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 נוהל 

טיפול בחובות בעייתיים וגביית חוב 
28.11.22 וםי ידי דירקטוריון החברה ב-עלו 22.11.22 ידי ועדת השקעות של החברה ביום  -זה אושר על נוהל

החברה לניהול של    הדירקטוריון ו   ועדת השקעות המפורטים מטה, חייבת באישור    נוהלכל חריגה מכללי ה

 . , בכפוף להוראות הדין ונהלי החברה"(החברה)להלן: " "מעב קרן השתלמות לאקדמאים במח"ר

ה לעדכון  שיידרש,  דיניותמהאחריות  ככל  על  ,  המוסמכים   האורגנים  לאישור  כפופה  והינה  ברההחחלה 

 בהתחשב  יקבע  נוהלה  עדכון  תדירות.  סמכויותיהם  לתחומי  בהתאם,  ההשקעות  ועדתלרבות  ,  בחברה

הלתכ,  הרלוונטי  הדין  בהוראות  בשינויים בקרת   מחלקת  ידי   על  שיערכו  לבקרות  ובהתאם  ודהבענית 

 .בפועל  מיישום שיופקו וללקחים ההשקעות מנהל שלהשקעות 

ו/או   החברהההשקעות.    תמנהל  עובדיו  החברה  עובדי  בקרב  יופצו  הבדיקה  מסקנות,  ליקויים  יתגלו  אם

 .המבקר האורגן צותמללה בהתאם, ידיההשקעות, לפי העניין, יפעלו לתיקונם באופן מ תמנהל
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 כללי  .1

מעגן  נוהל עם  זה  בקשר  ההשקעות  ובמנהל  בחברה  העבודה  תהליכי  דרכי   את  בעייתיים,  בחובות  טיפול 

הרלוונטיות,   הדין  בהוראות  לנדרש  בהתאם  קיימים  חובות  על  שוטפים  והבקרה  בקודקס  ובהן  המעקב 

"ניהול   –  2בחלק    4נספחים לפרק    –  5  ערובש"ניהול נכסי השקעה"    –  4פרק    –  2חלק    –  5שער    –הרגולציה  

  נכסי השקעה והעמדת אשראי".

יאשר מסגרת קווים מנחים באשר לקיומה של בקרה שוטפת אחר מצב חוב ולקיומו  החברהדירקטוריון  א.

זיהוי מוקדם    של תהליך עבודה מובנה, שיתקיים בגוף המוסדי לזיהוי מוקדם של ירידה באיכות האשראי,

במש כשלים  בעייתי  יחיך  של  חוב  ואיתור  ולזיהוי  לפעולות   -)להלן    חוב  וכן  חוב(,  מצב  הערכת  תהליך 

ול בחובות בעייתיים אשר וזאת באמצעות מדיניות טיפ  שיינקטו על ידי הגוף המוסדי לטיפול בחוב כאמור.

 לנוהל זה.   כנספח א' מסומנת 

מדיניות  בדבר    ועדת השקעות  יברלחהדרכה    החברהקיים  שנתי בנוהל חובות בעיתיים תבמסגרת דיון    ב.

השנתית   גן בתכנית העבודההנושא יעו אשר רלבנטיים לעבודתם.  ,  של החברה  םהבעייתייהטיפול בחובות  

 . של ועדת ההשקעות

, בצמוד לפרסום רשימת הנכסים הרבעונית הפרסם במקום בולט וברור באתר האינטרנט של החברה ת  ג.

  .יםתייל בחובות בעיאת מדיניות הטיפו שלו

 

 

 ותחולתו נוהלהמטרת מטרת  .1

תהליך   .1.1 אופן  את  בידי והערכת  בקרה מעקב  לקבוע  המוחזקים  ההשקעה  בנכסי  הכלול  החוב  מצב 

הגמל ההשתלמות    קופות  "  החברה  ידי  על  הממדיניותותוקרנות  טיפול "(הקופות)להלן:  לצורך   ,

בסעיף    יםבעייתי  ותבחוב ובין  4)כמוגדר  בישראל  שהונפקו  בין  מחנ הוש  להלן(,  לישראל, פקו   וץ 

גביית   לשם  לנקוט  שיש  האמצעים  בדבר  החלטה  השתתפות  אלה  חובותולגיבוש  בדבר  לרבות   ,

 . וכן לקבוע את הגורמים האחראים לביצוע פעולות אלה החברה בהליך הסדר חוב

  :1חוב בעייתי שמתקיימים לגביו התנאים המצטברים שלהלן  לעניין  יחולו  לא זה נוהלהוראות  .1.2

 מהיקף החוב;  5%או קבוצת המשקיעים מחזיקים עד  והחברהישראל מחוץ ל פקנוהחוב ה .1.2.1

,  מרכז חובות בעייתיים  ידי  לשלא יטופלו עלעניין חובות    נוהלה  את  תואמת ההחזקה בחוב   .1.2.2

וועדת משנה לאשראי ככל שמונתה, המתייחסת לכל המאפיינים    אושקבעה ועדת השקעות  

 הבאים: 

 שיעור ההחזקה בחוב;  .1.2.2.1

 חזקות בחובות שהונפקו מחוץ לישראל; החס לסך החוב ביה לפי ששיעור הח .1.2.2.2

 
הסדרי   –השקעה" "ניהול נכסי  5לשער  4פרק  –תיקון הוראות החוזר המאוחד  - 4-9-2021חוזר גופים מוסדיים  1

 חוב וחברות מדרגות 
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 דירוג החוב, ככל שישנו;  .1.2.2.3

