
15.6.2023

(ח"רו)דין -עורך, אלכסנדר שפירא
שוק ההוןמיוחדות במיסוי סוגיות 



222

השלכות המס הגלומות באינפלציה. 1
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השלכות המס הגלומות באינפלציה

.לחיינוחזרההאינפלציה,רלבנטיתהייתהלאשבהםעשוריםכשנילאחר▪
למבנהבאשרלרבות,נרחבותמסהשלכותבחוּבּהאוצרתהגואההאינפלציה▪

בהחזרתהתומכיםקולותנשמעיםוכברהפירמהשלוהזרהעצמיההון
.לתוקףהתיאומיםחוקהוראות

:ההוןבשוקהשקעותמיסויעלהאינפלציהשיעורהשלכות▪
ואילך26'מסשקופית,למשל,ראו)אינפלציוניתהגנהשמקניםבמכשיריםבחירה

.(בנקפיקדוןחלףכספיתבקרןהשקעהלגבי
צמודיםבנכסיםשמקורםורווחיםהכנסות)יחידיםבידיפיננסיותהשקעותבחירת

שמקורםורווחיםשהכנסותבעוד(נוסףמסכולללא)25%בשיעורבמס,ככלל,חייבים
.((נוסףמסכולללא)15%בשיעורבמס,ככלל,חייביםצמודיםשאינםבנכסים



444

השלכות המס הגלומות באינפלציה
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השלכות המס הגלומות באינפלציה

ההוןבשוקשמקורםוהכנסותמרווחיםהצמדהוהפרשיריביתהוצאותניכוי
הצמדההפרשישלכפלניכוי<בוטלהתיאומיםחוק
שנתיח"דוהגשתמחייב
ככל"מהותימניותבעל"שאינם)יחידיםבידיריביתהכנסותעלהמסשיעורהגדלת

מסכולללא)25%/15%-מ(מניותעלדיבידנדאוחוב-איגרותעלבריביתשמדובר
.(לאומיביטוחבדמיאפשריתחבותלרבות)שוליבשיעורלמס(נוסף
ו(ב)קטניםבסעיפיםהאמוראףעל":כי,הקובעלפקודה(ד)ג125סעיףראו-

אם,121בסעיףהקבועבשיעורמריביתהכנסהעלבמסחייביחיד,(ג)
הצמדהוהפרשיריביתהוצאותניכויתבעהיחיד(2)[...]:מאלהאחדהתקיים

"[...];הריביתמשולמתשעליוהנכסבשל
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השלכות המס הגלומות באינפלציה

המשך–ההוןבשוקשמקורםוהכנסותמרווחיםהצמדהוהפרשיריביתהוצאותניכוי
בעל"שאינם)יחידיםבידי"ערךנייר"ממכירתהוןרווחעלהמסשיעורהגדלת

.(נוסףמסכולללא)30%-ל(נוסףמסכולללא)25%/15%-מ"(מהותימניות
קטןבסעיףכאמורהוראותלקביעתעד":כי,הקובעלפקודה(ב)א101סעיףראו

הוןרווחיחויבהצמדהוהפרשיריאליתריביתהוצאותניכוייחידתבע,(9()א)
"30%שלבשיעורבמסערךניירותבמכירתלושהיה
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השלכות המס הגלומות באינפלציה

ביתרששילמומסבגיןנישומיםשלזכותיתרותגםכמוהמסיםלרשותמסחובות
.מכךהמשתמעכלעל,למדדהצמדההפרשיבצירוףריבית,ככלל,נושאים

ממכירתרווחיםשצברומשקיעיםבידימקדמותובתשלוםשנתי-חציבדיווחעמידה
המס-בשנתדצמבר–יולי/יוני-ינוארבחודשיםנאמנותוקרנותנסחריםערך-ניירות
במקורמסניכולאהמכירותאתביצעוהםשבאמצעותםברוקרים/הבנקיםואשר

.רווחיםמאותם
הכנסהמסלפקודת(ג2()ד)91סעיף.

