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דיני תאגידים – טבלת הלכות




גורי

טבלת הלכות דיני תאגידים
	חלק 1 – מבוא
	

	פרי העמק נ' שדה יעקב (88)
	אישיות מש' נפרדת, אגודה שיתופית: באסיפה כללית של אגודה שיתופית, הוחלט על ייחוס חובות האגודה לחברי האגודה בהחלטת רוב באסיפה וע"י שינוי התקנון. השאלה המש': יכולת האסיפה הכללית להחליט על יחוס חובות האגודה לחבריה.
	1. חוב של האגודה השיתופית כלפי צד שלישי אינו יוצר, כשלעצמו חוב של חבר באגודה השיתופית כלפי הצד השלישי. (540).
2. אם הצד  השלישי מבקש לשנות מבנה זה של סיכון, הרשות בידו – אך עליו לקבל הסכמת כל חברי האגודה המוכנים ליטול על עצמם חבות אישית כלפיו (540). 
3. כל חבר נתון לסיכון של רוב משתתפי האסיפה הכללית ישנו התקנון וישנו מע' זכויות וחובות; אך לא כל שינוי אפשרי – זה שנועד להגדיל חובתו הכספית של החבר כלפי החברה מעבר לחובתו לשלם עבור המניות שהוקצו לו. (542).
4. רכושו הפרטי של  חבר אגודה שיתופית לא משתתף בכיסוי הפסדי האגודה, אלא אם קיימת הסכמת אותו חבר, מעוגנת בדין הכללי ואין דבר בפק' האגודות השיתופיות הנוגד אותה; נק'  המוצא העקרונית הינה זו של הדין הכללי המכיר בקניין הפרטי (546). 
5. סמכותה השלטונית והחוזית של האגודה השיתופית אינה כוללת בחובה הכח לשנות תקנון האגודה ולקבוע בו הוראה לפיה על כל חבר,  לרבות מתנגד, לשאת בהוצאות האגודה; השינוי צריך להיות בתו"ל ולמען האגודה ואסור לו שיעשוק את המיעוט. אין לכלול בו עניינים המשנים בצורה מהותית בסיס ההסכמה עליה בנויה החברות באגודה השיתופית (548). 
6. המחוקק רשאי לסטות, אך הרוב לא יכול להביא לשינוי בסיסי המשנה את יסוד  ההבנה (550). 
7. התקנה שעליה התבססו בפס"ד זה מבוטלת. 
	גגגגגגגגגגגגגג

	ברדיגו נ' ד.ג.ב טקסטיל (80)
	התקנון כחוזה, חופש הגיוון - בע"מ בחברה פרטית רצו להפריד בין הון ושליטה, ורוב מניות השליטה ניתנו לברדיגו. בהמשך, הוחלט על הוספת תקנה לתקנון לפיה מניות השליטה מתבטלות ונעלמות מהעולם עם מות אחד מבעליהן. השאלה המש': תוקף התקנה.
	במסגרת החופש החוזי לצדדים, ניתן לקבוע בתזכיר/תקנות שהמניה תפקע עם מות בעליה, ובלבד שיובטח כי כתוצאה מכך לא יופחת  הונה לש החברה ולא יועשק מיעוט בעלי מניותיה. (220)

שמגר (רוב) דחיית הערעור:

1. מניה -  ביטוי למכלוכל זכויות וחובות המותוות בהסדרים חוזיים שבין בע"מ לחברה, ובינם לבין עצמם. המניה היא קניינם של בע"מ, והמניות הן המקשרות את בע"מ לחברה. החברה אינה קניינם של בע"מ, אלא המניה.
2. מעצם טבעה של זכות חוזית משך תוקפה נתון להגדרת הצדדים ויכולים הם להצמידה למשך חייו של אדם, כל עוד ניתנה לכך ההסכמה המפורשת של הצדדים למע' החוזית.

ברק (רוב) דחיית הערעור:

1. אופיין הרכושי-אישי של הזכויות המהוות את המניה מוביל לתוצאה, כי הצדדים לחוזה היוצרים את אותן זכויות, חופשיים לקבוע את תכן הזכויות כרצונם ובלבד שיובטח כי כתוצאה מכך לא יופחת הונה של החברה ולא יועשק מיעוט בעלי מניותיה וכי החוזה אינו בלתי מוסרי או סותר את תקנת הציבור. 
3. חופש הגיוון – מדיניות מש' ראויה תאפשר למשקיע פוטנציאלי להשיג מטרותיו העסקיות ע"י קביעת תוכן מגוון לזכויות השונות שמקנה מניה. זאת, כל עוד לא תיפגע ציפיה סבירה של נושים, בע"מ אחרים (מיעוט) והציבור.
4. עבירות - רכושיות הזכות לא בהכרח גוררת את עבירותה אף שהמנייה זכות חוזית בעלת אופי קנייני.

5. תוצאה – התקנת התקנה אינה חורגת מכוחה וסמכותה של החברה. התקנה חוקית. 
	

	ד"נ קוסוי נ' בנק י.ל. פויכטונגר (80)
	דין זר כמקור לגיטימי לעיצוב דיני החברות במ"י - ע"א קוסוי עסק בחובות אמון וזהירות של בע"מ ונושאי משרה כלפי החברה. לאור החידוש ההלכתי שטרם עוגן בחקיקה, תוך פניה למש' האמריקאי, נתבקש ד"נ.
	בעל הכח חייב לפעול בתו"ל ובהגינות למען  הגשמת תפקידו, ועליו הנטל שעשה כן. מנהל שהפר חובת האמון לחברה, חייב "להשיב" לחברה או לפצותה או לשפותה בגין הכספים שהוציאה כתצואה צפויה מכך, גם אם כספים אלה לא נתקבלו על ידיו, אל על ידי צד שלישי. 

מניה היא נכס אשר בעליו רשאי לעשות בו כרצונו; רצון זה אינו בלתי מוגבלת. אין לערוך בו דיס פוזיציה אשר תביעה בידיעת המוכר לריקונה של החברה. 

בעל מניית השליטה חופשי למכור מנייתו לכל קונה, למעט קונה אשר לידיעת בעל המניה עומד להשתלט על החברה ולרוקן אותה מנכסיה. בכך, נמצא האיזון הראוי בין חופש הקניין מול שמירת טובת החברה (509). 

שמגר:

1. פניה לדין האמריקאי - בע"מ שליטה, המבקש למכור את מניותיו, חייב חובת אמון לחברה. העיון בפסיקה אמריקאית או בפסיקת של ארצות אחרות, בהן נוהגות הוראות חוק הדומות לשלנו, לשם גיבוש תפיסותנו, מקובלת זה זמן רב. ניתן לפנות לדין האמריקאי במקרים מסוימים של לאקונה. 
2. סטיה מתקדים אנגלי – עם זאת, בתי המש' בני חורין לסטות מתקדימים אנגליים (גם בה"ח החברות). 
3. להבנת מהותם של יחסי אמון ניתן לשאוב מהתורה הכללית של דיני החברות המשמשת יסוד לפסיקה. 

ברק: חובת האמון היא חובה אקסיומטית מכוח העקרונות הכלליים של דיני החברות. החובה מוכרת בדיני השליחות הנאמנות וכו'. כוח ללא אחריות משול להפקרות. 
	

	קרן גמלאות אגד נ' יעקב (93)
	התקנון כחוזה, תחולת חוק החוזים האחידים על תקנון אגודה שיתופית - נהג אגד שנהג למכור כרטיסים משומשים בשנית נתפס ע"י החברה. במשפט חברים הוחלט על תשלום קנס והוצאתו מהאגודה, כולל ביטול כל הזכויות הסוציאליות שלו. החבר טוען כי הוראות התקנון שלפיהן נשללו זכויותיו הן תניות מקפחות בחוזה אחיד. השאלה המש': תחולת חוק החוזים האחידים על תקנון של אגודה שיתופית. 
	השופט אנגלרד
1. מסמכי היסוד של חברה מבוססים על הסכמה חוזית (444). באגודה שיתופית לאור הלכת פרי העמק (546-547)– התקנון קובע הכוחות והסמכויות של האורגנים השונים. 
2. התקנון כחוזה אחיד: 
a. המבחן לתנאי מקפח הוא מעצם טבעו מהותי. 
b. מונה שלושה נימוקים לשלית תחולת חוק החוזים האחידים: (447) 
i. התקנון הוא פרי ההסכמה של החברים המייסדים: בהתאגדות לא אחד קבע מראש לאנשים בלתי מסוימים במספרם או בזהותם.
ii. תקנון תאגיד ניתן לשינוי ביזמת החברים, שהם הצדדים לחוזה. בחוזה אחיד, הלקוחות לא יכולים. 
iii. לא ניתן לפצל תחולת התקנון על חדשים כחוזה אחיד, ועל ישנים כלא. כשהחוק חל בפועל רק על המצטרפים המאוחרים. 
c. החברים המייסדים לא ייראו ככאלה שהתקשרו בחוזה אחיד (448). 
d. כל זה נכון, לתאגיד רגיל. אבל שונה במצב בו התאגיד וטיב פעולתו יוצרים זיקה שבין ספק ללקוח (449). 
e. במקרה דנן: מדובר באגודה שיתופית, שמעמד החברים כלפיה דומה למועסק/מעסיק – חייבים החברים להשמע להוראות הנהלה, וזכאים לקבל עבודה ומשכורת (450). 
f. יש להחיל חוק החוזים האחידים על תקנון האגודה הנדונה בלבד. (451). שכן, הוראות אלו שוללות זכות סוציאלית שהיקפה תלוי בעבודה, וגורמת חוסר שוויון בין מבוגרים לצעירים (453). אנשים המחליטים על הוצאת חבר  מן האגודה אינם נותנים דעתם על העונש (454). 
השופט טירקל: 
3. מהות היחסים כאן, ובאגודה שיתופית אינה של מעסיק מועסק (461). בהיעדר חוזה מיוחד בין  האגודה לחבירה (מסמך התקשרות בנוסף לתקנון), אין לומר שהתנאים נקבעו מראש על ידי האגודה אפילו היה והיתה מעסיק, וזה לא חוזה אחיד. 
4. הסעיפים יהיו בטלים מכח ס' 30 לחוה"ח עקב תקנ"ץ (462). 
	

	נאסר נ' רשם העמותות (91)
	ז' ההתאגדות כז' חוקתית, התערבות בשם החברה - רשם העמותה סירב לרשום עמותה בשם "עמותה ישראלית פלסטינית לזכויות האדם" עקב חשש כי הציבור יוטעה בכך שהוא עלול לראות בקיום העמותה בשם האמור אישור ישיר או עקיף של מדינת ישראל לקיומה של מדינת פלסטין.  
	שמגר (רוב) קבלת הערעור: ביטול החלטת הרשם

1. חופש ההתאגדות היא זכות מוקנית חוקתית, זכות יסוד מזכויות הפרט במדינה דמוקרטית המהווה ענף של חופש הביטוי. כנגזרת מכך, גם בחירת שם לעמותה הינה ענף של חופש הביטוי. 
2. משכך, הכרה באוטונומיה של הפרטים להתאגד משמעותה גם הכרה בזכותם לבחור שם להתאגדות, אך אינה בלתי מוגבלת (303).
שמה של ההתאגדות הוא חלק מאישיותה (302). הגבלה תיעשה באיזון (303).
פרשנות של סעיף 4 לחוק העמותות: למשיבה סמכות לסרב לרשום את העמותה או לסרב לשמה, רק בהתקיים חשש לוודאות קרובה לתוצאה שמבקש המחוקק למנוע. משמעותה המעשית של הקביעה, כי זכות היסוד תיסוג מפני האינטרס הציבורי המתנגש כאשר יש חשש ברמה של ודאות קרובה להתרחשות התוצאה שאותה מבקשים למנוע, היא שיש להביא ראיות ברורות, חד-משמעיות ומשכנעות להתקיימות סכנה.  פוסלים שם רק אם הוא עלול להטעות (303): "עלול" משמעותו קיומה של אפשרות שהיא "קרובה לוודאי" להטעיה או לפגיעה בתקנת הציבור או ברגשותיו (304-5).
להטעות": אמת המידה לבחינת ההטעיה – ע"י מבחן אובייקטיבי: תתכן הטעיה אף אם לא הייתה 
כוונה כזו אצל בוחר השם. 

מהי הטעייה? לפי ס' 36א פקודת החברות, כמה מובנים (306):
א. הטעיית הציבור לחשוב שמדובר בתאגיד אחר, אם שמו דומה או  זהה לשל התאגיד האחר; 

ב. הטעיית הציבור על ידי כך שמרמז על חסות או על קשר עם גוף ציבורי כלשהו.

ג. הטעיית הציבור ביחס למטרותיו או נסיבות הקמת התאגיד, וכדומה.
יש לפרש בצמצום הוראת חוק המקנה לרשות מנהלית סמכות להגביל את חופש ההתאגדות וחופש הביטוי על דרך הגבלת הזכות לבחור שם להתאגדות (306). כדי שזכות היסוד תיסוג מפני אינטרס ציבורי, נדרשות ראיות חזקות. 
	

	ז' גושן
	בעיית הנציג כתיאוריה מאחדת לדיני התאגידים (שמטרתם לצמצמה).
	יתרונות ההתאגדות: התמחות המנהלים, גיוון וביזור השקעות, הקטנת הסיכון המשקיעים.
מאפייני בעיית הנציג: ניגודי אינטרסים, פערי מידע בין בעל הרכוש לבין בעל השליטה. הדבר יוצר עלויות נציג. 
( בעיית נציג בע"מ – מנהלים: הפרדה בין הבעלות לשליטה. מחריף כשיש יותר בע"מ. פתרונות: 
(1)מנגנוני הגבלת שק"ד -  חובות אמונים וזהירות, מסמכי היסוד היכולים לתחום את שק"ד נושאי המשרה.
(2) מנגנוני פיקוח פנימיים – דירקטוריון (למעשה יוצר בעיית נציג חדשה), ועדת ביקורת, דח"צים, מבקר פנימי, רו"ח עצמאי, הטלת חובת השתתפות בהצבעות ע"י משקיע מוסדי, קביעת הליכי אישור עסקאות שבהן חשש לניגודי עניינים של נושאי משרה (3) מנגנוני חשיפת מידע – חובת דיווח וז' עיון (4) מנגנוני אכיפה -  תביעה יצוגית ונגזרת (5) מנגנוני פיקוח חיצוניים ארבעת כוחות השוק – שליטה, מנהלים, הון, מוצרים.  
( בעיית נציג בע"מ - בעלי חוב: ניגודי אינטרסים, פערי המידע. פתרונות: (1) מנגנוני הגבלת השק"ד – קדימות בסדר הנשיה לבעלי אג"ח (2) מנגנוני תמריץ – כללי שמירת הון, הרמת מסך, אחריות אישית בנזיקין ובפלילים.
( בעיית נציג בין בע"מ רוב –בע"מ מיעוט: נובעת מאסטרטגיות גיוון למשקיעים. פתרונות:
(1) מנגנוני הגבלת השק"ד – חובות אמון וזהירות, איסור שינוי בסיס ההסכמה (פס"ד פרי העמק) (2) מנגנונים המעבירים את כח ההכרעה למיעוט – הליכי אישור עסקאות עם בעלי שליטה (3) מנגנוני צמצום ניגודי אינטרסים - 
שוויון בז' הצבעה (מי שרוצה לשלוט יהיה חייב להגדיל את השקעתו בחברה).
הקשר בין 3 בעיות הנציג: שמירת האינטרסים של קבוצות העניין: בע"מ ירצו נטילת סיכונים, ניהול יעיל, צמצום פנאי למנהלים. בעלי חוב ירצו ניהול שמרני. המנהלים ירצו לשמור על המוניטין שלהם, וכן מקסימום פנאי.  
בעיית נציג במיני תאגידים: כשיש בעל שליטה - יש שליטה אפקטיבית, צמצום בעיית הנציג עם המנהלים, החרפת בעיית הנציג עם בעלי חוב (רצון ליטול סיכונים). כשאין בעל שליטה – לוקחים פחות סיכונים, החרפת בעיית הנציג בין בע"מ למנהלים וצמצומה מול בעלי החוב. בחברה פרטית – אין בעיית נציג בין בע"מ למנהלים (זהות בין בע"מ למנהל) אך בעיה חמורה בין בעלי חוב לבע"מ (יש להם הגבלת אחריות). בשותפות – אין בעיית נציג בין בע"מ למנהלים (יש זהות), אין כמעט בעיית נציג למול הנושים כי אין הגבלת אחריות. יש בעיית נציג ביחסי רוב ומיעוט.
	

	בוקשפן
	הקשר בין בעיית הנציג, חקיקה צרכנית וחוזים אחידים
	בעל מניות הוא למעשה צרכן, שהופך לצד לחוזה=תקנון בלא יכולת לנהל מו"מ לגביו. לכן, חוק ני"ע מערב היבטים צרכניים ("יזהר המוכר", גילוי נאות, חובות אמון מוגברות). 
תחולת חוק החוזים האחידים - אין לשלול את תחולת חוק החוזים האחידים על עסקה צרכנית במניות (=בחברה ציבורית), אף אם גם חוק ני"ע חל עליה. תקנון של חברה ציבורית עונה על דרישות חוק החוזים האחידים.  

הלכת אגד נ' יעקב - לפיה ניתן להחיל את חוק החוזים האחידים רק על אגודות שיתופיות תמוהה (שהרי בחברה ציבורית יש יותר ניכור בין החברים לתקנון). הסיבה היא כנראה צרכנית ורצון להימנע מביקורת שיפוטית יתרה.  
	

	F&E
	הגישה הכלכלית לדיני החברות
	כוחות השוק מביאים לתוצאות יעילות. מטרת דיני החברות היא להגן על התאגיד ולהוזיל את עלויות המו"מ. הגישה הרצויה היא דיספוזיטיבית, גישה חוזית בלתי מתערבת. דיני התאגידים ממלאים את הפערים בחוזה ההתאגדות בצורה בה הצדדים היו מתנים לו צפו מראש את הבעיה שהתעוררה. מיקסום הרווחים ע"י בע"מ לרוב מתיישב עם אינטרס שאר הסקטורים (עובדים, נושים, צרכנים, הציבור). זאת כל עוד אין החצנות. במקרים של החצנות, מטרת דיני החברות היא לייסד כללי אחריות כך שהפירמה תפנים את העלויות החברתיות שגרמה. 
	

	אירית חביב סגל
	דיני החברות - כללי
	התמריצים להתאגד, בעיית הנציג, התפתחות דיני החברות במ"י, מבוא מושגי (אישיות מש', מניה, אג"ח, ני"ע, הליך ההתאגדות, חברה פרטית וציבורית), מסמכי ההתאגדות, מבנה ומשטר החברה, שינוי מבנה.
	

	חלק 2 – עקרונות כלליים בדיני חברות :
	

	2.1 האישיות המש' הנפרדת של החברה
	

	פרי העמק נ' שדה יעקב (88)
	אישיות מש' נפרדת, אגודה שיתופית: פרי העמק, אגודה שיתופית, החליטה על ייחוס חובותיה לחברי האגודה בהחלטת רוב באסיפה וע"י שינוי התקנון. השאלה המש': סמכות האסיפה הכללית להחליט על יחוס חובות האגודה לחבריה.
	1. חוב של האגודה השיתופית כלפי צד שלישי אינו יוצר, כשלעצמו חוב של חבר באגודה השיתופית כלפי הצד השלישי. (540).
2. אם הצד  השלישי מבקש לשנות מבנה זה של סיכון, הרשות בידו – אך עליו לקבל הסכמת כל חברי האגודה המוכנים ליטול על עצמם חבות אישית כלפיו (540). 
3. כל חבר נתון לסיכון של רוב משתתפי האסיפה הכללית ישנו התקנון וישנו מע' זכויות וחובות; אך לא כל שינוי אפשרי – זה שנועד להגדיל חובתו הכספית של החבר כלפי החברה מעבר לחובתו לשלם עבור המניות שהוקצו לו. (542).
4. רכושו הפרטי של  חבר אגודה שיתופית לא משתתף בכיסוי הפסדי האגודה, אלא אם קיימת הסכמת אותו חבר, מעוגנת בדין הכללי ואין דבר בפק' האגודות השיתופיות הנוגד אותה; נק'  המוצא העקרונית הינה זו של הדין הכללי המכיר בקניין הפרטי (546). 
5. סמכותה השלטונית והחוזית של האגודה השיתופית אינה כוללת בחובה הכח לשנות תקנון האגודה ולקבוע בו הוראה לפיה על כל חבר,  לרבות מתנגד, לשאת בהוצאות האגודה; השינוי צריך להיות בתו"ל ולמען האגודה ואסור לו שיעשוק את המיעוט. אין לכלול בו עניינים המשנים בצורה מהותית בסיס ההסכמה עליה בנויה החברות באגודה השיתופית (548). 
6. המחוקק רשאי לסטות, אך הרוב לא יכול להביא לשינוי בסיסי המשנה את יסוד  ההבנה (550). 
	התקנה שעליה התבססו בפס"ד זה מבוטלת.

	חב' מודיעים נ' מ"י (90)
	תורת האורגנים, אחריות פלילית של חברה על מעשה האורגן - רכב בבעלות החברה ביצע עבירת תנועה. החברה הורשעה. 
השאלה המש': היקף אחריותה האישית של  חברה על עבירה פלילית של אורגן שלה. 
	ברק (רוב) דחיית הערעור, החברה אחראית אישית בפלילים :

1. אין כל בעיה עקרונית לאחריות פלילית על תאגיד בגין עבירה הקובעת אחריות מוחלטת בגין מחדל, לא דורשת מצב נפשי או פעולה אנושית (378). 
2. לפי תורת האורגנים, התאגיד אחראי משום שנתקיימה פעילות "אישית" ומשום שקיים יסוד נפשי "אישי" אצל האורגן, ואלה נמצאים מספיקים לשם הטלת אחריות אישית על התאגיד (379-380). 
3. גם נושא משרה שאינו בכיר עשוי להיחשב כאורגן התאגיד, אם עפ"י מסמכי התאגיד/מקור נורמטיבי אחר, רואים פעולתם ומחשבתם כפעולת התאגיד עצמו (382). התאגיד אחראי בפלילים אישית אם מקיים בסיוע תורת האורגנים את היסודות הנדרשים לגיבוש האחריות עפ"י אותה נורמה (384). 
4. אחריות שילוחית: ענף של אחריות מוחלטת – המעביד/השולח נמצאים אחראים למרות שלא נתקיימו בהם יסודות העבירה. נושא משרה אינו נושא באחריות פלילית, אם מוכח כי הוא לא ידע על דבר ביצוע העבירה או שנקט אמצעים סבירים לשמירת הוראות החוק (386). 
5. ייתכן שתאגיד יישא באחריות פלילית אישית בגין עבירה מסוימת, תוך שייחסו לו מחשובת או פעולות של אורגן אלמוני; במקביל, תוטל אחריות פלילית על אורגן פלוני מכח הוראות בדבר עבירות נושאי משרה, וזה לא חייב להיות אותם אנשים (386). 
6. לפי ס' 27ב לפק' התעבורה, אחריות בלע הרכש היא מוחלטת – הבעלים אמור לדעת מי נהגר ברכב (389). תאגיד בעל רכב אמור לדעת מי נהג, אם נמנע, תוטל עליו אחריות פלילית אישית (390). 
7. כיוון שהחברה לא הגיע לדיון, נשארה עליה חזקה לפקודה, לפי התאגיד עצמו הניע הרכב למקום האסור ובכך עבר את העבירה (390). זאת, מתוך המשמעות המגשימה תכלית החקיקה (396). 
8. דין תאגיד בעל רכב כדין יחיד בעל רכב:  אם נעשתה עבירה ברכב תאגיד, מוטלת אחריות פלילת אישית על התאגיד כבעל הרכב, והוא ישתחרר מאחריות זו רק אם יוכח מי נהג בפועל, אם  אם יוכיח שהרכב נלקח ממנו בלי ידיעתו/הסכמתו (391). 
	

