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כבודל

ח"כניסןסלומינסקי
יו"רועדתהחוקהחוקומשפט

כנסתישראל

נכבדי,



2016 -טיוטת חוק חדלות פירעון ושיקום כלכלי, התשע"ו הנדון:



"רעוןיחוק חדלות פ"או"הצעת החוק)"בהמשךלאישורטיוטתהחוקשבנדוןעלידיוועדתשריםלענייניחקיקה

שלאגודחברותהביטוחבישראל)ע"ר(והתאחדותהעקרוניות,הרינילפרושֹבפניכםאתהערותיהם("החוקאו"

חברותלביטוחחייםבע"מ,כדלקמן:



 מבוא

הפועלים .1 המוסדיים הגופים של המכריע הרוב את מייצגים והאגוד( )ההתאחדות לעיל שנימנו הגופים

 יפיםלכלגוףהמוכרמוצריםפנסיונים.,ולהלןבישראלומכלמקום,הטיעוניםשיוצג

אגף .2 את רק אלא ההון, שוק אגף את מצאנו לא החוק לתזכיר המעירים שמות שבין לגלות הופתענו

 .בעקבותמכתבנולמיצערהתקציביםבמשרדהאוצר.נבקשלתקןעיוותנחזהזה,

ם"ודתפשיטתהרגל]נוסחחדש[,התשההוראותבנוגעלחדלותפירעוןמפוזרותכיוםבשלושהחוקים:פק .3

וחוק"(פקודת החברות)"1983–,פקודתהחברות]נוסחחדש[,התשל"ג1"(פקודת פשיטת הרגל)"1980–

 .2"(חוק החברות)"1999–החברות,התשנ"ט

שלחוקיםעלאףתיקוניםשנערכובפקודתהחברותובפקודתפשיטתהרגלבמהלךהשנים,עדייןליבתם .4

 נאלו אשר הקודמת, המאה של והשלושים העשרים משנות מנדטוריות פקודות על כשלעצמןשענת הן

תוך,מחדשדיניםאלוטבעיהואאפואלערוךהתבססועלחוקיםאנגלייםמתחילתהמאההקודמת.אך

 .3התאמתםלתמורותהכלכליותוהחברתיותשחלובמרוצתהשנים

 .5 נעלה זה במכתבנו הראשון בשלב הערוהאת ת 4יותרהעקרוניות ל, הצעתבשים של השליליות תוצאות

הןבלגביהנושים,שהחוק פרטניותערות.מאוחריותרנציגהלגביהחיסכוןהפנסיוניבישראלמקרהדנן

 תוךזיקהלהערותהעקרוניות.,ביןהיתר,,כמובןהממשלתיתלנוסחהצעתהחוק

                                                 

1
 לפקודתהחברות.353זהסעיףפקודתפשיטתהרגלחלהגםעלפירוקחברהחדלתפירעון,ראהלעניין 

 בנושאהבראהושיקוםוכןתכניותהסדר.2
חוקזה.Insolvency Actבחקיקת1986הוצאומחוקהחברותהאנגליעודבשנתהחליםעלתאגידיםדיניחדלותפירעוןאגבבאנגליה3

 למנטהאנגלי.וקיימתעתההצעתתיקוןלחוקזה,שעדיןלאעברהבפר2006-ו2000תוקןבשנים
 אםכיפהושםלאורהקשרהדבריםהנדוניםהועלוגםטיעונינוסח.4
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חדלותפירעון,אשרעוצבהלנוכחהמטרותשדיניםאלוחפציםהצעתהחוקמתווהרפורמהמקיפהבדיני .6

וזאת–להביאלשיקומוהכלכלישלהחייב,ביןאםהואתאגידוביןאםהואיחיד–כשמרכזן–להגשים

מקומותר,למשלשימויםחברתייםיעדלצורךקידומםשללארקכדילמקסםאתההחזרלנושים,אלאגם

 .עוןבחברהחדלתהפירעבודה

 צעת החוק לא נעשה איזון נאות בין המטרות החברתיות לבין הפגיעה בקניינם של הנושים.בהדא עקא, 

כערךמרכזיבהליכיחדלותפירעוןוזאת,להציבאתשיקומוהכלכלישלהיחידאיפואהחוקמבקשתהצעת .7

חברתית בגישה אליו להתייחס יש ולכן כלכלית", "תאונה לו שארעה השקפה, מבלי-מתוך שיקומית

עליו"אותקין".כלומר,הצעתלהטביעלהקשותעליויתרעלהמידהבמהלךהליכיחדלותהפירעוןומבלי

 המלווהאתפושטהרגלובכךלשלוליסודהרתעתיחשוב.המסויםחוקאתהקלוןמחוקשואפתלה

הענוצרתפגי,ו"תאונהכלכלית"ארעהלשעקבהמשקלהגדולשניתןלשיקומושלהחייב)היחיד(והתפיסה .8

 מולשוקתשבורה.יוותרגדולמהםבלתימוצדקתבקניינםשלהנושים,אשרחלק

אלאבדרךכללעקבהתנהלותבלתיתקינהשלהחייב,"תאונהכלכלית"אינהנובעתמכוחעליוןיודגש,כי .9

שהמתירניתגםכאשרהתנהלותשלעיתיםאףטומנתבחובהחוסרתוםלבאוכוונתמירמה.איןמקוםלגי

, ובמקרה של על חשבונם של מלוויםלמשל נטל סיכונים שאינם סבירים שלהחייבהייתהאךרשלנית,

 .כספיהם של החוסכים הפנסיונים –הגופים המוסדיים 

אתעלהרקעשחלקקסוםהגבייהמהחייבוזמ מטרתםהראשוניתשלהליכיחדלותפירעוןצריכהלהיות .10

ובדרךכללמעדיפים,בעודמועדמריחםבלהדואגיםמאופייניםבכךשהםמסתיריםנכסיםאוהחייביםמ

 בעתצרהומצוקהאתטובתםוטובתמקורביהםעלפניטובתהנושים.

להליכיחדלותפירעוןהממציםאתהדיןעםהחייבישערךהרתעתי,הןכלפיחייביםשהםחסריתוםלב .11

הידיעהשהליכיחדלותהפירעוןהםקצריםונוחיםיחסיתוהןמפניה ואףתנהלותעסקיתבקלותראש. ,

את הפזיזות של בעלי עסק העושים שימוש  תגביר רק-ניתןלהשתחררמהםעםהפטרתוךתקופהקצרה

יניעובכספם של מלווים  דבר של ובררניםמלוויםלהיותנוקשיםובסופו ההלוואהו/אויותר בעתמתן

תוצאותשישלהןהשלכותכלכליותשליליותעלהציבור– גרוםלהגדלתרכיבהסיכוןבריביתידיעהזות

 ועלהמשקהישראליבכללותו.

הצעתהחוקמפרהאתהאיזוןביןהאינטרסשלהנושיםלשאיפהלשקםאתהחייבוהחזרתולמעגלחיים .12

אםנורמאליי אלא הנושים, של בקניינם יפגע רק שלא דבר "תגובת, עקב "עקיפים" נושים יחשוף ף

 חייב.השרשרת"המתחוללתעםקריסתושל

שקברניטיניסוחהצעתהחוקראולנגדעיניהםמתעוררהרושם,,למקראהצעתהחוק,לרבותדבריההסבר .13

–ולפיכךהיטואתהכףלטובתאותןמגמותחדשותהגלומותבהצעתהחוקהגדוליםבעיקראתהמלווים

ולאיתמוטטועקבקידומםשלערכים–ידעו"לדאוגלעצמם"מלוויםגדוליםשאותםהסברהוזאתתחת

–מנוגדים אחרתכיצדאפשר מעברלכךאחריםהיםאתההתעלמותמהפגיעההקשהבנושלהסבירכי .
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ראויה איננה זו בעליל5שגישה נכונה איננה גם היא שליליות, כלכליות השלכות כאמור לה משוםויש ,

 .היאגםפוגעתבציבורהרחבבאמצעותהחיסכוןהפנסיוניהמהווהמקורמשמעותילמתןאשראיש

 .₪6טריליוןמעלכולליםהחיסכוןהפנסיוניבישראלכספיכידוע, .14

משמעותי .15 זהחלק מסכום מיליארדי במאות המסתכם ₪,, הלוואות במתן לרבותמושקע ואשראי,

מתן לסוכנים, הלוואות מתן סחירות, ובלתי סחירות חוב אגרות כגון: פיננסיים, מכשירים באמצעות

מקרקעין,הלוואותלעמיתים/מבוטחים,מתןהלוואותליחידיםלמטרותשונותכוללרכישתדירות,מבנים

 וכיוצאבזה.

הגופיםהמוסדייםמובטחות .16 בדרךההלוואותהניתנותע"י ברמותשונות.כלל,, בשעבודים, בערובותאו

 למשל,במתןההלוואהלרכישתדירה,משועבדתהדירהכבטוחהלהחזרההלוואה.

מוצרים פנסיוניים תלויי תשואה. כלומר, כל הפסד במכספי החיסכון הפנסיוני מקורם  שחלק ניכרכך  .17

ר לו ניתנו האשראי/הלוואה נזקף לחובת כספי חיסכון אלו, הנובע מחדלות פירעון של החייב, אש

 ואף יכול להפוך אותה לשלילית.  של החוסכים הפנסיוניים וכתוצאה מכך גורע מהתשואה

 .18 שלאאחתמכאן, נהפךלחדלפירעוןאשרהלוושלכנושהגוףמוסדימוצאעצמו וזאתבגין הלוואהאו,

 הפנסיוני.מכספיהחיסכוןלאותולווהאשראישנתנו

פהדווקאבתקועבורהעמיתיםרבהשלמיקסוםהתשואהלאצריךלהכבירמיליםעלאודותהחשיבותה .19

7זו וכלזאתעלהרקעשתוחלת–8גישים"במיוחדלכלהפחתהבתשואהבהכספיהחיסכוןהפנסיוני"ר,

 שעודתעלה.וסביר,החייםעולה

כידועמהווהזכותיסודחוקתית,בגללשהואמאוזנתבקניינםשלהנושים,לשוןאחר,מעברלפגיעההבלתי .20

הפגיעהתהיהחריפהיותר,משוםשפוגעת,יהחיסכוןהפנסיוניבשוקהאשראיהמעורבותהרבהשלכספ

 בחוסכיםהפנסיוניים.

ונכוןלהעדיףאינטרסיםשלחייביםולנקוטכלפיהםבגישהליברליתוסל .21 חנית,כאשראיןזהסביר,ראוי

 פנסיונישלכלעםישראל,מקטןועדגדול.החיסכוןההדברעלוללפגועבכספי

תליברליוגישההאםפגיעהכזולאמתרחשתבמדינותאחרותבהןקיימתוישאלואםיוזמיהחקיקהיקשו, .22

 ישלכךכמהתשובות:כלפיהחייב,

הצעתהחוקמרחלסוגייתבליקשר .22.1 החיסכוןהפנסיוני, יקתלכתבהגנהעלהחייבובמתןכספי

שאינן החייב, על אחרות או הגנותאלו שונותקיימות שבשיטותמשפט נכון לשיקומו. משקל

כללהאתהאיזוניםן,ולאאךהצעתהחוקהרחיקהלכתמעברלהקיימותכיוםבדיןהישראלי,

                                                 

5
 וההגנהעלהקנייןכזכותיסודאינהתלויהבגודלושלבעלהקניין.–קניינםשלגופים/מלוויםגדוליםאיננוצריךלהיותהפקר 

6
 ₪.טריליון  1.26על  2014בסוף  לפי דו"ח הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון, סכום זה עמד 

7
 לרבות בטווח הבינוני. 
8

 .עקב התשואות הנמוכות בשוק ההון 
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בתלםשיטתמשפטאחתאל הולכת אינה הצעתהחוק )אגב אמבצעתהקיימיםבשיטותאלו

cherry pickingהחייב(.הבראתוו/אושיקומושללטובת 

,אךאיןזה9צ'יליאניבמדינותהמערבמבנהקרנותהפנסיההואשונה.אצלנוקלטנואתהמודלה .22.2

בשניהיבטים,האחד,קיימתשכבהראשונהשלפנסיהאשראינההמודלהרווחבארצותהמערב.

יהשמקורהלשכבהשנייהאושלישית,מתווספתפנס.10מבוטלתאשרמקורהבתקציבהמדינה

המוסדרתבדרךכללעלידיהמעבידו/אוהאגודהמקצועי.גםכספיבחסכוןבמסגרתהעבודה,

 בשוקההון.חיסכוןזהאינםמושקעיםבמלואם

אשרשימשו .22.3 השראהלמגמותהחדשותהגלומותבהצעותהמצבהואאפואשבמדינותהמערב,

 ככלשיכולהלהיווצר.,הפגיעהבכספיהחיסכוןהפנסיההיאקטנה,החוק

במישור .23 והן המהותי במישור הן החייב, לקראת "ההליכה" את למתן שיש היא, המתבקשת המסקנה

11דיוני-הפורמאלי כאשרמקורהקבועכלליםשוניםלחילופיןלאוודווקאלחזקאתמעמדםשלהנושים,

 חיסכוןפנסיוני.שלהנשייההואבכספי

יותר .24 גבוה החזר לקבל הסיכוי את תגביר החייב של שאםההבראה כמובן ספק, להסיר כדי –לנושים

 הבראהזורצויהלכלהדעות.

 .25 את נפרטלהלן אלו אקדמה דברי בסיסהמהותיותההערות לאחר על היתר, בין מועלות, כמובן אשר ,

נתייחס ביתר פירוט וניםםבוועדהאודותהסעיפיםהשלקראתהדיוניהדבריםשהוצגולעיל,אךלארק.

 לנוסחי הסעיפים השונים.

