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ד"ר דוד האן

מבוא כללי

דיני חדלות הפירעון עוסקים במצב בו אישיות משפטית מגיעה למצב בו ערך נכסיה קטן מערך ההתחייבויות שלה, דבר אשר עשוי להביא לפירוקה (במידה ומדובר בתאגיד) או לפשיטת רגל (במידה ומדובר באדם פרטי). ההליך עד הפירוק הסופי או פשיטת הרגל מכיל בחובו את הצורך בטיפול משפטי שלם. 

חדלות פירעון הוא מושג המבטא מציאות- השאלה האם אישיות משפטית חדלת פירעון היא שאלה כלכלית ולא משפטית- האם ישנה מסוגלות לפרוע את ההתחייבות או לא. עם זאת, המונחים פשיטת רגל ופירוק הם מונחים משפטיים. ניתן לומר שפשיטת רגל ופירוק הם למעשה דרך משפטית להתמודדות עם המצב הכלכלי של חדלות פירעון. 

נשאלת השאלה האם התגובה למצב הכלכלי של חדלות הפירעון מצריכה בהכרח הסדר משפטי של פירוק או פשיטת רגל? מבחינה תיאורטית, ברור שניתן להסדיר את מצב בעלי הזכות ללא המשפט. עם זאת, המערכת המשפטית היא זו שמארגנת, מסדרת ומתעדפת את זכויותיהם של כלל בעלי הזכות על מנת למנוע אי-סדר בתחרות הנוצרת בין בעלי הזכות. אם עד היום עיקר המתח היה בין החייב לנושה, כעת אנו עוסקים במתח בין נושה אחד לנושה אחר. 

דיני חדלות הפירעון אינם עוסקים רק בשאלת הסדר אלא בנקודות נוספות הטעונות הסדרה משפטית. נקודה אחת כזו היא זמן הביניים- ניסיון להתמודד עם בעיית חדלות הפירעון לפני ההכרזה על פירוק או פשיטת רגל בניסיון למנוע את אותה ההכרזה. זוהי למעשה שאלת ההבראה- דיני חדלות הפירעון דנים באפשרויות השונות להתנהלות בזמן הביניים (מה מותר, מה אסור, מי יקבל את ההחלטות, וכו'). 

מכל האמור לעיל ניתן להבין כי קיימות שתי דרכי טיפול עיקריות במצב של חדלות פירעון: 

1. פתרון מיידי (פירוק או פשיטת רגל)- עשוי להביא למצב שלא כל הנושים יצליחו להיפרע. מצב זה קרוי "מימוש נכסים". 
2. פתרון דחוי (הבראה)- יכול ויקרה מצב שבעתיד החייב ירוויח יותר כסף, מה שיאפשר לו להביא לפירעון של כל הנושים. מצב זה קרוי "הסדר נושים" והוא יכול להתרחש באמצעות "פריסת תשלומים" או באמצעות "המרת חוב למניה (להון עצמי)"- הצעה לנושה להפוך את החוב שלו למניה, כך שאם החברה תצא מהמשבר בו היא נמצאת, דבר שעשוי להניב רווחים עתידיים. 
מושגים מנחים
1. פשיטת רגל ופירוק- הליכים משפטיים המתקיימים במסגרת בית המשפט כאשר פשיטת רגל מתייחסת לחייבים בשר ודם ופירוק מתייחס לחברה. מעבר להבדל באישיות המשפטית, אין כל הבדל מבחינת התהליך- דרך הטיפול היא דומה. בסוף ההליך החברה מפסיקה להתקיים.
2. הבראת חברה- הליך שגם כן נועד להתמודד עם מצב של חדלות פירעון אך ההבדל הוא בתוצאת הסיום של ההליך- בסופו החברה ממשיכה לקיים את פעילותה העסקית. בתיאוריה, ההבדל בין פירוק להבראה הוא הדרך בה החובות יפרעו (פירוק הוא פתרון מיידי והבראה משמעותה פתרון עתידי). יצוין כי אצל אדם פרטי, האפשרות היחידה היא פשיטת רגל. עם זאת, מדובר במסגרת רחבה דיה המאפשרת לפושט הרגל לבצע הליכי הבראה.
3. הקפאת הליכים- חלק מרכזי (אך לא בלעדי) במסגרת הרחבה של הבראת החברה. מדובר על סעד חשוב ומרכזי בתוך הליך ההבראה. מושג זה השתרש כשם נרדף למושג ההבראה אך בפועל ההקפאה היא חלק מההבראה.
4. כינוס נכסים- סעד שיפוטי לנושה אשר לא מצליח לאכוף את חובו במסגרת ביהמ"ש השלום או המחוזי. לחילופין, ניתן לקבל סעד זה במסגרת ההוצאה לפועל כאשר זכות תביעת הנושה מגובה בשעבוד  לטובתו (סע' 17(2) לחוק המשכון קובע כי מימוש המשכון יהיה על פי צו בית המשפט, אולם במשכון שהופקד או שנרשם יכול שהמימוש יהיה על פי צו ראש ההוצאה לפועל). במקרה שקיים שעבוד, הנושה יכול למכור את הנכס המשועבד ("מימוש הנכס") וכך להיפרע ממנו. במידה ולא קיים שעבוד, על הנושה לחכות עד שיינתן פסק דין המורה על כך שהוא יכול להיפרע מהחברה. בכל מקרה, בין אם קיים שעבוד ובין אם לאו, על מנת לממש את הנכס ביהמ"ש ימנה כונס נכסים שתפקידו לתפוס את הנכס המשועבד, להעמידו למכירה (לממשו) ולעזור לנושה להיפרע. כונס הנכסים ממונה מכוח חוק ההוצאה לפועל (חוק אשר נועד לסייע למי שזכה בדינו במשפט האזרחי לממש את פסק הדין), אך בסעיף 194 לפקודת החברות מצויה סמכות של ביהמ"ש המחוזי, המוסמך לפסוק סעדים לאכיפת זכותו של נושה מובטח בשעבוד צף (שעבוד על כלל נכסי החברה- על המשמעות והסייגים לכך נלמד בהמשך). האן טוען שאין כל קשר בין כינוס נכסים לפירוק. עם זאת, מאחר ורוב הנושים אשר מבצעים שעבוד צף הם בנקים, סביר יהיה להניח שחייב לא ישלם לבנק אך ורק אם הוא נמצא בקשיים.
5. צו כינוס- שלב ראשוני בהליך פשיטת הרגל (לא קשור לכונס נכסים). ביהמ"ש מבקש להגן על רכושו של החייב ולרכז את הרכוש שלא על מנת לממש באמצעות צו זה (לא באמצעות החייב ולא באמצעות הנושים). הצו נועד לשמור על המצב הקיים ולא מעבר לכך.   
 ככלל, חשוב להדגיש כי דיני ההוצאה לפועל אינם שזורים לדיני חדלות הפירעון- ההבדל העיקרי בין הדינים הללו הוא שדיני ההוצאה לפועל עוסקים בחייב שאינו מעוניין לשלם, לעומת דיני חדלות הפירעון אשר מניחים כי באמת ובתמים החייב אינו יכול לשלם (מסיבה זו דיני חדלות הפירעון מאזנים בין האינטרסים של הנושה לבין האינטרסים של החייב). במצבי פשיטת רגל של אדם בשר ודם, במצבים בהם אין אשם ואדם אכן נקלע למצוקה רגישה שהביאה אותו למצבו, ביהמ"ש יכול (במסגרת הליך פשיטת הרגל) להעניק צו הפטר- הנושים יצליחו להיפרע אך ורק ממה שניתן להם במצב העובדתי, אך המושג של "לרדת לנכסי החייב" אינו קיים כאן. חוב שחייב לא יצליח לשלם, יעלם לחלוטין. הרציונאל כאן הוא זכויותיו הבסיסיות של החייב. 

המקורות החקיקתיים המטפלים בנושאים אלו: פקודת פשיטת הרגל מסדירה את נושא פשיטת הרגל, פקודת החברות מסדירה את נושא פירוק החברות וחוק החברות מסדיר את נושא הבראת החברות. הפקודות, כידוע, הינן פקודות מנדטוריות, אך כיום הן מצויות בנוסחן החדש (החל משנת 1980). ב-1999 נחקק חוק החברות שהחליף בעיקרו את פקודת החברות, וזאת מבלי שהוסדרו בו שני נושאים בכוונה תחילה- שעבוד נכסי החברה ופירוק החברה. 

נשאלת השאלה מדוע הבראת החברה מצויה בחוק החברות ופירוק החברה לא? במהלך שנות ה-90 הליך ההבראה לא הוכר באופן רשמי. עם זאת, שופטים העדיפו לא למהר להכריז על פירוקה של חברה ולתת לה את האפשרות להתמודד עם בעיותיה. עקב כך, נראה כי הייתה דרושה חקיקה שתהווה אלטרנטיבה למסלול הפירוק. הפתרון הגיע מארה"ב- התברר שבחוק פשיטת הרגל האמריקאי ישנו פרק שלם העוסק ב"ארגון מחדש" ובארץ החליטו לבצע היקש מהליך פשיטת הרגל להליך הפירוק. 

לאורך השנים, אנו מזהים שינוי בהשראה המשפטית בתחום חדלות הפירעון. אם בתחילת הדרך האוריינטציה לדיני חדלות הפירעון הייתה אנגלית (עד היום הדינים מצויים בחלקם בפקודת החברות אשר מקורה אנגלי), הרי שהיום האוריינטציה היא יותר ויותר אמריקאנית, במיוחד בתחום ההבראה (סע' 350 לחוק החברות).

באנגליה, החקיקה על חדלות הפירעון נקראת insolvency act 1986- בתוך החוק ישנה התייחסות 

מעמיקה הן ליחידים (bankruptcy) והן לתאגידים (liquidation) ובתוכו קיים הן נושא ההבראה. לעומת זאת, בארה"ב קיים ה- bankruptcy code (על אף שמבחינה מילולית המשמעות היא פשיטת רגל, הכוונה היא לחדלות פירעון באופן כללי). בתוך חוק זה, קיימת התייחסות להליכים שונים כאשר המרכזי ביניהם מצוי בפרק 7 ועוסק במימוש הנכסים. בנוסף, קיימת התייחסות מעמיקה להליך ההבראה- מצוי בפרק 11 ומתייחס בעיקר לחברות. פרק זה מהווה מקור השראה לדינים שונים בעולם בעניין זה, לרבות בישראל.

ייזום ההליכים הקולקטיביים

על מנת לדון בשאלות של חדלות פירעון יש להבין מבחינה פרוצדוראלית איך עושים זאת- כיצד מתחילים והיכן מסיימים, מי רשאי לפנות לצורך התחלת ההליך וכו'.

הכניסה להליך חדלות הפירעון הינו קו פרשת מים בעניין זכויותיהם וחובותיהם של נושים וחייבים- בין התקופה בה דיני חדלות הפירעון לא חלים עדיין (לפני שההליך מתחיל יכולים להתקיים הליכים משפטיים שונים רבים אשר במהותם שונים מהליך חדלות הפירעון) לבין התקופה בה דיני חדלות הפירעון חלים (האן טוען שהדבר יוצר סדר בבלגן שנוצר בזמן ההליכים המשפטיים הקודמים).

שתי הדמויות הקלאסיות להתחיל הליכים של חדלות פירעון הם הנושים והחייבים.

ייזום הליכים ע"י נושים

ככלל, סעיף 259 לפק' החברות קובע שנושה יכול להגיש בקשה לפירוק. סעיף 7 לפק' פשיטת הרגל קובע את ההוראה המקבילה ביחס לבני אדם. נשאלת השאלה מה הכוונה כאשר הנושה מאמין שראוי שהחייב ייכנס להליך חדלות הפירעון? מה המניע שלו? בנוסף, גם אם נבין מדוע הנושה מעוניין שהחייב יהיה חדל פירעון, האם אכן הנושה יכול לפתוח את ההליך בכל מקרה? מהם התנאים לכך? ועוד.

לנושה ישנם שני אינטרסים להתחיל בהליכים של חדלות פירעון: 

1. יריבות כלפי כלל הנושים- הליך חדלות הפירעון, בהיותו הליך קיבוצי, מביא את כלל הנושים למצב בו אף אחד מהם לא יוצא מקופח. על מנת שאף נושה לא "יאחר את הרכבת" (נושה אחד ייפרע והאחר לו), הנושה יבקש להכריז על החייב כחדל פירעון על מנת שיוכל להיפרע בצורה כזו או אחרת. 

2. יריבות כלפי החייב- ניתן להביט על הליך חדלות הפירעון כנשק בעל עוצמה כנגד החייב- מדובר על צעד בעל עוצמה רבה יותר מאשר הליכי הוצאה לפועל. 

מהם תנאי הסף לפתיחת הליך חדלות הפירעון? נושה יכול להגיש בקשה לפשיטת רגל בתנאי לקיומו של חוב ומעשה פשיטת רגל, כך לפי סעיף 7 לפקודת פשיטת הרגל. באשר לתאגיד, סעיף 257 לפקודת החברות קובע שניתן לפרק חברה בהינתן מצב של חדלות פרעון, שיכולה להיות מאזנית או שמקורה בחוסר נזילות. אם כן, בפקודת פשיטת הרגל קיים יסוד שאין לו מקביל בפקודת החברות- מעשה פשיטת רגל. אצל הפרט במעשה פשיטת הרגל ישנו דגש על התנהגותו הלא ראויה ואחריותו שמובילות את פשיטת הרגל - אלו מאפיינים סובייקטיביים. בניגוד לכך, אין בוחנים את התנהגותה המוסרית של החברה על מנת לפרק אותה, אלא בודקים אותה אובייקטיבית, האם יכולה לפרוע את חובה אם לאו. במילים אחרות, ראשית, יש להוכיח מצב של חדלות פירעון- ישנו חוב והחייב לא יכול לשלמו. שנית, על החוב לא להיות שנוי במחלוקת (אם החוב שנוי במחלוקת יש לברר את הסוגיה במסגרת ערכאה אזרחית ולהחליט האם קיים חוב או לא). כמו כן, תנאי סף חשוב קשור בהבחנה אם החייב הוא בשר ודם או תאגיד: 

1. "מעשה פשיטת רגל" (בשר ודם)- סע' 5 לפקודת פשיטת הרגל קובע אימתי נושה יוכל להכריז על חייב כחדל פירעון- מעשה פשיטת רגל ייחשב באם יתקיימו אחד מאלה: הברחת נכסים, הודעה של החייב שלא ישלם או שאינו יכול לשלם, התחמקות / השתמטות, התראת פשיטת רגל שניתנה ע"י ביהמ"ש המודיעה לחייב שאם לא יסדיר את חובו לנושה תהיה סמכות לפנות לביהמ"ש בבקשה להכריז על החייב כפושט רגל, עיקול נכס ומכירתו בהוצל"פ. חשוב להבין כי חלק מהעילות נעוצות ברציונאל "נשק יום הדין"- חייב שלא רוצה לשלם יכול להיות מטופל במסגרת ההוצל"פ, אך הליכי פשיטת רגל הם כואבים יותר ומשמעותיים יותר. 

2. "עילת פירוק" (תאגיד)- אין "מעשה פירוק"- יש להראות כי החברה "חדלת פירעון" מכוח סע' 257 לפקודת החברות. מדובר בעניין עובדתי- לא בודקים כיצד החברה נעשתה חדלת פירעון והאם ישנה אשמה או לא. הדבר פותח פתח לשאלה כיצד מוכיחים זאת? קיימות עילות שונות בפקודת החברות כפי שעולים בסע' 258 לפקודת החברות- הסעיף יוצר תמונה קצת יותר מורכבת מעבר לשאלה העובדתית ומעלה שלושה תנאים חלופיים- ראשית, יש להראות שישנו חוב העולה על 5 ₪ והדרישה לשלם נשלחה בכתב 21 ימים ויותר קודם לכן. שנית, ניתן צו בימ"ש או הוצל"פ ולא קוים, שלישית, התרשם שאין יכולת לפרוע את החוב. האן מציין שמבין שלושת התנאים רק האחרון מראה על הקשר בין כל הנושים.
נראה שבפקודת פשיטת הרגל ישנו ערבוב בין מקרים בהם החייב לא יכול לפרוע את החוב לבין המקרים בהם הוא אינו רוצה לפרוע את חובו (בפקודת החברות אין הדבר כך) האן מתנגד לגישת "נשק יום הדין" בכל מה שקשור להליכי חדלות פירעון וחושב שיש לבצע את ההפרדה אצל חייבים בשר ודם גם כן. כך גם ביהמ"ש- ביהמ"ש מתייחס לתכלית הליכי חדלות הפירעון כהליכים אשר מסדירים את פירעונם של כל הנושים תוך איזון והגנה על זכויותיו של החייב ומשך קיומו.

האן מציין כי גם סע' 258 לפקודת החברות, ישנו עירוב בין התכליות השונות- התנאי הראשון והשני (חוב מעל 5 ₪ וצו ביהמ"ש או הוצל"פ) מייצגים את תכלית העונש (התכלית אליה האן מתנגד). לעומת זאת, התנאי השלישי (לחברה אין יכולת לפרוע את חובותיה) הוא תנאי המשקף את התכלית הראויה. בהמשך לכך, עדיין לא ברור כיצד מוכיחים האם חברה חדלת פירעון ואינה מסוגלת לפרוע את חובותיה? בפס"ד בן-ציון ביהמ"ש קובע שני מבחנים לכך:

1. מבחן מאזני- נבחן את מאזן החברה של נכסים מול התחייבויות על מנת להאריך את שווייה (את ההון העצמי שלה). אם ההפרש בין נכסים להתחייבויות הוא חיובי, אזי החברה היא בעלת הון עצמי ויכולה לפרוע את חובותיה. לעומת זאת, אם הנכסים קטנים מההתחייבויות אז החברה תחשב חדלת פירעון.

2. חוסר נזילות- גם אם מבחינה מאזנית נראה שהחברה היא בעלת מאזן חיובי, עדיין עשויה להתקיים בעיית חוסר נזילות (שווי חלק מהנכסים אינו כפי שמוצג בכל נקודת זמן אלא משתנה מרגע לרגע ויכול להיות שבנקודת זמן מסוימת שווי הנכסים לא יעלה על שווי ההתחייבויות). המבחן בוחן את התפקוד והתפעול השוטף של החייב- האם לחייב ישנם מספיק נכסים נזילים (כסף מזומן, מלאי, ניירות ערך) אשר מהם החברה יכולה לפרוע את חובותיה. 
שני מבחנים אלה הם חדלות הפירעון האמיתית- דרכם ניתן להכניס חברה להליך. דא עקא, יש לזכור שאנו מדברים על נושים אשר אינם תמיד יודעים מהו המצב של החברה (אין להם תמיד את המידע בדבר מאזן החברה ומהם הנכסים הנזילים) ועל כן החלופה השלישית בפקודת החברות, על אף שהיא נכונה ביותר מבחינה אנליטית, היא קשה מאוד להוכחה. מסיבה זו, שתי החלופות האחרות מצויות באותו סעיף בפקודת החברות- אם נושה יראה שעומד לזכותו חוב שהחברה עוד לא פרעה ועבר מספיק זמן מאז שדרש אותו, הוא יכול לקבל "כרטיס כניסה" להליך. בהתקיים מצב כזה, החייב יבוא לביהמ"ש וישלים את הפרטים הנחוצים (אשר לא היו בידי הנושה קודם לכן). עם זאת, הלכה פסוקה אומרת שהחוב לא אמור להיות שנוי במחלוקת- אם החוב שנוי במחלוקת יש לתבוע את החברה בתביעה אזרחית ולא יהיה מקום לדון בו במסגרת בקשה לפתיחת הליך חדלות פירעון. להלכה פסוקה זו יש סייג הקשור בתום לב- המחלוקת בין הצדדים צריכה לכלול טענות מהותיות שדורשות הכרעה משפטית ולא "טענה בעלמא".

כאמור, אחת המגבלות הגדולות העומדות בפני נושה היא מגבלת המידע- הוא אינו מכיר את כל המאפיינים הכלכליים של החייב ולכן ניצב בפניו מחסום כלשהו. לעניין זה, חשוב לציין אבטיפוס אחד של נושה שלגביו ניתן לומר כי באופן יחסי, יכולתו ונגישותו למידע אודות החייב גבוהה יותר (בהשוואה לנושה הממוצע)- זהו הנושה הפיננסי (לדוג', בנק המעניק אשראי). עם זאת, חשוב לדעת שנושה זה לא בטוח שירצה להתחיל הליכי חדלות פירעון מאחר ובד"כ הוא נושה מובטח אשר לא כפוף לעיכוב הליכים בהליכי פשיטת רגל או פירוק- לא יוצא לנושה מובטח שום דבר מכך. מסיבה זו, במציאות אנו כמעט ולא ניתקל בייזום הליכים ע"י נושה מובטח אלא ע"י נושים אחרים. 

ייזום הליכים ע"י החייב

מצב בו החייב הוא זה שמגיע לביהמ"ש ומבקש להכריז עליו כחדל פירעון. נשאלת השאלה האם כדאי לחייב להגיש בקשה בעניינו? נראה שכן- ניתן למצוא כמה תועלות שהחייב יכול להרוויח מהן: 

1. צו הפטר- חלק מהחובות יימחקו והוא לא יידרש לפרוע אותן (צו הפטר ניתן לאדם פרטי המצוי בפשיטת רגל). במקרה ומדובר בחברה, ניתן יהיה להגיע להסדר של פריסת חובות.
2. עיכוב הליכים- יינתן פסק זמן אשר בגינו אף נושה לא יוכל להמשיך בהליכי הגבייה (עיכול וכד').
לפניית החייב לבית המשפט לצורך הכרזה עליו כחדל פירעון ופתיחת ההליך ישנם תנאי סף. על מנת להבין אותם, יש ראשית לשים לב שבד"כ חייב שהוא תאגיד יפנה לביהמ"ש לא על מנת להתחיל הליך של פירוק (אף אחד לא ירצה לחסל את עצמו) אלא להתחיל הליך של הבראה. כך גם אצל חייב בשר ודם- הוא יכול להיות מוכרז כפושט רגל ולאחר מכן להתחיל הליך של שיקום מחדש. 

מאחר ויש תועלת בכניסה לפשיטת רגל או תועלת בכניסה להבראה, יש מקום לקבוע תנאי סף לכניסה להליך. אם יש תועלת בכך לחייב, כל החייב ירצו לעשות זאת ולכן נוצר החשש ההפוך- שימוש במנגנון לרעה, בחוסר תום לב. 

