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  כללי ומבוא   . א

  

  

הבקשה :"להל� (תובענה זו מוגשת בד בבד ע( בקשה לאישור תובענה זו כתובענה ייצוגית 

  ;")לאישור

  

    :תובענה זולש( הנוחיות יוגדרו להל� המושגי( המרכזיי( שישמשו ב

  

    ;מ"קשת אגרות חוב בע, 1 הנתבעת –"ח"אג קשת"או " נתבעתה"

  

    ; הבורסה לניירות ער. בתל אביב–" הבורסה"

  

    ;)1093798ע "ני' מס (הנתבעתי " אגרות החוב אשר הונפקו ע–" אגרות החוב"

  

  ; Lehman Brothers Bankhaus AG �" ליהמ� גרמניה"

    ;  Lehman Brothers Holdings Inc �" ברדרסליהמ� "

או / ו" ליהמ�קבוצת "בש( חדא בצוותא  ברדרס יכונו ליהמ� גרמניה וליהמ� תובענה זובמסגרת 

   ;"ליהמ� ברדרס"

  

"Note "– לשל( לה תשלומי ריבית וקר� בהתא( לתנאי הנתבעת התחייבות של ליהמ� ברדרס כלפי 

    ;כתב ההתחייבות

  

 : לבורסה הופקו מאתר האינטרט הרישמי של הבורסההנתבעתדיווחי 

htm.indeximptoday/bursa/il.co.tase.maya://http .  

  

המשמש ג( בנספחי הבקשה לאישור , לנוחיות כבוד בית המשפט נכרכו הנספחי( בכר. נפרד

  .תובענה זווה( חלק בלתי נפרד מ, התובענה כייצוגית

  

. שמעות פרשניתהכותרות בתובענה זו משמשות לש( הנוחות בלבד ואי� לייחס לה� כל מ.1

. הכל על פי הקשר הדברי( והדבק(, או לחלופי�/כל הטענות נטענות בהשלמה ו.2

או ההוכחה על כתפי התובע מקו( בו /אי� באמור בתובענה זו כדי להעביר נטל הראיה ו.3

. או בדיעבד על הנתבעי(/נטלי( אלה מוטלי( מראש ו
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התא( להוראות כבוד בית , בי� היתר, התובע שומר על זכותו לתיקו� כתב תביעה זה.4

, לרבות סכו( התביעה, או על מנת לתק� כל עניי�/המשפט לאחר אישור התובענה הייצוגית ו

הדרוש על מנת להג� על זכויות חברי הקבוצה ולהעמיד את המחלוקות האמיתיות בי� חברי 

  . הקבוצה לנתבעי( להכרעת כבוד בית המשפט

  

  המסד העובדתי      . ב

     תובענה זוהצדדי� ב  .1ב

.  רואה חשבו� בהשכלתוהינו ,")התובע: "להל�לעיל ו( שי עברו� מר, התובע.5

  .שני ילדי(לאב  ונשוי,  אזרח ותושב מדינת ישראלהתובע  

אשר הנפיקה אגרות חוב ) SPC(חד תכליתית ייעודית  הינה חברה הנתבעתכי , התובע יטע�.6

 התחייבות יכתבמורת ההנפקה ורכשה בת, ת בבורסה הישראלית לניירות ער.והנסחר

)Notes(ליהמ� גרמניה מ.  

. י הדירקטוריו�"ה עובדי( ונוהלה ע לא העסיקהנתבעת, בהתא( לדיווחיהכי , התובע יטע�.7

.חלק מקבוצת אקסלנס נשואה הינה הנתבעתכי , התובע יטע�.8

, יעה זו בתקופות הרלבנטיות לתבנתבעתב כיהנו כדירקטורי( 2�5 כי הנתבעי(, התובע יטע�.9

.בהיעדר עובדי( שימשו ג( כמנהלי החברה, וכאמור לעיל

 ובהתא( לדיווחי ר הדירקטוריו� וכאחראי על תחו( הכספי(" כיה� כיו2 נתבעה.9.1

. 1סיכוני שוק בחברהניהול  לציבור היה ג( האחראי להנתבעת

כיה� בזמני( הרלוונטיי( לתביעה כדירקטור היחיד בעל המיומנות , 3 נתבעה.9.2

  . בהתא( לקביעת הדירקטוריו�, נתבעתת ופיננסית בחשבונאי

מחזיקי( באמצעות חברות המצויות , 5 נתבע בצוותא ע( ה3 נתבעה, זאת ועוד

 נתבעתומתו. כ. ג( בעלי שליטה ב, בחלקי( שווי(, 7 נתבעתבשליטת( המלאה ב

  .  72 נתבעתוב

                                                          
1
  .11בעמוד ) לתובענה 'גנספח  (2007ח התקופתי לשנת "למשל הדו' ר 
2
. מ.ש� החברות של חברת בר פיננסי� מתדפיס ר', כדנספח המצור  כ7 הנתבעתתדפיס רש� החברות של ' ר 

 נספחהמצור  כ, מ"תדפיס רש� החברות של חברת ליע� רד אחזקות והשקעות בעו', כהנספחמ המצור  כ"בע
  'כו
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)  מניות רגילות200,000 (הנתבעת מחזיקות בכל הו� מניותיה המונפק של �7  ו6 הנתבעות.10

 100,000 (7 הנתבעת בידי �50%ו)   מניות100,000 (6 הנתבעת בידי 50%בחלקי( שווי( קרי 

 . 3נתבעתובעלות שליטה ב, )מניות

. 64 נתבעתוב נתבעתחברה ציבורית ובעלת השליטה ב הינה 8 הנתבעת.11

 � ו  6 הנתבעותסיפקו לה , 2008כי החל מתחילת שנת ,  דיווחההנתבעת, בנוס2 לאמור לעיל.12

:  שירותי( כדלקמ�8

 ,מחקר,ש"הנהח,מכירות ,שיווק, מסחר,תפעולשירותי"

לניהול תוכנההעמדת ,ותקשורתמיחשובתשתיותהעמדת

 פעילותהלצור*לחברהשיידרשנוס,שירותוכל,סיכוני�

   5".פעילותהוהרחבתהשוטפת

  )tructuresS –רי� 'טרקצס(רקע עובדתי כללי אודות ניירות ער* מובני�   .2ב

כ אגרות " בדר(הינ, תובענה זוכדוגמת נייר הער. נשוא , ת ער. מובני(כי ניירו, התובע יטע�.13

אגרות חוב כאמור משלמות למשקיע קר� וריבית ). CDO או CLN(חוב מגובות נכסי( 

    . תיק לייחוסבובלבד שלא יקרו אירועי אשראי בישות לייחוס או , קבועה

  

ולפיו בעת התרחשות התנאי , ל אגרות חוב אלו לאגרות חוב ע( תנאי מפסיקנית� להמשי

).קר� וריבית(משוחררת החברה מהמש. התשלומי( , המפסיק

של ליהמ� , במקרה דנ�(' אגרות חוב אלו מגובות בהתחייבות של צד גכי , התובע יטע�.14

.לשל( את התשלומי( המגיעי( כל עוד לא אירע התנאי המפסיק) ברדרס

להבדיל מאגרות חוב קונצרניות רגילות הנתמכות בפעילות עסקית של החברה , ובע יטע�הת.15

הרי שבמקרה דנ� עסקינ� בחברה שאי� לה כל פעילות עסקית , שהנפיקה את אגרות החוב

 נשענת על התחייבותה של הי אגרות החוב שהנפיק"וכל יכולתה לממ� את התחייבויותיה עפ

  .ותיהליהמ� ברדרס לעמוד בהתחייבוי

 הנתבעי(חשיבות לעניי� היק2 חובת הגילוי החלה על נודעת ות אלה עובדכי ל, התובע יטע�.16

אי יכולתה של קבוצת ליהמ� (העיקרי החמרה בסיכו� כל ובפרט גילוי מידע מהותי לגבי 

וכ� על מידת ) הנתבעתכאמור מקור ההכנסה היחיד של יא שהברדרס לעמוד בהתחייבות 

    . כלפי ציבור משקיעיה(הנתבעי( של  הנאמנותוחובתהזהירות  חובת

                                                          
3
  . ' כבנספח המצור  כהנתבעתתדפיס רש� החברות של ' ר 
4
     .'כגנספח המצור  כ6 הנתבעתתדפיס רש� החברות של ' ר 
5
  . 7בעמוד , לתובענה' נספח ד, 2008י לשנת ח התקופתי השנת"הדו 
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   : תובענה זועובדות נוספות הנדרשות ל  .3ב

 25/7/2005 הנפיקה לציבור את אגרות החוב בהתא( לתשקי2 מיו( הנתבעתכי , התובע יטע�.17

. ")התשקי,: "להל�לעיל ו(

צית כי  אודות תוצאות ההנפקה ובתמהנתבעת דיווחה 1/8/2005בתארי. כי , התובע יטע�.18

  .36 מיליו� �169כליחידה בתמורה כוללת של  3 1,000 יחידות במחיר של 169,085נמכרו 

באופ�  17/8/2005ביו( ) השוק המשני( בבורסה החלו להיסחראגרות החוב כי , התובע יטע�.19

מועד בו הופסק המסחר בעקבות הדיווח על קריסת ליהמ� , 15/9/2008תארי. שוט2 עד ל

. ברדרס

הקצתה החברה לחברת הבת , נוס2 לאגרות החוב שנמכרו ישירות על ידי החברהיוער כי ב

בשוק לצור. סחר " רדומות"של אגרות חוב . נ.ע, 3 מיליו� 150" מ" בע2004קשת מסחר "

ובס. ) ת חובושל אגר. נ.ע(נוספי( 3 מיליו�  116 –ס. של כ מכרה בשוק בת החברת . המשני

  . 7אגרות חוב. נ.ע3  מיליו� 285הכול נסחרו בשוק המשני ס. של  

 אשר נסחרו בבורסה על פי הנתבעתאגרות חוב של , בשוק המשני רכשכי , התובע יטע�.20

: 8הפירוט הבא

  כמות   תאריך רכישה 

  אגרות חוב 

  כ מחיר"סה  שער רכישה

   ₪ 28,053.3  ' אג85.01  33,000  4/5/08

   10,154.3₪  ' אג78.11  13,000  31/7/08

 ובסמו. לתו( יו( המסחר פרסמה 17:06 בשעה 15/9/2008בתארי. י כ, התובע יטע�.21

    .כוונה למסור דיווח על אירוע מהותי הודעה אודות הנתבעת

  

 .9הנתבעתבעקבות הודעה זו הופסק המסחר באגרות החוב של כי , התובע יטע�

                                                          
6
  .תובענה זו ל'י נספח אודות תוצאות ההנפקה שהעתקו מצור  כ1/8/2005ח מיו� "דו 
7
  . 32 – 31בעמודי� , לתובענה זו' נספח ג, 2007ח תקופתי לשנת "דו 
8
.תובענה זול'כחח נספצור  כסטטוס תיק בהראל פיננסיי� מ ואגרות החובח המפרט תאריכי רכישת "העתק דו 
9
.תובענה זול'  יטנספחהעתק ההודעה מצור  כ 
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    .10 נמסרה הודעת הקריסה19:50בשעה , אותו יו(כי ב, התובע יטע�

 החל מתחילת פעילותה ועד לסמו. להגשת הנתבעתחי( לבורסה של הדיווכלל רשימת [

  ] 11תובענה זו לפתתובענה זו מצור

'  מסרה מסהנתבעתמאז הודעת הקריסה לא חודש המסחר באגרות החוב וכי , התובע יטע�.22

אשר עד עתה לא הניבו קבוצת ליהמ� דיווחי( אודות פעולותיה במסגרת הלי. הפירוק כנגד 

    .12 לא נראה כי יתקבל תקבול כלשהו בזמ� הקרובדבר ובשלב זה ג(

  

ליהמ� גרמניה הייתה האחראית לביצוע , בהתא( לתנאי העסקהכי , התובע יטע�

בהיותה . התשלומי( כאשר ליהמ� ברדרס הינה הערבה להתחייבויותיה של ליהמ� גרמניה

 ערבה הרי ברור כי מעבר לקשר הישיר עימה מכוח היותה, של ליהמ� ברדרס חברת הא(

להתחייבות של ליהמ� גרמניה הרי שמצבה של חברת הא( קובע את יכולתה של חברת הבת 

ע( הודעתה של ליהמ� ברדרס על כניסתה להליכי פשיטת רגל , ואכ�(לעמוד בהתחייבויותיה 

 ויומיי( לאחר מכ� נתבעתנמסרה הודעה מיידית לפיה ליהמ� גרמניה חדלה מהתשלומי( ל

). ירוקנכנסה בעצמה להליכי פ

   לבורסההנתבעי� ודיווחי תהלי* קריסתה של ליהמ� ברדרס  . ג

קד( . לא הייתה אירוע פתאומי שאירע יש מאי�, קריסתה של ליהמ� ברדרסכי , התובע יטע�.23

 כלכלית ונתוני( גרועי( אשר היה בה( להבהיר את החמרת הידרדרותלה תהלי. ארו. של 

.דבר שלא נעשה, הקבוצהחברי ת ככל שהיו מובאי( לידיע, עיקריסיכו� הה

 דרכה של חברת ליהמ� ברדרס עד אתלהל� תפורט שרשרת האירועי( העיקריי( המסמני( .24

. 15/9/08לקריסתה ביו( 

הצטברות( חייבו על אחת כמה וכמה ו, כל אחד מה( בנפרד, אירועי( אלהכי , התובע יטע�.25

. ת התקופתיי( של חברת קשת"מת� הודעות מיידיות לבורסה לניירות ער. ועדכוני( בדוחו

 בדיווחי�, מרבית האירועי( הינ( אירועי( אשר דווחו על ידי ליהמ� ברדרסכי , התובע יטע�.26

.  ב"ת ער. בארהולרשות לנייר, מיידי�

 הסתירו מהציבור את המידע האמור כפי שיוצג הנתבעי(, חר2 האמורכי , התובע יטע�.27

.להל�

  

                                                          
10
  . לתובענה זו' כ נספחכהעתק הודעת הקריסה מצור   
11
. לתובענה זו' מצור  כנספח ט לבורסה העתק רשימת דיווחי הנתבעת 
12
  .לתובענה זה' למשל נספח כא' ר 
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  הנתבעי� ודיווחי * קריסתה של ליהמ� ברדרסהאירועי� המשמעותיי� במהל  . 1ג

" סאבפריי�"סגירת חטיבת הלוואות ליהמ� ברדרס מודיעה על  – 2007 אוגוסט – Iארוע 

   עובדי�  1,200 /כ ופיטורי 

אשר דווחה באופ� , פירסמה ליהמ� ברדרס הודעה לעיתונות, 22/8/07ביו( כי , התובע יטע�.28

בדבר הפסקת פעילותה בתחו( הלוואות , ב"מיידי ג( לרשות לניירות ער. בארה

13ב" אתרי( בארה23 –ב ,  עובדי(1,200 �ופיטורי כ) באמצעות חברת הבת(הסאבפריי( 
 .  

