שיעור 9 – 03.05.2011 המרצה: ניר זיכלינסקי


ביקורת בענפים (ביקורת נגזרים) – המשך

קרנות נאמנות

1. רקע חוקי
הערה: קרן נאמנות היא הסכם ולא ישות
1. חוק להשקעות משותפות בנאמנות – התשנ"ד 1994 
2. חוק ניירות ערך – התשכ"ח 1968
3. תקנות ניירות ערך (פרטי תשקיף של קרן להשקעות בנאמנות, מבנהו וצורתו) – התש"ל 1969
4. תקנות להשקעות משותפות בנאמנות (עריכת דין וחשבון שנתי) – התש"ל 1970
5. תקנות להשקעות משותפות בנאמנות (דוח מיידי, דוח חודשי, דוח על החזקת יחידות ודוח על הצבעה באסיפה כללית) – התשנ"ה 1994
6. תקנות להשקעות משותפות בנאמנות (חישוב תשואה) – התשנ"ה 1995
7. תקנות להשקעות משותפות בנאמנות (מחירי קנייה ומכירה של נכסי קרן ושווי נכסי קרן) – התשנ"ה 1994

זה מסוג הענפים שבהם נלמד את החוקים לעומק.

הגוף המפקח – הרשות לניירות ערך. זהו בעצם גוף העל. יש מחלקה ברשות לניירות ערך שעוסקת בנושא זה.

2. מושגי  מפתח

קרן נאמנות – מעמדה המשפטי של קרן נאמנות לא ברור, כי למעשה הקרן היא הסכם לניהול משותף של נכסים מסוימים עליו הסכימו כל בעלי היחידות. ההסכם הוא בין מי שמעוניין לנהל את הנכסים המשותפים לבין מי שמוכן להיות נאמן על הנכסים כאשר לאחר חתימה על ההסכם ניתן לפרסם אותו על מנת להביא אותו להלכה ולמעשה לשותפים האמיתיים שהם בעלי היחידות. עוד נדגיש שהקרן היא כן נישומה לצורכי מס ומי שאחראי לכל מעשה או מחדל זה מנהל הקרן ו/או הנאמן של הקרן. 
אם יש קרן (הסכם) בין הנאמן למנהל אז פונים לבעלי היחידות. בעלי היחידות ישקיעו כסף כדי לקבל יחידות השתתפות. כלומר קרן הנאמנות היא הסכם בין מנהל הקרן לבין נאמן הקרן.
 (
קרן נאמנות
)


 (
נאמן הקרן
) (
מנהל הקרן
) (
הסכם
)
	

	
 (
בעלי היחידות
)


הסכם הקרן – הוא המסגרת לפעילות של קרן הנאמנות, כאשר במסגרת ההסכם נמצא את המאפיינים העיקריים הבאים: שם הקרן, שם הנאמן, שם המנהל, האם הקרן היא פתוחה או סגורה, האם הקרן פטורה או חייבת, שכר של הנאמן, שכר של המנהל, מהו השיעור המירבי של ההוספה, מועדים בהם קובעים את מחיר היחידה ואת מחיר הפדיון, מדיניות ההשקעה של הקרן (קרן להשקעה מניות, סולידית באג"ח, להשקעה במק"מים, במט"ח, בפיזור מסוים וכו'... לא מזכירים איזו מניה של איזו חברה, אלא אולי תחומים, מגזרים), תקופת הכהונה של הנאמן – האם היא מוגבלת, הדרך לשינוי הסכם הקרן וחלוקת הרווחים ומועדי החלוקה אם ישנם.