 חלק א': כללי

 ת החוקומטר

חבהבמבואמשקפתאתהיעדרהאיזוןשתוארבהר,חוקהצעתהל1כפישמנוסחתבסעיף,מטרתהחוק .26

 הפנסיונים.רכי"החייבלביןזכויותהנושים,קלוחומרזכויותהחוסכיםלמכתבזה,היינובין"צ

 .ישערךפרשנילאמבוטל,אשרהונהגבחקיקהבשניםהאחרונות,לסעיףהמטרותכידוע .27

כך(,2)-(ו1בהמשךלגישהשישליצוראיזוןסביריותרכאמור,ישלהחליףאתהסדרשלסעיפיםקטנים) .28

מ שיעורקסוםישעניין בנוסף,1בס"ק)יצויןהחובשייפרע (. לשיקומוהאפשרככלההתבטאות"להביא

ראוי.אליהובוודאישלאבהתאםלאיזוןהכלכלישלהחייב"עלולהלהביאלפרשנותשהמחוקקלאהתכוון

לפיכךישלשנותאתנוסחושלס"קזהעלמנתשישקףאיזוןסביר,כלומרלהוסיףאתהפסקה"בהתחשב

"בזכויותהנושים כךשהנוסחשלס"ק)"םבשיםלבלזכויותהנושי"או ככליהיה:"להביא12הנוכחי(1,

 ".החייבשלהכלכליהאפשרובשיםלבלזכויותהנושים]בהתחשבבזכויותהנושים[לשיקומו

                                                 

9
בבסיסוהצבירהבהתאםלהפקדותבפועלוהתשואהשתושגבשוקהחופשי,ללאסבסודממשלתיאומעורבותממשלתית.פועל,היינו 

 מכךהואהתאמתאפיקהחיסכוןלמאפייניםמסויימיםשלהעמית.יוצא
 מקומותשלשכבההזומתווספתפנסיהמהביטוחהלאומיויששהיאמאוחדתעםהפנסיהממקורממשלתי.יש10
 היינו,הליכיחדלותהפירעון.11
 (2)1להיותסעיףכאמורשיעבור12
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 המבחן לחדלות פירעון

העדריכולתפירעון,היינוכמבחןהבלעדילקביעתחדלותהפירעון"התזרימימבחןהלחוקאומץ"2בסעיף .29

ואולםקיימים.כמבחןהמרכזילחדלותהפירעוןלשמשזהראוימבחן,לכלהדעות.אכן,וביםשוטףשלחי

המצוייםסקיםע",אחרתהמאזנימבחןל"להיזקקיש,אלאתקףהמבחןהזהאינולגביהםאשר,עסקים

בגל ככאלה, יחשבו לא פירעון, בחדלות נזיל נכסי מלאי ול יכולתזמין, חיושיצור לקיים ביםתזרימית

 בתקופהלאמבוטלת.

לרבותבקבוצותהמרכזותומנהלותמחזיקיםהוןחוזרבסכומיםניכריםבעליעסקיםה:לכךהםדוגמאות .30

בעליעסקיםשישלהםמלאיגדול,אשרניתןלממשובקלות,אף;במסגרתאחתמרכזיתאתהמלאיהכספי

) היצף ההוצאהdumpingבמחירי זרם את מקדים התקבולים שזרם עסקים -(, שלהמועדידחהוכך

 .תחילתחדלותהפירעון

 .31 חדלות על המחליטה לאינסטנציה לאפשר מוצע הלפיכך לעשותשימושבמבחן אםסוגהמאזניפירעון ,

שומושלוהעדרייהמאזניאתהסיבותלהיזקקותלמבחן,וניתןלחייבאותהלנמקוטיבהעסקידרשוזאת

 .התזרימימבחן

 הליכי חדלות פירעון לגבי תאגידחלק ב': 

 הליכי שיקום והפעלה

 .32 לכל, בזככידוע לפגוע אמור לא כלכליים לקשיים שנקלע תאגיד של שיקום שלוהליך הכלכליות יות

לרעהחששכיבעליהמניותבתאגידיםאלויעשושימושקייםהנושים.אמנם,לשיקוםחשיבותגדולה,אך

 ולהשיג הנושים על לחץ מנתלהפעיל על הבראה יתרונותוויתוריםהנוגעיםלבהליכי או שמיטתחובות

 אחרים.

במהירותהאפשרית,מהוהפתרוןהיעילוהנכוןלתאגידבקשיים,הבראהאו .33 לפיכךנדרשמנגנוןשיכריע,

 זאתפירוק. האעם על ובשמירה בנושים בטיפול החשיבות את בחשבון לקחת יש ועלםינטרסי, שלהם

אלא,לפגועבזכויותהנושיםולאצריךזכיותיהםהקנייניותבמסגרתהליכיםאלו.הליךההבראהלאאמור

 .תוךפירעוןמרבישלהחובותרקככלשהדברנדרשלשםהצלחתהליךהשיקום

 .34 בכך הקיים הדין את משנה החוק הצעת והשהיא הבראה להליכי משותפת פתיחה נקודת ליכיקובעת

.בקשהלפתיחתהליכיםתוגשבאופןאחידוביתהמשפטיכריעאםתאגידהואעקבחדלותפירעוןפירוק

 חדלפירעוןורקלאחרמכןיקבלהכרעהלגבימסלולהטיפולבו.

להצעתהחוק,לפיוביקשתאגידבבקשהלצופתיחתהליכיםלהורותעל17חשובבמיוחדלצייןאתסעיף .35

ו הפעלתהתאגיד במתווההראשוני אין כי המשפט בית שלשיקומוסבר שהכלכלי התאגיד כדיגשוהל ,

צופתיחתהליכיםהמורהעלהפעלתהתאגיד,יאפשרלתאגידלתקןאתלמתןבסיסכלכלימספקלהוות

שהגישהמתווה הראשוני ההליך יוזם לתאגיד בפועל מעניק זה סעיף לצו. מבקשתו לחזור שליטהאו

עשוייםלמצואעצמםנטוליהנושיםבמסלולאליויגיעהתאגיד:תיקוןהבקשהאוחזרהמהבקשהואילו

 עלהבחירהביןפירוקלהבראה.שלממשהשפעה

 .שלהפעלה)בעקבותיונבחניםההבראהוהשיקום(םיותרלמסלולישאפואלקבועמבחניםנוקשי .36
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 הפעלה בתקופת השיקום תקופת 

(1)(א)23סעיףבקבועפעלתהתאגידלשםשיקומוהכלכלי,אחדמהתנאיםהמצטבריםלקבלתהחלטהעלה .37

הל הצעת החוק הוצאמורה, למימון אמצעים קיימים כי היתר, בין להשתכנע, צריך המשפט בית ותכי

לא"יכרסמו"בנכסישבאופןהוצאותההפעלההכוונהלמימון.ראוילהבהירכיותבהפעלתהתאגידכרוכה

הנשייהולאיעניקויתרוןלנושהבגין"חובותהעבר",וזאתכדילשמורעלעיקרוןהשוויוןולמנועיתרוןשל

ולליםאתההפעלה,כגוןשברינוספיםהשםבנוסףראוילקבועקריטריונינושיםשהםספקיםשלהתאגיד.

 כיאיןתועלתבה.

ובית המשפט הורה על תאגידלגבילהצעתהחוקמורה,שאםניתןצולפתיחתהליכים57סעיףזאתועוד, .38

אומבחניםנוספיםעלאלושבסעיףםבקריטריוניכעסקחיללאצורךיפעילהנאמןאתהתאגיד–הפעלתו 

עלהנאמןלהמשיך,פיהצעתהחוקמרגעשהורהביתהמשפטעלהפעלהל(להצעתהחוק.כלומר,1)א()23

אםכך,מתבקשכייקבעובחוקקריטריוניםאומבחניםטבעיוכדברשבשגרה.באופןולהפעילאתהעסק

כדילאלהמשיךלהחלטה כברבשלבזה, הנאמן עסקיםבלתילהפעילעלצורתההפעלהוהיקפהעלידי

שעלול כאלה או בנושיםיעילים או השיקום בסיכויי לפגוע תכניתים הכנת לפני עוד נחוץ זאת כל ;

שההפעלהתהיהרקכלעודמתקיימיםהתנאיםהקבועיםבסעיףבחוקלהבהירבכלמקרה,יש]השיקום.

 מההחלטהלהפעילאתהחברה."לחזור"תהאסמכותלביתהמשפטוכי23

יכיןהנאמןתכניתלשיקומוהכלכלי.היהראויהתאגיד,תהפעלבמקביללחוקמורה,כילהצעתה80סעיף .39

שיקבעוהוראותבנוגעללוחזמניםלהכנתהתכנית,ביןשהואיקבעעלידיביתהמשפטוביןשיקבעעלידי

 הנאמן אתבאישור למתן מסגרתזמניםלהכנתהתכניתובכך מנתליצור וזאתעל החששביתהמשפט,

שלהנאמן,שהריעריכתהשלתכניתשיקוםהיאמלאכהמורכבת,הכרוכהבמכלולשל"יםיגרירתרגל"ל

 שיקוליםובעיות,לרבותמשוכותשישלעבוראותן.

 אשראי חדש

 .40 להתקשרבחוזהלקבלתאשראיהדרוש"אשראיחדש"מהולהצעתהחוקמגדיר65סעיף ומתירלנאמן

הפעלה,אולקבועמסגרתאשראישהנאמןיהיהרשאיליטוללשםמימוןלשםמימוןפעילותושלהתאגידב

 הפעילותכאמור,והכללמטרותובתנאיםשיקבעביתהמשפט.

כדיןהוצאות,דינושלההחזרהיינולהחזרשלאשראיחדשעדיפות,נתונה,)ב(להצעתהחוק65לאורסעיף .41

 קבעאחרת(.הליכיפירעוןחדלותפירעון)כלעודביתהמשפטלאב

לביתהמשפטלהתירלנאמןליטולאשראיחדששפירעונויובטחבשעבודעלנכסמנכסי(מאפשרג)65ס"ק .42

 הנשייהאובשעבודנדחהבדרגהעלנכסמשועבד.קופת

 .43 קבלתהאשראייתרעלכן, "... הכלכלישלהתאגיד..."חבמקרהשבו יוניתלשיקומו ביתהמשפטרשאי

ליטול יובטחבשעבודנכסשאשראיחדשלהתירלנאמן ובלבד–13ד)באותהדרגה(כברמשועבשפירעונו

 .14שתינתןלבעלהשעבוד"הגנההולמת"

                                                 

13
לחוק.(ד)64ס"קראה 
לחוק.4ראההגדרתמונחזהבסעיף14



 

 

 

 

 

 

 

 
 

 -7-

 וישלתקןאתההוראותדלעיל,כדלקמן:נלטעמ .44

"צריךלחולגםכאשרקבלתהאשראיחיוניתלשיקומוהכלכלישלהתאגידהתנאיהמורהכי" .44.1

סיהנשייה,אףאםאינומשועבד.כשםשאיןלפגועבנכסשראיהחדשמובטחבנכסהשייךלנכהא

חובותלנושים,היינונכסיהנשייה,אלאאםהפגיעהמשועבד,כךגםאיןלפגועבמקורלהחזרה

 חיוניתכאמור.

המורה,כילאורמטרתהאשראיהחדשקיימתסבירות]גבוהה[בנוסףראוילקבועתנאימנחה .44.2

צבםשלהנושיםאותעניקלהםיתרון,אלמלאקיומםשלתשפראתמחדשהיאאשרהטילתשנ

קייםחששעסקבחדלותפירעוןבהןמצויכספיהאשראיהחדשלרשותהנאמן.כידוע,בנסיבות

 .15כסףטובאחריכסףרעשמאייזרקטבעי

 ראייהמאוזנתשלהאינטרסיםמחייבתאפואלקבלאתהשינוייםהמוצעיםבנוגעלאשראיחדש. .45

 

 ועסקאות בנכסי תאגיד בהפעלהפעילות 

השקוליםלמזומן,כגוןמסמכיםסחירים,נזיליםשהםנכסים"נכסימזומן"הצעתהחוקחסרההגדרהל .46

פיקדונות,ניירותערך,תקבוליםמצדשלישיאוזכויותלנכסיםכאמור,לרבותתשלומיםמכוחהסכם,דמי

 שכירותאודמישימושבנכסים,וכלנכסדומהאחר.

על מנת לחייב את הנאמן לקבל היתר מאת בית המשפט לצורך שימוש בנכסי המזומן  דרהכזונדרשתהג .47

אולמכירתונכסשקולהמכלהכלשימושעסקיםרגיל.הטעםלדרישהזונהיר,גםבמהלךהמכלה אותם,

מסויםאמנםבהצעתהחוקנעשהתיקון.16מימושו,ולכןצריךלהיעשותבאישורמוקדםשלביתהמשפטל

מהווהמכירהשל,הקובע,ביןהיתר,שתשלוםבאמצעותנכסמזומןכאמור63בהקשרזה,והכוונהלסעיף

נכס -אותו מזומן לנכס רק מוגבל הסעיף ,משועבדואולם צף בשעבוד ובין קבוע בשעבוד ואילו-בין

 .17בדהיאפחותחריפההקביעהצריכהלהיותלגביכלנכסמזומן,הגםשהפגיעהבנכסכזהשאינומשוע

 ע"י החברים בתאגיד במקרה של עודף נכסיתכנית אישור ה

והתמורההמוצעתלכלשאםסךנכסיושלהתאגידעולהעלסךחובותיו,)ב(להצעתהחוקמורה83סעיף .48

הואנושה שווהלמלואסכוםחובהעברשבו הצעתהתכניתלשיקוםכלכלי יורהביהמ"שעל,נושהלפי

מהטעמיםחבריאישורלגםלתכניתהשיקוםשהבאתה קשיים, בחובו סעיףזהטומן לדעתנו, התאגיד.

 הבאים:

עודף  של וזאת כדי לוודא שאכן מתקיים התנאי מחייב ביצוע הערכת שווי לנכסי התאגיד,הדברראשית

,18יםבביצועןומעברלקשישלביצועהערכותשוויבשיועמסועלקופתהנאמן.מעברלעלויותהכבדותנכסי

טרםעצם ועשויהלהביאהגשתהחובהלערוךהערכותשווי תסרבלאתההליך הבקשהלכינוסאספות,

                                                 

.מימרההנובעתמניסיוןהחיים15
 כסמזומןמכלהאותו.תשלוםבאמצעותנשהרי16
כיהפגיעה"מתפזרת"עלכלהנושיםהרגיליםולארקבעלהשעבודבלבד.17
 למשל:כאשרנדרשלהעריךנכסיםבחולאוהצורךלהעריךשווינכסיבחברהחדלתפירעון,דברהכרוךבחוסרוודאות.18
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יש לזכור שהליך חדלות הפירעון נמצא במצב רגיש מבחינת לבזבוזזמןיקר,הנדרשלהכנתהערכותשווי.

 לוח הזמנים שיכול להשפיע על הצלחתו.

הקישנית בהתאםלדין יותר, המניותוחשוב בעלי האינטרסשל פעמיםרבותבפסיקה, שנקבע וכפי ים,

שלרובאיןכךבהליכיהסדרנחותמאינטרסהנושים,ועלכןהמעמדשלהםבאספותהוא"נדחה"עדכדי

לדוגמא: ראה החברה(. המניותשל בהון שינוי )אלאאםמבוצע המניות בעלי בכינוסאסיפהשל חובה

חברת אורכית 37456-06-14ק)ת"א("פר;]פורסםבנבו[ג בנייה והנדסה בע"משטנ3706/09פש"ר)ת"א(

.(22.07.2015)פורסםבנבו,תקשורת בע"מ נ' כונס הנכסים הרשמי

זהגם להלכההפסוקהאשרשללהאתזכאותםסעיף חדלותמנוגד חברהבהליכי המניותשל בעלי של

 ההסדר על להצביע המניות[]המוצעפירעון לבעלי לחלוקה נכסים נשארים לא שבעת19אם מהטעם

ההצבעהעלההסדרלאברורהעדייןמידתהאחריות,אםבכלל,שלבעליהמניותשהםבעלישליטהלמצבו

 הבעייתישלהתאגיד.

