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*סמכותה של האסיפה הכללית למנות את הדירקטוריון + להביא לפיטורי הדירקטורים (ע' 43-40)*

שיטת המינוי הקלאסי של דירקטורים מבוססת על ההנחה שאלה ייצגו את בעלי השליטה, ולפיכך עלול להיווצר מצב בו האינטרס של המיעוט אינו בא לידי ביטוי. כדי להתמודד עם הבעיה הזו נוצרה "שיטת ההצבעה המצטברת", המאפשרת לבעל שליטה להשפיע על מינוי דירקטור מסוים או קבוצת דירקטורים, אך לא על כל המינויים לדירקטוריון, ומאידך מבטיחה ייצוג גם לב"מ מיעוט. עם זאת, כיום שיטה זו הוחלפה בהבטחת ייצוג הולם לב"מ מיעוט בדירקטוריון באמצעות מסמכי ההתאגדות.

לגבי פיטורי דירקטורים, בעבר שלט בכיפה הרצון להבטיח את שקה"ד החופשי של הדירקטור, ולכן זו הייתה אופציה זו כמעט בלתי אפשרית, מכיוון שבמקרה שהייתה קיימת דרשה רוב מיוחד. לעומת זאת, בס' 230(א) לחוח"ב נקבע כי האסיפה הכללית רשאית לפטר דירקטור ברוב רגיל, אלא שס"ק (ב) קובע כי דירקטור שלא מונה ע"י האסיפה הכללית יוכל להיות מועבר מתפקידו רק ע"י מי שמינה אותו, ובכך מגן על ייצוג המיעוט
.
פרק א': התפישות השונות של האישיות המשפטית של החברה (ע' 87-67)
האישיות המשפטית הנפרדת של התאגיד (המקנה לו את האפשרות להוות צד לפעולות משפטיות והקובע את זכויותיו וחובותיו ביחס לישויות משפטיות אחרות) נשען מבחינה היסטורית על שלוש פרדיגמות:

· התפישה ההירארכית, המבוססת על שני עקרונות – עקרון ההענקה (המדינה העניקה לפרטים השואפים לנהל עסקים צ'ארטר להקים חברה) ועקרון הפיקציה (התאגיד הוא ישות משפטית מלאכותית שאינה בת-קיום בהיעדר הצ'ארטר), ואשר מסבירה במונחים של הירארכיה את היחס בין המדינה ובין התאגיד, בין האורגנים בתאגיד ובין המסמכים – חוק החברות, התקנון ומסמכים אחרים, כגון שעבודים ודוחות תקופתיים. 
· התפישה החוזית, המבוססת על תפיסה ליברלית קלאסית של laissez-faire, לפיה מתוקף חופש החוזים זכאים מקימי החברה ליצור מערכת של חוזים בינם לבין עצמם ובינם לבין ישויות אחרות, ולעצבם כרצונם.
· התפישה הריאליסטית, הגורסת (בניגוד לקודמותיה) כי התאגיד אינו ישות מלאכותית יותר מן הישויות ה"טבעיות", מאחר שישויות משפטיות בכלל הן יציר המשפט
. לפיכך התאגיד כשיר לזכויות חוקתיות החלות על בני-אדם (כל עוד שאלה הולמות את טבעו כגוף מואגד), בין השאר משום שהתאגידים מגלמים בעידן המודרני פעולות שבעבר היו נחלתם של בני-אדם (כגון ביטוי עצמי ורכישת קניין)
, כמו גם לאחריות פלילית (באמצעות תורת האורגנים).
אל אלה התווספה בעשור האחרון פרדיגמה נוספת, התובנה הממשלית, המכירה בקיומם של תאגידים כישויות משפטיות, אך מדגישה את ההבדלים ביניהם ובין ישויות טבעיות (היכולת לגייס כספים מהציבור, ריבוי סוכנים) המאפשרת לתאגיד לרכז עצמה רבה ("הכוח התאגידי") ולבצע עבירות בחסות "המסתור התאגידי". מאופי זה של הישות המשפטית המואגדת נובע הצורך ב"ממשל פנימי", היינו מערכת ארגונית שתחלק תפקידים בתוך האיגוד, תקבע נורמות ותאכוף אותן, בפיקוח הרשות לני"ע – כלומר, ממשל פנימי יציר-סטנדרטיזציה ומוכוון מטרה. 

בין הפרדיגמות קיימים הבדלים ניכרים: בעוד שהפרדיגמה ההירארכית רואה את דיני החברות כקוגנטיים בעיקרם ואת מבנה החברה כפירמידה, הפרדיגמה החוזית רואה את דיני החברות כדיספוזיטיביים בעיקרם (כשהמטרה היא לשמור על התחרותיות בשוק ההון) ואת מבנה החברה כעוגה. שתי הפרדיגמות האלה נבדלות מהפרדיגמה הריאליסטית בכך שהאחרונה מקנה לתאגיד אוטונומיה שאינה מצריכה אישור ישויות אחרות (המדינה, המתאגדים) לביצוע פעולות, כגון כאלה הכרוכות בשינוי מבני. הפרדיגמה הממשלית דומה לפרדיגמה ההירארכית בכך שהיא קובעת הסדרים קוגנטיים, מבנה פירמידאלי וסטנדרטיזציה שאף היא סוג של צ'ארטר, אך נבדלת ממנה בכך שהיא מחילה רגולציה רק על חב' ציבוריות, ובכך יוצרת תמריץ שלילי לגיוס הון מהציבור. כמו כן, ע"פ התובנה הממשלית הפיקוח על התאגיד הוא ב"שלט רחוק", והוא מתמקד בשקיפות, מתוך הנחה (המשותפת לפרדיגמה החוזית) שהשוק החופשי הוא הכלי הטוב ביותר לרגולציה, מרגע שמסלקים כשלי שוק (כגון דיסאינפורמציה). 
קיימת טענה לפיה התפיסות השונות משמשות בערבוביה בפסיקת ביהמ"ש, אשר בוחר מתוכן לפי ראות עיניו, מה שהניע את פרופ' Dewey לטעון שלהבחנה התיאורטית אין השלכות אופרטיביות. לעומת זאת, דעתו של פרופ' Horwitz היא שכל פרדיגמה צמחה מסיבות היסטוריות מסוימות ולפיכך הפרשנות של ביהמ"ש היא עקבית ולא אופורטוניסטית. הצורך להקל על מיזוגים, לפתח את עקרון האחריות המוגבלת וליצור את החקיקה המתערבת של ה-New Deal הנביעו את הגישה הריאליסטית. בדומה לכך, התפוצצות בועת ההיי-טק ופרשת אנרון
 הובילו לחקיקת ה-Sarbanes- Oxley Act (2002), גולת הכותרת של הפרדיגמה הממשלית, ומשהסתברו העלויות והתוצאות האחרות (כגון בריחת תאגידים לבורסות זרות) של התחזקות הרגולציה נשמעו קריאות לתנודה נגדית של המטוטלת. חלק מאותו תהליך הוא הגלובליזציה של שוקי ההון, המגדילים את ערך הסטנדרטיזציה.
פרק ב': תורת האורגנים, אחריות שילוחית, דוקטרינות אולטרה-וירס וחריגה מסמכות (ע' 147-105)
מעקרון האישיות המשפטית הנפרדת נובע כי התאגיד כשיר לזכויות וחובות, אך לכלל זה עשויים להיות חריגים הנובעים מאופי החברה כגוף מואגד, כמו גם מהשאיפה למנוע עוולות נזיקיות ו/או עבירות פליליות בחסות מסך ההתאגדות. לפיכך נשאלת השאלה האם יש לתבוע את האורגן, את התאגיד או את שניהם, מה דינה של פעולת אורגן שנעשתה בחריגה מסמכות, האם אחריות התאגיד תלויה בהתגבשות כל יסודות העילה אצל אורגן מסוים, והאם קמה אחריות נפרדת לאורגן שכשל בפיקוח על הכפופים לו. 

הדיון בסוגיות אלה כפוף למספר עקרונות יסודיים:

1. הבחנה בין אחריות הקמה מתוקף הסכמה (חוזים) ובין כזו שקמה כתוצאה מאינטראקציה אחרת (נזיקין, פלילים), כאשר במקרה הראשון הטלת האחריות על התאגיד תטה לפטור את האורגן מאחריות, בעוד שבמקרה השני האחריות תוטל גם על האורגן
.

