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ל"אחריות הדירקטוריון למינוי המנכ

:לדיוןמרכזיותנקודות

.הביטוחבחברתל"מנכלפטראולמנותהאחריותמיבידי•

כלל":להלן)מ"בעביטוחעסקיהחזקותכלללביןביטוחכללביןדירקטוריםכהונתחפיפת•
.החברותביןצ"דחחפיפת-"(החזקות

וייחודיותמורכבותלמרות)ביטוחבכללבהשכלתוחשבוןרואהדירקטורהיעדרסוגיית•
.(הכספייםהדוחות

?המגבלותומהההשלכותמה,החזקותובכללביטוחבכללזההראשיושב•

עלההשלכותמהן-הממונהשלמינוייםועדתהיעדרבשלביטוחבכלליזמנראשיושב•
?ביטוחבחברתהתאגידיהממשל
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?החזקותבכללדירקטוריםבמינויההוןהשוקעלהממונהסמכותמהי•

?ביטוחכללוחברתהחזקותכללבחברתל"מנכשלמשותפתכהונהשלמשמעותהמהי•

הרשותהתייחסות"-ביטוחעסקיכללבנושא2020ביולי21מיוםהממונהבמכתב'ג1סעיףלהלן•
:"ביטוחכללחברתל"מנכהדחתבניסיוןהעוסקהבודקלדוחבהמשך

שיחשלקיומועלידעולאביטוחבכללהדירקטוריםשרובבלבדזולאכי,עולהאלומשיחות..."
,כיוםשאףאלא,דעתםעלהיהלאהדברוכיחדשל"מנכואיתורהנוכחיל"המנככהונתסיוםשעניינו

.2018מאזהמכהןהחברהל"מנכ,נווהיורםמרשלכהונתולסייםמקוםישכיסבוריםאינםהם
תפקידםמכוחזהבענייןהחלטהכלולבחוןלהמשיךביטוחבכללהדירקטוריםעלכי,ברור

."סדורתהליךקיוםותוךעצמאיבאופן,החברהלטובת,וחובותיהם

הנוכחיל"המנככהונתסיוםשעניינושיחשלקיומועלידעולאביטוחכללשלהדירקטוריםרובמכאן
?ההדחהאתעצרוולאשידעוהדירקטוריםשלדינםמה–והחלפתו

3

ל"אחריות הדירקטוריון למינוי מנכ
המשך



2020ביולי21מיוםוחיסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהממכתבנקודות

,הענייןלפי,בדיןהקבועיםותפקידיםאחריות,חובות,סמכויותבעליהם,ל"מנכלרבות,במבטחמשרהנושאי.ז..."
תכליותאתליישםבמטרה,היתרבין,נועדואלווחובותסמכויות.וחיסכוןביטוח,ההוןשוקעלהממונהבהוראותלרבות

בעליתשואתבהגדלתלהסתפקולא,התקיןוהניהולהיציבות,הלקוחותטובתלהבטחתולפעול,הביטוחעלהפיקוחחוק
.רגילהכבחברההחברהורווחיותהמניות

,הביטוחחברתשלהדירקטוריוןובהסכמתבידיעתלהיעשותמבטחל"מנכשלכהונהסיוםהליךעל,האמוררקעעל.ח
ובשים,בהתאמה.זריםמשיקוליםונקיהמודעתבהחלטה,הרלוונטייםהשיקוליםלמכלוליתייחסאשרמקיףתהליךלאחר

ועדתמינוישכוללהליךבמסגרתלהיעשותצריכים,ביטוחלכללחדשל"מנכשלמינויועלהחלטה,החברהשללמצבהלב
.הדירקטוריוןידיעלהרלוונטייםהשיקוליםמכלולשלובחינהאיתור

...

