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 10תקן דיווח כספי בינלאומי 

 דוחות כספיים מאוחדים

International Financial Reporting 
Standard 10  

Consolidated Financial 
Statements 

מועד  שו  2025במאי    31פורסמו עד  ש   םגרסה זו כוללת תיקונים הנובעים מתקני
 . 2026ינואר ב 1מאוחר מיום אינו תחילתם 

   2026בינואר  1תיקונים שמועד תחילתם לאחר 

 והמסמכים הנלווים אליו תוקנו על ידי: 10דיווח כספי בינלאומי תקן 

מכירה או השקעה של נכסים בין משקיע לבין חברה כלולה שלו או עסקה   •
ולתקן חשבונאות    10)תיקונים לתקן דיווח כספי בינלאומי    משותפת שלו

מועד תחילה ( כפי שתוקן על ידי  2014( )פורסם בספטמבר  28בינלאומי  
ולתקן חשבונאות בינלאומי   10תיקונים לתקן דיווח כספי בינלאומי  השל  

 . ( )מועד התחילה טרם נקבע(2015)פורסם בדצמבר   28

)פורסם באפריל   הצגה וגילוי בדוחות כספיים  18תקן דיווח כספי בינלאומי   •

 (. 2027בינואר   1( )מועד תחילה 2024

ולכן הם לא    ,2026בינואר    1הוא לאחר  האלה  מועד התחילה של התיקונים  

זו,  שולבו   גבמהדורה  בכרך  בנפרד  נכללו  ותיקונים   אלא  תקנים  במסגרת 

 . נוספים
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 עניינים התוכן 
 החל מסעיף 

 10תקן דיווח כספי בינלאומי 
 דוחות כספיים מאוחדים

 1 מטרת התקן 

 2 קיום מטרת התקן

 4 תחולה 

 5 שליטה 

 10 כוח השפעה
 15 תשואות

 17 קשר בין כוח השפעה לבין תשואות

 19 דרישות הטיפול החשבונאי 

 22 זכויות שאינן מקנות שליטה 
 25 איבוד שליטה 

 27 קביעה אם ישות היא ישות השקעה 

 31 ישויות השקעה: חריג מאיחוד 

 : נספחים
 מונחים מוגדרים א
 הנחיות יישום  ב
 מועד תחילה והוראות מעבר  ג
 †*תיקונים לתקני דיווח כספי בינלאומיים אחרים ד

אישור על ידי הוועדה הבינלאומית של תקן דיווח כספי  
 * 2011שפורסם במאי  10בינלאומי 

אישור על ידי הוועדה הבינלאומית של תיקונים לתקן  
 :10דיווח כספי בינלאומי 

דוחות כספיים מאוחדים, הסדרים משותפים וגילוי של זכויות 
)תיקונים לתקן דיווח כספי  בישויות אחרות: הוראות מעבר

ולתקן דיווח כספי   11, לתקן דיווח כספי בינלאומי 10בינלאומי 
 * 2012( שפורסם ביוני 12בינלאומי 

, לתקן 10)תיקונים לתקן דיווח כספי בינלאומי   ישויות השקעה
( שפורסם 27ולתקן חשבונאות בינלאומי  12דיווח כספי בינלאומי  

 * 2012באוקטובר 

 

 

 לא תורגם לעברית  *

 
 הרלוונטיים.   םבתקניבעת פרסום התקן שולבו  נספח זה  שנכללו ב  םהתיקונים לתקני †
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 )המשך( ענייניםהתוכן 
 

)תיקונים לתקן דיווח   ישויות השקעה: יישום החריג מאיחוד
ולתקן  12, לתקן דיווח כספי בינלאומי 10כספי בינלאומי  

 * 2014( שפורסם בדצמבר 28חשבונאות בינלאומי 
 דוגמאות להמחשה* 

תיקונים להנחיות של תקני דיווח כספי בינלאומיים  
 אחרים* 

 בסיס למסקנות* 
 :נספחים לבסיס למסקנות

 אישורים קודמים של הוועדה הבינלאומית ודעות מנוגדות*
תיקונים לבסיס למסקנות בתקני דיווח כספי בינלאומיים 

 אחרים* 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 לא תורגם לעברית  *
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 10 בינלאומידיווח כספי תקן 
 דוחות כספיים מאוחדים

בינלאומי   כספי  דיווח  מאוחדים  10תקן  כספיים  מפורט  (  IFRS 10)  דוחות 
א   33– 1בסעיפים   מידה.  –ובנספחים  באותה  מחייבים  בתקן  הסעיפים  כל  ד. 

מצהירים את העקרונות העיקריים. מונחים    כתב מודגשב  סעיפים המובאים 
בפעם הראשונה שהם מופיעים בתקן.    כתב נטויבהמוגדרים בנספח א מופיעים  

לתקני   במילון המונחים  מובאות  מונחים אחרים  של  כספי  ה דיווח  ההגדרות 
בינלאומי  החשבונאיים  בינלאומייםה כספי  דיווח  תקן  את  לקרוא  יש   .10  

למסקנות,   ולבסיס  התקן  למטרת  לתקני  בהקשר  כספי  הדיווח  הלהקדמה 
. תקן חשבונאות  למסגרת המושגית לדיווח כספיו   חשבונאייםה   בינלאומייםה

מספק    מדיניות חשבונאית, שינויים באומדנים חשבונאיים וטעויות  8בינלאומי  
 בסיס לבחירה וליישום של מדיניות חשבונאית בהיעדר הנחיות מפורשות. 

 התקן מטרת  

בינלאומי  מטרת תקן   .1 של    תםצגלה  כללים  ועבקל  אזה הי דיווח כספי 
  , ישות אחרתאשר ישות שולטת בכולהכנתם, דוחות כספיים מאוחדים 

 . יותראחת או  

 התקן  מטרת קיום  

 : זהדיווח כספי בינלאומי תקן  ,1כדי לקיים את המטרה בסעיף  .2

) (א)   החבר)ישות אחרת  ב שולטת  אשר  (  אםה  ה חברה דורש מישות 
 להציג דוחות כספיים מאוחדים;  ,או יותר אחת, (בת

 בסיס לאיחוד;היא השליטה  שבע ו , וקשליטהה כללגדיר את מ (ב)

השליטה כדי לזהות אם משקיע שולט    כללליישם את    פרט איךמ (ג)
   ;הישות המושקעתולכן חייב לאחד את  תמושקעישות ב

המ (ד) את  לטיפול  דריפרט  כספיים  שות  דוחות  בהכנת  חשבונאי 
 ; וכן מאוחדים

איחוד חברות בנות מסוימות  מחריג    ומפרטמגדיר ישות השקעה   (ה)
 של ישות השקעה. 

חשבונאי  הטיפול  הות  דרישזה אינו עוסק בדיווח כספי בינלאומי  תקן   .3
  צירוף מ  בע פעתן על האיחוד, כולל מוניטין הנובהש ו  עסקים צירופי  לגבי  

 .( צירופי עסקים 3תקן דיווח כספי בינלאומי   )ראה עסקים
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 תחולה 

דיווח כספי  . תקן דוחות כספיים מאוחדיםישות שהיא חברה אם תציג   .4
 : כלהלןכל הישויות, למעט   לע חל זה בינלאומי 

היא    םא   ,להציג דוחות כספיים מאוחדים  צריכה  ינהחברה אם א  (א)
 :הבאים תנאיםכל המקיימת את 

(i)   בבעלות חלקית חברה בת  בבעלות מלאה או  חברה בת  היא  
אחר  ישות  האחריםכל  ו  תשל  אלה שלה  הבעלים  כולל   ,

קיבלו הודעה על  ,  אלא במקרה זה  שאינם רשאים להצביע 
  מציגה דוחות כספיים מאוחדים   ינהא האם  חברה  השכך  

 ; והם אינם מתנגדים לכך

(ii )   נסחרים   ינםהוניים א ה  האו מכשירישלה  חוב  המכשירי
או שוק    זרה  או  מקומית  ת ניירות ערך)בורס  בשוק ציבורי
 ; שווקים מקומיים ואזוריים( כולל ,מעבר לדלפק

(iii)   של    תהליך ב  ינהואאת דוחותיה הכספיים  הגישה  לא  היא
ניירות ערך או לגוף    םהגשת אחר במטרה פיקוח  לרשות 

 בשוק ציבורי; וכן  מכשיריםשל  וכלשה  סוגלהנפיק 

(iv)   כלשהי ביניים  או חברה אם  שלה  החברה האם הסופית
כספיים,    ותמפיק שלה   לשימוש אשר  דוחות    זמינים 

לתקני  והציבור   מצייתים  כספי הדיווח  האשר 
בהם חברות בנות מאוחדות או נמדדות  ש,  בינלאומייםה

דיווח כספי  בשווי הוגן דרך רווח או הפסד בהתאם לתקן  
 . זהבינלאומי 

 ]בוטל[  (ב)

 ]בוטל[  (ג)

כניות הטבה לאחר סיום  וזה אינו חל על ת דיווח כספי בינלאומי  תקן   .א4
ת על  או  ארוך  והעסקה  לטווח  אחרות  עובד  הטבות  תקן  שכניות 

 . חל עליהן הטבות עובד  19חשבונאות בינלאומי 

חברה אם שהיא ישות השקעה לא תציג דוחות כספיים מאוחדים אם   .ב4
זה, למדוד  דיווח כספי בינלאומי  לתקן    31היא נדרשת, בהתאם לסעיף  

 את כל החברות בנות שלה בשווי הוגן דרך רווח או הפסד.
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 שליטה 

(,  תמושקעהישות  י להתחשב במהות מעורבותו בישות )ה מבל  ,משקיע .5
ידי   על  אם  חברה  הוא  אם  בבחינה  יקבע  שולט  הוא  ישות  אם 

 .תמושקעה

ב .6 שולט  זכויות  תמושקעישות  משקיע  בעל  או  חשוף,  הוא   ,כאשר 
לו את היכולת  יש  ו  תמושקעהישות  לתשואות משתנות ממעורבותו ב

על   הההשפעה  כוח    באמצעות  אלה   תשואותלהשפיע  על  ישות  שלו 
 .תמושקעה

אם ורק אם למשקיע יש את כל    תמושקעישות  , משקיע שולט בןכל .7
 הבאים:

 (;14– 10)ראה סעיפים  תמושקעישות העל ההשפעה  כוח ( א)

זכויות ( ב) או  משתנות    ,חשיפה,  בלתשואות  ישות ממעורבותו 
 (; וכן16-ו 15)ראה סעיפים  תמושקעה

בכוח   ( ג) להשתמש  הההשפעה  היכולת  על  השלו   תמושקעישות 
  17כדי להשפיע על סכום התשואות של המשקיע )ראה סעיפים  

 (. 18-ו

  אם הוא שולט בוחן  כל העובדות והנסיבות כאשר הוא  ב  בשתחמשקיע י .8
  ת מושקעישות  הוא שולט ב מחדש אם  יבחן  . המשקיע  תמושקעישות  ב

אחד או  אלמנט  ב  יםשינוי  וחלשביעות על כך  עובדות ונסיבות מצ  אם
משלושת   )ראה    7בסעיף    המפורטיםשליטה    לש  אלמנטים היותר 

 (. 85ב–80סעיפים ב

כאשר הם   תמושקע ישות  שולטים במשותף ב  ,או יותר  ,משקיעים  שני .9
יחד   לפעול  במ  להתוותכדי  חייבים  הרלוונטיות.  הפעילויות    צבים את 

שיתוף    ללאאת הפעילויות    התוותיכול ל   אינומשקיע  אף  ש  מאחר,  אלהכ
.  תמושקע ישות  ב  בפני עצמושולט    ינו משקיע א אף    ,פעולה של האחריםה

בהתאם לתקני הדיווח    ת מושקעהישות  כל משקיע יטפל בזכות שלו ב
בינלאומי  רלוונטייםהכספי הבינלאומיים ה דיווח כספי    11, כמו תקן 

משותפים בינלאומי  הסדרים  חשבונאות  תקן  בחברות   28,    השקעות 
מכשירים    9או תקן דיווח כספי בינלאומי    כלולות ובעסקאות משותפות 

 .פיננסיים

 השפעה  כוח

כאשר למשקיע יש זכויות    תמושקעישות  על  השפעה  למשקיע יש כוח   .10
שמק ה לו  ות  נ קיימות  פעילויות  האת    להתוותהנוכחית  יכולת  את 

כלומר  רלוונטיותה על  ותי  שמעמ  אופןב  שמשפיעות  פעילויותה, 
 .תמושקעישות ה של ה תשואות ה
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ו  , כמהא פשוטהיהשפעה  כוח  בחינת  ובע מזכויות. לפעמים  נ השפעה  כוח   .11
כוח   בלעדי ישרבמ מושג    תמושקע ישות  על  השפעה  כאשר  ובאופן    ין 

  ניתן ו  ,מכשירים הוניים כמו מניותשהוענקו על ידי  מזכויות ההצבעה  
  .מהחזקות מניות אלההצבעה  הזכויות  ב  התחשבותעל ידי  לבחון אותו  

יותר  ב  תחשבהל יותר ותדרוש  מורכבת  תהיה  הבחינה    ,במקרים אחרים
כוח  ורם אחדמג חוזי אחד או  ההשפעה  , לדוגמה כאשר  נובע מהסדר 

 . יותר

  את הפעילויות הרלוונטיות יש כוח  להתוותמשקיע בעל יכולת נוכחית  ל .12
אם    ,השפעה בגם  שימוש  נעשה  שהמשקיע    ותראי  .שלוזכויות  טרם 
לעזור בקביעה אם למשקיע    ותאת הפעילויות הרלוונטיות יכול  התווה

בקביעה    ות מכריע  , ןבפני עצמ,  ןינ א   אלהכ  ות, אך ראיהשפעה  יש כוח
 . תמושקעישות העל ההשפעה  אם למשקיע יש כוח 

ות להם  ניש זכויות קיימות שמק  , או יותר  ,אם לכל אחד משני משקיעים  .13
ה חד  להתוותיכולת  את  רלוונטיות    צדדי-באופן  שונות,  פעילויות 

  את הפעילויות שמשפיעות   להתוות יכולת הנוכחית  את הלמשקיע שיש  
ה   ותתשוא על הביותר    משמעותי הבאופן   כוח    תמושקעישות השל  יש 

 .ת מושקע ישות העל ה השפעה  

כוח   .14 להיות  יכול  לישויות    ת מושקעישות  על  השפעה  למשקיע  אם  גם 
ות להם את היכולת הנוכחית להשתתף  נאחרות יש זכויות קיימות שמק

ת יש  אחרישות  לשל הפעילויות הרלוונטיות, לדוגמה כאשר    בהתוויה 
אין כוח    מגינות משקיע שמחזיק רק בזכויות  ל. אולם  השפעה מהותית

הוא  (, וכתוצאה מכך  28ב–26)ראה סעיפים ב   ת מושקעישות על השפעה 
 .ת מושקע הישות  שולט ב  ינוא

 תשואות 

או   .15 בלתשואות משתנות    ,זכויות  בעלמשקיע חשוף,  ישות  ממעורבותו 
  להשתנות  אפשרותיש    ו ממעורבותהמשקיע  תשואות  לכאשר    תמושקע

מ הפעולותכתוצאה  ההשל    תוצאות  של  תמושקעישות  התשואות   .
יכול חיוביות, רק שליליות המשקיע  ווחיובי   הן או    ות להיות רק    הן ת 

 . תושלילי 

פי   .16 על  לשלוט בשאף  יכול  יותר מצד  תמושקע ישות  רק משקיע אחד   ,
מחזיקים    . לדוגמהתמושקעישות  ות של  תשואאת האחד יכול לחלוק  

  חלוקות הרווחים או  יכולים לחלוק את ה  בזכויות שאינן מקנות שליטה
 . תמושקעישות  של

 תשואות  לביןהשפעה   בין כוחקשר 

על  השפעה  כוח    משקיע יש לא רקלאם    תמושקע ישות  משקיע שולט ב .17
  ו תשואות משתנות ממעורבותל  , כויותזאו    יפה,שוח  תמושקעישות הה
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הב יכולת  תמושקעישות  גם  אלא  בכוח  ,  כדי    שלוההשפעה  להשתמש 
 . תמושקעישות הב ושלו ממעורבות להשפיע על התשואות 

זןכל .18 בעל  משקיע  מניות  לכויות  ,  בעל  הוא  אם  יקבע  החלטות  קבלת 
סוכן (  principal)עיקרי   סוכן(agent)  או  שהוא  משקיע  בהתאם    ,. 

את ש  מממהוא  כאשר    תמושקעישות  שולט ב  ינוא  ,72ב –58לסעיפים ב
 . לו ו הואצלש קבלת החלטות לזכויות ה

 הטיפול החשבונאידרישות 

תכין   .19 אם  מאוחדים  חברה  כספיים  במדיניות  דוחות  שימוש  תוך 
 לגבי עסקאות ואירועים דומים בנסיבות דומות.  האחיד  חשבונאית

של   .20 שליטה  מה ל  חי   ת מושקעישות  איחוד  משיג  המשקיע  שבו  מועד 
כאשרווי   תמושקעישות  ב שליטה    פסק  מאבד  ישות  ב המשקיע 
 . תמושקעה

 הנחיות להכנת דוחות כספיים מאוחדים. מפרטים  93ב–86סעיפים ב .21

 זכויות שאינן מקנות שליטה 

תציג   .22 אם  בחברה  שליטה  מקנות  שאינן  הכספיזכויות  המצב  על    דוח 
 אם. החברה הבעלים של ה הון של  ההון, בנפרד מבמסגרת ה המאוחד 

כרוכה בכך  שינויים בזכויות הבעלות של החברה האם שתוצאתם אינה   .23
מ האם  )כלומר,    תאבדשהחברה  הוניות  כעסקאות  מטופלים  שליטה 

 עסקאות עם בעלים בתפקידם כבעלים(. 

ב .24 בזכויות שאינן  מפרטים    96ב–94סעיפים  הנחיות לטיפול החשבונאי 
 מקנות שליטה בדוחות הכספיים המאוחדים. 

 איבוד שליטה 

 חברה בת, החברה האם: באם חברה אם מאבדת שליטה  .25

גורעת את הנכסים ואת ההתחייבויות של החברה הבת לשעבר   (א)
 . המאוחד דוח על המצב הכספיהמ

ה  ילפי שווי מכירה בהשקעה כלשהי שנותרה בחברה הבת לשעבר   (ב)
שליטה   אבדה  שבו  במועד  מכן  וההוגן  בה    תטפל מ לאחר 

אוו חייבת,  לשעבר  הבת  שהחברה  כלשהם  שחייבים    בסכומים 
בינלאומיים כספי  דיווח  השווי    .רלוונטיים  לה, בהתאם לתקני 

הזהה בנכס   הוגן  לראשונה  ההכרה  במועד  ההוגן  לשווי  יחשב 
  מועד עלות בה או,    9דיווח כספי בינלאומי  פיננסי בהתאם לתקן  
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,  משותפת  עסקה ההכרה לראשונה בהשקעה בחברה כלולה או ב
 . אם מתאים

הניתנים  לאיבוד השליטה    יםחס ייתהמ הפסד  במכירה ברווח או   (ג)
 לזכויות השליטה לשעבר. סולייח 

 הנחיות לטיפול החשבונאי באיבוד שליטה.  מפרטים  99ב–97סעיפים ב .26

 קביעה אם ישות היא ישות השקעה 

ישות   .27 היא  השקעה  ישות  השקעה.  ישות  היא  אם  תקבע  אם  חברה 
 אשר:

משיגה כספים ממשקיע אחד או יותר במטרה לספק למשקיע   ( א)
 זה )למשקיעים אלה( שירותי ניהול השקעות; 

מתחייבת למשקיע )למשקיעים( שלה כי מטרתה העסקית היא   ( ב)
הונית,  ערך  מעליית  תשואות  עבור  ורק  אך  כספים  להשקיע 

 ; וכן משתיהן מהכנסה מהשקעה או

מודדת ומעריכה את הביצועים של למעשה כל השקעותיה על  ( ג)
 בסיס שווי הוגן. 

 יג מספקים הנחיות יישום קשורות.85ב–א85סעיפים ב

בסעיף  בבחינה   .28 המתוארת  ההגדרה  את  מקיימת  ישות    ישות ,  27אם 
ישות  ת של  הבאים  הטיפוסיים  המאפיינים  את  לה  יש  אם  שקול 

 השקעה: 

 טז(;85ב –טו85לישות יש יותר מהשקעה אחת )ראה סעיפים ב  (א)

 יט(;85ב –יז85לישות יש יותר ממשקיע אחד )ראה סעיפים ב (ב)

)ראה  (ג) הישות  של  קשורים  צדדים  שאינם  משקיעים  יש  לישות 
 כא(; וכן 85ב –כ85סעיפים ב

לישות יש זכויות בעלות בצורת זכויות הוניות או זכויות דומות   (ד)
 כג(.85ב–כב85)ראה סעיפים ב

עדרו של מאפיין כלשהו מהמאפיינים הטיפוסיים האלה אינו פוסל  יה
בהכרח ישות מלהיות מסווגת כישות השקעה. ישות השקעה שאין לה  
את כל המאפיינים הטיפוסיים האלה מספקת גילוי נוסף אשר נדרש על  

גילוי של זכויות בישויות    12א לתקן דיווח כספי בינלאומי  9ידי סעיף  
 . אחרות
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ונסיבות   .29 אחד או  אלמנט  חלו שינויים בש  מצביעות על כךאם עובדות 
יותר משלושת האלמנטים המרכיבים את ההגדרה של ישות השקעה,  

בסעיף   השקעה,  27כמתואר  ישות  של  הטיפוסיים  למאפיינים  או   ,
 מחדש אם היא ישות השקעה. תבחן , חברה אם 28כמתואר בסעיף 

לישות   .30 שהופכת  או  השקעה  ישות  להיות  מפסיקה  אשר  אם  חברה 
מהמועד   ולהבא  מכאן  במעמדה  בשינוי  תטפל  התרחש  שהשקעה  בו 

 (. 101ב–100השינוי במעמד )ראה סעיפים ב

 איחודמישויות השקעה: חריג 

, ישות השקעה לא תאחד את החברות הבנות 32למעט המתואר בסעיף   .31
כאשר היא משיגה    3שלה ולא תיישם את תקן דיווח כספי בינלאומי  

השקעה בשליטה   תמדוד  השקעה  ישות  זאת,  במקום  אחרת.  ישות 
בחברה בת בשווי הוגן דרך רווח או הפסד בהתאם לתקן דיווח כספי 

 1. 9בינלאומי 

עצמה  שהיא  , אם לישות השקעה יש חברה בת  31הדרישה בסעיף    על אף .32
אינה ישות השקעה ושהמטרה העיקרית והפעילויות העיקריות שלה הן  

ההשקעה    הספקת ישות  של  ההשקעה  לפעילויות  שקשורים  שירותים 
אחד חברה בת זו בהתאם לסעיפים  היא תה(,  85ב–ג85)ראה סעיפים ב 

יישם את הדרישות של תקן  ת זה ודיווח כספי בינלאומי  לתקן    26–19
 חברה בת כזו. כל לרכישה של   3דיווח כספי בינלאומי 

חברה אם של ישות השקעה תאחד את כל הישויות שבשליטתה, כולל   .33
אלה אשר נשלטות על ידי חברה בת שהיא ישות השקעה, אלא אם כן  

 החברה האם עצמה היא ישות השקעה. 

 
"אם ישות   כי קובע דוחות כספיים מאוחדים 10לתקן דיווח כספי בינלאומי  7סעיף ג 1

אך עדיין אינה מיישמת את תקן דיווח כספי    ,זהדיווח כספי בינלאומי  מיישמת תקן  
לתקן דיווח כספי בינלאומי  כלשהי בתקן דיווח כספי בינלאומי זה  , הפניה  9בינלאומי  

 מכשירים פיננסיים: הכרה ומדידה."  39קרא כהפניה לתקן חשבונאות בינלאומי  ית  9
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 נספח א 
 מונחים מוגדרים 

 נספח זה הוא חלק בלתי נפרד מתקן הדיווח הכספי הבינלאומי. 

דוחות כספיים 
 מאוחדים 

consolidated 
financial 

statements 

שלהכס דוחות  ה הנכסים,  ש,  הקבוצ  פיים  בהם 
ותזרימי   ההוצאות  ההכנסות,  ההון,  ההתחייבויות, 

שלה    החברות הבנותושל  החברה האם  המזומנים של  
 מוצגים כדוחות כספיים של ישות כלכלית אחת. 

