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סניפים ברחבי העולם700-כב,מדינות130-נוכחות ב•

ניהולי ומימון חברות, יעוץ כלכלי, מיסוי, שירותי ביקורת•

בתחום שירותי הייעוץ  ,הרשתות לראיית החשבון הגדולות בעולם6-אחת מ•

(Advisory)מדורגת הרשת במקום החמישי בעולם

שותפים ועובדים בעולם47,000מעל •

$מיליארד 4.8-הכנסות של כ•

 Grant' ושותפאהן קנה הינה חברה בת של משרד מ "קנה יועצים בעפאהן•

Thornton Israel ,נמנית בין המשרדים המובילים בתחום השירותים , רואי חשבון

.של הרשת העולמיתAdvisory Services-הנלווים בישראל ומהווה את זרוע ה

הנדסה , משפטים, כלכלה, יועצים מתחום חשבונאות30-צוות של כ-חברת מומחים•

ומערכות מידע

בעל ניסיון  , ל פאהן קנה יועצים"שותף ומנכ–ח שלומי ברטוב "רו•

וידע עשיר במתן שירותי ייעוץ כלכליים ועסקיים למגוון רחב של חברות

Grant Thorntonאודות 
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M&A 
Services 

Due Diligence

Valuations

Raising 
Finance

Tax StructuringBuy-Side

Sell-Side

Post Merger 
Integration

M&A-הישראל בתחומיGrant Thorntonשירותי 
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ציטוט היום

שנה  49היום לפני 

מאז , נוסדה אינטל

400-מעורבת בכ

עסקאות רכישה  

בישראל20-מהן כ

כדוגמתמובילותחברותהמשמשיותרמהירהצמיחהלהשגתנפוץכליהםורכישותמיזוגים

סינרגטיליתרוןלהביאמנתעלמקצועיתבצורהולהיערךלתכנןיש,זאתעםיחד.אינטל

.המשותפתהעסקיתהיחידהולשגשוג



55

בישראלוהרכישותהמיזוגיםבשוקמגמות

עסקאותM&A–חשבונאיתמבטמנקודת

עסקאותM&A–המיסוייתהזווית-עסקימבנהבשינוישוויהערכות
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מגמות בשוק המיזוגים והרכישות  

בישראל  
H1/2017
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M&A-מניעים עיקריים לצמיחת שוק ה
לצמיחהורכישותמיזוגיםשלבאסטרטגיהמשתמשותהבינלאומיבשוקחברות

:עיקרייםמניעיםמספרמתוךכלכלית

כניסה לשווקים  

חדשים בעולם

Cross-העסקאותשלמגוונתפריסהשלברורהמגמהישנההאחרונותבשנים

Border–פעילותןאתהןלהגדילהמעוניינות–ישראליותחברותבקרבגם

ספציפייםאתגריםמציביםגבולותחוצימיזוגים.לקוחותיהןמאגראתוהןהקיימת

.גיאוגרפיופערתרבותימפערהנובעים

טכנולוגיה וידע  

ייחודי וחדשני

סינרגיה

Know)וידעטכנולוגיהרכישת How)יתרוןלחברותלהקנותיכולהייחודי

.הרלוונטייםבסקטורים/בתחומיםנתחןלהרחבתולתרוםהעולמיתברמהתחרותי

,נוסףמרכיבהיוצרתבארגוןשונותיחידותביןמתואמתפעילותהינהסינרגיה

או/ומוצריםבעלותבחברות.מרכיביהגדולהקבוצהששווילכךלתרוםהעשוי

יתרוןויצירתתפעוליתלהתייעלותתורמתהסינרגיהזהים/דומיםשירותים

.שיווקיפעולהושיתוףבהשקעותחיסכון,תחרותי

.GTמערכת בלומברג ועיבודי , פרסומים מקצועיים, דוחות כספיים, הנתונים במצגת מבוססים על מאגרי מידע מקצועיים*
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2017יורד במחצית הראשונה של שנת A&Mהיקף עסקאות 
הראשונהבמחציתהעסקאותבהיקףלשיאהגעהלאחר-העסקאותבהיקףירידה

