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כהמשך לדיון בסמכויות שראינו בשיעור הקודם, נדון ביחסים בין "תקנון החברה" (שמחויב בחוק), לבין מסמך (שאמנם לא מחויב בחוק, אבל נפוץ גם כן, והפסיקה מתייחסת אליו)  "הסכם בעלי המניות" או "הסכם מייסדים".
רקע:

ב"הסכם בעלי המניות" בעלי המניות בדר"כ מסכמים בו דברים בינם לבין עצמם. תיאומים מסוימים, שיתופי פעולה וכו'. תיאום מהלכים מסוים שבעלי המניות מסכימים עליו מראש. הנקודה שמתעוררת היא עד כמה התקנון וההסכם יכולים לחיות ביחד.
פ"ד "הולנדר נגד המימד החדש" – "המימד החדש" היא חברה בתחום התוכנה ואדון הולנדר היה ממייסדיה, בעל מניות בה, מנכ"ל ויו"ר הדירקטוריון. אבל הוא לא היה בעל המניות היחיד. הוא גם החזיק פחות מ50% מהמניות. היו בבעלי המניות 2 גושים: קבוצת הולנדר החזיקה בערך 32%. קבוצה עסקית שניה החזיקה גם כן בערך 32% מהחברה. שאר המניות הוחזקו בידי הציבור.

ביחס לכהונת הדירקטורים היו מספר הוראות בתקנון החברה. בשלב מסוים התקנון תוקן, ולאחר התיקון ההוראות היו כדלקמן:

· ההחלטה על מינוי דירקטורים באסיפה הכללית טעונה אישור של 60 אחוז מכלל בעלי המניות (העלו את הסף)
· אם וכאשר מתפנים מקומות בדירקטוריון (וזה יכול לקרות מ1001 סיבות) אז יש סמכות לדירקטורים הנותרים למנות לדירקטוריון, דירקטורים ממלאי מקום, כדי שדירקטוריון ימשיך לתפקד באופן שוטף, וממלאי המקום האלה יכהנו עד לכינוס הבא של האסיפה הכללית שבה, מטבע הדברים, ידונו במינוי דירקטורים חדשים במקום אלו שעזבו.
2 סעיפים שתמיד היו בתקנון:
· קיימת קביעה של הרכב מינמאלי לקבלת החלטות (יש גם מינימום בחוק (שינכחו רוב של הדירקטורים), במקרה ולא נקבע משהו בתקנון עצמו ) שם נקבע שההרכב המינימאלי של דירקטורים בישיבת דירקטוריון זה מינימום 50 אחוז מהדירקטוריון שינכח כדי שהישיבה תהיה חוקית
· מספר הדירקטורים הוא קבוע – 8
מצד שני – הסכם בעלי המניות.

ההסכם נחתם בין 2 הקבוצות הגדולות (הולנדר והשניה) תוכן ההסכם הוא שכל אחת מ2 הקבוצות הללו, מסכימה ומתחייבת לתמוך במועמדים לדירקטוריון שתציג הקבוצה השנייה ועוד נקבע, שכל פעם שתעלה הסוגיה של מינוי הדירקטורים, כל אחת מ2 הקבוצות תציע 4 מועמדים מטעמה. מבינים מכאן שאם זה יעבוד כמתוכנן, לכל קבוצה יהיה ייצוג של 4 בדירקטוריון. ההסכם הזה נקבע בימי התקנון המקורי, ולא המעודכן. אבל זה תקף גם בימי התקנון המעודכן (ביחד יש להם 64 אחוז, וזה יותר מ60 הנדרש בתקנון)
במהלך הזמן התגלעו חילוקי דעות בין 2 הקבוצות, וכמובן שזה בא לידי ביטוי גם בדירקטוריון (כי 4 שייכים לכאן, ו4 לכאן). הולנדר מפעיל קצת לחץ על הקבוצה השנייה, ומשחק משחק של "לשבור את הכלים" ואז נראה מה הקבוצה השנייה עושה.

