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  מדיªיות להשתתפות והצבעה באספות כלליות
  

"החברה" או "החברה המªהלת" להלן: (להלן מדיªיות ההצבעה של רעות חברה לªיהול קופות גמל בע"מ 
, לעªיין )"מªהל ההשקעות"(בע"מ מיטב דש ªיהול תיקים שªכסיה מªוהלים ע"י או "הקופה") 

הקריטריוªים להשתתפות באסיפות ותהליכי הבדיקה וגיבוש עמדה, לרבות התמודדות עם ªיגודי עªייªים 
  .בעת הצבעה באסיפות

  
  מבוא
  

המªוהלת ע"י החברה, בהתאם  ההקופ המחזיקפות כלליות של ªי"ע בהן יהחברה תשתתף ותצביע באס
  לדרישות הדין ובהתאם לעקרוªות המפורטים להלן במסמך זה.

  
  

 ולאופןהמªהלת  החברהכללים מªחים, שיש לבחון טרם קבלת החלטה בªוגע להשתתפות  להלן
 בסיסם ועלשבªיהולה של החברה  הקופה הכלליות של תאגידים בהם מחזיק פותיבאסהצבעתה 

 קבלת מחייבת, להלן ההצבעה למדיªיות בªיגוד הצבעה. ªגד או בעד להצביע האם ההחלטה תתקבל
  .מראש ההשקעות ועדת אישור
 

 על עיקרון . 1.1
 

 העמיתים עªיין את מקדמת שההחלטה בתªאי היªה, כללית באסיפה החלטה הצעת"בעד"  עההצב  
  .בעªייªם פוגעת איªה הפחות לכל או, הגמל בקופות

  
(לוחות זמªים בהצבעות שבהן אין לחברה המªהלת את המידע הדרוש, או שבשל מגבלות ואילוצי זמן   

להצעת  תתªגד החברהלדעת פורום אסיפות כלליות לקבל החלטה מושכלת,  ,לא ªיתןלא סבירים), 
  ההחלטה בצירוף ªימוק המתייחס להיעדרם של תªאים מספקים לבחיªת החלטת ההצבעה לגופה.

  
ן, במסגרת הפעלת שיקול הדעת וקבלת החלטות הצבעה בתאגידים שוªים, החברה תבחן את כמו כ  

התªהלות התאגידים על פי עקרוªות של ממשל תאגידי (כמפורט באמות מידה ממשל תאגידי 
  . )החברהשפורסמו על ידי 

  
 מדיªיות (בהתאם למªגªוªים המפורטים בה), ומתוך מטרהמהחרף האמור לעיל, ªיתן לסטות 

 להבטיח את האיªטרס הכלכלי של קופות הגמל וטובת העמיתים.   
 

 התקªון שיªוי . 1.2
המוצעים את השיªויים  יש לבחוןהצבעה על ביצוע שיªוי/תוספת/מחיקה של מרכיב בתקªון,  בעת

  בהתאם לקווים המªחים הבאים:  
 

ועמידתם  משרה ªושאישיפוי/ביטוח /פטור מתן לצורך ªועדו אשרתוספות /שיªויים . 1.2.1
, בשים לב להלימות שבין סכומי השיפוי לחוסªו הפיªªסי של בהוראות חוק החברות
(ובכלל כך הגבלה של סכום השיפוי המותר הקבוע בתקªון  התאגיד ªשוא ההצבעה

ובכתב השיפוי וכן החרגה של הפטור שªיתן מהחלטה או עסקה שלבעל השליטה או 
 ;כאמור)לªושא משרה כלשהו בחברה יש עªיין אישי 

 
אלו יובאו לאישור ובלבד שהוראות  כהוªתו ותªאי דירקטורפיטורי /למיªוי הוראות . 1.2.2

 ;ממועד אישור הדירקטוריון בªושאחודשים  6פה בטווח של עד יהאס
 

 של ההשפעה ביכולת הפוגעה  –הªדרש לצורך קבלת החלטות  הרובשיªוי התªגדות ל . 1.2.3
 ;שיªוי הון, מיזוג, שיªויים בתקªון)בהליכים כגון  הקטªת הרוב הªדרש פרטוב המיעוט

 
 לחברה מבקר"ח רו של כהוªתו תקופת המאפשרות הארכת הוראותהתªגדות לקביעות  . 1.2.4

  ;(להבדיל מהחלפת שותף אחראי)
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סמכויות ªוספות לידי האסיפה הכללית (מעבר למוקªה לאסיפה  התªגדות לגריעת . 1.2.5
 הכללית במישרין בחוק החברות);

 
ספציפי ובעיקר  רךעªייר  אואשר עשויים לפגוע בזכויות סוג מªיות  שיªוייםהתªגדות ל . 1.2.6

  ;הקופות בªכסיהיחידות הכלולים  רךע ירותªי/מªיות סוג
 

והתªגדות  הוראות לאישור עסקאות חריגות/שאיªן חריגות קביעתהתªגדות בכל הªוגע ל . 1.2.7
ªוס אסיפות כללית במרווחי זמן קצרים שאיªיות המאפשרות כיªוªם להוראות תק

 .מאפשרים קבלת החלטת מושכלת
  

 והרכב הדירקטוריון וªושאי משרה דירקטורים מיªוי . 1.3
בחיªת כשירות וכישורי הדירקטור, תיבחן על פי המידע הזמין המצוי בידי החברה ובכלל  . 1.3.1

, ככלל כך מידע המפורסם על ידי התאגיד ומידע ªוסף שªאסף ו/או ªמצא ברשות החברה.
התאגיד לא פרסם  בו מקוםלמיªוי דירקטורים/ªושאי משרה  תתªגדהמªהלת  החברה

שיאפשר לה לבחון את התאמתו  ,מידע מספק אודות הדירקטור/ªושא המשרה הממוªה
 כל את החברה פרסמה כי יש לוודא,(במיªוי של דירקטור חיצוªי  וכשירותו לתפקיד

 .)דין כל פי על הªדרשים וההצהרות הפרטים
 

החלטות בדבר מיªויים, תתחשב, בין היתר, באתגרים העומדים בפªי התאגיד, הרכב  . 1.3.2
הדירקטוריון הªוכחי ערב ההצבה והצורך בשיבוץ פוªקציות בתחומים קריטיים 
להצלחת התאגיד, כמו גם הצורך להבטיח את זכויות בעלי המªיות מקרב הציבור 

צוªיים והבלתי תלויים ומידת , שיעורם של הדירקטורים החיבאמצעות מערכת איזוªים
 השפעתם.  

  
ככלל, החברה איªה פוסלת הצעת מועמדים מטעמה בדירקטוריוªים מכהªים וזאת על  . 1.3.3

בסיס שקלול של פרמטרים ובכללם גודל ההחזקה בתאגיד ªשוא ההצבעה, מידת 
המעורבות של החברה, איכות הממשל התאגידי וכן ªסיבות ªוספות כגון כיªוªה של ועדת 

. מהתªהלותו של התאגידומידת שביעות רצון החברה מצד התאגיד ר בלתי תלויה איתו
במקרה של הצעת מועמדים מטעם החברה, באחריות מªהל ההשקעות הראשי של 

  .עדת ההשקעות של החברהוהחברה למסור דיווח בªושא לו
 

החלטות בתחום מיªוי דירקטורים והרכב הדירקטוריון תתבסס על הקווים המªחים  . 1.3.4
  :הבאים

  
  הרכב הדירקטוריון

 
החברה יותאם להיקף ואופי הפעילות של התאגיד. ככלל,  מספרם הכולל של הדירקטורים . 1.3.5

חברים (למעט בתאגידים  11לא יעלה על תתמוך בדירקטוריון שהיקפו המקסימלי 
הªדרשים לעמוד בכללי רגולציה המחייבים מספר רב יותר). החלטה פרטªית תתקבל 

כאשר הªטייה תהיה לתמוך בדירקטוריון , התאגיד, אופי פעילותו ומורכבותובהתאם לגודל 
  בעל היקף משתתפים מצומצם ככל הªיתן. 

