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דיני חברות/פרופ' הדרה בר-מור, עו"ד רונן מנשה

תשע"ח
דף הוראה מס' 10:

הון חברה (ב')

1. הגדרת מניה וסוגי מניות

הגדרת מניה - מניה מוגדרת בסעיף ההגדרות בחוק החברות כאגד של זכויות בחברה הנקבעות בדין 

ובתקנון. זוהי למעשה יחידת השקעה שרוכש המשקיע, והיא מהווה חלק מגודל שלם, שהוא הון המניות של החברה הרשומה. היא מגלמת בתוכה מיקבץ של זכויות בחברה.
משמעויות המניה:

א. המשמעות הנורמטיבית–מהותית

המניה מגדירה את מעמדו של בעל המניות ומעניקה לו בדרך כלל זכויות אלו: 
זכות להיות מוזמן לאסיפה הכללית להשתתף בה ולהצביע; 
לקבל דיבידנדים לכשיוכרז עליהם כחוק; בפירוק — זכות לקבל בחזרה את סכום השקעתו, עד כמה שנותר, לאחר תשלום כל חיוביה של החברה והוצאות הפירוק; 
ואם תקנון החברה או תנאי ההנפקה מורים כן — לקבל גם חלק מעודפי הרכוש שנותר בידי המפרק לאחר החזרת הונם. 

ב. המשמעות הפורמלית–חיצונית

אגד הזכויות הכלולות במניה זוכה לביטוי פיסי במסמך שמעיד על השקעתו של בעליו בחברה ועל זכויותיו.
2. תעודת מניה ושטר מניה
תעודת מניה היא מסמך שבו מצוין שמו של הבעלים הרשום במרשמי החברה בציון 

מספר המניות שבבעלותו, כאמור בסעיף 178 לחוק. 
ערכה הראייתי של תעודת המניה נחות מערכו של מרשם בעלי המניות כאמור בסעיף 133(ב) לחוק. במקרה של סתירה בין הרשום במרשם בעלי המניות לבין תעודת מניה, ערכו הראייתי של מרשם בעלי המניות עדיף על ערכה הראייתי של תעודת המניה. בעל מניה על שם אינו יכול להעביר יותר זכויות משיש לו בה, מאחר שהעברת הבעלות נשלמת רק עם הרישום במרשם בעלי המניות. 

שטר מניה הוא מסמך שאינו נושא את שם בעליו, וכמוהו כשטר למוכ"ז (ראשי תיבות 

של "מוסר כתב זה") אשר מזכה את המחזיק במסמך בזכויות. 
על פי סעיף 179 לחוק, חברה רשאית, אם נקבעה לכך הוראה בתקנון, להוציא שטר מניה למניה ששולמה 

במלואה. זהו מסמך המעיד על בעלותו של המחזיק במניה למוכ"ז, ולכן שמו אינו רשום במרשם בעלי המניות. על פי סעיף 177(3) לחוק, בחברה ציבורית נחשב האוחז בשטר מניה אף הוא כבעל מניה.

3. מעמדה של המניה

היא ממלאת תפקיד בשתי מערכות יחסים — זו שבין בעל המניות למניה, וזו שבין בעל המניה לחברה. במערכת היחסים בין בעל המניה למניה עצמה - המניה היא נכס של בעליה, והוא חופשי לעשות בה כרצונו בכפוף למגבלות בחוק ובתקנון. 

4.  המגבלות בחוק נחלקות לשתיים: 
מגבלות מסוג אחד הן מכוח מערכת החקיקה הכללית של שימוש בנכס. מאחר שהמניה היא קניין, צריך השימוש בו להיעשות בתום לב ובאופן שאינו מזיק במכוון לאחרים. 

מגבלות מן הסוג השני הן 
ראשית, מכוח חוק החברות וחוק ניירות ערך. 
שנית, מכוח התקנון. 
5. הוראות החוק לענין זכויות לבעלי מניות
חוק החברות כולל שני סוגים של הוראות ביחס לזכויותיהם של בעלי המניות. 

סוג אחד הן הזכויות הקוגנטיות, שבעל המניות זוכה בהן בלי אפשרות להתנות עליהן. סעיפים 187-184 לחוק.
סוג אחר של זכויות הוא הזכויות הדיספוזיטיביות, שמוקנות לבעל המניה רק בתנאי שהתקנון לא שינה 

אותן. זכויות כאלו מוענקות לבעל המניה מתוקף מבנה החוק כדבר חקיקה שנועד להחליף את התקנון כערכת חוזה אחיד לחברה. לדוגמה קובע סעיף 188, כי כל בעל מניה זכאי להשתתף באסיפה הכללית ולהצביע בה — כפוף להוראות התקנון. 

6. סוגי מניות:

מניות מאותו סוג מעניקות זכויות וחובות שוות.

