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© SavivS	עמוד ו
רווח למניה – IAS 33
רווח למניה זהו מדד הפיננסי היחידי הזוכה להתיחסות נרחבת בחשבונאות.
הסיבה – הוא משמש בחישוב המכפיל.
מכפיל – זהו מדד פיננסי מוערך בשוק ההון אשר מטרתו הערכת ביצועי חברות.
המכפיל מודד למעשה "בכמה שנים תוחזר ההשקעה" המכפיל מחושב כמחיר המניה חלקי רווח למניה.
המכפיל אם כך משלב בתוכו נתון משוק ההון שזהו מחיר המניה ונתון מהחשבונאות שזהו רווח למניה.
מטרת חישוב הרווח למניה היא שיפור יכולת ההשוואה של ביצועי הישות לאורך שנים ושל ביצועי היישות ביחס לישויות אחרות.
[bookmark: _Toc311413130]תחולה
1. התקן חל על דוחות נפרדים/עצמאיים של ישויות אשר הני"ע שלהם נסחרים או הנמצאות בהליך הנפקה.
2. התקן חל על דוחות מאוחדים של חברת אם אשר הני"ע שלה נסחרים או הנמצאת בהליך הנפקה.
3. אם חברת אם מפרסמת גם דוחות נפרדים וגם דוחות מאוחדים היא מחויבת להציג את נתוני הרווח למניה רק בדוחות המאוחדים, אבל היא רשאית להציג גם בדוחות הנפרדים, אבל כמובן שמה שיוצג בדוחות הנפרדים יחושב על סמך התוצאות של הדוחות הנפרדים ולא על סמך התוצאות של הדוחות המאוחדים.
4. כל יישות אשר התקן לא חל עליה ובכל זאת בוחרת להציג נתוני רווח למניה מחויבת לבצע זאת על פי הוראות התקן.
[bookmark: _Toc311413131]הצגה
נתוני הרווח למניה מוצגים בסוף הדוח על הרווח הכולל, ואם בהתאם להוראות 1 IAS יישות מציגה בנפרד דו"ח רוו"ה ובנפרד דו"ח על הרווח הכולל האחר, אזי נתוני הרווח למניה יוצגו בסוף דו"ח רוו"ה.
אנו מציגים שני סוגים של רווח למניה:
	א – רווח בסיסי למניה – מטרתו מדידת ביצועי הישות על סמך מניות מונפקות בפועל.
ב – רווח מדולל למניה – מטרתו מדידת ביצועי היישות על סמך מניות מונפקות בפועל+מניות פוטנציאליות (מניות שינבעו מהמרה של ני"ע המירים)

אם ליישות יש פעילות מופסקת עלינו להפריד בין נתוני הרווח למניה מפעילות נמשכת לבין הרווח למניה מפעילות מופסקת כדלקמן:
		
	
	רווח בסיסי למניה
	רווח מדולל למניה

	1 – פעילות נמשכת
	XX
	XX

	2 – פעילות מופסקת
	XX
	XX

	3 – רווח נקי
	XX
	XX



את 1 ו-3 חובה להציג במסגרת הדו"ח, את 2 יישות יכולה לבחור להציג במסגרת הביאורים או במסגרת הדו"ח.
אם ליישות יש יותר מסוג 1 של מניות המשתתפות ברווח נציג את נתוני הרווח למניה לכל סוג בנפרד.

[bookmark: _Toc311413132]שלבי חישוב רווח למניה
1. רווח בסיסי למניה:
1. רווח בסיסי
2. כמות בסיסית
3. רווח בסיסי למניה
2. רווח מדולל למניה:
1. מספר בוחן
2. ניירות ערך המירים ומניות שהנפקתן מותנית
3. רווח מדולל למניה
3. הצגת הרווח למניה

[bookmark: _Toc311413133]שלב 1 – רווח בסיסי למניה
כאמור המטרה היא חישוב ביצועי היישות על מך מניות מונפקות בפועל.
[bookmark: _Toc311413134]תת שלב א – רווח בסיסי
המטרה חישוב המונה – חישוב הרווח:
1. נקודת המוצא – רווח לפי דו"ח רוו"ה.
חישובי הרווח למניה לא מתבצעים כחלק מהנהלת החשבונות אלה בנייר עבודה. נקודת המוצא היא הרווח לפי דו"ח רוו"ה (שורה סופית), נדגיש רווח לא רווח כולל, רווח ההון וקרנות הון לא מעניינות אותי.
אם לישות יש פעילות מופסקת הרי שאנו צריכים להציג רווח למניה גם לפעילות הנמשכת וגם לפעילות המופסקת, ולכן כרגע נקודת המוצא תהא הרווח למניה מפעילות נמשכת.
2. השפעת מניות בכורה – מה שמאפין את מניות הבכורה הוא שהן זכאיות לדיבידנד בשיעור קבוע, אם כמובן יחולק דיבידנד. מבחינתן כלל לא משנה אם הרווח יהיה מליון או עשרה מליון, הם תמיד יקבלו אם בכלל את אותו סכום. על כן אין לנו מטרה לחשב רווח למניה לבעלי מניות בכורה, אלה אך ורק לבעלי מניות רגילות.
בעיניים של בעלי מניות רגילות, אם משולם דיבידנד לבעלי מניות בכורה הם לא יקבלו אותו, לכן בעיניים של בעלי מניות רגילות, דיבידנד לבעלי מניות בכורה מהווה הוצאה.
אם כך, אם הדיבידנד רשום כבר כהוצאה בדו"ח רוו"ה אז הוא כבר כלול בנקודת המוצא, ולכן אין מה לעשות.
אם הדיבידנד לא רשום כהוצאה בדו"ח רוו"ה לצורך חישובי הרווח למניה נצטרך להפחית מהרווח (להכיר בהוצאה).
כל מה שעלינו לעשות כעת זה לעבור על כל סוגי מניות הבכורה והחליט האם הדיבידנד רשום כהוצאה בספרים או לא, וזה מה שנעשה.
1. מניות בכורה המהוות פרטי הוני – כלומר מניות בכורה שלא ניתנות לפדיון על פי רצון המחזיק.
במקרה הזה הדיבידנד לעולם לא ירשם כהוצאה כיוון שלפריט הוני לעולם אין השפעה על רוו"ה, ועל כן במקרה הזה אם בכלל נצטרך רק בחישובי הרווח למניה להכיר בהוצאה.
למעשה נבחין בין מניות בכורה לא צוברות לבין צוברות.
· לא צוברות – אם לא הוכרז דיבידנד, בספרים לא רשמנו כלום, אבל גם ברווח למניה לא צריך לרשום כלום, כי הם איבדו את הזכות לקבל דיבידנד מאותם רווחים.
במילים אחרות אם אותם רווחים יחולקו בעתיד, יקבלו אותם בעלי מניות רגילות.
אם לעומת זאת הוכרז דיבידנד, בספרים זה נרשם בדו"ח על השינויים בהון העצמי, מבחינת הרווח למניה זוהי הוצאה, על כן נאלץ להפחית.
· מניות בכורה צוברות – במקרה הזה בין אם הוכרז דיבידנד ובין אם לאו מבחינת הרווח למניה נצטרך להכיר בהוצאה בגובה הצבירה השנתית. מדוע?
כי אם הרווח יחולק בעתיד חלק ממנו יזרום לבעלי מניות בכורה.

דוגמה לנושא
ב-1/10 הנפיקה היישות 100,000 ע"נ מניות בכורה שלא ניתנות לפדיון, שיעור הדיבידנד 10%.
בשנת 2012 הוכרז לראשונה על דיבידנד.
נדרש – הצג את ההשפעה על הספרים ועל חישובי הרווח למניה וזאת תחת שתי הנחות בלתי תלויות:
1. מניות הבכורה לא צוברות.
2. מניות הבכורה צוברות.



	
	2010
	2011
	2012

	לא צוברות
	
	
	

	ספרים – דו"ח על השינויים
	X
	X
	(10,000)

	רווח למניה
	X
	X
	(10,000) הוצאה

	
	
	
	

	צוברות
	
	
	

	ספרים – דו"ח על השינויים
	X
	X
	(30,000)

	רווח למניה
	(10,000) הוצאה
	(10,000) הוצאה
	(10,000)


צבירה לא יוצרת התחיבות בספרים
2. מניות בכורה המהוות התחיבות פיננסית – זהו מצב של מניות בכורה הניתנות לפדיון על פי רצונו של המחזיק, והישות מחויבת לשלם דיבידנד, ואם היא לא עודה זאת אז סכום הדיבידנד שלא הוכרז מצטרף לסכום הפדיון.
שימו לב שבמקרה הזה יש מחויבות חוזית לשלם גם את הערך הנקוב וגם את הדיבידנד. למעשה הסוג הזה זהה מבחינה כלכלית לאג"ח, כל המכשיר יוצג כהתחיבות פיננסית, לכן נכיר בגינו רק בהוצאות מימון.
המשמעות היא שזה כבר נכלל כהוצאה בנקודת המוצא – לא נצטרך לעשות דבר.
3. מניות בכורה המהוות מכשיר פיננסי מורכב – הכוונה למצב שבו הערך הנקוב ניתן לפדיון על פי רצונו של המחזיק, על כן נוצרת התחיבות פיננסית, מחויבות חוזית לשלם מזומן, אבל תשלום הדיבידנד תלוי במנפיק. למעשה המשקיע במכשיר יהיה מוכל לשלם עוד כסף בגלל האפשרות שהוא יקבל בעתיד דיבידנד.
את המכשיר הזה בדומה לאג"ח להמרה אנו מפצלים בין מרכיב התחיבות לבין מרכיב הון. בגין מרכיב ההתחיבות אנו מכירים בהוצאות מימון ← לכן זה מתקבל אוטומטית בנקודת המוצא.
אם יישות מכריזה על דיבידנד היא לא חייבת לעשות זאת, על כן ההכרזה מיוחסת למרכיב ההון, המשמעות היא שהדיבידנד נרשם בדו"ח על השינויים. מבחינת הרווח למניה הוא מהווה הוצאה, ועל כן נצטרך להפחית אותו.

דוגמה
ב-1/10 הנפיקה היישות 100,000 ₪ מניות בכורה הניתנות לפדיון בעוד 3 שנים על פי רצון המחזיק. מניות הבכורה נושאות דיבידנד לא צביר של 10%, המשולם על פי רצון המנפיק, הריבית בשוק להתחיבות דומה ללא הזכות לקבל דיבידנד היא 3%.
מניות הבכורה הונפקו תמורת 100,000 ₪.
בשנת 2010 הוכרז דיבידנד
נדרש – הצג את ההשפעה על הספרים ועל חישובי הרווח למניה.

ראשית נבצע פיצול בין מרכיב התחיבות לבין מרכיב הון.
				100,000
מרכיב התחיבות					מרכיב הון
N=3, I=3%, pmt=0, fv=100,000PV=91,514	PN=8,486
אין מחויבות לשלם דיבידנד

בספרים במסגרת דו"ח רוו"ה יש הוצאות מימון של INT1=2,745
במסגרת דו"ח על השינויים בהון העצמי יש דיבידנד של 10,000 (רק בגלל שהישות הכריזה).
בחישובי הרווח למניה חייבת להיות הוצאה בסה"כ של 12,745 ₪, מתוך זה 2,745 מתקבל אוטומטית בנקודת המוצא, ולכן נצטרך להפחית 10,000 ₪.

4. מניות בכורה מסוג עולה – הכוונה למניות בכורה המהוות פריט הוני ואשר לתקופה מוגדרת הן נושאות דיבידנד שהוא גבוה או נמוך מהמקובל בשוק. כמובן שמשקיע יהיה מוכן לשלם עבור מניות בכורה כאלו יותר או פחות, או במילים אחרות מניות בכורה כאלו מונפקות בפרמיה או בניכיון.
עלינו להפחית את הפרמיה/ניכיון למשך התקופה המוגדרת, אבל איפה נציג את ההפחתה? ההפחתה הזו לא יכולה להכנס לדו"ח רווח והפסד כי מניות הבכורה מהוות פריט הוני.
על כן ההפחתה הזאת נרשמת כדיבידנד בדו"ח על השינויים בהון העצמי.
מבחינת הרווח למניה מדובר על הוצאה/הכנסה לכן יש לתקן את נקודת המוצא.

דוגמה – בהרצאה הבאה


הרצאה 13 – אלי פאר – 33 IAS	חשבונאות פיננסית	9.11.11
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[bookmark: _Toc311413136]תת שלב א – רווח בסיסי – המשך
1. מניות בכורה מסוג עולה
דוגמה
ב-1.10 הנפיקה הישות 100,000 ע"נ מניות בכורה נושאות דיבידנד צביר של 3% המתחילות את הצבירה עוד 3 שנים, שיעור הדיבידנד המקובל בשוק הוא 3% וזאת במידה והצבירה מתחילה מידית מניות, מניות הבכורה לא ניתנות לפדיון כך שהן מהוות פריט הוני.
נדרש – הצג את ההשפעה על הספרים ועל חישובי רווח למניה.

שנת 2010
הנפקה – שימו לב שאם הצבירה היתה מתחילה מיידית המשקיע היה מוכן לשלם 100,000 ₪, כי זה הדיבידנד המקובל בשוק, מכיוון שהצבירה מתחילה עוד 3 שנים הוא ישלם את הערך הנוכחי:
	N=3, i=3, FV=100,000  PV=91,514
	ח-מזומן					91,514
		ז-הון מניות בכורה			91,514
12/10
	ח-דיבידנד/עודפים				2,745	1 INT
			ז-הון מניות בכורה		2,745
שימו לב שלמעשה את הפחתת הניכיון רשמנו כדיבידנד ולא כהוצאות מימון כיוון שמניות הבכורה מהוות פריט הוני, מבחינת הרווח למניה הסכום הזה מהווה הוצאה.

שנת 2011
	ח-דיבידנד				2,828	2 INT
			ז-הון מניות בכורה		2,828
שוב מבחינת הרווח למניה זוהי הוצאה.

שנת 2012
ח-דיבידנד שהוכרז				2,913	3 INT
		ז-הון מניות בכורה		2,913	
מבחינת הרווח למניה זוהי הוצאה.

בסוף 2012 הון מניות הבכורה עומד על 100,000 ₪ ומכאן הן מתנהגות כמו הון מניות בכורה צוברות רגילות. דהינו מבחינת הרווח למניה בכל שנה נכיר בהוצאה בגובה הצבירה השנתית.

[bookmark: _Toc311413137]שלושה דגשים לגבי מניות בכורה:
דגש ראשון – אם יישות רוכשת בשוק מניות בכורה המהוות פריט הוני ומשלמת מעל הערך הנקוב פלוס הדיבידנד הצביר, היא למעשה שילמה דיבידנד לבעל מניות הבכורה, מבחינת הרווח למניה זה ירשם כהוצאה.
דוגמה
ב-1/10 הנפיקה הישות 100,000 ערך נקוב מניות בכורה הנושאות דיבידנד של 10%, מניות הבכורה לא ניתנות לפדיון.
ב-1/11 היא רכשה את מניות הבכורה בשוק תמורת 112,000 ₪.
נדרש – הצג את ההשפעה על חישובי הרווח למניה בשנת 2011 תחת ההנחות הבלתי תלויות הבאות:
1. מניות הבכורה לא צוברות ובשנת 2010 לא הוכרז דיבידנד.
2. מניות הבכורה לא צוברות ובשנת 2010 הוכרז ושולם דיבידנד.
3. מניות הבכורה צוברות, ובשנת 2010 הוכרז ושולם דיבידנד.
4. מניות הבכורה צוברות, ובשנת 2010 לא הוכרז דיבידנד.
נדרש 1 – מניות הבכורה לא צוברות ובשנת 2010 לא הוכרז דיבידנד
שימו לב שבמקרה הזה היישות שילמה 112,000 על 100,000 ע"נ, כלומר היא שילמה דיבידנד של 12,000 ₪, לכן ברווח למניה נכיר בהוצאה של 12,000 ₪.
נדרש 2 – מניות הבכורה לא צוברות ובשנת 2010 הוכרז ושולם דיבידנד
עצם העובדה ששולם דיבידנד בשנת 2010 כלל לא רלוונטית לפעולה שבוצעה ב-2011, עובדתית בשנת 2011 היישות שילמה דיבידנד נוסף של 12,000 ₪ ולכן נכיר בהוצאה ברווח למניה.
נדרש 3 – מניות הבכורה צוברות ובשנת 2010 הוכרז ושולם דיבידנד
נכון ל-12/10 לא חיבים לבעלי מניות בכורה שום דיבידנד כי הכל שולם להם, ועובדתית ב-1/11 שולם להם דיבידנד נוסף של 12,000 ₪, לכן נכיר בסכום זה כהוצאה ברווח למניה.
נדרש 4 – מניות הבכורה צוברות ובשנת 2010 לא הוכרז דיבידנד
המשמעות היא שהפעם שולם 112,000 על 110,000 כך שהדיבידנד הנוסף הוא רק 2,000 ₪. אם תרצו שולם סה"כ דיבידנד של 12,000 אך 10,000 מתוכו כבר הכרתי בשנת 2010 כהוצאה בחישובי הרווח למניה, לכן אנו מכירים בשנת 2011 רק ב-2,000 ₪ הוצאה.

דגש 2 – אם היישות רוכשת את מניות הבכורה בסכום נמוך מהערך הנקוב פלוס הדיבידנד הצביר, עלינו להכיר בחישובי הרווח למניה בהכנסה.
לדוגמה במקרה האחרון שעסקנו בו (נדרש 4) נניח שהיישות רכשה את מניות הבכורה תמורת 108,000 ₪, שימו לב שהיא צריכה להכיר בהכנסה של 2,000 ₪. מה הרעיון?
בשנת 2010 בחישובי הרווח למניה הכרנו בהוצאה של 10,000 על סמך הצבירה, ב-1/11 למעשה שילמנו 8,000 ₪ כך שההוצאה שהוכרה בשנת 2010 היא גבוהה מידיי ועל כן בשנת 2011 נכיר בהכנסה.

דגש 3 – לעיתים מניות הבכורה המהוות פריט הוני ניתנות להמרה למניות רגילות, אם אנו משנים להם את יחס ההמרה למעשה אנו נותנים הטבה לבעלי מניות בכורה. ההטבה הזאת נרשמת בספרים כדיבידנד, ומבחינת הרווח למניה כהוצאה.
שימו לב לשני הבדלים לעומת שינוי יחס המרה של אג"ח להמרה.
א. באג"ח להמרה השינוי נתפס כתחליף לריבית והוא נרשם כהוצאה, במניות בכורה הוא נתפס כתחליף לדיבידנד ולכן הוא נרשם כדיבידנד.
ב. מועד ההכרה – באג"ח להמרה אנו מכירים בהוצאה בעת השינוי בפועל, במניות בכורה אנו מכירים בשינוי רק בעת ההמרה בפועל
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המטרה – חישוב הכמות, חישוב המכנה.
1. נקודת המוצא היא כמות המניות הקיימת בתחילת השנה.
2. הנפקה במהלך השנה – כדי להבין את הבעיה הנוצרת בהנפקה במהלך השנה נחשוב על הדוגמית הבאה:
ב-1/10 היישות הוקמה על ידי הנפקה של 10,000 מניות. ב-12/11 היא הנפיקה עוד 10,000 מניות.
בשנים 2010-2011 היא הרוויחה בכל שנה 100,000 ₪.
נחשב את הרווח למניה:
			2010			
רווח – 100,000 , כמות – 10,000 ← 100,000/10,000=10 למניה.
			2011			
רווח – 100,000 , כמות – 20,000 ← 100,000/20,000=5 למניה.

השאלה היא האם המצג הזה הוא נאות ← לא, כי להזכירכם המטרה של חישוב הרווח למניה היא שיפור יכולת ההשוואה של ביצועי היישות בתקופות שונות.
בהתאם לנתונים המוצגים בפנינו היישות נמצאת בנסיגה וזה לא המצב האמיתי, מדוע?
המניות הנוספות שהונפקו הונפקו ב-12/11, הן עוד לא הספיקו לעבוד, לא הספיקו לייצר תשואה. אם תרצו, הרווח של ה-100,000 ₪ כלל לא קשור אליהן, על כן 33 IAS קובע כי מניות שמונפקות במהלך השנה, יש לשקלל בתקופת הזמן.
בדוגמה שלנו המניות הנוספות הונפקו רק ביום האחרון של השנה, והשיכלול של הזמן הוא 0, לכן הרווח למניה אשר יפורסם בשנת 2011 הוא:
רווח – 100,000 , כמות – 10,000 ← 100,000/10,000=10
ואז אנו משקפים מצב של יציבות שזהו המצב האמיתי.

דוגמה לנושא השקלול
ב-1/10 ליישות 20,000 מניות, ב-1/4/10 היא הנפיקה 30,000 , וב-1/10/10 היא הנפיקה 40,000 מניות.
שיטה ראשונה:
		52,50020,000*3/12+50,000*6/12+90,000*3/12=
שיטה שניה:
		52,50020,000*1+30,000*9/12+40,000*3/12=
הערה – השיכלול מתחיל ברגע שהתמורה ראויה הייתה להתקבל.