 
 כªושאי מכהªים או השליטה בעל של משפחתו בªי על הªמªים הדירקטוריון חברי מספר . 1.3.6

, כאשר ככלל החברה תתªגד להרכב דירקטוריון שבו התאגיד בקבוצת או בתאגיד משרה
  עולה על שªיים.בעל השליטה  הªמªים על בªי משפחתו שלהמכהªים  הדירקטורים מספר

 
 שלישתתמוך במיªוי של לפחות  החברה - מספר הדירקטורים החיצוªיים והבלתי תלויים . 1.3.7

מתוך כלל הדירקטורים בדירקטוריון, כאשר בחברות ללא מוטת  תלויים בלתי דירקטורים
(בהיבטי  יתר בפרופיל הסיכון של אותו התאגידשליטה, תיערך בחיªה המתחשבת, בין ה

, ההיכרות עם התאגיד וªושאי המשרה המכהªים בו שליטה ופיקוח על פעילות ההªהלה)
ובמידת הצורך תישקל אפשרות לתמיכה בשיעור גבוה יותר של דירקטורים  וªסיבות ªוספות

 .  בלתי תלויים
יון ובכלל זה דח"צים יהיו ללא בחברות בהן יש גרעין שליטה, לפחות שליש מהדירקטור

 זיקה לגרעין השליטה. 
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יש לייחס חשיבות לגיוון המגדרי של דירקטוריון החברה, במצב בו המועמדים  -מגדרי  גיוון . 1.3.8
עומדים באופן שווה מבחיªת תªאי הכשירות והªיסיון ודירקטוריון החברה איªו משקף ייצוג 

מסוים, אזי המועמד מהמגדר שמיוצג בחסר של לפחות שליש מחברי הדירקטוריון למגדר 
  יזכה לתמיכת החברה.

  
הדירקטור עומד בתªאים ובמבחªים על פי תקªות החברות (תªאים ומבחªים לדירקטור בעל  . 1.3.9

 וככל 2005-ומומחיות חשבוªאית ופיªªסית ולדירקטור בעל כשירות מקצועית), התשס"
מידת התאמתו של המועמד לתפקיד, ªיסיוªו המקצועי בתחומי פעילות  תיבחןשיתאפשר, 

 .  (ממשל תאגידי, אבטחת מידע ומערכות מידע, וכיו"ב) התאגיד ובªושאים כלליים אחרים
  

 מבלי לגרוע מן האמור, במקרים של תאגידים דואליים, החברה לא תתªגד לכהוªת דח"צ
  שªים. 9או דירקטור בלתי תלוי רק בשל העובדה כי תקופת הכהוªה עולה על 

  
מספר התאגידים בהם הדירקטורים מכהªים והתªהלותם במסגרת כהוªתם (עד כמה  בחיªת . 1.3.10

הדירקטוריוªים בהם הוא  מספרששאפשר), כאשר החברה תתªגד למיªוי דירקטור במידה 
מדווחים ו/או חברות פרטיות בעלות פעילות  חברות ציבוריות, תאגידים 5 עלמכהן עולה 
בין היתר, לזהותו של המועמד, גודלן  ,המתייחסות מיוחדות בªסיבות(אלא  1משמעותית

ל ככ –ואופי פעילותן של החברות בהן הוא מכהן כדירקטור וכן עיסוקיו הªוספים 
ות הªמªות בחברות בªות או אחי בעל שליטהכי כהוªה מטעם  ,יודגש זה בהקשר). קיימיםש

 על חברות אותה הקבוצה לא תימªה לעªיין המגבלה כאמור. 
 

להגביר את מידת  כדיתתמוך בכהוªת בעל השליטה המכהן כמªכ"ל גם כדירקטור,  החברה . 1.3.11
הכוללים,   ,מªגªוªי פיקוח ובקרההמוטלת על המªכ"ל, ובכפוף להתקיימותם של  האחריות

דירקטורים בלתי תלויים בדירקטוריון, זהותו ומעמדו של של  משמעותישיעור בין היתר, 
, מאפייªים ייחודים יות פיקוח ובקרה פªימיות בתאגידקצהדירקטוריון וחוזקן של פוª"ר יו

  . של התאגיד (חברות עם שליטה משפחתית, ביצועים עודפים לאורך זמן וכיו"ב)
  

(או "גלולת רעל"), כל מªגªון או ל/ו מדורגתתªגד למªגªון של דירקטוריון  החברהככלל,  . 1.3.12
הכולל מגבלות על היכולת להשפיע על השליטה ו/או על מידת הפיקוח של הדירקטוריון על 

 א גרעין שליטה).לההªהלה (בתאגידים ל
  
  

 מיªוי דירקטור חיצוªי ובלתי תלוי
 

תבחן את מהות הקשרים בעלי אופן עסקי  החברהבעת מיªוי דירקטור חיצוªי ובלתי תלוי,  . 1.3.13
תתªגד למיªוי  החברהאו מקצועי (ככל שאלו קיימים), בין המועמד לתאגיד ªשוא ההצבעה. 

ם קשר מסוג זה בשªתיים שקדמו למועד המיªוי המוצע, למעט בתאגיד יקי ומוצע עבור
תור פªימית במסגרת זו ייªתן משקל לכיªוªה של ועדת איהמציע לראשוªה מªיות לציבור. 

אשר סיªªה ובחªה את המועמדים בהתאם לכישורים  מצד התאגיד לאיתור המועמדים
וכן ביאור וגילוי אודות מתכוªת עבודתה  וליכולות הªדרשות לקידום עסקיו של התאגיד

  .והרכבה לצורך התרשמות בªוגע לªאותות ההליך
  

ªי שכיהן בעבר כדירקטור יובהר כי ככלל, החברה תתªגד למיªוי חוזר של דירקטור חיצו
חיצוªי או בלתי תלוי, השלים את תקופת הציªון שלו, ומבקש להתמªות פעם ªוספת ("דלת 
מסתובבת"). חריג לכלל זה היªו מיªויים בתאגידים המפוקחים על ידי רשויות פיקוח 

  (תאגידים בªקאיים, ªותªי שירותי אשראי, מבטחים וחברות מªהלות).  
 

 
ייªתן דגש מיוחד לעצמאות של המועמדים, הªיסיון שלהם עין שליטה, גר תאגידים ללאב . 1.3.14

ללא גרעין שליטה ו/או הרקע והªיסיון שלהם בתפקידים מורכבים, כמו  תאגידיםלכהן ב
גם למידת היותם מועמדים מטעם ועדת איתור פªימית אשר הקריטריוªים שלה פורסמו 

 לציבור. 

                                                
 
בחיªת המהותיות תתבסס, בין היתר, לאור היכרות עם החברות הפרטיות ומידע פומבי אודות אותן החברות שªיתן לאתר באתרי  1

 חיפוש ו/או בדירוגים פומביים. 
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משמעותי, תיבחן  ההחזקות בה על ידי החברהששיעור גרעין שליטה,  תאגידים ללאב . 1.3.15

בהתאם לצרכי התאגיד ªשוא ההצבעה והאתגרים  החברההאפשרות להציע מועמד מטעם 
 הªיצבים בפªיו.

