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 תוכן עניינים

  ל"ן בחו"קרנות השקעה בנדל :מאמר בנושא .1
 .ל"ן בחו"דנו העוסק בקרנות השקעה בנדלמן ממשר'ד שלומי תורג" עו מאתמאמר

  פרסומים בעיתונות אודות משרדנו .2
ד דורון אפיק "ן הישראלי שלומי ברנובסקי ועוה"ב אשר מקימים איש הנדל"ן למגורים בארה"קרן השקעות בנדלפרסומים אודות : כלכליסט

 .מן'תורגשותפים בכירים במשרד אפיק , מן'ושלומי תורג

  :הגבלים עסקיים וניירות ערך, עדכוני תאגידים .3

  סבירות תנאי למיזוג בנסיבות העסקה יהווה שיקול של הממונה על ההגבלים העסקיים בהחלטתה  .א
נע בית המשפט העליון יימ.  על הממונה לבחון את סבירותם תחת תנאי העסקה של התנאים שהיא מציבה לאישור מיזוג: העליון

 .מלהתערב בהחלטות עובדתיות של בית הדין להגבלים עסקיים

   בקשה שנייה לאישור תובענה ייצוגית בגין פרשה אחת תאוחד לעתים עם הקודמת במקום למחקה .ב
.  ת היא שתנחה את בית המשפטצגהדאגה לקבוצה המיו.  לא ינוהלו שתי תובענות ייצוגיות בגין אותה פרשה: כלכלי תל אביב

  מסוימים הבקשה המאוחרת תאוחד עם הבקשה הראשונהבמקרה 

  תאגיד זכאי לפיצוי בגין הוצאת לשון הרע גם במקום בו לא נגרם לו נזק כספי  .ג
הרקע לכך הוא הרתעת מוציאי לשון .  תאגיד זכאי לפיצוי בגין הוצאת לשון הרע גם במקום בו לא נגרם לו נזק כספי: מחוזי ירושלים

  .  הוכחת נזקהרע והתגברות על קשיי

 :משפט מסחרי וזכויות יוצריםעדכוני  .4
 אי עמידה על תנאי הסכם עשויה להוות ויתור על זכות תביעה בגין הפרת ההסכם  .א

בתוקפו גם אם ההסכם הויתור יישאר .  ייתכנו מקרים בהם אי עמידה על תנאי הסכם מהווה ויתור על זכות תביעה: שבע-מחוזי באר
  .יבוטל מאוחר יותר בשל הפרתו

  יזם המבצע יותר מאשר פעולות תיווך בסיסיות לא ייחשב כמתווך ואינו נדרש לרישיון תיווך  .ב
  יש לתת משקל לאופן בו הוגדר תפקיד היזם על ידי הצדדים.  יזם בעסקת מקרקעין אינו נדרש לרישיון תיווך: מחוזי חיפה

   דומה להעברת מקרקעין ודורשת מסמך מפורש בכתבהעברת זכויות יוצרים  .ג
כאשר יש מחלוקת אמיתית אין .  אין די בהסכם מיזוג כללי כדי להעביר זכויות יוצרים וכל שעובר הינו זכות האחזקה בנכס: העליון

  .מקום לפיצויים סטטוטוריים ללא הוכחת נזק

  

 איש וכוללת פרסומים מקצועיים 2,300כ הל של  מופצת אחת לשבועיים לק'ושותרשימת התפוצה של משרד אפיק 
 על .   לקהל הרחב בנושאים משפטיים המעניינים את הקהילה העסקית והינם בתחומים בהם עוסק המשרדתמציתיים
  יש לשלוח מייל לכתובתאו על מנת להצטרף אליה רשימת התפוצה היות מוסר ממנת ל

com.afiklaw@ewslettern   אנא צרפו אותי לרשימת התפוצה"או " אנא הסרו אותי מרשימת התפוצה"ובכותרת לכתוב ."  