יום אחד הולנדר ו3 הדירקטורים האחרים מתפטרים מהדירקטוריון. הם בונים על זה, שבטווח זמן של ימים בודדים לאחר מכן, צפויה אסיפה כללית של החברה. הם חושבים שזה ישתק את הדירקטוריון (כי זה בדיוק המינימום לניהול הדירקטוריון) . ולחן הלחץ יעשה משהו, והקבוצה השניה תדבר בטונים אחרים.
אבל הקבוצה השניה עושה משהו אחר – הם ממנים מיד 4 ממלאי מקום. ואז הדירקטוריון   החדש מפטר את הולנדר מהמנכ"לות.
אז הוא הולך לבית משפט. הוא מבקש שבית המשפט יקבע שמהלכים האלה לא תקפים משפטית. (כמובן שהוא מתחיל מהמחוזי ועבר לעליון, ואנחנו נתמקד בעליון)
הוא טוען שהדירקטוריון הנותר מסתמך על הסעיף בתקנון החברה שמאפשר להם למלות מלאי מקום. הולנדר טוען שזה סותר את "הסכם בעלי המניות" שבשורה התחתונה כוונתו היא שלכל אורך הדרך החברה תתפקד תוך שמירה ואיזון בין 2 הגושים. החברה לא אמורה לתפקד כאשר רק אחת מ2 הקבוצות מפעילה את החברה. כאשר האיזון מופר, כל התנהלות נוגדת את הסכם בעלי המניות. הוא מבקש אכיפה של "הסכם בעלי המניות" כלומר – צו מניעה. כל מה שנקבע לא תקף.
כמובן שיש כאן משהו קצת מוזר, שהרי האיזון הופר בגלל הולנדר, בזה שהוא התפטר! אז הוא לא יכול לגרום לבעיה ואז להתלונן עליה, אבל אם נתעלם מהנושא הזה, ברמה היבשה, יש לו כאן טענה.

אבל הקבוצה השנייה טוענת שבתקנון החברה לא מוזכר בשום מקום שהרכב הדירקטוריון צריך להיות 4 ו-4. ההוראה היחידה מתייחסת ל8 דירקטורים, ולא משנה מי הם.
בנוסף, יש בתקנון הוראה מה לעשות במקרה של משבר וכך הם עשו. לכן הם לא חרגו מהתקנון ולכן פעולותיהם חוקיות.

לפני עדכון התקנון היה כתוב בתקנון עצמו ש4 אנשים יהיו מהקבוצה הזו, ו4 מזו. אבל אחת מרשויות השלטון בקשה לשנות את זה, אז שינו לסעיפים לעיל מתוך הבנה שדרישה של 60 אחוז + עמידה בהסכם בעלי המניות עדיין משרת את המטרות של 2 הקבוצות.

הולנדר לא טיפש. הוא לא מראה את ההנגשות הישירה בין הסכם בעלי המניות לבין תקנון החברה. הוא אומר שתקנון הוא חוזה בין בעלי המניות לבין עצמם (כך מוגדר בחוק), ואם יש עוד חוזה שמפרש התנהלות בין בעלי המניות לבין עצמם, הונלנדר מבקש מבית המשפט לפרש את התקנון בצורה הרמונית שתתאים גם להסכם בעלי המניות (שהרי זו הייתה מטרת התקנון המקורית)
(תכל'ס מה הבעיה של הולנדר? שיחכה שבועיים ויעלה את המועמדים שלו באסיפה הכללית שהרי יש לו עדיין 32%. אלא הוא מפוטר. זה מעצבן כי הוא מאבד את כוחו. אבל יותר מכך, באסיפה הכללית יש עכשיו מצב שאף קבוצה לא תעמוד בהסכם בעלי המניות ואז יש מצב שהם לא יצליחו לגייס את ה60 אחוז, ואז, אם לא מצליחים לבחור דירקטורים, אז הדירוקטורים הקיימים ממשיכים ואז הקבוצה השנייה תמשיך לשלוט. הוא יוכל לתבוע על הפרת הסכם בעלי המניות, אבל אחרי 3 שנים שהוא יקבל את פס"ד זה לא יעזור לו..)

בית המשפט דוחה את טענותיו ואומר שפעולות הדירקטוריון היו כשרות. יש לפני בית המשפט את התקנון. ושם לא כתוב בשום מקום 4 ו-4. לא כלכך משנה מה היה בעבר. ועוד שכתוב שיש סמכות למנות ממלאי מקום.

כלומר בית המשפט מקבל את התקנון אל מול הסכם בעלי המניות. לא רק שהוא מעדיף את התקנון, אלא אפילו הוא לא מפרש את התקנון לאור הסכם בעלי המניות. הוא פשוט מעיף את זה הצידה.

מה עומד מאחורי זה?

