
 
 שות ההגבלי" העסקיי"ר

 
 חלטה בעניי"ה

 מ על ידי "רכישת מניות נחושת" חברה להשקעות בע
 מ"יטאל השקעות ופיתוח בעק

 

 
") קיטאל "4להל3 (מ " באה חברת קיטאל השקעות ופיתוח בינלאומי בע1992 בנובמבר 11ביו! 

מניות . נ.ח ע" ש9195.10לפי הסכ! זה רכשה קיטאל . יות ע! מר גרשו3 זלקינדבהסכ! רכישת מנ

עוד באה "). נחושת3  "4להל3 ( מ "א בנחושת3 חברה להשקעות בע" כ4. נ.ח ע" ש0.0001רגילות 

, צמד עסקאות זה. לרכישת חבילת מניותיו בנחושת3, קיטאל בהסכ! דומה ע! מר לוי קושניר

כמשמעותו בחוק ההגבלי! " מיזוג חברות" בנחושת3 מהווה המקנה לקיטאל את השליטה

בהתא! הותנה תוקפ! של החוזי! "). חוק ההגבלי! "4להל3  (1988 4ח "התשמ, העסקיי!

ניהלה עמי , כמו כ3. האמורי! בתנאי מתלה כי יבוא עליה! אישור הממונה על ההגבלי! העסקיי!

 .ע למהות העסקה ודרכי ביצועהקיטאל באמצעות מר לוי קושניר מגעי! מוקדמי! בנוג

 
 17ביו! . בי3 קיטאל ונחושת3" מיזוג חברות" הוגשו הודעות מיזוג בעניי3 1992 בנובמבר  25ביו! 

,  נטלתי את עצת הוועדה המייעצת לעניי3 מיזוג חברות בראשות מר נחמיה חסיד1992לדצמבר 

 :אי!החלטתי לאשר את המיזוג בתנאי! הב, ולאחר ששקלתי והפכתי בדבר

 
קיטאל לא תעביר זכויות במניות נחושת3 שיוחזקו על ידה  .1 

או לאד! הקשור (או התקנת מעליות /לאד! שעיסוקו ייצור ו

אלא א! באה על , והכל בי3 מישרי3 ובי3 בעקיפי3, )לאד! כאמור

 .כ; הסכמה מראש של הממונה על ההגבלי! העסקיי!

 
 נושאי משרה או בכל חוזה העסקה שייחת! בי3 נחושת3 לבי3 .2 

המוסיפה על כל הוראת , תכלל תניה יסודית, עובדי! בחברה

והקובעת איסור מפורש מתאו! ישיר או עקי> ע! מתחרי! , די3

הכלל הוא , בענ> המעליות והמדגישה כי בכל מגע ע! מתחרי!

, תנאי! ותניות, להימנע מלדו3 בענייני! כגו3 מדיניות מחירי! 

סקרי שוק , ק ותכנו3 מוצרי!תוכניות שיוו, ומחקרי שוק

סקרי שוק , תוכניות שיווק ותכנו3 מוצרי!, ממלאי!, עלויות

יתוקנו חוזי העסקה קיימי! כ; שיכללו , במידת האפשר. אחר

 .את התניה האמורה

 