עםהנוכחיתבמחציתבישראלוהרכישותהמיזוגיםבשוקירידהחלה,2016שנתשל

.דולרמיליארד3.7-כשלהיקף

הישראליבשוקשנעשותהעסקאותכמותממוצע-עסקאותבכמותיחסיתיציבות

.האחרונותוחציהשנתייםלאורךבמחציתעסקאות100-כהינו

)*((מיליוני דולר)H1/2015-H1/2017עסקאות ' שווי ומס

מיליארד דולר1.1-מיליון דולר ל5ניתוח העסקאות בוצע בהתבסס על עסקאות שהושלמו בטווח שבין *
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המחציות האחרונות3-בירידה מתמשכת בשווי עסקה ממוצע 

)*((מיליוני דולר)H1/2016-H1/2017–שווי עסקה ממוצע

עלעמדהממוצעהעסקהשווי2017שנתשלהראשונהבמחצית-קטןעסקהשווי

.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליון77לעומתבלבדדולרמיליון37-כ

מיליארד דולר1.1-מיליון דולר ל5ניתוח העסקאות בוצע בהתבסס על עסקאות שהושלמו בטווח שבין *
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שלאסטרטגיהמיישוםכתוצאההינו,כאמורלקיטוןאחדהסבר-הסיכוןפיזור
זואסטרטגיה.לסיכוניםהחשיפהמזעורכדיתוך,נמוכיםבסכומיםורכישותמיזוגים

."אחדבסלהביציםכלאתשמים"בהןמאסיביותרכישותמפחיתה

בשוקגויסו2017שנתשלהראשונהבמחצית-יותרלאטרקטיביתהופכתהבורסה
המחציתלעומת68%-כשלזינוק–שקלמיליארד6.8-כאביב-בתלהמניות

והרשותהבורסהומאמציהנמוכההריבית,במדדיםהרפורמה.אשתקדהמקבילה
הבורסהבפעילותלעלייהלתרוםהצליחו-המקומיהשוקאתלהחיותערךלניירות

ל"בחוטכנולוגיהחברותשללהנפקותבנוסף.והרכישותהמיזוגיםשוקחשבוןעל
.(ואוסטרליהלונדון)

שחקן"הינןאקוויטיהפרייבטקרנות-אקווטיהפרייבטקרנותי"עהשקעותמימוש
"הבשילו"הקרנותי"עשבוצעוהשקעות.הישראליבמשקM&A-הבעולם"מרכזי

פימישקרןלאחר.למממשותגםהופכותהן2017שנתשלהראשונהובמחצית
:נוספותקרנותזואפשרותלנצלהחלוהבורסהבאמצעותEXITלבצעהצליחה

פימיקרןי"עראשונהמכרבהצעתשקלמיליון280-כבסךמניותהנפיקהנובולוג
."אפ-מבט"וחברת

ראשונהמכרבהצעתשקלמיליון404-כבסךמניותהנפיקהאירונאוטיקסחברת
."ויולה"ו""KCPS,"בראשית"קרנותי"עלציבור

כמזה,שקלמיליון163-כמהציבורגייסהנטוורקסטלרדהתקשורתפתרונותספקית-
."תעשיותכור"ו"פורטיסימו"קרןי"עמכרבהצעתשקלמיליון83

בשווי עסקה ממוצעגורמים לירידה 
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העסקאותכמות2017שלהראשונהבמחצית-קטנותעסקאותשלגבוההכמות

.עסקאות132הינה(קטנותעסקאות)דולרמיליון50-למתחתשהיקפן

שלהראשונהבמחציתהקטנותהעסקאותשיעור-קטנותעסקאותשלגבוהשיעור

.94%-כהינו2017שנת

התפלגות עסקאות לפי טווחי שווי

)*(התפלגות עסקאות לפי טווחי שווי 

H1/2017H1/2016

ניתוח העסקאות בוצע בהתבסס על כלל העסקאות שהושלמו, בשונה משאר הניתוחים שנעשו, לצורך קבלת תמונה מקיפה יותר*
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פעילות ערה בשוק המיזוגים והרכישות במגוון תחומים
במגווןישראלייםשחקניםידיעלהמבוצעותעסקאותשלרבלמספרעדיםאנו

