מבוא:
מהות החברה- הכוונה היא לתכלית החברה באופן רחב יותר וכיצד מיושם ע"י בתי המשפט. 

הסרט The corporation עוסק בשאלה מהו התאגיד המסחרי במציאות ולא כיצד מנוסח בחוק. תאגיד מסחרי ככזה, בשל ראייתו כאישיות משפטית עצמאית לא רק להשאת רווחים, עליו למקסם את האינטרסים שלו. התאגיד מנסה למקסם תועלת אישית- הוא יצור משפטי אגואיסט באופן מוחלט. האמירה הבסיסית היא שבני האדם למרות שהם גם מנסים למקסם אינטרס עצמי, בעלי איזון בין האגואיזם הבסיסי לבין דברים נוספים שמעדנים ומסייגים את החתירה אחר מקסום תועלת אישית. לבני אדם יש גורמים שממתנים את החתירה האגואיסטית שגם היא נמצאת בהם. התאגיד נעדר מאותם גורמים ממתנים. גורמים אלו גורמים לבני האדם לוותר על האינטרסים שלהם לטובת אינטרסים אחרים כגון אינטרס קהילתי. לתאגיד אין אינטרסים כאלו מאחר והוא נעדר מהיכולת לחוש אמפתיה ולראות את האחר במובן הדומה לו. כל מה שהוא מחוץ לתאגיד הוא אמצעי למקסום רווח עצמי. לדוגמא- זיהום הנגרם כהחצנה שלילית ממפעל כימיקלים- עשיית פעולה שחלק מתוצאותיה נופלות מחוץ למעגל מקבלי ההחלטות. החצנה יכולה להיות גם חיובית ויכולה להתפרש באופנים שונים בנוגע לגופים ואנשים שונים. אחת ממטרות הדין היא למנוע החצנות שליליות והתאגיד עובר על החוק כאשר גורם להחצנות שליליות. 
עד כמה דיני החברות והמבנה התאגידי גורמים לפעולות מהסוג שדובר עליהן בסרט? עד כמה המבנה התאגידי גורם לקבלת ההחלטות להשתנות באופן שלילי? עד כמה חוק החברות משנה את האופן בו מתקבלות ההחלטות ובעקבות כך תוצאותיהן? אם ההחלטות היו מתקבלות ע"י מצבור של יחידים המשתפים פעולה, מה הייתה התוצאה? 
תאגידים כמכונת החצנות:

כיצד משתמשים בפועל בדיני החברות עפ"י הסרט? 

התאגיד הוא "מכונת החצנות" כמו שכריש הוא "מכונת הריגה". 

מהי החצנה? כל מקרה שבו חלק מתוצאות פעולה מסוימת "נופל" על אנשים אחרים. דוגמאות: מפעל שמזהם אויר, שימוש בחומרי גלם מהטבע, נהג ברכב שמייצר סיכון כלפי הולכי הרגל וכו'. 

מדוע התאגיד יוצר החצנות? 
1- המשפט מעניק לתאגיד כוחות מעבר לכוחותיו של בן אנוש מצוי כגון אחריות מוגבלת. מהסיבה שלתאגיד אחריות מוגבלת, הוא מייצר החצנות שליליות כלפי אחרים. ביחסים חוזיים בין שני צדדים ברי הסכמה, כלומר בהנחה שאכן מדובר בחוזה סטנדרטי, לא ניתן לומר כי צד אחד מחצין על צד אחר. ניתן לומר כי צד אחד לא היה מודע להחצנות של הצד השני או כי לא צפה אותן. דיני הנזיקין הם התחום המשפטי העיקרי המטפל בהחצנות שליליות. כאשר בוחנים האם תוחלת הנזק גבוהה מתוחלת הנזק של הפעולה, בעצם דנים בשאלה מצרפית ומחליטים אם להטיל אחריות בנזיקין אם לאו. גם כאשר הפעולה הנזיקית היא כדאית, מבצע הפעולה צריך לשלם את הנזק עפ"י נוסחת לרנד הנד המגדירה את האדם הסביר. לפיכך, יש צורך לפצות על הסיכונים שצד אחד יוצר כלפי צד שני. בנוגע לנושים לא רצוניים של חברות המסוגלות לפרוע את התחייבויותיהן, אין שום בעיה עם העירבון המוגבל- התאגיד משלם את תוצאות החצנותיו. לפיכך, הטענה שלתאגיד יש יתרונות על בן האנוש היא מוגבלת ובד"כ העירבון המוגבל איננו קשור להחצנה. במקרים בהם העירבון המוגבל הוא משמעותי, התאגיד בד"כ קרוב למצב של חדל"פ. בסרט אף חברה לא הייתה על סף של עירבון מוגבל, אך העירבון המוגבל הוצג רבות. מדוע? כנראה מסיבות פסיכולוגיות. נראה כי גם אם כל החברות לא היו בעירבון מוגבל, ההחצנות היו נשארות אותו הדבר. לפיכך, ביסוס ההחצנות על העירבון המוגבל חסר משמעות.
2-  תאגיד הוא מכונת החצנה מאחר ומדובר בתאגיד שהוא גוף משפטי, אשליה ויצירה משפטית. בני האדם המקבלים את ההחלטות עבור התאגיד יקבלו החלטה שונה מאשר היו מקבלים בשם עצמם או בשם גוף אחר. לפיכך, נטען בסרט כי התאגיד הוא אישיות פסיכופטית הנוהגת כמכונת מקסום רווחים עבור בעלי מניותיה. בתור מכונה כזו, התאגיד פועל למטרה אחת בלבד- אגואיזם צרוף של מקסום תועלת עצמית. אין בתאגיד אותן המגבלות שיש לבני אנוש. התאגיד לא לוקח בחשבון את התועלת של אף אחד פרט לעצמו. המסגרת התאגידית גורמת לבני אדם המקבלים את ההחלטות לפעול כאדם לא מוסרי. ההגדרה הפסיכיאטרית לאדם שפועל כך היא אישיות פסיכופטית. יש לכך שני רכיבים:
· לתאגיד חובות חוקיות כמו חובות האמון שמונעות ממנו לקבל החלטה מוסרית.

· אילו הפעילות הכלכלית והיצרנית הייתה נעשית ע"י יחידים ולא ע"י תאגיד, ההחלטות היו שונות. ניתן לומר כי יחידים היו פועלים באופן מוסרי הרבה יותר. אין תשובה חד משמעית לכך אם ההחלטות באמת היו מתבצעות אחרת, אך ההנחה היא כי בני האדם מוסריים יותר. עם זאת, ניתן לקבוע כי איש עסקים רציונאלי היה מחליט בדומה לתאגיד מאחר וגם הוא היה מעוניין בהשאת רווחיו. בנוסף, יש לזכור כי מקבלי ההחלטות של התאגיד הם אנשי עסקים גם כן. התאגיד מופעל ע"י בני אדם מקבלי החלטות ולכן גם אם האישיות התאגידים היא פסיכופטית, קשה לקבוע כי מקבלי ההחלטות פסיכופטיים גם כן, אלא מפעילים את הנורמות הפרטיות שלהם. 
3- מוניטין- גם אם לתאגיד סמכות חוקית לבצע פעולה מסוימת, בעת הפעלת הסמכות המפעיל לוקח בחשבון כיצד יתייחסו אליו. מוניטין התאגיד- מנכ"ל של חברה ישמח לפעול מעבר לחובותיו החוקיות על מנת לשפר את מוניטין התאגיד. הכוח של המוניטין העסקי הוא כוח מפקח לא פחות מכוחו של ביהמ"ש. הסרט עצמו הוא חלק ממסע יחסי ציבור של המעוניינים לשפר את המוסריות של פעילות עסקית בעולם. יחסי הציבור של התאגיד הם חלק מהפיקוח של השוק על התאגיד כאשר לא יבצע פעולות אשר יגרמו לו להיראות בעיני החברה שלילי. אם שוק המוניטין יפעל כראוי, התאגידים יפעלו כראוי, אך הדבר תלוי בציבור הצרכנים. לדוגמא: כאשר הצרכנים קונים לפי המחיר הזול יותר, הם מחצינים על התאגיד את פעולותיו שהן לא בהכרח חיובית (כגון ייצור באמצעות עבדים- זול יותר). מוניטין אישי- המנכ"ל עשוי לצמצם פעולות שליליות של התאגיד כדי להגן על שמו הטוב. זהו בעצם פיקוח שוק עקיף כלפי התאגיד, אך פעולה זו של המנכ"ל עלולה להיחשב כהפרת חובת האמונים של נושא המשרה כלפי התאגיד. אם התאגיד מבזבז כספים כדי להראות חיובי יותר בעיני הציבור, הוא בעצם לא תורם לבעלי המניות אלא גורם לניהול כושל של משאבים. למרות זאת, בדרך זו נוצר פיקוח שוק של לחץ אישי על המנהל אשר משפיע על התנהלותו של התאגיד והחצנותיו כלפי החברה. עם זאת, ניתן לטעון לגבי חלק מן הפעולות הללו שהתוצאה תהיה למען השאת רווחי בעלי המניות בעתיד כאשר הצרכנים יראו את התאגיד בצורה חיובית יותר וירכשו יותר את מוצריו. 
יש לציין את הגורם הפסיכולוגי של בני אדם בתאגידים: בן אדם הפועל במסגרת מוסדית (תאגיד) כלשהו, סביר להניח שיפעל אחרת מאשר מייצג את עצמו. במישור המוניטין למשל, האדם הפועל מטעם התאגיד יציג עצמו כחלק מהתאגיד על מנת להתחמק מאחריות אישית במצבים שליליים, או יציג עצמו באופן אישי כדי לזכות במוניטין במצב חיובי. 
התאגיד הוא מוסד שבגלל המבנה שלו שנוצר ע"י המשפט (יציר חקיקה ויציר פסיקה), מקבל החלטות באופן שונה. כיצד התאגיד גורם לדבר נוסף מעבר לקבלת החלטות כלליות? ככל שניתן להרחיק יותר את מקבל ההחלטה מתוצאות החלטתו, כך יהיה לו קל יותר לומר שהוא לא אחראי להחצנות מעשיו. החצנה היא קריטריון כלכלי ונוצרה ע"י פיגו (כלכלן צרפתי) שקבע כי אם נגרום לכך שכל גורם יפנים את נזקיו (באמצעות מישהו שיגרום לו לעשות זאת כגון ביהמ"ש), נביא למצב של יעילות כלכלית ולמצב שניתן לכנותו כראוי מוסרית. התאגיד הוא לאו דווקא דרך של מדינות להגן על קניין פרטי של יחידים בעלי הון, אלא הוא המשך טבעי של הגנת הקניין הפרטי- פרוצדורה להגנה על תחום ההשקעה. המדינה המודרנית שאמורה לפקח על התאגיד עפ"י הסרט ממומנת ע"י התאגידים. לפיכך, יתכן כי המדינה חבה לתאגידים ולא לבני האנוש. המדינות הן הכלי של התאגיד על מנת להגן על מקסום הרווח בבלות הפרטית של הקניין. המדינה המודרנית משקיעה כספים רבים על מנת להגן על תאגידיה, לשפר את מצבם בתחום התחרות הבינ"ל וכדי לאפשר ליחידים לצבור נכסיהם. 
מתי פרוצדורה הופכת להיות כלי טקטי ע"י אחד הצדדים להשיג מטרה שאינה לשם הפרוצדורה? ישנם מקרים בהם הכותרות של תכלית החברה מסתירות סכסוכים אחרים תחתיהן. לדוגמא, בסרט ניתנה דוגמא של חברת IBM- הטענה המרכזית הייתה שהתאגיד שיתף פעולה עם האימפריה הנאצית. הסיבה לכך הייתה שאין להם עקבות מוסריות כמו גם עקבות לאומיות. למעשה, למנהל קשה לשמור על איזושהי רמה ערכית נאותה כאשר הוא מודע לכך שבכל רגע הוא יכול להיחשב כמפר חובת אמונים או כמנהל שלא פועל להשאת רווחי החברה. בשל כך, ניתן לטעון כי מבנה התאגיד גורם לכך שהשיקול הכלכלי הופך לדומיננטי גם כאשר בני אנוש לא בטוחים בכך. יותר ויותר מהפעילות האנושית מתבצעת ע"י תאגידים ולכן יותר ויותר מההתנהגות האנושית לא כפופה למגבלות התנהגותיות וחברתיות של ערכים. התאגיד מהווה בעצם הפרטה של הפעילות כך שרק שיקולים כלכליים (מוניטין למשל) נותרים כגורם מפקח. ניתן לטעון שהחברה עשתה מעשה מסחר עם האויב מאחר ומדובר בחברת אם וחברת בת. 
מה עושה ביהמ"ש כשטוענים לפניו שמנהל הפר את השאת רווחי החברה- השיקולים:
· החברה ולא בעלי מניותיה.
· רווחי בעלי מניותיה כקיצור דרך לרווחי החברה.
· טווח ארוך- טווח קצר.
· בעל מניות היפותטי.
רוב המנהלים מתוגמלים כיום בצורה המושפעת מהתנהגות החברה באמצעות תגמולים במשכורתו בהתאם להצלחות החברה. יש רצון שלמנהל יהיה כדאי לעבוד קשה למען החברה כדי לפתור את בעיית הנציג. המנהלים נתפסים כמוצלחים או לא, לפי מצב שוק המניות של החברה. הבעיה היא שנוצרת הטיה לטובת הטווח הקצר מאחר והמנהל מנסה להרוויח. הפתרון לכך הוא פתרון שוקי- השאת רווחי החברה בטווח הקצר, אך בטווח הארוך איננה מועילה. ישנו פער בין אינטרס המנהל בסוגיה מסוימת לבין אינטרס החברה עצמה. 