 דירוג המדינה בה הונפק החוב;  .1.2.2.4

 סחירות החוב בבורסת חוץ או בשוק מוסדר או אי סחירותו;  .1.2.2.5

שנתי   .1.2.3 חצי  דיווח  קיבלה  שמונתה,  ככל  לאשראי,  משנה  וועדת  או  ההשקעות   ביחס ועדת 

 :לפחות את אלהולל , הכ22.2. -ו 2.2.1 סעיפיםלחובות לפי  

 ; הבעייתיים החובות היקף .1.2.3.1

בתנאי   .1.2.3.2 שעומדים  החובות  סך  מתוך  הבעייתיים  החובות    -ו  2.2.1  סעיפיםשיעור 

2.2.2 ; 

שעומד    פירוט .1.2.3.3 חוב  נטלו  אשר  לווים,  לקבוצת  או  מסוים  ללווה  החשיפות  כלל 

 . 2.2.2  -ו 2.2.1בתנאי פסקאות 

 

 2עקרון על .2

תנקוט,   המתאימים  ובמקרים חוב לגביית בצעדים  ,אחרים עם ותףבמש אם יןבו בעצמה בין החברה 

 .לעמיתים  חבה היא שבה הנאמנות חובת מכוח בפרט ב,חו הסדר להשגת

 

 
שקעה( של קודקס הרגולציה המאוחד של רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון  סי הנכ )ניהול  5שער  2חלק   4פרק ( ל)ד3 סעיף 2

 ."(החוזר המאוחד)להלן: "
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 הגדרות .3

 : בצידםלהלן תהיה המשמעות הקבועה  למונחים

או  השקעות" ב"אשראי אג במישרין  מוסדי,  גוף  של  חשיפה  בה  יש  אשר  השקעה, 
יותיו, לרבות במסגרת  ייבובהתח  ב חו  לעבבעקיפין, לעמידתו של  

 .הלוואה, עסקה בנגזרים ועסקה עתידית

 לחוזר המאוחד. 5כהגדרתו בפרק ההגדרות של פרק  "אשראי מוחרג" 

חוב הסדר חוב"" בעל  שלפיו  חוב    בעייתי  הסדר  בעלי  קבוצת  בעייתי או 
מסכימים עם הלווה, על תנאים שונים מהתנאים שנקבעו במועד 

ההלוו הענייןבמועד  או    האמתן  לפי  חוב ;  ההנפקה,  ולעניין 
על   הוסכם  שבו  הסדר  למעט  מיוחדת,  שאינו בהשגחה  שינוי 

 . משפיע על התנאים הכלכליים של החוב

 .אשראי אגב השקעות, למעט אשראי מוחרג "חוב"

חוב שלאור הערכת מצבו הפיננסי של הלווה רואה החברה צורך  "חוב בהשגחה מיוחדת"
 . והפיקוח לגביוהמעקב עי צמאלהגביר את 

 ר; חוב בהשגחה מיוחדת, חוב מסופק או חוב בפיגו "חוב בעייתי" 

סך כל החוב, אם לא נפרע, כולו או חלקו במועד שנקבע לפירעון  "חוב בפיגור" 
ימים   30אותו חלק לפי תנאי ההסכם ולגבי חוב לא סחיר בתוך  

 .מהמועד האמור

ממנו,   "חוב מסופק" חלק  או  החברערכה לשחוב,  לגבותו ת  הסיכויים  ה 
 .נמוכים

 אנליסט במנהל ההשקעות.  "רכז החוב"

 

  5שער    2חלק    4רק  להוראות פזה באופן מפורש, יפורשו בהתאם    נוהלנוספים, אשר לא הוגדרו ב  מונחים

 )ניהול נכסי השקעה( של קודקס הרגולציה המאוחד של רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון. 
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   םייתות בעייחובמרכז  .4

 ובות בעייתיים מרכז חמינוי  .4.1

את   ממנה  חובות  החברה  מרכז  ההשקעות    בעייתייםצוות  מנהל    חובות   מרכז" להלן: )של 

 . הבעייתיים להיות אחראי על ביצוע תהליך הערכת מצב החובות( " תייםיבעי

 צוות מרכז חובות בעיתיים  .4.2

ובכללם הצוות  חברי    רוב   (א, באופן הבא: )חברים  4  לפחות  צוות של  ימנה  מרכז חובות בעייתיים

נוטלים חלק אינם עוסקים בייזום והקצאת אשראי ואינם    "(היו"ר)להלן: "  פורום חוב  שבת ראשיו

לחברה ההשקעות  מנהל  שמבצע  ההשקעות  ניהול  בעניין  ההחלטות  קבלת  )ב(בהליך  חברי    ,  רוב 

)ג( לא ישמש חבר    , כהן מי שמ  רוםופבהצוות, לא יהיו חברים בועדת אשראי של מנהל ההשקעות 

השקעות  חבר  ,כדירקטור חבר  ועדת  ב  או  לאשראי  משנה  וועדת  יהיו   הצוות  חבריכל  )ד(  -חברה, 

בעלי  רכזו/או    בכירים השקעות מנהלי מוכחים  מומחיות  ימיקרו,  ו/או   וניסיון  האשראי  בתחום 

 .  ההשקעות

 י כאמור.  לשינו מוךסב מנהל ההשקעות יביא לידיעת החברה כל שינוי בהרכב חברי פורום החוב מיד .4.3

  מרכז חובות בעייתייםתפקידי  .5

 מרכז חובות בעייתיים יהיה אחראי לבצע את כל הבאים:  .5.1

בעייתיים    לבצע .5.1.1 חובות  לזהות  החוב,  מצב  לחובות והערכת  בעיתיים  חובות  בין  להבחין 

