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20/11/2009

נושא הקורס הוא אישיויות משפטיות הנמצאות בקשיים כלכליים ומבקשות להתמודד עמם ועם הצדדים המעורבים (נושים ואח'). נשאלת השאלה האם המשפט מציע פתרון לבעיה שהיא כלכלית במהותה ושאינה ניתנת לפתרון במונחים כלכליים, והתשובה הטנטטיבית היא שהמשפט יכול להציע כלים שיסייעו לצדדים להסדיר את זכויותיהם בינם ובין עצמם ולמזער ולפקח על הנזקים, וכל זאת באופן צודק, הוגן ויעיל יחסית. המשפט מועיל גם לבחינת גורמי ההגעה למצב חדלה"פ והעילות להטלת אחריות אישית העשויה לתרום לקופת הפירוק, אם כי ישנם מצבי חדל"פ שבהם אף בן אנוש אינו אשם.   
הסקירה שנערכה ע"י "גלובס" בעניין המשבר הכלכלי מבטאת את תחושת ההלם שפקדה את המשק הישראלי לנוכח המשבר העולמי ואת הבלבול והמבוכה המשתקפים בריבוי הפתרונות שהוצעו. המציאות המשפטית בישראל נמצאת אכן במצב עגום, בין השאר משום שהחקיקה בתחום היא מיושנת ובעולם העסקים הדבר הוא פגם רציני, ואכן במדינות המערב אין לכך אח ורע. החקיקה כוללת מונחים מיושנים ולא ברורים, המקשים הן על הפרקטיקה והן על השופטים. 
ברור לנו שבמצב של "פשיטת רגל" יש אדם שאינו מסוגל לשלם את חובותיו וכי המשפט עשוי לסייע לו בהסדרתם, תוך מו"מ בין החייב והנושים ובהפעלת שק"ד של ביהמ"ש. פתרון אחד עשוי להיות פריסת החובות לאורך תקופה, אלא שפתרון זה לא יועיל במקרה שאין צפייה עתידית לרווחים, ובהם צריך לחשוב על דרכים אחרות לשלם, כגון לפנות לצדדים שלישיים או לממש נכסים קיימים. היתרון הלכאורי הוא האפשרות לפרעון מיידי לנושים, ומאידך גיסא צריך להביא בחשבון שהמתנה ואיפוק עשויים להביא לתשואה גבוהה יותר. הבחירה בין שתי דרכי הפעולה הללו היא העומדת בבסיסם של דיני חדלה"פ בכלל. 
הצו שביהמ"ש נותן לשם פתיחה בהליכי פש"ר הוא "צו כינוס" (דבר המביא כמובן לבלבול רבתי עם תפקיד כונס הנכסים), ורק בעקבותיו יש הכרזה על החייב כעל פושט רגל. מכאן ואילך ביהמ"ש יצמצם את חופש הפעולה של החייב על מנת לוודא שמצבת נכסיו לא תפחת יתר על המידה (כאשר בסיום ההליך ישנה האפשרות ל"צו הפטר", שמוחקת את כל יתרת חובותיו של החייב). כמו בכל מצב של חדל"פ, הקונפליקט נוצר כתוצאה מכך שיש ריבוי נושים, וזה ההבדל לעומת הליך הוצל"פ, המתמודד עם חוב אינדיבידואלי לנושה/זוכה אינדיבידואלי. בניגוד לצו הכינוס האמור, שתכליתו לרכז את נכסי החייב בכדי שלא ייעשו בהם פעולות, כינוס נכסים הוא הליך שבו ניתנת לאדם בכוח צו שיפוטי שליטה בנכסי יישות אחרת בכדי לפרוע חוב. זה סעד שייתכן גם בהוצל"פ כנגד פס"ד שלא בוצע, ולאוו דווקא בהקשר של חדל"פ, אבל בהקשר של חדל"פ זהו סעד שניתן בהקשר של תאגידים בלבד, בס' 194 ובפרק ח' לפק' החברות בהקשר של שעבוד צף: "...רשאי בית המשפט ליתן כל סעד שאפשר לקבלו על פי בקשה כאמור בבתי המשפט באנגליה, כולל מינוי כונס ומתן צו למכירת הנכסים וחלוקתם". תיאורטית כינוס נכסים לא חייב להתקיים במקרה של חדל"פ, אך בפועל תאגיד סולבנטי ישתדל שלא להגיע למצב שבו בנק מממש כנגדו שעבוד צף.  
27/10/2009

ראינו שמלבד הפתרון של מימוש נכסים, ישנו גם הפיתרון של דחיית הפירעון אל העתיד, בהנחה שכל הצדדים מסכימים, וזאת מאחר והם מניחים שבאמצעות המתנה יצליחו להגדיל את סך הפירעון שלהם. ראינו גם שכינוס נכסים אינו אלא סעד שיפוטי לטובת זוכה הזכאי לך ע"פ דין או חוזה, בניגוד לכינוס ע"פ ס' 194 לפק' החברות, ובניגוד לצו כינוס לפי ס' 6 לפק' פשה"ר. ראינו שההליך לגבי חייב בשר ודם הוא פש"ר, וכעת אנו עוברים להליך המשמש כלפי חברה בחדל"פ, הלא הוא פירוק. אין סיבה מהותית לכך שהדין מפריד בין חייבים בשר-ודם ובין תאגידים, אם כי ניתן לומר שההבדל הוא בכך שחייב בשר ודם ממשיך לחיות גם לאחר שהוא נקלע לקשיים כלכליים ואילו חברה שמתפרקת "מתה" כאישיות משפטית. למרות ההבדל הזה, ברוב הפרטים שני הדינים דומים עד מאוד. כמו כן, כשמדובר בחייב תאגידי, מימוש הנכסים והדחייה לעתיד מופיעים בשני דברי חקיקה נפרדים, אך זה לא משנה את העובדה שהאלטרנטיבה קיימת גם כשמדובר בתאגיד. 
ראינו שפתיחה בהליכי חדל"פ מצריכה פניה לביהמ"ש, ולשם כך יש צורך בהצבעה על עילה מוכרת בדין. ס' 259(2) לפק' החברות קובע שכל נושה באשר הוא נהנה מזכות עמידה לשם הגשת בקשה לצו כאמור, וס' 7 קובע את אותו הדבר כשמדובר בחייב בשר ודם. לפי הס' הזה, על מנת לבקש צו יש צורך בקיומו של חוב ובמעשה פש"ר, בעוד שבכדי לבקש צו פירוק לחברה העילה העיקרית היא חדל"פ, לפי ס' 257(4). אנחנו רואים שבהקשר התאגידי אין דרישה למעשה פש"ר (ואין בחינה של "היסוד הנפשי" של תאגיד), וכמו כן לא מגבילים את הגדרת "קיומו של חוב" לחוסר נזילות, אלא ייתכן גם מצב של חדל"פ מאזנית. 
רשימת מעשי פשה"ר כוללת הברחה/העדפה, התחמקות, עיקול, הצהרת חוסר יכולת והודעה על חוסר יכולת/רצון. המשותף לכל המקרים הללו הוא שהם מעוררים חשש שהחייב לא יהיה מסוגל לפרוע את חובותיו, ולא שהם מכוונים אותנו בהכרח לאשם מוסרי מצדו של החייב (גם אם הדבר יתברר במוקדם או במאוחר, לצורך החלטה על הפטר שהינה עניין ערכי). במצב הנוכחי מעשי פשה"ר מהווים ערבוביה של חוסר רצון וחוסר יכולת, וניתן לטעון שאין הצדקה שלשני המקרים תשמש אותה הפרוצדורה, במיוחד לאור העובדה שבהליך פש"ר יש הגבלה של חירויות הפרט. הגיוני שחוסר רצון או חוסר הסכמה אינו צריך להצדיק את הפרוצדורה של פש"ר, בהינתן שכל המערכת המשפטית האזרחית, כולל הוצל"פ, פועלת על תשתית של חוסר רצון. כמובן שיש בעיה פרגמטית, מאחר ולביהמ"ש קשה לעתים להחליט במקום האם אי-פירעון החובות נובע מחוסר רצון או מחוסר יכולת, אם כי ניתן לטעון שמעשה פשה"ר שבו הכיר ביהמ"ש כבר מהווה קביעה אם קיים יסוד של חוסר רצון. 
בפס"ד רייפמן מעשה פשה"ר הראשון שהוזכר הוא הודעה בכתב על כך שלא יפרע את חובותיו, והמעשה השני היה העדפת נושים בדמות שעבוד מניות למרות צמ"ז שאסר עליו לעשות דיספוזיציות בנכסיו. מעשה הפש"ר הוא העילה, אבל זכות העמידה (בדומה לבקשת צו פירוק) עומדת רק למי שהוא נושה בסכום של יותר מ-66,885 ₪. את קיום החוב אפשר להוכיח באמצעות ראיות בכתב או בע"פ, אלא שאם יש מחלוקת כלל האצבע הוא שהיא תבורר בערכאות הדיוניות הרגילות. לכאורה משמעות הדבר היא שכל חייב יוכל להיחלץ בטענה שיש מחלוקת, אלא שעל המחלוקת להיות כנה. בניגוד למתרחש בתביעה אזרחית רגילה, כאן על החייב הנטל לשכנע את ביהמ"ש שיש מחלוקת, אך הדבר אינו מהווה העברת נטל אלא סוג של סד"מ, הוכחה שיש זכות עמידה לכאורה. במקרה שלפנינו, הש' אלשייך מצביעה על כך שהחייב הודה בפה מלא בחובו, ו"נזכר" בקיום ה"זיוף" רק כשהיה עליו להגיב לבקשה למתן צו כינוס. 

כשמדובר בחייב תאגידי, העילה היא " החברה היתה לחדלת-פרעון", ואת זה ניתן לבחון באחד משני מבחנים – מבחן הנזילות והמבחן המאזני. מבחן הנזילות מתמקד ביכולת החברה בהווה לפרוע את חובותיה שהגיע זמן פירעונם, גם אם "על הנייר" יש לחברה נכסים שאם ימומשו יוכלו לשמש לפירעון החובות, בעוד שהמבחן המאזני בוחן את סך כל הנכסים מול סך כל ההתחייבויות. עובדתית רוב הבקשות מוגשות בעילה של חוסר נזילות, מאחר שלנושים קשה יותר להבין שהחובות העתידיים שלהם לא ייפרעו מאשר כשצ'קים חוזרים בהווה. הדוגמא הקלאסית לחדל"פ מאזנית היא פרשת אפריקה-   ישראל, שהודיעה על כך שספק אם יהיו להם אמצעים לפרוע את חובותיהם החל מ-2011, ועוררה בכך ויכוח בין הנושים הנוכחיים והעתידיים, אם מוצדק לפרוע לנוכחיים או שמא העובדה שזה יפגע ביכולת הפירעון העתידית מחייבת לשקול זאת מחדש (ס' 259). שתי העילות האלה מפורטות בס' 258(3), בעוד שס' 258(1) בעצם דומה לס' 7 לפק' פשה"ר, פרט לכך שלא מפנים למעשי פש"ר, ולכן עולה שוב שאלת הרצון מול היכולת. כמו שבמעשי פש"ר הסיבה להכנס להליך פש"ר אינה חוסר המוסריות של המעשה אלא העובדה שבעקבותיו לא יישאר די לנושים, נשאלת השאלה האם אין הצדקה לוודא שהחייב אינו פורע את חובו מחוסר יכולת ולא מכיוון שלנושה מסוים יש בעיה איתו.  
3/11/2009

ראינו שחלק ממעשי פשה"ר אינם מצביעים במישרין על העדר יכולת פירעון של החייב, בעוד שכשמדובר בחייב תאגידי מניחים כי הבעיה שלו היא חדל"פ. ראינו שלפי פק' החברות, כשמנתחים חדל"פ לצורך בקשת פירוק די בכך שהחברה תעמוד באחד המבחנים המצויינים בפק'. המבחן שאליו התייחסנו הוא ס' 258(3), אשר מכיר הן בחדל"פ מאזנית והן בהיעדר נזילות, אך המבחן השימושי ביותר הוא ס' 258(1), אשר לפיו די בכך שנושה מבקש לגבות חוב העולה על 5 ₪ בכדי שניתן יהיה לבקש להכיר בחב' כחדל"פית, וזאת מבלי להכנס בכלל לבדיקה האם היא עומדת בהגדרה זו מבחינה כלכלית פורמאלית. זה מזכיר את ס' 7 לפק' פשה"ר, רק פשוט יותר, כי בפ' פשה"ר על הנושה להוכיח גם מעשה פש"ר (שלא לדבר על כך שהסכומים בהם מדובר שונים). בכפוף לסייג של היעדר מחלוקת בתום-לב על עצם החוב (שקיים גם לגבי חייב בשר-ודם), התגבשות העילה לבקשת פירוק פשוטה הרבה יותר. ס' 258 מגדיר את העילה, בעוד שס' 259 מגדיר את זכות העמידה, ולפיכך ייתכן שס' 258(1) אינו במקומו אלא היה צריך להיות חלק מס' 259. 
דרך אחרת להסביר זאת היא שהמחוקק מגן על נושה של תאגיד הרבה יותר מכפי שהוא מגן על נושה של חייב בשר ודם, מכיוון שבמסגרת תאגיד קל הרבה יותר לפגוע בנושים ולכן יש לתת בידם מכשיר אפקטיבי לעמידה על זכויותיהם. זוית אחרת תהיה זו שמבחינה בין חייב בשר-ודם שפש"ר עשויה להרוס את חייו, ובין חב' שבהיותה אישיות משפטית מלאכותית קל יותר לפגוע בה. כנגד הטענה הזו ניתן להצביע על כך שכשחברה מתפרקת נפגעים מזה הרבה מאוד גורמים שאינם בה"מ, ולכן אין הצדקה להתמקד בבה"מ. נוסף על כך, צריך להביא בחשבון שהסיבה לאי-התשלום אינה חייבת להיות נעוצה בהיעדר יכולת, אלא בהחלטה של אחד המנהלים בחב', ולא נראה סביר לפקוד את עוונו על התאגיד ועל כל הקשורים בו, במיוחד לאור העובדה שחוח"ב מכיל ס' העוסקים בחובות נושאי המשרה ושמאפשר להחיל עליהם אחריות אישית. יתר על כן, גם העובדה שלביהמ"ש נתון שק"ד אינה מהווה הגנה בפני הנזק שייגרם לחב', מאחר ועצם הבקשה עשויה ליצור אפקט דומינו שיביא חברה סולבטית להפוך לחדל"פית.  
שיקול אחר להקלה על הנושים יכול להיות השיקול הראייתי, מאחר וס' 258(3) מחייב את מבקש הפירוק להוכיח כי החב' נטולת יכולת לפרוע את חובותיה, בלשון רבים. זה המצב הקלאסי בסיטואציה של חדל"פ, מלחמת הכל-בכל, שהמשפט דרוש כדי להסדיר אותה באופן קולקטיבי. בניגוד לכך, ס' 258(1) אינו מחייב להוכיח בעיה קולקטיבית, ובמצב כזה גם אין שום הכרח שבעיה כזו קיימת. על כך נשאלת השאלה האם מצב כזה אכן מצדיק פנייה להליך קולקטיבי, וניתן להשיב שההצדקה לכך היא בכך שהנושה הוא אאוטסיידר, ויקשה עליו להשיג את המידע על הנושים האחרים ככל שישנם ועל מצב התחייבויותיו של החייב. כל עוד שהמידע אינו זמין, קיומם של נושים בעלי אינטרס לא יביא לפתיחה בהליך, ולפיכך ניתן לטעון שהמחוקק התפשר במודע ונטל את הסיכון שבנזקים שעלולים להגרם כתוצאה מן ההקלה הזו, בכדי למנוע מצב שבו לא יהיה מי שיפתח בהליך, ומוכן להטיל את נטל ההוכחה על החייב, כאשר מצד שני מערכת המשפט באה לקראתו בכך שהיא משתדלת לקצר ככל הניתן את פרק הזמן שחולף בין הבקשה ובין הדיון בה. 
תיאורטית היה ניתן לקבוע שדיונים בבקשות פירוק יתקיימו בדלתיים סגורות, אבל זו הצעה בעייתית, הן מאחר שדלתיים סגורות הוא פתרון חריג שצריך להיות שמור לעניינים שבד' אמותיו של אדם (אם כי תחת הפרדיגמה הריאליסטית קשה לראות מה הבעיה בהחלת "פרטיות" על תאגידים – ד"ק), והן מכיוון שזה עשוי ליצור קושי בהצטרפות צדדים נוספים לבקשה, שעשויה להשפיע מאוד על שק"ד של ביהמ"ש. בשורה התחתונה, מובן שס' 258(1) הרבה יותר פרקטי, אם כי נושה עתידי, למשל, יכול לתמוך את יסודותיו רק בס' 258(3). 