	מ"י נ' תורג'מן (01)
	חברה בפירוק כאישיות מש' בדומה לבשר ודם -  חברה החלה בהליכי פירוק וביקשה עיכוב גם של ההליכים הפליליים נגדה. 
	1. הרחבת עיכוב ההליכים בפירוק גם על הליכים פליליים נוגדת דיניות התביעה המקובלת. זה עלול לעודד הליכי פירוק שישמשו מקלט מאחריות פלילית (809-10).
2. סמכות להפסקת הליך עקב הליך פלילי נתונה ליועמ"ש שיחליט בנושא (813).
3. אין בסיס חקיקתי להכרה בסמכותו של ביהמ"ש של פירוק להורות על הפסקת הליכים פליליים המתנהלים כנגד חברה בפירוק, משום שהיועץ המשפטי לממשלה רואה לנכון להמשיך בהם ולא לעכבם. 

	

	נחושתן תעשיות מעליות נ' מ"י (95)
	תורת האורגנים בפלילים - מנהלי חברה הורשעו בפלילים. הם טענו לפטור מאחריות (פעלו במסגרת תפקידם כאורגנים). במקביל, החברה טענה לפטור מאחריות (האורגן הוא שביצע את העבירה).
	קדמי (רוב) דחיית הערעור:

1. ע"מ להיות צד להסדר כובל, די בעצם שכלול של הסכם המבטא "הסכם כובל", ואין צורך בעשיית מעשה ליישומו של ההסדר הכובל (120). 
2. תורת האורגנים – אורגן תאגיד, כמו כל בן אנוש, אחראי למעשיו בפלילים, גם כאשר פועל כ"אדם-תאגיד" (121). 
3. הכותרת נחושתן, היא באותה עת הכותרת נעמן, ככל שמדובר באח' פלילית (121) כמבצעים עצמאיים כ"א מהן של העבירות (128). אם מעשיו של האורגן הם מעשי התאגיד, גם אחריות האורגן זהה לזו של התאגיד (126)
4. האחריות הבסיסית היא של האדם, כשהאחריות הנלווית היא של היצור המשפטי המופעל על ידיו (128). 
5. במקרה דנן, שתי החברות פנו לאמאר להסדר כובל (128). 
6. חזרתו של מנכ"ל נחושתן מההסדר, עשויה להיות חרטה לס' 28 לעונשין – אך חרטת נחושתן אינה פועלת לזכותם של נעמן ומגן, כי אחריותם היא אישית ועצמאית, ואינה נגזרת מזו של נחושתן (130). 
	

	צוק אור נ' קאר סקיווריטי (89)
	תורת האורגנים בנזיקין - קאר סקיוריטי ביצעה עוולה נזיקית כלפי צוק אור. העתקת פטנט מסחרי. השאלה המש': אחריות מנהלי קאר סקיוריטי יחד ולחוד עם החברה. 
	1. חברה היא אישיות משפטית נפרדת: החובה עשויה לנבוע ממקור חוזי או ממקור נורמטיבי אחר כמו ע"ע (694). 
2. האורגן אחראי אישית למעשיו הוא, והתאגיד אחראי אישית למעשה האורגן. פלוני לא יכול להסתתר מאחורי האישיות המשפטית הנפרדת של החברה (695).
3. פירעון חובות: פירעון החבות הנזיקית של התאגיד ייעשה אך ורק ממקורות התאגיד; אין להיפרע מהאורגן את חבותו הנזיקית של התאגיד (697).  עצם העובדה כי אישיות משפטית נוספת נושאת ב אחריות אינה פוטרת אותו מאחריות (698). 
4. אחריות חוזית מבוססת על חבות רצונית. התנאת התקשרות בחיוב אישי מעבירה נטל הסיכון של חדלות פירעון מהנושה לבעלי השליטה (698-9); האחריות הנזיקית נכפית על המזיק הר כגיגית.
5. בעקבות מודיעים: גוף או נושא משרה בכיר בתאגיד הם אורגן של התאגיד.גג
6. בנזיקין – על החברה והאורגן, ההערכה שנטל החיוב על כתפי החברה (699). 
7. אין מטילים אחריות בשל מעמדו כאורגן בחברה (703). עם זאת, המשיבים היו בעלי המניות העיקריים של משיבה 1; נטלו חלק בתכנון, ייצור ושיווק של מוצרי המשיבה1 עד כדי גניבת עין בעת אורגנים ובדין חויבו בנזיקין. לא הוכחה חבות משיב 4, כי לא היה לו מעמד ניהולי אלא יועץ פיתוח; אטינו קשור להטעייה בשוק, ואין מודעות במקרה שלו לס' 12 לפקנ"ז (703).
	

	יצחק נ' לוטם
	במהלך עבודתו של יצחקי 

במשתלה, נפגע יצחקי בעינו לאחר שמוט תיל חדר לעינו. יצחקי טען כי על מנהל העבודה (לוטם) של החברה (המשתלה) לספק לו תדרוך נכון והוראות כיצד לפעול וכמו כן כלי עבודה והגנה מפני פגיעה. ומשלא עשה הרי מנהל העבודה אחראי באופן אישי מכוח היותו מנהל בחברת לוטם. 

	1. תכליתה של הרמת מסך: למנוע שימוש לרעה באישיות המשפטית הנפרדת של החברה (74-75). 
2. מודל חסינות האורגן: מבצע עוולה כשפועל בשם החברה ולמטרותיה, תישא החברה בחבות הנזיקית, והאורגן/נושא משרה חסין נזיקית. (75).
3. אחריות אישית: לנושא משרה בחברה אין מוקנית חסינות לעוולות נזיקיות שביצע באופן אישי, אך משום שהינו אורן של החברה יחוב בנזיקין.
4. בטיחות: המעביד והאחראי במקום העבודה מטעמו חייב להבטיח כי מקום העבודה יהיה בטוח תוך נקטית אמצעי זהירות סבירים (76). מבחינת קרבה – מתקיים חו"ז מושגית בין המערער למשיב 2; חו"ז קונקרטית – מתקיימת אדם סביר יכול לצפות – והמנהל היה מודע לסכנה – שכן המערער לא מיומן בעבודתו (79-80). 
5. הסיכונים במקרה דנן הינם בלתי סבירים. רמת הזהירות הנדרשת מהמעביד גבוהה יותר מזה של העובד.
	מדובר בשני מעוולים בנפרד. חובת התאגיד וחובות העובד חובות שונות הן אשר גרמו נזק אחד שאינו ניתן לחלוקה, ולכן יש לחייב המשיבים בפיצויים שנפסקו ביחד ולחוד (82-3). 

	רוזונווסר נ' lioyds (95)
	אחריות אישית של אורגן בנזיקין- יצרנית תכשיטים מסרה למנהלה ובעליה של חברת תכשיטים מזוודת תכשיטים לצורך מכירה. המסירה בוצעה על בסיס אישי ועל רקע אמון אישי בין מנהלי החברות. המנהל התרשל והתכשיטים נגנבו ממנו. יצרנית התכשיטים תבעה את החברה (חדלת פרעון) ואת מנהלה. 
	1. דרישת הפיקוח – פיקוח סביר, 865.
2. פרשנות מילולית לפוליסה לא מתקבלת – ויש לפרש זאת ברמה של "כל מי שפועל מטעמו" ולאו דווקא עובד, סוכן או שלוח (866) – עולה בקנה אחד על ההוראה. 
3. התרשלות קבועה בס' 35 36 לפקנ"ז: ידוע שתכשיטים מהווים נושא למעקב; מי שמקיים את יסודות העוולה אחראי למעשיו; עצם העובדה שאדם מבצע עוולה כאורגן של תאגיד, אין בה כדי לשחררו מאחריות. עצם העובדה שאישיות משפטיות נוספת נושאת באחיריות אינה פוטאת את מי שביצע העוולה מאחריות אישית (871). 
קדמי (יחיד) (קבלת הערעור- המנהל אחראי אישית יחד עם החברה):
· יש לחייב את שניר בחיוב אישי גם מכוחה של "הרמת מסך" ומצג כוזב, שלא יידע את המערערת לרמת שמירה, ואם ייגנבו לא תזכה בתמורת ביטוח (868-879). הוא חב חובה שמירה בשמירה, ומשהתרשל, הפר את חובתו כלפי המערערת כשומר תכשיטים וחייב בשיפוי על גניבתם (870-1).
לוין וגולדברג (רוב): 
מסכימים להטלת אחריות אישית על האורגן מכוח רשלנות בלבד (דיני הנזיקין). התוצאה זהה. 
	שניר נושא באחריות אישית כלפי המערערת לגניבת התכשיטים (872). 

	אירית חביב סגל
	תפיסות המגדירות את האישיות המש' של חברה  - קוגנטיות ודיספוזיטיביות. 
	(1) התפיסה ההיררכית – האישיות המש' היא פיקציה המקבלת תוקף מכח רצון הריבון. החברה כפופה למוסד ההיררכי של המדינה. לתפיסה צביון נוקשה, דיני החברות צ"ל ברובם קוגנטיים. 

(2) התפיסה החוזית – האישיות המש' היא פיקציה מכח רצון הפרטים המתקשרים עם החברה. לתפיסה צביון מתירני, דיני החברות צ"ל ברובם דיספוזיטיביים. 
(3) תפיסה ריאליסטית – החברה, היא ישות מסוג "קבוצה", והיא ישות ממשית בדיוק כמו אינדיבידואל. 
( אין גישה שלטת כיום, חוק החברות מבסס את שלוש הגישות, בדגש על הגישה החוזית.
	

	פרוקצ'יה


	אחריות ישירה של תאגיד
	כלליות האישיות המש' – רצון החברה בעניין פלוני נקבע ברצון האורגן הפועל עבורה.  
הטלת אחריות אישיות (לא שילוחית) על התאגיד – רצויה אם הטלת האחריות תקדם את המטרות החברתיות של דיני העונשין והנזיקין.  


	

	2.2 אחריות מוגבלת והרמת מסך
	

	ישקר נ' חברת השקעות דיסקונט (96)
	הרמת מסך מדומה - חברה ציבורית (דיסקונט) המחזיקה במניות שליטה (26%) של חברה פרטית (ישקר). השאלה המש': האם ניתן לחייב חברה פרטית בחובת גילוי, לאור הקשר שלה לחברה הציבורית ?
 
	ברק (רוב), דחיית הערעור:
פסקה 29, עמ' 261 במקראה

1. חובה סטטוטורית של חברה ציבורית - מחובתה הסטטוטורית של חברה ציבורית למסור מידע על החברה הפרטית המסונפת, הכלולה או הקשורה אליה. זוהי הגשמת תכלית חוק ני"ע שמחייבת הכרה בחובתה של החברה הפרטית למסור המידע לחברה הציבורית, כדי שהפרטית תוכל להעמידו לרשות ציבור המשקיעים.
2. חובת החברה הפרטית המסונפת - מכאן נגזרת חובת החברה הפרטית למסור מידע לחברה הציבורית. הרציונל :
(א) שחרור החברה הפרטית מגילוי מסכל את המטרות המונחות בבסיס עקרון הגילוי הנאות של חוק ני"ע, כשהרציונל הוא עבור ציבור המשקיעים. 
(ב) החברה הפרטית אינה זרה לציבורית המחזיקה חלק ממניותיה. 
3. הרמת מסך ממשית/מדומה – בנסיבות אלה אין כדי להצדיק הרמת מסך אמיתית בין החברה הפרטית לציבורית אולם יש בכך כדי לאפשר הרמת מסך מדומה שתחייב את החברה הפרטית למסור מידע על מנת שהחברה הציבורית תוכל לקיים את עקרון גילוי הנאות, מתוך רציונל הקשר ההדוק בינה לבין החברה המחזיקה. 

4. לו היה חשש לנזק תחרותי או פגיעה ממשית בחברה הפרטית צריך היה לשקול מחדש הרמת מסך מדומה זו. 
	

	ברנוביץ נ' רשות לניירות ערך (90)
	הרמת מסך אופקית ומדומה - ברנוביץ' הוא בעל שליטה בחברה ציבורית ופרטית (החברות "אחריות"). הציבורית שיעבדה כסף לטובת הפרטית, בלא ערבויות מתאימות. מכוח חובת הגילוי, רשות ניירות הערך דורשת לגלות את הדוחות הכספיים של הפרטית. 
השאלה המש': האפשרות לבצע הרמת מסך אופקית מדומה, כך שחובת הגילוי של החברה הציבורית תחול גם על החברה האחות הפרטית.
	הש' בן יאיר (מחוזי): 
מבצע הרמת מסך מדומה בין חברות אחיות לאור חשיבות המידע על החברה הפרטית למשקיע הסביר המשקיע בחברה הציבורית. הדבר נוגד את לשון ס' 6(א) לחוק.
שמגר (עליון) – מגיע לאותה תוצאה המחייבת חשיפת דוחות הפרטית בדרך "נקיה" יותר:

1. עקרון היסוד של דיני ני"ע הוא עקרון גילוי נאות (830). דרישת  הגילוי לפי ס' 36(ו) לחוק ני"ע משתרעת גם על מצבים שלא הוזכרו במפורש במקום אחר בחוק/ בתקנות. 
2. חשיבות המידע צריכה להיבחן דרך משקיע סביר (836); אם זה במתחם הסבירות לא מתערבים (837), וצריך להזהר מהצפת פרטים מיותרים. 
3. אם לא ניתן לספק המידע המבוקש עקב תלות בגורם שלישי, יש לציין זאת באופן מפורש וגלוי (838). 
4. אי הגילוי יכול להגיע עד לכדי הטעיה לס' 15 לחוה"ח (839). חובת גילוי של עסקאות במקרה דנן, עם בעלי עניין, אשר הם בעלי השליטה במערערת ובחברה הפרטית הן עם אופי מיוחד וחשש ל- SELF DEALING (839-840) עם חשש לניגוד עניינים (841). 
5. מקום בו קיימת זיקה מהותית בין החברה הנסחרת לצד שלישי, מצדיקה זיקה זו לעתים הטת חובת גילוי רחבה החלה גם לגבי נתונים הנוגעים לצד השלישי (843).  
6. לס' 52יא(ב) לחוק ני"ע – מטיל אחריות על בעלי השליטה בתאגיד, אלא אם הוכיחו שנקטו כל האמצעים הנאותים למנוע ההפרה (844). 
במקרה זה, המערערת, אשר אינה עוסקת ברגיל במתן ערבויות, מסכנת ממון כה רב שאינו מובטח ומשמשת כב למתן בטחונות לכיסוי חובותיה של חברה אחרת, ובמובן מסוים מסכנת עצמה בכך; בהתאמה – עלול ערך ההשקעות של המשקיע מהציבור לרדת.
	הערעור נדחה. דבר חוקיות דרישת הרשות לחשיפת הדוחות של החברה הפרטית מאושר. 

	ישראל בן אבו נ' דלתות חמדיה
	המערער ורעייתו לשעבר התאגדו לחברה.מאוחר יותר העביר הבעל את מניותיו לרעייתו וחדל להיות דירקטור בחברה. דלתות חמדיה היו בין הספקים שנתנו מוצרים לחברה של המערער ורעייתי לאורך השנים, עד הפסקת פעילותה של החברה, נוצרו יחסים מיוחדים בין המשיבה למערער ולרעייתו, ולכן לא נתבקשו בטחונות. עם השנים, לא שילמה החברה עבור סחורות שסופקו ע"י דלתות חמדיה והמערער,רעייתו והחברה לא דיווחו למשיבה על הקשיים שאליהם נקלעו, וגם לא כי המערער חדל מניהול החברה; בית המשפט קמא קבע כי יש צורך בהרמת מסך נוכח זהות, כנטען, בין המערער ורעייתו לשעבר, לחברה, ללא הפרדה בין עסקי החברה לפעילותם, ותוך עירוב ואף נטילת כספים והונאת הנושים - המשיבה - על-ידי אי גילוי, שאין החברה מסוגלת לעמוד בחובותיה, והבטחת שווא וכי ניהול החברה ע"י המערער ורעייתו, נעשו תוך נטילת סיכון בלתי סביר והותרת החברה מחוסרת מזומנים, תוך תשלום בשיקים דחויים, בידיעה שאין תקוה לשלמם.
	השופט רובינשטיין:
1. (ה) הרמת המסך (3): בית משפט זה, אף שלא באופן פוזיטיבי ומפורש, הכיר, כך נראה, בעילת המימון הדק כעילה להרמת מסך", שגם המבחנים שקובע החוק החדש להרמת המסך הם מבחנים גמישים בלבד (4). 
2. סעיף 6 לחוק החברות  (5): סעיף 6 צומצם בתיקון החדש, באורח שבו הרמת מסך על-ידי ייחוס חוב של חברה לבעל מניה בה אפשרית במקרים שבהם נעשה השימוש באישיות המשפטית הנפרדת "באופן שיש בו כדי להונות אדם או לקפח נושה ..." או "באופן הפוגע בתכלית החברה ותוך נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה לפרוע את חובותיה", וזאת בין היתר, בשים לב לאחזקות בעל המניות וכן ליכולת החברה לפרוע את חובותיה. 
3. (י"ג)הרמת המסך ותום לב (6): לדעתי איפוא הביטוי "בנסיבות הענין צודק ונכון לעשות כן", 
4. עניינם, בסופו של יום, מקבילתו של תום הלב, שהוא עקרון "מלכותי" החופה על המשפט הפרטי הישראלי. חובת תום הלב מכוח חוק החוזים (חלק כללי) על דיני החברות, ראו הערת השופט (כתארו אז) ברק בע"א 817/90 קוסוי נ' בנק ל' פויכטונגר, פ"ד לח(3) 253, 285) (7). יש לבדוק כל מקרה לגופו, האם נהגו בו בתום לב ובדרך מקובלת (8). 
5. (י"ט)מימון דק (9): האם קטנותו של הון החברה וזעירותו של הונה הנפרע, מהווים אחד הטעמים להרמת המסך? נושא זה לבדו מסופקני אם היה מקום לראות בו לבדו עילה להרמת המסך. ואולם, משמצטרף נושא זה להסתרת המצב האמיתי, יש מקום לצרף גם נימוק זה במצטבר לשיקולים האחרים התומכים בהרמת מסך. 
6. (כ) חברה משפחתית (9): יש בקעה רחבה יותר להרים לגבי חברה משפחתית את המסך, שהרי היא משמשת במידה רבה ככלי "פורמלי" לצורך נוחות בענייני מס. 
7. אשר מעבר למעטה המשפחתי המכסה אותה ניתן לראות שהיא מנוהלת כעסק פרטי הדומה לשותפות" (ע"א 4606/90 מוברמן נ' תלמר, פ"ד מו(5) 353, 366, מפי השופט ד' לוין).
8. שינויים בבעלות המניות ובתפקידו של המערער, המשך השימוש על-ידיו בסמכות נחזית, כל אלה בהצטברם צריכים היו להיות מגולים למשיבה. תחת זאת נמשכו "עסקים כרגיל", בשעה שעולמה העסקי של החברה נשתנה ועסקיה נידרדרו. לכך יש מקום לצרף, במקרה דנן, את המימון הדק .
9. היאספות כולם יחד מטה את הכף לחובת המערער (10).  לדעתי, היה איפוא מקום להרמת המסך, כפי שסבר בית המשפט קמא. 
הנשיא א' ברק (10):

1. דין הערעור להידחות. חב המערער באחריות כלפי המשיבה מכוח סעיף 12 לחוק החוזים (חלק כללי), תשל"ג-1973, בקשר לחלקו במגעים לרכישת הסחורות מן המשיבה (ד"נ 7/81 פנידר נ' קסטרו). 
2. בין המערער ואשתו לבין המשיבה "נוצרו יחסי אמון מיוחדים" (עמ' 6 לפסק הדין). המשיבה סיפקה מוצרים לעסק של המערער ורעייתו במשך 12 שנים ברציפות, כל אותה עת המשיכו המערער ואשתו להזמין סחורה מהמשיבה ולשדר "עסקים כרגיל", בעודם מצויים במשבר כלכלי חריף. לאור מסקנתי בדבר אחריות המערער מכוח סעיף 12 לחוק החוזים, אין לי צורך לבחון את הסוגיה של הרמת המסך (11). 
	הערעור נדחה 

דין המערער לענין זה כדין רעייתו לשעבר. יש לחייב את המערער בשכר טרחת עורך דינה של המשיבה בסך 10,000 ש"ח.

	יצהרי נ' טל אימפורט (מוצרי היער) בע"מ


	הסוגיה המרכזית העומדת לדיון בערעור שבפנינו עניינה היקף אחריותם של חברה ואורגן שלה בגין חוב כספי של החברה כלפי אחד מנושיה. המשיבה, חברת טל אימפורט (מוצרי יער) בע"מ (להלן: המשיבה), סיפקה נייר בשווי של כ - 1.7 מליון ש"ח לחברת דפוס כרמל הדפסות (1977) בע"מ (להלן: כרמל הדפסות) ולמחלקת ההוצאה לאור של עיתון צפון העיר. חלק ניכר מחוב זה לא נפרע על ידי כרמל הדפסות והוא נשוא תביעתה של המשיבה בבית המשפט קמא ונשוא הערעור שבפנינו.
	השופטת ע' ארבל:
1. לטענת המשיבה, המערערים נהגו בדרך של ניהול חברות "דמה" ריקות מתוכן כלכלי שהיו מושא לזכויות בלבד (2). בכדי להטיל אחריות אישית מכוח הסכמה חוזית, היה על המשיבה לעמוד בנטל ההוכחה ולהראות שהמערערות הסכימו לקחת על עצמן, במפורש או במשתמע, חובות עתידיים העלולים שלא להיפרע (3). 
2. לא עמדה לטעמי המשיבה בנטל ההוכחה המוטל על כתפיה ולא היה מקום לחייב את המערערות בחיוב אישי. אשר על כן, אני סבורה כי דין ערעורן של המערערות להתקבל.

3. ערעורו של יצהרי: אורגן בחברה אינו יכול להסתתר מאחורי האישיות המשפטית הנפרדת של החברה, מקום בו ביצע הוא עצמו מעשה נזיקין כלפי נושה של החברה  (4). בצוק אור בע"מ נ' קאר סקיוריטי אחריות אישית פירושה הטלת חבות על האורגן עצמו, באופן אישי, בשל פעולותיו; הרמת מסך היא תרופה; האחריות החוזית מבוססת על חבות רצונית האחריות הנזיקית נכפית על המזיק הר כגיגית. 
4. כשאין בהגדרת תפקידו של המזיק בחברה כנושא משרה כדי לעצב לכתחילה את היקף חבותו הנזיקית (לעניין זה ראו את פסק דינו של הנשיא ברק בע"א 8133/03 יצחק נ' לוטם שיווק בע"מ (5), יש מקום לבחון את אחריותו הנזיקית של המערער כלפי המשיבה. בצוק אור, המובאת לעיל, נוגעת לנסיבות בהן נושה התקשר עם חייב ביחסים חוזיים כאשר זה האחרון בר פירעון וההסתברות לכך שלא יצליח לעמוד בחיוביו אינה גבוהה יותר מהסיכונים הסבירים והרגילים הנלווים לכל התנהלות מסחרית. בנסיבות אלו, שיקולי מדיניות משפטית כבדי משקל מובילים למסקנה שראוי לצמצם את אפשרותם של הנושים להגיש תובענה נגד מנהלי החברה. כך למשל, החשש מהרתעת מנהלים ליטול סיכונים סבירים 
5. תפקודו של יצהרי במערך הדפוס חרג מתפקוד שגרתי של מנהל בחברה (6). כפי שציין בית המשפט המחוזי, נראה שידו של יצהרי הייתה בכל. היקפה של חובת הזהירות נקבע, בין היתר, לאור שיקולי מדיניות משפטית. 
6. הטלת חובת זהירות רחבה על אורגנים בחברה עלולה ליצור הרתעת יתר מפני נטילת סיכונים עסקיים סבירים .
7. אין לראות בהתנהלותו העסקית של המערער נטילת סיכון עסקי סביר שהסתבר בדיעבד כמוטעה. (7). התנהגותו חרגה באופן משמעותי ממתחם הסיכונים העסקיים הסבירים ואינה ראויה להגנה. 
8. מעשיו של יצהרי מבטאים התנהלות שאין להשלים עימה. אף במציאות עסקית בה שואף כל צד להשיא את רווחיו, אין מקום לאפשר פגיעה מהותית באינטרסים הסבירים של הצדדים לעסקה. 
הנשיא (בדימ') א' ברק (9):

9. אין בקיומה של חבות בנזיקין או בחוזים כדי לשלול חבות לפי עקרון תום הלב.
10. המערער שלפנינו "עשה שימוש ציני ורציף במושג של האישיות המשפטית, כדי להימלט, בסיומו של יום, מזיהוי מקור החוב, ואולי גם מחבותו הוא לדרך ניהול עסקים כזה" 

	

	מוברמן נ' תל-מר (90)
	הרמת מסך לשם יחוס זכויות בע"מ לחברה – קבלן הפר חוזה מול פרטים. בהמשך הפרטים התאגדו בחברה ותבעו את הקבלן על ההפרה, וזאת לאחר שכבר העבירו את הז' בקרקע לחברה על שמם. הקבלן טען להיעדר יריבות עם החברה, אלא רק עם בעליה. 
	ד' לוין (רוב) (קבלה חלקית של הערעור):

1. הרמת מסך היא מרחיקת לכת, ותיעשה אם הישות הנפרדת של התאגיד היא מלאכותית וכלה לפרוץ דרך לאי תביעת בעלי המניות (361). כלומר, תכליתה למנוע שימוש לרעה באישיות המשפטית הנפרדת של החברה (362). 
2. על המערערים להוכיח נזק ממשי בעקבות הפרת החוזה (366) ועל המפרים מוטל להוכיח שהיו לפני המערערים אפשרויות מסחריות להקטנת נזק (373).  
כאשר צד ג' שאיננו חלק מהתאגיד מנסה להיבנות מהמסך בעצמו ולהסתתר מאחורי מסך התאגיד- גם במקרה כזה יאפשרו הרמת מסך- במקרה דנן המשיבים ניסו להסתתר מאחורי המסך של המערערים כדי לא לשלם להם את הפיצוי על הפרת החוזה.