דירקטוריו3 קיטאל ודירקטוריו3 נחושת3 יאמצו החלטה  .3 

.  לעיל2הצהרתית האוסרת על כל תיאו! כאמור בסעי> 

 .זו תובא לידיעת כל עובדי החברותהחלטה 

 
 :אציג בתמצית את היסודות העובדתיי! והמשפטיי! עליה! נשענת החלטתי  

 
 תשתית העובדתיתה .א 

 
הרי שאישורו לא היה מעורר כל חשש , לו המיזוג בו עסקינ3 היה מתבצע בחלל ריק 

ה אינו אלא מיזוג ז, למעשה. ועל כ3 היה מקו! לאשרו ללא תנאי!, לפגיעה בהתחרות

ואשר משליכות על המיזוג , חוליה בשלשלת של פעולות שנעשו על ידי הנפשות הפועלות

 :וליתר פירוט. ומהוות חלק אמי= הימנו

  
בעל , הגיע לידי מידע על פיו מר גרשו3 זלקינד,  או בסמו; לכ;1992בחודש מאי  . 1 

פועלי! השולט בקיטאל , ומר לוי קושניר" מ"אלקו בע"השליטה בקבוצת 

 .לרכישת השליטה בנחושת3

   
") נחושת3 מעליות"להל3 " (מ"נחושת3 מעליות בע"נחושת3 הינה חברת א! של   

 .התקנה ושירות למעליות ודרגנועי!, העוסקת בייצור

   
" מ"אלקו בע"שכ3 , מידע זה עורר בי דאגה לגורל התחרות בענ> המעליות  

חברה , ")אלקטרה"להל3  (""מ"אלקטרה בע"שבשליטת מר זלקינד שולטת ב

העוסקת באמצעות חברת בת באות! תחומי עיסוק שבה! עוסקת נחושת3 

דאגתי התעצמה נוכח נתחי השוק המשוערי! של נחושת3 מעליות . מעליות

מ לשלוש החברות המובילות "ואלקטרה  הנחשבות יחד ע! חברת ישראליפט בע

, וטיס האמריקאיתאלקטרה מייצגת בישראל את יצרנית המעליות א. בשוק

שחלקו בשוק העולמי מוער; ברבע מהיק> השוק , שהינה היצר3 הגדול בעול!

שהיא היצר3 השני , נחושת3 מייצגת בישראל את חברת שינדלר השויצרית. כולו

 . מהשוק15% 4שחלקו בשוק העולמי נאמד בכ , בגודלו בעול!

 
התחלתי , בר התרחשותהמכיוו3 שהצדדי! לעסקה לא פנו אלי כדי ליידע אותי בד .2 

התכתבות ע! הצדדי! לעסקה , דבר שכלל ניהול פגישות, בתהלי; איסו> מידע

 4וכל זאת כדי לבחו3 את הסוגייה מכל היבטיה . ונציגיה! ופתיחת תיק חקירה

, במהל; הבירור. הטעו3 אישורי מראש" מיזוג חברות"דהיינו א! התקיי! 

. בענ> המעליות) קרטל(ובל התעורר החשש שפני הצדדי! ליצירת הסדר כ

 .נפתח תיק חקירה ג! בכיוו3 זה, בהתא!

 



תהלי; שהחל ע! , הבדיקה העלתה כי בתו! שרשרת העסקאות במניות נחושת3 .3 

רכש מניות נחושת3 שבידי הגברת גליה אלבי3 על ידי מר לוי קושניר ונסתיי! ע! 

 בידי מר קושניר נותרו, מכר כמחצית אות3 מניות למר גרשו3 זלקינד ומקורביו

 ובידי מר זלקינד ומקורביו 20 מ 18% 4 אחוז מכח ההצבעה וכ29% 4ומקורביו כ 

 .  מס; ההו3 של נחושת20%3 4 מכח ההצבעה וכ 29% 4כ 

 
במהל; המגעי! אשר קיימתי ע! הצדדי! לעסקה ועל פי בקשתי התחייב מר  .4 

, רגיל בנחושת3זלקינד בכתב כי לא ייעשו שינויי! שאינ! במהל; העסקי! ה

, הסדר, הבנה, ובפרט שלא יוחלפו אנשי מפתח בחברה וכי לא ייער; שו! תיאו!

