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1. מבוא

בארה"ב רוב המכריע של העסקים מנוהלים באמצעות חברה. (בניגוד לניהול פרטי או שותפות למשל). ככל שמחזור הפעילות של עסק גדול יותר, כך הסיכוי שהוא יהיה חברה גדול יותר.

מדוע דווקא החברה נבחרת לניהול העסק?

האם המגמה תישמר? ומה עשוי לגרום לשינויו?

הנחות יסוד

א. חשיבה רציונלית מנחה את קבלת ההחלטות בעולם.

ב. אושר = עושר.

ג. כל אדם פועל רציונלית כדי להגדיל את רווחתו הכלכלית.

1.1 היווצרות החברה

התרכבות העולם העסקי-כלכלי

עד  המהפכה התעשייתית לא היה קיים המושג "מפעל". לא היו קיימות יחידות כלכליות גדולות. השינויים הטכנולוגיים גרמו לאפשרות שמספר רב של עובדים יעבדו יחדיו ביחידה כלכלית אחת. כך, המציאות המשפטית שמגדירה את המציאות הכלכלית המשתנה נדרש לתת פתרון לניהול של אותה יחידה כלכלית גדולה.

הגידול בפעילות הכלכלית היה גם אופקי (ייצור מוגבר - מספר גדול יותר של אותם מוצרים), וגם אנכי - ייצור מעלה לכיוון חומרי הגלם ומטה לכיוון הצרכן הסופי - החברה עוסקת בייצור כל המערך שכלול בשירותים שהם הליבה העסקית שלה.

פיזור העושר

עד המאה ה- 20, בכל תולדות האנושות העולם היה מחולק לשני סוגים של אנשים - קבוצה קטנה של עשירים, וכל השאר. במאה ה- 20 נולד החיסכון - אגירת משאבים כספיים לשימוש עתידי.

אין דרך להזיז את המציאות מלבד כוחות על טבעיים או פנייה למיליונר המקומי.

הארגון המשפטי-חברתי "חברה", הוא נותן לרבים באוכלוסיה לשתף פעולה ולהרים ביחד פרויקטים ללא תלות במזל או בעשיר אלא רק בעצמם. ולכן הפופולריות שלה.

הנורמות שמהן מורכבים דיני החברות, נתפרו על מנת לאפשר צבירה יעילה של הון ממקומות רבים ומגוונים, לשם יצירה של יחידה עסקית אחת שבה מעורבים אינטרסים רבים, מורכבים ותמיד סותרים.

2. תאגידים
2.1 שותפויות  

פקודת השותפויות [נוסח חדש], תשל"ה-1975 (להלן: פק' השותפויות)-

"3. סייג למספר
שותפות לא תהיה של יותר מעשרים חברים."

"14. כוחו של שותף לחייב את השותפות 

כל שותף הוא שלוח של השותפות ושל שאר שותפיו לכל ענין של עסקי השותפות; ופעולותיו של כל שותף כשהוא עושה בדרך הרגילה עסק מן הסוג שעושה השותפות שהוא חבר בה, יחייבו את השותפות ואת שותפיו, זולת אם למעשה אין לו הרשאה לפעול בשם השותפות באותו עסק והאדם שעמו נשא ונתן יודע שאין לשותף הרשאה לכך, או שאינו יודע, או אינו מאמין, שהוא שותף."

כל נזק שייגרם ע"י אחד השותפים בשם השותפות, מחייב את השותפות ואת כל השותפים ביחד ולחוד.

במקרה שהעסק, המאורגן כשותפות, כושל - את הרכוש הנזיל שנשאר בשותפות ממשים עבור הבנק, ואילו הבנק תובע את שארית החוב מהשותפות.

מאחר והשותפות אינה קיימת עוד, השותפים שנותרו ישלמו מכיסם את שארית החוב, כל אחד לפי חלקו היחסי בהשקעה.

בשותפויות - אחריות המשקיע היא בלתי מוגבלת. בע"מ. מילת הקסם שמניעה את העולם.

2.2 חברות מול שותפויות
במקרה של חברה, האחריות של המשקיע מוגבלת ומסתכמת בסכום השקעתו. התמורה שמשקיע הבטיח לשלם עבור מניות - היא האחריות המקסימלית שהוא נוטל על עצמו.

במקרה שאחריות המשקיע מוגבלת (חברה בע"מ), ההפסד ייפול על כתפי הבנק. הבנק יחשב את משמעות הסיכון העודף ויגלם אותו בריבית שהוא גובה על ההלוואה.

התועלת השולית הפוחתת של הכסף - ככל שהסכום הוא שולי יותר, כך התועלת שבו פוחתת. ערך הכסף שמשקיע בשותפות יידרש לו במקרה של כישלון השותפות, גבוה הרבה יותר מערך הכסף שהבנק יפסיד במקרה של כשלון החברה.

המסגרת המשפטית של חברה נותנת את הביטחון של אחריות מוגבלת, שמשמעה ביטוח במסגרתו משלמים פרמיה שנתית קבועה ובתמורה מקבלים ביטחון שהרווחה האישית שלהם לא תיפגע במקרה של כישלון.

הבנק יסכים להלוות גם סכומים גדולים, אם הוא יכול לגרום למצב שסובייקטיבית עבור הבנק, סכום ההלוואה הוא כזה שגם עבור הבנק התועלת בו היא פחותה.

יתרון החברה על פני השותפות הוא העברת נטל הסיכון לגורם שיכול לשאת בו טוב יותר.

בממוצע הנושים  מתוחכמים יותר מהמשקיעים. בממוצע יש לנושים יכולת מצטברת להעריך את סיכויי ההצלחה של תוכניות יזמות. ולכן משתלם לחברה להעביר את נטל הסיכון לגוף שיודע להעריך טוב יותר את הסיכוי לכישלון.

ביזור סיכונים: בנק סביר ייתן הלוואות שתלויות בסיכונים עובדתיים הפוכים. במטרה שאם עסק אחד יפסיד, אזי עסק שפועל בכיוון נגדי ירוויח ויאזן את ההפסד.

בנק מוצלח, יהיה ניטרלי כלפי נטילת הסיכון, מכיוון שהוא יוכל לאזן הפסד פוטנציאלי מהשקעה אחרת.

עלויות עסקה (התיאוריה של קוז): כל העלויות שנגרמות במהלך עשיית עסקים, שהן עלויות הנובעות מהטיפול בעסקה (עו"ד, רו"ח, יועצים, בירור יכולת כלכלית וכד'). 

בשותפות - הבנק גובה ריבית נמוכה יותר. אבל כדי לקבוע את גובה הריבית, יש לבצע הערכה של כל אלפי השותפים ושותפות - הוצאות עסקה עצומות. מכיוון שהבנק לא יכול לבצע הערכה כזו, הוא ייקח מקדם היסטריה ולא יוריד את הריבית במלוא היכולת הראלית של העסקה.

בחברה - הבנק צריך לבדוק רק את היכולות הכלכליות של החברה. בעלי המניות אינם אחראים בכל מקרה, ולכן אין צורך לבדוק אותם.

החוק דיספוזיטיבי

כל מקום בו אפשר לסמוך על כך שחופש ההתניה לא ינוצל באופן סיסטמתי שיטתי לרעת צד שלישי - שם הדין מרשה להתנות.

רק במקום שבו יש סיבה שיטתית לחשוב שצד שלישי תמיד יפסיד מהתניה, הדין קוגנטי. - מצב שבו יש כשלי שוק.

2.3 התאגדויות בעלות סוגי אחריות שונים

המחוקק היה ער לשימוש לרעה שניתן לעשות בדיני החברות לצורך התחמקות מאחריות אישית של בעלי מקצועות חופשיים מסוימים.

הפתרון הוא בדמות "חברה בלתי מוגבלת" - המשקיעים בחברה, בעלי המניות, אינם נהנים מהגבלת האחריות שלהם לגובה ההגבלה.

אפשרות נוספת היא "חברה מוגבלת בערבות" - קובעים בחוזה שאחריות של בעל מניות מסוים היא עד לסכום קבוע שנקבע בחוזה, שזה סכום הערבות האישית שלו לחובות החברה.

גם שותפויות אינן מחויבות להסדר בו האחריות היא בלתי מוגבלת. למשל "שותפות מוגבלת" - פרק ו' בפק' השותפויות (ס' 56). משמעות השותפות המוגבלת היא שחלק מהשותפים אחראים לחובות השותפות רק כאילו היו בעלי מניות (עד הגובה בו החליטו להשקיע מלכתחילה) וחייב להיות לפחות שותף כללי אחד

"57. הרכבה של שותפות מוגבלת 

(א) שותפות מוגבלת תכלול שותף כללי אחד לפחות החב בכל חיוביה ושותף אחד לפחות שאינו חב בהם אלא כשיעור הסכום שהכניס להון השותפות. 

(ב) תאגיד יכול שיהא שותף מוגבל.  [פק' השותפויות]
מעמדו של השותף המוגבל (ס' 63) קובע כי שותף מוגבל לא ישתתף בניהול עסקי השותפות. הפתרון טוב למשל למיזם שבו יש סוד מסחרי טעון פיתוח, ובעל הרעיון מבקש לגייס הון נוסף להונו בלהטיל אחריות על שאר השותפים. 

2.4 יכולת המשקיע לסחור באינטרס

בשותפות - 

כאשר אחד מהשותפים מעוניין למכור את חלקו בשותפות, בבעלותו - 

החלק היחסי בנכסי השותפות, ברווחיה ובניהולה

"40(א) שותף הממחה לאחר את חלקו בשותפות, בין לחלוטין ובין בשעבוד - לא תזכה ההמחאה את הנמחה כלפי שאר השותפים, כל עוד השותפות קיימת, להתערב בניהול עסקיה או עניניה או לדרוש חשבונות על עסקיה או לבדוק את פנקסיה, אולם תזכה אותו ליטול את החלק ברווחים שהממחה היה זכאי לו אילולא המחה, וחייב הוא להסכים לחשבון הרווחים שקבעו השותפים." [פק' השותפויות]
שותפות מבוססת על אמון, זכות הניהול והעיון בפנקסים היא מאוד פולשנית מבחינת השותפות. החוק מאפשר לשותף לממש את השקעתו אך מגן על זכויות השותפות.

"34(7)לא יתקבל שותף לשותפות בלי הסכמת כל השותפים הקיימים; "
כך נראה שכאשר שותף יבקש למכור את האינטרס, הוא יקבל פחות ממה שהאינטרס שווה עבורו. סחירות האינטרס בשותפות היא בעייתית - לא ניתן למכור את מלא האינטרס, ולא ניתן למכור אותו לכל אחד. לכן, למרות שקיימת בורסה למסחר בני"ע, לא קיים שוק מאורגן ויעיל שבו נסחרים אינטרסים בשותפויות (הסיכונים בסחר באינטרסים בשותפויות שונים מאדם לאדם לפי גובה נכסיו). 

יש סוגים של אינטרסים בשותפויות שכן נסחרים בבורסה - חיפושי נפט, שותפויות לעשיית סרטים. וזה רק בשותפויות מוגבלות.

בחברות - 

אין כל מגבלה (בחוק) על עבירות המניה.

הרוכש רוכש מהמוכר את כל התכונות שהיו במניה עבור המוכר. 

ניתן למכור את כל המניה לכל אחד ללא הגבלה.

המניה מעניקה זכות לקבל חלק יחסי ברווחי החברה - תשואה שוטפת באמצעות דיבידנד. חברה יכולה להחליט שהיא מחלקת מרווחיה לבעלי המניות שלה. החלוקה נעשית עפ"י החלק היחסי של ההשקעה במניות החברה.
הזכות לקבל חלק יחסי מנכסי החברה בעת פירוקה. כאשר חברה מתפרקת, אם נשאר הון הוא מתחלק לפי גובה ההשקעה של בעלי המניות.

זכות הצבעה - בעל המניה יכול להצביע באותם עניינים שהחקיקה או הסכמים בין הצדדים קבעו שיוכרעו באסיפה כללית של בעלי המניות. לכל בעל מניות יש זכות הצבעה שמשקלה בהתאם לגובה ההשקעה.

החוק מאפשר לחברה לשנות את זכויות ההצבעה לפי המניות באופן לא שוויוני, ואז נאסר עליה לסחור במניותיה בבורסה.

אסיפת בעלי המניות דרושה לקבלת החלטות גדולות ומהותיות לאופייה של החברה, ולא להחלטות ניהוליות רגילות.

בעל מניה אינו יכול לקבל גישה לספרי החברה, ויש לו זכות מוגבלת ביותר לקבלת אינפורמציה על המצב הכלכלי של החברה.

מניה יכול להימכר רק לצדדים שלישיים, ולא ניתן לפדותה (buy out) אל מול החברה אלא רק ברצון החברה.

2.5 מהות האישיות המשפטית של התאגיד

האישיות המשפטית של החברה - פיקטיבית או ריאלית? 

אישיות משפטית - לגוף קיימת אישיות משפטית, אם הדין מעניק לו זכויות וכופף אותה לחובות. 

סיפור שביתת הכורים באנגליה במאה ה-19 - בעלי המכרות תבעו בנזיקין את מארגני השביתה כמייצגים של הכורים. אותו "ועד" טען שאין אישיות משפטית לארגון הועד ולכן ניתן לתבוע אותם רק אישית ולא כמייצגים של כלל הכורים.

בית הלורדים קבע כי הועד של העובדים הוא אישיות משפטית. המשמעות באותה תקופה היתה שלא ניתן לשבות מכיוון שתביעה כנגד ארגון העובדים תגרום לפירוקו.

שנה מאוחר יותר, הפרלמנט העביר חוק שקובע כי ארגוני עובדים אינם אישיות משפטית. באותו זמן נידון סכסוך בו אציל סקוטי הוריש את רכושו לכנסיה הסקוטית, ובנו טען כי לכנסיה אין אישיות משפטית - טיעון שהתקבל ע"י בית הלורדים. שוב התגייס הפרלמנט והועבר חיקוק המעניק אישיות משפטית לכנסיה הסקוטית.

כשרות משפטית - לא יכולה להיות לגוף כלשהו כשרות משפטית, ללא היותו אישיות משפטית.

· כשרות כללית - לאישיות המשפטית יש כוח פוטנציאלי להיות בעלים של כל זכות שמטבע הדברים ניתן להיות בעליה, גם אם זכות זו לא הוענקה לה במפורש ע"י החוק. (למשל - אדם, חברה)

· כשרות מוגבלת - מתקיימת באישיות משפטית שזכויותיה הן אך ורק אותן זכויות שהוענקו לה במפורש ע"י החוק (למשל - נציגות הבית המשותף).
הנחת המוצא היא שחברה יכולה לעשות כל דבר, אלא אם נאמר במפורש אחרת (בחוק, בפסיקה).

רישום - ס' 4 ו-6 לפק' השותפויות קובעים שהרישום מחויב לקיומה של שותפות (למטרת עסקים) כאישיות משפטית והעדר הרישום גורר סנקציות בדמות קנסות - לא משפיע על קיומה. כלומר - לא ברור האם שותפות לא רשומה קיימת בכלל (הפסיקה חלוקה בדעתה)

מקרה בו שני אופים הקימו שותפות לניהול עסקם, וברצון אחד מהם לפרוש מהעסק פירקו השותפות שהתקיימה בנכס כדייר מוגן. בהתפרק השותפות דרש בעל הנכס שיפונה האופה הנותר, שהוא אישיות משפטית אחרת. 

ביהמ"ש פסק - השופט זוסמן (ברוב) - בחוזה השכירות, יש לפרש את המילה "אחר" עפ"י כוונת הצדדים. ברור שהאופה הנותר אינו אחר לשותפות.

המיעוט גרס כי לשותפות יש אישיות משפטית, אשר פורקה והלכה לעולמה. לכן האופה הנותר, הוא "אחר", וצריך לפנות את הנכס.

לשותפות יש כשרות משפטית מוגבלת (למשל אינה חייבת במס). סיום חייה של שותפות - אם לא הוסכם על קיומה של השותפות לתקופה קצובה, כל אחד מהשותפים יכול בכל עת לפרק את השותפות (ס' 36 ו- 41 לפק' השותפויות).

החברה היא אישיות משפטית, בעלת כשרות משפטית כללית. דיני הנזיקין, החוזים והעונשין - חלים על חברות כשם שהם חלים על אינדיבידואלים. חברה יכולה לעסוק בכל דבר, ככל שחופש העיסוק מתיר לאדם כלשהו.

חברה קיימת כל עוד לא מפרקים אותה. תנאי למותה של חברה היא הסכמה של הערכאה השיפוטית. ולכן חברות אינן מתות בדרך הטבע אלא מתקיימות בד"כ לנצח.

אין צורך ממשי בקיומם של בני אדם לפעילותה של החברה.

2.6 משמעות האישיות המשפטית העצמאית של החברה
בשותפות - כל אחד מהשותפים הוא בעל סמכות לפעול בשם השותפות, כמנהל.

בחברות - מקצוע הניהול הוא תופעה חדשה יחסית בעולם. החברה היא המערכת הארגונית משפטית שמאפשרת ניהול ריכוזי של רכוש ומשאבים ממקורות מרובים. 

לבעלי המניות בחברה אין יכולת לבצע החלטות ניהוליות. היחידים שיכולים לנהל הם עובדי החברה. המנהלים בעלי הכוח הניהולי מאצילים סמכויות לעובדים נוספים, והחברה כולה בנויה על היררכיה של חלוקת סמכויות שבראשה המנהלים הבכירים (חברי דירקטוריון).

היתרון במבנה הארגוני של החברה הוא האפשרות של אנשים להתמחות בתחום צר בחברה. כל אדם מוכשר, יכול להתחיל בקריירה ניהולית ותיאורטית להגיע לראש הפירמידה.

Salmon v. Salmon [1897] A.C. 22 (H.L)
אדם מנהל בית מסחר לנעליים. אחרי 30 שנה לקיומו של העסק, מר סלמון הופך את העסק לחברה. נראה שהמטרה בהקמת החברה היתה לאפשר לבני המשפחה לקבל חלק בעסק. מר סלמון מוכר את עסקו לחברה שהקים והוא מנהלה. גברת סלומון וכל אחד מהצאצאים קיבלו מניה, ויתרת 20 אלף המניות נשארו אצל מר סלמון.

החוק באותה תקופה קבע שיש צורך ב- 7 בעלי מניות.

התמורה עבור העסק הוערכה בסכום של 39 אלף ליש"ט. החברה הנפיקה למר סלומון 20 אלף ניירות (מניות) בערך נקוב של 1 ליש"ט, והוסכם שהם שווים לסכום של 20 אלף ליש"ט. בנוסף, קיבל סלומון מהחברה אגרות חוב מובטחות בסך 10 אלפים ליש"ט.

אגרת חוב - שטר הלוואה, שבו רוכש האג"ח מלווה לחברה את הסכום שנקוב באיגרת, בתמורה מקבל מהחברה איגרת שבה רשומים תנאי ההלוואה.

בנוסף, קיבל סלומון מהחברה 6,000 ליש"ט. 5 מתוכם הועברו לנושי העסק שהפך מייד אח"כ לחברה.

החברה הטרייה נכנסה לקשיים כלכליים. טיבו של העסק לא השתפר, אך מצבו הכלכלי הורע - 

מהעסק יצאו 6 אלף ליש"ט, ומחובות של 5 אלף לנושי העסק (שהוחזרו) נוצר חוב של 10 אלף ליש"ט למר סלומון. בנוסף לקחה החברה הלוואות נוספות מנושים אחרים (מלבד מר סלומון).

נוצר מצב שסלומון יכול לקבל את תמורת האג"חים המובטחים שלו מהחברה, על חשבון הנושים המאוחרים. הוא בכל מקרה יוצא מורווח, ושאר הנושים.

דיני המחאת חיובים קובעים (וקבעו) שבכל מקרה של העברת חוב לאחר, נדרשת הסכמת הנושה. כך, מכיוון שסלומון לא רצה צדדים שלישיים שיתערבו בהסכמים שהוא כורת עם עצמו, הוא היה חייב לשלם את חובות העסק לפני הפיכתו לחברה כדי להוציא את הנושים הישנים מהתמונה.

מר סלמון משכן את אג"חיו למשכונאי, קיבל 5 אלף במזומן וחזר והלווה אותם לחברה כחוב לא מובטח. החברה בכל זאת הגיעה לפירוק והנושים עומדים בתור.

המשכונאי קיבל את תמורת האג"ח - נושה ראשון מובטח. סלמון כבעל מניות הוא האחרון בתור.

על המקום השני בשורת הנושים עומדים מחד הנושים המאוחרים, ומאידך סלמון כנושה של 5 אלף ליש"ט שהלווה לחברה.

האם סלמון יכול להופיע כנושה בחברה שהיא של אדם אחד - הוא עצמו?

ביהמ"ש לערעורים באנגליה קבע שסלמון שמר על המהות הכלכלית של העסק כשהפך אותו לחברה, ההגנה של האחריות המוגבלת לא עומדת למר סלמון בנסיבות המקרה ויש לזהות את סלמון האיש עם סלמון החברה - כך שהוא חייב לנושים המאוחרים.

בית הלורדים קבע - חברה מסוג של "איש אחד" היא תקינה, ויש לה אישיות משפטית נפרדת. כך יוצא שסלמון יכול להיות נושה של החברה, והוא מתחלק עם שאר הנושים בשאריות החוב. החברה אינה השליח של מר סלמון והיא אינה ידו הארוכה.

החצנת עלויות אל הנושים, כפי שעשה סלמון, אסורה עפ"י ניתוח כלכלי של המשפט מכיוון שהיא גורמת לפעילות עסקית לא אופטימלית.

התשובה האפשרית היא, שאין כאן כלל החצנה של עלויות אלא הנושים היו צריכים להגן על עצמם.
Macaura v. Northern Assurance Co. [1925] A.C. 619
מר מקאורה היה בעלים של עסק לעצים. הוא העביר את העסק לבעלות חברה (בדומה לסלמון), שהוא בעל המניות היחידי בה והנושה היחידי שלה.

העצים היו מבוטחים כנגד שריפה, בפוליסה על שם מר מקאורה. כמובן שפרצה שריפה, וכמובן שחברת הביטוח סירבה לשלם את הפיצוי.

חברת הביטוח טענה מכיוון שהמבוטח היה מקאורה אך העצים עברו לבעלותה של החברה, אין זהות בין המבוטח לניזוק.

לכאורה, כדי להגשים את הכללים הפורמליים של ההפרדה בין הישויות המשפטיות של בעלי המניות והחברה, יש למנוע ממקאורה את הפיצוי.

אולם ניתן לומר שלמקאורה יש פוליסת ביטוח כשהוא הנהנה, והוא משלם את הפרמיה, אולם הרכוש המבוטח אינו שלו אלא של ישות משפטית אחרת - החברה.

החוק אינו מאפשר לאדם לבטח את רכושו של אחר, מכיוון שהדבר יוצר אינטרס לאותו אדם לפגוע ברכוש המבוטח כדי לקבל את הפיצוי מהביטוח.

ניתן לבטח רכוש של אחר, כאשר היחס בין האינטרס שהנהנה בפוליסה מצפה לו לבין הסיכון שמוטל עליו עקב מאורע ביטוחי הוא 1:1 - כלומר האינטרס של המבוטח ושל בעל הרכוש זהים. לא יכול להיווצר מצב בו ישתלם למבוטח ליצור מאורע ביטוחי. 

האם יש לאפשר לבעל מניות או לנושה של חברה לבטח את רכוש החברה לטובתו?

· כאשר נושה יבטח את רכוש החברה לטובתו, הוא יכול להשיג לעצמו קדימות על פני הנושים האחרים. ובאמצעות גרימת המאורע הביטוחי יכול להבטיח לעצמו את החזר החוב דרך חברת הביטוח.
· לבעל מניות אין אינטרסים זהים לחברה, והוא לא יכול להבטיח לעצמו רווחים דרך החברה מכיוון שאינו שולט בחלוקת הדיווידנדים. כאשר יבטח את רכוש החברה לטובתו, הוא יכול להבטיח לעצמו נתח מרכוש החברה ולעקוף את כל הנושים ובעלי המניות.
Lee v. Lee's Farming Ltd. [1961] A.C. 12
לחברת לי יש מטוס, ואילו מר לי הוא הטייס, בעל המניות היחידי, המנהל היחידי וכו'. מר לי נהרג בתאונת טייס. האלמנה מחליטה לתבוע את חברת לי לתשלום פיצויים עבור תאונת עבודה של העובד.  החברה, באמצעות גב' לי, טוענת שמר לי לא נהרג בתור עובד אלא בתור מנהל/בעל מניות ולכן לא מגיעים לו פיצויים (מכיוון שחברת הביטוח לא היתה מוכנה לשלם והכריחה את החברה להתנגד לדרישתה של גב' לי).

ע"א 127/63 אחוזת רחמים נ' יעקב קריסטל
חלקת אדמה שהיתה בבעלותו של א', נרשמה במרמה על שם חברה. בינתיים בעלי המניות שתחמנו את הרישום מכרו מניותיהם, בעל הקרקע האמיתי גילה את התרמית והוא תובע את החברה לשינוי המרשם.

החברה טוענת לתחולתה של תקנת השוק.  - בעלי המניות המקוריים הם שגנבו, העבירו מניותיהם בתום לב ובתמורה לבעלי המניות החדשים.

ביהמ"ש פסק כי אין ממש בטענות החברה, מכיוון שהיא בעלי הקרקע ולא בעלי המניות - למרות שהם הרמאים - והיא היתה ונשארה בעלי הקרקע לאורך כל הזמן ולא היתה כל עסקה בשוק המערבת את הקרקע. רכוש החברה אינו רכוש בעלי המניות.

