
 

 

 2023  אוגוסט                        מימון ובנקאותמעו"דכן       

 

 2023פרסום תזכיר חוק הסדרת עסקאות איגוח )תיקוני חקיקה(, התשפ"ג  

 ,  יקריםלקוחות 

כי  בקנ לעדכנכם  המשפטים  פ   2023  ביולי  30ביום  ש  משרד  חקיקה(, רסם  )תיקוני  איגוח  עסקאות  חוק הסדרת  תזכיר  את 

 .  2023 ,בספטמבר 13אשר פתוח להערות הציבור עד ליום , 2023-פ"גהתש

ס , ובו הסדר המ1961-ץ על ידי משרד האוצר תזכיר לתיקון פקודת מס הכנסה, התשכ"א, הופתזכיר החוקבד בבד עם הפצת  

 גוח בישראל.  ית אקאועסאסדרת מנגנון שלם ל מנסים ליצורחד שני התזכירים כרוכים זה בזה וי .גוחאשר יחול על עסקאות אי

לו    אשראיה  ששוקמדובר בצעד משמעותי   בין היתושמגלם  זמן רבחיכה  האשראי החוץ בנקאי, הן    קלפיתוח שוציפייה    ר,, 

ו חברות ריאליות שיוכלות  מצעבאוהן    אחרים   בנקאייםחוץ  נותני אשראי  גופים מוסדיים ותאגידים בנקאיים וסולקים,  באמצעות  

חובות   , וכוללח רחבלאיגו  יאליהפוטנצזרימים  מגוון התשלכך  , בשים לב  בשוק ההוןמצעי  לתי אבאופן ב   ןוהולגייס  לאגח נכסים  

בתחו כגוןמילקוחות  מגוונים  כופקטורינג   ניכיוןליסינג,    ם  שכיראשראי,  סי  רטי,  דמי  משכנתאות  ,ות גז,  והלוואות    החזרי 

 .  אחרותועסקיות קמעונאיות 

חוסר הוודאות המשפטי, ת האיגוח, וסקאוא ענושהסדרה בדין של  היעדר    לפיה   דעהראי  בשוק האשמזה שנים רבות רווחת  

התזכיר )יחד עם    המוצע  התזכיר .  ראלבישגוח  איהתפתחותו של שוק  הינו חסם משמעותי ל  ,ך מכ  החשבונאי והמיסויי הנובע

ה מס  פקודת  לנסה(  כלתיקון  אפוא  הוודאות  נועד  חוסר  את  הרגולטורקלגם  מענה    ולספקהאמור  צמצם  ולים  עהיים  שיים 

  .העסקאות הללומ

מסדיר סוג ספציפי החוק  תזכיר  ש, כי  אולם יודג  .יגוחהא  לנושא  שלםלתת מענה    ושנועדים  חלקכולל ארבעה  המוצע  התזכיר  

  .מבניים מסוימיםתנאים , והמקיימות תעודות התחייבותבור  לציאשר במסגרתן מונפקות של עסקאות איגוח, 

יונים שבהתקיימם  יטרקביעת קרל עסקת איגוח והתוצאות המשפטיות ש  מתייחס להסדרה שלחוק  היר  זכתביבט המרכזי  הה

(   זם יהנכסים הנמכרים מסיכוני חדלות הפירעון של  את    באופן המבודד,  (’True Sale‘תסווג העסקה כעסקת מכר אמיתית 

הנכסיםהעסקה מוכר  לסיווג    .,  ביחס  ווודאות  בחוק קרונהע  דהיא אחכאמור  העסקה  יצירת  שמוסדרים  ביותר   ות החשובים 

לה  המוצע על    ושיש  מהותית  השלכה  לעסקה.  כ כמובן  הכניסה  זהדאיות  שנקבעו    , בעניין  הקריטריונים  הם בתזכיר  רוב 

למוכרהקריטריונים   כעסקר  שאונו  ים  עסקאות  לסיווג  הפרקטיקה  את  אמיתימשקפים  מכר  קובע  לם  או  ,ותאות  גם  התזכיר 

נוספים התבורל ,  תנאים  התקבת  לפיו  מהננאי  המתקבלים  המגבולים  הי  יועברוים  כסים  לתאגיד  עד  יעודי  ישירות  לא וזאת 