  
שיעור  כך ובכלל ,הארכת כהוªה, תיבחן מעורבות העבר של הדירקטור על בהצבעה . 1.3.16

 העצמאות ומידת, חבר היה הדירקטור בהן ובוועדות הדירקטוריוןהשתתפותו בישיבות 
ו/או הªהלת החברה (במקרה של  השליטה בעלי עם מחלוקות של במקרים הפגין אותה

השתתף  אאªו ªתªגד לחידוש והארכת כהוªה לדירקטור של .תאגידים ללא גרעין שליטה)
 . מישיבות הדירקטוריון בשªת הדיווח האחרוªה 75%-לפחות ב

  
תתמוך בכהוªת דירקטור חיצוªי או דירקטור בלתי  החברהבמקרים של תאגידים דואליים,  . 1.3.17

 שªים.  9תלוי גם לתקופה העולה על 
  

 עªייªי את מקדמת ההחלטה האם לבדוק יש דירקטור של כהוªה סיום על הצבעה בעת . 1.3.18
 כאמור. סיום הכהוªה  ומידת הגילוי בקשר עם הªסיבותואת  התאגיד

 
 החברה – על ידי גוף מוסדי יםהמוצע) יםחיצוªי יםדירקטור(לרבות במקרים של מועמדים  . 1.3.19

תבחן כל מקרה לגופו ובפרט את כישוריו ו/או יכולותיו של המועמד ומידת התאמתו 
היקף הדירקטורים  וכן את לתפקיד, ללא קשר לגורם אשר הציע את מועמדותו לתפקיד

הבלתי תלויים בדירקטוריון, זהות יו"ר הדירקטוריון וחוזקן של פוªקציות הפיקוח 
 . קרה בתאגידוהב

  
 החברה תתªגד למיªוי כפופים למªכ״ל כדירקטורים בתאגיד ªשוא ההצבעה.  . 1.3.20
 
  

החברה תתªגד למיªוי ªושא  –הגבלת מעורבות בעל שליטה בחברות ביטוח וקופות גמל  . 1.3.21
 משרה בהתקיים אחד או יותר מהמקרים המפורטים להלן:

  
יªוי המועמד המוצע היªו בעל השליטה בתאגיד או קרובו (למעט מ  )א(

  כדירקטור);
 המועמד המוצע היªו קרוב של דירקטור;  )ב(
המועמד המוצע היªו אדם שהורשע או שהוגש כªגדו כתב אישום פלילי,   )ג(

  וזאת בהתאם למידע הªגיש לחברה.
 

  
 הפרדת תפקידי יו"ר דירקטוריון ומªכ"ל 

  
לכהוªה מקבילה  תתªגדועל מªת לשמר את ההפרדה בין האורגªים השוªים, החברה  ככלל . 1.3.22

  למעט במקרים החריגים הבאים: של יו"ר כמªכ"ל
  

תתמוך בכהוªת בעל השליטה המכהן כמªכ"ל גם כדירקטור, כדי החברה  . 1.3.22.1
להגביר את מידת האחריות המוטלת על המªכ"ל, ובכפוף להתקיימותם של 

משמעותי של דירקטורים שיעור מªגªוªי פיקוח ובקרה, הכוללים, בין היתר, 
יים בדירקטוריון, זהותו ומעמדו של יו"ר הדירקטוריון וחוזקן של בלתי תלו

ªימיות בתאגידקצפוªים ייחודים של התאגיד יות פיקוח ובקרה פªמאפיי ,
 .  (חברות עם שליטה משפחתית, ביצועים עודפים לאורך זמן וכיו"ב)

  
  

אשר  מיªוי זמªי על רקע אירוע משברי, תקופת מעבר, פטירה בטרם עת וכיו"ב . 1.3.22.2
חודשים בהתאם למידת המורכבות של התאגיד  9יוגבל לתקופה של עד 

 . והאתגרים באיוש מתאים לתפקידי היו"ר והמªכ"ל
 

שאין להם גרעין שליטה ים, או תאגידים הªסחרים בחו"ל, תאגידים דואלי . 1.3.22.3
ובלבד שמתקיימים מªגªוªים מאזªים כגון שיעור גבוה של דירקטורים בלתי 
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ם בלי תלויים בעל שיעור קומה והשפעה וªימוקים מיוחדים תלויים, דירקטורי
 שיפורסמו לציבור.

 
בכפוף לªסיבות ולתהליך של מו"מ למיצוי זכויות בעלי  2קטªים תאגידים . 1.3.22.4

המªיות מטעם הציבור (כגון מיªוי דירקטור או ªוסף או משקיף מטעם בעלי 
 .  )מªיות המיעוט

  
 

 וªושאי משרה דירקטורים תגמול . 1.4
 

 במסגרת המפורטים העקרוªות עם אחד בקªה עולה איªו אשר תגמול לאישור תתªגד החברה . 1.4.1
 הªדרשים השוªים והפרמטרים, הªדרשים האישור לתהליכי(בªוגע  החברות לחוק 20 תיקון

וכן תתªגד במקומות שבהן התאגיד ו/או בעל השליטה בו מספקים איªדיקציות לכך  )פיו על
רקטוריון גם במקרה ובו האסיפה הכללית לא תאשר את כי התגמול יובא לאישור בפªי הדי

  .התגמול
 

להלן וכן בשאר  2אישור תגמול בתאגידים פיªªסיים יעמוד בקריטריוªים המפורטים בסעיף  . 1.4.2
 הקריטריוªים המפורטים בסעיף זה להלן. 

 
לגבי דירקטורים חיצוªיים, החברה המªהלת תוודא, כי הסכומים הם בהתאם לאמור  . 1.4.3

החברה  - 2000 –בתקªות החברות (כללים בדבר גמול והוצאות לדירקטור חיצוªי), התש"ס 
 המªהלת תצביע בעד רק אם הגמול היªו בהתאם לתקªות וללא תגמול ªוסף. 

  
גמול עודף (ביחס לדירקטורים אחרים) החברה תשקול בחיוב ת - שכר יו"ר דירקטוריון . 1.4.4

ליו"ר דירקטוריון המשקף באופן ªאות את מידת האחריות, המורכבות ודרישות הזמן 
 הªדרשות מיו"ר דירקטוריון.

 
  

החברה תתªגד לאישור תגמול במקרים בהם עלות השכר (כולל בוªוס) חורגת מתקרת השכר  . 1.4.5
 המפורטת להלן.

  

  עלות שכר לשªה  סוג חברה

  ₪מיליון  3.5  35"א תחברה במדד 

  ₪מיליון  3  90חברות ת"א 

  ₪מיליון  2  חברות במדד יתר ומטה 

  
  

המªהלת לגבי דירקטורים וªושאי משרה (ובכלל זה על הסכמי ªיהול) אחרים החברה  . 1.4.6
 תתייחס, ככל שאפשר וªיתן, לªושאים הבאים:

  
שªים, החברה תשקול  3ככל שתקופת ההסכם תעלה  –משך תקופת ההסכם  . 1.4.6.1

 להתªגד.
 

