בס"ד
חלק 1 – החברה כאישיות משפטית (ס' 4-5 לחוק החברות)

פס"ד אברמוב - איך יודעים האם גוף מסוים נחשב לאישיות משפטית או לא?

· אם יש סעיף חוק מפורש המגדיר זאת.
· נכיר בגוף כאישיות משפטית במשתמע(דרך פרשנות תכליתית) רק אם כל פרשנות אחרת לא תתיישב עם החוק.
פס"ד רוטברד – גם אם מבחינה כלכלית הנפגע הוא בעל מניות, התובעת תהיה החברה אם מדובר בפגיעה ברכוש החברה. זאת ועוד, הנתבע הרלוונטי היא הוועדה לתכנון ובנייה היות והיא נשלטת מכוח חקיקה נפרדת ועל אף שיש זהות פרסונאלית בינה לבין העירייה אין זהות פונקציונאלית (אותם אנשים משמשים תפקיד אחר) ולכן זוהי אישיות נפרדת.

פס"ד רוזנצווייג – בימ"ש קבע: אין בכך שהחברה בבעלותו המלאה כדי למנוע את הגשת התביעה. התביעה לא התקבלה בגלל 100% אשם תורם – א"א לומר שכשרוזנצווייג פישל הוא חבש רק כובעו כמנהל, זהו פישול אנושי שמוביל לשני הכיוונים בו זמנית, גם תרומת העובד לתוצאה וגם פישול המנהל.
פס"ד סלומון-חברה אישיות משפטית נפרדת לחלוטין מבעלי המניות-לא יהיו אחראים אלא במידה הכתובה בחוק. פס"ד אחוזת רחמים-נושה של בעל מניות  יוכל לעקל רק את מניותיו ולא את נכסי החברה.-אישיות משפטית נפרדת
פס"ד Macaura – הרכוש אינו מבוטח מכיוון שבעל הפוליסה הוא מקורה ולא החברה(נכון רק מבחינה משפטית) 
שותפות (השוואה עם חברה-עמ' 5 בקא"ש) הבדל מהותי-שותפות חבים ביחד ולחוד-גורל משותף
פס"ד הפניקס – הכרה בשותפות מכוח התנהגות. מהם סממני השותפות? השתתפות ברווחים/הפסדים. נטען שלא מדובר בשותפות כי אקרמן קיבל שכר בעד עבודתו אך שכר זה התקזז בחלוקת הרווח ולכן עדיין מדובר בשותפות. (בסופו של דבר זה לא היה משנה אם יש שותפות או אין כי נקבע שהשותפות יכולה לתבוע את השותף אם התרשל).
                                          הקמת חברה-הפנייה לסע' בחוק: דפים מצורפים
איך ענפי המשפט מתלבשים על תאגידים?
דיני חוזים – דיני השליחות

"שלוחו של אדם כמותו" (חוק השליחות). כאשר אנשים פועלים במסגרת החברה הם פועלים כשליחים מטעמה, התוצאה המשפטית של פעולות השלוח מיוחסת לחברה. השלוח הראשון הם בעלי המניות המייסדים לפי ס' 8 לחוק בעת הקמת החברה (הגשת המסמכים לרשם) צריך לציין מי ישמשו דירקטורים ראשונים של החברה. 
· הפרת חובת תו"ל
חוסר תו"ל לפי ס' 12 (במו"מ) – נחייב את הנציג ואת החברה (פס"ד פנידר נ' קסטרו).

חוסר תו"ל לפי ס' 39 (בשלב הביצוע) – נחייב רק את החברה (פס"ד שטיל).

לדעת האן יש סתירה בין שני פס"ד, ואין הצדקה להבחנה בין שני השלבים! גם בימ"ש לא עקבי, בפס"ד בן אבו מטילים אחריות אישית על השליח על חוסר תו"ל שנעשה בשלב קיום החוזה אבל האבסורד זה שמשתמשים בס' 12. 
· חריגה מהרשאה
במקרה רגיל של חריגה מהרשאה -> תהיה לצד ג' עילת תביעה רק כנגד השלוח.
במקרה של חריגה מהרשאה כאשר השולח הוא חברה -> ס' 56(א) לחוק החברות
1. אשרור בדיעבד כהרשאה מלכתחילה (ס' 56(ב), *חריגה מהוראות התקנון, אולטרה-וירס, תאושר בידי האסכ"ל*) -> עילה חוזית נגד החברה
2. אם הצד שכלפיו נעשתה הפעולה לא ידע ולא היה עליו לדעת (תו"ל) על החריגה -> יש עילה חוזית נגד החברה
3. אחרת (אם ידע ואין אישור) -> עילת תביעה רק כנגד השלוח.
פס"ד קמחי – נקבע כי הפגם בגמירות הדעת הינו מעבר לגבולות ההרשאה. מותר היה לדולצ'ין לכרות חוזה לתק' של שנתיים אך הוא כרת עם קמחי חוזה לתק' של 4 שנים – קמחי קיבל פיצוי על השנתיים בנטרול החריגה. היות והוא ידע על החריגה. לעיתים ניתן לקיים חוזה במסגרת ההרשאה המותרת בנטרול החריגה. בימ"ש מעניק סעד חלקי ולא שולל/מקיים לגמרי את החוזה. בפס"ד זה ישנה חריגה כפולה – חריגה מתקנון דיור לעולה וחריגה מתקנון הסוכנות. את הראשונה ניתן לרפא באמצעות אישור מדולצ'ין (בימ"ש טוען כי אישור בדיעבד לא בא להכשיר מראש מעבר על התקנון ולכן במקרה זה האישור לא יתפוס, כי זו הרשאה אד-הוק) אך את השניה דולצ'ין אינו מוסמך לאשר. [לכאורה, התוצאה של פס"ד היתה אמורה להיות שלא נכרת כאן חוזה בכלל – כי קמחי ידע על החריגה ולא היה אישור... לא ברור למה החליטו בכל זאת לתת פיצויים]. שינוי בתקנונה של חברה אינו גורע מזכות שקמה לאדם לפני מועד השינוי – קמחי היה כבר באמצע השנתיים בזמן שהחליטו להדיח אותו ולכן קיבל פיצויים על הזמן שנותר.
· דרך נוספת לתביעת השלוח – תביעה נזיקית "גרם הפרת חוזה".
· התקשרויות חוזיות של יזמים (לימוד עצמי) 
       פרוקציה-יזם הינו סוג של שלוח של החברה טרם היווסדה-אין מקום להבחין בין חובות האמון שלו לשל  

       דירקטור.
אישור בדיעבד- דינו של אישור בדיעבד כדין הרשאה מלכתחילה- התאגיד יכול(לא חייב) לאשר בדיעבד פעולה שנעשתה עבורו לפני היווסדו ומשאושרה יהיה דינה כדין פעולה שנעשתה ע"י התאגיד לאחר היווסדו. אם אינה מאשרת צד ג' יכול לחזור בתביעה אל היזם, וכך לא נשאר חסר סעד.
מנהל מס שבח נ' לנדשפט – לנדשפט רכש קרקע, כאשר בחוזה נקבע שהוא רשאי לרכוש אותה עבור חברה. לאחר החתימה על החוזה ייסד חברה והעביר את הקרקע על שמה. על כן התבקש לשלם על שתי הפעולות מס. הכרעה: מהי פעולה למען תאגיד? א. חזות הפעולה מבחינת צד ג'-שנעשתה עבור תאגיד- לא הציג את עצמו כיזם החברה. ב. למען מי בוצעה הפעולה?- כאשר לנדשפט רכש את הקרקע לא עשה זאת עבור חברה ספציפית ולא ראה לרוחו חברה שתקום ואשר עבורה הוא מבצע את הפעולה. על כן הערעור התקבל-חייב פעמיים. 
מנהל מס שבח נ' קופטש – נקבע כי החברה רשאית לאשר בדיעבד פעולות אותן ביצע היזם בשמה או במקומה לפני התאגדותה (ס' 12 (ב)  משמעותו של אשרור של חוזה ע"י החברה שנערך ע"י יזם למענה לפני היווסדה, היא שהזכויות והחובות הומחו לה מכוח הדין למפרע. 
אחריות החברה בפלילים ובנזיקין – תורת האורגנים

פס"ד לאומי ושות' – לא נפעיל את תורת האורגנים בצורה טכנית, תמיד נשאל שאלה מהותית: האם מבחינת שיקולי מדיניות יש מקום להטיל אחריות כי מטרות הדין (הפלילי/הנזיקי) יקוימו בכך? השופטת- לא נפעיל את תורת האורגנים אם האורגן פעל לרעת החברה והתאגיד יהפוך לקורבן.
פס"ד מודיעים – רכב של החברה חוצה באור אדום, ברור שאדם ביצע את הפעולה, ע"י שימוש בתורת האורגנים נשאל האם לייחס את התוצאה המשפטית לחברה משיקולי מדיניות? זוהי שאלה נורמטיבית, החברה אינה מתנהגת. נקבע כי תוטל אחריות פלילית על החברה. ברק: תאגיד יכול להיות אחראי במישרין גם כשאין אדם אחראי, מפריד בין השניים.
פס"ד צוק אור  - הנשיא שמגר קובע כי הטלת אחריות על התאגיד אינה פוטרת את האדם אם גם אצלו התקיימו יסודות העבירה. (וזוהי לשון ס' 54(א) לחוק).

