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חשיבות תחום ההון וניהולו המסודר בחברת טכנולוגיה

הואההוןתחוםשלועקבימסודרניהול
בחברתהמשפטיהיועץשלחיוניתפקיד

ומקלטעויותלמניעתמסייע,טכנולוגיה
.רביםעתידייםתהליכיםומייעל

ד מתי רוזנבאום"עוIטיפים פרקטיים מהשטח –ניהול תחום ההון בחברה טכנולוגית 



ההוןמצבשלמפורטתתמונהלספקנועדההחברהשלההוןטבלת•
פעולותוביצועלתכנוןבסיסומהווהנתוןרגעבכלבחברהוהאחזקות

אופציותכמותוחישובעתידיגיוסלסבבתרחישיםבנייתכגוןחשובות
.להקצאה

במקרים תיבחן–נתוןמניותלבעלישזכויותאלוהשאלה,בנוסף•
.אחזקותיוושיעורשברשותוהמניותסוגלאוררבים
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חשיבות תחום ההון וניהולו המסודר בחברת טכנולוגיה



תיעודעםיחד-הוןטבלתובפרט–ההוןמסמכישלמסודרניהול•
עלמאודיקל,להוןעתידיתזכותאוהוןהקצאתכלבבסיסמסודר
רוכשיםאומשקיעיםשל (Due Diligence) נאותותבדיקתתהליכי

בדוחותהוןביאורלדוגמא–אחריםרביםבתהליכיםויסייע פוטנציאליים
.ועודולדירקטוריוןלמשקיעיםדיווחים,החברותלרשםדיווחים,כספיים
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כלעלש"היועמשלוצמודשוטףבמעקברבהחשיבותישנהבפרט•
הבטחות,אופציותהקצאות–בחברההאופציותלתחוםהקשור

מולועקביתצמודהעבודה,האופציותפולאחרמעקב,לאופציות
נושא.ועוד,102סעיףתחתהחברהשלהאופציותתכניתעלהנאמן

.בחברהההוןמצבעלמשמעותיתבצורהמשפיעזה
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עקרונות מנחים לניהול מסודר של תחום ההון

/אופציותהקצאת,מניותהקצאת–ההוןבהרכבשינויכל•
warrants,עצמיתרכישה,מניותהעברת(repurchase)–מצריך

.ההוןטבלתשלעדכון
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עקרונות מנחים לניהול מסודר של תחום ההון

שכוללת פירוט מלא  ( one source of truth)לעבוד עם טבלת הון אחת •
-הלוואות המירות ו, warrants, אופציות, מניות–של מצב ההון בחברה 

SAFEsשטרם הומרו למניות  .

מאפשר לבחון מצבי הון בזמן  –שמירת גרסאות קודמות של טבלת ההון •
.ומאפשר לאתר טעויות היסטוריות( למשל נכון לסוף שנה פיסקלית)נתון 
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עקרונות מנחים לניהול מסודר של תחום ההון

מרשם,הוןטבלת–ההוןמסמכיכללביןמלאההתאמהעלשמירה•
 /מניותהקצאתבדברדירקטוריוןהחלטות,מניהתעודות,מניותבעלי

.אופציות
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עקרונות מנחים לניהול מסודר של תחום ההון

האחראיבחברההגורםעםבקשרלעמוד–האופציותבתחוםבפרט•
ומפעם(אחרתפונקציה/ל"מנכ/CTO)אופציות/ההוןתחוםעל

בחברההאופציותלמצבהנוגעיםנתוניםלהשוות/לאמתלפעם
לקבלתעתידיותזכויותאומניותשלאחרותהקצאותישנןולעתים)

.(מניות
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עקרונות מנחים לניהול מסודר של תחום ההון

לתעד ולשקף כל מסמך או הסכם שמהווה הבטחה  , לשמור•
.  warrants/ אופציות/ עתידית או מותנית להקצאת מניות
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ניהול תחום האופציות

מחיר,הקצאהמועד)שהוקצוהאופציותנתוניכלשלמדויקתיעוד•
.'וכוהבשלהז"לו,מימוש

.מובטחותאופציותשלשוטףעדכון•

.נתוןזמןבכלהאופציותפולניצולמצבעלמעקב•

ומעקבאופציותומימושילפולשחזרואופציותלגבישוטפיםעדכונים•
.(תזכורות)בנושאמתמיד
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ניהול תחום האופציות