אחרים, בהתבסס, בין היתר על שינויים במצבם הפיננסי של הלווים ובכושר הפירעון שלהם,  

הח  חיםוויד הסחיר, של  המשני  מהשוק  אינדיקאטורים  ערך,  ניירות  לרשות  המנפיקה  ברה 

שניתנ הביטחונות  הערכת  ואחרות,  פיננסיות  בהתניות  הלווים  של  כנגדעמידתם  החוב,   ו 

החוב   וקדימות  החוב  בעל  של  במעמדו  הבאות:  שינויים  לקבוצות  בהשגחה ולסווגם   חוב 

 . חוב מסופקו חוב בפיגור, מיוחדת

הא  חוןבל .5.1.2 לאת  אשר שראי  החברות  של  הכספיים  הדוחות  פרסום  עם  לרבעון  אחת  פחות 

 .הנפיקו את החוב

באופן   .5.1.3 ע"י  לעקוב  שפורסמו  מידיים  דיווחים  אחר  החוב, שוטף  את  המנפיקות  החברות 

אתר דיווחים לרבות דרך אמצעי התקשורת אשר מידע בהם עשוי להשפיע על יכולת החזר  לו

 . החוב

חוב  לכ  ךרדאבני  לקבוע   .5.1.4 בעייתיל  כחוב  החוב   שסווג  אחר  השוטף  המעקב  לאופן  באשר 

 . ובחינת השינויים בו

פנימי .5.1.5 עמדה  ניירות  דיון   יםהכנת  לצורך  המנפיקה,  החברה  ולמצב  בעייתי  חוב  לכל  ביחס 

באשר להסדר חוב עם החברה הלווה או לנקיטת אמצעים להבטחת החוב. תהליך זה יחול 

לם, ביחס לנכס חוב לא סחיר או במקרים בהם לא  יר. אוסח  ונילגבי אג"ח סחיר ואג"ח שא

ל מידע אחר בקשר עם החוב ו/או ו/או דיווח מיידי או כ  פורסם, מסיבה כלשהיא, דוח כספי

מצב החברה הלווה, יתקיים דיון איכותי והחלטה בעניין סיווג החוב ע"פ המידע הקיים בידי 

 .  חברי הפורום
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הל .5.1.6 של  הפיננסי  מצבה  את  הרבחנתח  דו"ח לווה,  ה  החברה,  מאזן  של  מעמיקה  בחינה   ע"י 

החו פורום  יפעל  אף  הצורך,  ובמידת  המזומנים  תזרים  ודו"ח  הנהלת  רו"ה  עם  להיפגש  ב 

הלווה  הלווה,  החברה  של  למבנה החוב  מיוחד  דגש  יינתן  שייבדקו  . במסגרת הקריטריונים 

לטובת מי    טחונותשל ב  ןהיקף החוב הבנקאי מול היקף החוב למחזיקי אגרות החוב, קיומ

הפיננסיות   הלווה בהתניות  של  עמידתה  הנכסים   שהתחייבהמהמלווים האמורים,  ולהיקף 

 . דיםהלא משועב

הישיבות   .5.1.7 לקבלבמסגרת  בע  החודשיות  חובות  של  סיווגם  בדבר  ואופן ייתייהחלטות  ם 

 הטיפול בהם. 

בעייתיים .5.2 חובות  ראשוני    מרכז  סיווג  מטרתו  אשר  איכותי  דיון  כבהחו  לשיקיים  עייתיים בות 

 הדיון יילקחו בחשבון הפרמטרים והנתונים הבאים:  ושאינם בעיתיים. במסגרת

שונות   .5.2.1 ובטוחות  ערבויות  בטחונות  של  ככל   -קיומם  האג"ח  של  וחוזיות  פיננסיות  התניות 

 שקיימות.

 . ההיסטוריה של הלווה .5.2.2

 .יות בחברה לתמוך בחברה במידה ויהיה בכך צורךאפשרותם של בעלי המנ .5.2.3

 . הלווהיננסית של הפותו איתנ .5.2.4

 נזילות הלווה נכסים בהווה ובעתיד הקרוב. .5.2.5

 ה.יפירעון מיקום יחסי של האג"ח בסדר הנשי .5.2.6

 .אינדיקאטורים מהשוק המשני .5.2.7

 .דוחות מקורות ושימושים .5.2.8

 חוב לגביית ובאמצעים יםבדרכ על אף האמור בסעיף זה ועדת אשראי של מנהל ההשקעות תדון .5.3

 .הדירקטוריון שקבע הסמכויות מדרג פי על טיפולה, בתחום נמצא ואשר יבעיית כחוב זוהה אשר

בעייתיים   חברי .5.4 החובות  כאמור,  רשאיםמרכז  תפקידיהם  מילוי  לצורכי  רקע   נתוני על להסתמך, 

עם  מנהל ההשקעות של המחקר מחלקת י"ע שנאספו להתייעץ  לצורך,  ובהתאם  מנהלי השקעות , 

 .  הספציפיים המוחזקים ע"י הקופות החובותעם  תומקבוצת אי.בי.אי בעלי ניסיון והכר

 

 ותדירות ביצוע המעקבים מרכז חובות בעייתייםהתכנסות  .6

   :פגישות שגרתיות .6.1

וייבחנו התפתחויות   לבצע  מרכז חובות בעייתיים  יתכנס   אחת לחודש  .6.1.1 ניתוח הלווה  תהליך 

 איכותיות שאירעו בנכסי החוב המוחזקים בתיק ההשקעות של הקופות.

