פתרון מועד ב

הלוואות

שאלה 1

לוח סילוקין (סעיף 1), מדד הידוע:

	תאריך 
	קרן
	ריבית שנצברה
	פקודות יומן (סעיף 2)
	חישובים
	הערות

	1.3.03
	(200,000)
	0
	חובת מזומן 200,000

זכות הלוואה 200,000
	
	

	31.3.03
	(4,000)

(204,000)
	(2,040)

(2,040)
	חובת הוצאות מימון 6,040
זכות קרן ההלוואה 4,000
זכות ריבית שנצברה 2,040
	200,000*102/100
=204,000
204,000*12%*1/12

=2,040
	יש לבצע חישוב זה הואיל והחברה מפרסמת דוחות כספיים כל רבעון.

יש לשים לב שעבר חודש.

	30.6.03
	(400)

(204,400)
	(6,136)

(8,176)
	חובת הוצאות מימון 6,536
זכות קרן ההלוואה 400
זכות ריבית שנצברה 6,136
	204,000*102.2/102
=204,400
204,400*12%*4/12

=8,176
8,176-2,040=6,136
	יש לבצע חישוב זה הואיל והחברה מפרסמת דוחות כספיים כל רבעון.

עד כה עברו 4 חודשים מתוך ההלוואה.

	לפני תשלום 1.9.03
	(1,600)

(206,000)
	(4,184)

12,360
	חובת הוצאות מימון 5,784
זכות קרן ההלוואה 1,600
זכות ריבית שנצברה 4,184
	204,400*103/102.2
=206,000

206,000*12%*6/12

=12,360
12,360-8,176

=4,184
	יש לשים לב שלמרות שעברו חודשיים מההצמדה האחרונה יש לחשב את הוצאות הריבית לשישה חודשים יחסית לפירעון האחרון של ההלוואה.

	תשלום

1.9.03
	51,500
	12,360
	חובת ריבית שנצברה 12,360
חובת פירעון הלוואה 51,500
זכות מזומן 63,860
	206,000/4=51,500
	יש לשלם את קרן ההלוואה בשני תשלומים ולכן 50% מההלוואה נפרעת כיום.

	אחרי תשלום 1.9.03
	(154,500)
	0
	
	206,000-51,500=
=154,500
	שארית ההלוואה לאחר התשלום.

	31.9.03
	(750)

(155,250)
	(1,545)

(1,545)
	חובת הוצאות מימון 2,295
זכות קרן ההלוואה 750
זכות ריבית שנצברה 1,545
	154,500*103.5/103
=155,250
154,500*12%*1/12

=1,545
	החברה שוב מפרסמת דוחות כספיים ולכן יש להצמיד את ההלוואה.

יש לשים לב שעבר חודש מההצמדה האחרונה.

	31.12

2003
	(750)

(156,000)
	(4,695)

(6,240)
	חובת הוצאות מימון 5,445
זכות קרן ההלוואה 750
זכות ריבית שנצברה 4,695
	155,250*104/103.5
=156,000
156,000*12%*4/12

=6,240
6,240-1,545=4,695
	יש לבצע חישוב זה הואיל והחברה מפרסמת דוחות כספיים כל רבעון.

עד כה עברו 4 חודשים מתוך ההלוואה.

	לפני תשלום 1.3.04
	(600)

(156,600)
	(3,156)

(9,396)
	חובת הוצאות מימון 3,756
זכות קרן ההלוואה 600
זכות ריבית שנצברה 3,156
	156,000*104.4/104
=156,600
156,600*12%*6/12

=9,396
9,396-6,240=3,156
	יש לשים לב שלמרות שעברו חודשיי מההצמדה האחרונה יש לחשב את הוצאות הריבית לשישה חודשים יחסית לפירעון האחרון של ההלוואה.

	תשלום 1.3.04
	52,200
	9,396
	חובת ריבית שנצברה 9,396
חובת פירעון הלוואה 52,200
זכות מזומן 61,596
	156,600/3=52,200
	יש לפרוע את שארית ההלוואה.

	אחרי תשלום 1.3.04
	(104,400)
	0
	
	156,600-52,200=
=104,400
	שארית ההלוואה לאחר התשלום.