,חליפימועמדעםלדירקטוריוןוהגעההדירקטוריוןשלגבומאחוריל"המנכלהתפטרותלהביאמהירניסיוןכי,ברי.יא
עולהאינו,חליפיל"מנכלמינוימסודראיתורהליךשהתקייםומבליהנוכחיל"המנכהתאמתבאידיוןכללשהתקייםמבלי
".לעילהאמורעםאחדבקנה
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ל"אחריות הדירקטוריון למינוי מנכ
המשך



ל"אחריות הדירקטוריון למינוי מנכ
המשך
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דנציגרנקודות מדוח 



ל"אחריות הדירקטוריון למינוי מנכ
המשך
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ל ללא דיון מושכל  "אסור היה ליושב ראש לנסות להדיח את המנכ-מסקנה 
.בדירקטוריון



ר הדירקטוריון  "פגם בהתנהלותו של יו
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דנציגרמדוח 36-ו35סעיפים 



פגישות בין דירקטוריון ובין בעלי מניות

אחדולאיחדהמניותבעלימספרעםשיעשוראוימניותבעליעםדירקטוריםפגישות•
גםולשקולבתרשומתאותןללוותוראוי,משקיעיםקשריעללשמורכדיאחדעל

.משפטייועץשלנוכחות
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פגישות בין דירקטוריון ובין בעלי מניות

גופיאתמחייבהדין.קיומןאתמעודדאףוהדיןכאלהפגישותשללקיומןבנוגעבדיןאיסוראין,ככלל..."

דעתשיקולהפעלתתוךהכלליותבאסיפותהצבעה,היתרבין,זהובכללמוסדיבאקטיביזםלנקוטכלל

בקשייםהכרהאףעל.ואפקטיביותמיודעותהשקעההחלטותלבצעמנתעלהחברותהנהלותעםודיאלוג

,העולםברחביוהרגולטוריםהמקצועיתהספרות,מסוימותבנסיבותלעוררעלולמניותבעלישאקטיביזם

בחברהמניותבעלישמעורבותלכךלבבשים.בכךתומכיםואףמניותבעליאקטיביזםביעילותמכירים

גרעיןללאמבטחהיותהלאור,ביטוחכללמבטמנקודתהמוקד,הקיימתוברגולציהבספרותהנתמךעניןהינה

:מישוריםבשנילהיותצריך,שליטה

מקצועיבהקשרושמירתםיעילותםאתלהגבירשאיפהתוךמניותבעליעםהמגעיםקיוםאופןשלהסדרה.א

,החזקותבכללמניותבעלימולפוטנציאליענייניםמניגודלנבועהעלוליםבקשייםמתמשךטיפול.ב-ו.וענייני

כבעליאםבין,עסקייםקשריםבשליטתהתאגידיםאוביטוחכללמקיימיםבשליטתםחברהעםאועמםאשר

".אחריםבעסקיםכשותפיםאםוביןמניות
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דנציגרמתמצית המסקנות של דוח 



פגישות בין דירקטוריון ובין בעלי מניות

:כדלקמןהןזהבנושאהמלצותינובהתאם

המתאימיםהנושאיםאתיכלולאשרמניותבעלילביןדירקטוריםביןלפגישותנוהליקבעהדירקטוריוןכיממליציםאנו.א
.בהןשעלובנושאיםהדירקטוריוןעדכוןואופן,כאלהבפגישותלדיון

או/והדירקטוריוןר"יוהינםהמניותבעליעםקשרולקייםלפגישותלהגיעשיורשוהיחידים,רגילבאופןכיממליציםאנו.ב
.(המקצועייםכפיפיועם)ל"המנכ

,לשוחחניתןעליהםהנושאיםבדברהמשפטיהייעוץוהנחיותמראשהדירקטוריוןלאישורובכפוףמסוימותבנסיבותרק.ג
.המניותבעליעםאחריםדירקטוריםשלפגישותיתקיימו