אין כל הוראה המחייבת את החברה להנפיק סוגים שונים של מניות, אך גם אין כל מניעה לכך. כל חברה חופשית לבחור לעצמה את מבנה ההון המתאים לצרכיה, זאת מכוח עקרון חופש החוזים. (סעיפים 285, 286, 288).

1. 7.8 מיון סוגי המניות נשען על מספר עקרונות בסיסיים:

2. עקרון השוויון - כל סוגי המניות שווים בזכויות ובחובות שהם מעניקים אלא אם נאמר אחרת. סעיף 327 להצעת החוק והעדרה בחוק.
3. עקרון היחסיות בחלוקת דיבידנדים
4. עקרון המיצוי - בהינתן למניות זכויות מסוימות רואים אותן כממצות את כל אגד הזכויות הצמודות למניות אלו. 
5. 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 לדרוש הסכמתם של בעלי המניות הקיימים להנפיק מניות נוספות. סעיף 288.

7. מניות רגילות:

הן למעשה רוב מניינו של הון החברה. בעלי המניות הרגילות הם הנושאים העיקריים בסיכון העסק וגם האחרונים לקבל רווחים וראשונים לשאת בהפסדים.

זכויותיהם החוזיות של המניות הרגילות הן בדרך כלל כדלקמן:

a.  זכות הצבעה באסיפות הכלליות

b.  זכות להשתתף ברווחי החברה העומדים לחלוקה 
c.  זכות לקבל עודפי הון ולהשתתף בחלוקת עודפי נכסים של החברה בפירוק.
8.  מניות בכורה
מניות בכורה: 

מעניקות לבעליהן זכות בכורה כלשהי לפני שאר סוגי מניות החברה.

a.  זכות בכורה לקבל דיבידנדים. 

b.  השתתפות נוספת ברווחים: צוברות, משתתפות. החזקה כיום: צוברות אך לא משתתפות.
c.  דין קדימה להחזרת הון.
d.  השתתפות בעודפי הנכסים בשעת פירוק.
ניירות ערך בני לפדיון: סעיף 312 לחוק.

כוללים, בין היתר, מניות שעל פי התקנון יש לפדותן במועד ובתנאים קבועים מראש. מניות אלו מהוות את היוצא מן הכלל של עקרון אי פדיון המניות.

9. מניות בכורה הניתנות להמרה:

מניות בכורה שניתן להמירן במניות מסוג אחר (בדרך כלל במניות רגילות).

10. מניות יסוד:

מונפקות בדרך כלל למייסדים, ובעלות זכויות מיוחדות מוגבלות, כגון זכות להשתתף רק בעודפי רווחים מסוימים או זכות לקבל חלק מסוים ברווחים השנתיים.

11. מניות הנהלה

למניות ההנהלה מוענקת על פי רוב זכות ייחודית לבחור דירקטורים ולהיבחר לדירקטוריון.
12. הנפקת מניות הטבה:

מניות שמקצה החברה לבעלי מניותיה הזכאים לכך.

סעיף 306(א) - לבעל המניה זכות לקבל מנית הטבה, אם החליטה על כך החברה.

מקורות להנפקת מניות הטבה: רווח שוטף שנצבר, רווח הון שמומש, קרן הון שמקורה בשערוך נכסים או בפרמיות שנתקבלו ממניות חדשות, רווחים הנובעים מהצגה מאזנית על בסיס אקוויטי.

א. כאשר חברה מהוונת רווחיה או עתודותיה ומקצה לבעלי מניותיה מניות בערך נומינלי השווה לסכום שהוון.

ב. כאשר החברה משערכת את נכסיה בספרים כשווים יותר מסכום הערכתם המופיע בספרים. בפעולה זו החברה לא קיבלה למעשה מאומה מן השערוך, מאחר שלא מתוסף לבעלי המניות דבר על מה שהיה גלום בערך מניותיהם המקוריות.

לענין חלוקת תמורה מרווחים בלתי מחולקים הענין נדון בע"א 30/64 תוצרת מזון בע"מ נ' מנהל המכס והבלו, פ"ד יח(4) 85:

חלוקת מניות הטבה באה לגשר על שני עקרונות:

האחד - רווחי החברה עודפים, שייכים לחברה.

השני - הגדלת הון המניות הרשום המונפק והנפרע חייבת להיעשות בתמורה.

לפיכך כדי שהחברה תוכל לחלק מניות הטבה דרוש שיתמלאו התנאים הבאים:

שלב א' - החברה מכריזה על דיבידנדים במזומנים ומחלקת אותם כביכול לנאמן שמתחייב להשקיע אותם בחברה.

שלב ב' - מחזיר הנאמן את המזומנים לחברה.

שלב ג' - החברה מקצה את המניות תמורת המזומנים
