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1 .� 9  200 � טענות המבקשי
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 31  254�253 � טענות המבקשי� 1י.
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 1המבקשי� הגישו בקשה להגיש תביעה נגזרת בשמה של חברת עטיה גרופ בע"מ (שנקראה   .1

" :� 2") כנגד החברהקוד� לכ� חברת קידרו� אחזקות תעשייתיות בע"מ, ותכונה להל

 � 3בעלי שליטה, דירקטורי� ויועצי� של החברה במהל� התקופות הרלוונטיות  –המשיבי

 4  לתביעה, שהיו שותפי� למספר עסקאות שלטענת המבקשי� גרמו לחברה לנזק. 

  5 

 � 6") הוקצו הקבוצה" או "קבוצת עטיה(שיכונו להל� ג�: " 5�1לגישת המבקשי�, למשיבי

 7עסקת גרת עסקה שתתואר להל� ותכונה: "מניות שליטה בחברה במס 2007בשנת 

 pump 8". לטענת המבקשי�, קבוצת עטיה נקטה בשיטה (שהמבקשי� כינו אותה "ההקצאה

and dump � 9"),  בה משתלטת הקבוצה על חברה, מנסה לגייס כספי� מהציבור או מגורמי

 10לה, אחרי� (גיוס שלא עלה יפה במקרה דנ�), ולבסו. מרוקנת את החברה והחברות הבנות ש

 � 11תו� ניצול שליטתה בחברה לצור� הברחת נכסיה, לצור� החזר הלוואות בעלי� שלא כדי

 12ולצור� ביצוע עסקאות שאינ� לטובת החברה. אחריות� של יתר המשיבי� היא אחריות 

 .� 13  משנית ביחס לפעילויותיה של קבוצת עטיה, הכול כפי שיפורט להל

  14 

 15י הצדדי� עשרות בקשות ביניי� (בתיק ישנ� יד� במסגרת ההלי� בבקשת האישור, הוגשו על  .2

 16ידי חלק מהמשיבי� בקשות לסילוק על הס., למחיקת �החלטות). בי� היתר הוגשו על 197

 � 17כתב התשובה, הוגשו בקשות המתייחסות להמצאת בקשת האישור לחלק מהמשיבי�, וכ

 18מבקשי� הוגשו בקשות ביחס להלי� גילוי המסמכי� שבמסגרתו עיי� בסופו של דבר ב"כ ה

 19  ער�. �ידי הרשות לניירות�במסמכי החברה שנתפסו על

  20 

 21הבקשה מתייחסת למספר עסקאות, ולאחריות של מספר משיבי�. במסגרת ההכרעה יהיה   .3

 22מקו� להתייחס לכל עסקה בנפרד ולכל אחד מהמשיבי� בנפרד, כדי לקבוע הא� אותו 

23� נגר� לה נזק. כ� יהיה בהנחה שנית� להוכיח כי אכ –משיב אחראי לנזק שנגר� לחברה  

� 24לב� של �מקו� לבחו� את הטענות המקדמיות של המשיבי� המתייחסות בי� היתר לתו

 25המבקשי�, לעמידת� בחובה לפנות לחברה בדרישה להגיש תביעה, לשיהוי בהגשת הבקשה 

.� 26  ולהסכמי פטור הפוטרי� את המשיבי� כול� או חלק� מאחריות

  27 

 28ואת טענות הצדדי� ביחס אליה�, מ� הראוי להקדי� בטר� נבח� את העסקאות השונות   .4

 29פה (ביו� �ידי ב"כ המבקשי� במסגרת השלמת הטיעו� בעל�ולהתייחס לתיזה שסוכמה על

 30) ביחס לאחריות שיש לייחס לכל אחד מהמשיבי� בגי� כל אחת מ� העסקאות 7.6.2015

 31שר בוחני� את שנזכרות בבקשת האישור. ב"כ המבקשי� ציי� באותו דיו� בי� היתר כי כא

 32הבקשה ואת התנהלות החברה, לא נית� לבחו� רק פעולה אחת בנפרד. לגישתו, יש להתייחס 
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 � 1לכלל פעילותה של החברה מ"עסקת ההקצאה" ואיל� כ"סיפור אחד" ויש לבחו� אותה לכ

 2  כמקשה אחת.

  3 

 4אני סבורה כי אי� לקבל את הטענה. לטעמי, בקשת האישור אינה יכולה להתייחס לרצ. 

 5די�, בלא למקד את הדברי� �ש� של אירועי� כשבכל אחד מה� מעורבי� מספר בעליממו

 6  די� מסוימי� שלגביה� נטענת האחריות.� באות� מעשי� או מחדלי� של בעלי

  7 

 8המשיבי� אינ� יכולי� להשיב לבקשה המייחסת לה� אחריות כוללת לשיבושי� שחלו 

 9שת המבקשי� חל שיבוש ברצ. האירועי� מאז עסקת ההקצאה ואיל�, רק משו� שלגי

 10בהתנהלות החברה במהל� פרק הזמ� הזה. כל אחד מהמשיבי� זכאי כמוב� לדעת איזה 

 11חלק מ� האחריות מיוחס לו, ובגי� איזה מעשה או מחדל מיוחסת לו האחריות. זאת כדי 

 12שאותו משיב יוכל להשיב לטענות הספציפיות והממוקדות המופנות כנגדו. ג� א� בסופו של 

 13מקו� להתייחס למשקל מצטבר של רצ. הפעולות, הרי מבחינת האחריות של כל דבר יהיה 

 14  זו יכולה להיקבע רק ביחס למעשי� או מחדלי� ספציפיי�.    –משיב ומשיב 

  15 

 16 4024/14המשפט העליו� בעני� רע"א �מסקנה זו עולה בקנה אחד ע� פסק דינו של בית  .5

 17"), ש� עני� אפריקה ישראללהל�: ", 26.4.2015( להשקעות בע"מ נ' כה� אפריקה ישראל

 18המשפט (כב' השופט עמית) בי� היתר לשאלה הא� נית� לייחס לדירקטורי� � התייחס בית

 19  בדירקטוריו� אחריות קולקטיבית. 

  20 

 21   �המשפט קבע בהקשר זה כי �בית

 22סיכומו של דבר, שהיה על המשיב לפרט את הרקע העובדתי נגד כל אחד ואחד "

 23שציי� המשיב בתגובתו, מאחר שחובות הזהירות והאמו� מהדירקטורי�. אכ�, כפי 

 24חלות על כל דירקטור, אי� טע� להלאות בניסוח חוזר וזהה של עילת התביעה לגבי 

 25כל אחד מהדירקטורי�. אול� במישור העובדתי, נדרש לפרט את המיוחס לכל 

� 26  ".אחד מהדירקטורי� בנפרד, ולא לשי� את כול� באותו סל ללא הבחנה ביניה

  27 

 28ברי� שנאמרו ביחס לדירקטורי� יפי� מכוח קל וחומר למקרה דנ�, בו הבקשה הוגשה הד

 29נגד מספר קבוצות שונות של דירקטורי�, כמו ג� נגד יועצי� לחברה (חברה שבצעה הערכת 

 30שווי ושני משרדי רואי חשבו�). מוב� כי אי� די בכ� שב"כ המבקשי� יתייחס לרצ. 

 31אליה כאל "סיפור אחד", ושומה עליו לפרט את  האירועי� כמקשה אחת, תו� התייחסות
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 1 �כדברי כב' השופט עמית  –הרקע העובדתי המיוחס לכל אחד ואחד מהמשיבי� בנפרד, ולא 

 .� 2  להניח את כול� בסל אחד ללא הבחנה ביניה

  3 

 4א� הרצ. הזה מתחיל ערב  –יוער במאמר מוסגר כי התייחסות לרצ. האירועי� בכללותו 

 5עשוי היה להביא  � ") אפסווינג(להל�: " 10להל� ע"י המשיבה  השקעת הכספי� שתתואר

 6למסקנה כי לחברה לא נגר� נזק, משו� שערב השקעה זו, היתה החברה במצב של חדלות 

 .� 7  פירעו

  8 

 9משו� כ� וכדי למקד את הטענות לאירועי� ולעסקאות שה� נושא הבקשה, התבקש ב"כ   .6

 10, לציי� מה� העסקאות אליה� 7.6.2015המשפט בתחילת ישיבת �ידי בית� המבקשי� על

 11מתייחסת בקשת האישור. הוא ציי� את הנושאי� שביחס אליה� הוא מעלה טענות נגד 

 � 12המשיבי� (כמו ג� נושאי� שלגביה� הוא חזר בו מטענותיו). החלטה זו תתייחס להל

 � 13ככל שהועלו, יהיו רלוונטיי� רק ככל שיש בה�  –בהרחבה לנושאי� אלה, וענייני� אחרי

 .� 14  כדי להשלי� עליה

  15 

 16 תמצית הרקע העובדתי  .ב

 17  ההקצאה לקבוצת אפסווינג 1ב.

7.   � 18עברה החברה שנסחרה אז  5.9.2005הרקע העובדתי לבקשה מתפרס על מספר שני�. ביו

 19הושעה המסחר בניירות הער�  14.2.2007ער�, לרשימת השימור. ביו� �בבורסה לניירות

 � 20העצמי לכל מניה רגילה של החברה הו� שלילי (מינוס היה ההו�  31.3.2007שלה. נכו� ליו

 21  למניה בער�).0  0.25

  22 

 23המשפט המחוזי בנצרת הלי� של הסדר נושי� בחברה (במסגרת �התנהל בבית 2007בשנת 

 24). נראה כי אי� מחלוקת כי בחברה לא היתה בתקופה זו כל פעילות 156/07פש"ר (מחוזי נצ') 

 � 25ודעות פיטורי� לרוב המוחלט של עובדיה. כפי ה 7.2.2007של ממש, והיא מסרה ביו

 26ידי הנאמ� �שיובהר להל�, חובותיה של החברה לנושיה באותה עת היו בסכומי� שהוערכו על

 � 27  0.מיליו�  19�ל 5להסדר הנושי� בסכומי� של בי

  28 

 29במסגרת הלי� הסדר הנושי�, התקשרה החברה בהסכ� ע� אפסווינג לפיו הוקצו לאפסווינג 

 30ידי אפסווינג � ניות בחברה, כנגד המרת חובותיה של החברה ש"נרכשו" עלמ 172,034,669

 31פי טיוטת מכתב מהנאמ� �ידי אפסווינג עמד על� מנושי החברה. גובה חוב החברה שנרכש על

 32(כעולה מפרוטוקול ישיבת דירקטוריו� החברה מיו� 0 מיליו�  11על הסדר הנושי� על 
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 1מיליו�  8.57השקיעה אפסווינג סכו� במזומ� של לבקשת האישור)). כ�  21(נספח  28.11.2007

 0" :� 2  ". עסקת ההקצאה לאפסווינגבחברה. עסקה זו תכונה להל

  3 

 4(להל�:  8השליטה באפסווינג; המשיבה � ") היה בעלייני(להל�: " 7כעולה מהבקשה, המשיב 

 5 ") הוא שותפו של יינימנשה(להל�: " 9ידי אפסווינג; והמשיב � ") היתה מועסקת עלכהנא"

 � 6  ").קבוצת אפסווינגיכונו להל�: " 10�7(המשיבי

  7 

 8מזומני� של �לאחר השלמת עסקת ההקצאה לאפסווינג, נותרה א� כ� החברה ע� קופת  .8

8.57  � 9ידי אפסווינג), ללא נכסי�, ללא התחייבויות (ש"נוקו" �(הסכו� שהושקע על0 מיליו

 10ה לאחר ההקצאה הפרטית ידי קבוצת אפסווינג) וללא פעילות כלשהי. אפסווינג הפכ�על

 11לבעלת השליטה בחברה.  �מההו� המונפק והנפרע של החברה וככזו  87.66%לבעלי� של 

 12המשפט המחוזי בנצרת במסגרת הלי� הסדר �ידי בית� עסקת ההקצאה לאפסווינג אושרה על

 � 13  . המבקשי� לא העלו כל טענה ביחס לעסקה זו.10.6.2007הנושי� ביו

  14 

 15  עסקת ההקצאה 2ב.

9.  � 16"), עסקת ההקצאההודיעה החברה על עסקה של "מיזוג הפו�" (היא " 20.7.2007 ביו

 17"), שהיא אמבלקו(להל�: " Emvelco, חברת 2במסגרתה הקצתה החברה מניות למשיבה 

 18") שהיא AP(להל�: " 4"), ולמשיבה מר שלו� עטיה(להל�: " 1חברה בשליטתו של המשיב 

 19�"). מר יוס. עטיה מחזיק במר יוס( עטיה(שיכונה להל�: " 3חברה בשליטתו של המשיב 

 20ידי חברה  �מההו� המונפק) מוחזק על 1/3ויתרת המניות ( APמההו� המונפק של  2/3

 21יכונו להל�  AP�"). שתי החברות אמבלקו ודאנקל(שיכונה להל�: " 5ידי המשיב �הנשלטת על

 22�סת ה". אמבלקו היא חברה שמניותיה נסחרו בבורהמשקיעות" או "הרוכשותיחד: "

NASDAQ.  23 

  24 

 � 25 –בהתא� לתנאי עסקת ההקצאה, העבירו הרוכשות לחברה שני נכסי� שהיו בבעלות

 26"), חברה ורג'(להל�: " Verge Living Corporationמהו� המניות של חברת  100%

 27וגאס בארצות הברית עליו היה מתוכנ� להיבנות � שבבעלותה היה נכס מקרקעי� בעיר לאס

 28"), חברה סיטניקה(להל�: " Sitnicaו� המניות של חברת מה 100%�פרויקט מגורי�; ו

 29שבבעלותה היה נכס מקרקעי� בעיר סמובור בקרואטיה. יוער כי דאנקל היה הבעלי� של 

 30מניות �ורג' בטר� היא נמכרה לאמבלקו, הוא כיה� כנשיא ורג', וא. היה דירקטור ובעל

 AP.  31�באמבלקו וב
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  1 

 2נפק של ורג' ושל סיטניקה, הקצתה החברה מהו� המניות המו 100%בתמורה לרכישת   .10

 3אג' למניה, שהיוו לאחר  13.28מניות של החברה לפי מחיר של  907,934,502לרוכשות 

 4ע� השלמת עסקת  �מהו� המניות המונפק והנפרע של החברה. כלומר 72%ההקצאה 

 5  ההקצאה הפכה קבוצת עטיה לבעלת השליטה בחברה.

  6 

 7 108�אלפי דולר (כ 26,840וסיטניקה נקבעה להיות התמורה שהחברה שילמה עבור ורג' 

 8") לנכסי החברות ורג' גיזה(להל�: " 22מיליו� שקל) בהתא� להערכת שווי שערכה המשיבה 

 9וסיטניקה. לאחר השלמת עסקת ההקצאה היתה אפסווינג אמורה להישאר בעלי� של 

 10  ממניות החברה. יתרת המניות היתה בבעלות הציבור.  18.03%

  11 

 12ממניותיה של  72%ההקצאה היתה א� כ� עסקה במסגרתה רכשה קבוצת עטיה  עסקת  .11

 13החברה (זהו שיעור המניות שהוקצה לקבוצה כנגד הכנסת� של ורג' וסיטניקה לחברה) 

 14  מורג' וסיטניקה. 28%תמורת 

  15 

 16ערב עסקת ההקצאה (כלומר לאחר ההקצאה לאפסווינג) שווי החברה כלל את קופת 

 17ואת שווי החברה כ"שלד" נקי. שווי 0) מיליו�  8.57ימה אליה (המזומני� שאפסווינג הזר

 18השלד משק. בי� היתר את העובדה שרכישתו מאפשרת לרוכש לשלוט בחברה ציבורית ללא 

 � 19פרסו� תשקי., כאשר לרכישה עשויי� להיות יתרונות מס ויתרונות נלווי� נוספי�. אי

 20 4�ד באותה תקופה היה שווה כמר מנשה הערי� כי של –ראיה ברורה באשר לשווי השלד 

 � 21העיד כי שווי שלד  8המבקשי� טענו לשווי גבוה יותר. יחד ע� זאת, המבקש 0. מיליו

 � 22לפרוטוקול ישיבת  32(ר' עמ' 0 מיליו�  5�ל 2בתקופה הרלוונטית לתביעה הוא בי

6.7.2014  .(  23 

  24 

 25מורג'  100%� מנקודת המבט של קבוצת עטיה, ערב עסקת ההקצאה החזיקה הקבוצה ב

 26ממניות  72%�וסיטניקה. בעקבות עסקת ההקצאה, החזיקה הקבוצה (באמצעות החברה) ב

 27משווי המניות של ורג' וסיטניקה.  28%ורג' וסיטניקה, כ� שלמעשה היא "מכרה" 

 28ב"תמורה" לכ� היא קיבלה את ה"שלד" של החברה  יחד ע� סכו� המזומ� שהיה בקופתה 

 29  0).  מיליו� 13.5�12.5�(שווי כולל של כ

  30 

 31המניות מהציבור, ערב עסקת �המניות בחברה, אפסווינג ובעלי�מנקודת המבט של יתר בעלי

 32בהתאמה משווי החברה כשלד (יחד ע� סכו�  12.34%� ו 87.66%�ההקצאה ה� החזיקו ב
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 1המזומני� שבקופה). לאחר עסקת ההקצאה מניותיה� דוללו וה� החזיקו (באמצעות 

 2  מה מהשווי של ורג' וסיטניקה בנוס. לשווי השלד הנ"ל.  בהתא 9.86%� וב 18.03%�החברה) ב

  3 

 4משווי החברה לאחר ההקצאה (מה שקבלה קבוצת  72% �נראה כי תמורת השימוש בשלד ו  .12

 5עטיה בעסקה), לא נית� היה לקבל ממנה (או מכל קונה אחר) יותר מהשווי הכולל של שני 

 6מהשווי הכולל של ורג' וסיטניקה  28%הרכיבי� הללו. מנגד, קבוצת עטיה "מכרה" לחברה 

 � 7(חברות שהיו כאמור בבעלות מלאה של קבוצת עטיה ערב עסקת ההקצאה, ונותרה לה בה

 8  בלבד לאחר העסקה).  72%בעלות של 

  9 

 10ערב עסקת ההקצאה (קרי א� 0 מיליו�  15כדי לסבר את האוז�, א� החברה היתה שווה 

 11שהיו בקופת החברה), העסקה היתה הוגנת 0 מיליו�  08.5 + מיליו�  6.5�השלד שווה כ

 012) מיליו�  10.8�מהמניות (ששוות ער� לכ 72%וכדאית לו היתה החברה מקבלת תמורת 

 013 מיליו�  38מר א� שוויי� של ורג' וסיטניקה היה כלו �0 מיליו�  38נכסי� בשווי של 

 14מיליו� ש"ח, ושילמו  10.8משווי החברה קרי  72%(המשקיעות "קבלו" כתוצאה מההשקעה 

 15א� החברה היתה שווי ערב עסקת 0). מיליו�  10.6�משווי הנכסי� שהכניסו לחברה, כ 28%

 16, העסקה היתה כדאית 0)מיליו�  1.5(כלומר א� השלד היה שווה 0 מיליו�  10ההקצאה 

 17המסקנה בדבר "הוגנות" העסקה 0. מיליו�  26והוגנת לו שווי� של ורג' וסיטניקה היה 

 18משקפת את נקודת המבט של החברה ושל עסקה אלטרנטיבית מיטבית שהיא היתה יכולה 

 19  לבצע בנתוני� שהיו קיימי� בה ערב עסקת ההקצאה. 

  20 

 21לשווי ורג' וסיטניקה ה� סכומי� נמוכי�  כפי שנית� לראות, הסכומי� שצוינו לעיל ביחס

 22באופ� משמעותי ביותר מהסכו� שהחברה קבלה מקבוצת עטיה בהתא� להערכת השווי 

 23ידי גיזה. כזכור, בהתא� להערכת השווי הזו, קבוצת עטיה הכניסה לחברה � שבוצעה על

 24קבל בער� ממה שהחברה יכלה ל 3סכו� שהוא פי 0, מיליו�  108 �נכסי� ששווי� הכולל כ

 25לדברי� 0). מיליו�  10בהנחה ששוויה היה  4(או פי 0 מיליו�  15א� מניחי� ששוויה היה 

 26  הללו תהיה חשיבות להל� בבחינת אחריות� של המשיבי� לעסקת ההקצאה.

  27 

 28  תנאי עסקת ההקצאה 3ב.

13.   � 29ידי �ידי ועדת הביקורת של החברה ועל�על 19.7.2007עסקת ההקצאה אושרה ביו

 30דו"ח העסקה פרסמה החברה דו"ח עסקה (להל�: " 20.7.2007ה. ביו� הדירקטוריו� של

 31לבקשת האישור). בדו"ח העסקה הראשו� תוארו תנאי העסקה.  3שצור. כנספח  –" הראשו�

 32") גיזה(להל�: " 22ידי המשיבה �כ� צורפו לדו"ח העסקה הראשו� הערכות שווי שנערכו על
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 1אלפי דולר; ואת שווי הקרקע של  21,743�שהעריכה את שווי נכס הנדל"� של חברת ורג' ב

 2  אלפי דולר.  15,984�ב –חברת סיטניקה 

  3 

 4החברה פירטה בדו"ח העסקה הראשו� את נימוקי הדירקטוריו� וועדת הביקורת של החברה 

 5   –לאישור העסקה על כל היבטיה. באשר לביצוע ההקצאה, נומקה ההחלטה כ� 

 6[כ� במקור, ר.ר.]  � ואי� לה את לחברה אי� כיו� כל פעילות עסקית ו/או נכסי"

 7האמצעי� המספקי� על מנת לפתח פעילות עסקית משמעותית חדשה. כמו כ�, 

 8בנסיבות הנוכחיות, למיטב הערכת הדירקטורי� של החברה, אי� לחברה אפשרות 

 9  לגייס הו� מהציבור; 

 � 10במצב הדברי� הנוכחי, הדר& העדיפה העומדת בפני החברה לגיוס משאבי� ולש

 11פעילת עסקית משמעותית הנה בדר& של הקצאה פרטית בדרכי�  הכנסת

 12  המפורטות לעיל; 

 13פי ההקצאות הפרטיות המוצעות יכניס לחברה 
הגיוס והכנסת הנכסי� על

 14  פעילות עסקית ומסחרית של החברות הנמכרות; 

 15שווי� של החברות הנמכרות אשר מוצע כי החברה תרכוש על בסיס הערכות שווי 

 16אחד מגורמי השווי המובילי� בישראל ולכ� משקפות את שווי� בלתי תלויות ע"י 

 17  ".ההוג�

  18 

 � 19עוד צוי� בדו"ח העסקה הראשו�, כי אפסווינג זכאית במסגרת העסקה לתשלו� של מיליו

 20ידי המשקיעות עבור ייעו6 וייזו� עסקת ההקצאה (סכו� של �דולר, סכו� שישול� לה על

 21פסווינג לבי� אמבלקו סוכ� כי בסמו� לאחר $ שול� לה מראש). כ� צוי� כי בי� א250,000

 22 49,032,256פי דו"ח אישור העסקה, תרכוש אמבלקו מאפסווינג �השלמת ההקצאה על

 23לדו"ח העסקה  1.6אלפי ש"ח (ס'  13,926מהמניות שיוקצו לאפסווינג, תמורת הס� של 

 24אמורה הפרו את ההתחייבות ה 4�ו 2הראשו�). יצוי� כי לגרסתה של אפסווינג, המשיבות 

 25). בסופו של 1225/09(ת.א.  2009בחלקה. כתוצאה מכ� הגישה אפסווינג נגד� תביעה בשנת 

 26דבר הגיעו הצדדי� לפשרה שקבלה תוק. של פסק די� מכוחה הועברו לאפסווינג מניות 

 27  בחברה. 

  28 

 29לאור זכותה של אפסווינג לדמי ייעו6 (בשיעור של מיליו� דולר), ולאור ההסכמה לפיה 

 30�ש  מאפסווינג מניות נוספות לאחר השלמת ההקצאה, הוגדר ייני (בעלאמבלקו תרכו

 31  השליטה באפסווינג) כבעל עני� אישי בעסקת ההקצאה. 

  32 
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 1ידי קבוצת עטייה כנגד רכישת �יוער כי מהאמור לעיל עולה כי התמורה ששולמה על  .14

 2וצת קב –השליטה בחברה, לא התחלקה באופ� שווה בי� מי שהיתה בעלת השליטה בחברה 

 3ידי �מניות המיעוט. יחד ע� זאת, במקרה דנ� לא הוגשה בקשה על�אפסווינג, לבי� בעלי

 4כפי שקרה בת"צ (מחוזי  –מניות המיעוט ביחס לכ� (כבקשה לאישור תביעה ייצוגית �בעלי

 5 �) (כב' השופטת קרת15.5.2011( כהנא נ' מכתשי� אג� תעשיות בע"מ 11�01�26809ת"א) 

" :� 6")). אי� לייחס א� כ� משמעות לאופ� חלוקת התמורה מכתשי� אג�עני� מאיר) (להל

 7  אלא לעני� היותה של קבוצת אפסווינג בעלת עני� בעסקה. 

   8 

 9המניות �החברה על כינוס אסיפה כללית של בעלי במסגרת דו"ח העסקה הראשו�, הודיעה  .15

 10בחברה לאישור עסקת ההקצאה. יוער כי במועד דו"ח העסקה הראשו�, אפסווינג לא 

 11החזיקה עדיי� בפועל במניות המקנות לה את השליטה בחברה. אול� כפי שהובהר לעיל, 

 12מניות  היא התקשרה בהסכ� ע� הנאמ� על הסדר הנושי� של החברה לפיו היא תרכוש את

 13השליטה בחברה. עסקת ההקצאה הותנתה בהשלמת ההקצאה הפרטית לאפסווינג. 

 � 14באסיפה הכללית של החברה, והתבצעה בפועל  26.8.2007ההקצאה לאפסווינג אושרה ביו

 � 15  .3.9.2007ביו

  16 

16.   � 17לבקשת האישור, שיכונה  4פרסמה החברה דו"ח עסקה מתוק� (נספח  27.7.2007ביו

" :� 18"). כעולה מדו"ח זה, דו"ח העסקה הראשו� כלל טעות סופר ה השנידו"ח העסקלהל

 � 19כ� עולה מהדו"ח, כוללי�  –והשמטה שדו"ח העסקה השני נועד לתקנ�. עיקרי התיקו

 20הוספה של הבהרות בדבר אופ� חישוב התמורה עבור המניות המוצעות לרוכשות. כ� תוקנו 

 � 21המוצעי�, ששמ� הושמט בטעות מספר טעויות סופר ונוספו פרטי� אודות הדירקטורי

 .� 22  מהדו"ח הראשו

  23 

 24   –בו) כ�  8.2באשר לדר� בה נקבעה התמורה, נקבע בדו"ח העסקה השני (בס' 

 25שווי החברות הנמכרות לחברה נקבע על בסיס הערכות שווי המצ"ב לדו"ח מיידי "

 26ב' בהתאמה, בניכוי התחייבויותיה� של 
זה כחלק בלתי נפרד מנספחי� א' ו

Verge ו
Sitnicaבהתאמה, על , 
 � 27 31.3.07פי הדוחות הכספיי� שלה� ליו

 Verge 28הכלולי� בנספחי� האמורי�, ובהתחשב בעובדה כי כל התחייבויותיה של 

 29יהוונו להו� מניות ערב העברת מניותיה לחברה. מובהר כי ביחס לשווי של 

Sitnica  בגי� הקרקע שרכשה בס& של � 30נלקח בחשבו� כי קיימת יתרת לתשלו

 31] שווי הנכסי� הנרכשי� [צ"ל "כל", ר.ר.בעה מיליו� אירו. בהתא� לכ&, ס& כ& כש

 32אלפי דולר ארה"ב, כאשר לחברות אלו לא  37,000
פי הערכות השווי הינו כ
 על
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1 9.5
 מיליו� אירו (כ 7
תהיינה התחייבויות במועד ההשלמה, למעט חוב בס& של כ 

 2. לפיכ&, שווי החברות Sitnicaמיליו� דולר ארה"ב) בגי� רכישת הקרקע של 

3 120,837
אלפי דולר ארה"ב (כ 28,200
הנמכרות לצור& עסקה זו נקבע לס& של כ 

 4  .3)אלפי 

 5אג' למניה), נגזר מהסכמות  13.28
המחיר למניה בו תוקצינה המניות לניצעי� (כ

 6מהונה המונפק של החברה,  72%
 הצדדי� כי לניצעי� יוקצו מניות המהוות כ

 7  ". קבע בדר& של מו"משיעור אחזקות זה נ

  8 

17.   � 9" דו"ח העסקה השלישיפרסמה החברה דו"ח עסקה מתוק� נוס. (להל�: " 25.9.2007ביו

 10לבקשת האישור). כעולה מדו"ח העסקה השלישי, הוא פורס� בהתא�  5שצור. כנספח 

 11ער� שצורפו לדו"ח. בנוס., לדו"ח השלישי צורפו דוחות כספיי� �להערות הרשות לניירות

� מעודכני–  � 12(בעוד שכאשר פורס� דו"ח  30.6.2007ה� הדוחות לרבעו� המסתיי� ביו

 13). שווי החברות 2007העסקה הראשו�, הדוחות הרלוונטיי� היו של הרבעו� הראשו� של שנת 

 14 115�אלפי דולר (כ 26,840�עודכ� בדו"ח העסקה השלישי ל �ורג' וסיטניקה  –הנמכרות 

 � 15  0). מיליו

  16 

 17העסקה השלישי כי ההקצאה הפרטית לאפסווינג אושרה ביו� בי� היתר צוי� בדו"ח 

26.8.2007  � 18. כ� צוי� כי 3.9.2007באסיפה הכללית של החברה, וכי היא התבצעה בפועל ביו

 � 19חודש המסחר במניות החברה. דו"ח העסקה השלישי כולל ג� נתוני תמצית  6.9.2007ביו

 � 20שראל. בדו"ח תואר המצב הכספי בהתא� לתקני הדיווח בי 30.6.2007מאז� מאוחד ליו

 � 21פורמה, תחת הנחות שהסדר הנושי� �על בסיס נתוני פרו 30.6.2007של החברה ליו

 � 22  .30.6.2007וההקצאות לאפסווינג ולרוכשות הסתיימו עד יו

   23 

 24בקבוצה קיימת יתרת חייבי� ויתרות חובה לדו"ח בי� היתר כי " 20.10בהקשר זה צוי� בס'   .18

 � 25הכוללת בעיקר מקדמות לספקי� והוצאות מראש 3 מיליו�  1.5
 ס& של כב 30.6.2007ליו

 26  ". הקשורות לפרויקט הבניה בלאס וגאס

  27 

 28 10�עוד הובהר בדו"ח כי הרכוש השוט. של הקבוצה ללא מלאי בנייני� להקמה עומד על כ

 � 29 30.6.2007נכו� ליו� 0 מיליו�  46�כי מלאי בנייני� בהקמה בקבוצה עומד על כ0; מיליו

 30וגאס; כי לחברה � כולל את העלויות שנצברו עד מועד זה בגי� הקמת פרויקט הבניה בלאסו

 31המהווי� את הפיקדונות של 0 מיליו�  12�מזומני� שאינ� ניתני� למשיכה בסכו� של כ

 32  וגאס. �הקבוצה בבנקי� בארה"ב בגי� מקדמות שהתקבלו מרוכשי דירות בפרויקט לאס
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  1 

 2כשעלות הקרקעות היא 0, מיליו�  69�השווי ההוג� של הקרקעות בקרואטיה הוא ס� של כ

 3� כולל המס שחל בגי� רכישת�. ההתחייבויות השוטפות שלה ה� בסכו� של כ0 מיליו�  51�כ

55  � 04 מיליו�  9�וה� כוללת בעיקר התחייבויות לספקי� ונותני שירותי� בס� של כ0, מיליו

 5למשווקי דירות); התחייבויות 0 מיליו�  6�וגאס (ובכלל זה כ�אסבגי� פרויקט הבניה בל

 6והתחייבות לתשלו� 0) מיליו�  44�לתשלו� יתרת התמורה למוכרי הקרקעות בקרואטיה (כ

 7  0.  מיליו�  2�כ –מס רכישה בגי� הקרקעות הללו 

  8 

 � 9אלפי  10,159היא  30.6.2007כ� צוי� בדו"ח כי יתרת ההלוואות של ורג' לאמבלקו נכו� ליו

 10�דולר (כולל ריבית שנצברה עד אותו מועד). בדו"ח העסקה השלישי צוי� כי נתוני דו"ח הפרו

 � 11פורמה הביאו בחשבו� בי� יתר ההנחות, את ההנחה כי חברת אמבלקו המירה עד יו

 12מיליו� דולר ארה"ב למניות של ורג'  10הלוואות בעלי� שנתנה לורג' בס� של  30.6.2007

 13מיליו� דולר של חברת סיטניקה  1.2� � צוי� כי התחייבויות בס� של כלדו"ח). כ 8(עמ' 

 � 14  להו� מניות של סיטניקה. 30.6.2007לחברת עטיה, הומרו עד ליו

  15 

 16יצוי� כי בכל דוחות העסקה פורטו ג� תנאי ההעסקה של המנכ"ל והסמנכ"ל המיועדי� של   .19

 17יו זכאי� לדמי ניהול חודשיי� החברה (ה"ה יוס. ושלו� עטיה). ה� המנכ"ל וה� הסמנכ"ל יה

 $18 ולמענק על הרווח השנתי נטו של החברה לפני מס על כל שקל של רווח 10,000בסכו� של 

 19  בשנה.0 מיליו�  8לפני מס העולה על 

  20 

 21הדוחות ציינו ג� את קיומו של הסכ� שיפוי לנושאי משרה בחברה בו תינת� התחייבות 

 22ושאי משרה; וכ� מת� פטור מראש לאחריות מראש ובדיעבד לשיפוי נושאי המשרה; ביטוח נ

 23  נושא אליו נתייחס בפירוט בהמש�. –לנזק בשל הפרת חובת זהירות 

  24 

20.   � 25מניות של החברה שאישרה את עסקת ההקצאה. �התקיימה אסיפת בעלי 30.10.2007ביו

 26מניות המיעוט שלא היה בעל עני� אישי �מבעלי 97%�ההחלטה התקבלה ברוב של כ

 27  (קבוצת אפסווינג) בעסקה הובהר.  10�7ה. עניינ� האישי של המשיבי� בתוצאות ההצבע

  28 

 29 –, אמבלקו 18.03% –אפסווינג  –לאחר עסקת ההקצאה היתה החזקת המניות בחברה 

58.30% ,AP – 13.81% בסה"כ אמבלקו ו)�AP החזיקו ב�30 9.86% –) והציבור 72.11% 

 31  מהמניות.

  32 
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21.   � 1הגישה החברה  16.7.2007לאחר עסקת ההקצאה ניסתה החברה לגייס הו� מהציבור. ביו

 2לתביעה). גיוס ההו� על  8ער� טיוטה ראשונה של תשקי. (שצורפה כנספח �לרשות לניירות

 3  בסיס התשקי. לא עלה יפה, והחברה לא בצעה בסופו של דבר גיוס הו� מהציבור. 

  4 

 � 5  לבקשת האישור).  6השלמת עסקת ההקצאה (ר' נספח דיווחה החברה על  3.11.2007ביו

  6 

 7  ורג' וסיטניקה 4ב.

22.   � 8בבקשת האישור ובכתב התביעה ציינו המבקשי� את המצגי� שהוצגו לחברה בקשר ע

 9ורג' בטר� ההתקשרות בעסקת ההקצאה. לטענת המבקשי�, ורג' הוצגה לחברה כבעלת 

 10מתקד� מאוד. כל ההיתרי�  וגאס בה� קיי� פרויקט מקרקעי� בשלב�מקרקעי� בלאס

 11מהדירות כבר נמכרו באופ� שלא נית� לבטל  81%�הנדרשי� לפרויקט התקבלו, כשלמעלה מ

 � 12את חוזי הרכישה. כ� הוצג כי קיי� הסכ� מימו� בנקאי לפרויקט או שהוא עתיד להיחת

 13מיליו� דולר, ובמועד השלמת  10באופ� מיידי. בהתא� למצגי�, הושקעו בורג' לפחות 

 14מיליו�  83� ה ורג' תהיה נקייה מכל התחייבות. הוצג כי שוויה הנקי של ורג' עומד על כהעסק

 .0  15 

  16 

 17באשר לחברת סיטניקה, נטע� כי חברה זו הוצגה כחברה בעלת מקרקעי� בקרואטיה, שעל 

 18מיליו� אירו.  7מיליו� אירו ונותר לתשלו� סכו� של  1.38חשבו� רכישת� שול� סכו� של 

 19תשלו� הזה, תהיה סיטניקה במועד השלמת העסקה נקייה מכול עוד הוצג כי למעט ה

 20  0.מיליו�  20�התחייבויות, וכי שוויה הנקי הוא כ

  21 

 22כ� טענו המבקשי�, ורג' לא היתה יותר מאשר "רעיו� עסקי" או אוס. של הלוואות  –בפועל   .23

 23מכירות וחובות. תוכנית הפרויקט הוכנה בצורה רשלנית, ההיתרי� לא התקבלו כלל, אנשי ה

 24קבלו עמלות עצומות כדי ליצור "עסקאות על הנייר" שהיו מותנות בהתניות רבות. ורג' 

 � 25התחייבה במסגרת הסכמי הרכישה של הדירות בפרויקט לסיי� את הבנייה בתו� שנתיי

 26מיו� חתימת�. כל הסיכוני� הללו לא הוצגו לחברה וא. לא בפני הציבור, ואיש לא טרח 

 .� 27  לברר את קיומ

  28 

 � 29תמורת סכו� של מיליו�  ATWמכרה החברה את אחזקותיה בורג' לחברת  20.10.2008ביו

 30דולר. כ� הוסכ� על ויתור על כלל חובותיה של ורג' כלפי החברה (שעמדו באותו מועד על 

 31ידי הרוכשת �מיליו� דולר). המבקשי� טועני� כי מועד התשלו� על 1.4סכו� של לפחות 
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 � 1התשלו� שהרוכשת היתה אמורה לשל� עבור המניות לא , כאשר 31.12.09נקבע ליו

 2  הסכו� לא שול� לה עד היו�.  –הובטח בכל דר�, ובהתא� לדיווחי החברה 

  3 

 4באשר לסיטניקה טענו המבקשי� כי ג� היא לא היתה יותר מאשר רעיו� עסקי. הפרויקט   .24

 5קרקע שול� בלבד. תמורת ה0 אל.  15�היה למעשה קרקע חקלאית. הונה העצמי עמד על כ

 6אירו, וג� סכו� זה נרש� כהלוואת בעלי� ונפרע בהמש�. לקרקע לא היה  285,000סכו� של 

 7  היתר בנייה, לא ליווי בנקאי ולא מער� שיווק. 

  8 

 � 9חתמה החברה על ההסכ� למכירת מלוא אחזקותיה לסיטניקה תמורת  14.11.2011ביו

 10מיליו�  1.5סיטניקה תמורת  ממניותיה של 50%אירו (לאחר שקוד� לכ� נמכרו  450,000

 � 11אירו). כ� הוסכ� כי סיטניקה לא תעמוד על השבת ההלוואה שהיא העמידה לחברה בסכו

 12מיליו� אירו. המבקשי� מצייני� כי האחזקות של החברה בסיטניקה נמכרו בסופו  1.5של 

 13  0. מיליו�  6� של דבר תו� פחות משנתיי� מיו� עסקת ההקצאה תמורת סכו� של פחות מ

 14 

 15  ההלוואה לורג' 5.ב

25.   � 16התקשרה החברה ע� ורג' בהסכ� מכוחו היא הסכימה להעמיד לורג'  29.10.2007ביו

 17(הלוואה זו תכונה  12%מיליו� דולר למש� שנה בריבית שנתית של  1.7הלוואה בסכו� של 

" :� 18  . 2.11.2007"). ההלוואה לורג' הועמדה בפועל ביו� ההלוואה לורג'להל

  19 

 20) דיווחה החברה כי היא 3.12.2007(שפורס� ביו�  30.9.2007החברה מיו� בדו"ח הכספי של 

 � 21כ� טענו  –מיליו� דולר. מדובר  1.7הלוואה בסכו� של  2.11.2007העמידה לורג' ביו

 � 22ידי החברה עוד בטר� הושלמה עסקת ההקצאה � בסכומי� שהועברו לורג' על –המבקשי

 � 23י� וללא בטוחות. בדיווח מתק� שפורס� ), ללא אישור3.11.2007(שהושלמה כזכור ביו

 � 24מיליו� דולר  מתו� ההלוואה הנ"ל שימש לפירעו� חלקי  1.5, צוי� כי ס� של 27.12.2007ביו

 25  של יתרת ההלוואה שהעמידה אמבלקו לורג', ואשר לא הומרה להו� מניות של ורג'. 

  26 

26.   � 27יח 52כספי לפי סעי. ער� לחברה על הטלת עיצו� � הודיעה רשות ניירות 25.12.2007ביו

 28, וזאת בי� היתר לאור  העובדה כי החברה לא דיווחה 1968 –לחוק ניירות ער� התשכ"ח 

 � 29. הרשות ציינה 29.10.2007בדיווח מיידי על התקשרותה בהסכ� ההלוואה לורג' ביו

 30מיתרת  82%�לבקשת האישור) כי סכו� ההלוואה היווה כ 11במכתבה (שצור. כנספח 

 31. הרשות קבעה כי היה על 30.9.2007מהונה העצמי ליו�  8%�רה וכהמזומני� של החב

 � 32ולכל המאוחר  29.10.2007החברה לדווח על מת� ההלוואה ועל ייעוד כספי ההלוואה ביו
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 � 1(המועד בו התקיימה האסיפה הכללית של החברה בה אושרה עסקת  30.10.2007ביו

 2מדיווחיה של אמבלקו לרשות  ההקצאה). במכתב צוי� כי לסגל הרשות נודע על ההלוואה

 SEC .(  3ער� האמריקאית (�ניירות

  4 

 � 5עוד צוי� במכתב הרשות כי בעקבות בקשת סגל הרשות למת� הבהרות מהחברה ביו

20.11.2007  � 6, נתנה החברה גילוי על מת� 25.11.2007ומכתב התשובה של החברה מיו

 � 7ידיה ביו� � שפורסמו על , במסגרת דוחות הרבעו� השלישי2.11.2007ההלוואה לורג' ביו

3.12.2007  .� 8  ובדו"ח הדירקטוריו� במסגרת גילוי על אירועי� לאחר תארי� המאז

  9 

27.   � 10התקיימה ישיבת דירקטוריו� של החברה. בפרוטוקול הישיבה מפורטות  28.11.2007ביו

 11ירו� ייני עדכ� את חברי הדירקטוריו� לפרוטוקול צוי� כי " 7ההחלטות שהתקבלו בה. בס' 


אלפי דולר ארה"ב ל 1.700 –דבר הלוואה בס& של בVerge –  12בגי� החזר עלויות שמומנו 


מאז תארי& התוק( של הclosing )30.6.0713  ". ) ועד עכשיו 

  14 

 15לגישת המשיבי�, ההלוואה לורג' היתה נחוצה לה כדי לממ� את פעילותה של ורג' ואת   .28

 � 16, היתה יתרת ההלוואות שהעמידה 31.3.2007קידו� פרויקט הנדל"�. נטע� כי נכו� ליו

 17מיליו� דולר. ההפרש בי� סכו� זה לחובה של ורג' לאמבלקו  7.728אמבלקו לורג' בסכו� של 

 18מיליו� דולר, כעולה מדו"ח  10.159( 30.6.2007יו�  � 2007נכו� לסו. הרבעו� השני של שנת 

 19� מי� בסכו� של כהעסקה שלישי), מעיד על כ� כי התפעול השוט. של ורג' חייב הוצאת סכו

 20 $30.6.2007 לחודש. ההוצאות הנוספות לה� נזקקה ורג' בקשר ע� התקופה מאז 880,000

 21  ולצור� כ� נדרשה ההלוואה לורג'.  –ואיל�, ה� בשיעור דומה 

  22 

 23מנגד, טענו המבקשי�, כי ההלוואות שהעמידה אמבלקו לורג' היו אמורות להיות מומרות 

 24השלמת העסקה (כ� עולה מדו"ח העסקה השני). לכ� לא  להו� מניות של ורג' במועד במלוא�

 � 25ברור מדוע נדרשה החברה להעמיד הלוואה לורג' ששימשה ברובה לפירעו� הלוואת הבעלי

 26ידי �של ורג' לאמבלקו. כאמור, לגישת המבקשי�, ההלוואה לא אושרה מעול� כדי� על

 27כהחזר  –ג' (כאמור החברה. המבקשי� מוסיפי� כי אמבלקו שקבלה את הסכו� האמור מור

 28הלוואת הבעלי�), העבירה אותו מייד לקבוצת אפסווינג כחלק מהתשלו� שאפסווינג היתה 

 29  ייעו6) בגי� עסקת ההקצאה. � כדמי –אמורה לקבל כ"פרמיית שליטה" (או לגישתה 

   30 
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 1לכתב  13(נספח  2007המבקשי� הוסיפו וטענו כי מהדו"ח השנתי של החברה לשנת   .29

 2, בס� של 31.12.2007כי לורג' יתרת התחייבויות כלפי אמבלקו נכו� ליו�  התביעה), התברר

 3  דולר.  773,000

  4 

 � 5לכתב התביעה) צוי� כי יתרת ההלוואה  14(נספח  31.3.2008בדו"ח הכספי של החברה ליו

 6אלפי דולר  1,640מיליו� דולר, והיא כוללת סכו� של  2של ורג' לאמבלקו היא בסכו� של 

 7  שאמבלקו לוותה מצד שלישי כדי לספק לורג' הו� להמש� פעילותה. 

  8 

 � 9י� כי יתרת ההלוואה לאמבלקו היא בסכו� של צו 30.6.2008בדו"ח הכספי של החברה מיו

695  � 10לכתב  18(ולפי דו"ח הרבעו� השלישי של החברה, נספח  30.9.2007אל. דולר. נכו� ליו

 11אלפי דולר. בדו"ח זה  1,190התביעה), עמדה יתרת החוב של ורג' לאמבלקו על סכו� של 

 12מיליו� דולר,  10ס� של קבלה ורג' מימו� מאמבלקו קו אשראי ב 2006צוי� כי במהל� שנת 

 13מיליו� דולר, שלאחר מכ� הומר להו� מניות. מהדו"ח של החברה לרבעו�  20�שהוגדל ל

 14דולר (ר'  100,000�עולה כי החברה העבירה לורג' הלוואה נוספת בס� כ 2009הראשו� לשנת 

 15  לכתב התביעה).  20הדו"ח נספח 

  16 

 17תביעה נגד חלק מהמשיבי�. טענות עילות  –כ� טועני� המבקשי�  –האמור עד כה מבסס   .30

 18המבקשי� על מהל� האירועי� המתואר לעיל מתייחסות לעסקת ההקצאה, לעובדה שורג' 

 19הוציאה מאז אישור העסקה בדירקטוריו� החברה ועד אישורה באסיפה הכללית סכו� של 

 20  מיליו� דולר.  1.7מיליו� דולר, ולעובדה שהחברה העמידה לורג' את ההלוואה בס�  1.8�כ

  21 

 � 22מעבר לכ�, וכפי שיפורט להל�, למבקשי� ישנ� טענות ביחס למהל� הענייני� בחברה בשני

 23שלאחר עסקת ההקצאה. העסקאות שלגביה� העלו המבקשי� טענות בהקשר זה ה� עסקה 

 24כיועצת במסגרת פרויקט ורג',  TWGבמסגרתה שכרה החברה את שירותיה של חברת 

 25. כ� PORRזקותיה בסיטניקה לחברה ועסקה שבמסגרתה מכרה החברה מחצית מאח

 � 26מועלות נגד המשיבי� או מי מה� טענות ביחס לעסקאות המכירה של אחזקות החברה ה

 27  בחברת ורג' וה� בחברת סיטניקה. 

  28 

 � 29, קבוצת עטיה, שבקשות האישור לא הומצאו לידיה� 5�1הטענות הועלו נגד המשיבי

 30קבוצת אפסווינג,  – 10�7בי� לארצות הברית עד למועד כתיבת החלטה זו; נגד המשי

 � 31היא חברת  – 10שכיהנו כדירקטורי� בחברה, את המשיבה  8�7הכוללת את המשיבי

 32 12המשפט; נגד המשיבי� �מר מנשה שהעיד מטע� הקבוצה בבית 9אפסווינג, ואת המשיב 
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 1שנמחק) כדירקטורי� חיצוניי� בחברה במועד  13, ששימשו (כמו ג� המשיב 14� ו

 2 15�9, 6"); נגד המשיבי� הדח"צי�ההקצאה (וה� יכונו להל� ג�: " ההתקשרות בעסקת

 3הדירקטורי� ואיל� (ויכונו להל�: " 2008שכיהנו כדירקטורי� בחברה במועדי� החל משנת 

� 4היועצי� של החברה: מעריכת השווי ושני משרדי רואי  – 24�20"), ונגד המשיבי� החדשי

" :� 5  "). היועצי�חשבו� (שיכונו יחד להל

  6 

 7  נאי� לאישור תביעה נגזרתהת  .ג

31.   � 8המשפט יאשר את �מנת שבית�, עלאפריקה ישראלכפי שנקבע לאחרונה בפסק הדי

 9  –התביעה כתביעה נגזרת, על מבקש להראות כי 

 10) 3) התביעה וניהולה ה� לטובת החברה (2) קיימת עילת תביעה לחברה (1("

� 11ת הסיכוי לכאורי המשפט א
 לב. כמו כ� בודק בית
התובע אינו פועל בחוסר תו

 12  ". של התביעה וא� התביעה עשויה לתרו� להגדלת ער& החברה

  13 

 14התייחס לשאלת נטל ההוכחה המוטל על מבקש אפריקה ישראל הרכב השופטי� בפסה"ד 

 15כבר בשלב האישור של אישור תביעה כתביעה נגזרת. כב' השופטי� עמית וברו� קבעו כי "

 16לכאורית מתאימה, ה� מבחינה עובדתית תביעה נגזרת שומה על המבקש להניח תשתית 

 17דעתה של כב' השופטת �" (ר' חוותוה� מבחינה משפטית, לעילות התביעה נטענות על ידו

 18דעתו של �" (חוותבדיקה מקדמית מחמירה ומעמיקהברו�), וכי כבר בשלב הראשו� נדרשת "

 19  כב' השופט עמית).

  20 

 21ג� בסוגיה זו יש להישמר כי "כב' השופט סולברג הסתייג מהדברי� במידה מסוימת, וקבע 

 22שלא לנטות לצד המחמיר יתר על המידה. את התקיימות� של העובדות שמטרת� להוכיח 


 את יסודות עילת התובענה.... על בית � 23המשפט לבחו� אומנ� כבר בשלב המקדמי, ואול

 24לחוק. בעני� זה סבורני כי ראוי  198עדיי� הר( הנדרש הוא ר( לכאורה, כלשו� סעי( 

 25& על השכל הישר, ולהביט על הראיות כמכלול, תו& התחשבות בי� היתר בנסיבות להסתמ

 26התביעה, במעמדו של התובע ובפערי הכוחות והאינפורמציה בינו לבי� נושאי המשרה 

 27  ". בחברה

  28 

 � 29עולה א� כ� כי נדרשת תשתית ראייתית מתאימה  אפריקה ישראלמעמדת הרוב בפסק די

 30המשפט לא יאשר את הבקשה �שלב בקשת האישור, וביתהמשפט כבר ב�ידי בית�שתיבח� על

 31א� אי� די בתשתית הראייתית כדי לעמוד בנטל של "סיכוי לכאורי" של התביעה. כאמור, 
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 1עמדתו של כב' השופט סולברג היא כי יש מקו� להביא בחשבו� בי� היתר את פערי 

 2  האינפורמציה בי� המבקש לבי� נושאי המשרה בחברה. 

  3 

32.   ,� 4טענו המבקשי� כי החומר שהוצג לה� הוא חומר חלקי, ומקורו בממצאי במקרה דנ

 5החיפוש של הרשות לניירות ער� בחברה. לגישת�, רוב העובדות והמסמכי� מצויי� מטבע 

 6הדברי� בידי המשיבי�. לה� עצמ� אי� אלא המסמכי� שה� קבלו מהרשות. ה� א. טענו 

 7בכלל זה פרוטוקולי� שוני� של כי המשיבי� או חלק� בחרו להסתיר מסמכי� שוני� ו

 ,� 8ישיבות של האסיפה הכללית של החברה ושל הדירקטוריו� שלה, דוחות ביקורת פני

 9(שרכשה את אחזקות החברה בורג') וההסכ� למכירת סיטניקה  ATWההסכ� ע� חברת 

 10במסמכי� שהדירקטורי� החדשי� התחייבו לנסות לאתר�,  –כ� נטע�  –. מדובר PORR�ל

 11ידיה�. המבקשי� טועני� כי לאור האמור יש �אחר מכ� כי ה� לא נמצאו עלא� הודיעו ל

 .� 12  מקו� להפו� את נטל הראייה ולהטיל אותו על המשיבי

  13 

 14המשיבי� טענו לעומת זאת כי אי� בידיה� חומר רלוונטי, בי� היתר לאור השיהוי 

 15סת. המשמעותי בהגשת הבקשה, שהוגשה מספר שני� לאחר האירועי� אליה� היא מתייח

 � 16עוד נטע� כי המבקשי� לא מיצו את האפשרות לבירור התמונה העובדתית במלואה, משו

 17  שה� לא דאגו למסור את בקשת האישור ל"נתבעי� המרכזיי�" קרי לקבוצת עטיה. 

  18 

 19בתיק ניתנה החלטה מכוחה היו המבקשי� רשאי� להמציא את כתבי בית הדי� לקבוצת   .33

20� לא פעלו כדי להמציא� רק בשל העלות הגבוהה עטיה מחו6 לתחו�. המבקשי� לטענת 

 21הכרוכה בכ�. יש להצר על כ�. ההלי� דנ� היה ללא ספק הלי� יקר מאוד לניהול עד כה. 

 22קבוצות משיבי� (ע� שתיי� ה� הגיעו  8המבקשי� נאלצו להתמודד ע� טענות של 

 23נדונו עשרות להסכמה). מוב� כי יש לכ� עלות גבוהה מאוד. כאמור, במסגרת ההלי� הוגשו ו

 24  בקשות ביניי� ובכלל זה בקשות לסילוק על הס., לגילוי מסמכי� ועוד. 

  25 

 26ישיבות הוכחות ארוכות, בה� נחקרו ה� המבקשי� עצמ�  3במסגרת הדיו� בבקשה התנהלו 

 27ידי עורכי הדי� של כל �(שישה במספר) וה� העדי� מטע� המשיבי�. החקירות התנהלו על

 28חר ישיבות ההוכחות התקיימה ישיבה נוספת בה נבחנה הקבוצות שנטלו חלק בהלי�. לא

 29האפשרות כי הצדדי� או חלק� יגיעו להסכמה.  משהצדדי� לא הגיעו להסכמה, ה� הגישו 

 � 30סיכומי� מפורטי� בכתב, ולאחר מכ� התקיימה לבקשת� ישיבה נוספת להשלמת הטיעוני

 31  בעל פה. 

  32 
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 1את הלי� ההמצאה למשיבי� מקבוצת  לכ�, אי� זה ברור מדוע בחרו המבקשי� שלא למצות  .34

 � 2עטיה, כאשר כפי שציינו המשיבי�, נוכחות� בהלי� היתה יכולה לסייע במובני� רבי�, ובי

 3היתר היא היתה יכולה אולי לזרות אור על חלק מהנושאי� שהמבקשי� העלו טענות 

 � 4זה  נושאי� שאמורי� (לגישת המבקשי�) להיות בידיעת� של משיבי� אלה. עני� –לגביה

  .� 5  צרי� להיות בעוכריה� של המבקשי

  6 

 7אכ�, ב"כ המבקשי� חזר וטע� (עד לישיבת השלמת הסיכומי�) כי המבקשי� "לא נואשו" 

 8מהאפשרות להמציא את כתבי בית הדי� למשיבי� מקבוצת עטיה. אול� א� אכ� זה המצב 

 9 –אי� זה ברור מדוע המבקשי� לא עשו כ� במהל� התקופה מאז הגשת בקשת האישור  –

10� הזה. המבקשי� לא טענו כי נעשה ניסיו� לבצע לפני למעלה משלוש שני�, ועד עצ� היו 

 11פני�, במסגרת �כל� מסירה שלא עלה יפה, ומכא� כי כל ניסיו� כזה לא נעשה עד כה. על

 12  ההחלטה הנוכחית, מצב הדברי� הוא כי המשיבי� מקבוצת עטיה לא נטלו חלק בהלי�. 

  13 

 14הראיה ולקבוע כי הוא  בנסיבות אלה, אינני סבורה כי יש מקו� במקרה דנ� להפו� את נטל  .35

 � 15חל על המשיבי�. הקושי הראייתי שעמד בפני המבקשי� והעובדה שביחס לחלק מהנושאי

 16פי �לא עמדו בפניה� כל המסמכי� והראיות הרלוונטיי�, יובא בחשבו� ויינת� לו משקל על

 17הצור� בבחינת השאלה הא� המבקשי� עמדו בנטל שהוטל עליה� להוכיח קיומה של עילת 

 18פני הדברי� ובטר� דיו� בטענות �על –כאורה של החברה. אול�, אי� מקו� לקבוע תביעה ל

 19לגופ�, כי המבקשי� הרימו את הנטל שהוטל עליה� במסגרת בקשת האישור, והוכיחו כי יש 

 � 20לאשר את הבקשה ביחס לכל המשיבי�. הנטל  מוטל על המבקשי�, ובמסגרת הדיו� להל

 21  דיה�, הא� ה� הרימו את הנטל א� לאו. י�נבח� ביחס לכל הסוגיות שהועלו על

  22 

 23לתשובת�), הרשות לניירות ער�  3עוד יצוי� כי כעולה מסיכומי המבקשי� (ומנספח   .36

 � 24מקיימת ככל הנראה חקירה בעניינה של החברה, ואולי (כ� טענו המבקשי�) ג� בענייני

� 25טענו כי  של הדירקטורי� מקבוצת עטיה ושל הדירקטורי� מקבוצת אפסווינג. המבקשי

 26קיומה של חקירה מקיפה שנועדה להרי� את נטלי ההוכחה בפלילי�, מהווה חיזוק נוס. 

 27לאישור התביעה שעתידה לעסוק בענייני� אזרחיי�. אינני סבורה כי יש לייחס משקל 

 28לקיומה של החקירה, אשר תוכנה והענייני� שאליה� היא מתייחסת לא פורטו, ולכ� לא 

 29  שאי� בגינ� הוגשה הבקשה דנ� או לנושאי� אחרי�. ברור א� היא מתייחסת לנו

  30 

 31לאור האמור לעיל, יהיה מקו� לבחו� א� כ� ביחס לכל אחד מהמשיבי�, וביחס לכל אחת 

 32מהעילות שנטענו כנגדו, הא� עמדו המבקשי� בנטל שהוטל עליה�, והא� הוכיחו ה� קיומה 
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 1ה כי קיימות עילות של תשתית ראייתית ברמה הנדרשת, המאפשרת לקבוע נכו� לשלב ז

� 2לב, וכי התביעה �תביעה לחברה, וכ� הא� ה� הוכיחו כי ה� הגישו את הבקשה בתו

 3  וניהולה ה� לטובת החברה. 