פתרון שניתן להציע למתח בין הקשיים הראיתיים ובין היד הקלה על הדק בקשת הפירוק הוא להציב שני מבחנים חלופיים: האחד, הוכחה בפני ביהמ"ש על קיומה של בעיה מהותית (תוך גמישות לגבי הראיות), והאחר, דרישה ששלושה נושים לפחות יפנו לביהמ"ש במשותף, דבר שיש בו בכדי להוכיח את קיומה של בעיה קולקטיבית גם ללא ראיות אובייקטיביות אחרות. אפשר ששלושת הנושים הללו יהיו עובדים שלא קיבלו את משכורתם, א"א קובעים שנושים ששייכים לאותה קטגוריה ייספרו רק פעם אחת.   
עד כה דנו בסיטואציה שבה החייב אינו מעוניין להכנס להליך חדל"פ, אולם גם חייב יכול ליזום הליך חדל"פ (פירוק או הבראה, במקרה של תאגיד), ונשאלת השאלה האם יכולה להיות בכך בעיה. למה שחברה תבקש את פירוקה שלה לפי ס' 257(1)? יכולות להיות לכך סיבות, אך בפועל השימוש בכך מותנה בתמריצים נוספים כדי לגבור על האינטרסנטיות של מקבלי ההחלטות בתאגיד. הבראה, לעומת זאת, זה תהליך שבד"כ ניזום ע"י החברה, ועל כן נשאלת השאלה אם אין חשש לניצול לרעה של ההליך ע"י החייב, והאם הנושים אינם עשויים להתנגד לכך בשל הפגיעה הפוטנציאלית בסיכויי הפירעון שלהם. 
ס' 350 אינו מעלה דרישות סף כלשהן מבחינה כלכלית, אך הוא בהחלט מעלה דרישות גילוי מקיפות, מאחר ובמקרה של יוזמת החייב, המידע מצוי בידו ואין פער בין האינטרס ובין המידע. הס' גם אינו אומר מי רשאי להגיש בקשה לפשרה או הסדר, אבל מס' 1 לתקנות החב' (בקשה לפשרה או הסדר) אפשר ללמוד שהחברה החייבת היא אמנם ברירת המחדל להגשת הבקשה, אך היא יכולה להיות מוגשת גם על ידי גורם אחר, והדעת נותנת כי אותו גורם יכול להיות גם נושה, למרות שנושים בדרך כלל אינם חושבים בכיוון הזה. ס' 14 לתקנות האמורות מסמיך את ביהמ"ש למנות לחב' בהקפאת הליכים "בעל תפקיד" שינהל אותה, והדבר מראה לנו מדוע מקבלי ההחלטות בחברה לא תמיד ששים לקבל החלטה על הבראה (אך רק מחדד את השאלה מדוע נושים אינם עושים שימוש בכלי הזה, לאור העובדה שמבחינתם זה הטוב שבכל העולמות האפשריים). למעשה ייתכן שלא נעשה די שימוש באפשרות של הבראה, בדיוק מתוך האינטרסים הללו, ולפיכך יש טעם לחשוב כיצד ניתן לתמרץ את הצדדים לבחירה בפתרון הזה, למשל באמצעות חובות האמון של נושאי המשרה. אם יש לבה"מ אינטרס אישי, קמה עילה להשתמש בעילה הזו, כפי שהיה הן בפס"ד דומת טקסטיל והן בפס"ד ארנרייך, ולפיכך ניתן להשתמש בס' האמורים בחוח"ב ובס' התרמית בפק'.  
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ראינו שס' 14 לתק' החברות (פשרה והסדר) קובע דרישת גילוי שהיא לגיטימית, אלא שייתכן שהיקפה מוגזם ואינו מתאים לכל חברה באשר היא. לפיכך בתי המשפט אינם מדקדקים במילוי כל הדרישות, ומביאים בחשבון שדווקא לחברה בקשיים לא כל כך פשוט להשיג את כל המידע המבוקש. נשאלת השאלה האם יש מקום להעמיד דרישה משפטית לקברניטי החברה לפנות להליך הבראה מבעוד מועד, ואם כן – באילו אמצעים. עולה גם הסוגיה של נושה המבקש למנוע פתיחת הליך כאמור, ובהקשר הזה יש לסקור גם את פתיחת הליך ביוזמת חייב בשר-ודם, דבר שהוא על פניו פשוט יותר מאשר במקרה של חייב תאגידי, מאחר ואצל האחרון תתקיים בעיית נציג בשל אי-הזהות בין האינטרסים של החברה עם אלה של בה"מ ונוה"מ.

השאלה האם אכן ראוי לתמרץ, באמצעות סנקציות, מקבלי החלטות בחברה לפנות להבראה אינה פשוטה, מאחר ואלה עשויים להאמין בתו"ל שהפתרון לקשיי החברה הוא בהמשך תפעולה הסבלני תוך שת"פ עם הנושים, בלא פנייה לביהמ"ש, והידיעה כי אמונתם זו הייתה מוטעית אינה אלא חכמה שלאחר מעשה. הדוגמא המתבקשת היא "אפריקה ישראל", אשר אמנם פנתה לבימ"ש, אך רק משום שגורם אחד מבין הנושים עמד לסכל הסדר שהושג עם כל השאר. 

ראינו שגם בפס"ד ארנרייך וגם בפס"ד דומת טקסטיל חייב ביהמ"ש את הדירקטורים ע"פ ס' 373 לפק', מתוך קביעה שהמשך ניהול העסקים כמימים ימימה לא היה לגיטימי ועולה כדי כוונת מרמה כלפי הנושים. נשאלת השאלה האם מדיניות כזו אינה גורמת להרתעת יתר ואינה מסכלת את האינטרסים של החב', שהרי התמריץ "ללכת על בטוח" ולפנות להבראה אינה בהכרח תמיד הפתרון שייטיב עמה בכל הנסיבות. אלא שבפסה"ד הללו לא היה מדובר ב"המשך תפעול" החב' גרידא, אלא בהעדפת עניינם האישי של נוה"מ ע"פ אלה של החב' והנושים. במקרה של ארנרייך, כניסתו לפרויקטים נוספים ונטילת התחייבות נוספות נבעה מהאינטרס האישי שלו בגביית דמי תיווך. במקרה הזה הרחיב ביהמ"ש את תחולתו של ס' 373 ע"י כך שקבע כי גם אם הניהול הבלתי תקין היה מוגבל לתקופה מסוימת ולא נמשך לכל אורך ניהול עסקי החב', עדיין יכול שיתקיים יסוד המרמה. 

כמובן שלאותה תוצאה עצמה ניתן היה להגיע ע"י ס' 254 לפק', הקובע את חובת האמונים של נו"מ
. בין כך ובין כך מושגת המטרה של מתן מוטיבציה לנוה"מ לפעול באופן הראוי בעיני הדין, ושוב נשאלת השאלה האם מוצדק ליצור חבות כזו של מנהלי חב' אשר באמת ובתמים הניחו שהם מסוגלים להצילה. תשובתה של הש' אלשייך בפס"ד חניון המרכבה היא שבנסיבות כאלה אין להטיל חבות על נוה"מ, ובכך היא אינה אלא מיישמת את עקרון שקה"ד העסקי, העומד בבסיסה של חובה"ז של נוה"מ (ס' 253-252 לחוח"ב). 

בארה"ב נפוץ מאוד מצב בו נושה פוטנציאלי חושש שחב' תקלע לקשיים כספיים ותהיה מעוניינת בהליך הבראה בשל היתרונות שבהקפאת הליכים, והוא מעוניין למנוע זאת, בין אם כי הדבר יפגע יתר על המידה בזכויותיו או מסיבה אחרת. נושה הרואה את הבעיה מבעוד מועד יכול ליצור עם החב' תניה חוזית שלפיה היא לא תפתח בהליכי חדל"פ ללא הסכמת הנושה, אלא שבמצב בו החב' מעוניינת לפנות להליך הבראה, היא ככל הנראה לא תחשוש מהפ"ח. דרך נוספת היא להתנות בחוזה שבדירקטוריון החב' יישב דירקטור המקובל על הנושה, וכן לשנות את התקנון כך שיקבע שהחלטה על כניסה להליכי חדל"פ חייבת להתקבל פה-אחד בהצבעה בדירקטוריון. אמנם יש כאן בעיה, מאחר וכל דירקטור אמור לפעול לטובת החב', כפי שראינו. דרך אחרת היא לדרוש ערבות אישית מבעל שליטה, בידיעה שבכך יוצרים לו תמריץ שלילי חזק ביותר שלא להיכנס להליכי חדל"פ, גם אם זו ורק זו טובת החב', ובכך מציבים אותו בין הפטיש לסדן. 

אופציה נוספת, הפותרת את הקשיים הללו, היא ליצור קונסטרוקציה משפטית המכונה Special Purpose Vehicle (SPV) או Bankruptcy Remote Entity (BRE), שמתגבר גם על האפשרות שנושים אחרים יפתחו נגדה בהליכי חדל"פ, דבר שכל הפתרונות הקודמים שהועלו אינם מתמודדים עמו כלל. מהות המכשיר הזה היא הקמת חב'-בת שההלוואה מועברת לה, ושחב' האם מבצעת איתה עסקת מכר, שבמסגרתה חב' האם מעבירה לה נכסים בתמורה לכספי ההלוואה. באופן כזה נוצרת ישות משפטית שאין לה נושים אחרים, ואשר בתקנון שלה אכן נקבע שהליך חדל"פ יוכל להיפתח רק בהחלטה פה-אחד של הדירקטוריון, שבו יישב, כאמור, עושה-דברו של הנושה. 

ניתן גם לקבוע שהתקשרויות אחרות של חב' הבת תעמיד את החוב לפירעון מיידי.  הבעיה בכך היא שאם מסיבה כלשהי החב' בכל זאת מוצאת לנכון להיכנס להליכי חדל"פ, הפירעון המיידי כבר אינו מהווה איום של ממש, ולכן, במידה והיא מצליחה ליצור לעצמה נושה נוסף, היא מצליחה לעקוף את הקונסטרוקציה כולה. לכאורה ניתן לומר שבקשה להבראה שנעשית ע"י "המצאת" נושה נוסף מוגשת בחוסר תו"ל, אך לא כך פסק ביהמ"ש האמריקני בפרשת Kingston, וזאת מאחר וביהמ"ש אינו רואה בעין יפה מניעת הליך הבראה מחב', וייתכן שאילו הדבר היה מותנה במפורש בין הצדדים, ביהמ"ש היה פוסל את התניה הזו. ניתן לשאול מדוע בכלל יש טעם לפתוח בהליך קולקטיבי כשיש נושה יחיד, והשאלה הזו אכן נידונה בספרות, אם כי בחיי המעשה הכריע ביהמ"ש שלגיטימי להשתמש בהליך גם כדי להגיע להסדר מול הנושה הבודד.

אותו מתח בין החייב והנושים קיים גם כשהחייב הוא אדם פרטי, אשר יכולה להיות לו תועלת אישית משמעותית מן הכניסה להליך, בדמות ההפטר. הסכנה שחייב יזום הליכי פש"ר בצורה מחושבת, בכדי להתחמק מחובותיו ותו לא, מחייבת יצירת חסמי כניסה שימנעו ניצול לרעה של ההליך, גם אם הסטיגמה הכרוכה בו והמגבלות שהוא מטיל על החייב יכולות לשמש כתמריץ שלילי. תנאי הכשירות שנקבעו הם בראש ובראשונה מילוי חובת תוה"ל מצד החייב, אשר ביהמ"ש לא יקבל את בקשתו לצו כינוס אם ישתכנע שהחייב עשה מעשים המכוונים לרמות את נושיו, כגון הברחות נכסים עובר לבקשת הצו. ביהמ"ש נוטה גם לראות חוסר תו"ל בצורות התנהגות שאינן עולות בקנה אחד עם סטנדרט ההתנהגות המקובל בעיניו (למשל הימורים).

מעבר לזה, תנאי הכשירות הקבועים בחוק הם חובות בסכום העולה על K13₪ וחובת גילוי כלפי הכנ"ר. חשוב להדגיש שעד שנת 96' היה על החייב להוכיח כי כניסתו להליך חדל"פ תיטיב עם הנושים, ומצב זה הקשה מאוד על חייבים, מאחר ובמקרה שנכסיהם היו מועטים ביהמ"ש דחה את בקשותיהם והותיר אותם לחסדי מערכת ההוצל"פ. התיקון מ-96' הסיר את התנאי הזה, ומבטא בכך את המגמה לאפשר הליכי פש"ר גם בכדי להגן על החייב, ולא רק על הנושים. כמו כן, ס' 19א(ג) מאפשר לחייב שחובותיו כפולים מהמינימום הקבוע בחוק לפנות לביהמ"ש להשגת הסדר נושים גם מבלי שיוכרז עליו כעל פושט רגל, ובכך מאפשר לחייב לחסוך מעצמו את הסטיגמה שבהליך תוך קבלת "צ'ופר" שהוא אקוויוולנט להפטר. אמנם פנייה כאמור מותנית בכך שלחייב תהיה יכולת לפרוע לפחות 30% מחובותיו, אך במקרה שהתנאי הזה לא מתקיים, החייב עדיין יכול לפנות להליך הפש"ר הסטנדרטי.
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הן בס' 22 לפק' פשה"ר והן בס' 264 לפק' החב' יש התייחסות שונה לערכאות שונות בהקשר של עיכוב הליכים, ואילו בס' 20 וס' 267 (בהתאמה) אין הבחנה בין הערכאות. ההבדל בין שתי הקטגוריות של הסעיפים הוא בהבחנה בין מצב בו רק הוגשה בקשה למתן צו להליך חדל"פ לבין מצב בו הצו כבר ניתן, כאשר במקרה הראשון לכל ערכאה יש שק"ד באשר לעיכוב ההליכים, בעוד שלאחר מתן  הצו אין שק"ד לערכאה הדנה בתיק, ועיכוב ההליכים חל על כל ערכאה, אף על פי שהצו ניתן ע"י בימ"ש מחוזי ולכאורה ניתן היה לשער שאין בכך בכדי לכבול את ידי ביהמ"ש העליון. הגורם היחיד שביכולתו להחריג תביעה הוא בימ"ש של חדל"פ עצמו.

