בס"ד
חסר קצת ההתחלה-...

הוא ער לכך שבחוק החברות בסעיף 22 המצב שונה, אבל הוא אומר שבבית המשפט , כיוון שאנו עוסקים בעאגודה שיתופיות פקודת האעגודות השיתופיות שותקת

אנו צריכים להחליט אם מותר או אסור

בית המשפט אומר- לגבי אגודה שיתופית הדין הרלוני הוא הקומון לא  ולא חוק החברות 

ברור שחוק החברות לא יכול לחול על אגודה שיתופית

בעבר- בתי המשפט הפעילו על אגודות שיתפיות כמו בחברות – למשל תביעה נגזרת 

פ]קודת החברות לא התייחס לתביעה נגרז

איך היה לפני חוק החבורת – מכוח הפסיקה

אז החילו עקרונות דומים באגודה שיפותי , כיוון שראו את הכול כחלק מהקומון לו של דיני התאגידים

בית המשפט אומר במפורש- אי אפשר להחיל את חוק החברות על אגודות שיתפות  כי יש לו תחולה רק על חברות שהתאגדו לפי חוק החברות

אז נחזור לתזכיר של חברה ותיקה- 

הסעיף שנתייחס אליו עכשיו – סעיף המטרות בחברה- סעיף מאוד חשוב- שהייתה לו חשיבות הרבה יותר גדולה בעבר הרחוק- החשיבות שלו קטנה , אבל עדיין חשוב

חוק החברות – איך מאפשר לשנות את סעיף המטרות – כמו כל הוראה אחרת בתקנון , כמובן כפוף לאפשרות לקבוע דרישה אחרת

אם לא נקבע דרישה אחרת – סעיף התקנון דינו כמו כל סעיף אחר- שזה אומר – רוב רגיל של בעלי המניות של הנוכחים והמשתתפים בהצבעה.

בחברה ותיקה , פקודת החברות הסדירה את הנושא בסעיף 25 לפקודה ובסעיפים 26 ו- 27

סעיף 25

חברה ראשאית בהחלטה מיוחדת לשנות את הוראות הסקירה ?.

השינוי יכנס לתוקפו מיום 

ראשית כל – איזה החלטה צריכה לצורך שינוי מטרות – החלטה מיוחדת 

אבל בהבדל מהמצב ההסיטורי- ראשית ההסיטוריה – 

בחוק האנגלי הישן – היה צריך אישור בית המשפט 

בפקודת החברות – בעקבות תיקון מספר 17 שהקל על אופן השינוי המצב המשפטי ערב החוק שצריכה להיות החלטה מיוחדת ויש אפשרות של התנגדות \ מי יכול להתנגד?

פקודת החברות אומרת , שאם רוצים לעשות שינוי בסעיף המטרות , אז צריכים לפרסם בתוך 3 ימים מקבלת הההחלטה הודעה על הכוונה הזו להכניס שינוי במטרות , הפרסום צריך להיות בשני עיתונים יומיים , כשהמטרה היא ליידע כל מי שרק אפשר על כך שמתכוונים להכניס שינוי , ואומר לנו סעיף 27 לפקודה- תוך 21 ימים מיום קבלת ההחלטה לפי סעיף 25, רשאים לבקש מבית המפשט לפסול את ההחלטה כולה או מקצתה, 

1. חברי ....  

יש פה זכות עמידה גם לבעלי המניות וגם לנושים , בין אם החוב הלא מובטח ובין אגרות חוב- הלא מובטחי 

וברגע שנעשתה פנייה לבית משפט לא יהיה תוקף לשינוי , אלא רק לאחר שבית המשפט ידון בו ויאשר אותו , בכפוף פלבית המשפט.

מה הרעיון של פקודת החברות שנתנה זכות עמידה לנושים להתנגד?

הרעיון הוא שכאשר יש מישהו שנותן אשראי לחברה, או סחוה- הוא עושה זאת כי הוא נותן על סמך כך.

אם מישהו נותן אשראי לחברה שעוסקת במקרקעין – הוא נותן זאת על סמך...

החוק אומר- הנושא יכול להתנגד כשרוצים לשנות את המטרות.
יש פה איזון שמצד אחד מאפשרים לחברה לשנות ,ומהצד האחר- מגבילים אותה כדי לשמור על הזכויתו של בעלי המניות והנושים.

הרעיון להגן על המיעוט – 

בית המשפט נותן זכות עמידה לטעון טענות מדוע מתנגדים , ואז בית המשפיט יכול לקבל החלטה לכאן ולכאן , בית המשפט יכול לאשר בתנאים שנראים לו .