:סקטורים

נמוכותיחסיתבעלויותחברותרכישתכדיתוךורכישותמיזוגיםשלאסטרטגיהיישום

.הפעילותוהרחבתלצמיחהחשובכליהינו

גלוב-גזית

דלקקבוצת

גרופאו.די.איי

פרוטרום

לישראלכימיקלים

דלתא

טבע

אלביט

ארקסייבר

תעשייהטכנולוגיה

VC-וPEקרנות ן תשתיות ואנרגיה"נדל

פימי

קפיטלגלילות

רס'ונצכרמל
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Cross-Border-פריסה מגוונת של עסקאות ה

העסקאותהיקף-Cross-Border-היקף2017שנתשלהראשונהבמחצית

11-בדולרמיליארד1.5-בכהסתכםהישראליםהמשקיעיםשלהרכישות

.האחרונותלשניםבדומה,עסקאות

הבעסקאותטריטוריאליגיוון-Cross-Border-כיעולההעסקאותמניתוח

אשר,העולםברחבימדינותשלרחבמגווןעלנפרסותCross-Border-העסקאות

.לתקופהמתקופהמשתנה
פריסת רכישות של משקיעים ישראלים לאורך השנתיים האחרונות

ניתוח העסקאות לא כולל רכישות באמצעות שותפויות עסקיות*

Country

Canada

United States

Brazil

UK

France

Spain

Belgium

Germany

Israel

India
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עניין גובר של המשקיעים הסינים

ב"וארהלאירופההסיניםכניסת-

ויותריותרראינוהאחרונותבשנים

בבעלותוחברותפרטיותסיניותחברות

בעיקר,רכישותלמסעיוצאותממשלתית

.ב"ובארהבאירופה

מיזוגיםבעסקאותביטוילידיבאהמסע

בתמיכתזאתוכל,עתקבסכומיורכישות

חברותשעודדההסיניתהממשלה

.בעולםלהתרחבמקומיות

עליהןהתעשיות-ההתעניינותתחומי

:הןדגששמההסיניתהממשלה

,חקלאות,תקשורת,מדיה,טכנולוגיה

.ואנרגיהמזון,מים

שלהראשונהבמחצית-לישראלכניסה

מיתרותחלקרואיםאנו2017שנת

לשוקמופנהבסיןהעצומותהמזומנים

המעורר,בישראלוהרכישותהמיזוגים

.הסיניותהחברותבעינירבעניין

שווי עסקאות-רכישה של משקיעים בינלאומיים בישראל 

העסקאות' מס-רכישה של משקיעים בינלאומיים בישראל 

H1/20172016

H1/20172016

ניתוח העסקאות לא כולל רכישות באמצעות שותפויות עסקיות*
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מנקודת מבט  -M&Aעסקאות 

חשבונאית

עסקאותיותרומעשיתממוקדתבצורהלהביןמנתעלM&Aלעומקלבחוןיש

הינההאפשריותהדרכיםאחתכאשר,שנרכשווההתחייבויותהנכסיםאת

.(*PPA)הרכישהעלותהקצאתעבודותבאמצעותהחשבונאיתהדרך

בעסקאותהמשולמתהתמורהלעיתיםM&Aמידיכגבוההבדיעבדמסתברת,

הנרכשיםהנכסיםובחינתהרכישהעלותהקצאתעבודתביצועדווקא

ובצמצוםהעסקהבהבנתרבותלסייעיכולההרכישהבטרםבגינםוהתמורה

.מופרזבתשלוםמרכישההנזק

*PPA - Purchase Price Allocation 
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עיקר התמורה מוקצה למוניטין

