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  .1 'שיעור מס -8.20011.04       

  : חוקיםפרמס נתייחס לקורסב

  )."החוק ":להלן( .1999-ט"התשנ, חוק החברות -

 – הפרקים שנשארו לאחר החוק -)"הפקודה ":להלן( ג"התשמ, ]נוסח חדש[פקודת החברות  -

י לפנ(הוראות נוספות שנשארו בתוקף החלות על חברות ותיקות יש גם . שעבודים ופירוקים

  .שינוי מסמכי יסודעניין למשל ב) ו של החוקתתחיל

  . 1968-ח"תשכ, חוק ניירות ערך -

  .1975- ה"תשל, חוק החברות הממשלתיות -

יפי יחול צספבעניין שאין חוק . הרגיל לפיו חוק ספציפי גובר על דין כלליכלל חל הל " הדינים הנעל

  .למשל חוק החוזים, הדין הכללי

  

  :  התביעה שיש לבעל מניות בחברההקורס יעסוק בזכויות 

   . מקורות משפטייםפרממס הנובעת  זכות תביעה אישית.1

  . המושתתת על עילת תביעה אישיתתנה ייצוגיעתוב. 2

  .  ייחודי לחברות–התביעה הנגזרת . 3

  

לפי ,  המניותפרלפי מס, גודל החברה,  החברהאופי  לפי יכול להשתנותמעמדו של בעל המניות

בחברה פרטית המעמד שונה  -לפי סוג החברה , תפקידיו בחברהלפי , מודות למניותהזכויות הצ

 במקרה זה – שותפות בלבוש של חברה (=השוני גם בחברה שהיא מעין שותפות. ציבוריתחברה מ

  . )נבדקת ולא הפורמאליותהיא ש המהות .הדין רואה את בעל המניות לעיתים קרובות כשותף

  

לפיכך בעלי המניות זקוקים .  רית הוא הפרדה בין השליטה לבעלותהמאפיין את החברה הציבו

  .  יש יותר סיכונים והסעדים שונים–להגנה רבה יותר מאשר בחברה פרטית 

  

  :צריך לעשות איזון בין אינטרסים מתנגשיםן הדי

  .בעל המניות כפרט -

  .בעלי מניות הרוב בחברה -

  .נושים בחברה -

   .החברה כגוף כלכלי -

  . עם אחרעשוי להתנגשש  שונהאינטרסיש לעיתים הגורמים ד מ אחכלל

  .דינים מיוחדת בהקשר של בעלי מניותרכת יש מע

  

  אפשרות התביעה של בעל מניות מכוח דיני החוזים

  .לחברהבין בעל מניות מניות לאחרים ול פטי בין בעשמההיחס 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ן כחוזה תקנו. 17

  . דין התקנון כדין חוזה בין החברה ובין בעלי מניותיה ובינם לבין עצמם) א(

  .שינוי התקנון ייעשה בדרכים הקבועות בחוק זה) ב(
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   :שבוטל עם כניסתו לתוקף של חוק החברות, החברות'  לפק23 לסעיף דומההסעיף 

כאילו , תזכיר והתקנון שנרשמו מחייבים את החברה וכל חבר בהה  )א( .23
וכאילו כלולים בהם , לפי הענין, נעשו בידי החברה ובידי כל חבר מחבריה

יורשיו ומנהלי , חָיומְלרבות נִ, חברה ושל כל חבר בהההתחייבויותיהם של 
  .לקיים את הוראות התזכיר והתקנון בכפוף להוראות פקודה זו, עזבונו

או לחתום על , תל שינוי בתזכיר או בתקנון הדורש מחבר לקחת מניוכ  )ב(  
או המגדיל בכל דרך , מעל למספר המניות שיש לו בחברה ביום השינוי, מניות

ו כפי שהיתה ביום השינוי להשתתף בהון המניות או לשלם כסף ותשהיא את חב
שהשינוי , מראש או בדיעבד, לא יחייב את החבר אלא אם הסכים בכתב, לחברה

  .יחייב אותו
  

  . כיום ברור שמדובר בחוזה. בניסוח כזה או אחרזאת  . חוזה ון הואלכל אורך הדרך הוכר כי התקנ

 בעל רק בכשירות שמדובר בחוזה יםחוק האנגלי והפסיקה הישראלית אומרה שאהקושי הו

   .מניות

  

  ? האם זה נכון גם היום:השאלה

  . גם לחברות שאין להן מניותנהה נכויתהיהפונקציה  כי – חבר החברות מדובר על 'בפק

  .מתייחס רק לחברות עם מניותהיות שהחוק  – בעל מניותמדבר על חוק ה

  

  ? מהו בעל מניות 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  בעל מניה בחברה פרטית . 176

או מי שאוחז , בעל מניה בחברה פרטית הוא מי שרשום ככזה במרשם בעלי המניות

  . בשטר מניה

  

  ה ציבורית בעל מניה בחבר. 177 

  : בעל מניה בחברה ציבורית הוא כל אחד מאלה

מי שלזכותו רשומה אצל חבר בורסה מניה ואותה מניה נכללת בין המניות ) 1(

  ; הרשומות במרשם בעלי המניות על שם חברה לרישומים

  כמו בחברה פרטית = ; מי שרשום כבעל מניה במרשם בעלי המניות) 2(

  כמו בחברה פרטית=  .1מי שאוחז בשטר מניה) 3(

  

  ).1(177 ףסעי = -בחברה ציבורית  יש משהו נוסף 

, במהות. פרקטיתמסיבה  זה רק , אבל.חברת הרישומיםל שם המניה יכולה להיות ע -

  . ועוד  רואים אותו כבעל מניות ויש לו זכויות כגון קיפוח, אותההמניה היא של מי שקונה

  

                                                 
 שטר מניה= ז "מניה למוכ 1

כיר תזפם של תק
  ]19[ותקנון 
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 מסיבה , אם אין רישום מסודר,אבל. י לתבוע מי שרשום זכא. אין בעיה,יש מרשםה אם לחבר

 וידרוש תיקון  החברות לחוק134 'פי סלהוא ילך . אינו בעל מניותלמעשה  אז בעל המניות ,כלשהי

רשת של החוק ו דרישת הרישום היא הוראה מפ.יהיה בעל מניות בחברההוא כ "אחרק . רישום

 מניות לא יחשב בעל ום שיש ל אדאזי,  ואם אין מרשם,אבל יש חברות שלא עושות רישום

 . המניות

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  תיקון רישום . 134

או שאינו רשום במרשם , רשום אדם במרשם בעלי המניות בלא שהוא זכאי לכך

והחברה סירבה , או שהרישום אינו מלא או מדויק, האמור אף שהוא זכאי לכך

רשאי בית המשפט לבקשת הנפגע או כל בעל מניה , ןלתקן את הטעון תיקו

 .לרבות תיקון המרשם, בנסיבות הענין, בחברה לתת כל סעד הנראה לו מתאים

 

 ??ל סטגר תהשופט, למרות זאת.  דרישת רישוםהייתה, )שבוטל ( החברות'פק ל46בסעיף  -

 ן פנקסכי אי(כאשר אין פנקס חברים יש לראותו כחבר ש האמר )א" המחוזי בתתנשיא(

ואכן העליון , אינו רשוםלמעשה זה לא נכון כי ציפורה כהן ' פרופלדעת . )ולא ניתן לרשום

מייקל סקוט אונגר  - 6205/98א "ע  בחשין אומר.  ציפורה כהן'קיבל את דעתה של פרופ

   : .311' עמ ,299, )2(2001על -תק . דניאל עופר' נ' ואח

  ."הוא להקניית מעמד של בעל מניות לפלוניהשלמת רישום בפנקס החברים תנאי מוקדם "

  : לפקודת החברות שבוטל46ס 

בר החברה הוא מי שהסכים להיות חבר בה ושמו רשום בפנקס ח  )א(  .46
  ). פנקס החברים—להלן (ברים שלה חרישום ה

ותו כאילו הסכים להיות  ארואים, י שחתם על תזכיר החברהמ  )ב(  
  .קס החבריםומשנרשמה החברה יירשם בפנ, חבר בה

  

  .  הניסוח מעט שונה אבל המהות דומה, לחוק17 לסעיף  המקביל,23 עיף החברות ס'בפק

הפסיקה האנגלית הכירה בכך שמדובר בחוזה בין בעלי המניות לבין עצמם לכן לא תיקנו את 

  .החוק עד לחוק החברות

   1999-ט"התשנ, חוק החברות

  תקנון כחוזה . 17

  . בין החברה ובין בעלי מניותיה ובינם לבין עצמםדין התקנון כדין חוזה ) א(

  .שינוי התקנון ייעשה בדרכים הקבועות בחוק זה) ב(

  

 . כבעלי מניותבכשירותם בבעלי המניות  בחוזה לא קובע הגבלה שמדובר רק–לחוק  17 עיףס

ואף אמרה שמדובר ,  גם באנגליה זה כך והפסיקה האנגלית ראתה זאת כך באופן עקבי,אבל

 של היקמן  ישןד"פסב זה נקבע . ככאלו בלבדכשירותםה בין החברה לבעלי המניות בבחוז

 שלא זה היה כשדובר ,קבעו שהתקנון אינו חוזהקודמים אשר קבע כי בפסקי דין נ. באנגליה

. בה הסתירה בין המקרים בהם הוכר התקנון כחוזה לכאלו שלאש כך יו.בכשירותם כבעלי מניות

בדקה את ההלכה היא החליטה שלא לשנות את ...  כאשר ועדה . היוםועד ומעולם היה מאזכך 

   הוא חבר החברהמי
]26[  
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כולל   common law ההפרשנות הזאת היא מאוד מושרשת והתקבלה בכל מדינות. ההלכה

  . בישראל

  .נכנסו כצדדים לחוזההם קבע במפורש שהדירקטור והמזכיר גם המחוקק למשל באוסטרליה 

  העליון אימץ את הפרשנות של–) .795) 3(ד לה "פ, מ"בע" אתגר"' מוניץ נ 80161/א "ע. 3ד "בפס

 כבעלי בכשירותםרק הוא החוזה פרשנות לפיה .  למרות שאין לכך זכר בחוקcommon law ה

   . מניות

  

 לא היה'  אבל גם בפק" כבעלי מניותתםובכשיר"לא אומר החוק  גם ?מה אומר כיום חוק החברות

  . רשום כך

השאלה היא של ? ודהשנות של הפקרש יאמץ בחוק את הפ"כיום ביהמגם האם : היא ההשאל

  .   אין לדעת-לא להמשיך לפרש כבעבר שש יכול "ביהמ. מדיניות שיפוטית

 אין לו בעיה ,אתזלעשות  הוא יכול common law  באם העליון ירצה לסטות ממה שהיה מקובל

רשנות המסורתית שמדובר בחוזה פאו שימשיך  את ה?  השאלה האם הוא יעשה זאת . משפטית

  . של בעלי מניות רק בכשירותם כבעלי מניות

  ?האם הפרשנות החדשה תחול גם על חברות ותיקות: השאלהתתעורר , אם הפירוש ישתנה

 בעניין אין תקנות מעבר(.  חל על כל חברההואנגלה ש 17 'אם נבדוק את ס: תתעורר שאלה נוספתו

אם (עד לפרשנות חדשה , חל בחברות הותיקות אבל)  למשל בעניין של שינוי תקנון שישכמו, זה

ניתן לשנות את הזכויות החוזיות של הצדדים בדרך כיצד  אז . הדין עם הפרשנות הישנה)תהייה

    ? של פרשנות

  . לאמור לעיל אין עדיין תשובה בפסיקה

  

 איך –איך מגדירים זכויות וחובות של בעלי מניות בכשירותם כבעלי מניות   -השאלה הבאה 

  ?קובעים מה הוא בכשירותם כבעלי מניות ומה לא 

 כבעל  אז זה בכשירותאם כן? יות לחברהנמה האם זה משותף לכול בעלי  השאלההמבחן הוא לפי

 ייחודיות זכויותנו ים שונים של מניות ויתכ כי יכולים להיות סוג.נכון מבחן זה אינו אבל. מניות

  . למניות של סוג מסויםושונות

  .לפיכך המבחן הוא האם הזכות היא מהותית

אם הזכות הזאת הבדוק הוא הציע ל.  גאוור באנגליה הציע מבחן נוסף במאמר שכתב'פרופ

).  Hands . Rayfield v851 . R.L.W 2]1958[.4(ד רייפילד "  זה היה בעקבות פס?משפיעה

 , לפיכך. לשמור שלא יכנסו בעלי מניות לא רצוייםורצ אשר בה חברה פרטיתבתקנון מדובר ב

 שחובתש קבע "ביהמ.  שהרוצה למכור יציעו את המניות קודם לדירקטורים של החברהענקב

ראובן רוצה למכור את זאת אומרת שאם . ים היא לרכוש את המניות וזאת לא רשותהדירקטור

לפיכך התובע , ושרכהם לא רצו לבפסק הדין .  הם חייבים לקנותלדירקטוריםאותן מציע ו ומניותי

שכול קבע שמאחר ש " ביהמ. כבעלי מניותםזה לא בכשירותהנתבעים טענו ש. ש"מההלך לב

.  זה בכשירותם כבעלי המניות, לפיכך,היות בעלי מניות מכוח התקנוןהדירקטורים היו חייבים ל

 לא את ,נבדוקהציע ש .מסיבה אחרתאבל , ד נכון"שפסה לדרך זאת ואמר ור לא הסכיםו גא'פרופ

רכישת המניות משפיעה לא על מעמדם כדירקטורים אלא היות ש ? אלא כיצד זה משפיע,המהות

 'אולם מבחן זה של פרופ. בודקים את ההשפעה של הזכות שזאת אומרת .על מעמדם  כבעלי מניות
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כשבודקים זאת .  המרצה ממליצה לבדוק את המהות, לפיכך.גאוור מעולם לא התקבל בפסיקה

 חת בחברה א אזיאם יש חברה שיש בה זכויות מסוימות, למשל. את אופי החברה גם שיש לבדוק

  . זה יכול להיחשב בכשירות בעלי מניות ובאחרת לא

 - חלב אשר שיווקו את התוצרת באמצעות חברה ילנד היו חקלאים עם משקיז בניו, דוגמאל

על מניות חייב ב בתקנון יש הוראה שכל .קואופרטיב אשר קנה את החלב ושווק או ייצר מוצרים

  . ייבת לרכוש את החלבה ומצד שני החברה חלמכור את החלב לחבר

את תה לרכוש והאם יכול בעל המניות לחייב א, ש חלבמוכנה לרכואינה החברה היה ו: השאלה

ש אמר שיש לראות " ביהמ?כבעלי מניות או לאא בכשירות הי האם ההוראה ?מכוח התקנוןהחלב 

. בעלי מניות כי המטרה הייתה לאפשר להם למכור את החלב שלהםכאת הוראה זאת בכשירותם 

  .  לרכוש את החלב זה המהות של החברהה החוב,ךלפיכ

חייבת לרכוש היא כתוב ש ובתקנונה  ליצור משקפיים,למשל, ניקח חברה אחרת שנועדהאבל אם 

 ולכן הוראה כזאת בחברת ,המהות של החברהאת איננה זאזי ,  של העובדיםחלב בשביל הקפה

  . משקפיים לא תהייה בכשירות כבעלי המניות ולא תחול

 של בעל המניות לא ניתן התקנון קובע זכויות שלא קשורות למהותבמידה ששמסקנה היא ה

 יאמר זה, ש"ביהמבינסה לתבוע אשר זכאי לרכוש מקרקעין מהחברה הלמשל יזם . לאכוף אותן

  . לו זה לא בכשירותך כבעל מניות

אם  ו,אם למשל ימונה דירקטורהיות ש.  כהןציפורה' פרופלדעת  איננה נכונה ל"הלכת רייפיל הנ

שמעון היה ולמשל אזי .  מניות תוך שלושה חדשיםחייב לרכושהדירקטור בתקנון שלמשל רשום 

 חודש רוצה למכורוהיה וראובן , )יש לו שלושה חדשים(מונה דירקטור ולא רכש עדיין מניות 

 הוא יוצאה , כי יש לו זמן שלושה חודשים !לא ?  האם שמעון חייב לרכוש,לאחר המינוי של שמעון

שלא לכול זאת אומרת .  לרכוש מניות,עדיין, חייבאינו שבשלב זה הדירקטור אינו בעל מניות ו

   .רקטור יש מניותיד

ש חייב אותם "ביהמהיות ש. התוצאה בכול זאת נכונהציפורה כהן כי ' יחד עם זאת סבורה פרופ

  .  זה שנפגעאלאו דווק. לרכוש את המניות מכוח כך שלכול בעל מניות יש זכות לאכוף את התקנון

  

   ?כשירות בבעלי מניות האם הללו ניתנות לאכיפה מה עם הוראות שאינן בהשאלה 

התקנון מהווה ראייה למוסכם בין אותו דירקטור שאמרה ,  שנכונה גם אצלנו,תהפסיקה האנגלי

יצר ש י הואהמינו . אלא יש חוזה אחר בין הדירקטור לחברה,לא התקנון הוא החוזה. לבין החברה

 –התוכן הוא מה שכתוב בתקנון ? ן החוזה השאלה מהו תוכ. גם אם אין משהו כתוב, את החוזה

  . הם בחוזה אחריהתקנון לא יצר את החוזה אלא הוא הראייה למה שהוסכם בינ

למרות שאינו ,  מקבל על עצמו את תקנון החברה, מי שמקבל על עצמו להיות דירקטור,מצד שני

  .  מחויב ישירות וחוזית כצד לחוזה

  

י בעלי "עהשינוי נעשה , אבל, הנושא ילמד בהמשך – ?השאלה כיצד ניתן לשנות את התקנון 

האם יכול ראובן לומר ) . החלטה מיוחדתחברה ישנה לפי הפקודה צריך ב(המניות ברוב רגיל 

 הדירקטור צריך לקחת בחשבון כחלק ,שלא יכולה להיות התשובה? הפרתם את החוזה איתי

  . זאת הייתה הגישה האנגלית. האפשרות שהתקנון ישונה בדרך זאתאת גם  להתמנות מהסכמה
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הוא ו₪  10,000  בתקנון לחברה היה כתובסנכנדירקטור שהכ – גם אחרתזאת אבל ניתן לפרש 

  . הסכים למינוי לפי זה וזאת הייתה ההסכמה והתקנון הוא הראייה

ש את החוזה האם "אין לכך תשובה בפסיקה עדיין והתשובה תהייה לפי פרשנותו של ביהמ

 או שההסכמה היא שניתן לשנות את החוזה בדרך שניתן לשנות את ,ם הכניסהההסכמה היא ביו

  . התקנון

  .2 ' שיעור מס-8.20011.11       

 מה המשמעות של האופי . ותקנון בחברות ותיקותתזכיר או ,המשמעות של התקנוןדיברנו על 

    ?בעלי מניותכרותם בעלי מניות בכשי האם יש להגבילו רק ל? שלו החוזי

זה לא פיתרון מלא . י הדירקטוריםפנו שהתקנון יכול להיות ראייה לגבי המוסכם גם כלראי

  . ביתטימתאים למקרים בהם יש דרישת כתב קונסטיטואיננו  היות ש,לבעיה

  . יש דרישת הכתב בהסכם בוררות. הסכם בכתבצריך  –לדוגמא הסכם בוררות 

התקנון קבע   –   Beattie v. E. & F. Beattie Ltd. [1938] 3 All E.R. 214  -  באטי-. 5 ד"פס

מעשה או מחדל של בכול , כול עניין שנוגע לחברהב ,שכל מחלוקת בין החברה לחברים

 הגישה , בעלת מניותהייתה דירקטורית בחברה וגםאשר התובעת . רותרהדירקטורים ידון בבו

  . ביצע תשלומים שלא כדין היות ש,ה דירקטור ובעל מניות בחברגדתביעה נ

    ?סעיף הבוררותבמקרה זה האם חל 

 של הנתבע בכשירותו ו הסכסוך נוגע לתפקוד,רות שהצדדים הינם בעלי מניותמ של אמרש"מהבי

ש אמר שהתקנון הוא " וביהמ,וך של בעל מניות בכשירותם ככאלוסהו לא סכז, ךלפיכ. כדירקטור

 המשפטית לפיה קונסטרוקציהל ו,ה בכתבזשאין חובעיה ה. חוזה רק בכשירות כבעלי מניות

  . משמעות לעניין דרישת הכתב הקונסטיטוטיבית אין , ראייה הואתקנוןה

הם הדירקטורים שאם את  התקנון מחייב  למשלאם.  לחוק המקרקעין8דוגמא נוספת היא סעיף 

האם יש כאן .  אחרים לדירקטורים קודםאותםעליה להציע , ר את המקרקעיןומכ לםימעוניינ

  . תמדרישת הכתב אינה מתקייהרי  ?  בכתבת מקרקעיןש לרכיאופציה

 הסעיף מכיר בחוזה לטובת – לחוק החוזים 34' באמצעות ס, באופן חלקי, ניתן לפתור את הבעיה

דרך  ,לפיכך. נטאלינסתמך על הדין הקונטיזה אומץ בחוק החוזים שלנו בהסעיף . אדם שלישי

  ).  בשלב זה( בארץ ולא באנגליה תאפשריזאת 

  ] . .15/6/81תיקון אחרון   [1973-ג"תשל, )חלק כללי(חוק החוזים 

  : ' פרק ד

  חוזה לטובת אדם שלישי 

  הקניית הזכות . 34 

ה למוטב מקנ)  המוטב- להלן (חיוב שהתחייב אדם בחוזה לטובת מי שאינו צד לחוזה 

  .אם משתמעת מן החוזה כוונה להקנות לו זכות זו, את הזכות לדרוש את קיום החיוב

  

אזי יטענו הדירקטורים כי ,  בתקנון האומר שיש להציע את המקרקעין לדירקטוריםיףאם יש סע

לאכוף ' לפי הסעיף יכול צד גכך ש. ' והדירקטורים הם צד ג,יש חוזה בין החברה לבעלי המניות

מקנה ש  זהוהואבכתב התקנון חייב להיות  היות ש,כך מתקיימת גם דרישת הכתב. טובתוחוזה ל

  .לדירקטורים זכות לרכישת המקרקעין
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 עליהם ,מקרקעין המעוניינים למכור  אם התקנון אומר שדירקטוריםמהל לא מתאי"הנדרך 

. אדם שלישיבת טויש חיוב כלפי אדם שלישי ולא חוזה ל, במקרה כזה. לחברהקודם תם ולהציע א

  .מתאים לכאןלמוסכם אינו ראייה  התקנון כשלכמובן שגם הדרך 

.  תחולתו של החוקלאחראומר שהוראותיו חלות על חוזים שנכרתו שהחוזים חוק ק ק חו– 1973 ב

  . חוק החוזיםפני ל חברות שהוקמו לעלפיכך החוק אינו חל 

. )1973 (שי גם לפני חוק החוזיםבת אדם שליו האם ניתן לאכוף חוזה לט,אין תשובה לשאלה

  : תיש גישות שונו. בשאלה זאת אין הכרעה

  .ניתן לאכוף .1

 .לא ניתן לאכוף .2

 .אין הכרעה .3

כבעל עילת תביעה כאשר מיוחד שנועד להכניס אדם שלישי  חוקק חוק  ??1999 ב :החוק האנגלי

מחייב את הה לא יחול על החוזאחד מהם שהוא . יש חריגיםלכלל זה אבל . בתו וחוזה לטיש 

  . החברה וחבריה

 והתקנון הם חוזה בין החברה וחבריה תזכיראומר שה, 1975  האנגלי משנתחוק החברותל 14 'ס

ניתן להסיק שאם החריג קיים הרי שללא החריג הפרשנות הנכונה היא שהתקנון , לפיכך. והפוך 

  . ) אין את החריגאצלנו(' ניתן לאכיפה עי צד ג

אותם  ךהאופי המיוחד של החוזים הללו הפ: ת החוק האנגלי עולה כימתוך דברי ההסבר להצע

סתמך על רפורמה כללית שמיועדת לתת תוקף להסכמת י בה'י צד ג"לאכיפה עמים לבלתי מתאי

ובית ,  כבעלי מניותבכשירותםחברים חברה ל בין ה חוזהיש הלכה שהתקנון הוא. הצדדים

שפיע על דיני החברות בדלת ם יבדיני חוזיששינוי הלכה כללית  שלא יתכן הלורדים סבור

גרת שינוי סולא במ,  ספציפי אם רוצים לשנות את דיני החברות שיבדקו ויעשו שינוי.האחורית

  . כללי בדיני החוזים 

 בחוק החוזים יש להחילו י לא מסכימה עם היגיון זה היא סבורה שאם יש שינו כהןצפורה' פרופ

  . )שבארץ אין חריג כנזכר לעיללל בג (כפי שזה בארץ, גם על התקנון

  

מ "חברה ארץ ישראלית לישוב עולים בע' נ' מיכאל לפידות ואח - 408/06) יפו-אביב- תל(פ "ה

  .9490' עמ ,9487, )4(2006מח - תק. ' ואח

לתזכיר החברה הקובע שמטרת החברה ליישב עולים יוצאי בולגריה ) 1 (2אפשר שסעיף "

נה לבעלי המגרשים במקרקעין זכות לדרוש מהחברה לפעול מק, ואחרים על אדמת ארץ ישראל

לפיה , 1973 -ג "תשל, )חלק כללי( לחוק החוזים 34ליישובם במקרקעין מכוח הוראת סעיף 

אם , זכאי מוטב לדרוש קיום חיוב שהתחייב אדם בחוזה לטובתו אף שהמוטב לא היה צד לחוזה

  ".משתמעת מן החוזה כוונה להקנות לו זכות זו

  

זה לא מונע מצד לחוזה לתבוע , לאכוף את החוזה'  לחוק החוזים אומר שאם יש זכות לצד ג38' ס

או ', לצד ג" לעזור"שהו שהוא צד לחוזה רוצה יכך שאם מ. 'את אכיפת החוזה לטובת צד ג

 ' כלפי צד ג של החוזהתבוע אכיפתו וככזה הוא יכול לשפעמים רבות הדירקטור הוא גם בעל מניות

  .  לחוק החוזים34נזקקים לסעיף   וכך לא)עצמו כדירקטורשזה הוא (
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  ] . .15/6/81תיקון אחרון   [1973-ג"תשל, )חלק כללי(חוק החוזים 

  שמירת זכותו של הנושה . 38

זכותו של המוטב אינה גורעת מזכותו של הנושה לדרוש מן החייב את קיום החיוב 

  .לטובת המוטב

  

בעבר ? ע אכיפת הסעיפים בתקנוןול מניות יכול לתבבאנגליה התעוררה השאלה האם כל בע

  .  אם לא מדובר בעניינו האישי,הרחוק אמרו שלא

 אלא אם קיימים החריגים של ,החוק האנגלי אמר בעבר שלא.  זה ניתן38מכוח סעיף  -בארץ 

 שיש לבעל המניות זכות לשמור על הזכויות  גם באנגליה כך אבל זה השתנה כיום.התביעה נגזרת

 במאמר. 1957שנת  בwedderbura 'בעקבות מאמר של פרופנעשה ינוי בגישה ש  ה. האחריםשל

שיש להכיר כזכות של כל בעל מניות לתבוע את שמירת ההוראות שמצויות במסמכי  הוא כתב

  .כה לגישה זאתיבכול הספרות באנגליה יש תמ. היסוד

  . 38אין בעיה היות שיש את סעיף , כאמור, אצלנו

  

פותרת את רוב המקרים היות שאם דירקטור הוא גם בעל מניות הוא יכול לתבוע כבעל דרך זאת 

  ). הגם שמדובר באותו אדם עצמו(אכוף הוראה לטובת הדירקטור למניות את שמירת התקנון 

  

 . אבל לא ניתן לתבוע פיצויים בגין כך, שניתן רק לאכוף את ההוראה הואחסרון דרך שלישית זאת

  . ק על המשכורת שלא שולמה עד לאכיפת התקנהאם נגרם נז, למשל

  

  סיכוםל

   .  לתבוע רק בעלי מניות בכשירותם ככאלודרכים לעקוף את ההלכה לפיה יכוליםשלוש יש 

  . ל יכולות לפתור את רוב הבעיות"לרוב שלוש הדרכים הנ

  .' אם יש למשל חוזה לצד ג- ?מתי לא

 לתקן את ההלכה שבעלי המניות צריכים סברה שיש, 1990שנת ב, ציפורה כהן בספרה' פרופ

אין לדעת כיצד ו,  לשאלה זאתבינתיים החוק תוקן ללא התייחסות.  ככאלולהיות רק בכשירותם

   . ש"יפרש זאת ביהמ

  

 תוקן החוק כדי לפתור את הבעיהב. בעלי מניותכרק בכשירות  - אמר גם היה בחוק ש: אוסטרליה

רה ובין חבר לכול ש לכול נושא מ,ן החברה לכול חברביף קבע שלמסמכי היסוד יש תוקו 1985ב 

כתבו דירקטור מנהל עסקים ראשי ומזכיר תיקנו שוב ובחקיקה מאוחרת יותר . החברים האחרים

  . ריהשמיטו את מנהל העסקים ונשארו הדירקטור והמזכ, תיקנו פעם נוספת 1995ב ו

ר ולכן המחוקק האוסטרלי לדירקטומתייחסות הרעיון הוא שהוראות רבות של מסמכי היסוד 

  . כניס את הדירקטור כצד לחוזהה

פרש בעלי מניות לא רק בכשירותם משל הפירוש הרחב המהפתרון  שונה יפתרון האוסטרלה

השוני העיקרי הוא שהמזכיר והדירקטור לא חייבים להיות כלל בעלי מניות כדי להיות . ככאלו

נשארה . שמתייחס רק למזכיר או לדירקטורמאידך החוק האוסטרלי מצמצם בכך . צדדים לחוזה 
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לאלו .  או כל תפקיד אחר, או יזם,ד של החברה"בעיה אם מדובר בבעל תפקיד אחר כמו עו

  . ףה עדיבהפרשנות הרחהפיתרון של 

  

  : עילות תביעהששיש 

 .פגמים בכריתת החוזה .1

 .אי חוקיות .2

 .הפרת חוזה .3

 . סיכול .4

 .תביעה בגין ביטול הקשר החוזי .5

   שלא בדרך מקובלת ולא בתום לבמ"ניהול מו .6

  

  . יני חברות שיכולים להגביל ולצמצםבכול העילות יש את הבעיה שיש מחד דיני חוזים ומאידך ד

  

  .ציפורה כהן'  פרופ השאר בספר של–לק מהעילות בחמקוצר זמן נדון רק 

   

  .)3' עילה מס (הפרת חוזה

 שקבועות בחוק יכולות להיחשב חלק  אלא גם הוראות,הוראות שבתזכיר ובתקנוןברק  מדובר לא

  . אם הופר עילת התביעה תהייה הפרת חוזה - תום לב 39 ' ס– למשל .מהתניות החוזה

  

 , בחוק החוזיםעיף או על פי ס,סעיף בתקנון בעל מניות יכול לתבוע בגין הפרת חוזה בגין הפרה של

א לחוק החברות 352 ' ס אבל גם,פרשנות לזאת בדרך של ניתן להגיע. או סעיף בחוק החברות

  :אומר במפורש

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  סעדים . 352

על הפרת זכות המוקנית על פי חוק זה לבעל מניה כלפי החברה או כלפי בעל מניה ) א(

  . בשינויים המחויבים, יחולו הדינים החלים על הפרת חוזה, או לחברה כלפי בעל מניה, אחר

  .אין בהוראות סעיף זה כדי לגרוע מזכויותיו של בעל מניה לפי כל דין) ב(

  

   ?  לתבוע בעילת הפרת חוזה ניתןתי מ

  ).9' ראה עמ(.  של החברהתזכירת פעולה בניגוד להוראות הכלולות בתקנון או בינעששכ .1

 ).14' ראה עמ (. כשעשו שינוי של הוראות מסמכי היסוד שלא כדין .2

 ).46ראה עמ (. ינות של בעלי מניות שליטה וכוח הכרעההפרת חובת הגכשיש  .3

 ).59' ראה עמ(. הפרת החובה של כל בעל מניות לנהוג בדרך מקובלת ובתום לבכשיש  .4

  

 חוזה  זאת הפרת– . של החברהתזכירכשנעשית פעולה בניגוד להוראות הכלולות בתקנון או ב. 1

גם שאפשרות זאת ברורה ונכונה בכול ה. ולכול צד לחוזה מותר לאכוף את החוזה ואת הפעולה

  . לחוק החברות)ב(55מפורש בסעיף כתובה בהיא , מקרה
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   1999-ט"התשנ, חוק החברות

  פעולה בחריגה מההרשאה . 55

חברה ומי שפועל מטעמה לא יבצעו פעולה שיש בה חריגה מן המטרות הקבועות ) א(

  . ן ההרשאהבתקנון וכן לא יבצעו פעולה בלא הרשאה או פעולה בחריגה מ

רשאי , )א(נעשית או שיש יסוד להניח שעומדת להיעשות פעולה כאמור בסעיף קטן ) ב(

או נושה של החברה שיש חשש לפגיעה , בעל מניה, לבקשת החברה, בית המשפט

  .לתת צו להפסקתה או למניעתה של הפעולה, בזכויותיו

   

 והסמכויות היא פעולה חורגת מהמטרותפעולה אשר עולה ש, לחוק החברות) א(55 עיףסמ

 קובע שלחברה , החברות' לפק17 בדומה לתיקון , היות שחוק החברות,שנחשבת כחריגה מסמכות

   .רות מלאה הכוללת חובות וזכויותייש כש

לא ניתן היה . אז חריגה ממטרות לא הייתה חריגה מסמכות, ' לפק17 תיקון לפניזה לא היה נכון 

  . ריגה מהרשאהח אלא רק לומר שמדובר פעולה שבטלה מיסודה

יודע שעומדים על מניות ואם ב. כיום במפורש ברור שכל חריגה ממטרות היא גם חריגה מסמכות

  . ש ולמנוע חריגה זאת מסמכות"לבצע משהו בניגוד למטרות החברה הוא יכול לפנות לביהמ

  

  אלא אם,האין לה תוקף כלפי החבר בלא הרשאה אומר שפעולה שנעשתה בחריגה אולחוק  56 'ס

תקנת ( ורכש זכות בתום לב ובתמורה לא ידע'  אלא אם צד ג.בדיעבד, כ"אח  אושרהכן הפעולה

  ). השוק

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ]ה"תשס: תיקון[פעולה בחריגה מהמטרות או בלא הרשאה . 56

שנעשתה בלא או , פעולה שנעשתה בעבור חברה בחריגה ממטרות החברה) א(

אלא אם כן אישרה , אין לה תוקף כלפי החברה, הרשאה או בחריגה מן ההרשאה

או אם הצד שכלפיו נעשתה , )ב(החברה את הפעולה בדרכים הקבועות בסעיף קטן 

  . הפעולה לא ידע ולא היה עליו לדעת על החריגה או על העדר ההרשאה

ברה יינתן בידי האסיפה אישור החברה בדיעבד לפעולה בחריגה ממטרות הח) ב( 

אישור כאמור לענין ; הכללית בהחלטה שתתקבל ברוב הדרוש לשינוי מטרות החברה

פעולה בלא הרשאה או בחריגה מן ההרשאה יינתן בידי האורגן המוסמך לתת את 

  . ההרשאה

לא יפגע בזכות שרכש אדם אחר בתום לב , )ב(אישור כאמור בסעיף קטן ) ג( 

  .שורובתמורה לפני מתן האי

  