ע"א 90/52 חלקה 32 בגוש 10865 בע"מ נ' ארגון בני עקיבא בא"י, פס"מ ח' 405

בעליה של חלקה הסמוכה לסניף בני עקיבא תבע את הארגון כדי שהחניכים יפסיקו לפלוש לקרקע שלו. ביהמ"ש דחה את תביעתו מכיוון שארגון בני עקיבא כלל לא היה מוסדר בדמות אישיות משפטית ולא ניתן היה לייצג אותו בבימ"ש.

ע"א 413/62 רוזנצויג נ' מאפיית רוזנצויג באבן יהודה בע"מ
רוזנצויג נפגע בתאונת עבודה בחברה שהוא בעל המניות היחידי בה. הוא תובע את החברה של עצמו לפיצויים (משיקולי מס). ביהמ"ש פסק לו רשלנות תורמת של 100% מכיוון שהוא היה מנהל החברה והוא בעצמו היה אחראי לבטיחות העובדים, והוא בכללם.

רוזנצויג טען שהרשלנות לא היתה מצד רוזנצויג העובד אלא מצד רוזנצויג המנהל. אזי היא צריכה לשלם פיצויים פטורים ממס לעובד ולחזור בתביעת שיפוי למנהל - טענה שנדחתה.

סיכום - פומביות האישיות המשפטית

· בעת הקמת האישיות המשפטית הנפרדת, יש לרשמה ברשם החברות. תהליך שדורש כסף, טרחה, עו"ד, ניירות.

· תוך כדי תנועה בניהול העסקים השוטף של ההתאגדות, יש חובה מסוימת של הודעה פומבית על תפקוד החברה. כשמשנים דברים עקרוניים בחברה - יש לדווח לרשם. כמשנים את מצבת החובות באופן משמעותי - יש לדווח. כל שנה יש להוציא דוח עיתי על הפעילות הכספית בחברה (ובחברות ציבוריות גם דוח רבעוני).

· בפירוק החברה יש חובה לפנות לבימ"ש.
· ישנה עלות כספית לא זניחה להקמת ותפעול חברה. כנגד כל היתרונות שנמנו.
2.7 התורה האורגנית

כהשלמה לרעיון הפרדת האישיות המשפטית - הדרך שבה חברות פועלות היא באמצעות האורגנים.

מה מעניק לאורגנים של החברה סמכות? לכאורה - דיני השליחות בלבד. המנהל הוא הנציג/שלוח, ומכוח הסמכות שהוענקה לו מבצע מעשים עבור אחר (החברה).

הבעיה היא שדיני השליחות אינם מספקים. למשל לשם החלת אחריות פלילית על החברה ולא רק על שליחיה. ואם קבענו אפשרות לאחריות פלילית של חברות, כיצד מחילים את הדין הפלילי על חברה? היכן תתגבש מחשבה פלילית? איך חברה מגבשת תודעה, זיכרון? 

Lennard`s Carrying Company Ltd. v. Asiatic Petroleum Company Ltd [1915] A.C. 705 (H.L.) - החוק האנגלי הישן קבע שבעל ספינה לא יהיה חייב בנזקים שהספינה גרמה אלא אם הנזק נגרם באשמתו הישירה (האישית).

בית הלורדים קבע - יש למצוא מנגנון שיאפשר פתיחה של מסלול האחריות האישית לגבי חברות. התורה האורגנית - יש לזהות בכל אישיות משפטית מלאכותית את אותם גורמים (אינדיבידואלים ומוסדות) שבביהמ"ש יכונו "אורגנים" ונקבע כי התודעה של האורגנים מיוחסת לחברה ומעשיהם מיוחסים לחברה. 

מר לנרד, שהיה קברניט האניה, הוא גם בעלי החברה שלה שייכת הספינה. החברה טענה שצריכה להיות אשמה של בעל הספינה, וחברות אין להן אשמה, בוודאי שלא אישית.

כך זוהה לנרד כאורגן החברה, ולכן האשמה האישית של מר לנרד היא האשמה של חברת לנרד. 

ע"פ 232/62 שפאר, תוסיה-כהן ושות' נ' היועמ"ש. משרד עוה"ד מנוהל כשותפות. הרכב שייך לשותפות. הרכב קיבל דוח חניה, ושפאר אץ רץ עם הדוח לביהמ"ש וטען כי לשותפות כתאגיד לא יכולה להיות אחריות פלילית. ביהמ"ש העליון נדרש לסוגיה באופן תקדימי בארץ - נפסק כי מאחר וקנסות תעבורה הן עבירות של אחריות מוחלטת, ניתן לחייב את השותפות בקנס.

כל האחריות האישית על חברות תלויה בשאלת המפתח האם האורגן הוא זה שעשה את המעשה ועומד בקריטריוני העבירה. שלוח אחר של החברה, שאינו אורגן, לא ישמש להחלת האחריות האישית עליה.

"46. האורגנים 

האורגנים של החברה הם האסיפה הכללית, הדירקטוריון, המנהל הכללי וכל מי שעל פי דין, או מכוח התקנון רואים את פעולתו בענין פלוני כפעולת החברה לאותו ענין. 

47. מעשי אורגן כמעשי חברה 

פעולותיו של אורגן וכוונותיו הן פעולותיה של החברה וכוונותיה." 

הPenal model code האמריקני קובע בס' 2.07 חברה תורשע בביצוע עבירה אם: מי שביצע את העבירה בפועל הוא אדם שהוא "שלוח ניהולי בכיר". והוא אדם שמעשיו מייצגים באופן הוגן את פעולותיה של החברה.

האמריקנים לא יודעים איך לאכול את הסעיף הזה.

דו"ח של ה- FBI משנת 1976 קבע שערכם של כל העבירות הרגילות הוא כ- 5 מיליארד דולר, ואילו העבירות ע"י חברות הוערכו ב- 44 מיליארד דולר. היחס ממשיך לגבי תחומים נוספים כגון סיכונים בעבודה, מוות ברחוב מול מוות ממוצרים פגומים וכד'.

בישראל, למרות פס"ד שפאר - בע"פ 115/77 - אברהם לב נ' מדינת ישראל, פ"ד לב(2) 505. ביהמ"ש אימץ לראשונה את התורה האורגנית כבסיס יחידי וייחודי להטלת אחריות על תאגיד במישור הפלילי. פס"ד דומים יישמו את התורה גם בנזיקין וכעת החברות חשופות לאחריות "אישית" ככל האדם.

החוק אינו מסדיר את סוגיית "מיהו האורגן".

מי שאינו חלק מהחברה ורק נותן לה שירותים ברור שאינו אורגן. פעילותו של סבל-מזוודות אינה נראית לכאורה כפעילות של אורגן, אך עדיין בנסיבות מסוימות ניתן לראות בפעולת סחיבת המזוודות כפעולת החברה.

עסקת הטיעון השכיחה בארה"ב כאשר הנאשם והחברה מועמדים לדין יחדיו היא כזו שהאחריות הפלילית מוטלת על החברה ואילו הפרט יוצא זכאי. מחיר אחריותה הפלילית של החברה הוא שהאורגנים יכולים לצאת מזוכים תחת חסותה.

3. בעיית הנציג
3.1 מבוא לבעיית הנציג

במחצית המאה ה- 18, לא היו חברות אלא רק בני אדם שניהלו עסקים. 

פרדיגמת ההענקה - הרעיון היה שהקמת חברה אפשרית רק באמצעות מנדט שלטוני (מאת המלך) הנותן למישהו את הסטטוס של הגבלת אחריות. 

כך, מקבלי הרשיונות היו צריכים להיות מקורבים לשלטון, ולא היה חופש התאגדות כפי שקיים היום. הפרדיגמה הזו לא שרדה, מכיוון שהיא היוותה פתח לשחיתות.

פרדיגמת הפיקציה - החברה אינה סטטוס אלא יצור. להבדיל מאדם טבעי מדובר כאן ביצור מלאכותי וההכרה בו היא בעלת אופי פיקטיבי ולא טבעית כמו לאדם.

אם החברה היא רק פיקציה, ניתן לתת לה מרווח פעולה בעולם המעשה כי היא פחות מאיימת.

הפרדיגמה הראלית - רואה את החברה כשחקן ממשי מציאותי. החברה נתפסת לא כסטטוס ולא כיצור אלא כאדם ממשי. חברה יכולה לפעול באופן אישי ולא באמצעות דיני שליחות, אם מתייחסים אליה כאדם. 

התאגיד נולד, חי, פועל, מתרבה ובסופו של דבר מת. האנשה ממשית של הארגון. כך מייחסים לחברות לא רק יכולת פיזית אלא יכולת מנטלית שלמה.

פרופ' ג'ון דיואי כתב מאמר בשנות ה 1920, בו אמר שכלל לא חשוב מהי חברה אלא מה היא יכולה לעשות.

אחרי 40 שנה הגיעו הכלכלנים, והפנימו את הגישה הפוזיטיביסטית של דיואי. הציעו את הפרדיגמה שתופסת את החברה כפקעת חוזית (Nexus of Contracts). החברה היא מכשיר.

ההנחה היא שיש לעשות לחברה דה-קונסטרוקציה, פירוק לחלקים. החברה איננה "דבר" שיש לו זהות או קיום עצמי, אלא היא בסה"כ מכשיר מימוני משפטי. היא מוגדרת, מנוהלת ומוסדרת ע"י מערך עצום ומורכב של מערכות יחסים חוזיות; בחלקן מפורשות ובחלקן מכללא.

המערכת של מערכות היחסים הללו יחדיו יוצרות מקום וירטואלי של הפקעת החוזית. החברה היא אותה מערכת מכשירים שבמסגרתה נטווים החוזים השונים שנותנים את התוצאה של חברה עסקית.

דיני החוזים הם המרכיב הבסיסי של מערכות יחסים בדיני תאגידים. לא הכתבה של חוק חיצוני קובעת. תפיסה אינדיבידואליסטית. 

עפ"י התפיסה החוזית, אין מערכות היררכיה בחברה. תוצאות של דיני התאגידים תמיד יבטאו רצון אותנטי של הצדדים. כיוון שכל הנורמות וולונטריות, הכל חשוף גם לתחרות. כדי שאדם ישתכנע שכדאי לו להיות מעורב בחברה - הוא יבדוק את האופציות החוזיות שעומדות בפניו. חברה תוכל לשרוד, רק אם היא תאמץ אסטרטגיות חוזיות אופטימליות.

3.2 בעיית הנציג בדיני החברות
כדי לבצע עסקאות, זקוקה החברה לספקי תשומות.

בעלי המניה - ספקי תשומות הון. החוזה = מניה.

בנק, בעלי אג"ח - ספק תשומות החוב. החוזה = הלוואה (בנק) או אג"ח.

ספקי ההון והחוב הם הממנים של הפירמה.

תשומת העבודה: עובדים שיפעילו את החברה. החוזה הוא חוזה עבודה.

סוג שונה של חוזה עבודה נכרת עם נושא משרה בחברה, מכיוון שיש לו אינטרסים שונים. הוא מספק תשומות עבודה של ניהול.

לחברה יש מערכות יחסים חוזיות גם עם המדינה והחברה.

המדינה יוצרת גם קשר עם הזולת בדרך של היזקים נזיקיים. זהו "רעש" בפקעת החוזי

הפרדיגמה החוזית לא מתחבטת בשאלת מקור הכוח של החברה. לפי התפיסה הזאת החברה לא נשלטת ע"י אף אחד ואין לה קיום עצמאי והיא רק מכשיר נוחות שערכו המרכזי הוא משפטי מימוני.

לכל אחד מספקי התשומות יש מאפיינים שונים. ככל שלכל ספק יש אפיון ייחודי, כך האינטרסים שלו ייחודיים לו. וכך נוצרים כל הזמן ניגודי אינטרסים. יחס שונה לסיכון.

העובדים הם שונאי סיכון. מה שמעניין את העובד הוא שמירה על מקום העבודה. עם הצלחת הסיכון העובד לא מרוויח, ובהפסד הוא יכול לאבד את מקום העבודה. בכלכלה היפאנית למשל מקום העבודה מובטח לעובד, ובתמורה הוא קושר את גורלו בגורל הפירמה.

בעלי המניות -

אם בעלי המניות משקיעים בחברה חלק גדול מהונם (למשל חברה משפחתית קטנה) - הם שונאי סיכונים.

בחברות הגדולות, הציבוריות, בעלי המניות הם בדרך כלל אוהבי סיכון. לא מדובר בכסף גדול מבחינתם. כל משקיע פוטנציאלי מבזר את השקעותיו בין מספר חברות.

המנהלים, כמו העובדים, הינם שונאי סיכון. יש מנהלים או עובדים, שבאופן כללי ייצרו ייחוד לקריירה שלהם, והם מתמחים בתחומם. 

נושים - 

מבחינת הסיכון, הנושה מסתכן שיפסיד את חובו. כמו בעל מניה.

אך מבחינת הסיכוי, הוא לא יכול להרוויח מעבר להחזר חובו.

יחסית לבעל מניה, הנושה הוא שונא סיכון. יחסית לעובד, הנושה יכול להרשות לעצמו מעט יותר סיכון. העובד משקיע את ההון האנושי שלו; הנושה מבזר את החוב, ויש לו אינטרס מסוים שהחברה תיקח סיכונים כדי לשפר את יכולת החזרת החוב שלה.

ההצלחה או הכישלון של הפירמה משפיעה באופן שונה על כל אחד מהגורמים. לכן היחס של כל אחד לפקעת החוזית הוא שונה.

פערי מידע

כאשר אין מידע, יש צורך בהגנות. הגנות יתבטאו בתנאי החוזה או במחיר שלו. אין לגורמים השונים מידע זהה לצורך קבלת ההגנות וכך נוצרים, שוב, ניגודי אינטרסים. אחד יכול לנצל את המידע שיש לו כדי לקדם את האינטרס שלו על חשבון הבעיה  של האחר.

הנציגות מובנית בכל היחסים האנושיים. ככל שהאינטראקציות האנושיות נעשות מורכבות יותר יש צורך בנציגויות רבות יותר.

3.3 הנציגים

כח הייצוג הוא היכולת לבצע פעולות מעשיות, שתוצאתן חלה על המיוצג.

כשגורם מסוים מספק תשומה, הוא הופך לספק לשימוש שכוח הייצוג יעשה באותה תשומה.

כיוון שהאינטרסים שונים, ופער המידע קיים, בעיית הנציג הרגילה הופכת להיות בעיה מרכזית בחברה.

לבעית הנציג שלושה היבטים מרכזיים:

א. בעית הנציג במישור היחסים שבין בעלי המניות לבין נושאי משרה.

ב. מישור היחסים שבין בעלי המניות גדולים (הרוב) לבין בעלי מניות המיעוט. כשבעלי מניות הרוב מחזיקים בכוח הייצוג.

ג. בעית הנציג בין כל בעלי המניות ונושאי המשרות לבין כל שאר העולם שבא ביחסים חוזיים עם החברה.

3.3.1 נושאי המשרה ובעלי המניות

נושאי המשרה (המנהלים) מנהלי את ענייני החברה באופן שמשפיע על בעלי המניות. בעלי המניות הם לכאורה בעלי העושר הכללי של החברות בעולם. אבל מי שקובע בפועל מה יקרה בחברה וכיצד היא תתנהל הם נושאי המשרה. כך יוצא, שמרב העושר האנושי מנוהל ע"י מי שאינו הבעלים שלו. כל זה נכתב בספר בשנת 1932. (שלוש שנים לאחר המשבר הכלכלי הגדול).

נוצר לכאורה כאוס ארגוני בשוק קפיטליסטי שמנוהל ע"י אנשים שאינם בעלי העושר.

דוגמאות:

מנהלים יכולים לגנוב, כי אצלם המפתחות לכספת.

מנהלים יכולים להעביר לעצמם משכורות משופצות.

מנהלים רוצים אימפריות, בעוד שבעלי המניות רוצים תשואה על השקעתם.

3.3.2 בעלי מניות שליטה ובעלי מניות אחרים

לכל בעל שליטה יש אינטרס, למשל, למשוך דיווידנדים מהחברה כאשר יש לו הפסדים אישיים.

לבעל שליטה שכל הונו מושקע בחברה, יש אינטרס להפנות את פעילות החברה לכיוונים שנוחים לו אישית. מכיוון שהוא שונא סיכון.

הווה אומר שבעל השליטה יכולה לעשות מה שהוא רוצה, מבלי לקחת סיכונים. למשל באמצעות דורות של חברות בנות, בהם אחוז הבעלות אפסי אך כוח הניהול והשליטה נשמר.

3.3.3 הצדדים לפקעת החוזית ושאר העולם
לכל הנושים, העובדים ושאר הגורמים החיצוניים יש תביעה המוגדרת בחוזה והיא קבועה ומוגדרת. הנושה יקבל קרן וריבית, העובד יקבל משכורת, תנאי עבודה וכד'. 

לנושאי המשרה ובעלי המניות יש אינטרס להשקעה מסוכנת במצב בו רוב נכסי החברה מיועדים לגורמים החיצוניים ואין סיכון נוסף על המצב הקיים.

דיני החברות נותנים סמכות בלעדית לאנשי הפנים לקבוע מה ייעשה במצב כזה - כוח הנציג מופקד בידי אינטרסנט אוהב סיכון, והפעולה שלו יכולה להחצין עלויות על צד שלישי מבלי שאותו גורם חיצוני יכול להתגונן.

3.3.4 בעיית הנציג בין חברה פרטית לציבורית

ס' 1 לחוק מגדיר:

"חברה פרטית" - חברה שאינה חברה ציבורית; 

"חברה ציבורית" - חברה שמניותיה רשומות למסחר בבורסה או שהוצעו לציבור על פי תשקיף כמשמעותו בחוק ניירות ערך, ומוחזקות בידי הציבור; 

באופן כללי החוק חל באופן שווה על שני סוגי החברות. האבחנה חשובה על מנת להמחיש כיצד בעיית הנציג מתאפיינת באופן שונה בחברה פרטית ובחברה ציבורית.

הפרדיגמה של פקעת החוזים (ראה שיעור קודם) מתאימה במיוחד לחברה פרטית. 

בחברה פרטית בדרך כלל יש אינטימיות הדדית בין כל הספקים של הפירמה, ולכן כל אחד מהמעורבים יכול לשאת ולתת בפועל עם החברה על תנאי ההתקשרות שלו איתה.

יש מספר מצומצם של שותפים, וכל אחד מהם מעורב ברמה גבוהה בפעילות החברה. בחברה פרטית, כל משקיע יכול להשפיע.

דיני החברות במקורם, בסוף המאה ה-18 באו להסדיר חברות פרטיות כאלו.

בחברה פרטית קיים שיתוף פעולה קרוב בין בעלי המניות ובין נושאי המשרה. פעמים רבות אלו אותם אנשים. כך שבעיית הנציג במישור הראשון היא זניחה עד לא קיימת, מאחר והפיקוח הוא ראלי. במישור השני הבעיה בדרך כלל לא קיימת. אך במישור השלישי (כל בגורמים בחברה מול העולם) הבעיה היא הרצינית ביותר - 

נושה של חברה פרטית צריך לקחת בחשבון שהסיטואציה היא המסוכנת ביותר מבחינתו מכיוון שיש שיתוף כוחות בין בעלי המניות ובין נושאי המשרה לרעתו. ספקי החוב תמיד נמצאים בעמדת התגוננות ברורה מול נושאי המשרה.

בדרך כלל הנושים של חברה פרטית ינסחו בחוזה ההלוואה "מקדם היסטריה" גדול ויתגוננו נגד כל צרה שיכולה לבוא על החברה. כמו כן, ידרשו ערבות אישית של בעלי המניות לחובה של החברה (ביטול בפועל של אחריות מוגבלת).

במישור היחסים שבין הנושה לחברה הפרטית מחליף החוזה האישי את דיני החברות, ואת האחריות המוגבלת מחליפה הערבות האישית.

דווקא החברה הפרטית, שהיא הדגם המוביל לפרדיגמה החוזית מהווה פרדוקס כך שדווקא בה דיני החברות מאבדים מתוכנם.

החברה כ"מכשיר מימוני משפטי" לא עובד עבור חברות פרטיות. 

בחברה ציבורית - 

מאז המאה ה- 18 חלו שינויים מהותיים בכל השווקים. לכן ניתן היה לצפות שהחוק יסדיר באופן שונה את החברה הפרטית והציבורית, אך לא כך הדבר.

נקודת המוצא לדיון בחברה הציבורית היא אופים האנונימי של בעלי המניות. ציבור בעלי המניות הוא הטרוגני לחלוטין ומונה אלפים רבים של אנשים.

הדבר היחיד שמאחד את כל הציבור הזה הוא הרצון לקבל תשואה על ההשקעה. בחברה הפרטית יש לבעל המניה אינטרס רציונלי להיות מעורב כדי להביא לתשואה. בחברה הציבורית לעומת זאת יעדיף בעל המניות בחברה ציבורית להיות אדיש.

ראשית, בגלל הגודל - כל בעל מניה מחזיק בשבריר של כוח ההצבעה, ולכן הוא כשלעצמו נטול כוח ריאלי. מול בעלי המניות עומדים הנציגים - נושאי המשרה - שמחזיקים במידע, בכספי החברה וביכולות הטכניות לניהול עמדות החברה. 

The wall street rule - בעלי המניות בחברה הציבורית יכולים לרצות כל מה שהם רוצים אבל ההחלטות בפועל נעשות עפ"י רצון ההנהלה.

יוצא שבעל מניות רציונלי מהציבור כלל אינו רוצה ואין לו סיכוי להשפיע על דרכה של החברה הציבורית. המשקיע בחברה הציבורית אינו מעורב רגשית בחברה. 

The wall street walk - האופציה היחידה של משקיע היא ללכת.

בעלי המניות הם חלק מדמוקרטיה תאגידית. אך בפועל, האסיפה הכללית היא חותמת גומי של החלטות ההנהלה.

בעית הנציג בחברה הציבורית:

במישור הראשון - בעלי המניות תלויים לגמרי בנושאי המשרה, ואין למעשה פיקוח. יש פירמידה של היררכיה, שפועלת הפוך. בראש הפירמידה המעשית עומד זה שנמצא בתחתית הפירמידה הדמוקרטית.

בחברה ציבורית הנסחרת בוול-סטריט, לבעל השליטה יש בממוצע כ- 20% ממניות החברה.

בישראל, דבוקת השליטה הממוצעת היא 62%. כלומר לכל חברה ממוצעת הנסחרת בבורסה יש לבעל השליטה 62% מהמניות וכל מה שנסחר בבורסה הוא 38% האחרים. דבר שמעצים עוד יותר את בעית הנציג.

4. פתרונות חוזיים לבעיית הנציג

ההנחה היא שכל שלושת המישורים ניתנים תיאורטית לפתרון באמצעים חוזיים.

· לאספקת כל אחת מהתשומות ניתן ליצור חוזה אשר מכיל הגנות מפני בגידת הנציג.
· חוזה על בחברה - תקנון ההתאגדות. התקנון הוא חוזה שאמור לקבוע את הסדרי היסוד שעל-פיהם מתנהל התאגיד בחיי היום-יום, והוא החוזה המרכזי בפקעת החוזים.
· חוק החברות. בהיותו של חוק החברות חוזה, ניתן לתת במסגרתו פתרונות שונים לבעיית הנציג.
4.1 התקנון

פעם היו לכל חברה שני מסמכי יסוד: תזכיר ותקנון.

התזכיר היה מסמך העל (חוקה), היה מאוד קשה לשנות את תוכנו שנקבע עם הקמת החברה (רוב של 75%, וס' מסוימים רק בהסכמה פה אחד). עד שנת 99, התקנון היה מסמך נוקשה שניתן לשנותו ברוב של 75% מבעלי המניות.

כיום אין תזכיר, אלא רק תקנון.

"תקנון" - תקנון של חברה כפי שהוגש לרשם בראשונה עם התאגדותה או כפי ששונה לפי דין; 

ס' 15 לחוק קובע שלכל חברה יהיה תקנון. יש עניינים שחייבים להיות מוסדרים בתקנון, ויש עניינים שהוא רשאי להסדיר.
"18. פרטים שחובה לכלול בתקנון 

תקנון החברה יכלול את הפרטים האלה: 

(1) שם החברה; 

(2) מטרות החברה; 

(3) פרטים בדבר הון המניות הרשום כאמור בסעיפים 33ו-34; 

(4) פרטים בדבר הגבלת האחריות, כאמור בסעיף 35." 

המשמעות היא פומביות של אותם פרטים הרשומים בתקנון.

· מטרת הפירוט החוזי של מטרות החברה, היא להבטיח לבעלי המניות שהחברה אכן עוסקת במה שהם רוצים להשקיע בו. (פתרון בעית הנציג במישור הראשון)

· פירוט הון המניות של החברה הוא חיוני לנושים - ככל שההון גדול יותר, אפשרויות ההחזר של החברה טובות יותר. (פתרון לכאורה לבעית הנציג במישור השלישי). 

ההון הרשום הוא המסגרת המקסימלית האופציונלית שכנגדה ניתן להנפיק ערכים נקובים. בפועל החברה לא חייבת להנפיק עד גובה המסגרת. ההון המונפק לעולם לא יעלה על ההון הרשום.

הון נפרע - החלק מתוך ההון המונפק ששולמה תמורתו במלואה. שארית ההון המונפק הוא חוב של בעל המניה.


הגבלת האחריות - 

"35. הגבלת אחריות 

(א) אחריות בעלי המניות לחובות החברה יכול שתהיה לא מוגבלת, והדבר יצוין בתקנון;היתה אחריות בעלי המניות מוגבלת, יפורט אופן ההגבלה בתקנון. 