	

	ההסתדרות הכללית נ' מולדת (96)
	הרמת מסך באשכול חברות. זאת, על יסוד שם החברה המרמז על הזיקה בין הגופים, וכן על יסוד דרך פעולתה המעין קונצרנית של המבקשת. 
	אור (רוב): מודלים אלטרנטיביים להתעלמות מקיומן המש' הנפרד לכאורה של חברות באשכול חברות:

1. מודל של שליחות בין החברות –  
2. המסקנה בדבר התקיימותם של יחסי שליחות בין חברקת אם לחברת בת באשכול חברות מעוגנת בנתונים עובדתיים שונים (65): למשל
a. מי מינה את מנהלי העסקים של חברת בת; האם חברת האם היא המח המפעיל של העסק; האם רווחי חברת הבת מופקים ממומחיותה ומשק"ד החברה האם; האם החברה האם שולטת בעסקי חברת הבת; האם חברת האם בכעלת יכולת החלטה לגבי הון חברת הבת; האם שליטת חברת האם בחברת הבת היא אפקטיבית ומתמדת. 
2. מודל הרמת מסך באשכול חברות -  מותנה בקיום יסודות עובדתיים: (א) קיומה של יחידה כלכלית 1 (ב) זהות בבעלי המניות והמנהלים בחברות השונות (ג) שליטה מלאה של האם בבת עד כדי שלילת רצונה האוטונומי (ד) הבת מהווה צינור או מכשיר לפעולות האם.
	אין בחומרים שהוצגו לביסוס היסודות הנדרשים להרמת מסך/קביעה שקיימים יחסי שליחות בין התאגידים. צו העיקול שניתן ע"י בימ"ש קמא מתבטל.

	זילברשטיין נ' ערב חדש (00)
	הרמת מסך בדיני עבודה – הגנה על עובדי החברה. מקומון שנקנה על ידי חברה והפרת חוזה. האם הבעלים יחויב באופן אישי או לא. 
	הש' צור:
1. ס2 6 לחוק החברות (344-5) – העובדים אינם מתקשרים רגילים וכליהם מוטלת הל החברה אחריות מוגבתר וחובת אמון מיוחדת כולל תו"ל (345), (348). בזכויות עובדים, תו"ל ותקנ"ץ מחייבים להגמיש הדרכים להגיע אל המעסיק האמיתי בעל השליטה (348).
2. עילה קלאסית להרמת מסך – שימוש לרעה. למשל, ניהול עסק למטרה בלתי חוקית של קידום אינטרסים כלכליים; עירוב נכסים; מימון דק ופגיעה בתקנ"ץ (346). 
3. במקרה דנן קיימת עילה להרמת מסך: מימון דק - היזם השקיע כספים ברכישת הגוף הכלכלי, אך לא בהוצאות השוטפות להפעלתו (348). מכאן, נקלע העיתון להיעדר משאבים כלכליים, ואלה ממומנים על ידי גופים כלכליים אחרים של היזם – שמשקפת מציאות של גוף כלכלי אחד. 
1. נק' המוצא – יש לתת תוקף לקיומה המש' העצמאי של החברה. 

2. הרמת מסך – כללי הרמת מסך התפתחו לאור היחסים העסקיים בין חברה לבין המתקשרים עמה.
3. עובדי החברה -  מתקשרים שהם גם נושים שלה. העובדים אינה מתקשרים רגילים, הם נותנים בחברה אמון כמקור פרנסה, סומכים על יציבותה. העובד הוא נושה רצוני והחברה חבה כלפיו חובת אמון מיוחדת, הנגזרת מחובת תו"ל ומחוזה העבודה. אחריות המעסיק אמורה לבוא לידי ביטוי בניהול ענייני העסק לא רק מנקודת מבט של האינטרסים שלו עצמו אלא גם תוך ראיית עניינם של העובדים התלויים בו. אחריות זו לא תיעצר למרגלות מסך ההתאגדות ובנסיבות המתאימות יצא בה"ד להגנת העובדים,ירים את מסך ההתאגדות ויחשוף את הגורם הכלכלי האמיתי המסתתר מאחורי המסך.
במקרה הנדון עופר שהוא הבעלים מימן את החברה מימון דק והשקיע כספים בחברה לא לשם תפעולה השוטף. 

פעולה זאת הובילה בסופו של דבר לחדלות פירעון של החברה ולפיטורה של העובדת. בכך לא ניהל הבעלים את העסק כראוי והפר את אחריותו כלפי העובדים- מצב זה מאפשר הרמת מסך.
	הצטברות האלמנטים מקימים עילה להרמת מסך ההתאגדות.
הערעור התקבל.

	שפרן נגד אלוש
	בית הדין האזורי קבע המערערת פוטרה מהעבודה בגין מצבה הכספי הקשה של החברה בה עבדה, היא המשיבה 2. בית הדין האזורי פסק למערערת זכויות שונות בגין היותה מפוטרת. 
המשיבה 2 היא חברת יחיד. המשיב מספר 1, היה בעליהם של 94% ממניותיה. המערערת טוענת שהיה מקום להרים את מסך ההתאגדות ולהטיל אחריות אישית על המשיב 1. בית הדין האזורי דחה זאת תוך שהוא ניתח את חשיבות קיומה העצמאי והנפרד של חברה.
הערעור נדחה.

	כב' השופטת ברק-אוסוסקין: 

1. העיקרון של ייסוד אישיות משפטית מלאכותית הנפרדת מיחידיה הוא אחד העקרונות החשובים במשפטנו. 

2. מעמדו המיוחד של העובד כמתקשר עם החברה יוצר רמת אחריות מיוחדת ומוגברת של החברה כלפיו שמקורה בחובת תום הלב המוטלת על החברה במסגרת היחסים החוזיים עם העובד בסעיף 182 ע"י מילוי חסר ישלם המל"ל לעובד שנפגע מהפסקת פעילותה של חברה. המל"ל יוכל לחזור אל המשיבה 2, מכוח דיני הרמת המסך.
3. ספק אם ניתן להרים את המסך בכל פעם שחברה היא חדלת פירעון. 

4. במקרה זה לא היה מקום להרים את המסך, כפי שקבע בית הדין האזורי. לא היה כל בסיס בעובדות ובנסיבות המאפשרות זאת. מאידך עומדת בפני המערערת האופציה לפנות למוסד לביטוח לאומי על מנת להגיש תביעה לגמלה מכוח סעיף 182 הנ"ל.
השופטת ורדה וירט-ליבנה

1. אין מקום להרים את המסך בנסיבות הערעור. ואולם, חולקת היא על הקביעה כי המערערת רשאית לפנות אל המל"ל ע"מ להגיש תביעה לגמלה מכוח סעיף 182, על דרך של השלמת חסר, מבלי שיתקיימו התנאים הקבועים בחוק.
	

	אירית חביב סגל
	דוקטרינת הרמת המסך 
	רוחב הדוקטרינה - הדוקטרינה רחבה מאוד, וזאת כדי לשמר מכניזם גמיש המתבסס על שיקולי צדק.  

הרמת מסך בחברה בודדת – שימוש לרעה במסך: יסוד חברה למטרות תרמית, עירוב נכסי החברה עם נכסים פרטיים, התערבות בחיי החברה המונעת ממנה לתפקד כמוקד רווחים עצמאי. 
שיקולי מניעות המעודדים הרמת מסך -  אורגן לא יכול להתכחש למצג שהוא עצמו יצר כדי למנוע הרמת מסך. 
הרחבה בחוק החדש – תוספת יסוד הקיפוח של נושים (ס' 6(ד)), הטלת אחריות  כשניהול החברה לא היה לטובתה (ס' 6(ה)) וכן -  מימון דק כעילה להרמת מסך (ס' 6(ה)). גם מבחינת סעדים נפתחה הדרך להדחיית חוב ולאיסור על אדם לכהן כאורגן בחברה במשך 5 שנים (ס' 7).

הרמת מסך באשכול חברות – ניתן לנהל עסקים במבנה של אשכול חברות, אך הרמת המסך תהיה מתירנית יותר. המבחן – הקירבה בין החברות (לעיל – פס"ד מולדת). נדרש שכל חברה תשמש כמוקד רווחים עצמאי. 
המבחן הרצוי להרמת מסך – עקרון אי הפריקות: אם לא היה מאגר משמעותי של נכסים לחברה (בנפרד מנכסי בע"מ), אין מקום לתחולת עקרון האישיות המש' הנפרדת ויש להרים מסך. לגבי קונצרנים – אם אין הפרדה משמעותית בין נכסי החברות המרכיבות את הקונצרן, ראוי לראות בכלל הקונצרן את היח' המש'. יש להרים מסך רק במקרים קיצוניים. 
חלופות להרמת מסך -  אחריות אישית של נושאי משרה (חובת תו"ל – פס"ד פנידר, עקרון האמון, חובות גילוי). פתרונות דיני החברות עדיפים:  לא מכרסמים בעקרון האישיות המש', מותאמים לריבוי האינטרסים בדיני החברות, נתונים לפיתוח ע"י ביהמ"ש. 
	

	פרוקצ'יה
	מימון דק כעילה להרמת מסך
	החוק החדש חידש והכביד בצורה ניכרת על מי שמנהל עסק ללא מימון הולם. הכבדות החוק: (1) מימון דק כעילה להרמת מסך 2. אם רוב המימון נעשה ע"י הלוואת בעלים, חובם יודחה. השוק אינו מבטיח הקצאה אופטימלית של מקורות מימון, ולכן יש להתערב ע"י כלל קוגנטי. אין הבדל מבחינה זו בין חברה גדולה לקטנה-משפחתית.
	

	2.3 מסמכי התאגדות ויסוד החברה
	

	ברדיגו נ' ד.ג.ב טקסטיל (80)
	התקנון כחוזה, חופש הגיוון - בע"מ בחברה פרטית רצו להפריד בין הון ושליטה, ורוב מניות השליטה ניתנו לברדיגו. בהמשך, הוחלט על הוספת תקנה לתקנון לפיה מניות השליטה מתבטלות ונעלמות מהעולם עם מות אחד מבעליהן. השאלה המש': תוקף התקנה.
	במסגרת החופש החוזי לצדדים, ניתן לקבוע בתזכיר/תקנות שהמניה תפקע עם מות בעליה, ובלבד שיובטח כי כתוצאה מכך לא יופחת  הונה לש החברה ולא יועשק מיעוט בעלי מניותיה. (220)

שמגר (רוב) דחיית הערעור:

1. מניה -  ביטוי למכלוכל זכויות וחובות המותוות בהסדרים חוזיים שבין בע"מ לחברה, ובינם לבין עצמם. המניה היא קניינם של בע"מ, והמניות הן המקשרות את בע"מ לחברה. החברה אינה קניינם של בע"מ, אלא המניה.
2. מעצם טבעה של זכות חוזית משך תוקפה נתון להגדרת הצדדים ויכולים הם להצמידה למשך חייו של אדם, כל עוד ניתנה לכך ההסכמה המפורשת של הצדדים למע' החוזית.

ברק (רוב) דחיית הערעור:

1. אופיין הרכושי-אישי של הזכויות המהוות את המניה מוביל לתוצאה, כי הצדדים לחוזה היוצרים את אותן זכויות, חופשיים לקבוע את תכן הזכויות כרצונם ובלבד שיובטח כי כתוצאה מכך לא יופחת הונה של החברה ולא יועשק מיעוט בעלי מניותיה וכי החוזה אינו בלתי מוסרי או סותר את תקנת הציבור. 
3. חופש הגיוון – מדיניות מש' ראויה תאפשר למשקיע פוטנציאלי להשיג מטרותיו העסקיות ע"י קביעת תוכן מגוון לזכויות השונות שמקנה מניה. זאת, כל עוד לא תיפגע ציפיה סבירה של נושים, בע"מ אחרים (מיעוט) והציבור.
4. עבירות - רכושיות הזכות לא בהכרח גוררת את עבירותה אף שהמנייה זכות חוזית בעלת אופי קנייני.

5. תוצאה – התקנת התקנה אינה חורגת מכוחה וסמכותה של החברה. התקנה חוקית. 
	

	פרי העמק נ' שדה יעקב (88)
	אישיות מש' נפרדת, אגודה שיתופית: באסיפה כללית של אגודה שיתופית, הוחלט על ייחוס חובות האגודה לחברי האגודה בהחלטת רוב באסיפה וע"י שינוי התקנון. השאלה המש': יכולת האסיפה הכללית להחליט על יחוס חובות האגודה לחבריה.
	8. חוב של האגודה השיתופית כלפי צד שלישי אינו יוצר, כשלעצמו חוב של חבר באגודה השיתופית כלפי הצד השלישי. (540).
9. אם הצד  השלישי מבקש לשנות מבנה זה של סיכון, הרשות בידו – אך עליו לקבל הסכמת כל חברי האגודה המוכנים ליטול על עצמם חבות אישית כלפיו (540). 
10. כל חבר נתון לסיכון של רוב משתתפי האסיפה הכללית ישנו התקנון וישנו מע' זכויות וחובות; אך לא כל שינוי אפשרי – זה שנועד להגדיל חובתו הכספית של החבר כלפי החברה מעבר לחובתו לשלם עבור המניות שהוקצו לו. (542).
11. רכושו הפרטי של  חבר אגודה שיתופית לא משתתף בכיסוי הפסדי האגודה, אלא אם קיימת הסכמת אותו חבר, מעוגנת בדין הכללי ואין דבר בפק' האגודות השיתופיות הנוגד אותה; נק'  המוצא העקרונית הינה זו של הדין הכללי המכיר בקניין הפרטי (546). 
12. סמכותה השלטונית והחוזית של האגודה השיתופית אינה כוללת בחובה הכח לשנות תקנון האגודה ולקבוע בו הוראה לפיה על כל חבר,  לרבות מתנגד, לשאת בהוצאות האגודה; השינוי צריך להיות בתו"ל ולמען האגודה ואסור לו שיעשוק את המיעוט. אין לכלול בו עניינים המשנים בצורה מהותית בסיס ההסכמה עליה בנויה החברות באגודה השיתופית (548). 
13. המחוקק רשאי לסטות, אך הרוב לא יכול להביא לשינוי בסיסי המשנה את יסוד  ההבנה (550). 
14. התקנה שעליה התבססו בפס"ד זה מבוטלת. 
	גגגגגגגגגגגגגג

	קרן גמלאות אגד נ' יעקב (93)
	התקנון כחוזה, תחולת חוק החוזים האחידים על תקנון אגודה שיתופית - נהג אגד שנהג למכור כרטיסים משומשים בשנית נתפס ע"י החברה. במשפט חברים הוחלט על תשלום קנס והוצאתו מהאגודה, כולל ביטול כל הזכויות הסוציאליות שלו. החבר טוען כי הוראות התקנון שלפיהן נשללו זכויותיו הן תניות מקפחות בחוזה אחיד. השאלה המש': תחולת חוק החוזים האחידים על תקנון של אגודה שיתופית. 
	השופט אנגלרד
5. מסמכי היסוד של חברה מבוססים על הסכמה חוזית (444). באגודה שיתופית לאור הלכת פרי העמק (546-547)– התקנון קובע הכוחות והסמכויות של האורגנים השונים. 
6. התקנון כחוזה אחיד: 
a. המבחן לתנאי מקפח הוא מעצם טבעו מהותי. 
b. מונה שלושה נימוקים לשלית תחולת חוק החוזים האחידים: (447) 
i. התקנון הוא פרי ההסכמה של החברים המייסדים: בהתאגדות לא אחד קבע מראש לאנשים בלתי מסוימים במספרם או בזהותם.
ii. תקנון תאגיד ניתן לשינוי ביזמת החברים, שהם הצדדים לחוזה. בחוזה אחיד, הלקוחות לא יכולים. 
iii. לא ניתן לפצל תחולת התקנון על חדשים כחוזה אחיד, ועל ישנים כלא. כשהחוק חל בפועל רק על המצטרפים המאוחרים. 
c. החברים המייסדים לא ייראו ככאלה שהתקשרו בחוזה אחיד (448). 
d. כל זה נכון, לתאגיד רגיל. אבל שונה במצב בו התאגיד וטיב פעולתו יוצרים זיקה שבין ספק ללקוח (449). 
e. במקרה דנן: מדובר באגודה שיתופית, שמעמד החברים כלפיה דומה למועסק/מעסיק – חייבים החברים להשמע להוראות הנהלה, וזכאים לקבל עבודה ומשכורת (450). 
f. יש להחיל חוק החוזים האחידים על תקנון האגודה הנדונה בלבד. (451). שכן, הוראות אלו שוללות זכות סוציאלית שהיקפה תלוי בעבודה, וגורמת חוסר שוויון בין מבוגרים לצעירים (453). אנשים המחליטים על הוצאת חבר  מן האגודה אינם נותנים דעתם על העונש (454). 
השופט טירקל: 
7. מהות היחסים כאן, ובאגודה שיתופית אינה של מעסיק מועסק (461). בהיעדר חוזה מיוחד בין  האגודה לחבירה (מסמך התקשרות בנוסף לתקנון), אין לומר שהתנאים נקבעו מראש על ידי האגודה אפילו היה והיתה מעסיק, וזה לא חוזה אחיד. 
8. הסעיפים יהיו בטלים מכח ס' 30 לחוה"ח עקב תקנ"ץ (462). 
	

	קידרון נ' בורסת היהלומים (89)


	שינוי תקנון - הבורסה- חברה ציבורית. המערער, שהוא עו"ד, חבר בה. תחילה שונתה תקנה המסדירה יצוג החברים בבוררות פנימית ע"י חברים אחרים. בהמשך, שונתה התקנה שנית ופסלה ייצוג חברים ע"י עו"ד. לטענתו התקנה אינה מתיישבת עם עקרונות הצדק ונוגדת תקנ"צ. 
	שמגר (רוב) דחיית הערעור (מלץ אור מצטרפים):

1. מוס הבוררויות הפנימי של המשיבה אינו ממלא תפקיד ציבורי על פי דין, ואין בתחולת חוק הבוררות על מוסד זה להקנות לו תפקידים כאלה (186). 
2. תנאי מקדמי: לשאלה אם סותר התקנון/תקנה אחת את תקנ"ץ היא הזכות או החובה המוטל על החבר יהיו קשורות למעמדו כחבר בחברה (187) וזו תפסל מכח ס' 30 לחוה"ח או 61ב. 
3. במקרה דנן: אין בין המערער כעו"ד למשיבה כל יריבות משפטית שכן, טענתו היא רק בגדר עו"ד ולא כחבר המשיבה. (188) ההגבלה על חופש העיסוק כאן היא סבירה, מעניקה משקל ראוי לצרכי המשיבה ומרבית חבריה (188-9)
4. שינוי התקנון: צריך לךהיעשות בתו"ל, לטובת והחברה, וטובת החברה אינה בהכרח כלל חבריה (189). ע ל הטוען לפגיעה הנטל להוכיח זאת.
	

	רוט נ' deak & co (86)
	דיני יזמות, חובות היזם - רוט פנה לחב' דיק האמריקאית כדי להקים חברת בת בארץ, ונחתם מזכר הבנה. דיק מחזיקה 76% ורוט ב-24%. דיק העבירה כסף לחב' הבת. לאחר מכן ביטלה חב' דיק השותפות העסקית על רקע חוסר שביעות רצון מתפקודו של רוט. השאלה המש': מהות היחסים בין הצדדים.
בעיקרו של המיזכר עומדת הבנה, שהמערערים יפעלו להשגת רישיון בנק לחברת-בת של קבוצת דיק בישראל, ושהון המניות של חברה זו יתחלק באופן שקבוצת דיק תחזיק ב-76% מהמניות, בעוד שהמערערים יחזיקו ב-24% הנותרות.
	בך (רוב, בייסקי וגולדברג מצטרפים) דחיית הערעור: 
לצורך קיום שותפות חייבים להתמלא לפחות שלושה תנאים: (א) קיומו של עסק; (ב) שני אנשים או יותר שמנהלים את העסק במשותף; (ג) מניע משותף להפקת רווחים (362 ד-ה).
1. (2) במקרה דנן אין המדובר ביחסי שותפות, שכן אין המדובר בניהול עסק קיים, אלא כל היותר בהסכם לנהל עסק אשר יוקם במועד עתידי (362 ה, 363 ב).

2. מערכת הזכויות והחובות בין הצדדים נקבעת על-פי תנאי ההסכם ביניהם (במקרה דנן - מיזכר ההבנה) ועל-פי חובות האמון שנגזרות ממערכת יחסים בין יזמים (365 ד).

3. (2) היזם מחויב לתום-לב מירבי (365 ז).

a. בניסוח התקנון פעלו המערערים לא רק למענם הם אלא גם כשלוחים של קבוצת דיק. בתור שכאלה, אסור היה עליהם להעדיף את האינטרס שלהם (כקבוצת מיעוט בחברה העתידה לקום), באופן שמתעלם לחלוטין מהאינטרס של שולחיהם האמריקניים. מתן שליטה מוחלטת בניהול החברה למי שאמורים היו להשקיע בה רק חלק קטן בהונה אינו יכול להיחשב, בנסיבות העניין דנן, אלא כהפרה בוטה של חובת הנאמנות (סעיף 8(5) סיפא לחוק השליחות) ושל חובת תום הלב סעיף 39 לחוק החוזים (חלק כללי), תשל"ג-1973) (368 ז-369 א).

4. פסיקתו של בית-משפט זה ביחס למאפייניה של "ארכה" היא מקלה: כך, למשל לא נדרשת ארכה בכתב דווקא, ואף אין צורך בפורמולה נוקשה ומדויקת
a. (371 ג-ה).

5. במקרה דנן, הסתמך דיק בשם המשיבות בתזכירו, שהיווה הודעת ביטול, על נימוקי ההפרה הנכונים והאמיתיים, אלא שבגלל חוסר ידיעה לא עמד דיק על מלוא העובדות שבעטיין הפכה הפרה זו להפרה יסודית של ההסכם. בנסיבות אלה מותר לבית המשפט להתחשב בעובדות הנוספות, ואי-ידיעת אותן עובדות על-ידי המשיבות בעת ביטול ההסכם לא תעמוד להן לרועץ (376 ד-ז).


	המשיבות זכאיות לריבית על הסכומים שעל המערערים להשיב להן (380 ד).

המשיבות זכאיות לפיצוי בגין הפרת החוזה בשל אובדן רווח (382 א-ב).


