פרק 1 - הגדרת התאגיד והאישיות המשפטית של התאגיד:
שם כללי המגדיר קבוצה של גופים משפטיים שיש להם מכנה משותף, לכל התאגידים יש אישיות משפטית נפרדת. החוק מכיר בכשרות התאגידים להיות בעלי זכויות וחובות. לתאגיד אין אורך חיים מוגבל, יש לו פריסה על פני יבשות והוא יכול למשוך אליו משקיעים בעלי השפעות כלכליות שונות. 
ישנם שני סוגים של תאגידים (מבחינת מיונם):
1) תאגידים זכאי חלוקה – אלו תאגידים אשר מאפיין אותם הזכות לחלק דיבידנדים. תאגידים אשר יכולים לחלק רווחים הם: חברה, שותפות ואגודה שיתופית. החוק החל על חברה בע"מ הוא חוק החברות, על שותפות חלה פקודת השותפויות (שם לשותפים אין אחריות מוגבלת והם חבים ביחד ולחוד) ואילו על אגודה שיתופית חלה פקודת האגודות השיתופיות – אגודה זו היא מעין שילוב של חברה ושותפות, מצד אחד מותר לה לחלק את רווחיה ומתנהלת כמו חברה, מצד שני היחסים בחרה הם של טיפוח וחיסכון\ עזרה עצמית ועזרת גומלין גם באגודה ישנה אחריות מוגבלת.
2) תאגידים בעלי אילוצי חלוקה – זוהי קבוצה של תאגידים שהתשתית המשפטית של התאגדותם או מבנה ההון שלהם מונעים מהם לחלק רווחים שצברו. עמותה היא דוגמא לתאגיד כזה, היא יכולה להרוויח כמה שתרצה ותוכל אך היא מנועה מלחלק רווחים, מותר לתת משכורת בעמותה אך לה להיות גבוהה מדי כי אחרת ייחשב כחלוקת רווחים.
1) ההגדרה הכלכלית של התאגיד – התאגיד מורכב מאוסף של פרטים בעלי אינטרס משותף שמעוניינים להרחיב או לרכז את מאמציהם לשם קידום מטרה משותפת.
2) ההגדרה המשפטית של התאגיד – מרכז הנושא זכויות וחבויות מכוח הדין. התאגיד הוקם מכוח החוק הספציפי שבמסגרתו הוא הוקם, ואחרי שהוקם  הוא מתפקד לכאורה כבן אדם. המשפט מכיר בזכויות מאוד אנושיות של התאגיד, דוגמא לך היא פס"ד ראם מהנדסים אשר שם נקבע כי הזכות לחופש הביטוי נתונה גם לתאגיד שנהנה מכל החירויות שהוא מסוגל להפיק במסגרת מגבלות האופי שלו, ושלילת הזכות לפרסם מודעה רק בשפה אחת כמוה כשלילת חופש הביטוי.
אבחנה בין אישיות משפטית לכשרות משפטית – האישיות המשפטית עוסקת בקיומו של מרכז של זכויות וחובות, ובהיותו של הגוף יצור משפטי. כשרות משפטית עוסקת בהיקף הזכויות והחובות שמוענקות לאדם או לגוף. על פי חוק הכשרות המשפטית נקבע שכל אדם כשר לזכויות ולחובות מגמר לידתו ועד מותו. ותאגיד? מיד עם ההכרה בתאגיד כבעל אישיות משפטית התאגיד רוכש את מלוא הכשרות המשפטית שהדין חפץ להעניק לו. בדרך כלל הכשרות המשפטית היא כללית כאשר הדין מעניק לו במפורש או במשתמע את הכוח הפוטנציאלי להיות בעלים של כל זכות שאישיות משפטית דוגמת תאגיד מסוגלת להיות הבעלים שלה. אך לפעמים ישנם תאגידים אשר להם יש כשרות משפטית מוגבלת, וכשרות מוגבלת זו חלה על התאגיד במשך כל חייה עד מועד פירוקה. דוגמא לכך: חוק ועדות חקירה מסמיך את הממשלה למנות ועדת חקירה ממלכתית. זוהי סמכות שמלמדת שבתחום הזה לממשלה יש סמכות למנות ועדה, אבל סמכותה של הועדה מוגבלת רק למסגרת הזאת.
פס"ד שמזהה אישיות משפטית בעקיפין: פס"ד הפטריארכיה – הפטריארכיה הגישה תביעה נגד עיריית רמלה בגין נזקים שנגרמו למנזר היווני אורתודוקסי בעקבות תקלה בצינור מים. טענת עיריית רמלה הייתה כי המנזר הוא לא תאגיד ולכן אינו רשאי לתבוע סעד כספי. המחוזי קיבל את הטענה שהמנזר אינו גוף משפטי אבל אפשר לו לתקן את התביעה על סמך טענה שהמנזר עצמו הוא הקדש, ולכן לפטריארך יש זכות להגיש תביעה בשמו. העליון: ההכרה של המחוקק שגוף מסוים יכול להיות נושא לזכויות וחובות לא חייבת להינתן במפורש, אלא גם במשתמע בדרכים שונות, וביניהן גם הוראות בחיקוקים. המחוקק העותומאני הכיר לא פעם בזכויות שונות של המנזר הזה כמו בעלות במקרקעין למשל, לכן אין מקום לספק שבתקופה זו המחוקק הכיר בבעלות המנזר על נכסיה ובזכות שלה להשתמש בנכסים. מתוך זה ניתן להסיק את המסקנה שגם בתקופה הזו וגם בתקופת המנדט המנזר הוא גוף שיכול להיות בעל מקרקעין ובעל זכויות שנובעות מכך, הוא יכול להתחייב בחובות, ובמצב העניינים הזה לא יכול להיות ספק שהוא לא אישיות משפטית. לכן הכירו במנזר כאישיות משפטית בעקיפין.
הכרה באישיות משפטית באמצעות נוהג – כיצד ניתן להכיר באישיות משפטית באמצעות נוהג? לפי הפסיקה ניתן להכיר באמצעות התנהגות ארוכת שנים כלפי גוף מסוים. פס"ד ועד מחוז ת"א של לשכת עורכי הדין: במשך שנים עורכי דין שילמו שני סוגים של דמי חבר: לוועד המרכזי ולוועד המחוזי.  מאז הקמת הלשכה, במשך הרבה מאוד שנים, נשתרשה המציאות שבה כל ועד מחוז נהג כגוף בעל אישיות משפטית, כל ועד פתח לעצמו חשבון בנק וביצע פעולות בנקאיות ופעולות משפטיות שונות, וועדי המחוז גבו את דמי החבר באופן עצמאי. בשלב מסוים השתנתה השיטה והוועד המרכזי החל לגבות את דמי החבר גם בשביל וועד המחוז, חוץ ממחוז ת"א. כשנבחר ראש לשכה חדש הוא החליט לעשות שינוי יסודי בכל סידורי הגביה והחליט שגם דמי וועד המחוז של ת"א ייגבו ע"י המועצה הארצית והוא ייחלק לוועד המחוז של ת"א על פי נוסחא שהוא קבע, מתב חדש זה הרעה מאוד את התנאים של וועד המחוז של ת"א וחלק מהכספים של אותו מחוז חולקו למחוזות אחרים. השאלה הייתה האם ההתערבות הייתה כדין? העליון: וועד המחוז של ת"א כלכל את צעדיו בהתאם לנוהג שנהגו במשך עשרות שנים, שלפיו לכל וועד מחוז יש תקציב נפרד. לכן בעקבות הנוהג רק השנים הייתה גם הסתמכות של וועד המחוז על כספים שעומדים לרשותו, כל נטילה של כספים פירושה פגיעה בציפיות הלגיטימיות של וועד המחוז. אותו נוהג רב שנים אושר מדי שנה בשנה במסגרת החלטותיה של המועצה הארצית, ובאמצעות האישור הזה הנוהג השתדרג כי זה נעשה בצורה מנהלית צודקת וחוקית, לכן החלטת המועצה לפגוע בכספי הרזרבות היא החלטה שפוגעת שלא כדין ברכושו של וועד המחוז. במסגרתו של נוהג זה הכירו באישיות המשפטית של וועד המחוז.
ההבדל בין אישיות משפטית לכשרות משפטית – לכל גוף יש אישיות משפטית לפי החוק המקים אותו. אם החוק המקים מאפשר הקמת תאגיד, בדרך כלל כשרותו של התאגיד שיוקם היא כללית. אם החוק מקים תאגיד סטטוטורי אז הכשרות שלו מוגדרת בחוק (דוגמא חוק בנק ישראל). ישנם חוקים שמכוחם מוקמים גופים משפטיים שהכשרות שלהם היא מוגבלת למסגרת הכוחות שהחוק מעניק לאותו גוף. דוגמאות: נציגות הבית המשותף – חוק המקרקעין – מוגבלת לפי חוק זה ונאמר שהנציגות מוסמכת לטפל בכל הנושאים שקשורים לאחזקתו ותחזוקתו של הבית המשותף. 
וועדות מקומיות בעיריות – פס"ד עיריית בני ברק – וועדה מקומית נתנה היתר שבדיעבד התברר שהוא ניתן ברשלנות כי אותה וועדה מקומית לא ביקשה את האישור של הוועדה המחוזית. התוצאה הייתה שבסופו של דבר יזמי המגרש לא הצליחו לבנות את הבניין, והם הגישו תביעה נגד הוועדה המקומית. האם הוועדה היא גוף בעל אישיות משפטית? כן, היא אישיות משפטית עם כשרות מוגבלת וזאת לפי חוק התכנון והבנייה.
אישיות משפטית לא יכולה להיות קיימת למחצה אך כשרות משפטית יכולה להיות מוגבלת.
האחריות המוגבלת של החברה:
ס' 4 לחוק – חברה היא אישיות משפטית כשרה לכל זכות, חובה ופעולה שמתיישבת עם אופייה וטבעה כגוף מאוגד.
ס' 5 לחוק – קיומה של חברה הוא מיום ההתאגדות שמצוין בתעודת ההתאגדות, ועד לפקיעת ההתאגדות כתוצאה מחיסולה של החברה.
ס' 3 לחוק – לחברה יכול להיות בעל מניות אחד.
ס' 35 לחוק – אחריות בעלי המניות לחובות החברה יכול שתהיה מוגבלת ודבר זה יצוין בתקנון ואופן ההגבלה תצוין גם בתקנון.
מהי אחריות מוגבלת?
פס"ד סולומון – סנדלר אנגלי ניהל את חנותו המצליחה, הסנדלר סולומון היה נשוי עם ילדים. בשלב מסוים הוא רצה להתרחב, והקים חברה על פי חוק החברות האנגלי שאפשר הקמת חברה רק עם 7 בעלי מניות, כך הוא עשה עם אשתו וילדיו כאשר כולם היו בעלי מניות בחברה ויחד היו 7 בעלי מניות. הוא רצה להפריד בין הנכסים שלו לבין נכסי החברה – הוא רצה לנהל עסקים בלי לקחת סיכון אישי, לכן הוא מכר את העסק הפרטי שלו לחברה. הוא העריך את העסק כשווה 39000 ₪ ואת הכסף עבור העסק הוא קיבל לידיו, התמורה שולמה ב-3 צורות: חלק מהתמורה ניתנה לו באמצעות מניות בנות 1 ₪ כל אחת. את החלק השני של הכסף קיבל סולומון באמצעות 10,000 אג"ח, את יתרת הכסף סולומון קיבל במזומן. לכאורה סולומון נפרד פורמאלית מהעסק שלו ומכר אותו לחברה, אבל בגלל שהייתה לו תפיסה מתקדמת של החברה הוא קיבל תמורה עבור העסק, והוא הפך להיות רק מנהל העסק בלי להיות הבעלים. החברה נקלעה לקשיים והוא היה צריך כסף מזומן בשביל העסק. הוא לקח את האג"ח שלו ומכר אותן למישהו אחר. בפועל הקונה של האג"ח הפך להיות נושה של החברה. האג"ח שסולומון מכר היה מובטח ע"י שעבוד, כלומר, המחזיק באג"ח מקבל עדיפות בפירעון החוב שלו על פני נושים אחרים שלא מובטחים. הכסף לא עזר והחברה נכנסה להליכי פירוק. מכיוון שלא היה מספיק כסף לשלם לכל הנושים שילמו קודם כל לבעל האג"ח, הנפגעים היו הנושים הלא מובטחים. הם טענו שמדובר ברמאות כי הם לא קיבלו כלום. העליון באנגליה: אם יש מושג שנקרא אחריות מוגבלת צריך לכבד אותו ולהפריד בין סולומון ובעל אגרת החוב מהחברה, צריך לכבד את ההתחייבות של החברה כלפי האג"ח ולהעניק לו עדיפות בסדר הנושים.
פס"ד לי – אלמנה שבעלה נהרג בתאונת מטוס והיא הגישה תביעת פיצויים לפי חוק הפיצויים בניו זילנד. לי המנוח ייסד חברת תעופה, הרכב המניות בחברת התעופה היה שהרוב המוחלט של המניות הוחזק בידיו של לי. הוא גם היה המנהל היחיד בחברה וגם הטייס הראשי. בהתאם לחוק הפיצויים הראשי הוא ביטח את החברה נגד כל חובה לתשלום פיצויים, וכעת לי נהרג. האם אפשר לראות את אותו אדם בשני כובעים שונים ולראות אותו כמייצג אישיות משפטיות שונות וכעת לראות אותו כעובד לפי חוק הפיצויים? הערכאות הראשונות של ביהמ"ש אמרו שלא מכיוון שאדם לא יכול לתבוע את עצמו. בעליון האנגלי נאמר שהמנוח והחברה הם שני גופים משפטיים שונים, והמנוח רשאי היה בתפקידו כמנהל החברה לעשות חוזה עבודה עם עצמו, שעל פיו הוא גם הטייס הראשי וגם עובד החברה. הוא רשאי לתת הוראות ניהול דרך לי המנהל ללי העובד, ולכן היחסים החוזיים בינו לבין החברה היו יחסי עבודה, מכיוון שהחברה היא ישות נפרדת מבעלי מניותיה, לכן אלמנתו קיבלה את דמי הביטוח.
פס"ד סלונים – שתי חנויות צמודות הושכרו לסלונים, בשניהם הופעלו בתי עסק להימורים בספורט. סלונים הייתה בדיירות מוגנת והגישו תביעת פינוי בטענה שהמשכיר נטש את המושכר ומס אותו לחברה בבעלותו שזוהי עילת פינוי מדיירות מוגנת, הוא גם ביצע שינויים במושכר ללא הסכמתה, ולכן הפר את חוזה השכירות. המשכירה הגישה אף תביעה לסילוק החברה כאשר היא משיגת גבול בחנות. סלונים טען שהיא ידעה על היחסים שלו עם החברה והשלימה איתן. נקבע בביהמ"ש שהוא אכן העביר את החזקה את השליטה ואת הניהול לחברה ולכן מדובר בנטישה, ולכן השוכר ביצע כאן נטישה משפטית, וזאת כי מדובר באישיות משפטית נפרדת מהחברה.
פס"ד מחוזי מוטו אופן – ס' 47 אומר שפעולותיו של אורגן וכוונותיו הן פעולותיה של החברה וכוונותיה. אם במקרה יש בעיה עם תפקודו של האורגן ניתן לחייב אותו אישית, גם עקב הפרת חובת אמונים וזהירות, גם עקב חובת תום הלב החוזית, גם בהתקיים יסודות עוולה נזיקית או בדרך של הרמת מסך שמפריד בין הישות המשפטית של בעל המניות לבין הישות המשפטית של החברה. בפועל, ביהמ"ש שואל את עצמו לגבי העילה החוזית – האם אכן מדובר כאן בהפרת חוזה שאולי נכרת גם בין מנהל החברה המשיבה לבין החברה המערערת? לא ניתן להוכיח סיכום בכתב שהמנהל היה צד להסכם בין שתי החברות, ולכן לא ניתן לראות אותו כאחראי, ניתן במצבים מסוימים, ליצור חוזה ולהתנות את ההתקשרות עם חברה בחיוב אישי של מנהליה והם יתנו בטוחה כלשהי, במצב כזה יש פה העברת סיכון הנטל של חדלות פירעון מהחברה אל בעלי השליטה או אל המנהלים שלה, אך פה זה לא קרה ולכן לא ניתן לחייב את המנהל אישית.
פס"ד קריסטל – א' היה רשום כבעלים של מקרקעין בלשכת בעלות המקרקעין. בשלב מסוים המקרקעין של א' מוצאים מבעלותו בדרך של תרמית ונרשמים תחת בעלותה של חברה ב'. בשלב של ביצוע התרמית, מנהלי ובעלי המניות מוכרים את מניותיהם לשני אנשים ומתפטרים מכל תפקידיהם, בשלב זה א' מגלה את התרמית ומבקש בתביעה חזרה את המקרקעין. השניים שקנו את המניות טוענים שעליו לפנות לבעלי המניות הקודמים כי הם ביצעו את התרמית ואילו הם פעלו בתום לב ועל כך לא הייתה מחלוקת. ביהמ"ש קבע כי התביעה של א' הייתה מוצדקת ונכונה. מי שביצע את התרמית זה למעשה החברה, לכן א' זכאי לקבל את המקרקעין חזרה. רוכשי המניות טענו כי הם תמי לב ושילמו תמורה מלאה המשקפת גם את שווי המקרקעין של החברה כאשר רכשו אותה. ביהמ"ש אומר שטענות אלה נכונות אך לא רלוונטיות לגבי א', עליהם להגיש תביעה כנגד אלה שמכרו להם את המניות.
פס"ד סולקין – סולקין וגינדי חותמים על הסכם למכירת מקרקעין. מגיע מועד אחד התשלומים הכספיים וגינדי משלם, אך כאשר מגיע מועד מסירת ההחזקה, סולקין לא מוסר את המקרקעין לגינדי וזוהי הפרה יסודית של ההסכם. גינדי מגיש תביעה על הפרה יסודית ולצד התביעה גינדי ביקש סעד זמני של הערת אזהרה. הוא ביקש רישום הערת אזהרה על שלושה נכסי מקרקעין, כאשר אותם נכסים  היו בבעלותן של שלוש חברות שבהם שולט סולקין. בית המשפט התחתון מאשר את הסעד העצמי ועל כך סולקין מערער. טענתו שגם אם גינדי צודק עובדתית וטענותיו נכונות עדיין איך ניתן לתת הערות אזהרה על החברה כשהיא אישיות נפרדת מסולקין? ביהמ"ש ביטל את הסעד הזמני מכוח האישיות המשפטית הנפרדת אך גינדי זכה בסעד זמני אחר והוא עיקול על המניות של סולקין.
פס"ד וולקובסקי – וולקובסקי נפגע ע"י מונית ונגרם לו נזק גופני, כאשר בדק למי שייכת המונית הוא מצא שהיא בבעלות חברה. היה לו ביטוח חובה על נזקי גוף וכאשר בדק לעומק את המקרה ראה שכספי הביטוח יחד עם נכסי החברה לא יגיעו לסכום אותו הוא תובע. וולקובסקי מגלה כי קרלטון הוא כיס עמוק ולכן הוא תובע אותו יחד עם החברה ולחוד. קרלטון אומר לביהמ"ש כי הוא לא מבין מה הקשר שלו לתביעה מכיוון שאין לו שום קשר ישיר למקרה ומדובר בחברה בע"מ, וכי מכוח עיקרון האישיות הנפרדת הוא לא יכול להגיע לכיסו. ביהמ"ש מקבל את הטענות של קרלטון ולכן אומר שאפשר לקבל כפיצוי רק מה שיש בחברה. (כאשר בדק למי שייכת המונית הוא גילה שלקרלטון היה מערך של 10 חברות, כשתחת כל חברה הייתה רשומה מונית אחת. כלומר, וולקובסקי היה יכול לטעון לאשכול חברות ולבצע הרמת מסך).
פרק 3 - האורגנים בחברה, בעיית הנציג והתורה האורגנית:
ס' 46 לחוק – האורגנים של החברה הם האסיפה הכללית, הדירקטוריון, המנהל הכללי, וכל מי שעל פי דין או מכוח התקנון רואים פעולתו בעניין פלוני כפעולת החברה לאותו עניין.
ס' 47 לחוק – פעולותיו של אורגן וכוונותיו הן פעולותיה של החברה וכוונותיה. פעולתו של אורגן מחייבת ומזכה את החברה, כך שרואים אותה כמי שהיא עצמה ביצעה את הפעולה.
כל האורגנים אמורים לפעול לצורך אותה מטרה של מקסום הרווחים, כולם פועלים בשמה הטוב של החברה. אבל יש מקרים שלכל אורגן יש את האינטרסים שלו, שהם נפרדים ושונים מהאינטרסים של בעלי עניין אחרים בחברה, ולפעמים יש התנגשות בין האינטרסים – זו בעיית הנציג.
המבנה ההיררכי בחברה הוא כך (ס' 46):
1) האסיפה הכללית
2) הדירקטוריון
3) המנכ"ל – ראש ההנהלה הפעילה.
4) הנהלה פעילה – נושאי משרה
מבנה זה משקף יעילות, זאת מכיוון שבעלי המניות הם הקבוצה היעילה ביותר לקבלת החלטות אסטרטגיות בחברה מכיוון שהיא בעלת האינטרס הגדול ביותר להגשמת המטרות של החברה. מכיוון שבעלי המניות הם בעלי הסיכוי הגדול ביותר להרוויח וגם בעלי הסיכון להפסיד הכל, הם יעשו את מירב מאמציהם להעסיק את האנשים הטובים ביותר שיעזרו להם להרוויח. 
ס' 57 לחוק מדבר על הסמכויות המוקנות לאסיפה הכללית והוא נותן לה סמכויות מאוד קריטיות למהלך חייה של החברה, הוא מציב את האסיפה הכללית במקום הגבוה ביותר מבחינת ההחלטות האסטרטגיות לניהול החברה. היא יכולה לשנות תקנון, במצבים מסוימים להפעיל סמכויות דירקטוריון, למנות רואה חשבון, למנות דירקטורים חיצוניים, לאשר פעולות ועסקאות בניגודי עניינים, לקבל החלטות על הגדלת הון רשום ולקבל החלטה על מיזוג.
ס' 58 קובע כי כל הסמכויות המנויות בס' 57 הן קוגנטיות ולכן לא ניתן להתנות עליהן.
הגוף השני הוא הדירקטוריון: דירקטור הוא חבר דירקטוריון כאשר מנהל יכול להיות חבר בהנהלה הפעילה. 
ישנם 3 סוגים של דירקטורים:
1) דירקטורים עצמאיים – אלו התמנו בזכות כישוריהם וקשריהם, הם לא חייבים להיות עם תכונות מיוחדות. מה שמאפיין אותם זו בעצם העובדה שבעלי המניות חשבו שהם יוכלו לקבל החלטות ניהוליות אסטרטגיות נכונות.
2) דירקטורים פנימיים – אנשי פנים בחברה מתוך ההנהלה הפעילה, שמכוח תפקידם התמנו לדירקטורים (כמו למשל המנכ"ל או החשב).
3) דירקטורים חיצוניים – ס' 239(א) לחוק אומר לנו שבחברה ציבורית יכהנו לפחות שני דירקטורים חיצוניים. הם ימונו ע"י האסיפה הכללית מרוב מסוים שמנוי בס' 239(ב).
ס' 240 לחוק מדבר על הכשירות של דירקטור חיצוני, וניתן לראות שצריכות להיות לו כשירויות מקצועיות – ס' 240(א)(1)(1) לחוק – כדירקטור חיצוני ימונה מי שהוא בעל יכולות מקצועיות או בעל מומחיות חשבונאות פיננסית ואחד מהדירקטורים החיצוניים חייב להיות בעל מיומנות חשבונאות פיננסית.
בשנות השמונים הבורסה התל אביבית נפלה כתוצאה מתהליך לקוי של וויסות מניות בנקים, בסופו של דבר התהליך הסתיים בנפילת הבורסה. כתוצאה מהזעזוע הזה מונתה וועשה בראשותו של השופט בייסקי שהוציאה מס' המלצות ואחת מהן הייתה למנות לכל דירקטוריון שני דירקטורים שהיו בעלי כשירות מיוחדת. הקריטריונים היו בין היתר גם העדר זיקה לבעלי השליטה. 
מי שמאשר את המינוי שלהם זו האסיפה הכללית ולא גוף חיצוני וס' 240(ב) קובע קריטריונים שהם צריכים לעמוד בהם – לא ימונה כדירקטור חיצוני יחיד שיש לו לקרובו לשותפו למעבידו וכו' זיקה לחברה או לבעל השליטה.
סמכויות הדירקטוריון נקבעות בס' 92 לחוק – הדירקטוריון יתווה את מדיניות החברה וייפקח על ביצוע תפקידי המנהל הכללי ופעולותיו. גם ס' 92 מפרט שורה ארוכה של סמכויות שהן סמכויות קוגנטיות, מכוח עיקרון היעילות אנו מפנים לדירקטוריון את הסמכויות שאנו חושבים שהוא הגוף הטוב ביותר לבצע אותן. בין היתר יש לו סמכות לקבוע את המבנה הארגוני ואת מדיניות השכר, סמכות למנות ולפטר את המנהל הכללי, יש לו סמכות להחליט על חלוקת דיבידנדים – כלומר הדירקטוריון מקבל החלטות אסטרטגיות של ניהול החברה ופיקוח על הניהול השוטף.
בחברה פרטית לפי ס' 93(א) הדירקטוריון יכול להיות בעל אדם אחד – לכן יכול להיות מצב שהמנכ"ל הוא כל הדירקטוריון. 
ס' 120 לחוק - המנכ"ל בחברה מבצע את עבודת הניהול השוטף ואחראי לה במסגרת המדיניות שקבע הדירקטוריון וכפוף להנחיותיו.
ס' 119(א) – חברה ציבורית תמנה מנהל כללי ורשאית למנות יותר מאחד.
ס' 119(ב) – חברה פרטית רשאית למנות מנהל כללי אחד או יותר ואם לא מונה החברה תנוהל בידיד הדירקטוריון. 
ס' 3 לחוק – לחברה יכול שיהיה בעל מניות אחד אשר הוא יעשה הכל (דירקטוריון, מנכ"ל וכו').
הבעייתיות בתפקוד החברה באמצעות אורגנים – האורגנים הם בעצם המוח של החברה ומרכז העצבים של הפעילות של החברה. האורגן פועל בשם החברה כלפי חוץ ומנהל את ענייניה כלפי פנים, הוא בעצם האני האחר של החברה. העובדה שהחברה נזקקת לפעול ע"י אדם אחר יוצרת בעיה מכיוון שהמנכ"ל אשר מתפעל את החברה באופן יומיומי ואמור להגשים את האינטרסים  של החברה, הוא אדם בעל אינטרסים פרטיים העלולים להתנגש עם האינטרסים של החברה. העובדה שהמנכ"ל יעדיף את האינטרסים של החברה על פני האינטרסים שלו היא בכלל מערכת הסנקציות המוטלות על מנכ"ל החורג מתפקידו, לכן המנכ"ל יפעל על פי הגדרת התפקיד שלו. אך במקרה והוא יסטה מהחובה שלו הוא חשוף לסנקציות, כדי לזהות שהוא באמת סטה מהחובה שלו צריך גם מנגנונים פנימיים בחברה, וגם מנגנונים חיצוניים. העובדה שהוא פועל בשם החברה כנציג שלה, מגלמת את התורה האורגנית – אורגן הוא האני האחר של החברה ופועל בשמה. אפשרות הסטייה מהמסגרת המותווית של התפקיד שלו משקפת את בעיית הנציג. לכן יש לנו מנגנונים פנימיים וחיצוניים.
בעיה 1: פעולה של אורגן כפעולת החברה – בהיותו של אורגן נציג של חברה הוא צריך למלא את רצונה ולייצג אותה, וכל פעולה שלו היא פעולת החברה. במהלך הפעילות שלו כאורגן הוא עלול לסטות מהגדרת התפקיד שלו בגלל התרשלות (לא בכוונה).
בעיה 2: האינטרסים האישיים של אורגן בחברה עלולים להתנגש עם האינטרסים של החברה, התנגשות זו משקפת את בעיית הנציג. את ההתמודדות עם בעיה זו נראה באמצעות סנקציות שמטיל המחוקק על אורגן שמעדיף את האינטרסים שלו על פני האינטרסים של החברה, וגם באמצעות עיצוב מנגנונים פנימיים וחיצוניים שיפקחו על אותו אורגן.
התורה האורגנית – החברה זקוקה לבני אדם שיבצעו את התפקידים בשבילה, ואותם בני אדם הם האורגנים של החברה. ס' 46 ו47 מגדירים מהם האורגנים, אבל באופן עקרוני האורגנים הם נושאי המשרה, הפקידים בחברה, שלכל אחד מהם יש הגדרה מסוימת של תפקיד, ובמסגרת התפקיד שהפקיד ממלא הוא זה שמהווה את החברה. ישנם מצבים חריגים שבהם יש לנו אורגנים שהם גוף שמקבל החלטות אסטרטגיות כמו האסיפה הכללית והדירקטוריון. נושאי המשרה שואבים את הסמכויות שלהם מהחוק והתקנון. החוק מגדיר סמכויות של האסיפה הכללית, הדירקטוריון והמנכ"ל, והחוק גם אומר כי הדירקטוריון יכול להגדיר לנו סמכויות של נושאי משרה אחרים וכך גם יכול תקנון החברה לעשות. אבל בפועל הגדרת התפקיד של נושא משרה מותוות על פי התפקיד אותו הוא ממלא.
ס' 47 לחוק יוצר לנו את הקשר המשפטי בין הפעולות של האורגן לבין הפעולות של החברה. לכן אם האורגן עשה מעשה פסול, נראה את החברה כאחראית. כל פעולה משפטית שמתבצעת על ידי האורגן מחייבת את החברה, ולכן במידה ולפעולה יש השלכות שליליות החברה תישא בהם.
פס"ד פסל – חברה השכירה נכסים לחברה אחרת והתעורר ויכוח על דמי השכירות. החברה השוכרת בסופו של דבר נמצאה אחראית על נזק של אי תשלום דמי שכירות, והתעוררה השאלה האם ניתן לחייב את האורגן בנזק? המנכ"ל שהוא אורגן של החברה ועשה פעולות מזיקות בשמה לא אחראי. יש פה סימביוזה מוחלטת בין האורגן לבין החברה. פה מחייבים את החברה בפעולות של האורגן וכדי לחייב את האורגן צריכות להתקיים נסיבות מיוחדות:
פס"ד אדמון – נכס הושכר על ידי שתי חברות מקבוצת אדמון. החברות היו בשליטתו של אדמון ובניהולו אבל היו בעלי מניות נוספים. בהסכם השכירות נאמר שבתום התקופה יהיה מו"מ על המשך השכירות, המו"מ לא הצליח והחברה המשיכה בכל זאת להתגורר בנכס שנה וחצי נוספות. התביעה הייתה על שכר ראוי ועל פיצויים על הנזק שנגרם כתוצאה מהישיבה בנכס ללא רשות. כל ההתנהלות הזאת של החברה גרמה לנזק והתביעה לפיצוי הופנתה הן כלפי החברה והן כלפי המנכ"ל. בהסכם השכירות גם אדמון וגם בעלי המניות התחייבו לתת ערבות אישית. עילה חוזית נוספת הייתה נגד אדמון כמנכ"ל על כך שהוא ניהל מו"מ להמשך השכרת הנכס שלא בתום לב. העילה הנזיקית הייתה שאדמון גרם אישית לנזק של אי השכרת הנכס בגלל ההתנהגות שלו. העליון: אישר את חיובו של אדמון הן כמי שהפר את החוזה, הן כמי שניהל מו"מ שלא בתום לב והן כמי שגרם אישית נזק כתוצאה מהפרת חובת זהירות כלפי המשכיר של הנכס, הפרת חובת זהירות שמוטלת עליו כמנהל חברה שמתקשר בשמה. למעשה חיובו האישי של אדמון הוא לא בגדר הרמת מסך אלא הוא בגדר הטלת חבות אישית על אורגן. הקשר הזה בין החברה לאורגן הוא חריג – כי למעשה ביהמ"ש לכאורה מתעלם מקיומה של החברה. למרות שאותו אורגן פועל בשמה של החברה ולמען החברה הרי שבפועל ביהמ"ש יוצר קשר בין הבעלים של הנכס לבין האורגן/המנכ"ל כל סמך דיני החוזים והנזיקין. השופטת משתמשת בניהול מו"מ שלא בתום לב לפי דיני החוזים כשס' זה ואחרים מטילים חוב של תום לב על אורגנים בחברה, וההפרה של החובה הזו הופכת להיות נזיקית של הפרת חובת זהירות. ס' 54(א) לחוק – אין בייחוס פעולה או כוונה של אורגן לחברה כדי לגרוע מהאחריות של האורגן. במקרה שלנו אנו מטילים אחריות אישית על האורגן, כאשר האחריות האישית במקרה שלנו נובעת ממצב שבו החברה כנושה חוזי הפכה בעל כורחה לנושה נזיקי. מקרים בהם המזיק מבצע כנגד הניזוק עוולה מתמשכת של הפרת חוזה בחוסר תום לב כאשר אין בידי הניזוק היכולת להקטין את נזקיו או לשלוט בהם מעבר לפעולותיו המשפטיות – אלו הם מקרים שבהם הוא הופך בעל כורחו למי שקשור לאורך זמן בחוזה עם מי שכלל לא היה רוצה להיות איתו בקשר. נזקים אלו אינם נזקים שמכתיבים שאותו צד לחוזה יכול היה לצפות ביום שכרת את החוזה עם המזיק, ואין בידיו כל דרך למנוע אותם או לצמצם אותם ועל מקרים כאלה יחול הגיון פס"ד צוק אור – שהצדיק הטלת חבות אישית על נושא משרה שמבצע עוולה. עיכוב דמי השכירות לאורך זמן יש בו קיום חוזה שלא בתום לב, תוך שבעצם ההתנהגות הזו יש הפרה יסודית לא רק של החברה אלא גם של המנכ"ל שלה. על מי שפועל בדרך זו ביודעין ולאורך זמן מוטלת גם החבות הנזיקית שנשענת על חובת זהירות שהורחבה כלפי צדדים שלישיים שאיתם הוא מתקשר גם אם זה התקשרות כמנכ"ל החברה.
אחריותה האישית של החברה בנזיקין – ס' 53(א) חברה חבה במישרין באחריות בנזיקין על עוולה שבוצעה בידי אורגן שלה.
פס"ד אברהם בן שושן – עובד נפגע במפעל שהיה בבעלותה של אגודה שיתופית. הוא הגיש תביעה נזיקית לפיצוי בגין אובדן השתכרות והטענה של המפעל הייתה שהמפעל הוא אגודה שיתופית ומפני שהנפגע הוא חבר באגודה השיתופית אז הוא חלק מהאסיפה הכללית של אותה אגודה, ומכיוון שהאסיפה הכללית אחראית על הפיקוח של העבודה יהיה זה מוזר לחייב את אותה לפצות עובד שהוא חלק מהאורגן עבור נזק שהוא גרם לעצמו. ביהמ"ש: במובנם של דיני הנזיקין המודרניים יש לחייב את האגודה השיתופית ברשלנות, ושמחדל של אי הנהגת שיטת עבודה בטוחה מתגבש אצל האסיפה הכללית של החברה, אבל מופנה כלפי העובד. אחריות החברה אינה מותנית באחריותו האישית של האורגן. כלומר, יכולים להיות הרבה מצבים שבהם החברה אחראית והאורגן לא. האורגן הוא זה שביצע את המעשה, המעשה שלו יחייב את החברה, והוא לא יהיה אחראי. אם התגבשו יסודות העוולה הנזיקית אצל החברה באמצעות האורגן רואים את החברה כאילו היא ביצעה את העוולה.
פס"ד צוק אור – הפרת פטנט ע"י חברה מתחרה. החברה שהפרה את הפטנט נמצאה אחראית בגין עוולה של גניבה בעין. האם על האורגן צריך להטיל חבות אישית ולא רק על החברה? ככל שאחריותו של האורגן קטנה, כך הוא יטה לקחת יותר סיכונים בלתי סבירים על חשבון כספם של אחרים. לכן במצבים מסוימים ראוי להטיל אחריות על אורגן וזאת מכיוון שהאורגן פועל בכספיה של החברה ולכן חשוב לייחס לו אחריות לפעולות שהוא מבצע.  ביהמ"ש אומר בצורה מפורשת שהעובדה שמוטלת אחריות על חברה עדיין לא שוללת את הצורך להטיל אחריות על אורגן בגלל עיקרון השוויון שקובע שכל אדם שביצע עוולה יישא בתוצאות, ודבר שני שאף יותר חשוב, מכוח ההרתעה היעילה: אם אורגן ידע כי האחריות תוטל על החברה בלבד הרי שהאפקטיביות של האחריות הנזיקית על הפרט תפחת.
פס"ד לוטם – עובד במשתלה שהועסק כפועל ע"י בעלי משתלה. בעלי המשתלה היה גם המנכ"ל וגם מנהל העבודה, במהלך העבודה העובד נפגע בעין ונקבעה לו נכות. השאלה: האם אפשר לתבוע בנוסף לחברה גם את המנכ"ל שלה? ביהמ"ש והמחוקק חושבים שחשוב לייחס למנכ"ל אחריות מכיוון שיש פה אפקטיביות, אם אנחנו נטיל אחריות על המנכ"ל אזי אנחנו נוכל להיות סמוכים ובטוחים שהוא יקפיד על כללי עבודה נכונים. לדעת השופטת ארבל: על מנהל העבודה לנקוט אמצעי זהירות סבירים על מנת למנוע סכנות צפויות לעובדים לכן יש חוב"ז מושגית. לגבי הקונקרטית – הוא היה האחראי היחיד מבחינתו של העובד על עבודתו, ממנו הוא קיבל את הוראות העבודה, ממנו הוא קיבל את ההסברים על העבודה והוא גם סיפק לו את כלי העבודה. הסיכונים שנלקחו בנסיבות המקרה אינם סבירים כי היה מקום להתגונן כאן מפני פגיעת נזק גוף באמצעים פשוטים. לכן קיימת חוב"ז מושגית וקונקרטית והתוצאה היא שהוטלה גם על המנכ"ל אחריות אישית.
ההשלכות של הטלת אחריות על אורגן:
1) המישור הכלכלי – עלול לעלות לו כסף.
2) מישור אישי – פגיעה במוניטין שלו אשר עלולה גם היא בסופו של דבר לעלות לו כלכלית.
האחריות הפלילית של תאגיד – בתאגיד מבחינה תפיסתית יש לנו בעיה להטיל אחריות על התאגיד כי אנו לא נוכל לכאורה להטיל עליו אותו סוג של סנקציה שאנו מטילים על אדם פלילי. מצד שני, הטלת אחריות פלילית על תאגיד היא מחויבת מציאות, ולכן אנו מחפשים דרכים כיצד לחייב את התאגיד בפלילים. חוק החברות כשלעצמו לא מטפל בסוגיה של אחריות התאגיד בפלילים, ניתן למצוא זאת בס' 47 אשר אומר כי פעולותיו וכוונותיו של אורגן הם כאלה של החברה. ס' זה מקרין על מבנה האחריות האישית הפלילית של התאגיד, ומחייב את התאגיד כל אימת שהאורגן מבצע מעשה פלילי, הן במצבים של אחריות קפידה והן במצבים של אחריות שטעונה הוכחת כוונה. בכל מקרה אנו צריכים לחפש את הס' הספציפי בחוק ולראות האם החוק מטיל אחריות על תאגיד, ובמידה ומצאנו שהחוק מטיל אחריות על תאגיד גם אנחנו נטיל עליו אחריות. ס' 47 לא משמש כאסמכתא חוקית ישירה לאחריות פלילית של תאגיד, הוא אומר שהאחריות של הפעולות של האורגן הן האחריות של התאגיד. בחוק העונשין יש עבירות ספציפיות שמטילות אחריות על תאגיד.
האחריות הפלילית האישית של אורגן – ההיגיון שמטיל אחריות על תאגיד  מבסס גם נימוקים להטלת אחריות פלילית אישית על אורגן שאמורה להגשים 2 מטרות:
1) הרתעה
2) הגנה על ערכים חברתיים
פס"ד מודיעים – מכונית של חברה נתפסה חוצה צומת באור אדום. הוגש כתב אישום נגד החברה והחברה לא התייצבה למשפט וביהמ"ש הרשיע אותה והחברה ערערה. ביהמ"ש העליון ניתח את היקף האחריות הפלילית האישית של חברה בגין עבירה ברכב שנמצא בבעלותה. קודם כל, הוא הטיל על החברה אחריות, למרות שהיא טענה שהיא לא נהגה ברכב. השאלה שנשאלה: האם ניתן להטיל אחריות פלילית על האורגן שנהג? גם על האורגן הטיל העליון אחריות פלילית אישית וזאת בתנאי שהוא מקיים את יסודות העבירה. אנו רוצים למצוא ס' ספציפי בפקוד' התעבורה שמטיל אחריות אישית ואם יש כזה אזי מכוחו נטיל אחריות אישית על האורגן. הבעיות שנדונו:
1) הטלת אחריות אישית על חברה בע"מ. איך תאגיד נהג ברכב אם הטלנו אחריות על האורגן.
2) הטלת אחריות על אורגן הופכת לכאורה את הטלת האחריות על החברה לבלתי אפשרית מכיוון שרק אדם אחד נהג ברכב. עם הבעיה הזו מתמודד ביהמ"ש בהצלחה ואומר שיש ס' בפקוד' התעבורה שמכוחם נטיל אחריות על החברה שהיא בעלת הרכב ויש ס' שמכוחם נטיל אחריות אישית על אורגן.
3) האם העובדה שמדובר בחברה משפיעה על סוג האחריות שנטיל? האם אחריות שילוחית או אחריות קפידה? ברק אומר: כי הוא מאניש את החברה והופך אותה ליצור חי לצורך האחריות הפלילית, ובמקביל הוא מטיל אחריות על האורגן. "האחריות הפלילית נקבעת על פי הנורמה הפלילית. התאגיד אחראי בפילים אישית אם הוא מקיים את יסודות העבירה לפי הנורמה. בני אדם שפועלים בתאגיד אחראי בפלילים אישית גם הם אם מקיימים הם את יסודות העבירה. לכן, עשוי התאגיד להימצא אחראי בפלילים אישית לביצועה של עבירה פלונית שדורשת יסוד נסיבתי מסוים, ואילו האורגנים ימצאו אחראים בפלילים אישית לביצועה של עבירה אלמונית אך לא לביצועה של פלונית מכיוון שהם נעדרים את אותו יסוד נסיבתי".
הגישה הגורפת בעליון לגבי הטלת אחריות פלילית אישית אומרת כי העובדה שאדם פעל כאורגן לא תפטור אותו מאחריות בפלילים וזאת לאור העיקרון שאורגן הוא כמו כל בן אנוש שאחראי למעשיו בפלילים, גם כאשר הוא פועל כאורגן. אחריותו של אורגן משתרעת גם על מצבים שבהם המעשה הפלילי עונה על כל יסודות העבירה, וגם על מצבים שבהם שיכלול העבירה מותנה במעורבות רקע בעלת אופי פורמאלי.
פס"ד נחושתן – חברת מעליות ביצעה מספר עבירות על חוק הגבלים עסקיים. חברה שמבצעת עבירה על חוק זה מתפקדת באמצעות אורגנים, היא לא הפרה לבד את החוק. חברת נחושתן מספקת שירותים לאחזקת מעליות ומכיוון שיש מעט מאוד חברות שנותנות את השירות הזה, קיים חשש שהחברות שנותנות את השירות יעלו את המחירים באופן בלתי סביר בכלל העדר תחרות. החוק מטיל חבות על בניין לתחזק את המעלית שלו ולכן מחירים גבוהים יפגעו בחיי המסחר ולכן נחקק חוק זה אשר בס' 4 קובע שלא יהיה אדם צד להסדר כובל, כולו ומקצתו, אלא אם כן קיבל אישור מאת בית הדין להגבלים עסקיים. חברת נחושתן חתמה על הסכם שמשמעותו הייתה הימנעות מתחרות בשוק השירות למעליות והוא נחתם על ידי המנהלים בחברה. הוגש כתב אישום ונחושתן נמצאה אחראית מכוח התורה האורגנית. בהמשך נשאל האם נטיל אחריות גם על האורגן? עליון: אפילו אם אין ס' ספציפי שמטיל אחריות בפלילים גם על האורגן של חברה, ברור לנו מתוך הס' שהוא חל גם על אורגנים של החברה. לכן אנו נטיל אחריות גם על האורגנים של החברה, במקרה זה מכיוון שהאורגן היה צד לאחר שהוא זה שכרת את ההסכם.
אחריות נושאי משרה בפלילים:
פס"ד יוניק דיסקאונט סנטר – היו כאן שלושה נאשמים בעבירות של לכלוך רשות הרבים לפי חוק שמירת הניקיון. הנאשמים הם יוניק דיסקאונט סנטר ושני המנהלים שלה – יובל ופולק. מדובר בנושאי משרה של אותה חברה שכבר הורשעה. הוא הואשמו מכוח היותם נושאי משרה בתאגיד. אחד משני הנאשמים הוא בעל מניות ומנהל בפועל והוא הודה. כתב האישום מתאר ניהול והפעלת עסק של בזאר למכירת שטיחים, ובמסגרת אותו בזאר הם לכלכו את הסביבה, לא פיקחו ולא עשו כל שניתן כדי למנוע את העבירות המיוחסות להם. השאלה: האם יש להרשיע את הנאשם השני שהוא רק נושא משרה בעבירות המיוחסות לו? ביהמ"ש השלום אומר כי אין מחלוקת שהנאשם הוא נושא משרה בחברה. אין ספק שעל פי ס' 15(ב) לחוק שמירת ניקיון נקבעה חזקה לפיה נושא משרה בתאגיד הפר חובתו אלא אם הוכיח שעשה כל שניתן כדי למלא חובתו. בכך שהנאשם אומר כי לא ידע לא מהווה משקל בכלל, הרציונל לייחוס אחריות לנושאי משרה כחריג לכללי האישיות המשפטית הנפרדת נובע מתוך הרצון לתמרץ את נושאי המשרה שהינם בעלי הכוח למנוע קיום מפגעים שונים שנובעים מפעולות החברה. הטלת אחריות פלילית על נושאי משרה נותן תמריץ למנהל החברה לארגן אחראי בה לפיקוח ברמה גבוהה על פעולותיה ולדאוג לנקיטת אמצעי זהירות דרושים למניעת ביצוע העבירה. הרציונל מקביל להרמת מסך מתוך הבנה כי בסופו של דבר החברה היא גוף פיקטיבי שלא מקבל בעצמו החלטות, ולכן יש מקום לחייב את האורגנים בחברה. המדובר כאן היא בזיקה הניהולית המפקחת של האורגן שהיא רלוונטית לעניין האחריות. כאן נושא המשרה היה אחראי על העובדים בחברה ועל ניהולם ולכן מעמדו והדרג הניהולי שלו זהה למעמדו של בעל שליטה בחברה וניתן להטיל עליו אחריות.
היקף התחום של התורה האורגנית ושל אחריותו האישית של אורגן – התורה האורגנית משתרעת לעבר על הפעולות המשפטיות שמתבצעות על ידי החברה. לפיכך, כל חוזה שנכרת בידי האורגן בשם החברה רואים בו כפעולה שנעשתה בשם החברה. כל אי תקינות בפעולתו של האורגן ניתנת לייחוס לחברה. לכן, ניתן למצוא גם אחריות אישית שמוטלת על נושא משרה בגין מו"מ שלא בתום לב בחוזים.
פס"ד פנידר נ' קסטרו – מנהל של חברה שניהל מו"מ למכירת דירה, כאשר הקונה שילם את הכסף ולא קיבל את הנכס. הקונה סמך אישית על אותו נושא משרה שהיה בכל שליטה בחברה, וכשהתברר שהחברה נמצאת בפשיטת רגל אז הוא הגיש תביעה נגד נושא המשרה שעליו הוא הסתמך ואכן מכוח ס' 12 לחוק החוזים הטילו אחריות אישית על נושא המשרה.
פרק 4 - הרמת מסך והזזת מסך:
ס' 6 לחוק הוא הס' אשר מטפל בנושא הרמת המסך. לצד העילות המפורטות בס' 6 יכול ביהמ"ש להסתמך גם על עילות שלא מנויות בס' 6, זאת בעיקר בהסתמך על המילים "צודק ונכון" המופיעות בס' 6, לכן העילות המפורשות בתוך ס' 6 הן לא קבוצה סגורה שביהמ"ש לא יכול לסטות ממנה, אלא גם היום יש לביהמ"ש שיקול דעת אבל הוא הרבה יותר מצומצם. הרמת מסך חייבת להישאר חריג. בס' 6 מופיעים לנו מבחני מסגרת שביהמ"ש חייב לבדוק כדי לבצע הרמת מסך, למשל: יכולת העמידה בהתחייבויות של החברה, ההחזקות של זה שאנו מרימים כלפיו מסך, המודעות, מבחנים אלו חייבים להתקיים במצטבר לגבי כל עילה בין אם מפורשות ובין אם לאו.
עיקרון האחריות המוגבלת הוא לא חסין לחלוטין, המחוקק היה ער לזה שאם תהיה הגנה מוחלטת על המייסדים אזי זה יפגע בנושים, ולכן המחוקק מבקש לבצע איזון וזאת באמצעות החריג של הרמת מסך. אלו מקרים חריגים ביותר שבגינם רואי להתעלם מהאחריות המוגבלת ולאפשר לנושה לרדת לכיסו הפרטי של בעל מניות אחד או אחר. באופן עקרוני, אם מסתכלים על המקרים המנויים בס' 6, ניתן לראות כי נוכל לרדת לכיסו של בעל מניות כאשר הוא עשה שימוש לרעה ולא פעל ביושר ובהגינות. כאשר נושה מצליח להוכיח עילה להרמת מסך הוא לא יכול לבחור איזה בעל מניות יהיה חייב אלא הוא צריך להראות בהוכחה של העילה מי או מיהם בעלי המניות שעשו את השימוש לרעה והרמת המסך תתבצע רק כלפיהם. זה חשוב מאוד בחברות ציבוריות שבהן חלק גדול מבעלי המניות הם הציבור הרחב.
סוגי הרמת המסך:
1) הרמת מסך אמיתית/מלאה – הכוונה היא למצבים שבהם אנו רוצים להדביק, בעיקר, חוב של החברה אל עבר בעלי המניות. מרבית ס' 6 ובעיקר ס' 6(א) מטפל בהרמת מסך זו.
2) הרמת מסך מדומה/הזזת מסך – הרמת מסך מדומה היא בכיוון הפוך, כלומר: אני רוצה להדביק זכות מבעל המניות לחברה. זה נדיר ולא משתמשים בזה כמעט. כיום ס' 6(ב) מטפל בהרמת מסך זו. 
פס"ד אנגלי: חברה נרשמה באנגליה ובדרך כלל יש חזקה שמקום הרישום היא מקום התושבות. החברה הזו הגישה תביעה נגד חברה ב' בטענה שהיא לא פורעת חוב שיש לה נגד החברה התובעת. חברה ב' אמרה שמכיוון שכשהתחילה מלחמת העולם, אנגליה הוציאה הוראת דין כללי שאסור לקיים שום עניים עסקי עם מדינות אויב, וחברה א' הייתה מגרמניה ולכן לא פרעה את חובה. חברה ב' ביקשה להציץ מעבר למסך ולראות מה באמת התושבות של בעלי המניות ואכן כולם היו תושבי גרמניה. בית הלורדים קבע שהתושבות האמיתית של החברה התובעת היא תושבת גרמנית ולכן הוא מדביק את התושבות של בעלי המניות לחברה.
3) הרמת מסך רחבה – כיום בוטל: ס' 54(ב) בוטל אך בעבר ס' זה הרחיב את הרמת המסך גם לעבר אורגנים של החברה, לפי העילות של ס' 6. בשנת 2005 המחוקק החליט לבטל את האפשרות להרים מסך כלפי אורגנים וביטול זה פגע בנושים. הסיבה שביטלו את ס' 54(ב) היא כי המחוקק אימץ את התורה האורגנית. האמירה החשובה של התורה האורגנית היא שהאורגן והחברה הם גוף אחד. כאשר אורגן מבצע פעולה מסוימת מי שמבצע את הפעולה זו בעצם החברה. המבקרים אמרו כי אין שום משמעות לוגית לבצע הרמת מסך כלפי אורגן אם אימצנו את התורה האורגנית כי מטרת הרמת המסך היא להגיע מאישיות אחת לאישיות שנייה וכאן מדובר באותו גוף ואין לכך משמעות.
חבות של אורגן בתור האני האחר של החברה לא בהכרח זהה לחבות של החברה. בעלי המניות הם בעלי אחריות מוגבלת והם בעלי אישיות נפרדת מהחברה. יש דבר דומה בין שתי הסיטואציות הללו, וזה שבשני המקרים מטילים אחריות על בן אדם שמקבילה לאחריות של החברה. בפס"ד אדמון ניתן לראות איך השופטת עושה שימוש ברצף שבו היא משתמשת גם במושגים של אחריות אישית של אורגן וגם במושגים  של הרמת מסך. לפעמים אורגן פועל בחוסר סמכות, ובמקרה הרגיל החברה מחויבת, אך יש מקרים נדירים שבהם צד שלישי יודע או היה עליו לדעת שהוא פועל בחוסר סמכות. במקרה כזה, האורגן יהיה חייב והחברה לא תהיה חייבת. אלו המקרים של ס' 55 ו56 לחוק. הרמת מסך היא בעצם חריג של אחריות מוגבלת כאשר משמעותה המשפטית של האחריות המוגבלת היא אחריות כדי גבוה ההתחייבות. האחריות לחובות החברה מיוחסות רק לחברה ובכך מרחיקה את בעלי המניות מהסיכון של כשלון העסק. במידה ונערער את העיקרון הזה, נפגע ברעיון של חיי מסחר זריזים ותקינים. אבל, המחוקק לא מוכן לאפשר מצב שמכוחו יעשה שימוש לרעה באחריות המוגבלת ולכן קיימת עילת הרמת המסך ובכך מתעלמים מהאישיות המוגבלת ויוצרים קשר ישיר בין הצד השלישי לבין בעל המניות.
ס' 6 לחוק קובע מצבים שבהתקיימם ביהמ"ש יהיה רשאי לבצע הרמת מסך:
1) ייחוס חוב של חברה לבעל מניה יוכל להתבצע בהתקיים מספר תנאים מצטברים. 
ראשית, במקרים שבהם השימוש באישיות המשפטית הנפרדת היה שימוש פגום.
השימוש הוא פגום כאשר:
1) שימוש באופן שיש בו כדי להונות או לקפח נושה של החברה.
2) באופן שפוגע בתכלית החברה ותוך נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה של החברה לפרוע את חובותיה.
שנית, כשבעל המניה היה מודע לשימוש הפגום.
שלישית, בשים לב להיקף החזקותיו בחברה.
רביעית, בשים לב ליכולת החברה לפרוע חובותיה.
חמישית, כשבנסיבות העניין צודק לעשות כן.
2) ייחוס זכות או חובה של בעל מניה לחברה, או זכות של החברה לבעל מניה בה בהתקיים התנאים המצטברים הבאים:
1) בהתחשב בכוונת הדין או בכוונת ההסכם.
2) אם יש, בנסיבות העניין, צודק ונכון לעשות כן.
ההבדל בין המצבים – המצב הראשון מייחס חוב של חברה לבעל מניה. המצב השני מייחס זכות או חובה של בעל מניה לחברה וההיפך – זהו מצב דו כיווני, בהבדל מהמקרה הראשון בו קיים מצב חד כיווני. בשני המצבים אנו מפעילים שיקול דעת של ביהמ"ש. במצב הראשון אנו צריכים לעבוד בדרישה של חמישה קריטריונים מצטברים, ובמצב השני אנו צריכים לבדוק את הנסיבות. במסגרת המצב השני אנו יכולים לעשות הרמת מסך משני סוגים: הרמת מסך לחובת בעל מניה ולטובת בעל מניה והזזת מסך שהיא ייחוס תכונה ולא חוב לבעל מניה. במצב הראשון אנו יוצרים יריבות ישירה בין חברה לבעל מניה ומטילים על בעל מניה את החובות, המצב השני הוא הרבה יותר רחב: אנו יכולים גם ליצור יריבות ישירה בין חברה לבעל מניות, וגם לבצע זיהוי תכונות אצל בעל מניות וייחוס התכונות הללו לחברה. בסיטואציה שנייה זו אנו מתחשבים בנסיבות, בכוונת הצדדים, ויכולים להפעיל את המנגנון הזה גם לטובת בעלי שעומדים מאחורי מסך ולא רק לחובת בעלי המניות. בשני המצבים מסתכלים בעצם על כוונת הצדדים.
פס"ד מגה טי.וי – מדובר במיזם של שישה גופים אשר חתמו על הסכם מייסדים, בהתאם להסכם, לכל אחד מהגופים הייתה אפשרות להצטרך למיזם שהיה חברה, בין במישרין ובין בעקיפין, באמצעות חברת אחזקות שבשליטתם המלאה. באותו הסכם הוענקה זכות סירוב ראשונה לבעלי המניות שמוציאים למכירה את מניותיהם בחברה, והם חייבים להציע את המניות שלהם קודם לבעלי מניות האחרים. העברת המניות כפופה לאישור הדירקטוריון, והוא יכול שלא לאשר את העברת המניות, כאשר לגבי התנאי שלא לאשר את העברת המניות הועלתה השאלה אם בוצע תהליך מתן זכות סירוב ראשונה. נעשו שתי עסקאות להעברת הבעלות על חברות האחזקות. לאחר שנודע על מכירת המניות פנתה אחת החברות המחזיקות ואמרה שהעסקאות הללו כפופות גם הן לזכות סירוב ראשונה. היא גם הזכירה בתביעה שבעצם הס' שאמר העברת מניות בחברה השלטת בסופו של דבר הושמט מהסכם המייסדים. הם ביקשו להחיל את ההסכם שחל על החברות המייסדות גם על חברות הבת. אם מרחיבים את ההסכם מהחברות שהקימו את המיזם לעבר החברות שהחזיקו במניות של החברות שהקימו את המיזם אנו בעצם יוצרים זהות ומתעלמים מהמסך ואומרים שלמרות שהמניות של המיזם מוחזקות על ידי המייסדים המקוריים, התוצאה היא שאנחנו בעצם מתעלמים מהמסך. וזאת כי אם אנחנו לא נעשה את זה אנו פשוט נפעל בניגוד לכוונת הצדדים להסכם שהייתה שמירה על הזהות של בעלי המניות שכרתו את ההסכם. ביהמ"ש מחליט לכבד את רוח ההסכם בהתאם לכוונת הצדדים, ומגיע למסקנה שניתן להתייחס לחברות האחזקות כאילו שגם הן כפופות להסכם. פס"ד זה ניתן לפני התיקון – היום הוא היה נופל למצב השני.
פס"ד פרידמן נ' תמרת – תובע שעוסק בשיווק והפצת מוצרי חלב לשתי חברות. נותר חוב של שתי החברות למפיץ. אחת משתי החברות החייבות מפעילה בית קפה, והחברה השנייה היא בעלת מניות בחברה הראשונה. החברה השנייה כבר לא פעילה. שתי החברות התגוננו בטענות שונות כנגד התביעה: אחת הטענות הייתה שהמוצרים שהמשווק סיפק, סופקו רק לחברה הראשונה ולא לשנייה, ושחלק מתעודות המשלוח שהוגשו לשם הוכחת החוב לא היו חתומות ולכן, לכאורה, לא סופק החוב. התובע בעצמו טען שהקשר שהיה לו עם שתי החברות התנהל באמצעות מי שבסופו של דבר היה המנהל של שתי החברות ובעל המניות. כאשר התברר לתובע שהחברות נמצאות במצב של חדלות פירעון הוא צירף גם את אותו מנהל ובעל מניות כנתבע נוסף. התעוררה השאלה האם ניתן לייחס לאותו מנהל בעל מניות שהקשר התנהל באמצעותו את החוב של החברות? מכיוון שמדובר במנהל שהיה גם בעל מניות התוצאה היא שהטילו אחריות גם עליו. נכון שהאחריות שהוטלה עליו הייתה יותר בכובע הניהולי שלו מאשר בכובע שלו כבעל מניות, אבל הוא פעל שם כבעל מניות שליטה שמכוח ההחזקה שלו במניות הוא מנהל את החברה, ולכן בדין הטילו עליו אחריות אישית. כיום פס"ד הזה היה מסווג למקרה הראשון של הרמת מסך.