סעיף 3 הצגת ההלוואה בדוח רווח והפסד:
בדוח רווה והפסד יוצגו הוצאות הריבית/מימון:
	דוח רווח והפסד 2003

	הוצאות מימון 31.3.03
	6,040

	הוצאות מימון 30.6.03
	6,536

	הוצאות מימון 1.9.03
	5,784

	הוצאות מימון 31.9.03
	2,295

	הוצאות מימון 31.12.03
	5,445

	סה"כ הוצאות מימון 2003
	26,100


שאלה 2
תחילה נחשב את החזר החודשי (לא צמוד):

Pv=96,000
I=5
N=9
Copt pmt: 13,506
לוח סילוקין (סעיף 1):

	תאריך
	קרן
	ריבית שנצברה
	סה"כ
	חישובים

	1.1.03
	(96,000)
	0
	
	

	לפני

1.5.03
	(14,400)
(110,400)
	(5,520)

(5,520)
	
	96,000*4.6/4=110,400
110,400*0.15*4/12=5,520

	תשלום

1.5.03
	10,012
	5,520
	15,532
	13,506*4.6/4=15,532
15,532-5,520=10,012

	אחרי

1.5.03
	(100,388)
	0
	
	

	לפני

1.9.03
	(4,365)
(104,753)
	(5,238)

(5,238)
	
	100,388*4.8/4.6=104,753
104,753*0.15*4/12=5,238

	תשלום

1.9.03
	10,969
	5,238
	16,207
	13,506*4.8/4=16,207
16,207-5,238=10,969

	אחרי

1.9.03
	(93,784)
	0
	
	

	31.12.03
	(3,908)

(97,692)
	(4,885)

(4,885)
	
	93,784*5/4.8=97,692
97,692*0.15*4/12=4,885


הוצאות מימון לשנת 2003 הינן: 14,400+5,520+4,365+5,238+3,908+4,885 = 38,316
שאלה 3

	תאריך 
	קרן
	ריבית שנצברה
	פקודות יומן (לא נדרש)
	חישובים

	1.11.02
	(80,000)
	0
	חובת מזומן 80,000

זכות הלוואה 80,000
	

	31.12.02
	(80,000)
	(1,200)
	חובת הוצאות ריבית 1,200
זכות ריבית שנצברה 1,200
	80,000*0.09*2/12

=1,200

	לפני 

1.5.03
	(80,000)
	(2,400)

3,600
	חובת הוצאות ריבית 2,400
זכות ריבית שנצברה 2,400
	80,000*0.09*6/12

=3,600

	תשלום

1.5.03
	10,000
	3,600
	חובת קרן הלוואה 10,000
חובת ריבית שנצברה 3,600
זכות מזומן 13,600
	80,000/8=10,000

	אחרי

1.5.03
	(70,000)
	0
	
	

	לפני

1.11.03
	(70,000)
	(3,150)
	חובת הוצאות ריבית 3,150
זכות ריבית שנצברה 3,150
	70,000*0.09*6/12

=3,150

	תשלום

1.11.03
	10,000
	3,150
	חובת קרן הלוואה 10,000

חובת ריבית שנצברה 3,150
זכות מזומן 13,150
	70,000/7=10,000

	אחרי 

1.11.03
	(60,000)
	0
	
	

	31.12.03
	(60,000)
	(900)
	חובת הוצאות ריבית 900
זכות ריבית שנצברה 900
	60,000*0.09*2/12=

900


1. את הסכומים שנציב במאזן יש לחלק לשניים – זמן ארוך וזמן קצר:
	
	2002
	2003

	ז"ק
	ריבית שנצברה 1,200
חלויות שוטפות להלוואה לז"א 20,000
	ריבית שנצברה 900
חלויות שוטפות להלוואה לז"א 20,000

	ז"א
	הלוואה לז"א לאחר ניכוי חלויות שוטפות 60,000
	הלוואה לז"א לאחר ניכוי חלויות שוטפות 40,000


2. בדוח רווה והפסד יוצגו הוצאות הריבית/מימון:
	
