
 
 שות ההגבלי" העסקיי"ר

 
 

 חלטהה
 בעניי% רכישת מניות חברת נחושת%

 ל ידי מר גרשו% זלקינדע
 

רכש באופי אישי מניות בחברה מתחרה , בעל השלטה בחברה המייצרת מעליות, מר זלקינד
 ביצע מר זלקינד את העסקה באמצעות אחת החברות כי אילו, אי5 חולק. המייצרת מעליות

כהגדרת המונח בחוק ההגבלי8 " מיזוג חברות"כי אז היתה עסקת הרכישה בבחינת , שבשליטתו
. ולכ5 היה ביצעוה טעו5 אישור מראש לש הממונה על הגבלי8 עסקיי8, 1988 9ח "התשמ, העסקיי8

וצעה על ידי מר זלקינד באופ5 רק משו8 שהעסקה ב, מתעוררת השאלה א8 בנסיבות המקרה
שוב אי5 העסקה באה בגדר הוראות חוק , ולא באמצעות אחת החברות הנשלטות על ידו, אישי

היא כי ג8 העסקה כפי שנעשתה בפועל , תשובתי. ההגבלי8 העסקיי8 בדבר הפיקוח על מיזוגי8
י העובדות כפי א; קוד8 לכ5 אציג את עיקר, אסביר תמצית טעמיי. תכלל" מיזוג חברות"בגדר 

 :שה5 מצטיירות בפני כעת
 
 תשתית העובדתיתה *
 
שלושת החברות . בענ> ייצור המעליות בישראל פועלות כתריסר חברות 9 נ> המעליותע .1

על פי הערכת משקל5 היחסי , התקנה ושרות למעליות ה5, המובילות בענ> והעוסקות בייצור
 .ובסדר יורד

 
 ;מ"נחושת5 תעשיית מעליות בע .א 
 ;")ישראליפט "9להל5 (מ "בע) 1972(ישראליפט תעשיות  .ב 
 ").אלקטרה "9להל5 (מ "בע) ישראל(אלקטרה  .ג 

 
,  SCHINDLERמ מייצגת בישראל את יצרני המעליות השוויצרי "נחושת5 תעשיית מעליות בע

ישראליפט מייצגת בישראל את יצר5 המעליות הגרמני . שהוא השני בגודלו בשוק העולמי
THYSSEN ,8אלקטרה  מייצגת באר= את יצר5 המעליות האמריקאי . א> הוא מהמובילי8 בתחו

OTIS ,קטנות , בענ> המעליות פועלות חברות נוספות. שהוא היצר5 הראשו5 בגודלו בשוק העולמי
 .צו8. א9כפיר מעליות ו, טל מעליות, מג5, חרות, ביניה5, יותר

 
") אלקו "9להל5 (מ " רכשה חברת אלקו בע5.6.91ביו8  9 יזוג החברות אלקט ואלקטרהמ .2

שמניותיה נסחרות בבורסה לניירות , אלקו.  ממניות אלקטרה58% 9מ כ"מחברת כלל תעשיות בע
 .הנשלטת על ידי מר גרשו5 זלקינד, היא קבוצת חברות, ער;

 
של מוצרי צריכה חשמליי8 ובייצור ++ אלקטרה וחבורת בנות שלה עוסקות בעיקר בייצור 

++ הקמה , התחו8 האחרו5 כולל תכנו5. קנה של מערכות אלקטר מכניות מרכזיות במבני8ובהת
ציוד , אינסטלציה חשמל, מערכות תברואה וצנרת תעשייתית, של מערכות מיזוג אויר מרכזי

עוסקות בעיקר , אלקו וחברות בנות שלה+ + מעליות , והחשוב לעניינני, קירור ומיזוג לרכב
, לוחות חשמל במתח גבוה, שנאי8: וביניה8, ומוצרי8 אחרי8 בענ> החשמלבייצור מוצרי תשתית 

התחומי8 העסקיי8 . ועוד, מזגני8 ביתיי8, מוני חשמל, לוחות חשמל במתח נמו;, מיישרי מתח
ובייצור מערכות מיזוג , החופפי8 בי5 אלקטרה לבי5 אלקו היו בייצור מזגני אויר ביתיי8 ושיווק8