  

. חריגה ומשמעותית ביותר, בהודעה שליליתכי המדובר , התובע יטע�.29

  . ב" לרשות לניירות ער. בארהדיווח מיידיהמדובר בהודעה שדווחה בטופס , ראשית

,  מתו. הכרח, א בהיק2 גדול"ופיטורי כשל חטיבה  סגירה בדבר" הודאה"ובר בהמד, שנית

  .   לבצע הקטנה משמעותית של החשיפה לתחו( הסאבפריי(

הג( שמנסה , כי ליהמ� ברדרס חשופה למשבר הסאבפריי(, ההודעה מבהירה, שלישית

  . צמצ( את נזקיול

 לא מסרו כל דיווח הנתבעי� ראלכא� ביש, לעומת זאת, כי חר2 האמור לעיל, התובע יטע�.30

  .אודות האירוע לבורסה

 שפורס( במועד הסמו. לאחר האירוע 30/9/2007ח הרבעוני ליו( "ג( בדוכי , התובע יטע�

  . 14ל כלל"לא אוזכר האירוע הנ –ל "הנ

יצויי� כי במסגרת הביאורי( לדוחות הכספיי( מופיע ביאור אודות אירועי( מהותיי( שחלו 

    .15א. האירוע לעיל לא מוזכרח "בתקופת הדו

  

י� כל התייחסות לאירוע ו� אי הדירקטורי"ג( בסקירה המילולית שנמסרה עכי , התובע יטע�

  .ל"הנ

  

ח הדירקטוריו� מופיע סעי2 העוסק בחשיפה לסיכוני( ובמסגרתו "בדוכי , ע�התובע יט

  :מציי� הדירקטוריו� כי

, ות החובלאחר הנפקת אגר, סיכוני השוק לה� חשופה החברה"

. הינ� בעיקר סיכוני אשראי של הגופי� שהנפיקו לחברה אגרות חוב

הסיכו� הינו בקשר לכושר הפירעו� והעמידה בהתחייבויות גופי( אלו 

לתלות של החברה בתקבולי� מאגרות החוב הלא סחירות וכ� בקשר 

                                                          
13
. לרבות ההודעה לעיתונות, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח כט' ר 
14
. תובענה זול, , , , 'כנספח המצור  ה 30/9/2007בעוני ליו� ח הר"העתק הדו' ר 
15
  .  ח" לדו19 בעמוד 4ביאור , לתובענה זו',  המצור  כנספח ה30/9/2007ח הרבעוני ליו� "העתק הדו' ר 
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 שהונפקו לחברה המהווי� מקור מימו� יחיד לקיו� התחייבויותיה

   16"רות החובכלפי מחזיקי אג

 מהציבור את הנתבעתהסתירה , למרות התלות המוחלטת כאמור לעילכי , התובע יטע�

  .האירוע האמור המשלי. באופ� ישיר ומובהק על רמת הסיכו� בקיו( ההתחייבויות כלפיה

  
  
  

בעקבות ,  עובדי� נוספי�850פיטורי על ליהמ� ברדרס מודיעה  – 2007 ספטמבר – IIארוע 

  ב ומחוצה לה" פעילות בסקטור המשכנתאות בארהתוכנית לצמצו�

  

 פירסמה ליהמ� ברדרס הודעה 6/9/07ביו( , כעבור שבועיי( בלבדכי , התובע יטע�.31

בדבר סיו( גיבוש , ב"אשר דווחה באופ� מיידי ג( לרשות לניירות ער. בארה, לעיתונות

עובדי( נוספי( אשר כוללת בי� היתר פיטורי מאות , תוכנית לפעילותה בתחו( המשכנתאות

וסגירת מחלקת , ב ובבריטניה"צמצו( הפעילות בתחו( זה בארה, ) במספר850(

  .  17המשכנתאות בקוריאה

    

וכ. ג( עולה מנוסח , חריגה ומשמעותית ביותר, בהודעה שליליתהמדובר כי , התובע יטע�.32

 .ההודעה

מתו* , מעותיא בהיק, מש"על פיטורי כ,  בהודעה שנייה בתו* חודשרכי המדוב, להזכיר

  .הכרח הנובע מתנאי השוק

    .התעלמו והסתירו, לטענת התובע? הנתבעי(כיצד נהגו .33

  

   . לא נמסר כל דיווח מיידי לבורסהכי , התובע יטע�

  

ח הרבעוני לתקופה הרלבנטית לא נאמר דבר וחצי דבר "ג( בדו, וכפי שהובהר לעיל, כמו כ�

.סלגבי מהלכי הפיטורי( המשמעותיי( בליהמ� ברדר

  

  

  

  

  

    

                                                          
16
.  לתובענה זו',  המצור  כנספח ה30/9/2007ח הרבעוני ליו� " לדו5בעמוד ' ר 
17
.לרבות ההודעה לעיתונות, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח ל' ר 
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 ליהמ� ברדרס מודיעה על סגירת הפעילות הסיטונאית בתחו� – 2008 ינואר – IIIארוע 

   עובדי� 1,300ההלוואות לדיור ופיטורי 

  
אשר דווחה באופ� , פירסמה ליהמ� ברדרס הודעה לעיתונות, 17/01/08ביו( כי , התובע יטע�.34

לות הסיטונאית בתחו( הלוואות בדבר הפסקת הפעי, ב"מיידי ג( לרשות לניירות ער. בארה

.18 עובדי(1,300 �לדיור ופיטורי כ

וכ. ג( עולה   ביותרחריגה ומשמעותית, בהודעה שליליתשוב כי המדובר כי , התובע יטע�.35

   .מנוסח ההודעה

 מהווה ,ב"אשר דווחה בדיווח מיידי לרשות לניירות ער. בארה, הודעה זוכי , התובע יטע�

לאפשר התמודדות וונועדו לנסות ,  כורח כלכליבשל ( נעשיהודאה ברורה כי הפיטורי(

  . החברה ע( המשבר בתחו( זה

  . פה קצרהשלישי במספר תו. תקו, בגל פיטורי( כבד, כאמור, עסקינ�.36

   (!). לא מסרו כל דיווח אודות האירוע לבורסההנתבעי�, חר, האמורכי , התובע יטע�

 שפורס( במועד הסמו. לאחר הארוע 31/3/2008ח הרבעוני ליו( "ג( בדוכי , התובע יטע�

  . 19ל כלל"לא אוזכר האירוע הנ –ל "הנ

רועי( כי ג( במסגרת הביאורי( לדוחות הכספיי( לא מופיע ביאור אודות אי, יצוי� 

    ;ח"מהותיי( שחלו בתקופת הדו

  

 נמסר דיווח מיידי לבורסה לפיו משרד רואי החשבו� זיו 19/2/2008בתארי* כי , יצויי�

כאשר , פרש מתפקידו, נפקת אגרות החוב לציבור ממועד ההנתבעת אשר ליווה את האפט

  . לא נמסרו פרטי� אודות הרקע והסיבה לפרישה

  
  

 משנה את אופק הדירוג של ליהמ� ברדרס P&S חברת הדירוג  / 2008 מרIV – 1ארוע 

  לשלילי 

 2008 של שנת ת לרבעו� הראשו�"לאחר פרסו( הדוחו, 21/3/08ביו( כי , התובע יטע�.37

 את אופק הדירוג של חברת STANDARD & POOR'Sהורידה חברת הדירוג הבינלאומית 

  .20לשלילי ) STABLE(מיציב ליהמ� ברדרס 

                                                          
18
  .לרבות ההודעה לעיתונות, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח לא' ר 
19
  .לתובענה זו'  מצור  כנספח ו31/3/2008ח הרבעוני ליו� "העתק הדו 
20
בעמוד , לתובענה' נספח לב, ע לא הורד עוד יותר הדירוג של ליהמ- ברדרס המסביר בדיעבד מדוS&Pמסמ+ ' ר  

4.    
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מספר ימי� לאחר קריסתו של בנק ההשקעות  באה, הורדת הדירוגכי , התובע יטע�.38

שת מניותיו במחיר   ורכי)The Bear Stearns Cos. Inc � בר סטרנס(ב "החמישי בגודלו בארה

  .21)יי פי מורג�'ג(ב "בנק השלישי בגודלו בארההאפסי על ידי 

בכ. שקריסתו של בר , בי� היתר, חברת הדירוג נימקה הורדת אופק הדירוגכי , התובע יטע�.39

סטרנס המחישה את מידת הנזק שיכולה להיגר( לבנק השקעות מסוגה של ליהמ� ברדרס 

המתבטא בירידה ער. , יחסו השלילי של שוק ההו�כתוצאה מ) עד כדי קריסה מוחלטת(

.   המניות

ח של " למחזיקי האגמהותיתלהורדת אופק הדירוג לשלילי נודעת משמעות כי , התובע יטע�.40

. מטעמה של ליהמ� ברדרס, אשר מובטחי( א. ורק בהתחייבות, קשת

רבעו� ת ה"דיווחי ליהמ� ברדרס אודות דוחו תובענה זומצורפי( ללהשלמת התמונה 

  . 22בהמש.ג( אשר נתוניה( ישמשו , שהתפרסמו בסמו., 2008הראשו� לשנת 

  .שתיקה מוחלטת? ובישראל.41

ניתנה  12:24 בשעה 30/4/2008בתארי. ,  לאחר ההרעה בדירוגחודש וחציכי , התובע יטע�.42

שורה ארוכה של מוצרי( של ואופק הדירוג  ( ביחס לדירוגמטע� מעלותהודעה לבורסה 

. 23חרי( בבורסהמובני( הנס

מטע( שוב , להודעה הקודמת  נמסר תיקו�– 16:47בשעה בשעה , באותו יו(כי , התובע יטע�.43

. מעלות

  . 24הנתבעתטעות סופר לכאורה בדירוג אגרות החוב של , תיקנה מעלותבהודעה זו  

ג�  ,נמסרה הודעת הבהרה, בחלו2 שלושה שבועות נוספי(, 18/5/08ביו( כי , התובע יטע�.44

. שורה ארוכה של מוצרי( מובני(במסגרתה שוב ניתנה התייחסות ל, מטע� מעלותהיא 

 המגבה מוסד לאגרות החוב של קשת וציינה כי דירוגו של ה�מעלות חזרה על הדירוג שנית

A+/negative/A-2הינו 
25 .  

שניתנה כמעט חודשיי( לאחר הורדת אופק הדירוג של , כי שרשרת דיווחי( זו, התובע יטע�.45

כי חלה החמרה ושינוי לרעה ברמת הסיכו� של , אינה מבהירה כלל,  ברדרסליהמ�

. המשקיעי(

ומתייחסות לעשרות ניירות ער. , הנתבעי(על ידי כלל שלא נערכו , המדובר בהודעות כלליות

  . הסבר או ביאור נדרש, ללא הקשר, תו. מסירת מידע טכני בעיקרו,  שוני(

                                                          
21
  . לתובענה' נספח לג, YNETכתבה באתר האינטרנט ' ר 
22
  .לרבות ההודעה לעיתונות, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח לה' ר 
23
  �  . לתובענה זו'  מצור  כנספח יד12:24בשעה , 30/4/2008העתק ההודעה מיו
24
  �.לתובענה זו'  מצור  כנספח טו16:47בשעה , 30/4/2008העתק ההודעה מיו
25
  �  .לתובענה זו'  מצור  כנספח טז18/5/2008העתק ההודעה מיו
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  . 26לפחות מזה שנה, )+AA(ל הדירוג הקיי( ל חוזרות ע"ביחס לקשת ההודעות הנ  

  . לבורסהמטעמ(  הודעה כלשהי מסרו לא הנתבעי(: ידגיש התובע ושוב  

ח לתקופה הרלבנטית לא נמצא כל "בדוכי , התובע יטע�, א( לא די בכל האמור עד כה.46

חשיפה לסיכוני שוק "בסעי2 הרלבנטי בעניי� , יתרה מכ.. דירוגאופק האזכור להרעה ב

   :מצוי� במפורש כי"  ניהול(ודרכי

ובדרכישוקלשינוייהחברהבחשיפותמהותיי�שינויי�חלולא"

  27"31.12.2007 ליו� התקופתילמתואר בדוחביחסניהול�

  

 מורידה את הדירוג של ליהמ� ברדרס ושל חברות P&S חברת הדירוג  / 2008 יוני – Vארוע 

  בנות שלה 

ת לרבעו� השני של שנת " פרסו( הדוחובטר(מספר ימי( , 02/06/2008ביו( כי , התובע יטע�.47

 את הדירוג של חברת STANDARD & POOR'Sהורידה חברת הדירוג הבינלאומית , 2008

A – ל +Aליהמ� ברדרס מ 
28 .  

 לטווח הארו. בעוד לטווח הקצר אושש הדירוג של  תהורדת הדירוג מתייחסכי , התובע יטע�.48

"A – ."

 את הדירוג לחברת הבת הגרמנית S&Pל הורידה חברת הדירוג במקביכי , התובע יטע�.49

"Lehman Brothers Bankhaus AG " ל� A/Negative/A-1. 

חברת הדירוג צפתה כי ליהמ� ברדרס תציג תוצאות גרועות ברבעו� השני כי , התובע יטע�.50

 א2והסאב פריי( עקב  מחיקות הענק הנובעות מהחשיפה למשבר , בי� היתר, 2008לשנת 

29הצביעה על סכנות ממשיות לתעשייה כולה עקב הפגיעה בפעילות הליבה
 .  

אשר , ח של קשת"להורדת הדירוג נודעת משמעות דרמטית למחזיקי האגכי , התובע יטע�.51

.ליהמ� גרמניהאו /ליהמ� ברדרס ו של בהתחייבותתלויי( לחלוטי� ובאופ� בלעדי 

. הודעה על הורדת הדירוג לא מסרו כלהנתבעי�, חר, האמורכי , התובע יטע�.52

על ידי מעלות הודעה  נמסרה 16:07 בשעה 3/6/2008בתארי. , במקו( זאתכי , התובע יטע�.53

וביניה( אגרות , ( של עשרות מוצרי( המופיעי( בטבלהלפיה לא חל שינוי בדירוגלעיתונות 

   . הנתבעתהחוב של 

                                                          
26
  . לתובענה' מצור  כנספח יב, 2007העקת הודעות מחודש מאי  
27
  .7עי   ס/ 5לתובענה בעמוד ' נספח ו, 2008ח לרבעו- השני בשנת "הדו' ר 
28
  .לתובענה' מסמ+ הורדת הדירוג המצור  כנספח לד' ר 
29
  . 2בעמוד , לתובענה' מסמ+ הורדת הדירוג המצור  כנספח לד' ר 
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של ליהמ� ברדרס או ליהמ� הודעה זו אינה מצינת כלל את הורדת הדירוג כי , התובע יטע�

. 30גרמניה ולמעשה אינה מזכירה אות� כלל

לאחר הורדת הדירוג , (מ מציד( לא מסרו כל הודעה מטעהנתבעי(כי , התובע יטע�.54

. האמורה

ברבעו� השניהצפוי  ענקליהמ� ברדרס מודיעה על הפסד , 2008יוני  VI – 9ארוע 

  

אשר דווחה באופ� , ברדרס הודעה לעיתונותפרסמה ליהמ� , 9/6/08ביו( כי , התובע יטע�.55

, ובי� היתר, בדבר התוצאות הצפויות ברבעו� השני, ב"מיידי ג( לרשות לניירות ער. בארה

. $31 מיליארד 2.8הפסד אדיר של 

. המדובר במידע דרמטי ביותר, שובכי , התובע יטע�.56

 בבורסה על רותהלראשונה מאז תחילת היסחחברת ליהמ� ברדרס מדווחת כי , התובע יטע�

  !והמדובר בהפסדי ענק, 2008הפסדי( ברבעו� השני לשנת 

 או אחר/ וכל דיווח מיידילבורסה בישראל  לא מסרו הנתבעי�האמור חר, כי , התובע יטע�.57

 .אודות הודעת ליהמ� ברדרס

  
  

מסגרת  מיליארד ב2.8 על הפסד אדיר של ווחתליהמ� ברדרס מד, 2008יוני  IVI – 16ארוע 

 השניות לרבעו�הדוח

  

אשר דווחה , פירסמה ליהמ� ברדרס הודעה לעיתונות, 16/06/2008ביו( כי , התובע יטע�.58

הפסד , ובי� היתר, ת הרבעו� השני"בדבר דוחו, ב"באופ� מיידי ג( לרשות לניירות ער. בארה

. $32 מיליארד 2.8אדיר של 

לא על הדוחות , לציבוראו דיווח / נמנעו ממסירת כל הודעה והנתבעי�כי , התובע יטע�.59

.הכספיי� של ליהמ� ברדרס ולא על הפסדי העתק המאיימי� על המש* קיומה

  

  

  

  

                                                          
30
. לתובענה זו' נספח יז' ר 
31
  .לרבות ההודעה לעיתונות, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח לו' ר 
32
  .לרבות ההודעה לעיתונות, ב" לניירות ער+ בארהכפי שהופק מאתר הרשות', נספח לז' ר 
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שניי�  –פיטורי הנשיא ומנהל התפעול וכ� מנהל הכספי� , 2008 ליוני VIII – 17רוע יא

  מנושאי המשרה הבכירי� בליהמ� ברדרס 

ת לרבעו� השני לשנת "וחוכיממה אחת לאחר פרסו( הד, 17/6/08ביו( כי , התובע יטע�.60

ר החברה על פיטורי שניי( מנושאי המשרה הבכירי( בחברת ליהמ� "ל ויו"הודיע מנכ, 2008

  . 33הנשיא ומנהל התפעול ומנהל הכספי( בחברה, ברדרס

למעשה מונה לאחר , מנהל הכספי( שירת בחברה תקופה קצרה ביותרכי , התובע יטע�.61

העידו על , ופיטוריו בתו. מספר חודשי() 2007דצמבר (תחילתו של משבר הסאבפריי( 

. מצבה הקשה של ליהמ� ברדרס אותה עת

הורדות הדירוג , שרשרת האירועי( המפורטי( לעיל לרבות גלי הפיטורי(כי , התובע יטע�.62