3. מניות שהונפקו כתוצאה מהמרה של אופציות ישוכללו מיום ההמרה.
4. מניות שהונפקו כתוצאה מהמרה של מניות בכורה ניתנות להמרה ישוכללו מיום ההמרה.
5. מניות שהונפקו כתוצאה מהמרה של אג"ח להמרה ישוכללו מיום ההמרה.
6. מניות שהונפקו כתחליף לריבית ישוכללו ממועד הפסקת צבירת הריבית.
7. מניות שהונפקו כתוצאה מפרעון מכשיר חוב (19 IFRIC) ישוכללו ממועד הסילוק.
8. מניות שהונפקו כתוצאה מרכישת נכס ישוכללו ממועד ההכרה בנכס.
9. מניות שהונפקו כתוצאה מצירוף העסקים ישוכללו ממועד ההכרה בצירוף העסקים.
10. מניות שהונפקו כתוצאה מקבלת שירות ישוכללו מתום השירות.
11. מניות שהונפקו כתוצאה מהשקעה חוזרת של דיבידנדים ישוכללו ממועד ההשקעה החוזרת.
הכוונה כאן למצב שבו היישות הכריזה על דיבידנד במזומן, יצרה התחיבות בספרים שלה, ואז בשלב מסוים חלק מבעלי המניות  או כולם הגיעו איתה להסדר שבמקום לקבל מזומן היישות תנפיק להם מניות בשווי המזומן (נקרא השקעה חוזרת).
12. מכשיר שחובה להמירו למניות ישוכלל ממועד הנפקת המכשיר.
לדוגמה יישות קיבלה את מלוא התקבולים על חשבון מניות, היא טרם הנפיקה אבל אין שום תנאי להנפקה (העיקוב הוא עיקוב טכני) המניות ישוכללו מיום קבלת המזומן.
אבל אם לא כל המזומן התקבל, או לחילופין עדיין לא התקבלו כל התנאים להנפקה, השיכלול יהיה רק מהרגע שכל התנאים יתקימו.
13. מניות שהנפקתן מותנית – אלו הם מניות שיונפקו ללא תמורה או בתמורה סמלית בהתקימות אירוע עתידי לא וודאי. זמן לא נחשב אירוע לא וודאי. המניות הנ"ל ישוקללו ממועד קיום התנאי.
דוגמה
ב-1/1/10 יישות חתמה על הסכם זיכיון, בהתאם להסכם כאשר היא תפתח חנות היא תנפיק לנותן הזיכיון 10,000 מניות, ב-1/10/10 נפתחה החנות הראשונה, הכמות המשוקללת היא 10,000*3/12=2,500
14.  מניות הכפופות לדרישת החזר – הכוונה כאן למצב שמחזיק המניה רשאי לפי רצונו להחזיר ליישות תמורת מזומן. זה אומר שמבחינת היישות זה כלל לא הון אלה התחיבות פיננסית, ועל כן זה לא יקבל ביטוי בכמות הבסיסית.
15. מניות שהונפקו אבל התמורה התקבלה בחלקים – ישוקללו ממועד הזכאות לדיבידנד.
לדוגמה, ב-1/10 יישות הנפיקה 10,000 מניות, 100,000 ₪ התקבלו מידית, ו-400,000 ₪ התקבלו ב-1/4/10, המניות זכאיות לדיבידנד על פי החלק היחסי של התקבולים.
במקרה הזה כאילו ב-1/10 הונפקו רק 10,000*100,000/500,000=2,000 וב-1/4/10 הונפקה היתרה 8,000 מניות.
על כן הכמות המשוקללת היא:	2,000+8,000*9/12=8,000
16. פדיון מניות – יש להפחית מהכמות משוקלל מיום הפדיון.
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אם ליישות אין פעילות מופסקת הרווח הבסיסי למניה הוא תת שלב א חלקי תת שלב ב.
אם ליישות יש פעילות מופסקת אנו מפרסמים שלושה מספרים:
רווח בסיסי למניה מפעילות נמשכת – שזה תת שלב א חלקי תת שלב ב
רווח בסיסי למניה מפעילות מופסקת – שזה הרווח מהפעילות המופסקת חלקי תת שלב ב.
רווח נקי בסיסי למניה – הסיכום של שניהם.
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המטרה – מדידת ביצועי היישות על סמך מניות המונפקות בפועל פלוס מניות פוטנציאליות.
אחת מהמטרות העיקריות היא גם סימן הזהרה, כאילו אומרים למשקיע "דע לך הרווח הבסיסי למניה הוא X, אבל ישנם ניירות ערך המירים, אם הם יומרו המצב יהיה רע יותר"
במילים אחרות אנו כוללים ברווח המדולל למניה את הני"ע ההמיר אך ורק אם הוא גורם לתוצאה גרועה יותר מהרווח הבסיסי למניה, או בשפה מקצועית אך ורק אם יש לו השפעה מדללת.
דוגמית
נניח שהרווח הבסיסי למניה הינו:	רווח – 100,000 , כמות – 10,000 ← 10 למניה = 100,000/10,000
ונניח שאנו עוסקים באג"ח להמרה, חושבים מה היה קורה אם האג"ח להמרה היה הופך למניות.
כיצד עובדה זו משפיעה על הרווח ועל הכמות.
החלטנו שהרווח היה גדל ב-20,000 והכמות היתה גדלה ב-5,000 ← 4 = 20,000/5,000
זה נקרא השפעה מדללת כי:		10 > (100,000+20,000)/(10,000+5,000)
אבל אם לעומת זאת האג"ח היה משפיע בצורה הבאה:
החלטנו שהרווח היה גדל ב-40,000 והכמות היתה גדלה ב-2,000 ← 20 
זה נקרא השפעה אנטי מדללת כי:		10 < (100,000+40,000)/(10,000+2,000)
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מספר בוחן זהו המספר מולו אנו מבצעים את ההשוואה האם לני"ע ההמיר יש השפעה מדללת או אנטי מדללת.
מהו המספר הבוחן? הרווח הבסיסי למניה.
ואם פרסמנו גם בסיסי למניה מפעילויות נמשכות וגם מפעילות מופסקת אז מספר הבוחן יהיה הרווח הבסיסי למניה מפעילות נמשכת כי זהו המספר החשוב לצורך קבלת החלטות.
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זהו למעשה החלק המרכזי, בחלק הזה אנו משחקים משחק, חושבים מה היה קורה אם כבר במועד ההנפקה של הני"ע ההמיר הוא היה מידית מומר למניות כבר באותו יום, כיצד זה היה משנה את הרווח? או במילים אחרות מהי התוספת השולי לרווח? כיצד זה היה משנה את הכמות, במילים אחרות מהי התוספת השולית לכמות, ומה היחס?

נעבור על כל סוגי הני"ע ההמירים כדלקמן:
1. אג"ח להמרה המהוות מכשיר פיננסי מורכב.
2. אג"ח להמרה המהוות נגזר (התחיבות פיננסית).
3. מניות בכורה הניתנות להמרה למניות רגילות.
4. כתבי אופציה המהווים מכשיר הוני.
5. כתבי אופציה המהווים נגזר (התחיבות פיננסית).
6. כתבי אופציה במסגרת תשלום מבוסס מניות ללא יעד ביצוע.
7. כתבי אופציה לגביהם קיימת התחיבות כי תוספת המימוש תשמש לפרעון התחיבות.
8. אג"ח אופציה.
9. אופצית אג"ח.
10. כתיבת אופצית מכר/עסקה עתידית לרכישת מניות – סילוק ברוטו.
11. חוזים בהם הצד שכנגד רשאי לבחור בין סילוק ברוטו במניות לבין סילוק במזומן.
12. חוזים בהם היישות יכולה לבחור בין סילוק ברוטו במניות לבין סילוק במזומן.
13. חוזים אשר בהם הסילוק הוא נטו במניות.
14. תקבולים על חשבון מניות.
15. מניות שהונפקו והתקבולים התקבלו בחלקים.
16. מניות שהנפקתן מותנית.
17. ני"ע המירים שהנפקתן מותנית.
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אם כבר במועד ההנפקה שלהן האג"ח להמרה היו מומרות למניות לא היה בכלל רכיב התחיבות, ואם לא היה רכיב התחיבות לא היו הוצאות מימון. על כן התוספת למונה תהא ביטול הוצאות המימון נטו ממס, התוספת למכנה תהא כמות המניות שתנבע מהאג"ח להמרה משוקללת מתחילת השנה או מיום ההנפקה (של האג"ח) לפי המאוחר, ועד סוף השנה או יום ההמרה/פקיעה לפי המוקדם מביניהם.
	דוגמאות לנושא
	דוגמה 1 – אג"ח הנפדת בתשלום אחד כולל המרה
ב-1/4/10 הנפיקה היישות 100,000 ע"נ אג"ח להמרה נושאות ריבית 10% המשולמת ב-31/3 בכל שנה, הונפקו ל-5 שנים, ניתנות להמרה ביחס של 10:1. ריבית השוק לאג"ח דומות ללא זכות המרה 8%, ב-1/4/11 הומרו 30,000 ע"נ, שיעור המס 25%.
נדרש	א. הצג את התנועה ברכיב ההתחיבות.
	ב. הצג את ההשפעה על חישובי הרווח הבסיסי למניה.
	ג. הצג את ההשפעה על נתוני הרווח המדולל למניה.
	(הכל בשנים 2010-2011)

נדרש א	
			התחיבות
1.4.10			(107,985)	n=5, i=8%, pmt=10,000 , FV=100,000  PV
הוצאות מימון 4-12	(6,417)		PN
12/10			(114,402)	107,985*1.080.75
	31/3 תשלום		10,000
	הוצאות מימון 1-3		(2,222)		PN
	13.12 יתרה		(106,624)	1 BAL
	המרה 30%		31,987			
	הוצאות מימון 4-12	(4,435)		PN					
	31.12 יתרה		(79,072)		(106,624-31,987)*1.080.75
	
	נדרש ב
				2010
	רווח בסיסי – יש השפעה אוטומטית כי הרווח הבסיסי מתחיל מהרווח והפסד שבו יש את הוצאות המימון
				(4,813)		6,417*0.75	(0.75-ניכוי מס)		
	כמות בסיסית – אין השפעה כי לא היתה המרה
				2011
	רווח בסיסי		(4,993)		(2,222+4,435)*0.75
	כמות בסיסית		2,250			3,000*9/12

	נדרש ג 
			2010
	אג"ח להמרה
	מונה 4,813 , מכנה 7,500 ← 0.64
מה היה קורה אם כבר ב-1/4/10 כל האג"ח היו מומרות למניות? כל מרכיב ההתחיבות לא היה קיים, ואם הוא לא היה קיים לא היו הוצאות מימון, לכן התוספת למונה הן 4,813 שהן הוצאות המימון נטו ממס.
מצד שני היה לנו עוד 7,500 מניות	10,000*9/12		
			2011
	אנו מפרידים למעין 2 סדרות:
	אג"ח להמרה שהומרו
לאיזו תקופה הם מעניינות אותי? – רק לרבעון הראשון מכיוון שמה-1.4 הם נחשבים ברווח הבסיסי ואנו מחפשים תוספת שולית.
		מונה		500		30%*2,222*0.75
		מכנה		750		3,000*3/12
	500/750 ← 0.67

	אג"ח שטרם הומרו
האג"ח שטרם הומרו מעניינות אותי לכל השנה – הן היו קימות במשך כל השנה.
		מונה		4,493		(4,435+2,222*0.7)*0.75
		מכנה		7,000		10,000*70%
	4,493/7,000 ← 0.64
			
דוגמה 2 – אג"ח להמרה הנפדות לשיעורין
הרעיון – בשנת הפדיון עלינו לחלק לשתי סדרות, החלק שנפדה אשר מעניין אותנו עד למועד הפדיון, והחלק שטרם נפדה מעניין אותנו עד לסוף השנה.
ביום 1/4/10 הנפיקה היישות 90,000 ע"נ אג"ח להמרה, 3 תשלומים שווים של ע"נ ב-31/3 בכל שנה.
ריבית 10% על יתרת הערך הנקוב.
ניתנות להמרה ביחס של 9:1, ריבית השוק 7%.
נדרש	א. תנועה ברכיב ההתחיבות.
ב. השפעה על חישובי הרווח הבסיסי למניה.
ג. השפעה על חישובי הרווח המדולל למניה.

	א. 			התחיבות
(1) הנפקה		(94,830)
הוצאות מימון		(4,936)		PN
31/12/10		(99,766)	94,830*1.070.75	
31/3 תשלום		39,000
הוצאות מימון1-3		(1,702)		PN
(2) 31/3/11		(62,468)			
הוצאות מימון 4-12	(3,252)		PN
12/11			(65,720)	62,468*1.070/75
(1) ב-CASH I=7%
0		Csh1
39,000		Csh2		30,000+90,000*10%
36,000		Csh3		30,000+60,000*10%
33,000		Csh4		30,000+30,000*10%
 NPV=94,830
(2) מוחקים את ה-39,000  NPV=62,468

ב. השפעה על חישובי הרווח בסיסי למניה
			2010
רווח בסיסי		(4,936)		אוטומטית דרך נקודת המוצא
כמות 			-		אין כי אין המרה

			2011
רווח בסיסי		(4,954)		1,702+3,252
כמות			-		אין כי אין המרה

ג. השפעה על חישובי הרווח מדולל למניה
			2010
מונה - ביטול הוצאות המימון	4,936
מכנה			7,500		90,000/9*9/12	(90,000 ע"נ 1/9- יחס המרה)
4,936/7,500 ← 0.66

			2011
נחלק ל-2:
אג"ח שנפדו – מענינות אותנו עד למועד הפדיון (31/3/11) אחר כך הן יוצאות מהמשחק
	מונה		567		1,702/3 (נפדה 1/3 מהאג"ח)	
	מכנה		833		30,000/9*3/12
 0.68
אג"ח שטרם נפדו – מעניינות אותנו לכל השנה
	מונה		4,387		3,252+2/3*1,702
	מכנה		6,667		60,000/9*12/12
 0.66

דוגמה 3 – אג"ח להמרה אשר נפדו בפדיון מוקדם
בפדיון מוקדם אנו מחלקים את התשלום בין פדיון של מרכיב הון לבין פדיון של התחיבות, ורק בגי פדיון ההתחיבות מכירים ברווח או הפסד.
אם כבר במועד ההנפקה כל האג"ח להמרה היו מומרות למניות אז כל הפדיון היה פדיון הון ולא היתה השפעה כלל על הרווח והפסד. על כן במקרה הזה התוספת למונה היא גם ביטול הוצאות המימון וגם ביטול הרווח/הפסד מפדיון מוקדם, הכל נטו ממס.
ב-1/10 הנפיקה היישות 100,000 ע"נ אג"ח להמרה, נושאות ריבית של 10% המשולמת בסוף כל שנה, הונפקו לתקופה של 5 שנים. יחס ההמרה 1:1. ריבית השוק לאג"ח דומות 7%.
ב-12/10 היישות פדתה 40,000 ע"נ ושילמה 65,000 ₪. ריבית השוק לאג"ח דומות ללא זכות המרה 5%. שיעור המס 25%.
נדרש	א. הצג את ההשפעה על הרווח וההפסד.
		ב. הצג את ההשפעה על חישובי הרווח הבסיסי למניה.
		ג. הצג את ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה.

	נדרש א – ישנן שתי השפעות על רוו"ה:	1. הוצאות מימון
						2. הפסד מפדיון
לצורך חישוב הוצאות המימון נמצא את מרכיב ההתחיבות:
N=5, i=7%, pmt=10,000 , FV=100,000  PV=112,301
הוצאות המימון	7,861 	1 INT
הפסד מפדיון		
תמורה			47,092		PV*40%	n=4, i=5% => pv
ערך פנקסני		44,065		40%*(1 BAL)
הפסד מפדיון	3,027	→	3,027
		10,888
ניכוי מס		0.75
			8,166

נדרש ב – ההשפעה על חישובי הרווח הבסיסי למניה
ברווח הבסיסי		(8,166)		מתקבל באופן אוטומטי
בכמות הבסיסית		-
נדרש ג – ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה
נפריד לשתי סדרות:
		אג"ח שטרם נפדו (60%) מעניינות אותי למשך כל השנה
			מונה	3,538		7,861*60%*0.75
			מכנה	60,000		60,000*12/12
				 0.059
		אג"ח שנפדו (40%) גם מעניינות אותי לכל השנה כי הן נפדו בסוף השנה
			מונה	4,628		(3,027+7,861*40%)*0.75
			מכנה	40,000
				 0.1157
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במקרה הזה הן נמדדות באחת משתי צורות:
1. שווי הוגן דרך רוו"ה
2. נגזר משובץ
כך או כך יש להן השפעה על דו"ח רוו"ה. וכאשר החשיבה מה היה קורה אם כבר במועד ההנפקה הן היו מומרות למניות המשמעות היא שלא צריכה להיות להן השפעה על רוו"ה.
ולכן התוספת למונה היא ניטרול ההשפעה על דו"ח רוו"ה.
התוספת למכנה היא המניות המשוכללות.

דוגמה
ב-1/10 הנפיקה היישות 100,000 ע"נ אג"ח להמרה ל-5 שנים נושאות ריבית 10% קרן וריבית צמודות מדד.
האג"ח ניתנות להמרה ל-5,000 מניות.
מדד		1/10		100
		12/10		105
שווי הוגן:			אג"ח להמרה	אופצית המרה
		1/10		120,000		10,000
		12/10		124,000		12,000
נדרש – הצג את ההשפעה על חישובי הרווח הבסיסי והמדולל למניה תחת שתי הנחות בלתי תלויות:
		א. האג"ח טופלה בשווי הוגן דרך רוו"ה.
		ב. האג"ח טופלה כנגזר משובץ.

נדרש א – שווי הוגן דרך רוו"ה
שנת 2010				ירידה בשוו"ה	תשלום הריבית
רווח בסיסי	(14,500)	100,000*10%*105/100+4,000
כמות בסיסית	0
	
		מדולל
		מונה			14,500		נטרול ההשפעה על רוו"ה
		מכנה			5,000		כמות המניות
			 2.9
	


נדרש ב – נגזר משובץ
הפעם יש שתי השפעות על דו"ח רוו"ה
	א. הנגזר – הפסד של 2,000 (גידול בשווי ההוגן).
	ב. האג"ח – כדי לדעת את ההשפעה עלינו לבצע תנועה במרכיב ההתחיבות:
			אג"ח לשלם					(120,000-10,000)
1/10		(110,000)	n=5, PV=-110,000 , pmt=10,000 , FV=100,000→i=7.53% 
	תשלום		10,500		10,000*105/100
	הוצאות מימון	(14,193)	PN
	31.12.10	(113,693)	BAL1*105/100

	רווח בסיסי – מתקבל אוטומטית	(16,193)	14,193+2,000
	כמות				-

	רווח מדולל
	מונה		16,193
	מכנה		5,000
		 3.2
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כשדיברנו על הרווח הבסיסי למניה, דיברנו על כל סוגי המניות בכורה, אך אז חשבנו על מניות בכורה כהתחיבות ודאגנו שהדיבידנד בגינם יהיה רשום ברווח הבסיסי כהוצאה.
בשלב של הרווח המדולל למניה אנו לא חושבים עליהן כהתחיבות אלא כהון ולמרכיב הוני אין השפעה על רוו"ה.
לכן כל מה שכלול בגינם ברווח הבסיסי כהוצאה מהווה את התוספת למונה.
התוספת למכנה, כרגיל, הכמות המשוקללת.

דוגמא 1
ב-1/10 הנפיקה היישות 100,000 ע"נ מניות בכורה נושאות דיבידנד צביר 10%, מניות הבכורה לא ניתנות לפדיון אך כן ניתנות להמרה ל-5,000 מניות.
נדרש – הצג את ההשקעה על הרווח הבסיסי והמדולל למניה.

רווח בסיסי
כתוצאה מהעובדה שמניות הבכורה צוברות הכרנו בהוצאה של 10,000 (הצבירה השנתית) למען הסר ספק זה לא אוטומטי.
כמות בסיסית – אין.
רווח מדולל למניה
מונה – ביטול הוצאה		13,000
מכנה				5,000		 2

דוגמא 2
ב-1/10 הנפיקה הישות 100,000 ע"נ מ.ב. ניתנות לפדיון עוד 3 שנים לפי רצון המחזיק, ניתנות גם להמרה ל-5,000 מניות. דיבידנד לפי רצון המנפיק.
שיעור הריבית בשוק להתחיבות דומה ללא האפשרות לקבל דיבידנד וללא אפשרות ההמרה 2%. בשנת 2010 הוכרז דיבידנד.
נדרש – השפעה על דוח רוו"ה, רווח בסיסי למניה ורווח מדולל למניה.




	השפעה על הרווח
	מדובר על מכשיר פיננסי מורכב ולכן בגין מרכיב ההתחיבות יש הוצאות מימון
רכיב ההתחיבות		n=3, i=2% PMT=0, FV=100,000  PV=94,232
(0 = PMT כי אין מחויבות לשלם דיבידנד)
הוצאות מימון	1,885		1 INT
למען הסר ספק הדיבידנד שהוכרז הוא בגין מרכיב ההון ועל כן הוא מופיע בדו"ח על השינויים.
רווח בסיסי למניה	
רווח בסיסי	(11,885)	מתקבל אוטומטית 1,885 , 10,000 נרשם כהוצאה בני"ע
	כמות בסיסית	-
	רווח מדולל למניה
	מונה		11,885		ביטול כלל ההשפעה
	מכנה		5,000		 2.37
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מונה – כיוון שכתבי האופציה מהווים מכשיר הוני אין להם השפעה על רו"ח רוו"ה ולכן התוספת למונה 0.
מכנה – קיימת הנחה סמויה בתקן על פיה "אם ישות מנפיקה מניות במחיר שוק הרווח למניה ישמר לפחות ברמתו הנוכחית".
ההיגיון – כשמנפיקים מניות הכמות גדלה, המכנה גדל, כעיקרון מקטין רווח למניה. מצד שני התקבל מספיק כסף שייצר תשואה  שתשמור על רמת הרווח למניה הנוכחי.
נובע מכך		אם מנפיקים מניות מעל מחיר השוק ← סביר שהרווח למניה יעלה.
שימו לב שהמצב הזה לא מעניין אותנו בחישובי הרווח המדולל למניה, כי אנו מחפשים רק מצבים גרועים יותר ולא טובים יותר.
נובע מכך גם	אם יונפקו מניות מתחת למחיר השוק ← אזי הרווח למניה יקטן וזהו מצב שכן מעניין אותנו בחישובי הרווח המדולל למניה.

מה הקשר לכתבי אופציה
כשישות מנפיקה כתבי אופציה היא מתחייבת להנפיק כמות קבועה של מניות תמורת תוספת מימוש קבועה.
אם מחיר המניה יהיה בשלב מסויים גבוה מתוספת המימוש – הישות עשויה להנפיק מניות במחיר שהוא נמוך ממחיר השוק. זה המצב שאני חייב לתת לו ביטוי ברווח המדולל למניה, כיצד?
קובע התקן, נאמוד כמה מניות ניתן להנפיק תמורת תוספת המימוש לפי מחיר שוק, נאמוד כמה היישות מחוייבת להנפיק, ההפרש הוא למעשה מניות שהיא מנפיקה בחינם, המניות האלו גורמות לירידה ברווח למניה, לכן נוסיף אותן למכנה, כמובן משוכללות לתקופת הזמן.

דוגמה
ביום 1/4/10 ישות הנפיקה 10,000 אופציות ניתנות להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 8 ₪.
ב-1/10/11 הומרו 3,000 אופציות.
מחירי מניה ממוצעים:	4-12/10		10
			1-9/11		16
			שנת 11		20
נדרש – הצג את ההשפעה על חישובי הרווח הבסיסי והמדולל למניה.
	
