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שאלה א
"ישראל אחרת" הינה חברה ציבורית ולכן יחולו עליה הדינים החלים על חברה ציבורית הן ברמת קבלת ההחלטות בדירקטוריון הן במינויים בקבלת ההחלטות באסיפה הכללית(נרחיב בהמשך). חברה ציבורית=חברה הנסחרת בורסה או שמניותיה הוצעו לציבור(סעיף 1 לחוק החברות-סעיף ההגדרות(- לכן "ישראל אחרת"=חברה ציבורי.

נתח ההחזקות בחברה לישראל: עמיר 33%, בנימין 22%, הבחירה 15% , הציבור 30% . לפי חוק החברות סעיף 268 (הפניה לסעיף 1 לחוק )שליטה= החזקה של 50% או החזקה של 25% אם אין אדם שמחזיק מעל 50% או לפי חוק ניירות ערך אם יש יכולת להשפיע על ההחלטות. במקרה שלנו: עמיר ייחשב כבעל שליטה –אין אדם אחר עם יותר מ-50% . בנוסף לכך, מכיוון שלעמיר ובנימין יש ביחד 55% מהמניות ויש בניהם הסכמי הצבעה וכן הם ייסדו ביחד את החברה(מגביר את הסיכוי שיש להם אינטרסים משותפים-עניין אישי). ולכן לצורך הגדרת בעל שליטה ניתן לראותם כאחד(גם לפי סעיף 268)כמו כן כשמחברים את הדירקטורים של עמיר ובנימין(3 דירקטורים) ובהינתן שעל פי התקנון ההחלטה תתקבל רק ע"י 7 דירקטורים, זה מגביר את היכולת לכוון את פעילותו של תאגיד שבסעיף 1 לחוק ניירות ערך גם עמיר לבד עם 2 הדירקטורים שלו יכול למנוע קבלה של כל החלטה ולכן הוא נחשב כבעל שלטה בחברה ציבורית/ישראל אחרת). מנתוני השאלה, למרות המיעוט שלהם בדירקטרויון, עמיר ובנימין יכולים לעשות בחברה כמעט כל מה שבא להם: הן בגלל שעמיר מחזיק 2 דירקטורים(ובלעדיו אי אפשר לקבל החלטה) והן בגלל שיושב ראש הדירקטוריון היא לימור (שנבחרה ע"י בנימין) והן בגלל הסכם ההצבעה בניהם.
לפי סעיף 219(4), בחברה ציבורית יכהנו לפחות 2 דחצ"ים –במקרה שלנו יש שלושה ולכן זה תקין. אך לפי סעיף 239 צריך שהדחצ"ים ימונו ע"י האסיפה הכללית . כמו כן לפי סעיף 240 רק אדם בעל כשירות חשבונאית ופיננסית או הכשרה מקצועית ראוי להיות דח"צ ולכן במקרה שלנו על אביגדור , נתן ויולי לעמוד בכך. לפי סעיף 106 לחוק: דירקטור שהוא צד להסכם הצבעה מפר את חובת האמונים ששלו . ובמקרה שלנו, מכיוון שעמיר ובנימין כרתו הסכם הצבעה בניהם גם לגבי הצבעה בדירקטוריון, ניתן לראות גם
   את הדירקטורים שלהם כצדדים להסכם כזה ולכן הם מפרים את חובת האמון לחברה(סעיפים 254-255 לחוק). וכאמור על דירקטורים לפעול בתום לב לטובתה של החברה . וכאן במקרה שלנו ההחלטות של הדירקטורים של עמיר ובנימין נבעו ממניעים חיצוניים לטובת החברה: הם פעלו כפי שהורו להם עמיר ובנימין(שיתכן שיש להן אינטרסים אחרים), ולכן עברו על חובת האמוןהם גם הפרו את חובת הזהירות- לא פעלו ברמת מיומנות של דירקטור סביר שכן היה היה מסכים להצעתו של המומחה, אם היה חושב על טובתה של החברה .

