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שיעור שעבר עסקנו בדיווח שוטף ובנושאים הבאים:

· דו"ח מיידי: צריך לדווח מיד כשמתרחש אירוע.

· דו"ח תקופתי: אחת לשנה, זה דוח בעיקר טכני שמפרט פרטים טכניים של החב'.

· דוחות כספיים: דוח שנתי, דוחות רבעוניים.

· פרשת איזקר:
ברק קבע חובה משתמעת של חב' פרטית לתת מידע שוטף לחב' הציבורית המדווחת. אומר כי תכלית חוק ני"ע זה גילוי שוטף. שופט צריך לעשות מאמץ פרשני כדי לעמוד בחובת הגילוי.

מתוך חובה מפורשת של חב' ציבורית נגזרת חובה משתמעת של חב' פרטית לתת את המידע.

מה קורה לגבי מידע שפורסם באמצעי התקשורת?

כאשר המידע הוא פומבי, קוראים אותו גם מתחרים של החברה, לקוחות של החברה, ספקים של החברה. אם לקוח מגלה כי שהוא לקוח מהותי לפי התשקיף, יפעיל לחצים לניהול מו"מ, שלא היה מנהל אם לא היה יודע זאת

מידע שפורסם באמצעי התקשורת:


רע"פ 4827/95 ,ה.ג. פולק בע"מ נ' מ"י (דינים): 

עובדות: חב' פיתחה חמור נגד איידס. הוציאו דוח מיידי שגילו את החומר. לא רשמו שיש להם מחלוקת עם משרד הבריאות. משרד הבריאות טען כי מדובר בתרופה ועל כן יש צורך באישור על מנת להפיץ את התרופה. בדוח המתוקן רשמו כי יש מחלוקת עם משרד הבריאות אך לא ציינו כי משרד הבריאות אסר עליהם לשווק את המוצר.

הוגש נגד החב' כתב אישום בגין גילוי פרט מטעה בתשקיף. החב' טענה כי נכון שלא הוציאו דיווח מיידי אך זה היה ידוע בכלי התקשורת ולכן כולם ידעו שנאסר עליהם לשווק את המוצר.

עולה לדיון השאלה האם כשמידע נאמר בתקשורת, אין צורך לדווח דיווח מיידי לרשות לני"ע.

השופט ברק לא מקבל את הטענה של החברה ואומר את הדברים הבאים:

 "לא ניתן לגזור גזירה שווה, בעיני המשקיע הסביר, בין ידיעה מהתקשורת לבין ידיעה מכוח החובה שבדין למסור דו"ח לרשות ני"ע ולבורסה.

מן המפורסמות הוא, כי ההסתמכות על מידע נגזרת לא רק מתוכנו, אלא גם ממקורו… לא הרי שמועה כהרי דוח ברור וגלוי: לא הרי שברי מידע מעורפלים וסותרים כהרי דיווח הנדרש על פי חוק: לא הרי ידיעה בעיתון כהרי ידיעה "בדו"ח סטטוטורי: לא הרי מידע עיתונאי הבא וחולף כחדשות של יום אתמול כהרי מידע הנכלל באופן קבוע בדו"ח לרשות רשמית…"

ברק אומר כי הוא מרשיע כיוון שמידע שבעיתון אינו שווה ערך למידע שחב' מדווחת בדוח רשמי.

אם זה היה במהדורת החדשות המרכזית, ניתן לומר כי זה שווה ערך לדוח רשמי של הרשות.

הנימוק המשכנע הוא כי היות ומדובר במשפט פלילי, אין זה משנה שמישהו עשה את העבודה לחב' ו"דיווח" על המידע במקומה שכן יש חוק ויש לקיימו.

כמו שאמר אחד השופטים בפס"ד דיסקונט השקעות שאין זה משנה אם המידע מעניין את המשקיעים. יש חוק ויש לקיימו.

השופט ברק בהמשך פס"ד פולק אומר ש"כמובן פרסום המידע אינו בלתי רלוונטי לחובת הגילוי, הכל תלוי בנסיבות" כלומר אומר שעצם הפרסום לא משחרר מחובת הגילוי אך כמובן שאין הוא בלתי רלוונטי הכל תלוי בנסיבות.

דו"ח ועדת ברנע(מרץ 2001) :

ועדה זו דנה מחדש בחובות הגילוי כפי שהן כתובות בחוק ני"ע והתקנות שלפיו.

הועדה אמרה כי החוק שחוקק ב1968, אינו תואם את המציאות ויש לבחון האם יש מקום לשינוי.

המלצות הועדה: אומרת כי יש לאמץ את הדין האמריקאי כבסיס לדרישות הגילוי והדיווח בדין המקומי בשינויים המתחייבים מהאופי המיוחד של החברות הישראליות.

1. הסדרת דרישות הדיווח בכתב:  אם נעיין כיום בתקנות ני"ע (פרטי התשקיף, מבנהו וצורתו) סע' 44. יש לתאר את המנפיק, עיסוקיו, התפתחותו, מטרותיו, דרכי פעולותיו ב5 שנים האחרונות. מפרטים אלה לא ברור כיצד לכתוב תשקיף.  יש בפרקטיקה תורה שבע"פ איך לכתוב תשקיף, ויש להעלותה על כתב. בתקנות (עסקאות חברה עם בעל שליטה בה) שנכתבו לאחר דוח הועדה, יש פירוט כיצד יש לתאר תאגיד כפי שכתוב בתוספת השנייה, שנוספה לאחר פרסום הדו"ח. 