ישות  בשליטה 
 תמושקע

control of an 
investee 

כאשר המשקיע חשוף,    תמושקע ישות  משקיע שולט ב
ישות  או בעל זכויות, לתשואות משתנות ממעורבותו ב

אותן  לו  ויש    תמושקעה על  להשפיע  היכולת  את 
הההשפעה  כוח    באמצעותתשואות   על  ישות  שלו 

 . תמושקעה

 מקבל החלטות 
decision maker 

א בעל מניות  יה שקבלת החלטות  לזכויות    ת ישות בעל
 . יםאחר  עבור צדדים עיקרי או סוכן

 וצהקב
group 

 שלה.  החברות הבנותוכל  חברה אם

 ישות השקעה 
investment entity 

 ישות אשר: 

במטרה   (א) יותר  או  אחד  ממשקיע  כספים  משיגה 
שירותי   אלה(  )למשקיעים  זה  למשקיע  לספק 

 ניהול השקעות; 

מתחייבת למשקיע )למשקיעים( שלה כי מטרתה   (ב)
עבור   ורק  אך  כספים  להשקיע  היא  העסקית 
תשואות מעליית ערך הונית, מהכנסה מהשקעה  

 ; וכן משתיהן או

כל   (ג) למעשה  של  ומעריכה את הביצועים  מודדת 
 השקעותיה על בסיס שווי הוגן. 

זכויות שאינן מקנות  
 ה שליט

non-controlling 
interest 

בתההון   או    בחברה  במישרין  לייחוס,  ניתן  שאינו 
 . לחברה אםבעקיפין, 
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 חברה אם 
parent 

 . אחת או יותרישות  ב  שולטתאשר  ישות

 השפעה כוח
power 

  להתוות ות את היכולת הנוכחית  נזכויות קיימות שמק
 .הפעילויות הרלוונטיותאת 

 מגינותזכויות 
protective rights 

ש על    נועדו זכויות  ה  אינטרס הלהגן  מחזיק  ה צד  של 
על    השפעה  לאותו צד כוח  נות זכויות מבלי להק  ןבאות

 . מתייחסות אליה אלה זכויות שהישות 

 פעילויות רלוונטיות
relevant activities 

בינלאומי  תקן  לצורך   כספי  פעילויות  דיווח  זה, 
ה של  פעילויות  הן  הרלוונטיות  ר  שא  ת מושקעישות 

של  שמעמבאופן  משפיעות   התשואות  על  הישות  ותי 
 . המושקעת

לשלילת   זכויות
 סמכות

removal rights 

ההחלטות    לשלולזכויות   לקבל    ו סמכותאת  ממקבל 
 החלטות.

 חברה בת 
subsidiary 

 .תעל ידי ישות אחר  תהנשלט ישות

בינלאומי   כספי  דיווח  בתקן  מוגדרים  הבאים  כספי  11המונחים  דיווח  בתקן   ,
)כפי    28, בתקן חשבונאות בינלאומי  ישויות אחרותב  של זכויות   גילוי  12  בינלאומי

  , קשור  בהקשר לצד גילויים    24( או בתקן חשבונאות בינלאומי 2011שתוקן בשנת 
בתקן   בינלאומי  ומשמשים  כספי  תקני  אותם  ב  המפורטת במשמעות  זה  דיווח 

 דיווח כספי בינלאומיים: 

 חברה כלולה  •

 בישות אחרת  זכות •

 עסקה משותפת  •

 בהנהלה אנשי מפתח  •

 צד קשור •

 . השפעה מהותית •
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 נספח ב 
 הנחיות יישום 

את  מתאר  הנספח    נספח זה הוא חלק בלתי נפרד מתקן הדיווח הכספי הבינלאומי.
  אחרים של תקן הויש לו את אותה סמכות כמו לחלקים    ,33–1היישום של סעיפים  

 . הדיווח הכספי הבינלאומי

היפו .1ב מצבים  מתארות  זה  בנספח  אף  תהדוגמאות  שטיים.  פי  חלק  על 
יש להעריך  להופיע בעובדות בפועל,  עשויים  מההיבטים של הדוגמאות  

בעת    מסוימתכל העובדות והנסיבות הרלוונטיות של תבנית עובדות  את  
 . 10יישום תקן דיווח כספי בינלאומי 

 שליטה בחינת 

אם יש לו  יבחן  , משקיע  תמושקעישות  בכדי לקבוע אם משקיע שולט   .2ב
 את כל הבאים:

 ;תמושקעישות ה על ה השפעה כוח  (א)

זכויות  ,חשיפה (ב) ממעורבות לתשו   ,או  משתנות  ישות  ב  ו אות 
 ; וכן תמושקעה

כדי    תמושקעישות השלו על הההשפעה  היכולת להשתמש בכוח   (ג)
 להשפיע על סכום התשואות של המשקיע. 

 : לסייע בקביעה זועשויה  גורמים הבאים  ב  התחשבות .3ב

 (;8ב–5)ראה סעיפים ב  תמושקעישות השל ה  מבנהמטרה והה (א)

החלטות לגבי אותן פעילויות    כיצדמהן הפעילויות הרלוונטיות ו (ב)
 (;13ב–11מתקבלות )ראה סעיפים ב 

  להתוות את היכולת הנוכחית  לו  ות  נאם הזכויות של המשקיע מק  (ג)
 (; 54ב–14את הפעילויות הרלוונטיות )ראה סעיפים ב

משתנות   (ד) לתשואות  זכויות,  בעל  או  חשוף,  המשקיע  אם 
 ; וכן(57ב–55)ראה סעיפים ב  תמושקע ישות הממעורבותו ב 

בכוח   (ה) היכולת להשתמש  יש את  על  ההשפעה  אם למשקיע  שלו 
כדי להשפיע על סכום התשואות של המשקיע    תמושקעישות הה

 (. 72ב–58)ראה סעיפים ב

י, משקיתמושקעישות  בשליטה  בחינת  עת  ב .4ב מהות    ביא בחשבון את ע 
 (.75ב –73ים האחרים )ראה סעיפים בהיחסים שלו עם הצדד
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 ישות מושקעתשל ( design) מבנה ו  מטרה

מטרה  את ה  ביא בחשבון, משקיע יישות מושקעתבשליטה  בחינת  עת  ב .5ב
לזהות את הפעילויות הרלוונטיות,    כדי  ישות המושקעתשל ה   מבנהוה

החלטות   הרלוונטיות  ה  ביגלאיך  את  מפעילויות  יש  למי  תקבלות, 
מי מקבל תשואות מאותן  ו  את אותן פעילויות  להתוות היכולת הנוכחית  

 פעילויות. 

ייתכן  ,  ישות מושקעתשל    מבנהמטרה והאת ה  מביאים בחשבוןכאשר   .6ב
ברור ששיהיה   הוניים    באמצעות  תנשלטישות מושקעת  זה  מכשירים 

ישות  כמו מניות רגילות ב  ,זכויות הצבעהחלק יחסי בים למחזיק נשמק
שמשנים את    כלשהם  עדר הסדרים נוספיםי בה  ,כזה  צב. בממושקעתה

יכול  ש  ,יםיקצד, אם  תמקד בשליטה ת  לש הבחינה  ,  ההחלטות  תקבל
הצבעה   זכויות  מספיק  את  לממש  לקבוע  תפעולית  ההמדיניות  כדי 

הש  והפיננסית המושקעת  ל  בישות  סעיפים  במ(50ב–34)ראה    צב. 
עדר  יבה   ה,זכויות הצבעה אל  מרביתב  מחזיקהמשקיע ש  ,הפשוט ביותר

 . מושקעתהישות  שולט בכלשהם, גורמים אחרים 

,  ים יותרבכרם מו צביבמישות מושקעת  שולט בכדי לקבוע אם משקיע   .7ב
ב  מהגורמיםחלק    הביא בחשבוןל   צורךייתכן שיהיה   את  או    3בסעיף 

 . םלוכ

ש .8ב מושקעת  ייתכן  ההצבעה    ךכ  נבנתהישות  הגורם  אינ שזכויות  ן 
ב  קביעה ב  דומיננטיה שולט  זכויות  מושקעתהישות  מי  כאשר  כמו   ,

למשימות  תי מכלשהן  הצבעה   רק  פעילויות  ה אילו  ו  מנהליותיחסות 
כאשר    ,כאלהים צבבאמצעות הסדרים חוזיים. במ  מותוות רלוונטיות ה

א  וה,  ישות המושקעתשל ה   מבנהמטרה והה   את  מביא בחשבון המשקיע  
בחשבוןי שהה  את גם    ביא  המושקעת  סיכונים  להיות    נבנתה ישות 

ר לצדדים  יעבה ל  נבנתהשהישות המושקעת  הסיכונים  ,  ופה אליהםחש
. םלו או לכהאלה  אם המשקיע חשוף לחלק מהסיכונים  ו השמעורבים ב 

רק את הסיכון    לא  הביא בחשבון יש ל סיכונים  ה  שלהבאה בחשבון  בעת  
 . להתרחשויות חיוביותאלא גם את האפשרות  ,להתרחשויות שליליות

 השפעה  כוח

  ות, למשקיע חייב ישות המושקעתעל ההשפעה  כוח    כדי שלמשקיע יהיה .9ב
שמק  קיימות  זכויות  הנוכחית  נלהיות  היכולת  את  לו  את    להתוות ות 

הרלוונטיות.  זכויות    ,שליטהבחינת  לצורך    הפעילויות    ממשיותרק 
(substantive rights  )בחשבון    מגינות  שאינן  וזכויות )ראה  יובאו 

 (. 28ב–22סעיפים ב

כוח   . 10ב יש  למשקיע  אם  הרלוונטיות  התלויהשפעה  הקביעה  ,  בפעילויות 
ובזכויות    לגבי הפעילויות הרלוונטיות מתקבלות  בדרך שבה החלטות 

 .תמושקע ישות ה ל  בהתייחסאחרים משקיע ולצדדים ל ישש
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 של הפעילויות הרלוונטיות התוויהפעילויות רלוונטיות ו

מושקעותב . 11ב של    רבות,  ישויות  ו פעילויות  מגוון  פיננסיות  תפעוליות 
  , דוגמאות לפעילויות  .תשואות שלהםעל ה  ית באופן משמעומשפיעות  

לש רלוונטיות  ,נסיבותבהתאם  פעילויות  להיות  את    ותכולל  יכולות 
 : להן בלבד ותמוגבל  ינן, אך אהפעילויות הבאות

 או שירותים;   מוצריםמכירה ורכישה של  (א)

פיננסיים   (ב) נכסים  בעת  במהלך  ניהול  )כולל  שלהם  החיים  אורך 
 ; (כשל אשראי

 נכסים;  מימוש של או בחירה, רכישה  (ג)

 ; וכן חדשים מחקר ופיתוח מוצרים או תהליכים  (ד)

 מימון.  השגתאו  נימבנה מימו  תקביע (ה)

להחלטות   . 12ב כולל לגבי  דוגמאות  רלוונטיות  ההחלטות    ותפעילויות  את 
 :לבדב להחלטות אלה   ותמוגבל ינןאך א הבאות, 

תקביעת   (א) ה  הוניות והחלטות  יות  ל ופע החלטות  ישות  של 
 , כולל תקציבים; וכן המושקעת

או מספקי שירותים של    בהנהלהאנשי מפתח  של  מינוי ותגמול   (ב)
 ם.תשלהם או העסק  יםהשירות   הפסקתו ישות המושקעתה

לפני ואחרי    , יםדים אחצבמב . 13ב נסיבות  של    מסוימתמערכת  שפעילויות 
להיות פעילויות רלוונטיות. כאשר  עשויות    תרחשאירוע השאו  נוצרה  

את הפעילויות    להתוות משקיעים או יותר יש את היכולת הנוכחית    לשני 
ופעילויות   מתרחשותהרלוונטיות  המשקיעים    אלה  שונים,  בזמנים 

שמשפיעות  את הפעילויות    להתוות איזה משקיע יש את היכולת  ליקבעו  
ביותר המשמעותי  אות  באופן  הטיפול  תשואות    ןעל  עם  בעקביות 

  שקלו המשקיעים י  .(13)ראה סעיף זמניות  - בוקבלת החלטות  ל תיובזכו
זמן  הבחינה  מחדש את   רלוונטיות  אם  הזו לאורך  נסיבות  עובדות או 

 משתנות. 
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 דוגמאות ליישום 

 1דוגמה 

שני משקיעים יוצרים ישות מושקעת כדי לפתח ולשווק מוצר 
רפואי. משקיע אחד אחראי לפיתוח ולהשגת אישור מגופי פיקוח  

צדדית לקבל את כל  -אחריות זו כוללת יכולת חד – למוצר הרפואי 
ההחלטות המתייחסות לפיתוח של המוצר ולהשגת אישור מגופי  

פיקוח. מרגע שגוף הפיקוח אישר את המוצר, המשקיע האחר ייצר  
צדדית לקבל  -למשקיע זה יש את היכולת החד –וישווק את המוצר 

  –. אם כל הפעילויות מוצראת כל ההחלטות לגבי ייצור ושיווק של ה 
פיתוח והשגת אישור מגופי פיקוח כמו גם ייצור ושיווק של המוצר  

הן פעילויות רלוונטיות, כל משקיע צריך לקבוע אם הוא   –הרפואי 
על   ביותרלהתוות את הפעילויות שמשפיעות באופן המשמעותי יכול  

כל משקיע צריך   ,בהתאם לכךהתשואות של הישות המושקעת. 
לשקול אם פיתוח והשגת אישור מגופי פיקוח או הייצור והשיווק  

של המוצר הרפואי היא הפעילות שמשפיעה באופן המשמעותי  
על התשואות של הישות המושקעת ואם הוא יכול להתוות   ביותר

, המשקיעים  השפעה פעילות זו. בקביעה לאיזה משקיע יש כוח
 יביאו בחשבון:

 את המטרה והמבנה של הישות המושקעת;  (א)

את הגורמים שקובעים את מרווח הרווח, את ההכנסות ואת   (ב)
מושקעת כמו גם את השווי של המוצר ההשווי של הישות  

 הרפואי;

ההשפעה על התשואות של הישות המושקעת הנובעות   (ג)
מסמכות קבלת החלטות של כל משקיע בהתייחס לגורמים 

 )ב(; וכן -ב

 החשיפה של המשקיע להשתנות של התשואות.  (ד)

 בדוגמה מסוימת זו המשקיע יביא בחשבון גם את: 

הוודאות של השגת אישור מגופי פיקוח והמאמץ הנדרש -אי (ה)
לכך )בהתחשב בהישגי המשקיע בפיתוח ובהשגת אישור  

 מגופי פיקוח למוצרים רפואיים(; וכן 

איזה משקיע שולט במוצר הרפואי מרגע ששלב הפיתוח   (ו)
 הצליח. 

 המשך... 
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 ...המשך 

 דוגמאות ליישום 

 2דוגמה 

גוף השקעה )הישות המושקעת( נוצר וממומן במכשיר חוב המוחזק  
מכשירים הוניים המוחזקים על  בעל ידי המשקיע )המשקיע בחוב( ו

ידי מספר משקיעים אחרים. שכבת ההון נבנתה כדי לספוג את  
ההפסדים הראשונים ולקבל תשואה שיורית כלשהי מהישות  

אחוז מההון   30המושקעת. אחד מהמשקיעים בהון, אשר מחזיק  
. הישות המושקעת משתמשת בתקבולים  יםהוא גם מנהל הנכס 

שלה כדי לרכוש תיק של נכסים פיננסיים, שחושף את הישות  
המושקעת לסיכון אשראי המיוחס לכשל אשראי אפשרי בתשלומי  
קרן וריבית של הנכסים. העסקה משווקת למשקיע בחוב כהשקעה  

עם חשיפה מינימלית לסיכון האשראי המיוחס לכשל אשראי  
ששכבת  מאחרוהמהות של נכסים אלה    עקביק אפשרי בנכסים בת

וג את ההפסדים הראשונים של הישות ההון נבנתה כדי לספ 
המושקעת. התשואות של הישות המושקעת מושפעות באופן  

משמעותי על ידי ניהול תיק הנכסים של הישות המושקעת, אשר 
כוללות החלטות בנוגע לבחירה, לרכישה ולמימוש של נכסים  

במסגרת הנחיות התיק וניהול בעת כשל אשראי של נכסים כלשהם  
  עילויות מנוהלות על ידי מנהל הנכסים עד שכשליבתיק. כל אותן פ

מגיעים לחלק יחסי מוגדר משווי התיק )כלומר כאשר שווי   האשראי
התיק הוא כזה ששכבת ההון של הישות המושקעת כבר נצרכה(. 

רגע, נאמן שהוא צד שלישי מנהל את הנכסים בהתאם  מאותו
להנחיות של משקיע החוב. ניהול תיק הנכסים של הישות 

המושקעת הוא הפעילות הרלוונטית של הישות המושקעת. למנהל  
הנכסים יש את היכולת להתוות את הפעילויות הרלוונטיות עד  

לחלק יחסי מוגדר משווי התיק;   יםמגיעבכשל אשראי שנכסים 
למשקיע החוב יש את היכולת להתוות את הפעילויות הרלוונטיות  

עולה על אותו חלק יחסי   בכשל אשראי כאשר השווי של נכסים
מוגדר מערך התיק. מנהל הנכסים ומשקיע החוב צריכים לקבוע אם  

יש להם את היכולת להתוות את הפעילויות שמשפיעות באופן  
שקעת, תוך הבאה  על התשואות של הישות המו ביותרהמשמעותי 

בחשבון של המטרה והמבנה של הישות המושקעת כמו גם החשיפה  
 של כל צד להשתנות של התשואות. 

הישות על השפעה שמעניקות למשקיע כוח  זכויות
   תהמושקע

ישות  על  השפעה  נובע מזכויות. כדי שלמשקיע יהיה כוח  השפעה  כוח   . 14ב
חייבתמושקע למשקיע  שמק  ות ,  קיימות  זכויות  את  נלהיות  לו  ות 

הנוכחית   הזכויות    להתוות היכולת  הרלוונטיות.  הפעילויות  את 
ישויות  ב  להיות שונותיכולות  השפעה  למשקיע כוח    נות להק שעשויות  

 . ות שונותשקעומ
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לזכויות . 15ב עצמןב  רשא  ,דוגמאות  במשולב  פני  לה  ,או  ות  נ קעשויות 
 :לזכויות אלה  ,ותמוגבל ינןאך א ,ות כולל השפעה למשקיע כוח 

זכויות הצבעה )או זכויות הצבעה פוטנציאליות(    צורתזכויות ב (א)
 (; 50ב–34)ראה סעיפים ב תמושקעישות ב

לה (ב) או  מחדש  להציב  למנות,  מפתח  האנשי  את    דיח זכויות 
ה  בהנהלה השל  לה  תמושקעישות  את   להתוותיכולת    םשיש 

 הפעילויות הרלוונטיות; 

ל (ג) או  למנות  הפעילויות  תווה  שמ  אחרתישות    הדיחזכויות  את 
 הרלוונטיות; 

לה  (ד) הל   ורותזכויות  לטובת  ב   תקשרלה  תמושקעישות  עסקאות 
עסקאות  ב  כלשהם  ל שינוייםעוטו  זכויות להטיל    או  ,המשקיע

 ; וכן הלא

  חוזה בהמפורטות  קבלת החלטות  לזכויות אחרות )כמו זכויות   (ה)
שמקוה ינ היכולת  נ ל(  את  למחזיק  הפעילויות    להתוותות  את 

 הרלוונטיות. 

כללי, כאשר   . 16ב   יותלו פעת פעילויות    של  מגוון יש    תמושקעישות  ל באופן 
משמעותישמשפיעות    ופיננסיות ה  באופן  של  התשואות  ישות  על 

החלטות  ברציפות  נדרשת  וכאשר    תמושקעה יחס  ב  ממשיתקבלת 
אל זכויו  האל יהיו  ,  הלפעילויות  או  הצבעה  שמק   תזכויות  ות  נדומות 
 עם הסדרים אחרים.  ,או במשולב בפני עצמן ,השפעה למשקיע כוח

אי . 17ב הצבעה  זכויות  יכולות כאשר  משמעותי ע  יהשפ ל  נן  על    באופן 
חסות  יית , כמו כאשר זכויות הצבעה מתמושקעישות ההתשואות של ה

של    התוויהאת ה  יםקובע   ם ייחוז   ים הסדראילו  ו  מנהליות רק למשימות  
הרלוו צריך  הפעילויות  המשקיע  אולבחון  נטיות,  הסדר את    ים תם 

אם    יםחוזי  לקבוע  לו  כדי  כדי   זכויותיש  כוח   נות להק  מספיקות    לו 
ה   השפעה  העל  זכויות  תמושקעישות  יש  למשקיע  אם  לקבוע  כדי   .

להק  כדי  כוח  נותמספיקות  המשקיע  השפעה  לו  בחשבוןי,    את   ביא 
וה ה ה   מבנהמטרה  השל  ב)  תושקעמישות  סעיפים  ואת  8ב–5ראה   )

 . 20ב– 18יחד עם סעיפים ב 54ב–51הדרישות בסעיפים ב

של המשקיע  זכויות  הקשה לקבוע אם    ה זההי יתכן שיי   אחדותיבות  נסב . 18ב
. במקרים  תמושקעישות העל ההשפעה  כוח    ול  נות כדי להק מספיקות  הן  

  שקול , המשקיע יההשפעה  של כוחהבחינה  ביצוע  ר את  כאלה, כדי לאפש
המעשית   היכולת  את  לו  יש  אם  הפעילויות    להתוותראיות  את 

,  יש להביא בחשבון את הגורמים הבאים  צדדי. -הרלוונטיות באופן חד
יחד עם זכויותיו  בחשבון  אותם    מביאיםכאשר    ,ראש,  רק אותםאך לא 

ב בסעיפים  לספק  ,  20ב- ו  19והסימנים  של  זכויות  הש  ותראיעשויים 
להקהמשקיע   כדי  כוח    נותמספיקות  ההשפעה  למשקיע  ישות  על 

 : תמושקעה
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היה לו זכות חוזית לעשות זאת, למנות  תהמשקיע יכול, מבלי ש (א)
שיש להם  של הישות המושקעת    בהנהלהאו לאשר אנשי מפתח  

 את הפעילויות הרלוונטיות.  להתוותאת היכולת 

  ורות היה לו זכות חוזית לעשות זאת, להתהמשקיע יכול, מבלי ש (ב)
ה ל מב  תקשרלה  תמושקעישות  לטובת    שמעותיותעסקאות 

 . או להטיל וטו על שינויים לעסקאות אלה המשקיע

ל (ג) יכול  המהמשקיע  בתהליך  בגוף  לינוי  שלוט  חברים  בחירת 
ה   המנהל  ה של  ל   תמושקעישות  כוח  יהשיג  או  השפעה  יפויי 

 זכויות הצבעה.  לש ממחזיקים אחרים 

הם צדדים קשורים    תמושקעישות השל ה  בהנהלהאנשי מפתח   (ד)
המשקיע   הראשי  ,)לדוגמהשל  העסקים  ה  מנהל  ישות  של 

 של המשקיע הם אותו אדם(. מנהל העסקים הראשיו  תמושקעה

המהחברי    מרבית (ה) ה   נהלגוף  השל  צדדים   תמושקעישות  הם 
 המשקיע.   קשורים של

ס . 19ב להיות  יכולים  יש  י לפעמים  שלמשקיע  עם  מנים  מיוחדים  יחסים 
הה אשר  מושקע ישות  פסיבית  ת,  מזכות  יותר  יש  שלמשקיע  מעידים 
  מסוים , או שילוב  אינדיווידואלי. הקיום של כל סימן  תמושקעישות הב

א  סימנים,  מעידשל  שקריטריון    ינו  ים.  קימתההשפעה  כוח  בהכרח 
ע  צבי להעשוי הדבר    ,תמושקעישות יש יותר מזכות פסיבית בש אולם, כ
  נות מספיקות כדי להק אחרות ש  קשורות  שלמשקיע יש זכויות על כך  

כוח   ראי השפעה  למשקיע  ה   השפעה  לכוח  ותאו לספק  על  ישות  קיים 
לדוגמהתמושקעה של  ות מצביע  ותהבא  נסיבותה  ,.  כך  יש  על  משקיע 

  ויות אחרות, זכעם  בשילוב  אשר    ת,מושקעישות  יותר מזכות פסיבית ב 
 : השפעה  כוח על ותיתכן שמצביעי

המפתח   (א) את    תהמושקעהישות  של    בהנהלה אנשי  להם  שיש 
את הפעילויות הרלוונטיות הם עובדים נוכחיים    להתוות היכולת  

 או קודמים של המשקיע.  