חברההחשלישית, נכסי בפרטנוכחחוסרהבהירותהקייםבנוגעלשווי יפורש, הסעיףהנ"ל ששהואכי

יינתן לבעלי המניות כוח ,ובכךבמקריםרביםרעון,באופןשנדרשתאסיפתבעלימניותיבמצבשלחדלותפ

מהגם,כאשרידועכילבעליהמניותלרובאינטרסיםשוניםמהאינטרסיםשלהנושים)למנוע את ההסדר

שלעיתיםהםאחראיםבאופןכזהאואחרלמצבאליוהגיעההחברה(.

סבו-על .49 אנו הסעיףכן את לתקן יש כי החברים20רים אסיפת של אישור יידרש שלא למנוע.באופן כדי

הוראהשבמקרהשבו לקבוע ניתן המניות, בעלי הדבריםולפיונהירברורקיפוחחסוחלילהשל פני על

ערךהחובותשהאחרונים,הדוחותהכספיים )בהנחהערךהנכסיםעולהעל מדוברבמקרהשבושכמובן

גםאתהאינטרסיםשלבעליביתהמשפט,יאזן(משקפיםאתהערךהאמיתישלהנכסיםהדוחותהכספיים

 ,ככולשישצורךבכך.המניותבמסגרתשיקוליולאשראתהתכנית

 קביעת אסיפות "סוג"

חוקקובעכיאישורהתכניתצריךלהינתןבאספותשייערכובנפרדבכלסוגשלנושים,)א(להצעתה84סעיף .50

"סוג":"קבוצתנושיםאוחבריתאגידשלהםענייןמשותףבנוגעלתכניתלשיקוםכלכלי,תוךהגדרהמהו

 זאת לעומת התאגיד". חברי או הנושים שאר של מעניינם מהותי באופן בהמובחן "סוג" סעיףהגדרת

קבוצתנושיםאובעלימניותשלהםענייןמשותףבנוגעלהסדראולפשרה,":,מורה(לחוקהחברות1)א350

 ."ואשר מצדיק קיום אסיפה נפרדתהמובחןבאופןמהותימעניינםשלשארהנושיםאובעליהמניות

ברותמעלה,(לחוקהח1)א350הגדרת"סוג"בסעיףשל"סוג"לביןהמוצעתביןההגדרההחדשההשוואה .51

 שבהגדרת "סוג" 84בסעיף שבסעיף הסיפא נשמטה החוק להצעת 1)א350)א( "... היינו: הנ"ל, ואשר (

וישלהותירלביתהמשפטשיקולדעת".לדעתנואיןמקוםלמחיקתסיפאזו,מצדיק קיום אסיפה נפרדת

כךלצמצםאתהמספרהשונותהמהותיתבאינטרסיםמצדיקהקיומןשלאספותנפרדות,ובהאםלהחליט,

אכילס עקב הנפרדותהן שאספותהסוג כך, מיליםעל להכביר צורך אין נדרשות. שאכן האספותלאלו

                                                 

19
 (.7.5.2013נכסים לחברת נ.י.ל.י נדל"ן בע"מ )בכינוס( )פורסם בנבו, נמי נאמנויות בע"מ נ' עורך דין ישראל ברגרזון, כונס  8417/11רע"א  
20

 ר מנגנון זהה לגבי הסדר חוב בלא צו פתיחת הליכים.צהיו (ב)343כן, גם את סעיף כמו  

http://www.nevo.co.il/psika_html/mechozi/ME-14-06-37456-11.htm
http://www.nevo.co.il/psika_html/mechozi/ME-14-06-37456-11.htm
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ולכןרצוילהקטיןאתמספרן,כמהשיותר,אפילו-שלתכניתשיקוםשורהיבהשגתושלהסדרחובאוא

 .כלעודישהצדקהלכךשקיימתשונותאינטרסיםמהותית,

לה .52 אפוא יש בסעיף "סוג" בהגדרת נפרדת"84וסיף אספה קיום מצדיקה "ואשר הפסקה: את בין)א( ,

 הבאים:ולעילמהטעמיםהיתר,

כפישאףנקבעבפסיקהלאפעם,סיווגלקבוצותרבותמדיפוגעבעיקרוןשלקבלתדעתהרוב, .52.1

ק"פרמאההסדר.ראהלדוג ומאפשרלקבוצותמיעוטאסיפהנפרדתוהכשלהאפשריתשלאישור

)פורסםבנבו,( בע"מ 1975פרופיט תעשיות בניה בע"מ נ' הרמטיק נאמנות )30039-08-14)ת"א(

26.02.2015). 

ישלחזקאתהעיקרוןלפיויחולקוהאספותלכמהשפחותתתיסוגי .52.2 םוזאתכדידעתנוהיאכי

נוסבוריםכיישלחדדאתלמנוע"סחטנות"מצדנושיםואףהכשלתםשלהסדרים.לאורזאתא

היכולה-חוקהחברותל(1)א350ס'להותיראתהסיפאשהייתהקיימתב)א(בהקשרזהו84סעיף

אתאישורההסדראועלוללסכללתתבידיביתהמשפטעוגןכדילמנועריבוישלאספות,אשר

 .21התכנית

)ב(להצעתהחוקמסדיראתזכותושלנושהאובעלמניותלהצביעבאספההרלבנטיתוכןאתכח84סעיף .53

 כדלקמן:,םלנכוןלהעירהצבעתו.בהקשרזהאנחנומוצאי

עם .53.1 אחד בקנה עולה אינו מקום ומכל דיו, ברור אינו החוק, בהצעת שמנוסח כפי הסעיף,

 הפרקטיקההנהוגהכיום.

בזכותושלכלנושהאוחברתאגידלהצביעבאספהלהכריעהלכהלמעשה,איןבאפשרותהנאמן .53.2

תעכב,והחובהלעשותכן-נושהשיעורהחובשלכלמהוטרםכינוסהאספותולקבועהרלבנטית

אתמאודסרבלתובאישורםשלהסדריםמוצעיםמאודאתכינוסהאסיפות,באופןשעשוילפגוע

 הליךאישורהתכניתאוההסדר.

בהתאםלסכוםהנושיםיוקנהכוחההצבעהבאספותש,כפישנהוגכיום,ישלקבועדעתנוהיאכי .53.3

גופה(לילאשראתתביעתהחובמובןמבלישיהיהבכךכדהמצויןבתביעותהחובשלכלנושה)כ

ינתןכדילמנועניצוללרעהשלהוראהזועלידינושים,תעםזאת,.וכי זו תהיה ברירת המחדל

סכוםהחובהמופיעבספריהחברה,ביןסכוםהחובהמוגשלביןלהשוותהסמכותלבעלהתפקיד

 מצא ואם יהנאמן משמעותית, סטייה שיש היה או ההצבעה כוח את להגביל ,לשללורשאי

של הקטן בחלק רק ההצבעה, בכח או ההצבעה בזכות הנאמן יכריע כזה באופן בהתאם.

 המקרים.

 שיקולים לאישור התכנית

)ב(86חוקהמוצעקובעהוראותלגביאישורהשלתכניתהשיקוםע"יביתהמשפט.ס"קהצעתהל86סעיף .54

השיק כל את מונה אתאיננו לאשר האם להכריע, שעליו בעת בחשבון לקחת המשפט בית שעל ולים

                                                 

21 )א(323הדבריםגםרלבנטייםלסעיף להצעתהחוק, בהסדרי בחלקהדן המצוי אשרמפנהחוב חדלותפירעון, בלאפתיחתהליכי
 )א(.84לסעיף

http://www.nevo.co.il/psika_html/mechozi/ME-14-08-30039-471.htm
http://www.nevo.co.il/psika_html/mechozi/ME-14-08-30039-471.htm
http://www.nevo.co.il/psika_html/mechozi/ME-14-08-30039-471.htm
http://www.nevo.co.il/law/71858/350.a1
http://www.nevo.co.il/law/71858
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שיקוליםהנוגעים"להוגנותההליך"כמבחןמרכזילאישורהשלהתכנית,כאשרבצדמצייןהתכנית,אלא

 המשפט שבית הסעיף קובע אלו, שיקולים אורשאיסוג התאגיד לעובדי הנוגעים שיקולים גם לשקול

 לטובתהציבור.

נותההליך"הואמושגשנעשהבושימושבעיקרביחסלהליכיםפלילייםולאברורמדועהצעתהחוק"הוג .55

והוג נאותה פרוצדוראלית שהתנהלות לכחד אין תכנית. של לאישורה מרכזי כשיקול אותו נתמאמצת

באס החלטות קבלת לעניין המרכזיחשובה המבחן אלא המרכזי, הנימוק זה אין ואולם, הנושים. פות

מאפיינים אשר קודקודיים, הרב האינטרסים בין לערוך המשפט בית שעל האיזון דווקא הוא המהותי

 תכניתשיקוםובמיוחדכאשרנתגלעהמחלוקתביןקבוצותהנושיםהשונות.

מוצעאפוא,שהמבחןהמרכזייהיההיעדרפגיעהבשיעורההחזרלנושיםוהיעדרקיפוחאוחוסרהוגנות .56

מסוים סוג בצורהכלפי לא ייבחנו הוגנות וחוסר הקיפוח הנושיםהאחרים. לסוגי נושיםבהשוואה של

ביניהם הקדימות סדר הנושים, בזכויותיהםהמקוריותשל אלאבהתחשב הנושים,מתמטית, טובתכל

 .וכיוצאבזהבכללותם

יםעלתוכנהתנאיםלאישורהשלתכניתהמשפיעמפורשתלקבועראוילטעמנוליתןלביתהמשפטסמכות .57

 גםאםלאהועמדולהצבעה.

 תנאים לכפיית הסדר

כיהתמורהלהצעתהחוקמנחהאתביתהמשפטשלאלאשרתכניתלשיקוםכלכלית:"אםשוכנע88סעיף .58

.נראהלנו22הלנושהשלאתמךבהצעהנמוכהמהתמורהשאותונושההיהמקבלבפירוקהתאגיד"עשהוצ

כלילאישורשלתכנית לאסור היינו כךקטגורית, מקוםלהתערבותכל יכולהלהביאלמצב,שאין אשר

קולבעיניביתהמשפט,יהווהשישמבחןזהכמתוארלעיל,שאגבהואקשהלהערכה.דרךהמלךהיאדווקא

 אךלאתנאיבליעבור,וזאתמהטעמיםהבאים:

 .58.1 הקיים, הדין וחריגיםלפי קיצוניים ממצבים )לבד נוטה אינו פירעון חדלות של המשפט בית

הנושים אסיפת של דעתה בשיקול להתערב ביותר(, לדוגמא: ראה . )ת"א( 11478-06-13פר"ק

 .((17.12.2013]פורסםבנבו[)ס הנכסים הרשמיאי.די.בי. חברה לאחזקות בע"מ נ' כונ

על .58.2 שמקובל הסדר, של אישורו ימנע בודד שנושה הקיים, לדין בהתאם הסיכוי, לכך בהתאם

לפיו,קובע עקרון מנוגד לגמרי להצעתהחוק88סעיףואילורובםשלהנושים,כמעטואינוקיים.

באםיוכיחלמנוע את אישור ההסדריכול נושה בודד אףאםאסיפתהסוגאישרהאתההסדר,

 כיהתמורהשתתקבלבהסדרתהיהנמוכהמהתמורהשאותונושההיהמקבלבפירוק.

המסר .58.3 אזי הוכחתהתמורהשיקבלנושהבפירוקהינהקשהלכימות, לדעתנו מעברלעובדהכי

,הקייםהעולהמהסעיףהנ"להינוכיכלנושהיכוללמנועאישורושלהסדר,מסרהמנוגדלדין

 לתכליתהחוקהמוצעולדיןהרצוי.

 יכוליםלהיותמצביםשהפגיעההיאקלהאוזניחה,כךשאיןזהנכוןוסבירכיתמנעאתההסדר. .58.4

                                                 

ה והתמורה שהוצעאםלאיאושרוהפשרהאוההסדרלאיהיהמנוסמפירוקהחברה()א(לחוקהחברות:"2יג.)א()350בעקבותסעיף22
 ";החברה אינה נמוכה בערכה מהסכום שאותו סוג היה מקבל בפירוק לסוג שלא הסכים לפשרה או להסדר
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 .59 החוק לפיכך לשקולצריך המשפט בית על כי האישורלהורות ולקחתאותהלפני הפגיעההאמורה את

כךיטה23)כמובןככולשהפגיעהתהיהחריפהיותרלרבותעוצמתה,אךלאלמנועאותוקטגורית,בחשבון

 באספות(.האישורשנתקבללמרות,ביתהמשפטלסרבלאשראתהתכניתאוההסדר

 פירוק

,האחד;עלידיביתהמשפטקובעתשנימסלוליםלפתיחתםשלהליכיפירוקומתןצופירוקהצעתהחוק .60

 לבהתאם 95-100סעיפים החוק, להצעת לאחרהיינו סביררק סיכוי אין כי המשפט לבית שהתחוור

או התאגיד של הכלכלי בנושיםלשיקומו יפגע הפעלתהתאגיד המשך עילותהמנויותוהשני-24כי עקב

לחוקו342בסעיף כגוןעל רקע חדלות פירעוןשלא ,25החברות. החברהקיבלההחלטהמיוחדתשהיא:,

 .26התוךשנהתפורקבידיביתהמשפט;החברהלאהתחילהבעסקי

,כלעודכלומר,לפיהצעתהחוק,לאניתןלנקוטכלפיתאגידחדלפירעוןבהליכיפירוקעלידיביתהמשפט .61

 .27ניסיוןהשיקוםשללאעובריםאתהמשוכה

נגדותאגידכ,מחילעללחוקהחברות,כפישמוסףבהצעתהחוק(2יב)342סעיףלהשלמתהתמונהיצויןכי .62

,28הקפאתהליכיםניתןצופירוקלפיחוקהחברות)המסלולהשנילעיל(אתההוראותבחוקהמוצעבדבר

.אלא אם בית המשפט הורה אחרת

ויש לאפשר –קיימיםמקריםלאמעטיםבהםנהירשאיןתוחלתלהליךהשיקוםשלהתאגידחדלהפירעון .63

ומורכב, להתחיל בהליכי הפירוק ללא חיוב לעבור  באותם מקרים מובהקים שאינם טעונים בירור נרחב

זמןיקרבמהלכועלוליםהתאגידחדלהפירעון,"יחסך"ובכך–של מסלול הליכי השיקום יה דולורוזהווב

 וכןיחסכוהוצאות.29פעולותאסורותופוגעניותבנושיםבעליהשליטהבוומנהליולבצע

גםבמהלךה .64 עלהפסקתהפירוקוהפעלתהתאגידלשםפירוקלהורותיצויןשממילארשאיביתהמשפט,

לכך סביר שישסיכוי אםמצא הכלכלי, ההוצאותהכרוכותבהפעלתשיקומו למימון קיימיםאמצעים ,

לטלהתחילבפירוקבמקריםשנחזיםעלפניהםכלאכךשניתןבהח.30הדברלאיפגעבנושיםכיוהתאגיד

 ום.מתאימיםלהפעלהשהואצעדמקדיםלשיק

 .65 בנוסף, את לחדד יש שבסעיף בנושים...".לפיו31(א)94המבחן יפגע התאגיד הפעלת המשך וכי "... :

 מטעמיםמובנים,ראוישהמבחןיהיה:"...וכיהמשךהפעלתהתאגידעלוללפגועבנושים...".

