
 

 

 לטיגציה תאגידית וניירות ערך
 

 מירוץ ההתיישנות בתביעה שעניינה חלוקת דיבידנד

 לקוחות וידידים נכבדים,

, 1אני תקשורת סלולריתסאביב בעניין -ית בבית המשפט המחוזי בתלבעדכון זה נסקור בפניכם את החלטת המחלקה הכלכל

 .תביעה שעניינה "חלוקה אסורה" של דיבידנדבתחילת מירוץ ההתיישנות במסגרתה דן בית המשפט בסוגיית 

 סיום הסקירה נביא מספר דגשים העולים מן ההחלטה.בכמנהגנו, 

 תמצית העובדות 

סקיילקס  לשעבר:) סאני תקשורת סלולריתבשם חברת  ,הוגשה על ידי בעל תפקיד במינוי בית המשפטשתביעה מדובר ב

 המיוצגים על ידי משרדנו.בחברה לשעבר נושאי משרה דירקטורים וכנגד ( ובשם מחזיקי אגרות החוב של החברה, קורפוריישן

בחודש שהתקיימה הוחלט בישיבת דירקטוריון החברה  עליהמיליוני ש״ח,  65 -כ של חלוקת דיבידנד בסךבהתביעה עוסקת 

 .2010, בחודש מאי כחודש לאחר מכןהחלוקה בפועל בוצעה  .2010אפריל 

 .בדבר ההחלטה על החלוקה ונימוקי הדירקטוריוןלציבור רה דיווח מיידי פרסמה החבביום קבלת ההחלטה 

עילת "חלוקה אסורה". מהווה ב'מבחן יכולת הפירעון', ולכן היא כביכול החלוקה האמורה לא עמדה  ,לטענת בעל התפקיד

 דיבידנד.ה תהיא רשלנות והפרת חובת זהירות של נושאי המשרה באישור חלוקהנטענת התביעה 

הוא מועד תחילת מירוץ ההתיישנות עניין לאם היום הקובע  במועד שבו, 2017ה הוגשה על ידי בעל התפקיד רק בשנת התביע

 . התביעה לא התיישנה - החלוקה בפועלהתביעה התיישנה, ואם היום הקובע הוא מועד  - ההחלטה

רה: האם במועד בו החליטה החברה על מירוץ ההתיישנות בתביעה שעניינה חלוקה אסו מתחילמתי  לפיכך התעוררה השאלה

  ידנד בפועל.ב, או במועד שבו חולק הדיחלוקת הדיבידנד )"מועד ההכרזה"(

 ת בית המשפטוקביע

וקבע כי מירוץ ההתיישנות מתחיל במועד קבלת ההחלטה על חלוקת  ,כי בית המשפט קיבל את עמדת מרשינו ,נקדים ונציין

 הלן נעמוד על עיקרי ההנמקה.הדיבידנד ולא במועד החלוקה בפועל. ל

 מועד היווצרות עילת התביעה

לאור  זאת, .האם עילת התביעה נוצרה כבר ביום ההחלטה על חלוקת הדיבידנדהיא החלטה הבמרכז עמדה שהראשונה השאלה 

 .'עילת התובענה נולדהביום שבו 'קופת ההתיישנות מתחילה לחוק ההתיישנות, הקובעת כי ת 6הוראת סעיף 
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יכול היה נושה של החברה להגיש בקשה, תביעה או כל  שפט קבע, כי כבר ביום קבלת ההחלטה על ידי הדירקטוריון,בית המ

הליך אחר למניעת החלוקה, אשר עילתם נוגעת לאופן קבלת ההחלטה על החלוקה. זאת, על בסיס העובדות והמעשים שהתגבשו 

 .מטעם החברהשפורסם באותו יום ידי בדיווח המילציבור עם ההחלטה על החלוקה והדיווח עליה 

בחינתה נתבעים נושאי המשרה, נבחנה על ידי לכמו כן, יכולת פירעון החברה, אשר היא העומדת במרכז התביעה ובקשר 

מאחר וניתן היה להגיש כבר ביום ההחלטה על החלוקה בקשה או תביעה  דירקטוריון החברה כבר במועד קבלת ההחלטה.