אם . הוא זה המוסמך גם לתקן את הטעות, פעולה מלכתחילהיוצא שהגוף המוסמך לבצע את ה

  . ' דירקטורים וכו–ואם דירקטורים , פה אסי–אסיפה 
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 כאשר השינוי , היה ניתן לאשרר חריגה ממטרות ברוב רגיל,3'  בפקודה ולפני התיקון מס ,בעבר

  . הלמאשר להחליט מלכתחי לתקן ברוב קטן יותר זה לא היה הגיוני שניתן. דרש רוב מיוחד 

,  בכך שמעוניינים לתקן ביתר קלות טעות שנעשתה כבר ניתן להסביר זאת,זאת לא הייתה טעות

  .  לא מקבלת זאת וסבורה שזה לא תקין כהןציפורה' פרופאבל 

האם האשרור בדיעבד של הפעולה החריגה מונע אפשרות של תביעה בגין  :מתעוררת השאלה

  ? האם האשרור נוטל את הפגם  ? הפרת חוזה מצד הבעל מניות על ההפרה שנעשתה

  

 ויכול שהחברה תאשרר היות ,'האשרור מיועד ליחסים בין החברה לצד ג כהן ציפורה' פרופלדעת 

 כבר כספים רבים ועשוי להיות אוהוציאם  ,למשל.  מסיבות שונותשרוצה לקיים חוזה ולהכשירו

 החברה לא רוצה להתנער מחוזה ולהתחמק ,לחילופין משיקולי מוניטיןאו , כבדנזק חרבה ל

פותר את הפגם של אבל האשרור אינו ',  כלפי צד ג לעשות תיקון האשרור נועד,לפיכך. מאחריות

 'פרופ.  כהןציפורה'  פרופדעת כאמור זאת. הפרת החוזה במישור היחסים הפנימיים בתוך החברה

  .  את הפעולהכשיר מ כןגרוס גרס בספרו שהאשרור

  

  . סמכותהמ שביצע את החריגה המשרה נושאאם החברה תתבע הוא תוכל לתבוע את 

  . תרופות בשל פעולה פגומה. 106  )א(106 'ס הוראה מפורשת לעניין זה ההייתרות  החב'בפק

  . חוק החברות לא כולל הוראה דומה

 חריגה י שפועל בשביל חברה חייב להימנע מפעולה שיש בהמ  )א(  .106
מן המטרות הקבועות בתזכירה ומפעולה ללא הרשאה מן החברה או בחריגה מן 

, ו היה עליו לדעת על פגם כאמור בפעולתו אואם פעל כשהוא ידע, ההרשאה
הטוען ; רת חובותיו כלפיהפזכאית החברה כלפיו לתרופות הנתונות לה בשל ה

  .עליו הראיה —שלא ידע או שלא היה עליו לדעת על הפגם 

יה יסוד להניח שעומדת להיעשות פעולה שיש בה פגם כאמור בסעיף ה  )ב(  
לתת צו , ו נושה של החברה אלבקשת חבר, רשאי בית המשפט, )א(קטן 

  .למניעתה
  

  ?  ומה היקף האחריות ?השאלה האם בהעדר הוראה כזאת יש אחריות של החורג מהמטרה

זאת החריגה הידע על  הוא אם. פרהם לטיב ההאריות תהייה בהתחהא,  משרהנושאבאם מדובר 

ואם לא ידע שמדובר החריגה הרי שאם זה עולה כדי ,  שלוחובת האימוניםהפרת זה יהיה בגדר 

 בניגוד . כהןציפורה' את גישתה של פרופז. זהירותהחובת  גין הפרתברשלנות הרי שנתבע אותו 

, מחוק החברות החברות ' לפק106ה של סעיף השמטהמשמעות שאירית חביב סגל ' של דרה תגיש

   . שיש אחריות מוחלטת למי שפועל תוך חריגה מהרשאההיא 

אין הפרת חובת אמונים ואין  אבל יש חריגהים בהם  הוא במקר כהןציפורה' פרופההבדל לפי 

ואם ביקשו חוות דעת משפטית , אם הדירקטורים חרגו מסמכות, למשל. הפרת חובת זהירות

להטיל  יהיה לא ניתן, ש קבע אחרת"ביהמכ "ואח, בגדר סמכותםהפעולה היא וקיבלו תשובה ש

ר שגם במקרה וממנע מליחריות מוחלטת לא יוכל להאמי שסבור שיש .  כלשהיעליהם אחריות

  . וזה לא נכון, כזה יש אחריות

ת הסעיף מובילה אותנו להשתמש בסעיפים של חובות ט שהשמ,ציפורה כהן'  פרופאומרת, לפיכך

  .  האימוניםבתחוהזהירות ו

  

פעולה  ופות בשלתר
  ]ב19[פגומה 
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  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  חובת זהירות . 252

 לפקודת 36- ו35נושא משרה חב כלפי ההברה חובת זהירות כאמור בסעיפים ) א(

  . 13] נוסח חדש[הנזיקין 

כדי למנוע קיומה של חובת זהירות של נושא משרה ) א(אין בהוראת סעיף קטן ) ב(

  .אחרכלפי אדם 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  חובת אמונים . 254

  ובכלל זה  , ינהג בתום לב ויפעל לטובתה, נושא משרה חב חובת אמונים לחברה) א(

יימנע מכל פעולה שיש בה ניגוד ענינים בין מילוי תפקידו בחברה לבין ) 1(

  ; יםמילוי תפקיד אחר שלו או לבין עניניו האישי

  ; יימנע מכל פעולה שיש בה תחרות עם עסקי החברה) 2(

יימנע מניצול הזדמנות עסקית של החברה במטרה להשיג טובת הנאה ) 3(

  ; לעצמו או לאחר

שבאו לידיו , יגלה לחברה כל ידיעה וימסור לה כל מסמך הנוגעים לעניניה) 4(

  . בתוקף מעמדו בחברה

נוע קיומה של חובת אמונים של נושא משרה כדי למ) א(אין בהוראת סעיף קטן ) ב(

  .כלפי אדם אחר

  

  . מה שיחול זה הדין הכללי, אזי,  משרהנושאאם עובד של חברה שלא נכנס להגדרה של 

כל עובד היות ש,  לחוק השליחות9 ' שלו ניתן לתבוע לפי ס"חובת האמונים"אם העובד הפר את 

  , הוא שלוח של המעביד שלו

  ] . .אין תיקונים  [1965-ה"תשכ, חוק השליחות

  תרופות . 9

זכאי השולח לתרופות , 8הפר השלוח אחת החובות המוטלות עליו לפי סעיף ) א(

  .הניתנות בשל הפרת חוזה

  

  . הנזיקין בעוולת הרשלנות'  לפי פק אותונתבע,  שלו"חובת הזהירות" את  העובד הפרואם

  

לחוק  255 'לפי סניתן לעשות זאת , המאחריות בגין החריג המשרה אשאם רוצים לפטור את נו

  . )לחובת אמונים בלבד (המציב תנאים לשחרור מאחריות
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  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  אישור פעולות . 255

ובלבד שנתקיימו ) א(254חברה רשאית לאשר פעולה מהפעולות המנויות בסעיף ) א(

  : כל התנאים האלה

שרה פועל בתום לב והפעולה או אישורה אינן פוגעות בטובת נושא המ) 1(

  ; החברה

את , זמן סביר לפני המועד לדיון באישור, נושא המשרה גילה לחברה) 2(

  . לרבות כל עובדה או מסמך מהותיים, מהות ענינו האישי בפעולה

 אישור החברה לפעולות שאינן פעולות מהותיות יינתן לפי הוראות הפרק החמישי) ב(

ואישור החברה לפעולות מהותיות יינתן לפי הוראות הפרק , לענין אישור עסקאות

הוראות הפרק החמישי לגבי תוקפן של ;החמישי לענין אישור עסקאות חריגות

  .לגבי תוקפן של פעולות, בשינויים המחויבים, יחולו, עסקאות

  

 התנאיםהיות ש. רותיודגש כי הסעיף עוסק רק בהפרת חובת האמונים ולא בהפרת חובת הזהי

  ; אינן פוגעות בטובת החברהבתום לב והפעולה או אישורה ) 1(שא המשרה פעל שנולשחרור הם 

את מהות ענינו האישי , זמן סביר לפני המועד לדיון באישור, נושא המשרה גילה לחברה) 2(

 פי סעיף  עלחובת זהירותמלא ניתן לשחרר מכאן ש. לרבות כל עובדה או מסמך מהותיים, בפעולה

הוא , לפי הסעיף, התנאי לשחרורמאידך ו, קשנגרם נזוא ה לעוולת הרשלנות יהתנאהיות ש, זה

   . יש כאן סתירה>  =.נפגעהלא שהחברה 

  

בדרך של פטור או , למשל. יש דרכים אחרות לשחרר מאחריות במקרה של הפרת חובת הזהירות

  . בדרך של שיפוי

  

  .3 ' שיעור מס-8.20011.18       

   ? החברה אשררה את החריגהרהאם ניתן לתבוע כאש: בשיעור שעבר נשאלה השאלה

  .מונע תביעה במישור הפנימיואינו , מישור החיצוניבהאשרור פועל : תשובה

  

  :נשאלת שאלה נוספת

  ? האם גם הם יכולים לתבוע ,  האשרור בעדמה דינם של בעלי מניות שהצביעו

 . היות שהאישור היה חיצוני בלבד.כן התשובה היא, )יקהאין פס(ציפורה כהן ' לדעתה של פרופ

מוכן גם לוותר על זכות התביעה ,  אשרור החריגה כלפי חוץשהצביע בעדמי ה אומר שז אין ,לפיכך

אבל . כדי לשמור על המוניטין של החברהאו , יתכן שהצביע כדי להקטין את הנזק.  כלפי פניםשלו

  .ואין בכך למנוע ממנו לתבוע בגין נזק
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 בחברה חדשה או תקנון= (הוראות החוזה של  )שלא כדין (תביעה בגין שינוי. 2

  .) בחברה ישנה ותקנוןתזכיר

   שינוי במסמכי יסוד של החברה

   .כדי לעשות שינוי בחוזה רגיל צריכה להיות הסכמה של כל הצדדים

רגיל  ברו צריך החוקלפי .  ללא הסכמה מלאהם ניתן לשנותו ג, חוזה מסוג של תקנון,לעומת זאת

  ניתןאזי,  כדיןלא השינוי  אבל אם,אם השינוי נעשה כדין לא ניתן לתבוע. וכן ניתן להתנות על כך

  . לתבוע

בדרך כלל צריך ככלל .  השינוי כדין– למשל אם יש החלטה ברוב רגיל כאשר רק רוב רגיל נדרש

  . רוב בעלי מניות שנטלו חלק בהצבעה

 זה לא החריג היחיד , אבל. לפיו לשינוי צריך הסכמה מלאה, החוזים הרגיל שלזהו חריג לכלל

ב כזה או אחר ו גם הוראות המאפשרות לבצע פעולות ברן ישנתקנון הבתים המשותפיםבלמשל 

  . ולא נדרשת הסכמה מלאה

  

  . בדומה גם בעמותות יש דרישת של רוב קולות הזכאים להצביע

  .  מהמצביעים3/4 החלטה של  נדרשת  אגודה שיתופית שלתקנוןלשינוי ו

  

. רוב רגיל אלא אם נקבע רוב אחר.  לחוק החברות20' החוק קובע את הדרך לשינוי תקנון בס

   .  זכות ההצבעהם או בעלייכאמור מדובר ברוב של המשתתפים בהצבעה ולא של כלל המצביע

   . הוראות מעבריש, לפיכך. שונהבו הרוב הוא  כלל היהבחברות ישנות 

זכות רכושית = קניין (ות יוחירותו מגן על זכויות רכושבוד האדם חוק יסוד כ, ר על חוזהכשמדוב

 לא ניתן לשנות ,לפיכך. רק למטרה ראויה ורק במידתיות בזכות שבחוק ניתן לפגוע. )לפי הפסיקה

לא ניתן להחיל , לפיכך.  לפני חוק החברותושנוצרוהפקודה הישנה  )תזכירה ( החוזהיאת כלל

  . ) לחוק24סעיף  (חדשות על חוזים ישנים ולפיכך יש הוראת מעבר בענייןהוראות 

 הרוב שהיה ,לפיכך. ת בחברות הותיקות על כך שצריך רוב יותר גדול ולא רק רוב רגילויש הסתמכ

  . לפני חוק החברות נשאר גם אחרי החוק

   : וישנותנעסוק בנפרד בחברות חדשות

  

  חברות חדשות בשינוי מסמכי יסוד

  .וי תקנוןשינ

   ):ב(17 'ס

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  תקנון כחוזה . 17

  . דין התקנון כדין חוזה בין החברה ובין בעלי מניותיה ובינם לבין עצמם) א(

  .שינוי התקנון ייעשה בדרכים הקבועות בחוק זה) ב(

  

  .  לשינוי התקנוןסעיף כללי הוא 20סעף 

   . ראה בהמשך–  לשינויים ספציפיים ספציפייםםסעיפיגם יש 
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  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  שינוי תקנון . 20

 באסיפה ברוב רגילחברה רשאית לשנות את תקנונה בהחלטה שהתקבלה ) א(

 או אם נתקבלה אלא אם כן נקבע בתקנון כי דרוש רוב אחר, הכללית של החברה

  . 22סעיף החלטה כאמור ב

או נקבעה הוראה בתקנון לפיה , נקבעה בחוק זה הוראה שניתן להתנות עליה) ב(

לא תהא החברה רשאית , כולן או מקצתן, דרוש רוב מסוים לשינוי הוראות התקנון

לשנות את ההוראה האמורה אלא בהחלטה שתתקבל באסיפה הכללית באותו רוב 

  . יםלפי הגבוה מבין השני, מסוים או ברוב המוצע

לא ייעשה שינוי בתקנון שיפגע בזכויותיו של , היו מניות החברה מחולקות לסוגים) ג(

לענין קבלת ;אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון, סוג מניות ללא אישור אסיפת אותו סוג

  . בשינויים המחויבים, )ב(- ו) א(החלטות באסיפת סוג יחולו הוראות סעיפים קטנים 

שינוי בתקנון המחייב בעל מניה לרכוש מניות נוספות , על אף הוראות סעיף זה) ד (

  .לא יחייב את בעל המניה ללא הסכמתו, או להגדיל את היקף אחריותו

  

  . החברהשינוי שם

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות ל31ס  

  שינוי שם . 31

 30 עד 25ם והוראות סעיפי, לשנות את שמה, באישור הרשם, חברה רשאית) א(

  . על ההחלטה לשינוי ועל השם המבוקש, בשינויים המחויבים, יחולו

ירשום הרשם את השם החדש במקום , אישר הרשם לחברה לשנות את שמה) ב(

  .השם הקודם וייתן לה תעודת שינוי שם

  

    ?מה המיוחד בשינוי שם

אין שם דומה או זהה  לראות שכדי, י הרשם"שמות נבדק עשעניין הצריך גם אישור הרשם בגלל 

  . או שאינו לגיטימי מסיבות אחריות

  סמכות הרשם להורות על שינוי שם . 29) ג(29ס 

רשאי הרשם לדרוש ממנה לשנות , נרשמה חברה בשם שאין לרשמו לפי סימן זה) א(

  . את שמה

בתוך ארבעה חודשים ממועד הדרישה כאמור בסעיף קטן , לא מסרה החברה לרשם) ב(

  . רשאי הרשם לשנות את שמה לשם שיבחר, על החלטה לשינוי שמההודעה , )א(

ויראו את , ישלח לחברה תעודת שינוי שם, החליט הרשם לשנות את שם החברה) ג(

  . השינוי כאילו נקבע על פי החלטת החברה והרשם
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  .השר רשאי לקבוע הוראות לענין הפרסום של שינוי השם) ד(

דעה . שם אינו משפיע על האישיות המשפטית של החברהנוי הישציפורה כהן ' לדעתה של פרופ

 משנה את האישיות המשפטית של  השםוישאמר ששינ,  לדעתו של יוסי כהן בספרותמנוגדזאת 

  . החברה

מאושש את דעתה של  - מ"ציטור תעשיות בע' מ נ"תקן מפעל למוצרי מלט בע - מחוזי ד"פס

  . ציפורה

  . רה ששינוי שם אינו משנה את הזהות והחבויות הייתה הוראה מיוחדת שאמ, החברות'בפק

   

  .שינוי הון החברה

    שני סעיפים ספציפיים העוסקים בשינוי ההון

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  הון מניות רשום : 'סימן ב

  הגדלת הון מניות רשום . 286 

, ל החברה בסוגי מניותהאסיפה הכללית רשאית להגדיל את הון המניות הרשום ש

  . כפי שתקבע

  ביטול הון מניות רשום . 287 

ובלבד שאין , האסיפה הכללית רשאית לבטל הון מניות רשום שטרם הוקצה

  .להקצות את המניות, לרבות התחייבות מותנית, התחייבות של החברה

   

  . הגדלת הון מניות הרשום של החברה

  .  להנפיק מניות החברהגרת בתוכה רשאית שהוא מסהון רשוםבכול חברה חייב להיות 

 החברה צריכה להגדיל את ההון הרשום בהחלטה על הגדלת ההון ,אם כל ההון הרשום הונפק

  . לה צריך רק רוב רגילפרוצדורה פשוטהת זא. הרשום

  

  .העוסק בביטול הון מניות רשום שטרם הוקצ ,287 'ס

הוא יהיה מעוניין שלא יהיה פער .  בקלות לדלל את הונו יהיהשהו רוצה שלא ניתןימאם  ,למשל

להגדיל  הוא יצטרך קודם ,כאשר הדירקטוריון ירצה להנפיקואז  ,בין הון הרשום להון המונפק

   . את ההון הרשום ולשם כך יאלץ לקבל אישור אסיפה כללית

  

  . חוק החברות לא קבע דרך של שינוי ההון המונפק

  . ונראה בהמשך, החברות כן היה' בפק

  

  . יש הוראות העוסקות בשמירת ההון וחלוקה,  שניפרק, חלק שביעי, חוק החברותב

מבחן  ( בתנאי שיש לה רווחים ראויים לחלוקה, מאפשר לחברה לרכוש את ההון שלה בחזרההחוק

  ).מבחן יכולת הפירעון ( עתידיות בהתחייבויות כספיתדויכולת לעמו) הרווח

זהו המבחן  .לת לעמוד בהתחייבויות הצפויות של החברההוא מבחן היכו -מבחן היכולת הפירעון 

ש וזה יאפשר לה "ידנד היא יכולה לפנות לביהמבהיות שאם החברה רוצה לחלק די, הדומיננטי
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לעומת  .לא ניתן לוותרה ז המבחן על. יות הצפויותולעשות זאת אם תעמוד ביכולת לעמוד בחב

  . ש" ניתן לוותר באישור ביהמעליו, מבחן הרווח

  

יות מניות ה הן הפכו ל, כשחברה רכשה את המניות חזרה)לפני תיקונים (בחוק החברות המקורי

 חוזרות  היו הזכויות,נמכרותהיו המניות הרדומות אם וכאשר . לא מקנות שום זכות= רדומות 

  . לקדמותן

לעשות אותן , כשהיא רוכשת את המניות,  נתן לחברה אופציה2005 לחוק החברות 3תיקון 

י "יש אפשרות להקטנת ההון המונפק בדרך של רכישת המניות ע, לפיכך.  לבטל אותןאומות רדו

  .  החברה וקבלת החלטה בעת רכישת המניות על ביטולן

 זאת .המניות מבעלי החברהמניות ניתן לעשות זאת גם בדרך של החלטת דירקטוריון לרכוש את 

  . זה לא דיבידנד ,על זה אין מיסוי,  לבעלי המניותדרך של החזרת הון

  . ההחלטה האם המניות יהיו רדומות או יבוטלו יכול להשפיע על חלוקת ההון בחברה

  

     .שינוי בסעיף הגבלת האחריות

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  שינוי אחריות בעלי המניות . 344

נות את תקנונה חברה שאחריות בעלי המניות בה אינה מוגבלת רשאית לש) א(

כי , ובתנאים שיקבע) א(350באישור בית המשפט בבקשה לפי סעיף , ולקבוע

  . השר רשאי לקבוע הוראות לביצוע סעיף זה;אחריות בעלי המניות בה מוגבלת

בהסכמת , חברה שאחריות בעלי המניות בה מוגבלת רשאית לשנות את תקנונה) ב(

  .יות בה אינה מוגבלתולקבוע שאחריות בעלי המנ, כלל בעלי המניות

  

 לפיכך נדרשת פרוצדורה של הסדר וזה .מי שעלול להיפגע אלו הנושים, בשינוי הגבלת האחריות

  . ש"הולך לביהמ

 להסדרת של הסדר בהליך משתשלהניתן . הליך ההסדר הוא בהקשר של פירוקבקר השימוש יע

גם להסדר בין החברה אפשרות יש ,  אבל. כגון הקפאת הליכים,בין החברה לנושיםעניינים נוספים 

  .  ממה שמקובל לחשובהסעיף רחב הרבה יותר. לבעלי המניות שלה

 זה במישור של בעלי , ולהפוך שני סוגי מניות לסוג אחר,אם למשל רוצים לעשות השוואת מניות

מחוזי על פי המשפט הזאת תביעה רגילה לבית . את זה צריך לעשות בהסדר -  המניות לבין עצמם

  . ברותחוק הח

, ש יורה על כינוס של אסיפת סוגי המניות"בימ. ש לאישור הליך הסדר"מגישים בקשה לביהמ

  . ש" ואם יעשו כל האישורים יתקבל אישור ביהמ)שה לפי מבחן האינטרס ולא לפי מבחן הסוגעשי(

  

  צריך גם,אם רוצים לשנות ממצב שאין הגבלת אחריות למצב שיש הגבלת אחריות, עניינינול

  . ויברר את עמדתםא לנושים יקרש "ביהמ. ש"ור של ביהמאיש
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, לחברה עם אחריות בלתי מוגבלתאותה לשנות ים  ורוצ))ב(344' ס (חברה שאחריותה מוגבלת

 .םמשנים את הזכויות שלה היות ש.) הסכמה100%( את הסכמת כל בעלי המניות  לשם כךצריך

  ? מתי למשל יכול להיות מצב כזה

  . פוך חברה לחברת עורכי דיןאם למשל רוצים לה

  

   תקנוןיהוראות ספציפיות שמתייחסות לשינוהיו אלו 

  .20 'סת בכלליההוראה נחזור ל

  שינוי תקנון . 20

 באסיפה ברוב רגילחברה רשאית לשנות את תקנונה בהחלטה שהתקבלה ) א(

 או אם נתקבלה אלא אם כן נקבע בתקנון כי דרוש רוב אחר, הכללית של החברה

  . 22 כאמור בסעיף החלטה

  

  . רוב רגילהרוב הנדרש הוא 

  ? מה קורה עם הנמנעים 

  . שינוי התקנוןל בהקשר  לנמנעיםהחוק לא מתייחס

  . )5(24, )4(24 )3(24, ) 1(24עיפים ס בבהקשרים אחרים למשלהחוק כן מתייחס לנמנעים 

ל שבין סעיפים אלו  בהבד לפיכך אין לראות, מאוחר יותר הוראות שהוספו לחוק הןאלוסעיפים 

שיש כאן לקונה ולא היות . לויותר נכון לעשות היקש מהוראות א. הסדר שלילי משום 20לסעיף 

  . הסדר שלילי

דעתה ל  משפטית והיא הנכונה,הפרקטיקה המקובלת היא שלא מביאים בחשבון את הנמנעיםגם 

ין על זה הלכה א. אם כי היא מסכימה שיכולה להיות טענה אחרת . ציפורה כהן' של פרופ

  . ש"בביהמ

  

  ?  הוא תקין  האם ההסדר בחוק החברות: היאשאלה עקרונית

 היות שיכול להיות שרוב בעלי המניות ,להיות מזערי אשר עשוי  מאפשר שינוי ברוב רגילשכן הוא

  . לא יגיעו להצבעה

  . עה מזכויות ההצב25% בעלי מניות להם  שני לפחותשלמינימאלית ה דריש ישזאת למרות ש

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  מנין חוקי באסיפה כללית . 78

המנין החוקי לקיום אסיפה כללית הוא נוכחות של לפחות שני בעלי מניות שלהם ) א(

תוך מחצית השעה מן המועד , עשרים וחמישה אחוזים לפחות מזכויות ההצבעה

  . שנקבע לפתיחת האסיפה

 באסיפה כללית בתום מחצית השעה מהמועד שנקבע לתחילת האסיפה לא נכח) ב(

או , לאותה שעה ולאותו מקום, לאותו יום, תידחה האסיפה לשבוע ימים, מנין חוקי

  . למועד מאוחר יותר אם צוין בהזמנה לאסיפה או בהודעה על האסיפה

  .הוראות סימן זה לא יחולו על חברה שלה בעל מניה אחד) ג(
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 הנזכרת גם שם הייתה יכולה להיות הבעיה.  מבעלי זכות ההצבעה75%ה נדרשים בחברה ותיק

  .אבל פחות, לעיל

  

שהושפע מהמשפט , יה'אוריאל פרוקצ' דעתו של פרופ הייתה על פי "החדש " בחוקהגישה

  . האמריקאי

חוקה של תקנון שהוא למעשה ה שלא יכול להיות שרוב רגיל ישנה ה סבור כהןציפורה' פרופ

   .חברהה

  

  :שיטת משפט אחרותאם נשווה ל

רוב הקולות של  נדרשאמנם גם  – 2האמריקאי model business corporation act ב

   .להצביע הזכאים  בעלי המניותרוב  שללפחות היותלריך  אבל הקוורום צ.המשתתפים

 בעלי מניות 51 חייבים להיות לפחות להיות , הזכאים להצביע בעל מניות100למשל אם יש 

  . באסיפה כללית

  

   . של בעלי זכות ההצבעה ולא רוב של הנוכחיםברונדרש – 3בדלוור

  

 אשר תוקן לאחר בדיקה  האנגליהחוק.  החברות שלנו'היה כמו בפקהמצב  2006 שנת באנגליה עד

 commonמדינות הרוב ב אותו דבר זה. 75%  ברוב של השאיר החלטה מיוחדת, יסודית מאוד

law  האחרות .  

  

  .  מהנוכחים המצביעים2/3 רוב של תרשו  ד- קאי באופן כללי י שהלכה לכיוון האמרקנדה

  

 אבל אף אחת לא מסתפקת ברוב רגיל של ,המדינות יש דרישה אחרתאחת מבכול  -באירופה 

  . המשתתפים בהצבעה

  

ות ציפורה כהן סבורה שהדין הרצוי הוא שצריך רוב רגיל של בעלי מני' פרופ, לאור כל האמור לעיל

  . החוק לא משקף נורמה ראויהה תעלד. ולא של הנוכחים

  . אם רוצים ,את הרוב לשינוי התקנוןניתן לשנות היות שיש הסבורים שהחוק בסדר , לעומת זאת

  

  

  

  

                                                 
2 model business corporation actי ועדות של" זהו מודל של חוק רצוי הנכתב ע–  האמריקאי 

ק זה אינו מחייב אבל יכול שיהיה מאומץ בחלקו או במלואו או שלא יאומץ מודל חו. מלומדיםמומחים ו
  .  ב"בהתאם להחלטת כל מדינה ומדינה בארה

בגלל חוק החברות שלה זאת , ב רשומות שם" מודל חשוב כי מרבית החברות הציבוריות בארה–דלוור  3
עובדה זאת מזינה ). המיסויבגלל דווקא  וולא(ומערכת המשפט היעילה והמהירה שלה המתמחה בחברות 

הייתה הצעה להעתיק את החוק למדינת . חברות חדשות נוהגות להירשם שםגם כי לאורה , את עצמה
ד בדלוור "כל פס, לאור האמור לעיל. את המערכת המשפטיתגם אבל זה לא מספיק כי גם צריך , ישראל

  . משליך על כול עולם העסקים
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  .4 ' שיעור מס-8.20011.25       

  .  בפקודה הקודםעיףלעומת הס 20' הבדל נוסף של שינוי תקנון על פי סנדון ב

. לפי הפקודה הייתה הוראה קוגנטית שלא ניתן היה להתנות על אופן השינויא שאחד ההבדלים הו

  .  אלא אם נכתב אחרת,הרוב הנחוץ הוא רגיללחוק  20 'בעוד שלפי ס

  .  ולא בתקנוןתזכירבוזאת בפקודה היה ניתן רק להחמיר את אופי השינוי 

 א חברה ל.בפקודה לא היה ניתן   ?האם ניתן לכלול בחוזה הגבלה על שינוי התקנון -הבדל נוסף  

אם היה חוזה כזה יתכן . ןנות את התקנושהייתה רשאית לכבול עצמה ולקבוע בחוזה שלא ניתן ל

  . אותו אבל לא לאכוף , בגין הפרתושהיה ניתן לקבל פיצוי

  

  . משנה את המצבלחוק החברות  22 'לעומת זאת ס

   .] .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ]ה"תשס: תיקון[הגבלת אפשרות שינוי התקנון . 22

חברה רשאית להגביל בתקנון או בחוזה אחר את סמכותה לשנות את התקנון או ) א(

ברוב הדרוש לשינוי , אם נתקבלה על כך החלטה באסיפה כללית, הוראה מהוראותיו

  .הוראות התקנון

טה לשינוי התקנון ויחולו כדין החל, )א(דין החלטה שנתקבלה כאמור בסעיף קטן ) ב(

  .עליה הוראות סימן זה

  

  .ה כללית ניתן להגביל שינוי בתקנוןפאם יש החלטה באסי

  .3 מס ר תיקוןחזה לא

אבל , גם התקנון הוא חוזה כך שהיה ניתן גם קודם ( היה כתוב שניתן להגביל בחוזה,3 לפני תיקון

  .בתקנוןגם  במפורש  כתוב3 ובתיקון )לאחר התיקון זה יותר ברור

  

  :נשארו מס בעיות, אבל

  ? האם זה כולל את התקנון המקורי ? מה עם התקנון המקורי 

   .אסיפה כללית החלטת לפי הסעיף ניתן להכניס סעיף המגביל שינוי לאחר

רק לאחר הרישום נוצרת החברה ויש  (תקנון המקורי נכתב לפני האסיפה הכללית הראשונההאבל 

ניתן בשינוי לפיו  ,נוצר כאן מצב לא נורמאליהיוצא הוא ש. )משמעות לכינוס אסיפה כללית

  )אסיפה כלליתלא ניתן לכנס כי . ( לתקנון מלכתחילהולא ניתן להכניסאשר , להכניס סעיף

 ולהוסיף  מאשר לשנות, להכניס סעיףשבהתחלה אמור להיות יותר קל צריך להיות היגיון היהה

  . בשלב מאוחר יותרסעיף 

מה שניתן לעשות בדרך , להגביל בתקנון המקוריניתן לא  סבורה שזה לא תקין שן כהציפורה' פרופ

  . אין על זה פסיקה -ניסוח בלדעתה זה טעות . של שינוי בשלב מאוחר יותר
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  ? האם הכוונה רק להגבלה מפורשת או שניתן שתהייה גם הגבלה משתמעת–שאלה נוספת 

מנות דירקטור ל שלנושה יש זכות בח וכתו"אג אם יש חוזה בין החברה לנושה שמחזיק ,ללמש

אם החברה רוצה לבטל את ו, )כמובן שצריך להכניס זאת גם לתקנון אחרת אין לכך תוקף( בחברה

  .י שינוי התקנון למצב שכול הדירקטורים ימונו באסיפה כללית"זכותו למנות דירקטור ע

 ורוצה ,ח לא מסתפק בפיצוי" האגאבל אם בעל. ח" מפר את החוזה עם בעל האג,כמובן, שינוי כזה

   ? סעד זהיכול לקבלם  הא,גם אכיפה

  . אין לו תוקףוודאי ש )י דירקטוריון למשל"אלא ע (י אסיפה כללית" השינוי לא נעשה עםא

   ? האם זה בחזקת הגבלה על התקנון,באסיפה כלליתנעשה  גם אם השינוי ,אבל

החברה התחייבה אבל לא אמרה ש, ן הגבלהומאידך ניתן לטעון שאין כא ......... יאמרומחד

  . ש"לא ברור מה יאמר ביהמ............. במפורש 

ויתכן שאת החריג יש לפרש בצורה , הכלל הרגיל הוא שלחברה יש כוח לשנות את התקנון

ח רוצה " ואם בעל האג,ש יאמר שחברה יכולה לשנות את התקנון שלה" ביהמואולי, מצמצמת

אבל כאמור אין הלכה . א יכול לאכוף על החברה שלא לשנות את התקנוןלאבל , שיתבע פיצויים

   . בעניין

הסתפק ולא ל,  בהגבלה שאומר שמדוברעדיף בכול מקרה לכתוב סעיף ברור ומפורש, לפיכך

  . עיפים שבמשתמעס תהכנסב

  

  . נושה לא יכול להתנגד לשינוי מטרות, בחוק החדש

  . לשינוי המטרותהיו יכולים להתנגד הנושים במצב הקודם 

ואם נושה רוצה להבטיח עצמו עליו לדאוג שיעשה שינוי באסיפה , אין סעיף כזה, בחוק החדש

 ללא הסכמת ,יכנס סעיף שהחברה לא יכולה לשנות את המטרות שלהש ו,22 'כללית מכוח ס

וא לעיתים נושה לא מעוניין למצ.  אחרת לנושה לא תהייה יכולת שליטה על שינוי המטרות.הנושה

  .   עצמו כנושה של חברה שונה ממה שהייתה בהתחלה

  

 עשו שינוי בתקנון ,אתגר' נמוניץ ד "פסמשל בלהשינוי יכול לגרום להשפעה על זכות קיימת 

שזה חל גם על סכסוכי כולל הוראה ,  ים בין החברה לבעלי המניותכוהטילו חובת בוררות בסכסו

 אבל ,מה שהיה היה. ו השפעה על מה שהיה בעברהשינוי חל רק מעכשיו אבל יש ל, אמנם. העבר

  .סכסוך חדש על עניין שהיה בעבר כן יושפע מהסעיף

  

  חברות לפני תחילת החוק

  : יעשו אחרת ותקנון ושינויםתזכיר יש לחברה ותיקה –בר עהוראת מ -לחוק החברות  24 'ס

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ]ה"תשס: תיקון[ר לגבי תזכיר ותקנון הוראות מעב. 24

   - חברה שהתאגדה לפני תחילתו של חוק זה רשאית 

 בדרך ובתנאים הקבועים לכך בפקודת תזכירהלשנות את ההוראות הקבועות ב) 1(

ואולם על אף ) 5(בכפוף להוראת פסקה , כנוסחה ערב תחילתו של חוק זה, החברות

,  את ההוראות הקבועות בתזכירהרשאית חברה לשנות, הוראות פקודת החברות
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ברוב של שבעים וחמישה אחוזים מן המשתתפים , שם החברה ולענין הוןלענין ה