זבולון בעל מניות מהציבור :1. כפי שכבר פירטנו למעלה,הדירקטוריון חב חבות אמונים כלפי החברה(כחברה- לא לבעל מניות בה). וכן הוא חב חובת זהירות מושגית(סעיפים 252-253לחוק החברות) . כפי שכבר ציינו, היתה הפרה של חובת האמונים של הדירקטורין( לפחות לש חלק מהם) ולכן לפי סעיף 256 לחוק: הפרת אמונים תיחשב כהפרת חוזה ולכן זבולון
 יוכל לתבוע את הדירקטורים על ההפסד שנגרם לו כתוצאה מצניחת המניה מ-25 ₪ ל-5 ₪ . כמובן שהוא יצטרך להראות שיש חובת זהירות קונקרטית של הדירקטוריון במקרה זה(מושגית קיימת מכוח סעיף 252 לחוק) וכן להראות קשר סיבתי בין ההפסד להתנהגות הדיר' ולהוכיח נזק: במקרה זה יש קש"ס(אם היו מקבלים את עצתו של המומחה, ההפסדים היו נמנעים) וכן יש נזק(המניה צנחה ב-20 ₪).
2. כמו כן,עמיר כבעל שליטה(כפי שהסברנו ) הפר את חובת ההגינות שלו(סעיף 193 לחוק) ואולי יש כאן עושק המיעוט. וכן בנימין שלפי 193(3) היה לו כוח למנות דירקטור בחברה וכוח עצום בהחלטות . לפי סעיף 193(ב), דין הפרת חובת הגינות כדין הפרת חובת אמונים ע"י בעל משרה ולכן גם נראה זאת כהפרת חוזה בין בעל השליטה לבין החברה וזבולון יוכל לתבוע את עמיר ובנימין על הנימוקים שנגרמו לו (כמו את הדירקטורים).
במקרה שלנו, לפי הדין, על זבולון לגשת לחברה ולבקש את התביעות הנ"ל אך מכיוון שגם הדירקטוריון הפרו את חובתם וגם הם קשורים לעניין אזי נראה שהם לא יסכימו להגיש את התביעה סעיף 197 ולכן לפי סעיף 198(א) במקרה כזה על זבולון לגשת לביהמ"ש ולקבל אישור להגיש תביעה נגזרת כנגד בעל שליטה/דירקטורים בגין נזקיהם . יש לציין שבמקרה שהתביעה תצליח הכסף ילך לחברה וזבולון ירויח מכך באופן עקיף ע"י עליית ערך מניות החברה שגם לו יש חלק, אך מכיוון שנתון שהחברה בקשיים ומתקשה לשלם לנושים ולעובדיה, זבולון כנראה לא יראה את הכסף(כי בעל מניה, הוא מקבל אחרון מהחברה לאחר הנושים והעובדים) ולכן אולי כדאי לו להגיש תביעה יצוגית, שאז הוא יקבל את הכסף ישירות . האם הוא יכול לעשות זאת? 
לפי השופטת שטרסברג כהן, בפס"ד בכר, כשהנזק הוא ייחודי לבעל מניה מסוים←תביעה יצוגית. כשישנה זכות תביעה לחברה ←תביעה נגזרת. לפי זה במקרה כל בעלי המניות נפגעו ולכן תביעה נגזרת ולא יצוגית (יש כאן הפרת חובת זהירות כי מכיוון שלא התקבלו החלטות בצורה ראויה נפגעה החברה . לפי ברק בפס"ד
 דרין ושטרסברג כהן בטמפו השאלה היא: האם הנזק ישיר או משני ?במקרה שלנו הפגיעה היא בנכס החברה, בשווי הכלכלי שלה(צניחה מ-25 ₪ ל-5 ₪) והנזק של זבולון הוא נז משני כתוצאה מירידת ערך המניות שלו ולכן הוא לא יוכל להגיש תביעה יצוגית אלא נגזרת
.
שאלה ב 