 זה מהווה ייעוץ משפטי ובכל בעדכון אין האמור .   בטקסטלכל אדם ובלבד שלא נעשה כל שינויעדכון זה ניתן להעביר 
  .היטב בטרם תתקבל החלטה כלשהינושא מומלץ לפנות למשרדנו על מנת שהעובדות תיבחנה 

  com.afiklaw.www://http:  למאגר פרסומים קודמים

  

  
  
  

  
  

  
  

 2012,  מאי9, 101גיליון 

www.afiklaw.com



  

  ל"ן בחו"קרנות השקעה בנדל: מאמר בנושא .1
  

    .  ל"ן בחו"קרנות השקעה בנדל נושאבהעוסק מאמר ב "מצ

  :את המאמר ניתן למצוא גם בקישור

pdf.011a/articles/files/com.fiklawa.www://http  

  

.  שנים אך נכון גם כיום4 והוא פורסם לראשונה לפני קרוב למן'ד שלומי תורג"את המאמר כתב עוה

, ניירות ערך,  אזרחי ומתמחה במשפטמן'תורגמן הינו שותף בכיר במשרד אפיק 'ד שלומי תורג"עו

במסגרת זו .  בדגש על סכסוכים בין בעלי מניות וגישור בסכסוכים אלה, הגבלים עסקיים וחברות

הכותב גם מרצה . מן כבורר בסכסוכים בין בעלי מניות ובסכסוכים עסקיים מורכבים'ד תורג"משמש עו

  .  ומכין תכניות אכיפה פנימיתבמכללת שערי משפט בדיני ניירות ערך ובקורס סכסוכים בין בעלי מניות

  

  פרסומים בעיתונות אודות משרדנו .2
  

ן למגורים "קרן השקעות בנדלוהעוסקת , 2012, מאי3בעיתון כלכליסט מצורפת כתבה אשר פורסמה 

, מן'ד דורון אפיק ושלומי תורג"ן הישראלי שלומי ברנובסקי ועוה"ב אשר מקימים איש הנדל"בארה

 . מן'תורגק שותפים בכירים במשרד אפי

  : פרסומים בנושא ניתן למצוא בקישוריםאת ה
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  עדכוני תאגידים וניירות ערך .3

 סבירות תנאי למיזוג בנסיבות העסקה יהווה שיקול של הממונה על ההגבלים העסקיים בהחלטתה  .א
בית , 19.04.2012, הממונה על ההגבלים העסקים' מ נ''בע) 1994( טרפלקס קומפאונדס 2893/10א ''ע[

  ]השופט יצחק עמית' כב, השופט ניל הנדל' כב, המשנה לנשיאה אליעזר ריבלין' כב, המשפט העליון

  

בית המשפט העליון דן בערעור על החלטת בית הדין להגבלים עסקיים לאשר את החלטת הממונה על 
, בינתיים.  אים מגבילים אשר הצדדים למיזוג לא יכולים היו לעמוד בהםההגבלים העסקים לאשר מיזוג בתנ

הואיל והממונה לא , יתה שאלה כספית בין הצדדים למיזוגיהמיזוג בוטל והשאלה שנותרה ה, בשל חלוף הזמן
כי הטלת תנאים בלתי סבירים ובלתי , המערערת טענה.  סירבה לאפשר את המיזוג אלא אישרה אותו בתנאים

הערעור נסב גם .  ם תפגע פגיעה מיותרת ביחסים החוזיים שבין הצדדים ותוביל לחוסר ודאות ולסכסוכיםצפויי
על כך שלטענת המערערת ניסתה הממונה בתנאים המגבילים לפתור כשל שוק שהיה קיים בכל מקרה ולא 

  .וגם על כך שהחלטת הממונה לא הייתה מנומקת, המיזוג יצר אותו

דת הממונה כי אין מקום לשקול שיקולים שעניינם בכדאיות העסקה וקבע כי יתכנו בית המשפט דחה את עמ
  .מקרים בהם מהות העסקה ותנאיה עשויים להפוך את התנאי שמוצב לאישורה לתנאי בלתי סביר

בית המשפט דחה את הערעור הואיל ולא מצא לנכון להתערב בממצאי העובדה של בית הדין , למרות האמור
  ).ערעורהליך כמקובל ב(ם להגבלים עסקיי

  

  בקשה שנייה לאישור תובענה ייצוגית בגין פרשה אחת תאוחד לעתים עם הקודמת במקום למחקה  .ב
 מחלקה -בית המשפט המחוזי תל אביב , 05.04.2012', כלפון ואח'  ראובן רוזנפלד נ8244-03-12צ "ת[

  ]השופט חאלד כאבוב' כב, )כלכלית

  