כאשר מדובר בחייב בשר ודם סע' 17 לפקודת פשיטת הרגל עוסק בפתיחת הליכי פשיטת רגל ע"י החייב- הוא צריך לציין בפני ביהמ"ש באופן מפורש שהוא חדל פירעון, חובותיו של החייב חייבים להיות גבוהים מסך כולל של 16,122 ₪ והוא חתם על כתב ויתור סודיות, על מנת שכל מי שביהמ"ש ממנה יוכל לבחון את מצבו. מעבר לסעיף זה, סע' 19א בא להקל על החייב- הסעיף קובע כי ביהמ"ש יכול לאשר בקשה של החייב להסדר עם נושיו גם בלי ההכרזה הפורמאלית עליו כחדל פירעון. הוא מקבל יתרון על פני ההליך בסעיף 17- הכול נגמר מהר יותר, ובלי תוויות חברתיות. הסעיף בא לעודד אפשרויות של חייב להגיע להסדר עם נושיו, בצורה חלקה ונקייה, ואין בו תנאי סף רבים- נדרש חוב בגובה מסוים, אין דרישה לחדלות פירעון (חל רק סעיף 17(א) ולא 17(ב)). סע' 19א(ג) קובע תנאי סף נוסף ל"מסלול האקספרס"- בית המשפט רשאי לאשר את ההצעה אם מצא שיש יסוד סביר להניח שישולמו לפיה לפחות שלושים אחוזים מכל חוב לא מובטח שאילו ניתן צו כינוס ביום הגשת הבקשה היה בר תביעה. 

לעניין חברה, המצב בעייתי שכן נראה שאין תנאי סף אמיתיים- בתקנות החברות (בקשה לפשרה או הסדר) קיימות הוראות של פירוט וגילוי פרטים של החברה לביהמ"ש כאשר היא מגישה בקשה להתחיל בהליך של חדלות פירעון כאשר מטרתו היא הבראה. אם החשש שללא תנאי סף כלשהם, כל חברה תיגש לביהמ"ש לפתוח הליך תוך החלשת כוחם של הנושים, האם גילוי משמש מסננת יעילה של חייבים? יכול להיות שלא תמיד החברה תגלה את כל הפרטים אלא את הפרטים שנוחים לה בלבד. כלומר, תסתיר פרטים אשר אין זה משתלם לה לגלות. האן טוען שמחד ישנה רגישות למוניטין, החברה לא תרצה להצטייר כ"שקרנית". מנגד, יש חברות שאולי כן ינצלו את זה כדי להשיג אמפתיה מביהמ"ש. יש מקום להיות רגישים למצב זה, אבל לא ברור באיזו עוצמה החשש קיים. יש מקום לטפל בכך באמצעות סנקציות משפטיות (אחריות אישית וכד'). בנוסף, נושאי משרה של חברה הם בעלי הסמכות לפנות לביהמ"ש ולבקש להכניסה להליך של חדלות פירעון- על פניו, נראה שנושאי המשרה יעשו זאת על מנת להשיא את רווחי החברה (כפי שאמורים לעשות מכוח סע' 11 לחוק החברות). עם זאת, האן קובע כי הכוח המניע את נושא המשרה בבואו לפנות לביהמ"ש הוא טובתו האישית של אותו נושא משרה. לפיכך, עדיין אין תשובה ברורה מדוע אין תנאי סף אך ניתן למצוא הסבר לכך בסעיף 14 לתקנות החברות- כאשר ביהמ"ש פותח בהליך הבראה הוא ממנה לחברה בעל תפקיד, שדוחק הצידה את נושאי המשרה האחרים. נושא המשרה שרוצה לעשות תרגיל לנושים ולפתוח הליכי חדלות פירעון ללא סיבה מהותית, יורה לעצמו ברגל כי הוא "שולח את עצמו הביתה". מכיוון שאין לו אינטרס אישי בלהגיש בקשות סרק- אין חשש גדול ולכן גם לא צריך תנאי סף בהגשת הליכי הבראה. לדעת האן זהו הפתרון הרצוי-  אין מבחן פורמאלי בעניין תנאי הסף אך נושאי המשרה לא ירצו להגיש בקשות סרק שכן הם ישלמו מחיר אישי. 

האן מציין כי על אף שמדובר בפתרון ראוי, הוא עשוי להוביל למצב הפוך של הרתעת יתר של נושאי המשרה- הם ירצו לדחות את הקץ ולא לפתוח בהליך גם כאשר הדבר אכן נדרש הלכה למעשה. 

מסיבה זו, המערכת מעוניינת שנושא המשרה ינטרל את השיקולים האישיים ככל שניתן ולשקול את האינטרסים שאכן יהיו טובים ביותר לחברה. הדרך לעשות זאת היא באמצעות פיתויים עסקיים וכלכליים (הקצאת אופציות לנושאי משרה אשר יביאו לכך שרווחי החברה יהיו גם רווחי נושא המשרה) או באמצעות סנקציות (הטלת אחריות משפטית בגין הפרת חובת האמונים ו/או הפרת חובת הזהירות). בפס"ד דומט טקסטיל נושאי המשרה העדיפו נושה אחד על פני אחר שכן אחד מהם היה גם ערב. ביהמ"ש העליון קבע כי אי הכניסה להליך והמשך העסקים למרות קיום המשבר איננו תקין. המשך ניהול העסקים בתקופת משבר נראה בעיני ביהמ"ש כמרמה ולא כניסיון להמשיך בתקווה שהקשיים ייפתרו. האינטרס האישי הישיר של המנהלים השתלט להם על שיקול הדעת והיווה את הגורם המרכזי באי הפנייה לביהמ"ש. בשל כך הוטלה עליהם אחריות קיצונית. פנייה לביהמ"ש בעצם מסירה מהחברה את האחריות- לאחר מכן לא ניתן להאשים את המנהלים שהתעלמו מהמצב הבעייתי אליו נקלעה החברה. גם במקרה בו חברה תפנה לביהמ"ש כאשר הצורך אינו גבוה, היא לא תיפגע. פס"ד ארנרייך- האינטרס האישי: קבלת עמלות על מכירה של כל דירה "על הנייר". החברה המשיכה להתחייב לדירות והמשיכה למכור דירות ולהקים פרויקטים נוספים כדי לקבל את העמלה- רייך היה מתווך בנוסף לעיסוקו בחברה ובכך העשיר את כיסו האישי- טובת הנאה כלכלית אישית של המנהל אשר משתלטת על שיקול דעתו. סיטואציה זו נחשבת כניהול עסק במרמה לפי סעיף 373 לפקודת החברות- נתן בית המשפט צו פירוק, יקבע דיון בשאלה אם עסק של החברה התנהל תוך כוונה לרמות את נושיה או את נושיו של אדם אחר או לכל מטרת מרמה; התברר בדיון כאמור, או לאחר מכן במהלך פירוקה של החברה, כי עסק של החברה התנהל כאמור, רשאי בית המשפט, על פי בקשת הכונס הרשמי או המפרק או כל נושה או משתתף של החברה ואם נראה לו נכון לעשות כן, להצהיר שכל נושא משרה שלה, שהיה ביודעין שותף בניהול העסק, יישא באחריות אישית ללא הגבלה לחבויותיה של החברה, כולן או מקצתן, כפי שיורה בית המשפט. למעשה, ביהמ"ש ייכנס לקרביים של החברה ולעסקאות שעשה אותו נושא משרה על מנת לבדוק האם היה ניהול תקין של העסק. ביהמ"ש אינו מחפש כוונה בוטה או מובהקת לעניין מרמה (השופט בארנרייך אומר שהוא אינו מחפש גם כוונת מרמה נמשכת) אך מספיק להבין כי הדבר קיים באופן כללי.

האן טוען שאין צורך בסע' 373 לפקודת החברות על מנת להטיל אחריות על נושא משרה- סע' 254 לחוק החברות הדן בחובת האמונים של נושא משרה מחייבת אותם לשקול את טובת החברה ולא את מה שטוב להם, ואם הם כן יעשו זאת, הם יישאו באחריות אישית. במקביל, חשוב לזכור כי על נושא משרה מוטלת גם חובת זהירות מכוח סע' 252 לחוק החברות המזהירה נושא משרה מפני פעילות רשלנית מצדו. לפיכך, במצב בו אין נושא משרה המעורב באופן אישי בענייניה של החברה ובעסקיה (אין ניגוד עניינים) עולה השאלה האם נושאי המשרה יישאו באחריות אישית על "דחיית הקץ" באי הכנסת החברה להליך? האן טוען שאין להסיק מסקנות מהירות- יכולות להיות נסיבות אשר באותה נקודת זמן נושא המשרה האמין באמת ובתמים שלא יהיה נכון להתחיל הליך, למרות שבפועל התברר שהייתה טעות. המפתח לסיווג אחריות בגין הפרת חובת הזהירות אינה שאלת הנזק או בירור הטעויות בדיעבד, אלא כיצד המנהל התנהל לקראת קבלת ההחלטה ובעת קבלתה- האם נושא המשרה נהג בצורה סבירה ומושכלת כאשר קיבל את החלטתו (התייעצויות, דיונים רבים עוד). אם התשובה לכך תהיה חיובית, לדעת האן לא יהיה טעם להטיל אחריות בנזיקין על נושא המשרה. 

ניתן להעלות טענה כי בהגדרה תמיד יהיה קורטוב כלשהו של עניין אישי שכן תמיד יש סיכוי שאותו נושא משרה יפסיק להמשיך במילוי תפקידו אם החברה תתחיל בהליך וימונה בעל תפקיד אחר ע"י ביהמ"ש. האן טוען שמדובר בטענה מקובלת, אך בפרקטיקה אם לא הוכח כל עניין אחר, לא תהיה לכך חשיבות. 

סוגיה רלוונטית לייזום ההליכים ע"י החייב היא הניסיון של נושים להתמודד עם החשש שלהם שמא החייבים ייכנסו להליכי חדלות פירעון בנסיבות ש"אינן מתאימות" להן. נושה תמיד ינסה לשמור על מידת השפעה ושליטה על עצם כניסת החייב לחדלות פירעון (הדבר משפיע בצורה רבה על הנושה בעניין דרכי הגבייה). על מנת לבחון כיצד נושה יכול לדאוג שתהיה לו השפעה או שליטה כזו, יש לבחון האם ניתן להתנות על זכאותו של חייב ליזום הליך של חדלות פירעון בפנייתו לביהמ"ש באמצעות חוזה בין החייב לנושה בצורה שתהיה תקפה מבחינה משפטית (כלומר, האם הזכות לייזום ההליכים ע"י החייב היא קוגנטית או דיספוזיטיבית?). בעניין זה, פס"ד קינגסטון האמריקאי ממחיש את ההתחבטויות והניסיונות של נושים להתמודד עם הליכי חדלות פירעון אשר יוזמתם הגיעה מהחייב- כל גורם עסקי מעוניין לשלוט על ההחלטות המשפיעות עליו, במיוחד בהיעדר תנאי סף מהותיים אשר מעלים את הפחד של נטיית יתר לפתיחת ההליך (האן מציין כי בארה"ב, בהליכי הבראה לא מתמנה בעל תפקיד לניהול ענייני החייב (החברה) תוך כדי ההליך כפי שקורה בישראל, אלא ההנהלה נשארת בתפקידה. במצב זה, ברור שנטיית היתר עשויה להיות אף קיצונית יותר). בפסה"ד, נושה מעוניין לשלוט ולא לאפשר לחייב להחליט על דעת עצמו מתי יתחיל בהליך. קיימות כמה דרכי פעולה: 

1. דיני חוזים- ניתן לכלול תניה חוזית אשר תדרוש מהחייב לבקש אישור מהנושה לפתיחת ההליך (אם ייקבע כי הזכות של החייב לפנות לביהמ"ש היא קוגנטית, דרך זו לא תהיה רלוונטית)- אין תשובה חד משמעית בפסיקה האמריקאית בשאלת קוגנטיות הזכות אך עושה רושם כי המגמה הבולטת היא לייחס לזכות זו קוגנטיות. 

2. ערבות אישית של נושא משרה- אחד מנושאי המשרה יהיה ערב באופן אישי לחובותיה, בצורה כזו הבנק ידע שנושא המשרה יפעל בכל מרצו על מנת לא לפתוח בהליכים שכן הדבר עשוי לפגוע בו באופן אישי. 

3. מינוי דירקטורים מטעם הנושה- החלטות של ייזום ההליך קשורה בדירקטוריון ועל כן יהיה רצון להתערב בהחלטות הדירקטוריון. לפיכך, ייתכן כי נושה ידרוש כתנאי להלוואה כינוס האספה הכללית והבאה להצבעה שינוי בתקנון אשר יקבע כי במסגרת מינוי הדירקטורים של החברה, לנושה תהיה זכות למנות דירקטור אחד. מעבר לכך, הנושה (הבנק) ידרוש גם שינוי בתקנון לפיו החלטה של הדירקטוריון בעניין ייזום הליך חדלות פירעון תתקבל פה אחד. עניין זה מעורר שאלה קשה- נושא משרה בחברה חייב לפעול לטובת החברה ולא לטובת מי שמינה אותו ועל כן נושה שהבנק מינה אותו חייב בחובת אמונים לחברה.
חשוב לשים לב שמעבר להתמודדות מול החייב בדרכים שתוארו לעיל, על נושה להתמודד גם מול נושים אחרים- דרך התמודדות אחת היא תניית פירעון מיידי- ניתן להתנות בחוזה ההלוואה שכל הלוואה נוספת שתילקח בהמשך באמצעות נושה אחר, חייבת לעבור את אישור הבנק (הנושה הקיים), אם הדבר לא יתבצע, החוב של החברה לבנק יעמוד לפירעון מיידי. דרך התמודדות אחרת נעוצה בהקמת חברת-בת (איגוח)- הפרדת האישיות המשפטיות ע"י הקמת חברת-בת- ההלוואה תהיה לחברת הבת ולא לחברת האם, אך בסופו של דבר הכספים יועברו לחברת האם. היתרון בכך הוא שהנושים האחרים של חברת האם לא עוברים לחברת הבת. למעשה נעשית עסקת מכר- בתמורה להעברת הכסף שהולווה מהחברה הבת לחברה האם, נכסי החברה האם עוברים לחברה הבת. חברות הבת הללו מכונות SPV (special purpose vehicle ) וההליך של הקמת חברת-בת לצורכי הלוואה מכונה איגוח (מגיע מאגרות חוב שכן לעיתים הנושה המבקש את הקמת החברה הבת אינו הבנק אלא הציבור בכללותו אשר משקיע את הונו באגרות חוב). הרציונאל להליך זה הוא העלאת דירוג האשראי של החברה- ככל שישנם יותר התחייבויות כך דירוג האשראי יורד שכן הסיכויים לחדלות פירעון גדולים יותר. הנושה (שמעוניין להיות בעל השפעה ולבד במערכה) לא ירצה שיהיו עוד נושים שכן הדבר יפגע בדירוג האשראי ולכן הוא מתנה את מתן ההלוואה באיגוח- כך הוא גם מבטח את הלוואתו בצורה יעילה יותר וגם האינטרסים שלו לא נפגעים בעקבות קיומם של נושים נוספים (עקב היותו נושה יחיד). 

בפס"ד קינגסטון, החברה נעמדה בפני בעיה שלא יכלה לבקש להכריז על עצמה כחדלות פירעון מאחר והיה בתוכה נושה מטעם הבנק שסירב להסכים להכרזה שכזו. במצב זה, החברה החליטה ליצור נושה בעצמה ולא שילמה לעורך דין אשר נתן לה שירותים. הבנק טען שמדובר בנושה פיקטיבי אשר נוצר בצורה מלאכותית אך ביהמ"ש מוכן לקבל את דרך פעולתה של החברה שכן זו הדרך היחידה שהחברה תוכל לזכות בזכויות המגיעות לה כחייבת חדלת פירעון. 

עיכוב ההליכים 

בין עיכוב הליכים להקפאת הליכים

עיכוב ההליכים הינו צו מניעה בעל תכולה רחבה וכנגד כלל נושי החברה. על מנת להביא לפירעון מוסדר כפי שהליך חדלות הפירעון מכווין, יש למנוע מצבים שבהם נושים מיומנים ינצלו את מיומנותם בגבייה מהירה על מנת להיפרע לעומת נושים אחרים. המטרה היא לעצור את כל ההליכים (למנוע מצב של "תפוס כפי יכולתך") עד לקביעת כלל הפרמטרים לפירעון מושכל ומסודר של כל הנושים. בפס"ד תורג'מן השופטת אלשך הדגישה את נושא הגינות החלוקה בין הנושים. מדובר בסיטואציות בהן ישנם נושים רבים מול חייב משותף בהנחה שהחייב חדל פירעון- מראש מניחים שאין לחברה מספיק כסף לשלם לכל הנושים ויש יותר מידי התחייבויות. צריך אמצעי עזר שישמש לפירעון עפ"י סדר מסוים. ניתן היה לקבוע- "כל הקודם זוכה" או "כל דאלים גבר", אך הדין הישראלי קבע אחרת. לא ניתן לאפשר לכל נושה לפעול לבדו נגד הנושה ולכן הדין לא יכול היה להישאר ניטראלי ולא לקבוע הלכה בנושא. עיכוב הליכים הוא בעצם צו מניעה רוחבי כללי החוסה את הנושים מלגעת במשאבי החייב לפי שעה. המטרה היא להסדיר את התשלומים בין הנושים עפ"י הנחיית ביהמ"ש וכדי שאף אחד מהם לא ייקח את הכול מאחר והגיש תביעה קודם. כלומר, עיכוב ההליכים הוא אמצעי להגשמת שני יעדים: סדר פירעון וכן קידום הליך של הבראה. עניין זה מוביל למסקנה מעניינת- במקום שאנו מאמינים שסה"כ הקיים ברכוש הקיים של החייב לא יגדל, ואנו יודעים מהם הכללים עפ"י דין בעניין סדר הפירעון, אין טעם לבוא ולהגיד לנושה המובטח (שאמור להיפרע ראשון) לא לפרוע את חובו. מסיבה זו, מבחינה משפטית אנו רואים כי עיכוב ההליכים לא מכיל עצמו על נושים מובטחים. עם זאת, במקום שיש סברה וציפייה שהרכוש צפוי לגדול וע"י כך ניתן הנושים יוכלו להיפרע קצת יותר, יש לבצע פעולה של עיכוב הליכים כלפי כולם (כולל הנושה המובטח). על מנת להמחיש זאת הלכה למעשה, המחוקק בחר להשתמש בהבדל טרמינולוגי ובפועל יצר הבדל מהותי בדין הנוהג- בעוד שעיכוב הליכים לא מכיל עצמו על נושים מובטחים, סע' 350 לחוק החברות, העוסק בהבראה, קובע כי ניתן לקבל סעד של הקפאת הליכים המשפיעה על כולם.

בפס"ד גרבש (המחוזי) אנו נתקלים בחדשנות אשר מאוחר יותר קיבלה תמיכה גם בעליון- אלשייך מוסיפה כלל שיפוטי לכללים הסטאטוטוריים הקיימים אשר עוסק בהתערבות ביתרון הקיים לנושים המובטחים על מנת שלא לקפח את הנושים הלא-מובטחים. פסה"ד מבהיר כי יש לזכור שבין קבוצות הנושים השונות (בעלות דרגות עדיפות שונות) נוצר ניגוד עניינים המעורר סימני שאלה בהקשר לחופש הפעולה שניתן לנושים המובטחים להוסיף ולגבות מתוך הנכסים המשועבדים (מכוח חוק ההוצאה לפועל), גם במצבים של עיכוב הליכים (אשר לא משפיע על הנושים המובטחים). ייתכנו מצבים בהם נושה מובטח יחליט לממש את הנכס או להימנע מלממש עפ"י האינטרס האישי וזווית המבט שלו מבלי לשים לב לזכויות כלל הנושים וזכויות החייב עצמו. נקיטת המהלך של מימוש השעבוד של נושה מובטח באמצעות ההוצאה לפועל ומינוי כונס נכסים לכאורה "מקלה על הכאב" שכן הדבר נועד למנוע עשיית דין עצמי. עם זאת, מפסה"ד עולה כי הדברים אינם מושלמים- העדפות פרטיות של הנושה המובטח לעיתים נותנות את הטון הלכה למעשה ברגע המימוש גם אם קיים כונס נכסים מטעם ההוצאה לפועל. הנושה יכול להמתין עד שיקבל ריבית גבוהה על חשבון שאר הנושים מאחר ולא יישאר להם כסף. כאשר החוב יותר גדול האינטרסים לא מתנגשים מאחר ובכל מקרה לא יישאר להם כלום. כאשר שווי הנכס המובטח גבוה מן החוב, נוצר ניגוד עניינים- הנושה המובטח ימכור את הנכס במחיר אשר יכסה את החוב שלו בלי התחשבות בשאר הנושים. אם החוב לנושה המובטח הוא 100 אלף ויש בידיו נכס בשווי מיליון, הוא יסתפק במכירת הנכס במאה אלף בלבד מאחר ולא אכפת לו מה יקבלו שאר הנושים כל עוד יקבל את החוב שלו. הבנקים הם בד"כ הנושים המובטחים. בפסה"ד נקבע כי ביהמ"ש המחוזי יכול להתערב במהלך המתנהל בהוצל"פ כדי לבחון את כל המהלכים וכיצד משפיעים על יתר הצדדים ויתר התיקים. זאת מאחר ושגרת התפקוד של ההוצאה לפועל היא שונה- יוצאת מנקודת הנחה של סיוע לנושה לקבל את הכסף שלו. אלשייך קובעת כי בנסיבות בהן השופט משתכנע כי ישנו חשש שמא הליך המימוש של הנושה המובטח לא נעשה בצורה זהירה דיה אשר נותנת משקל ראוי גם לאינטרסים של נושים אחרים אשר עשויים להיפרע, יש מקום שביהמ"ש יתערב ויפקח על הליכי המימוש באמצעות צווים המכפיפים את ההליך תחת ביקורתו של ביהמ"ש.

פסה"ד למעשה מצמצם את הפער בדין הנוהג בין הדין הישראלי לזה האמריקאי- בארה"ב, עיכוב ההליכים נוגע לכל הנושים כולל המובטחים. נושה מובטח שירצה לממש נכס המשועבד לו לאחר שנפתח הליך, יצטרך לבקש רשות קונקרטית מביהמ"ש להיות חריג מעיכוב ההליכים. ביהמ"ש יעניק היתר כזה רק בהתקיים תנאים הקבועים בסעיף 350(ו) (התנאים זהים בין ארה"ב לישראל). עם זאת, נקודת המוצא שונה.