ביהמ"ש רוצה להשתכנע שהייתה בעיה אמיתית לפני שהוא בודק כיצד פעל נושא המשרה.

לדוגמא: שני פרויקטים אפשריים- אחד ארוך טווח שמשקיעים בו מיליון ₪ עכשיו אך רק עוד 10 שנים יהיו רווחים. אופציה שנייה היא השקעת מיליון ₪ עכשיו ועוד שנה שנתיים יהיו רווחים. יתכן שההצעה הראשונה תוביל לרווחים גדולים הרבה יותר ומתמשכים יותר. עם זאת, המנהל ירצה להראות שהוא מביא את הברה להישגים ולכן יבחר באופציה השנייה (מסתכלים על הישגים רבעוניים).  בשל כך המנהל יבחר בדרך השנייה. ביהמ"ש מנסה להתמודד עם כך ולכן קובע כי יבחן את המקרים מנקודת מבט לטווח הארוך בנוסף לטווח הקצר. הטווח הקצר בעיקר מאפיין את החברות הנסחרות בארה"ב. לעומת זאת, בשוק היפני ישנה שרידות לאורך זמן כאשר הנטייה היא ליצור קונצרנים שימשיכו את דרכם לאורך שנים רבות. בשל כך, ישנם הרבה מקרים של חברות בשוק היפני אשר מוותרות על פרויקטים של טווח קצר כאשר השוק האמריקאי ירצה לעסוק בהן. השוק האמריקאי שונה מהיפני ומתעסק בקבלני משנה- חברת מכוניות למשל קונה חלקים מוכנים ורק מרכיבה את המכוניות. כאשר חברה המספקת לה את אחד מהחלקים תהיה יקרה יותר, היא תוחלף באחרת. הגישה היפנית לייצור משפחתית יותר ופחות תחרותית מאחר והיא בנויה על יחסים ארוכי טווח למען שרידות ממושכת. כמו כן, היפנים פחות ממוקדים ברווחיות הן לטווח הקצר והן לווח הארוך, אלא המדד העיקרי להצלחה הוא נתח השוק. כלומר, אחוז המכירות של אותו מוצר בשוק. לעומת זאת, בשוק האמריקאי, החשיבות הגבוהה ביותר נתונה לרווחים. התאגיד היפני דואג בעיקר למי שנמצא בתוך המשפחה ומי שמחוצה לה איננו נחשב בעיניו. השיטה הישראלית בדיני החברות פועלת בעקר בהתאם לגישה האמריקאית. כלומר, התאגיד נועד למקסם רווחים. השיטה הגרמנית היא תפיסה אחרת של תפקיד התאגיד- התאגיד היננו חלק מהארגון התעשייתי של המדינה. כלומר, יש פחות תפיסה של דיני תאגידים כשייכים למשפט הפרטי ויותר ראייה של תאגידים כחלק מהמשפט הציבורי. המגבלות החוקתיות על התאגידים מוגבלות בגרמניה. הקהילה הדומיננטית מעבר לבעלי המניות שמושקעת בחברה היא העובדים. בגרמניה, כאשר חברה שספר עובדיה עולה על 2000 מחויבת למחצית הדירקטוריון של נציגי העובדים. מכאן, התאגיד הגרמני לא נתפס כמכונה לרווח בלבד. הרעיון הוא שהתאגיד הוא כלי למקסום אינטרסים כאשר קהל העובדים הינו משמעותי ויש לשמור על נציגות תעסוקתית מאשר להשיא רווחים בטווח הקצר. מהיכן נולדה גישה זו של גרמניה? התאגידים לאחר קריסת גרמניה החלו בהליך הפרטה כאשר הממשל הקפיטליסטי שהחל להיכנס בימי הרייך השלישי (ימי היטלר). מלחמת העולם השנייה הצילה את הכלכלה בגרמניה דרך מקסום רווחים כאשר נוצר שפל כלכלי גדול לאחר המלחמה. התמקדות במניעת אינפלציה ושמירה על יציבות המשק, כרוכה בשמירת יציבות תעשייתית (ללא שגשוג תעשייתי ומקסום רווחים כספיים).
המנהל אמור להיות אדיש לזהות בעלי המניות. אם פעל לטובת בעלי מניות מסוימים זה לא תקין. בעל המניות ההיפותטי לא זקוק לדבר פרט להשקעה בחברה והוא תמיד פועל במחשבה לטווח הארוך. חריג אחד לכך נוגע לעסקת המיזוג כאשר בעלי המניות מוצאים עצמם עם שיקולי קצר טווח המסיים את פעילותם בחברה. בשל כך, חובת נושא המשרה במיזוג היא למקסם את רווחי בעלי המניות.

הפתרון השוקי לבעיית הנציג:

1- מנהל- שכר.
2- מנהל- תגמול מותנה: ניירות ערך (מניות ואופציות), אלגוריתם לשכר תלוי תוצאות.
3- תגמול מותנה מטה לטווח קצר- אופציות בלתי סחירות לטווח הארוך.
המעבר מ-1 ל-2 מציג את בעיית הנציג הקלאסית. המעבר מ-2 ל-3 מציג את הטווח הקצר. 

פס"ד פילסברי נ' האני וול- פילסברי רכש 100 מניות (מתוך מיליונים) על מנת לשנות את האסטרטגיה של החברה האני וול- ייצור נשק בזמן מלחמת וויאטנם. הוא קיבל מעמד של בעל מניות ולכן דרש מידע מתוך מסמכי החברה על ייצור הפצצות במטרה לשכנע את בעלי המניות להצביע נגד. בנוסף, הוא ביקש את רשימת בעלי המניות. אם החברה הייתה מחליטה להפסיק לייצר זוהי החלטה לגיטימית של רוב בעלי המניות. עם זאת, אם מניות הרוב החליטו וחלק אינם מסכימים, בעלי מניות המיעוט יכולים לטעון שדורשים מהם לוותר על כספים של רווחים מפרוייקטים שיכלו להרוויח מהם עקב אידיאולוגיה של בעלי המניות. פילסברי לא קיבל את רשימת בעלי המניות מהחברה מאחר וסירבה. החברה טענה כי מדובר בהפרעה לניהול התקין של החברה- חשוב שרק אלו בעלי האינטרס הלגיטימי בחברה ייהנו מכך. זוהי זכות שיכולה לסגת מפני אינטרס התאגיד למענו ניצול לרעה באותה הזכות. ניצול לרעה נחשב כל שימוש בזכות למטרה שאינה מטרה של החברה עצמה. פילסברי טען כי המוטיבציה שלו היא אידיאולוגית פוליטית כאשר מטרה ראויה צריכה להיות של התאגיד והוא הביא מטרה החיצונית לתאגיד. ביהמ"ש פסק לטובת האני וול וקבע כי פילסברי לא הראה מטרה ראויה הקשורה לאינטרס שלו כבעל מניות. ביהמ"ש קובע כי בעל המניות משקיע רק לטובת רווח כספי. הכלל של דרישת המטרה הראויה שאינה כתובה בחוק נובע מהפסיקה ומהמשפט המקובל. זכות העיון במידע לא תותר למטרות של סקרנות, ספקולציה או הוצאת כעס. התנגדות להנהלה ורצון לקבל שליטה על החברה לתועלת כלכלית לא ייחשבו כמטרה בלתי ראויה. בעל מניות עם אינטרס השקעה אמיתי יוכל להביא טענה זו אם המוטיבציה שלו היא דאגה להשפעות כלכליות על החברה בטווח הקצר או הארוך. באופן דומה, התביעה יכולה להיות מתאימה כאשר לבעל המניות דאגה ואינטרס אמיתיים לגבי החסרונות האמיתיים להימנעות מחוזי השקעה בחברה. 
דודג' נ' פורד:- חשוב להפריד בין ההלכה שנקבעה בנוגע לתכלית החברה, לבין האופן בו התקבלה. הבעיה היחידה של מר פורד הייתה יושר עודף. כאשר הוא הגיע לביהמ"ש והשיקול האידיאולוגי שלו עמד בראש, השיקול הכלכלי ניצח. פורד לא היה חייב להפסיד בתביעה, הוא הציג את מטרותיו כאידיאולוגיות ולכן הפסיד. פורד רצו לפתוח מפעל מתחרה ולכן רצו את הרווחים. פורד מנע חלוקת דיבידנד בטענה שהוא רוצה להשקיע לטובת הצרכנים. התביעה לא הייתה על מקסום רווחי החברה או לא, אלא בנוגע לקיפוח בעלי מניות המיעוט. ישנן טענות בנוגע לעושק המיעוט: בעל השליטה מנע דיבידנדים שבעלי מניות המיעוט היו מעוניינים בהם. כמו כן, בעל השליטה רצה למנוע תחרות ולכן מנע מימון מדודג' שלא יוכלו להקים מפעל מתחרה. כאשר יש חוסר סימטריה בין הצדדים, העניין איננו ניטראלי ואיננו שוויוני. 
הכרעת ביהמ"ש לא נגעה לעניין זה כלל. הנושא היחיד שנדון נגע למגבלת החוק על כמות הכסף הנשמר בתוך החברה. בחוק החברות באותם ימים, היה איסור על חברה להחזיק נכסים בשווי העולה על 50 מיליון דולר. בדיני התאגידים המודרניים, מגבלה זו לא קיימת.
התאגיד כמכונת החצנות:
הבעיה המרכזית היא בעיית הנציג המקבל החלטות המשפיעות על סביבותיו כאשר מתעלם מכך. דובר על תאגיד שמקבל החלטות כאשר בוחן את הוצאותיו והכנסותיו בלבד, ללא שיקול הוצאות נוספות שהן ההחצנות. כל החצנה שמשפיעה על החיצוניים לתאגיד שאינם חלק ממנו, היא הוצאה שהוא מתעלם ממנה. התאגיד מעדיף לשלם כמה שפחות ולכן אם יוכל ללכת לכיוון ההחצנה, הוא יעדיף דרך זו. החצנה איננה ייחודית לתאגידים, אלא נכונה לגבי כל גורם משפטי. הפתרון הסטנדרטי להחצנות אלו:

1- הדין הכללי- דיני נזיקין- הגשת תביעה נזיקין בגין הנזק של ההחצנה. 

2- דיני התאגידים- מערכת היחסים ההיררכית של אורגאני התאגיד ומערכות יחסיהם עם הנושים. 
פתרונות מבניים:

כיצד דיני התאגידים יוצרים מבנה לקבלת החלטות. פיקוח מבני- דיני התאגידים יוצרים מטווה לקבלת החלטות אשר משפיע על ההחלטות המתקבלות. פס"ד פילסברי הוא דוגמא לכך- כאשר לבעל מניות יש זכות לקבל מידע, הוא יכול להשפיע על פעילותו. מטרה נאותה נעשית רק אם המטרה היא כלכלית- פיננסית המושגת לבעל המניות ככזה. פס"ד ריגלי- תביעה של בעל מניות שביקש לחייב את הדירקטוריון להתקין תאורת לילה במגרש בייסבול מרכזי בשיקאגו. בעל המניות טען כי כך ניתן יהיה להתקין משחקי לילה, הקהל יהיה גדול יותר והרווח יגדל. כאשר הדירקטוריון שקל את הנושא, הוא החליט לא לעשות זאת משני נימוקים:

1- התנגדות התושבים השכנים לאצטדיון (מניעת החצנה על השכנים).

