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ביחסהמסורתיתבגישהגםאלאהעסקיבשיחרקלאמהפיכה1.
דירקטוריונים,חברותשלמשפטייםולסיכוניםלהחצנות,לאחריות

:מניותובעלי

הנושא רלוואנטי גם לחברות ריאליות וגם לחברות פיננסיות. א
אקליםושינוייסביבהאיכותבנושאיהתחשבותכוללהנושא.ב

:כגון)יותררחביםStakeholdersבשיקוליהתחשבותגםאך
(אדםזכויות,מגדרישוויון,נושים,לקוחות,עובדים

נושאישלומונעפרואקטיבי,הוגןלניהול"השכמהקריאת".ג
ESG

,ערךניירותרשות-הפיננסיםהרגולטוריםשלותיאוםפ"לשתקריאה.2
ובהכוונתביבוא–וחיסכוןביטוח,ההוןשוקרשות,הבנקיםעלהפיקוח

לישראלבנושאהשיח



Dodge v. Ford–שנים 100לפני 

פרידמןמילטון–שנים 50לפני 

חוק החברות–שנים 20לפני 

העשור האחרון

השנה הנוכחית



לפני עשור



התחזקות השיח הבינלאומי בנושא זכויות אדם ותאגידים

United Nations Guiding Principles on Business Human Rights in 
2011

The guidelines applicable to “all States and

to all business enterprises, both

transnational and others, regardless of their

size, sector, location, ownership and

structure".

https://www.ohchr.org/Documents/Publications/GuidingPrinciplesBusinessHR_EN.pdf


The Business Roundtable – Statement on the 
Purpose of a Corporation (19.8.2019) 

The Davos Manifesto 2020 - “The Universal 
Purpose of a Company in the Fourth Industrial 
Revolution” – Towards Stakeholder Capitalism

https://s3.amazonaws.com/brt.org/BRT-StatementonthePurposeofaCorporationOctober2020.pdf
https://www.weforum.org/agenda/2019/12/davos-manifesto-2020-the-universal-purpose-of-a-company-in-the-fourth-industrial-revolution/


 EU Public Consultation on Sustainable Corporate Governance (Oct. 26,
2020) based, inter alia, on a Study on Directors' duties and Sustainable
Corporate Governance (EU and EY, July 2020)

 Sustainable and Resilient Finance (OECD, Sep. 2020)

 Consultation Paper on Sustainability Reporting (IFRS, Sep. 2020)

 Measuring Stakeholder Capitalism – Towards Common Metrics and
Consistent Reporting of Sustainable Value Creation (WEF, Sep. 2020)

 Sustainable Finance and the Role of Securities Regulators and IOSCO
(April, 2020)

 Statement of Intent to Work Together Towards Comprehensive

Corporate Reporting (Sep. 2020)

https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12548-Sustainable-corporate-governance/public-consultation
http://www.oecd.org/daf/Sustainable-and-Resilient-Finance.pdf
https://cdn.ifrs.org/-/media/project/sustainability-reporting/consultation-paper-on-sustainability-reporting.pdf
http://www3.weforum.org/docs/WEF_IBC_Measuring_Stakeholder_Capitalism_Report_2020.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD652.pdf
https://29kjwb3armds2g3gi4lq2sx1-wpengine.netdna-ssl.com/wp-content/uploads/Statement-of-Intent-to-Work-Together-Towards-Comprehensive-Corporate-Reporting.pdf


- Trends Reportפורוםשלשנתי-הדוח"הדוSIF
(Sustainable and Responsible Investment) (Nov.

16, 2020):

בתחילתדולרטריליון12-מעלוב"בארהESGהשקעות
42%שלעלייה–2020בתחילתדולרטריליון17.1-ל2018

(דולרים3מכל1)2012-33%מאזביותרהגבוהההעלייה
מקצועיבניהולהמנוהליםהנכסיםמסך

https://www.ussif.org/blog_home.asp?Display=155


BlackRock, Vanguard, State Street25%החזיקו
S&Pממניות עלייהבמגמתזהואחוז2019-ב500

"The willingness of large institutional investors to
hold boards accountable for environmental and
social issues should be a wakeup call for many
companies“ (Harvard Law School Forum on
Corporate Governance, “ESG Management and
Board Accountability”, Nov. 15, 2020)

https://corpgov.law.harvard.edu/2020/11/15/esg-management-and-board-accountability/


“Nasdaq Inc. is pushing to require the thousands
of companies listed on its stock exchange to
include women, racial minorities and LGBT
individuals on their boards, in what would be one
of the most forceful moves yet to bring greater
diversity to U.S. corporations.”