	הולנדר נ' המימד החדש (96)


	שינוי תקנון ע"י נוהג בחברה ציבורית, פרשנות התקנון - חב' המימד נשלטת ע"י הולנדר וענב. בדירקטוריון נשמר איזון בכך שהיו 4 נציגים לכל בעל שליטה כתוצאה מהסכם לא כתוב בין הולנדר וענב. נציגי הולנדר התפטרו וכעת בדירקטוריון היו פחות דירק' מהמותר לפי התקנון, והדירק' של ענב מינו נציגים מטעמם. הולנדר טען כי יש לבחור נציגים ע"פ החלטת האסיפה הכללית, לאור הנוהג בחברה ששמר על איזון בדירקטוריון. 
	גולדברג (רוב) דחיית הערעור:

1. בחברה שמניותיה נמצאות בידי הציבור ונסחרות על ידיו, קיימת חשיבות רבה במיוחד לגילוי הנאות (689). לא ייתכן לאפשר למעצבי ומנסחי התקנון, להסוות הסכמות בנוסח תקנון שאינו מגלה דבר, זה חסר תו"ל – 689. גם אם תוכח כוונה שונה בעת הניסוח, ביהמ"ש לא יאפשר זאת עקב הגנה על ציבור המשקיעים (690). בשום מקרה לא תינתן לתקנון משמעות החורגת מלשונו הברורה.
2. סמכויות שיוריות לדירקטוריון: קיימות, כך שביכולתו להפעיל כל סמכות שלא הוענקה במפורש לאורגן של החברה. במקום שבו הדירקטוריון משותק, לאסיפה הכללית סמכות שיורית שבשיורית, בה מוסמכת האסיפה הכללית לבצע פעולות  הדירקטוריון ברוב רגיל, גם אם התקנון קובע כי בחירת דירקטוריון עצמו צריכה להיעשות ברוב מיוחד (695). 
3. הוכחת ביטול החלטה של החברה להקצאת אופציות: מצריכה הוכחה מעבר לאלמנט נזק, שהחלטת החברה לקתה בחוסר תו"ל ושנעשתה לא לטובת החברה, אלא לטובתם האישית של הדירקטורים שבאה ע"ח בעלי מניות אחרים (698-9).
4. לא ניתן להשתמש בזה כשעושים שימוש בסמכות כדין, אך לא לשביעות רצון של בעל מניות ספציפי, אלא אם הוכיח חוסר תו"ל.
 
	

	בן-דע נ' אגד (00)
	שינוי תקנון - המערער חבר אגד, מלין על שינוי התקנון, לפיו על הנהגים ללבוש תלבושת אחידה, בטענה כי הדבר פוגע בפרטיותו, חופש הביטוי שלו וכבודו, חופש העיסוק, בהסתמכותו לכשהצטרף לאגודה.
 
	שטרסברג-כהן (רוב) דחיית הערעור:

1. חיוב עובדים לתלבושת אחידה אינה פגיעה בזכויות יסוד (854).
2. הטענה שיש צורך בהוראת חוק למנוע ההוראה שנקבעה בתיקון לא נכונה. התקנון מכיל מראש דרכי התמודדות והסדר בנושא זה. ההסדר אינו שונה מהקודם, ואין בו אלמנטים מבזים ומשפילים (854).
3. התיקון במקרה דנן, אינו כולל עניינים המשנים בצורה מהותית את בסיס ההסכמה עליה בנויה החברות באגודה שיתופית (פרי העמק, 548) (855). 
	התיקון אינו בלתי סביר, אינו פוגע בבסיס ההסכמה בין אגד וחבריה. דין הערעור להדחות.

	בבצ'וק
	הגבלת חופש החוזים בדיני החברות
	( בשלב השוק המשני, יש חשיבות יתרה להטלת הגבלות על שינוי מסמכי היסוד. בשלב זה לא די בכוחות השוק. 

ההבדל בין השוק הראשוני והמשני – בשוק הראשוני, ביצירת המסמכים על היזם לבחור בתניות הממקסמות את העוגה, אחרת לא יוכל לגייס משקיעים, ולכן השוק יעיל יחסית. בשוק המשני, השוק אינו יעיל עקב עיוות ההחלטות. אין בדרישת ההסכמה של בע"מ כדי למנוע את חוסר היעילות. 
יש להתערב בשוק המשני ע"י רגולציה ב-2 מקרים: (1) חלוקה מחדש של העושר בין בע"מ (2) החלטות המקעקעות את קיום השוק (טקטיקות הגנה שונות של מנהלים).
	

	2.4 דוקטרינת האולטרא וירס
	

	אירית חביב סגל
	דוקטרינה של שליחות
	כשאורגני החברה חורגים מהמסגרת שנקבעה במסמכי ההתאגדות, אין הם חורגים מכשירותה הכללית של החברה אלא מההרשאה שניתנה להם לפעול (מהשליחות). אמנם החברה יכולה לאשר בדיעבד פעולה של האורגן, אולם אם  היא לא עושה זאת האחריות מוטלת על החברה, שיכולה לחזור על השלוח אם ידע שהוא חורג מסמכותו.  זאת, כל עוד צד ג' לא ידע ולא יכול היה לדעת על החריגה מסמכות. כלומר, החברה אחראית בכל אופן, ובהמשך מתחשבנת עם האורגן. בתי המש' נוטים להגן על צד ג' ולהטיל אחריות על החברה בגין פעילות אורגניה, וזאת כמעט בלא קשר לידיעתו של צד ג' על החריגה. הרציונל: (1) עלויות החריגה מסמכות הן אינהרנטיות לחברה (2) כיס עמוק (3) מונע הנזק הזול (4) מניעת בירוקרטיה ע"י קביעת כלל אחריות גורף כמעט.
החוק החדש – שולל את קונסטרוקציית הידיעה הקונסטרוקטיבית של צד ג', שלא מוחזק כיודע את תוכן מסמכי החברה, איסור גורף על אורגן לחרוג מסמכות.
	

	2.5 שם החברה וסמכויות רשם החברות
	

	מלון הנסיכה נ' לקסן ישראל בע"מ (95)
	שם מטעה - המערערת בעלת "מלון הנסיכה" בנתניה, והמשיבה היא בעלת "מלון הנסיכה אילת".
רק המלון השני מפואר ופעיל.
	ש. לוין : (רוב – דחיית הערעור, השימוש בשם מותר)
1. יש לאזן בין ז' חברה לבחור לעצמה שם לבין הגנה על הציבור מהטעיה. יש להיעזר במבחן המשולש לאור ס' 36(ו) לפק' החברות נוסח חדש 1983 (805):
a. (1) דמיון במראה ובצליל – העלול להטעות. עם זאת, הטענה כי בעובדת היות ה"לוגו" של שני המלונות שונה לחלוטין יש כדי להקטין במידת מה סכנה של הטעיה, אינה נטולת ממש (805).  
b. (2) דמיון בסוג הסחורה וחוג הלקוחות – בבחינת סוג ה"סחורה" וחוג לקוחות היעד מתעוררות שתי שאלות נפרדות המשלימות זו את זו. השאלה הראשונה היא אם בעלות-הדין מספקות את אותה "סחורה" ופונות לאותו חוג לקוחות, והשאלה השנייה היא אם באותו תחום שבו עוסקות בעלות-הדין קיים חשש ממשי שהציבור לא יבחין בין ה"סחורות" המסופקות על-ידי בעלות-הדין. לעניין זה, כדי שבית-המשפט ימנע חברה מלהשתמש בשמה, נדרש שהדמיון בין השמות ייצור סכנת הטעיה ממשית (805-6). אן מדובר באותו חוק לקוחות, כי המערערת מפעילה מלון עולים בלבד. 
c. (3) שאר נסיבות העניין –גם בחינת שאר הנסיבות - ובהן הפרופיל התיירותי והתנהגות הנופש, הפרש המחירים בין המלונות, העובדה כי המערערת לא קנתה לעצמה מוניטין בשם "הנסיכה", וציון שמות גאוגרפיים שונים בשמות המלונות - מעלה כי אין למנוע מן המשיבה את השימוש בשם "הנסיכה אילת" (808). יש לשים לב ששלב זה מורכב בעיקר משק"ד שיפוטי.
	

	נאסר נ' רשם העמותות (91)
	ז' ההתאגדות כז' חוקתית, התערבות בשם החברה - רשם העמותה סירב לרשום עמותה בשם "עמותה ישראלית פלסטינית לזכויות האדם" עקב חשש כי הציבור יוטעה בכך שהוא עלול לראות בקיום העמותה בשם האמור אישור ישיר או עקיף של מדינת ישראל לקיומה של מדינת פלסטין.  
	שמגר (רוב) קבלת הערעור: ביטול החלטת הרשם

1. חופש ההתאגדות היא זכות מוקנית חוקתית, זכות יסוד מזכויות הפרט במדינה דמוקרטית המהווה ענף של חופש הביטוי. כנגזרת מכך, גם בחירת שם לעמותה הינה ענף של חופש הביטוי. 
2. משכך, הכרה באוטונומיה של הפרטים להתאגד משמעותה גם הכרה בזכותם לבחור שם להתאגדות, אך אינה בלתי מוגבלת (303).
שמה של ההתאגדות הוא חלק מאישיותה (302). הגבלה תיעשה באיזון (303).
פרשנות של סעיף 4 לחוק העמותות: למשיבה סמכות לסרב לרשום את העמותה או לסרב לשמה, רק בהתקיים חשש לוודאות קרובה לתוצאה שמבקש המחוקק למנוע. משמעותה המעשית של הקביעה, כי זכות היסוד תיסוג מפני האינטרס הציבורי המתנגש כאשר יש חשש ברמה של ודאות קרובה להתרחשות התוצאה שאותה מבקשים למנוע, היא שיש להביא ראיות ברורות, חד-משמעיות ומשכנעות להתקיימות סכנה.  פוסלים שם רק אם הוא עלול להטעות (303): "עלול" משמעותו קיומה של אפשרות שהיא "קרובה לוודאי" להטעיה או לפגיעה בתקנת הציבור או ברגשותיו (304-5).
להטעות": אמת המידה לבחינת ההטעיה – ע"י מבחן אובייקטיבי: תתכן הטעיה אף אם לא הייתה 
כוונה כזו אצל בוחר השם. 

מהי הטעייה? לפי ס' 36א פקודת החברות, כמה מובנים (306):
א. הטעיית הציבור לחשוב שמדובר בתאגיד אחר, אם שמו דומה או  זהה לשל התאגיד האחר; 

ב. הטעיית הציבור על ידי כך שמרמז על חסות או על קשר עם גוף ציבורי כלשהו.

ג. הטעיית הציבור ביחס למטרותיו או נסיבות הקמת התאגיד, וכדומה.
יש לפרש בצמצום הוראת חוק המקנה לרשות מנהלית סמכות להגביל את חופש ההתאגדות וחופש הביטוי על דרך הגבלת הזכות לבחור שם להתאגדות (306). כדי שזכות היסוד תיסוג מפני אינטרס ציבורי, נדרשות ראיות חזקות. 
	

	חלק 3 – מבנה ומשטר החברה
	

	3.1 מוסדות החברה וסמכויותיהם 
	

	רדום נ' מחסני קירור (88)
	חלוקת הסמכויות בין האורגנים, בעל הסמכות למינוי דירקטורים- 

נקבעה תקנה בתקנון ובה שמותיהם של שלושת האנשים שיכולים להיות דירק' בחברה. התקנה נקבה בשמותיהם של שלושת המנהלים. למצער, שניים מהם נפטרו ובמקומם מונו אחרים ע"י הדירקטוריון ומינוים אושר ע"י האסיפה הכללית ברוב רגיל. השאלה המש': האם לא נדרש שינוי התקנון (ברוב של 75%) לשם האישור ? 


	(4) כפוף להסדר שונה במסמכי היסוד, הסמכות למנות מנהלים לחברה נתונה לאסיפה הכללית, הפועלת על-פי רוב רגיל של חבריה ( 237א).

(6) הסמכות "השיורית שבשיורית" נתונה לאסיפה הכללית. כך, למשל, אם הדירקטוריון אינו מסוגל לפעול, הסמכות לפעול בשם החברה נתונה לאסיפה הכללית, אשר פועלת כפוף לקביעה אחרת במסמכי היסוד - על-פי החלטת רוב רגיל של חברי האסיפה ( 237ב-ג).

(4) מעצם העובדה, שמינויו של מנהל נקבע בתקנות, אין להסיק, כי עם פטירתו יש צורך בשינוי התקנות לשם מינוי מנהל חדש תחתיו ( 238ג-ד).

(5) עם פטירתו של מנהל, שמינויו נקבע בתקנות, יש למלא את החסר בדרך הקבועה בתקנות ( 238ד).

(6) בהעדר הסדר מיוחד לעניין זה, יחול הדין הכללי, לפיו האסיפה הכללית היא המוסמכת, ברוב רגיל, למנות את מנהלה של המשיבה 1( 238ד).
ברק (רוב) דחיית הערעור :

1. החברה- אישיות מש' נפרדת הפועלת באמצעות אורגניה. 
2. חלוקת הסמכויות בין האורגנים - נעשית במסמכי היסוד, התזכיר והתקנון. בנוסף – יש לפנות לחוק. 
3. סמכות מינוי דירקטורים - בכפוף להסדר שונה במסמכי היסוד, הסמכות למנותם נתונה לאסיפה (רוב רגיל).

4. הדירקטוריון הוא אורגן "שיורי"- יקבל סמכויות שלא הוקנו לאורגן אחר בחברה (ס' 49 לחוק).

3. לאסיפה הכללית סמכות "שיורית שבשיורית" –כך, למשל, אם הדירקטוריון אינו מסוגל לפעול, הסמכות לפעול בשם החברה נתונה לאסיפה הכללית, אשר פועלת כפוף לקביעה אחרת במסמכי היסוד - על-פי החלטת רוב רגיל של חברי האסיפה. 

5. בענייננו – מעצם העובדה, שמינויו של מנהל נקבע בתקנות, אין להסיק, כי עם פטירתו יש צורך בשינוי התקנות לשם מינוי מנהל חדש תחתיו. עם פטירתו של מנהל, שמינויו נקבע בתקנות, יש למלא את החסר בדרך הקבועה בתקנות. בהעדר הסדר מיוחד לעניין זה, יחול הדין הכללי, לפיו האסיפה הכללית היא המוסמכת, ברוב רגיל, למנות את מנהליה. לכן, אישור מינוי  הדירקטורים באסיפה ברוב רגיל נעשה בסמכות היות והדירקטוריון היה מנוע מלפעול.   
	

	איגוד קופות הגמל נ' שר האוצר (02)
	דיספוזיטיביות/קוגנטיות דיני החברות לעניין משטר החברה – 

על מנת שכספים שמושקעים בקופת גמל יהיו פטורים ממס חייבת הקופה לקיים תנאים מסוימים שהתנה מס הכנסה. השאלה היא האם ההוראות הנ"ל תואמות לדיני התאגידים ולמשפט הציבורי.

התקנות של מס הכנסה לגבי קופות גמל מחייבות אותן למנות וועדת השקעות, העתירה היא נגד מס' הוראות שטוענים שנוגדות הוראות בדיני החברות.
השאלה המש': האם ניתן לחייב חברה להקים אורגן חדש שאינו מתחייב ע"פ חוק החברות?
	סעיף 121(א) לחוק החברות מאפשר לחברה, באמצעות הוראות בתקנונה, להקים אורגן חדש ולהעניק לו בתקנון סמכויות ביצוע הנתונות למנהל הכללי. (932ו – ז). 

בין תפקידיה של ועדת ההשקעות לבין תפקידיו של המנהל הכללי קיימת חפיפה, אך חפיפה זו היא אפשרית לאור העובדה שתפקידה של ועדת ההשקעות הוא תפקיד ביצועי שוטף (932ד – ו). 

להקים ועדת השקעות, אינו נוגד את המבנה הארגוני של חברות על-פי חוק החברות (929ד,932א – ב, ג, ו). 

כל חברה רשאית להקים ועדות. דבר זה נובע מכשרותה הכללית של החברה (סעיף 4 לחוק החברות) (933ג).בבהיעדר הוראה אחרת בתקנון החברה חברה יכולה לשנות מדין דיספוזיטיבי זה ולקבוע כי סמכות המינוי תהא בידי הדירקטוריון (933ד – ו).ו
סעיף 50(א) לחוק החברות להעביר סמכויות לעניין מסוים או לפרק זמן מסוים. 
איסור קוגנטי של נטילת כלל סמכויות המנהל הכללי על-ידי הדירקטוריון ואיסור דיספוזיטיבי של נטילת סמכויות כזו לעניין מסוים (933ז – 934ב, ד – ה). 
בהתאם, האיסור הנ"ל שנקבע בתקנות החדשות אינו עומד בסתירה גם לסעיף 51 לחוק החברות (933ז
סעיף 251 לחוק החברות, הסמכות לפטר נושא משרה לחברה דיספוזיטיבית וניתנת להתניה בתקנון החברה (936ד – ו).  חבר ועדת השקעות בקופת גמל שהוא נציג חיצוני לא יפוטר אלא בהתקיימם של התנאים הקבועים בסעיפים 233, 246 ו-247 לחוק החברות. (936ג, 937א – ב). 

בתקנות החדשות אין משום פגיעה בזכויות הקניין או בחופש ההתאגדות של קופות הגמל, באשר כל תחולתן מכוונת רק להסדיר את התנאים למתן הטבות מס לעמיתי הקופות (943ה).
ברק (רוב) דחיית העתירה: תפיסה קוגנטית של רגולציה ופטרנליזם דיני החברות במסווה דיספוזיטיבי
1. הסדרים האסורים עפ"י דיני החברות ודיני האגודות הם קוגנטיים -  ואינם ניתנים להתניה/שינוי ע"י השר. אולם, אם השר מציב אפשרות בחירה דיספוזיטיבית ואינו מחייב את הקמת האורגן, אין בכך פגם. 
2. הקמת אורגן חדש – מותרת לפי ס' 46 לחוק החברות, המסדיר את מבנה החברה ואת משטרה. 
3. דיספוזיטיביות - התכלית הבסיסית המונחת בדיני החברות היא שהצדדים המקימים רשאים לעצב החברה כרצונם, כך שרק מיעוט ההוראות קוגנטי. לכן, הוראה השוללת אצילת סמכות האורגן החדש לדירקטוריון, חוקית. 

4. פיטורי נושאי משרה -  נתונה בידי המנהל הכללי ס' 251 לחוק. זוהי הוראה דיספוזיטיבית. ההנחה המקובלת היא כי אורגן שהוסמך למנות נושא משרה רשאי גם לפטרו. 

5. תורת התאגיד הכללית - עקרונות היסוד הנכונים לגבי חברה נכונים גם לגבי אגודה שיתופית, כשיש לאקונות בחוק האגודות השיתופיות. עם זאת, אגודה שיתופית היא תאגיד מיוחד (בג"צ פרי העמק). הקמת אורגן נוסף באגודה שיתופית אפשרי.
6. פגיעה בחופש ההתאגדות ובזכות הקניין – פגיעת שר האוצר עומדת במבחני פסקת ההגבלה. ז' הבחירה נתונה לקופות שיכולות לא להקים את האורגן, ויחד עם זאת לא לקבל הטבת מס.
שטרסברג כהן: תכלית התקנות חיובית אף שהן מעודדות רגולציה. 
	

	הולנדר נ' המימד החדש (96)
	הסמכות השיורית שבשיורית של האסיפה הכללית. השאלה המש': האם סמכות מינוי דירקטורים נתונה לדירקטוריון כקבוע בתקנון, או שמא לאסיפה הכללית מכח סמכותה השיורית שבשיורית ולאור הנוהג בחברה. 
	גולדברג (רוב) דחיית הערעור:

1. בחברה שמניותיה נמצאות בידי הציבור ונסחרות על ידיו, קיימת חשיבות רבה במיוחד לגילוי הנאות (689). לא ייתכן לאפשר למעצבי ומנסחי התקנון, להסוות הסכמות בנוסח תקנון שאינו מגלה דבר, זה חסר תו"ל – 689. גם אם תוכח כוונה שונה בעת הניסוח, ביהמ"ש לא יאפשר זאת עקב הגנה על ציבור המשקיעים (690). בשום מקרה לא תינתן לתקנון משמעות החורגת מלשונו הברורה.
2. סמכויות שיוריות לדירקטוריון: קיימות, כך שביכולתו להפעיל כל סמכות שלא הוענקה במפורש לאורגן של החברה. במקום שבו הדירקטוריון משותק, לאסיפה הכללית סמכות שיורית שבשיורית, בה מוסמכת האסיפה הכללית לבצע פעולות  הדירקטוריון ברוב רגיל, גם אם התקנון קובע כי בחירת דירקטוריון עצמו צריכה להיעשות ברוב מיוחד (695). 
3. הוכחת ביטול החלטה של החברה להקצאת אופציות: מצריכה הוכחה מעבר לאלמנט נזק, שהחלטת החברה לקתה בחוסר תו"ל ושנעשתה לא לטובת החברה, אלא לטובתם האישית של הדירקטורים שבאה ע"ח בעלי מניות אחרים (698-9).
4. לא ניתן להשתמש בזה כשעושים שימוש בסמכות כדין, אך לא לשביעות רצון של בעל מניות ספציפי, אלא אם הוכיח חוסר תו"ל.

	הדירקטוריון המכהן כיום יישאר על כנו עד לבחירת דירקטוריון חדש באספה הכללית של החברה שתפעל על-פי דרישת תקנה 39 לתקנון החברה. לעומת זאת, מחליטים אנו לקבל את ערעורם של ענב, פרשקר ואח' (ע"א 959/96) ומאשרים בזה את הקצאת האופציות.

	ע"א 9183/99 פניגשטיין נ' חברת חברי המהפך מס' 1 (מחצבות) בע"מ
	המערער חויב אישית בבימ"ש קמא, כמנהלה של חברה שניהלה עסקים עם המשיבות והפכה לחדלת פירעון, בחובות החברה.
	המבחן שלפיו יש לבחון את אחריותו הוא אם המערער ידע או חשד בפועל שהחברה מצויה ברמת סיכון גבוהה העלולה, כאפשרות סבירה וממשית, להפכה לחדלת פירעון. השאלה היא אם במועדים הרלוונטיים קינן בלב המערער חשש ממשי וקונקרטי להפיכתה של החברה לחדלת פירעון.
	לא הוכח כי המערער ידע בוודאות כי החברה מצויה בסיכון.

	ע"פ 4148/03 כהן נ' מדינת ישראל
	המערער הורשע על-פי סעיף 48 לחוק ההגבלים העסקיים, תשמ"ח-1988 על כי בעת כהונתו כמנהל חברה חידשה זו הסדר כובל שהייתה צד לו. המערער הורשע אף שלא ידע על ההסדר, שכן לא נקט את כל האמצעים כדי להבטיח קיומו של החוק, כנדרש בהגדרת העבירה. מכאן הערעור.
	אחריות מנהל להסדרים כובלים שהחברה שבניהולו צד להם – גם אם לא ידע על קיומם – חובתו לנקוט אמצעים יזומים סבירים לשמירת הוראות החוק.
מהוראת סעיף 48 נובע כי על מנהל תאגיד מוטלת חובה לנקוט – באופן יזום, ואף בהיעדר חשש לביצוע עבירה – אמצעים סבירים לשמירת הוראותיו של החוק. 

תוך זמן סביר לאחר כניסתו לתפקידו, ואף אם קיומה של דרישה זו מחייב שינוי מסוים בסדר העדיפויות הניהולי הרגיל, אין מדובר בדרישה מופרזת שמנהל סביר אינו יכול לעמוד בה (632ד – ה).
המערער שלפנינו חדל ממילוי חובתו לנקוט אמצעים סבירים להבטחת שמירתן של הוראות החוק על-ידי החברה. במועד כניסתו לתפקידו כבר הייתה החברה צד להסדרים כובלים. כשלושה חודשים לאחר כניסתו לתפקידו חזרה החברה והתקשרה בהסדר כובל חדש וביצעה בכך עבירות נוספות על איסורים הקבועים בחוק.
המערער לא הוכיח כי נקט אמצעים כלשהם לשמירת הוראות החוק, ובשל כך הורשע. 

המערער אמנם הצביע על קיום נסיבות מקלות הפועלות לטובתו הדעת נותנת כי במשך השבועות הראשונים סבר לתומו שנקיטת אמצעים יזומים למניעת עבירות סובלת דיחוי (632-3).

	המערער לא הוכיח התנאי השני הקבוע בסעיף 48 סיפה, לאמור כי נקט "כל אמצעים סבירים להבטחת שמירתו של חוק זה".