נניח שיש לנו 4 בעלי מניות שהקימו חברת מקרקעין , והם כתבו בסעיף המטרות שהחברה הזו תעסוק במקרקעין , הם יכלו גם לכתוב- החל מתיקון מספר 17 , שחברה יכולה לעסוק בכל מטרה חוקית , אבל הם בחרו דווקא לכתוב "במקרקעין" , אז אותו בעל מניות שמתנגד, הוא לא יכול בפועל לסכל את ההחלטה, אבל אם הוא יבוא לבית המשפט , יכול להיות שבית המשפט לא יאשר, או שבית המשפט יורה להם  לקנות את מניותיו

כאן יש מגן לאותם בעלי מניות ולאותם נושים , בדרך של הצורך באישור בית המשפט.

זה לא אומר שבית המשפט לא יאשר, אבל יש כאן אמצעי בקרה.

בחוק החברות אין את זה, לא צריך את האישור,  לנושים אין זכות עמידה .

נושה בחברה חדשה- שרוצה לדאוג לכך שחברה לא תשנה את סעיף המטרות שלה- הוא צריך לעשות זאת בהסכם – הוא יכול להיעזר בסעיף  22 , הוא צריך לדאוג שתתקבל החלטה באספה הכללית שלא יעשה שינוי בלי הסכמתו , ואם לא עשה זאת , הוא לא יכול להגן על עצמו.

חוק החברות לא דורש דרישה כזו!!!!
במצב המשפטי לפי חוק החברות- היום בעל מניות לא יכול לבוא ולהגיד- לא בניתי על זה שלא ישנו 

יכולה להיות לו עילת תביעה טובה על סמך חובת קיפוח , הפרת חובת הגינות , אם הוא יוכיח על סמך הוראת חוק אחרת , לא על סמך הדינים הנוגעים לשינוי.

מתי נכנס שינוי המטרות לתוקף?

סעיף 25 לפקודה אמר, ששינוי המטרות יכנס תוך 21 יום מיום קבלת ההחלטה, אלא אם כן הגישו בקשה לבית המשפט על פי סעיף 27 שאז יהיה כפוך לבית המשפט 

הוראה זו לפי חוק החברות – אין לה תוקף – בגלל שיש לנו הוראה חדשה בחוק החברות – סעיף 40(2) שאומר "לפעולות החברה המפורטות להלן לא ייה תוקף אלא אם כן נרשמו  (2)  שינוי החברה

ז"א – שינוי המיטרות נכנס לתוקף רק מרגע הירשמו.

וכיוון שהוראת סעיף 40 היא הוראה שחלה על כלל החברות , ולא רק על חברות חדשות , ממילא היא חלה גם על חברה ותיקה.

הוראת המעבר סעיף 24 שאומרת לשנות את תזכירה ולבטלו בדרך הקבועה בפקודת החברות, הסעיף מפנה אותנו לדרך , בכל מה שנוגע למועד התוקף – ההוראה של סעיף 40 היא ההוראה הקובעת , ולכן התוצאה היא שבהבדל מהמצב שהיה קיים לפי פקודת החברות – התוקף של שינוי המטרות בתקנון הוא ממועד הרישום.

חוק חל מעת תחילתו , אלא אם כן נקבע בו אחרת , 

אז יש לנו הוראת מעבר שונות שמתייחסות לחברות ותיקות , אבל בכל הקשר שאין הוראת מעבר, אז מעת תחולתו של החוק חלות הוראות החוק.

לכן , כיוון שיש לנו הוראת מעבר שעוסקת בשאלה איך משנים , אז לצורך האיך מפעילים את אותה הוראת מעבר, אבל כיוון שאין הוראת מעבר לגבי התוקף של השינוי – לכן הוראות חוק החברות הן אלה שבתוקף.

סעיף נוסף שצריך להיות בתזכיר- "סעיף הגבלת אחריות " והאם אפשר לשנות את סעיף הגבלת האחריות  אותו סעיף שאומר שאחריות בעלי המניות מוגבלת.

פקודת החברות =- בסעיף 23 , סעיף קטן ב'-  אמרה – 

"כל שינוי בתזכיר או בתקנון הדורש מחבר לקחת מניות או לחתום על מניות מעל למה שיש לו ביום השינוי , לא יחייב את החבר אלא אם יסכים בכתב מראש או בדיעבד שהשינוי יחייב אותו"

כלומר- לא ניתן באמצעות שינוי מסמכי היסוד להגדיל את חבותו של בעל המניות ללא הסכמתו, זה המצב היום , זה היה המצב לפי פקודת החברות 

ממילא לצורך הסעיף של השינוי של הגדלת האחריות בתזכיר- כבר אז נדרשה הסכמת כל בעלי המניות , וזה גם המצב 

סעיף "שינוי הון"- 

לגבי שינוי הון , פקודת החברות עשתה אבחנה בין שני סוגי שינוים 

שינוי אחד- שינוי שיש בו הפחתת הון , כשאנו מדברים על הפחתת הון , הכוונה להון המונפק של החברה, 

הסוג השני – שינוי אחר בהון.

מדוע עושים אבחנה בין שינוי שיש בו הפחתת הון , המרצה מתכוונת הפחתת ההון המונפק לעומת שינויים אחרים , מה מיוחד בשינוי של ההון המונפק?

