










































הכנסת האחת עשרה


מושב רביעי





נ וסח לא מתוהו





פרוטוקול מס'624


מישיבת ועדת הכספים


שהתקיימה ביום ה' ח' בתמוז, התשמ"ח, 23.6.88 שעה 10.00 


נכחו: חברי הוועדה:


י. ארירור


מוזמנים;


סגן שר האוצר ע. אמוראי


ע. בן-פורת - לשכת עורכי הדין


ת. פנחסוביץ - משרד המשפטים


ז.שילו - הבורסה


י. ניצנ י - מנכ"ל הבורסה


ח. שטסל - יו"ר הבורסה


א. מינטקביץ - יו"ר הרשות לניירות ערך


ש. וייס - הרשות לניירות ערך


ש. סרוסי, מר ברגר - הרשות לניירות ערך


ת. הקר, י. מדוד, מ. פרידמן - משרד האוצר


א. קרשנר - יועץ משפטי לוועדה


ס. אלחנני - כלכלנ ית


מזכיר הוועדה:


א. קרשנר


רשמה - ש. לחוביצקי


סדר היום;


חוק ניירות ערך (תיקון מס' 8), התשמ"ז-1987.





חוק ניירות ערך (תיקון מס' 8). התשמ"ח-1988


היו"ר י. ארידור; אני מתכבד לפתוח את ישיבת הוועדה.


ח. שטסל; חברי הבורסה מבקשים להופיע. בפני הוועדה.


היו"ר י. ארידור; אם כך, מדוע הם יא ביקשו קודם להופיע. בפני


הוועדה?


ח. שטסל; אני נתבקשתי להודיע. לכם על כך.


היו"ר י. ארידור! מדוע. הם לא יכולים לבוא ע.כשיו?


א. דמביץ: הם יכולים להופיע. בפני חברי הוועדה ביום ראשון,


בשע.ה ע.שר.


ח. שטסל: הודיעו לנו בשם הווע.דה שהישיבה היום תתקיים ע.ד


השע.ה אחת, כך הודיעו לנו אתמול באופן רשמי.


היו"ר י. ארידור! זו הודע.ה לא מוסמכת.אף אחד לא נתן אותה והיא לא


קיימת. חברי הבורסה יכולים להופיע בפני חברי הווע.דה ביום ראשון בשע.ה ע.שר.


נמצא ע.מנ ו נציג לשכת ע.ורכי הדין מר ע.מיהוד בן-פורת. בבקשה. אני מבין שבאת


לבד.


ע.. בו-פורת! אני רוצה להתנצל כי קרתה לנו תקלה


אדמיניסטרטיבית. חשבנו שנכין איזה שהוא תסקיר בכתב לישיבה ומאד הייתי שמח


אילו היינו יכולים להציג, את ע.מדתנ ו לאחר שהיינו מחליפים דברים עם יושב-ראש


הווע.דה.


היו"ר י. ארידור! לא יכולתם לבוא לישיבה לפני שבוע. ואמרתם שתבואו


היום. היום אתם באים לא מוכנים.


ע.. בו-פורת! אני מוכן, אני רק רוצה לומר כי לי נאמר שהישיבה


תהא בשבוע. הבא ואני התכוננתי להיפגש עם מר מינטקביץ ומר וייס במהלך השבוע.


הקרוב, לפני הישיבה. אני רוצה להע.לות בפני הוועדה כמה נקודות.


ת. פנחסוביץ: אם הנקודות שתע.לה תתקבלנה כאן בווע.דה אין צורך


בישיבה נוספת אתכם.


ע. בו-פורת! איני רוצה להע.לות נקודות שכבר הוע.לו בפני


הווע.דה.


א. מינטקבייץ! אם תבקש לקיים אתנו פגישה היא צריכה להיות גם עם


נציג, משרד המשפטים ונציג, משרד האוצר ולא רק עם הרשות לניירות ע.רך. אנחנו


חזית אחת.


ע.. בו-פורת! מאד אשמח. אני תמיד בע.ד בירור יותר מקיף בו


מסתיימים ע.נ יינ ים.


אומר את הנקודות המרכזיות שע.ולות בתור הערות


ויכול להיות שהן תתקבלנה בהסכמה. ראשית, אני רוצה להתייחס לסעיף 2, סעיף


ההו,דרות. ישנה הגדרה של החזקת ניירות ערך או רכישתם ביחד עם אחרים. זהו


אחד המרכיבים של החזקה בניירות ערך. אלה מצטרפים לכל אותה קבוצה שחלים


עליה ההוראות שהופכים אותם לבעלי ענין וכיוצא באלה. בהגדרה נאמר שמי


ש"מחזיק אחוז אחד או יותר מהון המניות המונפק שלו" וכוי. אני חושב שההבחנה





הזאת היא מרחיקת לכת מהסיבה הבאה: אדם שלפעמים מחזיק מחוז אחד או לרוב מי


שמחזיק אחוז אחד בחברה אין לו השפעה לא על צורת הניהול עולה, לא על ההחלטות


שמתקבלות בה והאינטרס שלו הוא בדרך בלל אינטרס נלווה. אני לא חושב שבני


אדם כאלה צריכים להפוך לבעלי ענין עם כל המשתמע. מכך לאורך כל החזית, כי אם


אני מסתכל הלאה בהו,דרה של בעל ענין אני רואה ש"בעל ענין בתאו,יד הוא מי


שמחזיק ב-% 10..".


היו"ר י. ארידור: למה האחוז האחד משפיע?


 בן-פורת: אם אנחנו מסתכלים בעמוד הבא בהגדרה של "בעל


ענין" אנחנו רואים שבעל ענין הוא מי שמחזיק בעשרה אחוזים או יותר מהון


המניות המונפק וכוי. אם בתוך הקבוצה של העשרה אחוז ישנו אדם שמחזיק באחוז


אחד - הוא כבר הופך להיות בעל ענין בתאויד, מפני שהוא מחזיק ביחד עם אחרים


בעשרה אחוז.


היו"ר י. ארידור; בהנחה שהמחזיקים בעשרה אחוזים הם בעלי ענין, וכך


צריך להיות, מה זה משנה לי אם המחזיקים באותם עשרה אחוזים פועלים כגוף אחד


עם מאה אנשים או עם אדם אחד?


ע. בן-פורת: זה מקובל עלי אם היו מכניסים, למשל, את האלמנט


של הפעולה של קבוצת אנשים שפועלים יחד ומצביעים יחד דרך קבע.


ש. וייס; ברישא של הו,דרת "החזקת ניירות ערך או רכישתם


ביחד עם אחרים" נאמר כדלקמן: "החזקת ניירות ערך או רכישתם בשיתוף פעולה


בין שניים או יותר לפי הסכם, בין בכתב ובין בעל פה; מבלי לפגוע באמור לעיל


יראו, לכאורה, כמחזיקים בניירות ערך או כרוכשים אותם ביחד".


ע. בן-פורת; המלה "ביחד" עם כל הכבוד היא, לדעתי קצת לא


מוגדרת מספיק.


היו"ר י. ארידור; לא, היא מוגדרת על-ידי המלים "בשיתוף פעולה".


מגדירים אותה בך שרק אם החזקת הניירות או רכישתם היא בשיתוף פעולה.


ע. בן-פורת; כן, אבל באן אני רוצה לשאול שאלה. שיתוף פעולה


יכול להיות בדרך קבע. ואז הוא בסדר. אבל יכול להיות שיתוף פעולה כזה שבחברה


יעו קונסטלציה שבעלי המניות -


היו"ר י. ארידור; לא, כאן מדובר לא על פעולה אלא מדובר על החזקה


או הרכישה שהיא בשיתוף פעולה.


ע. בן-פורת; אני הייתי מציע שניקח את ההגדרה שקיימת כבר בחוק


הפיקוח על עסקי ביטוח ובחוק נוסף שמדברת על אחזקה של אנשים שפועלים בדרך


קבע וכו'.


היו"ר י. ארידור: אבל אם נניח הם רוצים להחליף את ההנהלה ופועלים


בשיתוף פעולה?


ע. בו-פורת; אז זה לא עושה אותם לבעלי ענין.


היו"ר י. ארידור; מדוע? אם הם רוצים להחליף את זכויות ההצבעה של


המנהלים?


ע. בו-פורת; אם אנחנו מדברים על האחריות של בעל ענין - אזי


אנחנו מדברים על היקף רחב מאד של אחריות, היינו דברים שנאמרו בתשקיף


וכיוצא בזה.





היו"ר י. ארידור; אני רושם בפני נקודה זו.


ע. בן-פורת: אני מציע שניקח את ההגדרה של הקבוצה ונרחיב את


המונח של שיתוף פעולה כשיתוף פעולה שחל באמת על פעולה משותפת דרך קבע. כך


נענה על הבעיה הזאת.


היו"ר י. ארידור; הבינותי את הבעיה ונתייחס אליה בדיונים שיהיו


לאחר מכן.


ע. בן-פורת: אני רוצה להתייחס גם להגדרה של "בעל עננין


בתאו. יד" בחלק השני בעמוד הבא, בה נאמר: "לענין פסקה זו - (ב) החזיק .אדם


ניירות ערך באמצעות נאמן, יראו גם את הנאמן כמחזיק בניירות הערך האמורים".


כאן אני מדבר כלשכת עורכי הדין. אני חושב שלא לוקחים בחשבון חברות


לנאמנויות פאסיביות לגמרי של פירמות של עורכי דין.


היו"ר י. ארידור: אנחנו הסכמנו לתקן זאת בצורה שתטיל אחריות או על


הנאמן או על האדם, אבל לא על שניהם ביחד.


ע. בן-פורת; תודה רבה. אני מציע שהמבחן יהיה האם יש אלמנט של


הפעלת שיקול דעת בידי הנאמן.


בעמוד הבא ישנו סעיף 8 שמתקן את סעיף 16 לחוק


העיקרי. בסעיף קטן (ב) של סעיף 16 נאמר; "כל המובא בתשקיף יתואר תיאור מלא


ומדוייק ולא יהיה בו פרט מטעה". אני חושב שהבינותי את מטרת השינוי כאן,


אבל הניסוח כאן -


היו"ר י. ארידור; אנחנו נתקן את הניסוח של סעיף זה. כנראה נמחוק


את סעיף 16(ב) ונצרף את המלים "ולא יהיה בו פרט מטעה" לסעיף 16(א). הנוסח


כאן לא בסדר וגם הנוסח הקיים לא בסדר.


ע. בו-פורת: סעיף 8 להצעה גם מתקן את סעיף 17 לחוק העיקרי.


בסעיף 17(ב)(3) מדובר על"חוות דעת ואישור של עורך דין שאיננו בעל ענין


במנפיק, שיתייחסו לעניינים אלה" ואחר-כך באים סעיפים קטנים א-ז. סעיפים


קטנים א-ב הם בסדר. יש לי בעיה עם סעיף קטן (ו,) ו-(ד).


ת. פנחסוביץ: בסעיף 17(ב)(3)(ו,) מחקנו את המלים "ותקפם של


הסכמים אלה".


ע. בו-פורת: יש לי הערה לענין התיאור בתשקיף.


היו"ר י. ארידור; אנחנו לא נכניס את המלה תיאור בכלל. אם היא


תופיע - היא תופיע רק בהקשר לתיאור טכני ולא תוטל שום חבות לתאר טיב של


משהו. גם את התיאור הטכני נגביל לדברים שעורך הדין חייב לדעת בעצמו או


נאפשר לו להסתמך על מיטב המידע שהוא קיבל מאחרים.


ע. בו-פורת: זה מה שרציתי להציע, שתהיה לעורך דין אפשרות


להסתמך על מידע שהוא קיבל מאחרים. זאת אומרת אם עורך הדין קיבל הצהרה או


תצהיר ממנהלי החברה - הוא עשה את שלו והוא לא יכול לעשות יותר מזה.


היו"ר י. ארידור; גם לא נדרוש מעורך הדין אישור אלא לגבי דברים


שהוא אישר אותם על-ידי זה שהם נעשו בנוכחותו. יכול להיות שמכיוון שהענין


הזה לא כל-כך ברור נמחק את המלה "אישור" בכלל.


ע. בן-פורת: אם נמשיך הלאה אני מבין שזה חל גם על סעיף קטן


(ד).





היו"ר י.ארידור; זה חל על כל הסעיף.


ע. בן-פורת;לגבי סעיף קטן (4) אני מבין שהקרון של


"דליי, 'נס" יחול, מפני שעורך-דין לא תמיד יכול לדעת מי מחזיק ומי לא מחליק


באחוזים.


ש. וייס; סעיף קטן 4 לא קשור לעורך הדין.


ע. בן-פורת; בהמשך סעיף 8 להצעת החוק מוצע. תיקון לסעיף 20


לחוק העיקרי. אני רוצה להתייחס לסעיף 20(ב). כאן השאלה היא יותר עקרונית


ואני חושב שגם חברי מהבורסה יסכימו אתי שבענין הזה יש לי אי הסכמה ישנה


בענין. אני חושב שכשיש גילוי מלא ונאות על הסחורה שמוצעת לציבור, שהציבור


חפשי לקנות או לא לקנות, לא רצוי להתערב מצד הרשות.


היו"ר י. ארידור; אבל אם בדרך ההקצאה יש מידע. מסויים של גניבת דעת


והם מגיעים למסקנה הזאת?


(1. בן-פורת: אז שיגלו.


היו"ר י. ארידור; אתה בעצם אומר; לא איכפת לנו, רק ניתן כותרת


הדולה שכאן יש גניבת דעת.


 ע. בן-פורת: כן .


היו"ר י. ארידור; זה רעיון.


א. דמביץ; איך זאת עושים זאת מבחינה פורמלית?


היו"ר י. ארידור; איך עושים זאת? - הרי הרשות לאחר התייעצות עם


יושב-ראש הדירקטוריון רשאית לדרוש מהמציע. כי במקרים אלה ואלה תכתב אזהרה


לציבור.


א. מינטקביץ: אבל אם יש מחלוקת והמנפיק לא חושב שהוא גונב דעתו


של מישהו, האם אתה מציע. שלרשות תהיה סמכות להוסיף הערה האומרת "לדעת הרשות


יש כאן משום גניבת דעת? - אני מציע לשקול זאת.


ע. בן-פורת: אני לא חושב שזה לו.מרי נכון. אתה מופקד על


הנכונות והאמת של הדברים שמוצעים לציבור.


היו"ר י. ארידור; ההבחנה שלי היא שהוא מופקד לא רק על הנכונות


והאמת של הדברים שמוצעים לציבור, אלא גם על דרך ניהול תקינה של הבורסה. זה


קשור בדרך ניהול תקינה של הבורסה. כלומר, נניח שהבורסה מאשרת דבר שהוא לא


תקין - אז הוא מתערב.


ע. בו-פורת; אם נכניס את הסטנדט הזה -


היו"ר י. ארידור; אני מוכן לקבל הערה שתהיה הערת אזהרה. לא איכפת


לי.


/


ע. בו-פורת; אני הייתי מעדיף הערת אזהרה והציבור יראה


וישפוט. אני רוצה שנציו-י הרשות מנענעים בראשם בלא להצעה. אם כך אני הייתי


אומר בסעיף 20(ב); אם היתה סבורה שיש בדרך ההקצאה או בשיטת המכרז כדי לשבש


נוהלי מסחר תקין.





א. מינטקביץ: אבי לא מדובר על המקרה הזה. לגבי גילוי יש לנו


ממילא את הסמכות.


היו"ר י. ארידור; רבותי, הבעיה ברורה. איך לנסח והאם תהיה אזהרה


במקרה כזה או אחר - זה כבר לא העיקר. אני מקבל שאפשר להחליף את האמצעי


שנמצא כאן בהע.רת אזהרה, וזה כמובן באותם התנאים.


א. רמביץ: מה עם המקרים האחרים שבהם ניתנת  הערת אזהרה? לא


נראה לי שזה המקרה המשתלב בכך. מתי ניתנת הערת אזהרה כיום?


היו"ר י. ארידור; הם אומרים לו: תשים מסגרת בעמוד הראשון, כך וכך


תעשה.


ת. פנחסוביץ; כאן רוצים למנוע. את זה.


היו"ר י. ארידור; הגב' פנחסוביץ, מר בן-פורת העיר שבאופן עקרוני


הוא לא רוצה שיתנו הוראות בנושאים כזה, אבל צריך להזהיר. זה הכל. זו רק


שאלה עקרונית. נראה ונחליט. מה הנושא הבא?


ע.. בו-פורת; בסעיף 10 להצעת החוק המתקן את סעיף 22 לחוק


העיקרי, נאמר; "אחרי סעיף קטן (ג) יבוא (ד) - התנגד דירקטור להוצאת תשקיף


או סירב לחתום על תשקיף, והביא את הדבר לידיעת הרשות, רשאית הרשות לעכב את


פרסום התשקיף בשל כל עילה שהיתה מאפשרת התערבות בית משפט אילו הובא הדבר


לפניו". אני כאן קצת מודאג מאמירות ללא אחריות. אנחנו יודעים שהנפקות הן


עניינים מאד אינטנסטביים והן נעשות בלוחות זמנים יחסית צפופים. עיכוב של


פרסום לתקופה של 10 ימים לפעמים יכול להיות קריטי בהנפקה. אני הייתי דורש


שהדירקטור המתנגד ימציא תצהיר שמאמת את העובדות.


היו"ר י. ארידור; זה כבר ענין של תקנות. השר יכול להתקין תקנות


ולומר שדרוש תצהיר. העיכוב של ה-10 ימים הוא בעצם זירוז של הנושא. מה


שקורה הוא שהרשות יכולה לעכב דבר במשך חצי שנה וכאן אומרים שבמקרה כזה


הרשות רשאית לעכב רק לעשרה ימים.