ח לאישור "של נציגי מחזיקי אג,  חודשים ביניהן3בהפרש של , לבית המשפט הכלכלי הוגשו שתי בקשות
  . ח שהנפיקה חברה"בשני המקרים ביקשו התובעים לייצג משקיעים שרכשו אג. תובענה ייצוגית באותה פרשה

תי הבקשות ולדון ה שהוגשה אלא לאחד את שיכי במקרה זה אין למחוק את התביעה השני, בית המשפט קבע
מכיוון שהבקשה .  בהן יחד תוך דאגה לכך שעניינה של הקבוצה ייוצג וינוהל בדרך הטובה והיעילה ביותר

איחוד , בפירוט העובדתי, בין היתר, המאוחרת יותר שהוגשה היה בה כדי להוסיף על הבקשה המוקדמת
  . הישה השניהבקשות יביא לייצוג תוך יותר של קבוצת התובעים מאשר מחיקת הבק

  

  תאגיד זכאי לפיצוי בגין הוצאת לשון הרע גם במקום בו לא נגרם לו נזק כספי  .ג
בית המשפט המחוזי , 18.04.2012, מ"ברזאני נכסים ובניין בע. ד.י'  שמעון יורם נ51686-01-12א "ע[

  ]רם וינוגרד, רפאל יעקובי, השופטים נאוה בן אור' כב, בירושלים
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שחבר המועצה , בתביעה נטען.  החלטת בית המשפט השלום שחייבה אותו בתשלום פיצויים לחברה קבלנית
לבד מהשטח , הוציא עליה לשון הרע בעיתונות המקומית כאשר צוטט באומרו שזו זכתה לקבל מהמועצה

בשני הפרסומים נטען על ידי חבר .  שטח נוסף ללא תמורה הולמת, ן אותו קידמה בישוב"מש למיזם נדלהמש
כאשר ההתנהלות כולה מכונה במילה , "הקשר בין הון לשלטון"המועצה שהעברת השטחים נבעה מ

  ".שחיתות"

ים בפרסומים יש קבע כי בדברים האמור, שאישר את פסק דינו של בית המשפט השלום, בית המשפט המחוזי
שכן חבר המועצה לא הוכיח שקשרים לא כשרים הם שהובילו , כדי להוציא לשון הרע כלפי החברה הקבלנית

שחרף העובדה שלחברה הקבלנית לא נגרם נזק , לפיכך קבע בית המשפט המחוזי.  להקצאת המקרקעין
 לתאגיד עוגמת נפש או פגיעה וכי באופן כללי קשה לייחס, ממוני לרכושה או לעסקיה כתוצאה מהפרסומים

וזאת משיקולי הרתעה של מוציאי לשון הרע והתגברות , זכאית החברה לפיצויים אף ללא הוכחת נזק, בכבוד
  . על קשיי הוכחת נזק

  

  משפט מסחרי וזכויות יוצריםעדכוני  .4

 אי עמידה על תנאי הסכם עשויה להוות ויתור על זכות תביעה בגין הפרת ההסכם  .א
- מחוזי באר, 11.04.2012, מ"טללי הנגב בע' מ נ" המרכז למורשת הבדואים ברהט בע4279/05) ש"ב(תא [

  ]השופטת מיכל ברנט' כב, שבע

  

בית המשפט .  שבע נדרש לאחרונה לתביעות הדדיות של צדדים בגין הפרת הסכם-בית המשפט המחוזי בבאר
אזי כי על ציר הזמן , קציה סבוכה בין הצדדיםתוך אינטר, קבע כי עת בוחנים מערך חוזי שהתבצע לאורך זמן

מתוך רצון לקדם את העסקה ולהתאימה למציאות , בין בכתב ובין בעל פה, ניתן למצוא הבנות מאוחרות
פעמים רבות נוצרת דינמיקה אשר משמעה מחילה על אי קיום מדויק של ההסכם ויצירת , לשון אחר. המשתנה

, במהלך ניתוח המערך החוזי בדיעבד, משכך. כתובת של ההסכםהבאות תחת הוראותיו ה, הסכמות משנה
, לא ישמעו הצדדים בטענה בדבר הפרות היסטוריות, כאשר בזמן אמת איש לא מחה על ההסכמות המאוחרות

כאשר העלאת הטענה נועדה להוות כלי ניגוח המשמש משקל נגד לטענות שהועלו על ידי , שחלקן אף נמחל
  . הצד האחר