תשובה- 

זה עלול לפגוע בנושים של החברה, מדוע שינוי בהון המונפק עשוי לפגוע בנושים?

כי זה התחייבות של בעלי המניות לשלם 

מה המשמעות של הון מופנק שטרם נפרע?\

זה ההתץייבות החוזית של בעל המניות לשלם לחברה את הסכום הזה, בזמן מסוים , או בעת דרישה, או מכוח הפקודה- בעת פירוק- זה החוב שלו – ולכן אם אתה מקטין את זה – פגעת ב"כרית הביטחון" של הנושים.

מושג "הקטנת ההון הנפרע"- פירוש הדבר שאתה מחזיר לבעלי המניות כסף
הקומון לו קבע- וגם בעצם פקודת החברות – שגם אם אתה לא מחזיר כסף , יש בזה פגיעה, מדוע?

כי כשאנו מדברים על ההון המונפק, ההון הזה הוא כרית ביטחון , כשאתה עושה חשבון מהם רווחי החברה לצורך דיוונד, 

אם אתה מקטין את הסעיף של ההון , גם אם אתה לא מחזיר כסף , אתה מאפשר לחלק דיוונד מהר יותר לעומת המצב הקודם.

ננניח היה לחברה הון מונפק של 1000 ₪ שכולו נפרע, לחברה נניח אין אפילו נושים בכלל.

מתי אפשר לחלק דיוונד- איזה רווחים מעבר ל- 1000 ?

כיוון שהון החברה מופיע מבחינה מאזנית בחלק של ההתחייבות , כי זה כביכול התחייבות של החברה כשהיא מתפרקת להחזיר את ההון לבעלי המניות כפוף לזה של הנושים.

כל הון המניות הנפרע נמצא בהתחייבות.

ההון של החברה כהון – הון החברה הוא מופיע מבחינה מאזנית בחלק של ההתחייבויות – לא בחלק של הרזרבות.{נכסים}
אם לא יהיה לך רווח מעל 1000 היא לא יכולה לחלק דיוונד.

כשצריך לחלק דיוונד – צריך שיהיה לך עודף של רווחים על הון המניות של החברה כהון מניות מבחינת מאזן החברה. 
אם חברה רוצה להחזיר 200 מניות , היא לא תוכל לתת דיונונד- עכשיו יש לה 800 .

ואז- מספיק שיהיה רווח של 900 , כדי שהחברה תוכל לחלק דיוונד

לכן – פקודת החברות דרשה פרוצדורה מיוחדת בעת שינוי שיש בו הפחתת הון , היא לא אמרה שאי אפשר .

ההון המונפק הבלתי נפרע- הוא חוב של בעלי המניות לחברה.

החברה יכולה לתבוע אותו במצבים מסוימים.

ההון הנפרע- זה המניות שהם קנו ומחזיקים אותם – הון המניות המונפק {לא הרשום}.

כשאנו מדברים על הון המניות של החבר-ה י3 מושגים שונים:

הון רשום – מהווה את התקרה שבמסגרתה החברה מוסמכת להקצות מניו, אם יש הון מניות רשום של מיליון , פירוש הדבר החברה יכולה להנפיק עד מיליון.

ברור שהון המניות הרשום – אין לו משמעות כלכלית, יש לו משמעות של הסמכה, ולכן , קל יותר, ונראה גם , דיברנו לפי חוק החברות אין בעיה לשנות אותו , וגם מבחינת פקודת החברות מיד נ ראה ששינוי בהון הרשום אינו בעיתי.

הוןו מונפק- שזה המניות שהחברה כבר הנפיקה , ומי שמחזיק במניות הוא בעל זכוחיות בהתאם לתקנון החברה, וזה לא משנה אם הוא שילם הוא לא שילם.  מונפק ומוקצה- זה אותו דבר.

ברגע שהחברה מנפיקה או מקצה מניות – כל מי שמחזיק בהם – יש לו זכויות על פי התקנון

בחברה שהיא ציבורית אין הבחנה בין הון מונפק לנפרע- כיוון ששם כל ההון המונפק נפרע.

חברה שהיא בורסאית – שהנפיקה מניות – ברגע שקנית את המניות שילמת עבורם – ז"א ההון המונפק תמיד יהיה הנפרע.
לעומת זאת – בפרטית- אין מניעה להקצות מניות שבזמן ההנפקה בעל המניות לא שילם עבורה- ברור שיש לו התחייבות שללם – מתי? תלוי בתקנון , אם התקנון קובע בתאריך כזה וכזה, אם לפי דרישת הדירטקורטים ,  ואם הוא לא קובע כלום – אז או שהדירקטירון ישלו סמכות לדרוש, או בכל מקרה- מכוח פקודת החברות שחלה בעניין הזה- בגלל שזה חלק מסעיפי הפירוק- ברגע שהחברה נכנסת לפירוק –ניעורה החבות של כל בעל מניות המחזיק במניות בלתי משולמות במלואן – לשלם לחברה את החלק הבלתי משולם – והוא לא יכול לקזז מזה שום חוב של החברה- זה חוב של החברה שצריך לשלם את זה בזמן פירוק

ברגע שמשנים את ההון המונפק- יש כאן סכנה של פגיעה בנושים.

