כנגד זכות זאת יש חובה קורלטיבית להימנע מקיפוח. כשנעסוק בסעד של החובה מלקפח מוטלת על כל מי שממלא תפקיד בחברה, בין אם נושא תפקיד ובין אם אחר. לכן, כבר לפני חוק החברות- בפקודה יש הכרה בחובה שמוטלת על בעלי מניות. הנקודה חשובה, כי הקאמלוט לא הכיר בחובת אמונים על בעלי מניות. הכלל הרגיל – בעל מניות יצביע כרצונו כי המניה היא נכסו – יכול לעשות ככל העולה על רוחו. 
גם בפסיקה האנגלית נקבעו חריגים לכלל : 1. שינוי מסמכי יסוד חייב להיות בתום לב לטובת החברה. 

2. עושק המיעוט – בעלי המניות בחברה אינם יכולים לקבל החלטות שיש בהן עושק המיעוט. מהו עושק המיעוט? נדבר על כך, זה מונח שהתמצא ב2 קטגוריות – הפקעת רכוש החברה ביד הרוב, הפקעת רכוש המיעוט בידי הרוב. הגישה הזאת לא נכונה במשפט הישראלי. לפני חוק החברות הדין הכללי, הטיל מגבלות על השימוש בכוח. קודם כל, ישנו העיקרון שמי שיש לו כוח, חב אמונים למי שכפוף לכח. מעבר לכך, אצלנו סעיף 14 לחוק מגביל השימוש בזכות הקניינית. סעיף 14 לחוק המקרקעין אומר שלא ניתן לעשות שימוש ככל העולה. אתה חייב לבדוק האם השימוש שלך פוגע באחר. בוודאי לאחר חוק החוזים זה לא נכון – סעיף 39 מטיל חובה לתום לב בקיום חוזה. עדיין זה מראה לנו שאי אפשר להצביע כרצונך, בוודאי שהגישה הזאת, שהתבררה כלא נכונה, החל מהכנסת הסעד לקיפוח. אכן העליון בפס"ד קוסויי קבע שיש חובת אמונים על בעלי מניות שליטה שעהש מוכרים מניות שליטה. הם מפרים אם מוכרים למישהו שעלול לגרום נזקק לחברה. הנשיא ברק בפס"ד זה של קוסוי מצמצם הלכה למכירת מניות שליטה. הוא אומר שלא נוקט עמדה ביחס לעמדת מכירת מניות כללית. אך כאשר בוחנים את הרציונל, ברור שאותו רציונאל יפה גם לשימוש אחר. הרציונאל שמביא ברק- כל מי שיש בידו כח שיכול להשפיע על אחרים, הדין מטיל עליו חובת אמונים כלפי אחרים. כוח ללא ריסון דומה להפקרות. אם זה הרעיון, אותו רעיון יפה לא פחות בסיטואציה של הפרת חובת אמונים. לכן, נובע מפס"ד שבעצם יש כאן הכרה של חובת אמונים של בעלי מניות כלפי החברה, המיעוט. חוק החברות עיגן חובה זאת בהוראה סטטוטורית ומכנה אותה חובת הגינות ולא חובת אמונים. מדוע חובת הגינות ולא אמונים? המחוקק מבקש לאבחן אותה מהחובה המוטלת על נושאי משרה – חובת אמונים. יש הבדל בהיקף החובה. לכן כדי שלא תהיה טעות, המחוקק נותן לה שם אחר. נראה מי כפוך לחובה זו- סעיף 193 אומר לנו, מתייחס לכמה מקרים – 1. בעל שליטה בחברה. 2. בעל מניה היודע שהחלטתו תכריע. 3. בעל מניה שלפי הוראת התקנון יכול למנות או למנוע מינוי נושאא משרה או כח אחר כלפי החברה. כל מי שיש לו כח כפוף לחובת ההגינות. מדוע? פסיקה אמריקנית שהכירה בחובת אמון של בעלי מניות שליטה, כל הזמן מדובר על מניות שליטה. מהי שליטה? שאלה לא פשוטה. לכן המחוקק שלנו פירט את הקבוצות הנוספות. בא המחוקק ופירט... כל מי שיש בידו כח הכרעה, כפוף אף הוא. מה ההבדל בין בעל שליטה לכח הכרעה בעניין מסויים. לבעל שליטה – חובה כללית. למי שיש כוח – לגבי עניין הכח מוטלת עליו חובת ההגינות. כיוון שיש חובה כללית של הגינות – חשוב לדעת מה זאת שליטה. איפה נבדוק? בסעיף ההגדרות נקבע – שליטה כמשמעותה בחוק ניירות ערך. בחוק ני"ע בסעיף 1 יש הגדרת שליטה המורכבת מ: שליטה היכולת לכוון את פעולתו של תאגיד. הגדרה מאוד כללית ורחבה. היא אינה עוסקת בפרמטרים כמותיים. אם אתה יכול לכוון, משמע אתה הבעל שליטה. בנוסף, יש לנו חזקה שעוזרת ואומרת, חזקה על אדם ששולט, אם מחזיק מחצית או יותר מסוג מסויים של אמצעי השליטה. מה הם אמצעי שליטה? ההגדרה  היא- 1 זכות ההצבעה ... 2. הזכות למנות דירקטורים או את מנהלו הכללי. כלומר מי שונה על מבחן טכני זה, של מחצית או יותר מזכות הצבעה בחברה, או למנות דירקטור או מנכ"ל, הוא בעל שליטה. זה בא לענות על אותם מקרים ואז נאמר הוא בעל שליטה. במקרים אחרים ניתן להוכיח בעלות שליטה אף כשלמישהו אחוזים ספורים. בארה"ב שם הפיזור גדול – גם למשל 8% זה בעל שליטה. מכיוון ששאר המניות מפוזרות בצורה קטנה יותר הוא מכוון את פעילות התאגיד. רואים אם כך שהחוק 
בואו נראה מה היקף החובה שמוטלת על בעל שליטה : חובה לנהוג בהגינות. הגינות מהי? מונח עמום – עמימות שנותנת פתח לפסיקה למלא הדברים בתוכן. אין הנחיות מה זה הגינות. בימ"ש צריך למלא זאת בתוכן. השימוש במונח הגינות בא להבדיל זאת מחובת אמונים המוטלת על נושא משרה, חובת האמונים היא לפעול בתום לב לטובת החברה. השיקול הלגיטימי היחיד שיכולים לקחת – טובת החברה. מהי טובת החברה? האנגלים קבעו – בעל מניות היפותטי יקבע. נראה אם ההחלטה לטובתו. אסור לבעל השליטה להפיק טובת הנאה ממעמדו, בגלל חובת האמונים. 