כי לאור פסיקת בית המשפט העליון לפיה אפילו בסיטואציות בהן לימים הסכם בוטל בשל , ייןבית המשפט צ
בית . ייתכן כי מחילה על תביעות עבר נותרת בעינה ואינה מתבטלת בד בבד עם ביטול ההסכם, הפרה יסודית

לקיים כי בענייננו היות והחוזה בין הצדדים כלל לא בוטל והצדדים המשיכו , המשפט הוסיף וקבע
  .  המחילה על תביעות עבר נותרת בעינה ואינה מתבטלת, התחייבויותיהם

  

 שיון תיווךייזם המבצע יותר מאשר פעולות תיווך בסיסיות לא ייחשב כמתווך ואינו נדרש לר  .ב
בית ', מ ואח"דורי חברה לעבודות הנדסיות בע. א' נ' מ ואח"  אהוד סלמנוב יזמות בע21922-01-10תא [

  ]תמר שרון נתנאל' כבוד הש, 15.04.2012, מחוזי חיפההמשפט ה

  

בית המשפט נדרש להחלטה האם גורם מתווך בעסקת מקרקעין מורכבת שימש כיזם או כמתווך בעסקה וזאת 
  . עקב הטענה שהוא שימש כמתווך אך פעל ללא רישיון ולכן אינו זכאי לדמי התיווך

בצורה רחבה אשר מאפשרת החלה של עסקאות מקרקעין כי  בפסיקה הוגדר המונח יזם , בית המשפט קבע
בית המשפט נתן משקל רב לדרך בה הוגדר תפקיד התובע במסמכים .  הדורשות יותר מפעולות תיווך בסיסיות

אשר הוחלפו בין הצדדים וקבע שעצם הגדרת תפקידו מבחינת הצדדים במסמכים אשר נחתמו היא זאת 
רות שבעצם פעולתו עשה עבודה אשר מזוהה עם עבודת מתווך יש שקובעת ואין זה מן הנכון לקבוע שלמ

  .לראותו כמתווך

בית המשפט קבע שיש לשים דגש על רצון הצדדים וכאשר בשלב הראשוני שני הצדדים הסכימו ואף הצהירו 
אין מקום לטענה כי היה , "דמי ייזום"על כך במסמך המורה על כך שנעשתה פעולת יזמות והוא יהיה זכאי ל

כי גם אם יחשב כמתווך , קבע בית המשפט, בכל מקרה.  ווך וכי אינו זכאי לשכר בשל העדר רישיון תיווךמת
  .  ניתן יהיה לתת לו את שכרו מתוקף הגדרת עסקת אקראי שאין חוק המתווכים חל עליה

  

 העברת זכויות יוצרים דומה להעברת מקרקעין ודורשת מסמך מפורש בכתב  .ג
בית המשפט ,  מר יצחק שני-מ "ברקי פטה המפריס ישראל בע' מ נ"נים המאוחדים בע האולפ4600/08א "ע[

  ]ניל הנדל' הש' ובראן וכב'סלים ג' הש' כב, אליעזר ריבלין' המשנה לנשיאה הש' כב, 04.04.2012, העליון

  

לאחר .  גבמסגרת הסכם מיזוג לא נקבע במפורש גורלן של זכויות יוצרים שהיו שייכות לאחד הצדדים למיזו
מכר אותו צד את זכויותיו בחברה הממוזגת ושנים לאחר מכן הגיש תביעה כנגד החברה בגין , מספר שנים

  .תוך טענה שאלה מעולם לא הועברה אליה כדין, שימוש שלא כדין בזכויות היוצרים

רה הטוענת כי הנטל להוכיח שזכויות היוצרים הועברו במסגרת המיזוג חל על החב, בית המשפט העליון קבע
כי יש להתייחס להעברת זכויות יוצרים באופן דומה להתייחסות , בית המשפט קבע.  כי הזכויות עברו אליה

העברת הבעלות דורשת מסמך .  להעברת מקרקעין וכי עצם האחזקה אינה מהווה ראיה להעברת הבעלות
www.afiklaw.com



, ת המשפט גם דחה את הטענהבי.   מפורש בכתב ובמקרה זה הסכם המיזוג לא התייחס כלל לנושא הזכויות
יכולה להיות רק לטובת " הפקרה"של הזכויות וקבע כי " הפקרה"כי אי עמידה על הזכות במשך שנים מהווה 