הזכויות של בעלי המניות נקבעות לפי המניות המונפקות להם- 

אם אין לך מניות שאתה מחזיק- אין לה זכויות.

התקנון יכול לקבוע שהדיוונד ישולם באופן יחסי לסכום הנפרע למניות , התקנון יכול לקבוע שהדינווד ישולם באופן יחסי לערך הנקוב של המניות ,הכול בהתאם למוסכם בין הצדדים, אין כלל ברור.

אם יש לנו 1000 ₪ הון מניות מונפק או נפרע, ויש לנו רווחים  מותר לחלק את הדיונד מהרווחים
 אם מחלקים את ההון המונפק מ-100 

לפי החוק היום – 

היום החוק בהבדל מהמצב קודם , קובע את כללי המשחק לחלוקת דיונד, קודם זה היה מכוח קומון לו , היום הדברים 

החוק דורש קיום 2 תנאים לצורך חלוקת דיוןיחנד:

1. מבחן הרווח- על פי הדוחות הכספיים – יש לחברה רווח.

2. הכללי השני- יכולת החברה לעמוד בהתחיחיבות הצפוית שלה.
החוק מאפשר לחברה לוותר על המחן של הרווח , אם מתקיים המבחן של יכולת לעמוד בהתחחייבות הצפויות אם יקבל אישור של בית המשפט

כלומר- המבחן של היכולת לעמוד בהתחייבויות הוא מבחן ברזל שאין לסטות ממנו באף מקרה

לעומת זאת- המבחן של הרוח- הוא מבחן שאם אין לך אישור של בית המשפט חייב להתקיים, אבל בהיעדרו 

זה שאין לך רווח- זה יכול לנבוע מהעובדה שהחברה סוחבת איתה חובות  -יש לה הון מניות גדול – ולכן מבחינה חשבונאית אין לה רווח- אבל אין גם קשר – בין מצב המזומנים התזרימי ל בין הרווח

כיוון שיכול להיות חברה שמבינה תזרימית עומדת מצויין  אבל אין רווח

כי רווח – זה העודף של ההכנסות /הון על ההתחייבויות 

וכיוון שסעיף ההון הוא חלק מההתחיבות – יש לו רלוונטיות בקביעה מהו רווח.

לכן- פקודת החברות – 

עשתה אבחנה בין שינוי שיש בו הפחתת הון , דהיינו הפחתת ההון המונפק של החברה{לאו דווקא הנפרע} לבין שינויים אחרים 

במונפק- החברה דרשה החלטה מיוחדת קודם כל , ובנוסף לכך אישור בית המשפט להחפתה.

למה דרשו אישור בית המשפט? כדי להגן על הנושים , כל נושה היה לו זכות להתנגד.

התיקון בחוק החברות ממרץ 2005 שינה את הדרישה של החלטה מיוחדת בדרישה של רוב של 75 % מהמשתתפים למעט הנמענים.

כלומר- מה השתנה לנו בעצם?

רק לא צריך את הפורמליות של 21 יום מראש, אבל השאירו את הרוב של 75% , ויתרו על העניין של הודעה של 21, וכמובן שהצורך של אישור בית המשפט נשאר בעינו
מה שהשתנה- זה במקום החלטה מיוחדת- צריך רוב כזה.

מ ה התפקיד של בית המשפט?

להגן על הזכויות של הנושים , זה לא אומר שבית המפשט לא יאשר, אם הוא יראה שאין סכנה.

כיוון שהוראת המעבר- מפנה אותנו לצורך שינוי סעיפים בתזכיר לפקודה- אז ממילא חברה ותיקה ממשיכות לחול ההוראות הללו של שינוי ההון 

מה קורה כשיש לחברה סוגי מניות שונים , האם היא יכולה לעושת הפחחתת הון על ידי ביטול מניות מסוג מסיום?\

הקומון לו –קבע שאם יש לחברה סוגי מניות שונים , ההפחתה צריכה להיות בהתאם לנוהל חלוקת יתרת ההון בפירוק.

כאשר , ז"א אם יש למישהו מניות בכורה עם עדיפות , כשאתה עושה ביטול צריך לשמור על אותם כללי משחק
עוד נקודה חשובה שנפסקה- שינוי כזה צריך להיעשות לא רק בתום לב לטובת החברה, אלא כשיש צורך באסיפת סוג, אז כל שינוי שדרוש אסיפת סוג , ההחלטה של הסוג צריכה להיות לטובת הסוג עצמו.