  4 

 5 טענות המקדמיות של המשיבי�  .ד

 6המשיבי� השוני� העלו מספר טענות מקדמיות בשלה� לגישת� יש מקו� לסלק את הבקשה על   .37

 7ידי חלק �הס. כנגד�, עוד בטר� בחינת טענות המבקשי� לגופ�. טענות אלה הועלו על

 8מהמשיבי� במסגרת בקשות שה� הגישו לסילוק בקשת האישור על הס.. בהחלטות שניתנו 

 9לאחר שנדונה בקשת האישור לגופה, יש מקו� לשוב ה� נדחו, אול� עתה,  � בבקשות אלה

 � 10ולהידרש אליה� לגופ�. הטענות המקדמיות מתייחסות למכתב הדרישה שנשלח לחברה בטר

 � 11הגשת בקשת האישור; לחוסר תו� הלב הנטע� של המבקשי� (בי� היתר לאור המועד בו ה

 12י� מקבוצת עטייה; רכשו את מניותיה�); לשיהוי בהגשת הבקשה; לאי המצאת הבקשה למשיב

 13  ולסעיפי הפטור והשיפוי. 

  14 

 � 15, כי א. א� אי� 7.6.2015ב"כ הדח"צי� טענה במסגרת השלמת הסיכומי� בעל פה בישיבת יו

 16�בכל אחת ואחת מהטענות הללו כדי לאפשר את סילוק הבקשה על הס., וא. לו היה בית

 17נה אחת מבי� הטענות המשפט יכול להתייחס בצורה ליברלית לבקשה אילו היה מדובר רק בטע

 18הרי הצטברות הטענות הללו מביאה למסקנה לפיה יש לסלק את בקשת האישור על  –שלעיל 

 19  הס.. 

  20 

 21להל� נתייחס לטענות מקדמיות אלה ביחס למשיבי� השוני�, ונבח� את השאלה הא� יש לסלק 

 22  את הבקשה על הס. לגבי כול� או חלק� לאור הטענות. 

  23 

 24  מכתב הדרישה 1ד.

 25  טענות הצדדי�. 1.1ד.

 26חלק מהמשיבי� טענו כטענה מקדמית שיש לסלק את התביעה נגד� עוד בטר� דיו� בטענות   .38

 27שהועלו לגופ�, לאור העובדה שהמבקשי� לא פנו לחברה בדרישה מקדימה להגיש נגד� את 

  .� 28  התביעה. מדובר בדח"צי�, בקבוצת אפסווינג וביועצי

  29 

 30לבקשת  52(נספח  17.4.2011דרישה ביו�  לחברה במכתב 6במקרה דנ� פנתה המבקשת 

" :� 31דרשה בו מ�  6"). כעולה ממכתב הדרישה, המבקשת מכתב הדרישההאישור, להל
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 1החברה כי היא תמצה את זכויותיה על דר� של הגשת תובענה נגד הדירקטורי�, נושאי 

 2  השליטה בחברה, בהסתמ� על העובדות המפורטות במכתב. �המשרה ובעלי

  3 

 4קרי לעסקת ההקצאה, שלגביה נטע� כי  –תייחס לרכישת השליטה בחברה מכתב הדרישה מ

 5עני� שלא אושרה ככזו. כ� הועלו טענות ביחס לעסקת מכירתה של �מדובר בעסקת בעלי

 6ב"נזיד עדשי�", כאשר במסגרת תנאי העסקה לא ניתנה כל בטוחה  ATW�חברת ורג' ל

 7רישה כי לאחר עסקת המכירה . עוד צוי� במכתב הדATWידי �ממשית לתשלו� התמורה על

 8כדי למחוק  chapter 11הועברו מניות ורג' לצד שלישי, שהגיש בארצות הברית בקשה לפי 

 9כ�  –את השעבוד שהוטל עליה� לטובת החברה. הצד השלישי שקבל את מניות ורג' היה 

 � 10  מר דאנקל, שותפו של יוס. עטיה.  � נטע

  11 

 12מעמידות לזכות החברה עילת תביעה נגד ה"ה במסגרת המכתב, צוי� כי העובדות שפורטו בו 

 ATW  13�יוס. ושלו� עטיה (בעילה של הפרת חובת אמוני�) ועילה לביטול העסקה בי� ורג' ל

 14), עסקה שלא אושרה בהתא� לדרישות חוק החברות. כ� ATW�(מכוחה נמכרו מניות ורג' ל

 15שנגר� לחברה ג�  נטע� כי החברה זכאית לתבוע מה"ה עטיה וממר דאנקל פיצוי בגי� הנזק

 16הוסיפה וטענה כי חברי הדירקטוריו� שאישרו את  6מבלי לבטל את העסקה. המבקשת 

 17, הפרו את חובת הזהירות שלה� כלפי החברה, לא פעלו ATW�עסקת המכר של ורג' ל

 18כנושא משרה סביר, ולכ� יש לחייב� בפיצוי החברה בכי� כל הנזקי� שנגרמו לה כתוצאה 

 19  מעסקה זו. 

  20 

 21ור לעיל עולה כי המכתב התייחס לעילות תביעה נגד קבוצת עטיה, כמו ג� נגד מהאמ  .39

 22(ה�  ATW�הדירקטורי� שכיהנו ככאלה בחברה במועד אישור עסקת המכירה של ורג' ל

 23מכתב  �הדירקטורי� החדשי�) בהתייחס לעסקה זו. מכלל הה� נית� להסיק את הלאו 

 24), לא לדח"צי�, ולא 10�7ג (משיבי� הדרישה לא התייחס כלל למשיבי� מקבוצת אפסווינ

 � 25  האפט). �קנה ומשרד רו"ח זיו� (גיזה, משרד רו"ח פאה� 24�20המשיבי�   –ליועצי

  26 

 27מכתב הדרישה לא ייחס אחריות למי מהמשיבי� הללו בקשר ע� עסקת ההקצאה. כ� לא 

 28יוחסה אחריות לא. אחד מהמשיבי� בקשר ע� העסקאות והאירועי� שקרו לאחר עסקת 

 29, עסקת PORR(ובכלל זה בי� היתר עסקת  ATW�למעט עסקת המכירה ל –ה ההקצא

 30  שיפורטו להל�).  TWGהמכירה של מניות חברת סיטניקה ועסקת 

  31 
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 1לחוק החברות, היה על המבקשי�  194לכ�, כ� טענו המשיבי�, כדי לעמוד בדרישת ס' 

 2 –ר הנוכחי (ד) לחוק, ובהקש194להוכיח כי חלות במקרה דנ� הנסיבות המפורטות בס' 

 3להוכיח כי למעלה ממחצית חברי האורג� המוסמ� לקבל את ההחלטה א� להגיש תביעה 

 4  (קרי דירקטוריו� החברה) היה בעל עני� אישי בהחלטה. 

  5 

 6כל המשיבי� לצרכי ההלי& הינ� המבקשי� טענו מנגד בהקשר זה במסגרת סיכומיה� כי "  .40

 7השליטה בחברה. 
 יאור) לבעליצדדי� קשורי� בקשר בלתי נית� להפרדה (ברמת הת

8
למעשה, 'צומחות' עילות התביעה כלפי כלל המשיבי� מתו& עילת התביעה כלפי בעלי 

 9השליטה עצמ�. העילות כלפי כל משיב ומשיב הינ� עילות נפרדות ומקבילות לעילות 

 10השליטה, א& קיומ� מתאפשר א& ורק במקביל לקיו� עילות תביעה 
התביעה כלפי בעלי

 11שליטה ו/או נושאי המשרה בחברה אשר דירקטוריו� החברה מצוי ה
כנגד בעלי

� 12  לסיכומי המבקשי�).  337" (ר' ס' בשליטת

  13 

 � 14עוד נטע� כי לא היה טע� בפנייה מוקדמת לחברה, משו� שהחברה הודתה בפה מלא כי אי

 15פני המבקשי� �ולא היה לה מידע ביחס לאירועי� הרלוונטיי�, ולכ� אי� לה יתרו� על

 16ידי �לות התביעה. החברה א. פעלה כדי לטרפד את צילו� המסמכי� עלבבחינת עי

 17המבקשי�. המבקשי� הוסיפו כי החברה דחתה בעבר את מכתב הדרישה בלא התייחסות 

 .� 18  לטענות המפורטות בו לגופ

  19 

 20ידי �לגישת המבקשי�, החברה טענה בתשובתה לבקשת האישור כי מכתב הדרישה נבדק על

 21דעת ביחס לדרישות �ליועציה המשפטיי�, וכי ה� ערכו חוותהחברה, שא. העבירה אותו 

 22הדעת של היועצי� המשפטיי� נערכה רובה ככולה בהעדר �במכתב. המבקשי� טענו כי חוות

 23  סמ� הצהרות של מר יוס. עטיה.  �סמ� דיווחי� פומביי� של החברה ועל�מסמכי�, על

  24 

 25ת בחברה, תאפשר הגשת המבקשי� טענו כי אי� ולא היה סיכוי כי קבוצת עטיה השולט

 26תביעה נגד משפחת עטיה או נגד אחרי� בעילות המבוססות בי� היתר על מעשיה� של חברי 

 27(אחת  15קבוצת עטיה המנוגדי� לדי�. המבקשי� טועני� כי מחקירת המשיבה 

 28הדירקטוריות שכיהנה באותה תקופה בדירקטוריו� החברה), עולה כי הדירקטורי� לא 

 29השליטה (קרי קבוצת עטיה), �, אלא סמכו על בעלי6של המבקשת התעמקו במכתב הדרישה 

 � 30. לכ� לא היה טע� במשלוח 19�ו 6שה� יטפלו בנושא. כ� עולה ג� מהחקירה של המשיבי

 31  דרישה נוספת.

  32 
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 1  דיו� 2.1ד.

 2המקור לחובה לפנות לחברה בדרישה להגיש את התביעה בטר� מוגשת בקשה לאישור   .41

 3  לחוק החברות הקובע: 194תובענה ייצוגית, מצוי בס' 

 4ב) המעוניי� להגיש תביעה נגזרת יפנה לחברה בכתב וידרוש ממנה כי תמצה את "(

 5  דרישה).  –זכויותיה בדר& של הגשת תובענה (בפרק זה 

 6ראש דירקטוריו� החברה, ויפורטו בה העובדות היוצרות 
(ג) דרישה תופנה ליושב

 7  את עילת התביעה ונימוקי� להגשתה.

 8הוראות סעי( קט� (ב), המעוניי� להגיש תביעה נגזרת אינו חייב לפנות (ד) על א( 

 9  בדרישה לחברה לפי הוראות אותו סעי( קט�, בהתקיי� אחד מאלה:

 10) לאורג� החברה המוסמ& להחליט על הגשת התביעה, עני� אישי 1(

 � 11למחצית או יותר  –בהחלטה, וא� האורג� כאמור מורכב מכמה יחידי

 12  אישי בהחלטה;  מיחידי האורג� עני�

 13) קיי� חשש סביר כי פנייה בדרישה לחברה תפגע באפשרות לקבל את 2(

 14  ".  הסעד המבוקש

  15 

 16אינה  194דרישת הפנייה המוקדמת הקבועה בס' ההלכה הפסוקה קבעה לא אחת כי "

 17המשפט לדו� 
מהווה תנאי פורמלי גרידא, כי א� תנאי מהותי, אשר מטרתו למנוע מבית

 18ולתת הזדמנות לדירקטוריו� לדו� ולהגיע להחלטה בעני� הגשת  בתביעה שאינה בשלה,

 19  ). 4.9.2012(דיי� נ' פתאל  11�05�46924" (ר' תנ"ג (ת.א.) התביעה

  20 

 21הטע� לחובה לפנות לחברה בטר� הגשת בקשת האישור של התביעה הנגזרת, נובע מהיותה   .42

 22ה ומנגנוני קבלת של התביעה הנגזרת חריג לכללי� בדבר התנהלותה הפנימית של החבר

 23ההחלטות בה. כ�, במסגרת ההלי� של תביעה נגזרת, מאפשר הדי� לבעל מניות בודד להגיש 

 24תובענה במקו� החברה ועבורה, וחר. החלטתו של הדירקטוריו� (שהוא האורג� המוסמ� 

 .� 25  לקבל החלטות בהקשר זה) שלא לעשות כ

  26 

 27מניות אינ� �ברות, לפיו בעלימת� אפשרות כזו פוגע באחד מעקרונות היסוד של דיני הח

 28מג� וקשת בע"מ נ' טמפו תעשיות  296/95רשאי� ככלל להתערב בהחלטות החברה (ר' ע"א 

 29אלטמ� נ' אורמת תעשיות בע"מ  12�02�32489, ותנ"ג (ת.א.) 324, 312) 2פ"ד נא(בירה בע"מ 

)3.10.2013 .(  � 30בכ&  ההצדקה לחריגה מעיקרו� זה היא" הנ"ל אלטמ�כפי שקבעתי בעני

 31שבדר& כלל (א� כי לא בהכרח), הנתבעי� בתביעה הנגזרת ה� המנהלי� עצמ�, שלא 

� 32  ". יגישו כמוב� תביעה נגד עצמ
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  1 

 2לכ�, המחוקק קבע כי ככלל על המבקש להגיש תביעה בש� החברה, להקדי� ולפנות 

 3הוא האורג� המוסמ� להחליט א� להגיש תביעה בש� החברה,  –לדירקטוריו� החברה 

 4  ולתת לו הזדמנות להחליט א� להגיש את התביעה א� לאו. 

  5 

 6רי הדירקטוריו� יש כ� סבר המחוקק, כאשר לרוב חב –הפנייה לדירקטוריו� היא מיותרת   .43

 � 7ודווקא משו� שכ�, חשיבות  –עני� אישי בהחלטה א� להגיש את התביעה א� לאו. אול

 8השליטה או � הפנייה המוקדמת מקבלת דגש כאשר הדרישה מהחברה איננה לתבוע את בעלי

 9רק א� הוגשה דרישה מי שקשור אליה�, אלא היא לתבוע צד שלישי. במקרה כזה "

 10 –כי תגיש תביעה נגד הצד השלישי, ורק א� החברה סירבה לה  מנומקת ומפורטת לחברה

 11המשפט לבחו� את נימוקי הסירוב, ולהכריע הא� מ� הראוי להעביר את כוח 
יכול בית

 12" (ר' תנ"ג הניהול התביעה מידי האורגני� לבעל מניות בה, בניגוד לנהוג בדיני החברות

 13  ). 28.4.2012(ברטי סי� בטי נ' לבייב  09�11�154442(ת.א.) 

  14 

 15ידי בהחלטה �השאלה מתי נית� לקבוע כי לדירקטורי� יש עני� אישי בהחלטה נבחנה על

 16 ניומ� נ' הבא ואח' 14�03�13663להגשת תביעה נגזרת בש� חברת פיננסיטק, בתנ"ג (ת.א.) 

)24.5.2015" :� 17  "). באותו עני� נקבע כי:עני� פיננסיטק, להל

 18משמעותי בי� ההחלטה האפשרית עני� אישי כזה קיי� כאמור א� יש קשר "

 19לתבוע את הדירקטורי� השולטי� היו� בחברה, לבי� החלטה אפשרית לתבוע את 

 � 20מי שאינ� שולטי� בחברה. במילי� אחרות, נית� לראות את הדירקטורי

 21עני� אישי בהחלטה, א� ישנו יסוד סביר להניח כי 
השולטי� בחברה כבעלי

 22לטי� עוד בחברה, תיצור חשיפה ההחלטה לתבוע את הדירקטורי� שאינ� שו

 23  ". משמעותית ג� לדירקטוריו� הנוכחי

  24 

 25לאור האמור לעיל, יש לבחו� את השאלה הא� רוב מבי� חברי הדירקטוריו� היו במצב של 

 26ניגוד ענייני� במוב� שצוי� לעיל בהתייחס לבקשת המבקשי� לתבוע את המשיבי� מקבוצת 

 � 27   .22�20אפסווינג, את הדח"צי� ואת המשיבי

  28 

44.  � 29), טע� בסיכומיו כי הכוח להחליט הא� להגיש את התביעה 21קנה (היא המשיבה �ב"כ פאה

 30השליטה בה. לכ�, יש לבחו� הא� בקרב דירקטוריו� �ולא לבעלידירקטוריו� החברה נתו� ל

 31(וליתר המשיבי�  21החברה ישנו רוב לדירקטורי� שיכלו לקבל החלטה ביחס למשיבה 



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  29

 1שהחלטה כזו תיצור חשיפה משמעותית מבחינת� להיתבע בעצמ�,  שהעלו טענה דומה) בלא

.� 2  ובלא שהחלטה זו תהיה קשורה בקשר משמעותי להחלטה אפשרית לתבוע אות� עצמ

  3 

 4כלל החלטה של דירקטוריו� �אכ�, ההחלטה הא� להגיש תביעה נגד מא� דהוא היא בדר�

 5נו מתערב ככלל בהחלטה המשפט אי�החברה, וא� אי� מדובר בהחלטה בניגוד ענייני�, בית

 6הדעת העסקי. יחד ע� זאת, כאשר ההחלטה � ובשיקולי הדירקטוריו� מכוח כלל שיקול

 7השליטה בחברה, ההחלטה הופכת להחלטה �מתייחסת לאפשרות להגיש תביעה נגד בעלי

 .(� 8בניגוד ענייני� (לפחות בהתייחס לכל הדירקטורי� בחברה שאינ� דירקטורי� חיצוניי

 9רקטורי� שאינ� דירקטורי� חיצוניי� היא כי הצבעת� בישיבות ההנחה ביחס לדי

 10השליטה שמינו אות�. לכ�, �הדירקטוריו� עלולה להיות תואמת את האינטרסי� של בעלי

 11דעת נקי" � לא נית� לייחס לה�, ביחס לאפשרות להגיש את התביעה המבוקשת, "שיקול

 12  המשפט אינו מתערב בו. � שבית

  13 

 14הדירקטורי� שכיהנו בחברה במועד בו הוגשה הבקשה,  6כי מבי�  במקרה דנ�, אי� מחלוקת  .45

 � 15בבקשת  19�ו 6ה� המשיבי�  –חמו �מר אלדד יניב ומר ב� –היו שני דירקטורי� חיצוניי

 16האישור. ג� בהנחה שהדירקטורי� הללו היו יכולי� לקבל החלטה "ניטראלית" ביחס 

 17יה בי� העילות המיוחסות לה� לאפשרות להגיש תביעה נגד חלק מהמשיבי�, שאי� קורלצ

 � 18לבי� העילות שנטענו נגד המשיבי� הללו (וספק רב א� זה המצב כאשר מדובר בדירקטורי

 � 19שה� עצמ� נתבעי� בתביעה הנגזרת), הדבר אינו נכו� לגבי הדירקטורי� שאינ

 20  השליטה. �דירקטורי� חיצוניי� אלא דירקטורי� מטע� בעל

  21 

 22שני סוגי� של דירקטורי�. האחד הוא דירקטורי� דירקטוריו� החברה נחלק לכידוע "

 23המניות, שמצפי� מה� לדאוג לאינטרסי� שלה�. כפועל 
 ידי בעלי
רגילי�, הממוני� על


יוצא, מונחי� דירקטורי� אלה באופ� מובנה על � 24מחד גיסא,  –ידי אינטרסי� דואלי

 25רס הבא אינטרס החברה שעליו ה� אמוני� מתו& ישיבת� בדירקטוריו� החברה (אינט

 26לידי ביטוי בי� היתר בחובת האמוני� שה� חבי� לחברה); מאיד& גיסא, אינטרס בעל 

 � 27המניות שמינה אות�, שרשאי בכל עת להחליפ�, ולכ� ירצה הדירקטור הסביר להגשי

 28מטרת מיזוג חברות בע"מ " (ר' החלטתו של כב' השופט כבוב, את רצונו כדי לשמור על כסאו

 29 ). 16.7.2012, 12�02�48851(ת"א (מחוזי ת"א)  ע"מנ' אולטרה שייפ מדיקל ב

  30 

 31דעת "נקי" בכל הנוגע �השליטה, שיקול�ידי בעל� לכ�, לא נית� לייחס לדירקטורי� שמונו על

 32השליטה. לכ� לא נית� היה להתייחס להחלטה שלה� הנוגעת �לפגיעה אפשרית בבעל
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 1השליטה עצמ� (קבוצת עטיה) כהחלטה הנהנית מכלל �לאפשרות להגיש תביעה נגד בעלי

 2דעת "נקי" �הדעת העסקי. באופ� דומה, לא נית� לייחס לדירקטורי� הללו שיקול�שיקול

 .� 3  ביחס לכל עילת התביעה הקשורה לעילות נגד קבוצת עטיה, נגזרת מה� או נובעת מה

  4 

 5חברי הדירקטוריו� שאינ� דירקטורי� חיצוניי� אינ�  א� ההנחה היא כי –במילי� אחרות 

 6יכולי� לקבל החלטה המשליכה על זכויותיה של קבוצת עטיה, הדבר נוגע ה� לבקשה לתבוע 

 7את קבוצת עטיה, וה� לבקשה לתבוע מא� דהוא אחר בעילה שחלק משמעותי מרכיביה 

 .� 8  מתייחס לקבוצת עטיה ולהפרות שלה את הוראות הדי

  9 

 10דנ�, עילות התביעה נגד המשיבי� כול� ה� עילות הנגזרות מההנחה הבסיסית במקרה   .46

 11הנוגעת לקבוצת עטיה ולהתנהלותה. לגישת המבקשי� המשיבי� מקבוצת עטיה ה� אלה 


ניצלו בציניות את כוח� כבעליש" � 12השליטה בחברה ו/או בחברות בנותיה, וכשולטי

 13ובהעדר הגינות בכל הקשור  בלעדית בנכסי החברה לצרכיה�, פעלו בחוסר תו� לב

 14לטובתה של החברה, תו& שהביאו את החברה במכוו� למצב בו תתרוק� קופתה כליל תו& 


מספר חודשי� ונכסיה הועברו חזרה לידיה� של בעלי � 15השליטה, במרמה וללא תשלו

 16לבקשת האישור). האחריות המיוחסת ליתר המשיבי�  14" (ר' ס' תמורה כלשהי לחברה

 17לגבי העדר פיקוח על קבוצת עטיה, ומאישור העסקאות בה� קבוצת עטיה נובעת מטענות 

 18  ברשלנות פושעת.  �לגישת המבקשי�  –היתה מעורבת וזאת 

  19 

 20לכ�, כדי שהדירקטוריו� יחליט להגיש תביעה נגד מי מהמשיבי� האחרי�, היה עליו לקבוע 

 21ד הרלוונטי שהיתה במוע –כי לחברה עומדת עילת התביעה הראשונית נגד קבוצת עטיה 

 22השליטה בחברה, וכי משיב כזה או אחר אחראי באחריות משנית לעוולות הנטענות �בעלת

 23נגד קבוצת עטיה. כאמור, לא נית� לצפות מדירקטורי� שאינ� דירקטורי� חיצוניי� אלא 

 24  השליטה להגיש תביעה כזו.�דירקטורי� מטע� בעל

  25 

 26לתבוע את כל המשיבי� בכל העילות אכ�, לו היו המבקשי� פוני� לחברה בדרישה נוספת   .47

 27להקי� ועדה  –לאור ניגוד הענייני� האמור  –שצוינו בבקשת האישור, היתה החברה יכולה 

 28תלויה שהיא שהיתה אמורה לבחו� את האפשרות של הגשת התביעה נגד המשיבי�, �בלתי

 29בדיני  כול� או חלק� (ר' חאלד כבוב, ענבל בלאו ואוהד פיליפ "ועדת תביעות בלתי תלויה

 30 2015התאגידי� הישראלי�", ספר יוס. גרוס, מחקרי� בדיני חברות ומשפט עסקי, נבו 

 31  ). 71בעמ' 

  32 
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 1המשפט �החלטה של החברה באמצעות ועדה כזו עשויה היתה אולי להיות החלטה שבית

 2היה מכבד אותה בנסיבות מסוימות (וזאת מבלי לקבוע מסמרות ביחס לכ�). יחד ע� זאת, 

 3יש מקו� במקרה דנ� לדחות את בקשת האישור משו� שלחברה לא ניתנה  אינני סבורה כי

 4תלויה. זאת משו� שבמקרה דנ�, כאשר נמסר לחברה מכתב �הזדמנות למנות ועדה בלתי

 5תלויה כדי לבחו� את האמור בו, ולכ� � הדרישה הראשו�, היא לא בחרה למנות ועדה בלתי

 �6 זו לו ה� היו פוני� אליה בדרישה המבקשי� לא היו אמורי� להניח כי החברה תפעל בדר

 7  להגיש תביעה פע� נוספת. 

  8 

 9לאור כל האמור לעיל, העובדה שהמבקשי� לא פנו לחברה במכתב דרישה נוס. מעבר 

 10  , איננה מצדיקה סילוק על הס. של בקשת האישור. 2011למכתב הדרישה מחודש אפריל 

  11 

 12  טענות לגבי תו� לב� של המבקשי� 2ד.

 13  טענות הצדדי� 2.1ד.

 14כפי שצוי� לעיל, אחד התנאי� שנקבעו בחוק החברות לאישור תביעה נגזרת, הוא כי   .48

 15לב. המשיבי� העלו מספר רב של טענות �המבקש (או במקרה דנ� המבקשי�) יהיו תמי

 16לב, ולכ� ה� אינ� ראויי� להגיש את הבקשה �שבשלה� לגישת� המבקשי� אינ� תמי

 17  הנוכחית בש� החברה. 

  18 

 19י המבקשי� רכשו את מניותיה� במועדי� המאוחרי� לחלק ניכר בהקשר זה צוי� כ

 20מהאירועי� נושא בקשת האישור, כאשר המבקש שרכש את המניות במועד המוקד� ביותר, 

 21. במועד זה הדח"צי� כבר לא היו דירקטורי� בחברה, ורג' 2009עשה זאת רק בחודש מאי 

 22במועדי� מאוחרי� עוד  והנזק התגלה. רוב המבקשי� רכשו את המניות ATW�נמכרה ל

 23  יותר, לאחר החקירה הפלילית ולאחר שלחברה נרשמה הערת עסק חי. 

  24 

 25לב משו� שה� הגישו את הבקשה ללא שידעו דבר �עוד נטע� כי המבקשי� אינ� תמי

 � 26אודותיה. חלק מהמבקשי� העידו בחקירת� הנגדית כי ה� לא קראו את התצהיר שלה

 27הי "עסקת ההקצאה" ולא ידעו אי� חושב הנזק. לפני שחתמו עליו, ואחרי� לא ידעו מ

 28השליטה � , נטע� כי היא הגישה את הבקשה במסגרת מאבק שלה בבעלי6באשר למבקשת 

 29  בחברה. 

  30 

49.  � 31משיבי� שוני�,  25לב לאור העובדה שהבקשה הוגשה כלאחר יד נגד �עוד נטע� לחוסר תו

 32עה נגד כל אחד מה�. כ� בלא להבחי� ביניה� ובלא לציי� באופ� מדויק מהי עילת התבי



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  32

 1הדגישו המשיבי� את העובדה כי המבקשי� לא המציאו את בקשת האישור לידי קבוצת 

 2. זאת למרות שכאמור, לגישת המבקשי� עצמ�, משיבי� אלה ה� 5�1המשיבי�  –עטיה 

 3הדי� העיקריי�, שמעשיה� ומחדליה� נעשו בזדו� ובציניות. כפי שצוי� לעיל, �בעלי

 4ומתייחסת בעיקר להעדר פיקוח על  –ליתר המשיבי� היא משנית בלבד האחריות המיוחסת 

 5מעשי קבוצת עטיה. לגישת המשיבי�, ההמצאה לא בוצעה למרות שלמבקשי� נית� היתר 

 6  ער�. � המצאה מחו6 לתחו�, ולמרות שלמבקשי� נית� מימו� של הרשות לניירות

  7 

 8מהתיק, איננה הוגנת. כ�,  עוד נטע� כי העובדה שהמשיבי� מקבוצת עטיה בפועל אינ� חלק

 9המשפט אינו יכול לרדת לחקר האמת; כ�, לא �עמדת� של משיבי� אלה לא נשמעה, ובית

 10א� יימצא כי חלק  �המשפט לקבוע חלוקת אחריות בי� המעוולי� השוני� �יתאפשר לבית

 11ידי �הכספי� שישולמו על –מהמשיבי� אחראי� לנזקי� שנגרמו לכאורה לחברה; ובעיקר 

� 12�שיימצאו אחראי� לנזק לחברה, יגיעו לקופת החברה. אלא שקופה זו נשלטת על המשיבי

 13ידי �ידי קבוצת עטיה. חברי קבוצת עטיה ייהנו א� כ� מהתשלו� שיועבר לקופת החברה על

 14מי שאחריות� היא משנית ונובעת מאחריות חברי קבוצת עטיה, בלא שה� עצמ� היו 

 15  שותפי� להלי�. 

  16 

 17ר לגלגל את האחריות על צירו. קבוצת עטיה להלי� על המשיבי� עוד נטע� כי אי� זה סבי

 18ידיה�. האחריות לעשות כ� היתה ועודנה של �האחרי� באמצעות הגשת הודעת צד ג' על

 � 19המבקשי�, והיה עליה� למצות את ההלי� ולהביא להמצאת בקשת האישור לידי המשיבי

 20לב, ולא � לראות� כחסרי תו� מקבוצת עטיה. ה� לא עשו כ� רק מטעמי� כלכליי�, ולכ� יש

 21  ידיה�. �לאשר את בקשת האישור שהוגשה על

  22 

 23  . דיו�2.2ד.

50.  � 24לב. ראשית, �אני סבורה כי אי� מקו� לדחות את הבקשה משו� שהמבקשי� ה� חסרי תו

 25לטעמי די בכ� שישנו מבקש "מתאי�" אחד כדי לאפשר את הגשת הבקשה. ההשלכה של 

 26ידי �מניות להיות "תובע נגזר" נבחנה על�מועד רכישת המניות על אפשרותו של בעל

 � 27בי� היתר על סמ�  –עיל. באותו עני� נקבע שנזכרה ל פיננסיטקלאחרונה בהחלטה בעני

 28 11�11�48081ת"א)  �תנ"ג (מחוזי ( רוזנפלד נ' ב� דובעני� דינו של כב' השופט כבוב ב�פסק

 29לרבות כזה שרכש את  –מניות 
אי� כל מניעה חוקית מפורשת כי בעל" ) כי17.3.2013(

 30תביעה נגזרת. יוכל להגיש  –מניותיו לאחר התרחשות האירועי� שעליה� הוא מלי� 

 31המועד בו רכש את מניותיו, כאשר הוא לאחר האירוע בגינו הוא מלי�, יהווה אינדיקציה 

� 32  ". ליבו א& לא יותר מכ&
לתו
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  1 

51.  � 2מחד גיסא,  –לב� ומניעיה� של המבקשי� �לאור האמור, יש לבחו� הא� בשקלול תו

 3שה, כאשר נושא והאינטרס הציבורי בקבלת הבקשה מאיד� גיסא, יש מקו� לאשר את הבק

� 4  לבו של כל אחד מהמבקשי� ייבח� בי� היתר לאור המועד בו הוא רכש את מניותיו. � תו

  5 

� 6לב� של המבקשי� או לפחות של חלק� לא נשלל חר. �במקרה דנ� אני סבורה כי תו

 7נטע� כי היא רכשה את  6המועד בו ה� רכשו את מניותיה�. כאמור, ביחס למבקשת 

 8השליטה בחברה. ג� א� �האישור במסגרת מאבק שלה בבעלי מניותיה והגישה את בקשת

 9עדיי� ישנ�  –מלשמש כתובעת נגזרת  6יש ממש בטענה, וא. א� עני� זה פוסל את המבקשת 

 10מבקשי� אחרי� שלה� לא יוחסו מניעי� נסתרי� להגשת הבקשה. בנסיבות אלה, אינני  6

 11בקשי� רכשו את סבורה כי יש לדחות את הבקשה על הס. רק לאור המועד בו המ

 .� 12  מניותיה

  13 

 14כפי  � באשר לעובדה כי המבקשי� לא המציאו את בקשות האישור למשיבי� מקבוצת עטיה  .52

 15שהבהרתי לעיל, אני סבורה כי מדובר במחדל של המבקשי�, וכי למחדל זה ישנ� השלכות. 

 16ישור יחד ע� זאת, אני סבורה כי א. עני� זה אי� בו כשלעצמו כדי להביא לסילוק בקשת הא

 ."� 17על הס.. אכ�, העדר� של המשיבי� מקבוצת עטיה מהדיו� בבקשת האישור הוא "צור

 18משיבי� אלה ה� לטענת� של המבקשי� האחראי� הישירי� לכל הענייני� נושא בקשת 

 � 19האישור. לגישת המבקשי�, יש לה� מידע בדבר העסקאות נושא בקשת האישור, ויש לה

 20ככל שמשיבי� אלה עדיי�  �חסת אליו. יתרה מזאת אחריות לכל נזק שקרה ושהבקשה מתיי

 � 21שולטי� בחברה, ה� עלולי� להיות אלה שייהנו מהתמורה שתגיע לקופת החברה מאחרי

 22בית הדי� לא הומצאו לה�, רק לאור העלות �כתוצאה מהתביעה הנגזרת. למרות זאת כתבי

 23  הגבוהה של התהלי� הזה. 

  24 

 25שלב אישור  –יה מהשלב הנוכחי של הדיו� יחד ע� זאת, העדר� של המשיבי� מקבוצת עט

 26הבקשה להגיש תביעה נגזרת, איננו שולל את האפשרות כי עני� זה ייפתר בשלב הבא של 

 27הדי� למבקשי�, בי� � הדיו�. בי� א� בשלב הבא ישכילו המבקשי� להמציא את כתבי בית

 28מקבוצת  המשפט יורה לה� לעשות כ�, ובי� א� מי מהמשיבי� יגיש נגד המשיבי��א� בית

 29המשיבי� הללו יהפכו צד לדיו�. א� משיבי� אלה לא  �עטיה כול� או מקצת� הודעות צד ג'

 30יהיו צד להליכי� ג� בשלב הבא של הדיו�, נית� יהיה לשוב ולבחו� את ההשלכה של עני� זה 

 .� 31  על האפשרות לקבל את התביעה נגד הנתבעי� כול� או חלק

  32 
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 1המשפט יכול � בדיו� בתביעה. בתו� השלב הזה, ביתכזכור, השלב הנוכחי הוא שלב ראשוני 

 2לכל היותר להחליט לאשר הגשת תביעה נגזרת. אול� הוא איננו קובע עדיי� מסמרות 

 3מבחינה עובדתית, והוא איננו מחייב את מי מהמשיבי� בתשלו� סכומי כס. כאלה או 

 4הצדדי� לגופ� אחרי� לחברה. לכ�, ככל שמדובר בשלב זה, אני סבורה כי יש לדו� בטענות 

 5חר. העדר� של המשיבי� מקבוצת עטיה מהדיו�. כאמור, שאלת נוכחות� של משיבי� אלה 

 6  בדיו� תיבח� בהתא� לצור� פע� נוספת בשלב הדיו� בתביעה לגופה. 

  7 

� 8 לב� של המבקשי�.�לכ�, אי� לסלק את בקשת האישור על הס. בשל חוסר תו

  9 

 10  פטור ושיפוי 3ד.

 11  . טענות הצדדי�1.3ד.

 12חלק מ� המשיבי� טענו כי יש לדחות את התביעה נגד� לאור העובדה שהחברה התחייבה   .53

 13כלפי נושאי המשרה בה לפטור אות� מאחריות בשל נזק שה� יגרמו לחברה תו� הפרת 

 14  חובת הזהירות שלה� כלפיה, לשפות� ולבטח אות� בגי� נזקי� כאמור. 

  15 

 16הבקשה נגד� לאור קיומו של פטור  כ�, המשיבי� מקבוצת אפסווינג טענו כי יש לדחות את

 17ידי החברה. לגישת�, הפסיקה הכירה ביתרונות של מת� פטור לדירקטורי� �שנית� לה� על

 18ידי האורגני� � מאחריות בגי� עוולת הרשלנות. ה� טענו כי במקרה דנ�, הפטור נית� על

 19סקה ועדת הביקורת, הדירקטוריו� והאסיפה הכללית. בדו"ח הע –המוסמכי� לכ� בחברה 

 � 20  , וה� הסתמכו על קיומו. 8�7השלישי צוי� מפורש מת� פטור למשיבי

  21 

 22באשר לטענת שהעלו המבקשי�, לפיה כתבי הפטור אינ� חתומי�, נטע� כי טענה זו מהווה 

 23  פני� הדרישה כי הפטור ייחת� אינה קונסטיטוטיבית. � כל�הרחבת חזית, ועל

  24 

 � 25באשר לטענת המבקשי� המתייחסת להפרת חובת הגילוי שבשלה יש לקבוע כי לפטור אי

 26נטע� כי המבקשי� לא פירטו מהי חובת הגילוי שהופרה. א� הכוונה היא להלוואה  –תוק. 

 27הרי שלגישת המשיבי� מקבוצת אפסווינג היה ברור כי ייעשה 0, מיליו�  1.7לורג' בס� 

 28וח הפרויקטי� של החברות הבנות. קבוצת אפסווינג כפרה שימוש בכספי החברה לצור� פית

 29בכ� שכספי ההלוואה הזו (שהועברו מהחברה לאמבלקו) שימשו בפועל לתשלו� התמורה 

 30ייעו6. לגישת�, התמורה החלקית ששולמה לקבוצת �שהגיעה לאפסווינג מהרוכשות כדמי

 31רקטורי� מקבוצת . לכ� הדיEastwestידי אמבלקו מקורה בהלוואה מבנק �אפסווינג על

 .� 32  אפסווינג לא הפרו את חובת גילוי והפטור חל לגביה
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  1 

 2המשיבי� מקבוצת אפסווינג ציינו כי השאלה הא� נית� להעניק פטור בדיעבד נותרה 

 3בהלכה הפסוקה ב"צרי� עיו�". לגישת�, במקרה דנ� נית� היה לתת תוק. לפטור ג� לו היה 

 4במקרה דנ� הוא לגישת�  8�7שנית� למשיבי� מדובר בפטור בדיעבד. על כל פני�, הפטור 

 5פטור מראש, שכ� עילת התביעה ברשלנות של הדירקטור מתגבשת ע� התגבשות כל יסודות 

 6העילה, ובכלל זה היווצרות נזק. במקרה דנ� ה"נזק" נגר� לאחר הקצאת המניות והוצאת 

 7  ואלה אירעו לאחר אישור מת� הפטור.  –הכספי� במסגרת ההלוואה לורג' 

  8 

 9באשר לשיפוי, טענו המשיבי� מקבוצת אפסווינג כי יש לפרש את ההסכמה בי� הצדדי� כ� 

 10מהו� החברה במועד בו הוסכ� על השיפוי, שכ� על כ� הסתמכו  25%שהיק. השיפוי יהיה 

 11  נושאי המשרה. 

  12 

54.   � 13) הסתמכו א. ה� לטענת� על הפטור שנית� לה�. לגישת�, 14�ו 12הדח"צי� (משיבי

 14לו נגד� ה� בעיקר� טענות של רשלנות. הטענות לגבי הפרת חובת אמו� ה� הטענות שהוע

 � 15טענות שנדרש ר. גבוה של ראיה כדי להוכיח�, והמבקשי� לא עמדו בנטל שהוטל עליה

 16  בהקשר זה. 

  17 

 18הדח"צי� טענו כי חברה רשאית להעניק פטור בדיעבד, כל עוד התמלאו הדרישות 

 19הפטור אושרו כדי�, וג� חובת הגילוי התקיימה. הפרוצדוראליות לכ�. במקרה דנ� הסדרי 

 20ההחלטה היחידה שהתקבלה בחברה מאז הסדר הנושי� היתה אישור עסקת ההקצאה, 

 21והפטור אושר לאחר שפורסמו שלושת דוחות העסקה לגביה. הדח"צי� ידעו אודות הפטור 

 22  והסתמכו עליו. 

  23 

24� לדווח עליה לפני קיומה באשר להלוואה לורג', שהרשות לניירות ער� טענה כי היה מקו 

 � 25הרי מת� ההלוואה נעשה בפועל לאחר השלמת  – 30.10.07של האסיפה הכללית מיו

 � 26ככל שהדבר נוגע להלוואה זו, הפטור לדח"צי�  –ההקצאה הפרטית ואישור הפטור. לכ

 27  הוא פטור מראש. 

  28 

 29ט העליו� המשפ� לגישת הדח"צי�, הפטור הוא בבירור לטובת החברה. ה� הוסיפו כי ג� בית

 ,� 30קבע כי ישנ� מקרי� בה� פטור בדיעבד עשוי להיות הוג� וסביר ולטובת החברה. לטענת

 31אנטורג נ'  5296/13העובדות במקרה דנ� שונות מהעובדות נושא פסק הדי� שנית� ברע"א 

 32")). זאת משו� שבמקרה נושא פס"ד פס"ד פסיפיקה) (להל�: "24.12.2013( שטבינסקי



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  36

 1לאחר שהנזק כבר נגר�, ואילו במקרה דנ� אישור הפטור נעשה לפני הפטור אושר  פסיפיקה

 2מה שאי� כ�  –ידעו נושאי המשרה על הנזק  פסיפיקהשאירע לחברה נזק. בנוס., בפס"ד 

 .� 3  במקרה דנ

  4 

 � 5רוב� המכריע של האירועי� נושא התביעה קרו לאחר הסדרי הפטור והשיפוי, שלגביה� אי

 6עובדה שלא הוצגו כתבי פטור חתומי� אינה רלוונטית, וכי ספק כי הפטור חל. עוד נטע� כי ה

 7  מהו� החברה נכו� ליו� מת� השיפוי.  25%הסדר השיפוי קובע החזר הוצאות בגובה 

  8 

55.   � 9הדירקטורי� החדשי� טענו א. ה� כי יש לדחות את הבקשה נגד� לאור הפטור שנית� לה

 10שלנות. לגישת�, טענות ידי החברה, מכוחו פטרה אות� החברה מאחריות בגי� ר�על

 � 11 –המבקשי� כנגד� לפיה� ה� פעלו בפזיזות, בכוונה או תו� הפרת חובת האמו� שלה

 12  נטענו באופ� סתמי ולא הוכחו. 

  13 

 14לטענת הדירקטורי� החדשי�, דו"ח העסקה השלישי מתייחס מפורשות לפטור 

 15הוא פטור ידי האסיפה הכללית של החברה. הפטור � לדירקטורי�, והפטור אושר בנפרד על

 � 16מראש, וההחלטה ביחס לפטור התקבלה בנפרד מעסקת ההקצאה. לכ�, ג� א� נפל פג

 17הוא אינו משלי� על תוקפו של הפטור. לחלופי� נטע� כי הדירקטורי�  –בהחלטה זו 

 .� 18  החדשי� לא ידעו אודות הפג�, ולכ� הוא אינו משפיע עליה

  19 

� 20על כ� כי פטור מראש הוא תק..  לגישת הדירקטורי� החדשי�, ג� המבקשי� אינ� חולקי

 � 21כל הדירקטורי� החדשי� החלו לכה� לאחר אישור הפטור, וה� הצהירו והעידו כי ה

 22הסתמכו על מת� הפטור כתנאי לקבלת� את תפקיד�. הסנקציה של בטלות פטור חלה רק 

 � 23על מי שהפר את חובת הגילוי, א� לא כלפי מי שהסתמ� על הפטור. הדירקטורי� החדשי

 24  ו צד לאישור הפטור, וה� זכאי� לכ� להסתמ� עליו. לא הי

  25 

 26עוד נטע� כי ההפרה הנטענת של חובת הגילוי מתייחסת לעסקת ההקצאה. ואול�, הפטור 

 � 27לדירקטורי� החדשי� נית� בהתייחס לאירועי� עתידיי� ולא ביחס לעסקת ההקצאה. לכ

 28גילוי עובדות חדשות אינו מעקר את תוקפו של הפטור, מה עוד שהדירקטורי� החדשי� לא 

 29  ידעו כאמור אודות הפג� בו. 

  30 

 31וד טענו הדירקטורי� החדשי� כי ה� זכאי� ליהנות מהפטור ג� ללא הודעה פורמלית ע

 32  שלה� בדבר הסכמת� לתנאיו. 
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  1 

 � 2האפט שהיה המבקר הפנימי של החברה, טענו כי � משרד רוה"ח זיו – 24�23ג� המשיבי

 3הסדר הפטור והשיפוי חל עליה�, בהיות� נושאי משרה בחברה, וכי יש לדחות את הבקשה 

 � 4  ג� מטע� זה. נגד

  5 

 6המבקשי� העלו מספר טענות כנגד טענות המשיבי� ביחס להסדרי הפטור והשיפוי. ראשית   .56

 � 7נטע� כי כתבי הפטור אינ� חתומי�, ולא ברור למי ה� ניתנו. העובדה שכתבי הפטור אינ

 .� 8  חתומי�, א. מעידה על כ� כי נושאי המשרה לא הסתמכו עליה

  9 

 10לא  15כ� המשיבה  –היו מודעי� לחשיבות� של כתבי הפטור  עוד נטע� כי רוב המשיבי� לא

 11�ו 17דרש פטור בדיעבד מעסקאות שכבר בוצעו, המשיבי�  6היתה מודעת לפטור, המשיב 

19  � 12ידי באי כוח� �נטע� כי ה� הודרכו על –לא ידעו במה מדובר. באשר ליתר המשיבי

 13  ביחס לתשובות שעליה� להשיב בהקשר זה בחקירת� הנגדית. 

  14 

 15ועד יוני  2009המבקשי� הוסיפו וטענו כי בחברה לא כיהנה ועדת ביקורת בתקופה ממר6 

 16. עובדה זו פוגעת בתוק. האישור לפטור, משו� שלא יתכ� שאישור כזה יחול ללא 2009

 17  הגבלה ג� במקרה בו החברה החליפה את כל חברי הדירקטוריו� שלה. 

  18 

 19הפרת חובת הגילוי. המבקשי� טענו בהקשר זה מעבר לכ�, נטע� כי אי� לפטור תוק. לאור   .57

 20המניות בדיווחי� �כי הוסתר מידע מחברי הדירקטוריו� הרלבנטיי� כמו ג� מבעלי

 21ער� קבעה כי היה על החברה לדווח על מת� ההלוואה לורג' ועל � הפומביי�. רשות ניירות

 22יפה הכללית ייעוד כספי ההלוואה בדיווח מיידי, וכי היתה הפרה של אי גילוי לפני האס

 � 23 11, נספח 25.12.2007(ר' מכתבה של הרשות לניירות ער� לחברה מיו�  30.10.2007מיו

 24  לעיל להחלטה זו).  26לבקשת האישור, והפירוט בס' 

  25 

 26לגישת� של המבקשי�, ההלכה הפסוקה טר� הכריעה בשאלה מה נפקות ההכרעה לפיה 

 27תוק. הפטור רק ממי שהפר  החלטה בדבר פטור אינה תקפה, וא� הכרעה כזו שוללת את

 28  את חובת הגילוי או מכל המוטבי� שהוענק לה� פטור. 

  29 

 30עוד נטע� כי הוראות החוק ביחס לפטור ה� קוגנטיות, וכי אי אפשר להעניק פטור בדיעבד,   .58

 � 31מקבוצת אפסווינג ולדח"צי� ביחס 8�7ודאי שלא פטור גור.. לכ�, אי� פטור למשיבי

 32. מעבר לכ�, הפטור אינו חל על 30.10.2007קדמו ליו� לעסקת ההקצאה ולאירועי� ש
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 1פזיזות, והדירקטורי� פעלו בפזיזות כאשר אישרו את העסקאות בישיבות טלפוניות, ללא 

 � 2 14�12מסמכי� וללא כל בדיקה מעמיקה. פטור אינו חל ג� כאשר ישנה כוונה. המשיבי

 � 3, ולכ� הפטור אינו חל התפטרו מתפקיד� בכוונה שלא למלא את תפקיד� 17�16ומשיבי

.� 4  עליה

  5 

 6באשר לשיפוי, נטע� כי אי� לו רלוונטיות משו� שהסכו� המקסימלי שהחברה אמורה 

 7מהונה העצמי של החברה. בפועל, יש כיו�  25%לשפות בו את נושאי המשרה עומד על 

 .� 8  לחברה גירעו� בהו

  9 

 10  דיו� 2.3ד.

 11  א.הסדרי הפטור, השיפוי והביטוח בחברה

 12  עסקת ההקצאה כללה בי� היתר ג� הסדרי פטור, שיפוי וביטוח לנושאי המשרה בחברה.   .59

  13 

 14   –בו כי  2.14דו"ח העסקה השלישי התייחס להסדר השיפוי ונקבע בס' 

 15ועדת הביקורת והדירקטוריו� של החברה אישרו הענקת כתבי שיפוי בנוסח "

 � 16בחברה במועד פרסו� המצ"ב כנספח ג' לדו"ח זה, לכל נושאי המשרה המכהני

 17דו"ח זה, אלה שכיהנו בחברה לאחר השלמת ההקצאה הפרטית וכ� לנושאי 

 18משרה שיכהנו בה מעת לעת בעתיד, והמליצו לאסיפה הכללית לאשר הענקת 

� 19  ".כתבי שיפוי כאמור, בכפו( לאישור ההקצאה הפרטית למשקיעי

  20 

 21 –רש בהמש� הסעי. שמותיה� של נושאי המשרה המכהני� בחברה באותה עת צוינו במפו

 22  ירו� ייני, בתיה כהנא אביטל, רמזי גבאי, יפתח מזר, ומאיר מתנה. 

  23 

 24במועד מההו� העצמי של החברה " 25%מיליו� דולר או  5השיפוי נקבע להיות בסכו� של 


מת� השיפוי על� 25הונה העצמי של החברה מייד לאחר ". כ� צוי� כי "פי הגבוה מביניה

 26 2.16" (ר' ס' 3מיליו�  120
דו"ח זה, צפוי להיות לפחות כביצוע ההקצאה הפרטית נשוא 

 27  לדו"ח העסקה השלישי). 

  28 

 29לבקשת האישור),  3בכתב ההתחייבות לשיפוי נושאי המשרה בחברה (שצור. כחלק מנספח 

 30בשל כל  מראש ובדיעבד לשפות את נושא המשרהצוי� כי החברה מתחייבת בהתא� לו "

 31בשל על נושא המשרה לטובת אד� ו/או תאגיד  חבות או הוצאה כמפורט להל�, שתוטל

� 32, בתוק( היותו נושא פעולה שעשה, לרבות פעולות שנעשו לפני תארי& חתימת ההסכ
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 1משרה בחברה, או בתוק( היותו, לפי בקשת החברה, נושא משרה בחברת בת או חברה 

 2  ...."[ההדגשה שלי, ר.ר.]. קשורה לחברה

  3 

 4  ת את נושאי המשרה בה ה� מראש וה� בדיעבד. מדובר א� כ� בהתחייבות של החברה לשפו

  5 

 6   –לדו"ח העסקה השלישי התייחס להסדר הפטור, ובו נקבע כי  2.22ס'   .60

 7 פטור מראשועדת הביקורת של החברה ודירקטוריו� החברה אישרו מת� "

 � 8לאחריות בשל נזק עקב הפרת חובת הזהירות לנושאי המשרה והדירקטורי

 9בה מעת לעת, מאחריות בשל נזק שייגר� ו/או  המכהני� בחברה ואשר יכהנו

 10שנגר� על יד� לחברה, בשל הפרת חובת הזהירות כלפיה, למעט הפרת חובת 

 � 11הזהירות בחלוקה (כהגדרת מונח זה בחוק החברות), ובלבד שנעשו בתוק( היות

 � 12דירקטורי� ו/או נושאי משרה בחברה, והינו בתוק( החל מיו� מינויי

 13  "[ההדגשה שלי, ר.ר.].אי משרה בחברהלדירקטורי� ו/או לנוש

  14 

 15 מת� פטור מראשלבקשת האישור), מתייחס ל" 3ג� כתב הפטור עצמו (חלק מנספח 

 16  ...". לדירקטורי� ונושאי משרה אשר כיהנו ו/או עוד� מכהני� בחברה

  17 

 18כלומר, בניגוד להסדר השיפוי שחל ה� מראש וה� בדיעבד, הפטור לנושאי המשרה נית� א� 

 19  ל מעשי� ומחדלי� עתידיי�. ורק מראש, ע

  20 

 21לדו"ח העסקה השלישי קבע כי החברה תתקשר בפוליסת ביטוח אחריות  2.16ס' 

 22דירקטורי� לדירקטורי� ונושאי המשרה בחברה. בדו"ח א. צוי� כי באסיפה הכללית 

 23  יאושר תיקו� תקנו� החברה. 

  24 

 25  ב. הוראות חוק החברות לגבי פטור ושיפוי

 26חוק החברות מתייחס לאפשרות של חברה להעניק פטור, שיפוי או ביטוח לנושאי משרה בה   .61

 27   �לחוק הקובע כי   258בסעי. 

 28(א) חברה אינה רשאית לפטור נושא משרה מאחריותו בשל הפרת חובת "

 29  האמוני� כלפיה.

 30(ב) חברה רשאית לפטור נושא משרה מאחריותו בשל הפרת חובת הזהירות כלפיה 

 31  בוע בפרק זה בלבד.בהתא� לק
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 � 1(ג) חברה רשאית לבטח את אחריותו של נושא משרה בה או לשפותו בהתא

 2  לקבוע בפרק זה בלבד.

  3 

 4   �מתייחס לאפשרות של חברה לפטור נושאי משרה בה מאחריות, בקובעו כי 259ס' 

 5(א) חברה רשאית לפטור מראש, נושא משרה בה מאחריותו, כולה או מקצתה, " 

 6  חובת הזהירות כלפיה, א� נקבעה הוראה לכ& בתקנו�.  בשל נזק עקב הפרת

 7(ב) על א( הוראות סעי( (א), חברה אינה רשאית לפטור מראש דירקטור 

 8  ". מאחריותו כלפיה עקב הפרת חובת הזהירות בחלוקה

  9 

 10מתייחס לנושא של  – 261מתייחס לאפשרות של חברה לשפות נושא משרה בה וס'  260ס' 

 11לחוק מתייחס להוראות  263ביטוח אחריות של נושא משרה. כפי שנראה להל�, ג� ס' 

 12  בתקנו� החברה לגבי פטור, שיפוי וביטוח, שאי� לה� תוק.. 

  13 

 14ל סעיפי פטור ושיפוי די� לשאלת תוקפ� ש�ההלכה הפסוקה התייחסה במספר פסקי  .62

 15שמעניקה חברה לנושאי משרה בה. ההלכה קבעה כי סעיפי חוק החברות ביחס לפטור, 

 16שיפוי וביטוח ה� (כפי שעולה מלשונ� במפורש) סעיפי� קוגנטיי�. כפי שנראה, שאלת 

 17ההיק. האפשרי של פטור לנושאי משרה היא שאלה שלא כל היבטיה הוכרעו עדיי� בפסיקה. 

 � 18בשאלה שיש לה השלכה על התנהלות� של נושאי משרה וחברות כאחד ועל מדובר כמוב

 � 19האופ� בו ה� מכלכלי� את צעדיה� ומעריכי� את הסיכוני� אליה� ה� חשופי�. יש מקו

 � 20לכ� לפסוע צעד נוס. בשדה זה, ולהתייחס למספר שאלות נוספות שחלק� טר� קבלו פתרו

 21  בפסיקה. 

  22 

63.   � 23פטור לנושא המשרה בי� חובת אמו� לבי� חובת זהירות. חוק החברות מבחי� לעניי� מת

 24(א) שצוטט לעיל קובע כאמור כי לא נית� לפטור דירקטור מאחריותו בגי� הפרת 258סעי. 

 25(א)). החברה אינה יכולה א� כ� לקבוע כי דירקטור רשאי לפעול כלפיה 258חובת אמו� (ס' 

 26ת באחריות בשל כ�. יחד ע� תו� הפרת חובת האמו� שלו כלפיה, בלא שהוא יצטר� לשא

� 27התנהלות  –זאת, החוק מאפשר לפטור נושאי משרה מאחריות בשל התנהלות רשלנית שלה

 28  (א) לחוק). 259המפרה את חובת הזהירות, בהתקיי� הוראה מתאימה בתקנו� החברה (ס' 

  29 

 30השאלה שיש לבחו� אותה היא מהו היק. האיסור מת� פטור לנושאי משרה. החוק מתייחס 

 31הפרת חובת אמו� מחד גיסא והפרת חובת זהירות מאיד� גיסא. בי�  �ש למקרי הקצה במפור

 32המקרי� הללו, ישנ� מקרי� נוספי� שיש לבחו� מהו הדי� החל לגביה�. באופ� יותר 
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 1ספציפי, יש לבחו� הא� ישנ� מקרי� שאינ� עולי� כדי הפרת חובת אמו� שנעשית במודע, 

 2  טור את הדירקטור מה�. ובכל זאת החוק אינו מאפשר לחברה לפ

  3 

 4) לחוק החברות, וכ� תו� השוואה להסדר של "כלל 2(263את השאלה נבח� לאור הוראת ס' 

 5  שיקול הדעת העסקי" ולאור המצב המשפטי במדינת דלאוור.

  6 

 7מהי תכליתו של הפטור בשל הפרת חובת זהירות (להבדיל מהפרת חובת אמו�)? אחד   .64

 8פטור דירקטורי� מאחריות בגי� הפרת חובת זהירות, הנימוקי� למת� האפשרות לחברה ל

 � 9הוא החשש שאלמלא יינת� לדירקטורי� פטור כזה, יהיה לחברה קושי לגייס דירקטורי

 � 10"טובי�" לחברה, שיחששו לכה� כדירקטורי� א� לא יינת� לה� פטור מאחריות בגי

 11ות בלבד מעשי� או מחדלי� שלה�, שאינ� כרוכי� בהפרה של חובת אמו� אלא ברשלנ

 12  (שמטבעה מי שאחראי לה עשוי לא להיות מודע לכ� שתוטל עליו אחריות בהמש�).

  13 

 "� 14הסבר מקובל נוס. לקיומו של ההסדר הוא משו� שיש בו כדי להחליש את ה"אפקט המצנ

 15מפני קבלת  החלטות עסקיות לא קונבנציונליות ומפני נטילת סיכוני� עסקיי�. אפקט כזה 

 16עלול להיות קיי� א� תוטל על דירקטורי� אחריות בגי� הפרת חובת זהירות. תכלית 

 17שטבינסקי נ'  08�07�11266וסקופ. בתנ"ג (מחוזי מרכז) כ� קובע כב' השופט גר –ההסדר 

 18לאפשר לחברה לתת לדירקטורי� "), היא "פס"ד פסיפיקה מחוזי(להל�: " פסיפיקה

 � 19ולנושאי המשרה הגנה בהיק( מוגבל מפני אחריות נזיקית, במטרה לעודד נטילת סיכוני

 20  חלטה). לה 44" (פסקה ידי דירקטורי� ונושאי משרה מעתה ואיל&
עסקיי� על

  21 

 22  ) והדי� בדלאוור2(263ג. סעי. 

 23לחוק החברות מתייחס א. הוא לאפשרות של חברה לבטח, להתחייב לשפות או  263ס'   .65

 24  לפטור דירקטור מאחריות. הסעי. קובע כי:

 25לא יהיה תוק( להוראה בתקנו�, המתירה לחברה להתקשר בחוזה לביטוח "

 26להחלטת דירקטוריו� המתירה אחריותו של נושא משרה בה, להוראה בתקנו� או 

 27לשפות נושא משרה, או להוראה בתקנו� הפוטרת נושא משרה מאחריותו כלפי 

 28  החברה בשל כל אחד מאלה:

 29) הפרת חובת אמוני�, למעט לעני� שיפוי וביטוח בשל הפרת חובת 1(

 30  );1(261אמוני� כאמור בסעי( 

 31עשתה הפרת חובת זהירות שנעשתה בכוונה או בפזיזות, למעט א� נ) 2(

 32  ; ברשלנות בלבד
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 1  ) פעולה מתו& כוונה להפיק רווח אישי שלא כדי�;3(

 2" (ההדגשה היא ) קנס, קנס אזרחי, עיצו� כספי או כופר שהוטל עליו4(

 3  שלי, ר.ר.).