ע. בו-פורת; יש עיכוב ויש עיכוב. אם יש למישהו בת שמעכבת את


נישואיה ל-25 שנה זה עיכוב מסוג אחד. אבל אם קובעים חתונה ליום ראשון


ואחר-כך דוחים אותה ליום חמישי - זה עיכוב מסוג שני.


האם מותר לבקש שנסמיך את השר בתקנות לקבוע את


התנאים או הנוהלים?


היו"ר י. ארידור; אני לא רואה שום צורך בהסמכה מיוחדת.


ת. פנחסוביץ; ישנו הסעיף הכללי שהשר אחראי על הביצוע והוא


רשאי לתהקין תקנות. אנחנו לא סומכים על זה ובכל זאת אומרים כאן שיהיו


תקנות.


ע. בן-פורת; מכל מקום, צריך להיות סעד אדמיניסטרטיבי.


בסעיף 14 להצעת החוק, סעיף 25(ג) - האם כשאומרים


תיקון לתשקיף הכוונה רק לטעויות סופר או גם לטעויות אחרות, לא מטריאליות?


היו"ר י. ארידור; אני חושב שזה יהיה רק טעויות סופר, אבל אלה


תהיינה טעויות לא מהותיות. כלומר הכוונה היא לא רק לטעות של המדפיסה. זו


הכוונה וזאת כדי שלא יצטרכו כל פעם לעשות את כל התהליך מחדש.





ע. בן-פורת; אני חושב שהיום דה-פקטו זד, קיים בפרקטיקה.


ת. הקר; זה לא מה שכתוב כאן .


היו"ר י. ארידור; דו היתה הכוונה שהגענ ו אליה בדיון הקודם בחוק


הזה. זאת כדי שלא יצטרכו לעבור כל פעם את כל התהליך מחדש.


א. מינטקביץ :  הנקודה כאן היא הדו "חות הכספיים.


ש. וייס: מר בן-פורת אומר שצריך להיות מדובר לא רק


בטעויות סופר אלא גם בטעויות אחרות, לא מהותיות. נשקול זאת.


היו"ר י. ארידור; אני חושב שבפעם הקודמת דיברנו על דה שידובר לא


רק על טעויות סופר, או שנפרש את המלה טעות סופר כלא רק טעות של כתבנית.


ע. בן-פורת; יש כמה אופציות. אפשר לומר: נפלה טעות בתשקיף


יביאו דאת מיד לידיעת הרשות והרשות תפעל.


היו"ר י. ארידור;  אני מסמן לי בסימן שאלה אם המלה טעות סופר היא


המתאימה.


ע. בן-פורת; אני ע. ובר לסעיף 18 בהצעת החוק, המתקן את סעיף 31


לחוק העיקרי. בסעיף קטן (ב) אומרים: "לענין סעיף קטן (א) יראו כל דירקטור


של המנפיק שכיהן ביום הפרסום התשקיף כאילו חתם על התשקיף, אלא אם כן יוכיח


אחת מאלה: (1) הוא לא ידע ולא היה עליו לדעת על פרסום התשקיף". לדעתי צריך


לעשות כאן אידה שינוי. אני רוצה להפנות את תשומת הלב לכך שברגע שלוקחים


בחשבון שהיו דירקטורים שלא ידעו על פרסום התשקיף - מקבלים בהשוואה למצב


היום, שבו דורשים שכל הדירקטורים יחתמו על התשקיף. ואם דאת הכוונה - אני


חושב שצריך להכניס אלמנט שלוקח בחשבון מצב מסויים. המלים "היה עליו לדעת"


מטיל חובה -


א. מינטקביץ: האם אתה מציע לעשות קלסיפיקציה בין הדירקטורים?


ע.בן -פורת: לא.


א. דמביץ; אבל בסניף עצמו יש קלסיפיקציה. אתה עושה את


הקלסיפיקציה. אידה מן דירקטור הוא זה שלא צריך היה לדעת?


 ע. בן-פורת: אני חושב שצריך לקחת בחשבון מצב מסויים,


והבינותי שדו המגמה. נניח שיש דירקטורים מסויימים שנמצאים בחוץ לארץ


ואומרים להם: החברה עומדת להנפיק תשקיף. הדירקטור לא נכנס לפרטי הפרטים של


התשקיף והוא אפילו לא קורא אותו לפני הפרסום.


היו"ר י. ארידור; נניח לדוגמא דירקטור שהיה חולה ואי-אפשר היה


להתקשר אתו. אד הסעיף הדה יחול.


ע. בן-פורת; אני מציע לומר במקום המלים "ולא היה עליו לדעת"


לומר "נבצר ממנו לדעת או להתייחס לפרטים".


ש. וייס: האם אתה מציע להוריד את המלים "ולא היה עליו


לדעת"? האם זו ההצעה?


היו"ר י. ארידור: לא, הוא לא מציע דאת.


ת. פנחסוביץ: איך ייתכן שלא היה עליו לדעת שיש תשקיף?





היו"ר י. ארידור; הוא היה חולה.


ש. וייס: אתה מציע. להוריד את המלים "ולא היה עליו לדעת"


ואתה מציע לדבר על "לא ידע"?


היו"ר י. ארידור; רבותי, הנקודה ברורה.


ע.. בן-פורת; הדבר שאני הייתי מנסה להביא לידי ביטוי הוא


הרעיון שמי שאשם בעצימת עיין הוא בבחינת "ידע". זו הכוונה. מי שאשם בעצימת


עין - זה לא תירוץ. אבל יש באמת אנשים שאובייקטיבית לא ידעו שיש תשקיף.


היו"ר י. ארידור! זו הכוונה. מהו הסעיף הבא?


ע.בן-פורת: סעיף 19 בהצעת החוק הדן בתיקון סעיף 32 לחוק


העיקרי. האם גם כאן נעשה תיקון מקביל?


היו"ר י. ארידור; נעשה אותו.


ע. בו-פורת! הכוונה היא שעורך-דין ש3על בדרך שהוא קיבל


אישורים מהדירקטורים וכן הלאה הוא כבר הופך להיות אשם או אחראי.


היו"ר י. ארידור: אתה מדבר ביחס לחוות הדעת. אנחנו נרחיב את


אפשרות השיפוי. הכוונה לשיפוי דרך ביטוח. אם לא נאפשר שיפוי זה יעלה הרבה


מאד כסף.


ע.. בן-פורת: אני מבין שלגבי החזקות משפחות בנאמנות פרופ'


ו,רוס דיבר על כך.


אני עובר לסעיף 24 להצעת החוק, הדן בסעיף 36א


לחוק העיקרי. האם האמור בסעיף 36.א(ב) יישאר כמות שהוא?


היו"ר י. ארידור; לא. הכוונה כאן היא שההוראות של הרשות תהיינה


יותר כלליות.


ע. בו-פורת; אני עובר לסעיף 38 להצעת החוק - סעיף 52 יא (ב)


לחוק העיקרי. פה נאמר; "האחריות האמורה בסעיף קטן (א) תחול גם על


הדירקטורים של המנפיק, על המנהל הכללי שלו ועל בעל ענין במנפיק". פה אני


אומר את דברי בהקשר לענין של "פועלים עמו דרך קבע". ההו,דרה של בעל ענין


כוללת מי שמחזיק באחוז אחד. אם אתה מטיל על מישהו אחריות לגבי כל מה שננאמר


בתשקיף בתור בעל ענין - זהי מחייב בירור הענין של הזיקה והאחריות לגבי מי


שמחזיקים באחוזים קטנים. נניח שיש לי אחוז אחד בחברה. אם אני הופך להיות


בעל ענין כחלק מפדרציה - זה בסדר. אבל אם אני בעל ענין מכוח הדברים


שהסברתי קודם - זה חמור מאד.


לגבי תביעה הי יצוו, ית - לא יצא לי להשוות; את מה


שנאמר בהקשר הזה לאורך כל החוק. השאלה אם זה הנוסח הסופי.


היו"ר י. ארידור: אחרי הישיבה אתה יכול לעשות את השוואה ואם


תהיינה לך הערות לנוסח של התביעה הייצוגית תוכל להעבירן למזכיר הוועדה עד


יום ראשון ואנחנו נתייחס להערותיך.


א. מינטקביץ: נכון לאתמול בערב השופט ברק מודע לנוסח הקיים.


ע. בו-פורת! אני מוכרח לומר דבר שהוא כללי ועקרוני הנוגע


לסעיף 56א הדן בסמכות הכללית של הרשות לדרוש ידיעות ומסמכים?





היו"ר י. ארידור; למה לא?


ע. בן-פורת; אני אומר ההיפך, אני רוצה לברך על כך. אני חושב


שבמסגרת של מערכת תקינה, כשיש רשות שמופקדת על תחום של קבלת כספים מכל


מיני אנשים ומהצבור - יש  amבדה שהרשות תברר את העובדות.


זאת בכפוף לדבר אחד שמטריד אותי ושאני רוצה לדבר


עליו. ישנו בהצעה סעיף 56ה שבעצם חודר על ההורות של תיקון חוק הגנת


הפרטיות במובן הדה שהוא מצמצם את השימוש באינפורמציה למטרות שלשמן מותר


לרשות להתערב. וזה טוב מאד. אני הייתי מבקש שתהיה כאן סנקציה שתוטל על


עובד רשות שהפר את ההוראה הזאת.


א. דמביץ; יש התייחסות לכך בסעיף העונשין.


היו"ר י. ארידור; נאמר שיש התייחסות לכך. אם אין - תהיה הוראת


עונשין .


ע. בן-פורת; בכפוף לדברים שאמרתי אני מוכרח לומר שיש בחוק


הדה ובתחום הדה דברים שאנחנו מקבלים בברכה. אני חושב שנעשתה עבודה רצינית.


היו"ר י. ארידור; אם תהיינה לך הערות נוספות, בנוסף להשוואה שתעשה


בענין התביעה הייצוגית - ואם תרצה לתת הגדרה מנוסחת של בעל ענין בצורה


היותר מדוייקת שאתה שואף לה - היה רצוי שבנייר שתגיש יהיה גם הענין הדה.


אם החומר יהיה בפנינו יום ראשון - נעבור עליו. אם לשכת עורכי הדין תחשוב


שהיא צריכה עוד משהו - היא יכולה לשלוח לנו נייר. אני מודה לך.


אנו עוברים עתה להמשך הדיון בסעיפי החוק. הגענו


לסעיף  aלהצעת החוק, סעיף 17(ב)(3)(ד). דה הסעיף של חוות הדעת של עורך דין


שאיננו בעל ענין במנפיק. בפסקה קטנה (ד) בסעיף 17(ב) הצענו להוריד את


המלים "וסדר דין הקדימה ביניהם".


היו"ר י. ארידור; נכון. בנוסף לכך המלה תיאור צריכה להיות מוגבלת,


באיזושהי צורה, לענין הטכני. צריך להיות ברור שזו המשמעות.


ש. וייס; אני מציע שהמונח "תיאור" יישאר, אבל בתחילת


הפסקה יובהר שהתיאור יתבסס על העובדות שנמסרו.


היו"ר י. ארידור; אני מקבל דאת. זוהי כבר טכניקה. תנסחו דאת


בצורה דו או אחרת. נמחק את המלים "וסדר דין הקדימה ביניהם" שבסעיף


17(ב)(3)(ד) וגם את המלים "לרבות לפי הסכמה בין הנושים".


אנחנו עוברים לסעיף 17 (ב) (3) (ה). נאמר בו;


התיאור בתשקיף של הליכים משפטיים שהמנפיק צד להם במועד פרסום התשקיף". כאן


באמת צריך לצמצם את ההליכים המשפטיים.


מ. ברגר; - מהותיים.


היו"ר י. ארידור; מה דה מהותיים? מאיפה הוא יכול לדעת מתי ההליכים


מהותיים? איך עורך דין יודע מה דה מהות? במה כושרו המקצועי נותן לו את


היסוד להגדיר באופן של מומחיות מהו הליך מהותי?


ש. וייס; קודם כל, כושרו המקצועי נותן לו אפשרות לתאר.


היו"ר י. ארידור; לתאר כן, אבל מה עם המהות? איך עורך דין יכול


לנתח דו"חות כספיים? על סמך מה?





ש. וייס; הוא יכול לומר ./-10 מהרווח.


היו"ר י. ארידור; אם אתה רוצה להגדיר מספרים - בסדר, הוא יכול


לעשות חישוב. אבל אז צריך לומר שמדובר במספרים ושיהיה ברור שהאמור כאן


מתייחס רק למספרים.


א. מינטקביץ; המלה "מהותיים" חוזרת גם לגבי רואה חשבון וגם


לגבי אחרים.


היו"ר י. ארידור: אני עוד לא יודע. לדבר על רואה חשבון. לגבי עורך-


דין ברור לי שעורך-דין איננו כשיר לתת הערכה מהותית של מה זה הליך משפטי


מהותי.


א. דמביץ; - או שערכם עולה -


היו"ר י. ארידור; בבקשה, אז שיכתבו שייתן תיאור של ההליכים של כמה


עולה כך וכך, אבל הוא לא יכול לתת תיאור של מה זה מהותי.


מ. חת; האם זה רק לגבי החברה או גם לגבי מנהלים בחברה?


היו"ר י. ארידור: המנפיק זו החברה. אני מבקש או שתכתבו שלא עולים


על סכום מסויים, והשווי ייקבע בתקנות באיזושהי צורה. אני חושב שזה יכול


להיות נכון גם לו,בי רואה חשבון, אם כי פחות מאשר להבי עורך דין. גם הם לא


מסוגלים.


ש. וייס; שם נציע נוסחה אחרת.


היו"ר י. ארידור; בסעיף קטן (ו) של אותו סעיף נאמר: "קלבת ההיתרים


הדרושים לפי דין להצעת ניירות הערך לציבור". האם זה קיים גם היום?


א. דמביץ: זה היה דבר שהתייחסתי אליו ואמרתי שמן הראוי


שהאישור שההיתרים נתקבלו יינתן ממש מתוך ידיעה ושבלי זה לא יינתן אישור.


זה בדיוק כמו שעורך-דין נותן אישור על הקמת חברה והוא בודק שההיתרים ישנם.


קל לדרוש זאת מעורך-דין.


היו"ר י. ארידור; אני מבין שבענין הזה לא היתה הערה למישהו מנציגי


המשלחות.


א. דמביץ; כאן מדובר על אישורים ולא על חוות דעת.


היו"ר י. ארידור; אנו עוברים לסעיף קטן (ז) באותו סעיף האומר:


"מינוי הדירקטורים של המנפיק".


ש. וייס; עורך הדין צריך לאשר שדירקטור פלוני נתמנה כדין.


זה ודאי בתחום התמחותו של עורך הדין וזה קיים גם היום.


אני רוצה להזכיר שבישיבה הקודמת, אדוני היושב-


ראש, הצעת שיהיה פה נושא של איזושהי חוות דעת מוקדמת או הנחיה מוקדמת לגבי


הפרה-רולינג.


היו"ר י. ארידור; נכון, והבינותי שמשרד האוצר מתנגד לכך.





ת. פנחסוביץ: גם אנחנו מתנגדים לדה. זה יותר מדי חדשני. צריך


לקיים דיון או סימפוזיון ער הנושא ולא חשבנו שצריך להתחיל בזה כאן. פרה-


רולינו, זה דבר טוב מאד. אם נתחיל אותו במיסים, במס הכנסה ובמכ0 - נגיע הם


לכאן .


היו"ר י. ארידור; אני בעד דיון ונקיים דיון.


ת. פנחסוביץ; אני מתכוונת לדיון פנימי. לא התכוונתי לדיון


כאן . יש עוד אנשים במשרד המשפטים שיש להם מה לומר בנושא הזה.


היו"ר י. ארידור; מה יש לכם נגד פרה-רוליני,? הכוונה היא שזה יחייב


רק במקרה מסויים.


ת. פנחסוביץ; רולינו, קיים רק בארצות הברית. אני לא מכירה


מדינה אחרת בה קיים הרולינג. הוא מחייב רק את מי שניתן לו הרולינג,. הוא לא


מחייב מישהו אחר. הוא מחייב או מזכה. אם תדונו בזה עכשיו - זה שינוי שיטת


המשפט בישראל.


היו"ר י. ארידור; ומה אם נכתוב "רשאית הרשות"?


ת. הקר; איזה דף חולק עכשיו לחברים? מה זה? האם אפשר


לדעת מה זה?


ת. פנחסוביץ: אני מבקשת בשם הממשלה להוריד את ההצעה הזאת


שחולקה עתה. הממשלה לא המליצה על כך.


ת. ההר; בוודאי.


היו"ר י. ארידור; זה נראה לי סביר כבסיס, בעיקר סעיף קטן (א).


במבט ראשון האמור בסעיף קטן (א) נראה לי וסעיף קטן (ב) הוא באמת יותר


רו, יש.


היות ואתם אומרים שצריך לקיים על כך דיון - אני


בהחלט חושב שצריך לקיים דיון. אני הבעתי את עמדתי לכאורה ואם יש לכם


איזושהי הערה נו,ד - תביעו ביום ראשון את עמדתכם.


ת. פנחסוביץ; אני מצטערת, אני טוענת נושא חדש בשם הממשלה.


מאלצים אותי לעשות זאת. בפגרה אפשר לכנס את אנשי משרד הפנים ולדון בשאלה


של רולינו,.


ת. הקר; בכל מקרה, עד יום ראשון זה לא אפשרי.


היו"ר י. ארידור; מה הבעיה? האם זה יהיה הפרה-רולינג, של הדין


הישראלי? לא.


ת. הקר; אבל זו תהא הפעם הראשונה.


היו"ר י. ארידור; יראו איך זה מתחיל לפעול ויסיקו מסקנות.


ת. הקר; השאלה אם זהו רעיון טוב.


היו"ר י. ארידור; אני חושב שזה רעיון טוב.