הקפאת הליכים כלפי צדדים שלישיים

האם עיכוב ההליכים יכול לפרוס חסות גם על צדדים שלישיים? האם עיכוב ההליכים כפי שמופיע בדין מעכב אך ורק את הנושים של החייב מלפעול או שמא יתכן שהוא יתרחב ויתפשט עד לעיכוב גם נושים של צדדים שלישיים מלהפעיל את זכויותיהם? חייב המצוי בקשיים כספיים, נכנס מרצונו או מיוזמה של נושים להליך רשמי עפ"י החוק בין אם מדובר בפירוק ובין אם מדובר בהבראה. בעת הכניסה להליך, נמנע מן הנושים להמשיך לגבות חובות מאותו חייב. האם ניתן להרחיב תפיסה זו ולומר שגם נושים בדמות אחרת יאלצו ליטול פסק זמן ולהקפיא את חובות החייב כלפיהם? לא נאמר בחוק שניתן לעכב הליכים גם כלפי נושים אחרים. האן טוען כי יש מקום לבחון את הנסיבות והתנאים שהביאו לחדלות פירעון ואז להחליט אם לפנות לצד שלישי (לדוג'- ערב). בחברה עסקית, יכול להיות שאם ישנו מהלך של הבראה הדורש לרתום את המיומנות העסקית והידע של הגורמים הערבים (בעלי מניות שליטה ערבים למשל). בפס"ד אקרשטיין השאלה אם קיימת לביהמ"ש סמכות לקבוע בעניין זה. אם לביהמ"ש קיימת הסמכות, עולה השאלה מתי יוכל להשתמש בה ומהי מערכת השיקולים בהם ישתמש. השלב שנדון איננו פתיחת ההליך, אלא שאלה המתייחסת לסוף ההליך- לאחר קיום תוכנית הבראה בה מעוגנות זכויות הנושים מכאן ואילך. השאלה הנידונה היא האם יש סמכות לביהמ"ש למחוק חלק מתביעת נושים צד ג' למרות שיש להם זכות תביעה.  בפסה"ד דובר על קביעה משמעותית לטווח ארוך לפטור מחבות מסוימת (צו קבוע באופן יחסי), ואילו בפס"ד מילומור השופטת מדגישה שהיא לא דנה בכך, אלא האם לעכב את העניין באופן זמני (3 שבועות). דובר על תחילת ההליך בו השופטת דנה אם תוכל לעכב תביעה של צדדים שלישיים. המקור לסמכות ביהמ"ש בנוגע לצדדים שלישיים חסר ביסוס פורמאלי בחוק. בשל כך, נוצרת בעיתיות בהרשאת ביהמ"ש לקבוע בעניין- נוצרת פגיעה בזכויות של נושים ולכן ראוי שהפגיעה תיעשה על בסיס חקיקה מפורשת. בפס"ד אקרשטיין- כאשר יש הסדר של תכנית הבראה ומעגנים את זכויות הנושים מכאן ואילך, האם כשיש לחלק מהנושים גם זכויות תביעה כנגד צד שלישי יש סמכות לבימ"ש למחוק תביעה אפילו כנגד צד שלישי? לעומת זאת, פס"ד מילומור עוסק בראשית ההליך- האם במסגרת הציווי להקפאת הליכים נעכב את אותם נושים מלפעול גם כלפי צדדים שלישיים. מתי ניתן להפעיל את הסמכות? השופטת אלשך החליטה לעכב ל-3 שבועות את זכות הנושים לפעול גם כנגד צדדים שלישיים בנימוק שמידת הקשר גבוהה לצד השלישי- בעל מניות שהוא גם מנהל בחברה. על מנת שהחברה תשתקם, היא צריכה לפעול באמצעות בעלי התפקידים בה אשר הצד השלישי הוא אחד מהם. גם כאשר ימונה אחראי אחר על תהליך ההבראה, הוא יצטרך את שיתוף פעולת בעלי התפקידים על מנת להכיר את החברה ולפעול בה. כאשר ינקטו בהליכים נגד הצד השלישי, הוא יתקשה לתרום להליך ההבראה של החברה (כמו שעשה עד עכשיו בכך שהביא כסף לחברה ותרם לשיקומה בידיעותיו) ולכן אלשך מעניקה לו עיכוב הליכים. היא השתכנעה שיש למנהל באמת כישורים שיכולים לסייע בנוסף לכך שהוכיח את רצינות כוונותיו לפני הכניסה להליך. השופטת מדגישה שהקפאת ההליכים ניתנת באופן חריג בנסיבות העניין מאחר וזה לטובת החברה, אך אין לקבוע זאת ככלל.  

סעיף 350 לחוק החברות לא קובע כי יש סמכות של בימ"ש לעכב נושאים כלפי צדדים שלישיים. לעומת זאת, ביהמ"ש קובע כי בעל סמכות מכוח פסיקה. זוהי קביעה לא פשוטה מאחר והיא פוגעת בזכויות נושים שיש להם עפ"י דין ולכן ראוי שתעשה בחקיקה מפורשת בעניין. האן טוען כי זהו מהלך ראוי והסתכלות מעמיקה ורצינית של ביהמ"ש לסייע ככל שיכול. מבחינה משפטית וחוקתית דבר זה אינו כ"כ פשוט והוא בעייתי. זה למעשה בהקצנה, מייתר את כל מערכת החקיקה. פס"ד אקרשטיין- הכיוון רצוי לפי ד"ר האן וכן מאוד חשוב וראוי. עצירת נושים מלפעול כנגד צדדים שלישיים ראוי להפעיל בנסיבות מסוימות אך לדעתו ראוי כי החוק יסדיר זאת בצורה מסודרת וראויה. הביקורת היא בעיקר כלפי המחוקק ולא כלפי ביהמ"ש. 

בהנחה ולביהמ"ש קיימת סמכות, אימתי מפעילים אותה? מהו שיקול דעתו של ביהמ"ש? פס"ד מילומור עוסק בשלב עיכוב ההליכים. השופטת אלשך קובעת כי בנוגע לעיכוב זכות הנושים לפעול גם כלפי צדדים שלישיים, יש להפעיל שיקול דעת. האפקט נובע מזהותו של אותו צד שלישי שהיה לאותם נושים זכות כלפיו. הצד השלישי הוא בעל מניות שליטה והוא המקבל ההחלטות העיקרי. לפיכך ניתן היה לקבוע כי כאשר יש הקפאת הליכים כנגד החברה, כדי שהחברה תשתקם מישהו צריך לקבל החלטות- אותו צד שלישי שצריך להיות מוגן. ביהמ"ש ממנה בעל תפקיד חדש כשחברה נכנסת לחדלות פירעון ולכן לכאורה לא צריך את בעל התפקיד. אם כן, בשביל מה צריך את אותו צד שלישי? כנראה שבנסיבות המקרה גם כשיתמנה בעל תפקיד הוא יזדקק לשיתוף פעולה אקטיבי גם ממי שהיה שם עד עכשיו ע"מ לפעול בענייני החברה- מעין תקופת חפיפה. בשל כך, אם נושים יתחילו דווקא בגלל הקפאת ההליכים להאיץ את הליכי הגבייה הוא יהיה טרוד בהתמודדות וההישרדות האישית הכספית שלו ולא יהיה פנוי לעסוק בהבראת החברה. מתן שקט נפשי זה ולו זמני לאותו צד שלישי תורם מבחינה אופרטיבית לקידום החברה. האם עניין זה רלוונטי בכל מקרה? בד"כ חלק מהנושים לוקחים ערבות בזמן שלוקחים אשראי ובד"כ נותן הערבות הוא מנהל או בעל שליטה ולכן ההנמקה הזאת לכאורה רלוונטית בכל עניין. נקודת המוצא היא הפוכה- הקפאת ההליכים היא רק לטובת החברה. ערבות בד"כ נלקחת עבור חדלות פירעון של חייב. בשל כך, עיכוב ההליכים של נושים כלפי צדדים שלישיים וביטולם (צו הפטר) חותר תחת הרציונאל של הערבות מעבר לפגיעה סתם בזכויות נושים. ניתן להשיב על כך ע"י הנסיבות- אם ביהמ"ש משתכנע שלערב אין יכולת פירעון גבוהה כלפי הנושים, יש מקום לסייג את הערבות מאחר ואולי כך ההסדר יהיה טוב יותר. 

ישנם שני צדדים לבחון את הערבות של הצד השלישי: 

1. הערבות נועדה להשיג בעיקרה את יכולת הגבייה ולשפר את יכולת הגבייה של הנושה בנסיבות שאיננו יכול לפרוע את החוב באמצעות הערב.

2. הערבות נועדה להעניק לנושה תחושת ביטחון לגבי הרצינות והמחויבות של החייב. לפי צד זה, השופטת אלשך פגעה בהחלטתה בנושים.
האן טוען כי ניתן לראות את הערבות לא ככיס עמוק לטובת הנושה, יכול להיות שהיא מעידה על רצינות ומחויבות של אותו מנהל או בעל מניה. השגת המאמץ של המנהל ומימוש הערבות בפועל הוא דבר בעל חשיבות משנית. לפי השקפה זו קל יותר להסביר את עיכוב ההליכים כלפיו. חשוב לציין כי עיכוב ההליכים כלפי צדדים שלישיים רלוונטי לעניין הבראה בלבד. בהקשר של פירוק אין לכך טעם ואכן ניתן למצוא מעט מאוד מקרים של עיכוב הליכים של נושים כלפי צדדים שלישיים בפירוק. 

בדיני החברות, על חלק מחובות נושא המשרה- חובת הזהירות, ניתן לרכוש ביטוח. ניתן יהיה לתבוע את חברת הביטוח שתפצה את קופת החברה והנושים יוכלו להיפרע. החיסרון בעניין הוא שהמנהל חש פחות מאוים ולא מקפיד על חובת הזהירות ובכך עלול להפר את חובת האמונים עליה אין ביטוח. לפיכך, הערבות מאוד משמעותית בהרתעה. 
למה הכוונה בעיכוב הליכים? האם כל פעולה שנוקט נושה אסורה באותו רגע שניתן הצו? סעיף 350 מתייחס להגדרת ההליך וקובע כי הליך הוא "כל הליך לרבות הוצאל"פ" (הגדרה מטופשת). בחקיקה נוספת מן התחום האזרחי עולה כי הליך הוא בעצם כל פעולה מצידו של נושה שמערבת רשות שיפוטית- כל פעולה המתנהלת בבימ"ש ובהוצאל"פ- גבייה, תביעה וכו'. פרשנות זו מראה שעיכוב ההליכים חשוף לפרצות נוספות. 

איזו פעולה יכול לעשות נושה ללא ביהמ"ש וההוצל"פ? 

1. יש רשויות שיכולות לגבות כאילו הן הוצל"פ בצורה של מיסים למשל.

2. עיכבון- סעד עצמי ולכן אין בעיה להפעיל אותו (הזכות של נושה לעכב נכס של החייב ברשותו עד שהחייב לא ישלם את חובו). 

3. הודעת ביטול של חוזה. ברגע שהחייב לא משלם לנושה זוהי הפרת חוזה לפיה הנושה יכול לבטל את החוזה. לפי פרשנות זו עיכוב ההליכים או הקפאת ההליכים לא מונעת מהנושה לבטל את החוזה.

פרשנות של עיכוב הליכים מביאה לכך שהעיכוב איננו עוצר כל פעולה (למעט נושים מובטחים) של נושים הן בעיכוב הליכים והן בהבראה.
אחריות נושאי-משרה ובעלי תפקידים בחדלות-פרעון
חובת הגילוי של נושאי-משרה אודות קשיים פיננסיים

מדובר בדילמה כאובה מבחינת נציגי החברה- מצד אחד, פלוני עובד בחברה המצויה בקשיים והוא עדיין לא גמר בדעתו לגבי העובדה שהחברה לא יכולה להמשיך להתנהל ובמוקדם או במאוחר עליה להיכנס להליך חדלות הפירעון והוא מאמין באמת ותמים שניתן להתגבר על המשבר. מצד שני, אנו מבינים שהמצב לא טוב בעליל. במצב זה, בעל התפקיד מבין כי עליו להמשיך להיות בקשר עם הגורמים השונים בחברה (ספקים, לקוחות) ועל החברה להמשיך לפעול. במסגרת פעילות זו, בעל התפקיד נקלע למצב בו צריך להתחייב התחייבויות חוזיות חדשות אשר נעשות במהלך העסקים הרגילה ונשאלת השאלה האם חלה חובה על הנציג לגלות את מצבה של החברה? הדילמה היא האם העניין נעוץ בחובת גילוי של נושא המשרה או שזוהי אחריות של הצד השני להגן על עצמו ולבקש או לייצר בטחונות שימנעו מצב שלא יוכל להיפרע בהמשך או שהחוזה שחותם לא יקוים. הפסיקה ברובה מטילה אחריות על מפרי חובת הגילוי ותוה"ל עפ"י סעיף 12 לחוק החוזים ופס"ד פנידר נ' קסטרו בו נקבע כי חובת ההתנהגות בתו"ל חלה על כל משתתף בצד למו"מ ואם לא גילה מידע רלוונטי הוא נושא באשמה. בפס"ד בן אבו הנשיא ברק הסתמך על הקביעה העקרונית שבפס"ד פנידר, אך לאור נסיבות המקרה הנדון, הדין יושם בקונטקסט של חובת הגילוי אודות קשיים כספיים. יש הנמקות משפטיות שונות לתוצאה המשפטית הנגזרת. הבסיס הוא שיש חובת גילוי עליה כל השופטים מסכימים. במידה והגילוי לא התבצע, יש מחלוקת בין השופטים לגבי ההשלכות: השופט ברק ממשיך בדרך פס"ד קסטרו וקובע כי אי גילוי שווה לחבות עפ"י סעיף 12 לחוק החוזים. רובינשטיין מצדו קובע כי ההפרה תביא להרמת מסך לפי סעיף 6 לחוק החברות. עצם הקשיים הכספיים הם פרט מהותי שחובה לגלות אותו גם אם המתחייב לא נשאל במפורש. מסר זה בעייתי מבחינה יישומית מאחר ומציב כל מתקשר עסקי שמצבו הכספי התערער בין הפטיש לסדן. חרף פסקי הדין שתוארו לעיל, פס"ד פניגשטיין חריג להשקפה המשפטית- האם הוא ממשיך בתלם ואת התוצאה השונה בו יש להסביר באמצעות שוני בין פסקי הדין, או שפסה"ד מייצג עמדה שונה של שופטים? חובת הגילוי בעצם מעבירה מסר- לא ניתן לגלגל את הסיכון של הקשיים הפיננסיים בלא ידיעה לצד השני, ולכן יש לפצות אותו. כאשר יש בקשה שהמנהל ייתן ערבות לחברה והוא לא מסכים, אם הצד השני מסכים בכל זאת לעסקה הוא לוקח בחשבון שבמידה והחברה תהיה חדלת פירעון לא יהיו לו ערבים. 

במקום בו הגילוי או אי-הגילוי משורבב ביסוד נסיבתי נוסף הפסיקה נחרצת עוד יותר בעד הגילוי- כלומר יחסי האמון בין הצדדים מחייבים את הגילוי מכוח קל וחומר. עם זאת, דווקא נסיבה זו מעלה סימני שאלה- האם יחסי אמון בין הצדדים ראוי שיגבירו את חובת הגילוי או יחלישו אותו? כאשר יש יחסי קרבה בין הצדדים (יחסים מתמשכים בין ספק ללקוח למשל כמו בפס"ד בן אבו), חובת הגילוי רבה עוד יותר מאחר וקיימים יחסי אמון בין הצדדים. ניתן לסתור קביעה זו בכך שכאשר ישנם יחסי קרבה, הצד השני יכול לדעת בקלות כאשר צד אחד נקלע לקשיים כלכליים. הקביעה צריכה להיות הפוכה מאחר וספק חדש למשל צריך לקבל גילוי רב יותר- אין לו היסטוריה עם הלקוח. לעומת זאת, ניתן לטעון כי כלל לא קיימים יחסי אמון שכאלה מאחר ולקוח ממושך בד"כ לא מעביר דו"חות כספיים לספקים שלו גם אם הקשרים ביניהם אורכים שנים וגם אם נמצאים ביחסים הדוקים.
סדרי העדיפות בפירעון החובות

ניתן לבנות קו מדיניות לפירעון חובות באופנים שונים (first in first out, last in first out ועוד). ניתן להבין כי הדיון עצמו נעשה ע"י דיון בפרטים, כמעט טכניים הנוהגים הלכה למעשה. המטרה היא לחלץ רעיון או היגיון אשר עומד ביסוד המערכת הנבנית לעניין זה. האן סבור שדווקא בעניין סדר העדיפות בפירעון חובות ישנו קושי לזהות היגיון ברור, אך לגבי חלק מסוגי החובות ניתן למצוא טעם משכנע במידה מסוימת לגבי סדר החלוקה שנקבע.  

חובות מובטחים – שעבודים רצוניים

שעבודים הם בעלי משמעות עצומה בהקשר לסדרי עדיפות בפירעון חובות שכן בעלי שעבודים נהנים מבכורה בפירעון שכן מדובר על חוב מובטח, אשר הנושים אשר להם קיים שעבוד הם נושים מובטחים אשר להם עדיפות בפירעון ביחס לנושים אחרים. מהן הדרישות המרכזיות אשר לעצם קיומו של שעבוד ותוקפו מבחינה משפטית:

1. רישום- הרישום מטרתו מתן תוקף קנייני לעצם קיום השעבוד- שכלול שעבוד (שכלול משכון). הרישום נעשה במספר מרשמים אשר לכל אחד נפקות נפרדת המצויה בחקיקה. ראשית, הדין הכללי מפנה אותנו לרישום אצל רשם המשכונות. עם זאת, סע' 91 לחוק המקרקעין קובע שבעלות או חכירה במקרקעין יש למשכן בדרך של משכנתא וסע' 4 לחוק המקרקעין קובע שמשכנתא היא משכון של מקרקעין. מכוח שני סעיפים אלו, אנו מבינים כי שעבוד של מקרקעין (משכנתא) הינו עסקה במקרקעין מכוח סע' 6 לחוק המקרקעין, וככזו, היא טעונה רישום (סע' 7 לחוק המקרקעין) אצל רשם המקרקעין (סע' 1 לחוק המקרקעין). לעניין זה, האן טוען כי לא ברור שאכן שעבוד מהווה קניית זכות במקרקעין, קרי זכות קניינית- הדבר לא מופיע בחקיקה מבחינה פורמאלית. במקביל, יצוין כי סע' 4 לחוק המשכון קובע כי כלפי נושים אחרים של החייב יהיה כוחו של מישכון יפה בנכסים שיש לגביהם בדין אחר הוראות מיוחדות לעניין זה – בהתאם לאותן הוראות. כלומר, בנכסי מקרקעין, הרישום ברשם המשכונות מהווה את הדין הכללי והרישום ברשם המקרקעין מהווה דין ספציפי לעניין מקרקעין. מעבר להבחנה בין סוגי הנכסים, יש להבחין גם בין סוגי האישיות המשפטית לעניין רישום- סע' 178 לפקודת החברות קובע כי רישום שעבוד של נכס אשר נמצא בבעלות החברה יירשם במרשם החברות. הדבר גם כן מהווה הוראה ספציפית הגוברת על הדין הכללי המצוי בחוק המשכון.   
2. הפקדת הנכס בידי הנושה- סע' 4(2) קובע כי בנכסים נדים ובניירות ערך שאין לגביהם בדין אחר הוראות מיוחדות לענין זה והם הופקדו בידי הנושה או בידי שומר מטעם הנושה שאיננו החייב – עם הפקדתם כאמור וכל עוד הם מופקדים. כלומר, ביחס לנכסים נדים, ניתן לבצע מסירה פיזית לנושה והדבר יהווה שכלול של השעבוד. זוהי דרך ישנה אשר כיום הינה פחות פרקטית.
3. קיומו של הסכם- משכון נוצר בהסכם בין חייב לנושה (סע' 3 לחוק המשכון). דבר זה מציג לנו כי השעבוד נוצר באמצעות שני שלבים- הראשון הוא ההסכם לגופו והשני הוא השכלול (הרישום). חריג לכך הוא שעבוד לטובת רשויות השלטון אשר לא טעון הסכמה מצד החייב. בהתקיים שני התנאים כאמור, הנושה הופך להיות נושה מובטח המקבל עדיפות על פני נושים אחרים. 
נשאלת השאלה מה קורה אם יש יותר משעבוד אחד על אותו נכס? סע' 6 לחוק המשכון קובע כי השעבוד הראשון יהיה עדיף על השעבוד השני כל עוד לא נקבע אחרת בהסכם עם הנושה הראשון. ברור כבר כעת כי סדר הפירעון לא הולך עפ"י "כל הקודם זוכה" מבחינת כל הנושים שכן יש הבדל בין נושים מובטחים לנושים אחרים (נושה מובטח ייפרע קודם גם אם הגיע לאחר מכן). עם זאת, בין הנושים המובטחים עצמם כן יש מבנה כרונולוגי- זה שהגיע קודם לכן, יקבל עדיפות. 

חרף האמור לעיל, קיימים כמה סוגי שעבודים אשר להבדל בין הסוגים עשויה להיות נפקות משמעותית בקביעת סדר הפירעון: שעבוד צף הוא סוג אחד של שעבוד הנבדל משעבוד רגיל- מדובר בשעבוד על כלל נכסי החברה- הדבר גורם לחברה להמשיך לפעול בצורה סדירה במהלך העסקים הרגיל שלה. מבחינת האינטרסים של הנושה, הדבר כדאי לו שכן ככל שהחברה תרוויח יותר, היא תצבור יותר כסף מזומן, דבר אשר יוכל להביא לפירעון החובות של החברה לאותו נושה. מאחר ושעבוד צף הוא שעבוד על מכלול של נכסים, אך טבעי כי השעבוד הקבוע על נכס בודד יהיה עדיף על שעבוד צף. עם זאת, סע' 169(ב) לפקודת החברות משנה את התמונה בצורה דרסטית בעניין שעבוד צף- הסעיף קובע כי אין שעבוד צף מקנה לבעל איגרת החוב דין קדימה או בכורה על פני בעל משכנתה רשום או קונה בתמורה של מקרקעי החברה, ואפילו היה קיומו של השעבוד הצף ידוע להם בשעת המישכון או המכר; ואולם אם נכללה במסמך היוצר שעבוד צף הגבלה על זכות החברה ליצור שעבודים, והגבלה זו נכללה בפרטים שנמסרו לרישום השעבוד הצף, יהיה השעבוד הצף עדיף על שעבוד שנוצר בניגוד לאותה הגבלה אחרי רישום הפרטים בידי הרשם. כלומר, בעל שעבוד צף שיצר הגבלה עדיף על שעבוד שנוצרו לאחר מכן אם הם מנוגדים לו- מצב שונה מהמצב המקובל.