פס"ד מעליות נחושתן – עבירה מתחום ההגבלים העסקיים. נקבע כי החברה הייתה צד להסדר כובל, האם ניתן להרשיע את נעמן בעבירה? למרות שהוא הוביל את המהלך, חסר אצלו יסוד נסיבתי עובדתי – הוא לא היה צד להסדר! קדמי נתפס למטפורה וטוען כי נעמן הינו הידיים של החברה, הראש, הוא והחברה אחד הם לביצוע העבירה. טוען כי מהותית נעמן היה צד להסדר, מעין אדם תאגידי. לדעת האן, המהלך של השופט קדמי פסול! א"א להאשים אדם אם לא נתקיימו בו כל יסודות העבירה! כיצד ניתן היה להאשים את נעמן? הרחבת האחריות הפלילית של החברה אל המנהל באמצעות ס' 48 לחוק ההגבלים העסקיים.
פס"ד דיסנצ'יק – לא הוטלה אחריות על העורך היות ולא נתקיימו בו יסודות העבירה, הוטלה אחריות על התאגיד בלבד. אחריות נושאי משרה על מעשי החברה, בימ"ש יטיל אך ורק במקום שהיא נקבעה במפורש בחוק. (אחרת זו פגיעה בעקרון החוקיות).
· אחריות פלילית (ס' 23 לחוק העונשין)
פרופ' לדרמן בספרו מנתח את שאלת הטלת האחריות בפלילים, האם יש צורך באדם שהתקיימו בו כל היסודות?

מודל ההתאמה – כן! מחפשים קודם דמות אנושית, האחראי, ורק אז ממשיכים לתאגיד (פרופ' ציפורה כהן).

מודל הצירוף – יתכן שאצל אף אחד לא היו כל יסודות העבירה, אבל ברור שכולם פעלו יחד במסגרת התאגיד, ובמסגרת זו כל היסודות מצטרפים. ניתן להרשיע חברה בלי אדם. (ד"ר האן).
· אחריות נזיקית (ס' 53(א) לחוק החברות)
ההבדל בין אחריות שילוחית מכח הפקנ"ז לבין אחריות בנזיקין מכח תורת האורגנים- מכח דיני השליחות (הפקנ"ז) חייבים למצוא עובד שהזיק ע"מ להעמיד לדין את המעביד דרך תורת האורגנים- אין צורך בכך.
הגדרת אורגן (ס' 46 לחוק)

תמיד נחשבים כאורגן (אם זה בעת מילוי תפקידם) -> דירקטוריון, אסכ"ל, מנכ"ל.

אחרת, יש לבדוק לפי המבחנים:

המבחן ההיררכי – דמות בכירה דיה. נבחן את היקף שק"ד (ככל שהוא גדול יותר ניטה להטיל אחריות).

המבחן הפונקציונאלי – 1. האם מדובר בפעילות הנעשית במסגרת העבודה? 2. נורמטיבי – האם אנו מעוניינים לייחס את הפעילות לחברה?

הרמת מסך מדומה 
ייחוס תכונה/זכות/חובה של בעל מניה לחברה. (ס' 6(ב)). הרמת מסך מדומה מבקשת לאפיין את החברה במאפיינים אנושיים של האנשים שמרכיבים אותה (בשונה מהרמת מסך רגילה שהיא בעצם התעלמות מהאישיות המשפטית ומטילה את כל התוצאות המשפטיות על האנשים שנמצאים מאחוריה).

לדוג' ס' 26 לחוק ההגבלים העסקיים – בס' זה רואים אדם לרבות חברה ובנותיה וחברות שבשליטתו... מסתכלים מהותית ולא פורמאלית! 
פס"ד  Daimler- חברה אנגלית שסוחרת עם גרמניה במלחה"ע השנייה בניגוד לחוק שאוסר סחר עם האויב. החברה התאגדה בגרמניה אך פועלת באנגליה ורוב סממניה (כולל בעלי המניות) הם אנגלים. עקרונית החברה גרמנית לכן לא ניתן להפליל אותה. אך בית הלורדים עושה הרמת מסך מדומה: על סמך התכונות האישיות של בעלי המניות, מציירים תכונות אופי לחברה. על סמך הפרופיל האנושי של בעלי המניות, נטיל על החברה נורמות אנושיות בכדי לקיים מטרות מסוימות.
פס"ד קיבוץ צרעה - שתי חנויות שעבדו בשבת בתחומי הקיבוץ. נוגד את חוק שעות העבודה והמנוחה. ביה"ד הארצי מרשיע את הקיבוץ בנימוק כי לא צריך להוכיח כי הקיבוץ הוא אישיות דתית: ההתיישבות הקיבוצית צמחה עם הקמת הארץ, חלק ממערכת ההתיישבות היהודית ולכן וודאי שהקיבוץ יהודי. רוב תושבי הרשות המקומית יהודים, הנורמה חלה גם על מי שאינו יהודי ולכן הנורמה חלה על הקיבוץ בין אם הוא יהודי או לא.
השופטת אלישבע ברק הלכה על הגישה המהותית (היה רע"פ שבו בוטל הפסק). 

ביקורת האן: היה צריך להחיל את אותה לוגיקה של פס"ד Daimler. אין דיון רעיוני בשאלה האם נורמה המבוססת על קיומה של דת מסוימת יכולה או צריכה להיות מושתתת על תאגיד. צריך להביט בעניין המהותי- תאגיד אינו יכול להיות דתי, אך אם יש אינטרס חברתי להחיל דת על אנשים, אם המושג "דת" חל על האורגנים של החברה, יש לנו אינטרס להטיל את זה גם על החברה- בדיוק כמו שחברה מורשעת כאשר עובד שלה נוסע באדום. 
תפיסה פורמליסטית (המכילה 2 תפיסות משנה)  מול התפיסה המהותית.
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       מיזוג        -     מי שמחליט על מיזוג זה האסכ"ל לפי סע' 57 +320(א) 
· שתי דרכים לסיום חייה המשפטיים של חברה- מיזוג ופירוק.

· מיזוג הינה עיסקה חוזית בין 2 החברות, שכתוצאה ממנה חברה אחת מתחסלת.
· "יורשי" החברה (מקבלי התמורה)- בעלי המניות של חברת היעד ("הזכות השלישית" של בעלי המניות.
· למי ניתנת התמורה? מתי? ומהי התמורה? –לרוב: מניות החברה הקולטת, יינתנו לבעלי מניות חברת היעד.
· כיצד מכמתים את התמורה?: נכסים פחות התחייבויות= תמורה.
· מפני שבעסקת מיזוג שתמורתה מניות בעלי המנ' של חב' היעד הופכים להיות בעלי מניות בחב' הקולטת יש לחשב גם את שווי החב' הקולטת לצורך חישוב התמורה- כדי שהיחס יהיה 1:1 (לרוב בחברה הקולטת יפצלו מניות או ינפיקו חדשות ע"מ לשלם את התמורה).
· למה התמורה ניתנת במניות? 1. כי אין כרגע כסף בקופה. 2. מס.
· למה למזג ולא לרכוש את כל מניות החברה: 1. לרכישה נדרשת הסכמה פה-אחד של בעלי המניות, למיזוג רוב. 2. מס.
· מיזוג משולש כטכניקה להשתלט על חברה בלא לשאת בחבויותיה.
הקמת חברת בת שהופכת לחברת הקולטת –"אותה הגברת בשינוי אדרת".
מיזוג זה הוא לטובת נושי חברת האם, כך לא מצטרפים אליהם נושי חברת היעד במיזוג.
· מיזוג משולש הופכי- כמו במשולש- רק שחברת הבת היא חברת היעד והיא מתחסלת.
למה לנקוט בדרך זו: 1.שמירת שמה של החברה המתמזגת. 2. מס.
· פס"ד מל"מ מערכות- קבעו כי עסקת מיזוג משולש הופכי היא חוקית בישראל. (מחוזי)

חלוקת התפקידים בחברה
מקבלי ההחלטות בחברה: אסיפה כללית, דירקטוריון ומנכ"ל.