(ב) היו מניות החברה בעלות ערך נקוב, אחראים בעלי המניות לפרעון הערך הנקוב לפחות, אלא אם כן נתקיים האמור בסעיף 304."
בדרך כלל, תוכנם של סעיפי התקנון אינם פותרים את בעיית הנציג. התקנון יכול שיכלול למעשה כל דבר אחר, מלבד הדברים שחובה לכלול בו. 

"19. פרטים שניתן לכלול בתקנון 

חברה רשאית לכלול בתקנון נושאים הנוגעים לחברה או לבעלי מניותיה, ובכלל זה: 

(1) הזכויות והחובות של בעלי המניות ושל החברה; 

(2) הוראות לענין דרכי ניהול החברה; 

(3) כל נושא אחר שבעלי המניות ראו לנכון להסדירו בתקנון. 

בדרך כלל תקנון החברה יעסוק בעיקר בנושאי ס"ק(1). חלוקת דיוידנדים, זכויות הצבעה וכד'. ס"ק (3) (והתקנון עצמו) מהווה למעשה השלמה לחוזה המניה.

התקנון נוצר בעת התאגדות של החברה, ע"י היזמים. כל מי שרוכש מניות בחברה מחויב לתקנון, למרות שלא היה חלק מניסוחו. התקנון ניתן לשינוי מעת-לעת.

בעבר הרחוק, שינוי התקנון נדרש להסכמת כל בעלי המניות. הסיבה היא שהתקנון נתפס כזכות קניינית ולא זכות חוזית. 

פקודת החברות קבעה כלל הכרעה של 75% מהנוכחים בהצבעה. כלומר כבר אין זכות וטו, אך עדיין אין דמוקרטיה מלאה. התוצאה הפרקטית של השיטה היא שמי שיש לו יותר מ 25% מניות, יש לו למעשה זכות וטו.

בחוק החברות 1999, הגיעו למסקנה שהשיטה לא יעילה וחוזה התקנון ניתן לשינוי ברוב רגיל: אלא אם נקבע אחרת בתקנון (ס' 20). רוב רגיל של המשתתפים באסיפה הכללית הוא כל שנדרש לשינוי התקנון.

מהי מהותו של התקנון?

יש הטוענים, כי צריך להסתכל על החברה כמשטר. המשמעות היא שלמשטר יש כללי יסוד שאינם יכולים להיות משונים ע"י רצון הצדדים. כללי המשחק הם חיצוניים להסכמת הצדדים, ולכן התקנון כולל את אותם תנאי מינימום שעליהם אי אפשר להתנות. מכאן נבעה ההשקפה המסורתית של הצורך בהסכמה כללית לשינוי התקנון.

אם התקנון הוא חוזה, שבאמצעות הגשתו לרשם החברות החברה מתכוננת, כיצד היא יכולה להיות צד לו?

דווקא בגלל שיטת החברה כפקעת חוזית, נובע מדיני החוזים שכל אדם שהוא צד לחוזה יש זכות וטו מעשית על כריתת החוזה ושינויו.

ס' 23 לפק' החברות:

"23. תקפם של תזכיר ותקנון 

(א) התזכיר והתקנון שנרשמו מחייבים את החברה וכל חבר בה, כאילו נעשו בידי החברה ובידי כל חבר מחבריה, לפי הענין, וכאילו כלולים בהם התחייבויותיהם של החברה ושל כל חבר בה, לרבות נמחיו יורשיו ומנהלי עזבונו, לקיים את הוראות התזכיר והתקנון בכפוף להוראות פקודה זו"
"17. תקנון כחוזה 

(א) דין התקנון כדין חוזה בין החברה ובין בעלי מניותיה ובינם לבין עצמם. 

(ב) שינוי התקנון ייעשה בדרכים הקבועות בחוק זה." [חוק החברות] 

התקנון כהגדרתו בחוק, אינו יכול לכאורה להוות מקור תוקף זכות כלפי צדדים שלישיים כגון נושים, עובדים ונושאי משרה.

התקנון כחוזה בין בעלי המניות לחברה

פס"ד היקמן (אנגליה) קובע שהזכויות המוענקות לחבר עפ"י התקנון הן רק זכויות לכשירותו כחבר (בעל מניה). כלומר בעל מניה לא יכול להשתמש בתקנון לשם עיגון זכויות עבורו שאינן שייכות לתפקידו כבעל מניות.

במקרה של חברה אשר מתחייב מאופייה קיום מערכת יחסים על החברים מעבר לזו של בעלי מניות "רגילים" - למשל התאגדות של בעלי משקים לשיווק חלב, אשר התחייבה בתקנון לרכוש את כל החלב של החברים - ייתכן שתיראה הזכות כרלוונטית לתפקידם של החברים והתקנון יהיה המקור לאותה הזכות.

כלומר, כשירות הזכויות של החברים לשם עיגונן בתקנון תלויה באופי החברה.

לסיכום:

התקנון יכול להוות מקור לזכויות של בעלי מניות בלבד (בכפוף לאופייה של החברה ולחברים בה). כאשר מעוגנת בתקנון זכות זרה (זכות שלא עבור בעל מניות), התקנון אינו יכול להוות מקור הזכות, אבל יכול להוות ראייה לקיומה של הזכות - אשר קיימת כזכות בעל-פה.

להיות התקנון ראייה לזכות ולא מקורה יש יתרון, במקרה שבעלי המניות בחברה מבקשים לשנות את ס' הזכות. כך השינוי אינו פוגע בזכות עצמה אלא רק מעלים את הראייה.

חוק החוזים (חלק כללי), תשל"ג-1973: 

"34. הקניית הזכות 
חיוב שהתחייב אדם בחוזה לטובת מי שאינו צד לחוזה (להלן - המוטב) מקנה למוטב את הזכות לדרוש את קיום החיוב, אם משתמעת מן החוזה כוונה להקנות לו זכות זו." 

כלומר, ייתכן שייראה התקנון כחוזה המעניק זכויות גם לצדדים שלישיים, כמו בכל חוזה רגיל. ההבדל הוא שיש רק חוזה לטובת צד שלישי, ולא חוזה לחובת צד שלישי.

משמעות התקנון כחוזה בין בעלי המניות לבין עצמם

מערכות היחסים שבין בעלי המניות מקבלות תוקף חוזי בתקנון רק כשמדובר במערך חוזי שהוא אופייני למערכות יחסים שבין בעלי מניות.

למשל - כאשר תקנון ההתאגדות קובע שבעל מניות, לפני שמוכר את מניותיו, חייב להציען לבעלי המניות האחרים.

וכמו בדיון על החוזה בין בעלי המניות לחברה - זכויות זרות לא יהיו במקורן בתקנון, אך הוא ישמש כראייה בלבד. זכויות עבור צדדים שלישיים יקוימו או באמצעות התקנון כראייה בלבד או באמצעות ס' 34 לחוק החוזים.

4.2 המניה

ד"ן 39/80 ברדיגו נ' ד.ג.ב. טקסטיל - [חשוב] פסה"ד החשוב ביותר בדיני החברות בישראל.

חברה פרטית, שהוקמה ע"י 4 משפחות. אחד מראשי המשפחות זכה לאמונן של שלוש המשפחות האחרות, והן הקצו לו 7 מניות "ניהול" המעניקות זכויות ניהול והצבעה, כש-6 מניות ניהול נוספות חולקו לאחרים: 2 לכל משפחה. בנוסף חולקו 20,000 מניות מסוג שני לכל משפחה והן מעניקות זכות לדיבידנדים בלבד, ללא זכות הצבעה.

בשלב מסוים מר ברדיגו חלה במחלה ממארת, והוכנס סעיף לתקנון החברה שמניות הניהול שברשותו לא תעבורנה ליורשיו או לכל אדם אחר. זאת מכיוון שהמשפחות האחרות סמכו על כישורי הניהול של ברדיגו, ולא של יורשיו.

לאחר מותו של ברדיגו, ניסו יורשיו לתקוף את התקנה.

חוק הירושה, תשכ"ה-1965 
"8(א) הסכם בדבר ירושתו של אדם וויתור על ירושתו שנעשו בחייו של אותו אדם - בטלים."
טענת היורשים היתה שהמניות הן חלק מהירושה - חלק מרכושו הקנייני של ברדיגו, והתקנה היא למעשה הסכם בדבר ויתור על ירושה.

השופטים בביהמ"ש קבעו כי התקנה אינה מפירה את ס' 8. אין מדובר בהסדר ברכושו של אדם אלא בקביעת אופיו של הרכוש. אם נקבע שהכנס עובר מן העולם עם מותו של ברדיגו - אין כאן כל נכס, ואין מה לרשת.

האם ניתן להנפיק מניה שתוקפה מותנה בחייו של המחזיק?

מהי מערכת היחסים בין בעל המניה לחברה, הנובעת מהיחס הקנייני של בעל המניה למנייתו?

אם הזכות היא אישית-חוזית, ניתן להגביל את תוקפה בהתרחש מאורע מסוים. 

לעומת זאת, אם הזכות שיש לבעל המניה - עקב היותו בעל המניה - כלפי החברה היא קניינית-רכושית, לא ניתן להגבילה בהתרחש מאורע.

לכן, אם המניה מעניקה לבעל המניה זכות קניינית כלפי החברה, אזי גם מותו של בעל המניה לא פותר את הבעיה של הבעלות בנכס, שימשיך להתקיים, ולכן יש ירושה והתקנה המדוברת נוגדת את ס' 8 לחוק הירושה ויש לבטל אותה.

אם הזכות היא חוזית ומשמעה שלבעל המניה יש זכות לבוא בתביעות חוזיות לחברה, שתוקפן עשוי להתבטל בהתרחש מאורע - מותו של ברדיגו - שבקרותו נעלמת התביעה.

כתוצאה מהיות החברה אישיות משפטית נפרדת, הביטוי של החברה כ"שייכת" לבעלי המניות, אינו נכון. לבעל המניה יש בעלות במניה, ומכך נובע שיש לו זכויות כלפי החברה.

התוכן הפנימי של כל החוזים שהחברה כורתת עם גורמים שונים, הוא שונה. אך המניה, האג"ח, חוזה העבודה, אינם מעניקים לאיש זכות בחברה, אלא רק זכויות כלפי החברה.

השופטת בן-פורת חולקת, וקובעת כי גם אם המניות בטלות, זכות ההצבעה בפועל תעבור לשאר בעלי המניות - ולכן יש כאן הסדר בדבר ויתור על ירושתו של אדם.

השופט ברק מעביר ביקורת שיפוטית על הסעיף בחוק הירושה, ולא מרחיב אותו כמו בן-פורת. קובע שהמניה היא יחידה משפטית המרכזת אגד של זכויות רכושיות-אישיות.

בסופו של דבר נקבע כי הזכות היא חוזית, התקנה בתקנון החברה תקפה וזכויות ההצבעה של ברדיגו עברו מן העולם ביחד איתו. במקום שזכויות ההצבעה לאחר המוות 

הצעת פתרון של פרופ' שטרן:

התקנון קובע רק זכויות בכשירות כחבר. מאחר וס' 8 לחוק הירושה מבטל את התקנה, היא לא יכולה להיות מקור לזכות אך היא כן יכולה להוות ראיה לזכות. כראייה לזכות ניתן לצקת תוכן פרשני כאומד דעת הצדדים א-לה-ברק, ולהגיע לתוצאה הרצויה.

כיצד ניתן היה לפתור הבעיה של פס"ד ברדיגו - 

ניתן היה לבצע הדחית מניות - קביעה בתקנון, שהמניות מהסוג המסוים תהפכנה עם מות המחזיק בהן למניות שהזכויות הצמודות להן ישתנו. למשל, שהיא תיתן למחזיק בה רק חלק קטן מזכויות ההצבעה.

עדיף היה לעשות ייפוי כוח - כל המשפחות נותנות לברדיגו את הזכות לנהל את החברה מכוח ייפוי כוח, והופכים אותו לשלוח. זאת במקום חלוקה בלתי שוויונית של זכויות ההצבעה. ייפוי כוח, כמו כל חוזה שליחות, פוקע עם מות השלוח.

5. פתרונות לבעיית הנציג בין הצדדים לפקעת החוזית ושאר העולם
5.1 הרמת מסך

התאגיד הוא יצירו של עולם המשפט, ולכן אותו משפט יכול להחליט במצבים מסוימים שהתאגיד איננו - מבטלים את האחריות המוגבלת והאישיות המשפטית הנבדלת. אם עושים שימוש לרעה בפריווילגיה של האחריות המוגבלת, המדינה תיקח אותה.

פרופ' שטרן היה מעדיף תיאור שאומר כי כאשר יעיל יותר שבעלי המניות יישאו באחריות, אזי ירימו את המסך

בהרמת מסך, מזהים את התאגיד עם בעלי המניות, למרות שהתאגיד איננו מפורק, ורק לצורך סכסוך נידון מתעלמים ממסך ההתאגדות. כאשר מתקיימת העילה להרמת המסך, מזהים את נכסי התאגיד כאילו הם של בעלי המניות עצמם, ואת נכסי בעלי המניות עם נכסי החברה.

הזיהוי יכול להיות גם לצורך הטלת חובות - ייחוס חובות החברה לבעלי המניות, וגם לצורך ייחוס הזכויות של האחד לשני.

שלושה מצבים קלאסיים רלוונטיים:

א.  כאשר נושה מבקש לגבות את חובו מהחברה, לזו אין מספיק נכסים כדי להחזיר את החוב, הוא ינסה להרים מסך ולגבות את חובותיו מבעלי המניות.

ב. נושה של חברה נכדה, ואין לה מספיק נכסים לפרוע את חובה, הוא ינסה לגבות את חובות החברה-נכדה מחברת הבת. ההבדל הוא שנדרשת עילה להרמת כל אחד מהמסכים בדרך אל בעלי המניות. [לכן כדאי לעוסקים בעסקים מפוקפקים לעשות זאת באמצעות חברות בשרשרת קונצרן]. המשמעות של עבודה בקונצרן היא שבעת תביעה כנגד חברת האם, ללא צורך בהרמת מסך כלל, כל חברות השרשרת נתונות להחזר חובות לנושה.

ג. כאשר לאותם בעלי מניות יש מניות בשתי חברות שונות - חברות אחיות. אם הנושה הוא של חברה אחות, הוא לא יכול להגיע לרכוש של החברה השניה אלא רק לרכוש של בעלי המניות, שהוא מניות החברה הנוספת.

חברות אחיות

כל בעל מניה מחזיק בכל אחת מהחברות את אותו אחוז מזכות ההצבעה.

קובעים בתקנון החברה תניה שקובעת שכל בעל מניה שירצה לסחור במניותיו באחת החברות חייב לסחור בו זמנית באותו אחוז בכל המניות שהוא מחזיק.

מבחינה כלכלית, בעלי המניות מנהלים את כל החברות-אחיות. אבל משפטית, אין שום קשר ישיר בין החברות.

מצד אחד, ניזהר מאוד מפני הרמת מסך, מפני ששמירה על מסך ההתאגדות מסייעת מאוד ליציבות העסקים. מאידך, אם כלל לא נרים מסך - נקצה את הסיכונים בצורה לא ראויה. הפסיקה בישראל אינה שומרת על האיזון הראוי, והאצבע על ההדק קלה מידי.

פקודת החברות כלל לא הגדירה הסדר להרמת מסך. כל הנושא היה מוסדר בפסיקה הישראלית שבאה בעקבות הפסיקה האנגלית.

בחוק החדש נקבע הסדר להרמת מסך (ופרופ' שטרן טוען שהוא הגרוע מכולם).

5.1.1 עילות להרמת מסך

א. הפרת החוק. 

כאשר המתאגדים משתמשים ביכולת לאישיות משפטית נפרדת על מנת להפר את החוק, שוללים מהם את הזכות.

בארה"ב בתחילת המאה ה- 20, נקבע איסור אמריקני לחברת רכבת לשנע מוצרים שהיא בעצמה מייצרת, בשל החשש שלמרות שהיא לא היצרן הטוב ביותר עלות השינוע עבורה תהייה הזולה ביותר וחברות אחרות יפסידו. חברת הרכבות יצרה חברת בת, שהיא משנעת את המוצרים של החברה האם. ביהמ"ש העליון האמריקני הרים את מסך ההתאגדות וזיהה את חברת הבת עם חברת האם

ב. עירוב נכסים. 

ת"א (י-ם) 124/61 האפוטרופוס הכללי נ' הויזמן - קרקע היתה שייכת לשניים. פלוני רשם את הקרקע בתרמית, אך ורק על שמו בטאבו. וביקש למכור את כל הקרקע לאדם. פלוני ביקש לחסוך את מס השבח, ולכן יצר חברה בשליטתו והעביר לה את הקרקע במתנה, ללא תשלום מס. החברה הקצתה מניות לקונה הקרקע המיועד וביטלה את מניותיו של ראובן. הוא מקבל מלוי תמורה עבור המניות, שמשקפת את שווי הקרקע. בעל הקרקע השני אץ רץ לביהמ"ש ודרש לרשום מחצית הקרקע בחזרה על שמו.

קונה הקרקע טען לתקנת השוק - רכש בתום לב ובתמורה. אולם הסתבר שהרוכש לא רכש קרקע אלא רק מניות בחברה, ואילו החברה לא שילמה תמורה עבור הקרקע והיא לא נהנית מתקנת השוק. 

השופטת בן-פורת קבעה שהחברה הוקמה במטרה מוצהרת לעקיפת החוק - הימנעות מתשלום מס שבח. כל עוד פלוני היה בעל המניות בחברה, הרמת המסך היתה מזהה אותו עם החברה. אולם באותו זמן רוכש הקרקע היה בעל המניות היחידי. בן-פורת מזהה עילה להרמת מסך, ומזהה בין התכונות האישיות של רוכש הקרקע (החברה) לבין החברה. לכן, מכיוון שהרוכש היה תם לב ושילם תמורה, רואה תוקף לתקנת השוק, העסקה תקפה.

בעיות: 

1. זיהוי עילה להרמת מסך נגד בעל מניות אחד, והפעלת התוצאה עבור בעל מניות אחר.

2. המ' 634/64 סולקין נ' גינדי: בעלי מניות הקימו חברה כדי להתחמק ממס שבח. בא נושה של בעלי המניות, שביקש לקבל סעד מרכוש החברה. טענה החברה שהיא אישיות נפרדת ואין להגיע לרכושה בגלל חובות בעלי המניות. השופט זוסמן קבע שאין קשר בין העילה של עקיפת החוק לבין בקשת הסעד ולא הרים את מסך ההתאגדות.

פתרון: העילה האמיתית להרמת מסך במקרה הויזמן לא היתה עקיפת החוק, אלא עירוב נכסים. המניות של הרוכש לא היו אלו של המוכר, אלא מניות טריות של החברה שהוקצו לו. התמורה בעסקה היתה צריכה להיות משולמת לחברה, ואין קשר ענייני בין העסקה שהרוכש עשה עם החברה, ובין התמורה שניתנה לצד שלישי - המוכר. לכן, גם הרוכש קנה לו עילה להרמת מסך מכיוון שהוא זיהה את החברה עם המוכר.

בעירוב נכסים - כאשר אדם לא מכבד בעצמו את ההפרדה המשפטית בינו ובין החברה, כל הוודאות של הנושים נעלמת. יש השלכה ישירה על יכולת הנושים להעריך מראש את הסיכון שבהתקשרות עם החברה.

ג. עקיפת התחייבות חוזית. 

לדוגמה עובד של חברה, שהתחייב כי לא יתחרה בחברה לאחר שיפסיק את עבודתו בה. והוא מקים חברת סלומון שתתחרה בחברה. 

פרופ' שטרן מותח ביקורת על השימוש בהרמת מסך כפתרון לעקיפת החוק או עקיפת התחיבות חוזיות. יש לתקן את החוק או את החוזה. ורק עירוב נכסים הוא עילה להרמת מסך.
ד. כאשר החברה מייצרת מצג שוא.

כשחברה כוללת בתקנונה נורמה שהיא שגויה, קביעה במטרות שהחברה תעסוק בנושא מסוים ובפועל היא עושה משהו אחר. כאשר מתבצעת תרמית, נושי החברה מלוים לה על בסיס העובדות שהיא מציגה, ולכן כל תרמית כזו אינה מאפשרת לנושים לתמחר כהלכה את הסיכונים העסקיים שאליהם הם נכנסים והיתרון שבאחריות המוגבלת בטל.

לכן העילה היא לא "עונשית" בשל הרמאות, אלא הפגיעה בודאות הבסיסית של תמחור נכון בפקעת החוזים. 

עשויה להיווצר בעיה של מטרה מלכתחילה להחצנת עלויות על שוק בעזרת תרמית. יצירת השפעות חיצוניות שיטתיות על הזולת. אם לא יורם מסך ההתאגדות במקרה של תרמית, כל המשקיע בחברה ייאלץ להשקיע משאבי יתר בפיקוח.

אם המסך יורם, הנטל לוידוא שהחברה אינה מייצרת מצגי שוא ייפול על בעלי המניות. לעומת זאת, אם נמנע מהרמת מסך במקרה של תרמית, לא יהיה לבעלי המניות אינטרס לפקח על החברה. 

לפחות בחברה פרטית, בעלי המניות מתאימים יותר לפקח עליה. בחברה ציבורית שאין בה בעל שליטה, זה כבר לא נכון.

Walkovszky v. Carlton 223 N.E. 2d 6 (1966)

אדם שהיה בעל עסק של 20 מוניות בניו-יורק. וולקובסקי חשב כיצד לתכנן את חברת המוניות כך שאחריות לא תיפול עליו. הוא יצר 10 חברות אחיות, שבכל אחת 2 מוניות. חוקי ניו-יורק קבעו באותו זמן שניזוק מת"ד יכול לתבוע עד 10 אלפים דולר לחברת מוניות. ניזוק בת"ד תבע מעבר לתקרת הביטוח את החברה. רכוש החברה הסתכם במונית אחת ועוד אחת אחרי תאונה. אותו ניזוק מחפש נתבע נוסף, שיכול להיות או בעל מוניות או שאר המוניות בשאר החברות שבבעלות אותו אדם.

הוא טוען טענת תרמית - טוען הניזוק שכל המבנה העסקי של נטילת מהות כלכלית אחת של 20 מוניות וחלוקתה ל- 10 חברות היא תרמית. המהות הכלכלית קובעת, והיא אומרת שיש כאן 20 מוניות בבעלות אותו אדם.
נוצר מצב של החצנת עלויות אין תמריץ לבעל המוניות לנהל את המניות בדרך שלא תיצר תאונות. ביהמ"ש קובע שאין סיבה להרמת מסך. המחוקק נתן לכל אחד את האפשרות להקים מספר חברות כרצונו, ולהשקיע את כספו בדרך הנראית לו. אם היה משקיע את שאר רכושו במקומות אחרים ולא בעוד מוניות - לא היתה מתעוררת הבעיה.

בנוסף, הרמת מסך תיתכן רק בפני בעל המניות - כלפיו אין עילה, ולא בפני חברות אחיות שאין כלפיהן כל יחסים.

הפתרון, עפ"י השופט,  צריך היה לקבוע תקרה הרבה יותר גבוה לביטוח חובה.

פתרון, אליבא דשטרן: 

קבלת העצה של השופט - בעל המוניות יקים חברות רבות שלכל אחת חלק קטן אחר במוניות. תיאורטית, ניתן להגיע למצב האבסורדי שמי שמוכן לשלם את עלויות העסקה יכול לברוח מאחריות מעשית לנזקים הנגרמים לציבור. ניתן כאן תמריץ לאנשים לנהל את עסקיהם בדרך לא אחראית.

יש לערוך אבחנה בין נושים רצוניים (כמו מלווים, עובדים וכד') לבין נושים בלתי רצוניים - התובע בנזיקין. כאשר מדובר בנושים רצוניים יש להכיר במסך ההתאגדות אלא אם הרצון מעוקר באמצעות תרמית (מצג שוא - ראה למעלה). לעומת זאת, אם הטענה של הנושה הרצוני היא לא שהתרמית היא במצג שוא אלא בגלל סוג של תכנון עסקים שמטרתו לברוח מאחריות - לא יורם המסך.

במקרה של נושים בלתי רצוניים, לא ניתן להתגונן מפני ניתוח כזה. ולכן הוא מועמד להחצנה שיטתית של עלויות. ניהול עסקים באופן כזה שמנצל לרעה את דיני החברות יכול להוות מקור להחצנה שיטתית של עלויות על גורמים חיצוניים. לכן יש כאן מקום להרמת מסך. שמירת מסך ההתאגדות במצבים האלה תהייה בלתי יעילה.

באופן כללי אנו שואפים לעודד אנשים לנהל עסקים בדרך שתמנע מנטילת סיכונים בלתי סבירים שתוצאתם תפגע בזולת.

המחוקק הניו-יורקי העלה את רמת ביטוח החובה המינימלי על מוניות בצורה דרמטית. פרופ' שטרן מציע שהרמת הפרמיות לא תגרום לבעלי המוניות להשקיע בניהול יעיל יותר של העסק. ולכן העלות של הרמת מסך במקרה של תביעת נזיקין כזו תהייה פחותה מאשר העלאת תעריפי הביטוח.

באותם נושאים שבהם קיים חשש מיוחד של החצנת עלויות על הזולת, שם נקפיד בהרמת המסך יותר מאשר בעסקים אחרים.

מקרה של אחד מילטון, שהקים בריכת שחיה ציבורית בקליפורניה. ילדה טבעה בבריכה והוריה תובעים את החברה. מסתבר שלחברה אין כל רכוש, ושהפרטים הנמצאים שם כולם שכורים. נמצא שבמקרה כזה הילדה היא נושה לא רצונית, ויש להרים את מסך ההתאגדות.