ת. ההר; אבל אתה דורש מאתנו להביע עמדה עד יום ראשון


ואנחנו לא מוכנ ים לכך.





היו"ר י. ארידור; אני הבעתי עמדה. אני לא דורש מכם להביע. עמדה


בכלל. אני מביע עמדה ואני אומר שאני נוטה לקבל את סעיף קטן (א) שבדף הזה.


אם רוצים להביע עמדה אחרת - יש לכם הזדמנות להביע. עמדה אחרת ביום ראשון.


ת. הקר; אנחנו מבקשים לתת לנו ארכה יותר מאשר ער יום


ראשון .


היו"ר י. ארידור: עד גמר הדיון בחוק הזה.


ת. הקר; חודה רבה.


ת. פנחסוביץ: אני כבר מודיעה שעד גמר הדיון בחוק הזה לא אהיה


מוכנה.


היו"ר י. ארידור! בשם מי את תעלי את הטענה של נושא חדש?


ת. פנחסוביץ: הדאיג אותי שחילקו כאן חומר. לחלק חומר רשאית רק


הממשלה. בשם הממשלה אטען נושא חדש.


היו"ר י. ארידור; לא ראיתי שאת מוסמכת לדבר בשם הממשלה.


ת. פנחסוביץ: אני מוסמכת. אני מייצגת את היועץ המשפטי לממשלה,


לא את שר האוצר ולא את שר המשפטים.


היו"ר י. ארידור! איפה כתוב שליועץ המשפטי לממשלה מותר להעלות


טענה של נ ושא חדש?


א. דמביץ; - נציג הממשלה.


ת. פנחסוביץ: כתוב לממשלה. נציג הממשלה.


היו"ר י. ארידור; את מייצגת את היועץ המשפטי לממשלה. ממתי מותר לו


לטעון נ ושא חדש?


ת. פנחסוביץ: הוא מייצג את הממשלה.


היו"ר י. ארידור; לענין תקנון הכנסת?


ת. פנחסוביץ; לכל ענין.


היו"ר י. ארידור; אני לא מקבל שהגב' פנחסוביץ מוסמכת לטעון כאן


נ ושא חדש.


א. מינטקביץ: הנוסח שחולק לכם אולי חולק בשגגה אבל הוא הוכן


לפי בקשת יושב-ראש הוועדה.


היו"ר י. ארידור! אני לא מקבל את הטענה של נושא חדש. לא הוכחה לי


סמכות שלך לטעון נושא חדש ולא הוכחה לי סמכות של היועץ המשפטי לממשלה


לטעון בוועדות טענה של נושא חדש. לממשלה יש סמכות כזאת. ביום ראשון תתכנס


הממשלה ובלי ספק אם היא תחליט שזהו נושא חדש - אקבל שזה נושא חדש ואעביר


זאת לוועדת הכנסת.


ת. פנחסוביץ! לפי תקנון הכנסת מותר לחבר-כנסת או לשר או לנציג


הממשלה לטעון נושא חדש.





היו"ר י. ארידור! נכון, לנציג הממשלה כן ואת אמרת שאת נציגת היועץ


המשפטי לממשלה.


ת. פנחסוביץ; היועץ המשפטי לממשלה מייצג את הממשלה.


היו"ר י. ארידור; היועץ המשפטי לממשלה איננו הממשלה. זה לא זהה.


בתקנון כתוב: נציג הממשלה.


ת. פנחסוביץ; אנחנו נבקש פרשנות מוועדת הכנסת בנושא הזה.


היו"ר י. ארידור; בבקשה.


ת. פנחסוביץ; אמרתי שנבקש פרשנות מוועדת הכנסת לא ברצינות.


אין צורך בפרשנות הזאת. זה קיים.


היו"ר י. ארידור; אני מודיע. שאני לא רואה בזה טענה לנושא חדש. אם


את רוצה להתווכח בוועדת הכנסת על כל הסטטוס - בבקשה. אני לא מעוניין בכל


הוויכוח הזה. לי לא איכפת הפרוצדורה הקיימת שבה ישנה הזכות המעשית לטעון


נושא חדש. אני רק לא רוצה שתשתמשי בסמכות הזאת בסעיף הזה.


ת. פנחסוביץ; אז לא נושא חדש. אני מודיעה שאני מתנגדת לס^.יף


הזה.


היו"ר י. ארידור; זה דבר אחר לגמרי. לסעיף קטן (4) היתה הערה של


משרד נאמן .


ח. שטסל; היתה הצעה להוציא את זה.


ש. וייס; מר שטסל, זה לא קשור לחוות הדעת, זה קשור


לתשקיף.


היו"ר י. ארידור: זה לא קשור לחוות דעת, זה מה שיכול להיות בתקנות


שיכול להיות בתשקיף. היתה כאן בעיה שהם אומרים שאי-אפשר לדעת מה קורה וזה


גם בעצם ההערה של משרד נאמן.


ש. וייס: היתה הערה קודמת והיא מתחברת גם לסעיף הזה, בזה


שיש לחייב חברות רישומים לגלות את מי שמחזיקים ב-./"5 ואז ניתן יהיה להפעיל


גם את ההוראה הזאת.


היו"ר י. ארידור: כן, זו היתה הערה של מר שריג.


ש. וייס: החיוב הזה של גילוי ./-5 הוא חיוב מעשי. התקלה של


חברות בשטח היא שחברות לרישומים פשוט לא משתפות פעולה. לכן מה שאני מציע


לקבל את ההערה של שריג בהקשר הזה ובנוסף לחובה הזאת גם להטיל חובה על


החברות לרישומים לגלות את מי שמחזיק ב-./-5.


היו"ר י. ארידור; אני רוצה שלגבי התויה להודיע - היתה התייחסות של


משרד נאמן, אלא שהוא מציע לקבוע הוראה מתי להחיל זאת ויש לו תנאים. הוא


אומר שצריך להודיע את זה כאשר ניתן דו"ח מיידי של החברה שניתן לו פרסום


ותוך 7 ימים לאחר פרסום הדו"חות הכספיים של החברה.


ת. הקר: מאיפה אתה קורא את ההערות האלה?


היו"ר י. ארידור; מחוברת שנתן לנו המשרד. תנאי נוסף: בכל מקרה שהחברה


פנתה לבעל מניות רשום וכוי. אני לא יודע אם זה צריך להיות בחוק או לא.





ש. וייס; אני מציע שתוטל החובה ולגבי פרטי החובה תהיה


הסמכה.


היו"ר י. ארידור; אני מבין שיש הסכמה לכך שזה דרוש. אני מבקש


שתכינו נוסח שיאפשר לקבוע בתקנות מתי ואיך זה יופעל.


ש. וייס; כלומר החיוב עצמו יהיה בחוק והפרטים בתקנות.


היו"ר י. ארירור; החובה תופיע בחוק ומתי ואיך היא תופעל זה יופיע


בתקנות. הענין של ה-5% גם צריך להיות בחוק. אני מבין שאין התנגרות לנוסח


הזה.


אנחנו עוברים לסעיף 17 (ג) לחוק העיקרי. הסעיף


הזה מדבר על כך ששר האוצר רשאי להתקין תקנות וכוי. אני לא בטוח אם האמור


בסעיף זה תופש את מה שאמרנו קודם. לסעיף קטן (ד) לא היו הערות.


אנחנו עוברים לסעיף 18(א) לחוק העיקרי. בהקשר


הזה היו כמה הערות. פה כתוב : "מציע המגיש לרשות טיוטה של תשקיף ... שלא


לכלול בטיוטה את מחיר ניירות הערך המוצעים". חבר הכנסת ארצי מציע להוסיף -


- ואני לא מבין את הצעתו -לזה גם מחיר אופציות ואהרות חוב.


ש. וייס! זה גם ניירות ערך. ונאמר "ניירות הערך המוצעים".


היו"ר י. ארידור! לכן אמרתי שאני לא מבין את ההצעה שלו.


יש שאלה מה קורה אם עדיין לא המציע לא השיג הסכם


חיתום והוא מגיש את הטיוטה. הסכם חיתום עוד אין לו והוא אומר: יהיה לי


הסכם חיתום ואני אוסיף זאת בתשקיף המלא. למה הוא צריך לכלול זאת בטיוטה? -


זה לא חשוב לצרכי דיון בטיוטה. נניח שהטיוטה נפסלת והוא עוד לא הו,יע להסכם


חיתום. נניח שהטיוטה נפסלת או מתקנים אותה אז הוא את הסכם החיתום יגיש


בסוף.


ש. וייס: חשוב לנו מאד לדעת אם ההנפקה הזאת מלווה עם חתם.


היו"ר י. ארידור! אתם לא תאשרו את זה בלי הסכם חיתום; זה ברור.


אתם יכולים לבוא ולשאול בסוף אם יש הסכם חיתום או אם אין הסכם חיתום


ולשקול לפי דה אם לאשר או לא. את זה אני מקבל. אני רק שואל למה הוא חייב


את התשובה לשאלה הזאת לרעת ברגע שהוא מגיש את התשקיף הראשוני.


ש. וייס! אסביר מדוע. טיוטת התשקיף מוגשת ללא הבדיקות


המקדמיות שהחתם עושה ואיכותה ירודה ובהחלט יש חשיבות מעשית עליונה שכבר


הטיוטה תעבור את הבדיקה הראשונית של החתם. אין נפקא מינה מה זהותו עול מנהל


הקונסורציום, אם הוא x או , Yאבל יש חשיבות עליונה שהטיוטה על-מנת שהיא


תהיה כבר שלמה ובעלת איכות מתקבלת על הדעת תעבור בדיקה של החתם.


ח. שטסל: חלק מההנחיות שלנו קובעות שבדרך כלל להנפקה יהיה


חתם. יש כמה מקרים יוצאי דופן שחברת האם יכולה להיות החתם, אבל כעקרון


אנחנו עומדים על זה שיהיה חתם. אנחנו לוועדות שלנו מביאים לדיון רק כאשר


אנחנו יודעים לא רק אם יש חתם אלא מי הוא החתם והאם הוא עשה את הבדיקות גם


מנקודת המבט של הבורסה ולא רק מנקודת מבט המנפיק. בעבר היינו קוראים


לתשקיפים האלה תשקיף של כריכה וכדי להיכנס לתור הייתי מכניס כריכה, שם


כתובת והנה לכם תשקיף. אני חושב שהגיע הזמן שלא ניתן יד לדברים מסויימים.


היו"ר י. ארידור! אנחנו דורשים כל-כך הרבה דרישות לגבי תשקיף,


חוות דעת, אישור של כל מיני יועצים כמו רואי חשבון ועורכי דין ומטילים על





זר, אחריות פלילית ואחריות אזרחית. אתם אומרים: לא נאשר הנפקה אלא אם


המנפיק יודיע. סופית אם יעו הסכם חיתום או אם אין. באופן מעשי אדם יכול


להגיש תשקיף בלי הסכם חיתום ואתם לא יכולים, לפי הע.רכתי, להביע. דעה בכלל


בהקשר הזה, גם אם הוא לא מגיש הסכם חיתום בכלל. זה בדיוק מה שאני לא רוצה


לחייב בו מישהו. אבל נניח שאדם כן מתכוון להגיש הסכם חיתום והוא בא ואומר:


אגיש לכם את זה, אבל עדיין לא עכשיו. הוא יכול להסתדר בלי זה. אם כך, מה


איכפת לכם? הוא יכול בכלל לא לעשות את זה. מהי תשובתכם לנקודה הזאת?


ש. וייס; התשובה היא זאת: הסכם החיתום או טיוטת הסכם


החיתום, ברגע שהוא גמר את העסקה עם החתם והוא יכול לצאת -


היו"ר י. ארידור: נניח שהוא עוד לא גמר.


ש. וייס: אם הוא לא גמר עסקה עם החתם אני מציע לו שלא


יפנה אלי, מפני שתוך כדי הדיונים עם החתם גם טיב ההנפקה משתנה, גם הטיוטה


משתנה, גם המחירים משתנים וכל הפרטים המהותיים נמצאים במשא ומתן בינו לבין


החתם. אם הוא לא במצב שהוא סיכם עסקה, ואני לא מדבר על חתימת החוזה,


ועדיין אין הבנה בין הצדדים - זה עדיין לא בשל.


י. ריבק: אני רוצה להתייחס למה שאומר וייס. אם מסתכלים על


הסכם החיתום כמשהו שמשפיע רק על מערכת הסכמית, חוץ תשקיפית, זאת אומרת כמה


הוא משלם לחתם ואיך נראה ההסכם בינו לבינו - אזי ההערות שלך הן צודקות


ונכונות. אבל דווקא מנקודת הראות שהחתם צריך לבצע פה את תפקידו לגבי


התשקיף, אזי הרבה פעמים - ונדמה לי שבתקופה האחרונה היו כמה דוגמאות לכך,


שחלקן הועלו פה בהקשרים שונים - האיש רץ באמת להקדים את התור, הגיש תשקיף


ואחר-כך הוא הולך לחפש חתם והחתם עובר על התשקיף ואז הוא אומר לו כך וכך


דברים לגבי התשקיף.


היו"ר י. ארידור: אני מקבל את הנימוקים האלה. זה שיכנע אותי.


לגבי הסעיף הזה ישנה שאלה נוספת שהתעוררה. טיוטת


התשקיף היא ענין שחלה עליו אחריות פלילית, לפי סעיף53 (2).


ש. וייס: נכון, באותו סעיף 53 נאמר: "הגיש לרשות טיוטת


תשקיף ביודעו שיש בה פרט מטעה".


היו"ר י. ארידור: נניח שמי שהגיש את הטיוטה טעה בונה פירה. מה אתה


רוצה לעשות לו?


ש. וייס: חבר-הכנסת ארידור, אני מפנה.אותך לעמ' 31 להצעה,


פסקה (2) האומרת: "הגיש לרשות טיוטת תשקיף ביודעו שיש בה פרט מטעה". זה


צריך להיות ביודעין. העבירה הפלילית היותר חמורה מחייבת את היסוד הנפשי של


הידיעה. יש עבירה נוספת פחות חמורה.


היו"ר י. ארידור: אבל פה זו לא יכולה להיות עבירה. אם אין כוונה


פלילית והאדם טעה, מה אתה רוצה ממנו? אני מדבר על טיוטת תשקיף.


ש. וייס: אני מוכן להוריד את זה.


היו"ר י. ארידור: תתקנו את זה אחר-כך. ברגע שיש הסכמה עקרונית


לתקן - תתקנו זאת אחר-כך.


ת. הקר: אם אתה מוחק את זה - אזי החלק הראשון הוא צר


מדי.





היו"ר י. ארידור; לא נמחק לגמרי. נדרוש כוונה פלילית, אבל באופן


יותר רחב. כשנגיע לסעיף העונשין נשנה את זה.


א. דמביץ: צריך לשנות זאת בסעיף העונשין כי שם מדובר על


מאסר של שנה אחת.


היו"ר י. ארידור: אני מבין שלסעיף 18 (ב) ו (ג) לחוק העיקרי אין


הערות בשום מקום.


ש. וייס! למר גרוס היתה הערה בענין החיתום ונדמה לי שעל


זה נתנו תשובה.


היו"ר י. ארידור! בסעיף קטן (ד) של סעיף 18 לחוק העיקרי נאמר:


"נעשתה ההצעה שלא בידי המנפיק...". מה פירוש?


ש. וייס! פה העתקנו את החוק הקיים. אני מודה ומתוודה שגם


החוק הקיים לא ברור עד הסוף. הכוונה כאן היתה לחייב מצב שבו פלוני בע.ל


חבילה של מניות בחברה רוצה למכור - מטילים עליו את הוראות החוק. פה המחוקק


סתם ולא פרש. בהקשר הזה העתנו את החוק הקיים, אבל אחת מהשתיים או שתהיה


חובה על המנפיק לשתף אתו פעולה או לפתור אותו.


ח. שטסל: אני בעד זה שתינתן סמכות לרשות, היינו: אם נעשתה


ההצעה שלא בידי המנפיק - הרשות תוכל להחיל זאת על המנפיק. הכל לפי הענין.


ש. וייס! אם כבר אני מעדיף שתוטל חובת שיתוף פעולה ואז


יהיה לי שיקול דע.ת לגבי ההיקף והמידה.


ח. שטסל: נתאר לעצמנ ו שבחברה מאד גדולה מישהו מחזיק .77


והוא יוצא בהנפקה כדי לקבל מידע. הוא יגיד: אני רוצה למכור את זה למרבה


במחיר וזו הנפקה ודרוש תשקיף. השאלה היא איזו אינפורמציה הוא יוכל לתת על


החברה. במקום מה שכתוב פה ב(ד) אני מציע. לתת לרשות סמכות לחייב את המנפיק


במקרים כאלה לשתף פעולה.


היו"ר י. ארידור! אבל רק בסמכות של הרשות, מפני שאחרת זה יהיה


מכשיר להטריד מנפיקים פוטנציאליים.


ת. הקר: נכון, כי אחרת אתה יכול למנוע. מאותו אדם למכור


את חבילת המניות שלו.


י. ריבק: סעיף קטן (ד) הזה הוא בעצם מה שיש לנו היום לגבי


הצעת מכר. במערך הדיונים על תיקון 8 ואחרי שהפצנו את הנוסח הכחול התעכבנו


על הנקודה הזאת. המסקנה היחידה נדמה לי שהגענו אליה היא שעל הנושא של


הצעות מכר צריך לעשות דיון ומחקר יסודי ורציני ולא לדון בכך אגב אורחא.


היו"ר י. ארידור! והגשתם זאת כך בלי לעשות מחקר יסודי?


י. ריבה: לא, זה מה שכתוב היום. אנחנו לא יודעים היום מה


אנחנו רוצים.