   לעיל.  5 ףלצורך בחינת נכסים כמפורט בסעימרכז חובות בעייתיים יתכנס  ון עבראחת ל .6.1.2

 : תכנסות בעת קיומם של אירועים חריגים או התכנסות בתדירות תכופה יותר מפעם בחודשה .6.2

רועים חשו אישיתר  תכל אימ   יתכנסמרכז חובות בעייתיים    -  בכללותו  האשראי  בשוק   הרעה .6.2.1

בעליית מרווחי האשראי הנדרשים בשוק החוב הסחיר וידון    שיתבטאוהחוב    דרמטיים בשוק

בתיק האשראי של הקופה, בכללותו, לרבות השלכות ספציפיות של ההרעה במצב הכללי על  

   תיק האשראי.
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 ג ו ובכל מצב בו התרחשה התפתחות המחייבת דיון בשינויים בסי  -הרעה באשראי ספציפי   .6.2.2

 .מיידי דיווחפי והפקת ב ספציחו

 :תכנסות הפורוםקוורום לה .6.3

משתתפים משלושה  יפחת  שלא  בקוורום  יתכנס  עוסקים    הפורום  אינם  מהם  ששניים  ובלבד 

 בהקצאת אשראי ו/או קבלת החלטות השקעה. 

 

 דיווחים  .7

   3לוועדת ההשקעות  דיווח מיידי .7.1

הה כחוב בעייתי או ב חדש שזו חו  דותאו   ידייגיש לוועדת ההשקעות דיווח מי  מרכז חובות בעייתיים

בחוב  הטיפול  המשך  בדבר  החוב  פורום  המלצות  את  יכלול  הדיווח  סיווגו.  שינוי  שנדרש   חוב 

 : וונטיים רל. בנוסף, יכלול הדיווח המיידי את הנתונים הבאים, ככל שהם והחלופות שנבחנו

 ניתוח מצב החוב ויכולת ההחזר של הלווה;  .7.1.1

 הלווה; של תי מעושמ הערכת קושי פיננסי .7.1.2

 מתן הערכה לגבי חדלות פירעון או ארגון פיננסי מחדש של הלווה;  .7.1.3

 הפרה, ככל שהייתה, של הסכם ההלוואה מצד הלווה, ובכלל זה הפרת התניות פיננסיות;  .7.1.4

 בחינה משפטית והערכה כלכלית של הביטחונות;  .7.1.5

והשלכו .7.1.6 החוב  פורום  ידי  על  המומלצים  האמצעים  סוג  של  משפטית  עה יתבחינה  כם   ספי ל 

 ; החברהבאמצעות החוסכים 

 ביחס לחובות אחרים של הלווה;  לחברהבחינה של קדימות החוב  .7.1.7

 הקשורות בלווה;  החברההאחרות של  בחינת כל ההשקעות .7.1.8

 ללווה ולקבוצת הלווים לה הוא משתייך. בחברהבחינת כלל החשיפות  .7.1.9

 

 4למרכז חובות בעייתיים דיווחים של בעלי תפקיד  .7.2

רבעלי   ובנטיוולתפקיד  מנהלים,  זה,  החברה   כלל  של  ההשקעות  תיק  ניהול  על  האחראי  התיקים 

בקרת    מחלקת  ומנהלת  אצל מנהל ההשקעות  מנהל מערך אשראי לא סחיר  ,אצל מנהל ההשקעות

ההשקעות  השקעות מנהל  בעייתייםימסרו    של  חובות  או  רכז  באמצעות    ,למרכז  ו/   ,רהיו"החוב 

  רימסו  החוב   מבלי לגרוע מהאמור, רכזוים.  אליות בחוב מסנציטופבעיות    דיווח מידי אודות זיהוי

 . , דיווח מיידי אודות זיהוי בעיות פוטנציאליות בחוב מסויםיםילמרכז החובות הבעיית

 

 
 . לחוזר המאוחד 2 4לפרק  5.2.4.2לנספח  4סעיף , וכן לחוזר המאוחד 4( לפרק 3)ד()3סעיף  3
 לחוזר המאוחד 4( לפרק 5)ד()3סעיף  4
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 5לוועדת ההשקעות דיווח תקופתי .7.3

כל    מרכז חובות בעייתיים לגבי  דיווח תקופתי  לוועדת ההשקעות,   )כל  םיהאשראי הקייגיש אחת לרבעון 

של    ( מותאמות  והלוואות  ממשלתיות  הלא  החוב  רותגא הנכסים  התקופתי ,  החברהבתיק  הדיווח  כאשר 

 : יכלול את כל אלה )ככל שרלוונטי(

ידו, .7.3.1 על  שזוהו  הבעייתיים  החובות  המ  מצבת  ידו,  נוהלבתיק  השונים,    על  סיווגיהם  לפי 

 . הקפיה המנ, במצב החובות הבעייתיים ו/או החברוההתפתחות שחלה, ככל שחלה 

מסוים  רופי .7.3.2 חוב  אשר  לווים,  ולקבוצת  מסוים  ללווה  החשיפות  כלל  ידםט  על  סווג   שניטל 

 ; הונית, לרבות חשיפה כבעייתי

 קשורות אחרות לחוב שסווג כחוב בעייתי; השקעות פירוט  .7.3.3

החובות הבעייתיים שזוהו על סיווגיהם השונים לפי קבוצות חוב בעלי מאפייני חתכים של   .7.3.4