שינוי ההון הרשום תקף מיום קבלת ההחלטה בדבר ; למעט הנמנעים, בהצבעה

  ; השינוי ושינוי שם החברה אינו טעון הסכמת השר

-ו) יא(, )י(, )ט(, )א(350  או לבטלו בדרך הקבועה לפי סעיףתזכירהלשנות את ) 2(

  ; )יב(

 בהחלטה שנתקבלה באסיפה הכללית בתקנונהלשנות את ההוראות הקבועות ) 3(

או , למעט הנמנעים, ברוב של שבעים וחמישה אחוזים מן המשתתפים בהצבעה

  ; ברוב אחר אם נקבע בתזכיר החברה או בתקנונה

דבר הרוב הדרוש לשינוי הוראה ב, )ב(20כפוף להוראת סעיף , לקבוע בתקנון) 4(

בהחלטה שנתקבלה באסיפה הכללית ברוב של שבעים וחמישה , הוראות התקנון

וברוב גדול יותר אם נקבע רוב זה , למעט הנמנעים, אחוזים מן המשתתפים בהצבעה

יחולו על שינויה הוראות , נקבעה הוראה חדשה כאמור; בתזכיר החברה או בתקנונה

  ; )ב(20סעיף 

בהחלטה שנתקבלה באסיפה הכללית ברוב של שבעים וחמישה , זכירלקבוע בת) 5(

הוראה בדבר שינוי הרוב הדרוש , למעט הנמנעים, אחוזים מן המשתתפים בהצבעה

) ב(20הוראות סעיף ;לשינוי הוראות בתזכיר שהאסיפה הכללית מוסמכת לשנותן

  .בשינויים המחויבים, יחולו לענין זה

  

  :תזכירשינוי 

) יא(, )י(, )ט(, )א(350לשנות את תזכירה או לבטלו בדרך הקבועה לפי סעיף  :לחוק) 2(24 'ס

  .בעלי המניותהמטרה היא להגן על . זכירצריך הסדר כדי לשנות את התזאת אומרת ש; )יב(-ו

  

 לפי  אותו וכיצד יש לשנות,יש לבדוק לגבי חברות ותיקות מה השינוי שנידרש ש אומר)5(24' ס

   . החברות'של פק ישנות  יש לנהוג לפי הוראותתזכירי לשנות את הכד הסעיף שאליו מפנים

  . ה אלא לפי הוראות פקודה זאתתזכיראין חברה רשאית לשנות את לפיו  8 'היה סבפקודה 

  

   :שםשינוי 

 את שם החברה בהחלטה מיוחדת שיש עליה אישור ם משני,שבוטל, החברות'  לפק)א(37' לפי ס

  . הרשם והיתר בכתב של השר

בהחלטה מיוחדת שיש עליה , ת שמה אברה רשאית לשנותח  )א(  .37
  .רשאישור הרשם והיתר בכתב של ה

  

הרי גם ?  מה זה משנה - 75%משנה את זאת ובמקום זאת צריך רוב של , לחוק החברות 24 'ס

אבל יש תנאים נוספים להחלטה מיוחדת והם  משלוח  ? 75%  ברוב של החלטה מיוחדת היא

שינוי נוסף בעניין .  הרוב נשאר אותו רוב.על זה מוותר החוק החדש.  יום21ת של הודעה מוקדמ

  . הרשםאישור  מוותרים על הצורך בהסכמת השר ונשאר רק –השם שינוי 

  ]25[נוי שם שי
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  :שינוי המטרות

  . רוב רגיל יכול לשנות את המטרות כמו שינוי התקנוןצריך  –חדשה חברה ב

 חברה רשאית בהחלטה מיוחדת ,ברות ותיקות על חל שממשיך לחו, החברות' לפק25 'סלפי 

 27 ' אך אם הוגשה בקשה לפי ס, יום21 לאחר והשינוי יכנס לתקפ.  התזכיראת החלטת לשנות 

   .ש"י ביהמ"עלא יכנס לתקפו אלא לפי אישור ההחלטה השינוי 

  .מניות ולנושים זכות להתנגדהמקנה לבעלי לפקודה  27 'ס

כה לפרסם הודעה בשני עיתונים יומיים על השינוי שהיא רה צריב הח– החברות ' לפק26 'ס

  י . מתכוונת לעשות

 או סוג , לפחות בהון המונפק10% יום יכולים חברי החברה המחזיקים 21 תוך ,27סעיף לפי 

  .  מההון המונפקות אגר10% המחזיקים ,מסוגיו וכן נושי החברה

ם אש רק "ב שצריך להגיע לביהמש אבל בהמשך שינו זאת למצ"בהתחלה היה תמיד צריך ביהמ

  . יום כדי לראות אם הוגשה התנגדות או לא21 יש להמתין , לכן.יש התנגדות

 יםאחרפים  מכוח סעי,שינויה את ף אבל יכול לתקו,27 '  לא יכול להתנגד מכוח ס10   %למי שאין

   . 10%ין לו  כל אלו יכול לטעון מי שא–או קיפוח המיעוט , או חובת אמון, תום לבעדר כגון ה

 לחוק 40 ' אבל ס,ש" או לאחר אישור ביהמ, יום21 לאחר , לכאורה,שינוי המטרות נכנס לתוקף

. שם ושינוי מטרות החברה:  לא יהיה תוקף אלא אם יירשמו, אומר שלפעולות הבאות,החברות

 ,כך לפי. זה חל על כל סוגי החברות– .ששינוי מטרות יכנס לתוקף רק לאחר הרישוםת אומרת זא

 צריך  לפיו ומבחינת התוקף יש ללכת לפי החוק, החברות'צדורה הולכים על פי פקומבחינת הפר

  . שאין התנגדות כדי לוודא ,  יום21כמובן שהרשם לא ירשום את השם לפני שעברו אותם . רישום

  ] . .8/8/07: תיקון אחרון [1983- ג"התשמ, ]נוסח חדש[פקודת החברות 

  שינוי התזכיר: 'סימן ה

 ככל שהוא נוגע 1/2/2000סימן זה אינו בטל בתאריך : הערת מערכת תקדין [

 1999-ט"התשנ, חוק החברות' לעניין זה ר.  לחוק זה חל עליהן24לחברות שסעיף 

  ]376סעיף 

  

  )] 20)1[סמכות השינוי . 25 

לשנות את הוראות תזכירה בנוגע למטרות , בהחלטה מיוחדת, חברה רשאית

אך , יכנס לתקפו כעבור עשרים ואחד ימים מיום קבלת ההחלטההשינוי י; החברה 

 לא ייכנס לתקפו אלא לפי אישור ההחלטה בידי 27אם הוגשה עליה בקשה לפי סעיף 

  . בית המשפט

  

  )] 20)2[פרסום ההחלטה . 26 

 על החברה לפרסם הודעה על 25תוך שלושה ימים מיום קבלת החלטה לפי סעיף 

  . ני עתונים יומייםקבלת ההחלטה ועל תכנה בש
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  )] 20)3[בקשה לפסילת ההחלטה . 27 

 רשאים לבקש מבית 25תוך עשרים ואחד ימים מיום קבלת החלטה לפי סעיף 

   -כולה או מקצתה , המשפט לפסול את ההחלטה

 לפחות מן הערך הנקוב של הון המניות 10%חברי החברה המחזיקים ) 1(

 לפחות מחברי 10% - רה הון מניות ואם אין לחב, המונפק או של סוג מסוגיו

  ; החברה 

 לפחות מאיגרות החוב המונפקות של 10%נושי החברה המחזיקים ) 2(

 לפחות מן החובות הבלתי מובטחים של 10%החברה או שמגיעים להם 

  .החברה

  

   ).שבוטלה אבל יש לה תוקף ( 'לפק) ב(23 ס הגבלת אחריות – תזכירהוראה נוספת ב

, התקנון שנרשמו מחייבים את החברה וכל חבר בהתזכיר וה  )א(  .23
וכאילו כלולים , לפי הענין, כאילו נעשו בידי החברה ובידי כל חבר מחבריה

יורשיו ומנהלי , חָיומְלרבות נִ, חברה ושל כל חבר בההבהם התחייבויותיהם של 
  .לקיים את הוראות התזכיר והתקנון בכפוף להוראות פקודה זו, עזבונו

או לחתום על , נוי בתזכיר או בתקנון הדורש מחבר לקחת מניותל שיכ  )ב(  
או המגדיל בכל דרך , מעל למספר המניות שיש לו בחברה ביום השינוי, מניות

ו כפי שהיתה ביום השינוי להשתתף בהון המניות או לשלם כסף ותשהיא את חב
י שהשינו, מראש או בדיעבד, לא יחייב את החבר אלא אם הסכים בכתב, לחברה

  .יחייב אותו
  

 בעלי המניות וזה )100%(כל  לש ללא הסכמה ,לפיכך לא ניתן לשנות חברה מוגבלת ללא מוגבלת

  . דומה לחוק

   

  שינוי הון

  . סעיף ההוןיפרוצדורה שינו

   .)עם הרשום אין בעיה() מונפק(ה בין שינוי שיש בו הפחתת הון ניש הבח

  .חדתולאחר קבלת החלטה מי, ש" דרש אישור ביהמ)ראה בהמשך (' לפק151' ס

 , יום21 ללא הודעה של . מהמשתתפים75% לשב דרישה ו כת)1(24 סעיף חוק החברות משנה ב

  . ש"אבל הסעיף לא מוותר על אישור ביהמ

הנושים יכולים . כוונה להפחתת ההוןהחדות הדורשות הודעה לנושים על יוחלות הוראות מ

  .ש"להתנגד בביהמ

  . לפי הזכויות של אותם בעלי מניותהיותלריכה  צ)בפירוק ( ההפחתה,אם יש לחברה סוגי מניות

  . אם רוצים לבטל סוג מניות צריך פרוצדורה כמו של שינוי

 אבל לא התייחסו למצב של ביטול כל מניות של ,בפסיקה האנגלית ניתן פירוש מצמצם לשינוי סוג

לטה לבטל מניות בכורה ולשלם  היה מדובר על הח1968ד סלטדי "פס ב– זה לא תקין. סויםסוג מ

בכורה יש להם זכות לקבל המניות פירעון  מהערך הנומינאלי כי על פי תקנון החברה בעת 150%

בעלי . ואילו בחלוקת דיבידנד הזכויות יהיו שוות לבעלי מניות אחרים , עודוי הנומינאלי וואת הש

. 150%ר נבטל וניתן רק שאר בעלי המניות אמ. 1600%  כ אמורים לקבלוהמניות הבכורה הי

כיר תזפם של תק
  ]19[ותקנון 
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אם היה נטען ש. ההסכמ  אבל לביטול לא צריך,ש אמר לשינוי זכויות צריך הסכמתכם"ביהמ

ה אבסורד לדעת ציפורה כי אם לשינוי צריך ז. "גידו תודהי"ש אז 100%מקבלים רק ו פירוק הי

'  פרופד אינו נכון לדעת" פסה.אישור גם ה יותר דרסטי צריךשזול ט אז ברור שלבי,הסכמה

 במקרה כזה כולם היו , לכול היותר100% היו מקבלים רק פירוק הטענה שבלעניין. ציפורה כהן

  . ניש וכאן אחד נישל את ה,מפסידים

  

 יש הוראות בעניין רכישה עצמית של , אלא.אין הוראה לשינוי של הפחתת הוןבחוק החברות 

   .מניות

   :יותוחר תיקון החוק יש שתי אפשר ולא,היברה לרכוש את מניותחחוק החברות מאפשר ל

   . וזה לא הפחתה,שהמניות הופכות לרדומות, האחת

   .והשנייה לבטל את המניות שנרכשו

  . הפרוצדורה שונה לחלוטין מהפחתת הון לפי הפקודה

  .  ההחזרתויכול. 2 חהרוו. 1 :בכפוף למבחנים. זה עניין של הדירקטוריון הון תתהפחבחוק 

  . ש"ביהמואישור  75% צריך החלטה של ,ותיקות בחברות, לעומת זאת

  :יותצלפיכך לחברה ותיקה יש שתי אופ

 . החברה החדשהכללי  או לפי ,)שבוטל אבל יש לו תוקף במקרים מסוימים ( לפקודה151 'לפי ס

 אם יש בעיות ,ש לא יאשר" וביהמ, כי זה מסבך יותר,151 'יש להניח שבפועל לא יעשו שימוש ב ס

  .לרוב יעשו לפי הדרך החדשהש לפיכך סביר , ויכולת ההחזרחבמבחני הרוו

בהחלטה מיוחדת ובכפוף , רה מוגבלת שיש לה הון מניות רשאיתחב  .151
ולשנות לפי , להפחית את הון המניות שלה בכל דרך שהיא, לאישור בית המשפט

, תיהיואת תזכירה בהפחתת הון המניות שלה ומנ, במידה שיש צורך בכך, זה
  —יא  ה  רשאית, ובלי לגרוע מכלליותה של הסמכות האמורה, חדובמיו

בטל או להקטין את החבות לגבי מניות ממניותיה בשל הון ל )1(
  ;מניות שלא נפרע

, מחוק הון מניות נפרע שאבד או שאין תמורתו נכסים קיימיםל )2(
ניות ממניותיה ובין אם  מבין שתבטל או תקטין את החבות לגבי

  ;לאו

בין , ר הון מניות נפרע העודף על צרכיה של החברההחזיל )3(
, שתבטל או תקטין את החבות לגבי מניות ממניותיה ובין אם לאו

את תזכירה בהפחתת הון , במידה שיש צורך בכך, ולשנות לפי זה
  —, המניות שלה ומניותיה

  . צו המאשר את ההפחתהתןשאית היא לפנות בבקשה לבית המשפט ליור
  

  

,  שאלו מניות פדיון, מכריזים על כך.שהוקצו מתוך כוונה לפדות אותןמניות  – 4מניות פדיון

   . חיםושניתן לפדות אותן מכספי רובתזכיר ו

  

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999- ט"התשנ, חוק החברות ל)ב( 312 ' ס-למשל

                                                 
 מניות פדיון ניתן . לא ניתן לשנות מניות אחרות למניות פדיון. ככזאת מונפקת מלכתחילה - מנית פדיון 4

  . יש למניות הפירעון גם זכות הצבעה. למשל מבחן הרווח, לפדות בתנאים מסוימים
  . ח אין זכות הצבעה"ולאג,  פודים גם אם אין רווחח"אג, לעומת זאת  
 

בר בד מיוחדת טהלהח
  ]46, 45[הפחתת הון 
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  ניירות ערך בני פדיון . 312

ונה הוראה המתירה לה להנפיק  רשאית חברה לכלול בתקנ302על אף הוראות סעיף ) א(

  ).  ניירות ערך בני פדיון- להלן (ניירות ערך הניתנים לפדיון בתנאים שייקבעו בהוראה כאמור 

הנפיקה חברה ניירות ערך בני פדיון רשאית היא לפדותם ולא יחולו על הפדיון המגבלות ) ב(

  . הקבועות בפרק זה

, היא להצמיד להם מתכונותיהן של מניותהנפיקה חברה ניירות ערך בני פדיון רשאית ) ג(

  לרבות זכויות הצבעה וזכות השתתפות ברווחים

, יהא כינוים אשר יהא, ניירות ערך בני פדיון לא ייחשבו כחלק מהונה העצמי של החברה) ד(

אלא אם כן הזכות לפדיונם הוגבלה למקרה של פירוק החברה לאחר פרעון כל התחייבויות 

לענין , יחולו, הוגבלה הזכות לפדיונם של ניירות הערך כאמור;רוקהחברה לנושיה בעת הפי

  ). ב(על אף הוראות סעיף קטן , הוראות חוק זה, חלוקה

  

 אבל. חלק מהון החברה שכפוף למגבלות של ההפחתהכוק החברות לא מתייחס למניות פדיון ח

  . דות אותן בגלל שניתן לפ–הון של החברה מ מניות פדיון לא יחשבו כחלק )ד(312 לפי

  : אומר החברות לחוק313 ס , לפיכך. כן נחשבו חלק מההון,בחברות ותיקות מניות פדיון

  

  הוראות מעבר . 313

כנוסחה ערב תחילתו של חוק ,  לפקודת החברות141מניות פדיון שהוקצו בהתאם לסעיף 

אים בתנ, וניתן יהיה לפדותן כפוף להוראות פרק זה, ייחשבו חלק מהונה של החברה, זה

  .ובדרך שנקבעו בתקנון

להוראות פרק זה של אותן מנתק את הוראות הפקודה ומחליף הוא . הוראות מעברהוא  313ס 

 מבחני = הוראות פרק זה מתנות את אפשרות הפדיון לתנאים המתאימים לחלוקה. הרכישה

  . שלחברה יש יכולת פירעון וגם הכרזת הדירקטוריון , על פי המבחנים החשבונאיים,רווח

   .שאינן רלוונטיות כיום, 80 בשנות ה , של ציפורה כהןשאלות שנדונו בספרה הראשוןהיו 

  

ו י אבל עכש,גם קודם לא היה צריך.  כי יש הוראות מעבר151 'לא צריך את ס, האמור לעיללאור 

  :  לא ברור לכולםזה ,  כהןציפורה' למרות שזה ברור לפרופ. זה יותר ברור

החברה למפעלי כלכלה ותרבות '  אבנר זמרוני נ015538/) ם-י(בשא ( - 017430/). ם- י(א .תד "בפס
  ) מאגר נבו- 121, 66) 2(מ תשסא"פ, מ"לעובדי המדינה בע

זאת כדי להגן . חתת הון כאילו מכוחו כן צריך לנקוט הליך של הפ313רביד מפרש את סעיף ' הש

  .  על הנושים

, אושלובין , ייהמקובלת על, ]64[ל " הנהנאמץ את גישתה של כהן בספרשבין   .83"

עמדתו היא שמניות פדיון שהוקצו לפי .  לחוק החברות313המחוקק אמר את דברו בסעיף 

דרך אך ניתן לפדותן ב,  לפקודת החברות אמנם ייחשבו לחלק מהונה של החברה141סעיף 

במילים . בחוק החברות, החלק השביעישני של בכפוף להוראות פרק , ובתנאים שנקבעו בתקנון

יחול הדין המחמיר שהחלוקה , לגבי מניות פדיון שהוקצו לפי הוראות פקודת החברות, אחרות

 לפקודת 151המשפט לפי סעיף - ויינתן לכך אישור בית,תהיה מתוך רווחיה של החברה

  ".החברות
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, לא צריך דרך זאת שנועדה להגן על הנושים. לא מסכימה עם החלטת השופט, יפורה כהןצ' פרופ

ויש גם ,  הרווח ויכולת הפירעון כמו מבחני,ת להגנה על הנושיםואחרכים כי במקום זאת יש דר

  . ל הדירקטוריםשאחריות 

ת  או הגדל, כגון הפחתת הון רשום עד הון מונפק. שאין בו הפחתה,לגבי שינויים אחרים בהון

  .  והסמכה בתקנון לבצע את השינוי,חדתו דרשה החלטה מיודההפק. ההון

 אבל הדרישה של , יום21 לא צריך לחכות ,75% רוב של  שצריךהוראת המעבר אומרת לעניין ההון

  .  הסמכה בתקנון נשארת

  

  ?מה תוקף השינוי 

  .אגרות תשלום ף  כי רצו לאכו,לאחר רישום הרשםרק תוקף היה  החברות לשינוי 'פקב

  . למעט שם ומטרותם ההחלטה ולות תוקף מיבת מקו החלט40 'סבחוק החברות ב

 אבל לא ,עיף קובע גם לגבי חברה ותיקה לגבי התוקף כי ההוראות המעבר הן רק לגבי ההליךסה

  . מיום מתן ההחלטההוא  לפיכך התוקף .גבי התוקףל

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  )]2(ז"תשס: תיקון[תוקף מותנה ברישום . 40

   - לפעולות החברה המפורטות להלן לא יהיה תוקף אלא אם כן נרשמו 

  ; 31שינוי שם חברה לפי הוראות סעיף ) 1(

  . שינוי מטרות חברה) 2(

כאמור , שינוי תקנון שבעקבותיו הופכת חברה לחברה לתועלת הציבור) 3(

  ).ג(ב345בסעיף 

  

   .בתזכירטריות ונלווראות והשינוי 

   .  בתזכיר או בתקנוןעד עכשיו דובר על הוראות שחייבות להיות

מעוניינת להקשות על לעיתים הייתה   כי , ולא בתקנוןתזכירהחברה יכלה לרצות שיהיו הוראות ב

  .קנוןהוראות בתזכיר קשה יותר לשנות מהוראות ת. אופן השינוי

אין הוראות לגבי הוראות . יתן לשנות אלא בדרך שמופיעה בפקודהלא נ, לתקנות) 28או ?( 8 'סלפי 

שתי אחת מן לשנות בת הפסיקה הכירה בכך שני, אבל. לא ניתן לשנות,לכאורה, לפיכך. טריותונולו

  :דרכים

  .הוראהה  עצמו יקבע את אופן השינוי שלתזכיר ה.1

ואישור , ת האינטרסיםכאשר בהסדר יש צורך באסיפות של סוג לפי מיד –באמצעות הסדר . 2

  . ש"של ביהמ

כאשר יש זכויות של סוג בתזכיר ועל פי התזכיר יש אפשרות לשנות אותה ברוב מסוים של בעלי 

 שמכוחו בעלי מניות שיש )35' ראה בעמ ( לפקודת החברות149אז חל סעיף , מניות מאותו סוג

 . ש ולתקוף את השינוי" מהזכויות יכולים לפנות לבימ15%להם 

, והדרך לשינוי היא מכוח הסדר,  אם אין בתזכיר אופן שינוי ההוראה הוולונטרית–) 5(24ף סעי

לא חל משום שהוא מדבר על מצב בו האסיפה הכללית מוסמכת לשנות את ) 5(24אזי סעיף 

תנאי אלא נדרש ההסכמה של האסיפה הכללית לא צריך את , וכאשר מדובר בהסדר, ההוראה

 ). 5(24 ףולכן לא יכול לפעול כאן סעי. בלעדיו לא ניתן לשנותש ו"אישור בימר שהוא אח
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  .5 ' שיעור מס-8.20012.2       

  ). 3(24' שינוי תקנון של חברה שהתאגדה לפני חוק החברות לפי ס

  ]ה"תשס: תיקון[הוראות מעבר לגבי תזכיר ותקנון . 24

   - חברה שהתאגדה לפני תחילתו של חוק זה רשאית 

)1 (....   

)2(.....  

 בהחלטה שנתקבלה באסיפה הכללית בתקנונהלשנות את ההוראות הקבועות ) 3(

או , למעט הנמנעים, ברוב של שבעים וחמישה אחוזים מן המשתתפים בהצבעה

  ; ברוב אחר אם נקבע בתזכיר החברה או בתקנונה

  

  .  לשם שינוי התקנוןאסיפה מיוחדתלכנס החברות היה צריך ' לפי פק

  .צריך דברים אחריםלא אבל ) 75%( את אותו הרוב עכשיו עדיין צריך

מדובר גם בכפיפות של . ניתן היה להתנות על שינוי בתקנון רק על פי הוראה בתזכיר, לפני החוק

אבל בתקנון לא ניתן .  אבל לא להקל על מה שבפקודה, רק להקשות היהיר יכולכהתזשינוי . צורה

  .היה להקשות על אופי השינוי

הייתה הוראה בתקנון ,  למשל? השינויןה הוראה בתקנון המקשה על אופיתיחברה הלמה אם 

  . הסכמה מיוחדת לשינוי הוראה מסוימתלפיה נדרשת 

 30' מכוח ס,  כזאת איננה תקפהה הורא,לפיכך. מצב המשפטי הישן לא היה ניתן לעשות זאתב

   .לחוק החוזים

 ובה,  בהט בישראל'דרגם על ידי אשר אומצה , בספרות האנגלית יש גם גישה אחרת של פלמר

את ז.  אבל היא עצמה ניתנת לשינוי בדרך של שינוי תקנון, יש לה תוקף, כזאתנאמר שהוראה

  . חברה יכולה להפטר מהוראה כזאת ומרת שא

  

  :?בין שתי הגישותהבדל המה 

ורך יש צ  הוראה לפיה ונניח שיש, מוסמך למנות דירקטורן התקנון קובע שדירקטוריואם, למשל

 , ראובןונניח שהדירקטוריון מינה דירקטור ללא הסכמת ,  למינוי הדירקטורבהסכמתו של ראובן

  .  האסיפה הכלליתתאבל בהחלט

 , המינוי היה תקין כי לחברה יש סמכות לשנות את התקנון באסיפה כללית, כהןציפורה' פרופלפי 

ולא האסיפה (ן ידי הדירקטוריוהיה ממונה על  הדירקטור אםיצוין ש . שלו תקףינוי המ,לפיכך

  .  תוקף למינוילא היה) הכללית

 שיש לקבל את הסכמת ביטלו את ההוראההיות שלא  ,בהט' של פלמר ודר, לפי הגישה השנייה

לפיה יש בניגוד למגבלה  (ה קיבלה החלטה לשינוי תקנוןר אם החב,אזי. ףקלפיכך יש לה תו, ראובן

היוצא  .ולא האסיפה הכלליתמנות הוא הדירקטוריון המוסמך להרי ש, )ראובןבהסכמת צורך 

    . תהייה בדיוק הפוכה, ה לעיל בסיטואציה כמו שתואר,התוצאה בפועלהוא ש

  .אין על כך פסיקה

 בתזכיר , על הרוב הדרוש לשינוי תקנון)רק להחמיר( בחברה ותיקה ניתן היה להתנות ,לפני החוק

  .  הרוב הדרוש על,בתקנוןוגם בתזכיר ,  ניתן להתנות– )3(24 'סב  הוראת המעברפיואילו ל). בלבד(
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לפני שהיה חוסר הכרה במצב המשפטי ציפורה כהן אומרת שתוספת זאת נובעת מכך ש' פרופ

   ?היא בטלה או ש,  זאתהאם יש תוקף להוראה, מתעוררת השאלה, לפיכך. החוק

בתקנון שצריך לקבל את  אם כתוב ,למשל. ציפורה בהן סבורה שלהוראה כזאת אין תוקף' פרופ

  . לפי ציפורה להוראה כזאת אין תוקף, הסכמת ראובן לשינוי סעיף מסוים

   ?  המשפטי  משנה את המצב"או בתקנונה" האם התוספת ,בניסוח אחר, השאלה

 לשנות  כי היא סבורה שמהמחוקק טעה וחשב שלפני החוק היה ניתן! לא, כהן ציפורה' פרופלפי

   .זאת גם בחוק ולכן כתב ,בתקנוןגם 

 ולא הייתה כוונה לתת זכויות , היא לשמור על הזכויות הקיימות בהוראות המעבר המטרה,אבל

 לדעתה התוצאה תהייה שגם לאחר החוק לא ניתן לשנות את ,לפיכך. חדשות שלא היו קודם

תחיית "נעשה הרי ש, אם נתייחס לכך לפי התוכן המילולילא יתכן לדעתה ש. ההוראה בתקנון

  ? נקבע הוראה חדשה שלא הייתה לפני החוק , ת אומרת זא,"יםהמת

  

  .הייתה בדרך של גיוון בזכויות הצבעה לעקוף את המגבלה של הרוב הנדרש להצבעה הדרך

קבעו הוראה שאם ,  בחברה שבה היו שלושה דירקטורים–??  1970יס יורסס פל - אנגלי ד "פס

 ה פי שלוש)כבעל מניות (דים לפטרו יהיורקטור שעומידלאזי , תהייה החלטה לפטר דירקטור

  .  דירקטור בחברהלא ניתן לפטרש יוצא,  לפיכך,קולות מאשר לאחרים

ניתן לפטר את לפיו שיש כאן עקיפה של החוק בטענה , ש העליון באנגליה"מיהזה הגיע לב

  .הדירקטור בהחלטה רגילה

 לסוג מניות אחד יותרת  גדולויתן זכויות הצבעהיש אמר אין מניעה לעשות גיוון ש"ביהמ

שלצורך בו  היה נכתב , היה רוצה למנוע זאתקחוקמאם הש אמר ש"ביהמ. אחרבהשוואה לסוג 

לאור כך שהמחוקק נתן אופציה כללית לעשות גיוון ו, מינוי דירקטור יש רק זכות ההצבעה שווה

  . ניתן לעשות זאתשל זכויות ההצבעה הרי ש

ן לעקוף הוראות שונות בחוק תני. ת זאת במקרים נוספים ניתן לעשו,אם נקבל את הגישה הזאת

  .דרש רוב מסוים על ידי מתן זכויות הצבעה גבוהות יותר לחלק מהמניותבהן נ

  

  .  זה לא ניתן  בחברות ציבוריות ,לעומת זאת

  . ויון בזכויות הצבעהו דורש ש– 1968-ח"תשכ, חוק ניירות ערךב ל46' ס

  ] א"תשנ: קוןתי[שוויון זכויות ההצבעה . ב46

, לא תרשום בורסה למסחר בה מניות או ניירות ערך הניתנים להמרה או למימוש במניות) א(

  : אלא אם כן ראתה כי הובטחו תנאים אלה

 בהון החברה יהיה סוג מניות -לענין חברה שמניותיה נרשמות לראשונה למסחר ) 1(

נאי זה לא יחול על ת; המקנה זכויות הצבעה שוות ביחס לערכן הנקוב, אחד בלבד

, אין בהוראה זו כדי למנוע את החברה מלהנפיק מניות בכורה; מניות מדינה מיוחדות

  ; ובלבד שחלפה שנה מיום שמניותיה נרשמו לראשונה למסחר

 כל הנפקת מניות נוספת -) 4)(א(46לענין חברה רשומה כמשמעותה בסעיף ) 2(

ין בהוראה זו כדי למנוע חברה א; תיעשה במניות העדיפות ביותר בזכויות הצבעה

מלהנפיק מניות בכורה ) 1(רשומה שיש בהונה רק סוגי מניות המותרות לפי פסקה 
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או בתום שנה מן היום שבו היו ) 1992 בינואר 1(ב "ה בטבת התשנ"החל ביום כ

  . לפי המאוחר, בהונה רק מניות כאמור

   - בסעיף זה ) ב(

  ; פה לדיבידנדים ואינן מקנות זכויות הצבעה מניות המקנות זכות עדי-  "מניות בכורה"

 מניות שהממשלה החליטה כי הן דרושות לה לצורך שמירה על - "מניות מדינה מיוחדות"

והמקנות לה זכויות מיוחדות כפי שקבעה הממשלה בהחלטתה לפני הרישום , ענין חיוני

  .למסחר

  

ד מז "פ, מ"לאומי פיא חברה לניהול קרנות נאמנות בע' מ נ"כלל תעשיות בע 9270/א "עד "פסב

)2 (329..............??  

  

 חברה ותיקה לא ניתן לעשות סעיף כזה בתקנון שללאור העובדה ש: השאלה המתעוררת היא

לא יעשה שינוי בתקנון ללא ש , למשלי בו כתובחוזה חיצונהאם ניתן לכרות , פני החוקשהוקמה ל

   ?  האם יש לכך תוקף?הסכמת כל בעלי המניות

  ??  או רסל רשל1992נת שמד אנגלי "פס

ללא לפיו לא יוגדל הון המניות של החברה ולא יוגדל הון החברה , היה הסכם בין בעלי המניות

  הסכמה של כל בעלי המניות

למנוע  וביקש תבעבעלי המניות אחד מ, לפיכך. בהגדלת ההוןנשלח מכתב שעומדים לדון , לימים

  .א של הגדלת הון ללא הסכמתושלדון בנומ

  . אין להסכם תוקףשש דחה את התביעה בערכאה ראשונה כי אמר "ביהמ

  . דחה את הערעור קבל את פסיקת הערכאה הראשונה וש לערעורים"מהבי

מגבילה את כוחה לשנות ההוראה בתקנון בחנה בין אנעשתה . פסק הדין ךבבית הלורדים התהפ

להם ש לגבי הצבעה ,ת בין בעלי מניו,סכם חיצוניהב הוראה  לבין, שהיא הוראה בטלה,את התקנון

 לא את ,את אלו שחתמו עליו בלבדאבל מחייב . הסכם שמחייבהשני הוא . על שינוי התקנון

  .  ולא את המצטרפים אחר כך,החברה

  . הוא יצביע לכשתעלה הסוגיה להצבעהמתחייב כיצד ם עליו מי שחת

 ולכן אם בעלי המניות חתומים על ,ש קבע שההוראה מחייבת את הצדדים"ביהמש ת אומרתזא

  . החוזה החיצוני הם מנועים מלבוא ולהצביע בניגוד לחוזה

שלא  אלו לא יהיו מחויבים לחוזה היות, עליו חשוב להבחין בין אלו החדשים שלא חתמו ,אבל

  . חוזהחתמו על ה

  

 אם יש ,ר גדול יות ברובאו 75%של מאפשר לחברה ותיקה לשנות את התקנון ברוב ) 4(24' ס

 זאת אותה הטעות של המחוקק במצב המשפטי  – ןהוראה כזאת בתזכיר וכתוב שגם בתקנו

  .)3(24' בהקשר של ס, שהוסברה לעיל

  ]ה"תשס: תיקון[הוראות מעבר לגבי תזכיר ותקנון . 24

   - ה לפני תחילתו של חוק זה רשאית חברה שהתאגד

)1 (.....  
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)2 (.....  

)3 (.....  