2. הצורך להגן על צדדים שלישיים, בין אם באמצעות הטלת האחריות על החברה ובין אם באמצעות הרחבת האחריות לאורגן הרלבנטי.
3. העדר אקסקלוסיביות לאחריות התאגיד או האורגנים: על כל אחת מהישויות הללו ניתן להטיל אחריות בלא תלות בשאלה האם קמה אחריות גם לאחר. 
4. הבחנה בין צדדים שלישיים "חזקים" ו"חלשים", מתוך הנחה שהאחרונים נעדרי יכולת לבחון את תנאי התקשרותם עם התאגיד.
ביחסים המבוססים על הסכמה התעוררה השאלה האם התאגיד מחויב בהתקשרות שנעשתה תוך חריגה של אחד האורגנים מסמכויותיו כפי שהוגדרו בחוק, בתקנון או בנהלים הפנימיים. 
· הפרדיגמה ההירארכית השיבה על שאלה זו בשלילה, תוך גלגול הנזק אל הצד השלישי, מתוך תפישה שלפיה התאגיד אינו יכול להתחייב אלא ע"י הגופים והאמצעים שהותרו לו לשם כך, ולפיכך פעולה בחריגה מכשרותה של האישיות המשפטית (ultra vires) הינה בטלה. קביעה זו הצדיקה את הפגיעה בצד ג' באמצעות דוקטרינת ה"ידיעה הקונסטרוקטיבית", לפיה חזקה עליו שיכול היה לדעת את תוכן מסמכי ההתאגדות. את התוצאות האבסורדיות שנגרמו מהנמקה זו תיקנו בתי המשפט באמצעות דוקטרינת "כללי הניהול הפנימי", שלפיה הקצאת סמכויות שלא בא זכרה במסמכי ההתאגדות אינה פוטרת את התאגיד. 
· לפי הפרדיגמה החוזית, אין תחולה לדוקטרינת "אולטרה וירס" מאחר והסכמתם של מייסדי התאגיד היא המקנה לו (באמצעות התקנון; ס' 18(2) ו-32 וכן ס' 11
) כשרות משפטית, שהינה בלתי מוגבלת בדומה לזו של אישיות משפטית טבעית (ס' 4). ההתמודדות עם פעולה של אורגן שחרג מהרשאתו נשענת על דיני השליחות. לפי ס' 6 לחוק השליחות, בחירתו של השולח לאשר בדיעבד את הפעולה מרפאת את הפגם של העדר התוקף, ובהעדר אישור כזה לצד ג' עילה מול השלוח. ס' 56(א) מוסיף ומגן על הצדדים השלישיים בקובעו כי התאגיד יהא מחויב מקום שלא היה עליהם לדעת (ע"פ קריטריונים של סבירות ולא ע"פ דוקטרינת הידיעה הקונסטרוקטיבית-- ס' 42) על העדר הסמכות, כך שהתאגיד יוכל לחזור על האורגן, אך צד ג' לא יפגע מכושר הפירעון המוגבל-יחסית שלו
.
· בהישען על הפרדיגמה הריאליסטית ועל תפישת האורגנים כידו הארוכה של התאגיד, הרחיבה הפסיקה את ההגנה על צדדים שלישיים באמצעות דוקטרינת השליחות הנחזית (לפיה אם צד ג' מסתמך על מצג שליחות שיצר השולח במעשה או במחדל, מושתק האחרון מלטעון להעדר סמכות של השלוח); דוקטרינת השליחות באמצעות התנהגות (שדינה כשליחות מלאה, בדגש על כך שידיעת צד ג' נאמדת ע"פ המצג האובייקטיבי שהוצג לו ולא ע"פ רצונו של השולח
); ודוקטרינת השליחות הנלווית, לפיה רשאי השלוח לעשות פעולות הנדרשות במפתיע לצורך מילוי השליחות, גם אם לא הוסמך להן מראש. מיישום שתי הדוקטרינות האחרונות עולה שלא הייתה חריגה מסמכות ולכן ביהמ"ש אינו נזקק לס' 55- 56, כחלק ממגמת הרחבת האחריות של תאגיד לפעולות האורגנים שלו, ולפיכך משמשת דוקטרינת כללי הניהול הפנימי לשם ייתור בחינת ידיעתו של צד ג'
. כמו כן, ההכרה באורגן החורג כאורגן היוצר את מצג השליחות ע"י התאגיד הוסיפה והרחיבה את ההגנה על צדדים שלישיים עד לריקונם מתוכן של הס' האמורים. למעשה ביהמ"ש יימנע מלהטיל אחריות על התאגיד רק במקרים קיצוניים, בהם נראה ברור שצד ג' ידע או שהיה עליו לדעת האם למתקשר עמו הייתה סמכות לעשות כן
. 
אשר ליחסים שאינם מבוססים על הסכמה (נזיקין, עונשין, עעו"ב, תו"ל), הפרדיגמה ההירארכית והחוזית אשר תפסו את התאגיד כפיקציה, גרסו שרק במקרים מוגבלים ניתן יהיה להטיל על התאגיד אחריות לעוולות נזיקיות, ואף זאת בעקיפין (באמצעות אחריות שילוחית) ובתלות בהתקיימות כל יסודות העוולה אצל האורגן ודרישות פקהנ"ז. הטלת אחריות פלילית הוגבלה לעבירות אחריות קפידה או לכאלה החלות מפורשות על תאגידים. המעבר לפרדיגמה הריאליסטית הוליד את תורת האורגנים (ס' 47), התופסת את האורגנים כאיבריו של התאגיד ומייחסת לו את פעולותיהם ותודעתם, ולפיכך מאפשרת הטלת אחריות ישירה
 (ס' 53) בלא לגרוע מאחריותם האישית של יחידי האורגנים (ס' 54).  מעבר להרחבת תחולתן של הנורמות המשפטיות על תאגידים, מובילה תורת האורגנים גם לאפשרות להטיל אחריות על התאגיד גם אם יסודות העוולה/העבירה התגבשו אצל אורגנים רבים
 או בלתי ידועים. כמו כן, הטלת האחריות הישירה הביאה להטלת אחריות אישית על אורגנים על דרך המחדל (למשל ברשלנות). זאת, כאמור, מבלי לגרוע מאחריות אישית ע"פ כל דין
. יש לציין כי סיבה נוספת להרחבת אחריותם של תאגידים נעוצה בהפנמת הזיקה הבלעדית בינם ובין פעילויות לא רצויות מסוימות, כגון מניפולציות בני"ע, זיהום הסביבה, הימורים באינטרנט וכיו"ב, וכן בערפול המכוון המתאפשר ע"י "המסתור התאגידי". 
פרק ג': על מהותה של החברה המסחרית (ע' 156-152 – מבוא; ע' 175-169 – אחריות מוגבלת)
*מבוא*

חביב-סגל מציעה תיאוריה עדכנית לגבי מהות האישיות המשפטית של התאגיד, הדומה לפרדיגמה החוזית במובן שהיא נסמכת על גישת laissez-faire, אך שונה ממנה בכך שהיא מניחה כי יצירת האישיות המשפטית הנפרדת מבטאת רצון להתרחק "מן ההתקשרות החוזית הרגילה וכן מן המשטר הקנייני". בעוד שבמשטר קנייני לכל פרט שליטה בקניינו, בתאגיד מתקיים עקרון "אי-הפּריקוּת", שלפיו מגן הדין על מאגר הנכסים הנפרד שלו מפני האפשרות שהמשקיעים ימשכו בחזרה את השקעותיהם (אלא במקרים מיוחדים) ובכך הוא יוצר תמריץ להתאגדות. עקרון זה מתקשר לעקרון "שלטון הרוב" (המנוגד למשטר הקנייני) ולהפרדה בין הבעלות והשליטה, שכן ההשקעה בחברה אינה בהכרח יוצרת שליטה בהתנהלותה, וכמו כן לעקרונות האחריות המוגבלת וסחירוּת המניות, אשר "מפצים" את המשקיע על העדר האפשרות לממש את השקעתו. ממכלול העקרונות הללו עולה כי על דיני החברות להיות קוגנטיים מקום שמטרתם להגן על התשתית המהותית של התאגיד (האינטרסים של בעלי המניות, המשקיעים והנושים כפי שהם מוגנים בנ"ל).
*אחריות מוגבלת*

עקרון זה מנוגד לעקרון האחריות האישית בדיני הקניין, שנשען על שני היבטים: כלליות הכפפת הנכסים להתחייבויות המשפטיות של הבעלים, והפרדה בין נכסיהם של פרטים שונים (בחריג של פש"ר). בתאגיד מוגבלת אחריותו של בעל המניות להשקעתו המקורית בחברה, מבלי שניתן יהיה לחייבו לכסות את התחייבויותיה מכיסו, דבר הנובע מעקרון אי-הפריקות
. האחריות המוגבלת היא גם זו המבטיחה את ההפרדה בין בעלות ושליטה, מכיוון שבהיעדרה תתרכז השליטה בידי מספר מצומצם של בעלי מניות, בשל הסיכון הכרוך בהשקעה. 
פרק ו': הרמת המסך (ע' 325-282)
"הרמת המסך" היא הדוקטרינה החיונית המאפשרת לביהמ"ש לאיין, בנסיבות המצדיקות זאת, את ההפרדה בין האישיות המשפטית של התאגיד ובין אלה של בעלי המניות, הן כדי לחשוף אותם לאחריות אישית והן כמכשיר במגוון סיטואציות משפטיות אחרות
. כמו כן, הר"מ יכולה להתבקש לא רק ע"י נושה אלא גם ע"י בעלי מניות, חברת-בת וכיו"ב, ויכולה להידון בכל פורום (לאו דווקא במחוזי). השאלה מהן הנסיבות המוצדקות לשימוש בדוקטרינה נענתה באופנים שונים תחת הפק', תחת חוח"ב בגרסתו הראשונה ותחת החוק לאחר תיקון 3, כאשר הכורח ליישב בין שני העקרונות הסותרים בפוטנציה של האישיות הנפרדת ושל “pacta sunt servanda” מטלטל את ביהמ"ש מקוטב שמרני לקוטב מתירני וחוזר חלילה, דבר הפוגע בוודאות המתקשרים וממחיש את הצורך בהסדר שייתן  מענה לנושים מבלי לחתור תחת קיומה של האישיות המשפטית הנפרדת.
· תחת הפק' ההסדר שנקבע (בהלכה הפסוקה) לגבי הר"מ התבסס על הנחה שלפיה האישיות המשפטית הנפרדת היא תוצר של תיאום צפיות בין המדינה/החוק ובין היזמים, שהרי האחרונים ייהנו מהיתרונות שבגוף משפטי פיקטיבי בתמורה לפעילות בעלת ערך לציבור. במידה והיזמים עושים ביתרונות הללו שימוש בלתי הוגן, היינו לרווחתם הפרטית ולרעת החברה, הנושים ו/או הציבור (ערבוב נכסים, מינוף גבוה, הברחת נכסים), "פוקעת" ההרשאה לקיים ישות משפטית פיקטיבית
. ביהמ"ש נהג זהירות בשימוש בכלי זה, ונטה להעדיף בחלק מן המקרים גישה אל בעלי המניות באמצעות קונספציות מדיני השליחות, ע"פ מבחן הקרבה המעשית
. 
· תחת חוח"ב הורחבה הר"מ הן בעצם הכללתה בחקיקה, הן בהחלתה גם על נושאי משרה (ס' 54(ב)), והן בהגדלת מספר הסיטואציות המאפשרות אותה:
(1) הר"מ ע"פ חיקוק – כפי שהתקיימה גם לפני כן.
(2) "בנסיבות העניין צודק ונכון לעשות כן": הוראה זו ניתנת לפירוש שמרני, ברוח מבחן "השימוש לרעה", ואכן פורשה כך ע"י שופטים מסוימים, שהמשיכו לחשוש מפני טשטוש עקרון האחריות המוגבלת. עם זאת, הפירוש הסביר והמקובל היה מבחני צדק ויושר כלליים, בהתאם לעקרון המניעה בדיני היושר
, כלומר בכל מקרה בו מופרת הסתמכותם של הנושים על יכולת הפירעון של התאגיד. 
(3) "בהליך נגד חברה... כאשר השימוש באישיות המשפטית נועד לסכל כוונתו של דין": עוד תחת הפק' נהג שימוש מוגבל בעקרון זה, מתוך הבנה שמערכת המשפט מתירה מפורשות לתאגיד עקיפה של האחריות האישית במקרים מסוימים.
(4) "בהליך נ' חברה... כאשר השימוש... נועד להונות או לקפח אדם": החידוש בחוח"ב הוא בהחלת עילת הקיפוח על נושים, במקום על בעלי מניות מיעוט בלבד. 
(5) "בהליך נ' חברה... כאשר היה יסוד סביר להניח כי ניהול עסקי החברה לא היה לטובת החברה, ובפרט היה בו סיכון בלתי סביר באשר ליכולת הפירעון של החברה": ס' זה היווה את החידוש הגדול שהביא חוח"ב לנושא זה, בכך שקבע כי הר"מ יכולה להתבצע גם על סמך מימון דק (מצב בו הון המניות של התאגיד אינו מספק כל ערובה לפירעון חובותיו
, ובכלל זה מינוף גבוה, היוצר סיכון גבוה לחדל"פ בשל הרגישות המיוחדת לתנודות בהכנסות) כשלעצמו
. נראה כי קביעה זו עמדה בסתירה חזיתית להלכת סולומון
, אשר בה הוכרה זכותם של בעלי מניות שמימנו את החברה באמצעות הלוואת בעלים, להיפרע ממנה ככל נושה אחר, בשם עקרון האחריות המוגבלת, וס' 6 המקורי אף קבע כחלק מהר"מ את סעד ה"הדחייה", מאחר ובעלי המניות לא דאגו די הצורך ליציבותה הפיננסית של החברה
. יודגש כי אין הצדקה של ממש לכך שמימון דק יהווה עילה עצמאית להר"מ, במידה והנושים מודעים לו ומתגוננים בפניו, אלא רק במידה וסיכוני החדל"פ מוגברים לאחר מכן, שאז העילה המרכזית היא ה"שימוש לרעה"
. כמו כן, תחת ס' זה הורחבה הר"מ גם ל"מקימי חברות סדרתיים"
, כמו גם למנהלי חברות (להבדיל מבעלי מניות), שהתקשרו עם ספקים חרף ידיעה כי יכולת הפירעון של החברה מוטלת בספק
.  
בהלכה הפסוקה בלטו בתקופה זו מספר סוגי מקרים בהם נידונה הר"מ: 