 בליהמ� ברדרס אשר י(המשיכו והביאו ג( לפיטוריה( של מנהלי( בכיר, והפסדי העתק

.ב"ח מיידי לבורסה בארה"דווחו בדו

להחריש ולהסתיר המשיכו  הנתבעי(עול( כמנהגו נוהג ו, כא� בישראלכי , התובע יטע�.63

מהציבור את מצבה הקשה וההול. ומחרי2 של ליהמ� ברדרס ואת ההחרפה הדרמטית 

. הפיננסיתבסיכו� הטמו� באחזקת אגרות החוב בתלויות לחלוטי� באיתנותה

 התעלמו הנתבעי(וכש( ש, רי� לבורסהאו דיווח לא נמס/שו� הודעה וכי , התובע יטע�.64

כ. ג( התעלמו והסתירו מהציבור את הפיטורי( בהנהלה , מהדוחות הכספיי( הקשי(

.הבכירה ביותר בליהמ� ברדרס

 7אשר כולל בסעי2 , ח לרבעו� השני"ביטוי מובהק ובוטה לכ. מצוי בדוכי , התובע יטע�.65

:  ח הדירקטוריו� את ההצהרה הבאה"לדו

ובדרכישוקלשינוייהחברהבחשיפותמהותיי�יי�שינוחלולא

  34"31.12.2007 ליו� התקופתילמתואר בדוחביחסניהול�

ח שיצא לאחר ובגי� תקופה שבה בוצעו הפחתות דירוג לליהמ� "עסקינ� בדוכי , התובע יטע�

לאחר שדווח על הפסד עתק לרבעו� השני ולאחר פיטורי בכירי( בהנהלת ליהמ� , ברדרס

 שלא להסתפק בהימנעות ממת� דיווחי( על אירועי( – הנתבעי(בחרו , חר2 כל אלו. ברדרס

ח אנמי וסולידי אשר ג( בו לא מוזכרת כל הערה לגבי " אלא למסור דו–דרמטיי( אלה 

.הנתבעתנית� להבי� כי לא חל שינוי בסיכוני , אלא להיפ., החרפת הסיכו�

  

                                                          
33
  .לרבות ההודעה לעיתונות, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח לח' ר 
34
. 7 סעי  6עמוד ', המצור  כנספח ז, 30/6/2008ח הנתבעת ליו� "דו' ר 
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 הפסדי� אדירי� הצפויי� ברבעו� השלישי  דיווחי� אודות– 2008 ספטמבר IX – 10ארוע 

  )  מיליארד דולר3.9הפסד נקי של (

  

אשר דווחה , פירסמה ליהמ� ברדרס הודעה לעיתונות, 10/09/2008ביו( כי , התובע יטע�.66

ת הצפויי( לרבעו� "בדבר נתוני הדוחו, ב"באופ� מיידי ג( לרשות לניירות ער. בארה

. $35 מיליארד 3.9הפסד אדיר של , ובי� היתר, השלישי

מצבה של ליהמ� , או שמא אנוש, עיתונות עולה עד כמה קשהההודעה למכי , התובע יטע� .67

  . ברדרס

ולאחר שמגעי( לרכישתה עלו , 15/9/08ביו( , בלבדכעבור חמישה ימי( כי , התובע יטע�.68

.פשיטת רגלהגישה ליהמ� ברדרס בקשה ל, בתוהו

? ומה כא� בישראל.69

   . קול דממה דקה.70

.שו( דבר. לא אזהרה ולא הערה, לא מידע, יווחלא ד

 מבהיר בכל דר. כי הוא נאבק על – היחיד שלה "הנכס" –מקור ההכנסה היחיד של החברה 

. אינה טורחת למסור את המידע לציבורהנתבעתו, חייו ומצוי בסכנה ממשית ומיידית

סי( שמהווי( מעל בדבר נכ הודעה לבורסה הנתבעי(ערכו , 11/9/08ביו( כי , התובע יטע�.71

    . מכלל הנכסי( המגבי(10%

  

או לגבי /אי� בה דבר וחצי דבר לגבי מצבה של ליהמ� ברדרס והודעה זו כי , התובע יטע�

 13אינפורמטיבית בדר. של טבלה אודות דיווחיה אודות ההפסדי( הצפויי( אלא הצגה 

.רטות בטבלה מכלל הנכסי( המגבי( לסדרות אגרות החוב המפו10%מהוות (!) חברות 

 הנתבעי(עסקינ� בהודעה שנמסרה בשיאו של המשבר וחר2 זאת לא מצאו כי , התובע יטע�

.36למסור כל מידע אודות ההחרפה האדירה שבסיכו�

  :  מובהק להצלחת מסע ההטעיה וההסתרה הינה העובדה הבאה ביטויכי , התובע יטע�.72

  

ג( , יתירה מכ. (!). הנתבעתשל  לא חלה כל ירידה במחיר אגרות החוב 10/9/2008בתארי. 

ביו( המסחר שלאחר מכ� ירד מחיר אגרת החוב בשיעור מינורי ושולי של פחות מאחוז 

    (!)אחד

                                                          
35
  .ה לעיתונותלרבות ההודע, ב"כפי שהופק מאתר הרשות לניירות ער+ בארה', נספח לט' ר 
36
  �  .  לתובענה' נספח יח, 11/9/08הודעה הנתבעת לבורסה מיו
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. 37קרסו שערי המניות של ליהמ� ברדרס, ב"בארה, באותה שעה בדיוק

  " חדלות פרעו�" על הליהמ� ברדרס מודיע – 2008ספטמבר  X – 15ארוע 

 ליהמ� ברדרס על ההודיע) לפי שעו� ישראל(לפנות בוקר , 15/9/08ביו( כי , התובע יטע�.73

. 38חדלות פרעו�הגשת בקשה ל

כלית כבר  בעיתונות האינטרנט הכלוהופיעאירוע הקריסה אודות  ותכתבכי , התובע יטע�.74

.39"פשיטת הרגל הגדולה בהיסטוריה" והכותרות צעקו 15/9/08בבוקרו של יו( 

חמור המהותי והרוע יאה, סיכו� העיקרי במלואו הממשותבהתכי המדובר , למותר לציי�

. ח של קשת"ביותר ביחס למחזיקי האג

. באופ� חמור בדיווחהנתבעי(כשלו , אפילו לגבי אירוע זהכי , התובע יטע� .75

 הנתבעתי "נמסרה הודעה ע, היינו לקראת תו( יו( מסחר, 17:06רק בשעה כי , התובע יטע�.76

.40דבר אירוע מהותילמסור דיווח בכוונתה בדבר 

 נמסרה על ידי החברה הודעה רישמית לפיה �  15/9/2008 – באותו יו( 19:50רק בשעה 

וכי ניתנה הוראה לליהמ� ברדרס גרמניה לחדול חדלות פרעו� ליהמ� ברדרס הגישה בקשה ל

  . 41נתבעתמתשלומי( ל

  )?(16:00 : נודע לה על האירוע המיידי רק בשעההנתבעתלטענת 

כי חברות אחרות ששיעור חשיפת� נמו. , נציי�, לש( ההמחשה והשוואה, התובע יטע�.77

מצאו לנכו� ליידע ציבור ,  לקריסתה של ליהמ�הנתבעתבהרבה מחשיפתה המוחלטת של 

  .42,43שעות קוד( לכ�, המשקיעי( בקריסתה של ליהמ� ברדרס

 במש. יו( ,המשיכו להיסחר אגרות החוב הנתבעי(של זה !) ?( עקב מחדל כי , התובע יטע�.78

 3 893,000 �ונרכשו אגרות חוב בס. של כ, לאחר התממשות הסיכו� העיקרי ,מסחר של(

.(!)  

  

                                                          
37
החל מיו� , רשמי של הבורסהכפי שהופקו מאתר האינטרנט ה, טבלת שערי אגרות החוב והיקפי המסחר 

  .לתובענה' מצורפת כנספח מב, 1/1/07
38
  . 'המצורפת כנספח מ, הודעתה לעיתונות של ליהמ- ברדרס' ר 
39
  . לתובענה זו' בה מצור  כנספח מאהעתק הכת 
40
  �  .  ' מצור  לתובענה זו כנספח יט17:06בשעה , 15/9/2008העתק ההודעה מיו
41
  �  .' מצור  לתובענה זו כנספח כ19:50בשעה , 15/9/2008העתק ההודעה מיו
42
  חשיפתה העתק הודעה בדבר היק. לתובענה זו' מגכנספח מ מצור  " בע2העתק הודעתה של חברת פיקס איי  

  .תובענה זול' כנספח מד  מצור, מ" בע2של חברת פיקס איי 
43
  . לתובענה זו' העתק הודעתו של בנק הפועלי� מצור  כנספח מה 
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    הנתבעי� אשר חייב התייחסות והתראות על ידי מידע מהותי  .2ג

ואשר חייבו לכל , טו לעילשפורמעבר לאירועי( העובדתיי( הספציפיי( כי , התובע יטע�.79

 להביא לידיעת חברי הקבוצה ג( הנתבעי(היה על , ולמידיווח מיידי של המידע הג, הפחות

. מידע מהותי אודות ההחרפה בסיכו� העיקרי

     :  פריטי מידע מהותי כאמורשנילהל� נצביע על 

  

I / , צניחת מחיר המניה�משוויה המקסימלי %4עד כדי , באופ� דרסטי בתו* חודשי   

עד ,  מתמדתהידרדרותהביאו ל) I –Xאירועי( (לעיל האירועי( המפורטי( כי , התובע יטע�.80

) ! ביו� אחד45% ירידה של אשר הגיעו בשיא ל(כדי צניחה של עשרות אחוזי( ביו( 

.בשווייה הבורסאי של ליהמ� ברדרס

מרמת ,  ירדה באופ� חדNASDAQ –מניית ליהמ� ברדרס אשר נסחרה ב כי , התובע יטע�

מסחר שקד( הביו( , למניה $ 3.65 עד לרמה של 2007למניה בתחילת שנת $ 85מחיר של 

  .  לקריסתה

ח "עוד טר� פרסו� הצפי העגו� לדו, 2008במהל. חודש ספטמבר כי , התובע יטע�

הגיע מחיר , ממנו לא התאוששה החברה) IXארוע ( 2008המתייחס לרבעו� השלישי בשנת 

  ).   9/9/08מחיר הסגירה ביו( ( 2007בתחילת  משוויה 9%היינו  $, 7.79המניה לכדי 

44ח חברת הדירוג "כפי שעלה ג( מדוכי , התובע יטע�
S&P , קיי( קשר בי� מחיר המניה

וירידה במחיר המניה , והסנטימנט של שוק ההו� למניה לבי� איתנותה הפיננסית של החברה

   .כ. ג( היה במקרה הנוכחי, עשוי להגיע עד כדי קריסת החברה

הרי , יהמ� ברדרס משק2 את שווי השוק שלההואיל ושווי מניותיה של לכי , התובע יטע�

או , התהלי. המתמש. לפיו ירד שוויה הכלכלי של ליהמ� ברדרס באופ� דרמטי משפיע

  .  על יכולתה לעמוד בהתחייבויותיה, למצער עשוי להשפיע

במידה רבה , שאלת היכולת של גור( כלשהו לעמוד בהתחייבויותיו נובעתכי , התובע יטע�

  . כ. ג( במקרה הזה. ו הכלכליוא2 בעיקר משווי

  

II –מתמדת בתוצאות עסקיות ירידה הפסדי עתק ו   

הוא הירידה המתמדת והדרמטית , אשר זועק לכל, סימ� אזהרה נוס2כי , התובע יטע�.81

, הפסדי� רבעוניי� של מיליארדי דולרי�עד כדי , בתוצאות העסקיות של ליהמ� ברדרס

.לא הציגה הפסדי( רבעוניי( כלל, בחברה אשר מאז תחילת סחרותה בבורסה

                                                          
44

     .4בעמוד , לתובענה 'לב נספח 
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מפורטי( , 2008ת לרבעו� השני והשלישי בשנת "אומנ( התוצאות העסקיות של הדוחו

 חשיבות מתבר( מעבר לחשיבות הדיווח הספיציפי קיי, כאירועי( המחייבי( דיווח נפרד

  .     המסתמנת מידי רבעו�הידרדרותרבה ג( למגמת ה

.  45לרבות חלוקת הרווח או ההפסד למניה, פי רבעו�ל, להל� פירוט התוצאות העסקיות.82

  
Q1-07q2-07q3-07 q4-07q1-08q2-08q3-08) חזוי(  

1,150,000,0001,300,000,000887,000,000886,000,000  489,000,000  2,800,000,000�3,900,000,000�  

1.962.211.541.540.81�5.14�5.92

  
  

  

המדרדרות מרבעו� לרבעו� ,  עסקיותית� לראות המדובר בתוצאותכפי שנכי , התובע יטע�.83

ברבעו� השני , עד כדי הפסדי( דרמטיי()  ועד לקריסה2007החל מרבעו� שני בשנת (

. 2008 בשנת והשלישי

ת העסקיות עד כדי הפסדי( קו המגמה השלילי והצניחה המתמדת בתוצאוכי , התובע יטע�.84

, � שאלה את יכולתה של החברה להמשי. ולהתקיי( עשויי( להעמיד בסימ, אלהדרמטיי(

. כפי שאכ� ארע בפועל

המידע המהותי העדר כל דיווח או גילוי אודות 

ת לרבעו� הראשו� והשני "ת התקופתיי( ובדוחו"בדוחו, כי כפי שהובהר לעיל, התובע יטע�.85

 .ולו ברמז, לא נית� גילוי כלשהו ביחס להתגברות הסיכו� העיקרי, 2008בשנת 

 הוא ההיחיד של" הנכס"ו3  גייסה מאות מיליוני הנתבעתכי , נוכח העובדהכי , התובע יטע�.86

כי ינתחו ויעקבו באופ� , הנתבעי(הרי לכל הפחות נדרש מ, התחייבותה של קבוצת ליהמ�

ובפרט יתריעו אחר אירועי( עובדתיי( הנוגעי( לנכס , קפדני אחר שוויו של הנכס האמור

. 46י( המצביעי( על התגברות הסיכו� העיקריואירועי( מהותי, זה

,  לבי� החברה8 – ו 6 הנתבעותשנכרת לכאורה בי� " הסכ( שירותי("ב כי, התובע יטע�

,מכירות,  שיווק,מסחר,תפעולתישירו"יספקו לחברה בי� היתר מצג לפיו הציגו הראשונות 

וכל,ול סיכוני(לניהתוכנההעמדת, ותקשורתמיחשובתשתיותהעמדת,מחקר,ש"הנהח

  ".פעילותהוהרחבתהשוטפתפעילותהלצור.לחברהשיידרשנוס2שירות

                                                          
45
' לז', לו', אשר מצורפי� בחלק� כנספחי� לה, הנתוני� הופקו מתו+ דיווחי ליהמ- ברדרס לרשות לניירות ער+ 
 .תובענה זול'  ט ל–ו 
46
  .'המצורפי� כנספח יא, לדוגמא דיווחי� ביחס לסיכו- המשני' הש 
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, מהסכ( זהא.  לעדכ� בדבר החרפת הסיכו� העיקרי אינה נובעת הנתבעי(ברי כי חובת( 

תו. מצג בדבר , כפי שיובהר במש., נדרשת עזות מצח מיוחדת לכריתת הסכ( זהאול( 

  .   כאשר בפועל דבר מכל אלה לא נעשה, "יהול סיכוני(נ"ו" מחקר"אספקת שירותי( כגו� 

  

  פגמי� והפרות נוספות של חובות האמו� והזהירות , מחדלי�  .  ד

  

במעשי מתגלי( , בנוס2 להפרות חובת הגילוי בענייני( שפורטו לעילכי , התובע יטע�.87

על אשר לכל הפחות מצביעי( , כפי שיפורט להל�,  ג( כשלי( חמורי( נוספי(הנתבעי(

ובמקרה המסתבר יותר מלמדי( , רשלנות רבתי ואדישות מוחלטת לגורל כספי המשקיעי(

.  על תרמית של ממש

 למשקיעי( בשל אי גילוי הנתבעי(מעבר לנזקי( שהסבו כי , כפי שיובהר להל�, התובע יטע�.88

הרי שה( כשלו באופ� מוחלט בנקיטת פעולות שיכלו למנוע את , מידע מהותי כמפורט לעיל

, כפי שיובהר. זקי( האדירי( שנגרמו למשקיעי( ולבטח יכלו לצמצמ( באורח משמעותיהנ

 בהבטחת הנתבעי(במקו( זאת עסקו , וא2 חמור מכ., פעולות שכאלו לא ננקטו

.האינטרסי( הפרטיי( והצרי( שלה(

  

   "הספינה הטובעת"ריקו� קופת המזומני� מ. 1ד

:ללה ההצהרה הבאהנכ הנתבעתשל במסגרת התשקי2 כי , התובע יטע�.89

,וכוללותח"שאל, 200 /בכמוערכותלשנההשוטפותההוצאות"