2- פגיעה בטבעו של משחק הבייסבול (מניעת החצנה על ציבור הצופים בבייסבול).
ניתן לראות כי הדירקטוריון פעל עפ"י הדבר הראוי לעשות ולכן התביעה לא מתקבלת. בעל המניות חושב על הכסף שהוא מפסיד ולא מעוניין להגן על האינטרסים של השכנים. כלומר- מתעלם מההחצנות. דירקטוריון ממקסם רווח בהחלט רשאי להתעלם מההחצנות תוך טיעון מצדיק- המדינה קובעת את גבולות השימוש בנכס. אם היא הייתה חושבת שהפגיעה בשכנים גבוהה, הם היו מקבלים סעד מכך (תביעת נזיקין). האם הדירקטוריון צריך לצפות לתביעות בפועל, או לקחת בחשבון את סך כל הפגיעה מההחצנה? מבחינה כלכלית, התאגיד צריך לקחת בחשבון את כל הנזקים שהוא מייצר. עם זאת, מבחינה מבנית הוא לוקח בחשבון רק את הנזקים שהוא צריך לשלם עליהם. אם הדין הכללי פותר את בעיית ההחצנה כפי שהוא אמור, הדירקטור לא צריך לבחון מה תהיה הפגיעה, אלא מה יצטרך לעשות כדי לפצות אותם (מה יהיו ההוצאות שלו). מבנה דיני התאגידים, המוניטין של המנהלים והשכר, מובילים למסקנה שדירקטור רציונאלי יתחשב בתביעות בפועל ולא בסך הביעות האפשריות והמוצדקות מההחצנות של התאגיד. כלומר, כדאי לו להחצין. במקרה בו יש תת אכיפה של הדין הכללי (למשל- חלק מהאנשים לא מגישים תביעה או שלא כולם תובעים או שיש תת פיצוי כשלא הוכחו כל הנזקים), למנהל בתאגיד יש תמריץ קלוקל שדיני התאגידים מחזקים אותו להחצין חלק מהעלויות על אחרים ולהחליט באופן שאיננו אופטימאלי כלפי החברה. ביהמ"ש קבע כי יש לאפשר לדירקטוריון לעשות את מה שנרה בעיניו כדבר הנכון עפ"י כלל שיקול הדעת העסקי- נטיית ביהמ"ש לא להתערב בניהול תאגידים. הדירקטורים מנהלים את ענייניו של התאגיד בדרך הטובה לו ביותר. למעט בעייה מבנית של ניגוד אינטרסים וחובת אמון או רשלנות חמורה של מנהל, ביהמ"ש מניח כי שיקול הדעת העסקי שהופעל הינו תקין. כלל זה הוא הבסיס בניתוח חובת הזהירות בחברות, אך משתמשים בו למטרת מזעור התפקיד של ביהמ"ש בפיקוח בדיעבד על החלטות דירקטוריון. 
כאשר דיני החברות מחשיבים את בעל המניות כאמת מידה להתנהגות הנכונה, הם לא מנסים לטפל בהחצנות. הדין הכללי אמור לטפל בהחצנות ולא דיני החברות. ממשל תאגידי הינו אוסף הכללים בדיני התאגידים שיוצרים מטווה קבלת החלטות בתאגיד. כלומר- השפעות מבניות. שינוי דרך מינוי הדירקטור תשפיע מאוד על מי שייכנס לתפקיד ועל סמכויות התפקיד עצמו. פישל טען כי אלו שמחפשים לפתור בעיות אלו דרך דיני התאגידים טועים מאחר וניתן לפתור אותן דרך הדין הכללי. 

לדוגמא- דין קדימה של עובדים על משכורתם כאשר החברה מגיעה לפירוק. דרך אלטרנטיבית להגן עליהם היא מינוי עובדים בדירקטוריון עצמו, דבר שיביא למצב שהתאגיד ינהג אחרת ולא יהיה צורך בדין קדימה. 
יש להותיר את דיני התאגידים ריאליים כממקסמי רווח של בעלי המניות בלבד. עקב הפקעת החוזית, עפ"י איסטרברוק ופישל. ניהול התאגיד נמצא בידי בעלי המניות לא באופן ישיר, אלא ע"י נציגיהם- נושאי המשרה. בעלי המניות הם הנושאים בסיכון השיורי והם אלו שייפרעו אחרונים אם החברה תפורק. בשל כך, בעלי המניות צריכים להיטיב עם אחרים לפני שמיטיבים עם עצמם והם אלו שמוקנית להם סמכות ייחודית. שמירת הון- ווידוא שלא יהיה מימון דק בהקמת החברה, ואילו במהלך חיי החברה בעלי המניות לא יוכלו לקבל דיבידנדים אם לא יצטבר רווח בחברה. לעובדים יש הון אנושי שאיננו כספי אך מושקע בחברה. העובדים נושאים בסיכון ספציפי- אם התאגיד יגיע לחדל"פ, הם כמעט ולא יוכלו להשתמש בכישוריהם במקום אחר. לעומת זאת, בעל המניות יפסיד את השקעתו באותה חברה וברוב המקרים יש לו מניות רבות בתאגידים אחרים (פיזור השקעות) כאשר ההפסד אינו מהווה חלק רב מרכושו. בעל השליטה הוא החריג מאחר ובד"כ משקיע בחברה את רוב הונו באופן הדומה לעובד. לשניהם יש אינטרס בהצלחת החברה: לעובד- הצלחה במידה שתאפשר לחברה להחזיר אותו ולשלם לו משכורת. לבעל המניות- הצלחה רבה כמה שיותר מאחר וירוויח יותר. לפיכך, בעלי המניות ינהלו את התאגיד בדרך הטובה ביותר (שואפים לרווחים הגבוהים ביותר שניתן להשיג לעומת העובד)- ידאגו לכך שהון החברה רק יעלה. לעובדים יש אינטרס ביציבות הפירמה לאורך זמן ואילו לבעל המניות אינטרס להשיא את רווחי החברה. פיזור ההשקעות של בעל המניות מייצר ניטראליות לסיכון. כלומר, בין אם החברה תצליח ובין אם לא, ההשפעה מבחינתו איננה משמעותית ולכן אדיש לסיכון. הניטראלי לסיכון מעדיף את ההשקעות עפ"י התוחלת שלהן. הוא מחשיב את הסיכון היחס לסיכוי. רוב בני האדם, רוב הזמן הם שונאי סיכון כנטייה כללית. לעומת זאת, מפזר השקעות לא שונא סיכון מאחר ומסתכל על הסיכונים כמאזנים זה את זה (בין כל ההשקעות). שונאי סיכון מוותרים על עסקאות רווחיות. 
מסך ההתאגדות (חברה בע"מ) תורם לניטראליות בעל המניות מאחר ואם יפסיד את השקעתו שלקח מהנושים ויוותר עם חובות, הוא לא ערב להם מאחר והחברה בעירבון מוגבל.
הנושאים הקודמים: האחריות החברתית של התאגיד- האינטרסים של החברה והמנהל. בעלי המניות כבעלי אינטרס שיורי והליך השאת רווחי החברה למען בעלי המניות.
מאחר וקשה לראות את בעלי המניות כנהנים יחידים מקיומה של החברה, בעלי המניות אינם היחידים שנושאים בסיכון השיורי בחברה, הצידוקים הקלאסיים שמעניקים בעלות בחברה כמעט לבעלי המניות עומדים בחולשתם. כלומר, לא ניתן לקבל אותם בצורה חד משמעית, אך לא ניתן לקבוע כי ריקים מתוכן. התיאור הפרגמאטי של עדיפות בעלי המניות- אם נושאי המשרה צריכים לשרת קהלים רבים (ציבור וכו'), הדין אינו נותן להם הנחיה כיצד לפעול. בשפה הכלכלית ניתן לומר כי כאשר יש מספר פרמטרים שמנסים למקסם את כולם במקביל, נותרת השאלה הפתוחה- כיצד ניתן לאזן בין מדדים אלו. לדוגמא- אם מנכ"ל חברה צריך להתחשב בקהלים שונים, עליו להחליט איזה משקל יש לתת לכל אחד מהם תוך ניסיון למקסם את כולם. רעיון זה הוביל מלומדים (בעלי הגישה החוזית) שממילא תמכו בעדיפות מעמד בעלי המניות לדגול בטיעון הגורס כי גם אם הביקורת חזקה, טוב למנהלים שתינתן להם מטרה אחת ברורה שיוכלו לחתור אליה. ניתן לומר כי המנהלים מתבלבלים כאשר לא יודעים כיצד להכריע ומאחר וחוששים מתביעה עתידית. כתוצאה מכך, עלול להיווצר מצב של קיפאון שעלול להזיק לכולם. בנוסף, לא ניתן לתת למנהלים כמה מטרות מאחר וכך יוכלו להצדיק בדיעבד כל פעולה שיבצעו. ניתנת למנהל בדרך זו אפשרות למקסם אינטרסים גם שלא נכנסים לרווחיות המשרה- מוריד את הפיקוח השיפוטי מנושאי משרה והוודאות והצפיות של ההליך המשפטי אובדת. ניתן יותר מידי חופש למנהלים אשר פוגע בסופו של דבר בכולם. חשוב לזכור כי כאשר דירקטור מבצע פעולה כלשהי, לא בטוח שהתוצאה תהיה חיובית לחברה. בשל כך, לא ניתן להסיק מהתוצאה בדיעבד כי ההחלטה הראשונית הייתה שגויה. ייתכן כי באותה עת, ההחלטה הייתה הראויה ביותר אך בסופו של דבר לא צלחה. כיצד ניתן לפקח טוב יותר על הדירקטורים בהנחה שהמידע של ביהמ"ש איננו מושלם?
הדירקטור יצטרך להראות את הלגיטימיות של ההחלטה (נטל ההוכחה עליו). הוא יצטרך להראות על סמך מה חשב שההחלטה שביצע הייתה טובה. הוא יצטרך להתמודד עם מי שחשב שההחלטה איננה לגיטימית. בישראל, התביעה נעשית ע"י החברה והיא זו שצריכה להוכיח שההחלטה העסקית לא הייתה לגיטימית בעת קבלתה.  על סמך מה מחליט הדירקטור?

שער המניה- עובדה הנקבעת בבורסה על ניירות ערך, הסכום שהמניה נמכרת בבורסה באותו יום, ערך אובייקטיבי. שווי המנייה- השווי המהותי של המנייה, ללא קשר למצב בשוק אשר יכול להשפיע על השער. שער הבורסה משתנה מכל מיני סיבות. בפס"ד דודג' נ' פורד- פורד רצה לפעול באופן אידיאולוגי ולכן הטיעון שלו לא התקבל. הוא היה צריך לטעון שהוא פעל למען בעלי המניות. ביהמ"ש מאבד מיכולתו לפקח על המנהל כאשר המנהלים יכולים לפעול כרצונם- החרפת בעיית הנציג. מצד שני, מנהל שונא סיכון עלול להימנע מפעולה מסוימת מתוך חשש שיתבעו אותו, כאשר מדובר בפעולה המסוכנת לחברה. 

כיצד מפקחים על מנהלים של תאגיד מסחרי? הפיקוח מושפע מהתפיסה של- "מהו תפקידם". ככל שתפקידה נראה כמשרת קהלים מגוונים יותר, כך משתנה הפיקוח השיפוטי על החלטות שלהם. אם אכן קבלת מספר קהלים במקביל פוגעת בפיקוח השיפוטי על נושאי משרה, יש בכך פגיעה משמעותית באינטרס מרכזי של דיני החברות. ניתן לומר כי שיקול זה נכון מבחינה תיאורטית, אך איננו מרכזי- העדיפות של קהלים שונים עדיפה על פני ההחלשה הקטנה של חובות ההתנהגות. לא ניתן לשלול את הטיעון הפרגמאטי, הוויכוח היחידי הוא עד כמה יש להחשיב אותו. בספרות האקדמית ישנם זרמים: חוזים, קהילתיים (תפקיד דיני התאגידים רחב יותר מאשר לפעול רק למען בעלי המניות) וכו'.
התביעה הנגזרת- סעיף 194 ואילך לחוק החברות:
מדוע קיימת פרוצדורה זו ואילו בעיות מהותיות היא באה לתקן? כאשר החוק קובע למשל שתובע חייב להיות תם לב, כיצד יש למלא אחר מונח זה?מנגנון התביעה הנגזרת נועד כדי לפתור את בעיית הנציג. מדובר במנגנון חריג ובעייתי ולכן ישנו פיקוח רב של ביהמ"ש על הליך זה.
תפקיד התביעה הנגזרת הוא לפקח על בעיית הנציג. הפיקוח הינו עקיף ומבני: עקיף- אין הטלת חובה נוספת על נושא המשרה אשר חב באותן חובות התנהגות שחב בהן בלי התביעה הנגזרת. מדובר על הגשת תביעה נגזרת כנגד מנכ"ל של חברה על הפרת חובת התנהגותו- זהירות או אמונים. תפקיד התביעה הנגזרת הוא לאפשר בעקיפין את החלת חובות ההתנהגות- יצירת פרוצדורה דיונית נוספת כדי שהמנהל לא יתחמק מחובותיו. פרוצדורה ו מקשה על ההתחמקות מהחובה שהייתה קיימת קודם לכן. מבני- מבנה היוצר תוצאה מסוימת, יוצרים דרך פעולה ועצם יצירת דרך הפעולה (המבנה החדש) מאפשר יישום טוב יותר של עקרונות המערכת הקודמים (חובת האמונים והזהירות שכבר היו קיימות). פס"ד קוסוי נ' פרויכטפונגר- ביהמ"ש העליון לראשונה קבע הפרת חובת אמונים במקרה של מכירת מניות השליטה. בעל שליטה שמוכר את מניותיו חייב לקחת בחשבון למי הוא מוכר אותן ומה תהיה התוצאה על החברה. מדובר בעצם בהחמרה של חבת האמונים ויישום מחמיר של מה שהיה בעבר. החובה בעצם לא השתנתה ולא נוצרה חובה חדשה, אלא התוכן הקיים של חובת האמונים כולל גם את התוכן הזה למרות שקודם לכן לא דובר על כך. 