מוזמן להתייחס אליו בהערותיו(. י שהציבור זה אף מופיע במפורש כתנא  )תנאי  וליאוחר מיום עסקים אחד ממועד קבלת התקב
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כן,   אשר  פטיות  משוגיות  ס  מכסההתזכיר  כמו  אותננוספות  איגוחליווי  ת  בע  ו מעסיקות  הצורך  עהכגון    ,שונות   עסקאות  דר 

ובהסכמת החייב לצ זכויות  בגם  מיוחדת  הכרה משפטית  ורך ההמחאה  )כגון   ו לעולם שטרם באעתידיות, כאלו  המחאה של 

 . (צפוי כי יתקשר בהן לאורך חיי העסקהשהתאגיד טרם התקשר בהן אך  סויםמעסקאות מסוג מעתידיים המחאת תקבולים 

נקבע ברמה מבנית,  למשל,  ך  . כטריוויאליותכרח  הב  שאינןגם הוראות    ותזכיר נקבעקחת בחשבון כי במסגרת הל  יש   ,ת אעם ז

כפוף  ח כי יהיה  )כך שיובט  גדה לפי דיני מדינת ישראלהיה אך ורק חברה פרטית שהתאית האיגוח  כי התאגיד הייעודי בעסקאו

לפילחובות   תאגידי  וכ  ממשל  החברות(  ניחוק  לא  'קאות  עסלבצע    יהיה  ןתי  ש)כל  'ורכבותמאיגוח  עסקאות  ים הנכסומר 

נקבע  .  (סקת איגוחנכסים שמקורם בעהינם  ים בהן  המגב יכולה להיות  גוח  כרת במסגרת עסקת איזכות הנמ  כיבנוסף,  לא 

אחרים חיובים  של  בקיומם  המותנה  כי    חיוב  הנ  שיתן   הגוף או  לתיק  יהישירותים  אמכר  בעל  סה  רישיון  ותו  הנושה ל  שכ וג 

במקור הועמדו על ידי הלוואות שתזרים    נהל, בנק לא יוכל ל ה הנוכחית של ההוראהבגרסת)  המאוגחהמקורי, מוכר התזרים  

בתקינה כמקובל  נקבע שיעור  זם  יעור שמירת הסיכון אצל היששל  בנושא החשוב    חשוב לדעת כי,  ףלבסו  .(מממן חוץ בנקאי

 .  5%  עלואשר עומד  ,בתחומים מסוימיםנמוך מהשיעור שהתבסס אף  ומנסיוננו הינ, שוונטיתלרההבינלאומית 

אשר יאפשר  ,  1981-)רישוי(, התשמ"אע תיקון לחוק הבנקאות  יצים המשפטיים המוסדרים לעיל, התזכיר גם מיבטבר להמע

, ירות ערך ני  לחוק  תיקון  , וכןתאגיד בנקאי  אינו זם  היכאשר    גם  ת לבצע עסקת איגוח המבוססת על תקבולים בגין החזר הלוואו

ההיהת  אלהסדיר    במטרה   ,1968-התשכ"ח לציבורב רוכים  כבטים  איגוח  והבקעסקת  הפיקוח  הידוק  על  בדגש  על  ,  רה 

 הצעה לציבור כאמור. המעורבים ב

התזכירבנוסף,   הכנסה  במסגרת  מס  פקודת  היתר  נעשה,  לתיקון  באחד    בין  לטפל    עימם תיים  המשמעואתגרים  הניסיון 

ל  התמודדו עסקאוהנסיונות  לפועל  השניםהוציא  לאורך  איגוח  התאגיד  עיתוי  פערי    –  ת  של  הריבית  והוצאות  הכנסות  בין 

אגיד הייעודי רווחים לצרכי מס בשנים הראשונות לתקופת האיגוח והפסדים בשנים  . בדרך כלל נוצרים לתהייעודי לאורך חייו

יותר יוכלבמצב שכזה התאגיד הייעודי ישלם מס בשנ  ,מאוחרות  ולא  לקזז את ההפסדים בשנים המאוחרות,    ים הראשונות 

. במסגרת  מורים להיווצר רווחים ומטרתו להיות צינור בלבדהאיגוח לא אזאת על אף שבתאגיד הייעודי בחישוב של כל תקופת  

מס בה מסתיימת בשנת היחויב  התאגיד הייעודי  יו  לפם, ואשר  לצמצום פערי העיתוי האמורימנגנון  מוצע אפוא  תזכיר החוק,  

עסקאות איגוח    תזכיר נקבע כי מנגנון זה יחול על ב  .תקופת האיגוח על כלל הכנסתו החייבת המצטברת בכל תקופת האיגוח

ייעודיים אשר יקבלו אישור מקדמי מרשות המיסים.  ציפייםספהעונות על קריטריונים   אלו לא קריטריונים  ו)  ורק על תאגידים 

   .(הסדרת עסקאות איגוחהחוק "הכללי" לגרת תזכיר סממקביליהם בל ים בהכרח חופפ

לע להערות יל,  כאמור  שפורסם  חוק  בתזכיר  ייעהציבור  מדובר  כי  ייתכן  ולפיכך  ו,  בו,  שינויים ב רכו  החקיקה,  הליך  המשך 

 ועדכונים. 