1. מקרים הגובלים בתרמית (כאשר די בהוכחת "פעילות קלוקלת" בכוונה להתחמק מפירעון חובות, ומכאן "יסוד המרמה המרוכך" שעיקרו במניפולציה של תפיסת הנושה את המציאות הכלכלית
): למשל, במקרה בו בעלי מניות "רוקנו" חברה חרף ידיעתם כי קיימות כנגדה תביעות תלויות נתפסה פעולתם כניצול לרעה של מסך ההתאגדות
, אך המסך לא הורם בהיעדר יסוד של "אשם סובייקטיבי" מצד האורגנים
. 
2. מימון דק: פסה"ד הסמינאלי הוא עניין ויטלי קריספי, בו הורה ביהמ"ש העליון על הדחיית נשייתו של ב"מ לשעבר אשר שעבד נכס פרטי לטובת החברה. הש' דורנר הביאה את דעותיהם המנוגדות של פרופ' פרוקצ'יה, שגרס כי מימון דק מהווה עילה עצמאית להר"מ, ושל פרופ' צפורה כהן, בעוד שהש' ריבלין טען כי עצם שעבוד הנכס הפרטי אינו מעיד על מימון דק ועשוי לנבוע מנסיבות אחרות, ולפיכך אין לראות בו עילה עצמאית להר"מ. ניתן להצדיק עילה זו להר"מ בכך שמימון דק חותר תחת הבטחת המשך קיום התאגיד
 (=מבחן הרציונאל העסקי), אלא שבחברה שהייתה סולבנטית לאורך זמן סביר שהמימון הדק לא חיבל בטובת החברה. לפיכך, במקרה האמור לא המימון הדק כשלעצמו הצדיק את הר"מ, אלא ריקון התאגיד מנכסים מבעוד מועד, היינו יסוד המרמה המרוכך. טענה הפוכה, כאילו עצם המימון הדק יוצר מצג שווא כלפי הנושים, הייתה עומדת בסתירה למושכלות יסוד של דיני הערבות, היינו שתוקף הערבות האישית מוגבל לצדדים לחוזה הערבות בלבד, ומכאן שהיא אינה גורעת מתוקפו של עקרון האחריות המוגבלת כלפי כולי עלמא. לפיכך רק מימון דק קיצוני ייתר את בדיקת המבחנים האחרים (הרציונל העסקי ויסוד המרמה המרוכך). 
3. תו"ל: עילה זו להר"מ הוזכרה בהקשר של חיוב נושאי משרה בחברה אשר לא הזהירו עובדים כי קיים חשש לחדל"פ
.
4. הקמת חברות סדרתית: במקרים אלה, בהם סך חובותיה של חברת ה"קש" אינו מצדיק הליך פירוק, הר"מ הינה למעשה הסעד היחידי העומד לרשות הנושים, וביהמ"ש נטה להעניקו מתוך תפיסה שמדובר בקבלת דבר במרמה
 הסותרת את הרציונאל של עקרון האישיות הנפרדת. מכך נובע שריבוי חברות אינו מהווה כשלעצמו עילה להר"מ בהיעדר כוונה ליצור חובות אבודים, אשר ניתנת להוכחה באמצעות "מבחן שובל הנושים".  
5. "קליפה ריקה": מושג זה, המקביל ל"alter ego" שקדם לו, מתייחס למצב בו אין החברה מהווה עסק ממשי (למשל כאשר ב"מ מרוקנים אותה בכוונה להשאיר נושים מול שוקת שבורה
), ולפיכך אין בעליה רשאים ליהנות מיתרונותיה של האישיות המשפטית הנפרדת, שהרי אין היא קיימת אלא "על הנייר".
6. נטילת התחייבויות בניסיון להציל את העסק, והטעיית נושים: זהו מצב בו בעל עסק הנקלע לקשיים מסתיר זאת מן הספקים, בניסיון להמשיך את תפקודו, דבר העשוי להוות עילה להר"מ
 או להטלת אחריות אישית נזיקית על המנהלים. מנגד, ביהמ"ש גילה מודעות לכך שהטלת חובת גילוי אבסולוטית עשויה להביא לתוצאה הבלתי רצויה של קריסת החברה
, והגביל את הר"מ למקרים בהם האורגן יצר התחייבויות תוך ידיעה פוזיטיבית על העדר יכולת פירעון
. 
באשר לנטל ההוכחה, לפני חוח"ב היו שגרסו כי מאחר והר"מ היא סעד "מעין ענשי", נדרשת רמת הוכחה גבוהה מהרגיל במשפט האזרחי, אך דעה זו נדחתה תחת החוק
, אם כי לדעת כבה"נ ברק יש בה מן הצדק בהקשר של הטלת מלוא חובות החברה על מנהליה. דעה אחרת תמכה בהעברת הנטל אל הנתבעים בדומה לנעשה בתביעות בגין הפרת חובות אמון של מנהלים, בנימוק כי הראיות נמצאות בידי הנתבעים ולפיכך ביכולתם לסכל כל תביעה
. לדעת המחברת, גישה זו שגויה מאחר ובניגוד לתביעה בגין הפרת חובות אמון, לנתבעים בהקשר של הר"מ ממילא אין דרך לטהר את עצמם מרגע שהוכח "יסוד המרמה המרוכך". כמו כן, בעוד שהטלת אחריות בגין הפרת חובות אמון מתיישבת היטב עם עקרונות דיני התאגידים, הרי שהר"מ עומדת בסתירה להם ולפיכך יש להימנע מהרחבת בסיס האחריות. הסעד הבולט שניתן בעקבות הר"מ הוא, כאמור, סעד ההדחיה. 
· תיקון מס' 3 לחוח"ב ביטא את הביקורת שהועלתה נגד הרחבת המסגרת להר"מ באופן שנתפס כמביא להרתעת יתר, וזאת ע"י יצירת תנאים מגבילים מצטברים: 
1. מקרים "חריגים", היינו שחדל"פ אינה מעידה כשלעצמה על "נטילת סיכון בלתי סביר" ואינה מהווה עילה עצמאית להר"מ, אשר חוזר להיות היוצא מן הכלל לעקרון האישיות הנפרדת. 
2. י"נ של ידיעה (כולל עצימת עיניים אך לא רשלנות), המקשה על הוכחת יסודות העילה וממקדת את הטלת האחריות ב"שליטה" ולא ב"אחזקה", כחלק ממגמת ריסון ה"כוח התאגידי". רשלנות (למשל אצל ב"מ פסיבי) אינה מקימה את העילה. 
3. פעילות בניגוד לתכלית העסקית של החברה (ולא מימון דק כשלעצמו), היינו שסיכונים הניטלים מתוך ניסיון להציל את העסק לא יביאו להר"מ, כל עוד ב"מ אינם פועלים מתוך וודאות להיעדר יכולת פירעון.
4. הבחנה בין ב"מ אקטיביים ופסיביים באמצעות ההפניה לס' 193-192, המטילים אחריות על בעלי מניות שליטה (ואף מסייגים אחריות זו בשמירה על תו"ל וחובת ההגינות של ב"מ).
5. התניית הרמת המסך בחדל"פ של התאגיד: עובר לתיקון, נושים העדיפו תביעות אישיות על פני (או במקביל) להליכי פירוק, דבר שיצר מצב מעוות והרתעת יתר, בעוד שכיום הרמת מסך לצורך פירעון חובות תתאפשר רק לאחר מיצוי נכסי התאגיד. 
6. התיקון גם ביטל את ס' 54(ב) ואת אחריותם של נושאי משרה, והגביל את האפשרות להטיל אחריות על דירקטורים לאירועי תרמית או רשלנות בפירוק (ס' 373 ו-374 לפק'), בנוסף לחובות אמון, לאחריות אישית ולאחריות לפי ס' 311 ו-315.   
הרמת המסך באשכול חברות (ע' 326-341)
מבחינה פרדיגמאטית עוצבו בתקופה שלפני חוח"ב שלוש תפיסות עקרוניות הנוגעות לשאלת הר"מ בין חב' קשורות: (1)תיאוריית המיזם (enterprise), המתמקדת במציאות הכלכלית של תלות הדדית העומדת מאחורי ניהול עסקים באמצעות קבוצת חב' במקום ההפרדה הפורמאלית ביניהן
 (ולפיכך מובילה להקלה בקריטריונים להר"מ); (2)התיאוריה הפורמליסטית, שבניגוד לקודמתה מתמקדת בבחירת המתאגדים לנהל את עסקיהם באמצעות ישויות משפטיות נפרדות ובחלוקת סיכוני החדל"פ באופן זה (ולפיכך מחייבת סטנדרט זהירות גבוה כל אימת שנשקלת הר"מ בין חב'); (3)גישת הביניים, שבה, בד בבד עם ההכרה במבנה הקונצרני, ניתן גם משקל לצפיית הנושים כי חב' באשכול תפעל כמוקד רווח עצמאי, תוך נכונות להר"מ במידה ומסתבר כי לחב' לא הייתה זכות קיום אלא כשלוחתה של חב' האם וכצינור להפקת רווחים עבורה (למשל באמצעות עסקאות בעלי עניין), ללא הפרדה של ממש בין כיסי העושר של החב' השונות
 . 