נשאלת השאלה מאיזה נקודה בזמן מודדים מי מוקדם למי? חשוב להבחין בין שני מועדים אפשריים לעניין זה ותלויה בשאלה מיהו המשעבד? כאשר מדובר על אדם פרטי, מועד השכלול הוא הקובע (הרישום בפועל), אך כשמדובר בחברה ששעבדה נכס, מועד יצירת השעבוד הוא הקובע, בהנחה והשעבוד אכן נרשם 21 ימים לאחר אותו מועד, כפי שנקבע בחוק. חריג לכך הוא נכס מקרקעין- אדם פרטי יוכל לבצע את הרישום מתי שירצה שכן רק אז ישתכלל הקניין (האינטרס הוא שהרישום יעשה כמה שיותר מהר אך אין הוראה ספציפית לגבי העניין) לגבי חברה סע' 179(א)(2) קובע כי למסירת הפרטים והמסמך או קבלתם לפי סעיף 178- בשעבוד מקרקעין שבישראל — תוך עשרים ואחד ימים מהיום שבו אישר רשם המקרקעין את העסקה לרישום, בין שנערכה בפניו ובין שנערכה בפני עורך דין. לשון אחר, העדיפות תהיה רטרואקטיבית משלב הרישום אצל רשם המקרקעין- כלומר, לאחר ביצוע ההסכם, הצדדים ילכו לרשם המקרקעין לביצוע הרישום (שוב, כמה שיותר מהר אך אין הוראה קונקרטית לכך), לאחר שקיבלו את אישור רשם המקרקעין, יעמדו לרשות החברה 21 ימים לצורך רישום העסקה ברשם החברות לצורך שכלול סופי של השעבוד. עם זאת, לאחר רישום העסקה ברשם החברות, השעבוד ייחשב תקף בצורה רטרואקטיבית החל מיום קבלת האישור מרשם המקרקעין. האן מציין כי מדובר ברטרואקטיביות מיותרת אשר בקרוב תעלם מן העולם. לסיכום, כדי להיחשב שעבוד משוכלל, יש לנקוט פעולה של שכלול. קיימת רטרואקטיביות בתוצאת השכלול: מסירה לרשם צריכה להיעשות תוך 21 יום מיום ההסכמה על יצירת השעבוד (השלב החוזי). הזכות כנושה מובטח משוכללת למפרע מיום יצירת השעבוד, במידה והתקבלה חותמת הרשם בזמן שהוקצב.

בפס"ד תשתית ציוד ובינוי הרשם לא כתב את התניה שהוגשה לו במאגרים, אלא רק צוין השעבוד הצף (לא השדרוג). בשל כך, המעיין סבר לתומו כי מדובר בשעבוד צף רגיל. עלתה השאלה: מי מבין הצדדים צריך לשאת בהפסד שנגרם כתוצאה מכשל הרשם? המצב הוא שלא ניתן לפרוע מאותו נכס את החוב של שניהם. ביהמ"ש קבע כי הרישום הוא קונסטיטוטיבי ואם הוא לא מופיע בפועל הוא לא קיים. הגשת המסמכים אינה מספקת, עפ"י סעיף 169(ב) רישום הפרטים ע"י הרשם הוא הכרחי ואם לא קיים, לא שודרג השעבוד הצף. קביעה זו של ביהמ"ש נובעת מהיצמדות דווקנית לחוק ואין כל רציונאל אחר שניתן להפיק מפסה"ד אשר יכולה להסביר את העניין. על פניו, יש סטייה של סעיפים 178-179 בהם מדובר על המצב לאחר שהפרטים נמסרו. העדיפות היא מרגע שנרשם ברשם החברות ואילך בשונה מההסדר הכללי של רטרואקטיביות. בשעבוד קבוע או צף קלאסי- עצם המסירה לרשם מוציאה את המוסר ידי חובה. לעומת זאת, בשביל שדרוג יש לוודא שזה נרשם בפועל ע"י רשם החברות ולכן אין רטרואקטיביות אלא מהרגע שנרשם אצל רשם החברות ואילך. לשם מה האבחנה בין שעבוד צף למשודרג, למה המשודרג שונה מקבוע שהוא יותר דרמתי- מה ההבדל? התשובה לכך נעוצה בחוק- "כי כך כתוב בחוק". בשל כך, אין צורך שביהמ"ש ייחס כוונות. נשאלת השאלה מה עומד מאחורי הרעיון של נושה מובטח גובר על נושה רגיל ועל הרעיון שאם יש כמה נושים מובטחים- הראשון בזמן ביניהם עדיף על אחרים? בפסה"ד עולה, כמו גם בפסקי דין אחרים (ראגיס) כי המוקד הוא פומביות- צדדים שלישיים צריכים לדעת על קיומם של זכויות אחרות בנכס. זה מסביר מדוע השעבוד הראשון בזמן גובר על המאוחר יותר- השני בזמן יכול ללמוד על קיומו של הראשון, ומקבל את הסיכון הזה שהוא כפוף לו. כמו כן, זה יכול להסביר מדוע נושה מובטח על נושים רגילים שאינם מובטחים- הוא טורח לבטא את זכותו באופן פומבי וליידע אחרים על כך. לדעת האן, נימוקי הפומביות הם חלשים למדי- ביהמ"ש קבע כי חברת המשאיות לא צריכה לזכות כנושה מובטח  מתוך ההיגיון שצד שלישי מכלכל את צעדיו בהתאם למרשם טרם ביצוע עסקה- הרישום מספק פומביות ולכן הוא מהותי. האן טוען כי אלו טענות שאינן מתאימות בהקשר זה, אלא בקניית דירה (כדי לראות שאינה בידי אדם אחר) כאשר החשיבות היא בטיבו של הנכס. לעומת זאת, בהקשר של פסה"ד, השעבוד הוא אמצעי עזר למטרה שהיא פירעון החוב- המידע הוא הרבה יותר מגוון והרישום לא מספק. הבעייתיות עם הרישום היא שאינו מועיל למלווים הקודמים, אלא רק מספק מידע למלווים המאוחרים. השעבוד הוא אמצעי לתשלום חוב, אך אם יש שעבוד צף למלווה לכל נכסי החברה, אם שווי הנכסים הוא מיליון, אך החוב למלווה הוא רק 100 אלף, מלווה מאוחר יותר לא יחשוש מלהלוות כספים לחברה. הבעיה היא שאין דרך לדעת את סכומי ההתחייבויות מהמרשם, פרט לבירור עם החברה (אך היא יכולה לשקר).
בנוסף, לו היו מקפידים שרישום השעבודים אכן יירשם בצורה ברורה ומדויקת אז ניתן היה לומר שלשעבוד מוקדם יש מעמד כלפי נושה מאוחר, אולם לא כך המצב במציאות- פעמים רבות, בעיקר שמדובר בנושה בנקאי, הבנק כותב בתיאור הנכסים המשועבדים- כל נכסי החברה משועבדים להבטחת כל חוב ו/או התחייבות שיהיו. נושה מאוחר בזמן שבודק את הרישום ורוצה לתמחר את מידת הסיכון מבחינתו- לא יכול לעשות זאת, שכן המרשם לא מבטא בצורה ברורה את מידת השעבוד הקיימת ושיעורה.

אם כן, בפסה"ד נקבע מתי שיעבוד צף משופר (עם הגבלה) יחול על אחרים? ישנם 3 תנאים:

1. כשיש תניה חוזית בהסכם היוצר את השעבוד בדבר אי יכולת החברה ליצור שעבודים לאחר מכן.

2. התניה החוזית נכללה בתוך הפרטים המוגשים לרישום אצל רשם החברות.

3. ההגבלה נרשמה בידי הרשם.
ביהמ"ש העליון קבע כי השעבוד איננו משופר אם לא נרשם. בשונה משעבודים קבועים בהם העדיפות של השעבוד מיוחסת רטרואקטיבית אם הוגשה תוך 21 ימים, בשעבוד צף משופר הדין שונה: לא ניתן ליהנות מיתרון הרטרואקטיביות, אלא ניתן ליהנות ממנו מיום הרישום אצל הרשם ואילך.
בפס"ד ראגיס דובר על שעבוד שנרשם באיחור (אחרי ה-21 יום) אך לא דובר אם הוא צף או קבוע. האם שעבוד שהוגש מאוחר מידי מונע ממנו להשתכלל וכך אין לו נפקות, או שמא עדיין ניתן לשכללו למרות שהוגש באיחור (ובינתיים הוגשה בקשה לפירוק)? בפסה"ד יש הכרעה של שתי הסיטואציות שבפסקי הדין הקודמים. ביהמ"ש העליון קובע כי אם ההגשה לרישום מאוחר נעשתה לאחר שהוגשה בקשת פירוק, היא איננה אפקטיבית ואיננה יכולה לשכלל שעבוד- הנושה נותר לא מובטח. לא ניתן לשכלל את השעבוד לאחר בקשת פירוק. השופטת נאור מתייחסת לפסיקת ביהמ"ש המחוזי ומציינת כי היא מוכנה להניח מבלי לקבוע מסמרות בדבר שיש להתייחס לשכלול השעבוד לפי מועד הרישום ולא לפי מועד היצירה- אין רטרואקטיביות. עם זאת, לא יכול להיות מצב שקיימת רטרואקטיביות והרישום איננו תקף. האן מטיל ספק בהתנסחות השופטת. בנוסף, השופטת נאור מציינת כהנמקה נוספת לאי שכלול השעבוד היא שתכליות המרשם ייפגעו: פומביות ואסמכתא לעסקת השעבוד. היא קובעת כי כל אחת מהתכליות תיפגע לו היה ניתן לבצע רישום לאחר תקופת הפירוק. עם זאת, האן טוען כי אין בטענות אלו כלום מאחר ולא באמת יש פגיעה בפומביות- נעשית פומביות מאוחרת. לגבי התכלית של אותנטיות העסקה, היא טוענת כי המרשם אמור להרגיע מהחשש שנושה שלא באמת קיבל שעבוד מהחייב, יטען כי בעצם כן היה בעל שעבוד קודם. בשל כך, לרישום יש חשיבות רבה. במובן זה, רישום מאוחר נוגד את העיקרון של האותנטיות. נאור חולקת על עמדת ביהמ"ש המחוזי ונימוקיו לדחיית השעבוד- אין דין העדפת נושים מאחר ואין אילוץ מהנושה שלחץ על החברה לרשום שיעבוד לטובתו. בעובדות המקרה, נאור קובעת כי לא הייתה קנוניה קודם לכן וכי השעבוד כן היה. עם זאת, מדוע היא קובעת שהוא מבוטל? מאחר והיא חוששת מהמקרים הבאים בהם יסתמכו על פסה"ד וינצלו את המצב לרעה. האן מסכים לתוצאת פסה"ד אך מבקר את הדרך- לשיטתו המפתח הראוי לשלילת השעבוד במקרה של ראגיס נעוץ בדין ביטול העדפת נושים, והיצמדות לנושא הפומביות מביאה למחטף אשר דיני חדלות הפירעון מתנגדים לו. 

נכון להיום לאדם פרטי יש שעבוד קבוע בעוד ששעבוד צף קיים לחברות בלבד- תזכיר חוק המשכון החדש שאמור להיחקק לא יבחין בין שעבוד קבוע לשעבוד צף אלא יהיה שעבוד אחד (בין אם הוא על נכס אחד או על כלל הנכסים) כאשר למשעבד המוקדם בזמן תהיה עדיפות ללא כל קשר לשאלת הרטרואקטיביות. 

מרגע ששעבוד הצף "זכה" בעדיפות על פני שעבודים אחרים לאחר התיקון לחוק, למעשה השעבוד הצף הפך להיות מכשיר בעל עוצמה רבה. המחוקק חש כי יש צורך להגביל את העדיפות הבלעדית של אותו שעבוד צף משודרג ועל כן נחקק סע' 169(ד) לפקודת החברות הקובע כי על אף האמור בסעיף 169(ב), שעבוד נכס שנעשה להבטחת אשראי שאפשר רכישת נכס, יהיה עדיף על שעבוד צף קודם, אם האשראי שימש בפועל לרכישת הנכס המשועבד, והוא בין שהאשראי ניתן בידי המוכר ובין שניתן בידי אדם אחר; לעניין זה, "אשראי"- לרבות מתן התחייבות כספית. כלומר, נוצר מצב ששעבוד מאוחר יותר בזמן יהיה עדיף על שעבוד מוקדם יותר בתנאי שההלוואה שניתנה לצורך רכישת נכס ספציפי ואכן הנכס נרכש מאותה הלוואה. מדובר בשעבוד ספציפי לנכס (שסל"ן). התכלית העיקרית לסעיף זה הוא הגדרת המממן הספציפי כעדיף מאחר וקיימת נטייה במשפט להידבק לנכסים מוחשיים שאנו רואים בעין. בעבר נטען כי מדובר על נכס חדש שלא היה קיים במצבת הנכסים הקודמת אך האן טוען כי מדובר בהנמקה חלשה שכן מדובר בבחינות פורמאליות דווקניות מדי. האן טוען שהחשש האמיתי הוא שאלמלא השסל"ן, הלכה למעשה, הנושה בעל השעבוד הצף היה הופך למונופוליסט על מימון החברה- כל שאר המממנים האחרים יחששו מלממן את החברה שכן ידעו שלא ייפרעו ראשונים. כך יוצא מצב שבו הנושה בעל השעבוד הצף ייקבע תנאים דרקוניים (ריבית לא פרופורציונאלית) למימון בידיעה שלא תהיה לחברה חלופה אחרת לפנייה לצורך מימון. 

בפס"ד מיראז' דובר על חברה שעסקה בין היתר בביצוע של שני פרויקטים מרכזיים של בנייה, האחד באשדוד והאחר – המאוחר יותר – בפתח-תקווה. הפרויקט באשדוד זכה לליווי פיננסי מטעם בנק הפועלים בע"מ, אשר קיבל תמורתו שורה של איגרות חוב, ובמסגרתן שועבדו כל נכסי החברה בשעבוד הצף. בשל תקלה משרדית ברשם החברות לא נרשם השעבוד הצף על כלל רכוש החברה, ופלט המחשב כלל רק מידע חלקי על השעבוד. הפרויקט בפתח-תקווה קיבל מימון מבנק המזרחי המאוחד בע"מ, ותמורתו שעבדה החברה את כל הזכויות והנכסים שלה הקשורים בפרויקט פתח-תקווה (שסל"ן). לאחר שהחברה נקלעה לקשיים כספיים, נתגלעה מחלוקת בין הבנקים בשאלת סדר העדיפות בין השעבוד הצף לטובת בנק הפועלים לבין השעבוד המאוחר של הנכסים לטובת בנק המזרחי. בית-משפט המחוזי שלל את השעבוד המאוחר לטובת בנק המזרחי מן הטעם ששעבוד זה היה רחב וכללי ונועד להבטיח את מכלול התחייבויות החברה לבנק המזרחי, ולא את מימון פרויקט פתח-תקווה בלבד. בתור שכזה איבד הוא את מעמדו הייחודי לפי סעיף 169(ד) לפקודת החברות והפך לשעבוד רגיל. בית-המשפט העליון פסק כי נושה, המבקש ליהנות מהמעמד המיוחד לפי סעיף 169(ד) לפקודה – הקובע כי שעבוד נכס שנעשה להבטחת אשראי שאפשר רכישת נכס יהיה עדיף על שעבוד צף קודם, אם האשראי שימש בפועל לרכישת הנכס המשועבד – חייב להוכיח זיקה ישירה בין המימון שהעמיד לחייב לבין הנכס ששועבד לו. מן הדרישה של קיום קשר ישיר בין האשראי שהעמיד המממן לבין הנכס הנרכש באמצעות המימון אין להסיק כי בהסכם השעבוד חייבת להופיע תניה הקובעת כי הנכס המשועבד מבטיח אך ורק את האשראי שניתן לרכישתו. יתרה מזו, דרישה מעין זו אינה מתיישבת עם לשונו של סעיף 169(ד) לפקודה, המדבר על "שעבוד נכס שנעשה להבטחת אשראי שאפשר רכישת נכס"; לא נאמר בהוראה זו כי השעבוד חייב להיעשות אך ורק להבטחת אותו אשראי. יש להרחיב את סעיף 169(ד) לפקודה על מימון פרויקט בנייה ועל שעבוד מלאי עסקי. כך, במקרה דנן, פרויקט פתח-תקווה הגדיל את מצבת הנכסים של החברה. בניית יחידות הדיור, בדומה לרכישת יחידות דיור, הביאה לתוספת למסת הנכסים של החברה. אין קושי להפריד את הנכסים המשועבדים במסגרת הפרויקט מיתר נכסי החברה. הגם שמדובר בענף פעילות שלם של החברה, מדובר בפעילות ספציפית וייחודית שמומנה כפרויקט סגור בפיקוחו ההדוק של הבנק. יש לזכור, כי בנק הפועלים לא העמיד לחברה אשראי למימון פרויקט פתח-תקווה. היעדר אפשרות לשעבד את הזכויות בפרויקט החדש היה מגביל באופן ניכר את יכולתה של החברה לקיים פעילות קבלנית חדשה. אין קיימת הצדקה עניינית לשלול מבנק המזרחי את העדיפות מכוח סעיף 169(ד) רק בשל העובדה שמימן את פרויקט הבנייה בפתח-תקווה בשלמותו. במקרה דנן מתקיימת הדרישה בדבר קשר ישיר בין האשראי שהעמיד בנק המזרחי לבין פרויקט הבנייה. בפועל נעשה שימוש באשראי מבנק המזרחי אך ורק לצורך פרויקט פתח-תקווה. האשראי מבנק המזרחי היה מיועד מלכתחילה אך ורק למימון פרויקט פתח-תקווה. אמנם, באיגרת החוב לא נכללה הוראה מפורשת בדבר ייעודו של האשראי, אך הדבר נלמד מתוך מכלול היחסים העסקיים בין החברה לבנק, שנסבו כולם סביב פרויקט פתח-תקווה. נמצא, כי דרישותיו של סעיף 169(ד) לפקודה נתמלאו במלואן, ובשל כך יש להכיר בעדיפותו של השעבוד לטובת בנק המזרחי על פני השעבוד הצף לטובת בנק הפועלים.
אשראי ספקים

במכר מסחרי אנו מוצאים פעמים רבות מצבים בהם קיום החוזה מפוזר על פני זמן רב כאשר חיוב המוכר הוא אספקת הממכר וחיוב הקונה הוא התשלום, אך הדבר לא נעשה בו-זמנית- המוכר מספק את הממכר אך הקונה משלם מאוחר יותר. הדבר רלוונטי יותר ביחסי יצרן-יבואן ויבואן-חנות (אשר התשלומים נקבעים בין הצדדים בצורה של שוטף +) ופחות ביחסים בין היבואן ללקוח שכן כיום יש כרטיסי אשראי וכו'. הבעיה מתעוררת כאשר הקונה (היבואן או החנות) קורס כלכלית בשלב בו הנכס כבר נמסר לקונה אך הוא טרם שילם עליו- מתעוררת השאלה מה מעמדו של המוכר. כיום, הפרקטיקה הנוהגת היא שבחוזה המכר בין הצדדים נקבע כי הבעלות בממכר אינה עוברת לקונה עד למועד גמר התשלום. כלומר, המוכר מעביר את ההחזקה בממכר אך מתנה בצורה חוזית שהבעלות המשפטית עדיין לא עוברת, אלא תעבור בעת קבלת התמורה בצורה מלאה. סע' 33 לחוק המכר מאפשר התניה כזו, כל עוד הממכר לא הועבר הלאה (ואז חלה תקנת השוק במיטלטלין). מדובר על תניה המכונה תניית שימור בעלות- הדבר נידון בפס"ד קולומבו אשר דן בשאלה האם תניה זו אכן תקפה משפטית לאור העובדה שהיא מהווה הסוואת משכון הלכה למעשה (התניה מהווה משכון בפועל מבחינת מהות אך לא מבחינה פורמאלית). השאלה התעוררה לאור סע' 2(ב) לחוק המשכון אשר מתנגש בעניין זה עם סע' 33 לחוק המכר. סע' 2(ב) לחוק המשכון קובע כי הוראות חוק זה יחולו על כל עסקה שכוונתה שעבוד נכס כערובה לחיוב, יהא כינויה של העסקה אשר יהא ולכן בפסה"ד הוראות חוק המשכון הוחלו ונקבע כי התניה לא תקפה, ואינה מעניקה כל עדיפות לספקים שכן השעבוד לא תקף בעצמו. הלכת קולומבו יצרה מצב בעייתי ביותר לספקים שונים ופגעה פגיעה אנושה בחיי המסחר. האן טוען כי חרף הלכת קולומבו, הספקים יכלו לבטח את עצמם בכל זאת באמצעות רישום שעבוד "מבלי להתכוון לכך שאכן מדובר בשעבוד". תקנה 12(ב) לתקנות החברות (דיווח, פרטי רישום וטפסים) קובעת כי ברישום שעבוד לפי הסכם מכר או שכירות, ניתן להוסיף הערה בטופס האמור, כי אין הרישום כשלעצמו מעיד על כוונת הצדדים להסכם, שהנכס נושא ההסכם ישמש כערובה לחיוב כאמור בסעיף 2(ב) לחוק המשכון. לפיכך, גם אם אכן היה מבוצע רישום לשעבוד הרי שהדבר לא היה יוצר השתק כלפי טענות של שימור בעלות בממכר. וממילא, גם אם אכן מדובר בשעבוד הרי שלכל היותר מדובר בשסל"ן שכן מדובר על שעבוד למימון עתידי של נכס- דבר אשר מעניק לנושה זכות פירעון ראשונית. על כל פנים, הלכת קולומבו בוטלה ונהפכה בפס"ד קידוחי הצפון בו נקבע כי ניתן לתת תוקף לתניית שימור הבעלות- במקרה בו נוצר חיוב כספי בין שני צדדים ולהבטחת החיוב הכספי, מבקש הנושה מהחייב לשעבד לו נכס, כללי השעבודים נועדו לסיטואציה כזו. עם זאת, המקרה דנן אינו דומה, עצם היווצרות החיוב הכספי כרוכה בהעברת הנכס מהמוכר לקונה- עסקת מכר בה צריך לפרשה כאילו הבעלות כבר עברה ויש שיעבוד לטובת המוכר. 