 .אויר מרכזיות
 

פנו החברות , ")חוק ההגבלי8 "9להל5  (1988 9ח"התשמ, ל פי חוק ההגבלי8 העסקיי8כנדרש ע
וזו אכ5 ניתנה , ")הממונה "9להל5 (המתמזגות לקבל את הסכמת הממונה על ההגבלי8 העסקיי8 

, קוד8 להחלטתו, מר זאב גלמור, מעיו5 בתיק המיזוג נמצאתי למד כי הממונה דאז. 24.6.91ביו8 
כתוצאה מהעיסוקי8 החופפי8 וכתוצאה מריכוז , הפגיעה בתחרות בי5 היתרשקל את אפשרות 

התקנת מערכות מיזוג , יכולת5 של החברות המתמזגות להציע מער; משולב של התקנת מעליות
מנימוקי הממונה עולה כי . התקנת אינסטלציה חשמלית וביצוע התקנות אלקטרו מכאניות, אויר



ומאחר שהיתרונות , ת של שתי החברות אינ8 חופפי8מאחר שמרבית תחומי הפעילות העסקי
לא , העסקיי8 המתאפשרי8  משילוב הפעילות העסקית אינ8 בעלי השלכות ישירות על התחרות

 .נמצאה עילה להתנגד למיזוג
 
בסיומה של שרשרת עסקאות בניירות הער; של חברת נחושת5 חברת  9 סקת נחושת5ע .3

מ ושל נחושת5 "חברת הא8 של נחושת5 תעשיית מעליות בע, ") נחושת5: "להל5(מ "להשקעות בע
 29% 9קלושינר לבעלי כ. י9קויטאק ו. ה א"ה, הפ; מר זלקינד ושני סגניו, מ"מתכות והנדסה בע

ניירות ").  עסקת נחושת5 "9להל5 ( מזכויות ההו5 במניות נחושת5 18% 9מזכויות ההצבעה ובכ
 .;הער; של נחושת5 נסחרי8 בבורסה לניירות ער

 
 60כאשר מר עמיהוד רבי5 הפעיל אופציה של , השתלשלות הדברי8 החלה בחודש מארס השנה

גליה אלבי5 להחליט הא8 היא מוכרת למר רבי5 את חלקה שעמד על ' במהלכ8 נדרשה גב, יו8
במחצית .  ממניות נחושת25%5 9שעמד על כ, או קונה את חלקו, למעלה מרבע ממניית נחושת5

ומיד לאחר , אלבי5 את האופציה ורכשה את אחזקות מר רבי5 בנחושת5' גבמימשה , חודש מאי
בסו> מאי דווח בכלי התקשרות כי . מכ5 מכרה את מלוא אחזקותיה בחברה למר לוי קושניר

וכי נחת8 בי5 השניי8 הסכ8 הצבעה באסיפות , האחרו5 מכר כמחצית מאחזקותיו למר זלקינד
ר "מר זלקינד מכה5 ה5 כיו, כיו8. רת הדירקטורי8 לחברהאת דר; בחי, הקובע בי5 היתר, הכלליות

 . במועצת המנהלי8 של נחושת5+ מועצת המנהלי8 של אלקטרה וה5 כ
 
 19.5.92פניתי ביו8 , הואיל והעסקה לא הובאה לידיעתי על ידי הצדדי8 לה 9 גובת הממונהת .4

אות שבוצעו במניות במכתב אל מר זלקינד וביקשתי שימסור לי פרטי8 נוספי8 בעניי5 העסק
ולבדוק את עמדתי , הטעו5 אישורי מראש" מיזוג חברות"וזאת כדי לבחו5 א8 התקיי8 , נחושת5

 . בעניי5 השלכות העסקה על ההתחרות בענ> המעליות בחינת החשש ליצירת הסדר כובל
 

מר , קוויאטק> ועורכי דינ8, ה זלקינד" פגישה ביני לבי5 ה1.6.92בהמש; למכתבי יזמתי ביו8 
והוצגה בפני הטענה כי , בפגישה זו נדונ5 פרטי העסקה. יהודה לוי ופרופסור ליינל קסטנבאו8