נאמן הקרן – חברה שאושרה לעניין כשירותה לנאמנות ע"י מי שנקבע בחוק לכך. לא יהיה נאמן מי שאינו תאגיד בנקאי, מבטח או חברה שעיסוקה העיקרי הינו מילוי נאמנות.  חברה זו/הנאמן צריך להיות בעל הון עצמי שנדרש בחוק ולהיות מסוגל לפרוע את החובות שלו על פי ההסכם. לשם כך הנאמן צריך להעמיד בטחונות ספיים בצורה של ביטוח אחריות מקצועית, ערבויות, או הון עצמי נוסף. אם לא יבצע את תפקידו בצורה נאותה הוא ייתבע ע"י בעלי היחידות שסמכו עליו שיהיה נאמן.
החברה הזו/הנאמן צריך להיות בלתי תלוי במנהל הקרן מבחינה כלכלית ואישית (כמו מבחני האי תלות שאנו מכירים. אין הוראות אבל זו התפישה והחשיבה). כמו כן נדגיש שהנאמן צריך לפקח על קיום הוראות החוק, על הוראות הסכם הקרן ועל ההתחייבויות עפ"י תשקיף המצויות בידי מנהל הקרן. בנוסף, עליו לוודא שמתקיימים אצל מנהל הקרן כל הדברים הבאים:
1. תהליך תקין של קבלת החלטות שתואם לנוהל שאושר בידי הדירקטוריון 
2. מערכת בקרה פנמית המבטיחה ניהול תקין של ספרי הקרן
3. מערכת אמצעים להבטחת ניהול הקרן לפי הוראות החוק, הוראות הסכם הקרן וההתחייבויות עפ"י התשקיף

הסבר: הנאמן הוא נאמן עבור בעלי היחידות. הוא מפקח על מנהל הקרן אצלו נמצאים ספרי הקרן, וועדת ההשקעות וכו'. מנהל הקרן הוא מנהל את הכסף הזה שבחשבון מסוים בבנק. הנאמן מפקח שהכול מנוהל ע"י מנהל הקרן כשורה כפי שציינו. נאמן הקרן יכול להיות משרד רואה חשבון ולקבל אחוז מהגידול בנכסים של הקרן. יש משרדים שהחליטו להיות רואה חשבון מבקר. זה כמו "מבקר פנימי" אבל זה בעצם כמו חצי חיצוני. אסור להיות גם נאמן וגם רואה חשבון מבקר של אותה הקרן. בתי ההשקעות הם בעצם מנהלי הקרנות, פעם הבנקים היו. 


מנהל הקרן – חברה שאושרה ע"י מי שנקבע לכך בחוק (הרשות לניירות ערך), חברה רשומה שעיסוקה הבלעדי הוא ניהול קרנות נאמנות. על החברה להיות בעלת הון עצמי מינימאלי ולכן להעמיד בטחונות כספיים בצורה של ביטוח אחריות מקצועית, ערבויות והון עצמי נוסף (בדיוק כמו הנאמן).  החברה לא תוכל לשמש כמנהל הקרן אם המנכ"ל שלה הוא דירקטור או מנכ"ל של מנהל קרן אחר. מנהל הקרן אמון על ניהול הקרן עפ"י מדיניות ההשקעה שנקבעה בהסכם הקרן. המנהל מתוקף תפקידו יכול לנהל עוד קרנות אבל תחת קורת גג אחת, כלומר כמה קרנות נאמנות באותו בית השקעות. מותר לנהל כמה קרנות בבית השקעות אחד, אסור לנהל קרנות שונות בבתי השקעות שונים. 
האם קרן נאמנות יכולה להשקיע בקרן נאמנות אחרת? יוצא מצב שמשולמים פעמיים דמי ניהול. מנהל הקרן מלמעלה ברווחים שהוא מעביר לבעלי יחידות, הוא צריך להחזיר להם חזרה את דמי הניהול ששולמו למטה, כלומר הוא לוקח לעצמו דמי ניהול בניכוי דמי הניהול שמשולמים למנהל הקרן שלמטה.  

הערה לנאמן ומנהל: הם לא יכולים להתפטר ככה סתם. הסיבה היא שיש להם אחריות לאנשים מבחוץ שמישהו צריך לנהל עבורם את הקרן. צריך אישור בית משפט להתפטרות בכלל. בד"כ בית המשפט ממנה מישהו אחר במקום. 