                                                 

 במונחיםמוחלטים)כמותיים(אובאופןיחסי)כשיעורמהחוב(.23
 )א(להצעתהחוק.94ראהס'24
 .להצעתהחוק360וסףבסעיףמכפיש25
 וכןלמשל,כאשרהחברהמגיעהלמבויסתוםאופועלתתוךעשייתמעשימרמה.26
לחוקהמוצע:"מתקיימיםלגביחברההליכיחדלותפירעון,לאיחלו(9)360ד.)א(לחוקהחברותכפישמוסףבסעיף342ראהגםסעיף27

 הליכיפירוקלגביהלפיחלקזה."
 הקפאתהליכים,אךלאשיקוםוהבראה.28
 כגון,הברחתנכסים,הסתרתוו/אוהעלמתומידע,פסקזמןשיאפשרלתכנןכיצדלמלטנושאימשרהמאחריותוכיוצאבזה.29
המוצע.לחוק98ראהסעיף30
 המתייחסלהפסקתהליכיהשיקום.31
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 .66 בביטולהליכיהפירוקלחוקהחברותהמוצע,כב)ג(342סעיף והואמורהדן היתר, בין הביטול"אינו, כי

פעולהמשפטיתאחרתפוגעבתוקפםשלמכירה,העברהאותשלום נכון–שנעשוכדיןלפניהביטול"או

 שמשמעותהרחבהיותר.–יותרלטעמנובמקוםהשימושבמילה"מכירה"לעשותשימושבמילה"עסקה"

לקבלהחלטהמיוחדתעלכד,הקובעכיחברהרשאית342הוסףסעיףתיקוניםבחוקהחברותהבמסגרת .67

כיתצהירהקובע,כה342אםהדירקטוריםשלהחברהנתנותצהירכושרפירעוןלפיסעיף,פירוקהמרצון

לפיובדקוהיטבאתמצבעסקיהחברהולדעתם-כושרפירעוןיינתןבידיכלהדירקטוריםבחברהאורובם

אולם,במקריםרביםלאומתחילתפירוקה.חודשים12יכולההחברהלשלםאתחובותיהבמלואםבתוך

ביןעקבהליכיםמשפטייםתלוייםועומדיםוביןעקבהצורךלקבלשנהניתןלסייםאתהפירוקמרצוןתוך

,שהתצהיראינומהווההערכהאואחת ולתמיד.מוצעאפואלהבהיר,32שחרורמשלטונותהמסוכיוצאבזה

 .,אלאעליכולתהפירעוןבלבדחודשים12התחייבותלסייםאתהפירוקמרצוןתוך

 

 לגבי יחיד הליכי חדלות פירעוןחלק ג': 

 כללי

רואהבהםכמישארעהלהםבמיוחדהיחידים,ו,הצעתהחוקנוטהמעברלנדרשלטובתהחייבים,כאמור .68

–"תאונהכלכלית" בפגישהזו והענקתאשראי כיבודהחוזיםבכלל, לפגיעהבעקרון רט.עלולהלהוביל

במיוחדבסעיפיםהעוסקיםבמתןהפטרובסמכויותשניתנולממונהחריףנטייהיתרהזובאהלידיביטוי

 ולרשותהאכיפהלהורותעלמתןההפטר.

 

 פתיחת הליכים לגבי יחיד

)א(להצעתהחוקרשאייחידלהגישלממונהבקשהלצולפתיחתהליכיםואילוהבקשהשל104לפיסעיף .69

)א(לחוק(.איןמקוםלהבחנהזומאחרשהגשתבקשהשליחיד109ביתהמשפט)ראהסעיףנושהמוגשתל

 .לממונהולאלביתהמשפטיכולהלהיותמנוצלתלרעה

דבר .70 בעניין, שיתמחו דין קבוצהקטנהשלעורכי ע"י נושיםיוגשו שבקשותשל קרובלוודאי יתרעלכן,

 אשראיננהרצויה,לכלהדעות.שיכולליצורדינמיקהשליחסיםעםהממונה,

ראהשלבעלזאתועוד,ישלהניחכימהרמאודייווצרעומסאדירעל .71 דיןכלפייהממונה,משוםשאותהי 

שלאבחוסרתוםלב,סרקלרבותביתהמשפט,לאתהיהקיימתבפניהממונה,ויוגשואליוהרבהבקשות

 .וזאתבניסיוןשלחייביםלעכבהליכיגבייהנגדםליו,המשפטלוהחובההייתהלהגישאהיומוגשותלבית

לאחר .72 זאת אך מסוימות, בבקשות טיפול לממונה להעביר היה ניתן המשפט מבית עומס להוריד כדי

אחריולשהבקשההוגשהלביתהמשפטוהואהחליטעלהעברתהלדיוןבפניהממונה,ביןלפניהדיוןובין

 שלעילהלכאורהלבקשה.לאחרבדיקהמקדמיתבדברקיומהו

                                                 

לאפעילה(לפיכךישלמבטחיםחברותביטוחנוהגותלאאחתלפרקמרצוןחברות)אגב,קייםמסלוללפירוקמרצוןמהירשלחברה32
 .בסוגיהזוןעניי
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השונותבהגשתהבקשהע"ינושהלביןזועלידיהחייבהיחיד,עלולהליצור"תחרות"מייפנהיתרעלכן, .73

 ראשון,היחידלממונהאוהנושהלביתהמשפט.

חוסראיזוןנוסףביןבקשתנושהלביןבקשתחייבלמתןצולפתיחתהליכים,נעוץבכךשלאנערךדיוןבפני .74

אתעלפניהממונה)אםזובקשתיחיד(,אלאהחלטתוהיאלמעשהטכנית,היינובודקשהבקשהמקיימתה

,ואילוביתהמשפט,טרםששוקלהאםלהעניקאתהצולבקשתנושה,מקייםדיוןשבו33התנאיםלהגשתה

 .34הואשומעגםאתהנושההמבקש,החייבומתנגדיםאומצטרפיםאחרים,ככלשקיימים

בחוסרתוםלבבקשהלצופתיחתלממונהיןשישלהוסיפוהואהאפשרותלהטילעיצוםעליחידהמגישעני .75

כנגדנושהשהתנגדלצושנתןהממונהבחוסרתוםביתמשפטרשאילפסוקכפלהוצאותיצויןכיהליכים)

 (.)ד(108ראהסעיף–לב

)ב(.לפיהסעיףהראשון,הנושהצריך110לסעיףיוצראיהתאמהמולחוקהמוצע()ב(1)א()110יצויןשסעיף .76

חודשים מהמועד שמסר ליחיד את דרישת התשלום 3בתוך להגישאתהבקשה סעיף לפי )ב(110ואילו

.דאעקא,מדוע אין בהליכי גבייה אחרים לפי הדין, כדי להביא לגביית החובמורהכיעלהנושהלפרט

 כלל בדרך הליאינונושה את למצות יכול תוך לפועל הוצאה ולהראות3כי הדרישה, ממועד חודשים

 .נוצרמלכודכך–שהליכיהוצל"פלאיביאולגבייתהחוב

 

 נטילת אשראי ע"י יחיד שניתן לגביו צו פתיחת הליכים

אשראיגםהתקשרבעסקהאולבצעפעולותהכרוכותבקבלתמאפשרליחידבאישורהממונהל123סעיף .77

טילתאשראיבתקופהכהרגישהצריכהלהיותטעונהאישורמראשמאתביתמשפט,בתקופתההליכים.נ

 ולאנראהשהממונהיוכללעמודבפרץ.–זרקכסףטובאחריכסףרעיאחרתי

 צו לשיקום כלכלי

 .78 שלוששניםקביעתתקופתתשלומיםבת היחיד ע"י כלבמסגרתתכניתהשיקוםבלבד לסך ללאקשר ,

(.אמנם174יינתןליחידהפטר)ראהסעיף-זר,מתמיההמשוםשעםתוםהתקופההחובותולסכוםהמוח

החייב,-קיימותנסיבותמסוימותשבהןביתהמשפטרשאילקבועתקופתתשלומיםארוכהיותרשלהיחיד

האמורה הקצרה התקופה של קיומה את לרפא כדי בכך אין 35אך במסגרתה כאשר , עלול שלאהיחיד

מאמץרצינילהחזירחובות,לרבותבאמצעותמשאביםשלבנימשפחתו,אלאימתיןלכךשיחלפולעשות

 שלוששניםוהנושיםהםאלהשיספגואתההפסד.

תסייעלהעליםנכסים, .79 תקופתהחזרשכיחהשלשלוששנים, שהרי בסיומהלאתתמרץמאמץבעבודה,

יותרבעורפו)בהנחהשהנאמניםימלאואתתפקידיהםלאינשוףוהנאמןהיחידלאיצטרךלתתדיןוחשבון

עלהצדהטוב(.

                                                 

33 105ראהסעיף סעיף פי שעל נכון נושהלפנותלביתהמשפטב108להצעתהחוק. רשאי לפתיחתלהצעתהחוק צו בקשהלביטול
לשכנעאתביתהמשפטהנושהועל,עלכלהמשתמעמכך,הליכיםשניתןעלידיהממונה,אךעדהחלטהבדיוןקייםכברעיכובהליכים

אםליתןאתהצומלכתחילה.הואהמצבשאינודומהכאשרהדיון-צולבטל
3434

 ראהפרקג'לחלקג'להצעתהחוק. 

 רירתהמחדלולפיכךתהיההתקופההרווחת.אשרהינהלמעשהב35
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כגון: .80 נוספות דרישות לקבוע ראוי היה ברורים. אינם ומניעיו שמקורו משווע איזון חוסר אפוא לפנינו

החזרתחלקמסויםמכללהחובות,קביעתתקופתברירתמחדלארוכהיותר,במיוחדכאשרסךכלהחוב

 יוכיוצאבזה.הואבסכוםמשמעות

ייתכןשמגישיההצעהסברושאיןטעםלהאריךאתתקופתהתשלומיםלאורהעובדהשממילאחלקגדול .81

לשלם משוםשחייביםיודעיםשאםהםיצטרכו הביקורת, לאעומדתבמבחן גישהזו מהחובלאייפרע.

להפ אפשרות לגייסמקרוביהםאתהסכוםהיוצר ינסו גבוהמהחוב, יותר שלשיעור לרבותהגדלה טר,

תקופהכהקצרהתביאלתכנוןהליכיחדלותפירעון,כדילהתחמק.ולא יסתירו נכסיםכושרההשתכרות

 לוםחובות.שמת

 הפטר לאלתר

 .82 סעיף שבדיקה167מקריאת העובדה יתר. בקלות יינתן שהוא עולה לאלתר בהפטר הדן החוק להצעת

להשתכרותששראשוניתמעלה המחיהשלואיחידהלכושר דמי עולהעל איננהיכולהלשמשעילהינו ,

אלאיש י, ד  יָּ הזדמנותלבחוןמחדש,אתחובתהתשלומיםלהשעותלהפטרמ  ליתן לתקופהמסוימתכדי

לידיהחי אושהגיעו נכסיםשהוסתרו אושמאהסתיר)למשלעקבירושה(36יבמאוחריותרשמאהתגלו

לו.היחידאתכושרההשתכרותהמלאש

 .83 כיוםמוכרתהאפשרות אמנם, בדין )סעיף לחייב לאלתר הפטר לפקודתפשיטתהרגל(,3ה)א()18למתן )

רק לתתאותו )שניתן לאלתר הפטר המשפטכמעטואינםמפעיליםאתסמכותםלהורותעל אולםבתי

הרגלמאפשרלפקודתפשיטת18כמוכן,סעיףשישהחודשיםלפחותמיוםמתןצוהכינוס(.שעברולאחר

סיכויאין תועלת לנושיםאםבקיוםההליכים,להעניקהפטרלאלתר מהטעםשאין חובםואין, לפירעון

,הקובעמבחןיותר"רך"שמיד167לאכךמורהסעיף–תועלתלנושים ניתנתלשליטהעלידיהיחידתו

 העכשווי(.)כושרהשתכרות

כלומר .84 אינה החוק הצעת חדלאינבמתחשבת, החייב אינטרס על בעיקר דגש שמה אלא הנושים טרס

 לו לאפשר וברצון דבר,דףחדשלפתוחהפירעון המשפטוהממונהלהקלהבמתןהעלול להובילאתבתי

 לסעיף בהתאם מידיים חובת167הפטרים מהטלת להימנע המשפט בית את המסמיך החוק להצעת

 אלתרבכפוףלתנאיםשונים.תשלומיםעלחדלהפירעון,ולהעניקלוהפטרל

לפנימתןההפטר,כדילהיווכחשאכןאיןלחייבנכסיםשלאהצהירתקופתהמתנההיהראוילהורותעל .85

עליהםאוהבריחאותםוכילאצפוייםלהגיענכסיםשאינםידועיםלבעלותו.קלותהשחרורתשמשזרז

צועלחשבוןהנושים,להחביאנכסיםקיימים,להיחפזולבקשבהתנהלותהעסקיתליטולסיכוניםגבוהים

לאחר(אולהפסיקתהכנסהלהפסקתהליכים,להפסיקלעבודאולהסתירהכנסותעבודה)עלידיהעתק

 כושרהשתכרותעודפת.לחייבלעבודכדילהראותשאין

כןהנהכ .86 להתחמקמפירעי אתהצעתהחוקכדי החששהואשחייביםינצלו העובדה, חובותיהםבשל ון

האפשרותלנצללרעהאתהקלותשבהניתןשהצעתהחוקאינהמאוזנתוחסריםבהמנגנוניםשיבלמואת

 .להשיגהפטר

                                                 

 ואיןבמועדמתןההפטרמידעעליהם.36
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 סמכויות שיפוטיות לממונה 

שינוימהותינוסףבאלידיביטויבגורםהמוסמךליתןהפטרחייבחדלפירעון.בשונהמהמצבהשוררכיום .87

חוזיהואהמוסמךהיחידיהרשאילהעניקהפטר,הצעתהחוקמסמיכהאתביתהמשפטבוביתמשפטהמ

 השלוםלכך.לדידנו,צעדזההואמבורךויעיל.

אולם,הצעתהחוקאינהמסתפקתבכךומעניקהסמכויותשיפוטיותרבותלממונה,אשרבכלהכבוד,הוא .88

 רשות סעיפים )ר' שיפוטית ולא 105מנהלית ב)107; 129;125(; 271-275-ו160 ;158;156;154;151;

 להצעתהחוק(.