היו"ר י. ארידור: אבל בכל זאת הצעתם זאת, על דעת משרד האוצר ועל


דעת נציגת היועץ המשפטי.


א. דמביץ: - כי זה דבר קיים.


ש. וייס: אנחנו פשוט העתקנו את הסעיף מהחוק.





י. ריבק; אני מבקש לחזור ולהסביר את הנושא. סעיף קטן (ד)


3שוט מועתק במלה במלה מהנוסח הנוכחי.


היו"ר י. ארידור; אבל הנוסח הנוכחי הוא לא טוב.


י. ריבק; על זה אין לנו ספק.


א. דמביץ; איך הוא מופעל עכשיו?


י. ריבק; הוא לא הופעל עכשיו. אף אחד לא יודע מהי המשמעות


שלו.


היו"ר י. ארידור; אני מציע שעד יום ראשון תחשבו על פתרון בדרך


הבאה: באמת צריך שבאופן עקרוני ההוראות יחולו על המנפיק. הרעיון הוא שכאשר


יש הצעה היא צריכה לחול גם על המנפיק. כלומר המנפיק צריך לתת מידע. צריך


שזה לא ינוצל לרעה. הסמכות למנוע את הניצול לרעה צריכה להיות בידי איזה


ו, וף ממלכתי, כלומר הרשות. איך בדיוק למנוע גם שלא תהיה שרירות בנושא הזה -


לכך תמצאו את הנוסח המתאים.


י. ריבק; אני רוצה להסביר איפה הבעיה שלנו. בניגוד לשאלות


אחרות שעלו - אני לא מאמין שנוכל למצוא תשובה טובה לענין. אני רוצה להציג


את הבעייתיות במספר משפטים. שני הפתרונות הקיצוניים לנושא הצעת מכר יכולים


להיות אלה: האחד - הגישה האמריקנית, היינו לך יש %15 של מניות החברה, עליך


חלות כל החובות של המנפיק ואתה צריך לתת את כל הפרטים. תשיג את הפרטים,


תצא עם תשקיף כאילו היית המשקיף ותמכור. אם אינך יכול להשי. את הפרטים -


אתה לא יכול למכור את זה בהצעה לציבור. זו לא המצאה ישראלית. זה פתרון


שקיים בשיטות משפט מסויימות. הצעה קיצונית אחרת יכולה להיות אם מפרשים את


סעיף קטן (ד) שאומר: המנפיק חייב למסור פרטים.


היו"ר י. ארידור: איכפת לך אם לרשות יהיה איזשהו שיקול דעת שנגדיר


אותו?


י. ריבק: אני חושב שזו בעיה. אני חושב שהסוגיה הזאת של


הצעת מכר היא הרבה יותר מסובכת נניח מהצעת רכש במסגרת מערכת יחסים של


ההתערבות. במערכת יחסים של בעל מניות וחברה אתה מכניס פה חובות שלא קיימות


היום לא בדיני ניירות ערך ולא בדיני חברות. לכן למה העתקנו את הסעיף כמות


שהוא? - לא מפני שסברנו שהפתרון היום הוא טוב, אלא מפני שאחרי דיונים


הגענו למסקנה שצריך לעשות מחקר רציני על הנושא של הצעת מכר ולהגיע למסקנה


מה מכל הדברים אנחנו רוצים לאמץ או לשנות.


היו"ר י. ארידור: אני לא מקבל את זה. אתם הכנתם הצעת חוק. אנחנו


קיבלנו עשרות הערות בקשר לסעיפי הצעת החוק שאתם בעצמכם מקבלים אותם. זאת


אומרת שכל דבר אפשר לתקן וגם את הסעיף הזה אפשר לתקן.


י. ריבק: אנחנו לא יודעים מה צריך להיות הפתרון הנורמטיבי


הנכון לגבי הצעת מכר.


היו"ר י. ארידור: הצעתי פתרון ואני מבקש שתחשבו עליו עד יום


ראשון. אם תו,יעו למסקנה שהפתרון שדובר עליו לא נכון - תביאו הצעה אחרת.


סגן שר האוצר ע. אמוראי: אדוני היושב-ראש, משרד האוצר רואה בקבלת החוק


הזה ענין רציני ממדרגה ראשונה מפני שהמצב בו נמצא היום שוק ההון וצורת


הפעילות בו מחייבים הסדרים ותיקונים.





אני מעריך מאד את העבודה שי חבר-הכנסת יודם


ארידור, הנמקדיש זמן דב ומאמצים כדי להע.ביר את החוק הדה. אנחנו דואים בחוק


זה דבר חשוב וחיוני ומקווים שהכנסת הזאת תקבל את החוק הזה.


היו"ר י. ארידוד; תודה רבה.


א. קרשנר; לגבי סעיף 19(א) ישנה הערה כללית של 3דופ'


פרוקציה.


היו"ד י. אדידוד! המנפיק יבקש דשות ואם מדובר בפדט מהותי לא


תתאפשד ההנפקה הזאת.


להבי סעיף 20(א)(2) לחוק אני לא מבין את המלים


"... שהמנפיק עומד לדכוש או דכש..." ומדוע המנפיק צדיך לכלול פדטים אלה


בתשקיף. נניח שאדם עומד לדכוש לדכוש את מדדל אייפל. הוא הוא יכתוב בתשקיף?


ת. הקד; כשנאמד "עומד לרכוש" הכוונה היא לכך שהוא מנהל


משא ומתן על דכישה.


היו"ד י. אדידוד; "עומד לדכוש" זה מצב שיכול להיות לגבי הדבה


דבדים וזה יבלבל לאנשים את המוח.


ש. וייס; אם מדבדים על יעוד התמודה יכולה להיות התייחסות


לדכישת עסק.


היו"ד י. ארידור; אם נכתוב יעוד התמודה - זה דבד אחד. אבל כאן לא


מדובד בהקשד זה ליעוד התמודה. נניח שאדם ידצה לעשות דושם על הציבוד והוא


יכתוב שהוא מנהל משא ומתן על דכישת "צ'ס מנהאטן".


ת. הקד; אבל יכול להיות מצב הפוך שאכן מתנהל משא ומתן


וחושב למשקיע במניות לדעת על כך. זו בעיה.


א. דמביץ; בד ישא של סעיף 20 נאמד "הדשות רשאית לדרוש". האם


זו צדיכה להיות דדישה של הדשות ולא דדישה של החוק?


ש. וייס; מדובד בדבדים שהם חשובים ומהותיים מבחינת


המשקיע.


היו"ד י. אדידוד; אם מדובד בדבד מהותי הדשות לא דשאית לדדוש זאת


וזה צדיך להיות כתוב בחוק.


ש. שילו; כתוב בחוק שהדשות דשאית לדדוש כל דבד.


היו"ד י. אדידוד; דבותי, אם כל מה שכתבנו עד עכשיו בדדישות לו,בי


תשקיף לא תופש באופן אוטומטי משא ומתן רציני בקשר לקניה ואנחנו צריכים


בהקשד הזה סעיף מיוחד - אזי טעינו בנוסח הקודם. זה צדיך להיות אוטומטי.


ת. הקד: מה שמבקשים כאן זה לא את עצם ניהול המשא ומתן


אלא את הפדטים על המפעל שעומדים לדכוש.


היו"ד י. אדידוד; כלומד, אם אדם אומד שהוא מנהל משא ומתן על רכישת


בנק צ'ס מנהאטן- הוא צדיך להביא פדטים עליו? 


ת. ההד; בדיוק.





היו"ר י. ארידור; אבל איך משקיע יוכל לדעת אם משא ומתן כזה הוא


רציני או לא אם הוא יצליח או לא?


ח. שטסל; לכן צריך לתת שיקול דעת.


היו"ר י. ארידור; אם מדובר בדבר מהותי - צריך להיות חיוב בהקשר


הדה, אבל כש7ה לא מהותי ולא נכנס בסעיפים האחרים של החוק - אני לא צריך את


דה בכלל. אני מציע שנמחק מהסעיף הדה את המלים "עומד לרכוש".


ת. הקר; בסדר.


היו"ר י. ארידור; אין גם צורך בכך לגבי מי שרכש, כי אם הוא רכש את


המפעל או העסק 7ה חלק מההון. אם כן אנחנו מוחקים את הסיפא של סעיף


20(א)(2) לחוק העיקרי, היינו את המלים: "וכן פרטים להבי מפעל או עסק


שהמנפיק עומד לרכוש או רכש תוך תקופה שנקבעה בתקנות לפי סעיף 17".


בסעיף 20(א)(3) אתם אומרים שחוץ מכל הפרטים


שחייבים לתת לפי חוק זה צריך לתת לנו פרט על עוד דבר שלא כתוב בתקנות, או


כפי שנאמר בסעיף: "חוות דעת של עורך דין המתייחסת לפרט נוסף על הפרטים


הנדרשים בתקנות לפי סעיף 17(ב)(3)". מדוע?


ת. הקר; מדובר בדברים שלא יודעים אותם מראש.


א. מינטקביץ; חזקה עליך שלא תבקש מעורך-דין חוות דעת אקולוגית


אלא חוות דעת משפטית.


ש. וייס: זה סעיף שקיים בחוק.


היו"ר י. ארידור: למה אני צריך אותו?


ש. וייס: כי הנסיון מלמדנו שיש צורך בו. דוגמא כזאת היתה


לנו רק השובע לגבי משפט מאד מהותי ורציני שניתנה בו חוות דעת. עשו הפרשה


מסויימת, הוגש ערעור והיינו צריכים לקבל חוות דעת לגבי הערעור.


היו"ר י. ארידור; זוהי בדיוק הדוגמא שאני פוסל. איך עורך-דין יכול


לתת חוות דעת על סיכויי הערעור?


י. ריבק; הוא לא יודע, אבל הוא יכול להעריך.


היו"ר י. ארידור; מה זה שווה? אם רוצים לצאת ידי חובה על-ידי הגשת


מסמכים ניחא, אבל איך עורך-דין ייתן חוות דעת רצינית כשהוא מתחייב על כך


בפלילים או באזרחי?


א. מינטהביץ; על טעות בחוות דעת הוא לא מתחייב בפלילים. אתן


דוגמא. בדו"חות כספיים צריך לעשות הפרשה לצרכי תביעה תלויה ועומדת.הוגשה


תביעה לבית המשפט המחוזי,והתביעה נדחתה והוגש ערעור לבית המשפט העליון.


כשמוגש ערעור על פסיקה של בית משפט מחוזי במקרה כזה, המשקיע צריך לדעת אם


יש סיכוי שערעור כזה יתקבל אם לאו. אנחנו מבקשים שבחוות הדעת ייאמר כי


בדיון על התביעה בבית המשפט המחוזי התביעה נדחתה או שתביעה של חברות דומות


נדחתה והוגש ערעור. זה מה שאנחנו מבקשים שייאמר. לגבי הסיכוי אם התביעה


תידחה או לא בבית המשפט העליון - את זה לא יודעים. לא יודעים מה בית המשפט


העליון יפסוק. אנחנו מבקשים שתהיה האינפורמציה לגבי דחיית התביעה או קבלתה


בבית המשפט המחוזי ועל כך שהוגש ערעור או לא ואינפורמציה כזאת לא מתקבלת


בגילוי דעת אחר של החברה. זה נושא שעורך-הדין צריך להתייחס אליו.





היו"ר י. ארידור: ראשית כל, אסור לבקש חוות דעת אלא מידע. עובדתי


בו ייאמר: הערעור בנושא נדחה או ערעורים אחרים נדהו. אבל איני יכול לבקש


מעורך הדין לתת חוות דעת לגבי סיכויי קבלת הערעור או אי-קבלתו.


א. דמביץ; זה לא המקום היחידי שעורך הדין נותן הערכות


סיכויים.


א. מינטקביץ; חברה מפרישה או לא מפרישה הפרשה לצרכי תביעה על


יסוד חוות הדעת של עורך הדין שלה. הלא החברה לא פועלת ללא חוות דעת. אם


חברה מסתמכת ער חוות דעת שכדאת ולא מפרישה כספים כאלה - אנחנו מבקשים


שעורך הדין יואיל להצביע. על חוות הדעת הדאת ולאמר כי הלכה למעשה החברה


פועלת על יסוד חוות דעת כזאת.


היו"ר י. ארידור; מה פירוש סעיף 20(א)(5)?


א. קרשנר; בהקשר הדה ישנה הצעה של משרד נאמן.


היו"ר י. ארידור; איך אתם יכולים לא לאשר תשקיף על סמך 7ה?


א. מינטקביץ; אנו לא יכולים לא לאשר תשקיף. אין לנו סמכות


כזאת. אני רוצה לתת דוגמא. קיבלנו ממשרד רואי חשבון מאד ו,דול, אולי הגדול


בארץ, שתי חוות דעת בשני מקרים שונים, בסמיכות פרשיות, כאשר הן היו סותרות


האחת את השניה לחלוטין. במקרה כזה אנחנו יכולים לבקש חוות דעת נוספת.


היו"ר י. ארידור; פה נאמר; "דוח או חוות דעת אחרים, במקום או


בנוסף על דו"ח או חוות דעת שהובאו בטיוטת התשקיף". מה פירוש במקום?


א. מינטקביץ; מדובר על מקרה שרואה חשבון נותן שתי חוות דעת


סותרות.


היו"ר י. ארידור; האם אתם יכולים לבקש במקרה כזה חוות דעת של


מישהו אחר?


א. מינטקביץ; בהחלט. דו אחת הסמכויות החשובות ביותר שצריכה


להיות.


היו"ר י. ארידור; איך אפשר לומר לו: תן לי חוות דעת אבל לא של


ההוא? איך אפשר לעשות דבר כזה? נניח שמישהו הולך לבית המשפט להתגונן בעזרת


עורך-דין שהסתבר לו שהוא לא טוב. בית המשפט יכול לדחות את טענותיו של אותו


עורך-דין אבל מעולם לא להו,יד לקליינט שלו; תחליף עורך-דין. איך אתם יכולים


לומר לו: תחליף את האיש?


ש. וייס; אתן דוגמא. אני לא יכול לקבל שתי חוות דעת


סותרות של רואה חשבון לגבי אותה הברה וכשמוגשת חוות דעת שניה היא צריכה


להיות במקום הקודמת.


היו"ר י. ארידור: כל מה שאני רוצה לומר הוא שנניח שמישהו הגיש


חוות דעת שהיא לא בסדר. כשאתם מבקשים השלמה, הסבר או פירוש לגבי אותה חוות


דעת - זה בסדר. אבל אני לא רוצה שהרשות תהיה מוסמכת לומר; תואיל בבקשה


להחליף את מי שנתן את חוות הדעת, וזה מה שאתם מוסמכים לעשות בסעיף


20(א) (5) בנוסחו הנוכחי.


ש. וייס; אתן דוגמא. נניח שאני מקבל טיוטת תשקיף שיש בה


התייחסות של רואה חשבון לדו"חות הכספיים. בטיוטה הראשונה רואים שיש רווח


של החברה ובטיוטה השניה הפסד.





א. מינטקביץ; במקרר. מסו י ים היו לנו ארבעה דו"חות כספיים שונים


לגבי אותה חברה. פשיטא, אותו רואה חשבון לא היה מקובל עלינו בנסיבות


הענין .


היו"ר י. ארידור; מה הפתרון שאתם נוקטים בו?


א. מינטקביץ; הלכנו בפתרון עקום. אמרנו: תבקש הערות מרואה


היו"ר י. ארידור: אומר לך מה אני הייתי עושה בלי הסעיף הזה. כאשר


יש הוות דעת שלא מספקות את הרשות - לא מאשרים את הפניה.


ש. וייס; האם אתה חושב שיש לנו סמכות כזאת? - לי יש ספק.


היו"ר י. ארידור; תשקיף צריך להיות מלווה במסמכים מסויימים. אם


המסמכים לא עונים על דרישות החוק -לא מאשרים את הפניה.


א. מינטקביץ; זוהי נקודה מאד עקרונית.


א. דמביץ; נדמה לי שיש כאן אספקט אחד שניתן להשוותו בין


המצב הזה לבין מצב שבית המשפט ממנה מומחה, היינו יש מומחה של צד אחד, יש


מומחה של צד שני ואתה אומר; אני מוכרח לבדוק ואני מבקש להביא מומחה מטע.מי.


היו"ר י. ארידור; יותר קל לי לומר שיש לרשות סמכות לפסול תשקיף


בגלל זה שהנתונים לא נכונים, סותרים וכוי. אבל לבוא ולומר שהרשות תגיד


לחברה פרטית את מה שבית המשפט במדינת ישראל לא מוסמך לעשות, היינו תחליפי


עורך דין או רואה חשבון - את זה אני לא מקבל.


א. מינטקביץ; זוהי פרשנות קצת קיצונית. אני רוצה לדבר על מקרה


היפוטטי. רואה חשבון הוציא חוות דעת ויען דו"ח כספי שהוא חתום עליו ולאחר


בדיקה התברר לו שאין לחברה רווח אלא הפסד. עקב כך הוא מג יש דו"ח שני; חותם


עליו ולאחר בדיק הנוספת התברר שפני הדברים אינם לא כך ולא כך. הוא חתום ע.ל


דו"ח אחד, דו"ח שני, האם הוא יחתום גם על השלישי?


היו"ר י. ארידור; לא איכפת לי לדרוש ממנו לתת חוות דעת נוספת.


ת. ההר: לא איכפת לנו לדרוש ממנו אבל מתברר שארבע. פעמים


הוא משנה את דעתו.


היו"ר י. ארידור; אני מבקש שלא נעסוק עכשיו בניסוח. אני מבקש


שתשקלו את הנקודה הזאת ותמצאו לה פתרון באופן שאתם לא יכולים לומר לחברה


תני לי חוות דעת של מישהו אחר.


א. מינטקביץ: זה לא יעבוד. אם נהיה מוו,בלים נצטרך לבקש מאותו


רואה חשבון עוד חוות דעת ועוד חוות דעת וכוי.