המשולמותמשרד הוצאות,לבורסהשוטפותהוצאות, היתרבי�

מעלות,ביטוח,ד"עו,ח"רו,נאמ�הוצאות,המניותלבעלי

     47".ושונות

בס* של דובר י� כי מי צו"הוצאות המשרד"בהערת השוליי( המתייחסת לכי , התובע יטע�

.48 אשר ישול( עבור שירותי המשרד דולר בשנה10,000

 ,  בלבד8 הנתבעתותי המשרד ניתנו על ידי  שירהנתבעי(בפועל על פי מצגי כי , התובע יטע�.90

. 49ל נזק2 לזכותה מידי שנה"והס. הנ

בי� שתי בעלות , חולקה כדיבידנד, יתרת הרווח שנותרה בחברה, מעבר לכ.כי , התובע יטע�.91

.  נתבעתמניות בה

                                                          
47
.  8בסעי  , 12 –עמוד ד , לתובענה' התשקי  המצור  כנספח א' ר 
48
  .13הערת שוליי� , 12 –עמוד ד , לתובענה' התשקי  המצור  כנספח א' ר 
49
. 37בעמוד ', נספח ג, 2007ח התקופתי לשנת "הדו' ר 



   

20

 

וכאשר מצבה הכלכלי של , הסאב פריי� בעיצומו של משבר, 2008בשנת כי , התובע יטע�.92

 הנתבעתבהתקשרות שבי� ) וא, דרמטי(נער* שינוי מהותי ליהמ� ברדרס הול. ומחמיר 

  .לבי� בעלי מניותיה

בשנה  3  אל�1402 עמדו הוצאות הנהלה וכלליות על ס. של כ2008עד שנת כי , התובע יטע�.93

ליתר  3 �100,000מתוכ( שולמו לבעלת השליטה אקסלנס וס. של כ 3 40,000כאשר 

    .הגורמי(

  

כ. שא( (!) 3  עמדו הוצאות הנהלה וכלליות על למעלה ממיליו� 2008בשנת כי , התובע יטע�

נקבל את הנתו� לפיו תשלו� המשול( לצדדי( שלישיי(  3 100,000נפחית את הס. של 

ס, של לשנה ל 3 40,000/ מס* של כהנתבעי�י "עקפ1 הו השליטה ההוצאות לבעלי

   %2,350קפיצה של  – (!)לשנה  3 940,000

  לערו. תיקו�הנתבעי(החליטו , כאשר ליהמ� ברדרס נאבקת על חייהכי , התובע יטע�.94

ואשר משמעותו ,  לבי� בעלי השליטה בההנתבעתלהסכ( השירותי( שבי� רטרואקטיבי 

  .החברה במסווה של תשלו( הוצאות בגי� שירותי(רווחי נטילת כל 

.פגו( ומקפח מכל היבט, הנתבעי(הסכ( זה שנער. על ידי כי , התובע יטע�.95

 הנתבעי(הסכ( זה עומד בסתירה להתחייבויות כי , יטע� התובע, ראשית

     . 50,51במסגרת התשקי2

. ההסכ( נעדר כל היגיו� כלכליכי , התובע יטע�, שנית.96

 ת להיות מוסברה יכולהאינבגי� שירותי( הקפיצה הדרמטית בתשלו( י כ, התובע יטע�

א2 לא נוספו לה עובדי( ובוודאי , 2008לחברה לא נוספו פעילויות בשנת  :בשו( עניי� כלכלי

  . (!)הסכ( השירותי( ב20  שלא נוספה עבודה המצדיקה קפיצה של פי

 ,ועד לכתיבת שורות אלה, קויהסכ( היה להאופ� הדיווח אודות כי , התובע יטע�, שלישית.97

. רב הנסתר על הגלוי

, הג( שהוא מהותי ביותר בנסיבות העניי� ועומד בסתירה לתשקי2, ההסכ(כי , התובע יטע�

  .ת התקופתיי("אלא הוטמע במסגרת הדוחו, לא דווח באופ� מיידי למשקיעי(

כפי , ח"וח לד"שרשרת הדיווחי( אודות ההסכ( השתנתה מדוג(  כי, עוד יטע� התובע

  : טשטש משמעותו ומהותו של הסכ( זההטעות וא2 לבאופ� שיש בו כדי ל, שיפורט להל�

 מהכנסות ישולמו בגי� השירותי( 50%" רק"נטע� כי , פע( הראשונה שהוצג הסכ(ב

  .852 נתבעתואלה ישולמו ל, החדשי( לכאורה

                                                          
50
  . 25 –בעמוד ג ', נספח א, תשקי  ההנפקה, בי- היתר', ר 
51
  . 1 –בעמוד ו ', נספח א, תשקי  ההנפקה, בי- היתר', ר 
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ישולמו בגי�  2008 מההכנסות בשנת 100%נטע� כי , 2008ח לרבעו� הראשו� לשנת "בדו

  .53או חברות בשליטתה/ ו8 נתבעתהשירותי( החדשי( לכאורה ואלה ישולמו ל

  .54באופ� זהה נית� דיווח ברבעו� השני

 מההכנסות ישולמו בגי� השירותי( החדשי( 50%נטע� כי , 2008ח התקופתי לשנת "בדו

  . 755 נתבעת ול8 נתבעתואלה ישולמו בחלקי( שווי( ל, לכאורה

טלו בעלי יי, 2008כי במהל. שנת , �יימצו 2008ח התקופתי לשנת "לדורק בביאורי( 

    . 56 מההכנסות100%,   מזה7 הנתבעת מזה ו8 הנתבעת, השליטה

  

עת השינוי הדרמטי בדוחות מכי מעבר להט, בי� היתר נוכח האמור לעיל, התובע יטע�

 לדיווח מעורפל ומשתנה מדיווח, הרי שג( הדיווח על התיקו� מוטעה ומטעה, הכספיי(

  .באופ� המונע את הבנת משמעויותיו האמיתיות והמלאות

 הנתבעתהמדובר למעשה בהברחת נכסי( מ, מבחינה מהותיתכי , התובע יטע�, רביעית.98

ובפרט מהעובדות  האמור לעיל עובדה זו מסתברת מכל". הסכ( שירותי("במסווה של 

: הבאות

וכ. ג( ) נסות פחות הוצאותהכ (הנתבעתתשלו( ההוצאות הינו למעשה מלוא רווחי .98.1

. הוגדר התשלו(

.ללא כל שינוי בפעילות החברה, 20התשלו( בגי� השירותי( צמח פי .98.2

. ההסכ( נער. באופ� רטרואקטיבי.98.3

חולק באופ� שווה בי� בעלי המניות ולא שול( רק " התשלו( בגי� השירותי(".98.4

חלוקת ללמד. שמדובר ב, כפי שהיה מלכתחילה ומתחייב מהתשקי2, 8 נתבעתל

. רווחי( במסווה פיקטיבי של הוצאות

או מי מטעמ( ביקשו להבטיח משיכת כספי( / והנתבעי(כי מסתבר ש, התובע יטע� 

        .   מהחברה א2 שחששו שלא יהיו רווחי( שיאפשרו משיכת דיבידנד כבשני( עברו

: נודעת משמעות מיוחדת בתובענה זולפעולות נפסדות אלה כי , התובע יטע�.99

להגנה על , הנתבעי(פעולות אלה מעידות על הערכות מציד( של  כי – יטע� התובע –ה תחיל

  .נוכח מצבה המתדרדר של ליהמ� ברדרס,  בלבדהאינטרסי( הצרי( שלה(

                                                                                                                                                                         
52
  . לתובענה זו' נספח ג, 2007ח התקופתי לשנת " לדו6בעמוד ' ר 
53
  . 'נספח ו, 2008ח לרבעו- הראשו- לשנת " לדו21בעמוד ' ר 
54
  . 'נספח ז, 2008ח לרבעו- השני לשנת " לדו23בעמוד ' ר 
55
  . לתובענה זו' נספח ד, 2008ח התקופתי לשנת " לדו7בעמוד ' ר 
56
  .לתובענה זו' נספח ד, 2008ח התקופתי לשנת " לדו39בעמוד ' ר 
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היה עשוי להדליק ,  לקריסההנתבעי(" הערכות"דיווח ברור ושקו2 של  �יטע� התובע , שנית

מעבר לכספי( שניטלו , ות רבה להסכ( זהבקרב המשקיעי( ולכ� יש משמע" נורות אזהרה"

  . במסגרתו

אשר כספי( אלה כי , יטע� התובע, תובענה זווכא� מתחברי( הדברי( לפרק הבא ב, לבסו2

 א( היו מושקעי( לטובת החברה – בעיצומו של המשבר יכלו לשמשמהחברה ניטלו 

צמצ( באופ� או למצער ל/ לרכישת ביטוח פקדונות אשר היה בו כדי לבטל ו�ומשקיעיה 

טובת המשקיעי( לא , תובענה זוכפי שנית� ללמוד מ, בר(. משמעותי את נזקי חברי הקבוצה

    .  הנתבעי(עמדה לנגד עיני 

  

    ביטוח פקדונותעריכתאי   .2ד

הסתכמה   הינה חברה חסרת פעילות משל עצמה וכל פעילותה הנתבעתכי , התובע יטע�.100

 קבוצת ליהמ� לעמוד תיוהתחייבו כנגד שקיעי( בידי קבוצת ליהמ�בהפקדת כספי המ

.נתבעתבתשלומי( ל

ומפקידה בידי אחר ס. של נית� היה לצפות כי חברה שזהו כל עיסוקה כי , התובע יטע�.101

 :להל�(או ביטוח סיכוני אשראי /ולערו. ביטוח פקדונות לכל הפחות תדאג , 3מאות מיליוני 

.עיקריסיכו� ההלמקרה שבו יתממש ") ביטוח פקדונות"

. לא ערכה כל ביטוח פקדונותהנתבעת, כפי שנסתבר בדיעבד, בפועלכי , התובע יטע�.102

א2 א( לא נער. ביטוח פקדונות מלכתחילה הרי שנוכח הסכנה ההולכת כי , עוד יטע� התובע.103

 ינקטו בצעדי( להגנה על הנתבעי(וגוברת להתממשותו של הסיכו� העיקרי מצופה היה כי 

. הסיכו� העיקרי לרבות עריכת ביטוח פקדונות מפניהנתבעתהמשקיעי( ועל 

בראש   לא היוהנתבעתאו המש. קיומה ותפקודה התקי� של /שטובת המשקיעי( ו, אלא

 וכפי שהסתירו מהציבור את ההחמרה בסיכו� העיקרי כ. נמנעו הנתבעי(מעייניה( של 

.מנקיטת כל צעד להגנה על המשקיעי( והחברה

 תיקנו את הסכ( הנתבעי(בשעה ש, 2008בחודש מר� י כ,  יטע� התובע,רק לש( הדוגמה.104

ביצע בנק , 3 לכיסי בעלי השליטה במאות אלפי הנתבעתהשירותי( והגדילו את הוצאות 

.57ביטוח פקדונות מידה מזערית להיק2 פעילותו ב לליהמ� ברדרסהפועלי( שהיה חשו2

  

לא , לא בתשקי2, בורלציכלל ביטוח פקדונות לא הוצגה העדר עובדת כי , עוד יטע� התובע.105

    . לא בדוחות הרבעוניי( וא2 לא בדוחות השנתיי(, בדיווחי( השוטפי(

  

                                                          
57
. 15/9/08הודעתו של בנק הפועלי� לבורסה מיו� , לתובענה זו' נספח מה' ר 
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הייתה ,  לציבור עובדה מהותית זוהנתבעי( גילושבה , הפע( הראשונהכי , התובע יטע�

     .58ריסהבמסגרת הודעת הק,  לא נית� היה לעשות דבר ע( המידעכאשר כבר

 ולאחר שהמסחר באגרות רק לאחר הקריסהלתה לציבור אשר גו, הבהרה זוכי , התובע יטע�.106

.הינה בגדר מעט מדי ומאוחר מדי, החוב הופסק ולא חודש מאז

  הנכס המגבה נקיטת פעולות להחלפת אי   .3ד

 הזכות להחלי2 את הנכס נתבעת בתשקי2 עמדה להנתבעי(בהתא( למצגי כי , התובע יטע�.107

מסוימי( אשר נועדו להבטיח את 2 לסייגי( וזאת בכפו" לפי שיקול דעתה הבלעדי", המגבה

. 59המשקיעי(

על החלפת , כל מגבלה חוזית או אחרת,  לא הציגו בפני המשקיעי(הנתבעי(כי , התובע יטע�.108

. הנכס המגבה

מ� ,  לעיל2ג� ו1ונוכח כל המתואר בפרקי( ג, כי בנסיבות המתוארות לעיל,  יטע�התובע.109

מהווה הפרת חובת הזהירות , אי נקיטת כל פעולההראוי היה לפעול להחלפת הנכס המגבה ו

. הנתבעי(רשלנות רבתי של ו

 כי אי� לה( כל התחייבות לפעול הנתבעי(כי בתשקי2 אומנ( מצייני( , הערת אגב יצוי�ב

אול( נוכח , 60"לשיקול דעת( הבלעדי והמוחלט"והדבר הושאר , למציאת נכס מגבה חלופי

 בהתא( להוראות כל די� מצופה היה כי הנתבעי( הנסיבות המתוארות ולאור אחריות( של

. יפעילו את שיקול דעת( לש( הגנת המשקיעי(

די , ובבחינת חוכמה בדיעבדאי� המדובר בדברי( בעלמא כי על מנת להבהיר ש, התובע יטע�.110

, 2008אשר במהל. הרבעו� השלישי לשנת , למשל לפעולותיה של קבוצת הדסלהפנות 

מליהמ� גרמניה לבנק , בי( לאגרות החוב שהונפקו על ידההעבירה את הפקדונות המג

. 61אחר

ס התחייבות .ד. של חברת ה2008ח לרבעו� השני לשנת "בהקשר זה מעניי� להפנות לדו

לאחר תארי. (קדונות יאשר טוענת כי העברת הפ, מקבוצת הדס, מ"דולרית סחירה בע

  .  62"יציב "–ל " שלילי" מS&Pהביאה לשינוי בדירוג תעודות הפיקדו� על ידי ) המאז�

 הוא כיע( קריסת ליהמ� ברדרס דיווח , ג( בנק הפועלי( שהוזכר לעילכי , עוד יטע� התובע.111

  :ומוסי2 כי, CDS מיליו� דולר לליהמ� ברדרס בגי� עסקאות �40חשו2 ב
                                                          

58
. הודעת הקריסה, לתובענה זו' נספח כ' ר 
59
  . 30 – בעמוד ג 3.18.3סעי  ', הנפקה המצור  כנספח אתשקי  ה' ר 
60
. 18 – בעמוד ג 3.14.10בסעי  ', תשקי  ההנפקה המצור  כנספח א' ר 
61
  . ' המצורפת כנספח מו15/9/08הודעתה של קבוצת הדס מיו� ' ר 
62
ת דולרית סחירה התחייבו. ס.ד. של חברת ה2008ח הרבעו- השני לשנת "דו, לתובענה זו'  בנספח מז10עמוד ' ר 
  מ"בע
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 מיליון 160-כי עד לאחרונה היתה לבנק חשיפה של כ, יצויין"

א שחשיפה זו הוקטנה אל; CDSדולר לליהמן בגין עסקאות 

   63"לסכום המדווח לעיל

נמצא א( כ� כי במהל. הקריסה צמצ( בנק הפועלי( את חשיפתו לליהמ� ברדרס בצורה  

).   לגבי חלק מהחשיפה שנותרהשבנוס, רכש ג� ביטוחוזאת מעבר לעובדה (דרמטית 

ברת העות הגנה לרבות פעולנקוט  יכלו וא2 היו חייבי( להנתבעי(כי , התובע יטע�.112

כפי שנעשה על ידי , לש( הגנת כספי המשקיעי(, מבעוד מועד, הפיקדונות לבנק מגבה אחר

.  חברות אחרות דומות

, כפי שהוצגה בתשקי2,  הגבילו את זכות(הנתבעי(א( מסיבה כלשהי יתברר כי , לופי�ילח.113

 גבלה שכזומיטע� התובע כי , להעברת הכספי( שהופקדו בליהמ� גרמניה לבנק מגבה אחר

. כלפי המשקיעי( הנתבעי(של אינה סבירה והימצאותה מהווה הפרה של חובת הזהירות 

ולמעשה  הלא הוצגזו  כההרי שמגבל,  כאמורה מגבלתכי א( קיימ,  יטע�התובע, זאת ועוד 

   .  וג( בכ. יש משו( הפרת חובות הזהירות והגילויהוסתרה מהמשקיעי(

הפרו שורה ארוכה ,  בהתנהגות ובמחדליה((הנתבעיברי כי , נוכח האמור והמפורט לעיל.114

ה� בהפרת חובת הזהירות והאחריות וה� בהפרת , ה� בהפרת חובות הגילוי, של התחייבויות

 ולקבוצה את הנזקי( נשוא תביעה זו לתובעחובות האמו� המגעת כדי תרמית באופ� שהסב 

.כפי שיפורט להל�

  