אשרמצויותבהקשריםאחריםבידיבית(להצעתהחוקמעניקלממונהסמכויות,ג)278לאזובלבדשסעיף .89

בלבד לעובדיו37משפט גם מוענקות שהן אלא לעובדי.38, שיפוטיות סמכויות להקנות ונכון ראוי אין

מוגבלתביותר,כאשרמובטחתיכולתהשיפוטשלהם)השווהעםרשותהממונהאלאלכלהיותרלקבוצה

 .ההוצאהלפועל(

 .90 סמכויות הסברההעברת על נשענת כלל,כיוםשלממונה בהליך,דרך דיון אינםמקיימים המשפט בתי

יובהר,כיטענהזואינהנכונהובתיהמשפטמקיימיםדיון.חדלותהפירעוןומסתמכיםעלממצאיהכנ"ר

פוניםלקבלתעמדתהכנ"רכמומחהבתחום,אךלאודווקאמסתמכיםרקהםאמנם,ךחדלותפירעוןבהלי

לא ברור כיצד עצםהחובהלהתדייןבפניביתמשפטגורמתלרתיעהמפניהליכיסרק.כמוכן,עלממצאיו.

שכברבהתחשבבכךבאפשרותו של הממונה להתמודד עם הסמכויות הרבות שמעניקה לו הצעת החוק,

 .אין ביכולתו של הכנ"ר להתמודד עם כמות תיקי פשיטת הרגל בהם הוא מטפלכיום

 הנאמן

יתרותהכספיםשבידיו, .91 את המחייבתלהשקיע הוראתתפקיד ישלהוסיף הנאמן של במסגרתהתפקיד

כמובןבהתחשבבמועדיםהצפוייםלתשלום.ההשקעותצריכותלהיותלפיתקנותהנאמנות)דרכיהשקעת

 אוחקיקתמשנהדומה,שתותקןברוחהתקנותהאמורות.2004-ספיהקדשציבורי(,תשס"דכ

רשאיהיחידלבצעפעולותשקיבלעליהןאישורמראשמאתהנאמן.ראוילהגבילאתהנאמן131לפיסעיף .92

היחיד לבין הנאמן בין להתפתח שעלולה הקרבה מפאת הללו האישורים צריכה-במתן ההגבלה החייב.

 .131יותרחבהיותרמזושמשתמעתלפיסעיףלה

 ישלקבועסנקציותעלפעולותאסורותשעשההיחידהחייבוכןעלאיהגשתדוחותלנאמן. .93

 הנאמן חובות ואחריות

אמנםהצעתהחוקקובעתהוראותלגביסמכויותיוותפקידיושלהנאמן)ראהסימןב'לפרקו'לחלקב'(, .94

הנאמפורשתהצעתהחוקחסרהקביעהאך על החובותהמוטלות ואת התנאים להטלת אחריות מןשל

במסגרתהעליו ההפעלה אלא מידי, פירוק תהיה לא המלך שדרך העובדה עקב במיוחד נדרש זה ענין .

                                                 

37
)מינויהנאמן(;125)מינויעלניהולהליכיחדלותהפירעוןשלהיחיד(;122)החלטתהממונההרשמיבבקשתיחיד(;105:ר'סעיפים 
129 הוראותלנאמן(; 139)מתן החלטתהנאמן(; שינוי או )ביטול ו143)א( תקופת156-)הסרתהגבלות( במהלך )קביעתסכוםליחיד

 הביניים(להצעתהחוק.
38

 .במגבלותמסוימות 
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 העוברותלידיהנאמן יחידושליטשל-מופקעותסמכויותיהםשלהאורגניםבחברה, ובכךהופךלאורגן

החברה.



 החלק ד': הנשיי

 נכסים משועבדים

בסעיפיםרביםבהצעתהחוקבאהלידיביטויעמדההסותרתאתההלכההפסוקההידועהלפיהזכותושל .95

לדוגמאבר"ע בנק המזרחי המאוחד בע"מ נ' ישראל 6418/93הנושההמובטחמקימהזכותקניינית)ר'

 (.13.9.1995,פורסםבנבו,ניתןביוםגפני

בהתאםלגישההעולהמהצעת .96 החוק, אלאזכותעדיפהאין לנושההמבוטחזכותקנייניתבנכסמסוים,

[.להצעתהחוק)ה(210)א(,210,,216]ר'לדוגמאסעיפיםמנכסיהנשייה

לממש .97 אלארשאי המשכון של לשוםאתשוויו חייב נושהמובטחאינו לפיו הקייםכיום, בשונהמהדין

ואםלאכיסהאתמלואהחובהמובטח הואזכאילתבועאתהיתרהכנושהכללי,בהתאםלהצעתאותו,

 .39בתחילתההליכיםהחוק,הערכתהאומדןשלהנכסנעשית

עם .98 אחד בקנה עומדת אינה כך כל ראשוני בשלב המשכון את לאמוד המובטח הנושה חיוב כי נדגיש,

להעריךאתשוויםהעובדהשמרביתהנכסיםהמשועבדיםמצוייםבידיהחייבוהנושההמובטחאינומסוגל

בעל של אלה על העדיפות זכויות בהם רכשו שלישיים שצדדים או להם שנגרמו אפשריים נזקים בגין

 .מקרקעיןוניירותערךלרבותהשעבודוכןבשלהשינוייםהרביםהמתרחשיםבשוויםשלנכסיםרבים,

 ביטול עסקאות הגורעות מקופת הנשייה

שלושהחודשיםמ,העדפתנושהבגיןפעולהשמהווה)א((1))א(219ףהנקובהבסעיישלהגדילאתהתקופה .99

 לשישהחודשיםלפחות.

 40דירת מגוריםהגנה על 

,אינהברורהויוצרתחשששיתרתשוויהלאשאינה ממושכנתדירתמגוריםשלחליףההוראותלגביסידור .100

בנימשפחתוהגריםעמו,לבכך:"אםשוכנע]ביתהמשפט[כייהיהלחייבומותנההואילומימושהיהיהרב,

הועמדלרשותםסידורחלופי;ביתהמשפטרשאילקבועשהסידורהחלופייהיהשמקוםמגוריםסביראו

 .לפיכךישלהבהירסוגיהזו.41,בתשלוםפיצוייםאובדרךאחרת"תבהמצאתדירתמגוריםאחר

                                                 

39
עתידשלאלכסותאתמלואהחוב,צריךלהגישתביעתחובדבמקרהשבעלהשעבודמעריךכיהנכסהמשועבגםכיוםאםכייצויןכי 

87-ו64ולאחרהמימושרשאילעדכןאתתביעתהחוב.ראה,תקנות–ודבשלכלהיתרהשאינהמובטחתתוךציוןהניכויבגיןהשעב
 .1985-תקנותפשיטתהרגל,תשמ"הל

 להצעתהחוק.229ראהסעיף40
)ב(להצעתהחוק(.229)ג(לחוקההוצאהלפועל)ראהס'38לגבידירתמגוריםמשועבדתממשיךלחולהמצבהקיים,היינוסעיף41
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שלהיחידלא)שאינהמשועבדת(כיבעתמכירתדירתמגוריםבהזדמנותזוכדילהסירספק,ראוילהבהיר .101

 .197242–,התשל"בלחוקהגנתהדייר]נוסחמשולב[33ףיחולסעי

 נושה מובטח

243סעיף .102 :כיקובע)ג( לפירעונו, עד וריביתשנוספו הצמדה הפרשי יכלול המובטח ת למעט ריבי"החוב

 ".פיגורים, קנס פיגורים או תשלום דומה לזה שנוספו ממועד מתן הצו לפתיחת הליכים

ווצרימדוברבשינוימהותיופגיעהמהותיתבזכותושלהנושההמובטח,מהגםשאםיתקבלהתיקוןהזהי .103

 ן.מצבשלחוסראחידותואפליהלטובהשללוויםחדליפירעוןלעומתלוויםשלאהוכרזוכחדליפירעו

 .104 אףלעודדחדלותפירעוןהדבר ובמידהמסוימת, עלוללהפחיתאתהתמריץשלהחייבלסלקאתהחוב,

,בכלהקשורלריביותפיגורים.חדלותפירעוןביחסלחייברגילהליךלנוכחהיתרוןשלוזוכהחייבב

 מימוש נכסים משועבדים

 .43ששעבודיםהצעתהחוקחותרתגםתחתההלכההפסוקהבסוגייתמימוכאמור, .105

מימושמשכון,לדוגמה:הנושההמבוטחלהחלטתושלמועדתחילתהליךהמימושנתוןכאמורלעיל,כיום .106

או שיפוטית לרשות לפנות מבלי עצמו הנושה ידי על נעשה פיננסי, למוסד כבטוחה המשמש מופקד

כללסוגיהנושים,ייעשהמנהלית;מימושמשכוןמופקדעלידינושיםאחריםומימושמשכוןרשוםלטובת

כונס הממנה מוסמך משפט לבית פניה באמצעות נעשה צף שעבוד מימוש לפועל; ההוצאה באמצעות

 נכסים.

 .107 כי ביובהר, הקיים, לדין התאם גם אתהכאשר לממש רשאי המובטח הנושה פירעון, חדל הוא חייב

ד חובת עליו חלה ולרוב לפועל, ההוצאה באמצעות או בעצמו מטעםהשעבוד התפקיד לבעל בלבד יווח

הנושיםהכלליים.עםזאת,לגביתאגידשהחלבהליךהבראה,ביתהמשפטמוסמךלשלולבאופןזמניאת

האפשרותשלהנושיםהמובטחיםלממשהמשכוןובלבדשהנכסהמשועבדדרושלצרכיהבראה,והתקבלה

 "הגנההולמת"לערכו.

העו .108 החוק בהצעת שונות הוראות עקא, שעבודיםדא במימוש 44סקות הדין את באופןמשנות הקיים

לממשאתהנכסהמשועבד רשאי דבר,שהנאמן המובטח, מובהקעלסכוםהחוב עולהבאופן אםשוויו

להוביללכךשנושיםמובטחיםימהרותוצאהזועלולה.)כוללדירות(בנכסימקרקעיןלמשלשקורהתדיר

ל עובר משכונות, מימוש הליכי ארכהלנקוט מהענקת יימנעו ואף פירעון חדלות להליכי החייב כניסת

שהיויכוליםלהימנעמכך.בעודלכניסתחייביםרביםלחדלותפירעוןשיגרוםדברלחייביםלפירעוןחובות,

מחיראףהוראותאלה על דבר של בסופו שתשפיע השעבוד, בעל זכותבסיסיתשל שלילת כדי מגיעות

 יועלשוקהאשראיבכללותוועשויהלגרוםלהחמרתהתנאיםלקבלתאשראי.האשרא

                                                 

33סעיף42 אוחוכרוהדייר:"לחוקהגנת)א( אואחדהבעליםאוהחוכרים-החזיקאדםבנכסכשהואבעלו -לדורות, ופקעה לדורות,
יהיה המחזיק לדייר של בעלו החדש של -...,אואו בפשיטת רגלשלפסקדיןאושלמשכנתהזכותו בנכס מחמת מכירתו בהוצאה לפועל

קרהשלמשכנתה(")סעיףזהסויגבמ.לדורות החדש-הנכס, או של החוכר
 .40(,פסקה13.2.14ששוןלוינ'שיכוןובינוינדל"ןהשקעותבע"מ)פורסםבנבו,ניתןביום8044/13ר'פסקהדיןהמנחהע"א43
 להצעתהחוק259-ו257(,1)א()248,247סעיפים,ראה44
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 .109 אתההלכותהנהוגותבארצותאחרותבענייןסותרותהוראותהצעתהחוקבסוגיהזואףלמיטבהבנתנו,

 זה.

בקנדה,אשרהצעתחוקהמשכוןמאמצתאתהדיןשלהבסוגייתהשעבודים,מתיריםלנושההמובטחלנהל .110

את יחידבעצמו זכותהמימושחלרקכאשרלחייבשאינו ועיכוב חדלותפירעון, המימושוהליכי הליכי

החייב כאשר אפילו הנושההמובטח, בידי גםבאנגליהמימושהשעבודיםמנוהל הוגשהתכניתהבראה.

מצויבחדלותפירעוןואינונדרשכלללפעולבאמצעותמערכתהאכיפההמדינתית)למעטמקריםחריגים

ביותר(.

הצעתהחוקמביעהעמדהלפיהלאניתןלסמוךעלהנושההמובטחשיעשהמאמציםלהשיאאתהתמורה .111

האמריקני הדין על ומסתמכת המובטח החוב של גובהו על עולה שוויו כאשר משועבד, נכס במכירת

 שםבישראל.אךזאתתוךהתעלמותמהבדליםניכריםביןמימוששעבודיםבארה"בלביןמימו,45בעניין

לפיהדיןהאמריקניעוברלחדלותהפירעוןנושהמובטחרשאילממשאתהנכסהמשועבדבעסקאותשונות .112

 לפיבחירתו,במחירסביר.לעומתזאת,במצבשלחדלותפירעוןהדיןאינוסומךעלכךשיעשהכך.

מופקד,ואלומקריםבישראל,רקנושיםמובטחיםשהםמוסדותפיננסייםרשאיםלממשבעצמםמשכון .113

כונסהנכסים המקריםהנושיםהמובטחיםממשיםאתהשעבודיםבאמצעות שאר בכל יחסית. מעטים

עלכונסהנכסיםמוטלתחובהלפרסםאתדברהמכירההצפויהושמינוי רשותהאכיפה. מאושרעלידי

נקבעלפיההיקףהתמורה,אשרטעונהאישורההוצאהלפועל.פיקוחזה,כמוכןהעובדהששכרושלהכונס

 להשיגה. אתהתשואההגבוההביותרשניתן המימושיניבו הכונסהואמבטיחיםשהליכי "פקידבנוסף,

,עובדהשאףהיאמגבירהאתסיכוייביתמשפט"הכפוףלפיקוחביתהמשפטועליולפעולעלפיהוראותיו

 הצלחתו.

חוקהמוצעלהורותכיבעלהשעבודרשאילממשאתלפיכךאיןמקוםלשינויהמצבהמשפטי,היינועלה .114

הדין לפי זאת,הבטוחה למנוע צריכים אינם הפירעון חדלות והליכי הקובע. ההסדר אם פנים, כל על

יממשכיהנאמןלאמעונייןכאשרהוא"סמכותוטו"בעלהשעבודישארעלכנו,ישלאפשרלבהצעתהחוקי

 .בסכומיםגבוהיםמאדלהסתכםאתהנכסויחזיקועבורוכספיםשיכולים

46שעבוד צף
 

,בשעבודצףיםההסדריםהמוצעיםבהצעתהחוקבסוגיותאלו,פוגעיםבזכויותהקיימותשלנושיםמובטח .115

 מלואהאשראישהעניקו.בגיןנושיםמובטחיםלהיפרעשלופוגעיםביכולת

הקיים .116 המשפטי המצב את משנה החוק נמכריםהצעת צף בשעבוד המשועבדים הנכסים כאשר לפיו ,

 המנוייםבסעיף קדימה, נפרעיםמהםתחילההחובותבני לפקודתהחברות354באמצעותכונסנכסים,

פירו לאחר נפרע הקדימה, בני החובות ככללעון הכלליים. הנושים לפני חובו מלוא הצף השעבוד בעל

 ונותרתיתרהלאחרשנפרעבעלהשעבודהצףבמלואו,עומדתהיתרהלרשותהנושיםהכלליים.