הוראה בדבר הרוב הדרוש לשינוי , )ב(20כפוף להוראת סעיף , לקבוע בתקנון) 4(

בהחלטה שנתקבלה באסיפה הכללית ברוב של שבעים וחמישה , הוראות התקנון

אם נקבע רוב זה וברוב גדול יותר , למעט הנמנעים, אחוזים מן המשתתפים בהצבעה

יחולו על שינויה הוראות , נקבעה הוראה חדשה כאמור; בתזכיר החברה או בתקנונה

  ; )ב(20סעיף 

  

  ?ממתי תקף השינוי בתקנון

  .גם ישנות וגם חדשות,  חל על כל החברות21סעיף 

.  ולא מיום הרישום למרות שיש חובה לדווח לרשםהתוקף הוא מיום ההחלטה , )א(21עיף סלפי 

לפני . שינוי שם ושינוי מטרות שאלו מיום הרישום אצל הרשם הם ,  לחוק40' לפי ס, גיםהחרי

  . עוד נושאים קיבלו תוקף רק מהרישוםהיו החוק 

  

ששינוי תקנון יהיה לו תוקף מרגע לא רצוי . טובאינו ה ז סבורה שמצב  כהןציפורה' פרופ

גם ההיגיון הוא שאזי . קףותון לתקנ כדי שיהיה ,יביתטדרישה קונסטיטויש  היות ש.ההחלטה

צריך לשנות  כרגע הדין שונה ואם מעוניינים אבל. יתן תוקףהוא שיצריך שרישום  התקנון לשינוי

  . את החוק

  

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  תוקף השינוי ודיווח . 21

 קבלת ההחלטה על כך תקף מיום, 40למעט שינויים כאמור בסעיף , שינוי התקנון) א(

  . בחברה או במועד מאוחר יותר שקבעה החברה בהחלטתה

תמסור לרשם את נוסח ההחלטה בתוך , חברה שקיבלה החלטה על שינוי תקנונה) ב(

  .ארבעה עשר ימים ממועד ההחלטה

   

  )]2(ז"תשס: תיקון[תוקף מותנה ברישום . 40

   - כן נרשמו לפעולות החברה המפורטות להלן לא יהיה תוקף אלא אם 

  ; 31שינוי שם חברה לפי הוראות סעיף ) 1(

  . שינוי מטרות חברה) 2(

  ).ג(ב345כאמור בסעיף , שינוי תקנון שבעקבותיו הופכת חברה לחברה לתועלת הציבור) 3(
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לשנות תקנה מסוימת . האם יכול להיות הסכם בין בעלי מניות ללא החלטה באסיפה הכללית

   :76 'ס ?בתקנון 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, החברותחוק 

  החלטה ללא התכנסות . 76

בחברה פרטית ניתן לקבל החלטה באסיפה כללית ללא הזמנה וללא התכנסות ובלבד 

  . על ידי כל בעלי המניות הזכאים להצביע באסיפה הכלליתפה אחדשההחלטה תתקבל 

  

לא ניתן   ציבוריתבחברהש ,ון ההן יוצא הלא אבל מ,ניתן לעשות זאת בחברה פרטיתלפי הסעיף 

וכן , מעשית קשה לשאול את כל בעלי המניות בחברה ציבוריתשהוא  הרציונאל .לעשות זאת

  . מניותההחלטות בין בעלי  יתקבלו לאששיהיה דיון שקוף בסוגיה ום רה ציבורית מעונייניבבח

  

מבין בעלי וקף מיום השיחה י תשינוהאם יש ל,  בדרך זאתבתקנוןחלט לשנות תקנה והבמידה ש

   ?המניות

 שלו חייב להיות ישינולפיכך , וטיביתטיש לו דרישת כתב קונסטי הוא שהתקנוןעניין המיוחד ב

.  מקורות'כינרת נ,  בוחן'ויג נורוזנצ 13/67נ "ד: למשל.  יש על זה פסיקות של העליון.בכתב

ראוי  . צריך להיעשות בכתב,וטיבית שיש לו דרישת כתב קונסטיט,שינוי של חוזההיא שההלכה 

  .  בכתב להיות חייבאביטול ללציין ש

 חייב להיות מסמך כתוב שיבטא את ,הכתבת  לאור דריש,כאשר מדובר בשינוי תקנון, לפיכך

 שיהיה פרוטוקול שראפ. זה מסמך בכתב, אפשר להודיע לרשם. לא חשוב? מהו המסמך. יהשינו

 למשל , אם אין מסמך בכתב,אבל. ה בין בעלי המניותבהחלטאלא , יפהסלא באשבאסיפה או 

   .  לא יהיה לזה תוקף,שהו בכתבסמך כלדיברו בטלפון ולא עשו אחר כך מ

  

  ?לאורך תקופה ארוכההתנהגות  ,האם ניתן לשנות את התקנון מכוח התנהגות

  .  לפיכך לא ניתן לשנות תקנון בהתנהגות.כתבהדרישת לקיים את גם כאן צריך 

 היא יכולה להיות , אם חברה התנהגה בדרך מסוימת זמן רב. זה יכול לגרום למניעות,מה שכן

  . נעשה בניגוד לנוהג הקייםש משהו  נגדמנועה מלטעון

 ,על עניין מסוים והיא לא קיימת לעתידרק בחין בין מניעות שהיא טענת הגנה שחלה היש ל

 והחברה יכולה לעמוד , מניעותשוב בפעם הבאה לא ניתן יהיה לטעוןזאת אומרת ש. למקרה דומה

  . על כך שבפעם הבאה יעשה מעשה שונה מהנוהג

וגם זה לא הלכה , אגודות שיתופיותבהקשר של  רק  אלא,חברותהקשר של  בנדוןלא העניין 

לפיכך ,  וכן הלאההתקנון הוא חוזה, גם באגודות שיתופיות המצב דומה לחברות.  ברורה וחדה

  . ם שם נדרשת דרישת כתב קונסטיטוטיבית גשם היות שניתן להקיש מ

  

  כי לא הוכח, בהש לא דן"אבל ביהמ,  השאלה עלתה– 85מ  שר עבודה ורווחה 'אביאל נד "פס

  . שהיה נוהגובדתיתע
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  . 818) 1(ד מח "פ, רוט' מ נ"תופית בעאגרא אגודה יצרנית חקלאית שי 924937/א "ע

 כל דורש דרישה מחמירההוא ל אב. לראשונה שנוהג יכול לגרום לשינוי תקנון מכיר רהנשיא שמג

התנאי הוא . לא הכיר בכך בפניו הוא במקרה שהיה. תקייםי נוהג א מקרים שהו שקשה למצכך עד

 שכן היא באה , באופן ספציפי,השות לגבי כל חבר וחבר באגודהיע נוהג כזה צריכה לתהוכחש

 .שלילת הצורך להסכמה ספציפית בעתידכולל  שהנוהג  יש להוכיחכןכמו  .להוכיח את הסכמתו

זה בכל מקרה . הקשיים בהוכחת אלו מחזקים את הגישה שהסכמות מסוג זה ראוי שיהיו בכתב

  .אוביטר כי לא הוכח עובדתית נוהג

  

  .614) 5(ד נב "פ, רשם האגודות השיתופיות' פלטין נ 954222/צ "בג

 במשך ,למרות זאת. רוב רגיל של חבריםצריך י לקבל חברים חדשים לקיבוץ דתקנון קבע שכה

ביקשו להתקבל בני הזוג בר .  כמו ברוב הקיבוצים,2/3 של בברולקבל חברים  הקיבוץ נהג ,יםנש

בני הזוג . נמנעוהיו נגד השאר  45.7  - ו  53%כ קבלתם  תמכו ב1993 ב תבאסיפה כללי. כחברים

 אלהש לעליון והההגיעהמחלוקת . הקיבוץ לא קיבלםאבל , התקנון על בסיס בקשו להתקבל

  ?מה התוקף של הנוהגהייתה 

  : כתבהדורנרהשופטת 

כך יכולים צדדים לחוזה , אמצעות התנהגות הצדדיםכלל חוזה יכול להיכרת ב-כפי שבדרך. 7"

שלה שותפים , סטייה מן המוסכם בחוזה המקורי, לפי עיקרון זה. לשנותו באמצעות התנהגותם

עשויה בנסיבות מסויימות לבסס את המסקנה כי , הצדדים לחוזה במשך תקופה ממושכת

 פזגז 4956/90א "ע,  למשל,ראו. הצדדים התכוונו להכניס שינויים בחוזה בהתאם להתנהגותם

האמור לעיל , ואולם. 41' בע, 4 (35(ד מו"פ', מ ואח"גזית הדרום בע' מ נ "חברה לשיווק בע

הגם שהתקנון הינו בגדר הסכם בין האגודה לבין . אינו חל על תקנונה של אגודה שיתופית

בעו בחוק הרי שהדרכים לתיקונו ולהכנסת שינויים בו נק, חבריה ובין החברים לבין עצמם

, ניתן לשנות תקנון של אגודה שיתופית רק ברוב מיוחד הקבוע בתקנות, למשל, כך. ובתקנות

 8- ו7תקנות ;  לפקודת האגודות השיתופיות12ראו סעיף . ושינוי זה כפוף לאישור הרשם

  . 1976-ו"תשל, )ייסוד (לתקנות האגודות השיתופיות 

משכת הסטייה מן התקנון שנים ארוכות ורצופות בהם נ, דופן-במקרים חריגים ויוצאי, עם זאת

עשויה התנהגות חברי , פיו-ומשתרש נוהג שכל חברי האגודה יודעים על קיומו ופועלים על 

  ".האגודה להתגבש לכלל נורמה משפטית מחייבת

  .ם והנוהג התקבליה זה כולם היו מודערבמק

  

  : בצריך עיון את השאלהברק משאירהשופט 

מקום שהצדדים אינם , אם בכוחו של נוהג כללי לשנות מהוראות החוזה, להעדיין פתוחה השא"

: אך מעבר לכך. פועלים על פי הנוהג הכללי או אינם מודעים לכך שהם פועלים בניגוד לחוזה

 9. ב.ג.ר'  ברדיגו נ39/80נ "ראו ד" (חוזה סטטוטורי"הוא ". רגיל"תקנון הקיבוץ אינו חוזה 

) 12סעיף (פקודת האגודות השיתופיות . הוא חוזה מיוחד במינו). 4( 197 ,215(ד לה"פ, טקסטיל

  ".הן קובעות דרכי שינויו. עוסקות בו, 1976-ו"התשל, )ייסוד(ותקנות האגודות השיתופיות 

  .  הוא לא מכריע בשאלה,קבע שהעתירה צריכה להידחות מטעמים אחריםהשופט ברק 

  .שת הכתבהמפתיע הוא שאף אחד מהשופטים לא התייחס לדרי
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 הנשארהשאלה  לפיכך ,לא הוכח נוהגקבע שחשין השופט  –ות י אגודות שיתופ'נוימן נד "בפס

  .בצריך עיון

  

בית נקופה מושב עובדים להתיישבות ' אבו אברהם נ 965745/, 966726/א "רע

  .166) 5(ד נה " פ,מ"אית שיתופית בעחקל

השופט .  כהןציפורה' פרופבספרה של  שהן מופיעות זמיר מביא את שתי האפשריות כפיהשופט 

  . תומך בגישתה של ציפורה לגבי המניעות

  .  הצטרפו אליונישי לוין ובגם השופטים

לפיכך זהו .  שזה כאמור קשה מאודהוכח נוהג היות שלא הכרעההייתה לא במקרה זה גם 

  . אוביטר

  

  .ד לא התמודדו עם בעיית דרישת הכתב"בשום פס היא בעיהה, שוב

  

השופט  . נטענה טענת נוהג– )2008יולי  (מ"ל בע'אנג.שלמה א' ל נ'גד אנג 3133/08) ם-י(בשא ב

  : אומריוסף שפירא 

 בחברה ובמיוחד מקום בו מדובר, מנת לבסס סטייה ממערך הזכויות הקבוע בתקנון החברה-על"

כחתו ביחס לכל אחד מבעלי יש להרים את נטל ההוכחה הכבד לפירוט הנוהג ולהו, ציבורית

 .המניות

.......  

. לרבות בעלי המניות מהציבור, תקנון החברה הציבורית מחייב את כל בעלי מניות החברה, ועוד

 לו הוא המבקש לא הצביע על ראיה כלשהי לפיה כל בעלי המניות של החברה מסכימים לנוהג

גם אם היה המבקש מוכיח את קיומו של נוהג , כנובע ממעמד הבכורה של תקנון החברה. טוען

נוהג שכלל אינו אפשרי בחברה ציבורית כפי (המחייב הצבעה לפיו אמורה להימשך כהונתו 

, הסכמה מעין זו אין בה כדי לשנות מן התקנון המוסכם של החברה, )הולנדרשנקבע בפרשת 

  ". שהתבצע כדין-בדבר סיום כהונתו כדירקטור החברה ומהוראותיו 

  

  .6 ' שיעור מס-8.20012.9       

  שינוי זכויות של סוג מניות

כללי " אזי יש צורך ב,גובמקרה שיש סוגי מניות והחברה מעוניינת לשנות את זכויות של הס

  . י תקנון בתום לב בשינולה חובה לפעויתהי האנגלי    common lawכבר ב. שונים" משחק

 אך אלו לא בהכרח ימנעו שינוי זכויות של בעל זכות מסוג ,חבות הרבה יותררכיום יש חובות מו

  . יםוכי יתכן שבתום לב ולטובת החברה ניתן לפגועה בזכות של סוג מס. מסוים

  ) ג(20ס 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  שינוי תקנון . 20

לא ייעשה שינוי בתקנון שיפגע בזכויותיו של ,  החברה מחולקות לסוגיםהיו מניות) ג (

לענין קבלת ;אלא אם כן נקבע אחרת בתקנון, סוג מניות ללא אישור אסיפת אותו סוג

  .בשינויים המחויבים, )ב(- ו) א(החלטות באסיפת סוג יחולו הוראות סעיפים קטנים 
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  . עיף זה חל על חברות שהתאגדו לאחר החוקס

  .24 - סעיף המעברברות ותיקות חל על ח

  . בהוראת המעבר אין הסדר לגבי שינוי זכויות של סוג

  

  . חוקלפני המה היה  נסביר קודם ,כדי להבין מה הדינים היום

) עם כניסת החוק לתוקףשבוטל ( 149 'אבל ס.  התייחסה לשינוי זכויות של סוג החברות לא'פק

שינוי  כשיעשה  אזי,קובעת את אופן שינוי זכויות הסוגאמר שאם יש בתזכיר או בתקנון הוראה ה

  . ש ולבקש סעד"מאותו סוג לפנות לביהמעלי המניות  מב15% ל זכות  יש,בהתאם לאותה הוראה

ויש בתזכירה או , רה שהון מניותיה מחולק למניות מסוגים שוניםחב  .149
ת הנלוות יוושל זכ) שינוי —להלן (בתקנונה הוראה המרשה שינוי או ביטול 

לאחד הסוגים אם הסכים לכך אחוז פלוני של בעלי המניות מאותו סוג או אם 
ועל יסוד הוראה זו שונו זכויותיו , םלהנתקבלה על כך החלטה באסיפה נפרדת ש

,  לפחות של המניות המונפקות מאותו סוג15%רשאים בעלי  —של סוג כזה 
לבקש מבית המשפט , ויינששלא הסכימו לשינוי או שלא הצביעו בעד החלטת ה

ואם הוגשה הבקשה לא יקבל השינוי תוקף עד אם אושר בבית , את ביטולו
  .המשפט

  

  .ירזכה הוראה קוגנטית וניתן היה לשנות רק תתיישינוי תקנון הל

   .באמצעות הוראה בתקנון או בתזכיראבל לגבי מניות סוג יש הוראה המאפשרת לשנות זכויות 

  

בספרות המשפטית  היו , מניות הסוג הקובעת את אופן שינויאין הוראה בתקנוןבמידה ש

  :ות של פרשנות למקרה זה יאפשרושלוש ) לפני שינוי החוק באנגליה(האנגלית 

  .  כהןציפורה' דעת פרופנכונה לדרך ה ה– החלטה מיוחדת –בדרך הרגילה של השינוי  .1

זה מבוסס על כך . כל בעלי המניות מאותו סוג יסכימושצריך לנקוט הליך של הסדר או  .2

שלא הגיוני לומר שאם אין לחברה הוראה מצבה יהיה יותר גרוע ממצב של חברות שיש 

זאת ,  כזאתסבורה שאם בחרו שלא להכניס הוראה כהן ציפורה' פרופאבל . להן הוראה

לפיה אם אין הוראה  – באוביטר פיא  בלאומי גישה זאת אומצה . ה עניינםזכותם וז

 .שה בהסדריעזכויות של סוג שינו בתקנון הרי ש

 הוראה שתקבע כיצד ף לחברה יש כוח כללי של שינוי תקנון לפיכך תוסי–דרך ביניים  .3

 . כ לפי ההוראה ישונו הזכויות" ואח,ישונו זכויות של סוג

   

  . זי השינוי יהיה לפי ההוראהא בתקנון הקובעת א אופן שינוי מניות הסוג הוראה שאם לחברה י

  

 של 3/4 צריך הסכמה בכתב של –ת של סוג ו הייתה הוראה שלשינוי זכוי4 עיף סב תקנון לדוגמאב

 אבל באסיפה זה ,75%בשני המקרים זה .  או החלטה מיוחדת של אותו סוג,המניות של אותו סוג

 מכלל 75%אזי רוצים אם מוותרים על האסיפה ולעומת זאת , הנוכחים באסיפה המצביעים מ75

  .  ההצבעהבעלי המניות בעלי זכות

  . אם רוצים לשנות את התקנה הזאת עצמה זאת אותה פרוצדורה

  

  

ותו של מיעוט זכ
  תנגד לשינוי לה

]44)1( ,)6[(  
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   ? את זכויות סוג מניותמה קורה היום עם חברה ותיקה שמעוניינת לשנות

  .  התקנה עדיין חלה,אחרתתקנה או , בתקנון לדוגמא 4  תקנה כמואם יש תקנה מפורשת

  

  :יש מספר אפשרויות,  מפורשתאם אין תקנה

   . בתקנון לדוגמא חלה4 אזי תקנה – .ת את התקנון לדוגמאהחברה מאמצ .1

 השאלה תהייה איזה משלוש האפשרויות –אם נכתב שהתקנון לדוגמא לא יחול עליה  .2

 . כהן מחזיקה באפשרות הראשונהציפורה' פרופכאמור . שלעיל יתקבלו

  .ותולא מבטלת א את התקנון לדוגמא וגם מאמצת שלא אומרת -החברה שותקת  .3

  

  . לא אומרת שמאמצת את התקנון לדוגמא וגם לא מבטלת אותו-רה שותקת החב

רת במפורש או במשתמע מאו קבע שאם החברה לאודה  לפק11 'ס במקרה כזה - לפני החוק

במשתמע זה אם החברה קובעת תקנות  . 4 אזי חלה עליה תקנה ,לדוגמא לא חל עליהן שהתקנו

  . שונות מהתקנון לדוגמא

יהיה , לת במניות שנרשמה לפי פקודה זו ללא תקנוןברה מוגבבח  .11
נרשם תקנון ולא הוצאה מכללו ; התקנון לדוגמה תקנונה כאילו נרשם כדין

במידה , יראו את התקנה, ולא שונתה בו תקנה פלונית של התקנון לדוגמה
  .נרשם כדיןשלה בתקנון כלכאילו נ, שאפשר להחילה על החברה

  

  .  אין תקנון לדוגמא, כבר לא קיימת11'  ס הוראתכיום לאחר חוק החברות

.  אלו הוראות מהתקנון לדוגמה יחולו על חברה ותיקה הקובעתהוראת מעברלחוק הוא  368 'ס

ד שמכיר "י עו"חברה התאגדה עמשל אם  היות של,ל וזאת בעיה" הנ4לא מוזכרת תקנה בסעיף זה 

והיוצא הוא .  חלה 4תקנה נחה ש מתוך ההמליץ לה לשתוקהוא  יכול להיות ש, החברות'את פק

 ובכך משנה את הזכויות של  את התקנה שחלה לפני החוק"לוקח ממנה"היום חוק החברות ש

   .בעלי המניות

  

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  הוראת מעבר לגבי תחולת הוראות בתקנון המצוי . 368

,  שבתוספת השניה לפקודת החברות91- ו29 ,51 ,58 עד 23הוראות סעיפים ) א(

אם , יראו אותן כאילו נכללו בתקנונה של חברה שהתאגדה לפני תחילתו של חוק זה

 11 או 10הוראות אלו חלו עליה ערב תחילתו של חוק זה לפי הוראות סעיפים 

וזאת כל עוד לא שונה התקנון , כנוסחה ערב תחילתו של חוק זה, לפקודת החברות

   .20לפי סעיף 

יראו תקנון של חברה שהתאגדה לפני תחילתו של חוק זה כאילו נכללה בו ) ב(

אלא , 107כאמור בסעיף , הוראה ולפיה ליושב ראש הדירקטוריון לא יהיה קול נוסף

  . 20וזאת כל עוד לא שונה התקנון לפי סעיף , אם כן נקבע בתקנון אחרת

  

ולת התקנון תח
  ]10[וגמא לד
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 שחוק ,24 ' לפי ס,ידוע. יכה להיחקק לא הייתה צר368 ' הוראת ס, כהןציפורה' פרופלדעת 

תוצאת לפיכך .  לשנות זכויות רכושיות של בעלי מניות בחברה ותיקה"מעוניין"החברות לא 

ה לדעת. ציפורה מדובר בחוסר תשומת לב של המחוקק'  לדעת פרופ.תהגיוניהסעיף איננה 

שהוא נוגד בכך   אבל בינתיים ניתן לתקוף את הסעיף.זאתההוראה ההמחוקק צריך לשנות את 

היות שהפגיעה איננה . את זכות הקניין וזכויות רכושניות אשר בחוק יסוד כבוד האדם וחירותו

   .  תכלית ראויה לחוק368 אין לסעיף שכן – 8 סעיף –עומדת הפסקת ההגבלה 

 בעילת הקיפוחגם בעל מניות יוכל לתקוף את החלטת השינוי , יבוטלהסעיף לא אם , זאת ועוד

לדעת . ציפיות הלגיטימיות של הצדדיםההוא מבחן  העיקרי של עילה זאת   המבחן- )למדשעוד ת(

 חקיקת לפני היא כפי שהייתה דרך השינויש תמניו יה של בעליתה צפי אם הי כהןציפורה' פרופ

  . עולה כדי קיפוחי החוק פוגעת בציפיות הלגיטימיות ו"שינוי של זה עהרי שה. )4לפי תקנה  (החוק

  

  :אמור לעיל מתעוררות מספר שאלותלאור ה

   ?מה נחשב סוג מניות לצורך כך .1

 ? מניותמהן הזכויות של סוג .2

  ). 4 ו 129 (?מה נחשב פגיעה בזכויות של סוג או שינו זכויות של סוג .3

  ?מהו סוג מניות

 זה מקרה ברור –התקנון יכול לקבוע שמנייה מסוימת היא מסוג מסוים ויש לה זכויות מסוימות 

  .הזכות צמודה למנייה. ישארו מאותו סוגי הן  מיד לידיועברו מניות כאלו אם. ת סוגשל מניו

ולא צמודה  ( כשזכות צמודה לבעלי מניות מסוג מסוים קורהבפסיקה התעוררה השאלה מה

   ?)למניות

 זה –. ד החברה כל עוד יתאפשר הדבר" ישמש כעו,שהוא בעל מניות, ראובןאם נקבע ש-לדוגמא 

  .  של מנייהלא נחשב סוג

 . והזכות היא בכשירות כבעל מניות,תנות לבעלי מניות מסוימיםייש זכויות הנ -שנייה  דוגמא 

 אם ,לדירקטור בעל מניות יהיו פי שלוש קולותשם נקבע ש –וורסוס פלייס ד האנגלי "פסב, למשל

  . אלא לבעל המניות עצמן למניותתצמדומהוראה זאת איננה . ירצו לפטרו

, יש זכות קדימה לרכוש מניות) שם של מישהו -ספציפי (שהו יהוראה שאם למ -ית דוגמא שליש

  .יאןרבמקד "פס זה היה ב–   מוכר אחרשהוימבמידה ש

דירקטור כאשר הוא   זכות למנות)שמי –ספציפי (התקנון מקנה לבעל מניות  - דוגמא רביעית 

  .החברהמניות מ, ל למש,אחוז 10מחזיק מעל 

   ?או לא מניות ת של סוגיוזכון אלו ההשאלה היא האם כל 

 בכדי ,בעל מנית הסוג/  בעל הזכותצריך הסכמת התשובה היא כן אזי כי אםהשאלה חשובה 

  .לא צריך הסכמתו לשינויאזי  ואם לא ,לשנות את הזכויות

  ] Cumberland Herald. Newspapers vCumbrian 816. R.All E2 ] 1986ב

ות שאחרת ניתן לשנות י ה,יש להתייחס לזכויות אלו כזכויות של סוגשש באנגליה "אמר ביהמ

יתכן שאם הזכות צמודה לבעל מניות  לא הבעיה בתוצאה זאת היא ש.אותן באסיפת בעלי מניות

 להנפיק מניות מסוג םרוצים היו יכוליהיו  אם .ל סוג שיחשב כזכותזה ולא לסוג מסוים של מניות 

   . אז זה בסדר ו ,םשהו מסויימסוים למ

  בארץ אין הלכה בעניין
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  ? מה זה זכויות של סוג

זכות מקנה ' מניה מסוג ב.  בלבד מקנה זכות הצבעה– ' אמניה מסוג. אם למשל יש סוגי מניות

   .הצבעה והקניית נכסים בפירוקמקנה זכות ' ד ומניה מסוג גהצבעה וזכות לדיבידנ

  .' הרי שזהו שינו זכויות של סוג מניות ב,אם נרצה לשנות דיבידנד

   . 'זכות של סוג גשינוי  זה 'זכותו של ג תאאם נרצה לשנות 

לכאורה אין כאן שינוי ', גוגם ל 'בגם ל' לא גם משותפתשהן אם משנים את זכויות ההצבעה אבל 

 כל הזכויות , מניותברגע שיש סוגיהיות ש. שינוי של זכותהו גם ז אבל בכול זאת, זכות של סוג

 הזכות ה גם אם יש אות,סוגאותו זכויות של ה  דרך השינוי שללפישונו ימסוים כות לסוג יהשי

  . סוגי המניותלכל

  

   ).4 ו 129(? מה נחשב פגיעה בזכויות של סוג או שינו זכויות של סוג

לא ייעשה , היו מניות החברה מחולקות לסוגים) 3(20' ס –חוק החברות משתמש בלשון רחבה 

שינוי שיש מדובר ב, מניות ללא אישור אסיפת אותו סוגשינוי בתקנון שיפגע בזכויותיו של סוג 

 שינוי זכויות צמצמת שלמרשנות הפכדי למנוע את הזאת .  מניותשל סוג בזכויותפגיעה בו 

דוק בבלי למ , של הסוגהזכות פרופרנוי של התייחסה רק לשיר שא    common lawבשהייתה 

  . אם יש כאן פגיעה או לא

 אין כאן שינוי זכות ב ומחליטים שיקבלו בקנדה"ר בארהל אם יש זכות לקבל דיבידנד בדו,למשל

   .  אבל יכולה להיות פגיעה בסוג

. הםש ניתן לנשל אנשים מזכויותי"תמיכת ביהמ כיצד ב מזעזעתר יותאדוגמ הוא הלדנגריד "פס

  . וקול אחד להצבעה₪  5 ערך נקוב של  מהןהיו שני סוגי מניות שלכל אחת

  . י סוגי המניותוני של ש ברור קולות זהו שינוי5 יהיו 'שינוי שלבעלי מניות בהיו עושים אם 

, שקל אחדלחמש מניות של  חמישה שקלים  יפוצלו ממניה של'אם השינוי יהיה שסוג מניות באבל 

ויוצא שיש לו פי , ₪ 1 מניות של 5יש לו עכשיו , ₪ 5ך של ר שהיו להם מניה בע'ך שבעלי מניות בכ

ש " אבל ביהמ,כויות לכול דברזזהו שינו .  בלבד'זה נעשה למניות מסוג ב. זכויות הצבעהחמש 

לא שינו זכות שאמר ש "ביהמ.  זכות הצבעה אחתה נשארהלכול מני כי קבע שזה לא שינוי זכות

לא בדק את הזכויות ששונו במהות ש "ביהמ. לחברה לעשות שינוי של הוןמותר וש, של מניות

שלכול היות  הלא שונה זכויות הצבעלכאורה  לפיו ,והתייחסו בטעות רק לפאן הטכני של הפעולה

  . 48 משנת  הואד"הפס. זאת תוצאה אבסורדית. מנייה נשארה זכות הצבעה אחת

צורך יש כתב שלפיכך נ ו,   common law מהלכות אלו של ה"לברוח"חוק החברות רצה 

מצב כמו של גרינהלד לא יכול . סוג במובן המהותיהיע על פש בכך להשכאשר יהסכמה של סוג ב

 החברות מקווה לא תהיי פרשנות כזאת לגבי כהן ציפורה' פרופ ו,לחזור כיום בחברות חדשות

  .ישנותה

  

  , מ"לאומי פיא חברה לניהול קרנות נאמנות בע' מ נ"כלל תעשיות בע 9270/א "ע

 אפשרות להקצות שני סוגיו את לט בי–ירות ערך ב לחוק ני46 ' מחקיקת ס.אחדת סוגי מניותה

  . הקצאה ראשונה כאשר המניות
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 לבטל את הזכויות הרכושיות כי לא ניתן יחוללא החוק  ,שני סוגים שיש להן כבר אם יש חברות

 עליה להנפיק את המניות , מניותאמר שאם החברה רוצה להנפיק מעכשיואולם החוק . הקיימות

  .  אחדיוצא שניתן להנפיק רק את המניות של השקל, אם נתייחס לדוגמא בגרינהלד. העדיפות

  .  סוגי המניותהאחדת עשו ,לפיכך. זה פוגע בבעלי השליטה

  ? אחדההדנו בשאלה מהי הדרך הנכונה לעשות א י פימלאוב

 החזיקו חברה ההולנדיתכלל תעשיות וה.  של כבלי ציוןבלבד'  מסוג ב החזיק מניותאלאומי פי

לחוק ) א(ב46לאור סעיף . 'וב' של כבלי ציון ביחסים שווים של א' ומניות מסוג ב' במניות מסוג א

חדה של סוגי המניות כך האה בפני הנפקה הוחלט לעשות ניירות ערך ולאור העובדה החברה עמד

כמו הערך של מניות  ₪ 0.001לחמש מניות בשווי של  ₪ 0.005בשווי של ' שהפכו כל מניה מסוג ב

 .עלה משמעותית היות שקיבלו פי חמש כוח הצבעה' היוצא הוא שכוחם של מחזיקי מניות ב. 'א

ן  טעאלאומי פי. 25%את מניות הטבה בשיעור של בהקצ' הוחלט לפצות את בעלי מניות א, לפיכך

וצים לשנות ולתת הטבות ואם כבר ר, 25%הטבה של אינה מצדיקה מתן ' הפגיעה המניות בש

  . אסיפות לפי מבחן האינטרס יש לקיים במצב זה.  יש לעשות הסדר,כאלו

 ג מסויםסו הכרוכה בביטול אחדה של סוגי מניותהש קבע הלכה חשובה שכאשר מדובר ב"ביהמ

שות אסיפות סוג לפי ע ויש ל,לנקוט בהליך של הסדראלא יש , זה לא שנוי זכויות, של מניות

  . מבחן האינטרסים

שני הסוגים ולא היה מת שווה של מניות ו כי כלל והחברה ההולנדית החזיקו בכמאזה עזר לפי

 ,לעומת זאת. יפךוהה' הרוויחו במניות ב' ו משהו במניות אפסידהאם השינוי כי מאיכפת להם 

לחברה ההולנדית כלל ול קבע שש"ביהמ, לפיכך. נחות יפגעוה שמחזיקים רק את הסוג אלאומי פי

סוגי המניות ולכן לא ניתן לעשות את שני שאין להם איזון ב מניות אינטרס שונה מסוג בעלייש 

אליה כי זה תוצאה שהגיעו . דה של המניות ללא הסכמה של אלו שיש להם מניות נחותותהאחה

   .הלכו על דרך ההסדר

  ] . .30/5/07: תיקון אחרון[1968-ח"תשכ, חוק ניירות ערך

  ] א"תשנ: תיקון[שוויון זכויות ההצבעה . ב46

לא תרשום בורסה למסחר בה מניות או ניירות ערך הניתנים להמרה או למימוש ) א(

  : אלא אם כן ראתה כי הובטחו תנאים אלה, במניות

 בהון החברה יהיה -מניותיה נרשמות לראשונה למסחר לענין חברה ש) 1(

תנאי ; המקנה זכויות הצבעה שוות ביחס לערכן הנקוב, סוג מניות אחד בלבד

אין בהוראה זו כדי למנוע את החברה ; זה לא יחול על מניות מדינה מיוחדות

ובלבד שחלפה שנה מיום שמניותיה נרשמו לראשונה , מלהנפיק מניות בכורה

  ; למסחר

 כל הנפקת מניות -) 4)(א(46לענין חברה רשומה כמשמעותה בסעיף ) 2(

אין בהוראה זו כדי ; נוספת תיעשה במניות העדיפות ביותר בזכויות הצבעה

) 1(למנוע חברה רשומה שיש בהונה רק סוגי מניות המותרות לפי פסקה 

או ) 1992 בינואר 1(ב "ה בטבת התשנ"מלהנפיק מניות בכורה החל ביום כ

  .לפי המאוחר, ם שנה מן היום שבו היו בהונה רק מניות כאמורבתו
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  . תקנוןהשינוי כוח מה המגבלות של 

  בחוק

 לא ניתן להגדיל חבות של בעל המניה אם לא -  ד לחוק אומר 20' ס הגדלת החבות של בעל המניה

  .הסכים לכך

  שינוי תקנון . 20

מניה לרכוש מניות נוספות או שינוי בתקנון המחייב בעל , על אף הוראות סעיף זה) ד(

  .לא יחייב את בעל המניה ללא הסכמתו, להגדיל את היקף אחריותו

  . בחוק אין דרישה הכתב. בפקודה היה צריך הסכמה בכתב

 אלא גם , את חבות המניותים מגדיל אםו דווקאאלל נכון "הנש קבע ש"ד אוסטרלי שביהמ"יש פס

  . חברהה אם מחייבים אותם להביא כסף לכיסוי חובות

  

. בטלותו חוקי ודינ אינו גוד לחוק או לתקנות הציבורי שינו בנ–  לחוק החוזים30 'שינוי בניגוד לס

 האם יש מקום לטעון מניעות נגד בעלי מניות שהסכימו לשינוי בלתי ,שאלה בשני פסקי דיןעלתה 

   ?חוקי

ד האלו עסקו "שני פסה. ות בנטל היו חילוקי דע'וגם בבנטל נ, ןברדיגו היו חילוקי דעות בעליוב

  .בדיני חברות

האם צד להסכם בלתי חוקי יכול עלתה השאלה . חוזיםשעסק ב טיבעול ד"הבעיה נפתרה בפס

  ?שמע בטענה שעקב אי החוקיות של ההסכם אין לו לתוקף משפטיילה

  .חישין אמר שלא תשמע טענת מניעות במקרה כזההשופט . ש בדיון נוסף הכריע"ביהמ

שמע טענת י איך יכולה לה,אם זה לא חוקיהיות ש, ה כהן מסכימה עם הכרעה זאתציפור' פרופ

 בלי שהטענה נטענה גם, משהו לא חוקיולא לקבל להסכים  לאמיזמתו ש יכול " הרי ביהמ?מניעות

  .י הצדדים"ע

  . שהוא חוזה גם לתקנוןנהנכו כהן הלכה זו ציפורה'  פרופלדעת

  

   –. ובת ההגינותחשמר י לה גםריכהצ, מקובלתדרך בוריך להיות בתום לב השינוי צ

לפיכך חוק החברות ,  וכופים דברים על מניות המיעוטתמשים בכוחםשעלי השליטה מבכיוון ש

  . ל על בעלי המניות חובת הגינותימט

 זכות ניותמעל  לבש לא הכיר בחובת הגינות ואמר שי   common lawהשלמרות , גם בעבר

יש לנהוג  תקנון של ישינובאבל גם אז נאמר ש.  בכךאם הוא רוצה,  לפי האינטרס שלולהצביע

  . בתום לב

  

מבחן של הוא שהמבחן   common law  נקבע ב– ?בת החברהוט שאל מהי    common lawה

זה לטובת כי  ? למה. טית היפואקא לרוב או למיעוט אלושלא שייך דו=  יתטבעל מניות היפו

  . החברה כגוף

אבל יש החלטות . רק אם ההחלטה משפיעה על מצבה של החברהה טוב  ז"טובת החברה"סתם 

נוגע  מבלי שזה  אלא רק על היחסים בין בעלי המניות,על החברהות של שינוי תקנון שלא משפיע

  . לקידום עסקי החברה
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ר גם את בעיית האינטרס של ת זה פו"טיתבעל מניות היפו"ם את המבחן של יאם לוקח, אבל

כי בעל המניות נהנה . סם את הרווחים שלהקג ותמשגש שהחברה ת הואס שלורט כי האינ.החברה

  .מהרווחיות

.  אבל לא מעניין אותו יותר מזה,כי יקבל את כספו, משגשוג החברה גם נהנה , לעומת זאתהנושה