פס"ד מרים פרידמן – מדובר בתביעה שהגישה עובדת לתשלום הפרשי שכר עבודה בצירוף לפיצויי הלנה, פיטורין ועוד זכויות של עובד. המעסיקה הייתה חברה קבלנית אבל העובדת טענה שהיא הועסקה גם על ידי שניים מבעלי המניות והמנהלים של החברה. החברה חדלה לפעול ולכן טענה שהיא זכאית גם להיפרע מאותם מנהלים שהיו גם בעלי מניות בחברה. בית הדין כיבד את האישיות המשפטית הנפרדת ולא התקיימו הנסיבות להרמת מסך. בית הדין הארצי לעבודה והעליון הסכים לכך אמר: מדובר בחברה משפחתית שמנהלת את עסקיה תוך התעלמות מהיותה גוף משפטי נפרד. רכוש החברה וכספיה עוברים לבעלי העניין בלי שום מסך, יש ערבוב בין נכסי החברה לנכסי בעלי המניות, ובכלל העובדה שהחברה נמחקה ולא פורקה מונעת מן התובעת לקבל מהמוסד לביטוח לאומי חלק מזכויותיה ולכן כל הנסיבות הללו מצדיקות הרמת מסך.
פס"ד אדמון כפי שראינו משתמש בעצם ברטוריקה של הרמת מסך לעבר אורגנים. העליון קבע שרצף מסוים יהווה הרמת מסך גם כלפי אורגנים. זה בעייתי מכיוון שבהרמת מסך אנו משתמשים בהגנות אחרות מאלו של התורה האורגנית, ובכל זאת ביהמ"ש ממשיך להשתמש ברטוריקה הזאת.
פס"ד פלאי – להבטחת האשראי שהחברה קיבלה מהבנק היא משכנה את זכויותיה במשרדי החברה. אותה חברה ממשכנת רשמה גם משכנתא לטובת הבנק על דירה שהייתה חלק מאותו נכס והיא באה להבטיח את כל החובות שמגיעים מהחברה. החברה לא עמדה בתשלומים ולכן הוצא פס"ד נגד החברה ונגד בעלי השליטה בה ששימשו כערבים לטובת הבטחות המשכנתא. הבנק ביקש את המימוש של שתי המשכנתות, זו הרובצת על המשרדים וזו הרובצת על הדירה. הבעיה הייתה שבדירה גר אחד מהערבים כאשר המגורים הם בדיירות מוגנת. כדייר מוגן הוא טען שאין לפנותו. נעשה פה מצג שווא על ידי בעלי השליטה בכך שהערב משכן את הדירה שלו שבה הוא עצמו גר. מימוש המשכון מבחינתו הוא בלתי אפשרי כי הוא דייר מוגן והוא ידע שהוא יטען שהוא דייר מוגן כדי להתגונן מפני מימוש המשכנתא. לכן, ברגע שמתרחש האירוע הממושכן, הוא לא ישמע בטענה שהוא דייר מוגן באותה דירה כיוון שהיה צריך לצפות מראש את כל השתלשלות האירועים הזאת. הוא עשה שימוש שלא בתום לב במעמד שלו ולכן ביהמ"ש אומר כי בנסיבות אלו, כאשר החברה באמצעות בעל השליטה יצרה מצג שווא כלפי הבנק, ועל פי המצג היא מחזיקה בנכס שהוא משוחרר מזכויות צד ג' כלשהן, מנוע היום בעל השליטה לטעון כלפי הבנק כי יש לו זכות לדיירות מוגנת. מצג השווא שיצרה החברה כבעלת  הדירה כלפי הבנק, כאילו הדירה משוחררת מזכויות צד ג', מחייב אותה מכיוון שהלכה למעשה בעל השליטה הוא זה שפעל בשם החברה בכל הנוגע ליצירת המשכנתא. כאשר אנו עדים לניסיון של בעל השליטה להתכחש למצג שיצרה החברה באמצעותו ולטעון כאדם פרטי לעובדות אחרות יש הצדקה להרים את המסך בין בעלי המניות לבין החברה, ועל ידי כף לקשור את בעל המניות לאותו מצג. פה בעצם היה הרמת מסך והזזת מסך, המצג שבעל השליטה הציג מיוחס לחברה וזו הזזת המסך.
פס"ד רוזנווסר – מנהל חברה קיבל בשם החברה תכשיטים למכירה בקונסיגנציה, עסקה זו נעשתה על רקע יחסים אישיים בין שניר שהוא מנכ"ל החברה לבין מנכ"ל יצרנית התכשיטים. שניר השאיר את התכשיטים ברכב לרגע והם נגנבו והתעוררה בעיה מי ישלם עבור התכשיטים. יצרנית התכשיטים שביטחה אותם הגישה תביעה נגד חברת הביטוח לשפות אותה על הגניבה מכוח חוזה הביטוח שהיה ביניהן. המבטחת סירבה בטענה שהיא לא חייבת בתשלום דמי הביטוח מכיוון שגניבת התכשיטים נופלת במסגרת תנאי הפטור שבפוליסת הביטוח, אשר שם נאמר שאם נגנבים התכשיטים מהמבוטח או מי מטעמו במצב שהתכשיטים לא היו שמורים, הביטוח לא מכסה את הגניבה. במקביל יצרנית התכשיטים הגישה תביעה נגד שניר והחברה שבבעלותו. החברה הייתה חדלת פירעון ואילו שניר סירב לשפות את יצרנית התכשיטים בטענה שעסקת הקונסיגנציה נעשתה עם החברה שלו והתכשיטים נגנבו ממנו כשפעל מטעמה של החברה כאורגן שלה. לכן רק החברה שלו היא האחראית לגניבה כלפי יצרנית התכשיטים.
ביהמ"ש העליון – שניר אחראי אישית ואחריות זו נובעת מ:
1) מכוח הדוקטרינה של הרמת מסך שיישומה כאן מתחייב בשל חוסר תום הלב שגילה שניר בכריתת הסכם הקונסיגנציה וביישומו הלכה למעשה.
2) מכוח שילוב ההוראות של חוק המשכון וחוק השומרים שיוצרים עסקת משכון.
3) מכוח העיקרון שכל אדם נושא באחריות אישית בנזיקין לתוצאות רשלנותו.
שוב אנו רואים הרמת מסך כלפי אורגנים. יש לתת משקל רב לאלמנט המרמה וחוסר תום הלב שבאו לידי ביטוי בהתנהגותו של שניר כלפי יצרנית התכשיטים בכל הקשור לשמירת התכשיטים. שניר לא הסתפק בביטוח הזה והוא הוסיף על כך ביטוח מרחיב לזכותו. שניר לא הודיע ליצרנית התכשיטים שכאשר אינו שומר על התכשיטים והם נגנבים אזי הם לא יקבלו את דמי הביטוח בעוד שהוא כן יקבל בגלל הביטוח שהוא עצמו עשה. הביטוח הנוסף לימד על כך שהוא לא התכוון לשמור על התכשיטים כמו שצריך על מנת שהוא יוכל לזכות בכסף מהביטוח ולכן הורם המסך. מדובר כאן באחריות אישית עקב חוסר תום לב ומצג כוזב. זוהי התנהגות בלתי ראויה וניצול לרעה של עקרון האישיות המשפטית ובריחה מפני נושים תמימים. החובה שלו היא מכוח דיני הנזיקין חובת הזהירות.
פס"ד ויטלי קריספי – בעל מניות בחברה נתן ערבויות לחברה. הוא העמיד לרשות החברה נכס ששימש כשיעבוד לטובת הבנק בגין הלוואה שהחברה לקחה. מכיוון שבשלב מסוים החברה לא יכולה הייתה להחזיר את ההלוואה ונקלעה לקשיים, הבנק ביקש לממש את השעבוד. במקביל ויטלי הגיש גם הוא נגד החברה תביעת חוב. במסגרת הסדר הנושים הוא תבע להציב אותו כנושה בעל עדיפות מיוחדת על פני הנושים האחרים. ויטלי תבע פיצויי פיטורין שמגיעים לו כי הוא היה גם מנכ"ל של החברה ובנוסף הוא תבע שצריך הכרה בחוב של החברה כלפיו וזאת בגלל המימוש הצפוי של שעבוד המקרקעין. הוא גם תבע לשלם לו שכר ראוי בגין השימוש שנעשה במגרש ובנכס לטובת החברה. הנאמן דחה את התביעות ובתגובה לכך הגיש ערעור למחוזי בגין דחיית התביעות שלו. המחוזי קיבל את התביעות שלו אך אמר שצריך להדחות את החוב שלו מפני חובותיהם של יתר הנושים – ס' 6(ג) לחוק. ביהמ"ש השעה את זכותו של ויטלי לפירעון חובו עד לאחר פירעון מלוא התחייבויותיה של החברה כלפי נושים אחרים. בערעור בעליון נדונה סוגיית דחיית החובות:
מסת הערך הכלכלי המרוכזת בנכסים של פירמה חדלת פירעון ושעומדת לחלוקה בין נושיה של הפירמה תחולק על פי עיקרון השוויון בין הנושים. משמעותו של עיקרון זה שנושים מאותה דרגת קדימות יזכו להיפרע מהמסה בשיעור שווה מתוך חובם. הכללים בדבר הדחיית זכויות הנושים משקפים סטייה מעקרון החלוקה השוויונית באופן שפוגע בקניינם של הנושים הנדחים. מציאות החיים מלמדת כי מסת נכסי הפירמה חדלת הפירעון עשויה שלא להספיק על מנת לאפשר פירעון חובות שהודחו. ס' 6(ג) מבטא עיקרון שלפיו ביהמ"ש בשיקול דעת חושב אם לדחות חוב או לא.
השופטת דורנר בדעת רוב – ניתן להצביע על קבוצת נושים אחת לפחות שלא נתנה את הסכמתה לנשיאה בסיכונים של החברה, הלא היא קבוצת הנושים הלא רצוניים. בקבוצה זו נכללים מי שהחברה חבה כלפיהם בנזיקין. לכן, גם ביחס לנושים הללו וגם ביחס לנושים רגילים אחרים שבמסגרת פעילותם אין ברשותם המשאבים הנדרשים על מנת לאמוד את הסיכון הטמון בפעילותה של חברה שנחזית להיות איתנה אבל ממומנת בעיקר על ידי הלוואת בעלים, נוצר כשל שוק שמצדיק את התערבות ביהמ"ש. במקרה שלפנינו הונחה תשתית ראייתית על מנת לבצע הרמת מסך חלקית ביחס לחובו של קריספי כי הוא והחברה פעלו כגוף כלכלי אחד כאשר הוא שולט בה שליטה מלאה, ושנית החברה מומנה במבנה של מימון דק תוך שהיא נוטלת הלוואות בסכומים גבוהים למימון פעילותה, ולכן גם ביחס להלוואה שבגינה נוצר החוב המותנה לקריספי הרי שהלוואה זו נוצרה כתוצאה מדרישת הבנק בגלל שלחברה לא היו נכסים משלה בעלי ערך כלכלי ממשי שאותם היא יכולה הייתה לשעבד. בסופו של דבר בגלל כל אלה ההחלטה להשעות את חובה של החברה לקריספי בעינה עומדת.
מימון דק – משמעותו של מימון דק הוא  בדיקת התשתית הפיננסית או לחילופין מבנה ההון של החברה. בודקים את המרכיבים של מה שאנו מכנים ההון העצמי של החברה וההון הזר של החברה. ואנו בודקים שתי חלופות:
1) לבדוק את היחס בין ההון הזר לבין ההון העצמי – אם יש על כל שקל של הון עצמי שני שקלים של הון זר.
2) כאשר אין הלוואות (הון זר) בודקים כמה כסף הביאו כהון עצמי ועל סמך זה נראה אם זה מספיק או לא בהתאם לסוג החברה.
אין שום ס' בחוק שנותן מינימום של סכום מסוים שבו צריך להביא הון עצמי. לכאורה, רק על סמך טענה זו כי לא רשום דבר בחוק נוצרת לנו בעיה. אך צריך בכל זאת לבדוק את המבחנים שביהמ"ש קבע כדי להגיע למסקנה שהמשקיעים היו כן צריכים להביא סכום מסוים.
משקיע הביא 100 ₪ ולקח מיליון ₪ הלוואות.
טענות למה ראוי לעשות כך:
1) הקטנת סיכון – כאשר בעל מניות משקיע כסף בחברה הסיכון הוא תמיד גודל יותר מאשר כשנושה מלווה כסף לחברה. לכן כדי לא לאבד סכום גדול הלוואתי לחברה.
2) שיקולי מס – אם אדם משקיע הוא מצפה לקבל דיבידנדים וזאת לא הוצאה מוכרת כי זה רווח נקי של החברה והמשקיע משלם על כך בנוסף גם מס של 25%. כאשר נותנים את הכסף כהלוואה מקבלים ריבית. לחברה זו הוצאה מוכרת כי זה שימש בייצור ההכנסה שלה וכך קטנים חובות תשלומי המס. הריבית מגיעה למלווה וכאשר מדובר בהלוואת בעלים יש שיעור מס נמוך יותר מאשר על דיבידנד.
3) הפחד לאבד שליטה בחברה – הרבה פעמים בשלב הראשון יש למשקיע 100% מניות בחברה אבל עם הזמן פונים למשקיעים ונותנים להם מניות תמורת השקעה. האחוז של המשקיע קטן והוא עלול להגיע למצב שהוא הוא עלול לאבד שליטה אז הוא יצטרך לקחת הלוואות וכך החלק שלו לא יקטן.
4) כאשר נותנים הלוואת בעלים הרבה פעמים נותן ההלוואה מקבל ביטחונות על הלוואה מהחברה. זה מבטיח את חלק מהכסף שלו גם במקרה שהחברה תקרוס.
מתי ראוי להרים מסך?
אדם מקים חברה ומזרים לחברה הון עצמי של 1,000 ₪ עיסוק החברה הוא הפעלת בריכת שחייה. לאחר זמן מסוים מהתחלת הפעילות יש מקרה טביעה בבריכה שמוביל לתביעה נזיקית בגובה 5 מיליון ₪. במצב זה התובע יכול לקבל הכי הרבה 1,000 ₪ ולכן צריך לבדוק כיצד ניתן להרים את המסך. הטענה של התובע כי ניתן יהיה להרים מסך עקב המימון הדק ויטען כי הסכום שהשקיע הוא לא ראוי. ביהמ"ש צריך לבדוק זאת והוא מחלק את הניתוח לשני שלבים:
1) לזהות את סוג הנזק לפי הענף בו מצויים – מעניין זה אנו נוכל לבדוק מה הסיכונים שטבועים בסוג זה של הנכס. מה משקיע סביר צריך לצפות מסוג כזה של עסק. במקרה הזה הסיכון שמשקיע סביר צריך לצפות הוא שיהיו מקרי טביעה.
2) כימות הסיכון:
1) לקחת מדגם מייצג של בריכות דומות ולבדוק מהו הסכום שהכניסו ומתוכם לעשות ממוצע ואז ניתן יהיה לראות אם הסכום שהושקע בהון עצמי הוא סביר או לא. אך יכול להיות שכולם השקיעו אותו סכום או פחות ובכל זאת ביהמ"ש יקבע כי זה לא היה סביר.
2) לפי הפסיקה הקיימת – לנסות למצוא מקרים דומים עד כמה שניתן ומכוחם לבדוק מה הסכומים שנקבעו.
נגיד היה צריך להשקיע 1,000,000 ₪ אך המשקיע הכניס 1,000, או המשקיע הכניס 900,000 ₪.
מתי נרים מסך ומתי לא?
באופציה השנייה ביהמ"ש ידחה את הטענה של הרמת מסך, ויקבע שאין מקום לבצע הרמת מסך במידה ויש טענות שמסבירות את הפער. במקרה כזה עם התובע יזכה בתביעה שלו הוא יקבל 900,000 ₪.
באופציה הראשונה כשהמשקיע שם רק 1000 ₪ הוא ייתן את השיקולים שלו אך ביהמ"ש לא יקבל אותם באומרו כי שיקולים אלו לא יכולים להסביר את הפער הגדול הזה ולכן יניח ביהמ"ש כי הסיבה העיקרית להזרמת הסכום הזעום הזה הוא על מנת להתחמק מהסוג הזה של התביעות שהיה על הנתבע לצפות אותם כי זהו שימוש לרעה ולכן במקרה כזה תהיה הרמת מסך והתובע יוכל לקבל סכום של מיליון ₪ ולא חמישה מיליון וזאת מכיוון שמדובר כאן במשפט אזרחי ואנו לא באים להעניש אלא בודקים את בעל השליטה אל מול בעל שליטה סביר ומשווים את הנורמה.
כאשר ההון העצמי באותה דוגמא הוא גבולי וביהמ"ש מתלבט, פקטור נוסף שניתן להכניס לדיון הוא זהות הנושה. אם מדובר בנושה חוזי לא נרים מסך כי הוא נכנס לחוזה מרצונו והוא יכול היה לבדוק לאן הוא נכנס ולקחת ערבויות. כאשר מדובר בנושה נזיקי הנטייה תהיה להרים מסך מפני שהוא לא ידע שהוא נכנס לסיטואציה הזו, זה רק שיקול ויש להתחשב בנסיבות.
ס' 6 מאפשר להרים מסך במקרה של נטילת סיכון בלתי סביר בנוגע ליכולת החברה לפרוע חובותיה.
תיאורית המיזם – אוסף של חברות שיש ביניהן קשרים משפטיים. הרמת מסך זו היא לחברות ולא לבעלי החברות והמשמעות היא שכל המסכים המשפטיים נפלו וכרגע יש רק ישות אחת, חברה אחת וזה ייתן לי להגיע לכל כיס וכיס של החברות הקשורות במיזם שהורם מולן מסך, אפילו שאין לי קשר ישיר אליהם. המבחנים המצטברים לתיאוריה זו:
1) מבחן השליטה – בודק האם קיים מישהו למעלה ששולט על כל אחת מהחברות במיזם. הדרישה היא לרב של בערך 90% מהשליטה. וזאת יש לבדוק כלפי כל חברה וחברה במיזם.
2) זהות האורגנים – בודקים בכל חברה השייכת למיזם אם חברת האם שחולשת על המיזם, היא בעלת הסמכות למנות את הדירקטורים, לפחות את רובם, ואת מנכ"ל החברה. פה ניעזר בתקנון החברות.
3) מבחן חלוקת הדיבידנדים – ניקח כל חברה ונבדוק האם חברת האם היא זו שקובעת בכל חברה מתי אם בכלל וכמה רווחים יחולקו.
4) המבחן הכלכלי – המבחן המשפטי הוא המבחן שאומר שכל חברה מרגע שהיא נרשמה יש לה את הישות המשפטית שלה. אם יוכח שמתקיים המבחן הכלכלי לעומת זאת, אז הדוקטרינה תעדיף אותו. המשמעות תהיה שהמבחן הכלכלי יאפשר לנו לראות את כל החברות כישות כלכלית אחת. כאן צריך להוכיח קודם כל שהיה קונצרן מבחינת נקודת הזמן שכאשר כל הגוף הזה תפקד הוא פעל כיחידה כלכלית אחת. בודקים זאת במציאות שהייתה קיימת לפני הקריסה. יש שלוש כלים לכך שהם לא מצטברים ולא רשימה סגורה:
1) לבדוק האם כל חברה פעלה באופן השוטף מתוך מטרה למקסם את הרווח, את הפעילות שלה עצמה, או לממש את המטרות שהיא הציבה לעצמה בתקנון שלה, או לחילופין היא פעלה למקסם את הרווחים של הקבוצה, והיא ראתה את עצמה כבורג, כאיבר בגוף. אם אני מראה שכל חברה באשכול למעשה לא פעלה כיחידת רווח עצמאית ונפרדת אלא למען הרווח של כל הגוף שהוא המוקד זו ראיה אחת.
2) לבדוק איך התבצעו העברות פיננסיות בתוך הקונצרן. העברות כספים ללא ריבית, ללא בטחונות וכדומה, אז זו ראיה להיותו של הקונצרן יחידה כלכלית אחת.
3) שכירויות של מיטלטלין – אם כל החברות משתמשות ביחד במכוניות ובמחשבים ומעבירים מחברה אחת לשנייה בלי להתחשבן זו עוד ראיה חזקה להרמת המסך.
פס"ד בן ציון – השתמשו כאן בתיאורית המיזם על מנת להוכיח את היסוד הנפשי של הנאשם. ביהמ"ש הפעיל את התיאוריה כדי לבדוק האם הייתה לו ידיעה או לא לעניין המצב הכלכלי של הקונצרן. ביהמ"ש הגיע למסקנה שכן, וגם היה צריך כמנהל בנק סביר לדעת שזה כך וידיעה ברמת הסתברות גבוהה שקולה לכוונה ולכן בן ציון הואשם.
הערות:
1) סעד ההשעיה – השעיה או הדחית חוב לפי ס' 6(ג) לחוק. כאשר בעל המניות שכלפיו מבקשים הרמת מסך אמיתית גם נתן לחברה הלוואה ניתן לבקש סעד זה. בעל מניות השקיע במניות ובדרך כלל גם נתן הלוואת בעלים. ס' 6(ג) נותן אפשרות לנושה המבקש הרמת מסך אמיתית כלפי בעל מניות, שמתברר שגם נתן הלוואה לאותה חברה, אם הצליח להוכיח עילה זו, ביהמ"ש רשאי פה להחליט על אחת משתי אפשרויות:
1) לאפשר לנושה לרדת לכיס הפרטי, על פי ס' 6(ג) אם גם מתברר שאותו בעל מניות שסרח יש לו גם הלוואת בעלים בחברה ניתן לחילופין או בנוסף לתת את הסעד של השעיית חוב. וכך במקום שבעל המניות יהיה בין הראשונים בסדר הנושים ניתן להעביר את החוב שלו לסוף התור וכאן יופעלו שיקולי צדק.
2) ס' 7 לחוק – הגבלת עיסוקים – אם הוכחה עילה להרמת מסך אמיתית כנגד בעל מניות מסוים, ביהמ"ש יכול גם כדי למנוע פגיעות בעתיד להטיל על אותו בעל מניות איסור להתערב מעורבות עתידית בכל תאגיד אחר וזאת לתקופה של עד 5 שנים. ס' 7 הוא איזון בין חוק רגיל לחוק יסוד חופש העיסוק. אנו מאפשרים פגיעה בחופש העיסוק אך זה מידתי כי יש מגבלת זמן של 5 שנים ולא נצח.
פרק 5 - הקמת חברה:
תכלית החברה – ס' 11 לחוק הוא הוראה מיוחדת שמתארת את תכלית החברה. על פי ס' 11(א) תכלית החברה היא לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה וניתן להביא בחשבון במסגרת שיקולים אלה בין היתר את ענייניהם של נושיה, עובדיה ואת עניינו של הציבור. חברה רשאית גם לתרום סכום סביר של כסף למטרה ראויה אם נקבעה לכך הוראה בתקנון.
מטרת החברה זה התחום שבו החברה מתעסקת בו ספציפית. בס' 32 לחוק נקבע שחברה צריכה לציין את מטרותיה בתקנון. אך אלה מטרות החברה ולא התכלית של החברה. תכלית החברה היא תיאור של דרך התנהלותה של החברה המתאר את אופן השגת היעדים. לעומת זאת, מטרת החברה מגדריה את היעדים המפורשים הקובעים באילו תחומים תתעסק החברה לשם השגת רווחים. ההגדרה של תכלית החברה בחוק מתארת ומתחמת את גבולות האינטרסים של קבוצות בעלי עניין בחברה. אם נסתכל נראה שהמחוקק ממקד את תכלית החברה לכיוון מקסום הרווחים שלה, לא ל-מקסום הרווחים של בעלי המניות שלה – החברה זה המוקד. בעימות בין האינטרסים של בעלי המניות לבין האינטרסים של החברה יגברו אלו של החברה. בעימות בין אינטרסים של נושים לבין אינטרסים של בעלי מניות צריך לקחת בעדיפות ראשונה את השיקולים של מקסום הרווחים של החברה. ההוראה לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה של החברה מכוונת גם לקבוצות בעלי העניין וגם לרובד הניהולי, כולל דירקטוריון והנהלה פעילה. לחברה מותר להביא בחשבון אינטרסים של נושים לקבל את הכסף שלהם חזרה, אינטרסים של העובדים לשמור על מקום העבודה שלהם ולקבל משכורת קבועה, ואינטרסים של הציבור, ולכן אם תעמוד בפני החברה אופציה שתגרום לפיטורי מאות עובדים למשל, אז היא תוכל להעדיף אופציה אחרת פחות רווחית שלא תגרום לפיטורי עובדים ודבר זה לא יהיה שגוי. לגבי הציבור בעיקר השיקולים הם של איכות הסביבה – למשל לרכוש ציוד יקר יותר ששומר יותר על איכות הסביבה זה לגיטימי.
יזמות – יזם מארגן את המעטפת, ליצור הסכם עם העובדים שצריך, לרכוש ציוד נדרש, ובעצם היזם מכין את הקרקע למשקיעים. יהיו מקרים בהם היזם ימשיך לקחת חלק בחברה גם לאחר הכנת הקרקע – למשל כאשר לחברה אין כסף לשלם לו אז היא נותנת לו מניות. תפקידו של היזם זה להכין את הפלטפורמה בשם או למען החברה שהוא יקים בזמן כלשהו בעתיד – לחברה זו קוראים "חברה ביסוד".
כיום יש מספר ס' בחוק היזמות המסדירים את הנושא ואלו ס' 12 – 14, הגדרת יזם בסיסית נמצאת בס' 1.
כיצד מאתרים פעולות שביצע היזם בחובשו את כובעו כיזם? נניח היזם חתם על 100 חוזים, חלק מהם כאדם פרטי וחלק מהם כיזם. איך נבחין? הפסיקה התחבטה לא מעט בסוגיה הזו, וקבעה מבחן – מבחן הכוונה והשלמתה – זהו מבחן באמצעותו ניתן לוודא כי היזם באמת פעל כיזם. על היזם להוכיח יסוד נפשי של כוונת פעולה כיזם, צריך להראות בעצם ביטויים חיצוניים התנהגותיים לאותה כוונה. למשל:
1) להראות שהיזם הציג את עצמו בפני צד ג' כאדם פרטי בחוזה אחד ובחוזה שני הציג את עצמו כיזם.
2) היזם ייקח את ההסכם עצמו ויראה שהוא חתם עליו כיזם.
3) נושא התשלום – בהסכם פרטי סביר כי היזם שילם מהחשבון הפרטי שלו ובהסכם העסקי שילם מהחשבון של תאגיד היזמות שלו.
תקופת היזמות – המבחן המראה על תחילת היזמות הוא נסיבתי – מתי נחתם חוזה היזמות הראשון בזמן. המבחן לגבי סיום היזמות הוא מבחן עצמאות החברה ובו בודקים מתי לחברה קם אורגן המוסמך לחתום בשם החברה.
מערכת היחסים בין יזם לחברה – על היזם חלה חובת אמון ונאמנות ועליו לגלות הכול לחברה, ולא רק פרטים חיוניים. זוהי החובה המחמירה ביותר. את חובות הנאמנות אנו מחילים במערכות יחסים שבהם הנאמן וזה שהוא פועל למענו נמצאים באותו צד. הסיבה העיקרית לכך שחלה החובה המחמירה הזו היא השכל הישר – היזם והחברה נמצאים באותו צד של המתרס, הריבון מעוניין לרסן את הכוח של היזם מכיוון שהוא עלול להשתמש בו לרעה וראוי במערכת יחסים שכזו לרסן את הכוח הזה עד כמה שניתן. מניין יודעים כי זו החובה החלה על יזם? אופציות:
1) חוק השליחות – ס' 8 קובע חובת אמון על השלוח כלפי השולח. אך אין כאן שולח כי החברה עדיין לא קיימת.
2) חוק הנאמנות – מטיל גם הוא חובת נאמנות על נאמן. הפסיקה קבעה שזה מתאים למקרה כזה מפני שהיזם עושה פעולות למען החברה. אך גם פה אין למען מי לעשות את הפעולות כי החברה לא קיימת.
לכן ביהמ"ש פונה לעקרונות היסוד של השיטה המשפטית בכדי למצוא מקור לחובת האמון:
פס"ד קוסוי – ביהמ"ש קבע חובות אמון שחלות על נושאי משרה, בעלי שליטה, וגם על היזם. השופט ברק אומר שהוא מזהה מערכת יחסים של מישהו שיש לו הרבה כוח ומישהו שמנצל את הכוח הזה, והוא מעוניין לאזן את הכוח הזה ולכן הוא מטיל חובת אמון על היזם מכוח עקרונות היסוד.
מערכת היחסים של היזם מול החברה – ס' 12 לחוק פותר ליזם שתי בעיות:
1) המחוקק אומר כי יזם רשאי לבצע פעולות למען חברה שטרם נוסדה.
2) ס' 12(ב) קובע אישור של ההסכם בדיעבד כמוהו כהרשאה מלכתחילה – כלומר אם החברה מאשרת את אימוץ ההסכם, תוקף האישור הוא רטרואקטיבי למועד החתימה וכך היזם יוצא מהחוזה.
יזם מול צד ג':
ס' 13 לחוק:
1) היזם מגלה לצד ג' שהוא יזם והחברה קמה ומאמצת את ההסכם – בסיטואציה זו ההסכם הוא בים צד ג' לחברה והיזם יצא מהתמונה.
2) היזם מגלה לצד ג' שהוא יזם אך החברה לא מאמצת את ההסכם. אם צד ג' מעוניין לבטל את החוזה הוא יכול לעשות זאת בנוסף לתביעת פיצויים, הוא יכול גם לדרוש אכיפה וזאת מכיוון שצד ג' ידע שמי שצריך להיות צד להסכם רטרואקטיבית זו החברה, וצד ג' הסתמך על כך, ובפועל קיבל את היזם וזה לא מה שהוא ציפה כלל. 
ס' 14 לחוק:
1) היזם לא מגלה לצד ג' על היותו יזם וגם החברה לא אימצה את ההסכם – צד ג' מעוניין לבטל את החוזה ולתבוע פיצויים. הוא לא יוכל לעשות זאת מכיוון שלא הייתה לו ציפייה לקיים חוזה עם חברה.
2) היזם לא מגלה לצד ג' על היותו יזם והחברה אימצה את החוזה – אם יש הפרה של ההסכם צד ג' יכול לתבוע את החברה ואת היזם יחד ולחוד.
פרק 6 - מהותו של מסמך היסוד ושינוי:
תקנון החברה:
ס' 15 לחוק – לכל חברה יהיה תקנון.
ס' 16 לחוק – תקנונה של חברה כפי שנרשם עם התאגדותה, תקף מעת התאגדותה.
ס' 17 לחוק – דין התקנון כדין חוזה בין החברה ובין בעלי מניותיה, ובינם לבין עצמם. שינוי התקנון יעשה בדרכים הקבועות בחוק.
ס' 18 לחוק – התקנון חייב לכלול: שם חברה, מטרות החברה, פרטי הון רשום ואחריות מוגבלת.
ס' 19 לחוק – חברה רשאית לכלול בתקנון נושאים שנוגעים לחברה או לבעלי מניותיה.
ס' 20 לחוק – חברה רשאית לשנות את התקנון. יש על כך מגבלות בס' 21 ו22 לחוק.
התקנון של היום הוא בדמותו של התזכיר של פעם, הוא כולל מספר מצומצם של הוראות שחייבים לכלול בתקנון, ומה שכוללים בתקנון מהווה התייחסות מיוחדת לאופי של החברה. המחוקק אימץ לעצמו פילוסופיה חדשה: המחוקק סיפק למתאגדים ערכת חוזה אחד שהוא חוק החברות. מספיק שננסח את התקנון ובתוכו יש לנו את הוראות החובה המצוינות בס' 18 לחוק ושאר הנושאים כבר כלולים בחוק. כל אזרח שרוצה לפתוח חברה יכול לפתוח את החוק ולמצוא בו את ההוראות שהוא מחפש כאשר החוק פשוט לכל אדם. מתאגדים רשאים לכתוב תקנון שיכלול פרט להוראות החובה גם הוראות שיהלמו את הציפיות המיוחדות שלהם. אם כך יש לנו בתקנון שני סוגי תבניות:
1) תבנית קבועה המוכתבת על ידי המחוקק בס' 18: חייבים לכלול בתקנון שם חברה, מטרות חברה, פרטים בדבר ההון הרשום ואופי האחריות של בעלי המניות.
2) תבנית משתנה התלויה ברצון המתאגדים או בעלי המניות הנוכחים אם הם החליטו לשנות את התקנון. כל הפרטים הכלולים כאן הן הוראות רשות והתוכן של התבנית המשתנה מפורט בס' 19 לחוק – חברה רשאית לכלול בתקנון נושאים שנוגעים לחברה או לבעלי מניותיה. ובכלל זה הזכויות והחובות של בעלי המניות ושל החברה, הוראות לעניין דרכי ניהול של החברה, וכל נושא אחר שבעלי המניות ראו לנכון להסדירו בתקנון.
ס' 57 לחוק מגדיר סמכויות של האסיפה הכללית כאשר ס' 58(א) קובע כי סמכויות אלה קבועות ולא ניתן להתנות עליהן. בתקנון ניתן להוסיף לאסיפה הכללית סמכויות נוספות אך לא ניתן להמעיט מכוחה. אם הוסיפו לה כוח זה בדרך כלל נעשה על חשבון אורגן אחר בחברה שנגרעו ממנו סמכויות שהוקנו לו בחוק, אך אז האסיפה הכללית תשא באחריות של אותו אורגן. למשל: בעלי המניות בעלי רמת אחריות נמוכה יותר ממנהלים, לכן ברגע שהם מוכנים לקחת על עצמם סמכויות של מנהלים רמת האחריות שלהם עולה, ואז התפקוד הוא תפקוד של הנהלה ואז הם מושכים לעצמם סמכויות של הנהלה ומוטלות עליהם חובות של הנהלה שהם חובות גדולים יותר מאשר אלו המוטלים על האסיפה הכללית – ס' 50(ב) לחוק. לאסיפה הכללית אין סמכויות ניהול מובהקות אלא יש לה סמכויות של החלטות אסטרטגיות, האורגן בעל סמכויות הניהול הוא בדרך כלל ההנהלה או המנכ"ל, לכן ברגע שהאסיפה העצמית לוקחת על עצמה סמכויות ניהול היא אמורה לדעת שהיא חושפת את עצמה לחובות של מנהלים. ס' 50(ב) מדבר על לקיחת סמכותם של הדירקטורים.
הוראות רשות יכולות להיות משלושה סוגים:
1) הוראות שמעתיקות את הוראות החוק בנושאים שונים שהמתאגדים החליטו לכלול אותם בתקנון.
2) הוראות שמסדירות באופן שונה נושאים שהחוק מטפל בהם ואפשר להתנות עליהם. למשל ס' 13(ג) לחוק מאפשר התנאה על מעמדו של צד שלישי ליזמות. יזמים יכולים לכלול בתקנון החברה הוראה לפיה אם התבצעה יזמות גלויה היזם יהיה חייב כלפי צד שלישי.
3) הוראות שעוסקות בנושאים שאינם קשורים במערכת היחסים בין החברה לבין בעלי מניותיה. לדוגמא: זכויותיהם של צדדים שלישיים כמו בעלי אגרות חוב, משכורת מנהל.
התקנון מסדיר שתי מערכות יחסים חיצונית ופנימית. בין החברה לעולם החיצוני, ובין החברה לבעלי מניותיה.
האופי החוזי של התקנון – ס' 17 לחוק קובע כי דין התקנון כדין חוזה. כיוון שמחילים על תקנון את דיני החוזים, המשמעות היא שחלה חובת תום הלב כבר במועד בו היזם פועל למען הקמת החברה.
החובות החוזיות שכלולות בתקנון – ברגע שהוראות חוק כתובות בתקנון חל עליהם גם דיני החוזים. החובות הללו נובעות מהוראות הרשות שמסדירות בדרך שונה נושאים שהחוק מאפשר להתנות עליהם. דוגמא: נקבע בתקנון שמינוי דירקטורים ייעשה על ידי המחזיקים במניות ניהול ולא באסיפה הכללית כפי שנקבע בס' 59 לחוק. אם החברה בחרה את הדירקטורים שלה באסיפה הכללית נשללה בכך זכותם של בעלי מניות הניהול למנות דירקטורים, ולכן הם זכאים להגיש תביעה על הפרת חוזה. יש הוראות שמעניקות זכויות לצדדים שלישיים שאינם קשורים לחברה או זכויות לבעלי מניות בחברה שלא בכשירותם כבעלי מניות. דוגמא: בעל שליטה בחברה רוצה לעגן את משרתו בתקנון. הוא דואג לכלול בתקנון הוראה שמכוחה הוא ישמש מנכ"ל החברה כל עוד בידו 30% ממניות החברה וכל שינוי הוראה זו יזכה אותו בפיצויים מוגדלים בגובה של שתיים עשר משכורות ופיצויי פיטורין. בחברה הונפקו מניות נוספות ומשקיע אחר רכש עכשיו 50% מהמניות בחברה, מינה חברי דירקטוריון חדשים ופיטר את המנכ"ל, הוא יהיה זכאי לכל הפיצויים הרשומים בתקנון – זה נקרא מצנח זהב.
פס"ד קידרון – תקנון בורסת היהלומים קבע הוראה חדשה שבהליך בוררות בין החברים זכותו של חבר להיות מיוצג על ידי חבר בורסה אחר בתנאי שאותו חבר בורסה אחר לא יהיה עורך דין. קידרון הוא עורך דין וחבר בורסה והוא טען שהוראה זו מנוגת לתקנת הציבור (כיום חופש העיסוק) מכיוון שזה מקפח את פרנסתו כעורך דין. ביהמ"ש קבע שתנאי מקדמי לשאלה האם התקנון או תקנה מסוימת בו סותרת את תקנת הציבור היא השאלה אם הזכות או החובה שמוטלת על החברה קשורה למעמדו של קידרון כעורך דין או כבעל מניות בחברה. במקרה הזה לא הייתה כל יריבות משפטית בין הבורסה ובין קידרון בכשירותו כבעל מניות, מכיוון שטענתו הייתה מתוקף מעמדו כעורך דין ולא מתוקף מעמדו כחבר בורסה. לכן ההוראה תקפה.
כאשר יש לנו הוראה חוזית חיצונית והוראה בתקנון, גוברת ההוראה החוזית:
פס"ד עיזבון נחמן גולדשטיין – התחייבות של מערערים למכור לרופא השיניים את זכויותיהם בדירה בתל אביב. הבית שבו מצויה הדירה הוא בית משותף ומנוהל מאז הקמתו כחברה. החברה רשומה בלשכת אישום מקרקעין כבעלת כל הדירות בבית. בעלי המניות של החברה הם דיירי הבית, שכל אחד מהם מחזיק בנוסף לחלקו במניות גם בזכות חכירה בדירתו. כדי להשלים את מכירת זכויותיהם בדירה לרוכש, נדרשו המערערים, בהתאם לתקנון החברה ולתנאי שטר החכירה, להעביר לו גם את מניותיהם בחברה. לשם כך הם נזקקו לאישורם של מנהלי החברה שבפועל הם חברי וועד הבית. המנהלים סירבו לתת את האישור להעברת המניות בטענה שהרוכש מתכוון להפעיל בדירה מרפאת שיניים שתהווה מטרד לדיירי הבית. בנוסף, בתקנות ההתאגדות של החברה רשום שהם לא חייבים לנמק את הסירוב. שטר החכירה נחתם מאוחר לתקנון ולו צורף מסמך אשר קובע חוכר רשאי מבלי שיהיה זקוק להסכמת החברה להעביר את החכירה לפי תנאיה בתנאי שיחד עם החכירה יעביר למקבל ההעברה את כל מניותיו בחברה וישלם לחברה את המגיע לה. עליון: יש סתירה בין שתי ההוראות ואי אפשר ליישב ביניהן. בהעדר אפשרות ליישב בין ההוראות צריך לבדוק ולראות אלו מן ההוראות גוברת. בעימות הזה מן ההכרח להעדיף את הוראת השטר חכירה. החברה הייתה צד לשטר החכירה שנחתם בידי מנהלי החברה דאז, לאחר שנוסח התקנון. מאחר ומועד כריתתו של שטר החכירה מאוחר ממועד חתימתו של התקנון מתחייבת המסקנה כי בכך החברה וויתרה על הזכות שעמדה לה להתנגד להעברת המניות או החכירה. שום דבר לא מחייב חברה לחתום על חוזה הסותר הוראה מהתקנון ומשעשתה כך היא לא יכולה להשתחרר מהתחייבותה בטענה שההתחייבות סותרת את מסמכי ההתאגדות. התוצאה הסופית של פס"ד הייתה כי החכירה מועברת.
האופי החוזי של הוראות התקנון שואב את כל דיני החוזים לתוך הפרשנות של הוראות התקנון:
פס"ד הולנדר – יוסי הולנדר הוא יזם, חברת המימד החדש היא חברה ציבורית והיא הוקמה בישראל ושלטו בה שתי קבוצות. לימים, ניירות הערך שלה נרשמו למסחר בבורסה בארה"ב. בניהולה של החברה נתגלו מתחים בין שתי הקבוצות ולכן חלק מהדירקטורים פוטרו וחלק התפטרו. כשרצו למנות דירקטורים חדשים, התברר שבעקבות הנפקת החברה בארה"ב נעשו שינויים בתקנון החברה, כאשר שונתה דרך בחירת הדירקטורים. השינוי הזה הפריע לאיזון הקודם בתקנון בין שתי הקבוצות היריבות. הנציג של אחת הקבוצות פנה לביהמ"ש וביקש ממנו לאכוף על החברה לבחור דירקטורים על פי ההבנה ששררה בין הקבוצות היריבות ושבאה לידי ביטוי בתקנון המקורי לפני ששונה. הולנדר הסתמך על כללי הפרשנות החוזית שבאו לידי ביטוי בפס"ד אפרופים שם נקבע שאם קיימת התנגשות בין אומד דעת הצדדים כפי שהוא משתמע מתוך החוזה לבין אומד דעת הצדדים כפי שמשתמע מהנסיבות הרי שהולכים לפי הנסיבות.
ביהמ"ש דחה את ההצעה הזו והוא ביסס את הפרשנות על מס' כללים שנובעים מתום הלב:
1) כלל השקיפות – מתן אפשרות לבעלי השליטה בחברה להסוות הסכמות מיתר בעלי המניות בחברה אינו עולה בקנה אחד עם עקרון תום הלב.
2) כלל ההסתמכות – במקרה של תקנון החברה, שמניותיה מוחזקות בידי הציבור, יש להגן על ההסתמכות של הציבור על האמור בתקנון כפי שהוא ולא לאפשר למנסחי התקנון לטעון כי המשמעות שאליה התכוונו שונה מהמשמעות שעליה מצביע הכתוב.
3) כלל הסחירות – מניות בבורסה הינן נכס שאמור להיות עובר לסוחר, ולא ייתכן כי בעלי מניות עתידיים ימצאו עצמם כפופים לתניות שלא נזכרות במסמכיה הפומביים של החברה.
בתקנון לא מפרשים את החוזה על פי דיני החוזים אלא לפי האמור בו.
האם תקנון הוא חוזה אחיד?
פס"ד קרן הגמלאות של חברי אגד – נהג אגד נתפס  בגניבה ורצו לשלול לו את הפנסיה. הזכויות שלו הובטחו לו בקרן הגמלאות של חברי אגד שהיא אגודה שיתופית נוספת שמספקת בטחון סוציאלי לחברי אגד. שלילת הזכויות נגמרה מכוח הוראה בתקנון של קרן הגמלאות שקובעת, כי במקרה של פקיעת חברות מחמת הוצאה מהאגודה, לא יהיה החבר או שאריו זכאים לפיצויי פרישה ולגמלאות זקנה. טענת הנהג היא שתנאי זה מקפח לפי חוק החוזים האחידים.
ביהמ"ש: מכל המסקנות עולה כי בסוגיה זו של תקנון קרן הגמלאות קיימים יסודות מהותיים שאינם מתאימים לתכולתו של חוק החוזים האחידים. ואומנם, אדם הרוכש מניות של תאגיד מסחרי, אינו נכנס לעסקה שמסגרתה הוא יחס של ספק-לקוח. חוק חוזים אחידים נותן למונחים אלו משמעות רחבה ביותר, אבל בעצם השימוש בהם יש משום קביעת מאפיינים בסיסיים לטיב הכלכלי של העסקה, שהיא ביסודה דו כיוונית. זה אינו המצב הבסיסי ביחסים בין בעלי המניות לבין עצמם ולא בינם לבין התאגיד שבבעלותם. גם ביחסים אלה יש מקום להגן מפני קיפוח, אך דרכי ההגנה מפורטות הן בדיני החברות והן בדיני ניירות ערך. לכן אין כל מקום להרחיב את תכולתו של חוק חוזים אחידים לעבר תחומים אלה. המסקנה היא שטענת קיפוח מצד חבר בתאגיד חייבת למצוא את המענה שלה במסגרת דיני התאגידים, ולא מחוק החוזים האחידים.
שינוי תקנון – ס' 20(א) לחוק קובע כי חברה רשאית לשנות את התקנון שלה בהחלטה שנתקבלה ברוב רגיל אלא אם נקבע בתקנון כי דרוש רוב אחר. התוצאה היא שכלל ההכרעה הוא רוב רגיל.
כללים לשינוי התקנון:
1) כלל ההכרעה הדיספוזיטיבי הוא ששינוי תקנון מתבצע ברוב רגיל שהוא רוב שמתקבל בהצבעה של המשתתפים והזכאים להצביע באסיפה הכללית שזומנה כדין.
2) ניתן להתנות על הכלל ולקבוע כלל הכרעה מכביד כדי לשריין את התקנון מפני שינויים מקריים בבעלות של המניות ומפני רוב מקרי.
3) ס' 22(א) לחוק - ניתן לקבל החלטה באסיפה הכללית לפיה החברה תהיה מוסמכת להגביל בחוזה את סמכותה לשנות את התקנון. דינה של החלטה כזו באסיפה הכללית כדין שינוי תקנון והיא תצטרך להתקבל ברב הדרוש לשינוי התקנון על פי הוראות התקנון. אסיפה כללית יכולה להתיר לחברה לכרות חוזה חיצוני עם צד שלישי ובחוזה כזה להגביל את סמכותה של החברה לשנות את התקנון, וזאת אם זה הוחלט ברוב הדרוש לשינוי הוראה בתקנון.
4) ס' 20(ב) - כל הוראה בחוק שניתן להתנות עליה נקלטת לתקנון והיא חלה על החברה. ניתן יהיה לשנות את התקנון בהחלטה שנתקבלה באסיפה הכללית ברוב שקבוע בתקנון לשינויו. דוג: ס' 59 לחוק קובע כי האסיפה הכללית השנתית תמנה את הדירקטורים אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון. אם חברה לא קובעת את אופן המינוי אזי התוצאה היא שהדירקטורים מתמנים באסיפה הכללית. אם רוצים לשנות את ההוראה הזו, ונניח שהתקנון קובע שכל שינוי של תקנון צריך להתבצע ברוב של 65%, אז את השינוי עושים רק בהתאם לרוב הדרוש לשינוי התקנון.
5) ס' 20(ב) הוראה בתקנון שעל פיה דרוש רוב מסוים לשינוי הוראות התקנון ניתנת לשינוי כך: אם רוצים להציע רוב קטן יותר לשינוי התקנון מהרוב שנקוב בהוראה הקיימת, הרוב הדרוש לשינוי ההוראה הזאת בתקנון הוא הרוב הנקוב בתקנה.
6) אם הון המניות של החברה מחולק לסוגים שונים, ולכל סוג מניות מוקנות זכויות שמפורטות בתקנון, אין לשנות את ההוראה בתקנון אשר מעניקה זכויות לסוג המניות אלא באישור מראש מאת אסיפת בעלי המניות המחזיקים באותו סוג מניות. ס' 20(ג) קובע שעל אופן קבלת ההחלטות באסיפות סוג מניות יחולו אותם כללים של שינוי תקנון. כלל זה הוא בר התנאה לפי ס' 20(ג) לכן אם בתקנון בחברה נקבע כי זכויות של סוג מניות ניתנות לשינוי באסיפה הכללית של חברה ללא קבלת הסכמת הסוג, הוראה זו גוברת.
7) הזכות לשנות את התקנון אינה מקנה לחברה חסינות מפני התחייבויות קודמות שלה. פס"ד גולדשטיין ופס"ד קימחי – הפסקת כהונה של דירקטור על פי הוראות התקנון אבל בניגוד לתנאי חוזה שנכרת עימו לפני תחילת ההוראה התקנונית מקנה לו זכות לפיצויים. קמחי בעצם פוטר מעבודתו בניגוד לחוזה איתו. ביהמ"ש נתן תוקף לפיטורין, אבל לא פטר את החברה מחובתה לפצות אותו.
8) ס' 20(ד) לחוק - למרות כל הכללים האמורים, בשום מקרה לא ניתן יהיה לשנות את התקנון ולחייב בעל מניה לרכוש מניות נוספות או להגדיל את היקף אחריותו ללא הסכמתו. מטרת ההוראה היא למנוע מן החברה גיוס הו בכפיה. כלל זה חשוב לאור העיקרון לפיו לבעל המניות אין זכויות מוקנות בתקנון.
9) שינוי התקנון כפוף לא רק לכללים שמסדירים את אופן השינוי, אלא גם את אופן התנהגות בעלי המניות בעת השינוי. ס' 192 לחוק קובע כי בעת שינוי תקנון מחובתו של בעל המניה לנהוג בתום לב ובדרך מקובלת ולהימנע מלנצל את כוחו בחברה לרעה.
פרק 7 - תכולת התקנון:
ס' 18 לחוק קובע שחייבים לכלול בתקנון את שם החברה, מטרות החברה, הון מניות רשום והגבלת אחריות.
שם חברה – חוק החברות קובע כללים המסדירים את הענקת השם לחברה, קריטריונים לאישור השם על ידי הרשם, וקריטריונים לפסילת אישור השם על ידי הרשם:
1) חברה רשאית להירשם בכל שם, בכפוף למגבלות שמטיל עליה החוק.
2) שם החברה צריך לכלול את העבודה שאחריות בעלי המניות מוגבלת – בע"מ.
3) הענקת שם לחברה כפופה למגבלות:
1) אין לרשום חברה בשמו של תאגיד רשום או הדומה לו עד כדי להטעות.
2) אין לרשום חברה בשם שהוא סימן מסחר רשום.
3) אין לרשום חברה בשם שהרשם סבור שיש בו תרמית או הטעיה.
פס"ד מלון הנסיכה – חברה שבבעלותה מלון בנתניה בשם מלון הנסיכה. התברר שיש חברה באילת שיש לה בית מלון שנקרא מלון הנסיכה. השאלה הייתה אם להוציא צו מניעה נגד השם של בית המלון באילת, כי המלון בנתניה היה יותר וותיק. ביהמ"ש הפעיל את המבחן המשולש:
1) מבחן המראה והצליל.
2) מבחן סוג הסחורה וחוק הלקוחות.
3) מבחן שאר הנסיבות.
על פי שלושת המבחנים הללו ביהמ"ש החליט בסופו של דבר שאין חשש להטעיה.
מטרות החברה – ס' 32 לחוק החברות קובע כי החברה יכולה לבחור אחת משלושת האפשרויות:
1) לעסוק בכל עיסוק חוקי.
2) לעסוק בכל עיסוק חוקי למעט בסוגי עיסוקים שפורטו בתקנון.
3) לעסוק בסוגי עיסוקים שפורטו בתקנון.
המסקנות מכך הן:
1) אין חובה להגדיר מטרות מפורטות.
2) ככל שמטרות החברה מנוסחות באופן רחב יותר, הסיכון של חריגה ממטרות וחריגה מסמכות הוא קטן יותר.
הצורך להגדרת מטרות פועל למספר משימות:
1) כלפי חוץ – להצהיר בפני העולם באילו סוגי עיסוקים החברה מתכוונת להתעסק.
2) כלפי פנים – להגדיר את היקף סמכות הדירקטורים והמנהלים. המנהלים הם אלו שקובעים את אסטרטגיית הפעולה של החברה, ולכן הם צריכים לפעול במסגרת המטרות של החברה מכיוון שחובתם לפעול רק במסגרת הסמכויות שניתנו להם, והסמכויות שניתנו להם מוגבלות בין היתר למטרות החברה ומסגרת פעולותיה. כך שדירקטורים לא יכולים לחרוג ממסגרת המטרות.
בעבר חברה הייתה יכולה לפעול רק במסגרת המטרות שנכתבו בתזכיר. התפחתה דוקטרינת אולטרה וירס מטרות או דוקטרינת הכשרות המוגבלת. דוקטרינה זו אמרה שחברה וגם הדירקטורים שלה יכולים לפעול רק במסגרת המטרות שמוגדרות בתזכיר – כל פעולה החורגת מהמטרות היא פעולה שבטלה מעיקרה. זאת הייתה סנקציה חמורה מאוד, זה פעל בעיקר נגד צדדים שלישיים. על פי הדוקטרינה של הידיעה הקונסטרוקטיבית אדם אמור היה לדעת את התוכן של המסמכים הפומביים של החברה. לכן, אם התקשרת עם חברה והשקעת בה כסף, ולא ידעת שהפעולה הזו חורגת מהמטרות ולכן היא בטלה, זאת בעיה שלך ולא של החברה. הדוקטרינה הזו הייתה קיימת בפקודת החברות. חוק החברות שינה זאת:
ס' 4 לחוק קובע שחברה כשרה לכל זכות, חובה ופעולה משפטית. ההגדרה של המטרות בתקנון לא תשפיע על המהות של הפעולות גם אם יתברר שהפעולות הללו חורגות מהמטרות, ולכן אין לנו מצב של אולטרה וירס יותר. כל הנושא של הגדרת המטרות ירד מבחינת העוצמה שלו, והגיע לרמה של סמכות הדירקטורים, חריגה ממטרות הוא נושא שעבר מתחום דיני הכשרות לתחום דיני השליחות. ס' 55(א) – חריגה ממטרות החברה היא פעולה חורגת והיא אסורה גם על החברה וגם על מי שפועל מטעמה. על מערכת היחסים בין החברה לבין צדדים שלישיים שנתקלו בעסקה שחורגת ממטרות החברה יחולו הכללים של השליחות.
הנושא של חריגה ממטרות הפך להיות חריגה מסמכות. כיום גם בוטל המנגנון של הידיעה הקונסטרוקטיבית, ס' 42 לחוק קובע שרישומו או קיומו של מסמך בחברה או אצל הרשם אין בו כשלעצמו משום ראיה לידיעת תוכנו. ראוי שמי שמתקשר עם חברה ישים לב למסמכים של החברה, אבל הכל גם תלוי באופי העסקה שהוא מבצע עם החברה. צרכן שנכנס לסופרמרקט לא אמור לבדוק את האצלת הסמכויות לקופאית. לכן היום אנו צריכים לבדוק את כל הנושא על פי קריטריונים של כללי השליחות.
ס' 55(א) לחוק – חריגה ממטרות וחריגה מהרשאה – הס' אומר שחברה ומי שפועל מטעמה לא יבצעו פעולה שיש בה חריגה מן המטרות הקבועות בתקנון, ולא יבצעו פעולה ללא הרשאה או פעולה בחריגה מהרשאה. ס' זה מדבר בעצם של שני מצבים של פעולות חורגות:
1) אולטרה וירס מנהלים – מצב בו המנהלים פעלו, אומנם במסגרת המטרות אבל הם חרגו מסמכותם. דוג: מנהל מוסמך לחייב את החברה עד גבול של 100,000 ₪, הוא חייב את החברה ב150,000 ₪, פעולה זו היא במסגרת המטרות אבל היא חורגת מסמכות המנהלים.
2) אולטרה וירס מטרות – חריגה ממטרות החברה שהפכה להיות חריגה מסמכות.
ס' 55(א) מצהיר שחברה חייבת לפעול רק במסגרת המטרות, ומצהיר עוד שהמנהלים חייבים לפעול במסגרת המטרות ובמסגרת ההרשאה. פעולות אלה הן פעולות שאין לבצע אותן.
ס' 56(א) לחוק מדבר על הסעדים, ס' זה קובע שפעולה שנעשתה בעבור חברה בחריגה מהמטרות או נעשתה בלא הרשאה או בחריגה מהרשאה היא פעולה לא תקפה כלפי החברה. פעולה שנעשתה בלא הרשאה זו פעולה שמלכתחילה לא הייתה לה סמכות, לעומת זאת פעולה בחריגה מההרשאה זו פעולה שעקרונית יש לה סמכות אבל הסמכות יותר מצומצמת והיא זכתה לפרשנות רחבה על ידי המנהלים. אם צד ג' לא ידע ולא היה עליו לדעת על החריגה מהרשאה אז הפעולה תקפה, אם הוא ידע אזי הפעולה מתבטלת אלא אם כן החברה אישרה את הפעולה בהתאם לס' 56(ב) לחוק. המצב בו פעולה שחורגת ממטרות החברה מחייבת את החברה הוא מצב חדש מפני שבעבר פעולה כזו הייתה בטלה מעיקרה.
חריגה מהרשאה – פעילות החברה מבוצעת עבורה על ידי אורגנים, ופעילות זו מופעלת על פי עיקרון השליחות "שלוחו של אדם כמותו" והפעולה המשפטית של שולח שמכוונת כלפי הצד השלישי משתכללת באמצעות ייפוי כוחו של השלוח. כתוצאה מפעולה זו החברה מחויבת לצד ג' ולא האורגן למרות שהקשר האנושי נעשה בין האורגן לצד ג'. היתרונות לכך:
1) נוצר קשר משפטי ישיר ומחייב בין שתי ישויות משפטיות מבלי שנדרשת נוכחותן הפיזית.
2) מוציאים את השלוח מהתמונה למרות שהפעולה שלו היא זו שהובילה לגיבוש הקשר המשפטי.
הסמכויות של השלוחים או האורגנים קבועות בדרך כלל בתקנון. יש למשל את ס' 48(א) עד (ג) שמדברים באופן ספציפי על סמכויות מפורשות. יש גם ניהול פנימי שזה כל מיני סמכויות שברור שלאותו נושא משרה יש סמכות לבצע אותם מכיוון שהם חלק מהפעולות הרגילות שהוא אמור לעשות. דוג: מנכ"ל חברה הוא בעל סמכות ניהול שוטפת והוא מאציל בהרחבה מסמכויות הניהול שלו לנושא משרה בדרג ניהולי בכיר, וגם מתאפשר לו למנות כפיפים שיסייעו לו לבצע את התפקיד שלו כהלכה.
מה ההבדל בין פעולה ללא הרשאה לבין פעולה בחריגה מהרשאה? חשב של חברה למשל לא יכול להעסיק עובד – זו פעולה ללא הרשאה מכיוון שלחשב החברה יש סמכות לעסוק בפיננסים לא בהעסקת עובדים. אם סמנכ"ל משאבי אנוש של חברה מוסמך לקלוט עובדים ולהציע להם הסכם עבודה במשכורת עד 30,000 ₪ והוא מעסיק עובד בהסכם של 40,000 ₪ זוהי חריגה מהרשאה.
ס' 56(ב) לחוק אומר כי אישור החברה בדיעבד לפעולה שנעשתה בחריגה ממטרות יינתן על ידי האסיפה הכללית בהחלטה שתתקבל ברוב הדרוש לשינוי מטרות החברה. אישור כאמור לעניין פעולה ללא הרשאה או בחריגה מן ההרשאה ייתן בידי האורגן המוסמך לתת את ההרשאה. התוקף של הפעולה החורגת מותנה במצבו הנפשי של צד ג', אם הוא ידע על הפגם הפעולה תהיה תקפה רק אם הגוף המוסמך אישר אותה על פי ס' 56. הגוף המוסמך הוא או האסיפה הכללית או המנכ"ל או הסמנכ"ל לפי החריגה. אם מדובר בפעולה שהצד השלישי לא ידע על הפגם אבל היה חייב לדעת אז הוא נושא בנטל והפעולה לא תקפה אלא אם כן אושרה.
הון החברה:
הון עצמי והון זר – בין הנושים לבין בעלי המניות יש ניגוד אינטרסים, מכיוון שבעלי המניות רוצים לנהל מדיניות של לקיחת סיכונים ואילו הנושים רוצים לשמור על מדיניות קונסרבטיבית. בעלי המניות מקבלים דיבידנדים, חלוקה זו עלולה לפגוע בנושים מפני שלחלוקת רווחים יש עדיפות על פני תשלומי ריבית, אם זה לא היה כך בעלי מניות לא ירצו להשקיע בחברה. מאפיינו של ההון הזר הוא שזו השקעה שצריך להחזיר עוד במהלך חייה של החברה ולכן יש לנושים אינטרס שונה מבעלי המניות אשר רוצים להרוויח.

