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אוניברסיטת תל אביב

הפקולטה למשפטים ע"ש בוכמן

הדירקטוריון, ההנהלה, בעלי המניות – ומה שביניהם

מרצה: פרופ' יוסף גרוס

מועד א' תשס"ו

פתרון לדוגמא

1. אירוע דלק –
1.1. מר טד אריסון ניהל את המו"מ בשם בנק הפועלים. לא ברור מהי סמכותו – האם רשאי בעל מניות, גם אם יש לו שליטה בפועל – לנהל מו"מ בשם החברה? בהנחה שטד אריסון היה דירקטור, האם רשאי הוא להתחייב למכור את המניות, וזאת כאשר הנושא טרם הובא לאישור הדירקטוריון? סמכותו של מי לאשר מכירת השקעות של הבנק?

1.2. האם בעת שהוצע מחיר גבוה יותר ע"י דסק"ש, רשאי הדירקטוריון להחליט כי הוא מוכר את המניות במחיר זול יותר לתשלוז? האם יש לראות בכך הפרת רמת המיומנות (ס' 253) או הפרת חובת זהירות (ס' 252)? 

1.3. האם הרכישה של תשובה באמצעות חברה פרטית שלו ולא באמצעות תשלוז יש בה משום הפרת חובת אמונים – ניצול הזדמנות עסקית (ס' 254)? האם יש לפסק הדין בעניין גוליבר נ' הייסטינגס (אנגליה) השלכה על פעולה דומה?
1.4. תשובה אמור למכור את המניות שרכש מדסק"ש לביל דווידסון ברווח גבוה. האם רשאי הוא למכור לבדו את החלק שרכש, או שמה היתה עליו חובה למכור גם את חלקה של תשלוז, כך שגם היא תהנה מרווחי העסקה? בהנחה שהתשובה חיובית, איזו עילת תביעה עשויה לחול במקרה זה? האם זו הפרת חובת אמונים? האם פעולה זו סותרת את החובה לפעול בתום לב ולטובת החברה?
1.5. הנתונים שהובאו באירוע לא מציינים מה מעמדו של תשובה בתשלוז ולפיכך מן הראוי לדון בשאלה האם הוא נחשב כדירקטור בתשלוז לאור הגדרת דירקטור בסע' 1 לחוק, גם בהנחה שאין לו מינוי בפועל.
1.6. החלטת דירקטוריון תשלוז למכור 6.3% מאחזקותיה בדלק במחיר זהה למניה למחיר שסוכם עם ביל דווידסון ע"י תשובה עשויה להיחשב כהחלטה לא זהירה, שכן תשלוז מקבלת אמנם מחיר דומה למחיר שיקבל תשובה, אולם במכירה זו היא מאבדת את אלמנט השליטה – ולאלמנט השליטה יש מחיר. 
1.7. מהי מערכת האישורים התאגידיים הדרושה לביצוע המכירה ע"י תשלוז? האם מדובר בעסקה חריגה, או עסקה שלבעל השליטה יש בה עניין אישי, והאם בכלל היה צורך לקבל את אישור האסיפה הכללית למכירה?
2. השאלה מתייחסת למסמך הקמת החברה תוך ציפייה כי ייערך ניתוח בין הסכם מייסדים לבין הסדר שנקבע בתקנון החברה. היה וההסדר המפורט נעשה על דרך של הסכם, יש לדון בשאלה האם אין זה הסכם בדבר אופן ההצבעה בדירקטוריון האסור על פי סע' 106, שכן לפי סע' 92 לחוק את המנכ"ל ממנה הדירקטוריון ואילו עוה"ד יכול שימונה ע"י המנכ"ל או הדירקטוריון. גם הסמכות למנות את היו"ר היא סמכות של הדירקטוריון ולכן ספק אם יש תוקף להסכם שנערך בין בעלי המניות בנקודה זו.
שונה התשובה אם הקביעה נעשתה בתקנון, או אז לפי סע' 94 לחוק מוקנית הסמכות בדרך שנקבעה בתקנון והדבר נגרע מסמכותו של הדירקטוריון.

3. שאלה זו מעלה את הספק בדבר סמכותו של האורגן המתאים ליתן תרומות. 
3.1. יש לאבחן בין מקרה שבו אין התייחסות בתקנון לנושא התרומות והמקרה שבו התקנון קובע את האפשרות לתרום (סע' 11 לחוק). 
3.2. האם מתן התרומות מתייחס לסמכות שיורית כללית שאז הנושא מצוי בסמכותו של הדירקטוריון (סע' 49), או שמתן תרומות נכלל בסמכות שיורית ביצועית – שאז זו סמכותו של המנכ"ל (סע' 121)? 
3.3. לצורך התשובה יש לאבחן גם בין מקרה בו הוראת התקנון קובעת רק את הסמכות להעניק תרומות, לבין מקרה בו נקבע סעיף תרומות בתקציב החברה, אז יש מקום לטעון חזק יותר כי במסגרת התקציב רשאי המנכ"ל לתרום לפי שיקול דעתו.
3.4. שאלה נוספת הינה האם תרומה בסך 1 מליון ₪ עומדת במבחן הסבירות שנקבע בסע' 11, זאת לאור העובדה שהחברה סבלה הפסדים בשנה האחרונה. כמו-כן יש לבחון את מבחן "המטרה הראויה" ולהתייחס לשאלה מי רשאי לקבוע את המטרה, והאם צריך שיהא קשר כלשהו בין המטרה לבין אופי פעילותה של החברה?
4. שאלה זו מעוררת את מערכת היחסים בין בעלי המניות לבין הדירקטוריון. 
4.1. האם רשאית במקרה זה הממשלה, כבעלת שליטה, להנחות את הדירקטורים כיצד להצביע? ההוראה לדירקטוריון כיצד להצביע עומדת, לכאורה, בניגוד לחובת האמונים כאמור בסע' 254 ובפסיקת בתי המשפט (פויכטונגר; החלטת היועמ"ש בעניין כי"ל; הפסיקה האנגלית). מהו המקור למגבלה זו, האם מחובת האמונים נגזרת החובה שפותחה בפסיקה לעניין הפעלת שיקול דעת עצמאי? העובדה שמדובר בחברה ממשלתית אינה משנה את העקרון, שכן חברה ממשלתית חייבת לפעול ככל חברה עסקית אחרת.
4.2. שאלה נוספת המתעוררת באירוע היא האם רשאים הדירקטורים בבזק שמכהנים גם כדירקטורים בפלאפון להשתתף בהצבעה בהחלטה זו? האם הדבר עולה בקנה אחד עם הוראת סעיף 278 המתייחסת לדירקטור שיש לו עניין אישי באישור העסקה? האם ניתן לומר שלדירקטורים אלו יש עניין אישי? (נראה שהתשובה על כך חיובית, מכיוון שיש להם אינטרס בהחלטה האמורה. יחד עם זאת הדבר לא נקי מספק). בהנחה שיש לדירקטורים עניין אישי, הרי ההחלטה חסרת תוקף (סע' 280). אם כך, האם ניתן לתבוע את הדירקטורים שהצביעו חרף עניינם האישי? מיהו הגוף שרשאי להגיש תביעה במקרה כזה? 
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