שונה מעמד בעל מניות – הוא פועל כדי לשמור על הרכוש, בעוד נושא משרה בחברה, הוא לא ממלא את התפקיד של שמירה על זכויות הרכושיות. הוא ממלא פונקציה של דאגה  לאינטרס של החברה. בעל מניות שומר על זכויותיו הרכושיות. לכן מותר לו להביא בחשבון אינטרסים שלו כבעל מניות...

נבחין בין חובת אמונים לחובת הגינות. שתי דוגמאות  : 1. הגדלת הון. החברה זקוקה להון נוסף. יתכם והחברה במצב כלכלי קשה. החברה זקוקה להון. עומדת לדיון באס"כ החלט להגדיל הון.כשההון הרשום הונפק והדירקטורים לא יכולים להנפיק יותר אלא אם יגדילו הון. איך נקבל החלטה להגדיל הון? ע"י אס"כ. אם זאת חברה וותיקה – החלטה מיוחדת. חדשה-רוב רגיל. בכל אופן נדרשת אס"כ. יושבים בעלי מניות הרוב ומצביעים נגד ההחלטה, למרות שהחברה באמת זקוקה להון נוסף. האם הפרת חובה הגינות?
ברגע שתתקבל החלטה על הגדלת הון יאבדו ממעמדם בחברה. לדעת המרצה – מותר לבעל מניות להביא בחשבון אינטרס שלו לשמור על מעמדו, ולהצביע נגד קבלת החלטה כזאת. הסיטואציה הזאת היא שונה מסיטואציה שעמד לדיון בגליקמן. בגליקמן היה מדובר רצו להגדיל את הון המניות ולהציע אותו לבעלי המניות באופן יחסי לאחוז ההחזקה שלהם בשווי הנומינלי. כאשר בעל מניות מיעוט התנגד לכך – כי היה מדובר בתקופה שלא היה סעד לקיפוח. החברה מעולם לא חילקה דיווידנד וגליקמן משכו כספים כ"הוצאות מנהלים". חברת ברקאי לא נהנו מהחברה. לא היה בידם כלום. איזה טירוף צריך להשקיע עוד כסף בחברה הזאת? העליון אכן קבע שהסיבה האמיתי היתה לדלל את המיעוט כדי לאלצם למכור פחות מהשווי. זאת סיטואציה שונה. מדובר בהחלטת הרוב, אני לא רוצה להגדיל את הון המניות. 