 . בי3 נחושת3 לאלקטרה4 במישרי3 ובעקיפי3 4שיתו> פעולה או כיוצא באלה 

 
ה "כי ה, במהל; המגעי! שהתקיימו ביני לבי3 קבוצת זלקינד, עוד הוסבר לי .5 

.  בשלב רכש נחושת3 וה3 בשלב שלאחריוזלקינד וקושניר פעלו באורח עצמאי ה3

בפני הועמדו פני הדברי! כ; שלוי קושניר פעל לרכש מניות נחושת3 מגליה אלבי3 

רק בשלב מאוחר יותר הוצע למר זלקינד . מתו; יזמתו הוא ובנפרד ממר זלקינד

הודגש , בפגישותיי ע! מר זלקינד ובאי כוחו. לרכוש את חבילת המניות בנחושת3

נשמרת ותשמר בהקפדה ,  בי3 החברות אלקטרה ונחושת3 נשמרהעל יד! כי

שתמנע התממשותו של בדל חשש תיאו! והחלפת מידע בי3 " חומה סינית"

 .כי רכש מניות נחושת3 על ידי מר זלקינד. החברות

 
שכ3 מר " מיזוג חברות"טענת! המשפטית של הצדדי! היתה כי אי3 מדובר ב . 6 

טענה ". מ"אלקו בע"ו האישי ולא באמצעות זלקינד רכש את המניות בכושר

משפטית זו עוגנה בחוות דעת שהוגשה לידי על ידי פרקליטו של מר זלקינד ביו! 

22.6.92. 

  
החלטה בעניי3 רכישת מניות "קבעתי ב, לאחר ששמעתי את מר זלקינד ובאי כוחו .7 

שמעותו כמ" מיזוג חברות"חברת נחושת3 על ידי מר זלקינד ומיו! הינו בבחינת 

החלטה זו התמקדה בפרשנות . 1988 4ח  ביולי "השתמ, בחוק ההגבלי! העסקיי!

 .הוראות חוק ההגבלי! והחלת3 על התשתית העובדתית שתוארה לעיל

 
וכא3 המקו! לציי3 כי העובדות אשר פורטו בהחלטה קודמת זו ממשיכות לשמש (  

 .נטגרלייסוד א> להחלטתי זו מהיות3 שזורות ושלובות בו באורח אי

 
במישור . לאחר מת3 ההחלטה האמורה חלו התפתחויות בשני מישורי! שוני! .8 

האחר באי כוחו של מר זלקינד פתחו במגעי! אתי שבמהלכ! הועלו מספר 

, בי3 האפשרויות. אפשרויות להעברת המניות שבידי מר זלקינד לגורמי! שוני!

 הדעות היה מחייב  שלכל4דבר , מ"נדונה אפשרות העברת המניות לאלקו בע

הוגשה לידי חוות דעת כלכלית , לצור; התמיכה במהל; זה. הגשת הודעות מיזוג



מ לנחושת3 לא יפגע משמעותית בתחרות "בה הובעה העמדה כי מיזוג בי3 אלקו בע

לא היה לאל להסכי! למסקנות שבחוות , לאור מידע שהיה בידי. בענ> המעליות

 זלקינד כי נטייתי תהיה להתנגד למיזוג אשר על כ3 הודעתי לנציגי מר. הדעת

הציעו נציגיו של מר זלקינד שהוא ימכור את , משאפשרות זו לא עלתה יפה. שכזה

 .החזקתיו בנחושת3 לצד אחר שאינו קשור למר זלקינד

 
במישור השני התנהלה חקירה מאומצת בחשד לעבירות על חוק ההגבלי!  .9 

פרקליט מחוז ירושלי! ,  המדינהשתואמה ע! פרקליטת, חקירה זו. העסקיי!

התמקדה בחשש לכאורה כי הול; ונרק! , וראש אג> החקירות במשטרת ישראל

 .הסדר כובל בענ> המעליות

  
הסכ! בי3 לוי קושניר לגרשו3 זלקינד מיו! , בי3 היתר, במסגרת החקירה נתפס . 10 

. נחושת3 שענינו פעילות משותפת של הצדדי! לו ברכישת השליטה בחברת 20.4.92

הפכו על פיו את המצג שהוצג בפני כאילו לוי , נוסח ההסכ! ומטרתו המוצהרת

המצב העובדתי האמיתי בא . קושניר פעל באורח עצמאי ברכישת מניות נחושת3

 :שלו וזה לשונ!) ו (2לידי ביטוי בהקדמה להסכ! ובסעי> 

 
במישרי" , פצי4 לרכושח הצדדי4וואיל ה" : קדמהה  

שליטה בחברת נחושת" את ה, ובעקיפי"