· סמכות המנכ"ל- בעל הסמכות השיורית לביצוע ויישום + ניהול יומיומי (ס'121).
· דירקטוריון: התווית מדיניות ופיקוח (סמכויות לפי ס' 92)+ סמכות שיורית לכל מעשה/פעולה (ס' 49):
	סמכויות פיקוח על המנכ"ל:
	סמכויות התוויית מדיניות (בעיקר פיננסיות):

	מינוי ופיטורי המנכ"ל
	קביעת מדיניות שכר

	מינוי מבקר פנים לחברה ציבורית (ס' 146)
	עריכת דו"חות כספיים

	בדיקת מצבה הכספי של החברה
	קביעת מסגרת אשראי

	
	הנפקת סדרת אג"ח

	
	הנפקת מניות

	
	חלוקת דיבידנד (ס' 302)


· עסקת מיזוג והצעת רכש מיוחדת כעסקאות הדורשות את מעורבות הדירקטוריון והסיבות לכך (האן מעלה בעיה אינהרנטית במתן זכות לחוו"ד לדירקטוריון על הצעת ר').
· סמכויות הדירקטוריון אינן ניתנות לאצילה כלפי מטה! (ס' 92(ב)).
· סמכויות האסיפה הכללית וכינוסה (ס' 57, ס' 58- קובע כי אינן ניתנות להתניה, 59 חריג): 
1. זכות מינוי ופיטורין של דירקטורים ודח"צים- משום שמינוי ההנהלה הינו אפיק 
    להשאת רווחי החברה [דירקטור רגיל ניתן למנות בדרך אחרת הקבועה בתקנון, למשל
    ע"י בעל מניה- ס' 59 (הסיבה- החוק נכנע לפרקטיקה) ואילו דח"צ חייב להתמנות ע"י
    האסיפה כולה שכן נועד להגן על כל המשקיעים אז לא ייתכן שימונה ע"י אחד].
2. מינוי רו"ח מבקר- לא ימונה ע"י ההנהלה כי לא ייתכן שהמבוקר ימנה את המבקר.
    חובה למנות גם בפרטית.
3. אישור עסקאות עם בעלי עניין- ס' 268 והלאה.
4. עיצוב התקנון- התקנון מכיל את פירוט הזכויות של כל מניה, שהיא נכסם של בעלי  
    המניות ולכן רק הם יוסמכו להשפיע על מבנה נכסם. (לפי ס' 20, שינוי תקנון יעשה ברוב רגיל). ס' 20 (ב)- אם נקבעה הוראה בתקנון ברוב מיוחד היא ניתנת לביטול רק ע"י רוב דומה(שינוי תקנון בחברות לפני 1999)
5. מיזוג (אישורו)- כגורם להחלפת הנכס שבידי בעל המניה [ס' 320 א(1)- חובה רק בחברת 
    היעד שכן נכסם של בעלי מניות החברה הקולטת לא משתנה כתוצאה מהמיזוג, פרט למקרים בהם המיזוג ידרוש שינוי תקנוני בחברת היעד, מיזוג משולש הפוך ועוד מקרים ספציפיים].
6. הגדלה או הפחתה של הון מניות רשום (שינוי תקנוני)- פעולה המדללת את נכסיהם של 
    בעלי המניות, הנפקה- בסמכות הדירקטוריון, אך הגבול להנפקה (שינוי הון המניות)- 
    כבר נמצא בסמכותם של בעלי המניות- בעלי הנכס.
· קוגנטיות-לפי ס' 58(א) חברה אינה רשאית להתנות על הוראות ס' 57!-> אין האצלת סמכויות! 
· לפי ס' 50(א) משיכת סמכויות כלפי מעלה אפשרית! (מהדיר' לאסכ"ל, ומהמנכ"ל לדיר').
· הסמכות לפטר דירקטור היא בידי מי שזכאי למנותו אא"כ התנו אחרת בתקנון (לפי ס' 230(ב)).
התקנון כחוזה רב צדדי (ס' 17(א)) – פרשנות החוזה
סע' 17- דין תקנון כדין חוזה בין החברה ובין בעלי מניותיה ובינם לבין עצמם!

פס"ד קוגלר נ' רוגוזין – התנגשות בין התשקיף לתקנון -> התקנון גובר! יש 3 מקורות מהן תצמח עילת תביעה למשקיעים על הפרת התשקיף: הפרת חוזה, מצג שווא (נזיקי), חוק ני"ע. אבל הסעד יהיה סעד כספי בלבד! סעד של אכיפה לא ינתן אם הוא נוגד את התקנון.
פס"ד הולנדר נ' המימד החדש – התנגשות בין התקנון להסכם בין בעלי השליטה. בימ"ש מחליט לנקוט בפרשנות דווקנית של התקנון (בניגוד להלכת אפרופים). ההסכם הוא לא בין כל בעל המניות אלה רק בין עינב והולנדר. מדובר היה בחברה ציבורית, אין לציבור כל דרך לדעת על הסכמות נסתרות בין בעלי השליטה -> אם היתה נבחרת פרשנות תכליתית היה בכך משום הטעיית הציבור, חוסר תו"ל. נבחרה פרשנות דווקנית העולה בקנה אחד עם עיקרון תו"ל.
מסקנה: לתקנון עליונות נורמטיבית על חוזים אחרים! משמע:סעד אכיפה לא ינתן על הפרת חוזים אלו אם הוא נוגד את התקנון, הסעד האפשרי הוא פיצויים.
זכות ההצבעה באסכ"ל

· מסירת זכות ההצבעה בחברה בידי בעלי מניותיה משום היותם הגורם היחיד (לרוב) שהאינטרס האישי שלו תואם את תכלית החברה- השאת רווחיה (ס' 11).
· ברירת המחדל של החוק – שוויון בזכויות הצבעה (ס' 82(ג)). אא"כ נקבע אחרת בתקנון.
· על חברות ציבוריות חלה חובה להנפיק מניות שוות ערך בזכויות הצבעה (ס' 46ב בחוק ני"ע).
· מדוע זכות ההצבעה המסורה לבעלי מניות לא תמיד באה לידי ביטוי הלכה למעשה?
"בעיית הפעולה הקיבוצית" אשר מתעוררת עקב נסיבות שונות (לרוב בקרב במשקיעים קטנים בחב' ציבוריות).

· כיצד בחר החוק להתמודד עם הבעיה לעיל? 1) העברת רוב הסמכויות הניהוליות לדירקטוריון. 2) ניהול הצבעה ע"י כתב הצבעה- Proxy- הצבעה ע"י שלוח (החסרון- לא מקבלים את האפקט של הדיון, עלה כבעייתי בפס"ד אייזנברג אך לדעת האן זה לא בעייתי). 3)משקיעים מוסדיים:1. הבנה מקצועית, 2. כוח השפעה על בעלי השליטה.
        הסיבות לכך שזה בכל זאת לא פוטר את הבעיה- א. גם הם מפזרים את השקעותיהם. ב. כשיש      

        דילמה בחברה הם יבחרו שלא להתערב ולהוציא את כספם מהחברה -הם משתמשים בזכות ה- Exit         במקום בזכות ה- Voice.
· האם זכות ההצבעה צריכה להיות שוויונית או מגוונת? התומכים במגוונת- 1. חופש חוזים 2. תמחור בהתאם לכח ההצבעה שמקנה. התומכים בשוויון- 1. כח ההצבעה צריך להיות פרופורציוני לאינטרס הכלכלי- השקעת יותר תקבל יותר. 2. הונאת רוכשי מניות. 
פס"ד בלסיוס (ארה"ב) –יש סמכות לדירקטוריון לבצע שינויים תקנוניים(לא מהותיים)  בימ"ש קבע כי במובן המהותי יש יחסי שלוח-שולח בין בעלי המניות והדירקטוריון. לפי דיני השליחות השלוח צריך לפעול מטעמו של השולח, ולכן הסמכות למינוי השלוח נתונה בידיו. הדירקטוריון רוקן סמכות זו מתוכן! ע"י השינויים בהרכב הוא יצר מצב שבעלי המניות יהיו לעולם מיעוט. סמכות ההכרעה חייבת להישאר בידי האסכ"ל, הדירקטוריון לא יכול למנות את עצמו!

· הולנדר אינו סותר את בלסיוס! כי הם לא עיקרו את כוחה של האסכ"ל לשנות את הרכב הדירקטוריון, הם פשוט השתמשו בסמכות חירום למילוי חסרים. ולא שללו מאסכ"ל להתכנס ולשנות את ההרכב.
· מקרה כמו בלסיוס לא יכול היה לקרות בישראל! כי הסמכות לשינוי תקנון נתונה רק בידי האסכ"ל. (בארה"ב יש סמכות מקבילה לדיר' בנוגע ל-By laws ).
בעיית הנציג 1 – הנהלה מול בעלי המניות
בעיית הנציג = הפער בין בעלי האינטרס הכלכלי לבין אלה שמקבלים את ההחלטות בפועל.
2 בעיות משנה: 1. ניגוד אינטרסים. 2. אדישות לכסף של אחרים (העדפת צריכת פנאי, בעיית הסוליטר).

חובת הזהירות – ס' 252 (מענה לבעיית הסוליטר) סעד: נזיקי. יש צורך בהוכחת נזק.
· הפרת חובת הזהירות במחדל – היעדר פיקוח
פס"ד בצ"א – בימ"ש מאמץ את כלל שק"ד העסקי. כל עוד ביצעת תהליך של קבלת החלטות כמו שצריך אין בסיס להטלת אחריות. לגבי המעילות – רק הדרג הנמוך היה מעורב. הטלת האחריות על הדירקטוריון היא בשל היעדר פיקוח. לדעת ברק לא צריך את הסטנדרט המחמיר של הבנקים כי גם אם נבדוק את העניין ברמת סטנדרט של חברה רגילה היתה כאן הפרה בוטה! הם לא נקטו שום אמצעי לקבל מידע על הנעשה בחברה (נוצרה סביבה פרוצה המאפשרת לגנבים לגנוב). 