הגישה של בית המשפט היא של פרשנות חוזית יבשה. עם כל הכבוד למה שיש מסביב – חוזה זה חוזה. והוא מתפרש לפי הטקסט היבש. מה שלא כלכך ברור, זה שמדובר בעידן של פרשנות תכליתית (פ"ד הוא מסוף שנות ה-90) ולא התמקדות בטקסט עצמו. שהרי הפרשנות של הולנדר יכולה להתיישב עם גישה של פרשנות תכליתית, אלא בית המשפט אומר שתקנון זה לא סתם חוזה, יש לו מאפיינים מיוחדים. וכשבית המשפט מפרש תקנון הוא בכוונה עושה זאת בפרשנות טקסטואלית יבשה, כעקרון.
ההבדל בין תקנון לחוזה רגיל(כגון הסכם בעלי מניות):
· התקנון, בהגדרה משפטית, הוא הסכם שתקף על כל בעל מניה באשר הוא. בשונה מהסכם בעלי המניות שהוא חל רק על מי שחתום עליו – רק חלק מבעלי המניות.
· איך אפשר לשנות תקנון? ברוב של האסיפה הכללית. אין הכרח שכולם יסכימו לשינויים. מספיק רוב (כי לקבל אישור של כלכך הרבה צדדים זה בעייתי). גם את הסכם בעלי המניות ניתן לשנות, אבל רק בהסכמת כל הצדדים (כי יש פחות צדדים, ולכן זה יותר מעשי, כי זה הסכם פרטי)
· תקנון הוא מסמך פומבי. הוא נמצא ברשם התקנות וכל אחד רשאי לגשת ולעיין בו. אבל הסכם בעלי המניות לא חשוף לכולם. רק הצדדים (או מישהו שהורשה לכך) יכולים לעיין בו.
בית המשפט אומר להולנד: אתה רוצה לכפות הסדרים שקיימים בהסכם פרטי, על התקנון, שיש לו הרבה צדדים שלא קשורים להסכם הפרטי?שהרי תקנון הוא חוזה בין כל בעלי המניות לבין עצמם ויש הרבה בעלי מניות שבכלל לא קשורים לא לקבוצה הזו, ולא לקבוצה אחרת! ועוד, שהצדדים של הסכם בעלי המניות קבועים, אבל הצדדים של התקנון כל הזמן משתנים (כל מי שקונה מניה, בכל רגע, נהיה צד לתקנון), אז אתה רוצה לכפות הסכם (אפילו לא לכפות הסכם, אלא פירוש שמתאים לאותו הסכם) על מישהו שבכלל לא מודע אליו? שלא קשור אליו? לכן טענותיו נדחתו.
בית המשפט קובע שתקנון עדיף על פני כל הסכם אחר.
אז מדוע עושים הסכם בעלי מניות? אפשר לומר שאם זה לא מועיל, אז זה גם לא מזיק

אפשר גם לומר שאפשר להשתמש בהסכם הזה בתור איזה רשת בטחון שנייה (הוציאו את ה4, ו-4 מתוך התקנון, אבל שמו את זה בהסכם בעלי המניות). נקודה שלישית – ההסכם לא יעזור במקרה של התנגשות עם תקנון, אבל זה עדיין חוזה, ולכן לפעמים ניתן לתבוע פיצויים כספיים במקרה של הפרה
אם הייתה הפניה מתוך התקנון למסמך חיצוני, למרות שאותו מסמך חיצוני לא מפורסם ברשם התקנות, המסמך כן מחייב ברמת תקנון. אבל אנשים יכולים לומר שהם רוצים לצפות בו, והוא לא קיים אצל הרשם? אלא שידעת את זה מראש, ויכלת לא להצטרף ולקנות מניות.

הסמכות הגדולה השנייה של אנשי האסיפה הכללית – מיזוג:
מה זה מיזוג?
סעיף 1 לחוק החברות:"מיזוג – העברה של כלל הנכסים והחיובים, לרבות חיובים עתידים, מותנים, ידועים ובלתי ידועים, של חברת יעד לחברה קולטת, אשר כתוצאה ממנה מתחסלת חברת היעד"
חברת יעד: "חברה אחת או יותר, האמורה להתמזג עם חברה קולטת באופן שיביא לחיסולה של הבחרה"

חברה קולטת: "חברה שכל נכסיה שכל נכסיה והתחיבויותיה של חברת היעד, עוברים אליה במיזוג"

מי מוגדר החברה הקולטת, ומי מוגדר חברת היעד? זה כבר נתון להחלטת המעורבים במיזוג.