  . את טובת החברהגם זה נותן ומבחן , בעל המניות נהנה יותר כי יקבל דיבידנד

  .טית היפו בעל מניותםי אלא לוקח,ם כי יכול להיות לו אינטרסמסויעל מניות ם ביא לוקחל

פוגע בבעל מניות  בכול זאת טיתהיפושל בעל מניות  מה אם אינטרס :יאה מבחן זה  שלבעיה ה

 זה מקדם –שהו שיש לו מניות בעסק מתחרה חייב למכור את מניותיו ימהוראה ש, למשל? מסוים

  .אבל זה שיש לו מניות בחברה מתחרה יפגע. וצהטי יהיה מרתאת החברה ובעל מניות היפו

  

 היה תקנון שביטל זכות קדימה של – הפעיל את המבחן באופן לא טוב , בפרשת גרינהלדש"המיב

שהו חיצוני י שבעל מניות יכול להעביר מניות למע ונקב,בעלי מניות לרכוש מניות של מוכר מניות

  . סיפה הכלליתא הר לאישוףכפוב

   . לגבי כל בעלי המניות זה שוויוני,הלכאורה אין בעי

הם יכולים היות ש. מניות הרובבעלי באה לטובת שר א, אה לא הוגנת ופסולהרהוכאן  יש ,אבל

 ,ים לעשות זאת לא יכולטמיעוה מניות יבעלבעוד שבאסיפה הכללית  החלטה לטובתם להעביר

   .לחסדי בעלי מניות הרובנים נתווהם 

בת ושינוי שלא נעשה לטו זאת אפליה –אה את השוויון לכאורה כי רזה  אישר הסכם ש"ביהמ

   .החברה

  

  .7 ' שיעור מס-8.20012.16       

   ?  החברהתלטובולב  וםתבהשינוי נעשה  םכיצד יודעים א

 החברה. בעלי המניות לתהיו מושכרות השייך לחברה והדירות ורדי היה בניין –באוסטרליה ד "פס

מבחינה . שכירות המשנה של הדירותאפשרות גביל את  כך שיהתקנוןמעוניינת לשנות את הייתה 

בפועל אבל ) דומה לחברת גוש חלקה אצלנו (הדיירים הם בעלי המניות של החברהמשפטית 

יותר אם טובה ק בצורה יתוחזהבית המטרה וההנחה הייתה ש.  של הדירותכלכלית הם הבעלים

   . יוחזק טוב יותרהרכוש המשותףכמו כן , את הדירות הם שיחזיקו בעלי הזכויות

ולא בתום לב נעשה לא היות ש,  בטענה שהשינוי אינו לגיטימיי התקנוןהתובע תקף את שינו

  . לטובת החברה

 הבעלות זכותמאידך  ו.היותר טוב בצורה הבית יוחזקאכן , מחד, טיתפויאם נבדוק בעל מניות ה

  .כך שמבחן זה אינו נותן מענה לבעיה. ו ברכושהוא רוצהשלא יכול לעשות מה הוא אינה גמישה ו

האפשרות להגביל את לפיו  ,רובשל המגבלות כוחו  אלא ל,טיתש לא בדק בעל מניות היפו"ביהמ

  . בניגוד לרצונו, טלהגביל את המיעוב לרוכוח שיש שכירות המשנה היא מעבר ל

  

  ? האם בישראל נגיע לאותה תוצאה 

  . כפי שראינו,בעיהר את התבעל מניות היפותטי לא פומבחן 
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רותו יא וח"יקר לאור חיכעש היה הולך בעקבות אותה תוצאה ב"ביהמש  כהן סבורהציפורה' פרופ

לא ניתן ו, היות שיש הגנה לזכויות הרכושיות של בעלי הדירות שכוללת את זכות להשכרת משנה

  .כלית ראויה זאת לא ת–. גם אם התכלית היא החזקת הבית בצורה יותר טובה,  זאתלפגוע בזכות

  

יהן החזיקו בהון תש.  דודה שלהגדתביעה שהגישה אחיינית נמדובר ב –קלמנס , ד אנגלי"פס

  .יתדירקטורההדודה הייתה גם ,  ממניות ההצבעה51% – השליטהייתה לדודה . החברה

כאשר כל מניה הייתה .  מניות1650כום של סהתובעת תקפה החלטה להגדלת הון של החברה ב

 מניות 850היו מקבלים כך שהעובדים הוחלט להקצות מניות אלו .  אחתרלינג שטהלירשווה 

 את לקבלהיו צריכים העובדים ).  מניות200א "כ(מניות  800וארבעה דירקטורים היו מקבלים 

  . לירה שטרלינג לכל מניה1ם תמורת דירקטוריה ללא תמורה והמניות

  :התובעת תקפה את ההחלטה ממס סיבות

   . ממנו2/9 מדיבידנד ועכשיו רק 4/9 זכאית לקבל קודם הייתה . 1

הרי שהיא דוללה וערך , היות שאם הוקצו מניות ויש יותר מניות, ה הוניתעפגיהייתה בה . 2

  . דרמניות של התובעת יה

 זה גם מסביר למה קבעו.  24.65% ל 45%ד מ רפגיעה בכוח ההצבעה יוה –ת זיהטענה המרכ. 3

לא יכולה למנוע שום החלטה כך היא  ו25% יהיו לה פחות מ כדי ש, תמניו 1650להגדיל דווקא ב 

   .אחייניתתה לדלל את כוח ההצבעה של היה צועקת שהמטרה הינהכוו. מיוחדת

  . מקטין את זכות לרכוש מניות במקרה של העברת מניות וכך תישאר תמיד במיעוטהדבר . 4

   

להפחית את המניות של התובעת הייתה ש האנגלי ביטל את ההחלטה וקבע שהמטרה "ביהמ

ועלת שהיא פ ת אומרת זא– ושהדודה לא יכולה להשתמש בכוחה למטרה כזאת ,25%-מתחת ל

 של ם להפעלתוי יושר שגורמיקבע שיש שיקולד נ"בפסה. לא בתום לבשבת החברה וושלא לט

  .  לבלתי צודקהכוח

  . בתום לבלו כי יש חובת הגינות וחובה לפע,בדין הישראלי נגיע לאותה תוצאה

  

)1995 (.WCP Ltd. Gambotto v417ALR  127   

,  מההון המונפק של חברה אחרת99.7%חברה שמחזיקה מדובר ב – 1995מ אוסטרלי ד "פס

  . באמצעות חברות בנות בשליטה בלעדית שלה

   . המניות של 0.3% לרכוש את יתרת תה רצקבוצה זאת

אם , מליון דולרארבע  מר כי הם הוכיחו שרכישה כזאת תקנה לחברה יתרון מיסוי של יות?למה

 4300הקטנה של עלויות מנהליות של החברה ב ל א וזה גם יבי,כל המניותיהיו המחזיקים של 

 הרי 90%זקה של מעל חשיש לו אקנון שיאפשר למי תשינוי , ת לעשוהליטהחהקבוצה . דולר בשנה

  . יכול לרכוש את מניות המיעוטשהוא 

החלטה וה, דולר למניה1.365  בוי המניות של החברהו את שךיקטיבי העריימומחה אוב, זאת ועוד

  . )החברה פרטית( יותר מהשווי של הערכת שמאי –דולר למניה  1.8תה לרכוש ב יהי

הם לא באו אבל , ט שהיו נגד ההחלטה ממניות המיעו31% כ ד ביחובעלי מניות שהחזיקהיו שני 

  . לאסיפה כי ידעו שההחלטה תעבור בכול מקרה
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  כלל בהצבעהתפותבעלי השליטה לא הש,  לשינוי לפיכך הסכימוטשאר בעלי מניות המיעו

  . וההחלטה אושרה

  .תםעושק אוזה  כי , להחלטה ולשינויש ואמרו אין תוקף"בעלי מניות המיעוט התנגדו בביהמ

מדובר  בעניינינו היות ש לא רלוונטי, המבחן הרגיל של טובת החברה ותום לב- אמר ש"ביהמ

  .תוקף לשינוין איאבל .  ולא של החברהבעלי המניותבין בקונפליקט 

שק כלפי בעלי ואין כאן ע בטענה שרו את הערעל קיב שלערעורש"החברה הגישה ערעור וביהמ

הוא  כי , גם המיעוט לא נפגע,  ומאידךלחברהנות  יש יתרויוכתוצאה מהשינ, היות שמחד, המניות

   .שווי המניהיותר ממקבל 

בתום ריך להיות שינוי צ לפיו קבע שהמבחן הרגילנו  התקבלהערעור. ערעור לעליוןעל זה הוגש 

, שיש ניגוד אינטרסים בין בעלי המניותוכ, וסקים במקרה כזהעלדב ולטובת החברה אינו ישים כש

  :ל שני מבחנים אחריםיש להפעי

 אבל אין הפקעת זכויות רכושיות הצמודות למניות ואז ,ענייניםיגוד  מתייחס למצב שיש נ– 1

  .עושקמגיע כדי השינוי תקף אלא אם חורג מסמכות או תכלית התקנון או ש

 אזי השינוי יהיה תקף רק ,ה זאתש עוא כשהו– זכויות הרכושיות ת מתייחס למצב של הפקע-2

את  הפעלתו של השינוי אינה עושקת .2 הרוב יוכיח שהמטרה נאותה .1: לו במבחן כפאם עומד

  . המיעוט

צדקת רק כאשר באופן סביר המשך החזקת ו הפקעה כזאת תהייה מ-ש האוסטרלי"אומר ביהמ

 עסקיה דבר שגורם לנזק לבעלי המניות לק לחברה או לניהוי יהיה מזטהמניות על ידי המיעו

   .עה היא אמצעי סביר לבטל או להקטין את הפגיעה הזאתבאופן כללי וההפק

  :ות בהן ניתן להפקיע מניותדוגמאש נתן "ביהמ

 יחליטו להפקיע ם זה יכול לגרום נזק ובמקרה כזה א.אם בעל מניות מתחרה עם החברה, למשל

   . זה בסדראזי ם ל הוי שוו לו ויתנו,את המניות

צריכות שכל המניות בכך חידוש הרישיון יתנו את אם , ויזיהושידורי טלבנושא של , או למשל

מוצדק להפקיע את יהיה , אם יש בעלי המניות זריםאזי . י אזרחים אוסטרלים" עותמוחזקלהיות 

  . נתנו תמורה הולמתגם בתנאי ש, שוב, המניות

 ,לא מונעים נזק לחברהבעניינינו . אציהולא אותה סיטאת  ז,ש" אומר ביהמ,במקרה שלנואבל 

  . ט להפקיע את המניות של המיעותלא מטרה מוצדקזאת . את הרווחגדיל מנסים להאלא 

  :ד" על פסההביקורתנקודות 

 דיש עו. זה רק עניין של ניסוח. ה לרצון להגדיל את רווחי החבר,אבחנה בין מניעת נזקאין  .1

   .הדין קביקורת על פס

 .יש הבדלים בציפיות יש לעשות אבחנה כי .לא עשו אבחנה בין חברה פרטית לציבורית .2

 ואם נותנים ,לא רוצה ליטול חלק בחברהוויח ממניות ו אדם מצפה להר,בחברה ציבורית

 . בחברה פרטית זה לא כךאבל  . זה בסדר - לו סכום הולם ואומרים לו תצא

 ,יח יותרוזה לגיטימי לנסות להרו, צד שנימ. זה מעודד סחיטה של בעלי המניות מיעוט .3

  . ת על זכויותזאת עמידה לגיטימי
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    .  או להתנגד להפקעה מעין זאת נבחן דרכים לפיהן ניתן להפקיע את מניות המיעוט- אל רביש

 זה חל על כל מי . לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה–  תכלית החברה– לחוק 11 'ס. 1

לות את בעלי  יש עוד הוראות שמגבי,אבל.  כולל בעלי המניות,שיש לו סמכות לפעול בחברה

  . תוהמני

  )]2(ז"תשס: תיקון[תכלית החברה . 11

וניתן להביא , תכלית חברה היא לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה) א(

עובדיה ואת , את ענייניהם של נושיה, בין השאר, בחשבון במסגרת שיקולים אלה

אף אם , יהכמו כן רשאית חברה לתרום סכום סביר למטרה ראו;ענינו של הציבור

  . אם נקבעה לכך הוראה בתקנון, התרומה אינה במסגרת שיקולים עסקיים כאמור

   . לא תחול על חברה לתועלת הציבור) א(הוראת סעיף קטן ) ב(

  

. לתבוע ולהתנגד להחלטות המקפחות אותם  מאפשר לבעל מניות מיעוט– סעד למקרה קיפוח. 2

הרוב לא יכול לעשות ו,  גם עושקיותר מכך זה הפקעת זכויות רכושיות זה לא רק קיפוח אלא

  . שימוש בכוחו להפקיע את זכויות המיעוט

 רק  אפשרית והפגיעה,ההגנה עכשיו היא כבר חוקתית. א וחירותו"זכות זאת התחזקה לאור חיכ

, לתכלית ראויה,  פסקת ההגבלה צריך שהפגיעה תהייה בחוק– 8לפי ס . לפי פסקת ההגבלה

  . כי מדינת ישראלמידתית ובהתאם לער

  חוק  

לא היא  וגם אם כן ,לא רלוונטית לכאןככלל ההוראה  –חילוט מניות בעניין של יש הוראת חוק 

  . ממצה את כל האפשריות

 כהן ציפורה' פרופ ? האם סמכות כללית לשנות בתקנון זה הסמכה לפי חוקנשאלת השאלה 

  .  שאינה עולה על הנדרשהדיובמתכלית ראויה  גם צריךאבל זה לא מספיק כי . בורה שכןס

בעלי מ 80%  ש  לחוק אומר)א(341סעיף .  מניותלהמסדירות רכישה כפויה שהוראות יש בחוק 

  . ים צריכים להסכיםעציהמניות הנ

   

  סמכות לרכוש מניותיהם של בעלי מניות מתנגדים בחברה פרטית . 341

ובעלי , ) המציע-בסימן זה  (הציע אדם לרכוש מניות או סוג מניות של חברה פרטית) א (

הסכימו בתוך חודשיים ,  מן המניות העומדות להעברהשמונים אחוזיםמניות שבבעלותם 

בדרך שיקבע , להודיע, רשאי המציע בתוך חודש לאחר תום החודשיים האמורים, להצעה

כי ברצונו לרכוש , ) בעל מניה מתנגד-בסימן זה (לכל בעל מניה שלא הסכים להצעה , השר

במנין בעלי המניות האמורים לא יובאו בחשבון בעל שליטה במציע או מי מטעמו ;ת מניותיוא

  . לרבות קרוביהם או תאגידים שבשליטתם, של בעל השליטה או של המציע

חייבים בעלי המניות המתנגדים למכור את , )א(הודיע המציע כאמור בסעיף קטן ) ב(

,  שהוצעו לבעלי המניות המסכימים להעברהבתנאים, מניותיהם וחייב המציע לרכוש אותן

אלא אם כן החליט בית המשפט אחרת לבקשת בעל מניה מתנגד שהוגשה בתוך חודש ימים 

  . לאחר תאריך ההודעה
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ישלח , ולא ניתנה החלטה אחרת של בית המשפט) א(הודיע המציע כאמור בסעיף קטן ) ג(

תה שעה בקשתו של בעל מניה ואם היתה או, בתום חודש ימים מתאריך הודעתו, המציע

העתק הודעתו אל ,  לאחר שפסק בה בית המשפט-מתנגד תלויה ועומדת לפני בית המשפט 

והחברה , החברה ויעביר לה את התמורה בעד המניות שהוא חייב לרכשן לפי סעיף זה

  . תרשום את המציע כבעל המניות הללו

החלטה לשינוי ; )א(בוע בסעיף קטן ניתן לקבוע בתקנון החברה שיעור שונה מהשיעור הק) ד(

  . 20תתקבל באמור בסעיף , התקנון כאמור

  

  :מהניצעים 90 % הסכמה של דרשתשנהוראת מעבר יש חברה ותיקה ב

  ]ה"תשס: תיקון[הוראת מעבר . 342

ולפיה , יראו כאילו נקבעה בתקנונה הוראה, חברה שהתאגדה לפני תחילתו של חוק זה

 דרוש רוב של בעלי מניות שלהם תשעים אחוזים מן 341לאישור הצעה כאמור בסעיף 

ואולם החלטה לשינוי התקנון באופן המקטין את שיעור הרוב ; המניות העומדות להעברה

או בהסכמת כל בעלי ) יב(- ו) יא(, )י(, )ט(, )א(350תתקבל בדרך הקבועה לפי סעיף , כאמור

  .המניות של החברה

  

 30%יותר מ מתנגדים כי היו לת אלו לא היו מועילות  הוראו Gambottoמקרה כמו שהיה ב ב

   ). מניות המיעוט(ממניות הניצעים 

  

כה  למשל גם רכישה כפויה של מניות צרי– ניתן לעשות בה הרבה שימושים – דרך של הסדר. 3

  . גם לא היה עוזרזה  Gambottoכך שבמקרה כמו  - 75%תמיכה של 

  

את ז. תקנוןהשינוי י "עא  אם היו רוצים בארץ הירה לכאוהדרך היחידה -שינוי התקנון . 4

  . ל" לעקוף את ההוראות הנ לכאורההוראה כללית שדרכה ניתן

  ? האם זה ראוי 

 כפוף להוראות  זהאבל.  אומר שחברה תפעל להשאת רווחים11 'ס אמרנו שיש כאן בעיה כי

  . אחרות שמגינות על הזכויות הרכושיות

 מאפשר  היהולא, ש בארץ היה מגיע לאותה תוצאה" שביהמהורסב כהן ציפורה' פרופ, יכךפל

  .  כלליףההוראות הספציפיות בעזרת סעי לעקוף את

  

אם יש גם  אלא גם יש לבחון ,בעל מניות היפותטישל מבחן ה לא מספיק –לאור כל האמור לעיל 

  .  מניות המיעוט בעלישל רכושיות פגיעה בזכויות

  

 המיעוט ניתן לטעון שהם פועלים בניגוד לחובת תום הלב ושהם אם רוצים לתקוף את בעלי מניות

  . סחטניים
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  חובת ההגינות של בעלי מניות השליטה. 3

  .זאת גם הפרת חוזה בין בעלי המניות לחברה ובינם לבין עצמם

   – לחוק 193 'סבחובת ההגינות 

  ]ה"תשס: תיקון[חובת בעל שליטה וכוח הכרעה לפעול בהגינות . 193

  : המפורטים להלן מוטלת החובה לפעול בהגינות כלפי החברהעל ) א(

  ; בעל השליטה בחברה) 1(

בעל מניה היודע שאופן הצבעתו יכריע בענין החלטת אסיפה כללית או אסיפת ) 2(

  ; סוג של החברה

בעל מניה שלפי הוראות התקנון יש לו כוח למנות או למנוע מינוי של נושא משרה ) 3(

  . לפי החברהבחברה או כוח אחר כ

בשים , בשינויים המחויבים, על הפרת חובת הגינות יחולו הדינים החלים על הפרת חוזה) ב(

  ).א(לב למעמדם נחברה של המנויים בסעיף קטן 

  

  .זאת לא חובה חדשה

שלבעלי מניות שליטה יש חובת בכך אבל הפסיקה הכירה ,  כזאת לא הייתה הוראהודהבפק

  .יעוטהמכלפי אמונים כלפי החברה ו

  .253) 3(ד לח "פ, 'מ ואח"פויכטוונגר בע. ל.בנק י' נ' קוסוי ואח 82585/, 818, 79817/א "ע

שליטה המוכר שיש לו חובת אימונים כלפי בעל מניות . ד קוסוי שעסק במכירת מניות שליטה"פס

  .  וכלפי מניות החברההחברה

 או למשל בהצבעה,  שליטה מניותמעבר למכירתגם האם זה חל  בשאלה ש לא עסק בקוסוי"ביהמ

 חב חובת אמונים,  מחד למי שיש כוח והרציונאל לפיו אבל זה ברור כי ההנמקה.במשהו אחר

  .  ענייניםהצבעה ועודמאידך נשמר גם לגבי 

  

ש ולומר שהרוב קיפח " למיעוט יש זכות להגיע לביהמ– 80סעד למניעת קיפוח הוכנס כבר בשנת 

  . אותו

  

  .לבעלי מניות השליטה אמונים תה חובתילפני החוק הי

  

 בה  והוא יכול לפעולעל המניותל בשהמניה היא נכס היא ש common lawההלכה האנגלית ב

 . ותלחובות אחרף כפוובתום לב כרצונו אבל 

  

 .  באחרים אסור לפגוע,רוציםשמה  ברכוש  שאסור לעשות14 'מקרקעין יש הגבלה ב סהגם בחוק 

  

נסביר ( וזה נקרא חובת הגינות ,ניותמעל ב שיש חובת אמונים לב"אצלנו התקבלה הגישה מארה

  .) הגינות ולא אמוניםכ למה"אח
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  ? לחובהףמי כפו

  החוב מרחיב,לפיכך? יתי והשאלה מי הוא בעל שליטה יאבל זה מונח בע -  בעל השליטה .1

יש לו כוח למנות או למנוע ש ניותמעל או ב. ואומר גם מי שיודע שאופן הצבעתו מכריע

  . מינוי של בעל משרה

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

========================================  

  הגדרת בעל שליטה . 268

לרבות מי שמחזיק , 1סעיף  בעל השליטה כמשמעותה ב-" בעל שליטה", בפרק זה

בעשרים וחמישה אחוזים או יותר מזכויות ההצבעה באסיפה הכללית של החברה אם אין 

, ענין החזקה;אדם אחר המחזיק בלמעלה מחמישים אחוזים מזכויות ההצבעה בחברה

המחזיקים בזכויות הצבעה בחברה ואשר לכל אחד מהם יש ענין , יראו שניים או יותר

  .כמחזיקים יחד, תה עסקה המובאת לאישור החברהאישי באישור או

  

  ?מה זה שליטה

  :לחוק החברות 1 'הגדרה בס

  ; כמשמעותה בחוק ניירות ערך- "שליטה"

  

  :ירות ערך י לנ1 'ס

  . מהותי ולא חשוב כמה אחוזים יש לו בחברההוא שליטה המבחן 

  ] . .30/5/07: תיקון אחרון[1968-ח"תשכ, חוק ניירות ערך

למעט יכולת הנובעת רק ממילוי תפקיד של ,  היכולת לכוון את פעילותו של תאגיד- "שליטה"

וחזקה על אדם שהוא שולט בתאגיד אם הוא מחזיק , דירקטור או משרה אחרת בתאגיד

  ; מחצית או יותר מסוג מסויים של אמצעי השליטה בתאגיד

  

  . שליטהיש  של מניות 8%אם נבדוק באמריקה יש מקרים של 

חזקה על אדם שהוא שולט בתאגיד אם הוא מחזיק מחצית או יותר מסוג מסויים ם אבל יש ג

  של אמצעי השליטה בתאגיד

  

  הגדרה של אמצעי שליטה

  ] . .30/5/07: תיקון אחרון[1968-ח"תשכ, חוק ניירות ערך

  :  כל אחד מאלה-בתאגיד , "אמצעי שליטה"

  ;  של תאגיד אחרזכות ההצבעה באסיפה כללית של חברה או בגוף מקביל) 1(

  ;הזכות למנות דירקטורים של התאגיד או את מנהלו הכללי) 2(
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  .  עם אחרים אוהחזקה ביחדפיה מדובר בירות ערך יש הוראה ליבחוק נ

 זה אומר החזקה בשיתוף פעולה בין שניים –)  לחוק9הגדרה בעקבות תיקון ה( – יחד עם אחרים 

א יברחו מהסעיף עי פיצול וחלוקת המניות בין בני סעיף זה הוסף כדי של. או יותר לפי הסכם

  . משפחה או חברות בת

  .  למשל כמו הצבעה באסיפה הכללית . החזקה ביחדזהעניינים של בעלי מניות וף שת

  

  ] . .30/5/07: תיקון אחרון[1968-ח"תשכ, חוק ניירות ערך

בין לבד ובין ביחד  - לענין ניירות ערך או כוח הצבעה וכיוצא באלה, "רכישה"ו" החזקה"

חברת רישומים או , חברת נאמנות, באמצעות נאמן, בין במישרין ובין בעקיפין, עם אחרים

 גם בידי חברה בת שלה או -כשמדובר בהחזקה או ברכישה בידי חברה ; בכל דרך אחרת

 יראו יחיד ובני - וכשמדובר בהחזקה או ברכישה בידי יחיד , חברה קשורה שלה במשמע

  ; כאדם אחד, או שפרנסת האחד על האחר, ים עמומשפחתו הגר

  

 החזקת ניירות ערך או רכישתם - "החזקת ניירות ערך או רכישתם ביחד עם אחרים"

בלי לפגוע בכלליות ; בין בכתב ובין בעל פה, בשיתוף פעולה בין שניים או יותר לפי הסכם

   - האמור יראו לכאורה כמחזיקים בניירות ערך או כרוכשים אותם ביחד

יחד עם בעל ענין בו )  תאגיד-בהגדרה זו (תאגיד המחזיק או הרוכש ניירות ערך ) 1(

  ; או עם חברה קשורה שלו

  . בוטל) 2(

  . בוטל) 3(

יחד עם לקוחו , אדם שעיסוקו הוא החזקת ניירות ערך או מסחר בהם בעד הזולת) 4(

בעדו הוא ש, או עם בן משפחה שלו שאינו גר עמו ואין פרנסת האחד על האחר

מחזיק בניירות הערך ומנהלם לפי יפוי כוח המקנה שיקול דעת לענין השימוש בזכות 

  ;ההצבעה

  

  ?מה המהות של החובה של ההגינות

  .  תום לב ועוד, סבירותבדומה למונחים, זה מונח עמום ללא תוכן

    ? חובת הגינות ולא חובת אימונים כמו שיש לדירקטוריםאנקרזה למה 

 היות שרצו להדגיש שהיקף החובה אינו זהה לזה של נושאי ,מצא בחוק החברותו ההגינותהמונח 

  . ההמשר

.  אינטרס אישיבכלל להביא בחשבון ו לטובת החברה ואסור ל,בלם חייב לפעול בתוושא משרה נ

  . לגבי בעלי המניות מותר להם להתחשב גם בשמירת הזכויות שלהם כבעלי מניות

משתמש המחוקק ,  בין בעל מניות לנושא משרה החובה שונה לתת מסר שהיקףבכדי, לפיכך

  .ובת הגינותחבמונח 

החברה ואם , נפקווח וכולן ה" אם לחברה הון מניות רשום של מליון ש–  רשום הגדלת הון–למשל 

   . הלוואות יותרזקוקה להון נוסף ולא יכולה לקבל
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    ? לעשותניתן מה 

 ך לא ניתן להנפיק יותר וצרי.ל הגדלת הון רשוםש יש לעשות את הפרוצדורה .להקצות מניות

 ומאידך , לא רוצים לרכוש מחד למשל כי,מעונייניםיהיו אם בעלי מניות הרוב לא . אסיפה כללית

  . לאבד את השליטהובמקרים מסוימים אף , לא מעוניינים לדלל את כוחם

 ת החברה שיגדילו אתזה לטובהרי  ? הפרת חובת הגינותויש ב , רשוםגדיל הון לההסירובהאם 

  .ההון

אין על זה פסיקה אבל יש עבודת דוקטורט שחייבים . היא לא, ציפורה כהן' לדעת פרופ, התשובה

  . בת החברה וזה לא המצבולטו בתום לב ללפעו

 אז זאת הפרת .לבעל המניות יש עסק מתחרהלמשל  אם ,הפרת חובת הגינותכול להגיע לכדי זה י

  .עסק מתחרההת  אקחובת הגינות כי רוצה לחז

  . לא הפרת חובת ההגינותזה רוצה לשמור את כוחו בחברה אזי זאת זכותו והוא אבל אם 

  

את ז.  ולא הכול מונפקהון רשוםמספיק  אם יש .החוק עשה הבחנה בין זה להנפקה של מניות

לא יכולים הם להם יש חובה מוגברת ו.  ולא של האסיפה הכלליתהדירקטוריםסמכותם של 

  .  הנפיק מניות אם זה לטובת החברההם יהיו חייבים ל. ס אינטרס אישילהכני

  

  .יע לחברה סיוע כספייאין חובה על בעל מניות לס

  )ר נבו מאג-מ  "קוטיק בע. צמנטכל ב' מ נ" בע1998קידוחים . ש. א011064/) א"ת(פשר ( ב
  :השופטת ורדה אלשיך אומרת

בעל מניות הרואה כי החברה הולכת ומתדרדרת אינו חב בחובה אינהרנטית להשקיע בה "
ידי החברה -כספים אשר קיים סיכוי גדול כי יאבדו ולא יוחזרו על, כספים חדשים מהונו הפרטי

 ."הקרובה לקריסה
  

  

  .8 ' שיעור מס-8.20012.30       

  .פירוק מרצון

  .ברה יכולה לקבל החלטה לפירוק מרצוןח

  :הנימוק להחלטהחשוב מה . פירוק מרצון בא בעקבות החלטה

  . יש חברות בהן יש מועד סיום קיום החברה

 ופה קמה לתקלמשל החברה,  קבעה מראש מהו מועד סיומה אשררהבחיכולה להיות : דוגמאות

פיתוח ל חברה ללמש,  חייה לסיוםאירוע שבהתקיימו החברה הגיעהאו יכול שיהיה .  שנה50של 

  .  שסיימה לפתחושל מקרקעין

זה לא גורם עדיין , גם אם זה נקבע בתקנוןחשוב לדעת כי גם אם תם המועד לקיום החברה ו

זאת אומרת .  אלא זאת עילה להחלטת בעלי מניות לפרק את החברה,אוטומאטי לסיום החברה

  . רגיל רוב הדרוש הואצריכה להיות החלטה כאשר הרוב 

  . עד מסוים היות שנקבע מראש שהחברה תתפרק במו,מקרה זה תואם את חובת ההגינות

  .  החברות'לפק) 1(319מקרה זה מתאים לסעיף 
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  ] . .8/8/07: תיקון אחרון [1983- ג"התשמ, ]נוסח חדש[פקודת החברות 

  ] 196[ אימתי -פירוק מרצון . 319

  : חברה יכולה להתפרק מרצון באחת מאלה 

, או אירע הדבר שבאירועו צריכה החברה, תמה התקופה שנקבעה בתקנון לקיומה) 1 (

  ; והחברה באסיפה כללית החליטה להתפרק מרצון , להתחסל, לפי הוראה שבתקנון

  ; החברה קיבלה החלטה מיוחדת להתפרק מרצון ) 2 (

להמשיך שבגלל חבויותיה אין היא יכולה , החברה החליטה בהחלטה שלא מן המנין) 3(

  .בעסקיה ומן הראוי שתתפרק

  

דהיינו הוא ,  החברה לא יכולה להמשיך בעסקיה–החברות '  לפק)3(319' מקרה שני הוא לפי ס

גם . בכדי לפרק את החברה) 75%של (ין יה כזה צריך החלטה שלא מהמנרבמק. חדלת פירעון

  .טימי לפרק אותההיות שהחברה חדלת פירעון וזה לגי, במקרה כזה תואם את חובת ההגינות

  

  . כאן אין כל סיבה לפירוק.  החלטה מיוחדת להתפרק מרצון- )2(319  היא בסעיףהבעיה

   ?חובת ההגינות של בעלי המניותבהחלטה כזאת עומדת האם 

עד  (ש מיעוטנניח שי.  פירוק אינו יכול להיות לטובת החברה–ברור שלא מדובר בטובת החברה 

ולומר שזאת הפרת חובת , יכול לתקוף את ההחלטהעוט המיהאם , שמתנגד לפירוק) 25%

   ? ההגינות

ן חובת הזהירות  זה ההבדל בי.ציפורה כהן סבורה שככלל אין כאן בעיה של חובת ההגינות' פרופ

שניתן שבעלי המניות ייקחו בחשבון את ,  של בעלי המניותובת ההגינותשל נושאי המשרה לח

  . האינטרס שלהם

  : רה לגופומקכל יש לבחון אבל 

 בגלל שיש להם חברה או עסק  את החברהרוצים לפרקהם החליטו שלמשל בעלי המניות אם 

  . אז יכולה להיות בעיה,מתחרה

או אם יש להם אפשרות למכור את המניות במחיר ובתוצאה טובה לא פחות ממה שיתקבל 

  . חובת הגינות אזי גם עשויה להיות בעיה של הפרת ,ם בכול זאת לפרקי והם מחליט,בפירוק

 באותם התנאים לא יכול לצאת מהחברהוהוא אציה שבעל מניות רוצה לפרק טואבל אם יש סי

, ציפורה כהן' כך לדעת פרופ. הפרת חובת הגינות תהייה לאאת  אזי ז',של מכירה וכדדרך ב

  . הפסיקה לא עסקה בזה עדיין

דינים מחוזי , מ"סער שיאון החזקות בע' נ' עצמון ואח 9910820/) א"ת(פ "ה ד היחידי הוא"הפס

  .389) 2(כרך לד 

  .ערעור לא עסק בחובת ההגינות העליון באבל, עסק בחובת ההגינותעצמון ד "פס, במחוזי

י חברת "הוחזקו עמהמניות  2/3 ." שניר בעמ, עצמון,גורי"  חברת מהמניות של1/3עצמון החזיק 

  . סער

עצמון ביקש לדעת מי היא חברת הנאמנות ומי .  מהמניות לחברת נאמנות1/3חברת סער העבירה 

 חשד , לפיכך.הזאתה חברה שהייתה מתחרה של "קליר"זאת חברת התברר ש. שעומד מאחוריה
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 מרגל" שיהיה ם משלהכדי שיוכלו להכניס דירקטורבמניות ה מ1/3 קנו "קליר" ש,עצמון

  .  בסופו של דבר וכך קליר תקבל את כל המכרזים עד שהחברה תתפרק,"תעשייתי

  . קבע שיש כאן הפרה של חובת ההגינותהמחוזי ש "ביהמ

מר ואבל הוא  א, שזהו נושא סבוך אמנםיןימצהעליון . א של חובת הגינותשהעליון לא דן בנו

כם בין סער לעצמון הסהיה היות ש. ובתום לבמ בדרך מקובלת "הייתה כאן הפרה של ניהול מוש

 שלא סיפרה מ"מו, מ למכירת מניות"סער הייתה כבר במו, אבל. ני ענייניםיבו הסכימו על כול מ

חובת נושא של כנס לילא צריך להומכאן שכלל , העליון שסער נהגה שלא כשורהקבע , לפיכך. עליו

   .ההגינות

 מהמניות עם החברה 1/3עשה מיזוג של קליר שקנתה  המכירה היא למ.היה גם עניין של מיזוג

  . אבל זה לא הנושא שלנו

  

  .  בין שותפיםה החובה בין בעלי מניות דומה לחוב,יותון שותפיכשמדובר בחברות שהן מע

 בדרך של ,ת בפסיקה הישראלי משמעותי גם לכך ביטויישבאמריקה וצה ד נפוומאהלכה זאת היא 

  . חקיפוהסעד למקרה 

מה  ( מקנה לדירקטור שפוטר סעד של מיקרה קיפוח,חברה כזאתל יטורי דירקטור שנקבע שפ

 ברור שהכוונה שכול ,א מעין שותפותי בחברה שה.)שלא נכון לחברה שאינה פועלת כמעיין שותפות