מונחים:

1) הון מניות רשום – ס' 33 לחוק קובע שחברה תקבע בתקנון שלה את הון המניות הרשום, לרבות מספר המניות וסוגיהם. הון המניות הרשום הוא הסכום שנזכר בתקנון החברה שנחולק למניות בנות סכום קבוע. זוהי במסגרת הפורמאלית לפעילות החברה, ומגדיר את מסגרת סמכותם של הדירקטורים לבצע הנפקות. כל הגדלת הון רשום או ביטולו טוענה אישור של האסיפה הכללית כאמור בס' 286 ו287 לחוק.
2) הון מניות מונפק – ס' 92(9), 130, 133 ו-288 לחוק. זהו החלק מההון הרשום שנמכר לבעלי המניות. מטרותיו: ליצור קרן באמצעותה החברה מתחילה לפעול, לקבוע מסגרת אחריות למשקיעים. סכום הערך הנקוב בתוספת פרמיה הוא למעשה היקף החוב של המשקיע כלפי החברה, עם פירעון החוב לא יחוב עוד בעל המניות לחברה שום דבר בגין השקעתו והיא לא תוכל לפנות אליו על מנת שיתרום לה סכומים נוספים כלשהם.
3) הון לא מונפק – זהו החלק של ההון הרשום שלא הונפק ושאותו ניתן לבטל על פי ס' 287.
4) הון נדרש – חלק מהון המניות המונפק שתשלומו נדרש מבעלי המניות.
5) הון לא נדרש – טרם הוצאו דרישות תשלום בגינו.
6) הון נפרע – חלק מהון המניות שתשלומו נדרש ושילמו עבורו.
7) הון לא נפרע – חלק מהון המניות שתשלומו נדרש אך טרם שולם.
פס"ד אילן בן עמי – מהו המועד שממנו ואילך יש להוסיף ריבית והצמדה על חוב בגין הון מניות בלתי נפרע, האם זהו מועד ההקצאה או האם זהו מועד משלוח הודעות התשלום? ביהמ"ש אומר שעל מנת לקבוע את תחילת מרוץ הריבית צריך להבדיל בין מניות שתמורתן שולמה במזומן לבין מניות שתמורתן שולמה שלא במזומן. כאשר מדובר במניות שהוקצו במזומן, הריבית וההצמדה יחושבו מיום ההקצאה, כאשר המניות שולמו הוקצו שלא במזומן מועד דרישת התשלום הוא המועד שאליו צריך להוסיף ריבית והצמדה.
מניות: המניה מגשרת בין שתי מערכות יחסים:

1) בין בעל המניה למניה.
2) בין בעל המניה לחברה.
ס' 34(א) לחוק – המניות יכולות להיות כולן בנות ערך נקוב או כולן ללא ערך נקוב. הערך הנקוב יהיה בדרך כלל נמוך כדי להקל על רכישה וסחירות המניה. כאשר החברה מנפיקה מניה היא כורתת הסכם עם הרוכש, על פי ההסכם הוא מתחייב לרכוש את המניה ועליו לשלם לפחות את הערך הנקוב שלה כפי שנקבע. הרלוונטיות של הערך הנקוב היא שאסור לחברה להנפיק מניות בפחות מהערך הנקוב. בעת חלוקת הדיבידנדים הערך הנקוב משמש כיחידת מדידה לצורך החלוקה. במועד יסוד החברה ואף תקופה בצרה לאחר מכן המייסדים רוכשים את המניות בערך נקוב. מיד לאחר מכן בדרך כלל המניות מונפקות בפרמיה. חוק החברות מגדיר פרמיה כסכום שבו עולה תמורת ההקצאה של מניות החברה על ערכן הנקוב של המניות. פרמיה נקבעת:
1) אם מדובר בחברה פרטית קנה המידה הקובע יהיה הערך הפנקסני של המניה במועד הנפקתה. אם מדובר בחברה ציבורית קנה המידה יהיה ערך השוק שלה.
2) מניות שמונפקות שלא תמורת מזומם והערך שמועבר בגינן הוא בנכסים תחושבנה כמונפקות בפרמיה אם ערך הנכס במועד ההנפקה עולה על הערך הנומינלי של המניות. כל הנפקת מניות שלא תמורת מזומנים מטילה על הדירקטורים את החובה לוודא את הגובה המדויק של התמורה. תמורה שלא במזומן שנמוכה מהערך הנקוב של המניה מקטינה את ההון הנפרע של החברה ולכן היא בלתי חוקית. חברה לא חייבת להנפיק את המניה בפרמיה, אך זה מגדיל את ההון העצמי.
החברה אינה חייבת להנפיק מניות בפרמיה והסוגיה צריכה להיבדק לגופו של עניין בהתאם לנסיבות המקרה. דוג: הסמכות להחליט על הנפקה בפרמיה ועל גובהה נתונה לדירקטוריון.
ס' 92(א)(9) ו-288 לחוק מדברים על כך שהדירקטוריון רשאי להקצות ולהנפיק מניות עד גבול ההון הרשום. הסמכות על הקצאת מניות שהיא סמכות הדירקטוריון כוללת גם את הסמכות להחליט על גובה הפרמיה. החלטה זו עשויה להיות משמעותית ולכן שיקול דעתם של הדירקטורים כפוף לחובת זהירות וחובת אמונים. ויתור על פרמיה או הקטנתה עלולים לפגוע במבנה ההון של החברה ולהשפיע על הפחתתו מאחר וכל מניה נוספת שמונפקת מגדילה את מספר בעלי המניות הזכאים ליטול חלק בחברה. הזכות הזו אמורה להירכש בשווי האמיתי, כי אחרת היא מקטינה את חלקם של בעלי המניות האחרים בחברה. כשהחברה מנפיקה מניות בפרמיה, בין אם במזומן ובין אם בתמורה אחרת, הכסף נצבר בחשבון פרמיה מיוחד. ס' 302 לחוק מוציא את הפרמיה מגדר הגדרת עודפים המהווים מקור לחלוקת דיבידנדים.
הנפקה בניכיון – הנפקת מניות בפחות מערכן הנקוב. ההפרש בין הערך הנקוב של המניה לבין התמורה שקיבלה החברה הוא הניכיון. הנפקה זו מערערת את הבסיס של עיקרון שימור ההון, היא מפחיתה את ההון של החברה שאמור לשמש קרן לפירעון חובות הנושים. במקרה של הנפקה בניכיון, ההון המונפק של החברה לא מייצג את הכסף שנכנס בפעול לקופת החברה והחברה ויתרה על חלקה לבעל המניות. לכן, חברה מנועה מלעשות פעולה זו. הנפקה בניכיון עלולה להתבצע מטעמים שונים:

1) אם שווי מניותיה של חברה אכן נמוך מהערך הנקוב והיא מבקשת לגייס הון נוסף, בכך שתוריד את מחיר המניה ותנפיק אותו בפחות מערכה הנקוב היא תמשוך משקיעים.
2) קשיי נזילות היא עוד סיבה להנפקה בניכיון.
3) חלוקת דיבידנדים ברמה נמוכה יחסית למה שמקבול בענף.
ס' 304 לחוק – אם החליטה חברה להקצות מניות שלהן ערך נקוב בתמורה הנמוכה מהערך הנקוב, לרבות מניות הטבה, עליה להפוך להון מניות חלק מרווחיה כמשמעותן בס' 302(ב) לחוק, מפרמיה על מניות או מכל מקור אחר שכלול בהונה העצמי, בסכום השווה להפרש בין הערך הנקוב לבין התמורה. ביהמ"ש רשאי, לבקשת החברה, לאשר לה לבצע הקצאת מניות בתמורה נמוכה מערכה הנקוב בתנאים שיקבע.
ס' ההגדרות של החוק מגדיר מניה כאגד של זכויות בחברה שנקבעות בדין ובתקנון. מניה היא יחידת השקעה שנרכשת על ידי המשקיע ומהווה חלק מאגד המניות המונפק של החברה. היא מגלמת את הזכויות של בעל המניות בחברה כלפיה, כלפי בעלי מניות אחרים וכלפי העולם. טכנית היא מסמך שמקנה למחזיק בו זכות השתתפות בהון של החברה שהנפיקה אותה. על פי החוק מניה היא נכס שניתן לקניה, למכירה, להעברה, לשעבוד ולהורשה. המניה מגדירה את מעמדו של בעל המניה, ובדרך כלל מעניקה את הזכויות הבאות:

1) היא מעניקה לבעל המניה זכות להיות מוזמן לאסיפה הכללית, להשתתף בה, ולהצביע.
2) בעל המניה זכאי לקבל דיבידנדים לכשיוכרז עליהם כחוק.
3) בפירוק, בעל המניה זכאי לקבל בחזרה את סכום ההשקעה עד כמה שנותר לאחר תשלום כל חיוביה של החברה והוצאות הפירוק.
4) אם הדבר מתאפשר בתקנון החברה, רשאים בעלי המניות לקבל חלק מעודפי הרכוש שנותר בידי המפרק לאחר החזרת הונם.
ס' 178 לחוק – תעודת מניה היא מסמך שמצוין בו שמו של הבעלים הרשום במרשמי החברה כבעל מניה בציון מס' המניות שבבעלותו. ס' 133(ב) לחוק – הערך הראיתי של תעודת המניה נמוך מהערך של מרשם בעלי המניות ולכן במקרה של סתירה יעדיפו את מרשם בעלי המניות. שטר מניה הוא מסמך שלא כתוב בו שם בעל המניה ורואים בו שטר למוכ"ז שמזכה את המחזיק במסמך בזכויות. ס' 135 לחוק – חברה רשאית, אם נקבעה לכך הוראה בתקנון, להוציא למניה ששולמה במלואה שטר מניה. בעצם שטר מניה זה מסמך שמעיד על בעלותו של המחזיק בשטר המניה ולכן שמו אינו רשום במרשם בעלי המניות.
המניה היא מכשיר שמתווך בין בעל המניה לבין החברה כישות נפרדת. במערכת היחסים שבין בעל המניה למניה, המניה היא הנכס של בעליה והוא חופשי לעשות בנכס הזה ככל רצונו.
בהקשר זה יש מגבלות המוטלות בחוק:

1) ממערכת החקיקה הכללית, איך נוהגים בנכס.
2) מגבלות מכוח החוק וחוק ניירות ערך.
3) מגבלות המוטלות על בעל מניה מכוח התקנון. מאחר והתקנון הוא חוזה שמסדיר את מערכת היחסים שבין בעלי המניות לחברה וגם בין בעלי המניות בינם לבין עצמם אז התקנון עשוי לכלול מגבלות על העברת המניות, על השימוש במניות וכדומה.
לעומת זאת, במערכת היחסים בין בעל המניה לחברה, המניה מגלמת אגד של זכויות שיש לבעל המניה בחברה. ככל שיש יותר מניות אז היכולת שלו להשפיע על התנהלות החברה יותר גדולה. הזכויות שיש לבעל המניה בחברה כלולות גם בתקנון החברה וגם בחוק. ס' 184-187 מראים שלבעלי המניות יש זכות למידע, זכות לעיון במסמכי החברה, מידע אל מול דירקטורים וכמובן זכויות נוספות שהם אמורים לקבל מהחברה. לבעלי המניות יש זכות להפעיל את כל הסמכויות שהחוק העניק בס' 57 לחוק, יש להם גם זכויות דיספוזיטיביות שהחוק מעניק בתנאי שאין הוראה אחרת בתקנון. לדוג: ס' 59 לחוק – האסיפה הכללית השנתית תמנה את הדירקטורים אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון.
במערכת היחסים שבין בעל המניה לחברה, המניה בעצם משקפת את החלק היחסי של הבעלים בחברה, וככל שגדל חלקו היחסי של בעל המניה כך גדלים סיכוייו להשליט את רצונו על אופן התנהלותה של החברה. המשמעות הכלכלית של בעלות באה לידי ביטוי בתחומים שונים:

1) בעת חלוקת הדיבידנדים.
2) בעת הצבעה.
3) בעת מכירת מניות, ככל שגדל חלקו היחסי של בעל המניות בחברה, ככה יגדל הערך שיוכל לקבל עבור המניות.
4) בפירוק, אם החברה נכנסת לשלב פירוק ואין לה חובות יקבלו בעלי המניות לא רק את ערכן הנקוב של המניות אלא ישתתפו בחלוקה של יתרת הנכסים של החברה.
המניה מייצגת נכס עצמאי כלפי בעל המניה. לכן, כל פגיעה בשווי המניה שנעשתה שלא כדין עלולה לספק עילת תביעה בידי בעל המניה כלפי החברה, כלפי נושאי המשרה, וכלפי בעלי מניות אחרים.