לסיכום: פס"ד וולקובסקי קבע שאין להרים מסך, מכיוון שהמקרה דומה לסלומון. 

פרופ' שטרו מבקש להבחין בין נושים רצוניים ולא רצוניים.

אם נרים את מסך ההתאגדות נגרום לחברות עתירות סיכונים לפעול למנוע את הסיכונים.

אנו רוצים שחברות תתנהלנה באופן של מימון דק - לבקש שלחברה יהיו מספיק משאבים כדי לשפות תביעות נזיקיות נגדה

ה. עילת הקונצרן - אשכול חברות. 

קונצרן עשוי לבקש לערוך מיזמים עתירי סיכון, והדרך העסקית המוצלחת לעשות זאת היא ע"י הקמת חברות בנות וצירוף החברה החדשה המיישמת את המיזם המסוכן, על כל יתרונותיה, כחוליה אחרונה בשרשרת הדורות של חברות.

מלבד זאת, בקונצרן גדול יש גיוון גדול של עסקים והניהול יהיה יעיל יותר במצב שבו לכל תחום עיסוק יש מסגרת התאגדות שונה, בעלת מנהלים מתמחים עבורה.

הבעיה נוצרת כשאותה חברה הנרכשת מייצרת סיכונים רבים (ועדיין משתלם לצרף אותה לקונצרן מסיבות אחרות), וכך מרימים סביבה מסך התאגדות ושלל התביעות הנזיקיות יעלו כנגד החברה האחרונה בשרשרת. יחסי הבעלות והניהול בקונצרן הם כאלה שלחברת האם יש שליטה בכל החברות שמתחתיה, אך מבחינת בעלות היא בעלת חלקיק. כך שהיא גם יכולה לעשות ככל העולה על רוחה וגם במצב של הרמת מסך היא לא תינזק.

האם ניהול עסקים בצורה כזו של קונצרן, יכול להוות כשלעצמו עילה להרמת מסך?

בשנות ה- 1970, הלורד דנינג הרים את מסך ההתאגדות בין חברות בתוך קונצרן, על אף שלא התממשה באותו מקרה אף לא עילה אחרת להרמת מסך במשפט המקובל. מכך הסיקו שניתן להרים מסך רק בשל העילה של קונצרן. 

D.H.N. Food Distributors Ltd. V. Tower Hamlets London Borough Council (C.A.) [1976] 1 W.L.R. 852
שתי חברות, שאחת נמצאת בבעלות מלאה של השניה, ניהלו עסק של מוצרים לחנויות סופרמרקט. כאשר החברה האם היתה בעלת העסק, והחברה הבת היתה הבעלים של הקרקע. המנהלים של שתי החברות היו אותם אנשים, והיו להן את אותם נושים.

הרשות המקומית החליטה להפקיע את הקרקע שעליה מתפקד העסק. ברור שצריך לפצות את חברת הבת בשל הפקעת הקרקע שלה. ונשמעה הטענה שכאשר מפצים עבור הקרקע, יש לפצות גם עבור העסק - שגם הוא נפגע מההפקעה. 

השופטים הגיעו, כל אחד בדרכו, שעכל הרשות המקומית לפצות גם את העסק. והם עשו זאת ע"י הרמת מסך ההתאגדות בין הבת לאם.
בקריאה זהירה של פסה"ד מגלים שאין כל הרמת מסך - 

כל השופטים אומרים שאילו החברות הללו היו מתאחדות דקה לפני הפקעת הקרקע, ברור שהן היו מקבלות פיצוי מאוחד. האם הרשות היא זו שצריכה להרוויח ולא לשלם פיצויים בגלל שמסיבות שונות הם נמנעו לעשות כך?

א. הלורד דנינג אומר כי האם שלטה בבת לחלוטין, לכן נכון לומר שיש מצב כי לאם יש רשיון בלתי הדיר (בלתי חוזר) לגור בנכס של הבת, ופרקטית היא יכולה להישאר בנכס לנצח - היא בעלת יכולות מעשיות של בעלי הנכס.

ב. הלורד הוף אומר כי נכון שפורמלית הבעלים של הקרקע היא החברה הבת. אך היא לא הבעלים הכלכליים של הקרקע אלא מחזיקה בקרקע כנאמנה של האם.

ג. הלורד שואו אומר כי יש זהות מלאה באינטרסים של שתי החברות, ולכן מזהים את המהות הכלכלית ומסתירים את המהות המשפטית.

ישנה שורה ארוכה של נורמות בדין, המייחדים פתרונות משפטיים למצב קונצרני.

דיווח מאזנים - 

כשחברה שהיא חברה בת מדווחת על נכסיה וחובותיה (הגשת דוחות עיתים לרשויות), הדינים קובעים שחובה עליהן לדווח לא רק על המצב הכלכלי הפיננסי של החברה עצמי אלא על המצב הכלכלי הפיננסי של הקונצרן כולו. - דוחות מאוחדים.

הטיעון הכלכלי מקל באפשרות הרמת המסך בתוך קונצרן

חלק גדול מהיתרונות בקיומו של מסך ההתאגדות בין בעלי המניות לחברה נשמרים כאשר מרימים את המסך בין חברת אם לבת.

סחר במניות בשוק חופשי כשכל משקיע שווה אותו דבר עבור החברה - ביזור השקעות - הרמת המסך הזו אינה מגדילה את הסיכונים שנוטלים בעלי המניות מעבר לגובה השקעתם.

ההגנה על הנושים הבלתי רצוניים

יש זהות אינטרסים בין מנהלי החברות ובין הנושים הבלתי רצוניים של החברה. משום שאם החברה תיצור נזקים רבים, היא תתרושש והקריירה של המנהל תאבד. חברות מבטחות את פעילותן בניגוד לאינטרסים של בעלי המניות, מכיוון שהמנהלים מעדיפים שיהיה ביטוח לטובת הנושים הלא רצוניים (שהם בעלי אינטרסים זהים להם).

השיקול שחברות לא פועלות על מנת לפגוע בזולת לא מתממש בהקשר קונצרנים. למנהל בחברה בתחתית השרשרת לא תהיה מוטיבציה לבטח את פעולות אותה חברה. זאת מכיוון שפעולות החברה הזו לא משפיעות על הקריירה שלו - שלא שייכת לחברה הזו אלא לקונצרן. 

ת"א (ת"א) 1755/88 פולגת נ' ערו, פס"מ תשמ"ט ב 298.

ערו הזמינה סחורה מחברת בגד עור, וכשזו פשטה את הרגל הלכה פולגת לחפש גורם אחר בקונצרן שיכסה על הפשלה. נשאלה השאלה אם ניתן לחייב את החברה האם בחובות הבת, ולהרים מסך, בלי כל עילה ספציפית אחרת. השופטת אלשיך פסקה שאין סיבה כזו, והמדובר בשני גופים משפטיים שונים.

5.1.2 מסלול עוקף הרמת מסך - דיני השליחות

ניתן להגיע למצב בו בעלי המניות אחראים לחובות החברה בלי להגיע להרמת מסך. וזאת באמצעות דיני השליחות. גם אם מקיימים את מערכת היחסים בין החברה לבעלי המניות, ניתן לראות אותה כשלוחה.

ככל שנרחיב את הקריאה של מערכת היחסים הזאת כיחסי שליחות, כך ביטלנו למעשה את האחריות המוגבלת. 

השופט אטקינסון, בפס"ד סמית' (ארה"ב - 1939) קבע כללים לקריאת היחסים כשליחות. הכללים אינם מצטברים ויש לבחון אותם ספציפית לגבי כל מקרה.

1. האם הרווחים של החברה נחשבים לרווחים של בעלי המניות. 

2. האם מנהלי החברה מונו לתפקידם ע"י בעלי המניות.

3. האם בעלי המניות הם הראש והמוח של החברה.

4. האם בעלי המניות שולטים ומחליטים מה יעשה בחברה ואיזה ממון יושקע בה.

5. האם רווחי החברה נצטברו ע"י כשרונות בעלי המניות ובהדרכתם.

6. האם בעלי המניות נמצאים בשליטה אפקטיבית ומתמידה על החברה.

פס"ד FG Film (אנגליה - 1950') החוק האנגלי קובע הטבות מס לסרטים המיוצרים באנגליה ובאימפריה הבריטית. הקריטריונים הם שהסטודיו הוא בריטי או בגבולות האימפריה, חלק הארי של הוצאות הפקת הסרט משולם לבריטים או בגבולות האימפריה, ויוצר הסרט הוא בריטי או בגבולות האימפריה.

חברה אמריקנית ביקשה לנצל את המצב, שני חברים ממנהליה הקימו חברה בעלת הון של 100 ליש"ט, והפיקו סרט "מונסון" בהודו (חלק מהאימפריה) בעלות של 80,000 ליש"ט. אין אפשרות להרמת מסך מכיוון שאין כאן קונצרן.

אומרים שלטונות המס - יש כאן דיני שליחות. החברה הבריטית הפיקה את הסרט עבור החברה האמריקנית, והיא למעשה הפיקה את הסרט (כל המימון הגיע ממנה).

הבעיה היא שלא ניתן לנחש מי פעל עבור מי, וביחסי חברה-בעלי מניות לא יהיה לעולם חוזה שליחות. 

5.1.3 הרמת מסך מדומה

בהרמת מסך רגילה, אנו עדים לכך שהתאגיד ממשיך להתקיים אלא שלגבי סוגיה פלונית הדיון המתקיים דרך התאגיד. בהרמת מסך מדומה, התאגיד ממשיך להתקיים אפילו לגבי הסוגיה המדוברת, אלא שהדין קובע את יחסו לסוגיה בהתחשב בתכונות האישיות או במעמד של בעלי המניות בחברה.

לא מתעלמים מהתאגיד, אלא מאפיינים אותו בתכונות המיוחדות של בעלי המניות שלו.

דיימלר, 1916 - בית הלורדים. בבריטניה עובר חוק הקובע כי חברות אויב אינן יכולות לתבוע בריטים בבית משפט בריטיים. חברה שנרשמה באנגליה, אבל כל מניותיה היו בידי גרמנים וכל מניותיה היו גרמנים, היתה בעלת סכסוך עסקי עם בריטים ותבעה באנגליה.

טענת האנגלי היתה כי החברה חברת אויב, והטענה התקבלה בבית הלורדים וקבע כי התכונות של בעלי המניות הגרמנים מואצלות אל החברה. למרות שהחברה רשומה באנגליה, היא בעצם גרמנית. מייחסים לחברה את התכונות המיוחדות של בעלי המניות שלה.

דה-בילז, 1906, כרה את יהלומיו בעיקר בדרום אפריקה ושם עסקיו המהותיים. חוקי המס האנגליים קבעו באותה תקופה כי שיטת המס על תאגיד נקבעת עפ"י מקום המושב של התאגיד. באותה תקופה לא היה מס בדרום אפריקה, ודה-בירז ניסה לגרום לכך שהמס האנגלי לא יחול עליו. לכן הלך ורשם את עצמו בדרום אפריקה, ומפעם לפעם הופיעו בעלי המניות והמנהלים בדרא"פ. 

שלטונות המס פנו לביהמ"ש, ובית הלורדים קבע את מקום המושב של התאגיד באמצעות ייחוס התכונות של בעלי המניות והמנהלים, אשר חיים ועובדים בלונדון. לכן מקום המושב של החברה הוא כזה של בעלי המניות - אנגליה.

5.1.4 מימון דק Under Capitalization - 
כאשר חברה פועלת בתחום שבו יש באופן מאופיין סיכונים (מוניות בניו-יורק, דאייה מעל החוף) אבל ההון שלה, קרי - מצבת הנכסים שעומדת לפרעון החובות שהיא יוצרת, נמוך מאוד - פחות ממה שמקובל באותו ענף או הנדרש באופן סביר מהפעילות בתחום הזה. זוהי עילה להרמת מסך. ראשית אל מול נושים לא-רצוניים, אבל גם אל מול נושים רצוניים.

יש לבדוק נושה רצוני במישור המהותי ולא הפורמלי. לא סביר לדרוש מכל צרכן שיבדוק את המימון של נותן השירות.

ודוק: אם לא נרים מסך במקרה של מימון דק, משמעות הדבר היא שנטל הפיקוח על עובי המימן היה על הצרכן. מול המקרה ההפוך שבו מרימים את המסך במקרה של מימון דק ואז הנטל הוא על בעל המניות שצריך לבדוק כי המימון יהיה הגיוני. ועלות הנטל עליו תהייה זולה יותר.

לכאורה, ניתן היה למצוא פתרון אחר - לא הרמת מסך - ולהגן על הצרכנים באמצעות קביעה סטטוטורית למימון מינימלי - הלימות הון. ואמנם יש סוגי עסקים שבהם המחוקק קובע מינימום של מימון עצמי כדי לפעול בתעשיה. הדוגמה הבולטת היא כל העסקים הפיננסיים - בנקים, חברות ביטוח, יועצי השקעות, קרנות נאמנות וכד'.

אך הדרישה להלימות הון אינה קיימת לגבי כל החברות. זאת מכיוון שהעלות של הקצאת הלימות הון כללי לחברה היא גבוהה מידי. רק לגבי מוסדות פיננסיים העוסקים בגיוס כספים מהציבור, יש טעם בדרישה כזאת.

יצירת מימון דק:

א. מאזן דק מלכתחילה - מלכתחילה החברה קמה כשהון העצמי שלה נמוך.

ב. במהלך פעילות העסקים של החברה חלה ירידה בהלימות ההון. למשל כאשר הון החברה החל כהולם, אך במהלך הפעילות היא נכנסה לסיכונים נוספים שאינם תואמים את ההון שלה.

ג. מימון דק באמצעות הלוואות עצמיות - בעלי המניות נותנים הלוואה מובטחת לחברה, כך שאם החברה תגיע לחדלות פרעון מי שיקבל יהיה בעל המניות ולא הנושים. נקבע כי בשיטת מימון כזו, גם אם הועברו כספים רבים לחברה, ייקרא המצב מימון דק.

"6. הרמת מסך 
(א) הרמה של מסך ההתאגדות היא כל אחד מאלה: 

 (1) ייחוס זכויות וחובות של החברה לבעל מניה בה; 

 (2) ייחוס תכונות, זכויות וחובות של בעל מניה לחברה. 

(ב) על אף הוראת סעיף 4, רשאי בית משפט להרים את מסך ההתאגדות אם התקיים לכך תנאי הקבוע בחיקוק או אם בנסיבות הענין צודק ונכון לעשות כן, או אם התקיימו התנאים הקבועים בסעיף קטן (ג). 

(ג) בית משפט הדן בהליך נגד חברה רשאי, במקרים חריגים ומטעמים מיוחדים, להרים את מסך ההתאגדות בהתקיים אחד מאלה: 

(1) השימוש באישיותה המשפטית הנפרדת של החברה נועד לסכל וכוונתו של כל דין או להונות או לקפח אדם; 

(2) בנסיבות הענין צודק ונכון לעשות כן, בשים לב לכך שהיה יסוד סביר להניח כי ניהול עסקי החברה לא היה לטובת החברה וכן היה בו משום נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה לפרוע את חובותיה."

· אם התקיים לכך תנאי הקבוע בחיקוק. דיני החברות נדחים מפני כל חוק אחר הקובע עילה להרמת מסך. (למשל - בשל קריאה לשירות מילואים)

· אם בנסיבות הענין נכון וצודק לעשות כן. העילה שיוצרת בדיוק את ההפך מיציבות ומודעות לאחריות החברה.

במקרים חריגים ומטעמים מיוחדים - 

· אם השימוש באישיותה המשפטית הנפרדת של החברה נועד לסכל כוונתו של כל דין. - עקיפת החוק במכוון. האם החברה צריכה להיות מוקמת במטרה לעקוף החוק, או שבמהלך פעילותה נעשה שימוש כדי לעקוף את החוק. נראה כי מדובר במקרה השני.

· להונות.

· לקפח אדם. - הגדרת "אדם" היא מהרחבות שיש. הגדרת קיפוח מצויה בהקשר אחר [ראה קיפוח המיעוט] ופורשה כ"פגיעה בציפיות הלגיטימיות" - בכל מקרה שמתנהלת חברה בדרך שיוצרת חשש לפגיעה בציפיות הלגיטימיות של מאן-דהו. 

· אם צודק ונכון והיה יסוד סביר להניח כי ניהול עסקי החברה לא היה לטובת החברה וגם היה בו משום נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה לפרוע את חובותיה. - ניתן לראות כאן את התנאי של הניהול הדק.

"54. אחריות יחידי האורגן 

(א) אין בייחוס פעולה או כוונה של אורגן, לחברה, כדי לגרוע מהאחריות האישית שיחידי האורגן היו נושאים בה אילולא אותו ייחוס. 

(ב) נוסף על הוראת סעיף 6 רשאי בית משפט לייחס את זכויותיה וחובותיה של החברה ליחידים באורגנים השונים, אם התקיימו התנאים הקבועים להרמת מסך בסעיף 6(ג), בשינויים המחויבים, או אם התקיים תנאי הקבוע בחיקוק לייחוס זכויות וחובות כאמור"
יחידי האורגן, הם אותם אנשים שנושאים במשרות בחברה. ס' 54 מאפשר לייחס את האחריות לחברה לא רק לבעלי המניות אלא גם לנושאי משרה ספציפיים (כגון מנהלים), עפ"י אותם כללים. חברות הביטוח סירבו לבטח, והדירקטורים סירבו להיות דירקטורים.

5.2 תכלית החברה - האחריות הסוציאלית של חברות

את האינטרס של מי צריכה החברה לקדם? מי צריך להרוויח מפעילויות החברה.

"254. חובת אמונים 

(א) נושא משרה חב חובת אמונים לחברה, ינהג בתום לב ויפעל לטובתה, ובכלל זה - 

(1) יימנע מכל פעולה שיש בה ניגוד ענינים בין מילוי תפקידו בחברה לבין מילוי תפקיד אחר שלו או לבין עניניו האישיים; 

(2) יימנע מכל פעולה שיש בה תחרות עם עסקי החברה; 

(3) יימנע מניצול הזדמנות עסקית של החברה במטרה להשיג טובת הנאה לעצמו או לאחר; 

(4) יגלה לחברה כל ידיעה וימסור לה כל מסמך הנוגעים לעניניה, שבאו לידיו בתוקף מעמדו בחברה.
(ב) אין בהוראת סעיף קטן (א) כדי למנוע קיומה של חובת אמונים של נושא משרה כלפי אדם אחר."

מהבחינה הרחבה והעקרונית - כיצד לגרום לעושר העצום שבידי החברות לבוא לידי ביטוי, ולשם קידום אילו אינטרסים? 

מהבחינה הצרה - מהן חובות ההתנהגות של נושאי המשרה בחברה, כשהם פועלים למענה?

מהי המשמעות של צירוף ס"ק (ב)? מה קורה כשיש סתירה בין טובת החברה לטובת הצרכנים לטובת המנהלים?

פרופ' דורד ופרופ' ברל התדיינו ביניהם בשנות ה- 30:

דורד אמר, כי המנהלי הם סוג של נאמנים, כשהנהנה בנאמנות הוא הכלל כולו. החברות פועלות לטובת אינטרסים ציבוריים רחבים. הכסף המרכזי בכלכלה נמצא בידי החברות, ולכן יש להן מחויבות סוציאלית לטובת העולם כולו.

ברל אומר, כי הנהנים היחידים מעושר החברות הם בעלי המניות ואולי גם המנהלים. הטענה היא שבעלי המניות הם אלו שנוטלים על עצמם את הסיכון, ולכן הם גם זכאים לכל הסיכוי. חייבים לפעול למען בעלי המניות, מכיוון שהם למעשה האוכלוסייה האמריקנית. ואם נפעל כפי שדורד קובע, הדבר יגרום למלחמת אזרחים בארה"ב. בשנות ה- 50, פרופ' ברל חזר בו.

המטרות, שנקבעות בתקנון החברה, הן האמצעי להשגת תכלית החברה.

התפיסה המסורתית במשפט האנגלוסכסי אומרת כי תכלית החברה היא לפעול לשם מקסום העושר של בעלי המניות.

Dodge v. Ford Motor Co. 170 N.W 668 (1919)
חברת פורד, ובראשה הנרי פורד, מייצרת את המכונית הנמכרת דגם T.

90% מהמניות נמצאים בידי משפחת פורד. כל בעלי המניות השקיעו 2 מיליון דולר. לחברה יש רווחים נקיים של 60 מיליון דולר בשנה. החברה חילקה בשנים האחרונות דיבידנדים בשיעור של 5% על ההשקעה מידי חודש. הדיבידנד גבוה יחסית להשקעה אך נמוך ביותר יחסית לרווחי החברה.

הנרי פורד מודיע על תוכנית להחזיר לאמריקה על השקעתה במוצרי החברה, ומכריז שבעלי המניות לא ימשכו דיבידנדים נוספים במשך 25 שנה. כתוצאה מכך, יפתחו מפעלים נוספים, יירד באופן דרסטי מחיר המכונית ועוד ועוד.

משפחת דודג' כבעלי מניות מיעוט לא יקבלו שום דבר, בעוד שמשפחת פורד המועסקת בחברה כמנהלים ימשיכו להנות מהחברה בדרך של שכר ניהול. והדודג'ים תובעים.

דודג' טוענים כי המדיניות היא פזיזה ומסכנת את האינטרסים של חברת פורד, ושהיא פוגעת בזכויות שלהם כבעלי מניות בחברת פורד, הזכאים לחלק מהרווחים. מעבר לכך, מר פורד אינו עוסק בפילנטרופיה אלא במטרה ברורה ליצירת מונופול בשוק המכוניות.

ביהמ"ש דחה את הטענה למונופול. אבל דן בשאלה הם מותר לבעל מניות לגרום לחברה להימנע מחלוקת דיבידנדים בלי קשר למציאות שבה החברה מרוויחה הון תועפות. וקובע כי על החברה והדירקטורים שלה לפעול למען האינטרסים של החברה. והאינטרסים של החברה באים לידי ביטוי באמצעות האינטרסים של בעלי המניות. 

מותר לחברה לעשות באופן מזדמן למטרות הומניטריות, אך אסור לה לייחד את פעולתה לקידום אינטרסים אנושיים כלליים.

מצד אחד טוענים דודג' שעל החברה לתפקד לטובת החברה עצמה. אך מצד שני הם טוענים שפורד מתכוון לייצר מונופול בשוק המכוניות, והרי דבר כזה יהיה בדיוק לטובת החברה.

מסתבר שהאחרים דודג' התכוונו לעשות שימוש בדיבידנדים הללו כדי להקים את מפעל דודג' המתחרה. פורד שהבין זאת, ביקש לסלק אותם מדרכו.

ניגודי אינטרסים במצבים של חלוקת דיבידנדים - 

א. נושים/בעלי מניות - חלוקת דיבידנדים מעבירה עושר מהנושים לבעלי המניות. כל חלוקה של דיבידנדים מקטינה את מסת הנכסים העומדים לפרעון, וערך החוב יורד. לכן דיני החברות קובעים הגבלה על האפשרות לחלוקת דיבידנדים.

ב. בעלי מניות שליטה/מיעוט - כמו בפס"ד פורד - אם החברה מחליטה שלא לחלק דיבידנדים, המיעוט מפסיד פעמיים - הוא לא מקבל תשואה על ההשקעה, אם השוק מאמין להצהרת החברה אזי ערך המניות ירד מאוד. לבעלי השליטה אין כוונה למכור את המניות מחד, ויכול להנות מפירות החברה בדרכים נוספות מלבד דיבידנדים מאידך. 


לבעל השליטה יש אינטרס דווקא שערך המניות ירד ואז יוכל לקנות את המניות בזול לצורך שימוש מוצלח יותר בעתיד.

פרופ' מילטון פרידמן - כלכלן באוני' שיקגו הגיע בהזמנת שר האוצר שמחה ארליך כדי להביא את הקפיטליזם לישראל. אמר כי חברות חייבות לתפקד אך ורק לטובת בעלי המניות, ברוח פס"ד פורד. כל פיתרון צריך להיבדק בשאלה מה יהיה גודל עוגת המשאבים לעולם, והדרך היחידה להגדיל את העוגה היא לייצר מנגנון בר-פיקוח. חברות צריכות לתפקד למען רווחת בעלי המניות משום שזו המטרה שהכי קל לפקח עליה.

כל השאר, צריכים להיות מוגנים ע"י מערכות חוזיות נפרדות. בעלי המניות עדיפים לא בשל עליונותם אלא בגלל היעילות שבפיקוח. במקרים בהם לא ניתן ליצור הגנות חוזיות - כשלי שוק - מחוקק יקבע הגנות בדינים אחרים (למשל - איכות הסביבה).

פס"ד פורד ביסס את הגישה הקלאסית בקשר להעדפת האינטרסים של בעלי המניות. ועדיין ניתן לשאול מה יקרה במצב של העדפת אנשי פנים אחרים בחברה על פני בעלי המניות.

Park v. Daily News Ltd. [1962] Ch. 927

חברה אנגלית שבבעלותה שני עיתונים, ולה בעל מניות אחד המחזיק 98%. המשפחה החליטה להפסיק את פעולת העיתונים בחברה ומכרה אותם תמורת כ- 2 מיליון ליש"ט. האפשרות הטבעית היא לחלק את הכסף בין בעלי המניות כדיבידנד.  אלא שבעלי השליטה החליטו לחלק את כל הכסף לעובדים.

בעל מניות המיעוט תבע כי אסור לחלק את רווחי החברה לעובדים. ביהמ"ש מקבל את הטענה ואומר שתכלית החברה היא השאת הרווחים של בעלי המניות, והיא אינה רשאית לחלק מכספיה לעובדים ברצונה. חלוקת הכספים לעובדים אינה חוקית.