חובה"ז: היא  לא רק כלפי החברה ולבעלי המניות אלא גם כלפי צד ג'-נושי החברה.
בעקבות פס"ד בצ"א כיום ס' החוק מבהיר שגם כשאתה ממנה חליף אתה לא פטור מאחריות!
פס"ד Caremark (ארה"ב)- עובדים בחברה הפרו את החוק בכך שהציעו את מוצריה לרופאים בבתי חולים. כאן ההפרה היתה לטובת החברה (בניגוד לבצ"א). כמו כן, ברור היה כי ננקטו אמצעי פיקוח ע"י הדירקטוריון, אך השאלה נסבה על סבירותם. כל עוד היה פיקוח הדיר' קיים את חוב"ז, עד כמה ואיזה סוג פיקוח? זה נתון לשק"ד עסקי. נקבע כי לא הופרה חוב"ז. כול עוד ההחלטה נמצאת במתחם הסבירות היא תקיים את חובה"ז
לסיכום: הדרישה - צריך לדרוש מידע באופן אקטיבי ולא להמתין שהמידע יגיע אליו.

· ס' 252- מטיל חוב"ז קטגורית על נו"מ בעת בחינת יסודות עוולת הרשלנות. ואז נשאר לשאול רק האם התרשל (האם הופרה החובה), האם היה נזק והאם התקיים קש"ס כדי לחייבו בנזיקין. 
· הסעד הינו סעד נזיקי בלבד, פיצויי השבה.
הטלת אחריות- בצ"א – מסתכלים על המנהלים כמכלול או כיחידים לצורך הטלת אחריות? השופט בזק מטיל אחריות אינדבידואלית. ברק(בסוגיית הדירקטורים כמקבלי החלטות)מכיוון שכול הדירקטורים "סרחו" משאיר בצ"ע. כימות הנזק – אחריות ביחד ולחוד.
· קבלת החלטות באופן ראוי – התוויית מדיניות החברה
פס"ד Van Gorkom (ארה"ב)- עסקת מיזוג. נקבעה הפרת חוב"ז על אף שנקבע כעובדה שהדירקטורים פעלו בתו"ל לטובת החברה. בימ"ש קבע כי הדירקטורים הפרו את חוב"ז היות ותהליך קבלת ההחלטה לא היה במסגרת BJR- כלל שק"ד העסקי. עיקר חוב"ז ימדד דרך השאלה של כמה ניסו להשיג מידע. בדלוור, ארה"ב לעומת ישראל אין צורך בהוכחת נזק! התוצאה האופרטיבית – העברת נטל ההוכחה לנתבע. (מכאן שבמקרי ספק ילכו לטובת התובע).  בדלוואר, התביעה מוכיחה את הפרת חוב"ז, והנתבעים צריכים להוכיח את ה- Entire Fairness : את הוגנות העסקה ושאין נזק. (Fair Dealing+Fair Price). 
· קיומה של תניית Lock – UP  מעיד על סדק בכלל שק"ד העסקי. (יותר בולט אפילו בפס"ד Technicolor ). 
· גם אם יש פער משמעותי במחיר יכול להיות שהיתה עסקה טובה יותר (שווי עתידי, השלם שווה יותר מסכום חלקיו, פערי מידע).
· ישנה הפרת חוב"ז על אף שהאסכ"ל אישרה את העסקה! לא מדובר כאן באשרור בדיעבד כי האסכ"ל לא ידעה בשעת האשרור שהיא מאשרת משהו שהיתה בו תקלה (חריגה מהרשאה).
המסר: בימ"ש אומר לעולם אני מחייב לעשות עסקאות לא בקלות דעת ובזריזות אלא ברצינות ובכובד ראש (החיפזון מהשטן...). 
פס"ד Walt Disney (ארה"ב) – חוזה העסקה עם אוביץ עם פיצויי פיטורין גבוהים במיוחד (140 מיליון דולר), אוביץ פוטר לאחר שנה והדבר עלה לחברה הרבה כסף. נקבע כי הדירקטורים לא הפרו את חוב"ז. בימ"ש: לא מעניין אותי כמה ההחלטה שלך טיפשית [התוכן] העיקר שעמדת בקריטריונים של קבלת ההחלטות [ההליך]. כאן ההחלטה היתה במסגרת כלל שק"ד העסקי! יתכן שיש כאן שינוי מגמה לכיוון מקל יותר...
· צריך להכניס דברים לפרופורציות! מדובר בעסקה של מיליונים בחברה ששווה מיליארדים לעומת ואן גורקום ששם דובר על עסקת מיזוג עם השפעה הרבה יותר גדולה על החברה.
· אינדיקציה לכך שהגיע לאוביץ הסכום הזה – הצעות נוספות שקיבל באותם סכומים.
· בימ"ש מוסיף חובה שלישית נפרדת על נושאי משרה – חובת תו"ל. [לדעת האן בארץ לא צריך את זה! כי זה חלק מחובת האמונים לפי ס' 254(א) וגם כחלק מעקרונות העל (חוק החוזים). מבחינה מעשית אין הבדל בינינו לארה"ב].
המסר:זה לא ציד מכשפות! יש מרחב שק"ד לדירקטורים ואנחנו נכבד אותו.

חובת האמונים – ס' 254 (מענה לבעיית ניגוד האינטרסים) סעד: חוזי. אין צורך בהוכחת נזק.
מה נדרש מנושא משרה עפ"י הס' כדי לקיים את חובת האמונים? כללי: "ינהג בתו"ל ויפעל לטובתה".
· איסור ניגוד עניינים (ראה עמ' 8 לדעת פרופ' קלארק)
· איסור תחרות עם עסקי החברה
· איסור ניצול הזדמנות עסקית של החברה
· חובת הגילוי
חובת הגילוי 

· היקף החובה – ברק "אדם לאדם אדם" [דיני חוזים] "אדם לאדם מלאך" [חובת אמונים].
· כלפי מי מוטלת החובה? החובה מוטלת על נושא משרה כלפי החברה [לעומת דיני ני"ע שם עיקר החובה על החברה כלפי המשקיעים].
· הרעיונות ביסוד החובה (פס"ד ישכר וברנוביץ') – הרתעה מפני אי גילוי, הגנה על המשקיעים, אמון הציבור.
· במקום בו יש דילמה- סלע-גישה מקלה. כלמוביל-מחמירה. האן- במקרה ספק להחמיר.
פגיעה במישרין בחברה (פרוצדורה להגשת תביעה – תביעה נגזרת, מי יכול? דירקטור/בעל מניה).

Guth v. Loft – ניצול הזדמנות עסקית של החברה (סוד מסחרי של פפסי...). אימתי הזדמנות נחשבת להזדמנות עסקית של החברה? אם זה בתוך קו העיסוק של החברה. כאן הסעד הוא מדיני ע"ע (בדומה לפס"ד אדרס). כשיש הזדמנות עסקית חובה עליך להציג אותה לחברה! אם הצגת והם לא מעוניינים אז תוכל לפעול בעצמך. כמובן שאסור למנוע מהחברה הזדמנות עיסקית לטובתך שלך. 
פס"ד סלע נ' ארבל (מחוזי) – [פס"ד עם הבאולינג] דיון על תחרות עם עסקי החברה. השופטת רונן קובעת כי לא הייתה הפרת אמונים. לטענתה נושא משרה לא יעסוק בעסקים שהם מסוג העסקים בהם עוסקת החברה, אך לא חל עליו איסור לעסוק בעסקים המזוהים איתו, שהחברה בחרה לעסוק בהם. לא מדובר בניצול הזדמנות עסקית של החברה היות והמידע שהגיע לידיו של המשיב ביחס לאולם הנוסף, לא הגיע אליו בהיותו בעל תפקיד בחברה המשותפת, אלא בקשר לתפקידו בחברה שבבעלותו בלבד. גישה מקלה. לדעת האן, השופטת היתה מחמירה עם הפרשנות אם העובדות היו ברורות.
פס"ד אוטו חן נ' כלמוביל (מחוזי) – השופטת גרסטל קובעת כי עצם כהונתו של נושא משרה בשני גופים שיש ביניהם תחרות יש בה משום הפרת חובת אמונים. אסור להימצא אפילו במצב פוטנציאלי של ניגוד עניינים. לדעת האן זוהי גישה קיצונית מידי. הלכה נוספת – החלת איסור ניגוד האינטרסים גם ביחס לשותפות.
סעדים:-ס' 256-  כול הסעדים המצויים בחוק החוזים תרופות.
וכשאין פגיעה בחברה....

הרחבת האחריות – כלפי מי חבים נושאי המשרה? (ס' 254 (ב))
פס"ד פנידר נ' קסטרו – חבות של נושאי המשרה כלפי צדדים שלישיים במו"מ חוזי עם החברה.(ס' 12 לחוק החוזים)
פס"ד קוט – הרחבת האחריות לפי 254(ב) יש חובת אמונים של נושאי משרה לא רק כלפי החברה ככזו אלא גם כלפי בעלי מניות ספציפיים בהקשר של:

א. גיוס הון (רווח לחברה, פגיעה בבעל מניות ). השופטת פרוקצ'יה-1. כאשר יש תקשורת של ממש בין נושאי המשרה לבעלי המניות אי גילוי מידע רלוונטי מפר את חובת האמונים שלהם.