 "שותפים" מהא אחדיזהו קיפוח להוצלפיכך , ריוןורקטיבעל מניות יהיה שותף בד/ שותף

   .וריוןטמהדירק

  

בת ורשאים להביא שיקולי מעבר לטהם  האם ,מניות השליטה מקבלים החלטותכשבעלי 

  ?הציבור כולו / הנושים / הספקים/ בת העובדיםוכמו ט? החברה

    . המלומדיםן מעורר ויכוחים גדולים בי– לחוק החברות 11ס 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  )]2(ז"תשס: תיקון[תכלית החברה . 11

וניתן להביא , תכלית חברה היא לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה) א(

עובדיה ואת , את ענייניהם של נושיה, בין השאר, בחשבון במסגרת שיקולים אלה

אף אם , כמו כן רשאית חברה לתרום סכום סביר למטרה ראויה ;ענינו של הציבור

  . אם נקבעה לכך הוראה בתקנון, רהתרומה אינה במסגרת שיקולים עסקיים כאמו

  .לא תחול על חברה לתועלת הציבור) א(הוראת סעיף קטן ) ב(

  

 האם מותר להביא ,הת לרווחי החבררמוהחלטה שאיננה תהשאלה האם כבעלי המניות מקבלים 

  ?לעילמתוך הרשימה ש,  אחריםים שלסאינטר

  הםמחליטיםהכ " בד.סוימיםאינה מתייחסת לבעלי תפקידים מ 11'  בסהוראהראוי לציין שה

 האסיפה הכללית גםלפיכך .  מחליטה אבל לעיתים גם האסיפה הכללית.ל"הדירקטורים או המנכ

  .  לחוק11 'כפופה לס
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  ?האם מותר לבעלי המניות להביא בחשבון את מכלול התפקידים הללו

ות של סום הרווח של בעלי המנייכ אמרה שתכלית החברה היא להביא למהגישה הקלאסית

  .החברה

   Ford Motors Co. Dodge v)1919(668 . W.N 170.  - נ פורד' ד הקלאסי הוא דודג"פס

  .  מניות מיעוט בפורדתבעלתה ייה' חברת דודג

 . בעתיד הקרוב5% אשריותר מגבוה בידנד  הודיע שהחברה לא תחלק די, נשיא פורד,הנרי פורד

 פרלהגדיל את מסועל מנת , ישתמשו ברווחים על מנת להוזיל את המכוניותהחלטה הייתה ש

  .העובדים של החברה

 של נושא המשרה הוא  ואמר שתפקידו,זאתההחלטה את ה תקף  בעלת מניות המיעוט'דודג

  .ן העם האמריקאיעעובדים ולממען הפעול לולא ל של בעלי המניות למקסם את הרווחים

  . אין לו זכות לעשות זאתאכן ש קיבל את הטענה הזאת ואמר ש"ביהמ

  ? זה הספור המה הסתתר מאחורי

  . לא רצו שיתחרו בהם'  ודודג,'להתחרות בחברת דודגה הנרי פורד רצ

  

  גםניתן לקחת בחשבוןוהכירו בכך ש, והחקיקה השתני כן גם  הפסיקה ואחר,ד זה"אחר פסל

  . שיקולים שונים

  

בת החברה לטובת בעלי ובאופן שיקדם את טיפעלו  הדירקטורים – אמר  לחוק האנגלי172 'ס

  אלא גם הפוטנציאלים בעתיד,ים של היוםיהספציפבעלי המניות לא , זאת אומרת. המניות ככלל

  .  )בעלי המניות ההיפותטיים(

  

עלי הרווח של באת למכסם בכדי  לפעולהיא החובה שאומרת ש – 5לגישה הקלאסיתים הסבר

    :ניותמה

 לפיכך התכלית של .)לא של נכסי החברה (הם בעלים של החברהעלי המניות  ב–קנייני  .1

 .   החברה הוא למכסם את הרווח שלהם

. בעלי המניות אינם הבעלים של החברה ובו תזה ש -ידידיה שטרן '  חדש  של פרופיש ספר

לפי ציפורה אכן אין לו .  סבורה כהןציפורה' פרופה שזה נוגד את המקובל בעולם ואת מ

מכך אינה נוצרת יש מאין אלא החברה . ם של החברה אבל יש לו חלק בחברהיחלק בנכס

). כאמור נכון שלא בנכסיה(ולכן יש לו אינטרס בחברה , כל אדם משקיע סכום כלשהוש

ללא בעלים אם יכולה להיות חברה ש אומר ה שטרןידידי. בלי בעלים חברה לא קמה

 הטעות שלו לפי –יוצא שאין בעלי מניות ' את של ד ' וא'  קונה מניות של א'חברה ד

ידידיה '  מכך שפרופהטעות נובעת. כ"ציפורה שזה לא יכול להיות בהקמה אלא רק אח

   .םתטיילבין בעלי מניות היפו, יםיחנה בין בעלי מניות נוכחב א עושהאינו

 בעלי – נימוק של יעילות – בעיקר האמריקאית ,פטית הסבר אחר הרבה בספרות המש .2

 הם –אינטרס של הנושים למשל יש . המניות הם בעלי האינטרס השיורי של החברה

 ולא חשוב ,הם מהחברה מספיק להם שיקבלו את מה שמגיע לאבל, חברההויחים מומר

ה רווח לה  מעוניין שיהי,לעומת זאת, בעל המניות. יותר מכךויח ואם החברה תרהם ל

                                                 
  .אבל זאת אותה בעיה גם עם בעלי המניות, ים מרבית הפסיקה והספרות בנושא עוסקות בזוית של הדירקטור5
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בחדלות  תהייה אם החברה. ידנד גדול יותרב דיך יוכל למשוזאהיות ש. גדול ככול האפשר

מה שקורה  (שאריאם לא י יקבלו  לאניותמעלי ה וב אולי משהופירעון הנושים יקבלו

 ה שאומר שהם הכי מעוניינים שהחבר,בעלי המניות יש אינטרס שיוריל ,לפיכך. )כ"בד

ם וכסי מיכסום הרווח פירושו שבעלי המשרה יפעלו למ, לפיכך.ויח הכי הרבה שאפשרותר

עבור לו תשלום בהם יק כי ,הנו מכךיגם הנושים יכפועל יוצא  ו של בעלי המניותהרווח

 אומרת הגישה שאם נמכסם את הרווח של בעלי המניות נקבל מיקסום ,לפיכך. הסחורות

 . הרווח של החברה

 ואז ,ת שלא קשורות לרווחוכי יש הרבה החלט – ?וח של החברהואז למה לא אומרים ר

יתן י מבחן רווח מכסימאלי של בעלי המניות , לפיכך.לא יהיה לנו מבחן במקרים אלו

 . תשובה לכול המצבים

 אנשים ,ניותמעלי  אם נבדוק את מיכסום הרווח של ב– הקטנת עלות של גיוס הון .3

 .בקלות גדול יותר יותרהון יסכימו להשקיע יותר בחברה וניתן יהיה לגייס 

 רק מיכסום הרווח של בעלי . ולא לאפשר שום מבחן אחר– הצורך ליצור חובה ברורה .4

 . זה ניתן לבדוק אתכי,  כך נמנע ניצול לרעה של הכוח של מי שפועל עבור החברה.המניות

המטרות  אם נכניס טובת ציבור נושים ועוד זה יהיה יותר מעורפל וניתן יהיה להסוות את

 . ותהאמיתי

  

  .לאסית הישנהקהייתה הגישה הת זא

מאפשרת להביא , לחוק 11 'בס אצלנו בכול העולם וגםכיום  הרווחת הגישה המודרנית

 ,םלהביא בחשבון אינטרסים נוספיגם  אלא ,בחשבות לא רק מיכסום הרווח של בעלי המניות

 התפתח לגבי אתזהדיון המרכזי בסוגיה . ציבור בכללותווה נושים ,ובמסגרת זאת עובדים

  .בעלי מניותלגבי  גם םהדירקטורים אבל זה ישי

 כול תואמרה שמותר להביא בחשבון אגישתה ת אהפסיקה שינתה ' דודג'  נד פורד"אחר פסל

  . ל"האינטרסים הנ

 רנאמר במפורש שמותשם . בפנסילבניהקה שהחל חקי גם שינוי בלהח 1983בשנת 

קקו סעיפים דומים ולאחר מכן ח. בוריצדים ועוב, יםשדירקטורים להביא בחשבון גם נול

מעט מדינות הסעיף ברק .  דומהןיש מגוון ניסוחים אבל הרעיו. ב"כמעט בכול המדינות בארה

  .  ההוראה היא כללית המדינות אבל ברוב,מוגבל להעברת השליטה בחברה

למרות , לטויות והמיזוגיםתההשבעיית ב היא " אלו נוצרו בארהםהסיבה לכך שחוקי? מדוע

  .זאת הסעיפים ברוב המדינות מנוסחים באופן כללי

הביא בחשבון ל ןניתשהכרה בפסיקה  הייתה  קודם.תהליך דומה לאמריקאיהאל רביש

) 2(ד לה"פ, קסטרו' נ' אחמ ו"פנידר בע 80230/א "עב. ציבורעובדים ו, אינטרסים של נושים

) 2(ד מו "פ, רשות ניירות ערך' מ נ"ברנוביץ נכסים והשכרה בע. צ.א 905320/א "עבו, 713

  את טובת בחשבוןבחברה להביאשאי משרה על נו ששמגר באמרת אגבאמר השופט . 818

  . האחרים גם

   1999-ט"התשנ, חוק החברותל 11 עיף מכן נחקק סרלאח

  )]2(ז"תשס: תיקון[תכלית החברה . 11
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וניתן להביא , תכלית חברה היא לפעול על פי שיקולים עסקיים להשאת רווחיה) א(

עובדיה ואת , את ענייניהם של נושיה, בין השאר, בחשבון במסגרת שיקולים אלה

אף אם ,  כן רשאית חברה לתרום סכום סביר למטרה ראויהכמו;ענינו של הציבור

  . אם נקבעה לכך הוראה בתקנון, התרומה אינה במסגרת שיקולים עסקיים כאמור

  .לא תחול על חברה לתועלת הציבור) א(הוראת סעיף קטן ) ב(

  

  ? אינטרסים חיצונייםהתחשב בשמאפשר ל, כאן ובעולם, מדוע נחקק סעיף כזה

זה אומר שאם .  החברה בטווח הארוך אינטרס בכך שזה מקדם אתחוניש גישה שהכול מ

 הציבור יגמול לו על כך וזה לטובת החברה בטווח , בטובת הציבורויתחשבמשרה השאי נו

 הגם ,יחס לאינטרס החברהיזה מתהיות ש, גישה הקניינית מתיישבת עם הגישה זאת. הארוך

  . שמדובר בטווח הארוך

זה  טובים ומרוצים  כי אם יהיו עובדים,הוא גם טובת החברהדים עובבאותו אופן אינטרס ה

  . יקדם את עסקי החברה

  . עם גישה זאת אין בעיה והיא מתיישבת גם עם הגישה הקלאסית

 עדיין ניתן האם. לא בטווח הארוך גם, קדם את החברהמשזה לא כ מה קורה הקושי הוא

  ? לקחת בחשבון אינטרסים אלו 

 – team productionהנקראת  תיאוריה  המציאו– בלייר וסטאוט ית אמריקאשתי מלומדות

  של צוות המושתת עלתוצרהחברה היא לפיה , תיאוריה מאוד חדשניתזאת . תוצר של צוות

  ביחד נושים וגורמים נוספים שכולם, עובדים,מנהלים, עלי מניותהשקעה של בו פעילות

  . ן את כל האינטרסים של כולם יש להביא בחשבו,לפיכך. יוצרים את הפעלת החברה

  

   .ייםלהסברים כל היו אלו

  : פרטנייםהסברים ל  נעבורעכשיו

 . אינטרס של בעלי המניותלעבר מ ,ההצדקה להביא בחשבון את האינטרס שלהם – עובדים

 שרצתה לחסל "דילי ניוז"חברת דובר ב -  sDaily New. Parke v493 . R.L.W 1] 1961[ב

ך וסגרה את כמהרוויחה , ענף זהמכרה כל מה כשכרוך בחברה ה. חברהענף העיתונות באת 

 לעובדים  פיצוים ומענקיםלתתבכדי  את הרווח הזה ההחברה ניצל. ענף העיתונות בחברה

  . המהלךמשפוטרו כתוצאה 

. לחברה ולבעלי המניות מיועד הרווחשט תקף את ההחלטה ואמר ועמיה מניות יבעלאחד מ

  . אין אינטרס של החברה לטווח הארוך, במקרה זה

  .ש קיבל את טענתו"ביהמ

. זה תוקן החוק האנגלי וקבע הדירקטורים יביאו בחשבון את טובת העובדיםד " פסבעקבות

הם לא ישניהם ובלי שנ שחברה צריכה את .חברה היא שילוב של הון ועבודהנאמר שם שה

בעל היות ש , מבעלי המניותהעובדים נותני יותר ואף מסתכנים יותר. יכולה החברה לפעול

רה ב עובד כול כולו מושקע בח, לעומת זאת.כ מחלק את מה שיש לו בחברות רבות"מניות בד

ם העובד מבוגר או שהמצב במשק א,למשל . ואם היא מתמוטטת לעיתים אין לו לאן ללכת

  . קשה

  .  גם אז יש להתחשב בעובדים–בהמשך הורחב החוק והוחל גם על פירוק 



  זאב אינגבר : כוםיס                     . זכויות תביעה ותרופות–בעלי מניות                                    בר אילן ' אונ
 מסחרי: מסלול -    תואר שני                                 ציפורה כהן' פרופ                                                      2008/9  ט"תשס

 55

במועצה ממנים  , עובדים2000על מ ן שיש בה,בחברות גדולותשבגרמניה החוק אומר 

עלי עדיין יש יתרון לב. י העובדים"ממונים עמה אחוז 50 ) הגוף שמעל הנהלה (תהמפקח

   . ר" את היוהם ממניםהמניות היות ש

  ללמדך. לקבוע בעניינים הקשורים לעובדיםה המפקחת ק הגרמני מאפשר למועצכ החו"כ

  . החוק נותן לעובדים מעמד מיוחדש

  אמנם  ,חברהלכספים מזרימים גם הנושים כך , ו שבעלי מניות הזרימו כספים כמ– נושים

   אבל יש להתחשב בהם,מדובר בכספים שיוחזרו להם

אבל ההסבר הוא שהחברה חיה בתוך , גזר זה יותר להסביר התחשבות במ קשה– הציבור

  .הקהילה ולכן ראוי שהחברה תתרום לציבור בתוכו היא חיה

   :לכך שלושה הסברים

 ולכן יש לה מחויבות , החברה נוצרה מכוח החוק וממשיכה להתקיים מכוח החוק-  1הסבר 

  . לא מעט מאמרים משפטייםבזה נמצא . לציבור שיצר את החוק

 ולכן ראוי ,ן את העולם המודרני הוא שהעושר נמצא ומרוכז בידי חברותמאפייה - 2הסבר 

 לגופים תרומות של חברותריבוי ם זאת גם בירוא. שהחברות יביאו בחשבון את טובת הציבור

  . ציבוריים שונים

 . חשמל ועוד, כבישים, הוא נותן לה תשתיות.לחברה לשגשגמאפשר  הציבור הוא ש- 3הסבר 

  .  יש מקום שהחברה תתחשב בציבור,כתוצאה מפעילות הציבוראם החברה משגשגת 

  

אלמנות ויתומים בדיני , עובדים,  נושים–הבעלות על הפירמה וסייגיה ", יה'פרוקצ' א

  .  במאמר זה מובאים שיקולים נגד התחשבות בציבור– .301) ג"תשנ( כב משפטים "החברות

הגם שהוא  (בזמנויה 'פרוקצ' פרופדעתו של  משקף את אווה, המאמר נכתב לפני חוק החברות

 שיכול להביא יםימתייחס לשאלה מהם השיקולים הלגיטימהמאמר  .)א נכון משפטית כיוםל

ת להתחשב מניוהבעלי ל רתשמוסבור הוא  ? פועל למען החברהבחשבון נושא משרה ש

  . ותף להם הוא קשר חוזי עם החברהששמה שמ, עובדים ונושיםב

  :  מהנימוקיםאינטרס הציבורהתחשב ביה לא ניתן ל'פרוקצ' פרופ לדעת ,אבל

 המשאבים של , אם כל חברה תוכל להחליט אלו מטרות חברתיות היא רוצה לקדם1

 למשל אם בעל השליטה הם .וס לאומיזנסהחברה עשויים לשמש למטרות שאין עליהן קונ

  .  זה יכול לקומם את הציבור,בעלי עמדות ימניות ויתרמו לציבור היושב בגבעות השומרון

שא משרה  ולא שכול נו,עשות לפי סדר עדיפות לאומיהילכה צריהתחשבות בציבור . 2

נבחרי  לפיהם זה יפגע בעקרונות הדמוקרטים.  לתמוךמה הוא רוצהבט יבחברה יחל

  .  הלאומייםהם שעושים את סדרי העדיפותהציבור 

 ולא. יש סכנה שכספים יגיעו למקורות של מקורבים של המחליטים -פרקטית סיבה . 3

  .עניין לשלגופו ות חלטיהיו שיקולים וה

יצטרכו להגדיל עלי המניות  ביאז, אם נכיר בסמכות ההכרה באינטרסים שציבוריים. 4

   .  יש עלויותהלזו, את הפיקוח על בעלי המשרה

פרוקציה ולא ' והוא משקף דין רצוי לדעת של פרופ, המאמר נכתב לפני חוק החברות,  כאמור

  . החוק הישראלי לא קיבל זאת ואמר שניתן להתחשב בציבור. את המצב החוקי כיום
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 .9'  שיעור מס-13.1.2008       

חוקים . החוקים האמריקאיםאת בעקבות ובהשר  נחקקזהסעיף  –  קובע את תכלית החברה11 'ס

  . האינטרסים מאפשרים הבאה בחשבון של כללאלו 

 Daily News. Parke v493 . R.L.W 1] 1961[בעקבות נחקק  2006 שנתמ החדש החוק האנגלי

. של בעלי המניות ום של העובדיטרס את האינ בחשבוןיביאוהדירקטורים ששקבע . ד פארק"פס

עלי לכלל בום לב  חייב לפעול בתקטוריוןריהד:  לפיו החדש האנגלי לחוק172 'סחוקק  2006ב

דים  העובטרסאינבות לטווח ארוך א התוצתאגם ועליו להביא בחשבון בין היתר , המניות

שמירת שם טוב של החברה , הילה והסביבה החברה לקותהשפעה של פעולעליו לשקול  .תהלקוחוו

 תזא.  בצורה הוגנת במסגרת היחסים של החברהלהצורך לפעותוך  עסקית וותבכלים של התנהג

  ישראל בב ו"ארה לזה שב סעיף דומה גם באנגליהשישאומרת 

  

  . בחשבון גורמים אלו גם מביאיםבקונטיננט

ריכה לקיים את החברה לצורכי החברה הנהלה של החברה צאמר ש 1937שנת החוק מכבר  גרמניהב

  . עובדיה וטובת הציבור בכללותו

 ,החוק הגרמניאת  ו אבל כל הקומנטרים שפירש. אין סעיף כזה1965חוק החדש שהחליף אותו ב ב

ברור  זה כי – ? שונההחוק אז למה : נשאלת השאלה. אחידים בדעה שהמצב המשפטי לא השתנה

   .וב זאתצריך לכת לאואפילו ו יומובן מאל

  

  . כן שינה את הסעיףהחוק האוסטרי

  

  .אין פסיקה בכללהיות שבעיה יש ,  שלנו11 עיףסבעניין 

   ..." תכלית חברה היא לפעול על פי שיקולים עסקיים) א(11"אומר הסעיף 

 בארץ הסעיף כללי ולכן ,דירקטוריםב שמדברים על "ארהבאנגליה והסעיפים בשונה מהסעיף בארץ 

  .לל בעלי המניותחל על כולם כו

 למשל לא. שיקולים שאינם עסקיים להפעיל לא ניתןלפיכך יוצא ש, מדובר על שיקולים עסקיים

  .יעוץ עסקיי אלא לפי , בקפהאעל סמך קורניתן להחליט 

  

   ..."וניתן להביא בחשבון במסגרת שיקולים אלה, להשאת רווחיה"...

 האם :חילוקי דעות אצל המלומדיםים אם מדובר על שיקולים עסקיים להשאת רווחיה מתעורר

 כי מאז ומתמיד הגישה הכללית אמרה שצריך לפעול להשאת ,התוצאה שאין בסעיף שום דבר חדש

 הייתה התוצאה שאם מקדמים אינטרסים אחרים וזה עוזר להשאת  אז גם,ניות מעל של ביםרווח

המסורתית הקלאסית ישה ג הרי שזה תואם את ה,ארוךהוח ובטהגם שהם , הרווחים של החברה

  . ויוצא שאין כאן כל חידוש

מעסיקה מהנדסים אז זה יביא ש אם זאת חברה ? רומה לטכניוןתלמשל האם מותר לחברה לתת 

היוצא שפירוש מילולי לא מוסיף ולא גורע ולא . מהנדסים טובים וזה יתרום בטווח הארוך לחברה

  . חידשנו כלום בסעיף
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תכלית : מבט ביקורתי על חוק החברות החדש"גושן ' זו במאמרע "ר רשות נ"פרופ זהר גושן יו

  .395 – 382, 381) ב"תשס(לב משפטים  "הצעות רכש והתובענה הייצוגית, החברה

  . מקדם את החברה בטווח הארוךזה ק אם אלו רטרסים של כל מותר להביא בחשבון אינאומר ש

  . יש לגישה זאת עיגון בלשון החוק

 הסעיף רצה להכניס לארץ את .לא מחדש כלוםסעיף  לא מסכימה כי יוצא שה כהןציפורה' פרופ

  . והציבורהנושים , דיםסעיפי הקהלים האמריקאים שמאפשרים להכניס גם את העוב

לך החקיקה הוסיפו את המב".  שיקולים עסקיים" רק  היה כתובשם,  החוקעת בהצ טמונההתשובה

את .  של החקיקה אבל לא זאת הייתה התכלית. ולא שינו את ההמשך"את רווחיהשלה" :םימילה

ולא  באופן רחב  שיש לפרשות אומר כהןציפורה' פרופ. החוק יש לפרש לפי פרשנות תכליתית

  . לצמצמו רק למקרים שזה מקדם את עסקי החברה

היות שהיעילות . אומר שאם לא כך זה יפגע ביעילותהוא ? את עמדתו גושן 'פרופיר כיצד מסב

  . המרבית מושגת אם ייקחו בחשבון את בעלי המניות

פעלו ושאי המשרה יללו נהאם נאפשר לקחת בחשבון את כל השיקולים  לדעתו היא שסכנה נוספת

  .יםזה מקדם את אינטרס החברה בתירוצים שוניאמרו שבת עצמם וולט

  

 אבל ,ביעילות מכסימאליתהחברה אינה פועלת ניתן להתחשב גם אם  כהן סבורה שציפורה' פרופ

  . מידה סבירה שןכמוב

  .  זה ברישא של הסעיף, כי זה ברור? עלי המניותאז למה לא מוזכרים ב: נשאלת השאלה

  

תכלית החברה  יפורש כך ש11 'לדעתו ס.  ידידיה שטרן'פרופ היא של גישה אחרת לפירוש הסעיף

 ובאינטרס שלה חברה עצמהיש להתחשב ב. להשיא את רווחיה עצמה גם אם פוגע בבעלי המניות

  .ולא להתחשב בבעלי המניותבלבד 

 הוא לא מדבר ,מדבר על בעלי המניותהוא טועה כי ידידיה שטרן '  כהן סבורה שפרופציפורה' פרופ

זה לא נכון כהן סבורה ש' פרופ. ם בחברהייחכהנובעלי המניות ם אלא על ותטייעל בעלי המניות היפ

  . תטיפויהעל מניות יש לבדוק ב.  לתוצאה שונההמביאיחסות שכזאת יהתו

על זה ניסוח אחר לב.  "ככלל" ניותמעל  הוא הראשון שקובע חובות ב2006החוק האנגלי החדש מ 

  . מסוים בניגוד לבעל מניות טיתפויהמניות 

ואם נקבע מבחן של טובת ,  מניותיעלות ליחסים בין בעח אלא נוגיש הוראות שלא מתייחסות לרוו

תשובה טובה גם במקרה תהייה . בעיה במקרה כזהלא תהייה , טיתפויהעל מניות החברה על פי ב

בת ואבל ט.  הוא בעל אינטרס שיוריניות מעלרווח לחברה כי בהמשיאה שמדובר בהחלטה עסקית 

  . מניות עוזר לבעלי תמידהחברה כגוף עסקי לא

. גושן' מה שאומר פרופן אומר שיש להתחשב בחברה כגוף עסקי וזה דומה לרשטידידיה ' פרופ

יה צריך לומר הלא ו, וזה מתאים גם לגישה הקלאסית, לא מחדש דברמגישות אלו יוצא שהסעיף 

  .  כי זה מובן מאליושניתן לקחת אותם בחשבון

  

  "...בחשבון גםלהביא  ןתני"של הנכון הוא שהשיקוהיא הפרשנות  כהן סבורה שציפורה' פרופ

  .  ניתן ולא חייביםה ז"יתןנ"

  ?השאלה למה " רשאי" ולא "ניתן" וכתבו "רשאי"היו יכולים לרשום 
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.  לכךאם יש סיבה טובה, חייבמשמעו לפי הפסיקה זה " רשאי..." "פרשנות"בספרו  ברק 'לפי פרופ

.  רשאי זה במובן של חייבאזי, יבות טובותאם מישהו מבקש משהו ויש לו סזה אומר ש" רשאי"

  . זה שיקול דעתש ברור "ניתן", לעומת זאת

כהן ' פרופאבל הוא היחידי ו.  במובן של חייב"ניתן"מפרש ידידיה שטרן ' פרופרק מכול המלומדים 

  .  מדובר ברשות ולא בחובה.לא מסכימה לכך

  

  גם אבל.)אם יש סיבה לכך (ש לחייב וי,בדעה שצריך לשנות את הכללים מלומדים פרב מס"ארהב

ידידיה שטרן אומר שזה קיים בדרך ' פרופואילו . רצויו הדין הזה, הם אומרים שזה לא קיים עדיין

   .של פרשנות

  

 היכולנניח שהיא  ו,בנייה מסויםויקט לפני החלטה להשקיע בפרעומדת קבלנית ' חב: לדוגמא

 או פרויקט פרויקט במרכז, ה שתי אלטרנטיבותנניח שיש ל.  בו זמניתאחדקט  רק פרוילהשקיע

  ? מה יחליטו .יתן יותר רווחיבמרכז זה ש, בגליל

. להשקיעהם רוצים היכן לדירקטורים להחליט קול דעת יש ש,  כהןציפורה'  פרופפירוש שלהלפי 

 ,סמתם את רווחי החברהיכלתקוף את ההחלטה ולומר לא מיהיה  לא ניתן ,גלילשבאם יחליטו 

 ואם הם רוצים לעזור בפיתוח הגליל , מאפשר להביא בחשבון גם שיקולים ציבוריים11 'שסכיוון 

מה זה . לא סביר כבר  זה,יפסידו  או כלליחוו אם לא ירו,אבל. ויח מעט פחות אז זה בסדרוולהר

  . ו של דברפש יקבע בסו" זה ביהמאת ? סביר

זאת הפרה של חובה היות ש,  זאת בגלילותשסור לעיהיה חייב לומר שא, גושן' פרופמי שסבור כמו 

).  אם מדובר בבעל מניות וחובת זהירות אם מדובר בדירקטוריםהגינותחובת (של בעלי התפקידים 

  .לא יקדם את החברההיות שזה 

  

  .סמוך לחדלות פירעוןכשהחברה ב נוספת לגבי אינטרסים היא התחשבות בנושים ודהנק

 כי צריך לקחת בחשבון יקאית קבעה הפסיקה האמר,וןכשחברה מגיע למצב הקרוב לחדלות פירע

הנו מעיקר י הם י.ניותמה עלישל בהוא האינטרס השיורי זה בגלל ש. את האינטרסים של הנושים

 בכול 0 אין מה להפסיד כי יקבלו ניות מעלרעון לביבחדלות פ,  לפיכך.עיקר ההפסדבאו שהרווח וי

,  ומי שיכול להפסיד זה רק הנושים,יםי אסטרונומקחו סיכוניםישהם י היא הסכנה, לפיכך. מקרה

  . במקרה כזה לא יכולים להפסידניותמעלי הב

לאור סיכונים שלקחו בעלי מניות ערב  40% במקום 5  %נושים יקבלויכול להיות מצב למשל ש 

את  אמרה שמי שמקבל את ההחלטות צריך להביא  האמריקאית הפסיקה,לפיכך. חדלות פירעון

  ). לפי התפקיד(ים ואם לא זאת הפרת חובה  הנושרסאינט

  . בהתאם לנסיבותזה ,  להביא בחשבון"ניתן"כי .  שלנועיףסהס זאת גם למסגרת יאין בעיה להכנ

 כהן ציפורה' פרופלדעת . "יכול"והסעיף אומר , "חובה"הפסיקה אומר  שכולל את הבעיה שהדין

  ).חייב (יש ללכת לפי הדיןבמקרה זה 

  

  . הדירקטורים לקדם ענייני החברהחובת אומר, י החדשנגל לחוק הא172 'ס

טורים רקי החובה על פי סעיף זה כפופה לכל דבר חקיקה או כלל משפטי הדורש מד–) 3(172

  . של הנושיםרסים בנסיבות מסוימות להביא בחשבון או לפעול לטובת האינט
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מכירת על חל גם זה  ו,ליתחובת הגינות של בעלי מניות שליטה ובעלי כוח הכרעה היא חובה כל

  . מניות שליטה

  .  השליטהניותמעלי ה של בב העליון הכיר בחו, לחוקחובהה עוד לפני הכנסת

   .253) 3(ד לח "פ, 'מ ואח"פויכטוונגר בע. ל.בנק י' נ' קוסוי ואח 82585/, 818, 79817/א "עב 

טה למכור את מניות השליטה ילעל המניות ש האם מותר לב:השאלההתעוררה , לחוקשקדם 

מאוחר יותר (הראשון שהכיר בחובת אמונים ד " פסהזה. יכול לגרום נזק לחברהזה יודע שכשהוא 

  .את נכונה גם היוםזהלכה ברור ש. שליטה במקרה כזהה ניותמעלי של ב) קראו לזה חובת הגינות

  

 השליטה יודע שהרוכש יזיק ניותמעל שבכהאם החובה קיימת רק היא  , אז וגם היום,שאלה פתוחה

   ?או גם כשהוא צריך לדעת, לחברה

  .ב זה כולל גם אם היה צריך לדעת"בארה. זה נשאר פתוח בארץ

  : הסבריםשני יש לגישה האמריקאית 

 כאדם סביר  לדעת שהיה צריךיותר קל.  שידע קשה להוכיח–הקושי להוכיח ידיעה ממשית  .1

  . במצבו

 אזי גם אם הנתבע ,ת שרוכש השליטה יפגע בחברהעכאשר אדם סביר היה צריך לד .2

 ל כי לא ידע מה שאדם סביר צריך לדעת והדין מטי. הוא בעצם רשלן,הספציפי לא ידע

 . גם רשלנות יוצרת אחריות , גם בגין רשלנותריות אח

  

 להפרת חוזה ודיני החוזים חל על הפרת חובת כול הקשור. חוזההפרת חובת הגינות דינה כהפרת 

  .דרך מקובלתב ובלום  חייב לפעול בתניותמעל ב. 4כל , למשל. ההגינות

ים גם חל 39 וסעיף זה לא חידוש כי חוק החוזים, אבל. 192 'במפורש בחוק החברות סנאמר זה 

  .192  ' היום זה כתוב במפורש גם ב ס,אבל. לפני זה

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חברותחוק ה

  חובת בעלי מניות . 192

בעל מניה ינהג בהפעלת זכויותיו ובמילוי חובותיו כלפי החברה וכלפי בעלי המניות ) א(

, בין השאר, ויימנע מניצול לרעה של כוחו בחברה, האחרים בתום לב ובדרך מקובלת

  : בענינים האלה, בהצבעתו באסיפה הכללית ובאסיפות סוג

  ; שינוי התקנון) 1(

  ; הגדלת הון המניות הרשום) 2(

  ; מיזוג) 3(

 255אישור פעולות ועסקאות הטעונות אישור האסיפה הכללית לפי הוראות סעיפים ) 4(

  . 275 עד 268-ו

  . בעל מניה יימנע מלקפח בעלי מניות אחרים) ב(

בשינויים ,  הדינים החלים על הפרת חוזהיחולו) ב(- ו) א(על הפרת הוראות סעיפים קטנים ) ג(

בשינויים , 191יחולו גם הוראות סעיף , )ב(ועל הפרת הוראת סעיף קטן , המחויבים

  .המחויבים
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 אובייקטיביט נלמא משולב שכולל גם סעל בסיום הלב  את חובת תהפירשת פסיקה הישראליה

, שרותי תחבורה באר שבעד "בפס אבל העליון קבע , בהתחלה יהיה על זה ויכוח. סובייקטיביוגם 

  .אובייקטיביתת תום לב חובשיש גם 

  

  סעד למקרי קיפוח

  . 6הוראת מסגרתהוא  191 'ס

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  הזכות במקרה של קיפוח . 191

ולם כ, התנהל ענין מעניניה של חברה בדרך שיש בה משום קיפוח של בעלי המניות שלה) א(

, לפי בקשת בעל מניה, רשאי בית המשפט, או שיש חשש מהותי שיתנהל בדרך זו, או חלקם

ובהן הוראות שלפיהן יתנהלו , לתת הוראות הנראות לו לשם הסרתו של הקיפוח או מניעתו

לפיהן ירכשו הם או החברה כפוף , או הוראות לבעלי המניות בחברה, עניני החברה בעתיד

  . ניות ממניותיהמ, 301להוראות סעיף 

יובאו בתקנון החברה ובהחלטותיה השינויים , )א(הורה בית המשפט כאמור בסעיף קטן ) ב(

ויראו שינויים אלה כאילו נתקבלו כדין בידי , כפי שיקבע בית המשפט, המתחייבים מכך

 לרשות -ואם החברה היא חברה ציבורית , עותק מן ההחלטה יישלח לרשם החברות;החברה

  .ךניירות ער

  

בגלל חוסר . 1948חוק של  את ה ניתן הסעד לראשונה בהשראת הדין האנגלי שהחליף80נות ה שב

  . סטוריינדלג על הרקע ההזמן 

  

  לוענייניה זה מונח רחב וניתן להכניס.  יכול להוות כל עניין- "התנהל עניין מענייניה של החברה"

י שיכול להשפיע על ענייני החברה יכול  כל מ. חל על כל האורגנים של החברהעיףלכן הס. כל דבר

  . לגרום לקיפוח

 כתוב אז היה,  הייתה בעיה באנגליה וגם בארץ48בניסוח הקודם ב .  זה בלשון עבר– "התנהל"

האם הפרשנות של : היה ויכוח בשאלה.  ונאמר שהעושק צריך להתקיים גם בזמן התביעה"עושק"