                                                 

45 Uniform Commercial Code, Article 9, Part 6ר' החוק אינו הקוד כי יוטעם אלא, עצמו המלצה להינקטלרק חוקשאמור
 וכלמדינהרשאיתלאמצוכלשונואותחתשינויים.מדינותב

 בוטלבהצעתחוקהמשכוןולמעשהמוחלףבשעבודכלליעלנכסיםעתידיים.46
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(להצעתהחוק,נושההמובטחבשעבודצףרשאילהיפרעאתחובוהמובטחמנכסי2))א(244בהתאםלסעיף .117

ויתרתהחובאםתהיה,מהתמורהשהתקבלהממימושהנכסים75%-הצף,רקעדסכוםהשווהלהשעבוד

כללי נושה במעמד ערכם,תתבע לשמירת שהוצאו ההוצאות את ממנה שניכו לאחר תחושב זו )תמורה

 העובדה לאור תמוהה קביעה הנכסים, של ולמימושם להשבחתם החדשה ההוראה הנושיםשלפי כל

 ממימושהנכסיםולארקבעלהשעבודהצף(.םנהניםיהכללי

 .118 הטעםלשינויהמצבהקייםנעוץבחשששבשלהיקפוהרחבשלהשעבודהצףהחלעלכללנכסילהבנתנו,

החברה,לאנותריםנכסיםחופשייםמשעבודלטובתהנושיםהכללייםובפועלנושיםאלוזוכיםלקבלחלק

לנושיםהכללים,לאפוגעתבשעבוד25%ספתהיא,כיהקצאתקטן,אםבכלל,מהחובהמגיעלהם.טענהנו

 הצף,משוםשהצעתהחוקמצמצתאתמספרהחובותבניהקדימההעדיפיםעלהשעבודהצף.

משוויהנכסיםהמשועבדיםלטובתהנושיםהכללייםיכולהלהוביללפגיעה25%ראשיתיצוין,כיהקצאת .119

נושיםלאמ נגדהחייברקעלמנתבחברההחייבתועלולהלהמריץ חדלותפירעון ובטחיםלנקוטהליכי

 לזכותבנתחמהנכסיםהכפופיםלשעבודהצף.

שינויזההמוצעבהצעתהחוקתואםגישהאחת,הקיימתבעיקרבארה"ב,לפיהשעבודרחביתרהמזאת, .120

הכלליים. הנושים לרשות נכסיםמשמעותיים מותיר אינו היקף אולם, המלומדים בהלכהתומכרוב ים

ראייתעסקתהשעבודעקבובטחיםמטעמיםשונים,ביןהיתר,הקיימתובמתןעדיפותמוחלטתלנושיםהמ

מלאה עדיפות מתן המצדיקה המובטחים, הנושים לטובת הבעלים מזכויות חלק של קניינית כהעברה

 לנושיםאלו.

אגידופגיעהכגוןזובבעלהשעבודהשעבודהצףמשמשעלפירוב,למימוןהפעילותהשוטפתשלהתבנוסף, .121

 הצףעלולהלהשפיעעלתנאיהאשראיועלנכונותהמממניםלהעמידמימוןכנגדהרכושהשוטף

אפוא .122 התקבלהמובן לא המשועבדים, מהנכסים מסוים אחוז הכללים לנושים להקצות ההצעה מדוע ,

 .בארה"ב,קנדה,אוסטרליהאוגרמניהלמשל

 .123 באנגליה דיאמנם דומההוחל 47ן
  במקביל אך המדינה מעמד קדימהכנושהבוטל מסיםבדין לגבי אף ,

ממשכורותיה חובהאחריםשנוכו עובדיםםותשלומי של לטובתוכן שמועבר הצף השעבוד הנתחמתוך

 .הנושיםהכלליים,מוגבליותרלעומתהצעתהחוק

,קיימיםהבדליםניכריםביןיתרעלכן .124 מוליכיםצףבארצנו,אשרהשעבודההשעבודהצףבאנגליהלבין

 את לאמץ מקום אין כי הנכסיםהדיןלמסקנה מימוש מתמורת מסוים אחוז הפרשת בדבר האנגלי

 הבאים:מהנימוקיםשעבודהצף,לטובתהנושיםהכללים,המשועבדיםב

בענייננוה .124.1 החוק צעת שלקובעתאמנם 25%הפרשה אך הכלליים, רףאינהלנושים קובעת

וזאתבניגודאשרחיונילכימותהסיכוןהמקסימלימבחינתהנושההמובטח,בסכוםמקסימלי

                                                 

 :Statutory Instrument Enterprise Insolvency Act 1986 s.176A; Insolvency Act 1986(Prescribed Part):באנגליהר'47
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נושיםהכללייםמהנכסיםהכפופיםלשעבודלחלקםשלהקייםרףמקסימלישם,באנגליהלמצב

 .48הצף

 .124.2 באנגליהכאמור, הקדימה בני החובות לרשימת רק העבודהצומצמה נעשהשכר שלא דבר ,

 במסגרתהצעתהחוק.

באנגליהשעבודצףאינומשמשבפועלבטוחהעליהסומכיםהמלוויםחשוב .125 בשונהממדינתנו, כי להבין,

תפקיד49המקצועיים בעל למנות השעבוד לבעל המאפשר שליטה כמנגנון של50אלא פירעונה בחדלות

 החברההחייבת.

עדלסיוםהליכיחדלות,עבודהצףיחוללהצעתהחוקכי"הש(1))א(244בסעיףבעיהנוספתטמונהבקביעה .126

פתיחתההליכים,וכןעלהתמורהבעדנכסיםכאמוראולצוהרקעלנכסיםשלהחייבבמועדמתןהפירעון,

נכסיםחלופייםלהם,הניתניםלזיהויאולעקיבה".סעיףזהרלוונטיבעיקרכאשרביתהמשפטמורהעל

 קבותהפעלתהתאגידיחולקביןכללהנושים.הפעלתהתאגידונועדלהביאלכךשהערךהמוסףשייווצרבע

מכיוון,לאחרמועדמתןצופתיחתהליכיםשהגיעואתהנכסיםגםתחתהשעבודהצףראוילכלוללטעמנו .127

בהםנותןהאשראימתבססמלכתחילהעלשוויםהעתידישלהנכסיםהמשועבדיםרביםשישנםמקרים

.רותהזנקאובמימוןפרויקטיםבניה(ב)כגוןהענקתמימוןחולאעלהשוויהנוכחי

מכיווןשנכסימלאיהופכים,גםצמצוםהשעבודהצףלתחליפיםהניתניםלזיהויאועקיבה,קשהליישום .128

 לחובותלקוחות,ולאחרמכןלמזומןוחוזרחלילה,מהשמקשהעלהעקיבהאחראותםנכסים.

תדיינויותמשפטיותרבותשעניינןשוויהנכסיםלהבנוסף,הכללהחדשייצורחוסרוודאותשעלוללהוביל

במועדמתןהצוובכללזהצורךבקבלתהערכותשווישלכללנכסיהחייב[.

צעתהחוקעםבהלענייןמימוששעבודצףההוראותיוטעם,כילאברורכיצדמתיישבותסוגיהזובסיום .129

תשע"ה המשכון חוק של,2015-הצעת ביטולו היא ממטרותיה הצףשאחת השעבוד והחלפתומוסד

באפשרותלשעבד"נכסעתידי"שעדיןלאבאלעולם)במועדיצירתהשעבוד(.

 קיזוז

קיזוזובאלהחליףאתסעיף255סעיף .130 פשיטתהרגללפקודת74להצעתחוקהמוצעקובעהוראותלגבי

 ומורה,כהאילישנא:

נושהרשאילקזזחובעברשהחייבחבלוכנגדחובע255" .  כערכם במועדברשהואחבלחייב,
ולהגישתביעתחובעלהיתרה,בהתקייםאחדמאלה:מתן הצו לפתיחת הליכים,

(חובותהחייבוהנושהכרוכיםזהבזה;1)
(נטילתחובותהדדייםוהסתמכותעלזכותהקיזוזהןחלקממהלךעסקיוהרגיל2)

שלהחייבאוהנושה;
312,אולפיסעיפים1980–חוקקיזוזמסים,התש"ם(החובותניתניםלקיזוזלפי3)

 לחוקהביטוחהלאומי."315או

                                                 

להנו48 זכאים הכללים 10,000-מ50%-שים ל£ מכן ולאחר הצף, לשעבוד הכפופים מהנכסים כאשר20%-הראשונים מהתמורה,
 .600,000£ההקצאההמקסימליתלנושיםהרגיליםהיא

םכאלובתנאיאיגרתהחובגובריםוהאיסורליצירתשעבודיםמשוםששעבודצףשםאינוחוסםאתיצירתםשלשעבודיםספציפיי49
 ידעבפועלעלאסורזה.בעלהשעבודהספציפישיצרהאתהשעבודהצףאינומונעזאת,אלאאם

 ReceiverובעברInsolvency Practitioner בדרךכללמכונה:50
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 קטנים בהתקייםאחתהחלופותשבסעיפי השוויון3)–(1)255כלומר, לעיקרון כחריג קיזוז, לבצע ניתן -(

וזאתמטעמיםידועיםשלאכאןהמקוםלפרטם,כדילאלהרחיבאתהיריעהיתרעלהמידה.

מבצע .131 כיום את המוסדיים הגופים "הקיזוז"ים יסוד על רגל, פשיטת בהליכי גם , לתקנות16תקנה )ב(

,אשר2012–הפיקוחעלשירותיםפיננסיים)קופותגמל()כלליהשקעההחליםעלגופיםמוסדיים(,תשע"ב

 :51ותמורה,כייתרתהמשיכהשלמבוטחאועמיתהיאבניכויהלווא

חליפודורשאתתשלוםערךהפדיוןשנקבעבפוליסתלענייןתקנהזו,בכלמקר" השמבוטחאו
הביטוחאושעמיתאוחליפומבקשלמשוךאתהכספיםהעומדיםלזכותובקופתהגמל,במלואם
העומדת כיתרה יראו מההלוואות, נמוכה תהיה המשיכה לאחר שהיתרה באופן בחלקם, או

ות,והסכוםשנוכהכאמורישמשלפירעוןההלוואאת היתרה בניכוי לזכותהמבוטחאוהעמית
המסיראואתהיתרההעומדתלזכותושלהעמיתכיתרהההלוואותואולםלענייןחישובחבות

בתוספתההלוואותוכןבתוספתכלסכוםאחרשהואחייבלקופתהגמלבשלההלוואות;לעניין
שלההלוואותשנתנולו."יתרתחובשלהמבוטחאוהעמיתלמשקיעהמוסדיב–זה,"הלוואות"

3)255במיוחדלאורהעובדהשצוינובס"ק,16אינוגורעמתקנה255רצויאפואלהבהירשסעיף חוקים(

ל ניתן שמכוחם וזיקבצע בתקנה פגיעה לעמיתים16ז. הלוואות ממתן שיפגע,תשמיטאתהקרקע דבר

.בעמיתיםובתשואות

 הנשייהחלוקת קופת נכסי ': החלק 

הרי,החייביושללאחרתשלוםכלחובותאםנותרונכסיםבקופתהנשייהלהצעתהחוקקובעכי242סעיף .132

נכסים תוחזרשיתרת זו לחייב. הנכסיםאם יוחזרו תאגיד, הוא בעליהחייב שהם התאגיד, לחברי

 האינטרסהשיוריבו.

זה .133 ,בהקשר מוצע להרחיב את המסדירות הסעיף הוראות את ביצוע אתחלוקהאופן ולאמץ לחייב ות

,כלפיושלהתאגידבחוב,המחזיקלמנועמבעלשליטהבחייבבכךולחוקני"ע1יד52סעיףקרוןהקבועביהע

אלאלאחרשהתאגידפרעבמלואןאתכלהתחייבויותיוכלפי,לקבלהחזרביחדעםיתרהנושיםהכלליים

 .נושיםאחרים

לאדםאחרחובואת/העבירמכרבחייבשהינותאגידשליטהבעלהזאתועוד,אנוסבוריםכיגםבמקרהבו .134

זהה כלל לאמץ יש להרחיב יש כן, כמו "סנקציה". שבהם למקרים גם זו החוב שלכלפי בנות חברות

 החייב התאגיד כלפיו/או וטרם חברותנפרעתאגידיםקשורים, ו/או בת חברות לחייב ניתן לחילופין, .

 .בתהחואאולהעבירקשורותשלאלמכור



 פתיחת הליכיםלצו  שלא במסגרתחלק י': הסדר חוב 

."הסדרחוב"מוגדרבסעיףענייןבהסדראגידלביןבעלישהואיחידאותביןחייבדןבהסדריחובחלקזה .135

המוצע318 52לחוק כדלקמן: סוגאובהסדרהענייןבעלילביןתאגידאויחידשהואחייבביןהסדר",

 ";53חובשלהפירעוןבתנאיישינושעניינו,שלהם

                                                 

 .'כונסהנכסיםהרשמיניב)בנימין(בוגיןנ26951-04-14פשר)ת"א(ראהלמשללאחרונה:,הוכרבפסיקה16שימושבתקנה51
חלהרקבחלקי'להצעתהחוקהדןבהסדריחובשלאבמהלךהליכיחדלותפירעון,אלאחלהעלכלהחוקלאורלאואולםההגדרה52

"כמשמעותו בחלק י'להצעתהחוק,הוגדרהמונח"הסדרחוב",בלשון:"4העובדהשבסעיףההגדרותהכללי,סעיף
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אמנםלפיהכותרתשלחלקי'להצעתהחוקניתןלסבורשחלקזהחלרקעלהסדריםשלאבמסגרתהליכי .136

 חל משוםשהחלק מדויקת, אינה זו סברה אך פירעון, יחידגםחדלות חייב ,על צולאחר כנגדו שניתן

 (.54צוהאמורלפתיחתהליכים)אךאינוחלעלחייבתאגידכנגדוניתןה

 .137 324סעיף סעיפים הוראות את חוב הסדרי על מחיל החוק 85להצעת החוק88עד העוסקים,להצעת

התאגיד וחברי הנושים בידי כלכלי לשיקום תכנית 55באישור הקבועיםו. המנגנונים לשיטתנו, אולם,

 אישורהסדרחובבלאצופתיחתהליכים.לבאופןמלאמתאימיםבסעיפיםאלו,אינם

ומידת .138 התאגיד של הכלכלי למצבו בנוגע יותר רב מידע הנושים בידי יש פירעון חדלות הליכי במסגרת

התאגיד של מיוחדים מדיווחים נובע זה מידע חובות. לפרוע שלו פירעון,היכולות חדלות הליכי אגב

 .כלכלישלהתאגיד-העסקידותמצבואולואמצעיםלהשיגמידענתוניםומהנאמןאשר

יתר .139 יוצרתחזקהעלכן, לפרועאתחובותיו,שלהתאגידבדברחוסריכולתחלוטהעצםחדלותהפירעון

בהסדרחובכךפניהדבריםלא;פירוקלכדייגיעהתאגיד,הסדרללא,שברובהמכריעשלהמקריםמכאן

 חדלותפירעון; המצביעהעלמצבהתאגידלאשורולאקיימתללאהליכי והאםהחלופהאינדיקציהכזו

יותרהתאגידבאופןטבעיישאףלהסתירמידעולצייראתמצבוכקשהההכרחיתהיאפירוק.בכךלאסגי,

 .טיבעםהתאגידהמ עלמנתלהניעאתהנושיםלהסכיםלהסדרמזהשהואלאמיתושלדבר,

כי .140 הצעתהחוקיצוין הסדר56התאגיד,לפי להציע 57הואזהשרשאי התאג, כלל שבדרך ישלוטכך עליד

 .ההסדר,משוםשהיוזמהבידיותהליך

לא שהתוצאה היא, שיש להקשיח את ההוראות בנוגע להסדר כאשר לא ניתן צו לפתיחת הליכים, כדי  .141

לרעה בהליך ההסדר, היינו העדפת האינטרס של התאגיד על פני האינטרסים יעשה שימוש י

גם אמצעים נאותים לבירור מצבו הכלכלי של וכן ליתן בידי הנושים או נצי נושיםההלגיטימיים של 

 .התאגיד

 .142 אתסעיףלהצעתהחוק328סעיף היתר, בין בפרקשללהצעתהחוק87מחיל, שיקום"תכניתל:המצוי

אישורהסדרחובהמתקייםמחוץלהליכילהליךשלמתאימהאינהזוהחלה-עלההסדרהנדון,כלכלי"

 חדלותהפירעון.