. האישי ולא באמצעות אלקו+ הואיל וזלקינד ביצע אותה " מיזוג חברות"העסקה אינה מהווה 
נשקלה האפשרות לפנות לממונה על , מ קוד8 לחתימת הסכ8 הרכישה"כ במהל; המו, עוד למדתי
מחשש שעמדת הממונה תהיה שהעסקה , ע את עמדתו א; לבסו> הוחלט שלא לעשות כ5מנת לשמו

בהעדר , עוד שטחתי בפני מר זלקינד את הסברה" מיזוג חברות"ג8 במתכונתה האישית תחשב כ
משו8 , ולא באמצעות אלקו, כי מלכתחילה בוצעה העסקה במתכונת אישית, הסבר אחר כלשהו

 .או יתנה עריכתה בתנאי8, ריכת העסקההחשש הסביר שהממונה לא יאשר ע
 

בסיכומה של ישיבה זו החלטתי לאפשר למר זלקינד להגיש עמדתו בכתב בנוגע לשאלת מעמד 
עוד התחייב מר . העסקה לעניי5 תחולת הוראות חוק ההגבלי8 בתחו8 הפיקוח על מיזוגי חברות

יישמר , בה יקוי8 הבירורכי בתקופת הביניי8 ש, 11.6.92במכתבו מיו8 , על פי בשתי, זלקינד
 :במוב5 זה, הסטטוס קוו בנחושת5

 
ובפרט שלא יוחלפו אנשי , שלא ייעשו שינויי8 שאינ8 במהל; העסקי8 הרגיל בנחושת5 .א 
 .המפתח בחברה 
 במישרי5 ובעקיפי5 9שיתו> פעולה או כיוצא באלה , הסדר, הבנה, שלא ייער; שו8 תיאו8 .ב 
 . בי5 נחושת5 לאלקטרה9 

 
בנתיי8 שלא לשקול פנייה לאלתר לבית הדי5 להגבלי8 עסקיי8 ,  התחייבות זו החלטתינוכח

 . בבקשה לסעד ביניי8 שיימנע שינוי המצב הקיי8 ופגיעה בתנאי ההתחרות בענ> המעליות
 

מיזוג "כי במדיה שאגיע למסקנה כי עסקת נחושת5 היא בבחינת , עוד נדונה בפגישה זו הצעתי
מבלי שהדבר ייצור מניעות בנוגע לשאלת ,  למיזוג הודעת מיזוג כדי5יגישו הצדדי8, "חברות

כי אז יוכלו הצדדי8 למיזוג לתקו> את , במידה שתינת5 הסכמה למיזוג, בדר; זו. סמכות הממונה
 .החלטתי ה5 בשאלת הסמכות וה5 בשאלת הביקורת על הפעלת שיקול הדעת

 
בה הוא טוע5 , כ של מר זלקינד"ב, 5 יוסי לוי הוגשה חוות דעתו המלומדת של עור; הדי22.6.92 9ב

כהגדרת המונח בחוק " מיזוג חברות"ומסביר כי עסקת נחושת5 איננה באה בגדר התיבה 
 .איני מסכי8 לגישה זו, כאמור. ההגבלי8



 תשתית המשפטיתה .2
 
. מסגרת פיקוח על מיזוג חברות, בי5 היתר, חוק ההגבלי8 מקי8  9 "מיזוג חברות"גדרת ה .5

לחוק קובעות כי לא יתמזגו חברות שהתקיי8 בה5 אחת מהתכונות המביאות את ' הוראות פרק ג
אלא א8 ניתנה תחילה הודעת מיזוג ונתקבלה הסכמת , אמות הוראות תחולת החוק'  ד9העסקה ב

ועקרונית היא , עוולה אזרחית, עריכת מיזוג ללא אישור מהווה עבירה פלילית. הממונה למיזוג
 . לבית הדי5 להגבלי8 עסקיי8 לצוות על הפרדת5 של החברות שמוזגומקנה סמכות

 
 :בזו הלשו5" מיזוג חברות"מגדיר , 1סעי> , סעי> ההגדרות בחוק

 
רכישת עיקר נכסי חברה בידי חברה אחרת או רכישת מניות בחברה בידי חברת  רבותל 

או מכוח ,  המוצאהמקנות לחברה הרוכשת יותר מרבע מהער; הנקוב של הו5 המניות אחרות 
; או מהכוח למנות יותר מרבע מהדירקטורי8 או השתתפות ביותר מרבע ברווחי החברה ההצבעה 