בעלי יחידות ההשתתפות – יחידת השתתפות זוהי יחידה שמקנה לבעליה את הזכות להשתתף בצורה שווה בקרן הנאמנות ואין לו שום זכות נוספת אחרת. לדוגמה: אני משקיע 100 ₪ ולכן אקבל 100 ע.נ, חבר שלי שהשקיע 1,000,000 ₪ ולכן יקבל 1,000,000 ערך נקוב. אין לי זכויות כמו שליטה, השפעה מהותית וכו' מתוקף העובדה שהשקעתי יותר כסף....


כדי לחשב את מחיר הקנייה והמכירה נלמד שני מושגים:

1. מחיר פדיון (מכירה) – 
מחיר פדיון ל-1 ערך נקוב =       סה"כ שווי 
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הסבר לנוסחה:
סה"כ שווי נכסים בשוק נטו – לוקחים כל נכס ובודקים אותו בשוק. כל נכס/אג"ח/אופצייה/מט"ח בודקים שווי שוק ומוסיפים את המזומנים (ששווים הוא שווי השוק). בודקים שווי זמין – כלומר צריך לקבל שווי כל נקודת זמן, כל דקה. נטו – כלומר בניכוי התחייבויות, כלומר יש פה בקרן כזו התחייבויות מאוד ספציפיות – אין פה ספקים, זכאים, הלוואות, אשראי (כי אם יהיה פה אשראי לא יהיה מי שיחזיר אותו). נטו גם מהתחייבות לשלם לנאמן ולמנהל על החלק האחרון (הוצאות לשלם, כלומר על החלקים של דצמבר וינואר, החלקים האחרונים של התשלום שאנחנו חייבים לו בחתך). יש כאן רק לפעמים חו"ז מס הכנסה. כמו כן, לעתים יש דבר שנקרא כתיבת אופציה שמייצרת התחייבות (מנהל הקרן יצר אופציה בהתאם למדיניות ההשקעה).  הוצאות מכירה – אם לא ישולמו בכל נקודת זמן, אזי לבעלי היחידות האחרונים שיקבלו את הכסף ינכו את כל הסכום הזה. לדוגמה: עמלות בעת מכירת נכסים מסוימים, בעת מכירת מט"ח, מניות בחו"ל שמכירתן עולה סכום מסוים. לסיכום: שווי השוק של הנכסים נטו מההתחייבויות וההוצאות לשם מכירה.    

החלוקה של הסכום הזה בסך ערך הנקוב של היחידות תיתן לי את ערכו של ערך נקוב אחד. 

מקטינים גם את הוצאות המכירה כדי להגיע לשווי האמיתי הכלכלי – "ההוןה העצמי" כביכול – סה"כ ערך היחידות. 
אין פה הנה"כ, את ההוצאות של מנהל הקרן הוא משלם בעצמו, ובתמורה מקבל דמי ניהול, לכן בקרן יש לנו רק דמי ניהול.

2. מחיר יחידה (קנייה) – 
 (
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הסבר לנוסחה:
מחיר פידיון – ראה 1
שיעור הוספה – אחוז מסוים, סכום מסוים, שבעלי יחידת ההשתתפות משלמים "בכניסה" כשרוכשים יחידה. מעין דמי רישום מראש, עמלה.

טיפ: אל תהיו פראיירים, לפעמים חברות ביטוח מכניסות את שיעור ההוספה בדמי הניהול ואומרות שאצלן אין שיעור הוספה. 

קרן פתוחה – הקרן הנפוצה ביותר ואותה אנחנו לומדים. קרן פתוחה מאופיינת ב-3 תכונות בסיסיות:
1. מנהל הקרן רשאי להציע את יחידותיה במשך תקופה של 12 חודשים מיום פרסום התשקיף – 12 חודשים אפשר לקנות יחידות.
2. מנהל הקרן חייב לפדות את יחידותיה עפ"י דרישה (של בעלי היחידות)
3. מחיר היחידה והפדיון נגזרים משווי נכסי הקרן במועד חישוב המחיר.  