 ומגזרי פעילות, ובטחונות;  לווים, ענפים סוגי :ות, לרבסיכון דומים

 שינוי הסיווג של חוב והשיקולים לשינוי, לרבות אירועים אשר הובילו לשינוי בסיווג;  .7.3.5

 ל שננקט לגביהם; נתונים בדבר חובות בעייתיים חדשים שזוהו והטיפו .7.3.6

מנהל   .7.3.7 ע"י  סווג  שהנפיקו  שחוב  לווים  עם  הקשר  בעייתי,  ההשקעותמצב  ת  לרבו  כחוב 

 וים בנוגע לחובות בעייתיים; שהושגו עם לו ריםדסה

 צעדים שננקטו לשיפור סיכויי הגבייה של חובות בעייתיים;   .7.3.8

ה .7.3.9 בתשואה  נסחרות  אשר  הקופה,  של  הנכסים  בתיק  קונצרניות  חוב  אגרות  משקפת  פירוט 

מ למעלה  של  סווגו    10%-מרווח  לא  אשר  דומות,  ממשלתיות  חוב  איגרות  תשואת  מעל 

 ימוקים לאי סיווגן כאמור.  בצירוף הנ ים,יתיעיב בותכחו

 

 
 . לחוזר המאוחד 2 4לפרק  5.2.4.2ח לנספ 5סעיף וכן   לחוזר המאוחד 4פרק ( ל4)ד()3סעיף  5
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 פעולות לגביית חוב בעייתי, השתתפות בנציגות בעלי חוב ואישור תנאי הסדר חוב   .8

 :גורמים המוסמכים להחליט על אופן הטיפול בחובות בעייתיים ולאשר הסדר חוב יהיו  .8.1

 ית. בהתאם להסדרת תפקידי ועדת אשראי פנימ –לגבי הלוואות מותאמות  .8.1.1

 ועדת השקעות.     -מותאמות ואשראי מסוג אחר, ביחס לכספי משקיע מוסדי  הלוואות לגבי .8.1.2

החלטות לגבי נקיטת הליכים משפטיים תאושרנה ע"י ועדת  מבלי לגרוע מהאמור מובהר כי   .8.1.3

 השקעות

 

 מהיר החלטה הליך .8.2

החלטה    במקרים .8.2.1 נדרשת  אשר  בהם  של    הינהדחופה  סמכויותיו  החובות במסגרת  מרכז 

החובות   ייםבעייתה מרכז  של  החודשית  להתכנסותו  עד  לדיחוי  ניתנת  אינה  ואשר 

 הראשית של מנהל ההשקעות.  ההשקעותת מנהל אישור  יידרשהבעייתיים, 

לעיל, לא יאושרו הנושאים הבאים ללא אישור ועדת ההשקעות    8.2.1על אף האמור בסעיף   .8.2.2

חובאישוברה:  של הח מיידי,  ר הסדרי  לפירעון  העמדה  של  ודחייה  לפירעון מיידי  העמדה   ,

ות, מרכז חובות בעייתיים יעביר מינוי מפרק וכד'. יובהר, כי לצורך הדיון ע"י ועדת ההשקע

רקע   וניתוח    האפשרי  בהקדםחומר  רקע  מנומקת,  המלצה  יכלול  אשר  ההשקעות,  לועדת 

את האחזקות של הקופה לפני קבלת ההחלטה  ע"י יון  רף לדהנושאים שעל סדר היום וכן, יצ

 ועדת ההשקעות לגבי נקיטת צעדים. 

 

 פעולה לשיתוף החברה נוהל .8.3

בחובות החברה    נוהל לטיפול  אחרים  חוב  בעלי  עם  הניתן,  במידת  פעולה,  בשיתוף  לפעול  הינה 

חוב,   בעלי  נציגות  הקמת  של  במקרה  שבעיתיים.  לנציהחברה  ככל  להצטרף  תצגותהחליטה  ביע , 

  אם החליטו על ועדת השקעות    ו/אוהחוב    םבעד מינויים של הגורמים שיומלצו על ידי פורו   חברהה

ועדת השקעות על דיוני הנציגות וההתקדמות לקראת הסדר חוב. ול  החברה תדווח ציג אחר.  מינוי נ

חוב הכז  רת  הדיווח יכול ויינתן באמצעות מנהל התיק הרלבנטי, על פי דיווח בכתב שיימסר לו מא

 .מרכז החובות הבעייתייםאו נציג 
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ההשקעות  .8.4 החברה(  ועדת  ידי  על  שמונתה  ככל  לאשראי,  משנה  ועדת  לקריטריונים )או  בכפוף   ,

ולהמלצת   לגביית חוב    מרכז חובות בעייתיים, שנקבעו ע"י דירקטוריון,  ובאמצעים  תדון בדרכים 

 : 6האל עדה צעדיםו תשקול הו  , אשר זוהה כחוב בעייתי. בין היתר

החוב, במטרה לפעול מול הלווה לפירעון מוקדם  פנייה יזומה ללווה או פניה ייזומה לנאמן   .8.4.1

 של החוב, לשיפור תנאי החוב או לארגון מחדש של החוב; 

פנייה יזומה לבעלי חוב אחרים, לרבות גופים מוסדיים אחרים ותאגידים בנקאיים, במטרה  .8.4.2

שיפור תנאי החוב ו/או לארגון מחדש של ב, להחולפעול ביחד מול הלווה לפירעון מוקדם של  

 ;  החוב

גופים מוסדיים אחרים עבור הגוף המוסדי לרכז חיצוני גורם  מינוי .8.4.3  הטיפול את ביחד עם 

 בחוב; 