  4 

) � 5(א) 258, עולה בקנה אחד ע� ההוראה בס' 263) בסעי. 3(�) ו1האמור בסעיפי� קטני

 6טור נושא משרה מאחריות בגי� הפרת חובת פיה חברה אינה רשאית לפ� שנזכר לעיל, על

 7). הסעי. מתייחס על פניו להפרה שהיא בו 2אמו�. נשאלת השאלה מהי משמעותו של ס"ק(

 8  זמנית "הפרת חובת זהירות" והפרה שנעשתה "בכוונה או בפזיזות". 

  9 

 10מדובר בעירוב של סטנדרטי� משני סוגי� שוני�: ככלל, היסוד הנפשי בהתייחס  –לכאורה   .66

 11, המחייב מודעות של סובייקטיבילפעולות שנעשו בכוונה או בפזיזות, הוא יסוד נפשי 

 12ונעדר מודעות בפועל (ר'למשל  אובייקטיביהמבצע. לעומת זאת, יסוד נפשי של רשלנות הוא 

 13כאשר ) ש� נקבע כי "13.3.1997( 597) 2פ"ד נא(מליסה נ' מדינת ישראל  2534/93ע"פ 

 14אי� מקו�  –להבדיל מ'רשלנות'  –שי המבטא 'מחשבה פלילית' מדובר ברכיביו של יסוד נפ

 15לדרישות אובייקטיביות, שהרי 'מחשבה פלילית' משקפת מעצ� טיבה את 'מחשבתו' 

 16  ").  הסובייקטיבית של הנאש� ואותה בלבד

  17 

 18 –ג� בהתייחסות לחובות בה� חבי� נושאי משרה בתאגיד, נהוג לערו� חלוקה דיכוטומית 

" � 19ות... שהיא יישו� של עוולת הרשלנות בהקשר התאגידי, ועיקרה חובות הזהירבי

 20בחובתו של נושא המשרה לפעול ברמת מיומנות שבה היה פועל נושא משרה סביר, באותה 

 21עמדה ובאות� נסיבות. לעומת זאת, חובת האמוני�... היא התפשטות להקשר התאגידי של 

 22" ד ענייני� בי� הנאמ� לבי� הנהנההכלל בדיני נאמנות אשר מטיל איסור על קיומ� של ניגו

 23בדיני  good faith� (ר' איתי פייגנבאו� ויאנה רבינובי6 "שיבושי� בתרגו�: תו� לב ו

" :� 24פייגנבאו� התאגידי�", ספר יוס. גרוס, מחקרי� בדיני חברות ומשפט עסקי (להל

 25  ). 262", עמ' ורבינובי5

  26 

 27) כשולל מחברה מת� אפשרות לפטור נושאי משרה ג� במקרי� 2(263הא� יש לפרש את ס' 

 28בה� ההפרה המיוחסת לה� איננה כרוכה ביסוד נפשי סובייקטיבי, אלא בסטייה מסטנדרט 

 29  התנהגות סביר בלבד? 

  30 
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 1 �) לb)(7(102בתי המשפט בדלאוור התלבטו בשאלה דומה. ג� החוק בדלאוור (ס'   .67

Delaware General Corporate Law  2) מאפשר לחברה לכלול במסמכי ההתאגדות שלה 

 :� 3  הוראה המעניקה פטור לנושאי המשרה בה מאחריות, וזאת למעט במקרי� הבאי

 director's duty of loyalty to the corporation or 4הפרת חובת האמו� של נושא המשרה (

its stockholders ;(  5 

� 6בחוסר תו� לב הכרוכי� בהתנהלות מכוונת או הפרה מודעת של החוק  מעשי� או מחדלי

)acts or omissions not in good faith or which involve intentional misconduct or a 7 

knowing violation of law ;(  8 

 improper personal 9ובמקרי� בה� נושא המשרה הפיק טובת הנאה לא ראויה מעשיו (

benefit .(  10 

  11 

 12ריג של מעשי� בחוסר תו� לב הכרו� בהתנהלות מכוונת או הפרה מודעת של החוק, הח

 13  ) לחוק החברות. 2(263מעלה דילמות דומות לאלה המתעוררות בקריאת החריג שבסד 

  14 

68.   � Brehm v. Eisner (In re the Walt Disney Co. Derivative 15(דיסני בפסק הדי� בעני

Litig.), 906 A. 2d 27 (Del. 2006) " :� 16המשפט העליו� �"), התייחס ביתעניי� דיסני(להל

 17) בהתייחס לסעי. הנ"ל, וכ� לכלל שיקול good faithשל מדינת דלאוור למונח "תו� לב"(

 18המשפט התייחס לשני קצוות של הסקאלה של הפרות חובת תו� הלב �הדעת העסקי. בית

 19לפגוע בחברה. אי� ספק של נושאי משרה. בקצה האחד נמצאי� נושאי משרה שפעלו בכוונה 

 20כי נושאי משרה כאלה מפרי� את חובת תו� הלב שלה�. בקצה השני, נמצאי� נושאי 

 21משרה שפעלו ברשלנות רבתי מבלי לנקוט באמצעי זהירות ראויי�, א� לא בכוונה 

 22המשפט קבע כי התנהגות כזו איננה מהווה הפרה של �סובייקטיבית להרע לחברה. בית

 23  ). פייגנבאו� ורבינובי5ר זה ג� את הניתוח במאמר� של חובת תו� הלב (ר' בהקש

  24 

 25בתוו� בי� שני הקצוות הללו. לצור� הבהרת המונח,  –כ� נקבע  –חובת תו� הלב נמצאת 

 26   �המשפט העליו� מדבריו של נשיא הערכאה הדיונית באותו עניי� � מביא בית

"The good faith required of a corporate fiduciary includes not 27 

simply the duties of care and loyalty, in the narrow sense that I 28 

have discussed them above, but all actions required by a true 29 

faithfulness and devotion to the interests of the corporation and its 30 
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shareholders. A failure to act in good faith may be shown, for 1 

instance, where the fiduciary intentionally acts with a purpose 2 

other than that of advancing the best interests of the corporation, 3 

where the fiduciary acts with the intent to violate applicable 4 

positive law, or where the fiduciary intentionally fails to act in the 5 

face of a known duty to act, demonstrating a conscious disregard 6 

for his duties. There may be other examples of bad faith yet to be 7 

proven or alleged, but these three are the most salient." 8 

  9 

 10הנ"ל מבחי� בי� הפרה של חובת תו�  )b)(7(102המשפט העליו� מוסי. ומבהיר כי סעי. �בית

 11) לבי� הפרות אחרות שכרו� בה� יסוד acts or omissions not in good faithהלב (

 intentional misconduct or a knowing violation of law ."  12"–סובייקטיבי 

  13 

 14בדומה לקריטריו� הקבוע -המשפט מתייחס לקריטריו� ביניי� עמו�, המערב� כלומר, בית  .69

 intentionally 15–וסובייקטיביי�  duty to actיסודות נפשיי� אובייקטיביי�  � ) 2(263בס' 

fails, conscious disregard זאת, בית � 16המשפט מדגיש ביחס לכל אחת �וכו'. יחד ע

 17 –מההפרות, כי מדובר בהפרה שכרו� בה יסוד סובייקטיבי של מודעות או לפחות אדישות 

 18ג� א�  –המשפט מדגיש כי הפרה של חובת הזהירות בלבד �לחוק או לטובת החברה. בית

� 19מאחריות ביחס  מדובר ברשלנות חמורה, היא הפרה שחברה יכולה לפטור דירקטורי

 20  אליה. 

  21 

 22רשאית החברה להעניק פטור מאחריות לנושאי  דיסניפי פס"ד �המשמעות היא כי על

 23משרה, למעט במקרה של הפרת חובת אמו� או הפרת חובת תו� לב. לעומת זאת הפרת 

 24  יכולה להיות מושא לפטור מאחריות.  –חובת זהירות, אפילו א� חמורה 

  25 

 26) ברוח דומה. ג� בסעי. זה נזכרי� כאמור 2(263אני סבורה כי יש לפרש את הוראת ס'   .70

 � 27המונחי� "בכוונה או בפזיזות". לכ�, אני סבורה כי הפטור לא יחול רק באות� מקרי� בה

 28של מודעות או לפחות חוסר  יסוד נפשי סובייקטיבילחריגה מחובת הזהירות נלווה 

 29היא הפרה  –הפרה שלא נלווית לה מודעות כאמור  אכפתיות ביחס להפרה של החובה.

 30שהחברה יכולה לפטור את נושאי המשרה שלה מאחריות לגביה�. אכ� פרשנות כזו 
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 1מצמצמת מאוד את ההבחנה בי� הסעי. הזה לבי� האיסור על מת� פטור לנושא משרה שהפר 

 2המתבקשת חובת אמו� כלפי החברה, אול� לטעמי ולאור כל האמור לעיל, זוהי הפרשנות 

 3  והנכונה לסעי.. 

  4 

 5ידי �כפי שיפורט להל�, המשמעות של האמור לעיל היא כי כל הפרה של חובת זהירות על

 6בי� א� ההפרה מתייחסת לתוכ� ההחלטה ובי� א� לתהלי� בו היא התקבלה,  –נושא משרה 

 7  היא הפרה שיכולה להיות מוגנת באמצעות פטור שהחברה מעניקה לנושאי המשרה בה. 

  8 

 9 ה בי� האפשרות למת� פטור לבי� כלל שיקול הדעת העסקיהשווא  .ד

 10האפשרות למת� פטור מראש לדירקטורי� משקפת רציונל דומה לזה בשלו נקבע בהלכה   .71

 11  הפסוקה כלל שיקול הדעת העסקי. 

  12 

 13יחד ע� זאת, יש לברר את השאלה הא� ישנה חפיפה בי� ההגנה שמקנה כלל שיקול הדעת 

 14  הגנה שה� יכולי� לקבל מהחברה במסגרת פטור?העסקי לדירקטורי�, לבי� ה

  15 

 16כידוע, כלל שיקול הדעת העסקי מג� על דירקטורי� באמצעות החלת חזקת תקינות על 

 17נהג בתו� לב מבחינה סובייקטיבית, לא פעולה שלה�, כל עוד זו נעשתה כאשר הדירקטור "

 18ודע' (דהיינו לאחר היה נגוע בניגוד ענייני� בהקשר הרלוונטי, והפעולה ננקטה באופ� 'מי

(� 19" (ר' שרו� חנס "כלל שיקול הדעת העסקי"(עיוני דיו� ועיו� בנתוני� ובשיקולי� הרלוונטיי

 20  ")).מאמרו של חנס)(להל�: "2009( 325, 313משפט לא 

  21 

 22ג� הכלל הזה מוסבר בי� היתר בנימוק שהוא נועד להפיג את החשש מפני הרתעת יתר של 

 23ל, עלולי� הדירקטורי� להימנע מלקבל החלטות דירקטורי�. אלמלא קיומו של הכל

 � 24יצירתיות וחדשניות ולדבוק תמיד בהחלטות שמרניות, א� יהיה לה� חשש כי תוכ

 25דבר שיגרו� א. הוא בטווח הארו�  –החלטותיה� יעמוד בסופו של דבר לביקורת שיפוטית 

 � 26  ). פיננסיטקלנזק למשקיעי� ולשוק (ר' ההחלטה בעני

  27 

 28, ש� קבע אפריקה ישראלהמשפט העליו� בעני� �דינו של בית�יטוי בפסקעני� זה בא לידי ב

 29  –כב' השופט עמית 

 30לכ�, לצד העלאת ר( חובת הזהירות והמיומנות של הדירקטור, שומא עלינו לזכור "

 31יתר של 
ג� את הצד השני של המטבע, או של המטוטלת, ולהישמר מפני הרתעת
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 1בחשש מקבלת החלטות ונטילת דירקטורי�. זו עשויה לבוא לידי ביטוי ה� 

 2  ".סיכוני� עסקיי� לטובת החברה וה� בחשש למלא את תפקיד הדירקטור

  3 

 4השאלה היא הא� יש לפרש את החוק המתיר לחברה להעניק פטור לדירקטורי�, כחופ. את   .72

 5כלומר, כי לפטור יהיה תוק. רק ככל שהוא מתייחס לאות� החלטות שכלל  –הכלל הזה 

 6  הפטור יכול להיות רחב יותר? –היה חל עליה�, או שמא  שיקול הדעת העסקי

  7 

 � 8החלטה שהתקבלה שלא  –כאמור, כלל שיקול הדעת העסקי דורש קיומ� של שלושה תנאי

 � 9בניגוד ענייני�, בתו� לב ובאופ� מיודע. פעולה בניגוד ענייני� מהווה הפרה של חובת האמו

 10ת הכלל של שיקול הדעת העסקי, וכ� של הדירקטור כלפי החברה, וככזו היא לא תזכה להגנ

 11לא נית� לפטור את הדירקטור מאחריותו לגביה במסגרת פטור. מבחינה זו קיימת חפיפה 

.� 12  בי� הכללי

  13 

 14השאלה הנשאלת מתייחסת לרכיב של "תו� הלב " והיקפו ביחס לפטור מראש 

 15בלה החלטה שהתק–לדירקטורי�, כמו ג� לרכיב שעניינו בקבלת החלטה לא מיודעת, קרי 

 16המשפט לא היה מאשר אותו במסגרת בחינת תחולת כלל שיקול הדעת �בתהלי� שבית

 17העסקי: הא� חברה יכולה לפטור דירקטור ג� מאחריותו להחלטה כזו? הא� במסגרת 

 � 18פטור לנושאי משרה, יכולה חברה להעניק פטור ג� בקשר ע� החלטות שתהלי� קבלת

 19  אינו עומד בסטנדרט הנדרש? 

  20 

 21כי יש לפרש את היק. האפשרות של חברה לפטור נושא משרה מאחריות בצורה  אני סבורה  .73

 22רחבה, כ� שתכלול את כלל המקרי� בה� נושא המשרה לא פעל בצורה מודעת או תו� ניגוד 

 23ידי כלל שיקול הדעת �ענייני�, וא. א� מדובר במקרי� בה� נושא המשרה לא יהיה מוג� על

 24  העסקי. 

  25 

 26ית, לו היתה חפיפה מלאה בי� המקרי� בה� החלטותיה� מספר טעמי� לקביעה זו. ראש

 27ידי כלל שיקול הדעת העסקי לבי� המקרי� בה� חברה �של נושאי משרה היו מוגנות על

 28ספק א� היה צור� בהגנה באמצעות פטור לנושאי  –יכולה להעניק פטור לנושאי המשרה בה 

 29שה מצמצמת מאוד המשרה במסגרת תנאי ההעסקה שלה� בחברה. פרשנות כזו היתה למע

 30וכמעט מרוקנת מתוכ�, את הוראות החוק המאפשרות לתת פטור לנושאי משרה מהפרת 

 31  חובת זהירות.

  32 
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 1כל אחד משני המסלולי� הללו הוא שונה. כלל שיקול הדעת העסקי הוא כלל  –יתרה מזאת   .74

 2פי לכת –דיוני. הוא מעביר את נטל הראיה בהתייחס לטענה לגבי רשלנות של נושאי משרה 

 3המשפט יקבע כי מעשה או �הטוע� לרשלנות כזו, ושולל במידה רבה את האפשרות שבית

 4  מחדל של נושא המשרה היה רשלני, כאשר מתקיימי� התנאי� לתחולתו.

  5 

 6מקורו של פטור לנושא המשרה אינו בכלל דיוני, אלא בהסכ� בי� החברה לבי� נושא 

 7תוכנ� של הסכמי� צריכה להיות המשפט להתערב ב�המשרה שלה. ככלל, נכונותו של בית

 8מצומצמת. אכ�, הסכ� מכוחו החברה מעניקה פטור לנושאי משרה הוא הסכ� "חשוד" 

 9במוב� זה שקיי� חשש כי קברניטי החברה ינצלו את שליטת� בה כדי להביא לפטור של 

 10)). אול� לכ� כפו. הסכ� 2007(  580דיני חברות סגל � הדירקטורי� מאחריות (אירית חביב

 11למגבלות שונות שנקבעו בחוק החברות ביחס להתקשרות בהסכמי� בניגוד ענייני�. כזה 

 12ככל שההסכ� עמד במגבלות אלה, יש לתת תוק. למה שנקבע בו, תו� התערבות קטנה ככל 

 13  המשפט. �האפשר של בית

  14 

 15מאחר שמדובר בהסכמה, אי� מניעה כי חברות המבקשות לצמצ� את הפטור  –זאת ועוד 

 16ידיה�, יעשו כ�. חברה יכולה לצור� הדוגמה לפטור מאחריות נושאי �רה עלשנית� לנושאי מש

 17ידיה� בתהלי� דיוני סביר ומיודע, או לצמצמו בכל דר� � משרה רק מהחלטות שהתקבלו על

 18אחרת. ככל שחברה תבקש לצמצ� את הפטור, יהיו הדירקטורי� שהיא תבקש להעסיק 

 � 19הללו. אול�, בחברות בה� תקנו� צריכי� להחליט הא� ה� מוכני� לכה� בה בתנאי

 20אינני סבורה כי מ� הראוי לעשות  �החברה אינו מצמצ� את הפטור שנית� לנושאי המשרה 

 21  המשפט. �זאת באמצעות התערבות פרשנית של בית

  22 

 23מעבר לכל האמור לעיל, אני סבורה כי ביחס להיק. הפטור שחברה יכולה לתת לנושאי   .75

 24כל האפשר, שתאפשר ה� לנושאי המשרה וה� לחברות המשרה בה, נדרשת הגדרה ברורה כ

 25לצפות מתי יחול הפטור ומתי לא יהיה לו תוק., ולכלכל צעדיה� בהתא�, תו� מודעות 

 26לסיכוני� שה� לוקחי� על עצמ�. ככל שייקבע כי הפטור אינו חל ג� במקרי� בה� נושא 

 � 27שיקשה עליה� המשרה לא פעל בצורה מודעת, תקט� הוודאות של נושאי המשרה, באופ

 28ידי הפטור א� לאו. � המשפט יקבע כי מדובר בהפרה המוגנת על� לצפות מראש הא� בית

 29תוצאה כזו אינה רצויה לדעתי. מוב� כי כל עמימות וחוסר ודאות יפגעו בנכונות של 

 � 30מועמדי� אפשריי� לכה� כנושאי משרה בחברה, וה� עלולי� ג� ליצור את האפקט המצנ

� שמרניות. מפני קבלת החלטות שאינ  31 

  32 
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 1סיכומה של נקודה זו, אני סבורה כי חברה יכולה לפטור דירקטורי� מאחריות בשל כל   .76

 2מעשה או מחדל המיוחס לה� שאינו מערב יסוד נפשי סובייקטיבי של מודעות או פזיזות. 

 ,� 3לכ�, לא נית� לפטור מאחריות כאשר מיוחסת לנושא המשרה פעולה תו� הפרת חובת אמו

 4וד ענייני� או כל פעולה אחרת המהווה חריגה מחובותיו של נושא המשרה, פעולה בניג

 � 5כאשר נושא המשרה היה מודע לחריגה זו. בכלל זה יכולה חברה לפטור נושא משרה ג

 6  מאחריות ביחס לתוכ� ההחלטה, וג� מאחריות ביחס לתהלי� קבלתה. 

  7 

 8שלנות לנושאי המבקשי� העלו בתביעה ובסיכומי� מטעמ� טענות רבות המייחסות ר

 9רשלנות ביחס לתוכ� ההחלטות ורשלנות ביחס לתהלי� קבלת�. כ�  –המשרה בחברה 

 10לדוגמה הועלו טענות ביחס להוצאות שהוציאה חברת ורג', לייעוד� ולפיקוח עליה�, טענות 

 11ביחס לזכויות החתימה בחברות הבנות ועוד כיוצא באלה טענות. ככל שמדובר בטענות 

 12חר שאושר הפטור לנושאי המשרה, וככל שמדובר בטענות להפרת המתייחסות לתקופה לא

 13חובת הזהירות של הדירקטורי� (ולא להפרת חובת האמו� שלה� או לפעולה מודעת, 

 14הפטור פוטר את הדירקטורי� מאחריות בגי� מעשי� או מחדלי�  –בכוונה או בפזיזות) 

 15  אלה. 

  16 

 17  ה. הא� יכולה חברה לפטור נושא משרה בדיעבד?

 18שהובהר לעיל, חלק מהמשיבי� טענו כי א. א� הפטור שנית� לה� הוא פטור  כפי  .77

 19"בדיעבד", יש לתת לו תוק. בנסיבות המקרה דנ�.  ההלכה הפסוקה לא קבעה באופ� חד 

 20, בקשר ע� אירועי� דיעבדמשמעי הא� חברה יכולה לפטור נושאי משרה בה מאחריות� ב

 21פטור בדיעבד לנושא משרה התעוררה לאור שכבר אירעו בעת מת� הפטור.  שאלת תוקפו של 

 22, מראשחברה רשאית לפטור (א) לחוק החברות שהובא לעיל, הקובע כי "259ניסוחו של ס' 

 23". הנוסח הזה מעלה את השאלה הא� ההיתר לית� פטור מראש נושא משרה בה מאחריותו

 24התייחס מהווה הסדר שלילי, או שמא נית� לתת פטור לנושאי משרה ג� בדיעבד (בי� א� ב

 25  למקרה ספציפי ובי� א� במסגרת פטור גור. לגבי תקופת עבר ממושכת)?

  26 

 27שנזכר לעיל, קובע כי נית� להכיר בסמכות החברה  פסיפיקהכב' השופט גרוסקופ., בפס"ד 

 28ויתור בדיעבד), אול� ויתור כאמור צרי� לעמוד  –לוותר על תביעות בגי� מחדלי העבר (קרי 

" :� 29פי דיני החברות;... ההחלטה 
לה בהלי& הנדרש עלההחלטה התקבבשלושה תנאי

 30התקבלה על בסיס גילוי מלא בתו� לב מצד הדירקטורי� ונושאי המשרה של כל העובדות 

 31המהותיות הידועות לה� ביחס להפרות אשר החברה מוחלת עליה� או מחליטה שלא 

 32לתבוע בגינ�;... וההחלטה פועלת לטובת החברה, במוב� זה שהחברה (להבדיל 
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 1הדירקטורי� או נושאי המשרה שעמ� ההחלטה מיטיבה) צפויה להפיק תועלת מ

 2  ". מהוויתור על התביעות בגי� מעשי ומחדלי העבר

  3 

 4המשפט העליו�, נדרש כב' עמית לעמדות השונות בפסיקה �בערעור על פסק די� זה בבית

 5  � ובספרות האקדמית ביחס לשאלה זו. בי� היתר, קבע כב' השופט עמית בהקשר זה כי

 6נית� לחשוב על מצבי� בה� פטור בדיעבד יהיה הוג�, סביר ולטובת החברה. כ&, "

 7לדוגמה, ייתכ� כי הפטור בדיעבד יינת� כנגד תמורה שתקבל החברה, ייתכ� כי 

 8החברה תמצא כי ניהול התביעה והמשאבי� הכרוכי� בכ& אינו משתל�, יתכ� כי 

 9  ). 26" (ש� פסקה ועודלחברה יש עני� שנושא המשרה ימשי& לעבוד בחברה, 

  10 

 11יחד ע� זאת, כב' השופט עמית הותיר באותו עני� את השאלה הא� רשאית חברה לפטור 

 12  (א) לחוק החברות.259נושא משרה מאחריות בדיעבד ב"צרי� עיו�" לאור לשונו של ס' 

  13 

 14לחוק את האפשרות של חברה  259לטעמי, העובדה שהמחוקק ציי� באופ� ספציפי בס'   .78

 15לנושא משרה בגי� הפרה של חובת הזהירות שלו כלפי החברה, איננה  מראשטור להעניק פ

 16. הטע� לציו� בדיעבדמהווה הסדר שלילי ביחס לאפשרות לפטור נושא משרה מאחריות 

 17המפורש של אפשרות למת� פטור מראש, הוא משו� שפטור כזה נתפס כחריג ובעייתי בשל 

 18ת לעומת פטור בדיעבד, אשר ככלל הפסיקה הפגיעה הכרוכה בו בזכות הגישה לערכאות. זא

 19  אינה רואה אותו כחריג. 

  20 

 21ש.א.פ. בע"מ נ' בנק  6234/00המשפט העליו� בע"א �מסקנה זו עולה מפסק דינו של בית

 22המשפט �"). באותו עניי� הבחי� ביתפס"ד ש.א.פ) (להל�: "22.9.2003(לאומי לישראל בע"מ 

 23שעשוי להיות לגיטימי, לבי� ויתור על הפרה  –העליו� בי� ויתור על זכות תביעה מהעבר 

:� 24  עתידית. כ� נפסק באותו עני

 25ככלל, אמנ�, מוצדק להסתייג מ� ההכרה בתוקפו של תנאי בחוזה שלפיו מוותר "

 26אחד הצדדי� על זכות תביעה הנתונה לו, ותנאי החוס� את דרכו של מתקשר 

 27א 'תקנת הציבור לערכאות עשוי להיפסל מחמת היותו מנוגד לתקנת הציבור. הלו

 28המשפט יוכל לדו� 
 המשפט תהיה פתוחה, כדי שבית
דורשת שהדר& אל בית

 29ולהכריע בסכסוכי� משפטיי� למיניה�... [ו]אי� זה מתיישב ע� תקנת הציבור 

 30ע"א שחוזה יעניק זכות ובו בזמ� ימנע את מימוש הזכות...' (דברי השופט זמיר ב

 31  ). 874], בעמ' 10לוי� נ' לוי� [ 3833/93

http://www.nevo.co.il/case/17921129
http://www.nevo.co.il/case/17921129
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1
על כ� תנאי בחוזה המונע מצד פנייה לערכאות בגי� הפרה עתידית של החוזה על 

 2ידי הצד האחר, אינו יכול להיחשב כלגיטימי ודינו, ככלל, להיפסל. אול� לא כ� 

 3עשוי להיות  ויתור על זכות תביעה בגי� הפרה מ� העבר, כבמקרה הנדו�. ויתור כזה

 ,� 4חלק מפשרה הוגנת בי� הצדדי� ועשוי להיות תנאי כשר במסגרת הסדר מוסכ

 5שמטרתו לאפשר פתיחת מערכת יחסי� חדשה המבטיחה לצד המוותר טובת 

 6  ו'). �, ד'789" (עמ' הנאה המפצה אותו על הוויתור

  7 

8� הפרה אני סבורה שלאור העובדה שככלל, תנאי המונע מצד אפשרות לפנות לערכאות בגי 

 9(א) לחוק החברות, כדי להבהיר כי 259מראש הוא תנאי שאינו לגיטימי, נדרשה הוראת ס' 

 10תנאי כזה יכול להיות לגיטימי במערכת היחסי� בי� נושא המשרה לחברה, וכל עוד התנאי 

 11  עומד בהוראות החוק. 

  12 

 13מחוקק כאמור, האפשרות של ויתור בדיעבד היא חריגה פחות, ולכ� לא היה צור� כי ה  .79

 14יתייחס אליה מפורשות במסגרת הוראות חוק החברות. יחד ע� זאת, ג� כאשר מדובר 

 15בפטור בדיעבד, יש מקו� לבחו� שאלות נוספות מתחו� דיני החוזי� ודיני החברות, כפי 

 16שיפורט להל�. כ� למשל, יש לבחו� את פרשנות ההסכ� כדי לבחו� הא� הוא אכ� כולל פטור 

 17פשר לוותר בדיעבד על איסור קוגנטי כגו� תרמית (ר' בהקשר בדיעבד ואת השאלה הא� א

 18משה כובשי חברת תובלה  4644/91וע"א ש.א.פ. , פס"ד אפריקה ישראלזה את פס"ד 

 19  )). 1995( 617) 1, פ"ד מט(ותעבורה בע"מ נ' בנק הפועלי� בע"מ

  20 

 � 21יחד ע� זאת, במקרה דנ� אני סבורה כי אי� לתת תוק. לפטור ככל שמדובר באירועי

 22שקדמו למת� הפטור, משו� שהפטור עליו הוסכ� בי� הצדדי�, כפי שהוא צוטט לעיל, הוא 

 23בלבד. החברה במקרה דנ� לא הסכימה לפטור את נושאי המשרה בה מהפרות מראש פטור 

 24  ור. שה� ביצעו קוד� לאישור על מת� הפט

  25 

 26  ו.פטור לנושאי משרה ייבח� בהתא� לכללי� בדיני החוזי� והחברות

 27ניתוח הנושא של פטור לנושאי משרה צרי� להיעשות לאור הכללי� הקבועי� לכ� בדיני   .80

 28  החוזי� ובדיני החברות. 

  29 

 30לאור כללי הפרשנות החוזיי�  –דיני החוזי� יחלשו על השאלה אי� יש לפרש את הפטור 

 31ידי אד� �ידי חברה כפי שה� חלי� מקו� בו נית� פטור על� (שחלי� על פטור שנית� על
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 1לאופ� בו יש לפרש אפריקה ישראל המשפט העליו� בעניי� �פרטי). כ� למשל, התייחס בית

 2   �הפטור שנדונה ש� כי היא  תניית פטור, וקבע ביחס לתניית

 3גורפת, אינה מבחינה בי� טענות ועובדות ידועות לכאלה שאינ� ידועות, ואינה "

 4מבחינה בי� עילות של הפרת חובת זהירות או הפרת חובת אמוני� בתו� לב, לבי� 

 5המשפט 
עילה של תרמית. כעני� של מדיניות משפטית, קשה להלו� כי בית

� 6לא ידועי�, שלא בא זכר� בתניית  תרמיתמעשי  יפרש את התנייה ככוללת ג

 7  ". הפטור ובהסדר החוב, להבדיל ממעשי רשלנות או הפרת חובת אמוני� בתו� לב

  8 

 � 9דיני החוזי� יסייעו ג� בפתרו� השאלה הא� יש מקו� לבטל את הסכמת הצדדי� לגבי מת

 10ר בדיעבד עשוי טעות והטעייה. כ�, פטו –הפטור בשל עילות הקשורות בפג� ברצו�, ובעיקר 

 11ביטול א� הצד שקבל אותו הסתיר מהצד שכנגד מידע או מסר מידע שגוי ושקרי �להיות בר

 12, או טעות 1973�לחוק החוזי� (חלק כללי) התשל"ג 15באופ� המהווה הטעיה בהתא� לס' 

 13  (א) לחוק הנ"ל. 14המאפשרת את ביטול החוזה בהתא� לס' 

  14 

 15מות ג� מכוח דיני החברות. קיומה של חובה כזו יוער כי חובת גילוי קיימת בנסיבות מסוי

 16), בו 2003( 171) 4פ"ד נז(קוט נ' עיזבו� ישעיהו אית�  741/01נזכר בהלכה הפסוקה בע"א 

 17המשפט כי בכל הנוגע לענייני החברה ופעילותה, קיימת חובת גילוי מיוחדת של �קובע בית

 18ב לה� במצבי� מיוחדי�. המניות כחלק מחובת האמו� המיוחדת שהוא ח� מנהל כלפי בעלי

 19לפעול בהגינות, בתו� לב ובגילוי מלא של מידע מכוח החובה הזו, חלה על המנהל חובה "

 20  ". רלוונטי לצור& קבלת החלטה מושכלת

  21 

 22דיני החברות חולשי� ג� על השאלה באיזה אופ� צריכה החברה לקבל את ההחלטה ביחס   .81

 23ל הפטור (הא� הוא בעל שליטה בחברה, למת� הפטור וזאת בי� היתר לאור זהותו של מקב

 24  נושא משרה בה או צד שלישי שאיננו נושא משרה בחברה). 

  25 

 � 26כ� נפסק כי חברה יכולה להעניק פטור מראש לנושאי משרה בה בהתקיי� מספר תנאי

 27פרוצדוראליי�: קביעת הוראה מתאימה בתקנו� החברה; החלטה של החברה להעניק את 

 28ת אישור מיוחד להחלטה בהתא� להוראות לחוק החברות ההגנה לנושא משרה בה; וקבל

 29רו"ח ח� ברדיצ'ב בתפקידו כנאמ� על הסדר  09�10�8746(ר' למשל ת"א (מחוזי מרכז) 

 30"); עני� אפקו�, להל�: "16.12.2010(הנושי� של חברת אפקו� תעשיות בע"מ נ' פויכטוונגר 

 � 31  ). פסיפיקהוכ� בעניי

  32 
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 1ישור מיוחד, נובעת מהעובדה שהסכמה של החברה הדרישה לכ� שמת� הפטור יאושר בא

 2שהוא  –לתת פטור מראש לנושא משרה בה היא עסקה בניגוד ענייני�. דירקטוריו� החברה 

 3בדר� כלל מי שנהנה מהפטור, מצוי כמוב� במצב של ניגוד ענייני� ככל שהדבר נוגע לפטור 

 4ונות אישורי� כקבוע טעלחוק החברות קובע כי עסקאות המנויות בו " 270ולתנאיו. ס' 

 5". בכלל זה, התקשרות של החברה בפרק זה, ובלבד שהעסקה אינה פוגעת בטובת החברה

 6)), תאושר בהתא� לס' 3(270ע� דירקטור באשר לתנאי כהונתו והעסקתו (עליה חל סעי. ס' 

 7) לחוק), 4(270השליטה (עסקה שעליה חל ס' �לחוק. כאשר מדובר במת� פטור לבעל 273

 8אישור של ועדת הביקורת, הדירקטוריו� והאסיפה  –לחוק  275שור נקבע בס' מנגנו� האי

 9  עני� אישי בהחלטה. �המניות שאינ� בעלי�הכללית ברוב של בעלי

  10 

 11  ז. בחינת טענות הצדדי� ביחס לפטור ולשיפוי

82.   � 12לאור הכללי� הללו, יהיה מקו� לבחו� את תוקפ� של כתבי הפטור שניתנו למשיבי

 13לאור מועדי המעשי� או המחדלי�  –כל מקרה יהיה מקו� לבחו� השוני�, כאשר ב

 14המיוחסי� למשיבי�, הא� הפטור הוא "מראש" או "בדיעבד". כפי שהובהר לעיל, הפטור 

 15לנושאי המשרה שהחברה נתנה במקרה דנ� הוא פטור "מראש" בלבד, ולכ� לא יהיה לו 

 16  תוק. ביחס לאות� מעשי� או מחדלי� שקדמו למת� הפטור. 

  17 

 18אשר למקרי� בה� נית� פטור מראש, יהיה מקו� לבחו� הא� העילות כנגד המשיבי� ה� ב

 19עילות הכרוכות ביסוד נפשי סובייקטיבי של כוונה או פזיזות, עילות הכרוכות בהפרת חובת 

 20אמו�. ביחס לעילות אלה, לא יכולה החברה לפטור את הדירקטורי� מראש, ולכ� מכוח ס' 

 21החברות, אי� לפטור כזה תוק.. לגבי עילות לפיה� מיוחסת הנ"ל לחוק  263וסעי.  258

 22למשיבי� התנהגות שכרוכה בהפרת חובת הזהירות וסטייה מסטנדרט התנהגות 

 23  אובייקטיבי, לא תהיה מניעה לתת תוק. לפטור. 

  24 

 25יש לבחו� הא� הפטור אושר כדי�  –ככל שמדובר בפטור מראש על עילות של רשלנות   .83

 26המבקשי� לא העלו טענות ביחס לאופ� אישור הפטור בהתא� לדיני  בהתא� לדיני החברות.

 27לחוק  275החברות, וזאת משו� שהפטור במקרה דנ� אושר בהלי� המחמיר ביותר של ס' 

 28ידי ועדת �ידי הדירקטוריו�, ה� על�החברות. סעיפי הפטור, השיפוי והביטוח אושרו ה� על

 29מניות שלא �של בעלי 97.65%וב שלידי האסיפה הכללית של החברה בר� הביקורת וה� על

 30היה לה� עני� אישי בהחלטה. מבחינת הפרוצדורה, אני סבורה א� כ� כי הוכח שהפרוצדורה 

 31ככל  –הנדרשת התקיימה, וכל הגופי� הרלוונטיי� אישרו את מת� הפטור. יתרה מזאת 



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  53

 1ס' שהדבר נוגע לדח"צי�, יתכ� כי די היה באישור של האסיפה הכללית של החברה מכוח 

 2  מניות המיעוט. � ) לחוק החברות, ולא בהכרח נדרש אישור של רוב מקרב בעלי3(270

  3 

 4  מעבר לכ�, יהיה מקו� לבחו� הא� קיי� פג� בתוקפו של הפטור לאור הפרת חובת הגילוי. 

  5 

 6להל� תיבח� טענת הפטור כאשר יידונו הטענות ביחס לכל אחת מקבוצות המשיבי�. בנוס. 

 � 7תיבח� טענת השיפוי. כזכור, השיפוי נית� לנושאי המשרה ה� מראש וה� בדיעבד, אול

 .� 8 הצדדי� חלוקי� ביניה� ביחס לסכו� השיפוי המקסימלי, כפי שיפורט להל

  9 

 10   –דיו� בתביעות השונות 

 11  גיזההתביעה נגד   .ה

 12  טענות הצדדי� 1ה.

 13המבקשי� הגישו את הבקשה נגד חברת גיזה, שהיא החברה שערכה כזכור את הערכת   .84

 14אושרה  –השווי לנכסי החברות ורג' וסיטניקה, הערכת שווי שבי� היתר בהסתמ� עליה 

 15עסקת ההקצאה. טענת� של המבקשי� כנגד גיזה היתה כי הערכות השווי שהיא ערכה 

 16  טניקה לא היו סבירות. לנכסי ורג' וסי

  17 

 18המבקשי� טענו כי עסקת ההקצאה בוצעה לפי שווי חריג במיוחד של המקרקעי� של ורג'. 

 19כ�, מהנתוני� שהחברה פרסמה, לא נית� לומר מה היה מחירו של הנכס של ורג' לפני עסקת 

 20 2.8ידי �דולר, או על 10ידי ורג' תמורת � ההקצאה, כאשר ישנ� נתוני� לפיה� הוא נרכש על

 21  $. 900,000תמורת  2001הדעת הזו כי הנכס נמכר בשנת �מיליו� דולר. כ� עולה מחוות

  22 

 23ידי שמאי �עוד נטע� כי כששה חודשי� לאחר עסקת ההקצאה, הוערכה הקרקע של ורג' על

 24לתגובת הדירקטורי� החדשי�), וכי  4מיליו� דולר בלבד (נספח  3.8מקרקעי� בסכו� של 

 � 25שועבד הנכס של ורג' כנגד  21.6.2008�של נכסי� קרובי�. במחיר זה משק. את המחירי

 26  מיליו� דולר, ובסופו של דבר הוא נמכר תמורת מיליו� דולר. 1.66הלוואה בשיעור של 

  27 

 28ידי גיזה. �על0 מיליו�  20�הוא הוער� ב �ג� מחיר הנכס של סיטניקה פחת באופ� משמעותי

 29פציה לרכישת מחצית מסיטניקה או  PORR�חודשי� לאחר עסקת ההקצאה, ניתנה ל 5�כ

 30מיליו� אירו, ובסופו של דבר נמכרו יתרת האחזקות של החברה בסיטניקה (קרי  1.5תמורת 

 31  מהחברה) תמורת פחות ממיליו� אירו.  50%

  32 
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 1לכ�, ומאחר שגיזה היתה צריכה לדעת כי הערכות השווי מטעמה ישמשו לעסקת ההקצאה, 

 2. גיזה חבה בחובת זהירות כלפי החברה, ויש סביר� יש לקבוע כי היא פעלה באופ� בלתי

 3דעת מטע� � לאשר את הבקשה כלפיה כדי לבחו� את מידת אחריותה, וכדי להציג חוות

 4ידי הרשות �דעת כזו תמומ� על�דעתה של גיזה. חוות�החברה שתבח� את סבירות חוות

 5  לניירות ער�. 

  6 

 7טענה לגבי השפעת משבר ידי גיזה. באשר ל� המבקשי� התייחסו ג� לטענות שהועלו על  .85

 8פריי�, נטע� כי בהערכת השווי גיזה ציינה כי היא מעריכה כי הצלחת פרויקט ורג' �הסאב

 9לא תיפגע באופ� מהותי ממשבר זה. לגישת המבקשי�, הפג� המרכזי בהערכת השווי היא 

 10בהערכת הסיכו� של הפרויקט. המבקשי� טענו כי העד מטע� גיזה, פרופ' קרייזברג שער� 

 11הדעת, העיד כי תפקידו הוא לבחו� סבירות של הנחות ששימשו את הערכת השווי. �וותאת ח

 12לגישתו, הערכת הסיכו� באה לידי ביטוי בקביעה שלו לגבי מחיר ההו�. המבקשי� טענו כי 

 13שיטה זו אינה מתאימה לפרויקט נדל"� בתחילת הבנייה, שכ� א� הפרויקט לא יצליח לקבל 

 14  יה פרויקט כלל. לא יה –מימו� והיתר בנייה 

  15 

 16המבקשי� טענו כי אי� ספק שהערכת השווי של גיזה אינה סבירה, היא אינה משקפת את 

 17הסיכוני� בפרויקטי�, ונית� יהיה להוכיח זאת באמצעות הערכות שווי נגדיות בהלי� 

 18  העיקרי. 

  19 

 20גיזה טענה מנגד כי יש לדחות את בקשת האישור לגביה. לטענתה, המבקשי� לא הוכיחו   .86

 21עילת תביעה לגביה ולו ג� לכאורה, וה� ג� לא הוכיחו כי ניהול התביעה נגד גיזה יהיה 

 22לטובת החברה. גיזה טענה כי מהעדויות עלה כי מחיר העסקה לא נקבע לפי הערכת השווי 

 23משא ומת�, כאשר במועד בו סוכ� המחיר לא היתה קיימת  שלה, אלא הוא היה תוצאה של

 24  דעת. �עדיי� טיוטה של חוות

  25 

 26הדעת, לבי� אירועי� שאירעו לאחר �עוד נטע� כי אי� קשר בי� שווי המקרקעי� לפי חוות

 27מכ�. גיזה טענה כי המבקשי� היו צריכי� להוכיח כי עמד בפני גיזה מידע שחייב מסקנות 

 28היה צרי� להיות ברשותה. הוא הוסיפו כי הטענה לפיה העסקה שונות, או כי מידע כזה 

 29היא טענה   �וגאס היתה מותנית בתנאי� כמו מימו� בנקאי, השלמת בנייה וכיו"ב�בלאס

 30בעלמא שלא הוכחה. הערכת השווי אינה תלויה בשאלה הא� היו בנכס עסקאות, אלא היא 

 31רת המימו�, שווי של נכס אינו מבוססת על מחירי� של נכסי� דומי�. עוד צוי� כי לפי תו

 32  תלוי בשאלת אופ� מימונו. 
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  1 

 2ג� המבקשי� מודי� כי ה� אינ� יודעי� בשלב זה מה היה שווי הנכס של ורג'  � זאת ועוד

 3�דעת נגדית. ההפניה לחוות�טר� ההקצאה, ולגישת� ה� ידעו זאת רק לאחר שיגישו חוות

 4חידת קרקע שהשימוש בה הוא דעת שנערכה כחצי שנה לאחר הערכת השווי, מתייחסת לי

 5  ספציפי, ושוויה נמו� יותר מהערכת שווי של קרקע כמו זו של ורג', שהיתה מאושרת לבנייה. 

  6 

 7  דיו� 2ה.

 8  אני סבורה כי די� הבקשה נגד גיזה להידחות.  .87

 9כדי לקבוע כי לחברה עומדת עילת תביעה נגד גיזה, יש מקו� לקבוע כי הערכת השווי של 

 10גיזה היתה מופרזת ומנופחת וזאת כתוצאה מרשלנות של מערי� השווי, וכ� כי הערכת השווי 

 11  המופרזת גרמה לחברה (שהיא זו שהתביעה מוגשת בשמה) לנזק. 

  12 

 13נזק שנגר� לחברה לגישת המבקשי� השאלה הראשונה שיש לבחו� אותה בהתייחס ל  .88

 14(שכזכור מבקשי� לתבוע את המשיבי� בשמה של החברה), היא השאלה הא� חברה יכולה 

 15  ידיה כנגד נכס היא תמורה במניות. �לתבוע פיצוי על נזק במקרה שהתמורה ששולמה על

  16 

 17 קווי אשראי לישראל בע"מ נ' ר� 2602/01ידי בת.א. (מחוזי ת"א) �שאלה זו נדונה על

 18 � ), ש� נקבע כי 11.11.2010(

 19לא נכו� לכ� לקבוע כי הקצאה של מניות, כשהתמורה בגינ� לא היתה הולמת, "

 20רק משו� שיש לה מלאי בלתי מוגבל של מניות.  –אינה יכולה לגרו� נזק לחברה 

 21לכאורה, א� נגרוס כי מניות החברה ה� משאב בלתי מוגבל, הדבר עשוי להוביל 

 22ניות החברה תמורת סכו� מזומ�, הנמו& ממחיר� למסקנה לפיה ג� מכירת מ

 23ריאלי אינה גורמת נזק לחברה, שכ� החברה יכולה למכור מניות נוספות. זוהי 

 24  ".בעיני תוצאה שאינה סבירה

  25 

 26יובל ר� נ' קווי אשראי לישראל שיתופי�  9709/10בערעור שהוגש על פסק הדי� (ע"א 

 27המשפט העליו� לשאלה זו, והותיר �) התייחס בית28.3.2012(פיננסי� משלימי� בע"מ 

 28  המשפט קבע כי:�אותה ב"צרי� עיו�". בית

" � 29משנקבע כי לא התקיי� יסוד ההתרשלות, התייתר הצור& בבירור הנזק שנגר

 30המשפט המחוזי כי 
 לחברה כתוצאה מהערכת השווי של זיו. לפיכ&, קביעת בית

 31צרי& עיו�'. בפרט הקצאת יתר של מניות למנהלי� גורמת לחברה לנזק, תיוותר ב'

 32המשפט המחוזי כי שיעור הנזק הוא בגובה 
יש מקו� לעיו� נוס( בקביעת בית
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 1מחיר� הבורסאי של המניות שהוקצו ביתר, וזאת מתו& הנחה כי אלמלא הוקצו 

 2המניות העודפות למנהלי�, נית� היה למכור אות� בשוק החופשי. הפיצוי הנזיקי 

 3היה אלמלא התרחש מעשה העוולה. נועד כדי להשיב את הניזוק למקו� בו 

 4בענייננו, כלל לא ברור מה היתה השתלשלות הענייני� אילו הערכת זיו היתה 

 5נמוכה יותר.... קיימי� אינספור תרחישי� תיאורטיי�; ג� קביעה עקרונית כי 

 6הנפקת יתר של מניות גורמת לחברה נזק בשווי ערכ� הבורסאי של המניות 

 7   ".שהונפקו ביתר, אינה פשוטה

  8 

 9המשפט העליו� לא הכריע בשאלת האפשרות של חברה לתבוע נזק שנגר� לה �כאמור, בית  .89

 10המשפט בעני� �כתוצאה מהערכת שווי ששימשה בסיס להקצאת מניות. אול�, דבריו של בית

 11ידיו באותו � המשפט העליו�, מביאי� למסקנה כי השאלות שהועלו על�בביתקווי אשראי 

 12היה מדובר בחברה שמניותיה נסחרו קווי אשראי ה דנ�. בעני� עני�, חלות ביתר שאת במקר

 13בבורסה, והיה לה� לכ� שווי בורסאי. במקרה דנ�, לא הועלתה כל טענה ביחס לשווי 

 14  הבורסאי של מניות החברה בשעה שהיא חזרה להיסחר. 

  15 

 16ג� השאלה מה יכול היה להיות התרחיש האלטרנטיבי אלמלא היתה החברה מתקשרת 

 17בעסקת ההקצאה, היא שאלה שקשה מאוד להשיב עליה במקרה דנ�. ודאי שלא נית� לקבוע 

 18כי המבקשי� הוכיחו קיומו של תרחיש אלטרנטיבי כלשהו, ובכלל זה תרחיש מכוחו היתה 

 19ידיה �ור ההקצאה מאשר זו שהתקבלה עלהחברה יכולה לקבל תמורה גבוהה יותר עב

 20  במסגרת עסקת ההקצאה. 

  21 

 22ג� לו הייתי קובעת כי לחברה עומדת עילת תביעה בקשר לנזק שנגר� לה כתוצאה   .90

 23מהקצאת מניותיה במסגרת עסקת ההקצאה, אני סבורה כי המבקשי� לא הוכיחו כי גיזה 

 24זה של הדיו� כי הערכת ידיה� ולו ברמה הנדרשת לשלב �התרשלה, משו� שלא הוכח על

 25  השווי של גיזה היתה רשלנית או כי היא היתה מופרזת נכו� למועד בו היא נערכה. 

  26 

 27הטע� המרכזי לכ� הוא משו� שהמבקשי� לא ציינו מה היה שווי נכסי המקרקעי� של ורג' 

 28וסיטניקה נכו� למועד עסקת ההקצאה לגישת� שלה�. שאלה זו היא שאלה שבמומחיות. 

 29דעת מומחה ביחס לשווי ה"נכו�" של �דעי� לכ�, וטועני� כי ה� יגישו חוותהמבקשי� מו

 30  הנכסי� לאחר שבקשת האישור תאושר. 

  31 
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 1א. א� ייתכנו מקרי� בה� תאושר בקשה לתביעה נגזרת חר. העובדה שהמבקשי� לא   .91

 2דעת מומחה התומכת בטענותיה�, מקרה זה ודאי אינו אחד המקרי� הללו. �הגישו חוות

 3מקרי� בה� ברור כי נגר� לחברה נזק, אול� שיעורו אינו ברור. אול�, במקרה דנ� מדובר ב

 4וכפי שהובהר לעיל, כדי קביעה לפיה לחברה נגר� נזק כתוצאה מהערכת השווי, מותנית 

 5בקביעה לפיה שווי הנכסי� שקבוצת עטיה "הכניסה" לחברה היא קט� מהערכת השווי של 

 6 –לטה זו). כדי לקבוע כי ההערכה של החברות הנרכשות לעיל בהח 12(ר' ס'  פי שלושהגיזה 

 7�נמוכה פי שלושה מהערכת נכסיה� בהערכת השווי של גיזה, נדרשת חוות –ורג' וסיטניקה 

 � 8דעת מומחה מטע� המבקשי�, ואי� די בכ� שהמבקשי� יצביעו על מספר כשלי� אפשריי

 9השלכה של כל אחד מה� הדעת, כשלי� שהמבקשי� א. לא עשו ניסיו� לטעו� מהי ה� בחוות

 10  או של כול� יחד לגבי שוויי� של האחזקות בחברות. 

  11 

 12ידי המבקשי� השלכה על שוויה של ורג' או על שוויה של �ג� א� יש לכשלי� שצוינו על

 13קשה מאוד לקבוע ללא כל ראייה תומכת כי מדובר בכשלי� שההשלכה שלה�  –סיטניקה 

 14חברות הנרכשות בשליש או פחות מהשווי בו היא כזו המביאה לכ� שיש להערי� את שווי ה

 15  העריכה אות� גיזה. 

  16 

 17דעת ביחס לשווי האחזקות בורג' וסיטניקה במועד ביצוע עסקת �לכ�, בלא שהוגשה כל חוות

 18הדעת �ההקצאה, בלא שיש כל טענה או ראייה באשר להשלכה של הכשלי� הנטעני� בחוות

 19חו ולו ג� לכאורה כי גיזה התרשלה על הערכת השווי, לא נית� לקבוע כי המבקשי� הוכי

 20דעתה, או כי לחברה נגר� נזק כתוצאה מעסקת ההקצאה באופ� בו היא � בעריכת חוות

 21  בוצעה. בלא שהוכח קיומו של נזק כלשהו, אני סבורה כי אי� לאשר את הבקשה. 

  22 

 23�חוות –דעת מומחה כבר בשלב זה �אעיר עוד כי במקרה דנ�, יכלו המבקשי� להגיש חוות  .92

 24�עת שתתייחס לשווי� של ורג' וסיטניקה במועד עסקת ההקצאה, לטעויות הנטענות בחוותד

 25דעת גיזה ולהשלכה שלה� על הערכת השווי. הנימוק בשלו ה� לא עשו זאת לגישת�, לא 

 26דעת כזו. כפי שהבהרתי �היה בשל מחסור במידע, אלא בשל העלות הכרוכה בהגשת חוות

 27ורה כי עסקת ההקצאה אכ� גרמה נזק לחברה (א� כי לעיל, לו היה נית� לקבוע ולו לכא

 28הדעת לשלב שלאחר אישור �שיעורו אינו ברור) יתכ� שנית� היה לדחות את הגשת חוות

 .� 29  הבקשה. אול�, כאמור, זה אינו המצב במקרה דנ

  30 

 31עוד יש לציי� כי אי� ללמוד משווי החברות במועד בו ה� נמכרו בסופו של דבר על שווי   .93

 32ועד עסקת ההקצאה. השווי הזה יכול להשתנות והעובדה כי ורג' וסיטניקה החברות במ
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 1נמכרו בסופו של דבר במחירי� נמוכי� הרבה יותר מאלה שצוינו בהערכת השווי של גיזה, 

 2אי� פירושה בהכרח כי הערכת השווי לא היתה נכונה למועד בו היא בוצעה, ולנתוני� שעמדו 

 3  בפני גיזה במועד זה. 

  4 

 � 5בנתוני� שהביאו המבקשי� לגבי מכירה של הקרקעות או קרקעות אחרות אי� די ג

 � 6במועדי� מאוחרי� יותר, כדי לאפשר קביעה לפיה גיזה התרשלה. מדובר בנתוני

 7בעוד שהמבקשי� היו צריכי�  –המתייחסי� לתקופות אחרות ולקרקעות אחרות. זאת 

 8התייחס לנכסי� הדעת של גיזה, ב�להבהיר מה� הפגמי� הנטעני� לגישת� בחוות

 9דעת כזו לא הוגשה, ולא נסתרו טענותיו �חוות –הרלוונטיי�, במועדי� הרלוונטיי�. כאמור 

 10של פרופ' קרייזברג מטע� גיזה, עד שמומחיותו לא הוטלה בספק, ביחס לשיטת ההערכה 

 .� 11  שהוא ייש

  12 

 13פסק ההלכה הפסוקה התייחסה לפערי מחיר בי� מועדי� שוני� בהתייחס לאותו נכס עצמו ב

 � 14דעת מטע� �שג� בו הועלתה טענה דומה, ולא הוצגה חוותאפריקה ישראל הדי� בעני

 15    �המשפט כי �מבקש האישור. באותו עני� קבע בית

 16) בי� שתי עסקאות, יכול Per Seספק א� טענה בדבר פער במחיר כשלעצמו ("

 17לבסס טענה לתרמית. כשלעצמי, אני סבור כי יש חשיבות לנתו� בדבר שווי 

 18ידי חברת הבת, ולכ�, במצב הדברי� הרגיל, היה 
 המקרקעי� במועד בו נרכשו על

 19דעת מטעמו או אינדיקציה ראייתית אחרת לפיה חברת 
על המבקש להציג חוות

 20דעת 
הבת רכשה את המקרקעי� במחיר מופרז, מה עוד, שהחברה הציגה חוות

 21  ".דעת שמאית מטעמה
כלכלית וחוות

  22 

 23הדעת לקויה �ר נושאי� נוספי� אשר ביחס אליה� היתה חוותהמבקשי� התייחסו למספ  .94

 24הדעת לא לקחה בחשבו� את הסיכוני� שהיו קיימי� בפרויקט �לגישת�: ה� טענו כי חוות

 25הדעת), כי לא נלקחה בחשבו� העובדה שלפרויקט אי� היתר �(וכי זהו הפג� העיקרי בחוות

 26כ� הועלו טענות לפיה� גיזה לא  בנייה, ולא נית� משקל לאפשרות לבטל את הסכמי הרכישה.

 27  לקחה בחשבו� את העובדה כי לפרויקט לא היה ליווי בנקאי. 

  28 

 29לגישת המבקשי�, אי� ספק כי הערכת השווי הביאה בחשבו� את ההערכה ביחס לאפשרות 

 30הצלחתו של הפרויקט. ב"כ המבקשי� טע� בהקשר זה כי אי� ספק שהערכה זו של גיזה 

 31  ה את הסיכוני� בפרויקט. היתה בלתי סבירה ולא שיקפ

  32 
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 1פרופ' קרייזברג הבהיר כי הוא לקח בחשבו� את הסיכוני� שהיו כרוכי� בפרויקט במחיר 

 � 2ההו�. לגישתו, זהו האופ� המקובל לכלול את גורמי הסיכו� (ה� גורמי סיכו� מקרו כלכליי

 3בחשבו� וה� גורמי סיכו� אחרי�). לגישתו של פרופ' קרייזברג, מטעמי שמרנות, הוא לקח 

 4לפרוטוקול).  812" (ר' עמ' חסר תקדי� באותה תקופהשהוא מחיר " 9.75%מחיר הו� של 

 5זה רמת מחירו� שאני לא ראיתי הרבה שני� בארצות הברית באותה  9.75הוא הוסי. כי "

 6  ". תקופה. זה משק( את הסיכו�. לא משקפי� סיכוני� בצורה אחרת

  7 

 8מחר נכו� את הסיכו� בפרויקט או כי סוג האופ� טענת המבקשי� לפיה פרופ' קרייזברג לא תי

 9ה� טענות במומחיות, ואי�  –בו הוא הביא בחשבו� את הסיכו� איננו מתאי� לפרויקט בניה 

 10דעת של מומחה בתחו�. לכ�, לא נית� לקבל את �כל בסיס לקבלת� בלא שה� נתמכו בחוות

 11  ת הסיכו� של הפרויקט. דעתה של גיזה לוקה באופ� הערכ�טענות המבקשי� ולקבוע כי חוות

  12 

 13הופרכו. ראשית,  –טענותיה� של המבקשי� ביחס לאפשרות הביטול של חוזי הרכישה   .95

 14  פרופ' 

 15קרייזברג,  העיד בהתייחס לחוזי הרכישה כי הוא לא הערי� את ההכנסות הצפויות 

 16פי הער� הסביר בו נית� היה למכור לאור �מהפרויקט על סמ� הסכמי הרכישה, אלא על

 17). לגישתו, המחירי� 8.7.2014לפרוטוקול ישיבת  791אה לנכסי� דומי� (ר' עדותו בעמ' השוו

 18שהוא לקח אות� בחשבו� היו נמוכי� יותר מאלה שנקבעו בחוזי הרכישה בפרויקט ורג' 

 19  בפועל.  

  20 

 21המשפט מעלה כי אי� ממש �עיו� בהסכמי הרכישה אשר צורפו לתיק בית –יתרה מזאת 

 22פשרות לבטל�. בהסכמי הרכישה ניתנה לרוכשי� אפשרות (בס' בטענת המבקשי� ביחס לא

 23ימי� מיו� שהרוכש הציע הצעה והמוכר  5בה�) לבטל את ההסכ� בפרק זמ� מוגבל של  5.1

 24קבל אותה. כלומר, זכות הביטול היתה זכות מוגבלת לפרק זמ� מצומצ�, שנראה שחל. 