במשקיע, כמו במצבים   ותתלוי   תמושקעישות השל ה  ויותלי הפע (ב)
 הבאים: 

(i) הה חלק במשקיע    ה תלוי  תמושקעישות  לממן  כדי 
 . הית יולו יפע ממשמעותי  

(ii )   משמעותי לחלק  ערב  המהמשקיע  ישות מחויבויות 
 . תמושקעה

(iii) הה שירותים לצורך  במשקיע    ה תלוי  ת מושקעישות 
 או חומרי גלם.  חומרי עזרקריטיים, טכנולוגיה, 
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(iv) ר כמו  בנכסים  שולט  או  יהמשקיע  סימנים שיונות 
לפע  קריטיים  שהם  היולו ימסחריים  של  ישות ת 

 . תמושקעה

(v) ה ה מפתח לצורך    במשקיע  התלוי  תמושקעישות  אנשי 
לבהנהלה כאשר  כמו  העובדים,  יש   סגל  המשקיע  של 

של יולו יבפע   (specialised knowledge)  התמחות ת 
 .תמושקע ישות הה

משמעותי   (ג) ה מהחלק  של  הפעילויות  מבוצעות    תמושקע ישות 
 .בשמואו במעורבות של המשקיע 

ישות  ב  ולתשואות ממעורבותשל המשקיע    ,זכויותהאו  החשיפה,   (ד)
זכויות ההצבעה שלו  מ  יחסי,באופן לא  יותר,    ותגדול   תמושקעה

לדוגמהדומות  זכויות  מאו   שבו  עשוי    ,אחרות.  מצב  להיות 
חשוף  זכאי,משקיע   ה  , או  של  התשואות  ממחצית  ישות  ליותר 

ישות  בזכויות ההצבעה  מאך מחזיק פחות ממחצית    ,תמושקעה
 . תמושקעה

שהחשיפה . 20ב הזכויות  ,ככל  ל  ,או  משקיע  התשואות  השתנות של    של 
של    המניע /ץיר מת יותר, כך ה  ותגדול   תמושקעישות  מהמעורבות שלו ב

גדול יותר.    ,השפעה  המשקיע להשיג מספיק זכויות כדי להעניק לו כוח
לךכפיל גדולה  חשיפה  השל    השתנות,  שי התשואות  סימן  ייתכן  א 
יש אולם, מידת החשיפה של המשקיע אינה,   .השפעה  כוח  שלמשקיע 

 . תמושקעישות העל ההשפעה כשלעצמה, קובעת אם למשקיע יש כוח  

  פים מפורטים בסעיה והסימנים   18מפורטים בסעיף ב הכאשר הגורמים  . 21ב
גדול  יחד עם הזכויות של משקיע, משקל  בחשבון    מובאים  20ב-ו  19ב

 .18בת בסעיף ו מתוארההשפעה כוח של ת ולראייינתן יותר  

 ממשיות  זכויות

  ממשיות זכויות  ברק    מתחשב,  השפעה  אם יש לו כוחבבחינתו  משקיע,   . 22ב
לי יתמה החסות  וה)  תמושקעישות  המשקיע  ידי  על  ידי  מוחזקות  על 

להיות את היכולת    תת, למחזיק חייבמשיכות תהיה מ זאחרים(. כדי ש
 זו. המעשית לממש זכות 

בחשבון    תוך הבאהשיקול דעת,    תורשת דמשיו מ  הןכויות  זקביעה אם   . 23ב
ל שיש  גורמים  והנסיבות.  העובדות  כל  בהםשל  זו  בקביעה    התחשב 

 : להםאך לא מוגבלים  את הגורמים הבאים, כוללים  

מ (א) יש  אחר  ות)כלכלי   גבלותאם  שמונע ותאו  )או    ות(  מהמחזיק 
למ דוגמאות  הזכויות.  את  לממש  כאלה    גבלות מהמחזיקים( 

 : לבדב ות לאלהמוגבל  ינןאך א ות,כולל
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(i) או ירתיעו  מהמחזיק  ושימנע   יםפיננסי ותמריצים    ותקנס(
 ו. זכויותילממש את את המחזיק( 

(ii ) מ שיוצר  המרה  מחיר  או  מימוש   תכלכלי   גבלהמחיר 
מהמחזיק  תש המחזיק(  מנע  את  תרתיע  את )או  לממש 

 זכויותיו. 

(iii)   דוגמהל  , סביר  שהופכים את מימוש הזכויות ללא תנאים ,  
 המימוש.  מגבילים מאוד את עיתויים שתנא

(iv) ה   מסמכיב  והגיוניברור  מנגנון  עדר  יה של  ישות ההקמה 
ב  ת מושקעה או  בחוקים  רלוונטיים או  אפשר יש  תקנות 

 . זכויותיולמחזיק לממש את 

(v) כדי   דרושהיכולת של המחזיק בזכויות לקבל מידע ה-אי
 . זכויותיולממש את 

(vi) תמריצים    גבלותמ מהמחזיק  או  שימנעו  )או תפעוליים 
עדר יה   ,לממש את זכויותיו )לדוגמהירתיעו את המחזיק(  

  של מנהלים אחרים שמוכנים או מסוגלים לספק שירותים 
  זכויות עליהם  ולקבל  או לספק את השירותים    של מומחים

 (. על ידי המנהל המכהן ות מוחזקש ותאחר

(vii )   דרישות או  חוקיות  פיקוחדרישות  גופי  שמונעות   של 
נאסר על מהמחזיק מלממש את זכויותיו )לדוגמה כאשר  

 . משקיע זר לממש את זכויותיו(

דורש (ב) הזכויות  מימוש  של    כאשר  מהסכמה  או  יותר  אחד  צד 
מוחז הזכויות  אחד,  כאשר  מצד  יותר  ידי  על  קיים  אם  הקות 

היכולת המעשית לממש את   אתספק לאותם צדדים  שמ  מנגנון
זאת.  לעשות  בוחרים  הם  אם  במשותף  שלהם  עדר  יה  הזכויות 

ככל    .משיותמ  נןאיזכויות  ייתכן שהמנגנון כזה הוא סימן לכך ש
להסכים    צדדיםיותר  ש הזכויות,לנדרשים  פחות  סביר    מימוש 
ההש אולםותמשימ  ןזכויות  שחברי  ,.  בלתי    ודירקטוריון  הם 

ב ההחלטות  מתלויים  לקבל  של  עשוי  כמנגנון  מספר  שמש 
סביר  ך, כפימשקיעים לפעול במשותף במימוש הזכויות שלהם. ל

ש סמכותזכויות  יותר  לש   לשלילת  ידי  ומי מניתנות  על  ש 
תלוי   בלתי  זכויות  ידירקטוריון  אם    ממשיותהיו    ן אותמאשר 

לזכויות   עצמןש  ומימ ניתנות  ידי    בפני  של  מספר  על  גדול 
 משקיעים. 

מהמימוש של זכויות    יהנוי  בזכויותאם צד או צדדים שמחזיקים   (ג)
ב פוטנציאליות  הצבעה  בזכויות  המחזיק  לדוגמה,  ישות  אלה. 

ב   תמושקע סעיפים  י 50ב–47)ראה  או  ב  בשתח(  המימוש  מחיר 
המכשיר.  ב של  ההמרה  של מחיר  יותר  זכויות  של  תנאים  סביר 

פוטנציאליות   א בתוך  ות כאשר המכשיר הומשמ  ההיתהצבעה 
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מסיבות אחרות )לדוגמה על ידי  יפיק תועלת  הכסף או שהמשקיע  
מימוש  ה מ(  תמושקעישות הבין המשקיע לבין ה  הימימוש סינרגי

 המרה של המכשיר. המאו 

שזכויות   . 24ב ל ות, המשימ  והי יכדי  צריכות  כאשר    תהיו ן  למימוש  ניתנות 
להתקבל.    התוויה  לגביהחלטות   צריכות  הרלוונטיות  הפעילויות  של 

ניתנות למימוש    תהיו צריכות ל ות, הזכויות  משי בדרך כלל, כדי להיות מ
  אף על פי ות,  משי באופן מיידי. אולם, לפעמים זכויות יכולות להיות מ

 ניתנות למימוש באופן מיידי.   ינןשהזכויות א

 דוגמאות ליישום 

 3דוגמה 

לישות המושקעת יש אספות בעלי מניות שנתיות שבהן מתקבלות  
ת הפעילויות הרלוונטיות. אספת בעלי המניות  יהחלטות להתווי

הבאה נקבעה לעוד שמונה חודשים. אולם, בעלי מניות שמחזיקים,  
אחוז מזכויות ההצבעה יכולים   5או במשותף, לפחות  פני עצמםב

לזמן אספה מיוחדת כדי לשנות את המדיניות הקיימת לגבי  
הפעילויות הרלוונטיות, אך קיימת דרישה להודיע לבעלי המניות  

  30עוד   לפחותהאחרים שמשמעותה שלא ניתן לקיים אספה כזו 
יום. ניתן לשנות את המדיניות לגבי הפעילויות הרלוונטיות רק 

באספה מיוחדת של בעלי המניות או באספה שתוכננה. זה כולל  
אישור של מכירה מהותית של נכסים וכן ביצוע השקעות  

 משמעותיות או את מימושן. 

ד המתוארות להלן.  3–א3תבנית העובדות שלעיל חלה על דוגמאות  
 כל דוגמה נבחנת בנפרד. 

 א 3דוגמה 

משקיע מחזיק במרבית זכויות ההצבעה בישות המושקעת. זכויות  
שהמשקיע יכול לקבל   מאחרההצבעה של המשקיע הן ממשיות 

החלטות לגבי התוויה של הפעילויות הרלוונטיות כאשר הן צריכות  
יום לפני שהמשקיע יכול לממש את  30להתקבל. העובדה שלוקח 

זכויות ההצבעה שלו אינה עוצרת את המשקיע מכך שתהיה לו  
היכולת הנוכחית להתוות את הפעילויות הרלוונטיות מהרגע  

 המניות.   שהמשקיע רוכש את החזקת

 המשך... 
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 ...המשך 

 דוגמאות ליישום 

 ב3דוגמה 

משקיע הוא צד לחוזה אקדמה לרכוש את מרבית המניות בישות  
יום. בעלי   25מושקעת. מועד הסילוק של חוזה האקדמה חל בעוד 

המניות הקיימים אינם מסוגלים לשנות את המדיניות הקיימת לגבי  
שלא ניתן לקיים אספה מיוחדת   מאחרהפעילויות הרלוונטיות 

יום, מועד שבו חוזה האקדמה כבר יסולק. לפיכך,    30לפחות עוד  
למשקיע יש זכויות שהן שוות ערך במהותן לבעל המניות העיקרי  

א לעיל )כלומר משקיע שמחזיק בחוזה אקדמה יכול לקבל  3בדוגמה  
החלטות לגבי התוויה של הפעילויות הרלוונטיות כאשר הן צריכות  

להתקבל(. חוזה האקדמה של המשקיע הוא זכות ממשית שמעניקה  
למשקיע את היכולת הנוכחית להתוות את הפעילויות הרלוונטיות  

 גם לפני שחוזה האקדמה מסולק. 

 ג3דוגמה 

משקיע מחזיק באופציה ממשית, לרכוש את מרבית המניות בישות  
יום, והאופציה היא עמוק בתוך   25מושקעת שניתן לממשה בעוד 

 ב תושג. 3הכסף. אותה מסקנה כמו בדוגמה 

 ד3דוגמה 

את מרבית המניות בישות   משקיע הוא צד לחוזה אקדמה לרכוש
מושקעת, ללא זכויות קשורות אחרות בישות המושקעת. מועד  

חודשים. בניגוד לדוגמאות    6הסילוק של חוזה האקדמה הוא בעוד 
לעיל, למשקיע אין את היכולת הנוכחית להתוות את הפעילויות  

הרלוונטיות. לבעלי המניות הקיימים יש את היכולת הנוכחית  
שהם יכולים לשנות את   מאחריות הרלוונטיות להתוות את הפעילו 

המדיניות הקיימת לגבי הפעילויות הרלוונטיות לפני שחוזה 
 האקדמה מסולק. 

זכויות ממשיות שניתנות למימוש על ידי צדדים אחרים יכולות למנוע   . 25ב
לשלוט   מתייחסות ב ממשקיע  זכויות  שאותן  מושקעת  .  אליה  ישות 

את   להם  שתהיה  מהמחזיקים  דורשות  אינן  כאלה  ממשיות  זכויות 
)ראה   בלבד  מגינות  אינן  הזכויות  עוד  כל  החלטות.  ליזום  היכולת 

(, זכויות ממשיות שמוחזקות על ידי צדדים אחרים  28ב –26סעיפים ב
הזכויות  עשויות   אם  גם  מושקעת  בישות  לשלוט  מהמשקיע  למנוע 

מקנות למחזיקים רק את היכולת הנוכחית לאשר או לחסום החלטות  
 שמתייחסות לפעילויות הרלוונטיות. 
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 מגינות זכויות 

מק  . 26ב זכויות  אם  כוח  נבהערכה  למשקיע  ,  תשקעומישות  על  השפעה  ות 
אם הזכויות שלו, והזכויות שמוחזקות על ידי אחרים,  יבחן  המשקיע  

זכויות   זכויות  מגינותהן  לשינויים  יית מ  מגינות.    יסודיים חסות 
של  ל ש  תמושקע ישות  פעילויות  יו  ותחלהן  או  דופןבנסיבות    . צאות 

הזכויות   כל  לא  יושאולם,  בנסיבות  שדופן  ת  צאוחלות    מותנות או 
 (. 53ב-ו  13)ראה סעיפים ב  מגינותבאירועים הן 

מבלי    ןשל המחזיק בה  זכויותמיועדות להגן על ה  מגינותשזכויות    מאחר . 27ב
לצלהק ההשפעה  כוח    זה  ד נות  העל    זכויות הש  ,תמושקע ישות 

לא יכול להיות   מגינותמשקיע שמחזיק רק בזכויות ל, מתייחסות אליה
על  השפעה  כוח  שיהיה לו  יכול למנוע מצד אחר  לא    הואוהשפעה  כוח  

 (. 14)ראה סעיף  תמושקע ישות הה

מוגבלות    ינןאך אאת הזכויות הבאות,  כוללות    מגינותדוגמאות לזכויות   . 28ב
 : לבדבלזכויות אלה 

פעילויות שיכולות    בצעמלווה מגבילות את הלווה מלשל  זכויות   (א)
על חשבון  ותי את סיכון האשראי של הלווה  שמע מבאופן  לשנות  

 המלווה. 

ב (ב) שליטה  מקנות  שאינן  בזכויות  שמחזיק  צד  של  ישות  זכות 
גדולה    תמושקע הונית  יציאה  ה מאשר  יותר  לאשר    תנדרשכזו 

  ניים הומכשירים  הנפקה של  במהלך העסקים הרגיל, או לאשר  
 חוב.  או מכשירי

את הנכסים של הלווה אם הלווה לא    תפוס הזכות של המלווה ל (ג)
 פירעון הלוואה.  ם מוגדרים שלעמד בתנאי

 זיכיונות 

אשר    כםהס . 29ב ההזיכיון  הזכייניתמושקעישות  היא  קרובות    ת  לעיתים 
הזיכיון    קימענ על  זכויות  לנותן  להגן  נשוא  שנועדו  המסחרי  הסימן 

זיכיון  הזיכיון הסכמי  מעניקים  .  כלל  הזיכיון  ל בדרך  זכויות  נותני 
 . ת הזכייןיולוי לפע חסותייתמ ה אחדות קבלת החלטותל

של   . 30ב זכויות  כללי,  א ו כייהז נותן  באופן  הלות  ימגב   ינןן  של  את  יכולת 
ותית  שמעלקבל החלטות שיש להן השפעה מ  ,נותן הזיכיון  מלבד  ,דיםצד

אף  זיכיון    כמיהזכויות של נותן הזיכיון בהס על התשואות של הזכיין.  
ה ל בהכרח  ות  נ מקאינן   להן  ו כייזנותן  הנוכחית  היכולת  את    תוותאת 

ותי על התשואות של  שמע מבאופן  הפעילויות הרלוונטיות שמשפיעות  
   הזכיין.

באופן  נוכחית לקבל החלטות שמשפיעות  היכולת  הבין    ל ידלהב  יש צורך . 31ב
נות  ילקבל החלטות שמג  יכולתה על התשואות של הזכיין לבין    משמעותי
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הזיכיון נשוא  הסימן המסחרי  ל על  הזיכיון  .  כוח  נותן  על  השפעה  אין 
ות להם את היכולת  נ אם לצדדים אחרים יש זכויות קיימות שמק  ןי הזכי

 . ןית הפעילויות הרלוונטיות של הזכי א להתוותהנוכחית 

ידי   . 32ב חדבל  יק הזכיין    ,זיכיון  כם הסב  התקשרות על    צדדית-החלטה 
 . על חשבונוהסכם הזיכיון, אך   ם שלבהתאם לתנאי ולהפעיל את עסקי 

כמוכאל  יסודיותהחלטות  בשליטה   . 33ב הזכיין    ה  של  המשפטית  הצורה 
  ,נותן הזיכיוןלבד  מלהיקבע על ידי צדדים  עשויות    שלו  נימבנה המימוהו

על התשואות של הזכיין. ככל שמידת    באופן משמעותי  להשפיעועשויות  
התמיכה הפיננסית שסופקה על ידי נותן הזיכיון היא נמוכה יותר וככל  

ל הזיכיון  נותן  של  של  הששהחשיפה  נמוכה  התנות  מהזכיין  תשואות 
 נות.י זיכיון יש רק זכויות מגהשלנותן  יותר סביר כך  ,יותר

 זכויות הצבעה 

זכויות   . 34ב הנוכחית, באמצעות  היכולת  יש את  לעיתים קרובות למשקיע 
את הפעילויות הרלוונטיות. משקיע    להתוותהצבעה או זכויות דומות,  

בחשבון  ב ה  את  מביא  )סעיפים  זה  בחלק  אם  50ב–35דרישות   )
ש הרלוונטיות  זכויות  תוומו  תמושקעישות  ל  הפעילויות  באמצעות  ת 

 הצבעה. 

 זכויות ההצבעה  מרביתאמצעות בהשפעה כוח  

יש    תמושקעישות  זכויות ההצבעה במשקיע שמחזיק יותר ממחצית  ל . 35ב
 חלים:  37או ב 36ב סעיפיםכן א אם לא, ים הבאים צב במהשפעה כוח 

מו  (א) הרלוונטיות  המחזיק    תוותהפעילויות  של  הצבעה  ידי  על 
 זכויות ההצבעה, או  מרביתב

את הפעילויות הרלוונטיות    תווהשמ  המנהלחברי הגוף    מרבית (ב)
 ממונים על ידי הצבעה של המחזיק במרבית זכויות ההצבעה. 

 השפעה זכויות ההצבעה אך אין כוח  מרבית 

בשל  כדי . 36ב ההצבעה  זכויות  ממחצית  יותר  שמחזיק  ישות  משקיע 
, זכויות ההצבעה של  תמושקעישות ה על ההשפעה  כוח  יהיה  ,  תמושקע

, וחייבות  25ב–22ת, בהתאם לסעיפים בומשיהמשקיע חייבות להיות מ
את למשקיע  הנוכחית    לספק  הפעילויות    להתוותהיכולת  את 

קביעת   דרך  תעשה  קרובות  לעיתים  אשר  המדיניות  הרלוונטיות, 
פיננסית. אם לישות אחרת יש זכויות קיימות שמספקות  וה   ית תפעולה

את הפעילויות הרלוונטיות ואותה ישות    להתוותאת הזכות  זו  לישות  
 . תמושקעישות העל ההשפעה  סוכן של המשקיע, למשקיע אין כוח    ינהא
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קיע מחזיק  המשאף על פי ש,  תמושקעישות  על  השפעה  למשקיע אין כוח   . 37ב
ההצבעה  מזכויות  הצבעה  תמושקעהישות  ב  במרבית  זכויות  כאשר   ,

משקיע שיש לו יותר ממחצית מזכויות  לות. לדוגמה,  משימן  נאי אלה  
אם הפעילויות  השפעה    לא יכול להיות כוח   תמושקעישות  ההצבעה ב

ידי    התוויהלפות  כפוהרלוונטיות   מנהל ,  ממשלהעל  משפט,    ן בית 
(administrator) מפקח, כונס נכסים, מפרק או  . 

 מרבית זכויות ההצבעה  ללא השפעה  כוח

כוח   . 38ב להיות  יכול  ממרבית  השפעה  למשקיע  פחות  מחזיק  הוא  אם  גם 
עם  השפעה  למשקיע יכול להיות כוח  .  תמושקעישות  זכויות ההצבעה ב 

 , לדוגמה, דרך:תמושקעישות ממרבית זכויות ההצבעה בפחות 

)ראה    אחרים  הצבעה זכויות  הסדר חוזי בין המשקיע לבין בעלי   (א)
 (;39סעיף ב

 (;40בזכויות שנובעות מהסדרים חוזיים אחרים )ראה סעיף  (ב)

 (; 45ב–41זכויות ההצבעה של המשקיע )ראה סעיפים ב (ג)

 (; או 50ב–47זכויות הצבעה פוטנציאליות )ראה סעיפים ב (ד)

 )ד(. –שילוב של )א( (ה)

 הצבעה אחרים  זכויות הסדר חוזי עם בעלי 

  נות ים יכול להקהצבעה אחרזכויות  הסדר חוזי בין משקיע לבין בעלי   . 39ב
  לו כוח   נותממש מספיק זכויות הצבעה כדי להקלמשקיע את הזכות ל

זכויות    השפעה  מספיק  אין  למשקיע  אם  כוח  נשמקהצבעה  גם  לו  ות 
בלי ההסדר החוזי. אולם, הסדר חוזי יכול להבטיח שהמשקיע  השפעה  

כדי    תם הצבע  ופן אל  עהצבעה אחרים  זכויות  בעלי    מספיק ל  ות רלהויכול  
 הפעילויות הרלוונטיות.  ביגללאפשר למשקיע לקבל החלטות 

 זכויות מהסדרים חוזיים אחרים 

אחרות   . 40ב יכוללזכויות  הצבעה,  זכויות  עם  בשילוב  החלטות,    ות קבלת 
הנוכחית    נותלהק היכולת  את  הפעילויות    להתוות למשקיע  את 

הזכויות   לדוגמה,  עם  המפורטותהרלוונטיות.  בשילוב  חוזי    בהסדר 
הצבעה   לעשויות  זכויות  כדי  היכולת    העניקלהספיק  את  למשקיע 

ש  להתוות הנוכחית   הייצור  תהליכי    להתוות או    תמושקע ישות  ל  את 
שמשפיעות    תמושקע ישות  ל  אחרות שאו פיננסיות  פעילויות תפעוליות  

משמעותי ה  באופן  של  התשואות  העל  בתמושקעישות  אולם,  עדר  יה. 
משקיע )כמו  ב  תמושקעישות  של  תלות כלכלית  ,  כלשהן  אחרות  ות ויזכ

  משקיע כך שלל   ביאהמ  ינהא   (שלו  יחסים של ספק עם הלקוח הראשי
 . תמושקעישות העל ההשפעה יהיה כוח 
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 זכויות ההצבעה של המשקיע 

  ות מספיקזכויות שהן  משקיע עם פחות ממרבית זכויות ההצבעה יש  ל . 41ב
כוח    נות כדי להק  יש את היכולת  השפעה  לו  המעשית  כאשר למשקיע 
 . צדדי-באופן חד את הפעילויות הרלוונטיות להתוות

  נותאם זכויות ההצבעה של המשקיע הן מספיקות כדי להקבחינה בעת  . 42ב
 , כולל: כל העובדות והנסיבותב בשמתח , משקיע השפעה כוח ול

ל  חלקה (א) ביחס  ההצבעה  בזכויות  המשקיע    חלק שמחזיק 
אחריםזכויות  בעלי  שמחזיקים   של    הצבעה  הפיזור  ואופן 

 כי: תוך הבאה בחשבון , ההחזקות האחרות

(i)   ,הצבעה זכויות  ביותר  מחזיק  שמשקיע  יותר  סביר  ככל 
שמק קיימות  זכויות  יש  היכולת  נשלמשקיע  את  לו  ות 

 את הפעילויות הרלוונטיות;  להתוותית הנוכח

(ii )   ביחס הצבעה  זכויות  ביותר  מחזיק  שהמשקיע  ככל 
שלמשקיע יש  יותר  הצבעה אחרים, סביר  זכויות  למחזיקי  

 להתוותית  ות לו את היכולת הנוכחנזכויות קיימות שמק
 את הפעילויות הרלוונטיות; 

(iii)   על לגבור  כדי  יחד  לפעול  יצטרכו  צדדים  שיותר  ככל 
סביר   קיימות יותר  המשקיע,  זכויות  יש  שלמשקיע 