וייעצו   ,איגוחהות על עקרונות  תת עסקאות מכירת סיכון המושו פורצות דרך  עסקאות איגוח פרטיות  לאורך השנים    כמי שליוו

העבודה שנעשתה רך על  משרדנו מב  ,בשוק הישראלי  עסקאות מסוג זה  שלן  ביצועישימות  בחינת    כללובתהליכים רבים ש

 . אשראיינוי בשוק השיצירת תשתית לפרסום התזכיר שטומן בחובו פוטנציאל רב ללצורך  

זאת  ועסקאותבעסקאות  ,  עם  איגוח  עקרונות    מתווה  על  המטופלת    משפטייםהמושתתות  האיגוח  עסקת  לעקרונות  דומים 

סבורים כי קיים צורך אנו    בין היתר על רקע זהבהמשך.    ימישכו להתבצע גם ל מזה שנים ארוכות והן  ישראב  התבצעובתזכיר  

ה ההוראות  את  היטב  גלבחון  ביקורתיתמוצעות  בפרספקטיבה  כי,  ם  לוודא  מנת  ש   על  במתווה איגוח  עסקאות  ל  אסדרתן 

בתזכיר נש   כפי ספציפי   תפגע    עשה  סיכון סקאות  עבלא  ומכירת  אשר  , אחרים  םבמתווי  איגוח  אחרים,  מסוגים  כאמור, או   ,  
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  .לא תהווה הסדר שלילי לגביהן, וגם לאחריהראוי שיתקיימו אשר עובר לאסדרה והתקיימו 

ימים בחן בובמשרדנו  ךמחלקת המיסים ומחלקת ניירות ערשל מחלקת המימון והבנקאות, משולב  צוותהנושא, חשיבות לאור 

  . 2023בספטמבר,    13עד ליום  מועד האחרון להעברת הערות הינו  ך שהב לכ בשים ל  ,הערות  הם ל  ומרכז   יםאת התזכיראלו  

 האוצר.  והמשפטים  ילמשרד במרוכז לטובת העברתן יכם  ותהעראת גם נשמח לקבל 

 .לחץ כאן האיגוח חוקלצפיה בתזכיר 

 .לחץ כאן קודת מס הכנסהיקון פה בתזכיר חוק לתלצפי

 

 ברכה, ב

   ( .FBC & Co) פישר

 

 . הנדרש  ככל לסייע ונשמח  בהרהה ו א שאלה בכל לרשותכם עומדים נוא

 commkimhi@fbclawyers. 03-6944131 קמחי עו"ד מירי

 y@fbclawyers.comdlav 03-6944249 פישר -ו"ד דיקלה לביאע

 comwyers.shavit@fbclaa 03-6944203 )מיסים(  עו"ד ענת שביט

 comsogartsi@fbclawyer 03-5266903. עו"ד אופיר גארצי 

................ ..................................................................................................... .......... 

 . (FBC & Co)  ישרמורות לפשהזכויות    כל  מך עליו.שפטי ואין להסתץ מיעות משפטית או יכללי בלבד, הוא אינו חוות דערת מידע זו הוא מידע  לול באגהכ

 . comawyersnews@fbcl.יל זה או להסרה מרשימת התפוצה:  להירשם למי

 

https://tazkirim.gov.il/s/law-item/a093Y00001fHK0qQAG/%D7%AA%D7%96%D7%9B%D7%99%D7%A8-%D7%97%D7%95%D7%A7-%D7%94%D7%A1%D7%93%D7%A8%D7%AA-%D7%A2%D7%A1%D7%A7%D7%90%D7%95%D7%AA-%D7%90%D7%99%D7%92%D7%95%D7%97-%D7%AA%D7%99%D7%A7%D7%95%D7%A0%D7%99-%D7%97%D7%A7%D7%99%D7%A7%D7%94-%D7%94%D7%AA%D7%A9%D7%A4%D7%922023?language=iw
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