  .הציבור ולא לטובת שותף עסקי

כי אין מקום לפסיקת פיצויים ללא הוכחת נזק מכיוון שמדובר , בית המשפט העליון קבע, למרות האמור
  .במקרה זה יש להוכיח את הרווחים והנזקים ולפסוק פיצוי בגינם.   הזכויותבמחלוקת אמיתית בשאלת
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 ל"ן בחו"קרנות השקעה בנדל
ב "בימים אלו בהם אנו מדווחים מידי יום ביומו על משבר המשכנתאות בארה

על בנקים נוספים הנזקקים , ")Subprimeמשבר ה "משבר אשר זכה לכינוי (
אנו עדים , לרשת בטחון של הפדרל רזרב ועל טרגדיות אישיות של אנשים

משרדנו מלווה כיום .   הזדמנויות השקעה: שברלתופעה הנלווית לכל מ
מספר גופים אשר ) בשיתוף עם אחד ממשרדי רואי החשבון הגדולים בארץ(

בין בארצות הברית ובין , התאגדו למטרת השקעה בהזדמנויות אלה
באירופה וברשימה זו אנסה לפרט מספר מהנקודות אשר יש לשקול בעת 

כי רשימה זו נועדה רק , גישחשוב כבר בשלב זה להד.  השקעה כאמור
להעלות מספר סוגיות אשר יש לבחון בעת כניסה להשקעה מסוג זה ואינה 
מציעה דווקא את כל הפתרונות האפשריים וכי אין ברשימה זו הצעה 

נשמח להפנות .  להשקעה או חיווי דעה כלשהו על איכות איזו מההזדמנויות
וכלו למסור מידע מדויק כל המעוניין לגופי ההשקעה עצמם אשר בוודאי י

שם ירדו מחירי הנכסים בשיעור , ב"הזדמנויות השקעה קיימות בארה.יותר
באופן עקרוני יכול כל אדם לאתר . ניכר וכך גם בחלקים ממדינות אירופה

אך דרך כלל יתבצע הדבר באמצעות גוף כלשהו , בעצמו הזדמנות השקעה
 אלא גם לבחון אותה אשר זו מומחיותו ויוכל לא רק לאתר את ההזדמנות

תשומת הלב לכך כי לא כל הנוצץ .  כראוי ולבנות נכון את פורמט ההשקעה
  .מכיל לא מעט שרלטנים, באופן טבעי, זהב והשוק

לדוגמת גוף המלווה על ידי משרדנו ומשקיע בנכסים , גופים מסוימים
מתמקד ברכישה בסכומים נמוכים מאנשים פרטיים של , פלורידה, במיאמי
אשר עומדים לקראת מימוש כאשר הוא משכיר את הבתים מייד בתים 

בשלב זה , גוף זה מתמקד).  אותם אנשים או אחרים(לאנשים פרטיים 
בעסקאות פרטניות לאנשים או קבוצות ולא בהקמה של תאגיד אשר מבצע 

פתרון זה עדיף לאנשים .  את ההשקעות בעצמו והמשקיעים משקיעים בו
  .אחריםמסוימים אך פחות עדיף ל

חשוב לוודא כי ההתקשרות היא עם גוף בעל ניסיון ונוכחות מקומית ביעד 
כי לגוף מדיניות השקעה , ההשקעה ולא מי שבסך הכל משמש כמתווך

כי דרך המימון של הרכישות ידועה מראש ורצוי אף לוודא כי קיים , ברורה
בוחנת ה) הבנק המלווה(באשר על ידי כך קיימת עיין נוספת , מימון בנקאי
לפחות , חשוב לוודא כי התשואה מובטחת או לחלופין, לסוף.  את העסקה

גוף , כך למשל.  ברור מהי מדיניות המימוש המאפשרת הוצאת התשואה
הגוף .  ן מניב בגרמניה בלבד"אחר אותו מלווה משרדנו משקיע בנדל

, מתמקד בגרמניה ולא במדינות אחרות הואיל והמדובר בקבוצת אנשים
, בעלי ניסיון רב שנים בכספים, שבי ישראל וחלקם תושבי גרמניהחלקם תו

בניגוד לגוף הראשון . ן מסוג זה בגרמניה"ן וניהול נכסי נדל"נדל, מימון
רכישת נכסים מניבים המושכרים כאן מטרת הגוף הינה, שתואר מעלה