 להצעתהחו329סעיף כי סבורים אנו חוב. לבחינתהסדר מומחה מינוי לעניין הוראות מנתקקובע על

יועציםיםשלמינויאופןאתלקבועהוראותאשריסדירווישלהסדירלהקלולייעלאתהליךהסדרהחוב

,חיצוניים ואופן עליהם הפיקוח לקבוע דוחותאף הגשת טרחה, שכר זה, בכלל מסוימות, מגבלות

 .הוצאותהצמצוםהיקףלחשובלפעוללפילו"ז,תחימתההתקשרותבזמןוכיו"ב.מקצועייםע

                                                                                                                                                                  

לחוקהחברותוחלה350בסעיףדרחוב"היאהנוכחיתשל"הסההגדרה53 )"פשרהאויז. לפרקשלישי ג' סימן לחוקלעניין הסדר"(
,בחברתאיגרותחוב,שעניינםשינוימהותיבתנאיהפירעוןשלסדרתאיגרותחוב,350"פשרהאוהסדרכמשמעותםבסעיףהחברות:

אופשרהשלפיהםייפרעואיגרותהחוב,כולןאוחלקן,בדרךשלהקצאתהכוללהפחתתתשלוםאודחייתמועדהפירעון,לרבותהסדר
 "ניירותערךאחריםלבעליאיגרותהחוב;

 להצעתהחוק.319ראהסעיף54
 .והערותינהערנולעילואיןצורךלחזורעללהצעתהחוק,85-88עלסעיפים55
56

 לרבותחברבו. 
ישבקשהלצולפתיחתהליכים,היינוהתאגידבמצבשלחדלותפירעון)ראהסעיףלהגישהצעתהסדררקאםזכאילהגיכולנושה57

 ההסדרהואבסיטואציהשבההתאגידאינוחדלפירעון.שגרתישהרי.מצבזהאינולהצעתהחוק((2)א()321
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 .143 סעיף לעיל, שפורטבהרחבה 87כפי על בניאסיפתסוגכופה הסדר לרצונה, מבחניםגוד שיוצר עוד מה

היהולאולכןאיןלומקוםבהליךכמוהסדרחובשאמורלהיותהליךמרצון.-58המחייביםהערכותשווי

ישלהתנותכפייהשלהסדרחובתתק במסגרתבתנאינוסףלפיובלעמדתנו,אנוסבוריםכילכלהפחות,

 חוב, להסדר בהצעה התומכים הקולות בהצבעהיידרש המוסדייםהמשתתפים הגופים מבין זאת,.רוב

לנוכחהיותםשלהגופיםהמוסדיים ציבוראמוניםעלניהול אתואשרהלכהלמעשהמשקפיםגםכספי

 .טובתהציבורלענייןזה

כיכוחההצבעהשלחברבתאגידיהיהכ"שיעורזכויותיובתאגיד".קביעהזו323סעיף .144 קובע,ביןהיתר,

ובמיוחדכאשרישהבחנהבין מסוגיםשונים, המניותהמונפקותבחברההן עלולהליצורקשייםכאשר

"תרגום"מניותהרכוש לכוחהצבעהעלולליצורמחלוקותולשבשאת"מניותרכוש"ל"מניותהצבעה".

רקלזכויותהצבעה323סעיףלפיכךמוצעלהתייחסבולהכזו.הליךההסדר,בגללאיהודאותהטמוןבפע

 .59בתאגיד

אולם,פרקד'לחלקזהעוסקבניהולמו"ממוגןבידיתאגידומתיימרלהתבססעלהמלצותועדתאנדורן. .145

 תמהמלצותאלו.ההוראותבהצעתהחוקחורגו

בַעלענייןהסדרחובבחברתאיגרותחוב, .146 להצעתהחוקמונחחדששהוא"הסדרחובמהותי",328סעיףטָּ

חובאיגרותבחברתחובהסדר:"60והגדרתו חובאיגרותסדרתשלבתנאיהפירעוןמהותישינוישעניינו,

בדרך,חלקןאוכולן,החובאיגרותפרעויישלפיוהסדרלרבות,הפירעוןמועדדחייתאוחובהפחתתהכולל

 ".;החובאיגרותלבעליאחריםערךניירותהקצאתשל

עיקרההוראותבפרקהדןבאישורהסדרחובמהותיבחברתאגרתחובנסובאודותהמומחהוסמכויותיו. .147

להסדר.לענייןכינוסהאספותואישור"הסדרחובמהותי"כמוגדרלעיל,חלותההוראותאשרחלותעלכ

כאשר הם מחזיקים שיעור מסוים מאגרות  לגופים המוסדיים המייצגיםחסרה הענקת מעמד מיוחד 

האפשרות למנות נציג מטעמם, שיבוא בדברים עם החוב, למשל, מינוי המומחה טעון הסכמתם או 

 .המומחה תמנת,במיוחדלאורהגישההמסאמות מידה לקביעתו של ניגוד ענייניםלקבוע לטעמנו,ראוי

נאמןאחדונציגנושיםאחד,במקרהשלמשאכלמחזיקיתעודותההתחייבותלפיהימונהלבהצעתהחוק

 בתלםהצעתהחוקניתןלקבועאמותמידהכאלהשיצביעורקעלניגודענייניםחריף..61ומתןמוגן

ינושלתאגידלהצעתהחוקדןבהחלטהעלפתיחהבמשאומתןמוגןאךלאדןבשאלהלגביד338סעיף .148

אובשאלהלגבידינושלתאגידשפעלתוךניצוללרעהשלהמו"משניהלמו"ממוגןאשרלאנחלהצלחה

 .להצעתהחוק339המוגןבמסגרתוהתאגידנהנהמסוגמסויםשל"חסינות"כמפורטבסעיף

בתהזהירותשלנושאיקובעכיהחלטתתאגידלפתוחבמו"ממוגןיראואותה,לענייןחו345כמוכן,סעיף .149

חסינ יוצר ובכך התאגיד, לטובת שהיא כהחלטה בתאגיד, תמידמשרה שלא משרה לנושאי נרחבת ות

 הניתנתלסתירהבנוגעלחסינות.יצירתחזקהעלידימוצדקת,והיהראוילסייגה,למשל

                                                 

58
 (להצעתהחוק.2)87ראהסעיף 
 לעיל.53הערותינובסעיףבענייןזהראה59
 'בחלקי'להצעתהחוק,שכותרתו:"אישורהסדרחובמהותיבחברתאיגרתחוב"ההגדרהחלהעלפרקג60

 לענייןזהראהלהלןבהקשרלתיקוניםשהחוקהמוצעעורךבחוקניירותערך.61
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ה,ביניהןשלילתלהצעתהחוקקובעהגנותשיעמדולטובתהתאגידכלפינושהשנמסרהלוהודע339סעיף .150

האפשרותמנושהלהעמידאתחובולפירעוןמידי.אמנםהגבלהזונכללהבהמלצותועדותאנדורן,אולם

 :והכוונה,שלאעמדובפניועדתאנדורןשניעקרונותיסודהצעתהחוקכוללת

 )שלילתהמבחןהמאזנילחלוטין(.קביעתמבחןתזרימיכקריטריוןבלעדילחדלותהפירעון .150.1

הגיעמועדפירעונולאפרעחובשאםהתאגידלפתוחבהליכיחדלותפירעוןרקרשאייהאושהנ .150.2

לאיהיהביכולתולפרועחובשמועד גםכשישראיותכימסתמנתהפרהצפויה,היינו, שלחוב,

 .62פירעונועתידי

חובהזכותלהעמדתשלילתביחדעםהמשמעותשלהוראותאלו להגיששהלאיוכלהיאשנו,ילפירעוןמיד 

 לפרוע יוכל לא "המוגן" ברורשהתאגיד אתבקשהלפתיחתהליכיםגםכאשר פירעונםחובותיו שמועד

ומצד–עתידי,זאתכאמורמשום,שמצדאחדלאניתןלבקשצולפתיחתהליכיםעליסודהעילההמאזנית

 התוצאה .התאגידחדלותהפירעוןשללהציגאתיכדישני,לאניתןלהעמידחובותעתידייםלפירעוןמיד 

 גם כאשר ברי כי לא יוכל לעמוד בחיוביו שמועד פירעונם בעתיד. ,מהגנה התהיה שהתאגיד ייהנ

אנדורן .151 ועדת של לקביעותיה בהתאם כי עוד, ,נציין מוגן זיקי אג"ח סחירות בלבדחיחול מול ממו"מ

עורריםקשייםייחודיים,במיוחדבפעולהפיזורהאחזקותשלהנושיםבחובסחירמתשכתוצאהמטעםהמ

המשותפתבניהולמו"מעםהחייב.לעומתזאת,הצעתהחוקמרחיבהאתמנגנוןהמו"מהמוגןעלכלנושה

שבויבחרהתאגיד,למרותשאיןהצדקהלכךואיןכלמגבלההמונעתמנושיםבחובלאסחירלנהלמו"מ

לפירעון חוב של בהעמדה עיכוב על מידי.עםהחייב זו עלולותלהיותלתוצאה מתןכמובן על השלכות

 .האשראיעלידיגופיםמממניםועלתנאיו

להצעתהחוקקובעכיעםמתןהודעתהתאגידעלפתיחהבמו"ממוגןימנוהנושיםנציגמטעמם341סעיף .152

 התאגיד. של הדירקטוריון בישיבות מטעם משקיף ויהיה המו"מ את בשמם אינה  הצעת החוקשינהל

וכן  כאשר לכל אחת מהן אינטרס שונה מקבוצה אחת של נושיםקיימת יותר מתמודדת עם סיטואציה בה 

בהקשרזה,מוצעלקבועהיא אינה מתמודדת עם האופן בו על החייב לנהוג בניהול המו"מ במקרה כאמור. 

הג אגרותהחוב המוסדייםהמחזיקיםבמספר הגופים שלושת ידי על ייקבע הנציג בדומהכי ביותר דול

 לאופןהמינוישלנציגותדחופה.

 סמכויות אכיפה

לחוקההגבליםהעסקיים45מדועלאלהקנותגםסמכויותכדוגמתאלושבסעיף-לענייןסמכויותהאכיפה .153

 .198863–התשמ"ח

 

                                                 

62
 אלאאםקייםחששממשיכיהתאגידפועלבמטרהלהונותאתנושיולהעדיףמימנושיואולהבריחנכסיו. 
63
ביצועומישהואהסמיךלכךמביןעובדיהמדינה,רשאי,אםישלויסודסבירלהניחשהדברדרושכדילהבטיחהממונה,או)א(45"

–שלחוקזהאולמנועעבירהעלהוראותיו
להיכנסלכלמקוםשבומתנהלעסקולערוךבוחיפוש;אולםאיןלהיכנסלמקוםהמשמשלמגוריםאלאעלפיצוחיפוש(1)

,יחולו,1969-לפקודתסדרהדיןהפלילי)מעצרוחיפוש(]נוסחחדש[,תשכ"ט29עד26מוסמך;הוראותסעיפיםמאתביתמשפט
בשינוייםהמחוייבים,עלחיפושלפיפסקהזו;

לתפוסכלחפץ,כהגדרתובפקודההאמורה,שישלויסודסבירלהניחכיהואעשוילשמשראיהבמשפטעלעבירהכאמור.(2)
".... 
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 העברת תיק ביטוח

 יהמניותשלה.לפקודתהחברות,דןבפשרהאוהסדרביןהחברהלביןנושיהאובעל350סעיף .154

הנ"למאפשרלמבטחלמכורו/אולהעבירתיקביטוחביןאגבמיזוגוביןללאמיזוג.מבטחנזקק350סעיף .155

,צדג'(להעברתהתיקתובע)לרבותומבוטחלסעיףזה,משוםשלאניתןלקבלאתהסכמתושלכלמבוטח

 .350שה"במובןסעיףשיכוללכלולמאותאלפימבוטחיםואףיותר.מבוטחכזההוא"נו

,תוךהישענותעלידימבטחים,אלאבפרוצדורהשנעשהבהשימושמעתלעתתאיןמדוברבסוגיהתיאורטי .156

 ,המורהכדלקמן:1999-)א(לחוקהחברות,התשנ"ט350עלסעיף

או בינה אובעלימניותיה,הוצעו פשרה או הסדר בין החברה לבין נושיה)א(.350"
,רשאיביתהמשפט,עלפיבקשהשלהחברה,שלנושהאושלשבהם לבין סוג פלוני

בעלמניה,אושלמפרקאםהחברההיאבפירוק,להורותעלכינוסאסיפותשלאותם
(ובדרךשיורהבית1נושיםאובעלימניות,לפיהענין,בהתאםלהוראותסעיףקטן)א

 "המשפט.