2. רואה בס' 254(ב) לא ס' המאפשר הטלת אחריות כלפי צדדים נוספים אלא היוצר חובה כלפי צדדים נוספים. ניתן היה להגיע לכך גם דרך סע' 12 לחוק החוזים
ב. הצעת רכש מיוחדת- כאשר מדובר בקנייה משמעותית של מניות יש להציע לכלל בעלי המניות(לא כמו תשובה) הדירקטוריון מחוייב לחוות את דעתו בנושא סע' 329- משפיע בעקיפין על החברה, בנסיבות קיצוניות נטיל עליהם את  החובה כבעל הדעה המקצועית בשל יחסי גומלין של נושאי המשרה עם בעלי המניות.
מהי טובת החברה? 

ס' 11 לחוק – תכלית החברה היא השאת רווחיה. לפי ס' זה לא חייבים להתחשב רק בבעלי המניות! טובת החברה ככזו ולא כרכוש של בעלי המניות.
לעומת....

פס"ד הררי – ביהמ"ש קובע במפורש שאם כל בעלי המניות הסכימו-לא ניתן לטעון שפעלו לרעת החברה –למרות שיש להם עניין אישי-ערבים אישית לבנק אין כאן בעיה של הפרת חובת אמונים. טובת החברה=טובת בעלי המניות
פס"ד ford (ארה"ב) – טובת החברה היא טובתם של בעלי המניות.

התנגשות פוטנציאלית בין טובת בעלי המניות(טווח קצר) לטובת החברה(ראייה לרחוק) – חלוקת דיבידנד.
פטור, ביטוח ושיפוי 258-261 (לפירוט נוסף קא"ש עמ' 38)

ביטוח -> רק במקרה של הפרת חוב"ז בתו"ל. והפרת חובת אמונים בתו"ל – לא היה יסוד סביר להניח שהפעולה תפגע בחברה. 

ביטוח נושאי המשרה ע"י החברה צריך להיות קבועה בתקנונה-סע'261
פטור -> לפי החוק לכאורה יכול להינתן פטור בכל מקרה של הפרת חוב"ז, אך היות וחובת תו"ל היא קוגנטית מבחינה פרקטית ינתן פטור רק במקרה של הפרת חוב"ז בתו"ל (אין הלכה). כמו כן, לא ניתן לפטור דיר' מהפרת חוב"ז בחלוקה. אין פטור מחובת אמונים: חברות ביטוח לא ירצו לקחת את הסיכון הזה נושאי המשרה ישתוללו. הפטור יינתן ע"י הניזוק-האסכ"ל. 
שיפוי –החזר הוצאות> מתי שהיא רוצה (גם חובת אמונים וגם חוב"ז) כל עוד אין אישום פלילי (ס' 260).

בעיית הנציג 2 – בעיית נציג בין בעלי מניות רוב לבעלי מניות מיעוט

2 אבות טיפוס:

· פגיעה בקופת החברה ככזו – באופן נגזר נפגעים גם בעלי מניות המיעוט. (המסלול הנכון: הפרת חובת אמונים/הגינות כלפי החברה והגשת תביעה נגזרת).
· פגיעה בבעלי המניות (בדר"כ המיעוט) ללא פגיעה בקופת החברה. [לדוג': אי חלוקת דיבידנדים, הנפקת מניות, איחוד/חלוקה מחדש של מניות, מיזוג]. (המסלול הנכון: קיפוח).
סעיפי החוק הרלוונטיים
קיפוח ס' 191, חובת תו"ל של בעל מניה (במקרים ספציפיים: שינוי תקנון, הגדלת ההון הרשום, מיזוג, אישור עסקאות עם בעלי עניין) – ס' 192, אסיפות סוג (20(ג) – שינוי תקנון, 75-כללי, 320(ב) מיזוג בחברת היעד, השוואת זכויות ההצבעה בחברה ציבורית – ס' 46ב לחוק ני"ע, הצעה פרטית – ס' 270(5) + 274.

הצעה פרטית (ס' 270(5) + 274)
הגדרה: הנפקת מניות בחברה ציבורית לקבוצה מסוימת. 

ב-2 מקרים נצטרך הסכמה של אסכ"ל:
1. אם כתוצאה מכך מישהו יהפך לבעל שליטה (25% או היכולת לכוון תאגיד).
2. מישהו יהפך לבעל מניות מהותי (5%)/יגדלו אחזקותיו של בעל מניות מהותי + הנפקה בהיקף של 20%+ התמורה איננה במזומן או בני"ע.
אישור אסכ"ל במיזוג (ס' 320)

בחברת היעד – תמיד!
בחברה הקולטת – אם מניותיה מוחזקות בידי חברת היעד/בעל שליטה בחברת היעד. (ס' 320(ג)).

אין תנאי לגבי התמורה! מתייחס גם לחברה ציבורית וגם לחברה פרטית.  

אסיפות סוג

פס"ד לאומי פיא – ככלל בדיני החברות יחול מבחן הזכויות, פרט למקרה של ס' 350 (הסדר נושים/שינוי מבנה ההון של החברה) בו יחול מבחן האינטרסים.
פס"ד נצבא – (הסדר רכישת המניות של עובדי אגד שעליהן חלה הגבלת עבירות). דעת הרוב עקבית עם פס"ד לאומי פיא- לפי מבחן הזכויות לא היה צורך באסיפות סוג. (מתייחסים גם למבחן האינטרס – גם לפי מבחן זה אין צורך באסיפות סוג היות ועבור כולם האלטרנטיבה גרועה יותר).רובינשטיין ניתן לרפא את הפגם באמצעות טענת הקיפוח  סע 191 ולחייבם בשינוי התקנון.  ברק בדעת מיעוט – מבחן האינטרס הוא המכריע, יש צורך באסיפות סוג. 
· סקלה של מועדי תשלום (הגמלאים קודם והצעירים אח"כ): דעת המיעוט של ברק פוסלת, לדעת הרוב וד"ר האן זה אפשרי.
· שער הריבית הנמוך – מביא לשחיקה בערכן הכלכלי של מניות הצעירים וכאן טמונה הבעיה המצריכה את מבחן האינטרסים לדעת ברק וד"ר האן.
לדעת האן –מי שמדקדק בחוק החברות מגלה כי הוא מצדד במבחן האינטרסים החל לכל אורכו. (לדוג' ס' 275 ו-239). השופטת נאור- אישור האסכ"ל יכול לרפא פגמים פרוצדוראליים שהיו לפני כן. האן לא מסכים עם הנחה זו מכיוון שהמדובר בפרק קוגנטי ולא נאמר בשום מקום שזה בסמכותה.

קיפוח המיעוט (ס' 191)
קיפוח בעלי מניות מיעוט ללא פגיעה בחברה (בדר"כ מקרה של הנפקת מניות, גיוס הון) – המסלול הנכון: ס' 191
· לפי ס' 20(ד) לא ניתן לשנות את התקנון כך שיכריח בעל מניות לקנות מניות נוספות ללא הסכמתו.
פס"ד גליקמן – שילוב הנסיבות של הנפקה בפחות מהשווי הריאלי + אי חלוקת דיבידנד מצטברת + דיבידנד מוסווה יתר בעלי המניות נהנו כלכלית מהחברה בגלל היותם נושאי משרה, יוצר קיפוח. האם כל נסיבה כשלעצמה מספיקה? לא נידון. 
פס"ד ג'י.בי טורס ופס"ד שאשא – לא הוכח שהנפקת המניות הייתה בפחות משווה ערך ולכן נקבע כי לא היה קיפוח.

הנפקת מניות בפחות משווה ערך – קיפוח כשלעצמו? מחלוקת: אירית חביב סגל – כן! אין הצדקה לתת הנחה! (יש פגיעה ברכוש של בעלי המניות). עומרי ידלין – המהלך תקין אם הוא לטובת החברה(תעודד כניסת משקיעים בזול). רק בנסיבות חריגות כמו גליקמן אסור. במצטבר עם נסיבות נוספות – יש קיפוח לפי גליקמן.

אי חלוקת דיבידנד כשלעצמו קיפוח? עניין פתוח. לא ברור האם היה קיפוח בשל התנאים המצטברים.
· הערה: במקרה של הנפקה בפחות משווה ערך אפשר להשתמש גם בפס"ד קוט ולתבוע את נושאי המשרה על הפרת חובת אמונים על אף שאין פגיעה בחברה.

קיפוח בעלי מניות תוך פגיעה בחברה (הפרת חובת הגינות/חובת אמונים)
פס"ד קוסוי – בעלי מניות שליטה שעומדים למכור את המניות שבידיהם חבים באותו הקשר חובת אמונים כלפי החברה. אם הם מוכרים את המניות לאדם שהם יודעים שעצם מכירת המניות אליו תוביל להרס החברה – בכך הם מפרים את חובת האמונים כלפי החברה ויחובו אחריות אישית לנזק שנגרם. האם החובה מתעוררת גם כשבעל השליטה נמצא בחברה ומשתמש במניותיו? ברק משאיר בצ"ע.                                                                                           נק נוספת- ידיעתו האנושית של קוסוי מיוחסת משפטית לפילקו(החברה) ע"י תורת האורגנים.
לדעת האן – השאלה היא איפה מצוי בעל מניות השליטה ביחס לאינטרס של מכלול בעלי המניות? האם האינטרס שלו חופף את האינטרס הקיבוצי? ולכן יש מקרים בהם בעל המניות נמצא בחברה ועדיין תוטל חובת אמונים.