מולנתוניםובדיקתהאופציותתכניתעלהנאמןמולצמודהעבודה•
.הנאמן

 409Aשוויהערכתבנושאמעקב•

?האופציותפולהגדלתמבצעיםואיךמתי(א)–להמחשהדוגמאות•
בדיקה(ג);102סעיףבכלליעמידהלצורךאחזקותשיעורחישוב(ב)

.אופציותלהקצאתדירקטוריוןהחלטתהכנתבעתנתוניםואימות
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נתונים נוספים בטבלת ההון מעבר למניות ואופציות

הוןבסיסעלהחברהשלההוןמצבתמונתאתתציגההוןטבלת,ככלל•
 fully)מלאדילולבסיסועל(issued and outstanding)מוקצה

diluted).

טבלתבתוךלשקףשישואופציותלמניותמעברנוספיםנתוניםישנם•
.ההון
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לשוניתועדכוןיצירה–(convertible securities)המיריםערךניירות•
,ההשקעהסכומיאתשיכלול,(CLA)המירותהלוואותאוSAFEsשל

ואימותמעקבמאפשר–רלבנטיאםההשקעהומועדההמרהתנאי
.עתידיהשקעהלסבבהוןטבלתיצירתעלומקלנתונים

•Warrants–מסוימיםבתנאיםהחברהמניותלרכישתאופציהכתב.
?ההוןבטבלתwarrantsמציגיםאיך
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בעליאחזקותהצגת–(anti-dilution)דילול-אנטיהפעלתבעקבת•
מאפשר.(as-converted basis)המרהבסיסעלהחברהמניות
.המניותבעליבקרבהצבעהאחוזיקלותביתרלבחון

החברהלמסמכיבהתאםנדרשmajorityלחישובקבועהנוסחה•
לבדוקמאפשר.(החברהתקנוןתחתpreferred majorityלדוגמא)

ברובהמחזיקיםהמניותבעלישלהסכמתםהושגההאםקלותביתר
.הנדרש
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נתונים נוספים בטבלת ההון מעבר למניות  
ואופציות

נדרש להצבעה או אישור  נוסחה קבועה לחישוב רוב•
לדוגמא  )בהתאם למסמכי החברה , פעולות מסוימות

preferred majority מאפשר  (. שמוגדר בתקנון החברה
לבדוק ביתר קלות האם הושגה הסכמתם של בעלי 

. המניות המחזיקים ברוב הנדרש
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דגשים נוספים

.נאותותבדיקת/לביקורתהיערכות•

.102סעיףבדרישותעמידה•

.החברותלרשםדיווחים•

–החברהלמניותבקשרשניתנו(proxies)הצבעהכתביאחרמעקב•
בעליאסיפתלקיוםמנייןאונדרשרובהשגתשללנושארלבנטיגם

.מניות
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מקרים מהשטח ומה ניתן ללמוד מהם

•SAFEהעםיחדגיוסבסבבהומרולא"נשכח"ש-SAFESהאחרים.

תיקוןבמסגרתלושהובטחוהאופציותעודכנולאכיאופציותקבלשלאעובד•
.ההעסקהלהסכם

נתוניםעלשהתבססוגיוססבבעבורשנוצרהההוןבטבלתבחישוביםטעויות•
.החברהלהוןבנוגעמדויקיםלא
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סדר ודיוק מונעים טעויות קריטיות•

של תחום " שומר הסף"ש הוא "היועמ•

ההון בחברה

יצירת ערך = ניהול נכון של תחום ההון •

לחברה ולמשקיעים שלה

לסיכום
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ד מתי רוזנבאום"עוIטיפים פרקטיים מהשטח –ניהול תחום ההון בחברה טכנולוגית 

רוזנבאוםמתי 
היי טקIשותף 

0547548952
MatiR@ayr.co.il                                      

מוזמנים בחום לפנות אלינו בכל  

.עכשיו או בעתיד, שאלה שתהיה לכם

mailto:MatiR@ayr.co.il
mailto:MatiR@ayr.co.il
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mailto:MatiR@ayr.co.il


                                     

THANK YOU
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