את הפעילויות    להתוותית  ות לו את היכולת הנוכחנשמק
 הרלוונטיות; 

ידי    זכויות הצבעה פוטנציאליות מוחזקות על ידי המשקיע, על (ב)
סעיפים  זכויות  בעלי   )ראה  אחרים  צדדים  או  אחרים  הצבעה 

 ; (50ב–47ב

 וכן  (;40)ראה סעיף בזכויות שנובעות מהסדרים חוזיים אחרים  (ג)

שלמשקיע יש,   על כך ביעותשמצ נוספות כלשהןעובדות ונסיבות   (ד)
את הפעילויות הרלוונטיות    להתוותאו אין, את היכולת הנוכחית  

ת  וההצבעה באספ  י בזמן שהחלטות צריכות להתקבל, כולל דפוס
 ת. ובעלי המניות הקודמ 

שלכאשר   . 43ב נקבע  התוויה  הרלוונטיות  ר  תהפעילויות  הצבעת  ידי  ב  ועל 
זכויות  כל בעל  באופן משמעותי מ ומשקיע מחזיק יותר זכויות ההצבעה  

יתר החזקות  הצבעה, וזכויות  או קבוצה מאורגנת של בעלי  הצבעה אחר  
  התחשבות אחר  זה ברור, לייתכן שיהיה    ,רחבבאופן נ  ותזר ופהמניות מ 

על  השפעה  )ג(, שלמשקיע יש כוח  –)א(  42בבסעיף    ים המפורט  גורמים ב
 .תמושקע ישות הה
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 דוגמאות ליישום 

 4דוגמה 

אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת. יתרת   48משקיע רוכש  
שאף אחד מהם  זכויות ההצבעה מוחזקות על ידי אלפי בעלי מניות, 

יותר מאחוז אחד מזכויות ההצבעה. לאף   בפני עצמו אינו מחזיק 
אחד מבעלי המניות אין הסדרים כלשהם להתייעץ עם בעל מניות  

אחר כלשהו או לקבל החלטות במשותף. בעת בחינת החלק היחסי  
של זכויות ההצבעה שירכשו, על בסיס הגודל היחסי של החזקות  

אחוז יהיה מספיק   48המניות האחרות, המשקיע קבע שחלק של 
להקנות לו כוח השפעה. במקרה זה, על בסיס הגודל המוחלט   כדי

של החזקותיו והגודל היחסי של החזקות המניות האחרות, 
לו זכויות הצבעה דומיננטיות   המשקיע מגיע למסקנה שיש

מספיקות כדי לקיים את קריטריון כוח ההשפעה ללא צורך 
 ת של כוח השפעה. ואחר ותלהתחשב בראי

 5דוגמה 

אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת   40מחזיק   'משקיע א
אחוזים  5ושניים עשר משקיעים אחרים מחזיקים, כל אחד,  

מזכויות ההצבעה בישות מושקעת. הסכם בעלי המניות מעניק  
זכות למנות, להדיח ולקבוע את התגמול להנהלה   ' למשקיע א

האחראית להתוויה של הפעילויות הרלוונטיות. כדי לשנות את  
ההסכם, נדרש רוב של שני שליש מבעלי המניות. במקרה זה, 

מגיע למסקנה שהגודל המוחלט של ההחזקה של  'משקיע א
המשקיע והגודל היחסי של החזקות המניות האחרות לבד אינו  

מכריע בקביעה אם למשקיע יש זכויות מספיקות שמקנות לו כוח  
להדיח  קובע שהזכות החוזית שלו למנות,  'השפעה. אולם, משקיע א

ולקבוע את התגמול להנהלה מספיקה כדי להגיע למסקנה 
שלמשקיע יש כוח השפעה על הישות המושקעת. העובדה שמשקיע  

יממש את זכותו    'לא מימש את זכותו או הסבירות שמשקיע א 'א
לבחור, למנות או להדיח את ההנהלה לא תובא בחשבון בעת בחינה  

 יש כוח השפעה.  'אם למשקיע א 

אחריםצביבמ . 44ב זה  כ יתי  ,ם  שיהיה  לאחר  ן  בחשבון ש ברור    הובאו 
ב  המפורטיםגורמים  ה כוח ב)ג(  –)א(42בסעיף  אין  שלמשקיע    לבד 

 . השפעה



IFRS 10 

519 

 ליישום  הדוגמ

 6דוגמה 

אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת. שני   45מחזיק   'משקיע א
אחוז מזכויות ההצבעה   26משקיעים אחרים מחזיקים, כל אחד, 

בישות מושקעת. יתרת זכויות ההצבעה מוחזקות על ידי שלושה  
בעלי מניות, שכל אחד מהם מחזיק באחוז אחד מזכויות ההצבעה.  

קרה כזה,  אין הסדרים אחרים שמשפיעים על קבלת החלטות. במ
וגודלן ביחס להחזקות   'הגודל של זכויות ההצבעה של משקיע א 

אין   'המניות האחרות הן מספיקות כדי להגיע למסקנה שלמשקיע א
כוח השפעה. רק שני משקיעים אחרים יצטרכו לשתף פעולה כדי  

מלהתוות את הפעילויות   'להיות מסוגלים למנוע ממשקיע א
 הרלוונטיות של הישות המושקעת.

ב  המפורטים  גורמיםהייתכן שאולם,   . 45ב יהיו  –)א(42בסעיף  לא  בלבד  )ג( 
  ול יש  א ברור אם  לאלה,    גורמיםב  בשהתחש משקיע,  ל. אם  יםמכריע

עובדות ונסיבות נוספות, כמו אם בעלי    ביא בחשבוןהוא י,  השפעה  כוח
אחרים   במהות  מניות  פסיביים  להוכיחהם  שניתן  דפוס  כפי  ידי    י על 
של הגורמים  הבחינה  . זה כולל את  קודמות  מניות   ות בעלי הצבעה מאספ

ככל שהמשקיע  .  20ב-ו   19ב  פיםוהסימנים בסעי   18מפורטים בסעיף בה
וככל שכמות קטנה יותר  זכויות הצבעה  של    מחזיק בכמות קטנה יותר 

המשקיע על  לגבור  כדי  יחד  לפעול  צריכים  צדדים  ידרש  תכך    ,של 
אם הזכויות  לבחון  עובדות ונסיבות נוספות כדי    הישענות רבה יותר על

. כאשר העובדות  השפעה לו כוח  נותשל המשקיע הן מספיקות כדי להק
בסעי בחשבון  20ב–18ב  פיםוהנסיבות  של    מובאות  הזכויות  עם  יחד 

לראי  יינתן  יותר  גדול  משקל    18בבסעיף    השפעה  לכוח  ותהמשקיע, 
 . 20ב -ו 19ב פיםשבסעיהשפעה מאשר לסימנים לכוח  

 דוגמאות ליישום 

 7דוגמה 

בעלי   11אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת.  45משקיע מחזיק 
אחוזים מזכויות ההצבעה   5מניות אחרים מחזיקים, כל אחד, 

בישות מושקעת. לאף אחד מבעלי המניות אין הסדרים חוזיים  
להתייעץ עם אחרים או לקבלת החלטות במשותף. במקרה זה,  

של החזקות   הגודל המוחלט של החזקות המשקיע והגודל היחסי
המניות האחרות לבד אינו מכריע בקביעה אם למשקיע יש זכויות  

מספיקות כדי להקנות לו כוח השפעה על הישות המושקעת. עובדות  
שלמשקיע יש, או אין, כוח   ותונסיבות נוספות שיכולות לספק ראי 

 השפעה יובאו בחשבון. 

 המשך... 
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 ...המשך 

 דוגמאות ליישום 

 8דוגמה 

אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת. שלושה   35משקיע מחזיק 
אחוזים מזכויות ההצבעה   5בעלי מניות אחרים מחזיקים, כל אחד, 

בישות מושקעת. יתרת זכויות ההצבעה מוחזקת על ידי מספר בעלי  
אינו מחזיק יותר מאחוז   בפני עצמו מניות אחרים, שאף אחד מהם

אחד מזכויות ההצבעה. לאף אחד מבעלי המניות אין הסדרים 
להתייעץ עם אחרים או לקבלת החלטות במשותף. החלטות בנוגע  
לפעילויות הרלוונטיות של הישות המושקעת דורשות את האישור  

של מרבית הקולות של הנוכחים באספות בעלי המניות  
אחוז מזכויות ההצבעה בישות המושקעת היו   75  – הרלוונטיות

נוכחים באספות בעלי המניות האחרונות. במקרה זה, ההשתתפות  
הפעילה של בעלי המניות האחרים באספות בעלי המניות האחרונות  

מצביעה על כך שלמשקיע אין את היכולת המעשית להתוות את  
צדדי, ללא קשר אם המשקיע  -הפעילויות הרלוונטיות באופן חד

התווה את הפעילויות הרלוונטיות מאחר שכמות מספקת של בעלי  
 מניות אחרים הצביעו באותה דרך כמו המשקיע. 

ברור,  אין  אם   . 46ב ה הלאחר  זה  בכל  בסעיף    המפורטיםגורמים  תחשבות 
כוחש)ד(,  –)א(42ב יש  ב השפעה  למשקיע  שולט  אינו  המשקיע  ישות  , 
 . תמושקעה

 זכויות הצבעה פוטנציאליות  

  פוטנציאליות שלו הצבעה    כויותיתחשב בזשליטה, משקיע  בחינת  בעת   . 47ב
מוחזקות על ידי צדדים אחרים,  שפוטנציאליות  הצבעה  זכויות  ב  כמו גם

. זכויות הצבעה פוטנציאליות  השפעה  כוח  אם למשקיע יש  כדי לקבוע
נובעות  ה, כמו זכויות תמושקעישות בזכויות הצבעה  להשגת הן זכויות 

. זכויות  אקדמהאו אופציות, כולל הסכמי    ממכשירים שניתנים להמרה
  ות משימ  הןזכויות  הבחשבון רק אם    מובאותהצבעה פוטנציאליות אלה  

 (. 25ב–22)ראה סעיפים ב

  יביא בחשבון את משקיע    ,בזכויות הצבעה פוטנציאליות  ות תחשבבעת ה . 48ב
של מעורבות    מבנה מטרה והאת הגם    של המכשיר, כמו  מבנהמטרה והה

של מגוון  בחינה  . זה כולל  תמושקעה  בישותשל המשקיע  אחרת כלשהי  
של  נראים לעין  פיות, מניעים וסיבות  ימכשיר כמו גם צהתנאים של  ה

 אותם תנאים. ל להסכמה המשקיע  

קבלת החלטות  ל משקיע יש גם זכויות הצבעה או זכויות אחרות  אם ל . 49ב
אם אותן  בוחן  , המשקיע  תמושקעישות הלפעילויות של ה   ת חסוו מיה

עםזכויות,   מק   יחד  פוטנציאליות,  הצבעה  כוח נזכויות  למשקיע    ות 
 . השפעה
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פוטנציאליות  זכ . 50ב הצבעה  זכויות  לבדב  ממשיותויות  עם  בצירוף  או   ,
להק יכולות  הנוכחית    נותאחרות,  היכולת  את  את    להתוותלמשקיע 

לדוגמה,   הרלוונטיות.  כאשר  סבירהפעילויות  המקרה  משקיע    שזה 
ובהתאם לסעיף    תמושקעישות  ב אחוז מזכויות ההצבעה    40- מחזיק ב

בזכויות  23ב מחזיק  מאופציש  ממשיות,  אחוז    20  לרכוש  ותנובעות 
 מזכויות ההצבעה. נוספים 

 דוגמאות ליישום 

 9דוגמה 

אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת.   70מחזיק   'משקיע א
אחוז מזכויות ההצבעה בישות מושקעת כמו   30מחזיק   'משקיע ב

. 'גם באופציה לרכוש מחצית מזכויות ההצבעה של משקיע א
האופציה ניתנת למימוש בשנתיים הבאות במחיר קבוע שהוא רחוק  

מחוץ לכסף )וחזוי להישאר כך בתקופה של השנתיים הבאות(.  
כבר מימש את הצבעותיו והוא מתווה בפועל את  'משקיע א

הפעילויות הרלוונטיות של הישות המושקעת. במקרה כזה, סביר  
מקיים את קריטריון כוח ההשפעה מאחר שנראה שיש   'שמשקיע א

לו את היכולת הנוכחית להתוות את הפעילויות הרלוונטיות. אף על  
יש אופציות שניתנות למימוש באופן מיידי לרכוש    'פי שלמשקיע ב

ימומשו, יעניקו לו את מרבית  זכויות הצבעה נוספות )אשר, אם 
זכויות ההצבעה בישות מושקעת(, התנאים הקשורים לאופציות  

 אלה הם כאלה שהאופציות אינן נחשבות ממשיות. 

 10דוגמה 

ושני משקיעים אחרים מחזיקים, כל אחד, שליש   'משקיע א
מזכויות ההצבעה בישות מושקעת. הפעילות העסקית של הישות  

מכשיריו   לע. נוסף  'המושקעת קשורה באופן הדוק למשקיע א
מחזיק גם במכשירי חוב שניתנים להמרה   ' ההוניים, משקיע א

למניות רגילות של הישות המושקעת בכל זמן תמורת מחיר קבוע  
שהוא מחוץ לכסף )אך לא רחוק מחוץ לכסף(. אם החוב היה מומר,  

אחוז מזכויות ההצבעה בישות  60היה מחזיק   'משקיע א
אם מכשירי   ,ממימוש סינרגיותיפיק תועלת  ' המושקעת. משקיע א

יש כוח השפעה על הישות   ' החוב יומרו למניות רגילות. למשקיע א
המושקעת מאחר שהוא מחזיק בזכויות הצבעה בישות המושקעת  

יחד עם זכויות הצבעה פוטנציאליות ממשיות שמקנות לו את  
 היכולת הנוכחית להתוות את הפעילויות הרלוונטיות. 

כאשר לזכויות הצבעה או לזכויות דומות אין  השפעה  כוח 
 ת מושקעישות ה על התשואות של ה תמשמעותיהשפעה 

והבבחינת   . 51ב ב  תמושקע ישות  של    מבנה המטרה  סעיפים  (, 8ב –5)ראה 
במועד  שהתקבלו  בחשבון את המעורבות ואת ההחלטות    א יבימשקיע  

אם תנאי העסקה    יךערי ו  השל  מבנה כחלק מה  תמושקעהישות  ה   הקמת
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מספק   ומאפייני כדי    יםהמעורבות  מספיקות  שהן  זכויות  למשקיע 
  הלבד  תמושקעישות השל ה   מבנהב  ות. מעורבהשפעה  לו כוח  נותלהק

ב  ינהא מעורבות  אולם,  שליטה.  למשקיע  להעניק  כדי    מבנה מספיקה 
הזדמנות להשיג זכויות שהן  ה  תהיהישלמשקיע  על כך  ע  צבי להעשויה  

 .תמושקעישות העל ה השפעה לו כוח נותמספיקות כדי להק

ת  ואופצילם חוזיים כמו גם זכויות  הסדריב  יתחשב, משקיע  על כך  נוסף  . 52ב
זכויות  רכש במועד    בפירוקוזכויות    מכר  אופצייתל,    הקמת שנקבעו 

הה כאשר  תמושקע ישות  חוזיב .  אלהסדרים  פעילויות  מעורבות    הים 
, במהות,  הן  הפעילויות אל   ז, אתמושקעישות  הדוק ל אופן  שקשורות ב

אף על פי  ,  תמושקעישות החלק בלתי נפרד מהפעילויות הכוללות של ה
.  תמושקעישות השל ה   משפטיים גבולות המחוץ ל  להתרחשעשויות  הן  ש
זכויות  ךכפיל החלטותל ,  עקיפות,קבלת  או  מפורשות  ששובצו    , 

קשורים   שהם  החוזיים    תהמושקעלישות  הדוק    אופן בבהסדרים 
 . תמושקעישות הבכפעילויות רלוונטיות כאשר נקבעת שליטה ייחשבו 

מ  . 53ב רק  ותהמושקעהישויות  עבור חלק  מתרחשות  רלוונטיות  פעילויות   ,
נסיבות   אירועים  נוצרות    מסוימותכאשר  כאשר  מסוימים  או 

שמתרחשים.   הה ייתכן  של    התוויה שה  ךכה  בנתנ  תמושקעישות 
שלה התשואות  ושל  שלה  מראש  יי  הפעילויות  אםקבעו  ועד    כן  אלא 

אלה  אירועים  שאו  נוצרות    אלהמסוימות  שנסיבות   מסוימים 
במקרה  מתרחשים רק  כזה.  הה   לגבי  ותהחלט ל,  של  ישות  פעילויות 

להיות    ה יכול  יםתרחשמ  הואירועים אל  הכאשר נסיבות אל   ת מושקעה
ה  תמשמעותיהשפעה   של  התשואות  העל  יהיו  ו  תשקעומ ישות  לכן 

כדי    להתרחשצריכים  הנסיבות או האירועים לא  פעילויות רלוונטיות.  
.  השפעה כוח  היה י  ,הות אלקבל החלט להיכולת  שיש לו את ,שלמשקיע
אירוע  בעו או  יופי ית בנסיבות ש נת מוקבל החלטות  לזכות  ההעובדה ש

 .מגינות, הופכת זכויות אלה לזכויות עצמהכשל , ינהתרחש איש
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 דוגמאות ליישום 

 11דוגמה 

הפעילות העסקית היחידה של ישות מושקעת, כמפורט במסמכי  
ההקמה, היא לרכוש חייבים ולשרת אותם על בסיס יומי עבור  
משקיעיה. השירות על בסיס יומי כולל את הגבייה והעברה של  

תשלומי קרן וריבית כשמגיע מועדם. בעת כשל אשראי של חייב,  
למשקיע כפי   הישות המושקעת מוכרת באופן אוטומטי את החייב

שסוכם בנפרד בהסכם מכר בין המשקיע לבין הישות המושקעת.  
החייבים בעת כשל אשראי   הפעילות הרלוונטית היחידה היא ניהול

מאחר שזוהי הפעילות היחידה שיכולה להשפיע באופן משמעותי על  
התשואות של הישות המושקעת. ניהול החייבים לפני כשל אשראי  

אינה פעילות רלוונטית מאחר שאינה דורשת קבלת החלטות  
מהותיות שיכולות להשפיע באופן משמעותי על התשואות של 

הפעילויות לפני כשל אשראי קבועות מראש  –הישות המושקעת 
ומסתכמות רק בגביית תזרימי המזומנים כשמגיע מועדם והעברתם  

למשקיעים. לפיכך, רק הזכות של המשקיע לנהל את הנכסים בעת  
בחשבון בעת בחינת כל להיות מובאת כשל אשראי צריכה 

הפעילויות של הישות המושקעת אשר משפיעות באופן משמעותי על  
 ל הישות המושקעת.התשואות ש

בדוגמה זו, המבנה של הישות המושקעת מבטיח שלמשקיע יש  
סמכות קבלת החלטות על הפעילויות שלהן השפעה משמעותית על  

התשואות בזמן היחיד שסמכות קבלת החלטות כזו נדרשת. 
התנאים של הסכם המכר הם בלתי נפרדים מהעסקה הכוללת  

ומההקמה של הישות המושקעת. לפיכך, התנאים שבהסכם המכר  
חד עם מסמכי ההקמה של הישות המושקעת מובילים למסקנה  י

שלמשקיע יש כוח השפעה על הישות המושקעת אף על פי שהמשקיע  
מקבל בעלות על החייבים רק בעת כשל אשראי ומנהל את החייבים  

 בכשל אשראי מחוץ לגבולות המשפטיים של הישות המושקעת.

 12דוגמה 

הנכסים היחידים של הישות המושקעת הם חייבים. כאשר המטרה  
והמבנה של הישות המושקעת הובאו בחשבון, נקבע שהפעילות  

הרלוונטית היחידה היא ניהול החייבים בעת כשל אשראי. לצד שיש  
את היכולת לנהל את החייבים בכשל אשראי יש כוח השפעה על  

לא עמד   הישות המושקעת, ללא קשר אם לווה כלשהו
 .במחויבויותיו

ישות  להבטיח שה  עקיפהאו    מפורשתלהיות מחויבות  עשויה  למשקיע   . 54ב
תמושקעה כזו  ת  מחויבות  כמתוכנן.  לפעול  את  עשויה  משיך  להגדיל 

ל  המשקיע  של  שלהשהחשיפה  את  ה  תנות  להגדיל  ובכך  תשואות 
כוח  תמריץה לו  להעניק  כדי  מספיקות  זכויות  להשיג  המשקיע    של 

להשפעה ש  ך,כפי .  להבטיח  כמתוכנן    תעלו פת  מושקעישות  מחויבות 
שלמשקיעעשויה   סימן  כוח   להיות  אהשפעה  יש  אך  מקנה,  ,  ינה 
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להיות בעל    אחרמצד    תמונע   ינה, וגם אהשפעה  למשקיע כוח  כשלעצמה,
 . השפעה כוח

ישות  חשיפה, או זכויות, לתשואות משתנות מ
   ת מושקע

, המשקיע קובע אם  תמושקעישות  באם למשקיע יש שליטה  בחינה  עת  ב . 55ב
או   חשוף,  ממעורבותו    בעלהוא  משתנות  לתשואות  ישות  ב זכויות, 

 . תמושקעה

שא . 56ב תשואות  הן  משתנות  פוטנציאל  עוקבו  ינןתשואות  להן  ויש  ת 
ה  של  מהביצועים  כתוצאה  הלהשתנות  תשואות  תמושקע ישות   .

או   שליליות  רק  חיוביות,  רק  להיות  יכולות  ו  הן משתנות    הןחיוביות 
אם התשואות מישות מושקעת  בוחן  (. משקיע  15שליליות )ראה סעיף  

קשר    אללבסיס המהות של ההסדר ועל  משתנות  הן    כמההן משתנות ו
גרת  יאלדוגמה, משקיע יכול להחזיק  צורה המשפטית של התשואות.  ל

תשואות    םה הועה. תשלומי הריבית הקב וע קב חוב עם תשלומי ריבית  
ל בינלאומי  תקן    צורךמשתנות  כספי  כפו   מאחר זה  דיווח    פות שהן 

אשראי  לסיכון   של  כשל  האשראי  לסיכון  המשקיע  את  חושפות  והן 
ותן  משתנות א  כמה ,)כלומרתנות השהסכום של ה. ובחרת הגי מנפיק א

דומה, עמלות  אופן  . בובחרת הגיא תשואות( תלוי בסיכון האשראי של  
של  עוקבוביצוע   נכסים  ניהול  עבור  תשואות    ת מושקעישות  ת  הן 

ישות  הביצוע של היכון  ס שהן חושפות את המשקיע ל  מאחרמשתנות  
ה   תנות תלויהש של ה הסכום  .  תמושקעה   תמושקעישות הביכולת של 
 הכנסה כדי לשלם את העמלה.  מספיק  הפיק ל

 :דוגמאות לתשואות כוללות . 57ב

  ת מושקעישות  דיבידנדים, חלוקות אחרות של הטבות כלכליות מ (א)
ישות  שהונפקו על ידי השהם חוב  ניירות ערך  מ)לדוגמה ריבית  

ההשקעה של המשקיע באותה ישות    שווים ב( ושינוייתמושקעה
 . מושקעת

שירות   (ב) עבור  או  ה תגמול  ההנכסים  של  ישות  התחייבויות 
מתמושקעה להפסד  וחשיפה  עמלות  תמיכה    מתן ,  או  אשראי 

זכויות   ובהתחייבו שיוריות  בנזילות,  הבנכסים  של  ישות  יות 
של  ב  תמושקעה זומושקעישות  פירוק  הטבותת  וגישה    מס,   , 

  ת.מושקעישות ה ב לנזילות עתידית שלמשקיע יש ממעורבותו 

מחזיקים אחרים בזכויות.  ידי   לע  ניתנות להשגהתשואות שאינן   (ג)
לדוגמה, משקיע יכול להשתמש בנכסים שלו בצירוף עם הנכסים  

  יג להשכדי    יותלופע תת  ו פונקציצירוף  כמו  ,  תמושקעישות השל ה
לגודל חיסכוןיתרונות  נדירים   ,בעלויות  ,  מוצרים    השגת 

(sourcing scarce products)  ,ת ידע קנייני או הגבלגישה ל   השגת  
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הנכסים,   או  מהפעילויות  הנכסים    שוויאת    שפר לכדי  חלק 
 האחרים של המשקיע. 