 ".מ"חברה להשקעות בע
 

קושניר לבדו ינהל את המשא ומת" הקשור "   ):1 (2עי> ס  

הוועצות שוטפת ע4 ב, ברכישת המניות

 ..."זלקינד ובתיאו4 מוקד4 עמו
 )הדגשה לא במקור(    

 
  בהסכ! היו תניות לפיה3 הצדדי! יפעלו במשות> ותו; תיאו! מרבי כעל4ועוד   

עוד קבעו הצדדי! כי . ברמה האקזקוטיבית, הקשור לניהול החברה ובי3 היתר

ואילו מנהל , המנהל הכללי של נחושת3 ימונה על ידי הדירקטורי! מטע! זלקינד

 .פיתוח מקרקעי3 של החברה ימונה בהמלצת מר קושניר

 
 .י מר זלקינד"הסכ! זה העמיד בסימ3 שאלה ראשו3 חלק מהמצגי! שהוצגו בפני ע  

 
עוד ביססה החקירה בראיות את החשד כי לכאורה נוצר הסדר כובל בענ>  .11 

כשעל פני הדברי! נמני! בי3 המשתתפי! בדבר  , ניסיו3 לעשותו, ולמצער,  מעליות

, הגדולות בענ>, שלוש חברות אלה. אלקטרה וישראליפט, העבירה נחושת3

על כשני שליש , כהשולטות על פי הער, כשאחריה3 חברות קטנות יחסית אליה3

המעליות "במיוחד חזק כוח3 של חברות אלה בתחו! . מענ> המעליות



דהיינו מעליות תפורות לפי  מידת הפרוייקט שבו ה3 נועדו , "הפרוייקטאליות

 .מבני ציבור וקניוני!, מגדלי משרדי!, כמו בתי מלו3, לשמש

 
ית המשמנת את ענ> המעליות נהנה מני אמצע שנות השמוני! מהתחרות מסחר .12 

תו; שעיקר , החברות נטו למכור מעליות ולהתקינ3 במחיר זול יחסית. גלגליו

 .רווחיה3 צמחו מחוזי שירות למעליות

 
תחו! , אכ3. נטע3 באזני כי ניסיונות וגישושי! להקמת קרטל בצבצו מדי פע! . 13 

יח הביקוש למעליות הוא קש: המעליות תואר בפניי כענ> המזמי3 חלוקה והסדרה

שהביקוש למעליות  , מכא3. שהרי הוא נגזר בעיקרו מהנעשה בענ> הבנייה, יחסית

בהתא! לגובה הבניי3 , זאת  ועוד. באופ3 יחסי אינו רגיש לתנודות במחיר המוצר

רוכש המעלית הוא בדר; כלל קבל3 . מחייב החוק התקנת מעלית אחת או יותר

חוזי השירות בענ> . ביתהרואה בקניית המעלית חלק מעלות הקמת ה, הבניי3

או על ידי הגור! המחזיק בבתי מידות , נחתמי! על ידי נציגויות בתי! משותפי!