מבחינה משפטית יש 2 אירועים בלבד שגורמים לחברה להפסיק להיות יישות משפטית: פירוק חברה, ומיזוג חברה. לכן לאחר המיזוג החברה השמאלית לא תתקיים יותר.
ניתן להסתכל על עסקת מיזוג כעסקת מכר – הימנית קונה, והשמאלית מוכרת.

מה השמאלית מוכרת? את עצמה. איך הימנית משלמת? ככל שיוסכם בין הצדדים. נניח שעובר כסף מזומן. הימנית משלמת כסף מזומן עבור השמאלית. נניח שיש לשמאלית התחייבוית של חצי מיליון. הימנית משלמת מיליון – חצי מיליון במזומן, ועוד חצי מיליון בלקיחת ההתחייבויות. זה כמו שהימנית משלמת חצי מיליון בלבד, ומקבל את השמאלית ללא התחייבויות.
אבל, אומרים לנו שהמוכר, לאחר ביצוע העסקה, כבר לא קיים יותר. אז התמורה עוברת ל"יורשים". מי הם אותם יורשים? לא מדובר בנושים או בעובדים, כי הם תחת כותרת ה"התחייבויות". אלא מדובר בבעלי המניות. יש להם מניה שבחברה שנעלמת.
אחת מזכויות של בעלי המניות היא לקבל תמורה מחברה שמתחסלת, כלומר התמורה שמשלמת החברה הקונה עוברת ישירות לבעלי המניות, למרות שהעסקה נחתמה בין חברה אחת לשניה. כיון שהיא מתה, והם מוגדרים כיורשים, הם מקבלים את התמורה.
בדוגמא הנוכחית עובר כסף, אבל תמורה יכולה להיות כל דבר שמוסכם על הצדדים. הצדדים כאן הן 2 החברות (ולא החברה הקונה ובעלי המניות).
מקובל מאוד שהתמורה המשולמת במיזוג היא לאו דווקא מזומן, אלא באמצעי אחר. במקרים רבים זה מניות. מ2 סיבות עיקריות:
· כי כרגע אין מספיק כסף נזיל בקופה של החברה הקולטת.
· תשלום מס – נקודה עיקרית בתכנון התמורה. כאשר התשלום נעשה ע"י מניות החברה הקולטת, ובהתקיים תנאים נוספים, ייתכן שהעסקה תיזכה בהקלות משמעויות מאוד עד כדי אי תשלום מס כלל, לפי שעה (נדחה לעתיד).
מה זה אומר שהתשלום במניות? החברה הקונה מנפיקה מניות חדשות, לידי המוכר (היורשים). המניות שוות כסף וכך התמורה מתקבלת. תרגום של המניה לכסף יכול להיות או במכירה של המניה, או בקבלת דיבידנד. כלומר בעלי המניות של החברה שמוכרת, מקבלים בתמורה מניות של החברה הקונה.
אמנם עכשיו יש יותר בעלי מניות לחברה הקונה (יש אמנם דלול במניות, כלומר יש פחות כח יחסי לכל מניה בזכות ההצבעה , אז מה. לא מתרגשים מזה), אבל גם נכסיה גדלו.
נקבע בחוק (בסעיף 57) שהחלטה על מיזוג טעונה אישור אסיפה כללית.

אבל יש את סעיפים 314, 320 שעוסקים במיזוג עצמו. ב314 כתוב שאישור על המיזוג צריך להתקבל גם מהדירקטוריון וגם מהאסיפה הכללית של 2 החברות. תחילה זה הדירקטוריון ואח"כ האסיפה הכללית.
למה האסיפה הכללית צריכה להצביע על מיזוג? אלא שהתקנון יכול להשתנות, אבל אין בזה הכרח. גם דילול ההצבעה יכול להיות חלק מהעניין. אבל יש לזכור כי המוקד של קבלת החלטות מרכזיות בחברה הוא הדירקטוריון ושינויים במבנה העסקי, בגודל ובעוצמה של חברה – אלה החלטות שמתקבלות בדירקטוריון ולא באסיפה הכללית. נניח שהחברה הולכת לקבל על עצמה התחייבות חדשה עצומה. האם בגלל זה, שזה עניין בעל משמעות – האם זה דבר שעולה לאסיפה הכללית? לא! דוגמא נוספת הוא ניפוק של מניות נוספות? – גם זה לא דורש אסיפה כללית. 
השאלה הזאת התחדדה גם למחוקק לאורך השנים. אם אנחנו בעלי מניות בחברת היעד והיא הולכת להתחסל ולקבל עכשיו מניה של החברה הקולטת – אז יש פה שינוי בסיסי. כאן, במקרה של החברה המתחסלת, יש היגיון לדבר עם בעלי המניות. זה ערך יסודי בדיני קניין כי מחליפים להם את הרכוש. יש בכך היגיון מלא. 