עניין זה מתבטא בחוק החברות - חובת ההגינות לפי ס' 193.                                                                                         
מדרג- בסיס- חובת תו"ל כללית-בעלי מניות  סע 192   ביניים- חובת ההגינות- על בעלי כוח בהצבעה ובפרט על בעלי שליטה-ס' 193. גבוה- חובת אמונים-על כול נושא משרה בחברה.                                                                                
פס"ד בכר – הסכם ניהול המהווה צינור להעברת כספים לבעלי השליטה, נקבע קיפוח. לדעת האן במקרה זה לא צריך היה להשתמש בקיפוח אלא בתביעה נגזרת על הפרת חובת הגינות/אמונים כי יש פגיעה במישרין בקופת החברה. ההלכה לגבי נטל הוכחת קיפוח: על התובע להוכיח באופן לכאורי קיומו של קיפוח, הובאה הוכחה כאמור, יעבור הנטל לכתפי הרוב, להצביע שפעל כראוי וכי פעולתו אינה מהווה קיפוח המיעוט.
פס"ד ירדן נ' ליפשיץ (מחוזי) – מנכ"ל החברה רוכש מניות באמצעות הלוואה מהבנק, את המימון הוא מקבל ע"י דיבידנד שחולק. בימ"ש קבע שהיתה הפרת חובת אמונים, ניצול עמדת מפתח (מנכ"ל) כדי לתמרן את העסקה לטובתו האישית. 
הבעיה: לדעת האן אין פגיעה בחברה. יתכן שהנק' שבה אפשר להצדיק את השופט גינת היא שאומנם אין פגיעה בחברה ככזו, אך אם אתה כנושא משרה פועל למען טובתך האישית ע"ס מידע שאתה יודע רק ע"ס היותך נושא משרה בחברה יש בכך משום הפרת חובת אמונים גם אם החברה לא נפגעה. לדעת האן יש לבעלי המניות האחרים 2 עילות אפשריות נגדו: 1. הפרת תו"ל במו"מ ס' 12 לחוק החוזים. 2. להשתמש בהרחבה של חובת נושאי משרה כלפי צדדים שלישיים (פס"ד קוט).
פס"ד אטינג נגד ספקטור – ייתכן קיפוח המיעוט גם כשהמניעים הינם כשרים. מבחן אובייקטיבי. בדגש על חברות פרטיות שם עלול בעל מניות למצוא את עצמו "לכוד".בימ"ש יכול להשתמש במגוון דרכים להפסקת הקיפוח(החזרת הסכומים). 
עסקאות עם בעלי עניין

3 רכיבים מרכזיים מצטברים לצורך זיקוק העסקה:

1. גילוי – ס' 255,269. היקף החובה: מהות העניין האישי, כל מסמך רלוונטי. עיתוי: לא יאוחר מישיבת הדירקטוריון בנושא.
2. הדרה – ס' 278 – הדרה פיזית: לדירקטור אסור להיות נוכח בדיון בדירקטוריון ובוועדת הביקורת על העסקה, 275 – אסכ"ל מבחינה מהותית משתתף אך קולו לא נחשב. לא נאסר על נושא המשרה להיות חלק במו"מ! (בדלוור, ארה"ב ישנה חובת הדרה בשלב המו"מ כהוכחה נחרצת ל -  .Entire Fairness לדעת האן אפשר לנסות לטעון נגדו באמצעות הרישא של 270 "בלבד שהעסקה אינה פוגעת בטובת החברה"). במקרה שרוב הדירקטורים נגועים הם נשארים בפנים! ס' 278(ב).
3. אישור מורכב (בלבד שהעסקה לטובת החברה!) – ס' 271-275.
ניגוד עניינים – לפי פרופ' קלארק: כאשר האינטרס שלך בצד השני של המתרס גדול מהאינטרס שלך בצד של החברה. זה לא התקבל במפורש בפסיקה בארץ! פס"ד אייזנברג בעליון – עצם קיומה של זיקה עודפת לא מספיק, יש צורך בזיקה מהותית (עשוי להעיב על שק"ד).
לדעת האן: במקרה של נושא משרה -> נלך לחומרה! קשה לכמת איפה העניין האישי גדול יותר.

במקרה של בעל שליטה -> קל להוכיח! בודקים מהם אחוזי האחזקות שלו בכל אחת מהחברות.
ס' 270(1) עסקה שיש בה עניין אישי לנושא משרה: לא חריגה -> אישור לפי 271. דירקטוריון בלבד. עסקה חריגה-> אישור לפי 272-דירקטוריון+ועדת ביקורת. עסקה חריגה ע"פ סע' ההגדרות- אינה במהלך העסקים הרגיל, אינה בתנאי השוק והשפעה באופן מהותי על רווחיות החברה.
ס' 270(2) מתן פטור/ביטוח/שיפוי ->אישור לפי 272- דירקטוריון+ועדת ביקורת.
ס' 270(3)  תנאי כהונה -> אישור לפי 273  הכי מחמיר- בציבורי –ועדת ביקורת(לא בפרטי) דירקטוריון ואסכ"ל. 
ס' 270(4) עסקה חריגה של חברה ציבורית עם בעל השליטה בה -> אישור לפי 275. 
             הליך האישור של עסקה של חברה ציבורית עם בעל השליטה בה (ס' 275)
· ההליך מצריך אישור וועדת הביקורת +של הדירקטוריון + האסכ"ל.

· אישור אסכ"ל יתקבל באחת מ-2 דרכים:

1. שליש תומך מקרב אלו שאין להם עניין אישי. (קודם צריך רוב רגיל, ואח"כ שיכללו בו השליש).
2. אם סך המתנגדים לא עולה על 1% של זכויות ההצבעה.
· מיהו בעל שליטה? מבחנים חלופיים סע' 268
1. מהותי- פס"ד חדשות -היכולת לכוון פעילות תאגיד (ס' ההגדרות בחוק ני"ע, חזקות: מחזיק מחצית ומעלה מאמצעי שליטה: זכות הצבעה/מינוי דירקטורים/מינוי מנכ"ל) 

2. מי שמחזיק 25% ומעלה מזכויות ההצבעה אם אין אדם אחר המחזיק בלמעלה מ-50%. (ס' 268).
3. יראו בשניים או יותר המחזיקים בזכויות ההצבעה ואשר לכול אחד מהם יש עניין אישי כמחזיקים יחדיו.
· החלטות הרשות לני"ע 1
החלטות הרשות מחילות את מנגנון הסינון לפי ס' 275 גם על עסקה של חברה בת/ כל חברה בשליטת החברה הציבורית (שהיא פרטית) עם חברה פרטית בבעלות בעל השליטה. יידרש אישור של שליש בחברה הציבורית.
· פס"ד אייזנברג – אייזנברג הערים ביודעין על ס' 275 במוכרו חלק ממניותיו לאחים יסלזון בתנאי שיצביעו בעד העסקה. אסור היה להכליל את האחים יסלזון בתוך השליש כי נוצר להם עניין אישי, אייזנברג ידע זאת ובכח הכליל אותם כי ידע שבלעדיהם לא יהיה שליש.
הסכם ההצבעה: כאשר אחד הצדדים כבול להסכם הצבעה שק"ד מנוטרל. האם הסכם הצבעה בעת רכישת המניות הוא בעייתי? 
לדעת הרשות לני"ע בעקבות פס"ד אייזנברג – כן! אדם שקונה מבעל השליטה מניות מחוץ לבורסה כאשר הוא ידע על העסקה מראש בעת הקניה יחשב הדבר כעניין אישי כי למעשה ההצבעה בעד העסקה היתה מגולמת כהנחה בקניית המניות. 
לדעת האן לא תמיד הסכם הצבעה ייצור עניין אישי – תלוי נסיבות! במקרה זה הסכם ההצבעה כשלעצמו לא יוצר עניין אישי! אין כאן ניטרול של שק"ד, אלא העברתו לשלב המו"מ. יסלזון ידע מראש בעת הקניה שיצטרך להצביע בעד העסקה, אם יסלזון היה סבור שהעסקה אינה לטובת החברה הוא לא היה קונה. למה לשלם כסף להיכנס לחברה שתיפגע כתוצאה מהעסקה?
אופציית ה  - Put : אופציית הפוט יוצרת עניין אישי לאחים יסלזון. הפרספקטיבה הכלכלית שלהם שונה משאר בעלי המניות כי הם בכל מקרה לא מפסידים! נטולי סיכון!
נקבע כי יש צורך בזיקה מהותית לצורך הגדרת עניין אישי
· החלטות הרשות לני"ע 2: מתי מישהו שאינו בעל שליטה יחשב כבעל עניין אישי? מע' יחסים מיוחדת עם בעל השליטה:
1. אדם שקונה מבעל השליטה מניות מחוץ לבורסה כאשר הוא ידע על העסקה מראש בעת הקניה.
2. אדם שלבעל השליטה יש איתו יחסים פיננסיים/משפחתיים + אינטרס אישי.
3. לבעל המניות יחסים משפחתיים עם בעל השליטה אשר צפויים להשפיע על החלטתו. (לא ברור מה יקרה כשיש יחסי שנאה... לפי לשון החוק נראה כי מדובר בעניין אישי באישור העסקה).
4. מספיק שיש מע' יחסים מתמשכים עם בעל השליטה (פיננסיים/משפחתיים וכו'...) אך כאן תתבקש זיקה בעלת עוצמה חזקה יותר.
· פס"ד אלגור (מחוזי) – כאשר העניין האישי לא קשור רק לעסקה הקונקרטית אלא לכל עסקה שבעל השליטה צד לה יש צורך להוכיח זיקה בעוצמה חזקה ומשמעותית יותר. 
 - ניצול הזדמנות עיסקית הינה אי הצעה לחברה ולכן לא יחול עליה פרק העסקאות עם בעלי עניין אלא חובת האמונים בדיעבד. 
דח"צים- אופן בחירתם דומה לסע' 275-שליש של בעלי מניות שאינם מבעלי השליטה וזאת בכדי לוודא דירקטוריון עצמאי.
סעדים: סע' 280- בטלות העסקה בין החברה לנושא המשרה\בעל שליטה בה+פיצויים מהמפר.. סע' 281- עסקה עם צד ג' - בחירה: 1. ביטול העסקה. 2. הכשרת העסקה הנגועה-יכולה לתבוע ממנו פיצויים בהנחה שידע על העניין האישי או שידע שאין אישור לעסקה. 282- חזקה על אדם שלא היה עליו לדעת על היעדר אישור אם הדירקטוריון אישר בפניו שנתקבלו כול האישורים המתאימים. 
בעיית נציג 3 – בין בעלי המניות לנושי החברה
2 אבות טיפוס:

1. הימור בכספי הנושים – נטיית היתר של בעלי המניות לקחת סיכונים. (פתרון: הרמת מסך ס' 6)
הגבלת אחריות של בעלי המניות
פס"ד  Solomon v. Solomon – פס"ד זה מקבע את העיקרון של החברה כאישיות משפטית נפרדת. סיטואציה של חדל"פ הנושים מתדפקים על הדלת. בית הלורדים קבע: החברה הינה אישיות משפטית נפרדת מבעל המניות למרות שהוא היה הדמות היחידה ששלטה בחברה. הנושים לא יכולים להיכנס לכיס של סלומון! כמו כן, בגלל שהחברה וסלומון הינם 2 אישיות נפרדות, יכולים להיקשר ביניהם קשרים חוזיים ולכן יכול ליצור עסקת הלוואה בה הוא מלווה כסף לחברה. (לדעת האן: כנראה שכיום היינו מכניסים סיטואציה כזו להרמת מסך, יש כאן מימון דק. ניתן היה לפסוק סעד של דחיית החוב לפי ס' 6(ג).

פס"ד פרי העמק – אי אפשר להכריח, לכפות מבחינה משפטית על בעל מניה בחברה/חבר באגודה שיתופית להשקיע עוד כסף בחברה מעבר למה שהתחייב כנגד רכישת המניות שרכש בשעה שרכש. רק הסכמה אישית של חבר או כניסה מראש לאגודה שתקנונה קובע כי היא יכולה לרדת לנכסים אישיים של החבר לשם כיסוי חובות האגודה יכולה להטיל עליו חובה לתרום. [בהקשר זה ראוי להזכיר את ס' 20(ד)].ברק מבחין בין אישיות משפטית-לא ניתן לרדת לכיס בעלי המניות מול אחריות מוגבלת- הגנה על כיסם של בעלי המניות בינם לבין עצמם.
2 .דיבידנד – חלוקת עושר מן החברה לבעלי המניות.
 בעיות:1. בעת חלוקה לטווח הקצר החברה נחלשת. 2. מוציאה את הכסף מידי נושים פוט' (פתרון: דיני חלוקה ס' 302) פתרונות שאינם מן הדין: ערבות אישית, שעבוד, תניות חוזיות.
דיני החלוקה (ס' 302) [פתרון להוצאת נכסים החוצה מהחברה]
· דין קוגנטי! ניתן להתנות רק לחומרה (ס' 301)
· מה נחשב כחלוקה? 1. דיבידנד – נכס הניתן מהחברה לבעל מניה לרבות העברה ללא תמורה שוות ערך. 2. רכישה עצמית של מניות החברה.
· 2 מבחני החלוקה:מבחנים מצטברים 1. מבחן הרווח: יתרת העודפים כפי שהיא מופיעה בדו"חות הכספיים. (2 חלופות: או יתרת העודפים המצטברת שכתובה כרגע במאזן או עודפים שנצברו רק בשנתיים האחרונות).
· הון עצמי= נכסים מינוס התחייבויות מורכב מ:הון מניות, פרמיות ועודפים. ניתן לחלק דיבידנדים רק מהעודפים השאר מהווה כרית ביטחון לנושים.
2.מבחן יכולת הפירעון:(צופה פני עתיד) האם החברה תוכל לפרוע את חובותיה בהגיע מועד פירעון.             

 מבחן יכולת הפירעון קובע האם ניתן לחלק. מבחן הרווח קובע כמה ניתן לחלק
· שלוש סוגי דו"חות: 1. מאזן-תמונת מצב החברה נכון לרגע מסויים 2.דו"ח רווח\הפסד- מכירות מינוס הוצאות. 3.דו"ח תזרים מזומנים= מבחן נזילות.
-     ניתן לחלק דיבידנדים במינוס כול עוד החברה הייתה רווחית בשנתיים האחרונות(איתות לשוק)
· חלוקה שלא מקיימת את מבחן יכולת הפירעון אסורה תמיד!
· חלוקה שלא מקיימת את מבחן הרווח בלבד עשויה להיות מותרת אם בימ"ש יאשר לפי ס' 303.
· סעדים: ס' 310 – השבה, על בעל מניה להשיב לחברה את מה שקיבל שלא כדין (אא"כ לא ידע ולא היה עליו לדעת, חזקה על בעל מניות רגיל בחברה ציבורית שלא ידע).                                                                                          ס' 311- אחריות אישית על חברי הדירקטוריון, הפרת חובת אמונים/זהירות.
· הפרוצדורה לקבלת הסעדים:תביעה נגזרת של נושים כנגד מחלקי החלוקה שבוצעה בחברה לפי ס' 204.
        רכישה עצמית
       -  רכישה עצמית=חלוקה, הוצאה חד-סתרית של כסף. למה? בעת חדלות פירעון המנייה לא מהווה נכס שניתן        

              להיפרע ממנו- זכות לקבלת רווחים לאחר הנושים-חסר ערך.