 25כלה גיזה להסתמ� על העובדה במועד בו ערכה גיזה את הערכת השווי. לכ�, באותו מועד י

 26  ) מהדירות בפרויקט. 81%�שהחברה מכרה אחוז ניכר (כ

  27 

 28  ) 7.7.2014(שהוגש ביו�  2באשר לשאלת קיומו של היתר בנייה לפרויקט, הרי מהמסמ� ת/  .96

 29דעתה, היה אישור תק. ממועצת העיר �עולה לכאורה כי נכו� למועד בו ערכה גיזה את חוות

 30הדעת של גיזה. לכ�, אי� � יחידות דיור בפרויקט, וכ� צוי� ג� בחוות 296וגאס לבניית �לאס

 31  מקו� לקבל את טענות המבקשי� ג� בהקשר זה.  

  32 
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 1כאשר לגישת� העדר ליווי  �המבקשי� העלו טענות ג� ביחס לליווי הבנקאי של הפרויקט

 2ו� בנקאי לא נלקח בחשבו� במסגרת הערכת השווי של גיזה. ג� טענה זו דינה להידחות מש

 3הדעת, הפרויקט עומד בתנאי הקבוע לקבלת מימו� בנקאי, ולא נקבע בה �שבהתא� לחוות

 4  כי לפרויקט יש מימו� בפועל. 

  5 

 � 6לכ�, מכל הטעמי� שלעיל, אני סבורה כי המבקשי� לא הרימו את הנטל שהוטל עליה

 7ו במסגרת בקשת האישור נגד גיזה, ה� לא הוכיחו כי עומדת לחברה עילת תביעה כנגדה ול

 8  לכאורה, ואי� מקו� א� כ� לאשר את בקשת האישור נגד גיזה. 

 9 

 10  התביעה נגד קבוצת אפסווינג  .ו

 11  טענות הצדדי� 1ו.

97.   � 12   –מתייחסות למספר ענייני�  10�7הטענות נגד המשיבי

 13  טענות לגבי עסקת ההקצאה; •

 14ידי הדירקטוריו�, �טענות לגבי השינוי בתנאי העסקה לאחר שהיא אושרה על •

 15  הוצאותיה של ורג' והאשראי שהיא קבלה מאמבלקו; 

 16  מיליו� דולר שהחברה העמידה לורג';  1.7ההלוואה של  •

 PORR.  17טענות לגבי עסקת  •

  18 

 � 19טורי� ה� אלה שהיו דירק 8�7טענות אלה יידונו בפירוט להל�. ראשית יובהר כי המשיבי

 20בחברה בתקופה הרלוונטית, ולכ� נית� לייחס רק לה� אחריות ביחס לפעולותיה� או 

 .� 21  מחדליה� כנושאי משרה בחברה בתקופת כהונת

  22 

 23  עיו� בכתב התביעה מעלה כי הטענות המועלות כנגדה ה� כי "יתכ�" כי   �באשר לאפסווינג   .98

 24גה בפני החברה מצגי שווא ביחס אפסווינג, יחד ע� יתר המשיבי� מקבוצת אפסווינג, הצי

 25למצב� של ורג' וסיטניקה וביחס לשווי� ההוג�; וכ� כי היא הפרה חובותיה כבעלת מניות 

 26בחברה על מנת להתעשר שלא כדי�. בסיכומי� מטעמ�, התייחסו המבקשי� לאפסווינג בס' 

 27לטובת  (ביצוע עסקאות שלא אושרו כדי� ו/או שלא 331.5(מצגי שווא במו"מ) ובס'  331.2

 28  לכתב התביעה).  163ר' פירוט בס'  –החברה 

  29 

 30טענות המבקשי� ביחס למצגי� בדבר שווי� של ורג' וסיטניקה נדחו, ולכ� אי� מקו� לקבל 

 31את הטענה נגד אפסווינג בהקשר זה. כפי שיפורט להל�, אני סבורה כי יש לקבל את הטענה 
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 1ווינג. לכ�, אני סבורה כי נית� ביחס להלוואה לורג' שנעשה בה שימוש לצור� תשלו� לאפס

 2לקבל את הבקשה ביחס לאפסווינג ביחס לסכו� שהועבר אליה מאמבלקו בעילה של עשיית 

 3  עושר ולא במשפט. 

  4 

 5פי �" (ייני) וזאת על7שותפו של הנתבע באשר למר מנשה, הוא מוגדר בכתב התביעה כ"  .99

 6לכתב התביעה).  בסיכומי� יוחסו למר  12.10הנטע� בתביעת מפרק ורג' בארה"ב (ר' ס' 

 7מנשה הפרות של חובות דירקטורי�. אול�, מר מנשה לא כיה� כדירקטור בחברה אלא היה 

 � 8מנהל פרויקטי� באפסווינג. ג� בהנחה שמר מנשה אכ� היה שותפו של מר ייני, המבקשי

 9ירו מהו המקור לטענה בדבר חובות שלו כלפי החברה (שהוא לא שימש בה לא הבה

 10כדירקטור או כנושא משרה אחר), חובות שמכוח� מוגשת הבקשה. לכ�, אי� מקו� לקבל את 

 11  בקשת האישור כנגדו. 

  12 

 � 13. אול� לפני הדיו� 8�ו 7בכפו. לאמור לעיל, יתרכז הדיו� להל� בטענות כנגד המשיבי

 14  י� הללו, יש לבחו� את טענת� המקדמית ביחס לפטור ולשיפוי. בטענות כנגד המשיב

  15 

 16  פטור ושיפוי לקבוצת אפסווינג  2ו.

 17  .השיפוי1.2ו.

100.  " � 18פעולות שנעשו לפני השיפוי שהוענק לנושאי המשרה כלל כזכור שיפוי ג� בקשר ע

 19. לכתב השיפוי שצור 2.1" (ר' ס' תארי& חתימת ההסכ�, בתוק( היותו נושא משרה בחברה

 20  פי לשונו לחול ג� בדיעבד. �לבקשת האישור). מדובר א� כ� בשיפוי שנועד על 3כחלק מנספח 

  21 

 22מההו�  25%מיליו� דולר או  5 � יחד ע� זאת, סכו� השיפוי מוגבל בהתא� לכתב השיפוי ל

 23העצמי של החברה. המשיבי� כול� טענו כי יש לפרש את האמור באופ� שהמועד הרלוונטי 

 24מההו� העצמי של החברה, צרי� להיות מועד עריכת כתב  25% –י לקביעת סכו� הפיצו

 25הונה העצמי של החברה מייד לאחר ביצוע השיפוי. החברה הצהירה באותו מועד כי "

 26לדו"ח  2.16" (ר' ס' 3מיליו�  120
 ההקצאה הפרטית נשוא דו"ח זה, צפוי להיות לפחות כ

 27זהו לגישת המשיבי� 0. ו� מילי 30�מסכו� זה הוא סכו� של כ 25%העסקה השלישי). 

 28  הסכו� המקסימלי שהחברה התחייבה לשפות� בגינו. 

  29 

 30המבקשי� טענו מנגד כי המועד הרלוונטי לבחינת ההו� העצמי של החברה הוא המועד בו 

 .� 31  נדרשת החברה לשפות את נושאי המשרה בפועל, ולא המועד בו היא התחייבה לעשות כ

  32 
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 1 5ב ההתחייבות לשיפוי, צוי� כי סכו� הפיצוי יהיה עמדת המבקשי� מקובלת עלי. בכת  .101

 2פי הגבוה מביניה�. אול� בדו"ח העסקה �מההו� העצמי של החברה על 25%מיליו� דולר או 

 3". לטעמי, מועד מת� השיפוימההו� העצמי של החברה מתייחס ל" 25%צוי� כי הסכו� של 

 4החברה במועד בו היא  ההפניה למועד "מת� השיפוי" מחייבת בחינה של הונה העצמי של

 � 5אמורה לתת את השיפוי לנושא המשרה בפועל. מעבר לעובדה כי פרשנות זו נתמכת בלשו

 6דו"ח העסקה, היא סבירה ג� לאור תכלית המגבלה על שיעור השיפוי. כ�, התכלית הסבירה 

 7למגבלה זו היא כי כאשר החברה נדרשת לשפות נושא משרה בה, היא מוכנה "להקדיש" עד 

 8לצורכי השיפוי. סביר לקבוע כי  –ולא סכו� גבוה יותר  –ונה העצמי באותה עת מה 25%

 9יכולתה של החברה לשפות את נושאי המשרה בה בסכו� כזה או אחר, נבחנת במועד בו היא 

 10  נדרשת לעשות זאת בפועל. 

  11 

 12מצבה של החברה במועד בו ניתנה ההתחייבות לשיפוי, אינו רלוונטי בהקשר זה. א� מצבה 

 13 –היא תוכל לשפות את נושא המשרה ג� בסכומי� גבוהי� יותר, וא� מצבה הורע  – השתפר

 14  ייפגע מכ� ג� נושא המשרה. 

  15 

 16לכ�, ולאור הונה העצמי הנוכחי של החברה, המשיבי� לא יוכלו ליהנות מהשיפוי. מכא� כי 

 .� 17  להתחייבותה של החברה לשיפוי אי� משמעות אופרטיבית בנסיבות הבקשה דנ

  18 

 19  טורהפ 2.2ו.

 20פטור בדיעבד,  –ככל שהדבר נוגע לקבוצת אפסווינג  –הפטור ביחס לעסקת ההקצאה הוא    .102

 21ולכ� אי� לו תוק. משו� שכאמור לעיל, החברה העניקה לנושאי המשרה פטור מראש בלבד. 

 22ידי האסיפה הכללית לאחר שהדירקטורי� מקבוצת אפסווינג �זאת משו� שהפטור אושר על

 23נקבע, מבלי לקבוע מסמרות, המועד הקובע פסיפיקה ה. בפס"ד יזמו את עסקת ההקצא

 24 �לפחות במקרי� מסוימי�  �לצור� בחינת השאלה הא� הפטור נית� מראש או בדיעבד הוא 

 25להל�).  133מועד המעשה או המחדל ולא מועד היווצרות הנזק (ור' פירוט בהקשר זה בס' 

 26לעסקת ההקצאה, הוא היוזמה ככל שהדבר נוגע  –ה"מעשה" מבחינת קבוצת אפסווינג 

 � 27לעסקה, ואי� ספק כי יוזמה זו קדמה למועד מת� הפטור. לכ�, הפטור שנית� לדירקטורי

 28מקבוצת אפסווינג יכול היה לכל היותר לחול על פעולות שה� יבצעו לאחר אישור עסקת 

 29  ההקצאה.

  30 

 31הכללית ידי ורג' בתקופת הביניי� עד לאישור ההקצאה באסיפה � ג� הוצאות הכספי� על

 32שנית� לאחר הוצאת הכספי� האמורי�. באשר להלוואה  –של החברה אינ� מכוסות בפטור 
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 1�להל� נדו� בהשלכה של הפטור על עסקה זו, לאור הטענה לפיה מדובר בעסקת בעלי –לורג' 

 � 2עני� שלקבוצת אפסווינג היה בה עני� אישי. מאחר שאני סבורה כי הטענה בדבר העני

 3  וכחה נכו� לשלב זה של הדיו�, הפטור לא יחול על עסקה זו. האישי של אפסווינג ה

  4 

 5 8�7. לכ�, הפטור חל על המשיבי� 30.10.2007עסקה זו מאוחרת ליו�  –באשר לעסקת פור 

 6אלא א� כ� ייקבע כי אחריות� של המשיבי� לעסקה זו (ככל שישנה אחריות) איננה 

 7  רת חובת אמו�. מבוססת על הפרת חובת זהירות אלא על פעולה הכרוכה בהפ

  8 

 9   טענות לגבי עסקת ההקצאה 3ו.

 10כפי שהובהר לעיל, קבוצת אפסווינג היתה בעלת עני� בעסקת ההקצאה, משו� שכחלק   .103

 11ממנה קבלה אפסווינג דמי ייעו6 מאמבלקו ואמבלקו א. התחייבה לרכוש ממנה חלק 

 12ממניותיה בחברה. יחד ע� זאת, כעסקה בניגוד ענייני�, אושרה העסקה במנגנו� האישור 

 13ידי �ידי ועדת הביקורת, ה� על�� עלה –לחוק החברות  275המשולש שנקבע בס' 

 14המניות שלא היה לה� עני� בעסקה. זאת כאשר � ידי רוב של בעלי�הדירקטוריו� וה� על

 15מכלול פרטי העסקה ובכלל זה העני� האישי של קבוצת אפסווינג היה ידוע ונית� לו גילוי 

 16אפשרית המשפט היא �מלא במסגרת דוחות העסקה. אכ�, ג� בנסיבות כאלה, התערבות בית

 17), להל�: 15.5.2011( כהנא נ' מכתשי� אג� תעשיות בע"מ 11�01�26809(ר' ההחלטה בת"צ 

 18המשפט כי ההתערבות תיעשה �קבע ביתמכתשי� אג� "). אול�, בעני� עני� מכתשי� אג�"

 19".  באותו עני� נקבע כי העסקה היא המניות
באות� עסקאות שמשמעות� גורלית לבעלי"

 20המניות ומתנתק 
מופקעות המניות מידי בעלי –מעסקת המיזוג "כתוצאה גורלית משו� ש

 21  ".הקשר בינ� לבי� החברה

  22 

 23המניות אינה גורלית כפי שהיא היתה במקרה �במקרה דנ�, משמעות העסקה מבחינת בעלי

 24מניות המיעוט �בעלי מכתשי� אג�בניגוד לעובדות נושא ההחלטה בעני�  .מכתשי� אג�של 

 25יותיה�, אלא ה� נותרי� בעלי� של מניות. אחוז ההחזקה בענייננו אינ� "נפרדי�" ממנ

 26אול� זאת כנגד נכסי� חדשי� המוכנסי� לחברה. לכ�, בהחלט יתכ�  –שלה� בחברה מדולל 

 � 27כי די באישור העסקה בהתא� למכלול הדרישות שנקבעו בחוק החברות, כדי לקבוע שאי

 28  המשפט יתערב בה. �מקו� לכ� שבית

  29 

  30 

 31המשפט �י� במקרה דנ� אינ� מתייחסות לנושא אליו התייחס ביתזאת ועוד. טענות המבקש

 � 32מניות המיעוט. אכ�, �מניות הרוב לבי� בעלי�חלוקת התמורה בי� בעלי – מכתשי� אג�בעני
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 1קבוצת אפסווינג היתה מצויה בקשר ע� עסקת ההקצאה במצב של ניגוד ענייני�, וזאת 

 2היוו למעשה פרמיית שליטה) בהתייחס לתשלו� דמי הייעו6 (שהמבקשי� טועני� כי 

 3לאפסווינג. א� טענותיה� של המבקשי� במקרה דנ� ככל שהדבר נוגע לעסקת ההקצאה, 

 4של ורג' וסיטניקה במסגרת עסקת ההקצאה, ולא לחלק היחסי  להערכת השוויהתייחסו 

 5מניות �מהתשלו� עבור העסקה ששול� ישירות לקבוצת אפסווינג ולא לחברה או לבעלי

 6  המיעוט בה. 

  7 

 8כפי שהובהר במפורט לעיל, טענת� של המבקשי� ביחס לעסקת ההקצאה היתה כי הערכת   .104

 9לא יותר השווי של החברות הנרכשות היתה מנופחת. לגישת�, הפרויקט של ורג' היה "

 10מאשר רעיו� עסקי אשר הכספי� שהושקעו בו ככל שהושקעו, שולמו, ככל ששולמו, רק 

 verge 11קט הינו הצלחה מסחררת... למעשה יתכ� כי על מנת לייצר את הרוש� כי הפרוי

 12" היתה לא יותר מאשר אוס( של הלוואות וחובות, אשר על הנייר ייצרו פרויקט של ממש

 13היתה לא לסיכומי המבקשי�). ג� לגבי סיטניקה טענת המבקשי� היתה כי היא " 23(ר' ס' 

 14לסיכומי  26על (ר' ס' " שהשווי שיוחס לה לא שיק. את שוויה בפויותר מאשר רעיו� עסקי

.(� 15  המבקשי

   16 

 � 17כאמור, טענות המבקשי� ביחס לעסקת ההקצאה היו כי לא נערכה בדיקה עצמאית מטע

 � 18החברה לנכסי� קל וחומר לחברות הנרכשות; כי העסקה כולה אושרה על בסיס מסמכי

 19לסיכומי�); וכי הערכת השווי התייחסה  38ידי קבוצת עטיה (ר' ס' �שסופקו לחברה על

 20שווי נכסיה� של ורג' וסיטניקה ולא לחברות עצמ�. המבקשי� העלו ג� טענות לגבי הדוחות ל

 21הכספיי� של ורג' וסיטניקה, וטענו כי בפועל ובניגוד לאמור בסיכומי קבוצת אפסווינג, לא 

 22נערכה בדיקה חשבונאית של הדוחות הללו. ג� טענות אלה מתייחסות להערכת שוויי� של 

 23בקשי� לא העלו א� כ� טענות ביחס לאופ� בו התחלקה התמורה החברות הנמכרות. המ

 .� 24  ששולמה עבור הנכסי�, אלא טענות לגבי הערכת שווי

  25 

 26שהוא הנושא שאליו התייחסו טענות המבקשי�  –ככל שהדבר נוגע לנושא הערכת השווי    .105

 27כנגד קבוצת אפסווינג (להבדיל מחלוקת כספי התמורה בי� בעלי המניות), לא היו 

 28הדירקטורי� מטע� קבוצת אפסווינג במצב של ניגוד ענייני� ע� החברה. קבוצת אפסווינג 

 29היתה בטר� עסקת ההקצאה בעלת השליטה בחברה. ג� מניותיה דוללו לאחר העסקה. שווי 

 � 30מנופח של הנכסי� שקבוצת עטיה הכניסה לחברה כנגד המניות שהוקצו לה, היה פוגע לכ

 31סווינג היה א� כ� על פני הדברי� אינטרס כי הערכת שווי� קוד� כל בה עצמה. לקבוצת אפ
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 1של החברות ורג' וסיטניקה לא תהיה מנופחת, אלא כי היא תהיה ריאלית, וכי היא תשק. 

 2  את הער� הנכו� והמדויק של החברות הללו. 

  3 

 4 �ניגוד הענייני� של קבוצת אפסווינג בא לידי ביטוי באספקט אחר של עסקת ההקצאה 

 5ידי אמבלקו. המבקשי� טענו כזכור כי תשלו� זה מהווה �בר אליה� עלבתשלו� שהוע

 6למעשה "פרמיית שליטה" ששולמה לקבוצת אפסווינג בגי� שליטתה בחברה ערב עסקת 

 7  ההקצאה. 

  8 

106.   � 9מאיר) כי ההטבה ששילמה �המשפט (כב' השופטת ד' קרת�קבע בית מכתשי� אג�בעני

 10חלק בלתי נפרד מהמחיר (חברת כור) היא "הרוכשת (חברת כימצ'יינה) לבעלת השליטה 

 11  ". הכולל אותו היתה מוכנה החברה הסינית לשל� עבור המיזוג

  12 

 13   –המשפט �לכ�, כ� קבע בית

 14אי� בסיטואציה מעי� זו הצדקה לחלוקה בלתי שוויונית של תמורת עיסקת "

 15  המיזוג בי� הציבור לבי� בעלת השליטה. 

 16השליטה לעצמה, בנסיבות העני� שבפניי, ידי בעלת 
 נטילת חלק מתמורה זו על

 17  ".ידי כור
מהווה א� כ� הפרה של חובת ההגינות על

  18 

 19הפנה לספרה של חביב סגל, המתייחסת לעסקאות מיזוג  מכתשי� אג�המשפט בעני� �בית

 20בי� חברות בלתי קשורות. עולה מהאמור ש� כי ככלל, בעסקאות מיזוג בי� חברות בלתי 

 21והוא  –המניות �השליטה בחברה אינו שונה מזה של יתר בעלי�קשורות, האינטרס של בעלי

 22אינטרס להשיא את הרווח לחברה במסגרת המיזוג. אול�, ג� בעסקאות מיזוג בי� חברות 

 23בלתי קשורות, כ� מציינת המלומדת חביב סגל, יתכ� כי אחד או יותר ממנהליה של החברה 

 24וג. במקרה כזה מופר עיקרו� הנרכשת נהנה מתמורה מיוחדת כנגד תמיכתו בעסקת המיז

 25המשפט בדלאוור הרחיב את מבח� ההגינות המלאה והחיל אותו בכל מקרה � השוויו� ובית

 26  המניות. �בו מופר השוויו� בי� בעלי

  27 

107.   � 28  �המשפט כי �קבע ביתמכתשי� אג� בהחלטה בעני

29
משפט להפעיל ביקורת שיפוטית בכל מקרה בו מופר השוויו� בי� בעלי
על בית" 

 30יות בעיסקה של מיזוג. לכ�, הביקורת השיפוטית אמורה להתבצע לא רק המנ

 31במקרה בו עומד בעל שליטה משני צידי המתרס בעיסקת מיזוג, כמו במקרה 


הברור בו המיזוג מתבצע בי� חברה א� לבי� חברה בת בשליטתה    � 32אלא ג
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1
 בסיטואציה, כמו במקרה שבפניי, בה קיי� ניגוד ענייני� המערב את בעל 

 2  ".שליטה למרות שעיסקת המיזוג נעשית למעשה ע� צד ג' זרה

  3 

 4מניות המיעוט היו יכולי� א� כ� אולי להעלות טענות ביחס לאופ� חלוקת התמורה �בעלי  .108

 5בעסקת ההקצאה (במסגרת בקשה לאישור תביעה ייצוגית). יתכ� כי ג� החברה היתה יכולה 

 � 6להעלות טענות ביחס לתשלו� ששול� לקבוצת אפסווינג במסגרת עסקת ההקצאה, ולטעו

 7היא החברה, שכ� ההטבה הזאת היא חלק מהמחיר  כי מי שהיה זכאי לתשלומי� אלה

 8  שהיתה קבוצת עטיה מוכנה לשל� עבור רכישת השליטה בחברה. 

  9 

 10כאמור, המבקשי� לא העלו טענות ביחס לנושא לגביו האינטרס של קבוצת אפסווינג היה   .109

 11חלוקת התמורה בי� החברה לבי� קבוצת אפסווינג. עיו� בטענות  � מנוגד לזה של החברה 

 12מבקשי� בכתב התביעה לגבי עסקת ההקצאה מעלה כי המבקשי� לא העלו טענה לפיה ה

 13הסכו� ששול� לקבוצת אפסווינג בקשר ע� עסקת ההקצאה היה צרי� להיחשב כחלק 

 14לכתב התביעה מפרטי� המבקשי� טענות  169ממחיר הרכישה, והוא "שיי�" לחברה. בס' 

 � 15 –דח"צי�) בקשר ע� עסקת ההקצאה (ול 8�7רבות ביחס לאחריות שיש לייחס למשיבי

 16טענות המתייחסות לרשלנות נטענת ביחס לבדיקת פרטי העסקה והסיכוני� הכרוכי� בה. 

 17לידי החברה.  –אי� כל טענה ביחס לחלוקת המחיר ולהעברת התמורה ששולמה לאפסווינג 

 18   אי� מקו� לדו� בה, ללא שלמשיבי� ניתנה הזדמנות להשיב עליה. –משהטענה לא נטענה 

  19 

 20נית� היה לטעו� לכאורה ג� כי לאור ניגוד הענייני� של קבוצת אפסווינג, היא הסכימה 

 21להערכת שווי מנופחת לחברות שנרכשו, משו� שמנגד היא קבלה תמורה "פרטית" בדמות 

 22הייעו6 וההסכמה למכירת מניותיה (וכי באופ� זה היא גרמה לנזק לחברה). אול� ג� �דמי

 23  המבקשי�, ולכ� אי� מקו� לקבל ג� אותה.  ידי�טענה זו לא נטענה על

  24 

 25לאור כל האמור לעיל, ככל שמדובר במחיר שיוחס לורג' וסיטניקה במסגרת עסקת 

 26ההקצאה, אני סבורה כי הסטנדרט בו יש לבחו� את מעשיה� של הדירקטורי� מקבוצת 

 27 אפסווינג הוא סטנדרט של סבירות. כפי שהובהר לעיל ביחס לגיזה ויובהר להל� ביחס

 28לדח"צי�, אני סבורה כי א� מחיר עסקת ההקצאה נבח� בסטנדרט סבירות "רגיל" ולא 

 29בסטנדרט של ההגינות המלאה, אי� מקו� לקבוע כי הדירקטורי� שאישרו את עסקת 

 30להל�). לכ�, אינני מקבלת את הבקשה כנגד  3.2ההקצאה התרשלו באישורה (ר' בפרק ז'

 31  הקצאה. קבוצת אפסווינג ככל שהדבר נוגע לעסקת ה

  32 
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 1מטעמי� דומי�, אינני סבורה ג� כי יש לקבל את בקשת האישור ככל שהיא נוגעת להוצאות 

 2ידי הדירקטוריו� �שורג' המשיכה להוציא במהל� התקופה מאז אישור עסקת ההקצאה על

 3  . להל�). 3.3ידי האסיפה הכללית (ר' ס' ז'�ועד לאישורה הסופי על

  4 

 5  ורג'מיליו� דולר ל 1.7ההלוואה בס&  4ו.

 6  . טענות הצדדי�1.4ו.

 7מיליו� דולר לחברת  1.7כזכור, החברה העמידה לאחר עסקת ההקצאה הלוואה בסכו� של   . 110

 8ורג'. המבקשי� טענו כי ההלוואה לא דווחה כדי�, וכי העברת הכספי� לורג' נעשתה לאחר 

 9ובלא לקבל  –ידי הדירקטוריו� וועדת הביקורת של החברה �שעסקת ההקצאה אושרה על

 10בשינוי מהותי של עסקת ההקצאה, שחייב אישור נוס.  אישור נוס. שלה� (למרות שמדובר

 11של כל הגורמי� הרלוונטיי�). כ� נטע� כי כספי ההלוואה שהועברו מורג' לאמבלקו, שימשו 

 � 12בפועל לתשלו� התמורה שהגיעה לאפסווינג מאמבלקו. תשלו� המהווה לטענת המבקשי

 13  "פרמיית שליטה" בגי� עסקת ההקצאה. 

  14 

 15יווח על ההלוואה נמצא בדו"ח הכספי של החברה מיו� המבקשי� מצייני� כי הד

30.9.2007 � 16. בהתא� לדו"ח הזה, העמידה החברה לורג' ביו� 3.12.2007, שפורס� ביו

 17ידי ורג' לאמבלקו. �מיליו� דולר, והסכו� הנ"ל הועבר על 1.7הלוואה בשיעור של  2.11.2007

 � 18מיליו� דולר מתו� ההלוואה  1.5פורס� דיווח מתוק� בו צוי� כי ס� של  27.12.2007ביו

 19שימש לפירעו� חלקי של יתרת ההלוואה שהעמידה אמבלקו לורג' ושלא הומרה להו� מניות 

 20  של ורג'. 

  21 

 22המבקשי� טענו כי ההלוואה הועמדה חר. העובדה שכל ההלוואות של אמבלקו לורג' היו 

 23ה� הוסיפו כי  אמורות להיות מומרות במלוא� להו� מניות של ורג' במועד השלמת העסקה.

 24מיליו�  10מיליו� דולר (ולא רק  20הטענה לפיה העמידה אמבלקו לורג' "קו אשראי" של 

 � 25דולר), לא הוכחה. היא מבוססת רק על דברי� שאמר מר משה שנפ לחברי דירקטוריו

 � 26, מה עוד שקו האשראי היה אמור להתבטל 20.8.2008החברה בישיבת דירקטוריו� מיו

 27האשראי, כשורג' היתה אמורה אז לעבור לחברה כשהיא נקיה במועד השלמת עסקת 

 28מחובות. עוד ציינו המבקשי� כי הכס. הועמד לורג' ללא ביטחונות וללא אישור כדי� של 

 29ידי �כ� טועני� המבקשי�, הסכו� הנ"ל שול� מייד לאחר מכ� על –החברה. מעבר לכ� 

 30  אמבלקו לקבוצת אפסווינג כחלק מתשלו� פרמיית השליטה. 

  31 

 32  קבוצת אפסווינג טענה מנגד כי יש לדחות את טענות המבקשי� בהקשר זה.   .111
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 1לגישתה, ההלוואה שהעמידה החברה לורג' נועדה לקידו� הפרויקט של ורג' בארצות 

 2הברית. לאור הסכומי� שהוצאו לצור� קידו� הפרויקט בשלושת החודשי� עד אישור 

 $3 לחודש לצור� 880,000רש סכו� של עסקת ההקצאה באסיפה הכללית, נית� להסיק כי נד

 4מימו� פעילות ורג'. החוב של ורג' לאמבלקו הוא לכ� סביר, לאור ההוצאות השוטפות של 

 5  ורג' בתקופה הקודמת. 

  6 

 7ברי היה לכל כי מימו� ורג' לאחר עסקת ההקצאה ייעשה מהכספי� שהיו בקופתה של 

 8המלאה. ההחלטה על  החברה, שהפכה בעקבות העסקה לחברה א� שורג' היא בבעלותה

 � 9העברת הכספי� היתה בסמכות הנהלת החברה ונעשתה במהל� העסקי� הרגיל. סכו

 � 10על העמדת  28.11.2007ההלוואה לא היה מהותי. מר ייני עדכ� את דירקטוריו� החברה ביו

 11  ההלוואה, ואיש מהדירקטורי� לא ראה זאת כחריגה מעסקי החברה. 

  12 

 � 13ידי הדירקטוריו�. � אושררה ההלוואה לורג' על 28.11.2007לכ�, בישיבת הדירקטוריו� מיו

 14מאחר שמדובר בפעולת מימו� רגילה של חברת אחזקות, לא נדרש דיווח. קבוצת אפסווינג 

 � 15הוסיפה וטענה כי א. א� בפועל כספי ההלוואה לא שימשו לפרויקט של ורג' (אלא לתשלו

 16בידיעת�. קבוצת אפסווינג ג�  לאמבלקו, כפי שעולה מהדיווח של החברה), הדבר לא נעשה

 17כפרה בכ� שהכספי� הללו שימשו בסופו של דבר לצור� התשלו� שאמבלקו שילמה 

 18  לאפסווינג בקשר ע� עסקת ההקצאה. 

  19 

 20  דיו� 2.4ו.

 21מיליו� דולר, מכוח הסכ�  1.7כפי שפורט לעיל, החברה העמידה לורג' הלוואה בסכו� של   .112

 � 22. כלומר, 3.11.2007הועמדה בפועל לזכות ורג' ביו� . ההלוואה 29.10.2007ע� ורג' מיו

 � 23ביו� אישורה של עסקת ההקצאה, כבר היתה הסכמה ביחס להלוואה, א� כי סכו

 24  ההלוואה הועבר בפועל לורג' לאחר אישור עסקת ההקצאה והשלמתה. 

  25 

 26ממכלול הראיות עולה לכאורה כי אמבלקו השקיעה סכומי כס. משמעותיי� בורג' עוד 

 27 10ת ההקצאה. יתרה מזאת, הכספי� שאמבלקו השקיעה בורג' עד לסכו� של בטר� עסק

 28לאור ההסכ� בי� ורג'  –מיליו� דולר, ה� כספי� שהחברה לא היתה צריכה להשיב� לורג' 

 29מיליו� דולר בורג' תומר להו�  10לאמבלקו. בדו"ח העסקה השלישי  צוי� כי השקעה של עד 

 30כה להשיב לאמבלקו את ההשקעה עד לסכו� הזה, וג� מניות בורג'. לכ�, ורג' לא היתה צרי

 31מיליו� דולר  10לאחר שרכשה את ורג', קבלה אותה ע� השקעה בסכו� של  –החברה 

 32  ידי אמבלקו, שהיא לא היתה צריכה להשיבה.  � שבוצעה על
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  1 

 2מבחינה זו, העובדה שורג' המשיכה לקבל כספי� מאמבלקו בתקופה מאז סו. הרבעו� השני 

 3מיליו� דולר, היטיבה ע� החברה. כ�, החברה  10עו� השלישי עד סכו� של ועד סו. הרב

 � 4, היתה יתרת ההלוואות שהעמידה אמבלקו לורג' בסכו� של 31.3.2007טוענת נכו� ליו

7.728  � 5מיליו� דולר, כעולה מדו"ח  10.159עמד החוב על  30.6.2007מיליו� דולר. נכו� ליו

 6מיליו� דולר שהעמידה אמבלקו לורג' במהל� הרבעו�  2.3העסקה שלישי. הסכו� הנוס. של 

 7מיליו� דולר  10, הוא סכו� שהחברה נהנתה ממנו, שכ� עד לגבול של 2007השלישי של שנת 

 8  ידי אמבלקו. �לא היתה ורג' חייבת להשיב לאמבלקו את הסכומי� שהועמדו לה על

  9 

 10כ� נטע�,  –ס. נוס.. לכ� יחד ע� זאת, וכפי שעולה מהאמור לעיל, ורג' נזקקה לסכו� כ  .113

 11  הלוותה 

 12ער� כי �מיליו� דולר. ביחס להלוואה זו טענה הרשות לניירות 1.7לה החברה את הסכו� של 

 13היה על החברה לדווח אודותיה בדיווח מיידי. אול�, השאלה שיש לבחו� אותה במסגרת 

 14ידי �על ביחס להלוואה (שכ� הבקשה הוגשה לאופ� הדיווחפרק זה בהחלטה, איננה נוגעת 

 15ידי ציבור המשקיעי�), אלא לשאלה הא� יש להטיל אחריות על �החברה ולא על

 16  הדירקטורי� מקבוצת אפסווינג לגביה. 

  17 

 � 18שאלת אחריות� של הדירקטורי� מקבוצת אפסווינג בקשר ע� ההלוואה לורג', כרוכה ג

 19אלה זו בשאלה הא� עסקה זו היתה מבחינת� עסקה בניגוד ענייני�. כפי שהובהר לעיל, ש

 20משליכה על הסטנדרט מכוחו תיבח� העסקה וייבחנו פעולות הדירקטורי�. א� ההלוואה 

 .� 21נועדה לצור� תשלו� חובה של אמבלקו לאפסווינג, הרי שמדובר בעסקה בניגוד ענייני

 22  להל� נבח� א� כ� את טענות הצדדי� בהקשר זה. 

  23 

 24  להתערב בהחלטהלא היה מקו�  –לו היתה ההלוואה משמשת לצרכיה של ורג'   .ג

 25ידי החברה משמש לצרכיה של ורג' ולקידו� הפרויקט, �אילו היה הסכו� שהועבר לורג' על  .114

 26  אני סבורה כי לא היה מקו� להתערב בהחלטה בדבר ההלוואה לורג'. 

  27 

 28ורג' נזקקה למימו� לצור� מימוש הפרויקט. כאמור גיזה העריכה כי היא תיזקק לסכו� של 

 29� ר� כ�. מחומר הראיות עולה כי ורג' נזקקה למימו� שוט. בסכו� של כמיליו� דולר לצו 100

 30ידי אמבלקו עד לעסקת ההשקעה, �$ לחודש (כ� עולה מהסכומי� שהושקעו בה על880,000

 31סכומי� שאינני סבורה כי המבקשי� הוכיחו כי לא היה לה� בסיס). סביר היה להניח כי 

 32מלאה של ורג', תשקיע את הסכומי� כחברה א� בבעלות  –לאחר עסקת ההקצאה, החברה 
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 1האלה, לפחות עד שיימצא מימו� אלטרנטיבי לפרויקט, וכל עוד לחברה היו סכומי כס. 

 2בקופתה שאיפשרו את המימו� הזה. הוצאות שהוצאו לקידו� הפרויקט ה� הוצאות שהיה 

 3שהפכה לאחר עסקת ההקצאה להיות בעלת מלוא הזכויות  –בה� כדי להועיל ג� לחברה 

 4  ג'. בור

  5 

 6ככל שהושקעו, שולמו, ככל [בורג'] הכספי� שהושקעו ההנחה של המבקשי� לפיה "

 7 23" (ס' ששולמו, רק על מנת לייצר את הרוש� כי הפרויקט הינו הצלחה מסחררת

 8לסיכומי�), היא הנחה שלא הוכחה, ג� לא לשלב זה של הדיו�. כאמור, בורג' היה פרויקט 

 9מקרקעי�, היו לו משרדי מכירות, נחתמו באמצעות סוכני מכירות חוזי מכר למכירת חלק 

 10� ו 95), והיה לו היתר בנייה (ר' פירוט לעיל בס' 81%גדול מהיחידות שהיו אמורות להיבנות (

 11  טה זו). בהחל 96

  12 

 13  הא� ההלוואה לורג' הועברה בסופו של דבר לאמבלקו וממנה לאפסווינג?  .ד

115.   � 14משו� שסכו� ההלוואה עבר מורג'  –המבקשי� טענו כי מדובר בעסקה בניגוד ענייני

 15  לאמבלקו 

 16וממנה לאפסווינג. מנגד טענה קבוצת אפסווינג כי העמדת ההלוואה נועדה לחברת ורג', 

 17וגאס. �כי היא תהיה זקוקה לכספי� לצור� מימו� הפרויקט בלאס שהיה ברור מלכתחילה

 18לגישתה, אי� היגיו� בטענת המבקשי�, משו� שאפסווינג עצמה היתה זו שהזרימה 

 019 מיליו�  8.57מלכתחילה כספי� לקופת החברה קוד� לעסקת ההקצאה (סכו� של 

 20  ). 2007בספטמבר 

  21 

 22ה מהחברה לורג' רק לאחר אישור קבוצת אפסווינג הוסיפה וטענה כי ההלוואה הועבר

 23ולא קוד�  2007ידי החברה באסיפה הכללית, בתחילת חודש נובמבר � עסקת ההקצאה על

 24קבוצת עטיה), בה  –לכ�. למעשה היתה זו החלטה של ההנהלה החדשה של החברה (קרי 

 25היה מעורב ג� מנהל הכספי� של החברה מר דני עופר ז"ל. כאמור, לגישתה א. א� כספי 

 26אה הועברו בפועל מורג' לאמבלקו, הדירקטורי� מטע� אפסווינג לא היו מעורבי� ההלוו

 27  בכ�.

  28 

 29קבוצת אפסווינג כפרה כאמור ג� בכ� שכספי ההלוואה שימשו לתשלו� לאפסווינג. 

 30לטענתה, גרסת המבקשי� ביחס לייעוד ההלוואה מקורה בכתבה באינטרנט, שאי� לה כל 

 31שהגיעו לידיה�,  Eastwestוינג אישורי� מאת בנק ער� ראייתי. מנגד, הציגה קבוצת אפסו

 32, שולמו 2007מה� עולה כי הכספי� על חשבו� התמורה ששולמה לאפסווינג בחודש נובמבר 
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 1היינו ללא קשר לכספי� שהתקבלו  �) 9(נ/ Eastwestמהלוואות שאמבלקו נטלה מבנק 

 2  מורג'. 

  3 

 4אה, ולגבי חלק מכספי העמיד לאמבלקו הלוו Eastwestמאישורי הבנק עולה כי בנק 

 $5. כ� עולה 700,000ההלוואה ניתנה הוראה לבנק להעביר תשלו� לאפסווינג בשיעור של 

 6ידי החברה לורג', �מהאישורי� הללו כי יש פער זמני� בי� המועד בו הועמדה ההלוואה על

 7  לבי� המועד בו בוצע התשלו� לאפסווינג על חשבו� חובה של אמבלקו אליה. 

  8 

9�, אי� חולק כי הכספי� שהעבירה החברה לורג', הועברו ממנה לאמבלקו כפי שנראה להל 

 � 10  ). 30.9.2007לצור� פירעו� ההלוואה שהעמידה אמבלקו לורג' (כפי שדיווחה החברה ביו

 11האחת, הא� במועד אישור עסקת ההלוואה לורג', ידעו  –לכ� יש לבחו� מספר שאלות 

 12ההלוואה יועברו לאמבלקו; והשנייה, הא� הדירקטורי� מקבוצת אפסווינג  כי כספי עסקת 

 13הוכח שכספי עסקת ההלוואה הועברו מאמבלקו לקבוצת אפסווינג. א� התשובה לשאלות 

 14ידי הדירקטורי� מקבוצת �אלה היא בחיוב, כי אז יש לראות באישור עסקת ההלוואה על

 15  עניי�. � אפסווינג כעסקת בעלי

  16 

 17עליה� נכו� לשלב זה של הדיו�, והוכיחו כי אני סבורה כי המבקשי� עמדו בנטל שהוטל   .116

 18עני� ככל שהדבר נוגע לדירקטורי� מקבוצת �עסקת ההלוואה לורג' היתה עסקת בעלי

 19  אפסווינג. 

  20 

 21ראשית, אני סבורה כי הוכח נכו� לשלב זה של הדיו� כי קבוצת אפסווינג היתה מודעת לכ� 

 22  שכספי ההלוואה לורג' יועברו מורג' לאמבלקו. 

  23 

 24. ההלוואה 29.10.2007ההסכמה אודות ההלוואה הושגה בי� החברה לבי� ורג' ביו� כזכור, 

 25(והמתייחס ליו�  3.12.2007ידי החברה. בדו"ח המיידי שפורס� ביו� � לא דווחה מיידית על

30.9.2007 � 26השמטה התגלתה " 30.9.2007), צוי� כי בתמצית הדוחות הכספיי� ליו

 27מיליו� דולר מסכו� ההלוואה נוצל לש�  1.5& של ס". כ� צוי� כי "שמקורה בטעות אנוש

 28בעלת שליטה  Emvelco Corporationפירעו� חלקי של יתרת ההלוואה שהעמידה 

 29לבקשת האישור). בדיווח  10'" (ר' נספח בחברה, לוורג' ואשר לא הומרה להו� מניות של ורג

 30מצית הדוחות )(א) לביאורי� לת7)(1(14המיידי הנ"ל צוי� כי האמור בו נשמט מסעי. 

 31עולה מהדיווח כי המידע על ייעוד כספי ההלוואה לא היה  –הכספיי� של החברה. כלומר 
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 ,� 1מידע חדש שהתגלה לחברה, אלא מידע שהיה ידוע ג� במועד הגשת הדוחות המקוריי

 2  ונשמט כתוצאה מ"טעות אנוש" בדוחות אלה. 

  3 

117.   �
עלטענו כי " 10�7המשיבי � 4נועדו (כספי ההלוואה, ר.ר.) י� הכספ 5
1פי מצגי המשיבי

 5". עוד נטע� כי השליטה בחברה ובקופתה הועברה לקבוצת לשמש את ורג' לצור& הפרויקט

 6  לסיכומי�).  139�138(ר' ס'  2007עטיה בתחילת חודש נובמבר 

  7 

 8מר מנשה העיד כי הוא לא ידע "בזמ� אמת" שורג' החליטה למשו� כספי� על חשבו� החוב 

 9לקו, ככל שהיה חוב כזה. הוא טע� כי הוא והדירקטורי� האחרי� של ורג' כלפי אמב

 10  לפרוטוקול). 448מקבוצת אפסווינג לא היו אמורי� לחשוב על כ� (ר' עדותו בעמ' 

  11 

 12בהמש� נשאל העד ביחס לתשלו� שאמבלקו שילמה לחברה בבעלות קבוצת אפסווינג, 

 13שהעמידה החברה לורג'). מיליו� דולר (שהוא בדיוק סכו� ההלוואה  1.7בסכו� כולל של 

 � 14הוא טע� כי מדובר בשלוש העברות שבוצעו בתחילת חודש נובמבר, וכי לא היה היגיו

 15בהעברה מפוצלת כזו לו היתה אפסווינג מודעת לכ� שמקור התשלו� הוא בסכו� שהחברה 

 16העבירה לורג'. העד הוסי. כי בדיעבד נודע לה� כי אמבלקו קבלה מהבנק שלוש הלוואות 

 17אי� זה ברור  –ואילו היתה אמבלקו עושה שימוש בכספי� שקבלה ורג' מהחברה שונות, 

 18  לפרוטוקול).  449�448מיליו� דולר (ר' עמ'  1.5מדוע היא לוותה סכו� של 

  19 

 20ודאי נכו� לשלב זה של הדיו�, כי הדירקטורי� מטע� אפסווינג  –אני סבורה כי נית� להניח   .118

 21עדה לכ� שורג' תשיב את חובה לאמבלקו. כ�, עסקת היו מודעי� לכ� שההלוואה לורג' נו

 22ההלוואה אושרה כאשר קבוצת אפסווינג היתה עדיי� בעלת השליטה בחברה. יתרה מזאת, 

 23מר מנשה שהוא חלק מקבוצת אפסווינג הוא זה שדיווח אודות עסקת ההלוואה 

 � 24  .28.11.2007לדירקטוריו� החברה ביו

  25 

 26ידי החברה בדו"ח המיידי �לקו גולתה כזכור עלהעובדה כי כספי ההלוואה הועברו לאמב

 � 27לבקשת האישור). אילו היו הדירקטורי� מטע� קבוצת אפסווינג  10(נספח  3.12.2007מיו

 � 28מגילוי העובדה כי כספי ההלוואה הועברו לאמבלקו ולא שימשו  –כטענת�  –מופתעי

 29שא זה. הרי לגישת� לצרכיה השוטפי� של ורג', חזקה עליה� כי היו מביעי� את עמדת� בנו

 � 30ממניות  18%כדירקטורי� מטע� קבוצת אפסווינג שהיתה בעלי� של לפחות  –שלה�, ה

 � 31החברה, היו בעלי אינטרס כי החברה תצליח, וכי הכספי� שמועברי� לורג' ישמשו לקידו

 32הפרויקט שלה ולא להשבת חובות לאמבלקו. כאמור, ייני היה זה שהביא לאישור ההלוואה 



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  73

 1 8�7כ�, ולמרות שבמועד זה היו עדיי� המשיבי� �פי�על�ו� החברה. א.בדירקטורי

 2דירקטורי� בחברה, אי� כל אינדיקציה לפעולה בה ה� נקטו או לטענה שה� העלו כאשר 

 3  "התגלה" לה� כי כספי ההלוואה הועברו מורג' לאמבלקו. 

  4 

 5כי המידע שפורס� בו  עולה 3.12.2007כפי שהובהר לעיל, מהדיווח המיידי מיו�  –זאת ועוד   .119

 � 6היה ידוע לחברה והיה אמור להיות מפורס� כבר בדו"ח הרבעוני של החברה מיו

 7היו  �  30.9.2007 � (אלא שהוא נשמט מהדוחות כתוצאה מטעות אנוש). במועד זה  30.9.2007

 8השליטה בחברה, וחזקה עליה� לכ� כי המידע �בעלי –עדיי� המשיבי� מקבוצת אפסווינג 

 9  לבקשת האישור), היה ידוע לה�.  10לחברה במועד זה (כ� עולה מנספח שהיה ידוע 

  10 

 � 11לכ�, נית� להניח כי העובדה שכספי ההלוואה שהחברה העמידה לורג', ישמשו לתשלו

 12לאמבלקו היתה ידועה לדירקטורי� מקבוצת אפסווינג כאשר ה� אישרו את מת� ההלוואה. 

� 13ע� העובדה שהכספי� הללו שימשו ככל  כפי שיובהר להל�, מסקנה זו עולה בקנה אחד ג

 14לצור� השבת ההשקעה הראשונית שלה  –הנראה לצור� תשלו� לאפסווינג עצמה (כלומר 

 15  בחברה, שהיא השקיעה אותה כדי לצקת חיי� בשלד הבורסאי ולאפשר את עסקת הקצאה). 

   16 

 17הלוואה  העובדה שההלוואה הועברה מורג' לאמבלקו כשלעצמה, איננה הופכת את עסקת ה  .120

 18אלא מבחינת קבוצת עטיה, שהיא  –עני� מבחינת קבוצת אפסווינג � להיות עסקת בעלי

 19השולטת באמבלקו. לכ�, לו היו הכספי� מועברי� לאמבלקו ונעצרי� ש�, לא נית� היה 

 � 20היה עני� אישי בהחלטה. טענת המבקשי� ביחס לעני� האישי  8�7לקבוע כי למשיבי

 21עשתה שימוש בסכומי� הללו כדי לשל� בה�  מבוססת על עמדת� לפיה אמבלקו

 22  לאפסווינג.  

  23 

121.   � 24אכ�, טענת המבקשי� בהקשר זה מבוססת על ראיות בעלות משקל נמו�. היא עולה בי

 25לתשובת המבקשי� לתגובות לבקשת האישור. מדובר בתביעה שהוגשה  40היתר מנספח 

 26. 10�7, נגד המשיבי� המשפט בסנטה ברברה בקליפורניה�ידי מפרק חברת ורג' לבית�על

 27מיליו�  1.5העבירה ורג' לאמבלקו סכו� של  2007בתביעה מציי� המפרק כי בחודש נובמבר 

 28, וכי הסכו� הועבר לצור� תשלו� Eastwestדולר דר� סני. הבנק של אמבלקו בבנק 

 � 29פי �$. על200,000). בהמש� שול� לאמבלקו סכו� נוס. של 10�7לנתבעי� (ה� המשיבי

 30 1.7 –למסמ� הנ"ל), אמבלקו העבירה את הסכומי� האמורי� (בס� הכל  22 הטענה (בס'

 � 31. לגישת המפרק, ההוראות להעברת הכספי� ניתנו לורג' 10�7מיליו� דולר) ישירות למשיבי

 32  , ה"ה ייני ומנשה. 9�ו 7ידי המשיבי� �על
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  1 

 2דולר  700,000מיליו� דולר, הועבר ס� של  1.7עוד עולה מתביעת המפרק כי מתו� הסכו� של 

 � Northstar Consolidation 3לאפסווינג ואילו סכו� נוס. של מיליו� דולר הועבר לחברה בש

Ltd  כי ההעברה הזאת לא דווחה; וכי מדובר בחברה שהיא  11(היא המשיבה ;(� 4בתביעה דנ

 � 5  או מי מה� בחשבונותיה� הבינלאומיי�.  10�7בשליטת המשיבי

  6 

 � 7האמור לעיל ביחס לדר� העברת הכספי�, עולה בקנה אחד ע� עמדת� של המשיבי

 8מקבוצת אפסווינג לפיה התשלו� שאמבלקו שילמה לה� כנגד התחייבותה כלפיה� בעסקת 

 Eastwest .  9ההשקעה, הועבר דר� בנק 

  10 

 11אכ�, וכפי שציינתי, הראיות שהציגו המבקשי� בהקשר זה ה� ראיות בעלות עוצמה 

 12� המשפט בארצות�ידי מפרק ורג' לבית�מדובר בתביעה שהוגשה על  �נמוכה ראייתית 

 13הברית, תביעה שטר� נדונה וטר� הוכרעה. יחד ע� זאת, מאחר שאי� מחלוקת כי אמבלקו 

 14היתה חייבת כספי� לאפסווינג, וכי היא שילמה לה על חשבו� החוב, הרי אי� משמעות רבה 

 15ברו אליה מורג' או בכספי� אחרי�. כאשר לשאלה הא� היא שילמה דווקא בכספי� שהוע

 16מדובר בתשלו� כספי, אי� כמוב� כל משמעות או חשיבות לזהות בי� סכומי כס. כאלה או 

 � 17אלה שהועברו  –אחרי�, והחשיבות היא להתחשבנות הכוללת. הזהות בי� הסכומי

 18ג� ידי אמבלקו לאפסווינג, �מהחברה לורג' וממנה לאמבלקו, והסכו� הכולל ששול� על

 19  היא אומרת דרשני. 

  20 

 21מעבר לכ�, אנו מצויי� בשלב הראשו� של הדיו�, ומוב� כי בשלב זה למבקשי� אכ� יש קושי   .122

 22לצור�  –ראייתי ברור להוכיח כי אמבלקו עשתה שימוש בכספי� שורג' העבירה אליה 

 23העברת� לידי אפסווינג. נכו� לשלב הנוכחי, ולאור כל האמור לעיל, אני סבורה כי 

 24בקשי� הרימו את הנטל שהוטל עליה�, והציגו תיזה שאיננה רק "רסיסי ראיות" אלא המ

 25  למעלה מכ�. 

  26 

 � 27המשפט בי� בקשת האישור שהוגשה נגד �הבחי� ביתאפריקה ישראל בפסק הדי� בעני

 28  השליטה נקבע כי:�השליטה. ביחס לבעל�הדירקטורי� באותו עני�, לבי� הבקשה נגד בעל

 � 29"עמדנו על כ& שעל העסקה מרחפי� מספר סימני שאלה, ולהבדיל מהדירקטורי

 � 30שלא הוכח כי העסקה הייתה באישור� ואפילו לא בידיעת� ולא  –האחרי

 31השליטה כי 
נטע� כלפי בעל –הוסבר מה היה האינטרס האישי שלה� בעסקה 

 32עמדה  התרמית הנטענת נועדה להעשיר את כיסו. במצב דברי� זה, ומבלי להביע
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 1כלשהי לגבי סיכויי התביעה, אני סבור כי נית� לאשר הגשת התביעה הנגזרת א& 

 2שליטה, וא& ורק 
 ה� בכובעו כנושא משרה וה� בכובעו כבעל 1ורק כנגד המבקש 

 3   לפסק הדי�). 56" (ס' ובעילה של תרמית והפרת חובת אמו� שלא בתו� לב

  4 

 5להעשיר אותו באופ� ישיר, וכאשר  נית� להסיק מכ� כי כאשר מדובר במי שהעסקה נועדה

 6בשלב בקשת האישור ישנו קושי מובנה למבקשי� להגיע לחומר הראייתי הנדרש לצור� 

 7הוכחת טענותיה�, נית� להסתפק ג� בראיות בעלות משקל מופחת, ולהסתפק ג� ב"סימני 

 8  שאלה" המרחפי� על העסקה, לצור� אישור הבקשה לתביעה נגזרת. 

  9 

 10ה כי נית� לקבוע כי עסקת ההלוואה לורג' היתה עסקה בניגוד ענייני� לכ�, אני  סבור  .123

 11בהתייחס לקבוצת אפסווינג. טענתה של קבוצת אפסווינג לפיה לא היה היגיו� בכ� 

 12שהכספי� יועברו לאפסווינג בשלוש העברות בנקאיות, או כי אמבלקו תיטול הלוואה מבנק 

Eastwest  � 13ר מסקנה לפיה מקור ההשבה של אי� די בה� כדי לאפש –לצור� התשלו

 14  מיליו� דולר לאפסווינג לא היה בכספי ההלוואה שהחברה העבירה לורג'.  1.7התשלו� בס� 

  15 

 � 16בהתייחס לעסקת  8�7בנסיבות אלה, יש מקו� לאשר את בקשת האישור ביחס למשיבי

 17 פי הטענה לאפסווינג, אני�דולר ששול� על 700,000ההלוואה, כמבוקש. ביחס לסכו� של 

 18  מאשרת את הבקשה ג� כנגד אפסווינג. 

  19 

 PORR  20עסקת  5ו.

124.   � 21שהיו כאמור דירקטורי� בחברה, התפטרו מתפקיד� זמ� קצר לאחר עסקת  8�ו 7המשיבי

 22. המבקשי� טענו כי משיבי� אלה הוסיפו להיות מעורבי� 2008ההקצאה, בחודש ינואר 

 23טיה שועבדו לזכות� בחברה לאור העובדה שהמניות שהיו אמורות לעבור לקבוצת ע

 24(להבטחת התשלו� שקבוצת עטיה היתה חייבת לשל� לה� בגי� עסקת ההקצאה), וכ� לאור 

 25  מגעי� נטעני� למכירה חוזרת של שלד החברה מקבוצת עטיה לידי קבוצת אפסווינג. 

  26 

 � 27המשיבי� התייחסו לטענות אלה בתשובותיה� ובסיכומיה�. ה� טענו כי מכוח ההסכ

 28עטיה, הוסכ� כי המניות שהיו אמורות לעבור לבעלות קבוצת עטיה  ביניה� לבי� קבוצת

 ,� 29יוחזקו בנאמנות עד תשלו� התמורה לקבוצת אפסווינג במלואה. יחד ע� זאת, כ� נטע

 30ידי הנאמ�, כל הזכויות שהיו צמודות אליה� היו בידיה של �בתקופה שהמניות הוחזקו על

 31החלטות לגביה ושלטה בה בפועל. היא זו שניהלה את החברה, קיבלה  –קבוצת עטיה 
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 1מניות �מעמד� של אפסווינג ושל קבוצת אפסווינג בתקופה זו היה כמעמד� של יתר בעלי

 2  המיעוט בחברה.

  3 

 � 4, כי לקבוצת אפסווינג לא היתה שו� PORRבאופ� ספציפי ביחס לעסקת  –עוד נטע

 5עורבותה של , זמ� רב לאחר שמ2009מעורבות בעסקה זו, אשר ההתקשרות בה היתה בשנת 

 6כבר נדו�  – 2009בשנת  �קבוצת אפסווינג בחברה הסתיימה. צוי� כי  באותה תקופה 

 7  ). 1225/09הסכסו� בי� קבוצת עטיה לבי� קבוצת אפסווינג (במסגרת ת.א. 

  8 

 9שהמבקשי� בססו עליו את  –לתשובת המבקשי�  26קבוצת אפסווינג התייחסה לנספח   .125

 10ומת� שהכי� מר ייני לקראת מגעי �טענותיה�. לגישת�, מדובר במסמ� נקודות למשא

 11, מר יוס. עטיה. במסגרת זו עלתה בי� היתר האפשרות 1הפשרה שהתנהלו בינו לבי� המשיב 

 12שלד החברה, לאור העובדה שקבוצת עטיה הפרה כי אפסווינג תקבל לידיה את השליטה ב

 13את התחייבויותיה לשל� לקבוצת אפסווינג את התמורה שהוסכמה ביניה�. מר ייני בקש 

 14במסמ� זה להוכיח לקבוצת עטיה כי ישנ� תקבולי� שהתקבלו מנכסי החברה, ובהקשר זה 

 15טיה, ומדובר . מדובר בתקבולי� שמר ייני טע� כי הגיעו לידי קבוצת עPORRנזכרה עסקת 

 16בטענות שנועדו להביא להסכמה לפיה קבוצת עטיה תסכי� להחזיר את השליטה בחברה 

 17  לידי קבוצת אפסווינג. 

  18 

 19כ� או כ�, לטענתה של קבוצת אפסווינג, הושגה בסופו של דבר פשרה בי� הצדדי� במסגרת 

 20  ההלי� המשפטי, וחל. תשלו� יתרת התמורה קבלה אפסווינג מניות בחברה. 

  21 

 22. אני PORRאני סבורה כי אי� לקבל את טענות המבקשי� כנגד קבוצת עטיה ביחס לעסקת   .126

 23סבורה כי לא הוכח כי מדובר בעסקה בניגוד ענייני� לגבי קבוצת אפסווינג. לכ�, חל על 

 � 24  הסדר הפטור שנית� לה� בקשר ע� פעולותיה� כדירקטורי�.  8�7התביעה נגד המשיבי

  25 

 26או מי מה� היו מעורבי� בגיבוש עסקת  8�7הוכח שהמשיבי� מעבר לכ�, אינני סבורה כי 

PORR כי למי מקבוצת אפסווינג היתה השפעה על תנאי העסקה. המסמ� � 27. לא הוכח ג

 28  .   10�7אי� די בו כדי ליצור אחריות כזו כלפי המשיבי�  –לתשובת המבקשי�  26נספח 

  29 

 30 10והמשיבה  8�7יבי� אני מקבלת את בקשת האישור נגד המש –סיכומה של נקודה זו 

 31  ביחס לעסקת ההלוואה לורג'. 