 שיתוף פעולה עם בעלי חוב אחרים במסגרת אסיפת בעלי חוב; .8.4.4

 צורך בנקיטת אמצעים משפטיים כנגד הלווה;  .8.4.5

חוב אחרים   .8.4.6 בעלי  עם  פעולה  זהות המשרתות חובות שונים של רה שבמקשיתוף  ל בטוחות 

 וה; הלו

 צורך בדרישה למימוש מיידי של בטוחות וניהול עצמאי של הבטוחות; .8.4.7

 צורך בפנייה לערבים לחוב;  .8.4.8

 אחרים להבטחת גביית החוב.  צעדים .8.4.9

 

 חובת קבלת החלטה בהפרה של תניה לפירעון מידי .8.5

החוב ידאג לפנות רכז    ירעון מידי,ה לפעילככל שהופרה תניה באיגרת החוב, אשר הפרתה מקימה  

ימים מהמועד בו הופרה    30יפה של בעלי איגרות חוב תוך  סמנת שייכנס א-נאמן איגרת החוב על אל  

ידי  -החוב כי פניה כאמור בוצעה על  לרכז  עככל שידוכי    מובהרהתניה, לצורך קבלת החלטה בעניין.  

 עצמאי. ופן בא היה חייב לבצע פניה נוספתיגוף מוסדי אחר, לא 

 

 7הלווה  שהנפיק קונצרניות חוב אגרות של חוזרת רכישה .8.6

המסווגת כחוב    לא ממשלתית אגרות חוב    מנפיק  לרכישה חוזרת של  עהבדבר היענות להצ  החלטה

ועדת האשראיהקרןואשר מהוות חלק מנכסי      בעייתי ועדת ההשקעות או   ,, שבתחום טיפולן של 

 .טעונה אישור מראש של ועדת ההשקעותדי לעסקה,  הנג  הצדהמנפיק הוא  ידוע לחברה כי    כאשר

יראו בעסקה הסדר חוב  במקרה של עסקה לרכישה חוזרת של אגרת חוב המסווגת כחוב בעייתי, 

 ויחולו הוראות הנוגעות להסדר חוב. 

 למען הסר ספק, החברה פטורה מקבלת אישור של ועדת השקעות לעסקת רכישה חוזרת של איגרות

 ל ידי מנפיק, ככל שאגרות החוב אינן מסווגות כחוב בעייתי. ות עלתיחוב לא ממש

 

 
 . לחוזר המאוחד 2 4לפרק  5.2.4.2לנספח  3 סעיףוכן  לחוזר המאוחד 4( לפרק 9)ב()3סעיף  6
 . 18.10.2020שפורסם יום  16-9-2020, כפי שתוקן בחוזר לחוזר המאוחד 4( לפרק 8)ב()5סעיף  7
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 8אישור הסדר חוב   .9

ע"י ועדת השקעות, על בסיס בדיקת נאותות מעודכנת יאושר  לעיל(    4)כהגדרתו בסעיף  הסדר חוב   .9.1

הלווה החברה  מצב  ע"י  על  תוצג  אשר  מנהל  ,  באמצעות  ו/או  הבעייתיים  החובות  התיקים מרכז 

ההשקעות של החברה אצל מנהל ההשקעות, בהסתמך על מצגים שיתקבלו   תיק  הולהאחראי על ני

אחר מגורם  או  הלווה  תכלול    בדיקת .  מהחברה    לבסס   המאפשרים,  וניתוחים  דוחותהנאותות 

 : ורלבנטיים מהותיים שהם ככל, אלה בעניינים היתר בין, בחוב הטיפול בדבר החלטה

 שקדמו הרבעונים בארבעת ,ההלוו  ברההח לש ןוהמאז והפסד רווח ,המזומנים תזרים ניתוח .9.1.1

 ההסדר;  באישור למועד הדיון

 ארבעת  במהלך הלווה החברה שהנפיקה ערך ניירות של חוזרות  רכישות אודות  דוח .9.1.2

 ההסדר; באישור הדיון למועד שקדמו הרבעונים

 למועד שקדמו הרבעונים ארבעת במהלך שנפרעו וחובות העדכנית החובות מצבת אודות דוח .9.1.3

)א( היקףה אל את לפחות הכולל ,ההסדר שורבאי  יוןהד בנפרד;   חוב כל פירוט – החובות : 

)ג( הבטוחות בכל המלווים הגורמים )ב( פירוט  ערבויות לרבות  ,חוב כל כנגד שניתנו חוב; 

 חוב.   כל לגבי שנקבעו ואחרות פיננסיות שלישיים; )ד( התניות צדדים של וערבויות אישיות

 ; פרד בנ בחו כל של סילוקין לוח .9.1.4

 העשוי המזומנים ותזרים ההוגן וויםש הלווה,   החברה נכסי העדכנית המצבת אודות דוח .9.1.5

 מהם;  לנבוע

 ; הלווה  החברה נכסי של השעבודים מצבת אודות דוח .9.1.6

 ; בנכסיה שותפים עם הלווה לחברה שיש הסכמים בדבר דוח .9.1.7

 ; העסקתם ותנאי הלווה החברה של המנהלים מצבת בדבר דוח .9.1.8

  בארבעת עימם שבוצעו עסקאות ופירוט עניין בעלי עם הלווה החברה של םכמיהס בדבר דוח .9.1.9

 ההסדר; באישור הדיון למועד שקדמו הרבעונים

 . הלווה החברה של וכלליות הנהלה הוצאות בדבר דוח .9.1.10

מידע רלוונטי לצורך   בכל  לעייןהחלטה לאישור על הסדר חוב, ועדת ההשקעות תהא רשאית    לצורך .9.2