 .או באמצעות זכויות המוקנות בחוזה ו בעקיפי5אהרכישה יכול שתהא במישרי5  
 

 )ההדגשה אינה במקור(     
 

, וביתר דיוק, טוריתהשאלה הניצבת בפני אינה אלא בדבר מתח8 התפייסותה של ההגדרה הסטטו
יוצרות מסגרת הכוללת בחובה ג8 את נסיבות , הא8 המילי8 שהדגשתי בהגדרה המצוטטת לעיל

 .עסקת נחושת5
 
א; , לשו5 הסעי>, כמוב5, נקודת המוצא בפירוש הגדרת החוק היא 9 ירוש חוק ההגבלי8פ .6

את תכליתו ומטרתו מטרת הפרשנות היא לצקת להגדרה זו את אותו תוכ5 המגשי8 בצורה מרבית 
" לרבות"בפותחה במילה , הגדרת החוק מבקשת לפרוש זרועותיה. של חוק ההגבלי8 העסקיי8

אל עבר מתח8 של , "בעקיפי5"ובסיימה על דר; החלת מבח5 המיזוג ג8 על רכישות שבוצעו 
 א; ,אי5 ה5 בלתי מוגבלות. והיא מעלה אפשרויות שונות, רחבה היא, הגדרה זו. עסקאות וצירופי8

המחוקק לא פירט בדר; קזואיסטית את כל מגוו5 העסקאות והצירופי8 שיהוו . ה5 מרובות
ומסתמא שהותי מלאכה זו בידי הרשות השופטת שתפרש את החוק , "מיזוג חברות"למעשה 

 9ט"תשי, עמד על כ; בית המשפט העליו5 בפרשו את חוק ההגבלי8 העסקיי8. ותציב בתחומיו
 :באומר, וק ההגבלי8שהוחל> על ידי ח, 1959

 
לש8 כ; רשאי הוא . כי בראש ובראשונה על הפרש5 לגבש את תכלית החקיקה ומטרתה, נמצא 
הוא בוחר משלל , משעשה כ5. לפנות לכל מקור אמי5 המסייע בהגשמתה של משימה זו 
 ...האפשרויות הלשוניות האפשריות את זו המגשימה את מטרת החקיקה ותכליתה 
היא לאסור , ממבנהו ומההיסטוריה החליקתית, שהיא עולה מלשונוכפי , מטרת החוק 
מגמת החוק היא לפנות את הדר; לפעילות כלכלית ... הסדרי8 כובלי8 הפוגעי8 בטובת הכלל 
שתחרות , גישתו של המחוקק היא... על ידי סילוק מכשולי8 המונעי8 פעילות כזאת, חופשית 
 . להעמיק את החופש המשפטי והכלכלי של הפרטושי בה כדי, חופשית פועלת לטובת המדינה 

 
ר המועצה לפיקוח על הגבלי8 "יו. מ נ"בע) ישראל(ור אויר ת 47/83צ "דברי השופט ברק בבג

הרהורי8 בחוק  ,דוד בכור; 3940'  עמ1647ה "וראה ג8 ה. 169,178) 1(ד לט "פ, 'עסקיי8 ואח
 ).1984 (331) דלי חו(ספר זיסמ5  ,1959 9ט"תשי, ההגבלי8 העסקיי8

 
 :חוק ההגבלי8 ניח5 בהגדרה רחבה, אכ5

 
דבר המלמד כי האמצעי8 המתוארי8 לאחר מכ5 אינ8 " לרבות"היא פותחה במילה  .א 
אל נועדו לש8 הדגמה בלבד ולפירוש תכליתי , משקפי8 את מלוא האפשרויות הקיימות 
מ והכשרת היישוב "בע בעניי5 מעריב הוצאת מדועי5 55ראה תיקי מזג , שנעשה בלשו5 הסעי> 
 ).מ"מ וכרמל מערכות מכלי8 בע" בעניי5 מפעלי נייר אמריקאיי8 בע65 מזג 9מ ו"בישראל בע 
ביטוי זה הוא מאות8 ביטויי8 . נאמר בה כי הרכישה יכול שתהא במישרי5 או בעקיפי5 .ב 
ל דעת יקוש, ברק. א' ר; המעלי8 מגוו5 אפשרויות פרשניות, בעלי רקמה פתוחה, רב משמעיי8 
נית5 יהיה לבצעו בדלת , ביטוי זה בא למנוע בדלת הראשית). 1987, פפירוס (77978יפוטי ש 
ובי5 א8 על ידי ביצוע המהל; בדר; שונה , בי5 א8 על ידי הסתייעות בגור8 אחר, האחורית 
 .מהמקובל בדר; כלל 

