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 ESOP -ב התאמות בגין היעדר שליטה: שווי ממעריך טיפ

 

ESOP אחר היפותטי קונה כלש ממהיותר  המממנתהחברה  של יהמניות תמורת לשלם אמור לא 

 .רלוונטיות עובדות באותן בהתחשב, מוכן לשלם זמן באותו היה

 

, שליטה מקנות אינןאשר זכויות הערכות שווי של של  כלל בדרךהן  ESOP שווי עבור הערכות

קיומו של לתמוך ב על מנת משכנעים ותאמפירי ראיותו רלוונטיים גורמים קיימים כן אם אלא

 .שליטה שווי

 

 משמעותי אתגר מהווה ESOP -ה ידי על מומשה או הנרכשאשר  השליטה והיקף מידת קביעת

 פיעל  רק לא שליטהאת שווי ה קובע האמריקאי( העבודה משרד) DOL -ה. מעריך השווי עבור

אותן אשר  יתרה זכויות על בסיס גם םאכי , ESOP -ה ידי על תהמוחזק המניותת חביל של הגודל

 .מהותוב בצורה לתוכנית מעניקות מניות

 

 או מחזיק ESOP -ה כאשר בפועל שליטה לבין מספרית שליטה בין ברורה הבחנה עושה DOL -ה

 כי אשרמ DOL -שה בעוד. המממנת החברה של הרגילות מניותמה 50% -במעל ל צפוי להחזיק

הוא עדיין , מסוימים במקרים )רלוונטית ואפליקבילית( מהישי להיות היעשו שליטה פרמיית

, תהמספרי לשליטה בנוסף בפועל שליטהקיומה של ל משכנעות ראיות חייבות להיות כי מדגיש

 .על פני זמן תפוגגת לאזו  שליטה וכי ESOP -ל עבורת אשר

 

 של השליטה שווימ בצורת דיסקאונט מיעוט אחזקתבגין  התאמה מבוצעת לעתים, פרטית חברהב

 שווייןמ נמוך יהששווי מיעוט לאחזקת מביאהזו  התאמה ,המקרים במרבית. המממנת החברה

 של יכולתובהיעדר  התלוי מיעוט בגין אחזקת ההתאמה עוצמת. הנפרעות המניות של כל היחסי

 .את חלקן, או המניות על לבעלות הקשורות הזכויות את כלל לממש המניות בעל

 

 קונה של ההנחה לרבות, הוגן שוק שווי של המלאה ההגדרה את בחשבון להביא אמורה זו התאמה

 התאמה בגין אחזקתה כימות מאחוריעומדת ש הפילוסופיה. ESOP -ל מחוץ יםהיפותטי ומוכר

 החברה מניותב ESOP עסקאות לצורך המוחזקות מניותה שווי הערכתעת ב הכרחית מיעוטה



 
 

 
 

 לפני ההתאמהלשווי האינדיקטיבי  הפחתהלמעשה  והינ מיעוט דיסקאונט בגין אחזקת. המממנת

 הנפקת, לציבור הנפקה, חברה פירוק, דיבידנד על הכרזה כגון שליטה יתר של זכויות היעדר בשל

 .ההנהלה משכורות וקביעת ישיר ניהול, מניות חוזרת רכישת או

 

 ההתקשרות של והנסיבות העובדות על נשענת ברובה המיעוט בגין אחזקת ההתאמה סכום כימות

 של מקרוב ניתוח לרבות, הרלוונטיות לעובדות לב בתום פרשנות עלם כמו ג לביצוע הערכת השווי

 .DOL -המוצעות על ידי ה תקנותה

 

 שלמנעד  לא קייםהרי ש, בחברה פרטית מיעוט ה של חבילת מניותגודל את מעריכים כאשר

 .הנסיבות עבור כל תאוניברסלי תקפים או חליםהדיסקאונטים 

 

כאחוז מסוים מהון המניות של  ,עסקה בחבילת מניות גדולה לבצע רשאי ESOP -הש שעהב

 עלעל כן . קטנותמיעוט  באחזקות עסקאותפי רוב  עליבצעו  ESOP -הרי שמשתתפי ההחברה, 

 טרם סביר זמן פרק תוךב המממנת החברה מניות של )או החלפות( מכירות לחפש מעריך השווי

 .הערכת השווי מועד

 

 .הערכות השווי השונות של הלשכה בתחומי ההסמכה תולתוכני לפנות ניתןבנושאים אלו  להרחבה
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