ההבדל שבגליקמן המטרה לא היתה הגדלת הון... אלא העובדות מצביעות על ההבדל. בדוגמא – הרוב לא מעוניין – וטוענים נגדו – הפרת חובת הגיינות שלך... אתה חונק חברה. כיוון שמותר לבעל מניות להגיד שהוא משקיע רק איקס ₪ ולא יותר, לדעת המרצה זאת שמירת אינטרסים לגיטימיים שלו. חיזוק ניתן למצוא בפס"ד של השופטת אלשייך, פס"ד בפש"ר  1064/01 א.ש. קידוחים נ' ______  התעוררה שאלה האם בעל מניות צריך להשקיע כספים נוספים כדי למנוע התמוטטות..? אומרת כב' השופטת אלשייך – בעל מניות הרואה כי החברה הולכת ומתדרדרת אינו חב בחובה אינהרנטית להשקיע בה כספים חדשים מהונו כספים שקיים סיכוי כי יאבדו ולא יוחזרו. יש כאן נקיטת עמדה חד משמעית התואמת השקפת המרצה. 
דוגמא נוספת, החלטה לפירוק החברה
(להשלים....)
מתחשק לבעלי המניות להביא לסיום חיי חברה. החוק דורש החלטה מיוחדת. השאלה היא כזאת: אם בעלי מניות שיש להם כח לקבל החלטה מיוחדת מביאים לפירוק חברה כי הם רוצים. האם הם מפירים חובת הגינות?? הרי מביאים לחיסול החברה. ברור שלא נוכל לבחון במונחי תום לב לעניין טובת החברה. האם החלטה כזאת היא הפרת חובת הגינות? האם יכול בעל מניות מיעוט לבוא ולומר הפרתם חובת הגינות בכך שקיבלתם החלטה לפירוק?
לדעת המרצה, לבדוק האם אותו בעל מניות שליטה יכול היה להגיע לתוצאה בדרך אחרת פחות מזיקה. אם יכול למכור מניותיו ולקבל מלוא הערך ללא פירוק – יש כאן הפרת חובת הגינות. אך אם יש סיטואציה שלא יכול להיפטר מהשקעה שלא חוץ מפירוק, הרי שאז החיסול של החברה לא אומרת שהפר חובת הגינות . למשל חברה העוסקת ביצירות אומנות שמבוססת על בעל השליטה שלה – האומן. הוא נותן משמעות לחברה. אין לו למי למכור מניות. בעל מניות מיעוט – אם רוצה לרכוש בערך ריאלי, מה טוב. אם אין למי למכור, הדרך היחידה שלו להפסיק לעבוד – להביא לפירוק החברה ולהוציא את החזר ההשקעה על ידי מכירת נכסי החברה. לא יכולים לומר לו אתה מפר חובת הגינות. זה מחסל זכות קוגנטית. השימוש בזכות כפוף לחובת ההגינות במובן זה שאם יש אלטרנטיבה, אל תפגע בדרך זו. 
סער שיאון אחזקות בע"מ הפ 10890/99 – העובדות – עצמון הוא בעל מניות המחזיק שליש המניות המונפקות של חברה גורי עצמון שמיר בע"מ. הוא מגיש תביעה נ' בעלת מניות אחרת – סער שיאון אחזקות, חב' סער סמוך לפני החזקת התביעה החזיקה שני שליש מניות. התביעה הוגשה עכב כך שסער העבירה שליש מניות לחברת נאמנות – לא יודעים מי עומד מאחוריה. עצמון ביקש לדעת מי קונה המניות האמיתי. הבקשה שלו לדעת מי רכש את שליש המניות לא נענתה. הוא חשד שמי שקנה את המניות בפועל, היתה חברה עם עסק מתחרה. לפי תקנון החברה, מי שהחזיק בשליש מניות זכאי למנות דירקטור. המתחרה שולח דירקטור מרגל למה שקורא בדירקטוריון. מכיוון שהמתחרה מתמודדת על אותם מכרזים, שווה לשלם שליש מניות כדי לקבל מידע. התברר, שביהמ"ש חייב לדעת מי עומד מאחורי – התברר – המתחרה. ואז נשאל האם מכירת מניות על ידי בעל מניות השליטה- האם יש כאן הפרת חובת הגינות? בימ"ש המחוזי קבע שכן. מדוע? בימ"ש אמר – בוודאי, בעלי מניות השליטה ידוע שזה לא בסדר, הסתירו תחת חברת נאמנות. המהלך נועד להסתיר זהות הרוכש. פו בימ"ש עצר ואמר מכירת שליש מניות על ידי בעל מניות השליטה זה הפרת חובת הגינות המוטלת עליו. זה פס"ד יחיד בעניין זה. בימ"ש קבע שאסור לו, וביטל הסכם רכישה. 
צריך לומר מה תוכן חובת האמונים. כל אחת החובות בהיקף אחר. 
צריך להתחשב באופי החברה. בחברה שהיא מעין שותפות – חברה הדומה לשותפות – התחילה משותפות, יש הבנה שכל בעלי המניות נוטלים חלק בניהול, זוהי חברה בעלת אופי של שותפות, חובת ההגינות של בעלי מניות השליטה שונה. בחברה כזאת אם בעלי מניות השליטה יובילו לפיטורים, אפשר ייה לפסול את ההחלטה הזאת. אכן, גם הפסיקה האנגלית ושלנו הכירה שבעל מניות בחברה שמעין שותפות, שפיטרו אותו ממשרתו כדירקטור, הכירו בבעל מניות כזה כמי שזכאי בסעד למקרי קיפוח. יגידו – פיטרתם אותו – תרכשו מניותיו. עצם ההבנה היא שכל בעלי המניות שמשתתפים בניהול. הם מקבלים ברווחים דרך שכר מנהלים. 