תביעה נגזרת אינה מחמירה את חובת האמונים ואינה מצהירה על תוכן לחובת האמונים, אלא יוצרת מנגנון לאכיפת חובות אלו.

בעל מניות או דירקטור רשאים לפנות לביהמ"ש ולהגיש תביעה בשם החברה בה הם בעלי מניות או דירקטורים. הם בעצם נכנסים לכובע החברה כאשר מעוניינים להפעיל את זכות התביעה של החברה. החוק מקנה להם זכות לעשות זאת בלבד שקודם לכן הם פנו לחברה וביקשו שיפעילו את זכות התביעה שלה. פנייה לביהמ"ש תידחה על הסף אם לא נעשתה פנייה קודם לכן לחברה, ניתן לה מספיק זמן להשיב והבעיה לא נפתרה. לדוגמא: כאשר המנכ"ל לא נוהג כשורה והחברה נמנעת מלתבוע אותו (מאחר והוא החברה), בעל מניות או דירקטור יכולים לפנות לביהמ"ש. החברה יכלה להימנע מלהגיש תביעה ולהימנע מלהשיב לבעל המניות אם החליטה לתבוע או לא- במצב כזה, הוא יוכל לפנות לביהמ"ש אם יעבור הזמן שנקבע בחוק כדי להגיש תביעה בשם החברה. בפועל מדובר בתביעה שבעל המניות הוא התובע, המנכ"ל הוא הנתבע והחברה מצורפת כמשיב פורמאלי- בעל המניות כאילו תובע את החברה והמנכ"ל.החברה היא חלק מהתביעה, אך איננה התובעת ואיננה הנתבעת, היא משיב פורמאלי ועליה להיות מעורבת לכל אורך הדרך. נטיית ביהמ"ש להיות זהיר עם מנגנון התביעה הנגזרת מאחר ומדובר בחריג לגבי האינטרסים של כל אחד מהצדדים. יש עדיפות לנהל תביעה שכזו ע"י החברה. בעל המניות בעצם משמש כנציג של אינטרס החברה ובעל המניות הספציפי נכנס בנעליה. דירקטור מחויב לכנס ישיבת דירקטוריון לפני פנייתו על מנת לפעול לשכנוע שר הדירקטורים לפטר את המנכ"ל ולהגיש תביעה. לאחר הכינוס, אם נותר לבדו בעמדתו, הוא יכול לגיש תביעה נגזרת תוך הפעלת זכות התביעה של החברה. בדרך זו הדירקטור מגן על עצמו מפני תביעה עתידית על כך שעמד מנגד ונתן למנכ"ל לפעול בדרך פסולה. נכון להיום, אין פסיקה הקובעת מהם גבולות חובתו של דירקטור בגישה לתביעה נגזרת. עם זאת, ניתן להביא בחשבון טענה שכזו. 
תביעה נגזרת ברוב המקרים מתנהלת כנגד צד ג' שאיננו שייך לחברה או כנגד מנכ"לים ודירקטורים שכבר לא מכהנים בתפקידם. בפועל, אין מניעה חוקית לתבוע מנכ"ל שעדיין בתפקידו ועל מנת למנוע ניגוד עניינים- הוא לא יוכל להתערב בתביעה מצד החברה.

לאחר בקשה לביהמ"ש ונעשית תביעה נגזרת אשר בעל המניות שניהל את התביעה ניצח. אם הנתבע יצטרך לשלם פיצויים, הכסף יגיע לחברה בלבד ולא לבעל המניות. הדבר היחיד שהתובע מקבל הוא גמול בשיקול דעת ביהמ"ש. ביהמ"ש רשאי לקבוע כי התובע יקבל גמול מיוחד (סכום מסוים מהתביעה). בד"כ, ביהמ"ש פוסק גמול כאמור מאחר וברור כי לתובע היו הוצאות כלכליות לקיומה. כאשר מאושרת התביעה הנגזרת, אך עדיין לא החל ההליך המהותי, האגרה שמשלם התובע תתחלק בין התובע לבין החברה. השופט יכול להחליט כמה אחוזים ישלם התובע וכמה אחוזים תשלם החברה עצמה. ברוב המקרים התובע מקבל החזר מלא, אך אין חובה על כך. הרעיון הוא איזון שיקולים סותרים: מצד אחד, אם התובע יצטרך לקחת על עצמו עלויות שלא בטוח שישיבו לו את הוצאותיו, יתכן כי לא ירצה להתחיל את התביעה. נוצר תת תמרוץ לתביעות נגזרות: עילת תביעה שאף אחד לא מממש מאחר ולא מתקבלת וודאות לגמול. מצד שני, יש תמרוץ יתר לתביעות נגזרות- תביעות שיש בהן אינטרסים זהים. גם אם התביעה הנגזרת לא תאושר, עדיין התקשורת תופעל ותהיה פגיעה באותו אדם בכל מקרה. כלומר, יש חשש לניצול המנגנון לרעה. בשל כך, ביהמ"ש נזהר בו מאוד. בין הפחד שת תת תמרוץ לתמרוץ יתר, המחוקק מאפשר לביהמ"ש להכריע בכל מקרה ספציפי. 
מה מצדיק הגשת תביעה נגזרת? עד לחקיקת חוק החברות, לא הייתה בפקודה פרוצדורה של תביעה נגזרת, אך היו תביעות כאלה. תביעה נגזרת אומצה בפסיקה הישראלית כפרוצדורה פסיקתית השאובה מן המשפט האנגלי. בדרך זו בעל המניות ביקש התערבות על סמך דיני היושר וביהמ"ש הסכים כאשר ראה בעייה אמיתית הדורשת פיתרון במקרה הנסיבתי. מדובר על צעד חריג כאשר ביהמ"ש יצר אותה במקרים מסויימים. המחוקק אימץ אל החוק את הלכת ביהמ"ש כקריטריונים להגשת תביעה נגזרת, כאשר המרכזיים ביניהם: 
· תביעה לטובת החברה.

· התובע תם לב.
התביעה הנגזרת היא בעצם ניסיון של דיני החברות להתמודד עם בעיית הנציג בצורה מבנית. התביעה הנגזרת היא פתרון חריג. בעיית הנציג היא שמקבל ההחלטה אינו נושא בכל העלויות והתועלות של אותה החלטה. מדובר בעיקר על נושא משרה ובעלי המניות בתביעה כנגד נושא משרה שחובות ההתנהגות שלהם היא לטובת החברה בלבד. החברה צריכה לעמוד על זכויותיה ולתבוע את נושא המשרה שבה והבעיה היא שמי שמקבל את ההחלטות אם לתבוע הוא נושא המשרה בעצמו. תביעה נגזרת מסייעת לאכוף חובת התנהגות של נושא משרה בחברה אשר האכיפה לא יכולה להתבצע ע"י נושא המשרה עקב היותו ככזה. קיימת חובה, קיים הליך לאכיפת החובה, אך לא תמיד קיים תמריץ לאכיפת החובה. תביעה נגזרת היא הפתרון לכך כאשר יש תמריץ. 
האם בהכרח תמיד מדובר בתביעה נגד נושא משרה של החברה? לא. תביעה נגזרת יכולה להיות נגד צדדים שלישיים. מדובר על הליך כללי של תביעה מטעם החברה כלפי כל צד אחר. 
לפני חוק החברות החדש, לא הייתה תביעה נגזרת בחקיקה, אך היא הייתה קיימת בפסיקה. התביעה הנגזרת יצרה אופציה להפעלת הליך חדש על מנת שחובה משפטית מהותית שהייתה קיימת קודם תופעל ולא תישאר כאות מתה בנסיבות בעייתיות מסוימות. בכך ניתן לראות בה כפתרון להפעלת חובות התנהגות על דירקטורים ונושאי משרה. אלו לא המקרים היחידים בהם ניתן להפעיל את השימוש בתביעה הנגזרת. ניתן להגיש תביעה נגזרת על חובות ההתנהגות או באופן רחב יותר- על הפעלת הפיקוח על נושאי המשרה. התנאי הבסיסי לתביעה הנגזרת הוא שהחברה לא מממשת את זכותה להגיש תביעה. התובע (בעל מניות / דירקטור) נכנס בנעלי החברה ובשמה למען עילת תביעה ספציפית נגד מישהו אחר (נושא משרה / אדם החיצוני לחברה).
החברה מצורפת כמשיבה פורמאלית כרכיב פרוצדוראלי בעל שתי משמעויות חשובות: צירוף החברה לכתב התביעה להליך כולו (לא רק לכתב התביעה) כאשר תוכל להגיב ולפנות לביהמ"ש. לחברה אין זכות וטו על התביעה (אם הייתה תובעת, היא יכלה להחליט אך מדובר על הליך תביעה נגזרת). החברה יכולה להגיב ולהתערב, אך לא להחליט בשם התובע. בעל המניות משתמש בהליך התביעה הנגזרת על מנת לקבל מידע מהחברה לגיבוש התביעה. נוצרה בעצם מעגליות מכוונת כאשר החברה היא גם התובעת וגם המשיבה. 
(בעל מניות/דירקטור (בשם החברה) נ' X- הנתבע והחברה).

בעבר היה דיון אם להישמע להליך תביעה נגזרת טרם דיון באסיפה הכללית והדירקטוריון, או להראות כי בעל המניות חסר סמכות לכנס אסיפה מיוחדת של בעלי המניות (בעל % קטן). דרישות אלו כבר לא קימות היום, אך הן מראות מעין אמת מידה לגבי התביעה הנגזרת. התובע נחשב כחסר תו"ל אם פנה להליך זה לפני שמימש את ההליכים הפנימיים בחברה כגון אלו.

פס"ד foss v. harbottle (1853)- ביהמ"ש קבע את כלל אי ההתערבות- ביהמ"ש לא יתערב בהחלטות פנימיות של החברה בשמו של בעל מניות יחיד בחברה. החברה היא זו שמפעילה את עצמה ולא אף אחד אחר. המניה מקנה לבעליה את הזכות להשפיע בחברה, אך בעל מניות איננו בחברה ואיננו בעלים שלה. החברה היא הבעלים של זכויותיה והחלטותיה. אם בעל המניות לא הצליח לתבוע באמצעות האורגן הפנימי, הוא לא יכול לנפנות לביהמ"ש על מנת שיאפשר לו לפרק את החברה באמצעות תביעה. בעל המניות רשאי לפנות לאסיפה הכללית ומרגע שלא צלח בכך, אין מקום לאפשר לו לפנות לביהמ"ש ולהתערב בהחלטות החברה תוך פקפוק באישיות המשפטית של החברה. כלל זה בגרסה האנגלית הוא בעצם אי התערבות בהחלטות החברה כאשר מי שביקש להתערב בכך הוא בעל המניות בעל אינטרס. כלל זה מנע את התביעה הנגזרת אשר לאחר מכן התפתחה כאוסף של חריגים לפס"ד זה. לאחר מכן הפסיקה באנגליה (המשפט המקובל) התפתחה לחריגים "שביושר"- הענקת סעד מן היושר של ביהמ"ש האנגלי במקרים ספורים וחריגים לכלל אי ההתערבות כאשר לא הייתה אופציה אחרת (פנייה לאסיפה הכללית וכו'). בעקבות זאת, הפסיקה בישראל קיבלה זאת כחריגים גם כן ובסופו של דבר עקרון זה נכנס לחוק החברות. עם הזמן, דרישות הסף הלכו והתרככו: היו מוכנים לקבל תובעים שלא הגיעו לאסיפה הכללית אם הצליחו להראות שלא הגיעו לאסיפה הכללית. היו מוכנים לקבל תביעות של בעלי המניות שלא פנו לדירקטוריון אם יכלו להראות שהפנייה הייתה בלתי רלוונטית בנסיבות העניין (כאשר התביעה היא נגד הדירקטורים עצמם). 