 



ואשר מצדה , והנשלטת על ידי אלק, בפועל לפנינו עסקת מיזוג בי5 נחושת5 לאלקטרה, אכ5 
אול8 . בשר וד8, אמנ8 רכישת המניות התבצעה באמצעות מר זלקינד. נשלטת על ידי מר זלקינד

המציאות העסקית היא שאלקו ואלקטרו רכשו השפעה על , מאחר והוא בעל השליטה באלקו
ולסכל את מטרת , משמעו להתעל8 מהמציאות העסקית שנוצרה, להתעל8 מכ;. ולהיפ;, נחושת5
 .בלי8 בפיקוחו על מיזוגי8חוק ההג

 
 ANTI TRUST 9מדרש פרשנות שכזה א> ננקט בפירוש חוקי ה 9 ב"גמת הפרשנות בארהמ. 7

התעוררה  U.S. v  1960 (153 F. Supp 189 ,Columbia Pictures.בפסק הדי5 , למשל, כ;. האמריקאיי8
שלא מדובר על כשהצדדי8 לעסקה טענו , "נכסי8"ו" רכישה"השאלה בקשר לפרשנות המילי8 

בית . COLUMBIAאלא על המחאת זכויות יוצרי8 של חלק מהסרטי8 שהופקו על ידי , מיזוג כלל
 :קבע, המשפט ש8

 
Congress was painting with a brush when it prohibited the acquisition of the whole or of any part of the 

assets of another corporation, where the effect of such acquisition may be substantially to lessen 
competition. the language is deliberately coached in general and flexible terns. Its vague contours are 
characteristic of the antitrust statutes. it is a judicial responsibility to contribute to the fashioning of a 

coherent body of substantive law out of the congressional policy and language.... in these 
circumstances and, assuming arguendo that the stature is reasonably susceptible of two interpretations, 

the court prefers the meaning that tends to effectuate the central purpose of the legislation. 
 

 The Act ials with competitive"ש8 נאמר  , .s.ct.  73 Times Picayune Publishing Co. v. u.sוראה ג8 
realities, not in words" 

 
הפיקוח על המיזוגי8 בא להשלי8 את הפיקוח החוק על  9 ירוש המגשי8 את מטרות החוקפ .8

מער; סינו5 , מטרת הפיקוח על המיזוגי8 להפעיל בשלב מוקד8. דרי8 כובלי8 ומונופולי5הס
תו; מניעת , שיבח5 עסקאות שפניה5 איחוד פעילויות כלכליות נפרדות תחת השפעה משותפת

; 40' עמ, 1984 9ד "התשמ,  ההגבלי8 העסקיי16478ח "ה' ר; ביצעו עסקאות שתגענה בציבור
המחוקק כיוו5 להביא בי5 כנפי חוק ההגבלי8 מגוו5 . 8' עמ,  וקונגלומרטי8ח הוועדה למיזוגי8"דו

 וג8 31,21,14,10ראה סעיפי8 : ולכ5 ננקטה לשו5 גמישה ורחבה, רחב של פעילויות כלכליות
 . לחוק1בסעי> " הסדר"הגדרת 

 
צופה החוק בפעילות העסקית כפי שהיא מתגבשת , בשי8 לב למטרות חוק ההגבלי8, אכ5

או חשש , תו; שהוא מטיל על אורגני החוק לפעול מקו8 שבו מתעוררת פגיעה, ות המשקיתבמציא
ובוודאי שאי5 , חוק ההגבלי8 אי5 עניינו בצורת ההתארגנות העסקית. בהתחרות החופשית, לפגיעה