  ?  בישראל כאן נכון גם  היה של אנגליה48 שנתבעיף הישן הס

 אבל היה ,צריך להראות שיש לזה השפעה גם היום.  ומספיק שהיה בעבר,הסעיף נתן תשובה, כיום

  . מספיקגם 

  . אירוע בודדמה שאומר שמספיק . דילשון יחבהחוק כתוב 

 צו שינתן לפני ביצועזאת אומרת שניתן לבקש .  ולא צריך ודאותמהותיחשש מספיק , לפי החוק

עיף אומר חשש מהותי ולא סה.  שמשהו יעשה בפועל ולא צריך לחכות,הבעיהת מהלך שייצור א

  . הוצריך לחכות שיעשה מש

  

                                                 
 ומילוי התוכן ניתן לבתי ,ייםלבמונחים כל, ה המחוקק קובע את המסגרת הכלליתהיא הוראה ב" הוראת מסגרת" 6

  ". הוראה פרטיקולארית" ההיפך מזה זה .סרון הוא ודאות משפטיתייש יתרון של גמישות אבל החלזה . המשפט
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   ? "מהותיחשש "מהו 

לא מספיק .  כוונה של החברה שמצאה ביטוי באקט חיצוניושיראצריך ,  כהןציפורה' פרופלפי 

  . י התפקידלכוונה בליבות בע

זה אומר  י אז,החלטה שתוצאתה קיפוח להצבעה  בה תעלהמקבלים זימון לאסיפהאם  ,למשל

 ש עם זה" לא ניתן ללכת לבהמ,שמע שרוצים להעלות החלטה כזאתמשהו  אבל אם ".יש חשש"ש

   . ולומר יש חשש ולבקש צו מניעה

  

  . פרטית ואציבורית .  כל חברה– "חברה"

  .חל על כל חברה הסעיף. אבל זה לא נכון. ש אמר לא מדובר בחברה ציבורית"ד טמפו ביהמ"פסב

   

  ?מה זה קיפוח :  הואהקושי בסעיף

  ? אבל מה נכלל בו,"עושק"רחב יותר מאשר . זה מונח עמום

ות של טימימבחן פגיעה בציפיות לגי,  של סיפרההציעה במהדורה הראשונהציפורה כהן ' פרופ

  . שהמשפט מכיר בהםזאת אומרת ציפיות . לא סתם ציפיות אלא לגיטימיות. הצדדים

  .הפסיקה אימצה את הגישה הזאת, 125) 1(ד מו "פ, אורנשטיין' דוידזון נ 89275/א "עד "סבפ

  ? " הציפיות לגיטימיות"מה זה 

ח  שלא בהכרניות מעלי יש הבנות בין ב, אבל. לגיטימיות בוודאי ציפיותזה התקנוןלפעול לפי 

   . זה קיפוחאלו גם פגיעה ב, בחברה פרטית. אות ביטוי בתקנוןצמו

אם . הול החברהיעלי המניות נוטלים חלק נביש הבנה שכול .  בחברה שהיא מעין שותפות,למשל

זהו , בתום לבזה גם אם ,  מתפקידו הניהולי מבעלי המניותפטר אחדלבעלי המניות החליטו 

  :בטיםינפגע משני ההוא היות ש. קיפוח שלו

  . לא משתתף בניהולהוא. 1

   .  שבאים בדרך של שכר דירקטוריםלא משתתף ברווחי החברההוא . 2

  .רי דירקטור בחברה כזאת עולים כדי קיפוחו פיט,לפיכך

  

  ? אם פיטרו דירקטור כזה מה הוא יכול לבקש

 לל על ידי בתי המשפט בדרך כתןנישהסעד העיקרי זה . מהחברהבית המשפט יאפשר לו לצאת 

כשהפיטורים הכוונה שזה יקרה . מחייבים את השאר לרכוש את חלקו. כסעד למקרה של קיפוח

  . ל לא מתאים לתפקידושבתום לב ואכן הדירקטור פוטר כשהוא למ, מוצדקים

   . םפיינתנו סעדים נוסי,  המצב לא זהאם

 ופיטרו אותו בצדק  לתפקידואיםלא מת,  היה לא טוב באמתהדירקטור, ביושרנעשה אם הקיפוח 

  . לצאת מהחברהזה יכול לבקש ד שהוא ע אבל הסזה בכול זאת קיפוחאמנם 

  

  .  בתקנוןבין בעלי מניות שלא נרשמו" הבנות"בחברה פרטית ניתן לדבר על 

  .רה ציבורית אין מקום לדבר על הבנות רק על מה שרשום בתקנוןבבח

  

 הפר , בגלל שהוא מעל באימון החברה נעשוירקטורם הפיטורים של דעמה : שאלה לא פתורה

  ?  יכול לטעון שהיה קיפוח הואהאם',  וכדחובת אמונים או מעל
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בעל (הדירקטור במקרה כזה מוצדק ש. שוןהראזהו מקרה שונה מ, ציפורה כהן' פרופלדעת 

  . יפוטר) המניות

  

  .  פסיקה על זהארץ איןב

  

  .השאלההתעוררה שטיין  בול'ד גימפל נ"פסב ,ניו יורקב ,ב"בארה

 עיףהוא פוטר וניסו להפעיל את הס. היה מדובר בפיטורי דירקטור שחשדו שמעל בחברה

  ?  השאלה האם זאת סיטואציה של עושק . עקב העושק ??האמריקאי שמתייחס לפירוק

החברה לא נאמר ש .וריו לא עושק כי התנהגותו היא שגרמה לפיט שזהש בניו יורק אמר"ביהמ

 .כשכר מנהליםבשיעור מסוים מרווחים  לקבל  עליואתזל אבל בכ,  לתפקידוחזיר אותוצריכה לה

  . רכוש את המניות שלושת לו דיבידנד או ןתי ת,התשנה את המבנה הפיננסי של החברהנפסק ש

   

ש לערעורים קבע שפיטורים שנבעו מהפרת חובת אמונים "מהיב, 2005  בשנתד"פסיצא  –באנגליה 

  .אינם קיפוח

  

, לדעתה. השני לאהחלק אבל , ראשוןה קוחל נכון בקאייהאמרד "ציפורה כהן  סבורה שפסה' ופפר

הוא תמיד יכול לנסות . מי שמועל באימון צריך לשלם את המחיר ואין לתת לו סעד של קיפוח

יש לציין שבמקרה כזה .  ממנו אותן לא חייבים לרכושניותמעלי ה אבל ב,למכור את המניות

רכוש את לצו יאול שנשארו ניותמעלי הבנמוכה יותר מאשר מה שיקבל אם התמורה תהייה 

  . מניותיו

  

 .10'  שיעור מס-20.1.2008       

  . אופי החברהיש לבדוק את ש העליון קבע שכאשר בודקים קיפוח "ביהמ

  . פיטורין של דירקטור מתפקידו יכולים לעלות כדי קיפוח,חברה שהיא מעין שותפותב, למשל

דובר ). 2006(מאגר משפטי נבו , מאיר עטר' מ נ"נצבא חברה להתנחלות בע 2773/04א "ע-ב

 הרכישה סדר.  של החברהלי המניותע בל ידיבהחלטה של החברה לרכוש את המניות המוחזקות ע

, פורשים לגמלאותהם   וכאשרתיקים אשרוהחברים הכך ש. י אגד לפי מועד הפרישה של חברענקב

הייתה החלטה שרוכשים את המניות לפי הותק ולא . לחברים חדשים את המניות  מוכריםהם

קא ודו. זה לא קיפוחשש העליון אמר "ביהמ.  על זה נטען שהיה קיפוח– כולםמחלק שווה 

.  זה היה קיפוחי אזבאופן שוויונ זאת שים להיפך אם היו עו,ההתחשבות בותיקים היא לא קיפוח

  .מיעוט חשב שכן יש קיפוחבברק רק . תואם את אופי החברהש השוויון הטכני הוא סרחו

  

.  קיפוחה למקרד לסעהוגשה תביע ה-  real legal-פסד אנגלי ב. הקיפוח בניהול עסקי החברה

המבקשים . 25%י שהחזיק נגד הרביע הגישו תביעה  מהמניות75%שלושה בעלי מניות שהחזיקו 

הוא לא , אבל. הרחבבגרמו למשיב להתפטר ממשרתו כדירקטור בגלל שהפר חובת אימונים 

 אבל רצה להמשיך הפסיק לעבוד כנושא משרההוא .  המניות ונשאר בחברהת למכור אםכיסה

. הם רצו לחייב אותו למכור את המניות שלו כסעד של קיפוח. ליהנות מהרווחים כבעל מניות

 אלא על כך ,הם לא מתלוננים על אופן הניהול של החברה.  קיפוח אמר זה לא האנגליש"ביהמ
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 ניותהמעלי  וזה לא ניהול עסקי החברה אלא ניהול עסקי ב,שהוא ממשיך להיות בעל החברה

  .והסעד של הקיפוח לא מתאים לכאן

פן הרבה יותר רחב  הסעיף רחב וניתן לפרשו באו. לא מסכימה עם גישה זאת כהןציפורה' פרופ

  . ש האנגלי"המיי ב"ממה שנעשה ע

 ולכן יש כאן פגיעה בהבנה שכולם ,הסיבה שפיטרו אותו היא שהוא הפר את חובת האמונים

  . גם פגיעה בהבנות יכולה להיות קיפוח. נוטלים חלק בניהול

  . לפיכך אין מניעה שיבקשו סעד לחייב אותו למכור את מניותיו

' פרופ יה או לפיש יפסוק לפי אנגל"לא ניתן לדעת אם ביהמ. זהבעניין קה עדיין אין פסי, בארץ

הול החברה חייב ישעוזב את נעל מניות  מומלץ להכניס בתקנון הוראה שב,לפיכך. ציפורה כהן

  . ויש לקבוע לכך מנגנון לקביעת ערך המניות,למכור את מניותיו

  

  :רה בקיפוחכידוגמאות שהפסיקה ה

  עם בעלי השליטההסכם ניהול שמיטיב 

 )1(ד נ "פ, 'מ ואח"בע) ג"נתב(תעשיות מזון מטוסים . מ.מ.ת' בכר נ 2971, 2930, 2699/92א "ע

בעל מניות שהצטרף לחברה ולא . הסכם ניהול שמטיב עם בעלי השליטההיה , ד בכר"פסב. 238

  . יש לראות בו כקיפוחידע על ההסכם טען ש

 זה לא ימנע ממנו , אבל גם אם היה יודע.לא ידע על הקיפוחבעל המניות אכן ש קבע ש"יהמב

  . הויתור על טענת הקיפוח צריכה לעשות באופן מפורש. לטעון זאת

  

  . הסיטו רווחים מהחברה לחברה אחרת בשליטת בעלי מניות השליטה

  לוי עשת' מ נ"ת בעוחדש משאבהמ 3298/00א "ע -ב 

  

  .החברה מעסיקה בעלי מניות שהם בעלי שליטה בשכר מופרז

  397) 2(ב"מ תשנ"פ מ"פרי צח בע' נ ל"זבון המנוח נתן הוכברג זיע 174/90הפ 

  .ספקטור'  טינג נ–ד חדש של השופטת אלשיך "ופס

  

   אי שיתוף בעלי מניות בתהליך קבלת ההחלטות

  397) 2(ב"מ תשנ"פ מ"פרי צח בע' נ ל"ח נתן הוכברג זזבון המנויע 174/90הפ 

) 10(דינים מחוזי כו , 'ארנון מוזס ואח, מ"פולן בע' מ וזאב מוזס נ"צנה בע 2113/94) א"ת(פ "ה

347.  

  

    ההחלטות באסיפה הכלליתשלילת זכות העיון במסמכים הקשורים לקבלת

 ה לבעלי מניות אפשרות לעייןשלא ניתנכך ין התייחס לי השופט קל–גמולים תקרן ' ד גדיש נ"פסב

  .באסיפה כלליתשהייתה צפויה להידון מסמכים הקשורים להחלטה ב

   .  יש בחוק החברות הוראה שמקנה זכות עיוןכי, קיפוחסעד של כך שם היום לא צריך ל

ות שלא מעוגנבסיטואציות זכות עיון  יךריין רלוונטי כי יכולים להיות מקרים שצד עד"אבל פסה

  .בחוק
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   מכירה של נכסי החברה לבעל שליטה בסכום נמוך מהשווי הריאלי

   . )2002(מ "מחשבה יעוץ וניהול בע' נ' מ ואח"ויטלגו מפעלי טקסטיל בע 7958/01רעא 

  

  .  התניית פעילות בהעלאת שכר

  ) 2007 (מ"בתיה אחזקות נכסים בע' רן טוקטלי נ ק007438/05א

הם . להם מחצית ממניות ההנהלהו מדובר במצב שהתובעים החזיקו כמעט את כל מניות ההון והי

לפי התקנון . הנהלה מטעמו ל דירקטורהמינכל צד . הית השנייצתבעו את אלו שהחזיקו את המח

 הנתבעים דיי שמונתה עלת טוריקריהד. רק פעילות של שני הדירקטורים מחייבת את החברה

זה התוצאה הייתה ש.  היא אמרה שהיא לא משתתפת בהחלטהלפיכך, רצתה שיעלו לה את השכר

היא .  להתנות את פעילותה בהעלאת שכרת שאמר שהיא לא רשאיש"ביהמ. תק את החברהיש

  . אבל לא להישאר בחברה ולא לעבוד,שהו אחרייכולה לומר אני מתפטרת ואז ימנו מ

  

  . המניות בזמן סבירבעל י כינוס אסיפה כללית על פי בקשת א

  . קיפוח אצלנו זה צריך להיותםג. באנגליההוכר זה 

  

  . ק מבעלי המניותלרק לחווה והקצאת המניות שלא באופן ש

  

  .הקצאת מניות לכול בעלי המניות אבל בשווי לא הוגן

  . )1978 (מ"ברה להשקעות בעברקאי ח. מ. א' נ'  אח16-ו, מ"גליקמן בע.  ל667/76עא 

  יש יותר חדשים אבל זה מדגים טוב, כשהיה עושק המיעוטסעד הקיפוח שהיה לפני, ןעליוד ב"פס

 הייתה  גליקמן'של משמ "גליקמן בע. שתי חברות היו בעלי המניות בהחברה שהייתה . את הבעיה

  א הספיק לשליטה של% נקודה משהו 24 החזיקה ברקאי' מ של מש"וברקאי בע ,בעלת שליטה

  . חליטה החלטות בחברההבפועל גליקמן היא ש). 25%(

  .ועוד, )ש"י ביהמ"דווקא זה אושר ע ( ברקאי הסכמתללאברסיטה מו לאונירלמשל ת

 של חלק היחסיהלפי  מניות  וכל אחד יוכל לרכוש,החליטו שיגדילו את הון המניותלימים הם 

  .מניות שלו

  . מהשווי של המניות6%הנקוב של המניות היה  אבל הערך ,לכאורה זה שוויוני

לא נהנים הם ,  אחוז24מעל מעט  אבל ברקאי שיש להם ,לכאורה כדאי לרכוש את המניות

  . מהמניות ואין להם אינטרס להשקיע עוד בחברה

לא מקבל את טענת הוא  וקבע ש,)קיפוחעדיין לא היה אז (ש אמר שיש כאן עושק "ביהמ

 ,לא זקוקה לעוד הוןהחברה הוכח שהיות ש, עדה להגדיל הון החברההדירקטורים שההקצאה נו

  .  שיקצו פחות מניות בשווי ריאלי,וגם אם כן

  . הם לא ירכשו ידעו ש כי,של ברקאי ה לדלל את שווי המניותתהמטרה היי

  .  להחלטהף התביעה התקבלה ולא ניתן תוק, לפיכך

לדרוש למכור את ולים יכהיו  הם ,פוחלאחר שחוקק הסעד של הקי קורה אילו מקרה כזה היה

קמן הסכימו יברקאי רצו למכור וגל. בשווי הריאלי או לבעלי המניות המניות שלהם לחברה

  . ריאליהש היה מחייב אותם לרכוש במחיר "היום ביהמ . אבל בשווי נמוך,לרכוש

 שוויונית  אם יציעו בצורה, אבל.בגליקמן היה מדובר בהקצאה שלא בשווי הריאלי של המניות

  . בטענה של קיפוחהחלטהה לתקוף אתיהיה  אי אפשר ,בערך ריאלי של המניותו
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מניות עלי ההציעו לכול ב. )1984 (עזאר חאייק' ורג'ג' מ נ"טורס בע. בי.י'ג 132/81עא  -ל בלמש

 או , היהלושלא יכ מבעלי המניות  מישהו.ובשווי ריאלי ההחזקות לרכוש מניות באופן יחסי של

ש אמר זה לא כמו " ביהמ.גליקמןד "פס תקף את ההחלטה וניסה להסתמך על , לרכושלא רצה

  .  שם הערך הנקוב לא היה דומה לשווי הריאלי וכאן השווי הוא ריאלי.גליקמן

  

  ?פוחי מהווה בסיס לטענת ק, כשיש לחברה רווחים,ידנדבהאם אי חלוקת די

 יכול חדאל דיל את השווי של המניות וכ כי שם הרווח יג,תעורר בחברה ציבוריתתלא שאלה זאת 

  .הרווחיםליהנות מלמכור את המניות שלו ו

יהנה מרווחי יבעל מניות המיעוט לא . קלות את המניותבאבל בחברה פרטית לא ניתן למכור 

 וקבלת ,הול החברהינמשכורת מבדרך של ים שבעלי מניות הרוב נהנ להיות מצב יכול. החברה

  . רווחים ותנאים טובים 

 . לא בארץ ולא בעולם. אין על זה תשובה ? המיעוט לטעון שהוא מקופחעל מניות האם יכול ב

  . האבל לא בפני עצמ, נה אמנםנידושאלה ה

 תאין לבעל המניות זכוהיות ש. ידנד לא מהווה קיפוחב אי חלוקת די, כהןציפורה' לדעת פרופ

  . דאלא רק אם הוחלט והוכרז על חלוקת דיבידנ, נדדבילקבל די

 תקנון הוראה שחייבים להכריז עללצריך להכניס דנד שרוצה להבטיח חלוקת דיביבעל מניות 

אם יש רווחים יהיו חייבים לחלק במצב כזה .  כל שנה,למשל.  בתנאים מסוימיםדיבידנדחלוקת 

הוראה שאם הרווחים יעלו על גובה , או למשל. כי זה אסורלחלק יב יש לא יח"ואם לא ביהמ

  . לקו דיבידנדמסוים יחו

 נדיה לגיטימית לקבל דיבידיאין גם ציפ. נדאבל אם אין הוראה כזאת לא ניתן לחייב לחלק דיביד

 והוא לא חייב נד המכריז על חלוקת דיביד)דירקטוריון (שיש גוףע יודניות מעל בהיות שכול 

  .לעשות זאת

ניתן לטעון טענת  אזי ,זר יקבלו שכר מופ שיהיו בתפקיד ניהולישליטה מניות הלמשל בעלי אם

  .דנדלא על אי חלוקת דיביאבל , קיבלו שכר גבוהקיפוח שתסתמך על כך ש

   .לא הלכה כללית גם שם זה אבל,  במקרה מסויםגם דחו טענה כזאת -באנגליה 

  .אינה עולה כדי קיפוחת דיבידנד  אי חלוק–באוסטרליה 

,  תרמיתאו, בלום  אם היה חוסר ת מוכנה להתערב בעניין דיבידנד רקההפסיקה היית -ב "בארה

  . יקול דעתחוסר שאו 

 אם זה מצטרף לגורמים נוספים הכול ביחד ,אבל. יחשב כקיפוחתאי חלוקת דיבידנד לא , לפיכך

 מ"אוצר מפעלי ים בע' כתבן נ 17402/04א "בש, 2122/04) א"ת(א "ת -זה קרה ב . יעלה כדי קיפוח

)20.09.07.(  

  

 הוא דנדיח שהשיקול לאי חלוקת דיביככשאפשר להו ? י ניתן לטעון קיפוח באי חלוקת דיבידנדתמ

  . פסול

 אבל נמנעה מכך היות ,דנדהוכח שהחברה רצתה לחלק דיביה קנדב  רי פרגוסוןד"פסב ללמש

 כדי , לקבל רווחים בחברה)ניותמעלת יתה גם בישה(שתו שבעל מניות השליטה רצה למנוע מגרו

עולה  דנדש קבע שהחלטה על אי חלוקת דיבי"ביהמבמקרה זה .  למכור את המניותהלאלץ אות

   .קיפוחכדי 
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  . א גם אמרות אחרות בפסיקה הזרהוניתן למצ, ורה כהןציפ'  פרופגישתה שללד וגבני

  .  עדייןא ברורההשאלה ל

  

 למשל הפרת חובת אמונים או . למקרה קיפוח גם כשיש עילה נוספתדוש בסעניתן לעשות שימ

לעיתים כדאי לטעון קיפוח כדי לקבל . קיפוחגם זה לא מונע את האפשרות לטעון . חובת הגינות

  . מגוון רחב של סעדים

  

  "כולם או חלקםשלה בעלי המניות "התנאי הנוסף של סעיף הקיפוח שצריך להתקיים הוא ש

פותר את הנוסח החדש  .בר על חלק מבעלי המניותי החברות שד'פק הנוסח בחליף אתה ניסוח זה

  .כולם נפגעו זה לא היה קיפוח לפיה אם ,בעיה שהייתה קודםה

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  הזכות במקרה של קיפוח . 191

בעלי המניות יפוח של התנהל ענין מעניניה של חברה בדרך שיש בה משום ק) א(

, רשאי בית המשפט, או שיש חשש מהותי שיתנהל בדרך זו, כולם או חלקם, שלה

, לתת הוראות הנראות לו לשם הסרתו של הקיפוח או מניעתו, לפי בקשת בעל מניה

או הוראות לבעלי המניות , ובהן הוראות שלפיהן יתנהלו עניני החברה בעתיד

  . מניות ממניותיה, 301ה כפוף להוראות סעיף לפיהן ירכשו הם או החבר, בחברה

יובאו בתקנון החברה ובהחלטותיה , )א(הורה בית המשפט כאמור בסעיף קטן ) ב(

ויראו שינויים אלה כאילו , כפי שיקבע בית המשפט, השינויים המתחייבים מכך

ואם החברה , עותק מן ההחלטה יישלח לרשם החברות;נתקבלו כדין בידי החברה

  . לרשות ניירות ערך- ציבורית היא חברה

  
  : 1999הנוסח הישן בפקודת החברות עד 

יו עניניה של חברה מתנהלים בדרך שיש בה משום קיפוח של ה  )א(  .235
לתת הוראות הנראות לו , לפי בקשת חבר, רשאי בית המשפט, חלק מחבריה

ובהן הוראות שלפיהן יתנהלו עניני החברה בעתיד או , לשם הסרת הקיפוח
  .מניות ממניותיה, ו החברה עצמה א,רכשו חברי החברהי

  

  

רוב ה להיות אפליה של תלא חייב. החוק האנגלי תוקן ונקבע כמו אצלנו שכולם או חלקםגם 

 זה יכול להיות קיפוח ,של נושאי משרהחלטה נפגע מהעל מניות אם טוענים שב. מיעוטהלעומת 

  . גם אם כולם נפגעים

  

  .  תביעה נגזרת גםבחברה ניתן להגישרה ושאי משבמקרה קיפוח של נ

פו יתמיד יעדכמעט . מציאות היא שכמעט לא מוגשות תביעות נגזרותה. האחד לא שולל את השני

  הואהסעד בה נגזרתלעומת תביעה , סעד אישי. 1 :הקיפוח זההיות ש. את הסעד למקרה קיפוח

וכן לתביעה נגזרת . 3קיפוח יש מגוון רחב של סעדים במקרה של שני הוא ששיקול . 2. לחברה

  . ש"צריך אישור של ביהמ

  פוחקיד למקרה סע
  ]א118[
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 מהמניות  ויותר50%שהו שמחזיק ייכול להיות גם מ.  המיעוטאלהיות דווקם בייהתובעים לא חי

  .יותר זכויות הצבעה לשני ישאבל 

  . התובע צריך להוכיח שהוא נפגע

  

  ?ניות מעל בכשירות של ב בכדי לתבוע צריך להיות האם

  .ניותמעל ב של בכשירות אמרה שצריך להיות תהפסיקה האנגלי

  . בארץ זה גם כך

כשמדובר בחברה שהיא מעין על מניות  הרחיבו את הכשירות של ב, בישראל וגם באנגליהאבל

   .  בניהולףתתש כי יש ציפיות לגיטימיות לה,פיטורי דירקטור יראו כקיפוחבחברה כזאת . שותפות

  

האם יש להתנהגות המקפחת איזשהו קשר :  ריך להיותבחן צהמ, כהן ציפורה ' דעתה של פרופלפי

   ? לבעל המניות

 והתקבלה החלטה שפוגעת ,בחברה וגם ספק של החברההוא בעל מניות  אם התובע ,למשל

  .  בעקרון לא ? האם הוא יכול לתבוע קיפוח. בספקים

 , 5' בעמ, דוברה של חברות החלב שרבדומה למק (...חברה קיבלה החלטהלמשל אם ? אבל מתי כן

  )  בעלי המניותתבעניין כשירו

לחברה חומר יספק תנאי ש מסכים באווה₪  מליון אדם להשקיע בחברהמציעים ל –דוגמא נוספת 

 .החברה רוצה לשנות זאתנניח ש). אין בעיה של משהו לא הוגןכך ש, במחיר השוק(גלם מסוים 

 ובמקרה כגון ,ות כדי לקבל הטבה זאתאבל הוא השקיע במני, על מניותזה לא בכשירותו כבמנם א

לא , כבעל המניות בכשירות  רקחייב להיותהסעד מי שסבור ש. זה יש הצדקה לתת סעד של קיפוח

  . סעד שזהאפשרות יכיר ב

  .ש"מיהפרשנות רחבה לב זה נותן אפשרות של. ש"הניסוח הוא רשאי ביהמ

  

  ?מיהו בעל מניה הרשאי לתבוע 

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון[ 1999-ט"התשנ, חוק החברות

  בעל מניה בחברה פרטית . 176

או מי שאוחז בשטר , בעל מניה בחברה פרטית הוא מי שרשום ככזה במרשם בעלי המניות

  . 7מניה

  

  בעל מניה בחברה ציבורית . 177 

  : בעל מניה בחברה ציבורית הוא כל אחד מאלה

ניה נכללת בין המניות מי שלזכותו רשומה אצל חבר בורסה מניה ואותה מ) 1(

  ; הרשומות במרשם בעלי המניות על שם חברה לרישומים

  ; מי שרשום כבעל מניה במרשם בעלי המניות) 2(

  .מי שאוחז בשטר מניה) 3(

                                                 
 ז"כמניות למו= שטר מניה  7
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  .חברה ציבורית  בר מה זה בעל מניהיגדמ 177מגדיר בעל מניות בחברה פרטית וסעיף  176סעיף 

  

  רסה מניה ואותה מניה נכללת בין המניותמי שלזכותו רשומה אצל חבר בו) 1(177

שהו שקנה מניות בדרך חברת השקעות יכול גם הוא לתבוע סעד למקרה קיפוח מיאציה שובסיט

לא היה מישהו שהיה מקרה של טמפו ש, בעבר לפני חקיקת סעיף זה. על מניותלמרות שהוא לא ב

. קיפוחללטעון  היה כולולכן לא י, על מניות בגלל שהשקיע באמצעות חברת השקעותבכרשום 

  .  בגלל הסעיףהיום טענה כזאת לא תתקבל

  

  . במקרה של קיפוחהסעדים

  הנדרש רחב להחליט מה הסעדעתדיקול יש ש.  למשרה קיפוחסעדהזאת החשיבות העיקרי ת של 

לחייב ,  החלטה יכול לבטלש"ביהמ. אין גבול לסעדים שניתן לתת. על מנת להסיר את הקיפוח

 של סעד שרותגדיש הכירו גם באפד "בפס, זכות עיוןבעל המניות לתת ל,  בטוחהלתת, פיצויים

  . זמני עד הכרעה

. ד"פסה במתן  את השינויים המתאים וייקח בחשבון א בחשבון מה הסעדיש יב"ברור שביהמ

  . זמני כבר לא מתאים יותרסעד הלעיתים ה

  

  ?האם ניתן לתת סעד של פירוק כסעד של קיפוח

  . אם זה לא מתבקש במפורש לא ניתן לתת סעד זה ,לדעת המרצה

 דנתנה סע תחיה רבינא וזרובבל רבינא' שרה וולף נ 5088/81) ת(המ  - ב, אבנור' השופטת ח, אבל

  . של פירוק

, ברקו לייבה' מ נ"פאר באשקלון בע' חב 874/86) ב(המ בבאר שבע לוין ' השופט י, לעומת זאת

  . מטיל ספק בפסק דין זה

במקרה כזה הוא . מבקש זאתעל המניות אלא אם ב,  לעשות זאתלא ניתן, כהן ציפורה ' פרופעתדל

  . שהיא שונה מתביעה לסעד של קיפוח, הפירוקדורה של ללכת בדרך הפרוצצריך 

  

אבל הועדה המליצה להכניס .  זה לא ניתן2006החוק האנגלי מ לפי  אמרה ש ??הועדה, האנגליב

  . ימבחינת דין רצו,  בעתידד זהעס

  . יש סעד כזה במפורש בחוק–בקנדה ואוסטרליה 

  

תן פירוק אם ניתן לפתור את הבעיה יש לא י"שאם מתבקש סעד של פירוק אזי ביהמ, היא הההלכ

  . ות סעד אחרעבאמצ

ש לא יכול לומר במקום "ביהמ.  שבעל מניות מבקש שירכשו את המניות שלו,הפוךהמצב אבל אם 

  .זה אתן לך פירוק של החברה

  

  ):רשימה לא סגורה. ()191סעיף  (הסעדים המיוחדים לפי החוק

לתת הוראות הנראות לו לשם הסרתו , לפי בקשת בעל מניה, רשאי בית המשפט"

או , ובהן הוראות שלפיהן יתנהלו עניני החברה בעתיד, של הקיפוח או מניעתו
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עיף לפיהן ירכשו הם או החברה כפוף להוראות ס, הוראות לבעלי המניות בחברה

  ". מניות ממניותיה, 301

  

 סמכות כללית שתוארה -  לתת הוראות הנראות לו לשם הסרתו של הקיפוח או מניעתו. 1

  . לעיל

  

וזכר במפורש היות שיש הלכה מזה  סעד -  הוראות שלפיהן יתנהלו עניני החברה בעתיד. 2

  . זאת במפורשלכן היה צורך לכתוב. ש לא יטה להתערב בניהול החברה"מימים ימימה שביהמ

  

) 10(דינים מחוזי כו , 'ארנון מוזס ואח, מ"פולן בע' מ וזאב מוזס נ"צנה בע 2113/94) א"ת(פ "ה-ב

  . ובינשטיין התערבה בהרכב הדירקטוריון ואמרה כל בית אב ישלח נציגרהשופטת . 347

  

  

, 301לפיהן ירכשו הם או החברה כפוף להוראות סעיף , הוראות לבעלי המניות בחברה. 3

לצאת . בדרך כלל רוצה על המניותשבה כי זה מ. רי ביותראפולוזה הסעד הפ -  .מניות ממניותיה

  . מהחברה במחיר ריאלי

 או ,גבוה יותרלפי מי שיציע מחיר  לקבוע או, הרובמניות ט שהמקופחים ירכשו את יניתן גם להחל

מציע מחיר ל אחד כ מחייבים את המקפחים או שכ" בד.ד הרבה אופציותוכות ראשונים ועזלתת 

  .ומי שמציע יותר ירכוש

וי ו השהי יהיוש השו"אציה כזאת קבע ביהמו בסיט– של המניות חשיבות לקביעה מה הערךיש 

  .  בלי להתחשב בכך שאלו מניות מיעוט,היחסי של המניות בחברה

 משווי 10% ויתן ליהקונה לא , שוק למכורל ממניות החברה יבוא 10%מחזיק ש  משהואם, שללמ

 ת אומרתזא. 80% יקבל לפחות את שווי ה הוא, 80%ימכור  מי שלעומת.  אלא פחות,חברהה

 אמרה הפסיקה , במקרה כזה, לפיכך).גם באופן יחסי (תרושמכירת מניות מיעוט ערכה קטן י

כ "ואח את המיעוט  כדאי לקפחהיה ,  אחרת היהםכי א. טניות המיעושאין להתחשב שאלו מ

 לבעל  ויש₪ אם החברה שווה מליון ומר שלמשל ש א" ביהמ, לפיכך. בזול ממנו את המניותלרכוש

  .  100,000₪ימכרו ב הן י ,  מהמניות10% מניות המיעוט 

  .זה בגלל שהם נאלצים למכור את המניות

  . אמונים ופוטרהחובת  את קטור הפררדילעיתים הקיפוח נובע מכך ש

 אזי אין )ב"בארה שהיה כמו(אבל גם אם חושבים שכן .  זה לא קיפוח, רה כהןציפו' לדעת פרופ

  . הצדקה לתת לו את שווי המנויות בערכן היחסי

  . ולא מחיר שוק, יש לתת שווי ריאלי יחסי, עלי מניות במקרה רגיל של קיפוח של ברק

  

המניות זה  במקרה שהחברה מחויבת לרכישת - 301רה כפוף להוראות סעיף ירכשו הם או החב

עשות רק בשני היחייבת לכזכור היא . עוסק בשאלה מהי חלוקה מותרת ש301כפוף לסעיף יהיה 

 .  את המניותש יחייב את החברה לרכוש"רק אז ביהמ. ויכולת פירעון. 2רווח . 1 :מבחנים
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, והשני. הרגיל המצב זה, שהמניות יהיו רדומותאחת היא ה. שתי אפשרויותאציה זאת יש ובסיט

  . )17' ראה עמ (ניתן שהחברה גם תחליט לבטל מניות, 3לאחר תיקון 

  

שינוי בתקנון כדי לבטל משמע . להורות על שינוי מסמכי היסוד של החברה -י אפשרסעד נוסף 

  ?  שינוי זהטללב ?  כ החברה יכולה לשנות שוב"אם אחה, היאינת י מענהשאל. קיפוח

אחר קרה שבוע לאם זה י.  לפי המצב,בלום המבחן יהיה מבחן תאבל , החוק לא אומר כלום

  .ואם אחרי שנים יכול להיות שאין בעיה, השינוי כנראה שלא תהייה לכך הצדקה

  

ש לא כפוף "אבל ביהמ.  מה הסעד שהוא מבקש,א" לתקסד9מכוח תקנה , התובע צריך לפרט

  . ול לתת סעד שלא התבקש והוא יכלתקנה זאת

זה בגלל שהחברה .  בעלי המניותד נג רקנתבע גם אם הטענות הםכהחברה חייבת להיות מצורפת 

  .  לפיכך החברה היא צד דרוש.ל החברהעשפיע הוהסעד יכול ל, פגעייכולה לה

  

כי יש בעלי מניות משני . הזאבל הפסיקה אמרה שהחברה לא רשאית לממן את הסכסוך ה

  .הצדדים

אזי החברה רשאית לשפות ,  קבע שאם הסעד הוא לטובת החברה,האנגליב קטלנגד 'קלרק נד "פס

   . את התובע

  

 או ?ען לקיפוח חייב ללכת לבוררותוהטעל מניות האם הסכם בוררות בין הצדדים גורם לכך שב

