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תשובה לשאלה 1
פרוצדורות לרכישת שליטה:

1. רכישת דבוקת השליטה ממשפחת שם טוב. העסקה אינה כפופה לרגולציה, מלבד חובת ההגינות ופס"ד קוסוי. מצד שני, לא ברור שהרוכש קונה באמת שליטה – האם 37% מהווים שליטה? אם רוצים שליטה מלאה, צריך להמשיך אחר כך עם רכישה נוספת.
2. הקצאה פרטית של 51%. הקצאה כזו מחייבת אישור של דירקטוריון החברה ואישור האסיפה הכללית (סעיף 274).  קשה להניח שמשפחת שם טוב תסכים, כי היא מוותרת למעשה על פרמיית השליטה. לכן, אפשר ללכת בדרך חילופית: לרכוש את דבוקת השליטה משם טוב (כמו 1), ואחר כך לבצע הקצאה פרטית של 14%. במקרה כזה לא יחול סעיף 274, אבל זוהי עסקה בניגוד עניינים עם בעל שליטה ולכן צריך אישור האסיפה עם שליש מהמיעוט (ס' 275).
3. בהנחה שאין שיתוף פעולה מצד שם טוב, אפשר לבצע הצעת רכש. אפשר להסתפק ב44% ואז לא מדובר בהצעת רכש מיוחדת. מצד שני, אז השליטה מעורערת. אפשר ללכת על 51% ואז צריך הצעת רכש מיוחדת. במקרה כזה צריך רוב תומך, מבלי שמביאים בחשבון את קולותיהם של שם טוב. אבל מכיוון שלשם טוב 37%, על מנת להשיג 51% צריך רוב של 51 מתוך 63 וזה מאד קשה להשגה.
ניתן היה כמובן לחשוב על פרוצדורות נוספות.

פרוצדורות לרכישת החברה:

1. מיזוג משולש הופכי. חיסרון ראשון הוא שזה מצריך אישור של דירקטוריון רבע עוף. אלו יכולים להתנגד מסיבות שונות, כמו למשל נאמנות לשם טוב, או "נאמנות" לעצמם. כמו כן, הם עלולים לחשוש מאחריות משפטית, במקרה שיתברר שהמחיר נמוך או שהעסקה הביאה לחדלות פרעון.  חסרון שני הוא שזה, מצריך אישור אסיפה כללית – מצד שני, הרוב הנדרש באסיפה הכללית הוא רוב יחסי בלבד.
2. הצעת רכש מלאה: יתרון – אין צורך באישור דירקטוריון. חסרונות: מצריך הסכמה אקטיבית של 95% וזה קשה מאד להשגה. כמו כן, קיים הסיכון של סעד הערכה. במקרה שלנו יש מקום לשאול אם בהערכה צריך לקחת בחשבון גם את התוכניות של הרוכש לפעילות החדשה של החברה או רק את פעילותה בעבר.
3. מיזוג לפי ס' 350. החסרונות: דרישת רוב גדולה, חלוקה לפי אינטרסים, ואישור של בית משפט. יתרון: סיכון משפטי קטן בגלל אישור של בית משפט.
ניתן היה כמובן לחשוב על פרוצדורות נוספות.

תשובה לשאלה 2

איגרת חוב להמרה מקנה למחזיק בה זכות להמיר אותה לנייר ערך אחר, בדרך כלל למניה.  אג"ח זה מתמודד עם ניגוד העניינים בין בעלי מניות לבעלי חוב, הנובע מכך שבעלי המניות מעוניינים להחריף את הסיכונים שנוטלת החברה, על חשבון בעלי האג"ח. הקושי הוא שלבעלי מניות אינטרס לפעול כך גם כשזה נוגד את טובת החברה. אג"ח להמרה פותר זאת משום שבמקרה שההימור מצליח, בעלי האג"ח ימירו למניות. ולכן, כפי שהראינו בכיתה, לבעלי המניות עשוי עדיין להיות כדאי להחריף סיכונים אבל רק באופן יעיל (בתנאי כמובן שיחס ההמרה מתוכנן היטב).
מצד שני, אג"ח להמרה יצור ניגוד עניינים, משום שהוא יוצר לבעלי המניות תמריץ לא לגלות את הצלחת החברה. ואם קיימת חובת גילוי, בעלי המניות עשויים להיות מעוניינים לדחות את הפרוייקט, על מנת שתוצאותיו יתגלו רק לאחר תום תקופת ההמרה.

ניגודי עניינים אלו באים ידי ביטוי במיזוג, בכך שהרבה פעמים במיזוג מהווה למעשה אמצעי עבור אחת החברות להחריף את הסיכונים שלה, על חשבון בעלי האג"ח. קיומו של אג"ח להמרה עשוי לעיתים לשכך אינטרס זה.   מצד שני, קיומו של אג"ח להמרה עלול לגרום לכך שהחברה תרצה לדחות את המיזוג עד לתום תקופת ההמרה. 