  

  התשתית המשפטית   . ה

  

י "עהעיקרי סיכו� הכי אי גילוי המידע הרלבנטי להתממשות , רבפתח הדברי( ראוי להבהי.115

, יפורטו להל�, אשר בי� היתר,  עילה מוצקה מכוח דיני( שוני(לתובעמקי( , הנתבעי(

 . דיני ניירות ער., כמוב�,ובראש(

  

   כללי /חובת הגילוי    . 1ה

פעיל , ל שוק הו�כי נוכח התכלית הכלכלית של דיני ניירות ער. וחשיבותו ש, התובע יטע�.116

ת התקופתיי( בהודעות "קיימת חשיבות עליונה לגילוי מלא ונכו� בדוחו, תקי� ומתקד(

. לציבור

                                                          
63
  . ' המצור  כנספח מה15/9/08 להודעת בנק הפועלי� מיו� 2סעי  ' ר 
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עיקרו� מרכזי להגברת יעילותו של שוק ניירות הער. הוא קיומה של חובת כי , התובע יטע�.117

  . הגילוי הנאות כלפי המשקיע הסביר

  

   מהציבורהסתרת מידע מהותי  / הפרת חובת הגילוי  . 2ה

 )"חוק ניירות ער* ":לעיל ולהל� (�1968ח"תשכ,  לחוק ניירות ער.36סעי2 כי , התובע יטע�.118

. חובת דיווח וגילוי נאות על בסיס שוט2, שנייות הער. שלו הוצעו לציבור תאגידמטיל על 

 וצווי( שוני( המסדירי( את אופ� הגשת  הותקנו תקנותמכוח סעי2 זהכי , התובע יטע�.119

.ב"תוכ� הדיווחי( וכיו, מועד הגשת הדיווחי(, (הדיווחי

 – הכלכלית של ליהמ� ברדרס ההידרדרות אודות –סתרת מידע כה מהותי  כי ה,� יטעהתובע.120

 מהווה הפרה בוטה הנתבעתהמשפיע באופ� דרמטי על הסיכו� למקור ההכנסה היחיד של 

 ע( – והקבוצה כולה – התובעבאופ� שאכ� בסופו של יו( נותר , וחריפה של חובת הגילוי

.פיסת נייר ותו לא

היה מוביל להעלאת רמת הסיכו� הטמונה , גילוי המידע באופ� מלא ובמועדכי , התובע יטע�.121

 במצבה של תלהידרדרובהחזקת אגרות החוב ובהכרח לירידת שווי אגרות החוב במקביל 

. ליהמ� ברדרס

ג( חובה כללית של גילוי מידע וק ניירות ער. והתקנות מכוחו קובעי( חכי , התובע יטע�.122

 .מהותי בצד כללי( ספציפיי(

  :כדלקמ�" פרט מטעה ")סעי2 ההגדרות (1 בסעי2 חוק ניירות ער. מגדירכי , התובע יטע�.123

שהעדרו עלול לרבות דבר העלול להטעות משקיע סביר וכל דבר וחסר "

    " משקיע סבירלהטעות

 באשר לאי גילוי שלל מהמקרה דנ�ר לא יכול להיות מקרה מובהק יותכי , התובע יטע�.124

    .פרטי( מהותיי(

  

של ) והממשי. להחמיר(אודות מצבה החמור מידע לחלוטי� כי אי מסירת  רורב, ראשית

מונה בהחזקה בנייר ער. טליהמ� ברדרס עלול להטעות כל משקיע סביר לגבי רמת הסיכו� ה

    .יותיההתלוי באופ� בלעדי ביכולתה של ליהמ� ברדרס לעמוד בהתחייבו

  

נית� להיווכח באופ� פוזיטיבי כי הסתרת המידע אכ� הטעתה את הציבור שעה , שנית

ואז איבדו , שאגרות החוב נסחרו באופ� יציב ורגיל ממש עד ליו( קריסתה של ליהמ� ברדרס

.את מלוא שווי� בו ביו(
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ות מצבו אינפורמציה אודכי , להיות מחלוקתכמוב� לא יכולה , בענייננוכי , התובע יטע�.125

. תשפיע על כל החלטה הקשורה באגרת החובהנתבעתהכלכלי של מקור ההכנסה היחיד של 

כתוצאה מהסתרת המידע אודות הידרדרותה הכלכלית של ליהמ� ברדרס כי , התובע יטע�.126

מצבה וכתוצר לוואי בלתי נמנע שלה נוצר מצג מטעה נלווה לפיו אגרות החוב אינ� תלויות ב

בי� מכוח קיומה של בטוחה , בי� מכוח שהכספי� מבוטחי�(דרס ליהמ� ברהכלכלי של 

מצג שאפשר את הרדמת המשקיעי� ויצירת הבועה במסחר , )ובי� מכל סיבה אחרת

. הנתבעתבאגרות החוב של 

פה של כשנה שקדמה לקריסת ליהמ� ותקמהל. כי ב. נזכיר בקצרה, ורק כדי להבהיר.127

:ברדרס

גללו נאלצה לסגור את מחלקת המשכנתאות  פריי( שב–היא נקלעה למשבר הסאב .127.1

.עובדי(לי פיטורי( של אלפי גבצע מספר לו

. הופחתדירוג האשראי שלה.127.2

 שהביאו לנפילה בחוסנה היא פרסמה מספר דוחות כספיי( גרועי( בזה אחר זה.127.3

.ובשוויה הכלכלי

.היא החליפה את הנהלתה הבכירה.127.4

.חלה צניחה בשווי מניותיה.127.5

שורה ארוכה של אירועי( מהותיי( וא2 דרמטיי( בחייה ר בהמדובכי , התובע יטע�.128

של ליהמ� ברדרס אשר הצביעו על עלייה דרמטית בסיכו� שלא תוכל ) ובתהלי. גסיסתה(

    . לציבורהנתבעתועל א2 האמור לא זכו לכל ביטוי בדיווחי , לעמוד בהתחייבויותיה

 ברדרס לעמוד  על יכולתה של ליהמ�� נשעהנתבעתכל מהותה וקיומה של : ודוק

 להסתיר מידע הנוגע לכ. שהסיכו� כי הנתבעי( ולכ� לא נהיר כיצד העזו בהתחייבויותיה

. עד להתרחשותו בפועל, זר( ההכנסות של החברה ייפסק הול. וגובר

  

העוצמ/סבירותההפרת חובת הגילוי נוכח מבח� מכלול המידע ומבח�   

דרדר של ליהמ� ברדרס לא חייב את כי מצבה המת, ג( א( יטע� הטוע�כי , התובע יטע�.129

  .נתבעי(לא יהא בכ. לסייע ל, המסקנה שתקרוס

 למסור את המידע הגולמי המהותי אודות מצבה הנתבעי(היה על כי , התובע יטע�.130

 קריסת ליהמ� בר( אפילו תישמע הטענה כי רק אירוע של, המתדרדר של ליהמ� ברדרס
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הרי שנוכח , ע בלתי ודאי עד למועד הקריסהברדרס מחוייב בדיווח וככזה מדובר היה במיד

. את חובת הגילויהנתבעי(הפרו , ב"מבחני הפסיקה בישראל ובארה

  

   הפרת הוראות די� ספציפיות –הפרת חובת הגילוי   

 מהווה הפרה בוטה של עקרו� העל הנתבעי(מעבר לעובדה כי התנהגות כי , התובע יטע�.131

 הפרו ג( הוראות הנתבעי(הרי ש, רט לעילבדבר חובת גילוי של כל מידע מהותי כמפו

.פרטניות בדיני ניירות ער. המחייבי( גילוי ספציפי

 אינה אלא הנתבעתכי , יש לזכורבבואנו לבחו� את הכללי( הספציפיי( כי , התובע יטע�.132

 הינה חברה חסרת הנתבעת. צינור להעברת כספי( מליהמ� ברדרס למחזיקי אגרות החוב

למעט משיכת רווחי( הנובעי( ( ריקה מתוכ� כלכלי ממשי פעילות כלכלית ולמעשה

מההפרש שבי� התקבולי( המתקבלי( מליהמ� ברדרס לבי� התשלומי( המשולמי( 

). למחזיקי אגרות החוב

 1970 –ל "תש, )דוחות תקופתיי( ומיידיי((לתקנות ניירות ער. ' א35תקנה כי , התובע יטע�.133

אגרות ( אשר יש למסור בגי� תעודות התחייבות העוסקת במידע ספציפי") התקנות: "להל�(

:קובעת כדלקמ�) חוב

 תעודות התחייבות שהנפיק התאגיד מוחזקות בידי הציבורהיו   .א35"

  : בדבר כל אחד מאלהיגיש התאגיד דוח מיידי

 עשויה להיות לה� השפעהאירוע או עניי� אשר יש לה� או   )1(

או התחייבות אחרת שניתנו ערבות , בטוחה, כל נכסמהותית על ערכ� של 

 כלפי מחזיקי תעודות ההתחייבות על פי להבטחת התחייבויות התאגיד

  ;שטר הנאמנות

מידע שיש בו כדי להשפיע באופ� מהותי על ערכו של הנכס   )2(

  ;)1א(ב8 כפי שנקבע בהערכת השווי שפורסמה בהתא( לתקנה המשועבד

  

"...  

או עשויה להיות פי כי כל עניי� שיש לו השפעה תקנה זו קובעת באופ� ספציכי , התובע יטע�.134

או התחייבות אחרת שניתנו לתאגיד /או ערבות ו/או בטוחה ו/ השפעה על הער. של נכס ולו

    .חייבת בדיווח מיידי

  

לרעה היו שורה ארוכה של אירועי( וענייני( שהשפיעו , כי כפי שמפורט לעיל, התובע יטע�

לו להשפיע על מידת הסיכו� ועל ערכה של התחייבות ליהמ� גרמניה והערבות וקל וחומר שיכ

.תקנה זוג( ובכ. הופרה כמוב� , וכל האירועי( הללו לא דווחו לציבור, ברדרסשל ליהמ� 
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  חובת דיווח על כל התפתחות מהותיתקובעתלתקנות  2'א37תקנה כי , התובע יטע�.135

 :כדלקמ�

  הדוח–להל�  ( אירוע או עני�הגיש התאגיד דוח על  )א(  .2א"37

 –להל� ( העשויי� להתרחש במועד מאוחר למועד הדוח המקורי) המקורי

מהותית  דוח על כל התפתחותיגיש התאגיד , )אירוע או עני� אפשריי(

מועד צפוי  צוי� בדוח המקורי; שחלה ביחס לאירוע או העני� האפשריי�

מיידי על מצב  אגיד דוחיגיש הת, להתקיימות האירוע או העני� האפשריי(

  .נכו� למועד הצפוי כאמור, האירוע או העני� האפשריי(

 ,30יוגש במועדי( הקבועי( בתקנה ) א(דוח על פי תקנת משנה   )ב( 

 ,שבתקנה האמורה" נודע לתאגיד לראשונה על אירוע"ואול( בהגדרה 

  ".או על אי התרחשותו"נאמר " על התרחשות האירוע"יקראו כאילו אחרי 

הוראות תקנה זו יחולו ג( א( לכתחילה לא היתה חובה להגיש את   )ג( 

  ".הדוח המקורי

 וכבר מטע( העיקריסיכו� ה ציינו במסגרת התשקי2 את קיומו של הנתבעי(כי , התובע יטע�.136

כי , ברור מאליו. עיקריזה נתגבשה חובת( לעדכ� על כל התפתחות מהותית ביחס לסיכו� ה

 הכלכלית של ליהמ� ברדרס עד הידרדרות בכל תקופת ההנתבעי( המתמשכת של שתיקת(

. כמפורט לעיל2'א37לקריסתה מהווה הפרה בוטה של חובת העדכו� בהתא( לתקנה 

בעיצומו  (2008 בשנת השינוי הדרמטי בהסכ( ע( בעלי השליטהכי , התובע יטע�, זאת ועוד.137

�ב השליטה התשלו( לבעליבאופ� שהקפי� את לעומת מה שהוצג בתשקי2  )של המשבר

על כל המשמעויות ,  לרבות הנימוקי( לו, חייבה עדכו� מיידי ובהיר אודות השינוי2000%

 דבר זה לא . במראית עי� של הוצאותהנתבעתשהשוק היה עשוי לייחס להברחת כל רווחי 

    .ציבורנרש( באופ� מטעה וסותר בדיווחי( ל ו בדוחותנעשה ולמעשה הוחבא

  

 ואי הדיווח הנאות אודותיו מהווה ג( הפרה של �2008י ההסכ( בברי כי שינו, לאור האמור

.חובת העדכו�

הצגת פעולות בי� (קנות ניירות ער. ת ל4' תקנה מסמסגרת בכי , התובע יטע�. לא זו וא2 זו.138

:נקבע כדלקמ�, �1996ו"תשנ, )תאגיד לבי� בעל שליטה בו בדוחות כספיי(

קשרות שעניינה  הת�" התקשרות נמשכת", בתקנה זו  )א(  .4"

  .דמי שכירות וכיוצא באלה, שכר נושאי משרה

ח הנכללות בדוחות הכספיי( או ונעשתה במהל. תקופות הדיו  )ב( 

, בתקופה שלאחר מכ� המסתיימת במועד חתימת הדוחות הכספיי(

התקשרות נמשכת בי� תאגיד ובי� בעל השליטה בו המהווה המש* 

 ייכלל בדוחות הכספיי( ,להתקשרות נמשכת קודמת א* בתמורה שונה

  :ביאור ובו הפרטי( הבאי(
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וסעיפי� , וח למניהויתרת הרווח והר, נתוני הרווח הנקי  )1(

לכל אחת מתקופות , אחרי� בדוח רווח והפסד הנוגעי� לעני�

המשקפי( את תוצאות , הדיווח הנכללות בדוחות הכספיי(

פעילותו של התאגיד בהנחה שתנאי ההתקשרות הנמשכת 

 נתוני �להל� (היו זהי( לתנאי ההתקשרות הנמשכת הקודמת 

תוצאות הפעילות ד נתוני הפרופורמה יובאו לצ; )הפרופורמה

  ;בפועל כפי שהוצגו בדוחות הכספיי�

  ".ההנחות שלפיה� נקבעו נתוני הפרופורמה  )2(

מטרת התקנה והצגת נתוני הפרפורמה אל מול הנתוני( בפועל נועדה י כ, התובע יטע�.139

 ולא בוצעהדבר לא , אול(, הבהיר את המשמעות של הסכ( השירותי( החדשלהמחיש ול

יש בכ. להסתיר מהציבור את המשמעויות וההשלכות האמיתיות , ושוב, הנתבעי(י " עהוצג

. של הסכ( השירותי( החדש

שהינה לתקנות  36ל מצויה כמוב� תקנה "בנוס2 לתקנות הספציפיות הנכי , התובע יטע�.140

שיש בו להשפיע החורג מניהול העסקי( הרגיל או דיווח על כל עניי� תקנת סל שעניינה 

: באופ� מהותי על מחיר ניירות הער.

 החורגי( בדבר כל אירוע או עני�רטי( פבדוח יובאו   )א(  .36"

ואשר , היקפ( או תוצאת( האפשרית, מעסקי התאגיד הרגילי( בשל טיב(

וכ� בדבר כל , אגידיש לה� או עשויה להיות לה� השפעה מהותית על הת

שיש בה� כדי להשפיע באופ� משמעותי על מחיר ניירות אירוע או עני� 

  ". של התאגידהער*

תשלו( הוצאות לבעלי  ב20לא יכולה להיות מחלוקת כי גידול של פי כי , התובע יטע�.141

ולכ� ג( בהתא( , ת בעלי עניי�קל וחומר שמדובר בעסק,  חורג מההתנהלות הרגילההשליטה

ובמיוחד נוכח המסקנות (ח מיידי וברור "זו חלה חובת דיווח לציבור המשקיעי( בדולתקנה 

ח שכזה לגבי הערכות הסיכו� של בעלי השליטה ביחס לסיכויי "שנית� היה להסיק מדו

    ). לעמוד בהתחייבויותיההנתבעת

  

 של ליהמ� ברדרס עונה על שתי הידרדרותשכל תהלי. הכי , התובע יטע�לא זו וא2 זו 

ה� החלופה של אירועי( שעשויה להיות ,  קרי.לופות הנדונות בסעי2 והמחייבות דיווחהח

כאשר ברור בדיעבד כי קריסת ליהמ� משמעה (לה( השפעה מהותית על עסקי התאגיד 

וכ� החלופה של השפעה על ניירות הער. שבוודאי ) הנתבעתמבחינה מעשית קריסת 

. מתקיימת נוכח ההחרפה המשמעותית בסיכו�

לרכוש את ניירות הער.  התובע את הנתבעי(הניעו ובמחדליה(  כי במעשיה( , יטע�התובע.142

זיק בניירות הער. על סמ. מידע חמידע חסר ומטעה וא2 להמשי. ולהשל החברה על סמ. 