סוגיית , בדרך זו. לחברות בעלות איתנות פיננסית מוכחת לטווחים ארוכים
שווי הנכסים , כנגד הסכמי השכירות, המימון הופכת פשוטה יותר שכן

ושיעור התפוסה בהם ניתן למטרת הרכישה מימון בנקאי ללא אפשרות 
 והתקבולים 75%ולה על בשיעור הע) Non Recourse(חזרה לבעלי המניות 

.  מדמי השכירות משמשים להחזר ההלוואה ומשיבים תשואה למשקיעים
 10במקרה ספציפי זה מבטיח גוף ההשקעה תשואה שנתית מינימלית של 

  .  אחוזים על ההשקעה וכי לא תבוצע רכישה ללא תשואה זו
כי , בעת השקעה באמצעות גופים מהסוג המתואר לעיל חשוב לשים לב

חוזי הרכישה וחוזי ההשכרה ,  כראוי לא רק הבעלות בנכסים הנרכשיםנבחנו
באמצעות , אלא גם שנבחנה כראוי, שלהם וסיכונים אחרים של העסקה

סוגיית המס של , עורכי דין של מיסוי ובאמצעות משרדי רואי חשבון מכובדים
  .   המשקיעים על מנת למנוע מלכודות מס

  מן'ד שלומי תורג"עו: מאת
  

, ניירות ערך, אזרחימן ומתמחה במשפט ' בכיר במשרד אפיק תורגף שותוב הינהכות *
  .בדגש על סכסוכים בין בעלי מניות וגישור בסכסוכים אלה, הגבלים עסקיים וחברות

הכותב גם מרצה במכללת שערי משפט בדיני ניירות ערך ובסכסוכים בין בעלי מניות ומרצה 
אין בסקירה כללית זו . משפט ולעסקים ברמת גןבדיני הגבלים עסקיים במרכז האקדמי ל

וברואה חשבון  ומומלץ להיוועץ בעורך דין  או יעוץ השקעהמשום ייעוץ משפטי כלשהו
 . בטרם קבלת כל החלטה בנושאים המתוארים בסקירה זוהמתמחה בעסקאות מסוג זה

 03-5635069 כהן-אילת אלוני:עורכת

-03 סימה אסביה: מחלקת שירות לקוחות
5635073 

   03-5635000 :מחלקת מכירות

 

 

 67138 תל אביב 96-98דרך פתח תקוה : מען

 03-5635075: פקס

לרבות כל מצג שיש בו להעיד על תכונות המפרסם , או לאמיתות מצגיו/לתוכן הפרסום ו, במישרין או בעקיפין, מובהר בזאת כי המערכת אינה אחראית
 .סמים בלבדוהאחריות הבלעדית אפוא לתוכן הפרסום ולכל עניין המשתמע ממנו היא על המפר, או המוצר או השרות המוצע

 

 
www.afiklaw.com



פרטייםלמשקיעיםחדשהקרןמהסיכח:מוטרדיםלא

גילוהישראלים

מישיגןאת
אפיקדורוןועוה״דברנובסקישלומיהישראליהנדלץאיש

למגוריםבנדל״ןהשקעותקרומקימיםתורג׳מוושלומי

°51/0/001-0שללתשואותמצפיםהםבארה״ב.

פאוזנרשי פאוזנרשי

שלומיהישראליהנדל״ןיש

ההש־חברתבעליברנובסקי,^\/ $1ST$1$1שההST$

$2ND$1$2שההND$בנדל״ןקעותsb Capital

תורג׳מןשלומיהדיןלעורכיחובר

במ־הבכיריםהשותפיםאפיק,ודורון

שרד

$TS1$במשרד$TS1$

$DN2$במשרד$DN2$,למ־קרןלהקמתאפיק־תורג׳מן

שקיעים

$TS1$למשקיעים$TS1$

$DN2$למשקיעים$DN2$להשכרההדיורבענףפרטיים

נודעל״כלכליסט״הברית.בארצות

אפיק־תורג׳מןקרןשתיקראהקרן,כי

10שלראשוניסכוםגייסההשקעות,

מגוריםבבתישיושקעודולרמיליון

נוספיםגיוסיםמתכננתוהיאפרטיים

ישראלים.ממשקיעים

מלקוחותהראשוניהגיוסעלנוסף

גו־עםבמגעיםנמצאתהקרןפרטיים,

פים

$TS1$גופים$TS1$

$DN2$גופים$DN2$בקרןלהשקעהמישראלמוסדיים

כיאתמולמסרוהקרןראשיהחדשה.

