בחינה בדיני חברות-מועד ב- פתרון לדוגמה
שאלה מס' 1(א)
א. מימון רכישת המניות צריכה לעמוד בכללי החלוקה (סעיף 302 לחוק החברות). רכישת מניות

החברה באמצעות חברות בת מהווה כשלעצמה חלוקה (ראו ההגדרה בסעיף 1 לחוק החברות)

וצריכה לעמוד בכללי חלוקה מיוחדים (סעיפים 301-311 לחוק החברות).

ב. האם יש התחייבות של החברה לסייע ברכישת המניות? – תקנון הוא חוזה וככזה הוא כפוף

לכללים של פרשנות חוזה. פסיקה רלבנטית שנלמדה בכיתה לעניין פרשנות תקנון.
ג. גם אם ניתן לפרש את התקנון כך שעל החברה לסייע לבעלי המניות למכור את מניותיהם, סיוע בדרך של חלוקה מחייב שיקול דעת עסקי בלתי תלוי של הדירקטוריון. ההחלטה צריכה להתקבל לפי טובת החברה. ניתוח כלל שיקול הדעת העסקי, תוכנו, היקפו, גבולותיו וכו' בעיקר לאור פס"ד אלוביץ.
ד. האם הדירקטורים של חברת מטלטלין פועלים בעסקה בין חברת השקעות ובין חברת מטלטלין תוך כדי הפרת חובת האמון כלפיה. דיון וניתוח חובה זו ופסיקה רלבנטית (בוכבינדר, קוסוי וכו').
ה. האם עניין אישי? יתכן שיש התעשרות עצמית – אבל אין ראיות לכך. גם עצם ההחזקה במניות אינו יוצר עניין אישי.

ו. הפרת חובת האמון נוצרת בשל כך שהפעולה נעשית בניגוד עניינים בשל הימצאות הדירקטורים

בשני צידי העסקה (החברה מצד אחד ומסעות מן הצד השני). דיון וניתוח.
ז. דיון באם מדובר בעסקת בעל ענין (חריגה?) המחייבת אישור מיוחד. בעלי מניות מסעות יכולים לטעון כי מאחר שהעסקה בין חברת השקעות ובין חברת מטלטלין לא אושרה באסיפה מיוחדת של חברת מטלטלין לפי סעיף 275 לחוק החברות – היא בטילה. דיון בנכונות הטענה ובדרך הנכונה לאישור העסקה. הדגשת העובדה כי אין מדובר בחברה ציבורית. נפקות? יש בעל שליטה (מסעות) מכח יכולתו לכוון את פעולת החברה באמצעות מינוי הדירקטורים; לבעל השליטה יש עניין אישי (מכוח ההחזקה של מסעות בחברת החזקות) בפעולה חריגה (עסקה שבה נמכרים כל נכסי החברה בודאי אינה במהלך העסקים הרגיל של החברה והיא גם תשפיע באופן מהותי על נכסי החברה ורווחיותה). נדרשת התייחסות מדויקת ומפורטת לנקודות אלה ואין די בדיון כללי והפניה לסעיפי חוק בלבד. 
ח. דיון בטענת בעלי המניות באם יוכלו לתבוע את הדירקטורים של חברת מטלטלין בעילה של קיפוח המיעוט. האם יש בידיהם עילה של קיפוח המיעוט? יש לדון במבחנים להוכחת קיפוח (עניין בכר נ' תמ"מ): שאלת השוויון - האם חל כלל של שוויון שמונע חלוקה לא שוויונית (למשל, חלוקת רווחים) או שמדובר בהפעלה לגיטימית של כוח השליטה (כמו קבלת החלטות על-פי הסכם הצבעה). האם יש רציונל עסקי? – ניתן לטעון שיש רציונל כזה מנקודת מבטה של החברה שצברה

חוב גדול ואינה יכולה להמשיך לסייע לבעלי מניותיה לממש את מניותיהם בחברה, שמהוות למעשה את הפנסיה שלהם. האם יש דרך להשיג את המטרה תוך שמירה על שוויון? בית המשפט ידרש לבחון האם היו הצעות ריאליות טובות יותר שמאפשרות להשיג את אותן מטרות תוך פגיעה מועטה יותר בשיוויון ( דוגמת ניהול משא ומתן ארוך יותר מול מספר מציעים, פריסה קטנה יותר של החובות וסכום כולל גבוה יותר שתשלם החברה הרוכשת).

ט. בחינה באם בעלי המניות יכולים להגיש תובענה ייצוגית נגד כל הדירקטורים של חברת מטלטלין. בדיקה בגין אילו עילות הם יכולים לתבוע את הדירקטורים של חברת מטלטלין? האם תביעתם תוכר כתובענה ייצוגית? בגין אילו עילות עליהם להגיש תביעה נגזרת? ניתן להגיש תובענה ייצוגית בעילה אישית, כאן בעילה של קיפוח. לגבי עילות של החברה (כמו הפרת חובת אמון וזהירות), בדרך כלל יש להגיש אותן במסגרת של תביעה נגזרת. לגבי עילות אלה - בית המשפט מאפשר להגיש תביעה אישית רק בנסיבות חריגות. ניתוח בהתאם למה שנאמר בתרגול בכיתה בעניין סוגי תביעות אלה. פסיקה רלבנטית וסעדים רלבנטיים.
י. בחינה באם ניתן לחייב את בעלי המניות של חברת מטלטלין למכור את מניותיהם. מצד אחד, באופן עקרוני מדובר במניות שהינן נכס של בעל המניות ולכן לא ניתן לחייבו למכרן. עם זאת יתכן יתיכן שיש הוראות בתקנון שמאפשרות לכפות את המכירה (בונוס). 
יא. התייחסות לאופן ביצוע העסקה/ההסכם לפיו בעלי המניות מחולקים לקבוצות כשכל קבוצה