	אירית חביב סגל


	מנגנוני משטר החברות הבאים לפתור את בעיית הנציג
	(1) הסדרים הנסמכים על מודל הפיקוח – פיזור כח ההכרעה על פני קב' גדולה של מחליטים, פיזור אינפורמציה בידי קב' גדולה,  חלוקת סמכויות קוגנטית לעיתים בין האורגנים, הקפדה על הפרדה אישית בין הגוף המנהל לגוף המפקח (ס' 95(א)), סמכויות הפיקוח של הדירקטוריון לא ניתנות לאצילה.
המשולש של מודל הפיקוח – פיקוח, זרימת מידע, הטלת אחריות אישית (ח"ז). הדבר מונע ריכוז הכח. 

החסרונות במודל הפיקוח: הדירקטורים עצמם נגועים בבעיית נציג, הצורך בגמישות ובפתיחות בין המנכ"ל לדירק', עלויות גבוהות למנגנונים השונים, כוחה של הרגולציה מוגבל בפתרון הבעיה.
(2) דח"צים, ועדת ביקורת – מינויים חובה בחברה ציבורית. מהווים כלבי שמירה נוספים, וחסרי זיקה לחברה. מינוי דח"צ יאושר גם ע"י רוב בע"מ המיעוט, כהונתו ניתנת להארכה מוגבלת - להבטחת אי תלות, החברה לא יכולה לפטרו על דעתה בלבד. הדבר מונע ניגודי עניינים. סמכויות הדח"צ – נגזרות מתפקידו כמייצג הציבור המושקע בחברה וכמפקח. חסרונות הדח"צ וועדת הביקורת – שני דח"צים הם מיעוט בדירקטוריון, גם הדח"צ הוא נציג בע"מ מהציבור ולכן יכול להיות נגוע בבעיית נציג (פיקוחו עלול לגרור ירידת מחירי המניות), עלויות גבוהות. 
	

	3.2 בעיית הנציג, זכויות הצבעה, מנגנוני השוק ומשקיעים מוסדיים
	

	אברמזון נ' הבורסה לניירות ערך (81)
	דיספוזיטיביות בז' הצבעה בחברה פרטית וציבורית (ההלכה נהפכה ע"י ס' 46ב לחוק ני"ע) - 

הבורסה אימצה גישה דיספוזיטיבית לז' הצבעה. העותר הוא בע"מ בבורסה המתנגד להנפקת מניות בעלות זכויות הצבעה שונות שלטענתו גורמות לקיפוח המשקיע הקטן. 
השאלה המש':  הצידוק להגבלת המסחר בבורסה במניות המקנות שוויון בז' ההצבעה.
	הש' כהן דחיית העתירה (רוב)- ההלכה נהפכה לעניין חברה ציבורית ע"י ס' 46ב לחוק ני"ע !!!
"הגינות" הדרושה כדי לקיים את הוראות חוק ניירות ערך, תשכ"ח- 1968, יש לתת משמעות, המתאימה למהות הנושא, שבו דן החוק, והוא - מסחר בניירות ערך במשטר כלכלי תחרותי​קפיטליסטי, שבו שורר כעיקרון חופש ההתקשרות בחוזים, ושבו, על-פי הדין, ניתן להנפיק מניות בעלות זכויות הצבעה שונות ואף מניות שאין להן כל זכות הצבעה.

במשטר כלכלי- חברתי כזה אין לראות כל אי-הגינות בהסדר הקיים
אין כל פסול בכך, ואין כל אי​הגינות בכך, שהרשות מביאה בחשבון, בהסדרת ענייני המסחר בבורסה, את הצורך לעודד חברות רבות לגייס הון באמצעות הבורסה ולא לסגור בפניהן את הדרך לכך על-ידי הגבלות קשות.

שיקול אחר, שמותר להביא בחשבון בהקשר זה, הוא מניעת סכנה של השתלטות הון זר או אף הון עוין על מפעלים בעלי חשיבות לכלכלת הארץ.
1. הבורסה היא חברה מוגבלת באחריות הפועלת עפ"י תקנון שהותקן ואושר ע"י שר האוצר וועדת הכספים של הכנסת. אין בתקנון הגבלות לגבי סוגו וטיבו של נייר הערך הנסחר.
2. ישנם שיקולים לכאן ולכאן לעניין דיספוזיטיביות ז' הצבעה של מניות בקרב מלומדים ומדינות: 

הנימוקים לשוויון ז' הצבעה -  (1) יסוד מוסרי עקרוני- שמירה על דמוקרטיה,  כך שמי שהשקיע הון יוכל גם לשלוט (2) יסוד כלכלי תועלתני- השוויון מאפשר פיקוח יעיל יותר על פעולות ההנהלה. (3) הקלה על סחירות המניות. 
הנימוקים נגד שוויון ז' הצבעה - (1) חופש ההתקשרות וחופש החוזים – מעודדים מסחר (2) יעילות כלכלית ומדיניות חברתית- אכיפת השוויון לא רצויה מכיוון שתוביל לתוצאות כלכליות רעות: (א) הרתעת חברות משפחתיות-פרטיות או את מ"י: משקיעי ההון שלא רוצים לאבד את השליטה (ולכן יעדיפו למשל מבנה דואלי) (ב) מבנה דמוקרטי מאפשר החלפת הנהלת החברה בקלות (יש שוק לשליטה), דבר שיכול לגרום נזק (ג) גם שוויון לא תמיד מביא להשפעת בע"מ קטנים על החברה. הוא עלול להביא להשתלטות עויינת שתגרום למשתלט לא יעיל להצליח בהשתלטות. (3) יש דרכים חלופיות להשגת המטרות החיוביות שבשוויון: חקיקה שתמנע ניצול לא יעיל של בעלי השליטה. (4) אין אי הגינות בדיספוזיטיביות בז' הצבעה. 5ההגינות מתבטאת בדיספ' הניתנת למשקיע.
3. כשקיימת מחלוקת ממשית בין מומחים, בג"צ לא יתערב. המצב יוותר על כנו – דיספוזיטיביות בז' הצבעה. 
	במקרה דנא, לא הצליח העותר להראות, שהמצב הקיים בעניין זכויות הצבעה גורם לעיוותים רציניים, השוללים את ההגינות או התקינות של המסחר בניירת ערך בבורסה.


	אירית חביב סגל
	צידוד בז' הצבעה לפי כלל השוויון.
	נק' המוצא – בעיית הנציג, הנובעת מפיזור בע"מ והפרדת הבעלות מהשליטה.
שוויון בז' הצבעה רצוי -  אמנם ז' הצבעה דמוקרטיות מגדילות את הפיזור ואת בעיית הנציג, אך הפיזור מוגבל כדי שיוותר בידי בעל השליטה 51% מז' ההצבעה. לכן, כלל השוויון בז' הצבעה מהווה מנגנון אפקטיבי המגביל את מידת ההפרדה בין הבעלות לשליטה. בדר"כ כלל השוויון גורר ריכוז של דבוקת שליטה בידי בע"מ 1, דבר יעיל יותר מפיזור שבו השליטה ובעלות נפרדות. 
	

	3.3 תכליתה של החברה העסקית ואחריותה החברתית המתעוררת.


	

	פס"ד פנידר נ' כהן
	התחייבות של החברה ובעליה למכור למשיב דירה, החברה נכנסה להליכי פירוק והוחלט שהמשיב צריך לקבל פיצוי מהחברה ומבעליה ביחד ולחוד העיגון לכך נמצא בחוה"ח- ס' 12- עותרים נגד החלטה זו
	1. החובה לנהוג "בדרך מקובלת ובתום לב" במו"מ לקראת כריתת חוזה, חלה על כל אדם הנוטל חלק במו"מ האמור, בין אם הוא מנהל את המו"מ כדי לכרות את החוזה בשמו שלו, ובין אם לאו, דהיינו, שליח של אחר.
2. הזכות לפיצויים קמה למי שנפגע תו"כ מו"מ לחוזה, ואין זה משנה אם המו"מ הבשיל לחוזה או לא.

3. תום הלב נבחן לפי מבחן אוביקטיבי במובן זה שעינינו בצורת ההתנהגות הנקבעת לפי אמות מידה כלליות על פיהם מסיקים מה ראוי ומצופה בנסיבות הנתונות מצד המנהל מו"מ.
4. הטלת חובת תום לב על מנהלי חברה המנהלים מו"מ בשם החברה עם צד שלישי,היא ביטוי נוסף לתפיסות הנוהגות עתה בדבר חובת האמון והזהירות המוטלת גם כלפי צדדים מחוץ לחברה.
5. יחסי שליחות-  אם לפי טיבה של ההתנהגות ונסיבות המקרה לא ניתן ליישב בין החובות ולקיים את השליחות וחובותיה הנגזרות מסע' 8(5) לחוק השליחות ואת אמת המידה המוגדרת בס' 12 לחוק החוזים,לא נפטר השלוח ,בשל חובתו כלפי השולח, מאחריותו בס' 12 הנ"ל כי בו בזמן שניתנת בידו בחירה באשר לצורת התנהגותו במו"מ, שאת ניהולו נטל על עצמו, יש לו ברירה באשר לעצם נטילת השליחות על עצמו.
	

	פס"ד כהן נ' מ"י
	ערעור על פסק-דינו של בית-המשפט המחוזי, ולפיו הורשע המערער, מכוח אחריותו לפי חוק ההגבלים העסקיים, בעבירות על החוק אשר בוצעו על-ידי החברה המשביר לחקלאי בע"מ והוטל עליו קנס בסך 10,000 ש"ח. ערעורו מופנה כנגד צדקת חיובו באחריות לעבירותיה של

החברה.
	הסדרים כובלים אסורים הפוגעים בתחרות החופשית בין עוסקים שונים, מסבים נזק לא רק לעוסקים שכנגדם כוונו ההסדרים. גם ציבור הצרכנים, ובעקיפין גם הציבור בכללו, נפגעים מקיומם (632ג - ד).

על מנהל תאגיד מוטלת חובה לנקוט - באופן יזום, ואף בהיעדר חשש לביצוע עבירה -אמצעים סבירים לשמירת הוראותיו של החוק. אמצעים אלה מוטל על מנהל לנקוט תוך זמן סביר לאחר כניסתו לתפקידו; ואף אם קיומה של דרישה זו מחייב שינוי מסוים בסדר העדיפויות הניהולי הרגיל, אין המדובר בדרישה מופרזת שמנהל סביר אינו יכול לעמוד בה.
	

	3.4 חובות נושאי משרה ובע"מ
	

	ע"א קוסוי נ' בנק פויכטוונגר (79)
	חובות בע"מ שליטה במכירת מניותיו (טרם חקיקת הס' בדבר חובות אמון בפק') –  קוסוי, דירקטור ובעל השליטה בבנק, מכר מניותיו לחייב הגדול ביותר של הבנק, וכדי לסייע לו במימון הבנק הלווה לרוכש את הסכום. השאלה המש': היקף החובות המוטלות על בע"מ שליטה.
	הש' ברק: רוב, דחיית הערעור.

1. אחריות נושאי משרה כבעלי כוח -  קוסוי, כדירקטור, הוא בעל כוחות ביחס לניהול ענייני החברה. מכאן הצורך לגבש מערכת דינים, שיהא בה לרסן את הכוח, שכן "כוח ללא אחריות משול להפקרות" (פרוקצ'יה). הבעיה קיימת בכל מצב של יחסי כוח כפיפות. 
2. חובת אמון של נ"מ -  מנגנון בעל תחולה רחבה, במטרה לרסן ולפקח על בעל הכוח. המנגנון חל ביחסי מנהל חברה. על בעל הכח לפעול בתו"ל ובהגינות למען הגשמת תפקידו בחברה. אסור לו להימצא במצב של ניגוד עניינים. 
בענייננו, קוסוי כמנהל אישר את העסקה שסיכנה את סולוונטיות הבנק, תוך שהיה בניגוד עניינים. החובה הופרה. 
3. הסנקציות על הפרת חובת אמון – השבה/פיצוי על הנזק שגרם. בענייננו – סך ההלוואה שניתנה לרוכש. 

4. אחריות בע"מ – נק' המוצא – בעל מניות רשאי לעשות במניותיו כרצונו, בכפוף לחובתו שלא לעשוק את המיעוט. בחברה פרטית, הדומה לשותפות, עשוי בע"מ לחוב חובת אמון כלפי שאר בע"מ. 
5. אחריות בע"מ שליטה – חב חובת אמון לחברה בעת מכירת מניותיו. תוכן חובת האמון עשוי להשתנות בהקשר לנסיבות. עליו לפעול כלפיה בתו"ל ובהגינות, והוא מפר את חובתו אם הוא מוכר מניותיו לקונה שלמיטב ידיעתו ירוקן את החברה מנכסיה ויביאה לאי-סולונטיות. ההלכה תחול גם לגבי סדרת פעולות, שניתן לראות בהן אחת. הרציונל: בעל מניות שליטה הוא בעל כוח. האחריות מוטלת גם בע"מ שנמנה על קבוצת השליטה. 
6. המקור החוקי לחובות אמון וזהירות – עקרון ידוע במשפטנו. 
	

	ד"נ קוסוי נ' בנק פויכטוונגר (84)
	המקורות הנורמטיביים למהות יחסי האמון - בע"א קוסוי נפסקה הלכה שהתבססה בין היתר על המש' האמריקאי.  
	שמגר:

העיון בפסיקה אמריקאית או של ארצות אחרות שבהם נוהגות הוראות חוק דומות לשלנו מקובל. ניתן לפנות לדין האמריקאי גם במקרים מסוימים של לאקונה. חובות אמון וזהירות על נושאי משרה הן עקרון ידוע. 


	

	בוכבינדר וזוסמן נ' כונס הנכסים הרשמי כמפרק בנק צפון אמריקה (94)
	ח"ז של נושאי משרה -  דירקטורים בבנק נתנו אשראי ללא בטחונות ויצרו אווירת הפקרות שאיפשרה מעילות. 
השאלה המש': חובות הדירקטורים כנושאי משרה. 
בית-המשפט קיבל את התביעה וקבע כי הדירקטורים לא עמדו בסטנדרד ההתנהגות הנדרש מדירקטור סביר והתרשלו במילוי תפקידם, בשלושה סוגים של פרשיות: התרשלות במתן אשראי; התרשלות בהקשר של מעילות וגניבות 
להסדר ויסות מניות הבנק. בית-המשפט פסק כי לגבי אחת מן הפרשיות, נוסף על האחריות בגין התרשלותם במילוי חובתם כדירקטורים, אחראים המערערים גם בגין הפרת חובת האמונים 

	ברק (רוב) דחיית הערעור:

1. החובות החלות ביחסים בין דירקטור לחברה, חלות גם בין דירקטור בבנק לבין הבנק (309ה, ז - 310א).

2. מטיל על הדירקטור את החובה לנקוט אמצעי זהירות סבירים כדי למנוע נזק לחברה. חובתו של הדירקטור אינה מוחלטת. 
3. המבחן הקובע הוא מבחנו של הדירקטור הסביר אובייקטיבי (310). 
4. קיומה של חובת זהירות והתרשלות במילויה הם שני יסודות הכרחיים לאחריות דירקטור ברשלנות. אין הם יסודות מספיקים. יסוד נוסף הוא שההתרשלות של הדירקטור בהפרת חובתו היא שגרמה לנזקו של הבנק. 
5. קשר סיבתי זה חייב לקיים שני היבטים: עובדתי ומשפטי (311ב - ג).

6. העובדתי – מבחן האלמלא - "הסיבה בלעדיה אין" לנזקה של החברה. משמעות הדבר הינה כי אילו הדירקטור לא התרשל, הנזק היה נמנע (311ג - ד). המשפטי (קשר סיבתי משפטי) אינו מתקיים אם "אשמו של אדם אחר הוא שהיה הסיבה המכרעת. במרכזן עומדים שלושה מבחנים חלופיים: מבחן הצפיות, העונה על השאלה אם הדירקטור, כדירקטור סביר, היה צריך לדעת כי התרשלות שלו תביא לנזקה של החברה; מבחן הסיכון, העונה על השאלה אם הנזק שנגרם לחברה הוא בתחום הסיכון שיצרה התרשלותו של הדירקטור; מבחן השכל הישר, המשפטי (311ד - ז).

7. במקרה דנן המערערים הפרו את חובתם לנהוג כדירקטורים סבירים כאשר לא השתתפו במידה מספקת בישיבות הדירקטוריון, אצלו את מרבית סמכויות הדירקטוריון למינהלה בלא לפקח על פעולותיה ולא הכירו כלל את מצבו של הבנק (321ד - ה).

8. קיים קשר סיבתי : התרשלותם של כל אחד משני המערערים גרמה למלוא הנזק של הבנק. מכאן, שכל אחד משני המערערים אחראי - יחד ולחוד עם שאר הדירקטורים בבנק - לכל נזקי הבנק. (331ו).
9. אין במינוי החליף כדי לשחרר את הדירקטור הקבוע מסמכויותיו. הלה נשאר דירקטור בחברה לכל דבר ועניין, ובידו להפסיק בכל עת את תפקודו של החליף (301א).

10. דירקטור של חברה חב לה חובת אמונים. חובת האמונים משמעותה כי הדירקטור חייב לפעול כאשר לנגד עיניו עומד האינטרס של החברה ולא אינטרס אישי.

11. על הדירקטור לפעול בתום-לב, בהגינות ולמען טובת הגשמת תפקידו. (332 ב, ד - ה).

12. חובת האמונים נועדה למנוע ניצול כוחו של הדירקטור לטובתו שלו. חובת הזהירות נועדה למנוע נזק לחברה, על-כן תופר חובת האמונים של דירקטור גם אם בהתנהגותו לא נגרם נזק לחברה. כמו כן תופר חובת הזהירות של דירקטור גם אם הדירקטור לא ניצל את כוחו לרעה, עם זאת אין מניעה כי אותה התנהגות עצמה תהא בה גם הפרת חובת הזהירות וגם הפרת חובת אמונים (333ג - ד).

13. המערערים העמידו עצמם במצב של ניגוד עניינים עשויה להתרחש גם במצב פסיבי, שמביא לניגוד עניינים, שהדירקטור מודע לו, כגון ידיעה על חוב פרטי של הדירקטור שהחברה פרעה (335) .

	

	קוט נ' עזבון ישעיהו איתן (03)
	חובת נושאי משרה כלפי בע"מ ספציפי – בע"מ לא השתתף בהצעת רכש לאחר שמנהלי החברה הציגו את שווי החברה באופן ריאלי והעלימו ממנו מידע חיוני. לכן, דוללו מניותיו.
	א' פרוקצ'יה (רוב) קבלת הערעור:

חובת האמונים משמעה כי על הכוח המניע את פעולת הדירקטור להיות מכוון לטובת החברה ולתועלתה ולא לקידום אינטרס אישי שלו (180ז - 181א).

במקרה דנן קמו למנהלים אחריות וחובת אמון כלפי בעלי המניות האינדיווידואליים במסגרת תהליך שינוי מבנה ההון בחברה והצעת הרכש שהציגו בפניהם ובמסגרת הסמכות שנטלו לעצמם להביא לדילול אחזקות החברים שלא השקיעו השקעה נוספת בחברה
פעולתם של המנהלים בהקשר זה כרכה עמה אפשרות פגיעה בקניינם של בעלי המניות. פגיעה אפשרית זו גם היא הולידה אחריות של המנהלים לפעול בנושא שינוי מבנה ההון וכל הכרוך בכך תוך מיצוי חובות הזהירות והאמון. יתר-על- כן, מדובר גם בחברה פרטית קטנה שבה היחסים הם כבמעין שותפות,(183 ז - 184ד).

ישנם מצבים מיוחדים המולידים חובת גילוי מיוחדת של מנהל כלפי בעל מניות כחלק מחובת אמון מיוחדת שהוא חב לו באותם מצבים מיוחדים שנוצרת בהם חובה כזו. 
שלילת זכותו למידע מלא של בעל מניות בנסיבות אלה או הגבלת גישתו למידע עלולות להגביל באופן משמעותי את יכולתו להעריך הערכה עסקית כוללת (187ז - 188ב).
אי-ידיעת מלוא המידע על-ידי המערער שללה ממנו את היכולת לבחון את השפעת העיסקה על הערכת שווי המניות, ואפשר אף להתנגד בעקבות כך לדילול (188ג - ד, ו - ז).

 (5) לא הייתה זו חובתו של המערער לעסוק באופן עצמאי בחיקור שוויין של המניות 

הייתה זו חובת המנהלים לגלות כל פרט שעשוי היה להיות רלוונטי, ולא להסתיר דבר.

(188ז - 189א). 
	

	ערד השקעות ופיתוח תעשייה בע"מ נ' מדינת ישראל
	בית המשפט המחוזי הרשיע בע"פ 3896/04 את המערער שכיהן כיושב ראש הדירקטוריון של המערערת בע"פ 3891/04 (להלן – המערערת) והיה מבעלי השליטה בה, בביצוע עבירות שונות שנועדו להביא לאישורה של עיסקה שנערכה בין המערערת לבין קבוצת בעלי השליטה בה (להלן – העיסקה). העיסקה הייתה טעונה אישור מיוחד של האספה הכללית של החברה

הדורש כי החלטת האספה הכללית על מתן אישור תתקבל ברוב הכולל שליש מקולות בעלי המניות הנוכחים בהצבעה שאינם בעלי עניין אישי בעיסקה. בית המשפט קבע, בין היתר, כי חלק מן המניות שסיווג המערער כמניות שאינן נגועות בעניין אישי היו נגועות בעניין אישי, וכי בכך, וכן בפעולות אחרות שביצע, יצר המערער מצג כוזב. 

המערער הורשע
	השופט ריבלין:
1. המנגנון הסטטוטורי הקבוע בסעיף 96לו נועד לרסן את כוחם של בעלי השליטה בחברות הציבוריות בהבטיחו כי פעולות הנגועות בעניין אישי תאושרנה רק אם הן עולות בקנה אחד עם האינטרסים של החברה ושל בעלי המניות. 334ד – ו). 
2. כל זיקה אישית שיש לבעל מניות לעיסקה הנדונה, הנוספת על הזיקה שיש לבעל המניות בחברה בתור שכזה, עשויה להיחשב ל"עניין אישי" של בעל המניות בעיסקה הנדונה. הזיקה יכולה, אך אינה חייבת, להיות טובת הנאה כלכלית לכיסו הפרטי של בעל המניות (335ב – ג). 
3. הסכם הצבעה עם מי שנמנה על קבוצת השליטה הופך את המצביעים מכוחו לזרועה הארוכה של קבוצת השליטה הנגועה בעניין אישי  מאיין התכלית שאותה הסעיף מבקש להגשים (336ג – ה). 
4. דיני ניירות ערך מושתתים על חובת הגילוי הנאות. 344
5. משאושרה קביעת בית המשפט המחוזי בדבר קיומו של הסכם הצבעה, ובכך שהמערערים השמיטו נתון זה מן התשקיף, הרשעתם בעבירה של הכללת פרט מטעה בתשקיף עומדת בעינה (346ז – 347א). 
6. אין לבטל את הרשעתם של המערערים בעבירה של הכללת פרט מטעה בדוח או בהודעה על פי סעיף 53(א)(4) לחוק ניירות ערך. (347ב
7. המבחן לקביעת זהות האורגן שאת מעשיו ניתן לייחס לחברה הוא מבחן פונקציונלי ולא הייררכי גרדא.(349
8. במקרים שבהם כוונו פעולותיו של האורגן נגד התאגיד לא תחול תורת האורגנים. אין לקבל את טענתה של המערערת כי יש להרחיב הלכה זו באופן שתחול גם במקרים שבהם כוונו מעשי האורגן נגד בעלי מניות המיעוט.  (350ג

	

	פס"ד בנק לאומי לישראל בע"מ נ' עו"ד שחר הררי, מפרק החברה ברג יעקב ובניו.
	הייתה לבנק משכנתא על קרקע של החברה, הוא רצה לפרוע אותה נגד חוב של החברה. הוא איין את מס השבח שהיה צריך לשלם בכך שקיזז חובות ציבוריים של החברה. החברה התנגדה לכך ובקשה החזר של המס החסוך כי היא טענה שהבנק קיבל יותר משווי הבטוחה שלו, זכתה ומכאן הערעור.
	במקרה דנן לא חלה על החברה חובה לאשר את השימוש בהפסדים הצבורים של החברה לטובת המערער, משום שהוא בוצע על דעתם של כל בעלי המניות. בהיות החברה שייכת לבעלי מניותיה, הרי שככלל רשאים הם לעשות ברכושה כרצונם. לפיכך משכל בעלי המניות נתנו את ידם לפעולה כלשהי של החברה, קשה לייחס עוד משמעות לצורך באישור הפעולה בהתאם להוראות פרק ד'1 לפקודה (678ב - ג, ד - ו).
כאשר צריכה להתקבל החלטה לגבי עניין אישי שנוגע לנושא משרה יש להעביר זאת 
בצורת החלטה בקרב כל בעלי המניות. כאשר נושא משרה ערב באופן אישי לחובות החברה פעולות בנושא פדיון החוב חייבות לקבל אישור בעלי המניות כי הוא ישאף לחסל את החוב גם אם זה יפגע בחברה כי הוא ערב אישי, כדי למנוע ניגוד עניינים מחייבים אישור של בעלי המניות.
2. אולם, משכל בעלי המניות נתנו את ידם לפעולה כלשהי של החברה, קשה לייחס עוד משמעות לצורך באישור הפעולה בהתאם להוראות הנזכרות בחוק.

