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  ע"תש, ז אב"י 
  2010 יולי 28 

  
   רשות המסים-  20102/  מספרמס הכנסהחוזר 

  
   והסדרי חובאגרות חוב רכישה עצמית של :הנדון    

  
  
  רקע .1

, ין היתר ב,אופיין, 2008את מדינת ישראל החל משנת גם שפקד המשבר הכלכלי העולמי 

 באופן ישיר פגעכלכלי המשבר ה. משבר נזילות וכניסת משקי העולם למיתון, מחנק אשראיב

 , בין היתר, לידי ביטוי באהפגיעה זו . יננסים והן בפעילות החברות עצמןהן בשווקים הפ

לניירות לן גם בבורסה ל הפיננסים בעולם ובכםשערי ניירות הערך בשווקיירידות חדות של ב

 אשראי  יצר קושי בגיוס,המשבר במערכת הבנקאית והחוץ בנקאיתפגע , מו כןכ. בישראלערך 

חלק מהחברות נקלעו למצב של חוסר יכולת  , לאור האמור.וביכולת החברות למחזר חובות

שערי אגרות בהירידות ניצלו את חברות אחרות  בעוד, לפרוע את חובן למחזיקי אגרות החוב

   .במחיר הנמוך מסכום ההתחייבות  לרכישת אגרות החוב,לציבור ו על ידןהחוב שהונפק

 במחיר שהינו אגרות החובבשל התמריץ הכלכלי של רכישת  ,בין היתר, רכישות אלה נעשות

גורמת להסרת רכישת החוב על ידי החברה , כמו כן. זול משמעותית ממחיר ההנפקה

 נכסים יםנפתמ וכך ,אגרות החובאת מגבים  הנכסים אשר מעל , כאלהישנםככל ש, שעבודים

מעניקה הרכישה איתות חיובי לשוק , וףלבס . בתנאים טובים יותרחדשס חוב וגילצורך  האל

החברות המבצעות את הרכישה כי , יצוין. על מצבה של החברה ועל אמון בעלי השליטה בה

 את אגרות לרכושמימונית  חברות בעלות יכולת ,בדרך כלל, העצמית כמפורט לעיל הינן

  . החוב

, וב במועדםומים למחזיקי אגרות החהחברה לעמוד בתשל  בהם מתקשה,במקרים אחרים

אשר יכול לכלול תנאים על הסדר חוב ) החברה ומחזיקי אגרות החוב(מסכימים הצדדים 

פירעון אגרת החוב במחיר הנמוך מגובה ההתחייבות , הפירעוןמועד שונים כגון דחיית 

   .מכשיר התחייבותי או הוני אחרתמורת  או ורת מזומןאו פירעון חלקי תמהמקורי 

אופן שאלות לגבי  מעלים אגרות החובעם מחזיקי והסדרי חוב  חובאגרות של רכישה עצמית 

  . אגרות החובומחזיקי הרוכשת מיסוי החברה 

הרשומות  אגרות חובעצמית של  ה לרכישותהמשמש ,דרכים השונות זה נסקור את הבחוזר

 ,וכן את הסדרי החוב השונים ונדון בהיבטי המס המתעוררים במקרים אלה ,למסחר בבורסה

  . חינת סיווג ההכנסה והן מבחינת עיתויההן מב
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 הרוכשת החברה היבטי המיסוי של  –רכישה עצמית של אגרות חוב  .2