	2004
	2005

	הוצאות ריבית
	1,200
	2,400+3,150+900

	סה"כ
	1,200
	6,450


שאלה 4

	תאריך
	קרן
	ריבית שנצברה
	חישובים

	1.9.04
	(160,000)
	0
	

	31.12.04
	(4,000)

(164,000)
	(3,280)

(3,280)
	160,000*123/120=164,000
164,000*0.06*4/12=3,280

	לפני 

1.9.05
	(4,000)

(168,000)
	(6,800)

(10,080)
	164,000*126/123=168,000
168,000*0.06=10,080

	תשלום

1.9.05
	21,000
	10,080
	168,00/8=21,000

	אחרי

1.9.05
	(147,000)
	0
	

	31.12.05
	(7,000)
(154,000)
	(3,080)

(3,080)
	147,000*132/126=154,000
154,000*0.06*4/12=3,080


הוצאות הריבית לשנת 2005: 6,800+4,000+3,080+7,000= 20,880
שאלה 5

	תאריך 
	הון מניות רגילות
	הון מניות בכורה
	פרמיה על מניות
	תקבולים מאופציות
	עודפים
	קרן הון מניות אוצר
	סה"כ

	1.1.04
	170,000
	50,000
	189,000
	---
	136,000
	---
	545,000

	15.2.04
	12,000
	---
	12,000
	---
	---
	---
	24,000

	1.3.04
	(170,000+12,000)*0.3
=54,600
	---
	---
	---
	(54,600)
	---
	---

	15.4.04
	---
	---
	---
	60,000
	---
	---
	60,000

	1.5.04
	2,000
	---
	52,000
	(24,000)
	
	
	30,000

	1.6.04
	(170,000+12,000+

54,600+2,000)*0.4
=95,440
	---
	---
	---
	(95,440)
	---
	---

	1.7.04
	1,500*1.4
=2,100
	---
	38,400
	(18,000)
	---
	---
	22,500

	1.8.04
	---
	---
	---
	---
	---
	(90,000)
	(90,000)

	1.9.04
	---
	---
	7,500
	---
	---
	3,000*

0.5*30
=45,000
	52,500

	1.10.04
	---
	---
	18,000
	(18,000)
	---
	---
	---

	דיבידנד בכורה
	---
	---
	---
	---
	(16,000)
	---
	(16,000)

	דיבידנד רגילות
	---
	---
	---
	---
	(17,614)
	---
	(17,614)

	רווח נקי
	---
	---
	---
	---
	500,000
	---
	500,000

	סה"כ
	336,140
	50,000
	316,900
	---
	452,346
	(45,000)
	1,110,386


סך הדיבידנד שחולק: 170,000+12,000+54,600+2,000+95,440+2,100)*0.1=33,614)
לחברה יש דיבידנד צביר בפיגור ל – 3 שנים ולכן:

50,000*0.08*3+50,000*0.08=16,000
ההפרש 17,614 הינו דיבידנד לבעלי מניות רגילות.

שאלה 6
פקודות היומן הינן:

1. פקודת היומן הינה:
חובת מזומן 15,000 1,000*15=

חובת תקבולים מהנפקת אופציות 10,000 1,000*10=
זכות הון מניות 1,000

זכות פרמיה על מניות 24,000 plug=
2. פקודת היומן הינה:

חובת תקבולים מהנפקת אופציות 20,000 = 2,000*10

זכות פרמיה על מניות 20,000
שאלה 7

אג"ח לא צמוד

על מנת לענות על סעיף זה נעזר במחשבון הפיננסי:
Pmt=-(200,000*0.06)=-12,000

I=10
Fv=-200,000
N=3
Comp pv: 180,105
ביום ההנפקה החברה תקבל 180,105 עבור הנפקת האג"ח.
1. נענה על סעיפים 1 + 2 בטבלה הבאה:
	שנה
	יתרת פתיחה
	הוצאות מימון

ריבית 10% (סעיף 2)
	תשלום

6%
	יתרות נטו במאזן
(סעיף 2)

	2000
	180,105
	180,105*0.1= 18,011
	(12,000)
	180,105+18,011-12,000= 186,116

	2001
	186,116
	186,116*0.1= 18,612
	(12,000)
	186,116+18,612-12,000= 192,728

	2002
	192,728
	192,728*0.1= 19,273
	(212,000)
	0


שאלה 8

סעיף 1:
ניתן למצוא את הפחתת הניכיון השנתי בשתי דרכים:

· דרך א:
תקופת האג"ח הינה ל – 10 שנים ונותרו עוד 5 שנים להפחתה ולכן:

5/10*X=50,000

X=100,000
אנו מפחיתים במשך 10 שנים ולכן בכל שנה הפחתת הניכיון הינה 10,000.