לימור ואביגדור(דיר' של בנימין ודח"צ). לפי סעיף 269 לחוק חלה על דירקטורים בחברה ציבורית חובת גילוי כלפי החברה וכן חלה חובת גילוי על עמיר כבעל שליטה בחברה(כפי שניתחנו בשאלה 1)- לגבי עניין אישי שיש להם בעסקה. ולכן צריך לבדוק מה המניע האמיתי שלהם למציאת קונה של מניות החברה המוחזקות אצל הציבור.האם ההוראה של בנימין תיחשב כעניין אישי שיש לגלותו לפני ישיבת הדיר' ? נראה שלא כי הם פועלים לטובת החברה ולשיקומה ולא חושבים על טובתם. מצד שני, יש כאן בעצם על פי סעיף  274 לחוק, הצעה פרטית מהותית(בקשה למצוא קונה של 30% מהחברה) כאשר מהותי נחשב 5% (לפי סעיף 1 לחוק) . כלומר, ההצעה הנ"ל, אם תיושם, תצטרך את האישור של הדיר' ולאחריו את אישור האסכ"ל . בפועל: הנפקה של 800,000 מניות במחיר של  10  ₪ למניה ,  לאדם(שאול) שניתן להניח שאין לו שום קשר לבעלי המניות האחרים. מה הנפקות של ההנפקה? ראשית, לפי סעיף 92 לחוק, הדיר' אחראי על הנפקת מניות רשומות וזה חלק מתפקידו ולכן בהנחה שמניות אלה הם בהון המניות הרשון אזי הדיר' פעל כשורה. היחס בין מספר המניות של החברה למספר המניות החדשות המונפקות: 800,000/1,200,000=2/3 . בהנפקת המניות החדשות לשאול נוצרים 2 מצבים:
1. דילול כוח ההצבעה של בעלי המניות הראשונים כמעט ב-50%!!!. אך מנגד, בגלל שהרכישה היא 10 ₪ למניה כאשר שוויה בשוק הוא רק 5 ₪ (למרות שבהתחלה היתה שווה   25 ₪ ), הרי שיש כאן עליית ערך המניה!!! לפי פס"ד גליקמן אין לבעל מניות זכויות מוקנית שלא ידללו לו את כוח ההצבעה. הזכות היא רק לשימור הערך הנקוב של המניה, מכיוון שזכותה של חברה, כערך שצריך להרוויח ולשרוד להנפיק מניות חדשות וזה נחשב כחלק מההסכמים שהתחייב להם בעל המניה(כלומר שתהיה אפשרות להנפקת מניות נוספות) כאן במקרה שלנו, ישנה גם עלייה של ערך המניה בעקבות ההנפקה . ראוי לתת קודם כל לבעלי המניות של החברה לרכוש את המניות  המוצעות אך כפי שרואים בשאלה , אף אחד לא מעוניין  לרכוש מניות אלו ורק שאול ממניעים של ציונות מוכן לרכוש אותם. יש לציין שבנסותם למנוע את העיסקה עם שאול, עוברים הדיר' של עמיר הן על חובת האמונים כלפי החברה(254-הם חושבים יותר על בעל המניה שמינה אותם ולא על החברה) והן על חובת הזהירות(252-253 לא פועלים כדיר' סביר שצריך לחשוב על טובת החברה ולפעול למען הצלחתה ובמקום זה הם מעדיפים לא לעשות מאומה ולתת לחברה לשקוע כמו בפרשת בנק צפון אמריקה שם הדיר' לא פעלו ונתנו לבנק להתמוטט
).
עמיר מבקש למנוע את המהלך הנ"ל. הליכי האישור הנדרשים: 

המקרה נכנס לסעיף 270(5) הצעה
 פרטית מהותית שכתוצאה ממנה יהפוך אדם להיות בעל מניה מהותי(במקרה שלנו, שאול יהפוך להיות יותר מזה הוא יהיה בעל שליטה : יהיו לו 40% כאשר לשאר יש פחות ולפי סעיף 268 ייחשב כבעל שליטה). עסקה כזו צריכה , לפי סעיף 274 את אישור בדיר' ולאחר מכן את אישור הרסכ"ל. האישור ניתן פה אחד בדיר' ולכן אין בעיה.

האסכ"ל: לעמיר יש 33% באסכ"ל לפני ההסכם עם שאול.

בחברה ציבורית כדי שהסכם כזה יעבור צריך רוב באסיפה הכללית. לכן עמיר יכול להשתמש בהסכם ההצבעה שלו עם בנימין ולהתנגד להצעה וכך לא יהיה רוב להחלטה והיא לא תעבור
. לפי פרשת אייזנברג ,עניין אישי הוא כל עניין אישי ולא רק טובה כלכלית ולכן לצורך כך גם הסכם ההצבעה בין עמיר לבנימין ייחשב כעניין אישי ושניהם יחשבו כמחזיקים ביחד לצורך כך. בשביל שההצעה שלו תתקבל אזי: מכיוון שהוא בעל שליטה בחברה , הדבר נכנס לגדר סעיף 270(4) :עסקה חריגה עם בעל שליטה בה וכדי שזה יאושר פונים לסעיף 275  ולפיו צריך: 1. אישור ועדת ביקורת .2. אישור הדיר' .3. אישור האסכ"ל.
באישורים הנ"ל צריך ש: בוועדת הביקורת כל מי שנגוע בעניין אישי יצא החוצה-כלומר צריך לבדוק מי נמצא בוועדת הביקורת ואם זה הדיר' של עמיר(שכאמור יש להם הוראה להצביע לפי מה שהוא אומר להם) וכן הדיר' של בנימין שחתם הסכם הצבעה גם ברמת הדיר' עם עמיר).צריכים לצאת לפני ההצבעה.