ולא , אם יש לי אינטרס גם במניות בסוג אחר, אני כשאני מצביע באסיפת סוג צריך להצביע לטובתם.

זה הקומון לו קבע.

הבעיה היא שהפסיקה האנגלית נתנה פירוש מאוד מצמצם ולדעת ציפורה לא נכון למנוח "שינוי זכות של סוג" , שכן צריך בד"כ הסכמה של אסיפת סוג,.

האם ביטול סוןג מניות , האם זסה שינוי זכויות של סוג?

מה אמרה הפסקי האנגלית ? לאט!!!! למה זה לא שינוי זכויתו , כי אתה לא משנה זכויתו ,אתה 

הירצה חושבת – ששינוי זכויות של סוג צריך להתפרש בצורה רחבה, ואם אתה מבטל סוג בוודאי שזה נכלל.

הקומון – אתה מבטל אותם, אבל זה לא נקרא שינוי זכויות – המרצה לא מסכימה עם גישה זו.

פס"ד 
salt estate
משנת 68 , עסק בשאלה הזו של הפחתת הון על ידי ביטול סוג מניות.

החברה , היה לה מניות בכורה והיו לה מניות רגילות , מניות הבכורה היו זכאיות בעת פירוק לקבל ראשונות את הסכום של המניות לפני בעלי המניות האחרים.

בעלי המניות הרגילים היו זכאים ליתרת הנכסים ובחלוקת דיונד היו זכאים להתחלק עם בעלי המניות הרגיליות

בחברה הצטברו רווחים עצומים – באופן שאם החברה הייתה מחלקת את הרווחים שלה כדידוונ- 

אותם בעלי מניות בכורה- היו מקבלים 1625 אחוז על הון המניות שלהם , אם החברה הייתה מחלק את הרווחים שלה כדייונד ,  ובעלי מניות הבכורה היו מקבלים .

מה עשתה החברה באסיפה הכללית?
ברור שבעלי מניות הבכורה הם מיעוט בחברה, הרוב זה אלו שיש להם זכות הצבעה  {בד"כ לבעלי מניות הבכורה אין זכות הצבעה באסיפה הכללית.
מקבל החברת באסיפה הכללית – ולתת להם 150 אחוז מערך המניות

אילו זה היה פירוק- הם היו מקבלים רק 100 אחוז, שאר הנכסים היו לבעלי המניות הרגילות

אז הם בעצם כאילו מצפרים אותם

באים בעלי מניות הבכורה לבית המפשט ותוקפים את ההחלטה לבטל אותם תמורת 150%

אומר בית המפשט –כאשר החברה ממקבלת החלטה לבטל הון מניות ,]צריך לקחת בחשבון את הזכויות בעתי פירוק, אילו החברה הייתה מתפרקת – היו נותנים להם 100 אחוז ,עכשיו נותנים להם 150 , אז מה הם מתלוננים.

בית המשפט לא ראה את הביטול של המניות כשינוי זכות סוג.

אילו ראה זאת כך – אז הסוג צריך קודם כל לקבל החלטה שהוא מסכים – פה מבטלים אותו לא משנים אותו – ולכן כביכול לא צריך אסיפת סוג.

בקיצור- בית המשפט האנגלי קבע שזה לא שינוי של סוג.
הלכה – שאם אתה רוצה לבטל סוג מניות – אתה צריך לשמור על כללי המשחק בזמן פירוק.

אם בזמן פירוק- הם צריכים לקבל 200 אחוז יותר מהאחרים – לא יכולים לבטל.

שינוי זכויות של סוג – דורש בד"כ הסכמה של בעלי מניות של אותו סוג.

מניות בכורה- הגדרה דינאמית ומשתנה- 
הדבר היחיד שהוא עושה, שיש לאותם סוג מניות בכורה  

בכורה- בקבלת דיוודנד,  וגם אז יש אין סוף אפשרויות 

בכורה בקבלת יתרת הנכסים בזמן פירוק- הרבה אפשרויות

בחברה הספציפית הזה- הבכורה שלהם התבטאה בפירוק- שאז היו זכאים לקבל לפני האחרים את הזכות של המניות.

המרצה חושבת – שפס"ד הוא מוטעה- מ- 2 אספקטים:

1. היה צריך לפרש את המונח שינוי זכויות של סוג- במובן רחב- ולומר שברגע שאתה מבטל – זה שינוי גדול.

2. שנית- התקנון אומנם קובע- שאם החברה מתפרקת- קודם כל בעלי מניות הבכורה מקבלים את הערך השווי שלהם –100% , אבל הם הסכימו רק לפירוק. יש פה פגיעה בצפייה של הצדדים. 
רווח ועודף מזומנים – אלו שני נושאים אחרים 

יכולה להיות חברה שיש לה רווחים עצומים וקשיי מזומנים

ויכולה להיות חברה שיש לה הפסדים , אבל יש לה מזומנים.

המונח רווח  אינו זהה למזומן.

