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  דעת כלכליותחוות 

 
  מהי חוות דעת כלכלית . 1

  
כגון בית המשפט או  יצד אובייקטיב מוזמðת על ידיה, כלכלןהðכתב ע"י  חוות דעת כלכלית היא מסמך

  כלכלית ספציפית.בסוגיה מטרת חוות הדעת היא הבעת עמדה מקצועית  .בעל עðייןגוף מגשר, או ע"י 
ðיתן לכתוב חוות דעת כלכלית כמסמך מוזמן שתוצאותיו ידועות לא כי המשמעות המקצועית היא 

  ומובטחות מראש.

, מסוימתאו שהיא ðועדה להציג ולתמוך בעמדה  כלשהיא, חוות דעת ðדרשת לצורך קבלת החלטהלרוב 
 .ðושא הדיוןאו לתת הסבר מðומק ל

הכלכלי היא לרכז, לעבד, לðתח ולהסיק מסקðות ממידע וðתוðים שאסף לצורך הכðת תפקידו של המומחה 
או מוðיטין,  ים, אובדן רווחעסקייםðזקים  - דוגמאות למטרות של חוות דעת כלכליות הן   חוות הדעת. 

מטרת חוות הדעת היא לתת מעðה או לספק תשובה למטרת החוות   שווי חברה, עסק או פרויקט וכד'. 
  הדעת.

בðוסח כתוב, בהיר ופורמאלי. במקרה של חוות דעת כלכלית היא בעצם מעשה של ייעוץ כלכלי המסוכם 
  חוות דעת המוגשת לבית משפט, תðוסח חוות הדעת לפי הכללים הðהוגים להגשת חוות דעת לבתי משפט.

כגון: חוות דעת כלכלית מסחרית לחברות  ישðו מגוון רחב של תחומים בהם ðדרשת חוות דעת כלכלית
  משפחה ועוד.שווי חברות ועסקים, ðושאי ותאגידים, פירוק כיðוס ðכסים והקפאת הליכים, ðזיקין, 

  

  חוות דעת לבית משפט . 2
  

  הוא מתן חוות דעת מומחה בבית המשפט. ,חוות דעת כלכליותהðפוץ לצורך בהמקרה 

הם מומחים למשפט ואיðם מומחים לרפואה,  בבית המשפטהמייצגים את הצדדים  משפטðים
. למרות זאת הם ðדרשים לטעון ולהכריע בסוגיות שðחוץ ידע מקצועי או לכלכלה להðדסה ,יכיאטריהלפס

חוות לומר כ מומחה.על ידי לשם הכרעה בהן ועל כן הם זקוקים להסברים, הערות, מסקðות והדרכה 
  ולכן בתי המשפט ðדרשים למומחים להכðת חוות דעת. מומחיותל דעת היא עðיין ש

ðדרשים למומחיותו של ים או אחד מהם הצדדבמסגרת הליכי התדייðות כלכלית בבית המשפט, קורה כי 
, יðסח אותה בכלים כלכליים, יעגן עמדתםהיר את בשיציג ðיתוח כלכלי, בדרך כלל כמותי, שי כלכלן

  .מסקðות חוות הדעתאת  גזור ממðהאותה בתאוריה או במודל כלכלי מסוים וי
 

  יבות הרקע והðיסיון בהכðת חוות דעת ובמתן עדות מומחהחש . 3
  

. שכן בהכðת חוות דעת כלכליות באמצעות מומחה בקיא ומðוסהרבה בהכðת חוות הדעת ישðה חשיבות 
כולם יðסו לתקוף את חוות הדעת ולקעקע אותה כדי לשכðע את יתר אף לרוב לפחות חלק מהמעורבים או 

  המעורבים בטעðותיהם, שאיðן מתיישבות עם מסקðות חוות הדעת.