			2010
רווח בסיסי	-	אין כי האופציות מהוות מכשיר הוני כך שאין להן השפעה על רוו"ה
כמות בסיסית	-	לא הומרו
			2011
רווח בסיסי	-	
כמות בסיסית	750		3,000*3/12	יש כי הומרו 3,000 אופציות

רווח מדולל למניה
2010
	מונה		0		אין מה לנטרל
	מכנה		1,500		לפי משוקלל
		מספר שלבים למכנה:
1. האם האופציה בתוך הכסף?	כן, כי 10 מחיר המניה גדול מ-8
אני לא מבצע את הבדיקה הזו כדי למדוד סיכויי המרה כי ברווח מדולל למניה ההנחה היא 100% המרה, אז למה אני מבצע את הבדיקה? כדי להחליט האם יש צורך להמשיך את החישובים.
מה זה אומר שהאופציה מחוץ לכסף? זה אומר שתוספת המימוש יותר גדולה ממחיר המניה, ואז אם כל האופציות מומרות אנו למעשה מנפיקים מניות מעל מחיר השוק, ואמרנו שזה רק מגדיל את הרווח למניה, לכן מצב שכזה בכלל לא מעניין אותנו.
אם האופציה בתוך הכסף, זה אומר שאנו נאלצים להנפיק מניות במחיר הנמוך ממחיר השוק, ומצב זה כן מעניין אותנו.
2. תמורה צפויה מהמרה, כמה תמורה צפויה מהמרה של כל האופציות.	10,000*8 = 80,000
3. כמות במחיר שוק – כמה מניות מנפיקים במחיר שוק? 8,000	80,000/10
אם אני אנפיק רק 8,000 מניות ההנחה היא שהרווח למניה ישמור על רמתו הנוכחית, במילים אחרות ה-8,000 מניות לא מהוות מבחינתו בעיה.
4. כמות חוזה -  כמה אני מחוייב להנפיק על פי החוזה?	10,000
5. כמות חינם	2,000  10,000-8,000	זאת הבעיה, אני מנפיק 2,000 מניות חינם, זה גורם להקטנת הרווח למניה
6. משוקלל	1,500 	2,000*9/12

		2011
בשנת 2011 אני מפריד לשתי סדרות
1. אופציות שהומרו – הן מעניינות אותי עד למועד ההמרה כי מאותו יום הן בסיסי.
מונה		0		מכשיר הוני, אין השפעה על רוו"ה
מכנה		1,125
1. האם האופציה בתוך הכסף?	כן, 16 > 8
2. תמורה צפויה		24,000		3,000*8
3. כמות במחירי שוק		1,500		24,000/16
4. כמות חוזה		3,000
5. כמות חינם		1,500
6. משוקלל			1,125		1,500*9/12
2. אופציות שטרם הומרו – מעניינות אותי לכל השנה
מונה		0		מכשיר הוני, אין השפעה על רוו"ה
מכנה		1,125
7. האם האופציה בתוך הכסף?	כן, 20 > 8
8. תמורה צפויה		56,000		7,000*8
9. כמות במחירי שוק		2,800		56,000/20
10. כמות חוזה		7,000		
11. כמות חינם		4,200
12. משוקלל			4,200
שתי הערות
1. תקבולים בגין אופציות – שימו לב שלא התחשבנו כלל בתקבולים בגין אופציות (תמורה ראשונית) מדוע? רווח מדולל למניה מטרתו להוסיף מידע על הקיים, אנו מחשבים תוספות שוליות בגין משהו שעדיין לא ארע, תקבולים בגין אופציות כבר התקבלו, בעזרת הכסף שהתקבל כבר יצרנו חלק מהרווח הבסיסי.
ההשפעה של האופציות שעוד לא קיבלה ביטוי היא תוספת המימוש שטרם התקבלה וכמות המניות שטרם הונפקו, זוהי התוספת השולית.
2. שימו לב שלצורך החישובים אני משתמש במחיר מניה ממוצע לתקופה, מדוע? מחיר המניה משפיע על הכמות בתמורה מלאה, מכאן הוא משפיע על הכמות בחינם, המחיר הזה משתנה כל יום ויום, לכן כל יום ויום הכמות בחינם משתנה. מכיוון שרווח למניה הוא לא תוצאה ליום מסויים אלה תוצאה לתקופה. שימוש במחיר מניה ממוצע נותן לנו את התוצאה הממוצעת לתקופה.
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אופציות שכאלו נמדדות בשווי הוגן דרך רוו"ה, על כן יש להן השפעה על הרווח וההפסד. התוספת למונה תהא ביטול ההשפעה הנ"ל (נטו ממס), התוספת למכנה תהא המניות בחינם משוקללות בזמן.
דוגמה
ב-1/10 הנפיקה היישות 10,000 כתבי אופציה הניתנים להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 10 ₪ צמודה למדד. האופציות הונפקו תמורת 3,000 ₪, ושווין ההוגן לסוף השנה 12,000.
עליית המדד הממוצעת השנתית הינה 5%
מחיר המניה – ממוצע שנתי הינו 25 ₪.
נדרש	הצג את ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה

בגין האופציות האלו רשום בדו"ח רוו"ה הפסד בסכום של 9,000	(12,000-3,000)
לכן התוספת למונה				9,000
מכנה – נחשב את המניות בחינם:		5,800
1. האם האופציה בתוך הכסף?	כן, 25 > 10*1.05		(1.05-הצמדה למדד)
1. תמורה צפויה			105,000		10,000*10*1.05
1. כמות במחירי שוק		4,200		105,000/25
1. כמות חוזה			10,000
1. כמות חינם			5,800
1. משוקלל			5,800
 1.55  = 9,000/5,800
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כדי שהאופציות האלו יהפכו להיות מניות מה צריך לקרות? 
1. העובד צריך לשלם באמצעות שירותי עבודה
2. הוא יצטרך גם לשלם תוספת מימוש
לכן אומר 33 IAS במקרה הזה נחשב תוספת מימוש מותאמת המורכבת משירותי העבודה שטרם סופקו + תוספת המימוש במזומן, ובהתאם לכך נחשב את המניות בחינם.
דוגמה
ב-1/10 יישות הגיעה להסדר עם עובד אחד, עליו לעבוד 3 שנים ואז הוא יקבל 10,000 אופציות הניתנות להמרה ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 10 ₪. השווי ההוגן של האופציה למועד ההענקה 36 ₪, מחיר המניה הממוצע בשנת 2010 הוא 40 ₪.
נדרש	הצג את ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה

מונה		0
מכנה – נחשב ראשית תוספת מימוש מותאמת
	שירותי עבודה שטרם בוצעו		24		36*2/3		(שירת 1/3 נותר 2/3)
	מזומן				10 
	סה"כ				34	על סמך זה נבצע חישובים
1. האם האופציה בתוך הכסף?	כן, 40 > 34
2. תמורה צפויה			340,000		10,000*34
3. כמות במחירי שוק		8,500		340,000/40
4. כמות חוזה			10,000
5. כמות חינם			1,500
6. משוקלל			1,500
הערות
1. שימו לב שבגין התשלום מבוסס מניות הכרנו בהוצאות שכ"ע, הוצאות שכ"ע הן עבור השירות שהתקבל שהתשלום עבורן הוא באמצעות אופציה, דהינו גם אם כל האופציות יומרו למניות עדיין נכיר באותן הוצאות שכ"ע. לכן אסור לבטל את הוצאות שכ"ע. זוהי הסיבה שהתוספת למונה היא 0.
2. יש הטוענים שלצורך חישוב תוספת המימוש המותאמת במקום לקחת את שירותי העבודה שטרם סופקו צריך לקחת את שירותי העובדה הממוצעים שטרם סופקו. בדוגמה שלנו לתחילת שנה טרם סופקו 36 ₪, לסוף שנה 24 ₪, כך שהממוצע הוא 30 ₪.
ההיגיון בטענה הוא שמדובר בתקופה ולכן יש לקחת את ההשפעה הממוצעת לתקופה ולא את ההשפעה ליום מסויים.
על אף שהטענה הנ"ל הגיונית מאוד אנו נעבוד לפי שירותי עבודה שטרם סופקו ולא שירותי עבודה ממוצעים שטרם סופקו אלה אם כן נאמר אחרת כי כך פועלים בבחינות המועצה.
3. כשעסקנו בתשלום מבוסס מניות הדגשנו שאנו רושמים את הפעולה:
ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
על סמך מספר העובדים אשר ישלימו את תנאיי השירות. בחישובי הרווח המדולל למניה, לצורך חישוב כמות המניות אנו מתבססים על המצב הקיים ולא על תחזיות דהינו נתחשב בכמות העובדים הקיימת למועד הדיווח.
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מה יקרה אם אותם אופציות יומרו למניות? תתקבל תוספת מימוש, בחלק מתוספת המימוש נבצע פדיון מוקדם של ההתחיבות.
המשמעות	א. יווצר חסכון של הוצאות מימון
		ב. יווצר רווח או הפסד מפדיון מוקדם
שני המרכיבים הנ"ל משפיעים על דו"ח רוו"ה לכן הם מהווים את התוספת למונה.
מבחינת התוספת למכנה - בגין האופציות המשמשות לפדיון ההתחיבות נוסיף את כל המניות שינבעו מהן משוקללות, ובגין האופציות שלא שימשו לפדיון התחיבות נוסיף רק את המניות בחינם משוקללות.

דוגמה
ב-1/10 הנפיקה היישות 10,000 אופציות הניתנות להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 20 ₪. בהתאם לתנאיי האופציה במידה ותתבצע המרה היישות מתחייבת לפרוע הלוואה שהיא קיבלה מהבנק, הערך הפנקסני הממוצע הוא 112,000 ₪, השווי ההוגן הממוצע הוא 120,000 ₪, ובגין ההתחיבות הזו הוכרו בדו"ח רוו"ה הוצאות מימון של 5,000 ₪.
מחיר המניה הממוצע בשנת 2010 הינו 40 ₪.
נדרש	הצג את ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה

מבחינת חשיבה אני אפעל בשני שלבים אבל בסופו של דבר אני אציג יחס אחד.
בשלב הראשון אני חושב רק על 6,000 אופציות. למה 6,000 כי בעצם 6,000 אופציות משמשות לפדיון ההתחיבות.


מה היה קורה אם הן היו מומרות?
1. לא היו הוצאות מימון של 5,000
2. כן היה הפסד מפדיון מוקדם בסכום של 8,000	120,000-112,000
לכן התוספת למונה היא 3,000-
התוספת למכנה היא המניות שינבעו	6,000
בשלב השני אני חושב על ה-4,000 אופציות שלמעשה הן אופציות רגילות.
תמורה צפויה	80,000			4,000*20
כמות מלאה	2,000			80,000/40
כמות חוזה	4,000
כמת חינם		2,000
סכום משוכלל 	2,000

	תוספת למונה		(3,000)
	תוספת למכנה		8,000			8,000=2,000+6,000
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הכוונה כאן היא לאג"ח להמרה הניתן להמרה למניות תמורת תוספת מימוש, כלומר בעל האג"ח לא רק שהוא לא מקבל את הערך הנקוב הוא בנוסף צריך לשלם תוספת מימוש.
מבחינת התוספת למונה	אין הבדל
בכל מקרה עלינו לבטל את הוצאות המימון נטו ממס.
מבחינת התוספת למכנה יש הבדל כי היישות מקבלת כסף. מכיוון שהיא מקבלת כסף חלק מהמניות שהיא מנפיקה היא מנפיקה במחיר שוק, ומניות כאלה לא מדללות.
לכן התוספת למכנה תהא אך ורק המניות בחינם משוקללות לתקופת זמן.

דוגמה
ב-1/10 היישות הנפיקה 100,000 ע"נ אג"ח להמרה הניתנות להמרה ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 5 ₪ לכל מניה.
לאחר חישובים מיגעים נמצא כי הוצאות המימון אשר נרשמו בדו"ח רוו"ה נטו ממס הינם 15,000 ₪, מחיר המניה הממוצע 20 ₪.
נדרש 	הצג את ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה.

	מונה		15,000			ביטול הוצאות מימון נטו ממס
	מכנה		75,000			עלינו לחשב מניות בחינם
1. האם האופציה בתוך הכסף?	כן, 20 > 5
2. תמורה צפויה			500,000		100,000*5
3. כמות במחירי שוק		25,000		500,000/20
4. כמות חוזה			100,000
5. כמות חינם			75,000
6. משוקלל			75,000
 0.2
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אופצית אג"ח זוהי אופציה שתמורת תוספת מימוש ניתנת להמרה לאג"ח להמרה.
שימו לב שהמכשיר הזה יכול להפוך בסופו של דבר למניות (משלמים תוספת מימוש← מקבלים אג"ח להמרה ← ממרים אותם למניות)
מכשיר כזה נמדד בשווי הוגן דרך רוו"ה, על כן התוספת למונה תהא כרגיל נטרול ההשפעה נטו ממס.
התוספת למכנה תהא כמו אופציות רגילות דהינו מניות בחינם, כי כדי שהיישות תנפיק מניות כל מה שצריך מחזיק האופציה לעשות זה לשלם תוספת מימוש.
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במקרה הזה בספרים אנו יוצרים התחיבות פיננסית 
	ח-קרן הון
		ז-התחיבות
ובגין ההתחיבות הזו אנו רושמים הוצאות מימון, אם כבר במועד הכתיבה היינו משלמים את הכסף וקונים מניות כלל לא היתה נוצרת התחיבות. ועל כן התוספת למונה היא שוב נטרול הוצאות המימון נטו ממס.
התוספת למכנה – אמרנו שקיימת הנחה סמויה בתקן שאם מנפיקים מניות במחיר שוק הרווח למניה שומר על רמתו הנוכחית, ההנחה הזאת נכונה גם במקרה ההפוך, דהינו אם יישות פודה מניות במחיר שוק ההנחה היא כי הרווח למניה ישמור על רמתו הנוכחית.
מצד אחד ברגע שהיא פודה מניות יש פחות מניות, המכנה קטן, הרווח למניה עולה, אבל מצד שני יש פחות כסף יש פחות אפשרות לייצר תשואה. בנטו ההנחה היא כי הרווח למניה לא יפגע.
נובע מכך שאם יישות רוכשת מניות מעל מחיר השוק יהיה דילול, הרווח למניה ירד.
כשהיא כותבת אופצית מכר או כשהיא מבצעת עסקה עתידית לרכישת  מניות היא מתחיבת לרכוש כמות קבועה של מניות במחיר קבוע, ואם המחיר הזה יהיה גבוה ממחיר השוק יווצר דילול.
33 IAS דורש לבדוק כמה מניות היא נאלצת לרכוש מעל מחיר השוק, או במילים אחרות מהו ההפסד במניות, ואת ה"הפסד במניות" יש להוסיף למכנה משוקלל לתקופת הזמן.

דוגמה
ב-1/10 יישות כתבה אופצית מכר ל-1,000 מניות לעוד שנתים לפי 121 ₪ למניה. שיעור ההיוון 10%.
מחיר המניה הממוצע בתקופה 100 ₪.
נדרש 	הצג את ההשפעה על הרווח המדולל למניה 	(כמובן בסילוק ברוטו)

היישות רשמה ב-1/10 התחיבות של 	100,000 = PV		n=2 i=10% pmt=0 fv=121,000
ועל כן היא הכירה בהוצאות מימון של 1 INT = 10,000
התוספת למונה היא 10,000
תוספת למכנה	210		47.8
1. האם צפוי הפסד ליישות?	כן, כי היא מחוייבת לרכוש ב-121 למרות שמחיר המניה הוא 100
2. תשלום צפוי		121,000 	כמה היא נדרשת לשלם
3. כמות במחירי שוק		1,210		121,000/100
4. כמות חוזה		1,000
5. הפסד			210
6. משוקלל			210

הסבר על 3 – אם באמת היישות תקנה 1,210 מניות ותשלם 121,000 ₪ ההנחה היא כי הרווח למניה לא יפגע.
הסבר על 4 – במקום לקנות 1,210 מניות ב-121,000 היא קונה רק 1,000 ולכן יש לה הפסד (5) של 210.

הערה – קיימת גישה כי במקרה הזה התוספת למונה היא 0. הגישה מבוססת על טענה שכאשר 33 IAS עוסק בנושא הוא כלל לא מדבר על המונה, אנו לא פועלים לפי גישה זו.

[bookmark: _Toc311413153]11 – חוזים שהצד שכנגד יכול לבחור בין מניות לבין מזומן
להזכירכם בדרך כלל חוזים שכאלו מטופלים כמכשיר פיננסי מורכב. לכן התוספת למונה תהא ביטול ההשפעה על דו"ח רוו"ה. התוספת למכנה תהא כמות המניות המשוקללות.
דוגמה לחוזה הזה – אג"ח למרה
[bookmark: _Toc311413154]12 – חוזים שהישות בוחרת בין סילוק ברוטו במניות או תשלום במזומן
שימו לב שבדרך כלל ליישות אין כאן התחיבות, מדוע? היא יכולה להתחמק מתשלום מזומן על ידי הנפקה של כמות קבועה, לכן בדרך כלל חוזים כאלו מטופלים כמכשיר הוני, אין השפעה על דו"ח רוו"ה, לכן אין תוספת למונה, אבל אם מכל סיבה שהיא יש מחויבות לשלם מזומן, או מחויבות משתמעת או כל סיבה אחרת, אז בספרים יש התחיבות, יש הוצאות מימון, התוספת למונה אם כך תהא ביטול הוצאות המימון.
התוספת למכנה היא בכל מקרה כמות מניות משוקללת.
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[bookmark: _Toc311413156]תת שלב ב – ני"ע המירים – המשך
[bookmark: _Toc311413157]13 – מכשירים שהסילוק הוא נטו במניות
להזכירכם מכשירים שכאלו נמדדים בשווי הוגן דרך רוו"ה, ועל כן:
התוספת למונה – היא ביטול ההשפעה על הרווח והפסד נטו ממס.
תוספת למכנה – המניות בחינם משוכללות.
שימו לב שבמקרה הזה למעשה כל המניות המונפקות הן מניות בחינם מכיוון שלא מתקבלת תוספת מימוש.
דוגמה
ב-1/10 הנפיקה הישות 10,000 כתבי אופציה. האופציות ניתנות להמרה למניות לכמות משתנה. הכמות נקבעת לפי הפער בין מחיר המניה למועד המימוש לבין 10 ₪. מחיר המניה הממוצע בשנת 2010 הוא 25 ₪. האופציות הונפקו תמורת 15,000 ₪ ושווין ההוגן לסוף השנה 50,000 ₪.
נדרש – הצג את ההשפעה על חישובי הרווח המדולל למניה.

מונה		35,000	ביטול השפעה על רוו"ה
מכנה		6,000
	 5.83
מכנה – נחשב את המניות בחינם. בסה"כ היישות צריכה להנפיק מניות בשווי של 150,000 ₪ 10,000*(25-10)
כמות המניות היא 6,000	150,000/5
שימו לב שכל המניות הנ"ל מונפקות בחינם שכן לא מתקבלת תוספת מימוש, לכן התוספת למכנה היא 6,000.

[bookmark: _Toc311413158]14 – תקבולים על חשבון מניות
אם בבסיסי התקבלו מלוא התקבולים ושיקללתי מאותו רגע שהן התקבלו אז אין השפעה על המדולל כי הרי המדולל מוסיף לנו מידע (תוספת שולית) ולא חוזר על מידע קיים. אבל אם נתקבלו רק חלק מהתקבולים או לחילופין לא התקימו כל תנאיי ההנפקה, הרי בבסיסי שיקללתי רק מהרגע שהתקימו התנאים, ובמדולל עלינו לחשוב על המכשיר כאופציות עד לרגע שבו התקימו התנאים.
דוגמה
ב-1/10 התקבל 50,000 ₪ על חשבון הנפקת 10,000 מניות ב-1/4/10 התקבלו 400,000 ₪ ואז הונפקו המניות. מחיר המניה הממוצע 1-3/10 הינו 50.
נדרש – הצג את ההשפעה על חישובי הרווח הבסיסי והמדולל למניה.

בסיסי – אני משכלל את הכמות מהרגע שהתקבלו מלוא התקבולים שזהו גם מועד ההנפקה.
	7,500		10,000*9/12
מדולל – בתקופה 1-3/10 אני מתיחס כמו אופציות שתוספת המימוש בגינם היא 40 = 400,000/10,000.
האם האופציות בתוך הכסף? כן כי 50 גדול מ-40.
תמורה צפויה – 400,000 ₪.
כמות במחיר שוק – 8,000	400,000/50
כמות חוזה – 10,000
כמות חינם – 2,000
משוקלל – 500		2,000*3/12
אם כך:
	מונה – 0 , מכנה – 500.






[bookmark: _Toc311413159]15 – מניות שהונפקו והתקבולים התקבלו בחלקים
להזכירכם בבסיסי התיחסנו ממועד הזכאות לדיבידנד, במדולל אנחנו מתיחסים כמו אופציות עד למועד הזכאות לדיבידנד.
דוגמה
ב-1/10 היישות הנפיקה 10,000 מניות, 100,000 התקבל מידית, 400,000 התקבל ב-1/4/10.
המניות זכאיות לדיבידנד לפי חלק יחסי של התקבולים. מחיר המניה הממוצע 1-3/10 הינו 80 ₪.
נדרש – השפעה על הבסיסי והמדולל.
בסיסי – אנחנו חושבים כאילו ב-1/10 הונפקו 2,000 מניות	10,000*100,000/500,000
 וב-1/4/10 עוד 8,000
לכן הכמות הבסיסית היא: 8,000		2,000+8,000*9/12
מדולל – ל-2,000 המניות אין מה להתיחס במדולל כי מראש לקחתי אותן בבסיסי, ל-8,000 מניות אני מתיחס במדולל לתקופה 1-3/10 כי החל מה-1/4 הן נלקחו בבסיסי. בתקופה הזו אנו חושבים כאופציות אשר תוספת המימוש היא 50 = 400,000/8,000
האם האופציות בתוך הכסף? כן, כי 80 גדול מ-50.
תמורה צפויה – 400,000
כמות במחיר שוק – 5,000		400,000/80
כמות חוזה – 8,000
כמות חינם – 3,000
משוקלל – 750			3,000*3/12
אם כך:	מונה – 0 , מכנה – 750.

