מחברת בחינה- מיסוי שוק ההון:
מבוא: פקודת מס הכנסה מבחינה בין הכנסה פירותית שעליה יחול שיעור מס רגיל פרוגרסיבי (ס' 126 לחברה ו121 ליחיד) לבין הכנסה הונית אשר תמוסה ברוב המקרים בשיעור של 25%, הכנסה הונית משמעותה: מכירת המקור שעשוי להניב לי את ההכנסה. בד"כ הנישום ירצה לסווג הכנסתו כהונית כי שיעור המס יהיה נמוך יותר. 

ס' 88 לפקודה: יש הגדרה מאוד רחבה לנכס.

תמורה- מחיר מקורי= רווח הון. יש להתחשב בימי הרכישה והמכירה לשם המדדים. 

על מנת לבדוק את רווח ההון הריאלי יש לדעת מהו המחיר המקורי המתואם ע"פ המדדים.

מדד יום המכירה\מדד יום הרכישה X מחיר מקורי= מחיר מקורי מתואם. 

מהי משמעות האינפלציה? כוח הקנייה של מטבע נפגע, אינפלציה של 100% משמעותה כי מה שניתן היה לקנות בשנה הקודמת ב-שקל יחיד, ייקנה אחרי האינפלציה בשני שקלים. 

רווח אינפלציוני: מחיר מקורי מתואם- מחיר מקורי- סכום השקלים שהיה צריך להרוויח כדי לשמור על מה שהיה קודם. 

רווח הון- רווח אינפלציוני= רווח הון ריאלי- אלו הם הרווחים שאותם נמסה. 

מה קורה כאשר הרווח האינפלציוני עולה על רווח ההון? נוצר הפסד ריאלי (כיום לא מכירים בהפסד אינפלציוני). 

הפסד הון מתרחש כשהתמורה נמוכה מהמחיר המקורי- כן מכירים בהפסד כזה. 

אם התמורה היא 800, מחיר מקורי הוא 1000, רווח אינפלציוני הוא 2000. נוצר הפסד הון של 200 

והפסד ריאלי של 2200. 

בגלל הרווח האינפלציוני הוא היה צריך לקבל 3000 ומשום שקיבל 800 ישנו הפסד 2200. 

בפועל: יכירו לו רק בהפסד של ה-200 כי לא מכירים בהפסד אינפלציוני. 

שיעורי מס: 

עד 99': סכום אינפלציוני מוסה בשיעור של 10%, כיום כשם שאין מכירים בהפסד אינפ' לא מכירים ברווח אינפלציוני. 

רווח הון ריאלי: ליחיד: עד 03': בהתאם לשיעורי המס השוליים, מ 03': אם אין זה ני"ע שיעור מס של 25%. 

חברה: עד שנת 03': ע"פ ס' 126 בשיעור של 36%, מ 03': 25%. 

מס חברות: כיום עומד על שיעור של כ- 34%. נאמר שיש לחברה רווח של 1000 ש"ח, יוטל מס 
חברות בשיעור של 340 ש"ח. יצרה: 660 ש"ח. אם מוכרים את המניה בתמורה של 660 ש"ח, כלומר זה יהיה רווח ההון. לפני הרפורמה היחיד היה צריך לשלם 330 ש"ח על ה- 660 מאחר וזה היה שיעור המס השולי ואחרי הרפורמה 25%. 

כלומר, אחרי הרפורמה אין זה משנה אם החברה תחלק דיב' או שהיחיד ימכר את חלקו, שיעור המס יוותר 25%. 
רווח הון לחלוקה:

חברה המרוויחה 100 ש"ח. מס החברות יהיה בשיעור של: 40 ש"ח, נותרו כ- 60 ש"ח. 

על אותה היתרה, יש מס הכנסה לחברות בשיעור של  35%, כלומר 21 ש"ח יורדו, ותישאר הכנסה של: 39 ש"ח. 

המס הכולל בשנות ה-80 היה בשיעור של: 61%. 

חברה ב' הינה חברת האם של חברה א': חברה א' שילמה מס חברות בשיעור של 61% מס כולל. 