 הנושאים הבאים ייבדקו הסדר אישור לעיל בעת  10.1בסעיף   מהאמור רועלג קבלת ההחלטה. מבלי

 המוצע:  רלבנטיים להסדר שהם ככל

 התייעלות;  תכנית זה ובכלל ,הלווה לחברה שנתית דו עבודה תוכנית .9.2.1

 מיידי;  לפירעון החוב והעמדת ההסדר תנאי להפרת אחרות מידה ואמות פיננסיות תתניו .9.2.2

 יישומו;  על החוב בעלי וחלפיק באשר  מפורטות הוראות .9.2.3

 ההסדר.  יישום אחר מעקב לצורך הלווה החברה ידי על שיוגשו דוחות פירוט .9.2.4

 

 
 . לחוזר המאוחד 2 4לפרק  4.25.2. פח לנס 2סעיף וכן  לחוזר המאוחד 4( לפרק 2)ב()5סעיף  8
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התנאים הכלכליים  לרבות העקרונות המנחים העומדים בבסיס ההחלטה,    ,קעותהחלטת ועדת ההש .9.3

, ריםשל הסדר החוב )כגון שינוי תנאי הפירעון, פיצוי בעלי חוב באמצעות מניות או ניירות ערך המי

החוב,  הע להסדר  הנלווים  והתנאים  המשפטיים  התנאים  וכו'(,  בטחונות  במסגרת  מדת  יתועדו 

 . וטוקול הדיוןרפ

 . ידווח לדירקטוריון החברהע"י ועדת ההשקעות החוב  אישור הסדר .9.4

 

 אישור הסדר חוב שאינו בעייתי 

חוב    שאינו חוב    הסדרשל    במקרה .9.5 הסדר  או  מי  בעייתיבעייתי  בהשגחה  חוב  כוחדשהוא  אשר  ת, 

החוב,   של  הכלכליים  התנאים  על  משפיעים  שאינם  שינויים  החוב  בתנאי   תוכל   החברהבוצעו 

  את   ולאשר  לבחון  תידרש  לא  והחברה,  ההסדרים  אחר  ההשקעות  מנהל  של  וטיפול  במעקב  להסתפק

 ו.  ל להתנגד או החוב הסדר של ההחלטה

 

 ודיווחים תיעוד .10

אשר יכלול את מהלך    ,רכז החובות הבעייתייםמשל  בה  דאג לרשום פרוטוקול לכל ישיי  החוברכז   .10.1

בה.    שהוגשומסמכים  ,  הפגישה שהוצגו  מצגות  אצל  האו  יישמר  בתיקייה הרכז  פרוטוקול  חוב 

 .וכן לקופות המחזיקות את הניירות נשואי הדיון ייעודית במחשב ועותק יישלח לכל חברי הפורום

יירשם פרוט .10.2 ות הדנה בתיק האשראי, לרבות בדבר  השקעת הוקול לכל דיון של ישיבת ועדכמו כן, 

 הסדרי חוב, נקיטת הליכים וכד'.

ל  ישמר .10.3 הקשורים  הדיונים  של  והפרוטוקולים  הדוחות  כל  של  בדבר    דיונים לרבות    זה,נוהלתיעוד 

פעולה, לתקופה  שיתוף בדבר אחרים חוב בעלי עם דיונים זה ובכלל  נקיטת אמצעים לגביית חובות

 של שבע שנים לפחות.  

אודות  ההשקעות  מנהל  באמצעות  ,ברההח .10.4 דוח  ההון  שוק  על  לממונה  תדווח  חובות   מצבת , 

החובות  פירוט  לצד  לישראל.  מחוץ  שנוצר  חוב  לגבי  והן  בישראל  שנוצר  חוב  לגבי  הן  בעייתיים 

  בפיגור   חוב,  מיוחדת  הבהשגח   לחוב  חלוקה  עם  יחדהבעייתיים, יפורט סך החוב הבעייתי בישראל,  

 . 9, המפורסם על ידי הממונה16יעשה במבנה שבמתכונת הקבועה בטופס  ווחהדי. מסופק וחוב

וכן  .10.5 לוועדת ההשקעות של החברה,  הדוחות  הוצאת  על  החוב אחראיים  רכז  ו/או  מנהל ההשקעות 

 .לאחר מכן לדירקטוריון של החברה

 

 אחריות  .11

 .והגורמים בחברה מנהל ההשקעותהוא   נוהלאחראי על עדכון ויישום ה
 

 ף קתותחילה ו .12

  .אישורו ע"י ועדת ההשקעות והדירקטוריון של החברהזה בתוקף החל מיום  הלנו

 

 
 ביום שפורסם" לממונה דיווחים  לעניין המאוחד  החוזר  הוראות "תיקון  13-9-2019 מוסדיים   גופים חוזר 9

12.12.2019 . 
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 . בחובות בעיתייםדירקטוריון לטיפול  יניותמד –נספח א' 

 

  2009-9-7מס'  פרסם הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכון במשרד האוצר חוזר    2009באפריל    6ביום  

גופים  ופעולות  בעייתיים  בחובות  טיפול  )וסדימ  בנושא  חוב  לגביית  "ים  מגדיר    החוזר(.  "חוזר הלהלן: 

להיערכות   מנהלתמסגרת  מחברה  שבניהול  נדרשת  חוב  אחר  שוטפים  ובקרה  מעקב  בחינת  הלצורך   ,

  הוראות   תיקון "בנושא    2015-9-34  מוסדיים  גופים  חוזר  ואופן טיפול בחוב בעייתי.  והלווה  מצב החוב 