סעיף 194 לחוק החברות מציג את התביעה הנגזרת. לא קיים בחוק הצורך לבסס את עילת התביעה, למשל- מסמכים המגבים את העובדות. הסיבה לכך היא צפיית המחוקק שלתובע לא תהיה אפשרות לגבות את העובדות בעקבות חוסר שיתוף הפעולה מצד החברה. הדיון הראשון נוגע לאישור התביעה הנגזרת סביב המידע והמסמכים שהתובע יצטרך מהחברה על מנת לגבות את כתב התביעה. הפרוצדורה שונה מתביעה אזרחית רגילה כאשר התובע מציג את התביעה לביהמ"ש טרם מוכיח את העילה. החוק דורש פירוט העובדות והנימוקים היוצרים את העילה בלבד. דרישת הסף לזהות התובע בעל המניות היא מנייה אחת בלבד.
סעיף 198(א) קובע כי התביעה דרושה אישור ביהמ"ש שיקבע כי התביעה היא לטובת החברה והתובע אינו נוהג בחוסר תו"ל. הדיון העיקרי הוא הגשת התביעה הנגזרת כדי להשיג מישע על מנת לגבות את הנטען. מבחינת הדין המהותי, הדיון לעיתים נוגע בעיקר לתום לב התובע. 

מהם הקריטריונים להגדרת תו"ל התובע? 
לפי פס"ד לביב, בעל מניות לא יכול לתבוע נושא משרה בחברה על מעשה שעשה לפני שהוא נכנס לחברה. זאת מאחר והחוזה עם בעל המניות לא הופר. היה מדובר בבעל מניות שראה פעולה שלילית שהניעה אותו להגיש תביעה נגזרת. עילת התביעה נוצרה טרם רכישת המניות של בעל המניות ורק לאחר מכן נעשתה הפנייה למוסדות החברה ובקשה לאישור התביעה הנגזרת. (מעשה עילת תביעה( רכישת מניות( פנייה למוסדות החברה( בקשת אישור תביעה נגזרת). השופט ברנזון קובע כי בעל המניות נכנס לחברה כאשר ידע על המעשה ולכן נשמע שהוא קיבל על עצמו את מצב הדברים שהיה בפועל בעת רכישת המניות. גם בפס"ד באומקר, בו העובדות דומות, מדובר בתובעים שניתן לתארם כתובעים בעלי גוון אידיאולוגי וציבורי. לעומת זאת בפס"ד מלונות נווה ים, סדר הזמנים היה דומה אך לא הייתה מודעות לרוכש מנות החברה. הוא הניח שמקבל את היתרונות הכלכליים שמניות החברה אמורות לשקף- קנוניה בין מוכר מקרקעין לבעלי שליטה בחברה שרכשה את המקרקעין. נחתמה עסקה אך לא הועבר רישום לבעל המקרקעין. התובע רכש את המניות בהסתמך על עסקת המקרקעין.
שלושת המקרים זהים ביחס למבנה מהלך הדברים- בעל המניות רכש מנייה כאשר בעת הרכישה כבר הייתה הבעיה עליה החליט לתבוע. השופט אמר כי זהו בזבוז זמן- מדובר על הלכה מחייבת שהייתה קודם לכן. עדיין, ביהמ"ש מבחין בין המקרים: כאשר מדובר בבעל מניות שלא ידע בעת רכישת המניות, הוא יצטרך להסביר לביהמ"ש מדוע רכש את המניות. כלומר, הנטל הוא על התובע- להראות שהוא יפעל לטובת החברה ולהוכיח מדוע אישית הוא רכש את המניות. ביהמ"ש מבחין בין המקרים לא על סמך הכלל הטכני של סדר הזמנים, אלא על סמך תום ליבו הסובייקטיבי של בעל המניות מגיש התביעה. בנווה ים, ביהמ"ש מנסה להגן על בעלי המניות שהשקעתם בחברה היא כלכלית לעומת באומקר ולביב שם התובעים פעלו למען קידום האינטרס הציבורי- אינטרס אידיאולוגי ולא אינטרס כלכלי. בפילסברי ביהמ"ש קבע כי לא ניתן לאפשר לבעל המניות להסתכל במסמכי החברה מאחר וההסתכלות היא לא למען מטרה ראויה- חוסר תו"ל. ההקשר של תום הלב בדיני החברות מפורש כאינטרס כלכלי בהשקעה בחברה. בן פורת בפס"ד כהן נ' ברוסטוקר אומרת כי ביהמ"ש יבדוק את תו"ל התובע, מטרת רכישת המניות ואת הניסיון לגרום לחברה לפעול לפני הגשת התביעה הנגזרת. הקריטריונים הישנים נוגעים לסדר זמנים והתאמה לסעד היושר. בסופו של דבר, הניסיון לגרום לחברה לפעול עוגן בחוק החברות- מטרת הרכישה ותו"ל אוחדו לתו"ל בלבד כאשר ביהמ"ש אחראי לוודא כי מדובר בטובת החברה בלבד. יש לשים לב כי יתכן ויהיה מדובר בתובע תם לב שרכש את המניה למטרה כלכלית ראויה, אך עדיין התביעה לא תהיה לטובת החברה. מדוע יש לדרוש תו"ל? האם ראוי להחמיר בדרישה זו או לעשותה לדרישה מקלה? עקרון זה מעניק לביהמ"ש שיקול דעת רחב. 
תביעה נגזרת איננה תביעה אישית. בעל מנייה יכול להגיש תביעה אישית נגד נושא משרה שהפר חוזה ביניהם. מדוע עקרון הזמנים בעייתי? מטרת התביעה הנגזרת היא להתמודד עם בעיית הנציג, לאפשר פיקוח דיוני שפותר את הבעיה של ניגוד אינטרסים בתוך החברה. אם לא ניתן לקנות מניות ולהגיש תביעה על מעשה שקרה קודם לכן, אם בעל המניות העתידי יודע שקיימת בעיה בחברה הוא יודע שהמנייה שווה פחות. כל רעיון התביעה הנגזרת נולד בגלל שיש אכיפת לגבי מקים כאלה- לא ניתן לקנות מנייה כדי להגיש תביעה. הבעיה בכך היא התמקדות בטפל ולא בעיקר- בטובת החברה אשר מגיע לה לתבוע את מי שהזיק לה. הקביעה של עיקרון הזמנים נעשתה כדרך להתמודדות עם תובעים טורדניים שיקנו מניות כדי להגיש תביעות. \מדוע ההתמקדות בתובע היא בעייתית? חברה שאחר מנושאי המשרה שלה פגעה באינטרסים שלה אמורה להיות מוגנת ע"י הדירקטוריון וע"י מעגל הפיקוח אשר נכשל בתפקידו. האסיפה הכללית לא הגנה על החברה מפני הפגיעה גם כן. האופציה הרחוקה ביותר היא התביעה הנגזרת ומטרתה הגנה על החברה הפגועה גם אם יש לו אינטרסים נוספים. הדיון בתו"ל התובע בעייתי רק במקרים ספציפיים העונים על כל הקריטריונים: 

1- מעגלי הפיקוח הפנימיים של החברה כשלו.

2- כאשר החברה הייתה פגועה.
3- לטובת החברה יהיה לקבל את הסעד שהתביעה הנגזרת יכולה להשיג עבורה.
אם היה אפשרי שאנשים ירכשו מניות על מנת להגיש תביעה להגנת החברה, האינטרסים של החברה היו מוגנים. יש שוק של מניות פגועות אשר יועבר לידי אלו שמוכנים לממש את עילת התביעה ובסופו של דבר רווחי החברה יושאו. נימוק משפטי לכך: מדובר בעצם על המחאת זכות- העברת שטר מנייה ממוכר לקונה כאשר עמו אמורה לעבור גם הזכות להגיש תביעה נגזרת. עקרון הזמנים ודרישת תום הלב לא מאפשרים זאת ולכן הם בעייתי. הן מבחינת דיני המחאת חיובים, הן מבחינת פיקוח על הנציג והן מבחינת שוק יעיל- מדובר במקרה של קפדנות יתר הגורם למצב בו תביעות ראויות לא תוגשנה. נוצר איבוד רווחה מצרפית.
היישום לכך נמצא בויכוח בארה"ב, אך רוב הפסיקה כמו בארץ תומכת בגישה המצרה. 
אנו מעוניינים שהחברה תפעל ולכן המחוקק מפנה אותנו אל תביעה אישית ואל ההליך של תביעה נגזרת. בתביעה נגזרת הבעיה נובעת מכך שהחברה לא ממקסמת את רווחיה. התביעה המהותית היא של החברה מול מי שיש לה חוזה מולו. כלומר בעל המנייה יכול לבצע תביעה נגזרת או אישית אך בתי המשפט נמנעים מכניסה לנעלי החברה וקביעה במקומה ולכן הם ממעיטים במקרים בו הם יאשרו את התביעה נגזרת.
תובענה ייצוגית:
מדובר בתביעה בעלת עילה אישית הנובעת וקשורה בקשר ישיר מהיות אדם בעל מניות בחברה. התובענה הייצוגית באה לטפל בבעיה של אדישות רציונאלית והיא מתעוררת בכל מקום בו עלות הטיפול (זמן, כסף וכו') בנושא גדולה יותר ממה שהאדם התובע יכול להרוויח מההליך. 

לפני התביעה על התובע מוטלת העלות לבירור מידע- מרבית התביעות מגיעות בעקבות דוחות כספיים ולכן יש צורך באיזשהו רקע או ידע על מנת להבין מה כתוב באותם דוחות. כמו כן יש צורך  בידע על החברה.

עלות תביעה- נניח כי מדובר בנזק של מליון ₪  ולכל בעל מניה יש מניה אחת בחזקתו. יש לחלק באופן שווה את סכום הקרן בין בעלי המניות ולכן אם יש 100,000 בעלי מניות אשר זוכים בתביעה, כדאיותם עומדת על 10 שקלים. אם העלות בהגשת התביעה תהיה פחותה, יהיה כדאי להגיש את התביעה.
מדובר למעשה בדילמת האסיר שלפיה כל אחד עושה מה שהכי טוב לו ובגלל הקשר בניהם שמשפיעים אחד על השני, התוצאה היא רעה לשניהם. כל בעלי המניות החליטו לא להגיש תביעה והספידו את מליון השקלים שיכלו לקבל ביחד. לעיתים ניתן לקחת עו"ד משותף כאשר העלות לכל אחד היא 5 שקלים והרווח יהיה 10 שקלים. באופן רציונאלי ניתן לומר שלא נעשה דבר ונרוויח מפירות מעשה האחרים. מכך עולה בעיית הטפיל, אדם שלא תורם את חלקו. מנגד מדובר בסכום מאוד פעוט ולכן לא יהיה תמריץ לטפל בנושא זה. מדובר ברווח קטן יחסית ולכן הוא לא ימהר לטפל בכך.כאן נכנס המחוקק שרוצה למנוע אדישות רציונאלית זו. כלל וולסטריט אף מחזק מצב זה- כאשר מקבלים את הפרוקסי, או שמקבלים את מה שהדר' אומר או שמוכרים את המנייה, ערך המניה יורד ולכן אותו קונה שמקבל את המניה שרחש במחיר נמוך יותר אמנם יכול לתבוע אך משום שהוא קנה אותה במחיר נמוך יותר הדבר לא משתלם לו. 
תוצאת ארוכת הטווח של הגשת התביעה היא ההרתעה של החברה- הפיקוח גורם לכך שאין הפעלה סופית של עילת התביעה. כלומר, הפיקוח גורם לכך שהחברה תתנהל בצורה טובה. די במוניטין שלילי על מנת ליצור הרתעה אצל החברה. הפיקוח הוא על נושאי המשרה שלא עושים את עבודתם משום שיש להם תמריץ חזק יותר מהמוניטין האישי שלהם. נושא המשרה לפעמים בקונצרן בחברה ב' מעדיף את האינטרס של חברה א'. מדובר במקרים סבירים אך שוליים שכן החברה מפסידה מהתנהלות זו של נושא המשרה אך יתכן ונושא המשרה עצמו אינו יודע זאת.
תובענה ייצוגית היא פיתרון לבעיית האדישות הרציונאלית בשני מובנים:

1. מאפשרת מימוש תביעה אישית כאשר מוצדקים הליכים קולקטיביים- יש צורך שהנזק שנגרם לאדם כבעל מנייה נגרם גם לבעלי מניות אחרים. יש גם להראות שעילת התביעה היא משותפת- שכולם נפגעו מאותו הדבר (יתכן והפגיעה היא בסכומים שונים). התובענות הייצוגיות נועדו לפתור את בעיית האדישות הרציונאלית ע"י כך שלא צריך לחלק את הנזק לבין מספר בעלי המניות אלא מדובר בתביעה אחת ובכך ניתן לבקש מרשות ניירות ערך מימון של עלות התביעה. מדובר בהוצאה אחת במקום הוצאות רבות, תביעה אחת במקום תביעות רבות.