בארה"ב קיים לעניין חדל"פ חוק פדרלי, ה-Bankruptcy Code, שס' 362 שלו מסדיר את ענייני עיכוב ההליכים תחת הכותרת “Automatic Stay”. הכותרת הזו מבהירה את אותו ניואנס של היעדר שק"ד. יחד עם זאת, בארה"ב עיכוב ההליכים חל כבר מעת הגשת הבקשה, בעוד שאצלנו, כאמור, הוא חל אוטומטית רק מעת מתן הצו. במידה ויש גורם המעוניין לעכב הליכים כבר בשלב הבקשה, עליו לעתור לשם כך לביהמ"ש, כאשר במקרה הזה בקשה לעיכוב הליך המתנהל בביהמ"ש העליון תוגש אליו, ורק אם מדובר בהליך בערכאה נמוכה הפנייה תיעשה למחוזי. ייתכן ששורש ההבדל הוא בכך שהחקיקה אצלנו מבטאת חשש מפני ניצול לרעה של בקשת ההליך, מכיוון שככל הנראה ראה המחוקק המנדטורי לנגד עיניו בקשות המוגנות ע"י נושים, בעוד שבארה"ב מרבית תיקי ה-Bankruptcy נפתחים ביוזמת החייב, והסדר עיכוב ההליכים הוא חלק מהמגמה הכללית בחוק לתמרץ צדדים לפתוח בהליך במוקדם במקום במאוחר. 

העיכוב אינו חל על הליכי תביעה ביוזמת החייב (ע"פ ס' 267 לפק' החברות), אלא שלאחר מתן הצו הגורם המחליט אם להגיש תביעות הוא המפרק/הנאמן, והוא יביע את דעתו בבקשה למתן הוראות מביהמ"ש המנהל את תיק הפש"ר. בהקשר זה יש לציין כי גם עיכוב הליכים אינו אבסולוטי, מאחר ונושה עשוי לבקש להחריגו מהעיכוב, אלא שבקשות כאלה בד"כ אינן נענות. ביהמ"ש מדגיש (למשל בפס"ד מד"י נ' תורג'מן) שתכלית הסעד הזה היא להבטיח שהחייב החדל"פי לא ירוקן מכל נכסיו ע"י הנושה הראשון שהזדרז והגיש תביעה נגדו, מאחר והבעיה שביסוד הסיטואציה היא שאין די לפירעון כל החובות. במובן הזה העיכוב אינו אלא מעין צמ"ז in rem, שנועד להסדיר את הקונפליקט בין הנושים.

אין בכך סתירה לגבי העיקרון של עידוד חייבים לפתוח בהליכי החדל"פ, למרות שלכאורה לא מעניין את החייב מי מבין הנושים יגבה, מאחר והתחרות בין הנושים משליכה עליו במישרין. כמו כן, בפש"ר ובהליך הבראה לחייב יש עניין בפרספקטיבה העתידית שלו, ומכאן גם אינטרס ישיר בכך שיהיה הסדר בין הנושים ובינם עצמם ובינם לבינו, ע"מ שלא להביא למימוש הנכסים בדרך של גבייה. שלישית, עיכוב ההליכים אינו חל ביחס לנושים מובטחים, הן מתוקף ס' 20 לפק' פשה"ר והן מתוקף ס' 267 לפק' החברות, ע"פ ס' 353 ה"מייבא" הוראות בין החיקוקים. לעומת כל זה, ס' ההבראה אינו מאפשר יד חופשית לנושים המובטחים, ומכפיף את זכויותיהם לאינטרס של שיקום החב'. מכאן שבהבראה הרציונל השליט הוא שמירה על נכסי החב' ויכולת הפירעון שלה, בעוד שבפירוק ובפש"ר הרציונל הוא יצירת סדר בין הנושים, ומאחר והנושים המובטחים הם ממילא הראשונים בסדר הפירעון, אין טעם להכפיף אותם להליך הקולקטיבי.

פס"ד תורג'מן קובע שעיכוב ההליכים אינו חל על הליך פלילי, בראש ובראשונה משום שבהליך כזה לא חל הרציונל של שמירת הסדר בין הנושים, וכן משום שאילו גם הליכים פליליים היו מעוכבים, היה הדבר יוצר תמריץ לחב' להיכנס לפירוק כצעד טקטי, וזה דבר שהמחוקק אינו מוכן להשלים איתו, גם במחיר של התווספות נושה נוסף (המדינה כמטילת הקנס). עם הבעיה האחרונה ניתן להתמודד בשלב גזר-הדין, שבו ביהמ"ש עשוי לשקול את השפעת הקנס על זכויות יתר הנושים. פתרון נוסף הוא היועמ"ש, שיש בסמכותו להחליט מלכתחילה האם להגיש כתב אישום ומה לכלול בו, ושקה"ד שבידו מאפשר הגנה על האינטרס של הנושים מבלי להקנות לחב' את הוודאות שתהיה פטורה אוטומטית מאחריות פלילית לרגל חדל"פ.

פס"ד גרבש מעלה נקודה שעד לאותו מקרה כמעט לא זכתה להתייחסות בפסיקה, והיא ניגוד האינטרסים בין הנושה המובטח ובין שאר הנושים. כפי שראינו, לכאורה הנושה המובטח אינו זקוק לשום צו או הרשאה בכדי לגבות את החוב, לפי ס' 17(2) לחוק המשכון. ניגוד האינטרסים בינו ובין הנושים הבלתי מובטחים בא לידי ביטוי בכך שהנושה המובטח עשוי להתעכב במימוש הנכס ובכך להוסיף לחוב ריבית שתגרע מפירעונם של הנושים האחרים. שנית, אם ערך הנכס גבוה מהחוב, הנושה המובטח לא יעמול על מציאת קונים שישלמו את התמורה המירבית מאחר ולא יהיה לו רווח נוסף מכך, בעוד שלנושים האחרים יש אינטרס ישיר בהשאת תמורת הנכס, מאחר והשארית מתחלקת ביניהם. אפשר לקוות שראש ההוצל"פ, שבסמכותו לאשר לנושה המובטח לממש את הנכס, לא יאפשר לו לעשות ככל העולה על רוחו, אבל בחיי המעשה הכונס על הנכס שואף לשרת את האינטרסים של הנושה המובטח ולא למשוך את המימוש. 

זה היה המצב עד פס"ד גרבש, שההנמקה שלו אומצה במלואה בפס"ד ישראלי שניתן בביהמ"ש העליון לפני כשנה. ע"פ פס"ד גרבש, ביהמ"ש המנהל את הליכי החדל"פ רשאי להתערב בהליכי ההוצל"פ מתוקף תפקידו כמנהל התיק כולו, מכיוון שתפקיד זה זר לאוריינטציה של ההוצל"פ. ההחלטה הזו מקרבת את הדין הישראלי למצב שנוצר באמצעות ההסדר ב-Bankruptcy Code, מכיוון שבחוק זה העיכוב חל גם על נושים מובטחים, שאינם יכולים לממש שעבוד ללא היתר קונקרטי מביהמ"ש, וזה יינתן רק בהתקיים תנאים מסוימים, המנויים אצלנו בס' 350(ו) לחוח"ב. הרציונל בחוק האמריקני הוא שניגוד האינטרסים האינהרנטי הוא שצריך להכריע, בעוד שבחוק הישראלי הרציונל שמאחורי ההסדר שנקבע הוא בראש ובראשונה הגנת הנושים. 

ההסדר בהבראה הוא שונה, מאחר וס' 350 משמש לשתי תכליות. אחת מהן היא שמירת נכסי החייב בהליך של שיקום (ואותה לא מעשי להשיג ללא הקפאת הליכים), ואילו השנייה היא כל הסדר של שינוי מקיף בחב', שאינו חייב להיות קשור לחדל"פ ולפיכך אינו מצריך בהכרח הקפאת הליכים. בשני המקרים מקנה הס' לביהמ"ש סמכות להורות על כינוס אסיפות נושים או ב"מ, אלא שמכאן לא נובעת אוטומטית הקפאה. בקשה לצו הקפאה היא בקשה נפרדת מבחינה קונספטואלית, ואינה סעד אוטומטי. כל עוד הצו לא ניתן, הרשות נתונה לכל נושה לפעול כנגד החייב ככל שימצא לנכון. הצו הוא מה שעוצר אותם, בדיוק כמו צו פירוק או צו כינוס, אלא שכפי שראינו, בפש"ר או בפירוק עצם קבלת הבקשה לפתיחה בהליכי חדל"פ עוצרת את ההליכים.

לקרוא: עיכוב הליכים, חובת גילוי של נו"מ  
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שאלה נוספת הקשורה לעיכוב הליכים היא האם הפעולה הזו מעכבת רק את זכויותיהם של נושי החייב, או שמא גם את אלה של נושי דמויות אחרות, כגון בע"ש שנתן ערבות אישית. עקרונית אין לביהמ"ש סמכות לעכב כאמור, ולכן זה היה המכשול הראשון שעל ביהמ"ש היה להתגבר עליו בפס"ד אקרשטיין. אם נגיע למסקנה כי הסמכות קיימת, עולה גם השאלה באיזה נסיבות ולאור איזה שק"ד יקבל ביהמ"ש את ההחלטה הזו. בהקשר הזה הבדל חשוב בין פס"ד אקרשטיין ובין פרשת מילומור הוא, שבראשון היה מדובר במחיקת חוב סופית, בעוד שבשני הדיון עסק בהקפאה זמנית, למשך תקופה בת שלושה שבועות בלבד. ההבדל הזה נובע מכך שפס"ד אקרשטיין ממוקם בשלב מתקדם של ההליך, בעוד שבפרשת מילומור ההחלטה עמדה על הפרק בשלב עצם קביעת הקפאת ההליכים. 

בפס"ד אקרשטיין נאמר מפורשות כי אין בסיס חוקי למחיקת חובות כלפי צד ג' שאינו החייב, ובכל זאת ביהמ"ש מאפשר לעצמו את המעשה מתוקף סמכותו הוא, אם כי ניתן לטעון שהחלטה משמעותית שכזו הייתה צריכה להיקבע בחקיקה. הסיטואציה מזכירה את המצב ששרר לפני הכנסתו של הליך ההבראה למסגרת חוק, שבו בתי המשפט יצרו הליך כזה יש מאין באמצעות פרשנות יצירתית לסעיפי חוק אחרים, כמו זה המאפשר לבימ"ש לתת כל סעד הנדרש לשם עשיית צדק. מבחינה חוקתית קביעת סמכות כזו היא בעייתית, למרות המטרות הרצויות העומדות בבסיסה.

סוגיה שנייה היא מה צריך להיכלל במסגרת שקה"ד של ביהמ"ש, וזו נידונה בפרשת מילומור. במקרה הזה קבעה הש' אלשייך שיש הצדקה להקפיא את חובותיו של בעה"ש, שכן הוא זה שיזרים את כספי ההשקעה החיוניים להבראת החב', ומכאן שיש לו תפקיד מרכזי גם בהליך ההבראה, למרות שתיאורטית ההחלטות יתקבלו מכאן ואילך ע"י בעל הפקיד הממונה ע"י ביהמ"ש כחלק מן ההליך. יתרה מזאת, בעל התפקיד יזדקק לשת"פ מצדם של קברניטי החב' הקודמים, הבקיאים בענייניה, והאדם שבו מדובר לא יהיה פנוי לסייע אם יהיה טרוד בהישרדות הכספית האישית שלו.
לכאורה המצב הזה אינהרנטי לכל הקפאת הליכים, אך הש' מדגישה כי ההחלטה שקיבלה כאן היא דווקא החריג, שמתקיים רק כאשר בעה"ש יצר רושם חיובי בכך שהשקיע מכיסו סכומים ניכרים בחב', בכך שהוא גורם מקצועי שתרומתו לחב' חיונית, ובכך שידיו היו נקיות ואין לקשור בין פעולותיו להתדרדרותה. מתוך השיקולים האלה, של ראייה מערכתית המתמקדת בטובת החברה, ולאו דווקא מתוך תפיסה פטרנליסטית כלפי הנושים,  מעדיפה הש' באופן זמני את אינטרס השיקום על פני תביעותיהם של הנושים. 

עדיין, ניתן לטעון שהפגיעה בזכויות הנושים חותרת תחת יסודותיו של מוסד הערבות, אלא שבמקרה הזה הייתה הצדקה לרסן את הערבות, מאחר ולא בטוח שיכולת הפירעון של הערב תואיל לנוטליה, ולעומת זאת, ההסדר המוצע עשוי לאפשר פירעון של החוב המקורי כמעט בשלמותו. דרך נוספת לבחון את הסוגיה יוצאת מנק' הנחה לפיה תכלית הערבות היא גם להבטיח ולמקסם את תפקודו של הערב, אשר בסיטואציות כאלה הוא בד"כ בע"ש או מנהל בכיר בחב'. פרספקטיבה כזו מסבירה מדוע נושים טורחים בכלל לקחת ערבות אישית מאדם שלא בהכרח יש לו האמצעים לפרוע את חובות החב'. התכלית הזו גם עולה בקנה אחד עם האפשרות ליזום הליכים כנגד צד ג', מאחר ואם אותו בע"ש נטל על עצמו אחריות אישית, הוא מילא בכך את דרישות הרצינות של הנושה מנוה"מ. לכאורה ניתן לשאול מדוע יש צורך בערבויות לתכלית זו, אם החוק מטיל חובות אמון, ועל כך יש להשיב כי ex ante חובת האמונים שומרת את נוה"מ בתלם, ובאותו אופן פועלת גם הערבות. כמובן שהעיכוב כלפי בעה"ש מותנה באיסור על דיספוזיציות כלשהו בנכסיו.