 תשואות בין להשפעה קשר בין כוח  

 השפעה  האצלת כוח

אם  בוחן  קבלת החלטות )מקבל החלטות(  ל משקיע עם זכויות    כאשר . 58ב
עיקריי  הוא,  תמושקע ישות  שולט בהוא   מניות  או    קבע אם הוא בעל 

משקיע   זכויות  גם  ע  קב יסוכן.  עם  אחרת  ישות  החלטות  לאם  קבלת 
לפעול  כדי  בעיקר  ועסק  פועלת כסוכן עבור המשקיע. סוכן הוא צד שמ

  ך כפיול  (בעל מניות עיקרי)או לטובתם צד אחר או צדדים אחרים בשם 
המושקעת  בשולט    ינוא קבלת  ישות  סמכות  את  מממש  הוא  כאשר 
סעיפים    שלו  החלטותה לעןכ ל(.  18-ו  17)ראה  שים  ית ,  כוח  ייתכן 

העיקרי  ההשפעה   המניות  בעל  ושל  למימושיוחזק  ניתן  ידי    יהיה  על 
,  סוכן  ינואהוא  . מקבל החלטות  בעל המניות העיקרי  בשמו של סוכן, אך  

מאחר יכולים    רק  אחרים  תועלת  שצדדים  שהוהמלהפיק    א החלטות 
 מקבל.

קבלת  להאצילעשוי  משקיע   . 59ב סמכות  נושאים  בשלו  החלטות  ה  את 
הפעילויות הרלוונטיות    אחדיםספציפיים   בכל  בחינה  בעת  לסוכן.  או 

ב שולט  המשקיע  בזכויות    המשקיע   ,תמושקעישות  אם  קבלת  ליטפל 
ידי   על  ישירות  שמוחזקות  כזכויות  שלו  לסוכן  שהואצלו  החלטות 

יותר מ יש  עיקרי  המשקיע. במקרים שבהם  כל אחד  בעל מניות  אחד, 
העיקריים  מ המניות  יש   יבחןבעלי  ההשפעה  כוח    לו  אם  ישות  על 
שבסעי   תמושקעה בדרישות  התחשבות  ידי  סעיפים  54ב– 5ב  פיםעל   .
אם מקבל החלטות הוא סוכן או  קביעה  למספקים הנחיות    72ב–60ב

 . בעל מניות עיקרי

י . 60ב החלטות  את    ביאמקבל  לבין  הכוללת    היחסים  מערכתבחשבון  בינו 
הה לבין  ת שמנוהל  תמושקעישות  שמעורבים  ,  אחרים    בישות צדדים 
 אם הוא סוכן: הע יבקלהלן ב כל העובדות שובפרט את ,  תמושקעה

ההחלטות  סמכות  היקף   (א) ה שלו  קבלת  העל    ת מושקעישות 
 (. 63ב-ו  62)סעיפים ב 

 (.67ב– 64הזכויות שמוחזקות על ידי צדדים אחרים )סעיפים ב (ב)

  י הסדרל )התגמול    הסדרל בהתאם  לו  זכאי  הוא  שגמול  תה (ג)
 (. 70ב–68( )סעיפים בהתגמול

מזכויות  ת  תשואושל התנות  השהחשיפה של מקבל ההחלטות ל (ד)
 (.72ב -ו 71)סעיפים ב תמושקעהישות  ק ב ימחז הוא אחרות ש
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לכל אחד מהגורמים על בסיס עובדות ונסיבות    נו יינת  יםשונ  ותמשקל
 . מיוחדות

הערכה של כל הגורמים    תקביעה אם מקבל ההחלטות הוא סוכן דורש . 61ב
ות  משי צד יחיד מחזיק בזכויות מ  אלא אם כן  ,60בסעיף ב  המפורטים

את    דיח( ויכול להלשלילת סמכות  החלטות )זכויות המקבל  הדיח את  ל
 .  (65)ראה סעיף ב סיבה  ללא מקבל ההחלטות 

 היקף הסמכות של מקבל ההחלטות 

 היקף הסמכות של מקבל ההחלטות מוערכת על ידי התחשבות: . 62ב

להסתמור  שאפעילויות  ב (א) בהתאם  קבלת  ל)להסכמים(    כםרות 
 חוק, וכן ב ותרגדמור שאהחלטות ו

ות  שלמקבל ההחלטות יש כאשר הוא מקבל החלטשיקול דעת  ב (ב)
 .הפעילויות אל  לגבי

אתהחלטות  מקבל   . 63ב בחשבון  והה  יביא  ה  מבנהמטרה  ישות  של 
,  ופה אליהםחשות  להי  נבנתהת  מושקעישות הסיכונים שה ה ,  תמושקעה
לצדדים  יעבה ל  הבנת נהישות המושקעת  סיכונים שה   ותמעורבבעלי  ר 

ש המעורבות  בתה  יהי ורמת  ההחלטות  ה  מבנהלמקבל  ישות  של 
  מבנה משמעותי בבאופן  . לדוגמה, אם מקבל החלטות מעורב  תמושקעה

)כולל קביעת היקף הסמכות בקבלת החלטות(,    תמושקעישות השל ה
זו   כך    הצביע ל עשויה  מעורבות  ההחלטות  על  את    תהיהי שלמקבל 
ו את  ההזדמנות  שהיה  זכויות  להשיג  היא  התמריץ  שלמקבל  תוצאתן 

 את הפעילויות הרלוונטיות.  להתוותיש את היכולת ההחלטות 

 זכויות שמוחזקות על ידי צדדים אחרים 

להשפיע על  עשויות  חזקות על ידי צדדים אחרים  מו ש  ממשיותזכויות   . 64ב
ההחלטות   של מקבל  של    להתוותהיכולת  הפעילויות הרלוונטיות  את 

או זכויות אחרות    ממשיות לשלילת סמכותזכויות  .  תמושקעישות הה
 שמקבל ההחלטות הוא סוכן. על כך  הצביעלעשויות 

בזכויות   . 65ב מחזיק  יחיד  צד  סמכות  ממשיותכאשר  יכול  הוא  ו  לשלילת 
להגיע  סיבה, זה, בנפרד, מספיק כדי    ללאלהדיח את מקבל ההחלטות  

סוכן.  למסקנה הוא  ההחלטות  מחזיק    שמקבל  אחד  מצד  יותר  אם 
)ואבזכויות   מקבל  לא    אינדיווידואליצד    ףכאלה  את  להדיח  יכול 

,  , בנפרדןהסכמה של הצדדים האחרים( זכויות אלה אינ  ללאההחלטות  
פועל בעיקר לטובת האחרים כדי לקבוע שמקבל ההחלטות    מכריעות 

לפעול יחד    , ככל שנדרש מספר רב יותר של צדדיםעל כך  . נוסףובשמם
זכויות   לממש  א  כדיכדי  ששיעור  להדיח  וככל  ההחלטות  מקבל  ת 

  המיוחסת אליהן   השתנותהו הכלכליות של מקבל ההחלטות    הזכויות
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אחרות  יותר   יםגדול וזכויות  לתגמול  זכות  פחות  )כלומר  יינתן  כך   ,)
 . הז משקל לגורם 

שיקול  את    ותל ישמגבאחרים  שמוחזקות על ידי צדדים    ממשיותזכויות   . 66ב
לשלילת  בחשבון באופן דומה לזכויות    יובאוקבל ההחלטות  של מהדעת  

הסמכות   ההחלטות  ה ערכבעת  מקבל  סוכן.  אם  מקבל    הוא  לדוגמה, 
שנדרש להשיג אישור ממספר קטן של צדדים אחרים לפעולות    ותהחלט

גבי  להנחיות נוספות ל  25ב– 22שלו הוא בדרך כלל סוכן. )ראה סעיפים ב
 . (ותמשיזכויות ואם הזכויות הן מ

של  בחינה  ל  וכל תהתחשבות בזכויות שמוחזקות על ידי צדדים אחרים   . 67ב
  תמושקעישות  מימוש על ידי דירקטוריון של  כלשהן שניתנות ל זכויות  

אחר( וההשפעה שלהם על סמכות קבלת ההחלטות  מנהל  גוף  על ידי  )או  
 )ב((. 23)ראה סעיף ב 

 תגמול 

ש . 68ב ההחלטות  הככל  מקבל  של  לתגמול   השתנות הותגמול    המיוחסת 
ביחס   יותר  ההחזויות  לתשואות  גדולים  של  ישות  מהפעילויות 

 . בעל מניות עיקרישמקבל ההחלטות הוא יותר   סביר, כך  תמושקעה

הוא   . 69ב עיקרי  בקביעה אם מקבל ההחלטות  מניות  סוכן, מקבל    או בעל 
 התנאים הבאים מתקיימים:   אם יביא בחשבוןההחלטות 

 . יםסופקהמשירותים ה תואם אתהתגמול של מקבל ההחלטות  (א)

ם  הששנהוג הסכם התגמול כולל רק תנאים, מצבים או סכומים  (ב)
,  דומה  רמת מומחיות ו  שירותים דומים   עבורבהסדרים    קיימים 

לגביהם   בוצע  בסיס  אשר  על  ומתן  אין  שעסקאות  משא  בהן 
 .יחסים מיוחדים בין הצדדים 

מפורטים  ההתנאים   אלא אם כן , מקבל החלטות אינו יכול להיות סוכן . 70ב
ב ו69בסעיף  אינ קיימים)ב(  -)א(  בנפרד  אלה  תנאים  קיום  אולם,    ו. 

 שמקבל ההחלטות הוא סוכן.  להגיע למסקנהמספיק כדי 

 תשואות מזכויות אחרות של ה השתנותחשיפה ל 

שמחזיק   . 71ב החלטות  בבמקבל  אחרות  )לדוגמה    תמושקעישות  זכויות 
ב ערבומאו    תמושקעישות  השקעות  שמתייחסי ספק  לביצועי    ותות 

הה יבתמושקעישות  בחשבון (,  ה  יא  של    נות השתל שלו  חשיפה  את 
אם הוא סוכן. החזקת זכויות אחרות  בבחינה  תשואות מזכויות אלה  ה
כךיבמצ  תמושקעישות  ב על  שש  עה  הוייתכן  ההחלטות  בעל  א  מקבל 

 . מניות עיקרי



IFRS 10 

528 

ל  . 72ב ההחלטות  מקבל  של  החשיפה  הנות  השתבהערכת  תשואות  של 
ב  אחרות  בתמושקעישות  מזכויות  יתחשב  ההחלטות  מקבל  דברים  , 

 הבאים: 

בהתחשב    אליהן,תנות שמיוחסת  השוה כלכליות  הזכויות  ככל שה (א)
  ר ותי  כך סבירגדולים יותר,  ,  יחדובזכויות אחרות    שלו  בתגמול

 . בעל מניות עיקרישמקבל ההחלטות הוא 

תשואות היא  השל    השתנותאם החשיפה של מקבל ההחלטות ל  (ב)
כ ואם  אחרים  ממשקיעים  להשפןשונה  יכול  זה  אם  על  ,  יע 

שלוו הפע מקבל    .לות  כאשר  המקרה  להיות  יכול  זה  לדוגמה, 
ב מחזיק  מספק  תמושקעישות  ב   נחותות  זכויותהחלטות  או   ,
 .תמושקע ישות ל אשראי   חיזוקאמצעים ל צורות אחרות של 

את   יעריך  ההחלטות  לב  וחשיפת מקבל  הכוללתיחס  של    השתנות 
ב בסיס  תמושקעישות  התשואות  על  בעיקר  מתבצעת  זו  הערכה   .

ה  חזויותתשואות   של  המהפעילויות    םתעלת  לאאך    ,תמושקעישות 
המ לרבמהחשיפה  ההחלטות  מקבל  של  התשואות    השתנותית  של 

 ק. ימחז מקבל ההחלטות שאחרות באמצעות זכויות  תקעמושישות מ

 דוגמאות ליישום 

 13דוגמה 

מקבל החלטות )מנהל קרן( מקים, משווק ומנהל קרן מפוקחת  
הנסחרת בציבור בהתאם לפרמטרים מוגדרים באופן צר, 

המפורטים בסמכויות ההשקעה כפי שנדרש על ידי החוקים 
והתקנות המקומיים. הקרן שווקה למשקיעים כהשקעה בתיק  

מבוזר של ניירות ערך הוניים של ישויות ציבוריות נסחרות. 
רת הפרמטרים המוגדרים, למנהל הקרן יש שיקול דעת באיזה  במסג

אחוז   10נכסים להשקיע. מנהל הקרן ביצע השקעה בחלק יחסי של 
מהקרן והוא מקבל עמלה מבוססת שוק עבור שירותיו השווה  

לאחוז אחד משווי הנכסים נטו של הקרן. העמלות תואמות את  
ממן הפסדים  השירותים שסופקו. למנהל הקרן אין כל מחויבות ל

. הקרן אינה נדרשת להקים, ולא  אחוז 10- להשקעתו במעבר 
אינם מחזיקים בזכויות    הקימה דירקטוריון בלתי תלוי. המשקיעים

ממשיות שיכולות להשפיע על סמכות קבלת ההחלטות של מנהל  
הקרן, אך יכולים לפדות את זכויותיהם בגבולות מסוימים שנקבעו  

 על ידי הקרן.

 המשך... 
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 ...המשך 

 דוגמאות ליישום 

אף על פי שמנהל הקרן פועל במסגרת הפרמטרים המפורטים  
בסמכויות ההשקעה ובהתאם לדרישות פיקוח, למנהל הקרן יש  

זכויות לקבלת החלטות שמקנות לו את היכולת הנוכחית להתוות  
המשקיעים אינם מחזיקים   – את הפעילויות הרלוונטיות של הקרן

בזכויות ממשיות שיכולות להשפיע על סמכות קבלת ההחלטות של  
מנהל הקרן. מנהל הקרן מקבל עמלה מבוססת שוק עבור שירותיו  

שהיא תואמת את השירותים שסופקו וגם ביצע השקעה בחלק יחסי  
בקרן. התגמול וההשקעה שלו חושפים את מנהל הקרן להשתנות  

לויות של הקרן מבלי ליצור חשיפה שהיא כה  של התשואות מהפעי 
 הל הקרן הוא בעל מניות ראשי.משמעותית שמצביעה על כך שמנ

בדוגמה זו, התחשבות בחשיפה של מנהל הקרן להשתנות של 
התשואות מהקרן יחד עם הסמכות שלו בקבלת ההחלטות במסגרת  
הפרמטרים המוגבלים מצביעה על כך שמנהל הקרן הוא סוכן. לכן,  

 מנהל הקרן מגיע למסקנה שהוא אינו שולט בקרן. 

 14דוגמה 

מקבל החלטות מקים, משווק ומנהל קרן שמספקת הזדמנויות  
השקעה למספר משקיעים. מקבל ההחלטות )מנהל הקרן( חייב  
לקבל החלטות לטובת האינטרסים של כל המשקיעים ובהתאם  

להסכמי הניהול של הקרן. אף על פי כן, למנהל הקרן יש שיקול דעת  
ת שוק עבור  נרחב בקבלת החלטות. מנהל הקרן מקבל עמלה מבוסס

אחוז מכל   20- שירותיו השווה לאחוז אחד מהנכסים שבניהולו ו
רווחי הקרן אם הושגה רמת רווח מוגדרת. העמלות תואמות את  

 השירותים שסופקו. 

אף על פי שהוא חייב לקבל החלטות לטובת האינטרסים של כל  
המשקיעים, למנהל הקרן יש סמכויות נרחבות בקבלת החלטות  

להתוות את הפעילויות הרלוונטיות של הקרן. מנהל הקרן מקבל  
עמלה קבועה ועמלה שקשורה לביצועים שהן תואמות את 

, התגמול יוצר התאמה בין  על כך השירותים המסופקים. נוסף 
האינטרסים של מנהל הקרן לבין האינטרסים של המשקיעים  

האחרים להגדיל את השווי של הקרן, ללא יצירת חשיפה להשתנות  
של התשואות מהפעילויות של הקרן שהיא כה משמעותית כך 

שהתגמול, כאשר נבחן בנפרד, מצביע על כך שמנהל הקרן הוא בעל  
 מניות עיקרי. 

ג  14–א 14תבנית העובדות לעיל והניתוח לעיל חלים בדוגמאות  
 המתוארות להלן. כל דוגמה נבחנת בנפרד. 
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 א 14דוגמה 

אחוזים בקרן שיוצרת התאמה   2השקעה של   גם למנהל הקרן יש
בין האינטרסים של מנהל הקרן לאינטרסים של המשקיעים  

 האחרים. למנהל הקרן אין מחויבות כלשהי לממן הפסדים מעבר  
אחוזים ההשקעה שלו. המשקיעים יכולים להדיח את מנהל   2-ל

 הקרן על ידי הצבעת רוב פשוטה, אך רק בשל הפרת חוזה. 

אחוזים של מנהל הקרן מגדילה את החשיפה שלו   2ההשקעה של 
להשתנות של התשואות מהפעילויות של הקרן מבלי ליצור חשיפה  

שהיא כה משמעותית כך שהיא מצביעה שמנהל הקרן הוא בעל  
מניות עיקרי. הזכויות של המשקיעים האחרים להדיח את מנהל  

שהן ניתנות למימוש רק בהפרת   מאחרהקרן נחשבות זכויות מגינות 
חוזה. בדוגמה זו, אף על פי שלמנהל הקרן יש סמכות נרחבת  

בקבלת החלטות והוא חשוף להשתנות של התשואות מהזכויות שלו  
החשיפה של מנהל הקרן מצביעה שמנהל הקרן הוא  והתגמול שלו, 

 סוכן. לכן, מנהל הקרן מגיע למסקנה שהוא אינו שולט בקרן.

 ב 14דוגמה 

למנהל הקרן יש השקעה בחלק יחסי משמעותי יותר בקרן, אך אין  
לו מחויבות כלשהי לממן הפסדים מעבר להשקעה זו. המשקיעים  
יכולים להדיח את מנהל הקרן על ידי הצבעת רוב פשוטה, אך רק  

 בשל הפרת חוזה. 

בדוגמה זו, הזכויות של המשקיעים האחרים להדיח את מנהל הקרן  
שהן ניתנות למימוש רק בשל הפרת   מאחרנחשבות זכויות מגינות 

חוזה. אף על פי שמנהל הקרן מקבל עמלה קבועה ועמלה הקשורה  
לביצועים התואמות את השירותים המסופקים, הצירוף של 

ההשקעה של מנהל הקרן יחד עם התגמול שלו יכולה ליצור חשיפה  
להשתנות של התשואות מהפעילויות של הקרן שהיא כה  

ביעה שמנהל הקרן הוא בעל מניות עיקרי.  משמעותית כך שהיא מצ
ככל שהזכויות הכלכליות של מנהל הקרן וההשתנות המיוחסת  

אליהן גדולות יותר )בהתחשב בתגמול שלו ובזכויות אחרות ביחד(,  
יותר לזכויות הכלכליות בניתוח, וכך  כך מנהל הקרן מייחס דגש רב 

 סביר יותר שמנהל הקרן הוא בעל מניות עיקרי. 

לדוגמה, לאחר שהובאו בחשבון התגמול שלו וגורמים אחרים, 
אחוז יכולה להיחשב מספקת כדי להגיע למסקנה   20השקעה של  

שמנהל הקרן שולט בקרן. אולם, בנסיבות שונות )כלומר אם 
להיווצר  עשויה התגמול או הגורמים אחרים הם שונים( שליטה 

 כאשר רמת ההשקעה היא שונה. 
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 ג 14דוגמה 

אחוז בקרן, אך אין לו   20למנהל הקרן יש השקעה בחלק יחסי של  
אחוז ההשקעה שלו.   20-מחויבות כלשהי לממן הפסדים מעבר ל 

לקרן יש דירקטוריון, שכל אחד מחבריו הוא בלתי תלוי במנהל  
הקרן וחבריו ממונים על ידי המשקיעים האחרים. הדירקטוריון  

ממנה את מנהל הקרן מדי שנה. אם הדירקטוריון מחליט שלא  
לחדש את החוזה של מנהל הקרן, השירותים שבוצעו על ידי מנהל  

 על ידי מנהלים אחרים בתעשייה.  הקרן יכולים להתבצע 

אף על פי שמנהל הקרן מקבל עמלה קבועה ועמלה הקשורה 
לביצועים התואמות את השירותים המסופקים, הצירוף של 

אחוז של מנהל הקרן יחד עם התגמול שלו יוצר    20ההשקעה של 
חשיפה להשתנות של התשואות מהפעילויות שהיא כה משמעותית  

,  כך שהיא מצביעה שמנהל הקרן הוא בעל מניות עיקרי. אולם
  – למשקיעים יש זכויות ממשיות להדיח את מנהל הקרן

הדירקטוריון מספק מנגנון כדי להבטיח שהמשקיעים יכולים  
 להדיח את מנהל הקרן אם הם מחליטים לעשות כך. 

בדוגמה זו, מנהל הקרן מייחס דגש רב בניתוח על זכויות ממשיות  
לשלילת סמכות. לכן, אף על פי שלמנהל הקרן יש סמכות נרחבת  

בקבלת החלטות והוא חשוף להשתנות של התשואות של הקרן  
מהתגמול שלו ומהשקעתו, הזכויות הממשיות המוחזקות על ידי  

הוא סוכן. לכן,  משקיעים אחרים מצביעות על כך שמנהל הקרן 
 מנהל הקרן מגיע למסקנה שהוא אינו שולט בקרן. 
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 15דוגמה 

ישות מושקעת נוצרת כדי לרכוש תיק של ניירות ערך מגובי נכסים  
בריבית קבועה, אשר ממומן על ידי מכשירי חוב בריבית קבועה  

ומכשירים הוניים. המכשירים ההוניים נבנו כדי לספק הגנה  
מהפסד ראשוני למשקיעים במכשירי החוב ולקבל את התשואות  

למשקיעי חוב   השיוריות של הישות המושקעת. העסקה שווקה
פוטנציאליים כהשקעה בתיק של ניירות ערך מגובי נכסים בעל  

חשיפה לסיכון אשראי המיוחס לכשל אשראי אפשרי של המנפיקים  
של ניירות הערך מגובי הנכסים בתיק ולסיכון שיעור ריבית המיוחס  

אחוז   10לניהול התיק. בעת ההקמה, המכשירים ההוניים מייצגים 
שנרכשו. מקבל החלטות )מנהל הנכסים( מנהל  מהשווי של הנכסים 

את תיק הנכסים הפעיל על ידי ביצוע החלטות השקעה במסגרת  
הפרמטרים המפורטים בתשקיף של הישות המושקעת. עבור אותם  
שירותים, מנהל הנכסים מקבל עמלה קבועה מבוססת שוק )כלומר  
אחוז אחד מהנכסים שבניהולו( ועמלה הקשורה לביצועים )כלומר  

אחוז מהרווחים( אם הרווחים של הישות המושקעת עולים על   10
המסופקים. מנהל   רמה מוגדרת. העמלות תואמות את השירותים

אחוז   65אחוז מההון בישות מושקעת. יתרת   35-הנכסים מחזיק ב 
מההון, וכל מכשירי החוב מוחזקים על ידי מספר גדול של 

רים באופן  קשורים המפוז לאמשקיעים שהם צדדים שלישיים 
נרחב. ניתן להדיח את מנהל הנכסים, ללא סיבה, על ידי החלטת  

 רוב פשוטה של המשקיעים האחרים. 

מנהל הנכסים מקבל עמלה קבועה ועמלה הקשורה לביצועים שהן  
תואמות את השירותים המסופקים. התגמול יוצר התאמה בין  
האינטרסים של מנהל הקרן לבין האינטרסים של המשקיעים  

האחרים להגדיל את השווי של הקרן. מנהל הנכסים חשוף  
ק  להשתנות של התשואות מהפעילויות של הקרן מאחר שהוא מחזי

 אחוז מההון ומהתגמול.  35
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אף על פי שמנהל הנכסים פועל במסגרת הפרמטרים המפורטים  
בתשקיף של הישות המושקעת, למנהל הנכסים יש את היכולת  

באופן משמעותי על   הנוכחית לקבל החלטות השקעה שמשפיעות
הזכויות לשלילת סמכות  –התשואות של הישות המושקעת 

המוחזקות על ידי המשקיעים האחרים מקבלות משקל מועט  
על ידי מספר גדול של  בניתוח מאחר שאותן זכויות מוחזקות

משקיעים המפוזרים באופן נרחב. בדוגמה זו, מנהל הנכסים מייחס  
דגש רב יותר לחשיפתו להשתנות של התשואות מהקרן בגין הזכות  

אחוז    35ההונית שלו, אשר נחותה ממכשירי החוב. החזקה של 
לתשואות של הישות  מההון יוצרת חשיפה נחותה להפסדים וזכויות  

המושקעת, שהן כה משמעותיות כך שהן מצביעות שמנהל הנכסים  
הוא בעל מניות עיקרי. לכן, מנהל הנכסים מגיע למסקנה שהוא  

 שולט בישות המושקעת. 