3. כאשר נושא משרה שהינו ערב לחוב של החברה פועל לפירעון אותו החוב על ידי החברה, הרי שיש בכך משום ניגוד עניינים בינו לבין החברה ועל כן חלות ההוראות שעניינן חובת האמונים של נושא משרה, אולם בחלק הארי של המקרים אף לחברה קיים אינטרס מובהק לפרוע את חובותיה. במקרים אלה מתיישבת פעולתו של נושא המשרה לפירעון החוב על ידי החברה עם טובתה של החברה, וממילא אין מדובר בניגוד עניינים.
	

	פנידר נ' קסטרו (81)
	חובת נושא משרה שהיה צד למו"מ טרום חוזי (אך לא צד לחוזה) - בעלי חברה הבטיח לידידו כי ישיג לו דירה. באותה עת החלקה כלל לא היתה בבעלות המוכר. הידיד שילם את הסכום, אך החברה נקלעה לפירוק. הקונה דורש את השבת הכסף מבעל החברה (ולא מהחברה). 
השאלה המש':  היכולת להטיל חבות אישית בפיצויים על נושא משרה שהיה צד למו"מ הטרום חוזי אך לא צד לחוזה. 
	שמגר (רוב) דחיית העתירה, הטלת חבות בפיצויים על נושא המשרה:

1. ס' 12 לחוק החוזים – מחייב צד למו"מ לנהוג בדרך מקובלת בתו"ל. החובה לא תלויה בשאלה אם נכרת לבסוף חוזה, צד הוא גם שלוח, חלק מקבוצת אנשים. המבחן: אוב'. החובה חלה הן על אורגן החברה והן על החברה. 
2.חובת נושא משרה המנהל מו"מ בשם תאגיד חייב לנהוג בתו"ל (ולא רק התאגיד) – החובה לא נובעת מחוק השליחות אלא מס' 12 לחוק החוזים.
3. פטור לנושא משרה מאחריות אישית – דיני החברות אינם פוטרים מנהל מביצוע עוולה בגינה יש אחריות אישית. ההשקפה הרווחת: המנהל הוא אורגן ולא שלוח של החברה, מתוך כוונה להרחיב את חבותו ואחריותו בגין מעשה שביצע. מעמדו בתאגיד והמעמד המש' של התאגיד, אינם מקנים לו חסינות.

4. אחריות חברתית – המגמה המודרנית היא כי על החברה ועל הפועלים מטעמה לקחת בחשבון לא רק את טובת החברה אלא גם את טובת צדדים מחוץ לחברה (עובדים, צרכנים, הציבור בכללותו). 
5. אי גילוי כהפרת חובת תו"ל – הפרת החובה לנהוג בדרך מקובלת ובתו"ל היא גם אי גילוי עובדות מהותיות לפי נסיבות המקרה. בענייננו הופרה חובת תום הלב ובעל החברה חב בפיצויים. 
ברק (רוב) דחיית העתירה:

1. העובדה שצד למו"מ אינו צד לחוזה עצמו אינה פוטרת אותו מאחריות. 
2. אחריות שלוח המנהל מו"מ -  ישנן 3 גישות אפשריות –(1) השולח לבדו אחראי (2) יתכן שגם השולח יהיה אחראי, אך בכל אופן האחריות על השלוח (3) אחריות על השלוח תוטל במצבים חריגים בלבד, למשל כשצד ג' נוטה אמון לשלוח. הגישה הרצויה היא לעבור מהגישה השלישית לשניה, כך שתוטל אחריות על השלוח.  
3. תוצאה – השולח והשלוח חבים יחד ולחוד, וזאת גם אם השלוח לא היה צד לחוזה. 
	

	ברנוביץ נ' רשות לניירות ערך (90)
	חובות בעל שליטה בעסקה עם בעלי עניין - ברנוביץ' בעל שליטה בחב' ציבורית ופרטית. הציבורית שיעבדה כסף לטובת הפרטית, בלא ערבויות מתאימות. מכוח חובת הגילוי, רשות ני"ע דורשת גילוי דוחות החברה הפרטית. 
	שמגר:
1. חובות בעלי שליטה - על מערכת היחסים בין החברה ובעלי הכוח בה, לבין הציבור השוקל לרכוש ניירות ערך ולבין הציבור שכבר רכש ניירות ערך, עשויות לחול חובות מיוחדות.
2.  בעסקאות עם בעלי עניין - חובות הגילוי נושאות אופי מיוחד. בנוסף למטרה של שחרור מידע שיאפשר החלטה רציונלית, יש כאן מטרה של פיקוח על בעלי השליטה והרתעתם מפעולות בניגוד עניינים. 
על בעלי השליטה לעושת כל שביכולתם כדי למנוע את הפרת חובת הגילוי של החברה הציבורית. הדבר לא התקיים בענייננו. ( מוטלת על בעל שליטה חובה פוזיטיבית, חובת עשה. 
	

	ה"פ מחוזי ת"א פלסטין פלנטיישנס נ' יכין חקל (95)
	ניגודי עניינים של דירקטורים - 
דירק' בחברת פרדסנות מטעם חב' השקעות (המחזיקה בה) נדרשו שלא להשתתף ולהצביע בישיבת דירק' שבה תועלה לדיון החלטה בדבר פרעון הלוואות חברת ההשקעות לחברת הפרדסנות.   
	גבריאל קלינג (קבלת העתירה):

1. חובת הדירקטורים – דירקטורים, כנושאי משרה, חבים חובת אמונים לחברה ומחוייבים לשקול את טובת החברה. השיקול העסקי הוא היחיד שצריך להשפיע. בכלל זה ימנעו מניגודי עניינים בין מילוי תפקידם בחברה לבין מילוי תפקיד אחר שלהם או לבין ענייניהם האישיים. בענייננו קיים ניגוד עניינים בין תפקדי הדירקטורים. 
לא דרוש ניגוד עניינים בפועל, ואסור אף להימצא במצב של היקלעות לניגוד ענינים (מספיק חשש לניגוד עניינים). 
4. התניה על חובת האמונים – בלתי אפשרית. 

מקום שבית המשפט השתכנע כי נושא משרה בחברה מצוי בעמדה שבה קיים חשש לניגוד עניינים, יורה בית המשפט לנושא המשרה להימנע מהפעולה אשר לגביה מצוי הוא בניגוד עניינים.
	

	הספקה  חברה מרכזית לחקלאים בע"מ נ' גרוס (90)
	חובת אמונים של נושא משרה לחברה ערב פרישתו - מנכ"ל חברה חתם על חוזה פרישה נדיב באופן חסר תקדים עם נושא משרה שפרש. 
בהסכם פרישה שנחתם מטעם המערערת בידי המנכ"ל ובידי מורשית חתימה נקבעו תנאי הפרישה המוסכמים, ולפיהם תשלם המערערת למשיב פיצויי פיטורין בשיעור 2משכורות חודשיות ברוטו לכל שנת עבודה בתוספת החופשות הלא מנוצלות שנצטברו לזכותו. המונח "משורת" הוגדר בצורה רחבה, וכן נקבע כי המערערת תשלם את המסים שיחולו על פיצויי הפיטורין, והמשיב יקבל את הסכום נטו. מפרקי המערערת היו בדעה כי סכום הפיצויים שעליו הוסכם היה בשיעור חסר תקדים וחריג וכי ההסכם שגובש בין המשיב לבין המערערת נעשה בחוסר סמכות ועקב הטעיה שהטעה המשיב את המנכ"ל. כמו כן סברו המפרקים כי החוזה בלתי חוקי ומנוגד לאינטרס המערערת. המפרקים הודיעו למשיב, כשנה לאחר חתימת ההסכם, כי הם מבטלים את ההסכם ומאשרים לו פיצויים אך לפי שתי משכורות ברוטו לכל שנה.
	חשין (רוב, שמגר וגולדברג מצטרפים) דחיית הערעור:
מנכ"ל חברה אינו פקיד הממתין להוראות הממונים עליו ( 872ז).
(5) במקרה דנן, על-פי חומר הראיות ניתנה סמכות בידו של מנכ"ל המערערת לכרות עם המשיב את הסכם הפרישה.
( 873ב-ג).

בנסיבות דנן, משלא הובאו לפני בית המשפט קמא ראיות על הנורמה במשק לתשלום פיצויי פרישה בנסיבות כגון אלה שבהן פוטר המשיב ממשרתו, ממילא לא רשאי היה בית המשפט לפסול את הסכם הפרישה ( 874ו).
מסכימים מעביד ועובד לבנות פיצויי פיטורין לעובד שפוטר על-פי משכורתו ה"אמיתית", אין אותו הסכם פיצויים ראוי לגנאי. נהפוך הוא: ראוי הוא כי יינתן לו תוקף מלא ( 875ו).
תשלום פיצוי לעובד בלתי רצוי כדי להרחיקו מן החברה - ולו פיצוי גבוה ביותר - עשוי לפעול לטובת החברה, כמוהו כהענקת משכורות גבוהות ותמריצים למיניהם במהלך פעילותה הרגיל של החברה ( 879ד-ה).
במקום שבו נוצר משבר בין החברה לבינו, והשניים עומדים באורח גלוי כיריבים זה אל מול זה, שנושא המשרה לוחם אך למען האינטרסים שלו בלבד, ואם כי חייב הוא לפעול בתום-לב וייאסר עליו להסתיר מידע מן החברה - בוודאי שלא להוליך אותה שולל - דומה כי אותה חובה מיוחדת החלה על "נושא משרה" לא תאחז בו ( 879ז).

	

	הולנדר נ' המימד החדש (96)
	החלטת נושאי משרה המבטיחה גם להם עצמם טובת הנאה -  חב' המימד נשלטת ע"י הולנדר וענב. בדירק' היו 4 נציגים לכל בעל שליטה. נציגי הולנדר התפטרו וכעת בדירקטוריון היו פחות דירק' מהמותר לפי התקנון, והדירק' של ענב מינו נציגים מטעמם. אז הוחלט בועדת האופציות של החברה לחלק להנהלת החברה (ענב) אופציות.
	גולדברג (רוב) קבלת הערעור: אישור הקצאת האופציות.

השאלה המש': האם הקצאת האופציות באה לשפר את מצבם של בעלי השליטה בדירקטוריון על חשבון שאר בע"מ או שמא הקצאת אופציות מהווה מכשיר תגמול נהוג שאינו נגוע בחוסר תו"ל. 
1. תגמול ע"י אופציות – פרקטיקה נהוגה בחברות, אף שהיא פוגעת בבע"מ שלא הוקצו להם אופציות. כדי לבטל את ההקצאה יש להראות שההחלטה היתה בחת"ל ונעשתה שלא לטובת החברה. 

2. ההקצאה מתיישבת עם טובת החברה – האופציות יוצרות זיקה בין תפקוד העובד לתגמולו, מניעת צורך לממן תגמול ע"י הקטנת קופת החברה, נוהג נפוץ המחייב עובדים לחברה. 
3. המבחן המכריע להחלטת נושאי המשרה  (פס"ד גליקמן)– אם המבחן העיקרי הוא טובת החברה, אין בהחלטה פסול, וזאת גם אם ההחלטה מיטיבה עם נושאי המשרה עצמם. נטל הראיה הוא על הטוען להפרת חובת נושאי המשרה, אולם אם יש חשד ממשי כי הפעולה היתה בחת"ל, נטל הראיה הוא על נושאי המשרה. 
4. בענייננו – המטרה העיקרית היא תגמול העובדים, אין דילול משמעותי של מניות המיעוט. ההחלטה כשרה. 
	

	פס"ד פניגשטיין נ' חברת חברי המהפך מס' 1
	ערעור על פסק-דינו של בית-המשפט המחוזי, ולפיו חויב המערער, באופן אישי, לפרוע את תמורתן של המחאות דחויות אשר הוצאו על-ידי חברה שבניהולו. טענת המשיבות הייתה, כי המערער ושני הנתבעים הנוספים הטעו אותן - בזדון או, לפחות, רשלנות - בדבר מצבה הכספי

של החופר;
	. לגבי החשד שיש לחברה לגבי האפשרות שתכנס לחדלות פרעון וחובת הדיווח על כך: השאלה איננה אם קינן בלב הנתבעים חשש כלשהו, ולא גם רחוק ובלתי ממשי (לפי תפיסתם הסובייקטיבית), לקריסתה של החופר. חשש עמום וכללי מעין זה מתלווה, מטבע הדברים, כמעט לכל פעילות

עסקית. ניתן, על כן, לראותו כדבר המובן מאליו. צדדים רגילים מוחזקים כמודעים לאפשרות קיומו, וממילא כמי שמביאים אותו בחשבון במסגרת הקצאת סיכוניהם החוזית. הם יכולים להתגונן מפניו, וככלל אף עושים כן, בדרכים מגוונות: בדרישת בטוחות מסוגים שונים, בשקלול הסיכון הכרוך בהתקשרות בגדר התמורה החוזית המוסכמת, בדרישת שקיפות פיננסית של הצד השני כתנאי לכריתת לחוזה, ועוד כיוצא-באלה.

הטלתה של חובת גילוי ביחס לסוג זה של סיכונים כלליים תהיה אפוא מלאכותית, מנוגדת להליכות המסחר המקובלות וככלל אף מיותרת מבחינה מעשית.

השאלה שעליה יש ליתן את הדעת היא אם במועדים הרלוואנטיים קינן בלב הנתבעים חשש ממשי וקונקרטי להפיכתה של החופר לחדלת פירעון. 
יש להביא בחשבון שגילוי כזה עלול להביא לכך שנושיה של החברה יסרבו לספק לה אשראי נוסף, אף ידרשו להעמיד לפירעון מיידי את חובותיה הקיימים כלפיהם, ויובילו בכך לקריסתה הוודאית. הטלתה של חובת גילוי, על רקע החשש מפני התפתחות צפויה כזאת, תציב מנהל, המאמין בתום-לב ביכולתו לחלץ את החברה מן המשבר שאליו נקלעה, בפני גזירה שספק אם יוכל לעמוד בה. 

2. "להטלת חבות אישית על המנהל אין די להיווכח כי נורמת תום-הלב - המכתיבה רמת התנהגות אובייקטיבית - הופרה, אלא יש להראות שעל המנהל רובץ אשם אישי (סובייקטיבי) למעשים או למחדלים שיש בהם משום ביצוע עוולה או הפרת חובה חוקית".

3. הטלת חבות אישית בגין הפרת חובת זהירות שחב לצד ג' לגבי רשלנות של בעל משרה בחברה: לצורך גיבושה של חובת זהירות אישית עצמאית של המנהל, נדרש לבסס מערכת נתונים החורגת מגדר פעילותו הרגילה והשיגרתית של נושא משרה בחברה. בלי למצות, עשויה להיות בהקשר זה משמעות לנתונים, כמו מומחיות אישית של המנהל בעניין נושא ההתקשרות, שעליה סמך הצד האחר להתקשרות; חובות מקצועיות של המנהל, המבוססות על מיומנות מקצועית שלו - למשל, כרופא, כעורך-דין או כמתכנן ...; או קיומם של יחסים מיוחדים בין המנהל לבין הצד השלישי, אשר הביאו לכך שהצד השלישי נתן במנהל המסוים את אמונו ואת ביטחונו כי המנהל, באופן אישי, לוקח אחריות כלפי הצד השלישי.

ביחסים מיוחדים, כשלעצמם, אין די להטלת חובת זהירות אישית על המנהל, אלא נדרש גם להראות כי "הצד השלישי נתן

במנהל המסוים את אמונו ואת ביטחונו כי המנהל, באופן אישי, לוקח אחריות כלפי הצד השלישי".
4. הושאר בצ"ע הטלת אחריות אישית לגבי הפרת חובה חקוקה.


	

	פרוקצ'יה
	חובות נושאי משרה ובע"מ כלפי אדם אחר – נושים, עובדים, ספקים וצרכנים, מנק' מבט של יעילות כלכלית.
	1. ישנה הבחנה ברורה בין תביעות בע"מ לבין תביעות של אחרים. כל מי שאינו בע"מ תביעתו בדר"כ חוזית, מוגדרת וקבועה, בעוד ותביעת בע"מ שיורית. לכן, סביר שהדין יעניק לבע"מ את מירב ז' ההצבעה,  לרבות הז' למנות נושאי משרה, משום שאיכות הניהול משפיעה על רווחתם באופן הבולט ביותר. התמריץ של בע"מ לבחור בצוות ניהולי טוב ולפקח עליו כראוי הוא הבולט ביותר.
2. חובות נושאי המשרה - נושאי המשרה שמונו ע"י בע"מ חבים ח"ז ואמונים לחברה, המוגדרת כמכלול בע"מ. בעלי התביעות הקבועות הם בעלי ז' חוזית ואינם זקוקים לח"ז ונאמנות.
3. טובת הקהילות מתכנסת עם טובת בע"מ כשיוטלו חובות אמונים וזהירות – השאת רווחי הפירמה לטווח ארוך משיאה גם את רווחת כל הקהילות הקשורות עם החברה בחוזה. אם תוחלת הרווח מפעילות בע"מ גדלה עבור החברה בכללותה, בע"מ צדקו כשבחרו בה. אולם, אם בחרו בחלופה שתוחלת הרווח ממנה לפירמה כולה קטנה יותר, ולמעשה פוגעת בפירמה כולה, בע"מ הפרו ח"ז ואמונים המפנימות את הנזק שגרמו לשאר הקהילות. 
5. חובות נושאי משרה לבע"מ בכורה – יש לנהוג בזהירות ובנאמנות גם לבע"מ בכורה שנהנים רק מחלוקה ולא מז' הצבעה. כל שנה שבה אין חלוקה מעבירה עושר מכיס בע"מ בכורה לא צוברות לכיס שאר בע"מ. 
6. חובות נושאי משרה לבע"מ אינדיבידואליים –בע"מ אינדיבידואליים הם משקיעים חסרי כישורי ניהול המפקידים את כספם בידי נושאי המשרה המומחים. למניעת בעיית הנציג הנובעת מההפרדה בין בעלות לשליטה, יש להטיל חובות אמון וזהירות על נושאי המשרה גם כלפי בע"מ אינדיבידואליים. כשיש קבוצות אינטרסים שונות בקרב בע"מ, יש לאפשר לנושאי המשרה לפעול בשירותם הייחודי של בעלי מניות אינדבידואלים רק בנסיבות מיוחדות ויוצאות דופן.
7. חובות נושאי משרה כלפי עובדים -  עובדים שהם לא בעלי הפירמה מותירה אותה בגדר שאר הקהילות. עובדים בעלי אופציות עשויים להוליד תביעה נגד נושאי המשרה שסרחו בגין הפרת חובותיהם.

8. חובות נושאי משרה לציבור בכללותו -  החובות מופנות לקהילות בתוך התאגיד, ולא לציבור כולו שאף אינו צרכן של הפירמה. כל כפיה על התאגיד לדאוג לרווחת הקהילות מחוצה לו תקטין את הרווחה המצרפית. 
	

	אירית חביב סגל
	הבחנה בין חובות אמון וזהירות
+ הסטנדרט הראוי לחובות 
+ עסקאות הנגועות בעניין אישי


	תרופה

דרישת נזק

סטנדרט האחריות

בסיס האחריות

צו מניעה, השבה, פיצוי

           -

אחריות חמורה

התעשרות עצמית

חובת נאמנות

פיצויים על נזק

 +

רשלנות (נ"מ סביר)

סטיה מזהירות 
ח"ז
1. אחריות נושא משרה של חברה שהגיעה לפירוק - ס' 373 לפק' (בתוקף גם כיום) – מטיל חבות כשהעסק התנהל תוך כוונה לרמות את הנושים. ס' 374 מטיל אחריות על נושאי משרה בגין הפרת חובות אמון וזהירות כלפי החברה.
2. הבעייתיות בקביעת סטנדרט נוקשה להפרת החובה -  התנגשות עם שמירת הגמישות וחופש פעולת מנהלים.  
3. הפתרון – מודל חובות נושאי המשרה לפי הרציונל העסקי: (1) השגת מידע מירבי (2) קבלת החלטות לפי שיקולים עסקיים (3) הפעלת מקורות החברה רק להשגת טובה פוזיטיבית לבע"מ. אחרת, הפרת החובות. 
נטל ההוכחה הוא על המנהל להוכיח כי קיים את דרישות הרציונל העסקי. 
ההשלכות - מנהלים שקיימו את דרישת הרציונל העסקי יהיו מותרים להחזיק בטובות הנאה אישיות, ובכל מקרה לא תוטל עליהם כל חבות לנזקים שנגרמו לחברה. לכן, מנהלים הפועלים כשורה יגלו את המידע המלא שברשותם, אכיפת החובות תהיה קלה יותר (נטל ההוכחה עובר למנהלים), חשיפת מידע רב יותר. 
ביטוי בחוק הישראלי – (1) ח"ז (ס' 253 לחוק) מבטאת את הרציונל העסקי (החובה לאסוף מידע רלבנטי,  הפעלת שק"ד עסקי אקטיבי). (2) חובות גילוי מוגברות.
4. עסקאות הנגועות בעניין אישי - התעשרות עצמית של נושאי משרה אינה אסורה, כל עוד :יש גילוי, אישור ע"י אורגן ב"ת ופעולה בתו"ל ולטובת החברה. המבחן: התעשרות עצמית החורגת מטובות הנאה מקובלות לנ"מ, תוך עמידת נושא המשרה משני צידי הפעולה המש'. כשהתמורה לבע"מ לא שוויונית, יש חשש לניגוד עניינים.   
	

	3.5 קיפוח המיעוט
	

	גליקמן נ' ברקאי (76)
	קיפוח המיעוט, פעולה בחת"ל-  חברה פרטית משפחתית הוחזקה בידי מס' אחים. באסיפה כללית הוחלט להנפיק מניות שיוצעו לבע"מ הקיימים בע"נ (נמוך משמעותית משווי השוק) וכך לגייס הון אך לא לדלל אחזקותיהם. טענה הבת לקיפוח המיעוט: אין החברה זקוקה לגיוס הון, היא רווחית אך לא מחלקת דיבידנדים. בעלי הרוב נהנים מקבלת משכורות ניהול, בעוד היא אינה מקבלת שכר.  מטרת ההנפקה היא להתישה ולגרום לה למכור את מניותיה לאחים.  
	א.  (1) בית-משפט יכול להתערב בהחלטות אסיפה כללית או הנהלה של חברה כאשר הן התקבלו שלא בתום-לב במהלך הרגיל של עסקי החברה, אלא על-מנת להיטיב עם חלק מבעלי המניות על חשבון האחרים.

 (2) (בעקבות המ' 100/52, [1]) מנהלי החברה משמשים שליחיה ועושי דברה ועליהם לפעול בתום-לב ולטובת החברה.

 (3) בענין דנן לא שקלה ההנהלה את החלטתה בתום-לב ולטובת החברה.

ב. (דעת המיעוט: השופט אשר) (1) דרושה הוכחה חזקה כדי להראות שהחלטה מהווה קנוניה מטעם הרוב כלפי המיעוט.

הש' בכור (רוב) דחיית הערעור, יש קיפוח, ההחלטה לא לטובת החברה:

1. היעדר חלוקת דיבידנד - בחברה מסחרית העניין האלמנטרי הראשוני של בע"מ הוא לקבל דיווידנד כשהחברה משגשגת. ביחוד כשמדובר בחברה פרטית שמניותיה לא נסחרות וחסרות ערך שוק. 

