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אי־ניכוי מס רעיוני במסגרת איזון משאבים בין בני זוג:  
 כלכלי ודוגמה יישומית  –  ניתוח אקטוארי

  

מנתח מבחינה אקטוארית וכלכלית את סוגיית ניכוי המס הרעיוני באיזון משאבים  ועי פולניצר ר   השווימעריך 
 

לפיכך, במסגרת איזון משאבים, יש לקבוע את שווי  
שווי כלכלי   ללא במונחי ברוטוהנכסים על בסיס   ,

 .הפחתת מסים עתידיים בלתי ודאיים
 

 הערה יישומית 
למשוך   "ייאלץ "במקרים בהם נטען כי בעל המניות  

דיבידנד לצורך התשלום, יש לבחון חלופות מימון. 
ברוב   נכון  )והדבר  סבירה  חלופה  שקיימת  ככל 

 .המקרים(, אין בסיס מקצועי לניכוי מס דיבידנד
 

 ו של כותב המאמרפרטים על השכלת
עם התמחות בין היתר  ) בוגר תואר ראשון בכלכלה  

כללי  באקטואריה ביטוח  ואקטואריית   (פיננסית 
 (.בהצטיינות) בנגב גוריון-בן מאוניברסיטת

 

למד קורסים באקטואריה פיננסית במסגרת לימודי  
 .בנגב גוריון-בן  באוניברסיטתבכלכלה   תואר שני

 

כל בחינות     ערך   לניירות  הרשותעבר בהצלחה את 
תיקים    באקטואריה מנהל  לרישיון  פיננסית 

 .בישראל
 

עם התמחות בין  )מוסמך תואר שני במנהל עסקים  
ו  היתר פיננסית  ביטוח  אקטואריית  באקטואריית 
ובריאות- חיים   גוריון -בן   מאוניברסיטת  (פנסיה 
 .)בהצטיינות) בנגב

 

 )אקטואריית ביטוח כללי(  למד מדעי האקטואריה
 .חיפה באוניברסיטתבתוכנית ללימודי תעודה של 

 

אקטואריה פיננסית בתוכנית ללימודי תעודה  למד  
 .ןבשומרו  אריאל אוניברסיטתב

 

חיים ביטוח  אקטואריית  ובריאות - למד  פנסיה 
ללימודי השווי  ב תעודה    בתוכנית  מעריכי  לשכת 

 . והאקטוארים הפיננסיים בישראל
 

 ו של כותב המאמרפרטים על ניסיונ
יועץ    2006משנת   אקטואריות,  דעת  חוות  עורך 

ביטוח פרטיות   ,לחברות  ציבוריות,  לחברות 
זכויות חוזיות, עורך    וליחידים, מתמחר אקטוארית

בונה אמפיריים,  סטטיסטיים  מודלים    מחקרים 
 אקטואריים ומתמנה כאקטואר מומחה מטעם בתי 

דין ובתי  כאקטואר   2010משנת    .משפט  משמש 
י  שווי בלתמעריכי   – פנימי  שווי"  פירמתהראשי של 

בתחומים של    אשר עוסקת בייעוץ פיננסי",  לויים ת
פיננסית   סיכונים)אקטואריה  ניהול   ,מימון, 

פיננסית והנדסה  ביטוח   (אופציות  ואקטואריית 
 . חיים ופנסיה

 

היוון   עוסק:  אני  בהם  חוב הנושאים    מכשירי 
והמירים( סחירים  )סטרייט  שווי    ,לא  הערכת 

)כגון    תאגידים, הערכת שווי נכסים בלתי מוחשיים
אנושי   הון  לקוחות,  סימני מסחר, קשרי  פטנטים, 

שווי מניות בכורה ואופציות לעובדים  , הערכת  ועוד(
(ESOP's  הערכת )נכסים  שווי  (,  מכשירים 