.חסר ומטעה
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אחריות מכח חוק ניירות ער*   .3ה

דיווח והגילוי הנאות  בניגוד לחובות ההנתבעי( פעלו מעשיה( ובמחדליה( כי ב, יטע�התובע.143

  . והתקנות שהוצאו מכוחוהמוטלות עליה( על פי חוק ניירות ער.

חוק ניירות ער. מטיל אחריות לנזקי( שנגרמי( מחמת פרט מטעה כי , התובע יטע�.144

  : בתשקי2

 אחראי כלפי מי שרכש ניירות 22שחת( על תשקי2 לפי סעי2  מי )1 ()א. (31"

ר בבורסה סחרכש ניירות ער. תו. כדי הממי שמכר או לפי וכ, ער. מ� המציע

  .פרט מטעהלנזק שנגר� לה� מחמת שהיה בתשקי, , או מחוצה לה

במועד שבו אישר , תחול ג( על מי שהיה) 1(האחריות לפי פסקה ) 2(

המנהל , דירקטור של המנפיק, הדירקטוריו� את הנוסח הסופי של התשקי2

  .הכללי שלו או בעל שליטה בו

,  האמור31את הוראות סעי2 , בי� היתר, מחיל,  לחוק ניירות ער.ג38סעי2 כי , התובע יטע�.145

:    בשינויי( המחויבי( על פרט מטעה בדוחות החברה

  –לפי העני� ובשינויי( המחויבי( ,  יחולו34 עד 31 הוראות סעיפי( )א (.ג38"

 –המנהל הכללי שלו ובעל שליטה בו , דירקטור של תאגיד, על תאגיד) 1(

בהודעה או במסמ* שהגיש התאגיד לפי חוק , רט מטעה שהיה בדוחלגבי פ

  ;) דיווח–בסעי2 זה ( זה

, סקירה או אישור שנכללו או שנזכרו, דוח, על מי שנת� חוות דעת) 2(

, בדוח,  לגבי פרט מטעה שהיה בחוות הדעת–בדיווח , בהסכמתו המוקדמת

  .בסקירה או באישור האמורי(

  ." למעט המדינה–" בעל שליטה", בסעי2 זה) ב( 

התובע . בכ. הובהרה והושוותה חובת הגילוי בשוק המשני לשוק הראשוניכי , התובע יטע�.146

לרבות דבר "( לחוק 1פרט מטעה הינו ג( אי גילוי מידע בהתא( להגדרות בסעי2 כי , יטע�

    )." משקיע סבירשהעדרו עלול להטעותהעלול להטעות משקיע סביר וכל דבר וחסר 

 לפיצוי הנתבעי( יא לחוק ניירות ער. חוזר וקובע את אחריות 52ג( סעי2 כי , �התובע יטע.147

:בגי� הנזקי(

יק אחראי כלפי המחזיק בניירות ער. שהנפיק לנזק שנגר( לו מנפ  )א (

או הוראה , כתוצאה מכ. שהמנפיק הפר הוראה של חוק זה או תקנות לפיו

נאמ� למחזיקי( פיה חלה חובה על המנפיק כלפי השלשל שטר הנאמנות 

  .יבות שהנפיקהתחיבתעודות 
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תחול ג( על הדירקטורי( של ) א(ריות האמורה בסעי2 קט� האח  )ב( 

  .על המנהל הכללי שלו ועל בעל שליטה במנפיק, המנפיק

 נכללי( בקבוצת האחראי( להצגתו המתמשכת של תובענה זו בהנתבעי(כל כי , התובע יטע�.148

כמפורט בתיאור , הכל.  השליטהיובעל רי(הדירקטו, הנתבעתקרי , המידע המטעה

. תובענה בפתח ההנתבעי(

 בגי� פרסו( המידע המטעה מכוח הנתבעי(בנוס2 לאחריות( הברורה של כי , התובע יטע�.149

החוזי( דיני ,  הנזיקי�דיני , בי� היתר, ובמקרה זה, הרי שג( הדי� הכללי, דיני ניירות ער.

    .בר להל� כמוסתובע החברות מקימי( עילה לדיניו

  

 הנתבעי(מעבר להפרת חובת הגילוי הפרו , כפי שהוצג לעיל וכפי שיובהר להל�, כמו כ�

תרמית והפרת חובות הזהירות , רשלנותבהתנהגות( חובות נוספות כלפי המשקיעי( לרבות 

אי עריכת ביטוח , והאמוני( בכל הקשור לתיקו� הסכ( השירותי( לטובת בעלי השליטה

או למצער ע( התגברות הסיכו� העיקרי ואי נקיטת פעולות אחרות פקדונות מלכתחילה 

  .י העברת( מליהמ� ברדרס למוסד פיננסי אחר"להגנת כספי המשקיעי( לרבות ע

   מכח פקודת הנזיקי� הנתבעי�אחריות    .4ה

פקודת : "להל�] (נוסח חדש[לפקודת הנזיקי� 36 /35עוולת הרשלנות מכח סעיפי� 

").הנזיקי�

 כמפורט לעיל הנתבעי(כי בהתנהגות( של , וסי2 ויטע� לש( השלמת התמונה יהתובע.150

 .והקבוצה כולה התובערשלנות כלפי העוולת  עוביצמתקיימי( ג( היסודות של 

בעלי , חוק ניירות הער. מקי( לחברה, בהתא( לפסיקת בית המשפטכי , התובע יטע�.151

.   החברהות הער. שלמחזיקי ניירהמשרה ובעלי השליטה בה חובת זהירות כלפי 

הואיל ובמקרה דנ� הסתרת , הנתבעי(עושה חסד ע( ' רשלנות'המונח כי , התובע יטע�.152

    . ובוטה מהווה לכל הפחות רשלנות רבתי א( לא למעלה מכ.שיטתיבאופ� המידע 

 הינו זר( הנתבעתהנכס היחיד של כי , ובהתחשב בעובדה, בנסיבות עסקינ�כי , התובע יטע�.153

החמרה בסיכו� לאובד� הנכס  היה לצפות שהנתבעי(ברי כי על , מליהמ� ברדרסהתקבולי( 

. ישפיע על שווי ניירות הער. ועל הסיכו� הגלו( בה(

או ברמת הזהירות אותה יש לצפות / והסבירחברה  כה לא פעלהנתבעתכי , התובע יטע�.154

 נתבעי(ימת ל ומאחר וקי, בבורסהי( נסחרניירות הער. שלומי שוכמחויבת כאמור בדי� מ

הרי שמסע ההסתרה , ח"מחזיקי האגמושגית וקונקרטית כלפי ציבור  ת זהירותחוב
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שנגר( הנזק וההטעיה מהווה הפרה חמורה של חובת הזהירות המטילה חובת פיצוי בגי� 

 .  ולקבוצהלתובע

כולת( לכוו� את יהשפעת( ו, תפקיד(, נתבעתנוכח מעמד( ב 2�8 הנתבעי( יטע� כי התובע.155

שפי שנית� היה לצפות סביר וזהיר לא פעלו באופ� , הכל כמפורט לעיל, הנתבעת פעולת

.בנסיבות העניי�ולדרוש 

 בחובת וכלפיהרי ה( חבי( , 2�8 הנתבעי(כי מתוק2 תפקידיה( ומעמד( של ,  יטע�התובע.156

וכי היה עליה( לצפות  הנתבעת( המטעי( של מצגיה לעניי� זהירות מושגית וקונקרטית

המעשי( והמחדלי( שאפשרו כתוצאה מ בתובעני� את אפשרות הפגיעה הקשה בנסיבות הע

לא עמדו בסטנדרט הזהירות הנדרש מה(  כול( הנתבעי(. י(המטעצגי( את פרסו( המ

 התובע של וובמעשיה( ומחדליה( גרמו לנזקי,  ברשלנותהתובענהגו כלפי , י�יבנסיבות הענ

  . ולנזקיה של הקבוצה

, התמשכות המצגי( המטעי(כמו ג( נוכח ת האירועי( שלא דווחו כמו יטע� כי נוכח התובע.157

 להוכיח כי לא הנתבעי(והנטל מוטל על " הדבר מדבר בעד עצמו: "חל במקרה דנ� הכלל

.שאי� ביכולת( להרימו, נטל. התרשלו

  

    בעריכת הסכ( השירותי( החדש וריקו� קופת החברהרשלנות . ב

המונח רשלנות נטע� לחילופי� בלבד , ה בעיקר בעניי� זהולמעש, ג( בעניי� זהכי , התובע יטע�.158

ונראה כי  ההסכ( החדש ע( בעלי השליטה מהווה הלכה למעשה תרמית של ממש והפרה 

.חמורה של חובות האמוני( כלפי המשקיעי(

מדובר בהסכ( שנער. באופ� רטרואקטיבי והגדיל את ההוצאות כי ה, התובע יטע�.159

 דולר �20,000 לס. של למעלה מבשנה דולר 10,000של המשולמות לבעלי השליטה מס. 

מבלי כל סיבה הנראית לעי� וע( סממני( מובהקי( של הברחת כספי( במסווה של  ! בחודש

.הוצאות

על א2 (אפילו היה מוכח כי הסכ( השירותי( החדש הינו הסכ( אותנטי כי , התובע יטע�.160

ור כי עריכת הסכ( שכזה והעמסת הרי שבר) היותו מנוגד לתשקי2 ועל א2 כל האמור לעיל

.סיבות אלהובמיוחד בנ,  הינ( בלתי סבירי( בעלילהנתבעתהוצאה אדירה שכזו על 

חוסר הסבירות וחוסר ההיגיו� שבמהל. זה רק מתחדד נוכח קיומ� של כי , התובע יטע�.161

הינה גבוהה מאות ) נתבעתוג( ל( אשר תועלת� למשקיעי( החלופות לשימוש בכספי( אל

. כדוגמת רכישת ביטוח פקדונות,מוני(
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 הרי יש ,מעבר לפגמי( הרבי( הנובעי( מפעולה זו כשלעצמה, כי בנסיבות אלה, התובע יטע�.162

למשקיעי( באשר ההוצאות שהוצאו בגי� הסכ( השירותי( יכלו בה משו( גרימת נזק 

    . בצורה ניכרתאו למצער לצמצמו/לשמש למניעת הסיכו� העיקרי ו

  

  עריכת ביטוח פקדונות ואי גילוי נאות אודות עובדה זובאי רשלנות . ג

 התרשלו באי עריכת ביטוח הנתבעי( ויטע� כי התובעיוסי2 , מבלי לגרוע באמור לעיל.163

 .פקדונות מלכתחילה ובוודאי משעה שהסיכו� העיקרי הל. והפ. ממשי יותר

ינה מעקב  בניהולה של החברה ההנתבעי( יטע� כי האחריות הכמעט יחידה של התובע.164

הגנה  ובראש( הסיכו� העיקרי ובמידת הצור. נקיטת פעולות הנתבעתודיווח אחר סיכוני 

  .לצמצו( הסיכוני( ומניעת(

שנלקחו חברה שכל הכספי( שבידה הינ( כספי המשקיעי( , בנסיבות העניי�כי , התובע יטע�.165

קיו( הרי שעריכת ביטוח מתאי( מפני האפשרות לאי , על ידה והושקעו בבנק אחר

הינה צעד המתחייב במסגרת ניהול אחראי וסביר של , ההתחייבויות של הצד השלישי

  . חשופה באופ� מוחלט ומלא לליהמ� ברדרסהנתבעתובמיוחד כאשר , הנתבעת

כי א( לא נעשה ביטוח פקדונות שכזה , ב� בנו של קל וחומר, קל וחומרכי , התובע יטע�.166

המצופה , הרי שהצעד המתבקש, עור וגידי(. ומחרי2 וקור( למלכתחילה והסיכו� הו

.והמתחייב בנסיבות העניי� הינו נקיטת צעדי הגנה לרבות עריכת ביטוח פקדונות

 לא ערכו ביטוח שכזה מהווה רשלנות והפרה של חובת הנתבעי(העובדה שכי , התובע יטע�.167

 הזהירות כלפי המשקיעי( אשר אפשרה את התממשות הסיכו� העיקרי ואובד� מלא של

.כספי המשקיעי(

 והקבוצה בכ. שלא גילו ולא התובע ג( התרשלו כלפי הנתבעי(כי , התובע יטע�, זאת ועוד.168

למשקיעי( לראשונה הובהרה הבהירו כי לא נער. על יד( ביטוח פקדונות וכי עובדה זו 

   .במסגרת הודעת הקריסה

  

  עיקריבאי נקיטת צעדי הגנה לביטול או צמצו( החשיפה לסיכו� הרשלנות . ד

 היו יכולי( וא2 חייבי( לנקוט הנתבעי( ויטע� כי התובעיוסי2 , מבלי לגרוע באמור לעיל.169

בצעדי( אשר ימנעו או למצער יצמצמו את הסיכו� העיקרי נוכח התגברות הסיכו� 

. להתממשותו

 הבהירו במסגרת התשקי2 כי באפשרות( הנתבעי(, כפי שהוסבר לעילכי , התובע יטע�.170

  .ס המגבה ולהעביר את הכספי( מליהמ� ברדרסלהחלי2 את הנכ
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כי נוכח ההחמרה ההולכת וגוברת במצבה הכלכלי של ליהמ� ברדרס ונוכח ,  יטע�התובע.171

 ינקטו פעולות לצמצו( הנתבעי(מ� ההכרח היה ש,  אליההנתבעתהחשיפה המלאה של 

דרס החשיפה עד כדי ביטולה ובכלל זה כי יפעלו להעברת כספי המשקיעי( מליהמ� בר

  .למוסד פיננסי חלופי

מלבד הפעולה שמטרתה ( לא נקטו בשו( פעולה כאמור הנתבעי(העובדה שכי , התובע יטע�.172

) החדש' הסכ( השירותי('הגנה על יכולת( להמשי. לחלוב את קופת החברה באמצעות 

.חוסר איכפתיות וחוסר מקצועיות, הינה מסמרת שיער ומהווה מופת של חוסר אחריות

, אי� המדובר בטענות בעלמא וכי בעיצומו של המשבר, לעילג( כפי שהובהר כי , �התובע יטע.173

    .גופי( אחרי( שגילו עירנות ואחריות נקטו פעולות הגנה שכאלו

  

העבירה את כל הכספי( , 2008אשר במהל.  הרבעו� השני של שנת , כ. קבוצת הדס

 ומנעה ה לליהמ� ברדרסשהוחזקו בליהמ� גרמניה לבנק אחר ובכ. צמצמה לאפס את חשיפת

    . באופ� מלא נזקי( ממשקיעיה

  

 מיליו� דולר ומאיד. 25כ. ג( בנק הפועלי( אשר מחד רכש ביטוח פקדונות בהיק2 של 

    . מיליו� דולר נוספי(�120 צמצ( את חשיפתו לליהמ� ברדרס ב

בת  לא נקטו בשו( פעולה מהווה רשלנות והפרה של חוהנתבעי(העובדה שכי , התובע יטע�.174

 והקבוצה אשר אפשרה התממשות הסיכו� העיקרי והסב את מלוא התובעהזהירות כלפי 

.הנזק שנגר( לקבוצה

 –רשלנות זו מתחדדת נוכח העובדה שמלכתחילה הופקדו כל הכספי( כי , התובע יטע�.175

או פיזור של / אצל מוסד בנקאי אחד בלבד ללא כל חלוקה ו�3 ועסקינ� במאות מיליוני 

 יעמדו על המשמר וינקטו פעולות הנתבעי( נוכח עובדה זו מ� ההכרח היה כי ולכ�, הסיכו�

.להגנת המשקיעי( שהיו חשופי( באופ� מוחלט לליהמ� ברדרס

 העברת כספי( ה שחלה עליה( מגבלה אשר מנעהנתבעי(י "ובמידה ויטע� ע, לחילופי� בלבד.176

 שכזו מהווה הפרה גבלהמ יטע� כי התובעהרי ש, ונקיטת צעדי הגנה כאמורמליהמ� ברדרס 

 ויוסי2 ויטע� כי לא הנתבעי(של חובת הזהירות והאחריות כלפי המשקיעי( מציד( של 

     .הוצגה כל מגבלה כאמור למשקיעי(

 לפקודת הנזיקי�56עוולת התרמית מכח סעי,   

כדי תרמית בקשר לניירות ער. א2 עולי(  הנתבעי(של ומחדליה(  יטע� כי מעשיה( התובע.177

לחוק ניירות  54 בסעי2בכ. עברו על האיסור ו, דרכי תרמית על שערי ניירות ער.והשפעה ב

: המטיל אחריות פלילית על מי שעשה אחד מאלה, �1968ח"תשכ, ער.
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הניע או ניסה להניע אד( לרכוש או למכור ניירות ער. ועשה זאת ) 1"(

 שידע או –בעל פה או בדר. אחרת ,  בכתב�בהבטחה או בתחזית , באמרה

  ;או בהעלמת עובדות מהותיות, היה עליו לדעת שה� כוזבות או מטעות

   ".השפיע בדרכי תרמית על תנודות השער של ניירות ער.) 2(

 נופלי( א2 לגדר עוולת התרמית הקבועה  ומחדליה(מעשיה(כי , התובע יטע�, יתרה מכ..178

  ]. נוסח חדש[ לפקודת הנזיקי� 56בסעי2 

 ומהותי ובכ. יצרה מצג כוזב באשר מידע חיוני הנתבעתמה בענייננו העליכי , התובע יטע�.179

    .או אי החרפת הסיכו� באגרות החוב/להיעדר סיכו� ו

  :העובדות הבאות מעניקות משנה חומרה להסתרה המתמשכתכי , התובע יטע�

בדמות (עקבי ושיטתי שהוסתר מהציבור ה� בצורתו הגולמית , מדובר במידע רב.179.1

וכמוב� באי התייחסות איכותית ) 'הורדות דירוג וכו, (מסירת עובדות כגו� הפסדי

.לרבות ההשלכות של החרפת הסיכו� ומשמעויותיו

 להגנה על יכולת( להמשי. ולמשו. הנתבעי(להסתרת המידע נלוותה פעולה של .179.2

.  על ידי עריכת הסכ( השירותי( החדשהנתבעתכספי( מ

סכ( השירותי( החדש שבמסגרתו המטעה והסותר לגבי ה, ג( המצג החסרכי , התובע יטע�.180

 התשלומי( לבעלי השליטה מבלי שעובדה זו על משמעויותיה מוצגות לציבור 20קפצו פי 

.הרחב מהווה תרמית אשר מאחריה כוונה להונות את ציבור המשקיעי(

לצור. קיו( דרישת ההסתמכות בעילת תביעה שעניינה תרמית בניירות כי , התובע יטע�.181

כי אי� צור. בהסתמכות ישירה אלא די בכ. שהתובע יוכיח כי , משפטבית ה' פסק כב, ער.