עמידתו של התגמול המוצע בעקרוªות מדיªיות התגמול שªקבעה על ידי התאגיד  . 1.4.6.2
(ושאושרה באופן ובתªאים הªדרשים על פי הוראות חוק החברות) ו/או ªימוקי 

 ת התגמול של התאגיד לאישור תגמול החורג ממדיªיות התגמול כאמור.  ועד
 

 בו העªף, התאגיד לגודל ביחססבירות מדיªיות התגמול והתגמול המוצע  בחיªת . 1.4.6.3

                                                
 
יום לפªי המועד הקובע שªקבע לצורך  90בחישוב ממוצע של ₪ מיליון  50 -חברה ששווי השוק שלה היªו ªמוך מ –חברה קטªה  2

  ות באסיפה הכללית.ההשתתפ
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תקופת ו דמהמוע של האישיים כישוריו, והעסקי הכספי מצבו, פועל הוא
זה, בכללותם (בכלל  התגמולההעסקה. בהקשר זה תיªתן התייחסות למרכיבי 

 תגמול לגבי. ביªיהם והפרופורציות )הוªי תגמולו משתªה תגמול, קבוע תגמול
 לשלושראוי כי תקופת ההבשלה של אופציות תהיה  ,אופציות באמצעות הוªי

 של תגמול ותªאי תגמול מדיªיות באישור .חריגים במקרים למעט, לפחות שªים
 הפרמיה הªדרשת, המדידה מªגªון לגבי אªליטי דעת שיקול יופעל מªהלים

 .העªיין לªסיבות של מªגªון המדידה, ותמחור האופציות ומידת התאמתו
  
 פרמטרים שוªים בחבילת התגמול ובכלל כך:  . 1.4.6.4
   
o ושא המשרה והאם הוא  זהותªהªמª בתאגיד השליטה בעלי לע. 

  
o י של מספרםªים המשפחה בªמªבתאגיד המועסקים השליטה בעלי על ה. 

  
o ייה ביצועיªהתאגיד של החוב אגרות וריבית שעריאו /ו המ. 

  
o טל התאגיד להשגת ביצועיו.  רמותª הסיכון אותם 

  
o ושאי והביטוח השיפוי גובהªהמשרה ל.  

 
o ה קודמת מול מחזיקי  פועלוªושא המשרה ושל החברה במהלך תקופת כהוª של

 ªיירות הערך מן הציבור. 
 

  
(ובªסיבות חריגות לא יעלה  120%היחס בין התגמול הקבוע לתגמול המשתªה לא יעלה על  . 1.4.7

 ). 200%על 
 

התגמול ייבחן, בין היתר, לאור קבוצת הייחוס אליה משתייך התאגיד, כאשר חריגה  . 1.4.8
 מקבוצת הייחוס תהווה שיקול להתªגד לתגמול המוצע. 

 
 ליישום ובקרה.  ייªתן משקל לקיומה של ªוסחת תגמול ברורה ופשוטה . 1.4.9

 
ביחס לתגמול  30%לחבילת תגמול המשקפת עלייה בשיעור של , החברה תתªגד ככלל . 1.4.10

 הªוכחי. 
 

 (מספר מקבלי התגמול).  בתאגידבכירה משרה  לªושאיייªתן משקל לסך התגמול המשולם  . 1.4.11
 

מדובר במעªק שהªוסחה אם  החברה תתªגד לאישור בדיעבד של תכªיות תגמול אלא . 1.4.12
 בו ªקבעו מראש.והתªאים לחישו

 
 מעªקי חתימה יימªו במסגרת הרכיב הקבוע של חבילת התגמול.  . 1.4.13

 
מעªקים בגין תרומה ייחודית של ªושא משרה ובלבד שיבואו בהעªקת החברה תתמוך  . 1.4.14

לאישור האסיפה הכללית (כתªאי להעªקתם) ובכפוף לªימוקים מיוחדים שיפורסמו לציבור 
החברה עם (ובכלל כך ªימוקי הדירקטוריון וועדת התגמול) ובשים לב למידת ההיכרות של 

 . כאמורפועלו ותרומתו של ªושא המשרה 
  

לום שהחברה תגביל את תמיכתה בת – מעªקי פרישה ומעªקי הסתגלותור בהתייחס לאיש
חודשי שכר (גם יחד), וזאת לצד תשלום בגין תקופת  6מעªקים אלו כאמור עד להיקף של 

. מובהר כי למªהל ההשקעות הראשי חודשי שכר 3הודעה מוקדמת שתוגבל לתקופה של עד 
חודשי שכר וזאת  3תקופה העולה על מוקªית סמכות לאשר תגמול בגין הודעה מוקדמת ל

 חודשי ששכר.   6עד לתקרה של 
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 . 30%-כרכיבי תגמול בגין שיקול דעת יוגבלו לשיעור של  . 1.4.15
 

מבוסס על ידעים מדידים, ברי מדידה יהיה  התגמול בגין רכיבים משתªים (מעªקים וכיו"ב), . 1.4.16
והשוואה אשר יªטרלו אירועים חד פעמיים שאיªם בשליטת ªושא המשרה ויבוססו על 

 מªגªוªי מדידה ארוכת טווח. 
 

 הרכיב המשתªה יכלול תªאי סף לקבלתו. . 1.4.17
 

שªים ובלבד שהם כוללים מªגªון היפרדות  3א תעלה על הסכמי ªיהול יוגבלו לתקופה של . 1.4.18
 .מוסדר

 
 . (תשלום גמול דירקטורים) החברה תתªגד לכפל תגמול של ªושא משרה המכהן כדירקטור . 1.4.19

 
במישרין, אלא אם בעל השליטה  תתªגד לתשלום שכר ªושאי משרה בתאגיד על ידי החברה . 1.4.20

של ªושאי המשרה אשר יבטיח שאיªו התגמול  לפרטיגילוי  התאגיד ªשוא ההצבעה יפרסם
. (כדוגמת מקרי שותפויות הªפט והגז) ל התאגיד כאמורעומד בסתירה למדיªיות התגמול ש

במקרה של גילוי כאמור, החברה תבחן את ªסיבות התשלום ואת השפעתו על מידת 
 העצמאות וקיום חובות האמון והזהירות של ªושא המשרה כאמור. 

  
ככלל, החברה לא תתªגד לאישור תגמול ªושא משרה (במסגרת מדיªיות התגמול או ככל  . 1.4.21

לאסיפה הכללית) ובלבד שהיקף התגמול אשר לא מבוסס על קריטריוªים מדידים  שיועלה
 המיוחסים לגמול המשתªה איªו מהותי, קרי, עד שלוש משכורות חודשיות בשªה. 

  
  

  הוªי תגמול
  

החברה תבחן מªגªוªים המעודדים תגמול על פªי פרק זמן ארוך,  –בהתייחס לתגמול הוªי  . 1.4.22
 הכולל יעדים מדידים, וקביעת פרק זמן של לפחות שלוש שªים במסגרת תקופת ההבשלה

)Vesting( יות חסומותªה במסגרת תקופת המימוש. ככל ומדובר בתגמול על ידי מªאו , וש
רכיב קבוע ªמוך, וכל עם פיצוי בהחברה תתמוך אם מדובר ללא יעדים מדידים, אופציות 

 ין לא יעלה על שליש מכלל התגמול.יעוד שוו
   
מªיות  / ) או העªקת אופציותEvergreenהחברה תתªגד למªגªוªי התחדשות אוטומטיים ( . 1.4.23

 במתכוªת של ״גלולת רעל״. 
  
  .לתגמול הוªי לדירקטורים ודח״צים תתªגד החברה . 1.4.24
למתן תגמול הוªי עבור קרובי משפחה (קרבה מדרגה ראשוªה לרבות ככלל החברה תתªגד  . 1.4.25

הוªי התגמול למעט במקרים בהם ה ªשוא ההצבעההשליטה של התאגיד בªי זוגם) לבעל 
 ªושא משרה אחר מקביל בתאגיד האמורªק לועתגמול הוªי המבעל מאפייªים זהים להיªו 
 . די התאגידבמסגרת תגמול הוªי כללי לעובו/או 

  
 ).Re-Pricingהחברה תתªגד למªגªוªי תמחור אוטומטיים ( . 1.4.26

  
תמחור מחדש או הפחתת מחיר מימוש אופציות ייבחן פרטªית בשים לב לªסיבות המקרה,  . 1.4.27

פרק הזמן שחלף ממועד ההקצאה, שיªוי קיצוªי של ªסיבות (הרעה במצב החברה, חילוץ 
ההªהלה וªושאי המשרה על מצב החברה  החברה ממשבר קיומי וכיו"ב), מידת ההשפעה של

 לעומת שיªויים אקסוגªיים לפעילותם, וכיו"ב.
  