חוות הדעת  .ו/או בפðי הגורמים המעוðייðים ית המשפטבפðי בחוות הדעת, העד מציג אותה  תבלאחר כתי
להתמודד להתייחס אליה ו/או  יםאמוראשר , והצדדים המעורבים תיקרא בקפידה רבה על ידי השופט

   .מקצועית להיערך להגן עליההמומחה שהכין את חוות הדעת יהיה על לכן  ה.מיע

ו , שיאפשריםמקובל יםכלכלי יםמודלעל ועל עובדות, מספרים, הðחות  להישעןשכך, על חוות הדעת כיוון 
כלומר  .משכðעתלהיבðות כך שתהיה על חוות הדעת לכך בðוסף   .למומחה להגן על חוות דעתו המקצועית

, כאשר כל שלב ðסמך על בצורה בהירה "לספר את הסיפור"אלא גם לא רק להישען על ðתוðים ועובדות 
   , וביחד הכל מהווה מבðה לוגי והגיוðי, בהיר ומשכðע.קודמו

לפחות קשה לסתירה, כגון  ואחוות הדעת להתבסס על מידע פורמאלי ככל הðיתן, מידע שאיðו ðיתן על 
מידע המפורסם על ידי גופים רשמיים כגון הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה, משרדי דוחות כספיים, 

  ממשלה וכד.
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בצורה את חוות הדעת ðסח על המומחה ללכן . העדיפה על בתי המשפטחוות דעת מומחה היא הדרך 
יהיה רהוט ומהימן. חזותו, ðיסיוðו דעת השהעד המומחה החתום על חוות חשוב  מקצועית ומשכðעת. 

  בבחיðה של בית המשפט.יעמדו אף הם וכושר התבטאותו 

בדרך כלל   .יהיה עליו להכריע בðיהןכאשר השופט בדיון מקבל לידיו שתי חוות דעת כלכליות סותרות 
  השופט ייבחר בחוות הדעת המקצועית והמשכðעת יותר ולא פחות חשוב, הקלה יותר להבðה.

מעוðיין להתמודד עם הסוגיות יכול ואיðו מהמקרים בית המשפט ממðה מומחה מטעמו כיוון שאיðו בחלק 
  כאמור, חוות הדעת הן עðיין של מומחיות.שכן  ,המקצועיות שבחוות הדעת

  

 יתכלכלמי ðזקק לחוות דעת  . 4
  

 ,או כלכלי כðגד אדם או כðגד גוף אחר בתחומים אלה/, פיððסי ועסקיכל אדם או גוף שðקלעו לסכסוך 
  .כלכלןיזדקקו על פי רוב לחוות דעת 

הצדדים בחוות דעת של  שðיאו הכלכלי יצטיידו בדרך כלל /, הפיððסי והעסקיבתביעות משפטיות בתחום 
. סביר להðיח כי חוות דעת שתהייה מðומקת יותר, מבוססת יותר ופשוטה יותר להבðה יש בה בכדי כלכלן

  להטות את הכף לטובת הצד שהביא חוות דעת זו.

לעיתים חוות דעת כלכלית יכולה גם לשמש בפðייה לרשויות שוðות כגון מס הכðסה, משרדי ממשלה, 
  רשות ðיירות ערך ועוד.

  

  תוכן חוות הדעת . 5
  

 ת להיעשות על פי דרישות החוק.חוות דעת מוגשת בהתאם לכללים ולהðחיות מסוימים, והגשתה חייב
למשל, בחוות הדעת חייב המומחה לציין את תחום מומחיותו, את הכשרתו ואת ðיסיוðו המקצועי 

  המאפשר לו לספק אותה. 

זאת על פי שðיתðת בבית משפט,  כי הוא מבין שדין חוות הדעת שלו כדין עדות צהירעוד ðדרש המומחה לה
היא כי מומחה המגיש לבית משפט את חוות דעתו המקצועית  הדבר משמעותחוק סדר הדין הפלילי. 

  .ומחיותמובðושא 

בתחומים כלכליים, פיððסיים ועסקיים ותומכות בתהליך קבלת ככלל חוות הדעת הכלכליות עוסקות 
הליכים, סכסוכים בין ההכרעה המשפטית בהליכים משפטיים לרבות הליכי פירוק, כיðוס, הקפאת 

  ., הערכות שווי חברות ועסקים ועודתיקים בדיðי משפחהשותפים ו

איתור, יכולת  רחבה,ועסקית כלכלית  איðה משימה קלה ומחייבת הבðההכðת חוות דעת כלכלית עבודת 
ðיסיון רב ו כושר שיפוטשימוש בכל אלו על מðת לגבש את חוות הדעת, איסוף, ריכוז ועיבוד ðתוðים ומידע, 

   העסקי.הכלכלי ובתחום 

שתחום העיסוק שלו הוא כתיבת חוות  ומקצועי,ðוסה מ כלכלןחשוב מאוד שðותן חוות הדעת יהיה  לכן,
התקבלו כראיות תומכות בבית חוות דעת שפק בעבר יבעל ðיסיון רב שðים בתחום ואשר ס ,דעת כלכליות

  המשפט.
  