ברמת הדיר':לפי סעיף 278(א) , דיר' שיש לו עניין אישי באישור עסקה (במקרה שלנו באי אישור עסקה), לא יהיה נוכח בדיון ולא ישתתף בהצבעה בוועדת הביקורת ובדיר' ולכן על הדיר' של עמיר (עניין אישי-ההוראה שקיבלו ממנו), הם לא פועלים לפי האינטרסים של החברה כחברה אלא לפי אינטרסים של עמיר). וכן הדיר' של בנימין(העניין האישי- הסכם ההצבעה עם עמיר- "שמור לי ואשמור לך":לפי תזכיר של חוק ניירות ערך זה נחשב כעניין אישי למרות שלפי החוק זה לא כך.

ולכן המניין החוקי בדיר' הוא: 2 הדיר' הנותרים+ 3 דחצ"ים. אך כאמור ההחלטה לא תתקבל מכמה סיבות :1. לפי התקנון של החברה החלטה בדיר' מחייבת 7 תומכים: מה שאף פעם לא יקרה(לאחר הוצאת 3 הדיר' הנגועים). 2. שאר הדיר' מתנגדים למהלך של עמיר.
ברמת האסכ"ל: כדי שהצעתו תתקבל באסכ"ל צריך לפי סעיף 275(3), אחד משני חלופות:

1. במניין קולות האסכ"ל יש שליש מכלל קולות בעלי המניות שאינם בעלי עניין אישי באישור העסקה. כלומר צריך שחוץ מעמיר(30%) ובנימין-20%(שכאמור שלפי חוזר של הרשות לניירות ערך ייחשב כבעל עניין ומעוניין בעיסקה בגלל הסכם ההצבעה עם עמיר), צריך 1/3 מצביעים שיתמכו בהצעה 1 או לחילופין,
2. שמכל קולות המצביעים בפועל לא יגיע אחוז המתנגדים ל-1% (להצעה להנפיק את המניות לעמיר
.

בנוסף לכל אלה לפי סעיף 270 רישא גם אם ההצעה של עמיר תתקבל לפי מסכת האישורים הנדרשת, הרי תמיד ניתן לטעון שהעסקה פוגעת בטובתה של החברה (ולראיה לימור אומרת שבכוונתה לפעול להצלת החברה וכדי לממש זאת ,פנתה לשאול ולא לעמיר שכנראה מצבו הפיננסי לא מאפשר לו להציל את החברה ובכל זאת רוצה לרכוש את ההנפקות(בלי סיבה נראית לעין) ולכן גם לאחר האישורים ניתן לתבוע את עמיר בהפרת חובת הגינות לחברה מכוח סעיף 193 וכן מכוח חובת הגילוי 269 שחב בעל מניות שליטה לחברה ובהפרת חובה זו יש הפרת חובת אמונים שאם תאושר , החברה תוכל לתבוע פיצויים כהפרת חוזה ובעלי  המניות יוכלו לתבוע פיצויים כהפרת חוזה
.

שאלה ג':

1. עמיר מוכן  להשקיע מהונו הפרטי ולשלשל כסף לחברה. העסקה הנ"ל היא בעצם עסקה של חברה ציבורית עם בעל שליטה בחברה. לפי סעיף 270(4). לפי סעיף 275, עסקה כזו צריכה את האישורים הבאים: 1. ועדת ביקורת . 2. הדיר'. 3. האסכ"ל.. כמו כן מכיוון שמדובר בחברה ציבורית צריך שבאסכ"ל יתקיים אחד מן התנאים הבאים:
 או שיהיה שליש תומך שהוא לא מקרב אלה שאינם בעלי עניין אישי-כלומר צריך שחוץ מעמיר וכל מי שיש לו עניין אישי בעסקה (כדוגמת בנימין שחתם הסכם הצבעה עם עמיר), יהיה שליש תומך או לחלופין שמניין קולות המתנגדים מקרב הנוכחים בהצבעה לא הגיע לאחוז אחד מכלל זכויות ההצבעה בחברה.