כשחברה הייתה מחלקת דיבידנד לחברת האם (ב') החזירו את מס ההכנסה למחלקת ואילו המקבלת דיווחה על דיבידנד והתקבל אצלה מס הכנסה בלבד, ללא מס חברות. 

חברה ציבורית חייבת במס הכנסה בשיעור של: 35% וחברה פרטית בשיעור מס של: 45%. 

ס' 94ב לפקודה מטפל בעניינים אלו. 

רווח ראוי לחלוקה: 

אותו הרווח שהייתה אפשרות או פוטנציאל למשוך אותו כדיבידנד, או הרווח החשבונאי לניכוי מס, אין זה בהכרח הדו"ח לצרכי מס. 

על הרווח הראוי לחלוקה יוטל מס בשיעור של 10%  שאותו יחסרו מהרווח הריאלי ליחיד ולחברה. 

זה נועד להגן על אדם אשר מכר מניותיו לפני חלוקת הדיבידנד. 

המצב כיום: 

ס' 127 בוטל וכיום אין מס הכנסה על חברות. 

מס ההכנסה על דיבידנד ליחיד ירד ל-25%. 

ודיבידנד בין חברות ירד ל-0%.  והמס על הדיבידנד יוטל בחלוקתו ליחיד ולא בין חברות. 

חברה המוכרת מניותיה:

חברה א' מוכרת מניותיה ל-ב'. חברה ב' הרוויחה 100 ש"ח ושילמה מס חברות 40 ש"ח. 

 אם הסכום יחולק כדיבידנד בין החברות חב' ב' תהיה פטורה ממס וריקה מכסף, אך כל ה-60 ש"ח יועברו לחב' א' כדיבידנד. 

אם לא חולק דיבידנד: אם המניות ימכרו לפני חלוקת הדיבידנד של חב' ב', כלומר 60 ש"ח. 
התוצאה: פער  של 6% בין חלוקת דיבידנד למכירת מניות. 

יחיד המוכר מניותיו:

בעבר המס על הרווח המחלוק כדיבידנד היה כ- 55% והמס על מכירת המניות היה 46%. 
החל מרפורמת 03': שיעור המס על רווח ההון ליחיד ירד ל-25% כמו שיעור המס על הדיבידנד. 

זה יוצר מעין אדישות לגבי בחירה בין דיבידנד לבין מכירת מניות. 

עסקאות עתידיות:

עסקאות שמשמעותן היא: הפחתת סיכונים למעורבים בסוגים שונים של עסקאות באמצעות כלים פיננסים, כלומר העברת סיכונים למי שמוכן לקלוט אותם, אלו הם המגנים : Hedgers ומצד שני יש את ה- Speculators  הם אלו הנטלים את הסיכון, זה מביא לוודאות ולאו דווקא לרווח. 

כלים פיננסיים:
ישנם 2 סוגי עסקאות עתידיות: 

1. Forward: התחייבות מראש להחליף במועד עתידי קבוע מראש מטבעות של מדינות שונות (זה לא חייב להיות מטבעות אלא גם סחורות). דוג': ב 4.11.05 נעשה חוזה על פיו ב- 4.5.06 אני אמכור 1000$ תמורת 500 ש"ח, כלומר עושים מין יחס המרה של 1:2, זהו שער המרה עתידי. 
כיצד ניתם להפסיק חוזה כזה? אלו הם חוזים עתידיים שיש להם חוזה פקיעה עתידי. 

כדאי לקבוע מראש כי אם ישתנה השער ניתן יהיה לשנות את אחד מהיחסים על מנת לשמור על מצבי הכלכלי זהה ליום ביצוע העסקה. 

Future: זוהי עסקת Forward אשר נעשית באמצעות הבורסה. ההבדל הוא שאין ביצוע בעין אלא כל מה שקורה זה שמשלימים את ההפרשים, כלומר אם בדוגמה הקודמת היא הפרש של נניח 20$ משלימים אותו, במקרה זה יש החלפה של כל המטבעות, אין ביצוע בעין אלא העברת הפרשים. 
עסקה כזו היא בד"כ עדיפה בגלל שהיא מבוצעת באמצעות הבורסה, והבטוחות שיש לתת להם הן רק על ההפרשים ולא על כל הסכום. 