מצב שיש לחברה תזרים מזומנים , אולם מבחינה חשבונאית היא בהפסדים- באופן עקרוני – אסור לה לחלק דיוונד- 
יכול להיות מצב שלחברה יש עודף מזומנים , תזרים מזומנים טוב, 

במצב כזה- אסור לחלק דיוונד, אם אין לה עודף רווחים , אלא אם כן היא קיבלה את אישור בית המשפט ,ויש הצהרה של הדירקטורים.

רווח- יכול להיות לא רק רווח תפעולי , יכול להיות גם כתוצאה ממימוש נכסים, 

יכול להיות מצב שלחברה יש רווח, אבל אם לא יכולה לעמוד בהתחייבות הצפויות היא  לא יכולה לחלק דיוונד

המבחן של היכולת לעמוד בהתחייבות הצפויות – הוא מבחן שאין אפשר להגמיש אותו.

השאלה של רווח- נקבעת על פי כללים חשבונאיים , זה עדיין לא פותר את השאלה- האם היא תוכל לעמוד בהתחייבויות הצפויות שלה, יכול להיות שיש להם כיום רווחים.
היום – אם יש לך הפסד חשבונאי – אפשר לפנות לבית המשפט ולבקש אישור.

פס"ד של SALT אינו נכון 

אבל בשנת 95 – פורסם   rehunting     בית המשפט הלך באותה דרך – ואמר – שהפחתת הון בדרך של ביטול מניות בכורה- היא לא בלתי הוגנת – אם נותנים להם לפחות מה שהיו זכאים בפירוק.

בחברה ציבורית  - זה לא יכול להיות – אבל מרבית החברות בארץ  - הן פרטיות.
גם חברת ישכר- היא פרטית.

בחוק אומר באופן כללי –  שניהם צריכים להתקיים.

מבחן הרווח -  לשנתיים האחרונו , גם אם פעם היה לה הפסדים.

מבחן יכולת הפירעון 

מבחן הרווח לא מספיק- צריך גם יכולת הפריעון 

יכול להיות מצב שלחברה אין רווחים בשנתיים האחרונות , אבל עדיין החברה רוצה לחלק דיוונד, היא יכולה לפנות לבית המשפט להגיש בקשה לחלק דיונד, כאשר התנאי לכך שהמבחן השני מתקיים ,

בעוד שהמבחן הראשון מבחן הרווח הוא מבחן שאפשר להחליף אתו באישור בית משפט , המבחן השני הוא לא ניתן לביטול.
חשוב- המבחן השני – חייב להתקיים- 
לגבי המבחן הראשון – אם לא מתקיים – עדיין אפשר ללכת לבית משפט לבקש אישור, 

שאלה שלי – 

ברור שהדירקטור ימלא את התנאי השני , ויציג הערכה שיש לחברה יכולת פירעון.

אם הם טעו בהערכה 

תשובה- 

זה סיכון לדירקטורים , בגלל הפרת חובת אמונים  אם יתברר שרצו להטיב עם אנשי שלומם ולהעביר דיווינדים , 
הפרת חובת אמונים – אין ביטוח
הפרת חובת זהירות – יש ביטוח 

נראה  מה קורה לאחר חוק החבורת 
זה היה המצב לפני פקודת החברות 

אגבל – בית משפט ישראלי לא חייב לאמץ את הפסיקה הזו – 

איך משתנה לנו המשחק אחרי חוק החברות?

חוק החברות מאפשר לשנות את ההון המונפק- 

כשאנו דיברנו על שינויים בהון על פי חוק החברות – דיברנו שחוק החברות מאפשר להגדיל את ההון הרשום , להקטין אותו , אין שם הוראה של הפחתת הון כמו בפקודה.

אבל  ,הוא נותן אפשרות לרכוש את מניות החברה בחזרה.

ז"א- הפחתת הון אפשרית היום בעקבות חוק החברות על ידי רכישת מניות בחזרה חזרה לידי החברה- וזאת רק ממרץ 2005, מדוע?

כי עד אזז, אם החברה הייתה רוכשת את המניות , הן היו רדומות , ז"א לא הייתה אפשרותו של הפחתת הון , 

ממרץ 2005 , - התיקון הכניס אופציה נוספת לחברה- כעאשר החברה רוכשת את המניות שלה- יש לה 2 אפשרויות:1

1. להשאיר את המניות רדומות.

2. לבטל אותן.
כלומר ממרץ 2005 יש פרוצדורה של חוק נהחברות של הפחתת הון , 

מי צריך לקבל את ההחלטה לפי חוק החברות? הדירקטרוין , מי שמוסמך לקבל החלטה על רכישת.

בהבדל מפקודת החברות – שדרוש החלטה מיוחדת – 75 אחוז, + אישור בית משפט.

הנה-  חוק החברות אומר לנו – שהדירקטוריון יכול לקבל החלטה, ברור שהוא צריך להקפיד על שני התנאים שאמרנמו מבחן הרווח , ומבחן יכולת הפירעיו

מה המבקנה?