  32 
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התביעה נגד הדח"צי�   .ז  �1  12
14משיבי 

127.   � 2שנמחק מהבקשה) שימשו כאמור כדירקטורי�  13(יחד ע� המשיב  14�ו 12משיבי

 3") שימש כדירקטור וחבר בוועדת הביקורת של גבאי(להל�: " 12חיצוניי� בחברה. המשיב 

 � 4. הוא התפטר מהחברה כאשר מונה כממלא מקו� 1.1.2008ועד יו�  12.7.2007החברה מיו

 5ג�. הוא השתת. בישיבות ועדת הביקורת והדירקטוריו� בה� אושרה �ראש עיריית רמת

 6 5.7.2007") כיה� כדירקטור חיצוני בחברה מיו� מזר(להל�: " 14עסקת ההקצאה. המשיב 

 � 7. ג� מר מזר השתת. בישיבות . הוא התפטר מהחברה לאור עומס עבודה1.3.2009ועד יו

 8ועדת הביקורת והדירקטוריו� אשר בה� אושרה עסקת ההקצאה, והוסי. לכה� כדירקטור 

 9  ג� לאחר אישור העסקה. 

  10 

128.   � 11   –ישנ� מספר נושאי� עיקריי� לגביה� מיוחסת אחריות לדח"צי

 12�ידי ורג' בי� אישור עסקת ההקצאה על�אישור� את עסקת ההקצאה; הוצאת כספי� על

 13ידי האסיפה הכללית והשלמת העסקה (ורג' הוציאה �ידיה� ועד לאישור העסקה על

 14מיליו�  1.7מיליו� דולר); והעמדת ההלוואה על ס�  1.8�פי הטענה סכו� של כ�בתקופה זו על

 15ידי המבקשי� כנגד מזר, שנותר �ידי החברה לחברת ורג'. טענות נוספות הועלו על� דולר על

 � 16לאחר שגבאי כבר פרש ממנה. ענייני� אלה יידונו להל�. אול�, כאמור דירקטור בחברה ג

 17בטר� יידונו הטענות לגופ�, נתייחס לטענות המקדמיות של הדח"צי� לגבי הפטור והשיפוי 

 .� 18  שניתנו לה

  19 

 20  טענות הדח"צי� לגבי פטור ושיפוי   1ז.

 21  .השיפוי1.1ז.

 22ייבות לשיפוי אי� משמעות באשר לשיפוי, הרי כפי שציינתי לעיל, אני סבורה כי להתח  .129

.� 23  פרקטית, לאור מצבה של החברה נכו� להיו

  24 

 25  הפטור 2.1ז.

 26כפי שהובהר לעיל, החברה הסכימה במסגרת עסקת ההקצאה לפטור את נושאי המשרה בה   .130

 � 27מאחריות בגי� הפרות של חובת הזהירות. הדח"צי� ה� בי� נושאי המשרה ששמ� צוי

 28כמי שהפטור והשיפוי נושא דו"ח העסקה חל עליה�. לכ�, במפורש בדו"ח העסקה השלישי, 

 � 29אני סבורה כי ככל שמדובר בהפרות שסעי. הפטור חל עליה�, יהיו הדח"צי� פטורי

 30  מאחריות.

  31 

 32  הא� יוחסו לדח"צי� הפרות שהפטור אינו חל עליה�?  .ו
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 1להפרות  כפי שציינתי, כתבי הפטור והשיפוי מתייחסי� רק להפרות של חובת הזהירות, ולא  . 131

 2שכרו� בה� יסוד נפשי סובייקטיבי כגו� הכרוכות בתרמית, הפרת חובת אמו� או פעולות 

 � 3שנעשו בכוונה או בפזיזות. יש לבחו� לכ� קוד� כל הא� המבקשי� העלו כנגד הדח"צי

 4  שהפטור איננו חל עליה�.  –טענות מעבר לטענות של רשלנות 

  5 

 6בתרמית או הפרת חובת אמוני� בחוסר תו� אינני סבורה כי נית� לייחס לדח"צי� פעולה 

 7לב. עיו� בטענות המבקשי� מעלה כי ה� מייחסי� לדח"צי� רשלנות והפרת חובות 

 8הזהירות המוטלות עליה� כדירקטורי�. ג� ב"כ המבקשי� ציי� כי הוא אינו טוע� כי 

 9 המשיבי� הללו היו במצב של ניגוד ענייני� או כי היה לה� עני� אישי באחת העסקאות

 10נושא הבקשה. טענותיה� של המבקשי� כלפי המשיבי� האלה ה� טענות בדבר העדר פיקוח 

 11  המייחסות לה� רשלנות (ואולי רשלנות חמורה) בלבד.   –נאות, העדר ניסיו� וכיו"ב טענות 

  12 

 13להחלטה  66ב"כ המבקשי� טע� כי הדח"צי� נהגו ב"פזיזות". כזכור וכפי שפורט לעיל, בס'   .132

 14) לחוק החברות עושה שימוש במונח "פזיזות" וקובע כי לא נית� לפטור נושא 2(263זו, סעי. 

 � 15משרה מהפרת חובת זהירות שנעשתה בפזיזות.  ב"כ המבקשי� הבהיר בישיבת יו

 16, כי כאשר הוא מייחס לדח"צי� פזיזות, כוונתו לכ� שה� אישרו את עסקת 7.6.2015

17�), הפנה ב"כ המבקשי� להגדרה בה 378ההקצאה במהירות וחיפזו�. בסיכומיו (בס'  

 18המילונית של המונח "פזיזות", וטע� כי לאור הגדרה זו ולאור האופ� בו התפרש מונח זה 

 19בהלכה הפסוקה, יש לקבוע כי הדח"צי� (כמו כל יתר הדירקטורי� המשיבי�) פעלו 

 20  ב"פזיזות". 

  21 

 22השונה אול�, וכפי שהבהרתי, "פזיזות" הוא מונח משפטי, המתייחסת ליסוד נפשי 

 23מ"רשלנות". יסוד נפשי של פזיזות הוא יסוד סובייקטיבי. לצור� הוכחת קיומה של פזיזות, 

 24יש להוכיח נטילה מודעת של סיכו� תו� אדישות ואי אכפתיות לאפשרות מימושו, או נטילתו 

 25סובאח נ' מדינת  1100/93המודעת תו� תקווה ותפילה שהוא לא יתממש (ר' למשל ע"פ 

 26). אי� בי� ה"פזיזות" כיסוד נפשי לבי� ה"חיפזו�" המיוחס 22.7.1993( 635 )3פ"ד מז(ישראל 

 27לדח"צי� דבר. טענה של "פזיזות" כיסוד נפשי (או הפרה מכוונת של חובת אמו�) היא טענה 

 28שלא נטענה ולא הוכחה בקשר ע� הדח"צי�. ה"חיפזו�" המיוחס לה� יכול לכל היותר 

 .� 29  להוות אינדיקציה לרשלנות

  30 
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 1לא יוחסה ולא הוכחה ביחס לדח"צי� התנהלות הכרוכה ביסוד נפשי סובייקטיבי מאחר ש

 2אני סבורה  –של כוונה להפר את חובת�, כוונה להזיק או אדישות לכ� שלחברה ייגר� נזק 

 3  כי אי� מקו� לשלול את תחולתו של הפטור מטע� זה.  

  4 

 5  הא� מדובר בפטור מראש או פטור בדיעבד?  .ז

 6דח"צי� מיוחסת אחריות בגי� אישור עסקת ההקצאה, בגי� הוצאת סכו� כפי שצוי� לעיל, ל  .133

 7ידי ורג' לאחר אישור� את עסקת ההקצאה (ולפני אישור העסקה �מיליו� דולר על 1.8של 

 8מיליו�  1.7באסיפה הכללית של החברה), ובגי� ההלוואה שהעמידה החברה לורג' בס� של 

 9וכה בבחינת השאלה הא� הוא נית� דולר. השאלה הא� הפטור חל על נושאי� אלה כר

 10  לדח"צי� מראש או בדיעבד. 

  11 

 12המשפט כי מבלי לקבוע מסמרות, יש טע� � קבע ביתפסיפיקה כפי שצוי� לעיל, בפס"ד 

 13 �בטענה כי המועד הקובע לצור� בחינת השאלה הא� הפטור נית� מראש או בדיעבד הוא 

 � 14מועד המעשה או המחדל ולא מועד היווצרות הנזק. מסקנה זו  �לפחות במקרי� מסוימי

 15נית� לנושא כלל היא הא� הפטור �מקובלת עלי. לכ�,  השאלה שיש לבחו� אותה בדר�

 16ההתנהגות בגינה מיוחסת לו אחריות. א� הפטור מאוחר להתנהגות הזו הרי לאחר המשרה 

 17  שמדובר בפטור בדיעבד, ג� בהנחה שהנזק כולו או חלקו לא התגבש עדיי� במועד הפטור. 

  18 

 19אני סבורה לכ� כי כדי לבחו� את השאלה הא� הפטור חל על כל אחת מההפרות שלעיל 

,� 20ידיה� המעשה (או למתי מיוחס המחדל) � יש לבחו� מתי בוצע על המיוחסות לדח"צי

 21שלגביו מיוחסת לה� אחריות, והא� מדובר במעשה או מחדל הקודמי� למועד אישור 

 � 22הפטור או מאוחרי� לו. הפטור יכול לחול על מעשי� ומחדלי� של הדח"צי� המאוחרי

 23  למועד בו נית� לה� הפטור, ולא לכאלה הקודמי� לו. 

  24 

 25הו א� כ� מועד המעשה או המחדל של הדח"צי� בהתייחס לעסקת ההקצאה, והא� הוא מ  .134

 26היא  – 30.10.2007ידי האסיפה הכללית של החברה ביו� �קוד� למת� הפטור, שאושר על

 27  האסיפה בה אושרה  הפטור?

  28 

 � 29אני סבורה כי ה"מעשה" בגינו מיוחסת לדח"צי� אחריות בקשר ע� עסקת ההקצאה, קד

 30ידי הדח"צי� (שהוא המעשה בגינו מבקשי� �למועד אישור הפטור. אישור העסקה על

 31ידי �שכ� עסקת ההקצאה אושרה  על � המבקשי� להטיל עליה� אחריות) קד� למת� הפטור

 � 32. לכ�, ככל שהיתה 30.10.2007הפטור נית� ביו�  בעוד 19.7.2007הדח"צי� כאמור עוד ביו
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 1למשיבי� אלה אחריות בגי� אישור עסקת ההקצאה, הפטור שנית� לה� אינו פטור מראש, 

 2  ולכ� אי� לו תוק.. 

  3 

 4ידי האסיפה הכללית, הוצאו �ג� ההוצאות שהוציאה ורג' עד לאישור עסקת ההקצאה על

 5אחריות של הדח"צי� להוצאות אלה, ככל לפני אישור הפטור. הפטור אינו חל לכ� ג� על ה

 6  שהיא קיימת. 

  7 

 8ער�, הסכ� � מיליו� דולר, כעולה ממכתב רשות ניירות 1.7באשר להלוואה בס� של   .135

 � 9. הדירקטורי� לא ידעו אודות ההלוואה במועד זה, וא. לא 29.10.2007ההלוואה הוא מיו

 10. אישור� של הדח"צי� להלוואה 2.11.2007ביו�  –במועד בו ההלוואה הועמדה בפועל לורג' 

 � 11. במועד זה התקיימה ישיבת דירקטוריו� של 28.11.2007ביו�  – 2.11.2007זו נית� לאחר יו

 12החברה, בה עדכ� מר ייני את הדירקטורי� בדבר ההלוואה לורג' בגי� עלויות שמומנו מאז 

 � 13"החלטה"),  ועד למועד הישיבה. כעולה מפרוטוקול הדיו� (שכותרתו היא 30.6.2007יו

 14  ידי הדירקטוריו� במועד זה.  �ההלוואה אושרה על

  15 

 16בו לטענת המבקשי� היה עליה� להעלות  – במועד זההרשלנות יוחסה לדח"צי� היא 

 � 17שאלות ביחס להלוואה, לברר מה ייעודה, ולבחו� את השאלה הא� לאשר אותה. כ� אכ

 � 18 –רקטוריו� היו צריכי� שטועני� בהקשר זה כי חברי הדי –עולה ג� מסיכומי המבקשי

 19מה היו תנאי ההלוואה, אי& אושרה, מה לשאול: " – לאחר שנודע לה� על ההלוואה

 20הבטוחות שניתנו לה, מה ה� אות� הוצאות שהיו לחברות הבנות בתקופת הביניי� ומי 

 21אישור אות�, למה בדיוק שימשו/ישמשו כספי ההלוואה? מהו התזרי� הצפוי של 

Verge..? '115." (ר' ס .(� 22  לסיכומי

  23 

 ,� 24מאחר שלדח"צי� מיוחסת רשלנות במועד אישור עסקת ההלוואה לורג' בדירקטוריו

 25הרי הפטור ככל שהדבר נוגע לחלק� של  –ומאחר שמועד זה הוא מאוחר למועד הפטור 

 26הדח"צי� בהלוואה לורג' הוא פטור מראש, וככזה הוא חל על הטענות נגד הדח"צי� ופוטר 

 27  �. אות� מאחריות בקשר לכ

  28 

 29  הא� יש תוק( לפטור מראש שנית� לדח"צי�?  .ח

 30המבקשי� העלו מספר טענות ביחס לתוקפו של הפטור שנית� לדח"צי�. המבקשי� טענו כי   .136

 31לפטור אי� תוק. משו� שלא קיימי� כתבי פטור ושיפוי חתומי�. לטענת�, מטע� זה לא 
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 1ר והשיפוי, שכ� אילו נית� ג� לקבל את טענת ההסתמכות של מי מהמשיבי� על כתבי הפטו

 2  היה מדובר בנושא שהיה חשוב לה�, ה� היו דורשי� לקבל אות� בכתב.

  3 

 � 4שנזכר לעיל, נקבע כי החלטות חברה על אפקו� אינני מקבלת את הטענה. בפסק הדי� בעני

 5הענקת פטור ושיפוי ה� כשלעצמ� אקט קונסטיטוטיבי המעניק תוק. להסדרי הפטור. 

 6כל המשיבי�, ובעיקר לגבי אות� משיבי� (כמו הדח"צי� הדברי� הללו יפי� ביחס ל

 � 7שעניינ� נדו� לעיל), ששמ� הופיע במפורש בהחלטה לגבי הפטור, כמי  8�7והמשיבי

 8שכיהנו במועד קבלת ההחלטה כדירקטורי� בחברה. כ� נפסק באותו עני� כי פטור ושיפוי 

 9הצעה חזקת הקיבול לדירקטורי� מהווי� הצעה שאי� בה אלא לזכות�, ולכ� חלה על ה

 10לחוק החוזי�, ויש לראותה כהסכ� מחייב ג� א� אי� להצעה "קיבול"  7הקבועה בס' 

 11  פורמלי. 

  12 

 13  טענות לגבי הפרת חובת הגילוי  .ט

 14ידי כל הגורמי� הרלוונטיי� בחברה. טענת� �כפי שהובהר לעיל, הפטור אושר כדי� על  .137

 15משו� שהופרה חובת הגילוי  העיקרית של המבקשי� ביחס לפטור היא כי אי� לו תוק.

 16  בטר� אישור הפטור. 

  17 

 � 18בסיכומי� מטעמ�, טענו המבקשי� כי הסתרת המידע המלא מחברי הדירקטוריו

 19המניות במסגרת דיווחי� פומביי�, מהווה פג� מהותי �הרלוונטיי� (קרי הדח"צי�) ומבעלי

 20תה של בהלי� אישור הפטור, שלכ� אי� לו תוק.. המבקשי� מפני� בהקשר זה להחלט

 21לתשובת  9(נספח  25.12.2007�ו 20.12.2007ער�, שקבעה במכתביה מיו� �הרשות לניירות

 22המבקשי� לתגובות), כי החברה הפרה את חובת הגילוי. כזכור, ההפרה מתייחסת לעובדה 

 23כי לא נית� דיווח במועד אודות עסקת ההלוואה של החברה לורג', כאשר הדיווח אודות 

 24אסיפה בה אושרו  – 30.10.2007שות לפני האסיפה הכללית מיו� עסקה זו היה צרי� להיע

 25  ה� עסקת ההקצאה וה� הסדרי הפטור והשיפוי. 

  26 

 27עוד טענו המבקשי� כי הוסתר מהחברה ומהציבור מידע רב לגבי מצב הנכסי� (קרי ורג' 

 28השליטה (קבוצת אפסווינג וקבוצת עטיה), לגבי �וסיטניקה) ולגבי קשרי� בי� בעלי

 29של אד� בש� מר משה שנפ בעסקה, ולגבי האיחור בפרסו� הדו"ח התקופתי של מעורבותו 

 30(שג� בגינו קבע בהחלטת הרשות כי החברה הפרה  2007החברה לרבעו� השלישי של שנת 

 31את חובותיה). המבקשי� הוסיפו וטענו כי במועד אישור עסקת ההקצאה, הפרויקט כבר 

 32  די חלק מהמשיבי� לפחות. נחל בפועל כישלו� חרו6, והמידע על כ� היה בי
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  1 

 2פה, כי מהחברה הוסתרו נתוני� לגבי � המבקשי� הוסיפו, במסגרת השלמת הסיכומי� בעל

 � 3מעורבותה של קבוצת עטיה בחברת ורג' זמ� רב לפני עסקת ההקצאה (יוער כי הדח"צי

 4  טענו כי מדובר בטענה חדשה שאי� מקו� להתייחס אליה). 

  5 

 6  כפי שהובהר לעיל, מקורה של חובת הגילוי הוא בדיני החוזי� ובדיני החברות.   .138

 7להסתרת נתוני�, וקבע כי אפריקה ישראל המשפט העליו� התייחס בפסק הדי� בעני� �בית

 8אי� חולק כי לגילוי עובדות חדשות עשויה להיות השלכה במישורי� שוני�. כ&, לדוגמה, "

 9שליטה לגלות לחברה שיש לו עני� אישי 
רה או בעל(א) לחוק מחייב נושא מש269סעי( 

 10בעסקה של החברה, וככל שלא יעשה כ� והדבר יתגלה בדיעבד, הרי שיראו אותו כמפר את 

 11א) לחוק) ויראו בכ& פג� שעלול להביא 283חובת האמוני� או חובת ההגינות (סעי( 

 12  ". א))280להכרזתה של העסקה כחסרת תוק( כלפי החברה (סעי( 

  13 

 14ידי המבקשי� לגבי העדר הגילוי � חד ע� זאת אני סבורה כי אי� די בטענות שהועלו עלי  .139

 15  במסגרת אישור הפטור, כדי לשלול את תוקפו של הפטור. 

  16 

 17הדח"צי� היו בי� אלה  –ראשית, אי� טענה לפיה הדח"צי� עצמ� הפרו חובת גילוי. להיפ� 

 18י בנסיבות כאלה, לא נית� שהמידע לו טועני� המבקשי� הוסתר מפניה�. אני סבורה כ

 � 19לקבוע כי הפטור אינו תק. ביחס אליה�. לטעמי, משנושא משרה הסתמ� על פטור שנית

 20ידי האורגני� המוסמכי� של החברה, תוצאה לפיה לפטור כזה לא יהיה תוק. רק משו� �על

 21שאחרי� (שאינ� נושא המשרה עצמו) לא מסרו לחברה גילוי מלא בהתא� לחובת�, תהיה 

 22  לא מוצדקת ולא רצויה. תוצאה 

  23 

140.   "� 24מספר טעמי� לכ�: כפי שהובהר לעיל, מת� הפטור נועד כדי למנוע את ה"אפקט המצנ

 25מהחלטותיה� של נושאי המשרה, כ� שה� יוכלו לקבל החלטות בלא חשש שייקבע בדיעבד 

 26שה� רשלניות. א� ייקבע שהפטור עלול להתבטל בנסיבות ומטעמי� שאינ� קשורי� לנושא 

 27רה (ושכלל אינ� ידועי� לה�), החשש לביטול הפטור עלול ליצור את האפקט המצנ� המש

 28א� הדירקטור יהיה סבור כי  –בניגוד לכוונה הראשונית בהסדר הפטור. במילי� אחרות 

 29תוקפו של הפטור עלול להישלל לאור העדר גילוי שהוא לא מודע לו, הוא לא יוכל להסתמ� 

 30  החלטות ללא חשש מכ� שתוטל עליו אחריות.  על קיומו של הפטור לצור� קבלת 

  31 
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 1מעבר לכ�, לטעמי כאשר ישנה הסתמכות של נושא המשרה על החלטה, הרי א. א� מדובר 

 2ביטול, אי� בכ� כדי לשלול את תוקפה כלפי מי שהסתמ� עליה. נית� �בהחלטה שהיא בת

 3יחות באפשרות להגיע למסקנה זו מכוח דיני המניעות וההשתק. כ� למשל, מכירי� דיני השל

 4לתת תוק. לפעולות של שלוח שחרג מהרשאתו, א� ה"שולח" יצר מצג אובייקטיבי כלפי 

 5הצד השלישי שבא בדברי� ע� ה"שלוח" לפיו השלוח מוסמ� לפעול מטעמו. בעבר היה 

 6 138המקור להסדר הזה בדיני המניעות וההשתק האנגליי� (ר' ברק, חוק השליחות, עמ' 

 7  )) והמובאות ש�). 6.9.2011(הרי אלו(, נ'  הול ואחזקות בע"מא.נ5 ני 10489/09וע"א 

  8 

 9כדי למנוע תוצאה המניעות מכוח ההשתק, שהפסיקה הישראלית עדיי� מכירה בה נועדה "

 10ובסבירות על מצבו של 
 בלתי צודקת, שיסודה בכ& שהצד השלישי הסתמ& בתו� לב

 11, המג� חברה לביטוח נ' הספל 1873/92" (ר' ע"א השולח כלפיו ובכ& שינה את מצבו לרעה

 12, כב' השופטת דורנר). מכוח דיני ההשתק והמניעות, נית� א� כ� לטעמי למנוע 529) 6פ"ד נו(

 13מלכפור  –ג� מחברה שהציגה כלפי נושא משרה בה מצג לפיו היא פוטרת אותו מאחריות 

 14את, באחריותה, ג� א� מקורה של ההסכמה הוא באישור פגו� מחמת העדר גילוי מלא.  ז

� 15לב על המצג ופעל מכוחו מטע� החברה ועבורה כנושא �כאשר נושא המשרה הסתמ� בתו

 16  משרה בה מבלי שידע אודות הפג� בהלי� האישור. 

     17 

 18�לכ�, אני סבורה כי יש לפטור את הדח"צי� מאחריות בקשר ע� העסקאות שאושרו על

 19  ידיה� לאחר עסקת ההקצאה ובכלל זה ההלוואה לורג'. 

  20 

 21 טור מראש ביחס ליתר הטענות שהועלו נגד מזר תוקפו של הפ  .י

141.   � 22מאחר שמזר הוסי. לכה� בדירקטוריו� החברה לאחר שגבאי פרש ממנו (הוא כיה

 � 23), הועלו נגד מזר מספר טענות נוספות, המתייחסות לעסקאות 1.3.2009בדירקטוריו� עד יו

 � TWG ,24חברת שהחברה בצעה בתקופה בה הוא כיה� כדירקטור. מדובר בהתקשרות ע

 � 25בעסקה שכונתה "עסקת טרפלגאר" (שהמבקשי� חזרו בה� מהטענות לגביה בישיבת יו

 26ובהחלטה למכור את ורג' (הטענות ביחס   PORR), בהתקשרות ע� חברת 7.6.2015

 27לעסקאות אלה יפורטו להל�). כ� יוחסה למר מזר רשלנות ביחס לניהול החברה, העדר 

 28ת, אי קיומ� של נהלי חתימה ונהלי בקרה פנימית פיקוח על ההוצאות של החברות הבנו

 29וכד'. ביחס לכל הטענות הללו שעניינ� בתקופה לאחר אישור הפטור, הפטור הוא פטור 

 30  מראש.  

  31 
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 � 1כפי שהובהר לעיל, אני סבורה כי יש לתת תוק. לפטור, ולכ� אי� להטיל אחריות על מזר בגי

 2ידיו לאחר שנית� לו הפטור, ושמיוחסת לו לגביה� הפרת �העסקאות המאוחרות, שאושרו על

 3חובת זהירות. אי� להטיל עליו ג� אחריות בגי� המחדלי� הרשלניי� המיוחסי� לו ביחס 

 4  ה זו. לניהול החברה בתקופ

  5 

 � 6בהתייחס להפרה הנטענת של חובת הגילוי, יש להוסי. כי המידע שלגישת המבקשי

 7הטענות  �המניות, עניינו בעיקר בעסקת ההקצאה על כל הכרו� בה �הוסתר ממזר ומבעלי

 8מתייחסות למידע לגבי קשרי� (מוכחשי�) בי� קבוצות ייני ועטיה ולגבי מצב הפרויקט של 

 9  ההקצאה.ורג' במועד אישור עסקת 

  10 

 11ואול� ככל שהדבר נוגע לאחריותו הנטענת של מזר, הפטור מראש מתייחס לפעילויותיו 

 12לאחר אישור עסקת ההקצאה, ולעסקאות שהוא אישר בהמש� הדר�. ביחס לנושאי� אלה 

 13אי� טענה לפיה הופרה חובת הגילוי במועד אישור הפטור (בי� היתר משו� שמדובר  –

 14  ול� במועד הפטור). בעסקאות שטר� באו לאוויר הע

  15 

 16לכ�, ג� לו היה נית� באסיפה הכללית גילוי מלא ביחס לכל הנושאי� אליה� מתייחס ב"כ 

 17המבקשי� בסיכומיו, נראה כי לא היה בכ� כדי להשלי� על אישור הפטור ככל שהוא 

 � 18מתייחס לענייני� עתידיי�, שאינ� קשורי� לנושאי� שחובת הגילוי הופרה לגביה

 19  ה� הענייני� אליה� מתייחס הפטור למזר. ואלה  –לכאורה 

  20 

 21לכ�, אני סבורה כי מזר פטור מאחריות בגי� כל העסקאות שה� מאוחרות לעסקת ההקצאה. 

 22  לא תוטל אחריות על מר מזר, כפי שיפורט להל�.  –ביחס לעסקאות אלה 

  23 

 24יש לדו� א� כ� בטענות המבקשי� ביחס לאחריות� של הדח"צי� לעסקת ההקצאה ולגבי 

 25אותיה של ורג' לאחר אישורה של עסקה זו בדירקטוריו� החברה ועד לאישורה באסיפה הוצ

 26  הכללית. 

  27 

 28  עסקת ההקצאה  2ז.

 29  .טענות המבקשי�1.2ז.

 30לטענת המבקשי�, הדח"צי� התרשלו באישור עסקת ההקצאה, ולא טרחו לבדוק את המצב   .142

 31לאשורו בטר� אישרו את העסקה. המבקשי� התייחסו לטענת הדח"צי� לפיה ה� הסתמכו 

 32על מצבה הגרוע של החברה ערב עסקת ההקצאה. אול�, לגישת המבקשי�, אי� ממש 
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 1,  בהיותה שלד בורסאי נקי לאחר הסדר בטענה, שכ� החברה היתה "סחורה" מבוקשת מאוד

 2עוד נטע� כי עסקת ההקצאה לא 0. מיליו�  9נושי� וע� קופת מזומני� בסכו� של כמעט 

 3ידי הדח"צי� לאור הפרת חובת הגילוי, באשר לא נית� גילוי מלא בדבר � אושרה כדי� על

 4הסדרי� הקשרי� בי� קבוצת עטיה לבי� קבוצת אפסווינג, ולא נית� גילוי מלא ביחס ל

 .� 5  הכספיי� ביניה

  6 

 � 7לא ידעו הדח"צי� דבר אודות עסקת  12.7.2007המבקשי� הוסיפו וטענו כי עד יו

 � 8). 9�7התקיימה פגישה בנוכחות הדח"צי� (כמו ג� המשיבי�  15.7.2007ההקצאה. ביו

 9החשבו� והיועצי� המשפטיי� של החברה, ובה הוצגה לראשונה �בפגישה נכחו ג� רואי

 10. המבקשי� טענו כי לא נית� היה ללמוד ולהבי� את העסקה וא. להציג עסקת ההקצאה

 11ידי �ימי� עד שהעסקה אושרה על 4שאלות ולבחו� הנחות ביחס לשוויה תו� פרק הזמ� של 

 � 12  . 19.7.2007הדח"צי�  ביו

  13 

 14ימי� אינו פרק זמ� המאפשר לדירקטור סביר לאשר עסקה כה סבוכה  4פרק הזמ� של 

 15בלא לשאול א. שאלה, בלא לדרוש חומר נוס.  –י� כל כ�. זאת המערבת אינטרסי� רב

 .� 16  ובלא להביע תהייה ביחס לשו� נתו

  17 

 18המבקשי� הוסיפו כי עסקת ההקצאה אושרה למעשה באמצעות הדח"צי� בישיבות   .143

 � 19. הדח"צי� לא פעלו בסבירות ואישרו את העסקה בפזיזות, ללא 19.7.2007טלפוניות מיו

 20בלא שהיתה לה� אפשרות לבחו� אותה. נטע� כי הדח"צי� כלל לא שבחנו אותה כלל, ו

 21חשבו�, א� הוא לא בח� �די� ורואי�הבינו את מבנה העסקה. גבאי הסתמ� על נוכחות עורכי

 22עבור מי פועלי� אנשי המקצוע המעורבי� בעסקה. גבאי ומזר יכלו לדרוש כי החברה תמנה 

 23  א� ה� לא עשו זאת. –עבור� יוע6 

  24 

 25ו להקלטה של שיחה שנערכה ע� גבאי, ממנה עולה כי הוא לא זכר כל תהלי� המבקשי� הפנ

 26מסודר של לימוד החומר בקשר לעסקת ההקצאה, וכי לא התקיי� דיו� ביחס אליה. גבאי 

 27וגאס. קרואטיה אני 
מעול� לא אישרתי שו� עסקה בלאסאומר בשיחה זו בי� היתר "

 28ל חצי מיליו� בישיבה, של עשרות אותי לא יחתימו על עסקה ש" וכ� "בכלל לא מכיר

 29" (ר' תמליל מיליוני� שאתה אומר לי ישיבה. זה לא הייתי מאשר בשו� פני� ואופ�

 30זה ). בהמש� מוסי. גבאי ואומר "7לתשובת המבקשי� לתגובות, בעמוד  7ההקלטה נספח 

 31בוודאי לא יכול להיות שבישיבה ראשונה שאני בא, ישיבת היכרות, מאשרי� עסקה של 
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 1" (ש� מיליו�, בוודאי שלא נראה, לא נופל על הדעת 100מיליו� או כמה שאתה אומר,  500

 2  ).8בעמ' 

  3 

 4 15.7.2007לגישת המבקשי�, א. א� הדח"צי� השקיעו את כל הזמ� מיו�  –יתרה מזאת   .144

 5ועד אישור העסקה ללימוד החומר, היה עליה� לכל הפחות לבחו� את עסקת ההקצאה על 

 6כ�, הדח"צי� לא דרשו לוודא קיומו � פי�על�כל היבטיה, לרבות הסיכוני� הכרוכי� בה. א.

 7בחו� את תוק. ההסכמי� שנחתמו למכירת דירות בפרויקט של היתר בנייה לפרויקט ורג', ל

 8פריי� על הפרויקט, את הסיכו� של � ומשמעות�, את ההשלכות האפשריות של משבר הסאב

 9אי קבלת מימו� לפרויקט והשלכותיו, את הוצאות הכספי� השוטפות של החברות 

 10ת של הנרכשות, את ההגנה על כספי החברה שיועברו לחברות הנרכשות, את האפשרו

 11ידי שעבוד נכס לטובת החברה, את הבטוחות להתחייבויות המוכרי� �הבטחת הכספי� על

 12  ומצגיה� וכד'. 

  13 

 14בהתייחס לטענת הדח"צי� לפיה ה� הסתמכו על הערכת שווי שנערכה לורג' ולסיטניקה   .145

 15הדעת אינה �הדעת של גיזה צוי� מפורשות כי חוות�ידי גיזה, טענו המבקשי� כי בחוות�על

 16; כי משבר הסאב פריי� עלול לגרו� להרעה במצב הפרויקט; due diligenceוה עבודת מהו

 17תלויות ביחס לנכסי� המוערכי� והיא �כי גיזה אינה עורכת בדיקות עצמאיות ובלתי

 18ידי מזמי� העבודה; כי הערכות השווי אינ� מהוות בדיקת �מתבססת על מידע שנמסר לה על

 19כות השווי אינ� כוללות את כל המידע הנדרש למשקיע נאותות לנכסי� המוערכי�; וכי הער

 20ידי גיזה) �פוטנציאלי. כ� הודגש ההבדל בי� השווי של נכסי המקרקעי� (שהוא שנבדק על

 21  לבי� שווי� של החברות עצמ� (ורג' וסיטניקה).

  22 

 ,� 23חר. האמור לעיל, וחר. קיומ� הנטע� של סתירות בי� נתוני� שוני� שהוצגו לדח"צי

 24את עסקת ההקצאה בשתי ישיבות טלפוניות של  19.7.2007י� כבר ביו� אישרו הדח"צ

 � 25הדירקטוריו� ושל ועדת הביקורת, ללא כל דיו� בעסקת ההקצאה ובענייני� נוספי

 26  שאושרו. 

  27 

146.   � 28ה� משו� שהיו  –המבקשי� טענו עוד כי הדח"צי� כלל לא היו כשירי� לבצע את תפקיד

 29הברית. �את הניסיו� ההכרחי בנדל"� בארצותעסוקי� ועמוסי�, וה� משו� שנעדרו 

 � 30, העיד כי אי� לו כל ניסיו� 12.7.2007המבקשי� טועני� כי גבאי שמונה כדירקטור רק ביו

 31הברית, וג� למזר לא היה ניסיו� רלוונטי. �בתחו� הנדל"�, ודאי לא בתחו� הנדל"� בארצות

 32כ�  –הקצאה. גבאי הבי� חר. העדר הניסיו� שלה� בתחו�, אישרו גבאי ומזר את עסקת ה
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 � 1כי אי� לו כישורי� מתאימי� לכה� כדירקטור בחברה, ולכ� הוא פרש מכהונתו  –נטע

 � 2  ).1.1.2008כדירקטור במהירות (כזכור ביו

  3 

 4  .טענות הדח"צי�2.2ז.

147.   � 5הדח"צי� טענו מנגד, כי עסקת ההקצאה היתה סבירה בנסיבות העני�, וכי אי� לייחס לה

 6שורה. לפני ביצוע ההקצאה העסקה לא היתה בחברה כל פעילות, רשלנות ביחס לאי

 � 7ומניותיה עמדו בפני מחיקה ממסחר. לא היתה לחברה אפשרות לפתח פעילות או לגייס הו

 8מהציבור. לכ� עמדת ועדת הביקורת והדירקטוריו� היתה כי הקצאה פרטית היא האפשרות 

 9גור� הערכה  �ידי גיזה �שווי עלהעדיפה. לנכסי החברות ורג' וסיטניקה בוצעה הערכת 

 10תלוי ורב מוניטי�. הערכות השווי הוצגו לוועדת הביקורת ולדירקטוריו� �מקצועי, בלתי

 .� 11  שהסתמכו עליה

  12 

 13ידי משרדי רו"ח מובילי�. אישור העסקה �הדוחות הכספיי� של שתי החברות נסקרו על

 14 –בדירקטוריו� ובאסיפה נעשה בליווי משפטי צמוד. העסקה אושרה כדי� בוועדת הביקורת, 

 15  המניות שלא היה לה� עני� אישי בעסקה. �בתמיכה של רוב גדול של בעלי

  16 

148.   � 17גבאי ומזר טענו כי החומרי� ביחס לעסקת ההקצאה הועמדו לעיונ� לכל המאוחר ביו

 18כפי שטועני� המבקשי�. יוער בהקשר זה כי גבאי מונה לכהונת  15.7.07�(ולא ב 11.7.07

 19, ולכ� לא ראה ככל הנראה את החומר לפני מועד זה). לכ�, 12.7.2007יו� דירקטור רק ב

 � 20בו אושרה העסקה היה פרק זמ�  19.7.07לגישת הדח"צי� פרק הזמ� שעמד לרשות� עד יו

 � 21נערכה פגישה מקדימה, ואי� יסוד לטענה כי ה� לא שאלו שאלות ולא  15.7.07סביר. ביו

 22  בקשו לראות ראיות בקשר לעסקה. 

  23 

 24נטע� כי הסתמכות� של הדח"צי� על גורמי� מקצועיי� היתה סבירה. קיומ� של פערי  עוד

 25 –מחיר בי� מחיר� של ורג' וסיטניקה במועד עסקת ההקצאה לבי� המחיר שלה� כשה� נמכרו 

 26 40אי� די בו כשלעצמו, כ� נטע�, כדי לבסס טענת תרמית. המשיבי� התייחסו לנספח 

 27הברית נגד קבוצת � ידי מפרק ורג' בארצות�עלהתביעה שהוגשה  –לבקשת האישור 

 28פני� עולה ממנו כי הפרויקט היה � כל�אפסווינג. לטענת�, מדובר במסמ� לא קביל, ועל

 29  בשלב מתקד� וזכה להצלחה. 

  30 

 31הדח"צי� הוסיפו כי תנאי עסקת ההקצאה היו סבירי� ג� משו� שהעסקה סיפקה תמרי6   .149

 32 18%ליטה הקודמת בחברה, נותרה בעלי� של למעורבי� בה. אפסווינג, שהיתה בעלת הש
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 1ממניות החברה. באשר לאחי� עטיה, ניתנה לה� תמורה במניות, ואושר לה� מענק 

 2  המבוסס על רווח. ג� אלה יצרו תמרי6 לרוכשות להשיא את רווחי החברה.

  3 

 4לב, מכוח כלל �המשפט אינו מתערב בהחלטה שהתקבלה בתו��הדח"צי� הדגישו כי בית

 5העסקי. במקרה דנ� התקיימה דרישת ההגינות הפרוצדוראלית, כאשר העסקה הדעת �שיקול

 6מניות המיעוט שלא �מבעלי 97.65%ידי �ידי כל הגורמי� הדרושי�, ובכלל זה על� אושרה על

 7היה לה� עני� בהחלטה. ג� דרישת ההגינות המהותית התקיימה, באשר העסקה היתה 

 � 8דעת של �סמ� חוות�שנראו מבטיחי� עלטובה לחברה באותו מועד: הוכנסו לחברה נכסי

 9ש� וניתנו תמריצי� להצלחה. הדח"צי� טענו כי א. לו היתה לה� טעות �גו. מוסמ� ובעל

 10הדעת, אי� מקו� להתערב בהחלטת�. זאת משו� שה� הסתמכו על מומחי�, ה� �בשיקול

 11  ההתערבות. � לא היו נגועי� בניגוד ענייני�, ולכ� חל כלל אי

   12 

 13נות המבקשי� בדבר מידע חסר לגבי ורג', וציינו כי בטענותיה� של הדח"צי� כפרו בטע

 14�המבקשי� בהקשר זה אי� ממש. עוד נטע� כי אי� ממש בטענה לפיה משמעות משבר הסאב

 15פריי� לא הוצגה, שכ� נושא זה צוי� בדו"ח העסקה הראשו� כגור� סיכו�. יחד ע� זאת, גיזה 

 16  ותי מהמשבר. ציינה כי הצלחת הפרויקט לא תיפגע באופ� מה

  17 

 18בטענות המתייחסות למידע חסר ביחס לסיטניקה.  העובדה כי  –כ� נטע�  –אי� ג� ממש 

 19�טר� נית� היתר בניה וליווי בנקאי היו ידועות. הדירקטוריו� קבל החלטה במתח� שיקול

 20דעת זה בשלו. בפרויקטי� היה מרכיב �המשפט אינו צרי� להמיר שיקול� הדעת שלו, ובית

 21  ה אושרה. העסק –כ� �פי�על�סיכו�, וא.

  22 

150.   � 23הדח"צי� כפרו בטענה לפיה החברה היתה בתקופה הרלוונטית "סחורה מבוקשת". ה

 24�נטע� כי היא מהווה חלק ממשא �טענו כי לא הובאה לכ� ראיה. באשר להקלטה של גבאי 

 25פני�, עולה ממנה כי גבאי לא זכר את האירועי� �כל�תוכנה חסוי. על –ומת�, וככזו 

 26תוצאה מהשיהוי של המבקשי� בהגשת הבקשה (שיהוי בשלו טענו הרלוונטיי�, וזאת כ

 27  הדח"צי� כי יש לסלק את בקשת האישור על הס.). 

  28 

 29  דיו� 3.2ז.

 30השליטה בה. על עסקה כזו �החברה ראתה את עסקת ההקצאה כעסקה חריגה שלה ע� בעל  .151

 31כוח ס' "). מחוק החברות(להל�: " 1999 –) לחוק החברות התשנ"ט 4(270חלה הוראת ס' 

 32לחוק החברות, טעונה היתה לכ� עסקת ההקצאה אישור של ועדת הביקורת,  275
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 1עני� �המניות שאינ� בעלי�בה נדרש רוב מכלל קולות בעלי –הדירקטוריו� והאסיפה הכללית 

 2ידי כל �אישי באישור העסקה המשתתפי� בהצבעה. עסקת ההקצאה אכ� אושרה על

 3  .. הגורמי� האמורי�, בהתא� להוראות הסעי

  4 

 5כפי שהובהר לעיל, היו הדח"צי� במועד עסקת ההקצאה דירקטורי� חיצוניי� בחברה. 

 6ככאלה, ה� נדרשו לאשר את העסקה כחברי ועדת הביקורת, וכדירקטורי� היחידי� שלא 

 7עני� בעסקה. בפועל, היו המשיבי� הללו הדירקטורי� היחידי� שאישרו את � היו בעלי

 8  העסקה.  

  9 

 10  ות בהתא� לו תיבח� החלטת הדח"צי� לגבי עסקת ההקצאה?א. מהו סטנדרט ההתנהג

 11השאלה הראשונה שיש לבחו� אותה ביחס לדח"צי� ולאחריות� בקשר ע� עסקת ההקצאה   .152

 12היא מהו סטנדרט הביקורת שיש להחיל על פעולותיה� או מחדליה�, ועל מי חל נטל הראיה 

 13הדעת �להתערב בשיקול המשפט אינו צרי��בהקשר זה. הדח"צי� טענו כאמור כי בית

 14דעת�, אי� מקו� לייחס �שלה� בהתייחס לאישור� את העסקה, וכי א. א� טעו בשיקול

 15  לה� אחריות. 

  16 

 17השליטה בחברה (קרי לקבוצת אפסווינג) היה עני� אישי בעסקה. �כפי שצוי� לעיל, לבעלי

 18לטה עני� הוא סטנדרט מחמיר. בהח�ככלל, סטנדרט הביקורת הנהוג ביחס לעסקאות בעלי

� 19מאיר) בשאלה  �המשפט המחוזי (כב' השופטת קרת�ד� ביתמכתשי� אג� תעשיות  בעני

 20  השליטה מצוי במצב של ניגוד ענייני�. �מהו הסטנדרט הראוי בהתייחס לעסקה בה בעל

  21 

 22   � המשפט קבע ש� כי: �בית

 23השליטה 
 המשפט במדינת דלוור עיצב מבח� מיוחד לבחינת עסקה בה בעל
בית"

 24). ראה ג� entire fairnessמבח� ההגינות המלאה ( –ענייני� מצוי בניגוד 

 25. למבח� ההגינות המלאה יש שני 521
511) 2007בהרחבה חביב סגל, דיני חברות (

 26מרכיבי�: הדרישה להלי& הוג� והדרישה למחיר הוג�. עוד יש לציי� כי למבח� 

 27  ".ההגינות המלאה פ� פרוצדוראלי ופ� מהותי

  28 

 29סגל, ומציי� כי מבח� ההגינות � המשפט לדבריה של המלומדת חביב�בהמש� מפנה בית

 30המלאה הורחב, והוא חל לא רק במיזוג בי� חברות קשורות אלא בכל מקרה בו מופר 

 31  המניות.  � השוויו� בי� בעלי

  32 
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 1גדיש קרנות  2718/09המשפט העליו� בע"א �מסקנה דומה עולה ג� מפסק דינו של בית

 2� "). באותו עני� קבע ביתפס"ד אלסינט, להל�: "28.5.2012(נ' אלסינט בע"מ  גמולי� בע"מ

 3  –המשפט (כב' הנשיאה (כתוארה דאז) בייניש כי 

 4השליטה משני צידי המתרס מעוררי� את החשש 
המצבי� שבה� עומד בעל"

 5השליטה, במקו� לטובת החברה, וכי 
שמא יהיו תנאי העסקה מוטי� לטובת בעל

 6מניות המיעוט... הדי� מבקש 
יתעלמו מהאינטרסי� של בעלימנהלי המשא ומת� 

 7להבטיח פרוצדורה ראויה של קבלת החלטות באמצעות דרישת אישור מצד אורג� 


בלתי תלוי (ועדת הביקורת), וכ� מת� כוח לבעלי � 8מניות המיעוט לחסו� מהלכי

 9שאינ� משרתי� את טובת החברה (דרישת אישור אסיפה כללית ברוב מיוחד). 

 10ד הדי� המהותי, כפופות עסקאות מסוג זה לחובות האמו� והזהירות המוטלות מצ

 11  ". השליטה
 על נושאי המשרה ולחובות תו� הלב וההגינות המוטלות על בעלי

  12 

 13השליטה יש עני� אישי לאור טובות � כאמור, המקרה דנ� הוא מקרה של עסקה בה לבעלי  .153

 �14 מיליו� דולר שאמבלקו התחייבה דמי הייעו6 בס � ההנאה שה� קבלו במסגרת העסקה 

 15ידי הרוכשות במחיר �לשל� לה�, וההתחייבות לפיה מניות נוספות שלה� יירכשו על

 16סטנדרט של  �שהוסכ� מראש. לכ�, לכאורה היה סטנדרט הביקורת שיש להחיל על העסקה 

 17  הגינות המלאה.

  18 

 19רו את נשאלת השאלה הא� סטנדרט זה צרי� לחול ג� על פעולת� של הדח"צי� שאיש

 � 20העסקה כוועדת הביקורת של החברה, חר. העובדה כי משיבי� אלה היו דירקטורי

 21בהיות הדח"צי� מי שלא היה לה� עני�  –השליטה? או שמא � חיצוניי� שאינ� חלק מבעלי

 22אישי בעסקת ההקצאה, יש מקו� להימנע ככלל מהתערבות משפטית בהחלטת�, תו� 

 23  החלת סטנדרט ביקורת שונה ומקל יותר?

  24 

 In re 25המשפט העליו� במדינת דלאוור בשאלה דומה. בפסק הדי� �לאחרונה ד� בית  .154

Cornerstone Therapeutic Inc. Stockholder litig. No 564, 2014 (Del. May 14, 26 

 27המשפט (כב' הנשיא סטריי�), לשאלה הא� הדירקטור החיצוני יכול �התייחס בית (2015

 28השליטה עצמו נמצא או עשוי להימצא �שר בעלהדעת העסקי כא�ליהנות מכלל שיקול

 29השליטה) לא יוכיח כי היא �אחראי בהפרת חובת האמו� ביחס לעסקה הנדונה, א� הוא (בעל

 30  עומדת בסטנדרט של ההגינות המלאה. 

  31 
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 1ומת� להתקשרות בה� התנהל �באותו עני� מדובר היה בשתי עסקאות מיזוג שהמשא

 2קטורי� חיצוניי�. לא היתה מחלוקת כי על תלויה שהורכבה מדיר�באמצעות ועדה בלתי

 3עני�. �עסקת בעלי –העסקה עצמה צרי� לחול סטנדרט ההגינות המלאה, בהיות העסקה 

 4בשני המקרי� נית� לדירקטורי� במסגרת תקנו� החברה פטור מאחריות בגי� הפרת חובת 

� 5 � , אלא הזהירות. בשני המקרי� נתבעו לא רק הדירקטורי� שהיו במצב של ניגוד ענייני

 � 6  ג� הדירקטורי� החיצוניי� שאישרו את העסקה.   � כמו במקרה דנ

  7 

 8השופט סטריי� קובע כי אי� זה רצוי לקבוע כלל לפיו כאשר דירקטור חיצוני מאשר עסקה   .155

 9בה לדירקטורי� אחרי� יש עני� אישי, הוא יהיה כפו. לכלל של ההגינות המלאה, ג� כאשר 

 10ו עצמו. החלת כלל ההגינות המלאה משמעה בי� היתר כי אי� ראייה למניע לא ראוי של

 11  התביעה נגד הדירקטורי� החיצוניי� לא תסולק על הס.. 

  12 

 13  המשפט ציי� באותו עני� כי:�בית

"Although it is wise for our law to focus on whether the independent 14 

directors can say no, it does not follow that it is prudent to create an 15 

invariable rule that any independent director who says yes to an 16 

interested transaction subject to entire fairness review must remain 17 

as a defendant until the end of the litigation, regardless of the 18 

absence of any evidence suggesting that the director acted for an 19 

improper motive".  20 

  21 

 22בהמש� נקבע לכ� כי כאשר התובע אינו מעלה כנגד הדירקטורי� החיצוניי� טענות של 

 23הפרת חובת אמו�, וכאשר אי� טענה ביחס למניע לא תקי� של הדירקטורי� החיצוניי�, הרי 

 24זהירות בתקנו� החברה, יש א� ישנו סעי. פטור לדירקטורי� מאחריות בגי� הפרת חובת ה

 25הסטנדרט שיש להחיל על הדירקטורי�  � לסלק את התביעה נגד� על הס.. כלומר 

 26החיצוניי� שלא היו במצב של ניגוד ענייני� ולא פעלו ממניעי� פסולי�, הוא הסטנדרט של 

 27סבירות, ולא הסטנדרט של ההגינות המלאה, ולכ� אי� מקו� להתערב בהחלטת� כל עוד לא 

 28 סבירה. �היא היתה בלתי הוכח כי

  29 

 30המשפט בדלאוור מקובלת עלי. אני סבורה כי אי� מקו� להחיל על � המסקנה של בית  .156

 31עני� אישי כלשהו בעסקה,  –ולא נטע� שהיה  –דירקטורי� חיצוניי� שלה� עצמ� לא היה 
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 � 1את הסטנדרט המחמיר של ההגינות המלאה. זאת, משו� ההחלטה של הדירקטורי

 2נה החלטה "חשודה" כמו החלטה של מי שמצוי בשני עברי העסקה, ויש לו החיצוניי� אי

 3"אינטרס עצמי" השונה מזה של החברה. בנסיבות כאלה, אי� מקו� להחמרת הסטנדרט, 

 .� 4  ודי בסטנדרט של סבירות לצור� בחינת אחריות� של הדירקטורי� החיצוניי

  5 

 6דירקטורי� חיצוניי� שלא  –צי� לכ�, אני סבורה כי במקרה דנ�, אי� מקו� להחיל על הדח"

 7נטע� כנגד� שהיה לה� עצמ� עני� אישי באישור עסקת ההקצאה, את הסטנדרט המחמיר 

 8של ההגינות המלאה. הסטנדרט שיש להחילו על החלטת הדירקטורי� החיצוניי� הוא 

 .� 9  סטנדרט של סבירות ויש לכ� להימנע בדר� כלל מהתערבות בשיקול הדעת שלה

  10 

 11 –אי� מדובר בהכרח בסטנדרט המקל מאוד של כלל שיקול הדעת העסקי. יתכ� אעיר כי   .157

 12ואינני מוצאת לנכו� לחוות דעה ביחס לכ�, כי כאשר מדובר בדירקטורי� חיצוניי� שפעלו 

 13השליטה יש עני� אישי, יש מקו� להחיל סטנדרט מחמיר �בתו� לב ואישרו עסקה בה לבעל

 14את משו� שתפקיד� של דירקטורי� חיצוניי� מעט יותר מזה של שיקול הדעת העסקי. ז

 15עני� הוא תפקיד משמעותי, ויתכ� שיש לדרוש מה� דרישות מחמירות �באישור עסקת בעלי

 16�מעט יותר מאשר הדרישות הנדרשות מדירקטורי� המאשרי� עסקה שאיננה עסקת בעלי

 .� 17  עני

  18 

 19תר מזה של כפי שיובהר להל�, ג� א� יוחל על הדח"צי� סטנדרט שהוא מחמיר מעט יו

 20  ככל שהדבר נוגע לעסקת ההקצאה, לא תשתנה.  –שיקול הדעת העסקי, התוצאה 

  21 

 � 22  ב. בחינת ההחלטה של הדח"צי

 23אני סבורה כי ההחלטה שקבלו הדח"צי� ביחס לאישור עסקת ההקצאה היתה החלטה   .158

 24חי ולו ג� לשלב הנוכ –פני� לא נית� לקבוע כי המבקשי� הרימו את הנטל � כל�סבירה, ועל

 25של הדיו�, והוכיחו כי בהתא� למכלול המידע שעמד בפני הדח"צי� במועד קבלת ההחלטה 

 26  סביר לאשר את העסקה הזו. �על עסקת ההקצאה, היה בלתי

  27 

 28בחינת ההחלטה של הדירקטורי� בהתייחס להחלטה לאשר את עסקת ההקצאה, צריכה   .159

 29לנגד עיניה� של הדח"צי�  להביא בחשבו� את מגוו� השיקולי� שעמדו (או יכלו לעמוד)

 30בהתייחס לעסקה המוצעת. בכלל זה היה על הדח"צי� לקחת בחשבו� את האפשרויות 

 31האלטרנטיביות שעמדו לרשות החברה לאור מצבה ערב אישור עסקת ההקצאה, ואת תנאי 
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 1בהתא� למידע שהועמד לרשות�, תו� לקיחה בחשבו� של סיכוני�  –עסקת ההקצאה 

� כי המידע שהוצג לה� הוא חסר או לא מדויק. שוני� ובכלל זה הסיכו  2 

  3 

 4כאמור, ערב אישור עסקת ההקצאה, היתה החברה "שלד בורסאי". לא היתה בה על   .160

 5כזכור, מצבה של החברה 0. מיליו�  8.5פעילות, לא היו לה חובות, ובקופתה היה סכו� של 

 6מ� על הסדר הנושי� המתואר לעיל הוא תולדה של ההסדר שערכה קבוצת אפסווינג ע� הנא

 7  בחברה, הסדר שנער� בד בבד ע� עסקת ההקצאה. 

  8 

 9יחד ע� זאת, נקודת ההתייחסות שיש לקחתה בחשבו� ביחס לאישור עסקת ההקצאה, היא 

 10שקבוצת אפסווינג השלימה את ניקוי חובותיה של החברה והזרימה כספי�  לאחרהמועד 

 11שעסקת ההקצאה תצא לפועל. לחברה. פעילותה של קבוצת אפסווינג לא הותנתה בכ� 

 12מסקנה זו עולה מעדותו של העד מר מנשה מטע� קבוצת אפסווינג, שלא כפר בכ� שהזרמת 

 13 406�405ידי קבוצת אפסווינג לא הותנתה בעסקת ההקצאה (ר' עמ' �המזומ� לחברה על

 14היתה  –לפרוטוקול). לכ�, א� החברה (קרי הדח"צי�) לא היו מאשרי� את עסקת ההקצאה 

 15וללא חובות. ג� לצור� בחינת 0 מיליו�  8.5נותרת ע� קופת המזומני� של החברה 

 16האפשרות לעסקה אלטרנטיבית, יש לבחו� את מצבה של החברה לאחר אישור ההקצאה 

 17  לקבוצת אפסווינג.  

  18 

 19לאחר ההקצאה לקבוצת אפסווינג, מה שהיה לחברה היה שוויה כשלד בורסאי וקופת 

 20בתקופה הרלוונטית (ר' 0 מיליו�  5�רסאי היה שווה כהמזומני� שלה. א� נניח ששלד בו

 21לפרוטוקול), הרי ששוויה הכולל של החברה ערב  19�17שורות  406עדות מר מנשה עמ' 

 22החברה יכלה לכל היותר לעשות שימוש 0. מיליו�  15�עסקת ההקצאה היה פחות מ

 23  במשאבי� אלה ובה� בלבד לצור� עסקה אלטרנטיבית כזו או אחרת. 

  24 

 25כפי שצוי� לעיל, נימוקי הדירקטוריו� באישור עסקת ההקצאה פורטו במסגרת דו"ח העסקה   .161

 26הראשו�.  בי� היתר צוי� ש� מצבה של החברה (העדר פעילות עסקית והעדר נכסי�), העדר 

 27אפשרות לגייס הו� מהציבור והעדפה של גיוס בדר� של הקצאה פרטית. כ� צוינה העובדה כי 

 28ילות עסקית של החברות הנמכרות, וצוי� דבר קיומה של הערכת הגיוס יכניס לחברה פע

 29גו. בעל מוניטי� שמסר הערכות שווי בלתי תלויות. כזכור,  � ידי גיזה �השווי שבוצעה על

 30 108 –בהתא� להערכת השווי שביצעה גיזה, היה שוויי� של האחזקות בורג' ובסיטניקה 

 � 31ריו� החברה וועדת הביקורת של החברה לפרוטוקול ישיבת דירקטו 8(ר' ג� סעי. 0 מיליו

 � 32  ). 8בס'  19.7.2007מיו
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  1 

 2כפי שהובהר בראשית הדברי�, בחינת העסקה בהתא� לשוויי� של ורג' וסיטניקה על פי 

 3ג� א� שווי החברות  –הערכת השווי מעידה על כ� כי מדובר היה בעסקה כדאית לחברה 

 4כת השווי. כאמור, ג� שווי הקט� פי הנרכשות היה נמו� יותר מאשר השווי שנקבע לה� בהער

 5לעיל  12פי הערכת השווי, לא היה הופ� את העסקה ללא כדאית (ר' ס' �שלושה מהשווי על

 6  בהחלטה זו). 

  7 

 8לעני� זה יש משמעות רבה בבחינת שיקול הדעת של הדירקטורי� שאישרו את עסקת 

 9גיזה, וג� א� אלה ההקצאה, שכ� ה� יכלו להניח שג� א� ישנ� טעויות בהערכת השווי של 

 10ישנו "טווח טעות"  –טעויות שכתוצאה מה� שווי� של החברות הנמכרות הוא נמו� יותר 

 11מהשווי העולה מהערכת גיזה, העסקה שליש משמעותי מאוד. ג� א� שווי החברות הוא 

 12היא עדיי� הוגנת וכדאית מנקודת הראות של החברה. כמות השאלות והחקירות 

 13היא קטנה לכ� הרבה יותר  –במקרה כזה ביחס להערכת השווי שדירקטורי� צריכי� לבצע 

 14�מאשר בעסקה שבהתייחס אליה יש משמעות גדולה יותר מבחינת החברה לכל טעות או אי

 15  דיוק. 

  16 

162.   � 17בו אושרה עסקת ההקצאה,  19.7.2007מעבר לכ�, בפרוטוקול ישיבת הדירקטוריו� מיו

 18מפורטת בנוכחות חברי הדירקטוריו� של בהמש& לפגישה הצוי� כי הפרוטוקול הזה הוא "

 � 19, וכ� בהמש& לחומר 15.7.2007החברה וכ� עורכי דינה ורואי החשבו� שלה, שנערכה ביו

 20אשר הועבר לעיו� חברי הוועדה אשר כלל בי� היתר, הערכות שווי של חברת 'גיזה, זינגר, 

 21ורר את גבאי קנה' וכ� 'קוסט פ
ידי הפירמות 'פאה�
אב�', דוחות כספיי� שנערכו על

)E&Y(כנגד התחייבויות � 22  ". ), דו"ח המתאר של החברה (הכנסת נכסי

  23 

 � 24בה אושרה עסקת ההקצאה, קדמה פגישה  19.7.2007כלומר, לישיבת הדירקטוריו� מיו

 25דעת גיזה והדוחות � נוספת בה הוצג לחברי הוועדה החומר הרלוונטי ובכלל זה חוות

 26לול הזה מהווה מידע שדי בו כדי לקבל החלטה הכספיי� של החברות ורג' וסיטניקה. המכ

 27מיודעת, ונית� היה להסיק ממנו מסקנות ביחס לשאלה הא� עסקת ההקצאה היא רצויה 

 28  וטובה לחברה. 