וכיבמישיגןבהשקעותתתמקדהיא

גיוסשלהיאאותםשמובילההתפיסה

יח־נמוךכניסהברףרביםמשקיעים

סית

$TS1$יחסית$TS1$

$DN2$יחסית$DN2$אלף100עלשעומדזהלתחום

למש־המרביתההשקעהבלבד.שקל

קיע

$TS1$למשקיע$TS1$

$DN2$למשקיע$DN2$שקל.מיליוןעלתעמודפרטי

בעיקרמיועדתהקרןלדבריהם,

פי־בהשקעההמעונייניםלמשקיעים

ננסית

$TS1$פיננסית$TS1$

$DN2$פיננסית$DN2$שנים.3-5שלבינונילטווח

דירקטוריוןכיו״רשמשמשתורג׳מן,

עלסיכוניםתפזרהקרןכיאמרהקרן,

ראשיכך,עלנוסףרבים.נכסיםפני

חזויהשנתיתתשואהמעריכיםהקרן

%01שלמעלל־

sb Capital100כיוםמעסיקה

הבריתבארצותאיש

בהשק־המתמחים

עות

$TS1$בהשקעות$TS1$

$DN2$בהשקעות$DN2$דיורבנכסי

כךוהשבחתם.

החברהתעשה

הס־בחברההחדשה.הקרןעבורגם

בירו

$TS1$הסבירו$TS1$

$DN2$הסבירו$DN2$נכסים,מאתרתהיאכיאתמול

ומתפע־מתחזקתואזאותם,משפצת

לת

$TS1$ומתפעלת$TS1$

$DN2$ומתפעלת$DN2$משכירהמניבים,כנכסיםאותם

יכולתבדיקתלאחרלשוכריםאותם

לאקזיט.ערשלהםהתשלום

הנ־בשוקמוכרשאינוברנובסקי,

דל״ן

$TS1$הנדל״ן$TS1$

$DN2$הנדל״ן$DN2$,ישראלי,אזרחהואבישראל

המודיעיןחילשל8200יחידתבוגר

בהשקעותהראשוןהונואתשעשה

באמ־אירופהבמערבהנדל״ןבשוק

צע

$TS1$באמצע$TS1$

$DN2$באמצע$DN2$אתהרחיבבהמשך90ה־שנות

כיזםגםופעלאירופהלמזרחעסקיו

בעק־בנייה.שלפרויקטיםשהוביל

בות

$TS1$בעקבות$TS1$

$DN2$בעקבות$DN2$בשנתהעולמיהפיננסיהמשבר

פעילו־עיקראתהעתיקהוא2008

תו

$TS1$פעילותו$TS1$

$DN2$פעילותו$DN2$.לארה״בsb Capitalשבבעלותו

נכ־350ב־כהערלדבריוהשקיעה

סים

$TS1$נכסים$TS1$

$DN2$נכסים$DN2$בתיםרובםמישיגן,בדרום־מזרח

השקעותביצעההחברהקרקע.צמודי

ישראלים.משקיעיםעבורגם

על"כלכליסט״לשאלותבתגובה

בתחוםבהשקעותהגבוהההסיכוןרמת

ברנובס־אמרהברית,בארצותהדיור

קי

$TS1$ברנובסקי$TS1$

$DN2$ברנובסקי$DN2$:במישגןממוקדים״אנחנואתמול

הענףמולבעבורהניסיוןצברנובה

כמוקדבמישיגןבחרנווהרשויות.

שווקיםבחינתלאחרשלנולהשקעות

האח־בשניםהבריתבארצותשונים

רונות.

$TS1$.האחרונות$TS1$

$DN2$.האחרונות$DN2$עלנשעןבמישיגןהדיורשוק

ושרשמובהשפועלותכבדותתעשיות

האחרו־בשנהמאודיפההתאוששות

נה״.