ההנמקות העיקריות של ביהמ"ש אינן בנקודה זו. השופט לוין מעלה מספר הנמקות מדוע תנית שימור הבעלות תפורש כפשוטה במטרה להגן על הספקים:

1. חופש החוזים- סעיף 33 לחוק המכר קובע באופן קונקרטי שבסיטואציית ממכר נכס מיטלטלין, העברת הבעלות היא עניין להתניה חוזית בין הצדדים. הסעיף בא לכבד את העיקרון של חופש החוזים בממכר במיטלטלין. באסכולה הפרשנית החוזית המפרשת חוזה כאמור בו, הפרשנות היחסית טקסטואלית דווקנית הקובעת כי חוזה יפורש מתוכו. התוצאה של ביהמ"ש בהסתמך על סעיף 34 לחוק המכר היא תוצאה בהחלט מתקבלת על הדעת מבחינה פרשנית, תואמת את חוק המכר גופו וכל ביקורת על כך תופנה למחוקק- תיקון החוק בלבד. בקבלת האסכולה הפרשנית החוזית של ברק (פס"ד אפרופים- "פנייה לנסיבות בכל הנסיבות"), נראה כי ביהמ"ש העליון פעל באופן פשטני במלאכת הפרשנות החוזית- אם נכתב בחוק שהבעלות לא עוברת, אז היא לא עוברת. עם זאת, בגישה הפרשנית התכליתית של ברק, לשון הטקסט היא לא תומו של המסע הפרשני, אלא רק ראשיתו (בניגוד לקביעת ביהמ"ש העליון). האן טוען כי סיבה זו אינה משכנעת מאחר ואומד דעתם של הצדדים בעת הכנסת התניה היא צדדים שלישיים. הספק מוטרד מכך שהקונה לא יוכל לשלם לו, אך הסחורה כבר הועברה אליו ויש לו עוד נושים אחרים. באמצעות התניה הספק יוכל לדאוג לכך שיפרע ראשון ע"י הסחורה שלו, המהות היא שהוא רואה יריבות וקונפליקט בין עצמו לבין הנושים האחרים. אם כן, מדוע בהתקשרות חוזית בין מוכר לקונה צריך להיקבע דבר שכל עניינו הוא עדיפות המוכר על פני צדדים שלישיים- חוזה לטובת המוכר ולרעת הצדדים השלישיים מבלי שנשאלו?! ניתן לומר כי שעבוד הוא גם סוג של חוזה לרעת צדדים שלישיים, אך ניתן להשיב על כך שאם יש עניין לתת העדפה מיוחדת לספקים, צריך לקבוע זאת בחוק גם ללא פומביות. בהתמודדות מול נושים אחרים, צריך לקבוע במפורש בחוק לפי האן, גם אם לא נכתב על כך בחוזה. בנוסף, אם רוצים להגן על הספקים צריך להעניק להם הגנה לא באמצעות בעלות, אלא ע"י עדיפות על נושים אחרים- הבדל עצום מבחינה משפטית אם צורת ההגנה היא באמצעות מוסד הבעלות לבין קביעה שהוא נושה עדיף אך איננו הבעלים של הסחורה. הנפקות העיקרית בעניין היא הבראת חברה בה יש צו הקפאת הליכים המונע מכל נושה לפעול לפי שעה כנגד החברה ורכושה ולגבות מנכסיה- כולל כל הנושים כולם. במצב זה, ספק יכול ליטול את נכסיו מאחר והקפאת ההליכים יוצרת חומת הגנה מסביב לנכסים, אך הבעלות היא של הספק ולא של החברה. במידה וכל הספקים יוכלו ליטול את מלאי החברה שסיפקו לה, הבראת החברה תיכשל מראש. לפיכך, תנית הבעלות לא יכולה להתיישב עם תהליך הבראה. לעניין זה אין התייחסות בפסה"ד וזו אחת הסיבות שהלכת קידוחי הצפון לא מיושמת הלכה למעשה בתי המשפט המחוזיים שכן בהחלת ההלכה, לא ניתן לבצע הבראה. פתרון לכך נמצא באנגליה- נקבע במפורש בחוק ב-2002 לפיו מכר עם תנית שימור בעלות הוא עוד אחת מהעסקאות שכפופה לצו הקפאת ההליכים. בכך, הנושה הראשון יהיה הספק לאחר ההקפאה.
2. קשיים פרקטיים לרישום- ספק לא יכול לרשום כל סחורה שהוא מוכר לכל לקוח. רק המוסדות הפיננסיים הם אלה שרושמים את השעבודים, לא ספקי הסחורות מן השורה. בכך ניתן לראות שביהמ"ש זיהה את התופעה אך היא לא יכולה להוות סיבה לפרשנות תנית הבעלות כפשוטה מאחר והרישום איננו לב דין השעבוד, הוא אחד האמצעים שנקבעו בחקיקה לשכלול זכות השעבוד.
3. קיימת התחשבות יתר בצדדים שלישיים- נראה כי הסיפור הוא לאו דווקא צדדים שלישיים ולכן טענה זו אינה מוצדקת. שיקול זה לא משכנע מהסיבה שלא תמיד מעורבים צדדים שלישיים. האן טוען כי ביהמ"ש שוגה באופן אמפירי, אך גם אם זה היה נכון- זוהי לא סיבה לשלול את הלכת קולומבו. בפסיקה מעולם לא עלה סיפור תנית שימור בעלות שלא בהקשר צדדים שלישיים. בהקשר המסחרי, מוכר לא פונה לביהמ"ש כאשר חושש שהקונה לא ישלם לו, אלא מפסיק לספק לו את הסחורה. ההקשרים המסחריים פועלים על יחסים חוזרים ועצירתם, ולא על פנייה לביהמ"ש כדי להשיג סעד. האכיפה בין מוכר לקונה עיקרה אינו בתנית שימור הבעלות.
4. חוסר ב"אשראי לספקים"- פגיעה בתקינות תנאי המסחר במובן שספקים יהססו מלתת אשראי אם לא ייהנו משימור הבעלות כפשוטו ולא יקבלו עדיפות על הנושים האחרים. אם לא יגנו על הספקים, הם לא יסכימו להעניק אשראי או שיתנו אותו בתנאים מכבידים. ביהמ"ש לא מסתכל על המכלול בטענה זו, אלא על אוכלוסייה מסוימת (הפעם של הספקים). השיקול אינו מספיק משכנע עפ"י האן, הוא לא בוחן את הסוגיה באופן היקפי.
עיכבון

בעל זכות העיכבון הוא גם כן נושה מובטח, בדומה לבעל השעבוד. מה ההבדל בין עיכבון לשעבוד? ההבחנה העיקרית נוגעת למקור היווצרות הזכות- זכות המשכון נוצרת בהסכם בין החייב לנושה אשר הסכימו על זכות הנושה. לעומת זאת, עיכבון הוא זכות במיטלטלין עפ"י דין לעכב נכס של החייב מכוח סעיף 11 לחוק המיטלטלין הקובע כי עיכבון הוא זכות על פי דין לעכב מיטלטלין כערובה לחיוב עד שיסולק החיוב. יצוין כי סע' 11 לחוק המיטלטלין לא מסביר מתי יש זכות עיכבון- הוא מציין עד מתי היא נמשכת ומהם גבולותיה אך הוא לא מגדיר מתי נוצרת הזכות. על אף שעיכבון היא זכות עפ"י דין, בסעיף 11(ה) ישנו אזכור לגבי עיכבון שנוצר גם מכוח חוזה- נוצר מצב מבלבל המעמעם את ההבחנה בין שעבוד לעיכבון- האן טוען כי לאור סעיף זה ישנו קושי להבחין בין אותו "עיכבון הסכמי" לשעבוד. עם זאת, הוא מציין כי עורכי דין טוענים שבשעבוד, בעל הזכות יכול לממש את הנכס ובכך להיפרע, דבר אשר אינו אפשרי בעיכבון (בעיכבון הנושה בעל הזכות יכול לשמור את הנכס אצלו ולא מעבר לכך) אך האן טוען שמדובר בהבחנה פרקטית שאינה מהותית.

הבסיס לזכות עיכבון מצוי בצורה הבולטת ביותר בסעיף 5 לחוק חוזי קבלנות הקובע כי לקבלן תהא זכות עיכבון על נכס שמסר לו המזמין לביצוע מלאכתו או למתן שירותו, כדי תשלום הסכומים המגיעים לו מן המזמין עקב עסקת הקבלנות. האן מציין שסעיף זה אינו הסעיף היחיד- בכל חוק העוסק בחוזה ספציפי (חוק המכר, חוק השומרים) יופיע סעיף העוסק בזכות העיכבון. בכל אזכור של זכות כזו בחוק יהיה הסדר לעניין מתי הזכות תפקע, מה טיבה של הזכות למול נושים אחרים, ועוד. 

בפס"ד רשות שדות התעופה נ' גרוס נקבע כי נושה בעל זכות העיכבון עדיף על כולי עלמא, גם על נושים מובטחים בעלי זכות השעבוד. מה הרציונאל לכך? 

1. תקינות חיי המסחר- דרישה אפשרית אך איננה מעשית. בפועל לא ניתן לבדוק את המצב הכלכלי של כל אדם המגיע לקבלן. הוא יכול לבקש את הכסף לפני ביצוע העבודה כדי להיות בטוח שיקבל את תמורתו. יש להעניק לקבלן עדיפות באמצעות העיכבון כדי שלא יחשוש מביצוע העבודה ללא תמורה. 
2. השבחת ערך הנכס- אלמלא טיפול הקבלן, ערך הנכס לא היה עולה. השירות שניתן הוא בעצם לכל יתר הנושים בכך שהקבלן משביח את ערך הנכס. בשל כך, מגיע לקבלן להיפרע ראשון.
נשאלת השאלה מה הדין במקרה שלא בהכרח מתקיימים שני השיקולים- בין אם מתקיים שיקול אחד ובין אם לא מתקיים אף אחד מהם? בפס"ד סדיטק (מחוזי) דובר על עובדים של חברה המחזיקים ברשותם נכסים בבעלות החברה כחלק מחוזה ההעסקה בינם לבין החברה (רכב, מחשב נייד, סלולארי), החברה נכנסה להליך פירוק וכונס הנכסים ניסה להבין מה מצבת הנכסים של החברה, כאשר הוא מזהה שישנם נכסים אשר נמצאים בהחזקת העובדים. לבקשת הכונס להחזרת הנכסים, הוא נענה בשלילה- העובדים דורשים לקבל את משכורתם לפני שיחזירו את הנכסים, מה גם שמדובר על עיכבון מכוח סע' 19 לחוק החוזים (תרופות) המדבר על זכות עיכבון שנוצרת בעקבות הפרת חוזה- הדבר למעשה הופך את העובדים הלכה למעשה לנושים מובטחים בעלי קדימות. השופטת אלשך קבעה כי כאשר הרציונאלים דלעיל אינם מתקיימים, בעל העיכבון איננו נושה מובטח. אלשך למעשה מבחינה בין שני סוגי עיכבון- בעל התנאים וחסר התנאים כאשר בשני הנושה איננו מובטח. כדי למנוע מצב שסע' 19 לחוק החוזים (תרופות) יתאיין מתוכן, יש לבחון מיהם הצדדים ומהו ההליך שזכות העיכבון עולה על הפרק. ככלל, העיכבון הוא מקור ללחץ של הנושה על החייב, אך בהקשר של חדלות פירעון הלחץ מופעל לא על החייב אלא על נושים אחרים ולכן אין מקום למתן עדיפות לבעלי זכות העיכבון. 

בבית המשפט העליון נראה כי לא מקבלים את גישת אלשך- בפס"ד המשביר אין הבחנה בין סוגי העיכבון- הנסיבות הן שלא התקיימה השבחה של הנכס (שכן דובר על מחסן סחורה) אך השיקול של תקינות חיי המסחר רלוונטי בעניין. ביהמ"ש קובע כי העיכבון חל ועדיף גם בלי השבחת הנכס, הוא פחות מתמקד בתקינות לחיי המסחר. במילים אחרות, מספיק שישנו רציונאל אחד, זכות העיכבון תחול. ביהמ"ש קובע לפי לשון החוק בלבד- אפילו בנסיבות שאינן שכיחות, עיכבון מעניק לבעליו מעמד של נושה מובטח. פרשנותו של ביהמ"ש דווקנית ולשונית (אין כאן פרשנות תכליתית), ועל אף שמבחינה עובדתית אחד הרציונאלים קיים, זה לא הגורם למסקנתו של ביהמ"ש. 

בפס"ד אלוניאל, דובר על עיכבון אשר נובע מרציונאל ברור של השבחת הנכס- גרוניס קובע כי השיקול המרכזי למתן עדיפות לבעל זכות העיכבון הוא שיקול השבחת הנכס. זהו הרציונאל האמיתי המצדיק את זכות העיכבון. רציונאל תקינות חיי המסחר פחות מהותי לדעת גרוניס- תקנת שוק משמעותה כי אחרון בזמן גובר על מוקדם בזמן- עיכבון הגובר על שיעבוד מוקדם הוא בעצם תקנת שוק. בעל העיכבון יקבל עדיפות עד כדי גובה ההשבחה המוכחת. אין סתירה לפס"ד המשביר מאחר ונקבע כי אין עדיפות מול נושה מובטח אחר. אם אין השבחה, העיכבון איננו עדיף על נושה מובטח מוקדם לו. המסקנה- אם אין השבחה, העיכבון הוא האחרון בסדר הנושים המובטחים.
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האן מתנגד לעמדת ביהמ"ש ותומך בקביעת אלשך אשר נדחתה ע"י ביהמ"ש העליון- אין הצדקה לעדיפות העיכבון של נושה מובטח. לא משנה אם הוא מחזיק בנכס ואם הוא השביח אותו. גם לאחרים חייבים נכס ואינו יותר טוב מהם. לנושים האחרים חייבים כסף מאחר ותרמו לחברה בדרכים אחרות- או שעבדו, או שהלוו לחברה או שסייעו לה בדרך אחרת. ביהמ"ש נתפס לדעה קדומה בכך שהחזקת הנכס המוחשית בעלת ערך רב יותר מאשר הערך של הנושים האחרים.
זכות הקיזוז

זכות הקיזוז היא בעצם פעולה יעילה לסילוק חובות הדדיים. המשמעות של הקיזוז היא דרך לפירעון החוב ובכך מסולקים החובות ההדדיים- מבחינה משפטית אין עוד זכות תביעה בגין החובות. זהו הפתרון היעיל ביותר. למרות זאת, דיני חדל"פ משנים את הפרספקטיבה של הקיזוז. זכות הקיזוז היא זכות בעלת עוצמה בנסיבות של חדלות פירעון. כדי להגיע לתוצאה הזו, הובן כי לא מספיק להסתמך על סעיף הקיזוז בדין הכללי, אלא ראוי להגן זאת בהקשר של חדל"פ. למה מוצדק לקזז ולא לקבוע לחלק את הפירעון לשני הנושים? הקיזוז הוא ביטוי משפטי לאמת הכלכלית, הוא לא יוצר משהו חדש, אלא מאפס את החובות. ההכרה בקיזוז היא מתן גושפנקא למציאות הכלכלית כשלעצמה וההנמקה הבסיסית לכך היא צדק. עם זאת, ניתן לומר כי זה לא צודק שהנושה השני לא יקבל דבר- גם הנושים האחרים נתנו משהו ולכן אין צדק בכך שמקזזים את החוב של אחד מהם.
יש לשים לב ליחס בין זכות נשייה של ערב שפרע את חובו לבין טענה לזכות קיזוז- ישנם סייגים מסוימים לזכות הקיזוז. בפעולה לפי סעיף 74 לפקודת פשיטת הרגל, יש לזכור שלא כל חוב ניתן לקיזוז. הסעיף קובע כי- "היו אשראי הדדי או חוב הדדי או עסקים הדדיים אחרים תלויים בין חייב שניתן עליו צו כינוס ובין הבא לתבוע חוב מכוח הצו, ייערך לפיהם חשבון על המגיע מכל צד למשנהו, הסכום המגיע מצד אחד יקוזז כנגד המגיע מהצד האחר ויתרת החשבון, ולא יותר, ייתבע או ישולם, לפי העניין; הוראות סעיף זה לא יזכו אדם בקיזוז כנגד נכסי החייב אם בשעה שנתן אשראי לחייב ידע שהחייב עשה מעשה שאפשר היה להשתמש בו להגשת בקשת פשיטת רגל נגד החייב ביום שהוגשה בקשה שעל פיה הוכרז פושט רגל. הקביעה מה הם העסקים הניתנים לקיזוז לפי סעיף זה תיעשה לפי מצבם ביום שבו ניתן צו הכינוס". כלומר, נדרשת הדדיות בין הצדדים- זהות מוחלטת בין הנושה לחייב, החובות צריכים להיות בלתי מותנים נכון ליום הקובע לקיזוז- יום צו הכינוס (פשיטת רגל) או יום צו הפירוק (בפירוק). החוב יכול להיות עתידי, אך לא חוב שאיננו מותנה. 

נושה מובטח לא צריך להגיש תביעת חוב מאחר ויכול לנקוט הליכי מימוש בעצמו. במובן זה, בעל זכות הקיזוז צריך להגיש תביעת חוב מאחר ואינו נושה מובטח. עם זאת, בעת פריעת החובות בסופו של יום, לבעל הקיזוז מעמד מועדף על הנושים האחרים. בסעיף 74 יש מגבלה מעבר לעניין חוב על תנאי- מגבלת תום הלב: אם היווצרות חוב נעשתה בשעה שהנושה ידע שהחייב בדרך להליך ויש עילה להכנסתו להליך חדל"פ, לא ניתן לקזז. כך בעצם נוצר חוב מקביל בין הנושה לחייב כאשר החייב "מלווה" לנושה, אך בעצם מדובר על פירעון החוב של החייב כלפי הנושה. חוב שכזה לא נוצר בתום לב, אלא בשעה שהנושה ידע שהחייב בהליך חדל"פ. קיזוז גובר על נושה מובטח שמגיע אחריו.
חובות בדין קדימה וחובות לא-מובטחים

חובות בדין קדימה הם חובות שהחוק קובע שקיימת עדיפות לגביהן על פני חובות לא מובטחים. סע' 78 לפקודת פשיטת הרגל וסע' 354 לפקודת החברות מפרטים מיהם אלה שנענים מדין הקדימה:
1. שכר עבודה- העובדים הם קבוצה חלשה יחסית חסרת דרכים להגן על עצמה. קיים קושי בחדל"פ של מעביד כלפי עובדים שלא קיבלו את משכורתם. החוק קובע תחום של עד 21,000 ₪ החזר לכל עובד (גם אם חייבים לו 100,000 ₪). במידה ואין מספיק כסף לכולם, החלוקה בין העובדים היא פרורטה. לא ניתן להגדיל את הסכום מאחר ויש עוד נושים, בשל כך כאמצעי נוסף להחזר החוב- העובדים זכאים לגמלה מביטוח לאומי כאשר לא קיבלו את כספם מהמעביד. תקרת הגמלה של ביטוח לאומי היא בסכום גבוה יותר מאשר של המעביד (13 פעמים השכר הממוצע במשק- 85,000 עפ"י סע' 183 לחוק ביטוח לאומי). נראה שמסלול הביטוח הלאומי מושך יותר שכן הסכום שניתן ע"י הביטוח הלאומי גבוה יותר מאשר מה שיכול להינתן מכוח דין הקדימה. בנוסף, מבחינת הזמן- העובד ייפרע עפ"י דין הקדימה בזמן מאוחר הרבה יותר ממה שיכול היה להיפרע מהביטוח הלאומי. עם זאת, הביטוח הלאומי לא מנהל תרשומות שיבדקו כמה מהעובדים פרעו את קיבלו שכר וכמה לא. לפיכך, על העובד להגיש מעין תביעה למפרק או לנאמן וכך תנוהל תרשומת שתוודא את אמינותן של התביעות. כאשר העובד קיבל את האישור מהמפרק על תביעתו, הוא יכול ללכת לביטוח הלאומי (הביטוח הלאומי מסתמך על בדיקותיו של הנאמן או המפרק). חשוב לציין שפנייה לביטוח הלאומי לא מייתרת את הפנייה לחברה עפ"י דין הקדימה- אם חובה של החברה לעובד גדול מעבר לתקרה שניתנת ע"י הביטוח הלאומי, העובד יוכל לשוב לאחר מכן לחברה ולתבוע את התקרה של 21,000 בדין קדימה. בנוסף, חשוב לציין שסע' 191 לחוק הביטוח הלאומי קובע כי לביטוח הלאומי יש זכות לתבוע את החברה שבפירוק על מה שהבל"ל שילם לעובד וזכותו תהיה בדין קדימה- הוא נכנס בנעליו של העובד, ככל שהעובד כבר אינו בתמונה.
2. ניכוי מס במקור-  ניכוי מס הכנסה במקור משכר עבודה. הכוונה היא ההפרשה משכר העובדים שאמור להיות מועבר למדינה. חשוב לציין שאין מגבלת זמן או מגבלת סכום (בשונה ממגבלת הסכום בשכר העובד). המדינה מחוקקת, יכולה להגן על עצמה ולכן קבעה כך. ההצדקה היחידה היא שהחוק נותר מימי המנדט הבריטי שרצה לדאוג לעצמו. עם זאת, ניתן היה לשנותו. בעקבות זאת, יש הטוענים כי למדינה כוח עודף. 
3. תשלומי מס למדינה-  לא מדובר על כל תשלומי מיסים באופן גורף ובצורה אוטומאטית, אלא רק מסים המשתלמים לאוצר המדינה שנישומו והוטלו על החברה עד 31 בדצמבר האחרון שלפני התאריך הקובע (לא ברור איזה שנה- הדבר לא רשום בסעיף ורשויות המס בד"כ מתייחסות לשנה "הרווחית ביותר") וסך כולם אינו עולה על השומה של שנה אחת, ומסים אחרים המשתלמים לאוצר המדינה שהחברה נתחייבה בהם, או שזמן פירעונם הגיע, במשך שנים עשר החדשים שקדמו לאותו תאריך. 
4. תשלומי חובה לרשויות המקומיות- לא מדובר על כל תשלומי מיסים באופן גורף ובצורה אוטומאטית, אלא תשלומי חובה שהגיעו מאת החברה בתאריך הקובע והיא נתחייבה בהם, או שזמן פירעונם הגיע תוך שנים עשר החדשים שקדמו לאותו תאריך.
5. שכירות במקרקעין. 
6. דמי מזונות לאדם פרטי (בדיני פשיטת רגל).

ניכוי מס במקור מגיע מבחינת עדיפותו לאחר תשלום שכר העבודה (אשר מגיע ראשון לפני כולם בדין קדימה). במקביל, כל התשלומים לרשויות המדינה והשלטון המקומי שווים ביניהם מבחינת סדר הפירעון.  האן טוען כי מתן עדיפות פירעון בדין קדימה לרשויות המדינה היא מופרכת ואין לה כל הצדקה. עולה טענה לפיה המדינה לא מסוגלת להבטיח את עצמה כנושה מובטח ועל כן מכוח חיסרון זה, יש להעניק לה את דין הקדימה. עם זאת, האן טוען כי למדינה ישנן דרכי גבייה משוכללות דיין (הוצאה לפועל וכו') אשר מאפשרות לה להבטיח את פירעון החובות בלאו הכי.

הוצאות קיום ההליך הקולקטיבי וחובות מובטחים

מה לגבי הוצאות המתעוררות תוך כדי ההליך (פירוק/פשיטת רגל או הבראה)? צריך לשלם שכר למפרק, לצוות העובדים והיועצים שלו, שכירות המקום בו יושב למטרות הפירוק וכו'. מה מעמד התחייבויות התשלום הללו בסדר פירעון החובות כאשר הדגש הוא על עלויות שטרם שולמו? לעיתים הסוגיה לא מתעוררת מאחר וההוצאות משולמות באופן שוטף באישור ביהמ"ש. עם זאת, לעיתים נוצר מצב בו החוב נוצר אך טרם שולם ויש לקבוע מתי ייפרע בסדר הפירעון. קיים עירוב של שתי תקופות זמן:

1. כל החובות שנוצרו לפני פתיחת ההליכים והזכאות לתשלום מצד הנושה נוצרה לפני תחילת ההליכים. 