לאסור גיבוש5 , ובמקי8 הולמי8, אלא לפקח, במטרותיו לתעל עסקאות לאפיק מבני זה או אחר
ולכ5 שומא היה עליה , תבנית פעולה כזו נוצרה עקב עסקת נחושת5. לה ריכוזיותשל תבניות פעו

 .לעבור את מבח5 אישור הממונה למיזוג
 

כ של מר זלקינד יביא דווקא לשוני ניכר במשטרו של חוק "כי הפירוש המוצע על ידי ב, יוצא אפוא
לעניי5 , העסקההג8 שכלכלית שתי צורות עריכת , ההגבלי8 רק משו8 צורת עריכת העסקה

על ידי תאגיד , שהרי צורת עריכת העסקה, תוצאה זה אינה סבירה+ חד המ, מטרות חוק ההגבלי8
פירוש כזה יכשיל את מטרת החוק ואי5 הוא מסתבר . אינה ממעייניו של חוק ההגבלי8, או אד8
 .מלשונו

 
וזכאי , מיזוגי8נטע5 בפני כי נבעה פרצה במסכת הפיקוח על ה, למעשה 9LOCPHOLE 9ענת הט .9

אלא שטענה זו מניחה את . כל עוד לא תוק5 החוק, היה מר זלקינד לנצל פרצה זו לטובתו
וכל , מניחה היא כי אכ5 נקרע שער כרוחבו של אול8 בהוראות הפיקוח על המיזוגי8; המבוקש

אינו נדרש אלא לבצע את העסקה בכושרו , המבקש להתמזג מבלי שיידרש להסכמת הממונה
למסקנה זו איני . ומבחינתו בכ; ייסת8 הגולל על הוראות חוק ההגבלי8 בדבר מיזוגי8, האישי
וכדי הנחה בוודאי , ואי5 לאמר כי מסקנה זו היא תולדה הכרחית של נוסח החוק, וכאמור, שות>

 .שאינה מגעת
 

אשר אינו כמשחק , הפלילי. ונית5 לספוג השראה וללמוד כא5 על דר; ההיקש מהנאמר על הדיו5
פ "ע, והשווה; פורמאלי יכול לשחרר את הנאש8 מעיצומי הדי95ולכ5 אי5 עניי5 אכני, אשקוקיה

, מהל; טכני כזה או אחר, כ; ג8 לענייננו. 516,505) 3(ד לה "פ מדינת ישראל. ילווסטר נס 1/48
 .אינו יכול לשמש ממפלט מהחלת הוראות חוק ההגבלי8



 
ולכ5 א> אינו מחייב את המחוקק להיחל= , הפירושו הנכו5 של החוק מראש אינו יוצר פרצ

 רבעו5 114, )'חלק ב( היעדי8 ודר; השגת8 9פיקוח על מיזוגי8 ה, עמד על כ; זקלר. ולסתמה
 באומרו כי ) א"תשנ, טבת (91,87לבנקאות 

 
א; אינה , הפתרו5 המוצע למניעת התחמקות מפיקוח על התקשרות המהווה מיזוג כלכלי 
היא מת5 פרשנות שתמצה את , ההגדרה הסטטוטורית הקאזואיסטיתאמותיה של ' נופלת בד 
" לרבות"כאשר המחוקק פותח את הגדרת המיזוג במושג . מלוא היקפה הראוי של ההגדרה 
 .א; טבעי הוא כי המקרי8 המפורטי8 אינ8 מהווי8 הגדרה קונקלוסיבית 

 
 :50' עמ, ש8, ג8 הצעת החוק, והשווה

 
 1שבסעי> " מיזוג חברות" במספר דרכי8 כפי שעולה מהגדרת  מיזוג החברות יכול להתבצע 
הכוללת פעולות שונות שיש בה5 כדי להביא לאיחוד למעשה של תהלי; קבלת החלטות  

 .המתמזגות בחברות 
 
כ של מר זלקינד נשענת על עקרו5 ,טענה אחרת שהועלתה על ידי ב 9 ישיות משפטית נפרדתא .10

בקפדנות רבה והמחוקק ובתי המשפט הרימו , בדר; כלל, מרנש"ה, האישיות המשפטית הנפרדת
חר> העובדה שבשני8 האחרונות חל כרסו8 , אכ5". את מס; החברה א; ורק במקרי8 קיצוניי8