.הסתמ. באופ� עקי2 על הפרט המטעה במסמכי החברה ובשל כ. נגר( לו הנזק

 והקבוצה כולה בגי� התובע החובה לפצות את נתבעי(וא2 מטע( זה קמה ל, אשר על כ�.182

.הנזק שנגר( לה(

  

ת הנזיקי� לפקוד63עוולת הפרת חובת חקוקה מכח סעי, 

עוולה בהתא( ג( מהווה , כמתואר לעיל ,הנתבעי(  יטע� כי התנהגותהתובע, בנוס183.2

  . לפקודת הנזיקי�63הוראות סעי2 ל

הדי� לרבות הוראות חוק ניירות ער. את הוראות  הנתבעי(ו ו הפרנבעניינכי , התובע יטע�.184

 להגיש לרשות החובה [ לחוק ניירות ער.36סעי2 ובי� היתר  ,והתקנות שהוצאו מכוחו

חובת הגילוי (לחוק ניירות ער. ' ג38 סעי2 ,]לחוק' חות או הודעות לפי פרק ו"דוולבורסה 

אחריות בגי� הפרת הוראות החוק (יא לחוק ניירות ער. 52 סעי2, )במסגרת הדיווח השוט2
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כפי שהובהר הכל , ועוד] תרמית בניירות ער.[ לחוק ניירות ער. 54סעי2 , )או התקנות לפיו

.לעילהרחבה ב

 1981 �א "לחוק הגנת הצרכ� התשמ) א(2 את סעי2 הנתבעי(בנוס2 הפרו כי , התובע יטע�.185

לגבי ) וא2 אוסר ג( כל מעשה או מחדל העלול להטעות(האוסר הטעייה במעשה או במחדל 

כאשר נכס כולל ג( ניירות (שורה של נושאי( מהותיי( ובכלל( הסיכוני( הכרוכי( בנכס 

 וקל –אי הדיווח אודות מצבה המתדרדר של ליהמ� ברדרס הטעה כי , ע�התובע יט). ער.

. ביחס לסיכו� שברכישת ניירות הער. והמש. האחזקה בה(–וחומר כי עלול היה להטעות 

ציבור  של (להגנת, ולא יכול להיות חולק על כ., נועדו, חיקוקי( אלהכי , התובע יטע�.186

 לציבור את הנזק שמפניו התכוו� להג� והפרת( גרמהמחזיקי ניירות ער. המשקיעי( ו

.החיקוק

. כול( אחראי( מכוח העילה של הפרת חובה חקוקההנתבעי(כי ,  יטע�התובע.187

  

  ני החוזי� יד מכח הנתבעי�אחריות    .5ה

 מהווי( הפרת הסכ( מכח הוראות חוק הנתבעי(של ומחדליה( כי מעשיה( ,  יטע�התובע.188

 לחוק החוזי( 12לרבות סעי2 , )"חוק החוזי�" :להל� (�1973ג"תשל) חלק כללי(החוזי( 

 לחוק 15סעי2  , )קיומו של חוזה בתו( לב( לחוק החוזי( 39סעי2 , )מ"חוסר תו( לב במו(

.ועוד) הטעיה(החוזי( 

,  וההחזקה בנייר ער. עומד חוזה בי� החברהער.ניירותבסיס( של דיני כי , התובע יטע�.189

, בעלי השליטה ונושאי משרה בכירה לבי� הציבור השוקל לרכוש ניירות ער. וזה שכבר רכש

.מישור דיני החוזי(שמקור� בנורמות התנהגות המחיל ג( 

: הפרו את התחייבויותיה( כלפי חברי הקבוצה בי� היתר בכ. שהנתבעי(כי , ע יטע�התוב.190

אי הדיווח אודות מצבה המתדרדר של ליהמ� ברדרס ואודות החרפת הסיכו� 

לחוק החוזי(  �39 ו12פי( העיקרי מהווה הפרה של חובת תו( הלב בהתא( לסעי

    . לחוק החוזי(15וא2 הטעייה לפי סעי2 

  

.שתיקה לנוכח חובת גילוי תיחשב להטעיהכי , התובע יטע�

כריתת הסכ( השירותי( החדש מהווה הפרה של ההתחייבות כי , התובע יטע�.190.1

שניתנה במסגרת התשקי2 לפיה היק2 ההוצאות השנתיות הצפויות לא יעלה על 

200,0003 .
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כריתת הסכ( השירותי( החדש מהווה הפרה של ההתחייבות כי , התובע יטע�.190.2

רת התשקי2 לפיה התשלו( לבעלי המניות בגי� שירותיה( יעמוד על שניתנה במסג

. דולר בשנה10,000

כריתת הסכ( השירותי( החדש מהווה הפרה של ההתחייבות כי , התובע יטע�.190.3

 לא יבצעו כל עסקאות בעלי הנתבעי(שניתנה במסגרת התשקי2 לגבי העובדה ש

.עניי�

וה הפרה של חובת תו( הלב כריתת הסכ( השירותי( החדש מהוכי , התובע יטע�.190.4

 שליטהוה נתבעי(ב לחוק באשר הוא מהווה ניצול לרעה של האמו� 39לפי סעי2 

. על חשבו� המשקיעי( ותו. קיפוח(יה( בידההמצוי

החסרה והסותרת של הסכ( השירותי( החדש ע( , ההצגה המטעהכי , התובע יטע�.190.5

 הפרה של חובות תו(  לחוק החוזי( וא152בעלי השליטה מהווה הטעייה לפי סעי2 

. לחוק החוזי(�39 ו12הלב לפי סעיפי( 

אי עריכת ביטוח פקדונות מלכתחילה ובוודאי לאחר ההחרפה כי , התובע יטע�.190.6

. לחוק החוזי(�39 ו12בסיכו� העיקרי מהווה הפרה של חובת תו( הלב לפי סעיפי( 

סה מהווה אי גילוי היעדרו של ביטוח פקדונות עד למועד הקריכי , התובע יטע�.190.7

 לחוק 15 וא2 הטעייה לפי סעי2 �39  ו12הפרה של חובת תו( הלב לפי סעיפי( 

.החוזי(

אי נקיטת פעולות הגנה לרבות הוצאת כספי המשקיעי( מליהמ� כי , התובע יטע�.190.8

ברדרס והעברת( למוסד פיננסי אחר מהווה הפרה של חובת תו( הלב לפי סעיפי( 

. לחוק החוזי(�39 ו12

ככל שקיימת מגבלה בנקיטת פעולות הגנה לרבות העברת כספי כי , התובע יטע�.190.9

הרי שאי גילוי עובדה זו מהווה הפרת חובת תו( הלב , המשקיעי( מליהמ� ברדרס

 . לחוק החוזי(15 לחוק החוזי( וא2 הטעייה לפי סעי2 �39 ו12לפי סעיפי( 

ותו ואת הקבוצה  חלה האחריות והחובה לפצות אהנתבעי( יטע� כי על התובע, אשר על כ�.191

.1970–א"תשל, )תרופות בשל הפרת חוזה(ק החוזי( חולרבות בהתא( להוראות , כולה

  זהירות החובת אמוני� והחובת הפרת    .6ה

אגרות  חלה חובת אמוני( וחובת זהירות כלפי רוכשי הנתבעי(כי על ,  יוסי2 ויטע�התובע.192

.החוק והפסיקה מכוח הוראות החוב
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כלפי ציבור  הנתבעי(ה מתקיימת חובת זהירות וחובת אמוני( של בנסיבות המקר, בנוס193.2

.מכוח הוראות חוק החברותג( המשקיעי( 

מעבר להיות� , 6�8 הנתבעותכי , ויודגש( הנתבעי(לא פעלו , בהתנהגות(כי , התובע יטע�.194

התחייבו במסגרת הסכ( השירותי( לביצוע פעולות מהותיות שהיה בה� , בעלות שליטה

ובי� היתר נמנעו , ברמת המיומנות והסבירות הנדרשת מה( )( נשוא תביעה זולמנוע הנזקי

סיכו� האזהרת הציבור מפני התגברות הסיכו� להתרחשות מנקיטת אמצעי( סבירי( ל

והקטנת החשיפה של  וא2 נמנעו מנקיטת פעולות לצמצו( הסיכו� העיקרי עיקריה

    . המשקיעי(

  

ובות הזהירות והאמו� שעה ששינו את הסכ(  ג( הפרו את חהנתבעי(כי , התובע יטע�

 רוקנו את הנתבעי(. ההתקשרות בניגוד להתחייבות( בתשקי2 ולמע� טובת( האישית בלבד

או הצדקה כלכלית ובמסווה של הוצאות / ממשאביה הכספיי( מבלי כל טע( והנתבעת

וו� מכי, ובמיוחד חמור מעשה זה, שאי� בה� צור. ואי� בה� תועלת לחברה ולמשקיעי(

 .שאות( כספי( ממש יכלו לשמש למניעה או למצער לצמצו( הסיכו� העיקרי

אחראי( , בי� ביודעי� ובי� בעצימת עיניי(, בי� במחדלובי� במעשה כי ,  יטע� התובע,על כ�.195

.הנתבעת של אגרות החובה( לנזקיה( של אלה שבחרו להשקיע את כספ( ב

 הפרו את חובות הזהירות הנתבעי(ויטע� כי  התובעמבלי לגרוע בכלליות האמור לעיל יוסי2 .196

:והאמוני( בי� היתר בכ. ש

לא דיווחו בדיווחי( מידיי( לבורסה בדבר כל אחד מהאירועי( המפורטי( בפרק .196.1

או/ו, תובענה ל1ג

 ת הרבעוניי("בדוחו תובענהל 1גלא דיווחו על האירועי( המפורטי( בפרק .196.2

 או/ ו,והתקופתיי( שפורסמו במהל. התקופה הרלבנטית

כפי שהיא העיקרי  החרפת הסיכו� אודותבדיווחי( מידיי( , לא דיווחו למשקיעי(.196.3

 או/ו, תובענה ל2 ג– ו 1גהמפורטי( בפרק והסממני( עולה מכל האירועי( 

והתקופתיי( שפורסמו במהל. התקופה ת הרבעוניי( "בדוחו, לא דיווחו למשקיעי(.196.4

והסממני( ולה מכל האירועי( על החרפת הסיכו� העיקרי כפי שהיא עהרלבנטית 

 או/ו, תובענה ל2 ג– ו 1המפורטי( בפרק ג

או מחקר עצמאיי( של האירועי( /או לא הורו על עריכת ניתוח ו/לא ערכו ו.196.5

 או/ו, או לא פרסומו למשקיעי( תוצאותיה(/ ותובענה ל1המפורטי( בפרק ג

ממני( או מחקר עצמאיי( של הס/או לא הורו על עריכת ניתוח ו/לא ערכו ו.196.6

 או/ו, או לא פרסמו למשקיעי( תוצאותיה(/ ותובענה ל2המפורטי( בפרק ג
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נושאי מ, חברה שהנפיקה ניירות ער.לא נקטו בכל האמצעי( המצופי( והנדרשי( מ.196.7

בעלי שליטה כדוגמת( על מנת להציג את מלוא התמונה העובדתית בדבר ממשרה ו

נושאי משרה , ברה כאמורחאו לא נהגו כפי ש/הסיכו� העיקרי בפני המשקיעי( ו

או/ו, ובעלי שליטה סבירי( היו נוהגי( באות� נסיבות

או/ו,  מלכתחילה ביטוח פיקדונות לכספי( שהופקדו בידי קבוצת ליהמ�ערכולא .196.8

 או/ו, לא דיווחו אודות היעדר ביצוע ביטוח פקדונות.196.9

 1או נוכח האירועי( המפורטי( בפרק ג/ע( החרפת הסיכו� העיקרי ו, לא רכשו.196.10

ביטוח פיקדונות , תובענה ל2או נוכח הסממני( המפורטי( בפרק ג/ ותובענהל

 או/ו, ו בידי קבוצת ליהמ�דלכספי( שהופק

 ולטובת( האישית של בעלי רטרואקטיבי, פיקטיבי" הסכ( שירותי("ערכו .196.11

    או/ו, השליטה או לחילופי� בלבד ערכו הסכ( שירותי( חסר היגיו� כלכלי

, ברה מכספי( שיכלו ג( ה( לשמש לרכישת ביטוח פיקדונותרוקנו את קופת הח.196.12

 או/ו

ודיווחו אודותיו בשרשרת דיווחי( " הסכ( השירותי("לא דיווחו במועד על כריתת .196.13

 או/ו, מעורפלי(סותרי( ו

נקטו בפעולות להגנה על כספי המשקיעי( לרבות בדר. של העברת כספי לא .196.14

,  ע( התגברות הסיכו� העיקריסי אחרהפקדונות מליהמ� ברדרס לבנק או מוסד פיננ

או/ו

תנאי( מתאימי( אשר יאפשרו הוצאת הכספי( מקבוצת ליהמ� מראש לא הבטיחו .196.15

או/ו, ברדרס

הציגו בפני ציבור המשקיעי( את המגבלה המונעת מה( אפשרות להוצאת לא .196.16

או/ו, על מנת להג� על כספי המשקיעי(הכספי( מליהמ� ברדרס 

, מחברה שהנפיקה ניירות ער. לציבורמצופי( והנדרשי( לא נקטו בכל האמצעי( ה.196.17

או לא /בעלי שליטה  כדוגמת( על מנת להג� על כספי המשקיעי( וממנושאי משרה ו

נושאי משרה ובעלי שליטה סבירי( היו נוהגי( באות� , חבר כאמורנהגו כפי ש

.נסיבות

תגלו בהתנהלות הכשלי( החמורי( שננית� לחלק את כי , יטע� התובע, לסיכו( פרק זה.197

   : לשתי קבוצות עיקריותהנתבעי(

  

הפרת חובות הגילוי לגבי שורה ארוכה של עובדות ונתוני( מהותיי( , הקבוצה האחת
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. 'הסכ( השירותי( וכו, היעדר ביטוח פקדונות, ובכלל( תהלי. קריסתה של ליהמ� ברדרס

 מופקע ומוגז( הפרת חובות אלו הביאה להטעיית הציבור ולרכישת ניירות הער. במחיר

.והמש. אחזקתו תו. חוסר מודעות להחמרה האדירה בסיכוני( הכרוכי( באגרות החוב

    

הפרת חובות התנהגות לרבות עריכת הסכ( השירותי( בעיצומו של , הקבוצה השנייה

אי ביצוע ביטוח פקדונות ואי נקיטת צעדי הגנה אחרי( כגו� , תהלי. קריסתה של ליהמ�

נית� היה למנוע לחלוטי� , אמו� וזהירות אלו אלמלא הפרת חובות .העברת הכספי( מליהמ�

. כשלו ג( בכ.הנתבעי(א. ,  באופ� ניכר( והקבוצה או למצער לצמצמהתובעאת נזקי 

    

 ולקבוצה נובעי( ה� מקבוצת ההפרות לתובעהנזקי( שנגרמו כי , יטע� התובע, לפיכ.