האם חברה  ותיקה, יכולה ללכת בשתי הדרכעים?

לדעת המרצה כן 

עומדות לה ההוראות של חוק החברות לגבי הוראות של רכישת מניו, כיוון שהן חלות על כל החברות .

אבל , יש לה גם אופציה מכוח הואות מעבר של סיעף 24, ללכת בפרוצורד של פקודת החברות 

מבחינה מעשית – המרצה לא צופה – שחברה- שיש לה אפשרות ללכת בדרך של חברות החברות – ללכת בפרוצדה של סעיף 51 לפקודה.

מדוע המרצה לא מאמינה שילכו?  המרצה מדברת על הפחחתת הון 

חוק החברות מאפשר לחברה אם מתקיימים שני המבחנים , להחזיר לבעלי המניות את הכסף , להפחית את ההון על ידי החלטה של דירטקטוון בלי בית משפט 

לעומת זאת – פקודת החברות דורשת גם רוב מיוחד- וגם אישור בית משפט.

לכן – המרצה מאמנינה- שחברה שיש לה רווחים ויכולה ללכת בדרך של חוק החברות – אכן תלך .

אבל , חברה שרוצה עומדת לה- הדרך של פקודת החברות.

שאלת תלמיד- 

רכישה כפוןיה  מה דינה?

תשובת מרצה- 

זה כמו הפקעה, 

אם בתקנון כתבת במפורש, שהחברה יכולה להחליט על רכישת מניות , אז זה בעצם אתה הסכמת , ברור שהיא כפופה לשני התנאים שדיברנו עליהם.

אם בעלי המניות הסכים מראש שבתנאים מסומים החברה תוכל לרכוש את המניות שלו כפוף לתנאים שקבועים בחוק החברות , הוא בעצם הסכים.

הסכמה חוזית – יכולה להיתנן במועד חתימת החוזה- ויכולה להינתן בשלב מאוחר יותר.

אם עושים חוזה לרכישת מקרקעין , ואני מסכים שהשותף שלי בתנאים מסוימים לרכוש את חלקי , הסכמתי או לא?

זה בדיוק התנאים , התקנון זה חוזה.

דירקטוריון לא יכול לחייב אותך למכור את המניות שלך ללא הסכמתך\
חוק החברות קובע מקרין מיודים של רכישה כפויה של מניות.

וגם את יש זכות של סעד הערכה.

שאלת תלמיד- 
אם החברה רכשה את 100 אחוז של המניות שלה?

תשובת המרצה- 

הן הפכו לרדומות , ואז בחברה הזו , אין מי שיצביע.

איזה אינטרס יש לאותם דירקטורים שלא יהיה שום בעל מניות בחברה.

המניות הם נטולות זכויות, אבל החברה היא בעל המניות היחידי בה.
היום חברה יכולה להיות עם בעל מניות אחד
ניצול מידע פנים – זה עבירה פלילית כשמדובר בחברה ציבורית 

ניצול מידע פנים לטובתם- 

נתייחס למניות פדיון – סוג מיוחד של מניות – שמה שמאפיין אותם שניתן לפדות אותם – 

מראש הוצאתי מניות שבאופיין ניתנות להיפדות- המניות האלו הסכמתי מראש שתיפדנה ביום מסוים.

וזה סוג של הפחתת הון מניות –  

הון המניות קודם , מניות פדיון במצב המשפטי לפי פקודת החברות – היו חלק מההון של החברה, לכן אם היה לחברה הון מניות של מליון , מתוכם 100 אלף פדיון , ואז פדתה אותם , יש לה רק 900

במצב המשפטי שלפי פקודת החברות – לפי פקודת החברות – 

סעיף 5 (4) לפקודת החברות – קיומם של מניות פדיון ומספרם חייב להיות מצויין בסעיף בתזכיר.
כדי שכל מי שמתעסק בחברה הזו ידע שעל ה- 100 שקלים האלו אין לה לסמוך – כיוון שאמרנו שהון המניות – זה כרית הביטחון של הנושים

נוסף לכך – מאזן החברה- חייב לכלול פירוט של החלק של ההון המונפק שהוא מורכב מהמניות האלו – ואת המועד שבו יפדו המניות

ז"א במאזן נותנים ביטוי לכך שהמניות הללו עשויות להיפדות

מה התנאים לפדיון מניות על פי פקודת החברות – ונראה שכל התנאים האלו- המטרה שלהם אחת – להגן על הנושים

קודם כל – כדי לפדות מניות – צריך להיות מצב שהמניות האלו  שולמה תמורתן במלואה.