 16דוגמה 

מקבל החלטות )נותן חסות( נותן חסות לישות שהיא צינור 
לעסקאות העברה מישויות רבות. הישות מנפיקה מכשירי חוב לזמן  
קצר למשקיעים שהם צדדים שלישיים לא קשורים. העסקה שווקה  

ם כהשקעה בתיק של נכסים לזמן ממוצע  ילמשקיעים פוטנציאלי
בעלי דירוג גבוה עם חשיפה מינימלית לסיכון האשראי המיוחס  

לכשל אשראי אפשרי על ידי המנפיקים של הנכסים בתיק. מעבירים  
שונים מוכרים תיקי נכסים לזמן ממוצע באיכות גבוהה לישות. כל  

  מעביר נותן שירותים לתיק הנכסים שהוא מוכר לישות ומנהל
חייבים בכשל אשראי בתמורה לעמלת שירות מבוססת שוק. כל  

סד ראשוני כנגד הפסדי אשראי מתיק  מעביר מספק גם הגנה מהפ
יתר של הנכסים שהועברו לישות.  -טחונות י הנכסים שלו באמצעות ב

נותן החסות קובע את התנאים של הישות ומנהל את הפעילויות של  
הישות תמורת עמלה מבוססת שוק. העמלה תואמת את השירותים  

נותן החסות מאשר את המוכרים שיורשו למכור   המסופקים.
לישות, מאשר את הנכסים שיירכשו על ידי הישות ומקבל החלטות  
לגבי מימון הישות. נותן החסות חייב לפעול לטובת האינטרסים של  

 כל המשקיעים. 

נותן החסות זכאי לכל התשואה השיורית של הישות והוא גם 
מספק אמצעים לחיזוק אשראי ואמצעי נזילות לישות. האמצעים  

לחיזוק אשראי שסופקו על ידי נותן החסות סופגים הפסדים של עד  
אחוזים מכל הנכסים של הישות, לאחר שההפסדים נספגו על ידי   5

כשל אשראי.  בכסים המעבירים. אמצעי הנזילות אינם כנגד נ
המשקיעים אינם מחזיקים זכויות ממשיות שיכולות להשפיע על  

 סמכות קבלת ההחלטות של נותן החסות. 
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אף על פי שנותן החסות מקבל עמלה מבוססת שוק עבור שירותיו  
התואמת את השירותים המסופקים, נותן החסות חשוף להשתנות  

של התשואות מהפעילויות של הישות עקב הזכויות שלו למלוא  
התשואות השיוריות של הישות וההספקה של אמצעים לחיזוק  

ן נזילות  אשראי ואמצעי נזילות )כלומר הישות חשופה לסיכו 
משימוש במכשירי חוב לזמן קצר כדי לממן נכסים לזמן   כתוצאה

ממוצע(. אף על פי שלכל אחד מהמעבירים יש זכויות לקבלת  
שמשפיעות על שווי הנכסים של הישות, לנותן החסות יש   החלטות

סמכות נרחבת בקבלת החלטות שמקנה לו את היכולת הנוכחית  
על   ביותרבאופן המשמעותי  להתוות את הפעילויות אשר משפיעות 

התשואות של הישות )כלומר נותן החסות קובע את התנאים של  
הישות, יש לו את הזכות לקבל החלטות לגבי הנכסים )אישור  

הנכסים שיירכשו והמעבירים של אותם נכסים( והמימון של הישות  
)שלגביה יש למצוא השקעה חדשה על בסיס קבוע(. הזכות 

ים לחיזוק  לתשואות שיוריות של הישות וההספקה של אמצע
אשראי ואמצעי נזילות חושפים את נותן החסות להשתנות של  

התשואות מהפעילויות של הישות שהיא שונה מזו של המשקיעים  
האחרים. בהתאם לכך, חשיפה זו מצביעה שנותן החסות הוא בעל  

ישות.  במגיע למסקנה שהוא שולט  מניות עיקרי ולכן נותן החסות
המחויבות של נותן החסות לפעול לטובת האינטרסים של כל  

 המשקיעים אינה מונעת מנותן החסות להיות בעל מניות עיקרי. 

 עם צדדים אחרים יחסים

מהות היחסים שלו עם    יביא בחשבון אתשליטה, משקיע  בחינת    בעת . 73ב
פועלים   של המשקיע    בשמוצדדים אחרים ואם אותם צדדים אחרים 

הם   פועלים    סוכנים(.למעשה  )כלומר  אחרים  צדדים  אם  הקביעה 
מהות  של  לא רק    הבאה בחשבוןכסוכנים דורשת שיקול דעת,  למעשה  
 ה ועם המשקיע. זעם   זהפועלים אותם צדדים  כיצדגם אלא  ,היחסים

מכאלה  יחסים  ב . 74ב בהכרח  הוא  ועלא  צד  חוזי.  הסדר  סוכן  למעשה  רב 
למשקיע  היכולת  יש    כאשר  את  את  צד  לכוון  שליפעל  שאותו    בשמו 

צד עשוי גם להיות למעשה סוכן כאשר לאלה שמתווים את  המשקיע.  
הפעילויות של המשקיע יש את היכולת לכוון את אותו צד שיפעל בשמו  

המשקיע. בזכויות    של  יתחשב  של  להמשקיע  ההחלטות  הצד  קבלת 
לתשואות    ,או בזכויותלו,  שעקיפה  ובחשיפה ה שלו  הסוכן  שהוא למעשה  

  ,תוחשיפזכויותיו וסוכן יחד עם  הצד שהוא למעשה    באמצעותמשתנות  
 . תמושקעישות בשליטה בחינת בעת לתשואות משתנות  ,וי זכויות וא

כסוכן  למעשה  יכולים לפעול  אשר  כאלה  דוגמאות לצדדים אחרים    להלן . 75ב
 : שלהםמהות היחסים עבור המשקיע לפי 
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 משקיע.ה  לשצדדים קשורים  (א)

ביקשצד   (ב) שלו  הזכות  את  או    תמושקעהישות  בל  כהשקעה 
 המשקיע. מהלוואה כ

ישות  צד שהסכים לא למכור, להעביר או לעכב את הזכויות שלו ב (ג)
אישור    ת מושקעה במצבים   ראשמללא  )למעט  המשקיע  של 

יש   האחר  ולצד  למשקיע  לשבהם  הזכות   מראשאישור  את 
והזכויות מבוססות באמצעות תנאים שמוסכמים באופן הדדי על  

 (. הפועלים מרצון ידי צדדים בלתי תלויים

יכול לממן את הפע (ד) שלו  יולויצד שאינו  פיננסית    ללאת  תמיכה 
 מהמשקיע. נחותה  בדרגה 

חברימושקעישות   (ה) שמרבית  אנשי  שאו    השל   המנהלגוף  ה  ת 
 של המשקיע.  ה הם זהים לאל שלה בהנהלההמפתח 

צד שיש לו יחסים עסקיים קרובים עם המשקיע, כמו היחסים   (ו)
מקצועי שירותים  מספק  מהלקוחות    יםבין  אחד  לבין 

 תיים שלו. שמעוהמ

 נכסים מוגדריםבשליטה 

מ אם    שקול ימשקיע   . 76ב הח ב  טפלהוא  של  הלק  ישות  כ  תמושקעישות 
 נפרדת. שנחשבת אם הוא שולט בישות  ,ואם כך ,נפרדתשנחשבת 

כישות שנחשבת נפרדת אם ורק    תמושקעישות  משקיע יטפל בחלק של   . 77ב
 ים: מתקי אם התנאי הבא

אשראי    חיזוקאמצעים לו)  תמושקעישות ה נכסים מוגדרים של ה
אם  קשורים לתש קיימים,  היחיד  המקור  הם  עבור  (  לומים 

במוגדרות  התחייבויות   אחרות  מוגדרות  זכויות  ישות  או 
עם    מלבד צדדים  ל.  תמושקעה אין  ההתחייבות  האלה  מוגדרת 

תזרימי  יוחסות לנכסים המוגדרים או ל מ הזכויות או מחויבויות  
במהות,  ים  י ורשי ההמזומנים   נכסים.  הישות  מאותם  יתרת 

להשתמש   יכולה  אינה  הנכסים  מ כלשהן  תשואות  בהמושקעת 
של  והמוגדרים   אחתתשלומן  הישות    אף  של  מההתחייבויות 

,  ןכל.  תע מושקישות ההיתרת  מהנכסים של  אינו  שנחשבת נפרדת  
ישות   אותה  של  וההון  ההתחייבויות  הנכסים,  כל  במהות, 

נפרדת   ) דודב משנחשבת  המה  (ring-fencedים    תמושקעישות 
נפרדת  .  הכוללת שנחשבת  קרובות  נקראת  כזו  ישות  לעיתים 
 .(silo) "סילו"

התנאי . 78ב ב  כאשר  הפעילויות  תמלאמ  77בסעיף  את  יזהה  משקיע   ,
פרדת  על התשואות של הישות שנחשבת נ  באופן משמעותישמשפיעות  

על חלק  השפעה  אם יש לו כוח  לבחון  כדי    תוותפעילויות מו  ואיך אותן
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ישות שנחשבת נפרדת,  בשליטה  בחינת  בעת  .  תמושקעה ישות  ל הזה ש
בחשבוןהמשקיע   לתשואות  גם    יביא  זכויות  או  חשיפה  לו  יש  אם 

ממעורבותו וב  משתנות  נפרדת  שנחשבת  להשתמש  את  ישות  היכולת 
כדי להשפיע על    ת מושקעה  תישול השלו על חלק זה שההשפעה  בכוח  

 סכום התשואות של המשקיע.

חלק זה  ד את  אם המשקיע שולט בישות שנחשבת נפרדת, המשקיע יאח  . 79ב
את חלק  לא יכללו    אחרים, צדדים  . במקרה כזהתמושקעישות השל ה

מה  הזה  ובאיחוד    תמושקעישות  ב שליטה  בחינת  בעת    תמושקעישות 
 .תקע מושישות הה

 ת מתמשכבחינה 

אם עובדות ונסיבות    תמושקעישות  מחדש אם הוא שולט ביבחן  משקיע   . 80ב
כך    ביעות מצ יותר  אחד אלמנט  ב  ייםנוי ש  חלו ש על  משלושת    או 

 . 7בסעיף  המפורטיםשליטה   לש אלמנטיםה

ב . 81ב שינוי  מתרחש  שבו  אם  יכול    תמושקעישות  על  ההשפעה  כוח  אופן 
את  בוחן  שינוי זה באופן שבו הואחייב לשקף המשקיע להיות ממומש, 

  יםשינוי ם של  ות משמע. לדוגמה,  תמושקעישות  שלו על  ההשפעה  כוח  
יכולבזכויות     ינן אשהפעילויות הרלוונטיות    ות לה להיקבלת החלטות 

א  באמצעות  עודות  תומו הצבעה,  זאת,  זכויות  במקום  הסכמים  לא, 
ים את היכולת  אחר צדדים  לאו    אחר מעניקים לצד  אחרים, כמו חוזים, 

 את הפעילויות הרלוונטיות.  להתוותהנוכחית 

לה . 82ב למשקיע  לגרום  יכול  ל  שיגאירוע  ישות  על  השפעה  כוח    אבדאו 
מבלי שהמשקיע יהיה מעורב באירוע זה. לדוגמה, משקיע יכול    תמושקע

קבלת  לזכויות  פקעו  ש  מאחר  תמושקעישות  על  השפעה  כוח    השיגל
קודם  ש  אחריםצדדים  על ידי  או    אחרמוחזקות על ידי צד  ה החלטות  

 . תמושקעישות לכן מנעו מהמשקיע לשלוט ב

המשפיעים . 83ב בשינויים  גם  יתחשב  זכויותיו, ותחשיפ  ל ע  משקיע  או   ,  
יש  שמשקיע  . לדוגמה,  תמושקע ישות הבלתשואות משתנות ממעורבותו  

  ת מושקע ישות  ביכול לאבד שליטה    תמושקעישות  על  השפעה  כוח  לו  
מפסיק להיות חשוף  תשואות או    להיות זכאי לקבלאם המשקיע מפסיק  

)לדוגמה אם  7את סעיף  יקיים  לא  שהמשקיע    מאחרלמחויבויות,   )ב( 
 (. הקשורות לביצועיםעמלות   תקבללחוזה  מסתיים  

עיקרי  שלו שהוא פועל כסוכן או כבעל מניות  הבחינה  אם    קולמשקיע יש . 84ב
של  השתנתה.   ביחסיםמשמעם  לבין  הכוללים    שינויים  המשקיע  בין 

פועל עוד כסוכן, גם אם    ינו שהמשקיע א  ות להי  ה צדדים אחרים יכול
בזכויות  שינויים  מתרחשים  קודם לכן פעל כסוכן, ולהפך. לדוגמה, אם  

מחדש את    ישקולהמשקיע  , או בזכויות של צדדים אחרים,  עישקשל המ
 המעמד שלו כבעל מניות עיקרי או כסוכן. 
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כבעל מניות    והמעמד של שליטה או  גבי  הראשונית של משקיע להבחינה   . 85ב
לדוגמה שינוי  בתנאי שוק )  שינוי  עקבק  רעיקרי או כסוכן לא תשתנה  

ה  של  הבתשואות  שוק(,  מ  הנגזרות  תמושקעישות  כןלאתנאי  אם    א 
  אלמנטיםהמשלושת  אחד או יותר  אלמנט    ה תנאי השוק משנהשינוי ב

בין בעל  הכוללים  יחסים  את ה   השנמאו    7יף  בסע  המפורטיםשל שליטה  
 מניות עיקרי לבין סוכן. 

 קביעה אם ישות היא ישות השקעה 

אם ישות היא ישות השקעה, ישות תשקול את כל העובדות  בחינה בעת  . א85ב
והנסיבות, כולל מטרתה והמבנה שלה. ישות שלה שלושת האלמנטים  

המפורט השקעה  ישות  הגדרת  השקעה.    27בסעיף    יםשל  ישות  היא 
 יג מתארים את האלמנטים של ההגדרה ביתר פירוט. 85ב –ב85סעיפים ב

 מטרה עסקית 

הגדרת ישות השקעה דורשת שהמטרה של הישות תהיה להשקיע אך   . ב85ב
ורק לעליית ערך הונית, להכנסה מהשקעה )כגון דיבידנדים, ריבית או  
מטרות   מהן  מעידים  אשר  מסמכים  לשניהם.  או  שכירות(,  הכנסות 
ההשקעה של הישות, כגון מזכר ההצעה של הישות, פרסומים שהופצו  

או שותפות אחרים, יספקו בדרך כלל    על ידי הישות ומסמכי התאגדות
ראי   ות ראי השקעה.  ישות  של  העסקית  עשויונוספ  ותלמטרתה    ות ת 

)כגון   לכלול את האופן שבו הישות מציגה את עצמה לצדדים אחרים 
משקיעים פוטנציאליים או ישויות מושקעות פוטנציאליות(; לדוגמה,  

לטו השקעה  כמספק  שלה  העסק  את  להציג  עשויה  בינוני  ישות  וח 
לעליית ערך הונית. בניגוד לכך, ישות אשר מציגה את עצמה כמשקיע  
הישויות   עם  מוצרים  במשותף  לשווק  או  לייצר  לפתח,  שמטרתו 
המושקעות שלו היא בעלת מטרה עסקית שאינה עקבית עם המטרה  

שהישות תרוויח תשואות מפעילות    מאחרהעסקית של ישות השקעה,  
 ט(.85הפיתוח, הייצור או השיווק כמו גם מהשקעותיה )ראה סעיף ב

ישות השקעה עשויה לספק שירותים הקשורים להשקעה )כגון שירותי   . ג85ב
מנהליים(   ושירותים  השקעה  תמיכת  השקעות,  ניהול  השקעות,  ייעוץ 
גם   כמו  שלישיים  לצדדים  בת,  חברה  באמצעות  או  ישיר  באופן 

לישות מהותיות  אלה  פעילויות  אם  גם  שלה,  ובלבד  למשקיעים   ,
 . שהישות ממשיכה לקיים את ההגדרה של ישות השקעה

הקשורות   . ד85ב הבאות  בפעילויות  להשתתף  גם  עשויה  השקעה  ישות 
להשקעה, באופן ישיר או באמצעות חברה בת, אם פעילויות אלה נעשות  

הכנסה  כדי   או  הונית  ערך  )עליית  ההשקעה  תשואת  את  למקסם 
עסקית   פעילות  מייצגות  ואינן  שלה  המושקעות  מהישויות  מהשקעה( 

 מהותית נפרדת או מקור מהותי נפרד של הכנסה לישות ההשקעה: 

 לספק שירותי ניהול וייעוץ אסטרטגי לישות מושקעת; וכן (א)
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מחויבות  לספק תמיכה פיננסית לישות מושקעת, כמו הלוואה,   (ב)
 או ערבות. הונית 

ר  שאישות השקעה ואינה  שהיא עצמה  אם לישות השקעה יש חברה בת   . ה85ב
ה  יהופעילויותהעיקרית  ה  תמטר או    הספקת   ןהעיקריות  שירותים 

אשר מתייחסים לפעילויות ההשקעה של  פעילויות הקשורים להשקעה,  
השקעה   בישות  בסעיפים  המתוארים  אלה  או  85ב –ג85כמו  לישות  ד, 

אם    .32אחד את החברה הבת בהתאם לסעיף  היא תלצדדים אחרים,  
הקשורים   הפעילויות  או  השירותים  את  שמספקת  הבת  החברה 
להשקעה היא עצמה ישות השקעה, החברה האם שהיא ישות השקעה  

 . 31תמדוד חברה בת זו בשווי הוגן דרך רווח או הפסד בהתאם לסעיף  

 אסטרטגיות יציאה 

למטרתה העסקית.    ות תוכניות ההשקעה של ישות מספקות גם הן ראי . ו85ב
שישות   היא  אחרות  מישויות  השקעה  ישות  שמבדילה  התכונות  אחת 
השקעה אינה מתכננת להחזיק בהשקעותיה ללא הגבלת זמן; הישות  

שלהשקעות הוניות    אחרמחזיקה בהשקעות אלה לתקופה מוגבלת. מ
ללא   מוחזקות  להיות  פוטנציאל  יש  פיננסיים  לא  בנכסים  ולהשקעות 
איך   שתתעד  יציאה  אסטרטגיית  תהיה  השקעה  לישות  זמן,  הגבלת 
השקעותיה   כל  למעשה  של  הונית  ערך  עליית  לממש  מתכננת  הישות 
גם   פיננסיים. לישות השקעה תהיה  בנכסים לא  ההוניות והשקעותיה 

יציא הפוטנציאל  אסטרטגיית  את  להם  שיש  כלשהם  חוב  למכשירי  ה 
צמי חוב  השקעות  לדוגמה  זמן,  הגבלת  ללא  מוחזקים  תות.  להיות 

הישות אינה צריכה לתעד אסטרטגיות יציאה ספציפיות לכל השקעה  
תזההאך    אינדיווידואלית  שונות    היא  פוטנציאליות  אסטרטגיות 

לסוגים שונים או לתיקים שונים של השקעות, כולל מסגרת זמן ריאלית  
(substantive  ליציאה מההשקעות. מנגנוני יציאה אשר מיושמים רק )

כשל איאשראי  באירועי  או  חוזה  הפרת  כמו  נחשבים  -,  אינם  ביצוע, 
 זו. בחינה לאסטרטגיות יציאה לצורך  

להשקעות   .ז85ב ההשקעה.  סוג  לפי  להשתנות  יכולות  יציאה  אסטרטגיות 
(, דוגמאות של  private equity securitiesפרטיות בניירות ערך הוניים )

פרטית,   הנפקה  לציבור,  ראשונית  הצעה  כוללות  יציאה  אסטרטגיות 
הבעלות   זכויות  של  )למשקיעים(  חלוקות  עסק,  של  מסחרית  מכירה 
הישות   נכסי  של  המכירה  )כולל  נכסים  ומכירות  המושקעות  בישויות 

המושקעת הישות  שלאחריה  הוניות  מפורקת  המושקעת  להשקעות   .)
אשר נסחרות בשוק ציבורי, דוגמאות של אסטרטגיות יציאה כוללות  
מכירת ההשקעה בהנפקה פרטית או בשוק ציבורי. להשקעות בנדל"ן,  
דוגמה של אסטרטגיית יציאה כוללת מכירת הנדל"ן באמצעות דילרים  

 של קרקעות או בשוק הפתוח. מתמחים 

לישות השקעה עשויה להיות השקעה בישות השקעה אחרת שהוקמה   . ח85ב
או   מס  משיקולי  רגולטוריות,  משפטיות,  מסיבות  הישות  עם  בקשר 
מסיבות עסקיות דומות. במקרה זה, ישות ההשקעה המשקיעה אינה  
שלישות   ובלבד  זו,  להשקעה  יציאה  אסטרטגיית  לה  שתהיה  צריכה 



IFRS 10 

539 

להשקעותיה   מתאימות  יציאה  אסטרטגיות  יש  המושקעת  ההשקעה 
 שלה.

 רווחים מהשקעות 

משקיעה אך ורק לעליית ערך הונית, מהכנסה מהשקעה, או    ישות אינה . ט85ב
הישות   את  הכוללת  בקבוצה  אחרת  ישות  או  הישות  אם  משניהם, 
ישות   של  הסופית  האם  החברה  ידי  על  שנשלטת  הקבוצה  )כלומר, 
מהשקעות   אחרות  הטבות  להשיג,  שבכוונתה  או  משיגה  ההשקעה( 

ל קשורים  שאינם  אחרים  לצדדים  זמינות  שאינן  ישות  הישות 
 המושקעת. הטבות כאלה כוללות:  

הרכישה, השימוש, ההחלפה או הניצול של התהליכים, הנכסים   (א)
יתבטאו   כאלה  הטבות  מושקעת.  ישות  של  הטכנולוגיה  או 
ישות   או  הישות  של  בלעדיות  או  פרופורציוניות  לא  בזכויות 
אחרת בקבוצה לרכישת נכסים, טכנולוגיה, מוצרים או שירותים  

אופצ החזקת  ידי  על  לדוגמה,  כלשהי;  מושקעת  ישות  יה  של 
 לרכישת נכס מישות מושקעת אם פיתוח הנכס נחשב מוצלח;

( או  11בתקן דיווח כספי בינלאומי  כמוגדר  הסדרים משותפים ) (ב)
הסדרים אחרים בין הישות או ישות אחרת בקבוצה לבין ישות  

 מושקעת לפתח, לייצר, לשווק או לספק מוצרים או שירותים;

ישות   (ג) ידי  על  הניתנים  פיננסיים  נכסים  או  פיננסיות  ערבויות 
להסדרי אשראי של הישות או  טחונות  יבמושקעת כדי לשמש כ

ישות אחרת בקבוצה )אולם, ישות השקעה עדיין תוכל להשתמש 
 לאשראי כלשהו שלה(;  טחונותיכב בהשקעה בישות מושקעת 

אופציה המוחזקת על ידי צד קשור של הישות לרכישה, מהישות   (ד)
הזו או ישות אחרת בקבוצה, של זכות בעלות בישות מושקעת של  

 הישות; 

י, עסקאות בין הישות או ישות אחרת  85למעט המתואר בסעיף ב (ה)
 בקבוצה לבין ישות מושקעת אשר:

(i)  תנאיהן אינם זמינים לישויות שאינן צדדים קשורים של
הישות  של  או  בקבוצה,  אחרת  ישות  של  הישות, 

 המושקעת; 

(ii )  אינן בשווי הוגן; או 

(iii)   מהפעילות או  המושקעת  מהישות  מהותי  חלק  מייצגות 
ישויות   של  פעילויות עסקיות  כולל  הישות,  של  העסקית 

 אחרות בקבוצה. 
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מישות   . י85ב ביותר  להשקיע  אסטרטגיה  להיות  עשויה  השקעה  לישות 
תועלת   להפיק  כדי  גאוגרפי  אזור  או  שוק  ענף,  באותו  אחת  מושקעת 

מהשקעה    מסינרגיות וההכנסה  ההונית  הערך  עליית  את  המגדילות 
ב  בסעיף  האמור  אף  על  אלה.  מושקעות  אינה  85מישויות  ישות  ט)ה(, 

רק   השקעה  כישות  עצמה  מלסווג  מושקעות    מאחרפסולה  שישויות 
   כאלה סוחרות זו עם זו.