היו"ר י. ארידור: אתם יכולים לומר: אנחנו לא מאשרים.


א. מינטקביץ: אם תיתנו לנו סמכות לפסול חוות דעת -תנוח דעתי.


ת. הקר: מה תאמר הרשות? - היא תאמר: תשקיף שמבוסס על


חוות הדעת הזאת לא יאושר על ידי, וברור שתחושתו של המנפיק תהא כזאת שהוא


יביא חוות דעת של מישהו אחר.





היו"ר י. ארידור; זה מה שקורה בבית המשפט. כשאדם רואה שעורך-דין


לא מייצג אותו טוב הוא מחליף אותו. אבל יש הבדל בין מצב בו הצד שבענין


מחליט להחליף לבין זה שרשות ממלכתית מורה להחליף את נותן חוות הדעת.


א. מינטקביץ: אני מעדיף שתינתן לרשות סמכות לפסול את חוות


הדעת.


ח. שטסל; אני לא יודע אם יש לרשות סמכות לומר: רואה חשבון


זה טוב או לא..


היו"ר י. ארידור; הוא יכול לחו, יד: תן לי חוות חוות אחרת. פירוש


הדבר החלפת רואה החשבון.


ח. שטסל: אבל לכאורה הוא יכול להביא חוות דעת מאותו רואה


חשבון .


א. דמביץ: האם זה היה מועיל אילו היה כתוב כאן מה הם


התנאים בהם מותר לדחות את הדו"ח?


היו"ר י. ארידור: היה מוע.יל.


ת. הקר: האמת היא שהרישא של הסעיף לא מתאימה. צריך לומר:


כשיתברר שדו"ח היה לא בסדר וכוי.


היו"ר י. ארידור: משרדו של נאמן מציג תנאים. אני לא מציע לדבר על


התנאים שמציע. משרדו של מר נאמן, אבל הרעיון הוא ללכת לתנאים שיו,בילו בנושא


כזה אתהסמכות של הרשות.


א. מינטקביץ: אני מאד מתקשה לקבוע תנאים כי זה יגביל הרבה


יותר. הרשות נתונה למרות משולשת ושרירות במקרה הזה תהיה קשה. נתתי דוגמא


קלאסית שהגישו 4 חוות דעת שונות. במקרה כזה עולה השאלה איזו חוות דעת תהיה


כלולה בתשקיף. זה לא רק ענין של "נחה דעתו". לכן אני מבקש לא לשנות את


הנ וסח המוצע כאן ,


ח. שטסל: אם אומרים "במקום" לא צריך את המלה "בנוסף".


א. מינטקביץ: צריך את שתי המלים: "במקום" ו"בנוסף", שיראו כי


יש התייחסות לשתי חוות דעת שבגוף התשקיף: האחת בה מוערך שווי הנכס במליון


דולר והשניה ב-30 מליון דולר והציבור שיראה זאת ישקול וישפוט. זו יכולה


להיות אפשרות.


ז. שילו: האם תיתן כך לפרסם את התשקיף?


א. מינטקביץ: למה לא? אין לנו סמכות למנוע פרסום תשקיף.


ש. וייס: צריכה להיות סמכות לגבי מצב בו אתה לא מאפשר


פרסום תשקיף.


א. מינטקביץ: זו התשובה.


היו"ר י. ארידור: אני מבקש שתמצאו פתרון שיגביל את הענין. אני


רוצה משהו יותר מצומצם ממה שכתוב כאן, בעיקר לגבי המלה "במקום". לא איכפת


לי שהמלה "בנוסף", המרחיבה, תהיה כאן, אבל לגבי המלה "במקום" שיש בה משום


פסילה של אדם - לגבי זה אני מבקש ניסוח אחר.





א. מינטקביץ; אני חושב שדה יהיה קצת קשה.


היו"ר י. ארידור; יש לכם הרבה סמכויות בחוק הדה ואני תומך בכך,


אבל דה לא אומר שלא ניתן דכות לצמצם או להגביל את הרשות בשיקול רעתה


במסגרת מסויימת. אתם לא צריכים בנושא מהסוג הדה להיות בלתי-מוגבלים.


סגן שר האוצר ע. אמוראי; דאת אומרת שהשיקול של הפרסום לגבי חוות הדעת


יהיה בירי הרשות?


א. מינטקביץ; דה לא ענין של סמכויות. פה יש ענין של כלי עבודה


אלמנטרי שצריך לעשות בו שימוש.


היו"ר י. ארירור; אם דה שימוש דהיר ומסוייג - אני לא רוצה שהחוק


יגביל דאת. אני מסכים שצריכה להיות לכם סמכות, אבל אני רוצה שהרעיון של


שימוש דהיר יהיה כתוב במלים מסויימות בחוק. אני מציע. שתחשוב על נוסח ער


ליום ראשון, באופן שהמלה "במקום" תהיה מוגבלת או תוחלף במלה אחרת.


אנחנו עוברים לסעיף 20(ב). חבר-הכנסת ארצי מבקש


למחוק את הסעיף הדה כי יש בו התערבות גרולה בנעשה בבורסה. אני מבין שמבין


הנוכחים את תומך בהצעה של חבר-הכנסת ארצי.


ח. שטסל; לפי הנחיות הבורסה היום בלאו הכי דה מתפרסם


בתשקיף.


ת. הקר; לעורך-רין בן-פורת היתה הערה לסעיף הדה. הוא


מציע לצמצם את האמור בסיפא של הסעיף במלים "בכוונה להשפיע על מחירם".


א. מינטקביץ; אם מרובר על שיבוש המסחר התקין לבורסה יש הרבה


סמכויות


ת. הקר; מה פירוש "בכוונה להשפיע על מחירם"? השאלה היא


איך מגדירים את הפסלות של אותה השפעה.


א. מינטקביץ: ההערה של מר פורת נכונה, אבל היא לא לענין.


לבורסה יש כלים לטפל בענין סחירות. פה מרובר על ררך ההקצאה ועל הנסיבות


שאפשר להשפיע על מחירן של הניירות.


ת. הקר; אני שואלת אם אתה יכול להסביר יותר טוב את המלים


"בכוונה להשפיע. על מחירם".


א. מינטקביץ; אני חושב שדו הגררה מעולה.


ש. וייס: אפשר לבנות טכניקת מכרד כדאת שתאיץ את המחירים.


ח. שטסל; אם אתה רוצה להיוועץ במקרים מסויימים עם י ושב-


ראש הבורסה - בבקשה.


היו"ר י. ארירור: הסעיף הדה בא במקום הסעיף שהיה בטיוטה הכחולה,


בו היתה ההצעה חר-משמעית יותר וחדה יותר.


ש. וייס: כן, לא אהבו אותה.


ח. שטסל: הנושא של ההקצאה מוסדר. אבל הרשות רצתה יותר


סמכות למקרים יוצאי רופן .





היו"ר י. ארידור; אני לא מבין מה זר, נקרא "נקבעו בטיוטת התשקיף".


הלא הם מוצעים לתשקיף. 7ו הכוונה. אם הם נקבעו או לא נקבעו בטיוטת התשקיף


כיצד זה משפיע. על התשקיף?


ת. ההר; התשקיף הוא אחרי האישור והטיוטה היא לפני


האישור.


היו"ר  י. ארידור; הנוסח הכחול התייחס לאפליה בין בעלי מניות ונאמר


בו: "לבצע. את ההקצאה על פי היחס שבין סכום ההזמנה של המזמין...". כאן


חייגתם נוסח מסויים וזה לא היה בסדר ותיקנתם את זה.


א. מינטקביץ; זה לא סעיף קריטי ויש לי פתרון הרבה יותר פשוט.


היו"ר י. ארידור;ו אני לא אומר שהסעיף הזה פסול ואני לא אומר


שהרשות לא צריכה להתערב. צריכה להיות לרשות סמכות להתערב. אני רק לא מבין


מה זה "בכוונה להשפיע. על מחירם".


ש. וי יס; במחשבה נוספת אני מציע. לחברי למחוק זאת.


ת. הקר; כן, כי אומרים שהנושא הזה מוסדר בחוק.


מ. פרידמן; הכוונה היתה להבטיח חלוקה הגונה וזה מוסדר היום


בחוק.


היו"ר י. ארידור; אם כן אנחנו מחליטים למחוק את כל סעיף 20(ב).


אנו עוברים לסעיף 20(ג) לחוק העיקרי. אין הערות


לסעיף הזה.


לסעיף 10(2) בהצעת החוק, הדן בסעיף 22 לחוק


העיקרי יש הערה של מר בן-פורת.


ס. אלחנני; יש גם הערה של פרופ' פרוקצ'יה ושל עו"ד חיימי.


פרופ' פרוקצ'יה התייחס לחתימת דירקטורים על תשקיף.


ת. פנחסוביץ; הוא רוצה רוב רגיל של דירקטורים במקום רוב


מיוחס.


ס. אלחנני; בענין זה אומר פרופ' פורקצייה כדלקמן: "אין כל


סיבה לסטות בענין החתימה על התשקיף מכללי ההכרעה הרגילים בדירקטוריון, קרי


רוב חברי הדירקטוריון המשתתפים בהצבעה. אין הצדקה לדרוש רוב מוחלט של חברי


הדירקטוריון (כולל נמנעים ונעדרים) וכן חתימתו של דירקטור מקרב הציבור


דווקא. האחרון נבחר לדירקטוריון כמעין "כלב שמירה" אך לאו דווקא בגין


כישוריו העסקיים המיוחדים, ואין לו מומחיות טובה משל הדירקטורים הפנימיים


להחליט על טיבה של ההנפקה המוצעת". הערתו נוגעת לפסקה א של הסעיף.


היו"ר י. ארידור; אני סבור כי ההערה של פרופ' פרוקצ'יה היא לא כל-


כך במקומה ואני חושב שמה שמוצע כאן טוב.


ת. הקר: ו הכוונה היא לרוב של אלה שהשתתפו בהצבעה.





ש. וייס; הכוונה היתה פשוטה. בסעיף 236 לפקודת החברות כל


מקרה שיש עושק או קיפוח מאפשר התערבות של בית המשפט.


ז. שילו; למה לא לומר את זה?


היו"ר י. ארירור; אני מקבל את הנוסח שקיים בהקשר דה, אבל כאן צריך


להוסיף את ההצעה של עורך-דין בן-פורת.


ת. הקר; במקום אחר בחוק, בסעיף 18(ב)(2) נאמר "בהודעה


מנומקת בכתב". אולי את המלים האלה נוסיף כאן?


היו"ר י. ארידור; לגבי ההתנגדות של הדירקטור?


ת. הקר; כן.


היו"ר י. ארידור: אני רציתי את זה בתקנות.


ש. וייס: זה אכן ישנו בסעיף 18(ב)(2) ושם נאמר: "מיד


כשהגיע לידיעתו דבר קיומו של פרט מטעה בטיוטת התשקיף או בתשקיף הוא מסר על


כך לרשות הודעה מנומקת בכתב".


היו"ר י. ארידור; האם היו הערות לסעיף 11 להצעת החוק המתקן את


סעיף 23 לחוק הע.יקרי?


ש. ו ייס; לא היו הערות לסעיף זה.


היו"ר י. ארידור; גם לגבי סעיפים 12 ו-13 להצעת החוק לא היו


הערות. מה עם סעיף 14 להצעת החוק הדן בסעיף 25 לחוק העיקרי?


ש. ויייס; לגבי סעיף 25א היתה הערה של מר טובבין בענין


מסירת ההודעה לבורסה.


ת. פנחסוביץ; היתה לו הערה נוספת שלגבי פרט מטעה בתשקיף הוא


יהיה מוגן אם הוא יגיש דו"ח מיידי.


ש. וייס; ההערה הראשונה של מר טובבין מקובלת עלינו.


ת. פנחסוביץ; לגבי סעיף 25א(א) הציע מר טובבין לומר במקום


לומר "לשנות תנאי מתנאי התשקיף" לומר "פרט בתשקיף".


א. דמביץ; במקום "לשנות תנאי מתנאי התשקיף" אפשר לומר


"לשנות פרט מפרטי התשקיף".


ש. וייס; מקובל.


היו"ר י. ארידור; אם כן, תכינו את התיקון לסעיף 25א בהתאם להערות


שהיו מקובלות עליכם.


ת. פנחסוביץ; הוא גם הציע לומר במקום "סמכות למנפיק" - "סמכות


למנפיק ליזום תיקון".


היו"ר י. ארידור; זד, מה שכתוב בסעיף.


ש. וייס; לכן לא הבנתי את ההשגה שלו.





ת. פנחסוביץ; באופן כללי מר בן פורת ביקעו שאם יהיה פגם כלשהו


לאחר הגשת הדו"ח המיידי יהיה המנפיק מוגן.


א. דמביץ ; מר ספרא הציע לומר "מידע" במקום תנאי. אני חושב


שמה שאמרנו קודם "פרט מפרטי התשקיף" טוב יותר.


ת. הקר; נכון.


ת. פנחסוביץ: ההערה של מר בן-פורת היתה שאם המנפיק הגיש דו "ח


מיידי שלא יבואו אליו בטענות, היינואם יש כבר שלב יותר מאוחר של דו"ח


מיידי.


ש. וייס; אני לא מסכים לזה. הדרך לתקן תשקיף היא הדרך


הקבועה בסעיף 23.


היו"ר י. ארידור; אני רואה את הדו"ח המיידי דק כפעולה שלו להקטנת


הנזקים שהוא גורם לציבור. אדם לא יוכל לטעון לנזקים לאחד שהוא ראה את


הדו"ח המיידי. זוהי טענת הגנה לפי פקודת הנזיקין וחוק החוזים-תרופות.


ת. פנחסוביץ; אם כך, מותר לו לבקש לעשות את התיקון הזה כאן?


היו"ר י. ארידור; מר וייס אומר שהוא יכול לבקש תיקון תשקיף.


אנו עוברים לסעיף 25ג לגביו היתה הצעה לומר


"טעות" במקום "טעות סופר", והנימוק היה שהמלה "טעות" כוונתה הם לטעות


סופר.


א. דמביץ ; תיקון הטעות חשוב דווקא בגלל שהטענות היא מהותית.


ת. הקר: יש סמכות לתקן טעויות שנפלו בחוקים.


היו"ר י. ארידור; נכון וטעות כזאת יכולה להיות טעות סופר או טעות


השמטה.


ת. הקר; אני מציעה שנבדוק את הנוסח הקיים לגבי הסמכות


לתקן חוקים ונדאה אם ניתן להתאימו לכאן.


א. דמביץ; השאלה היא אם היתה זו טעות לא מקרית אלא טעות


בהבנה, טעות שנבעה לגבי מידע. שנתקבל. מה עושים במקרה כזה?


ש. וייס; בסעיף 25ג. יש פרוצדורה קלה מאד ואני בהחלט רוצה


לדדג אותה בהשוואה לסעיף 25א. בסעיף 25א מדובר על כל פרט מפרטי התשקיף.


בסעיף 25ג כוונתנו היתה לרבדים מאד טכניים גרידא, אותם אפשר לתקן בדרך


מקוצרת כי אין בעיה של שיקול דעת.


היו"ר י. ארידור: מובנת לי כוונתך, יחד עם זאת המלה "טע.ות סופר"


היא קלה מדי. תחשבו ותמצאו נוסח שהולם את הכ.ונה המבוקשת.


לגבי סעיף 15 להצעת החוק, הדן בסעיף 26 לחוק


העיקרי לא היו הערות.


א. דמביץ; למר טובבין היתה הערה לגבי סעיף 17 להצעת החוק,


המתקן את סעיף 28 לחוק העיקרי.


ש. וי יס; הוא אומר שאם הפירות לא מהותיים אזי הוא מבקש





פטור.


היו"ר י. ארידור; אני אומר כך: אם הגדרת הפירות היתה מעבר לשווי


שלהם, מה קורה במקרה הזה? זה המקרה היחידי שמעניין אותי.


ח. שפוסל; אם אפשר היה לאחד את סעיפים קטנים (1) ו-(ו,) של


סעיף 28 זה היה פותר את הבעיה.


היו"ר י. ארידור; אני מציע. שנשאיר את הסעיף כך ואחר-כך נראה מה


לעשות. בענין הגדרת הפירות אני לא אהיה מושלם.


ח. שטסל: היום בפועל מדובר על יום או יומיים. כשמדובר


בפירות יש בעיה, אם ההשקעה היא להיום יש מס וצריך לנכות מזה מס.


ת. הקר; מה אתה רוצה? להשאיר את הכסף אצלו?


היו"ר י. ארידור; נשאיר את הסעיף הזה כמות שהוא.


ח. שטסל; אם משאירים את סעיף 28 לחוק העיקרי כמו שהוא


תהיה בעיה יום יומית. בכל הנפקה תהיה בעיה.


היו"ר י. ארידור; אבל גם היום הוא חייב להחזיר את הכסף.


ח. שטסל: אבל היום אין חובה עליו להחזיר את הפירות, לשלם


את המס וכו'.


ת. הקרי. אני לא מבינה אותך, אתה רוצה שהוא ישאיר את


הפירות אצלו?


ח. שטסל; אם דה קליינט בבנק וחשבונו מחוייב ביום מסויים -


אין בכלל בע.יות ריבית. לפי הכתיבה הזאת של הסעיף אנחנו צריכים להפעיל


מנגנון שיהיה קשה להפעילו.


היו"ר י. ארידור; האם שר האוצר מוסמך להתקין תקנות בענין?


ת. הקר; סעיף קטן (ו,) מדבר על תקנות. אפשר להוסיף שם


התייחסות לענין .


א. מינטקביץ; כן וייאמר שם שבמקרים שוליים אפשר יהיה לבטל


סמכות למחול על המס.


