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 אגח נפרע תשלום אחד פרמיה וניכיון
 

 שאלות

 דניאל ליפשיץ משמש מספר שנים כמנכ"ל חברת "ברסה".   (1
מת".  –לאחרונה, שכנע דניאל את דירקטוריון החברה כי "מי שלא מתרחב  

 בהתאם להמלצה, החליטה החברה להתרחב ולפעול בזירות נוספות בהם  
  לא פעלה בעבר. על מנת לממן את הרכישה החליטה החברה להנפיק אג"ח.

 החברה משוכנעת כי היא חברה יציבה וטובה, ועל כן היא מציעה ריבית  
 בגין האג"ח שהיא מנפיקה. החברה הנפיקה אג"ח בערך נקוב   5%בסך 

   שנים. 3- שקלים, אשר תיפרע בעוד כ 1,000של 

סוחרי הבורסה בתל אביב, החוששים מכך שהחברה בוחרת להתרחב לזירות  
שאינה מכירה, מעוניינים בריבית גבוהה יותר בגין האג"ח, שכן לדעתם ריבית  

 ון שבמתן הלוואה לחברה.  משקפת נכון יותר את הסיכ  7%של 
   הנח כי ריבית סוחרי הבורסה היא ריבית השוק.

 

 נדרש: 

 מדוע נדרשת חברת "ברסה" לשלם ריבית כאשר היא מנפיקה איגרות חוב? .א

  1000-שקלים, יותר מ  1,000מבלי לבצע חישובים, האם החברה תקבל   .ב
 שקלים בגין ההנפקה?  1000- שקלים או פחות מ

 ההנפקה והסבר את ההיגיון הכלכלי בתמורה שהתקבלה.חשב את תמורת  .ג

.  3%הנח כעת כי ריבית השוק שנקבעה על ידי הסוחרים הינה בשיעור של  .ד
 וענה על השאלה.  4בצע מחשב את החישוב בסעיף 

 

אג"ח )לפי עץ ההחלטות( כאג"ח אשר נפרע בתשלום אחד, ועד  לאחר שסווגנו  (2
למועד הפירעון לנו תשלומים קבועים של ריבית, אנו נדרשים לבצע חישובים  

שונים בנוגע לאג"ח: חישוב תמורת הנפקת האג"ח, חישוב הוצאות מימון בגין  
   האג"ח וחישוב האופן שבו האג"ח מוצג בספרי החברה.

 

 : נדרש א' 

יה במחשבון הפיננסי אשר תסייע לנו לבצע חישובים בנוגע  מהי הפונקצ  .א
 לאג"ח מסוג זה? 

קבע לגבי כל אחת מהסימונים הבאים מה הוא מייצג בעת שימוש   .ב
 .N, I, PV, PMT, FVבמחשבון הפיננסי: 

 

  להלן אג"ח א' ואג"ח ב': 
. הערך העתידי של  30.06.2009ביום   EZ100אג"ח א': הונפק על ידי חברת 

. הריבית הנקובה על  30.06.2013שקלים, והוא ישולם ביום  1,500הוא  האג"ח 
   .10%, בעוד שריבית השוק לאג"ח דומות לאג"ח א' הינה  5%גבי האג"ח הינה 

 . האג"ח תיפרע בעוד  01.01.2010ביום  GOOLאג"ח ב': הונפק על ידי חברת 
למת על  , בעוד שהריבית המשו2%שנים. ריבית השוק ליום ההנפקה הינה   3-כ
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   שקלים. 2,000. הערך הנקוב של האג"ח הינו 3%ידי החברה הינה בשיעור של 
 

 : נדרש ב'

 . בנה את תזרים המזומנים הצפוי מן אג"ח א' ואג"ח ב' .א

 . חשב את תמורת הנפקת אג"ח א' ואג"ח ב' .ב

 רשום פקודת יומן מתאימה בגין הנפקת אג"ח א' ואג"ח ב'.  .ג

 

 : נדרש א'  (3

 ר?כיון/פרמיה" ומתי הוא נוצ יהסבר בקצרה מהו "נ  .א

 האם תמיד נוצר ניכיון או פרמיה?  .ב
 

 ':  נדרש ב
 אייל בן דויד, סטודנט חכמולוג במכללה למנהל, חשב על רעיון מבריק:  

אתר אינטרנט אליו אנשים מרחבי העולם יוכלו להירשם: הם יעלו תמונות, 
בצ'אט אחד עם  יספרו לחברים שלהם איך עובר עליהם היום ואף ישוחחו 

השני. למעשה, ייתכן שהם ינצלו את הפלטפורמה הזאת כדי לנסות להשיג 
    דייטים )למרות שאף אחד לא מודה שזה בעצם כל הקטע(.

 אייל החליט לצאת להנפקת אג"ח בבורסה בתל אביב: אייל מציע לשלם  
שנים, אייל   10שקלים. עד לאותו יום בעוד   100,000שנים סכום של   10בעוד  

. מכיוון שהרעיון של אייל מקורי ביותר, 5%מוכן לשלם ריבית קבועה של 
   בלבד. 2%-ריבית השוק אשר הייתה מבוקשת בגין ההלוואה לאייל הסתכמה ל

מכיוון שלאייל אין מיומנות פיננסית, הוא נדרש לשלם לרואה חשבון ולעורך  
  שקלים.  10,000דין שייעצו לו בנוגע לעסקת ההנפקה סכום של 

 

 נדרש: 

 מהן הוצאות הנפקת אג"ח? .א

 מהי השפעת הוצאות הנפקה על ספרי המנפיק ביום ההנפקה?  .ב

 . רשום פקודות יומן ליום ההנפקה כפי שבוצעה על ידי אייל .ג

 מהי הריבית אשר תשמש אותנו לחישובים בהמשך התרגיל?  .ד
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