[bookmark: _Toc311413160]16 – מניות שהנפקתן מותנית
נזכיר, כי בבסיסי התיחסנו למניות הנ"ל ממועד קיום התנאי.
מדולל – ישנן שתי אפשרויות:
1. אם התנאי התקיים במהלך השנה נוסיף למכנה במדולל את כמות המניות מתחילת השנה או מיום החתימה על החוזה לפי המאוחר, ועד למועד קיום התנאי. אם לא התקבלה תמורה אני מוסיף את כל מניות, ואם התקבלה תמורה מעטה אני מחשב מניות בחינם כמו שאני עושה באופציות.
דוגמה
ב-1/10 יישות חתמה על חוזה זיכיון בהתאם לחוזה בעת פתיחת חנות היא תנפיק לנותן הזיכיון 10,000 מניות ב-1/10/10 נפתחה החנות והונפקו המניות.
נדרש – הצד את ההשפעה על הבסיסי והמדולל.

בסיסי – אני מגדיל את הכמות ב-2,500 מיום ההנפקה		10,000*3/12
מדולל – מונה 0 , מכנה 7,500 שזה מתחילת השנה ועד למועד קיום התנאי 10,000*9/12

2. התנאי לא התקיים במהלך השנה, כמובן שבבסיסי לא התחשבנו. במדולל החשיבה היא כדלקמן, אם אנו מקפיאים את המצב לסוף השנה, האם התנאי יושג כן או לא?
אם התשובה היא לא – אין השפעה על המדולל.
אם התשובה היא כן – מוסיפים למכנה את המניות/מניות בחינם מתחילת השנה או ממועד החתימה על החוזה לפי המאוחר ועד לסוף השנה.
דוגמה
ב-1/10 חתמה היישות על הסדר זיכיון. בהתאם להסדר אם עד 12/11 הרווח המצטבר יהיה לפחות 400,000 היא תנפיק 10,000 מניות לנותן הזיכיון.
נדרש – הצג את ההשפעה על הבסיסי ועל המדולל בשנת 2010 תחת שתי הנחות בלתי תלויות:
1. הרווח הוא 300,000 בשנת 2010 והיישות צופה להשיג את היעד.
2. הרווח בשנת 2010 הוא 500,000 אבל היישות צופה שהיעד לא יושג.

פתרון לפי הנחה א
אין השפעה על הבסיסי בהגדרה, למה? כי התנאי קשור לשנת 2011, הוא לא יכול להיות מושג ב-2010.
מדולל – אם אנחנו מקפיאים את המצב לשנת 2010 האם היעד יושג? לא כי אם נקפיא את המצב הרווח יהיה רק 300,000 ₪, התחזיות לא מענינות אותנו. על כן אין השפעה על המדולל.
פתרון לפי הנחה ב
על הבסיסי לא תהיה השפעה לפי ההגדרה.
מדולל – אם אנו מקפיאים את המצב בשנת 2010 היעד יושג כי הרווחנו 500,000 ₪, לכן יש השפעה על המדולל.	מונה – 0, מכנה – 10,000
שתי הערות
1. יתכן שהתנאי ישפיע על כמות המניות, לדוגמה, עד רווח מסוים יונפקו X מניות ומרווח מסוים Y מניות. אז ההתיחסות תהא כך: אם אנו מקפיאים את המצב איזה רווח יושג, ובהתאם לכך נוסיף או את X או את Y למכנה.
2. יתכן שילוב של תנאים, למשל צריך להיות מושג יעד רווח X ויעד של מחיר מניה Y. אז החשיבה, האם תחת הקפאת המצב X ו-Y מתקימים? רק אם כן יש השפעה על המדולל.
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אלו הן ני"ע המירים אשר יונפקו בקרות אירוע עתידי לא ודאי.
החשיבה במדולל – אם אנו מקפיאים את המצב האם הני"ע ההמיר בכלל יונפק?
		אם לא – אין התיחסות במדולל
		אם כן – נתיחס כרגיל בהתאם לני"ע
הכוונה כאן בעיקר היא לתשלום מבוסס מניות עם יעדי ביצוע או יעדי שוק.
דוגמה
ב-1/10 הגיעה היישות להסדר עם 100 מעובדיה. אם הם יעבדו 3 שנים והרווח יגיע ל-400,000 ₪ כל אחד מהם יקבל 1,000 אופציות, שווין ההוגן למועד ההענקה 36 ₪, והם ניתנים להמרה ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 10 ₪.
בשנת 2010 עזבו 4 עובדים והיישות צופה כי עד מועד ההבשלה יעזבו 10 נוספים.
הרווח בשנת 2010 הוא 500,000 ומחיר המניה הממוצע 68 ₪.
נדרש – הצג את ההשפעה על המדולל.

אם אנו מקפיאים את המצב האם היעד יושג? כן כי הרווח הוא 500,000 ₪, אם כך עלינו לתפל כמו כל תשלום מבוסס מניות ברווח למניה, דהינו:
	ראשית – עלינו לחשב תוספת מימוש מותאמת.
שירותי עבודה שטרם בוצעו – 24		36*2/3
מזומן – 10
סה"כ – 34			
	האם האופציות בתוך הכסף? כן 	38 גדול מ-34
תמורה צפויה	3,264,000	96*1,000*34	(96-כמות העובדים בפועל, כי מקפיאים את המצב)
כמות במחיר שוק	48,000		3,264,000/68
כמות חוזה	96,000		1,000*96
חינם		48,000
משוקלל		48,000





[bookmark: _Toc311413162]תת שלב ג – חישוב רווח מדולל למניה
אנו בודקים האם בין היחסים שקיבלנו קיים יחס שהוא נמוך מהמספר הבוחן, אם לא מספר הבוחן הוא הרווח המדולל למניה, או במילים אחרות הרווח הבסיסי למניה שווה לרווח המדולל למניה.
אם אחד או יותר הם נמוכים, אני בוחר את היחס הנמוך ביותר. את התוספת למונה שלו מוסיף למונה, את התוספת למכנה שלו מוסיף למכנה ומקבל יחס חדש.
כעת אני בודק האם בין היחסים שנותרו קיים יחס שהוא נמוך מהיחס החדש הזה, אם לא היחס החדש הזה הוא הרווח המדולל למניה, אם כן אני חוזר על ההליך עד אשר אני מקבל את היחס הנמוך ביותר.
היחס הנמוך ביותר הינו הרווח המדולל למניה. 
שימו לב שהשיטה הזו גורמת לכך שזוהי התוצאה הגרועה ביותר יחסית לרווח הבסיסי למניה.

דוגמה
מספר הבוחן
	רווח – 100,000 , כמות – 20,000 ← 5
	מניות בכורה ניתנות להמרה
	מונה – 40,000 , מכנה – 10,000 ← 4
	אופציות
	מונה – 0 , מכנה – 20,000
	אג"ח להמרה
	מונה – 60,000 , מכנה – 40,000 ← 15
נדרש – חשב את הרווח המדולל למניה.

שימו לב, לכל היחסים יש השפעה מדללת (כולם יותר נמוכים מהמספר הבוחן), אני בוחר את הנמוך ביותר שהוא אופציות.
		(100,000+0)/(20,000+20,000)=100,000/40,000=2/5
כעת אני בודק האם יש יחס הנמוך מ-2.5 – כן, אג"ח להמרה.
		(100,000+60,0000)/(40,000+40,000)=2
זהו הרווח המדולל למניה.

אפשר למצוא את הרווח למניה גם בשיטה אחרת, הפוכה.
בשלב הראשון אני לוקח כמקשה אחת (בבת אחת) את כל הני"ע ההמירים שיש להם השפעה מדללת ביחס למספר הבוחן, בדוגמה שלנו אני אקח את כולם.
	(100,000+40,000+0+60,000)/(20,000+10,000+20,000+40,000)=200,000/90,000=2.22
כעת אני בודק האם אחד מהיחסים של הני"ע שנלקחו בחשבון גבוה מהמספר שקיבלתי, אם כן עלי לנטרל את המספר הזה, במקרה שלנו מניות בכורה, ולכן ננטרל אותן
	(200,000-40,000)/(90,000-10,000)=2
ושוב אני בודק האם אחד מהיחסים שנותרו גבוה מ-2, התשובה היא לא, ולכן 2 הינו הרווח המדולל למניה.
הדרך הזו בדרך כלל יותר פרקטית
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	רווח בסיסי למניה
	
	רווח מדולל למניה

	
	X1
	X2
	
	X1
	X2

	1- פעולות נמשכות
	X
	X
	≥
	X
	X

	2 – פעולות מופסקות
	X
	X
	>
≤
	X
	X

	3 – רווח נקי
	X
	X
	>
≤
	X
	X



הערות
1. נזכיר שאת 1 ו-3 חובה עלינו להציג במסגרת הדו"ח, את 2 ניתן לבחור או במסגרת הביאורים או במסגרת הדו"ח.
2. אם בכל השנים המוצגות בדוחות הכספיים הרווח הבסיסי למניה שווה למדולל אין צורך לבצע הפרדה, נציג מספר אחד רווח למניה, אבל אם באחת מהשנים הרווח הבסיסי למניה שונה מהמדולל ההפרדה תהא בכל השנים.
3. שימו לב שאת בדיקת הדילול ביצענו מול המספר הבוחן, ומהו מספר הבוחן? הרווח הבסיסי למניה מפעולות נמשכות.
4. בחישובי הרווח למניה לעולם לא נבצע תיקונים רטרואקטיביים בגין המרות של ני"ע המירים ובגין פקיעות.
5. אם יישות רוכשת אופציות רכש או מכר לעולם לא תהא השפעה על הרווח המדולל למניה, כי היא הבוחרת, אם לא משתלם לה היא לא תמיר, לכן בהגדרה אין דילול.
6. 33 IAS מדגיש כי יש להתחשב שהשפעות נלוות בחישובי הרווח המדולל למניה, למה הכוונה?
נניח שהמנהלים זכאים לבונוס של 10% מהרווח, ונניח שאנו עוסקים כעת בהשפעת אג"ח להמרה על המדולל והחלטנו לבטל הוצאות מימון של 10,000.
שימו לב שאם אנו מבטלים הוצאות מימון של 10,000 הרווח גדל, ואם הרווח גדל הבונוס גדל, על כן התוספת למונה תהא 9,000	10,000*0.9 (בניכוי הבונוס – 0.9)
7. התקן מדגיש שאם לצד שכנגד יש מספר אפשרויות של המרה, הטיפול ברווח המדולל למניה יהיה לפי האפשרות הטובה ביותר למשקיע.
דוגמאות
1. נניח הונפקו אג"ח להמרה הניתנות להמרה ל-10,000 מניות, אבל המשקיע יכול לבחור לקבל עוד 2,000 מניות תמורת תוספת מימוש של 5 ₪ למניה. נניח שמחיר המניה הממוצע הינו 8 ₪.
האם משתלם למשקיע לנצל את האפשרות? כן כי 8 גדול מ-5.
לכן התוספת למונה תהא ביטול הוצאות מימון נטו ממס
התוספת למכנה תהא 10,000 ועוד המניות בחינם.
אם היינו מחליטים שלמשקיע לא כדאי לנצל את האפשרות הנוספת, אז התוספת למכנה היתה רק 10,000
2. יישות חייבת כספים לרונית, בשלב מסוים יישות הנפיקה אופציה לרונית, בהתאם לתנאיי האופציה רונית יכולה לבחור לשלם תוספת מימוש ולקבל מניות או לוותר על החוב ולקבל מניות. מה נעשה במדולל?
עלינו להחליט מה טוב יותר לרונית, אם השווי ההוגן של החוב נמוך מתוספת המימוש רונית תעדיף לוותר על החוב, ואז הטיפול החשבונאי יהיה כמו אג"ח להמרה.
	מונה – ביטול הוצאות המימון נטו, 	מכנה – מניות משוכללות.
לעומת זאת אם השווי ההוגן של החוב גבוה מתוספת המימוש רונית תעדיף לשלם את תוספת המימוש, ולכן נתיחס אל זה כמו אופציות.
	מונה – 0		מכנה – מניות בחינם משוקללות.












שתי דוגמאות כוללות לנושא
פתרון שאלה 2 – חוברת 33 IAS
להוסיף בנתונים – לא "ניתנות לפדיון" בנתון 2
 (
100,000 מ.ר
50,000 מ.ב
הסדר מבוסס מניות
1/06
כתיבת אופציות רכש
1.4.06
ע.ע. לרכישת מניות
7/06
ע.ע. להנפקת מניות
8/06
כתיבת אופציות מכר
1.10.06
)

רווח בסיסי למניה
רווח בסיסי
רווח לפי דו"ח			500,000
השפעת מניות בכורה (1)		(10,000)
				490,000
כמות בסיסית
יתרת פתיחה			100,000

רווח בסיסי למניה			4.9			490,000/100,000

רווח מדולל למניה
מספר בוחן			4.9

ני"ע המירים ומניות שהנפקתן מותנית
הסדר מבוסס מניות (2)
מונה				-
מכנה				32,941
כתיבת אופצית רכש (3)
מונה				-
מכנה				3,214
ע.ע. לרכישת מניות (4)
מונה				26,623
מכנה				2,895		 9.2
ע.ע. להנפקת מניות (5)
מונה 				-
מכנה						
כתיבת אופצית מכר (6)
מונה 				21,921
מכנה				1,250		 17.5

חישוב רווח מדולל למניה (7)		3.6

הצגה
		רווח בסיסי למניה		רווח מדולל למניה
			4.9			3.6



ביאורים
(1) מניות הבכורה מהוות פריט הוני, לכן לעולם אין להן השפעה על רוו"ה. כיוון שהן צוברות עלינו להכיר ברווח למניה בהוצאה בגובה הצבירה השנתית 10,000			50,000*20%
(2) מדובר על הסדר עם יעד ביצוע. החשיבה, אם הנו מקפיאים את המצב ל-12/06 האם היעד יושג? התשובה כן, כי היעד הוא גידול במכירות של 40%, והגידול שהושג הוא 50%. אם כך עלינו להתיחס כמו כל אופציות במסגרת תשלום מבוסס מניות.
נחשב תוספת מימוש מותאמת:	שירותי עבודה שטרם בוצעו	15	20*3/4 (20- שווי הוגן אופציה)
				מזומן			5
				סה"כ			20
האם האופציה בתוך הכסף? כן, כי 34 גדול מ-20.
תמורה צפויה		1,600,000	80*1,000*20		(80 – כמות העובדים בפועל)
כמות במחיר שוק		47,059		1,600,000/34
כמות חוזה		80,000
כמות חינם		32,941
משוקלל			32,941

(3) נזכיר את סוג החוזה, היישות נתנה בידי גורם אחר את הזכות לקנות ממנה כמות קבועה של מניות במחיר קבוע, כלומר היישות תהא מחויבת להנפיק מניות. אצל הישות מדובר על מכשיר הוני, לכן המונה הוא 0 (אין השפעה על רוו"ה). מבחינת מכנה הטיפול הוא כמו אופציות כי היישות עלולה להנפיק מניות במחיר שהוא מנוך ממחיר השוק.
האם האופציות בתוך הכסף? כן, כי 35 (מחיר מניה ממוצע) גדול מ-20 (תוספת המימוש).
תמורה צפויה		200,000		10,000*20
כמות במחיר שוק		5,714		200,000/35	
כמות חוזה		10,000
כמות חינם		4,286
משוקלל			3,214		4,286*9/12			

(4) היישות מחוייבת לרכוש מניות בסכום שנקבע מראש, ביום החתימה על החוזה אנו יוצרים התחיבות פיננסית, ובגין ההתחיבות הזאת יש הוצאות מימון, על כן התוספת למונה היא ביטול הוצאות המימון. נחשב את ההתחיבות:
		N=1 , i=10% , FV=10,000*60=600,000  PV=545,455
נבצע תנועה:
	7/06		(545,455)
			(26,623)		PN	זה המונה
	12/06		(572,078)		545,455*1.10.5

מכנה – היישות עשויה לרכוש מניות מעל מחיר השוק ואז יווצר הספד במניות, האם צפוי הפסד שכזה? כן, כי היא התחיבה לרכוש לפי 60 בעוד שהמחיר הממוצע הוא 38.
תשלום צפוי		600,000
כמות במחיר שוק		15,789		600,000/38
כמות חוזה		10,000
הפסד במניות		5,789
משוקלל			2,895		5,789*0.5

(5) היישות מתחייבת להנפיק כמות קבועה של מניות בסכום קבוע, מכשיר הוני, אין השפעה על רוו"ה, על כן המונה הינו 0.
מכנה – עלול להיווצר מצב שבו היישות תנפיק מתחת למחיר שוק ולכן ההתיחסות היא כמו באופציות, האם האופציות בתוך הכסף? לא, כי 39 קטן מ-48 , אין טעם להמשיך כי גם אם העסקה תצא לפועל היישות תנפיק מניות מעל למחיר השוק וזה יגרום לאנטי דילול.
(6) היישות מתחיבת לרכוש מניות במחיק קבוע, במועד החתימה אנו יוצרים התחיבות פיננסית, על כן יש הוצאות מימון אותן צריך לבטל.
		N=1 , i=10% , fv=1,000,000  PV = 909,091 
תנועה בהתחיבות:
	1/10		(909,091)
			(21,921)		PN 	זה המונה
	31/12		(931,012)			909,091*1.10.25

מכנה – היישות עשויה לרכוש מניות מעל למחיר השוק, על כן יש לחשב את ההפסד במניות. האם בכלל צפוי הפסד? כן, כי היישות מחויבת לרכוש ב-50 כשמחיר השוק הוא 40.
תשלום צפוי 		1,000,000		20,000*50
כמות במחיר שוק		25,000			1,000,000/40
כמות חוזה		20,000
הפסד במניות		5,000
משוקלל			1,250			5,000*3/12

(7) נעבוד לפי השיטה הראשונה.
הסדר מבוסס מניות ואופציית הרכש מדללים, כל השאר לא מדללים, מכיוון שהיחס של שניהם הוא 0 ניקח את שניהם בבת אחת.
			(490,000+0+0)/(100,000+32,941+3,214)=3.6	


פתרון שאלה 1 – חוברת 33 IAS
 (
100,000 מ.ר
100,000 מ.ב 
–
 א
50,000 מ.ב 
–
 ב
הסדר מבוסס 
–
 1
הסדר מבוסס 
–
 2
1/06
כתיבת אופצית מכר 
אופציות לפדיון התחיבות
1/07
פדיון 30% מ.ב. 
–
 א
שינוי יחס המרה + המרה 70% מ.ב 
–
 א
הנפקת מניות בגין הסדר 
–
 2 
7/07
)

	
	2006
	
	2007
	

	רווח בסיסי למניה
	
	
	
	

	רווח בסיסי
	
	
	
	

	רווח לפי דו"ח רוו"ה
	900,000
	
	1,400,000
	

	השפעת מניות בכורה סוג א (1)
	(20,000)
	
	(151,000)
	

	השפעת מניות בכורה סוג א (2)
	(6,400)
	
	(8,000)
	

	
	873,600
	
	1,241,000
	

	כמות בסיסית
	
	
	
	

	יתרת פתיחה
	100,000
	
	100,000
	

	2007 – המרת מניות בכורה (3)
	
	
	7,000
	

	2007 – הנפקת מניות עבור הסדר 2 (4)
	_______
	
	20,000
	

	
	100,000
	
	127,000
	

	
	
	
	
	

	רווח בסיסי למניה
	8.74
	
	9.77
	

	
	
	
	
	

	רווח מדולל למניה
	
	
	
	

	מספר בוחן
	8.74
	
	9.77
	

	ני"ע המירים ומניות שהנפקתן מותנית
	
	
	
	

	מניות בכורה – סוג א
	
	
	
	

		מונה
	20,000
	 2
	
	

		מכנה
	10,000
	
	
	

		מניות בכורה שנפדו (5)
	
	
	
	

			מונה
	
	
	4,000
	 2.67

			מכנה
	
	
	1,500
	

		מניות בכורה שהומרו (5)
	
	
	
	

			מונה
	
	
	147,000
	 42

			מכנה
	
	
	3,500
	

	
	
	
	
	

	הסדר מבוסס 1 – (6)
	
	
	
	

		מונה
	-
	
	-
	

		מכנה
	4,000
	
	8,667
	

	
	
	
	
	

	הסדר מבוסס 2 – (7)
	
	
	
	

		מונה
	-
	
	-
	

		מכנה
	29,333
	
	20,000
	

	
	
	
	
	

	כתיבת אופצית מכר (8)
	
	
	
	

		מונה
	
	
	49,587
	 3.72

		מכנה
	
	
	13,333
	

	
	
	
	
	

	אופציות לפדיון התחיבות (9)
	
	
	
	

		מונה
	
	
	4,800
	 0.53

		מכנה
	
	
	9,000
	

	
	
	
	
	

	רווח מדולל למניה (10)
	6.23
	
	7.24
	



	הצגה
	
	

	
	רווח בסיסי למניה
	רווח מדולל למניה

	
	07
	06
	07
	06

	
	9.77
	8.74
	7.24
	6.23



ביאורים
 (1) מניות בכורה מסוג א הינן פריט הוני, על כן אין להן השפעה על דו"ח רוו"ה.
שנת 2006 – כיוון שהן צוברות עלי להכיר בהוצאה בגובה הצבירה השנתית	20,000 (100,000*20%)
	שנת 2007 – נפריד את הטיפול לשני חלקים:
		חלק 1 – עבור מניות בכורה שנפדו (30%) יש:
צבירת דיבידנד לחצי שנה		3,000	30,000*20%*0.5
		פדיון מעל הע"נ + דיבידנד צביר	1,000	40,000-30,000*1.3 (1.3 צבירת דיבידנד
20% שנה 1, 10% שנה 2)
						4,000
		חלק 2 – 70% ממניות הבכורה
		צבירת דיבידנד		7,000		70,000*20%*0.5
שינוי יחס המרה                 140,000		7,000*20 (היו אמורות להתקבל 7,000 מניות ועכשיו יתקבלו 14,000 מניות)
					147,000
					151,000
(2) מניות בכורה סוג ב' הן גם כן מניות בכורה המהוות פריט הוני בשיעור עולה, הפחתת הניכיון אם כך נרשמת כדיבידנד בדו"ח על השינויים, ומבחינת הרווח למניה זוהי הוצאה.
נחשב:	תמורת ההנפקה			n=3 , i=25% , FV=50,000  PV = 25,600
בשנת 2006	6,400		1 INT
בשנת 2007	8,000		2 INT	