היו"ר י. ארידור; אם כן הסיכום הוא ששר האוצר יקבל סמכות להתקין


בתקנות אפשרות לוותר על החזרת הפירות במקרים מסויימים. הניסוח של הענין


ייעשה על-ידי הגורמים שבישיבה הקודמת נקבע.ו כמנסחים והסכמתם מחייבת.


הגורמים הם; משרד האוצר, משרד המשפטים, מר דמביץ שמייצג את ועדת הכספים


והרשות לניירות ערך.


אנו עוברים לסעיף 18 להצעת החוק הדן בתיקון


סעיף31 רחוק העיקרי.


ת. פנחסוביץ: כאן בסעיף גב) (1) הציע. מר בן-פורת לומר במקום


"ולא היה עליו לדעת" - "ונבצר ממנו לדעת".


היו"ר י. ארידור; אני מציע. שנתייחס קודם לרישא של הסע.יף. הבעיה





שעומדת כאן היא תקופת ההתיישנות. מטילים כאן אחריות גם לגבי קונה בשוק


המשני לפי תקופת ההתיישנות הרגילה.


ח. שטסל: אבל אם מתחילים לספור מהיום שנספר בבורסה - זה 7


שנ ים מאותו תאריך.


היו"ר י. ארידור; השאלה היא כזאת: אנחנו צריכים למנוע מצב בו


אנשים שקונים ניירות ערך בשוק המשני יחפשו אחר-כך עילות להתריינות,


כשמרובר בתקופת התיישנות ארוכה.


ת. הקר: אם ויתרנו כל זה שלא כל הדירקטורים צריכים


לחתום, למה אנחנו מטילים אחריות?


א. מינטקביץ; פותרים אותם רק מהחתימה לא מהאחריות.


היו"ר י. ארידור; רבותי, אני עוד מדבר על הרישא של הסעיף. הבעיה


היא שאנשים יקנו ניירות בשוק המשני ויחפשו דרכים להתדיינויות. נכון שאני


לא יכול למנוע זאת מהם ואיני רוצה למנוע זאת מהם, אבל אני רוצה לההביל


אותם בזמן .


ת. ההר; האם אתה רוצה 7 שנים מיום פרסום התשקיף?


היו"ר י. ארידור; אני לא רוצה 7 שנים מיום הקניה בבורסה, אלא 3


שנ ים -


א. דמביץ; היום מר ספרא צלצל אלי בבהלה ואמר לי שאנשים


קונים בהתאם לתשקיף עד שהחתימות נסגרות ואחר~כך אדם לא קונה בהתאם לתשקיף.


לאחר שנסגרו החתימות על התשקיף אדם לא קונה בהתאם לתשקיף.


היו"ר י. ארידור: הוא קונה גם  בהתאם לתשקיף.


א. דמביץ: הקונספציה עול מר ספרא היתה שהתשקיף מת.


ת. הקר; זה לא נכון, אבל גם הנוסח פה לא נכון.


היו"ר י. ארידור: מה לגבי תקופת ההתיישנות?


ז. שילו: אני הייתי מציע שזה יהיה בתוקף עד לפרסום הדו"ח


הכספי הראשון אחרי התשקיף.


ש. וייס: לגבי ההתיישנות אני מציע שנתיים מיום הרכישה


בשוק המשנ י.


ת. פנחסוביץ; בסדר.


היו"ר י. ארידור; השאלה היא כזאת: האם השנתיים האלה יהיו מוגבלות


ל-7 שנים אחרי התשקיף?


ת. הקר: זה ממילא.


היו"ר י. ארידור: העילה נוצרה אצלו כשהוא רוכש את הניירות והוא


יכול לרכשן בשנה השישית אחרי שיצא התשקיף. השאלה היא אם תהיה לו אפשרות


להתדיינות עד השנה השמינית לאחר צאת התשקיף או עד השנה השביעית?


ש. וייס: - עד השנה השביעית. אני מציע שנתיים בדומה לסעיף





35 שמדבר על ביטול רכישה, אבל אם עברו שבע. שנים מיום פרסום התשקיף לא תהיה


זכות תביעה.


ח. שטסל; אבל אי-אפשר לדהות נייר ערך לפי - -


היו"ר י. ארידור; לא, הוא לא יכול להסתמך על עילה שבתשקיף שיצא 7


שנים לפני כן, או אם עברו שנתיים מיום הקניה שלו. אני מדבר עלשני תנאים.


נניח שישנה עילה שמסתמכת על תשקיף כאשר 6 שנים מ-7 שנות תקופת ההתיישנות


חלפו. אם בא אדם ואומר: אני לא רכשתי את הניירות ביום שיצא התשקיף אלא


רכשתי אותם 6 שנים לאחר שיצא התשקיף. אנו אומרים לאיש: יש לף שנתיים בכל


מקרה מיום הרכישה, אבל אם חלפו שבע שנים מיום שיצא התשקיף - אין לך עילה


יותר.


א. דמביץ: אתה בעצם נותן לתשקיף תוקף מעבר למה שהחוק רוצה


להקנות לו. אם בשנה הראשונה לא היה עדיין דו"ח שנתי - אני מבין. אבל אם


אדם קונה ניירות בשנה השישית לאחר צאת התשקיף ובינתיים יצאו כל מיני


דו"חות שנתיים שתיקנו דברים - הוא לא יכול להסתמך על האמור בתשקיף.


היו"ר י. ארידור; בכל מקרה אדם צריך להוכיח שנגרם לו נזק, אבל זה


לא קשור לתקופת ההתיישנות. צריך להבדיל בין תקופת ההתיישנות שאנחנו קובעים


לבין הוכחת העילה המהותית. אם יש דו"ח שנתי חדש שפוגם בעילה המהותית - הוא


לא יוכל לטעון שנגרם לו נזק; אם הוא קנה את הנייר אחרי צאת הדו"ח השנתי


הוא ~ לא נוצרה אצלו עילה.


אם כן קבענו שני עקרונות: 7 שנים מיום צאת


התשקיף ושנתיים מיום קניית הניר, מה שיותר מוקדם.


ז. שילו: אם מיום צאת אותו תשקיף חלפו שש שנים ובינתיים


היו 4 תשקיפים חרשים לו.בי אותו נייר בהם הנושא תוקן מה קורה?


מ. פירדמן: אז אין לו עילה.


היו"ר י. ארידור; נניח שאדם קנה נייר שש עונים לאחר צאת התשקיף


ובשנה החמישית הופיע. תשקיף מתוקן . במקרה כזה אין לו עילה.


ז. שילו; אז נאמר שאין לו עילה במקרה כזה.


ח. שטסל; צריך לומר: אלא אם הדבר תוקן.


היו"ר י. ארידור; לא, זה סותר את עקרונות המשפט הכלליים ואין צורך


בשום תוספת כזאת. זה דבר שנובע מהחוק של מדינת ישראל. אני מבין שהמשפטנים


מסכימים להצעה שלי; 7 שנים מיום צאת התשקיף או שנתיים מיום רכישת נייר


הערך בשוק המשני, לפי התאריך היותר מוקדם. תנסחו את הסעיף בהתאם.


אנו עוברים לסעיף 18(בי(1) - לגבי המלים "הוא לא


ידע ולא היה עליו לדעת על פרסום התשקיף". נתנו פה כדוגמא את המקרה של אדם


חולה שיילא היה עליו לדעת". תחשבו ער מלה מתאימה שתכסה מקרים כאלה.


א. מינטקביץ: יכול להיות מקרה של דירקטור שנתמנה יום לאחר צאת


התשקיף וקודמו עדיין אחראי לתשקיף. צריך להרחיב ולומר: גם אם הוא חדל לכהן


יומיים לפני פרסום התשקיף.


היו"ר י. ארידור; הפרסום פה לא רלוונטי לענין. מה שרלוונטי זה יום


הגשת התשקיף.





ח. שטסל; לפי דעתי דה מרחיק לכת. נניח שהוגש תשקיף


ודירקטור היה בהליכים של יציאה מכהונת דירקטור בחברה. לאחר מכן התקיימו


דיונים בדירקטוריון ונמצא פרט מטעה, כשאוח:ו דירקטור כבר אינו מכהן.


היו"ר י. ארידור; יש כאן שתי הגנות. סעיף קטן (2) נותן לו הגנה


על-ידי כך שמיד כשהגיע. לידיעתו דבר קיומו של פרט מטעה בטיוטת התשקיף או


בתשקיף והוא מסר על כך לרשות הודעה מנומקת בכתב. הגנה נוספת היא במקרה


שהוא לא יכל לדעת על כך. אם הוא יכל לדעת על כך והוא הודיע. לרשות - זו


הגנה. הבעיה שמר מינטקביץ העלה בענין יום הפרסום איננה רלוונטית. צריך


לבטא בחוק את הענין של החברות ביום התשקיף.


ח. שטסל; אנחנו צריכים לדעת על מה אחראים דירקטורים.


היו"ר י. ארידור; צריך להחליף את המלה פרסום במלה שתשקף את המועד


בו ניתנת ההודעה לרשות בדבר הפעולות האופרטיביות של החברה. מר שטסל הציע


לשקול לחייב שטיוטת התשקיף תובא לדירקטוריון למרות שכנראה זה כתוב בלוח


אי. אנחנו מטילים אחריות על הדירקטורים בקשר למה שכתוב בתשקיף ואני לא


רוצה להכשיל אותם. כשיש ישיבה הם יכולים לשאול את כל השאלות שהם רוצים.


אין התנגדות לרעיון הזה ואפשר להכניסו לסעיף המתאים. אני מבין שיש הסכמה


לכך.


ז. שילו: בפרקטיקה בין הטיוטה הראשונה לבין הטיוטה הסופית


מוגשות עשרות טיוטות.


היו"ר י. ארידור; כשדנים בטיוטת תשקיף, בכל טיוטה , חבר


דירקטוריון יכול להביא לידיעה פרטים בישיבת הדירקטוריון.


א. דמביץ; אם כי אתה יכול להניח שברגע שהדירקטורים יראו


שהם אחראים - הם ידאגו לכך שבהנחיות הפנימיות שלהם הענין יוסבר ויתוקן.


היו"ר י. ארידור; אינני יודע. מה שסיכמתי מקובל על החברים ותנסחו


זאת בהתאם. אין יותר הערות לסעיף 18.


אנו עוברים לסעיף 19 הדן בתיקון סעיף 32 לחוק


העיקרי. לגבי סעיף 19 (1) ישנה אותה הערה שהיתה לגבי ההתיישנות. גם פה


אנחנו נאמר את מה שאמרנו קודם, 7 שנים ו-2 שנים, לפי המוקדם.


אנו עוברים לסעיף 19 (2).


ת. הקר; אנחנו מבקשים לא לדון בסעיף זה היום.


היו"ר י. ארידור; ובצדק. גם אני התלבטתי בענין הזה והגעתי למסקנה


לכאורה שלא הייתי מגביל את ענין האפשרות לשיפוי, מפני שאם אני מגביל את


ענין האפשרות לשיפוי - זה לא אומר שאותה חברה לא נושאת בהוצאות. כשחברה


אחראית היא מוגבלת באחריותה במה שיש לה. יש מקרים של חוות דעת שניתנות על-


ידי אנשים שלא רשאים על-פי החוק להיות חברה. עורך-דין שנותן חוות דעת לא


יכול להיות חברה. אותו דבר אמור לגבי רואה חשבון. פירוש הדבר שכל חוות דעת


שנותן עורך דין או רואה חשבון הוא מסתכן אישית בהפסד נכסיו. אני מסכים


שנושא זה טעון מחשבה. נניח שעורך-דין שנותן חוות דעת מסתכן באפשרות של מתן


שיפוי בסך 10 מליון שקל. אם הוא נותן חמשה אישורים כאלה איך הוא יעמוד


בנטל הזה?


אנו עוברים לסעיף 20 בהצעת החוק הדן בתיקון סעיף


33 לחוק העיקרי. ההערה של מר נאמן לסעיף זה היתה שזה כאילו מאפשר להקטין


את האחריות שמוטלת על החברה והמנהלים ולא על האחרים שיש להם אחריות לגבי





פרט מטעה, חתמים, נותני חוות דעת ואחרים.


ש. וייס; לגבי נותני חוות דעת יש. מר נאמן אומר שגם חתם


אחראי לשלמות התשקיף. פה נותנים דרך הימלטות או הגנה לחברה ולנותני חוות


דעת אבל לחתם אין דרך הגנה. הוא רוצה הגנה נוספת.


היו"ר י. ארידור! אם הדו"ח המיידי והתקופתי מוכר על-ידיבם כמגן,


למה שהוא לא יגן כלפי כל אחד?


ש. ו י יס! חתם לא יכול ליזום את התיקון לדו"ח מיידי


ותקופתי.


היו"ר י. ארידור: אם כך, מדוע. לא לאפשר לו ליזום תיקון?


ש. ו י יס! אני לא מתנגד לכך.


א. דמביץ:סעיף 33 לחוק העיקרי לא מדבר על מי שנתן חוות


דעת.


היו"ר י. ארידור! פה מדובר על מישהו שנכח בטעות והוא רוצה ליזום


את תיקון הטעות. אם כן, מוסכם לתקן את הסעיף הזה ברוח הערתו של מר נאמן.


א. דמביץ: אתה רוצה לתת את האפשרות הזאת גם לעורך-דין ,


לרואה חשבון ולכולם?


ש. וייס! כן, לכל מי שרוצה ליזום תיקון, בין שהוא החתם,


רואה החשבון או עורך הדין .


ח. שטסל! נדמה לי שבמקרה כזה צריך לחייב את החברה.


ת. הקר: כן, נחשוב על זה. ניתן אפשרות ליזום דו"ח מיידי


או תקופתי בו יתוקן הפרט המטעה. ייתכן שהאפשרות הזאת תהא דרך החברה.


ז. שילו: מדוע. שסעיף ההגנה הזה לא יחול גם על המנפיק?


ש. וייס! בסדר. מי שחתם כולל גם את המנפיק וגם את החברה.


היו"ר י. ארידור: אם כן, תנסחו את הסעיף ברוח הדברים שהוסכם


עליהם.


א. דמביץ: לסעיף 21 להצעה, הדן בסעיף 35 לחוק היתה הערה של


פרופ' גרוס, שהענין יוגבל בזמן.


ש. וייס: סעיף 35 מוגבל כבר לשנתיים. שם דובר על ביטול


רכישה בעקבות תשקיף שהיה בו פרט מטעה.


היו"ר י. ארידור! לגבי סעיף 22 הדן בהוספת פרק ה'1: נאמנות


לתעודות התחייבות היו הערות. ראשית במה מדברים הסעיפים המאוזכרים בסעיף


35ב(ב)?


א. דמביץ : אלה סעיפים של חוק הנאמנות. אלה סעיפים שמותר


להתנות עליהם.


ח. שטסל: היתה הערה בקשר לנאמן שהוא נאמן של יותר משתי





חברות מאותה הקבוצה. אני מבקש לשמור ער האינטרס עול ע.בודת הנאמנים בארץ,


מפני שאין הרבה נאמנים בארץ.


היו"ר י. ארידור; השאלה שאתה מעורר מתייחסת למה שנאמר, היינו


שנאמן של כמה נאמנות לא יפעל וכוי. זה דבר שמבחינה מעשית יכול להיות בלתי-


אפשרי. מה יעשה נאמן של כמה נאמנויות כאשר יש הנפקה של שתי נאמנויות כאלה?


ח. שטסל; שי ילך לבית המשפט. כשהענין הועלה דיברו ;1.ל פגיעה


באינטרס של אחת משתי החברות שהנאמן הוא נאמן של שתיהן .


היו"ר י. ארידור; יש הבדל בין נאמן לפי חוק הנאמנות לבין נאמן


נאמן ציבורי שאחראי לנאמנות רבות שיכולות להיות סתירות ביניהן. האם הוא


ירוץ בכל מקרה לבית המשפט?


ת. פנחסוביץ; לא רק במקר שיש פעולות בין הנאמנויות.


היו"ר י. ארידור; אבל אם הוא צריך לקנות ולמכור משהו. מה הוא


יעשה? אנ י הייתי מוחק את זה. אני מציע למחוק את האיזכור של סעיף 10(ג)


מסעיף 35.ב(ב) .


ש. וי יס; על 10 (ג) אפשר להתנות גם בדין הכללי. התוצאה של


המחיקה תהיה שבשטר הנאמנות החדש נודיע. שיכולה להיות סתירה בין נאמנויות


קודמות או עתידיות.


א. דמביץ;; כלומר מוחקים את איזכור סעיף 10 (ג) ועל כל השאר


אין להתנות.


ש. וייס; כן .


היו"ר י. ארידור; אם כך זה מקובל.


אנו עוברים לסעיף 35ד הדן בהון עצמי.


ח. שטסל; בסעיף זה מדובר על כך שההון העצמי של חברת


נאמנות לא יפחת מחמש מאות אלף שקלים חדשים. אפשר להשאיר לשר האוצר את


הסמכות להתקין בתקנות גם את ענין הסכום.


היו"ר י. ארידור; האם אתם מוכנים שלגבי ההון העצמי יתקין שר האוצר


את הסכום בתקנות?


קריאה; אין לנו התנגדות לכך.


ס. אלחנני: יש בקשה שזה יהיה באישור ועדת הכספים.


היו"ר י. ארידור; בכל מקרה אמרנו שהענין יוסדר בתקנות. נאמר


בסעיף שההון העצמי המינימלי יקבע על-פי תקנות שיקבע שר האוצר.


א. דמביץ; אם כך, אנו זונחים את ענין הזכרת הסכום בסעיף?


הין"ר י. ארידור; כן.


ח. שטסל; מדוע לומר "ההון העצמי המינימלי"? צריך להיזהר


מהמלה "מינימלי". ביחס למה יהיה המינימום?