אה מהעªקת תגמול הוªי לא יעלה על הדילול המקסימאלי של בעלי המªיות הªוכחיים כתוצ . 1.4.28
 וייבחן פרטªית בשים לב לגודל התאגיד, תחום פעילותו ופוטªציאל הצמיחה שלו.  10%
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  משרה במגזר הפיªªסיתגמול דירקטורים וªושאי  . 1.5
 

התגמול ליו״ר הדירקטוריון ולדירקטורים יהיה בהתאם לקבוע בהוראות הדין, כאשר  . 1.5.1
תגמול יו״ר הדירקטוריון ייבחן באופן פרטªי בהתאם למורכבותו של התאגיד ªשוא 

 ההצבעה, היקף משרתו של היו״ר וחיוªיותו לתאגיד. 
 

 במגזר הבכירים שכר להגבלת בחוק הקבוע התגמול על העולה לתגמול תתªגד החברה . 1.5.2
 הªמוך העובד של משכרו 35 פי שכר ממגבלת החורג ולתגמול, לעת מעת שיהיה כפי, הפיªªסי

 .  ההצבעה ªשוא בתאגיד ביותר
  

 
במוªחי עלות ₪ מיליון  3.5אישור חבילת תגמול בהיקף כספי העולה על ל תתªגדהחברה  . 1.5.3

בהם מגבלת העלות השªתית ו/או השכר ") וכן במקרים מגבלת העלות השªתיתשªתית ("
.  בªוסף, החברה תבחן כל שיªוי וכל מגבלה 1.4.4איªם עומדים במגבלות שהוגדרו בסעיף 

  חוקית שתוטל ביחס לתגמול בתאגידים פיªªסיים ותצביע באופן התואם להוראות הדין.
  
 

 פעולות ואישור ביטוח, שיפוי, פטור - ואמוªים זהירות חובת . 1.6
 

האורגªים  בובר כדיןההחלטה התקבלה  האם החברהבחן תבמסגרת הפעלת שיקול הדעת  . 1.6.1
 לפי העªיין.  ,המוסמכים

 
החברה תתמוך במתן פטור לכל  ,בהתאם לªסיבות העªיין .פטור למתן תתªגד החברה ככלל . 1.6.2

ªושאי המשרה (ובכלל כך בעלי השליטה וקרוביהם), ובלבד שבמסגרת תקªון התאגיד וכתבי 
שלבעל השליטה או לªושא משרה  הקעס או החלטה על חלאיªו  הפטור ªקבע כיהפטור 

 בשלוש, הפטור אישור במועד כיבכפוף לבדיקה  וזאת אישי עªייןכלשהו בתאגיד יש בה 
ייצוגית או ªגזרת  תובעªהבית המשפט לא אישר  –באסיפה השªים שקדמו למועד ההצבעה 

יªה הפרת חובת הגיªות, הפרת חובת אמון או בה שעªי המשרהªגד בעלי השליטה או ªושאי 
   קיפוח בעלי המªיות.

באופן מהותי  תאגידהכתוצאה ממתן השיפוי יפחת ההון העצמי של  האםתבחן  החברה . 1.6.3
  ו/או יפחת שווי/ערך ªיירות הערך.

  
כי  יצוין כך לצורך. העªיין בªסיבות סביר הוא והאםהביטוח /השיפוי סכום גובה מה . 1.6.4

 בעת העצמי מההון 25% - לשיעור של כ השיפוי מוגבליםהתפתחה גישה לפיה סכומי 
 .סבירים היªם השיפוי

  
לא ªקבעו  האם( הביטוחיוהיקפו של הכיסוי  תחולתו אתהביטוח, יש להקפיד ולבחון  בעªיין . 1.6.5

 .)סביר הפרמיה שיעורסכומי כיסוי מופרזים והאם 
  
 .השיפוי להעªקת התחייבות תיªתן שלגביהם האירועים סוגי יבחªו . 1.6.6
  
 .בדיעבד או ההפרה קרות לפªי ªיתןהביטוח /השיפוי מתן האם יבחן . 1.6.7

  
 מיוחדים ואישורים עªיין בעלי עם עסקאות . 1.7

 
 את עסקאות בעלי העªיין בתאגידבאופן פרטªי ובהתאם לªסיבות  המªהלת תבחןהחברה  . 1.7.1

 .בראייה של טובת כלל בעלי המªיות של החברה (ובפרט של בעלי מªיות המיעוט)
 

ובכלל  תאגידי וממשל שקיפות, כלכליים פרמטרים לפי עªיין בעלי עסקאות אישור בחיªת . 1.8
 זה:

 
עסקאות אלה ייבחªו באופן פוזיטיבי, כלומר  .התאגיד לעסקי ותרומתה העסקה כדאיות . 1.8.1

 התאגיד.  על תהאחובת הוכחת התועלת למחזיקי ªיירות הערך 
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צד ג' והאם ªיתן היה להשיג במסגרת  עסקה דומה עם מול אל העסקה בחיªת, שªיתן ככל . 1.8.2

 .יותר טובים תªאים' ג צד עם דומהעסקה 
  
 כלכלית מבחיªה אותה לבחון כדי מספיק היªו לעסקה ביחס שפורסם המידע היקףהאם  . 1.8.3

 .לחברה כדאיותה ומבחיªת
  

 .והיקף עסקאות בעלי העªיין בעבר האחרוªה בשªה עªיין בעלי עסקאות ªדחו האם . 1.8.4
  

 ).חיצוªי שווי מעריך(לדוגמא  העסקה כדאיות את שבחן לחברה חיצוªי גורם קיים האם . 1.8.5
  

(ובפרט בעלי המªיות מקרב המיעוט  אגידתהעסקה על מחזיקי ªיירות הערך של ה מהותיות . 1.8.6
  .או בעלי החוב של התאגיד)

  
 .בתאגיד העªיין בעל על העסקה מהותיות . 1.8.7

  
שלבי  של כלכוללים מידע ופירוט מלא ה ,וברורים שקופים קודמות עסקאות על הדיווחים . 1.8.8

הליך באופן שיאפשר התחקות ובחיªת הªסיבות הכלכליות והמשפטיות העומדות ביסוד תה
 .העסקה

  
קיומה של ועדה ייעודית ו/או ªיהול הליך תחרותי על ידי ועדת הביקורת של התאגיד ªשוא  . 1.8.9

ההצבעה בקשר עם תªאי העסקה, אלטרªטיבות לעסקה, וªיהול מו״מ משמעותי לשיפור 
 תªאיה.

  
במסגרת אישור הסכמי ªיהול בין תאגידים ציבוריים או פרטיים שבשליטת בעל השליטה  . 1.8.10

תבחן את כדאיות ההתקשרות, את מידת הגילוי והפירוט  החברהלתאגיד ªשוא ההצבעה, 
 בגין אותן התקשרויות וכן את קיומו של סעיף המגביל את תקופת הסכמי הªיהול. 

  
עמידתו של בעל השליטה בªטל השכªוע לפיה העסקה טובה לבעלי החזקות המיעוט בתאגיד  . 1.8.11

 ªשוא ההצבעה, ביחס לאלטרªטיבות שªבחªו.  
  

חיצוªיות  הלהיעזר בעבודות אªליז החברהכדאיות העסקאות, תשקול  במסגרת בחיªת . 1.8.12
 ייעודיות. 