דוג': ביום 4.11.05 ערכתי הסכפ לשלם 500 לירות ולקבל 1000 $ (יחס של 1:2) ב 4.5.06, אם הלירה ירדה והיחס הוא 1:1  אנו מרווחים כ- 500$, כלומר סה"כ יש רווח של 1000$, ובמקום להעביר הפועל את כל המטבעות אני מחליפה רק את ההפרשים. 
העיקרון השולט כאן הוא :הוודאות. בכל מקרה נשלם 500 לירות ונקבל 1000$, ייתכן שזה יגלם בתוכו רווח או הפסד. 

2. עסקת אופציות: (אופציות מט"ח) זוהי זכות לרכוש או למכור מט"ח בעתיד בשער שנקבע מראש. 

אופציה אירופאית:  ניתנת למימוש רק בתאריך הפקיעה, אבל ניתן לסחור בה בכל עת, אופציה היא זכות לעומת חוזה שהוא חובה לבצע משהו. 
הסיכון של רוכש האופציה: מוגבל לפרמיה אותה הוא משלם לכותב האופציה (זאת מאחר ואין הוא חייב לממשה). 

סוגי אופציות: call: אופציית רכש וPut אופציית מכר. 

דוג': אם רכשתי אופציית מט"ח מסוג call לשער : 1:4.5 וכבר שילמתי את הפרמייה, כל שער שיהיה גבוה מזה, אני אעדיף למכור וזאת כי את הפרמייה כבר שילמתי וכעת זה יהיה רק רווח נקי ונרצה לממש את האופציה. 

3. עסקת הגנה: מיועדת להגן על מתקשר מפני חשיפה בשינויים במכיר הנכס או התחייבויות קיימות או עתידיות, יכולה להיעשות הן על נכס קיים והן על נכס שטרם בא לעולם. 

דוג': אדם המייבא יהלומים כשהמחיר ליח' הוא 10,000 $ ביום ה  (שער של 1:4) 5.5.05 יש לו תנאי אשראי שמאפשרים תשלום בעוד שלושה חודשים 5.8.05. 
יש לו מס' דרכי פעולה: 

1. להפריש היום 40,000 ש"ח לתשלום בעוד שלושה חודשים (לא מומלץ בעולם העסקים). 

2. לקחת הלוואה בסך 40,000 ש"ח לתשלום ביום העסקה. 
3. לקבוע עסקת forward, שעוד שלושה חודשים הוא ישלם באותו השער. 
4. עסקה עתידית לרכישת יהלומים בסך 10,000$ בשער של 1:4.2 כך שבעוד שלושה חודים הוא יצטרך לשלם 42,000 ש"ח. 
ב  5.8.05 הגיע יום פקיעת החוזה והשער עומד על 1:5. מה יהיו תוצאות בכל אחת מדרכי הפעולה? 

בהנחה שישנו חוזה עתידי. 

1. הרוחנו 8,000 ש"ח 2. הפסדנו 2,000 ש"ח 3. לא קרה כלום. 
היהלומן ישלם 50,000 ש"ח לפי השער, אך יקבל בחזרה מהבורסה 8,000 ש"ח. 

דוגמא נוספת: יש בעל בית שצריך לקבל דמי שכירות בסך 10,000$ בעוד כשלושה חודשים. 

למשכיר את אין הכסף מצוי בכיסו והוא רוצה לדעת כמה שקלים יהיו לו בעוד שלושה חודשים. 

אפשרויות פעולה של המשכיר: 

1. ללכת לבורסה ולעדות חוזה למכירת דולרים לפי שער של 1:4.2. 

במקרה כזה המשכיר יקבל לכיסו 50,000 ש"ח (מאחר והשער ביום ההעברה הוא 1:5) אך יצטרך להחזיר לבורסה כ- 8000 ש"ח, ולכן בנטו יקבל 42,000 ש"ח. 

המקרה השני הוא שהמשכיר יקבל 40,000 ש"ח מהשוכר ואח"כ 2,000 נוספים מהבורסה, כלומר, מצבו לא משתנה. 