עיכוב ההליכים מעלה את השאלה הפרשנית לאיזה הליכים התכוון המחוקק. ס' 350(ח) מספק הגדרה כהאי לישנא: "'הליך' – לרבות הליך לפי חוק ההוצל"פ", ובתי המשפט קבעו ש'הליך' הוא כל פעולה מצדו של בעל זכות המערבת ערכאה שיפוטית. על כך נשאלת השאלה מה דינו של עיכבון, אשר אינו מצריך פנייה לביהמ"ש, ובאותה מידה מה דינו של סעד עצמי נוסף, היינו ביטול חוזה בגין הפרתו.

סוגיה נוספת היא חובת הגילוי של החייב אודות קשייו הכלכליים כלפי גורמים אשר מולם הוא מנהל מו"מ. נשאלת השאלה האם חובת גילוי כזו חלה, ובמידה וכן, מה ההשלכות במידה והיא מופרת. הסיטואציה מחזירה אותנו לפס"ד פנידר נ' קסטרו, שם מנהל המערערת הביא לכריתת חוזה עם המשיב על רקע יחסי האמון האישיים ביניהם, מבלי ליידע אותו על כך שזכויות הבנייה באותה חלקה לא היו מובטחות למערערת. החבות האישית הוטלה על המנהל לא מכיוון שלא גילה למשיב את מצבה הפיננסי של החב', אלא מכיוון שהטעה אותו לגבי הזכויות הצמודות  למקרקעין. 

מכאן שאפילו פסה"ד הסמינלי הזה אינו קובע את היקף חובת הגילוי ואת תחולתה, ועל הרקע הזה קובע ברק בפס"ד בן אבו נ' דלתות חמדיה כי היא כוללת גם את מצבה הכספי של החב'. כך או כך, שופטי ההרכב מסכימים כי מצבה הפיננסי של החב' הוא פרט שחובת הגילוי חלה עליו, גם אם החב' ונציגיה לא נשאלו על כך מפורשות. לכלל הזה תוצאה קשה עבור נוה"מ, אשר נמצאים בין הפטיש והסדן, דבר שביהמ"ש מגלה מידת-מה של הבנה כלפיו בפס"ד נצר נ' נבואני, ועם זאת קובע שהקצאת הסיכונים בין הצדדים צריכה להיות מדעת. 

בפועל הגיוני למדיי שנו"מ שהיה מגלה לשותפיו לעסקים את מצבה הכספי הרעוע של החב' היה מביא במישרין להפסקת כל התקשרות עמה, ולכן לא ברור האם גילוי הוא באמת אלטרנטיבה לניהול עסקים בחוסר תו"ל לכאורי, במטרה להמשיך ולהניע את החב' ולהוציא אותה מן המשבר. ייתכן שביהמ"ש הגיע לאמירה הזו מאחר ובמקרה זה היה מדובר בנושה שלא ניהל מערכת יחסים ממושכת עם החב', אלא שזה לא מתיישב עם הקביעה בפס"ד בן-אבו, שלפיה דווקא מערכת יחסים ארוכה המבוססת על אמון מרחיבה את חובת הגילוי. באותה מידה ניתן היה לטעון שדווקא כשבין הצדדים יש אינטראקציה ממושכת, הגורם המתקשר מתמצא בענייני החב' החייבת, והדבר מחליש את חובת הגילוי. ניתן לטעון כי הסיבה העיקרית שביהמ"ש טורח להכניס להנמקה המתבססת על ס' 12 לחוה"ח את יחסי האמון בין הצדדים היא, שנימוק זה מקל להשלים עם המצב שיוצרת הטלת חובת הגילוי, מאחר ולמעשה, אילו התקיימו באמת יחסי אמון בין הצדדים, היה החייב רשאי לצפות כי השותף העסקי יבין את מצבו ויתחשב בו. 

על רקע זה יש לשאול האם פס"ד פניגשטיין, שבו התקבלה תוצאה הפוכה, הוא חריג לכלל, או שמא הוא חלק מאותה מגמה, ושהתוצאה בו נובעת מאבחון המקרה. סביר לטעון כי במקרה הזה היה אבחון, מאחר והמנהל האמין בתו"ל כי החב' אינה נמצאת בקשיים, וכן מכיוון שחובת הגילוי באה על סיפוקה באמצעות סירובו של המנהל לתת ערבות אישית, מכיוון שהסירוב הזה איפשר הקצאת סיכונים מודעת, כפי שדורש ביהמ"ש. העובדה שהמשיבה הסכימה להתקשר עם החב' למרות העדר הערבות האישית מעידה על נטילת סיכון ביודעין, ולפיכך לא ניתן לטעון שהקצאת הסיכונים נעשתה באופן סמוי המקפח את הנושה, ולא ניתן להכניס תביעה לפי ס' 12 לחוה"ח בדלת האחורית. יתר על כן, ניתן לטעון שעצם בקשת הערבות האישית מלמדת על חשד מלכתחילה של המשיבה לגבי סיכויי הפירעון שלה, ולכן טענת ההפרה של חובת הגילוי אינה יכולה לעמוד.

לשיעור הבא: ס' 18-20, 22 (פס"ד: תשתית ציוד, רגיס, קידוחי הצפון, רשות שדות התעופה (לא קראתי), המשביר; ספרות: האן, לרנר) – בסיכומים שלי, נכון להיום: ע' 16, 14, 5, 15
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בשלב זה או אחר במהלך הליך החדל"פ מגיע תורו של פירעון החובות, אשר עשוי להתבצע בדרכים שונות, אלא שכולן כפופות לשאלה כיצד נקבעת החלוקה בין הנושים. מאחר ומטבע הדברים במצב של חדל"פ אין די לכולם, מובן שהחלוקה אינה יכולה לספק את כלל הנושים, והדבר נכון גם כשמדובר בחייב בשר-ודם, למרות שלכאורה במקרה זה היה ניתן לצפות מהחייב לשלם את חובותיו למשך כל חייו. הדין יוצא מתוך נק' הנחה שבשלב זה או אחר זכאי החייב לפתוח דף חדש בחייו, ומשום כך הוא בוחר לשים גבולות לפירעון חובותיו, תוך פגיעה בנושים. אם כן, נשאלת השאלה כיצד לדרג את הנושים השונים ולחלק ביניהם את העומד לחלוקה. כמו בכל הקשר כלכלי אחר, יש צורך לקבוע קריטריון שינחה בשאלה למי או למה מגיע יותר. 
אחת השיטות היא "כל הקודם זוכה", המוכרת ולגיטימית במצבים בהם יש תחרות על משאב מוגבל, ושהרציונל מאחוריה הוא שסדר הזמן הוא אקראי, אלא שכלל לא בטוח שזה המצב בפועל, שהרי ניתן להעלות על הדעת נושים שתמיד יהיו הראשונים בתור. ביקורת נוספת על השיטה הזו היא שנושים "חזקים" מסוימים עלולים לגלם בריבית על האשראי שהם נותנים את הסיכון שלא תהיה להם קדימוּת בפירעון, וריבית גבוהה מסוג זה עשויה לתקוע מקלות בגלגליו של שוק האשראי. מן הביקורת הזו משתמע כי הבטחת קדימות לנושים "חזקים" כאמור היא פתרון יעיל יותר מאחר והיא תוזיל את האשראי. על כך הקשו כבר לפני כמה עשורים קרונמן וג'קסון, שהעלו את השאלה האם מתן עדיפות לנושה אחד לא תגרום להעלאת האשראי ע"י נושים אחרים, כך שבעצם אין היא מסייעת. לקושי הזה הוצעו מספר פתרונות, שאחד מהם הוא שלנושים חסרי העדיפות אין את הכוח להעלות את הריביות, כך שמצרפית מחיר האשראי עדיין מוזל לעומת מצב בו אין עדיפות. מבין ההסברים שהועלו, אחד המעניינים הוא שהדין מעדיף לבצר את מעמדם של הבנקים בשל חיוניותם ומרכזיותם לקיומה וליציבותה של הכלכלה (כמובן, הסבר אחר הוא שלא ברור למה, אבל השיטה הזו עובדת, ולכן אין לגעת בה). במלים אחרות, זוהי דוגמה נוספת לאופן בו השפה הנקייה ומראית-העין של הניטרליות של מערכת המשפט מסתירה מצב בו יש הגנה על האינטרסים של גורם ספציפי שלמענו עוצב הדין. העובדה שמדי פעם גם גורמים שאינם בנקים משתמשים במנגנון השעבודים לתועלתם אינה משנה את העובדה הזו. 
דבר החקיקה המרכזי המסדיר את נושא השעבוד הוא חוק המשכון, אלא שפק' החב' הספציפית מתייחסת לנושאים שאינם מוסדרים בו, והם שכלול השעבוד (ס' 178-179) והשעבוד הצף (ס' 169), שרלבנטי רק לחב'. שכלול השעבוד הוא השלב שבא להפוך את השעבוד מזכות חוזית לזכות שכוחה יפה גם כלפי נושים אחרים, והוא נעשה באמצעות הפקדה או רישום, שזו הדרך הכמעט בלעדית בזמננו. העיקר ברישום הוא שהוא פתוח לעיון הציבור, ומכאן נשאלת השאלה האם הצד שדאג לשכלול זכותו יצא לידי חובתו בכך שהמציא את החומר לידי הרשם, או שמא עליו לוודא שהרישום משקף את זכויותיו. 
"שעבוד צף" הוא שעבוד החל על קטגוריה שלמה של נכסי החייב (או אפילו על כל נכסי החייב), במקום לנכס מוגדר אחד. לכאורה גם על קטגוריה שלמה, כמו חובות לקוחות, ניתן היה להחיל שעבוד קבוע, אך בפועל בד"כ יוטל עליהם שעבוד צף בשל שני מאפייניו הבולטים של השעבוד הזה – העובדה שזהות הנכסים מתחלפת, והצורך לעשות בהם דיספוזיציות. הנפקות לקביעה האם מדובר בשעבוד צף או קבוע היא, שע"פ דין שעבוד קבוע גובר על שעבוד צף, אלא אם מתווספת לשעבוד הצף תנית הגבלה האוסרת על יצירת שעבוד קבוע על הנכסים המשועבדים במסגרתו, ובמקרה כזה שעבוד קבוע מאוחר לא יגבר עליו. 
במידה ואותו נכס שועבד לשני נושים, הכלל המופיע בס' 178 הוא כי המשעבד הראשון שהמציא את ההסכם לרשם החב' תוך 21 יום מהיווצרו, גובר, ואין כל דרישה כי השעבוד יירשם ע"י הרשם בכדי שלמשעבד תהיה עדיפות. לפי ס' 169(ב) בכדי שיהיה תוקף לתניה מגבילה, יש לכלול אותה בחומר הנמסר לרשם החב', והשאלה שעלתה בפס"ד תשתית ציוד הייתה האם לשם כך היה על המשעבד הראשון גם לבדוק את הרישום. בפס"ד הזה הגיעה הש' ברלינר למסקנה כי עדיף השעבוד הקבוע, מאחר והרישום הוא קונסטיטוטיבי, כי זו לשון החוק, ומי שצריך לשאת בנטל טעותו של הרשם הוא המשעבד הראשון שלא רשם. 
הפסיקה הזו יוצרת תוצאות דרמטיות, מאחר והיא מסירה מהשעבוד הצף את התנאים המיטיבים, היינו הנטל הקל על המשעבד והרטרואקטיביות. על כך נשאלת השאלה האם יש הצדקה לכך שביהמ"ש העלה על נס את עקרון הפומביות, מאחר ובניגוד לרכש דירות מגורים, ההסתמכות של צדדים שלישיים אינה רלבנטית, מאחר ונושים אינם בודקים את הרישום ואיננו מצפים מהם לבדוק זאת. מנקודת המבט הזו אין כל תועלת רטרואקטיבית לרישום, ולמעשה אין תועלת גם פרוספקטיבית, מאחר ואמנם לכאורה הרישום מגן על מלווים עתידיים מפני התקשרות עם חב' שנכסיה כבר משועבדים, אך יש להביא בחשבון גם שהחוב שלשמו ניתן השעבוד עשוי להיות נמוך מערך הנכס כך שאין סיבה לא להוסיף שעבוד נוסף. אלא שהמידע הזה לא מופיע אצל רשם החב', והדרך לברר אותו היא אצל החייב עצמו, ואם כבר פונים אליו (או משתמשים במסמכים אפקטיביים ביותר כגון דוחות כספיים של חב' ציבוריות), מה המשמעות לקיומו של הרישום?  
לקרוא: השלמת סילבוס לשיעור הנוכחי, שעבודים בלתי רצוניים, עיכבון, שימור בעלות + פס"ד אלוניאל + פס"ד הספקה נ' אגרא [רגיס 15, המשביר 16, אלוניאל 19, הספקה 3]
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בפס"ד תשתית ציוד נשאלה השאלה האם גם השעבוד הצף ה"משודרג" לפי ס' 169(ב) סיפא לפק' החברות נהנה אף הוא מיתרון העדיפות על פני שעבודים מאוחרים בשל התוקף הרטרואקטיבי, כאשר לכאורה התשובה היא חיובית, מכיוון שס' 178-179 אינם מבחינים בין סוגי השעבודים. עם זאת, בשל לשון ס' 169 קבע ביהמ"ש כי הקדימות מתקיימת בתנאי שמתמלאים שלושה תנאים מצטברים: תניית הגבלה בחוזה, הכללת אותה תניה בפרטים המוגשים לרשם החב', ורישום התניה ע"י הרשם. מאחר ובמקרה זה אירעה תקלה ברשם והתניה המגבילה לא נרשמה, קבע ביהמ"ש שהשעבוד הצף המשופר אינו נהנה מעדיפות רטרואקטיבית, בניגוד לשעבוד צף רגיל שתוקפו הרטרואקטיבי נקבע מרגע שהמשעבד הגיש את המסמכים לרשם, ללא תלות במועד הרישום בפועל או בתוכן הרישום. הש' ברלינר ערה לסתירה הזו, אך אינה מתקנת את פירוש ס' 178-178 מאחר ובהם לא בחר המחוקק בניסוח כזה. 
פס"ד רגיס עוסק בסיטואציה בה השעבוד הוגש לרישום מאוחר מדיי, ומעלה את השאלה האם במקרה כזה אין לו נפקות, וזו שאלה רלבנטית ביותר מאחר והרישום נערך לאחר שכבר נפתח הליך חדל"פ. השאלה הזו היא הצלבה בין שאלות שעלו בפס"ד קודמים: בפס"ד ביאלוסטוצקי השאלה המרכזית הייתה מה תוקף השעבוד כאשר בין היצירה ובין השכלול, שנעשה בתוך 21 הימים, מוגשת בקשת פירוק, שהרי הכרה בשעבוד תתן לו תוקף רטרואקטיבית. במקרה זה קבע ביהמ"ש שמאחר והשעבוד נוצר לפני בקשת הפירוק, אין סיבה שלא להכיר בו. לעומת זאת, בפס"ד איסכור היה מדובר בבקשה שהוגשה באיחור רב (דבר המצריך בקשה להארכת מועד) ולפני שהוגשה בקשת פירוק נ' החייב, ונשאלה השאלה האם במקרה כזה יש לשעבוד תוקף. המפרק טען, כמובן, שלא, אך ביהמ"ש סירב לקבל את טענתו, מאחר ואם היה נוצר שעבוד חדש באותו מועד ונרשם, הדבר לא היה פוגע בזכויות הנושים הבלתי מובטחים, ולכן אין סיבה שלא להכיר בתוקף השעבוד מטעמים פורמאליים. 
ברגיס, כאמור, הסיטואציה שילבה את שני מוקדי הבעיה – השעבוד הוגש הן באיחור והן לאחר בקשת הפירוק. הש' נאור אינה מכירה בתוקפו של השעבוד הזה, תוך אמירה שלפיה היא "מניחה" שאין רטרואקטיביות, אלא שלא ברור כיצד היא יכלה להגיע לאותה תוצאה אילו הייתה רטרואקטיביות. היא מנמקת את החלטתה בטענה שהנושים האחרים לא ידעו על השעבוד בעת בקשת הפירוק, אלא שהנושים ממילא לא היו פועלים אחרת, מכיוון שהמידע הזה אינו יכול להשפיע על תכנון צעדיהם. ההסתמכות על ס' 179 אינה מסייעת, מאחר והס' אינו אומר עד מתי יכול הרישום להתבצע בכדי שהשעבוד יהיה תקף. הנימוק הנכון הוא, ככל הנראה, שמועד פתיחת ההליכים הוא בעצם המועד האחרון לקביעת יחסי הכוחות בין הנושים, ולא ניתן לשנות לאחר מכן את המצב כפי שהוקפא. 