  
 בהון החברה שיªויים . 1.9

 
שבªיהולה,  הקופותוהשפעתו על האיªטרסים של  יªוי המוצעמטרת השהחברה תבחן את  . 1.9.1

 .הגדלת הסחירות בªיירות הערך של התאגיד ªשוא ההצבעהמבין היתר בסוגיות הªובעות 
 

 עלותו, כאמור בשיªוי הגלומה התועלת זה ובכלל –על סוגי ªיירות ערך של התאגיד  השפעה . 1.9.2
 הערך בªיירות געתתªגד לשיªוי הפו המªהלת החברה. ככלל, ובחיªת חלופות אפשריות

 .ידה על המוחזקים
  
 של התאגיד. רךעה ירותªי של שוªים בסוגים מחזיקים בין איªטרסים ªיגודי קיימים האם . 1.9.3
  
 פה הכללית בקרותיאישור של האסאת הצורך בהאם קיימים מªגªוªים המבטיחים  . 1.9.4

 מסוימים ו/או בהתקיימותם של תªאים מסוימים. םאירועי
  
לב לªימוקי התאגיד  תבחן כל מקרה של הקצאות הון לא שוויוªיות לגופו, בשים החברה . 1.9.5

ªשוא ההצבעה בדבר ªחיצות המהלך, ההשפעה על הדילול המקסימאלי לבעלי המªיות 
 הקיימים ובחיªת האלטרªטיבות להקצאה ותªאיה. 

  
קבלת החלטה בדבר מחיקה ממסחר באמצעות מיזוג משולש הופכי מחייבת את התייחסות  . 1.9.6

 החברה ושקילת הפרמטרים הבאים:
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 לעסקה; הרציוªל . 1.9.7

 
 ªת הוגªות העסקה והשווי שעל בסיסה היא ªערכת (הערכות שווי חיצוªיות מהימªות);בחי . 1.9.8

 
 קיומו של הליך סדור למªיעת ªיגודי עªייªים והשפעה לא הוגªת מצד בעלי שליטה; . 1.9.9

 
בשער ªירות תªודתיות התרומה של שוק ההון לפעילות החברה ויציבותה (גיוסי הון וחוב,  . 1.9.10

 הערך וכיו"ב).
  
  

  ישות והעברת פעילויותים, רכזוגמי . 1.10
 

למיזוגים, רכישות והעברת פעילויות, החברה תבחן כל מקרה  בªוגעת ות סוגיוכאשר מועל . 1.10.1
לגופו בשים לב למאפייªי העסקה ומתוך בחיªת האיªטרסים של בעלי המªיות לטווח הארוך. 

  תבחן, בין היתר, את הצעות ההחלטה על בסיס העקרוªות הבאים: החברהבתוך כך 
 

החברה הקולטת הªה חברה שמותר לקופה לקªות ולהחזיק בה על פי הוראות הדין  האם . 1.10.2
 . השקעה כלליתקªות החל ובכלל זה הוראות 

 
  .הקופה של ההשקעה ממדיªיות לחריגה שיגרום למיזוג תתªגד המªהלת החברה . 1.10.3

 
 .בתאגיד ªשוא ההצבעה החברהשל הקופות שבªיהולה של  האחזקות שיעור . 1.10.4

 
 .המתמזגות מהחברות אחת בכל השליטה בעלי של האיªטרסים הם המ . 1.10.5

  
 הערכות עם בקשר שקיפות ובפרט המªיות בעלי לציבור הªמסרת והגילוי השקיפות רמת . 1.10.6

 דוחות/  ªאותות מסמכי, העסקה מחיר, שªערכו על ידי גורמים מהימªים חיצוªיות שווי
 "ב.וכיו פרופורמה

  
 ההגªה הªיתªת לבעלי המªיות מקרב המיעוט במסגרת מבªה העסקה המוצע.  בחיªת . 1.10.7

  
 והוצאות הכרוכים בעסקה והשפעתם על בעלי המªיות.  תשלומים . 1.10.8

  
 .ועל כושר התחרות שלו בטווח הארוך התאגיד של ןרעויהפההשפעה על כושר  מידת . 1.10.9

  
 בעקבותיה.השלכות מימון הªובעות מהעסקה והבטחת שמירת האיתªות הפיªªסית  . 1.10.10

  
לרבות הקמת ועדה ייעודית על ידי התאגיד ªשוא ההצבעה, בחיªת  ,התהליך ªאותות . 1.10.11

 אלטרªטיבות וקיומו של מו״מ משמעותי לשיפור תªאי העסקה.
  

בעבודות אªליזה  להיעזר החברה תשקול, מורכבות מיזוג עסקאותבחיªת כדאיות  במסגרת . 1.10.12
  ייעודיות.  חיצוªיות

  
שוק ההון וציבור המשקיעים בעת השלמת העסקה ו/או במקרה  השפעות פוטªציאליות של . 1.10.13

  של כישלון.

 
  חלוקת דיבידªד . 1.11

 
פה הכללית, ייבחªו השיקולים יהחלטות בªוגע לחלוקת דיבידªד יגיעו להחלטה באסשככל  . 1.11.1

פה המעודדות אימוץ מדיªיות יהפרטªיים בªסיבות העªיין, מתוך כווªה לתמוך בהחלטות אס
  . דיבידªד ברורה
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הרווח כי התאגיד ªשוא ההצבעה עומד במבחªי  תיערך בחיªה על מªת לוודא גרת זו,במס . 1.11.2

ביצוע החלוקה כאמור וכי החלוקה כאמור לא תפגע ביכולתו של רעון לצורך ייכולת הפו
התאגיד לצמוח ולקדם את עסקיו בטווח הארוך וכן שיעור בעלי המªיות מקרב הציבור 

 . ד ªשוא ההצבעהשאיªם ªמªים על דבוקת השליטה בתאגי
  

חלוקת הדיבידªד על עמידת התאגיד בהתªיות פיªªסיות בªוסף תיערך בחיªה כיצד משפיעה  . 1.11.3
האם חלוקת הדיבידªד תפגע או תגרע , לצד בחיªה. ועל צורך שלו לבצע הפחתת הון מיוחדת

 מתכªית ההשקעות המוצהרת של התאגיד לפיתוח פעילותו העסקית. 
  

פעמיים או -רווחים חד או/ולחלוקת דיבידªד שמקורו ברווחי שערוך החברה תתªגד ככלל,  . 1.11.4
 חלוקה שמטרתה לממן עבור בעל השליטה "רכישה ממוªפת".

 
  ו/או מªגªוªים דומים או חלופייםגלולת רעל  . 1.12

 
תתªגד להצעות החלטה התומכות במªגªוªים המעכבים או המוªעים החלפת  החברה, ככלל . 1.12.1

 שליטה.
  

 לחוק החברות)  350פשרה (סעיף /חוב הסדר . 1.13
 

לעקרוªות ולכללים המפורטים בªהלי החברה המªהלת הסדר/פשרה יבוצע בהתאם  אישור . 1.13.1
 .  הערכת חוב וטיפול בחובות בעייתיים הרלווªטיים הªוגעים לתהליך

 
 החברה, לחוק החברות 350 סעיף לפי באישוריםאו /ו חוב בהסדרי החלטות קבלת במסגרת . 1.13.2

שומרת על זכותה למקסם את התועלת למחזיקי האג"ח ולעמיתי החברה כתוצאה מהסדר 
כאמור ובכלל כך לªהל התמחרות ו/או להצביע באופן טקטי בשלבי האישור השוªים.  

 במסגרת זו, תבוצע הערכה למצב החברה והיכולת שלה להשתקם (חלופת פירוק). 
  

ובלבד שבעל השליטה  תאפריוריהותרת השליטה בידי בעל השליטה הªוכחי, לא תישלל  . 1.13.3
יזרים לתאגיד ו/או לבעלי אגרות החוב סכום משמעותי שלא יפחת מערך המªיות שיוותרו 

 בידיו. 
 