, ניירות רגילות  והתחייבויות( פיננסיים )כגון מניות
נגזרים אופציות,  חוב,  איגרות  איזון  (,  וכו'  ערך, 

בגירושין,   קריירה, שווי  הערכת  משאבים  נכסי 
חישובי ריבית, חישובי ביטוח לאומי חישובי הפסדי  

תמחור חוזי  ,  תמחור חוזי ביטוח חיים  שכר ופנסיה,
פנסיוניים כלכליים,  ביטוח  מצבים  ניתוח  ,  חיזוי 

 ועוד.  הסתברויות לקרות מצבים כלכליים
 

כאקטואר )  הוסמך  ידי    (Fellowמלא    האגודה על 
האגודה  לאקטוארים  העולמית   הישראלית, 

והאקטוארים  ו  לאקטוארים השווי  מעריכי  לשכת 
 הפיננסיים בישראל. 

 

 . לאקטוארים  לאומית-הבין  באגודהחבר 

 
ברוטו פירושו לאחר מס חברות    הבהרה: במונחי 

 ולפני מס רווח הון ומס דיבידנד/ריבית. 
 

 בלבד : ניכוי מס רווח הון רעיוני2תרחיש 
 : הנחה: מכירה היפותטית של החברה

 :(25%) מס רווח הוןתשלום  •
   2,500,000  ₪  =10,000,000 × 25%   ₪ 
 : רווח הון מסתשלום לאחר המניות שווי  •

7,500,000  ₪ =2,500,000  ₪  -10,000,000  ₪     
 :(50%בת הזוג במניות )חלק  •

3,750,000  ₪ =7,500,000 × 50%   ₪ 
 . 1לעומת תרחיש  ₪  - 1,250,000שלפער       
 :בעל המניותהזוג  ןבחלק  •

      6,250,000 ₪  =3,750,000  ₪ -10,000,000  ₪    
 

 מושגי בלבד  מס דיבידנדהפחתת :  3תרחיש 
 .הנחה: חלוקת כל הרווחים כדיבידנד

 :(30%) מס דיבידנדתשלום  •

• 3,000,000  ₪ =10,000,000 × 30%    ₪ 
 דיבידנד:  מסתשלום לאחר המניות שווי  •

7,000,000  ₪ =3,000,000  ₪  -10,000,000  ₪     
 :(50%בת הזוג במניות )חלק  •

3,500,000  ₪ =7,000,000 × 50%   ₪ 
 . 1לעומת תרחיש  ₪  - 1,500,000שלפער       
 :בעל המניותהזוג  ןבחלק  •

      6,500,000 ₪  =3,500,000  ₪ -10,000,000  ₪    
 

 ניתוח התוצאות 
מוביל   רעיוני  מס  ניכוי  כי  ממחישה  הדוגמה 
בסיס   על  השני,  הצד  בזכויות  מהותית  להפחתה 