מאחר ו"קירבה" כאמור בין החב' מסכלת את פירעונם של נושי חב' הבת, יש בכך בכדי להצדיק את נגישותם לנכסי חב' האם. על מנת לקבוע את קיומה של קירבה הציב ביהמ"ש
 ששה מבחנים, שדי כי חלקם יתקיימו: (א)מי מינה את מנהלי העסקים של חב' הבת? (ב)האם חב' האם היא המוח המפעיל של העסק? (ג)האם רווחי חב' הבת מופקים משקה"ד של חב' האם? (ד)האם חב' האם שולטת בעסקי חב' הבת? (ה)האם חב' האם היא בעלת יכולת החלטה לגבי הון חב' הבת? (ו)האם שליטת חב' האם בחב' הבת היא אפקטיבית ומתמדת? השימוש במבחנים הוא המבדיל גישה זו מתיאוריית המיזם, אשר קובעת חזקה לפיה בין יחידי אשכול חב' קיימת קירבה, תוך התעלמות מהתרבות הארגונית הייחודית לקונצרנים שונים. במסגרת גישה זו היו שפירשו את הקרבה כ"שימוש לרעה" בא"מ הנפרדת ע"י חב' האם ולכן אפשרו את הר"מ רק כנגדה, בעוד שעבור אחרים עצם הקרבה יוצרת הצדקה פרגמאטית להר"מ לכל הכיוונים.    

חוח"ב לא קבע הסדר ספציפי להר"מ באשכול חב', כך שלכאורה נראה כי המחוקק נוטה לתיאוריה הפורמליסטית או לגישת הביניים במובנה הראשון, ומסקנה זו מקבלת משנה תוקף לאור הוראות אחרות הנובעות ממרכזיות עצמאותה של חב' מגורמים אחרים (ס' 11, חוב"ז, עסקאות בעלי עניין). עם זאת, הפסיקה העדיפה את גישת הביניים במובנה השני ואף את תיאוריית המיזם  במקרים בהם לא התקיימה הפרדה מהותית בין חב' וכל תכלית הא"מ הנפרדת היה לחמוק מנושים
, מתוך תפיסה שלפיה הגבלת האחריות כשלעצמה אינה בגדר סיבה לגיטימית ליצירת א"מ נפרדות שונות המאפשרות לבה"מ להרחיק את נכסי החב'. תיקון מס' 3 מבהיר כי הר"מ לא תתאפשר מעצם קיום יחסי קירבה, אלא רק אם יתלווה אליהם "שימוש לרעה", וכי נדרש י"נ של ידיעה, דבר המרחיק את הר"מ באשכול מן הסיטואציה האנושית-במהותה שראה המחוקק לנגד עיניו בהקשר של הר"מ.    
פרק ז': בעיית הנציג – כללי

*המנגנונים המסורתיים לפתרון בעיית הנציג* (ע' 400-390)
מסורתית העניקה סמכות מינוי הדירקטורים ע"י האסיפה הכללית לב"מ השליטה כוח אבסולוטי לגבי מנגנון קבלת ההחלטות. עם זאת, פיטורי דירקטור "ללא עילה" היו כמעט בלתי אפשריים. כתוצאה מכך הונהג בבריטניה ובארה"ב הסדר תחיקתי הקובע כי האסיפה תוכל להעביר דירקטורים מתפקידם ברוב רגיל, וכך גם בחוח"ב, בכפוף למתן אפשרות סבירה לדירקטור המפוטר להביא את עמדתו בפני האסיפה הכללית, שלגביה נקבע בפסיקה כי אינה חייבת לעלות כדי שימוע
. סייג נוסף הוא שדירקטור שלא מונה ע"י האסיפה הכללית יפוטר רק באותה דרך שמונה (אם כי בכך אין מוקנית לו חסינות
), אך ככלל מגן ביהמ"ש על סמכות האסיפה לפטר את הדירקטורים. 

פרט לפיטורי דירקטורים כאמצעי להיאבק ב"בעיית הנציג", הם עשויים להוות גם אמצעי אסטרטגי במסגרת מאבקי שליטה בין קבוצות של ב"מ. תחת הפק' יכול היה הדירקטוריון למנות חלק מחבריו בעצמו, ע"י מילוי מקום או דירקטור חליף, עיצוב דרישת הקוורום החוקי וכיו"ב, אלא שאפשרויות אלה לחולל שינוי אסטרטגי בדירקטוריון עברו מן העולם בחוח"ב. אמצעי השפעה שהוקנו לאסיפה, כגון הכוח לשנות את מספר הדירקטורים, מצאו ביטוי גם בחוח"ב (שינוי תקנון ברוב רגיל) או בפסיקה (כיבוד שיטת ה-staggered board). ב"מ שליטה עשו שימוש אסטרטגי גם בהוראות התקנון אשר נוסחו על בסיס הנחה של קונצנזוס בין בה"מ, כגון הפעלת שליטה מוחלטת ע"י נשיא חב' בנסיבות של מבוי סתום בדירקטוריון ובאסיפה, אשר נגרם כתוצאה מהקצאת כוחות שווה לשני מחנות בה"מ בהתאגדות המקורית. במקרים כאלה נטו ביהמ"ש להכריע בין ההכרה הפורמאלית במסמכי ההתאגדות ובין ההסכמה המהותית בין הצדדים באמצעות עיון בפעילות החב' בתקופה עובר לסכסוך (באמצעות דוקטרינות כגון תו"ל ותקה"צ), ושימוש בנוהג המקובל לקבלת החלטות מסוג מסוים, כגון מינוי דירקטורים, חרף התנאה אחרת בתקנון
. 
מהאמור לעיל עולה כי המדיניות שעיצבה את ההסדרים לגבי סמכות המינוי והפיטורין פועלת מתוך מטרות סותרות: האחת, להבטיח פתרון אפקטיבי לבעיית הנציג, והשנייה, להגן על המיעוט. הפתרון המרכזי לדילמה הוא בעקרון "הרוב הממנה הוא הרוב המפטר", אלא שהוא אינו מסיים את הדיון. היבט נוסף של הבעיה הוא במצבי מבוי סתום, כאשר ב"מ השליטה יבקשו לשנות את הרכב הדירקטוריון בעוד שהמיעוט יבקש פירוק מטעמי צדק ויושר. במקרים מסוג זה על ביהמ"ש לשלב את השאיפה לשמור על קיום החב' עם הצורך לתת ייצוג הולם למיעוט, ולעתים הוא עושה זאת באמצעות התערבות ישירה בהרכב הדירקטוריון. שני כלים מסורתיים נוספים להתמודדות עם בעיית הנציג הם סמכותה של האסיפה לשנות את מסמכי ההתאגדות (באמצעות נטילת הסמכות השיורית של הדירקטוריון), וחובות המוטלות על נו"מ ועל בה"מ (אמון והגינות, בהתאמה). 
פרק ח': מנגנונים מבניים לפתרון בעיית הנציג (ע' 419-429)
הפתרון שמציע ה-SOX לבעיית הנציג דומה לפתרונות הקלאסיים במובן שהוא שם דגש על השבת ה"פירמידה ההירארכית" לסדרה ועל יצירת מנגנונים מבניים. פתרונות אלה נועדו להתמודד עם שורת ביטויים של בעיית הנציג: בעיית המבנה הפנימי של התאגיד, היינו המצב בו ההנהלה המעשית קיבלה את העמדה הדומיננטית בחב'); בעיית האינפורמציה (ריכוז מידע בידי ההנהלה המעשית והסתרתו מהדירק', בה"מ והנושים באופן המאיין את הנחת קבלת ההחלטות הרציונלית); בעיית הפיקוח (חוסר התאמה בין ריכוז המשאבים בידי התאגיד ובין פיזור בה"מ); ניגוד עניינים (הקיים בעסקאות ובמבנים בהם אותם בע"ש או נו"מ נמצאים משני צדדיו של המתרס); החלטות קולקטיביות (על התאגיד לפעול בתוך החלטות "סקטוריאליות" שיוצרות כשלים בהתנהלותו); בעיית התהליכים הארגוניים (העובדה שמבנה החב', שאמור לשקף את צרכיה, נוטה להתעצב על סמך שיקוליהם האישיים של נוה"מ); התמודדות עם אתגרים טכנולוגיים (היינו, שימוש לרעה במחשוב לשם השמדת ראיות או חשיפת מידע פנימי); וניהול סיכונים (שלגביו יש למשקיעים אינטרס שונה מאשר לנו"מ ולבה"מ). 

לכל הבעיות הללו, שהינן פוטנציאל לאסון הן עבור החב' והן עבור הציבור, נדרש פתרון מערכתי, אלא שבפועל התבצע מתן הפתרון בהסדרים נפרדים ע"י רשויות שונות: התחילה טיפלה הרשות לני"ע בנושא עסקאות בעלי עניין, ופק' החברות קביעה את החובה למנות דח"צים וועדת ביקורת, שעוגנה לאחר מכן בחוח"ב, יחד עם מינוי מבקר פנימי ורו"ח מבקר. לאחר מכן הוסיף תיקון מס' 3 את נושא השיפוי והכשירות של דירקטורים, ובהמשך את ההוראות הנוגעות לחל"צים. באופן זה, חלקים מן ההסדר נשלטים ע"י הוראות חוק, בעוד שהרשות לני"ע אימצה את דו"ח גושן הקובע את הכלל "אמץ או גלה", כך שהסדרי הדו"ח חלים רק על חב' שבחרו לאמצו.