במסגרת שקילת אפשרות של החלפת בעל שליטה / הכªסת משקיע משמעותי, תיבחן, בין  . 1.13.4
כליים, מידת ההיתכªות להשלמת העסקה בפרק זמן סביר היתר, בªוסף לפרמטרים הכל

(תוך התחשבות ברקע ובªיסיון של אותו משקיע, אופן התªהגותו בהסדרים או ªיסיוªות 
 לרכישת שליטה בעבר וכיו"ב). 

  
 אפשרות לקבלת רכיב הוªי לצורך "אפסייד" עתידי. . 1.13.5

  
ם, ממªים חיצוªים, מארג היחסים בין בעלי החוב השוªים (אגרות חוב, ªושים מובטחי . 1.13.6

תאגידים בªקאיים), סדרי הªשייה בין הגורמים השוªים ומידת שביעות רצוªם מההסדר 
 המתגבש. 

  
דיון ªפרד ומובחן המתחשב בªסיבות הסדר החוב בכל הªוגע לסוגיית מתן פטור מאחריות  . 1.13.7

 לªושאי משרה, בעלי שליטה ובעלי עªיין או תפקיד אחרים בתאגיד. 
  

  
 ח החלפת ªאמן אג״ . 1.14

  
  בסדרת האג"ח בכפוף לעמידה בכל התªאים הבאים:  תהיה בעד החלפת הªאמן החברה הצבעת 

  
 היעדר ªיגוד עªייªים מצד הªאמן המוצע;  . 1.14.1

 
 קציה עם הªאמן המוצע;אבאיªטר החברההיעדר ªיסיון שלילי של   . 1.14.2
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 ;הון עצמי והיקף ביטוחי ביחס להיקף סדרת האג"ח –בעל יכולת פיªªסית  . 1.14.3

  
 ;וכשירות מקצועית בתחום הªאמªות בעל ªיסיון . 1.14.4

 
 .בעל מערכות בקרה וªיהול סיכוªים לתמיכה . 1.14.5

  

 רואה חשבון מבקר מיªוי . 1.15
 

תבחן את הªסיבות הªוגעות לכשירותו  החברהככלל, במסגרת אישור רואה חשבון מבקר,  . 1.15.1
ªיסיוª ,ים בין תפקידו כרואה  והמקצועיתªייªיגודי עª המקצועי, ואי תלותו או קיום של

חשבון מבקר לבין קשרים ªוספים שלו עם בעלי המªיות ו/או ªושאי משרה בתאגיד ªשוא 
 ההצבעה. 

 
תבחן האם בשלוש השªים האחרוªות התאגיד ªשוא ההצבעה ªדרש לבצע  החברהכמו כן,  . 1.15.2

התגלתה סטייה ªיכרת ביחס לאומדªים ו/או הªחות הצגה מחדש של דוחותיו הכספיים ו/או 
 וכן האם הוגשו כלפי רואה החשבון המבקר תביעות ייצוגיות ו/או ªגזרות. 

  
עªון שומרי הסף המכהªים ובכלל כך יבתאגידים ללא גרעין שליטה, ייבחן הצורך בעדכון ור . 1.15.3

 של רואה החשבון המבקר לצורך חיזוק הפיקוח והבקרה על פעילות ההªהלה.
  

לאישור רואה חשבון מבקר במקרים היקף שכר הטרחה בגין שירותי ביקורת החברה תתªגד  . 1.15.4
מהיקף שכר הטרחה הכולל ששולם  70%-ומס לבין היקף בגין שירותי ייעוץ אחרים ªמוך מ

 לו. 
  
  

לחידוש מיªוי רואה חשבון במקום ובו בשלוש השªים האחרוªות אישר בית החברה תתªגד  . 1.15.5
ת או תביעה ªגזרת כªגד רואה החשבון המבקר של התאגיד בקשר עם המשפט תביעה ייצוגי

 דוחותיו.
  

  הקלות והתייחסות מיוחדת לסוגי תאגידים  . 1.16
 

בהתאם להקלות אותן יזמה הרשות לªיירות ערך לחברות ששווי הוק שלהן  - חברות קטªות . 1.16.1
מיליון ש״ח (בהתקיים שאר התªאים אותן קבעה הרשות), החברה תבחן בחיוב  50-קטן מ

הקלות באופן יישום המדיªיות בקשר עם מיªויים, מבªה הדירקטוריון וכהוªה מקבילה של 
 הקופותוהכל בשים לב  לאיªטרסים של  יו״ר דירקטוריון ומªכ״ל על ידי אותו אדם,

 ההצבעה.  תלקראת החלטהוק -, שייבחªו אדהחברהבªיהולה של 
  

החברה תתªגד להחלטות , ככלל - שימור, השעיה ומחיקה ממסחר חברות ברשימת 
לחזור לפעילות מסחר  , אשר על פªיו לא עשו את המרב כדיכאמור הצבעה בתאגידים

כל הצעת החלטה תישקל מידת ההשפעה של ההתªגדות יחד עם זאת, במסגרת תקיªה. 
   כאמור על האיªטרסים הישירים של ªיירות הערך המוחזקים בקופה/ות שבªיהול החברה.

ככלל, החלטות הצבעה באספות כלליות של שותפות מוגבלת  – שותפות מוגבלת ציבורית . 1.16.2
 ציבורית תתקבלªה בהתאם לקריטריוªים הכלליים המפורטים במסמך מדיªיות זה. 

  
  

  
כהוªה של  לאשרהחברה  , תתªגדבשל חשש מאי תלות – לעªיין משך כהוªה של מפקח . 1.16.3

שªים, למעט במקרה של רוטציה פרסוªאלית בין מפקחים  9מפקח לתקופה העולה על 
 המשתייכים לאותה פירמה (ראיית חשבון או עריכת דין). 

  
  

החברה תשקול בחיוב תמיכה במועמדים לכהוªת מפקח שהוצעו על ידי משקיעים מוסדיים  . 1.16.4
 ת השותף הכללי. וªתמוך בכהוªת דירקטורים חיצוªיים בתאגיד המרכיב א
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החברה רואה חשיבות רבה באיכות  – גבוה חברות בעלות דירוג סיכון ממשל תאגידי . 1.16.5

ואפקטיביות דירקטוריון התאגיד ªשוא ההצבעה, ותבחן את רמת הדירוג של סיכון הממשל 
התאגידי בבואה לקבל החלטה בהצעות ההחלטה שעל סדר יומה של האסיפה, ותעשה 

ורך חיזוק עמדתה המקצועית בהצעות ההחלטה שעל סדר יומה שימוש בדירוג כאמור לצ
") לבדיקה העªייªית שתשקול את ההיבטים הכלכליים וטובת דבר מה ªוסףשל האסיפה ("

 . החברהעמיתי קופות הגמל שבªיהולה של 
  
  

 החלטות הצבעה בתאגידים פיªªסיים  .2
 

כלליות של תאגידים פיªªסיים או של תאגיד השולט בתאגיד פיªªסי  בהחלטות הצבעה באסיפות  . 2.1
, 1981-או של תאגיד בªקאי שקיבל רישיון בהתאם להוראות חוק הבªקאות (רישוי), התשמ"א

א לחוק החברות וכן בªושאים 267בªושאים הªוגעים לאישור מדיªיות תגמול לפי הוראות סעיף 
), 1(ג272(ג), 272אסיפה כללית לפי הוראות סעיפים  הªוגעים לאישור עסקאות הטעוªות אישור

לחוק החברות, החלטת החברה טעוªה קבלת אישור של רוב הªציגים החיצוªיים  275-(ב) ו273
 בועדת ההשקעות.

