תרשים זרימה:
אנגליה ( המגזר הפרטי יצר חוק  ( סנקציה- נידוי בעולם העסקי. 
ארה"ב ( לכל מדינה את הדינים שלה ( נקבע עפ"י מקום ההתאגדות. 

ישראל

 חוק שרובו דיספוזיטיבי (תואם היום יותר לתפיסה האמריקאית) ( רציונאל:

1. חסכון בעלויות עסקה – שירות עו"ד מטעם המדינה. 
2. האוטונומיה האישית – עדיף לא לכפות דבר ( השוק יוביל לתוצאה אופטימאלית. 

אפיונים מיוחדים של החברה הסוציו כלכלית:

1. גידול ומורכבות העסק- לאורך ולרוחב, ייצור המוני וגידול לקוחות ודרישות- 2 מודלים:\
1. ספיחה פנימה – להכניס את הפעילויות החדשות והשונות לחברה.
2. מיקור חוץ – פניה לעסקים מבחוץ להשגת שירותם. 
2. פיזור העושר- היום ניתן למקסם את העושר ע"י 2 מודלים:
1. חסכון- ריבית. 
2. השקעה – מניות וכו – באמצעות דיני התאגידים. 

צעדים בהקמת פרויקט עסקי ( אחת משתי האופציות : 1. שותפות 2. חברה. 

שותפות עסקית:

אמצעי הפעולה – פק' השותפויות. 

כולם חבים על כל אחד מהמעשים של אחד השותפים- תחומים:

1. חוזים- כל מעשה של אחד מהשותפים מחייב את כולם (ס 14 לשותפויות)
2. נזיקין- כל השותפים בעלי אחריות על עוולה שגרם אחד מהם (ס18 לפקודת הנזיקין)
3. עונשין- פגיעה בעסקי הזולת השותפות תחוב אחריות (ס 19)

(ס 20) ( גובה האחריות של השותפים אינו מוגבל 

ס20 (ב) ( סייג: כאשר השותפות פורקה ( 1. ניקח חוב מהשותפות 2. גבייה מכספיו הפרטיים של השותף. 

לפירוק החברה למניעת עיכוב פירוק החברה ( נפנה לבהמ"ש בדרישה לפס"ד. 

ס 34 (1) שותף חב באחריות ביחס להשקעתו ה-1, אך במידה ואחד השותפים לא ייתן מכספו השאר יישארו באחריות. 
*** ניתן להתנות על סעיפים 18-20 לדיני השותפות בשותפות- אבל מעלה את עלויות העסקה ונעדיף כבר חברה.
חברה:

איסוף כספים ע"י ניירות ערך – יש אחריות מוגבלת על בעלי המניות- המשקיעים (סייג – הרמת מסך). 
הניתוח הכלכלי:

השקעה ראשונית בחברה גבוהה יותר משותפות( הנושים ייגבו מחברה ריבית גבוהה יותר בשל אחריותה המוגבלת ( יותר סיכון .    אך !!! בשותפות ( גובה האחריות אינו מוגבל – ולכן אין יתרון יחסי אמיתי על חברה. 

היתרון הכלכלי של אחריות מוגבלת של חברות:

1. לכסף ערך סובייקטיבי-בנק כיס עמוק,סיכון סובייקטיבי נמוך ביחס לאדם פרטי ששונא סיכון(עדיף חברהמשותפות)
2. פער שיטתי להערכת סיכון- לרובנו אין יכולת הערכת סיכון (לבנקים,ביטוח יש) ( בחברה אין צורך- בשותפות כן. 
3. הקטנת סיכון- יש אפשרות לפזר את הסכום המושקע (לא תמיד אפשר- בנק תמיד יכול)
4. עלויות עסקה – אין עדיפות לשותפות בהשקעה ראשונית, הריבית שיגבה הבנק גם משותפות גבוהה- לא יודע כמה יוכל כל אחד מהשותפים בזמן אמת להחזיר לו על ההלוואה, הערכת הסיכון תהה לטובתו. 
5. פיתוח החברה הכלכלית- שותפות נרצה גודל כיס שווה (סיכון שווה). חברה – מוצעת לכל המעמדות- פיתוח שוק. 

** נושה מכל סוג – יעדיף שותפות על חברה , תמיד יוכל להיכנס לכיס השותף, בחברה לא- אחריות מוגבלת. 

עוד סוגי תאגידים:

1. חברה לא מוגבלת- ס 1 חוק החברות- אין אחריות מוגבלת, המדינה קבעה חוק קוגנטי עבוד מקצועות חופשיים (עו"ד, רופאים) ( המטרה הגנה על צד ג. 
2. חברה מוגבלת בערבות- שוב עסקים חופשיים, סכום שיאלץ המשקיע/ים לשלם בעת פגיעת צד ג. יכול להראות על ביטחון לשאר השותפים.
3. שותפות מוגבלת- ס57 לשותפויות- גג אחריות בין השותפים לרצונם( 1. בעל אחריות לא מוגבלת 2. בעל אחריות מוגבלת. ( שמירה על אופי השותפות, אך מאפשר הגנה למרבית השותפים ( ס63- שותף עם אחריות מוגבלת , דומה לבעל מניה, לא משתתף בפעילות העסק( כן משתתף? – יהיה חב כשותף רגיל. 

סחר באינטרס השותפות – באילו תנאים ואיך יכול השותף לסחור?

4 זכויות לשותף רגיל:
1. החלק היחסי ברווחי השותפות 2. החלק היחסי בנכסי השותפות 3. הזכות למידע- הזכות לעיין בספרי השותפות 4.  כוח ניהולי (שותפות רגילה).

ס40 (א) לשותפויות- מכירה של האינטרס מעניקה לקונה רק את 2 הזכויות הראשונות. (מכירה אינה שווה כי זולה יותר)
ס34 (7) שותף חדש לא יתקבל ללא הסכמת האחרים- יקבלו מהמכירה רווח. 

ההיגיון- שמירה על אינטימיות (לא יותר מ20 אנשים ס 3 לשותפויות) ואופי השותפות. 

חריג- פרק ו' לחוק, אינטרסים מוגבלים בשותפות נסחרים בבורסה.

סחר באינטרסים של החברה – מניה:

הזכויות הצמודות למניה+ ביקורת מדוע חסרות ערך: 
1. דיבידנד פירוק-  מקבל חלק יחסי בנכסים רק כאשר החברה מתמוטטת + אחרון ברשימה.
2. דיבידנד שוטף- אין חובה לחלוקת דיבידנד , גם בחברות המחלקות דיבידנד התשואה נמוכה- לאור ההשקעה.
3. זכות ההצבעה- בפועל, כמעט איש מבעלי המניות בחברות הגדולות אינו משתמש בזכות ההצבעה.
4. הזכות למידע – גם כך מצומצמת, ולכן איש לא יקנה מניה בשל זכות זו.
2 אפשרויות לסחור- 1. סחר שוק 2. פדיון מניה (אסור בישראל)
פדיון מניה בעייתי ( כולם יוכלו לפדות בבת אחת- בזבוז כספים לחברה (חייבת לשמור על נזילות)

יתרון בעל המניה ( 1. במכירת המניה – מעביר את כל זכויותיה כפי שקנה 2. כ"א יכול לקנות. 

תוצאה( שוק מאורגן ויעיל, סחר בלתי מוגבל, החברה לא צריכה לשמור על כסף נזיל- תמיד אפשר למכור. 