עדיי5 שעוני8 דיני התאגידי8 על הפרגוד החוצ= בי5 התאגיד , במעמדו של עיקרו5 של עיקרו5 זה
יני חברות חדשי8 דבספרו , יה'ר אוריאל פרוקצכדברי פרופסו, אול8. לבי5 מרכיביו האנושיי8

ד "אליו מפנה ג8 עו, )1989, ש סאקר"המכו5 למחקרי חקיקה ולמשפט השוואתי ע (52946 לישראל
במגזרי8 רבי8 שבה8 , ובטוחני שימשי; להתערב בעתיד, המחוקק הישראלי התערב בעבר", לוי

". אגיד למרכיביו האנושיי8אי5 זה מתקבל על הדעת להתעל8 מזהות האינטרסי8 שבי5 הת
, מר זלקינד, אלקטרה ונחושת5 והמרכיב האנושי, זהות האינטרסי8 שבי5 התאגידי8, ולענייננו

 .היא הקובעת
 

הואיל ולפנינו , מכוח הלכות הדי5 הכללי אינה מתעוררת כא5" הרמת המס;"שאלת , מכל מקו8
מתרחש לא רק בהתקיי8 מרש8 הוראת חוק מיוחדת של חוק ההגבלי8 הקובעת כי מיזוג חברות 

לאור מטרתו , החוק. כאשר המיזוג נעשה בעקיפי5, בי5 היתר, אלא ג8, נסיבות קפוא וסגור
אשר בכוח8 להשפיע על , בעלי עוצמה כלכלית, ממקד מבטו אל אות8 גורמי8 עסקיי8, ותכליתו

8 הפועל או אד, מ"אי5 נפקא מינא א8 היה הגור8 העסקי חברה בע, ולעניי5 זה. ההתחרות
 7סעי> , למשל; הוראות מיוחדות כגו5 אלה פזורות בחקיקה הישראלית. מ"באמצעות חברה בע

 ].נוסח חדש[ לחוק הגנת הדייר 120סעי> ; 1963 9ג"תשכ, לחוק מס שבח מקרקעי5
 

מוצא את ביטויו ג8 בהוראת החוק הפוטרת חברה וחברת בת מהאיסור לעשות בינה5 , עקרו5 זה
בידי חבר , בהוראת החוק הקובעת כי בעבירה שנעברה לפי החוק, לחוק) 5 (3 סעי>; הסדר כובל

ג8 .  לחוק48סעי>; יואש8 ג8 כל אד8 אשר בשעת ביצוע העבירה היה מנהל פעיל, בני אד8
במדינות אחרות מקובל העיקרו5  של אישיות כלכלית כיחידה הרלוונטית בחוק ההגבלי8 

 .העסקיי8
 
שעד , ד לוי ראה חיזוק רב לגרסתו בהוראת החוק האמריקאי"עו 9 ישינוי בחוק האמריקאה . 11

אי5 הנדו5 דומה . לא פרש החוק רשתו על רכישת מניות על ידי יחיד,  עת תוק5 ש8 החוק1980שנת 
התייחס מפורשות א; ורק לחברות באומר   CLAYTON ACT 1950 9 ל7שכ5 לשו5 סעי> , לראייה

 :כי
 

Nc corporation engaged in commerce shall acquire, directly or indirectly, the whole or any part of the 
stock or other share capital..... and no corporation  .... shall acquire the whole or any part of the assets 

of another of another corporation 
 

האחרו5 נחקק . ינה דומה ללשו5 הגדרת חוק ההגבלי8א, בטר8 שינויו, הגדרת החוק האמריקאי
וחזקה ,  PERSONהוחלפה ש8 במילה   CORPORATIONוהמילה , לאחר שתוק5 החוק האמריקאי

על המחוקק הישראלי שלא התכוו5 לפסוע בעקבות שגיאות שכבר תוקנו על ידי המחוקק 
ואשר תואר , ד לוי"די עוחוק ההגבלי8 אינו מחייב את הפירוש המוצע על י, כאמור. הפדראלי