קמה צעקה באנגליה, כיצד כאשר בעלי הון מוכנים לחלק כספים לעובדים ביהמ"ש ימנע מהם? הועבר חוק שקבע כי מותר לחברות לחלק הון לעובדים, אלא שהוא חסר שיניים ותלוי ברצונם של נושאי המשרה.

ניתן לומר שפסה"ד הזה הוא מקרה קיצוני של העדפת עלי המניות. אולם, 

א. מדובר בחלוקה של סכום גדול לעובדים. 

ב. גודלו של הסכום שמיועד לעובדים הוא כל הונה של החברה. 

ג. יש דרכים אחרות להעביר לעובדים כסף, מבלי לעשוק את בעלי מניות המיעוט.

ד. החברה לא תמשיך לעסוק ואולי תתפרק. בדרך כלל יש יתרונות למתן לזולת עבור החברה, אולם במקרה כזה היתרונות לא מתקיימים מכיוון שהחברה מתפרקת.

כנראה שלמשפחה בעלת השליטה היו עיתונים נוספים. ובאותה תקופה מערכות היחסים עם עובדי הדפוס היו קריטיות לתפקוד עולם העיתונות. וכנראה שהתכוונו לחזק את האינטרסים הכלכליים שלהם בחברות אחרות באמצעות ההשקעה בעובדים כאן.

הטיעון הכלכלי

בשנות ה- 70, נזדקקו שוב לשאלה מדוע דיני החברות מעדיפים את בעלי המניות? הטענה היא שכל התביעות של ספקי התשומות השונים של הפירמה הן תביעות קבועות ומוגדרות בסכום, חוץ מצד אחד לפקעת החוזית שהוא בעלי המניות. הם לא יודעים מתי יקבלו, מתי ואם בכלל. 

התביעה של בעלי המניות מיוחדת בכך שהיא בעלת אופי שיורי בלתי מוגדר - סיכון גדול וסיכוי גבוה. 

המניה, תקנון החברה וחוק החברות נותנים כל מיני סוגים של הבטחות לבעלי המניות, אך אין הבטחה בעלת תוכן כלכלי קבוע מראש. נגזר מכך, שציפיותיו של בעל המניות נדחות מפני ציפיותיהם של כל השאר.

ההבדל הזה, הוא המכריע שממנו צומחת העדפת בעלי המניות. כל האחרים מקבלים מהחברה את המגיע להם עפ"י החוזה, בלי תלות במצבה הכלכלי של החברה. מבחינתם, במצב העניינים השכיח והתקים של ניהול חברה, אין לייחס חשיבות ממשית למצבה הכלכלי. לו הדין היה שונה, בעלי המניות היו נרתעים מהשקעה בחברות והדבר היה מגדיל את עלות גיוס ההון.

כשמטרת החברה היא להגדיל את עוגת המשאבים. הטענה הכלכלית אומרת שבעלי המניות, בהיותם בעלי האינטרס השיורי, כל פעולה של החברה שטובה להם - טובה בהכרח לכל השאר. 

פרופ' שטרן אינו מקבל את הטיעון - 

מבקש לסתור את ההנחה שבעלי המניות הם היחידים בעלי תביעות שיוריות, ושהשאת הרווחים של בעלי המניות משיאה גם את התביעות של כל השאר.

א. ערך התביעה של הנושים בכל רגע, מושפע מכל הצלחה או כישלון שיוריים של החברה. כל שינוי במסת הנכסים של החברה מקרין מיידית על השווי הנוכחי של החובות. גם ערכה של תביעת הנושים מושפע מכל החלטה עסקית שהחברה מקבלת.

ב. בחוזה העבודה מובטחת לעובדים משכורת ידועה. ואע"פ כן, שוויו של חוזה העבודה משתנה עפ"י תפקוד החברה. ציפיות העובדים מהחברה אינם מגולמת רק במשכורת, אלא לקריירה, מקום עבודה כביטחון, מימוש עצמי וכד'. שוויו של חוזה העבודה עבור העובד משתנה עם מצבה העסקי של החברה. והשינוי עוצמתי יותר ככל שהעובדים מתמחים יותר, שכן הם תלויים עוד יותר בהצלחת החברה.


סך ההשקעות של עובדים בחברה גדול הרבה יותר מזה של הנושים ובעלי המניות, ובדרך כלל הוא בלתי ניתן לביזור ולהחלפה במקום עבודה אחר. לכן הם רגישים הרבה יותר לעבודתם בחברה.

נתקוף את שתי הטענות שהועלו: בעלי המניות הם בעלי זכות שיורית בנכסי החברה (מקבלים אחרונים), וקידום אינטרסים של בעלי המניות תורם גם לרווחת כולם.

בעלי מניות בעלי זכות שיורית
גם בעלי אג"ח מושפעים מערך החברה (שיעור קודם - נאביסקו) וגם העובדים (השקעת הון אנושי ייחודי שאינו ניתן לביזור) ובמיוחד כשמדובר בעובדים מתמחים.

ההשפעה היא מכפלה של שני גורמים: מידת הרגישות של כל אחד לשינויים בחברה X גובה ההשקעה שלו בחברה.

גם אם מידת הרגישות של בעלי המניות לשינויים בחברה גבוהה יותר, כיוון שהסיכון של העובדים גדול יותר - הם משקיעים בחברה יותר מכל אחד אחר - הם הופכים לרגישים יותר בממוצע מבעלי המניות. (ובכל מקרה לא יהיה נכון לומר שבעלי המניות הם אלו שרגישים לשינויים בחברה והשאר אדישים).

גאות בעלי המניות מרימה את הסירות של כולם

ינשם ניגודי אינטרסים ברורים בין בעלי המניות לשאר הקבוצות. ההבדל ביחס הקבוצות לסיכון - האחריות המוגבלת, הסיכון הוזל והסיכוי הגבוה של בעלי המניות הופכים אותם לאוהבי סיכון, בעוד שהעובדים שונאי סיכון. מסירת החברה לידי בעלי המניות יוצרת מצב בו יש פלורליזם ביחס לסיכון, וההכרעה נמסרת לאינטרסנט קיצוני.

ישנו פעם שיטתי בין יחס החברה לסיכון, לבין החלטה שהיה מקבל אדם סביר מאחורי מסך הבערות. ועדיין שיטת המשפט האנגלו-אמריקנית מכוונת את העסק לרווחת בעלי המניות, במקום שיקוים משטר בו החברה מתפקדת מתוך יחס ממוצע לסיכון שתואם את האינטרסים של כל המעורבים בפקעת החוזית.

התוצאה היא שעלות גיוס שאר התשומות עבור החברה - עולה.

[יעילות פרטו: משאב שעובר מיד ליד, כאשר איש אינו מפסיד מן העסקה ויש מי שמרוויח. עיקרון בלתי מושג.

יעילות קלדור-היקס: יכולה להיות מושגת יעילות אם משאב עובר מיד ליד, וסך התועלת מן העסקה בעולם עולה על סך העלויות. פוטנציאל פרטו]

אם מפקידים את כל היכולות הפוטנציאליות בידי קבוצת אינטרסנטים אחת - לא ניתן להגיע אף ליעילות קלדור-היקס, מכיוון שהם יפעלו בניגוד לאינטרסים של כל השאר.

מנקודת ראות מצרפית, המתייחסת לכל ספקי התשומות של הפירמה, דיני החברות בתכליתם המסורתית, נכשלים בהשגת המטרה של יעילות כלכלית.

בעלי המניות משלמים עבור זכויותיהם בריבית, חוזי העסקה ועוד. הבעיה היא שמוסרים רק לבעלי המניות את המושכות, ונותנים רק להם את היכולת להגיב תוך כדי תנועה לשינויים במציאות. כל השאר יכולים להגן על עצמם רק מראש, בעת ההצטרפות לפקעת החוזית.

נסיונות לסוגים אחרים של משטר:

1. הצבת העובדים בראש מעייני החברה
· בגרמניה - המשטר קובע חובה חוקית קוגנטית כי הדירקטוריון של חברות גרמניות גדולות יהיה מורכב מ- 50% נציגים הממונים בידי העובדים. וזהו המודל שאומץ ע"י הקהיליה האירופית - Co-Determination.
· בצרפת - החוק מאפשר בחירה בין המסלול הגרמני והאנגלי. בפועל, חברות גדולות רבות בוחרות בשיטה הגרמנית.
· ביפן - תכלית החברה היא הישרדות וצמיחה, אימפריה. העובדים הם הנכס המרכזי של החברה היפנית. חברה יפנית בקשיים תפסיק לחלק דיבידנדים, אך לא תפטר עובדים.
· בארה"ב - שיטת המיסוי הפדרלית קובעת הנחות משמעותיות במס, לחברות שיקימו קרן לעובדים, אליה יונפקו מידי שנה ממניות החברה. ככל שעובר זמן, גדל האחוז שבידי העובדים עד כדי נתח משמעותי מהחברה (AVIS, TWA, United Airlines) והמשמעות היא שהעובדים חוזרים לראש הפירמידה ע"י מינוי מנהלים בכובעם כבעלי מניות.
המודל הקומוניסטי-סוציאליסטי שהעלה על נס את זכויות ומעמד העובדים, נפל. בעוד שהעולם הקפיטליסטי דווקא מחזיר את העובדים, בדרכים פתלתלות, למצב של השפעה. Workers Capitalism. 

2. העמדה המוניסטית
מותר לחברות לפעול לא רק למען אינטרסים מיידיים של בעלי המניות, אלא גם עבור אינטרסים ציבוריים המתאחדים בטווח הארוך עם אינטרסים של בעלי המניות.

הקריטריון הוא: האם הפעולה יוצרת לטווח הארוך אקלים עסקי שיועיל לבעלי המניות, למרות שההוצאה היא מיידית.

Smith v. Barlow (1953)
חבה אמריקנית למוצרים כימיים תרמה סכומים ניכרים למחלקה לכימיה באוניברסיטת פרינסטון. בעל מניות מיעוט הגיש תביעה נגזרת, ובה טען עפ"י מקרה פורד שהחברה תריכה לפעול למען בעלי המניות.

ביהמ"ש הכיר בחוקיות התרומה, וקבע כי לחברות יש כשירות למלא תפקיד ציבורי-חברתי באחוזים סבירים מתוך רווח החברה (5%) וזאת כאשר לגופו של ענין - ניתן לראות שהתרומה מקדמת לטווח הארוך את האינטרסים של החברה.

תרומות פוליטיות: פס"ד בלוטי 1978 - הבנק של בוסטון החליט לתרום לפוליטיקאי מקומי במסצ'וסטס מוך הנחה שהדבר יועיל לחברה. חוק מדינתי במסצ'וסטס קבע כי אסור לחברה להוציא כספים כדי להשפיע על הצבעה בכל שאלה שאינה קשורה לעסקיה. מותר לחברה לתרום רק בנושאים הקשורים לרווחתה. וכך בעל מניות מיעוט תקף את התרומה בהתבסס על החוק.

הבנק טען כי החוק אינו חוקתי וצריך להתבטל מכיוון שהוא מנוגד לחופש הביטוי - חברות מתבטאות באמצעות תרומות והשקעות.

ביהמ"ש העליון של ארה"ב פסק, כי חברות נהנות מזכויות אדם, כולל חופש ביטוי. לכן החוק שאוסר על חברה לתרום, פוגע בזכויות האדם שלה, ובטל.

3. אידאליזם מתון
יש עמדה (קיצונית) שאומרת כי אם תכלית החברה היא רק השאת רווח לבעלי המניות, חובה על המנהל, לכאורה, להפר את החוק כאשר עלות הפרת החוק נמוכה יותר מאשר השקעה בשמירה עליו. חוק החברות כופה לכאורה הפרה של חוק אחר (איכות הסביבה למשל).

העמדות האלו מתעלמות מן העובדה ששמירה על החוק, אם היא נתפסת כמדיניות שכל נושאי המשרה מחויבות לו, יש לה תוצאות מצרפיות חיוביות - היא מפחיתה עלויות אכיפה ופיקוח, וכמובן שהפרת חוק איכות הסביבה יזיק לסביבה.

לאי-ציות לחוק יש משמעות של החצנת עלויות על הזולת. בדרך כלל, עלויות ההחצנה יהיו גבוהות יותר מן החיסכון של החברה.

4. אידאליזם גבוה
מטרת החברה היא לקדם מערך של אינטרסים ציבוריים. טובת הכלל ולא טובת ספקי תשומות ההון.

העמדה אומרת שאסור למנהלי חברה לפעול באופן שפוגע ישירות בעובדים - למשל העברת מפעל, המספק תעסוקה לעיירה שלמה, למדינה אחרת משיקולי רווחיות תוך הפיכת העיירה למובטלת.

אם הפגיעה בזולת גדולה מן הפגיעה בבעלי המניות, חובה עליהם להעדיף את הזולת.

אידאליזם גבוה עשוי לגרום לירידה דרסטית בביצועים הכלכליים של חברות, ומשאבי המשק יופקדו בידי גורמים שלא פועלים באופטימום האפשרי.

הרעיון של קידום האינטרס הציבורי לא יושג בהחלטות וולונטריות של דירקטוריונים (מכיוון שאין יד מכוונת ופעולות כל חברה יבטלו את של רעותה), אלא באמצעות מערכת המיסוי. וכיוון שסביר כי השלטון המרכזי ישתמש בכספי הזולת ביעילות.

מעבר לכך, אם החוק לא מגן על דירקטור שפועל באופן כזה, הרי שבעלי המניות יחליפו אותו. ואם בעלי המניות לא יעשו כן, הרי שמחיר המניות ירד. לכן, אידאליזם גבוה אינו יכול להתקיים לאורך זמן.

ד"נ 7/81 פנידר ואח' נ' דוד קסטרו . השופט שמגר, באוביטר, אומר כי "על החברה ועל מנהליה הפועלים עבורה לקחת בחשבון לא רק את טובתם של בעלי המניות אלא גם את טובתם של עובדי החברה, צרכניה והציבור הרחב בכללותו."

משפט זה מזיק ונוגד את תכלית החברה לרווח בעלי המניות. ברק בע"א 817/79 אדוארד קוסוי נ' בנק י.ל. פויכטונגר בע"מ ניסה למזער את הנזק וקבע שאמרתו של שמגר היא רק אוביטר, וצריכה עיון.

התכלית המודרנית של החברות בארה"ב:

יותר מעשרים מדינות בארה"ב הכניסו סעיפים המתירים לחברה להתחשב באינטרסים של: עובדים, עובדים בעבר, לקוחות, נושים ואפילו בקהילות שבהן היא עושה עסקים.

אולם הפסיקה בארה"ב סירבה לפרש את חוקי הקהלים באופן שנותן להם נפח. ואמרו שהם בסה"כ נועדו לענות על בעיה ספציפית - 

בתחילת שנות ה- 80 היה גל של השתלטויות עוינות על חברות אמריקניות. כשהיתה תחושה כללית בקרב הציבור האמריקני של ברברים הבאים לשדוד את ארה"ב. המרוויחים מהשתלטויות אלו היו בעלי המניות. כך המחוקקים, שהיו תלויים מאוד בציבור העובדים והמנהלים, חיפשו מענה שייתן הגנה למנהלים מפני השתלטות עוינת. 

ביהמ"ש העליון של דלוור מפי השופט Allen, נחשב לפרשן האולטימטיבי של דיני החברות בעולם.

1990 - פס"ד טיים: חברת פרמאונט הציעה 200$ למניה, לעומת 80$ מחיר השוק. אולם ההנהלה ידעה שהיא תוחלף, וטיים תיבלע בעסקי פרמאונט. טיים פנתה לוורנר, והציעה לה לקנות. וורנר הציעה 120$ למניה, וההנהלה החליטה שהיא רוצה להתמזג עם וורנר.

בדלוור, בה אין חק קהלים, תבעו בעלי המניות את טיים משום שהיא מפירה את תכלית החברה. הנהלת טיים טענה שהם מתנגדים להשתלטות פרמאונט, משום שהם מתכוונים לשנות לרעה את התרבות הארגונית של טיים (יושרה עיתונאית), וההנהלה מחויבת לשמר את התרבות הזו. 

ביהמ"ש השתכנע בטענת מנהלי טיים, וסיכול ההשתלטות חוקית מכיוון שהיא פועלת לטובת הצרכנים והעובדים.

1991 - פס"ד קרדיט ליונס (MGM): נסיון השלטות על MGM באמצעות קניה ממונפת (גיוס אשראי כנגד החברה), שכשל וכך MGM הגיעה לסף חדלות פרעון. הנהלת החברה התכוונה לנקוט מהלכים עתירי סיכון, וכך הנושים פנו לביהמ"ש. ושוב, קבע Chancellor Allen שחברה על סף חדלות פרעון חייבת לפעול למען "שיתוף אינטרסים רחב" הכולל את הנושים, בעלי המניות, העובדים וכל בעל אינטרס בחברה.

5.2.1 תכלית החברה לפי חוק החברות הישראלי

מציע ס' תכלית תקדימי בעולם:

"11. 
תכלית החברה 

(א) תכלית חברה היא לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה, וניתן להביא בחשבון במסגרת שיקולים אלה, בין השאר, את ענייניהם של נושיה, עובדיה ואת ענינו של הציבור; כמו כן רשאית חברה לתרום סכום סביר למטרה ראויה, אף אם התרומה אינה במסגרת שיקולים עסקיים כאמור, אם נקבעה לכך הוראה בתקנון. 

(ב) הוראת סעיף קטן (א) לא תחול על חברה שבתקנונה נקבע כי היא הוקמה להשגת מטרות ציבוריות בלבד ואשר תקנונה אוסר חלוקת רווחים לבעלי מניותיה."
ס' 11 בחוק החברות הישראלי, ניסוחו ומיקומו בחוק, מדגימים את המרכזיות שהמחוקק רואה בסעיף, והוא עוסק בכל תחומי הפעילות של החברה (להבדיל מנסיונות השתלטות שנידונו ברוב פסה"ד של דלוור).

הסעיף אינו מכיל סנקציה על הפרתו. בהיותו כללי, הסעיף משמש פרספקטיבה לחוק כולו. ולו היתה לו סנקציה הוא היה הופך לצר הרבה יותר. כל הסנקציות בסעיפי החוק האחרים מופעלות ביחד עם הס' הזה.

הסעיף מביא לידי ביטוי את הביקורות לכל אחת מהאופציות שנידונו. תכלית החברה היא רווחת החברה עצמה.

עמדת ביניים לקיצוניות האחת של "בעלי מניות תחילה" ולשניה שלהשאת הרווחים של הכלל, ולא של בעלי המניות - הנהלת החברה צריכה לתפקד כמתווך הוגן בין כל הצדדים לפקעת החוזית.

בצד הפורמלי, אם החברה היא אישיות משפטית עצמאית ללא בעלים, שהיא הבעלים של עצמה, אזי לחברה עצמה יש אינטרסים שונים מאלו של כל הקבוצות האחרות. והיא רשאית לפעול באופן שמשפר את רווחיה שלה, ללא קשר לאינטרסים של השאר.

כל אחד מהקהלים, כולל בעלי המניות, צריך לדעת מראש כי החברה אינה פועלת למענו אלא למען עצמה, ולכן כל קבוצה צריכה להגן על האינטרסים שלה באמצעים חוזיים.

במובן העקרוני, אין, עפ"י ס' 11, כל הבדל בין בעלי המניות לכל השאר.

מהי טובת החברה

דוגמאות -

· חלוקת דיווידנדים. אם חברה מחלקת דיווידנדים, ההיא לכאורה פוגעת בעצמה - מקטינה את הונה העצמי, ומרחיקה נושים ופוגעים בעובדים. אולם אם לא תחלק, ערך המניות יירד, משקיעים יירתעו מהשקעה בחברה.

ס' 11 מציע כי יש לאזן בין האינטרסים של כולם, כאשר החברה באה לקבוע אם לחלק דיווידנדים או לאו.

· חברה הבאה לשווק מוצר פגום. קיצוניות אחת טוענת שיש לשווק את המוצר בשל התועלת לבעלי המניות, וקיצוניות שניה אומרת שאסור לשווק בשל הנזק שייגרם לצרכנים. 

ס' 11 מציע כי החברה צריכה לשקול את התועלת מול העלות ולהחליט איזו החלטה עדיפה עבור החברה.

· חברה העומדת מול השתלטות. העברת השליטה תורמת עושר לבעלי המניות, ופוגעת בכל השאר. ס' 11 מציע כי ההנהלה צריכה לשקול איזה בעל שליה הוא משתמש עדיף בשליטה.
"לפעול על פי שיקולים עסקיים" - הכוונה - לא עפ"י שיקולי דת, אידאולוגיה, קמעות, אמונות וכד'.

"להשאת רווחיה" - להבדיל מהרווחים של בעלי המניות או כל אחד אחר. כל בעל החלטות חייב להיות ממוקד מבין האפשרויות העומדות בפניו, באפשרות היוצרת את הרווח הגדול ביותר עבור החברה. 

"ניתן להביא בחשבון במסגרת שיקולים אלה" מתוך מטרה זו, מותר להתחשב באינטרסים אחרים כחלק מהחישוב.

הצעת פירוש לתוספת הרשות:

· ישנו קריטריון הכרחי - השאת רווחי החברה. הרשות אומרת, כי לעיתים צריך להתחשב באינטרסים כדי להשיא את רווחי החברה, ולעיתים אין צורך להתחשב באינטרסים כדי להשיא את רווחי החברה.

· החובה היא לפעול עפ"י שיקולים עסקיים. ס' 11 מגדיר קריטריונים לבחינה, האם חברה פעלה לשם השאת רווחיה.
6. הפיקוח המבני-ארגוני (כפתרון לבעית הנציג)

6.1 מבנה החברה - חלוקת הסמכויות בין אורגנים

הפתרון בעל המשקל הגדול ביותר בדיני החברות החדשים, באמצעותו מנסים לתת פתרון לבעית הנציג בשלושת המישורים - 

לפלח את מערך הסמכויות והחובות בחברה בין הגופים השונים המתפקדים, ולייצר סוג של היררכיה מבנית שמקבילה פחות או יותר למשטר של איזונים ובלמים בדמוקרטיה.

חוק החברות מורכב מהגדרות, ייסוד החברה, מבנה החברה. האורגנים - סמכויותיהם וחובותיהם, האספה הכללית, הדירקטוריון והמנכ"ל (ס' 46-122).

היקף הטיפול של החוק בכל אחד מהאורגנים עומד ביחס הפוך להיקף הפעילות שלהם בפועל. לפי החוק, בראש הפירמידה עומדת האסיפה הכללית שמעניקה סמכויות לאחרים בשרשרת. אך הגוף החשוב ביותר, בעל מרב הסמכויות דה-פקטו הוא המנכ"ל, אחריו הדירקטוריון שמבצע חלק מן ההחלטות והפיקוח, והאסיפה הכללית שהיא בעלת סמכויות שוליות. הנהלת החברה אינה מוזכרת כלל בחוק.

בתחילת המאה ה-20, הגישה היתה כי חברות יכולות לתפקד רק באמצעות בני אדם, ולכן בבסיס דיני החברות עומדים דיני השליחות. אולם אם כך, מי ימנה את השלוח? כך הונחה אקסיומה, לפיה כאשר רוב בעלי המניות מקבלים החלטה במסגרת האסיפה הכללית היא כמו החלטה של החברה עצמה.

כשהחברה מחליטה באמצעות האסיפה הכללית, אין החלטה של שלוח אלא של החברה עצמה. לאחר קבלה של החלטה כזו, מתחיל מערך דיני השליחות.

מתוך ההבחנה ההיסטורית, נובעת החשיבות שמעניק החוק לאסיפה הכללית.

לגבי חברה ציבורית: בעלי המניות הם ציבור הטרוגני של אנשים מפוזרים, בעלי השקעות מבוזרות. שימוש בייפויי כוח להנהלת החברה בהצבעת האסיפה הכללית. מאמץ קבוצתי של בעלי המניות כמעט ואינו קיים, מכיוון שהאסטרטגיה הרציונלית של בעלי מניות בחברה ציבורית היא אפתיה. ואפילו המשקיעים המוסדיים לו נוטים להופיע באסיפות.

בעל מניות בחברה ציבורית המבקש להגיע לאסיפה כללית, צריך לפנות לחבר בורסה (שהיא חברה פרטית) - בדרך כלל בנקים, קרנות נאמנות וכד' - שיפנה למסלקת הבורסה, בה מתבצעות כל העסקאות בשוק ההון, שתפנה לחברה לרישומים - שתפקידה לנהל את הרישום המחייב של כל המניות בציבור, שתבדוק מי בתאריך הקובע עבור האסיפה הכללית הקונקרטית היה בעל מניות ותנפיק אישור מתאים.

אילו זכות ההצבעה היתה מצרך מבוקש, הרי שהיה נמצא פתרון פשוט יותר לתהליך.

זכות ההצבעה של בעל המניות מקבלת ערך רק במצב שבו נעשות עסקאות שליטה בחברה. האמצעים שבאמצעותם מאבק שליטה מתבצע הם זכויות הצבעה. כאשר בעלים של גושי מניות גדולים נאבקים על השליטה, לכל אחד יש אינטרס לרכוש מניות במחירים גבוהים יותר ממחיר השוק מן הציבור.