  המנפיקהעל ידי החברה אגרות חובעצמית של רכישה  .2.1

  כללי .2.1.1

על ידי החברה  ,שאינן ניתנות להמרה למניות ,חוב אגרותשל עצמית רכישה 

ייבות חהת. יק אגרת החוברה כלפי מחז תביא לסילוק התחייבות החבהמנפיקה

שווי השוק של ל בהתאם ,ייבותסולק בתמורה לסכום נמוך מסכום ההתחתזו 

 תימחק אגרת החוב מן ,הבמקרים אל.  רכישתהמועדבבבורסה אגרת החוב 

   .המסחר בבורסה

בגובה ההפרש המנפיקה  חברהההתעשרות של  ,אפוא, נהמשמעות הרכישה הי

בין לכפי שרשומה בספרי החברה  גרות החובאלמחזיקי ההתחייבות סכום בין ש

חייבת התעשרות זו  .אגרות החובתמורת רכישת בפועל מה החברה המחיר ששיל

  .במס בישראל

 של עצמיתברכישה , כללי חשבונאות מקובלים בישראלאף בהתאם לכי , וערי

מסולקת ההתחייבות הפיננסית הקיימת ,  על ידי החברה המנפיקהאגרות חוב

 )בדרך כלל בסעיף המימון (הפסדב ברווח או ויש להכיר, ן החברה במאזבגינן

או (שסולקה בספרי החברה פיננסית ההתחייבות השל ערכה ההפרש בין בגובה 

 או באמצעות  בשווה מזומן, במזומןלבין התמורה ששולמה) ממנהחלק 

  . מכשירים הוניים אחרים

 מקור ההכנסה .2.1.2

החל ממועד הנפקתן וכלה ,  חוב בחברה המנפיקה אגרות, לצרכי מס,הטיפול

ניכיון או (בין אם בעת ההנפקה . מבוצע רובו ככולו דרך סעיף המימון, בפדיונן

ריבית ( בדמות דרישת הוצאות המימון ,ובין אם במהלך חיי אגרות החוב) פרמיה

פדיונן המוקדם של , כמו כן). פרמיה(או הכרה בהכנסות מימון ) והפחתת ניכיון

 או הכנסת מימון לצרכי תיגרור רישום הוצא, דה ויהיה כזהבמי, אגרות החוב

 והן בשל יתרת החוב ,)בהתאמה( הניכיון או הפרמיההפחתת הן בשל יתרת , סמ

מקור ההכנסה אצל החברה בשל  ,לאור האמור. במידה והיתה כזו, שנמחקה

 בהתאם הכנסת מימון , בראש ובראשונה,מהווהרכישה עצמית של ההתחייבות 

  ").הפקודה: "להלן (1961א " התשכ-)נוסח חדש(לפקודת מס הכנסה ) 4(2לסעיף 

כאשר בפדיונן יש ,  בפרמיהאגרות חוב להנפקת  העצמיתרכישה דומה ה,למעשה

  . כהכנסה לצרכי מס למועד זהלהכיר ביתרת הפרמיה
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מחילת חוב לפי סעיף הכנסה מתסווג הכנסה זו כ, לחלופין ולבקשת החברה