פס"ד גרינפלד – בעל מניות המיעוט הגיש בקשה להכיר בתביעתו כתובענה ייצוגית בשם קבוצת בעלי המניות שלא התקשרו עם החברה שלה מכרו בעלי החברה את מניותיהם.
העליון: אין פה פגיעה עצמאית ובלתי תלויה בשווי של המניה. ברק אומר כי המסגרת הנורמטיבית ביחס למקרים שבהם בעל המניות מן הציבור יכול לתבוע נושאי משרה בחברה היא נשענת על עילת תביעה שעל פיה נזק שנגרם לבעל מניות עקב עסקה בה נמכר לכאורה במחיר הפסד נכס רווחי של החברה. כשהנזק מהעסקה נגרם בראש ובראשונה לחברה אזי הזכות להטבת הנזק, ואיתה עילת התביעה, מצויות בידי החברה. נכון, לפעמים בעקבות העסקה נפגע שווי ההחזקות שבידי בעלי המניות מהציבור, אבל הנזק ככל שנגרם הוא נזק משני. זהו נזק שנגזר מהנזק של החברה, הוא לא עומד בפני עצמו כנזק שמקים עילת תביעה אישית. לכן לא כל נזק במציאות הכלכלית הוא נזק בר תביעה במובן המשפטי. לכך יש חריגים:

1) נזק שנגרם כתוצאה מהפרת זכות חוזית של בעל מניות בתור שכזה.
2) נזק שנגרם לבעל מניות או לקבוצת בעלי המניות השונה מהנזק שנגרם לבעלי המניות האחרים. נניח שרותם בעלי מניות מכרו את כל המניות שמקנות להם שליטה, קיבלו הרבה יותר כסף מכל שווי המניות של החברה ולא שיתפו את המיעוט בחברה, אז המיעוט נפגע כי השליטה תהיה אצל מישהו אחר והוא לא יוכל למכור את מניותיו ברווח כה גבוה כמו הרוב שמכרו כבר.
3) נגרם נזק כתוצאה מקיפוח המיעוט (במצב זה ניתן לתבוע את נושאי המשרה אישית בגין פגיעה בערך הכלכלי של מניה).
על פי גרינפלד הוא תובע בגין נזק שנגרם לו ולשאר בעלי המניות בגין ירידת ערך המניות של החברה ללא הבחנה בין סוגי הנזקים השונים. הנזק שפורט בכתב התביעה נגזר מהנזק שאותו ספגה החברה והוא משותף לכל בעלי המניות, כולל גם בעלי מניות השליטה. בנסיבות הללו יש לדחות את הבקשה של גרינפלד להגשת תביעה ייצוגית. לגבי הנושא של מכירת פרמיית השליטה אומר השופט כי יש מצבים חריגים שבהם מכירת פרמיית שליטה עלולה לגרום לפגיעה בבעלי מניות מיעוט, ובמצבים מאוד חריגים היא עשויה להקים עילת תביעה אישית. כדי להקים את אותה עילת תביעה צריך להוכיח שהמוכרים קיבלו פרמיית שליטה מופרזת שמעידה על כך שהם התעשרו מנכסי החברה בצורה לא הוגנת. כאן במסגרת הנזקים שפורטו על ידי המערער לא נדרש סעד של השבת תמורת פרמיית השליטה לבעלי המניות שלא מכרו את מניותיהם.

סוגי מניות:
ס' 285 לחוק – לחברה מותר שיהיו סוגי מניות שונים, אגרות חוב או ניירות ערך אחרים, כאשר לכל אחד יש זכויות שונות. אנו רוצים בעזרת חופש הגיוון לאפשר ליזמים להתאים את מבנה החברה לצרכים שלהם ולעצב את מבנה והרכב המניות על פי רצונם של בעלי המניות. הגיוון מאפשר לסוגים שונים של משקיעים ליטול חלק בחברה. כל חברה רשאית לגוון את הון מניותיה בהתאם לצרכיה מכוח עיקרון חופש החוזים שמשתקף גם בס' 17(א) לחוק.

עקרונות למיון סוגי מניות:

1) עיקרון השוויון – חברה אמנם זכאית לגוון את הון מניותיה כרצונה, אבל אם לא נאמר אחרת בתקנון כל המניות מעניקות זכויות שוות. לעניין זכויות הצבעה נקבעה חזקת שוויון שמופיעה בס' 82(ג) לחוק – קיים שוויון בזכויות ההצבעה בין בעלי מניות בכפוף להוראה אחרת בתקנון.
2) עיקרון היחסיות בחלוקת דיבידנדים – ס' 190 קובע כי כל בעל מניה זכאי לקבל דיבידנד בהתאם לזכויות הצמודות לכל מניה אם הוחלט על חלוקת דיבידנד. ס' 306(ב) קובע כי יחלקו דיבידנד ומניות הטבה באופן יחסי לערך הנקוב של המניה אלא אם ייקבע אחרת בתקנון. גם ההוקרה הזו מעניקה שוויון בין כל בעלי המניות באשר למימוש זכויות הדיבידנד שלהם על פי חלקם היחסי. התקנון כמובן יכול לקבוע אחרת ולהמיר את השוויון היחסי בשוויון מוחלט, ולקבוע כי כל בעלי המניות יקבלו דיבידנד שווה בלי קשר להחזקות.
3) עקרון המיצוי – כשיש למניות זכויות מסוימות רואים את אותן זכויות כממצות את כל אגד הזכויות הצמודות למניות הללו. אם בתקנון נקבע זכות קבלת רווחים בלבד למשל.
4) עקרון הגיוון – ללא הוראה מפורשת בתקנון האוסרת על הנפקת מניות מסוג אחר, חברה שהנפיקה סוג מניות אחד זכאית להנפיק מניות מסוגים שונים. במקרה שקיים איסור כזה יש לשנות את התקנון ולדרוש הסכמתם של בעלי המניות הקיימים להנפיק מניות נוספות.
מניות רגילות:

בעלי המניות הרגילות הם הנושאים בסיכון העסק והם גם האחרונים לקבל רווחים וראשונים לשאת בהפסדים. הזכויות החוזיות של בעלי המניות הן:

1) זכות הצבעה באסיפה הכללית. באשר לזכות הזאת ס' 82(ג) קובע כי בהעדר הוראה אחרת בתקנון יהיה לכל מניה קול אחד. ההוראה הזאת תקפה רק בחברות שיש להן סוג מניה אחד או סוגים שונים שאינם נבדלים בזכויות ההצבעה שנלוות להן. ס' 83 לחוק מציע דרכים מגוונות למימוש זכויות ההצבעה על פי סוג החברה – ציבורית או פרטית. ניתן להפעיל את זכות ההצבעה במישרין על ידי נוכחות פיסית או באמצעות מנוי שלוח או כתב הצבעה.
2) זכות להשתתף ברווחי החברה. זכות זו מקנית למשקיע במניה רגילה והיא אחת הזכויות העיקריות שלהן מצפה המשקיע, ושעל יסוד הזכות הזו נבנו כללי החלוקה.
3) זכות לקבל עודפי הון ולהשתתף בחלוקת עודפי נכסים של החברה בפירוק. עם קבלת החלטה הפירוק ולאחר שמשלמים את כל החובות לכל הנושים, אם נותרת יתרת זכות מוחזרת ההשקעה לבעלי המניות על פי הערך הנומינלי של הסכום ששולם בגין המניות. אם נותרת יתרה נוספת היא תחולק כדיבידנד בפירוק על פי החלק היחסי של הבעלות בחברה. בעל מניות אינו יכול לצפות מהחברה להחזר ההשקעה אלא להנאה מההשקעה באמצעות קבלת דיבידנדים. לעומת זאת, בעת פירוק המצב משתנה והוא מקבל זכות לקבל חזרה את החזר השקעתו במידה וכך נקבע בתקנון החברה.
מניות בכורה:

בהנחה ומניות הבכורה אינן מקנות זכות הצבעה והרגילות כן מקנות, הרי שבעל המניות הרגילות הוא השולט, וזה לא חשוב מהן ההחזקות. מניות בכורה מעניקות לבעלים זכות בכורה לפני שאר סוגי המניות בחברה, בייחוד לפני המניות הרגילות. טיב המניות או הזכויות הצמודות להן לא תלויים בשם אלא בתנאים שנקבעו בתקנון או בהנפקה. בהעדר הוראות מיוחדות הרי פרט לדיבידנד הקבוע שנקבע להן, למניות הבכורה אין שום יתרון או זכות בכורה אחרת על פני שאר מניות החברה. החברה צריכה לציין מפורשות את כל הזכויות המיוחדות שהיא מתכוונת להעניק לכל סוג. העדיפות של מניות בכורה מעמידה את בעליה במעמד של נושים עדיפים על פני בעלי המניות הרגילות שחשים מאוימים על ידם. מקובל להשוות בין בעלי מניות בכורה לבעלי אגרות חוב אך לעומת אגרת חוב אשר מקבלת ריבית קבועה, מניית בכורה מקבל דיבידנד רק כאשר הוכרז על חלוקה על פי החוק. זכות הבכורה יכולה להתבטא בין היתר בכל אחד מהתחומים:
1) זכות בכורה לקבל דיבידנדים.
2) השתתפות נוספת ברווחים – צוברות משתתפות או צוברות ולא משתתפות.
3) דין קדימה להחזרת הון בפירוק.
4) השתתפות או דין קדימה בקבלת עודפי הנכסים בשעת פירוק.
רק כאשר החברה צברה רווחים והכריזה על חלוקתם יש לבעל מניות הבכורה זכות עדיפה לקבלת דיבידנדים לפני בעלי המניות האחרים. הזכות הזאת מתבטאת באחוז מסוים מהערך הנקוב של מניות בכורה. דוג: דיבידנד בשיעור 8%, משמעותו לגבי מניה שערכה הנקוב הוא 1 ₪ היא 8 אגורות.

פס"ד חדשות ישראל – בחברת חדשות 24 30% מהמניות מוחזקות על ידי ישראלים, אבל 70% מוחזקות על ידי מי שאינם עונים על דרישת הישראליות. מתברר שהונה המונפק של חדשות 24 הוא 1000 ₪ מחולק ל-30,000 מניות רגילות בנות 0.01 ₪ ערך נקוב כל אחת, ו-70,000 מניות בכורה בנות 0.01 ₪ ערך נקוב כל אחת. באותה חברה היה הבדל מהותי בין הזכויות שצמודות למניות הרגילות לבין הזכויות של מניות הבכורה. מי שהחזיק במניות הבכורה הם בעצם בעלי המניות שהשקיעו את ההשקעה העיקרית בחברה. יוצא שבעלי מניות הבכורה מורכבים מתאגידים שונים ולכן צריך לבחון את אופי הזכויות הנלוות למניות הבכורה ולבדוק האם מניות הבכורה מגלמות סוגים מיוחדים של אמצעי שליטה שיש מקום להעריך אותם בנפרד מהמניות הרגילות כדי לברר אם מתקיים לגביהם תנאי הישראליות. על פי חוק הבזק די בקבלת דיבידנדים כדי למיין אותך כבעל שליטה ולבדוק לגביך את דרישת הישראליות.
ביהמ"ש: יש לבחון מהו אופי הזכויות הנלוות למניות הבכורה והאם הן מגלמות סוגים שונים של אמצעי שליטה שיש מקום להעריך אותם בנפרד. מניות בכורה הן מניות שמעניקות לבעליהן עדיפות כלשהי על פני שאר בעלי המניות בחברה והיא מוגדרת בתקנון החברה. מהתקנון נובע כי כשתחליט החברה על חלוקת דיבידנד הוא יוזרם לבעלי מניות הבכורה עד להחזר מלוא סכום ההשקעה למשקיעים. לעומת זאת, על פי התקנון זכות בעלי המניות הרגילות לדיבידנד מעוכבת עד להחזר מלוא ההשקעה של בעלי מניות הבכורה. לבעלי מניות הבכורה יש דם עדיפות בזכויות ההצבעה ולכן הם קיבלו מעמד מיוחד בתהליך קבלת ההחלטות בחברה בעניינים שונים. התוצאה היא שמניות הבכורה מגלמות בתוכן זכויות מיוחדות המוגדרות כאמצעי שליטה. לכן צריך לבדוק האם אמצעי השליטה מוחזקים על ידי ישראלי? לא, אין מחלוקת כי שיעור ההחזקות של אמצעי השליטה מבין מחזיקי מניות הבכורה מביא לתוצאה כי שיעור המחזיקים הישראלים עומד על 53%, והשיעור הזה לא עומד בדרישות המינימום הקבועות בחוק ובמכרז שמחייבות החזקה של לפחות 2/3 של מחזיקים ישראלים בכל סוג של אמצעי שליטה. לכן ההצעה של חדשות 24 נפסלה.
זכויות נוספות שמנית בכורה עלולה לכלול:

1) השתתפות נוספת ברווחים. מניות בכורה יכולות להעניק בנוסף לדיבידנד הבכורה גם זכות להשתתף ביתרת רווחי החברה שעומדים לחלוקה לאחר שישולם הדיבידנד לבעלי מניות הבכורה. אם קיבלו מניות הבכורה את הזכות הזו הן יקראו "משתתפות".
2) צבירה – זכות הצבירה אמורה לקבוע את מעמדו של הדיבידנד שמחולק ביחס לדיבידנדים קודמים שחולקו. מניה שהדיבידנד שלה הוא צביר אומרת: אם בשנה מסוימת או במשך מספר שנים לא מחלקים דיבידנדים אזי נשמרת הזכות לקבלת דיבידנדים שהצטברו בסוף כל שנה לשנה הראשונה שבה יהיו לחברה רווחים לחלוקה ושתכריז על הרווחים הללו. בעלי מניות הבכורה יקבלו קודם את הסכום שהצטבר בגין השנים הקודמות ובשנה האחרונה ורק אז יקבלו שאר בעלי המניות דיבידנדים. ההנחה המקובלת היא שכל מנית בכורה היא צוברת. אלמלא החזקה הזו היה עלול להיווצר ניצול לרעה של זכות הבכורה. דירקטוריון החברה היה נותן הוראה להפריש מדי שנה לקרן שמורה סכומים שימנעו תשלום דיבידנד ובשנה העוקבת היה משתמש בכספים הללו להגדלת רווחים כדי שהם ישמשו לתשלום דיבידנד רגיל מבלי לפצות בעלי מניות בכורה.
תקנון החברה יכול לקבוע דין קדימה מפורש לסוג מסוים של מניות בהחזר הון בזמן פירוק, ובדרך כלל מצמידים זאת למניית הבכורה. לאחר שפורעים את כל החובות בזמן הפירוק ומשלמים את כל הוצאות הפירוק ומחזירים את ההון המונפק עלולים להישאר עדיין עודפי נכסים רק הוראה מפורשת נותנת למניות בכורה זכות להשתתף בנכסים אלה, הם של מניות רגילות.
מניות פדיון - מניות בכורה שעל פי התקנון החברה חייבת לפדות אותן במועד ובתנאים קבועים מראש. מניות אלה הן בעצם היוצא מן הכלל של האיסור לפדות מניות מחשש לחלוקת הון אסורה בניגוד לכללי החלוקה. מטרת כללי הפדיון היא לשלול אפשרות של מצב מטעה שעל פיו ייחשב הון הפדיון כחלק מההון העצמי של החברה ובדיעבד יתברר שזה טעות. בכל שאנו מגדירים מניות כמניות פדיון אנו מבטלים את החשש מפני הטעיית צרכנים ובעצם מציגים את ההון העצמי בצורה הנכונה ביותר, כי על מניית הפדיון יחולו הכללים שקבועים בס' 312 לחוק:

1) יש לכלול בתקנון הוראה שמתירה הנפקה לפדיון.
2) יש להנפיק את מניות הפדיון רק על פי התנאים וההוראות בתקנון.
3) ניתן להצמיד למניות הללו זכויות נוספות לרבות זכות הצבעה וזכות השתתפות ברווחים.
4) ניתן לפדות את המניות רק על פי תנאי הפדיון בתקנון.
מאחר ומניית פדיון אינה נחשבת בדרך כלל לחלק מההון העצמי של החברה, אין לראות בפדיון שלה חלוקה שחייבת לעמוד בדרישות החוק.

מניות יסוד - מניות המחזיקות בדרך כלל בזכויות מיוחדות. דוג: זכויות הצבעה מיוחדות בעלות רוב מיוחס או זכות למינוי דירקטורים בחברה. בדרך כלל מנפיקים מניות מסוג זה למייסדי החברה כדי לשמור על שליטתם בחברה או כדי לגמול ליזמים על חלקם בייסוד החברה. לעיתים, ההפליה לטובה של בעל מניית היסוד עלולה לעמוד בעוכרי החברה ולכן מייסדים לפעמים משנים את הזכויות של מניית היסוד אם הם שוקלים לצאת להנפקה בבורסה. בתקנון יכול להיקבע כי הזכויות הצמודות למניה זו תתקיימנה רק כל עוד המייסד בחיים ובמותו היא הופכת למניה רגילה או אפילו למניה נדחית.

מניות ניהול - מניות הנהלה מעניקות בדרך כלל זכות ייחודית לבחירת דירקטורים. במקרה כזה שבו יש מניות ניהול בחברה שמעניקות זכות הצבעה יש לחלק את הון החברה למניות רגילות שאין להן זכות הצבעה ומניות הנהלה שמקנות רק זכות לבחירת דירקטורים. לעיתים, מניית ניהול יכולה להקנות זכות למינוי דירקטורים בנוסף לכך שיש לה זכות הצבעה כללית. כלומר, אנחנו יכולים למצוא סוגים שונים של מניית ניהול.

מניות נדחות – סוג של מניות שמשמעותן היא כי הזכויות שכלולות בהן תוענקנה למחזיקים רק לאחר שהוענקו כל הזכויות לכל יתר בעלי המניות. הזכות שהן נותנות לכאורה נדחית לסוף התור. המניות הללו עשויות למשל להיות זכאיות רק להחזר הערך הנקוב שלהן בפירוק. בדרך כלל מניות הופכות לנדחות בהתרחש אירוע מסוים.

מניית בורר – מניה שמעניקים לה זכויות מיוחדות כמו זכות הכרעה בין שני בעלי מניות יחידים של החברה או בין שתי קבוצות של בעלי מהיות שכל אחת מחזיקה ב50% מהון המניות המונפק. מניה זו נקראת מנית בורר או מנית הכרעה. סוג זה נמצא רק חברות פרטיות.

מניית זהב – מקנה זכות הכרעה בעניינים שונים. מניה כזו מוקנית לגוף גדול דוגמת המדינה שמקבלת זכות הכרעה בחברות ממשלתיות בהפרטה, בדרך כלל זכות ההכרעה היא לפי התקנון.

מניות הטבה:

מניית הטבה בדרך כלל היא לא עוד סוג מסוים של מניות, אלא השם "הטבה" ניתן למניה מהסיבה שמי שמקבל את המניה אינו משלם תמורה עבורה והיא מוקצית לו כדיבידנד. ההקצאה נעשית מתוך רווחיה של החברה מבלי להעביר להם בפועל חלק מנכסי החברה. ההקצאה נעשית באמצעות הנפקה של תעודות מניה נוספות בהון החברה. מאחר והקצאה זו היא ללא תמורה בסופו של דבר יש לאתר מקור שמתוכו ניתן יהיה לשלם עבור המניות שהוקצו, זאת מכיוון שבעבור כל הקצאת מניות צריכה להשתלם תמורה לחברה, בין במזומנים ובין בדרך אחרת, שאם לא כן מדובר בהפחתת הון של החברה ובפגיעה בכרית הביטחון – ס' 302(ב) לחוק. חלוקת מניות הטבה היא למעשה חלוקת ההון העצמי של החברה למספר גדול יותר של יחידות מניה. המטרה היא לתמרץ את בעלי המניות בצורה של מניות הטבה. מבחינת בעל המניות לאחר חלוקת מניות הטבה ייוצג חלוק היחסי בהון החברה על ידי מספר גדול יותר של מניות שערך כל אחת מהן שווה פחות, לפיכך גדלה גם הסחירות של המניות הללו. מבחינת החברה מדובר בהיוון מרצון של רווחים בלתי מחולקים שהופכים להון מניות קבוע ומוגן שאינו ניתן לחלוקה לבעלי מניות בצורה של דיבידנדים. הצורך בהנפקה זו מתעורר במצבים שונים:
1) אם נצברו בחברה רווחים וקרנות למעלה מהדרוש לה לכיסוי התחייבויות, אבל לחברה אין די מזומנים בקופה לתשלום דיבידנד.
2) אם החברה מבקשת להשאיר את כספי הרווחים על מנת שישמשו אותה כהון חוזר לעסקיה או להרחבת פעולותיה.
3) אם עקב צבירת הרווחים עלה בהרבה השווי הממשי של המניות בשוק על הערך הנקוב ובעלי המניות מעוניינים שרווחים אלו יחולקו ביניהם במניות ולא במזומנים על מנת להתאים את הערך הנקוב של המניות לשוויין הממשי בשוק.
4) אם בעלי המניות מעוניינים לבצע תכנון מס הם ינפיקו מניות הטבה מאחר והקצאת מניות הטבה אינה פעולה שחייבת מס בעת ההקצאה.
הכללים של הקצאת מניות הטבה לפי ס' 304 ו-306 לחוק:

1) על מנת להקצות מניות הטבה על החברה לקבל החלטה על כך. ס' 306 לא קובע מיהו האורגן שאמור להחליט, הדבר נתון לשיקול דעתה של החברה. הנושא בדרך כלל מטופל על ידי הדירקטוריון ולא על ידי האסיפה הכללית, אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון. בחברה פרטית מכיוון שכולם רוצים להיות יותר מעורבים הם יעדיפו לקבל החלטה של אסיפה כללית, בחברה ציבורית יעדיפו החלטת דירקטוריון.
2) על מנת לקבל החלטה על הקצאה יש לוודא כי לחברה יש מקור עצמי לתשלום תמורה עבור המניות. המקור יכול להיות רווחים כמשמעותם בס' 302(ב) לחוק חשבון פרמיה או קרנות אחרות שמופיעות בדוחות הכספיים.
כתב אופציה – נייר ערך שמקנה למחזיק בו תמורת סכום שיש לשלם בעת ההמרה זכות לרכוש מניות שתנפיק חברה רשומה במועד ובתנאים שנקבעו בהצעה הפרטית. למעשה, מדובר בניירות ערך שמקנים למחזיק בהם את הזכות להמיר אותם למניות על פי תנאי המימוש. תנאי המימוש כוללים את מחיר המימוש שהוא מחיר קבוע ונתון מראש ואת תקופת המימוש. המטרה העיקרית של הנפקת כתבי אופציה היא לשמש מעין בונוס לרוכש חבילת מניות בהנפקה ולעודד רכישתה.
שינויים בהון:

הון החברה הוא נתון שמופיע בתקנון וניתן לבצע בו שינויים כפי שנאמר בחוק:

1) הגדלת הון רשום.
2) ביטול הון מניות רשום שטרם הוקצה.
3) ניתן לבצע גם שינויים בערך הנקוב של המניה.
שינויים בהון הרשום – ס' 286 לחוק - האסיפה הכללית רשאית להגדיל את הון המניות הרשום של החברה. ההגדלה הזו אינה גוררת שינוי בחבות בעלי המניות להון החברה. כלומר, היא לא גורמת שינוי בסכום ההון המונפק אלא בהיקפו של ההון הרשום. קבלת החלטה על הגדלת הון רשום רק מקנה לחברה את היכולת להנפיק בעתיד מניות חדשות לבעלי המניות. בדרך כלל, לא דרושה הסכמת סוגי בעלי המניות להגדלת ההון הרשום מכיוון שהגדלה זו אינה משנה את זכויות סוגי המניות ואינה משפיעה עליהם. תוקף ההגדלה הוא מיום ההחלטה באסיפה הכללית ואינו מותנה ברישום אצל רשם החברות. משמעות ההגדלה היא הרחבת היקף סמכותם של הדירקטורים להקצות מניות והיא משקפת בעצם את שליטתה של האסיפה הכללית בדירקטוריון. ס' 57(6) לחוק - הכוח להגדיל את ההון הרשום נתון לאסיפה הכללית ואין להתנות על סמכות זו. ס' 287 לחוק – לאסיפה הכללית הסמכות לבטל הון מניות רשום שטרם הוקצה ובלבד שאין התחייבות של החברה להקצות את המניות. הקטנת ההון הרשום לא משפיעה על כרית הביטחון של הנושים. משמעות הקטנת ההון הרשום הוא לדירקטורים אשר הסל שממנו הם יכולים להקצות מניות קטן יותר. אם בתקנון יש רק מניות רגילות והדירקטורים החליטו שהם רוצים לגוון את ההון של החברה ולהנפיק גם מניות בכורה הם יכולים לכנס את האסיפה הכללית ולהוסיף מניות בכרוה ורק אז יהיה אפשר להנפיק מניות בכורה. שינוי סוגי מניות זה שינוי של תקנון מכיוון שזו החלטה קריטית ורק בעלי מניות יחליטו החלטות קריטיות כאלה.

השלכות הגדלת ההון על דילול ערך המניה – אחת ההשלכות של הגדלת הון רשום הוא הרחבת סמכותם של הדירקטורים להקצות מניות. פעולת ההקצאה עשויה לגרור שינויים במבנה ההחזקות באופן ששוויין של המניות המוחזקות בידי בעלי המניות ידולל בעקבות הקצאת המניות החדשות למשקיעים אחרים בפחות מערכן הממשי. פגיעה שכזו בבעלי המניות הותיקים עלולה להתרחש אם בחברה פרטית שמניותיה אינן נסחרות בבורסה לא מחלקים רווחים בצורה של דיבידנדים אלא בדרכים אחרות שמפלות לרעה חלק מן המשקיעים. דוג: חברה שבה הרווחים עוברים בצורת משכורות, משקיעים שאינם מועסקים בחברה עלולים להיפגע מכיוון שאין באפשרותם ליהנות מרווחי החברה. הם חפצים למכור את מניותיהם אבל, בהיעדר שוק למניות של חברה פרטית הם יתקשו למכור את המניות ואז ברור שאם הרוב באסיפה הכללית יירצה להגדיל את הון המניות, להם לא יהיה אינטרס להשקיע כסף ולרכוש מניות נוספות ואז הצפייה הלגיטימית שלהם תהיה כזו שבמקרה של הגדלת הון רשום, הקצאת מניות חדשות תתבצע על פי שוויה הממשי של המניה ולא בערכה הנקוב.
פס"ד גליקמן – בתחילת 1975 ההון המונפק היה כך: 100 מניות יסוד בנות 1 ₪ ערך נקוב ו-7990 מניות רגילות בנות 10 ₪ ערך נקוב, ו-970,000 מניות רגילות בנות 1 ₪ ערך נקוב. התוצאה היא שסך כל ההון הרשום והמונפק היה 1,050,000. זכות ההצבעה ניתנה רק למניות היסוד ולמניות רגילות בנות ה-10 ₪ ערך נקוב. באותה שנה האסיפה הכללית החליטה שלא מן המניין של החברה להגדיל את הון המניות הרשום ב-420,000 ₪ על ידי יצירת מניות חדשות – 40 מניות יסוד בנות 1 ₪ ערך נקוב, 3,196 מניות רגילות בנות 10 ₪ ערך נקוב ו-388,00 מניות רגילות בנות 1 ₪ ערך נקוב. כל מניה מהמניות החדשות תהיה שווה בזכויותיה למניות הקיימות של החברה מאותו סוג. לכאורה זו הייתה החלטה להגדיל את הון החברה ב40% על ידי הגדלת המניות מכל סוג. גם אם אנו מחזיקים באחוז מסוים של החזקות ונניח שיציעו לנו לקנות באותו יחס, השאלה היא האם נרצה להמשיך ולקנות? אם אנו רוב אז כן נרצה להמשיך לקנות אבל אם אנו מיעוט אנו לא נרצה להמשיך להזרים כסף לחברה מכיוון שזה לא נותן שום תועלת למיעוט. לכן הרב ימשיך לקנות והמיעוט ימשיך לעמוד במקום ואז החלק היחסי של המיעוט יקטן ויפגע. המיעוט ירצה לפחות שהערך היחסי של המניה יישמר. לפני ההצעה, הערך הפנקסני של המניות בחברה מחושב לפי הכנסות מינוס הוצאות חלקיי מספר המניות אז כאשר עושים את החישוב הזה, למניה שלי יש שווי מסוים שמשקף את שווי החברה. המניות של המיעוט כבר גדלו מעבר לערך הנקוב כי החברה גדלה וצברה נכסים ואז כל מניה משקפת יותר מ1 ₪ ערך נקוב. המיעוט אם כך מצפה שינפיקו מניות באותו ערך, כלומר, שלא ינפיקו רק בערך הנקוב כי הפרמיה היא זו שתשקף את השווי הממשי של המניה. אמנם המיעוט ויתר על בעלות של 24%, אך לפחות שישמרו שווי המניות. החברה הנפיקה בערך הנקוב ולא בפרמיה ולכן יוצא שבעלי מניות הרב קנו מניות זולות מאוד ביחס לערך בפועל. גליקמן ידעו שהמיעוט לא יקנה מניות ובכוונה הם הנפיקו את המניות בשווי הערך הנקוב ולכן בעלי המיעוט נפגעו פעמיים – לא היה כדאי להם לקנות וערך המניות שלהם ירד. לפי הרוב, היה צורך בהגדלת ההון הרשום על מנת שיעמוד ביחס סביר יותר להיקף העסקים, כשהוגדל ההון הרשום ניתנה לכל בעלי המניות הזכות לרכוש מניות חדשות לפי יחס של שתי מניות חדשות לכל חמש מניות ישנות מאותו סוג שבעל המניות מחזיק. הוחלט שהזכות הזו ניתנת למימוש תוך 60 יום מיום קבלת ההודעה על ידי בעל המניות והוא יכול להעביר זכות זו. נטען על ידי המיעוט כי היה פה עושק מיעוט והחברה לא הייתה זקוקה להגדלת הון.
טענות הרוב:

1) המניות הונפקו בערך נקוב כדי ליצור הצעה מושכת לבעלי המניות.
2) בעלי המניות לא היו מעוניינים להשקיע יותר מהסכום שהונפק.
טענות המיעוט:

1) החברה נתנה תרומה על שם אבי המשפחה. אם לחברה היה מספיק כסף לתת תרומה, אז למה הם באים עכשיו בטענה שאין יחס הולם בין ההון לבין האשראי הבנקאי שהם לוקחים.
2) שנים לא חולקו רווחים. העובדה שניתן היה למכור את הזכות לרכוש מניות נוספות לבעלי מניות אחרים לא מסייעת למיעוט כי הם בטח היו מוכרים להם בערך נקוב ולא בערך ריאלי.
3) אם זה נכון שקבוצת הרוב הייתה מעוניינת להשקיע רק סכום מסוים אזי אפשר היה להנפיק מספר מצומצם יותר של מניות בסכום ריאלי.
ביהמ"ש קיבל את הטיעונים של המיעוט וביטל את הגדלת ההון ומאז פס"ד זה הוא משמש לשיקולים מתי יש עושק מיעוט. ביהמ"ש גם יבדוק לאחר הגדלת הון מונפק מה היו השיקולים להגדלת ההון והנסיבות.

חלוקה:

החוק מעצב נוסחא לשמירה על הון החברה. עקרון שימור ההון מדבר על כך שכל חלוקת עושר ו/או החזר השקעה לבעלי מניות חייבת להתבצע על פי כללי החוק. בכך נוצרת כרית ביטחון שעליה יכולים לסמוך הנושים ובעלי המניות.

בגיוס ההון אנחנו רואים את תחולתו של עקרון שימור ההון בדרישה להקצאת מניות תמורת ערך נקוב לפחות. כמובן שיש לכך יוצאים מן הכלל: הנפקת מניות הטבה, הנפקת מניות בניכיון והנפקת ניירות ערך לפדיון (ס' 304 ו-306 לחוק).

בנושא העברת עושר המחוקק עיצב כללים שמטרתם להסדיר את כל סוגיית חלוקת הנכסים של החברה והעברתם חזרה לבעלי המניות. חלוקת העושר יכולה להיות ממספר סוגים. הסוג העיקרי הוא חלוקת דיבידנדים ישירה או עקיפה, אבל העברת עושר מהחברה יכולה להתרחש גם במצב שבו החברה מבצעת פעולה של רכישה מבעלי המניות, וכדי להתמודד עם מורכבות הנושא, המחוקק הגדיר שלבים שצריך לבצע בדרך לאישור החלוקה כחלוקה מותרת:
1) שלב ראשון – הגדרת מהות החלוקה: חלוקה היא כל פעולה של העברת עושר מהחברה למשקיעים. העברת העושר הזו מקיפה שני סוגים של פעולות שהתוצאה שלהם היא החזר השקעה למשקיעים, כאשר מעשית זוהי בעצם הקטנת ההון העצמי של החברה. שני הסוגים הם חלוקת דיבידנדים ורכישה של ניירות ערך מהמשקיעים על ידי החברה או סיוע לפעולה כזו.

2) שלב שני – הגדרת תוכן החלוקה: דיבידנד היא חלוקה של רווים לבעלי מניות, ואילו רכישה זו פעולה של קנייה מבעל מניות. מדובר על קנייה של המניות עצמן או של ניירות ערך אחרים שנמצאים בידיד המחזיקים בהם. רכישה מוגדרת בחוק כרכישה או מתן מימון לרכישה במישרין או בעקיפין בידי חברה או בידי חברה בת שלה או בידי תאגיד אחר בשליטתה של מניות או של ניירות ערך שניתן להמיר למניות. רכישה לכאורה הוא מצב שבו החברה מקבל משהו מבעל המניה, אז למה זה נחשב לחלוקת עושר מהחברה לבעל מניה? במצב של רכישה כמו במצב של חלוקת דיבידנד היא נותנת מהונה לבעל המניות. כאשר היא רוכשת ממנו מניות היא הרי נותנת לו תמורה עבוד המניות, והתמורה שהחברה נותנת לבעל המניות עבור המניות גם היא בסופו של דבר העברת עושר מהחברה לבעל המניות. בצומת הזה שבה החברה נותנת/מעבירה עושר מעצמה לבעל המניות צריך להפעיל מנגנוני פיקוח כי יש חשש של הקטנת הון, של פגיעה בשימור ההון. החשש הוא שהמנהלים ששולטים על התהליך של רכישת המניות מבעל המניות ייתנו תמורה גדולה יותר עבור המניות שהיא מעבר לערכן הממשי, ובכך, בעקיפין, יפלו לטובה את אותם בעלי מניות שמהם החברה רוכשת מניות ויבצעו חלוקת דיבידנד אסורה.