הצמדהבהפרשיחיובעמוגוררבמועדהמקדמהותשלוםהדיווחהגשת-אי,דברשלביסודו
.כמקדמהלשלםהיההנישוםשעלהמססכוםבגין(4%שלשנתיבשיעור)וריבית
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השלכות המס הגלומות באינפלציה

,(פיגוריםקנס)המיסיםבחוקכמשמעותו"מסחוב"במדוברהאם,היאמעניינתשאלה
המסמסכום0.2%בשיעורפיגוריםקנסהאמורלחובייווסףשאז,1980-א"התשמ

.ממנוחלקאופיגורשלשבועלכלשבפיגור

לטופס'גבנספחכי,לבאליושם,זאתעם
ברווחשעניינו,(1322טופס)השנתיח"הדו
-בשנתנסחריםערך-ניירותממכירתהון

-מניירותרווחיםביןהבחנהקיימת,המס
לביןבמקורמסנוכהשמהםנסחריםערך

.במקורמסנוכהלאשמהםרווחים
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השלכות המס הגלומות באינפלציה

:נספחלאותוההסבר-לדברי6בסעיףמצויןוכך
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חישוב הסכום האינפלציוני במכירת  . 2
הכלל והחריג לכלל–ערך -ניירות
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

לביןהנומינליההוןרווחביןההפרשאתמהווההריאליההוןרווח,כידוע▪
."האינפלציוניהסכום"

חלק"כהכנסהמסלפקודת88בסעיףמוגדר"אינפלציוניסכום"המונחואילו
עלהמתואםהמקוריהמחיריתרתעולהשבולסכוםהשווהההוןריווח
."המקוריהמחיריתרת

עולהשבוֹלסכוםהשווהההוןרווחחלק,אפואהואהאינפלציוניהסכום▪
."המקוריהמחיריתרת"על"המתואםהמקוריהמחיריתרת"

אתרק,רובפי-על,כוללתערך-ניירותשלהמקוריהמחיריתרת,זאתעם
הסכום,לפיכך.הרכישהנסיבותלפיהנקבע,(העלות)המקוריהמחיר

עולהשבוֹלסכוםהשווהההוןרווחחלקהואערך-ניירותבמכירתהאינפלציוני
.הנומינליתהעלותעלהמתואמתהעלות



121212

ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

?הנומינליתהעלותתיאוםאתלבצעישכיצד▪
לפקודת88שבסעיף"המתואםהמקוריהמחיריתרת"המונחהגדרתפי-על▪

ולחלקוהמכירהביום"במדד"המקוריהמחיריתרתאתלכפוֹליש,הכנסהמס
.הרכישהביוםבמדד

:כדלקמןסעיףבאותומוגדר"מדד"המונח▪
מדוברבוהיוםלפנילאחרונהשפורסםכפילצרכןהמחיריםמדד–'מדד'"

–1951שנתלפניהתקופהולגבי,לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהמטעם
שבהיותומיואולם;הכנסתשלהכספיםועדתבאישורהאוצרשרשקבעהמדד
המטבעשעראתשיראולבקשרשאי,כדיןחוץבמטבענכסרכשחוץתושב

הנקוב,יחידבידיערךניירלענין,האמוראףעל.כמדדהנכסנרכששבו
";כמדדהמטבעשעראתיראו,חוץלמטבעצמודשערכואוחוץבמטבע
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

בעתהידועהאחרוןהמדד:קרי,"הידוע"לצרכןהמחיריםבמדד,אפואמדובר▪
.החישובעריכת

חלשבוֹהחודשבגיןבעתידשיתפרסםהמדדשהוא,"בגיןמדד"המכוּנהמהמדדלהבדיל
.החישובנערךשלגביוהיום