2. הוצאות ההליך שנוצרו לאחר פתיחת ההליך ותוך כדי ניהולו. 
למי יש זכאות להיפרע תחילה? נקודת המוצא היא סעיף 354 לפקודת החברות המפרט את החובות בדין קדימה וקובע בסעיף קטן (ד) שכל החובות בדין קדימה ישולמו לאחר כיסוי הוצאות הפירוק. בנוסף, בסעיף קטן (ג) עולה כי מקום שנכסי החברה שמתוכם ניתן לשלם לנושים כלליים אינם מספיקים לפירעון החובות לפי סעיף זה, יהיה לחובות אלה (המפורטים בסעיף) דין קדימה לפני תביעותיהם של בעלי איגרות חוב מכוח שעבוד צף שיצרה החברה, והם ישולמו לפי זה מתוך הנכסים הכלולים בשעבוד או הכפופים לו. במילים אחרות, החוק מעלה את סדר הפירעון הבא: הוצאות פירוק( חובות בדין קדימה( שעבוד צף.
בפס"ד לבידי אשקלון עולה השאלה היכן נכנסות הוצאות הפירוק כשיש בתמונה גם נושים מובטחים? נקבע כי הוצאות הפירוק גוברות על שיעבוד צף. ביהמ"ש מוסיף מושג נוסף לחוק המתקשר לשעבודים צפים שעשוי לסייג את סדר הפירעון בחוק ולשנותו בהתאם לנסיבות. בחיי שיעבוד צף ישנו שלב של גיבוש השעבוד- ביהמ"ש מעלה את השאלה כיצד מועד גיבוש השעבוד הצף משפיע על סדר הפירעון. ביחס לשעבודים קבועים, לא משתמשים במונח "גיבוש", רק לגבי שיעבוד צף. השעבוד הצף הוא שעבוד מסגרת כאשר חבילת הנכסים הכלולה בו משתנה, לפיכך לא נדבק לנכס קונקרטי מסוים לאורך תקופת השעבוד. הגיבוש הוא האירוע בו אופי השעבוד משתנה משעבוד שאיננו נדבק לשעבוד קבוע של הנכסים הספציפיים באותה עת. מאותו רגע של הגיבוש, השעבוד הצף נעשה לשעבוד קבוע וחל על הנכסים. מאותו רגע ואילך, עפ"י קביעת ביהמ"ש הוא זהה לשעבוד קבוע. האופי המחייב והזכויות של הנושה הן כגון נושה בעל שעבוד קבוע. המשמעות היא שנושים המובטחים בשעבוד קבוע עדיפים על חובות בדין קדימה (למרות ששעבוד צף אמור להיות אחרי דין קדימה). ביהמ"ש קובע שהשעבוד הקבוע נפרע לפני הוצאות הפירוק, אפילו שקיבל מעמד זה מעת גיבוש השעבוד הצף. חריג לכך נוגע להוצאות שהוצאו לשימור או הגנת הערך המובטח- ישולמו תחילה מאחר ושיבחו את הנכס וערכו. כיצד נושה מובטח מממש נכס משועבד? באמצעות כונס נכסים בהוצל"פ. אין כפיפות לעיכוב הליכים בפירוק ובפשיטת רגל. הוצאות הכינוס ישולמו תחילה מהתמורה המתקבלת מהנכסים המשועבדים. הוצאות הפירוק לעומת זאת, הן הוצאות כלליות לטובת כל הנושים ועל כן, יבואו לאחר התשלום לנושים מובטחים.

לשעבוד צף קיימות שתי תקופות זמן- שעבוד צף קלאסי ושעבוד מגובש. פס"ד לבידי אשקלון עוסק באירועים המגבשים שעבוד צף. רעיון הגיבוש הוא תפיסת נכסים קיימים לצורך מימוש. לפני הגיבוש, השעבוד מלווה את החברה אך לא מפריע לה לנהל את עסקיה באופן חופשי. אם הגיבוש הוא השלב שבו הנושה מבקש לתפוס את הנכסים הקיימים על מנת לממשם, החופש שבעצם ניתן לחברה מסתיים. המכנה המשותף של אירועים מגבשים הוא אירועים בהם ברור שהחברה חדלה מלנהל את עסקיה כבימים עברו, היא מפסיקה לסחור באופן חופשי בנכסיה. אילו אירועים קלאסיים משדרים זאת?

1. צו פירוק קלאסי- אנטיתזה לניהול עסקים רגיל.
2. מינוי כונס נכסים.
החוק קובע כי שעבוד צף בא אחרי חובות בדין קדימה. ביהמ"ש מציין כי מדובר בחובות בדין קדימה שנוצרו כחובות לפני גיבוש השעבוד. אם הם נוצרו לאחר גיבוש השעבוד הצף, מאותו רגע השעבוד הופך לקבוע והוא עדיף על חובות בדין קדימה. אם אין מינוי כונס קודם: כל החובות בדין קדימה נוצרו לפני גיבוש השעבוד ולכן הסדר יהיה לפי החוק.

מה קורה כאשר השעבוד הצף מתגבש לפני הפירוק, חלק מהחובות בדין קדימה נוצרו לפני הגיבוש וחלקם אחרי (יצירת חובות בדין קדימה( גיבוש הש"צ/ מינוי כונס( יצירת חובות בדין קדימה( צו הפירוק)? החובות הקודמים לגיבוש השעבוד ייפרעו לפניו ואילו החובות המאוחרים לו ייפרעו אחריו (גם אם מדובר במשכורות מתאריכים שונים לעובדים). קביעה זו עולה בפסה"ד ובסעיף 195 לפקודת החברות- חובות בדין קדימה נפרעים לפני שיעבוד צף גם כשהתמנה כונס נכסים. אם מדובר בדין קדימה שנוצר לאחר הגיבוש, איננו עדיף על שיעבוד צף מאחר שברגע היווצרותם השעבוד כבר איננו צף אלא קבוע. מהו דין הוצאות המפרק? לפי סעיף החוק הם אמורים להיפרע לפני, אך פסה"ד קובע אחרת- יש להבחין בין ההוצאות המתייחסות לחובות שהם עצמם קדמו לשעבוד הצף, לבין אלו שלא. תביעות החוב של שכר העובדים בפסה"ד היו בעיקרן על התקופה שלפני הגיבוש. המפרק טיפל בתביעות חוב שעיקרן דין קדימה הקודם לשעבוד מאחר ונוצרו לפני הגיבוש. מכאן, הוצאות פירוק כאלה כמו דין הקדימה צריכות להיות עדיפות. ברק קובע כי ככל שחובות בדין קדימה עדיפים על השעבוד הצף, גם הוצאות הפירוק הקשורות בטיפול באותן תביעות חוב ייהנו (כמו החובות בדין קדימה) מהעדיפות על השעבוד הצף. טירקל קובע כי הוצאות הפירוק באות אחרי השעבוד מאחר והן כפופות לשעבוד הקבוע. לפי גישה זו, המפרק מעולם לא יקבל כסף על עבודתו. ריבלין ממזג את שתי הגישות וקובע כי הוצאות המפרק אינן קודמות, אלא ההוצאות של המומחים שסייעו להגשת התביעות של החובות שנעשו לפני מימוש הגיבוש. צו הפירוק הוא התאריך הכי מאוחר לגיבוש השעבוד הצף ולכן גישתו של טירקל איננה הגיונית- לא ייצא מצב בו הפירעון יהיה לפי סדר החוק. 

סיכום נושא סדר הפירעון: 

סדר פירעון החובות הוא כדלקמן: 

1. נושים מובטחים- שעבוד קבוע / עכבון

2. חובות בדין קדימה (עובדים, מיסי מדינה וכו')
3. שעבוד צף
4. נושים לא מובטחים
מה לגבי השעבוד הצף המשודרג בעל ההתניה שאוסרת לגבש שעבודים אחרים לאחר מכן? כזכור, עפ"י סעיף 169, שעבוד זה גובר על שעבוד קבוע הגובר על חובות בדין קדימה. 

נוצר מעגל עדיפויות, אך ניתן להתגבר עליו בכך שהחובות בדין קדימה לא גוברים על שעבוד צף משודרג, ומעמדו כמעמד השעבוד הקבוע. פרופ' לרנר קובע כי סעיף 354(ג) לא מתייחס לשעבודים הצפים המשודרגים אשר במהותם עדיפים על חובות בדין קדימה. האן ופרופ' ציפורה כהן חולקים על לרנר וטוענים כי אין על כך אזכור בחקיקה. שעבוד צף משודרג בא אחרי חובות בדין קדימה והמעגל אכן מתקיים. כמו כן, בפסיקה הדבר מעולם לא נדון למרות שהשעבוד הצף המשופר קיים 20 שנה. סוגיה זו אינה פרקטית מאחר וכאשר יש שיעבוד צף משודרג, מעשית אין שעבודים אחריו.

הערה לגבי חובות לא מובטחים: מהו חוב לא מובטח? כל מה שאינו חוב מובטח או בעל דין קדימה. חוב לא מובטח הוא חוב רגיל השווה לשאר החובות הרגילים. הביטוי החזק ביותר של השוויון מופיע בחובות שאינם מובטחים- הנושים הלא מובטחים יהיו שווים מבחינת אחוז יכולת הפירעון.

חוזים נמשכים

נושא זה רגיש להתמשכות יחסים על פני זמן ודן בהשפעה של אירועים מוקדמים על טיב היחסים בהמשך ולהפך. אחד הדברים שיש לקחת בחשבון כאשר מתעסקים בהליכי חדל"פ, הוא שהליכים אלו אורכים זמן ואינם מערכה קצרה. בהתעסקות עם חייב או חברה פעילים בעלי חוזים משפטים שונים, לא ניתן להישען רק על סדר פירעון החובות. לא ניתן להסתכל על הנושים ללא מערכת יחסים ממושכת מאחר וכל מערכות היחסים עם החייב נקבעו עוד קודם לכן באמצעות החוזים. הנושא עוסק במערכת יחסים חוזית הנמשכת הרבה זמן שתחילתה לפני הליכים, אשר אמורה להימשך גם אל תוך העתיד. 

לדוגמא: שוכר נכס לתקופה של שנתיים כאשר כעבור שנה נקלע למצב של חדל"פ ונפתח נגדו הליך של פשיטת רגל ופירוק. מה גורל מערכת היחסים החוזית הזו לנוכח כניסת החייב להליך? האם היא תימשך? אנו מדברים על מערכת יחסים אשר נמשכת על פני זמן (החיובים ההדדיים מתקיימים על פני זמן). בחוזה נמשך, לא רק שהצד חדל הפירעון חייב לצד השני אלא הצד השני חב גם לצד חדל הפירעון וברמת העיקרון, כל צד אמור להמשיך לקיים את חיוביו. בהסתכלות של דיני החוזים בלבד, הצדדים ימשיכו את המערכת או לא עפ"י אמות המידה של דיני החוזים: אם צד אחד הפר, הצד השני יכול לבטל את החוזה או לבקש אכיפה. הנפגע מהפרת החוזה יכול להחליט באיזו תרופה לבחור. אם אף אחד מהצדדים לא הפר, המערכת החוזית נמשכת.  במובן זה, דיני החוזים לא מפרידים בין הרקע והסיבה שעומדים מאחורי הסטאטוס הנוכחי של החוזה לבין הסטאטוס עצמו. אם הייתה הפרה- דיני החוזים לא בוחנים את הסיבה להפרה. הפרה היא הפרה והתוצאות יהיו בהתאם. אין הבחנה בדיני החוזים בין מפר מרצון לבין מפר מכורח הנסיבות. למעשה מבחינת דיני חדלות הפירעון קיימים כמה תרחישים:

הצד שחדל פירעון לא מעוניין להמשיך בחוזה והצד השני מעוניין להמשיך בקיומו (חוזה מכביד): ככלל, מדיני החוזים עולה כי צד מסוים לחוזה מגיע לידי מסקנה כי במציאות הקיימת החוזה לא משתלם לו, אין כאן שום עילה לביטול החוזה (טעות בכדאיות אינו עילה לביטול כריתת החוזה)- "הפרה יעילה" (הפרה משיקולי כדאיות) נפסלה באופן גורף בפסיקה. חרף האמור, דיני חדלות הפירעון מציגים גישה אחרת הנובעת ישירות מהחקיקה- בעל התפקיד הנכנס בנעלי הצד לחוזה (כונס נכסים, מפרק) יכול להחליט כי קיום החוזה עשוי לפגוע בשאר הנושים, אך השאלה היא האם הדבר ראוי? האם נושה אחד יהיה עדיף על קיום חוזה אחר. שאלה נוספת היא מה ראוי שיעשה ע"י ביהמ"ש בהתקיים מצב של אי קיום חוזה בשל חדלות פירעון? משמעות ההפרה מבחינת הצד השני היא נזק כספי- ביהמ"ש יכול לפסוק אכיפה או פיצויים, אך המשמעות היא שהצד השני הוא נושה (שמעמדו בסדר העדיפות לא ברור) שיקבל את כל כספו, על חשבון נושים אחרים. דיני חדלות הפירעון משנים את הקביעה של דיני החוזים בסיטואציה זו- נכס מכביד המופיע בסעיף 360 לפקודת החברות. מדובר על נכסים המכבידים על קופת הפירוק כאשר עצם היותם תחת הפעלתו של בעל התפקיד יוצרים בעיה כלכלית והפסד. חוזה ללא רווח הוא נכס מכביד כגון החוזה שבדוגמא ולכן החוק מתיר לשוכר לוותר עליו. המחוקק פותח פתח מפורש לצאת ממערכת יחסים לא משתלמת שתגרום לפגיעה בקופת חדלות הפירעון. עם זאת, כדי לעשות זאת, יש לעמוד בכללים המשפטיים של החוק- דרישה לאישור ביהמ"ש. בפס"ד סאלח ביהמ"ש הביע את חוסר שביעות רצונו מכך שעסקת הנכס המכביד נעשית על דעת צד אחד בלבד ומשכיר הנכס נפגע בניגוד לעקרונות דיני החוזים. הזכות היא איננה אוטומאטית ונתונה לשיקול דעת ביהמ"ש אשר בוחן את האלטרנטיבה לביטול החוזה. החוק קובע כי המשכיר יהיה נושה לא מבוטח כאשר החוזה יבוטל. לב הויתור על חוזים במצב של חדלות פירעון הוא ביטול אפשרות סעד האכיפה. הסעד האפשרי הוא פיצויים במטרה להעמידו במצב בו היה לולא בוטל החוזה. נשאלת השאלה האם מצב זה יגרום לצדדים להירתע מלהתקשר בחוזים? האן מציין כי האפשרות של קשיים פיננסיים תמיד קיימת, קריסות כלכליות עשויות להתרחש וזהו חלק מרעיון לקיחת הסיכונים והערכתם.  
נקודה נוספת חשובה לעניין זה היא עניין ההדדיות- פס"ד זילברמן קבע כי כאשר צד אחד מבקש להשתחרר מחוזה, הוא לא יכול לאחוז את המקל בשתי קצותיו- הצד המבקש צריך להשיב את מה שקיבל כחלק מהחוזה (כחלק מרעיון ביטול והשבה). מצב זה בעייתי שכן ההשבה עשויה להיחשב כ"הוצאת פירוק" אשר מסייעות להליך ועל כן הדבר עשוי להעמיד בבעיה את הצד השני.

נראה כי ההצדקה לקיום סעיף החוק היא שיש צורך שהליך זה יעוגן בחקיקה על מנת לנטרל את הפגם המוסרי שבהפרת החוזה. מעבר לכך, כשבית המשפט מאפשר את ביטול החוזה, המשמעות היא שהחוזה נעצר ומופסק, אך ללא אישור, החוזה לא יופסק אלא יופר- מה שיביא להמשכיות החוזה והגדלת שיעור הפיצויים אשר הצד שכנגד זכאי לו- דבר אשר גם כן עשוי בצד השני שכן מטרת דיני חדלות הפירעון היא להביא לפירעון יעיל בין כלל הנושים. 

ויתור על נכס מכביד יכול להיות רלוונטי כאשר אין לנכס ו/או לחוזה בסיס קנייני- על אף שכל שעבוד נוצר בהסכם, מושא ההסכם (השעבוד) מוגן במעלה מובטחת. העניין עלה בהקשר שנוי במחלוקת של זכויות חוזיות של מכר מקרקעין כאשר הבעלות טרם עברה והרוכש הגן על עצמו בהערת אזהרה שנרשמה לטובתו- בפס"ד שגיב נפסק כי ניתן לוותר על החוזה אם הוא אכן מכביד, ואם וכאשר מוותרים על כך, ממילא הערת האזהרה נופלת גם כן. יחד עם זאת, נקבע כי הרוכש במקרה דנן יוכל לקבל את כספו בחזרה כנושה מועדף. פסה"ד זכה לביקורת גדולה- פרופסור פרוקצ'יה טען כי להערת אזהרה קיימת משמעות קניינית שמצריכה הגנה ולא ניתן להחשיב אותה כאלמנט חוזי. דגן טוען כי הקביעה לפיה הערת אזהרה היא קניינית (נקבע בפס"ד איטונג מאוחר יותר) מייתרת את המשמעות בפס"ד שגיב, הגם שהדבר לא נאמר בצורה מפורשת. האן חושב אחרת- הגם שהערת אזהרה היא קניינית, ולא ניתן לוותר על זכויות קנייניות בעקבות ויתור על חוזה מכביד, הרי שבית המשפט בפס"ד שגיב משקף את המציאות הריאלית- החברה נכנסה להליכי חדלות פירעון עוד בטרם סיימה לבנות את כל הבניין- אין כל הצדקה לשמור הערת אזהרה על דירה שעדיין לא נבנתה (לרוכש הובטחה דירה בקומה 17 אך הבנייה נפסקה בקומה חמישית). לדעת האן, הערת אזהרה הועילה בכך שנקבע כי הרוכש יקבל את כספו בחזרה בעדיפות מובטחת. 

הצד שחדל פירעון מעוניין בהמשך קיום החוזה והצד השני לא מעוניין בכך: לעניין מצב בו הצד שחדל פירעון מעוניין בהמשך קיום החוזה והצד השני לא מעוניין בכך- בעל התפקיד חדל הפירעון שמעוניין לקיים את החוזה צריך לקיימו "עם הנטלים" הכוללים אותו. לדוגמא- כאשר החוזה הוא חוזה שכירות לנכס החשוב מהותית לחברה חדלת הפירעון. אין קביעה בדיני החברות בעניין מנקודת מבט זו ולכן המערכת המשפטית היחידה שמוסיפה לחול היא דיני החוזים כפשוטם. התוצאה היא שצד לא יכול לסיים את החוזה, אלא אם כן החוזה הגיע לידי גמר (כאשר הותנה לתקופה מסוימת) או שהצד השני הפר אותו (אך הבעיה שהוא מעוניין בהמשכת החוזה ולכן לא יפר אותו). אם הצד לחוזה יצליח להראות שהצד חדל הפירעון הפר את החוזה, הוא יצביע על עילה מוכרת בדין לביטול החוזה כנפגע מהפרה. באופן אחר, גם אם החייב חדל הפירעון לא הפר את החוזה, אם הסתיימה תקופת החוזה הוא יגיע ליידי גמר. דרך נוספת לסיום החוזה היא כאשר יהיה תנאי בחוזה הקובע כי כאשר צד אחד יגיע לחדל"פ החוזה בין הצדדים יסתיים. נראה כי מעבר לסעד הביטול בשל הפרת חוזה, כפי שמצוין בחוק החוזים (תרופות בשל הפרת חוזה), אין חקיקה המעגנת את המציאות בעניין ביטול חוזים נמשכים במצבי חדלות פירעון. עם זאת, הפסיקה נתנה על כך את דעתה- בפס"ד בזק נ' תבל, השופטת אלשך קובעת כי בהקשר של הליכי חדל"פ צריך לבחון את דיני החוזים מזווית שונה ולהתייחס אליהם בצורה יותר זהירה- לא לקבלם כפשוטם מאחר וההקשר שונה לחלוטין. ייתכן והקונטקסט מצדיק שינוי בהליכים המשפטיים- המהות של הזכויות הנידונות נוגעת לעימות בין צד לחוזה שלא הפר אותו לבין יתר הנושים של חדל הפירעון, ולא לבין חדל הפירעון לבדו. מדובר בשני צדדים נקיי כפיים ויש מתח בין האינטרסים של שניהם- האחד לא מעוניין להמשיך את החוזה ודיני החוזים תומכים בו, ואילו שאר הנושים מרגישים שאם ידאגו יותר לצד זה, הם יקופחו. אלשך קובעת כי יש להסתכל על החוזה כשיקול להחלטה. ניתן לפרש את החוזה בצורה מהותית יותר, בניגוד לדיני החוזים שמנסים להיצמד לחוזה עצמו ולקבוע בו ע"י שני הצדדים. ניתן להשתמש במקרים של חדל"פ בהלכת אפרופים, מאחר ופרשנות טקסטואלית לא יכולה לספק. למרות זאת, כאשר מנסים לבחון לאן גישה זו תוביל, ניתן לראות כי לא ברור לאן נושבת הרוח. 

בפס"ד חירם גת החייב נקלע לקשיים כספיים ולכן הפר את החוזה. הפרת חוזה מובילה לסעד של ביטול. האם העובדה שהמפר הוא חדל פירעון ולכן הפר את החוזה, אך מעוניין בהמשכו, תוכל לשנות את התוצאה? אלשך קובעת כי עם כל הצער שבדבר, זוהי לא סיבה לכרסם בנחרצות של סעד הביטול עפ"י דיני הפרת החוזה. היא בעצם קובעת הלכה הפוכה מזו שקבעה בפס"ד תבל ולכן לא ברור מה ניסתה להבהיר בפסה"ד. החוזה חשוב להמשך ולשיקום, אך ביהמ"ש מאפשר ביטול עקב דיני החוזים- כל הדיון של מהות החוזה נעדר מפסה"ד. אלשך טוענת כי גם אם מעוניין להמשיך את החוזה ולשלם את החוב לצד המופר, הוא לא יכול מאחר וכך יביע עדיפות לאחד הנושים. האן טוען כי פסה"ד נוקשה במובן שהתוצאה לא רצויה. ביהמ"ש מצד אחד קובע במפורש שהנפגע זכאי לבטל את החוזה (עלול לעיתים להביא לתוצאה בעייתית), ומצד שני קובע כי אם ממשיכים חוזה, צריך לתקן הפרות עבר ולגבש את החוזה. התוצאה היא שהחוזה לא ימשיך בהכרח- גם אם בעל התפקיד ירצה להמשיך את החוזה ולהציל אותו, הוא לא יכול לעשות זאת מאחר וזו תהיה העדפת נושים. האן טוען כי יכול להיות שהעדפה זו בעצם יכולה להועיל לנושים האחרים- גודל הקופה של החייב יגדל ואולי יצליח להשתקם. אלשייך הוסיפה כי הצדדים יכולים להתקשר בחוזה חדש ובו לגלם את חובות העבר. האן קובע כי באמירה זו בעצם אפשרה לקיים את העדפת הנושים "בדלת האחורית".

האן טוען כי היה צריך לסייג את זכות הביטול ולא לאפשר לנפגע לבטל את החוזה בחיפזון. ההצדקה לכך נובעת מדיני החוזים- ההצדקה לזכות הביטול. זכות ביטול בחוזה הנמשך כלפי זמן אשר ביצועו לא נגמר, בעצם מסיימת את העתיד. אם הביצוע של החוזה נגמר, הסעד של הביטול איננו רלוונטי. כוח הביטול רלוונטי רק לפני הביצוע של הצד הנפגע. מדוע סעד הביטול מוצדק? 

1. הנמקת צדק- סימטריה והדדיות בין הצדדים. אין זה הוגן שצד אחד ימשיך לקיים את החוזה כלפי הצד השני שלא מקיים אותו.