· דרך ב:
נשאר לנו לנכות 50,000 במשך 5 שנים, כלומר 10,000 בכל שנה.

הוצאות מימון = ריבית נקובה + הפחתת ניכיון שנתי

הוצאות המימון במקרה שלנו = 10,000 + 163,000*0.08 = 23,040
אלו הוצאות מימון בכל שנה וגם בשנת 2003 וגם ב – 2002, הואיל ובשיטת הקו הישר הוצאות המימון נשארות קבועות, הפחתת הניכיון לא משתנה.

סעיף ב:

על מנת להגיע אל יתרת האג"ח נטו לתאריך ה – 31.12.04 עלינו להפחית את הניכיון של 2004 כפי שראינו בסעיף א' כל שנה הפחתת הניכיון הינה 10,000 ולכן:

אג"ח


163,000

ניכיון


(40,000) = (10,000 – 50,000)

אג"ח נטו 31.12.04
123,000
שאלה 9

הפחתת הניכיון השנתי הינה =2,000 = 8,000 = (92,000 – 100,000)

4
4
לפני פיתרון השאלה עלינו לשים לב שלא מדובר על שנה מלאה, על מנת לענות על שאלה זו נעזר בטבלה הבאה:

	תאריך
	קרן
	ריבית שנצברה
	חישובים

	1.6.00
	(92,000)
	0
	

	31.12.00
	(5,825)

(97,825)
	(2,450)

(2,450)
	קרן: (92,000+2,000*7/12)*4.2/4=97,825
ריבית שנצברה: (100,000*0.04*7/12)*4.2/4=2,450

	לפני

1.6.01
	(7,925)

(105,750)
	(2,050)

(4,500)
	קרן: (92,000+2,000)*4.5/4=105,750
ריבית שנצברה: (100,000*0.04)*4.5/4=4,500

	תשלום

1.6.01
	---
	4,500
	

	אחרי 

1.6.00
	(105,750)
	0
	

	31.12.01
	(22,725)

(128,475)
	(3,150)

(3,150)
	קרן: (92,000+2,000+2,000*7/12)*5.4/4=128,475
ריבית שנצברה: (100,000*0.04*7/12)*5.4/4=3,150


הוצאות המימון לשנת 2001 הינן: 7,925+2,050+22,725+3,150= 35,850
שאלה 10

סעיף 1:

לפני שנפתור את השאלה נבדוק מהו הניכיון לשנת 1999 (ללא הצמדה לשנה מלאה):

	יתרת פתיחה
	הוצאות מימון

ריבית 8%
	תשלום

5%
	יתרות נטו במאזן

	88,022
	88,022*0.08=7,402
	(5,000)
	88,022+7,402-5,000=90,424


הניכיון בשנת 1999 הינו: 7,402 – 5,000 = 2,402
לפני פיתרון השאלה עלינו לשים לב שלא מדובר על שנה מלאה, על מנת לענות על שאלה זו נעזר בטבלה הבאה:

	תאריך
	קרן
	ריבית שנצברה
	חישובים

	1.5.99
	(88,022)
	0
	

	31.12.99
	(10,564)

(98,586)
	(3,667)

(3,667)
	קרן: (88,022+2,402*8/12)*110/100=98,586
ריבית שנצברה: (100,000*0.05*8/12)*110/100=3,667


הוצאות המימון ל – 2000 הינן: 3,667+10,564= 14,231
סעיף ב:

על פי הטבלה שעשינו בסעיף הקודם ניתן לראות שאג"ח נטו במאזן של 2000 הינו 98,586