2. פותרת את בעיית תת  הפיצוי- מי שאדיש רציונאלית לא פועל ולא מקבל את מה שמגיע לו, נשאר בתת פיצוי. כך מוודאים שכל מי שמגיע לו יקבל את הפיצוי. מבטל את האלמנט של תת פיצוי. עקב פיתרון זה אלמנט ההרתעה מוגבר- החברה יודעת שאם תעשה פעולה מסוימת אז תוגש תביעה, יש יותר פיקוח ולכן תמנע מלגרום נזק.

מי שמשלם את כל העלויות ולוקח על עצמו את כל העלויות של ניהול המידע הוא בעל מניה אחד. כאשר ביהמ"ש יקבל תובענה ייצוגית הוא ישית על החברה את החובה לשלם לבעלי המניות. מצב זה עשוי לעורר שוב את הבעיה של האדישות הרציונאלית משום שלא יהיה לבעל מניות תמריץ להגיש את התביעה (הוא ישופה מהשקעתו שלו). לכן, ביהמ"ש יכול להעניק תגמול כספי לתובע על כך שהוא הגיש את התביעה ושילם את העלויות. עם זאת, התמריץ האמיתי הוא הסכום של שכר הטרחה שיקבל העו"ד שניהל את התביעה והמוניטין שיקבל עקב העובדה שייצג את התביעה. נוצר מצב שעורכי הדין הם יוזמי התביעות- שוק של תובענות ייצוגיות. מחד, יש הגברה של הפיקוח. מאידך, עו"ד מאוד ממהרים להגיש תובענות ייצוגיות והדבר מטיל עומס על חברות ציבוריות משום שמראש עליהן לפעול כך שלא תוגשנה נגדן תובענה ייצוגית והגנה נוספת זו מעלה את ההוצאה לכולם. ניתן להעלות גם כאן את דילמת אסיר- כל אחד רץ כדי להגיע לפני השני ועקב כך אף אחד לא מגיש תובענה ייצוגית מספיק טובה שתאושר ע"י ביהמ"ש.
בעוד שבתביעה נגזרת החברה היא שנפגעה ובעל המנייה תובע בשם החברה, בתובענה ייצוגית לא מדובר בכך שהחברה נפגעה אלא שבעל המנייה נפגע מדבר שהחברה עשתה. על התובענה לצמוח מהיותו בעל מנייה כזה אך אינו חייב להיות בעל מנייה כאשר אני מגיש את התביעה.

קיומה של פרוצדורה מיוחדת (תביעה נגזרת או תובענה ייצוגית) מאפשרת תביעה שאחרת לא הייתה מוגשת ועל כן הפרוצדורה הזו מגינה על בעלי המניות מפגיעה באינטרס שלהם. לכן הם הפיקוח על החברה גדל- החברה יודעת שיש את הפרוצדורה הזו ולכן מפחיתה את הסיכוי להתרחשות מצבים שיעוררו עילות תביעה.
שעבודים:

אינטגרציה- מצב בו שתי פירמות יוצרות ביניהן קשר שאינו קשר חוזי גרידא. למשל- פירמה אחת מספקת חומר גלם (יתכן גם הון) לפירמה אחרת. שוק- כל דבר שמועבר אנכית ע"י פירמה אחת לפירמה השנייה, נקודת המוצא היא חוזה רצוני היוצר קשר בין שתיהן. פיקוח השוק- כל פירמה מודעת לכך שהתחרות בשוק כובלת אותה, היא צריכה להתאים את תנאיה לחוזה כדי שהשנייה תסכים להתחייב כלפיה. כאשר השוק נכשל, כלומר כאשר לא ניתן לסמוך על השוק שיפקח על מה כל צד נותן לחוזה, יש למצוא דרכי פיקוח אלטרנטיביים. לדוגמא- אדם המעוניין לקנות מים (בהנחה שלא יודע מה המחיר), פונה למקום הקרוב לרכישה וכאשר יודע מה המחיר פונה למקום אחר כדי לבדוק מה המחיר בו ואם המחיר שהוצע לו כדאי. אופציה נוספת היא לקנות במקום הראשון וזהו ללא בדיקה במתחרה מאחר ויש להסתמך על הפיקוח של החברה- יש אנשים אחרים שיודעים מה המחיר של המים והם יקנו רק היכן שכדאי. בגלל אנשים אלו, המוכר ימכור את המים במחיר המתאים (גם אם לא נבדק, רוב הסיכויים שהוא חושש מכך ולכן מוכר במחיר סביר). מתי פיקוח שוק לא מספיק? כאשר האיום שיפנו למתחרים לא קיים, למשל- חברה בעלת מונופול. דיני החוזים מאפשרים הגנה מפני שינוי חוזה בדיעבד, אך יש מקרים בהם המוכר חשוף לסחטנות הקונה מאחר ואין זה כדאי לפנות לביהמ"ש (כמו צייר המוכר דיוקן אישי לאדם אשר מנסה לסחוט אותו לאחר שצייר אותו). כאשר נכנסים לחוזה בעל ספציפיות של הממכר, שני הצדדים נכנסים למצב בו יש ביניהם מונופול דו צדדי- לאחר ביצוע ההסכם, שני הצדדים מחויבים אחד לשני. במצב זה, אם קיימת אכיפה חוזית מספקת ניתן לפנות לביהמ"ש. במקרה של תת אכיפה, או מהסיבה שהאכיפה דורשת עלויות רבות וזמן יקר, כל אחד מהצדדים חשוף לסחטנות של הצד השני. בימ"ש השלום לתביעות קטנות הוא סוג של פיתרון לבעיות אלו, אך תאגיד לא יכול להגיש תביעה לבימ"ש זה כפי שנקבע בחוק.
מימון לתאגיד:

במסגרת גיוס הון להקמת מפעל, ניתן לגייס הון עצמי (מניות) או ליצור חוב. הון עצמי הוא קבלת כסף כנגד הענקת חלק ברווח, ואילו יצירת חוב הוא קבלת כסף כנגד ריבית קבועה מראש. המלווה יכול לחשוש מסחטנות של הלווה. לדוגמא: בעל מניות הקים חברה ויש לו הון עצמי של 100 אלף ₪. לאחר מכן הוא מגייס חוב של עוד 100 אלף ₪. הוא שוכר עובדים ולוקח סיכון בהשקעתו המסחרית- בהסתברות של 1/2 הוא ירוויח 10% ובהסתברות של 1/2 הוא יפסיד 5%. אם הייתה הצלחה עסקית, הוא זכה ב-10% ויהיה לו 220 אלף ₪ מתוכם ישיב את החוב. במידה והיה כשלון, הוא יפסיד 5% ויהיה לו 190 אלף ₪ מהם יצטרך להחזיר לבעל החוב. כעת יש להחליט אם לקחת הלוואה נוספת ולנסות להתקדם, או לוותר על הניסיון העיסקי. בכך ניתן לראות כי בעל החוב מוגן, אך עד גבול מסוים: אם הנזק של ההפסד היה 51% מההשקעה, יישאר לו 98 אלף ₪, אותם יצטרך להשיב לבעל החוב ואף להוסיף עוד כספים באופן עצמאי להשלים את החוב (אם החברה בע"מ, הוא יכריז על חדל"פ( פירוק החברה). הנושה נמצא במצב אנלוגי לסחטנות- בעל המניות מחליט מה לעשות עם הכסף שהלוו לו- רוב הסיכון הוא על הנושה, אך רוב הסיכוי הוא על בעל המניה. ניתן לראות כי יש ביניהם ניגוד אינטרסים- בעל המניה המממן את החברה בעזרת חובה נעשה לחובב סיכונים, מאחר וההפסד בעסקה בוודאות יתחלק עם הנושה, ואילו הרווח מהעסקה יישאר לבעל המניות בלבד. בעל המניו חובב סיכונים גם אם הם בלתי רציונאליים באופן מצרפי, מאחר ויודע כי יחצין את ההפסד על הנושים ויפנים את הרווחים אליו. *הערה- מימון דק איננו עילה להרמת מסך, אלא בנסיבות מאוד קיצוניות וחריגות.  
המודל של וויליאמסון המסביר את האינטגרציה האנכית: חוזה שוק( חוזה בסיכון( חוזה מגביל:
בעת כריתת חוזה בין שתי חברות, שתיהן לוקחות סיכון של מונופול דו צדדי. יש הסתמכות ואמונה על מוניטין ותקווה שהצד השני יעמוד בהסכם. עם זאת, אם הבעיה היא מהותית ועלויות העסקה נמוכות מספיק, כדאי להשתמש בכל מיני תוספות כדי ליצור חזוה מגביל. בחוזה למשל, להוסיף סעיף בו המלווה מקבל זכות לבוא לראות את תהליך הייצור, או סעיף המביא למלווה חלק מהמוצר שהלווה מייצר מידי פעם (לא שיש לו מה לעשות עם זה, אלא כדי להראות שהוא עדיין מקבל משהו- כך ניתן לרכוש מידע לגבי הפעילות של המלווה). הגבלה נוספת יכולה לקבוע בחוזה כי כל עסקה חריגה של החברה צריכה לבוא לאישור הבנק. החברה תדרוש ריבית נמוכה יותר והבנק ידרוש כי החברה תיקח הלוואות רק ממנו אם היא רוצה שהוא יאשר לה עסקה מסוימת. אם הפרת התנאי (כגון לקיחת הלוואה ממקור אחר, אי תשלום תקופתי, מכירת עיקר נכסי החברה וכו') נעשתה, ההלוואה כולה עומדת לפירעון מיידי. הבעיה בכך היא שהבנק נעשה לבעל שליטה בחברה- ההלוואה השנייה שנלקחת מהבנק לא תהיה בתנאים טובים מאחר והוא יודע שהיא מחויבת לקחת ממנו את ההלוואה- כלפי החברה בעצם נגרם איבוד כוח המו"מ באמצעות החוזה המגביל. 
כאשר יוצאים מכללים החוזיים, יש ליצור אינטגרציה (בעלות מעורבת) בין הפירמה לבין עובדיה. לא מדובר על פירמה שיש לה יחסים חוזיים עם העובדים, אלא פירמה שהעובדים הם חלק מבעליה. לדוגמא- חברת חשמל הקונה כבלי חשמל ועמודים ומרכיבה אותם בעזרת העובדים. אם אין שביעות רצון מהיבואן, ניתן לרכוש ממישהו אחר. אם אין את המוצר אצל ספק אחר- החוזה נמצא בסיכון. עם זאת, אם יש חשש שהחוזה המגביל איננו מספיק, כדאי ליצור אינטגרציה בין שני הצדדים- לשניהם קיום יחסי סחטנות אינו כדאי. ישנם סוגים של אינטגרציות ברמות שונות, כאשר שעבוד הוא אחד מהם- אינטגרציה חלקית. השעבוד מקנה לנושה זכות קניינית בנכס מנכסי החברה. השעבוד נלווה לחוזה ההלוואה ומקנה זכות קניינית ישירה בנכס מסוים. 
השעבוד נותן גישה ישירה להשתמש בנכס בעת הצורך לגביית החוב ובנוסף, נותן לבנק מעמד של נושה מובטח- נכס המעניק לבנק בטוחה בעת מצב של חדל"פ. אם הבנק לא יקבל 100% מחובו, שאר הנושים לא יקבלו דבר. השעבוד מעניק למלווה שני יתרונות: גישה ישירה לנכס ויתרון על פני מלווים אחרים. השעבוד מהווה יתרון ללווה בכך שמקבל הון זול יותר (משלם ריבית נמוכה יותר). כאשר פירמות מנוהלות ע"י שעבודים, התמריצים שלהן להתנהלות פיננסית נכונה גדולים יותר ופחות תיקח סיכונים.