הפתרון המבני לכל סוגי בעיית הנציג הוא זה המתמקד ביצירת אורגן מובחן ונפרד, שלו יהיו שמורות כל פונקציות הפיקוח על נוה"מ, היינו הדירק' וועדת הביקורת. אורגן זה עומד במרכזם של שורת הסדרים אשר נועדו להפוך את הדירק' לגוף אקטיבי ומפקח, שמתפקידו ומחובתו לרכז אינפורמציה, שבאחריותו להבטיח את נאותות הדיווחים, וששמור לו תפקיד מרכזי בפיקוח על קבלת החלטות רגישות ועל ניהול סיכונים. מטרות אלה מושגות באמצעות מספר כלים: הפרדה אישית מן ההנהלה המעשית, הגדרה חדה של תפקידי הדירק', הבטחת כשירות הדירקטורים, הבטחת זרימת האינפורמציה, מבנה ארגוני תומך, מנגנוני בקרה פנימיים, הסדרת תנאי הכהונה באופן שיתמרץ את הדירק', הנחיית הדירק' להתמודדות עם מצבים מעוררי חשד, והתאמת מנגנוני הפיקוח שבתוך החב' לאלה הנדרשים מכוח חובות הדיווח. במלים אחרות, מודל הפיקוח מציב את הדירק' במרכזו של משולש שצלעותיו הן פיקוח, אינפורמציה ואחריות, המתבטאת הן בתפקידו של הדירק' כלפי הארגון פנימה והן באחריותו מרחיקת-הלכת כלפי חוץ.

חוח"ב קובע הפרדה בין ההנהלה המעשית ובין הדירק', ומבהיר כי מאחר ופיקוח עצמי ייתכן רק במצב של הפרדה פרסונלית, יש להפריד גם פרסונלית בין נו"מ המנכ"ל ובין נו"מ יו"ר הדירק'. אמנם חוח"ב מאפשר לדירק' ליטול באופן זמני את סמכויות המנכ"ל, אך הדבר מעוצב כחריגה ומצריך רוב מיוחד, ומצטרף לדרישות קיומם של דח"צים ושל ועדת בקורת. דו"ח גושן מוסיף על כך גם דרישה שבין שני נוה"מ לא תהיה קרבה אישית, כי הסמכויות הנפרדות יוגדרו בכתב, וכי לא ניתן יהיה "לעקוף" את המנכ"ל ולהעביר הוראות ישירות לכפיפיו.

פרק ט': מנגנוני שוק לפתרון בעיית הנציג (ע' 495-475)
*משקיעים מוסדיים* 

משקיעים מוסדיים (קר"נ, קופ"ג) אינם מקיימים את ההנחות הקלאסיות שבבסיס ניתוח בעיית הנציג, מאחר וכוחם היחסי ותחכומם משמשים, באמצעות שוק ההון, כתמריץ להנהלה למיקסום רווחי התאגיד ולפיתוח "תרבות גילוי" חזקה.  לפיכך הדין שואף להבטיח את יעילותם של משקיעים אלה באמצעות רגולציה קפדנית בחוק השקעות משותפות בנאמנות, אשר בין היתר מטיל חובות נאמנות וזהירות על מנהל הקרן. כמו כן, ס' 77 לחוק האמור מחייב את מנהלי הקרנות להשתתף באורח פעיל בקבלת ההחלטות בתאגידים בהם מושקעת הקרן ככל שהדבר נדרש לשם שמירת האינטרסים של המשקיעים. דו"ח גושן מעלה שורה של המלצות נוספות, ובהן הרחבה משמעותית של חובות הגילוי המוטלות על המשקיעים המוסדיים (כולל תאגידים בנקאיים) וחובת קיום הערכה של איכות הממשל התאגידי בחברות המושקעות. הנחיות אלה מטילות על מנהלי קר"נ חובת אמון כזו של בעלי שליטה, היינו מבטאות העדפת המעורבות בהתנהלות החברות על פני עבירוּת חופשית של המניות.
*זכויות הצבעה של בעלי המניות*

חשיבותה של זכות ההצבעה שבידי הציבור נעוצה בחיוניותו של מנגנון פיקוח על הנהלת התאגיד, אשר מאפשר לכוחות השוק ליצור עבורה תמריץ להתנהלות יעילה (שאם לא כן ירדו מחירי המניות). אלא שחב' ציבוריות בישראל נהגו לממש את ההרשאה שניתנה להן בחוק ולגוון את הון המניות כך שלא כל אחת מהן תישא כוח הצבעה זהה. דרך אחת לעשות זאת היא באמצעות מניות יסוד, המעניקות לבעליהן כוח הצבעה קבוע גם אם אחוז ההשקעה שלו ידולל. דרך אחרת היא לקבוע כי מניות מסוימות יהיו "עדיפות", היינו יקנו קולות רבים יותר לכל 1 ₪ ערך נקוב. באופן זה יצרו בעלי השליטה מנגנון שנטרל את זכויות ההצבעה שבידי הציבור ועל ידי כך את השפעת השוק. 
בכדי לתקן מצב זה הוספו לחוק ני"ע ס' 46ב'-ג', הקובעים כי הנפקה ראשונה חייבת להתבצע בסוג מניות אחד, ורק לאחר שנה תוכל החברה להנפיק מניות בכורה, שהינן נחותות בזכויות ההצבעה. כמו כן, החוק מתמרץ חברות שמניותיהן כבר מגוונות לעבור למשטר של שוויון באמצעות חיובן להנפיק להבא רק מניות עדיפות מבחינת כוח ההצבעה. לפיכך נדרשת הנהלת חברות לאמצעים אחרים להתגוננות בפני הצעות רכש, בין אם ע"י שינוי מסמכי ההתאגדות ובין אם ע"י הסכמי lock-up, "גלולת הרעל" או "מצנחי זהב"
. אחת התגובות המשפטיות האפשריות היא איסור על כל טקטיקה כזו, בעוד שאפשרות אחרת (שהתקבלה בחוח"ב) היא להסתפק בפיקוח שיבטיח כי ההשתלטות ממקסמת את רווחי בה"מ. כמו כן, לשם תיקון אופורטוניזם מצד הנהלת החברה זקוק השוק לזרימת אינפורמציה, ולכן מטיל הדין חובות גילוי, כחלק מחובת הדיווח וחובת האמון. מנגנון נוסף הוא הטלת ואכיפת חובת אמונים נוקשה על הדירקטורים ונושאי המשרה, מתוך זיהוי של כשל שוק, מאחר והרווח הפוטנציאלי הצפוי לבה"מ מהתנהגות שאינה עולה בקנה אחד עם הסטנדרט הראוי גדול מכדי שתוחלת הנזק תהווה הרתעה יעילה. הנחת כשל השוק גם מסבירה חלקית מדוע נאכפת חובת האמונים בקפידה רבה יותר מאשר חובת הזהירות (הסבר נוסף הוא שהגברת האחריות בגין רשלנות תביא ליתר שנאת סיכון).   
פרק י': חובות אמון של דירקטורים ונושאי משרה ועסקאות בעלי עניין (ע' 496-491, 588-580)
*כללי*

המנגנון הקלאסי לפתרון בעיית הנציג הוא חובת האמון, המתחלקת לחובת אמונים/נאמנות (ס' 254), חובת זהירות (ס' 253-252) וחובת גילוי, שבמקורה היא יצירת הפסיקה
 אך עוגנה גם בחוח"ב (ס' 255(א)(2), 269(א), 122(ד), 163, 169(ב), 225, 254(א)(4), 329)
. אף כי חובות אלה הוכרו מאז ומעולם, ריבוי התביעות בגינן התהווה רק תחת חוח"ב, בעיקר משום שבעבר שלט בכיפה עקרון אי-ההתערבות ע"י ביהמ"ש ומשום שבהיעדר סטנדרטיזציה וחובת גילוי התקיים קושי ניכר בהוכחת יסודות העילה. מצב זה השתנה בעקבות הנזקים שנגרמו בפרשת וויסות מניות הבנקים, והכשלים האינהרנטיים שהתגלו אגב כך. מודל הפיקוח (ע"י הדירקטוריון) פותח בדו"ח בייסקי ובפס"ד בנק צפ"א
, הפק' תוקנה והתיקונים הוכנסו לחוח"ב, כולל התייחסות לאחריות אישית של מנהלים בסיטואציות כגון חלוקה אסורה (ס' 311), מיזוג הפוגע בכושר הפירעון (ס' 315) או טקטיקות התגוננות מפני הצעות רכש (ס' 330). מגמת הגברת הפיקוח מוצאת את ביטויה גם בשימוש נרחב בכלים משפטיים שהיו קיימים עוד קודם, כגון ס' 373-374 לפק', תורת האורגנים והרמת המסך.   
*פטור, שיפוי וביטוח של נושאי משרה*
רגולציה של נושא זה צריכה לשקף את הדין הנוהג לגבי חובות האמון, מאחר שמטרתה היא למנוע מהן להיות מרוקנות מתוכן ע"י קברניטי התאגיד. לפיכך קובע החוק הסדר קוגנטי (ס' 258(ג))  ומאיין כל הוראת תקנון או החלטת דירקטוריון הסותרים אותו (ס' 263). כמו כן, ס' 261 מביא לידי ביטוי את העיקרון הביטוחי שלפיו מותר לבטח רק כנגד נזקיה של התנהגות בתו"ל או ברשלנות, ומחיל אותו גם על הפרת חובת אמונים הנעשית בנסיבות אלה. באופן זה ס' 259 מאפשר לפטור למפרע, בהוראת תקנון, נושא משרה מאחריות בגין הפרת חובת הזהירות, אך מוסיף להסדר דיספוזיטיבי זה איסור קוגנטי על פטור בגין הפרת חובת זהירות בחלוקה, באופן הנוגד את האמור בס' 303-301. לדעת המחברת מלמד ס' 263 כי האיסור הקוגנטי חל גם על חובת איסוף האינפורמציה והפיקוח על הנהלת התאגיד, אלא במקרים של רשלנות טהורה. ההסדר הביטוחי בכללותו מתמקד פחות בהבחנה הפורמאלית בין שני מרכיבי חובת האמון, ויותר ביסוד הנפשי שמאחוריהן.

בעוד שהסדרי הפטור והביטוח עוסקים ביחסים שבין נושא המשרה ובין התאגיד, הסדרי השיפוי (ס' 260) מסדירים אחריות הנוצרת כלפי צדדים שלישיים. הסדר קוגנטי זה מחייב את התאגיד להכניס הוראה מתאימה לתקנון (ס' 262), ורק אח"כ להביא לאישור הסדרי השיפוי בהתאם לכללים החלים על עסקאות בעלי עניין (ס' 275-270), כלומר תוך אישורם בוועדת הביקורת ובדירקטוריון (ואם עסקינן באחריות דירקטורים – גם באסיפה הכללית). תיקון מס' 3 הרחיב את הסדר השיפוי כך שיכסה גם הוצאות סבירות (ע"פ סדר גודל ולא סכום מדויק) בגין ייעוץ משפטי בהליכים שאינם מחייבים הוכחת מחשבה פלילית, ומאידך גם הגבילו ע"י הדרישה שתתקיים צפיות לגבי סוג האירועים המוזכרים בכתב השיפוי
.  