 .כאשר זו אינה הכרחית, ומדוע ניצור אותה אנו, במכורתו כאנומאליה
 



ב "קשה לגרוס אנלוגיה לחוק האמריקאי ג8 משו8 שטכניקות החקיקה שננקטה בארה, פרט לכ;
המחוקק האמריקאי נקט לשו5 סעי> כוללני שאינו . שונה מהטכניקה שאימ= לו המחוקק שלנו

והמשלב בו מספר אלמנטי8 הזוכי8 להסדר נפרד , ובהקות של עשיית העסקאותמונה צורות מ
ומבח5 לאישור )  לחוק1סעי> (מקו8 שהחוק הישראלי מבדיל בי5 הגדרת מיזוג . בחוק הישראלי

 9נוקט מחוקק ה, ) לחוק17' סע(ומוסי> תנאי סל להחלת פיקוח על מיזוגי8 )  לחוק21סעי> (מיזוג 
Clayton Act גדרת מיזוג וקביעת המבח5 לאיסורובשילוב ה. 

 
המשות> לשתי מערכות החוקי8 הוא גמישות לשו5 סעיפי החקיקה ורוחב היריעה עליה ה8 , אמת

, החוק הישראלי מטיל מרותו רבדי8. אול8 אי5 ספק כי דר; הטלת הפיקוח שונה, מתפרשי8
. 21'  וסע17'  סע1' סע: כדי שהמיזוג יהיה אסור הוא צרי; לעבור שלוש מסננות מצטברות. רבדי8

 :עולות שתי מסקנות, ומכא5. הסעי> האמריקאי הוא הרובד היחיד שהוק8 ש8, לעומת זאת
 

, בפרשנות סעי> ההגדרה שבחוק ההגבלי8 יש לפנות בראש ובראשונה למטרת החוק .א 
 ;הקשר הדברי8 ולשו5 המחוקק

וכל כ5 יש , ל מיזוגי8סעי> ההגדרה מהווה א; את הרובד הראשו5 בהטלת הפיקוח ע .ב 
 .לפרשו באופ5 המגדי8 את תכליתו ולא באופ5 צר המביא להכשלת המטרה

 
 סו> דבר . 2
 

הגעתי לכלל מסקנה כי עסקת , ונוסח הוראות החוק, מסגרת הפיקוח הכוללת, נוכח מטרת החוק
לי מיזוג חברות זה נעשה מב. כמשמעותו בחוק ההגבלי8" מיזוג חברות"נחושת5 היא בבחינת 

 .הסכמת הממונה על הגבלי8 עסקיי8, וממילא מבלי שבאה עליו, שהתבקשה
 

שכ5 , מקרה זה הוא מקרה אשר חיוני להעבירו בפריזמת הפיקוח על המיזוגי8, יתרה מזאת
 .המדובר במיזוג בי5 שתי חברות מהמובילות העיקריות בענ>

 
אני קובע כי עסקת נחושת5 , לחוק ההגבלי8) 3) (א (43בהתא8 לסמכותי לפי סעי> , אשר על כ5

לחוק ' הצדדי8 למיזוג מוזמני8 לפעול בהתא8 להוראות פרק ג". מיזוג חברות"היא בבחינת 
, במידה שהצדדי8 יבחרו לעשות כ5. הג8 שזו המועדה כבר אי אפשר שתוגש, ולהגיש הודעת מיזוג

ני5 הימי8 שיעמוד מ, כמו כ5". מיזוג חברות"לא אטע5 שיש בכ; משו8 הודאת הצדדי8 כי ערכו 
לרשותי לצור; ההחלטה בבקשת הצדדי8 למיזוג לא יבוא במניי5 שלושי8 הימי8 העומדי8 לרשות 

 .לחוק) ג (43כאמור בסעי> , המבקש לערער על החלטתי
 

 47ובמיוחד מהוראות סעי> ,  כדי לגרוע מכל הוראת די435אי5 בהחלטתי זו לפי סעי> , מכל מקו8
 .נוגעות לעניי5עד שאלה , לחוק ההגבלי8

 
 

 ר יור8 טורובובי="ד    
 הממונה על הגבלי8 עסקיי8    

 
 בירושלי8, נית5 היו8

 ב"התשנ, ה בתמוז"כ
 1992,  ביולי26

 