הש' קובעת גם שהכרה בשעבוד במצב כזה תפגע בתכליות המרשם, היינו פומביות ואותנטיות העסקה, אך הפומביות אינה נפגעת (אלא במובן שהסתמכות צדדים שלישיים על רישום מוטעה פוגעת באמינות הרישום, אבל זה טיעון אחר – ד"ק). התכלית השנייה היא שלא ניתן יהיה להעניק זכויות בדיעבד, מתוך העדפת נושים, אלא שכאן זה אינו המקרה מאחר ולמבקש השעבוד היה יפויי כוח מזה זמן רב ולכן לא הייתה כאן קנוניה בין הנושה ובין החייב. בכל זאת קובעת כאן הש' באופן גורף כי רישום מאוחר של שעבוד בנסיבות כאלה לא יהא בעל תוקף מתוך רצון למנוע ניצול של הפרצה הזו במקרים עתידיים.    
נקודה שביהמ"ש לא העלה היא שמדובר כאן בשעבוד שהוא שסל"ן (שעבוד בגין אשראי המממן את רכישת הנכס המשועבד, ושע"פ ס' 169(ד) עדיף על שעבוד מוקדם), והדבר מציג את הנמקתו של ביהמ"ש באור פרדוקסלי בפריזמה של תכלית הפומביות, מאחר ואם המדיניות היא ששסל"ן עדיף על כל נושה אחר, לא מהותי אם הוא נרשם או לא. המדיניות הזו, אגב, מוצדקת מאחר והשסל"ן הוא דרך לעקוף את המונופול של בעל השעבוד הצף על מתן האשראי לחייב (אשר מאפשר לו לעשות ככל העולה על רוחו בהקשר של מתן אשראי נוסף) בהקשר צופה פני עתיד, וזאת מבלי לוותר על יתרונותיו של השעבוד הצף.
עיכבון נבדל ממשכון לא כל כך בטיב הזכות שהוא מעניק (אם כי לא ניתן לממש עיכבון ולהיפרע ממנו), אלא באופן היווצרותה, שכן משכון נוצר באמצעות הסכם ואילו עיכבון נוצר מכוח דין. מסיבה זו הפיקציה המשפטית הקרויה "עיכבון הסכמי" אינה שונה באורח מהותי ממשכון, והיעדר היכולת לממשו באופן עצמאי אינה מפחיתה מכך, מאחר ומשכון הוא חוזה ואין מניעה שבמסגרתו יתנו הצדדים על חלק מזכויותיהם. יתר על כן, היעדר יכולת המימוש העצמי אינה גורעת מעדיפותו של הנושה בעל העיכבון. 

אחד הנימוקים לכך שהמשפט מכיר בסעד העצמי של העיכבון הוא שבלתי אפשרי לבלום את הנושה המחזיק בנכס מלנהוג כאילו הזכות הזו נתונה לו, אם כי זו הנמקה בעייתית, מאחר והמשפט אינו מתבסס על הנחת אי-התערבות. על הטענה הזו ניתן להתגבר בטענה שאין טעם לדרוש מן הנושה להחזיר את הסחורה שברשותו ואח"כ לרדוף אחרי החייב שממילא אינו מעוניין לשלם לו, אלא שהטענה הזו אינה רלבנטית בסיטואציה של חדל"פ, מאחר ובמקרה כזה הפירעון לנושה בעל העיכבון מקפח את שאר הנושים, ונשאלת השאלה מדוע להעדיפו על פניהם. אם כן, אחד הרציונלים המצדיקים את זכות העיכבון (כפי שפורטו בפס"ד רשות שדות התעופה נ' גרוס) הוא תקינות חיי המסחר, היינו התכלית של הקלה על ביצוע עסקאות מבלי שיהיה צורך לדרוש מן החייב תשלום מראש או להטיל על הקבלן את נטל בדיקת יכולותיו הכלכליות של החייב. רציונל שני הוא השבחת הנכס, מאחר וכאשר הנושה בעל העיכבון מעלה את ערך הנכס, הוא משרת למעשה את האינטרס של שאר הנושים. 

הקושי מתעורר כאשר הרציונאלים הללו אינם מתקיימים בחלקם או במלואם, ועל כך קבעה הש' אלשייך שבנסיבות כאלה הנושה בעל העיכבון אינו נושה מובטח. במקרה שהיה לפניה היה מדובר בעובדים שלא קיבלו משכורת שנדרשו ע"י מפרק חב' להעביר לרשותו את רכוש החב' המוחזק על ידם, והם סרבו לשתף איתו פעולה בטענה שעומדת להם זכות עיכבון בשל הפ"ח ע"י החב' (ס' 19 לחוה"ח- תרופות). מובן שבמקרה הזה לא מתקיימים הרציונלים שהוזכרו, ולפיכך קובעת הש' כי לא לכך התכוון המחוקק. כפי שנראה, ביהמ"ש העליון סירב לקבל את הפרשנות הזו בטענה ש"עיכבון הוא עיכבון", אלא שעל הטענה הזו ניתן להתגבר באמצעות פרשנות תכליתית, שבאה לידי ביטוי בפס"ד רשות שדות התעופה, שם ביהמ"ש קבע שהעיכבון העומד לרשות שדות התעופה הוא דבר חקיקה ספציפי שתכליתו מוגבלת לסכסוך בין חייב ובין נושה ספציפי, ולא לסיטואציה של חדל"פ.    

בפרשת המשביר סירב ביהמ"ש העליון להחיל את הקביעה הזו, ופסק כי עיכבון שומר על עדיפותו גם כאשר אחד הרציונלים (במקרה הזה ההשבחה, שכן היה מדובר בשירותי אחסנה) אינו מתקיים, מאחר ועדיפותו של העיכבון מעוגנת בלשון החוק (ס' 1 ו-20(ב) לפק' פשה"ר). לעומת זאת, בפס"ד אלוניאל מתמקד ביהמ"ש ברציונל ההשבחה, ולפיכך הוא פוסק שבהיעדר השבחה העיכבון לא יהיה עדיף על נושה מובטח אחר (כפי שהוא עדיף בכל אחד מהמקרים האחרים
). הפסיקה הזו אינה סוטה מהלכת "המשביר", מאחר והוא אינו מדבר על נושים לא-מובטחים. למעשה, הרציונל של השבחה הוא רציונל בעייתי למדיי, מאחר וכל נושה יוצר ערך כלכלי לחייב, אלא שלא תמיד מדובר בערך כלכלי מוחשי, ולא ברור האם בכלל צריכה להתקיים זכות עיכבון מחוץ להקשר של סכסוך בין חייב ובין נושה ספציפי, כשאין חדל"פ. 
אם כן, סדר הפירעון בין הנושים המובטחים הוא שהעיכבון תחילה (במידה ויש השבחה), אחריו השסל"ן ואחריו כל השאר, בין אם מדובר בשעבוד צף או בשעבוד רגיל, מאחר וכיום השעבוד הצף כולל כמצוות אנשים מלומדה את תנית ההגבלה. לכאורה התמונה פשוטה, אך היא מסתבכת אם משלבים בה גם בעלי קיזוז ושומרי בעלות, שלכאורה אינם מוכרים כנושים מובטחים. תניות שמירת הבעלות, הקובעות כי הסחורה תישאר בבעלות המוכר עד לגמר התשלום (המתאפשרות  לפי ס' 33 לחוק המכר), קיימות בכל חוזה בו רוכשים מוצר בתשלומים, אך בהקשר הפרטי היא משמעותית הרבה פחות מאשר בהקשר המסחרי. הדבר בא לידי ביטוי בפס"ד קולומבו, בו נקבע כי תניות כאלה מלמדות על כוונת הצדדים להעמיד ערובה לתשלום, ולפיכך דין המוכר אינו כבעלים אלא כבעל משכון, ואם מדובר במשכון הוא מחייב רישום. מכיוון שבמקרה הזה המוכרת לא שיערה בנפשה שלא תיחשב לבעלים, היא לא רשמה וביהמ"ש קבע שהיא נושה בלתי מובטח. 
פסה"ד הזה עורר ביקורת רבה בטענה כי הדבר ישתק את חיי המסחר, ולמרות שהדבר לא קרה בפועל, ביהמ"ש העליון ראה לנכון לקבוע מדיניות אחידה בנושא הזה ועשה זאת בפס"ד קידוחי הצפון, שם נקבע פה אחד כי תניות שמירת בעלות אינן בגדר שיעבוד. לכאורה, פסה"ד הזה מובנה יותר מבחינה לוגית מפס"ד קולומבו, מאחר ובקולומבו עשה ביהמ"ש קפיצה לוגית מובלעת, שכן אם רוכש הממכר שעבד אותו לטובת המוכר, נובע מכך שהבעלות עברה על אף התניה החוזית המפורשת, ועם זאת יש פגמים גם בקידוחי הצפון. הפגם הראשון הוא שביהמ"ש לא נתן את דעתו להשלכות על מצבי חדל"פ ובמיוחד על הבראת חברה, אף על פי שזו הסיטואציה העיקרית שבה התניות האלה נדונות בביהמ"ש; שנית, לא היה דיון בהשלכות הפרשנות התכליתית.

לקרוא: 24.8, 24.9, 25.5 + חקיקה בס' 25  

15/12/2009

בניגוד להלכת קולומבו, פס"ד קידוחי הצפון נראה קוהרנטי יותר מבחינה לוגית, מאחר ובעוד שבעסקת אשראי וכדומה הנכס המשועבד היה בבעלותו של החייב עובר לעסקה, העסקה במקרה זה הייתה עסקת מכר, וביהמ"ש אינו מסכים לקונסטרוקציה שהייתה בקולומבו, לפיה הייתה קודם העברת בעלות ואז שעבוד. אלא שזה אינו הנימוק המרכזי ב"קידוחי הצפון", אלא מועלות ארבע הנמקות – שהחשבת העסקה לשעבוד חותרת תחת חופש החוזים של הצדדים; שהחשבת העסקה לשעבוד יוצרת גזירה שהציבור אינו יכול לעמוד בה מאחר והיא מחייבת רישום של כל תנית שימור בעלות; התחשבות יתר בצדדים שלישיים; ופגיעה פוטנציאלית באשראי הספקים, שיהססו מלהעמיד אשראי או יעלו מאוד את מחירו. 
מבין אלה, שיקול הקושי הפרקטי אינו משכנע מאחר והגורמים המסחריים יכולים לרשום שעבוד צף על כל הסחורה שהם מספקים לחייבים שלהם, וגם אם ביהמ"ש מבין שבפועל היחידים שרושמים שעבודים הם המלווים המקצועיים, סיווג העסקה צריך להיקבע ע"פ השיקול המהותי, היינו מהות העסקה, ולא על פי הטפל – הקושי הפרקטי. הלא אם מנימוקים מהותיים ראוי להגן על הספקים, ניתן גם לקבוע בחוק הוראה שלפיה הם יהיו מוגנים גם ללא הרישום. גם ההנמקה שלפיה בד"כ הצדדים השלישיים אינם רלבנטיים אינה משכנעת, מאחר וביהמ"ש עובר מקיצוניות שבה הדין מתחשב באופן אבסולוטי בצדדים השלישיים לקיצוניות של התעלמות מוחלטת מהם. שנית, אמפירית הפסיקה עוסקת בתניות שימור בעלות אך ורק בהקשר של צדדים שלישיים מעורבים. הסיטואציה היא תמיד כזו שבה הספק מספק לחייב ציוד בתנאי אשראי ספקים ותחת תנית שימור בעלות, והחייב נקלע לחדל"פ לפני שהשלים את התשלום. במקרים שבהם הסכסוך מוגבל למוכר ולקונה, הוא לא נפתר ע"י תניות שימור בעלות אלא ע"י ה"משחק החוזר" בין הצדדים. תנית שימור הבעלות קיימת לא כדי לשרת את המוכר במידה והחייב מתחכם לו, אלא כדי להגן עליו מפני צדדים שלישיים במידה והחייב אינו מסוגל לשלם לו ולהם. 
הנמקת האיום על אשראי הספקים אינה משכנעת אף היא, מאחר ובעקבות הלכת קולומבו הספקים לא שינו את דרכיהם ולא החלו לייקר, או להקשות על, מתן אשראי. שנית, כזכור ההגנה על הנושים היא משחק סכום-אפס, ואם בוחרים להגן על גורם מסוים מניה וביה נפגע האינטרס של גורם אחר; למשל, במקרה הזה, תנית שימור בעלות שתכובד פוגעת במצבת נכסי החב' שעליה חל השעבוד הצף, כך שנשאלת השאלה האם הכרה בתניה זו לא תוביל להתייקרות האשראי שנותנים בעלי השעבוד הצף. 
אשר לחופש החוזים, ביהמ"ש מצביע על כך שמועד העברת הבעלות נתון להתנייתם של הצדדים, ע"פ ס' 33 של חוק המכר (שהוא ביטוי ספציפי לס' 24 לחוה"ח). הנימוק הזה פשטני, מאחר והוא מתבסס על גישה פרשנית פורמאליסטית ומצמצמת, בעוד שכפי שראינו, בדיקת תכלית התניה מגלה שכל-כולה נועדה לטובת הנושה מול הצדדים השלישיים, היינו שזו אינה סיטואציה בין שני צדדים בגין חבות חוזית. בפועל מדובר במעין חוזה "לרעת צד שלישי", בדיוק כמו בכל עסקת שעבוד, ולכן תמוה שביהמ"ש אינו קונסיסטנטי ואינו מכיר בתניה כזו כבשעבוד, שזה בדיוק מה שעשה בהלכת קולומבו, ולפתע מתעלם מעקרון הפומביות שבהלכות אחרות היה נר לרגליו. 
יתר על כן, מאחר ומדובר כאן בבעיה קולקטיבית, מן הדין היה שהמחוקק יגלה את דעתו במפורש על סדר העדיפויות האמיתי בין הנושים ולא יסתיר את המציאות מאחורי קונסטרוקציות משפטיות מורכבות. ניתן היה לקבוע שהספקים הם נושים מועדפים מבלי להזדקק למינוח של "בעלות", מאחר וזה חותר תחת מצבת נכסי החב'. זהו שיקול רלבנטי ביותר במצב של הבראה, ומכך ביהמ"ש מתעלם לחלוטין. יוצא מכך שספק שהכניס לחוזה תנית שימור בעלות רשאי לקחת בחזרה את הסחורה
 ולסכל בכך מניה וביה את תכלית הקפאת ההליכים מבלי להפר אותה באופן רשמי. ואכן, ניתן לראות שבתיקי הבראה בהמ"ש המחוזיים מוצאים דרכים לאבחן כל מקרה ומקרה מהלכת קידוחי הצפון, ע"י משחק ראייתי, שאינו אלא ביטוי בדיוק לפרשנות תכליתית. 
נושה נוסף שיש לו עדיפות הוא הנושה בעל זכות הקיזוז, שמקורה הכלכלי הוא בדרך הגיונית ויעילה לפרוע חובות ולסילוק התחייבויות משפטיות הדדיות בין הצדדים. אלא שגם כאן, מצב חדלה"פ טורף את הקלפים, מכיוון שעקרונית פירעון נושים בלתי מובטחים פועל לפי עקרון הpro rata. אלא מאי, קובע הדין (ס' 74 לפק' פשה"ר) שגם בסיטואציה של חדל"פ ניתן לקזז את הנשייה מול זכותו של החייב כלפיו, דבר שמשמעותו הוא קיפוח של הנושים האחרים והופך את הנושה בעל הקיזוז לנושה מועדף. ההנמקה לכך היא קודם כל אינטואטיבית, ושנית "מבחן השורה התחתונה", היינו שההכרה בקיזוז אינה אלא מתן גושפנקא חוקית למציאות הכלכלית בה החובות ההדדיים של הצדדים מתאפסים. זכות הקיזוז מסויגת בשתי דרישות – ההדדיות והיעדר התניה, וכן תו"ל, היינו שהחוב לא נוצר בעת שהנושה כבר ידע (סובייקטיבית) שהחייב עומד בפני חדל"פ, מאחר ומהותית זו העדפת נושים. כמו כן, פורמאלית בעל זכות הקיזוז מחויב להגיש תביעת חוב, בניגוד לנושים המובטחים, אך זה אינו גורע ממעמדו העדיף. 