-ו) ב)(3)(ב(3כי הוראות סעיפים , יצוין. לפי העניין, לפקודה) 3)(ב(3או ) 1)(ב(3

  .לעניין קיזוז הפסדים יחולו בהתאם) ג)(3)(ב(3

כי גם מי שנהג בחוב כאילו נמחל לו ומי , קובע) 5)(ב(3סעיף כי , לעניין זה יובהר

אין ספק כי חברה . כמי שנמחל לו חוב, )ב(3ייחשב לצורך סעיף , ששומט חובו

, כישה עצמית של אגרות החוב שהנפיקה ממחזיקי אגרות חוב אלושביצעה ר

מתייחסת להפרש בין מחיר הרכישה לבין גובה ההתחייבות כאילו מדובר בחוב 

  . נמחלהכמי שחוב, לצרכי מס, ובהתאם יש לראותה, שאינו קיים

כולל חוב על ידי החברה המנפיקה במידה וחלק מההתחייבות הנרכשת כי , יצוין

 ,וצאה שניכויה הותר בבירור הכנסתה החייבת של החברה המנפיקההנובע מה

) 1)(ב(3ב במס לפי סעיף הרי שחלק זה יהיה חיי, קרי הוצאה בגין ריבית או ניכיון

  . לפקודה

קיבלה נובעת מסכומים שעל ידי החברה המנפיקה במידה וההתחייבות שנרכשה 

הרי שחלק , לח יד מעסק או משלייצור הכנסתההחברה המנפיקה ואשר שימשו 

   .לפקודה) 3)(ב(3ייב במס לפי סעיף זה יהיה ח

  עיתוי ההכרה בהכנסה 2.1.3

בותה של  התחיי, על ידי החברה המנפיקה רכישת אגרות החובבמועדכיוון ש

הרי שיראו את ההכנסה , מסולקת/ נמחקתאגרות החובהחברה כלפי מחזיקי 

 .ישה העצמית הרכבמועדהכנסה שנצמחה כ,  לעילהנובעת מהרכישה כאמור

מועד רכישה עצמית של של אגרות חוב כמו גם ב כי במועד פירעון מוקדם ,יצוין

אשר בעקבותיהן נמחקת התחייבות החברה כלפי מחזיקי אגרות , אגרות החוב

 בהנפקת, כללעל אף שכ, זאת.  יתרת ההכנסה שטרם הוכרהכלתוכר , החוב

 .אגרות החוב "חיי"נות  שלאורךון מוכרות מימה ותהכנס ,בפרמיהאגרות חוב 

 כי יראו את ,)א)(3)(ב(3סעיף קובע , מחילת חוב שככל שהדבר נוגע ל,עוד יצוין

  .החוב כהכנסה בשנה שבה נמחל או שומט

  או חברה קשורה בתהעל ידי חברשל אגרות חוב עצמית רכישה  .2.2

 היבטי המיסוי  .2.2.1

או /וה של החברה המנפיקבמקרים בהם אגרות החוב נרכשות על ידי חברה בת 

אגרות החוב אינן נמחקות  ,")החברה הקשורה: "להלן(חברה קשורה על ידי 

מכור בחזרה את שוב ולמהמסחר בבורסה ולמעשה החברה הקשורה יכולה ל

רכישת אגרות , ככלל, לפיכך. או בעסקה מחוץ לבורסה/אגרות החוב בבורסה ו

 במועד מס החוב של החברה המנפיקה על ידי החברה הקשורה לא תהווה אירוע

מכירתן למועד מועד פירעון אגרות החוב או דחה לואירוע המס י, הרכישה



  
  

 4

רכישת אגרות החוב לא תהווה אירוע מס במועד כי , יצוין. לצדדים שלישיים

באמצעות הון עצמי קיים של החברה נעשה מימון הרכישה בין אם , הרכישה

מצעות מימון או בא/או באמצעות מימון זר מצדדים שלישיים ו/הקשורה ו

מהחברה המנפיקה בין על ידי מתן הלוואה ובין על ידי השקעה במניות החברה 

  . הקשורה על ידי המנפיקה

אחת  בהםמקרים ב, להלן 2.2.2בסעיף כפי שיפורט על אף האמור לעיל ו

ממטרותיה העיקריות של הרכישה באמצעות החברה הקשורה הינה הימנעות 

, לצרכי מס, תסווג מחדש, חברה המנפיקהממס או הפחתת מס בלתי נאותה ב

רכישה עצמית של אגרות החוב כ רכישת אגרות החוב על ידי החברה הקשורה

הן , לעיל 2.1 יחולו הכללים שפורטו בסעיף , בנסיבות אלה. י החברה המנפיקה"ע

  . לגבי סיווג ההכנסה והן לגבי עיתויה

 שה על ידי החברה המנפיקהי כרכסיווג מחדש של רכישה על ידי חברה קשורה .2.2.2

כרכישה על ידי , לצרכי מס, תיחשבה קשור על ידי חברה אגרות חוברכישת 

   : בהתקיים כל התנאים המפורטים להלןהמנפיקה עצמה החברה

חברה שהינה   או חדשה שהוקמה לצורך הרכישה הינה חברהקשורה ההחברה .א

  .ללא פעילות ממשיתקיימת 

החברה  בידי 90%-בלפחות , מישרין או בעקיפין ב, מוחזקתקשורה ההחברה .ב

 ) לפקודה88 כהגדרתו בסעיף –" קרוב ("קרובה או בידי המנפיקה
 מנפיקה ההחברהחוב באמצעות מימון מ רוכשת את אגרות הקשורה ההחברה .ג

 . או בערבותםקרובהמאו 
לחברה  קרובהידי על או שניתנו על ידי החברה המנפיקה תנאי ההלוואה  .ד

. םמושפעים מהיחסים המיוחדים ביניה, רכישת אגרות החובלצורך  ,שתהרוכ

 אשר הריבית בגינה גבוהה מהריבית ,יראו הלוואה לחברה הרוכשת, לעניין זה

,  על ידה לאחר הרכישההמוחזקותח "המשולמת לחברה הרוכשת בגין האג

החזקתה באגרות שהחברה הרוכשת אינה מכירה בהכנסת ריבית בשל באופן 

 . כהלוואה המושפעת מיחסים מיוחדים, החוב

  :דוגמא

  . 4%ובריבית שנתית של , 100חברה מנפיקה אגרת חוב בערך נקוב של 

בהתאם לשווי , 40-בחברה הקשורה לחברה המנפיקה רוכשת את אגרת החוב 

  . באמצעות מימון מלא של החברה המנפיקהושל האיגרת השוק 

 ה בגין איגרת החוב הינורהקש הה לחברמנפיקה ההחברה שמשלמת ריביתה

שמשלמת החברה הקשורה לחברה ריבית ה. בהתאם לתנאי האיגרת, 4%

שהוצאות הריבית של החברה באופן , 10%המנפיקה בגין ההלוואה היא 

, מקוזזות כנגד הכנסות הריבית שלה מאיגרת החובבגין ההלוואה הרוכשת 

  . ולא נוצר כל מרווח ריבית בחברה הקשורה
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  באמצעות שותפות חוב ת של אגרועצמית רכישה .2.3