אבל למה צריכים בחברה הקולטת גם את האסיפה הכללית? בשנת 2005, כשתיקנו את החוק בצורה מאסיבית, אמר המחוקק שהוא לא מחייב תמיד את האסיפה הכללית אצל הקולטת. ואז תיקנו את סעיף 320 א' ואומר שמיזוג טוען אישור של האסיפה הכללית, והוסיפו את סעיף 320 א1) שאומר שעל אף ההנחיות האלה לא תמיד חייבים אסיפה כללית. אם מתקיימים מס' תנאים אז בחברה הקולטת אפשר לוותר על האסיפה הכללית אבל בכל מקרה לא בחברת היעד. מהם התנאים הללו? 

(1) במסגרת המיזוג תקנון החברה הקולטת לא משתנה. אם יש שינוי בתקנון זה דורש אישור של האסיפה הכללית (וזה בכל מקרה קורה). 
(2) מדובר בתנאי מיזוג שלא יוצרים תוצאה שבעקבות המיזוג בעלי המניות של החברה הקולטת ידוללו בזכויות ההצבעה שלהם מעבר ל- 20% ביחס לזכויות ההצבעה שהיו להם ערב המיזוג. גם בהנפקה רגילה אם זה מדלל ב- 20% מחייבים אסיפה כללית אבל בהנפקה רגילה דילול של 20% דורש אסיפה כללית רק עם זה חברה ציבורית וכאן זה חל גם על חברה פרטית. 
אז עד התיקון בחוק תמיד היה צריך אסיפה כללית. אחרי התיקון – בחברת היעד צריך ובחברה הקולטת יש את 2 התנאים שנמצאים מעלה. איך יכולה חברה קולטת להתגבר על הדרישה לאסיפה הכללית שלוקחת זמן והיא חייבת להיות פומבית אל מול מיזוג שהוא סודי לכאורה?
במקרה כזה עושים מיזוג משולש – מקימים חברת בת. החברה הקולטת תהיה החברה שמחזיקה את המניות של חברת הבת. אבל החוק דורש שגם בחברת הבת – תהיה אסיפה כללית. אבל בינתיים החברה המקורית לא צד בעסקה. ולכן זה חוסך מחברת האם הקולטת את הכינוס של האסיפה הכללית. כאן קורה שכל הנכסים וההתחייבויות זורמים מהיעד אל הקולטת. אבל מה התמורה שמשולמת ליעד? אם התמורה היא במזומן – אז אין בעיה. אבל אם משלמים במניות של הצד הרוכש – אז זה בעצם במניות של חברת האם הקולטת. לחברה הבת אין נכסים – ולכן אין לה מניות. ה"אבא העשיר" משלם על העסקה של ה"בן". ואז בעלי המניות בחברת היעד מקבלים מניות מהחברה הקולטת המקורית.
בחברה ציבורית לא ניתן לעשות את זה.

שיקול נוסף להצבעת האסיפה הכללית הוא "לאחוז את החבל בשני קצותיו" – מיזוג משמעותו לחסל את היעד ולהעביר את הנכסים ואת ההתחייבויות. הרוכש מקבל על עצמו את כל הנושים שהיו לחברת היעד. אבל לא רוצים שזה יהיה בחברת האם הקולטת אלא בחברה אחרת. מי שמשפטית יבלע את חברת היעד הוא חברת הבת – שהיא אישיות משפטית אחרת מהחברה המקורית. 
במיזוג המשולש – הקולטת רוצה להשתלט על מטרה מסוימת: חברת יעד. אחרי ההשתלטות המטרה נשלטת במנויותיה ע"י המשתלטת. אז למה לא לקנות פשוט את המניות של חברת היעד? מבחינה כלכלית זה אותו הדבר אבל הטכניקה של מיזוג מאפשרת לקולטת לא 'לקנות' את המניות מכל אחד מבעלי המניות (תמיד יהיה מישהו שירצה לשמור לעצמו את המניות). במקרה של מיזוג- מספיק שרוב בעלי המניות יסכימו. ואלמלא הנקודה הזאת – אפשר היה פשוט לרכוש את המניות וזהו. 
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