האישיות המשפטית של החברה:

פרופ' מייטלנד- משפטית היא דבר שהחוק מעניק לו בעלות של זכויות ומכפיף אותו לחובות.
אנגליה ראשית המאה 20( ארגון עובדי הפחם שבתו, המנהלים תבעו אותם (יכול להביא לנפילה) ( בית הלורדים: אישיות משפטית הארגון ( תגובת מחוקק- ארגון עובדים לא אישיות משפטית (בעיה לא יכולים גם לתבוע) מתגברים ע"י דיני עבודה.

סיכום- ההחלטה בדבר הפיכת מוסד מסוים לאישיות משפטית נזילה. 

כשרות משפטית:

רק לבעל אישיות משפטית יכולה להיות כשרות- 2 סוגים: 
1. כשרות כללית: אישיות משפטית שיש לה הכוח הפוטנציאלי להיות בעלים של כל זכות ולהיות כפופה לכל חובה. 
2.כשרות מוגבלת: קיימת רק לדברים מפורשים שהחוק קובע, בתחום ובעיסוק מסוים, לא יכולה לעשות דברים מעבר לכך.
שותפות:
אישיות: ס4- חובה על השותפות להירשם ( ס66 רק שותפות רשומה= תאגיד – תקף משפטית. 
ס6 +15( אי רישום שותפות, לא ישפיע על שיקול קיומה המשפטי. (אין הכרעה לעניין הסתירה לס' הנ"ל)

כשרותה: מוגבלת, כמו דיני המס- לא רואים את השותפות אלא כל שותף כפרט (להורדת מס). 
פירוק: לפי ס' 36, ס' 41(א)(3)– אם אין תקופה קצובה, יכול כל שותף לפרקה בתנאי שיודיע ליתר(דיספוזיטיבי).

(4)פס"ד הומפארט : בעלי הקונדיטוריה שהעבירו את הקרקע מהשותפות לאחד השותפים ( רוב: "אחר" – אינו מוכר לשוכר וכאן מוכר (השותף) לכן אין בעיה. זוסמן- "אחר" הוא השותף שאינו החברה (אישיות משפטית אחרת)- שטרן מסכים ( פס"ד זה לא חוזר על עצמו, כי מביא לבלבול ובעיות רבות. 
חברה:
ס'4 לחוק החברות- חברה בעלת אישיות משפטית , כשרה לכל זכות , חובה ופעולה- בהתאם לאופיה וטיבה (נישואים)
שטרן – חברה עדיפה מאנוש, מתקיימת לעולם. פרופ' מאיר דן כהן- חברת הרובוטים- תמשיך להתקיים= חברה חיה!
ניהול:
שותפות:

ס'24 לשותפויות- "הודיה או מצג של שותף בנוגע לעניני השותפות שנעשו במהלך עסקיה הרגילים, ישמשו ראיה לחובת השותפות" ס' 25 לפקודה "הודעה בדבר השייך לעסקי השותפות, שנמסרה לאחד השותפים הפועל כרגיל בעסקיה, כוחה יפה כהודעה לשותפות, למעט מרמה שנעשתה בידי אותו שותף או בהסכמתו". שותף= מנהל.
חברה- זהות משפטית שונה מבעליה:

הכוח הניהולי שייך למנכ"ל ורק לו. מעליו דירקטור. ומעליו האסיפה הכללית- בעלי מניות. משגיחים זה על זה. 

(5) פס"ד סלומון: אישיות נפרשת לסלומון (נושה, בעלים) ולחברה. לכן אם הוא נושה – יקבל כשאר הנושים. 
הנושים המאוחרים- ויתרו על זכותם לשעבוד, לא בדקו נכון את הנכסים- הם אשמים. 

פס"ד מקאהורה: לא ביטח את העצים על שם החברה אלא על שמו. בהמ"ש: החברה אישיות משפטית נפרדת ממנו. 

בנוסף, לא יכול להיות מבטח חוץ החברה – אינטרסים שונים ( חריג: מקרים בהם התרחשות האירוע הביטוחי יגרום נזק גם למבטח (כדורגל). אינטרסים שונים:

1. כמה בעלי מניות-  יגרום לנזק, הביטוח מחזיר לבעל המניות המבטח את כל הכסף.
2. בעל מניות יחיד- אם יש נושים, בעל המניות בעת הנזק יקבל לבד את כספי הביטוח. 
3. מספר נושים  – עקיפת שאר הנושים, ומקבל יחיד את כל כספי הביטוח. 
4. נושה יחיד- מגדיל פרעון חוב, ולוקח מבעלי המניות. 
5. בעל מניות +נושה יחיד- אין כזה דבר- נושה בלתי רצוני. 
לעולם אין זהות אינטרסים בין החברה לשום אדם בעולם, חברות שונות כלכלית מכל אדם אחר. 

(7) פס"ד לי:הטיס שנהרג, תביעת מהביטוח. נקבע- נהרג כעובד ( הסתכלות בהתאם לתפקוד האדם באותה עת. 
פס"ד קריסטל: רישום קרקע של חברה בתרמית. בהמ"ש: החברה אינה בעלי המניות, ולכן קנייתם בתו"ל לא רלוונטית, אלא מעשה החברה. בעלי מניות+נושים אינם באמת בעלי הנכסים של החברה עד לפירוקה. 
פס"ד בנ"ע: חדירה לשטח, טענו שאינם אישיות. אין פיתרון מלבד חדירה אליהם- רצון שלהם להפוך לאישיות. 
פס"ד רוזנצוויג: בעל מניות+ עובד- חתך ידו, נקבע: הרכיב המכונה= עובד= רשלנות תורמת 100% קיזוז מהחברה. 
עיקרון הפומביות:

שורת פעולות פורמאליות שעל חברה לנקוט:
1. התפשטות ציבורית- פעולות והצהרות פורמאליות, הוצאת מסמכים מלמדים: זיהוי, מטרות, הרכב, שעבוד.
2. עדכון- החברה חייבת לעדכן את פרטיה בהתאם לשינויים הנעשים עם הזמן. 
3. פירוק החברה – לסיוע פומביות והגנת הנושים- פונים לבהמ"ש. 
ניתוח כלכלי של חברה עסקית:

פרופ' פרנק איסטרברוק ופרופ' דן פישר- אחריות מוגבלת ואישיות המשפטית הנפרדת, תפקידן להקטין עלויות הפיקוח.
· המשותף לנושים ולבעלי המניות- שניהם שולטים לחלוטין בגובה הסיכון. חלוקת האחריות ידועה לכל מממני התאגיד. 
· העלמת ההבדל בעולם העסקי בין בעלי מעמד סוציו- אקונומי שונה- האחריות המוגבלת- ניהול ע"י אחרים. 
· סיכון או לא - האחריות המוגבלת בעצם מעניקה יכולת לביזור, ומגבילה את המשקיעים שונאי הסיכון. הנושים- בעלי הנטל לשאת בסיכון מועבר לאלו המומחים בנשיאת סיכונים ובעלי יתרון יחסי בכך (בנקים לדוג'). 
· שוק המניות כחברת פיקוח- לתוצאה אופטימאלית. ניהול גרוע, המניה יורדת- בעלי המניות ידאגו להחלפת המנהל.
ביטוח על מניות?  1. הסיכון אינסופי- פרמיה גבוהה. 2. בעלי המניות היו לוקחים סיכונים אי סופיים. 
התורה האורגנית- אחריות חברות לעומת אינדיבידואל:
בעבר נהגו להטיל אחריות ע"י דיני שליחות ( בעייתי במקומות בהם החוק רוצה הטלת אחריות על המבצע (עונשין, נזיקין)
פתירת הבעיות "יש מאין" פס"ד לנארד: תאונת האוניות. ניתן להאשים רק את החברה. נקבע: התורה האורגנית, פעולות, מעשים של נושאי המשרה הבכירים ביותר ייוחסו לחברה באופן אישי כאילו היא גיבשה וביצעה. 