  בחובות   וטיפול  השקעות  בקרת,  פנימית  אשראי  עדתו )  הקעהש  נכסי  ניהול   -  4  פרק  -  המאוחד  החוזר

 . יתייםטיפול בחובות בעי מעקב וה קבע כללים נוספים ביחס ל תיקן את החוזר ו" (בעייתיים

 
להבטחת זיהוי  נהלים    החברה  וועדת ההשקעות של    דירקטוריוןה  וקבע  , יםבהתאם להנחיות החוזר

ו לאשראי  בנוגע  לקרות  שעשויים  כשלים  של  בעייתיים  יפוללטמוקדם  על  בחובות   המבוססים 

 העקרונות הבאים:

זו,   .א במסגרת  שלה.  ההשקעות  ולמנהל  לחברה  משותפת  אירגונית,  תשתית  מרכז  מונה  הוקמה 

בעייתיים מצב  חובות  הערכת  ביצוע  של החברה,  תיק החוב  שוטף אחר  על מעקב  , אשר אחראי 

החלטות ו  יםספציפי   ות חובלו  ללווים סיווג  קבלת  מיחידת  ת  וכלהערם  בהתא  ם על  המתקבלות 

   הערכת סיכוני האשראי ומגורמים רלוונטיים נוספים.

 

, ומתכונת הדיווחים  וובכלל זה אופן מינוי  מרכז החובות הבעייתייםנקבעו הוראות לגבי פעילות   .ב

 הרלוונטיים.  אורגניםהנדרשים ל 

 
אשראי  יחידת .ג סיכוני  מהערכת  מורכבת  אחר  העוקביםאנליסטים  ,  שוטף  לווים  הצב  מ  באופן 

 . והחובות

 
לגבי אופן המעקב   .ד וקריטריונים  יחידת הערכת סיכוני אשראי  נקבעו הוראות  מצבו של  אחר  של 

נסיבות מיוחדות  המידע עליו יתבסס המעקב, תדירות הערכת מצב החוב ו  ,הובכלל ז   חובההלווה ו 

 .   מחדשהמחייבות הערכת חוב ספציפי 

 

לטיפול ב .ה לפי  יתייעיחובות הבנקבע מדרג סמכויות  הקופות  שיעור החוב מנכסי  פרמטרים של  ם 

מתוך  שיעור    או/ו הקופות  של  " המונפקת    סדרהההאחזקה  סמכויות)להלן:  ות  הסמכ  ."(מדרג 

  לפי   ,מנהל מערך אשראי  של  או  להחליט לגבי אופן הטיפול בחוב בעייתי הינה של ועדת ההשקעות

   .סמכויותהמדרג 

 

ובכלל זה בחינת הפעולות האפשריות שניתן לנקוט    עייתיוב בבח גבי אופן הטיפול  להוראות  נקבעו   .ו

גורמים  ה ומינוי  משפטיים  הליכים  נקיטת  אחרים,  חוב  לבעלי  ללווה,  פנייה  היתר,  בין  כוללות, 

וקביעת הגורמים    אופן מימון נקיטת הפעולות לגביית החובהוראות בקשר עם  נקבעו  כן .חיצוניים
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הקופות   את  ייצגו  בעאשר  רלוונטי  ו  חוב  ליבאסיפות  אחר  מפגש  אמצעים  הנקיטת  צורך  לבכל 

 . חובלהבטחת ה

 
ינחו את הגורמים   .ז ובהם,  החברה במשא ומתן להסדר חוב  המייצגים את  נקבעו העקרונות אשר 

 :  בין היתר

 

 ערך במצב של פירוק.לעומת ה לחברה יש זכות קיום כ"עסק חי"האם  (1

 .וםהתשל ת  עקב פריס -תוספת ריבית   - פיצוי על הזמןקבלת  (2

 ת, אופציות, אג"ח להמרה(.)מניו קבלת מרכיב אקוויטי - השתתפות בסיכוי (3

חלוקת   (4 או  ניהול  דמי  משיכת  על  ומגבלה  בחברה  השליטה  בעלי  ידי  על  הזרמות 

 .אחרים לבעלי השליטה תשלומיםודיבידנד  

 .שיפור מעמדנו ביחס לביטחונות, קדימות בפירוק -חיזוק בטחונות (5

 .קבלת שליטה בחברה (6

 .לות והקטנת משכורות מנהליםתייעה (7

 . משקיף מטעם בעלי האג"ח בדירקטוריון קבלת אפשרות למינוי (8

 .מגבלות על עסקאות עם בעלי שליטה (9

 הגבלת האפשרות להשקעות חדשות.  (10

 השלכות על ניירות ערך אחרים בקבוצת הלווים אשר מוחזקים בקופות הגמל.  (11

 משך התהליך ועלותו.  (12

 נת אופן פעולת המחזיקים האחרים. מבחיר יכולת להביא לאישור ההסד  (13

 
חובלרט  מפוהליך  נקבע   .ח הסדרי  כולל    אישור  האשר  ל הנדרש  פירוט  את  נשואת  ביחס  חברה 

לפי   הסדר החוב,  לגורם המאשר את  יוצגו  כדאיות ההסדר אשר  וניתוח  עיקרי ההסדר  ההסדר, 

 מדרג הסמכויות. 

 

לביצוע  נקבעו   .ט ביחס  ומידיי  יםדיווחהנחיות    הרלוונטיות  ת ו לוועדו  קטוריוןלדיר  םתקופתיים 

   .לגבי תיעוד החומר הרלוונטי הוראות וכן   ייםאודות חובות בעיית
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