(3)	7,000		70,000/5*0.5	(70,000 ע"נ , 1/5 יחס ההמרה , 0.5 חצי שנה מיום ההמרה)
(4) הונפקו 40,000 מניות, אני משקלל מיום ההנפקה, על כן 20,000		40,000*6/12
(5) אני מתיחס למניות בכורה סוג א במדולל אך ורק כיוון שהן ניתנות להמרה למניות רגילות.
שנת 2006	מונה – ביטול ההוצאה שנרשמה בבסיסי	20,000
			מכנה – 10,000			100,000/10	(לכל השנה)
שנת 2007	אנו מפרידים בין מניות בכורה שנפדו לבין מניות בכורה שהומרו.
		מניות בכורה שנפדו – מעניינות אותנו עד למועד הפדיון (עד ה-30.6)
			מונה – רשמנו בגינן הוצאה בבסיסי של 4,000 ₪ ולכן זו התוספת למונה
			מכנה – 1,500		30,000/10*0.5	(30,000-ע.נ, 10 –יחס ההמרה)
		מניות הבכורה שהומרו – מעניינות אותנו עד ליום ההמרה כי מיום ההמרה הן נכללו בבסיסי
			מונה – ביטול ההוצאה שנרשמה בגינם בבסיסי	147,000
מכנה – 3,500	 70,000/10*0.5 אנו לא מתיחסים לשינוי ביחס ההמרה כי הוא בוצע ב-1.6.07 ואנו עושים את החישוב עד לאותה נקודה

(6) הסדר 1 הוא תשלום מבוסס מניות ללא יעד ביצוע.
	שנת 2006 – נחשב תוספת מימוש מותאמת
		שירותי עבודה שטרם בוצעו	5		10*0.5
		מזומן			4
		סה"כ			9
האם האופציה בתוך הכסף? כן כי 15 > 9
תמורה צפויה	90,000		10,000*9
	כמות במחיר שוק	6,000		90,000/15
	חוזה		10,000
	חינם		4,000
	משוקלל		4,000

	שנת 2007 – נחשב תוספת מימוש מותאמת
		שירותי עבודה שטרם בוצעו	0
		מזומן			4
		סה"כ			4
האם האופציה בתוך הכסף? כן כי 30 > 4
תמורה צפויה	40,000		10,000*4
	כמות במחיר שוק	1,333		40,000/30
	חוזה		10,000
	חינם		8,667
	משוקלל		8,667
(7) בשנת 2006 מדובר על הסדר עם יעד ביצוע, אם אנו מקפיאים את המצב האם יעד הביצוע יושג? כן, כי הרווח (900,000) גבוה מהיעד (800,000). לכן אני חושב כמו כל אופציות במסגרת תשלום מבוסס מניות.
		שירותי עבודה שטרם סופקו	4		12*0.5/1.5
		מזומן			0
		סה"כ			4

האם האופציה בתוך הכסף? כן כי 15 > 4
תמורה צפויה	160,000		40,000*4
	כמות במחיר שוק	10,667		160,000/15
	חוזה		40,000
	חינם		29,333
	משוקלל		29,333

בשנת 2007 מעניינת אותי רק החצי שנה הראשונה כי החל מה-1.7.07 זה נכלל בבסיסי. כיוון שהתנאי הושג אני בכל מקרה מתיחס במדולל.
		שירותי עבודה שטרם סופקו	0		כי ביצעו את הכל
		מזומן			0
		סה"כ			0		
למעשה כל המניות מונפקות בחינם			20,000		40,000*0.5

(8) בכתיבת אופצית מכר אנו יוצרים התחיבות ועל כן יש הוצאות מימון, התוספת למכנה אם כך תהא ביטול הוצאות המימון נטו ממס. נחשב את ההתחיבות (לפי נתון 5)
		N=2 , i=10% , FV=20,000*50=1,000,000  PV = 826,446
לכן הוצאות המימון 	82,645		1 INT 
			X0.6
נטו ממס			49,587

מכנה – נחשב את ההפסד במניות, האם צפוי הפסד? היא מחוייבת לרכוש את המניות ב-50 כשמחיר השוק הוא 30 ← כן צפוי הפסד
תשלום צפוי		1,000,000
כמות במחיר שוק		33,333		1,000,000/30
חוזה			20,000
הפסד במניות		13,333
משוקלל			13,333

(9) נחלק את הטיפול ל-2
	חלק 1 – האופציות שישמשו לפדיון ההתחיבות – 7,000 אופציות	70,000/10
אם האופציות האלו יומרו נפדה בפדיון מוקדם את ההתחיבות, כעיקרון יווצר רווח או הפסד מפדיון מוקדם, אבל במקרה הזה הוא 0 כי השווי ההוגן של ההתחיבות שווה לערכה הפנקסני. בנוסף לא יהיו הוצאות מימון, לכן התוספת למונה היא ביטול הוצאות המימון בניכוי מס 4,800		8,000*0.6
	התוספת למכנה 7,000
	חלק 2 – לגבי 3,000 אופציות הן מהוות אופציות רגילות.
	האם האופציה בתוך הכסף? כן, 30 > 10
	תמורה צפויה		30,000		3,000*10
	כמות במחיר שוק		1,000		30,000/30
	כמות חוזה		3,000
	כמות חינם		2,000
	משוקלל			2,000
 מכאן סה"כ התוספת למכנה 9,000		2,000+7,000

(10) בשנת 2006 – נעבוד לפי השיטה השניה – למעשה הכל מדלל ביחס למספר הבוחן
	שלב 1 – ניקח הכל יחדיו
		(873,600+20,000)/(100,000+10,000+4,000+29,333)=6.23
	כעת נבדוק האם אחד מהיחסים שנכללו גבוה מ-6.23 – לא, לכן 6.23 הינו הרווח המדולל למניה.
בשנת 2007 – חוץ מהמניות בכורה שהומרו כל שאר היחסים נמוכים ממספר הבוחן, ניקח את כולם יחדיו. (1,241,000+4,000+49,587+4,800)/(127,000+1,500+8,667+20,000+13,333+9,000)=7.24
כעת נבדוק האם בין היחסים שנלקחו בחשבון קיים יחס הגבוה מ-7.24 והתשובה היא לא.
[bookmark: _Toc311413164]מניות הטבה וזכויות
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מניות הטבה אלו הן מניות המונפקות לבעלי המניות הקיימים ללא תמורה, בחשבונאות פקודת היומן שאנו מבצעים היא:		ח-עודפים/פרמיה
			ז-הון מניות
מבחינה כלכלית אין שום משמעות למניות ההטבה.
מבחינת החברה לא כי לא התקבלה שום תמורה.
מבחינת בעלי המניות אומנם הם מחזיקים ביותר מניות, אך כל מניה שווה פחות.
היתרון היחידי בהנפקת מניות הטבה שמחיר המניה יורד ולכן הסחירות גדלה.
נוכיח מדוע מחיר המניה חייב לרדת:
נניח שליישות 10,000 מניות ומחיר כל מניה 10 ₪ ← שווי השוק 100,000 ₪.
נניח כעת שהיא מנפיקה 5,000 מניות בחינם, שווי השוק ללא שינוי ← לכן מחיר מניה  
כיצד מחשבים את אחוז המניות שניתן בחינם, או בשפה המקצועית כיצד מחשבים את "מרכיב ההטבה"?
שתי שיטות:
1.		 		(מניות מזכות – מניות שזכאיות לקבל הטבה)
		5,000/10,000 = 50%
2.		 		50%=1-
[bookmark: _Toc311413166]בעית מניות ההטבה וחישובי הרווח למניה
נניח שיישות הוקמה ב-1/10 באמצעות הנפקה של 10,000 מניות, ב-1/11 היא הנפיקה 10,000 מניות הטבה, ובשנים 2010 ו-2011 היא הרוויחה 100,000 ₪ בכל שנה.
הרווח למניה:
	שנת 2010	10			100,000/10,000
	שנת 2011	5			100,000/20,000

יש בעיה במצג הזה כי המטרה היא שיפור יכולת ההשוואה של מדידת הביצועים, בהתאם למצג הביצועים בירידה, אבל זה לא נכון כי כל הירידה ברווח למניה נובעת מהנפקת מניות הטבה, וכבר אמרנו שאין להם השפעה כלכלית.
הפיתרון – נראה את המניות הטבה כאילו הן הונפקו במועד הנפקת המניות המזכות כולל תיקון רטרואקטיבי של מספרי ההשוואה.
בדוגמה שלנו, בשנת 2011 אכן נפרסם רווח למניה של 5, אבל כמספר השוואה לא נציג 10 אלה 5 (100,000/20,000), ואז נציג מצג של יציבות שזהו המצג הנכון.
דוגמה
בשנת 2010 פרסמה היישות את הרווח למניה כדלקמן:
	רווח	100,000
	כמות	10,000		 10
להלן נתונים לגבי הנפקות בשנת 2011:
י.פ		10,000
1.4.11 הנפקה	10,000
1.7.11 40% מניות הטבה
1.10.11 הנפקה	10,000
נדרשים		א. חשב שאת הכמות הבסיסית לשנת 2011
		ב. מהי כמות מניות ההטבה שהונפקו
		ג. כמה מניות הטבה השתתפו בבסיסי
		ד. מהו הרווח למניה בשנת 2010 כפי שיוצג כמספר השוואה בשנת 2011
		ה. כמה מניות יהוו את י.פ. בשנת 2012

נדרש א – כמות בסיסית 2011
	י.פ.	14,000		10,000*1.4 (משקללים מניות הטבה מיום הנפקת המניות המזכות)
	1.4	10,500		10,000*1.4*9/12
	1.7	-		לא רושמים כלום כי נלקח בחשבון
	1.10	2,500		10,000*3/12 (לא כופלים ב-1.4 כי לא התקבלו בגינם מניות הטבה)
		27,000

נדרש ב – מהי כמות מניות ההטבה שהונפקו
		8,000		40%*(10,000+10,000)

נדרש ג – כמה מניות הטבה השתתפו בבסיסי
		7,000		4,000+4,000*9/12

מנדרשים ב ו-ג  אנו כן משקללים את מניות ההטבה, אבל אנו משקללים אותן מיום הנפקת המניות המזכות ולא מהיום שהן הונפקו.

נדרש ד – מהו הרווח למניה בשנת 2010 כפי שיוצג כמספר השוואה בשנת 2011
	7.14	100,000/(10,000*1.4)	או 10/1.4 (10-רווח למניה, 1.4 – אחד פלוס מרכיב ההטבה)

נדרש ה – כמה מניות יהוו את י.פ לשנת 2012		
	38,000		10,000+10,000+8,000+10,000
 בשנים הבאות אין התיחסות מיוחדת לנושא של מניות הטבה, אנו חושבים עליהם כמו שאר המניות. מדוע? הנושא של מניות ההטבה חשוב בגלל שתי סיבות:
1. התיקון הרטרואקטיבי – את זה מבצעים בשנה שבה הן הונפקו, בשנים הבאות זה כבר לא מעניין אותנו כי כבר ביצענו את התיקון.
2. שיקלול – אמרנו שמשקללים את מניות ההטבה ממועד הנפקת המניות המזכות, זה מעניין אותנו רק בשנה שהן הונפקו כי בשנים הבאות בכל מקרה הן שימשו כל השנה.
[bookmark: _Toc311413167]זכויות של מניות
זהו מצב שישות מנפיקה לבעלי המניות הקיימים מניות בהנחה, לא במחיר מלא.
מבחינה כלכלית המצב הזה זהה למצב שבו חלק מהמניות כן הונפקו במחיר מלא, וחלקם הונפקו בחינם (הטבה).
לכן כל שעלינו לעשות במקרה הזה הוא לבצע את הפיצול הנ"ל:
	לגבי החלק שהונפק במחיר מלא – הן מניות לכל דבר ועניין, על כן נשקלל מיום ההנפקה.
לגבי החלק שהונפק בחינם – נתיחס כמניות הטבה לכל דבר ועניין, לכן נשקלל מיום הנפקת המניות המזכות כולל תיקון רטרואקטיבי של מספרי ההשוואה.

כיצד מבצעים את ההפרדה? שתי שיטות:
1. קודם הונפקו המניות במחיר שוק, ואחר כך הונפקו מניות ההטבה. מה שמיוחד בשיטה הזו שהמניות שהונפקו במחיר שוק הונפקו דקה לפני ההטבה, ועל כן גם הן מהוות מניות מזכות. נסביר את החישוב באמצעות דוגמה.
נניח שב-1/1 ליישות יש 10,000 מניות, ב-1/4 היא הנפיקה 10,000 מניות, וב-1/10 היא הנפיקה זכויות כדלקמן, כל המחזיק מניה אחת זכאי לקבל שתי מניות במחיר כולל של 14 ₪, מחיר מניה טרום העסקה 10 ₪.

1. תמורה מהנפקה     280,000	20,000*14 (כל בעל מניה מקבל 2 מניות תמורת 14 ₪)
2. כמות במחיר שוק   28,000	280,000/10
3. כמות חינם	      12,000	40,000-28,000
4. מרכיב הטבה	      25,000	12,000/48,000	[12,000 מניות חינם, K(10+10+28) מניות מזכות]
כמות בסיסית
	1.1		12,500		10,000*1.25
	1.4		9,375		10,000*1.25*9/12
	1.10		8,750		28,000*1.25*3/12
			30,625
2. קודם מניות הטבה ואחר כך מניות במחיר שוק – מה שמיוחד בשיטה הזו הוא שהמניות אשר הונפקו במחיר שוק הונפקו דקה לאחר ההטבה ועל כן הן לא מניות מזכות. במקרה הזה עלינו לחשב ראשית את מרכיב ההטבה, איך מחשבים מרכיב הטבה:
1. מניות בחינם חלקי מניות מזכות – אני לא יכול להפעיל את האפשרות הזאת כי אני לא יודע את המניות בחינם.
2. מחיר מניה לפני חלקי מחיר מניה אחרי פחות 1 – מחיר מניה לפני אני יודע 10 ₪ המחיר בבורסה. מחיר מניה אחרי יש בעיה, אי אפשר להסתמך על מחיר הבורסה כי מחיר הבורסה לא ישקף אך ורק את השפעת הזכויות אלה הוא ישקף גורמי היצע וביקוש אחרים. כך לדוגמה המחיר אמור לרדת בגלל ההטבה, אבל אם באותו יום נצא החוצה ונראה נהרות של נפט המחיר רק יעלה. על כן קובע התקן שעלינו למצוא את מה שמכונה בשפה המקצועית מחיר X תיאורטי שהוא מה המחיר שהיה צריך להיות מיד לאחר הנפקת הזכויות, מחיר אשר ישקף את הירידה הנובעת מההטבה.
מחיר ה-X התיאורטי מחושב כדלקמן:
שווי שוק לפני – כמה השווי שוק של היישות לפני הנפקת הזכויות.

שווי שוק אחרי		תמורה מהנפקת הזכויות + שווי שוק לפני
כמות אחרי		כמות שהונפקה + כמות מניות לפני
(20,000*10+20,000*14)/(20,000+40,000)=480,000/60,000=8
		מרכיב הטבה		25%		10/8-1
		מניות חינם		5,000		20,000*25%
		מניות במחיר שוק		35,000		40,000-5,000
		
		כמות בסיסית
		1.1		12,500		10,000*1.25
		1.4		9,375		10,000*1.25*9/12
		1.10		8,750		35,000*3/12
				30,625
		(נפעל בדרך כלל בצורה הזו)

הערות – נכון גם למניות הטבה
1. הערה טכנית – מעכשיו בשאלות ברווח למניה אנחנו מתחילים בשלב מקדמי, ובשלב הזה אני מטפל בכל מה שקשור לזכויות, דהינו, מחשב את מרכיב ההטבה ומחשב את המניות במחיר שוק.
שימו לב שחשוב לעשות זאת כשלב מקדמי כי בלי המספרים הנ"ל לא נוכל לחשב את הכמות הבסיסית.
2. ברגע שהונפקו מניות הטבה/זכויות נצטרך לבצע תיקון רטרואקטיבי של מספרי ההשוואה, גם את הרווח הבסיסי למניה וגם את הרווח המדולל למניה נחלק ב- 1+מרכיב ההטבה.
3. אם הונפקו מניות הטבה/זכויות לאחר תאריך המאזן ולפני פרסומו אנחנו מתיחסים אליהם כבר בתאריך המאזן, כמו אירוע המחיב התאמה.
4. יש הבדלים מהותיים אם הזכויות הונפקו במהלך השנה, או אם הם הונפקו לאחר תאריך המאזן ולפני פרסומו.
1. אם הם הונפקו במהלך השנה יש חלק מהמניות שזכאיות להטבה וחלק שלא זכאיות להטבה. ואם הן הונפקו לאחר תאריך המאזן כל המניות זכאיות להטבה.
2. אם הזכויות הונפקו במהלך השנה אני חייב לדעת את הכמות של המניות במחיר שוק כי אני חייב לקחת אותן בחשבון כשהן משוקללות. לעומת זאת אם הזכויות הונפקו לאחר תאריך המאזן ולפני פרסומו המניות במחיר שוק בכלל לא מעניינות אותי כי השקלול שלהן הוא 0. המשמעות היא שמבחינה טכנית אם הזכויות הונפקו לאחר תאריך המאזן את כל חישובי הרווח למניה אפשר לבצע בהתעלמות מהזכויות הנ"ל, ורק בסוף כשמצאנו את הרווח למניה לחלק ב- 1 פלוס מרכיב ההטבה. למען הסר ספק את שיטה זו ניתן להפעיל אך ורק אם הן הונפקו לאחר תאריך המאזן ולפני פרסומו.

לבית 3+4
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מקרה א
	
	הון מניות
	פרמיה
	קרן הון
	קרן הון (מתנה)
	עודפים
	סה"כ
	זשמ"ש
	סה"כ

	12/10
	20,000
	200,000
	
	
	300,000
	520,000
	60,000
	580,000

	רווח
	
	
	
	
	244,800
	244,800
	36,200
	281,000

	הסדר מבוסס 1
	
	
	20,000
	
	
	20,000
	-
	20,000

	הסדר מבוסס 2
	
	
	4,000
	
	
	4,000
	
	4,000

	השקעת בעלים
	
	
	
	(4,000)
	
	(4,000)
	4,000
	

	12/11
	20,000
	200,000
	24,000
	(4,000)
	544,800
	784,800
	100,200
	885,000



טיפול בהסדר הראשון
מדובר על הסדר אשר חברת האם מעניקה מניות שלה לעובד של חברת הבת, חברת הבת טיפלה כמענק הוני, כנ"ל חברת האם, וגם בדו"ח המאוחד צריך לטפל במענק כמענק הוני.
פקודת היומן מבחינת הקבוצה היא:	ח-הוצאות שכ"ע		20,000		1,000*60*1/3
					ז-קרן הון בעלים	20,000		
את הקרן הון בעלים יש לרשום בדו"ח על השינויים, את ההוצאה אין צורך כי נתון את הרווח של חברת הבת, והרווח של חברת הבת כולל את ההוצאה הזו.
בנוסף, כיוון שחברת האם מחוייבת לסלק את ההסדר, הרי שהבעלים נתנו מתנה לזשמ"ש בגובה של 4,000 (20,000*20%) נשקף זאת כהשקעת בעלים.

טיפול בהסדר השני
חברת הבת מעניקה מניות של חברת האם. חברת הבת מטפלת כמענק התחיבותי, כלומר היא רושמת הוצאה של 5,000	 	100*150*1/3
האם לא רושמת כלום כי היא לא מעורבת בעסקה.
מבחינת הקבוצה מדובר על מענק הוני, לכן מבחינת הקבוצה הפקודה היא:
	ח-הוצאות שכ"ע			4,000
		ז-קרן הון בעלים		4,000		100*120*1/3

את קרן ההון נשקף בדו"ח על השינויים, מבחינת הוצאה בדו"ח רווה של הבת כלולה הוצאה של 5,000 , לכן נצטרך לתקן אותה ב- 1,000 ₪.