נושים נוספים הנהנים מעדיפות הם אלה שעדיפותם על פני נושים בלתי מובטחים נקבעת בחוק, היינו נושים בדין קדימה, שעל פי החוק הם הנושים לחובות הנוצרים משכר עבודה, ניכוי מס במקור, תשלומי מס למדינה, תשלומי חובה לרשויות המקומיות ודמי שכירות במקרקעין. אין בין החובות הללו מכנה משותף, ומתן הקדימות לכל אחד מהם נובע מתכליות שונות. הקדימות לעובדים נובעת מתכלית חברתית המזהה קבוצה חלשה, אם כי הם אינם מקבלים את מלוא השכר המגיע להם אלא עד תקרה מסוימת. לפיכך החוק מגן על העובדים גם באמצעות קביעת גמלת בט"ל מיוחדת (עד תקרה של עשר משכורות בשכר הממוצע במשק) לעובדים שלא קיבלו שכר כאשר המעביד נקלע לחדל"פ. הם מגישים תביעת חוב, ועל פי קביעת המפרק באשר לגובה החוב כלפיהם תובעים את בט"ל (ואז נוצרת זכות סוברוגטיבית למדינה כלפי קופת הפירוק או הפש"ר, אם כי היא תקבל את שלה רק במידה והעובד בא על מלוא פירעונו מבט"ל, בעוד שאם נותר הפרש לטובתו – הוא הראשון שיגבה מקופת הפירוק). אגב, יוצא מכך שלעובדים יש תמריץ לבקש פירוק של מקום העבודה שלהם מרגע שהבינו שהוא נקלע לכשל כלכלי, ויפה שעה אחת קודם, לפני שהחוב כלפיהם יעלה על מה שביכולתם לקבל מבט"ל. 
הקדימות לרשויות המדינה השונות נובעת, מעבר לכל הרציונלים כגון שהמדינה מחזיקה בכספי המסים בנאמנות עבור האזרחים, פשוט מכך שהמדינה יכולה לדאוג לעצמה, שהרי אילו באמת היינו מכירים בעדיפותה של המדינה יכולנו להעמידה בראש התור. אגב, גם בתוך הקטגוריה הזו יש הבחנה, מאחר וניכוי מס במקור (משכר עבודה בלבד) אינו מוגבל בזמן בעוד שהאחרים מוגבלים למשך שנה. אשר לדמי שכירות במקרקעין, שוב לא ברור מה ההצדקה להעדיף דווקא את בעלי הבית, פרט לכך שזה שריד היסטורי של התפיסה הבריטית המקדשת את זכויותיו הקנייניות של בעל המקרקעין.  
לקרוא: פס"ד 26.2, 26.4, 27.2, 29.1
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ראינו שאין סיבה מיוחדת להעדיף את החובות בדין קדימה, ובאנגליה הסיווג של רובם ככאלה אכן בוטל, למעט שכר עבודה. ראינו שעובדים יכולים לקבל גם גמלה מבט"ל, אשר בעקבות כך נכנס בנעליהם ויכול לתבוע את קופת הפירוק. ראינו ששכר העבודה הוא ראשון מבין החובות בדין קדימה, ואחריהם החובות לרשויות לפי הסדר שבו הוזכרו. כל החובות שאינם חוב מובטח או חוב בדין קדימה הם חובות בלתי-מובטחים, וזה כולל גם חובות שחלקם מובטחים או בדין קדימה. בתוך ההסדר הזה עולה השאלה מה דינן של הוצאות שנגרמות כתוצאה מעצם ההליך: שכרו של בעל התפקיד ושכרם של עוזריו או מומחים שהוא עשוי להעסיק, הוצאות של החב' במידה וזו ממשיכה לפעול כעסק חי, וכיו"ב עלויות שטרם שולמו. בחלק מן המקרים השאלה כלל אינה מתעוררת מכיוון שההוצאות משתלמות באופן שוטף באישורו של ביהמ"ש המרכז את ההליך, אבל במקרים רבים המצב שונה, למשל בעניין שכרו של בעל התפקיד, ואז נשאלת השאלה כיצד הוא משתבץ בסדר הפירעון, שהרי זכאותם של הנושים האחרים נוצרה לפני פתיחת ההליכים. 
ס' 354(ד) לפק' החברות קובע מפורשות כי הוצאות הפירוק ישולמו לפני חובות בדין קדימה, אך מעניין מה היחס בין ההוצאות הללו ובין חובות מובטחים, וזו השאלה שהתעוררה בפס"ד לבידי אשקלון. לכאורה, לפי ס' 354(ג) חובות בדין קדימה קודמים לחובות המובטחים בשעבוד צף, אלא שלעניין זה יש לבחון מתי גובש השעבוד האמור. הגיבוש (או באנגלית crystallization of the floating charge) הוא אותו אירוע בו מתקבעת מצבת הנכסים שעליהם חל השעבוד, ואשר החל ממנו השעבוד הוא קבוע. הנפקות היא שמאותו אירוע ואילך, השעבוד הצף עדיף על חובות בדין קדימה, ואז נשאלת השאלה מה דינן של הוצאות הפירוק. ביהמ"ש קובע כי החוב המובטח ייפרע ראשון, אא"כ מתקיים הסייג של הוצאות לשמירת ערך הנכס. אותו רציונל שבחריג הזה עומד גם מאחורי הכלל שלפיו הנושים המובטחים ידאגו לתשלום שכרו של כונס אשר דואג למימוש הנכס המשועבד בלבד. 
מכאן שישנה חשיבות רבה לקביעה מתי מתגבש השעבוד הצף, והדעת נותנת שהדבר מתרחש כאשר ישנו איתות על כך שעסקי החב' המשעבדת אינם כתמול שלשום. איתות כזה הוא מתן צו פירוק או בקשה למינוי כונס נכסים (ע"פ ס' 194 לפק' החב'). כאן יש משמעות לשאלה כיצד יכול הנושה להיוודע על כך שעומד להפתח הליך מצד בעל שעבוד אחר, דבר שהינו משמעותי רק בהקשר של חובות בדין קדימה ושל הוצאות מימוש, והתשובה יכולה להיות הכנסת תניה חוזית לשעבוד כך שכל העמדת חוב לפירעון תאיץ את מועד הפירעון, דבר שיקנה לבעל השעבוד זכות לעתור למינוי כונס. ככל שהשעבוד התגבש לאחר היווצרות החובות בדין קדימה, לעולם יהיה בעל מעמד של שעבוד צף ביחס אליהם, אך לא כן לגבי חובות שנוצרו לאחר התגבשותו. מכאן שאם מועד התגבשות השעבוד הצף הוא כברירת מחדל ביום מתן צו הפירוק, בהכרח החובות בדין קדימה נוצרו לפני כן, אא"כ בשלב קודם למתן הצו התמנה כונס על השעבוד הצף, ומכאן שהוא התגבש עוד קודם לכן. חיזוק לכך נמצא בס' 195 לפקודה, בו נאמר שאם מונה כונס ללא פירוק, יהיה על בעל השעבוד לשלם חובות בדין קדימה לפני שיהיה ביכולתו להיפרע מן הנכס. בהקשר הזה חידוש אחד בפס"ד לבידי אשקלון הוא שחובות בדין קדימה שנוצרו לאחר גיבוש השעבוד אינם קודמים לו. 
אבל העיקר הוא הקביעה, שביטא בעיקר ברק, שהוצאות שנוצרו כתוצאה מחובות קודמים לגיבוש השיעבוד צריכות ליהנות מעדיפות. לעומת זאת, גישתו של הש' טירקל, כאילו אין לפרוע הוצאות מימוש מכיוון ש-ex definitione הן מאוחרות לגיבוש, מובילה למצב בו בעל התפקיד לעולם לא יזכה לשכר. ריבלין הכריע את הכף בקובעו ששכה"ט של המפרק ישולם לאחר פירעון השיעבוד, בעוד שהוצאות המימוש ישולמו לפניו מאחר והן נועדו לאפשר פירעון חובות בדין קדימה. התוצאה המשפטית היא שאין הלכה חד-משמעית, ולא סביר ששכ"ט מפרק לעולם לא ישולם בסיטואציה מעין זו.    
סדר הדברים שראינו כאן יוצר פרדוקס, מאחר ושעבוד צף בא אחרי חובות בדין קדימה, אלא ששעבוד צף משודרג גובר על שעבוד קבוע המאוחר לו בזמן, אשר עדיף על חובות בדין קדימה. גישה אחת לפתרון הפרדוקס היא גישתו של פרופ' לרנר, שגורס כי שיעבוד צף משודרג אינו בגדר "שעבוד צף" כלל אלא יש להחשיבו כשעבוד קבוע לכל דבר, ואילו פרופ' צפורה כהן סבורה שאין שחר להבחנה הזו, וכי אילו רצה המחוקק יכול היה להבחין ולבדל את השעבוד הצף המשודרג בעת תיקון ס' 169. הפסיקה אינה דנה בסוגיה הזו, אלא מסתפקת בהחלת ס' 354(ג) כמות שהוא והעדפת החובות בדין קדימה, וייתכן שהסיבה לכך היא שבפרקטיקה הבעיה אינה מתעוררת מאחר ובנוכחות שעבוד צף משודרג ממילא כמעט לא יהיו אחריו שעבודים קבועים. 
אם עד כה ניהלנו את הדיון מתוך הנחה שבחדל"פ היחסים בין החייב ובין הנושים הם סטטיים, וכי אין בהם דינאמיקה, הנושא של תחולת חוזים מעלה סיטואציה מורכבת יותר בה היחסים התחילו לפני ההליך ונמשכים, לעתים, לאחר תחילתו. אם החייב קשור בחוזה, נשאלת השאלה האם הוא יימשך ואם כן – באילו תנאים, כאשר לכאורה, בהסתכלות מתוך דיני החוזים, כל עוד לא הייתה הפרה אין סיבה שלא להמשיך את החוזה, וככל שאירעה הפרה עומדת לנפגע הזכות לבחור בתרופתו. הפרספקטיבה הזו של דיני החוזים אינה מבחינה בין הפרה מרצון לבין הפרה מכורח הנסיבות, למעט החריג של סיכול אשר ניתן לטעון שביהמ"ש נותן לו פרשנות דווקנית ביותר. לפיכך נשאלת השאלה האם ביהמ"ש צריך לראות בפתיחת הליכי חדל"פ נק' יציאה בה צדדים יוכלו לקבל היתר לצאת מן החוזה. לכאורה צד יכול תמיד לצאת מחוזה באמצעות הפרתו, אך יש לזכור שהסעד המרכזי בדיני החוזים הוא אכיפה, והצד הנפגע יכול לבקש את הסעד הזה. אלא שגם אם ייפסקו פיצויים לטובתו בסופו של דבר, בהנחה שהמפר הוא חדל פירעון הוא ככל הנראה לא יקבל אותם. 

מי שירצה לבטל חוזה הוא בראש ובראשונה בעל התפקיד, אשר במסגרת מאמציו להקטין את ההוצאות עשוי להגיע למסקנה שיש לסיים חוזים "יקרים" מדיי, אך העובדה שהחוזה אינו כלכלי אינה גורעת מהסתמכותו של הצד השני ומהנזקים שייגרמו לו בשל ההפרה, כמו בכל סיטואציה חוזית אחרת. גם כאן, ההסתכלות הדו-צדדית של דיני החוזים אינה עולה בקנה אחד עם התכלית הקולקטיבית של דיני החדל"פ. לפיכך דינים אלה מציעים פתרון החורג מההסדר הקבוע בדיני החוזים, והוא האפשרות לוותר על נכס מכביד (ס' 360 לפק' החב'), אשר יכול להיות "חוזה ללא רווח", ואשר בעל התפקיד רשאי, באישור ביהמ"ש, להפר אותו (ללא אישור ישא בעל התפקיד באחריות אישית למהלך, כפי שניתן ללמוד מפס"ד סאלח נ' כוכבי). העניין מועבר לשק"ד ביהמ"ש בכדי שתהיה עוד מסננת בפני פעולה חריגה כזו, שהרי אחרי הכל זהו צעד חריג. סביר להניח כי הס' הזה נולד בלית ברירה, שהרי חיי המעשה היו מובילים לאותה תוצאה בכל מקרה, מאחר ואין אפשרות לקיים את החיוב הכספי. החוק מוסיף וקובע שדין הנפגע מהפרת חוזה הוא כדין נושה (ס' 365), דבר שמשמעותו היא בראש ובראשונה מחיקת סעד האכיפה, ומעבר לזה מיקומו של הנפגע יחד עם כל הנושים הבלתי מובטחים (א"א מדובר בשכירות מקרקעין שהפיגור בה אינו עולה על שנה, שאז חל עליה דין קדימה).