"פתוחה" הכוונה פתוחה לציבור. בהנפקה רגילה של חברה יש תשקיף פעם אחת ומספר מניות מסוים וכך רוכשים. בקרן נאמנות, לעומת זאת, ניתן כל השנה לרכוש. פעם בשנה יוצא תשקיף ואז ניתן לרכוש שנה מיום התשקיף. "פתוחה" – אין מס' יח' קבוע אלא כל אחד יכול לקבוע כמה הוא רוצה להשקיע. קונים יחידת השתתפות שכוללת עשרות מניות בחברות אחרות. 
קרן סגורה – מתאפיינת בתכונות הבאות:
1. הצעת היחידות היא לא רציפה אלא נעשית ביום מסוים של פרסום התשקיף (כמו בחברה ציבורית רגילה).
2. מנהל הקרן חייב לפדות את יחידותיה עפ"י דרישה אבל רק בנקודות שקבועות לכך מראש.
3. יחידות הקרן נסחרות בבורסה ומחיר היחידה נקבע במסחר. המחיר ליח' בבורסה יכול להיות גבוה או נמוך משווי הנכסים ליחידה. הסבר: אם אתה רוצה לצאת מהקרן לפני התחנה שנקבעה מראש, תמכור אותה בבורסה. (בקרן פתוחה חישבנו את השווי ההוגן "מלמטה" – חישבנו לפי נוסחה, בקרן סגורה במכירה בבורסה וביציאה בכל תחנה שהיא לא התחנה האחרונה המחיר הוא המחיר ליחידה בבורסה) 

3. מבנה הדוחות הכספיים ודרישות הגילוי
דוגמה באתר: קרן נאמנות אילנות

המאזן – נקרא "דוח על מצב הקרן"
במסגרת דוח זה אנו נמצא בצד הנכסים פירוט לפי קבוצות של סוגי נכסים, למשל מניות שנסחרות בישראל או בחו"ל או מניות שקשורות למגזר הבנקאות או הביטוח או אופציות למניות או אג"ח או אג"ח להמרה במניות מסוימות. הכול יוצג בקבוצות ולא כל מניה בנפרד (בהמשך נראה את הפירוט). כמו כן נראה גם סעיף מזומנים, אולי חו"ז מס הכנסה או הכנסות לקבל. מנגד לא אמורות להיות התחייבויות ואם תהיינה התחייבויות הן אותן שלוש ההתחייבויות שדוברו לעיל. 
לאחר הצגת הנכסים בניכוי ההתחייבויות תבוא שורה שנקראת "הוצאות מכירה" כדי להציג בסופו של דבר נכסים בניכוי התחייבויות בניכוי הוצאות מכירה (כמו הפרשה) וזה ייתן לנו בדוח על מצב הקרן את ערך היחידות ("כאילו" ההון העצמי. לא לרשום במבחן הון עצמי כי אין פה). ערך היחידות הוא הערך של כל בעלי יחידות ההשתתפות בנקודת זמן מסוימת. בנוסף, נמצא בדוח זה תחשיב של מחיר הפדיון ליחידה ולכן נראה שם את הנתונים: סה"כ ערך נקוב של יחידות וסה"כ ערך היחידות. למשל: בדוגמה של אילנות יש 53 מיליון ערך נקוב וערך היחידות הינו 78 מיליון. 78 חלקי 53 זה 146%. מציגים את זה בתור 146% ולא 1.46, כלומר באחוזים. זה לא אומר שהרווחנו 46% אלא זה אומר שמאז הקמת הקרן הגענו ל-146%, כלל הציבור. אני לא יודע מה אני בתוך הדבר הזה. זה רק אומר שנכון לעכשיו זהו מחיר הפדיון. אם אחלק את מחיר הפדיון של נקודת הזמן היום מול מחיר הפדיון של יתרת פתיחה ומזה אפחית 1 אקבל את התשואה של הקרן הזו על פני התקופה. בכמה עלתה השנה הקרן.

הערה: אין דבר כזה קרן פתוחה עם נדל"ן להשקעה כי נדל"ן זה נכס שא"א לדעת בכל רגע נתון את שוויו!