המודל של וויליאמסון- ניסיון לבחון יחסים כלכליים דרך כלכלת עלויות עסקה. מדוע במקרים מסוימים החברה מייצרת בעצמה את חומרי הגלם שלה ומדוע במקרים אחרים היא רוכשת אותם? המתווה של קואסט נוגע לכך שלב העניין הוא יתרון יחסי של החברה (תעדיף להתמקצע בייצור הספציפי ולא לייצר את כל חומרי הגלם). עם זאת, ניתן לומר כי החברה יכולה לרכוש חברה אחרת אשר מתמחה בייצור חומרי הגלם. לב ההחלטה על גודל הפירמה הוא בעלויות העסקה הנדרשות כדי לוודא את הצלחת העסקה בייצור. לדוגמא- לקוקה קולה עדיף לרכוש ת הסוכר מאשר לייצר אותו מאחר והוא מוצר זול יחסית אשר לחברת קולה לא יהיה קל לייצר אותו. כאשר החברה מחליטה לא לייצר את חומרי הגלם, היא פונה לביצוע עסקת שוק עם חברה במייצרת אותם. הסיכון בעסקת שוק הוא אפסי ולכן נוקטים בדרך זו. בנוסף, בשוק יש תחרות אשר גורמת לכך שכל היצרנים מורידים את המחירים כך שלא ירוויחו הרבה מכל עסקה. בשל כך, ייצור עצמי שאמור לחסוך לחברה את הרכישה של חומרי הגלם לא כדאי- החברה המייצרת לא תמכור את זה במחיר הרבה יותר יקר ממחיר עלות הייצור. ההנחה בעסקת שוק היא שיש הרבה יצרנים וניתן להחליף את היצרן הנבחר כאשר הוא דורש מחיר לא סביר. הנחה נוספת היא שכל היצרנים מייצרים את חומרי הגלם באותה איכות. במצב בו יש סיכון, עוברים ממצב של עסקת שוק לחוזה בסיכון. מתי נוצר סיכון? ברוב החוזים הכתובים שהם ספציפיים. לדוגמא- ציור אישי, הזמנה אישית מנגר וכו'. אם הסיכון קיים, אך איננו גדול מידי, נותרים במצב של חוזה בסיכון כאשר כל אחד מהצדדים יקווה שהשני לא ינצל את מצוקתו בתקווה למצור סימטריה- מאזן אימה. במצב בו הסיכון גדול ועלויות העסקה משמעותיות, נוצרים יחסים ארוכי טווח באמצעות חוזה מגביל. לדוגמא- הלוואה מהבנק כאשר העירבון המוגבל של החברה מקשה על הנושים שלה. בנוסף, הסיכון הוא תחום- אם בעל המניות יפסיד, הוא לא ישתתף בפיצוי הנושים (ללא הרמת מסך). בשל כך, כדאי לבעל המניות להשקיע כספים חיצוניים מחובות- במקרה של רווח הוא מחזיר את הכסף ובמקרה של הפסד הוא לא מפסיד דבר. המלווה חושש שבעל המניות ייקח על עצמו עיסקאות שהאינטרס המצרפי של החברה לא היה מאשר את לקיחתן. בעל המניות ממנף את החברה כדי לבחון כמה מהעסקים של החברה ממומנים ע"י חובות, כל רווח מוכפל וההפסדים לא משולמים על ידיה. לבעל המניות כדאי לקחת הלוואות שמבחנה אובייקטיבית נראות כלא כדאיות. חברה המממנת את פעילותה ע"י יחס מינוף גבוה, קרי- הרבה הלוואות ביחס להון העצמי, בעלת אינטרס להשקיע בהשקעות מסוכנות יותר ויותר. בשל כך, הנושים זקוקים להגנה ולכן משתמשים בחוזה מגביל. חוזה מגביל הוא כל חוזה המגביל את יכולת הצדדים לעשות את הצד השני לבן ערובה. בעיית דילול הסיכון- הנושה הראשון מוצא את האינטרסים שלו מדוללים מאחר ועוד נושים מצטרפים לקופת החברה. ניתן להוסיף לתניה לחוזה המגביל לפיה כל הלוואה שנייה תילקח מאותו נושה (יוכל להעלות את הריבית כביטוי לסיכון). החסרונות העיקריים של החוזה המגביל:
1- מדובר עדיין ביחס חוזי. החברה מתחייבת כלפי הנושה, א היא יכול להפר את התחייבויותיה ולגייס כספים מגורמים אחרים להם יהיה תמריץ לתת הלוואה לחברה בריבית נמוכה יותר מהנושה הראשון שהיה לוקח על שתי ההלוואות. נושה ב' מחצין עלויות על נושה א'. רק כאשר יהיה פירוק, הנושה הראשון יידע כי היו עוד נושים למרות שהיה תנאי ששלל זאת בחוזה. אם ניתן יהיה להראות שהמנהל ידע או היה עליו לדעת, ניתן יהיה לתבוע אותו על הפרת תוה"ל. החוזה מגביל את החייב לטובת הנושה, אך אם החייב חסר יכולת פירעון, החובה החוזית כבר חסרת ערך- הנושה השני לא היה צד לחוזה בין נושה א' לחברה ולכן נושה א' לא יכול לדרוש ממנו דבר (הוא חייב להתחלק איתו בעת הפירוק).
2- הסנקציה על ההפרה היא בד"כ חמורה מידי. הפרת ההתחייבות יכולה לגרום לכך שהנושה יעמיד את החברה במצב של פירעון מיידי- ייווצר מצב של חדל"פ. הבעיה בכך היא שאין הרתעה- החברה לא תחשוש מכך מאחר ואם באמת תגיע למצב של חדל"פ בעקבות הדרישה של הנושה, הוא לא באמת יזכה בכספי ההלוואה ולכן לא יעשה זאת.
ישנן דרכים רבות ליצירת חוזה מגביל. כאשר החוזה המגביל לא עוזר, עוברים למצב של אינטגרציה אנכית- יצירת יחס של בעלות, שעבוד, זכות קניינית. החברה רוכשת את הנושה הפוטנציאלי כדי שתוכל להשתמש בו ויהיה להם אותו אינטרס. כלומר, חברה תרכוש חברה המייצרת חומרי גלם בהם משתמשת במקום ליצור חוזה ביניהן. השעבוד הוא זכות קניינית והוא נעשה לרלוונטי כאשר יש חשש מאי פרעון. השעבוד הוא סוג של אינטגרציה אנכית ונותן למלווה זכות קניינית בנכס מנכסי החברה כאשר פותר את הבעיות של חוזה מגביל. הזכות הקניינית יוצרת הגנה כפולה לנושה:

1- החברה לא תוכל למכור את הנכס לפני פירעון החוב, ואם תעשה זאת רוכש המקרקעין יצטרך לשלם את שווי ההלוואה אם החברה לא תעשה זאת (נכס משועבד רשום במרשם ולא ניתן לטעון כי הרוכש לא ידע על כך). 

2- הגנה אינסופית על יחס המינוף. מאחר ויש כמות מוגבלת של נכסים שניתן לשעבד, המלווה הבא יראה שיש פחות נכסים פנויים לחברה וכך יגביל את ההלוואה שייתן לחברה. 
כאשר לחברה נגמרים הנכסים אותם יכולה לשעבד לצורך הלוואה, היא תוכל להלוות בחוזה לא מובטח ללא שעבוד. עם זאת, ברור כי תנאי ההלוואה יהיו גרועים בהרבה מההלוואות הקודמות. בעלי השעבודים מקבלים קדימות על פני אלו שאין להם שעבודים. הנושים המובטחים באמצעות שעבוד קודמים בזמן פירעון לנושים הבלתי מובטחים. שעבוד מסייע למלווה רק כאשר הנכס המשועבד הוא בר מימוש. המלווה לא יסכים לשעבד נכס שאינו ניתן למימוש.
סוגי שעבודים:
1- שעבוד ספציפי- שעבוד על נכס מסוים- מכונית למשל. הנכס המשועבד נרשם במרשם השעבודים, אך אם הוא שייך לחברה יש לבדוק ברשם החברות. שעבוד ספציפי הוא מגובש מלכתחילה, כלומר, אופי הזכות מתחיל מהרגע שהחוזה נכנס לתוקף.
2- שעבוד צף- שעבוד על כלל נכסי החברה- ענן המרחף על נכסי החברה בכללותה. השעבוד הצף מאפשר לחברה לסחור בנכסיה כאשר לא רובץ עליהם שעבוד. השעבוד הצף מתגבש באירוע מכונן: פירוק החברה, או לפי המוסכם בין הצדדים בחוזה. בשל כך, בשעבוד צף כרוך סיכון רב יותר מאשר בשעבוד ספציפי. החיסרון של השעבוד הצף- לא גובר על שעבוד ספציפי שהיה לאחריו: אם היה שעבוד צף, לאחר מכן נוצר שעבוד ספציפי ולאחריו התגבש השעבוד הצף, הוא מתגבש על נכסי החברה כפי שהם ביום הפירוק. השעבוד הספציפי קודם לשעבוד הצף, אפילו שהיה קודם לכן, מאחר והשעבוד הצף לא יוצר זכות מגובשת, אלא רק לאחר גיבושו שנעשה לאחר השעבוד הספציפי. היתרון של השעבוד הצף- מאפשר לחברה לסחור בנכסיה ולהשיא את רווחיה אשר יביאו להשבת החוב, לעומת השעבוד הספציפי אשר מגביל אותה.

3- שעבוד צף עם הגבלות- משודרג-  סעיף 169(ב) לפקודת החברות בא לפתור את החיסרון של השעבוד הצף באמצעות יצירת שעבוד צף עם הגבלות- בחוזה השעבוד עצמו נקבעו נסיבות בהן יתגבש השעבוד הצף (כגון יצירת שעבוד ספציפי אחריו). ההגבלות מעניקות לשעבוד הצף יתרון על פני שעבודים אחרים. שעבוד צף עם הגבלות בעל היתרון של שעבוד צף והיתרון של חוזה מגביל- שליטה של המלווה על ההתנהלות העסקית של החברה.
4- שעבוד ספציפי לרכישת נכס- סעיף 169 (ד) לפקודת החברות- שעבוד המקבל עדיפות אוטומאטית על פני כל שעבוד אחר. לדוגמא- רכישת מכונית מחברה המלווה את הכסף לרכישה תוך שעבוד המכונית לחברה. לא ניתן לעקוף את השסל"ן, זאת מאחר והוא בא להגדיל את נכסי החברה- שעבוד המבטיח אשראי מסוים. בעל השעבוד הצף לא מפסיד דבר כאשר נוצר שסל"ן אחריו (הנכס שנרכש הוסף בזכות הלוואת בעל השסל"ן). לולא קיום השסל"ן, החברה לא יכלה לרכוש נכסים נוספים באשראי לאחר השעבוד הצף. נכסים אלו יוכלו להניב רווחים נוספים (ואם לא, בעל השעבוד הצף לא הפסיד דבר). הסיבה העיקרית לכך היא מתן האפשרות לחברה להמשיך להתנהל גם בסיטואציות בהן לולא אותה קדימות לא היו מכניסים את הנכסים לחברה. כלומר, מאפשרים לעסק להמשיך להתנהל ולייצר תועלות לבעל העסק, לנותן השסל"ן, אולי גם לבעל השעבוד המקורי וכו'. לא נראה כי יכול להיגרם הפסד וברוב המקרים יהיו תועלות מכך.
שעבוד והון החברה:

שעבוד הינו כלי מימוני המגביר את ההתפתחות העתידית של הפירמה. פירמה הינה כלי ארגוני יצירת החוק על מנת לנהל משאבים. המשאבים מנוהלים ע"י בעלי מקצוע שונים אשר מחפשים אפשרויות השקעה טובות (או רכישה לצורך מכירה או ייצור עצמי). הפירמה היא מאגר משאבים בניהול משותף כאשר הניהול כרוך בחיפוש השקעות יעילות תמידי. הזדמנות השקעה היא מצב המתחיל מנקודת מוצא מסוימת כאשר המשקיע בוחר אחת מההשקעות העומדות בפניו. למנהל ישנם שני תפקידים הנקראים מומחיות ניהולית:

1- איתור- לבחור בין הזדמנויות ההשקעה.

2- שינוי- לשנות את אופי הזדמנויות ההשקעה.
בעלי המניות מזרימים כספים לקופת החברה בסכום מסוים להקמת החברה. תמורת הסכום, בעלי המניות מקבלים מניות תמורת השקעתם. המניות מסמלות רווח עתידי המותנה ברווחי החברה- סיכון שלוקחים על עצמם. המניות מקנות לבעלי המניות שליטה בחברה הן באמצעות מינוי מנהלים לחברה והן באמצעות הצבעה ממשית. 
הנושים מזרימים לקופת החברה סכום מסוים ובתמורה זוכים לפירעון + ריבית. הסיכון של הנושה בא לידי ביטוי בגובה הריבית. הנושים מגנים על עצמם באמצעות מערכת חוזית.