מכ. שהנזקי( לא נמנעו עקב הראשונה שגרמה למסחר בשווי מנופח באגרות החוב וה� 

    . הפרת חובות ההתנהגות נשוא הקבוצה השנייה

  

.להל� נתייחס ג( לסוגיית הנזק

  

   התובענזקו של . ח 

.י(המתמשכמצגי( המטעי(  ולקבוצה כתוצאה מהלתובעקיי( נזק ממשי  כי , התובע יטע�.198

י� כל דר. לממש מאז הודעת הקריסה לא חודש המסחר באגרות החוב ואכי , התובע יטע�.199

בנסיבות אלה ומכיוו� שאי� לאגרות החוב שווי . את אגרות החוב) אפילו בהפסד כמעט מלא(

. 64כלשהו הרי שה� הלכה למעשה חסרות ער.

אגרות החוב איבדו את מלוא שווי� ע( גילוי המידע המטעה , וינעניינבכי , התובע יטע�.200

. והמסחר בה� הופסק מאז ולא חודש

והכשלי( שנתגלו בהתנהלות( של מחדלי( ה, המעשי(כתוצאה ישירה מי כ,  יטע�התובע.201

.תובענה זונזקי( כמפורט ב ולקבוצה הלתובענגרמו , תובענה זו כמפורט בהנתבעי(

בעיצומו של תהלי. ,  נגר( בשל רכישת אגרות החובהתובענזקו של כי , התובע יטע�.202

 לרבות אי קיומ� הנתבעי(ל בשל ובעקבות מעשיה( ומחדליה( שהמש. אחזקת� ו, הקריסה

אי העברת , לרבות אי עריכת ביטוח פקדונות(של הגנות הולמות מפני הסיכו� העיקרי 

ובשל הסתרת מידע )  לכיסי בעלי המניות והשליטההנתבעת והברחת כספי הכספי( מליהמ�

                                                          
64
יש להעיר כי הנתבעת מעריכה כי בעתיד יתקבלו תשלומי� כלשה� בגי- אגרות החוב כתוצאה מהליכי חדלות  

י- כל וודאות אול� מדובר בהערכה בלבד כשהנתבעת מדגישה כי א,  מערכ�15%/הפרעו- המוערכי� על ידה ב
בנסיבות אלה אי- בהערה או ציפייה זו לשנות את (לגבי קבלת התגמולי� או לגבי הזמ- שיידרש לש� כ+ 

  ).המסקנה שאגרות החוב כיו� הינ- חסרות ער+
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 אודות הסיכוני( הכרוכי( באגרות החוב ואי גילוי האמת אודות ההחרפה התובעמהותי מ

. דול ברמת הסיכו�והגי

 וערפול השפעתו על אי הדיווח אודות מצבה הכלכלי של ליהמ� ברדרסכי , התובע יטע�.203

כמו ג( אי גילוי , כמו ג( אי דיווח אודות היעדר ביטוח הול(, הנתבעתח של "הסיכו� באג

כל אלו יצרו מצג מטעה בפני עצמו , מניותע( בעלי ההשירותי( נאות ובמועד אודות הסכ( 

 ויצר אצל( תחושה כוזבת של ביטחו� באגרות התובעהרדי( את המשקיעי( כדוגמת אשר 

.החוב

שעליו יש להוסי2  3 38,207.6 יטע� כי נזקו הינו אובד� כל השקעתו בס. נומינאלי של התובע.204

 . הפרשי הצמדה וריבית כדי� מיו( הרכישה ועד ליו( ההשבה בפועל

ולהעמיד ") פיצויי( של ביטול(" המצב לקדמותו פיצוי זה נועד להשיב אתכי , התובע יטע�.205

פיצוי זה מתבקש כי , התובע יטע�.  במצב שבו היה אלמלא רכש את אגרות החובהתובעאת 

 וג( התובע הטעו באופ� ממוש. ועקבי את ציבור המשקיעי( כדוגמת הנתבעי(מהטע( ש

 �2008סכ( במהטע( שחלק מפעולותיה( נגועות בחשש ממשי של תרמית כדוגמת תיקו� הה

 מקופת מזומני( והסתרת ההסכ( ומשמעויותיו הנתבעתאשר היווה למעשה ריקו� 

.מהציבור

 יבהיר התובע. כי ג( לפי שיטת חיסרו� הכיס הוא זכאי לפיצוי האמור, התובעיטע� , בנוס206.2

כי השווי האמיתי של אגרות החוב במועד רכישת� על ידו היה אפסי בשי( לב למידע 

, סיכו� הרב הגלו( בה� והיעדרה של כל הגנה אפקטיבית על המשקיעי(האמיתי אודות ה

 אשר רוק� את החברה �2008קדונות ותיקו� ההסכ( ביהיעדר ביטוח הפ, בכלל זה

.ממזומני(

 ויטע� כי מלוא הנזקי( שנגרמו לקבוצה יכולי( היו התובעיוסי2 , מבלי לגרוע באמור לעיל.207

י( המתבקשי( בנסיבות העניי� לרבות העברת  בצעדהנתבעי(להימנע אילו היו נוקטי( 

בדיוק כפי שנעשה , או עריכת ביטוח פקדונות/הכספי( מליהמ� ברדרס למוסד פיננסי אחר ו

 למלוא הנתבעי(לפיכ. אחראי( . י גופי( וחברות אחרות שמנעו בדר. זו נזקי( דומי("ע

נוכח מעשיה( האמו� והאחריות ,  ג( מכוח הפרת חובות הזהירותלתובעההפסד שנגר( 

  .תובענה זוומחדליה( כמפורט ב

מעשיה(  והקבוצה כולה בגי� התובע לפצות את הנתבעי(חלה החובה על , לאור האמור.208

. בהתא( לעילות המפורטות לעיל(בגינומחדליה( והנזק שנגר( 
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  נתוני� לגבי התביעה הייצוגית  . ט

  

  הגדרת הקבוצה .209

עילת .  הינה מוצקה ונשענת על אדני( יציבי(התובעתביעה של העילת , כפי שהובהר לעיל

תארי. אגרות החוב ביפה וטובה היא לכל מי שהחזיק ב, כפי שפורטה לעיל, התביעה

15/9/2008.  

  ").הקבוצה: "להל�(

  היק, התובענה .210

, לא נית� לקבוע במדויק את היק2 נזקה של הקבוצה, בשלב זהכי , התובע יטע�.210.1

אשר ,  286,000,0003ס. של ידו התובע על מעמ הנתבעתת "ואול( בהתא( לדוחו

.   כלפי מחזיקי אגרות החובהנתבעתמשק2 היק2 התחייבויותיה של 

 הרי שהיא הגישה תביעת חוב כנגד הנתבעתראוי לציי� כי בהתא( לדיווחיה של .210.2

הערכה הגבוה מסכו( א2 שהינו , 65מיליו� יורו 60 –כ ליהמ� גרמניה על ס. של 

.דלעיל

ש יתבקש בבוא העת "ובימ, הינה בגדר אומד�הערכת סכו( זה י כ, התובע יטע�.210.3

, בי� היתר, ישור הזכאות לגבי כל אד( בקבוצהלקבוע מנגנו� פרטני לבדיקת ולא

. נוכח הסכומי( ששולמו על ידו ברכישת אגרות החוב

התובע שומר על זכותו לפנות לתיקו� התובענה בכל עת ובעיקר לאחר אישורה .210.4

או בהתא( לחוות /ו הנתבעי(או לאחר קבלת מסמכי( ומידע מ/וכתובענה ייצוגית 

או לתקנה על מנת /על מנת לעדכ� סכו( התביעה הייצוגית ו, דעת שתוצג על ידו

  . לשמור על זכויות חברי הקבוצה

  

  

  

  

  

  

                                                          
65
  . 4/2/09הודעה מיו� , לתובענה זו' נספח כא' ר 
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     וסו, דבר כללי  .יא

  

לאור סכומה , לבית משפט נכבד זה הסמכות המקומית והעניינית לדו� בתובענה.210.5

. ( של הנתבעי(ומענ

בסכומי( , ביחד ולחוד, אשר על כ� מתבקש כבוד בית המשפט לחייב את הנתבעי(.210.6

. עבור התובע וכל חברי הקבוצה, הנתבעי( לעיל

ההטבה מ שכר טרחה בשיעור שיקבע מסכו( "כבוד בית המשפט לאשר למשרד הח.210.7

  .ידו כתובע ייצוגי בשיעור שיקבע על לתובע וכ� לאשר פיצוי מיוחד ,לקבוצה

  
  

 ____________    ______________  
  ד "עו,  אמיר שאשא  ד "עו, ליאור צמח           

       
  
  תובעאי כוח הב
  

   שאשא/צמח 
  � עורכי דירדמש
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  : תובענה זוהמהווי� חלק בלתי נפרד מ, טבלת נספחי�  . יב

  
  

  הנספח  סימונו

   ;ח ותיקו� שנער. בו"תשקי2 הנפקת האג  .א

  ; 2006לשנת ח תקופתי "דו  .ב

  ;2007ח תקופתי לשנת "דו  .ג

   ;2008ח תקופתי לשנת "דו  .ד

   ;)המתוק� (2007 לסו2 הרבעו� השלישי בשנת הנתבעתח "דו  .ה

  ;)על תיקונו (2008רבעו� הראשו� בשנת סו2 ה להנתבעתח "דו  .ו

   ;2008רבעו� השני בשנת סו2 ה להנתבעתח "דו  .ז

  ; 2008 לסו2 הרבעו� השלישי בשנת הנתבעתח "דו  .ח

  ; 31/3/09 ועד ליו(  לבורסה החל מתחילת הסחר באגרות החובהנתבעתרישו( הודעות   .ט

  ; תוצאות ההנפקה לציבור על פי תשקי2– 1/8/05 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .י

 הכלולה בסל DELPHI אירוע אשראי בחברת – 19/10/05 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .יא

  ; הסינטטי

 הכלולה בסל  CALPINE אירוע אשראי  בחברת– 25/12/05יו(  לבורסה מהנתבעתהודעת 

  ;הסינטטי

  ;  אירוע אשראי בחברה הכלולה בסל הסינטטי– 9/9/08 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת 

  ; המגבה NOTE – הורדת דירוג ה 21/05/07 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .יב

  ; )+AA (�חוב ל בדבר הורדת דירוג אגרות ה24/5/07הודעת מעלות לבורסה מיו( 

  ;)+AA( – הורדת דירוג אגרות החוב ל 24/5/07 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת 

  ;19/2/08 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .יג

  ;12:24 משעה 30/4/08הודעת מעלות לבורסה מיו(   .יד

  ;16:47 משעה 30/4/08הודעת מעלות לבורסה מיו(   .טו

  ; 18/5/08הודעת מעלות לבורסה מיו(   .טז

   ;3/6/08עלות לבורסה מיו( הודעות מ  .יז
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 מהנכסי( 10% פרטי( דבר נכסי( שמהווי( מעל – 11/9/08 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .יח

  ; המגבי(

  ;  הפסקת מסחר– 17:06 בשעה – 15/9/08 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .יט

  ;  הודעת הקריסה– 19:50 בשעה 15/9/08 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת   .כ

  . D –ח ל " הורדת דירוג האג– 17/9/08רסה מיו(  לבוהנתבעתהודעת   .כא

  ; 23/9/08 מיו( הנתבעת החלטת דירקטוריו� � לבורסה הנתבעתהודעת 

  ;  הליכי חדלות פרעו� לליהמ� גרמניה� 17/11/08 לבורסה מיו( הנתבעתהודעת 

  ;  הגשת תביעה–רעו� כנגד ליהמ� גרמניהי הליכי חדלות פ– 3/2/09 מיו( הנתבעתהודעת 

    ; עדכו� הליכי חדלות פרעו� כנגד ליהמ� גרמניה– 24/3/09 מיו( הנתבעתדעת הו

  ; 1 הנתבעתח רש( החברות "דו  .כב

  ; 6 הנתבעתח רש( החברות "דו  .כג

  ; 7 הנתבעתח רש( החברות "דו  .כד

  ;מ"בע. מ. חברת בר פיננסי( מ–ח רש( החברות "דו  .כה

  ; מ" חברת ליעד רד אחזקות והשקעות בע–ח רש( החברות "דו  .כו

בכתובת, 8 הנתבעתאתר האינטרנט הרישמי של עמוד ה  .כז

http://www.xnes.co.il/Index.asp?CategoryID=269&ArticleID=689  

אתר האינטרנט כפי שהופקו מ, התובעמסמכי פירוט רכישות אגרות החוב של קשת על ידי   .כח

  ; של חברת הראל

   Iארוע  –דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .כט
  

-/0001104659/000110465907064259806085/tada/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.idea.index-064259-07  
 -07a//000110465907064259806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.k468_20842  
-07a//000110465907064259806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.1d99ex46_20842

  

   IIארוע  –דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .ל
  

http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465907067338/0001104659-

07-067338-index.idea.htm

http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465907067338/a07-

23122_68k.htm

-07a//000110465907067338806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.1d99ex6_23122

  

IIIארוע  –דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .לא
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 -08-/0000806085/000080608508000015806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.idea.index-000015  
furth_k8form//000080608508000015806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://tpht

htm.erclosingofmort  
htm.ofpressrelease_exhibit/080608508000015/000806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

   מודע לא הורד עוד יותר הדירוג של ליהמ� ברדרסהמסביר , S&Pמסמ.   .לב

pdf.Brothers_Lehman/fixedincome/pdf/spf/com.standardandpoors.2www://http  

.YNETכתבה באתר האינטרנט   .לג

html.,003519918-L,,73400/articles/il.co.ynet.www://http  

  Vארוע  –הורדת הדירוג ליהמ� ברדרס , S&Pמסמ. מטע(   .לד

pdf.56308fiart/events/pdf/spf/com.standardandpoors.2www://http

  

ת הרבעו� " דוחו–דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .לה
   2008הראשו� לשנת 

  
-08-/0001104659/000110465908018182806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.idea.index-018182  
-08a//000110465908018182806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.k18_8353  
-08a/65908018182/0001104806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.1d99ex1_8353  
  

  VIארוע  –דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .לו
  

http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465908038647/0001104659-

08-038647-index.idea.htm 
http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465908038647/a08-

16256_18k.htm  
htm.1d99ex1_16256-08a//000110465908038647806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http  

VIIארוע  –. דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער  .לז

  
-08-/0001104659/000110465908039972806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.idea.index-039972  
-08a//000110465908039972806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.k148_15739  
-08a//000110465908039972806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.1d99ex14_15739

  

  VIIIארוע  –דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .לח
  

http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465908040477/0001104659-

08-040477-index.idea.htm 
http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465908040477/a08-

15739_168k.htm 
http://idea.sec.gov/Archives/edgar/data/806085/000110465908040477/a08-

15739_16ex99d1.htm

  IX ארוע –דיווחי ליהמ� ברדרס באתר האינטרנט הרשמי של הרשות לניירות ער.   .לט
  

-057829-08-/000110465900110465908057829/0806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

htm.idea.index  

htm.k28_22764-08a//000110465908057829806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http  
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htm.1d99ex2_22764-08a//000110465908057829806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http  
htm.2d99ex2_22764-08a//000110465908057829806085/data/edgar/Archives/gov.sec.idea://http

  

   Xארוע  �הודעתה לעיתונות של ליהמ� ברדרס אודות הליכי חדלות פרעו�   .מ

  w?/il.co.walla.finance://http/=134676322/: תחת הכתובת, כתבה מאתר האינטרנט וואלה  .מא

  ; נתוני מסחר קשת כפי שהופקו מאתר האינטרנט של הבורסה  .מב

  ; 13:29בשעה , 15/9/08מ מיו( " בע2הודעת חברת פיקס איי   .מג

  ;17:11:  בשעה15/9/08מ מיו( " בע2הודעת חברת פיקס איי   .מד

  ;15:04בשעה , 15/9/08הודעת בנק פועלי( מיו(   .מה

  ; 15/9/08הודעת קבוצת הדס מיו(   .מו

  ;מ"ס התחייבות דולרית סחירה בע.ד. ה– 2008ת כספיי( לרבעו� השני לשנת "דוחו  .מז

  
  
  
  
  