ידי-עלהמפוקחיםמוסדייםגופיםאוהחזקההיתרבעלימניותבעליביןכאלהפגישותלעניןלהבחיןממליציםאנו.ד
.שאינםכאלולבין,משקיעותהןבהןחברותמולאקטיביזםלקייםבדיןחובהחלהעליהםואשר,הממונה
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המשך-דנציגרמתמצית המסקנות של דוח 



פגישות בין דירקטוריון ובין בעלי מניות

אחרתפקידבעלאונציגבהשתתפותיתקיימוהמניותבעליעםהדירקטוריוןר"יופגישותכילקבועלשקולניתן.ה
.בחברה

התיעודאתבחברהמוגדרלאחראיולהעבירבפגישהשנדונוהנושאיםאתלתעדישכאלהפגישותבעקבות.ו
.האמור

.טכנולוגייםבאמצעיםשתתנהלנהמניותבעליעםמשתתפיםמרובותפגישותשלקיומןולעודדלפעולהחברהעל.ז
מסוגפגישות.עליהןולהשיבשאלותלהעלות,שיחלקייםלדירקטוריםוהןהמניותלבעליהןיתאפשראלהבפגישות

–המניותבעלילכללושקוףגלויבאופן–אחריםאוכאלומסריםהעברתזהובכללוחופשיפתוחדיוןמאפשרותזה
.לחברהביחסהמניותבעליעמדתאתהמשקפים

שלאו,(החזקותמכללבשונה)הביטוחחברתשלדירקטוריםשלפגישותלקיוםמקוםאיןכיסבוריםאנו,ככלל.ח
ג-וב4בסעיפיםהאמורהחריגלמעט,מניותבעליעםהביטוחבחברתאוההחזקותבחברתאחריםמשרהנושאי
.וכפיפיול"ובמנכהחזקותבכללבדירקטוריםהעוסקיםלעיל
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המשך-דנציגרמתמצית המסקנות של דוח 



שימוש בכספי הנפקה בכלל החזקות

-לפיכך מדוע הממונה מבקר במכתבו מ–דילול באחוזי ההחזקה של בעלי המניות אולם השווי של חלקם עלה 
?את העובדה שתמורת ההנפקה לא מועברת מכלל החזקות לכלל ביטוח, 2020ביוני 13

הוןגיוספעולתנעשתה,2019דצמברחודששלהשנייהבמחצית,בנוסף":דנציגרבדוח64סעיףלהלן•
פעולה.החזקותכללמניותאתהרלוונטייםהמניותבעלירכשולפיומהשווינמוךבשוויהחזקותכללידי-על
רצוןעםאחדבקנהעלובהכרחשלאפעולותבחברהננקטו,2019דצמברלחודשנכוןלפחות,כימעידהזו

אליהםוביחסכןלפניחודשיםמספרמניותיהםאתרכשואשרמניותבעליאותםלפחותאו)המניותבעלי
.(הדירקטוריוןר"יועלההשפעהבנושאל"המנכטענותעלו

להחליטשאמורזההואאחזקותכללדירקטוריוןכאשר,בטחוןככריתלשמשנועדהגיוסהחזקותכלללטענת
.בכספיםהשימושלגבי

לאחר.החזקותבחברתהכסףאתלהשאירשעדיףייתכן,ולכןההשקעהאופןעלהגבלותאיןהחזקותבחברת
בגיןביטוחלכללשנגרםלכאורההנזקבשלהחזקותכללנתבעה13.7מיוםההוןשוקעלהממונהשלהמכתב

.ביטוחכללאלההנפקהכספיהעברתאי
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הטענות כלפי דירקטוריון כלל החזקות  

"  ר הדירקטוריון"אנו סבורים שנפל פגם בהתנהלותו של יו"דנציגרלדוח 34סעיף 
מדוע לממונה יש טענות כלפי דירקטוריון כלל  , ר הדירקטוריון כלל ביטוח"הפגם נפל ביו