פרק י"א: קיפוח המיעוט וחובות האמון, הגינות ותו"ל של נושאי משרה (ע' 630-597, 640-636)

*קיפוח המיעוט*

ס' 191 דהיום אינו אלא יורשו של ס' 235 לפק', שהוכנס בשנת 81' במטרה לתקן עיוות שבמסגרתו הוכרה עילת הקיפוח רק תחת הגדרותיה של הקונסטרוקציה הקניינית, דהיינו רק כשניתן היה להצביע על הוצאת עושר מידיו של המיעוט. לפיכך המצב הנפוץ של הימנעות מחלוקת דיבידנדים, למשל, לא נתפס כמקים את עילת הקיפוח, למרות שהמפסידים ממנו היו ב"מ המיעוט (מכיוון שלא ניתן היה להוכיח נזק). כמו כן, בשל הקשר ההדוק בין עיקרון שלטון הרוב ועיקרון אי-הפריקות, באופן מסורתי הייתה התרופה לעושק המיעוט "פירוק מטעמי צדק ויושר", אשר ביהמ"ש ביקש להימנע ממנו, ולפיכך היה קשה ביותר להשיג הכרעה פוזיטיבית בדבר קיום עושק. ההסדר החדש שנועד לתקן עיוות זה החיל את המונח הרחב יותר "קיפוח", וכלל תרופות מגוונות ביותר, המאפשרות לתת סעד לב"מ המיעוט מבלי לשים קץ לקיום החברה.

הפסיקה הכירה בכך שלעילת הקיפוח רשאי להזדקק אחד מבין שני ב"מ המחזיקים 50% מהמניות כ"א
, וזאת מאחר שמצב זה מאפשר לכל אחד מהם שליטה פאסיבית באחר, או לעתים הזדהות קונסיסטנטית של הדירקטוריון עם עמדותיו של אחד מהם. עוד נקבע כי הסעד זמין לכל ב"מ בלא שים לב לסוגן. אשר לשאלה האם יש רלבנטיות למועד רכישת המניות (שהרי מחירן לאחר החלוקה הלא-שוויונית משקף את הירידה בערכן), נקבע
 כי גם ב"מ שרכש אותן לאחר חלוקה כאמור רשאי לזכות בסעד בעילה זו, אם כי ביהמ"ש השאיר בצ"ע את סוגיית הרלבנטיות של ידיעת הרוכש, כמו גם את השאלה מה דינה של חלוקה חד"פ, שאינה משפיעה על בה"מ בהווה. פס"ד זה ניתן לפרשנות מצמצמת או מרחיבה (למשל לאור העובדה שביהמ"ש נטה לדחות את הגישה החוזית ליחסים בין בה"מ). נראה שמבחינת מדיניות משפטית, ראוי לראות את רוכש מניות המיעוט כאילו "נכנס לנעלי" המוכר, ולפיכך להכיר בזכות העמידה שלו, וכן לאפשר שיבוב למוכר אשר ספג את הנזק. זאת הן מן הטעם שעעו"ב היא פסולה, והן מאחר שתכלית הדין לעניין זה היא הרתעה ולאו דווקא צדק מתקן. בפסיקה נקבע אמנם כי אין להכיר בזכות עמידה כאמור לעניין תביעה ייצוגית
, אך לא מן הדין להרחיב זאת לתביעה הנגזרת. נכונותו של ביהמ"ש לבוא לעזרת המיעוט גדולה יותר כשמדובר בחברות פרטיות, בין השאר מאחר ובכאלה אין לבה"מ אפשרות אחרת לממש את השקעתו. 
בניגוד למשטר ששרר תחת הקונסטרוקציה הקניינית והמונח "עושק", מכיר ס' 191 בכל פעולה של הרוב המביאה לדילול אסור של זכויות המיעוט כב"קיפוח", כאשר המקרים השכיחים הם:

1. אי חלוקת דיבידנדים יחד עם חלוקה לא שוויונית של הרווחים לבעלי השליטה: אי-החלוקה כשלעצמה אינה נתפסת כמקפחת, אלא אם מצטרפות אליה פעולות כגון שכר גבוה לנושאי משרה שהם נציגי הרוב, או משיכת כספים בהיקף רחב ע"י בעלי השליטה
.   
2. הנפקת מניות במחירים נמוכים במיוחד: בפרשה
 בה חברה שלא חילקה דיבידנדים במשך שנים הנפיקה מניות חדשות שנמכרו בערכן הנקוב (שהיה נמוך בהרבה משוויין), סרבו ב"מ המיעוט לרכוש את המניות החדשות וכתוצאה מכך שווי מניותיהם דולל. לכאורה, עצם ההצעה השוויונית של המניות מעידה על העדר קיפוח, אך אילו היה ביהמ"ש קובע כך, היה הדבר בבחינת כפיית המיעוט להוסיף ולהשקיע, באופן הנוגד מושכלות יסוד בדיני חברות (ס' 20(ד)).  לעומת זאת, נקבע כי הנפקה בערך ריאלי, אשר מדללת לא את הערך הרכושי של המניות אלא את כוח ההצבעה של בה"מ, אינה עולה לכדי קיפוח המיעוט
. זאת מאחר ופגיעה בהשפעת בה"מ, ללא פגיעה בחזקתם הקניינית, אין בה בכדי לבלום את מימוש הרציונל של התאגיד העסקי, היינו להתרחב, כפי שניתן ללמוד מס' 192(א)(2) ומס' 193. בדיוק מאותה סיבה ההלכה אינה כי ההנפקה חייבת להיות בערכים ריאליים, אלא כי על הערכים להיות כאלה שלא יאפשרו לדלל את זכויותיהם של בה"מ. "ערך ריאלי" נקבע בהתאם ובפרופורציה לעסקאות במניות התאגיד, שנעשו בסמוך להנפקה, ולכן אם ההנפקה נעשתה בערכים נמוכים בהרבה בלא שיהיה ביכולת בעלי השליטה לספק הסבר המצדיק זאת, יהיה בכך משום קיפוח המיעוט
, וקיימת חזקה שכך הוא כאשר ההנהלה לא קיימה את חובת הגילוי כלפי בה"מ. כמו כן, ס' 274 קובע כי דינה של הנפקה פרטית אישור כעסקת בעלי עניין. אשר לחלוקת אופציות, זו אינה נתפסת כקיפוח המיעוט מאחר וישנו אינטרס לגיטימי בתמרוץ עובדים, אלא שגם כאן יש מנגנוני בקרה בדמות חובת דיווח וסטנדרטיזציה של המחירים. 
3. התקשרויות של בעלי השליטה עם צדדים שלישיים: גם מיזוג, רכישה או הצעת רכש עשויות לשנות את הקצאת הזכויות הקיימת, ולכן ב"מ המיעוט עשויים לבקש את הערכת השווי ההוגן של מניותיהם, אם כי עדיין אין הלכה מנחה בסוגיה. 
4. בעל שליטה עושה בתאגיד "כבתוך שלו": בפרשת "ידיעות אחרונות"
 טענו ב"מ המיעוט כי מצב בו ב"מ הרוב דוחקים את רגלי המיעוט מקבלת החלטות ומניהול החברה מהווה קיפוח, ובקשו סעד של שינוי התקנון ע"פ ס' 235 לפק'. ביהמ"ש נעתר לבקשה והכניס תקנה מתאימה לתקנון, בקובעו כי ניהול החברה באופן שאינו מאפשר לב"מ המיעוט ידיעה, הבעת דעה או השפעה בענייני החברה, אינו מתיישב עם טובתה של החברה, ומתוך הכרה באינטרס הסתמכות לגיטימי של ב"מ המיעוט, אשר הפרתו עשויה להוות קיפוח. הכרעה זו יוצאת דופן במידה שבה היא חורגת משרידי עקרון אי-ההתערבות, וכמו כן בקריאת התגר שלה על עיקרון שלטון הרוב. ניתן להסביר אותה בהיותה של "ידיעות אחרונות" חברה פרטית בה למיעוט צפייה לגיטימית שלא להיוותר ב"מ פאסיבי, ועם זאת הוא חשוף במיוחד לקיפוח, וביהמ"ש אכן נמנע מלהחיל את ההלכה הזו על חב' ציבוריות
, בנימוק שבכאלה אין לב"מ המיעוט צפייה לגיטימית לייצוג בדירקטוריון. 
כאמור, ההסדר המסורתי בעניין קיפוח המיעוט התבסס על הקונסטרוקציה הקניינית ולפיכך חייב הוכחת נזק ודרש מדיניות עושק מתמשכת. ביהמ"ש, ואחריהם חוח"ב, קבעו כי גם חלוקה לא-שוויונית חד"פ, ואף כזו שהסתיימה בעבר, עשויה להיות מוכרת כקיפוח, וכי אין צורך בהוכחת נזק במידה ויש חשש לפגיעה באינטרסים מוגנים של ב"מ המיעוט. בכך מחיל ביהמ"ש את מבחן ההגינות המוחלטת (היינו שמרגע שהתביעה הוכיחה לכאורה את קיומו של קיפוח, עובר הנטל אל הנתבעים להוכיח כי פעולתם נעשתה בתו"ל ולטובת החברה
), כולל ביקורת שיפוטית מחמירה. המשמעות הפרקטית היא שבד"כ לא תהיה מחיקה של התביעה על הסף. 
בעבר ביהמ"ש הכיר בזכות העמידה של המיעוט גם במקרים בהם הנזק נגרם לחברה ורק בעקיפין התגלגל אל ב"מ המיעוט
, אך כיום מסתמנת הקפדה יתרה על דיוק בהתאמת ההליך ליסודות העילה
, אלא במקרים מיוחדים
. כאמור, המגוון הרחב של תרופות שמעמיד ס' 191 לשק"ד של ביהמ"ש מאפשר את המשך קיומו ופעילותו של התאגיד, אם ע"י רכישתו של המיעוט החוצה (תרופה השקולה מבחינתו לסעד הפירוק), ואם ע"י שינוי משוריין במסמכי ההתאגדות
. המיעוט עשוי גם לבקש צמ"ז, אך כזה לא יינתן במידה והדבר יביא לשיתוק פעילותה של החברה/ מנהל מיוחד בפירוק.
*חובת ההגינות של בעלי מניות*