  29 

 30כ�, גיזה העריכה את שווי� של נכסי החברות ורג' וסיטניקה באמצעות מערי� השווי פרופ'   .163

 31ורג' נערכה של פי שיטת היוו� תזרימי  עלי קרייזברג. הערכת השווי המתייחסת לנכס של

 32ידי חברות �המזומני� הצפויי� ממנו, תו� התבססות על הערכת שווי המגרש שהתבצעה על
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 1 2.8). ההערכה לקחה בחשבו� את עלות הרכישה של המגרש (CBREשמאות אמריקאית (

 2השווי  מיליו� דולר) כמו ג� את פוטנציאל יחידות הדיור שאפשר יהיה לבנות עליו. הערכת

 3של הקרקע בקרואטיה התבססה על היותה "קרקע ריקה" המוחזקת לצורכי השבחה, על 

 4להערכת השווי).  22�ו 18בסיס השוואה לעסקאות דומות שנערכו בסביבת הנכס (ר' עמ' 

 5  הערכות השווי ה� מפורטות מאוד ומכילות מידע רב. 

  6 

 7העסקה טיוטות שלה שכמעט פרופ' קרייזברג העיד כי קדמו להערכת השווי שצורפה לדו"ח 

 8לפרוטוקול), ולכ� אי� לקבל את הטענה לפיה הערכת השווי לא עמדה  797לא השתנו (ר' עמ' 

 9, שכ� בפני הדירקטוריו� עמדו טיוטות של 19.7.2007 –בפני הדירקטוריו� במועד החלטתו 

 10  לתשובת המבקשי�).  10�7הדעת (ר' נספח ד' לתגובת� השנייה של המשיבי� �חוות

  11 

 12שירותיה� של משרדי רואי חשבו� קוסט פורר (שהמבקשי� הגיעו עמו להסכ� פשרה   .164

 13ידי החברה כדי לבדוק את �קנה נשכרו על�משרד פאה� – 21במסגרת ההלי� דנ�) והמשיב 

 14ידי � מצב� הכספי של ורג' ושל סיטניקה. משרד קוסט פורר הסתמ� על דוחות שנערכו על

 15ינסו�, הל ושות'", וער� ביקורת לדוחות ורג' לתקופה החשבו� האמריקאי "רוב�משרד רואי

 � 16. המשרד א. סקר את הדוחות הכספיי� הלא 2006ועד חודש דצמבר  13.2.2006שבי

 � 17  ). 10�7(ר' נספח ה' לתשובת המשיבי�  30.6.2007מבוקרי� לתקופה שהסתיימה ביו

  18 

 19תאר שצור. לדו"ח רו"ח יובל גנני ממשרד קוסט פורר העיד כי הוא היה מעורב בהכנת המ

 20וסקר את הדוחות שלה למחצית  2006העסקה, כי הוא בצע ביקורות לדוחות ורג' לשנת 

 21. הוא א. נסע לשֵ� כ� יחד ע� רואה חשבו� נוס. לארצות הברית, ש� הוא ביקר 2007

 22לפרוטוקול). רו"ח גנני  819במשרדי ורג' בה בוצעה פעילות השיווק ומכירת הדירות (עמ' 

� 23הנוס. בדקו הסכמי� בה� התקשרה ורג', תשאלו עובדי� ובדקו היתרי�  ורואה החשבו

 24חשבו� מקומיי� (ר' ש�, בעמ' �ואישורי� בקשר לפרויקט. ה� א. הסתייעו לש� כ� ברואי

819 .(  25 

  26 

 27ידי משרד קוסט פורר, צוי� כי ה� ביצעו תהליכי� במטרה להשיג �הדעת שניתנה על� בחוות

 28במידע שבדוחות הכספיי�, וכי בוצעה הערכת נאותות ראיות בביקורת התומכות בסכומי� ו

 29  ההצגה בדוחות הכספיי� בכללותה. 

  30 

165.  � 31ער� סקירה של  certified public accountantsקנה יחד ע� משרד �משרד רו"ח פאה

 � 32הדוחות של סיטניקה בהתא� לכללי חשבונאות ישראליי�. ה� בחנו את הדוחות הכספיי
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 � 1לפרוטוקול). עו"ד  742�741(ר' עדות רו"ח מזרחי בעמ'  30.6.2007של סיטניקה נכו� ליו

 2פיו התבצעה עסקת ההקצאה, � מזרחי העיד כי משרדו היה מעורב בהכנת דו"ח העסקה שעל

 3ער�, �והוא א. תיאר אי� נוספו לדו"ח תיקוני� לאור דיוני� שהתקיימו מול הרשות לניירות

 4  לפרוטוקול).  748והדברי� הוצגו לדירקטוריו� החברה (ר' עמ' 

  5 

 6מעבר לכ�, נבח� ג� המימשל התאגידי של חברת סיטניקה, קרי מנגנוני הבקרה והפיקוח 

 7  לפרוטוקול).  740שננקטי� בה לצור� הבטחת ניהולה התקי� (עדות מזרחי, עמ' 

  8 

 9הדעת � דעת� של המומחי�. במסגרת חוות� הדירקטורי� היו רשאי� להסתמ� על חוות  .166

 10גיזה  –דעת של מומחי� אחרי� �מטעמ�, היו המומחי� עצמ�, רשאי� להיעזר בחוות

 11החשבו� �דעת שמאיות של משרדי שמאי� בארה"ב, ורואי�היתה רשאית להסתמ� על חוות

 12חשבו� אמריקאיי�. לא תמיד � רואידעת של � הישראליי� היו רשאי� להסתמ� על חוות

 13נדרש מערי� שווי או מומחה לערו� בעצמו את כל הבדיקות הנדרשות לצור� קבלת החלטה 

 � 14ה� משו�  –סבירה. הסתמכות על אחרי� היא לגיטימית וא. הכרחית במקרי� רבי

 15שקבלת החלטות מחייבת במקרי� רבי� ידע והבנה במספר תחומי�, וה� משו� שלא יהיה 

 16  ל שכל בדיקה תתבצע מספר פעמי�. זה יעי

  17 

 18הסתמכות היא לגיטימית כאשר אי� סיבה לפקפק במומחיותו של המומחה האחר וא. לא 

 19ידי �הדעת של רוה"ח התבססה על דוחות שנערכו ובוקרו על�במניעיו. לכ�, העובדה שחוות

 20אי� ובלבד שהמשרד וידא כי מדובר במשרד אמי� ש –משרד רו"ח אמריקאי, היא לגיטימית 

 21לפקפק ביכולותיו. מבחינה זו, העובדה שאמבלקו היתה חברה שנסחרה בבורסה 

 22, מחזקת את המסקנה שנית� היה להסתמ� על הדוחות NASDAQ �האמריקאית, ב

 23  המבוקרי� שלה, אלא א� כ� היה מוכח אחרת. 

  24 

 25 הדעת שנמסרו לעיונ�. לא�באשר לדח"צי�, ג� ה� היו יכולי� כאמור להסתמ� על חוות  .167

 26דעת עצמאית. ההלכה � בכל מקרה חובה על הדירקטורי� לדרוש כי תועמד לרשות� חוות

 27  הפסוקה קבעה בהקשר זה כי: 

 28הדירקטור הסביר אינו נדרש ואינו יכול להיות בלש או חוקר, והוא נסמ& על "


 דיווחיה� של בעלי .� 29התפקיד בחברה ועל היועצי� של החברה בתחומי� השוני


י� לדירקטוריו� ייעו5 מקצועיבמצב הדברי� הרגיל, א � 30עצמאי, אלא באות� מקרי

 31דעת נוספות ולקבל ייעו5 חיצוני 
מיוחדי� בה� ראוי לדירקטוריו� לדרוש חוות

 32 ).אפריקה ישראל" (ר' פס"ד חשבו�
לנושא ספציפי, כמו יוע5 משפטי או רואה
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  1 

  2 

 3ה, כי ג� לצור� בחינת הסבירות בהחלטת הדח"צי� לאשר את עסקת ההקצא –עוד יודגש 

 4לאשר את העסקה, היתה משמעות. אי� כל סיבה  לאלהחלטה אפשרית של הדח"צי� ש

 5להניח כי החברה היתה יכולה להתקשר בעסקה אלטרנטיבית באותו מועד (לא הובאה כל 

 6ראיה ביחס לאפשרות כזו). באי� עסקה אלטרנטיבית, היתה החברה נותרת כשלד חסר 

 7יי�, וע� הוצאות הנובעות מהיותה חברה בורסאית. פעילות, ללא כל מקורות הכנסה אפשר

 8  ג� להחלטה כזו היו השלכות על החברה, והיא היתה עלולה להזיק לה. 

  9 

168.   � 10אני סבורה לכ� לאור כל האמור לעיל, כי די היה במידע שעמד בפני הדח"צי� בטר

 11אישור� את עסקת ההקצאה, כדי לקבוע כי החלטת� לאשר את העסקה היתה החלטה 

 12  ירה. סב

  13 

 14שאליו הפנה ב"כ אלסינט מסקנה זו עולה לטעמי בקנה אחד ג� ע� ההלכה שנפסקה בפס"ד 

 15המשפט כי קיי� חשש לקיפוח המיעוט לאור העובדה �המבקשי�. באותו עני� קבע בית

 16שקיימי� סימני שאלה ביחס למידת עצמאות� של חברי הדירקטוריו�, לאור הלי� האישור 

 17ר הגירעונות שהופיעו בדוחות הכספיי� של החברות הנרכשות החפוז בדירקטוריו� וכ� לאו

 18וירידה דרסטית בער� מניית אלסינט. במקרה דנ�, אינני סבורה כי ישנו חשש ביחס למידת 

 19העצמאות של הדח"צי�. ג� יתר תנאי עסקת ההקצאה אינ� מעלי� חששות דומי� לאלה 

 20ט לעיל ביחס לעסקת , לאור כל מה שפוראלסינטהמשפט בפס"ד �אליה� התייחס בית

 21  ההקצאה. 

  22 

 23  ג. טענות נוספות ביחס לאישור הדח"צי� את עסקת ההקצאה

 24המבקשי� העלו מספר טענות נוספות ביחס לאישור� של הדח"צי� את עסקת ההקצאה.   .169

 � 25ראשית נטע� כי בפני החברה לא עמד מידע ביחס לשווי� של החברות ורג' וסיטניקה, משו

 26דעתה של גיזה העריכה את שווי הנכסי� שלה�, ולא את שווי החברות. איש לא בירר �שחוות

 27בצות על החברות, מה היו ההוצאות שלה� ולמה ה� נועדו. מה היה שווי ההתחייבויות הרו

 28ידי קבוצת עטיה, שלה �עוד נטע� כי המידע אודות החברות הללו נמסר למערי� השווי על

 29היה אינטרס לנפח את שווי�. יוער כי המשיבי� טענו מנגד כי מי שהזמי� את הערכת השווי 

 30  לא היתה קבוצת עטיה אלא קבוצת אפסווינג.  

  31 
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 1ורה כי אי� לקבל את טענת המבקשי� בהקשר זה. אכ� הערכת השווי של גיזה אני סב

 2התייחסה לשווי נכסיה� של ורג' וסיטניקה ולא לשווי החברות עצמ�. יחד ע� זאת, בפני 

 3חברי הדירקטוריו� עמדו ג� הדוחות הכספיי� של החברות מה� נית� היה להסיק מסקנות 

 4  לת החלטה מושכלת ביחס לעסקה המוצעת. ביחס להתחייבויותיה�, באופ� שאיפשר קב

  5 

 6ידי קבוצת עטיה, שהיתה בעלת עני� בכ� �הועבר אליה על –העובדה שהמידע שהועבר לגיזה   .170

 7שמחיר החברות "ינופח" איננו שולל לטעמי מיניה וביה את האמור בהערכת השווי. מדובר 

 8נמסר לגיזה, אול� ביחס בהערכות שווי מפורטות ומנומקות, שאכ� נסמכו בחלק� על מידע ש

 9ידי גיזה בדיקות �נערכו על –לחלק גדול מהנושאי� שעליה� התבססה הערכת השווי 

 � 10כפי שהיו  –לא בקשו  14או  12עצמאיות. לכ� אינני סבורה ג� כי העובדה שהמשיבי

 � 11  למנות מומחה נוס. מטעמ�, היא עילה לפסול את החלטת�. –זכאי

  12 

 13מעבר לכ�, לא הובאה כל ראיה ממנה נית� להסיק כי גיזה היתה צד מעוניי� בעסקה, וכ� לא 

 14הועלתה כל טענה לגבי המקצועיות של גיזה כמערי� שווי. לכ�, אי� מקו� לקבל את טענת 

 15השליטה. הדח"צי� היו �ידי בעלי�המבקשי� לפיה הערכת השווי "הוכתבה" לגיזה על

 16החלטה ביחס לעסקת ההקצאה, על הערכת השווי הזאת. רשאי� להסתמ�, לצור� קבלת 

 � 17כפי שהובהר לעיל, דירקטורי� אינ� אמורי� להבי� במכלול התחומי�, וה� בהחלט רשאי

 18דעת� �להסתמ� על מומחי� אחרי�, כל עוד מדובר במומחי� שאי� סיבה לחשוש כי חוות

 .� 19  מוטה או כי אי� לסמו� עליה מטעמי� אחרי

  20 

 21טענות ביחס ללוח הזמני�, וטענו כי לא סביר שלדח"צי� היתה שהות  המבקשי� העלו  .171

 22לבחו� את עסקת ההקצאה על כל מורכבותה. אינני מקבלת את הטענה. ג� בהנחה 

 � 23(והדח"צי� כאמור חולקי� על  15.7.2007שלדח"צי� נודע לראשונה על העסקה  רק ביו

 � 24כפי שעולה ג� מעדותו של מר  – 11.7.2007כ�, וטועני� כי נוגע לה� על העסקה כבר ביו

 25זמ� שדי בו �ימי� הוא פרק 5�4זמ� של �לפרוטוקול), אני סבורה כי פרק 424מנשה בעמ' 

 � 26לצור� גיבוש עמדה ביחס לעסקת ההקצאה המוצעת. זאת בהנחה שנמסרו לדח"צי� ביו

 27 –דעת גיזה והדוחות הכספיי� של החברות � המסמכי� הנחוצי� ובכלל זה חוות 15.7.2007

 28  . 19.7.2007כפי שאכ� עולה מפרוטוקול ישיבת 

  29 

 30המבקשי� הוסיפו וטענו כי הדח"צי� לא היו בעלי המומחיות הנדרשת לצור� קבלת   .172

 31החלטות בתחו� הנדל"�, וודאי שלא בתחו� הנדל"� בארצות הברית. נטע� ג� כי ה� היו 



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  99

1� וא. אישרו את פי כ� ה� קבלו על עצמ� את תפקיד הדח"צי� עסוקי� ועמוסי�, וא. על 

 2  עסקת ההקצאה. 

  3 

 � 4אני סבורה כי אי� מקו� לקבל טענה זו ככל שהיא מתייחסת לדח"צי�. אכ�, דירקטור נבח

 .� 5בהתא� לסטנדרט של דירקטור סביר במקומו, ולא בהתא� לכישוריו הסובייקטיביי

 6  �ההלכה הפסוקה קבעה בהקשר זה  כי 

 7 253'נושא משרה סביר' (סעי(  פי מבח�
הדירקטור של ימינו נושא באחריות על"

 8לחוק), וככזה, הוא נדרש להיות בעל 'הכישורי� הדרושי� והיכולת להקדיש את 

 9ר' (  ".א לחוק)224הזמ� הראוי לש� ביצוע תפקיד של דירקטור בחברה' (סעי( 

 10  ). אפריקה ישראלפס"ד 

  11 

 12ה�, ייעשו ידי�לכ�, בחינת אופ� הפעולה של הדירקטורי� ובחינת תהלי� קבלת ההחלטה על

 13ללא קשר לשאלת הניסיו� והכישורי� של  –בהתא� לסטנדרט של דירקטור סביר 

 .� 14  הדירקטור המסוי

  15 

 16במקרה דנ� אינני סבורה כי הוכח שהדח"צי� ה� נעדרי כשירות לבצע את תפקיד� (מזר 

 17הוא בוגר לימודי הנדסת תעשייה וניהול בטכניו�, וגבאי הוא בעל ניסיו� צבאי עשיר וניהל 

 18שני�). לא נית� לדרוש מכל דירקטור שתהיה לו הבנה ספציפית  25ה תעשייתית במש� חבר

 19בדיוק בנושא בו החברה עוסקת עוד בטר� החל לכה� כדירקטור (לו זה היה המצב, היה על 

 20הברית וה� בעסקאות � הדירקטורי� בחברה להיות בעלי הבנה ה� בעסקאות בארצות

 21ות המבקשי� בהקשר זה כדי להטיל על המשיבי� אי� די בטענ –פני� �כל�בקרואטיה). על

 22לב, � הללו אחריות בקשר ע� עסקת ההקצאה, לאור העובדה שהדירקטורי� הללו היו תמי

 23  פעלו ללא ניגוד ענייני� וקבלו החלטה מיודעת.  

  24 

 25עוד טענו המבקשי� כי הדח"צי� לא בקשו הבהרות ולא שאלו שאלות ביחס לחומר   .173

 26ר, ה� לא ביקשו לוודא קיומו של היתר בנייה לפרויקט, לברר את שהועבר אליה�. בי� הית

 27פריי�, את הסיכו� של אי �תוק. ההסכמי� ומשמעות�, את ההשלכה של משבר הסאב

 28קבלת מימו� לפרויקט והשלכתו, את ההוצאות השוטפות של החברת הבנות, את ההגנה על 

 29ידי שעבוד נכס � ספי� עלכספי החברה שיועברו לחברות הבנות א� יועברו, את הבטחת הכ

 30  לטובת החברה, את שאלת הבטוחות להתחייבויות המוכרי� וכד'. 

  31 
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 1אכ�, לצור� קביעה לפיה דירקטור קבל החלטה מיודעת, יש לבחו� ג� תהלי� קבלת 

 2הדעת העסקי לא יוחל על החלטה של �ידיו. ישנ� מקרי� בה� כלל שיקול� ההחלטה על

 3לה מבלי שבפני הדירקטורי� עמד המידע דירקטורי�, א� יסתבר כי ההחלטה התקב

 4שדירקטור סביר היה דורש שיעמוד לפניו בנסיבות העני�. יחד ע� זאת, וכפי שציינתי בפס"ד 

 5להימנע מהתערבות בתוכנה של  –בבחינת תהלי� קבלת ההחלטה  –, יש להקפיד פיננסיטק

 6�ברור, וביתההחלטה. הגבול בי� בחינת התהלי� לבי� בחינת תוכ� ההחלטה אינו תמיד 

 7  המשפט צרי� כאמור לבחו� את התהלי� בלבד. 

  8 

 9בנסיבות המקרה דנ�, לאור מכלול החומר שהוצג לדח"צי� כפי שפורט לעיל, אני סבורה כי   .174

 10ידיה� היה פגו�. בהתייחס לטענות �לא נית� לקבוע כי תהלי� קבלת ההחלטה על

 11אינ�  –חברות הבנות המבקשי�, הרי הטענות המתייחסות להעברת כספי� מהחברה ל

 12פריי� קבלה התייחסות �קשורות באופ� ישיר לעסקת ההקצאה. ההשלכה של משבר הסאב

 13בהערכת השווי של גיזה, בה צוי� כי המשבר הוא גור� סיכו� בעל השפעה אול� הצלחת 

 14  הפרויקט לא תיפגע באופ� מהותי מהמשבר. 

  15 

 16י� של נכסי ורג' וסיטניקה גיזה א. בחנה את נושא ההיתר וההסכמי�, והעריכה את שוו

 17בהתא� להערכתה אות�, ותו� שלקחה בחשבו� את הסיכו� בפרויקט באמצעות שיעור 

 18  לעיל).  94ההיוו� (ר' הדיו� בטענות גיזה בהקשר זה בס' 

  19 

 20באשר להתחייבויות החברות הנרכשות ולהשלכה שלה� על שווי החברות, טענו הדח"צי� כי   .175

 21י שווי החברות הבנות הוא "בניכוי ההתחייבויות שלה�". כ� בדו"ח העסקה הראשו� הוצג כ

 22מיליו� דולר. סכו� שאמבלקו היתה  7.7הוצג כי חובות ורג' לאמבלקו הוא בסכו� של 

 23אמורה לוותר עליו כנגד הו� מניות של ורג'. בדו"ח העסקה השלישי עודכ� גובה החוב, כאשר 

 24או כ�, העסקה אושרה על סמ� הערכת  הגידול תא� את ההוצאות שהיו לורג' קוד� לכ�. כ�

 25השווי של הנכס של ורג', וג� תו� מודעות למצבה הכספי של ורג', ולעובדה (שעולה מהערכת 

 26 –מיליו� דולר. כלומר  100השווי של גיזה) כי כדי להשלי� את הפרויקט נדרשת השקעה של 

 27  ה למימו�. ג� אלמלא היתה אמבלקו ממשיכה להזרי� כספי� לורג', היתה ורג' זקוק

  28 

 29ידי הדח"צי� �טענה נוספת שהעלו המבקשי� בקשר להלי� אישור עסקת ההקצאה על  .176

 � 30מתייחסת למר גבאי ולתמליל ההקלטה שלו. אי� ספק כי מהתמליל עולה כי למר גבאי אי

 31כל זיכרו� אודות עסקת ההקצאה ופרטיה, ותשובותיו מנוגדות למסקנות שנית� להסיק 

 32צוינו לעיל. המבקשי� טענו כי לו היה גבאי עור� מהפרוטוקולי� של ישיבות הדירקטוריו� ש
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 1הלי� בדיקה יסודי ומסודר של עסקת ההקצאה, הוא לא היה שוכח את פרטיה כפי ששכח 

 2אות� בפועל, ולא היה משיב בהקלטה תשובות המעידות על חוסר התמצאות מוחלט ביחס 

 3  לעסקה. 

  4 

 5שתה היו חלק ממשא כוחו של גבאי טענה כי הדברי� שאמר גבאי בהקלטה (שלגי�באת

 6בי� היתר לאור המועד המאוחר בו  –ומת�) מעידי� על כ� כי הוא שכח את הנושא, וזאת 

 7  הוגשה בקשת האישור, שני� רבות לאחר שגבאי חדל להיות מעורב בחברה. 

  8 

 9אינני סבורה כי די בטענות המבקשי� בהקשר זה כדי לקבוע כמימצא שגבאי לא ידע דבר 

10�, תשובותיו של גבאי ה� מכבידות. יחד ע� זאת, האמור אודות עסקת ההקצאה. אכ 

 11בפרוטוקולי� מעיד על כ� כי הוצגו לגבאי  מסמכי� שוני�, וכי הוא אישר את העסקה 

 12בהסתמ� עליה�. לכ�, אני סבורה כי אי� מקו� לקבוע על סמ� תשובות שלו בשיחה 

 13�קבלת החלטה עלהמוקלטת כי בניגוד לאמור בפרוטוקולי�, לא התבצע תהלי� תקי� של 

 14  ידיו. 

  15 

 16ההחלטה של הדח"צי� לאשר את עסקת ההקצאה צריכה להיבח�  –סיכומה של נקודה זו 

 � 17בסטנדרט של סבירות, ובחינה לאור הסטנדרט הזה מביאה למסקנה כי אי� להטיל עליה

 18  אחריות ביחס להחלטה זו.

  19 

 20  הוצאת כספי� מורג' לאחר אישור הדירקטוריו� את עסקת ההקצאה 3ז.

 21  טענות הצדדי� 31.ז.

 22לטענת המבקשי�, עסקת ההקצאה שהושלמה בסופו של דבר, היתה שונה מהעסקה   .177

 23בתפקיד� כחברי ועדת הביקורת וחברי  19.7.2007ידי הדח"צי� ביו� � שאושרה על

 � 24הדירקטוריו�. העסקה לא אושרה מחדש חר. השינויי� המשמעותיי� שחלו בה, שינויי

�. שהדח"צי� לא היו מודעי� לה  25 

  26 

 27לטענת המבקשי�, לדח"צי� לא היה לה� כל מושג ביחס למה שנעשה בחברה בתקופה בה 

 28� ה� כיהנו כדירקטורי�, ה� לא עיינו כלל בדיווחי החברה והסתמכו בצורה עיוורת על בעלי

 � 29בו פורס� כי  5.9.2007המקצוע. בכלל זה לא היה לה� מושג אודות דיווח החברה מיו

 30  ת ההקצאה, הכולל הערות מהותיות. החברה תפרס� מתאר מתוק� לעסק

  31 
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 1טענו  –באשר להפניה של הדח"צי� לדו"ח העסקה השלישי ולמצגי� המתוקני� שהוצגו בו 

 2המבקשי� כי הדח"צי� אינ� טועני� כי נתוני� אלה היו בפניה� כאשר ה� אישרו את 

 3  עסקת ההקצאה, או כי עקבו אחרי השינויי� בעסקה תו� הגנה על ענייניה של החברה. 

  4 

 5לגישת המבקשי�, מקב6 נתוני� לא מדויקי� אינו יכול לשמש בסיס להחלטה כדי�. העסקה 

 6היא שונה באופ� מהותי מהעסקה שבוצעה  19.7.2007ידי ועדת הביקורת ביו� � שאושרה על

 7ידי החברה. ועדת הביקורת לא התכנסה פע� נוספת כדי לבחו� את � בסופו של דבר על

 8  חלו בה ממועד האישור ועד מועד ההשלמה. העסקה לאור השינויי� הרבי� ש

  9 

 10ידיה�. �הדח"צי� כפרו בטענה לפיה עסקת ההקצאה שונה מהעסקה כפי שהיא אושרה על  .178

 11ידי �ראשית, ה� טענו כי ה� אינ� אחראי� לנזק שנגר� מהסתרת מידע והונאה על

 12  ת�. המשיבי� מקבוצת עטיה. ה� לא יכלו למנוע עבירות פליליות, וא. לא לצפות או

  13 

 14ידיה� כי החברות הבנות (ורג' �ה� הוסיפו כי אי� ממש בטענה לפיה הוצג במועד האישור על

 15וסיטניקה) יהיו נקיות מחובות. קיו� החובות נזכר בדו"ח העסקה הראשו�. בדו"ח העסקה 

 16השני נקבע השווי בניכוי ההתחייבויות של ורג' ושל סיטניקה, ובהתחשב בכ� 

 17מיליו� דולר יומרו להו� מניות. בעת  10מבלקו עד סכו� של שההתחייבויות של ורג' לא

 18. מיליו� דולר, 7.7ידי הדח"צי�, החוב של ורג' לאמבלקו עמד על � אישור עסקת ההקצאה על

 19מיליו� דולר. משו� כ�, נכו� היה  10 –ולכ� נמו� מתקרת החוב שנקבע כי יהוו� להו� מניות 

 20  ישור העסקה. שהדח"צי� התייחסו לורג' כחברה נקיה בעת א

  21 

179.   � 22. יתרת החוב של ורג' 30.6.07, כולל את דוחות ורג' עד 25.9.07דו"ח העסקה השלישי מיו

 23מיליו�  10מיליו� דולר. מתו� סכו� זה, היה סכו� של  10.159לאמבלקו במועד זה עמדה על 

 24וי אמור להיות מהוו� להו� מניות. מהות העסקה נותרה א� כ� כפי שהיתה מראשיתה. השינ

 25כתוצאה מחלו. הזמ�. לכ�, אי� ממש בטענה כי היה צרי� לשוב  עדכו� החובהיחיד הוא 

 26ידי הרשות �ולאשר את עסקת ההקצאה לאור השינויי�. דרישה כזו לא הועלתה א. על

 27  ידי היועצי� המשפטיי� של החברה. �ער� או על�לניירות

  28 

 29העסקה וקיבלה שיפוי מדו"ח העסקה השלישי עולה כי החברה פעלה לשיפור תנאי 

 30בקשר ע� חבות מס אפשרית בגי� רווחי החברות  AP� אמבלקו ו – 4�ו 2ממשיבות 

 31הנרכשות. השינוי בי� הדוחות הוא לכ� שינוי מיטיב, וא. מטע� זה לא היה מקו� לאישור 

 32  נוס. של העסקה. 
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  1 

 2. 19.7.07�עוד נטע� כי היה מעקב אחרי העסקה ג� לאחר שהיא אושרה בדירקטוריו� ב  .180

 3ידי � , קרי לאחר אישורה על29.8.07�העסקה נדונה בישיבת דירקטוריו� החברה ב

 4ידי האסיפה הכללית. באותה ישיבה, סקר יו"ר �הדירקטוריו� ולפני אישורה על

 5" הדגיש את האירועי� שקרו לאחר המאז�הדירקטוריו� מר ייני את דו"ח הדירקטוריו� ו"

 6לתשובת המבקשי� לתגובות). מר רמזי גבאי  20ספח (כפי שעולה מפרוטוקול הישיבה, ר' נ

 7  היה נוכח בישיבה זו.   

  8 

 9לגישת הדח"צי�, הגידול בהוצאות ורג' מתאי� לעובדה שהוצגה בהערכת השווי ביחס 

 10כשההוצאות היו עבור סוכני נדל"� (שמכרו יחידות דיור  –למכירת דירות בפרויקט 

 11. עני� זה מסביר את 2007עו� השני של שנת בפרויקט) שרוב ההתחייבויות אליה� נוצרו ברב

 12מיליו� דולר. אי� ג� בסיס לטענה כי איש בחברה לא פיקח  2.45הגידול בהוצאות ורג' בס� 

 13ידי הדירקטוריו� ועד השלמת �על הוצאות החברות הבנות ממועד אישור עסקת ההקצאה על

 14  העסקה.  

  15 

 16ח"צי� כי בדו"ח העסקה הראשו� באשר לקו האשראי שהעמידה אמבלקו לורג', טענו הד  .181

 17. מדו"ח העסקה הראשו� 2006מיליו� דולר עוד בשנת  20� הובהר כי קו האשראי הוגדל ל

 18עולה כי לאמבלקו ניתנה אופציה לרכוש את מניות חברת ורג'. אמבלקו מימשה את 

 19רכשה את המניות ומכרה אות� במסגרת עסקת ההקצאה לחברה. האופציה  –האופציה 

 20מקו האשראי, ולא היתה חלק מתנאיו. לכ� ביטולה לא חייב את ביטול קו היתה נפרדת 

 21האשראי. עוד נטע� כי ההצהרה לפיה לא קיי� שעבוד לטובת צד שלישי, אינה רלוונטית 

 22  ביחס לאמבלקו שאינה "צד שלישי" אלא צד קשור. 

  23 

 24  . דיו�2.3ז.

 25ורג' הוציאה כספי� לאחר אינני סבורה כי יש להטיל אחריות על הדח"צי� בשל העובדה ש  .182

 26ידי האסיפה �אישור עסקת ההקצאה בוועדת הביקורת ובדירקטוריו� ובטר� אישורה על

 27הכללית של החברה. מדוחות העסקה כמו ג� מהערכת השווי של גיזה עולה כי ורג' היא 

 28חברה שאמורה להקי� פרויקט בנייה, שבנייתו טר� החלה. הערכת השווי של גיזה העריכה 

 29  מיליו� דולר.  100�השלמת הפרויקט תזדקק ורג' לכ כי לצור�

  30 
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 � 1העובדה שלורג' היו התחייבויות שוטפות עוד בטר� אושרה עסקת ההקצאה, עולה מעיו

 2בדוחות הכספיי� של ורג' (הדוחות שהיו בפני הדח"צי� ערב אישור עסקת ההקצאה היו 

 3  ). 2007כזכור דוחות הרבעו� הראשו� של שנת 

  4 

 5פרויקט ורג' היה פרויקט "חי" שהיו לו הוצאות, עולה בקנה אחד ע�  המסקנה לפיה  .183

 6הברית �כ�, רו"ח יובל גנני מטע� משרד קוסט פורר העיד כי הוא היה בארצות –העדויות 

 7וגאס ופגש ש� את � לפני אישור עסקת ההקצאה, ביקר במשרדי המכירות של ורג' בלאס

 8קנה העיד א. הוא כי הוא �ממשרד פאה� לפרוטוקול). רו"ח מזרחי 819עובדי החברה (עמ' 

 � 9ביקר בחו"ל לצור� בחינת הפעילות של ורג', וכי הוא ביקר במרכז המכירות שלה, שמוק

 10�סמו� למגרש עליו היה אמור הפרויקט להיבנות, וכ� ביקר במשרדי הנהלת החברה בלוס

 11ל). מוב� כי לפרוטוקו 430לפרוטוקול, וכ� עדות מנשה בעמ'  739אנג'לס (ר' עדותו בעמ' 

 12  הכרוכה בהוצאות קבועות. –האמור לעיל מעיד על כ� כי מדובר בחברה בעלת פעילות 

  13 

 14�לולא היתה ורג' ממשיכה להוציא הוצאות בתקופת הביניי� בי� אישור עסקת ההקצאה על

 15היה עליה  –ידי האסיפה הכללית �ידי ועדת הביקורת והדירקטוריו� לבי� אישור העסקה על

 16אות האלה לאחר מכ�. כ� או כ�, החברה והדירקטורי� שאישרו את להוציא את ההוצ

 17עסקת ההקצאה היו מודעי� לכ� כי מדובר בעסקה במסגרתה יהיה צור� לממ� את ורג', וכי 

 18עצ� קיומ� של הוצאות נוספות של ורג' כשלעצמו,  –לורג' היו ויהיו הוצאות. לכ� כאמור 

 19ידי �ננו צרי� לפגוע באישור העסקה עלהוצאות שנועדו להמשי� את קידו� הפרויקט, אי

 .� 20  החברה, ואינו צרי� להשלי� לכ� על שיקול הדעת של הדח"צי

  21 

184.   � 22לפחות לא ב"זמ� אמת"  –זאת ועוד, נראה כי אי� מחלוקת כי הדח"צי� לא היו מודעי

 23, רשלנות דירקטורי� יכולה אפריקה ישראללהוצאות השוטפות של ורג'. כפי שנקבע בפס"ד 

 24  ידי החברה. �ידיעה אודות פעולה או עסקה שנעשתה על�לידי ביטוי ג� באילבוא 

  25 

 26הסמכות לעשות כ�  –יחד ע� זאת, הדירקטוריו� אינו אמור לנהל את החברה ניהול יומיומי 

 27נתונה לדרג האקזקוטיבי של החברה ובעיקר למנכ"ל (שהוא בעל סמכויות הניהול השיוריות 

 28לחוק  92דו של הדירקטוריו� כפי שהוא מפורט בס' לחוק החברות). תפקי 121ר' ס'  –

 ,� 29החברות, הוא להתוות את מדיניות החברה ולפקח על ביצוע תפקידי המנכ"ל. ואול

 30ידי הדירקטוריו� ועד �העובדה שורג' המשיכה לפעול בתקופה שבי� אישור העסקה על

 � 31של ורג' ה� כל עוד ההוצאות  –להשלמתה, איננה טעונה בהכרח אישור של הדירקטוריו
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 1הוצאות שוטפות בסכומי� שאינ� עולי� על הסכומי� שהיא הוציאה קוד� לאישור 

 2  העסקה.

  3 

 � 4לכ�, העובדה שהדח"צי� לא פיקחו באופ� שוט. על הוצאות ורג', והעובדה שורג' אכ

 5המשיכה להוציא הוצאות בסכומי כס. שאינ� עולי� על אלה אות� היא הוציאה ערב 

 6ה הפרה של חובת הזהירות של הדח"צי�, ואי� לייחס לה� עסקת ההקצאה, אינה מהוו

 7  אחריות בגינה.  

  8 

 9  ההלוואה לורג' 4ז.

 10  טענות הצדדי� 1.4ז.

 11, טענו 2.11.2007מיליו� דולר שהעמידה החברה לורג' ביו�  1.7באשר להלוואה בסכו� של   .185

� 12של ורג'  המבקשי�  כי כל ההלוואות של אמבלקו לורג' היו אמורות להיות מומרות להו

 � 13ב"מועד ההשלמה" של העסקה. לגישת�, מעיו� בפרוטוקול ישיבת הדירקטוריו� מיו

 14עולה כי הלי� ה"אישור" של ההלוואה הזו, ללא בטוחה וללא הסכ� מסודר,  28.11.2007

 15החזר ידי עדכו� של ייני את הדירקטוריו� בדיעבד בקשר ע� ההלוואה שנועדה ל"�נעשה על


עלויות שמומנו ממועד הclosing 16 21" (ר' הפרוטוקול שצור. כנספח ועד מועד הישיבה 

 17לתשובת המבקשי�). בישיבה זו נוכח מר גבאי. מר מזר לא נוכח בישיבה, א� נודע לו על 

 18תוכנה מעיו� בפרוטוקול הישיבה. לגישת המבקשי�, גבאי העיד כי לא היה לו מושג על מה 

 19  הפרוטוקול. מדובר, ומזר העיד כי לא עשה דבר לאחר שקרא את 

  20 

 21הדח"צי� טענו כי יש לפטור אות� מאחריות בקשר ע� ההלוואה לאור קיומו של הפטור   .186

 22שבהתייחס להלוואה הוא פטור מראש. ה� הוסיפו כי ההלוואה לורג' היתה סבירה בנסיבות 

 23לאחר השלמת ההקצאה הפרטית, ולכ�  �ורג'  –העני�. ההלוואה הועמדה לחברת הבת 

 24עצמי של החברה אלא שיעור נמו� בהרבה. בישיבת מהונה ה 80%שיעור ההלוואה לא היה 

 � 25נכחו היועצי� המשפטיי� של החברה, והעברת ההלוואה  28.11.07הדירקטוריו� מיו

 26היתה בהתא� לייעו6 המשפטי שלה�. העברת הלוואה מחברה א� לחברה בת אינה יכולה 

 � 27אחזקות מהל� העסקי� הרגיל של חברת  –להיחשב עני� החורג מעסקי התאגיד הרגילי

 28  כולל מעצ� טיבו ג� העמדת מימו� לחברות הבנות. 

  29 

 30עוד נטע� כי דירקטוריו� החברה לא בקש לבטל את ההלוואה או להשיבה לחברה כאשר 

 31נודע לו אודותיה, ומכא� שההלוואה היתה על דעתו. אי� בסיס לטענה לפיה קו האשראי של 

 32ההלוואות של ורג' היו אמורות  החברה לחברת ורג' לא היה אמור להתקיי� או לטענה כי כל
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 � 1להיות מומרות במלוא� להו� מניות. הטענה ביחס לבטוחות מנוגדת להיגיו� העסקי, שכ

 2ידי החברה. אי� לדח"צי� כל ידיעה הא� �מדובר בהלוואה לחברת בת הנשלטת במלואה על

 � 3  כ"פרמיית שליטה".  11�7כספי ההלוואה הועברו למשיבי

  4 

 5  . דיו�2.4ז.

 6 1.7הובהר לעיל, המבקשי� העלו טענות ביחס לאישור ההלוואה לורג' בסכו� של כפי ש  .187

 � 7מיליו� דולר. מבחינת הדח"צי�, אחריות� מתבטאת בישיבת הדירקטוריו� מיו

28.11.2007  � 8בה אישר הדירקטוריו� את ההלוואה. מועד זה מאוחר למועד הפטור, ולכ

� מאחריות לגביה.הפטור שנית� לדח"צי� חל על עסקה זו ופוטר אות  9 

  10 

 � 11יוער בשולי הדברי� כי המבקשי� לא טענו ולא הוכיחו כי היה על הדח"צי� להיות מודעי

 12להלוואה במועד מוקד� יותר, ולכ� אינני סבורה כי נית� לייחס לה� אחריות בגינה במועד 

 � 13  . 28.11.2007הקוד� למועד בו הודע לה� על ההלוואה בישיבת הדירקטוריו� מיו

  14 

 15  ענות כלפי מזרהט 5ז.

 16המבקשי� העלו לגביו מספר טענות נוספות מעבר לאלה שהועלו כנגד גבאי.  –באשר למזר   .188

 17") בו צוי� האפט
 זיו(להל�: " 24�23חלק מהטענות התייחסו לסקר סיכוני� של המשיבות 

 18חוסר בנהלי� כתובי�, דיווחי� לקויי� לדירקטוריו�, עסקאות ע� צדדי� קשורי� והרשאה 

 19ה יחידה בחברות הבנות. חר. ממצאי הדו"ח החמורי�, לא פעלו נושאי המשרה לחתימ

 20בחברה לכנס ישיבת דירקטוריו�, ולא בוצעה בדיקה מעמיקה בדחיפות. מזר שהיה היחיד 

 21בוועדת הביקורת מבי� אלה שהזמינו את הדו"ח, אינו זוכר א� ראה אותו וא� עשה דבר 

 22  יש לבצע בדיקה בעדיפות גבוהה באופ� חריג. מה בקשר ע� ממצאיו, א. שבדו"ח צוי� כי 

  23 

 � 24מייל חרי. לנושאי המשרה  
 קנה�משרד רו"ח פאה� – 21שלחה המשיבה  9.12.2008ביו

 25מזר לא עשה דבר. מזר א.  –קנה לתשובה), וחר. האמור בו �לתגובת פאה� 4בחברה (נספח 

 26לא בח� את המצגי� אישר כי הוא היה מודע לליקויי� שהתגלו בפרויקט ורג', אול� הוא 

 27  השליטה במסגרת עסקת ההקצאה. �ידי בעלי� שניתנו על

  28 

 � 29לעמוד בהתחייבות� במסגרת עסקת  4�1עוד נטע� ביחס למזר כי הוא לא דרש מהמשיבי

 30ה� התחייבו לערוב לחובות החברות הבנות כלפי  � כ� טענו המבקשי� –ההקצאה, שבה 

 $31 לחברה 65,000והתשלו� בסכו� של  ATWהחברה. נגד מזר הועלו ג� טענות לגבי עסקת 

 .(� 32  זו (ענייני� שיפורטו להל
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  1 

 2לאור הפטור שקבל מזר מהחברה, ומאחר שכל הטענות הנוגעות אליו כפי שה� פורטו לעיל   .189

 3משקפות לכל היותר טענות לרשלנות במועדי� שה� מאוחרי� למועד בו נית� למר מזר 

 4הוא קבל או ביחס להלי� קבלת ההחלטה), הפטור (בי� א� רשלנות ביחס לתוכ� ההחלטה ש

 5  יש לקבוע כי מר מזר פטור מאחריות לגבי כל הענייני� שלעיל. 

 6 

 7  התביעה נגד הדירקטורי� החדשי�  .ח

190.   � 8חלק� כדירקטורי� חיצוניי�  – 2009 – 2008הדירקטורי� החדשי� מונו לתפקיד� בשני

 .� 9  וחלק� כדירקטורי� שאינ� דירקטורי� חיצוניי

 10  . 10.6.2012ועד יו�  10.6.2009, מר אלדד יניב, כיה� כדירקטור חיצוני מיו� 6המשיב 

 11  . 10.1.2012ועד יו�  8.1.2008, הגב' מור� אטיאס, כיהנה כדירקטורית מיו� 15המשיבה 

 12. הוא כיה� ג� 17.3.2009ועד יו�  4.2.2008, מר גיל הוד כיה� כדירקטור מיו� 16המשיב 

 13  כחבר ועדת הביקורת. 

 14ועד  14.5.2008מר יוס. פלד כיה� כדירקטור חיצוני וכחבר ועדת הביקורת מיו�  17 המשיב

 � 15  . 24.2.2009יו

 16  . 18.7.2011ועד יו�  15.6.2009מר אור פלד, כיה� כדירקטור מיו�  ,18המשיב 

 17  ואיל�. 9.9.2009מר רונ� ב� חמו, כיה� כדירקטור מיו�  ,19המשיב 

  18 

 � 19אחריות לאירועי� ועסקאות שאירעו והושלמו לא נית� לייחס לדירקטורי� החדשי

 � 20במועדי� הקודמי� למועדי� בה� ה� מונו לדירקטורי�. לכ�, אי� לייחס לא. אחד מה

 21ידי ורג' מאז אישור עסקת �אחריות בקשר לעסקת ההקצאה, בקשר להוצאת כספי� על

 22פני כול� הסתיימו ל –ההקצאה בדירקטוריו� ועד להשלמתה, ובקשר ע� ההלוואה לורג' 

 .� 23  תחילת הכהונה של כל הדירקטורי� החדשי

  24 

 25ולעסקאות המכירה של  TWG, לעסקת PORRהטענות העיקריות נגד� מתייחסות לעסקת 

 26עסקאות שיפורטו להל�. בטר� נבח� את הטענות לגופ�,  –אחזקות החברה בורג' ובסיטניקה 

 .� 27  נתייחס לטענת הדירקטורי� החדשי� לגבי הפטור שהחברה העניקה לה

  28 

 29  פטור לדירקטורי� החדשי� 1ח.

 30הדירקטורי� החדשי� טענו כי לאור המועד בו ה� מונו לדירקטוריו� החברה, כל הטענות   .191

 31המועלות נגד� ה� טענות שלכאורה החברה פטרה אות� מה� במסגרת הפטור שנית� לנושאי 
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 � 1ר בוצעו זמ� רב לאח –המשרה בחברה מראש. כל המעשי� או המחדלי� המיוחסי� לה

.� 2  ההחלטה על מת� הפטור, ולכ� הפטור חל עליה� ופוטר אות� מאחריות

  3 

 � 4אני סבורה כי סעי. הפטור חל על הדירקטורי� החדשי�. כל הפעולות המיוחסות לה

 5ידיה� לאחר שסעי. הפטור נכנס לתוקפו, ומכא� שהפטור הוא "פטור מראש". �בוצעו על

 6חריות בגי� הפרה רשלנית של חובת לכ�, ככל שמדובר בענייני� בגינ� מיוחסת לה� א

 7  הזהירות שלה�, יהיו המשיבי� הללו פטורי� מאחריות לאור הפטור. 

  8 

192.   � 9המבקשי� העלו מספר טענות בשלה� אי� מקו� לתת תוק. לפטור ביחס לדירקטורי

 10החדשי�. הטענה הראשונה היא כי כתב הפטור לא נחת� מעול�, ולא ברור על מי הוא חל. 

 11את הטענה. כפי שצוי� לעיל, החתימה על כתב הפטור אינה הכרחית כדי לתת אינני מקבלת 

 12לו תוק.. מעבר לכ�, הדירקטורי� החדשי� החלו לכה� בחברה לאחר שסעי. הפטור אושר 

 13ידיה. ה� כיהנו בחברה מתו� הנחה שה� יהיו פטורי� מאחריות א� תיוחס לה� �על

 14  רשלנות ותו� הסתמכות על כ�. 

  15 

 16במידות כאלה ואחרות של בהירות (ר' עדות מר  –כל הדירקטורי� החדשי� העידו על כ� 

 17לתצהיר  4לפרוטוקול; עדות מר גיל הוד בס'  590לתצהיר התשובה שלו ובעמ'  4יניב בס' 

 18לתצהיר התשובה שלו, ועמ'  4לפרוטוקול); עדות מר יוס. פלד בס'  628התשובה שלו ובעמ' 

 19לפרוטוקול; עדות  709לתצהיר התשובה שלו ועמ'  5ר אור פלד בס' לפרוטוקול; עדות מ 686

 20לפרוטוקול; ועדות הגב' מור�  721לתצהיר התשובה שלו, ועמד  4מר רונ� ב� חמו בס' 

 21  לפרוטוקול).  554לתצהיר התשובה שלה, ועמ'  4אטיאס בס' 

  22 

 23ואול�, אני סבורה עוד נטע� כי לפטור אי� תוק. לאור העובדה שלא קוימה חובת הגילוי.   .193

 � 24אי� לכ� משמעות. ג� בהנחה שחובת הגילוי  –שככל שהדבר נוגע לדירקטורי� החדשי

 25הופרה, הטענות הנוגעות לכ� מתייחסות להפרה לגבי עסקת ההקצאה והקשר האפשרי של 

 26הצדדי� לה זה לזה. כ� ישנ� טענות המתייחסות להפרת חובת הגילוי לגבי ההלוואה בס� 

 27ר. אול�, הדירקטורי� החדשי� נכנסו לתמונה לאחר שעסקת ההקצאה מיליו� דול 1.7

 � 28אושרה ולאחר העברת ההלוואה לחברת ורג'. ביחס לעסקאות המיוחסות לדירקטורי

 29החדשי�, אי� א� כ� טענה של הפרת חובת הגילוי. לכ�, אינני סבורה כי יש מקו� לשלול 

 30א. לו היתה  –י� לכהונת� מה� את הפטור לאור הפרת חובת הגילוי במועדי� המוקדמ

 31  כזו. 

  32 
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 � 1יחד ע� זאת, אי� ג� מחלוקת כי כתב הפטור אינו חל, וא. אינו יכול לחול על מעשי

 � 2המהווי� הפרה של חובת האמו� של הדירקטורי� כלפי החברה, מעשי� המתייחסי

 3לעסקאות בניגוד ענייני�, או מעשי� בה� נטע� כי לדירקטורי� החדשי� יש יסוד נפשי 

 4יקטיבי של כוונה או פזיזות. לכ�, יהיה מקו� לבחו� ביחס לכל אחת ואחת מהטענות סובי

 5שאז  –המועלות כנגד הדירקטורי� החדשי�, הא� מדובר בטענה המייחסת לה� רשלנות 

 6יהיו הדירקטורי� פטורי� מאחריות מכוח הפטור, או שמא מדובר בטענה של הפרת חובת 

 � 7  ה מקו� לבחו� את הטענה לגופה.שאז כתב הפטור לא יחול, ויהי –אמו

  8 

 9  טענות הדירקטורי� החדשי� לגופו של עני� 2ח.

 10כאמור, נית� לייחס לדירקטורי� החדשי� אחריות רק לגבי אות� עסקאות של החברה   .194

 11בהתא� למועד בו הוא מונה),  –שהתרחשו בתקופה שלאחר המינוי שלה� (כל דירקטור 

 12עו קוד� למינוי שלה�. לגישת� של הדירקטורי� ואי� לייחס לה� אחריות לעסקאות שבוצ

 � 13החדשי�, יש לדחות את הבקשה נגד� ג� ביחס לעסקאות של החברה שאושרו לאחר שה

 .� 14  מונו לדירקטורי�. הטענות ביחס לעסקאות אלה יידונו להל

  15 

 TWG  16עסקת  1.2ח.

 17התקשרות של החברה לניהול פרויקט  2008לטענת המבקשי�, אישרה החברה בחודש ינואר   .195

 18סכו� חודשי   TWG. מכוח העסקה התחייבה החברה לשל� לחברת TWGורג' ע� חברת 

 19 –$ כנגד ניהול הפרויקט. המבקשי� טענו כי לא ברור מדוע נדרש ההסכ� הזה 57,000בס� 

 20  עול� לא החלו בה עבודות הבנייה. כאשר מדובר בקרקע ריקה מפעילות, שמ

  21 

 22המבקשי� טענו כי אי� בידיה� פרוטוקול של הדיו� בדירקטוריו� או בוועדת הביקורת 

 23במסגרתו אושרה עסקה זו, וג� למשיבי� אי� ככל הנראה פרוטוקול כזה. יחד ע� זאת העד 

 24 520עמ' מר מזר אישר בחקירתו כי לפי דעתו העסקה הזו אושרה בדירקטוריו� החברה (ר' 

 25  לפרוטוקול). 

  26 

 � 27לבי� החברה או  TWGלטענת המבקשי�, צוי� כי למיטב ידיעת החברה אי� כל קשר בי

 28בעלי השליטה בה למעט העובדה ש שמר ג'רלד שפר שהוא דירקטור באמבלקו, הוא יו"ר 

 29. אול�, לגישת המבקשי�, מפרסומי החברה באתר שלה עולי� קשרי� TWGכבוד של 

 30נציג אמבלקו ואחראי על פעילותה  –כ�, מר הרמ� אמינגר  – TWGלבי� נוספי� בי� החברה 

 31,  ומר רוי הולט שא. הוא נציג של אמבלקו TWGבצפו� אמריקה, הוא סג� הנשיא של 
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 1. מסקנות אלה נובעות TWGואחראי על פעילות בצפו� אמריקה, הוא סג� הנשיא של 

 2  המבקשי� לתגובות.  לתשובת 23מפרסומי החברה ביחס להו� האנושי שלה, נספח 

  3 

 4�היתה עסקת בעלי TWGהמבקשי� טועני� כי האמור לעיל מביא למסקנה כי עסקת 

 5שליטה מובהקת. ה� מוסיפי� וטועני� כי מחקירותיה� הנגדיות של הדירקטורי� שאישרו 

 6(מר מזר, אחד הדח"צי�), לא ידע לתת הסבר לעסקה;  14את העסקה עולה כי המשיב 

 7שהוא חבר  –(מר גיל הוד)  16) לא הכירה את העסקה; והמשיב (גב' אטיאס 15המשיבה 

 8  ועדת הביקורת, טע� כי הוא לא עודכ� לגבי העסקה ולא היה חלק מאישורה. 

  9 

196.   � 10היתה עסקת בעלי עני�. אכ�,  TWGאני סבורה כי די באמור לעיל כדי לקבוע כי העסקה ע

 11פתח בשתי החברות הוא עני� שטעו� מדובר ב"עני� עקי." אול� ריבוי הקשרי� בי� דמויות מ

 12בירור וליבו� בשלב הבא של הדיו�. מדובר במידע שהמקור לו הוא פרסומי החברה עצמה, 

 13ולכ� העוצמה הראייתית שלו היא גבוהה.  תמיהה נוספת שעולה מההסכ� היא העובדה כי 

 � 14וזאת למרות שורג' התחייבה להשלי� את  –מדובר היה בהסכ� לתקופה של חמש שני

 15  הבנייה תו� פרק זמ� של שנתיי� מכוח הרישוי וההסכמי� ע� רוכשי הדירות.

  16 

 17מעדותו של מר מזר עולה כי לדעתו העסקה הזו אושרה בדירקטוריו� החברה, כאשר מאחר 

 18שאי� בנמצא בשלב זה פרוטוקול של הדיו� בדירקטוריו�, לא נית� לקבוע בשלב זה מי היו 

 19  הדירקטורי� שהשתתפו בישיבה בה אושרה העסקה. 

  20 

 21כדירקטורית במועד בו אושרה כיהנה  15מבי� הדירקטורי� החדשי�, אי� חולק כי המשיבה   .197

 22לא זכרה כי היא היתה חלק מהלי� האישור של העסקה, ולכ� לא  15. המשיבה TWGעסקת 

 23נית� לשלול נכו� לשלב זה של הדיו� את האפשרות כי היא היתה חלק מהלי� האישור (ר' עמ' 

 24לא חל  לפרוטוקול). לכ�, ומאחר שמדובר בעסקה בניגוד ענייני�, אני סבורה כי הפטור 566

 25  עליה, ולכ� יש לאשר את בקשת האישור ביחס לעסקה זו כנגדה. 

  26 

 27כעולה מלוחות הזמני� שצוינו לעיל, מר הוד לא היה ככל  –, מר גיל הוד 16באשר למשיב 

 28הנראה דירקטור במועד אישור העסקה (העסקה אושרה בינואר והוא מונה לדירקטור 

 29כאשר הוא ציי� כי הוא לא  –בפרוטוקול  ). כ� עולה ג� מתשובותיו של העד2008בפברואר 

 30לפרוטוקול). לכ�,  633היה ב"שרשרת האישורי�" של העסקה אלא רק ב"יידוע" (ר' עמ' 

 TWG .  31אחריות בקשר ע� עסקת  16אינני סבורה כי נית� להטיל על המשיב 
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  1 

 2אני מאשרת את הבקשה ביחס לסכומי� ששלמה החברה לחברת  –סיכומה של נקודה זו 

TWG של (סכ � 3  . $15 לחודש) וזאת כנגד המשיבה 57,500ומי

  4 

 5 הראשונה PORRעסקת  2.2ח.

 6הודיע מר  27.3.2008היא עסקה שבוצעה ע� חברת הבת סיטניקה. ביו�   PORRעסקת   .198

 7  מיליו� אירו. 1.2שלו� עטיה כי הוא יעמיד לזכות סיטניקה אשראי של עד 

  8 

 � Porr 9ומת� ע� חברת �ניהול משא, הודיעה החברה אודות 14.5.2008בהמש�, ביו

Solutions Immobilien und Infrastruktorpojekte GmbH  10שהיא חברה אוסטרית 

 11הודיעה החברה כי היא  22.7.2008"). ביו� פור(והיא תכונה להל� ג�: " PORRמקבוצת 

 12   –בעסקה ע� פור שעיקריה ה� אלה  APהתקשרה, יחד ע� סיטניקה וחברת 

 13מהו� המניות של סיטניקה וזאת  50%לפור יוקצו מניות בסיטניקה, באופ� שיקנה לה  •

 14  מיליו� אירו שפור תשקיע בהונה של סיטניקה.  1.5תמורת השקעה של  

 15חברה מקבוצת פור תועסק כקבל� ראשי לביצוע הפרויקט בעיר סמובור בקרואטיה,  •

� cost+15% .  16של  כאשר תמורת שירותי הקבלנות תקבל החברה הקבלנית תשלו

 17מימו� יתרת התשלו� שפור חייבת לשל� עבור הקרקעות, ייעשה באמצעות הלוואה  •

 18  ידי החברה ופור. �בנקאית, אול� א� יידרש מימו� נוס. לפרויקט, הוא יועמד על

 19מיליו� אירו בגי� השירותי� שהיא  1.5החברה זכאית לתשלו� מסיטניקה בסכו� של  •

 20סיטניקה, לרבות הכנת פרויקט סומובר ופיתוחו. סיפקה לה בקשר ע� השקעת פור ב

 21הסכו� הנ"ל ישול� לחברה כדיווידנד מתו� רווחי סיטניקה שיהיו ניתני� לחלוקה, ככל 

 22  שיהיו כאלה. 

 23, או א� 31.12.2008המקרקעי� עד יו� �עוד הוסכ� כי א� סיטניקה לא תירש� כבעלת •

 24דרוש כי החברה תרכוש תוכנית המתאר לא תאושר עד מועד זה, תהיה פור זכאית ל

 25  מיליו� אירו.  1.5ממנה את אחזקותיה בהונה המונפק של סיטניקה תמורת סכו� של 

  26 

199.   � 27התקיימה ישיבה טלפונית של דירקטוריו� החברה לצור� אישור עסקת פור.  15.5.2008ביו

 � 28(מר מזר, אחד הדח"צי�).  14(ה� האחי� עטיה) והמשיב  3�ו 1בישיבה השתתפו המשיבי

 29, מר גיל הוד, דיווח כי הוא מנוע מלהשתת. בדיו�, משו� שהוא קשור לחברה 16משיב ה

 30אשר שימשה כמתווכת בעסקה ושעתידה לקבל עמלת תיוו�, ויש לו לכ� עני� אישי באישור 
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 1לתשובה).  הדירקטורי� החדשי�  25העסקה (ר' פרוטוקול ישיבת הדירקטוריו�, נספח 

 2  לא נכחו בישיבה.  –) 17�ו 15עת (המשיבי�  האחרי� שכיהנו כדירקטורי� באותה

  3 

1. � 4  טענות המבקשי

 5המבקשי� טענו כי עסקת פור כפי שהיא תוארה לעיל, היא עסקה שהחברה התקשרה בה   .200

 6כשישה חודשי� בלבד לאחר עסקת ההקצאה. התמחור של סיטניקה בהתא� לעסקה זו 

 7על עלויות הבנייה).  15%קבלני של מיליו� אירו בניכוי רווח  1.5מיליו� אירו ( 3�היה פחות מ

 8מדובר למעשה באופציה בלבד של פור, שכ� א� הפרויקט לא יצליח, ניתנה  –יתרה מזאת 

 9  לפור אפשרות לקבל החזר מלא של השקעתה.