רכישהעלותהקצאתעבודותמחקרמנתוני(PPA)פאהן"חברתי"עשנערך

-2016בשניםPPAעבודות50-כשלמדגםכללאשר,"מ"בעיועציםקנה

מוחשייםהבלתימהנכסים58%-כבממוצעמהווה"מוניטין"כיעולה,2017

.(כמותייםבמונחים)המזוהים

זיכיונות,רישיונות–חוזיםמבוססי,

.שימושוזכויותתמלוגיםהסכמי

בסיסי,תוכנה,פטנטים–טכנולוגיה

.פ"ומונתונים

הסכמי,מותגים,מסחרסימני–שיווק

.ואינטרנטשמות,תחרותאי

חוזי,לקוחותרשימת–לקוחות

.הזמנותוצברלקוחותקשרי,לקוחות

בתוכוהמבטאשיוריערך–מוניטין

טכנולוגיה,מיומןאדםכח,סינרגיה

.מופרזרכישהומחירעתידית

והוןקבוערכושלרוב–נטו,מוחשיים

.תפעוליחוזר

ממוצע שיעור הקצאת הנכס הבלתי מוחשי מסך  

הנכסים הבלתי מוחשיים
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הפוקוס בנכסי השיווק והטכנולוגיה

העסקאותבכלביטוימקבלהמוניטיןהרכישהעלותהקצאתבעת-מוניטין

.(100%שלשכיחות)שנבחנו

מלבד)האחריםמוחשייםהבלתיהנכסיםמבין-מזוהיםמוחשייםבלתינכסים

-וכ83%-בכשמוקציםוטכנולוגיהלקוחותקשריהינםביותרהנפוצים,(המוניטין

.בהתאמה61%



18

השוואה לעשור הקודם-גידול בהקצאת נכסי הטכנולוגיה 

.העברלנתוניבהשוואההרכישהמעלותהנכסיםהקצאתשיעורניתוח

בערךוההכרההטכנולוגיתההתקדמות–הטכנולוגיהנכסיבהקצאתגידול

רבותלעסקאותמביאה,האחרוןהעשורלאורךבישראלהטכנולוגיהשלהמוסף

.הטכנולוגייםהנכסיםשווילהערכתהכליםלשיפורוכן,בתחום

נכסיםשלרחבמגווןשלבהכרההגידול-המוחשייםהנכסיםבהקצאתקיטון

הבלתילנכסיםיותררבהחשיבותלייחסהמשקיעיםונטייתמוחשייםבלתי

.הפעילותשלההכנסותפוטנציאלמרביתאתמהוויםאשר,מוחשיים

2016-172006-07סוג הנכס

6%21%-מוחשיים נטו

3%5%הקשורים לשיווק

19%13%הקשורים ללקוחות 

17%5%הקשורים לטכנולוגיה

6%0%מבוססי חוזים

61%56%מוניטין

100%100%סה"כ )עלות הרכישה(
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מוניטין-ניתוח הקצאת עלות הרכישה 

י"עפIAS כלכליותהטבותהמייצגנכסהואעסקיםבצירוףשהוכרמוניטין36

לזהותםניתןשלאעסקיםבצירוףשנרכשואחריםמנכסיםהנובעותעתידיות

.בנפרדבהםולהכירבנפרד

בקבוצותאואחריםבנכסיםתלויבלתיבאופןמזומניםתזרימימפיקאינומוניטין

מניבותיחידותמספרשלהמזומניםלתזרימיתורםקרובותולעיתים,אחרותנכסים

.מזומנים

:המוניטין מורכב מארבעה היבטים עיקריים

 נוצרת כשפעילות מתואמת בין יחידות שונות בארגון יוצרת מרכיב -סינרגיה

.העשוי לתרום לכך ששווי הקבוצה גדול מרכיביה, נוסף

 ידע ומקצועיות של העובדים התורם להצלחת הארגון-כוח אדם מיומן.

 פוטנציאל לפיתוח טכנולוגיה מתקדמת-טכנולוגיה עתידית.