חוק השקעות משותפות בנאמנות, התשנ"ד-1994 

"77. השתתפות מנהל קרן באסיפה כללית 

(א) מנהל קרן, שמוחזקות בה מניות שהוציא תאגיד שניירות הערך שלו הוצעו לציבור, למעט ניירות ערך חוץ, ישתתף ויצביע באסיפה הכללית של התאגיד, אם לדעתו מתקיים אחד מאלה: 

(1) יש בהצעת החלטה המובאת לאישור האסיפה הכללית משום פגיעה אפשרית בענינם של בעלי היחידות;לענין פסקה זו, פגיעה אפשרית בענינם של בעלי היחידות - לרבות עסקה עם בעל ענין; 

(2) יש בהצעת ההחלטה כדי לקדם את ענינם של בעלי היחידות. 

(ב) האמור בסעיף קטן (א) יחול גם לגבי אסיפות כלליות של מחזיקי ניירות ערך שאינם מניות, לרבות יחידות בקרן ייחודית. 

(ב1) מנהל קרן שתאגיד בנקאי שולט בו, ובקרן שבניהולו מוחזקות מניות של תאגיד שהתאגיד הבנקאי האמור מחזיק בו לפחות 5% מסוג כלשהו של אמצעי שליטה, ישתתף ויצביע באסיפה הכללית של התאגיד, כאמור בסעיף קטן (א), באופן שיאושר בידי הדירקטורים מקרב הציבור או בהתאם להנחיותיהם;לענין זה, "תאגיד בנקאי" ו"החזקה" - כמשמעותם בחוק הבנקאות.

(ג) מנהל קרן יגיש דו"ח לרשות ולרשם על דרך הצבעתו באסיפה הכללית, על פי כללים שקבע שר האוצר בתקנות."

כלומר: מנהל קרן נאמנות חייב להגיע, חייב להצביע ותוכן ההצבעה חייב להיות מדווח ומנומק באופן פומבי.

מתוך 32% המניות שמשמשים "סחורה צפה", יותר מ- 20% נמצאים בידי משקיעים מוסדיים. הנחת המחוקק היתה כי הציבור אכן אינו יכול לשמש מפקח יעיל ולכן מטילים את התפקיד על המשקיע המוסדי. זאת למרות שלקרן נאמנות אין כל יתרון מקצועי על פני המשקיע הקטן, היא משמשת רק להקטנת הוצאות העסקה בביזור השקעות.

תוצאת החוק היתה אמורה להיות הטלת הוצאות הפיקוח (קרנות הנאמנות שיעלו את העמלות) על בעלי המניות, לטובת בעלי המניות.

בארה"ב, מעמד המשקיעים המוסדיים כמפקחים משמש כמושא למחקר (אין חובה חוקית) ובישראל ישנו החוק.

בפועל, נושאים העולים לדיון באסיפות כלליות והם "צבעוניים" במיוחד - המשקיעים המוסדיים יגבשו עמדה עקרונית ויצביעו בעדה. למשל: שכר המנכ"ל ויו"ר הדירקטוריון. עסקאות עם בעלי עניין - כאשר בעל שליטה מוכר או קונה מהחברה עבור עצמו קיים חשש שהעסקה לא תעשה בתנאי השוק, ואז שוב יתערבו המשקיעים המוסדיים ומשפרים את המצב. 

אולם בהחלטות היומיומיות המשקיעים המוסדיים לא נוגעים.

ישנו דיסוננס גדול בין הגדרת תכלית החברה בס' 11 לחוק, ובין שאר החוק שמשאיר את המשטר התאגידי בראשות האסיפה הכללית.

6.2 סמכויות

6.2.1 האספה הכללית

סמכות שיורית: ס 49 נותן תשובה לכאורה - סמכות שלא הוקנתה לאורגן אחר, רשאי הדירקטוריון להפעילה. ס' 52(א) אם נבצר מן הדירקטוריון לבצע את תפקידו (למשל אם אין קוורום), תיקח האסיפה הכללית את הסמכות השיורית שבשיורית במידה שהפעלת הסמכות חיונית לתפקודה של החברה.

57. הסמכויות המוקנות לאסיפה הכללית 

החלטות החברה בענינים האלה יתקבלו באסיפה הכללית: 

(1) שינויים בתקנון כאמור בסעיף 20; 

(2) הפעלת סמכויות הדירקטוריון בהתאם להוראות סעיף 52(א); 

(3) מינוי רואה החשבון המבקר של החברה, תנאי העסקתו והפסקת העסקתו בהתאם להוראות סעיפים 154עד 167; 

(4) מינוי דירקטורים חיצוניים בהתאם להוראות סעיף 239; 

(5) אישור פעולות ועסקאות הטעונות אישור האסיפה הכללית לפי הוראות סעיפים 255ו-268 עד 275; 

(6) הגדלת הון המניות הרשום והפחתתו בהתאם להוראות סעיפים 286 ו-287; 

(7) מיזוג כאמור בסעיף 320(א). 

58. איסור התניה 

(א) חברה אינה רשאית להתנות על הוראות סעיף 57. 

(ב) חברה רשאית להוסיף בתקנון נושאים שהחלטות בהם יתקבלו באסיפה הכללית;ואולם, העברת סמכויות בתקנון לאסיפה הכללית, בנושאים שבהם הוקנתה הסמכות בחוק זה לאורגן אחר בלא אפשרות להתנאה על כך בתקנון, תיעשה לפי הוראות סעיף 50. 

59. מינוי דירקטורים 

האסיפה הכללית השנתית תמנה את הדירקטורים, אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון.
העברת סמכויות מהאורגנים האחרים אל האסיפה הכללית: החברה רשאית להוסיף בתקנון נושאים שידונו באסיפה הכללית. האסיפה הכללית, באמצעות החלטה ברוב רגיל יכולה לשנות את התקנון ולהעניק לעצמה סמכויות נוספות על חשבון האורגנים האחרים. ואולם, העברת סמכויות בתקנון לאסיפה הכללית, בנושאים שבהם הוקנתה הסמכות בחוק לאורגן אחר בלא אפשרות להתניה על כך בתקנון, תיעשה לפי הוראות ס' 50, אשר מעניק גם את החובות ביחד עם הזכויות.
האסיפה הכללית השנתית תמנה את הדירקטורים, אלא אם נקבע אחרת בתקנון. הסעיף מעניק לאסיפה הכללית יכולת לוותר על זכותה למינוי דירקטורים.

למשל, כאשר חברה עומדת על סף חדלות פירעון, והנושים מאיימים לתבוע את החזר החובות ובכך למוטט את החברה, בעלי המניות עשויים לתת לנושים למנות דירקטורים כדי להשביע את רצונם ולמנוע את קריסת החברה.

למשל, חברה מוטת כוח אדם הרוצה לשמר את כוח האדם שלה ולמנוע בריחה אל המתחרים, תאפשר לעובדים למנות דירקטורים.

בדלת האחורית, ס' 59 לחוק מאפשר לחברות המעוניינות לממש את החזון של תכלית החברה עפ"י ס' 11, קרי: שחברה תפעל לא למען בעלי המניות אלא למען החברה עצמה לשם שיפור יעילות קלדור-היקס, היא יכול לקדם את התכלית הזאת באמצעות שינוי התקנון שיאפשר בחיר מגוונת של נציגים לדירקטוריון.

כינוס אסיפה

כל חברה חייבת לקיים אסיפה שנתית, מידי שנה. האסיפה תדון באישור דוחות עיתיים, בדיווח הדירקטוריון, במינוי דירקטורים חדשים, מינוי רו"ח ומבקר. תפקידו של מזכיר החברה הוא לוודא שכל הנושאים הללו יעלו לדיון ולייעץ לגבי הניהול השוטף של החברה. 

אם משום מה לא התקיימה אסיפה שנתית, ניתן לפנות לבימ"ש שיורה לקיים אסיפה כללית. 

כל אסיפה שאינה שנתית, נקראת אסיפה מיוחדת ויש ליזום את קיומה - 

בחברה הציבורית לפחות שני דירקטורים או בעל מניה שמחזיק לפחות 5% מההון המונפק של החברה. אם באותה חברה יש אי-שוויון בזכויות ההצבעה המונפקות, יש צורך גם ב 1% מזכויות ההצבעה בחברה.

בחברה פרטית עפ"י החלטת הדירקטוריון, וכן לדרישת דירקטור אחד; או בעל מניה, אחד או יותר, שלו לפחות עשרה אחוזים מההון המונפק ואחוז אחד לפחות מזכויות ההצבעה בחברה, או בעל מניה, אחד או יותר, שלו לפחות עשרה אחוזים מזכויות ההצבעה בחברה.
תיקון לחוק נירות ערך משנת 1990, מחייב כי הנפקה של מניות בבורסה צריכה להיות של מניות בעלות זכויות ההצבעה הגבוהות ביותר שהחברה מנפיקה.

סדר היום של האסיפה הכללית נשלט ע"י הדירקטוריון.

אסיפה של סוג - חברות מנפיקות מניות מסוגים שונים. לכל סוג יש אפיון שונה של זכויות וחובות (בזכויות להצבעה, לדיווידנד). במקרים מסוימים נדרשת החברה לכנס אסיפת סוג, מלבד האסיפה הכללית. החלטות שאמורות לשנות את מצבו של סוג בעלי מניות, ואינן בעלות השפעה שוויונית על כל בעלי המניות, נדרשת החלטה לגביהן גם באסיפת הסוג הרלוונטי.

כל סוג צריך באסיפתה כללית פרטית לאותו סוג, לאשר החלטה.

הצבעה באסיפה

בחברה פרטית, ניתן לקיים אסיפה באמצעי תקשורת (טלפון, שיחת ועידה, ועידת וידאו, אינטרנט וכד') בהנחה שהאמצעי בטוח ואמין. בחברה ציבורית, החוק לא מאפשר לקיים את האסיפה באמצעי תקשורת.

ישנו קוורום מינימלי לקיום אסיפה, שהוא לפחות 2 בעלי מניות המחזיקים ב 25% מזכויות ההצבעה. לא הגיע קוורום בתוך חצי שעה, דוחים את האסיפה בשבוע לאחריו אין צורך בקוורום כלשהו.

בעל מניה יכול להופיע בעצמו, או למנות שלוח, או לשלוח ייפוי כוח (פרוקסי) שתקף אפילו לעניין קוורום, או להצביע באמצעות כתב הצבעה (ס' 87-89) - בחברה ציבורית בלבד:

בין פרוקסי לכתב הצבעה: פרוקסי הוא ייפוי כוח, ואילו כתב הצבעה הוא הצבעה באופן עצמאי. כתב הצבעה שלא הגיע במועד כמוהו כהימנעות, בניגוד להצבעה באמצעות פרוקסי שבה מניחים כי מי שלא מתנגד להצעה מקבל אותה.

הודעת עמדה - הדירקטוריון רשאי לשלוח מידע למוזמנים (על חשבון החברה) לאסיפה בנוגע לעמדותיו בהצבעה ולנסות לשכנע אותם. גם בעל מניות רשאי לשלוח הודעת עמדה, והדירקטוריון ישלח תגובה להודעת העמדה שלו. החברה רשאית לסרב לממן את המשלוח, ואז הוא רשאי לשלוח על חשבונו.

השפעה סביבתית ואחריות תאגידית

להעדפה המסורתית של בעלי המניות בדין הנוהג יש השפעה שלילית גם על המציאות הסביבתית ולא רק התאגידית. במשך כל השנים כל הדיון סביב החברות עוסק באינטרסים הכלכליים של המעורבים בפעילות החברה.

הדיון התעלם מן ההשפעה של החברה על המציאות הכלכלית, הפוליטיקה והסוציולוגיה.

כ- 60% מהנכסים בארה"ב נמצאים בבעלות חברות. המחליטים בנוגע לרכוש הזה הם למעשה בעלי המניות, או ליתר דיוק בעלי השליטה שהם קבוצה מצומצמת של אנשים משכבה סוציו-אקונומית מאוד ספציפית, ששולטים למעשה במציאות כשהפעולות נעשות ללא שקיפות, ללא אחריות, מבלי שנבחרה לתפקיד ע"י הציבור, אינם חייבים בגילוי נאות של המניעים שלהם, השקפות העולם שלהם אינה רלונטיות.

ישנן רשויות רבות שתפקידן לפקח על הכוחות הללו: רשות ני"ע, הגבלים עסקיים, המפקח על הביטוח והבנקים, רשות התקשורת.

ועדיין, כשמדובר ברשויות השלטון והמדינה, הן כפופות למשפט המנהלי. המגזר העסקי לעומת זאת, שנושא בכל כך הרבה כוח, אינו כפוף לאותם כללי התנהגות.

יש חברות גלובליות שתקציבן עולה על זה של מדינות, ולחברות גלובליות אין גבולות טריטוריאליים. המדינה מוסדרת ע"י כללי המשפט המנהלי, והחברה הציבורית מוסדרת ע"י האסיפה הכללית שהיא למעשה פיקציה.

כל סוג של הסדרה נורמטיבית של דרך השימוש בנכסי החברה מבטא רוח תרבותית מסוימת. למשל - דיני החברות האמריקניים מבטאים את התרבות האינדיבידואליסטית של התרבות האמריקנית. החברה הישראלית מבוססת על קהילתיות, ודיני החברות הישראלים אמורים לבטא את הרוח הזו. חלק מכשלונו המתמשך של המגזר העסקי נובע מחוסר התייחסות לחברה הישראלית ואמריקניזציה של החוק.

6.2.2 הדירקטוריון

בתחילה היתה תפיסה שהאסיפה הכללית היא החברה, ואילו הדירקטוריון הוא שלוח שלה. תחום הסמכויות שלו מוגבל ע"י ההרשאה שקיבל, ותוקף הסמכויות שלו מוגבל ע"י דיני השליחות.

Automatic Self-Cleansing Filter Syndicate Company Ltd. v. Cuninghame - 

בעל מניות היה מחזיק ביותר ממחצית המניות אך פחות מ 75%. בפני דירקטוריון החברה עמדה החלטה אם לבצע פעולה של מכירת רכוש החברה, והוא החליט שלא לבצע אותה. 

בעל המניות ביקש להוציא את העסקה לפועל, וכחלק מן התפיסה של הדירקטוריון כשלוח שלו, ביקש לכפוף את הדירקטוריון לרצונו. האסיפה הכללית כונסה, והועברה החלטה למכור את הנכס.

תקנון החברה קבע כי ניהול עסקי החברה יהיה מסור לדירקטוריון, אלא אם כן האסיפה הכללית החליטה ברוב של 75% אחרת. בנוסף נקבע, כי החלפת דירקטור תיעשה גם כן, ע"י רוב של  75%.

ביהמ"ש קבע כי אם גם לצורך נטילת הסמכות מהדירקטור נדרש רוב של 75%, וגם לצורך פיטורי הדירקטור נדרשים 75%, סימן שכל עוד הרוב הוא פחות - הסמכות לקבל את ההחלטות מסורה לדירקטור ובעל המניות אינו יכול לכפות את דעתו.

מלבד זאת, הרוב הנדרש לשינוי תקנון הוא - גם כן - 75%.

שלוש הדרכים החלופיות שיכלו לסייע לבעל המניות בהגשמת מטרתו, היו תלויות בהשגת רוב של 75% שאינו קיים. 

ביהמ"ש פסק כי החלטת הדירקטוריון שלא למכור - תקפה, ואילו החלטת האסיפה הכללית נתקבלה בחוסר סמכות והיא בטלה.

המשפט המקובל הסיק מפסה"ד כי הדירקטוריון של חברה עסקית אינו שלוח של החברה, אלא הוא החברה עצמה. הנושאים המסורים לסמכות הדירקטוריון משמשים אותו כ"החברה", ובעל המניות אינו יכול לכוף את החברה לרצונו.

פרופ' שטרן מדגיש כי המסקנה הזו אינה מחויבת המציאות. בהחלט ייתכן מצב של מתן ייפוי כוח בלתי חוזר.. למרות שהמסקנה אינה עולה ישירות מפסה"ד הזה, היא נכונה - לדירקטוריון יש אופי של אלטר-אגו של החברה.

מכיוון שלחברה יש אישיות משפטית נפרדת, טבעי לומר שהאורגנים של החברה אינם פועלים עבור האינטרסים של בעלי המניות, אלא עבור טובת החברה.

בפועל, אסיפות כלליות אינן יכולות להתערב בנושאים המסורים לסמכות הדירקטוריון. החוק והתקנון מקצים סמכויות לאורגנים השונים, ומקיימים הפרדת רשויות. כל אורגן מייצג את רצון החברה והאינטרסים שלה עבור הסמכויות שנתונות לו.

לבעלי המניות עומדת האפשרות לנסות לפטר דירקטורים, או להקצות מחדש את הסמכויות בין האסיפה לדירקטוריון באמצעות התקנון.

בית הלורדים (בפס"ד קנינגהם) חשוב שתקנון החברה יגביל את כוחו של בעל השליטה, מכיוון שהוא מבטא את הקונצנזוס שבין כל בעלי המניות ובין עצמם. כשבעלי המניות קיבלו את ההסכמה על עצמם, התוצאה של התקנון מבטאת קונצנזוס, וקונצנזוס צריך לשנות בקונצנזוס.

מעבר לכך, כאשר אדם הסכים לכהן במשרת דירקטור, הוא עשה כן על סמך הציפיות הלגיטימיות שלו מן התקנון.

סמכויות הדירקטוריון

סמכות שיורית שלא הוקנתה בחוק או בתקנון לאורגן אחר.

"92. סמכויות הדירקטוריון ותפקידיו 

(א) הדירקטוריון יתווה את מדיניות החברה ויפקח על ביצוע תפקידי המנהל הכללי ופעולותיו, ובכלל זה -

(1) יקבע את תכניות הפעולה של החברה, עקרונות למימונן וסדרי עדיפויות ביניהן; 

(2) יבדוק את מצבה הכספי של החברה, ויקבע את מסגרת האשראי שהחברה רשאית ליטול; 

(3) יקבע את המבנה הארגוני ואת מדיניות השכר; 

(4) רשאי להחליט על הנפקה של סדרת איגרות חוב; 

(5) אחראי לעריכת הדוחות הכספיים ולאישורם, כאמור בסעיף 171; 

(6) ידווח לאסיפה השנתית על מצב עניני החברה ועל התוצאות העסקיות כאמור בסעיף 173; 

(7) ימנה ויפטר את המנהל הכללי כאמור בסעיף 250; 

(8) יחליט בפעולות ובעסקאות הטעונות אישורו לפי התקנון או לפי הוראות סעיפים 255ו-268 עד 275; 

(9) רשאי להקצות מניות וניירות ערך המירים למניות עד גבול הון המניות הרשום של החברה, לפי הוראות סעיף 288; 

(10) רשאי להחליט על חלוקה כאמור בסעיפים 307ו-308; 

(11) יחווה דעתו על הצעת רכש מיוחדת כאמור בסעיף 329. 

(ב) סמכויות הדירקטוריון לפי סעיף זה אינן ניתנות לאצילה למנהל הכללי; סמכויות כמפורט בסעיף 112 ניתנות לאצילה כאמור באותו סעיף. 

כדי למנוע מצב שהדירקטוריון מרוקן עצמו מסמכויות, לא ניתן להאציל את הסמכויות המפורטות לעיל, ואף הקמה של ועדות אשר היתה נפוצה בימי הפקודה העליזים, הוגבלה מאוד:

"110. הקמת ועדות 

הדירקטוריון רשאי להקים ועדות ולמנות להן חברים מקרב חברי הדירקטוריון (להלן - ועדת דירקטוריון). 

111. פעולת ועדה 

 (א) החלטה שהתקבלה או פעולה שנעשתה בועדת דירקטוריון, כמוה כהחלטה שהתקבלה או פעולה שנעשתה בדירקטוריון, אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון. 

... 

112. סיג לאצילת סמכויות 

(א) דירקטוריון לא רשאי להאציל מסמכויותיו לועדת דירקטוריון בנושאים שלהלן, אלא לשם המלצה בלבד: 

...

(1) קביעת מדיניות כללית לחברה; 

(2) חלוקה, אלא אם כן מדובר ברכישה של מניות החברה בהתאם למסגרת שהותוותה מראש בידי הדירקטוריון; 

(3) קביעת עמדת הדירקטוריון בענין הטעון אישור האסיפה הכללית או מתן חוות דעת כאמור בסעיף 329; 

(4) מינוי דירקטורים, אם הדירקטוריון רשאי למנותם; 

(ב) חברה אינה רשאית להתנות בתקנונה על הוראות סעיף קטן (א), ואולם רשאית היא לקבוע בתקנונה נושאים נוספים שבהם יתקבלו החלטות בידי הדירקטוריון בלבד." 

ס' 95+121 מגבילים לכאורה את תפקודו של יו"ר הדירקטוריון כמנכ"ל. יש צורך באישור 2/3 מהנוכחים בהצבעה שאינם בעלי השליטה.

לכאורה היה הגיוני שהאצלת סמכויות תהייה דרך יעילה יותר לשימוש בסמכויות הדירקטוריון. 

הסע' הנ"ל הינם חדשים בחוק. דירקטוריון לא תיפקד משום שלא היו תמריצים לדירקטורים לתפקד וגם מכיוון שבעקבות שורת אילוצים היה להם מאוד קשה לעבוד, לו רצו.

דירקטור של החברה אינו "עובד" של החברה במובן המקובל. לדירקטור יש קריירה עצמאית ותפקידים אחרים במשרה מלאה. התפקוד כדירקטור הוא למעשה עיסוק צדדי. 

· כתוצאה מכך, דרישות הנוכחות הן מזעריות, שכר הדירקטורים היה נמוך מאוד והתוצאה המצטברת היתה שהדירקטורים היו למעשה אורחים לרגע.

· הדירקטורים נבחרים בתהליך שמסרס את יכולת התפקוד הריאלית שלהם. בעלי המניות באספה הכללית אמורים לבחור אותם, אולם כבר ידוע שהאסיפה הכללית אינה מתפקדת למעשה. כיוון שכך, מי שמשתלט על האסיפה הכללית הם המנכ"ל וההנהלה המעשית. הם קובעים את סדר היום, את ההחלטות הרצויות להם ומנווטים את תפקוד האסיפה להשגת המטרות (באמצעות הפרוקסי ודומיו).

· תפקיד הדירקטוריון הוא, לכאורה, לפקח על ההנהלה. אולם מי שבפועל קובע הוא המפוקח, כך שלמעשה, הדירקטורים תלויים במנהלים. והם כבולים אליהם וחשופים לתביעות בגין רשלנות בפיקוח שלהם במקרה של קריסת החברה.

· לחברי הדירקטוריון אין כלים לאיסוף מידע עצמאי על הנעשה בחברה. המידע שלהם מגיע בדרך כלל מתוך מה שהמנכ"ל וההנהלה נותנים להם.

פרשת ויסות מניות הבנקים: ועדת בייסקי חקרה כיצד הדירקטוריונים של כל הבנקים לא דנו בכלל בפעולת הויסות לאורך שנה, כאשר הפעולה לא היתה כרוכה באף אחת מהבעיות דלעיל. הסתבר שכל סמכויות הדירקטוריון הואצלו לועדות, שהיו למשל - המנכ"ל.

לכן ניטלה מן הדירקטוריון היכולת להאציל סמכויות לועדות, והוא חייב לקבל את ההחלטות בעצמו (על סמך ייעוץ הועדה) והוא יהיה אחראי להחלטות המתקבלות. כמו כן נקבעה חובה לקיים ישיבה כל 3 חודשים, חובה למנות 2 דירקטורים חיצוניים (דח"ץ), יש למנות ועדת ביקורת לדירקטוריון, יו"ר הדירקטוריון והמנכ"ל לא יכולים להיות אותו אדם.

ס' 106 אוסר על עריכת הסכמי הצבעה בין דירקטורים (לתמיכה הדדית באינטרסים), וקובע אחריות בהפרת אמונים לעורכים הסכם כזה.

6.2.3 ועדת ביקורת

ס' 114 מקים את ועדת הביקורת לדירקטוריון.

ס' 117 - ועדת ביקורת. תפקידי ועדת הביקורת: (1) לעמוד על ליקויים בניהול העסקי של החברה, בין השאר תוך התייעצות עם המבקר הפנימי של החברה או עם רואה החשבון המבקר, ולהציע לדירקטוריון דרכים לתיקונם; 

חובה שבועדת הביקורת יהיו חברים כל הדירקטורים החיצוניים בחברה. דח"ץ ס' 239-249 - ממונה ע"י האסיפה הכללית ברוב מיוחד של:

א. הרוב באסיפה יבחר בדח"ץ, ובלבד שבמנין הרוב יהיו לפחות 1/3 מכלל קולות בעלי המניות שאינם נמנים על בעלי השליטה בחברה הנוכחים בהצבעה (הרעיון הוא הגנה על בעלי המניות מקרב הציבור, שרוכשים מניות בבורסה). או - 

ב. אם אין רוב כאמור, ניתן למנות אם סך המתנגדים אינו עולה על 1% מכלל בעלי המניות בחברה.

בכל ועדה צריך להיות דח"ץ אחד. בועדת הביקורת יהיו כל הדח"צים. המינוי הוא ל- 3 שנים. אין למנות דח"צים שעשויים להיות בעלי ניגוד אינטרסים.

6.2.4 המנכ"ל

"119. מינוי המנהל הכללי 

(א) חברה ציבורית תמנה מנהל כללי, ורשאית היא למנות יותר ממנהל כללי אחד. 

(ב) חברה פרטית רשאית למנות מנהל כללי אחד או יותר;לא מונה מנהל כללי, תנוהל החברה בידי הדירקטוריון. 

120. אחריות המנהל הכללי 

המנהל הכללי אחראי לניהול השוטף של עניני החברה במסגרת המדיניות שקבע הדירקטוריון וכפוף להנחיותיו. 