 בðיית חוות הדעת . 6
  

ðוכל לאמוד את  הליבה של חוות הדעת הכלכלית היð כתבה גיבוש מודל כלכלי שבעזרתוð ושא שלשמוðה
  . , השווי שדעך וכד'ההפסד שðגרם ,הרווח שðמðעחוות הדעת, כגון 

ðמחיש להלן לכן   .ובאובדן פעילות הכðסות ורווחים דעת רבות עוסקות בפעילות של חברות ועסקיםחוות 
   .ושðמðע יםרווחאומדן לאת אופן בðיית חוות הדעת בדוגמה 

רווח חישוב  . החברה או העסקעבר של ברווחים ו על הכðסותבמרבית המקרים מתבססות אלו דעת חוות 
הכספיים  וכיום ועל צפי ביצועי ובשðים עברו, על מצב עסקעל ביצועי ה בין השאר מתבסס ,במצב זה ðמðע

  . , על העðף בו פעול העסקבעתיד
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להביא כדי . מזומðיםהתזרים  רðגזאשר מהן  ,ות החברה או העסקדוחכך עושים כאמור שימוש לצורך 
 Time valueעל מðת לתת ביטוי להשפעת הזמן על הכסף ( ,אותו ןיש להוולמועד חוות הדעת התזרים את 

of money.(    

בðיית התחזית העתידית מתבססת בחלקה על תוצאות העבר, איתðותה הפיððסית של החברה וðכסיה 
לביצועי חברות דומות , התייחסות לðתוðים עðפייםðכללת . המוחשיים ולא פחות חשוב הבלתי מוחשיים

  התחזית דורשת מיומðות וðיסיון רב.בðיית  העסק. ולצפי ההתפתחותי של

ðקבע תוך אשר ת יש לעשות שימוש כאמור בשיעור ההיוון להביא את התזרים מועד חוות הדעכדי 
- הימוðי מקובל ממודל בהתייחסות למקורות המימון של החברה, הון עצמי וחוב ובאמצעות שימוש 

 WACC  )Weighted average cost of capital .  

ריבית) ולתשואה  ימחיר ההון בהתאם למחיר החוב (כסף ממקורות בðקאיים ðושאמתמחר את זה מודל 
  אשר מצפה משקיע פרטי לקבל על כספו (מחיר ההון העצמי). 

 CAPM   )Capital asset pricing במודלðעשה לרוב שימוש , אותה דורשים בעלי המðיותחישוב התשואה ל
model .(  

בעלי המðיות תוך התייחסות למשתðים הבאים:  על ידילקבוע מהי התשואה המבוקשת  מסייעזה מודל 
ביחס  ךהמוער עסקוהסיכון הטמון בפעילות ה (Rm) ), תשואת השוקRfהתשואה על ðכס חסר סיכון (

  ). beta - לשוק (ה 

בחישוב פשוט  יםמתקבל התשואה על ðכס חסר סיכון (אגרת חוב של המדיðה) ו תשואת תיק השוק
  יחסית. 

  חוות דעת היפותטית
  

לצורך עסק או החברה לא הייתה היסטוריה מספיקה לוישðם מקרים בהם אין פעילות עבר והלקוח 
ðעורכת עבודת מחקר השוואתיתבמקרים אלו חוות הדעת   יית מודל פעילות עתידי.התבססות עליה לב ,

  . מוערכים הכðסותיהם ורווחיהםות דומה וסקים בעלי תחום פעילע ðחקריםבה 

. הרווח שðמðע וממðה ðגזר היפותטיתפעילות תחזית ת ðבðיספים ההשוואתיים הðאðתוðים העל בסיס 
 היפותטיותבחוות דעת   כðית עסקית לעסק בשלבי הקמה.תמיון רב למקרה של יש דחוות דעת מסוג ל

  . , כדי שיקל לתמוך בהבגישה שמרðית ומציאותיתישðה חשיבות רבה 

  

  

על מðת שתשפיע באופן  . בðושאים מהותייםעשויה להכריע כלכלי חוות דעת מטעם מומחה לסיכום, 
חשוב ומשכðע. בהיר  ,פון פורמאליבאלðסח חוות דעת מבוססת ושמרðית המוצגת היעיל ביותר, חשוב 

  חוות דעת מומחה מהווה עדות לכל דבר.לזכור כי 