היו"ר י. ארידור; תתאמנו ביניכם נוסח. הרעיון הוא ששר האוצר יקבע


בתקנות את סכום ההון העצמי.


אנו עוברים לסעיף 35ה. לגבי סעיף זה היו הערות


בנוגע ל"בן משפחה".


ח. שטסל; אמרו שהאמור כאן רחב מדי והדבר יביא לפסילת


נאמנים רבים.


היו"ר י. ארידור; יש בעיה כללית בנושא הזה הנוגעת לשאלה איזו חברה


כשירה להיות נאמן. הפנו את תשומת לבי לכך שבנוסח הקיים חלק ניכר מאלה שהם


נאמנים עכשיו ייפסלו בגלל הקשרים הכלכליים שעומדים מאחורי הנאמנים, לצירם


או בתוכם. לי אין מגמה לפסול את הנאמנים הקיימים כי לא זו היתה הבעיה


שהטרידה אותנו בשוק מניות  הערך. השאלה היא האם על-ידי ההגדרות האלה לא


נפסלים הנאמנים של היום. מצד שני אין הגבלה בהצעות שישנן כאן לפסול דברים


שצריך לפסול כמו בעלי עבר פלילי בחברת הנאמנות.


ת. פנחסוביץ; חוק הנאמנות קובע מי פסול מלהיות נאמן ואחת


הקביעות היא אדם שעבר עבירה שיש עמה קלון.


היו"ר י. ארידור; אבל כשמדובר בחברה, חברה לא יכולה לעבור עבירה


שיש /נמה קלון, אלא רק אדם באופן אישי. הבעיה היא מה קורה לא כשהחברה ע.ברה


עבירה אלא כשהדירקטור שלה עבר עבירה ואז אני לא רוצה שהחברה תהיה נאמן .


עורך-דין נאמן העיר הערה שלאור ההרחבה של הסעיף נאמנים רבים לא יוכלו


לפ/נול כנאמנים. אני מבין שמר שטסל לא מתווכח עם ההערה הזאת.


ח. שטסל; הוא התייחס לבן משפחה.


היו"ר י. ארידור; הוא אמר שבגלל המגבלות שיש בקשרים כלכליים חלק


ניכר מהנאמנים לא יוכלו לשמש כנאמנים ולי אין כל מגמה כזאת. אני לא מכיר


עד כדי כך את המערכת של הקשרים בין החברות הכלכליות, אבל אם זוהי התוצאה -


אין לנו מגמה כל-כך רחבה לצמצם את הענין.


ש. וייס: אני מציע לתת לנו סמכות לבדוק כל מקרה ולפעול


בהתאם.


היו"ר י. ארידור: אני רוצה עקרון.


ש. וייס! העקרון קבו/נ.


היו"ר י. ארידור; מה שקורה כאן הוא שהעקרון פוסל רבים ואיני רוצה


את העקרון הזה. לא איכפת לי לתת סמכות לרשות, אבל צריך להיות עקרון מתאים.


ש. וייס; אני חושב שהעקרון של ניגוד אינטרסים הוא נכון.


היו"ר י. ארידור; אנו מגדירים ניגוד אינטרסים לפי ההגדרות של


החוקים הקיימים ואם עד היום לא היתה בעיה בתחום הזה -


ש. וייס; כן היתה בעיה בענין ניגוד אינטרסים.


היו"ר י. ארידור; הבעיות שאני נתקלתי בהן מבחינה ציבורית בבורסה


לא היו בעיות של ניגוד אינטרסים ובכל זאת אני רוצה בחוק לתת מענה לא


לב/ניות שלכאורה נראות תיאורטיות. בחוק הזה אני רוצה שתתוקנה בעיות


מהותיות. לבוא ולפגוע בחברות נאמנות שפועלות כהלכה - בזה איני רוצה. בכל


זאת איני רוצה לזעזע את השוק הזה. אם כך למה אני צריך הגבלות?





ש. וייס; הבעיה של ניגוד אינטרסים קיימת לא בין חברת


הנאמנות לבין המנפיק אלא בינה לבינה הענף אליו היא משתייכת. במקרים כאלה


צריך לקחת נאמנות בלתי-תלוייה. אתן דוגמא: כשמדובר בהנפקה של בנק לאומי לא


יהיה נאמן של בנק לאומי.


א. דמביץ; אתה לא תמצא נאמן בלתי-תלוי לחלוטין.


היו"ר י. ארידור; השאלה היא אם להנפקה של בנק ה3וי1לים הנאמן הוא


של בנק הפועלים או של חברה המסונפת לו ואני מניח שבאופן פוטנציאלי תמצא את


הקשרים האלה שאתה דורש שלא יהיו ואז הוא יפסל.


י. ריבק; אם חברת הנאמנות היא אחות של הנושה במנפיק


המגבלה הזאת לא חלה.


ח. שטסל; אבל היום חברות הנאמנות הן של הבנקים ולא של


חברות האם.


י. ריבק; ההתייחסות היא לאגרות החוב ולא לאובליגו. נניח


שההנפקות הכי הדולות היו 300 מליון ו-./י30 מזה זה 90 מליון והאובליגו גדול


- ודאי שאתה נושא. אם עולים מ-./-10 ל-.307 מוציאים את השוליים אבל לא את


לב הבעיה. אפשר לעשות את השינוי המבני ויש לנו פתרון לא על דרך האחוזים


כי לאחוזים אין משמעות אמיתית.


ת. הקר; אפשר לתת לסעיף זה תוקף בעוד ארבעה חודשים. צריך


רק לעשות שינוי מבני ולהתייחס לחברה אחות ולא לחברת בת. אפשר לתת תוקף


לסעיף בעוד עושה חודשים.


י. ריבק; הצורה המבנית של הסעיף היא לא אקראית. זו תוצאה


שהגענו  אליה כתוצאה מהבעיות שיש לנו היום עם החקיקה ותוצאה של משבר מניות


הבנקים.


היו"ר י. ארידור; מה זה קשור למניות הבנקים?


י. ריבה: היתה המפולת שבעקבותיה יצא דוייח בייסקי. אני


חושב שהשינוי המבני המוצע. בסעיף בא למנוע ניגודי אינטרסים וזה הפתרון


הרצוי.


היו"ר י. ארידור; אבל כאן מדובר על נאמנות לאגרות חוב.


י. ריבה; זה קשור למבנה של מוסדות שיש להם ניגודי


אינטרסים.


היו"ר י. ארידור; באופן ספציפי משבר מניות הבנקים לא היה קשור


לענין הזה.


י. ריבה: הבעיה היא ציבורית, הבעיה היא מידת המעורבות של


הגורמים המוסדיים ומידת הריכוזיות המשפיעה על ניגודי האינטרסים.


ח. שטסל; אם תהיה חברה אחות האם הקשר העסקי ייעלם?


היו"ר י. ארידור; אם זו חברה אחות ואי-אפשר לפטר את המנכ"ל כי הוא


משרת את חברת הנאמנות כראוי הבעיה קיימת גם שם. מדוע לשנות את מבנה


הבנקאות בגין דה? - אני מוכן לשגע את המבנה על דברים בעייתיים באמת.


י. ריבה: לדעתי דה עולה בקנה אחד עם חוק הבנקאות-רישוי.





היו"ר י. ארידור; אם כך תתקנו את החוק שם.


ת. הקר; העקרון כבר נקבע בו.


היו"ר י. ארידור; אבל החוק ההוא עוד לא מופעל. אתם מפעילים את


החוק ההוא בתחום שהבעיות לא מתעוררות ובתחום שיש בעיות החוק לא נותן


פתרון . אם כך, למה לעשות כאן את אותו תרגיל שבחוק הבנקאות רישוי?


ח. שטסל; אני מציע למחוק  את סעיף קטן (2) בשלב זה.


א. מינטקביץ; יש אפשרות לדרוש נאמן נוסף. הבעיות האלה קיימות


מתחת לפני השטח ועדיין לא היינו עדים להתפרצות הבעיה.


היו"ר י. ארידור; היא קיימת באופן פוטנציאלי.


א. מינטקביץ; היא מצויה מעבר לדה. היינו עדים למספר מקרים


כאלה. בענין הזה צריכה להיות נורמה משפטית.


היו"ר י. ארידור; אני מציע שתקדיש מחשבה לנושא מתוך ו, ישה שאין


אפשרות לזעזע את המערכת בנקודה הזאת.


א. מינטקביץ; אבל אי-אפשר להנציח פוטנציאל של ניגוד אינטרסים.


אפשר אולי לרכך את התנאים, להעלות את האחוזים. זה יעזור בשוליים.


היו"ר י. ארידור; אני מציע שתחשבו על הנושא, תתאמו את הדברים ביחד


מר שט0ל ותגישו לנו הצעה.


א. מינטקביץ; אבל אנחנו צריכים הנחיה.


היו"ר י. ארידור; עלי העקרון הכתוב מקובל כהנחיה, אבל אני רק רוצה


להבטיח שלא יהיה זעזוע של המערכת ושלא ייווצר מצב שיהיה חוק ויפה ונאמנים


לא יהיו.


ש. וייס; אולי נבקש כחלק משטר הנאמנות הצהרה של הנאמן בה


הוא יאמר שהקשרים העסקיים בינו לבין העץ שלו אינם יוצרים ניגוד אינטרסים.


ח. שטסל; ישנו סעיף קטן (3) שמדבר על ניגוד האינטרסים.


ש. וייס; אני רוצה גם אפשרות לחייב את הנאמן באחריות.


ת. פנחסוביץ; אסור להעביר ידיעות וחברת הנאמנות לא מקבלת


אינפורמציה אלא היא פועלת כיחידה סגורה שלא מקבלת אינפורמציה.


היו"ר י. ארידור; החוק יפה, אני רק אומר שאני לא יודע אם תהיינה


אחר-כך חברות נאמנויות. תמצאו לזה פתרון. הנטיה שלי היא לקבל במודע שיש


כאן פוטנציאל של ניגוד אינטרסים, כשאני מבדיל בין ניגוד האינטרסים


פוטנציאלי לבין מקום בו הוא מזיק בפועל. אני נגד ניגוד אינטרסים אבל הסדר


הוא לתקן איפה שהוכח שיש בעיות. ייתכן שקיימת סכנה שתתעוררנה בעיות אבל הן


עדיין לא צצו מעל פני השטח.


א. מינטקביץ; אני מציע למחוק את פסקאות קטנות (1) ו-(2) ולתקן


את פסקה (3) ובה לומר שקיים קשר עסקי בינה לבין חברת האם שלה.





היו"ר י. ארידור; יש התקדמות מסויימת. תחשבו על הנושא ביחד עם מר 


שטסל ותביאו לנו נוסח. גם אלה שמתחו ביקורת ער הדברים לא באו עם הצעה


מעשית.


להבי סעיף 35ו לא היו הערות.


א. דמביץ: לסעיף 735 היתה הערה של מר טובבין .


היו"ר י. ארידור; . ההצעה היתה לכתוב בסעיף 35ז במקום "לטובת" -


"אינו פוגע.". אני חושב שניתן לקבל את ההצעה. תמצאו את הנוסח המתאים בהתאם


לכך.


ישנה הצעה של מר טובבין לגבי סעיף 35ז(3). הוא


אומר שצריכה להיות פרוצדורה של אסי3ה נדחית למקרה ש-./-50 מהדירקטורים לא


יבואו לאסיפה הרגילה.


ש. וייס; שטרי הנאמנות קובעים את זה. כתוב "אסיפה כללית


שנכחו בה".


היו"ר י. ארידור; ואם לא נכחו בה מה יקרה? לא איכפת לי שניתן


אפשרות לאסיפה נדחית שלישית ולא שניה. דאת אומרת שבשניה עדיין תידרש


נוכחות של ./-50 ובשלישית כבר לא.


ת. הקר; ומה עם השלישית?


היו"ר י. ארידור; תחשבו על פתרון שאתם רוצים בו. תמצאו נוסח לזה


ותביאו לנו לאישור.


היתה הערה לגבי סעיף 35ח(ב). בסעיף נאמר שהנאמן


ינקוט בכל הפעולות הדרושות כדי שבטרם יוצע תעודות ההתחייבות לציבור יובטח


תקפם של כל שעבדו ערבות וכוי. בעצם אין הבדל מבחינה מהותית בין הזמן שבו


מאושר התשקיף לזמן שבו מוצאות התעודות. לפני שמאשרים תשקיף לא דורשים


מהנאמן לנקוט בפעולות האלה, אבל הוא נדרש לנקוט בהן עד שהאגרות מוצאות


לציבור. אין שום אפשרות לעשות משהו בפרק הזמן הזה והוא גם לא צריך לעשות


משהו. הוא צריך לעשות משהו לפני שהוא מקבל כסף מהציבור. אני מקווה שהנקודה


ברורה.


ש. וייס: ההערה מקובלת עלי ובמקום "בטרם יוצעו תעודות


התחייבות לציבור" אני מציע שנאמר בטרם ישולמי כספים וכוי.


היו"ר י. ארידור: בסדר. לגבי סעיף 35ח(ג) היו הערות של מר טובבין.


האמור בסעיף היה נוקשה יותר בנוסח הכחול וריככו את הדברים בעקבות ההערות


שהושמעו בדיון. השאלה היא הריכוך היה מספיק.


ח. שטסל; להערכתי אי-אפשר לראות את הגבול של שיקול הדעת


של הנאמן הכל לפי הבנתו. הוא יקח על עצמו אחריות גדולה אם הוא לא יודיע.


מאידך, קריאה לאסיפה עלולה להביא לפשיטת רגל של החברה.


היו"ר י. ארידור: נאמר כאן "נודע לנאמן על פעילות של המנפיק


העלול, לדעתו להוות עילה לפרעון מיידי". איפר, הוא ישתמש בשיקול הדעת? בגלל


האחריות שמוטלת עליו בסעיף הזה הוא יתייחס לאל כל מקרה בחומרה.


ש. וייס: מה שכתוב בסעיף מבהיר שהנאמן צריך קודם לשקול את


הדברים.





היו"ר י. ארידור; הוא לא ייקח על עצמו אחריות והוא יחליט שיש מקרה


שלעתו עלול להוות עילה לפרעון מיידי. מטעמי זהירות הוא דווקאכן יודיע  על


כך ואף ינקוט באמצעים ולעתים ייגרם נזק לחברה.


ח. שטסל; היום יש לו סמכות לעשות את הפעולה הזאת ואתה


מחייב אותו לעשות את הפעולה הזאת. הבעיה איננה החוק. יש בירוקרטיה. צריך


לדאוג שיהיה פיקוח תקין ולא להטות מאידך את קו המאזנים מעבר לאיזון הסביר.


האמור בסעיף הזה נראה לי כהפרה של האיזון.


ש. וייס; כשהנאמן רואה לנגד עיניו עילה לפרעון מיידי. מה


הוא צריך לעשות? לשבת בשקט?


היו"ר י. ארידור; לא, אבל למה לחייב אותו לפעול כך? נניח שהיתה


עילה לפרעון מיידי והוא במסגרת הסיכונים לוקח על עצמו סיכון מסויים של


רשלנות. אם אני לא כותב זאת במפורש עדיין יש עילה בו,ין הרשלנות.


ת. הקר; האמור בסעיף צריך להישאר כך, אחרת צריך להשאיר


זאת לשיקול דעת בית המשפט.


היו"ר י. ארידור; נדע לאחר מעשה מה יהיה, אבל באופן משפטי העילה


קיימת ואם היא קיימת אני לא צריך את הסעיף הזה שיפרט אותה.


ת. פנחסוביץ; כאן רצינו יותר להדגיש את הענין שיהא קל יותר


לדעת אם יש הגנה או אם אין הגנה.


ש. וייס; יש מעט מאד פסיקה בשאלה הזאת ואני לא יכול לתת


חוות דעת משפטית כל-כך נחרצת הנוגעת להפרה צפוייה. נאמן סביר צריך לנקוט


בפעולה.


היו"ר י. ארירור; אם אני רוצה שחברה מנפיקה רוצה ללכת ולברוח עם


נכסיה ואני נאמן שרואה את העוברות ויושב בשקט, האם זו לא רשלנות? מה אתם


מציעים?


ת. פנחסוביץ; נחפש דרך שתרכך את הדברים יותר, אבל צריך לציין


משהו ושלא יישאר רק הענין של האדם הסביר.


היו"ר י. ארידור; אתם יכולים לכתוב שנאמן חייב לנקוט באמצעים כדי


להגן על המחזיקים בתעודות ההתחייבות לגבי דברים שמתרחשים או צפויים להתרחש


באופן סביר, אבל זאת מבלי לומר מה הוא צריך לעשות באופן קונקרטי.


ח. שטסל; עד עכשיו לגבי רוב הסעיפים הביאו דוגמאות מהחיים


וציינו באיזה דוגמאות נתקלו שבעקבותיהן רוצים לתקן את המצב. לפי דעתי, לא


היה אף פעם מקרה שנאמן לא מילא את התחייבותו כלפי המחזיקים.


ש. ו ייס; לא על זה אנחנו מדברים. על ההפרה ישנו סעיף.


ת. הקר; אני מציעה לשים את הדגש יותר על האמור בסיפא של


הסעיף, היינו "אם נראה לו בנסיבות הענין לעשות כן, לנקוט אמצעים כאמור


וכו". אפשר לומר; ".... ימסור על כך הודעה למחזיקים....".


ש. וייס: נשאיר את זה לפסיקה. ההצעה שלך לא טובה לגבי


מקרה של הפרה צפוייה.


היו"ר י. ארידור; הפתרון הוא בהגדרת חובתו המהותית של הנאמן כנאמן


מבלי להגדיר את מה שהוא צריך לעשות.





ת. הקר; זה כבר קיים בחוק הנאמנות.


ש. וייס; אני מוכן להשאיר ענין זה לפסיקת בית המשפט.