  10 

 11לא  PORRהמבקשי� טענו כי א. אחד מהדירקטורי� שהשתתפו בישיבה בה אושרה עסקת 

 12חודשי� קוד�  6�אור ההערכה שניתנה לה כהעלה שאלות ביחס להערכת חברת סיטניקה (ל

 13לכ� במסגרת עסקת ההקצאה), לגבי העני� האישי של מר הוד בעסקה, וביחס לקיומ� של 

 14  חבויות נוספות של החברה בקשר ע� העסקה.

  15 

 16עוד טענו המבקשי� כי עסקת פור לא היתה עסקה תמימה ע� צד ג', שכ� על בסיסה של 

 17"גזר"  16, והמשיב 10�ו 9, 7צת עטיה לבי� המשיבי� עסקה זו התבצעה התחשבנות בי� קבו

 18אירו על חשבו� החברה.  150,000מהעסקה שלא כדי� וללא אישור דמי תיוו� בסכו� של 

 19לתשובת המבקשי� לתגובות לבקשת האישור  26מנספח  –כ� נטע�  –מסקנה זו נובעת 

 20  ה). ידי מר ייני לצורכי פשרה אפשרית ע� מר יוס. עטי�(המסמ� שנער� על

  21 

 22השליטה �ידי המבקשי� כי במסגרת עסקת פור הועבר לבעלי�מעבר לכל אלה נטע� על

 23אירו שלא כדי�. המבקשי� התייחסו בהקשר זה  650,000בחברה (קבוצת עטיה) סכו� של 

 � 24לחברה, בו פירטו משיבי� אלה את טענותיה� כלפי החברה.  10�ו 7למכתב של המשיבי

 25אלפי אירו לסיטניקה  650נות ביחס להעברת סכו� של בי� היתר העלו המשיבי� הללו טע

 26במסגרת עסקת פור, סכומי� שלא היה לה� זכר בדיווחי� קודמי�. ה� הוסיפו כי ה� העלו 

 � 27אול� שאלותיה� נדחו (המכתב צור.  21.4.2009שאלות בהקשר זה באסיפה הכללית מיו

 28  לתשובה).  18כנספח 

  29 

2. � 30  טענות הדירקטורי� החדשי

 31רי� החדשי� טענו מנגד כי יש לדחות את הטענות כלפיה� בקשר ע� עסקת פור. הדירקטו  .201

 � 32לתצהיר גיל הוד) עולה כי החברה  11(נספח  14.5.2008לטענת�, מהדיווח לבורסה מיו
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 1החלה לנהל משא ומת� ע� פור למכירת מחצית ממניות החברה בסיטניקה. מדיווח לבורסה 

 � 2הוד) עולה כי במועד זה היו לסיטניקה חובות בשיעור לתצהיר גיל  12(נספח  28.5.2008מיו

 3  מיליו� אירו.  7.5� כולל של כ

  4 

 � 5הובאה  2008עולה כי בחודש יולי  22.7.2008עוד נטע� כי מהדיווח של החברה לבורסה מיו

 � 6לדירקטוריו� הצעה להתקשרות בהסכ� ע� פור. בדיווח של החברה לבורסה מיו

 7יל הוד), דיווח מי שהיה סמנכ"ל החברה באירופה באותו לתצהיר מר ג 16(נספח  25.2.2009

 8שני�, ובעל  140מועד, מר שלו� עטיה, כי פור היא תאגיד אוסטרי גדול וחזק בעל ותק של 

 9עובדי�  11,000�מוניטי� בתחו� הנדל"� והתשתיות. בתקופה הרלוונטית פור העסיקה כ

 10לתצהיר מר גיל הוד). לכ�, כ�  37והיה לה מחזור פעילות של מיליארדי אירו בשנה (ר' ס' 

 11  נטע�, ההחלטה ליצור שיתו. פעולה ע� פור היתה החלטה נכונה ומושכלת. 

  12 

 13הדירקטורי� החדשי� הוסיפו כי יש לדחות את הטענה לפיה במסגרת עסקת פור הועבר 

 14(נספח  2008השליטה בחברה. לטענת�, מדיווח החברה לשנת �אירו לבעלי 650,000סכו� של 

 15השקיעה החברה בהו� העצמי של  2008תביעה), עולה כי ברבעו� הרביעי של שנת לכתב ה 29

 16אירו. בנוס., באותו רבעו�, לאחר שסיטניקה נרשמה כבעלי�  650,000סיטניקה סכו� של 

 17מיליו� אירו. מכא�, כי הסכו�  1.5של המקרקעי�, העמידה היא לחברה הלוואה בסכו� של 

 18השליטה. מעבר לכ�, סיטניקה עצמה �לא לבעליאירו הועבר לסיטניקה ו 650,000של 

 19הלוותה לחברה הלוואה בסכו� גבוה בהרבה. עוד נטע� כי מחקירתו של רו"ח מזרחי עולה 

 20כי ההעברה האמורה לא נדונה בדירקטוריו� החברה, ולכ� אי� מקו� להעלות טענות נגד 

 � 21  קשר זה. ) בה17�15הדירקטורי� החדשי� שכיהנו באותה עת בדירקטוריו� (משיבי

  22 

3. � 23  דיו

 24  העסקה למכירת מחצית מאחזקות החברה לפור  .ה

 25�אני סבורה כי יש לבחו� בנפרד את טענות הצדדי� ביחס לעסקה במסגרתה מכרה החברה ל  .202

PORR   של � 26 650,000מחצית מאחזקותיה בסיטניקה, ובנפרד את הטענה על העברת סכו

 27  אירו מהחברה לסיטניקה במסגרת עסקה זו. 

  28 

 29אני סבורה כי אי� מקו� לקבל את טענות המבקשי� ביחס למכירת מחצית מאחזקותיה של 

 30החברה בסיטניקה לפור ככל שהדבר נוגע לדירקטורי� החדשי�. ראשית, ביחס 

 31, לא נטע� כי היה לה� עני� אישי בעסקה. לא 16לדירקטורי� למעט מר גיל הוד, המשיב 
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 1היה עני� אישי בעסקה זו שהיה שונה  –יה ה"ה עט –השליטה בחברה � הוכח ג� כי לבעלי

 2  מהאינטרס של החברה בה. 

  3 

 � 4נוכחי� בישיבה  17�ו 15מאחר שאי� מדובר בעסקה בניגוד ענייני�, הרי ג� לו היו המשיבי

 5ה� היו פטורי� מאחריות מכוח הפטור שנית� לה� במסגרת  –ומאשרי� את העסקה 

 6�ו 15י� למעשה צור�, שכ� המשיבי� באמור לעיל א –התקשרות� ע� החברה. יתרה מזאת 

17  � 7לא היו נוכחי� בישיבת הדירקטוריו� בה אושרה העסקה, ולכ� לא נית� להטיל עליה

 8  אחריות בקשר אליה. 

  9 

 10, מר הוד, ג� משיב זה לא לקח חלק בהחלטה ביחס לעסקה. מר הוד א. 16ביחס למשיב   .203

 11כ�, בפרוטוקול ישיבת דירקטוריו� דיווח מפורשות על העובדה שיש לו עני� אישי בעסקה. 

 � 12גיל הוד מנוע מלהשתת( בדיוני� לגבי ההסכ� צוי� כי הובהר כי " 15.5.2008החברה מיו

 13כיוו� שחברה שיש לו עני� בה שימשה כמתוו& ותהיה זכאית לקבל תשלו� מהפרויקט בגי� 

 14 39(נספח  20.8.2008לתגובה לתשובות). בישיבת ועדת הביקורת מיו�  25" (ר' נספח התיוו&

 15גיל הוד נת� מידע בנושא משו� שהיה מעורב לתשובת המבקשי� לתגובות) צוי� כי "

 � 16. הובהר כי גיל הוד לא נכח בישיבות אשר אישרו את העסקה האמורה PORRבעסקה ע

 17  ". לאור העני� האישי שהיה לו

  18 

 19לא נטע� ולא דירקטורי� ש 3ידי דירקטוריו� החברה בנוכחות �העסקה אושרה כאמור על

 20הוכח שהיה לה� עני� אישי בעסקה (ה"ה יוסי עטיה, שלו� עטיה ויפתח מזר). מאחר שרק 

 21דירקטור אחד היה במצב של ניגוד ענייני�, ומשהוא הודיע אודות ניגוד הענייני� שלו 

 22אני סבורה כי  –לדירקטוריו� ולא השתת. בישיבת הדירקטוריו� במסגרתה אושרה העסקה 

 23לא היה בכ�  –. ג� לו הייתי מניחה כי לה"ה עטיה היה עני� אישי בעסקה אי� פג� באישור

 � 24לא אלה  –כדי לשנות את התוצאה של ההחלטה ככל שהדבר נוגע לדירקטורי� האחרי

 25מר מזר  –שנעדרו מהישיבה ולא לקחו חלק באישור העסקה, ולא הדירקטור שהיה בישיבה 

 26  (שעניינו נדו� לעיל). 

  27 

 28  אירו לסיטניקה 650,000ב. העברת הסכו� של 

 29כ�  � אירו לסיטניקה וממנה  650,000שוני� ה� פני הדברי� ככל ביחס להעברת הסכו� של    .204

 � 30אירו הועבר לקבוצת עטיה, הרי שמדובר  650,000לקבוצת עטיה. א� הסכו� של  � נטע

 31  השליטה מצויי� לגביה במצב של ניגוד ענייני�. �עני� שבעלי�בעסקת בעלי

  32 
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 1ירקטורי� החדשי� טענו כי אי� לקבל את הטענה ביחס לסכו� הנ"ל ממספר כאמור, הד

 2 29(נספח  2008לדו"ח התקופתי של החברה לשנת  10טעמי�. ראשית, נטע� כי מעמוד 

 3אירו בהו� העצמי של  650,000לבקשת האישור), עולה כי החברה השקיעה סכו� של 

 � 4מיליו�  1.5הלוואה בסכו� של  סיטניקה העמידה לחברה –סיטניקה. במהל� אותו רבעו

 5�אירו הועבר על 650,000אירו. מכא� מבקשי� הדירקטורי� החדשי� להסיק כי הסכו� של 

 6כנגד קבלת  –השליטה (קרי קבוצת עטיה), וא. זאת � , ולא לבעליסיטניקהידי החברה ל

 7  הלוואה בסכו� גבוה בהרבה. 

  8 

 9התחשב בנחיתות הראייתית שלה� אני סבורה כי המבקשי� נכו� לשלב זה של הדיו� וב  .205

 � 10עני� משו� � אירו היתה עסקת בעלי 650,000כי ההעברה של  –והעדר� של מסמכי

 11  השליטה, קבוצת עטיה. � שהסכו� האמור הועבר מהחברה לסיטניקה וממנה לבעלי

  12 

� 13 5.4.2009קנה מיו� � מסקנה זו עולה מהודעת המייל ששלח רו"ח מזרחי ממשרד פאה

 14�מבקשי� לתגובות). מהודעה זו עולה כי מהביקורת שער� רואהלתשובת ה 45(נספח 

 � 15החברה השקיעה בסיטניקה עולה כי " 31.12.2008החשבו� על הדוחות הכספיי� ליו

 16בדר& של החזר הסכו� , 2008אירו במהל& הרבעו� הרביעי של שנת  650,000סכו� של 

� 17". רו"ח יטניקהבגי� סכומי� שה� השקיעו בס הנ"ל למשפחת עטיה וחברות בשליטת

 18מזרחי הוסי. וציי� כי החברה לא דיווחה בדיווחיה המיידי� כי עליה להשקיע סכו� כלשהו 

 19� בסיטניקה, ולכ� הסכו� לא נלקח בחשבו� בחישוב הרווח הנדחה בהקצאת המניות ל

PORR 20שדווח 0 אלפי  1,625בלבד (ולא 0 אלפי  23. הרווח הזה חושב מחדש והוא עומד על 

 21  בעבר). 

  22 

206.   � 23לחברה באמצעות בא כוח� עו"ד לברו� (במכתב שצור.  10�ו 7פנו המשיבי�  28.5.2009ביו

 24החשבו� �לתשובת המבקשי� לתגובות). המכתב מתייחס לסיו� כהונת� של רואי 18כנספח 

 � 25המבקרי�. בהקשר זה נטע� במכתב בי� היתר כי באסיפה הכללית של החברה מיו

 26המתייחסות בו� המבקרי�, הועלו שאלות נכבדות "החש�שהתקיימה ללא רואי 21.4.2009

 27לטענות חמורות בקשר ע� העברות מירמה שבוצעו בחברה הבת לשעבר בידי נושאי 

 28השליטה בחברה כיו�. בנוס( נשאלו באותה אסיפה שאלות 
 המשרה בה, שה� ג� בעלי

 29, סכומי� אשר לא PORRאלפי אירו לחברה הבת במסגרת עסקת  650קשות לגבי העברת 

 30  ...."יה לה� זכר בדיווחי� קודמי� לגבי העסקהה

  31 
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 1אלפי אירו הועבר מהחברה הבת,  650אכ� מהמכתב הזה אי� זה ברור הא� הסכו� של 

 2האמור בהודעת המייל של רואה החשבו�  –השליטה. יחד ע� זאת �סיטניקה, לידי בעלי

 3  המבקר שצוטט לעיל, מחזק את האפשרות כי כ� אכ� נעשה. 

  4 

 5עני� �אירו לסיטניקה היתה עסקת בעלי 650,000העסקה של העברת הסכו� של  –כלומר 

 � 6(שנועדה לאפשר החזר של תשלו� הסכו� האמור מסיטניקה לקבוצת עטיה). הסכו

 7  שהעבירה החברה לא נועד א� כ� למטרותיה של סיטניקה. 

  8 

 9בעלי עני� כדי לקבוע כי אירו היתה עסקת  650,000יחד ע� זאת, אי� די בכ� שההעברה של   .207

 � 10המשיבי� או חלק� אחראי� לה, וחייבי� לפצות את החברה בגינה. זאת משו� שהמשיבי

 11, שהיו חברי דירקטוריו� בתקופה הרלוונטית, לא היו שותפי� להחלטה ביחס לעסקה 17�15

 12זו. כ�, מעדות רו"ח מזרחי עולה כי ההעברה האמורה לא נדונה בדירקטוריו�. לטענת 

 13(שה� שכיהנו  17�15טורי� החדשי�, לא נית� לייחס  ולכ� לא נית� לייחס למשיבי� הדירק

 14  כדירקטורי� באותה עת) אחריות בהקשר זה.

  15 

 16אני סבורה כי יש לקבל את הטענה. נית� לייחס אחריות לדירקטור בגי� החלטה רק א� הוא 

 17ל היותר לטעו� נית� לכ –היה שות. לקבלתה. כנגד דירקטור שלא היה שות. לקבלת החלטה 

 18כי הוא התרשל (א� לא היה נוכח בישיבת הדירקטוריו� בה ההחלטה התקבלה), או כי 

 19א� לא התקיימה ישיבת דירקטוריו�, כמו  –התרשל בפיקוח על מהל� הענייני� בחברה 

 20  במקרה דנ�, והדירקטור לא היה מודע למהל� הענייני� ולהוצאת הכספי� על ידי החברה. 

  21 

 22 17�15משיבי�  –ש מקו� להתייחס לשאלה הא� במקרה דנ� הדירקטורי� אינני סבורה כי י

 23אירו לקבוצת עטיה. זאת משו� שככל  650,000התרשלו בהתייחס להעברת הסכו� של  –

 24שמדובר בהתרשלות שלה�, ה� פטורי� מאחריות מכוח הפטור שנית� לה� על ידי החברה. 

 25דירקטור שלא היה שות. להחלטה הנקודה שיש להדגיש אותה היא כי לא נית� לקבוע כי 

 26אחראי למה שהוחלט בה, ומטעמי� דומי�, אי� אחריות לדירקטור בקשר ע� עני� שלגביו 

 27  ).  אפריקה ישראלכלל לא התקבלה החלטה בדירקטוריו� (ור' בעני� זה ג� פס"ד 

  28 

 29 650,000לכ�, לאור כל האמור לעיל, אינני מאשרת את הבקשה ביחס להעברת הסכו� של 

 30  לחברת סיטניקה. אירו 

  31 

 32  מכירת החזקות החברה בורג'  
 ATWעסקת  3ח.
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 1  טענות המבקשי� 1.3ח.

208 .   � 2(להל�:  ATW Holdings Ltdנחת� הסכ� בי� החברה לבי� חברת  20.10.2008ביו

"ATW "), חברה המאוגדת באיי מרשל, על�3פיו מכרה החברה את אחזקותיה בורג' תמורת  

 � 4, תו� ויתור 31.12.09סכו� של מיליו� דולר. המבקשי� טועני� כי מועד התשלו� נקבע ליו

 5מיליו�  1.4על כלל חובותיה של ורג' כלפי החברה (שעמדו באותו מועד על סכו� של לפחות 

 6ה אמורה לשל� עבור המניות לא הובטח בכל דר�, ובהתא� דולר). התשלו� שהרוכשת הית

 7  הסכו� לא שול� לה עד היו�.  –לדיווחי החברה 

  8 

 ATW 9�היא שותפה של אמבלקו, ומכא� שהעסקה למכירת ורג' ל ATWהמבקשי� טענו כי 

 10 –את מניותיה בורג' לדאנקל  ATWמכרה  �כ� נטע�  –שליטה. בהמש� �היא עסקת בעלי

 11 3�ו 1ועני� המבקשי�) שותפ� העסקי של האחי� עטיה (ה� משיבי� שהוא כזכור (כ� ט

 12  בבקשת האישור). 

  13 

 14המבקשי� טענו כי מכירת ורג' נבעה ממכתב דרישה מחברת אמבלקו, לפירעו� חוב של ורג' 

 � 15כלפיה.  המבקשי� טענו כי לא נער� דיו� בדירקטוריו� או בוועדת הביקורת בקשר ע

 16  . דרישה זו, ולא נבח� בסיס החוב

  17 

209.   � 18, עולה כי שווי 28.8.2008עוד נטע� כי מהישיבה הטלפונית של דירקטוריו� החברה מיו

 19אפשרי היה לקבל � מיליו� דולר. צוי� כי כמעט בלתי 3.8�הקרקע בפרויקט ורג' הוער� ב

 20מיליו� דולר).  7.3מימו�, ולכ� הופחת שווי הקרקע (שבספרי החברה היה רשו� בסכו� של 

 21הסאב פריי� הוא שהביא את הפרויקט למצבו הקשה הנוכחי (ר'  כ� צוי� בישיבה כי משבר

 22  לתשובת המבקשי� לתגובות).  28פרוטוקול הישיבה הנ"ל, נספח 

  23 

 24המבקשי� טועני� כי א. אחד מחברי הדירקטוריו� לא העלה שאלות ביחס ל"צלילה 

 25שו� הדרמטית" בשווי הפרויקט. משבר הסאב פריי� אינו יכול להיות ההסבר לצלילה זו, מ

 � 26(משרד  20לתגובת המשיבה  3הוציאו את המכתב נספח  5�ו 1המשיבי�  28.11.2007שביו

 27רו"ח קוסט פורר) לבקשת האישור, ממנו עולה כי הדוחות הכספיי� של החברה לקחו 

 .� 28  בחשבו� את הסיכו� שנובע ממשבר הסאב פריי

  29 

210.    � 30הדירקטוריו� הנחה את  דיווחה החברה כי 16.9.2008המבקשי� הוסיפו וטענו כי ביו

 31לתגובת הדירקטורי� החדשי�  6הנהלת החברה לפעול למכירת ורג' (הדיווח צור. כנספח 

 � 32 17�15התקיימה ישיבה טלפונית בהשתתפות המשיבי�  15.10.2008לבקשת האישור).  ביו
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 1כדירקטור חיצוני). א. אחד מהנוכחי� לא העלה שאלה ביחס למקור החובות  17(המשיב 

 2  או ביחס לייעוד הכספי� שהועברו אליה.  של ורג'

  3 

 4, מר גיל הוד, כי ההשלכה החשבונאית של 16באותה ישיבה הבהיר מר יוס. עטיה למשיב 

 5מיליו� דולר לחברה. בנוס. הוא הבהיר כי  1.5עסקת המכר המוצעת היא רווח בסכו� של 

 � 6חברה ולא ומת� ביחס לעסקה אחרת שאינה קשורה ל�התקיי� בעבר משא ATWבינו לבי

 � 7לבי�  ATWהבשילה, וזאת בתשובה לשאלתו של למר הוד ביחס לקיומ� של קשרי� בי

 8הוא מר יוס. לוי,  ATW �השליטה ב� השליטה בחברה.  מר יוס. עטיה הודה כי בעל�בעלי

 9  שהוא שכ� שלו ושל מר שלו� עטיה. 

  10 

 11יל ששלח ידי מר משה שנפ, כאשר במי�"בושלה" בפועל על ATWהמבקשי� טענו כי עסקת 

 � 12הוא מפציר בעו"ד חת לקד� את העסקה. עוד נטע� כי  30.10.2008מר שנפ לעו"ד חת ביו

 13מר שנפ ועו"ד חת ידעו כי העסקה נועדה לבצע הונאה בשווקי� אירופאיי� על בסיס מניות 

 � 14החברה. כ� נטע� שבמסגרת עסקה זו, לא ניתנו לחברה ביטחונות כלשה� להבטחת תשלו

 15  התמורה. 

  16 

 ATW ,17�יוער בשולי הדברי� כי המבקשי� העלו ג� טענה לפיה במועד מכירת מניות ורג' ל  .211

 18 5ג� כיועצת פיננסית אסטרטגית של החברה לצור� גיוס השקעה בסכו� של   ATWמונתה 

 19חודשי� לגיוס הו� לחברה  6במש�   ATWפי הסכ� הייעו6 הפיננסי תפעל �מיליו� דולר. על

 20שלא  ATW �דש שישול� ע� השלמת הגיוס. בפועל, שול� ל$ לחו10,000תמורת סכו� של 

 $21 בגי� שירותי הייעו6 א. שחברה זו לא הצליחה לגייס סכו� כלשהו 65,000כדי� סכו� של 

 22  עבור החברה. 

  23 

 24  טענות הדירקטורי� החדשי� 2.3ח.

 25הדירקטורי� החדשי� טענו כי ההחלטה להתקשר בעסקה למכירת אחזקות החברה בורג'   .212

 26החברה קבלה מכתב דרישה מחברת  16.9.2008לטה סבירה. לגישת�, ביו� היתה הח

Vortex Resources Corp " :� 27"),  ובו דרישה לפירעו� מיידי של יתרת חוב וורטקס(להל

 $28. באותו מועד לא היו לורג' אמצעי� כספיי� נזילי� להשיב את 860,000�בסכו� של כ

 29  . לתצהירו של מר גיל הוד) 15הסכו� הזה (ר' ס' 

  30 



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  119

 � 1קיי� דירקטוריו� החברה ישיבה באמצעות שיחת ועידה, בה הציג מנהל  13.10.2008ביו

 2הכספי� של בחברה, מר דני עופר ז"ל, את פרטי ההסכ� המוצע למכירת אחזקות החברה 

 3 19כוחה של החברה עו"ד חת (ר' ס' �ידי בא�. הסכ� המכר נבדק על ATWבורג' לחברת 

 4  יר יוס. פלד). לתצה 8לתצהיר גיל הוד, וס' 

  5 

 � ATW 6�למכירת אחזקותיה בורג' ל ATWהתקשרה החברה בהסכ� ע�  20.10.2008ביו

 7(כלומר למעלה משנה  $31.12.2009 שהמועד לתשלומו ביו� 1,000,000תמורת סכו� של 

 8 21�20תשחרר את החברה מכל חבות בקשר ע� ורג' (ר' ס'   ATWלאחר מכ�). כ� הוסכ� כי 

 9  לתצהיר גיל הוד). 

  10 

 11הדירקטורי� החדשי� טענו כי מכירת האחזקות בורג' היתה הכרחית לצור� "עצירת   .213

 ATW 12�הדימו�" שנגר� לחברה בשל פרויקט ורג'. א. שהחברה לא קבלה בטוחות מ

 13היתה ההצעה העסקית הטובה ביותר שהחברה קבלה, ולכ�  ATWלתשלו�, הצעתה של 

 14שהיתה נכס מכביד. מר יוס. פלד הסביר  היה מקו� כי היא תקבל אותה כדי להיפטר מורג'

 15בעדותו כי הוא תמ� במכירה לאור ההנחה שא� החברה תמתי�, לא יהיה לנכס בורג' כל 

 16  שווי. 

  17 

 18לקחה על עצמה את  ATW�היטיבה ע� החברה ג� בכ� ש ATW �עוד נטע� כי המכירה ל

 19מחשיפה  התחייבויותיה של ורג' ושחררה את החברה מכל חבות בקשר אליה, ובי� היתר

 20  הברית. �לתביעות בארצות

  21 

 22  דיו� 3.3ח.

 23�אני סבורה כי אי� מקו� לקבל את טענות המבקשי� ביחס לעסקת המכירה של ורג' ל  .214

ATW .  24 

 25�היתה עסקת בעלי ATW�זאת משו� שהמבקשי� לא הוכיחו כי עסקת המכירה של ורג' ל

 26. הטענה לגבי ATWחברת  –השליטה בחברה היה קשר לרוכשי� �עני�. לא הוכח כי לבעלי

 27, מר לוי, אינה מבססת כמוב� ATW�השליטה ב� "יחסי שכנות" של ה"ה עטיה ע� בעל

 28  השליטה בעסקה.  �כשלעצמה טענה ל"עני�" שהיה לבעלי

  29 

 30לבקשה. מדובר בבקשה  23נספח  עני� הוא�מקור אחר לטענה לפיה מדובר בעסקת בעלי

 31העבירה את האחזקות שהיא  ATW. ממסמ� זה עולה כי chapter 11לפירוק ורג' לפי 
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 1השליטה. אני סבורה כי אי� די באמור כדי � רכשה בורג' למר דאנקל, שיש לו קשר לבעלי

 2לאפשר קביעה ברמה הנדרשת לאישור הבקשה להגשת תביעה נגזרת, לפיה עסקת מכירת 

 3  היתה עסקה בניגוד ענייני�.  ATW�ורג' ל

  4 

 5זאת משו� שכדי להוכיח זאת, היה על המבקשי� להציג לפחות ראשית ראיה על קיומו של 

 6. אי� די בקיומו של קשר (עקי. ATWקבוצת עטיה, לבי�  –השליטה בחברה �קשר בי� בעלי

 7�רכשה זכויות בה, לבי� בעלי ATW�ש לאחר ATW�א. הוא) בי� מי שרכש את ורג' מ

 8לא הוכחה, ג� לא  –היא שותפה של אמבלקו  ATWהשליטה. טענת המבקשי� לפיה 

 � 9 –השליטה � בעליברמה הנדרשת בשלב זה של הדיו�, ולא הוכח ג� קשר אחר בי

 ATW.  10לבי�  –קבוצת עטיה 

  11 

 12ג� העובדה שהמוטיבציה למכירה נבעה מחוב נטע� של ורג' לחברת וורטקס (שהיא חברה 

 13היתה אמורה  ATWעני�. � אינה הופכת את העסקה לעסקת בעלי שהיתה בבעלות אמבלקו),

 14לשל� את הסכו� שהתחייבה לשל� רק כשנה לאחר העסקה, וכפי שצוי� לעיל, היא לא 

 15השליטה היו מעונייני� � שילמה אותו בסופו של דבר עד היו�. לא נית� א� כ� להניח כי בעלי

 16החוב של אמבלקו. יתרה  לבצע את העסקה רק כדי לקבל את "טובת ההנאה" של השבת

 17מזאת, מעדותו של מר גיל הוד עולה כי במועד ביצוע העסקה, הבעלות באמבלקו נמכרה, 

 18  לפרוטוקול).  124השליטה (ר' עמ' � והיא כבר לא היתה חברה של בעלי

  19 

 20ובכלל זה מה היה מקור החובות של ורג'  –אכ�, העסקה מעלה מספר שאלות ביחס לתנאיה   .215

 � 21היו אלה חובות מבוססי�, הא� יכלה אמבלקו לדרוש את פירעונ� וכד'. לאמבלקו, הא

 22יחד ע� זאת, לא הובהר הא� החובות של ורג' היו רק חובות לאמבלקו (שכאמור לפי עדות 

 23שלא  –השליטה). עמדת הדירקטורי� החדשי� � גיל הוד כבר לא היתה חברה של בעלי

 24ונות וכי לכ� הוא היה פרויקט "מדמ�" היא כי פרויקט ורג' דרש הוצאת הוצאות ש �נסתרה 

 25שהיה מקו� למכור אותו בהקד�, משו� שהחובות בגינו הלכו ותפחו. לכ�, ומאחר שכאמור 

 26לא הוכח קיומו של ניגוד ענייני� ביחס לעסקה זו, לא הוכח כי הדירקטורי� שאישרו אותה 

 27 –השליטה �בעליפעלו תו� הפרת חובת האמו� שלה� כלפי החברה וכדי לקד� עני� אישי של 

 .� 28  אי� להטיל עליה� אחריות מכוח הפטור שנית� לה

  29 

 30מטע� דומה אינני סבורה כי יש מקו� לקבל את הבקשה ג� ביחס לתשלו� הסכו� של 

 31שלטענת המבקשי� לא היה מקו� לשל� אותו בהתא� להוראות  – ATW�$ ל65,000
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 � 1אותו מכוח הוראות ההסכ�. ג� בהנחה שהסכו� שול�, וג� בהנחה שלא היה מקו� לשל

 � 2, ההחלטה לשל� את הסכו� הזה היא החלטה שלא הוכח כי היה כרו� ATWההסכ� ע

 � 3בה ניגוד ענייני�, ולכ� הדירקטורי� שקבלו את ההחלטה הזו מוגני� מכוח הפטור שנית

 4  ידי החברה מאחריות לתוצאותיה. �לה� על

  5 

 6  עסקת מכירת סיטניקה 4ח.

 7  טענות הצדדי� 1.4ח.

216.   � 8, הודיעה החברה כי היא מוכרת את מלוא אחזקותיה בסיטניקה תמורת 15.11.2011ביו

450,000  � 9לכתב התביעה). מתו�  39צור. כנספח  15.11.2011אירו (דיווח החברה מיו

 10אירו הותנה בתנאי� מתלי�. מדובר, כ� טענו  75,000הסכו� האמור, תשלו� ס� של 

 11של סיטניקה מוער� בפחות ממיליו� אירו.  המבקשי�, במכירה ממנה עולה כי שוויה

 12המבקשי� טענו כי המחיר הזה נקבע למרות שהפרויקטי� של סיטניקה התפתחו בצורה 

 13מוצלחת. לגישת�, הפרויקט של סיטניקה "דאג" להביא את עצמו למצב של העדר נזילות 

 14כר באמצעות כניסה לפרויקטי� חדשי� בלא יכולת להביא הו� עצמי, ולכ� הפרויקט נמ

 15השליטה נפרעו את הלוואות הבעלי� שה� �דולר בלבד, לאחר שבעלי 300,000תמורת 

 16העמידו כביכול. עוד נטע� כי עסקת המכירה כשלעצמה היא עסקה ש"רב הנסתר בה על 

 17  הגלוי". 

  18 

 19כאמור, לגישת המבקשי�, עיקר התמורה שהתקבלה במסגרת עסקת המכירה של סיטניקה 

 20 � שימש להחזר הוצאות והחזר הלוואת בעלי� לה"ה עטיה מיליו� ש"ח,  1.25סכו� של  –

 � 21 29.12.2011. כ� עולה מפרוטוקול ישיבת האסיפה הכללית של החברה מיו� 3�ו 1המשיבי

 22, מר יניב, אישר 6לתשובת הדירקטורי� החדשי� לבקשת האישור. ג� המשיב  27נספח 

 23השליטה �עמידו בעליזאת בחקירתו הנגדית. אול� הוא לא ידע לפרט מה� ההלוואות שה

 24השליטה הושבו לה�, עולה ג� מעדותו של מר דרור �לחברה. העובדה כי ההלוואות לבעלי

 25  עוזרי, סמנכ"ל הכספי� של החברה. 

  26 

 27מנגד, טענו הדירקטורי� החדשי� כי ההחלטה למכור את יתרת האחזקות של החברה   .217

 28שפע ההשפעות השליליות בסיטניקה היתה החלטה סבירה ונכונה. לגישת�, החברה סבלה מ

 29של המשבר הפיננסי הגלובאלי שפר6 למעלה משנה קוד� לכ�. משבר זה השפיע ג� על 

 30קרואטיה, בה נשחק שער המטבע המקומי, וצומצמו הביקושי� לדירות חדשות. כל אלה 

 31  השפיעו על פעילות סיטניקה ועל הכדאיות הכלכלית של הפרויקט. 

  32 
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 1האשראי השלי� על יכולתה של סיטניקה לקבל מימו� הדירקטורי� החדשי� טענו כי מחנק 

 2חיצוני נוס. לפעילותה, וכ� השפיע על יכולת� של לקוחות פוטנציאליי� שלה לקבל 

 3משכנתא לרכישת דירה בפרויקט, מה שעצר כמעט לחלוטי� את מכירת הדירות בפרויקט. 

 4  לנטל כלכלי על החברה.  2011לאור כל האמור הפ� פרויקט סיטניקה בשנת 

  5 

 6מיליו� אירו. לטענת הדירקטורי� החדשי�,  11סיטניקה קבלה מימו� לפרויקט בסכו� של 

 7היא לא היתה מסוגלת לפרוע את חובותיה העתידיי� לבנק. לכ� הובאה לדירקטוריו� הצעה 

 .� 8כי החברה תפעל למימוש אחזקותיה בסיטניקה, כדי לא להיקלע למצב של חדלות פירעו

9� כי החלטה זו היתה החלטה סבירה וא. מתבקשת, לאור הדירקטורי� החדשי� טועני 

 10העדר הכנסות שוטפות ממכירת הדירות בפרויקט מחד גיסא, ו"דימו�" כספי� מתמש� 

 11  והול� מאיד� גיסא. 

  12 

 � 13  תמכו בהצעה למכור את אחזקות החברה בסיטניקה.  19�ו 18, 15, 6המשיבי

  14 

 15לתצהירו  19(נספח  27.3.2011רה מיו� הדירקטורי� החדשי� הפנו לדיווח המיידי של החב  .218

 16של מר ב� חמו), ממנו עולה כי באותו יו� החליטה החברה לפרס� הזמנה להציע הצעות 

 � 17פרסמה החברה נוהל ליישו�  4.4.2011לרכישת מלוא האחזקות שלה בסיטניקה. ביו

 18יר כי לתצהיר מר ב� חמו). מר ב� חמו הצה 20ההזמנה להציע הצעות לרכישת המניות (נספח 

 19  לא היתה התעניינות של משקיעי� פוטנציאליי� בפרויקט. 

  20 

 21ומת� ע� פור על מכירת �, ובמקביל נוהל משא6ומת� ע� המבקשת �החברה ניהלה משא

 � 22להסכ�  26.10.2011יתרת האחזקות של החברה בסיטניקה לפור. מגעי� אלה הבשילו ביו

 23כזכור סמנכ"ל פעילות אירופה  שעקרונותיו הובאו לאישור הדירקטוריו�. מר עטיה, שהיה

 24ההכנסות של סיטניקה כיו� לא מכסות אפילו את של החברה ציי� באותה ישיבה כי "

 25זו לתצהירו של מר יניב). הוא הוסי. כי " 22" (ר' פרוטוקול נספח העלויות השוטפות שלה

 26ההצעה הטובה ביותר שהחברה קבלה וכנראה שהתמורה בה גבוהה מהשווי האמיתי של 

 27". מר עוזרי הבהיר בישיבה כי העסקה מחלצת את החברה מחובתה להשיב קהסיטני

 28  מיליו� אירו.  1.5לסיטניקה הלוואה שסיטניקה הלוותה לה בסכו� של 

  29 

219.   � 30לתצהירו של מר יניב), אישר דירקטוריו�  23(נספח  3.11.2011בישיבת הדירקטוריו� מיו

 31. מר יוסי עטיה, PORR�יטניקה להחברה את עסקת המכירה של יתרת אחזקות החברה בס
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 1החברה לא  –יו"ר הדירקטוריו�, הבהיר כי סיטניקה היא נכס מכביד, וכי ללא מכירתה 

 2  . 2012תצליח לעבור את חודש מאי 

  3 

 � 4חתמה החברה על ההסכ� למכירת מלוא אחזקותיה לסיטניקה תמורת  14.11.2011ביו

 5שבת ההלוואה שהיא העמידה לחברה אירו. כ� הוסכ� כי סיטניקה לא תעמוד על ה 450,000

 6מיליו� אירו. כתוצאה מהעסקה הוסרה מהדוחות הכספיי� של החברה  1.5בסכו� של 

 7הערת "עסק חי" והדירקטורי� החדשי� טענו כי זו אינדיקציה נוספת לכ� שההחלטה 

 8  לאשר את העסקה היתה לטובת החברה. 

  9 

 10שימשה להחזר הלוואות בעלי�,  באשר לטענה לפיה התמורה שהתקבלה ממכירת המניות  .220

 11כ� עולה מעדותו  –טענו הדירקטורי� החדשי� כי טענה זו אינה מדויקת. התמורה שימשה 

 12להחזר חובות החברה בכללות�, ובכלל זה ג� לנותני השירות לחברה. לאחר  –של מר עוזרי 

 13. כ� השליטה שמימנו את פעילותה�שהוחזרו חובות החברה, הוחזרו ג� החובות שלה לבעלי

 14השליטה הזרימו כספי� לקופתה של �עולה ג� מעדותו של רו"ח וילונסקי שאישר כי בעלי

 15  סיטניקה. 

  16 

 17  דיו� 2.4ח.

 18ג� ביחס לעסקת מכירת יתרת האחזקות בסיטניקה, יש להקדי� ולבדוק הא� מדובר   .221

 19עני�, והא� הפרו הדירקטורי� החדשי� או מי מה� חובת אמו� שהיתה לה� �בעסקת בעלי

 20השליטה �כלפי החברה. א� אי� מדובר בעסקה בה היה ניגוד ענייני� בי� האינטרס של בעלי

 21דובר בהפרה של חובות אמו�, פטורי� הדירקטורי� לבי� האינטרס של החברה, וא� אי� מ

 22ידי �החדשי� שאישרו את העסקה מאחריות בגי� פעולת�, מכוח הפטור שנית� לה� על

 23  החברה. 

  24 

 25ככל שמדובר בדירקטורי� החיצוניי� מבי� הדירקטורי� החדשי� שלא היו בעצמ� במצב 

 26כלל �המשפט יימנע בדר��של ניגוד ענייני�, החלטת� תיבח� בקריטריו� של סבירות, ובית

 27הדעת של הדירקטורי� ובהתערבות בהחלטת�. הפטור שנית� לה� על  �בהתערבות בשיקול

 28  לעיל להחלטה זו).  157�156ידי החברה ימנע את אישור הבקשה ביחס אליה� (ר' ס' 

  29 

 30כדירקטור חיצוני, והמשיבי�  – 6במועד אישור העסקה כיהנו בדירקטוריו� החברה המשיב 

 31  היו דירקטורי� מטעמו של בעל השליטה.   19�ו 15

  32 
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 1אני סבורה כי המבקשי� לא הוכיחו כי העסקה למכירת האחזקות של החברה בסיטניקה   .222

 2היתה עסקה בניגוד ענייני� או כי הדירקטורי� החדשי� או מי מה� הפרו חובת אמו� כלפי 

 3  החברה כאשר ה� אישרו אותה. 

  4 

 5ביחס לעסקה זו כשלעצמה, הוא אינטרס שעולה השליטה �זאת משו� שהאינטרס של בעלי

 6המניות בה. כמי ששולט בחברה שהיתה בעלת �בקנה אחד ע� זה של החברה ושל כלל בעלי

 7השליטה מקבוצת עטיה הוא כמוב� למקס� את � מסיטניקה, האינטרס של בעלי 100%

 8  התמורה שתשול� עבור מכירתה. 

  9 

 10יטניקה, וביחס למחיר המכירה ויתר לכ�, אני סבורה כי בהתייחס להחלטה למכור את ס

 11תנאי העסקה, אי� מקו� להטיל אחריות על הדירקטורי� החדשי�, ויש לקבוע כי הפטור 

 12  ידי החברה פוטר אות� מאחריות� לעסקה זו. �שנית� לה� על

  13 

 14יחד ע� זאת, מקובלת עלי טענת המבקשי� לגבי העובדה שהתמורה שהתקבלה בחברה   .223

 15. כ� עולה 3�ו 1משה בעיקרה להחזר הלוואת בעלי� למשיבי� כתוצאה מעסקת פור, שי

 16לתגובת הדירקטורי� החדשי�.  27מפרוטוקול האסיפה הכללית של החברה שצור. כנספח 

 17, מר יניב, אישר בחקירתו הנגדית כי התמורה שהתקבלה מעסקה אכ� שימשה 6המשיב 

 18  לפרוטוקול).   606להחזר הלוואות בעלי� (ר' עמ' 

  19 

 20ור עוזרי, סמנכ"ל הכספי� של החברה, ציי� באסיפה הכללית כי הסכו� שהועבר מר דר  .224

 21העד נשאל 0. מיליו�  1.25השליטה על חשבו� החזר הלוואות בעלי� הוא סכו� של � לבעלי

 22התמורה שהתקבלה ממכירת סיטניקה, שימשה על כ� בחקירתו הנגדית, והשיב כי "

 23חובות החברה, הוחזרו ג� חובות  להחזר חובות של החברה בכלל�, ולאחר שהוחזרו

 24 785" (ר' עמ' השליטה שמימנו את הפעילות שלה, סמו&, בשני� שסמו& לפני כ�
לבעלי

 25  לפרוטוקול). 

  26 

 27השליטה בה עבור הלוואות בעלי� שה� הלוו לה, היא � עסקה לפיה החברה משלמת לבעלי

 .� 28  עסקת בעלי עניי

  29 

 30השליטה כדי � עמדו כהלוואה של בעליאי� די בעובדה כי מדובר בסכומי� שלפי הטענה הו

 31להצדיק את ההחלטה שהחברה תעשה שימוש בכספי� שקבלה כדי להשיב את ההלוואה 

 32 –השליטה לסיטניקה �השליטה. יתרה מזאת, מדובר בהלוואה שהעמידו בעלי� לבעלי
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 1סיטניקה היתה צריכה להשיב לה� את ההלוואה ולא החברה. לא ברור ג� הא� החובות 

 2בות שמועד הפירעו� שלה� הגיע, מה היו תנאי ההלוואה והא� החברה היתה ששולמו ה� חו

 3חייבת להחזיר אותה במועד בו היא החזירה אות� בפועל, או שמא היא יכלה לעשות 

 4  בכספי� הללו שימוש אלטרנטיבי אחר. 

  5 

 .� 6א. על פי כ�, אני סבורה כי יש לדחות את הבקשה בנושא זה לגבי הדירקטורי� החיצוניי

 7טע� כי ההחלטה לעשות שימוש בכספי התמורה שהתקבלה ממכירת סיטניקה כדי לא נ

 8להשיב את ההלוואות לבעלי השליטה היא החלטה שהתקבלה בדירקטוריו� החברה. 

 9החלטה כזו לא היתה חלק מההחלטות לאישור עסקת המכירה של סיטניקה לפור (החלטה 

 10 26.10.2011(ביו�  �שתתפהלא ה 15שהתקבלה בשתי ישיבות דירקטוריו� בה� המשיבה 

 � 11  לתצהיר מר יניב).  23�ו 22נספחי�  – 3.11.2011וביו

  12 

 13השתת. בישיבות בה� אושרה מכירת סיטניקה, אול� אי� כאמור אינדיקציה  19המשיב 

 14ולכ� לא נית� 0, מיליו�  1.25השליטה בסכו� של � לפיה הוא אישר את התשלו� לבעלי

 15  שה נדחית ג� ביחס אליו. להטיל עליו אחריות לתשלו� זה, והבק

  16 

 17  הדירקטורי� החדשי� –עוללות  5ח.

225.   .� 18  בשולי הדברי� נתייחס למספר טענות נוספות שהועלו בקשר לדירקטורי� החדשי

  19 

 20, מר אלדד יניב. המבקשי� טענו כי חר. העובדה כי 6הטענה הראשונה מתייחסת למשיב 

 21היה לו קשר עסקי ע� קבוצת עטיה. המבקשי� הסתמכו  –משיב זה מונה כדירקטור חיצוני 

 Eldad 22, מר יוס. עטיה, ישנה חברה ששמה 1בהקשר זה על כ� כי בבעלותו של המשיב 

Yaniv Inc. מר � 23. המבקשי� הוסיפו כי ג� מר יניב אישר כי היתה לו היכרות מוקדמת ע

 � 24יוס. עטיה, וכי השניי� ניסו "לעשות עסקי�" יחד. כ� היתה למר יניב היכרות מוקדמת ע

 25  כי היה לו תפקיד מרכזי בניהול החברה.  –כ� נטע�  –מר שנפ, שהתברר 

  26 

 27אינה פוסלת  –יניב לבי� מר יוס. עטיה  העובדה שהיתה היכרות שטחית מוקדמת בי� מר  .226

 28כשלעצמה את מר יניב מלכה� כדירקטור מקרב הציבור בחברה. יחד ע� זאת, קיומה של 

 29מעוררת שאלה שהיה על מר יניב  –חברה בבעלות מר יוס. עטיה ששמה כשמו של מר יניב 

 30, וכי אי� לו ידיו� לתת לה הסבר. ואול�, מר יניב הצהיר והעיד כי החברה הזו לא הוקמה על

 31שלא נסתרה, נודע לו על קיומה של החברה הזו רק מבקשת  –כל קשר אליה. לגרסתו 

 32האישור, והוא לא ידע על קיומה קוד� לכ�. מדובר בחברה אותה הקי� מר עטיה בשנת 
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 1עסקה בה שימש מר יניב  –, ככל הנראה לצור� ביצוע עסקת אופציה למכירה של נכס 2006

 2הוקמה ככל הנראה  –צאה אל הפועל בסופו של דבר. יחד ע� זאת כמתוו�. עסקה זו לא י

 3  ידי מר עטיה בשלב בו הוא היה סבור כי העסקה הזו תצא אל הפועל. �החברה על

  4 

 5לאחר שלא הועלתה כל טענה נוספת ולא הוצגה כל ראיה ביחס  –לטעמי, די בהסבר זה 

 6ור, ההכרות המוקדמת בי� לקשר עסקי כזה או אחר בי� מר יניב לבי� מר יוס. עטיה. כאמ

 7ידי מר יניב, היא הכרות שטחית, שאינה �מר יניב לבי� מר עטיה כפי שהיא תוארה על

 8ער� �מצדיקה את הטענה לפיה היה בי� השניי� קשר עסקי. יש לציי� כי ג� הרשות לניירות

 9שבחנה את הנושא, קבלה את ההסבר של מר יניב ואישרה את כשירותו לכה� כדירקטור 

 10בחברה. עוד יש לציי� בהקשר זה כי הטענה היתה יכולה להיבח� מול מר עטיה, לו  חיצוני

 11היו המבקשי� מוסרי� לו את הבקשה. משה� לא עשו כ�, ולא נית� היה לעמת את גרסתו 

 12  אי� מקו� לכ� שעני� זה יפגע במר יניב.  � של מר יניב מול מר עטיה

  13 

 14, הגב' מור� אטיאס 15כשירותה של המשיבה ידי המבקשי� ביחס ל�טענות נוספות הועלו על  .227

 15לכה� כדירקטורית. המבקשי� טענו כי גב' אטיאס עצמה אישרה כי אי� לה כל השכלה 

 16מתאימה לצור� כהונה כדירקטורית, אי� לה כל ניסיו� שהוא בתחומי� הרלוונטיי�, וכי זו 

 17היא כיהנה  הפע� הראשונה בה היא כיהנה כדירקטורית. עוד נטע� כי במהל� התקופה בה

 18ישיבות טלפוניות של הדירקטוריו�, ובה�  3�שני�), היא לקחה חלק רק ב 4�כדירקטורית (כ

 19  הדעת שלה, אלא רק הסתמכה על גורמי� אחרי�. �היא לא הפעילה את שיקול

  20 

 21כדירקטורית כאשר עיקר תרומתה היתה  15לטענת הדירקטורי� החדשי�, מונתה המשיבה 

 22 15יבור ויצירת קשרי� עבור החברה. לא נטע� כי למשיבה הצ�אמורה להיות בתחו� יחסי

 23  היו כישורי� אחרי� שהתאימו לכהונתה כדירקטורית בחברה.

  24 

228.   � 25אני סבורה כי הכישורי� אליה� הפנה ב"כ הדירקטורי� החדשי�, אכ� אינ� רלבנטיי

 � 26שיבה למנות את המ –אילו מצאה לנכו� –לכהונה בדירקטוריו�. החברה היתה יכולה כמוב

 27  ציבור או לכל משרה אחרת שמכוחה היה עליה ליצור קשרי� עבור החברה. �כאשת יחסי 15

  28 

 29אול�, כהונה בדירקטוריו� לא נועדה ליצירת קשרי� עבור החברה, אלא לקבלת החלטות 

 30נדרשת הבנה בתחומי� שביחס  –עבור החברה בנושאי� משמעותיי�. כדי להיות כשיר לכ� 

 31ל ולקבל החלטות. אכ�, כפי שציינתי, דירקטור רשאי לסמו� על אליה� אמורה החברה לפעו

 32דעת של בעלי מקצוע אחרי�, והוא אינו חייב בהכרח לברר ולהבי� את כל הפרטי� �חוות
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 1בכוחות עצמו. יחד ע� זאת, כדי שתהיה  –הרלוונטיי� ביחס להחלטה שהוא אמור לקבל 

 2קבל, אמור להיות לו ידע משמעות לכהונתו כדירקטור ולהחלטות שהוא עצמו אמור ל

 3הדעת שלו צרי� �וניסיו� רלבנטיי� (ולו חלקיי�) בתחו� נושא עיסוקה של החברה. שיקול

 4�הדעת הזה במלואו לשיקול�דעת עצמאי, והוא אינו יכול להכפי. את שיקול�להיות שיקול

 5  דעת� של אחרי� (שאלמלא כ� לא היה טע� במינוי שלו כדירקטור). 

  6 

 7המשפט לבחו� סבירות התנהלות של �), כאשר על בית172יל (ר' בס' כפי שהובהר לע  .229

 8ולא לדירקטור בעל כישורי� כמו שלו. לכ�,  –דירקטור, הדירקטור מושווה לדירקטור סביר 

 9לא היו הכישורי� המתאימי� לכהונה כדירקטורית (ואני סבורה כי  15העובדה שלמשיבה 

 10המשפט נדרש �ח בחשבו� לו היה ביתאי� על כ� למעשה מחלוקת), היתה צריכה להילק

 � 11, אי� מקו� לבחו� 15לאור הפטור שנית� למשיבה  –לבחו� את סבירות פעילותה. אול

 12טענות המייחסות לה רשלנות בלבד. אלמלא הפטור ואילו היה בית המשפט נדרש לבחינת 

 13כדירקטורית, נית� היה ג� לבחו� את מספר ישיבות  15סבירות פעילותה של המשיבה 

 14ואול� כאמור לאור הפטור שנית� לה, אי� מקו�  –ירקטוריו� בה� היא השתתפה הד

 15  להתייחס בהרחבה ג� לנושא זה.  

  16 

 17. כזכור, חברה זו ATW�ידי המבקשי� הוא שאלת גביית החוב מ�עני� נוס. שהועלה על  .230

 18רכשה את ורג' מהחברה ולא שילמה את התמורה שהיה עליה לשל� בגי� המכר. החברה 

 19אנג'לס שלא צלחה.  אינני סבורה כי יש מקו� להטיל �בלוס ATWתביעה נגד  הגישה

 20כלפי החברה.  ATW אחריות על מי מהדירקטורי� ביחס לניסיונות לפרוע את חובה של 

 � 21, לא הוכח כי החברה יכלה לעשות ATWקרי לאור ההסכ� בי� החברה לבי�  –במצב הנתו

 22ולדרוש ממנה את פירעו� החוב.  ATWנגד קרי להגיש תביעה  –יותר מאשר נעשה בפועל 

 23איננה החלטה  ATWפני�, ההחלטה באיזה אופ� יש לפעול כדי לגבות את חובה של �כל�על

 24  ידי החברה. �בניגוד ענייני�, ולכ� חל עליה הפטור שהוענק לדירקטורי� על

  25 

 26  21המשיבה  –החשבו� המבקר 
ט' התביעה נגד רואה

 27  טענות המבקשי� 1ט.

 28חשבו� מבקר, החות� על הדוחות הכספיי� של תאגיד ציבורי �המבקשי� טענו כי לרואה  .231

 29חשבו� מבקר �ומאפשר אות�, יש כוח רב ביותר לבקר את ניהול חברה ולפקח עליו. לרואה

 30יש ג� אפשרות להצביע על כשלי� בניהול חברה, למנוע את מרבית� או למיצער לבלו� את 

 .� 31  התפשטות
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  1 

 2") ידע החשבו� המבקר
רואהקנה (שיכונה להל� ג�: "�משרד פאה�המבקשי� טענו כי 

 3עני� שלא אושרו. �אודות כשלי� בחברה, ואודות העברות כספי� שלא כדי� ועסקאות בעלי

 4החשבו� המבקר לא העלה כל שאלה נוקבת ביחס �לטענת�, למרות ידיעה זו, משרד רואה

 TWG 5השליטה. כ� קרה למשל ביחס לעסקת �לכ�, אלא הוא שימש חותמת גומי לבעלי

 6ה, ולכ� היא היתה צריכה לקבל אישור של ועדת הביקורת, השליט�שבה היה עני� אישי לבעל

� 7קנה להימנע �הדירקטוריו� והאסיפה הכללית. לגישת המבקשי�, יכול היה משרד פאה

 8  מלחתו� על הדוחות הכספיי� של החברה ולמנוע באופ� זה את ביצוע העסקה. 

  9 

232.  � 10י� המהותיי� בי� קנה היה סבור כי התיקונ�המבקשי� הוסיפו כי העד מטע� משרד פאה

 � 11 25.9.2007ובי� המתאר הסופי מיו�  27.7.2007מתאר הפעילות של עסקת ההקצאה מיו

 12ידי דירקטוריו� החברה. סברה זו איננה נכונה, שכ� לא התקיי� דיו� בדירקטוריו� �אושרו על

 13  ידי ועדת הביקורת. �ידיו ועל�לגבי השינויי�, וה� לא אושרו על

  14 

 15ידי �מיליו� דולר (ההלוואה לורג') לא אושרה על 1.7הסכו� של עוד נטע� כי ההעברה של 

� 16קנה לא נמנע מאשר את הדוחות הכספיי� �דירקטוריו� החברה, ולמרות זאת משרד פאה

 17של החברה. בהמש�, נמכרה ורג' לצד שלישי והועברה לאחר מכ� לצד ג' שהוא מר דאנקל, 

 18קנה �ל לחשו. זאת. משרד פאה�השליטה. עיו� במסמכי השעבוד היה יכו�שותפ� של בעלי

 .� 19  ידע אודות השעבוד א� לא בדק את המסמכי

  20 

 21המבקשי� העלו טענה ג� ביחס לסיווג ההוצאות של ורג' כ"בנייני� בהקמה" א. שהבנייה   .233

 22בפרויקט מעול� לא החלה. מעבר לכ�, ג� לאחר שהתגלו הליכי� משפטיי� חדשי� נגד ורג' 

 23כל  –כ� נטע�  –החשבו� �ווקי הדירות, לא עלתה אצל רואהוקיו� התחייבות מותנית נגד מש

 24  השליטה למצגיה� במסגרת עסקת ההקצאה. �שאלה או תהייה ביחס לאחריות בעלי

  25 

 26קנה הסתפק בפרשנות �, נטע� כי משרד פאה�ATW�$ ל65,000באשר לתשלו� הסכו� של 

 27לא היתה   ATWועולה ממנו כי  –ההנהלה לגבי ההסכ�, א. שההסכ� עצמו הוצג בפניה 

 Atia project 28קנה ידעה כי חברת �נטע� כי פאה� PORRזכאית לתשלו� זה. ביחס לעסקת 

 29לבי� סיטניקה.   PORRהשליטה בחברה, היתה צד להסכ� בי� �שהיתה בשליטת בעלי

� 30ידי ועדה הביקורת �קנה כי העסקה תאושר על�למרות זאת, לא דרש משרד פאה

 31  והדירקטוריו� של החברה.
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  1 

� עוד כי משרד פאה�נטע  .234� � 2כי מערכת הביקורת הפנימית בחברה  21.12.2008קנה דרש ביו

 � 3תשופר, אול� הוא לא פעל כדי לוודא שהמלצותיו ייושמו. המבקשי� הוסיפו וטענו כי ג

� 4אירו לסיטניקה ללא  650,000קנה גילה אודות ההעברה בסכו� של �לאחר שמשרד פאה

 5של החברה.  2008חתמו נציגי המשרד זה על דוחות אישור ובניגוד לדיווח של החברה, 

� 6קנה נחש. לכל המידע הפנימי של החברה, הוא לא יכול היה � לטענת המבקשי�, פאה

 7להתעל� מהעבירות שבוצעו, ולמרות זאת בחר שלא לסרב לחתו� על הדוחות ולהתפטר 

 � 8  . 11.5.2009במש� כשנתיי� עד ליו

  9 

� 10לאור רמת הבקרה " 11.5.2009קנה התפטר ביו� �מעבר לכל אלה, טענו המבקשי� כי פאה

 11", אול� אי� זכר בהודעת ההתפטרות להעברת כספי� שלא כדי�. במסגרת הפנימית בחברה

� 12קנה לא דיווח על הטעמי� לכ� באופ� מפורט באמצעות דיווח �ההתפטרות, משרד פאה

 13י ושות', מתאי�. המשרד א. לא עדכ� את המשרד שהחלי. אותו (וילונסקי, עוזרי, גפנ

 14בבקשת האישור), אודות הליקויי� הרבי� שהיו ידועי� לו ביחס לאופ�  25שצור. כמשיב 

 15  ההתנהלות של החברה. 

  16 

 17  קנה�טענות משרד פאה� 2ט.

235.  � 18קנה טע� כי יש לדחות את בקשת האישור כנגדו. נטע� כי הבקשה לא נתמכה � משרד פאה

 19דעת מומחה מטע� המבקשי�, וזאת למרות שטענותיה� מתייחסות לתפקידו של � בחוות

 20  משרד רו"ח מבקר, עני� שהוא עני� מקצועי מובהק. 

  21 

� 22אי� מקו� להניח קנה, לחברה לא עומדת כנגדו עילת תביעה, ולכ� �לגישתו של משרד פאה

� 23החשבו� �קנה טע� כי תפקידו של רואה�כי אישור הבקשה ישרת את טובת החברה. פאה

 24המבקר הוא לוודא כי הדוחות הכספיי� יהיו נכוני�, וכי ה� ייערכו בדר� נאותה. עליו 

 25לנקוט אמצעי זהירות סבירי� כדי לוודא שהדוחות לא יכללו טעויות. הוא לא אמור לברר 

� 26נדרשי� במסגרת המבנה הארגוני  של החברה לעסקה כזו או אחרת. לש� כ�  אילו אישורי

 27יש לחברה ייעו6 משפטי. הוא א. אינו אחראי למת� דיווחי� מיידי� של החברה, ואינו 

 28  אמור להשיא לחברה עצות עסקיות או להתערב בהחלטות ניהוליות שלה. 