דוח רווח והפסד
נקרא אותו דבר אך הרכבו שונה. הוא מורכב מסעיפי הכנסות שכל אחת מהן נובעת מהנכסים שראינו בדוח על מצב הקרן, למשל: דיבידנדים ממניות, ריבית על אג"ח, עליית ערך של כתבי אופציה וכיו"ב. לאחר סיום רשימת כל ההכנסות למיניהן יש רק את ההוצאות הבאות: שכר מנהל, שכר נאמן ואם יש מסים על הכנסה אז נראה גם סעיף כזה (ראו ביאור בהמשך על מסים)

דוח על תנועת היחידות והשינויים בערכן (או דוח על השינויים בערך היחידות)
במסגרת דוח זה נמצא 3 טורים: 
1. טור ימני - תנועה של הערך הנקוב של היחידות במחזור – כלומר נראה מה י.פ, כמה התווסף השנה (כלומר כמה הנפקנו), כמה פדינו ו-י.ס. 
2. טור שמאלי – הוא סך ערך היחידות. כולל בתוכו את ערך היחידות. השורות שלו הן י.פ ערך היחידות בתוספת הכסף שנכנס פנימה כשהקרן הנפיקה יחידות בניכוי הכסף ששולם לבעלי היחידות כשהם פדו את היחידות בתוספת/הקטנה של הרווח/ההפסד שהיה באותה שנה. כל אלו יחד מביאים לערך היחידות בסוף השנה. כל התנועה פה היא תזרימית – כסף נכנס, כסף יצא... 
3. טור אמצעי – P.N – ההפרש בין שני הטורים בין הערך הנקוב לבין השווי שזה כאילו הפרמיה או הניכיון. טור זה נקרא "יתרת הרווח/ההפסד שלא יועדה"
ע.נ + פרמיה/ניכיון = שווי ערך היחידות

ביאורים 
ביאור 1 -ביאור כללי – שם נראה איזו קרן זו – מנייתית/אג"חית + אם יש משהו מיוחד למשל מיסויי, או איזשהו שינוי שחל בקרן. בדוגמה באינטרנט יוצא שהכול "חדש" כי זו הייתה השנה הראשונה לאחר ועדת בכר בנושא קרנות. 

ביאור 2 - מדיניות חשבונאית – כמו ביאור 2 בחברות אבל פה הכול זה נכסים כספיים אז נראה במדיניות התייחסות לכך שמדובר בנכסים כספיים המוצגים לפי שווי שוק באותו יום, נראה התייחסות כללית לרווח והפסד (עליית/ירידת הערך נרשמה בהתאם להצטברות שלה). נותנים שורה-שתיים על כל נושא. 

ביאור 3 – אופציות שמנהל הקרן יצר עבור הקרן. הוא כתב אופציות CALL/PUT. הכתיבה של האופציות יוצרת התחייבות. בד"כ אין סע' כזה אבל לעתים יש. 

ביאור 4 – ביאור מס הכנסה – לצורך כך נסביר מושגים:
קרן חייבת – קרן שהיא חייבת במס בגין הכנסותיה למעט הכנסות הפטורות ממס בהתאם לחקיקה אחרת, כלומר מי שמשלם את מס ההכנסה זו הקרן. כל כסף שיועבר לקרן היא תשלם עליו מס. כשזה מגיע לבעלי היחידות אין מיסוי כבר כי הם מקבלים את זה נטו ממס. 

קרן פטורה – קרן שהיא פטורה מתשלום מס על כל ההכנסות והרווחים שיהיו לה לרבות ריבית ודיבידנד מכל סוגי ניירות הערך והפיקדונות המחוזקים בה ובמקום זה חל מס על חלוקת הדיבידנד/קבלת הרווחים אצל מחזיק / בעל יחידת ההשתתפות בשיעור של 25%. אנחנו כקרן צריכים לדאוג שלאותו בעל יחידת השתתפות יש את כל האישורים הנדרשים וכו' ואז עלינו לנכות (אם צריך) עבורו את המס. כלומר אם בעל המניות פטור היא זו שתדאג לכך. בתשלום שישולם להם יציגו בעלי היחידות את האישור המתאים והקרן תעביר את המס בהתאם לפטורים ולאישורים שלנו. כלומר הקרן כמו מעביד מנכה את המס מהכסף שמגיע לי ומעבירה אותו. צינור כזה בין בעל היחידה לבין מס הכנסה. 
בדוגמה באינטרנט נראה שפעם הייתה קרן מעורבת שבוטלה והפכה לפטורה ומשם היא ממשיכה כמו פטורה. 