בשתי הדוגמאות היו עסקאות הגנה. 

אם נניח נעשה עסקה ספקולטיבית, ספקולנט חושב ששער הדולר יירד ולכן עושה עסקאות לפי שער של 1:4.2. 

אם הוא חושב ששער הדולר ייעלה הוא יערוך חוזה למכירת דולרים. 

הכל תלוי בסוג האדם ואם הוא אוהב סיכון או לא. 

השאלה האם מבצעים עסקת הגנה או עסקה ספקולטיבית היא שאלה חיצונית שתלויה בסוג הנכס ומידת הרצון להגן עליו. 
אם הנכס נמצא ברשותי, כינויי Long על הנכס. 

אם אין הנכס באחזקתי Short. "מכירה בחסר" , מכ\וכרים משהו שיש למישהו אחר ולא לי. 
דוגמא: נניח ואני צופה שמניות טבע יעלו, הייתי רוצה לקנות את המניות ולהיות Long. 

מה שצריך לעשות זה: 

למצוא אדם שמחזיק במניות טבע ולא מתכוון לבצע בהן פעולות בזמן הקרוב, "לשאול" את מניותיו ולמכור אותם. יש כאן משולש יחסים של משאיל-שואל-קונה. 

הקונה לא מעוניין בזהות המשאיל , כשבאים אל המשאיל מבקשים ממנו להימנע מלמכור את מניותיו לתק' ההשאלה, בתמורה המשאיל ידורש פרמייה, "דמי שכירות" למנייה. 

בסוף תק' ההשאלה, אם מכרתי את המנייה עליי לקנות אותה חזרה ולהחזירה במחירה המקורי למשאיל. 

ככל שמחיר המנייה צונח לאחר המכירה מרוויח השואל יותר, אם מחיר המנייה עלה הוא יפסיד. 

לכאורה העסקה שביצע השואל היא ספקולטיבית , אך אם יש נכס שאנו נרצה להגן עליו זה יהפוך לעסקת הגנה.

דוגמה להפיכת עסקה ספוקלטיבית לעסקת הגנה: 

עובד מחזיק 1000 אופציות למניות כאשר תוספת המימוש לכל אופצייה על מנת לרכוש מנייה הינה 19$. תק' המימוש לכל אופצייה היא בין ב 1.1.06-1.4.06. אם מחיר המנייה נמוך מ-19$ אין סיבה שנממש את האופצייה. 

ב- 08/04 מחיר המנייה עמד על 8$ והחל לטפס, כיום המחיר למנייה עומד על 40$, אני יודע שבכל מקרה ב- 1.1.06 אני אממש אותה במחיר של 19$ למנייה. אם אני הצלחתי למכור את המנייה כיום למרות שאין לי את המנייה ביד (אני short) אני יודע שאני ארוויח הרבה. ואז הופכת עסקה זו להיות מעין עסקת הגנה על אף היותה Short. העיקרון: אם אני בטוח שהנכס יהיה בידי אני עושה עסקת הגנה. 

לאיזו תקופה צריך לעשות עסקה Short? עד לתאריך ה 1.1.06, כי אז כבר אהיה בעלים של נכס. 

ייתכן שעדיף לי לעשות עסקת short לתקופה ארוכה יותר, כי משלמים לי דמי השאלה גבוהים יותר, אבל אם מחיר המנייה יורד מתחת ל- 19$ נעדיף לקנות מניה בשוק במקום לממש את האופציה ב- 19$ כדי להחזיר למשאיל. כל שהתקופה ארוכה יותר, כך גדל הסיכון. 

המונח short  לא תמיד אומר שאין זו עסקת הגנה, יש תמיד להסתכל על עסקת הבסיס.

אפשרות נוספת היא לעשות אופציית Call כדי להקטין את ההפסד שנגרם עקב עליית מנייה לאחר המכירה. 