121. סמכויות המנהל הכללי 

(א) למנהל הכללי יהיו כל סמכויות הניהול והביצוע שלא הוקנו בחוק זה או בתקנון לאורגן אחר של החברה, והוא יהיה נתון לפיקוחו של הדירקטוריון.

(ב) המנהל הכללי רשאי, באישור הדירקטוריון, לאצול לאחר, הכפוף לו, מסמכויותיו." 

המנכ"ל חייב לדירקטוריון וליו"רו דיווח עיתי וגם כל דיווח עיתי. מוקנית לו סמכות שיורית, וסמכות האצלה. אין קביעה לגבי כשירות מנכ"ל, כללי העסקתו וכולי (בניגוד להסדרת תפקידי הדירקטור).

לכל אורך החוק ישנם סעיפים העוסקים במינויים ופיטורים של נושאי משרה בחברה. 

7. הפיקוח המשפטי (כפתרון לבעית הנציג)

7.1 חובות אמון של נושאי משרה

מכיוון שכל סוגי הפיקוח האחרים מתגלים כלא יעילים, הפתרון הוא לקבוע חובות התנהגות.

כל מי שהוא בעל כוח, חייב להיות כפוף לאחריות. בין אם הנציג הוא נושא משרה, האסיפה הכללית או אורגן אחר - בהיותו בעל כוח ייצוג הוא כפוף לכללי אחריות, וייענש בשל הפרתם. משום שכוח ללא אחריות משול להפקרות. 
כללים משפטיים רגילים לא יכולים לרצות את כל בעלי האינטרסים בחברה, זאת בשל כל ניגודי האינטרסים שנסקרו עד כה. לכן נדרשים כללים מיוחדים נוספים.

המשפט כופף את נושאי המשרה לשני סוגים של חובות התנהגות:

· חובת הזהירות, שבאה למנוע פעולות מצד נושאי המשרה שאינן טובות מספיק - שאין מקצועיות מספיק. מקבילה לסטנדרט הרשלנות בנזיקין.

· חובת אמונים, שבאה למנוע פעולות מצד נושאי המשרה שעומדות בסתירה לאינטרסים של החברה ומקדמות אינטרסים אחרים על פניהם. חובת האמונים כובלת לא רק נושאי משרה, אלא גם את בעלי מניות השליטה.

פקודת החברות הישנה לא כללה כלל התייחסות לחובת זהירות או חובת אמונים, ולא קבעה כלל נורמות התנהגות לנושאי משרה. הפסיקה הישראלית בחקיקה שיפוטית, קבעה חובות התנהגות כאלו - ובפס"ד קוסוי הורחבה חובת האמונים (ע"י השופט ברק) גם על בעלי מניות שליטה.

ההצדקה לנורמות הללו היא הפרשי הכוח בין הנציג למיוצג. ברק קבע כי החובות הללו הן רק דוגמה, וביהמ"ש עשוי להוסיף עליהן בעתיד.

סוגי חובות אמון

· חובת אמון כלפי החברה

· חובת אמון כלפי בעלי המניות

· חובת אמון כלפי צדדים שלישיים 
7.1.1 חובות אמון כלפי בעלי המניות

פס"ד פרסיבל נ' רייט

מנהלים של חברה קיבלו הצעה מצד שלישי, שגילה עניין רב ברכישת המניות של החברה. הם שיכנעו אותו לשלם מחיר גבוה עבור המניות, כאשר בעלי המניות עדיין לא ידעו שיש קונה מעוניין. מייד לאחר מכן, המנהלים פנו לבעלי המניות, ורכשו מהם את מניות החברה במחיר נמוך יחסית. כאשר הגיע המשקיע המתעניין, הוא רכש מהמנהלים את המניות במחיר גבוה והשאיר בידם רווח נאה.

בעלי המניות ביקשו לבטל את העסקה, מכיוון שמוטלת על המנהלים חובת דיווח לבעלי המניות על ההזדמנות העסקית. בית הלורדים פסק שאין חובה כזו, נושאי המשרה הם נאמנים של החברה ולא של בעלי המניות, ואין הם מחויבים בדיווח כלשהו לבעלי המניות ככאלה.

ניתן להתווכח האם עסקה כזו עומדת בקריטריון תום הלב של דיני החוזים.

חוק נירות ערך בס' 52ב-ג אוסרים על שימוש במידע פנים, שאין לגביו פומביות בשוק, לשם סחר במניות.

מחד, לנושא משרה צריך להיות "בוס" אחד, שהוא החברה, ולא ייתכן להכפיף אותו גם לבעלי המניות שיש להם ניגוד אינטרסים. הדבר עלול להיות מכשיר שבעלי מניות יעשו בו שימוש רע.

ומאידך, אם יופקד הפיקוח המשפטי בידי החברה בלבד, נגרום לכך שהוא לעולם לא יופעל. זאת כיוון שהמנהל הוא זה שיחליט למעשה אם החברה תתבע או לא.

הפתרון: חובת אמונים של נושאי משרה לא קיימת כלפי בעלי המניות, אלא כלפי החברה, אך יוצרים פרוצדורה שתאפשר לבעלי המניות להפעיל את זכות התביעה של החברה. זוהי תביעה נגזרת [ראה בסוף].

פקודת החברות הישראלית, עברה שינוי בשנות ה- 80, ונכללו בה סעיפים המחילים חובת אמונים. ס' 96כז (היום 254 בחוק החברות) שקבע:

"254. חובת אמונים 

(א) נושא משרה חב חובת אמונים לחברה, ינהג בתום לב ויפעל לטובתה, ובכלל זה - 

(1) יימנע מכל פעולה שיש בה ניגוד ענינים בין מילוי תפקידו בחברה לבין מילוי תפקיד אחר שלו או לבין עניניו האישיים; 

(2) יימנע מכל פעולה שיש בה תחרות עם עסקי החברה; 

(3) יימנע מניצול הזדמנות עסקית של החברה במטרה להשיג טובת הנאה לעצמו או לאחר; 

(4) יגלה לחברה כל ידיעה וימסור לה כל מסמך הנוגעים לעניניה, שבאו לידיו בתוקף מעמדו בחברה. 

(ב) אין בהוראת סעיף קטן (א) כדי למנוע קיומה של חובת אמונים של נושא משרה כלפי אדם אחר." 

הפסיקה פירשה את ס"ק (ב) כי יש להוסיף "אדם אחר, עפ"י דין אחר" (למשל, מכוח דיני השליחות). 

7.1.2 חובת אמונים כלפי צדדים שלישיים (העולם)
כאשר נציג החברה מנהל מו"מ עבור החברה, עם צד חיצוני, והוא חייה חובת אמונים כלפי החברה. 

לכאורה, כל טענה שיש לצד השלישי צריכה להיות מופנית כלפי החברה ולא המנהל. מצד שני, הרי המנהל הוא זה שהצד השלישי רואה, והוא פועל מתוך יזמה אישית, ואותו צריך להזהיר.

פס"ד פנידר נ' קסטרו: תושב חוץ ביקש לרכוש דירה בארץ ופנה לידידו שהיה מנהל חברה לעסקי בניה - נמכרה לו דירה. הסתבר שהדירה שנמכרה לא היתה בבעלות החברה, אולם כאשר נתבעה החברה היא כבר היתה מפורקת ולא ניתן היה לקבל פיצוי. 

ניסה לתבוע את אותו מנהל, מכיוון שהפר חובת אמונים כלפי צד שלישי. 

הועלו שלוש עמדות בפסה"ד:

א. יש ליחס את כל הטענות לצדדים האמיתיים לעסקה - לחברה. האחריות החוזית של ניהול מו"מ בתום לב היא נספחת לחוזה העיקרי, וכשם שהמנהל אינו צד לחוזה העיקרי, האחריות שלו היא רק נספחת והאחריות הכללית היא של החברה. ס' 12 אינו חל על היחסים שבין מנהל לצד שלישי.

אם נטיל אחריות על המנהל, הוא יישא בה באופן אישי. אם נטיל אחריות על החברה, היא עשויה לפזר אותה - והעלות תוטל על הכלל.

ב. לא תוטל אחריות על המנהל כלפי צד שלישי, אלא שישנם מצבים מיוחדים שבהם נכיר חובת אמונים כזו: הצד השלישי התקשר עם החברה בגלל מערכת היחסים המיוחדת שלו עם המנהל - היו לו יחסי אמון מיוחדים עם אותו מנהל (או למשל, מצב בו ביצועו של החוזה יניב למנהל הטבות אישיות).

ג. הוכרע (מפי שמגר), כי המנהל מו"מ עבור אחר אחראי עפ"י ס' 12 לחוק החוזים לנהל את המו"מ בתום לב. ואם לא עשה זאת, הוא חייב באחריות אישית. האחריות מוטלת על מי שכדאי להטיל עליו אחריות.

אין סתירה בין ס' 12 לחוק החוזים וס' 254 לחוק החברות. מנהל שלא יכול להתנהג בהתאם לכל הסטנדרטים יחדיו, ראוי שלא ייקח עליו את המשרה. כאשר המחויבות לחברה עשויה לחייב את נושא המשרה להפר חובת תום לב כלפי העולם - אסור לנושא המשרה לקבל מחויבות כזאת, שכן היא בלתי חוקית. 
7.1.3 חובת אמונים כלפי החברה (ס' 254)

ניגוד עניינים (self dealing): מנהל שיש לו אינטרסים המנוגדים לאלו של החברה.

Interlacing directors: מצב בו לשתי חברות של דירקטורים משותפים.

Self dealing פוגע ביעילות הכלכלית, מכיוון שבעלי הכוח - נושאי המשרה - מקבלים תגמול לא רק לפי חוזה העסקתם, אלא בגובה היתרונות הכלכליים שהם מצליחים להשיג וזאת בלי קיום מו"מ.

כאשר מאפשרים העבר שכר ללא מו"מ, התמורה עלולה להיות לא יעילה. כך נוצר מצב של חוסר וודאות עבור כל בעלי האינטרסים בחברה, ואיש אינו יכול לתמחר בצורה נכונה את הסיכויים והסיכונים שעומדים לו.

תפקיד הכללים של חובת הנאמנות הוא להקטין את רמת חוסר הוודאות של כל בעלי האינטרסים בחברה, ובכך להגדיל את המוטיבציה שלהם להצטרף לפקעת החוזית.

· מנהל שיש לו שליטה בחברה אחרת אשר מבצעת עסקים עם החברה אותה הוא מנהל. סביר להניח שעסקאות כאלה לא ייעשו במחיר השוק, כיוון שהמנהל יעדיף את האינטרסים של החברה בשליטתו על פני החברה אותה הוא מנהל.

· עסקאות של החברה, שבהן המנהל מעורב ישירות - ברור שהוא יעדיף את האינטרסים האישיים שלו.

· עסקאות בין חברת אם לבת, כאשר המנהל מעדיף את האינטרס הקונצרני (קרי: של בעלי המניות) ולא של החברה אותה הוא מנהל.

בארה"ב, היתה הלכה בעבר, כי עסקה בניגוד עניינים היתה ניתנת לביטול עפ"י רצון החברה. במשך הזמן, הגיעו למסקנה שבלתי אפשרי לקיים עולם עסקים כשיש איסור נוקשה כל כך על self dealing. החלו להגמיש את הכלל, וניתן היה לאשר את העסקה בבימ"ש (לאחר תביעה לבטלותה) אם היה משתכנע שהעסקה היתה הוגנת (בסביבות מחיר השוק).

במדינות שונות בארה"ב, דיני החברות מאפשרים עסקת self dealing אפילו אם היא לא הוגנת, אם רוב בעלי המניות באספה הכללית אישר את העסקה. 

הצדקת עסקאות self dealing:

· יש יתרון כלכלי של שימוש יעיל במקורות. 
· ייתכן שיש הצדקה לעסקה, כאשר לנגוע ב self dealing יש נכס ספציפי שהחברה זקוקה לו.
· לעסקאות בתוך קונצרן עשויים להיות יתרונות מס.
· חיסכון בעלויות עסקה כאשר "עוקפים" את תיווך השוק.
· שיקולי הגינות: יש לבדוק כל עסקה לגופה, אעם העסקה הגונה אזי יהיה לה תוקף.
· התיאוריה הקונספירטורית: התחזקות מעמד המנהלים בכלכלה האמריקנית, הוא זה שגורם להגמשת כללי ה self dealing. מטילים הכל על שאלת ההוגנות. דעה אחר גורסת שללובי עוה"ד יש אינטרס בערפול הכללים. משום שהם אלו שנותנים תוכן לכללים - לכן הם דוחפים להגמשת הכללים. ודעה שלישית גורסת שהשופטים, אשר לא מקבלים תשלום עבור מאמץ, מעדיפים דיני חברות פשוטים יותר.
הדין הישראלי

ע"א 267/55 יהודה מ. טוקטלי נ' "שמשון" בית-חרושת א"י  - נידון חוזה בין חברה לנושא משרה, אשר היה סוכן ביטוח. בחוזה נקבע שהחברה מתחייבת לבטח את נכסיה בסוכנות הביטוח של אותו דירקטור. נתבע כי יש ניגוד עניינים. נקבע, כי אסור לנושא משרה להעמיד את עצמו במצב שעשוי להוות ניגוד עניינים, גם אם לא הוכח מצב כזה. עסקה שאדם אחד מבצע את שני צידיה, פסולה. אפילו אם עלתה העסקה לדיון בדירקטוריון. אסור להיות אפילו במצב של ניגוד עניינים פוטנציאלי.

ההלכה בהמשך, לא הלכה בעקבות הפסיקה הזו.

החוק קובע איסור, תוצאות לאיסור - סעדים, ואפשרות להכשרה.

7.1.4 הכשרת פעולה שמהווה ניגוד עניינים

פרק חמישי, ס' 268 ואילך - 

ס' 270 קובע חמישה סוגים של עסקאות הטעונות אישור, חלקן חופפות למצבים של הפרת אמונים (ס' 254) אלא שכאן המטרה היא להגדיר מה אפשר להכשיר.: עסקה של חברה עם נושא משרה בה, או שלנושא המשרה יש עניין אישי בה, או התקשרות החברה עם דירקטור בנוגע לתנאי העסקתו, עסקה חריגה עם בעל מניות או בעלי השליטה..

הפיקוח השיפוטי הוא זה שיקבע את ההפרה, אך הפיקוח המבני יכול להכשיר את העסקה ולמנוע זאת.

עסקאות "רגילות" יכולות לקבל אישור מאורגן נמוך יחסית, וככל שהעסקה יותר חשובה יש צורך בשלב גבוה יותר בהיררכיה וברוב מיוחד בו.

העסקה ה"קלה" ביותר: ס' 271:

"271. עסקאות שאינן חריגות 

עסקה שמתקיים בה האמור בסעיף 270(1) [עסקה של החברה עם נושא משרה, או שלנושא משרה יש עניין אישי בה], שאינה עסקה חריגה, טעונה אישור הדירקטוריון, אלא אם כן נקבעה דרך אישור אחרת בתקנון." 

ס' 1:

עסקה חריגה: עסקה שאינה במהלך העסקים הרגיל של החברה, עסקה שאינה בתנאי שוק או עסקה העשויה להשפיע באופן מהותי על רווחיות החברה, רכושה או התחייבויותיה;
רמת אישור גבוהה יותר נדרשת ל-

"272. עסקאות חריגות עם נושא משרה 

(א) עסקה של חברה, שמתקיים בה האמור בסעיף 270(1) והיא עסקה חריגה, או שמתקיים בה האמור בסעיף 270(2) [270(2) מתן פטור, ביטוח, התחייבות לשיפוי או שיפוי לפי היתר לשיפוי, לנושא משרה שאינו דירקטור, ב.פ.], טעונה אישור ועדת הביקורת ולאחר מכן אישור הדירקטוריון. 

(ב) לא היתה לחברה פרטית ועדת ביקורת, טעונה העסקה אישור הדירקטוריון בלבד אם נושא המשרה אינו דירקטור, ואם נושא המשרה הוא דירקטור גם אישור של האסיפה הכללית." 

רמת אישור גבוהה עוד יותר

יש לציין, כי לדירקטורים חיצוניים אסור להיות מעורבים בעסקאות עם החברה בכלל.

"273. תנאי כהונה והעסקה 

עסקה של חברה שמתקיים בה האמור בסעיף 270(3) [התקשרות של חברה עם דירקטור בה באשר לתנאי כהונתו, ב.פ.], טעונה אישורו של הדירקטוריון ולאחריו אישורה של האסיפה הכללית, ובחברה ציבורית, טעונה העסקה אישור ועדת הביקורת, קודם לאישור הדירקטוריון."

העסקה המורכבת מכולן: עסקות חריגות עם בעל שליטה. בעל שליטה, לפי חוק ני"ע, מוגדר כ"אדם שרצונו עתיד להתממש" ובס' 1 (בנוסף להגדרה המהותית בחוק ני"ע), ובס' 268:

"268. הגדרת בעל שליטה 

בפרק זה, "בעל שליטה" - בעל השליטה כמשמעותה בסעיף 1, לרבות מי שמחזיק בעשרים וחמישה אחוזים או יותר מזכויות ההצבעה באסיפה הכללית של החברה אם אין אדם אחר המחזיק בלמעלה מחמישים אחוזים מזכויות ההצבעה בחברה"

ס' "270(4): עסקה חריגה של חברה ציבורית עם בעל השליטה בה או עסקה חריגה של חברה ציבורית עם אדם אחר שלבעל השליטה יש בה ענין אישי, ...; וכן התקשרות של חברה ציבורית עם בעל השליטה בה, אם הוא גם נושא משרה בה - באשר לתנאי כהונתו והעסקתו, ואם הוא עובד החברה ואינו נושא משרה בה - באשר להעסקתו בחברה;" 

"275. עסקה עם בעל שליטה 
(א) עסקה שמתקיים בה האמור בסעיף 270(4) טעונה אישורם של אלה בסדר הזה: 

(1) ועדת הביקורת; 

(2) הדירקטוריון; 

(3) האסיפה הכללית, ובלבד שיתקיים אחד מאלה: 

(א) במנין קולות הרוב באסיפה הכללית ייכללו לפחות שליש מכלל קולות בעלי המניות שאינם בעלי ענין אישי באישור העסקה, הנוכחים באסיפה; במנין כלל הקולות של בעלי המניות האמורים לא יובאו בחשבון קולות הנמנעים; 

 (ב) סך קולות המתנגדים מקרב בעלי המניות האמורים בפסקת משנה (א) לא עלה על שיעור של אחוז אחד מכלל זכויות ההצבעה בחברה. 

(ב) השר רשאי לקבוע שיעורים שונים מן השיעור האמור בסעיף קטן (א)(3)(ב)." 

השתתפות בעלי ענייו אישי בהליכי האישור:

"276. גילוי ענין אישי 

בעל מניה המשתתף בהצבעה לפי סעיף 275 יודיע לחברה לפני ההצבעה באסיפה או אם ההצבעה היא באמצעות כתב הצבעה - על גבי כתב ההצבעה, אם יש לו ענין אישי באישור העסקה אם לאו;לא הודיע בעל מניה כאמור, לא יצביע וקולו לא יימנה.
278. הימנעות דירקטורים 

(א) דירקטור שיש לו ענין אישי באישור עסקה, למעט עסקה כאמור בסעיף 271, המובאת לאישור ועדת הביקורת או הדירקטוריון, לא יהיה נוכח בדיון ולא ישתתף בהצבעה בועדת הביקורת ובדירקטוריון."

ההבדל הוא בתפיסת דיני החברות את חובת האמונים של נושא משרה - הפועל למען הזולת, ואת בעל המניות שיש לו בבסיסו אינטרסים פרטיים.

ככל שדורשים לשם ביצוע עסקאות בעייתיות, אישור של קבוצה קטנה יותר, כך גם יוצרים פתח לסחטנות ולהצבעות מהונדסות.

היכולת של הפיקוח השיפוטי, באמצעות חובת האמונים, להסדיר את הפרת האמונים של נציגי החברה, תלויה ביכולת של נושאי המשרה להשפיע על המנגנון המבני.

7.1.5 חובת הזהירות

"252. חובת זהירות 

(א) נושא משרה חב כלפי ההברה חובת זהירות כאמור בסעיפים 35 ו-36 לפקודת הנזיקין [נוסח חדש]." 

 הכוונה היא לייצר סטנדרט התנהגות מקצועי של "מנהל סביר"
פקודת הנזיקין [נוסח חדש]:

"35. רשלנות 

עשה אדם מעשה שאדם סביר ונבון לא היה עושה באותן נסיבות, או לא עשה מעשה שאדם סביר ונבון היה עושה באותן נסיבות, ... - הרי זו התרשלות; ואם התרשל כאמור ביחס לאדם אחר, שלגביו יש לו באותן נסיבות חובה שלא לנהוג כפי שנהג, הרי זו רשלנות, והגורם ברשלנותו נזק לזולתו עושה עוולה. 

36. חובה כלפי כל אדם 

החובה האמורה בסעיף 35 מוטלת כלפי כל אדם וכלפי בעל כל נכס, כל אימת שאדם סביר צריך היה באותן נסיבות לראות מראש שהם עלולים במהלכם הרגיל של דברים להיפגע ממעשה או ממחדל המפורשים באותו סעיף." 

מנהל כושל, לא בהכרח ייכנס בגדר "רשלנות". הפסיקה האמריקנית קבעה את כלל שיקול הדעת העסקי. אם פעולות נעשו ללא שיקול דעת, או בשיקול דעת עסקי מוטעה - אז המנהל רשלן.

7.2 חובת הנאמנות של בעלי המניות

7.2.1 ההנמקה הקניינית לכלל חירות הפעולה של בעלי המניות (אנגליה)

הדעה השלטת היתה כי בעל מניות רשאי לעשות בכוחותיו כרצונו ואינו חייב כל סטנדרט התנהגות כלפי הזולת. 

פסה"ד מ- 1877 עסק במקרה של בעל מניה, אשר ביקש למכור את מניותיו לצד שלישי שהיה מתחרה של החברה. ביהמ"ש ניתח את המצב כבעל בית שזכותו להשכיר דירות למי שחפצה נפשו. הזכות במניה מעניקה לבעל המניה אפשרות לנהוג בה כרצונו.

במקרה אחר, דן בית הלורדים באפשרות של בעל מניה לעשות שימוש בזכותו כדי למנוע מהחברה מלממש התחייבות שהטיל עליה בימ"ש, ונקבע כי לבעל מניות מותר להצביע כרצונו - אפילו כשהמשמעות היא בזיון בית המשפט של החברה.

מאוחר יותר, הוטלו הגבלות על זכות הפעולה של בעלי המניות. 

7.2.2 עושק המיעוט

כלל חירות הפעולה אינו יכול להיות ישים ללא סייגים, משום שבפועל יש לבעלי המניות כוחות המשפיעים על הזולת. למשל כאשר האסיפה הכללית פועלת בסמכות הדירקטוריון, או כשהיא באה להכשיר פעולות בעייתיות של נושאי משרה.

יש צורך שפעולות כאלו יהיו כפופות לחובות התנהגות.

פס"ד בראון (1919) - החברה היתה זקוקה להון, והרוב שהיה בעלי 98% מהמניות דרש מהמיעוט שימכור לו את מניותיו כתנאי, והכניס סעיף תקנוני לצורך כך. ביהמ"ש קבע כי נסיון להפקיע בעל-כורחם את רכושם של בעלי מניות המיעוט, הוא הפרה של חובת ההתנהגות כבעלי מניות - אפילו אם סעיף כזה היה באמת לטובת החברה.

פס"ד סינקלייר - היתה חברת בת לקונצרן, וחברת האם שהיתה בקשיים גרמה לחברה הבת לחלוקת דיווידנדים גדולים מאוד. המיעוט טען כי הדבר בניגוד לטובת החברה הבת - שצריכה להמשיך ולפתח את עסקיה.

ביהמ"ש קבע כי כל עוד הדיווידנד יחולק לפי יחס ההחזקה במניות - אין עושק מיעוט. אבל, אילו היה מדובר במצב שבו יש שני סוגים של מניות והמיעוט לא היה זכאי לדיווידנד - אזי טענת המיעוט היתה נכונה.

ע"א 667/76 ל. גליקמן בע"מ נ' א. מ. ברקאי חברה להשקעות - חברה ציבורית שבה הרוב החזיק ב 76% מהמניות, צברה רווחים ואימצה מדיניות של אי-חלוקת דיווידנדים. העבירו החלטה של הנפקת 6% מניות נוספות ולדלל את ההחזקות הקיימות, והציעו את המניות לכלל בעלי המניות. אלא שהרוב הניח כי המיעוט לא יסכים לקנות את המניות -כיוון שאין לו כל דרך לקבל רווח - והרוב יגדיל את שליטתו.

השופט בכור, קבע כי חובה על ביהמ"ש להתערב בהחלטות של האסיפה הכללית כאשר היא עולה כדי עושק המיעוט ע"י הרוב. לא יתערב רק משום שהן מוטעות, אבל כן כאשר הן לא כנות ועושקות את המיעוט. הלכה שהיתה נכונה עד שינוי החוק.

7.2.3 ההנמקה הכלכלית לכלל חירות הפעולה של בעלי המניות (ארה"ב)

האמריקנים נימקו וקבעו כי חזקה על הרוב שייעשה תמיד את הפעולה הנכונה, כיוון שהוא מושקע יותר מאחרים בחברה ויש לו יותר מה להרוויח מהחלטות מוצלחות.

ככל שהתקדמה ארה"ב לתוך המאה ה-20, הבינו האמריקנים כי ישנם מקרים רבים שהאסיפה הכללית לא פועלת כ"החברה" אלא כגוף אינטרסנטי, החלו להטיל מגבלות ענייניות על יכולת הרוב לעשות שימוש בכוחו.