  ?ש" לביהמ גםיכול ללכתשהוא 

כי רק לבית המשפט יש סמכות  .ש"שהסכם בוררות לא ימנע הליכה לביהמדעה לגבי פירוק יש 

' פרופ אבל זה לא נכון לפי דעת ,יש הלכה שזה נכון גם לסעד של קיפוח. לתת סעד של פירוק

  .  כהןציפורה

   .בוררות בעניין של קיפוחלניתן לגשת ש נקבע - באוסטרליה

 אלו ,אבל. רותראם זה עלול להשפיע על גורמים אחרים זה לא יכול להידון בבו. אין הלכה בארץ

   .  שלא ייחודיים דווקא לעניין הקיפוחהכללים הרגילים של בוררות

  

 .11'  שיעור מס-27.1.2008        

   .תביעה נגזרת

  . תביעה מיוחדת לחברות היא תביעה נגזרת

 בחוק תובענות ייצוגיות כשיש לתובע עילת תביעה . לחברותאדווק אינה ייחודית צוגיתיתביעה י

  .  אחד תובע בשביל כולם,אז במקום שכולם יתבעו, אנשיםויש עילה דומה לעוד 

  

יעה ב הזכות של התובע נגזרת מזכות של החברה אבל הת. מיוחדת לדיני חברותהתביעה הנגזרת

  .  נושהניתן גם דירקטור ולעיתים גם,  לא בהכרחאבל. ל ידי בעל מניות עללכרך מוגשת בד

  

 לא ניתן להגיש ,השתקפות של הנזק של החברההוא על המניות  והנזק לב,כשהנזק נגרם לחברה

  . תביעה אישית אלא רק תביעה נגזרת
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הוא  הנזק ,אבל. על המניותיורד ויש נזק לבשל החברה וי והש, גנב מחברהושא משרה נאם  ,למשל

  . במקרה כזה ניתן רק להגיש רק תביעה נגזרת,  לפיכך.החברהנזק השתקפות של 

  

  .יאפשרו להגיש תביעה אישיתם שמקרייש יש פסיקה שלמרות זאת 

  .  אישיתמדגים את הצורך בתביעה . 2002 מ  … 'giles v גילס  אנגליד"פס: דוגמא

 לשמור על סודיות עלי המניותבהתחייבו , בין היתר,  לפיוהסכם בין בעלי המניות לחברהשם היה 

  . של המידע הקשור לחברה

 הנתבע נאלץ לעזוב את החברה ,ביחסים בינים עקב משבר .התובע והנתבע היו בעלי מניות בחברה

רש ופבהסכם העזיבה נקבע במפורש שה. השניים היו גם דירקטורים. י החברה"ומניותיו רכשו ע

  . עדיין כפוף להסכם

 סודי הנתבע הקים עסק עצמאי והעביר לעסקו חוזה מרכזי של החברה תוך שימוש במידע שהיה

  .  להשתמש בו לו היהאסורו

 הנזק שהוא גרם היה רב כל כך אבל. החברה תבעה אותו, לפיכך. נגרם נזק לחברה, כתוצאה מכך

, )אם תידחה(לא יכלה לספק ערובה להוצאות התביעה החברה . זה גרם להתמוטטות החברהש

  . ולכן התביעה נדחתה

   .  התובע הגיש תביעה אישית,אז וא

  .ש דחה את התביעה אמר הנזק הוא השתקפות של החברה"ביהמ

  .  הוגש ערעור והערעור התקבלל זהע

למשל התובע טען .  של נזק החברהחלק מהנזקים הם לא השתקפותש אמר ש שלערעור"ביהמ

 שטרלינג  אלף300תבע קיבל נה. זה נזק אישי שנגרם לו, כמנהל של החברהלו לנזקים שנגרמו 

  .  תידיה להתפתחות בעיאלא גם ציפ,  המניות שלוירק שווהיה לא סכום זה . כשעזב

ש אמר שבמקרה כזה ניתן להגיש תביעה אישית גם לגבי הנזק שהוא "שביהמ הוא אבל מה שחשוב

ובמקרה , החברה לא יכולה יותר לתבוע הוא שגרם שהנתבעשבגלל זה . נובע מהנזק של החברה

    . שר תביעה אישית גם לגבי נזק של השתקפותפכזה תתא

יישאר לא  של בעל המניות אם הנזק - לחברה של הנזק שנגרם השתקפותנזק שהוא : הגדרה

   . אז זהו נזק שנובע מההשתקפות,לאחר שהחברה תפוצה בגין מה שנגרם לה

  גם גרם להתמוטטות החברה וגם מחוסןהוא,  חוגגתבע היהאחרת הנתוצאה זאת הגיונית היות ש

  . מפני תביעה

  

  . 673) 1(ד נט"פ, מ"חברת השקעות דיסקונט בע' דרין נ 983051/א "ע

  .  גם שכשהנזק נגרם לחברה,במקרים מסוימים חס לאפשרות של תביעה אישיתיהנשיא ברק מתי

שבהם האמצעים הקיימים לפיקוח ולבקרה על יוצרי , ניתן להעלות על הדעת מצבים חריגים "
או אינם יוצרים את התמריץ הראוי להגשת , ברות אינם מעוררים הרתעה מספקתסיכונים כלפי ח

כן ניתן להזכיר . במידה כזו שיהיה ראוי להטיל אחריות אישית כלפי בעלי המניות, תביעה נגזרת
לעקרון ) 326' בעמ (]1[ מגן וקשת בפרשת כהן-השופטת שטרסברגבהקשר זה את החריגים שמנתה 

אף שהדוגמאות הנמנות שם עוסקות במידה רבה בנזק ישיר וייחודי שנגרם , זאת. התביעה הנגזרת
  . "עד כי ספק אם ניתן להגדירן כחריגים להלכה הכללית, לבעל המניות התובע

  ".צריך עיון"ד זה העניין נשאר ב"בפס
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מקרה יש כאן ופט מגן אלטוביה קבע ששה. )2007(נבון יפתח ' ניר מאיר נ 1369/99) א"ת(תא  -ב

  . יג כזהחר

  .ניות החברהמ מתחצימ ו בעל מניות שהחזיקדייל דובר בגזילת עסקי החברה ע

  . השני מצא עצמו שמניותיו איבדו את ערכןבעל המניות 

  . יכול לתבוע אישית בגין ירידת ערך המניותל המניות עבו בשה זה כחריג רהמחוזי הכיר במק

התובע היה יכול לבסס את התביעה מקרה זה  ב הרי,לאור מה שדובר בעניין הקיפוחראוי לציין ש

מניות החברה נכנסת את  האחר שגזל ניותמעל הבנהגות  היות שהת.שלו על עילת הקיפוח

כנס למצב של ילא צריך לההוא , לת תביעה אישיתייש לו עאם זה חשוב כי . הקיפוחגרת למס

  . חריגה

 והוא יכול לבחור ,נגזרתגם ית ואישגם .  יש לבעל מניות עילות תביעה מקבילותהוגמא בדזאת 

  .  קיפוח או תביעה נגזרתןאישית בגיתביעה האם יגיש 

  

   : להעדיף תביעה אישית על נגזרתיש כמה סיבות

  .של החברההסעד זרת גובנ,  התובעהסעד שלבתביעה אישית  .1

 .קיפוח מגוון הסעדים גדול יותרעילת הב .2

 .ש"לא צריך אישור ביהמ, בתביעה אישית .3

  . אישית ולא נגזרת תביעהב יגישולפיכך לרו

  

   ?)לא נגזרת( של החברה מוסמך להגיש תביעההן גאורהמי 

  . לרוב זה הדירקטוריון אלא אם נקבע אחרת

 גם ה יכול,תביעה אם הדירקטורים לא יגישושהייתה אפשרות   common law - משפט האנגלי ב

  . ט על הגשת תביעהי להחלאסיפה כללית

  

  . צריך לכך הסמכה בתקנון–  לחוק)א(50'  אצלנו לפי ס.ברות שלנוזה לא נקלט בחוק הח

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ]ה"תשס: תיקון[העברת סמכויות בין האורגנים לפי התקנון . 50

חברה רשאית לקבוע בתקנונה הוראות לפיהן רשאית האסיפה הכללית ליטול  )א(

חר וכן כי סמכויות הנתונות למנהל הכללי יועברו לסמכות סמכויות הנתונות לאורגן א

  .או לפרק זמן מסוים, הכל לענין מסוים, הדירקטוריון

  

זה לעיתים הוא למשל בגלל ש. טוריון לא יגיש תביעהקדירהיכולות להיות סיבות שהבעיה ש

ת אש שהו אחר להגיי לפיכך הדין מאפשר למ.טובתובחשפו דברים שלא י או שי,יתבעשצריך לה

  . במקום הדירקטוריוןההתביע

  :  כפולה לכך היאהמטרה

 יש סיכוי שתוגש נגדם תביעה ,ים שגם אם הם שולטים בחברהע יודשרהמשאי  נו–ה עהרת. 1

  .אותםף שוחימנעו מהתנהגות שתך הם יכיולפ

  . על הנזק שגרמו -פיצוי . 2
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    ?המטרותממה המשקל שיש לתת לכל אחת 

אז יש מקום לאפשר תביעה נגזרת גם במקרה שזה לא כדאי , חשובהה היא העההרתנאמר שאם 

  . לחברה מבחינה כלכלית

 אז לא שווה , גדולנזק לאה ותוהובאם העלויות גיאמר ש, ששם דגש על הפיצויי מ, לעומת זאת

  .נגזרתתביעה להגיש 

  .העבפסיקה האמריקאית יש פסיקה שמדגישה את אלמנט ההרת

גוף אובייקטיבי שיכול להחליט שהתביעה לא ן שיש בהאחרות דינות מנגד מ גם באמריקה יש אבל

  . דגש על הפיצוים  הסדר ששו זה– וגשת

  . דומיננטיהשיקול ה  היאהעההרתלכך שבים ויש שיקולים ט, ציפורה כהן' לדעת פרופ

בעלי . ניותמעל ה אבל מבחינה כלכלית הנזק הוא גם של ב,לחברהק הוא  נכון שהנז,ראשית

שניזוקו עלי המניות  לא בהכרח זה יפצה את ב,ואם ניתן פיצוי לחברה, מתחלפים בחברההמניות 

  . וזרע להם זה כבר לא ,אותם בעלי המניות שמכרו את המניותהיות ש

 עקב כך שהשווי , יכול להיות גדול יותר מנזק שנגרם לחברהניותמעל הי הנזק שנגרם לבשוו, שנית

  . ות שההתנהגות כזאת תחזורפשראשל המניות מושפע מכך שקיימת 

יכול לרדת יותר מסכום השווי , אבל. וי המניות יורדוש ,₪ של מליון נגרם נזק לחברהאם  ,ללמש

, לפיכך. יכולים לרמות גם מחרעלי המניות כי ב,ן בחברה כזאתושוק מביע חוסר אמהיות שה ,זה

  . ר את הבעיהתפיצוי לא פורק 

   .הפיצוי לחברה משפיעה באופן קטן על שווי המניות עלי מניות בחברה עם הרבה ב,שלישית

  . א השיקול הדומיננטייה העההרת כהן סבורה שציפורה' פרופ, אור האמור לעילל

  .בהמשךעל כך  ? האם זה אפשרי לפי החוק הישראלי

  

  ?  להגיש תביעה נגזרתלמי הסמכות

  . על מניותב .1

  .דירקטור. 2

ה של רבמק רק נגזרת ביעה יכול להגיש תהוא,  לחוק204 ' סילפ, אבל. נושה של החברה. 3

 יכול להיות רכישה עצמית ,וקת דיבידנדלחחלוקה אסורה זה יכול להיות . חלוקה אסורה

, זאת ועוד.  והנושה הוא הנפגע העיקרי,ההון משמש כרית ביטחוןכי ? מדוע. של המניות

 נהנים מהחלוקה שהם עצמם מכיוון לא יתבעו בחלוקה אסורהעלי המניות בסביר ש

  . ורהסהא

  

  .בעל מניות

בעולם יש מקומות שנדרש שבעל  (המניותאת מחזיק הוא  או כמה זמן ,לא חשוב כמה מניות

   . הוא יכול להגיש תביעה,) חדשים6למשל , המניות יחזיק בהן לפחות תקופה מסוימת

 הרי הוא  ?בת בחברת  תביעה נגזרת של חברת אם יכול להגישניותמעל האם ב? מה בקונצרן 

  ?  מילולי  הואהאם הפירוש. נפגע

  . יכול לעשות זאתעל מניות במשפט האמריקאי ב
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כות זש מוסמך להרים מסך וליחס "מה בי. לחוק)ב(6 'לכך הוא ס האפשרי בסיס משפטיה, בארץ

על ש יכול להקנות את זכותה לב" ביהמ,ואם היא לא מגישה תביעה, רת האם לחב בתחברה של

  . את הענייןקיצדמהמקרה אם  זאת ,ניותמ

  

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ]ה"תשס: תיקון[הרמת מסך . 6

זכות או חובה של בעל מניה לחברה או זכות של , בית משפט רשאי לייחס תכונה) ב (

נת צודק ונכון לעשות כן בהתחשב בכוו, אם מצא כי בנסיבות הענין, החברה לבעל מניה בה

  .הדין או ההסכם החלים על הענין הנדון לפניו

  

בתיה אחזקות נכסים '  קרן טוקטלי נ007438/05א -מקרה ראוי כזה מצא השופט נועם סולברג ב

  . בחברת בת תביעה נגזרת בחברת אם להגישהשופט אפשר לבעל מניות . ) 2007 (מ"בע

  . צפורה כהן התוצאה היא נכונה' לדעת פרופ

   

  . לא כי צריך להחזיק כעת  ?יכול להגיש תביעה הוא האם, על מניותא בלכבר שהו יממה אם 

  

גם בזמן על מניות צריך להיות בהוא האם , נניח שיש בעל מניות בעת התביעה, שאלה נוספת

  . רקטור גנב קודם לכןיהדאם , ללמש  ? א התביעהונש, רועיאה

  . יכול לתבועהוא. לא משנהשהמשפט האנגלי אומר 

הגשת התביעה אלא גם בעת בעת  לא רק ,ניותמעל קאי דורש שהוא יהיה ביהאמרהמשפט 

  . ההתנהגות בגינה הוא תובע

לתבוע גם בגין אירועים שקדמו על המניות לפני חוק החברות אפשרה לב, תהפסיקה הישראלי

 ואם היה לו הסבר סביר מדוע ,הוא לא רכש את המניות לצורך כךבתנאי ש. ניותמעל להיותו ב

  .  התביעהעילתעובדות לא היה מודע להוא בזמן רכישת המניות אם  ללמש. וא רכש את המניותה

העליון אמר לו אתה טרדן שמתערב . יגאל אביב קנה מניות כדי להגיש התביעה, אדם בשם

  .  ולכן פסק לו גם הוצאות,עניינים לא לךב

  . 517) 2(ד ל"פ, 'כהן ואח' נ' מ ואח"מלונות נווה ים של חוף ארסוף בע 74726/א "ע

.  פגומה שנעשתה קודם לכןהעסקהעל ידע ולא , ארסוףחברת מניות בזה בעל מניות שרכש ד "בפס

 .הייתה קנוניהיות שה,  ולא רשמו,ע על שמהק לרשום את הקרהריכצ ה הייתההחברמדובר בכך ש

 על הפגם לא ידעת שהמקרה קרה לפני שרכש את המניות כי ו שהוא יכול לתבוע למראמרש "ביהמ

  . כי הדרישה לרישום היא נמשכת,היה ניתן לתבוע בכול מקרה, במקרה זה. כשרכש את המניות

  

רצו א ווקעולה כי דק חודברי מההסבר ל. בעת האירועניות מעל  שיהיה בשחוק החברות לא דור

  . בעל מניותהיה באותו זמןלא לאפשר לתבוע גם למי ש

  

  הואהאם. ומכר את המניות, על מניותתביעה כשהיה בבעל מניות שהגיש אם ה,  נוספתשאלה

  ? יכול להמשיך לנהל את התביעה 

  . תשובהן לכך אי
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  : התביעה במקרה כזה בשני חריגיםתהועדה האמריקאית המליצה לשלול את זכו

ל אם מניותיו נרכשו בכפייה למש. פסק ללא רצונווס של התובע בחברה ההאינטר .1

  . מיזוגכתוצאה מ

  . יצג הטוב ביותר של החברהיהוא המ הגיש את התביעהש ניותמעל הש סבור שב"ביהמ .2

  

  . תומכת בחריגים אלו, ציפורה כהן' פרופ

הוא לפני ד זה "פס , אבל.  בגישה זאת תמיכהה הביע, נאמן'ברנשטיין נד "פסגורן בופט שהגם 

  . אחרי החוקמהי ההלכה תשובה עדיין חוק החברות ולכן אין 

  

  דירקטור

. רק דירקטור היום ולא בעבר. הוא יודע הכי טוב מה קורה.  יכול להגיש תביעהור גםדירקט

   .בעבר דירקטור גם מי שהיה לתבוע באוסטרליה וקנדה יכול

  .  אחרשרהמושא רקטור ולא נירק ד

  

  

' כך היה לפני החוק וכך גם לפי ס. תביעה נגזרת פירוק לא ניתן יותר להגישלרה נכנסת חבכאשר 

  .מפרק הוא שמגיש את התביעההסיבה לכך היא שה. לחוק 205

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  חברה בפירוק . 205

ב "מפרק לפי פרק ילא תוגש תביעה נגזרת או הגנה נגזרת בשמה של חברה שמונה לה 

  .לפקודת החברות

  

   ? ש תביעהכות להגימסיש מתי 

  .  א קובע סמכות רחבה מאוד198' ס

  אישור תביעה נגזרת . 198

תביעה נגזרת טעונה אישור בית המשפט והוא יאשרה אם שוכנע כי לכאורה התביעה ) א (

  .וניהולה הן לטובת החברה וכי התובע אינו פועל בחוסר תום לב

  

  . זה היה פרי יצירת הפסיקהאז . ה תואם את מה שהיה לפני החוקז.  ש"אישור ביהמצריך 

  .  אלא מהקונטיננט common law -   מהה הגיעלאההוראה 

  .טובת החברה והוא תום לב ודומה המבחן היום. הוא מבחן הצדק אז מה שנדרש

  

   ?תועלת הכלכליתהאם רק ?  טובת החברהמה זה 

  . העההרת אלא גם תועלת של ,כלכליתתועלת רק ה שלא  כהן סבורציפורה' פרופ

  ?לית של כל נושאי המשרה כבכול החברותלה כע או הרת,ה זה בחברה הספציפיתעהאם ההרת

  . מצמצמת רק לחברה הספציפיתלאקאית יש התייחסות שיבפסיקה האמר
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   ):מחוזי(גינת גדעון  טקבע השופ). 2007( 527) 28 (07פדאור , ליפשיץ' ירדן נ 474/04) 'חי(א "ת -ב

שעניינה מקסום הרווחים , טובת החברה אינה מסתכמת לכדי שאלה כלכלית בלבד"

, על יסוד שיקולים עניינים בלבד, כי ינהלוה בתום לב, טובת החברה מחייבת. וההכנסות

חובת האמונים המוטלת על האורגנים המפעילים אותה לא . כדי שמירת החוקוכמובן תוך 

מקום בו עולה חשד מבוסס לכאורה כנגד מנהלי , לפיכך. נועדה אלא להבטיח את כל אלה

בירור , לפיו פועלים הם תוך הפרת חובות האימון המוטלות עליהם כלפי החברה, החברה

, כל אינטרס אישי, בנסיבות אלה. ברהחשדות אלה משרת בראש ובראשונה את טובת הח

, אפילו הייתי סבור, כך. עולה בקנה אחד עם טובת החברה, שיש לתובעת בניהול התביעה

  .       "כי כל מטרתה הינה להעלות את שווי מניותיה בחברה, ואינני סבור כך

  

 גם את  מאפשר לו להביא בחשבון,ש"שמוקנה לבהמקול הדעת הרחב ש, צפורה כהן' לדעת פרופ

   .חברה הספציפיתברק ולא ה כללית עהיעד הרחב של הרת

  

  .  הנגזרתם להגשת התביעהיתנאים מוקדמ

  .194 סעיף - פניה לחברה .1

  .197 סעיף -ש "אישור ביהמ .2

  

  פניה לחברה

  . ר הדירקטוריון"ליו, בכתב

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

   נגזרת תביעה נגזרת והגנה: 'סימן א

  תנאים מוקדמים להגשת תביעה . 194 

רשאים להגיש תביעה נגזרת אם )  תובע-בפרק זה (כל בעל מניה וכל דירקטור בחברה ) א(

  . התקיימו הוראות סימן זה

המעוניין להגיש תביעה נגזרת יפנה לחברה בכתב וידרוש ממנה כי תמצה את זכויותיה ) ב(

  ).ישה דר-בפרק זה (בדרך של הגשת תובענה 

ויפורטו בה העובדות היוצרות את עילת , דרישה תופנה ליושב ראש דירקטוריון החברה) ג(

  .התביעה והנימוקים להגשתה

  

  :קודםהמצב ה את הת שינוחוק החבר

  .זה חדש -  הכתבתדריש. 1

   –  לחברהדרישה קוגנטית של פניה. 2

בגלל שאין טעם , ך לפנות אליהם לא היה צרי, אם הנתבעים היו בעלי השליטה בחברה,  החוקנילפ

  .  היום אין חריג כזה.  הרי ברור שלא יסכימו לתבועבכך
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 ,2008ח "סש ת10 ןתיקו לההצעתסקיר של הב . צב הקודםמיש הצעה לשנות את זה להחזיר את ה

למרבית יחידי האורגן ר צב משפטי זה ולא לדרוש פנייה כאשמ לתקן  מציע לתסקיר11 'ס

חברי הדירקטוריון יש רבית למאם , למשל. עניין אישי בתביעהיש  ,תביעההמוסמך להגיש את ה

  .לא פנייהל  לתבוע יהיה לפי ההצעה ניתןאז, נגדםהיא  והתביעה ,עניין אישי

לעיתים יש ויכוחים בבית המשפט בשאלה האם אנחנו . כפי שהוא היום, ב החדשצבמגם יש הגיון 

 כל הדיון הזה תאת ניתן לחסוך אזבמקום . תבעיםנמצאים במצב בו יש עניין אישי למרבית הנ

   . באמצעות פנייה פורמאלית פשוטה

  

  . דירקטוריוןהר " ליו– ?למי צריך לפנות

  

  ש"אישור ביהמ

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  הזכות להגיש תביעה נגזרת . 197

אם התקיים , 198פי הוראות סעיף  לבאישור בית המשפטתובע רשאי להגיש תביעה נגזרת 

  : אחד מאלה

את , לדעתו, לא השמיטה) 195)1הפעולה שננקטה או ההחלטה שנתקבלה לפי סעיף ) 1(

  ; עילת התביעה

  ; )195)2החברה דחתה את דרישת התובע כאמור בסעיף ) 2(

אך התביעה , )195)3כאמור בסעיף , החברה הודיעה לתובע כי החליטה להגיש תביעה) 3(

  ; ים מיום ההודעה(א הוגשה בתוך שבעים וחמישה ימיםל

  .196החברה לא השיבה לדרישה בהתאם להוראות סעיף ) 4(

  

   :תולאחר הפניה לחברה יש שלוש אופצי

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  תגובת החברה . 195

  : חברה שקיבלה דרישה רשאית לפעול באחת הדרכים האלה

  ; לבצע פעולה או לקבל החלטה אשר כתוצאה ממנה נשמטת עילת התביעה) 1(

  ; לדחות את דרישת התובע בנימוקים שיפורטו בהחלטתה) 2(

  . להחליט על הגשת תביעה) 3(

  

 . לתקן את המעוות–לת התביעה תיפול ימה שצריך כדי שעלעשות  .1

 .לדחות את דרישת התובע בנימוקים .2

 . להחליט על הגשת התביעה .3
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  . ימים45תוך  על דרך פעולתה ודיעחברה צריכה להה

  תשובת החברה לתובע . 196

 בתוך ארבעים וחמישה ימים 195החברה תודיע לתובע על הדרך שנקטה כאמור בסעיף 

לרבות , תוך מתן פרטים על הפעולה שננקטה והגורם שהחליט עליה, מיום קבלת הדרישה

ו לנושא משרה בחברה ענין אישי היה למשתתף א;שמות המשתתפים בקבלת ההחלטה

  .בהחלטה יצוין הדבר בהחלטה ובהודעה לתובע

  

  

את התביעה להגיש   לו לאפשר בבקשהש" אפשרות לפנות לביהמנהופיש ל, יהעפתרה הבנאם לא 

  .  של התובעבלום ה ותה לפי מבחן טובת החברעתדיקול יש שש "לביהמ. נגזרתה

  ?  תום לב של התובע מה זה

  

   .היום לא ידוע. לפני החוק כן? ום הלב זה שולל את תהאם , התביעהלשם ו קננהמניות  אם

  

  ?  האם זה שולל את אפשרות התביעה ?התובע היה שותף או הסכים למעשהשכפיע שאיך מ

 גדהגישה תביעה נגזרת נבעלת מניות . 57) 1(ד לא "פ, טל-בן'  נטל-בן  75578/א "ע -ב, לפני החוק

עובדים אחרים של ללם שוחד לעובדי מדינה וישהוא היא טענה ש. בעלה שהיה מנהל בחברה

נשאלה . אישרה את המאזנים שכללו את תשלום השוחד היא זאת שכל השנים. לקוחות החברה

  ? האם היא יכול להגיש : השאלה

  . בענייןהוא לא הכריעאבל , אמר שהיא לא מנועה מלהגיש תביעההשופט ברנזון 

  . ויתקון אמר שכיוון שהייתה שותפה בכך לא נאפשר לה השופט לעומת זאת 

  

בני מדובר ב,    Nurcombe. Nurcombe v65. R.All E1] 1985[:   נורקומב ד "פסב, אנגליהב

 האישה , על פי דיני המשפחה לגמירת ההסדר הרכושי שלהם קודמיםבהליכים. זוג שהסתכסכו

  למשפחהש" ביהמ.ניותמעלי  שניהם היו ב.אמרה שהבעל לקח לעצמו חוזה שהיה שייך לחברה

 זה בחשבון  לקח את במסגרת איזון המשאבים הואקיבל את הטענה וכשקבע מה צריך לשלם לה

  .כי זה השפיע על שווה החברה

  .ממנהלהחזיר לחברה מה שנלקח ביקשה ו,  דנןנגזרתהביעה  האישה את התכ הגישה"אח

 ועכשיו היא מגישה ,ם של המשפחהיהיא נהנתה מזה בהליככי ר לה לתבוע שש לא אפ"ביהמ

ת של שייעה אי תבהוגשהבמקרה ששטענת הגנה טובה זאת שבע קאנגלי הש "מה בי.נגזרתתביעה 

  . ח פעמייםיוו ממנה אפשרות להרעהוא מנ. התובע היא תעמוד גם אם התביעה היא נגזרת

יאמר הוא . יש לו את הכלים המשפטיים לכך, רצה ללכת בדרך זאתהעליון שלנו יש " ביהמאם

  . ום לבשאין כאן ת

  

  .  שלובל הוםש פסל את ת" ביהמ–קי החברה סהתחרה בעעל מניות ב – תחרות בעסקי החברה
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ה אישית התובע מקבל את עבתבי. אחת הבעיות הקשות של התביעה הנגזרת היא התמריצים

 לשלם הוצאותהוא עלול   ? ומה יוצא לתובע,לחברההולכים  בנגזרת הפירות .פירות התביעה

על לב, פיכך ל. לחברהךהול הוא זוכה הפיצוי  אם. משקיע בתביעההוא. מפסידהוא אם משפט 

יש מיעוט של תביעות זאת הסיבה שככלל  . לא כדאי להגיש תביעה כזאת,מיעוטוא בה שניותמ

   .נגזרות

  

   : למשל.י תמריצים"מעודדים זאת ע .משרת מטרות ראויותהיות שמוסד התביעות הנגזרות 

   . ש"התובע משלם רק חלק מאגרת ביהמ – החזר הוצאות

 והחברה , תשיב החברה את מה ששילם–)  בתביעהלא צריך לזכות(גזרת נש תביעה "אישר ביהמ

אחרת זה היה יכול להפסיק את . אי תשלום האגרה לא תעכב את ההליך. תשלם את יתרת האגרה

  . התביעה

  ] . .21/6/07: תיקון אחרון [1999-ט"התשנ, חוק החברות

  ]ה"תשס: תיקון[אגרה והוצאות . 199

ית משפט בשיעור שקבע ישלם התובע רק חלק מאגרת ב, בעת הגשת תביעה נגזרת) א(

  . השר

אישר בית המשפט תביעה נגזרת תשיב החברה לתובע את האגרה ששילם ותשלם את ) ב(

ועל אף האמור , יתרת אגרת בית המשפט בשל התביעה הנגזרת באופן ובשיעור שקבע השר

  בית המשפט רשאי ; בכל דין אי תשלום יתרת אגרת בית המשפט לא יעכב את הדיון בתביעה

הורות לחברה לשלם לתובע סכומים שיקבע לכיסוי הוצאותיו או להפקיד ערובה ל) 2(

  ; לתשלומם

   . להטיל על החברה להפקיד ערובה לכיסוי הוצאות הנתבע) 3(

  

 , לטובת התובעאת ההוצאות שנפסקוהחברה  תשלם ,פסק בתביעהש "אומר שאם ביהמ 200 'ס

  . מטעמים שירשמו, ישלםאלא אם נקבע שהתובע

  ]ה"תשס: תיקון[הוצאות . 200

תשלם החברה את , פסק בית המשפט בתביעה הנגזרת ופסק הוצאות לטובת הנתבע

כי ההוצאות ישולמו , אלא אם כן קבע מטעמים מיוחדים שיירשמו, ההוצאות שנפסקו כאמור

ורשאי הוא להטיל על החברה את תשלום הוצאותיו של התובע וכן רשאי הוא , בידי התובע

בשים לב לפסק הדין , כולן או מקצתן, בע תשלום הוצאות שנגרמו לחברהלהטיל על התו

   . וליתר נסיבות הענין

  

  .כך יוצא שהתובע לא יכול להיות בטוח שאם יש בסיס סביר לתביעתו יקבל לפחות את ההוצאות

  

 ולא ,ה לכסות את ההוצאותר יש מקום לחייב את החב,באנגליה נקבע שאם היה בסיס לתביעה

  . התביעה נדחתהחשוב אם 
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אם חלק מההרכב יכולות להיות פסיקות גבוליות למשל ק כי דזה צו, ציפורה כהן' לדעתה של פרופ

  . ל ועוד"אם עד ברח לחו, או דחיות של תביעות מסיבות לא ענייניות למשל, בעד וחלק נגד

  

  ד"ט עו"שכ

  . ש"לא יקבל מעל מה שקבע ביהמהוא . ד"השל עושכר הטרחה ש יקבע את "ביהמ

ד " זה כדי למנוע הסדר שהחברה תקבל סכום נמוך ועו,ש"ט יהיה רק על פי קביעת ביהמ"שכ

  . יקבל את הרוב

  .ש אחרת" אלא אם קבע ביהמ,ט היא החברה"שכבמי שישא , רך כללבד

התערבה בסכום שהוסכם שלמה נחמה ' ם ושדי נ שלו061834/) א"ת(תא  - ב, השופטת גדות שרה

להם לחצי ה רידפטת הוושאבל ה ₪  מליון3 הוסכם שישלם . בפועליםבין התובע לנתבע בנק

  . פשרה הוסיפו להם למשהו באמצע בעליון ב–הערת אחד הסטודנטים  .מליון

   

  ]ה"תשס: תיקון[שכר טרחת עורך דין בתביעה נגזרת . א200

; בית המשפט יקבע את שכר הטרחה של עורך הדין שייצג את התובע בתביעה הנגזרת) א(

  . רך הדין לא יקבל שכר טרחה בסכום העולה על נגזרת הסכום שקבע בית המשפטעו

מטעמים מיוחדים , שכר הטרחה ישולם על ידי החברה אלא אם כן קבע בית המשפט) ב(

  .כי על התובע לשלם את שכר הטרחה, שיירשמו

  

תביעות לממן ירות הערך ירשות נאפשר לל ים מציע 2008ח " תשס10בתסקיר של הצעה לתיקון 

  . ממן תביעות ייצוגיותל כמו שיש לה אפשרות ,נגזרות

  

 זה דומה לתביעה . יש אפשרות לפסוק גמול גם לתובע,לטובת החברהש "ביהמפסק  -  גמול 201ס 

  . כדי לעודד את התובע. ייצוגית

  ]א"תשס: תיקון[גמול . 201

שטרח , ערשאי הוא להורות על תשלום גמול לתוב, פסק בית המשפט לטובת החברה

  .בהגשת התביעה הנגזרת ובהוכחתה

  

  .  מצרפים את החברה כנתבעת,למרות שהחברה היא התובעת מבחינה מהותית

לא ניתן לצרף כתובעת בעל וגם ,  כי אורגן מוסמך לא החליט לתבוע,תובעכלא ניתן לצרף אותה 

  . כורחה

  . ניתן לצרף בעל כורחוכן  נתבע ,אבל

  

בקשה ה מגישים את התביעה הנגזרת עם ,פשוט. ד לצורך האישורמקדמי מיוחך צורך בהלין אי

 241קנה תלפי , צהירים וכול הכרוך בהגשת בקשה בכתבצרף את התביעה תליש . לאישור התביעה

   .א"לתקסד

  

  . ש להטיל על החברה להפקיד ערובה להוצאות החברה"את ביהמך ת מסמיו לחוק החבר)3(199 'ס
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  הסדר או פשרה

 או ,לדחות אותואו , לבטל אותו - לסיים את ההליך כאשר רוצים ש"ור ביהמדרישה לאישיש 

  . להגיע להסכם פשרה

ש פיקוח ילכן .  את זכויות החברה לתובע"למכור" כי יכולים ,בפשרההסכנה העיקרית היא 

  .ש לפשרה"מהבי

   

  הסדר או פשרה . 202

אלא באישור בית , עולא יעשה הסדר או פשרה עם נתב, תובע לא יסתלק מתביעה נגזרת

בבקשה לאישור יפורטו כל פרטי ההסדר או הפשרה לרבות כל תמורה המוצעת ;המשפט

  .לתובע

  

  הגנה נגזרת 

 יש אפשרות לבקש )א(203 ' ס אם החברה נתבעת ולא הגישה כתב הגנה לפי–יש גם הגנה נגזרת 

  .  במקום החברהןלהתגונ

  

  הגנה נגזרת . 203

בפרק זה (רשאי בית המשפט לבקשת בעל מניה או דירקטור , הוגשה תובענה נגד חברה) א(

כי ניהול , ובלבד שהשתכנע)  הגנה נגזרת-להלן (להתיר לו להתגונן בשם החברה , ) מתגונן-

  . וכי המתגונן אינו פועל בחוסר תום לב, ההגנה הנגזרת הוא לטובת החברה

על , עו הוראות על ידי השרככל שלא נקב, הוראות סימן זה בענין תביעה נגזרת יחולו) ב(

  בשינויים המחויבים, הגנה נגזרת

  

  

  

  .יס וחומר פתוח י ק–מבחן ה

  .אירועון או שניים העיקר הוא היישום 

  

  

  