3) שלב שלישי – חלוקה מותרת: ס' 302(א) לחוק קובע את התחומים והמבחנים לחלוקה מותרת:

א) מבחן הרווח – מבחן הרווח הוא מבחן מהותי שמתנה חלוקה בהצטברות של יתרת עודפים או בקיום עודפים בשנתיים האחרונות. עודפים מוגדרים בחוק כסכומים שכלולים בהון העצמי של חברה ומקורן ברווח הנקי שלה כפי שנקבע על ידי כללי חשבונאות מקובלים, וכן סכומים אחרים שכלולים בהון העצמי של החברה לפי אותם כללים, שאינם הון מניות או פרמיה. משמעותה של חלוקת דיבידנדים על סמך עודפים שנצברו בשנתיים האחרונות היא התעלמות מהפסדים במאזן ונקראת דיבידנד מזורז – כלומר, חברה שיש לה רווחיות תפעולית יכולה לחלק דיבידנד למרות הפסדים הונים. מדידת קיומם של עודפים בשנתיים האחרונות תלויה אף היא בדוחות כספיים, ומשמעותה היא כי ניתן יהיה להצביע על עליית ערך נכסי החברה בתקופת השנתיים שעל בסיסן מחושבת הצטברות הרווח.
ב) מבחן יכולת הפירעון – מבחן יכולת הפירעון הוא קריטריון הכרחי לחלוקה. חברה רשאית לבצע חלוקה ובלבד שלא קיים חשש סביר שהחלוקה תמנע מן החברה את היכולת לעמוד בחובותיה בהגיע מועד קיומן. חברה לא תוכל לבצע חלוקה אם בעקבותיה היא תיהפך לחדלת פירעון. מבחן זה חייב להתקיים לעומת מבחן הרווח אשר במקרים מיוחדים ניתן לאשר קיומה של חלוקה גם ללא קיומו, אבל זאת רק כאשר מבחן יכולת הפירעון מתקיים. כל אימת שיש חשש סביר של פגיעה ביכולת הפירעון של החברה תימנע החלוקה.
מבחן זה צריך למלא שני קריטריונים:

מועד בחינת יכולת הפירעון – מבחן זה פורס את בחינת יכולתה של החברה לעמוד בחבויותיה על פני כל מצבי דרישות הפירעון.

העדרו של חשש סביר – התנאה של החלוקה בהעדרו של חשש סביר ליכולת פירעונה של החברה מגלם העדפה סובייקטיבית של הנושים.

חלוקה בעקיפין – חלוקת דיבידנד בעקיפין יכולה לכלול שני מצבים:
1) כשהחברה משלמת לחלק מבעלי המניות משכורות בתמורה לעבודתם בחברה, בעוד שלמעשה התרומה שלהם לחברה היא מזערית ביותר.
2) מצבים שבהם החברה מעבירה ערך לבעלי המניות למרות שיש חשש סביר ליכולת הפירעון. דוג: כשנצבר בחברה רווח חד פעמי כתוצאה ממימוש נכס, בעוד שהמאזן של החברה מציג חבויות שאין לדעת מנין יפרעו.
חלוקה כאשר לא מתקיים מבחן הרווח – ס' 303 לחוק – חברה יכולה באישור ביהמ"ש, לבצע חלוקה כשלא מתקיים מבחן הרווח, בתנאי שקיימת הגנה על כושר הפירעון. כאשר מתקיימים תנאים מסוימים רשאית החברה להפעיל את שיקול דעתה באשר להתקיימותו של המבחן המהותי. כשמבחן הרווח לא מתקיים צריך לפנות לביהמ"ש והוא ישוכנע להורות על חלוקה בתנאי שלא קיים חשש סביר שהחלוקה עלולה למנוע מהחברה לעמוד בחובותיה הקיימות והצפויות בהגיע מעוד פירעונם.
חלוקת דיבידנד בעין – חלוקת דיבידנד בנכסים ולא במזומן כמו למשל מניות בחברה אחרת. הקושי עם חלוקה של נכס היא שוויו. חלוקת מניות כדיבידנד למשל עשויה, בסופו של דבר, להקנות גם שליטה ולכן מקרה של חלוקת מניות כדיבידנד לבעלי מניות על פי שיעורי ההחזקות עשויה ליצור העדפה כלפי חלק מהמקבלים ולהעניק להם מעמד של בעל עניין.

רכישה – פעולת רכישה היא דרך נוספת לתגמל משקיעים באמצעות תשלומי העברה שעלולים לאיים על יציבותו של ההון. הגדרה: רכישה או מתן מימון לרכישה במישרין או בעקיפין בידי חברה או חברה בת שלה או בידי תאגיד אחר בשליטה. חברה רשאית לבצע פעולת רכישה למרות שעלולים להתקיים בה יסודות של העברת עושר ממנה למשקיעים. מטרת החוק בהכללת הרכישה במסגרת חלוקה היא ליצור אחידות בטיפול ובתנאים בין חלוקה בדרך של תשלום דיבידנד לבין חלוקה בדרך של רכישה. זאת מאחר והמהות הכלכלית שלהם היא זהה – חלוקת עושר המקטינה את הונה העצמי של החברה ופוגעת בנושים. הסיבות שחברה תרצה לבצע רכישה:

1) במידה וקיימת בעיה של שיווקיות של מניות, בחלק מהמקרים בחברות משפחתיות היזמים נרתעים מהנפקת מניות לזרים, אבל מצידם המשקיעים נרתעים מלרכוש מניות שאין להם שוק, וממלכוד של חוסר יכולת לממש את הרכוש, ואז החברה במצבים מסוימים קונה מניות מבעלי המניות ובכך היא מאותתת למשקיעים שבכל זאת הם יוכלו לממש את ההשקעה במצבים מסוימים.
2) זכות הרכישה החוזרת מהווה מוצא טוב להסדרים משפחתיים. דוג: רכישה חוזרת תאפשר לבעלי המניות המייסדים לפרוש ולממש את השקעותיהם.
3) יש יתרונות ברורים בחברה ציבורית – רכישה מזוג זה מהווה אמצעי לקידום התשואה על המניות כשתנאי השוק מקשים על הגדלת התשואה בדרכים אחרות. יש ברכישה העצמית הזאת איתות לשוק שהחברה נותנת אמון במניותיה.
המהות הפורמאלית של מוסד הרכישה:
1) רכישה כוללת גם רכישת ניירות ערך המירים.
2) רכישה כוללת רכישה באמצעות חברת בת וגם באמצעות תאגיד אחר בשליטת החברה.
3) רכישה כוללת גם מתן מימון לרכישת מניות. הצורה של מימון יכולה להתבצע בדרעים שונות. מתן הלוואה לרוכש או מתן ערובה להלוואה שנוטל הרוכש.
חלוקה מותרת – חלוקה מותרת מקטינה בעצם את ההון העצמי של החברה באמצעות העברת מזומנים או נכסים בעין לבעלי מניות. 

ס' 308 לחוק - אם החברה רוכשת בחזרה את המניות שלה, המניות שלה הופכות להיות רדומות. מבחינה פורמאלית משמעות ההרדמה הזו היא שכל הזכויות שמגיעות בגין המניות בעצם מתבטלות בתקופת ההרדמה. ס' 309(ב) לחוק – אם נרכשה מניה של חברת אם בידי חברת בת או בידי התאגיד הרוכש, המניה לא תקנה זכויות הצבעה כל עוד היא בבעלות החברה הבת או התאגיד הרוכש. ס' 307 לחוק – החלטה על חלוקת דיבידנד צריכה להתקבל בדירקטוריון. הוראה זו היא קוגנטית אך ניתן להתנות עליה בתנאים מסוימים הרשומים בס', אך בכל מקרה כל הדירקטוריון מוטלת האחריות במידה והחלוקה אסורה והיא תיקח חלק בהחלטה הזאת בכל מקרה.
שלב רביעי - חלוקה אסורה – מכיוון שיש לכך השלכות על מבנה ההון של החברה, ניתן להתמודד עם חלוקה אסורה בשני מישורים:

1) ס' 310 לחוק – מניעת הפעולה מראש – ניתן להוציא צו מניעה בגין חלוקה אסורה שמבוצעת על ידי הדירקטורים כי היא פעולה שחורגת ממטרות החברה וממסגרת ההרשאה של הדירקטוריון.
2) ס' 311 לחוק – פעולה בדיעבד – אם בוצעה חלוקה אסורה יראו כל מי שהיה דירקטור במועד החלוקה כמי שהפר בכך את חובותיו לחברה אלא אם כן הוכיח:
1) שהתנגד לחלוקה האסורה.
2) שהסתמך בתום לב הסתמכות סבירה על מידע שאילולא היה מטעה הייתה החלוקה מותרת.
3) שבנסיבות העניין לא ידע ולא היה עליו לדעת על החלוקה.
פס"ד פלזשטיין – העליון: בעלי המניות רוקנו את החברה מכל נכס והשתמשו באישיות המשפטית כמסך בינם לבין הנושים במטרה לחמוק מתביעה שהוגשה נגד החברה. חלוקת דיבידנדים לבעלי מניות לאחר הפסקת פעילותה של החברה בסיום מרבית התקשרויותיה עם הבנקים בשעה שעומדות נגד החברה תביעות על ליקויי בניה וכאשר ידוע הצורך הקרוב לפרוע הלוואות בעלים מהווה ניצול לרעה של מסך ההתאגדות. מדובר בהתנהגות לא תמימה והדירקטורים רוקנו את החברה מנכסיה בגלל חלוקת דיבידנדים ולכן ניתן לרדת ישירות לכיס של הדירקטורים.
פס"ד יונתן צבי – באסיפה הכללית נקבע שהחברה חייבת לחלק את כל רווחיה כדיבידנד שלוש פעמים בשנה. האם ההחלטה הזו עולה בקנה אחד עם חוק החברות? ההחלטה חייבת להיות לפי ס' 301 ו-302 לחוק החברות בכפוף למבחן הרווח ויכולת הפירעון. הוגשה בקשה לפירוק החברה ע"י ביהמ"ש ומונה מפרק. בשלב מסוים הוגשה תביעה נגד החברה ונגד חברת ביטוח אחרת בהיקף של מיליונים על ידי מפרק בנק צפון אמריקה. למרות התביעה, החליטו בחברה לחלק דיבידנדים, כאשר אחת מבעלי המניות הגישה בקשה לעכב את חלוקת הדיבידנדים בטענה שהיא דירקטור בחברה וביודעה שהוגשה נגד החברה תביעה מאוד גדול שטרם התבררה היא חוששת שחלוקת דיבידנדים יוצרת פה סיכון גדול מאוד שדירקטור סביר צריך לקחת בחשבון ולכן לדעתה אי אפשר לחלק דיבידנדים. ביהמ"ש: עמדתה של אותה מבקשת לא תלושה מהמציאות, אולם היא יצאה ידי חובתה כדירקטורית להראות כי התנגדה לחלוקה ונקטה בעל האמצעים הסבירים למנוע אותה. נראה כי בכך היא מילאה את חובת האמונים שלה כלפי החברה כאמור בס' 311(1) והיה ויקבע שהחלוקה שבוצעה אסורה הייתה הרי שאין להטיל עליה אחריות כדירקטורית בחברה. אשר על כן, בקשת הנאמן להורות על חלוקת דיבידנד מתקבלת בכפוף להמצאות חוות דעת של רואה חשבון בחברה לפי ניתן לחלק דיבידנד מרווחי החברה לכלל בעלי המניות.
מניות ובעלי מניות:

ס' 176 לחוק – מגדיר בעל מניה בחברה פרטית כמי שרשום ככזה במרשם בעלי המניות או מי שאוחז בשטר מניה.
ס' 177 לחוק – מדבר על בעל מניות בחברה ציבורית ואומר שהוא כל אחד מאלה:

1) מי שלזכותו רשומה אצל חבר בורסה מניה ואותה מניה נכללת בין המניות הרשומות במרשם בעלי המניות על שם חברה לרישומים.
2) מי שרשום כבעל מניה במרשם בעלי המניות.
3) מי שאוחז בשטר מניה.
ס' 178 לחוק – מגדיר תעודת מניה:

1) בעל מניה שרשום במרשם בעלי המניות זכאי לקבל מהחברה תעודה המעידה על בעלותו במניה.
2) חברה לרישומים זכאית לקבל מהחברה תעודה המעידה על מספר המניות וסוג המניות הרשומות על שמה במרשם בעלי המניות.
ס' 179 לחוק – חברה רשאית אם נקבעה לכך הוראה בתקנון, להוציא למניה ששולמה במלואה שטר מניה ויחולו הוראות ס' 135 לחוק.
ס' 130 לחוק – מרשם בעלי מניות הוא הפנקס שבו רשומים בעלי המניות ואנו יכולים למצוא שם ס' לגבי מניות על שם, מניות למוכ"ז, מניות רדומות ולגבי מניות שאינן מקנות זכות הצבעה. חברה צריכה לשמור את כל הרישומים שנרשמו במרשם בעלי המניות ולעדכן את המרשם לגבי השינויים מוקדם ככל האפשר.

ס' 131 לחוק – רישום נאמן במרשם בעלי המניות. בעל מניה שהוא נאמן ידווח על כך לחברה והחברה תרשום אותו במרשם בעלי המניות תוך ציון מהימנותו ויראו אותו לעניין חוק זה כבעל מניה.

נאמנות של נאמן לגבי מניה שונה לחלוטין מנאמנות של אגרות חוב. נאמנות לגבי מניה נוצרת וקיימת מסיבות שונות ולפעמים בעל המניה לא רוצה שידעו שהוא הבעלים של המניה ולפעמים בעל המניה הוא קטין ולכן מינו לו נאמן שיחזיק בשמו את המניה, או שיש מחלוקת למי שייכת המניה אז בינתיים מחזיק בה הנאמן. חוק החברות אומנם מאפשר החזקת מניות בנאמנות אבל כיום, בעקבות חוק איסור הלבנת הון, צריך לדווח לבנק ולכל רשות אחרת על ההחזקה ועל זהותו של הנהנה. קיום הנאמנות תקף במערכת היחסים הפנימית בין הנאמן לנהנה ובה הנהנה יכול להיות רשאי להורות לנאמן כיצד להצביע וכל רווח וטובת הנאה שמתקבלת מהמניה מוחזרת בנאמנות ומועברת בסופו של דבר לנהנה. אבל, כלפי חוץ הנאמן נחשב לבעל המניה והוא גם רשום כבעל מניה ורק הוא זכאי לתבוע מהחברה את מימוש זכויותיו. זה שונה מנאמנות אגרות חוב ששם הנאמנים הם אלו שמייצגים את החברה כאשר הנאמן מניה מבחינת החברה הוא בעל מניה.

בעלות במניה – נקנית במספר דרכים:

1) ברכישה רצונית מהחברה – פה יש מס' אפשרויות:
1) חתימה על התקנון ורכישת המניות במהלך הקמת החברה. ס' 23(א) לחוק - עם היווסדות החברה, מייסדיה שחותמים על התקנון מתחייבים לרכוש את מספר המניות המופיע ליד שמם בערך הנקוב.
2) גם חברה פרטית וגם חברה ציבורית מציעות מניות למכירה. החברה הפרטית מציעה מניותיה בדרך כלל לקונים פוטנציאלים מזוהים ומוגדרים במסגרת פרטית. לעומת זאת, חברה ציבורית יכולה להציע מניות בשוק הראשוני על ידי רישומן למסחר במסגרת הבורסה לניירות ערך.
3) באמצעות מימוש ניירות ערך מסוג אופציות לרכישת מניות או מסוג איגרות חוב שניתנות להמרה למניות.
2) בהעברה – זוהי דרך של רכישת מניות שלא מן החברה עצמה אלא מבעל מניות אחר שמוכר את המניה שלו. רכישת מניות באמצעות העברה יכולה להתבצע גם באמצעות מסחר בשוק המשני בבורסה שבו מוכרים את מניותיהם לקונים פוטנציאליים. החלפת הבעלות במניות שנעשית באמצעות העברה הן במסגרת הפרטית והן בשוק המשני היא פעולה משפטית שכפופה להוראות החוק והתקנון.
3) בפעולה בהתאם לחוק – בעלות במניה יכולה להירכש בדרך של ירושה או מכוח פשיטת רגל של המעביר בדרך של קבלת מתנה או בדרך של מיזוג.
מרשם בעלי המניות – ס' 133 לחוק – המרשם מהווה ראייה לכאורה לנכונות הרשום בו. 

ס' 178(א) לחוק – מכוחו של המרשם רשאי בעל מניות לקבל תעודה שמעידה על בעלותו במניה. ניתן להזין את הכתוב בו באמצעות ראיות אחרות זהו לא ערך מוחלט זוהי חזקה שניתנת לסתירה.

הקצאת מניות – ס' 92(א)(9) לחוק - הכוח להקצות מניות מסור לדירקטוריון וזו הוראה קוגנטית. לא ניתן להעביר את הסמכות הזו לאורגן אחר והדירקטוריון הוא זה המופקד על הנושא. הדירקטורים צריכים להפעיל את הכוח הזה ביעילות, במקצועיות, בתום לב ולטובת החברה. כאן אנו נכנסים למסגרת של בדיקת ההתנהלות של הדירקטורים ויכולת ההשפעה שלהם על התהליכים בחברה והפיקוח שביהמ"ש מפעיל על יכולת ההשפעה שלהם.
פס"ד אנגלי – הדירקטורים השתמשו בכוח שלהם להקצות מניות על מנת להכריע בין מספר קבוצות שביקשו להשתלט על החברה באמצעות הצעת רכש. הם החליטו להנפיק את יתרת ההון לקבוצה אחת ובכך העניקו לה את השליטה בחברה והותירו את הקבוצה המפסידה במיעוט. החלטה זו נעשתה משום שההצעה שלה הייתה גבוהה יותר והדירקטורים חששו לגורלם במידה והקבוצות האחרות תזכה במניות. ביהמ"ש: מטרתם העיקרית בהקצאת המניות לקבוצה המנצחת הייתה לטרפד את כוונת ההשתלטות של הקבוצות האחרות. לפיכך, נקבע שיש לבטל את ההקצאה בהיותה חורגת מכוחות האמון שנמסרו לדירקטורים. ההקצאה הזו מכריעה את יחסי הכוחות באסיפה הכללית ולכן חורגת מכוחו של הדירקטוריון.
כשהדירקטורים מחליטים כבר על ההקצאה בחברה פרטית, הם צריכים לפעול כך:

1) הם צריכים להודיע לרוכש על החלטתם באמצעות כתב הקצאה. כאשר מוקצית מניה על שם הדירקטורים צריכים להוסיף את שמו של הרוכש במרשם בעלי המניות.
2) אם מתקבלת החלטה על הוצאת שטרי מניה במקום מניות על שם למניות ששולמו במלואן, הדירקטורים צריכים לתקן את מרשם בעלי המניות ולהמציא לבעל המניה את שטר המניה.
3) ס' 292 לחוק - בחברה פרטית הדירקטורים צריכים להודיע על ההקצאה לרשם החברות בתוך פרק זמן של 14 יום ובו מפורטים פרטי ההקצאה. הרישום אצל הרשם אינו רישום היוצר זכות או בעלות על המניה, אלא זה רק מהווה פעולה דיווחית.
בחברה ציבורית כללי הדיווח הם על פי חוק ניירות ערך והתקנות. המניות שם מוקצות כבר עם הצעתן למסחר.
ביטול ההקצאה – הקצאת מניות זו פעולה משפטית שבאה לשנות את המצב המשפטי גם של החברה וגם של המשקיע. החברה נותנת עוד חלקים יחסיים מרכושה למשקיעים ומקבלת תמורת זאת כסף. בעל המניות נותן כסף ומקבל מניה שעבורו היא רכוש. משמעות הדבר שפעולת ההקצאה חייבת להיעשות בתום לב ותוך זמן סביר שאם לא כן, יכול המציע לבטל את בקשתו בהתאם לס' 8 לחוק החוזים.  ההחלה של חוק החוזים עלולה לעורר קשיים, אבל ההוראות בחוק החוזים מסדירות את הבעיות שעלולות להתעורר בין הרוכש הפוטנציאלי לחברה.
הקצאת מניות נעשית על ידי דירקטורים ונמצאת בסמכותן הבלעדית. זוהי פעולה משפטית שמחייבת את החברה. הדירקטורים חייבים לפעול במסגרת סמכותם וכל פעולה שביצעו שחורגת מסכמות נושאת בעלויות אישיות לדירקטורים וגם בעלויות לחברה פנימיות וחיצוניות:

1) העלות החיצונית היא בטלותה של הפעולה כלפי צד ג' במידה ויד או אפילו אמור היה לדעת על החריגה לפי ס' 56 לחוק. אם לא ידע ולא היה עליו לדעת הפעולה תקפה.
2) העלות הפנימית היא החשיפה של האורגן שביצע את הפעולה החריגה לתביעה של החברה נגדו, החריגה מהמסכות יכולה להתבצע בשני מסלולים:
1) הקצאת מניות מעבר להון הרשום.
2) הקצאת מניות במסגרת ההון הרשום, אבל, בניגוד לתקנון שעשוי לכלול הוראה שמגבילה את סמכותם.
חילוט מניות – זו הפקעה של מניות של בעל מניות שלא שילם את דרישות התשלום בגין המניות שבבעלותו. ס' 181 לחוק מקנה לחברה את הסמכות הזו, אבל הוא מתנה את מימוש הסמכות בכך שתהיה הוראה מפורשת בתקנון או בהסכם הקצאה שמאפשרת לחברה לחלט מניות והמשקיע יידע שהחברה יכולה לחלט מניות.
עבירות מניות והגבלת עבירות – העובדה שמניה היא עבירה הוא יתרון חשוב של החברה הרשומה. ס' 293 לחוק – חזקה על כל נייר ערך שהוא ניתן להעברה. מטרתה של העברת מניה בחברה היא להקנות לנעבר את הזכות להיות בעל מניה על ידיד רישומו במרשם בעלי המניות. הזכות או היכולת הזאת להעביר מניות נקראת סחירות. כלפי בעל המניה, המניה מהווה עבורו נכס שניתן לקניה, מכירה, העברה, שעבוד או הורשה. לכן, בעל המניה שמוכר את המניה שלו מעביר לנעבר גם את חבותו למניה שטרם נפרעה בשלמות וגם את זכויותיו כבעל מניה בחברה. על העברת מניות חל חוק החברות וחוק המיטלטלין. על פי חוק המיטלטלין, במידה ונעשו שתי עסקאות נוגדות באשר למכירת מניה יועדף הנושה השני על הראשון רק במידה שהשני קיבל את הזכות בתום לב ובתמורה. אלו הן הוראות במתייחסות גם למניות.
שינוי רישום הבעלות במניות – ס' 299 לחוק – מתייחס ל4 מצבים שבהם החברה משנה את רישום הבעלות במניות:
1) נמסר לחברה כתב העברה של המניה בחתימתם של המעביר ושל הנעבר, ודרישות התקנון התקיימו. העברת מניות שרשומות על שם בעלים נעשית על ידי כתב העברה לחברה חתום בידי המעביר והנעבר, אישור ההעברה על ידי הדירקטוריון ורישום שם הנעבר מרשם בעלי המניות.
2) אם נמסר לחברה צו של בימ"ש לתיקון המרשם. זאת במידה והחברה סירבה לבצע רישום או דירקטורים סירבו לאשר את הרישום או שהייתה מחלוקת באשר לתוקף ההעברה ואז במקרה הזה הצדדים עשויים לפנות לבימ"ש.
3) הוכח לחברה כי נתקיימו תנאים בדין להסבה של הזכות. ההסבה הזו מתרחשת במצבים של הנחלת מניות כתוצאה ממוות או פשיטת רגל.
4) אם התקיים תנאי אחר בתקנון, מכירה כפויה וכדומה.
אופיו המשפטי של כתב העברה – ס' 299(1) לחוק - קיומו של כתב העברה נחוץ לשם שינוי רישום הבעלות במניות במרשם בעלי המניות, כתב ההעברה צריך להיות חתום בחתימתם של המעביר והנעבר ועל פי דרישות התקנון. כתב העברה נחתם בסיומו של מו"מ למכירת מניות שמתבטא בדרך כלל בחוזה חתום בין מוכר המניות לבין הרוכש. כשקיבל הדירקטוריון את הכתב ההעברה מזכיר החברה צריך לבדוק אם הוא חתום בידי המעביר ובידיד הנעבר ואז יעביר את כתב ההעברה לאישור הדירקטוריון. יש לשים לב שכאן ההעברה נעשית מבעל מניות אחד לשני. לאחר האישור יירשם שם הנעבר במרשם בעלי המניות במקום שם המעביר, תוכן תעודת מניה חדשה והיא תימסר לבעלים החדש.
ס' 176 לחוק – קובע שבעל מניה בחברה פרטית הוא מי שרשום במרשם בעלי המניות או מי שאוחז בשטר מניה. מכאן, שלא ניתן לממש זכויות בעלות במניה לפני המרשם ובכך הופך המרשם להיות פעולה קונסטיטוטיבית שיוצרת בעלות.
הגבלה על עבירות – ס' 294 לחוק – חברה רשאית לקבוע הוראה שמגבילה את עבירותן של מניות בתנאים שהיא תקבע בתקנון. לפיכך, אם התקנון אינו מסדיר הגבלת עבירות על מניות, כל בעל מניה רשאי להעביר אותן ללא הגבלה. החוק מתווה 4 דרכים להגבלה על עבירות מניות:

1) הדרך הראשונה היא מגבלות מכוח חוק החברות:
1) ס' 295 לחוק – אין להעביר חלק ממניה גם אם המניה שייכת למס' שותפים.
2) ס' 294 לחוק – חברה רשאית לקבוע בתקנון הוראה שמגבילה את עבירותן של מניות בתנאים שתקבע בתקנון. זכות מצרנות – זכות שבעצם מצירה את זכותו של בעל המניה להעביר את המניות שלו. למשל – זכות סירוב ראשונה.
3) ס' 300(א) – ניתן להתקין הוראה בתקנון שעל פיה יכולה חברה פרטית לקבוע כי מי שזכאי למניות על פי דין יהא חייב להציע לחברה או לבעלי מניות אחרים לרכוש את המניות שהוא זכאי להם בתמורה לשוויין ההוגן כפי שיוסכם בין הצדדים. זה בעצם מצב של מכירה כפויה וזה כדי למנוע מצב שבו בעלי מניות אחרים ימצאו את עצמם עם שותפים שהם לא רוצים או מכירים.
2) מגבלות מכוח חוקים שונים – חוק הכשרות המשפטית שמטילה מגבלות על קטינים ופסולי דין.
3) הגבלת עבירות שמותנית בשיקול דעתם של הדירקטורים – כאשר אנחנו רוצים לשמור בחברה על האופי ועל הזהות של בעלי המניות אנחנו נמצא בתקנונים של חברה נוסחים משני סוגים:
1) נוסח שמקנה לדירקטורים שיקול דעת אם לאשר את העברת המניות.
2) נוסח שמקנה לדירקטורים שיקול דעת לסרב לאשר את העברת המניות.
בסופו של דבר הנושא של רישום צריך להיות בתום לב לטובת החברה וללא שיקולים אישיים וניגודי עניינים. כשהדירקטורים משתמשים בסמכות הזו עליהם לשמור על זכותו של בעל המניות להעביר את מניותיו ואסור להם להפעיל את הסמכות שלהם בדרך של עושק או קיפוח.

4) הגבלה על העברת שליטה או על שינויים בהחזקות – דוג: חברה רוצה לשלוט על היקף ההחזקות של כל בעל מניה חדש ולכן היא יכולה לכפוף על העברה של מניות שמקנות בעלות על יותר מאחוז מניות מסוים לאישורו של הדירקטוריון.
פס"ד בן חור הוא דוגמא לזכות המצרנות – ביהמ"ש המחוזי קבע – אין לתת אמון בגרסת בן חור מכיוון שהוא ידע היטב ומבעוד מועד על הכוונה של פלג לרכוש את המניות של טסים, הוא לא התנגד לכך, והוא לא הבהיר כי בכוונתו לנצל את זכות הקדימה שמסורה לו מכוח תקנות ההתאגדות. ביהמ"ש אומר שבן חור ידע או היה עליו לדעת שרואים בשני ההסכמים כקשורים אחד בשני, הוא לא הגיע להתנגד בבית המשפט אשר אישר את ההסכמים ולכן הוא יצר מצג כלפי פלג שהשקיע כספים קבים בעסקה הזו. יש לראות בשני ההסכמים כמכלול אחד שמניות חברת טסים הינן חלק עקרוני וחשוב מנכסיה של גן אורנים ואין חולק שנגד קן אורנים ניצבו בנקים שיכלו לרדת לנכסי החברה כולל למניות של טסים ולממש אותם על דרך של כינוס נכסים. ביהמ"ש העליון אישר את פס"ד המחוזי ואמר שלמרות זכות המצרנות יצר בן חור מצג שעל פיו הוא לא מתנגד להעברת המניות ואפילו מסכים לה. פלג הסתמך על המצג הזה, השקיע כספים רבים, ולכן בן חור מושתק מלטעון את הטענות.
פרק 8 - מבנה ומשטר בחברה וחלוקת סמכויות בין האורגנים:
לכל אורגן יש סמכות מוגדרת:

1) האסיפה הכללית – ס' 57 לחוק מגדיר את סמכויותיה והן קוגנטיות לפי ס' 58.
2) דירקטוריון – ס' 92 מגדיר את סמכויותיו. ס' 50(ב) מאפשר לאסיפה הכללית לקחת את סמכויות הדירקטוריון אך בכך יחולו עליה חובותיו.
3) מנכ"ל – ס' 121 מגדיר את סמכויותיו והוא נתון לפיקוחו של הדירקטוריון ולמסגרת שהדירקטוריון נתן לו.
המבנה של החברה:

1) האסיפה הכללית ממנה ומפטרת את הדירקטוריון וקובעת מסגרת שבו רשאי הדירקטוריון לעשות את עבודתו (מסגרת הון רשום). האסיפה הכללית אינה רשאית להתנות על כך שהדירקטוריון קובע חלוקת דיבידנדים אלא בתנאים מסוימים – ס' 307.
2) הדירקטוריון לפי ס' 250 לחוק בדרך כלל ממנה ומפטר את המנכ"ל אלא אם התקנון אמר אחרת. והוא מפקח עליו וקובע לו את המסגרת שבו הוא רשאי לפעול.
3) בקשר למינוי נושאי משרה ס' 251 מפריד בין שני מצבים כל עוד לא נאמר אחרת בתקנון:
1) בחברה ציבורית – מנכ"ל ממנה ומפטר את נושאי המשרה.
2) בחברה פרטית – הדירקטוריון ממנה ומפטר את נושאי המשרה.
פס"ד איגוד קופות גמל הענפיות - האורגנים המרכזיים של כל חברה הם האסיפה הכללית, הדירקטוריון והמנהל הכללי. ס' 46 לחוק - החברה רשאית, באמצעות התקנון להקים אורגנים נוספים. הסמכויות של כל אחד מהאורגנים הללו נקבעו בחוק החברות. כל אורגן הוא עצמאי בהפעלת סמכויותיו ובין האורגנים קיים יחס של פיקוח ואיזון. ס' 49 לחוק - כאשר סמכות נתונה לחברה בלא שנקבע אורגן להגשמתה, הקביעה של חוק החברות הינה כי האורגן המוסמך הוא הדירקטוריון. האסיפה הכללית היא הגוף המחוקק, החלטות היסוד של החברה מתקבלות בה. היא מבצעת מספר מינויים מרכזיים.
פס"ד בנק צפון אמריקה - הדירקטוריון הוא אורגן מרכזי של החברה. הוא פועל באמצעות נושאי המשרה (הדירקטורים) המתמנים כחברי הדירקטוריון. על כל דירקטור מוטלת החובה להשתתף בהגשמת תפקידי הדירקטוריון. הדירקטוריון מגשים את תפקידיו, בין השאר, באמצעות ישיבות הדירקטוריון וועדותיו.
פרק 9 – דירקטורים ונושאי משרה:

הדירקטוריון:

ס' 219 לחוק – חברה רשאית לקבוע בתקנון את מס' הדירקטורים ואת מספרת המרבי והמזערי.

ס' 219(ב) לחוק – בחברה פרטית יכהן לפחות דירקטור אחד. ס' 219(ג) לחוק – בחברה ציבורית יכהנו לפחות שני דירקטורים חיצוניים כאמור בס' 239 לחוק, ולפחות אחד מהם מקיים את ס' 240 לחוק.

ס' 93 לחוק – בחברה פרטית יכול שיהיה דירקטוריון המונה אדם אחד ועליו יחולו הוראות סימן א' וסימן ו'.

ס' 220 לחוק – הדירקטורים הראשונים של החברה הם אלה שמונו בידי המייסדים וכהונתם תסתיים עם תום האסיפה השנתית הראשונה, אלא אם כן נאמר אחרת בתקנון.

ס' 224 לחוק – חברה תנהל במשרדה הרשום מרשם של חברי הדירקטוריון ושל חליפיהם, אם נקבעו להם חליפים לפי הוראות ס' 237, מרשם זה יהיה פתוח לעיונו של כל אדם.

ס' 109 לחוק – פגמים בכינוס ישיבת דירקטוריון – החלטה יכולה להתבטל במקרים מסוימים לפי הס' ואין זה בא לפגוע בס' 56(א).
ההצבעה בדירקטוריון:

1) ס' 105 לחוק – כל דירקטור בעל קול אחד.
2) ס' 106 לחוק – דירקטור בכשירותו ככזה, לא יהיה צד להסכם הצבעה ויראו בהסכם הצבעה הפרת חובת אמונים.
3) ס' 107 לחוק – החלטות יתקבלו ברוב רגיל, יושב ראש מכריע בקול נוסף – רק אם לא נקבע אחרת בתקנון.
ס' 235 – 236 לחוק – תאגיד כשיר להתמנות כדירקטור והוא ימנה יחיד הכשיר להתמנות לדירקטור בחברה, לכהן מטעמו, ורשאי הוא להחליפו, והכול בכפוף לחובותיו כלפי החברה.