2. אי התערבות ביהמ"ש -  ביהמ"ש אינו מתערב בהחלטות האסיפה הכללית וההנהלה, לא יתערב בעניינים שבשק"ד ההנהלה בחברה גם אם מדובר בעניינים עקרוניים, וזאת כל עוד השיקולים שנשקלו הם כנים בתו"ל. ביהמ"ש כן יתערב מקום בו יש עושק המיעוט ע"י הרוב, או פעולות בתו"ל. 

3. הגנה על המיעוט - המיעוט זכאי להיות מוגן בזכויותיו. גם מנהלי החברה חייבים להימנע ממעשה או מחדל העלול לפגוע בזכויות אלה. אף מנהלים, שנתמנו ע"י בע"מ הרוב, חייבים לשמור בראש ובראשונה על האינטרסים של החברה בכללותה. הדברים חלים ביתר שאת בחברה פרטית הדומה לשותפות. החלטת ההנהלה תיפסל אם הסיבה המכרעת היא הרצון להיטיב עם חלק אחד מבעלי המניות על חשבון החלק השני וזאת אפילו אם היו להנהלה גם שיקולים אחרים כשרים (מבחן הסיבה המכרעת לפעולה).
4. פעולה לטובת החברה שגורמת עוול לחלק מבע"מ - אין לפסול אותה כל עוד לא ניתן היה לבצע את הפעולה באופן אחר בלי שייגרם העוול. הדבר משליך על תו"ל הפעולה. בענייננו היו דרכים אלטרנטיביות להשגת המטרה של הגדלת ההון המונפק מבלי לפגוע במיעוט. 
הש' אשר (מיעוט) קבלת הערעור, אין קיפוח – פעולת הרוב לא חסרת תו"ל:

1.אי העסקת האחות כנושאת משרה -  ניהול עסקי חברה מסחרית דורש שת"פ בין המנהלים. אי פגם באי העסקת המיעוט כנ"מ. זו מהות שלטון הרוב. טרם נוצרה שיטה טובה יותר מהדמוקרטית לניהול חברת בני אדם. 

2. אי חלוקת דיבידנדים - אינה חייבת להתפרש כהתנכלות מכוונת. בדרך הטבע מצפה כל משקיע לרווחים על השקעתו, אך לא תמיד חייבים רווחים אלה להתבטא בקבלת הכנסה שנתית שוטפת.
3. החלטה שוויונית –כל עוד ההחלטה שוויונית ואינה מפלה את המיעוט, אין ליחס לרוב קנוניה.  

4. התערבות ביהמ"ש - הניהול הכספי של עניני החברה נמצא כולו בידי המנהלים ובשיקול-דעתם; אפילו האסיפה הכללית אינה יכולה להתערב בשיקול-דעת זה. בכל זאת יתערב ביהמ"ש במעשי המנהלים אם שוכנע שלא פעלו בתום-לב ולטובת החברה בכללותה, כי אם מתוך מניעים של אינטרס אישי משלהם. 
בן פורת (רוב) דחיית הערעור, יש קיפוח: 
זכותו של המיעוט היא לא לעשות עסקה שלפי הבנתו אינה משתלמת מבלי שיאבד עקב כך חלק מז' הרכושיות כתוצאה מירידת ערכן של המניות שברשותו. זאת ביחוד כשהיו חלופות אחרות שהיו מגיעות לאותה תוצ'. 
	

	נצבא חברה להתנחלות בע"מ נ' עטר ואח'
	המשיבים הינם חברי אגד וגימלאיה אשר מחזיקים, מכוח תקנון האגודה, במניותיה של המערערת 1 (להלן – המערערת). עפ"י התקנון יכולים הפורשים מאגד למכור את מניותיהם רק לחברי אגד חדשים. עם השנים נוצר מצב שבו לא היו מספיק חברים חדשים למכור להם את מניות הגימלאים. ניסיונות שונים למכור את מניות המערערת לא צלחו עד שהושגה הצעת רכש מחברה שהינה 40% בבעלות אגד. לפי הסכם זה תרכוש החברה את מניות המערערת ותציע לבעלי המניות של המערערת לרכוש את מניותיהם, לפי סדר שנקבע מראש ומחיר שנקבע מראש. ההליך אישור העיסקה נפלו פגמים, אך הוא אושר ע"י 96% מהאסיפה הכללית של המערערת. בימ"ש קמא קבע כי אין באישור האסיפה הכללית כדי לרפא את הפגמים וביטל את העיסקה.
	אף בהנחה כי ההסכם נכרת בחוסר סמכות ותוך ניגוד עניינים, משאושר ההסכם כנדרש בחוק, אין מקום לביטולו בגין פגמים אלו.

ייתכנו מקרים שבהם אופי החברה ונסיבות העניין יובילונו למסקנה כי באופן מהותי – השוויון לא נפגע. 

נאור-עילת הקיפוח מהווה כלי להשגת סטנדרט התנהגות, הנועד לשמור על ציפיותיהם הלגיטימיות של הצדדים מפני פגיעה. על תוכנן של ציפיות לגיטימיות אלו, נאמר כי יש מקום להתחשב בקביעת קיומו של קיפוח גם באופייה של החברה.
החברה, במהלך עיסוקיה, נתקלת במגוון של מצבים ונסיבות המובילים למגוון של צרכים ופתרונות אפשריים. לא ניתן, לכן, לקבוע באופן גורף ואפריורי כי כל פגיעה בשוויון הפורמלי בין בעלי המניות עולה לכדי "קיפוח" שיש להסירו. תוכנה של עילת הקיפוח הוא גמיש, ותלוי, כאמור, באופייה של החברה ובנסיבות העניין. לעתים, צרכיה העסקיים של החברה עצמה מחייבים את החלוקה הלא-שוויונית. מכאן, שהדינמיות העסקית בפעילותה של החברה עצמה מחייבת מידה מסוימת של גמישות וכוח בידי בעלי השליטה לבצע את הפעולות הנדרשות, גם כאשר אלו משנות את ההקצאה המקורית.
כשבית המשפט בוחן אם בעלי המניות זקוקים להגנה, ובלשון אחרת, כשהוא בוחן אם יש קיפוח, לשאלה אם מדובר בהסכם כופה או לא חשיבות רבה.
ברק(מיעוט)- תכליתו של ס' 191 להבטיח יעילות והגינות בניהול ענייני החברה. הוא נועד להבטיח כי ענייני החברה יתנהלו ביעילות על ידי הרוב. אך בד בבד ביקש הסעיף להבטיח כי הרוב יפעל בהגינות כלפי המיעוט.

פוטנציאל קיפוח קיים במקרים של רכישת חברות. יציקת התוכן למושג הקיפוח נעשית על ידי בית המשפט ממקרה למקרה לאור מכלול הנסיבות בהתאם לתכלית האיזון העומדת ביסוד הסעיף ותוך פיתוח מבחני עזר, כגון מבחן הפגיעה בציפיות הלגיטימיות של בעלי המניות.
ההגינות מחייבת, בין השאר, מתן תמורה הולמת לבעל המניה בעד מניותיו ושוויון בין בעלי המניות. 
שוויוניות היא רכיב חשוב בבחינת הגינותה של עסקת רכישה. יחס שווה הוא ציפייה לגיטימית של בעלי המניות. דיני רכישת חברות שואפים להגשים שוויון בין בעלי המניות השונים בחברה הנרכשת. השאיפה היא להעניק הזדמנות שווה לבעלי המניות השונים בתהליך הרכישה. על משמעות השוויוניות ברכישת חברות נאמר כי ניתן להעלות על הדעת לפחות שלושה סוגים של שוויון: שוויון בהזדמנות, על הרוכש להפנות את הצעת הרכישה לכל אחד מהמחזיקים בנייר הערך, כך שההזדמנות המסחרית הגלומה בהצעה תהיה פתוחה לפני כל בעלי המניות ולא רק לקבוצה מצומצמת, שוויון בטיפול, התמורה שהרוכש משלם צריכה להיות מחולקת בצורה שוויונית בין כל בעלי המניות בחברה הנרכשת ושוויון באינפורמציה, אם מוטלת על הרוכש חובת גילוי, עליו למלא אותה כלפי כל בעלי המניות הניצעים באופן שוויוני.
השוויוניות מחייבת כי התועלת שצומחת מעסקת הרכישה תחולק באופן שווה בין בעלי המניות השווים. הקיפוח מתקיים מקום שיש חלוקה לא שוויונית של תועלת חדשה
	בעיסקה הנדונה קביעת סדר רכישה של המניות לאורך שנים אינו פוגע בציפיותיהם של בעלי המניות, ולפי תנאי העיסקה, כפי שפורשו ע"י בימ"ש זה, הם יכולים למכור את מניותיהם לצד ג' במחיר שונה מהקבוע בעיסקה.

	3.6 תביעות בע"מ- תביעה אישית, תביעה נגזרת ותביעה ייצוגית
	

	ברבלק נ' שביט (88)
	אישור ביהמ"ש להגשת תביעה נגזרת, ז' בע"מ להגשת תביעה נגזרת - בע"מ מחזיקים ב- 15% ממניות החברה. החברה (שאר בע"מ) טוענת שביהמ"ש אינו צריך לאשר  את הבקשה להגשת תביעה נגזרת. השאלה המש': ז' העמידה של התובעים בתביעה הנגזרת, שיקולי ביהמ"ש לאישור תביעה נגזרת. 
	גולדברג (רוב) דחיית הערעור:

1. בדיקת ביהמ"ש בהליך מקדמי את ז' העמידה של התובעים בתביעה נגזרת – הדעות חלוקות בקרב מלומדים:
אלון: רצוי לברר תחילה בהליך מקדמי האם קיימות נסיבות המצדיקות ז' עמידה להגשת תביעה נגזרת ע"י בע"מ. לנדוי: ההליך המקדמי יוצר כפילות דיונית, ואינו רצוי. פרוקצ'יה: אין צורך בהליך מקדמי. סיבה טכנית- זה לא יקצר תהליכים. סיבה מהותית- בדיון המקדמי ממילא מפשטים את טענות הצדדים. פרופ' גולדשיין: יש מקום לעריכת דיון מקדמי, הדבר יעלה סיכוי לפשרה וכן – הבדיקה הטרומית היא כמו השלב הראשון במשפט אם יתנהל.  

2. בענייננו –אין מקום לבדיקה מקדמית נפרדת. יש לעשות את הבירור במסגרת התביעה גופה בדך של דיון דו שלבי- שאלת המעמד ואחריה בירור התביעה עצמה. העלויות הגבוהות הן סיכון של מגישי התביעה. 
3. אף שההליך המקדמי אפשרי, אין לפסול את התביעה מחמת שלא בוצע דיון מקדמי. 
4. הוצאות מש' - לביהמ"ש שק"ד להטילן על החברה שלשמה הופעלה התביעה הנגזרת אף שהתובע נכשל בתביעתו. 
	

	גיל נ' בנק דיסקונט (85)
	ז' בע"מ להגיש תביעה נגזרת – בע"מ בחברה טוען כי מנהלי החברה אינם מתנגדים לפירוק החברה שנקבע ע"י ביהמ"ש מטעמים אישיים שאינם לטובת החברה. 
	גולדברג (רוב) דחיית הערעור:

1. תביעה נגזרת כסטיה מכלל האישיות המש' הנפרדת – לכן, ביהמ"ש ישקול כל מקרה לגופו בבואו לאשר זאת. 
2. הגנה נגזרת – בע"מ התובע רוצה להפסיק הליך של פירוק. הגנה נגזרת היא אפשרית. הצורך בה מתעורר מקום בו המנהלים מקבלים החלטה לא בתו"ל ולא לטובת החברה. 
3. לטובת החברה - בענייננו אין חשש להליך סרק, היות וההליך כבר נפתח  והתובע רק מבקש לייצג את באופן מיטבי. העובדה שחברה אינה מנהלת מאבק מש' נגד פירוקה אינה מקימה חזקה כי מדובר במחדל של החברה. יתכנו מקרים בהם הפירוק הוא טוב ונכון עבור החברה. ביהמ"ש רשאי לשקול במסגרת טובת החברה  שיקולים נוספים, ובכללם גם טובת בעלי המניות שברור שהם מפסידים מהפירוק.

4. תביעת המנהלים ברשלנות –אינו שוללת את התביעה הנגזרת.  
	

	טצת ז' זילברשץ (94)
	אישור ביהמ"ש לתובענה יצוגית, התאמת התובע ליצוג - המחוזי התנה את אישור הגשת התביעה בגילוי היסטוריית השקעות התובעים לשם בירור האם מדובר בתובעים מקצועיים. 
	ברק (רוב) קבלת הערעור, אין חובת גילוי הסטוריית התביעות היצוגיות:

1. תובענה ייצוגית - תובע יחיד תובע בשם קבוצה בגין פגיעה (דומה) שכל אחד בעלי הקבוצה נפגע כתוצאה מהפרת חובה (זהה) כלפיו. בעל המניה מפעיל זכות אישית שלו (שקיימת גם אצל שאר חברי הקבוצה)כלפי החברה או נושא משרה (להבדיל, בתביעה נגזרת מפעיל התובע ז' של החברה נ' נושאי המשרה) . פסק הדין הוא מעשה בי"ד לגבי כל הנמנים עם הקבוצה. לאחר השלב הקבוצתי יכול ביהמ"ש לעבור לדון בשאלות אינדיבידואליות של חברי הקבוצה.  
2. יתרונות תביעה יצוגית - (1) הגנה על אינטרס הפרט שמתומרץ לתבוע ולהגן על זכותו (2) הגנה על אינטרס הציבור - הרתעה  (3) חסכון תביעות, עלויות ומשאבים. חסרונות תביעה ייצוגית - שימוש לא נכון עלול לפגוע ביחידי הקבוצה המיוצגת. יש להיזהר מתביעות המוגשות ממניעים פסולים- סחיטה, תחרות, קנטרנות, השתלטות עוינת. 
4. מנגנוני הגנה כנגד החסרונות: (1) הליך מקדמי, על התובע לשכנע כי תו"ל, ייצוג הולם וכי זו הדרך היעילה ביותר במקרה (2) חובת הודעה ופרסום על החלטה לאפשר את התובענה, מתן אפשרות לשאר חברי הקבוצה להגיב 
(3) פיקוח ביהמ"ש על ההליך גופו. התובע אינו רשאי להסתלק מהתביעה או להגיע לפשרה בלא אישור ביהמ"ש. 
5. התאמת התובע ליצוג בתובענה יצוגית - אין חשיבות להיות המשקיע מתוחכם, כל עוד הוא עונה לדרישות הס'. די ביסוד משותף מהותי לחברי הקבוצה. על התובע לפעול במרץ וללא ניגודי עניינים. חובת גילוי שכזו עלולה להרתיע תובעים ייצוגיים פוטנציאלים.

6. חת"ל של תובע מקצועי- היסטוריית תביעות ייצוגיות עלולה אך לא חייבת להצביע על חוסר תו"ל. תו"ל ותחכום המשקיע יכולים לדור בכפיפה אחת. יש להבטיח כי תובענה יצוגית לא תהפוך למכשיר לסחטנות החברה.  
	

	פס"ד דרין נ' חברת השקעות דיסקונט
	נדחתה בקשתו של המערער לתביעה ייצוגית והוא מערער על ההחלטה.
	
	

	גרינפלד נגד לסר
	בעל מניות בחברה הנסחרת בבורסה מבקש להגיש תביעה אישית כנגד בעלי מניות ונושאי משרה בחברה. העילה לתביעה נעוצה בשורת עסקאות שאלה ביצעו שבעקבותיהן – לפי הנטען – צנח מחיר מניית החברה. האם קיימת לבעל המניה עילת תביעה אישית כנגד בעלי המניות ונושאי המשרה בחברה, או שמא המסלול היחיד לתביעתו הוא מסלול התביעה הנגזרת?

	השיקולים המרכזיים העומדים ביסוד ההלכה המגבילה את זכות התביעה של בעל מניות הנם עיקרון האישיות המשפטית הנפרדת של החברה, ממנו נגזר עקרון אי ההתערבות של בעלי המניות בניהול החברה. דרך המלך לניהול תביעה בגין נזק משני כזה היא הליך התביעה הנגזרת, בו מפעיל בעל מניות את זכות התביעה של החברה. הטעם השני 
הוא כי מסלול התביעה הנגזרת- המבטיח הליך אחד ביחס לאותה עילת תביעה- מונע ריבוי תביעות. מתן זכות תביעה לכל בעל מניות בגין נזק אותו ספגה החברה עלול להשפיע לרעה על פעולתם התקינה של נושאי משרה. עניינו של הטעם השלישי הוא בשמירת סדר העדיפות הרגיל בפירוק חברה. הענקת זכויות התביעה לבעלי המניות בגין נזק שנגרם לחברה עצמה עוקפת את זכותם של נושי החברה לקדימות בחלוקת דיבידנד, משום שהיא מעבירה את פרות התביעה לכיסם של בעלי המניות ולא לחברה עצמה. הליך התביעה הנגזרת פותר בעיה זו שכן הוא מעביר את עיקר פרות התביעה לחברה עצמה. 
לכלל בדבר הגבלת זכות התביעה של בעל מניות יש חריגים, הלכה למעשה, נזק עצמאי שנגרם לבעל מניות ושאינו תלוי בנזק שספגה החברה. חריגים נוספים הנם מכמה סוגים, וביניהם, נזק שנגרם כתוצאה מהפרת זכות חוזית של בעל מניות בתור שכזה או נזק שנגרם לבעל מניות או לקבוצת בעלי מניות השונה מהנזק שנגרם לבעלי מניות אחרים, או נזק שנגרם עקב קיפוח המיעוט. מקרים אלה, שלא יוצרים את התמריץ להגשת תביעה נגזרת מאפשרים בכל זאת הכרה בעילת תביעה אישית של בעל מניות כלפי מי שהזיק לחברה, ולו עקב ירידת שווי המניות שבידיו.  חוק החברות קובע את המסלול בו יש לילך על מנת לאפשר לחברה לתבוע בתביעה נגזרת את שעוולו כלפיה. כחלק מאיזון זה, מקנה החוק שיקול דעת לבית משפט באישור תביעה נגזרת. שיקול דעת זה מותנה בתום לבו של התובע תביעה נגזרת. יחד עם זאת, הוראות חוק החברות בדבר התביעה הנגזרת אינן ממצות את אפשרויות התביעה של בעל המניות. בין היתר, קיימים אותם מקרים חריגים בהם עשויה להתאפשר תביעה אישית של בעל המניות נגד מי שגרם נזק לחברה.
סעיף 205 לחוק החברות שולל, במצבי פירוק, את האפשרות של בעל המניות לתבוע תביעה נגזרת בשם החברה. עקרונית, המפרק הוא זה שמוסמך, בפיקוח בית המשפט, לנהל את החברה ולתבוע בשמה במצבי פירוק.

כך, כאשר חברה מתחסלת ולאחר התשלום לנושים נותרו בקופתה כספים, כל הסכומים שמגיעים לחברה עוברים למעשה לידי בעלי המניות. במצבים כאלו, לכאורה, אין הבדל בין תביעה נגזרת לתביעה אישית. גם כאשר חברה נמצאת במצב פיננסי של חדלות פירעון(טרם התחסלה) גובר החשש שכלל נכסיה יועברו לנושים ולא לבעלי המניות. מצב עניינים זה עשוי להחליש את התמריץ של בעל מניות לתבוע בשם החברה תביעה נגזרת, משום שמחיר מניותיו לא יעלה גם אם תביעתו תצלח. 
סעיף 191 המסדיר את הוראות הדין בדבר קיפוח בעלי מניות, קובע נורמה כללית וגמישה להתערבות בית המשפט לשם קביעת נורמה של הוגנות גם בתחום המסחרי של ניהול חברה. הלכה למעשה, מצב של קיפוח הוא מצב של חלוקת משאבים בצורה בלתי הוגנת במתחם יחסי בעלי השליטה בחברה ובעלי מניות מיעוט בה. ואומנם, מצב בו בעלי מניות בחברה מתעשרים בצורה בלתי-הוגנת על חשבון בעלי מניות אחרים עשוי להקים לאחרונים עילה לתביעה בגין קיפוח.


	

	טבע נ' זת (93)
	בע"מ הזכאי להגשת תביעה יצוגית – התובעים מחזיקים אופציות אך לא מניות. 
ולכן נשללה יכולתם להגיש תביעה ייצוגית
	הנשיא שמגר (רוב) דחיית הבקשה:

ס' 54(א) וס' 54(ב) הם הסעיפים הסוללים את הדרך להגשת תובענות ייצוגיות.

2. המונח "מחזיק" בס' 54(א)- החוק אומר "מחזיק", ז"א מי שמחזיק בפועל ולא מי שהחזיק פעם. אולם, פרשנות זו היא לא נכונה כי זה מחייב את בעל המניה לשמור אותה אצלה ולא לפעול למען הקטנת נזק כפי שמתחייב מס' 14 לחוק החוזים.

המועד הרלבנטי הוא מועד התגבשותה של עילת התביעה. הווי אומר, זהו המועד אשר בו היה על התובע להיות "מחזיק".

3. המונח "נייר ערך" בס' 54(א)- נייר ערך כולל גם אופציות ולא רק מניות. אם סבר מי שסבר שהאופציות המוצעות על ידיו אינן נייר ערך והוראות פלוניות של החוק הנ"ל לא יחולו לגביו, חובה היה עליו לציין זאת בתשקיף בו כינס את האופציות מתחת לכותרת "ניירות ערך".
	

	שמש נ' רייכרט (96)
	תובע יצוגי שאינו מומחה, הוכחת עילת התביעה לכאורה (בדומה לסעד זמני) - בע"מ הגיש תביעה יצוגית כנגד בעלי השליטה בחברה שפירסמה פרט מטעה בתשקיף. 
	שטרסברג כהן (רוב) דחיית הערעור:

1. תובענה יצוגית כחריג -  לשיטת ישוב הסכסוכים. צד 1 מייצג ציבור גדול. לכן, יש לפקח היטב על ההליך. 
2. התנאים לביסוס תובענה יצוגית – יש להראות עילה אישית של התובע, לפי כל דין. כשאחד מיסודותיה הוא נזק עליו לבסס תחילה קיום היסוד בעניינו (נזק אישי), ובכלל זה הפסד תשואה גבוהה יותר מהשקעה חלופית. 

3. הוכחת קיום יסודות העילה לכאורה - מפאת החסרונות של תובענה יצוגית, התובע צריך לעמוד בתנאים מחמירים יותר כדי שלא תידחה תביעתו על הסף. יש להוכיח את העובדות באופן לכאורי.

4. בקשה לאישור תובענה יצוגית כדומה להליך ביניים - לכן, מידת הפירוט נופלת מזו של ההליך העיקרי. 
5. שאלות מהותיות של עובדה ומשפט – די בכך שהשאלות העיקריות של עובדה ומשפט משותפות לכל התובעים. 
5. ייצוג הולם- התובע אינו צריך להיות מומחה לנושא. די שהתובע בעל אינטרס אמיתי ועומד בדרישות החוק. 
	

	חלק 4 - הון החברה, הגנה על נושים
	

	ה"פ מחוזי ת"א פלסטין פלנטיישנס נ' יכין חקל (95)
	סיווג ני"ע - בעלי אג"ח של חברה גם מחזיקים ב- 50% מהחברה (בעלי חוב ובע"מ שלה). השאלה המש': האם האג"ח הן למעשה הלוואת בעלים או השקעה. 
	גבריאל קלינג (קבלת העתירה):

1. מעמד בעלי האג"ח - הוא כשל נושה ולא כשל בע"מ. המטרה היא הבטחת תשואה קבועה שלא תלויה בתוצ' העסקיות של החברה. זהו סיכון של נושה, להבדיל מסיכון של בע"מ שאינו זוכה לדיבידנד כשלחברה אין רווחים. 
2. שאלת סיווג ני"ע – מהותית לקביעת השק"ד העסקי שהפעילו נושאי המשרה. 
3. אג"ח צמיתה - חזקה כי לחברה זכות לפדותה (לפרוע החוב), אלא אם הוכח אחרת. 
	