,באופןשנוסחושלהחלקהראשוןלחוקהחברות350סעיף()א(לחוקהמוצע,מוצעתיקוןב15)360בסעיף .157

 שלהסעיף,יהיה:

הוצעופשרהאוהסדרביןהחברהלביןנושיהאובעלימניותיה,אובינה)א(.350"
פלוני סוג בסעיףשבהםלבין כהגדרתו חוב לחוקחדלותפירעון318שאינםהסדר

 . "...64לחוקהאמור4בסעיףלשיקוםכלכליאותכניתלשיקוםכלכליכהגדרתה

בעלילביןתאגידאויחידשהואחייבבין"הסדר:לחוקהמוצע,בזוהלשון318"הסדרחוב"הוגדרבסעיף

 ".חוב של הפירעון בתנאי שינוי שעניינו,שלהםסוגאובהסדרהעניין

ויבתנאיהפירעוןשינ"עלולביתהמשפטלפרשאתהמילים350שלאחרהתיקוןבסעיףאפוא,הואהחשש

לבצעאתהאפשרותהחייב.פרשנותזותשלולמהמבטחיםשלוזהותביחסלשינויככולליםגם"שלהחוב

,עניןאליולאכיוונההצעתהחוק.350לפיסעיף65העברותתיקביטוח

יז'350לפיכךכדילמנועתקלות,רצוילהבהירענייןזה,במיוחדבעקבותביטולהגדרת"הסדרחוב"בסעיף .158

ג'לפרקהשלישישלחוקהחברות.יודגש-ולחוקהחברות,עקבביטולסעיףזהבמסגרתביטולסימניםב'

לאחלהעלסעיף350שההגדרהשל"הסדרחוב"בסעיף ההגדרההחדשה350)יז( לחוקהחברות)ואילו

 כןחלה(.318בסעיף

 תיקון בפקודת הנזיקין 

 לפקודתהנזיקין]נוסחחדש[,שזולשונו:21סעיףלהצעתהחוקמבטלאת363סעיף .159

יכולפושטרגללהיותתובעונתבעעל,1936אף האמור בפקודת פשיטת רגל,  על.21"
עוולה,אךלאתוגשתובענהעלעוולהלזכותםשלנכסיפושטרגלאולחובתם;ואולם

–

אוןורלידיהנאמזכותלתבועעלעוולהשגרמהנזקממוןלנכסיפושטרגלתעבה(1)
תמומשבידיו;

שניתןלחובתושלפושטרגללפנימתןצוכינוסנכסיםיהאניתןהסקדיןעלעוולפ(2)
להוכחהבפשיטתרגל;

                                                 

 החלקהמודפסבאדוםהוסףבהצעתהחוק.64
 אוהעברותאחרות"כפויות"עלהמיעוט.65
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".19עיףזהכפוףלהוראותסעיףס(3)



 נתבע או תובע להיות פושטהרגל יכול בפקודתפשיטתהרגל האמור אף על נזיקיתבשלכלומר, עוולה

והנו הואשתביעות בביתהמשפטבהג מתבררות גוף נזקי של פושטהרגל נגד לקביעת-גם נתונות ולא

 אישורתביעתהחוב.במסגרתהנאמן

 ,בזוהלשון:363מפורטבדבריההסברלסעיף21הרציונללביטולסעיף .160

תביעהבהליכי חובותבני גםחובותנזיקייםיהיו "מוצעלשנותהסדרזהולקבועכי
זאת כדי לאפשר לבחון את מצבו הכלכלי של החייב לותפירעוןלפיהחוקהמוצע.חד

.לכן,מתייתרולנהל את ההליכים באופן מאוחד, המתייחס לכלל חובותיו של החייב
 לפקודתהנזיקין,ומוצעלבטלו".21סעיף



אינםעומדיםבמבחןהביקורת מכומשוםשבדרךכללתביעות,דבריהסבראלו ולכןסותבביטוחנזיקין

ניהולתביעותנזיקיןנגדפושטהרגל,מחד,כך;66פושטהרגלתביעותכאלהנגדקופתהנשייהאדישהכלפי

פירעון חדלות בהליכי ייפגעו מולא לאידך, אינהמתאימה נזיקין ולתביעת הנאמןבירור ידי על הכרעה

הןמשום לוהכלים,ידעבדרךכללהלושאיןבמסגרתהגשתתביעתחוב, לכךוהןמשוםשאין והניסיון

והראיותהעומדיםלרשותושלביתהמשפטבעתקיוםהליכיםמשפטיים,כמקובל.םהאמצעי

 )"חוקניירותערך"( 1968 –, התשכ"ח תיקונים בחוק ניירות ערך

(לחוקניירותערךהקובעכיבכלהסדרותשל"תעודות2ב.)א34מוסףסעיף()ב(להצעתהחוק4)364בסעיף .161

 .67ההתחייבות"ימונהנאמןאחדבלבד

בסעיף .162 להצעתהחוקמתוקןסעיף5)364יתרעלכן, לחוקניירותערךבאופןשמתווספתבסופו2ה.)35( )

"פסקה לישנא: האי מורה, בתעודותאשר למחזיקים נאמן משמש שהנאמן בכך יראו לא זה, ...לעניין

מחזיקים לטובתםשל שלו טובתו בין סתירה להיווצר עלולה כנסיבהשבשלה התחייבותבכמהסדרות

 בתעודותההתחייבותמסדרהמסוימת".

 בדברי מצויה זו בסדרה "הנמקה כדלקמן: במטר...ההסבר, ביןזאת פעולה לשיתוף מנגנון ליצור ה

 תעודות המחזיקי מינוי...החייבשיקל עליהם להציג עמדה אחידה ומשותפת מול התאגיד התחייבות

ישרתשתיתכליותמרכזיות:האחת,צמצוםמספרהגורמיםהעוסקיםבניהולובתפעול68הנאמןהמוביל

אילך.בדרךזויצומצמוגםההוצאותעלניהולבנוגעלתעודותהתחייבותשהנפיקהתאגיד,משלבההנפקהו

 השנייה התכלית מהסדרותהיא שיפור שיתוף הפעולההאשראי. התחייבות בתעודות המחזיקים שבין

"השונות)שהנפיקאותותאגיד(.

ההנמקה .163 טכנישבטהביקורתבעומדתאינהדלעיל אמצעי את,; לפתור לאיכול אחד, נאמן מינוי היינו

 היוניגודי כלא ולהעלימם ואינ.העניינים שוות שאינן זכויות פרי הוא עניינים ניגוד נובע שלו מגחמה
                                                 

 יחיד"כנגדונפתחוהליכיחדלותפירעון.החייב"במינוחהחדש66
עודותהמונפקותבסדרהעלידיחברה,אגודהשיתופיתאואלחוקניירותערך,בזוהלשון:"ת35מוגדרתבסעיף"תעודותהתחייבות"67
ואינןמקנותזכותחברותאווהמקנות זכות לתבוע מתאגיד כאמור כסף, בתאריך קבוע או בהתקיים תנאי מסוייםתאגידאחרכל ,

השתתפותבאותותאגיד,וכןתעודותכאמורהניתנותלהמרהבמניותאוניירותערךהמקניםזכותלרכישתתעודותכאמור,אךלמעט
 "תעלפיחוקמיוחדוניירותערךמסחריים;תעודותשמנפיקההמדינהאוהמונפקו

68
 במסגרתמשאומתןמוגןלפיהחוקהמוצע,ייסעהנאמןהמוביללנציגהנושיםבמילויתפקידו. 
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מתדיינים שני אחדהמייצג למההדברדומהלעורךדין המחזיקיםבתעודותהתחייבותמסדרותשונות.

ל יכול לא זה קול אך אחד, לקול יגרום משותף שייצוג כמובן עניינים. ניגודי ביניהן אתשיש שקף

וקייםחשששהנאמןבלהיטותולייצגעמדהאחידה,יקפחשלהמחזיקיםאומנוגדיםהאינטרסיםהשונים

זכויותשלחלקמהמחזיקים.

 .164 ועוד, כיצזאת להסביר ניתן נפרדותד סוג לאספות יסווגו ההתחייבות תעודות אישורשמחזיקי לצורך

 ינוסתירהשלאניתןליישבה.ישלפנ,אךיהיהלהםנאמןאחד?הסדריםאותכניות

ליצור .165 הסדרותולמצער כל של אתהייצוג אחד להקנותלנאמן נכון זה אשרהתוצאההיאשאין מנגנון

נאמנ למנות המשפטייאפשר בית ידי על נוספים המחזיקיםם חלקאו של לקיפוח חשש קיים אם ,

 מהמחזיקיםבתעודותההתחייבות.

ימים45(לחוקניירותערך,הקובעשאםחלפו1ב()2ח.)ד35סיףאתסעיף()ב(לחוקהמוצעמו7)364סעיף .166

מהמועדלתשלוםקרןאוריביתבהתאםלתנאיתעודותההתחייבותולאשולםתשלוםכאמור,יגישהנאמן

אלאאםהתנגדולהגשתהבקשהרוב–התאגידהמנפיקכנגדפתיחתהליכיםלביתהמשפטבקשהלצול

ההת תעודות שולם.מחזיקי שלא מהסכום לפחות רבעים בשלושה יחד המחזיקים המנפיק של חייבות

כבדותותוצאותהגשתבקשהע"יהנאמןלפתיחהבהליכיחדלותפירעוןהיאבקשהדרסטיתעםמשמעויות

הבקשה של ההגשה כנגד המצביעים רוב היינו יותר, קטן יהיה החוסם שהרוב ראוי לפיכך משקל.

רובהחובבפיגור)ולחילופיןניתןגםלהסתפקגםבשנישלישבמקוםשלושהרבעים(.המייצגיםכנושיםאת

 .בעמדהזואםרובהנושיםסובריםשאיןמקוםלהגישאתהבקשה,ישממש

 המורה,כדלקמן:)ב(לחוקניירותערך17יב.35(לחוקהמוצעמוסיףאתסעיף9)364סעיף .167

לחוקחדלותפירעוןושיקום341יהוראותסעיף")ב(החלטהבדברמינוינציגנושיםלפ
המנפיק המחזיקיםבתעודותהתחייבותשל קולותשל ברוב תתקבל וזהותו, כלכלי,

מכלהסדרותיחד".

לחוקהמוצע,הקובעות341כלומר,התיקוןהאמורבחוקניירותערךבאלהשליםאתהוראותיושלסעיף

לגבינציגאחדהמנהלאנוחוזריםעלהאמורלעילשלכלהנושים.שמשאומתןהמוגןינוהלע"ינציגאחד

תעודות מחזיקי כל בשם ומתן משא לניהול ביחס גם תקף אשר הנושים, כל בשם ומתן המשא את

וכתוצאהמכךזכויותיהםהתעלמותמהשונותבזכויותיגרוםלנציגאחדבלבדע"ימשאומתןההתחייבות.

ע התחייבות תעודות בעלי של יש למצער, מקופחות. להיות נציגלולות של מינוי המאפשר מנגנון ליצור

מקרבמחזיקיתעודותההתחייבות.נוסף,לפחותכאשרקייםחששלקיפוחמשמעותישלקבוצהמסוימת

 לחוקניירותערך,המורה:25יב.35(מבטלאתסעיף10)364סעיף .168

25יב35 כונסהאסיפתמחזיקים, )א( קיומם של ניגוד עניינים אצל  יבחן הנאמן את.
בתעודותההתחייבותלביןענייןאחרשלהם,המחזיקים, בין עניין הנובע מהחזקתם

)בסעיףזה שיקבעהנאמן לדרושממחזיקהמשתתף–כפי רשאי אחר(;הנאמן עניין
ניגוד אםישלו וכן שלו אחר עניין על ההצבעה, לפני לו, באסיפתמחזיקיםלהודיע

 אמור.ענייניםכ

בספירתמנייןהקולותבהצבעהשהתקיימהבאסיפתמחזיקים,לאיביאהנאמן)ב(
בחשבוןאתקולותיהםשלמחזיקיםשלאנענולדרישתוכאמורבסעיףקטן)א(אושל
מחזיקיםשלגביהםמצאכימתקייםניגודענייניםכאמורבאותוסעיףקטן)בסעיףזה

מחזיקיםבעליענייןמנוגד(.–
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שאינםג() פחתסךהחזקותהמשתתפיםבהצבעה, )ב(, עלאףהאמורבסעיףקטן
של הנקוב הערך מיתרת אחוזים חמישה של משיעור מנוגד, עניין בעלי מחזיקים
הקולות מניין בספירת בחשבון הנאמן יביא סדרה, מאותה ההתחייבות תעודות

בהצבעהגםאתקולותיהםשלהמחזיקיםבעליענייןמנוגד.

ל העובדה לאור טבעי תיקון זהו בלבדשימונהכאורה אחד הסדרותנאמן התעלמות,לכל מניגודיתוך

צריךיהיהענייניםקיימים נאמןאחדבלבד, אךכאמוראםתתקבלעמדתנושלאלקבועבאופןקטגורי ,

)בשינוייםמסוימים(.25יב.35להשאירעלכנואתסעיף



 תחילת החוק

 .169 לאור (1)372סעיף צףלחוקהמוצע, החוק,,שעבוד של תחילתו לפני שנוצר לחוקהחדשאף יהיהכפוף

 ו.ביחסלאשראישניתןלאחרתחילת

קטיםבתחוםהתשתיות,שבהםחשבוןכיקיימיםפרויקטיםארוכיטווח,כגוןפרויעלהצעתהחוקלקחתב .170

לווהמבקשלעיתיםלשנותאתמועדיהשבאופןמערכתהיחסיםההסכמיתביןהמלווהללווההיאדינמית,

הפרו להתקדמות בהתאם יקט.הפירעון בסעיף ההוראה 1)372לפיכך, שלפיה הפ( מועד שונה רעוןיאם

ה לאחר הפרסום, יום לאחר ניתן כאילו האשראי את יראו החוק של שלפרסום מעולם מנותקת הינה

הפרוי ארוכי חטווהקטים לפגוע ועלולה בנושים, פרויקטיםמהממהן נים זה מועדמסוג לפני שיתחילו

בחייבים)שכןאםיתקבלהסעיףהנושיםעלוליםשלאלהפגיןהפרסום והן גמישותבשינוי)אםתתקבל(

 האשראי.מועדיהפירעוןשל

שבפרויקטיםהאמוריוסבר, .171 היא להתמיםההלוואה עלול שחלקו אשראי, קו מלמעשה תחילתשלאחר

מ.החוק מקוםלהחילאתהחוקעלכאן, כהלוואה"כסףחדש"אין שנכרתלפני,במסגרתהסכםשניתן

לרבות משוםשתחולהכזותהיהרטרוספקטיביתצףשעבודהערובהלכסףזהבאמצעותתחילתהחוק, ,

 .מוקנותהזכויותדוקטרינתהבתפגעו

 סיכום

לבמהלךהדיוןבוועדההנכבדהנציעגםנוסחיםקונקרטיים,ככ;קבלןלשקולםלעייןבהערותינווכנבקש .172

 שיידרש.



בכבודרב,


י.הלוי,עו"ד

:יםהעתק
פיסקאלי(-אביליכט,המשנהליועץהמשפטילממשלה)כלכליעו"ד
עדתהחוקהחוקומשפט,כנסתישראליתלוהיועצתהמשפט ,קוגוט סיגלעו"ד

רו"חענתפייער,מנהלתמחלקתהשקעותשוקההון,אגףשוקההון,ביטוחוחסכון,משרדהאוצר
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