?ל מכלל ביטוח"כאשר אין לו סמכות בכלל למנות או לפטר מנכ, החזקות
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2020ביולי 13ממכתבו של הממונה על רשות שוק ההון ביטוח וחיסכון מיום 



שאלות לגבי מערכת היחסים שבין כלל ביטוח לבין כלל 
החזקות

אחריותומהיאז,ל"מנכולפטרלמנותסמכותאיןהחזקותכלללדירקטוריון•
?בעניין

כללבחברתמדוברכאשראחזקותלכללהממונהשלפנייהקיימתמדוע•
?ביטוח

?ציבוריתחברהשהיאהחזקותחברתלגביכלשהיסמכותישלמפקחהאם•
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מערכת היחסים המיוחדת בין בעלי המניות לבין חברת  
הביטוח
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2020ביולי 21ה במכתב הממונה על רשות שוק ההון ביטוח וחיסכון מיום -סעיפים ד



מדוע אין הנחיה כיום לגבי חובת הדיווח של בעלי מניות בחברות ביטוח ללא גרעין שליטה המחייבת  
?דיווח לחברה החל מהחזקה של אחוז אחד

.רישויהבנקאותלחוק(ב)36לסעיףבדומה

חייביםאינםבוהשליטהאמצעימחזיקיכלאשרבנקאיתהחזקהבתאגידאובנקאיבתאגיד,שליטהאמצעישלמסויםמסוגאחדמאחוזיותרהמחזיק(1)(ב)
שבידיוהאמוריםהשליטהאמצעיהחזקתעלוחשבוןדין,העניןלפי,הבנקאיתההחזקהלתאגידאוהבנקאילתאגידימסור,(ב)34סעיףהוראותלפיבהיתר
:אלהפרטיםלרבותהמפקחשיקבעכפיאחריםופרטים

;בוהדירקטוריםוכן,בושליטהאמצעישלמסויםמסוגיותראואחוזיםעשרההמחזיקים–שולטיםבואיןואםבוהשולטים(א)

;בשבילוכנאמןאוכשלוחפועלשהמחזיקמי(ב)
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חובת הדיווח של בעלי מניות בחברות ללא גרעין שליטה  
בחוק הבנקאות



התכלית המרכזית של מסגרת הרגולציה לאורה מנוהלים כספי מבוטחים ועמיתים בגוף מוסדי היא להבטיח כי כספים "...
לשם חיזוק . וללא שיקולים זרים והשפעות של גורמים חיצוניים לחברה, אלו יושקעו וינוהלו בנאמנות לטובתם בלבד

להבטחת עצמאותה של ועדת  , אשר תובא לאישורה של הכנסת בהקדם, תכלית זו פרסמה הרשות טיוטת תקנות
לעניין קיומם של  , תוך אימוץ סטנדרטים מחמירים ביחס לחוק החברות, ההשקעות ביחס לגוף המוסדי ובעל השליטה בה

.  זיקה וענין אישי

בין אם מדובר בלחץ על ועדת , כי אין לאפשר את קיומו של לחץ חיצוני על מערך ההשקעות בגוף מוסדי, יובהר
בין אם מקורו בבעל , אשר עלול להשפיע על שיקול דעתם, על מנהל ההשקעות הראשי או על הכפופים להם, ההשקעות

בין אם מקורו בעניין אישי של מי מהעוסקים במלאכת ההשקעות  , (ככל שישנו, לרבות בעל שליטה)מניות בגוף מוסדי 
.  ובין אם מקורו בכל צד שלישי שהוא( מטיפול בנושאמיידישאז עליו להדיר עצמו באופן )
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ניהול כספי המבוטחים והקשר עם בעלי המניות בכלל 
החזקות

2020ביולי 21במכתב הממונה על רשות שוק ההון ביטוח וחיסכון מיום 2סעיף 



ח"רו, איריס שטרק
נשיאת לשכת רואי חשבון בישראל

IRISS@ICPAS.ORG.IL
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תודה על ההקשבה