מספר החברות המייצרות ומתקינות מעליות בישראל . לעסקי! ולשימוש הציבור

, כידוע. העיקריות בזירה ה3 הגדולות" שחקניות"כאשר ה,  חברות14עומד על 

 .ל לשמש קרקע פורייה להסדרי! והבנותמספר יחסית קט3 של יצרני! עלו

 
הבחנה דר; פעולה להקמת קרטל שישכיל , מחומר החקירה עולה כי לכאורה . 14 

בדר; של קביעת מחירי מינימו! , להעלות את שיעורי הרווח בתחו! ההתקנות

מימוש תבנית . למעליות סטנדרטיות וחלוקת פרוייקטי! בי3 החברות המתחרות

עלולה היתה לגרו! לכ; שהוצאות ורכשי המעליות , כהלפי הער, פעולה זו 

לצד הוצאות , בישראל יאמירו באופ3 ישיר בלפחות עשרי! מיליו3 דולר בשנה 

 .עקיפות נוספות

 
איש . אשר טענו לניקיו3 כפיה!, במהל; החקירה הושמעו גרסותיה! של החשודי! .15 

מכי! השוני! למס, איש והסברו השונה למפגשי! המשותפי! של אנשי הענ>

,  לאחר עיו3 בכובד ראש בגרסותיה! של המעורבי!4שנתפסו ולגרסאות שנמסרו 

 4 בשי! לב למבח3 הראייתי שיש לנקוט בו בהלי; בחינת בקשה למיזוג 4הגעתי 

 .למסקנות שתוארו לעיל

 
 כי 26.10.92במהל; פרשת החקירה הודיעוני נציגי מר זלקינד בהודעה מיו!  .16 

ינד למכור את מלוא החזקותיו בנחושת3 לקיטאל או למר לוי בכוונת מר זלק

 .קושניר

 
נפגשתי לראשונה על מר לוי , 1992במהל; חודש נובמבר , אחרי קבלת ההודעה . 17 

י "ושמעתי מפיו הסברי! ופירוט בעניי3 הרכש המתכונ3 ע, על פי בקשתו, קושניר



וג בתנאי! שיבטיחו מר קושניר יז! הצעה לפיה אתנה את הסכמתי למיז. קיטאל

 .את עתיד התחרות בענ>

 
 תשתית המשפטיתה .ב 

 

  
על פני הדברי! א! נבח3 את תחומי העיסוק של חברות קיטאל ונחושת3 ואת אופי  .18 

, בר!. קשריה3 המסחריי! המיזוג בו עסקינ3 אינו מעלה חששות תחרותיי!

מידה הנחה זו ההסטוריה העסקית כפי שפורטה בחלק העובדתי של החלטה זו מע

 .בסימ3 שאלה

 
בי3 , ה זלקינד וקושניר"אותה הסטוריה עסקית מראה קשר ברור והדוק בי3 ה .19 

. בתכנו3 הרכש הראשוני של מניות נחושת3 ובי3 בכל הקשור לתכנו3 ניהול החברה

 בעוד שבפני הוצהר על כוונה לשמור על הפרדה קפדנית בי3 אלקטרה 4חשוב יותר 

של שימוש ברכש ככלי , חקירה מעלי! תמונה שונה לכאורהממצאי ה, ונחושת3

החשש הורא , במילי! אחרות. ליצירת הסדר כובל או לפחות ניסיו3 לעשותו

מהמש; התיאו! כל עוד מוחזקות מניות נחושת3 בידי אחד מהצדדי! לפעולה 

 .בי3 במישרי3 ובי3 בעקיפי3, האמורה

 
 יכול שתשמש כלי לבדיקת תוצאות מוסכ! ומנוי ומקובל כי הסטוריה עסקית . 20 

, בכוחה לזרות אור על מטרת עסקה או הסדר . עסקה או הסדר על מצב התחרות

דברי! אלה נכוני! בי3 א! מדובר . על אופיו ועל מניעי הנפשות הפועלות לקידומו

ובי3 בנושא , בי3 בתחו! ההסדרי! הכובלי!, בתחו! ההגבלי! העסקיי! בכלל

 .המיזוגי!

 
  Cement Institute. Federal Trade Commission v: בנדו3והשווה   
     333 U.S  683,  S.Ct. 793, 805                       

 
  “... testimony of prior or subsequent transactions, which for 

some reason are barred from forming the basis for suit, may 

nevertheless be introduced if it tends reasonably to show the 

purpose and character of the particular transaction under 

scrutiny..."           
 