לות והפרת חובת הזהירות של נושאי המשרה במסגרת ההחלטה על חלוקת הדיבידנד, ואף לזכות מניעתית שעילתה התרש

 .ההחלטהשעילת התביעה ״נולדה״ כבר ביום במסגרתה בסעד מניעתי כאמור, המסקנה היא 

 מועד התגבשות הנזק

 .של נושאי המשרהבגין הרשלנות הנטענת  הנזק הנטעןוהתגלה מתי התגבש השאלה השניה שבית המשפט דן בה היא 

 שחולקו ופגעו )כך נטען( ב״כרית הביטחון״ של נושי החברה. ש"חמיליון  65-כ של דיבידנדחלוקת נתבע בתביעה הוא שהנזק 

 ., על נימוקיהשכן החברה פרסמה כאמור דיווח מיידי בדבר ההחלטהם ההחלטה, כבר ביו התגלהאין חולק כי נזק זה 

 , שכן במועד זה טרם יצאו כספים מהחברה. במלואולוקה טרם התגבש למעשה הנזק הנטען עובר למועד הח כי בית המשפט קבע

להתגבש במועד קבלת ההחלטה  החלהנזק שביום ההחלטה על החלוקה, הרי  במלואוגם אם הנזק לא התגבש  יחד עם זאת,

חשבונאית זה, בהתאם לחוות דעת כבר במועד ש זאת, מכיוון. , ומבחינת דיני ההתיישנות די בתחילתו של נזקבדירקטוריון

התחייבות לתשלום ונרשמה הון החברה בספריה  , בהתאם לכללים החשבונאיים,מטעם נושאי המשרה, הופחתשהוגשה 

 לבעלי המניות. הדיבידנד 

 בפועל החלטות על חלוקה דיבידנד אינןשהפרקטיקה מלמדת לפיה , נושאי המשרה טענתבית המשפט קיבל את , לכך בנוסף

, כי החלטה על חלוקת דיבידנד מובילה בהסתברות גבוהה לחלוקה מכאןטלות על ידי אורגני החברה לאחר שהתקבלו. מבו

 םהנזק להתגבש כבר ביו מכללאכן מונעת  ,החלוקה בפועל םבפועל. העובדה שמבחינה תזרימית החלוקה מתבצעת רק ביו

 גבש כבר במועד זה.להת לא החל שראשיתו של נזקההחלטה, אך אין פירוש הדבר 

 . הנזק, ולמצער ראשיתו, החל אף הוא להתגבש ביום ההחלטה על החלוקה בהתאם לכך הגיע בית המשפט למסקנה כי

 על חלוקת דיבידנדסמכות הדירקטוריון לבטל החלטה 

 תה של החלטת דירקטוריון לחלק דיבינדנד. וּהיא שאלת הדיר ,בדרך אגבשנדונה במסגרת ההחלטה שאלה נוספת 

כפי שהחלטה בנוגע לחלוקה מתקבלת על ידי דירקטוריון החברה )או על  כי ,(obiter) באמרת אגב בעניין זה קבע בית המשפט

 . כך בסמכות אותו אורגן לבטלהלחוק החברות(,  307ידי גורם אחר בעל הסמכות בהתאם לסעיף 

יגרור טענות ותביעות מצד גורמים  ,ע החלוקה בפועלביטול החלטה על חלוקה עובר לביצוש בהחלט ייתכןכי  ,בית המשפט ציין

והחלטה על זאת, מאחר  אשר הסתמכו על חלוקה זו )כך למשל בעלי מניות שביצעו עסקאות במניות החברה על בסיס כך(.

 חלוקה אכן יוצרת מחויבות משפטית לחלוקה.