חוח"ב מחייב את כלל בה"מ להימנע מניצול לרעה של כוחם ומקיפוח עמיתיהם, וכמו כן מטיל על כל אחד מהם את חובת ההגינות (המפורש כדרישה שהרווחים הנובעים מפעולותיהם יהיו נחלתם של כלל בה"מ), גם אם כוחם נובע מסיטואציה מזדמנת ולא משליטה מתמשכת
. זאת בניגוד להסדר שנהג עובר לחוק, אשר ייחס שליטה וכוח (ולפיכך חובות) לרוב, וחולשה ופוטנציאל קיפוח (ולפיכך זכויות) למיעוט. ניתן להסביר את השינוי בהתמקדות ב"כוח" במובנו הדינאמי על פני הסטרוקטוראלי, או בהכרה בקיומם של "יחסי קרבה" בדרגות שונות בכל סוגי התאגידים, כשתוכן החובות משתנה בהתאם לדפוס יחסים אלה בתאגיד נתון. גם תחת ההסדר החדש קיים פער ניכר בין כוחם של בעלי השליטה, אשר מאפשר להם השפעה אקטיבית על ניהול התאגיד, ובין זה של בה"מ האחרים, אשר הינו פאסיבי במהותו, היינו מתבטא באפשרות להתגונן מפני יכולת הכפייה שבידי בעלי השליטה. נכון כי לכאורה מתקיים גם אצל ב"מ שאינם בעלי שליטה כוח "אקטיבי" במובן של סחטנות (hold-out), אלא ששימוש תכוף בכוחם זה יהיה להם לרועץ, וכמו כן אין הם יכולים ליזום ולקדם מדיניות אלא באמצעות שת"פ עם בעלי השליטה.  
פרק י"ב: תביעה אישית, תביעה נגזרת ותובענה ייצוגית (ע' 736-685)

*תביעה נגזרת*

זוהי תביעה שיכול ב"מ או דירקטור להגיש בשם החברה (בניגוד לעיקרון שלפיו רשאים רק האורגנים לפעול בשמה) בכדי להביא לאכיפה אפקטיבית של זכויותיה, ואשר הצלחה בה מזכה את החברה. באנגליה הליך זה הוא יציר הפסיקה, מאחר ובמקרה שהאורגנים מפרים את הנורמות המשפטיות ממילא לא יפתחו בהליך שנועד לקיימן, אך בשל מדיניות אי-ההתערבות נמנעו ביהמ"ש מלאשר תביעות אלה, אלא במקרים חריגים בהם מתקיימים התנאים המצטברים הבאים: פעולה אולטרא וירס/ בלתי חוקית/ עושקת מיעוט/ מפרת חובת נאמנות, שאיננה ניתנת לאישור באסיפה הכללית, שלגביה ניסה בה"מ להביא להגשת תביעה ע"י התאגיד עצמו וכשיש ביכולתו להצביע על עילה לכאורה. 
בארץ הרחיבו הפסיקה, חוח"ב ותיקון מס' 3 את האפשרות להגשת תביעה נגזרת במטרה לתמרץ תביעות כאלה. 
· ביהמ"ש סטה מעיקרון אי-ההתערבות, והקל בהדרגה את הליך הגשת התביעה (למשל, באמצעות הקביעה החוזרת
 כי אין צורך בהליך נפרד של ה"פ לשם הוכחה לכאורית, אלא ניתן לעשות זאת בהליך מקדמי במסגרת התביעה). ביהמ"ש קבע גם, כי במקרים מיוחדים אין לעמוד על פנייה מוקדמת של התובע לקברניטי התאגיד, וכן כי מאחר והמידע הדרוש בד"כ אינו נגיש לתובע, הרי שחסרונו לא יהווה מכשול בפני הגשת התביעה. 
· ס' 194 מחייב (וקובע לו"ז, לו העניק ביהמ"ש פרשנות תכליתית) את בה"מ לפנות לחברה עובר להגשת התביעה, ומותיר בידיו את הרשות להגשתה במידה והחברה לא פתרה את הבעיה. ס' 198 מעגן את מבחני הצדק ("טובת החברה") ותוה"ל של התובע לאישור הגשת התביעה הנגזרת. קיימת גישה שלפיה יש להתיר את התביעה במידה וקיים חשש של ממש להפרה
, ובצדה קיימת פסיקה הגורסת כי אין בכך די
 (ובהתאם לגישות האמורות נרשמה היענות חלקית בלבד להורות על גל"מ כבר בשלב המקדמי). 
· מגמת ההקלה באה לידי ביטוי גם בהוראת ס' 199(א) לאחר תיקון מס' 3, לפיה התובע ישלם רק חלק מאגרת ביהמ"ש, ובפסיקה שקבעה כי ניתן לדחות את התשלום עד לאחר אישור התביעה
. כמו כן מאפשר ס' 199(ב) לביהמ"ש לחייב את החברה בהוצאות תביעה נגזרת שאושרה, במידה וע"פ שק"ד משקפת התביעה בעיית נציג אמיתית (שאם לא כן מאפשר ס' 200 להטיל הוצאות על התובע), וזאת בלא תלות בתוצאות ההליך. ס' 200(א) קובע גם כי ברירת המחדל לגבי שכ"ט עו"ד התובע היא תשלום ע"י החברה. נוסף על כך, כחלק ממגמת ההרמוניזציה וההאחדה של ההסדרים הנוגעים לתביעה נגזרת ולתובענות ייצוגיות, מאפשר ס' 201 לביהמ"ש לקבוע גמול לתובע מעבר לחלקו בתרופה, בהתאם לאותם שיקולי מדיניות המנחים אותו בתביעות ייצוגיות (כגון חומרת ההפרה). מאותם שיקולים נקבע כי לא יהיה בתביעה נגזרת הסדר פשרה ללא אישור ביהמ"ש. כמו כן מאפשר ס' 203 "הגנה נגזרת", היינו באמצעות ב"מ או דירקטור, ע"פ אותם קווים מנחים. 
*תובענה ייצוגית* 
הקונספט של נושא זה, שהוסדר בעבר בחוק החברות ונמצא כיום בחוק תובענות ייצוגיות, שאוב מבחינה היסטורית מהדין המעמדי של ימה"ב
, בו ההשתייכות הקבוצתית עשתה את הקבוצה ליחידת ההתייחסות של המערכת המשפטית. בעת החדשה המוקדמת נק' מבט זו נזנחה בשל עליית הקונספטים של אינדיבידואליזם, גישה פרטנית לערכאות ומעשה בי-דין. בסוף המאה ה-20' הקונספט של תובענות ייצוגיות זכה לתחייה מאחר והאתוס האדברסרי שלו הוא מנוגד (בשל ניהול ההליך ע"י אנשי מערכת המשפט והיעדר ביטוי אינדיבידואלי לצדדים) אינו רלבנטי לסוג התביעות המתאימות להידון במסגרת של תובענה ייצוגית. בשל העובדה שמדובר בתביעות בהן קיימת זהות אינטרסים בין התובעים הפוטנציאליים, וכן שעילת התביעה היא כזו שאינה מערבת "סיפור" אישי של תובעים אינדיבידואליים, תביעות כאלה מתאימות לאתוס של "צדק טכנוקרטי"
. עם זאת, ביהמ"ש מתקשה להפנים את הטרנספורמציה הזו, ולפיכך בדיונים בנושא אנו מוצאים ביטוי הן לעקרונות "חדשים" בנוסח זהות אינטרסים, והן לעקרונות קלאסיים של הסכמה. לעומת זאת, המחוקק אמנם מעגן את חובת הפיקוח הקפדני של ביהמ"ש על אישור תובענות ייצוגיות וניהולן (ס' 8), אך גם מרחיב את אפשרות השימוש בכלי זה באמצעות קביעה כי אין לדחות בקשה לתובענה ייצוגית מקום שניתן לשפר את ייצוג קבוצת התובעים או מקום שהסעד המבוקש הוא פיצוי על נזק (וכמו כן באפשרותו לתת תמריץ לתובע-הנציג באמצעות הגדלת חלקו בפיצוי). כמו כן, על ביהמ"ש לשקול את החשיבות הציבורית שבניהול התובענה.  
�  וגם הדמ"צים? (ס' 239, אבל! ס' 245 אומר שניתן לפטר דמ"צ ע"פ הוראות ס' 246-247 וההוראות הכלליות.)


�  ע"פ 3027/90 חברת מודיעים בינוי ופיתוח בע"מ נ' מד"י, פ"ד מה(4) 364 


�  בג"צ 4593/05 בנק המזרחי המאוחר נ' ראש הממשלה


�  אנרון הייתה חברת ענק בתחום החשמל והתקשורת, אשר נקלעה לפש"ר קולוסאלית ב-2001, והסתבר שבכיריה ביצעו עבירות חמורות כגון back dating של מניות, סחר במניות על סמך מידע פנים ורישום כוזב במסמכי תאגיד, וכי המבקר החיצוני (משרד רוה"ח ארתור אנדרסן, שפורק עקב כך) אישר את הדוחות המפוברקים.


�  למשל ע"א 407/89 צוק אור בע"מ נ' קאר סקיוריטי בע"מ, פ"ד מח(5) 661.


�  אזכור סעיפי חוק בסיכום זה יתייחס לחוק החברות, תשנ"ט-1999, אלא אם צוין אחרת. 


�  דוגמאות: רע"א 501/84 "הסנה" נ' רוטבן, פ"ד לט(1) 26; ע"א 533/84 קולודצקי נ' בנק הפועלים בע"מ, פ"ד לט(4) 97; ת"א (י-ם) 1298/99 לוי יצחק נ' צ'יינג' פוינט בע"מ.


�  חשוב להדגיש שאחריות הדדית של חברות הקשורות זו לזו אינה קמה מתוקף דוקטרינה זו, בהיעדר הסכמה חוזית לפי ס' 23 לחוה"ח, אלא מתוקף דוקטרינת הרמת המסך בקבוצת חברות: ע"א 2792/03 אליעזר יצהרי נ' טל אימפורט. 


�  ע"א 474/80 גרובר נ' תל יוסף, פ"ד לה(4) 45. 


�  בג"צ 4295/95 אהרון דב קמחי נ' ביה"ד הארצי לעבודה, פ"ד נב(5) 773; ת"א (חי') 7887/01 ע.ב. שיווק שרון בע"מ נ' של בית ניהול 1996 בע"מ. 


�  פסה"ד הסמינלי בעניין תורת האורגנים הוא ת"פ (ת"א) 40067/99 פרקליטות מחוז ת"א- מיסוי וכלכלה נ' ז'ק בן שמואל כהן. 