  29 

 30החשבו� המבקר, הוא �משרד רואההסטנדרט שיש להחיל על בחינת פעולותיו ומחדליו של   .236

 31החשבו� �סטנדרט של מבקר סביר באות� נסיבות. במקרה דנ�, רו"ח מזרחי ששימש כרואה

 32ישיבות של דירקטוריו� החברה. הוא  15� חשבו� מנוסה. הוא היה נוכח ב�המבקר הוא רואה
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 1העלה תהיות קשות לגבי העברת תשלו� לקבוצת עטיה בקשר ע� כספי� שה� העבירו 

 2  ). 2008יקה (ברבעו� הרביעי של שנת לסיטנ

  3 

� 4קנה טענו כי מעמדת� של המבקשי� עצמ� עולה כי המשרד העלה ב"זמ� אמיתי" את �פאה

� 5קנה דאג כי �כל הנושאי� שתוארו כעילות תביעה בבקשה וכ� ענייני� אחרי�. משרד פאה

 6�אה�חשבו� מבקר, הדוחות הכספיי� ישקפו את מצב החברה. פ�כל עוד הוא שימש רואה

 7  קנה א. פנה לנושאי המשרה בחברה ביחס להפרת� את נושאי הבקרה הפנימית בה. 

  8 

� 9קנה, הראיה לכ� שהוא לא התרשל היא כי המבקשי� ביססו את �לגישתו של משרד פאה

 10ידיו. כ� בי� היתר טענו המבקשי� כי ה� גילו את מועד �בקשת� על הדוחות שבוקרו על

 11מיליו� דולר מהדוחות הכספיי� של החברה (וכי  1.7 ההעברה של ההלוואה לורג' בסכו� של

 12מהדוחות נובע כי הסכו� הזה הועבר לחברה עוד לפני אישור עסקת ההקצאה). כ� עלה 

 13מהדוחות הכספיי� שהמועד שעד אליו ורג' היתה אמורה לסיי� את הבנייה מכוח הסכמי 

 .� 14  הרכישה, היה תו� שנתיי� ימי� וכיו"ב ענייני

  15 

237.   � 16�קנה ביחס לעסקת ההקצאה. פאה��כי המבקשי� אינ� מעלי� טענה כלפי פאה�עוד נטע

 17קנה אינה אחראית לנושא כדאיות העסקה. ככל שנגר� נזק כתוצאה מהעסקה זו, משרד 

 18קנה � חשבו� המבקר אינו אחראי לו. ככל שהדבר נוגע לעסקת ההקצאה, משרד פאה��רואה

 19ת בדיקת ההתאמה של דוחות אלה התבקש לתרג� את דוחות סיטניקה לעברית ולאשר א

 .� 20  לכללי החשבונאות הישראלי

  21 

 22, ואושר 2007מעבר לכ� צוי� כי מיתאר עסקת ההקצאה נדו� ברבעו� השני והשלישי של שנת 

 23קנה נקט לגישתו באמצעי� סבירי� כדי �. משרד פאה�29.8.2007ידי הדירקטוריו� ביו� �על

� 24החשבו� מתייחס �של לשכת רואי 52גילוי  קנה טענו כי�לגלות צדדי� קשורי� בעסקה. פאה

 25קנה נקט בפעולות �חשבו� לבצע כדי לגלות צדדי� קשורי�. משרד פאה��לפעולות שעל רואה

 26  אלה. לכ� קיימת חזקה כי הוא פעל בסבירות, וחזקה זו לא נסתרה. 

  27 

� 28הוא קשר רחוק  ATWקנה, הקשר הנטע� בי� קבוצת עטיה לבי� �לגישתו של משרד פאה

 29�כ�, העסקה בוצעה ע� חברה באיי מרשל שבעלי –� היה לגלותו באמצעי� סבירי� שלא נית

 30קנה הוסי. וטע� כי המבקשי� לא �המניות. פאה��מניותיה אינ� מצויי� במרש� בעלי

 31היא אכ� צד קשור, והטענה לשותפות שלה ע� אמבלקו לא הוכחה.  ATWהוכיחו כי 

 chapter 32בקשה לפירוק ורג' לפי  �בקשהל 23המסמ� המעיד לכאורה על קשר כזה הוא נספח 
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 1העבירה את ורג' לדאנקל,  ATW. מסמ� זה אינו קביל ועל כל פני�,  עולה ממנו רק כי 11

 2  השליטה). �היא חברה שיש לה קשר ע� בעלי ATWהשליטה (ולא כי �שיש לו קשר לבעלי

  3 

238.  � 4החשבו� נעשתה � קנה, נטע� כי החברה הודיעה שהחלפת רואי�באשר להתפטרות משרד פאה

 5כדי להוזיל עלויות. אול� לא זו היתה הסיבה בשלה המשרד התפטר, אלא לאור רמת 

� 6קנה ציי� את סיבת ההתפטרות במפורש במכתב � הביקורת הפנימית בחברה. משרד פאה

 7המשפטי ביחס לאופ� �ההתפטרות שלו. צורפה ג� המלצה כי החברה תתייע6 ע� היוע6

 8קנה לידיעת �ידי משרד פאה��תבי ההתפטרות הובאו עלהדיווח בקשר ע� ההתפטרות. מכ

 9  ער�. � דירקטוריו� החברה, וא. למבקרי הפני� שלה ולרשות לניירות

  10 

� 11�עוד נטע� כי יש לדחות את טענת המבקשי� לפיה גופי הביקורת לא גילו דבר. משרד פאה

 � 12בנהלי קנה טע� כי הוא העלה נושאי� שוני� כמו אופ� קבלת ההחלטות בחברה, ליקויי

 13 650,000), השקעה של PORRהבקרה הפנימית, סדרי דיווח לא נאותי� (כגו� ביחס לעסקת 

 14ועוד. רו"ח מזרחי א. העיד כי הוא העלה את הענייני� הללו   PORRאירו במסגרת עסקת 

 15  בישיבות הוועדות בה� הוא השתת.. 

  16 

239.  � 17   –קנה התייחס ג� לעסקאות ספציפיות שלגביה� הועלו נגדו טענות � משרד פאה

 18נטע� כי השאלה  �  מיליו� דולר לורג' במסגרת ההלוואה לורג' 1.7ביחס להעברת הסכו� של 

 19הא� מדובר בסכו� שהועבר כדי לשל� פרמיית שליטה לקבוצת אפסווינג הועלתה במהל� 

 20ער�, א� כי הרשות לא ראתה �די הרשות לניירותי�הביקורת. על החברה הוטל עיצו� על

 21פג� בתשלו� אלא באי הדיווח. לא היתה מניעה באישור הדוחות חר. נושא זה, שכ� מדובר 

 .� 22  בנושא שאינו קשור לדוחות אלא למינהל תקי

  23 


$ ל65,000לגבי התשלו� בס& ATW –  נטענה � 24נטע� כי הטענה לפיה התשלו� לא היה כדי

 25רו"ח מזרחי העיד בהקשר זה כי מדובר בשאלה של פרשנות משפטית, בעלמא ולא הוכחה. 

 26  ולכ� לא היה מדובר בתפקיד שלו אלא של היועצי� המשפטיי� של החברה.

  27 

 28נטע� כי מדובר בהרחבת חזית. לגופו של עני� יש לדחות את הטענה  �   PORRלגבי עסקת 

� 29ה. דרישה כזו לא שליט�קנה לדרוש כי העסקה תאושר כעסקת בעלי� לפיה היה על פאה

� 30ה� היו מסבירי� כי לא מדובר בעסקת  –קנה, ולו היתה מועלית � הועלתה כלפי משרד פאה

 31  שליטה. �בעלי
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  1 

 2אי� לקבל את  – PORRאירו לסיטניקה במסגרת עסקת  650,000לגבי העברת סכו� של 

� 3קנה להימנע מאישור � טענת המבקשי� לפיה לאור ההעברה הזאת, היה על משרד פאה

 4. זאת משו� שאי� קשר בי� דיווח נאות לבי� הליכי בקרה 2008ת הכספיי� לשנת הדוחו

 5כלל ביאור ביחס לנושא זה. בנוס. נטע� כי  2008פני�, דו"ח �כל� פנימית לא נאותי�. על

 � 6�נשלח מייל מטע� רו"ח מזרחי ליו"ר הדירקטוריו�, סמנכ"ל הכספי�, היוע6 6.4.2009ביו

 7לתשובת המבקשי� לתגובות). במייל זה  45� (נספח המשפטי של החברה ומבקרי הפני

 � 8, 31.12.2008מציי� רו"ח מזרחי בעיות בעלו במסגרת הביקורת על הדוחות הכספיי� ליו

 9אירו במסגרת עסקת פור. כ� הוא מציי�  650,000ובמסגרת זו הוא מציי� את ההשקעה בס� 

 10  כי על החברה להוציא דו"ח מיידי מתק� לעסקת פור. 

  11 

 12כדי לגלות  52קנה פעל בהתא� לגילוי דעת �נטע� כי משרד פאה� – ATWקת לגבי עס

 13לא עלתה בבדיקה זו. המבקשי� לא העלו טענה ביחס לתק�  ATW�צדדי� קשורי�, ו

 14חשבונאי שהופר. מאחר שהמשרד פעל בהתא� לתקני� החשבונאיי� הרלוונטיי�, חזקה 

 15  עליו כי פעל בסבירות. 

  16 

240.  � 17כי יש לדחות את התביעה כנגדו משו� שלא הוכח נזק. לטענתו  קנה�עוד טע� משרד פאה

 18(המתייחסת לעסקת ההקצאה) מדובר היה בשלד בורסאי שהוכנסה אליו פעילות עסקית. 

 19מניות שדוללו �א� בכלל נגר� נזק כתוצאה מהערכת ורג' וסיטניקה ביתר, הוא נגר� לבעלי

 20  ולא לחברה.  

  21 

 22  דיו� 3ט.

 23קנה, מתייחסות לעובדה שהמשרד לא � בקשי� נגד משרד פאה�הטענות העיקריות של המ  .241

 24  עני� בחברה. �מנע קיומ� של עסקאות בעלי

  25 

 26נראה שאי� חולק כי משרד רואה חשבו� מבקר חב חובת זהירות כלפי החברה שאת הדוחות 

 27   �החשבו� כפי שהיא הוגדרה ג� בהלכה הפסוקה היא �שלה הוא מבקר. חובתו של רואה

 28היטב כל פרט וכל אינפורמציה, ולחקור כל חשד ממשי בטר� לבחו� ולבדוק "

 29יאשרו שהמאז� מראה בצורה נכונה ומדויקת את מצבו העסקי של הגו( 

 30  ). 680, 673) 3, פ"ד לה(מדינת ישראל נ' אלמוני� 709/08"(ע"פ המבוקר

  31 
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 1 א� כי נכו� שבביצוע תפקיד�החשבו�, נפסק באותו עני� כי "�באשר לרמת הבדיקה של רואי

 2החשבו� לפעול על סמ& ידיעות וביאורי� הנאמני� עליה�, אפילו יתגלה 
רשאי� רואי

 3כ& שהיו כוזבי�, א& כל זאת בתנאי שהשתמשו בזהירות ובחריצות ראויי� כדי לבחו� 
אחר

 4ולאמת את מהימנות�, וא� נותר ספק בנכונות הדברי�, או שלא נחקרו באופ� יסודי 

 5לחוות דעה חיובית על הדוחות הכספיי� ועל המאז� סימני� המעוררי� חשד, לא יוכלו 

 6  ".  מבלי שיעירו הערות או שירשמו הסתייגויות

  7 

 8לגשת למלאכה ע� מחשבה חקרנית לאו דווקא חשדנית, א� חשבו� "�כ� נפסק כי על רואה

 9ייתקל בשאלה משפטית תו& ביצוע הביקורת, אזי חייב הוא לחקור אותה ולהיכנס 

 10, פ"ד מדינת ישראל נ' יפת 2910/94" (ר' ע"פ לפסול את הפעולה לנבכיה, וא� יש צור& א(

 11  )). 1996( 446�445, 221)  2נ(

  12 

 13לפעול ב"זהירות ובחריצות ראויי�" לבחינת  –החשבו� �הדי� מטיל א� כ� חובה על רואי

 � 14מהימנות המידע המובא בפניה�. ה� רשאי� לתת אמו� במידע שנמסר לה�, אלא א� כ

 15עליה� להסתייג מהדוחות  –החשבו� ספק �י� מחשידי�. א� יש לרואיישנ� במידע זה סימנ

 .� 16  הכספיי

  17 

 18החשבו� ה� מסמכי� שיכולי� לשמש אינדיקציה לרמת �הדעת של לשכת רואי�גילויי  .242

 19החשבו� ישנה �הדעת של לשכת רואי�ההתנהגות הסבירה המצופה מרואה חשבו�. בגילויי

 20לגילוי דעת  1ע� "צדדי� קשורי�". סעי.  התייחסות לעסקאות שהחברה המבוקרת עורכת

 21  החשבו� קובע ביחס לעסקאות כאלה כי:� של לשכת רואי 29


עסקאות נקשרות או מבוצעות לעיתי� קרובות בי� צדדי� שאינ� בלתי" � 22תלויי

 � 23'צדדי� קשורי�'. אלמלי קשרי�  –להל�  –זה בזה בכלל קשרי� מסוימי� ביניה

 24  אופ� שונה. אלה, יתכ� שהעסקאות היו נעשות ב

 25השפעת העסקאות בי� 'צדדי� קשורי�' על המצב הכספי או על השיניי� בו או על 

 26  ".התוצאות העסקיות של הצדדי� עשויה להיות בעלת משמעות

  27 

 28  החשבו� מגדיר מה� "צדדי� קשורי�", והוא קובע:�של לשכת רואי 29דעת �גילוי

 29ש במישרי� או נית� לראות ב'צדדי� קשורי�' כשלאחד מה� היכולת להשתמ"

 30בעקיפי�, בשליטה או בהשפעה מהותית לצור& קבלת החלטות תפעוליות או 

 31כספיות של הצד האחר, או כששני הצדדי� נתוני� לשליטתו או להשפעתו 

 32  ".  המהותית של צד שלישי
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  1 

 2בדוחות הכספיי� של החברה, יש לתת גילוי לעסקאות ע� צדדי� קשורי�. יחד ע� זאת, 

 3לשקול את השפעת החשבו� המבקר "�, מוטל על רואה52וי דעת לגיל 13ובהתא� לס' 

 4  ". העסקאות ע� צדדי� קשורי� על המידע הכספי, לרבות גילוי� של עסקאות כאמור

  5 

 6החשבו� חייב לנסות לזהות עסקאות ע� צדדי� קשורי� במהל� �המבקשי� טענו כי רואה  .243

� 7. א� הדוחות הכספיי� אינ� ביקורתו, ועליו לנקוט לצור� כ� בהליכי ביקורת מיוחדי

 8החשבו� נדרש להסתייג מהדו"ח או לתת �נותני� גילוי לעסקאות ע� צדדי� קשורי�, רואה

 9  החשבו�).�של לשכת רואי 52דעת �לגילוי 14�ו 10, 9, 6, 4דעת שלילית (ר' ס' �חוות

  10 

� 11קנה, יש לברר הא� בוצעו במהל� התקופה בה הוא � לצור� בירור הבקשה נגד משרד פאה

 12חשבו� מבקר עסקאות ע� צדדי� קשורי�, הא� היה על המשרד לגלות זאת, � שימש רואה

 � 13החשבו�  �באיזה אופ� היה עליו לנהוג ביחס לכ�. ככל שייקבע כי משרד רואי –וא� כ

 14ו באופ� הפעולה לגבי עסקאות כאלה, יהיה מקו� לבחו� עני� א�התרשל בגילוי עסקאות בעלי

 15  את השאלה הא� כתוצאה מכ� נגר� לחברה נזק. 

  16 

 17ראשית, וכפי שעולה מהאמור בהחלטה זו לעיל, נראה כי הוכח נכו� לשלב זה של הדיו� כי   .244

 18החברה ביצעה עסקאות ע� "צדדי� קשורי�". העסקאות המרכזיות בהקשר זה ה� עסקת 

 19לאפסווינג; העסקה  –ורג', מכוחה הועבר סכו� ההלוואה לאמבלקו וממנה ההלוואה ל

 20  אירו לסיטניקה.   650,000במסגרתה שול� סכו� של 

  21 

 22השליטה לאחר � מהחברה לבעלי0 מיליו�  1.25כפי שהוזכר לעיל, ג� החזר הסכו� של 

 23נגד  עני�, אול� ביחס לנושא זה לא הועלו טענות� מכירת סיטניקה לפור היה עסקת בעלי

� ATW 24�קנה. כזכור, המבקשי� העלו טענות ג� ביחס לעסקת מכירת ורג' ל� משרד פאה

 25עני�. יחד ע� זאת, וכפי שהובהר לעיל, אני סבורה �וטענו כי ג� עסקה זו היתה עסקת בעלי

 26קנה לא פעל בסבירות ביחס �פני� לא הוכח כי משרד פאה��כל� כי טענה זו לא הוכחה, ועל

 27  לכ�. 

  28 

 29העני� הא� נית� לקבוע כי רואה החשבו� המבקר חרג מחובתו �קאות בעלינבח� ביחס לעס

 30  לפעול באופ� סביר באופ� שגר� לחברה לנזק.

  31 

 32   �א. ההלוואה לורג'
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 1היא עובדה שהיה מקו� לגלות  –העובדה שההלוואה לורג' שימשה לתשלו� לאמבלקו   .245

 2אותה ולדאוג  החשבו� היו צריכי� לברר�אותה בדוחות הכספיי� של החברה. רואי

 3לגילוייה, מאחר שמדובר בעסקה ע� "צד קשור". ואול�, כפי שהובהר לעיל, העובדה 

 4ידי החברה במסגרת דיווח מיידי שהיא �שההלוואה לורג' הועברה לאמבלקו, אכ� גולתה על

 � 5לבקשת האישור). מהדיווח הזה לא עולה כי אמבלקו  10(נספח  3.12.2007הגישה ביו

� 6  כדי לשל� בה� לאפסווינג.  עשתה שימוש בכספי

  7 

� 8קנה הפר את חובותיו � אני סבורה כי לא נית� לקבוע ביחס להלוואה לורג' כי משרד פאה

 9הרי שעני� זה גולה  –כלפי החברה. באשר לייעוד ההלוואה לאמבלקו שהיא "צד קשור" 

 10בדוחות הכספיי� של החברה כפי שהובהר לעיל. הגילוי הזה הוא המקור לידיעת� של 

 11קנה לוודא כי הגילוי �קשי� אודות ייעוד ההלוואה. ג� בהנחה שהיה על משרד פאה�המב

 12, 3.12.2007ולא באיחור, ביו�  30.9.2007האמור ייעשה כבר במסגרת הדוחות הכספיי� של 

 13  המבקשי� לא טענו ולא הוכיחו כי העיכוב הזה בגילוי גר� לחברה נזק. 

  14 

 15החשבו� לבחו� �ינני סבורה כי היה על רואיבאשר להעברת הכספי� מאמבלקו לאפסווינג, א

 16פני�, �כל�ידי החברה. על�את השאלה מה תעשה אמבלקו בכספי� שהועברו אליה על

 17ידי החברה במסגרת �חובתה של אמבלקו לשל� לאפסווינג עבור עסקת ההקצאה דווחה על

 18או דוחות העסקה. לכ�, נית� היה להסיק כי אמבלקו תעשה שימוש בסכו� שיגיע לידיה (

 19  בסכו� זהה) כדי לשל� לאפסווינג.

  20 

 21  – אירו לסיטניקה 650,000תשלו� של   .ו

 22אני סבורה כי אי� לקבל את טענות המבקשי� ביחס לסכו� זה משו� שמדובר בהרחבת   .246

 23לסיכומי� מטעמו, כי הטענה לא  132� ו 129חזית. משרד רואה החשבו� המבקר טע� בס' 

 24שהוגשו הסיכומי� מטעמ�. המבקשי� לא כפרו הופיעה בכתבי הטענות של המבקשי� לפני 

 � 25בטענה זו. עיו� בכתב התביעה שהגישו המבקשי� מעלה כי לא עלתה בו טענה ביחס לסכו

 26אירו ולהעברתו מהחברה לסיטניקה וממנה למשפחת עטיה. מדובר בטענה  650,000של 

 27 שהיתה טעונה התייחסות עובדתית ומשפטית, ומאחר שהיא לא עלתה באופ� מפורש

 28  קנה הזדמנות נאותה להתמודד איתה. �לא ניתנה למשרד פאה� –במסגרת בקשת האישור 

  29 

 30  למעלה מ� הצור� אתייחס בקצרה לטענות הצדדי� בהקשר זה.   .247

 � 31) צוי� 2(ב)(7, מתוארת עסקת פור. בביאור 31.12.2008בדו"ח הכספי השנתי של החברה ליו

 32כי החברה מתחייבת  , ר.ר.)2008ולי (הסכ� פור הראשו� מינקבע במסגרת ההסכ� כי "
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1 650
 מיליו� אירו במזומ�, כלומר השקעה נוספת של כ 1.5להשקיע בסיטניקה ס& של  

 2ידי עטיה פרוג'קט בע"מ למוכרי קרקעות (ר' 
אלפי אירו מעבר לסכומי� ששולמו בעבר על

 3  )". 6ביאור 

  4 

 5ו אכ� צוינה בדו"ח איר 650,000כלומר, ההשקעה הנוספת של החברה בסיטניקה בסכו� של 

 6הכספי של החברה. אול�, כפי שציינתי לעיל, השקעה זו לא נועדה לסיטניקה אלא שימשה 

 7  להחזר למשפחת עטיה בגי� השקעותיה של משפחת עטיה בסיטניקה. 

  8 

 9מהודעת מייל ששלח רו"ח מזרחי ממשרד  �כפי שהובהר בהחלטה זו לעיל  –מסקנה זו עולה 

 � 10לתשובת המבקשי� לתגובות).  45לחברה (נספח  5.4.2009רואה החשבו� המבקר ביו

 � 11 31.12.2008מהודעה זו עולה כי מהביקורת שער� רואה החשבו� על הדוחות הכספיי� ליו

 12אירו במהל& הרבעו� הרביעי של  650,000החברה השקיעה בסיטניקה סכו� של עולה כי "

 13בגי� סכומי�  שליטת�בדר& של החזר הסכו� הנ"ל למשפחת עטיה וחברות ב, 2008שנת 

 14". כ� צוי� בהודעה זו כי החברה לא דיווחה בדיווחיה המיידי� כי שה� השקיעו בסיטניקה

 15עליה להשקיע סכו� כלשהו בסיטניקה, ולכ� הסכו� לא נלקח בחשבו� בחישוב הרווח 

 016 אלפי  23. הרווח הזה חושב מחדש והוא עומד על PORR� הנדחה בהקצאת המניות ל

 17  שדווח בעבר). 0 אלפי  1,625בלבד (ולא 

  18 

 19יש להוציא דיווח מיידי מתק� לציבור שיחלי( את הדיווחי� רו"ח מזרחי מציי� כי לדעתו "

 20הקודמי� שיצאו בנושא עסקת פור, וזאת לאור כ& שהתברר, בעקבות הביקורת על הדוחות 

 � 21, שהדיווחי� המיידי� בנושא עסקת פור לא כללו את כל המידע 31.12.08הכספיי� ליו

 � 22נדרש בהקשר לעסקה והרווח הנדחה הצפוי שדווח בה� בגי� העסקה היה שגוי. יחד ע

 23זאת, מכיוו� שהסוגיה הינה סוגיה משפטית, אנו ממליצי� שיתקיי� דיו� בנושא זה 

 24החברה בוועדת הביקורת בהשתתפות יועציה המשפטיי� של החברה ומבקרת הפני� של 

 25ער& ותקנותיו, על 
של החברה ובדירקטוריו� החברה וייבח� הא� בהתא� לחוק ניירות

 26  ". החברה חלה חובה להוציא דיווח מיידי מתק� בנושא זה

  27 

248.  � 28קנה לפעול ביחס למידע שלגישתו היה מקו� לדווח עליו במסגרת �אי� היה על משרד פאה

 29ה עליו לבצע פעולות נוספות מעבר להודעת המייל שצוינה דיווח מיידי לציבור, והא� הי

� 30קנה ביחס לנושא זה במסגרת �לעיל? אני סבורה כי לא נית� להטיל אחריות על משרד פאה

 31הבקשה הנוכחית. זאת מכיוו� שהנזק כתוצאה מכ� שלא פורס� דיווח מיידי כדרישת משרד 
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� 1היות התובעת א� בקשת קנה, נגר� לציבור המשקיעי�, ולא לחברה שאמורה ל�פהא

 2  האישור תתקבל.  

  3 

 4הנזק שנגר� לחברה נעו6 בעצ� העברת הכספי� למשפחת עטיה, וספק א� התנהלות שונה 

� 5קנה היתה יכולה למנוע אותו. יתרה מכ�, כפי שנראה להל� זמ� קצר לאחר �של משרד פאה

 � 6�הקנה מתפקידו כרוא�) התפטר משרד פאה�11.5.2009משלוח המכתב האמור (ביו

 7החשבו� המבקר של החברה תו� ציו� רמת הבקרה הפנימית בחברה כסיבת ההתפטרות, 

 8  ער� לדרישתה לקבלת פרטי� נוספי� על נסיבות התפטרותו. �וא. נפגש ע� הרשות לניירות

  9 

 10  קנה
 התפטרות משרד פאה�  .ז

249.  � 11קנה במכתבה מיו� �המבקשי� העלו מספר טענות ביחס להלי� ההתפטרות של משרד פאה

 12קנה לבקשת האישור). במכתב ההתפטרות �לתגובת פאה� 3(המכתב צור. כנספח  11.5.2009

� 13קנה כי הסיבה להתפטרות היא רמת הבקרה הפנימית בחברה. מכתב �ציי� משרד פאה

 � 14קנה, נפגש נציג �במערכת המאי"ה. לגישת משרד פאה� 27.5.2009ההתפטרות פורס� ביו

 15, והרשות דרשה וקבלה ממנו פרטי� אודות ער� לפי דרישתה�המשרד ע� הרשות לניירות

 16  נסיבות הפסקת ההתקשרות של המשרד ע� החברה. 

  17 

� 18לחוק החברות עולה כי חובתו של רואה החשבו� המבקר  164קנה טע� כי מס' � משרד פאה

 19(ב) לחוק). 164על ההתפטרות ועל הנימוקי� לכ� (ר' ס'  לדירקטוריו� החברהלהודיע 

 20�המניות את נימוקי ההתפטרות של רואה� חייב להודיע לבעלידירקטוריו� החברה הוא זה ש

 21ער� (דוחות � (א) לתקנות ניירות30(ג) לחוק). מסקנה זו עולה ג� מס' 164החשבו� (ר' ס' 

 22תקופתיי� ומיידי�) בו נקבע כי התאגיד הוא החייב לדווח בדיווח מיידי על נסיבות הפרישה 

 23ה בנסיבות שיש להביא� לידיעת חשבו� מבקר, במקרי� בה� הפרישה קשור�של רואה

 24  הער� של החברה. �המחזיקי� בניירות

  25 

 26החשבו� �אני סבורה כי מהטעמי� הללו, אי� מקו� לקבל את בקשת האישור כנגד רואה  .250

 27המבקר ביחס להודעת ההתפטרות שלו. חובת הדיווח על ההתפטרות ונסיבותיה מוטלת על 

 28לחברה ע� ולא הוכח מהו הנזק שנגר� החשבו�. מעבר לכ�, לא נט�החברה ולא על רואה

 29  מניותיה.  �החשבו� לא דווחו לבעלי�כתוצאה מהעובדה שטעמי ההתפטרות של רואה

  30 

 31  טענות נוספות  .ח
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251.  � 1קנה. כ� בי� היתר צוי� כי הסיווג של �המבקשי� העלו מספר טענות נוספות נגד משרד פאה

 2קרקע של ורג' לא היו כלל הוצאות ורג' כ"בנייני� בהקמה" הוא סיווג שגוי, שכ� על ה

 � 3בנייני�. רו"ח מזרחי הבהיר בחקירתו הנגדית בהקשר זה כי הרישו� היה בהתא� לתק

 4הרלוונטי, וכ� כי מצב הנכס מפורט בדוחות עצמ�, ואת המינוח יש לבחו� מול הפירוט 

 5  לפרוטוקול).  749בדוחות (ר' עדותו בעמ' 

  6 

 7הקשר זה, ולכ� אי� לקבל את הטענה אני סבורה כי המבקשי� לא הוכיחו את טענת� ב

 8הזאת ולאשר את הבקשה ביחס אליה. עוד יוער כי המבקשי� לא טענו ולא הוכיחו מהו 

 9מניות שרכשו את מניותיה) כתוצאה מהדיווח הזה, �הנזק שנגר� לחברה (בניגוד אולי לבעלי

 10  ג� בהנחה שמדובר בדיווח שגוי. 

  11 

252.  � 12קשי� לא חזרו והעלו בסיכומי� מטעמ� מספר קנה ציי� בסיכומיו כי המב� משרד פאה

 13טענות שנטענו בכתב התביעה כנגד המשרד, וכי לכ� יש לראות את המבקשי� כמי שוויתרו 

 14  קנה).�לסיכומי משרד פאה� 128על טענות אלה (ר' ס' 

   15 

� 16 קנה להידחות. � לכ�, ולאור כל האמור לעיל, אני סבורה כי די� בקשת האישור נגד פאה

17  23
24המשיבות התביעה נגד   .י 

 18  טענות המבקשי� 1י.

 19") מונתה לתפקיד המבקר הפנימי של מבקר הפני�" או "האפט
זיו(להל� ג�: " 23המשיבה   .253

 � 20להיות נאמ�  23.7.2007האפט קבלה הצעה ביו� �. המבקשי� ציינו כי זיו29.8.2007ביו

 21רה. הפני� בחב�להנפקת אג"ח, ולמרות זאת היא לקחה על עצמה את תפקיד מבקר

 � 22האפט �, עסקה זיו30.4.2008ועד  10.10.2007המבקשי� ציינו כי במהל� התקופה מיו

 23פני�. נושא ניגוד �באופ� כמעט בלעדי בתפקידה כנאמ� "מיועד" ולא בתפקידה כמבקר

 24�הפני� עצמו, בסמו� למועד המינוי. עוד צוי� כי רואי�ידי מבקר�הענייני� עלה ג� על

 25. מצב דברי� זה מביא לכ� שמבקר BDOלרשת  2008ת החשבו� בקרואטיה הצטרפו בשנ

 26  לחוק החברות.  160כפי שנדרש במסגרת ס'  –תלוי בחברה �הפני� לא היה בלתי

  27 

 28. 2008הפני� קיי� ישיבה ראשונה רק בחודש אפריל �המבקשי� הוסיפו והפנו לכ� שמבקר

 � 29קר הפני� לגבי התקיימה ישיבה ראשונה של ועדת הביקורת בעני� דו"ח מב 20.8.2008ביו

 30סקר סיכוני�. בישיבה נכח רק דירקטור אחד, מר גיל הוד. הוא לא יידע את יתר 

 31". בדיקה בעדיפות גבוהה באופ� חריגהדירקטורי� ולא טיפל בדרישת מבקר הפני� ל"

 32�למבקר הפני� אושרה תכנית עבודה בדבר הכנת דו"ח ביקורת בנושא עסקאות בעלי



  
  יפו -המחלקה הכלכלית בבית המשפט המחוזי בתל אביב 

    

03
35114 תנ"ג
  אשש ואח' נ' עטיה ואח' 12
  

                                                                    
     תיק חיצוני מספרתיק חיצוני: 

   

 147מתו�  139

 1חילת העבודה של המבקר, ובינתיי� היא "הבריחה" את שליטה. אול�, החברה דחתה את ת

 2  קרי חברת  ורג'.  –ה"נכס הבעייתי" 

  3 

 � 4. צוי� במסמ� זה כי 2009הפי6 מבקר הפני� את תכנית הביקורת לשנת  1.12.2008ביו

 5עני�, וכי הלי� הביקורת הפנימית � בוצעה ביקורת של עסקאות בעלי 2008במהל� שנת 

� 6תקינה של �הפני� אחראי להתנהלות הבלתי�טועני� כי מבקר בחברה אינו תקי�. המבקשי

 7 –הפני� התנהל מול סמנכ"ל הכספי� בחברה ולא �החברה. זאת בי� היתר משו� שמבקר

 8  מול יו"ר ועדת הביקורת.  –כפי שנדרש בחוק 

  9 

 10המבקשי� הוסיפו כי חר. העובדה שהחברה לא פעלה בהתא� לדוחות הביקורת, ולמרות   .254

 11חודשי� מאז  40הפני� התפטר רק כעבור �לנושאי משרה בה לא נענו, מבקר שפניות רבות

 � 12האפט לא ציינה את הסיבה להתפטרותה. מכתב �. זיו9.2.2011המינוי, קרי ביו

 13האפט לסמנכ"ל הכספי� ע� בקשה להעבירו הלאה, בקשה � ידי זיו�ההתפטרות הועבר על

 14  חודשי�.  8טרות רק מק6 הפני� לא וידא שמולאה. החברה דיווחה על ההתפ�שמבקר

  15 

 16הפני� ביצע �המבקשי� טענו כי מכלול האמור לעיל מביא למסקנה כי יש לבחו� הא� מבקר

 17את תפקידו, בגינו זכה לתקבולי� בסכו� כולל של מאות אלפי שקלי�. לגישת� של 

 18הפני� ,לא נבח� רק טיב הביקורת, אלא כלל �המבקשי�, בבחינת התנהלות מבקר

 19האפט, גב' �ר. המבקשי� הוסיפו כי מעדותה של העדה מטע� זיוההתנהלות של המבק

 20עני�, ופירוש הדבר כי מבקר � טביב, עולה כי היא לא היתה מודעת לקיו� עסקאות בעלי

 21  הפני� התרשל.

  22 

 23החשבו� המבקר היו חלק ממנגנוני ההגנה �הפני� יחד ע� רואה� לטענת המבקשי�, מבקר

 24) ה� מסמכי� קריטיי� לניהול ההלי� דנ�. של החברה, והדוחות שה� ערכו (ולא נחשפו

 25הפני�, וכ� ג� ביחס להפניה � ההפניה להוראות חוק העמותות אינה מסייעת למבקר

 26  לקביעת לשכת המבקרי� הפנימיי�, שהיא גו. אינטרסנטי. 

  27 

 28  הפני�� טענות מבקר 2י.

 29פקידו הפני� כי יש לדחות את הבקשה נגדו. לגישתו, הוא ביצע את ת�מנגד, טע� מבקר  .255

 � 30במקצועיות ובהגינות, והמבקשי� לא הצביעו על כל פג� בהתנהלותו. א� היו ליקויי

 31ככל שהיא  –השליטה בה. הבקשה �בביקורת, ה� נבעו ממחדלי� של הנהלת החברה ובעלי
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 1הפני� אינה מפורטת, ואינה מניחה את התשתית העובדתית �מתייחסת לעילות נגד מבקר

 2  הנדרשת. 

  3 

 4הפני�, � ובכלל זה את מבקר –מעבר לכ� נטע� כי החברה פטרה את נושאי המשרה בה 

 5מאחריות לנזקי� מהסוג הנטע� בכתב התביעה, והתחייבה לשפות�. עוד נטע� כי הבקשה 

 6�דעת מומחה, וכי הקשר הסיבתי בי� המחדלי� הנטעני� של מבקר�אינה נתמכת בחוות

 7פני� אינו � � החמורי� של יתר המשיבי�. מבקרהפני� לבי� הנזק לחברה ניתק לאור המעשי

 8  אחראי למעשי תרמית והונאה בחברה אותה הוא מבקר. 

  9 

 10  דיו� 3י.

 11דירקטוריו� של חברה ציבורית או של חברה פרטית (א) לחוק החברות קובע כי "146ס'   .256

 12שהיא חברת איגרות חוב, ימנה מבקר פנימי; המבקר הפנימי ימונה לפיה הצעת ועדת 

 13את תקינות� של פעולות לחוק קובע כי המבקר הפנימי יבדוק בי� היתר " 151". ס' רתהביקו

 14הממונה קובע כי " 148". ס' החברה מבחינת השמירה על החוק ונוהל עסקי� תקי�

 15ראש  הדירקטוריו� או המנהל הכללי כפי שייקבע 
הארגוני על המבקר הפנימי יהיה יושב

 16  ".י שיקבע הדירקטוריו�כפ –בתקנו�, או בהעדר הוראה בתקנו� 

  17 

 18  לחוק קובע: 149סעי. 

 19המבקר הפנימי יגיש לאישור הדירקטוריו� או לאישור ועדת הביקורת כפי "

 20שייקבע בתקנו� או בהעדר הוראה בתקנו�, כפי שיקבע הדירקטוריו�, הצעה 

 21לתכנית עבודה שנתית או תקופתית, והדירקטוריו� או ועדת הביקורת לפי העני�, 

 22  ". שינויי� הנראי� לה�יאשרו אותה ב

  23 

 24מאפשר לדירקטוריו� או לוועדת הביקורת להטיל על המבקר הפנימי לערו� ביקורת  150ס' 

 25פנימית מעבר לתכנית העבודה של החברה. מכא�, שכפי שטוע� המבקר הפנימי, היק. 

 26ידי המבקר עצמו. משהמבקר �ידי החברה, ולא על�העבודה של מבקר פנימי בחברה נקבע על

 27בצע פעולה מסוימת, והחברה באמצעות הדירקטוריו� או ועדת הביקורת לא אישרו הציע ל

 28  הוא אינו מוסמ� לבצע אותה.  –אותה 

  29 

 30דוחות הביקורת של מבקר הפני� אמורי� להימסר לחברה, ולא לצדדי�  –זאת ועוד   .257

 � 31שלישיי� כלשה�. מסקנה זו עולה בי� היתר מתקנות ניירות ער� (דוחות תקופתיי

 32) לתקנות 11(ב)(10"). ס' תקנות דוחות תקופתיי� ומיידי�(להל�: " 1970 –ידי�) התש"ל ומי
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 1פרטי� בדבר המבקר הפנימי של קובע כי דו"ח הדירקטוריו� צרי� לכלול, בי� היתר "

 2". בתוספת הרביעית מפורטי� הענייני� שלגביה� התאגיד, כמפורט בתוספת הרביעית

 3בר בפרטי� אודות זהות המבקר, תכנית העבודה שלו, נדרש הדירקטוריו� לתת פירוט. מדו

 4אופ� התגמול שלו, המסמכי� שנמסרו לו וכיו"ב ענייני�. אי� חובה לדירקטוריו� למסור 

 5  דיווח על תוכ� דו"ח הביקורת. 

  6 

 � 7מכא�, שממצאי דו"ח הביקורת נועדו לצרכי� פנימיי� של החברה, ואי� חובה לחשו. אות

 8�כי דו"ח המבקר הפנימי א. אינו יכול לשמש ראיה בבית בפני צדדי� שלישיי�. יוער

 9). מטע� זה 1992 –לחוק הביקורת הפנימית התשנ"ב  10המשפט בכל הלי� משפטי (ר' ס' 

 10  האפט לא הוגשו כחלק מחומר הראיות בבקשה דנ�. �הדוחות של משרד זיו

  11 

 12צע "סקר האפט ע� ועדת הביקורת, היא המליצה לב�בישיבה הראשונה שקיימה זיו  .258

 13האפט תכנית � האפט אכ� ערכה סקר כזה. בהתא� לסקר, בנתה זיו�סיכוני� בחברה". זיו

 14ביקורת רב שנתית, תו� קביעת סדרי הקדימות של עבודת הביקורת. הסקר הוגש לוועדת 

 � 15. מהסקר עולה כי לחברה קיימי� סיכוני� לאור חוסר 13.7.20008הביקורת ונדו� ביו

� 16לקויי� לדירקטוריו�, עסקאות ע� צדדי� קשורי� וזכות חתימה  בנהלי� כתובי�, דיווחי

 17האפט המליצה כי החברה תפעל להקטנת הסיכוני� האלה, בי� �יחידה בחברות הבנות. זיו

 18ידי קביעת מדיניות ברורה בדבר המידע שבעלי התפקידי� נדרשי� להעביר �היתר על

 19מורשה חתימה נוס. בחברות  עני� וקביעת�לדירקטוריו�, ביצוע ביקורת על עסקאות בעלי

 20  לפרוטוקול). 837הבנות (ר' חקירתה של רו"ח טביב, עמ' 

  21 

 22מר גיל הוד, שהיה באותה עת חבר ועדת הביקורת, העיד כי בעקבות הסקר, הוא בקש 

 23להגדיר שעות של ביקורת. תקציב של ביקורת, להגדיר תיעדו( וכל הלאה.... בהחלט "

 24  לפרוטוקול).   669" (ר' עמ' להתחיל לעבוד כמו שצרי&חשבתי שהדברי� מצריכי� פעולה... 

  25 

259.   � 26האפט ובקשה כי ייקבעו נושאי� לביקורת �פנתה ועדת הביקורת למשרד זיו 27.8.2008ביו

 27דוחות  4האפט, הלי� ביקורת תקי� כולל לפחות �. לגישתה של זיו2008פנימית לשנת 

 28ב), החליטה ועדת הביקורת לבצע ביקורת בשנה. בסופו של דבר (ככל הנראה מטעמי תקצי

 29עני� בתקופה בי� נובמבר � ביקורת אחת בלבד, שתעסוק בהתקשרויות של בעלי 2008בשנת 

 30  (כלומר תקופה המאוחרת לעסקת ההקצאה).  2008ועד דצמבר  2007

  31 
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 1התפטרו חברי ועדת הביקורת של החברה. טיוטת הדו"ח  2009מר6  –בחודשי� פברואר 

 2, והדו"ח הסופי הוגש ביו� 5.3.2009עני� הוגשה לחברה ביו� �בנושא של עסקאות בעלי

15.3.2009 � 3האפט מכתב לחברי הדירקטוריו� בו היא התריעה �שלחה זיו 22.4.2009. ביו

 4  די לאפשר תהלי� ביקורת תקי�. בדבר הצור� למנות ועדת ביקורת כ

  5 

260.   � 6אושר מינויי� של שני חברי ועדת ביקורת. רק אחד מה� היה דירקטור  10.6.2009ביו

 7�המליצה זיו 2009מטע� הציבור, ולכ� ועדת הביקורת היתה מנועה עדיי� מלהתכנס. בשנת 

 8ורת ביחס נושאי� לביקורת. ועדת הביקורת הסמיכה אותה לבצע ביק 4�3האפט על בחירת 

 9הנהלת החשבונות בחברה והוצאותיה. הביקורת בוצעה בחודשי�  –לנושא אחד בלבד 

 10. הדו"ח הסופי 16.12.2009. טיוטת הדו"ח הועברה לחברה ביו� 2009דצמבר  –ספטמבר 

 � 11האפט דרשה לטענתה כי �(לאחר קבלת עמדת החברה). זיו 17.5.2010הועבר לחברה ביו

 12 9.2.2011שות חוזרות ונשנות שלה לא נענו, היא הודיעה ביו� ייער� דיו� בדו"ח. לאחר שבק

 13  על התפטרותה. 

  14 

 15  האפט. � לאור הרקע האמור, נתייחס בפירוט לטענות ביחס לזיו

  16 

 17   –טענת הרשלנות   .ה

 18האפט טענה כי יש לדחות טענה זו, משו� שהמבקשי� לא פירטו מה� הפעולות שהיה �זיו  .261

 � 19יזה אופ� היו פעולות אלה מביאות לשיפור לגישת�, והא� ובא –עליה לנקוט בה

 20כדי לקבל טענת רשלנות,  –בהתנהלות הגורמי� הרלוונטיי� בחברה. טענה זו מקובלת עלי 

 21אי� די בהתייחסות כוללנית למצב הדברי� בחברה, אלא על הטוע� לכ� להבהיר באיזה 

 22יתה מונעת מעשה או מחדל מתבטאת הרשלנות, ומדוע לגישתו נקיטה באופ� פעולה אחר, ה

 23  את הנזק. 

  24 

 � 25האפט לעשות בפועל, �ה� לא טענו וודאי שלא הוכיחו מה נדרשה זיו –המבקשי� לא עשו כ

 � 26ובאיזה דר� היה אופ� פעולה אלטרנטיבי כזה יכול למנוע (או לפחות להקטי�) את הנזקי

 27שלטענת� נגרמו לחברה. כדי לעשות זאת, היה על המבקשי� להתייחס באופ� ספציפי 

 28ידיה� (כפי שפורטו בחלק הראשו� של החלטה זו), ולהבהיר �� השוני� הנטעני� עללנזקי

 29  מהו הקשר הנטע� של מחדליו של מבקר הפני� לנזקי� אלה. 

  30 

 31ניתקו את הקשר  19�1האפט הוסי. וטע� כי המעשי� המיוחסי� למשיבי� �משרד זיו  .262

 32ברה. לגישת�, העברת הסיבתי ככל שהיה כזה בי� מעשיה לבי� הנזקי� שנטע� שקרו לח
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 1לא היתה מונעת את מעשי ההונאה לה� טענו  –ידיה� לגורמי� אחרי� �מידע על

 2המבקשי�, משו� שלגישת המבקשי� היו המשיבי� כול� חלק מה"קנונייה" ע� קבוצת 

 3האפט לבדוק את התנהלות �עטיה. מעבר לכ�, המבקשי� עצמ� הודו כי ניסיונותיה של זיו

 4האפט לא �רמי� שוני� בחברה, וכי ממצאי דוחות הביקורת של זיוידי גו�החברה נחסמו על

 5  לסיכומי המבקשי�).  222וס'  217�215זכו לטיפול כלשהו (ר' 

  6 

 7האפט לפיה המבקר הפנימי אינו נושא �ראשית, יש לציי� כי אינני מקבלת את טענתה של זיו  .263

� כאלה באחריות למעשי תרמית, הונאה ומעילה. לטעמי, א� מבוצעי� מעשי–  � 8יש מקו

 9לבחו� הא� מבקר הפני� היה יכול היה באמצעות ביקורת הפני� שביצע לחשו. אות� או 

 10א. למנע�. זהו אחד מתפקידיו של מבקר הפנימי בחברה. אי� מדובר לכ� במקרה בו מעשי 

 11  תרמית או הונאה מנתקי� בהכרח את הקשר הסיבתי. 

  12 

 13ידי המבקשי� �תית המורכבת שהועלתה עליחד ע� זאת, אני סבורה כי המסכת העובד  .264

 14את הטענה לפיה לו היה  –ללא כל ראיה נוספת  –במסגרת הבקשה, איננה מאפשרת לקבל 

 15האפט נוהג באופ� שונה (שלא פורט מהו), היה בכ� כדי למנוע את הנזקי� נושא �משרד זיו

� 16לא טענו  הבקשה דנ� כול� או חלק�. המבקשי� לא עמדו בנטל שהוטל עליה�, וכאמור ה

 17  ולא הוכיחו עני� זה. 

  18 


הטענה לפיה זיו  .ו � 19  האפט פעלה בניגוד ענייני

 20האפט �אני סבורה כי אי� לקבל טענה זו. נושא ניגוד הענייני� האפשרי היה ידוע לחברה. זיו  .265

 21היתה סבורה כי אי� מדובר בניגוד ענייני�, בי� היתר משו� שההצעה למת� שירותי נאמנות 

 22האפט �ידי חברה אחרת, חברת נאמנות שזיו�האפט אלא על�משרד זיוידי �ניתנה לא על

 23  ממניותיה בלבד.  24%החזיק באותה עת 

  24 

 25חברת הנאמנות לא סיפקה בסופו של דבר שירותי נאמנות לחברה משו� שהחברה לא 

 26 –האפט גילתה לחברה בגילוי מלא את נושא ניגוד הענייני� האפשרי � ביצעה הנפקה. זיו

 27הדי� של החברה. החברה לא פעלה בנושא � לעורכי 7.11.2007ששלחה מיו� וזאת במכתב 

 28האפט. כזכור התביעה שמבוקש � ולכ� יש לראותה כמי שלא התנגדה לאופ� הפעילות של זיו

 29ואינני סבורה כי יש להתיר לחברה בנסיבות  –להגישה במקרה דנ� היא תביעה של החברה 

 30  ייני� הנטע�.האפט בקשר ע� ניגוד הענ�אלה לתבוע את זיו

  31 
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 1כ� טע� מבקר  –נעשתה  BDOהחשבו� הקרואטי לרשת �הטענה לגבי הצטרפות משרד רואי

 � 2. 2007החשבו� של סיטניקה בסו. שנת � רק לאחר שמשרד זה חדל לשמש כרואה –הפני

 3  האפט, גב' טביב לא נחקרה אודותיה. �טענה זו לא נסתרה והעדה מטע� זיו

  4 

 5האפט פעלה בניגוד ענייני� או כי החברה � קשי� כי זיולכ�, אינני מקבלת את טענות המב

 6  האפט ביחס לכ�. �רשאית לתבוע את זיו

  7 

 8  האפט על התפטרותה
הדיווח של זיו  .ז

 9האפט הודיעה במכתב �ג� בהקשר זה אינני סבורה כי יש לקבל את טענות המבקשי�. זיו  .266

 10ל ההתפטרות ההתפטרות שלה את הסיבה בשלה היא התפטרה מתפקידה. החובה לדווח ע

 11לחוק  36האפט אלא חובה של החברה (ר' ס' �לא היתה חובתה של זיו –ועל הסיבה לה 

 12האפט �לתקנות דוחות תקופתיי� ומיידי�). לכ�, אי� לייחס לזיו 34ניירות ער� ותקנה 

 13ספק א� הודעה בנוסח אחר  –האפט התפטרה � אחריות ג� בעני� זה. יוער ג� כי בשלב בו זיו

 14פני� המבקשי� לא טענו ולא � כל�יא לצמצו� הנזקי� שקרו לחברה, ועלהיתה יכולה להב

 15  הוכיחו אחרת. 

  16 

 17  העברת דיווחי מבקר הפני� לסמנכ"ל הכספי�  .ח

 18האפט העבירה את הדיווחי� שלה לסמנכ"ל �המבקשי� העלו טענות ביחס לעובדה כי זיו  .267

 19בטענה זו. היא  האפט כפרה�הכספי� בחברה מר דני עופר ז"ל ולא לוועדת הביקורת. זיו

 20טענה כי מדובר בטענה המהווה הרחבת חזית, שכ� היא לא נזכרה בבקשת האישור או 

 21מבקר הפני� אינו קובע מי יהיה הגור� שיעבוד  �כ� נטע� –בתשובה לתגובות. יתרה מזאת 

 22מולו בחברה המבוקרת, ואי� לו השפעה על החלטות החברה בהקשר זה. עוד נטע� כי 

 23החברות, הממונה על המבקר הפנימי יכול להיות יו"ר הדירקטוריו�,  לחוק 148בהתא� לס' 

 24ואי� לכ� פסול בכ� שהסמנכ"ל  –ידי הדירקטוריו� �מנכ"ל החברה או מי שימונה לכ� על

 25  יקבל מהדירקטוריו� את האחריות לעני� זה. 

  26 

 27  האפט מטע� זה. �לכ�, אינני סבורה כי יש מקו� לקבל את בקשת האישור נגד זיו

  28 

 29האפט העלתה טענה לפיה ההחלטה של דירקטוריו� החברה �יוער בשולי הדברי� כי זיו  .268

 30האפט, משו� שבהתא� �חלה ג� על זיו –להעניק פטור ושיפוי לנושאי משרה בחברה 

 31מבקר פנימי הוא "נושא משרה"   �פיו�להגדרות בחוק החברות, חוק ניירות ער� והתקנות על

 32מבקשי� לא הגיבו לטענה זו בסיכומיה�. יחד ע� זאת בחברה, וככזה חל הפטור ג� עליו. ה
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 1האפט לא טענה כי היתה סבורה כי החברה פטרה אותה �משו� שזיו –אינני מקבלת אותה 

 2  מאחריות במסגרת החלטת הדירקטוריו� לגבי נושאי משרה. 

  3 

 4�אני סבורה כי המבקשי� לא עמדו בנטל שהוטל עליה� ביחס לזיו –סיכומה של נקודה זו 

 5  .24�23ולכ� אי� לקבל את בקשת האישור לגבי המשיבי�  האפט,

  6 

 7  סו( דברי"א.  

269.   � 8לאור כל האמור לעיל אני מקבלת את בקשת האישור בנושאי� הבאי� וכנגד המשיבי

 � 9  –הבאי

 �8
7משיבי –  � 10בקשר להלוואה לורג' שהועברה דר� אמבלקו לאפסווינג, כאשר הנזק הנטע

 11  מיליו� דולר;  1.7הוא בשיעור של 

 12  דולר שהועבר אליה במסגרת ההלוואה לורג';  700,000סכו� של  – 10משיבה 

 13  $ לחודש); 57,500(סכומי� של  TWGהסכומי� ששילמה החברה לחברת  – 15משיבה 

  14 

 15    הוצאות  י"ב 

 16שאלת חיוב מבקשי� בתביעה נגזרת בש� חברה בקשר ע� הפרות שונות שבוצעו ושגרמו   .270

 17נזק לחברה בהוצאות, אינה נקייה מספקות. מחד גיסא, ישנו אינטרס ליצור תמרי6 להגשת 

 18בקשות כאלה במקרי� מתאימי�, בקשות שהתועלת שבה� דומה לזו שבתביעות ייצוגיות. 

 19ו� בו החברה עצמה לא פעלה כדי לתבוע את הנזקי� תביעה נגזרת המוגשת בש� חברה, מק

 � 20מניות � מועילה לחברה, וכמוב� מועילה בעקיפי� לבעלי –שנגרמו לה ממי שאחראי לה

 21המיעוט בה. מוב� כי חיוב מבקשי� בהוצאות, יניא חלק מהמבקשי� מהגשת בקשות 

 22  ות. המשפט יחייב אות� בהוצא�אישור, לאור החשש האפשרי כי הבקשה תידחה ובית

  23 

 24יחד ע� זאת, אינני סבורה כי מטע� זה יש לפטור מבקשי� בכל המקרי� ובכל הנסיבות 

 25בדומה לבקשה לאישור תביעה  –מתשלו� הוצאות. הגשת בקשה לאישור תביעה נגזרת 

 26כוח� כי הבקשה תתקבל, �ייצוגית, נעשית בחלק מהמקרי� תו� תקווה של המבקשי� ובאי

 27הוצאות בשיעורי� משמעותיי�, שישקפו את התמרי6  המשפט יפסוק אז לזכות��וכי בית

 28  המשפט מבקש לתת למבקשי� כאלה. דומה כי זהו המצב במקרה דנ�. � שבית

  29 

 30העובדה שהמוטיבציה של מבקשי אישור תביעה נגזרת היא כלכלית, היא לגיטימית ואינה 

 31לזכות מי בעייתית בעיני. יחד ע� זאת, כאשר ישנו "גזר" בדמות הוצאות גבוהות שנפסקות 
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 1בדמות הוצאות לחובת מי שבקשה  –שבקשתו מתקבלת, צרי� בדר� כלל להיות ג� "מקל" 

 2  שהגיש נדחית. 

  3 

271.   � 4במקרה דנ� יש להביא בחשבו� בהקשר זה את העובדה כי המבקשי� הגישו נגד כל המשיבי

 �5 הסכו� הזה חייב כמוב� את המשיבי� להיער0. מיליו�  116 –תביעה בסכו� גבוה ביותר 

 6בהתא� מבחינת ההתגוננות שלה� נגד בקשת האישור (ואולי א. מנע אפשרות להגיע 

 � 7להסכמה ע� המשיבי� או לפחות ע� חלק�). כפי שהובהר בהחלטה זו, לא היה מקו

 8  להגיש את התביעה על הסכו� הזה. 

  9 

 10שמונה מבקשי� הגישו את הבקשה, וא. לעני� זה צרי� להיות משקל בפסיקת ההוצאות. 

 11ידי מספר מבקשי� סרבלה את ההלי�, משו� שהיה צור� בחקירת כול�. יתכ� �עלההגשה 

 12המשפט ידחה את הבקשה מנימוק � כי המבקשי� בקשו להקטי� את הסיכו� כי בית

 13שהמבקש שהגיש אותה אינו מבקש מתאי�, אול� ג� לעני� זה צריכה להיות השלכה כאשר 

 14יתחלקו ההוצאות על פני קבוצה  המשפט בוח� את שאלת ההוצאות, כאשר במקרה דנ��בית

 .� 15  של מספר מבקשי

  16 

 17לאור הנימוקי� שפורטו לעיל  –מעבר לכ�, בקשות האישור נגד חלק מהמשיבי� נדחו 

 18בהחלטה זו. משיבי� אלה נאלצו להשקיע השקעות משמעותיות ביותר בניהול התביעה 

 19ושכת, שהיתה כפי שהבהרתי תביעה בסכו� גבוה, שהתייחסה לתקופה ממ –הנוכחית 

 � 20שהיתה מורכבת מאוד מבחינה עובדתית ומשפטית כאחד. לא נית� לפטור את המבקשי

 � 21בלא כלו� בנסיבות אלה, ולהותיר את המשיבי� לשאת בעצמ� בכל ההוצאות שנגרמו לה

 � 22כתוצאה מהגשת הבקשה. ג� א� ההוצאות שייפסקו לא יכסו את כל העלויות של המשיבי

� 23  ), יש משמעות לפסיקת הוצאות לחובת המבקשי�. (ואולי א. לא חלק משמעותי מה

  24 

 25עוד יש להביא בחשבו� בהקשר זה את העובדה כי המבקשי� לא מיצו את המאמצי� למסור 

 26את בקשת האישור למשיבי� מקבוצת עטיה, שה� כאמור המשיבי� שמרבית עילות 

 27 התביעה מכוונות נגד� כאחראי� הראשוניי� לנזקי� הנטעני� לחברה. בכ� הכבידו

 28המבקשי� על ניהול ההלי�, על מיצוי הבירור העובדתי שלו ועל האפשרות להגיע להסכמות 

 29מלאות או חלקיות בשיתו. אות� משיבי� שכאמור לפי הטענה ה� אלה שגרמו לחברה את 

 .� 30  הנזקי� הנטעני

  31 

272.   � 32   –לכ�, אני מחייבת את המבקשי� לשאת בהוצאותיה� של המשיבי� הבאי
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 1  0 50,000 – 9משיב 

 �2  0  50,000 – 14
ו 12משיבי 

  �16
ו 6משיבי
19– 50,000 0  3 

 4  0 50,000 – 21משיבה 

 5  0 50,000 – 22משיבה 

 6  ש"ח 50,000 – 24
23משיבות 

  7 

 8לצור� החיוב בהוצאות יש להביא בחשבו� את  �באשר למשיבי� שהבקשה נגד� התקבלה

 9  ההפרש  בי� סכו� הבקשה כפי שהוגשה, לבי� הסכו� שאושר. 

  10 

 11(שהבקשה ביחס אליה� התקבלה בסכו� גבוה  10
ו 8
7המשיבי� י מחייבת את לכ�, אנ

 12  0 100,000יותר) יחד ולחוד לשאת בהוצאות המבקשי� בסכו� של 

 13  0.  50,000לשאת בהוצאות המבקשי� בסכו� של  –  15המשיבה ואת 

  14 

 15  יו� מהיו�. 30ב"כ המבקשי� יגיש כתב תביעה מתוק� בהתא� להחלטה שלעיל וזאת תו� 

 � 16  .20.9.15התיק נקבע לתז"פ ביו

 17  במועד זה ייקבע מועד לישיבת קד� משפט. 

  18 

 19  , בהעדר הצדדי�.2015יוני  24, ז' תמוז תשע"ההיו�,  נהנית

       20 

                 21 

  22 