תנאי נוסף חשוב מאוד- הפדיון חייב להיעשות מרווחים שניתן היה לחלק כדיוונד או מכספים שהתקבלו מהקצאה חדשה של מניות, כלומר מה קורה בסיטואציה כזו :? החלפות – אבל החברה קיבלה במקום זה כספים אחרים להון המניות

וכאעשר פדו את המניות מכספי הרווחים – צריך מבחינה חשבונאית – ליצור קרן שמורה לפדיון הון  ,ודינה של הקרן הזו – היא כמו של הון מניות – כלומר- בדוג- שנתנו – פדינו 100 מניות מרווח – אני יוצר קרן חשבונאית – ודינה כמו הון מניות – ז"א שנשאר לי 1000 , כדי לחלק רווחים – אני אצטרך מעל ה- 1000. 

החברה מרווחים שלה- יכולה לחלק כדיוודנד- 

החברה הייתה יכולה לחלק את ז הכדיידונד- אבל היא לא יכולה לעשות זאת – למרות שהכספים בקרן הזו – 

אם החברה רוצה היום לחלק רווחים – היא תצטרך מעל ה- 1000 , לא מעל ה- 900 .

זו קרן וירטואלית.
מה עושה חוק החבורת?
סעיף  312 {ב} לחוק החבורת מתייחס לנושא הזה של מניות הפדיון ואומר כך – 

על אף 302 , יכולה החברה לנפקי מניות ערך לפדיון רשאית לפדותם ולא יחולו מגבלות – 

הסעיף 312 {ד}- ניירות ערך בני פדיון לא ייחשבו כחלק מהונה העצמי של החברה

ז"א- חוק החברות מוציא את מניות הפדיון מכללי המשחק שדיברנו – הם לא נחשיבים כחלק מהחו ןהמניות של החברה- כי מראש הוציאו אותם .

אבל מה קורה בחברות ותיקות – שאז היו חלק מההון.

313- הוראת מעבר-  יחשבו כחלק מהונה של החברה, כלומר החוק לא משנה את המהות בחברות ותיקו – וניתן יהיה לפדותן – כפוף להוראות פרק זה בתנאים ובדרך שנקבעו בתקנון.

למה הוא כופף אותם לפרק זה- מה זה הפרק הזה- עןוסק בפרק של שמירת ההון והחלוקה- ואז פירוש הדבר שמכוח 313, הפדיון כפוף למבחנים שדיברנו עליהם של חלוקת דיונד- שהיה רווח ויכולת הפירעון.

מכאן עולה- שלא צריכים לנקוט לצורך פדיון מניות את ההליכים האחרים שקבןועים בהפחתת הון בפקודת החברות – כיוון שההוראה הזו שקבועה ב- 313 היא LEX ספיצפיס- הוראה מיוחדת שאומרת מה צריך לעשות כדי לפדות  ולכן גם לא חלות ההוראות החארות שהיו בפקודה לגבי הפדיו 

המרצה – במהדורה הראשונה של שהספר- עסקה ב- 2 שאלות= "

1. האם זה בבחינת הקטנת ההון הרשום 

2. האם צריך לעשות את הפרוצדוה של הפחתת ההון {שדיברנו עליו בסעיף 151 }
המרצה הגיעה למסקנה שלא- כי אמרה ההוראות המיוחדות בפקודת החברות , צריך להיות כתוב במאזן וכו', הם התחליף של הפרוצדורה של הפחתת הון. לכן הייתה בדעה שלא צריך 

אבל היום – 

הוראת המעבר אומרת בצורה בוררה- זה כפוף אך ורך לדרישות של הפרק שעוסק בחלוקת הון – 

לכן המרצה הופתעה שראתה פס"ד של בית המשפט המחוזי בי"ם בעניין זמרוני נ' הוועדה לכלכלת ותרבות   תא  3074/01  , 
השופט רביד מפרש שם את הסעיף כאילו נקבע בו שצריך לנקוט בתהליך של הפחתת הון , 

המרצה מצטטת – בין אם נמאץ את גישתה של צ' כוהן המקובלת עלי ובין אם לאו , המחוקק אמר את דברו בסעיף 313 , עמדתו היא שמניות פדיון שהוקצו לפי פקודת החברות ייחשוב אומנם להון המניות של החברה, אך ניתן לפדותן  בכפוך.... עד כאן בסדר...

פתאום ..

לגבי מניות פדיון – יחול הדין המחמיר- שהחלוקה תהיה מתוך רווחיה של חברה, וייתנן לכך אישור בית המשפט לפי סעיף 151  .

המרצה חולקת  

בית המשפט בסעיף 313 לא דורש את אישור בית המשפט , הוא אומר אם לחברה ותיקה יש מניות פדיון המניות הללו בהבדל מחברה חדשה הם חלק מהון החברה, וכדי לפדות אותם , צריך לעמוד בתנאים של פרק זה : 1. רווח 2. יכולת פירעון ,    הוא לא דורש בית משפט 

הוראת המעבר היא מיוחדת , בוודאי שאם יכולים היו להיות חילוקי דעות במצב שלפני החוק, בוודאי שאחרי החוק- לא צריך .
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