2. מניעת נזק צפוי- אם צד אחד ימשיך לקיים והצד השני לא, ייווצרו עוד חיובים כלפי הצד המופר. הפרה אחת היא סימן המעיד על הפרה נוספת ולכן יש למנוע הפרה צפויה נוספת.
3. שיקול הרתעה- אם לא היה קיים סעד של ביטול, הצד השני לא היה חושש להפר את החוזה מאחר והסעד הכי חמור שהצד המופר יזכה לו הוא קיום החוזה או פיצוי בסך הרווח שהפיק מהחוזה. ההרתעה היחידה להפרה יעילה היא ביטול חוזה.
השיקול החזק הוא הסתברות ההפרה הנוספת (2). יתכן שמה שגרם לתקלות בעבר היה בעקבות בעל תפקיד, ולכן לא ניתן לקבוע מיידית שאם הייתה הפרה אחת יהיו עוד בעתיד. חילופי בעלי התפקיד יכולים למנוע הפרות עתידיות במצב כזה. ההפרה איננה הפרה יעילה, אלא היא הפרה מהכרח- הקשיים הכלכליים לא נצפו מראש. ההרתעה נועדה כנגד הפרות רצוניות ולכן איננה יכולה להרתיע במקרה זה. נראה כי השיקולים הללו לא קיימים בנסיבות הללו ולכן האן ממליץ לסייג את זכות הביטול ולהמשיך לקיים את החוזה בתנאים מסוימים בפיקוח ביהמ"ש. האם צריך להיות תנאי מקדמי כמו למשל, לתקן הפרת העבר ולהמשיך את החוזה לאחר מכן? נראה כי אלשך הייתה מאמצת את הגישה של תשלום כל החוזה. לעומת זאת, בפס"ד הידרו טכנולוגיות, השופט גדעון גינת קובע כי הפרת העבר צריכה להיתבע בתביעה אחרת ללא קשר לקיום החוזה או המשכו. לסיכום, במבט צופה פני עתיד, על מנת שחוזה ימשיך להתקיים, יש להציג לבית המשפט ערובה לכך שלא יהיו הפרות נוספות בהמשך.   

נשאלת השאלה מה לגבי הפרות העבר? בארה"ב, ישנה דרישה כי שעה שבעל תפקיד מבקש לאמץ חוזה נמשך, עליו תחילה לתקן את הפרות העבר. מנגד, בגרמניה וקנדה נקבע כי בעל התפקיד יכול לאמץ חוזה ולהמשיך אותו גם אם לא פרע את חובות העבר- על הצד השני לתבוע את חובות העבר כנושה לא מובטח.   

הצד שאיננו חדל פירעון לא מעוניין בהמשך קיום החוזה ומשתמש בתנאי מפסיק כטענה: מבחינה חוזית, קיים כאן תנאי מפסיק מכוח סעיף 27 לחוק החוזים. אשר קובע את מועד סיומו של החוזה, רק שלא נקבע תאריך מדויק אלא נקבעת הסיטואציה בה החוזה יפסק ("היה ופלוני יהיה חדל פירעון, החוזה יפסק"). על פניו, יש לכבד תניה זו מכוח חופש החוזים- הצדדים הסכימו כי במצב חדלות פירעון של אחד מהם, הם לא מעוניינים להמשיך לקיים את החוזה. בפס"ד הום מארט במחוזי השופטת אלשייך קבעה כי יש לכבד את ההסכמה החוזית בין הצדדים. עם זאת, וחרף העובדה שאין הוראה חקיקתית בעניין (כמו במקרה הקודם של אימוץ או המשכת החוזה), בארצות אחרות נקבע בחוק קוגנטי לפיו תנאי מפסיק כזה חסר כל תוקף- לא ניתן להסתמך על תנאי זה כעילת ביטול. למעשה מתקיימת התנגשות- מצד אחד, בראיה חוזית יש לכבד את חופש ההתניה החוזית ולכן אין לתהות יותר מדי מעבר למה שעומד מאחורי רצון הצדדים, מה גם, שעיקרון מבוסס בדיני החיובים כפי שבא לידי ביטוי בסע' 6 לחוק המחאת חיובים קובע כי לא ניתן להמחות חיוב לאחר ללא הסכמת הנושה- גם אם החוזה ממשיך להיות מקוים לאחר שאחד הצדדים חדל פירעון, הרי שלא אותו צד מקיים את החוזה אלא אדם אחר במקומו. מצד שני, מבחינת דיני חדלות הפירעון ההתנגשות בין הרצון למקסם את קופת החייב לרווחת כמה שיותר נושים לבין הרצון להמשיך לקיים את החוזה ולראות את קיומו כ"הוצאות של ההליך" (מה שנותן עדיפות לצד השני לחוזה) למעשה יוצרת מצב של יעילות פרטו (אף אחד לא נפגע)- זוהי גישה מרחיבה יותר לעומת הגישה החוזית. האן טוען כי ניתן לנתח את רעיון חופש החוזים עפ"י כללי פרשנות דווקניים יותר וכך ליישב בין ההתנגשות- כאשר התכלית של החוזה אינה נפגעת, גם הצדדים לא ייפגעו. לפיכך, יש לבחון את תכלית החוזה בעל התנאי המפסיק- התניה עשויה לבטא את הרצון של הצדדים לבצע חוזה בינם לבין עצמם, מבלי לתת פתח לגורמים אחרים להיכנס לתמונה. מנגד, חשוב לקחת בחשבון שלא מדובר על כל "גורם אחר" סתם כך- אותו גורם במקרה הזה הוא בעל תפקיד ממונה ע"י ביהמ"ש אשר אינו מועד יותר לפורענות מאשר אותו צד לחוזה. האן טוען שיכול להיות שיקול נוסף דווקא מהצד של אותו חדל פירעון- התנאי המפסיק נוצר כהגנה של אותו צד חדל פירעון שמא הצד השני יפתח נגדו הליך של חדלות פירעון. מהאמור לעיל, עולה כי קיימות דעות לכאן ולכאן, הן מבחינת תכלית החוזה והן מבחינת ההתנגשות עצמה. האן טוען שראוי שתהיה אמירה ברורה בדין הישראלי לעניין זה- דבר אשר לוקה בחסר כיום. 

ביטול לאחור של פעולות
נושא זה מתמקד בהעדפת נושים, הענקות ודחיית חובות. בהקשר של העדפת נושים והענקות, אנו מביטים אחורה בזמן, מזהים פעולה מסוימת שננקטה לפני פתיחת ההליך, אשר כעת יבוא בעל התפקיד ויתקוף אותם בדיעבד תוך ניסיון להשיב את הגלגל לאחור (ביטול והשבה). 

העדפת נושים
העדפת נושים היא מצב בו חייב משלם לאחד מנושיו טרם לנושים האחרים וככל הנראה מסיבות שאינן טהורות. המשמעות בכך היא שתשלום לאחד גורע מתשלום האחרים ולא בטוח שמגיע לו יותר מלנושים האחרים. הנושה המקבל בעצם מועדף ע"י החייב על פני הנושים האחרים- חתירה תחת עקרונות הפירעון וסדר הפירעון של הדין. הביטול לאחור הוא סעד כנגד פעולה זו. למעשה, העדפת נושים מתרחשת בהתקיים כמה תנאים: 

1. ההעדפה התרחשה בטווח של שלושה חודשים לפני מועד קובע מסוים- המועד הקובע עפ"י סע' 98 הוא יום הגשת הבקשה להכריז על פלוני כפושט רגל. בהתאמה סע' 355 לחוק החברות קובע הסדר זהה לגבי חברה- המועד הוא יום הגשת בקשת הפירוק. 
2. דרוש יסוד כוונה סובייקטיבית מצד החייב להעדיף את אותו הנושה, או לחילופין אילוץ או שידול מצד הנושה שלא כדין.
3. צריך להוכיח את הפעולה- העברת ערך כלכלי מידי החייב לידי הנושה- בין אם העברת כסף או העברה בעין. זהו קו הבול בין העדפת נושה להענקות- העדפה זו העברת רכוש לנושה בלבד והעברה לכל אדם אחר זוהי הענקה.
4. ההעברה בוצעה בשלב בו החייב כבר היה חדל פירעון- אמנם הפעולה היא שלושה חודשים טרם הגשת הבקשה לפתיחת ההליך, אולם נדרש שבשלב זה החייב כבר לא יכול לפרוע את חובותיו. 
בארה"ב נקבע מפורשות כי אחד היסודות להעדפת נושים הוא שיש להראות שאלמלא אותה העברה, הנושה לא היה נפרע בסכום שקיבל בפועל. כלומר, ההעדפה גרמה לכך שהנושה נפרע יותר ממה שהיה נפרע אם היה ממתין לקבל כסף בזמן שהמפרק היה מחלק את התשלומים. 

האן בספרו טוען כי יכול ורעיון העדפת נושים שונה מכפי שנראה לעין- הוא טוען כי היסוד המרכזי והחשוב הוא שהחייב אכן היה חדל פירעון אך ראוי לציין כי, דין עיכוב ההליכים מתחיל מיום מתן הצו עצמו (כינוס, פירוק או הבראה), לפיכך, אם נושה בא לגבות את חובו אפילו יום בודד לפני מבחינת החוק הוא יכול לעשות זאת שהרי לאחר מתן הצו ישנו עיכוב הליכים. לפיכך, לא ברור האם אכן ניתן לגבות חובות לפני כן או לא (התנגשות בין מועד הצו לתקופה של השלושה חודשים קודם לכן). האן בתשובה טוען כי דין עיכוב ההליכים היה צריך להיות מוחל מהרגע שהחייב נעשה חדל פירעון שכן כבר אז הבעיה מוצהרת בריש גלי, אך זהו מצב אוטופי שכן אין אפשרות לזהות את הרגע האמיתי שבו החייב נהיה חדל פירעון בעודו מתרחש- קל יותר לזהות את הימצאות החייב בחדלות פירעון בדיעבד. נראה כי דין העדפת נושים נועד להשיב את דין עיכוב ההליכים למקומו הראוי, שכן אם החייב היה חדל פירעון כבר בעבר- הפעולה תיחשב בטלה.

נשאלת השאלה מדוע הדרישה הדווקנית של שלושה חודשים? מבחן מהותי בהעדפת נושים נובע מהקושי לקבוע מתי חייב נעשה לחדל"פ. לא ברור האם נכון לשלם לנושה הלוחץ על תשלום בעת הפירעון, אלא רק בדיעבד. פתיחת ההליך איננה קובעת באמת מבחינה כלכלית אם קיים מצב של חדל"פ. קל לזהות את הרגע הכלכלי האמיתי בו החייב נעשה חדל"פ רק בדיעבד. ההליך המשפטי הוא בעצם ניסיון התמודדות משפטית עם הסיטואציה הנתונה. מציאותית, פעמים רבות הבעיה הכלכלית נוצרה קודם לפתיחת ההליך- יש פער זמנים בהכרח בין היווצרות הבעיה לבין פתיחת ההליך המשפטי. רק כאשר החייב או אחד הנושים שם לב שקיימת בעיה כלכלית, ההליך נפתח. דין עיכוב הליכים בעצם מעכב כל הליכים במצב של הליך פשיטת רגל או פירוק- אף נושה לא יכול לפעול באופן פרטי אלא באמצעות ההליך הקולקטיבי כלפי כל הנושים. עד רגע לפני צו הפירוק או הכינוס בפשיטת רגל ניתן היה לגבות מהחייב.
כיצד ניתן לבסס העדפת כוונה מצד החייב? החייב יכול לטעון כי לא הייתה לו ברירה לשלם לנושה וכלל לא היה מעוניין להעדיף אותו. פס"ד כספי עוסק בעסקת מכר במקרקעין- מכר חוזר: מוכר מתחייב למכור נכס במקרקעין(=מתן הלוואה) לקונה ובד בבד הקונה מתחייב למכור נכס למוכר. אותו סכום שישולם בשלב אחד יועבר בתוספת מסוימת בשלב השני. המוכר קובע עם כספי כי מתחייב להעביר לו בעלות מקרקעין מיידית, אך אם יתרחש אירוע מסוים, למשל- כספי יבחר באופציה לבצע את השלב השני, הבעלות תחזור למוכר. בנסיבות מסוימות ניתן לראות שלבים אלו כעסקת הלוואה מובטחת בשעבוד: הקונה (מלווה) מעביר כסף למוכר (לווה) ובשלב השני הלווה יפרע את החוב בתוספת תשלום (השווה לריבית על קרן ההלוואה). בפועל היה חוזה הלוואה וחוזה מכר ואופציה שהמוכר המקורי יקנה חזרה את הקרקע. הבעיה היא שהוא הפעיל את האופציה שנה וחצי אחרי- מספר ימים לפני הקפאת ההליכים. ביהמ"ש רואה זאת כעסקת שעבוד שלא נרשם. לאור הכשל בשכלול השעבוד, הנושה הוא נושה רגיל לא מובטח של החייב. לפני הליך פתיחת החדל"פ, נעשתה עסקת מכר שהמוכר יקנה בחזרה באמצעות קיזוז החוב. ההעדפה היא בעצם תשלום החוב לנושה שנעשה בנתינת דירה לכספי ע"י זכות חוזית שהיא מעין זכות קניינית. הוא קיבל את הדירה בעצם כפירעון חוב שהיו חייבים לו כנושה לא מובטח. שטרסברג כהן קבעה כי עצם הערבות האישית של הבעלים כלפי כספי מוכיחה את הכוונה מצד החייב להעדיפו. ניתן לבסס ולהוכיח את כוונת העדפת הנושים בכלים שאינם מורכבים מידי, הנטל הוא על המפרק להוכיח שהחייב אכן התכוון להעדיף נושה. השופטת פרוקצ'יה מדגישה זאת בפס"ד לוין. הראיות המוכיחות את העדפת הנושים עפ"י שטרסברג כהן:

1. סמיכות הזמנים- קרוב מאוד להליך החדל"פ.

2. חריגה מתנאי החוזה.

3. הערבות האישית שניתנה לנושה מצד בעל המניות בחברה.
כיצד ניתן לומר שהעדפת הנושים כוללת כוונה סובייקטיבית של החייב כאשר עוד לא ידע כי עתיד להיכנס למצב של חדל"פ?

1. החוק איננו נכון וכולל אלמנטים מיותרים.
2. ניתן לומר כי יש התנגשות בין שני אינטרסים והדין הוא בעצם האיזון ביניהם: אינטרס של השוויון בין הנושים אל מול אינטרס ההסתמכות של הנושה שקיבל את כספו. שכן, בשעת המעשה עצמו לא ברור לצדדים אם החייב חדל"פ או לא ויתכן כי לא חושדים בכך, ולכן הנושה שקיבל את הכסף לא בהכרח ידע מה יהיה בעתיד. הבעיה היא שלא ניתן לדרוש מנושה שקיבל את כספו להשיב אותו לקופת הפירוק לאחר כשנה שיתבצע ההליך- צריך לאזן את התמונה עקב אינטרס ההסתמכות של הנושים, אחרת יחששו מדרישה להשבת כל סכום שיקבלו. בשל כך, נכנסה לחוק ההעדפה הסובייקטיבית של החייב כדי לראות אם ראוי לבטל או להגן על הנושה ולא לבטל את התשלום. האן טוען כי המבחן הסובייקטיבי שהסעיף מציע בעייתי מאחר וכוונת החייב פחות רלוונטית לדיון. יותר חשובה התנהלות הנושה, אם היה ער לכך שהחייב נמצא בקשיים ולכן לא בטוח שזכאי להגנת ההסתמכות. המבחן שמתמקד יותר בנושה נראה להאן מתאים יותר. אופן ניסוח המחוקק איננו מוצלח- "אילוץ או שידול שלא כדין מצד הנושה". מוקד הבחינה צריך להיות אם הנושה היה מודע או ער לקשיים הכספיים של החייב- מודעות לקשיים ולא אופן הפעולה של הנושה אם בא לגבות מהחייב בדרישה נחרצת. הסעיף כולל 3 יסודות מצטברים: החייב מצוי בחדל"פ, התשלום בוצע תוך שלושת החודשים האחרונים לפני בקשת פשיטת הרגל / הפירוק, היסוד ההתנהגותי של אילוץ או שידול שלא כדין. חייב שהוא חדל"פ, יכול שנעשה לחדל פירעון חצי שנה לפני תחילת ההליך. לפי החוק, לא ניתן לבטל זאת כהעדפת נושה- יש גבול של 3 חודשים בכדי להגן על ההסתמכות של הנושה. יסודות 2 ו-3 נועדו כדי לאזן אינטרסים ולהגן על ההסתמכות של הנושה. מדוע יש צורך בשניהם? אין לכך היגיון עפ"י האן והוא מציע דרך לתיקון הדין- ביטול החסימה האבסולוטית של 3 חודשים ודרישה מהמפרק להוכיח מודעות לקשיים כספיים של הנושה בלבד. כלומר, ניתן יהיה לתבוע על תשלום שנעשה 5 חודשים לפני הכניסה להליך חדל"פ, אך יהיה צורך להוכיח מודעות.

בפס"ד משקי עמק הירדן מדובר ב-3 נושים (א,ב,ג) של חברה אשר לה גורם אחר (ד) החייב לה. המהלך שנעשה הוא המחאת הזכות של אחד הנושים (א) אל החייב של החברה (ד). מעת המחאת הזכויות, החייב לחברה נעשה גם נושה שלה, כלומר ד' קיבל את זכות הנשייה של א'. בעקבות זאת נוצר קיזוז בין ד' לבין החברה. עלתה טענה של המפרק לגבי העדפה פסולה. ללא המחאת הזכות, ד' היה משלם לחברה והיא הייתה מחלקת את קופתה לשלושת הנושים. החברה לא הוציאה כספים 3 חודשים לפני הפירוק כלפי אחד מנושיה ולכן קיימת בעייתיות לטעון כי מדובר בהעדפת נושים- החוק לא מטפל במקרים כאלו. לאור זאת, ביהמ"ש הכיר בקיזוז ואישר אותו בלית ברירה. השופט לוין מציין מקרה אופייני שלא ייחשב כ"אילוץ או שידול שלא כדין"- גבייה באמצעות הוצאה לפועל. לא ייתכן שהליכים במסגרת זרוע שיפוטית רשמית ייחשבו שלא כדין, ולכן הליך זה לא ייפול בגדר העדפה בטלה. האן חולק על קביעה זו שכן יש לשיטתו לפרש את דרישת ה"כדין" לפי תכלית הסעיף. סע' 98 לא בא לקבוע נורמות כיצד יש לגבות חוב וכיצד לא, אלא הוא בא לומר אימתי פירעון חוב לנושה בהקשר של חדל"פ יהיה תקין ומתי לא- רשות ההוצאה לפועל היא כן זרועה שיפוטית, אולם לא ערה למצבו של החייב ולא מודעת למהות התשלום ביחס ליתר הנושים- את זה בוחן רק ביהמ"ש. ולכן היעזרות ברשות ההוצאה לפועל לא אמורה להוות חיסון מאחר ובשאלה המהותית נפל פגם. ולכן גם גבייה באמצעות רשות ההוצאה לפועל צריכה להיכלל בגדרי החלופה של "אילוץ או שידול שלא כדין". האם בפסה"ד דובר על העדפת נושים פסולה? עסקינן ביחסים מסחריים, במסגרתם משקי עמק הירדן חייבים כסף להספקה. גם להספקה היו נושים, ואחד מהם המחה את זכות הגבייה שלו למשקי עמק הירדן. כלומר, משלב זה הספקה נושה במשקי הירדן, אך גם משקי הירדן נושים בהספקה. כשהספקה דורשת את פירעון חובה, משקי עמק הירדן מסרבים בטענה שיש להם גם חוב מהספקה- ולכן יש לבצע קיזוז. כיצד המפרק של הספקה יכול לבטל את דרישת הקיזוז? יטען שהמחאת הזכות מהנושה של הספקה למשקי הידן אינה לגיטימית, שכן הייתה כאן העדפת נושים פסולה. המחאת הזכויות התבצעה בשלושת החודשים שלפני בקשת הפירוק, בשעה שבה הספקה הייתה כבר חדלת פירעון. זה יצר זכות קיזוז שלא הייתה קיימת קודם, והיא מאפשרת לנשייה הזו להיפרע ב- 100%, בעוד שאילו לא הייתה המחאת זכות לא היה פירעון של 100%. אם לא היה קיזוז, והספקה הייתה נושה במשקי הירדן ב- 100, הספקה גובה 100 ממשקי עמק הירדן, ואז ה-100 האלו מתחלקים בין הנושים האחרים- כולם מקבלים משהו. בגלל הקיזוז, הם מתקזזים ב-100, הספקה לא מקבלת כלום ממשקי עמק הירדן והנושים האחרים של הספקה לא מקבלים כלום גם. 

ביהמ"ש מקבל את התרגיל וקובע שלא ניתן לבטלו כהעדפת נושים, שכן למרות שמדובר "בתרגיל מסריח", החוק קובע שניתן לבטל פעולות של תשלום מידי החייב חדל הפירעון לנושים שלו. כאן החייב זה הספקה, והיא לא עשתה כלום, הצדדים שניהלו את המהלך היו נושים שלה ומשקי עמק הירדן. 