מצב אחר שעשוי להיווצר הוא שהצד חדל הפירעון הפסיק לשלם עוד לפני פתיחת ההליכים, והצד הנפגע הוא שמבקש להשתחרר מן החוזה בעוד שהחייב מעוניין להמשיך בו. בחוק אין התייחסות לסיטואציה הזו, כך שלכאורה חלים דיני החוזים הכלליים.
לקרוא: סאלח, בזק נ' תבל, וורנר ברדרס
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ראינו שלבעל התפקיד יש סמכות לוותר, בהרשאת ביהמ"ש, על חוזה המהווה "נכס מכביד", היינו הרשאה משפטית להפ"ח. מדובר למעשה בביטוי לעיקרון ההפרה היעילה, שבנסיבות כתיקונן נדחית ע"י המשפט, מתוך עקרון שלפיו יש לעקר מראש ניסיון להפיק תועלת ורווח מהפ"ח (פס"ד אדרס). הסיבה לכך היא שבמקרה זה אין מדובר בהפקת רווח אישי אלא בגרימת נזק לשאר הנושים, אם כי ניתן גם כאן להעלות את הטענות השגרתיות לפיהן סטייה מהעיקרון ש-pacta sunt servanda תביא ל"מדרון חלקלק" ולירידה בערכו של ערך קיום החוזים. יתר על כן, גם אילולא ניתנה הרשאה כזו בחוק, חוזים מכבידים מסוג זה היו מופרים בפועל, מבלי שמעשית ניתן היה לצוות על מעשה בחלק ניכר מן המקרים. לפיכך ניתן לראות את הוראות ס' 361 כהרשאה בנסיבות הספציפיות או כהכרה בדינאמיקה מציאותית, ובכל מקרה התוצאה היא זהה – שלצד הנפגע תהיה עילת תביעה/ הגשת הוכחת חוב כשיעור פגיעתו, ככל נושה בלתי-מובטח. מתעוררת גם השאלה מה הדין כאשר זכויותיו של הצד השני משועבדות לצד ג' (למשל המחאה על דרך השעבוד), מאחר ונוצרת פרובלמטיקה בשל פגיעתו של אותו צד שלישי. 

בעיה נוספת נוצרת בסיטואציה בה הצד החדלפ"י מעוניין בקיומו של החוזה, בעוד שדווקא הצד השני מעוניין לסיימו. הסיטואציה הזו אינה מוסדרת כלל בחקיקה הרלבנטית, ולכן הדין שחל כאן הוא דיני החוזים והתרופות. לפי הדין הזה ניתן לסיים חוזה כאשר הוא בא לסיומו או לרגל הפרה מצד המתקשר השני. לפיכך, אם הצד השני יצליח להראות שהצד החדל"פי הפר את החוזה עוד לפני הכניסה למצב החדל"פ, הוא מצביע על עילה לביטול החוזה. לחילופין, החוזה עשוי לכלול תנאי מפסיק בנוסח "חוזה זה יבוא לידי סיומו המיידי אם אחד הצדדים ייכנס להליכי חדל"פ", וכידוע, במידה ותנאי כזה מתקיים, החוזה חדל. 

כלומר, לכאורה דיני החוזים מאפשרים להפסיק את החוזה, אלא שעל כך נשאלת השאלה האם מוצדק שהצד השני ינהג בצורה דווקנית כזו, והדברים אמורים במיוחד בהקשר של הבראה, שבו החב' עשויה להזדקק לקיום חלק מן החוזים בהם היא קשורה. עם זאת ניתן לטעון כי אין סיבה שמצב של חדל"פ יאיין זכות העומדת לאחד הצדדים ע"פ דין. בעניין הזה קבעה הש' אלשייך (למשל בפס"ד בזק נ' תבל) קביעה אחרת, לפיה בהקשר של חדל"פ אכן יש צורך ביחס שונה לתובנות הקלאסיות של דיני החוזים, מאחר והעימות אינו בין הצדדים לחוזה אלא בין הצד הנפגע ובין כלל הנושים. הביטוי לגישה הזו עשוי להיות באופן הפרשנות לחוזה, כאשר פרשנות תכליתית עשויה להתאים יותר מפרשנות טקסטואלית המקדשת את חופש החוזים. 
הבעיה היא שמתן הסעדים אינו מבטא בצורה בהירה את התובנה הזו: במקרה של "בזק" פסקה הש' כי יש להפריד את החוזה לשני מרכיבים ולקבוע כי התשלומים השוטפים בלבד ייחשבו להוצאות הליך, וזוהי תוצאה שניתן היה להגיע אליה גם בשיטת הפרשנות הקלאסית מאחר ולשון החוזה אינה ברורה. אכן, בפס"ד צ'והדרוגלו אנו רואים שהאמירות על התייחסות שונה בסיטואציה של חדל"פ אינן משנות את התוצאה אליה מגיעה הש', מאחר והיא קובעת כי ההרשאה לבטל את החוזה אינה מתאיינת בשל הסיטואציה אליה נקלעה החייבת. יתר על כן, התוצאה אליה הגיעה הש' מעודדת למעשה את הפ"ח, בעוד שאילו הייתה קובעת שבמקרה הזה ניתן לאשר באופן חריג את תשלום חוב העבר למבקשת מבלי שהדבר ייחשב להעדפת נושים, הייתה עשויה להציל בכך את החוזה ולהיטיב עם החייבת, שכזכור המשיכה לפעול כעסק חי באותה עת.   
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ראינו שבפרשות הקשורות ל"תבל" תוצאת התפיסה שמפעילה הש' אלשייך היא בחירה באופציה פרשנית שתגשים, או לפחות לא תתנגש חזיתית עם תכלית דיני החדל"פ, ככל שלשון החוזה מאפשרת זאת. לעומת זאת, הן בפרשת חירם גת והן בפרשת עמית פולק מטלון היה מדובר בחוזה שהתחיל זמן רב לפני חדלה"פ, אך לא הושלם. אלא שבמקרה האחרון לא הייתה כל עילה להפסקת החוזה והצדדים גם לא היו מעוניינים להפסיק את החוזה, והסיבה שפסה"ד הזה קשור לדינם של חוזים בסיטואציה של חדל"פ היא שגם בו עולה שאלה פרשנית, היינו האם להחשיב את התשלום כולו להוצאות פירוק (כפי שאכן נפסק בסופו של דבר) או להכיר ככאלה רק בשירותים המשפטיים שניתנו לאחר פתיחת ההליך. במקרה הזה קובעת הש' אלשייך כי מאחר והחוזה אינו ניתן לפרשנות המתיישבת עם דיני החדל"פ יש לפעול לפי לשון החוזה, וזו השלמה להנמקה שלה בפרשת בזק נ' תבל. משני פסה"ד יחד עולה כי המודיפיקציה של דיני החוזים בסיטואציה של חדל"פ אמנם עשויה להיות רצויה, אך אינה אוטומטית אלא תלוית נסיבות. הש' גם מדגישה שלרשות הנאמן במקרה זה עמדה האפשרות להשיג את התוצאה הרצויה בעיניו באמצעות הפרוצדורה של ויתור על נכס נכביד, ומאחר ונמנע מלעשות זאת, יש לראותו כאילו אימץ את החוזה. 
בפרשת חירם גת, לעומת זאת, הייתה הפ"ח ועל רקע זה היה זכאי הנפגע לסעד הביטול, אף על פי שבעל התפקיד היה מעוניין מאוד בהמשך החוזה. החב' המתקשרת התנתה את המשך פעילותה בתשלום חובות שהיו אמורים להיפרע עוד קודם לכן, והמפרק הזמני היה מוכן לעשות זאת, אך ביהמ"ש לא אישר לו לעשות כן מאחר ותשלום חובות העבר משמעו העדפת נושים. לא ברור מה פשר הסתירה בין פסה"ד בעניין זה ובין התוצאה בפס"ד עמית-פולק (וגם הטענה כי במקרה שלפנינו מדובר בסדרת עסקאות ולא בעסקה אחת אינה משכנעת), ויותר מזה, התוצאה של פסה"ד היא שבעלי תפקיד לא יוכלו, במקרים רבים, להציל חוזים חיוניים להמשך תפקודה של החברה חדלת הפירעון, ונימוק העדפת הנושים אינו סובסטנטיבי כאן, מכיוון שפירעון חובות העבר והמשך החוזה משפר את מצבם של שאר הנושים. יותר מזה, בכך שהש' קובעת כי מותר לצדדים להתקשר בחוזה חדש ולגלם בו את הפרות העבר היא אינה אלא מאפשרת את העדפת הנושים "בדלת האחורית". 

אפשרות אחרת בתיק הזה הייתה לסייג את זכותו של הצד הנפגע לביטול החוזה, ואפשר להצדיק זאת בכך שאין זה מן הראוי לצפות מן הצד הנפגע להמשיך לקיים את חיוביו לנוכח הפרה של הצד השני, ובכך שאין טעם להמשיך וליצור חיובים נוספים לצד המפר כאשר ממילא סביר להניח שהם לא יקוימו. כמו כן, הביטול הוא סעד הרתעתי, מאחר ואילו לא ניתן היה לבטל חוזה, היה נוצר מצב פרדוקסאלי בו הפ"ח הייתה יעילה, מכיוון שהיא הייתה מאפשרת לצדדים להתחמק מקיום חיוביהם מבלי שזה "יכאיב" להם, כי לא ניתן יהיה לשלול מהם את התמורה. כל ההצדקות הללו אינן רלבנטיות במצב של חדל"פ, מאחר ושיקול ההגינות מאבד ממשקלו כשעוברים ממערכת דו-צדדית למערכת רב-צדדית; שיקול ההתגוננות מפני הפרות עתידיות גם הוא אינו רלבנטי מאחר ולאחר תחילת הליך חדל"פ הוצאות עתידיות יוגדרו כהוצאות פירוק, מה גם שביהמ"ש מופקד על שמירת הסדרים; ושיקול ההרתעה אינו רלבנטי מאחר ולא מדובר כאן בבחירה בהפרה יעילה, אלא בהפרה מאונס שאינה תלויה ברצונו של המפר (בהנחה שאין כאן העדפת נושים). 

בהנחה שניתן יהיה לסייג את הזכות לסעד הביטול, נשאלת השאלה באיזה תנאים יימשך החוזה, היינו האם בעל התפקיד יידרש או יורשה לשלם את חובות העבר או שמא הפרות העבר יהיו נושא לתביעת חוב רגילה. תשובתה של הש' אלשייך, אם לשפוט לפי התוצאה בפס"ד עמית-פולק, היא שאם החוזה נמשך על בעל התפקיד לפרוע את החוב בשלמותו, בעוד שהש' גינת (מח' חיפה) פסק בפס"ד הידרוטכנולוגיה כי יש הצדקה לסייג את סעד הביטול בנסיבות של חדל"פ, ואין לשלם גם על העבר. ניתן לטעון שיש הצדקה לפירעון חובות העבר (כדי לעודד את המשך ההתקשרות עם החב' החדל"פית) וניתן לטעון גם את ההיפך (העדפת נושים). כמו כן, יש להדגיש שניתן גם לראות את החוזה הנמשך כמעין בטוחה לקיום חיובי העבר. 
"העדפת נושים" היא מצב בו גורם שנקלע לחדל"פ פורע חובות לנושה מסוים אך לא לאחרים, ובכך חותר תחת עקרונות הפירעון הקבועים בדין. הבעיה אינה בעצם פירעון החוב, שהיא חובתו של כל חייב, אלא בנסיבות שבהן פירעונו של אחד יקפח את האחרים. ס' 98 לפק' פשה"ר מגדיר את תחולתה של העדפה בתקופה בה החייב אינו "יכול לפרוע מכספו את חובותיו כשמגיע זמן פירעונם", ומאחר וקשה לקבוע בוודאות האם בשעת מעשה החייב ידע ש"אין ביכולתו לפרוע את חובותיו", הדרך היחידה להפעיל את הס' היא בדיעבד. בהקשר הזה פתיחת ההליך אינה התאריך שבה נוצרת הבעיה, אלא רק התאריך בו נפתחת ההתמודדות הקולקטיבית איתה, בין אם היא כבר קיימת ובין אם קיים רק פוטנציאל. 
יתר על כן, לכאורה הס' יוצר סתירה מול עקרון עיכוב ההליכים, אשר קובע שכל ההליכים נעצרים מיום מתן הצו, ולכן לכאורה מן ה"לאו" שומעים את ה"הן", היינו שלפני הצו פירעון החובות מותר. הפתרון לסתירה הזו הוא שס' העדפת הנושים אינו אלא עיכוב הליכים רטרואקטיבי, מאחר ומהסיבות שהוזכרו לא ניתן למנוע פירעון חובות בזמן אמת. מסיבה זו דין העדפת הנושים ביחס לנושים מובטחים זהה לדין עיכוב ההליכים, שהרי אם ממילא הנושה המובטח אינו פוגע בפירעונו בחלקם של שאר הנושים, ולפיכך נשאלת השאלה האם לא היה ראוי להחיל אותו דין גם על נושים מובטחים בתיקי הבראה. בהקשר הזה התעורר עוד לפני שנקבע בחוק הליך ההבראה, מקרה (פס"ד סאבי-ליין נ' רחמני) בו נושה בעל עיכבון נפרע כחודשיים לפני מינוי מפרק זמני, וביהמ"ש נענה לדרישתו להשיב את הכסף לקופת הפירוק, תוך ציון שאותו נושה יהיה זכאי לפירעון כנושה מובטח בעתיד. התוצאה הזו נראית פרדוקסאלית עד שמביאים בחשבון את תכלית ההבראה, שמתחייבת ממנה שמירה על קופת החב', אבל זה המקרה היחיד עד כה בו בוטל פירעון לנושה מובטח. 
ראינו שהס' מתנה את קיום ההעדפה בקיום יסוד נפשי מצד החייב ("כוונה להעדיף") או הנושה ("אילוץ או שידול"), והדבר נראה כאילו אינו עולה בקנה אחד עם ההנחה שכל פירעון חוב באשר הוא בתקופת חדלות הפירעון פוגע בסדר הפירעון הקבוע בדין ולכן דינו בטלות. הסבר אחד לסתירה הזו הוא שהחוק כולל אלמנטים מיותרים, אך אנו רואים שגם החוק בארה"ב, שאינו כולל את האלמנטים הללו, מגיע כמעט לאותן תוצאות בכך שהוא מחריג פעולות שנעשו "במהלך העסקים הרגיל". הסבר אחר הוא שיש צורך לאזן את האינטרס של זכות הפירעון עם אינטרס ההסתמכות של הנושים שנפרעו, מאחר ובהחלט ניתן להעלות על הדעת מצב בו נושה נפרע בתו"ל, מבלי לדעת שבעוד זמן מה ייפתח נ' החייב הליך חדל"פ, ולפיכך מבחן סובייקטיבי יביא לתוצאה צודקת יותר ממבחן אובייקטיבי. עם זאת, ייתכן שהמבחן הסובייקטיבי היה צריך להיות מנוסח אחרת, מאחר והעיקר אינו כוונת החייב, אלא כוונתו של הנושה, מאחר והוא צד לקונפליקט המתקיים בין הנושים כולם. אם כן, המבחן צריך להיות מודעותו של הנושה ולא התנהגותו, מאחר ובמידה והוא ידע שהחייב נקלע לקשיים, לא מגיעה לו הגנה, ולא משנה אם לשם כך הוא איים על החייב פיזית או באמצעות מכתב מעו"ד. מסיבה זו תמוהה החלטתו של הש' לוין בפס"ד משקי עמק הירדן, אשר החריג גבייה באמצעות הוצל"פ מתחולת הס' בטענה שגבייה כזו אינה יכולה להיות "שלא כדין", מאחר והרכיב "שלא כדין" צריך להיות מפורש כמתייחס לא לאופן הגבייה אלא לסדר. 