The Wall Street Journal, Dec. 1, 2020

https://www.wsj.com/articles/nasdaq-proposes-board-diversity-rule-for-listed-companies-11606829244


ESG   בעולם המשפט
נושאי משרה ובעלי, הגברת האחריות המשפטית על חברות

(Stakeholders)מניות גם כלפי בעלי העניין 



לפעילותעקריבסיסהואהתאגיד,המודרניתבחברה"
מבניתאגידיםיותרישבהןמדינותישנן.אנושית

".אדם

מ"בעופתוחבנוימודיעיםחברתדיןבפסקברקאהרןהנשיא
(1991בשנתניתן)י"מ'נ

http://www.nevo.co.il/psika_word/elyon/padi-nd-4-364-l.doc


הרחבה באחריות משפטית של חברות–1דוגמא 

המייחסת"האורגניםתורת"מכחחברותשלמשפטיתבאחריותהרחבה

,הכלליתהאסיפה)האורגניםשלוכוונותיהםפעולותיהםאת

אתרואיםהתקנוןמכוחאו,דיןפישעלמיוכל"ל"המנכ,הדירקטוריון

:לחברה"(עניןלאותוהחברהכפעולתפלוניבענייןפעולתו

הרתעתהיאהאורגניםתורתמכוחאחריותבהטלתעיקריתמטרה"

-עלהעבירההישנותאתימנעושלהבאכדי,כדוגמתוותאגידיםהתאגיד

"...ובקרהפיקוחמנגנונייצירתידי

(2014בשנתניתן)מ"בעמליסרון'נישראלמדינתדין-פסק

https://www.nevo.co.il/psika_word/elyon/14000990-t04.doc


:של נושאי המשרההאישיתהרחבה באחריות -2דוגמא 

האישיתהאחריותאתכיוםמרחיביםרביםספציפייםחוקים,בדומה

הנוגעותהפרותלמניעתסביריםאמצעיםנקטושלאמישרהנושאישל

להגנתהמיועדיםחוקיםדוגמת)Stakeholders-השלעניינםלהגנת

(ועודמסוימותאדםזכויות,הסביבהאיכות,עובדים,צרכנים



ומנגנוניםסיכוניםלהצדקתביחסהעליוןהמשפטביתעמדת

:אלומניעתייםמשפטיים

ניהוליתפקידמילוי.רציניענייןהואתאגידשלניהולו,אכן"

להבטחתרקלאהמיועדת,כבדהבאחריותכרוךבתאגיד

גםאלא,נושיוושלמניותיובעלישל,עצמוהתאגידשלענייניהם

"הציבורשלעניינולהבטחת

(2004בשנתניתן)ישראלמדינת'נכהןדין-בפסקמצאהשופט

http://www.nevo.co.il/psika_word/elyon/0304148-padi.doc


באיזו,עתידייםבמקרים,היטבלבחוןהפרקליטותעל"

לדיןמהעמדהלהבדיל,בלבדתאגידשללדיןהעמדהמידה

הפליליהמשפטתכליותאתמשרתת,בותפקידיםבעלישל

"הציבוריהאינטרסאתמכךיוצאוכפועל

(2012בשנתניתן)כהןדרורדין-בפסקארז-ברקהשופטת

http://www.nevo.co.il/psika_word/elyon/12043950-c09.doc


עקרון תום הלב  מכחמשפטית אישית אחריות –3דוגמא 
בדיני החוזים כחלק ממגמה משפטית רחבה

כיהיאוהמתפתחתהמודרניתשהמגמהדומהכילהעירניתן"

רקלאבחשבוןלקחתעבורההפועליםמנהליהועלהחברהעל

עובדישלטובתםאתגםאלא...המניותבעלישלטובתםאת

".בכללותוהרחבוהציבורצרכניה,החברה

(1983ניתן בשנת )קסטרו ' נפנידרהנשיא שמגר בפרשת 

http://www.nevo.co.il/psika_word/elyon/padi-lf-4-673-l.doc


דיני הרמת מסךמכחאחריות אישית –4דוגמא 

אינטגרליחלקכיוםמהוויםוהגינותצדקשלעקרונות"
התאגידיםובדיניהחוזיםבדיניעמוקוניטעו,הפרטימהמשפט