התוצאה היא שבכל מקרה צריך לבדוק האם מתעוררת בעיית נציג - האם הרוב באסיפה הכללית פועל כנציג שיש לחשוד בו.

7.2.4 הדין הישראלי

דיני החוזים מחייבים את כולם ל"דרך מקובלת ותום לב" בקיום ובשימוש בזכות הנובעת מחוזה. זכויות במניות, וזכויות ההצבעה באסיפה הכללית - הן כולן נובעות מחוזה. פרופ' שטרן קובע כי כל הפעולות שעושים בעלי מניות צריכות להיות בדרך מקובלת ובתום לב.

ע"א 817/79 קוסוי נ' בנק י.ל. פויכטונגר בע"מ - קבע מפורשות השופט ברק, כי דיני התאגידים הישראלים צריכים ללכת בעקבות האמריקניים ולא האנגליים. ברק אומר כי בעלי מניות השליטה פעלו בדרך שהדין האנגלי מתיר, אך הדין האמריקני אוסר אותה כיוון שהיא עושקת את המיעוט.

בעלי מניות השליטה הסכימו למכור את מניות השליטה בבנק לגורם שידעו שיבזוז את הבנק. בכובעם כנושאי משרה החליטו אותם אנשים על אישור המימון לרכישת הבנק בידי הבנק (ממונפת). 

השוני במקרה זה מכל הקודמים הוא שאין דיון על זכויות הצבעה, אלא על זכותו של בעל מניות למכור את מניותיו. 

הדין האמריקני אוסר במצבים מסוימים מימוש שליטה לידיים בוזזניות, בעוד שהדין האנגלי מתיר זאת. השופט ברק הלך לאמריקה והטיל מגבלות על בעל שליטה לא רק בשימוש בשליטה אלא גם במימוש השליטה. החיל את נורמת תום הלב (הסובייקטיבי(!)) על בעלי המניות.

בפועל, מאז פס"ד קוסוי, עוקפים את ההלכה ע"י הסתרת הכוונות השליליות ושמירה על "תום לב" מצד המוכר.

בארה"ב קבעו תום לב אובייקטיבי - אם על המוכר היה לדעת, או אפילו אם נהג בפזיזות - הפר את חובת ההתנהגות של בעל שליטה.

בשנות השמונים שונתה פקודת החברות (ס 235), שנגרר אל ס' 191 לחוק החברות.

"191. הזכות במקרה של קיפוח 

(א) התנהל ענין מעניניה של חברה בדרך שיש בה משום קיפוח של בעלי המניות שלה, כולם או חלקם, או שיש חשש מהותי שיתנהל בדרך זו, רשאי בית המשפט, לפי בקשת בעל מניה, לתת הוראות הנראות לו לשם הסרתו של הקיפוח או מניעתו, ובהן הוראות שלפיהן יתנהלו עניני החברה בעתיד, או הוראות לבעלי המניות בחברה, לפיהן ירכשו הם או החברה כפוף להוראות סעיף 301, מניות ממניותיה. 

(ב) הורה בית המשפט כאמור בסעיף קטן (א), יובאו בתקנון החברה ובהחלטותיה השינויים המתחייבים מכך, כפי שיקבע בית המשפט, ויראו שינויים אלה כאילו נתקבלו כדין בידי החברה;עותק מן ההחלטה יישלח לרשם החברות, ואם החברה היא חברה ציבורית - לרשות ניירות ערך."

כאשר הוכנס הסעיף לפקודה, הוא נכלל בפרק "שונות". לכן נראה לפרשנים שהוא חל על כל כלל העניינים.

נטען ע"י פרופ' ציפורה כהן, כי קיפוח הוא פגיעה בציפיות הלגיטימיות של הצדדים, גם אם אין בפגיעה זכות קניינית.

למשל, במצבים שבהן אי-חלוקת דיווידנדים מטרתה לאלץ את המיעוט למכור את מניותיו בניגוד לרצונו, יש פגיע בציפיות הלגיטימיות של הצדדים.

קיפוח יהיה עדין יותר מתרמית, אך רחב יותר מעושק.

שופטי המחוזי בת"א (שלמדו והתחנכו על הדין האנגלי), פעם אחר פעם צמצמו את ס' הקיפוח. ועד שהגיע לעליון בע"א 275/89 דוידזון נ' אורנשטיין שם אומצה דעתה של פרופ' כהן בנוגע לקיפוח וקבעו כי ביהמ"ש רשאי לעשות הכל כדי להגן על המיעוט (כולל הרשימה שב' 191).

"192. חובת בעלי מניות 

 (א) בעל מניה ינהג בהפעלת זכויותיו ובמילוי חובותיו כלפי החברה וכלפי בעלי המניות האחרים בתום לב ובדרך מקובלת, ויימנע מניצול לרעה של כוחו בחברה, בין השאר, בהצבעתו באסיפה הכללית ובאסיפות סוג, בענינים האלה: 

(1) שינוי התקנון; 

(2) הגדלת הון המניות הרשום; 

(3) מיזוג; 

(4) אישור פעולות ועסקאות הטעונות אישור האסיפה הכללית לפי הוראות סעיפים 255ו-268 עד 275. 

(ב) בעל מניה יימנע מלקפח בעלי מניות אחרים. 

(ג) על הפרת הוראות סעיפים קטנים (א) ו-(ב) יחולו הדינים החלים על הפרת חוזה, בשינויים המחויבים, ועל הפרת הוראת סעיף קטן (ב), יחולו גם הוראות סעיף 191,בשינויים המחויבים." 

כל הדוגמאות של כפית בזיון ביה"ד על החברה וניצול החברה לטובת בעלי המניות - כעת כפופים לס' 192(א). הס' הוא מקורי ישראלי בחוק החדש, ואין עליו פסיקה. הקיפוח, שהוא כנראה אותו סטנדרט, חל גם בין בעלי המניות לחברה וגם בינם לבין עצמם. [מי אמר בעיית הנציג- בשני מישורים]

ממחיש את התפיסה של החברה כפקעת חוזית.
"193. חובת בעל שליטה וכוח הכרעה לפעול בהגינות 

(א) על המפורטים להלן מוטלת החובה לפעול בהגינות כלפי החברה: 

(1) בעל השליטה בחברה; 

(2) בעל מניה היודע שאופן הצבעתו יכריע בענין החלטת אסיפה כללית או אסיפת סוג של החברה; 

(3) בעל מניה שלפי הוראות התקנון יש לו כוח למנות או למנוע מינוי של נושא משרה בחברה או כוח אחר כלפי החברה. 

(ב) דין הפרה של חובת ההגינות כדין הפרה של חובת האמונים של נושא משרה, בשינויים המחויבים."

כל בעל מניות, בסיטואציות שבהן הוא יכול לנצל את כוחו, חייב להשתמש בו במבחן משולש - תום לב, דרך מקובלת והימנעות מניצול לרעה. 

מי שהוא לא סתם בעל מניות אלא יש לו גם כוח נקודתי, חייב בסטנדרט התנהגות גבוה יותר של הגינות. [שוב בעיית הנציג]

החובה הגבוהה ביותר היא של דירקטורים ונושאי משרה: תום לב ולטובת החברה. אחריהם, מי שחייב לפעול בהגינות לפי ס' 193. וסתם בעלי מניות חייבים בתום לב ודרך מקובלת, ולהימנע מניצול כוחם לרעה.

7.3 הפרוצדורות הייחודיות למימוש הפיקוח המשפטי

פרופ' אלן דרשוביץ' - טען כי ישנם הרבה מצבים שבהם גוף כלכלי עושה מעשי שהוא אסור, שהוא מרוויח ממנו הרבה אך למעשה יכול להיות בטוח למדי שאיש לא יתבע אותו משום שהנזק לכל אחד מהניזוקים קטן מאוד.

אם הפגיעה בכל אחד מבעלי המניות היא קטנה, לאף אחד מהם לא יהיה תמריץ לתבוע.

לכן ביקשו לאפשר פרוצדורה שתכליתה לאפשר לניזוק אחד (בעל מניה אחד) להגיש תביעה בשם כל התובעים הפוטנציאלים, וזאת ע"י יצירת תמריצים.

7.3.1 תובענה ייצוגית

בעיות:

· אין ביטחון שאותו ניזוק שיחליט לתבוע הוא המוכשר ביותר לנהל את התביעה בשם כולם ולעשות זאת באופן מוצלח ויעיל ביותר.

· ייתכן שאותו ניזוק שיחליט לתבוע, יגיש תביעות במקרים שאין בהם הצדקה לתבוע ויעמיס על המערכת תביעות סרק סחטניות, שהעלות הכלכלית שלהן גבוהה מאוד למרות שסיכויי ההצלחה קטנים מאוד.
· התובע עלול להסכים בקלות יתרה לפשרה, שבה הוא יקבל סכום גבוה מאוד יחסית לנזקו. נוצרת בעיית נציג חדשה: יוזם התובענה מול המיוצגים בה.
· התובע הוא בדרך כלל לא גורם כלכלי בעל כוח, ולכן לא שכיח שהוא תובע תביעות בסדר גודל כזה. לכן, עורכי הדין הם המובילים האמיתיים של תובענות ייצוגיות. 

פתרונות:

חוק החברות מסדיר את התובענה הייצוגית בס' 207-218.

"207. תובענה ייצוגית 

...

(ב) מי שלו עילת תביעה על פי כל דין הנובעת מזיקה לנייר ערך [גם אג"ח, ב"פ], רשאי לתבוע באישור בית המשפט כאמור בסעיף 210, בשם קבוצה שלכל אחד מן הנמנים עמה עילת תביעה הנובעת מאותה זיקה לנייר ערך." 

נקבעה פרשנות בעליון: "עפ"י כל דין"=עפ"י כל דין; הס' חל על חברות ציבוריות ופרטיות כאחד.

"208. הודעה 

תובע המגיש תובענה ייצוגית יודיע על כך בכתב ליועץ המשפטי לממשלה;נבעה עילת התביעה מזיקה לנייר ערך של חברה ציבורית, יודיע על כך התובע גם לרשות ניירות ערך." 

הרעיון הוא שהיועמ"ש אמור להגן על האינטרסים של הציבור, והרשות לני"ע מגנה על האינטרסים של כל הסוחרים בבורסה. לכן עליהם לבדוק אם התובע מתאים לייצג את בעלי התביעה. התקבלה פרקטיקה שהיועמ"ש והרשות לני"ע יכולים לשלוח נציג מטעמם לדיון בביהמ"ש. 

התובענה הייצוגית צריכה לקבל את אישור ביהמ"ש, ולעמוד בתנאים מקדמיים:

"210. אישור בית המשפט 

(א) בית המשפט רשאי לאשר תובענה ייצוגית אם מצא כי, לכאורה, נתקיימו כל התנאים האלה: 

(1) נתקיימו יסודות העילה, ומקום שיסוד מיסודות העילה הוא נזק, די בכך שהתובע הראה לכאורה, לענין הנזק, את נזקו הוא; 

(2) שאלות מהותיות של עובדה ומשפט המשותפות לכלל חברי הקבוצה יוכרעו בתובענה; 

(3) התובענה הייצוגית היא הדרך המתאימה ביותר להכרעה במחלוקת בנסיבות הענין, בשים לב, בין השאר, לגודלה של הקבוצה; 

(4) ענינם של כל חברי הקבוצה ייוצג וינוהל בדרך הולמת בידי התובע; הנתבע לא רשאי לערער או לבקש לערער על החלטה בענין זה. [כשיש ניגודי אינטרסים בתוך הקבוצה, או שידוע כי התובע הייצוגי אינו מוצלח או עתיד להתפשר]
(ב) בית המשפט לא יאשר את התובענה הייצוגית אם מצא כי התובענה הוגשה בחוסר תום לב. 

בעל זכות תביעה, שנכלל בתביעה שלא עפ"י בקשתו מסתכן בכשלון התביעה. ולכן בעל זיקה לנייר ערך שאינו מעוניין להיכלל בקבוצה, יכול להוציא עצמו ממנה, בהתאם לס' 211 [בכל מקרה לא ניתן לחייב את המיוצגים בהוצאות במקרה של הפסד והתוצאה היחידה שלו לגביהם תהייה מעשה בי"ד]:

"211. הגדרת הקבוצה 

(א) אישר בית המשפט את הגשת התובענה כתובענה ייצוגית, יגדיר את הקבוצה שבשמה תוגש התובענה, ויורה לתובע על אופן פרסום החלטתו. 

(ב) יראו את מי שנמנה עם הקבוצה כפי שהוגדרה בידי בית המשפט כמי שהסכים להיכלל בקבוצה, אלא אם כן הודיע לבית המשפט על רצונו שלא להיכלל בקבוצה, וזאת בתוך שישים ימים מיום פרסומה של החלטת בית המשפט;בית המשפט רשאי, לפי בקשה של אדם פלוני, להאריך לגביו את התקופה האמורה, אם ראה טעם מיוחד לכך." 

תמריצים להגשת תביעה ייצוגית

"209. מימון רשות 

(א) תובע המבקש לתבוע בתובענה ייצוגית הנובעת מזיקה לנייר ערך של חברה ציבורית, רשאי לבקש מרשות ניירות ערך לשאת בהוצאותיו. 

(ב) שוכנעה רשות ניירות ערך כי יש בתובענה ענין לציבור וכי יש סיכוי סביר שבית המשפט יאשר אותה כתובענה ייצוגית, רשאית היא לשאת בהוצאות התובע, בסכום ובתנאים שתקבע. 

(ג) פסק בית המשפט לטובת התובע, רשאי הוא להורות בפסק הדין על שיפוי רשות ניירות ערך בשל הוצאותיה." 

"215. גמול לתובע 

פסק בית משפט לטובת התובע, רשאי הוא להורות על תשלום גמול לתובע שטרח בהגשת התובענה ובהוכחתה." 

אם עורכי הדין יוכלו לקבוע את תנאי העסקה יווצר כשל שוק, ולכך נועד ס' 214:

"214. שכר טרחת עורך דין 

בית המשפט יקבע את שכר הטרחה של עורך הדין שייצג את הקבוצה;עורך הדין לא יקבל שכר טרחה בסכום העולה על הסכום שקבע בית המשפט." 

7.3.2 תביעה נגזרת (ס' 194 - 206)

הדין האנגלי הקלאסי גורס כי אם בעלי מניות אינם מרוצים מתפקוד נושאי המשרה, הם יכולים להחליף אותם או ליטול מהם סמכויות באמצעות שינוי התקנון, אבל אינם יכולים להתערב מהותית בהחלטות שלהם. [כלל אי ההתערבות]

לפי דיני החברות הרגילים, מסורה למנהלים הסמכות לתבוע בשם החברה. החשש הוא שהמנהלים בהפעילם את זכות התביעה של החברה כנגד מנהלים, הם יפרו את חובת האמונים לחברה - יבגדו בה - ולא יפעילו את הזכות שלה כראוי.

תובענה ייצוגית עוסקת בתובע שתובע את זכותו שלו, בעוד התביעה הנגזרת עוסקת במצב בו החברה לא תובעת את זכותה שלה ולכן מאפשר הדין לאחרים לתבוע את זכותה של החברה.

אותן בעיות שעלו לגבי התביעה הייצוגית עולות גם כאן. בנוסף, הרעיון בתביעה הנגזרת סותר את ההבחנה הבסיסית של האישיות המשפטית הנפרדת של החברה.

כלל אי ההתערבות נוצר במאה ה-19, כאשר רוב בעלי המניות היה למעשה המנהלים עצמם בחברות קטנות. הרעיון היה כלל דמוקרטי של שלטון הרוב. כיום, הכלל מקבל אופי שונה. המנהלים עושים כראות עיניהם ובעלי המניות סופגים את התוצאות - כלל אי ההתערבות מונע מבעלי המניות להשפיע על החברה לעשות כרצונם.

משום כך, מחזירים לבעלי המניות את היכולת להשפיע על החברה, במקרים מסוימים.

האפשרות הזו יושמה בעיקר על הפרת חובות האמונים של נושאי משרה, ולא על הפרת חובות הזהירות שלהם. 

7.3.2.1 הפסיקה הישראלית לפני החוק קבעה שני תנאי מצטברים לתביעה נגזרת:

· מצבים שבהם הוכח לביהמ"ש שהחברה לא תפעיל את זכות התביעה שלה בגלל השליטהשל המנהלים בה.
· כאשר מן הצדק היה לאשר את התביעה.
ע"א 578/75 בן-טל נ' בן-טל

בני זוג שהסתכסכו, והיו גם בעלי מניות בחברה ומנהליה. הגברת בן-טל תבעה כי בעלה הפר את חובת הנאמנות לחברה, וביקשה לתבוע אותו בתביעה נגזרת מטעם החברה. האדון בן-טל טען כי גם ידיה של אשתו מלוכלכות בהפרה. 

השופט ויתקון קבע כי מאחר והאשה שותפה למעשים, אפילו שזכות התביעה היא של החברה, הרי שהיא מנועה מלהפעיל את זכות החברה.

השופט ברנזון גרס כי אין חשיבות למי שמפעיל את הזכות, והעיקר שהנורמה כלפי החברה תישמר.

ע"א 726/74 מלונות נוה ים חוף ארסוף בע"מ נ' כהן

חברה חתמה על חוזה לרכישת מקרקעין על חוף ימה של נתניה. אדם רכש מניות בחבר משום שחשב כי ההשקעה הזו היא טובה. לאחר זמן, נראה כי החברה אינה מממשת את זכותה כלפי בעל המקרקעין. 

פנה לביהמ"ש ודרש כי החברה תממש את זכותה כלפי צד שלישי (בעל המקרקעין). ביהמ"ש קיבל את הטענה לאמר כי כנראה קיימת קנוניה בין נושאי המרה בחברה לבין הצד השלישי, וכיוון שבעל המניה רכש אותה מתוך תמימות מסתברת שהעסקה תתממש, יש לו אינטרס ישיר כי החברה תקיים את זכותה.

7.3.2.2 התנאים המוקדמים להגשת תביעה נגזרת כיום בחוק

"194. תנאים מוקדמים להגשת תביעה 

(א) כל בעל מניה וכל דירקטור בחברה (בפרק זה - תובע) רשאים להגיש תביעה נגזרת אם התקיימו הוראות סימן זה. 

(ב) המעוניין להגיש תביעה נגזרת יפנה לחברה בכתב וידרוש ממנה כי תמצה את זכויותיה בדרך של הגשת תובענה (בפרק זה - דרישה).

(ג) דרישה תופנה ליושב ראש דירקטוריון החברה, ויפורטו בה העובדות היוצרות את עילת התביעה והנימוקים להגשתה." 

הסעיף המרכזי קובע רק את בעל המניות והדירקטור כיכולים לתבוע נגזרת. וס' 204 מאפשר לנושים לתבוע רק במקרה המיוחד של חלוקה אסורה - מצב שבו החברה מנסה להעביר נכסים אל בעלי המניות באופן אסור עפ"י דין ופוגעת בנושים.

הדין האמריקני קבע כי כדי שאדם יוכל לתבוע נגזרת, הוא צריך למצות את כל האפשרויות הראליות לתביעה רגילה - ע"י החברה עצמה. יש לדרוש מהחברה לתבוע (ס' 194(ב)). החברה צריכה להחליט (195) ולהודיע (196)

"195. תגובת החברה 

חברה שקיבלה דרישה רשאית לפעול באחת הדרכים האלה: 

(1) לבצע פעולה או לקבל החלטה אשר כתוצאה ממנה נשמטת עילת התביעה; 

(2) לדחות את דרישת התובע בנימוקים שיפורטו בהחלטתה; 

(3) להחליט על הגשת תביעה. 

196. תשובת החברה לתובע 

החברה תודיע לתובע על הדרך שנקטה כאמור בסעיף 195 בתוך ארבעים וחמישה ימים מיום קבלת הדרישה, תוך מתן פרטים על הפעולה שננקטה והגורם שהחליט עליה, לרבות שמות המשתתפים בקבלת ההחלטה; היה למשתתף או לנושא משרה בחברה ענין אישי בהחלטה יצוין הדבר בהחלטה ובהודעה לתובע. 

197. הזכות להגיש תביעה נגזרת 

תובע רשאי להגיש תביעה נגזרת באישור בית המשפט לפי הוראות סעיף 198, אם התקיים אחד מאלה: 

(1) הפעולה שננקטה או ההחלטה שנתקבלה לפי סעיף 1)195) לא השמיטה, לדעתו, את עילת התביעה; 

(2) החברה דחתה את דרישת התובע כאמור בסעיף 2)195); 

(3) החברה הודיעה לתובע כי החליטה להגיש תביעה, כאמור בסעיף 3)195), אך התביעה לא הוגשה בתוך שבעים וחמישה ימים(ים מיום ההודעה; 

(4) החברה לא השיבה לדרישה בהתאם להוראות סעיף 196." 

ביהמ"ש נדרש לאשר את התביעה.

"198. אישור תביעה נגזרת 

 (א) תביעה נגזרת טעונה אישור בית המשפט והוא יאשרה אם שוכנע כי לכאורה התביעה וניהולה הן לטובת החברה וכי התובע אינו פועל בחוסר תום לב. 

..."

7.3.2.3 עוולה קנויה
ע"א 180/75 לביב נ' בנק לפיתוח תעשיה לישראל בע"מ

יו"ר דירקטוריון הבנק לפיתוח תעשיה עבר לבנק ישראל תוך קבלת הטבות מפליגות מהבנק, ומר לביב רכש מניה בבנק וביקש לתבוע את זכותה של החברה כנגד יו"ר הדירקטוריון לשעבר.

השופט זוסמן קבע כי לביב לא תבע את זכותו החוזית, משום שלא היתה לו זכות כזאת. כנראה שלביב מעונין לעקוף את חוסר העמידות שלו באמצעות רכישת מניה בגרוש ושליש. זו תהייה סטיה מעיקרון האישיות המשפטית הנפרדת, והיא תבוצע רק למען הצדק. בעת ביצוע העוולה לא היה רביב בכלל צד לעניין, והוא לא שייך.

לדעתו של פרופ' שטרן, יש להחיל את אותו עיקרון של בן-טל גם כאן, והעיקר הוא שזכותה של החברה תופעל. אין רלוונטיות למי שתובע.

7.3.2.4 תוצאות התביעה הנגזרת

בארה"ב התפיסה היא שמי שמפעיל את זכותה של החברה צריך לתת ערבות אישית שהוא משתמש בזכות באופן נאות - כדי למנוע תביעות סרק.

בישראל לא תפס הכלל הזה, והסיבה היא שדרישה כזו גורמת לירידה גדולה ברמת האכיפה וברמת השימוש שנעשה בתביעה נגזרת.

"200. הוצאות 

פסק בית המשפט בתביעה הנגזרת, רשאי הוא להטיל על החברה את תשלום הוצאותיו של התובע ורשאי הוא להטיל על התובע תשלום הוצאות שנגרמו לחברה, כולן או מקצתן, בשים לב לפסק הדין וליתר נסיבות הענין." 

בארה"ב נקבעו שני סוגי תמריצים: לתובע עצמו - קבלת כסף בעין, ולעוה"ד - שכר טרחה שתלוי בתוצאות פסה"ד.

בישראל: 

"199. אגרה והוצאות 

אישר בית המשפט תביעה נגזרת רשאי הוא - 

(1) להורות על האופן והמועד לתשלום אגרת בית משפט, לרבות חלוקת תשלום האגרה בין התובע לבין החברה; 

(2) להורות לחברה לשלם לתובע סכומים שיקבע לכיסוי הוצאותיו או להפקיד ערובה לתשלומם; 

(3) להטיל על החברה או על התובע להפקיד ערובה לכיסוי הוצאות הנתבע." 

"201. גמול 

פסק בית המשפט לטובת החברה, רשאי הוא להורות על תשלום גמול לתובע, בשים לב, בין היתר, לתועלת שצמחה לחברה מהגשת התביעה ומהזכיה בה." 

וכדי להגן על החברה מפני פשרה נמהרת:

"202. הסדר או פשרה 

תובע לא יסתלק מתביעה נגזרת, ולא יעשה הסדר או פשרה עם נתבע, אלא באישור בית המשפט;בבקשה לאישור יפורטו כל פרטי ההסדר או הפשרה לרבות כל תמורה המוצעת לתובע."

7.3.2.5 הסדר חדשני נולד בישראל, ומאפשר גם פרוצדורה הפוכה של הגנה נגזרת:

"203. הגנה נגזרת 

(א) הוגשה תובענה נגד חברה, רשאי בית המשפט לבקשת בעל מניה או דירקטור (בפרק זה - מתגונן), להתיר לו להתגונן בשם החברה (להלן - הגנה נגזרת) ובלבד שהשתכנע, כי ניהול ההגנה הנגזרת הוא לטובת החברה, וכי המתגונן אינו פועל בחוסר תום לב. 

(ב) הוראות סימן זה בענין תביעה נגזרת יחולו, ככל שלא נקבעו הוראות על ידי השר, על הגנה נגזרת, בשינויים המחויבים." 

בהצלחה!
נערך ע"י בצלאל פוטשבוצקי, ינואר 2003 - שבט התשס"ג.

ציטוטי חקיקה הובאו בגופן אריאל, בגודל 11; במקום שלא צוין המקור במפורש או במשתמע, הרי שמדובר בחוק החברות, תשנ"ט-1999; מובאות ב[סוגריים מרובעים] הן הערות שלי, ב"פ; החלוקה לסעיפים אינה תואמת בהכרח את תוכנית הקורס כפי שפורסמה ע"י המרצה.
"אנו על המשמר יומם-וליל, וחזקה עלינו כי נדע לבור את הבר ואילו את המוץ נפיץ אל הרוח" (בג"ץ 606/93) - השופט מ' חשין
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