 מדידת שווי הוגן 

אלמנט חיוני של הגדרת ישות השקעה הוא שישות זו מודדת ומעריכה   . יא85ב
הוגן,   שווי  בסיס  על  כל השקעותיה  של למעשה    מאחר את הביצועים 

ששימוש בשווי הוגן יביא למידע רלוונטי יותר מאשר, לדוגמה, איחוד  
חברות הבנות שלה או שימוש בשיטת השווי המאזני לחלקה בחברות  ה

כלולות או בעסקאות משותפות. כדי להוכיח שישות ההשקעה מקיימת  
 אלמנט זה של ההגדרה, ישות השקעה: 

מספקת למשקיעים מידע בדבר שווי הוגן ומודדת למעשה את כל  (א)
השקעותיה בשווי הוגן בדוחותיה הכספיים בכל עת ששווי הוגן  

 בינלאומיים; וכן הכספי  הדיווח  הנדרש או מותר בהתאם לתקני  

לאנשי   (ב) פנימי  באופן  הוגן  שווי  בדבר  מידע  על  מפתח  המדווחת 
( הישות  של  בינלאומי  כמוגדר  בהנהלה  חשבונאות  (,  24בתקן 

להערכת   עיקרי  מדידה  כמאפיין  הוגן  בשווי  משתמשים  אשר 
 ביצועים של למעשה כל השקעותיה ולקבלת החלטות השקעה. 

 יא)א(, ישות השקעה:85לקיים את הדרישה בסעיף בכדי  . יב85ב

תבחר לטפל בכל נדל"ן להשקעה תוך שימוש במודל השווי ההוגן   (א)
 נדל"ן להשקעה;  40בתקן חשבונאות בינלאומי 

תבחר את הפטור מיישום שיטת השווי המאזני בתקן חשבונאות   (ב)
וב  28בינלאומי   כלולות  בחברות  השקעותיה  עסקאות  עבור 

 ; וכן משותפות

נכסיה הפיננסיים בשווי הוגן תוך שימוש בדרישות   (ג) תמדוד את 
 .9בתקן דיווח כספי בינלאומי  

להיות נכסים שאינם נכסי השקעה, כמו המבנה  עשויים לישות השקעה   . יג85ב
נלווה,   וציוד  הראשי  המשרד  התחייבויות  ועשויות  של  גם  לה  להיות 

פיננסיות. אלמנט המדידה לפי שווי הוגן בהגדרת ישות השקעה בסעיף  
ישות השקעה    ,בהתאם לכך)ג( חל על השקעותיה של ישות השקעה.27

אינה צריכה למדוד את נכסיה שאינם להשקעה או את התחייבויותיה  
 בשווי הוגן. 
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 מאפיינים טיפוסיים של ישות השקעה 

בקביעה אם ישות מקיימת את ההגדרה של ישות השקעה, ישות תשקול   . יד85ב
)ראה   השקעה  ישות  של  הטיפוסיים  המאפיינים  את  מציגה  היא  אם 

יותר28סעיף   או  אחד  היעדר  אינו    (.  האלה  הטיפוסיים  מהמאפיינים 
כך   על  מעיד  אך  השקעה  כישות  מסווגת  מלהיות  ישות  בהכרח  פוסל 

 שנדרש שיקול דעת נוסף בקביעה אם הישות היא ישות השקעה. 

 יותר מהשקעה אחת 

ישות השקעה בדרך כלל מחזיקה מספר השקעות כדי לבזר את הסיכון   . טו85ב
שלה ולמקסם את התשואות שלה. ישות עשויה להחזיק בתיק השקעות  
בישות   בודדת  השקעה  החזקת  ידי  על  לדוגמה  עקיף,  או  ישיר  באופן 

 השקעה אחרת אשר מחזיקה בעצמה מספר השקעות. 

זמנים   . טז85ב החזקת  שייתכנו  אולם,  בודדת.  השקעה  מחזיקה  הישות  בהם 
של   מישות מלקיים את ההגדרה  מונעת  בהכרח  אינה  בודדת  השקעה 
השקעה   רק  להחזיק  עשויה  השקעה  ישות  לדוגמה,  השקעה.  ישות 

 בודדת כאשר הישות:  

בתקופת ההזנק שלה ועדיין לא זיהתה השקעות מתאימות, ולכן,   (א)
מספר   לרכישת  שלה  ההשקעות  תוכנית  את  ביצעה  טרם 

 השקעות; 

שהיא   (ב) השקעות  אותן  להחלפת  אחרות  השקעות  ביצעה  טרם 
 מימשה; 

בודדת כדי  הוקמה   (ג) בהשקעה  שישקיעו  משקיעים  כספי  לרכז 
זו   משקיעים    אינה כשהשקעה  ידי  על  להשגה  ניתנת 

הנדרשת   אינדיווידואלים המינימום  השקעת  כאשר  )לדוגמה, 
 (; או אינדיווידואליגבוהה מדי עבור משקיע 

 היא בתהליך של פירוק.  (ד)

 יותר ממשקיע אחד 

בדרך כלל, לישות השקעה יהיו מספר משקיעים שצירפו את כספם כדי   . יז85ב
הזדמנויות השקעה שיכול להיות  ל לקבל גישה לשירותי ניהול השקעות ו

. קיומם של מספר משקיעים  פני עצמםשלא הייתה להם גישה אליהם ב
יקטין את הסבירות שהישות, או ישויות אחרות בקבוצה הכוללת את  
הכנסה   או  הונית  ערך  עליית  מלבד  אחרות  הטבות  ישיגו  הישות, 

 ט(. 85מהשקעה )ראה סעיף ב

יחיד   . יח85ב משקיע  עבור,  או  ידי,  על  תוקם  השקעה  שישות  ייתכן  לחלופין, 
אשר מייצג או תומך באינטרסים של קבוצה רחבה יותר של משקיעים  
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נאמנות   קרן  או  ממשלתית  השקעות  קרן  פנסיה,  קרן  )לדוגמה 
 משפחתית(. 

להיות משקיע בודד באופן זמני. לדוגמה, לישות  עשוי  לעיתים גם לישות   . יט85ב
 להיות רק משקיע בודד כאשר הישות: עשוי  השקעה 

בתקופת ההנפקה הראשונית שלה, אשר עדיין לא תמה  נמצאת   (א)
 והישות מזהה באופן פעיל משקיעים מתאימים; 

טרם זיהתה משקיעים מתאימים להחלפת זכויות הבעלות אשר  (ב)
 נפדו; או  

 היא בתהליך של פירוק.  (ג)

 קשורים לא  משקיעים  

בדרך כלל, לישות השקעה יש מספר משקיעים שאינם צדדים קשורים   . כ85ב
בינלאומי  כמוגדר  ) חשבונאות  ישויות  24בתקן  של  או  הישות,  של   )

קשורים  לא  אחרות בקבוצה הכוללת את הישות. קיומם של משקיעים  
יקטין את הסבירות שהישות, או ישויות אחרות בקבוצה הכוללת את  
הכנסה   או  הונית  ערך  עליית  מלבד  אחרות  הטבות  ישיגו  הישות, 

 ט(. 85מהשקעה )ראה סעיף ב

שמשקיעיה  אף על פי אולם, ישות עדיין עשויה להיחשב כישות השקעה  . כא85ב
נפרדת   קרן  להקים  עשויה  השקעה  ישות  לדוגמה,  לישות.  קשורים 

לקבוצה של עובדיה )כמו אנשי מפתח בהנהלה( או למשקיע   "מקבילה"
שהוא צד קשור אחר )למשקיעים שהם צדדים קשורים אחרים(, אשר  

בבואה של ההשקעות של קרן ההשקעות הראשית של הישות. קרן  היא 
שכל משקיעיה  אף על פי  זו עשויה להיחשב ישות השקעה    "מקבילה"

 הם צדדים קשורים.

 זכויות בעלות 

ישות השקעה היא בדרך כלל ישות משפטית נפרדת, אך אין היא נדרשת   . כב85ב
להיות כזו. זכויות בעלות בישות השקעה הן בדרך כלל בצורה של זכויות  

שותפות(,   זכויות  )לדוגמה  דומות  זכויות  או  יחסיים  שהוניות  חלקים 
ההשקעה ישות  של  נטו  אליהן  בנכסים  קיוממיוחסים  אולם,  של    ם. 

של משקיעים, שלחלקם יש זכויות רק להשקעה ספציפית    יםשונ   סוגים 
או לקבוצות של השקעות או שיש להם חלקים יחסיים שונים בנכסים  

 נטו, אינו מונע מישות מלהיות ישות השקעה. 

, ישות שיש לה זכויות בעלות משמעותיות בצורת חוב אשר,  על כך  נוסף . כג85ב
כספי   דיווח  לתקני  אינן  בינלאומיים  בהתאם  אחרים,  רלוונטיים 

מקיימות את ההגדרה של הון, עדיין עשויה להיחשב כישות השקעה,  
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שמחזיקי בשווי  ב  םובלבד  משינויים  משתנות  לתשואות  חשופים  חוב 
 ההוגן של הנכסים נטו של הישות.

 דרישות הטיפול החשבונאי

 הלי איחודונ

 דוחות כספיים מאוחדים:  . 86ב

  , ותפריטים דומים של נכסים, התחייבויות, הון, הכנס  ביםשלמ (א)
חברות  ה   לה שלחברה האם עם אהותזרימי מזומנים של    הוצאות 

 . הבנות שלה

חברה  ה ההשקעה של    הערך בספרים של  את  (יםבטל מ)  יםקזזמ (ב)
בת   בכל חברה  של  את  והאם  כל  החלקה  של  בהון  חברה האם 

( בת  בינלאומי  חברה  כספי  דיווח  לט  3תקן  איך  פל  מסביר 
 כלשהו(. קשור במוניטין  

וצאות  , ה הכנסותהון,  באופן מלא נכסים והתחייבויות,    יםבטלמ (ג)
מזומנים   הותזרימי  קבוצתיים  לעסקיית מתוך  בין    אותחסים 

תוך  הנובעים מעסקאות    הישויות של הקבוצה )רווחים והפסדים
כקבוצתיות בנכסים,  הוכרו  אשר  קבוע   ןוג ,  ורכוש  ,  מלאי 

  צביע להעשויים  קבוצתיים  -תוך . הפסדים מבוטלים באופן מלא(
על ירידת ערך, אשר דורשת הכרה בדוחות הכספיים המאוחדים.  

  םחל על הפרשי  הכנסההמסים על    12תקן חשבונאות בינלאומי  
מעסקאות    הנובעים  ,מביטול רווחים והפסדים  מקורם, שזמניים

 קבוצתיות. -תוך

 מדיניות חשבונאית אחידה 

ו  ז מ  השונ  תחשבונאי  מדיניותב  משתמשת  ה בקבוצ  ת מהישויותאם אח . 87ב
שאומצה בדוחות הכספיים המאוחדים לגבי עסקאות ואירועים דומים  

דומות,   של הלדוחות  הולמים    יםמ ואיתמבוצעים  בנסיבות   כספיים 
כדי להבטיח    הדוחות הכספיים המאוחדים הכנת  , בעת  חברי הקבוצה

 . התאמה עם המדיניות החשבונאית של הקבוצה

 מדידה 

כספיים  הבדוחות    וההוצאות של חברה בת ות  ההכנסישות כוללת את   . 88ב
מה שהישות  מועד  המאוחדים  לתאריך  עד  שליטה  משיגה  היא  שבו 

לשלוט   הבתבמפסיקה  הבת  .  חברה  החברה  של  והוצאות  הכנסות 
במועד   שהוכרו  ההתחייבויות  ושל  הנכסים  של  הערכים  על  יתבססו 
פחת   הוצאות  לדוגמה,  המאוחדים.  הכספיים  בדוחות  הרכישה 
שמוכרות לאחר מועד הרכישה בדוח המאוחד על הרווח הכולל יתבססו  
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שהוכרו   המתייחסים  הפחת  בני  הנכסים  של  ההוגן  השווי  ערכי  על 
 בדוחות הכספיים המאוחדים במועד הרכישה. 

 זכויות הצבעה פוטנציאליות 

או נגזרים שמכילים זכויות    זכויות הצבעה פוטנציאליות  יםכאשר קיימ . 89ב
פוטנציאליות ובשינויים בהון  חלק היחסי, ההצבעה    ,ברווח או הפסד 

ולזכויות   ים המוקצ דוחות    שאינן מקנות   לחברה האם  שליטה בהכנת 
מאוחדים   ורק    יםנקבע כספיים  נוכחיות,  אך  בעלות  זכויות  בסיס  על 

הצבעה   זכויות  של  אפשריים  המרה  או  מימוש  משקפים  ואינם 
 .חל 90סעיף ב כן אם אלא ונגזרים אחרים,  פוטנציאליות

כתוצאה מעסקה  קיימת  בעלות  זכות    במהות  יש  ישותל  אחדות  נסיבותב . 90ב
לתשואות  ש גישה  כיום  לה  ב  קשורותהמקנה  בעלות.    נסיבות לזכות 

ה  היחסי  אלה,  מקנות    קצהמוהחלק  שאינן  ולזכויות  האם  לחברה 
מאוחדים   כספיים  דוחות  בהכנת  בהתחשב  שליטה    מימוש בנקבע 

זכויות    האפשרי אחריםההצבעה  השל  ונגזרים  אשר    ,פוטנציאליות 
 . גישה לתשואותלישות מקנים כיום 

בינלאומי   . 91ב כספי  דיווח  בנות  ב זכויות    ל עחל    ינוא  9תקן  חברות 
פוטנציאליות,  מכילים זכויות הצבעה  ה  ,שמאוחדות. כאשר מכשירים

לזכות בעלות בחברה    הקשורותכיום גישה לתשואות  ים  מקנ במהות,  
תקן דיווח כספי בינלאומי  של  כפופים לדרישות    ינםבת, המכשירים א

הצבעה  9 זכויות  שמכילים  מכשירים  האחרים,  המקרים  בכל   .
הבת   בחברה  כספי    יםטופלמפוטנציאליות  דיווח  לתקן  בהתאם 

 . 9בינלאומי  

 מועד דיווח

ו . 92ב האם  החברה  של  הכספיים  שלה,  החברות  השל  הדוחות  בנות 
דיווח    מועדיליערכו  ת הדוחות הכספיים המאוחדים,  נכהב  המשמשים

כאשר   שונים,    מועדיזהים.  בת  חברה  ושל  האם  החברה  של  הדיווח 
הדיווח    מועדל   ףכספי נוס  מידעאיחוד,  ה, לצורכי  מכינההחברה הבת  

כדי לאפשר לחברה האם לאחד את המידע הכספי של   של החברה האם
 מעשי. זה לא  כן, אלא אם החברה הבת

חברה  ההכספי של    חברה האם תאחד את המידעהמעשי,  זה לא  אם   . 93ב
תוך  ו הבת    החברהתוך שימוש בדוחות הכספיים האחרונים של    בתה

או אירועים  משמעותיות  עסקאות  בגין השפעתם של    יםמ ואביצוע תי 
דוחות כספיים  הדיווח של    מועדבין    המתרחשים  ,משמעותיים אותם 

. בכל מקרה, הפער  הדוחות הכספיים המאוחדיםהדיווח של  מועדלבין 
של  מועדבין   של  הדיווח  לבין  הדוחות הכספיים  של    החברה הבת  זה 

י לא  המאוחדים  הכספיים  על  הדוחות  משך  ו  חודשים  שלושהעלה 
יישארו  של הדוחות הכספיים  הדיווח  מועדיר בין הפעתקופות הדיווח ו

 זהים מתקופה לתקופה. 
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 זכויות שאינן מקנות שליטה

ם  בעליוכל רכיב של רווח כולל אחר לרווח או הפסד  ישות תייחס את ה . 94ב
הישות תייחס גם את    שאינן מקנות שליטה.  חברה האם ולזכויותהשל  
ל רווח כולל לבעלים של החברה האם ולזכויות שאינן מקנות  ו כהסך  

שליטה גם אם כתוצאה מכך יתרת הזכויות שאינן מקנות שליטה תהיה  
 . שלילית

אם לחברה בת מניות בכורה צוברות קיימות במחזור, המסווגות כהון   . 95ב
ומוחזקות על ידי בעלי הזכויות שאינן מקנות שליטה, הישות תחשב את  
חלקה ברווח או הפסד לאחר תיאומים בגין דיבידנדים למניות בכורה  

 הוכרזו ובין אם לא. כאלה , בין אם דיבידנדים אלה

מוחזק על ידי הזכויות שאינן  ה  ייחס חלק השינויים ב 
 מקנות שליטה 

ידי הזכויות שאינן מקנ ה  של ההון  ייחס חלק ה כאשר ה . 96ב על  ות  מוחזק 
משתנה הזכויות    ,שליטה  של  בספרים  הערכים  את  תתאים  ישות 

את   לשקף  כדי  שליטה  מקנות  שאינן  הזכויות  ושל  שליטה  המקנות 
  ין ישר במישות תכיר  ה  הבת.  ההשינויים בזכויות היחסיות שלהן בחבר

בין הסכום שבו מתואמות הזכויות שאינן מקנות    פרש כלשהובהון בה 
  ייחס ת שליטה לבין השווי ההוגן של התמורה ששולמה או התקבלה ו

 לבעלים של החברה האם. אותו

 איבוד שליטה 

שתי  חברה בת באמצעות שני הסדרים )בחברה אם עשויה לאבד שליטה   . 97ב
ים נסיבות מצביעות על כך שראוי לטפל  יתם, לע אולעסקאות( או יותר.  

אם לטפל בהסדרים כעסקה    הע יקבבבים כעסקה אחת.  ורמבהסדרים  
אם   חברה  בחשבוןאחת,  ואת    תביא  ההסדרים  של  התנאים  כל  את 

עשוי   הבאים  מהסימנים  יותר  או  אחד  שלהם.  הכלכליות  ההשפעות 
בים כעסקה  ורמ האם תטפל בהסדרים    החברה להצביע על כך שראוי ש

 אחת:

 . תוך ראייה כוללתההסדרים נקשרו באותו זמן או  (א)

מסחרית  השפעה  ה להשיג  בנתיוצרים עסקה אחת שנ  הסדריםה (ב)
 כוללת. 

ההתרחשות של הסדר אחד תלויה בהתרחשות של הסדר אחר  (ג)
 אחד לפחות. 

  ך הסדר אחד אינו מוצדק כלכלית, אם הוא נבחן בפני עצמו, א (ד)
הסדרים   עם  יחד  אותו  בוחנים  כאשר  כלכלית  מוצדק  הוא 

כאשר מימוש של מניות מתומחר מתחת  היא  אחרים. דוגמה לכך  
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ו מחיר  ל מעל    הצ ופמהוא  שוק  שמתומחר  עוקב  מחיר  במימוש 
 שוק.

 : היאחברה בת,  באם חברה אם מאבדת שליטה  . 98ב

 :גרעת (א)

(i) ( ואת ההתחייבויות של  כוללאת הנכסים )מוניטין כלשהו
שבו   החברה במועד  שלהם  בספרים  הערכים  לפי  הבת 

 וכן  ;שליטההאבדה 

(ii ) שאינן מקנות שליטה כלשהן  בספרים של זכויות    ך את הער  
)  הבחבר שליטה  אבדה  שבו  במועד  לשעבר   כולל הבת 

של   כלשהם  אחר    רווחרכיבים  ס ויח לי הניתנים  כולל 
 (.ןאליה 

 כיר:ת (ב)

(i)  ,בכלל אם  שהתקבלה,  התמורה  של  ההוגן  בשווי 
מ או  מהאירוע  לאיבוד מהעסקה,  שגרמו  הנסיבות 

 השליטה; 

(ii ) לאיבוד השליטה    ושגרמ   , האירוע או הנסיבותאם העסקה
של    ותכרוכ מניות  ל  החברהבחלוקת  בעלים הבת 

 וכן  ;בתפקידם כבעלים, בחלוקה זו

(iii)  ה י הבת לשעבר לפי שווי  הרה בחברותבהשקעה כלשהי שנ  
 ההוגן במועד שבו אבדה שליטה.

אם    ,עביר ישירות לעודפיםלה סווג מחדש לרווח או הפסד, או  ת (ג)
ינלאומיים אחרים, את הדבר נדרש בהתאם לתקני דיווח כספי ב

  לחברה הבת על פי  בהתייחסהסכומים שהוכרו ברווח כולל אחר  
 .99ב בסעיף הבסיס שמתואר

או הפסד  ת (ד) ברווח  או כהפסד  כרווח  שנוצר  כלשהו  כיר בהפרש 
 האם.  הלחבר סוייח ל  ניתןה

שליטה   . 99ב מאבדת  אם  חברה  בת,  באם  בכל    ה חברהחברה  תטפל  האם 
אותה חברה  ל  התייחסכולל אחר ב  רווחב  קודם לכן   הסכומים שהוכרו

אם   נדרש  שהיה  בסיס  אותו  לפי  ה  החבר הבת  ממשת  מיתה  י האם 
את הנכסים או ההתחייבויות הקשורים. לפיכך, אם רווח או    יןישרבמ

כולל אחר היו מסווגים מחדש לרווח או    רווחב  קודם לכן הפסד שהוכרו  
  ה חברההפסד בעת המימוש של הנכסים או ההתחייבויות הקשורים,  

הפסד    תסווגהאם   או  לרווח  מההון  ההפסד  או  הרווח  את  מחדש 
בגין סיווג מחדש( כאשר היא מאבדת שליטה   הבת.    החברב)כתיאום 

קרן   מחדש אם  לכןשהוכרה    הערכה  הי   רווח ב  קודם  אחר  תה  יכולל 
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האם    החברהלעודפים בעת המימוש של הנכס, אזי    יןישר בממועברת  
קרן הת היא מאבדת    יןישרבמ  ערכה מחדשעביר את  לעודפים כאשר 

 הבת.  החברב שליטה 

נכלל    מתייחס  זה  ףסעי] . א99ב אינו  ולכן  בתוקף,  אינם  שעדיין  לתיקונים 
 §[במהדורה זו.

 ישות השקעהכטיפול חשבונאי בשינוי מעמד 

יישם את תקן דיווח  היא תכאשר ישות מפסיקה להיות ישות השקעה,   .100ב
לכל חברה בת אשר נמדדה קודם לכן בשווי הוגן דרך   3כספי בינלאומי 

לסעיף   בהתאם  הפסד  או  מועד  31רווח  יהיה  המעמד  שינוי  מועד   .
הרכישה הנחשב. השווי ההוגן של החברה הבת במועד הרכישה הנחשב  
ייצג את התמורה המועברת הנחשבת בעת מדידת מוניטין כלשהו או  

מהרכישה  רווח   נובעים  אשר  הזדמנותי  במחיר  רכישה  מעסקת 
לסעיפים   בהתאם  יאוחדו  הבנות  החברות  כל  תקן  ל  24–19הנחשבת. 

 זה ממועד שינוי המעמד. דיווח כספי בינלאומי 

השקעה,   .101ב לישות  הופכת  ישות  ת כאשר  החברות  היא  את  לאחד  פסיק 
שתמשיך   כלשהי  בת  חברה  למעט  המעמד,  שינוי  במועד  שלה  הבנות 

. ישות ההשקעה תיישם את דרישות  32להיות מאוחדת בהתאם לסעיף 
לחברות הבנות אותן היא מפסיקה לאחד כאילו ישות    26-ו  25סעיפים  

 חברות בנות אלה במועד זה. בההשקעה איבדה שליטה 

 
מכירה או השקעה של נכסים בין משקיע לבין חברה כלולה על ידי    ףנוס  זה  ףסעי §

שלו משותפת  עסקה  או  בינלאומי    שלו  כספי  דיווח  לתקן  ולתקן   10)תיקונים 
 .(בעמועד התחילה טרם נק) (28חשבונאות בינלאומי 
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 נספח ג 
 מעבר  הוראות מועד תחילה ו

ויש לו את אותה   , נספח זה הוא חלק בלתי נפרד מתקן הדיווח הכספי הבינלאומי
 . הדיווח הכספי הבינלאומי אחרים של תקןהסמכות כמו לחלקים 

 מועד תחילה 

תקן   .1ג תיישם  בינלאומי  ישות  כספי  שנתיות  דיווח  לתקופות  זה 
  .תרמו יותר או לאחריו. יישום מוקדם   2013בינואר   1המתחילות ביום 

ישות   בינלאומי  תקן    מת יישמאם  כספי  יותרזה  דיווח  היא    , מוקדם 
את  ,  11יישם את תקן דיווח כספי בינלאומי  ת גילוי לעובדה זו ו  ןתית

דוחות    27תקן חשבונאות בינלאומי  את  ,  12תקן דיווח כספי בינלאומי  
נפרדים בינלאומי  את  ו  כספיים  )כפי שתוקן בשנת    28תקן חשבונאות 

 . מועד( באותו  2011

דוחות כספיים מאוחדים, הסדרים משותפים וגילוי של זכויות בישויות   . א1ג
, לתקן  10)תיקונים לתקן דיווח כספי בינלאומי  אחרות: הנחיות מעבר
בינלאומי   כספי  בינלאומי    11דיווח  דיווח  ביוני  12ולתקן  שפורסם   ,)

ג,  4ג –א4ב, ג2ג –א2והוסיף את סעיפים ג  6ג –2, תיקן את סעיפים ג 2012
ו5ג שנתיות  6ג–א6ג- א  לתקופות  אלה  תיקונים  תיישם  ישות  ב. 