זהליוםהידועהמדד,2.7.2019הואהמניותשלהרכישהיוםאם,למשל,כך
.15.6.2019ביוםפורסםאשר2019מאיחודשמדדהוא
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

שעניינולחריגכפוףהידועלצרכןהמחיריםמדדהינו"מדד"לפיוהכּלל▪
בעתחוץ-תושבשהיהמיידי-עלכדיןחוץ-במטבעשנרכשנכסבמכירת
–אדם-בני-חבראםוביןיחידאםבין–כאמורמוֹכר,זהחריגלפי.הרכישה

וזאת,כמדדהמניותאתרכששבוֹהמטבעשעראתשיראולבקשרשאי
.לצרכןהמחיריםמדדבמקום

להלןראואך.
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

בידיערךניירלענין"לפיו,נוסףחריגלכפופיםלעילשצוינולווהחריגהכּלל▪
שעראתיראו,חוץלמטבעצמודשערכואוחוץבמטבעהנקוב,יחיד

."כמדדהמטבע
המוכר(חוץ-תושבאםוביןישראלתושבאםבין)יחידבמדובראם,כלומר▪

לפימקרהבכליבוצעהתיאוםאזי,חוץ-במטבענקובשערכּו"ערךנייר"
.הרלבנטיהמטבעבשערהשינוי

.לעילכאמורהרכישהבמועדחוץ-תושבהיהיחידאותואםאף,זאת
-עלערך-ניירותבמכירתהריאליההוןרווחחישובכי,נקבעשרהאורבעניין▪

.לחברההרלבנטית"מדד"הגדרתלפיייעשהמשפחתיתחברהידי
(6.5.2018)גדוליםלמפעליםהשומהפקיד'נמ"בעשרהאור1038/17א"ע.

https://www.capitax.co.il/Attachments/1038-17.pdf
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

החייבתההכנסהחישובשלבביןלהפרידישכי,הנדלהשופטקבע,מקרהבאותו▪
חבותחישובשלבלבין(הרגילה)החברהכלליחליםבו,המשפחתיתהחברהשל

.הענייןלפיהיחידכללילחולעשוייםבוהמס
הכנסתהמהילקבועישהראשוןבשלבכי,וקבעהנדלהשופטהוסיף,בהתאם
-ועלתאגידימסמשטרשולטזהבשלבכאשר,המשפחתיתהחברהשלהחייבת

ואילו;לחברההרלבנטית"מדד"הגדרתלפיייעשההריאליההוןרווחחישובכן
תוך,היחידשלהמסמשטרלחולעשויאזאוהמסחבותתיקבעהשניבשלב
.ומקרהמקרהכלשלפרטניתבחינה
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

שלהמתואמתהעלותביןההפרשאתמהווההאינפלציוניהסכום,כאמור▪
שינוילפיאובישראללצרכןהמחיריםמדדעלייתשיעורלפיהערך-נייר

.הנומינליתהעלותלבין–הענייןלפי–הרלבנטיהמטבעבשער
?שליליזההפרשאך,נומינליהוןרווחלמוכרנוצראםהדיןמהו▪

.אפסיהיההאינפלציוניהסכום,זהבמקרה
שבוֹלסכוםהשווהההוןרווחכחלק,כזכור,מוגדר"אינפלציוניסכום",שכּן

."המקוריהמחיריתרת"על"המתואםהמקוריהמחיריתרת"עולה
,ומכאן;חיוביסכוםרקלהיותיכולהאינפלציוניהסכוםכי,אלאזאתאין

.כאפסלהחשיבויש,שליליזהסכוםשכאשר
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ע"חישוב הסכום האינפלציוני במכירת ני

לדוגמה
10,000שלבעלוּתהברית-בארצותבבורסההנסחרותמניותמיקהרכשה1.11.2019ביום
.ב"ארהדולר12,000-לבתמורההמניותאתמיקהמכרה10.1.2023ביום.ב"ארהדולר
הדולרשערכי,נניחעוד.3.8₪היה1.11.2019ביוםהדולרשערכי,נניחהדוגמהלשם
.3.6₪היה10.1.2023ביום
:ההוןרווחחישובלהלן