האם קיימת העדפה מבחינת תקינות התשלום? האם יש חריג של תשלום במהלך העסקים הרגיל שלא ראוי לבטלו על אף קיום ההליך? פס"ד ריקמור- קריסה כלכלית של רשת בורגר קינג בישראל. העניין נדון בתשלומים משני סוגים: קבוצת תשלום של חובות עבר וקבוצת תשלום של תשלומים חדשים עבור הספקה עכשווית. ריקמור ניהלה את עסקי בורגר קינג בישראל וטיבון ויל סיפקה להם בשר. נוצר סכסוך בין ריקמור לטיבון ויל אשר ביקשו לשנות את מהלך העסקים עקב הידרדרות במצב הכלכלי של ריקמור. המהלך הקבוע היה אשראי ספקים- סיפוק הסחורה מיידית ותשלום של שוטף +30 או 60. לטיבון ויל יש בעייה לשמור על הבעלות של הבשר לאחר העברתו ולכן נוצרים חובות כלפיהם אשר חוששים שלא ישולמו עקב הקשיים הכלכליים של ריקמור. טיבון ויל דרשה לשנות את תנאי התשלום לתשלום מיידי ולא באשראי. יחסי הספקה בין ספקים ללקוחות מסחריים משתנים רבות ולעיתים אף מתנים על כך מראש בחוזה. לא היה ויכוח האם יש לטיבון ויל זכות לסטות מאופן קבלת התשלום עד היום. האם בנסיבות הקיימות של בורגר קינג היא חייבת לשלם לטיבון ויל מזומן, כלומר- האם זו העדפת נושים? לא תמיד הצדדים ערים לכך שמדובר בחדל"פ של החייב, אך במקרה הנ"ל העניין זוהה ע"י טיבון ויל. לבורגר קינג אין בררה להסכים מאחר ולא יכולים להמשיך לפעול ללא ההספקה של טיבון ויל. בשל כך, בורגר קינג שילמה בלית בררה תחת מחאה- הבהירה לטיבון ויל שאין היא עושה זאת מרצון אלא מחמת אילוץ מצד הנושה. בורגר קינג שילמו את כל החובות של הספקות העבר ואת התשלומים של ההספקה המיידית. בסוגיה של חוזים נמשכים, דנים בדרך בה ינוהל חוזה וימשכו יחסים חוזיים בשעה שצד אחד כבר נקלע להליך חדל"פ והעניין נדון בפני ביהמ"ש (פס"ד חירם). במצב זה, עניין המשך היחסים החוזיים נעשה ללא מעורבות ביהמ"ש מאחר ונעשה טרם הכניסה להליכים. ביהמ"ש מבחין בין שני רכיבי התשלום- תשלום שוטף ופירעון חובות עבר. תשלומי העבר הם בגדר העדפת נושים ואילו תשלומים המהווים ערך כלכלי בהווה הם לגיטימיים מאחר ואינם גורעים משווי הקופה- מתקבלת תמורה עכשווית עבורם. לעומת זאת, תשלום חובות העבר בשלב בו החייב מצוי בקשיים שקול להעדפת נושים. השאלה כעת היא האם היה אילוץ שאיננו כדין מצד הנושה? ברור כי היה אילוץ מצד הנושה, אך האם היה כדין? יתכן כי מדובר במהלך עסקים רגיל לפיו בורגר קינג משלמת את חובותיה הקודמים בהתאם להסכם, אך הבעיה שהתשלומים לא נעשו במדויק במועד הקבוע אלא לפניו- התשלום איננו שוטף. לפיכך, ביהמ"ש קובע כי לא מדובר במהלך עסקים רגיל אלא בהעדפת נושים. מן הפרספקטיבה של הנושה, יש הצדקה לדרישותיו. הלגיטימיות של הגבייה מפרספקטיבה של החייב איננה מוצדקת כאשר לא מדובר בפירעון חוב עבר שלא במהלך העסקים הרגיל וניתן לבטלו בדיעבד. מכך ניתן לראות כי העדפת הנושים היא בעצם ייחוס דין עיכוב ההליכים בדיעבד לאחור. 

האם פס"ד ריקמור מסתדר עם פס"ד חירם גת? לא. ריקמור קובע כי צריך להפריד בין חובות העבר לחובות עכשוויים. יש להמשיך את החוזה מאחר ובורגר קינג יכולה להמשיך את התשלומים. לעומת זאת, בפס"ד חירם גת עולה משמעות אחרת לגמרי מהשופטת אלשך שקובעת כי מאחר ולא ניתן לשלם תשלום על חובות עבר, יש להפסיק את החוזה.
חשוב לשים לב שקיימת אפשרות אחת בה נוכל לבטל פעולה אחורה במסגרת של העדפת נושים, כאשר הפעולה בוצעה זמן רב יותר מ-3 חודשים בטרם ההכרזה- סעיף 359 לפקודת החברות קובע כי שעבוד צף על נכסי חברה שנוצר בתוך ששה חדשים שלפני תחילת פירוקה, אין לו תוקף אלא כדי הסכום ששולם במזומנים לחברה עקב השעבוד בשעת היווצרו או אחריו, בצירוף הריבית על אותו סכום בשיעור הקבוע לענין זה לפי חוק הריבית (שינוי שיעורים), זולת אם הוכח שבתכוף לאחר היווצרו של השעבוד הייתה החברה כשרת-פרעון. יש לבחון באיזה שעבוד מדובר? אם נוצר שעבוד כדי להבטיח אשראי חוב חדש, דבר תקין. עם זאת, כאשר נוצר שעבוד אשר נועד להבטיח חוב עבר, ככל הנראה מדובר על גורם שחש שהחייב יכריז על עצמו בקרוב כחדל פירעון ולכן רוצים להבטיח את חובם. יצירת שעבוד כזה תחשב העדפת נושים פסולה. במקרים בהם נושה יוצר שעבוד צף עם החייב גם על חוב עבר וגם על מתן אשראי עתידי, תתבצע חלוקה פנימית ותוקף השעבוד הנוגע לחוב העבר יבוטל. 

העברות מרמה (הענקות)

ההבדל בין העדפת נושים להענקה הוא בשאלה מיהו הנהנה מהעברה- כאשר הנהנה מההעברה הוא נושה, מדובר בהעדפת נושים פסולה. אך אם מדובר בכל אדם אחר המקבל לידיו כסף או שווה כסף מהאדם חדל הפירעון מדובר בהענקה. סע' 96(ג) לפקודת פשיטת הרגל קובע כי הענקה היא כל העברה, למעט אם בוצעה בשל נישואין ולפניהם, או לחילופין לטובת קונה או בעל שעבוד בתום לב ובתמורה בת-ערך, או לחילופין לאשת המעניק או לילדו או לטובתם, של נכס שהגיע למעניק אחרי נישואיו בזכות אשתו. השופטת פרוקצ'יה בפס"ד לוין קובעת כי ניתן לתת מתנות, אך לא במצב בו זה פוגע בנושים. חייב לא יכול למכור נכסיו בערכים בלתי ריאליים כאשר הוא פוגע בקופת הפירוק לרעת הנושים. מי צריך להוכיח את חדלות הפירעון? בהעדפה, המפרק צריך להוכיח את כל היסודות. לעומת זאת, בהענקה, סעיף 96(ב) לפקודת פשיטת הרגל קובע כי מקבלי ההענקה צריכים להוכיח שבשעת ההעברה אליהם המעביר היה בר פירעון. כלומר, נטל ההוכחה הוא על מקבלי הנכס ולא על הצדדים האחרים לפשיטת הרגל. הסעיף מוטה נגד מקבלי ההענקות. סעיף 96(א) קובע כי ההענקה בטלה עד שנתיים שלפני החדל"פ באופן גורף ללא בדיקה אם הנותן היה אז במצב של יכולת פירעון או לא. האן טוען כי סעיף זה מחמיר ודרקוני מידי וכי תמיד צריך לבדוק אם נותן המתנה היה בר פירעון בעת ההענקה. מתי פעולה מסוימת נחשבת פעולה שלא ניתנה כנגדה תמורה שוות ערך ומתי לא? יש פעמים שהדבר זועק לעין, אך יש פעמים בהן הדבר פחות ברור. אם חברה לוקחת חלקת מקרקעין שמוערכת ע"י שמאים ב-3 מיליון דולר והיא מוכרת אותה ב-2.5 מיליון דולר, האם יש עילה לנאמן לקבוע כי ההפרש של חצי מיליון הדולר הוא חלק הנחשב להענקה? אין גבול ברור ותחום זה אפור. ביהמ"ש העליון הציג גישה מעשית ומפוקחת בפס"ד בנק הפועלים נ' עירון- תמורה שאיננה שוות ערך, היא לאו דווקא סכום מדויק, יש מתחם של סבירות איזה מחיר שיתקבל הוא בגדר הסביר ואיזה לא. המתחם הסביר הוא פונקציה של הנסיבות- מכירה לחוצה בזמן היא בד"כ לא בתמורה מלאה לנכס. בנוסף, ייתכן שהמכירה נעשתה בזמן שהשוק בשפל ולחברה המוכרת לא הייתה ברירה. יש לבחון את הסוגיה עפ"י הנסיבות וכל עוד המחיר לא חורג ממתחם הסבירות, ביהמ"ש לא יתערב ולא יקבע כי יש סכום כסף חסר אשר שווה ערך להענקה. עניין נוסף אשר ממחיש עד כמה החוק מוטה כנגד מקבל ההענקה קשור בפרק הזמן- מאחר ואין אינטרס מוגן, תקופת 3 החודשים שקיימת בהעדפה שונה בנסיבות אלו: בהענקה התקופה היא 10 שנים. האן טוען כי תקופה זו מוגזמת, אך לגיטימית. 

בעיה נוספת שעולה בהקשר של דיני הענקות היא העובדה שהדין אינו חל על חברות אלא על פושטי רגל בשר ודם- חרף העובדה שסעיף 353 לפקודת החברות מבצע מעין טרנספורמציה של דיני פשיטת רגל לדיני פירוק, עדיין כל דין נבחן לגופו ונמצא כי דין ההענקות בחברה לא יכול להיבנות מסעיף זה. כאשר החייב חדל הפירעון הוא חברה, לא ניתן לתקוף העברות רכוש שלא ניתנה נגדם תמורה שוות ערך מדין ההענקה. הבעיה בכך היא שהחשש להעברות כאלה הוא גדול יותר מאשר לגבי פרטים. ישנן שתי סיבות לכך שהברחת נכסים בחברה היא הליך נטול סיכונים עבור החברה המעניקה:

1. לכל הפחות, בהליך הפירוק, אחריו אין עוד חברה.
2. אפילו אם החברה תמשיך להתקיים, היא בעצם אישיות משפטית המגלמת מכלול של אינטרסים כלכליים הנמצאים סביבה. אם היא תדע להבריח את הרכוש למחוזות בהם בעלי המניות יוסיפו ליהנות מהם, אין להם ממה לחשוש. הסיכון להברחת נכסים בחברות הוא גדול יותר והפוטנציאל לכך גבוה יותר.
דוקטרינות משפטיות המעניקות מענה אפקטיבי לבעיית הברחת הנכסים מצד חברות באופן חלקי:

· דין חלוקה- העברת רכוש מהחברה כלפי בעלי המניות. פעולה כזו עפ"י סעיף 1 לחוק החברות, מוגדרת כחלוקה ומתן דיבידנד. סעיף 302 קובע כי פעולת חלוקה היא אפשרית וכדין רק אם החברה עומדת במבחן הרווח ומבחן יכולת הפירעון. אם חברה היא חדלת פירעון ולא מקיימת את מבחן יכולת הפירעון- החלוקה אסורה. הסעד של חלוקה אסורה הוא השבה כביטוי קונקרטי של דין ההענקה. עיקר הברחות הנכסים מצד החברות הוא לגורמים מקורבים ולכן דוקטרינה זו פותרת את הבעיה במצבים מסוימים. 
· דין הרמת מסך- סעיף 6 לחוק החברות. ב-40% מהתיקים בהם ביהמ"ש הרים את המסך בפועל, העילה או אחת העילות לכך היא הברחת נכסים. זוהי עילה מובהקת להרמת מסך. כאשר אין כלי ישיר להתמודד עם הברחת נכסים ככזו במקרה של חברה, יש לפנות לדיני החברות בעניין הרמת מסך. הנושים של אחד יכולים להגיע לרכוש גם אם הוא של השני מאחר והם היינו אך. הרמת המסך היא סעד שיורי מאחר והבעיה היא קונספטואלית המכרסמת בעיקרון האישיות הנפרדת של החברה. בשל כך, יש להשתמש בדוקטרינה זו רק כשאין ברירה ולכן בנוגע לבעלים כדאי להשתמש בדין החלוקה. בהברחת נכסים כלפי חברת בת, משתמשים בהרמת מסך עפ"י סעיף 6(ב) לחוק החברות; ואילו לגבי הברחה כלפי בעלי המניות, משתמשים בחלוקה עפ"י סעיף 302. 
· חובת האמונים והזהירות של נושאי המשרה- בסופו של דבר, כאשר חברה מעבירה רכוש, הדבר נעשה על סמך החלטה של גורם אנושי כלשהו. הגורם מס' 1 שיוביל מהלכים כאלה הוא נושא המשרה. ייתכן שבעל השליטה הוא גם נושא משרה בחברה. ניתן להתמודד עם מהלך בעייתי זה דרך דיני חובות נושא המשרה משום שבכל פעולה כלשהי, נושא המשרה מחויב לפעול למען החברה ולמען תכלית החברה של השאת רווחיה. חברה המעבירה רכוש לאחרים אינה פועלת לטובתה ולכן קל לבסס טענה משפטית שנושאי המשרה שהחליטו כך הפרו את חובותיהם כלפי החברה. זוהי פגיעה מכוונת העולה ממש כדי הפרת חובת האמונים, או לפחות הפרת חובת הזהירות. מפרק חברה המזהה מהלך כזה, יוכל לתבוע את נושא המשרה אישית על הפרת חובותיו וכך להעשיר את קופת החברה.  קיים הסדר פרדוקסאלי בנוגע להבדלים בין הפרת חובת האמונים לחובת הזהירות: אם התביעה תהיה על הפרת חובת אמונים, סביר להניח שנושא המשרה לא יוכל לשלם הון רב. לעומת זאת, אם התביעה תהיה על הפרת חובת הזהירות- יש על כך ביטוח וחברה הביטוח תשלם את הסכום. בנוגע לחובות נושאי משרה, ניתן לפנות לבסיס סטטוטורי נוסף- סעיף 373 לפקודת החברות- ניהול העסק בכוונה לרעת הנושים. פס"ד חניון המרכבה חולון ממחיש זאת. האן טוען כי סעיף זה מיותר נוכח סעיפי הפרת חובת האמונים וחובת הזהירות.
נקודה למחשבה: בהנחה שהענקה חלה בפירוק חברה: חברה בת לוקחת הלוואה מהבנק והחברה האם נותנת לו ערבות. לאחר תקופה, שתי החברות נקלעות לקשיים והחברה האם נכנסת להליך פירוק. הענקה היא מתן שווי כלכלי- העברת רכוש לידי אדם אחר ללא קבלת תמורה. החברה נתנה שווי כלכלי לבנק אך לא קיבלה ממנו דבר בתמורה. האם ניתן לטעון שעצם מתן הערבות היא הענקה ועל כן יוכל המפרק לבטל את הערבות כלפי הבנק ולהורידו מרשימת הנושים של החברה האם? האן קובע כי כן ניתנה תמורה מאחר והחברה הבת קיבלה כסף מהבנק בתמורה לערבות. כאשר חברת הבת מתבססת, ערך המניות שלה עולה וכך חברת האם קיבלה דבר בעל ערך כלכלי- המניות של חברת הבת בבעלות החברה האם. 

במקרה הפוך בו חברת האם לוקחת הלוואה והחברה הבת נותנת את הערבות- האם מדובר בהענקה? בפס"ד לוין, השופטת פרוקצ'יה קבעה כי הענקה היא גם מתן שווי כספי ולא רק נכס. האם חברת הבת קיבלה כתוצאה מכך ערך כלכלי? מתן הערבות נראה כבזבוז, אך בהסתכלות עסקית ניתן לומר כי החברה הבת משפרת את מצבה כאשר החברה האם משגשגת. יש על כך מחלוקת בספרות- אם צריך להסתכל על המכלול או באופן פרטני עפ"י יסודות דיני החברות- אישיות משפטית נפרדת.
דחית חובות
סעד הטעון החלטה שיפוטית הלוקח זכות של נושה מסוים שעל פניו אמור להיפרע עפ"י סדר הנושים, להיות אחרון בפירעון החובות לאחר כל שאר הנושים. היכן נכון וראוי לדחות חובות והיכן לא? סעיף 6(ג) קובע במפורש שביהמ"ש מוסמך לדחות חוב שחברה חייבת לבעל מניות שלה בלבד. לא מדובר על חוב של כל נושה באשר הוא, אלא לבעל מניות בחברה כנושה בלבד. 

כיצד חברה יכולה להיות חייבת לבעלי מניותיה? מערכת היחסים הסטנדרטית בין בעל מניות לחברה, היא לא מערכת יחסים שבה החברה היא חייבת ובעל המניות הוא נושה. הסיבה לכך היא שמנייה מקנה זכויות כלפי החברה, אך לא זכות להיפרע סכום כסף במועד מסוים כמו הנושים. בעל מנייה יכול לקבל דיבידנדים כאשר החברה מחליטה לחלקם, אך איננו כמו נושה.  

החברה היא אישיות משפטית העומדת בפני עצמה ושונה מבעלי המניות. לפיכך, בין כל שתי ישויות משפטיות ניתן ליצור יחסים משפטיים ככל העולה על רוחם עפ"י עקרון חופש החוזים. בין השאר, החברה ובעלי המניות יכולים לחתום על הסכם הלוואה כאשר בעלי המניות מלווים לחברה סכום כסף מסוים (ניתן גם להיפך). במצב זה, בעל המניות הוא נושה והחברה היא החייבת. בין שתי ישויות משפטיות יכולות להתקיים מספר מערכות יחסים שונות (בעל מניות( חברה; נושה (בעל מניות)( חברה).

כאשר חברה נקלעת למצב של חדל"פ, עולה השאלה האם כל החובות של החברה כלפי בעלי המניות הם תקינים ואותנטיים , או שמא הנסיבות מעוררות חשד שההלוואה קשורה להיותם בעלי מניות בחברה. ישנו דמיון במצבים אלו לעסקאות מנוגדות עניינים בעלות עניין אישי של נושאי משרה בדיני חברות. הבעיה במצבים אלו היא שלאותו בעל מניות שהוא גם נותן הלוואה לחברה וגם מקבל אותה מטעם החברה- הוא בעל השליטה משני הצדדים ובכך אינו מתחשב בשאר הנושים של החברה. בעל המניות נהנה מהטוב שבשני העולמות. אדם המקים חברה יכול להשקיע בה 100 אלף ₪ ולקבל את כל המניות של החברה. במקום זאת, הוא יכול להשקיע 1000 ₪ בלבד כדי לקבל את כל המניות ולהלוות לחברה 99 אלף ₪ (כמו בפס"ד סלומון). בדרך השנייה הוא יהיה בין הנושים של החברה במקרה ותיקלע לקשיים. בדרך הראשונה, הוא יהיה האחרון בסדר הפירעון ורוב הסיכויים שלא יקבל דבר. מצד שני, ניתן להעלות מספר שיקולים לפיהם הדבר ייחשב כהלוואה לגיטימית:

· שיקולי חיסכון במס- חוסך כסף לחברה עבור הוצאות מיותרות.
· כאשר יש מספר בעלי מניות גדולים וקשה לגייס כספים מבחינה אובייקטיבית בשוק, אם רק אחד מהם ישקיע במניות החברה הוא יעבה לעצמו את זכויות ההצבעה כלפי שאר בעלי המניות. כאשר בעל מניות ילווה לחברה הוא לא ישנה את מצב המניות בחברה. לפיכך, שיקול כזה הוא לגיטימי וקשה לומר שדרך זו פסולה ובגינה יש להעביר את בעל המניות לנושה אחרון.
למרות כל זאת, בנסיבות מסוימות, יש חשד בהלוואת הבעלים וראוי לדחות את בעל המניות בדומה לפס"ד סלומון שאף גיבה את הלוואתו לחברה בשעבוד שעשה אותו לנושה מובטח.

סעיף 6(ג) קובע כי ביהמ"ש יכול להשהות את זכותו של בעל המניה לפירעון אם יתקיימו הנסיבות האמורות בסעיף 6(א): 1- אם השימוש באישיות המשפטית היה להונאת אדם או קיפוח נושה; 2- אם השימוש נעשה באופן הפוגע בתכלית החברה תוך נטילת סיכון בלתי סביר באשר ליכולתה לקיים את התחייבויותיה. לעיתים מנצלים את החברה באופן הפוגע בנושים ויש בסיס להרמת מסך, אך מסתבר כי בעלי המניות הלוו לחברה. יתכן שהפתרון במצבים אלו הוא דחיית החובות של בעלי המניות כדי לשפר את מצב הנושים. במקום לקבוע הרמת מסך ולבטל את החובות של בעלי המניות, ניתן להעבירם לסוף סדר הפירעון של חובות החברה- תוצאה כלכלית זהה כלפי החברה ונושיה. אם בעל המניות ניהל את החברה באופן לא תקין, ניתן סעד מסוים לנושים אך לא סעד מלא, באמצעות דחיית חובותיו. אילולא דחיית החוב, בעל המניות היה כמו כל שאר הנושים לרעתם. צריך לבחון עד כמה חומרת מעשיו של בעל המניות גרמו להפסדים שלו מבחינה אובייקטיבית. ביהמ"ש יכול להחמיר או להקל עם בעלי המניות לפי הנסיבות של כל מקרה.

פס"ד אפרוחי הצפון- הבעיה שהתעוררה בפסה"ד היא עילת מימון דק המגולמת בד"כ בסעיף 6(א) סיפא- פגיעה בתכלית החברה. יש מחלוקת בנושא אם מימון דק מצדיק הרמת מסך (אריאל פרוקצ'יה) או לא (ציפורה כהן). השופט רובינשטיין תומך בגישת ציפורה ואילו השופטת פרוקצ'יה בגישת בעלה. ביהמ"ש העליון הכריע כי מימון דק מצדיק את הרמת המסך ודחיית החובות כסעד אלטרנטיבי. 

הערות האן לפסה"ד: מימון דק אינו מוגדר כראוי מאחר ומתורגם מאנגלית, הוא היה צריך להיות מוגדר כמימון בלתי ראוי. פסה"ד שוגה לגמרי בנסיבות. פרוקצ'יה מנתחת את הנסיבות באופן שגוי, לעומת עמדת המיעוט של רובינשטיין. הסיפור העובדתי לא משקף הון עצמי בלתי הולם- מימון דק. ביהמ"ש מיהר מידי למסקנה של מימון דק בעוד שרובינשטיין נזהר בנוגע לעובדות וקבע כי יש להחזיר את התיק לביהמ"ש קמא כדי לברר את העובדות באופן פרטני. מימון דק הוא הון עצמי מצומצם של החברה ובלתי פרופורציונאלי ביחס להתחייבויות הקיימות והצפויות שלה. אם תהיה הרעה ולו קלה בפעילות העסקית השוטפת של החברה ויהיה לה קשה לעמוד בחובות, ניתן יהיה להשתמש בהון העצמי של החברה לפירעון החובות. אם ההון העצמי שחוק מלכתחילה נוצרת בעייתיות ולקיחת סיכונים בלתי סבירים מראש. במצב זה ראוי היה להרים מסך מראש, אך לא כך היה במקרה דנן. ביהמ"ש הכריע שהיה מימון דק והון עצמי בלתי הולם עפ"י ההשקעה הראשונית של 190 ₪ בלבד. הטעות של ביהמ"ש היא שהוא בדק רק את ההשקעה הראשונית ולא את ההון העצמי של החברה שטפח לאורך השנים שהחברה קיימת. היו לחברה כספים נוספים והון עצמי שצברה פרט לסכום ההשקעה הראשוני. הסעד האופרטיבי היה דחיית חובות ולא הרמת מסך (ייחוס כל החובות לבעלי המניות). ניתן להשתמש בדחיית החובות רק כאשר בעל המניות מגיש תביעה לפירעון החובות. כאשר החברה הייתה רווחית, בעלי המניות לקחו דיבידנדים והלוו אותם לחברה בחזרה כדי שתמשיך להיות רווחית. לפיכך, ניתן לראות התנהגות ראויה של בעלי המניות ולא ניסיון שלהם להרוויח עוד כסף. בסופו של דבר, החברה קרסה עקב דבר בלתי צפוי- פגיעה גנטית בעופות. האן לא משוכנע שזהו המקרה הנכון להפעלת דחיית החובות. 
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