במסגרת הביאור הזה נמצא את הרכב הוצאות המסים ומהן השומות הסופיות שהתקבלו וסוג הקרן לצורכי מס. 

ביאור 5 – צדדים קשורים. המנהל והנאמן הם קשורים – הם מקבלים כסף. פעם הבנקים עצמם היו צד קשור לקרן הנאמנות שהם ניהלו, כי חשבון הבנק של הקרן היה באותו בנק של קרן הנאמנות.

ביאור 6 – ביאורים נוספים. כולל בתוכו כל מיני מדדים: מדד המחירים לצרכן, שער הדולר ומחיר פדיון ליחידה, כולל התנועה במהלך התקופות. כלומר: מהי התשואה על מחיר הפדיון. רוצים להראות את התנועה במחיר הפדיון ביחס לאינפלציה/שינוי בשער החליפין. אפשר לראות ריאלית מעבר לאינפלציה/דולר כמה התשואה הייתה. אם זו קרן חו"ל  יהיו שורות של המטבעות הרלוונטיים. 
ביאור 7 - רשימת נכסי הקרן. כלומר, מפרטים ביאור בסוף, במסגרת דוח שלם, את כל קבוצות הנכסים שתוארו בדוח על מצב הקרן עד לרמת המנייה הבודדת. למשל: בנקאות וביטוח נראה את הרשימה של שמות כל הבנקים וחברות הביטוח. נציין שאסור להחזיק במניה של חברה מסוימת מעל 5% מבחינת אחוז החזקה ( אסור שהקרן תחזיק מעל 5% במניה מסוימת כי אז היא תהפוך לבעל עניין) וכמו כן אסור להחזיק מעל  10% משווי נכסי הקרן (כלומר אסור ששווי ההחזקה יהיה גבוה מ-10% מכל ערך היחידות). 

4. נהלי בקרה + 5. נהלי ביקורת
נא לעיין בתקציר.
נהלי בקרה – ניקח מרקע חוקי ומושגי מפתח
נהלי ביקורת – ניקח מהדוחות הכספיים. 

נהלי בקרה
1. בדוק שפועלים לפי מדיניות ההשקעה במהלך השנה.
2. בחן כי מנהל הקרן והנאמן אינם תלויים זה בזה
3. בחן כניסות במחיר יחידה ומכירות במחיר פדיון (כלומר בדוק אם מחיר היחידה נכון לאותו יום מכירה, אם מחיר הפדיון נכון לאותו יום פדיון)
4. בדוק האם פדיונות נכללו בהוצאות המכירה
5. בדוק האם הגוף המפקח מפקח
6. בדוק האם הנאמן פועל לפי התפקידים שציינו
7. בדוק האם המנהל פועל לפי התפקידים שציינו
8. בדוק האם מנהל הקרן בחן את מדיניות ההשקעה במהלך השנה

נהלי ביקורת
1. בדוק אישור מהבנקים/ברוקרים על כל נכס ונכס לגבי שוויים. אין פה בדיקה בעין, פיזית וכו'. 
2. בדוק אישורים ממס הכנסה כדי לראות האם הקרן פטורה או לא.
3. ניתוח שערוך ניירות ערך וכו'...
4. יתרת חובה בבנק – אם פתאום אני רואה מינוס יש פה נורות אדומות כי הרי אין אשראי בקרן
5. בדוק את שלמות ההוצאות – יש בתקציר 12 חיובים של הוצאות תשלום לנאמן/מנהל
6. דוח על השינויים (על תנועות היחידות והשינויים בערכן): יתרת פתיחה, תוספות, יתרת סגירה....כל המושגים שאמרנו