 :הנחות שאינן מחויבות המציאות
 אין חובה למכור את החברה   •

 אין חובה לחלק דיבידנד   •
 ניתן לממן את התשלום בדרכים אחרות  •

במילים אחרות, ניכוי המס יוצר העברת עושר לא  
 .מוצדקת בין הצדדים

 
 השלכות על חוות דעת מומחה 

מבחינת מומחה אקטוארי או כלכלי המגיש חוות  
 :דעת לבית המשפט

כהנחה   • להיחשב  עלול  רעיוני  מס  ניכוי 
 ספקולטיבית 

סטנדרטים   • עם  אחד  בקנה  עולה  אינו  הוא 
 מקצועיים של הערכת שווי  

הוא עלול להטות את התוצאה ולפגוע בעיקרון   •
 ההוגנות  

ודאות   קיימת  אם  אלא  ממנו  להימנע  יש  לפיכך, 
 .גבוהה למימוש מיידי

 
 סיכום ומסקנות 

למסקנה   מובילים  והמספרי  התיאורטי  הניתוח 
 :ברורה

רלוונטיים  • אינם  דיבידנד  ומס  הון  רווח    מס 
 בהיעדר אירוע מס 

תרחישים  • על  מבוססים  רעיוניים    ניכויים 
 היפותטיים  

 הם יוצרים עיוות כלכלי ופוגעים בצד הזכאי  •
 

 תקציר
  מאמר זה בוחן את הסוגיה של ניכוי מס רעיוני 

Notional Tax)  )מושגי מס  איזון ,  במסגרת 
תוך   גירושין,  בהליכי  זוג  בני  בין  משאבים 
התמקדות במס רווח הון ובמס דיבידנד. נטען  
חלופות   ובהינתן  בפועל  אירוע מס  בהיעדר  כי 
מסים   לניכוי  הצדקה  אין  זמינות,  מימון 
המאמר   נכסים.  משווי  והיפותטיים  עתידיים 
מספרית   דוגמה  לצד  תיאורטי  ניתוח  מציג 

העי את  מניכוי  המדגימה  הנגרם  הכלכלי  וות 
 .כאמור

 

 מבוא תיאורטי 
נדרשים   בהליכי איזון משאבים, בתי המשפט 
לקבוע את שווי הנכסים לצורך חלוקה הוגנת.  
עולה   פרטית,  כאשר מדובר במניות של חברה 
בגין   עתידי  מס  לנכות  יש  כי  הטענה  לעיתים 
חלוקת   בגין  או  הון(  רווח  )מס  מימוש אפשרי 

דיבידנד( )מס  זו יחד    .רווחים  גישה  זאת,  עם 
 :מתעלמת משני עקרונות יסוד

המ .1 אירוע  רק  -סעקרון  מוטל  מס 
  .בהתקיים אירוע מס קונקרטי

העסק   .2 )עקרון    - (Going Concernהחי 
 .השווי אינו נגזר מתרחיש כפוי של מימוש

 
 אקטוארי –ניתוח כלכלי

ניכוי מס רעיוני מבוסס על תרחיש עתידי בלתי  
והפחתת המס כיום לפי שווי החברה כיום    ודאי

כיום ההון  רווח  מס  מבחינה  ושיעור   .
מדובר של    אקטוארית,  תוחלת  בהערכת 

 :משתנה מקרי בעל שונות גבוהה, אשר
 אינו מחויב להתרחש   •
 תלוי בהחלטות של בעל השליטה   •
 מושפע משינויי רגולציה ושיעורי מס  •

לפיכך, הכללתו בשווי הנוכחי סותרת עקרונות  
 .של מדידה הוגנת

 
 דוגמה מספרית 

 :נניח את הנתונים הבאים
חברה • ההון  Equity Value)  שווי  שווי   ,

ב הקרע  למועד  נכון  נאמד    10  -העצמי( 
חברות  מס  הפחתת  )לאחר  ש"ח  מיליון 

של    23%בשיעור   התפעוליים  מהרווחים 
 החברה לאינסוף(.

  100%  -אחזקת הבעל במניות מסתכמת ב •
 .החברה של המניותמהון 

 . 25%שיעור מס רווח הון:  •
 .30%שיעור מס דיבידנד:  •

:  במניות הבעל  בת הזוגשל    יחס השיתוף •
100% . 

 . 50%: בת הזוגשיעור להעברה ל  •
 

)הגישה    :1תרחיש   רעיוני  מס  ניכוי  ללא 
 הנכונה( 

החברה • ברוטו  שווי    10,000,000:  במונחי 
 ₪ 

הזוגחלק   •   5,000,000:  (50%)  במניות  בת 
 ₪ 

 ₪   5,000,000 בעל המניות: הזוגבן  חלק •
 .זהו השווי הכלכלי האמיתי של הזכאות

 

8120 אוקטוברב 21  | 
מאמר מקצועי  |  

 

 
 

  
 

https://polanitz8.wixsite.com/balancing-resources