. נהפוך הוא, על האורגן שאישר את נו רשאי לבטלהאין פירוש הדבר כי הדירקטוריון נעדר סמכות לבטלה או כי אייחד עם זאת, 

החלוקה מוטלת החובה לוודא כי לא השתנו הנסיבות בין ערב קבלת ההחלטה על החלוקה לבין מועד החלוקה בפועל. ככל 

 שנמצא כי הנסיבות השתנו עליו לשקול בכובד ראש את ההחלטה שהתקבלה על ידו.

, בפרט במקרים התרחשות נדירהביטול החלטה על חלוקת דיבידנד היא שמדת , כי הפרקטיקה מלבית המשפט צייןלצד זאת 

אז ההסתברות לשינוי נסיבות כך שיוביל את שבהם פער הזמנים בין ההחלטה על החלוקה לבין החלוקה בפועל הוא קצר, 

 .טה בלתי הדירהאין פירוש הדבר כי מדובר בהחלהדירקטוריון לביטול החלוקה היא קטנה. יחד עם זאת, גם במצב כזה 
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 דגשים בעקבות ההחלטה

  )מיום) ע.ל.א.ן מרחצאות בע"מ נ' "בזק" החברה הישראלית לתקשורת בע"מ 48067-01-11בת"א )כלכלית 

הוא  התנאים לחלוקה )מבחן הרווח ומבחן יכולת הפירעון(המועד הרלוונטי לבחינת ככלל, כי  ,נקבע, (14.05.2012

 . ויושב על מדוכת הכרזת הדיבידנדהמועד בו מתכנס הדירקטוריון 

לשוב ולבחון את  יצטרךהדירקטוריון אין זה סביר ש בסמוך להכרזהכאשר החלוקה נעשית , כי נקבע שם בהתאם לכך

י לפגיעה אשר יביא באופן מייד אירוע יוצא דופןקרה לאחר ההחלטה אלא אם  בסמוך לחלוקה,גם התקיימות התנאים 

 .ביכולת הפרעון של החברה

)באותו מקרה מדובר היה  בין מועד ההכרזה לבין מועד החלוקה בפער זמנים משמעותי מדובר עומת זאת, כאשרל

בחינה מחודשת של יערוך דירקטוריון אשר לא ירצה למצוא עצמו חשוף לתוצאות חלוקה אסורה , (של חצי שנהבפער 

 .גם בסמוך לחלוקה התקיימות מבחן יכולת הפרעון

 הדירקטוריון  על המטילעולה בקנה אחד עם החלטה זו, שכן היא  סאני תקשורת סלולריתיין דומה כי ההחלטה בענ

למועד החלוקה בין מועד קבלת ההחלטה  חל שינוי נסיבותלשקול את הדברים בשנית רק במקום שבו  חובהאת ה

 .(בפועל הוא קצר הזמנים בין ההחלטה על החלוקה לבין החלוקהפער )גם כאשר  המצדיק את ביטול ההחלטה בפועל,

 הדבר יקטין את  – בסמוך ככל הניתן למועד ההכרזהייקבע "מועד החלוקה" משתי החלטות אלו עולה, כי ככל ש

 חשיפת הדירקטוריון לטענות אפשריות אודות שינוי נסיבות המצדיק את ביטול ההחלטה.

 נשמח להשיב על כל שאלה שתתעורר.

 בברכה,

 פישר בכר חן וול אוריון ושות'

 רועי שטינמץכותב עדכון זה: עו"ד  *

 עורכי הדין ממשרדנו שייצגו בהליך:

 gorion@fbclawyers.com 03-6411142 ד"ר גיל אוריוןעו"ד 

 orevivo@fbclawyers.com 03-5266919 עודד רביבו עו"ד

 rsteinmetz@fbclawyers.com 03-5266919 עו"ד רועי שטינמץ

 

............................................................................................................................... 
:  להירשם למייל זה או להסרה מרשימת התפוצה כל הזכויות שמורות לפישר בכר חן וול אוריון ושות'. זו הוא מידע כללי בלבד, הוא אינו חוות דעת משפטית או ייעוץ משפטי ואין להסתמך עליו.הכלול באגרת מידע 

news@fbclawyers.com 
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