 פעילויות במחיר  /טעויות של חברות הרוכשות חברות-מחיר רכישה מופרז

.מופרז
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במרבית המקרים מבוצעת עסקת העברת מניות

נוספיםמגורמיםהסכמותקבלתמצריכהפעילותהעברתעסקתרביםבמקרים

אישיותשהינהברוכשתשמדוברהעובדהלאור,ורשויותמגופיםוהיתרים

בזהותרקהינוהשינוי,מניותרכישתבעסקת.המוכרתמהחברהשונהמשפטית

.שלישייםצדדיםשלהסכמותתמידמצריךבהכרחשלאמה,המניותבעלי

מועברת  ברכישת פעילות

אך ורק הפעילות העסקית  

החברה הנרכשת  של 

לתוך מיזוגה לצורך 

.החברה הרוכשת

נשמר  מניות ברכישת 

המבנה המשפטי הנפרד 

של החברה ובכך כוללת 

בחובה סיכון להתחייבויות  

וחשיפות עתידיות של 

.החברה הנרכשת
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הערכות שווי בשינוי  -M&Aעסקאות 

המיסוייתהזווית -מבנה עסקי 
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עסקתבביצועחשובמרכיבמהוותהמסהשלכותM&A-הרוכשהארגוןעל

בוהמבוצעיםמבנייםמשינוייםכתוצאהלהיווצרשיכולההחשיפהאתלהבין

.הרכישהמועדלאחר

בעסקאותהנרכשיםהנכסיםוהערכתלזיהויהחשבונייםהכלליםM&A

מסשלהמבטנקודתהבנת.המסלרשויותOECD-המהנחיותשונים

למסשניתנוהמיוחדיםוהכלים(BEPS-הרפורמתאתשמאמץ)הכנסה

אתשתקטיןכךהעסקהבביצוערבותלעזוריכוליםמסוימיםבמקריםהכנסה

.המעורביםלצדדיםאופטימאליתושתהיההחשיפות

M&Aלפן הכלכלי של עסקאות המיסוייהחיבור 
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OECD-של הBEPS-רפורמת ה

- (Base erosion and profit shifting) BEPSהפורוםשיזם2013משנתתוכנית-
20Gהבשיתוף-OECD,בחברותהנעשיםאגרסיבייםמסבתכנונימאבקמטרתהאשר
לספקשמטרתןפעולות15כוללBEPS-ה.הדיגיטליתהכלכלהבעידןלאומיות-רב

.התופעהעםלהתמודדותוהמלצותפעולהדרכי,ניתוח,מידע

כוללות-(ערךיצירתעם"העברהמחירי"תוצאותהתאמת)-8-10פעולות
.המסרשויותי"עשונותבעסקאות"הארוכההזרוע"שלליישוםהנחיותהיתרבין

הסדרי,שירותיםעסקאות,סחורותעסקאותשלבהקשרהנחיותנמצאותבמדריך
.מוחשייםבלתינכסיםוהעברות(CCA)עלויותהקצאת

הנכסיםלזיהוירחבההגדרהמתןכוללתהרפורמה-מוחשייםבלתינכסיםהערכות
להשתמשאפשרותומתןשהועברוהנכסיםשווילבחינתכלכלייםכליםמתן,השונים
.מסוגנכסיםשוויאמידתלצורךמיוחדיםבכלים HTVI

HTVI(Hard To-Value Intangibles)-שקשהנכסיםלהערכת"מיוחדים"כליםמתן
.שוויםאתלהעריך

BEPS

8-10פעולות 

נכסים בלתי  
מוחשיים

HTVI
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תקבולי מס אלמלא השינוי המבני תקבולי מס לאחר השינוי המבני

בכל שנה300רווח של 

+ בכל שנה 100רווח של 

סכום חד פעמי על מכירת  

הנכס הבלתי מוחשי

year 1 year 2 year 3 year 4 year 5 year 6

0

100

200

300

400

העברות נכסים בלתי מוחשיים-BEPS-רפורמת ה

 להלן תרשים הממחיש את אופן זליגת הרווחים שיכול להיווצר בהעברת נכסים

(BEPS) בקרב קבוצות רב לאומיות(MNEs) ,כאשר חברת הבת הינה ישראלית.