נותר לנו לחלק את הרווח:
	תרומת האם		100,000			נתון	          (תיקון ההוצאה)
	תרומת הבת		181,000					180,000+1,000
				281,000
		לבעלים שייך		244,800			100,000+80%*181,000
לזשמ"ש שייך		36,200			181,000*20%

מקרה ב
· תחת ההנחה שחברה א מחוייבת לבצע את ההחלפות הנ"ל
אירוע 1
שימו לב שנכון למועד הרכישה ההסדר של חברה ב כבר הסתיים, אין יותר תקופת הבשלה וחברה א בהחלפה לא דרשה תקופת הבשלה נוספת.
חברה א החליפה סדרה ששווה 15 בסדרה ששווה 50.
לשירותי העבר 3 IFRS מיוחס	15
לשירותי העתיד מיוחס		45	PN
				60
על כן התוספת לעלות ההשקעה היא 15*80=1,200
מכאן עודף העלות הוא:
	תמורה		301,200
	הון עצמי		(200,000)
			101,200
בשנת 2009 תוכר הוצאה בסכום של 	80*45 = 3,600

אירוע 2
לשירותי העבר מיוחס	6 	15*2/5
לשירותי העתיד		54	PN
			60

מתווסף לעלות ההשקעה	420		70*6
עודף העלות:
	תמורה		300,420
	הון עצמי		(200,000)
			100,420

מבחינת הוצאות שכ"ע	1,020	60*54*1/3-10*6	(התיקון של כמות העובדים נזקף להוצאות)

אירוע 3
שירותי העבר	7.5	15*2/4		(4 – המקסימום בין התקופה המקורית לתקופה הכוללת)
שירותי העתיד	52.5	PN
		60

זוקפים לעלות ההשקעה 525		 70*7.5
עודף העלות:
	תמורה		300,525
	הון עצמי		(200,000)
			100,525

נרשם כהוצאות 3,075		60*52.5-10*7.5		(התיקון של כמות העובדים נזקף להוצאות)

אירוע 4
(בהנחה ש-3 שנים זה 3 שנים מ-1/07)
המשמעות בעצם היא שהתקופה המקורית היא שנתיים, כי בהתאם להסכם עם העובדים ברגע שמחליפים אופציות אין יותר תקופת הבשלה, לעומת זאת התקופה הכוללת היא 3 שנים שזה מה ש-א קבעה.
שירותי העבר	10	15*2/3	
שירותי העתיד	50	PN
		60

זוקפים לעלות ההשקעה 700 		70*10
עודף העלות:
	תמורה		300,700
	הון עצמי		(200,000)
			100,700

נרשם כהוצאות 2,900		60*50-10*10		(התיקון של כמות העובדים נזקף להוצאות)


אירוע 5
שירותי העבר	7.5	15*2/4		(4 – התקופה המקורית)
שירותי העתיד	52.5	PN
		60

זוקפים לעלות ההשקעה 600			80*7.5
עודף העלות:
	תמורה		300,600
	הון עצמי		(200,000)
			100,600

נרשם כהוצאות 4,200		80*52.5


פתרון שאלה 17 – חוברת 2 IFRS
	נדרש 1
	2010
	2011
	2012

	
	
	
	

	ספרי המפנקים (1)
	
	
	

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-זכאים
	5,000
	7,000
	

	ח-השקעה באם
	ז-מזומן
	
	12,000
	

	ח-זכאים
	ז-השקעה באם
	
	12,000
	

	
	
	
	

	נדרש 2
	2010
	2011
	2012

	ספרי המאוחדים
	
	
	

	מענק לבכירי המפנקים (2)
	
	
	

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
	4,000
	4,000
	

	ח-מניות באוצר
	ז-מזומן
	
	12,000
	

	ח-קרן הון
	ז-מניות באוצר
ח-פרמיה
	
	8,000
12,000
4,000
	

	
	
	
	

	מענק לבכירי מתגמלים (3)
	
	
	

		מענק 1
	
	
	

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
	5,000
	
500*5*10
	

	ח-מזומן
ח-קרן הון
	ז-הון מניות
	ז-פרמיה
	
	25,000
50,000
5,000
70,000
	

		מענק 2
	
	
	

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
	27,000
	33,000
	

	ח-מזומן
ח-קרן הון
	ז-הון מניות
	ז-פרמיה
	
	
	25,000
60,000
5,000
80,000

		מענק 3
	
	
	21,000+4,500

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
	21,000
	21,000
	25,500

	ח-מזומן
ח-קרן הון
	ז-הון מניות
	ז-פרמיה
	
	
	25,000
60,000
5,000
80,000

	
	
	
	

	דרג ביניים (4)
	
	
	

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
	3,333
	2,667
	3,000

	ח-קרן הון
	ז-פרמיה
	
	
	9,000

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-זכאים
	30,333
	36,867
	

	ח-זכאים
	ז-הוצאות שכ"ע
	
	
	67,200

	
	
	
	

	עובדים זוטרים (5)
	2010
	2011
	2012

	ח-הוצאות שכ"ע
	ז-קרן הון
	-
	110,833
	81,667

	ח-מס נדחה
	ז-הוצאות מס נדחות
	ז-קרן הון
	
	35,000
27,708
7,292
	34,300
20,417
13,883



	נדרש 3
	קרן הון (מבוסס מניות)
	קרן הון (אופציות)
	התחיבות
	מיסים נדחים

	2010
	
	
	
	

	מפנקים
	4,000
	
	
	

	בכירים – מענק 1
	
	50,000
	
	

	בכירים – מענק 2
	27,000
	
	
	

	בכירים – מענק 3
	21,000
	
	
	

	דרג ביניים
	3,333
	
	30,333
	

	
	
	
	
	

	2011
	
	
	
	

	בכירים – מענק 2
	
	60,000
	
	

	בכירים – מענק 3
	42,000
	
	
	

	דרג ביניים
	6,000
	
	67,200
	

	זוטרים
	118,125
	
	
	35,000

	
	
	
	
	

	2012
	
	
	
	

	בכירים – מענק 3
	
	67,500
	
	

	זוטרים
	213,675
	
	
	69,300

	
	
	
	
	



ביאורים:
(1) בהתאם לנתון 3א חברת הבת מעניקה לעובדיה מניות של חברת האם. לכן היא מטפלת בספריה במענק כמענק התחיבותי. בנתון 2 נאמר כי לחברת הבת יש שני עובדים, ובנתון 5(*) נאמר שאין צפי לעזיבה. לגבי השווי של הזכות הוא נתון בנתון מספר 4, שימו לב שב-12/10 שווי הזכות הוא 5, ואילו ב-12/11 זהו המימוש בפועל, עליית ערך המניה היא 6 ₪ (16-10).
			הוצאה		מצטבר
2010		5,000		5,000		2*1,000*5*1/2
2011		7,000		12,000		2*1,000*6

כדי לממש את המענק חברת המפנקים צריכה לקנות מניות של חברת האם בסכום של 12,000 ואז למסור אותם לעובדים.

(2) מבחינת הדו"ח המאוחד המענק של המפנקים הוא מענק הוני, כי הוא מסולק במכשירים הוניים של היישות האם. נזכיר שעצם העובדה שזאת כמות משתנה אינה רלוונטית כי לפי 2 IFRS ברגע שזה הופך להון מניות בסופו  של ההליך זהו מענק הוני (זה עומד בסתירה ל- 32 IAS).
מכאן, ההוצאה צריכה להרשם לפי שווי הוגן למועד ההענקה, שזה 4 ₪. מכאן בכל שנה נכיר בהוצאה של 4,000 (2*1,000*4*1/2)

(3) בהתאם לנתון 3א אנו מזהים שמדובר על מענק אשר היישות יכולה לבחור בין סילוק במזומן לבין הנפקת אופציה, נאמר במפורש שאין מחויבות לשלם מזומן, ועל כן אנחנו מטפלים במענק כמענק הוני, נאמר עוד במפורש שבפועל היישות סילקה את המענק בהון, אנו צריכים לוודא האם במועד הסילוק חלופת ההון גבוהה מחלופת המזומן כי אם כן זוהי הוצאה נוספת.
עוד כדאי לשים לב שמדובר על מענק הנכנס לתוקף בשלושה שלבים, להזכירכם במקרה הזה אנו מחלקים לשלושה מענקים נפרדים.
כדאי גם לשים לב ששנה לאחר הכניסה לתוקף יש גם המרה בפועל.
לגבי השווי ההוגן של האופציה  הראשונה – נתון בנתון 4 שזהו 10 ₪, לגבי כמות העובדים נתון בנתון 5.
מענק ראשון
תקופת הבשלה של שנה, קיבלו אותו בפועל 10 עובדים.
	50,000		10*500*10		(10 – עובדים, 10 – שווי הוגן למועד ההענקה)
נבדוק האם חלופת ההון גבוהה מחלופת המזומן.
	שווי האופציה 12 ₪ (לאותו יום)
	חלופת המזומן 15 ₪
על כן חלופת ההון נמוכה יותר, אין צורך להכיר בהוצאה נוספת.

מענק שני
תקופת הבשלתו שנתיים, השווי ההוגן של האופציה גבוה ב-2 מהאופציה הקודמת כלומר 12 ₪ למועד ההענקה.
			הוצאה		מצטבר
2010		27,000		27,000		9*500*12*1/2
2011		33,000		60,000		10*500*12

כעת עלינו לבדוק האם יש הוצאה נוספת.
	חלופת ההון		?
	חלופת המזומן		15
חלופת ההון – לא יודעים את שוויה כי לא נתון שווי האופציה, צריך לשחזר מה שווי האופציה ב-12/11. אני יודע שב-12/11 המענק הראשון הומר, וזה המועד האחרון להמרה של המענק הראשון, מהו שווי של אופציה במועד האחרון? ביום האחרון שווי האופציה הוא השווי הפנימי. מחיר המניה הוא 16, תוספת המימוש היא 5 ← שווי האופציה הוא 11 ₪, זהו שווי האופציה של המענק הראשון, נאמר ששוויה של האופציה במענק השני גבוה ב-2 ₪ ולכן שוויה 13 ₪.
	חלופת ההון		13
	חלופת המזומן		15
← שוב היישות בחרה את החלופה הזולה יותר ואין הוצאה נוספת.

מענק שלישי
תקופת הבשלתו 3 שנים, שווי האופציה 14 (12+2).
			הוצאה		מצטבר
2010		21,000		21,000		9*500*14*1/3
2011		21,000		42,000		9*500*14*2/3
2012		21,000		63,000		9*500*14

ב-2012 עלינו לבדוק האם יש להכיר בהוצאה נוספת.
	חלופת ההון		?
	חלופת המזומן		15
חלופת ההון – שוב יש לשחזר את שווי האופציה (באותה שיטה). ב-12/12 הומרה האופציה השניה, וזה גם מועד ההמרה האחרון, לכן השווי של האופציה השניה הוא 14 ₪ (19 מחיר המניה פחות 5 תוספת מימוש), לכן שווי האופציה השלישית היא 16 ₪ (שווי האופציה השניה 14 פלוס 2 ₪ נוספים).
	חלופת ההון		16
	חלופת המזומן		15
לכן במקרה הזה יש הוצאה נוספת של 1 ₪ לכל אופצית, בסה"כ 4,500 ₪		9*500*1

(4) מחבר השאלה הלך קצת לאיבוד פה, התוכנית לדרג הביניים לא סבירה, כי ברור שכל עובד יעדיף לקבל את המניות כי אני מציע לו או לקבל מניות או לקבל מזומן בשווי של 70% מהמניות, זוהי תוכנית לא סבירה, באופן עקרוני תוכנית שכזו אמורה להיות מטופלת כמענק הוני (כי אין משמעות לחלופת המזומן) אבל זוהי לא כוונת המחבר שהתכוון למענק מורכב.
נחשב את מרכיב ההון:
חלופת ההון	4,000	500*10*80% 	(10-מחיר מניה,80%-תנאי השוק מוריד ב-20% את המחיר)
חלופת המזומן	(3,500)	500*10*70%	(70%-מזומן בשווי 70% מהמניות)
מרכיב הון	500
למען הסר ספק – בהתאם לנתוני השאלה העובד יקבל את המענק רק אם הוא יעבוד 3 שנים ורק אם מחיר המניה יגיע ל-20 (אם לא יגיע ל-20 לא יקבל כלום).
כעת – מה הוא יכול לבחור לקבל? הוא יכול לקבל 500 מניות או לקבל 70% מערך המניות בבורסה במזומן. מבחינה כלכלית ברור שאם המענק מותנה בתנאי שוק חייבים לשקלל בשווי ההוגן של המניות את תנאי השוק ואת זה עשינו, בחלופת ההון הכפלנו את מחיר המניה ב-0.8, אבל מבחינה כלכלית צריך גם בחלופת המזומן לשכלל את תנאי השוק כי לא בטוח שהעובד יקבל את הכסף, רק אם מחיר המניה יגיע ליעד מסויים.
הבעיה הנוספת בשאלה היא שלא נתון לנו מהי חלופת המזומן בהתחשב בתנאי השוק הנ"ל, לכן בלית ברירה אני אחשב את חלופת המזומן ללא שיקלול תנאי השוק.

מענק הוני	הוצאה		מצטבר
2010		3,333		3,333		20*500*1/3	(500-מרכיב הון)
2011		2,667		6,000		18*500*2/3
2012		3,000		9,000		18*500

שימו לב שב-12/12 מחיר המניה הוא 19 ₪, זה אומר שהיעד לא הושג, כיוון שתנאי השוק שוכלל במדידת השווי ההוגן הרי שאנו לא מבטלים את ההוצאה, אבל אנו צריכים לשקף פקיעה.

מענק התחיבותי	הוצאה		מצטבר
2010		30,333		30,333		20*500*13*1/3*70% 	(500 –כמות מניות)
2011		36,867		67,200		18*500*13*2/3*70%
2012		(67,200)	-----		היעד לא הושג, מבטלים את הוצאה	

(5) בהתאם לנתון 3ג אנו מזהים ראשית שמדובר על מענק הוני עם יעד ביצוע, כשתקופת ההבשלה המקורית היא 5 שנים. ב-1/11 בוצעו שני שינויים:	א. תקופת ההבשלה קוצרה ל-3 שנים בסה"כ
				ב. האריכו את אפשריות המימוש דבר המעלה את שווי האופציה ב-2.5
נחלק לשני מענקים, במענק המקורי נתחשב בקיצור תקופת ההבשלה כי זה מיטיב עם העובדים.

	
	הוצאה
	מצטבר
	צפוי מ"ה
	מס נדחה

	מענק מקורי
	
	
	
	

	2010
	
	
	
	

	2011
	93,333
	93,333
	140,000
	35,000

	2012
	60,667
	154,000
	277,200
	69,300

	מענק תוספתי
	
	
	
	

	2011
	17,500
	17,500
	
	

	2012
	21,000
	38,500
	
	



בשנת 2010 – נאמר שהיעד לא צפוי.
בשנת 2011 –  93,333	(70 עובדים, 200 אופציות, 10 שווי אופציה למועד ההענקה, 2/3 התחשבות בקיצור תקופת ההבשלה) 70*200*10*2/3
בשנת 2012 – 154,000 		77*200*10

המענק הנוסף
בשנת 2011 –  17,500		70*200*2.5*1/2
בשנת 2012 – 38,500		77*200*2.5

טיפול בנושא המס
שימו לב שלמדנו לפצל לשני מענקים את ההוצאה הצפויה למס, אבל במקרה הספציפי הזה המענק השני התוספת השולית שלו מבחינת ההוצאה למ"ה היא 0, מדוע? כי לא שינו את כמות המכשירים ההוניים ולא שינו את השווי הפנימי, או במילים אחרות דקה לפני השינוי ודקה לאחריו ההוצאה הצפויה למ"ה היא אותה הוצאה. לכן נרשום את כל ההוצאה למ"ה במענק הראשון.
2011 – 140,000		70*200*(16-1)*2/3
2012 – 277,200		77*200*(19-1)

נזכיר שכדי להחליט מול מה נרשום את המס הנדחה אנו משווים בין ההוצאה הצפויה למ"ה משני המענקים לבין ההוצאה המצטברת בספרים משני המענקים. גם בשנת 2011 וגם בשנת 2012 ההוצאה הצפויה למ"ה גבוהה מהספרים, לכן צפויה הטבה גם בגין מרכיב תוצאתי וגם בגין מרכיב הוני.
					שנת 2011
					35,000
		תוצאתי						הוני
		110,833*0.25=27,708				PN=7,292
					שנת 2012
					69,300
		תוצאתי						הוני
		192,500*0.25=48,125				PN=21,175
רשום		(27,708)					(7,292)
		20,417						13,833











הערות – נכון גם למניות הטבה – המשך
5. בחלק מהמדינות בעולם לפני מימוש הזכויות הן נסחרות יחד עם המניות. הכוונה היא שאם בעל מניות רוצה למכור מניה הוא חייב למכור אותה יחד עם הזכות, הזכות דבוקה למניה. ובחלק ממדינות העולם הזכויות נסחרות בנפרד מהמניות, בעל המניה יכול למכור את המניה בנפרד מהזכות.
התקן מדגיש שאת מרכיב ההטבה נחשב ביום האחרון שהמניה נסחרת ביחד עם הזכות.

6. אני מזכיר שאם במועד הנפקת הזכויות יש ני"ע המירים משנים להם את יחס ההמרה בגובה מרכיב ההטבה. דהינו על אותה תוספת מימוש הם יקבלו יותר מניות

7. בעית האופציות וחישובי הרווח המדולל למניה. כדי להבין את הבעיה נחשוב על הדוגמית הבאה:
ב-1/10 יישות הנפיקה 10,000 אופציות הניתנות להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 4 ₪, במחצית השנה הראשונה בכל יום נתון מחיר המניה הוא 10 ₪, זה אומר שהממוצע הוא 10 ₪.
ב-1/7/11 הונפקו 25% מניות הטבה. זה אומר שמחיר המניה ירד ל- 8 (10/1.25)
ונניח שמכאן והילך בכל יום ויום הוא נשאר 8 ₪, ולכן מחיר המניה הממוצע הוא 8 ₪.
מהו מחיר המניה הממוצע לשנה כולה? לא 9
כי מחיר של 10 ₪ במחצית השנה הראשונה שכול למחיר של 8 ₪ במחצית השנה השניה וזאת כי הירידה ל-8 נבעה מאירוע לא כלכלי של הנפקת מניות הטבה.
לכן ניתן לתת את הממוצע באחת משתי צורות:
1. ממוצע שאינו משכלל את מניות ההטבה – כאילו לא הונפקו מניות הטבה – 10 ₪.
2. ממוצע הלוקח בחשבון את מניות ההטבה – 8 ₪.

חייבים לזהות מהו המחיר הנתון לנו כדי להחליט כיצד לבצע את החישוב, אם מקבלים כנתון את ה-10 ₪ אנו מבצעים את החישוב כאילו אין זכויות, ורק בסוף את הכמות בחינם מכפילים ב- 1+מרכיב ההטבה.
	האם האופציות בתוך הכסף?	כן, כי 10 > 4
	תמורה צפויה		40,000
	כמות במחיר שוק		4,000		40,000/10
	כמות חוזה		10,000
	כמות חינם		6,000
חישובים אלו לא משקללים זכויות, ולכן:
	משוקלל			7,500		6,000*1.25

אם מקבלים כנתון את המחיר של 8 ₪, את כל החישובים חייבים לבצע תוך התחשבות בזכויות:
	האם האופציות בתוך הכסף?	כן, כי 8*1.25 > 4
	(מקבלים 1.25 מניות ששווין 8 ₪ למניה , תמורת 4 ₪)
	תמורה צפויה		40,000
	כמות במחיר שוק		5,000		40,000/8
	כמות חוזה		12,500		10,000*1.25 (10,000 במקור אך שינינו יחס המרה)
	כמות חינם		7,500
	משוקלל			7,500	

בדרך כלל אם נדרש לבצע חישובים למחצית השנה הראשונה סביר להניח שנקבל כנתון את ה-10 ₪, ואם נדרש לבצע חישובים למחצית השנה השניה או לתקופות המתחילות במחצית השנה הראשונה והמסתימות במחצית השנה השניה נקבל כנתון את ה-8 ₪.

8. התקן קובע שהשיקלול ממועד הנפקת המניות המזכות והתיקון הרטרואקטיבי הוא תופס לא רק במקרה של מניות הטבה וזכויות, אלה בכל מקרה בו כמות המניות גדלה או קטנה מבלי שזה מלווה בשינוי מקביל במשאבים, או במילים אחרות מבלי שזה מלווה בפעולה כלכלית.
למעשה התקן מדבר על איחוד ופיצול מניות.
איחוד מניות
נניח שישות פרסמה רווח למניה של 10		100,000/10,000
כמות המניות מורכבת מ-10,000 מניות בנות 1 ₪ כל אחת. בשלב מסויים היישות החליפה את המניות ל-5,000 מניות בנות 2 ₪ כל אחת.
שימו לב שכמות המניות קטנה לא כתוצאה מאירוע כלכלי לכן יש לבצע תיקון רטרואקטיבי, הרווח למניה אם כך (המתוקן רטרואקטיבית)	20	100,000/5,000

	פיצול מניות
	יישות פרסמה רווח למניה של 10		100,000/10,000
	הכמות מורכבת מ-10,000 מניות בנות 5 ₪ ע"נ.
	בשלב מסויים היא החליפה את המניות ל-50,000 מניות בנות 1 ₪ ע"נ.
הגידול בכמות המניות אינו נובע מאירוע כלכלי על כן יש לבצע תיקון רטרואקטיבי
רווח למניה מתוקן 2		100,000/50,000


























פתרון שאלה 5 – חוברת 33 IAS
 (
הנפקת 10,000 אופציות
הנפקת 100,000 מ.ר
100,000 מניות בכורה
הסדר מבוסס מניות
הנפקת זכויות
הנפקת מניות בתשלומים
הנפקת: 100,000 מ.ר
500,000 ע"נ אג"ח להמרה
המרת אופציות
פדיון מניות
1/06
1/10/06
12/06
1/07
1/4/07
1/5/07
1/7/07
30/9/07
1/11/07
)
יש לשים לב כי עלינו לחשב את שנת 2006 כפי שהיא פורסמה, דהינו ללא השפעת הזכויות, ובנוסף את 2007 כפי שהיא פורסמה דהינו כולל השפעת הזכויות, ואת 2006 כמספרי השוואה.
דרך הפיתרון תהא כדלקמן:
	2006 – נחשב בהתעלמות מהשפעת הזכויות
	2007 – נחשב כולל השפעת הזכויות

	
	2006
	
	2007
	

	שלב מקדמי – טיפול בזכויות (1)
	
	
	
	

	מרכיב הטבה
	
	
	25%
	

	מניות במחיר שוק
	
	
	175,000
	

	
	
	
	
	

	שלב 1 – רווח בסיסי למניה
	
	
	
	

	רווח בסיסי
	
	
	
	

	רווח לפי דו"ח רוו"ה
	550,000
	
	1,242,500
	

	השפעת מניות בכורה (2)
	________
	
	(5,000)
	

	
	550,000
	
	1,237,500
	

	
	
	
	
	

	כמות בסיסית
	
	
	
	

	1/06 הנפקה
	100,000
	1/07 י.פ
	125,000
	100,000*1.25

	
	
	1.4.07 זכויות
	131,250
	175,000*9/12

	
	
	1.5.07 מניות בתשלומים (3)
	2,000
	

	
	
	1.7.07 הנפקת מניות
	50,000
	100,000*6/12

	
	
	30.9.07 המרת אג"ח (4)
	3,125
	

	
	_______
	1.11.07 פדיון מניות
	(2,000)
	12,000*2/12

	
	100,000
	
	309,375
	

	
	
	
	
	

	רווח בסיסי למניה
	5.5
	=550,000/100,000
	4
	1,237,500/309,375

	
	
	
	
	

	שלב 2 – רווח מדולל למניה
	
	
	
	

	מספר בוחן
	5.5
	
	4
	

	
	
	
	
	

	ני"ע המירים וני"ע שהנפקתם מותנית
	
	
	
	

	אופציות (5)
	
	
	
	

		מונה
	-
	
	-
	

		מכנה
	1,500
	
	7,153
	

	
	
	
	
	

	הסדר מבוסס מניות (6)
	
	
	
	

		מונה
	
	
	-
	

		מכנה
	
	
	12,500
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	מניות בתשלומים (7)
	
	
	-
	

		מונה
	
	
	-
	

		מכנה
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	אג"ח להמרה (8)
	
	
	
	

		מונה
	
	
	19,165
	 0.77

		מכנה
	
	
	25,000
	

	
	
	
	
	

	רווח מדולל למניה (9)
	5.42
	
	3.55
	



	הצגה
	
	

	
	רווח בסיסי למניה
	רווח מדולל למניה

	נדרש א
	06
	06

	פורסם ב-06
	5.5
	5.42

	
	רווח בסיסי למניה
	רווח מדולל למניה

	נדרש ב
	07
	06
	07
	06

	פורסם ב-07
	4
	4.4
(5.5/1.25)
	3.55
	4.34
(5.42/1.25)