$TS1$.האחרונה״$TS1$

$DN2$.האחרונה״$DN2$,בתפוסהבנכסים״מדוברלדבריו

כיוםשנמצאים%89כ־עלהעומדת

זהבאזורההזדמנויותחלוןהמדף.על

בקרוב״.ייסגר

בקרוב׳׳ייסגרזהבאזורההזדמנויות"חלוןבמישיגן.למכירהבית

עמוד 1

www.afiklaw.com



Reform of the Cyprus International Trusts Law

In March 2012, a much needed reform of the Cyprus 
International Trusts Law of 1992 was finally effected 
with the passing of the International Trust (Amending) 
Law 2011.
With this new law many restrictions and limitations have 
been removed adapting the provisions of the law to 
the needs of investors today.
In general the new law has strengthened the jurisdictional 
protection of the Settlor and the Beneficiaries, it has given 
new extended powers to Settlors and has improved 
the confidentiality restrictions providing maximum 
protection to the assets of the Cyprus International Trust.
The most important changes are listed below:

Residency Restrictions
The previous provisions in the definition of the 
International Trust contained a restriction that the Trustee 
and the Beneficiaries should be non residents. 
This restriction has now been limited to the year preceding 
the year of the creation of the trust, allowing the settlor 
or the beneficiary to locate to Cyprus after the creation 
of the trust.
Furthermore, the new law has abolished the provision 
that International Trusts could not be created in relation 
to immovable property situated in Cyprus. Now trust 
property may include immovable property in Cyprus.

Cyprus Law exclusive application
Under the new law, any matter arising in relation to the 
International Trust or the disposition of property to such 
trust shall be governed by the Cyprus Law without any 
reference to the law of any other jurisdiction. 

The new law specifically refers to the following matters: 
• The validity, interpretation or result of the trust 
 or any disposition to a trust;
• The validity or result of any transfer or other disposition  
 to a trust;
• The administration of the trust -  whether in Cyprus 
 or not;
• The powers, duties and fiduciary duties  of the trustees  
 or any protector of the trust

More specifically, any reference to the inheritance or 
succession law of Cyprus or any other jurisdiction has 
been excluded and cannot in any way affect the transfer, 
disposition or validity of an International Trust.

Settlor’s reserved powers and interests
The powers of the Settlor have been extended by the 
addition of Section 4A to the new Law. This new provision 
allows the Settlor to reserve powers to himself without 
affecting the validity of the trust. Under this new section, 
the Settlor has, inter alia, the following powers:

1. to revoke, vary or amend the terms of the trust;
2. to instruct the transfer, distribution, payment or transfer  
 of income or capital from the trust property or the issue  
 of binding instructions and/ or directions with regards  
 to the trust property;
3. to act as a director or officer of any corporation wholly  
 or partly owned by the trust;
4. to appoint or remove a trustee, a protector, 
 a beneficiary or a director of any of the Companies 
 that belong to the trust;
5. to impose a general stipulation that the trustees’   
 powers are exercisable only with the consent of the  
 Settlor or any other person specified in the terms 
 of the trust.

Duration of Trust
Prior to the amendment of the Law, the maximum life 
of International Trusts was 100 years from the date 
that the trust came into existence. 
The new law abolishes all restrictions on the duration 
of the trusts and as a result an international trust can exist 
in perpetuity and thus there will be no limit on the period 
for which a trust may continue to be valid and enforceable. 
The new law did not affect the provisions regarding 
charitable trusts and non-charitable purpose trusts, 
which were permitted to exist in perpetuity. 
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This newsletter has been written in general terms 
and is intended to be seen as a brief summary of the 
amendments to International Trusts Law. We recommend 
that readers seek appropriate professional advice 
regarding any query they may have. This publication 
should not be relied on as a substitute for such advice.

Please contact us for any questions or clarifications, 
or to discuss the above developments further. 

Extension of trustees Investment powers
The new law gives the trustees the same investment 
powers as those of an absolute owner and the trustees 
are now specifically permitted to invest in movable 
and immovable property both in Cyprus and overseas, 
including shares in companies incorporated in Cyprus.

Taxation
According to the new law, if a beneficiary is a Cyprus 
tax-resident, income and profits derived or deemed 
to derive from sources within or outside Cyprus are 
subject to all taxes applicable in Cyprus. However, 
if the beneficiary is not a Cyprus tax-resident, only income 
and profits derived or deemed to derive from sources 
within Cyprus are subject to the taxes applicable in Cyprus 
(dividends or interest received from Cyprus sources 
are not taxable).

Dispositions of trust property
Dispositions of trust property cannot be considered 
void or voidable on the grounds that they are inconsistent 
with the laws of other jurisdictions, for example regarding 
family and succession issues, or prohibit or do not 
recognize the concept of the trust.
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