תקבל את התשלום עבור מניותיה במועד אחר, פוגע בשיוויון ביניהם. ברור שיש פגיעה בשיוויון. השאלה היא האם יש לכך השלכות משפטיות ובמסגרת איזו עילה. אפשר כמובן  לטעון שמדובר בהפרת חובת זהירות, הפרת חובת אמון, הפרת חובת תום לב או חובת הגינות וכן שמדובר בקיפוח המיעוט.

יב. דיון בטענת בעלי המניות שייתכן ונדרש היה להים במקרה זה ועדה בלתי תלויה של דירקטורים חיצוניים ו/או לפנות לקבלת חוות דעת חיצונית באשר לגבי שווי חברת מטלטלין ולגבי

הדרך ההוגנת לבצע את העסקה על מנת לרפא את הפגמים שנפלו בה. ניתוח והיקש מפרשת אלוביץ בנוגע למבחן ההוגנות המלאה ומינוי ועדה בלתי תלויה. 
שאלה מס' 1(ב)
1. עילת הקיפוח היא אחד הפתרונות של חוק החברות לבעיית הנציג הראשונה (דהיינו: בעיית ניגוד העניינים בין בעלי מניות-מנהלים) ו/או בעיית ניגוד העניינים בין מיעוט לבעל שליטה. אמנם נכון כי בעיות הנציג האמורות הן חמורות יותר בחברה ציבורית מאשר בחברה פרטית אך במקרה מסויים ומבנה אחזקות וניהול מסויים בעיות אלה יכולות גם להתקיים בחברה פרטית.
2. לפיכך ככל שיש טעם ליצור הגבלות כלשהן בקבלת סעד הקיפוח הרי שנכון יותר ליצור אותן בנוגע לחברות פרטיות ולא בנוגע לחברות ציבוריות. כאמור בחברות פרטיות לבעלי המניות מעמד איתן יותר מאשר בציבורית, בין היתר, לאור היותם מעורבים בניהול החברה, היותם בעלי ידע ומומחיות, היותם בעלי המידע באופן ישיר לגבי המתרחש בחברה ולאור כוחם לדרוש ולקבל הגנות משפטיות במסגרת מסמכי היסוד של החברה ובכלל זאת התקנון. 
3. הרף התחתון של 1% שעל פניו נראה רף נמוך איננו כך במבחן המציאות ובחברות ציבוריות לרוב משקיעים בקרב הציבור אינם מחזיקים שיעור אחזקה זה מה שימנע מרבים מהם את הזכות לקבלת סעד בגין קיפוח גם כשמוצדק לקבלו לאור המתרחש בחברה. 
4. קביעת רף כזה יכולה אף לגרום לחברה/בע"ש לבצע מניפולציה כך שמראש לדוגמה בעל מניות מיעוט לא יוכל להחזיק ברף החזקה זה או גבוה ממנו ובכך למעשה להפוך את עילת הקיפוח לאות מתה פעמים רבות. 
5. את הריסון והסינון יעשה בית המשפט ולא קביעה כמותית חסרת כל ביסוס שהרי הקיפוח במקרים רבים הוא דווקא כנגד בעלי מניות עם שיעורי החזקה קטנים ומינוריים ולא להיפך ומכאן שקביעה זו לכשעצמה יכולה להוות קיפוח אפריורי. 
6. ביקורת נוספת היא לעניין הסיפא: כיצד ניתן לקבוע מהם המקרים המסויימים שרק בעטיים ניתן יהיה לבקש את סעד הקיפוח. האם ניתן להכין רשימה סגורה של מקרים, כיצד רשימה זו תותאם למציאות העסקית הדינאמית והמשתנה, כיצד ניתן לוודא שרשימה זו מכסה את כל האפשרויות הרלבנטיות לפנייה לקבלת סעד זה ומדוע גם לפגוע בשיקול הדעת של בית המשפט.
7. מאידך ניתן לציין כי אולי ראוי לתקן את סעיף 191 במובן זה שיצומצם שיקול דעת בית המשפט בהענקת הסעדים שאינה מוגבלת במקרה זו ואולי יש בה טעם לפגם אך לא בדרך ובאופן המוצע בטענה זו. 
8. הטענה לפיה ניתן להחמיר עם המיעוט בחברה ציבורית היות ותמיד יכולים למכור את מניותיהם בבורסה אף היא בעייתית היות שמכירה זו נעשית בהפסד שהרי מחיר המניה כבר מכיל בתוכו את עילת הקיפוח ופוגע במחיר שניתן לקבל בשוק.
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