זיהוי אורגנים- 2 קריטריונים מצטברים:

1- היררכיוני- ארגוני- טווח בהיררכיה שממנו ומעלה כולם נחשבים לאורגנים (בכירי החברה).
2- פונקציונאלי- תפקודי- אורגן הוא כל מי שממלא פונקציה של החברה (ולא בשביל החברה) או בת ייחוס של החברה.
בישראל- ס 46 לחוק החברות- "האורגנים של החברה הם האסיפה הכללית בזמן קיום האסיפה, הדירקטוריון בישיבתו כדירקטוריון, המנכ"ל הכללי וכל מי שעל פי דין, או מכוח התקנון רואים את פעולתו בענין פלוני כפעולת החברה לאותו עניין". 
ס 47 קובע כי "פעולותיו של אורגן וכוונותיו הן פעולותיה של החברה וכוונותיה".
פעילות פלילית של תאגידים: (8)פס"ד שפאר: חנה במקום אסור, רכב השותפות. מי חב? נקבע: השותפות אחראית, לא ניתן להתחמק מדיני התאגידים- טיעונים לא משפטיים. כך מתפתחת התורה האורגנית- ומטילים אחריות על החברה ישירות. 
הפרדיגמה החוזית:

פירוק השחקנים השונים המרכיבים את "הפקעת החוזית" של החברה. אין התערבות והסדרה של המדינה- כי הכל מרצון.
4 סוגי חוזים:

1- חוזה ממשי- קלאסי: חוזה העסקה של המנכ"ל למשל.
2- צד אחד מכתיב חוזה לצד השני: שליטה מלאה של צד אחד לחוזה- אך הצד השני לא חייב להסכים( חוזה מנייה).
3- חוזה שתנאיו מוכתבים באופן מעשי ע"י תנאי השוק: היצע וביקוש- חוזה עבודה למשל.
4- החוק כחוזה: הצדדים בחרו שלא לפרוש מהחוזה עפ"י החוק או הפסיקה.
 הגישה הכלכלית- בחירה רציונאלית של השחקן לבחור עדיפותו נוכח האפשרויות והשוק הקיים. 
לסיכום הפרדיגמה החוזית-החברה חסרת מאפיינים משלה והיא נוצרת ע"י ביטוי רצונות הצדדים החוזיים.         
הפרדיגמה החוזית- כלכלית כבשה את שוק הרעיונות, אך יש לה מגבלות:
1- העולם לא מורכב משחקנים רציונאליים בלבד- טברסקי וכהנמן- שיקולים אינדיבידואליים. בנוסף, בעולם אין מידע חופשי ואין שוויון במידע. לא כולם בעלי יכולת ביצוע שימוש זהה במידע.
2- האם באמת השווקים יעילים וניתן להסתמך עליהם? נראה שכן, אך ככל שהם לא יעילים, הפרדיגמה החוזית מתערערת. הגדרת היעילות של שוק קשורה לרמת הידע של כל הצדדים בסחר בזמן אמת. דרגות היעילות:
1- יעילות חזקה- כל המידע ידוע לכולם בזמן אמת- לא קיימת באף שוק, תמיד יש פערים. 
2- יעילות חצי חזקה-כל המידע הפומבי מגיע לכולם בצורה שוויונית, גם לא בזמן אמת.
3- יעילות חלשה- כולם יודעים את כל המידע על אותו שוק שהיה בעבר.
3- חופש החוזים הוא סוג של אגדה ואינו באמת מעניק חופש מלא לצדדים החוזיים. 
לסיכום- ההתנגדות לפרדיגמה החוזית: רק בעלי המניות מוגנים- אין להם חוזה. השאר צריכים לצפות את העתיד- להגנה. 
בעיית הנציג- כללי:
במקום שבעל סמכות מפעיל את סמכותו בדין ובחוזה, הוא הופך להיות נציג. המיוצג הם כל המושפעים. הבעיה (בעיית הנציג) נובעת מכך שהנציג פועל למען  אינטרסים ייחודיים לו הסותרים את האינטרסים של המיוצג. דיני התאגידים מנסים לפתור את הבעיה.
שלושה מישורים לבעיית הנציג:
1. מישור היחסים שבין בעלי המניות כמיוצגים לנושאי המשרה כנציגים- נושא המשרה- שמרן יתר לעומת בעלי המניות שהם אוהבי סיכונים, המנהל שומר על הישרדות החברה (גדולה/ קטנה) אין חפיפה לבעל המניות. ובעיית רשלנות או בגידה של המנהל. 
2. בעלי המניות לבין עצמם- ניגוד בין בעל השליטה (חלקו היחסי הכי גדול) לבין השאר. בעל השליטה פחות אוהב סיכון (יעדיף להשקיע בחברה) מהשאר (יעדיפו דיבידנד). בעל השליטה יכול לנצל כוחו לרעה כלפי האחרים.
דגם אמריקאי- 20% מהמניות בידי החברות הגדולות השאר בידי הציבור.

דגם ישראלי- קונצרן, חברות בת, השליטה בכל חברות האם, שהם ממנות את נושאי המשרה גם בבנות- שמירה על כוח

3. בין אנשי פנים החברה (מניות, נושאי משרה) לצד ג (נושים , עובדים)- אנשי הפנים יד אחת, שתפגע באנשי החוץ (כמו לקיחת הלוואה על סף חדלות פרעון, מכירת מוצר פגום לשוק)
2 סוגים של בעלי תביעות: 1. כל הידועים מראש 2. בעלי המניות- אופן תביעה שיורי ולא קבוע מראש (לאחר כל הנושים), הם יכולים להשפיע על האסיפה הכללית, לכוון את ראשי החברה, יש להם נגישות להליך קבלת ההחלטות.
הפתרון לבעיית הנציג במישורים: חוזי, מבני, משפטי, שוקי ( להגן על המיוצגים מפני הנציגים. 
פתרונות חוזיים:

התקנון: הסדר יסוד, לפיו ומכוחו מתפקד התאגיד. בסוף החוק תקנון לדוג' יש להתאימו לכל לקוח. (הגדרת תקנון ס1)
ס15- התקנון מחייב כל חברה.
ס18- מה מופיע בתקנון?