או לאחריו. אם ישות מיישמת את תקן   2013בינואר   1  המתחילות ביום
יישם תיקונים  היא ת לתקופה מוקדמת יותר,    10דיווח כספי בינלאומי  

 אלה לאותה תקופה מוקדמת.

, לתקן דיווח  10)תיקונים לתקן דיווח כספי בינלאומי    ישויות השקעה .ב1ג
(, שפורסם באוקטובר  27ולתקן חשבונאות בינלאומי    12כספי בינלאומי  

א, ואת נספח א והוסיף את סעיפים  6א, ג 2, ג4,  2, תיקן את סעיפים  2012
ב 33–27 ב85ב–א85,  תיקונים  3ג –א3וג  101ב–100כג,  תיישם  ישות  ו. 

ביום   המתחילות  שנתיות  לתקופות  לאחריו.    2014בינואר   1אלה  או 
מוקד תיקונים אלה  מיישמת  ישות  מותר. אם  מוקדם  יותר,    םיישום 

ישויות  יישם את כל התיקונים הנכללים ב תגילוי לעובדה זו ו   ןתית היא 
 באותו מועד.  השקעה

נכלל    מתייחס  זה  ףסעי] . ג1ג אינו  ולכן  בתוקף,  אינם  שעדיין  לתיקונים 
 §[במהדורה זו.

מאיחוד .ד1ג החריג  יישום  השקעה:  כספי    ישויות  דיווח  לתקן  )תיקונים 
בינלאומי  10בינלאומי   כספי  דיווח  לתקן  חשבונאות    12,  ולתקן 
ג,  85, ב32,  4, תיקן את סעיפים  2014(, שפורסם בדצמבר  28בינלאומי  

 
מכירה או השקעה של נכסים בין משקיע לבין חברה כלולה על ידי    ףנוס  זה  ףסעי §

שלו משותפת  עסקה  או  בינלאומי    שלו  כספי  דיווח  לתקן  ולתקן   10)תיקונים 
 .(בעמועד התחילה טרם נק) (28חשבונאות בינלאומי 
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ו85ב סעיפים  2ג-ה  את  והוסיף  אלה  4–א4א  תיקונים  תיישם  ישות  ב. 
יישום    2016בינואר   1לתקופות שנתיות המתחילות ביום   או לאחריו. 

מותר. אם ישות מיישמת תיקונים אלה לתקופה מוקדמת  יותר  מוקדם  
 גילוי לעובדה זו.  ןתית  היאיותר, 

  –   חשבונאיים ה   בינלאומיים ה  כספי ה  דיווח השנתיים לתקני    שיפורים  ה. 1ג
  תיקונים   תיישם  ישות  .74ב  סעיף  את  תיקן,  2024  ביולי  שפורסם,  11  כרך
שנתי ותקופ ל  אלה דיווח  המתחיל ות    או   2026ינואר  ב 1ביום    ותת 

יישום מוקדם  לאחריו ישות מיישמת תיקו  יותר .  ה  אל   ניםמותר. אם 
 גילוי לעובדה זו.   תיתן היא יותר,  מתמוקד לתקופה

 מעברהוראות 

תקן   .2ג תיישם  בינלאומי  ישות  כספי  לתקן  דיווח  בהתאם  למפרע,  זה 
בינלאומי   באומדנים    8חשבונאות  שינויים  חשבונאית,  מדיניות 

 . 6ג –א2גמפורט בסעיפים כלמעט    ,חשבונאיים וטעויות

, כאשר תקן  8לתקן חשבונאות בינלאומי    28הדרישות של סעיף    על אף . א2ג
זה מיושם לראשונה, או כאשר התיקונים לתקן    בינלאומי  כספי  דיווח

בינלאומי כספי  ל  דיווח  המתייחסים  השקעהזה  ישויות  ול  ישויות 
מאיחוד החריג  יישום  מאוחר    השקעה:  במועד  לראשונה  מיושמים 

סעיף    על ידי יותר, ישות צריכה להציג רק את המידע הכמותי הנדרש  
לתקופה השנתית הקודמת הסמוכה    8)ו( לתקן חשבונאות בינלאומי 28

זה )"התקופה    דיווח כספי בינלאומילמועד היישום לראשונה של תקן  
הקודמת הסמוכה"(. ישות רשאית להציג מידע זה גם לתקופה הנוכחית  

 או לתקופות השוואה מוקדמות יותר, אך אינה נדרשת לעשות זאת. 

בינלאומיתקן  לצורכי   .ב2ג כספי  הוא    דיווח  לראשונה  היישום  מועד  זה, 
השנתית   הדיווח  תקופת  תקן  שתחילת  בינלאומיבה  כספי  זה    דיווח 

 מיושם לראשונה. 

היישום .3ג לבצע    במועד  נדרשת  אינה  ישות  לטיפול  תיאומים  לראשונה, 
 החשבונאי הקודם במעורבות שלה עם: 

חשבונאות   )א( לתקן  בהתאם  זה  במועד  מאוחדות  שהיו  ישויות 
ונפרדים   27בינלאומי   מאוחדים  כספיים  פרשנות  ל ו  דוחות 

ישויות למטרות    –  איחוד  12מספר  ת  יוהוועדה המתמדת לפרשנו 
לתקן  מיוחדות ובהתאם  בינלאומי,  כספי  ממשיכות    דיווח  זה 

 להיות מאוחדות; או 

חשבונאות   )ב( לתקן  בהתאם  אוחדו  לא  לכן  שקודם  ישויות 
לפרשנו   27בינלאומי   המתמדת  הוועדה    12מספר    ת יוופרשנות 

 . זה דיווח כספי בינלאומי ואינן מאוחדות בהתאם לתקן
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אם היא ישות השקעה על בסיס  תבחן  במועד היישום לראשונה, ישות   . א3ג
היישום   במועד  אם,  מועד.  באותו  קיימות  אשר  והנסיבות  העובדות 

יישם את  ת  היאלראשונה, ישות מגיעה למסקנה שהיא ישות השקעה,  
 א. 5ג–5ו במקום הדרישות בסעיפים ג 3ג– ב3הדרישות בסעיפים ג

לסעיף   .ב3ג בהתאם  שמאוחדת  כלשהי  בת  חברה  ג  32למעט     3)שסעיפים 
(, ישות השקעה תמדוד  , חלים לגביהג, לפי העניין4ג –4או סעיפים ג  6ג-ו

כאילו   הפסד  או  רווח  דרך  הוגן  בשווי  בת  חברה  בכל  השקעתה  את 
תקן   של  בינלאומיהדרישות  כספי  ישות    דיווח  בתוקף.  היו  תמיד  זה 

ההשקעה תתאם למפרע את התקופה השנתית הסמוכה שקדמה למועד  
היישום לראשונה ואת ההון בתחילת התקופה הקודמת הסמוכה בגין  

 הפרש כלשהו בין:

 הערך בספרים הקודם של החברה הבת; לבין  )א(

 שווי ההוגן של ההשקעה של ישות ההשקעה בחברה הבת.ה )ב(

הסכום המצטבר של תיאומי שווי הוגן כלשהם שהוכרו קודם לכן ברווח  
כולל אחר יועבר לעודפים בתחילת התקופה השנתית הסמוכה שקדמה  

 למועד היישום לראשונה.  

,  מדידת שווי הוגן  13לפני מועד האימוץ של תקן דיווח כספי בינלאומי   . ג3ג
לכן   קודם  דווחו  אשר  ההוגן  השווי  בסכומי  תשתמש  השקעה  ישות 
למשקיעים או להנהלה, אם סכומים אלה מייצגים את הסכום שבו ניתן  
הפועלים   מרצון  למוכר  מרצון  קונה  בין  ההשקעה  את  להחליף  היה 
בצורה מושכלת בעסקה שאינה מושפעת מיחסים מיוחדים בין הצדדים  

 במועד הערכת השווי. 

ג .ד3ג לסעיפים  בהתאם  בת  בחברה  השקעה  מדידת  לא  ג  3ג–ב 3אם  היא 
( בינלאומי  כמוגדר  מעשית  ישות השקעה תיישם  8בתקן חשבונאות   ,)

זה בתחילת התקופה המוקדמת    דיווח כספי בינלאומיאת דרישות תקן  
, אשר עשויה להיות  לגביה  ג הוא מעשי3ג– ב3ביותר שיישום סעיפים ג

השנתית   התקופה  את  למפרע  יתאם  המשקיע  הנוכחית.  התקופה 
אם   אלא  לראשונה,  היישום  למועד  שקדמה  תחילת    כןהסמוכה 

, היא התקופה  לגביה  התקופה המוקדמת ביותר שיישום סעיף זה מעשי
התקופה   בתחילת  יוכר  להון  התיאום  המקרה,  זה  אם  הנוכחית. 

 הנוכחית. 

  , בה  אם ישות השקעה מימשה השקעה בחברה בת או איבדה שליטה  . ה3ג
זה, ישות    דיווח כספי בינלאומילפני מועד היישום לראשונה של תקן  

הקודם   החשבונאי  לטיפול  תיאומים  לבצע  נדרשת  אינה  ההשקעה 
 בחברה בת זו.

תיקוני   . ו3ג מיישמת את  ישות  מזו    ישויות השקעהאם  מאוחרת  לתקופה 
בפעם הראשונה,    10שבה היא מיישמת את תקן דיווח כספי בינלאומי  

לראשונה"לאזכורים   היישום  ג  " מועד  ייקראו  3ג–א 3בסעיפים  ה 
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ב "כ שהתיקונים  השנתית  הדיווח  תקופת  השקעה תחילת    ישויות 
, לתקן דיווח כספי בינלאומי  10)תיקונים לתקן דיווח כספי בינלאומי  

בינלאומי    12 חשבונאות  באוקטובר  27ולתקן  שפורסם   ,)2012  ,
 " בפעם הראשונה.לגביה מיושמים  

אם במועד היישום לראשונה משקיע מגיע למסקנה שעליו לאחד ישות   .4ג
בינלאומי  אשר  מושקעת   חשבונאות  לתקן  בהתאם  אוחדה    27לא 

לפרשנו לו המתמדת  הוועדה  יפעל  12מספר    תיופרשנות  המשקיע   ,
 : כדלקמן

כספי   )א( דיווח  בתקן  )כמוגדר  עסק  היא  המושקעת  הישות  אם 
עסקים  3בינלאומי   הנכסים,  צירופי  את  ימדוד  המשקיע   ,)

ב שליטה  מקנות  שאינן  והזכויות  ישות  אותה  ההתחייבויות 
כאילו   לכן  קודם  אוחדה  שלא  מושקעת  אותה  מושקעת  ישות 

רכישה   חשבונאות  מיושמת  הייתה  )ולכן  מאוחדת  הייתה 
בינלאומי   כספי  דיווח  לתקן  ש3בהתאם  מהמועד  השיג  (  בו 

שליטה   בתקן  ב המשקיע  הדרישות  בסיס  על  המושקעת  ישות 
בינלאומי   זה. המשקיע יתאם למפרע את התקופה  דיווח כספי 

שקדמה  הסמוכה  כאשר   השנתית  לראשונה.  היישום  למועד 
הקודמת   התקופה  לתחילת  קודם  שליטה  הושגה  שבו  המועד 

המשקיע   התקופה  יהסמוכה,  בתחילת  להון  כתיאום  כיר, 
 הקודמת הסמוכה, בהפרש כלשהו בין: 

(i)  מקנות שאינן  והזכויות  ההתחייבויות  הנכסים,  סכום 
 שליטה שהוכר; לבין  

(ii )  הערך בספרים הקודם של המעורבות של המשקיע בישות
 המושקעת. 

כספי   )ב( דיווח  בתקן  )כמוגדר  עסק  אינה  המושקעת  הישות  אם 
ההתחייבויות  3בינלאומי   הנכסים,  את  ימדוד  המשקיע   ,)

ב שליטה  מקנות  שאינן  שלא  אותה  והזכויות  מושקעת  ישות 
ישות מושקעת הייתה מאוחדת  אותה  אוחדה קודם לכן כאילו  

כספי   דיווח  בתקן  המתוארת  הרכישה  שיטת  יישום  )תוך 
מבלי להכיר במוניטין כלשהו בגין הישות המושקעת(   3בינלאומי  

ישות המושקעת על בסיס  ב המשקיע שליטה  השיג  מהמועד שבו  
זה. המשקיע יתאם למפרע  דיווח כספי בינלאומי  הדרישות בתקן  

היישום   למועד  שקדמה  הסמוכה  השנתית  התקופה  את 
לתחילת   קודם  שליטה  הושגה  שבו  המועד  כאשר  לראשונה. 

הקודמ המשקיע  התקופה  הסמוכה,  להון  ית  כתיאום  כיר, 
 בתחילת התקופה הקודמת הסמוכה, בהפרש כלשהו בין:

(i)   שאינן והזכויות  ההתחייבויות  הנכסים,  של  הסכום 
 מקנות שליטה שהוכר; לבין 
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(ii )  הערך בספרים הקודם של המעורבות של המשקיע בישות
 המושקעת.  

וזכויות שאינן מקנות שליטה של   . א4ג אם מדידה של נכסים, התחייבויות 
ג לסעיף  )ב(  4ישות מושקעת בהתאם  או  לא  )א(  )כמוגדר  היא  מעשית 

 (:8בתקן חשבונאות בינלאומי 

אם הישות המושקעת היא עסק, המשקיע יישם את הדרישות של   )א(
החל ממועד הרכישה הנחשב. מועד    3תקן דיווח כספי בינלאומי  

הרכישה הנחשב יהיה בתחילת התקופה המוקדמת ביותר שבה  
ג סעיף  אשר  4יישום  מעשי,  הוא  התקופה  עשויה  )א(  להיות 

 הנוכחית. 

שיטת   )ב( את  יישם  המשקיע  עסק,  אינה  המושקעת  הישות  אם 
אך מבלי להכיר   3הרכישה כמתואר בתקן דיווח כספי בינלאומי 

במוניטין כלשהו עבור הישות המושקעת במועד הרכישה הנחשב.  
ביותר   יהיה תחילת התקופה המוקדמת  מועד הרכישה הנחשב 

להיות התקופה  עשויה  )ב( הוא מעשי, אשר  4שבה יישום סעיף ג 
 הנוכחית. 

המשקיע יתאם למפרע את התקופה השנתית הסמוכה שקדמה למועד  
תחילת התקופה המוקדמת ביותר שבה    כןהיישום לראשונה, אלא אם  

יישום סעיף זה הוא מעשי, היא התקופה הנוכחית. כאשר מועד הרכישה  
המשקיע   הסמוכה,  הקודמת  התקופה  מתחילת  יותר  מוקדם  הנחשב 

בהפרש  י הסמוכה,  הקודמת  התקופה  בתחילת  להון  כתיאום  כיר, 
 כלשהו בין: 

מקנות   )ג( שאינן  והזכויות  ההתחייבויות  הנכסים,  של  הסכום 
 שליטה שהוכר; לבין 

בישות   )ד( המשקיע  של  המעורבות  של  הקודם  בספרים  הערך 
 המושקעת.  

היא   מעשי  הוא  זה  סעיף  יישום  שבה  ביותר  המוקדמת  התקופה  אם 
 התקופה הנוכחית, התיאום להון יוכר בתחילת התקופה הנוכחית. 

א והמועד שבו הושגה שליטה  4ג– 4כאשר משקיע מיישם את סעיפים ג .ב4ג
לתקן   בינלאומי  בהתאם  כספי  ממועד  דיווח  יותר  מאוחר  הוא  זה 

)תקן    2008כפי שעודכן בשנת    3התחילה של תקן דיווח כספי בינלאומי  
  3((, ההפניה לתקן דיווח כספי בינלאומי  2008)  3דיווח כספי בינלאומי  

ג בינלאומי  4ג-ו   4בסעיפים  כספי  דיווח  לתקן  תהיה  אם  2008)  3א   .)
בינלאומי   כספי  דיווח  תקן  של  התחילה  מועד  לפני  שליטה    3הושגה 

בינלאומי  2008) דיווח כספי  יישם את תקן  ( או את  2008)   3(, משקיע 
 (.2004)פורסם בשנת    3תקן דיווח כספי בינלאומי 
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א והמועד שבו הושגה שליטה  4ג– 4כאשר משקיע מיישם את סעיפים ג . ג4ג
לתקן   בינלאומיבהתאם  כספי  ממועד    דיווח  יותר  מאוחר  הוא  זה 

)תקן    2008כפי שעודכן בשנת    27התחילה של תקן חשבונאות בינלאומי  
((, משקיע יישם את הדרישות של תקן  2008)  27חשבונאות בינלאומי  
זה לכל התקופות שהישות המושקעת מאוחדת    דיווח כספי בינלאומי

ג לסעיפים  בהתאם  מועד  4ג–4למפרע  לפני  שליטה  הושגה  אם  א. 
 (, משקיע יישם:2008) 27התחילה של תקן חשבונאות בינלאומי  

זה לכל התקופות    דיווח כספי בינלאומיאת הדרישות של תקן   )א(
א; 4ג–4שהישות המושקעת מאוחדת למפרע בהתאם לסעיפים ג

 או 

בינלאומי   )ב( של תקן חשבונאות  הגרסה  דרישות  שפורסם    27את 
בינלאומי    2003בשנת   חשבונאות  לתקופות  2003)  27)תקן   ))

התחילה מועד  בינלאומי    שלפני  חשבונאות  תקן  (  2008)  27של 
תקן   של  הדרישות  את  מכן  בינלאומיולאחר  כספי  זה    דיווח 

 עוקבות.  לתקופות

אם במועד היישום לראשונה משקיע מגיע למסקנה כי אין לאחד עוד   .5ג
בינלאומי  י ישות מושקעת שהי תה מאוחדת בהתאם לתקן חשבונאות 

, המשקיע ימדוד  12מספר    תיופרשנות הוועדה המתמדת לפרשנו לו  27
בסכום שבו הוא היה מודד אותה אם   את הזכות שלו בישות המושקעת

זה היו בתוקף כאשר המשקיע    דיווח כספי בינלאומיהדרישות של תקן  
לתקן   בהתאם  שליטה  השיג  לא  )אך  המושקעת  בישות  למעורב  הפך 

. המשקיע יתאם למפרע  בה  זה(, או איבד שליטה  דיווח כספי בינלאומי
לראשונה.   היישום  למועד  שקדמה  הסמוכה  השנתית  התקופה  את 
לא   )אך  המושקעת  בישות  למעורב  הפך  המשקיע  שבו  המועד  כאשר 

זה( או איבד שליטה    דיווח כספי בינלאומיהשיג שליטה בהתאם לתקן  
יותר מתחילת התקופה הקודמת הסמוכה, המשקיע  בה   מוקדם  הוא 

כיר, כתיאום להון בתחילת התקופה הקודמת הסמוכה, הפרש כלשהו  י
 בין: 

והזכויות   )א( ההתחייבויות  הנכסים,  של  הקודם  בספרים  הערך 
 שאינן מקנות שליטה; לבין 

 הסכום שהוכר בגין הזכות של המשקיע בישות המושקעת. )ב(

מעשית  היא לא  5אם מדידת הזכות בישות המושקעת בהתאם לסעיף ג  . א5ג
(, משקיע יישם את הדרישות של  8)כמוגדר בתקן חשבונאות בינלאומי  

זה בתחילת התקופה המוקדמת ביותר שבה   דיווח כספי בינלאומי תקן 
להיות התקופה הנוכחית.  עשויה  ג הוא מעשי, אשר  5יישום של סעיף  

המשקיע יתאם למפרע את התקופה השנתית הסמוכה שקדמה למועד  
תחילת התקופה המוקדמת ביותר שבה    כןהיישום לראשונה, אלא אם  

יישום סעיף זה הוא מעשי, היא התקופה הנוכחית. כאשר המועד שבו  
המשקיע הפך למעורב בישות המושקעת )אך לא השיג שליטה בהתאם  

הוא מוקדם יותר  בה  זה( או איבד שליטה    דיווח כספי בינלאומילתקן  
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המשקיע   הסמוכה,  הקודמת  התקופה  להון  ימתחילת  כתיאום  כיר, 
 בתחילת התקופה הקודמת הסמוכה, בהפרש כלשהו בין:

והזכויות   )א( ההתחייבויות  הנכסים,  של  הקודם  בספרים  הערך 
 שאינן מקנות שליטה; לבין  

 שהוכר בגין הזכות של המשקיע בישות המושקעת. הסכום )ב(

היא   הוא מעשי,  זה  סעיף  יישום  ביותר שבה  אם התקופה המוקדמת 
 התקופה הנוכחית, התיאום להון יוכר בתחילת התקופה הנוכחית. 

ב25,  23סעיפים   .6ג חשבונאות    99ב–96ב-ו   94,  לתקן  תיקונים  כללו 
והועברו לתקן דיווח כספי בינלאומי    2008שבוצעו בשנת    27בינלאומי  

, או שהיא נדרשת  3בהם ישות מיישמת את סעיף ג ש. מלבד מקרים  10
א, ישות תיישם את הדרישות באותם סעיפים  5ג–4ליישם את סעיפים ג

 כלהלן: 

ישות לא תציג מחדש ייחוס כלשהו של רווח או הפסד לתקופות   )א(
 בפעם הראשונה.   94דיווח לפני שהיא יישמה את התיקון בסעיף ב

בסעיפים   )ב( בשינויים    96ב-ו  23הדרישות  חשבונאי  טיפול  לגבי 
בזכויות בעלות בחברה בת לאחר שהושגה שליטה אינן חלות על  
האלה   התיקונים  את  יישמה  שישות  לפני  שהתרחשו  שינויים 

 בפעם הראשונה. 

ישות לא תציג מחדש את הערך בספרים של השקעה בחברה בת   )ג(
התיקונים   את  יישמה  שהיא  לפני  אבדה  השליטה  אם  לשעבר 

, ישות לא  על כך  בפעם הראשונה. נוסף  99ב–97ב-ו  25בסעיפים  
חברה בת  ב תחשב מחדש רווח או הפסד כלשהו מאיבוד שליטה  

יושמו בפעם    99ב–97ב -ו  25שהתרחש לפני שהתיקונים בסעיפים  
 הראשונה.

 ל"התקופה הקודמת הסמוכה" אזכורים 

אף . א6ג היישום    אזכוריםה  על  למועד  השנתית הסמוכה שקדמה  לתקופה 
ג  בסעיפים  הסמוכה"(  הקודמת  )"התקופה  ישות  5ג–ב3לראשונה  א, 

תקופות מוקדמות יותר  גבי  רשאית להציג מידע השוואתי שהותאם ל
כלשהן שמוצגות, אך אינה נדרשת לעשות זאת. אם ישות אכן מציגה  

ל  שהותאם  השוואתי  כל  גבי  מידע  כלשהן,  יותר  מוקדמות  תקופות 
ג  אזכורים ה ייקראו  א  5ג–ב 3ל"התקופה הקודמת הסמוכה" בסעיפים 

 המוקדמת ביותר שמוצגת".שהותאמה השוואה ה  תכ"תקופ

ם ישות מציגה מידע השוואתי שלא הותאם לתקופות מוקדמות יותר  א .ב6ג
הותאם,    הזהת  היאכלשהן,   שלא  המידע  את  שהמידע  תציין  בבירור 

 סביר בסיס זה. תהוכן על בסיס שונה ו 
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 9לתקן דיווח כספי בינלאומי  ותהפני

תקן   .7ג מיישמת  ישות  בינלאומי  אם  כספי  אינה  אך    ,זהדיווח  עדיין 
בתקן דיווח  כלשהי  , הפניה  9את תקן דיווח כספי בינלאומי    תיישממ

קרא כהפניה לתקן  ית  9לתקן דיווח כספי בינלאומי  כספי בינלאומי זה  
 .הכרה ומדידה :מכשירים פיננסיים 39חשבונאות בינלאומי 

 ביטול תקני דיווח כספי בינלאומיים אחרים

לדוחות    המתייחסותהדרישות  זה מחליף את    דיווח כספי בינלאומיתקן   .8ג
בינלאומי   חשבונאות  בתקן  מאוחדים  בשנת    27כספיים  שתוקן  )כפי 

2008 .) 

זה מחליף גם את פרשנות הוועדה המתמדת   דיווח כספי בינלאומיתקן  .9ג
. ישויות למטרות מיוחדות –ד  איחו 12מספר   לפרשנויות



 

 

 