במשולש היחסים של שואל-משאיל- קונה, השואל משלם דמי השאלה למשאיל, במסגרת ההסכם ביניהם בד"כ השואל מתחייב לשלם למשאיל דיבידנד או ריבית (אם מדובר באג"ח), בשאיפה שסך כל הרווח יעלה על ההוצאות למשאיל: דמי השאלה, דיבידנד ורכישת מנייה. 

מאין יגיע הדיבידנד שישלם השואל למשאיל? 

לפני הרפורמה: התייחסו לדיבידנד הזה בצורה שווה כמו שצד ג' מקבל דיב', אך אם אנו רוצים לעודד השאלות, נרצה לתמרץ את המשאיל ולא להטיל עליו שיעור מס רגיל שהיה ליחיד (50%). 
המשאיל לא היה מסכים לעסקת ההשאלה מאחר והוא מפסיד מזה משום שהוא משלם שיעור מס גבוה במקום דיבידנד רגיל שהיה מקבל בשיעור מס של 25%. 

לאחר הרפורמה: השואל נותן למשאיל כסף שהוא דמוי דיב' ונרשם אצל השואל כהוצאה והיא תנוכה בשיעור גבוה. 

להשלים מעולם המשפט. עמוד 16 במחברת . 

עסקת מסירה- Delivery: עסקה עתידית שבסופה נמסר הנכס נשוא העסקה, זוהי מסירה בעין ודומה לעסקת Forward, דוגמא: אם מדובר בנכס שהוא אופציית call, אם אני מממש את האופצייה, כותב האופציה יעביר הסוף את הנכס. 

הסדר מזומן- Cash settlement: בעסקה כזו, רק ההפרשים הם העוברים. 

מה ההבדל בין השניים? 

דוגמא: נק הפתיחה היא שעשינו אופצייה ושילמנו פרמייה של 3$ תמורת היכולת לרכוש מנייה ב- 24$, מחיר המניה באותו הזמן היה 18$. במועד פקיעת העסקה יש לברר באיזה סוג של הסדר אני נמצאת. האם בהסדר מזומן או בעסקת מסירה? 
אם מחיר המנייה יהיה נמוך מ-24$ לא נממש את האופצייה ויש הפסד של 3$. 

מה אם מחיר המנייה והוא עומד כעת על 32$ ? 

אם אני בעסקת מסירה, אני אקבל את המניות. 

אם אני בהסדר מזומן- אני אקבל את הפער שבין 24$ לבין 32$ ולכן מבחינת המס בהסדר מזומן התרחש אירוע מס. הפער הוא 8$! 
בעסקת מסירה לעומת זאת, הרווח שלי עדיין אינו מגובש, ויש בעיה מבחינת תזרים הכסף ולכן אירוע המס יידחה לעת מכירת המנייה. 

בעייה העלולה להיווצר: יכול להיות פער בין שיעור המס שחל על העסקה העתידית לבין שיעור המס שחל על נכס הבסיס, מה ניתן לעשות במצב כזה? 
דוג': כשאני מוכר את הנכס בעסקת מסירה קיבלתי תמורה של 40, יש רווח כולל של 13 והוצאה של 27. מקורו של הרווח הוא בעסקת הסדר מזומן שהיה בה רווח של 5 (8-3). 

אם הייתי קונה מנייה ב- 32 במקום ב- 27 היה לי רווח של 8, ולכן את ה- 13 ניתן לחלק ל 8+5. 

8 רווח על מנייה+5 הסדר מזומן רעיוני= 13 רווח. 

ההפרדה הזו קשה ובעייתית! 

בפועל, מחלקים את שיעור המס לפי זמן האחזקה. 3 חודשים: תק' העסקה 6 חודשים: החזקה בנכס עד למכירה = 9 חודשים. 

13*3/9 + 13*6/9= סך כל הרווח עליו נמוסה. 