יש הבדל בין דירקטורים פנימיים לדירקטורים חיצוניים, החיצוניים נדרשים לכישורים יותר משוכללים. בדירקטוריון בדרך כלל יש לנו דירקטורים פנימיים שבאים מתוך החברה, ויש לנו דירקטורים לא פנימיים, אשר נקראים כך מכיוון שבחרה ציבורית יש דירקטורים חיצוניים שלהם יש תנאי קדם. לכן מבדילים בין דירקטורים לא פנימיים לדירקטורים חיצוניים. בחברה ציבורית יש לפחות שני דירקטורים חיצוניים:
ס' 239 – 241 לחוק – קובעים את התנאים של הדירקטורים האלו.

ס' 240(א1)(1) לחוק – דירקטור חיצוני ימונה מי שהוא בכל כשירות מקצועית או מי שהוא בעל מומחיות חשבונאית פיננסית, ובלבד שלפחות אחד הדירקטורים החיצוניים יהיה בעל מומחיות חשבונאית פיננסית.

ס' 237(א) לחוק – לא ניתן למנות חליף לדירקטור אלא אם כן נקבעה בתקנון הוראה שמתירה לעשות כן. ס' 237(ב) לחוק – לא ימונה ולא יכהן כדירקטור חליף מי שאינו כשיר להתמנות כדירקטור, וכן מי שמכהן כדירקטור או כדירקטור חליף. מי שממנים אותו כדירקטור חליף צריך לעמוד בקריטריונים של דירקטור וכך גם מי שמכהן כאחד מאלה.

ס' 238(א) לחוק – דינו של דירקטור חליף הוא כדין דירקטור, הוא בעל אותם חובות. ס' 238(ב) – קובע כי אין במינוי דירקטור חליף כדי לשלול את אחריותו של הדירקטור שאותו הוא מחליף, והיא תחול בשים לב לנסיבות העניין, לרבות נסיבות מינוי הדירקטור החליף ומשך כהונתו.

ס' 237(ד) לחוק – דירקטור חליף ימנו לפי הקביעה בתקנון בהתאם לכשירותו.

ס' 225 לחוק – מטיל חובת גילוי של דירקטור לחברה על הרשעות.

ס' 226 – 227 לחוק – מטילים מגבלות על מינוי דירקטורים.

ס' 228 – 233 לחוק – פקיעת הכהונה.

ס' 245 לחוק – תקופת הכהונה היא שלוש שנים וניתן להאריך ללא תקופת צינון.

אחריות נושאי משרה – ס' 252 – 254 לחוק:

ס' 1 לחוק - נושאי משרה זה כולל את הדירקטורים.
חובת זהירות – החובה של נושאי המשרה מוגדרת בס' 252(א) שקובע שנושא משרה חב כלפי החברה חובת זהירות כאמור בס' 35 – 36 לפקנ"ז. ס' 252(ב) קובע שאין בהוראת ס' קטן זה כדי למנוע קיומה של חובת זהירות של נושאי משרה כלפי אדם אחר. ס' 253 לחוק – נושא משרה יפעל ברמת מיומנות שבה היה פועל נושא משרה סביר באותה עמדה ובאותן נסיבות.
ס' 253א לחוק – מינוי דירקטור שהוא בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית או שהוא בעל כשירות מקצועית אין בכך כדי לשנות מן האחריות המוטלת עליו ועל שאר הדירקטורים בחברה על פי כל דין.

חובת אמונים – ס' 254(א) לחוק – נושא משרה החב חובת אמונים לחברה ינהג בתום לב ויפעל לטובתה ובכלל זה ימנע מניגודי עניינים, ימנע מתחרות עם עסקי החברה, ימנע מניצול הזדמנות עסקית של החברה ויגלה לחברה כל ידיעה. ס' 254(ב) אין בהוראת ס' קטן א כדי למנוע קיומה של חובת אמונים של נושא משרה כלפי אדם אחר.

בשני החובות יש לנו אפשרות של הטלת אחריות של נושאי משרה הן כלפי החברה והן כלפי אדם אחר. משמעות הדבר היא שהמחוקק מוכן להכיר ביצירתה של יריבות בין נושא משרה לבין צדדים אחרים נוסף על החברה. הצדדים האחרים הם בראש ובראשונה בעלי המניות. יש גם אפשרות שהם יהיו הנושים או הציבור. את קיומה של היריבות הזאת בין נושאי משרה לצדדים שלישיים יש לקבוע על פי צירוף של שלושת המרכיבים:

1) מעמדם הכוחני או העדרו של המעמד הכוחני של בעלי העניין כלפי החברה ונושאי המשרה.
2) אמצעי הפיקוח והאכיפה החלופיים העומדים לרשות אותה קבוצה.
3) הקשר העובדתי המסוים בין נושאי המשרה לבין קבוצת בעלי העניין.
ככל שרצוניות ההתקשרות של בעלי העניין עם החברה כפירמה באחריות מוגבלת קטנה יותר, או שמעמדם במערך בעלי העניין בחברה חלש, כך אמור לגבור הצורך ביצירת אחריות ישירה של נושאי המשרה כלפי בעלי העניין. הקושי מההרחבה כלפי דירקטורים הוא ריבוי התביעות שנושאי המשרה ייחשפו אליהם. פתרון חלקי הוא בעובדה שתקבע רמת חובה גבוהה שרק בגינה תיווצר יריבות בין נושאי המשרה לבין צדדים שלישיים דוגמת בעלי המניות. אך הטלת האחריות יביא בהכרח לידי הגברת התפקוד היעיל שלהם.

חובת הזהירות מוסדרת בשני שלבים:
1) חובת זהירות נשאבת מתוך הדין הכללי – פקנ"ז.
2) נקבעת חובת זהירות מיוחדת לנושאי משרה ומוגדרת רמת המיומנות שמצופה מהם.
ההפרה של נורמת הזהירות מגבשת את עוולת הרשלנות הכוללת מספר יסודות:

1) חובת זהירות כללית מושגית וקונקרטית – במושגית בודקת אם יש יחסי רעות בין הדירקטור המזיק לסוג הניזוקים שאליו משתייך הניזוק. קונקרטית בודקת את הפעילות המזיקה ואת הנזק במקרה הנדון.
2) אי התרשלות – קיומה של חובת זהירות בין דירקטור לחברה מטיל על הדירקטור את החובה לנקוט באמצעי זהירות סבירים כדי למנוע נזק לחברה.
פס"ד צפון אמריקה – אמנם דירקטורים ונושאי משרה אינם מבטחי החברה, אבל, מוטלת עליהם החובה לנקוט באמצעי זהירות סבירים. הסבירות דורשת נקיטה באמצעי זהירות למניעת הנזק. אי נקיטה באותם אמצעים מהווה התרשלות של הדירקטור. לעניין דירקטור בחברה, המבחן הקובע הוא הדירקטור הסביר: על כל דירקטור לנקוט בכל אותם אמצעי זהירות שדירקטור סביר היה נוקט בנסיבות העניין. 
הקריטריון שעל פיו יבחנו התנהגות של נושאי משרה ויגדירו את החובות המוטלות עליו מותנה בשאלה האם ניהול החברה הוא משלח יד שהעוסק בו ייבדק לפי דפוסים של חובת מיומנות של בעלי מקצוע. ס' 253 לחוק מגדיר את רמת המיומנות שמוטלות על נושאי משרה כרמה שבה היה פועל נושא משרה סביר באותה עמדה ובאותן נסיבות. הגישה של חוק החברות מגדירה את מידת הזהירות והמיומנות של הדירקטורים כבעלת קריטריון כפול:

· אובייקטיבי – לפעול כמו נושא משרה סביר.
· סובייקטיבי – באותה עמדה ובאותן נסיבות.
3) קש"ס – נדרשת הוכחתו של יסוד נוסף שעל פיו התרשלות נושא המשרה בהפרת חובתו היא שגרמה לנזק. הקש"ס העובדתי מדבר על "הסיבה שבלעדיה אין" לנזק של החברה, ואילו הדירקטור לא היה מתרשל הנזק היה נמנע. הקש"ס המשפטי אינו מתקיים אם האשם של אדם אחר הוא הסיבה המכרעת לנזק.
4) קיומו של נזק – רוצים לדעת מהו היקפו ומהו שיעור הפיצויים שהניזוק זכאי לו בגין הנזק שנגרם.
אם כן, חובת הזהירות והמיומנות שמוטלת של נושא משרה היא: נוכחות בישיבות, פעולה כאורגן במסגרת הסמכות שניתן לו, להפעיל את הסמכות, להפעיל את המיומנות שלו, אם מדובר בנושאי משרה הם צריכים לבצע את התפקיד שלהם על פי הקריטריונים, אם מדובר בדירקטורים ניתן לקחת את ס' 92(א) שקובע את הסמכויות של הדירקטורים, שניהם צריכים לגלות כל פגם או ליקוי בתפקוד שלהם, ולצורך זה המחוקק בא לקראתם בס' 265 – 267 לחוק, שם מאפשר המחוקק להעמיד לדירקטור על חשבון החברה ייעוץ מקצועי לצורך ביצוע עבודתו. 

ס' 265 לחוק – לכל דירקטור יש זכות לבדוק את מסמכי החברה ואת רישומיה ולקבל העתקים מהם, ולבדוק את נכסי החברה, ככל שהדבר דרוש למילוי חובותיו כדירקטור.

חובת אמונים מוגדרת כחובה לפעול בתום לב לטובת החברה כאשר ההוראה היא שאין להשתמש בתפקיד כדי לצבור רווחים לתועלת הפרטית של הדירקטור או כדי לגזול הזדמנויות עסקיות. החובות מתחילות מרגע המינוי, הן כמובן לא מסתיימות בהכרח במועד סיום המינוי. כשמחילים את החובות הללו צריך להתייחס למספר כללים:

1) דירקטורים צריכים לפעול בתום לב ולפי מה שהם מאמינים היא טובת החברה.
2) אסור להם להפעיל את סמכויותיהם למטרות שונות מאלו שלשמן הן מונו.
3) אסור להם לכבול את שיקול דעתם באשר לאופן הפעולה שלהם.
4) ללא הסמכה מודעת של החברה אסור להם להעמיד את עצמם בניגוד אמונים או בניגוד חובות לאנשים אחרים אשר עלולים להתעמת עם חובתם לחברה.
פס"ד קוסוי – קוסוי היה דירקטור ובעל מניות שהחליט למכור את המניות שליטה שלו לאדם מפוקפק שהייתה לו היסטוריה עם עבר פלילי ולאחר הפעולה הזו אותו אדם מעל בכספים של הבנק והבנק התמוטט. ביהמ"ש קבע כי קוסוי הפר את חובת האמונים שלו לבנק בכך שהוא מכר את המניות מצד אחד ואישר את המכירה כנושא משרה מצד שני ביודעו שהקונה בעל עבר מפוקפק.
פסק דין רויט – חובת האמונים משמעותה כי על הדירקטורים לפעול על פי מה שלדעתם הם האינטרסים של החברה ולא לפעול למטרה מקבילה, כאשר כאן המטרה המקבילה הינה הדאגה לאשתו. לכן, מכיוון שהוא לא חשב על טובת החברה אי אפשר היה לקיים את העסקה. זה מחזק לנו שוב את הנושא של החובה שמוטלת על נושאי המשרה לפעול בתום לב ולטובת החברה.

עסקאות עם בעלי עניין – מדובר בסיטואציה שבה בעל עניין בחברה עושה איתה עסקה. המחוקק מצד אחד לא רוצה למנוע עסקאות כאלה, ומצד שני המחוקק רוצה לפקח על העסקאות האלה. כדי ליישב את הקונפליקט הזה הוא חוקק מספר סעיפים שמטפלים בכל הנושא הזה. הסעיפים הללו מסדירים את דרך כריתת עסקאות בין החברה לבין בעלי העניין שלה.
ס' 270 לחוק – עסקאות של חברה המפורטות להלן טעונות אישור:

1. מדובר בעסקה של חברה עם נושא משרה בה. 

2. עסקה של חברה עם אדם אחר שלנושא משרה בחברה יש בה עניין אישי. 
3. מתן פטור / ביטוח / התחייבות לשיפוי / שיפוי לנושא משרה שאינו דירקטור. 
4. תנאי כהונה והעסקה של דירקטור עם החברה. 
5. עסקה עם בעל שליטה.
הגופים שמאשרים את העסקה הם בהתאם לקשר בין החברה לבעל העניין. ככל שהשליטה של בעל העניין בחברה יותר חזקה, ככה מתרבים הגופים שצריכים לאשר את העסקה. ישנם שלושה גופים שמאשרים: ועדת ביקורת, דירקטוריון ואסיפה כללית.
עסקאות שמפורטות בס' 270(1) לחוק הן עסקאות שטעונות רק אישור דירקטוריון אם הן עסקאות שאינן חריגות, או אם הן עסקאות חריגות הן טעונות אישור ועדת ביקורת ולאחר מכן אישור דירקטוריון. עסקאות על פי ס' 270(2) לחוק הן עסקאות שטעונות אישור ועדת ביקורת ולאחר מכן אישור דירקטוריון, ועסקאות על פי ס' 270(3) לחוק הן עסקאות שבחברה פרטית טעונות אישור דירקטוריון ולאחריו אישורה של האסיפה הכללית, ובחברה ציבורית הן עסקאות שטעונות אישור ועדת ביקורת, אישור דירקטוריון ואישור אסיפה כללית. עסקאות על פי ס' 270(4) לחוק הן עסקאות שטעונות אישור ועדת ביקורת, דירקטוריון, אסיפה כללית והרוב באסיפה הכללית הוא רוב מאוד מיוחד שמפורט בס' 275(א)(3) לחוק.

ס' 269 לחוק - כל אימת שנושא משרה בחברה או בעל שליטה יש לו עניין אישי בעסקה קיימת או מוצעת הוא צריך לגלות את העניין. לא מספיק זה שהוא מגלה, אלא הוא צריך גם לקבל אישורים.
פרק 10 – בעלי המניות:

בעלי המניות הם המשקיעים והם השקיעו בחברה מכספם. לכן קודם כל יש להם זכויות בחברה ועליהם נוכל ללמוד מס' 184 – 187 לחוק:
1) לבעלי מניות זכות לקבל מידע.
2) זכות להשתתף ולהצביע באסיפה הכללית.
3) זכות לערוך הסכמי הצבעה וזאת בניגוד לנושאי משרה. ס' 189 לחוק – בעלי מניות רשאים לערוף ביניהם הסכמי הצבעה כפוף לחובות המוטלות עליהם לפי חוק זה. הרעיון העיקרי בהסכמי הצבעה הוא כשבעל מניות עושה הסכמי הצבעה הוא למעשה משעבד את שיקול הדעת שלו להוראות של הצד שאיתו הוא כרת את ההסכם. המחוקק מאפשר זאת רק לבעל המניות מכיוון שהוא השקיע את כספו וזו הזכות הקניינית שלו.
4) יש לו זכות לקבל דיבידנד במידה והמניה שלו היא מניה שמאפשרת זאת.
5) יש לו זכות לתבוע בגין קיפוח.
לבעלי המניות אסור להפעיל את החברה רק על פי האינטרסים הפרטיים שלהם ויש להם חובות שמוטלות עליהם:
1) ס' 191 לחוק – מטיל על בעל המניות חובה לא לקפח.
2) ס' 192 לחוק – מטיל על בעל המניות חובה פוזיטיבית, ינהג בהפעלת זכויותיו ומילוי חובותיו כלפי החברה וכלפי בעלי המניות האחרים בתום לב ובדרך מקובלת, וימנע מניצול לרעה של כוחו בחברה בין השאר בהצבעה באסיפה הכללית או באסיפה של סוג בעלי מניות בנושאים שעוסקים בשינוי התקנון, בהגדלת הון המניות הרשום, במיזוג, באישור פעולות ועסקאות עם בעלי עניין או עסקאות שיש בהן לכאורה התנהגות שלא בתום לב.
3) ס' 193 לחוק – על המפורטים להלן מוטלת החובה לפעול באמינות כלפי החברה:
1) בעל שליטה.
2) בעל מניה שיודע שאופן הצבעתו יכריע בעניין החלטת אסיפה כללית או אסיפת סוג של החברה.
3) בעל מניה שלפי הוראות התקנון יש לו הכוח למנות או למנוע מינוי של נושא משרה בחברה או כוח אחר כלפי החברה.
חובת אמינות – על נושא משרה מוטלות חובות מהדרגה הגבוהה ביותר, הוא חייב לפעול רק לטובת החברה, אסור לו לכרות הסכמי הצבעה, אסור לו לקחת בחשבון שיקולים אחרים – הוא צריך להתמקד אך רק בניהול של החברה ובקידום האינטרסים שלה. אסור לו לחשוב על עצמו בהקשר של החברה. בעל מניות סומך על נושא משרה שאומנם משקיע הון אך מקבל משכורת על עבודתו ויש מינון מדויק של התמורה עבור ההשקעה, ובעל מניה משקיע כסף ואין לו שום הבטחה כלכלית. הציפייה הכי גדולה שלו זה לקבל תשואה גדולה ככל האפשר על ההשקעה. לכן, מתנהגים לבעל המניה אחרת בחוק ואומרים שמותר לו לקחת בחשבון גם אינטרסים שלו והוא לא צריך לחשוב אך ורק על טובת החברה. בכל זאת יש הגבלה על שיקול דעתו של בעל המניות וזאת ע"י כך שכשבעל המניה מצביע, כל בעל מניה מוטלת עליו חובה לנהוג בתום לב ובדרך מוקבלת, שזה שינוי מסוים מהחובה לפעול בתום לב ולטובת החברה. יש פה נקיטה של חובה שמופעלת כלפי סוחרים. ברגע שבעל מניה עולה דרגה והוא קיבל יכולת השפעה מסוימת באותו רגע רמת החובה שלו עולה אבל לא לרמה של נושא משרה. החובה הזו נקראת חובת הגינות – חובה שמשמעותה שאותו בעל יכולת השפעה יהיה חייב לקחת בחשבון גם שיקולים של טובת החברה, יהיה חייב לחשוב האם יש בכך פגיעה במיעוט, אבל מותר לו גם לקחת בחשבון אינטרסים שלו, ולכן החובה הזו נקראת חובת הגינות. החובה הבסיסית היא לנהוג בתום לב ובדרך מקובלת. החובה השנייה הגבוהה יותר היא חובת ההגינות שהיא החובה לפעול בהגינות כלפי החברה. החובה השלישית הגבוהה מכולן שייכת לנושאי משרה וזאת חובת האמונים וחובת הזהירות.
משמעות החובות והסנקציות – המשמעות של קיפוח נבדקת לפי מבחן אובייקטיבי:

פס"ד שאשא – השאלה אם פעולת הרוב יוצרת קיפוח נבדקת על ידי מבחן אובייקטיבי. הנטל המוטל על בעלי המניות הטוענים לקיפוח הוא להוכיח באופן לכאורי את קיומו של אותו קיפוח. הקיפוח הזה הוא בעצם ס' של קביעת נורמה שעל פיה המקפח יוצר מצב של חלוקת משאבים בצורה בלתי הוגנת במתחם יחסי בעלי השליטה בחברה ובעלי מניות מיעוט בה. הביטוי "קיפוח" משמעותו שיש פגיעה בציפיות הלגיטימיות של בעלי המניות. אפשר לראות זאת גם בפס"ד בכר ניסים. בכל מקרה שיש מצב שבו יש התנהגות בחוסר תום לב או במרמה, שבעזרתה נשללות זכויות רכוש מהחברה או מקבוצה אחרת של בעלי מניות יש לבדוק האם ההתנהגות הזו היא התנהגות מקפחת.

סנקציות:

1) ס' 192(ג) לחוק - על הפרת חובת תום הלב יחולו דינים של הפרת חוזה.
2) ס' 191 לחוק – אם התנהל עניין מענייניה של החברה בדרך שיש בה משום קיפוח, או שיש חשש מהותי שיהיה קיפוח, רשאי ביהמ"ש לתת הוראות הנראות לו להסרת הקיפוח או מניעתו, הוראות כמו איך יתנהלו ענייני החברה, ביהמ"ש נכנס לתוך ענייני הניהול של החברה. או הוראות לבעלי המניות בחברה לפיהן ירכשו הם או החברה מניות ממניותיה. הכוונה היא למנגנון שעל פיו ניתן יהיה לכפות על קבוצה אחת או אחרת לרכוש את המניות במחיר שיקבע. ס' 191(ב) לחוק – כל ההחלטות של ביהמ"ש יהיו מעוגנות בתקנון החברה.
3) ס' 193 לחוק – על הפרת חובת הגינות יחולו הדינים שחלים על הפרת חוזה בשינויים המחויבים. ההבדל בין ס' 192(ג) לבין ס' 193(ב) הוא שמבחינת הסנקציה היא אותה סנקציה, אבל מבחינת הדרגה אזי יהיה מסובך יותר וארוך יותר למצוא הפרת חובה בהתנהגות של בעל מניות שאין לו כוח הכרעה לעומת התנהגות של בעל מניות עם כוח הכרעה. מידה ויש כוח הכרעה הנטל יעבור מהר יותר לבעל ההכרעה להוכיח שלא הייתה פגיעה.
סעדים:

1) תביעה אישית – מגישים כשיש פגיעה אישית בזכויות של בעל מניה וזאת כאשר לא נתנו לו דיבידנד או כאשר קיפחו אותו וכו'.
2) תביעה נגזרת – מגישים כאשר יש פגיעה בחברה שבגלל מערכת נסיבתית מסוימת החברה בעצמה לא מגישה תביעה. בדרך כלל ההנהלה הפעילה מגישה את התביעה ומכיוון שיש ניגודי אינטרסים לפעמים המחוקק מאפשר להגיש לפי ס' 194 עד 206 להגיש תביעה נגזרת. התביעה נגזרת מזכותה של החברה.
3) תביעה ייצוגית – עוסקת בדרך כלל בעילה שנובעת מזיקה לנייר ערך ומתנהלת על פי חוק התובענות הייצוגיות.
תביעה ייצוגית – אוסף של תביעות אישיות מקובצות יחד לתביעה אחת כאשר מישהו אחד תובע בשם מספר רב של אנשים. הסיבות:

1) מקרים שיש להמון אנשים עילת תביעה אישית, אבל הנזק שנגרם לכל אחד הוא מאוד קטן ועלות התביעה גבוהה מדי. מי שמנהל את התביעה הייצוגית מקבל גמול גבוה יותר מאשר שאר המשתתפים.
2) הרתעת הנתבעים הפוטנציאליים – תאגידים גדולים או כל מי שעושה נזק קטן להרבה מאוד אנשים.
3) יעילות שיפוטית – חוסך זמן שיפוטי במקום אלף תביעות ינוהל רק תיק אחד.
4) החשש שאם יתנהלו המון הליכים בדרך של תביעה אישית יינתנו פסקי דין סותרים, מה שיכול לפגוע באמון הציבור בבתי המשפט.
החוקים שמתוכם אפשר להגיש תביעה ייצוגית:

1) חוק החברות.
2) חוק ניירות ערך.
3) חוק הגנת הצרכן – מוצרים פגומים.
4) תביעות נגד תאגידים בנקאיים.
5) תביעות נגד חברות ביטוח.
6) חוק הגבלים עסקיים.
7) חוק למניעת מפגעים סביבתיים.
יש שני שלבים נפרדים ועצמאיים לתביעה ייצוגית:

1) אישור הבקשה להגשת תביעה ייצוגית – זהו שלב מקדמי אשר מצריך את המבקש לעבור כמה מבחנים:
1) האם עולה שאלה משפטית/עובדתית המשותפת לכלל חברי הקבוצה שראוי לנהל בגינה הליך אחד. נניח העילה היא שהחברה פרסמה מידע לגבי עצמה שעל סמך המידע הזה משקיעים רכשו מניות של החברה, ולאחר חודש התברר שהמידע היה מוטעה והמניות צנחו. המבקש חייב להיות חלק מהקבוצה, אחד מאלו שנגרם להם הנזק. במידה ויש שתי שאלות שונות כמו למשל שני פרטים מטעים שונים לביהמ"ש יש שיקול דעת אם לשים אותם יחד או לחוד כשתי עילות נפרדות. מספיק להראות נזק לכאורה – מספיק להראות שנגרם לי אישית נזק באותו יום שנפלו המניות (וזה בשלב המקדים בלבד).
2) ביהמ"ש בודק האם ראוי והולם שהתביעה תנוהל בשרך של תביעה ייצוגית ולכך יש שני כלי עזר:
· גודל הקבוצה.
· גודל הנזק.
3) האם המבקש ראוי להיות זה שינהל את התביעה הייצוגית. חברי הקבוצה לא יהיו מעורבים בהליך ושלב גדול של חברי הקבוצה לא יודע על קיום ההליך הזה עדיין ולכן בודקים האם יש מישהו ראוי יותר לנהל את ההליך.
4) תום לב המבקש – האם יש איזשהו קשר עסקי לחברה מתחרה שהמתחרה ירצה לפגוע בחברה, או שהמבקש מעוניין להשתלט על החברה ע"י רכישת מניות שערכן ירד עקב התביעה או נקמה וכו'.
2) שלב ביניים – ביהמ"ש לפני השלב הזה מפרסם החלטה שמגדירה את העילה של התביעה ומיהם אותם חברי קבוצה בעיתונים נפוצים ואדם אשר לא רוצה להיות חלק מהתביעה הייצוגית יוכל להודיע 45 ימים מיום פרסום ההודעה.
3) ניהול התביעה – מה שחשוב זה נושא הנזק וצריך להראות נזק של מאות או אלפי אנשים ולכן יש כאן שתי חלופות:
1) יש מקרים שבהם תביעות ייצוגיות קל מאוד לכמת את הנזק – למשל עמלה לא חוקית בבנק – הבנק יספר את הנתונים כמה לקוחות ומי חויב בעמלה.
2) מקרים שקשה להוכיח את הנזק ואת הכימות – מקרה של תנובה עם הסיליקון. ניתן במקרים כאלה לחייב את החברה להוריד מחירים לתקופה מסוימת של המוצר ואפשר להזרים כספים לקרן מימון מחקרים על מחלות וכו'.
התמריצים:

1) הוצאות – המחוקק נתן פתרונות להוצאות התביעה שעלולות להגיע לסכומים גבוהים:
1) ברב המקרים הנציג משלם אגרה רק בגין הנזק שנגרם לו אישית.
2) שכר הטרחה – ביהמ"ש הוא זה שפוסק את הסכום וזה יכול להיות בנפרד מהתביעה או מתוך סכום התביעה.
3) ס' 209 לחוק - רשות לניירות ערך יכולה לעזור במימון התביעה רק בהקשר לתביעות של ניירות ערך וחברות בורסאיות.
4) ביהמ"ש משתדל לא להטיל הוצאות כבדות על התובע הייצוגי אלא אם כן התברר שהוא חסר תום לב.
2) גמול אישי לתובע הייצוגי – ביהמ"ש פוסק אותו לטובת המייצג. ביהמ"ש צריך לנמק ויש קריטריונים שביהמ"ש בודק: כמה ההליך מורכב, אנרגיה שהושקעה, אינטרס ציבורי. מטעמים מיוחדים ניתן לפסוק גמול אישי גם במקרה של הפסד.
הסתלקות מתביעה ייצוגית והסדרי פשרה:

1) הסתלקות – ביהמ"ש צריך לבדוק למה התובע הייצוגי רוצה להסתלק מהתביעה – הרציונל הוא שתביעה ייצוגית היא איננה רק של אדם אחד אלא של קבוצה שלמה ויכול להיות שמה שהניע את המנהל של התביעה להסתלק זה שיקול אישי – למשל הצעה של כסף מתחת לשולחן. אם השיקול הוא ענייני ביהמ"ש יאשר את ההסתלקות.
2) הסדרי פשרה – רב התביעות מסתיימות כך היום. אף צד לא מודה באשמה ולא לוקח אחריות. ביהמ"ש צריך לבדוק האם ההסדר הוא טוב רק למייצג או לכל חברי הקבוצה. המכשול יכול להיות כאשר המייצג נפגש עם הנתבעים והציעו לו גמול אישי גדול. הפשרה היא לעיתים בשלב טרום הגשת בקשה ולפיכך כיום החוק מאפשר לביהמ"ש למנות מומחה שיבדוק את הסדרי הפשרה בשים לב לשלב בו נמצאים. הסיבה לקושי הוא שקבלת אישור של ביהמ"ש מאשרת את זה בתור פס"ד.
שכר טרחת עורך דין – ביהמ"ש קובע את תקרת השכר של עורך הדין.

תביעה נגזרת – ייחודית לחוק החברות ס' 194 – 206 לחוק. עילת התביעה בגינה היא של החברה בלבד, אך עקב שיקולים זרים החברה לא מגישה תביעה. במקרים כאלה בעל מניה או דירקטור יכולים להגיש בשם החברה את התביעה ומגיש התביעה נכנס לנעלי החברה.

דוג: בעל שליטה מרוקן את החברה ונגרם נזק – המנכ"ל מונה על ידי בעל המניות ולא רוצה להגיש נגדו תביעה כדי לא לפגוע בו או כי הוא חב לו חובת אמונים. בדרך כלל הדירקטור שמגיש את התביעה הוא הדירקטור החיצוני מכיוון שהפנימי גם מונה על ידי בעל המניות ולא תהיה לו מוטיבציה להגיש את התביעה.
בתביעה נגזרת שני שלבים:

1) שלב ההכשרה של בעל המניות או הדירקטור כתובע נגזר ולכך שלושה מבחנים:
1) צריך להראות שכל ההליכים מוצו לפני שניגשו לביהמ"ש.
2) צריך לשכנע את ביהמ"ש ברמה של לכאורה שניהול התביעה הוא בשם החברה ושיש לטענות נגד החברה משום עילה.
3) תום לב – בודקים מה באמת גרם להגשת התביעה הנגזרת.
2) שלב ניהול התביעה – התובע הנגזר מנהל את התביעה לטובת או בשם החברה. הכסף מהזכייה הולך לקופת החברה. 
תמריצים:

1) הוצאות – ביהמ"ש משליך את מימון ההוצאות על החברה ולא על מנהל התביעה.
2) גמול אישי – ביהמ"ש יקבע לפי שיקול דעתו גמול אישי.
כאשר החברה מבצעת חלוקה אסורה אין מי שירצה להגיש תביעה נגזרת בשם החברה חוץ מנושים של החברה אשר נפגעים מחלוקה זו ולכן זהו המקרה היחיד בו נושה של החברה יכול להגיש תביעה נגזרת בשם החברה.

פרק 11 – דיני שעבודים:

כאשר מדובר בנכס שיש אפשרות לצקת לתוכו שווי כלכלי ניתן לתת אותו כבטוחה. מכאן נגזרת המסקנה שנכס יכול להיות ממש פיזי או נכס מופשט ובעיקר זכויות.

ישנן זכויות אשר לא ניתן להעמיד אותן כבטוחה:

1) קצבת נכות.
2) זכות למזונות.
3) חוק פיצויי פיטורין.
הזכויות הללו מבטיחות את הזכויות הבסיסיות המגיעות לאדם. המחוקק מאתר זכויות שמהוות איזשהו סכום בסיסי של קיום בכבוד. זהו המינימום שניתן להתקיים בעזרתו.

יצירת הבטוחה נעשית בשני מישורים:

1) מישור אובליגטורי – אגרת חוב הוא בעצם הסכם הלוואה בין צדדים. החברה לוקחת את ההלוואה ובס' 10 להסכם מופיע שהחברה והבנק מסכימים שינתן שיעבוד על מכונה מסוימת שהיא לא מלאי אלא נכס הוני, והם מפרטים מהם התנאים שבהתקיים אחד מהם הבנק יממש את הבטוחה.
2) מישור קנייני – במקרה שיש נושים אחרים והובטח לאחד הנושים שיעבוד ראשון בזמן זה לא יעזור לו וזאת כי להסכם חוזי אין תוקף כלפי נושים אחרים אלא רק כלפי החברה. כדי להתכונן ליום הזה בו תהיה תחרות עם נושים אחרים צריך לעבור למישור הקנייני. המעבר למישור הקנייני הוא בשני חלופות:
1) המרשם – חוק המשכון ברשם המשכונות, חוק המקרקעין בטאבו ורשם המקרקעין ופקודת החברות רשם החברות. המרשם יוצר מעמד קנייני בגלל הפומביות וחשוב לרשום את הנכס במקום המתאים לו.
2) הפקדת נכס – חלופה עצמאית אין צורך ברישום, כאן מדובר רק במיטלטלין אשר יוצרת חזרה כי המחזיק בנכס הוא הבעלים וזאת אלא אם נקבע אחרת על ידי הצדדים – הבעלים בעצם יצר הפקדה והעביר את השליטה שלו על הנכס.
מעמדם של בעלי המניות – כאשר החברה נקלעת לקשיים בעלי המניות הם בכלל לא בסטאטוס של נושים של החברה. הם לא נושים מובטחים ואפילו לא נושים רגילים. הם בתחתית התור, הם האחרונים לקבל משהו מהחברה אם בכלל יישאר משהו. זהו חלק מהסיכון של השקעה במניות והסיבה שלא מגיע לבעלי המניות כלום היא מפני שלחברה אין שום התחייבות כלפיהם, אפילו כאשר יש רווחים בחברה בעלי המניות לא יכולים לדרוש את חלוקתם. לא בטוח גם שבעל המניות איבד את כל כספו, אם יישאר לאחר תשלום החובות האחרים כסף אזי יקבל בעל המניות לפי התקנון של החברה. יש לשים לב כי כספי ההשקעות של בעלי המניות נרשמים כהון עצמי ולא כהון זר, דבר המחזק את המסקנה שבעלי המניות הם לא נושים חיצוניים.
מעמדם של נושים רגילים – הכוונה היא לעובדים, לקוחות, ספקים. עובדים מקבלים חלק מהחוב של החברה כלפיהם בגין משכורות ופיצויי פיטורין כנושה מובטח . גם נושה נזיקי הוא נושה רגיל.