6. אילו שינויים אנו מצפים שיהיו בחוות הדעת של רואה החשבון המבקר?
1. ההפניה – לבעלי יחידות ההשתתפות ולא לבעלי המניות
2. בפסקת המבוא ובפסקת חוות הדעת מדברים על שמות של דוחות ששונים – דוח על מצב הקרן, דוח על תנועות היחידות והשינויים בערכן
3. האחריות בפסקת המבוא וכן ההתייחסות בפסקת ההיקף היא למנהל הקרן ולנאמן הקרן במקום לדירקטוריון וההנהלה. הנאמן מקביל לדירקטוריון, מפקח מלמעלה. 
4. בפסקת המבוא רשום שאנחנו ביקרנו ובחנו ... "..לפי חוק השקעות משותפות בנאמנות, התשנ"ד 1994 והתקנות שהותקנו על פיו". 
5. התאריכים – בפסקת המבוא ובפסקת חוות הדעת נראה שלאו דווקא התאריך הקלנדרי (01.01) הוא זה שמופיע, כלומר נראה גם 31 לינואר, 28 לפברואר, כך רואים בתשקיפים של קרנות נאמנות שמתפתחות במהלך השנה.
6. בפסקת חוות הדעת – אנו מחווים דעה גם בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים המקובלים לגבי קרנות נאמנות (אין פה IFRS) וגם בהתאם להוראות הסכם הקרן. 
7. פסקת ההסכמה – מופיעה תמיד. בפסקה זו רושמים אחרי פסקת חוות הדעת ולפני התאריך והחתימה: "אנו מסכמים כי חוות דעתנו זו תיכלל בתשקיף של הקרן שיפורסם בחודש X לשנת Y". צירופה של חוות הדעת לתשקיף זוהי אחריות מיוחדת, נוספת, לא רגילה ולכן הפסקה הזו קיימת. 

7. היבטי המיסוי
דיברנו על זה בביאורים, ביאור 4 ביאור מס הכנסה

8. דרישות דיווח מיוחדות
1. תשקיף – מסגרת של פרטים שמאוגדים להם יחדיו הכוללים מתיאור הקרן ואופי הקרן ופעילותה דרך מה מציעים לציבור – איזה סוג ניירות ערך/יחידות, מחירן, הוראות המיסוי שלהן, כוללים גם את הסכם הקרן בתשקיף, את מדיניות ההשקעות, כמה כסף יקבל מנהל הקרן והנאמן של הקרן, האם יש שיעור הוספה, כיצד מחשבים מחיר פדיון ומחיר יחידה ועוד... התשקיף מפורסם אחת לשנה ופתוח כל השנה לכניסה ויציאה של יחידות השתתפות. 
2. דוחות חודשיים ורבעוניים – רשימת נכסי הקרן (כמו שתיארנו בשנתי, יוצא כל חודש וכל רבעון – דוח על רשימת הנכסים ברמת כל נייר ערך, כל סעיף בנפרד)
3. דוחות מיידיים ואחרים – נלמד בקורס ניירות ערך, זה זהה שם. קרן נאמנות היא ציבורית מהגדרה ולכן זה דומה. 


























בתי מלון

3. דברים מיוחדים בדוחות הכספיים של בתי מלון

מאזן
1. מלאי – כולל בתוכו בעיקר מלאי מזון ומשקאות 
2. רכוש קבוע – בעיקר מדובר בבית המלון עצמו ובתוכו אנו רואים לעתים גם מענקי השקעות, אם יש מענקי השקעות אז זה סעיף. כמו כן נמצא פה גם "מלאי בסיסי" - זהו אותו מלאי מגבות, סכו"ם, כלי זכוכית, כלי שולחן ועוד... אם נעלם חלק מכמות המלאי הזה צריך להחזיר לכמות שנקבעה. אם היו לי 10 סכינים ו-1 נעלם אז צריך להוסיף אחד. אין על הרכ"ק הזה פחת, אלא ההוצאות הללו זה עלות המכר, הוצאה תפעולית. 