סיווג ההכנסה ושיעורי המס על ההון:
הכנסה פירותית מוגדרת בס' 2,3 לפקודה, שיעורי המס ליחיד מוגדרים בס' 121 לפקודה והם שיעורים מדורגים עד 49%, עם חריגים כמו דיבידנד ששיעור המס עליו עד 2005 כולל הוא 20% למי שאינו בעל שליטה ו 25% לבעל שליטה, משנת 2006 שניהם ימוסו בשעור של 20%. 
הכנסה הונית: מכירת נכס שהוא מקור הכנסה. עד שנת 03': שיעורי המס היו שיעורי המס הרגילים (עד 49%), משנת 03': שיעור מס של 25%. 
תיקון 147: החל משנת 06', שיעור המס על רווח הון ליחיד שאינו בעל שליטה יהא 20% ולבעל שליטה 25%. 
התיקון מיטיב עם מי שאינו בעל שליטה, אבל זה לא מדויק לגמרי, מכיוון שזה נוגע רק לנכסים שאינם נסחרים בבורסה. 

מה הדין לגבי נכס הנסחר בבורסה? 

נכס שנסחר בבורסה ונרכש ע"י היחיד כשהוא כבר נסחר (לא מניות שנרכשו טרם ההנפקה) היה פטור ממס עד שנת 03' (וחל על כל רווח שנצמח עד 03'). 

החל משנת 03' ועד שנת 05': חייב במס של 15% על נכס צמוד ו10% על נכס שאינו צמוד. 
משנת 06': על כל רווח שנצבר משנת 03' ואילך שיעור המס עולה ל-20% למי שאינו בעל שליטה ו25% למי שהוא בעל שליטה. 

שאלת הסיווג של ההכנסה היא מאוד חשובה ומשפיעה רבות על שיעור המס שימסו אותנו על פיו. 

מה דין עסקאות עתידיות, כיצד תסווג עסקה זו? 

עד שנת 03' היה פטור מכוח ס' 16 לפקודה אשר קבע פטור ממס על עסקאות עתידיות, עד לפ"ד ברנר. 

עובדות: במשך שנה אדם ביצע 16 עסקאות במט"ח, 9 חודשים לאחר שהחל לפעול בתחום שלח הודעה לפקיד השומה על פתיחת עסק, זאת משום שהיו לו הפסדים מהעסקאות העתידיות והוא רצה לקזז אותם כנגד הכנסות שהיו לו באותה השנה, ברנר טען שהפסדים אלה הם הפסדים מעסק. 

פקיד השומה: אינו חלק עליו שמדובר בהכנסה פירותית, אבל טען שמקור ההכנסה הוא ריבית, הפרשי הצמדה או דיב', כולם הסכימו שלא מדובר ברווח הון, אבל פ"ש טען שזו הכנסה פאסיבית ולא הכנסה מעסק. 

ברנר טען שסה"כ ביצע 32 עסקאות מכרה וקנייה (16*2), כמו כן הוא לא הראה בקיאות בעסקאות אלא טען שיש לו פקיד שאחראי (פקיד הבנק) שהוא שליחו ולכן יש לו בקיאות שילוחית. 

בפועל, לא באמת מדובר בשליח עובד בשבילו משום שזה פקיד בבנק. 

השופטת: לא מדובר בעסק באמת. עלתה השאלה האם מדובר בעסק אקראי או בעסקת אקראי. 

בס' 2(1) לפקודה מצוינות שלושת האפשרויות: עסק, עסק אקראי ועסקת אקראי. 

עסק: מצריך בקיאות ופעולות רבות עסק אקראי: מתנהל תק' קצרה יותר עסקת אקראי: אירוע חד פעמי. 

הש' טוענת שזו עסקת אקראי, ולכן לא ניתן לקזז הפסדים ע"פ ס' 26 היות והס' אומר "הפסד מעסק" (אמנם ע"פ הפסיקה עסק אקראי ייחשב לצורך קיזוז, אך לא עסקת אקראי). 

רפורמת רבינוביץ'- שנת 2003:
המלצות הוועדה: 
1. יחיד שהעסקאות העתידיות שלו נסחרות בבורסה ואינן נרשמות בספרי העסק- יהיה מס בשיעור של 15% (כמו ני"ע אחרים). 

2. יחיד שהעסקאות העתידיות שלו נרשמות בספרי העסק: א. הכנסות והוצאות מימון (ספוקלטיביות) ימוסו במס בשיעור של עד 49%. 
ב. עסקאות הגנה: יחויבו לעסקת הבסיס. 