ית על ידי החברה  כרכישה עצמ,לצרכי מס, תיחשב רכישת אגרות חוב באמצעות שותפות

   .לעיל  2.1פיכך יחול האמור בסעיף המנפיקה עצמה ול

  אגרות החובמחזיקי היבטי המיסוי של  -של אגרות חוב רכישה עצמית  .3

 אופן בו הרוכשת תסווג באותו לחברה  אגרות החוב בשל מכירתןייקמחזשנוצרת לההכנסה 

. קשורבלתי  'לצד גנמכרו אגרות החוב על ידי אותו מחזיק הכנסה זו אילו היתה מסווגת 

במסגרת הרכישה העצמית או לחברה קשורה אגרות החוב נמכרו לחברה עצמה שעובדה ה

  .מוכרביחס לעיתויה את את סיווג ההכנסה או אינה משנה 

 הסדרי חוב .4

 כללי .4.1

המערבים , של אגרות החוב במסגרת הסדרי חובמלא או חלקי  בהם בוצע פירעון מקרים

 350 לבית המשפט לאישור הסדר החוב במסגרת סעיף נו אשר פ,לבנטיותוחברות לא ס

, "הסדר חוב"ו" חוק החברות: "להלן ( והתקנות מכוחו1999- ט"התשנ לחוק החברות

  .יטופלו בהתאם לכללים שיפורטו להלן, )בהתאמה

  המנפיקההחברההיבטי המיסוי של  - סדרי חוב ה .4.2

בנסיבות בהן המחיר , פירעון חלקי או מלא של אגרות חוב במסגרת הסדר חוב, ככלל

הכנסה מצמיח לחברה המנפיקה , ההתחייבותגובה המשולם בגין איגרת החוב נמוך מ

ויים בשינ,  לעיל2הכול בהתאם ובדומה לאמור בסעיף , בגין מחיקת ההתחייבות לנושים

או אופציות /במקרים בהם פירעון החוב נעשה תמורת מניות וכלל זה יחול גם . המחויבים

על , לפי העניין, תשלום זה ייחשב כתשלום יחסי או מלא. אחראו מכשיר התחייבותי /ו

  .  כתמורהשניתנוהפיננסיים בהתאם לשווי השוק של הנכסים , החובחשבון 

בכדי בקשיים והמצויות מנת להקל על חברות משיקולי מדיניות ועל , יחד עם זאת

ה נבמקרים בהם מדובר בחברה המוכיחה כי אינ, לאפשר את קיום הסדרי החוב

 לחוק 350סולבנטית ואשר בידה הסדר נושים מאושר על ידי בית משפט במסגרת סעיף 

על מנת לבחון הסדר מס לאופן ניתן לפנות לחטיבה המקצועית ברשות המסים , החברות

 לאופן ,כתוצאה מהסדר החובשנוצרה ההכנסה כנגד בחברה הקיימים ז ההפסדים קיזו

 ,זאת. חיוב יתרת ההכנסה ככול שתהיהאופן ולהפחתת מחירם המקורי של נכסי החברה 

  .בהתאם לתנאי הסדר החוב הספציפי והתמורה המשולמת
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 מחזיקי אגרות החובהיבטי המיסוי של  –הסדרי חוב  .4.3