העובדים מזרימים לחברה הון אנושי בכך שמשקיעים בחברה, רוכשים ניסיון ומיומנויות בתחום עיסוקם. לפיכך, ההון האנושי תלוי בחברה עצמה. העובדים מקבלים שכר תמורת הונם- שווה ערך לכספים ששאר המשקיעים בחברה מקבלים. בנוסף לשכר ולניסיון, העובדים זוכים לביטחון מעבודתם בחברה (יודעים כי יישארו בפירמה עד הפנסיה, אלא אם כן יקרה משהו חריג). 
הספקים לחברה דומים לנושים- מזרימים משאבים לחברה תמורת תשלום, אך משאבים אלו כנגד תשלום מיידי בד"כ באמצעות אשראי (שוטף +). כאשר החברה מגיעה למצב של חדל"פ, הספקים מוצאים עצמם במצב של הנושים. הנושים והספקים הינם נושים רצוניים מאחר ונכנסו ליחסים עם החברה בהסכמה.
נושים בלתי רצוניים הם ניזוקים מהחברה אשר לא תרמו לחברה באופן כלשהו. רוב האינטראקציות החברתיות הן עם תאגידים. מדובר על ניזוקים מזיהום אויר, נפגעים סביבתיים וכו'. הם לא מקבלים תשלום על נשיאתם בסיכון, אלא רק על התממשות הסיכון כאשר הוא משקף את "השבת המצב לקדמותו". 
המדינה מזרימה משאבים אל תוך החברה, משקיעה בתשתית המשפטית והפיזית כאשר חלק גדול מההשקעה הזו היא לטובת עידוד חיי המסחר- יצירת תשתית פיזית ונורמטיבית בתוכה הפירמה יכולה לפעול. ישראל רואה את הפירמות כגורם מעודד צמיחה כלכלית. 

כיצד פירמה המסכנת את הונה יכולה לשמור על האינטרסים של הגורמים השונים הקשורים אליה? שמירת ההון היא האופן בו המשפט דואג לכך שהפירמה תשמור על האינטרסים של הגופים השונים. שמירת הון היא התשתית המשפטית שהמדינה יוצרת על מנת שהפירמה תיתפס אצל המשקיעים השונים כהשקעה יחסית בטוחה. כיצד המדינה עושה זאת? באמצעות 2 חלקים:

1- קוגנטי- אסור לחברה לבצע הנפקת הון או לחלק דיבידנדים באופן חופשי מבלי לשמור על יכולת להחזיר לכל הנושים והמשקיעים השונים בחברה את התגמולים על השקעתם.

2- דיספוזיטיבי- יצירת שעבוד. המדינה יוצרת לפירמה את האפשרות לשעבד את נכסיה, כולם או מקצתם, לטובת נושים מסוימים בחברה. הפירמה יכולה להעניק לנושה מסוים שעבוד כאשר מודע לכך שיש לו פחות סיכון ולכן יסתפק בריבית נמוכה יותר- עסקה כדאית לשני הצדדים, עסקה רצונית. השעבוד מחצין על צדדים שלישיים. העסקה הרצונית בין הפירמה לבין הנושה עשויה לבוא על חשבון נושים אחרים. בכך המדינה מתערבת עם דיני השעבודים הקובעים את הכללים המנחים את יצירת השעבוד, רישומו ותוקפו. ניתן לראות כי הדין משקף את תכלית המדינה. 
ישנם 4 סוגי שעבודים: צף, צף עם הגבלות, קבוע ושסל"ן. סעיף 178 לפקודת החברות הושאר בתוקפו לאחר חקיקת חוק החברות, מאחר ודיני השעבודים נתפסים כחלק מדיני החדל"פ.
שעבוד הנרשם אצל רשם החברות, יהיה תקף כלפי כל נושה של החברה. כלומר, כאשר הפירמה מגיעה לחדל"פ ואינה מסוגלת לפרוע את התחייבויותיה, אחד מבעלי האינטרסים יכול להגיש תביעה לביהמ"ש ולבקש את פירוק החברה (פירוק בידי ביהמ"ש שאינו מרצון החברה). תפקיד המפרק לאגוד את נכסי החברה, לחלקם עפ"י סדר קדימויות כאשר בעלי המניות הם נושים נדחים. התחרות בין הנושים היא על סדר קדימות בזכותם להיפרע מהחברה. המשמעות היא שיתכן שנושה אחד יזכה להחזרו הכספי והאחר לא. כלל היסוד של קדימות בין הנושים היא חלוקה פרורטה (לפי החלק). הקדימות בזכות נעשית לפי קבוצות נושים כשבעיקרם נושים מובטחים ונושים בלתי מובטחים. ביניהם ישנם נושים בעלי דין קדימה- רשויות המס, עובדים, משכירי מקרקעין וכו'. נושים בעלי דין קדימה באים אחרי הנושים המובטחים ולפני הנושים הבלתי מובטחים, הם בעצם בעלי שעבוד צף. המצב היום: בעלי שעבוד( בעלי דין קדימה( נושים לא מובטחים. בשל כך, שעבוד בעת פירוק פוגע באלו שאין להם שעבוד. ברוב המקרים הנושים הבלתי מובטחים לא זוכים בפירעון חובם.

רישום שעבודים:

לפי סעיף 178, תוקפו של שעבוד כלפי צדדים שלישיים מותנה ברישומו. שעבוד שלא נרשם תקף כלפי הפירמה עצמה בלבד ולא כלפי צד ג' (אם החברה מוכרת את הנכס המשועבד, היא חייבת את הכסף לבעל השעבוד). כל שעבוד צריך להירשם עד 21 יום מיום יצירת השעבוד. בזמן זה השעבוד בתוקף ובלבד שנרשם בטווח הזמן שנקבע. במידה והשעבוד נרשם במהלך התקופה הנדרשת, הוא תקף גם כלפי צדדים שלישיים מרגע יצירתו (החתימה על השעבוד). חשוב לציין כי רק בעת פירוק החברה עולות שאלות אלו.

כאשר בתקופה שעד הרישום נעשית הלוואה לגורם אחר, אם הרישום בסופו של דבר ייעשה בזמן, הוא יהיה תקף גם כלפי הצד השלישי שנתן הלוואה לחברה ולא יכול היה לדעת שישנו שעבוד שטרם נרשם.

לעומת זאת, כאשר הרישום לא נעשה קשורה והחברה לא רשמה את השעבוד, החברה המלווה תהיה מעוניינת במעמד הנושה המובטח. במידה ואי הרישום בוודאות אינו באשמת החברה המלווה, השעבוד יהיה תקף מיום יצירתו למרות שלא נרשם (תקלה אצל רשם החברות). הרשם מעניק במקרה זה אישור לרישום מאוחר במרשם, כאשר התוקף יינתן ממועד יצירת השעבוד. הרישום המאוחר ניתן בד"כ במקרים בהם החברה לא הצליחה לבצע את הרישום בזמן. ישנו מתח בין תפקיד מרשם השעבודים במישור היחסים בין הצדדים ובמישור היחסים עם צדדים שלישיים. במצב בו נעשה פירוק ועדיין לא התבצע רישום, ביהמ"ש מכריע בסוגיה אם להתייחס לשעבוד או לא (תלוי מי אשם בחוסר הרישום) ואין טעם להגיש בקשה לרישום מאוחר. לדוגמא: פס"ד מיראז' עסק במימון עסקת בנייה כאשר ניתן מימון משני בנקים שונים- ראשית מימון בעזרת שעבוד שלא נרשם ולאחר מכן מימון עסקה נוספת בעזרת שעבוד שנרשם. אם הראשון היה מקבל אישור לרישום מאוחר, הוא היה קודם. אחרת- השני יהיה קודם לו. ביהמ"ש המחוזי קבע כי מאחר ורשם החברות היה אשם באי הרישום של הבנק הראשון, יש לתת תוקף לשעבוד הראשון כדי שיהיה קודם לשני. ביהמ"ש העליון הפך את ההחלטה וקבע כי השעבוד השני הרשום ניתן תמורת הלוואה ספציפית לעסקה חדשה של החברה- שסל"ן (סעיף 169(ד)). בשל כך, אם השעבוד השני הוא שסל"ן, הוא קודם בזכות גם אם מוקדם בזמן. לאור זאת, אין הלכה לגבי הרישום עצמו תוך התייחסות לפומביותו כאשר השעבודים אינם שסל"ן. ביהמ"ש הוסיף באמרת אגב כי המשעבד הראשון יכול היה לבדוק בקלות אם התבצע רישום, ולכן הוא תרם למצב שהתגלה בעת הפירוק. לאור זאת, אין בעיה בכך שהוא נושא בעלויות התאונה. לסיכום: נושא הרישום בעייתי- המצב הקיים מאפשר הסתמכות מוטעית על מרשם פומבי. האם זה ראוי? ביהמ"ש העליון בפועל קבע כי פומביות המרשם היא אינטרס חשוב, דבר שעזר לו להגיע להחלטה, אך בעצם הוא הגיע אליה עקב היות השעבוד השני שסל"ן. ניתן לראות כי מעמד השעבוד איננו אובייקטיבי, ייתכן כי הוא יהיה תקף כלפי חלק מהצדדים ולא כלפי צדדים אחרים (הבנק הראשון יהיה נושה מובטח ויהיה קודם לנושים שאינם מובטחים, אך לא יהיה נושה מובטח כלפי הבנק השני שיהיה קודם לו). אם החברה לא הייתה מגיעה לפירוק והבנק הראשון היה מגיש בקשה לרישום מאוחר, הוא היה מקבל שעבוד הכפוף לשעבודו של הבנק השני שכבר רשם את השעבוד לפניו.
דיני חברות, אירית חביב סגל, ה3, 146-171- להכיר את פסקי הדין.
יתרונות השעבוד:
עסקאות נוגדות-אדם המוכר אותה דירה לשני אנשים, יוצר מצב מורכב בו שניהם שילמו בעבורה ורק אחד יזכה בה. נגרם נזק מבחינה מצרפית. כיצד היה ניתן למנוע את הנזק בדרך הזולה ביותר? מי המונע הזול ביותר? 

ניתן לקבוע כי המוכר מאחר והוא זה שמחליט למכור את הנכס לשני אנשים. במידה והיה בתמונה, הוא זה שהיה נושא בנטל ומשלם לקונה שלא יזכה בדירה את כספו. בכל אופן, נראה כי הקונה הראשון יכול היה למנוע את הנזק מאחר והרישום הינו הדרך הזולה ביותר למנוע את הנזק. מדוע? הרישום יוצר פומביות והעברת המידע לכולי עלמא. המידע המלא חוסך עלויות עסקה רבות בעולם התאגידים, ולכן הפומביות של הרישום (פעולה פשוטה ללא עלויות רבות) כה חשובה. הקניין הוא זכות המחייבת כלפי כולי עלמא, באופן השונה מדיני החוזים אשר מחייבים רק את הצדדים לחוזה. באמצעות הפומביות, השעבוד יוצר העברת מידע מהמישור החוזי למישור הקנייני ע"י הפצת המידע כלפי כולי עלמא. 

השעבוד הינו חלק מהמישור הקנייני באופן הדומה לעסקאות נוגדות. חוזה מגביל הוא דרך להבטיח את הנושים מפני כשלון החברה, באופן הדומה לריבית, שעבוד וכו'. הריבית איננה מבטיחה למנוע את הסיכון, אלא היא מכמתת אותו באמצעות שיעורה. בעלי המניות הינם חובבי סיכונים ולכן ישנו חשש שהחברות ייקחו סיכונים גבוהים מידי. השעבוד טוב יותר מחוזה מגביל מאחר בזכות המישור הקנייני.
יתרונות השעבוד לנושה:
1- רישום המעניק תחולה כלפי כולי עלמא.

2- מונע הנזק הטוב ביותר. חיסכון של עלויות בדיקה, הרי כל נושה מעוניין לדעת מהן היכולות הכלכליות של החברה לה מלווה. לעומת זאת, השעבוד מצריך בדיקה של הנכס המשועבד הספציפי בלבד.
3- מגביל יכולת מינוף- החשש הוא מהחצנת עלויות, חדל"פ וירידה מצרפית.
4- מונע הברחת/ החלפת נכסים.
5- יצירת מנגנון אכיפה פנימי (נובע מ-3+4). רוב החברות תמיד יהיו במצב בו גודל האשראי שלהן חלקי הנכסים שלהן יהיה חיובי. כלומר, נוצר איזון בין נכסיהן לכסף בו מתעסקות- דבר המונע חדל"פ שהיא נזק למערכת המשפטית.
6- מאפשר שיתוף פעולה בין נושים.
7- מאפשר כימות מדויק יותר של הריבית.
יתרונות השעבוד לחברה:
1- ריבית נמוכה יותר.

2- יציבות החברה.
3- מונע שימוש לרעה בכוח של החוזה המגביל.
4- השאת רווחים- כושר אשראי זמין יותר. השעבוד נותן תמריץ לנושים פוטנציאליים לתת אשראי לחברה מאחר וחשים בטוחים יותר. לעומת זאת, ניתן לומר כי כושר האשראי מוגבל לכמות הנכסים שיש לה ואילולא השעבוד הייתה יכולה לקבל אשראי גדול יותר. 
על המבחן:

שעתיים.
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