1. שם החברה
2. מטרות החברה – הגבלת חופש החוזים במטרה להגן על צדדים ג' שיהיו מודעים לטיב ותעסוקת החברה. 
ס32 ציון מטרות באחת מאלו:

1. חברה תעסוק בכל עיסוק חוקי
2. החברה יכולה לציין שעוסקת בכל עיסוק חוקי למעט מה שצויין בתקנון 
3. חברה תעסוק בסוגי העיסוקים שפורטו בתקנון 
** החברה יכולה לבחור הגבלה בתחום עיסוק או לא ( לנסות לפתור את בעיית הנציג או לא. והגנת המשקיעים.
3. פרטים בדבר הון המניות הרשום: ישנם 3 סוגים של הון (סעיפים 33-34):
1. הון רשום- מסגרת מקס' של ערכים נקובים שחברה יכולה להנפיק (מניות X ערך מניה).
2. הון נקוב- הון שהונפק. מסגרת הערך הנמכר בפועל.(מניות שהונפקו X מחיר מניה בשוק).
3. הון נפרע- הסכום ששולם בפועל ע"י בעלי המניות. (ס35ב) הפרש בין הון נפרע לנקוב, בפועל לא קורה, משלמים הכל. 
** שוב ניסיון הגנה על הנושים, אך 34(א) לא חייבים לנקוב את ערך המניה. 
4. פרטים בהגבלת אחריות- 18(4) סוג אחריות בחברה. ס35- אחריות בעלי המניות יכולה להיות לא מוגבלת. (חייב תקנון)
ס' 19 –פרטים שניתן לכלול בתקנון - נושאים הנוגעים לחברה או לבעלי מניותיה. מה ניתן להוסיף לתקנון?
א. הזכויות והחובות של בעלי המניות והחברה עצמה.
ב. הוראות לעניין דרכי ניהול בחברה.
ג. כל נושא שבעלי המניות ראו לנכון להכניס בתקנון (בכפוף לתנאי המקדמי, נוגע לחברה ובעה"מ)
ס' 16- שינוי תקנון- בעבר רוב של 75. היום- רוב רגיל  50%  שכולל רק את הנוכחים באסיפה. לא ניתן להגמיש כלל זה .   ס' 22 ניתן להקשיח אותו ולקבוע רוב גבוה יותר לקביעת שינויים באמצעות: 1.חוזה חיצוני לתקנון 2. ע"י רוב רגיל באסיפה הכללית. (דוג' טבע החלפת דירקטוריון כל שליש+הקשחה)
מהי המהות המשפטית של התקנון האם התקנון הוא חוזה?
ציפורה כהן- היו שטענו שאין לראות התקנון חוזה וזאת מכיוון ש:
1. עולה השאלה בין מי למי החוזה הזה, כיצד ניתן ליצור חוזה שהחברה שעדיין לא קמה 
2. אם התקנון הוא חוזה כיצד ניתן לשנות אותו? הרי חוזה לא ניתן לשנות,
3. התקנון הוא חוק- הוא קובע את כללי המשחק שעל פיהם יפעלו, אין לו מהות חוזית. (ס23 מצייר אותו כחוקה)
 בס' 17(א) דין התקנון הוא כדין חוזה בין חברה לבעלי המניות ובינם לבין עצמם, שינוי (עפ"י החוק) ולכן צד ג' שוב לא מוגן.
עמדת הפסיקה האנגלית והישראלית בנוגע לתחולת התקנון במסגרת היחסים בין בעלי המניות:
כשירות כחבר מול כשירות כזר
פס"ד היקמן-קובע כי בעלי מניות יכולים לקבוע הסדרים בתקנון רק לקביעת זכויות /חובות בכשירות חבר, ולא זר לחברה. הנושאים היחידים שכתובים בתקנון הם רק אלו הקשורים בכשירותם של בעלי מניות (דוג' העו"ד בעל המניות –לא יכול לכבול עצמו ע"י התקנון לחברה כעובד). חשוב– הזכויות בכשירות כחבר אינן כלליות אלא תלויות באופי החברה (חלב)
מה דין זכות הנוגעת לכשירות כזר בתקנון? אין לו זכות /חובה. כן יכול לשמש כראיה לחוזה אחר שנעשה בע"פ (נגד החברה)
זכות כשירות כזר גוברת בתקנון על זכות כשירות כחבר- אם זה מופיע כזכות החבר- ניתן לשנות/ לבטל. אם זה מופיע כזכות כזר- שינוי/ביטול ייראו כהשמדת ראיות – נראה לא טוב. 

ס'34 לחוק החוזים- ניתן לעשות חוזה רק לזכות צד ג' לא לרעתו, פירוש התקנון יהיה רק לזכות צד ג'.
התקנון נותן פיתרון לבעיית הנציג בין אנשי הפנים לבעלי המניות, ובינם לבין עצמם. (מישורים 1+2).

חוזה המניה:

(11)פס"ד ברדיגו: המשפחות עם 2 סוגי המניות:רכושיות, הצבעה וניהול (רובן ניתנו לברדיגו הגוסס). 
מניה- זכות קניינית או זכויות חיובית אישית? קניינית- זכות בחברה, מאפשרת ירושה (אינה פוקעת +ס8 לירושה) . 
זכות חיובית- כלפי החברה, חוזה לנכס שפוקע בעת התרחשות מאורע מפעיל (כאן מוות). נקבע: שמגר כמו גאוור, למניה גם מזה וגם מזה. הרוב: לפי פלטיגון, חוזה מניה הוא זכות חוזית, אין זכות קניינית בחברה, זכות כלפי החברה ולא לנכסיה (אישיות משפטית נפרדת). בן פורת: פועלת עפ"י פיזית- תוצאה ולא פרשנות, המניות עברו לשאר המשפחות- יש ירושה בסופו של יום, ולכן ס'8 חל. ברק: 2 אפשרויות לפירושים 1. פורת 2. ברק- נורמטיבי- ניסוח ההסכם קובע העברת/ ויתור הזכות. המניה, אגד זכויות רכושיות אישיות שמקורן בחוזה התקנון. בעלי המניות רשאיים לקבוע את תוכן החוזה.

אפשרויות לפיתרונות נכונים מצד המשפחות:

1. דחיית המניות- שינוי בתקנון לעניין אופי הזכות לאחר מות האדם מהצבעה וניהול למשהו אחר.
2. חוזה חוץ- הכי טוב- יפויי כוח למנהל העתידי (בלתי חוזר, ויפקע עם מותו). מבלי להיכנס לתקנון. 
פיתרון בעיית הנציג- הרמת מסך:
שימוש לרעה של בעלי המניות- המשפט קובע, הסרת האחריות המוגבלת, הרמת מסך, בעל המניות כמו שותף. 
משמעות הרמת מסך ב3 הקשרים:

1. חברה רגילה- הרמת מסך בין החברה לבעלי המניות שלה.
2. הקונצרן- חברות אם ובת, הרמת מסך בין החברות, קשה יותר להגיע לבעל (חברת בת נמוכה). (כך עובד השוק בישראל) 
3. חברות אחיות- תנאים לכך:
א. לשתי החברות יש אותם בעלי מניות
ב. אחוז ההחזקות של כ"א מבעלי המניות בחברה אחת זהה לאחוז ההחזקות של כ"א מבעלי המניות בחברה השנייה.
ג. לשמירת התנאים הנ"ל- קיים הסכם שמחייב בעל מניות המוכר מניות בחברה אחת למכור אותה כמות בחברה ה2. 
** אין הרמת מסך ביניהן, (כביכול אין קשר) הנושה יכול לגשת לרכוש בעלי המניות, ומשם להגיע למניות חברה אחות. 
עד שנת 99, חקיקת ס' 6 לחוק החדש(כיום הוא המחייב), הרמת מסך נלמדה מהפסיקה בישראל, אנגליה וארה"ב.
עילות להרמת מסך:
1. הפרת חוק: התאגדות חברה להתחמק מחוק ולהפר אותו. 
דוג' ארה"ב- לחברת הרכבות אסור להעביר דברים שהם מייצרים, הקימו חברת בת- הרימו מסך בין החברות.

(13)פס"ד הוזימן- רוכש מניות חברה (בתו"ל) עם קרקע נתבע ע"י בעל חצי הקרקע שנלקחה במרמה. בן פורת: הרמת מסך הפוכה, לטובת הקונה- החברה כמו הקונה בעלת תו"ל +תמורה- תקנת השוק, נשאר בידיו, למרות התנהגות החברה.