כיצד יושמו המלצות הוועדה? 

החקיקה אמרה את הדבר הבא: 
יחיד (או חברה מחוץ לחוק התיאומים) ימוסו בשיעור של 15% על רווח הון על עסקה של מכירת ני"ע בבורסה, ס' 105ב'. אם יתקיימו אלה: * היחיד לא תבע ניכוי הוצאות ריבית (הוצאות מימון) * המכירה אינה לקרוב משפחה. 

הערת גרי: 

בפ"ד ברנר נקבע שעסקה עתידית זו הכנסה פירותית והנה באה החקיקה ואומרת שזה רווח הון על סמך המלצות הוועדה. 

כיצד זה מתיישב זה עם זה? יש שתי אפשרויות: 

· תמיד נסווג את ההכנסה כפירותית היות ואין דבר כזה "רווח הון" על עסקה עתידית וס' 89 גם ככה יחזיר אותנו לפרק ב' בפקודה ואז אין תחולה לס'  105 יב'.

· ס' 105 יב' קבע שנסתכל על העסקה כרווח הון, הוא דין ספציפי שגבר על ס' 89. 
שיעורי המס של ני"ע סחירים בבורסה:

באופן עקרוני עליית הערך של ני"ע מ 1.1.03 חייב במס בשיעור של 10/15%. 10%- עליית ערך ריאלית +נומינלית חייבת במס. 15%- עליית ערך ריאלית. 

לפני 03': רווים בבורסה היו בד"כ פטורים ממס מעליית ערך המנייה וכל הרווים שהצטברו בין 1.1.03-1.1.06 חויבו במס בשיעורים 10-15%. 

תיקון 147: המחוקק נותן אפשרות לבצע מעין מכירה רעיונית על מנת למסות את עליית ערך המנייה בשיעורים של 10-15%, והנישום יקבל מחיר מקורי חדש לפי השווי ביום המכירה שהוא יהיה יום הרכישה החדש וזאת משום ששיעור המס עלה ב- 1.1.06 ל- 20-25% לגבי העליית ערך הריאלית ו 15% לגבי הנומינלית. 
אדם שאינו מימש את המכירה הרעיונית חייב על כל הרווח. 

למכירה הרעיונית הזו גם היבט שלילי: יכו להיות מצב שיהיה גם הפסד לאחר 1.1.06 ואם כבר שילמנו את המס על הרווח לא נוכל לקזז את ההפסד, לבעל שליטה במיוחד כדאי היה לנצל את המכירה הרעיונית ותשלום המס המוקדם מאחר והוא נאלץ לשלם מס גבוה יותר ממי שאינו בעל שליטה לאחר התיקון (25%). אם צריך לקחת הלואה מהבנק לצורך תשלום המס של המכירה הרעיונית והריבית במשק גבוהה יותר מהמס אותו היינו משלמים אם לא היינו מבצעים מכירה רעיונית, לא כדאי לממש את המכירה הרעיונית המוקדמת. 

שיעורי המס של ני"ע שאינם סחירים בבורסה:

ני"ע שנרכש לפני 1.1.03 : אם הוא מכר לפני הרפורמה שיעור המס היה 50% כלומר, שיעור מס רגיל, זה היה הדין לגבי נכס הון. 
ני"ע שנרכש לפני 1.1.03 אך נמכר אחרי 1.1.03 ולפני 1.1.06: החישוב הוא ליניארי, מחשבים לפי תק' האחזקה את שיעורי המס. 

החל מה- 1.1.06- נכס שנרכש לפני ה- 1.1.03: עדיין ייערך חישוב ליניארי לגביו בדומה לדוג' מקודם. 

לכאורה, לגבי מי שאינו בעל שליטה יש הטבה רטרואקטיבית, ולגבי בעל שליטה לא קרה שום דבר, ושיעור המס נותר 25%. 

ס' 88 בפקודה הוא שמגדיר מהו נייר ערך לרבות אגרות חוב. 

הפסדים:

יחיד: 
עד 03': 

ני"ע שנסחר בישראל ואשר נרכש בשלב המסחר בבורסה ולא לפני ההנפקה- לא חל לגביו ס' 101, כלומר פטור ממס ולכן ההפסד ממנו אינו בר-קיזוז. 