ביאורים
(1) נחשב את מחיר ה-X התיאורטי:						
					תמורה מהנפקה     (15 – מחיר המניה הממוצע ערב הנפקת הזכויות)
		12			100,000*15+100,000*2
					       100,000+200,000
						הונפקו	י.פ.
מרכיב הטבה:	25%			15/12-1		(15 – מחיר לפני, 12 – מחיר אחרי)
חינם		25,000			25%*100,000
מחיר שוק	175,000			200,000-25,000

(2) מניות הבכורה מהוות פריט הוני, אני יודע את זה כי הן חלק בלתי נפרד מההון העצמי הנתון, המשמעות המידית היא שאין להן השפעה על רוו"ה. כיוון שהן צוברות עלי להכיר ברווח הבסיסי בהוצאה בגובה הצבירה השנתית 5,000 (5%*100,000)

(3) ב-1.5.07 הונפקו 6,000 מניות אבל התקבלה רק מחצית מהתמורה. נאמר "הזכאות לדיבידנדים היא רק בגין מניות שהתמורה שולמה במלואה" את המשפט הזה ניתן להבין בשני אופנים:
	א. למעשה עבור אף מניה לא שולמה התמורה במלואה ← אין השפעה על הבסיסי
	ב. על מחצית מהמניות שולמה תמורה במלואה ועל מחצית לא שולמה כלל → ככה נפתור
כאילו הונפקו רק 3,000 מניות, שיקלול 2,000		3,000*8/12
לא כופלים במרכיב ההטבה כי הונפק לאחר ההטבה

(4) הומרו 10,000 אופציות, כדאי לשים לב שהאופציות הונפקו ב-1.10.06, זה אומר שב-1.4.07 מועד הנפקת הזכויות שינינו להן את יחס ההמרה, כך שעבור כל אופציה מתקבלת 1.25 מניה, לכן סה"כ הונפקו 12,500 מניות.
משוקלל	3,125		12,500*3/12

(5) האופציות מעניינות אותנו לתקופה 10-12/06
		האם האופציות בתוך הכסף? (לפי נתון 10) כן, כי 10 > 4
		תמורה צפויה			40,000			10,000*4
		כמות במחיר שוק			4,000			40,000/10
		חוזה				10,000
		חינם				6,000
		משוקלל				1,500			6,000*3/12
בשנת 2007 הן מעניינות אותנו מתחילת השנה ועד ל- 30/9/07 מועד ההמרה.
זהירות (יש ** במחיר המניה הממוצע) מחיר המניה הממוצע הנתון משקלל זכויות, את כל החישובים צריך לבצע כולל הזכויות.
		האם האופציות בתוך הכסף? כן, כי 1.25*13.5 > 4
(המחזיק מקבל 1.25 מניות שכל מניה שווה 13.5)
		תמורה צפויה			40,000			10,000*4
		כמות במחיר שוק			2,963			40,000/13.5
		חוזה				12,500			10,000*1.25
		חינם				9,537
		משוקלל				7,153			9,537*9/12

(6) מדובר על הסדר עם יעד ביצוע של רווח בסך 1,000,000 , היעד הושג, בבסיסי היינו אמורים להתיחס למניות מהרגע שהיעד הושג, אך מכיוון שהוא הושג בסוף השנה ההשפעה היא 0.
במדולל עלינו להתיחס עד השגת היעד שזה כל השנה. נחשב תוספת מימוש מותאמת:
	שירותי עבודה שטרם בוצעו		0		כי כל השירות ניתן
	תוספת מימוש במזומן		0
					0
לכן כל המניות הונפקו בחינם.
כדאי לשים לב שההסדר הזה היה קיים לפני הנפקת הזכויות כך שכשהונפקו הזכויות שינינו את יחס ההמרה, מכאן יש להוסיף למכנה 10,000*1.25 = 12,500

(7) להזכירכם למחצית מהמניות (3,000) התיחסנו בבסיסי מהרגע שהן הונפקו, ועל כן אין להן השפעה על המדולל, למחצית השניה לא התיחסנו כלל בבסיסי ועל כן במדולל צריך להתיחס 1/5-31/12 כמו אופציות אשר תוספת המימוש בגינן היא 37,500 (מחצית מהתמורה) חלקי 3,000	כלומר 12.5 ₪ (37,500/3,000)
האם האופציות בתוך הכסף? לא, 11 < 12.5  לאופציות יש השפעה אנטי מדללת

(8) נבצע תנועה במרכיב ההתחיבות.
	1.7.07 הנפקה	(469,627)   n=4, i=12%, pmt=10%*500,000=50,000 , FV=500,000 PV
	הוצאות מימון	(27,379)     PN	← תוספת למכנה: 27,379*70%=19,165	(70% ניכוי מס)
	31.12.07 יתרה	(497,006)	469,627*1.120.5

מכנה	25,000		500,000/10*6/12	(1/10 יחס המרה)

(9) בשנת 2006 יש רק את האופציות והן מדללות:
		(550,000+0)/(100,000+1,500)=550,000/101,500 = 5.42

שנת 2007 נפעל בדרך השניה, אני קודם כל משקלל את כל מה שמדלל יחסית ל-4 , במקרה הזה זה הכל
		(1,237,500+19,165)/(309,375+7,153+12,500+25,000)=3.55
כעת אני בודק האם בין היחסים ששוקללו קיים יחס שהוא גבוה מ-3.55 , אין, ולכן 3.55 הינו הרווח המדולל למניה.








רווח למניה בדוחות רבעוניים
בדוחות רבעוניים נפוצות שתי גישות מרכזיות:
1. הגישה האינטגראלית – בהתאם לגישה זו דו"ח רבעוני הוא חלק אינטגראלי מהשנה כולה והשיקולים בבניתו הם תחת השיקולים של הדו"ח השנתי, בגישה זו בהכרך הסיכום של ארבעת הרבעונים נותנים את התוצאה של הדו"ח השנתי.
2. הגישה הדיסקרטית – בהתאם לגישה הזו דו"ח רבעוני הינו עצמאי לחלוטין, והשיכולים בבניתו הם ממש כאילו אנו עורכים דו"ח שנתי, בגישה הזו התוצאות של ארבעת הרבעונים לא חייבים להסתכם בתוצאה השנתית.
34 IAS עוסק בנושא של דוחות רבעוניים, ובאופן עקרוני חלק מהסעיפים שלו מתאימים לגישה האינטגראלית וחלק לגישה הדיסקרטית.
33 IAS עוסק גם בנושא של רווח למניה בדוחות רבעוניים, והוא מאמץ בנושא זה את הגישה הדיסקרטית, לעובדה זו יש שתי משמעויות:
1. בכל רבעון למעט הרבעון הראשון נצטרך לבצע שני חישובים בלתי תלויים של רווח למניה.
1. חישוב לתקופה של 3 חודשים המסתיימים ביום בו אנו עוסקים
2. לתקופה המצטברת
2. הסיכום של הרווח למניה של כל אחד מהרבעונים אינו שווה בהכרך לתקופה המצטברת
דוגמה
ברבעון הראשון והשני של שנת 2010 הרוויחה היישות 100,000 ו-80,000 בהתאמה.
להלן נתונים על ני"ע:
	1/10		ליישות 10,000 מניות
	1.2.10		הנפקה של 10,000 מניות
1.3.10 	הנפקה של 10,000 אופציות הניתנות להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 10 ש"ח
	1.5.10		הנפקה של 10,000 מניות

מחירי המניה הממוצעים:		1/3-31/3	8
				1/4-30/6	16
				1/3-30/6	14		(8*1/4+16*3/4)

נדרש – חשב את הרווח הבסיסי והמדולל למניה לרבעון הראשון, השני, והחצי שנתי.

לשיעור – לפתור דוגמה
לתרגול – 6, 7, 8

הבוחן – 6 שאלות 3 בכל חלק
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[bookmark: _Toc311413168]רווח למניה בדוחות רבעוניים – המשך
דוגמה
ברבעון הראשון והשני של שנת 2010 הרוויחה היישות 100,000 ו-80,000 בהתאמה.
להלן נתונים על ני"ע:
	1/10		ליישות 10,000 מניות
	1.2.10		הנפקה של 10,000 מניות
1.3.10 	הנפקה של 10,000 אופציות הניתנות להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 10 ש"ח
	1.5.10		הנפקה של 10,000 מניות

מחירי המניה הממוצעים:		1/3-31/3	8
				1/4-30/6	16
				1/3-30/6	14		(8*1/4+16*3/4)

נדרש – חשב את הרווח הבסיסי והמדולל למניה לרבעון הראשון, השני, והחצי שנתי.

פתרון
	
	רבעון 1
	
	רבעון 2
	
	חצי שנתי

	1. רווח בסיסי למניה
	
	
	
	
	

		1.1 רווח בסיסי
	100,000
	
	80,000
	
	180,000

	
	
	
	
	
	

		1.2 כמות בסיסית
	
	
	
	
	

		1.1.10
	10,000
	
	-
	
	10,000

	
	10,000*2/3
	
	
	
	10,000*5/6

		1.2.10
	6,667
	
	-
	
	8,333

	
	
	
	(י. פ.) 10,000+10,000
	
	

		1.4.10
	
	
	20,000
	
	-

	
	
	
	10,000*2/3
	
	10,000*2/6 

		1.5.10
	_______
	
	6,667
	
	3,333

	
	16,667
	
	26,667
	
	21,666

	
	
	
	
	
	

		1.3 רווח בסיסי למניה
	6
	+
	3
	≠
	8.31

	
	
	
	
	
	

	2. רווח מדולל למניה
	
	
	
	
	

		2.1 מספר בוחן
	6
	
	3
	
	8.31

	
	
	
	
	
	

		2.2 ני"ע המירים
	
	
	
	
	

		אופציות (1) 
	
	
	
	
	

			מונה
	-
	
	0
	
	0

			מכנה
	-
	
	3,750
	
	1,905

	
	
	
	
	
	

		2.3 רווח מדולל למניה (2)
	6
	+
	2.63
	≠
	7.63




ביאורים:
(1) אופציות:
רבעון ראשון
האם האופציות בתוך הכסף? לא 8 < 10 ← אין השפעה




רבעון שני
האם האופציות בתוך הכסף? כן 16 > 10
תמורה צפויה		100,000		10,000*10
כמות במחיר שוק		6,250		100,000/16
כמות חוזה		10,000		
כמות חינם		3,750
משוקלל			3,750		3,750*3/3 (עמדו כל הרבעון ← 3/3)

חצי שנתי
האם האופציות בתוך הכסף? כן 14 > 10
תמורה צפויה		100,000		10,000*10
כמות במחיר שוק		7,143		100,000/14
כמות חוזה		10,000		
כמות חינם		2,857
משוקלל			1,905		2,857*4/6

(2) רבעון 2		
חצי שנתי			 


כדוגמה כוללת לנושא של דוחות רבעוניים נפתור את שאלה מספר 11
 (
1,000,000 מ.ר.
1/06
הנפקת 50,000 אופציות
1.7.06
הנפקת זכויות
31.7.06
מימוש זכויות
15.8.06
מימוש 5,000 אופציות
31.8.06
30.6.06
הפסקת פעילות
30.9
30.9
31.12
)
שני דגשים לפני תחילת פתרון המרכזי:
· הפעילות המופסקת – בגין פעילות מופסקת אנו כעיקרון מבצעים תיקון רטרואקטיבית, אך בשאלה הזאת אנו נדרשים להציג דוחות כפי שפורסמו, לכן בדו"ח לחצי שנה לא נתייחס לפעילות המופסקת, בדו"ח ל-9 חודשים ושנתי כן נתייחס. אם הייתי צריך להציג את החצי שנתי כמספר השוואה כן הייתי מתיחס לפעילות המופסקת.
· לגבי הזכויות – הזכויות הונפקו ב-31.7 שזה לאחר תאריך הדיווח הכספי אבל לפני פרסומו, לכן אני צריך להתיחס לזכויות כבר בדו"ח החצי שנתי ובוודאי בדו"ח של 9 חודשים והשנתי.
בכל מקרה מכיוון שבדו"ח החצי שנתי הזכויות הונפקו לאחר תאריך המאזן ולפני פרסומו, דרך הפתרון תהא התעלמות מהזכויות בחצי שנתי, ורק בשלב של ההצגה מחלק ב- "1+מרכיב ההטבה".
מבחינת ה-9 חודשים והשנתי כמובן שנתיחס לזכויות תוך כדי הליך הפתרון.







	
	1-6/06
	1-9/06
	שנת 2006

	שלב מקדמי – טיפול בזכויות (1)
	
	
	

	מרכיב הטבה
	-
	44.44%
	44.44%

	מניות במחיר שוק
	-
	555,600
	555,600

	
	
	
	

	1. חישוב רווח בסיסי למניה
	
	
	

	1.1 רווח בסיסי
	140,000*1/2
	150,000*9/12
	

	רווח לפי דו"ח
	70,000
	112,500
	150,000

	
	
	
	

	1.2 כמות בסיסית
	
	1,000,000*1.4444
	

	1.1.06
	1,000,000
	1,444,400
	1,444,400

	
	
	555,600*1.5/9
	555,600*4.5/12

	15.8.06
	
	92,600
	208,350

	
	
	(ביאור 2)
	7,222*4/12

	31.8.06
	________
	802
	2,407

	
	1,000,000
	1,537,802
	1,655,157

	
	
	
	

	1.3 רווח בסיסי למניה
	0.07
	0.073
	0.09

	
	
	
	

	2. חישוב רווח מדולל למניה
	
	
	

	2.1 מספר בוחן
	0.07
	0.073
	0.09

	
	
	
	

	2.2 ני"ע המירים
	
	
	

	אופציות שהומרו (3)
	
	
	

		מונה
	-
	-
	-

		מכנה
	-
	938
	704

	
	
	
	

	אופציות שטרם הומרו (4)
	
	
	

		מונה
	-
	-
	-

		מכנה
	-
	13,095
	20,227

	
	
	
	

	2.3 רווח מדולל למניה (5)
	0.07
	0.0725
	0.089


3. הצגה
	
	רווח בסיסי למניה
	רווח מדולל למניה

	
	1-6/06
	1-9/06
	2006
	1-6/06
	1-9/06
	2006

	פעילות נמשכת
	-
	0.073
	0.09
	-
	0.0725
	0.089

	פעילות מופסקת (5)
	-
	(0.0048)
	(0.006)
	-
	(0.0048)
	(0.0059)

	רווח נקי
	0.048
	0.086
	0.084
	0.048
	0.067
	0.083

	
	0.07/1.444
	
	
	0.07/1.444
	
	



ביאורים
(1) הזכויות הונפקו ב-31.7 , ובין ה-31.7 ל-15.8 הן נסחרו בנפרד מהמניות. המשמעות היא שאת מרכיב ההטבה יש לחשב ב-31.7 שזה המועד האחרון שהן נסחרו ביחד עם המניות.
מחיר אקס תיאורטי:	
 מרכיב הטבה		44.44%		13/9-1
מניות בחינם		444,400		44.44%*1,000,000
מניות במחיר שוק		555,600		1,000,000-444,400

דגש – למניות במחיר שוק אנו מתיחסים מה-15.8 שזה המועד שהן הונפקו בפועל, מבחינה תיאורטית בין ה-31.7 ל-15.8 צריך להתיחס למניות במחיר שוק במדולל כמו אופציות, אבל בגלל חוסר מהותיות וחזק מזה חוסר בנתונים לא נעשה זאת.

(2) שימו לב שהאופציות הונפקו לפני מועד הנפקת הזכויות, ועל כן שינינו להן את יחס ההמרה, כך שלמעשה הונפקו 5,000*1.4444 מניות, שזה 7,222 שהן שימשו רק חודש אחד מתוך 9 חודשים ← 802 (7,222*1/9)

(3) אופציות שהומרו מעניינות אותנו רק לתקופה 1.7-31.8 (31.8 יום ההמרה). צריך להזהר כי מחיר המניה הממוצע הנתון משקלל את השפעת הזכויות. לכן:
האם אופציות בתוך הכסף? כן	 10.4444 > 6	(10*1.4444=10.4444)
תמורה צפויה			30,000		5,000*6
כמות במחיר שוק			3,000		30,000/10
כמות חוזה			7,222		5,000*1.4444	
כמות חינם			4,222			
משוקלל  ל-9 חודשים		938		4,222*2/9
משוקלל שנתי			704		4,222*2/12

(4) ב- 9 חודשים מעניין אותי לתקופה 7-9/06
בשנתי מעניין אותי לתקופה 7-12/06
מחיר המניה משקלל בתוכו את הזכויות
				9 חודשים			שנתי
האם האופציות בתוך הכסף? 		כן				כן
תמורה צפויה			270,000		450,000*6		270,000		
כמות במחיר שוק			25,714		270,000/10.5	24,545		270,000/11
כמות חוזה			64,998		45,000*1.4444	64,998
חינם				39,284				40,453
משוקלל				13,095		38,284*3/9	20,227		40,453*6/12

(5) 1-9/06	 
שנתי		


(6) פעילות מופסקת:
9 חודשים בסיסי		0.0048		7,500/1,537,802
	2006 בסיסי		0.006		10,000/1,655,157

	9 חודשים מדולל		0.0048		
	שנתי מדולל		0.0059		10,000/(1,655,157+704+20,227)


[bookmark: _Toc311413169]רווח למניה למספר סוגים של מניות
אם יש מספר סוגים של מניות אשר משתתפות ברווח עלינו לחשב רווח למניה לכל סוג בנפרד. המצב הזה למעשה כמעט ולא קיים בשוק.
דוגמה
לחברה יש 100,000 מניות רגילות בנות 1 ₪ ע"נ, ו-200,000 מניות בכורה בנות 1 ₪ ע"נ.
מניות הבכורה צוברות דיבידנד של 10%, לאחר הצבירה למניות הרגילות מגיע 30%.
ביתרת הרווח החלוקה היא כדלקמן:
	1 ₪ ע"נ מניה רגילה זכאי ל-80%
	1 ₪ ע"נ מנית בכורה זכאי ל-20%
הרווח הסתכם ב-650,000 ₪.
נדרש – חשב את הרווח למניה לכל סוג בנפרד

	
	מניות רגילות
	מניות בכורה

	שלב 1
	0.3
	0.1

	שלב 2 – יתרת הרווח (●)
	4
	1

	
	4.3
	1.1


 
(●) יתרת הרווח (לאחר השלב הראשון)	600,000 		650,000-200,000*10%
נגדיר X כרווח למניה של בעל מניה רגילה ← 0.25X זה הרווח של בעל מנית בכורה (כי הוא מקבל רבע ממה שמקבל בעל מניות רגילות).
רווח השייך לבעלי מניות רגילות			100,000*X
רווח השייך לבעלי מניות בכורה			0.25X*20,000

				X*100,000+0.25X*200,000=600,000
X=4

חלוקת הדיבידנד:	בעלי מניות רגילות		430,000		100,000*4.3
		בעלי מניות בכורה		220,000		1.1*200,000
					650,000

[bookmark: _Toc311413170]רווח למניה בדו"חות מאוחדים
שני עקרונות מנחים:
עקרון 1 – הרווח המאוחד למניה אינו מחושב מנקודת מבט הקבוצה כפי שאנו עורכים דוחות מאוחדים אלה הוא מחושב מנקודת מבטם של הבעלים.
עקרון 2 – חישוב חלקם של הבעלים אינו מבוסס על דו"ח רוו"ה מאוחד אלה מבוסס על חישובי הרווח למניה של חברת הבת.

נדון בנושא של רווח למניה מאוחד בשני שלבים:
1. רווח בסיסי מאוחד למניה
2. רווח מדולל מאוחד למניה





[bookmark: _Toc311413171]רווח בסיסי מאוחד למניה
כאמור, הרווח הבסיסי המאוחד למניה הוא מנקודת מבטם של הבעלים והוא מבוסס על חישובי הרווח למניה של חברת הבת, לכן עלינו לחשב את חלקם של הבעלים. כיצד?
1. נחשב את התרומה של חברת האם ואת התרומה של חברת הבת.
תזכורת להרכב התרומות:
תרומת האם:		"רווח של האם מהדוחות הנפרדים"
(+/-) 	"הפסדים/רווחים בגין השקעות בחברת הבת (מניות/ני"ע המירים)"
(+/-)	"עסקאות פנימיות שחברת האם מוכרת לבת"
(-)	"דיבידנד שהיא שילמה לחברת הבת במקרה של מניות באוצר"
תרומת הבת:		"רווח לפי דוחות עצמאיים"
(+/-)	"הפחתת עודף עלות"
(+/-)	"עסקאות פנימיות שחברת הבת היא המוכרת"
(+/-)	"ביטול רווחים/הפסדים בגין השקעות בחברת האם"
(+/-)	"התאמות בגין הסתייגות"
(+/-)	"התאמות בגין מדיניות"
(-)	"מיון קרנות הון להפסד בגין נכסים שנרכשו לפני השגת השליטה"
2. חישוב רווח בסיסי למניה של חברת הבת אבל על סמך התרומה של הבת.
3. חישוב חלקם של הבעלים:
"תרומה של האם" + "מניות משוקללות בבת"X  "רווח בסיסי למניה של הבת"
[bookmark: _Toc311413172]5 דוגמאות 
[bookmark: _Toc311413173]דוגמה 1 – אין שינויים בשיעורי האחזקה
חברה א מחזיקה 8,000 מתוך 10,000 מניות של ב', התרומה של חברה א 200,000 , התרומה של חברה ב 100,000.
נדרש	1. חשב את חלקם של הבעלים כפי שמופיע בדו"ח רוו"ה המאוחד.
	2. חשב את חלקם של הבעלים לצורך הרווח הבסיסי למניה.