פס"ד סולקין נ גינדי: חברה עם נכס. נושה (בלי קשר לחברה) רוצה לקחת מבעל המניות את הנכס. זוסמן- החברה אישיות משפטית נפרדת. לעניין הפרת החוק( מס שבח) ניתן להרים מסך, אם מטרת ההתאגדות היתה בכדי להתחמק מחוק-שאלה זו מטילה עלויות עסקה גבוהות, לכן הבעיה היא עם החוק עצמו (מס שבח) ואותו יש לשנות, לא הרמת מסך. 
2. עירוב נכסים- אין כבוד להפרדה בין החברה לבעלי המניות (חשבון בנק משותף).
שטרן, זו עילה להרמת מסך, לא ניתן לתכנן סיכון וסיכוי (צד ג) פס"ד הוזימן- תרחיש אחר, הקונה העביר כספו לבעל המניות הקודם, לא לחברה – כלומר קנה נכס השייך לא' מב', כך לא ניתן לדעת מה נכסי החברה. יש להרים את המסך. 

3. עקיפה של חובה חוזית- כיום כבר לא עילה להרמת מסך, סיבה רעועה מידי. 
פס"ד גילדפורד- התפטר והקים חברה מתחרה (לא הוא כעובד). נקבע: החברה קמה להתחמקות מחיוב חוזה- הרמת מסך. 
4. תרמית- מצג שווא ע"י החברה, פוגע בסיכוי/סיכון של צד ג (נושה) יגרום לעלויות עסקה גבוהות. 
בנוסף ללא הרמת מסך, יתמרץ את בעל המניות לקחת סיכונים תוך החצנה- יתר העולם. 
פס"ד וולקובסקי- אימפריית המוניות במנהטן (חברות בת). נקבע: אין תרמית, תכנון עסקים הוגן, מותר לפזר את הנזק של אישיות משפטית אחת למס' אישיויות בכדי להגן על עצמו (הסתכלות עליו כחברה 1 קטנה).שטרן – עילה אחרת רלבנטית- 
5. מימון דק- מצב בו השקעת בעל המניות נמוך ביחס לסיכונים שיוצרת החברה.
(14)פס"ד מינטון- טביעה של הילדה בברכה, המשקיע שילם 10דולר על המניות. נקבע: הרמת מסך- הסיכונים של החברה גדולים מההשקעה בה. כמו דוג' ישראלית על חברת מצנחי רחיפה, לא היה די מימון, נפצע אדם, הרימו מסך. 

שטרן, הרמת מסך תהיה יותר קלה לנושה לא רצוני מאשר רצוני (לו היתה יכולת הערכת סיכון). 
מימון דק מאפשר החצנת עלויות ונטילת סיכונים. לכן כדי שהשוק יתנהל בצורה נכונה, נאפשר לבעל המניות לפעול:

1. מימון סביר- השקעה סבירה שמבטאת סיכון ממשי עבור החברה, כך גם בתאונה האחריות המוגבלת תמשיך לחול.

2. מימון דק- ניתן ללכת בדרך זו אך נזכור, כי בעל המניה בעת תאונה יישא בנזק בשל הרמת מסך.
המטרה - לחייב את כל המשתמש בתאגיד להפנים את הסיכונים שמחצין על הזולת, בכדי שיממן את סיכוניו באופן סביר.
פס"ד קוסטלו- שותפות רצתה להפוך לחברה, חלק קטן מהון השותפות נתנו לחברה , ואת שאר ההון כהלוואה- יצרו חוב חברה גדול, החברה עמדה לפירוק- האשימו אותם במימון דק. (מטרתם העלמת מס ע"י החזר הלוואה ולא דיבידנד) נקבע: מימון נמוך, מעודד סיכונים והחצנת עלויות, למרות תכנון הבעלים- תכנון מס.שטרן- טעות, הנושים היו רצוניים יכלו לבדוק. 3 דרכים להצגת מימון דק:
1. חברה בעלת מאזן דק מלכתחילה (לדוג' במצנח, השקעה נמוכה, הנזק האפשרי גדול).
2. המימון נעשה דק – מספיק הון לחברה , הבעיה היא שהוא בצורת חוב. (קוסטלו).
3. מאזן הולך ונעשה דק- תחילה, רמת המימון סבירה,  עם הזמן נוצר פער בלתי סביר בין ההון להמשך ניהול סיכוני החברה. 
משמע, יש לשמור על הון החברה לכל אורך חייה, ולא רק בתחילתה, יש לעבות כל הזמן את ההון. 
6. העילה הקונצרנית- 
יתרונות הקונצרן: 1. נניח שלב' יש מוניטין טוב, לא נפרק, נשארו כך.2. אם חושדים בב', בהקשר לחובותיה,נשמור אותה עצמאית. 3. ב' היא שטח פעילות חדש שא' לא מכירים טוב, אם תצליח נמזג. 4. לכל חברה יש ניהול מתמחה משלה. 5. שיקולי מס. 6. עקיפה של תקנות רגולציה- ליצור קונצרן במטרה להתחמק מרשת החוק.

פס"ד DHN-  המגרש+ סופר על אותה קרקע מופקעת. בית הלורדים: כביכול הרים מסך, בכדי שהעירייה תיתן פיצויים ל2.

דנינג: חברת האם בעלים דה פקטו, כי היא מכתיבה לבת כיצד להתנהל עם הקרקע- יש לה רישיון בלתי הדיר= בעלות. 

גוף: מאפיינים של נאמנות, הבעלים המהותי הוא הנהנה  (האם) , הבעלים הפורמאלי – הבת, שתיהן  תקבלנה פיצויים. 

שאו: 2 חברות עם אינטרס אחד, עסק אחד עם 2 אישיויות שונות, לכם כפל פיצויים. (דומה להרמת מסך)

כל הלורדים – דיברו על כך שקל היה להן להתמזג, אין סיבה שהרשות המקומית תרוויח מכך. 

שטרן- יש לכך השלכות רחבות, אם הרמת מסך היא על בסיס אם ובת גרידא. לכן לא חזר על עצמו פס"ד זה. 

הניתוח הכלכלי – הצדקה אי הצדקה להרמת מסך אם ובת:
1. אין משמעות-  אין נגיעה בבעלי המניות, יוכלו להנות מפיזור הסיכון , יש להם אחריות מוגבלת. 
2. קונצרן נועד להחצנת השפעת כלכליות ועידוד לקיחת סיכונים. במידה והמנהל של חברת הבת זהה לאם, לא יהיה שונא סיכון כמנהל רגיל, יעדיף לקחת סיכונים ש"יקפיצו" את החברה, אם תיפול הוא נשאר עדיין אצל האם. 
3. חברת הבת מאפשרת לקיחת סיכונים (חברת ניסיון) אם תיכשל היא תישא בתוצאות, האם מוגנת. הרמה – תמנע מצב זה.
(15) פס"ד פולגת- חברת בת נכשלה, נקבע: קונצרן כגורם יחיד, אינו עילה להרמת מסך- יש לעשות זאת ע"י חקיקה.
שליחות: 

הטלת אחריות על החברה ובעלי המניות בעלי אינטרס זהה – אחריות שווה, יחסי שלוח שולח- מנוגד למה שלמדנו עד כה (אין אחריות מוגבלת, מגיעים ישר לבעלי המניות). פס"ד בריטי משנות ה50-  בית הלורדים קבע כי קיימים יחסי שליחות להימנע מתשלום מס. לכן יש להיזהר- ולא ליצור חוזה/ מצב של יחסי שליחות בין החברה לבעל המניות. 
הרמת מסך מדומה:

פס"ד דיילר:הרמת מסך מדומה, שמירה על אישיות משפטית נפרדת, אבל מייחסים את אופי התאגיד לבעלי המניות (גרמני במקרה זה) לא נוגעים בנכסי בעל המניה. 
פס"ד THE BEARS: קונצרן יהלומים, עבדו באפריקה, חברה בריטית- ניסיון התחמקות ממס- נקבע אופי בריטי.
ס' 6 קובע עילות להרמת מסך:

1. תנאים מקדמיים- חייבים להתרחש. 1.  צודק ונכון, שטרן זה עמום- ראוי יותר יעיל במקום צודק. 
2. הרמת מסך במקרה חריג כשהשימוש באישיות המשפטית, היה למטרות לא כשרות (בלי קשר לכשרות בהקמה).
1. בהתקיים מקרה חריג העונה על העילות המצוינות בחוק המסך יורם, העילות:
1. הונאה- תרמית , מצג שווא שהחברה מציגה על עצמה, בין אם במידע הפומבי שהיא מציגה ובין אם בחוזים.
2.  כל מעשה שיש בו קיפוח כלפי נושה גרידא של החברה- פגיעה בציפיות הלגיטימיות המבוססות על תקוות או על חוזים, ציפייה היא לגיטימית אם יש מאחוריה מטען של ניסיון ונוהג אנושי ומסחרי רלוונטי. (רק נושים)
3. השימוש האישיות המשפטית הנפרדת נעשה באופן הפוגע בתכלית החברה תוך נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה לפרוע את חובותיה (דומה למימון דק).
ג.   קריטריונים החלים על כל העילות: 
1. בעל המניה שכנגדו נרים את המסך היה מודע לשימוש האמור, רשלנות- לא (אינו ממומחה), עצימת עיניים- כן. 
2. מילוי חובותיו של בעל המניות כלפי החברה- האם נהג לפי כללי ההתנהגות המצופים (חובת הגינות) 
3. ובשים לב ליכולת החברה לפרוע את חובותיה.2 אפשרויות:1. החברה תפרע חובותיה לפני בעל המניות 2. גם אם החברה יכולה לעמוד בחובותיה, ניקח מבעל המניות. בעיה חמורה עם אחריות מוגבלת.
בחוק באה לידי ביטוי הרמת מסך מדומה בסעיף 6(ב)- ביהמ"ש רשאי לייחס תכונה/זכות/חובה של בעל מניה לחברה אם מצא כי בנסיבות העניין צודק ונכון לעשות כן.
תכלית החברה- עוד פיתרון לבעיית הנציג.
המחלוקת שעיצבה את הדיון הוא DOD  וברל. הקובע הסופי הוא ברל. 
דוד- תאגידים, נאמנויות, נושאי משרה – נאמן , והציבור – נהנה, לכן לחברה התחייבות כלפי כל הציבור שימוש לטובה.

ברל- הנהנים היחידים מחברה הם בעלי המניות. הם שמו את הסיכון הראשוני, ולכן זו הצלחתם.

פס"ד דודג' נ פורד: מותר לחברה לפתח עצמה על חשבון בעל המניות , אך בשיקול סביר (לא 25 שנה), תכלית החברה לפעול למען בעלי המניות. מאשש את הטענה כי תאגידים הם למען קידום אינטרסים של בעלי המניות לכן הם יושבים באסיפה הכללית. (פעולת פורד, כביכול למען החברה , אינה טהורה בעלת אינטרסים פנימיים). העדפת מניות על צד ג. 
פרופ' פרידמן – מזעור בעיית הנציג באמצעות תכלית החברה, בכדי להגיע ליכולת מסוימת של פיקוח על נושא המשרה והנציגים נקבע תכלית משותפת, שלפיה נפעל. הדרך הטובה ביותר להשגת התוצאה המצרפית היא הקביעה שכל החברה אמורה לפעול לרווחת בעלי המניות, ניתן לראות בקלות אם החברה מתפקדת טוב או לא (רכישת/ מכירת מניות).לדידו, כל האינטרסים שאינם של בעלי המניות לא אמורים להיות מוגנים ע"י דיני התאגידים אלא ע"י דינים מתמחים אחרים.
(17) פס"ד פארק נ דיילי ניוז: העדפת מניות על פני אנשי פנים- עובדים. נקבע כי את הכסף מהפירוק יתנו לחברה ולא לעובדים. שינו את החוק האנגלי- כי ניתן לשקול שיקולים נוספים. זהו מקרה קיצון של פירוק, בדר"כ כדי לחברה לפעול למען עובדיה- ייתן לה יותר תשואת רווחים. 
הניתוח הכלכלי- בעלי המניות שללא החוזה (אופי שיורי), יש בעיקר מה להרוויח ולהפסיד (לעומת האחרים, שלהם יש חוזה). לכן האסיפה המכריעה היא של בעלי המניות. לבעלי המניות יש יכולת קבלת החלטות שתשפיע על החברה וכולם. 
מדוע אין להעדיף את בעלי המניות?

1. לכולם אינטרס שיורי- אף אחד לא מהפקת החוזית לא רוצה בנפילת החברה. אג"ח , ערך חוזה עבודה יורדים...
2. עקרון פרטו- זה נהנה וזה חסר- ניגוד עניינים בין בעלי המניות – אוהבי סיכון, לכל השאר- שונאי סיכון.
3. פוטנציאל פרטו- קלדור והיקס- 1. יותר נהנים מחסרים- עלומת מצרפית חיובית 2. מנגנון פיצוי – להפנים עלויות.
4. אינטרס בעל המניות אינו מוגדר- גם ביניהם חיכוכים. משקיע לטווח ארוך- שונא סיכון ,לעומת קצר הטווח. 
5. בעלות מבוזרת- רוב בעלי המניות הם קטנים, ולכן רובם לא יפקחו. 
כיום מתחזקת תכלית החברה שבמרכזה העובדים. 
מודלים של עדיפות בעלי מניות:
1. המודל המוניסטי- פס"ד סמית' נ ברלו- תרומה לאונ'. נקבע: ניתן לחברה לפעול למען אינטרס ציבורי- 2 תנאים:
1. חייב להיות באחוזים סבירים- 5% מרווחי החברה.
2. קידום עסקי החברה. 
הלכה זו חלה גם בארץ . נקבע כי היה בסדר כאן להשקיע באונ'. 

תרומה פוליטית- נקבע: ניתן לתת תרומות פוליטיות לקידום החברה (אי גביית עמלות). 

במסצ'וסטס- נקבע כי תרומה יכולה להינתן לא רק לקידום עסקים, גם לקידום עמדה, שטרן – בקרוב בארץ.

