חובת הגילוי בניירות ערך – שוק ראשוני (התשקיף)

ת"פ 31/71, מ"י נגד אברון, פ"מ תשל"ז(1), 329 . 

הנאשם הוא בעל שליטה בחברה. לשם מימון לפרוייקט בניית מלון בארץ, דאגה החברה לכך שיוודע ברבים ובחו"ל כי היא מעוניינת למכור מניות. כ200 יהודים מחו"ל רכשו מניות בחברתו של הנאשם. הנאשם מואשם בכך שמכר והפיץ מניו תלמשקיעים הזרים בניגוד לסעיף 15(א) לחוק ניירות ערך, כלמר ללא תשקיף שהרשות לני"ע התירה את פרסומו. כמו כן הואשם בהטעית המשקיעים  במזיד ובמתכוון ביחס לעובדות חשובות בניגוד לסעיף 54(א)(1).

סעיפים רלוונטים:

"15. הצעה לציבור רק על-פי תשקיף :

(I) לא יציע אדם ניירות-ערך לציבור אלא על פי תשקיף שהרשות התירה פרסומו".

54. תרמית בקשר לניירות ערך :

(א) מי שעשה אחד מאלה, דינו - מאסר חמש שנים או קנס פי חמישה מן הקנס כאמור בסעיף 61(א)(4) לחוק העונשין;

(1) הניע או ניסה להניע אדם לרכוש או למכור ניירות-ערך ועשה זאת באמרה, בהבטחה או בתחזית - בכתב, בעל-פה או בדרך אחרת - שידע או היה עליו לדעת שהן כוזבות או מטעות, או בהעלמת עובדות מהותיות;

(2) השפיע בדרכי-תרמית על תנודות השער של ניירות-ערך. (ב) בסעיף זה "ניירות-ערך" - לרבות ניירות-ערך שאינם כלולים בהגדרה שבסעיף 1 ולרבות יחידות של קרן סגורה לפי חוק השקעות משותפות בנאמנות.

שאלות משפטיות:

 האם היתה "הצעת מחיר לציבור"?

 האם עשה הנאשם את אשר ביכולתו למנוע את העבירה של אי פרסום התשקיף?

 אם היתתה תרמית, האם היא  נעשתה ביודעין על יד הנאשם?


פסיקת ביהמ"ש העליון:

 בתשקיף יש להקפיד על גילוי מדוייק ומושלם של כל הפרטים הרלוונטים ע"י החברה, יזמיה או מנהליה.

 המבחן לקביעה האם הייתה הצעת מחיר לציבור: האם יש בידי המשקיעים הפוטנציאליים את כל המידע המלא הנדרש בתשקיף, או שלפחות יש להם גישה למידע כזה.

 החלטה של חברה להקצות מניות לכל דורש, כמוה כ"הצעה" לעניין סעיף 15(א) לחוק ני"ע.

 אין כל צורך שההשקעה תנוסח כהצעה דווקא, די בכך שישנ פרסומים בע"פ ובכתב שאפשר לראות בהם במפורש הזמנה למשקיעים לרכוש מניות.

 יש למסור למשקיע הפוטנציאלי כי מידע שיש בו כדי להשפיע עליו.

 תרמית לפי סע' 54(א)(1) אינה חייבת להיות כולולה בתשקיף של החברה, אלא אפשר שתיעשה בע"פ בפרסום בעיתון, או בחוזה לרכישות המניות שהחברה עצמה אחארית לו ושרוכש המניות הסתמך עליו בשעת הרכישה.