כי שווי , העיקרון המקובל על כל רשויות המס בעולם(Value )  לא נעלם ולא נהרס

.  לאומי-כתוצאה משינוי מבנה עסקי פנימי בתאגיד רב( כמוצג במלבן הירוק)

קיימת אפשרות כי זליגת הרווחים המתוארת לעיל נובעת כתוצאה מתשלומי  , משכך

.חסר על הנכסים שהועברו ואינה משקפת את שינוי המבנה שנערך בין הצדדים

תחזית הפעילות הכלכלית תחזית הפעילות שנותרה בישראל לאחר השינוי מבני

year 1 year 2 year 3 year 4 year 5 year 6

0

100

200

300

400

רווח נקי רווח נקי

כחפונקציית

אדם

פעילות שיווק

כדוגמת )סינרגיה 

צמצום עלויות   

רכש או שימוש  

במערכות  

(משולבות

יחד עם  נכסים נוספים שייתכן והועברו 

הנכס הבלתי מוחשי אך לא נלקחו  

בחשבון בעסקה

זליגת           רווחים
נכס  

בלתי  

מוחשי

נכס  

בלתי  

מוחשי
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העבורהתמורהכיטענה,כלכליתדעתחוותבתמיכתהמסיםרשות-IPמשווינמוכה

.דולרמליון90קרי,המניותעבורהתמורהכשוויהואהעסקהשוויוכישלההשוק

או)מהותיתשמבחינההיאמסקנתי":קבעבורנשטייןשמואלהשופט

מהעסקהיותרהרבההיקףרחבתהצדדיםשערכוהעסקה"(פונקציונלית"

IP“.-הבעסקתידיהםעלשתוארה

כלכלישערךהואהכלל."התאייד"אונעלםלאהשווי":כיהוסיףהשופטכבוד

רכיבישלהשווימלואאתלמסותישוכי"צורתואתמשנההואאםגם,נשמר

.מהחברהשיצאוהפעילות

(49444-01-13מ "ע)פקיד שומה כפר סבא ' מ נ"בעיטקו'ג

ב"מיקרוסופט ארה

2006נובמבר 2007יולי 

Gteko))יטקו'ג

intellectual 
property

100%

קניית מלוא מניות  

תמורת סכום יטקו'ג

.דולר' מ90של 

יטקו'ג, 2007-ב

מוכרת למיקרוסופט  

IP  מ26.6תמורת '

. דולר
ב"מיקרוסופט ארה

הסינרגיהמרכיב":כיוטועןOECD-השלההנחיהקוויאתומצטטמסתמךהמשפטבית

בחשבוןלהביאוישולפיכךבעסקה(האחרים)הנכסיםשלערכםעלשמשפיעבוודאי

.שלהםהשוקשוויבקביעת

intellectual 
property Gteko))יטקו'ג

100%

Gteko))יטקו'ג
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אחד הנושאים העיקריים בהם עוסק פרויקט ה-BEPSשל ה-OECD   הינו כאמור

הינו נכס בלתי מוחשי  HTVIכי נכס , במדריך נקבע HTVI.בחינת שווי נכסים מסוג

:אשר בעת העברתו בין החברות הקשורות, או זכות בנכסים בלתי מוחשיים

דומיםנכסיםלגבימהימניםהשוואהנתוניקיימיםלא-להשוואהנתוניםאין.

תזרימיתחזיות,העסקאותביצועבעת-שהונחהבתחזיתגבוההוודאותאיקיימת

דבר,רבהבמידהודאיותאינן(עליהםהמשפיעיםהפרמטריםאו)העתידייםהמזומנים

.ההעברהבעתמוחשיהבלתיהנכסשלהאולטימטיביתההצלחהרמתניבויעלהמקשה

 להלן סוגים אפשריים של נכסיHTVI(Hard To-Value Intangibles):

(בפיתוחטכנולוגיה)הושלםטרםשפיתוחונכס.

איקיימתאשרמהכנסותהנגזרנכס)העסקהמיוםיותרמאוחרבמועדהכנסותלהניבהצפוינכס

.(תרופות–להפקתםוודאות

בתחזיותודאיותלחוסרוגורםחדשניבאופןמנוצללהיותהצפוינכס.