(דולר12,000× ₪ 3.6)43,200₪תמורה
(דולר10,000× ₪ 3.8)38,000₪עלות

5,200₪רווח הון
ההפרש(38,000₪)הנומינליתמהעלותנמוכה(36,000₪)המתואמתוהעלותהואיל
מלוא,כלומר.אפסבשיעוריהיההאינפלציוניהסכום,לעילוכמוסבר,כן-על.שליליביניהן

.ריאליהוןלרווחייחשב5,200₪בסך(הנומינלי)ההוןרווח
36,000₪=3.8₪÷3.6₪×38,000₪
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, ערך שמקורו-הפסד במכירת ניירות. 3
בהפרשי שער שליליים, כולו או חלקו
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הפסד שמקורו בהפרשי שער שליליים

הסכוםאזי,שליליהאינפלציוניוהסכוםנומינליהוןרווחנוצראם,כאמור▪
.ריאלילרווחבמלואוייחשב(הנומינלי)ההוןורווחאפסיהיההאינפלציוני

והסכוםנומינליהוןהפסדבשהסתיימהערך-ניירותבמכירתהדיןמהו▪
?שליליהאינפלציוני

(חוץ-תושבאםוביןישראלתושבאםבין)ביחידהמדובר,הדבריםמטבע▪
ושערחוץ-למטבעצמודאוחוץ-במטבענקובשערכּםערך-ניירותהמוֹכר

.הרכישהביוםמהשערנמוךהמכירהביוםהאמורהמטבעשלהחליפין
חברהבידיערך-ניירותבמכירתגםלהיווצרעלולשליליאינפלציוניסכום,למעשה

נמוךהמכירהביוםלצרכןהמחיריםמדדכאשרדהיינו,(משפחתיתחברהלרבות)
האינפלציוניהסכוםמקרהובכלשכיחיםאינםאלהמקרים.הרכישהביוםמהמדד
.מינורייהיהמקריםבאותםהשלילי
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הפסד שמקורו בהפרשי שער שליליים

לסיפאבהתאםוזאת,"מדד"לנחשבהמטבעשער,כזהבמקרה,שהרי▪
.לפקודה88בסעיףזהמונחלהגדרת

כך,במסחייבהיהלאהואחיוביהיההאינפלציוניהסכוםאילו,מאיאלא▪
.הכנסהמסלפקודת92סעיףלהוראותבניגודלכאורההינהבקיזוזשהתרתו

-בתלהמחוזיהמשפט-ביתשלשולחנועלפעמיםמספרהונחהזושאלה▪
2,מוזסבעניין12.9.2016ביוםהעליוןהמשפט-ביתידי-עלוהוכרעה1אביב

שהבענוהעמדהעל,היתרבין,מתבססשהואתוך,עמית'יהשופטמפי
.ההוןשוקמיסויבספרנו

פקיד'נמ"בעהשקעותניהולבטוחהפיננסיםכלל13485-02-13(א"ת)מ"ע:ראו
פקיד'נמ"בעארקיןנכסי1575-09-12(א"ת)מ"ע;(13.8.2014)אביבתלשומה
פקיד'נמוזס53703-09-12(א"ת)מ"ע;(24.11.2014)גדוליםלמפעליםשומה

https://www.capitax.co.il/Attachments/13485-02-13.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/13485-02-13.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/1575-09-12.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/1575-09-12.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/53703-09-12.pdf


222222

הפסד שמקורו בהפרשי שער שליליים

'נמ"בעשרהאור11004-03-11(א"ת)מ"ע;(30.3.2015)גדוליםלמפעליםשומה
.(25.9.2016)גדוליםלמפעליםשומהפקיד