2. אידיאליזם מתון- מנהלים שומרים על החוקים, גם אם זה סותר את רצון הבעלים, יש להפנים עלויות, אם העלויות הכוללות גבוהות יותר מרווחה המצרפי (קלדור והיקס).
3. מודל הקהלים- אזור לפגוע בבעל מניה בשל אינטרס לקהל מסוים- הרציונאל:
1. יעילות המשק תפגע- יש מקורות אחרים לדאוג לאוכלו' אלו. 
2. אין רשלנות מנהל- יוכל להצדיק עבודתו לפי אינטרס של קהל מסוים.
3. תפקיד המדינה – תעדוף קהלים- היא מאפשרת עבודה משותפת, אילולא כך בזבוז כספים גדול. 
4. המודל הפוליטי- פעילות למען העולם, אינו תקף כמו מודל הקהלים. 
פס"ד פנידר נ קסטרו: שמגר: המנהלים צריכים לקחת בחשבון לא רק את בעלי המניות אלא גם עובדים, צרכנים והציבור בכללותו. ברק ניסה לפרק את המוקש. בית הדין לעבודה – משתמש בכך עד היום. 
החוק הישראלי- ס11א: תכלית החברה לפעול לפי שיקולים עסקיים להשאת רווחי החברה- במסגרת זו ניתן לקדם את הנושים, עובדים ושאר הציבור. שטרן- ס' זה כמו חוקה, כל חוק יש לפרש לפי נורמת על זו. המטרה – יכולת ניתוח של כל אחד מצדדי ג' סיכון וסיכוי, לכן ההצהרה היא דיספוזיטיבית. 
פיתרון בעיית הנציג- הפיתרון המבני - ארגוני

הדמוקרטיה התאגידית – הממשל:
3 מעגלים: אסיפה כללית, דירקטוריון, מנכ"ל. זה סדר ההירכיה, בפועל – הפוך. 
האסיפה הכללית:

כוח האסיפה – ס 57- שינוי תקנון, הון רשמי של החברה, מינוי דח"צים, אישור עסקאות טעונות.
ס58- ס' 57 קוגנטי לא ניתן להתנות עליו- ניתן להוסיף ולא לגרוע. 

ס59- האסיפה הכללית ממנה את הדירקטורים. 

ס50- נטילת אחריות – סמכויות מאורגנים אחרים.

ס52- אם הדירקטור לא מתפקד, רשאית האסיפה לפעול במקומו ללא שינוי התקנון. 

ברלי ומינז- גולת כותרת החברה – האסיפה הכללית, בפועל אינה מתפקדת. זאת בשל ההצלחה הקפיטליסטית- רוב המשקיעים לטווח קצר רוצים דיבידנד ולא השקעה אמיתית בחברה , לכן לא מגיעים לאסיפות. 2 סוגי משקיעים:
1. טפיל- לא ישקיע מאמץ להגיע לאסיפה- סומך על אחרים. 
2. אדישות רציונאלית- רווח תועלת, ככל שהרווח השתתפות באסיפה נמוך – לא ישתתף. 
בעל שליטה -  גורם לבעיות במישור השני- אינו פועל לפי אינטרס של שאר בעלי המניות. 
פתרונות לעירוב בעלי המניות – ולפקח על בעיית הנציג:
1. יפויי כוח- נתינת הכוח לאדם אחר, שיגיע להצבעות וייקח חלק בהחלטות. 
2. פרוקסי- שליחת מכתבים להצבעה, הרוב לא טורחים לענות, אי תשובה= בעד בהצבעה מצד החברה.
3. הצבעה בכתב והבעת עמדה- ס87-89: דירקטוריון שולח מכתבים לבעלי המניות- המלצה איך להצביע, ניתן לכתוב מכתב תגובה, ניתן לבקש אישור מהחברה על מימון תגובה. מנגנון לא ממש יעיל- אדישות+עלויות גבוהות. 
4. משקיעים מוסדיים- קרנות נאמנות, לעומת תעודות סל (שם אין מומחיות) לא הגיוני כי המנהלים לא ישתתפו בהצבעות של החברות בהן יש להם מניות, לכן חוק השקעות משותפות בנאמנות, ס'77- חובה קוגנטית על מנלהל הקרן להשתתף בהצבעות של האסיפה הכללית בכל מניה שאותה מחזיקה הקרן- חובה לקדם את האינטרסים של מחזיקי הקרנות. קיים מעקב- דו"ח לרשות ניירות הערך, וניתן לתבוע את המנהל על הפרת חובת אמונים. בישראל- הפיקוח בעייתי, הרבה מבעלי השליטה באסיפות הכלליות הם מנהלי הקרן- אין פיקוח אמיתי. 
איך יודעים מיהו בעל מניה? פניה לחבר הבורסה (בנק) ( פונה למסלק הבורסה (כתב המניה בפועל) ( פונה אל החברה לרישומים (רושמת מיהו בעל מניה בכל רגע נתון)( מדפיס אישור אחר הליך מסורבל ביותר!!!
הדירקטוריון (מועצת ההנהלה):

בהמ"ש קבע: סמכות הביצוע היא בידי הדירקטוריון, הוא אוטונומי, לכן הוא המשלח ולא השלוח. הרציונאל- בעל שליטה "כבד" לא בהכרח בעל הבית, כי לדירקטוריון חופש מרחב. 
החיסרון : האסיפה הכללית היא שממנה ומפטרת את הדירקטוריון ( לכן עדיין מושפע מהם. 
ס52(2)- יכול להפעיל את סמכויות המנכ"ל אם נבצר מהאחרון לפעול. 

ס50(א)- לקבוע בתקנון כי סמכויות המנכ"ל נתונות לדירקטוריון- סמכות שיורית. תפקידו: יתווה מדיניות החברה, תוכניות פעולה של החברה , עקרונות למימונם, מדיניות שכר, מבנה ארגוני, מינוי/פיטור המנכ"ל, חלוקת דיבידנד. 
הדירקטוריון לא ממלא את תפקידו (מפקח):
1. אילוץ הבחירה – בחירתם של הדירקטורים ע"י האסיפה הכללית , מקשה על עצמאותם. 
2. אילוץ הזמן- חייב להתכנס פעם ב3 חודשים, מתכנסים ע"פ המינימום, נתפס כ"חלטורה".
3. אילוץ המידע- ההנהלה יותר שולטת ובעלת המידע רציני, והיא הבוחרת מה לחשוף לדירקטור. 
ועדת בייסקי- הדירקטור לא מתפקד, עובדה שלא היו ישיבות טרם הלאמת 5 בנקים שכמעט הביאה לקריסתם.
פתרונות לעירוב הדירקטור:

1. פתרונות מטעם החוק- 
ס110 – דירקטור יכול לפעול עם ועדות מטעמו. 
ס111- החלטה/ פעולת ועדת הדירקטוריון היא כמו החלטת מליאת הדירקטוריון.

ס112- סייג לנושאים מסוימים שההחלטה הסופית בידי המליאה- למנוע מהדירקטוריון הסרת אחריות מלאה. 

ס113- גם כאשר מעבירים סמכות לועדה ניתן להחזיר את הסמכות חזרה. 

2. דח"צ- דירקטור חיצוני. 
ראוי: אין קשרים עם בעל השליטה, אין עבר פלילי, מחוץ למשחק הספציפי של החברה, 2 דח"צים ממונים על האסיפה הכללית. מינוי)ס239ב) דרוש רוב מיוחד למינוי דח"צ שדורש לפחות שליש בעלי המניות הלא נגועים. (כמו נציגי הקרנות)
כשירות להיות דח"צ: ס140- חייב להיות נוכח בכל ועדת שדירקטוריון. ס243- השכר נמוך אבל פותח הזדמנויות בהמשך. 
3. ועדת הביקורת של הדירקטוריון- 
חברה ציבורית חייבת ועדה כזו, תפקידה: לפקח על הניהול העסקי, לאשר עסקאות בעייתיות (ס117). 
חברי הועדה: דח"צ + נוספים. 
המנכ"ל:

ס120- אחראי על הניהול השוטף, מאציל סמכויות לשאר העובדים. 
ס121(א)- למנכ"ל סמכות שיורית בכל תחום ביצועי שלא מוסדר. 
ס95- האסיפה הכללית יכולה להסמיך כפל תפקידים – נדרש רוב מיוחד ( ס121ג- מניעת מצב שבעל השליטה קובע, הרוב צריך להיות 2/3 מבעלי המניות ה"לא נגועים"