מ- 03': 

אתו ני"ע חב במס בשיעור של 10/15% (ריאלי\נומינלי). הרווח מחושב לפי הרווחים לפני הרפורמה עליהם אין חבות במס ואחרי הרפורמה באופו יחסי. אם יש לי ני"ע ששווה 700 לפני הרפורמה והמחיר ירק ל-300 לאחר הרפורמה, יפעלו בשיטת הזיכוי: שואלים מאיזה סוג של ני"ע נגרם ההפסד וכמה? במקרה זה יש הפסד של 400, אם היה רווח היינו ממסים בשיעור של 10/15%. 
בסכום זה נזכה את הנישום אם היו לו הפסדים. 

את הזיכוי ניתן לנצל רק כנגד רווחים שנוצרים בשוק ההון, כמה זמן קדימה שנרצה. 

1.1.06: 

שיעור המס על הרווח הינו 20/25% (בעל שליטה או לא). כאן מופעלת שיטת הקיזוז, אם יש הפסד ניתן לקזז כנגד הרווח בלי להתחשב אם מדובר ברווח ריאלי או נומינלי, אפשרות קיזוז ההפסדים היא רחבה יותר היות והיא מאפשרת קיזוז גם כנגד הפסדים של ני"ע נסחרים וגם על אלו שאינם נסחרים. 

ני"ע הנסחר בבורסה בחו"ל הוא ני"ע זר:
לפני 03' שיעור המס על רווח הון היה 35% וניתן היה לקזז הפסד מני"ע זר רק כנגד רווח מני"ע זר, כלל זה נשמר עד 1.1.05. 

ב 1.1.06 ירד שיעור המס על ני"ע זר שנרכש מ- 1.1.05 ואילך ל- 15%, כלומר התייחסו אליו כאל ני"ע ישראלי. 

ההבדל: ני"ע זר שנרכש לפני 1.1.05 נעשה לגביו חישוב ליניארי. 

הפסדים לני"ע זרים:

מ 1.1.05 עד ל 1.1.06 מעניקים זיכוי בגין 15% בלי קשר למועד הרכישה, שיטת הזיכוי על ההפסדים אינה ליניארית. 

1.1.06: דין רווחים והפסדים על ני"ע זרים שווים לני"ע ישראלים, וניתן גם לקזז בין שני הסוגים. 

לפני 1.1.06: אם היינו משתמשים בשיטת הקיזוז הפסדים מני"ע זרים- לא היינו משלמים מס. 

ני"ע שאינו סחיר:

לפני 03': היה שיעור מס שולי של 50%, החל מ 03' לגבי נייר שנרכש לאחר 03' שיעור המס היה 25%, וחישוב ליניארי לנייר שנרכש לפני הרפורמה ונמכר לאחריה. 

הפסד: 

שיטת הקיזוז,מקזזים רווח ישן לעומת הפסד חדש. תמיד ננסה לקזז רווחים ישנים אל מול הפסדים חדשים, כי בעבר שיעור המס היה גבוה הרבה יותר. 

ס' 92 (לאחר 1.1.06): תיקון 147 הכניס כי אם יש הפסד הון מחוץ לישראל, ניתן לקזז מכל רווח הון, אבל קודם יש לקזז כנגד רווח הון מחוץ לישראל, ואם אין רווח כזה אז נוכל לקזז אל מול כל רווח הון גם בישראל. 

ס' 92(4): החל מ1.1.06 מותר לי לקזז את ההפסדים כנגד הרווח מהריבית. ניתן לקזז גם ריבית או דיבידנד כנגד הפסדי הון, שיטת הקיזוז נדיבה הרבה יותר, בעבר, היה ניתן לקזז הפסד הון רק מרווח הון ואם לא היה, אז היו גוררים את ההפסד קדימה. 

לפני 1.1.03: לא היה ניתן לקזז הפסד הון ולכן אם היה הפסד לא ניתן היה לקזז, אבל כן היו משלמים מס על הריבית. 
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