,בדואליותהעסקיהתאגידמתאפיין,האחרוןבעידן...כאחד
ידי-עלהמודרכיםעסקייםשיקולים–הואשלההאחדשהפן

הגינותחובותקיום–הואהאחרוהפן,ותועלתיעילותשיקולי
במגעהתאגידבאעמןשונותקבוצותעםביחסיםלבותם

".העסקיתפעילותובמסגרת

מפרק'נהעמקמשמרקיבוץדין-בפסקיה'פרוקצהשופטת
(2009בשנתניתן)מ"בעהצפוןאפרוחי

http://www.nevo.co.il/psika_word/elyon/04042630-t09.doc


(הנוכחיתבשנהרק2,000-כ)מאדנפוץהליך•

תאגידיםהםהייצוגיותבתובענותהנתבעיםמרבית•

:ESGנושאיעםתאגידיתלהתמודדותנוסףמשפטיסיכון•
Stakeholdersשלבזכויותיהםעוסקותהתביעותמרבית

,הסביבהאיכותדיני,עבודהדיני,הצרכןהגנתדיני)
עםלאנשיםזכויותשלהפרה,וביטוחייםבנקאייםנושאים

(ועודבשוויוןפגיעה,מוגבלויות



לחוק החברות11הצעה למסגור מעודכן של סעיף 

וניתן,רווחיהלהשאתעסקייםשיקוליםפיעללפעולהיאחברהתכלית"
שלענייניהםאת,היתרבין,אלהשיקוליםבמסגרתבחשבוןלהביאויש

"..הציבורשלענינוואתעובדיה,נושיה

להשאתהעסקייםהשיקוליםמסגרתאתמותיראשרקוסמטיתיקון
ושלהקייםהדיןשליותרומעודכןמדויקתיאורתוךאך,רווחים

לחברהביחסהמתגברותוהרגולטוריותהעסקיותוהציפיותהפרקטיקה
שלההמשרהולנושאי

להתאמתהצעה–החברהתכליתלשאלתשנהומאהעשריםבוקשפןעלי
המודרניהתאגידילעידןהחברותלחוק11סעיף

העתבכתבהחברותלחוקשניםעשריםלכבודבחוברתלהתפרסםצפוי)
(2020,המשפט

https://hamishpat.colman.ac.il/wp-content/uploads/2020/07/%D7%91%D7%95%D7%A7%D7%A9%D7%A4%D7%9F-%D7%9E%D7%95%D7%9B%D7%9F-%D7%9C%D7%A0%D7%91%D7%95.pdf


רחבהשאלהשלפרטימקרהאכןהואESG-הנושא-
יותר

עםגםלהתמודדותכמתכונתESGעללהתבונןמעניין-
Columbia,גורדוןפרי'ג'פרופ)סיסטמטייםסיכונים

Law School),הקורונהמשברבעקבותבמיוחד



ביןהדוקהזיקהקיימתאךמוסדייםבמשקיעיםמתמקדתהעמדה-
,הניהוליתהתפיסה.מושקעיםהםבהםהריאלייםלתאגידיםאלומשקיעים
השוניםהתאגידיםלסוגיועקביתכזההנחזיתוהמשפטיתהמימונית

אגיוןד"לפסוההתייחסות"העמיתיםטובת","החברהטובת"שלהניחיש-
,בפסיקההתמורותלאוררחבבהקשרכיוםייקראו,1952בשנתשניתן

העסקיתובפרקטיקהברגולציה

Palestineהדיןפסק- Solidarityצמצמהאשרמנהליתבשאלהעסק,
ההשקעהמדיניותבקביעתלהתערבשלטוניתההסמכותאת,מקרהבאותו

העצמאיהדעתשקולאתחיזקדווקאובמשתמעהמוסדיהמשקיעשל
בפסקשאוזכרשלביהדוהמבחן,בנוסף.אלומשקיעיםשלESGבנושאי

מגמתשלבפועללצמצוםלהביאשנועדככזהנראהולאצראינוהדין
לאגם,המוסדייםהמשקיעיםשלההשקעהמדיניותבקביעתESGשיקולי

Stewardship)עצמהבאנגליה Code (2020) (Principle 172וסעיף(7
Companies-ל Act, 2006))

-EU Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR)
2019/2088 [March 10, 2021]

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32019R2088&from=EN