פעמיחדתשלוםעבורקשורלארגוןשהועברנכס(מכירתIP).

(העלותבשיטתהנאמדיםנכסים)להקמתוהנדרשותהפיתוחעלויותעלבהתבססהמחושבנכס.

נכסישלהשבחהאומהתפתחותנפרדבלתיחלקהמהווהנכסHTVI('וכוסינרגיות)אחרים.

HTVIנכסי שווי של הערכת -BEPS-רפורמת ה
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להלן העקרונות העיקריים ביישום גישת הערכת שווי נכסיHTVI י  "המבוצעות ע

:רשויות המס

הגישתתחלכאשר-ההערכהתאריךשלאחרבנתוניםשימוש-HTVI,המסרשויות

בדיקתלצורךסבירותכראיות,שהונחוהתחזיותשלבפועלבתוצאותלהשתמשיכולות

.המוקדמיםהתמחורהסדרישלנאותות

נכוןזהאין-העסקהבעתבפועלהתוצאותלהיתכנותהסתברותימרכיבהכללת

מבליבפועלשהושגוהמזומניםתזרימיעלאוההכנסהעלהשוויהערכתאתלבסס

העברתבעתאלהמזומניםתזרימיאוהכנסותלהשגתההסתברותאתבחשבוןלהביא

.HTVI-ה

בשוויאובחסרהועברהנכסכיהמתוקנתהשווימהערכתעולהאם-נוספותהתאמות

בהתחשב)נוספותהתאמותשלביצועלבחוןיש,האירועלמחירבהשוואהמופקע

.('וכומחירהתאמתסעיפי,מותניםבתשלומים

שראיותלהבטיחמנתעלביקורתנהליליישםהמסרשויותעל-בדיעבדהערכהעיתוי

.בהקדםבחשבוןונלקחותמזוהותבדיעבדשהופקו

HTVIעקרונות להערכת שווי של נכסי –BEPS-רפורמת ה
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מס הכנסה/העסקה/צרכים חשבונאיים–BEPS-רפורמת ה

לצרכי-עסקה סוגיה

העסקה  

(היבטים משפטיים)

לצרכים –עסקה 

חשבונאיים  

(היבטים חשבונאיים)

לצרכי מס –העסקה 

הכנסה  

(היבטי מס)

הנכס  זיהוי1.

המועבר

י  "נעשה עפזיהוי הנכסים

.המוגדר בחוזה הרכישה

תנאי  "הנכס לקיים את על

כלומר ניתן  , "יכולת ההפרדה

להפריד אותו מהישות או  

,  לפצל אותו וניתן למכרו

להעניק רישיון  , להעבירו

להשכירו או  , לשימוש בו

.להחליפו

הנכסים המועברים הינם  

נכסים אשר לא בהכרח ניתן  

פונקציית"כדוגמת )להפרידם 

, כוח עבודה מגובש, "עובדים

(.'מאפייני שוק וכדו, סינרגיות

הערכת שווי  . 2

הנכס המועבר

י התשלומים  "השווי נאמד עפ

.הנקובים בחוזה הרכישה

י  "הערכת בנכס מתבצעת עפ

והפרקטיקה  IFRS-התקני

.המקובלת

כלים  י "נעשית עפהערכה

ברפורמת  כלכליים המצוינים

.BEPS-ה
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לאותה עסקה ולמרכיביה עשויות להיות נקודות מבט שונות
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הבטים
משפטיים

הבטים
כלכליים

הבטי
המס

הבטים
חשבונאיים

סיכום

המיזוגיםבתחוםלים"וסמנכלים"מנכ,מניותבעלישלהמרכזייםהאתגריםאחד

כלכליתמבחינהשונהבאופןומוערכיםמזוהיםהעסקהשמרכיביהינוורכישות

.ומיסויתחשבונאית

העסקהביצועלאחרהארגוניבמבנהשינויבביצוע(PMI)אתבחשבוןלקחתיש

.המסוהבטיהכלכליותהחשבונאיותההשלכות
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