�  מהבחינה הזו הקונספט של תורת האורגנים מזכיר את הדוקטרינה של "מבצעים בצוותא" בדין הפלילי, שלפיו יסודות העבירה יכולים להתגבש במפוזר אצל כל השותפים ולאו דווקא אצל אחד מהם, וזה לא פלא, כי בשני המקרים התפיסה היא של שלם מול חלקים. – ד"ק


�  למשל, בעניין חובת תוה"ל: ע"א 10582/02 ישראל בן אבו נ' דלתות חמדיה בע"מ.  


�  מכיוון שבהיעדר אפשרות להביא לפירוק החברה, אין משמעות לאחריות אישית כאמצעי הרתעה, והיא תביא רק למדיניות מתגוננת מצד האורגנים. כמו כן, אחריות אישית הייתה יוצרת בפועל אחריות הדדית בין המשקיעים.


�  למשל, לשם שינוי כללי העדיפות בפש"ר: ת"א (ת"א) 1478/89 מירון אורן נ' שם-טוב, פ"מ תשנ"א (3) 239. 


�  נדמה לי שהגישה הזו מצד ביהמ"ש מבוססת בצורה ברורה על עקרונות הפרדיגמה ההירארכית, בראש ובראשונה כי היא מניחה שאפשר לבטל במחי יד את קיומה של האישיות הנפרדת (עקרון הפיקציה), ושנית כי היא מניחה שתפקיד המדינה למשטר את התנהלות התאגידים. עם זאת, העובדה שביהמ"ש עשה שימוש נדיר בלבד בהרמת המסך תחת הפק' מלמדת גם על חלחול יסודות מהותיים מן הפרדיגמה החוזית, לפיה הרמת המסך מהווה פגיעה בחופש החוזים, בוודאות החוזית וכיו"ב.


�  למשל ע"א 717/74 דלק – חברת הדלק הישראלית בע"מ נ' תחנת הדלק רמת אביב בע"מ, פ"ד כט(1) 799. 


�  ד. פרידמן, עשיית עושר 61-19. 


�  בש"א (נצ') 1083/04 אפרוחי הצפון בע"מ (בפירוק) נ' עו"ד טומי מנור


�  א. פרוקצ'יה, דיני חברות חדשים לישראל 69-52. 


�  [1897] A.C. 22 (H.L.) Salomon vs. Salomon


�  ע"א 2223/99 ויטלי קריספי נ' ח. אלקטרוניקה (1998) בע"מ, פ"ד נז (5) 166


�  עניין אפרוחי הצפון ועניין ויטלי קריספי, supra. 


�  למשל ת"א (ת"א) 713904/02 פרטנר תקשורת בע"מ נ' קקיאשווילי ברדי


�  למשל ע"א (חי') 2782/04 נצר חברה לסחר בע"מ נ' נבואני סאלח


�  ת"א (י-ם) 1725/96 מנחם הרשקוביץ ואח' נ' נעים זמירות בע"מ (27/1/99)


�  רע"א 6039/04 אורי פלזשטיין נ' דוד עובדיה (6/6/05)


�   למשל ע"א (חי') 2603/04 דוד ויגננסקי נ' אברהם לביא חברה לבנין ופיתוח בע"מ (1/2/05)


�  עניין אפרוחי הצפון, supra. 


�  פסה"ד הסמינאלי הוא ע''ע 1201/00 יהודית זילברשטיין נ' ערב חדש (17/12/02). 


�  עניין פרטנר, supra. 


�  עניין פלזשטיין, supra; ה"פ (ת"א) 530/02 שאול ששון נ' יורשי המנוח נחום זכריה (30/1/05)


�  עניין בן אבו, supra. 


�  ע"א 9183/99 פניגשטיין נ' חברת חברי המהפך מס' 1 (מחצבות) בע"מ, פ"ד נח (4) 693. 


�  ת"א (חי') 7019/02 תובל ר.ת.א.מ מבלטים בע"מ נ' מנחם אורבך חמרי חשמל בע"מ (10/4/05).  


�  ע"א 7516/02 דוד פישר נ' רו"ח צבי יוכמן (11/4/05). 


�  ת"א (י-ם) 3114/01 דלתות חמדיה בע"מ נ' עץ בן אבו בע"מ (20/9/02) – לי אישית מזכיר את ס' 41 לפקהנ"ז (res ipas loquitur). 


�  ע"פ 173/75 מד"י נ' בן-ציון (18/9/75). 


�  ת"א (ראשל"צ) 1763/02 י.ס. חברה לפיתוח נ' כור תעשיות בע"מ (4/1/05). לי אישית זה מעלה את השאלה המתבקשת האם לפי האמור לעיל לא ניתן לראות את ההסדר בחוח"ב בנוגע לעסקאות בעלי עניין כמנגנון המתמודד לא רק עם בעיית נציג שבין ב"מ ובין עצמם, אלא גם עם בעיית נציג המתעוררת בין בה"מ ובין הנושים (ואם אכן לפנינו מנגנון כזה, האם אין בו בכדי לייתר במקרים מסוימים את הר"מ). 


�  רע"א 8472/96 ההסתדרות הכללית נ' מושב שיתופי מולדת


�  רע"א 510/00 ח. רשף קבלנים (1990) נ' ענבר


�  ה"פ (י-ם) 318/00 בעז פלטשר נ' vShip Corporation (31/10/02). 


�  ת"א (חי') 1591/00 ברוך כוכבי נ' Visuality Systems LTD (8/12/03). 


�  ע"א 773/88 רדום נ' מחסני קירור, פ"ד מד(1) 234. במקרה זה עשה ביהמ"ש שימוש בעקרון ה"סמכות השיורית שבשיורית" (סמכות להפעיל את החב' לנוכח נבצרות של הדירקטוריון) הנתונה לאסיפה, אשר יש לה ביטוי תחיקתי בס' 52(א) לחוח"ב. 


�  "lock up" הוא הסכם בו מבטיחה החברה למשתלט ידידותי פיצוי גבוה במידה וגורם אחר ישתלט עליה; "גלולת הרעל" הוא מנגנון המקצה זכויות לרכישת מניות החברה בתנאים מועדפים לרוכשי אחוז גבוה מן המניות, דבר שאמור לרסן את בעלי המניות הקיימים מלמכור לזרים; ו"מצנחי זהב" פירושו הסכמי פרישה נדיבים ביותר להנהלה הנוכחית. 


�  למשל ת"א (ת"א?) 5320/90 א.צ. ברנוביץ נ' רשות ניירות ערך, פ"מ מו(2) 818.  


�  לדעת המחברת, כל החובות מתמקדות בניסיון למנוע את הטיית שקה"ד העסקי של נושאי המשרה מתוך שיקולים זרים, היינו כל מה שאינו טובתה הטהורה של החברה. 


�  ע"א 610/94 בוכבינדר נ' כונס הנכסים הרשמי בתפקידו כמפרק בנק צפון אמריקה, פ"ד נז(4) 289.


�  נשמע כמו הד של הפרדיגמה החוזית, בשל העיקרון החוזי הקלאסי שלפיו לא ניתן ליצור חיובים חדשים בחוזה, למרות שהפרשנות שניתנה לס' 39 לחוה"ח הולכת לכיוון ההפוך...


�  פש"ר (ת"א) 1816/00 החברה אלפא אומנות בע"מ נ' גלוקונדה אומנות בע"מ, דינים-מח לב(10) 465. 


�  ע"א 2930/92 בכר נ' ת.מ.מ, פ"ד נ(1) 238. 


�  בש"א (חי') 7998/03 אהוד קלינברגר נ' הפניקס הישראלי חברה לביטוח בע"מ (26/12/04). זאת מאחר ובתביעה ייצוגית עילת התביעה אינה אינדיבידואלית ולפיכך מן הדין כי נציג התובעים יהיה כזה שהחזיק במניות במועד השלמת ההפרה. 


�  ה"פ (ת"א) 746/03 אטינג יונתן נ' ספקטור אבנר (20/5/04)


�  ע"א 667/76 גליקמן נ' ברקאי,פ"ד לב(2) 281. 


�  ע"א 132/81 ג'י.בי. טורס נ' חייאק, פ"ד לח(2) 425. 


�  ע"א 741/01 קוט נ' עזבון ישעיה איתן ז"ל (19/5/03). 


�  ה"פ (ת"א?)  2113/94 צנה בע"מ נ' פולן בע"מ (25/6/97). 


�  ה"פ (ת"א) 10419/99 ניסים יניב נ' משה בובליל (12/6/01). 


�  אולי העובדה שמבחן זה שאוב מפסיקה בנושא חובות האמון מסבירה מדוע בפס"ד צנה נ' פולן נזקקה השופטת לדיון בטובת החברה בכדי לפסוק כי התקיים קיפוח של המיעוט. [תשובה, בגדול: כי לא כל פעולה שפוגעת במיעוט היא קיפוח, אם היא מועילה לחברה.]


�  עניין בכר נ' ת.מ.מ (לעיל, ה"ש 43). 


�  ע"א 9014/03 גרינפלד נ' לסר (14/12/06). 


�  רע"א 9646/04 חסקי אלון ייזום בנייה והשקעות בע"מ נ' אריה מליכסון חברה ליזמות בע"מ, פ"ד נט(3) 380.  


�  עניין צנה נ' פולן (לעיל, ה"ש 49). 


�  כאן ניתן להעלות את השאלה מדוע על החוק להתערב, שהרי אם מדובר במצבים מזדמנים, הדינאמיקה של החברה תסדיר אותם, ואילו אם יש כאן כשל שוק, כנראה שלא מדובר בסיטואציה מקרית אלא בבעיה אינהרנטית. 


�  ת"א (י-ם) 7438/05 בתיה אחזקת נכסים בע"מ נ' קרן טוקטלי (4/1/07).


�  רע"א 1011/06 ריבוע כחול נ' תמרי אליהו (30/5/06). 


�  ת"א (ת"א) 1267/03 להבה חתמים בע"מ נ' שלמה בורוכוב (18/6/06).


�  בש"א (ת"א) 23489/04, ת"א 2527/04 בוגנר איתי נ' צ'ק פוינט טכנולוגיות תוכנה בע"מ (20/4/06). 


�  וזו אולי הסיבה שבאנגלית התובענה הייצוגית נקראת class action...


�  תביעות כאלה חשובות במיוחד בהקשר של ני"ע, משום שבלעדיהן יהיה קשה לאכוף את העקרונות המשפטיים שבבסיס ההסדרים, בשל פיזור בעלי ניה"ע. 





