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   כלכלנים רשימת המומחים מטעם בתי משפט בתחום המומחיות כלכלה:  
 מכשירים פיננסיים מורכבים )אופציות( עם התמחות בהערכת שווי   

 

 כשנדרשת הערכת שווי של מכשיר פיננסי מורכב במסגרת הליך משפטי יש לבחור מומחה רק מרשימת המומחים בתחום כלכלה    
 

 
 

 

 

זכויות   (11 תלויות,  התחייבויות  שווי  הערכת 
 בטוחות ו מותנות, ערבויות 

הערכת שווי הלוואות סטרייט, משכנתאות,   (12
 ואיגרות חוב סטרייט. הלוואות גישור 

גרות חוב  יהערכות שווי הלוואות המירות, א  (13
 ומסגרות מימון המירות.  להמרה

שווי   (14 ופוזיציות  הערכות  פיננסיות  אופציות 
 . נגזרים מורכבות

משובצות   (15 אופציות  שווי  ואופציות  הערכות 
 . גלומות

שווי   (16 ריאליות הערכת  ואופציות    אופציות 
 .אסטרטגיות

שווי   (17 )חוזים  הערכת  משובצים  נגזרים 
 .עתידיים ועסקאות החלף(

 . דיני חוזיםנושא  ב   כלכליותחוות דעת  עריכת   (18
 

הוא   אקטואר  כל  שלא  לזכור  גם  חשוב  בהכרח 
כלכלן )לרובם אין כלל תואר בכלכלה אלא דווקא  

בסטטיסטיקה( כמובן,תואר  וכמובן  כל    .  שלא 
כלכלן )לרובם בכלל אין  בהכרח  רואה חשבון הוא  

פר בכלכלה  תואר  תארים  -בכלל  יש  ולחלקם  סה 
הוא   אם  וגם  גיאוגרפיה(  כמו  פיננסיים,    כבר לא 

עם    ן כלכלכלכלן כמוגדר לעיל, אז הוא לא בהכרח  
שווי בהערכת  פיננסיים   התמחות  מכשירים 

   .מורכבים )אופציות(
 

תשט"וכאמור   חשבון,  רואי  )להלן:    1955-חוק 
המקצוע  החוק" ייחודיות  את  מגדיר  בתור  "( 
חשבון  ה לרואה  בחיקוק  שהתייחדו  תפקידים 

 : -"( כייחודיות המקצוע)להלן: "
מאזן,   כל  של  אישורם  או  בקורתם  "בדיקתם, 
והוצאות,   הכנסות  חשבון  והפסד,  ריווח  חשבון 
כיוצא   חשבון  וכל  ותשלומים  תקבולים  חשבון 
בהם, ומילוי כל תפקיד אחר שנתייחד או שיתייחד  

 בחיקוק לרואה חשבון, להוציא ניהול חשבונות". 
לידי    - לאמור באה  חשבון  רואה  של  הייחודיות 
בכך שהוא היחיד שרשאי על פי חוק  אך ורק  ביטוי  

רווח   לחשבונות  ביקורת  לבצע  מאזנים,  לבדוק 
והוצאות,   הכנסות  לחשבון  אישור  לתת  והפסד, 

ולאמת   ותשלומים  תקבולים    לוודא חשבון 
   חשבונות באופן כללי.

 

במסגרת הליך משפטי    זקוקיםלסיכום, אם אתם  
  יה, אופצ)  מכשיר פיננסי מורכבהערכת שווי של  ל

הסכם   או  אחת  (,  SAFEמניה  פעם  תוודאו 
שהשופט שלכם ממנה לכם בתיק מומחה אך ורק  
מתוך רשימת המומחים בתחום כלכלה )לא מתוך  
רשימת המומחים בתחום ראיית חשבון ולא מתוך  
בוודאי   אקטואריה,  בתחום  המומחים  רשימת 
ובוודאי לא מישהו שלא נכלל ברשימות המומחים  
נמצא   שלא  או  נבדק  שלא  המשפט,  בית  מטעם 
מומחים   רשימת  להקמת  הועדה  ידי  על  מתאים 
של יחידת המומחים בהנהלת בתי המשפט( ופעם  
מתוך   לכם  מינה  שהשופט  שהמומחה  שניה 

הו כלכלה  בתחום  המומחים  בהכרח רשימת    א 
שווי    ןכלכל בהערכת  התמחות  מכשירים  עם 

)אופציות( מורכבים  מומלץ  .  פיננסיים  אחרת 
 . לבקש לפסול את המומחה

 היא  ,  שלישיתהבמאמר זה אתמקד בקבוצה  
 
 
 
 

היא   השלישית,  בקבוצה  אתמקד  זה  במאמר 
היא   השלישית,  בקבוצה  אתמקד  זה  במאמר 

התמחות בהערכת שווי    בעליכלכלנים  קבוצת ה
ואנסה    מכשירים פיננסיים מורכבים )אופציות( 

ועורכי   השופטים  על  מתי  השאלה  על  להשיב 
הדין למנות כלכלנים עם התמחות בהערכת שווי  
)אופציות(  מורכבים  פיננסיים    מכשירים 

 כמומחים כלכליים בתובענות בתיקים?
 