נדרש 1
		280,000		200,000+100,000*80%
נדרש 2
1. התרומה של חברת האם והבת נתונה
2. רווח בסיסי למניה של הבת על סמך התרומה שלה	 10		100,000/10,000
3. חלקם של הבעלים 280,000					200,000+8,000*10
שימו לב שקיבלנו בדיוק את אותה תוצאה
[bookmark: _Toc311413174]דוגמה 2 – שינוי בשיעור האחזקה הנובע מהנפקה של חברת הבת
חברה א מחזיקה החל מ-1.10 8,000 מתוך 10,000 מניות של ב'. ב-1.7 הנפיקה חברה ב' 5,000 מניות.
התרומה של א 200,000
תרומת ב:		1-6		80,000
		7-12		20,000
נדרש	1. חשב את חלקם של הבעלים כפי שיופיע בדו"ח רוו"ה המאוחד
	2. חשב את חלקם של הבעלים לצורך הרווח הבסיסי למניה

נדרש 1
		274,667		200,000+80,000*80%+20,000*8/15




נדרש 2
1. תרומות האם והבת נתונות
2. רווח בסיסי למניה של הבת על סמך התרומה שלה 8	100,000/(10,000+5,000*6/12)
3. חלקם של הבעלים 264,000			200,000+8,000*8
הפעם התוצאה שונה
[bookmark: _Toc311413175]דוגמה 3 – ירידה בשיעור האחזקה הנובעת ממכירה
בנתוני הדוגמה השניה הנח כי ב לא הנפיקה מניות אבל ב-1/7 חברה א מכרה 2,000 מניות
אותו נדרש

נדרש 1
			276,000		200,000+80%*80,000+60%*20,000
נדרש 2
1. תרומות האם והבת נתונות
2. רווח בסיסי למניה של הבת על סמך התרומה שלה 10		100,000/10,000
3. חלקם של הבעלים שימו לב שכמות המניות המשוקללת של א ב-ב היא 7,000 (8,000*6/12+6,000*6/12) לכן 270,000 (200,000+7,000*10)
גם הפעם התוצאה שונה

[bookmark: _Toc311413176]דוגמה 4 – כניסה ויציאה מדו"ח מאוחד
את חישוב הרווח למניה המאוחד אנו מחשבים רק לתקופת האיחוד על כן חשוב לחשב את התרומות לתקופה הרצויה. 
ב-1/4/10 רכשה א 8,000 מתוך 10,000 מניות של ב.
תרומת א לכל השנה 200,000
תרומת ב לכל השנה 150,000 	ולתקופה אפריל עד דצמבר 100,000
אותו נדרש

נדרש 1							תרומת הבת רק לתקופת האיחוד
	חלקם של הבעלים בדו"ח רווה המאוחד	     280,000	 200,000+80%*100,000

נדרש 2
1. תרומות האם והבת נתונות (מעניינת אותנו תרומת הבת לאפריל עד דצמבר)
2. רווח בסיסי למניה של הבת על סמך התרומה שלה 10		100,000/10,000
3. חלקם של הבעלים	280,000				200,000+8,000*10
[bookmark: _Toc311413177]דוגמה 5 – חישוב תרומות
חברה א מחזיקה 8,000 מתוך 10,000 מניות של ב
נתונים נוספים:	1. הרווח של א בדוחות הנפרדים 200,000 והוא כולל רווחים מהשקעה ב-ב בסך 30,000
		2. הרווח של ב בדוחות העצמאיים 100,000
		3. ה.ע.ע הסתכמה בהוצאה של 10,000
		4. במהלך השנה ב מכרה ל-א מלאי ברווח של 5,000 שטרם מומש
נדרש – חשב את חלקם של הבעלים בבסיסי

1. חישוב התרומות:
a. תרומת האם	170,000		200,000-30,000
b. תרומת הבת	85,000		100,000-10,000-5,000
2. חישוב רווח בסיסי למניה של ב על סמך התרומה 8.5		85,000/10
3. חישוב חלקם של הבעלים 238,000				170,000+8,000*8.5
[bookmark: _Toc311413178]דגשים
1. שימו לב שחלקם של הבעלים בבסיסי שונה מחלקם בדו"ח רוו"ה רק כאשר יש שינוי בשיעור האחזקה. הסיבה – הדוחות הכספיים הם מדוייקים ואילו הרווח למניה מתבסס על ממוצעים.
2. יש הטוענים כי בחישוב הרווח הבסיסי המאוחד למניה יש להתחשב בחלקם של הבעלים המבוסס על הדוחות ולא כפי שהצגנו, הטענה נתמכת בעובדה ש 33 IAS מסביר את שיטת החישוב הנ"ל רק במדולל וכלל לא מתיחס לבסיסי. אבל אם ניישם גישה שכזו יווצר חוסר עקביות בין שיטת החישוב של הרווח הבסיסי למניה לבין שיטת החישוב של המדולל ועל כן אנו לא פועלים כך.
3. עד כה למדנו לחשב את חלקם של הבעלים, מכאן חישוב הרווח הבסיסי למניה יהיה רגיל, דהינו:
רווח בסיסי
חלקם של הבעלים		XX
השפעת מניות בכורה אם	(XX)
			XX
כמות בסיסית
מניות – אם 		מתיחסים רק לשל האם כי הבעלים מחזיקים מניות של האם

[bookmark: _Toc311413179]רווח מדולל מאוחד למניה
כאשר אנו עוסקים בשלב של ני"ע המירים אנו כעיקרון צריכים לחשוב על ני"ע המירים של חברת האם בלבד, מדוע?
מכיוון שהן יהפכו למניות אשר יוחזקו על ידי הבעלים.
למרות האמור לעייל יש חישוב אחד הקשור לני"ע המירים של הבת.
מה יקרה אם הני"ע ההמירים של הבת יומרו? שיעור האחזקה ישתנה ← חלקם של הבעלים משתנה.
לכן אנו מבצעים חישוב המשפיע על המונה בלבד (ולא על המכנה) כשההשפעה על המונה מטרתה למצוא מהוא השינוי בחלקם של הבעלים כתוצאה מהני"ע ההמירים.
אם השינוי הנ"ל הוא חיובי אז לא נתחשב בו כי זה אנטי מדלל זה מגדיל את הרווח.
אם השינוי הנ"ל הוא שלילי ← מדלל כי זה מקטין את הרווח.

איך מחשבים את השינוי?
נפחית את חלקם של הבעלים על סמך הבסיסי, דהינו ["תרומת האם" + "מניות משוקללות בבת" * "רווח בסיסי למניה של הבת" (ע"פ תרומות)]
ונוסיף במקום זאת את חלקם של הבעלים על סמך מדולל ["תרומת האם" + "מניות כולל פוטנציאל משוקללות בבת" * "רווח בסיסי למניה של הבת (ע"פ תרומות)]

דוגמה
חברה א מחזיקה בחברה ב 8,000 מניות החל מ-1/10.
ב-1.7.10 הנפיקה חברה ב 5,000 אופציות, ניתנות להמרה למניות ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 10 ₪, מחיר המניה הממוצע 7-12/10 20 ₪.
התרומה של א	200,000
התרומה של ב	100,000
נדרש	א. חשב את חלקם של הבעלים על סמך הבסיסי
	ב. חשב את ההשפעה על המדולל
	ג. כיצד תשתנה תשובתך ל-ב אם חברה א רכשה בהנפקה 2,000 אופציות
	ד. כיצד תשתנה תשובתך ל-ב אם היא רכשה בהנפקה 2,000 אופציות ומכרה אותם ב-30.9.10.

נדרש א
1. תרומת אם ובת נתונה
2. רווח בסיסי למניה של הבת 10			100,000/10,000
3. חלקם של הבעלים 280,000			200,000+8,000*10

נדרש ב
כדי לחשב את ההשפעה על המדולל אנחנו חייבים ראשית לחשב את הרווח המדולל למניה של חברת הבת על סמך התרומה שלה.
	מספר בוחן			10
	ני"ע המירים
	אופציות
		מונה			-
		מכנה			1,250

	רווח מדולל למניה			8.89			
האופציות בתוך הכסף		20 > 10
תמורה צפויה			50,000		5,000*10
כמות במחיר שוק			2,500		50,000/20
כמות חוזה			5,000			
כמות חינם			2,500
משוקלל				1,250		2,500*6/12

השפעה על המדולל:
	מונה			(8,880)
	מכנה			אין השפעה

מונה:	הפחת החלק על סמך בסיסי		(80,000)		8,000*10
	הוסף החלק על סמך מדולל		71,120			8,000*8.89
					(8,880)
נדרש ג
אם א מחזיקה 2,000 אופציות היא למעשה מחזיקה 20% מהמניות הפוטנציאליות הנובעות מהאופציות, לכן כמות המניות המשוקללת שלה במדולל היא 8,500		8,000+40%*1,250
מונה:	הפחת החלק על סמך בסיסי		(80,000)		
	הוסף החלק על סמך מדולל		75,565			8,500*8.89
					(4,435)

נדרש ד
עצם העובדה שחברה א החזיקה לתקופה מסויימת את האופציות זה משפיע על כמות המניות המשוקללת במדולל, היא תהא 8,250							8,000+40%*1,250*3/6
מונה:	הפחת החלק על סמך בסיסי		(80,000)		
	הוסף החלק על סמך מדולל		73,343			8,250*8.89
					(6,657)

[bookmark: _Toc311413180]כיצד פותרים שאלה ברווח למניה מאוחד
שלב מקדמי ראשון – טיפול בנושא האיחוד
המטרה בשלב הזה היא לבצע את כל החישובים הקשורים לדו"ח המאוחד כך שמיד לאחריו למעשה נפתור שאלה רגילה ברווח למניה. בשלב הזה אנו מבצעים את החישובים הבאים:
1. חישוב התרומות של חברת האם והבת
2. חישוב רווח בסיסי ומדולל של הבת על סמך התרומות שלה.
3. חישוב חלקם של הבעלים בבסיסי
4. ההשפעה על המונה ברווח המדולל למניה
שלב מקדמי שני – טיפול בזכויות של חברת האם
שלב 1 – חישוב רווח בסיסי למניה מאוחד
כרגיל, 3 דגשים:
	1. נקודת המוצא היא חלקם של הבעלים אותם חישבנו קודם
	2. השפעת מניות בכורה היא של חברת האם בלבד
	3. כמות המניות היא כמות המניות של חברת האם בלבד

שלב 2 – חישוב רווח מדולל למניה מאוחד
כרגיל כאשר הדגש היחידי הוא שהשפעת הני"ע ההמירים הם כעיקרון של חברת האם למעט חישוב אחד של ני"ע המירים של הבת אותו כבר ביצענו בשלב המקדמי.
שלב 3 – הצגה כרגיל

דוגמה כוללת
ב-1.10 רכשה חברה א' 8,000 מתוך 10,000 מניות של חברה ב.
נתונים לגבי חברה א:
1. הרווח בדוחות הנפרדים שלה הינו 200,000 והוא כולל רווחים בגין חברת הבת בסך 20,000.
2. לתחילת השנה לחברה א 20,000 מניות.
3. ב-1.4.10 היא הנפיקה עוד 20,000 מניות.
4. לחברה א 100,000 ע"נ מניות בכורה לא ניתנות לפדיון מוקדם וצוברות דיבידנד בשיעור של 10%.
5. ב-1.4.10 היא הנפיקה 100,000 ע"נ אג"ח להמרה הניתנות להמרה ביחס 1:10 הוצאות המימון בגינן הסתכמו ל-8,000 ₪.
נתונים לגבי חברה ב:
1. לחברה 10,000 מניות.
2. ב-1.1.10 הנפיקה חברה ב 100,000 ע"נ מניות בכורה לא ניתנות לפדיון מוקדם, נושאות דיבידנד צביר של 5% ניתנות להמרה ל-10,000 מניות, חברה א רכשה 70% מהן.
3. ב-1.7.10 הנפיקה ב 10,000 אופציות הניתנות להמרה ביחס 1:1 תמורת תוספת מימוש של 5 ₪, מחיר המניה הממוצע לתקופה 7-12 הוא 20, 40% מהאופציות נרכשו על ידי א.
4. הרווח בדוחות העצמאיים 150,000 ₪.
כללי:
1. הפחתת עודף עלות הסתכמה ב-10,000 ₪ הוצאה
2. במהלך השנה ב מכרה ל-א מלאי ברווח של 20,000 ₪ טרם מומש.

נדרש – הצג את חישובי הרווח המאוחד למניה.

פתרון
שלב מקדמי – טיפול בנושא האיחוד
א. תרומת האם (1)					180,000
    תרומת הבת (1) 				120,000
ב. חישוב רווח בסיסי למנית בת (2)			11.5
    חישוב רווח מדולל למנית בת (2)			5.05
ג. חלקם של הבעלים על סמך הבסיסי			275,500
ד. השפעה על המדולל (4)		
		מונה		(12,175)
		מכנה		       -




שלב 1 – חישוב רווח בסיסי מאוחד למניה
רווח בסיסי
חלקם של הבעלים			275,500
השפעת מניות בכורה (5)		(10,000)
				265,500
כמות בסיסית
1.1.10				20,000
1.4.10 הנפקה			15,000		20,000*9/12
				35,000
רווח בסיסי למניה			7.58		265,500/35,000

שלב 2 – חישוב רווח מדולל מאוחד למניה
מספר בוחן			7.58
ני"ע המירים
של הבת
	מונה			(12,175)
	מכנה			      -
של האם
אג"ח להמרה:
	מונה			8,000	 1.066
	מכנה			7,500			(10,000*9/12)

רווח מדולל למניה (6)		6.15

שלב 3 – הצגה
		רווח בסיסי מאוחד למניה		רווח מדולל מאוחד למניה
			7.58				6.15

ביאורים:
(1) התרומה של האם 	180,000		200,000-20,000		(20,000- ביטול רווחים)
תרומת הבת		120,000		150,000-10,000-20,000 (10 ה.ע.ע., 20 ע.פנימית)
(2) למעשה כעת אנו פותרים שאלה בתוך שאלה, אנו ממש מחשבים רווח למניה של הבת על סמך התרומה שלה:
	רווח בסיסי למניה
		רווח בסיסי
		תרומת הבת			120,000
		השפעת מ.ב. (א)			(5,000)
						115,000
		
כמות בסיסית			10,000
		
		רווח בסיסי למניה			11.5		115,000/10,000

	רווח מדולל למניה
		מספר בוחן			11.5
		ני"ע המירים		
		מ.ב (ב)				
			מונה			5,000
			מכנה			10,000	 0.5
		אופציות (ג)
			מונה			-
			מכנה			3,750
		רווח מדולל למניה (2ד)		5.05

(2א) מניות הבכורה מהוות פריט הוני, לכן אין להן השפעה על רווח והפסד, כיוון שהן צוברות אני מכיר ברווח הבסיסי כהוצאה את הצבירה השנתית 5,000 (100,000*5%)
(2ב) מ.ב. ניתנות להמרה ולכן נתייחס אליהן בשלב הזה. התוספת למונה היא ביטול ההוצאה שנרשמה בבסיסי (5,000) , התוספת למכנה היא 10,000.
(2ג) האופציות בתוך הכסף, 20 > 5
	תמורה צפויה		50,000		5*10,000
	כמות במחיר שוק		2,500		50,000/20
	כמות חוזה		10,000
	חינם			7,500
	משוקלל			3,750		7,599*6/12
(2ד) בשלב הראשון נכלול את כל הני"ע ההמירים אשר יש להם השפעה מדללת יחסית למספר הבוחן (במקרה זה הכל)		 
כעת נבדוק האם בין היחסים ששוקללו קיים יחס הגבוה מ-5.05 , אין ולכן זהו הרווח המדולל למניה.

(3) 275,500 	180,000+8,000*11.5+70%*5,000
	              מניות בכורה  רווח בסיסי בת   מניות שהאם מחזיקה    תרומת האם

(4) נחשב ראשית את כמות המניות המשוקללת של א ב-ב במדולל:
	מתוך 10,000 מניות א מחזיקה			8,000
	מתוך 10,000 מניות פוטנציאליות (מ.ב.) א מחזיקה	7,000
	מתוך 3,750 מניות פוטנציאליות (אופציות) א מחזיקה 	1,500		(40%)
							16,500
	הפחת: חלק על סמך בסיסי	(95,500)	8,000*11.5+0.7*5,000
	הוסף: חלק על סמך מדולל	83,325		16,500*5.05
				(12,175)

(5) מניות הבכורה של חברת האם לא ניתנות לפדיון, הן מהוות פריט הוני, על כן אין להן השפעה על רוו"ה. כיוון שהן צוברות אני מוריד מהרווח את הצבירה השנתית 10,000		10%*100,000

(6) שוב אנו ראשית כוללים את כל הניירות שיש להם השפעה מדללת יחסית למספר הבוחן  
כעת נבדוק האם בין הני"ע ששוקללו קיים יחס שהוא גבוה מ- 6.15, אין ← זהו הרווח המדולל למניה.


[bookmark: _Toc311413181]הערות ודגשים – רווח למניה מאוחד
1. מהי ההשפעה של האירועים הבאים על חישוב הרווח למניה של חברת הבת, ועל חישוב הרווח המאוחד למניה?
1. חברת האם מחזיקה מניות של הבת:
אין השפעה על חישובי הרווח למניה של הבת
ישנם שתי השפעות על חישובי הרווח המאוחד למניה:
i. בחישוב התרומה של האם יש לבטל רווחים בגין ההשקעה.
ii. משפיע על כמות המניות המשוקללת בבסיסי
2. חברת האם מחזיקה ני"ע המירים של חברת הבת:
אין השפעה על הרווח למניה של הבת
יש שתי השפעות על חישוב הרווח המאוחד למניה:
i. בתרומה אל האם נבטל רווחים בגין ההשקעות הנ"ל
ii. בכמות המניות המשוקללת במדולל נתחשב במניות הפוטנציאליות הנ"ל
3. הבת מחזיקה במניות של האם:
אין השפעה על חישובי הרווח למניה של חברת הבת
יש שתי השפעות על הרווח המאוחד למניה:
i. בחישוב התרומה של הבת נבטל רווחים בגין ההשקעה הנ"ל.
ii. בחישוב הכמות הבסיסית נקטין את כמות המניות משוקלל מיום הפדיון.
4. חברת הבת מחזיקה ני"ע המירים של האם:
אין השפעה על חישובי הרווח למניה של הבת
יש שתי השפעות על חישובי הרווח המאוחד למניה:
i. בחישוב התרומה של הבת נפחית רווחים הקשורים להשקעה בני"ע הנ"ל
ii. כשאנחנו עוסקים בשלב של ני"ע המירים של חברת האם נחשב את ההשפעה רק לאותו חלק אשר מוחזק על ידי חיצוניים

2. דגש מיוחד להשקעה באג"ח להמרה של חברת האם בבת.
לצורך ההסבר נניח שהאם רכשה בהנפקה והיא מנהלת את ההשקעה באג"ח בדיוק כפי שמנוהלת האג"ח לשלם (במילים אחרות הכנסות והוצאות מימון הן יתרה הדדית). בכל מקרה בגין ההשקעה באג"ח להמרה חברת האם רשמה הכנסות מימון, אבל בחישובי הרווח המאוחד המדולל למניה אנחנו לא חושבים על ההשקעה באג"ח כהשקעה באג"ח אלה כהשקעה במניות פוטנציאליות, ואם כך הוא הדבר לא יכולות להיות בגינו הכנסות מימון.
על כן, בשלב המקדמי שבו אני מחשב את ההשפעה על המדולל ההשפעה תהא מורכבת מ:
	ביטול חלקם של הבעלים אשר נרשם על סמך הבסיסי
	ביטול הכנסות מימון נטו ממס אשר נרשמו בגין השקעה באג"ח להמרה
	תוספת חלקם של הבעלים על סמך המדולל
כל זה מהווה למעשה את התוספת למונה.
3. שיטת חישוב הרווח למניה בדוחות מאוחדים תקפה גם במצב של השפעה מהותית, דהינו ברווח הבסיסי למניה נחשב את רווחי האקוויטי על סמך הרווח הבסיסי למניה של החברה הכלולה, ברווח המדולל למניה נפחית את רווחי האקוויטי אשר חושבו על סמך הבסיסי ונוסיף רווחי אקוויטי אשר התבססו על הרווח המדולל למניה של הכלולה.
[bookmark: _Toc311413182]רווח למניה במצב של רכישה במהופך
תזכורת:
1. ברכישה במהופך הדוחות המאוחדים מהווים המשך לדוחות של הרוכש החשבונאי/הנרכש המשפטי/חברה ב.
2. הון המניות אשר מופיע במצב של רכישה במהופך הוא הון המניות של הרוכש המשפטי/הנרכש החשבונאי/חברה א.
3. אנחנו מבצעים תיקון רטרואקטיבי של הון המניות כדי לשקף במקום הון המניות של ב מניות שוות ערך של א.


מהו הקשר לרווח למניה?
1. הרווח למניה המאוחד יתבסס למעשה על הון המניות של א למרות שהרוכש החשבונאי הוא ב.
2. כיוון שאנו מבצעים תיקון רטרואקטיבי של הון המניות נצטרך לבצע תיקון רטרואקטיבי לרווח למניה אשר פרסמה חברה ב.
דוגמה
בשנת 2010 חברה ב פרסמה נתוני רווח למניה של 100,000/10,000 = 10
ב-1.4.11 רכשה חברה א 100% מחברה ב תמורת הנפקת מניות, השווי ההוגן של חברה א לאותו יום 200,000 וכמות המניות שלה היא 10,000.
השווי ההוגן של ב הוא 800,000 וכמות המניות שלה היא 10,000.
התרומה של חברה א לכל שנת 2011 היא 60,000
התרומה של חברה ב לכל שנת 2011 היא 120,000
התרומות מתפלגות באופן שווה על פני השנה
נדרש	א. חשב את כמות המניות שהנפיקה א
	ב. הצג תנועה בהון המניות המאוחד
	ג. חשב את הרווח המאוחד למניה בשנת 2011
	ד. הצג את הרווח למניה לשנת 2010 כפי שיוצג כמספר השוואה בשנת 2011

נדרש א
השווי ההוגן למניה של א 20 ₪	200,000/10,000
X – כמות המניות שהנפיקה א
X*20=800,000
X=40,000
בעלי מניות חדשים 40,000
					א ← 100% ← ב
	בעלי מניות ישנים 10,000
בעלי המניות החדשים הפכו להיות השולטים על כן אנו מזהים מצב של רכישה במהופך
עוד כדאי לשים לב שכל מניה של ב הוחלפה ב-4 מניות של א

נדרש ב
הון מניות מאוחד 
י.פ. מניות של ב		10,000
תיקון רטרואקטיבי		30,000		PN
			40,000		כי 10,000 מניות של ב שוות 40,000 מניות של א
1.4 הנפקה		10,000		PN
מניות של א		50,000

נדרש ג
תרומת בת לכל השנה 	120,000		(כי היא הרוכשת החשבונאית)
תרומת א מיום האיחוד	60,000*9/12			

 
בשנת 2010 חברה ב פרסמה רווח למניה של 10 ₪ המבוסס על 10,000 מניות, אבל כיוון שביצענו תיקון רטרואקטיבי להון המניות ל-40,000 מניות הרי הרווח למניה המתוקן רטרואקטיבית יהיה 2.5 = 100,000/40,000

לתרגול		8,9
לשיעור		14
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