אין עוררין על נחיצותו של התנאי הראשון מבין שלושת התנאים המצטברים הכלולים בס' (חדל"פ של החייב), אך מתעוררת שאלת היחס בין תנאי שלושת החודשים ובין תנאי היסוד הנפשי של החייב או הנושה. שני התנאים האלה נועדו להגן על אינטרס ההסתמכות של הנושה שנפרע בתו"ל, אך נשאלת השאלה האם אין כאן כפילות מיותרת, ואכן לא ברור למה לקבוע תקופת זמן שרירותית אם ההגנה על אותם נושים נעשית ממילא. אחד הפתרונות לכך הוא לבטל את תקופת הזמן הזו, ולקבוע במקומה שעל המפרק יהיה לשאת בנטל הוכחת מודעותו של הנושה. עם זאת, ניתן להצדיק את תיחום הזמן לתכלית ראייתית (פס"ד כספי נ' שלמה נס), מכיוון שלאור חלוף הזמן בין התעוררות בעיה כלכלית ובין פתיחת ההליכים, הגיוני לקבוע חזקה שלפיה פעולה שנעשתה בתוך פרק-זמן כזה מעידה על מודעות, ועדיין זו אינה אלא חזקה הניתנת לסתירה. 
לקרוא: ריקמור (בורגר קינג), כספי, משקי עמק הירדן, 31.4 (רק העמודים המצוינים), אפרוחי הצפון
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אמרנו שס' 98 לפק' פשה"ר מנסה ליצור איזון בין תכלית השוויון בין הנושים ובין הצורך לספק איזושהי ודאות לנושה שנפרע, ושמוּכר כי חובות ששולמו במהלך העסקים הרגיל לא יבוטלו. לכן נשאלת השאלה מתי חוב שנפרע ייכנס תחת ההגדרה הזו, והשאלה הזו עלתה בפס"ד טישמן (נאמן ריקמור) נ' טיבון וויל, שם המשיבה שינתה למפרע את תנאי האשראי לנוכח מצבה הפיננסי של המערערת, שנכנסה להקפאת הליכים, כתנאי להמשך היחסים העסקיים בין החב'. המחלוקת נסובה לא על עצם הזכות לשנות את תנאי האשראי, אלא על השאלה האם בנסיבות המקרה רשאית החב' לשלם למשיבה למרות אי-יכולתה לפרוע חובות לנושיה האחרים, כאשר לנוכח הלחץ שהפעילה המשיבה על בורגר קינג נאלצה זו לפרוע את חובות העבר תחת מחאה
. במקרה הזה, נפקות ההבחנה בין חובות העבר לחובות השוטפים היא, שתשלום חובות שוטפים אינה גורעת בפועל מקופת החב' מכיוון שהיא מהווה quid pro quo, בעוד שחובות העבר אמנם מייצגים תמורה על ערך שניתן לחב' לפני כן, אך בהווה נתפסים כדילול הקופה שלא כדין. 
ביהמ"ש קבע כי לאור האילוץ אכן הייתה כאן העדפה, ושנוהג התשלום באשראי ספקים אינו מסייע כאן, מאחר והמועד הקבוע לתשלום חלף מזמן. אמנם לכאורה אין פסול בכך שהנושה אחז באמצעים העומדים לרשותו בכדי שחובו ייפרע, אלא שבנסיבות בהן הקשיים הכלכליים של החייב ידועים לו, הלגיטימיות של מעשיו פוחתת. ההכרעה הזו של הש' אלשייך, אשר למעשה כופה על המשיבה להמשיך את החוזה על אף שלא תיפרע מחובות העבר, הולמת את זו של הש' גינת בפס"ד הידרוטכנולוגיה, אך עומדת בסתירה לפסה"ד של הש' עצמה בפרשת חירם גת, שם היא קבעה שלא קיימת אפשרות לכפות על הנושה להמשיך את החוזה (על אף ששני פסה"ד דומים בראיית תשלום חובות העבר כהעדפת נושים). 
אופציה אחרת להכרה בהעדפת נושים היא, כאמור, כאשר התקיימה כוונה להעדיף, ואחת הדוגמאות הקלאסיות לכך היא עסקת מכר חוזר, שהיא לכאורה עסקת מכר בה הצדדים מתנים ביניהם שתתקיים אפשרות למכור את הנכס בחזרה לבעלים המקורי בתוספת מסוימת על המחיר. בפועל ניתן לראות את העסקה הזו כהלוואה מובטחת בשעבוד, מכיוון שהאופציה לרכוש את הנכס בחזרה מהווה למעשה את האפשרות לפדיון השעבוד, וכידוע הנפקות לעניין תחולתו של ס' 2(ב) לחוק המשכון הוא חובת הרישום לפי ס' 178-179 לפק' החב'. במקרה שנדון בפס"ד כספי נ' שלמה נס קבע ביהמ"ש שקיזוז חובה של "דיור לעולה" באמצעות העברת הדירה לכספי "משדרג" את הנושה באמצעות יצירת זכות שביושר, ולאור העובדה שהייתה כאן ערבות אישית של מנהל ב"דיור לעולה" לחוב, ניתן להוכיח כאן גם "כוונה להעדיף". בקביעתה כי התקיימה כאן כוונת העדפה מצד "דיור לעולה" התבססה הש' שטרסברג-כהן גם על הטיעון הטאוטולוגי-משהו שסמיכות הזמנים בין מימוש האופציה ובין פתיחת הליכי החדל"פ אומרת דרשני. נקודה מעניינת נוספת בפסה"ד היא שביהמ"ש לא היסס לקבוע כי סמכות בעל התפקיד לבטל העדפות תקפה מכוח היקש גם בהבראת חב', על אף היעדר הוראה מפורשת בחוק. 
בהקשר זה יש להזכיר כי העדפה יכולה להתבצע גם באמצעות שעבוד בגין חובות עבר, ולעניין זה קיימת בפק' החב' גם הוראה מיוחדת לעניין שעבוד צף (ס' 359), אשר נבדל מס' 98 בכך שהוא "מותח אחורה" את הרטרואקטיביות של עיכוב ההליכים למשך חצי שנה במקום שלושה חודשים, ובכך שאינו דורש הוכחה של כוונת העדפה או אילוץ. במלים אחרות, הס' הזה מקל על ביטול שעבודים (כמובן, בהנחה שהוכח כי החייב היה חדל פירעון באותה עת), והנימוק לכך הוא שנושים בעלי שעבוד צף הם בדרך כלל כאלה שעוקבים בתשומת לב רבה אחרי עסקי החייבים, ולכן יש בידם אמצעים לזהות את הקשיים הכלכליים מוקדם יותר מאשר הנושים האחרים, אם כי ניתן היה לקבוע שמשך הזמן יהיה ארוך יותר לגבי נושים מסוימים ולא לגבי מעשים מסוימים. 
הטוויסט המעניין בפס"ד משקי עמק הירדן היה שאף נושה לא הועדף per se, אלא שנושי החייבת המחו את זכותם כלפיה לצד ג', שהוא עצמו היה חייב של החייבת. המפרק, שהבחין בכך שהמחאת הזכות נעשתה בטווח שלושת החודשים שלפני צו הפירוק, טען כי מדובר בהעדפה פסולה, מאחר שהמחאת הזכות יצרה מצב בו הנושים שהמחו את זכותם נפרעו ביותר מכפי שהיו אמורים, בעוד שהצד השלישי נפטר מחובו לקופת הפירוק לחלוטין, כך שהנפגעים הם הנושים שלא המחו את זכותם. המפרק גרס כי מהותית מדובר בהעדפה, אך ביהמ"ש דחה את טענתו למרות שהביע את הדיעה כי המעשה אינו כשר, וזאת מאחר והחוק אינו מאפשר פרשנות מרחיבה (ואכן, בשיטות אחרות קיימות הוראות הפוסלות מפורשות "העדפה בלווין"), ולמעשה ההלכה היום היא שמעשה כזה הוא לגיטימי, גם אם אין רואים אותו בעין יפה.  
שאלה מעניינת נוספת, שאין לגביה פסיקה משמעותית, היא האם במידה וביהמ"ש מוצא כי התקיימה העדפה, ניתן לעורר גם אחריות אישית של נוה"מ שאישרו את המהלך, מעבר לסעד הביטול (למשל בהנחה שלא ניתן להחזיר את מה שניתן לנושה שנפרע). מובן שכאשר יש אינטרס אישי לנוה"מ להעדיף את הנושה המסוים השאלה קלה יותר ונראה שיש מקום להעלות עילה של הפרת חובת אמונים, אולם במקרים אחרים יש להניח לטובת נו"מ כי התקיים אצלם business judgment, ולבדוק האם הם פעלו בתו"ל ולטובת החב', תוך שזוכרים כי ההכרעה היא תמיד בדיעבד, וכי גם אם במבט לאחור נראה ברור כי היה על נוה"מ לפעול בדרך אחרת (למשל לפתוח בעצמם בהליך הבראה), לא בטוח שעקב כך יש מקום להטלת אחריות אישית. 

בנוסף להעדפת נושים מתמודד החוק עם דרך אחרת שבה נוטים חייבים להשתמש לשם דילול מצבת הנכסים העומדת לרשות הנושים, היינו "הברחת נכסים" או כלשון ס' 96 "הענקה". ההבדל החשוב ביותר בין העילות בס' 98 לס' 96 הוא, שהענקה מתייחסת למקבלים שאינם נושים, ולכך מצטרפת גם היעדר דרישה ליסוד סובייקטיבי אצל החייב או אצל מקבל ההענקה, מכיוון שהיעדר השקילות מספקת את מימד הפגיעה בנושים, בעוד שבהעדפה הפירעון עצמו הוא לגיטימי בשל האינטרס הלגיטימי של הנושה, ולכן יש צורך ב"דבר מה נוסף" שיבטל את זכותו של הנושה להיפרע מקום שאחרים לא נפרעו. היעדר האינטרס הלגיטימי בצד מקבל ההענקה מאפשרת את קביעתן של תקופות זמן ארוכות הרבה יותר (ויש שיאמרו גם ארוכות ללא הצדקה, מאחר ועשר שנים הוא פרק זמן שבו ממילא לא סביר שבתחילתו החייב כבר היה חדל פירעון). יתר על כן, אמנם תקופת השנתיים עד עשר שנים יוצרת חזקה הניתנת לסתירה ע"י מקבלי ההענקה, אך בפועל הם יתקשו מאוד לסתור את החזקה הזו. ס"ק (א) דרקוני עוד יותר בכך שהוא קובע חזקה חלוטה של חדל"פ, כך שמקבלי ההענקה לא יצליחו למנוע את ביטולה בשום מקרה.

המועד שממנו נקבעת הרטרואקטיביות לצורך ביטול הענקות, לפי פסה"ד לוין נ' שילר, הוא מועד מעשה פשה"ר. במקרה הזה, אגב, קובעת הש' פרוקצ'יה שאי תשלום חוב אינו מהווה מעשה פש"ר על אף שס' 5(5) קובע כי הודעה על אי-תשלום חוב כן מהווה מעשה פש"ר. הדבר מדגים את בעייתיות החוק הקיים ואת מידת המעורבות הנדרשת מצד ביהמ"ש, דבר שיוצר אי-עקביות. אחת הדוגמאות לכך היא שפק' החברות אינה מחילה את הוראות ההענקה על חב' (כי ס' 355 וס' 353 אינם חלים על הנושא), וביהמ"ש סרב להחילן מכוח היקש (פס"ד גני אביב), דבר שיוצר כר נרחב להענקות דווקא בחב', ששם הן ממילא מאיימות יותר בשל תמריץ שלילי לחייב, שיש לו אינטרס ישיר בנכס. ביהמ"ש מילא את החסר על ידי קונסטרוקציות כגון הרמת המסך, שבאופן זה קיבלה משקל גדול הרבה יותר מכפי שמוצדק על פניו בהגיון הכללי של דיני התאגידים, וכגון ס' 301 לחוח"ב, אשר קובע כי חלוקה שאינה מקיימת, בין השאר, את מבחן יכולת הפירעון היא חלוקה אסורה, ומגדיר "דיבידנד" כ"העברה ללא תמורה בת-ערך". באופן זה מוחל דין ההענקה במקרה הפרטי של הענקה מצד חב' לבה"מ שלה, אלא שאם ההענקה נעשתה לאדם שאינו ב"מ, יש צורך בפתרון אחר (למשל הרמת מסך באשכול חב' אם מדובר בהענקה לחב' בת). 

לקרוא: 31.8 (תחליפי הענקה – פס"ד), אפרוחי הצפון     

� האם גם הוראות הפרק החמישי לחוח"ב (עסקאות בעלי עניין)  רלבנטיות כאן?


� במידה והנושה בעל העיכבון השביח את הנכס, הוא עדיף על נושים מובטחים אחרים (תקנת שוק!) ומקל וחומר גם על נושים לא-מובטחים (פס"ד רשות שדות התעופה נ' גרוס), וגם אם לא השביח הוא עדיף על נושים בלתי-מובטחים (פס"ד המשביר). 


� מובן שזה נכון אך ורק למקרים בהם הסחורה עודנה בידי החייב, מאחר ואם הספיק למכור אותה לרוכשים קמעונאיים, הרי שאלה רכשו אותה בתנאי תק"ש ולפיכך המעין-זכות-עקיבה של הנושה בטלה. (ד"ק) 


� הפרשה הזו מזכירה הן את הדיון שערכנו בסוגיית החוזים הנמשכים (הבחנה בין חובות עבר להוצאות פירוק) והן את סוגיית שימור הבעלות כערובה לאשראי. 





