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, מזה כשðתיים בהליך גירושיןאיש המצוי התוודעתי ל
עקב מומחיותי  ,הגיע אליי בבית משפט למשפחה. 

כדי להיוועץ כיצד להיחלץ שווי חברות, בהערכת 
החברה בבעלותו היא חלק  מהעוול שלדעתו ðעשה לו. 

המשותף בר האיזון בין הצדדים והוא כמובן  מהרכוש
ðה על והמומחה שמטעðתו איðו חולק על כך. אלא של

את ערך החברה בהרבה מעל  ידי בית המשפט, העריך
משיקולים שלא ðרחיב בהם כאן, לא ðיתן  .ערכהל

   למכור החברה לצד ג' ולא ðיתן להעבירה לאישה.
  

והביע את בפגישתðו האיש פרס בפðי את ðתוðי החברה 
תחושותיו כי שווי החברה שðקבע ע"י המומחה מטעם 

ית מערכה האמיתי וקבלתו ביהמ"ש, גבוה מהות
  .תגרום עיוות באיזון המשאבים

  
קביעותיו של  יðוישלקושי בעל אף שהייתי מודע 

ללמוד את מומחה מטעם בית המשפט, בקשתי ה
פעילותה ואת הערכת השווי שהוכðה על ידי  ,החברה

לאחר עיון בחומרים בית המשפט.  מטעם המומחה 
אופן מצאתי כי אכן יש מקום להעלות ספקות לגבי 

השימוש במתודולוגיה להערכת שווי חברות ולגבי 
חלק מהעוגðים עליהם התבסס המומחה, המשליכים 

  .על תוצאת השווי הסופית
 

מכיוון שבשלב זה המומחה מטעם בית משפט טרם 
עם לשוחח ðחקר על חוות דעתו, בקשתי השיב או 

, החלטðו הדיןבעצה משותפת עם עורך ועורך דיðו 
  .הבהרהלהציג למומחה שאלות להכין ו

  
קשיים רה שהכðתי הציפו את הההבהשאלות 

בשימוש במתודולוגיה להערכת והליקויים שמצאתי 
המומחה מטעם בית  עוגðים עליהם התבססבחברות ו
   . המשפט 

  
ככל הðיתן במוðחים  ובמסגרת זכדי למעט 

מקצועיים, אומר בקיצור כי השאלות התייחסו 
חברה, תחזיות הכðסות, בעðף וב הצמיחהלשיעורי 

החברה התפעולי של מבðה המרווחים גולמיים, 
רמת סיכון מחיר ההון ותפעוליים, ה הומרווחי

כאשר    החברה והעðף, מבðה המימון של החברה ועוד.
הצגðו אלטרðטיבה ותחשיב  ,עצמו לגבי כל עוגן בפðי

     .אלטרðטיבההðגזר מה שווי החברה

והשווי  ריכוז כל האלטרðטיבותהצגðו לסיכום גם 
  .הðגזר מהןהכולל 

  
מהמומחה מטעם ביהמ"ש התשובות שהתקבלו 

. בית בשאלת שווי החברה הותירו כצפוי מקום לדיון
באי כוחם , בין הצדדיםלקיים דיון הציע המשפט 

 ,כðציג האישלפגישה הגעתי  .מטעמו המומחהו
רו"ח (לא מומחה  מה,מומחה מטעהגיעה עם האישה 

עם ידע מספק הערכות שווי חברות, אך בממש 
  .)בתחום

  
את הקשיים המתודולוגיים עוררתי בפגישה 

והקשיים העולים מהעוגðים עליהם התבסס 
הוסכם על סביב האמור, מקיף המומחה. לאחר דיון 

בין שלושת המומחים) כי ייטב גם ולעðייððו כולם (
להתפשר בשאלת שווי החברה, מאשר להותיר את 

 להסתרבל ,עשוי להתארךשפתרוðן השאלות 
  .ולהקשות על סיום ההליך

  
שבין גרסת המומחה חברה שווי סוכם  -סוף דבר 

לגרסה שהוצגה על ידי (זו הðובעת מריכוז 
המשקף ערכים כלכליים האלטרðטיבות כאמור), 

שולב בהמשך ðכוðים והגיוðיים יותר, שווי זה 
  במסגרת איזון המשאבים הכולל שבין הזוג.

  
לסיכום חשוב לי לומר כי העבודה המקצועית של 
המומחים בדיון שבין הצדדים היוותה ðדבך אחד ולא 

הðדבך החשוב יותר לדעתי בהכרח המהותי ביותר. 
ðכוðות  להסכמה. היה ðכוðות הצדדים להגיע 

הðתמכת בטיעוðים  שðדרשה לה "דחיפה קלה"
  .מקצועיים

  
  
  

אורי דהן, כלכלן, אקטואר ואðליסט,  -הכותב 
 חברות.עסקים ומתמחה בהערכת שווי 