        -     פס"ד TREVOR- אסור לחברה לרכוש מניה של עצמה-פוגע בהון החברה.
· כיום רכישה עצמית מותרת ובלבד שזה יעמוד בתנאי החלוקה (נמצא בתוך הגדרת דיבידנד).
· התוצאה של רכישה עצמית -> בידי החברה -המניות יהיו רדומות -> לא מקנות זכויות הצבעה. סע' 308
· מי מחליט על רכישה עצמית? דירקטוריון.
· בפס"ד קוסוי וליפשיץ מבחינה מהותית היתה רכישה עצמית -> החברה מימנה את רכישת המניות של עצמה.
· פרשת וויסות המניות הבנקאיות.
· ברכישה עצמית אין הכרח לרכוש את המניות באופן שוויוני מכולם.
· פס"ד ברדיגו – האם בביטול המניות יש משום הפחתת הון? האם במובן המהותי מהלך כזה נחשב לרכישה עצמית של מניות? שמגר: כן. ברק: לא תמיד! תלוי נסיבות! צריך לבדוק האם יוצא כסף תמורת המניות.במצב של פקיעת מניה מעצמה אין משום הפחתת הון\חלוקה.  (האן מסכים עם ברק).                                                   
· רכישה עצמית באמצעות חברת בת בבעלות מלאה: פעולה זו בגדר חלוקה. יש לבדוק האם מתקיימים מבחני החלוקה בחברת האם.(ס' 309(א)).
· רכישה עצמית באמצעות חברה בשליטת חברת האם: נחשבת כחלוקה (בחברת האם) בסכום השווה למכפלת סכום הרכישה בשיעור הזכויות בהון החברה הבת. (ס' 309(ד).
סעדים: בוצעה חלוקה אסורה: 1. יש לבצע השבה (לפי ס' 301).2. יראו את כל מי שהיה דירקטור כמי שהפר את חובותיו לפי ס' 252, 253  (זהירות) וב 254(אמונים) , אלא אם כן יוכיח את האמור (בס' 311)
            הרמת מסך (ס' 6)
· לדעת האן סעד שיורי ולא דומיננטי! לזכור להשתמש בו רק בסוף! אחרי שהשתמשנו בכל הכלים האפשריים! (דיני חלוקה, חובת אמונים/זהירות/הגינות\תו"ל...) כיוון שניתן להגיע אל נושא המשרה ולהטיל אחריות אישית גם ללא הרמת מסך.
· הרמת מסך = ייחוס חוב של חברה לבעל מניה
· לפני התיקון (2005) הייתה עילה עצמאית כאשר "צודק ונכון" לעשות כן. כיום אין עילה עצמאית כזו! זוהי דרישה מצטברת!
3 עילות חלופיות: 
1. שימוש באישיות ע"מ להונות אדם/לקפח נושה – כל תכלית הקמת החברה היא תרמית, כל מטרת הקמת החברה היא ע"מ להעביר נכס שהנושים שלי לא יוכלו לגעת בו. (פס"ד נהר השקעות – יכול להיות לא רק הברחה מפני נושים, אלא גם רשות מקומית לדוג').                                                             לדעת האן את רוב המקרים של הברחת נכסים מהחברה אפשר לפטור עם דיני חלוקה! מתי צריך הרמת מסך? אם בעל המניות מבריח נכס אל החברה משתמשים בס' 6(ב) – ייחוס תכונה/זכות/חובה של בעל מניה לחברה.                                                                                                                            הברחת נכס לחברת בת תמורת מניות- שימוש ב6(ב) אך מצב הנושים הורע שכן יקבלו מניות ובמצב חדלות פירעון יהיו אחרונים להיפרע.
· נהר השקעות נ' מד"י – היה ניסיון להבריח נכסים מהאגודה לחברה על מנת שהמדינה  לא תוכל להפקיע אותם. הכרעה: העברת הנכסים הייתה פיקטיבית ועל כן אסורה. 
· בן אבו נ' דלתות חמדיה – דלתות חמדיה סיפקו לחברה שבבעלות בן אבו סחורה שעליה שילם בצ'ק דחוי. החברה נכנסה לחדלות פירעון. דלתות חמדיה טוענים שבן אבו ידע שהצ'ק לא יפרע. הכרעה: ברק קבע שיש להשתמש בכלי של הפרת חובת תום הלב (ס' 12) בדומה לפס"ד פנידר לעומתו רובינשטיין קבע שיש להרים את המסך. תוצאה בפועל של שתי הגישות, ירידה לנכסיו של בן אבו. לדעת האן, רובינשטיין יכול היה להכניס את הפרת חובת תו"ל כעילה להרמת מסך דרך העילה העצמאית "צודק ונכון" שהיתה בעבר. כיום לדעתו אין עילת תו"ל להרמת מסך. אך גם אין בה צורך, כי התוצאה האופרטיבית זהה.                                                הבדל מבחינת סעדים- תו"ל- מענה להתקשרות ספציפית. הרמת מסך- בימ"ש רשאי לגלגל את כול חובות החברה על בעל המנייה.
2. שימוש באישיות באופן הפוגע בתכלית החברה ותוך נטילת סיכון בלתי סביר לקיום התחייבויותיה –
מתי הסיכון בלתי סביר? 

מימון דק = ההון העצמי של החברה כפי שעיצבו אותו מייסדיה, היה בלתי מספק לנוכח ההתחייבויות הצפויות שלה.האן לא מדברים על סכום מינימאלי! אלא על פרופורציה בין הסכום להתחייבויות!
· פס"ד אפרוחי הצפון  די במימון דק -דעת רוב-פרוקציה. רובינשטין- יש להוסיף גם התנהלות הפוגעת בחברה ע"מ להרים מסך. כאן ביהמ"ש הסיק מקיומה של הלוואת בעלים את המימון הדק.  לדעת האן, יש להשתמש בדחיית חובות לפי 6(ג) רק כאשר יש הלוואת בעלים + מימון דק. לדעתו, מימון דק היא עילה עצמאית להרמת מסך אך הוא טוען שבמקרה זה לא התקיים מימון דק. 
· מהו מימון דק בהכרח? מקימי חברות סדרתיים! כל תכלית החברה היא הונאת נושים וצבירת התחייבויות. פה ראוי להרים מסך
· 3. עילה מכוח פסיקה:ערבוב נכסים – בעל המניות לא מקפיד על הפרדה בין רכושו האישי לרכוש החברה. (פס"ד זילברשטיין).
הלוואת בעלים

· פרוקציה- בעייתי משום שבעל ההלואה נמצא בניגוד עניינים. למרות שע"פ סלומון לא אמורה להיות בעייה.   פיתרון אפשרי-אישור בפרק עסקאות עם בעלי עניין. דא עקא שבעלי המניות לא נפגעים מזה וע"כ יאשרו. ולכן זה פיתרון לא מעשי. 
· יש לבחון את המועד בו נעשתה ההלואה, ככול שבמועד סמוך יותר לקריסה-חשוד!! השופטת נאור בפס"ד קריספי מחזקת את גישתה. 
· הלוואה לחברות אחרות לגיטימי הלוואות לחברה שלך בעייתי-אפילו נתינת אשראי ספקים-ביצים.               האן-מוגזם לחלוטין-כך פועל השוק-רצון לצמצם בעלויות. 
· ההסתדרות נ' מושב מולדת – מספר אגודות שיתופיות ביניהן מולדת הגישו בקשת עיקול על נכס שנמצא בבעלות חברת נל"ה שע"פ טענתם הינה חלק מההסתדרות. ההסתדרות ערערה על החלטת המחוזי להרמת מסך. הכרעה: הערעור התקבל. לא הוכח שמדובר בחברה אחת, לא שקיים מימון דק, ולא שאופן התנהלותה של ההסתדרות נועד על מנת למנוע מנושים להגיע אל נכסי החברה. אין קביעה קטגורית שבמקרה של אשכול חברות תהיה הרמת מסך!
· וולקובסקי נ' קרלטון (ארה"ב)– ניהול עסק של עשרים מוניות בעשר חברות שונות. הכרעה: ביהמ"ש קבע שהיה מימון דק ועל כן עילה להרמת מסך. כמו כן הפיצול היה על מנת להקטין סיכונים בלבד ואין מאחוריו אינטרס עסקי אחר. 
הסיפא של ס' 6(א) – "ובלבד שבעל מניה היה מודע לשימוש כאמור"
· בחברה ציבורית – בעל המניות הרגיל כנראה לא ידע. לנושא משרה/בעל השליטה אפשר לפנות עם חובת אמונים/הגינות.
· חברה פרטית – גם שם בדר"כ לא נזדקק להרמת מסך כי בעלי המניות שעושים מניפולציות הם בדר"כ נושאי משרה.
· אבל.... חשוב לזכור! שתביעות על הפרת חובת אמונים/הגינות/זהירות יכולות לבוא רק מדירקטור/בעל מניה! לעומת תביעות של הרמת מסך שזהו סעד שכל אחד רשאי לבקש! לא פגיעה בחברה אלא באדם!

תביעה נגזרת (ס' 194-206)
התנאים להגשת תביעה נגזרת:
1. התובע נמנה על מי שרשאים להגיש תביעה נגזרת. (תמיד רשאים – בעל מניות/דירקטור לפי ס' 194(א), במקרה של הפרת דיני החלוקה – רשאים גם נושי החברה ס' 204).
2. הפניית דרישה לחברה ע"י התובע.
3. החברה לא הגישה תביעה ולא ביצעה פעולה שהשמיטה את עילת התביעה.
4. אישור בימ"ש להגשת התביעה הנגזרת.
פירוק (לימוד עצמי)
· פירוק מרצון – ס' 319 לפק' החברות, עילות אפשריות:1. אירוע שנקבע בתקנון כי יביא לפירוק החברה. 2. הימצאות חובות שאינם מאפשרים לחב' להמשיך בעסקיה 3. רצונם של בה"מ בפירוק (למשל עקב שינוי נסיבות או רצון ליהנות מהרווח השיורי), שצריך להיות מבוטא בהחלטה מיוחדת (לאו דווקא מנומקת). 
בכל המקרים יכולה ההחלטה להתקבל ברוב מיוחד מקרב המצביעים באסיפה.
במקרה זה הליך הפירוק הוא עפ"י החלטת החברה וללא התערבות בימ"ש. ציפורה כהן-אין לפסול החלטה על פירוק שלא מטעמים פרוצדוראליים- אמנם בפס"ד קוסוי הכירו בחובת ההגינות של ב"מ אך אין חובה לנהוג באלטרואיזם. מתי בימ"ש עשוי להיכנס לתמונה? כאשר במהלך ההליך יש עתירה לבימ"ש למתן צו פיקוח, כדי שבימ"ש יפקח מכאן ואילך על ההליך.

· פירוק מחמת צדק ויושר – ס' 257(5) לפק'. זוהי עילת סל  הפתוחה בפני נושים, בה"מ והיועמ"ש, הפירוק יתבצע בידי בימ"ש, לפי הספר של ציפורה כהן עילה הוכרה בפסיקה ככוללת בתוכה מקרים של: העלמת תשתית החברה כך שאינה יכולה לבצע את מטרותיה, חברת קש, אי חוקיות, תרמית, מבוי סתום, קיום נסיבות הקבועות בתקנון לפירוק, מעין שותפויות, פגיעה בזכותו הקניינית של בעל מניות.
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הנמקות קנייניות