2. השוואת רמת הדיווח השוטף לרמת הדיווח בתשקיף: כיום בחוק הישראלי יש את הדוח השוטף אחת לשנה שהוא בעיקרו דוח טכני.  כיום חב' מפרסמת תשקיף ועליה לכתוב על החברה, הלקוחות, המגזרים. לאחר התשקיף עליה לדווח רק על אירועים חריגים, ואין שום דוח שמחייב אותה למוסר מידע על מצב החברה: מיהם לקוחות החברה, הספקים וכו'. יוצא מצב שאם חב' פרסמה תשקיף לפני 10 שנים, בתשקיף ניתן לדעת פרטים על מכלול העסקים של ה ומאז היא לא פרסמה שום מסמך שעוסק בזה. כלומר יכול להיות שיהיה לנו חסר על התמונה הכללית של החברה. בארה"ב כל שנה חב' זרה צריכה לפרסם דוח שהוא כמו התשקיף( נקרא 20-F).  אם חב' מפרסמת כל שנה את התשקיף, ההבדלים לא יהיו גדולים לעומת מצב בו החב' מעדכנת את התשקיף לאחר 10 שנים מיום פרסום התשקיף המקורי. לכן ממליצה הועדה שכל שנה תהיה חייבת חב' ישראלית לעדכן את התשקיף ולפרסם דוח מעודכן וכך יהיו לקוחות החברה מעודכנים במצב העסקים של החברה. 
3. פישוט מבנה התשקיף וצמצום היקפו – הכללת מידע בדרך של הפניה: נכון להיום חברה שעושה תשקיף צריכה לכלול את כל החומר מא' ועד ת'. אין אפשרות לכתוב הפנייה למסמכים קיימים. אם משקיע פותח את התשקיף – כל החומר נמצא בתוך התשקיף. לכן ממליצה ועדה להכליל מידע בדרך של הפנייה וכך לצמצם את היקף התשקיף.

4. דיווח מובנה, בהיר ותמציתי ("עברית בהירה"): 
בשנת 1998 יצא בארה"ב כלל "Plain English Rule"" שקבע כי יש לכתוב תשקיף באנגלית פשוטה.

למה הכוונה במונח "עברית בהירה"?
· הצגת המידע בסעיפים, פסקאות ומשפטים בהירים ותמציתיים. 

· כתיבת משפטים קצרים.

· שימוש בשפה ברורה, קונקרטית ויום-יומית.

· שימוש בכותרות  תיאוריות.

· שימוש בלשון פעיל והימנעות מן השימוש בלשון סביל.

· ככל שניתן, יש להציג מידע מורכב או מסובך באמצעות תרשימים, טבלאות, רשימות וכד'.

· יש להגדיר מונחים רק כשמשמעותם אינה ברורה מתוך ההקשר.

· הימנעות משימוש במונחים משפטיים ובמונחים "טכניים" מקצועיים.

· הימנעות ממתן הסברים מעורפלים שניתן לפרשם במס' דרכים.

· הימנעות מניסוח מסובך המועתק ישירות ממסמכים משפטיים.

· הימנעות מריבוי מונחי שלילה במשפט אחד.

ניתן לבקר את ההמלצה הזו שכן ניסוח התשקיף בשפה של האדם הפשוט,  יכול לפגוע באנשי המקצוע שאמורים להבין את התשקיף לפי המינוח המקצועי. גם הכללים הנ"ל מתאימים יותר לשפה האנגלית שכן אין זה משמעותית בעברית כיצד מנסחים את הדברים כפי שזה משמעותי בשפה האנגלית. כשננסה לתאר הסכם למשל בשפה לא משפטית ולא מקצועית – למעשה זוהי פעולה פרשנית ולא תיאור עובדתי כפי שהוא. מונחים טכניים מקצועיים – תיאור תרופה או מוצר חדש – כיצד ניתן לתארו אם לא במינוח טכני מקצועי.

הימנעות ממונחי שלילה – מתאים לשפה האנגלית  ולא לשפה הפרטית.

5. הכללת מידע צופה פני עתיד תוך קביעת אחריות מופחתת לגילוי (Safe Harbor).

נכון לעכשיו, לא ניתן לתת מידע שצופה עתיד (=מידע רך – מידע שלא ניתן לאמת אותו). אם החב' אומרת כי שנה הבאה תהיה לה הכנסה של מליון דולר – מדובר במידע רך צופה פני עתיד. רשות ני"ע גורסת כי אסור לפרסם מידע כזה (בחוק אין איסור כזה). ההמלצה היא שבחלק מהמקרים נחייב פרסום מידע רך, בחלק מהמקרים נאפשר פרסום מידע צופה פני עתיד. 

החשש של החברות הוא שמידע הצופה פני עתיד שלא מתאמת בסופו של דבר, יגרום לתביעות מצד משקיעים שיטענו לפרט מטעה. לכן ההמלצה היא לתת אחריות מופחתת למקרים בהם יתברר כי אותו מידע שצפוה פני עתיד לא התרחש בפועל.

מבחן בקורס, 04/02/03:
המבחן בנוי מ2 שאלות, המבחן אורך שעתיים, חומר פתוח. (להשיג בחינות ממכללה אקדמית נתניה) 

שאלה 1: אירועון המחולק לתתי שאלות.

שאלה 2: שאלה כללית "דון ב…" שאלה קלה.