בעיה נוספת העולה היא שהחברה קנתה מניות הציבור אך בתמורה לכך לא נכנס שום כסף לחברה(הכסף שעמיר נתן הוא הלוואה ולא כנגד רכישת המניות) ולכן יש כאן חלוקה כמשמעותה בחוק החברות. החלוקה תהיה מותרת (לפי סעיף 302) רק אם מתקיימים מבחני הריווח ומבחני יכולת הפירעון . חלוקה=קניה עצמית של מניות החברה שלא נותן לה שום דבר חוץ ממניות שברגע שהיא תהיה חדלת פירעון הם לא יהיו שווים כלום(לזה בעצם נועד מבחן הריווח ומבחן יכולת הפירעון שכשחברה תהיה חדלת פירעון, יהיה כסף להחזיר לנושים כי בזמן רגיל לא צריך אותו. ולכן במקרה שלנו, לדעתי מדובר בחלוקה אסורה לפי סעיף 301(ב) לחוק.(כי כפי שראינו בשאלה, החברה לא רווחית ואין לה יתרת עודפים שמקורם ברווח הנקי ולכן המהלך לא היה תקין. עם כי לפי לפי סעיף 303 ניתן לבקש מביהמ"ש לבצע את החלוקה וביהמ"ש יתיר אם יראה שאין חשש שהיא תעמוד במבחן יכולת הפירעון ונראה שביהמ"ש ,כדי להציל את החברה אכן ינקוט בכך. גם דר' האן חושב שכל מה שמעניין הוא יכולת הפירעון ולא מבן הריווח לצורך חלוקה.
לגבי הפיכת החברה לחברה פרטית, הרי שלפי ברק בפס"ד ישקר חלה חובת הגילוי (סעיף 269) גם על חברה פרטית ולא רק על חברה ציבורית ולכן המהלך הנ"ל לא נכון לפי דעתי.

2. הדיר' מחליט לקנות את מניות החברה שאצל הציבור, ללא תמורה כספית של עמיר:

ראשית הנפקת אג"ח היא בסמכות הדיר' מכוח סעיף 92 לחוק. בעשיית המהלך הנ"ל בעצם החברה מגדילה את הנושים שלה: 1. בקניית המניות מהציבור (קנייה עצמית)היא מבצעת חלוקה אסורה כמשמעותה בסעיף 301 (ב) מכיוון שלא קיבלה תמורה. 2. היא מנפיקה אג"ח לציבור ומוסיפה לעצמה נושים!!!יש כאן בעצם פגיעה בנושים הקודמים מכיוון שבמקרה של חדלות פירעון, במצב הראשון, הנושים היו מקבלים מנכסי החברה לפני בעלי המניות מהציבור(כי בתור בעלי מניות הם האחרונים לקבל) אך לאחר המהלך הנ"ל, במקרה של חדלות פירעון, הציבור בגלל האג"ח הוא כבר לא בעל מניה אלא נושה רגיל שיתחרה עם הנושים האחרים ולכן המהלך אינו כשר ורק מעצים את הבעייתיות שהיתה בחלק הראשון של השאלה.
ניקוד: 25/25
�לא ניתן לראות זאת. הסכם ההצבעה הוא בין בעלי המניות ולא מחייב את הדירקטור.


�הנזק לו הוא עקיף . הנזק נגרם לחברה כפי שציינת בהמשך.


�√


�לא בדקת את קיומו והסרתו של ה-BJR(כחלק מלהראות הפרת ח"ז) על פי פסקי הדין השונים וייושם לנתוני השאלה.


-לא ראיתי הפרדה בין הדירקטורים השונים(כולל לימור שהצביע בניגוד להסכם שכאמור אינו מחייב).





ניקוד: 25/30


�אבל הם הצביעו בעצם בניגוד לעמיר


�לאיזה חלופה זה נכנס: 270(5)(א)(1) או (2).


חסרות הפניות ויישום.


�לא הבנתי מה העניין האישי של בעל השליטה. היה צריך לדבר על אובדן שליטה


�√


�ניקוד 35/40