סעיף הקיפוח הוא הפן האחר של חובת הגינות. ההגינות מחייבת אותך שאם אתה גורם לפיטוריו, תקנה אותו, ואל תגרום למצב שלא תהיה משמעות להשקעה שלו. גם בארה"ב מתייחסים לאופי החברה כשבאים לקבוע חובת הגינות. גם הפסיקה האמריקנית ראתה חובה מוגברת בחברות מעין שותפויות.

באיזה מידה /האם מותר להביא בחשבון שיקוליהם שיקולים שחורגים מטובת בלעי מניות – עובדים-נושים של החברה- ציבור בכללותו. השאלה התעוררה בעיקר לגבי נושאי משרה. היא הרלווטית לגבי בעלי כח הכרעה בחברה. נניח שבעל מניות מסרב להגדיל הון בגלל אינטרס בעסק אחר – זה לא לגיטימי. מותר לו לשמור על זכויותיו כבעל מניות. ההחלטה להגדיל הון מניות שמונעת מרצון לשמור על כח שליטה בחברה, לגיטימית – דיני החברות הבחינו בין הקצאת מניות לבין הגדלת הון. הקצאת מניות כאשר רוצים להנפיק מניות נוספות. הדירקטוריון עושה זאת. אך ורק טובת החברה עומדת לנגדם. כאשר לחברה אין הון רשום – ההחלט הבידי האס"כ. אילו בעלי המניות היו מביאים בחשבון טובת חברה – היו מפקידים בידי דירקטורים. עצם האבחנה בחוק, הקובעת כי הגדלת הון – החלטת אס"כ מלמד שמותר לבעלי מניות להביא בחשבון שיקולים לגיטימיים שלהם של שמירה על זכויות רכושיות בחברה. 

התשובה לשאלה שהצגנו עכשיו – נמצאת בסעיף 11 לחוק החברות – נמצא במסגרת סעיפים ראשונים לחוק המלמד על מהות תכלית החברה. תכלית חברה היא לפעול על פי שיקולים עיסקיים להשאת רווחיה. ניתן להביא בחשבון שיקולים.... אם הסעיף רלוונטי לענין בעלי מניות? כן הסעיף כללי. מדבר על תכלית החברה לפעול – לגבי כל מי שהוסמך לפעול בה כולל בעלי מניות שהוסמכו לפעול במסגרת האס"כ. לסעיף תחולה על בעלי מניות. הסעיף הוא המפתח לפתרון השאלה. סעיף 11, כדי להבינו צריך להכיר את הרקע ההיסטורי. הגישה הקלאסית היתה – תפקיד החברה להשיא רווחים. איך נבדוק – נבדוק רווח לבעלי מניות הנותן אינדיקציה. בפס"ד שמאוד בולט בהקשר זה, פס"ד אנגלי שעסק במכירת עסק על ידי החברה, שבו התעוררה השאלה האם מותר לחברה להחליט שהיא מחסלת את העסק שלה... פארק נ' דיילי ניוז, החברה מחסלת עיסקיה בענף ונותנת רווחיה לעובדים. בא בעל מניות מיעוט ואומר רגע, מה פתאום. ביהמ"ש קבע – אכן כך – אתן לא יכולים לתת לעובדים. החוק תוקן כך שטובת בעלי המניות והעובדים. פס"ד דודג' נ' פורד. דודג' היו בעלי מניות מיעוט בפורד. הנרי פורד הכריז שלא מתכוון לחלק דיווידנד כי רווחי החברה יוקדשו להגדל מספר עובדים של החברה והקטנת מחיר למכוניות להטבת העם האמריקני. אילו אמר פורד שהוא מוריד מחיר כדי להגדיל רווח, הכל היה יופי. פורד אמר אני רוצה להיטיב עם העם. אמר בימ"ש מי שמך? אתה צריך לפעול אך ורק לטובת בעלי מניות. אתה צריך להגדיל רווח לבעלי מניות. מה היו הסברים שניתנו לגישה קלאסית כזאת? 
בשיעור הבא נדבר על קיפוח.... 