 מיהו כלכלן?
ראשית, אעיר כי כלכלן איננו רואה חשבון ואיננו  

הוא  מבחינתי,  אקטואר.   ורק  כלכלן  מי  אך 
סה.  -( בכלכלה פר.B.Aשמחזיק בתואר ראשון )

פר בכלכלה  התואר  את  מדגיש  אני  סה?  -מדוע 
כגון:   דומים  אקדמיים  תארים  וישנם  מאחר 
ובתעשייה   בחשבונאות  עסקים,  במנהל  בניהול, 
אפקטיבית   שקולים  אינם  אלו  תארים  וניהול. 
מכל הבחינות המהותיות לתואר ראשון בכלכלה.  
כשם שמי שמחזיק בתואר שני במשפטים אך לא  

תואר ראשון במשפטים לא יכול להתחיל  השלים  
לשכת   לבחינות  לגשת  ו/או  במשפטים  סטאז' 
עורכי הדין, כי הוא איננו משפטן, כך בדיוק מי  

של בתואר  או  בכלכלה  שני  ישי  שמחזיק בתואר 
בכלכלה,   ראשון  תואר  השלים  לא  אך  בכלכלה 
שמע   לא  הוא  כי  מדוע?  לכלכלן.  נחשב  איננו 
קורסים בתחומי המימון בהיקף של תואר ראשון  
התחום   היא  המימון  תורת  והרי  בכלכלה. 
מומחים   משתמשים  שבו  הכלכלה  של  הפרקטי 

 כלכליים בתובענות בתיקים. 
 

מהן סוגי המשימות אשר בעבור ביצוען על  
למנות עם  דווקא    השופטים  כלכלנים 

מכשירים פיננסיים  התמחות בהערכת שווי  
  ?מורכבים )אופציות(

למנות  בראייתי,   התמחות  יש  עם  כלכלנים 
שווי   מורכבים  בהערכת  פיננסיים  מכשירים 

מטעם  )אופציות( כלכליים  מומחים  בתי    בתור 
לביצוע   בתיקים  בתובענות  דין  ובתי  משפט 

 המשימות הבאות: 
משאביםבעת   (1 זוג  איזון  בני  הערכת    - בין 

שווי ואיזון מניות בחברות )מניות רגילות,  
 מניות מייסדים, מניות בכורה ועוד(

משאבים (2 ואיזון    - איזון  שווי  הערכת 
ומניות    הלוואות המירות )על מניות רגילות

 בכורה( 
ואיזון    -איזון משאבים (3 כתבי  הערכת שווי 

  ות )על מניות רגיל Warrantsאופציה מסוג  
 ומניות בכורה(

ואיזון    -איזון משאבים (4 כתבי  הערכת שווי 
אופציות למניות רגילות לעובדים בתוכנית  

ESOP 
מניות  הערכת שווי ואיזון    -איזון משאבים (5

 ESPPתוכנית רגילות לעובדים ב
הערכת שווי ואיזון מניות    -איזון משאבים (6

 חסומות  
 RSUהערכת שווי ואיזון  -איזון משאבים (7
  SARואיזון    הערכת שווי  -איזון משאבים (8

 במניות  
משאבים (9 שווי   - איזון  ואיזון    הערכת 

 אופציות פאנטום 
ואיזון הסכמי    הערכת שווי  -איזון משאבים (10

SAFE   ומנגנוניEarn-out 

להקמת  ב הוועדה  להתכנס  אמורה  אלו  ימים 
רשימת מומחים לבתי משפט בתחום המומחיות  

לתקנות בתי המשפט    4 - ו 3כלכלה, מכוח תקנה 
- )רשימת מומחים מטעם בית המשפט(, התשפ"ג

מומחים  2022 רשימת  להקמת  הוועדה  חבר   .
,  הכלכלן רועי פולניצרבתחום המומחיות כלכלה,  

מונה על ידי סגן ראש הממשלה ושר המשפטים,  
המשפט   בית  נשיאת  מקום  ממלא  ובהסכמת 

ביום   מייסד    2024בספטמבר    4העליון  בהיותו 
והאקטוארים   השווי  מעריכי  לשכת  ויו"ר 

( בישראל  לתפקיד  IAVFAהפיננסיים  נציג  ( 
   איגוד מקצועי בתחום המומחיות הכלכלה.

 

 
 

בסדרת מאמרים זו אנסה לסייע לשופטים אשר  
בתי   מטעם  כלכליים  מומחים  למנות  אמורים 
אחת   פעם  לדעת  בתיקים  בתובענות  המשפט 
)כלכלה,   לבחור  מומחים  רשימת  מאיזו 
איזה   שניה  ופעם  חשבון(  ראיית  או  אקטואריה 
המשימות   לסוגי  למנות  יש  מומחים  של  סוג 

 השונים.
 

 סוגי כלכלנים 
מקצוע הכלכלה בנגזרת של חוות דעת כלכליות  

משפטיים  ב  לצרכים  היום  של    4  - מכיר  סוגים 
 ם: , בהתאם להתמחותם העיקרית והכלכלנים

שווי   .א בהערכת  התמחות  עם  כלכלנים 
 )עסקים(  תאגידים 

כלכלנים עם התמחות בהערכת שווי נכסים   .ב
 )קניין רוחני(  בלתי מוחשיים

שווי   . ג בהערכת  התמחות  עם  כלכלנים 
 מכשירים פיננסיים מורכבים )אופציות(

פיננסי   .ד במידול  התמחות  עם  כלכלנים 
 )מודלים כלכליים מורכבים(  וכלכלי
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