היו"ר י. ארידור; אם לא יהיה ערעור על כך, נמחק את האמור בהקשר זה


בסעיף קטן 35ח(ג) או שנרכך את האמור בו.


היתה שאלה של חבר הכנסת ארצי לגבי השתתפות קטנה


באסיפה הכללית.


ש. וייס; גם אם הנאמן לא משתתף באסיפה היא עדיין חוקית


ואני רוצה להטיל עלי                                                           א                                 את החובה להשתתף בה.


היו"ר י. ארידור; חבר הכנסת ארצי לא חולק על הטלת החובה, אבל אם


הוא לא בא הוא יכול לשתק את כינוסה של האסיפה. צריך לתקן את הנוסח.


ש. וייס; אי-השתתפותו לא פוגמת.


היו"ר י. ארידור: אם כך לא מקבלים את הערת חבר-הכנסת ארצי.


ח. שטסל; לגבי סעיף 35ח(ד) המתייחס לידיעת הנאמן על הפרה


של שטר הנאמנות וכוי, האם מדובר בהפרה טכנית?


ש. וייס; אתה רוצה שידובר בהפרה מהותית?


ח. שטסל; כן .


ש. וייס; לא אתנגד להוספת המלה "מהותית".


היו"ר י. ארידור; מקובל. תוסיפו את המלה "מהותית".


אנו עוברים לסעיף 35ט. נניח שהמחזיק בתעודת


התחייבות רוצה לפעול בנפרד מהנאמן, זה אפשרי?


ת. הקר; מותר לו.


היו"ר י. ארידור; תפקידו לייצג, אבל נניח שבא מחזיק באגרת חוב


שהנאמן מייצג אותו לגביה והוא רוצה להגיש תביעה לבית המשפט, מה קורה?


ש. וייס; הוא יכול להגיש תביעה לפי סעיף 39 לחוק הנאמנות.


היו"ר י. ארידור; אם כך סעיף 35ט נשאר כמות שהוא. אנו עוברים


לסעיף 35י(ב). לגבי סעיף זה שואל חבר-הכנסת ארצי מה הוא ידווח? מה רוצים


ממנו?


א. דמביץ; זה בתקנות ביצוע.


ח. שטסל; יש רשימה שהנאמן מקבל אותה. האם על כל- שינוי הוא


חייב לדווח?


ש. וייס; אני רוצה לדעת ערכים של מקרקעין וכוי.


ד"ר חת; אתה רוצה שיערוך כל חצי שנה?





היו"ר י. ארידור; כאן כתוב: תקנות ביצוע.. אם אפשר להסתדר עם


התקנות הכלליות - מה טוב.


ת. פנחסוביץ; טוב, אם לא ~ נוסיף את דה כאן .


היו"ר י. ארידור; אנו עוברים לסעיף 35יב. מר לוין הציע לבטל סעיף


זה, מה קורה כשחברות נאמנות עוסקות גם בניהול קרנות? יש גם מקרים של קרנות


צדקה ואין חברות נאמנות.


ש. וייס; אני מוכן לצמצם זאת ולייחס זאת רק לאותו נייר.


כלומר: חברת נאמנות של מושבי הצפון לא תקנה ניירות ערך של מושבי הצפון.


צריך להבהיר ולומר שלא יבוצעו עסקאות בניירות נשוא הנאמנות.


היו"ר י. ארידור; טוב. תנסחו זאת בהתאם. לסעיף 35יג, לא היו הערות.


לו,בי סעיף 35יד(ד) יש הערה של חבר-הכנסת ארצי. הוא מציו, מצב שבו יש אסיפה


של בעלי תעודות ההתחייבות בה יש 3 נוכחים אשר שניים מהם מחזיקים ב-./-2


מהניירות וכל השלושה ביחד מחזיקים ב-./-10 מהניירות. אם ההחלטה תהא לפי דעת


רוב הנוכחים ולא לפי דעת מי שמחזיק ברוב של הניירות - זה לא טוב.


ת. הקר; הכוונה היא לרוב שמחזיק בניירות בעלי הערך הרב


ביותר.


ש. וייס; אני מוכן שידובר על רוב לפי הערך.


זאת אומרת שהחלטה צריכה להתקבל ברוב דעות של מי שיש להם רוב בערך הכספי


ולאו דווקא רוב מספרי של האנשים.


היו"ר י. ארידור: נכון. תנסחו את הסעיף הזה בהתאם. לגבי סעיף


35יד(ו) ישנה הערה סגנונית. צריך לומר לא הנמאנן והמנפיק אלא המנפיק


והנאמן. האמור בסעיף 35טו פתוח לסיכום שיתקבל לגבי סעיף קודם שדן בנושא.


אנו עוברים לסעיף 36 לחוק העיקרי. בסעיף 36(ז)


לגבי המלים "הזדמנות נאותה להשמיע טענות" - אני לא יכול להבין מתי לא


נותנים הזדמנות נאותה להשמיע טענות. יש הרבה מקומות בחוק הזה שבהן יש


התנגשות בין מוסד ממלכתי לבין גורם פרטי. בכל מקרה חייבת להיות הזדמנות


נאותה להשמיע טענות. מה דעת המנסחים שלנו?


ת. פנחסוביץ: אנחנו כותבים את זה בכל החוקים ולכן זה נכתב גם


כאן. נכון שבג"ץ פסק שצריך לשמוע טענות ולתת הזדמנות להשמעת הטענות.


היו"ר י. ארידור: אם זה כתוב בכל המקרים בכל החוקים - זה בסדר.


ת. פנחסוביץ; השתדלנו לכתוב זאת.


היו"ר י. ארידור: אני יכול לראות עוד מקרים שבהם הענין הזה לא


כתוב במפורש. צריך לעבור על הסעיפים בהקשר הזה.


ת. פנחסוביץ: נעבור.


מ. ברגר: היום המצב הוא שלמעשה רק בסעיף 35 בענין תיקון


תשקיף זה כתוב וגם כאן. אלה המקרים היחידים בהם הרשות מזמינה לשמוע טענות.


היו"ר י. ארידור: הבעיה איננה שהרשות מזמינה. מזמינה - זה בסדר.


הבעיה שישנה הזכות להיות מוזמן. זה לא מצומצם לשני המקרים. יכולים להיות


עוד 10 מקרים בתוך החוק שבהם יש אינטרס לגיטימי להשמיע טענות. אני מציע


שיבדקו את הסעיפים ובכל מקרה שצריך להכניס הזדמנות נאותה - זה יוכנס.





ת. פנחסוביץ; מקובל. נוסיף דאת בכל מקום אחר.


ש. ו י ים; אפשר להשמיע טענות גם בכתב.


ת. הקר; אם זה בכתב - 7ה לא טוב, כי כאן כתוב משמיע.. לכן


צריך לומר "להביא את טענותיו" במקום "להשמיע".


היו"ר י. ארידור; יש כאן עוד שתי בעיות בסעיף הדה. בעיה אחת -


נניח שהרשות שמעה את הטענות ואומרת לו להגיש רו "ח שיכלול חוות דעת נוספת


ומאידושהי סיבה הוא לא יכול לתת חוות דעת נוספת, לא יכול להשיג, אותה. מה


קורה במקרה שהוא לא יכול טכנית לעשות דאת?


ת. פנחסוביץ; כשם שהרשות רשאית להורות היא רשאית להשתכנע.


היו"ר י. ארידור; היא יוצרת אצלו עבירה, דה כל הענין. אם זה ענין


אדרתי - בסדר. אי ביצוע. של הוראת הרשות יוצר ביצוע עבירה. כאן אומרים לו:


אחרי שהגשת דו"ח אנחנו רוצים חוות דעת נוספת ואין לו כסף לחוות דעת נוספת.


דה יוצר אצלו עבירה. אני לא רוצה ליצור פה עבירה פלילית בהקשר הדה.


ש. וייס: כאשר מוגש לנו דו"ח תקופתי שיש להן, ישו מדי שנה


בשנה, הוא כולל בין היתר גם דו"חות כספיים שמלווים בחוות דעת של רואי


חשבון. לא ייתכן שהאינפורמציה הבסיסית שניתנה בתשקיף לא תרוץ על פני השנה.


היו"ר י. ארידור; מבחינת הסמכויות של הרשות אין לי הערה.


ש. וייס; אני הולך הלאה, לחוות הדעת. לגבי חוות הדעת אני


לא מוכן לקבל את התשובה של תאגיד: אני לא יכול להגיש לך חוות דעת חשבונאית


על הדו"ת או אני לא יכול לעדכן אותה.


היו"ר י. ארידור; אתה יכול להסיק מדה את כל המסקנות שאתה רוצה,


אני רק לא רוצה שהוא יחוייב בפלילים על דה. את המסקנות לגבי איך לטפל בו


מבחינת הרשות - אתה תסיק ותטפל לפי הסמכויות שיש לך. אני רק לא רוצה שתהיה


אחריות פלילית.


ש. וייס: ומה כן? מה אני יכול לעשות כדבר אחר? אם הוא לא


הגיש לי דו"ח תקופתי כנדרש מה אני יכול לעשות נגדו?


היו"ר י. ארידור; אתה יכול להאשים אותו שהדו"ח שהוא כן הגיש איננו


כשיר, אם יש לך הוכחות. אני מדבר על הדו"ח הנוסף. כשכתוב בחוק שחייבים


להגיש דו"ח - חייבים להגישו, דה כמו דו"ח למס הכנסה. אבל נניח שבמס הכנסה


אני מגיש דו"ח ואומרים לי תגיש דו"ח נוסף ואני לא רוצה להגישו. אד מה?


א. דמביץ; מה קורה עכשיו?


ש. וייס; עכשיו אני הולך לבית המשפט ומבקש לחייב אותו


להגיש את הדו"ח ודה לוקח לי 3 שנים.


היו"ר י. ארידור; לא איכפת לי שיהיו סנקציות. אתם יכולים למחוק


חברה ברשם החברות. יש כל מיני סנקציות אדרחיות, אבל אני לא רוצה סנקציה


פלילית.


א. דמביץ; .אתה יכול להגיע לידי כך שתצטרך להשתמש בסנקציה


הרבה יותר חמורה, כמו לפרק את החברה.





היו"ר י. ארידור; אני לא רוצה את העבירה הפלילית כאן. המחיר לא


יכול להיות סנקציה פלילית. אם יש מכשיר אחר - לא צריך סנקציה פלילית. אבל


אם אומרים לי שאין שום מכשיר אחר בידי הרשות, אד מה? הרשות תיצור לי


עבירות פליליות בענין הזה לפי הוראה ספציפית? זו הבעיה.


א. דמביץ; זה כאילו שאתה אומר שאתה רוצה שכל חייב ישלם את


חובו אבל בשום אופן לא יינתן נהרו צו מאסר. יש אנשים שנענים רק כשיש


סנקציה של מאסר נגדם.


א. מינטקביץ; יש לנו דוגמה לא טובה במקרה הזה.


ש. וייס; הנסיון שלנו עם הדברים האלה הוא קשה ביותר. כל


הסנקציות האזרחיות לא הועילו.


היו"ר י. ארידור; אני רואה המשך לזה באותו סעיף. הרי סעיף קטן (1)


שאליו מתייחס סעיף קטן (ז) בעצם מסמיך את הרשות לדרוש כל דבר שהיא רוצה.


לא היו לי הערות לסעיף קטן (ו), אבל סעיף קטן (ז) כבר מפעיל סנקציה פלילית


גם על פרטים נוספים שנדרשים בדו''ח. זאת אומרת שהרשות יוצרת כאן עבירות


פליליות אד הוק לגבי חברה.


ש. וייס; אם הבעיה היא בעיית לוח זמנים - עליה התגברנו


בסעיף קטן (ח) .


היו"ר י. ארידור; החוק שלנו מכיר בחיובים פלילים הנובעים מהוראות


חוק ספציפיות. יש הוראה להגיש דו"ח למס הכנסה. יש הוראה שבתשקיף יהיו


פרטים אמיתיים. במקרה כזה האדם יודע את החוק והוא יכול להיכנס למסגרת הזאת


או לא, על-פי המצב. אבל אני לא מכיר הוראות פליליות שנוצרות בלי אסמכתא


חוקית אלא באופן כללי. כתוב שצריך להגיש דו"ח מע"מ. כתוב מה להגיש ואז


הדרישה יוצרת את החיוב הפלילית. כאן בסעיף קטן (ו) לא כתוב מה להגיש.


הרשות תובעת דבר, לא אומרים לי מה וזה יוצר עבירה פלילית.


ש. וייס; זה לא מדוייק, משום שכן אומרים לך בדיוק מה צריך


להיכלל.


היו"ר י. ארידור! בסעיף קטן (ו) אומרים לי "לפי דרישתה, ידיעות או


מסמכים וכל דבר אחר שהרשות תדרוש העברתו". אחר-כך אומרים בסעיף קטן (ז)


"פרטים שהיא רשאית לדרוש תוך תקופה....".


ת. פנחסוביץ; אם לא תהיה חובה הוא לא יגיש.


היו"ר י. ארידור; ואז הוא יעבור עבירה פלילית.


ת. פנחסוביץ; אין מה לעשות.


היו"ר י. ארידור: אני רוצה את ההגדרה של העבירה.


ש. וייס; הקושי שלך הוא בדו"ח או בחוות הדעת?


היו"ר י. ארידור; הקושי שלי הוא בהגדרה. לא מוגדר מה הוא צריך


לעשות. תגדירו מה הוא צריך לעשות כדי שהוא יידע שאם הוא לא יעשה זאת הוא


יעבור עבירה פלילית. אבל אם לא מגדירים מה בדיוק הוא צריך לעשות הוא לא


יכול להיכנס למסגרת של עבירה פלילית.


ש. וייס; נתנו פרטים ואמרנו איך הדו"ח הזה צריך להיערך


בהתאם לתקנות.





היו"ר י. ארידור; כאן כתוב "כ",' דבר אחר שהרשות תדרוש העברתו".


א. מינטקביץ; אפשר למחוק את המלים "כל דבר אחר". יתר הדברים


האמורים בסעיף מספיקים לנו.


היו"ר י. ארידור; אם אתה מוחק את המלים "בל דבר אחר" - אין בעיה.


אם כן, מוחקים את המלים "ולכל דבר אחר שהרשות תדרוש הבהרתו" מסעיף 36(ו).


דה מקל. יחד עם זאת, עדיין יש לי בעיה להבי חוות דעת נוספת.


ש. וייס; זו אותה בעיה כמו בתשקיף ואני לא יכול לחיות עם


חוות דעת של רואה חשבון שאינה עונה על הצרכים.


היו"ר י. ארידור; עדיין לא ענינו לבעיה לגבי התשקיף. לכן נראה מה


תהיה התשובה ונחליט בהתאם לגבי הסעיף הזה.


א. דמביץ ; החוקים שלנו מטילים סנקציה פלילית על מי שאיננו


נענה לדרישה של הרשות.


ת. הקר; זה נוגע לדבר שהוא בשליטתו וידיעתו של האדם. אם


צריך לדווח על נכס - אין בעיה. אבל פה אומרים: אתה צריך להגיש לי חוות דעת


של רואה חשבון,והוא אומר: אני לא מוצא רואה חשבון שייתן לי חוות דעת


כזאת.


א. דמביץ; מה פירוש לא מוצא?


ת. פנחסוביץ; אם הוא לא מוצא אף אחד לא יאשים אותו ולא ירשיע


אותו. אבל הוא יכול לטעון עואין לו כסף. אם הוא לא מוצא - אין בעיה.


ש. וייס; נחזור לבעיה הזאת כשנפתור את הבעיה של התשקיף.


א. מינטקביץ: הסמכות הזאת של הרשות קיימת, אבל השאלה היא רק אם


העבירה היא פלילית או לא.


היו"ר י. ארידור; על סמכות הרשות כאן איני חולק.


ש. וייס; אני מציע שלגבי חוות הדעת הנוספות נפנה לבית


המשפט.


א. מינטקביץ; אני לא חושב. פה אני חולק עליך.


היו"ר י. ארידור; תחשבו על זה. יש לי רתיעה מזה שהרשות יוצרת


עבירה.


י. ריבק; אם היתה בתשקיף איזושהי חוות דעת או דו"ח בלתי"


ברור שנראה על פניו ככזה והרשות אומרת לו שיביא חוות דעת נוספת משמאי,


מרואה חשבון או מעורך דין אשר מחזקת את הדברים.


היו"ר י. ארידור; לא, את זה לא מוסמכים אפילו לבקש. אתם מוסמכים


לבקש חוות דעת נוספת אבל לא מוסמכים לבקש מה יהיה כתוב בה.


י. ריבק; הרשות מבקשת חוות דעת נוספת על אותו ענין ונניח


שהוא לא הצליח למצוא רואה חשבון שיהיה מוכן לכתוב שמצבה של החברה הוא כך


וכך. אבל להביא חוות דעת של רואה חשבון על מצבה האמיתי של החברה - קשה


להעלות על הדעת שלא יימצא רואה חשבון כזה.





היו"ר י. ארידור; יכול להיות מקרה שייגמרו לו האמצעים הכספיים. מה


תעשה לו?


א. מינטקביץ; אני מוכן שתהיה סמכות לומר שאם נגמרו האמצעים


הכספיים הרשות תממן את הדו"ח הנוסף ובלבד שהמשקיע. יקבל את הדו"ח.


היו"ר י. ארידור: לא. בינתיים נשאיר את הסעיף הזה כמות שהוא, עם


התיקון הקודם שהוסכם עליו.


בשלב זה אנחנו מפסיקים את הישיבה. נמשיך את


הדיון ביום ראשון, במגמה לגמור את החוק ובמגמה לאשרו סופית ביום חמישי.


אנ י מודה לכולם.


הישיבה ננעלה בשעה 14.20