קי אגרות החוב במסגרת הסדרי חוב יהיה בהתאם למהות הסדר המיסוי שיחול על מחזי

 :כמפורט להלן, החוב

 ת החובוירעון אגרקרן ללא פ/דחיית תשלומי ריבית .4.3.1

פירעון של אגרות החוב  ללאאו הריבית /במקרים בהם נדחים תשלומי הקרן ו

מזומן או כל תשלום  אגרות החוב י למחזיקנוובתמורה נית, במסגרת הסדר חוב

תמורה תיחשב ה, )מניות/כגון מכשיר התחייבותי או אופציות( אחרת תמורה

 .כהכנסת ריבית

 ת החובו של אגרחלקי או מלאירעון פ .4.3.2

, במקרים בהם בוצע פירעון חלקי או מלא של אגרות החוב במסגרת הסדר חוב

כגון (מזומן או כל תמורה אחרת תשלום  אגרות החוב י למחזיקנוובתמורה נית

תחילה כהחזר שניתנה תמורה תיחשב ה) מניות/ או אופציותמכשיר התחייבותי

. על חשבון הקרןכהחזר על חשבון הריבית הצבורה ודמי הניכיון ולאחר מכן 

ניתן לפנות לחטיבה המקצועית ברשות המסים לשם במקרים חריגים כי , יצוין

 ולשם רוע הוניירוע המס כולו כאיבחינת ייחוס התמורה לקרן בלבד וסיווג א

בהם מוחלף מכשיר התחייבותי אחד נת האפשרות של רצף מס במקרים בחי

 . במכשיר התחייבותי אחר ללא שינוי מהותי בתנאים

  המרה כפויה למניות, שינוי תנאי אגרות חוב להמרה .4.3.3

 להמרה למניות אינה מהווה אירוע מס בעת אגרות חוב ניתנותהמרת , ככלל

 לתקנות מס הכנסה 2קנה בהתאם לת, במועד מכירת המניותאלא רק  ההמרה

מילווה מדינה או יחידה , ורסהחישוב רווח הון במכירת נייר ערך הנסחר בב(

  .2002-ג"התשס, ) נאמנותבקרן

מקרים בהם במסגרת הסדר חוב שונה יחס ההמרה באופן מהותי ב, יחד עם זאת

איגרת החוב את  ראוי,  ניתוק מתנאי איגרת החוב המקורית, למעשה,כך שחל

  . בתמורה לאיגרת החוב החדשהכאילו נמכרה  המקורית
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  מ"היבטי מע .5

כמפורט  מנפיקה ההחברהעל ידי הנסחרות בבורסה של אגרות חוב רכישה עצמית  .5.1

-ו"התשל,  לחוק מס ערך מוסף1כהגדרתה בסעיף עסקה  אינה בבחינת לעיל. 2.1בסעיף 

במחיר , רכאמועצמית  הרכיש, כמו כן. מ"חייבת במע ה")מ"חוק מע": להלן (1975

תמיכה או , תרומה"אינה בבחינת הרשום בספרי הרוכשת רת החוב הנמוך ממחיר אג

ואינה מהווה חלק ממחיר עסקאותיו של , מ" מע לחוק12סעיף כמשמעותה  ב" סיוע אחר

  . העוסק 

,  לעיל2.2כמפורט בסעיף , ת החוב נרכשות על ידי חברה קשורהבמקרים בהם אגרו .5.2

יחולו , חברה הקשורהלנפיקה על ידי מתן הלוואה באמצעות מימון מהחברה המ

  : ההוראות הבאות

ההלוואה מאת החברה המנפיקה נושאת תשלומי ריבית השווים בסכומם  כאשר .5.2.1

 והם משולמים באותם המועדים בהם משולמת אגרת החובלתשלומי הריבית על 

כך שבפועל לא נוצר בידי מי , BACK TO BACK) (רת החובהריבית על אג

אזי ההלוואה , ) לעיל2.2.2כמפורט בסעיף  (בקשר עם ההלוואה ים רווחמהצדד

  .היות שאין המדובר בפעילות עסקית, מ"לא תחשב לעסקת אשראי החייבת במע

הנסחרות בבורסה מכרה אותן אגרות החוב היה והחברה הקשורה שרכשה את  .5.2.2

 מחיר. מ"תחשב ההלוואה לעסקת אשראי החייבת במע, ולא פרעה את ההלוואה

  . ית והפרשי ההצמדה שנקבעו להלוואה יהיה בגובה הריב,העסקה כאמור

ההלוואה שניתנה על ידי החברה המנפיקה לחברה הקשורה תהיה כאשר  .5.2.3

יש , כך שיישאר בידי מי מהצדדים רווח, אגרת החובבתנאים השונים מתנאי 

דר מס פרטני בהתאם לנסיבות מ לקבלת הס"לפנות למחלקה המקצועית במע

   .המקרה

עסקה   ,ה מהווהאינ, במסגרת הסדרי חובהנסחרות בבורסה של אגרות חוב פירעון מלא  .5.3

 "טובין"מהגדרת  ממועטת רת חובהיות ואג, מ"חייבת במע לחוק ה1כהגדרתה בסעיף 

  . מ" לחוק מע1בסעיף ש

יש ,  לעיל4כמפורט בסעיף , חלקי של אגרות החוב במסגרת הסדרי חוברעון יבמקרה של פ

מ לצורך קבלת הסדר מס פרטני בהתאם לנסיבות "המחלקה המקצועית במעלפנות אל 

  . המקרה

  

  , בברכה                

  רשות המסים בישראל                