(12.9.2016)גדוליםלמפעליםשומהפקיד'נמוזס3555/15א"ע.
גישתכי,עמיתהשופטקבע,מספריותבדוגמותמלוּוה,מעמיקניתוחלאחר▪

.הערעוריםאתלדחותישכן-ועל,הנכונההיאהמשיב
.3.8.2017ביוםנדחתההדין-בפסקנוסףדיוןלקיוםבקשה▪

(3.8.2017)גדוליםלמפעליםשומהפקיד'נמוזס7517/16א"דנ.

https://www.capitax.co.il/Attachments/53703-09-12.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/11004-03-11.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/11004-03-11.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/3555-15.pdf
https://www.capitax.co.il/Attachments/7517-16.pdf
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הפסד שמקורו בהפרשי שער שליליים
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הפסד שמקורו בהפרשי שער שליליים
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INקרן כספית  OUTמ"פק. 4
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INקרן כספית  OUTמ"פק

אםלעשותייטיבושקלייםבפיקדונותלהשקיעהשוקליםוחברותיחידים▪
Money)כספיתבקרןלהשקיעהאפשרותאתיבחנו Market Fund).

שמשךסולידייםהשקעהבאפיקיהמשקיעהנאמנותקרןהיאכספיתקרן▪
מיסוייתמבּחינהכאשר,יום90עלעולהאינושלהם(מ"מח)הממוצעהחיים
בוחרותהכספיותהקרנותשמרביתתוך,וענייןדברלכלנאמנותבקרןענייננו

.חייבותכקרנותולאפטורותכקרנותלהיחשב
עלממספטורה,היאכןכשמה,פטורהנאמנותקרן,ככללכי,נזכיר▪

הוא,ברווחהפטורהבקרןהשקעתואתמממשהיחידכאשראך,הכנסותיה
מסבשיעורמדובר,כלומר.(נוסףמסכולללא)25%בשיעורמסבגינומשלם

עם.((נוסףמסכולללא)15%)שקליפיקדוןעלשמשולםמזהיותרגבוה
המחיריםמדדעלייתשיעורמנוטרל,מסלצורכיהרווחמחושבכאשר,זאת
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.מניותבמכירתבמסהחייבהרווחלחישובבדומהוזאת,(אינפלציה)לצרכן
מלואבגיןבמסמחויבהוא,שקליבפיקדוןמשקיעיחידכאשר,זאתלעומת
.האינפלציהשלניטרולללא:קרי,הנומינליהרווח

מ"במקגםכמו.
בשיעורהמס,הריאליההוןרווחעלמוטל25%בשיעורשהמסבעוד,כלומר

.הנומינליההוןרווחעלמוטל15%
?לחברהבאשרומה▪

הכנסהעלהן(2023המס-לשנתנכון)23%בשיעורבמסחייבתחברה,ככלל
בקרןיחידותממכירתריאליהוןרווחעלוהןבנקאיבפיקדוןשמקורהּמריבית
.כספית

INקרן כספית  OUTמ"פק
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המשך–חברהבאמצעותכספיתבקרןהשקעה▪
בקביעתחלהתיאומיםשחוקחברות,התיאומיםלחוק20לתיקוןעדכי,נזכיר

באופןלאכיאם)נוטרלהובכך"אינפלציהבשלניכוי"לזכאיותהיו,הכנסתן
.שקליפיקדוןעל"הרגיל"בשיעורהמסהטלת(מלא
אינןהתיאומיםחוקהוראות,1.1.2008מיוםוהחִלהתיקוןבעקבות,ברם

."אינפלציהבשלניכוי"עודמקבלותלאחברות,מכךוכנגזר,עודחלות
אך,המעברלהוראותבהתאםלחולממשיכותהתיאומיםחוקמהוראותחלק,אומנם

.לענייננורלבנטיותאינןאלוהוראות
רגילבשיעורבמסתחויבבנקאיבפיקדוןלהשקיעהבוחרתחברה,כלומר