  
 הצבעות בªושאים בהם קיים חשש לªיגוד עªייªים/עªיין אישי .3

 
מקיומם של קשרים בין הקופות במידה ועולה חשש לªיגוד עªייªים בהצבעה אשר עשוי לªבוע  . 3.1

המªוהלות על ידי החברה ו/או בעלי השליטה בחברה המªהלת לבין התאגיד ªשוא האסיפה או 
או יותר מאמצעי השליטה  5%-במקרים ובהם בעלת השליטה בחברה המªהלת מחזיקה ב

, אופן הצבעת החברה יהיה כפוף לאישורם של רוב 3")תאגיד ªשלטבתאגיד ªשוא האסיפה ("
 הªציגים החיצוªיים בוועדת ההשקעות של החברה. 

 
מªהל ההשקעות המקבל החלטות הצבעה בהתאם למדיªיות ההצבעות שהגדירה החברה, ייחשב  . 3.2

 כבעל ªיגוד עªייªים לכאורה במקרים שהתאגיד ªשוא האסיפה היªו אחד מאלה:
  

 ת; בעל שליטה במªהל ההשקעו  .א
או יותר מסוג מסוים של  5%תאגיד שבעל השליטה במªהל ההשקעות מחזיק בו שיעור של   .ב

 אמצעי שליטה;
תאגיד קשור למªהל ההשקעות (תאגיד המחזיק סוג כלשהו של אמצעי שליטה במªהל   .ג

 או יותר); 10%ההשקעות בשיעור של 
  

מסוג כלשהו של  או יותר 25%תאגיד שתאגיד קשור למªהל ההשקעות מחזיק בו שיעור של   .ד
 אמצעי שליטה.

  
תאגיד עימו מקיימת הקבוצה אליה משתייך מªהל ההשקעות קשרים עסקיים או  . 3.2.1

פיªªסיים מהותיים ומתמשכים, תאגידים בשליטתו של התאגיד כאמור, בעל השליטה 
  .בתאגיד כאמור ו/או תאגידים בשליטת בעל השליטה

 
אישור ועדת ההשקעות של החברה כאמור, אופן הצבעת החברה יהיה כפוף למקרה  בכל

המªהלת, אולם במקרים בהם המלצת ההצבעה של מªהל ההשקעות היªה 'ªגד' האיªטרס של 
אין חובה להביא  –את "החשש לªיגוד עªייªים" ובהתאם למדיªיות ההצבעה של החברה  רהיוצ

  את ההחלטה לוועדת ההשקעות, למעט אם התאגיד ªשוא האסיפה הוא תאגיד פיªªסי.  
  

מבלי לגרוע מן האמור יובהר, כי קבלת החלטות הצבעה בקשר להצעות החלטה הªידוªות בתאגיד  . 3.3
ªשלט אשר איªן ªוגעות במישרין התªהלותו השוטפת אלא לתאגידים המוחזקים על ידו, תתקבל 

  בפרוצדורה הרגילה מבלי שיידרש אישור מטעם הªציגים החיצוªיים של ועדת ההשקעות.

                                                
 
בתאגיד ושל שיעורי ההחזקה של המשקיע המוסדי  בקביעת שיעור ההחזקה של בעל השליטה בתאגיד, לא יובאו בחשבון 3

ובכלל כך החזקות קרªות הªאמªות, תעודות הסל ופעילות  משקיעים מוסדיים אחרים הªמצאים בשליטת אותו בעל השליטה
 .ªיהול התיקים
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להתקבל בכיªוס ועדת השקעות, בהחלטה בכתב, או באמצעות שימוש  יכולה, כאמור ההחלטה . 3.4

 בכל אמצעי תקשורת אחר. 
  

מבלי לגרוע מכלליות האמור, שימוש במªגªון המפורט להלן יהווה אמצעי ראוי להתמודדות  . 3.5
 : וªטרול החשש מפªי ªיגוד עªייªים בהתקיים התªאים הבאים

 
ועי עמו התקשרה החברה ו/או עמו הצבעה תבוצע בהתאם להמלצת הגורם המקצ . 3.5.1

 התקשר מªהל ההשקעות הªותן את השירות לחברה (בכובעו כלשכת שירות); 
 

המלצת הגורם המקצועי עולה בקªה אחד עם מדיªיות ההצבעות של החברה  . 3.5.2
 המªהלת.  

  
 

 על להשפיע שמטרתן בהם שליטה בעליאו /ו תאגידים הªהלות של בפªיות הטיפול אופן . 4
 ההצבעה אופן

 
מªהל ההשקעות הªותן את השירות לחברה המªהלת גיבש ªוהל המסדיר את התªהלותו ואופן  . 4.1

טיפולו בפªיות המתקבלות מªציג ו/או ªציגים מטעם תאגידים בקשר להצבעה באסיפה כללית 
 ו/או אסיפת מחזיקי אגרות חוב.  

 
עי, ללא משוא הטיפול בפªיות מצד הªהלות של תאגידים ו/או בעלי שליטה יידון באופן מקצו . 4.2

פªים ויתבסס, על ªתוªים ומידעים המצויים בידי החברה (באמצעות מªהל ההשקעות). החברה 
(באמצעות מªהל ההשקעות) תפעל לתיעוד פªיות כאמור המתקבלות מהªהלות של תאגידים ו/או 

 בעלי שליטה. 
  
  

 מקצועי גורם עם ההתקשרות אופן . 5
  

(בכובעו  מקצועי גורם עם להתקשר רשאי המªהלת לחברה השירות את הªותן ההשקעות מªהל . 5.1
 עבודה ככלי שימוש ייעשה בהם), אªליטי(ªיתוח  מקצועיים יםרתוצ קהמספ), שירות כלשכת
החלטה בªוגע לאופן ההצבעה. אין בקבלת המלצות ו/או תוצרים  תלקבל יסייע אשר ªוסף מחקרי

מאת גורם מקצועי כזה או אחר בכדי לחייב את מªהל ההשקעות ו/או החברה בªוגע לאופן 
המלצות המתקבלים מהגורם המקצועי, מהווים חומר עזר ורקע בלבד  / ההצבעה והתוצרים

 מחזיקי אגרות חוב. אסיפותליות ו/או כל באסיפותלצורך גיבוש החלטה בªוגע לאופן ההצבעה 
  

*********  
לעיל, איªה ªיתªת בהכרח ליישום דווקªי ומלא ביחס לכל תאגיד ותאגיד, וזאת בשל הבדלים אובייקטיבים  המפורטת המדיªיות בזאת, כי מובהר

שיªויים בסביבה העסקית והתחרותית של  וסובייקטיביים, הכוללים, בין היתר, שוªי במבªה השליטה והבעלות, שלבי ההתפתחות של התאגיד,
התאגיד, קיומן ו/או היעדרן של מגבלות והגבלות רגולטוריות וכיו"ב. למען הסר ספק, מובהר, כי ייתכªו מקרים שבהם החברה המªהלת תצביע 

 הרלווªטי המידע כל בסיס על להצבעה תתקב החלטת באופן שוªה ו/או מªוגד לעקרוªות המפורטים במסמך מדיªיות זה. מכל מקום יובהר, כי כל
והעדכªי המצוי בידי החברה המªהלת, אשר יªותח על ידי הגורמים המקצועיים, לאחר בחיªת מכלול ההיבטים הידועים והצריכים לעªיין, ובכלל 

זה, יחולו על השתתפות  מסמך ביסוד העומדים המªחים זה היבטים כלכליים, מסחריים, משפטיים ואחרים ובכפוף להוראות כל דין. העקרוªות
 והצבעות באסיפות כלליות של תאגידים ציבוריים ומדווחים הªסחרים בבורסה לªיירות ערך בתל אביב (לרבות תאגידי רישום כפול).

 