פיתרון בעיית הנציג- פיקוח שיפוטי:

הכוח על נושא משרה ולכן הוטלו עליו נורמות התנהגות:
1. חובת זהירות – נושא משרה לא יפעל ברשלנות, ס252- מוביל לסעיפי הרשלנות בנזיקין. 
2. חובת האמונים- אסור לנושא משרה לפעול בשיקולים לא עניינים 
פס"ד קוסוי נ בנק ...- נושאי משרה רצו לקנות את המניות של החברה. ברק: דברים שאסורים לנושאי משרה – חובת האמון חלה על כל נושאי המשרה. יש חובה לנהוג בתו"ל לטובת החברה ( חוק החברות שונה בעקבות כך. 
עבור מי חובה לנקוט בחובת האמונים? לפי דיני תאגידים- רק כלפי החברה, ניתן לפי חוקים אחרים אחריות לאחרים.
1. בעלי המניות-(22) פס"ד פרסיבל נ וויט- קניית מניות נושאי משרה – במטרה להשיג רווחים, נקבע: לפי החוק, חובת האמונים היא לחברה בלבד. ניתן לטעון כי אפשר לפעול מטעם ס12- תו"ל+ דיני ניירות ערך ( חייבים לפעול על בסיס רמת מידע זהה , שימוש במידע פנים אסורה. 
2. חובת אמונים בין נושאי המשרה לצד שלישי- פנידר נ קסטרו- אין חובת אמונים כלפי צד ג, ניתן דרך ס12 תו"ל- חובה לצדדים שלישיים. 254(א)- החובה היא כלפי החברה. 254(ב)- לא נותן פטור מחובות אחרות עפ"י חוק אחר. 
דוגמאות לשימוש בכוח של נושאי משרה:
1. עניין אישי בעסקאות עם החברה – אדם בעל מניות חברה א', ונושא משרה בכיר בב'- עושה עסקאות לטובתו, בתנאים לא טובים לחברה. בעבר, ברק אסר על כך. כיום אין בעיה- כל עוד העסקה משתלמת ל2 (פירוט בהמשך). 
2. הסכמי הצבעה בין מנהלים- (23)פס"ד אגיון- אסור לעשות הסכם בין הדירקטורים שתמיד מצביעים ביחד, זהה, נקבע בחוק 106- דירקטור לא ייקח צד בהסכם כזה, והסכם כזה בטל. ס189- מאשר הסכם כזה לבעלי מניות. 
3. ניצול הזדמנות של החברה – ניצול עסקה לתועלת אישית של אדם. 
1. פס"ד פסו- מכרה הזהב- התנאים לרכישת לטובת נושא המשרה:
1. החברה דחתה את ההצעה 2. סיכויי ההצלחה של העסקה נראים נמוכים 3. המנכ"ל שכח שהוצעה העסקה 4. ההצעה לא הגיע אליו כמנהל אלא מבחוץ .
2. פס"ד ריגל: הטבות מבית הקולנוע. נקבע:  אסור לנושא משרה לנצל את תפקידו לרווחים. עשיית הרווח הינה הפרת חובת אמונים. 
3. המבחן בדלוואר- ההשתלבות- מותר לנושא משרה לנצל את העסקה לרווחיו, כל עוד לחברה יתרון יחסי בניצול. פס"ד גוט- נושא משרה קיבל עסקה של נוסחה סודית- פפסי,נקבע: מדובר בניצול הזדמנות, עקב ניתוח כלכלי של החברה- לה היה יתרון יחסי אם היה לחברה את הנוסחא.
החוק ישראלי( נושא משרה בעל חובת אמונים רק לחברה (ס254א)- הרשימה:
1. הימנעות מכל פעולה בעלת ניגוד עניינים (סלף דילינג)
2. ימנע מכל פעולה שיש בה תחרות עם עסקי החברה.
3.  נושא משרה ימנע מניצול הזדמנות עסקית של החברה במטרה להשיג טובת הנאה לעצמו או לאחר4
4.  נושא משרה חייב לגלות לחברה כל ידיעה וכל מסמך שנוגעים לחברה.
התרופה כנגד נושא משרה שבגד (ס' 256) –החיוב לתרופות בשל הפרת חוזה, בשינויים מחויבים, פתרון כללי –אי ודאות.
בישראל התאפשר קיומן של עסקאות שהופרה בהן חובת האמונים (בניגוד לעמדת ברק) בתנאי שהתקיימו שני תנאים: 1. עמידה בתנאים מוקדמים 2.  אשרור העסקה הבעייתית.
ס' 255 קובע תנאים מוקדמים מצטברים לאשרור עסקה נגועה:
1. קיומה של חובת תוה"ל מצד בעלי המשרה
2. פעולה ניטרלית שלא מועילה לחברה ולא מזיקה לה ניתן לאשר (לפעול לטובת החברה) שטרן- אין כזה דבר

3. נושא המשרה צריך לגלות לחברה זמן סביר לפני המועד לאישור העסקה הבעייתית את כל המידע החיוני על העסקה.
שתי דוגמאות להליכי אשרור עסקה שנגועה על פניה בהפרת חובת אמונים:
ס' 270(1)- עסקה של חברה עם נושא משרה בה (סלף דיליניג) עסקה כזו יכולה להיות חריגה או רגילה, עסקה לא חריגה- דרך האשרור קלה: טעונה אישור הדירקטוריון,אלא אם נקבע אחרת בתקנון, ישנן שלוש אפשריות לחריגות: 
1. עסקה שאינה במהלך העסקים הרגיל של החברה- כניסה של חברה א' לחברה ב'- לא תחום עיסוק זהה.
2.  עסקה שאינה בתנאי השוק.
3. עסקה העשויה להשפיע באופן מהותי על רווחיות החברה, רכושה או התחייבותיה- כשהיקף העסקה יחסית לחברה הוא מהותי לחברה יש לחשוד בעסקה.
גם אישור לעסקה חריגה ניתן אך דרך האישור שלה יותר קפדנית- ראשית יש צורך באישור ועדת הביקורת (בחברה פרטית האסיפה הכללית) ורק אח"כ אישור של הדירקטוריון.
הסוג המסובך ביותר של עסקאות (ס' 270)- עסקה חריגה שמתבצעת בין בעל השליטה בחברה ציבורית לבין חברתו, ס'275 קובע בעניין זה כי נדרשים ארבעה אישורים בסדר הבא:
1. ועדת הביקורת 2.הדירקטוריון 3.האסיפה הכללית 4. רוב מיוחד באסיפה הכללית
שתי אפשרויות לרוב מיוחד, ס' 275 (א)(3)(א) (לא תנאים מצטברים):
1. לפחות שליש מכלל קולות בעלי המניות שאינם בעלי עניין אישי (קרנות הנאמנות). 
2.  סך קולות המתנגדים מקרב הבלתי "נגועים" לא עלה על אחוז אחד מכלל בעלי ההצבעה.
דיני התאגידים לא נותנים תשובה טובה לבעיית הנציג מכיוון שאין הם מחייבים פיקוח אמיתי, הדגמנו זאת באמצעות כל הנושאים הבעייתיים דלעיל.
מדוע לקנות מניות? המנייה מבטאת ערך פוטנציאלי מעבר לדיבידנדים. ערך זה לא בא לידי ביטוי ביום יום, אלא בזמן בו מתנהל מאבק על השליטה בחברה. במצבים בהם מתעורר מאבק על השליטה בחברה, כל מנייה בעלת זכות הצבעה נעשית מנייה שווה יותר עקב כוח ההכרעה.   