.בפיקדוןהגלומההנומינליתהתשׂואהמלואעל(23%)

INקרן כספית  OUTמ"פק
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המשך–חברהבאמצעותכספיתבקרןהשקעה▪
בהשוואהמשמעותייתרון(פטורה)כספיתבקרןלהשקעהכי,ונצייןנוסיף

הכנסותיהעלמסמשלמתאינהפטורהקרן:מסדחייתוהואשקלילפיקדון
בקרןהיחידותאתמוכר(חברהלרבות)המשקיעכאשררקמוטלוהמס

.(במסמחויביםאלהרווחיםאזאו,רווחיםמחלקתהקרןאםלמעט)
מבליההוןבשוקרווחים(הניירעל)לצבוֹרמאפשרתבקרןההשקעה,כלומר
.בפועלהמימושלמועדעדוזאת,מסלשלם

נאמנותבקרןשמקורםרווחיםעלבמסחייבתחברהכי,נזכירעוד
חייבתנאמנותבקרןחברהשלהשקעהכן-ועל23%בשיעור(פטורה/חייבת)

ופעם;(יחידכמומסשמשלמת)הקרןבמישור,אחתפעם:מס-לכפלתביא
.החברהבמישור,שנייה

INקרן כספית  OUTמ"פק
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המשך–חברהבאמצעותכספיתבקרןהשקעה▪
הגיוןכלאין,מסלצורכיהפסדיםשצברהבקרןמדובראםזולת,כן-על

.חייבתבקרןתשקיעשחברה
קיזוזלענייןהינושקליפיקדוןפני-על(פטורה)כספיתלקרןשישנוסףיתרון

סוגמכלהוןרווחכנגדבקיזוזמותרערך-ניירותממכירתהוןהפסד:הפסדים
שמקורםדיבידנד/ריביתכנגדגם,יחידלגבי,מסוימיםובמקריםשהוא

.ערך-בניירות
שכן)שקלימפיקדוןריביתהכנסותכנגדהוןהפסדלקזזניתןלא,כלומר
הוןרווחכנגדההפסדאתלקזזניתןאך,(ערך-לניירנחשבאינובנקאיפיקדון
.כספיתבקרןיחידותמפדיון

INקרן כספית  OUTמ"פק
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הפטוֹר ממס רווחי הון לפי סעיף  . 5
לפקודת מס הכנסה( 2ב)97
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(2ב)97הפטוֹר ממס רווחי הון לפי סעיף 

וסייגיםלתנאיםבכפוף,ממספוֹטרהכנסהמסלפקודת(2ב)97סעיף,כידוע▪
בבורסההנסחריםערך-ניירותממכירתחוץ-לתושבשנצמחהוןרווח,שונים

.אביב-בתלערך-לניירות
להוראותבדומה,כפופההיא,ממספטוֹרהקובעתבהוראהשמדוברהיות▪

:הכנסהמסלפקודתא68בסעיףהמנויסייגל,אחרותפטוֹר
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(2ב)97הפטוֹר ממס רווחי הון לפי סעיף 
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(2ב)97הפטוֹר ממס רווחי הון לפי סעיף 

מניותמכירתעלחלותהכנסהמסלפקודת(2ב)97סעיףאותוהוראות,בנוסף▪
או)בהןואיןבלבדחוץ-תושבבידיאביב-בתלערך-לניירותבבורסההנסחרות
לתושבהמיסויימעמדואתששינהחוץ-לתושבהתייחסות(אחרותבהוראות

,(ישראללתושבלראשונהשהיהיחיד)חדשעולהזאתובכלל–ישראל
הפךחוץ-תושבאותובובמקרהלאלרבות–חוזרותושבותיקחוזרתושב

.כאמורמניותכשבידיוישראללתושב
מתאיםמסתכנוןמחייבזהמשפטימצב.
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