	פניגשטיין נ' חברת חברי המהפך מס' 1 (מחצבות) בע"מ
	ערעור על פסק-דינו של בית-המשפט המחוזי, ולפיו חויב המערער, באופן אישי, לפרוע את תמורתן של המחאות דחויות אשר הוצאו על-ידי חברה שבניהולו. טענת המשיבות הייתה, כי המערער ושני הנתבעים הנוספים הטעו אותן - בזדון או, לפחות, רשלנות - בדבר מצבה הכספי

של החופר;
	בבחינת חובת הזהירות האישית של מנהל כלפי נושים חוזיים-וולונטריים של החברה יש לייחס חשיבות, בין היתר, לעקרון ההפרדה בין אישיותה המשפטית של החברה לבין אישיותם המשפטית של נושאי המשרה בה. הפרדה זו מספקת צורך כלכלי-חברתי בכך שהיא מאפשרת לצדדים לבחור ולהגדיר במדויק את האישיות המשפטית שעמה הם מבקשים להתקשר, ובכך ליצור חוזים יעילים יותר מבחינה כלכלית. עם זאת, ראוי גם להכיר בחריגים לעיקרון זה. 
לעניין השאלה מתי תקום חובת זהירות של נושא משרה בתאגיד כלפי צד שלישי, במסגרת התקשרות חוזית של התאגיד עם אותו צד שלישי: המדובר בשאלה סבוכה, אשר עשויה לעורר שיקולי מדיניות הפועלים בכיוונים מנוגדים. מצד אחד, יש לכבד את הבחירה החוזית של הצדדים להתקשרות, אשר נושא המשרה אינו צד לה ולכבד את העיקרון בדבר הפרדה בין אישיותו המשפטית של התאגיד לבין נושאי המשרה בו ... . מצד אחר, במקרים מסוימים עשויים להתעורר שיקולי מדיניות הפועלים בכיוון של הטלת אחריות אישית. לצורך גיבושה של חובת זהירות אישית עצמאית של המנהל, נדרש לבסס מערכת נתונים החורגת מגדר פעילותו הרגילה והשיגרתית של נושא משרה בחברה. בלי למצות, עשויה להיות בהקשר זה משמעות לנתונים, כמו מומחיות אישית של המנהל בעניין נושא ההתקשרות, שעליה סמך הצד האחר להתקשרות ...; חובות מקצועיות של המנהל, המבוססות על מיומנות מקצועית שלו - למשל, כרופא, כעורך-דין או כמתכנן ...; או קיומם של יחסים מיוחדים בין המנהל לבין הצד השלישי, אשר הביאו לכך שהצד השלישי נתן במנהל המסוים את אמונו ואת ביטחונו כי המנהל, באופן אישי, לוקח אחריות כלפי הצד השלישי. 
ביחסים מיוחדים בין המנהל לבין הצד השלישי, כשלעצמם, אין די להטלת חובת זהירות אישית על המנהל, אלא נדרש גם להראות כי "הצד השלישי נתן במנהל המסוים את אמונו ואת ביטחונו כי המנהל, באופן אישי, לוקח אחריות כלפי הצד השלישי. 
בענייננו, לאור יחסי האמון רבי-השנים ושיתוף הפעולה ההדוק שהתקיים בין הצדדים בעבר, ניתן אמנם לקבוע כי שררו "יחסים מיוחדים" בין המערער למשיבות, אך התנאי לפיו הצד השלישי נתן במנהל המסוים את אמונו ואת ביטחונו כי המנהל, באופן אישי, לוקח אחריות כלפי הצד השלישי נשלל על-ידי הצדדים בענייננו, הלוא בית-המשפט המחוזי קבע, כי בשלב המשא-ומתן בין הצדדים דרשו המשיבות, כתנאי להתקשרות, כי המערער והגזבר יערבו באופן אישי להתחייבויותיה של החופר; אך משדרישה זו נדחתה במפורש, ויתרו המשיבות על קבלת הערבויות והתקשרו עם החופר בחוזה. יוצא, אפוא, כי לא זה בלבד שהמשיבות לא נתנו במערער "את אמונן ואת ביטחונן כי הוא, באופן אישי, לוקח אחריות כלפיהן", אלא להיפך: המערער הבהיר להן מפורשות כי הוא איננו מוכן לקחת על עצמו אחריות אישית, וחרף זאת הסכימו המשיבות להתקשר עם החברה בחוזה. 

	

	ישראל בן אבו נ' דלתות חמדיה
	המערער ורעייתו לשעבר התאגדו לחברה.מאוחר יותר העביר הבעל את מניותיו לרעייתו וחדל להיות דירקטור בחברה. דלתות חמדיה היו בין הספקים שנתנו מוצרים לחברה של המערער ורעייתי לאורך השנים, עד הפסקת פעילותה של החברה, נוצרו יחסים מיוחדים בין המשיבה למערער ולרעייתו, ולכן לא נתבקשו בטחונות. עם השנים, לא שילמה החברה עבור סחורות שסופקו ע"י דלתות חמדיה והמערער,רעייתו והחברה לא דיווחו למשיבה על הקשיים שאליהם נקלעו, וגם לא כי המערער חדל מניהול החברה; בית המשפט קמא קבע כי יש צורך בהרמת מסך נוכח זהות, כנטען, בין המערער ורעייתו לשעבר, לחברה, ללא הפרדה בין עסקי החברה לפעילותם, ותוך עירוב ואף נטילת כספים והונאת הנושים - המשיבה - על-ידי אי גילוי, שאין החברה מסוגלת לעמוד בחובותיה, והבטחת שווא וכי ניהול החברה ע"י המערער ורעייתו, נעשו תוך נטילת סיכון בלתי סביר והותרת החברה מחוסרת מזומנים, תוך תשלום בשיקים דחויים, בידיעה שאין סיכוי לשלמם.
	הנטיה השלטת במשפט הישראלי, האנגלי והאמריקאי היא להתמיד בהכרה באישיותה המשפטית של החברה, ולהרים מסך רק כאשר ההכרה בהתאגדות תוביל לתוצאות בלתי צודקות ובלתי רצויות, שאינן תואמות את התפיסה המכירה בעצמאות אישיותה של החברה. הרמת מסך כלפי בעלי מניות נעשתה "מנימוקים של עשיית צדק ויושר ושמירה על טובת הציבור, או כאשר החברה משמשת למעשי תרמית או עקיפת חוקים", וצויין כי התנהגות בלתי נאותה - השקולה כנגד תרמית - "היא זו אשר מטרתה ניצול עיקרון הפרדת האישויות שלא למטרות כלכליות מסחריות טהורות אלא כדין לזכות ביתרונות לא הוגנים להוותו של צד ג'...". ועם זאת, היתה ההנחה כי נושה רציני בחר באורח חופשי בהתקשרות ועליו להיות מודע לתקלות כמו מימון דק, הלימות הון בלתי תקינה או קשיי נזילות, בין השאר, ואם התקשר - נטל סיכון מרצון, ולא בהכרח מצדיק כשלון החברה להרים מסך. כללם של דברים, הפסיקה בעבר התלבטה כיצד להשיג תוצאה צודקת - ו"פגיעה בטובת הציבור, בצדק וביושר" יכלה להביא להרמת מסך, תוך בדיקת כל מקרה לגופו.  
עינינו הרואות, כי סעיף 6 צומצם בתיקון החדש, באורח שבו הרמת מסך על-ידי ייחוס חוב של חברה לבעל מניה בה אפשרית במקרים, שבהם נעשה השימוש באישיות המשפטית הנפרדת, "באופן שיש בו כדי להונות אדם או לקפח נושה ..." או "באופן הפוגע בתכלית החברה ותוך נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה לפרוע את חובותיה".

בענייננו, חובתם של החברה, המערער ורעייתו היתה לנהל את ענייניהם החוזיים מול המשיבה בתום לב. בשעת ההזמנות מן המשיבה במועדים הרלבנטיים היתה להם ידיעה ברורה, כפי שציין בית המשפט קמא, כי ההתחייבות לא תקוים ואין מוצא הנראה באופק, בוודאי נוכח התיק שהתנהל בבית משפט השלום. בנוסף, שינויים בבעלות המניות ובתפקידו של המערער, המשך השימוש על-ידיו בסמכות נחזית, כל אלה בהצטברם צריכים היו להיות מגולים למשיבה. תחת זאת נמשכו "עסקים כרגיל", בשעה שעולמה העסקי של החברה נשתנה ועסקיה נידרדרו. לכך יש מקום לצרף, במקרה דנן, את המימון הדק ואת משפחתיות החברה. הימנעות המערער מנטילת חלק בהליכי המשפט נוספת לכל אלה. היאספות כולם יחד מטה את הכף לחובת המערער. אין המדובר בכשלון עסקי בלבד; משלא הודיעו דבר למשיבה, שעמה עבדו שנים, והיא המשיכה לספק כדרך שנהגה עד הנה - ניטל "סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה (של החברה - א"ר) לפרוע את חובותיה" כלשון ס"ק ג(2). די בכך, אף כי יתכן שאפשר היה גם להחיל את הוראת הסל שבס"ק (ב). לדעתי, היה איפוא מקום להרמת המסך. משנוטה אני לדעה כי נטילת "סיכון בלתי סביר" היתה כאן, איני רחוק מלומר, שהדברים היו באים בגדרי ס"ק (1)(ב)החדש. דין המערער לענין זה כדין רעייתו לשעבר. 
	

	4.2 איסור הפחתת הון
	

	ברדיגו נ' ד.ג.ב טקסטיל (80)
	הפחתת הון - בע"מ בחברה פרטית קבעו בתקנון כי מניות השליטה מתבטלות ונעלמות מהעולם עם מות אחד מבעליהן. השאלה המש': האם בפקיעת מניות השליטה יש הפחתת הון ?
	ברק (רוב) דחיית הערעור:

1. הפחתת הון – ככלל, הפחתת הון היא אסורה, בכפוף למקרים המפורטים בחקיקה. 
2. מבחן מהותי להפחתת הון – הקביעה תלויה בנסיבות.  אם במות בע"מ מתבטלות המניות ששולמו במלואן, והביטול אינו כרוך במישרין או בעקיפין בהעברת הון לבעלי המניות, אין בביטול זה כל הפחתת הון. 
3. נטל ההוכחה – על הטוען להפחתת הון. 
4. חופש הגיוון במניות – מותר, כל עוד לא תיפגע ציפיה סבירה של נושים. 
	

	4.5 סאבורדינציה והרמת מסך
	

	קריספי נ' ח. אלקטרוניקה בע"מ (99)
	הדחיית חוב של נושה שהוא גם בע"מ לפי ס' 6(ה). המערער היה בעל השליטה, מנהל החברה וחבר הדירקטוריון שלה. החברה נקלעה לקשיים כספיים, והגיעה להסדר הנושים (ללא פירוק).


	הש' דורנר: (רוב – ניתן להדחות את החוב=הרמת מסך חלקית) :
1. בחברה בחדלות פרעון , מסת הנכסים עומדת לחלוקה שוויונית בין הנושים (כמובן, לפי סדר הנשיה). 
2. הדחיית חוב – מהווה סטיה מעקרון החלוקה השוויונית בין נושים. יש בכך כדי לפגוע בקניין הנושה, ולכן דרוש טעם מיוחד. השק"ד נתון לביהמ"ש לפי ס' 6(ה) לחוק החברות. הערה: פס"ד המחוזי ניתן טרם החוק החדש.  
3. שק"ד ביהמ"ש - הדחיית חוב יכולה להיעשות לא רק בפירוק החברה, אלא לפי שק"ד ביהמ"ש. 
4. הדחיית חוב של נושה שהוא גם בע"מ בחברה – מהווה במהותה הרמת מסך חלקית. יעודה לחלט נכס השייך למתאגדים בחברה ולהעבירו לטובת הנושים הכלליים. היא חלקית, מכיוון שחילוט הנכסים אינו כללי וגורף, אלא חל על נכס 1. הרמת מסך חלקית מתאימה למקרים של מימון דק ע"י הלוואת בעלים (הבעלים הכניסו כסף כבעלי חוב ולא כבע"מ). הרמת המסך למעשה מבטלת זאת – רואים את החוב לבעלים  כאילו היה השקעה במניות.
ההדחיה היא הרמת מסך מידתית יותר, היות והיא לא יורדת לנכסי כלל המשקיע אלא לכל היותר לגובה חובו.
5. מצבים המאפשרים הדחיה – (1) חת"ל של בעל החוב (2) ניהול החברה באופן כושל (3) מימון דק. 
הש' ריבלין (מיעוט):
1. מימון דק – ההון העצמי של החברה לא עומד ביחס סביר לסיכוני החברה או יחס מינוף קיצוני בין הון לחוב. 
בהלוואת בעלים ניתן לראות חלק מהון המניות של החברה, ואז המימון אינו דק. אין בענייננו מימון דק. 

2. הדחייה – מהווה ריכוך להרמת מסך כלפי בע"מ שהוא גם בעל חוב. חבות בע"מ לא משתרעת על מלוא חובות החברה אלא עד גובה חוב החברה אליו. ראוי לצמצם השימוש בדוקטרינת ההדחיה בין בעלי המניות לנושי החברה ולא להחילה בין בעלי המניות לעצמם. כך זוכים הנושים לעדיפות על פני בע"מ ובע"מ שהלוו זוכים לעדיפות על פני בעלי הזכות השיורית בלבד. לא בכל מקום בו נדרשת הלוואת בעלים מתקיים מבנה של מימון דק.
	

	חלק 5 - שוק ההון- ההנפקה לציבור
	

	5.2 עקרון ה"גילוי הנאות"
	

	ברנוביץ נ' רשות לניירות ערך (90)
	חובת גילוי - ברנוביץ' הוא בעל שליטה בחברה ציבורית ופרטית (החברות "אחריות"). הציבורית שיעבדה כסף לטובת הפרטית, בלא ערבויות מתאימות. מכוח חובת הגילוי, רשות ניירות הערך דורשת לגלות את הדוחות הכספיים של הפרטית. 

	שמגר: 
1.  סמכויות הרשות לני"ע: ס' 2 לחוק ני"ע - הרשות היא הגוף שתפקידו לשמור על עניין ציבור המשקיעים בני"ע. למימוש תפקיד זה הוקנו לרשות סמכויות שונות, הן בשלב ההנפקה (השוק הראשוני) והן בשלב המסחר בני"ע (השוק המשני). סמכויות הרשות בשוק המשני סבות בעיקר על הגילוי המתמשך הנדרש מצד אותה חברה, בעוד שהסמכויות הנוגעות לשוק הראשוני נוגעות בעיקרן לגילוי הנושא אופי חד-פעמי (תשקיף). 
2. עקרון הגילוי הנאות - עיקרון היסוד עליו מושתתים דיני ני"ע: מסירת מידע מלא אודות החברה. 
חובת הגילוי המוטלת על החברות שני"ע שלהן נסחרות בבורסה עיקרה בחשיפתם של הנתונים הרלוונטים למשקיע ובמניעת הטעייתו, ואין מטרתה לכוון דרכיו של המשקיע או להמליץ בפניו בבחירת השקעותיו. 
מקובל לראות את פעלו של הגילוי בשניים: האחד - הספקת מידע נאות למשקיעים, באופן המאפשר קבלת החלטות רציונאליות; השני - הרתעת בעלי הכוח בחברות ציבוריות מתרמית, ופיקוח עליהם.  
3. שק"ד הרשות לני"ע – שק"ד רחב. הסעיפים המסדירים גילויים של טיפוסי מקרים אינם רשימה סגורה. מטעמי וודאות וציפיות יש להעדיף כי לגבי מירב המצבים יפורטו מראש דרישות הגילוי בחוק ובתקנות, על פני המצב בו תהיה לרשות סמכות רחבה ובלתי מוגדרת להטיל חובת גילוי על החברה המנפיקה או הנסחרת.
4. שק"ד הרשות בשוק המשני -הצורך במרווח לשיקול דעת הרשות עולה גם לגבי השוק המשני. אין טעם לגרוע מהאלמנטים הטעונים גילוי ומהיקפה של חובה זו במועד בו החברה כבר בשלב השוק המשני.
5. מקרים המחייבים גילוי, רשימה פתוחה - דרישת הגילוי משתרעת גם על מצבים אשר לא הוזכרו במפורש במקום אחר בחוק או בתקנות, כמחייבי גילוי. עם זאת, סמכות הרשות לדרוש גילוי אינה בלתי מוגבלת.

6. מטרות הגילוי: (1) לאפשר למשקיע שקילה רציונלית (2) יעילות שוק ניירות הערך (3) פיקוח על מי שבכוחם להשפיע על ענייני החברה הנסחרת. הגנות נוספות למשקיעים – ז' עיון במסמכי החברה, חובות אמון וזהירות.
7. המבחן לחובת גילוי – יש לגלות כל מידע שהינו מהותי למשקיע הסביר (מבחן המהותיות), ואשר אין מגבלה חוקית או מגבלה שבסבירות המצדיקה מניעת גילויו.
8. בענייננו – יש לחייב גילוי דוחות החברה הפרטית. המידע מהותי הנחוץ למשקיע הסביר. 


	

	מ"י נ' אברון (73) מחוזי ת"א
	חובת פרסום תשקיף לפי ס' 15(א) - בעל שליטה בחברות הפיץ כי בכוונתו למכור מניות. הוא לא פירסם תשקיף. היה נסיון לעקוף את הרשות לני"ע ע"י הסוואת החברה כפרטית (אינה פונה לציבור). השאלה המש': הגדרת "הצעה לציבור".
	הש' בן עתו:
 1. תשקיף –ס' 15 לחוק ני"ע קובע כי "לא יציע אדם ניירות-ערך לציבור אלא על פי תשקיף שהרשות התירה פרסומו". יש להקפיד בו על גילוי מדוייק של כל הפרטים הרלונטיים. על החברה לגלות לאזרח את כל הפרטים שעל פיהם יכול להפעיל את שיקול דעתו בעניין רכישת ניירות-הערך; האופן בו הוא מפעיל את שיקול דעתו והמסקנה שהוא מגיע אליה היא עניינו הפרטי ואין הרשות מתערבת בו. 
2. הצעה לציבור - ציבור – כי מי שאין לו נגישות למידע ממקור אחר. מבחן מהותי, ולא כמותי. 
                              הצעה – לרבות פרסום המפרט את ז' המשקיעים, אף אם לא מופיעה בו המילה "הצעה". 
3. אחריות המנכ"ל והדירקטורים – ס' 53(ה) קובע כי נעברה עבירה בידי התאגיד, אחראים לה גם הדירקטורים והמנכ"ל אלא אם הוכיחו כי נקטו כל אמצעי סביר למניעת העבירה. בענייננו, המנכ"ל אחראי.  
	

	ה.ג. פולק נ מ"י (95)
	פרט מטעה בדו"ח לבורסה - חברה ציבורית הגישה דו"ח לבורסה ובו לא ציינה כי למוצר טרם ניתן אישור משרד הבריאות וכי עליהם להפסיק את יצורו. עם זאת, המידע פורסם בתקשורת. 
	הש' ברק: (רוב – דחיית הערעור, יש פרט מטעה)
 1. עיקרון הגילוי הנאות מבוסס על ההכרה בחשיבות זרימת מידע מלאה בין המשתתפים בשוק ההון. המטרות: מניעת קבלת החלטות לאור מידע שגוי, שמירה על אמון הציבור ומניעת מרמה. בנוסף – הרתעה. 
2. היפותזת השוק היעיל – ההנחה: מידע מלא  מגביר את יעילות שוק ני"ע. 

3. פרט מטעה - ס' 53 לחוק ני"ע קובע כי הכללת פרט מטעה בדו"ח מהווה עבירה פלילית. "פרט מטעה" הוא עניין נסיבתי ולא תוצאתי, לרבות דבר העלול להטעות משקיע סביר וכל דבר וחסר שהעדרו עלול להטעות. 
	

	ברנע נ' מ"י (01)
	תשקיף המהווה הזמנה לציבור להציע הצעות - המדינה פרסמה תשקיף ובו קבעה כי תסכים להנפקת ני"ע של בזק לעובדיה; בהמשך פורסם תשקיף נוסף, ובו הצעת רכש למניות בזק המופנית לעובדים. העובדים טוענים כי התשקיף הראשון מחייב כלפיהם. 
	שטרסברג-כהן: 
1. התשקיף - בעיקרו מסמך אינפורמטיבי המיועד לספק את כל המידע הדרוש למשקיע בנוגע לני"ע שהחברה מציעה לציבור באמצעות התשקיף. 
2. חובת גילוי בתשקיף - חשיבותו של שוק ההון, מחד, והקושי האינהרנטי שבהשגת מידע אמיתי על החברה, מאידך, הניעו את המחוקק להשית חובת גילוי נאות בתשקיף וכן לקבוע איסור על הכללת פרט מטעה בו. הצעה לציבור לרכוש ני"ע ניתנת להיעשות רק על-פי תשקיף שאושר בידי הרשות. 
אנגלרד: 
 1. תשקיף –משיג פנייה לציבור לשם רכישת ני"ע וגילוי נאות של מידע מהותי למשקיע סביר. 
2. תשקיף המהווה "הצעה"-  יש שהפניה לציבור היא בגדר הזמנה להציע הצעות, ואז למפרסם התשקיף יש ז' לדחות הזמנות. מאידך, יתכן תשקיף שהוא הצעה לציבור. הזמנה להציע הצעות היא  בבחינת מו"מ טרום חוזי.

3. בענייננו, התשקיף הראשון מעמיד את ציבור המשקיעים על עובדה מהותית הנוגעת לשינויים עתידיים באחזקות בהון החברה שיתבצעו באמצעות הנפקה מובטחת אחרת. התשקיף אינו מחייב הנפקה. 
4. התיישנות תביעה בגין תשקיף – לאחר 7 שנים. 
	

	5.3 החתם
	

	5.4 הרשות לני"ע והיקפה של חובת הגילוי
	

	ברנוביץ 
	לעיל (4 פס"דים למעלה)
	
	

	ישקר נ' חברת השקעות דיסקונט (96)
	חברה ציבורית (דיסקונט) המחזיקה במניות שליטה (26%) של חברה פרטית (ישקר). השאלה המש': האם ניתן לחייב חברה פרטית בחובת גילוי, לאור הקשר שלה לחברה הציבורית ?
 
	ברק (רוב), דחיית הערעור: 
1. חובה סטטוטורית של חברה ציבורית -  למסור מידע על החברה הפרטית המסונפת, הכלולה או הקשורה אליה. הכל כדרוש למילוי חובת הגילוי של החברה הציבורית. 
2. חובת החברה הפרטית המסונפת - מכאן נגזרת חובת החברה הפרטית למסור מידע לחברה הציבורית. חוק ני"ע מאפשר להגמיש חובה זו, לפי ס' 36ג כל עוד יש חשש לנזק תחרותי או פגיעה ממשית בחברה הפרטית.
הרציונל לחובת החברה הפרטית : (א) שחרור החברה הפרטית מגילוי מסכל את המטרות המונחות בבסיס עקרון הגילוי הנאות של חוק ני"ע (ב) החברה הפרטית אינה זרה לציבורית המחזיקה חלק ממניותיה. 
3. גילוי נאות – (1) קבלת החלטות רציונליות (2) הרתעת החברה ומנהליה (3) חיזוק אמון הציבור בשוק ני"ע. 
	

	רשות ני"ע נ' גיבור סברינה  מפעלי טקסטיל בע"מ (93)
	חובת גילוי בשוק המשני – רשות ני"ע דרשה פרסום דו"ח מצב למשקיעים בדבר מחלת נפש של דירקטור. 
	הש' גולדברג:  
1. גילוי בשלב השוק הראשוני והמשני – בשוק הראשוני הגילוי חד פעמי, ובשוק המשני הגילוי מתמשך. לדו"ח המיידי תפקיד חשוב ביכולתו לעדכן משקיעים על אירועים חשובים המתרחשים בין פרסומי הדוחות התקופתיים. 
2. תכלית גילוי בשוק המשני –  (1) אספקת מידע זמין ומהיר על נסיבות משתנות (2) הרתעת בעלי כוח בחברה מהתנהגות חריגה, תוך פיקוח עליהם (3) ביסוס שוק ני"ע יעיל בו מגיבים מחירי ני"ע מיידית למידע בעל חשיבות. 
3. משקיע סביר – לא משקיע מתוחכם, וגם לא משקיע חסר הבנה (שהרי יש משקיעים מוסדיים שכן מבינים). 
4. היקף חובת הגילוי –מבחן המהותיות: על עובדה שלו משקיע סביר היה יודע עליה, היה בכך לשנות משמעותית את מכלול המידע שעל בסיסו יקבל החלטות. הדגש הוא על המידע שצריך להיות בידי המשקיע, ולא על המידע שיעשה בו שימוש בפועל. בענייננו – מידע על מחלת נפש של דירקטור החותם על הדוחות מחייב גילוי. 
	