לגבי חלוקת הקופה – קודם כל משלמים לנושים המובטחים ולאחר מכן מחלקים לנושים הרגילים ולכך יש שני כללים:

1) אין שום משמעות לגיל החיוב.
2) החלוקה של מה שיש בחברה בין הנושים הרגילים היא חלוקה שוויונית יחסית.
מעמדם של נושים מובטחים – ישנן שני קבוצות

1) הנושים הקלאסיים.
2) נושים בדין קדימה.
לא משנה איזה סוג של נושה מובטח הוא תמיד גובר על נושה רגיל. אף פעם אין לטעון שלנושה מובטח אין בכלל סיכון. אם נושה מובטח מיצה את הבטוחה שלו והבטוחה לא כיסתה את כל החוב של החברה כלפיו הוא הופך לנושה רגיל לשארית החוב. לכן על הנושה המובטח לבחור בטוחות השוות יותר מהחוב ואם תתבצע מכירה והסכום שיתקבל הוא גבוה מסכום החוב שארית הכסף ייכנס לקופת החברה.

נושים קלאסיים מתחלקים לשניים:

1) נושב מובטח בעל שיעבוד קבוע/ספציפי – שיעבוד קבוע זה שיעבוד על נכס מסוים מוגדר וספציפי. ס' 6 לחוק המשכון קובע שאין בעיה שיותר מנושה אחד יקבל שיעבוד על אותו נכס בדיוק. המחוקק קבע כי לנושה המובטח הראשון יש את הפריבילגיה לאסור על שיעבוד קבוע עתידי על הנכס שהוא קיבל כבטוחה. הוא צריך לרשום את האיסור הזה בהסכם שלו עם החברה. במידה והנכס ניתן פעמיים לשעבוד, הראשון בזמן תמיד מקבל ראשון את כספו. אז גם אם החברה תפר את ההסכם הראשון בזמן יקבל את כספו לפני הנושה השני בזמן, השני בזמן יקבל רק את השארית.
2) נושה מובטח בעל שיעבוד צף/שוטף – שיעבוד זה איננו מגדיר מה הנכסים שנמצאים תחת אותו השעבוד. הדימוי המקובל בפסיקה ובספרות הוא ענן שמרחף מעל כל נכסי החברה. הבעיה המסחרית שהובילה לשעבוד הצף היא שכאשר חנות רצתה לשעבד את כל הצעצועים שלה לבנק היא הייתה צריכה לבקש מהבנק אישור בכל פעם שהיא רצתה לבצע מכירה, לכן נכנס השעבוד הצף – לנושה יש החזקה בכל רגע על כל הנכסים של החברה כולל מזומן. במקביל למתן השעבוד הצף הנושה נותן לחברה אישור לבצע פעולות במהלך העסקים הרגיל ללא צורך בקבלת אישור הנושה. כך ערך הבטוחה לא נפגע כי תמרות כל צעצוע שיימכר החברה תקבל כסף וערך הבטוחה נשאר במקומו ואפילו יעלה מכיוון שהחברה תרוויח מכל מכירה. השעבוד הזה נרשם אצל רשם החברות.
היום שהנושה יידע בדיוק מול מה הוא יכול לפרוע את חובו הוא יום נחיתת הענן שזהו היום בו קרה האירוע שאפשר את מימוש הבטוחה וביום הזה השעבוד הפך למעין קבוע. ניתן להוציא מלכתחילה נכסים שהמבקש ההלוואה לא רוצה שיכללו מתחת לענן.
כללי התחרות בין נושים מובטחים:

1) כלל המחדל – אם לא נמצא כלל תחרות שאומר אחרת תמיד מחילים את כלל זה שאומר שבתחרות בין שני נושים מובטחים הנושה המובטח הראשון בזמן גובר על המאוחר ממנו. אם יש לי תחרות בין שעבוד קבוע לשעבוד קבוע על אותו נכס יזכה הראשון בזמן עד מלוא חובו.
2) שיעבוד צף עם מגבלה – אם השעבוד הצף הוא ראשון בזמן והקבוע הוא השני בזמן יש את ס' 169 לפקודת החברות – הקבוע תמיד גובר על הצף. כלל זה גורם לחשש לקבל שעבוד צף מכיוון שהוא חלש יותר. דבר זה יצר בעיה לחברות שהנכס העיקרי שלהם הוא מלאי. לכן ישנו שעבוד צף עם מגבלה – המגבלה אומרת שאם הנושה מקבל שעבוד צף ומוסיף מגבלה החברה לא יכולה לשעבד בשעבוד קבוע עתידי נכסים שהם תחת השעבוד הצף עם המגבלה ללא אישורו של המגבלה.
3) כלל התחרות – שעבוד צף עם מגבלה ראשון בזמן גובר של שעבוד קבוע שני בזמן. אם הקבוע קיבל אישור מהצף עם המגבלה לגבי קבוע שני בזמן, וחודש לאחר מן החברה קרסה, הקבוע למרות שהוא השני בזמן יגבר מכיוון שהוא קיבל אישור. צף עם מגבלה ראשון בזמן גובר על קבוע שני שנרשם בניגוד למגבלה.
שסל"ן – שיעבוד ספציפי למימון נכס – החברה לוקחת הלוואה על מנת לקנות מכונה ואת המכונה היא משעבדת לנותן ההלוואה – יש זיקה ישירה בין המכונה לנותן ההלוואה – זהו שיעבוד קבוע הנקרא שסל"ן  כיוון שזה שמימן את הנכס קיבל שיעבוד קבוע אך מיוחד במובן זה שנוצרת בטוחה בין המממן לבין הנכס שנרכש באמצעות ההלוואה. כאשר יוצרים שסל"ן מתקיים כלל תחרות חדש – ס' 169(ד) לחוק – בהתנגשות שבין שעבוד צף עם מגבלה ראשון בזמן לבין שסל"ן שני בזמן – השסל"ן הוא זה שיגבר. הכוח חוזר לחברה ולא לנושה בשל השעבוד הצף. לצורך שסלן לא צריך לקבל הסכמה.

שסלן לא פוגע בשעבוד צף עם מגבלה מאחר וזהו כסף זר על נכס חדש, באופן עקרוני הוא לא נפגע כלל היות ומימון הנכס החדש נעשה על ידי כסף שלא שייך לחברה. השסל"ן מממש את הנכס בלבד ואם הוא לא יכסה את כל חובו הוא הופך להיות נושה רגיל.

החריג לכלל – שסלן יכול לפגוע בערך הבטוחה של הצף עם המגבלה, וזאת שעה שהמימון החיצוני אינו מלא, וחלק מהמימון הושלם על ידי החברה. כאשר המימון הוא מימון מלא השסלן לא פוגע בערך הבטוחה של הצף עם המגבלה, מנגד, כאשר המימון הוא מימון חלקי בלבד יכול להתרחש מצב שבו ערך הבטוחה של הצף עם המגבלה ייפגע וזה בתנאי ששווי השסלן הממומש יורד, ואז מממשים אותו ומקבלים פחות ממה שצריך היה במקור.
נושים בדין קדימה – ס' 354 לפקודה – אלו בסדר זה:

1) עובדי החברה – אם החברה היא מעסיקה וקרסה וכעובד לא קיבלתי משכורות ופיטורין, לכאורה אני נושה רגיל, אך החוק אומר שבמקרה כזה חלק מהחוב שודרג למעמד של נושה מובטח. השדרוג הוא שהסכום ששווה ערך לשכר הממוצע במשק באותה נקודת זמן שזה רלוונטי, פעם אחת ולגבי שאר החוב העובד הופך לנושה רגיל.
2) ניכויי מס במקור – כספים שנוכו על ידי המעביד ולא הספיקו להעבירם לרשויות המס יועברו ללא דיחוי וללא תקרה מאחר וזה נכס שמעולם לא היה שייך לחברה היות והיא הייתה שלוח של רשויות המס.
3) ישנן שלוש קבוצות שבינן לבין עצמן הן במעמד שווה:
1) תשלומי חובה – אלו הן בעיקר חובות לרשויות מקומיות ואגרות לרשם החברות – 12 חודשים אחורה מתקופת הפירוק.
2) חובות מס של החברה עצמה – מע"מ, מס חברות, מיסי קנייה, כל המיסים שהחברה צריכה לשלם על הפעילות השנתית שלה, לגבי השנה האחרונה, 12 חודשים האחרונים הם בדין קדימה וכל השאר נושה רגיל.
3) דמי שכירות ל-12 חודשים אחרונים למשכיר שהשכיר לחברה מקרקעין.
חובות בדין קדימה גוברים על שעבוד צף ועל שעבוד צף עם מגבלה.

חובות בדין קדימה מפסידים בתחרות לשעבוד קבוע ולשסל"ן.

שעבוד צף הרשום בניגוד למגבלה לא מאבד את תוקפו הקנייני.

כאשר נוצר מעגל שוטים ביהמ"ש יפתור זאת ויחליט בכל מקרה לגופו.

התוקף הקנייני הרלוונטי לעניין התחרות בין הנושים:

1) חוק המשכון – בטוחה מסוג משכון, המועד הרלוונטי הוא מועד הגשת הבקשה לרישום המשכון.
2) חוק המקרקעין – משכנתא – ס' 7(א) לחוק המקרקעין – עסקה במקרקעין מסתיימת ברישום. לכן המועד הוא מועד הרישום.
3) פקודת החברות – ס' 179 לפקודה – אם תוך 21 יום ממועד החתימה על ההסכם בין החברה לנושה תועבר הבקשה לרשם החברות אזי התוקף הקנייני של השעבוד חל רטרואקטיבית ליום החתימה.
ישנם שני חריגים לעניין הרטרואקטיביות:

1) שעבוד צף עם מגבלה – התוקף הקנייני הוא לא רטרואקטיבי אלא מועד הרישום.
2) אם חלון הזמן של 21 יום עבר – ס191 לפקודה – מאפשר להגיש לרשם החברות בקשה להארכת מועד הרישום. אם לא עלולים להיפגע נושים אחרים של החברה כתוצאה מהרישום המאוחר והוא מאשר את הפעולה אז המועד יהיה מועד הרישום ולא מועד החתימה.
4) שעבוד שהחברה נותנת על מקרקעין – ישנה הבחנה בין שעבוד צף שכולל מקרקעין לבין שעבוד קבוע רק על מקרקעין:
1) שעבוד צף שכולל מקרקעין – במקרה כזה מספיק רישום אחד של השעבוד הצף אצל רשם החברות.
2) שעבוד קבוע רק על מקרקעין – כאן נדרש רישום כפול:
· רישום אצל רשם המקרקעין.
· תוך 21 יום מיום קבלת ההודעה שזה נרשם אצל רשם המקרקעין צריך גם רישום שני אצל רשם החברות.
הסיבה לרישום הכפול היא שאנשים כשהם קונים נכס מקרקעין הם בודקים קודם כל בטאבו, ולכן יש צורך לרשום גם בטאבו ולא רק ברשם החברות.

פרק 12 – פירוקים – ס' 244 ואילך:

כאשר אנו נמצאים בסטאטוס של פירוק חוזרים לפקודת החברות. הפירוק הוא למעשה אותו חלון זמן שעשוי להמשך לפעמים חודשים או שנים שבמסגרתו המטרה היא להביא לחיסול החברה. לחברה בפירוק יש עדיין אישיות משפטית והחברה תחדל להתקיים רק בצו החיסול של החברה.
בכל מסמך של החברה צריך לציין שהחברה בפירוק – עיקרון הפומביות. כל זאת על מנת ליידע את האנשים אשר באים במגע עם החברה שהיא חברה בפירוק.

יש שני סוגי פירוק עיקריים:

1) פירוק מרצון:
1) הגדרה – זהו פירוק שבו ביהמ"ש לא יהיה מעורב ומי שיקבל את ההחלטה לגבי הפירוק הזה אלו בעלי המניות של אותה חברה. הדבר קורה מרצונם החופשי של הבעלים. בפועל, מכנסים אסיפה של בעלי המניות ומודיעים על אפשרות של פירוק, בודקים מה הרוב הדרוש בתקנון ואז עורכים הצבעה. התנאי ההכרחי שיתקיים פירוק מרצון זה שהחברה מסוגלת תוך שנה מיום ההחלטה לשלם את כל התחייבויותיה, שלא יהיה אף נושה שיחסר לו חלק מהחוב שחייבים לו.
2) עילות לפירוק – דוגמאות:
· בתקנון נכתב שהחברה קמה לזמן מסוים, לאחר שתקופת הזמן עוברת האסיפה הכללית תתכנס ותצביע על פירוק. זה בדרך כלל קורה כאשר יש הטבות של מס לתקופה מסוימת.
· השגת היעד – כאשר יש מטרה מסוימת לחברה והמטרה הושגה, במקרה כזה בעלי השליטה יוכלו להצביע על פירוק.
· לא קיימת היום – עד 2003 המס על חלוקת דיבידנדים בפירוק היה 10% במקום המס על דיבידנדים בחברה שלא בפירוק שהוא עומד על 25%. החברות היו אוספים המון רווח ואז בהחלטת פירוק היו מחלקים דיבידנדים וזכו לשיעור מס נמוך יותר.
3) מועד תחילת הפירוק – חשוב לדעת המועד בגלל שברגע זה חלה פקודת החברות ולא חוק החברות. במקרה של פירוק מרצון מועד ההצבעה שהשיג את הרוב הדרוש יהיה המועד של תחילת הפירוק. חברה הנמצאת בפירוק מרצון חייבת לשלם את כל חובותיה והמפרק יחליט כיצד לחלק את העודפים כאשר הוא כפוף לתקנון. יש לשים לב שיש תקנות פירוק שקובעות מי יכול לשמש כמפרק. על המפרק לאחר הפירוק להכין דוח מסכם שאותו יש להגיש לרשם החברות ואז רשם החברות קובע שהחברה מחוסלת.
2) פירוק על ידי בימ"ש:
1) הגדרה – הקביעה לגבי הפירוק נתונה לביהמ"ש והוא זה שייתן את צו הפירוק בעקבות פניה של מישהו אל ביהמ"ש. כלומר, מי שמפקח ומחליט ומסיים אותו הוא ביהמ"ש. בפירוק הזה בעלי המניות יכולים להגיש בקשה, נושים בעיקר בחדלות פירעון, החברה עצמה יכולה באמצעות המנכ"ל או הדירקטור והיועץ המשפטי לממשלה.
2) עילות לפירוק:
· החברה לא קיימה במשך שנה לפחות ברציפות פעילות עסקית – לפי החוק ניתן לקבל את הכסף של המשקיעים בחזרה על ידי מינוי מפרק שמחליט כמה כסף הולך למי.
· חדלות פירעון – בדרך כלל ע"י נושים של חברה. במקרה כזה יש להוכיח אחת מהחלופות:
· חדלות פירעון מאזנית – לוקחים את המאזן האחרון של החברה ומראים שיש יותר התחייבויות לחברה מאשר נכסים. החלופה הזו תיאורטית מכיוון שלא כל הנושים ביחד צריכים לקבל את הכסף שלהם ביחד באותו זמן בדיוק.
· חדלות פירעון נזילותית – אין כסף בקופת החברה והמחוקק הולך רחוק ואומר שאם יש נושים של החברה שהחברה חייבת להם 5 ₪ ומעלה והנושים הפנו דרישה לפירעון החוב והחברה לא פרעה תוך 21 יום – זו חדלות פירעון נזילותית.
· הפרת צו שיפוטי – נניח שיש פס"ד נגד החברה שיוצר חוב של 100,000 ₪ תוך שבוע, והנושה מוסר את פס"ד לחברה והיא לא משלמת. פס"ד הוא צו שיפוטי ואם החברה לא מילאה את הכתוב בו זה הפרה של הצו והחברה תיכנה לפירוק.
· עילת סל – כל פעם שביהמ"ש יגיע למסקנה שזה צודק ונכון אז הוא יכול לתת צו פירוק. דוג: מבוי סתום בין שני בעלי מניות, החברה יכולה להיות רווחית אבל לא מתקבלות החלטות והחברה עלולה להתדרדר. היו מקרים שאחד מבעלי המניות רצה לעזור את המצב והגיש בקשה לפירוק לביהמ"ש, במקרה זה נכון ומוצדק היה לפרק את החברה.
3) מועד הפירוק – מועד תחילת הפירוק זה לא מועד מתן הצו של ביהמ"ש אלא מועד הגשת הבקשה לפירוק – התחולה היא רטרואקטיבית. כאשר ניתן צו פירוק ע"י בימ"ש קורה דבר שונה מפירוק מרצון. נניח שביהמ"ש נתן צו פירוק, ונניח שהצו הוא כתוצאה מקשיים פיננסיים, אז ברור שבעלי המניות לא יקבלו כלום ואף חלק מהנושים. המחוקק קובע שבמקרה כזה מי שיבחר את המפרק אלו הנושים של החברה. המפרק כמובן צריך לעמוד בדרישות הסף הקבועות וצריכה לקבל את אישור ביהמ"ש. ברגע שיתמנה המפרק, תפקידו יהיה קשה יותר כי הוא צריך לאסוף כמה שיותר נכסים ולבדוק את כל תביעות החוב של הנושים והוא זה שמחליט מי יקבל כמה. תפקידו להכריע בתביעות של החברה נגד צדדים שלישיים ותביעות שיש לנושים נגד החברה. כאשר הסתיים כל ההליך הזה, המפרק צריך להכין דוח מסכם המראה כיצד הוא חילק וכדומה, לאחר מכן הדוח נשלח לביהמ"ש שמטפל בתיק, ולאחר שביהמ"ש ראה שהכול נעשה כדין הוא ייתן את צו החיסול ולא רשם החברות ומעדכן את רשם החברות.
פרק 13 – ניירות ערך:

חוק החברות הוא חוק שמסביר את הדין המהותי לגבי חברות בכלל והוא מטפל הן בחברות פרטיות והן בחברות ציבוריות. דיני ניירות ערך מגבילים את התחולה שלהם על חברות ציבוריות בלבד. חברה ציבורית – חברה אשר פנתה לציבור בלתי מסוים של אנשים והציעה לו לרכוש את ניירות הערך של החברה. רוב החברות הציבוריות הן גם בורסאיות שנסחרות בבורסה לניירות ערך. למעשה על חברה ציבורית חל חוק החברות ודיני ניירות ערך.
הציר המרכזי סביבו למעשה נעים כל דיני ניירות הערך זה הגילוי הנאות. אנו כופים על חברות ציבוריות את כלל הגילוי הנאות שהוא המוטו של דיני ניירות ערך. גילוי נאות מתייחס לכל מידע חשוב ומהותי בעיני המשקיע הסביר. למעשה כל מידע שיש לחברה ויש בו חשיבות לגבי החלטה שהמשקיע הסביר יכול לקבל באמצעות המידע הזה, החברה חייבת לפרסם אותו ולגלות אותו בזמן אמת, כל שלכל הציבור יהיה את הגישה למידע הזה. הסיבות לערך העליון של גילוי נאות:

1) המשקיע הסביר שאותו המחוקק רואה לנגד עיניו אינו מבצע מו"מ אישי מול המשקיע, יש תשקיף שאותו המשקיע קורא ומחליט אם להשקיע או לא. הציבור הוא אנונימי מבחינת החברה.
2) המוצר שהמשקיע קונה הוא מניה שזו בעצם זכות, דבר מופשט.
3) יש צד אחד שהוא מומחה וצד שני שהוא אינו מומחה וזה מחייב את המחוקק לאזן בין הכוחות ולכן יש גילוי מידע רחב מאוד כי ידע הוא כוח.
גישת ההתערבות – גישה זו ממש דורשת התערבות בדרכי ניהול החברה כשהיא רוצה להיות חברה ציבורית. אחד הביטויים של התערבות – אם חברה רוצה להיות ציבורית, היא לא יכולה להנפיק איזה מניות שהיא רוצה. היא חייבת להנפיק את המניות עם זכויות ההצבעה הטובות ביותר ואסור שתהיה הפלייה בין המשקיעים.
נקודת ההתחלה היא הרגע שבו החברה החליטה באורגן המוסמך לכך, להיהפך לחברה ציבורית. מנוקדת הזמן הזו כבר חלים חלק מדיני ניירות ערך על החברה – זוהי נקודת טרום ההנפקה. היא תצטרך להתחיל להכין תשקיף ולבדוק מה דיני ניירות ערך דורשים לגבי מסמך זה. בשלב ההנפקה החברה מוסרת את המסמך ומאותו רגע היא כפופה בצורה מלאה לדיני ניירות ערך. הדינים יפסיקו לחול על החברה או כשהחברה תתפרק או כשבעל שליטה יקנה את כל ניירות הערך מהציבור ואז היא תחזור להיות חברה פרטית.

על פי חוק ניירות ערך ישנם שני גופים מפקחים:

1) ס' 2 והלאה לחוק ניירות ערך – הרשות לניירות ערך – זה הגוף שתפקידו לדאוג בעיקר לגילוי הנאות, על ידי חקירה על עבירות של מסחר במידע פנים וכדומה. הוא גם מפקח על ההתנהלות של הבורסה לניירות ערך.
2) ס' 45 והלאה לחוק ניירות ערך – הבורסה לניירות ערך – יש לה תפקיד לדאוג, לפקח ולהשגיח על כל מה שקשור למסחר בניירות ערך, וזאת כולל כל מה שקשור לכללי המסחר ומסחר תקין בבורסה, ותהליך החברות בבורסה.
ישנם שלושה שחקנים חשובים בשוק ההון מעבר לחברה:

1) המשקיע הסביר – המחוקק רואה לנגד עיניו בכל החקיקה של דיני ניירות ערך את המשקיע הסביר שלו הוא נותן את ההגנה.
2) בעל השליטה בחברה ציבורית – ס' 1 לחוק ניירות ערך הוא ס' ההגדרות ויש לנו הגדרה של שליטה ואמצעי שליטה. בעל השליטה הוא בדרך כלל אותו אדם שבכוחו להשפיע, לנווט ולהוביל את החברה. חזקות לבעלי שליטה (לא חלוטות):
· בעל שליטה הוא מי שמחזיק 50% או יותר מזכות ההצבעה.
· מי שבכוחו למנות מחצית או יותר מחברי הדירקטוריון של החברה או את המנכ"ל הוא נתפס כבעל שליטה. המחוקק רוצה לדאוג למשקיע הסביר ולכן יש לשים בזכוכית מגדלת את בעל השליטה על מנת שלא ינצל את המעמד לאינטרסים אישיים. לכן המחוקק אומר שכל התקשרות בין חברה ציבורית לבין בעל השליטה בה, יש לדווח עליה לציבור על ידי הרשות לניירות ערך. במקרים מסוימים המחוקק מחייב שאישור העסקה יהיה אישור מיוחד, כמו לדוגמא שרק מנכ"ל יכול לאשר עסקאות כאלו וכו'. המחוקק לא אוסר את ההתקשרויות הללו אלא רק מפקח עליהן ומוודא שהתנאים שלה הם לטובת החברה על ידי גופים כמה שיותר אובייקטיבים שיבדקו את העסקה.
· בעלי עניין – ס' 1 לחוק ניירות ערך מגדיר מיהו בעל עניין. החלופות העיקריות:
· מנכ"ל.
· דירקטור.
· מי שיש זכות למנות מנכ"ל.
· מי שיש לו זכות למנות דירקטור.
· מי שמחזיק 5% ומעלה מזכויות ההצבעה בחברה.
· מי שמחזיק 5% ומעלה מהון המניות המונפק.
· כל חברת בת של אותה חברה ציבורית.
כל עסקה שבאה לענייני נושא המניות של החברה חייבת דיווח.

עסקאות בין החברה לבעלי העניין מחייבות דיווח מיידי – מטרת הדיווח היא שהמחוקק מניח שבעל עניין שיש לו יחסית החזקה מהותית של 5% ומעלה הוא הרבה יותר מודע למה קורה בחברה מאשר המשקיע הקטן. אולי בעל העניין יודע לפרש את המידע של החברה ואין לארגן אותו ולכן המחוקק אומר שגם מידע כזה יכול לעזור למשקיע הסביר.

גיוס מניות – מה השיקולים לחיוב ולשלילה בפניה לציבור:

שיקולים לחיוב:

1) סחירות – נזילות זה יתרון אדיר שאין אותו בחברה פרטית כי אין שוק מסודר ואין אפשרות לדעת בכל רגע נתון כמה שווה המניה. לכן למשקיע יותר קל להשקיע בחברה ציבורית.
2) מוניטין – העיתונים כותבים בעיקר על חברות בורסאיות וכל זה בתנאי שהחברה מצליחה ואז יש לה מוניטין חיובי ולכן החברה נפתחת לשווקים יותר רחבים.
3) בטוחה – קל יותר לבעלי מניות לדאוג שהם יקבלו את המניות שלהם כבטוחה כי הם יודעים מה שווי הבטוחה וזאת מכיוון שיש מחיר שוק. וגם הנושה יודע שיהיה לו קל יותר לממש – למכור.
4) המחיר – על מניה שהולכת להיות ציבורית משקיעים ישלמו בממוצע יותר כי יש למשקיע את השכירות ויש לו את השוק את מנת להפוך מניה למזומן.
5) מיסוי שוק ההון – עד 2003 לא היה מס רווחי הון כיום יש מס של 20%.
שיקולים לשלילה:

1) שקיפות – לגלות הכול. החברות המתחרות יכולות לעלות על כל הדברים הקטנים שייחודיים לחברה עצמה.
2) עלויות – העלויות הרבה יותר כבדות בחברה ציבורית. לדוג: התשקיף עולה המון כסף, דוחות כספיים צריכים להתפרסם כל רבעון וכו'.
3) הרחבת האחריות האישית על הדירקטורים, המנכ"לים ובעלי השליטה. לצד חובות הגילוי והסנקציות האזרחיות יש דם סנקציות פליליות.
תשקיף – דורש שקיפות מוחלטת ויישום מוחלט של כלל הגילוי הנאות באמצעות אותה הצעה שהחברה פונה איתה לציבור ומבקשת שישקיע בניירות הערך שלה. בתשקיף יש את כל המידע המהותי ומשמעותי למשקיע הסביר של החברה נכון למועד הפניה. המחוקק מקל על החברה מעט בזה שהוא מתקין תקנות פרטי התשקיף שבהן למעשה יש רשימה של אותם דברים שחייבים להופיע בתשקיף. כך מידע מהותי אחר שנמצא אצל החברה ולא פורט ברשימה עדיין החברה חייבת לגלות אותו – זהו המבחן המהותי.
הגילוי הנאות לא מסתיים בתשקיף אלא חל על החברה כל עוד היא חברה ציבורית. חובות הגילוי שהחוק דורש לאחר התשקיף מתחלקות לשניים – ס' 36 לחוק ניירות ערך:

1) חובות הדיווח המיידי – דיווח שוטף – המחוקק מחייב לשלוח דיווח מיידי על כל דבר משמעותי כדי לעדכן את הציבור: החלפת מנכ"ל, פיטורי דירקטור וכו'. הדיווח הוא לציבור ולכן הדיווחים נשלחים לרשות לניירות ערך ולבורסה לניירות ערך. הגופים האלה דואגים לפרסם את הדיווחים לציבור. כאשר התחרש אירוע בחברה ונודע לחברה על האירוע שמחייב דיווח עד השעה 9:30 בבוקר, היא צריכה לדווח עליו עוד באותו יום עד השעה 13:00. אם לאחר 9:30 בבוקר היא חייבת לדווח עליו עד למחרת היום בשעה 9:30 בבוקר שזו חצי שעה לפני פתיחת יום המסחר.
2) דיווח תקופתי – כל חברה ציבורית פעם בשנה חייבת להכין דוח שיסכם את כל השנה האחרונה. וזהו סיכום של כל הדוחות המיידיים. ישנם שני דברים חשובים שחייבים להופיע בדוח זה:
· הדוחות הכספיים השנתיים שעברו ביקורת ע"י רואה חשבון חיצוני לחברה.
· הדירקטוריון חייב להכין דוח המפרט במילים פשוטות לאדם הסביר מה קרה בעצם בחברה. זה נקרא דוח דירקטוריון על מצב ענייני התאגיד.
המחוקק מתמודד עם אי מילוי ההוראות גם במישור האזרחי וגם במישור הפלילי:
1) פרט מטעה בתשקיף או בדיווחים – זה חל גם בדרך המחדל:
· המישור האזרחי – ס' 31 – 35 לחוק ניירות ערך.
· המישור הפלילי – ס' 53 לחוק ניירות ערך – חל גם על דירקטורים ובעלי שליטה ומנכ"ל ולא רק על החברה. עד שלוש שנות מאסר או קנס.
2) איסור שימוש במידע פנים – יש לאדם מידע אודות החברה שאין לאנשים אחרים ואותו אדם יודע שהוא עשוי להשפיע על מחיר נייר הערך של החברה. המחוקק אינו מאפשר שימוש במידע כזה שלא ידוע לכלל הציבור. האיסור נובע מהחשש שציבור המשקיעים יירתע מלהשתתף במשחק הזה של מסחר בשוק ההון, ובסך הכול המטרה היא שהציבור ישקיע בשוק ההון. לכן המחוקק חושב שאם יהיה מותר לעשות שימוש במידע פנים זה ירתיע חלק גדול מהמשקיעים. נימוק נוסף, החשש שאם יהיה מותר לעשות שימוש כזה לפעמים ייקח המון זמן בין קרות האירוע עד שהמידע יגיע לציבור, וזה לא טוב לשוק שזה לוקח זמן רב כי זה לא יוצר שוק משוכלל. נימוק שלישי הוא הגינות – המחוקק מעוניין בשוק הוגן שבו אין יתרון לא הוגן לגבי מידע מסוים. ס' 52 – מידע פנים זהו מידע על שינוי או התפתחות במצבה של החברה שלא ידוע לציבור, אבל אם הוא היה מתפרסם לציבור היה בו כדי לגרום לשינוי משמעותי במחיר נייר הערך של אותה חברה. 
איש פנים – מנכ"ל, דירקטור, בעל מניות עיקרי וכל מי שמעמדו או תפקידו או הקשרים שלו עם החברה מאפשרים לו גישה למידע פנים נכנס תחת ההגדרה הזו.
שימוש במידע פנים – שני אופציות:

· אדם מסוים עשה עסקה בנייר ערך של חברה כשבידיו מידע פנים.
· כאשר אדם כלשהו מסר מידע פנים לאדם אחר, כשהמוסר יודע או צריך להניח שמקבל מידע הפנים יעשה בו שימוש.
המחוקק קובע שני עבירות על מידע פנים:

1) כאשר איש פנים עשה שימוש במידע פנים שנמצא אצלו – דינה חמש שנות מאסר או קנס.
2) כאשר אדם מוסר מידע לאדם מסוים ואותו אדם יודע שהמידע הגיע מאיש פנים. אותו זה שקיבל את המידע עושה בו שימוש – זו עבירה של עד שנת מאסר או קנס.
כדי להקל מעט על הרשויות האוכפות, המחוקק יוצר הקלה אחת לעניין ביצוע העבירה כאשר בס' 52 נקבע שכאשר איש פנים מרכזי עשה עסקה בנייר ערך של החברה שהוא עובד בה, ותוך שלושה חודשים עשה עסקה הפוכה, ישנה חזקה שאותו אדם עשה שימוש אסור במידע פנים. כך הנטל עובר על הנאשם.

המישור האזרחי – במקרים מסוימים תהיה עדיין מוטיבציה לבצע את העבירה כי למשל הוא חושב שהוא יקבל קנס הנמוך מהרווח שלו – לכן ניתן לתבוע את אותו אדם שביצע עבירה כזו בתביעה אזרחית על הרווח שנוצר לו כתוצאה מאותה עבירה.
הגנות:

1) בהרבה תקנונים של חברות ציבוריות כתוב שכאשר מתמנה אדם להיות דירקטור אחד התנאים הוא לקנות מס' מניות של החברה תוך זמן מסוים. זה נקרא מניות הכשרה וזה יכול להוות הגנה כי הוא קנה את אותו מספר שהכריחו אותו לקנות בתוך הזמן שניתן לו.
2) איש פנים שהיה לו מידע פנים אך עשה פעולה בניגוד למידע הפנים. המחיר עולה והוא מכר את המניה לפני שהמחיר עלה.
3) עילת סל – כשיש הצדקה לשימוש במידע פנים הזה. למשל איש פנים שיש לו מידע פנים אבל הוא חייב כסף לניתוח יקר ודחוף שהוא צריך לעבור.
תרמית בניירות ערך – ס' 54 – שתי אופציות:

1) ס' 54(א)(1) – משקיע כלשהו נפגש עם משקיע אחר ומניע אותו או מנסה להניע אותו בדרך של מצג כוזב או של נתונים לא נכונים או על דרך המחדל כשהוא יודע או צריך לדעת שהנתונים לא נכונים זו תרמית שהעונש עליה הוא 5 שנות מאסר או קנס. המחוקק מחמיר מפני שזו עבירה התנהגותית וגם אם רק ניסה להונות הוא עדיין עבר את העבירה. למרות שעל עבירת ניסיון מקבלים מחצית מהזמן ועל רשלנות מקבלים רק שלוש שנים מאסר פה המחוקק קבע 5 שנים מאסר.
2) ס' 54(א)(2) – אם משקיע השפיע בשרכי תרמית על תנודות שער נייר הערך של החברה זו פעולה של תרמית.
בהצלחה!!!