רווח והפסד
1. סעיף ההכנסות – נראה בביאור הרכב של כל סוגי ההכנסות (הכנסות מחדרים, ממזון, ממשקאות, משירותים אחרים). מנגד – "עלות השירותים" – מזון, משקאות, שכר עבודה, נלוות וסוגי הוצאות אחרות שבהם יש גם הפחתות של המלאי הבסיסי ועוד, כי אלו משמשים בשוטף.
2. הוצאות תפעוליות בלתי מחולקות – המחולק חולק למזון, משקאות הפחתת מלאי בסיסי. לא מחולק – זה למשל הוצאות מכירה, שיווק, פרסום הנה"כ, חשמל, ארנונה ועוד

4. הדגשים בבקרה הפנימית + 5. הדגשים בנהלי הביקורת
ציינו את הנושאים העיקריים שיש לתת להם דגש בעת עריכת סקר בקרה פנימית בבתי המלון ותנו את ההדגשים שהייתם נותנים בביקורת של דוחות כספיים של בית מלון. 
 בעצם השאלה הראשונה פה היא הדגשי נהלי בקרה והשאלה השנייה היא הדגשים בנהלי הביקורת.

דגשים בבקרה הפנימית
1. בקרה על שלמות התקבולים המתקבלים בנקודות המכירה השונות – מסעדות, מועדונים, מכוני יופי, ברים בחדרים ועוד
2. יש להפעיל נהלי בקרה על המערכת הרישומית הקדמית (הקבלה) ועד כמה היא מקושרת לנקודות השונות. 
3. הבקרה על הסביבה הרב מטבעית – כל תהליך המרות המט"ח – לוודא שהתבצע בצורה נאותה.
4. צורך בבקרה על מערכת המזון והמשקאות בבית המלון
5. מלאי בסיסי – בתי המלון הינם גופים עתירי רכוש, חלקו "גניב" הן בחדרי המלון, הן בשטחים הציבוריים לרבות בחצרות. לשם כך יש לבחון את ההתייחסות גם לכלים, מצעים, מגבות, כלי זכוכית, פסלים, סכו"ם ועוד. 

הערה: אם רשום לרשום סקר בקרה פנימית צריך לכתוב שאלון. אם אומרים נהלי בקרה זה ציווי. אם רושמים דגשים בבקרה צריך לרשום "יש לשים לב".

נהלי ביקורת
1. ביקורת על כל סוג הכנסה – בדיקה שיש סיווג נאות ברווח וההפסד לכל סוג הכנסה. כדאי לפצל לכמה נהלים – הכנסות ממזון, ממשקאות, מחדרים...(בדוק שהכנסות ממזון ומשקאות נרשמו במלואן במהלך השנה)
2. הוצאות – לפי סוגי ההוצאות, כל אחד בנפרד + גם על ההוצאות התפעוליות הבלתי מחולקות: נוהל ראשון: בדוק סיווג נאות של הוצאות תפעוליות בלתי מחולקות, שנכלל במקום הראוי.נוהל נוסף: בדוק שכל הוצאה נרשמה במקום הראוי לה.
3. צריך לבדוק חתך חשבונאי נאות כולל ואוצ'רים – על ואוצ'ר צריך לרשום ח. הכנסות לקבל ז. הכנסות כי הוא יתקבל בעתיד, אבל את קבלתו צריך לרשום ביום קבלתו, אז לשים לב שהחתך נכון. 
4. בתי המלון הינם גופים עתירי רכוש החל מבתי המלון ופיתוח חצריו והמתקנים שבהם עבור לתחולת חדר המלון השטחים הציבוריים, המחסנים, המתקנים וכלה במלאי הבסיסי (בסוגריים לרשום דוגמה למלאי בסיסי). על כל זה יש לעשות בדיקה בעין = ספירת מצאי רכוש קבוע. ניתן לעשות ספירת מצאי של מזון, משקאות.....

בדיקה אם האוכל לא מקולקל – מלאי תקני