   



Restrictive  Registrar of. s Application v’In Re British Slag Ltd  :ג! ראהו 

807 . R.E. All2 ) 1963(P .R4 . R .L) 1963 (Trading Agreements

                 

                               
 ההיבטי! העובדתיי! והמשפטיי! שפורטו בגו> החלטי הקימו אבני פינה  . 23 

ע! זאת הצבתי לנוכח . לחששות בעניי3 השלכות אנטי תחרותיות הטמונות במיזוג

 .עיני את הנחת היסוד של החוק כי מיזוג הינו תופעה חיובית ככלל

 
 :וראה בנדו3  

 
' מא 1647 ח"ה 1983 4ד "דברי ההסדר להצעת חוק ההגבלי! העסקיי! התשמ  

 :40'  בעמ39, 1983 בנובמבר 7, ד"בכסלו התשמ

 
המשק הישראלי זקוק ג! למפעלי! גדולי! בעלי יעילות כלכלית אשר יוכלו "  

 "להתחרות בשוקי העול! ולתרו! בכ; ג! לשיפור מאז3 התשלומי!

 
 : 51'  לחוק בעמ21דברי ההסבר לסעי>  !שוראה   

 
 קרמוצע לקבוע כי הממונה יהיה רשאי להתנגד למיזוג או להתנות אותו בתנאי! "  

כאשר קיי! לדעתו חשש סביר כי כתוצאה מ3 המיזוג תיפגע באופ3 משמעותי 

 ..."התחרות באתו ענ>
 ).הדגשה לא במקור(  

 
, בראשותו של פרופסור יוס> גרוס טי!ח הוועדה למיזוגי! וקונגלמ"דו וראה ג!   

 .שהגישה המלצות בדבר הסבר פיקוח על מיזוגי! 
 : נאמר16' בעמ  

 
. אי3 כל מקו! להתייחסות שלילית מוקדמת כלפי מיזוגי!, להבדיל מקרטל"  

 ."יש במיזוג משו! תוצאות חיוביות, במצב המשק הישראלי כפי שתואר לעיל

  
בוודאי , ת המיזוג מקפלת בחובה את קיצהאי3 א> להתעל! מכ; שעסק .24 

של הברית בי3 בעלי השליטה בחברה אלקטרה שחברו ע! מר קושניר , הפורמאלי

 אשר 4סיומו של קשר זה . נחושת3, וביחד רכשו שליטה במתחרתה העיקרית

 . רצוי הוא4השפעתו על ההתחרות בענ> מטבע ברייתו אינו בריא 

 
וגדי! אלה הובילה לניסיו3 מצדי לנתב דר; ביניי! השקלא וטריא בי3 שיקולי! נ .25 

סלולה שתאפשר הנאה מהטוב והמועיל שבמיזוג תו; כדי ניטרול החששות 



אפשרות המוצאת , דר; זו הובילה אותי להתנאת תנאי! למיזוג. התחרותיי!

 . לחוק21ביטויה בסעי> 

 
, וחשוב יותר, וגאלטרנטיבה זו נראית לי מועילה וצודקת ה3 כלפי הצדדי! למיז .26 

בבחרי בה שקלתי א> את יוזמתו של מר קושניר שהציע עוד לפני . ה3 כלפי הציבור

אשר על ).  לעיל17וראה סעי> . (הגשת הודעות המיזוג כי אסכי! למיזוג בתנאי!

באמצעות . בכפו> לתנאי! שהוצבו בראש החלטתי זו , כ3 אני מאשר את המיזוג

ו על פתיחת פתחי! להסדרי! כובלי! בענ> יוצבו גדרות שיקש, התנאי! הללו

בכ; נית3 יהיה ליהנות בכל העולמות תו; שאיננו פוסחי! על שתי . המעליות

 .הסעיפי!

 
להשפיע או לגרוע בכל הנוגע להמש; הטיפול , כמוב3 אי3 בכל האמור כדי להקרי3 .27 

 בתיק החקירה הנסב סביב עסקת נחושת3 הראשונה והחשד לכאורה בדבר עבירות

 .על חוק ההגבלי! העסקיי!

 

 

    
 ר יור! טרובובי="ד

 הממונה על הגבלי! עסקיי!

 

 

 
 1992 בדצמבר 20, נית3 היו! 

 
 


