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1231.3218.02 – ניתוח דוחות פיננסיים
(דרישות קדם:  יסודות החשבונאות הפיננסית; יסודות המימון בציון 78)

סמסטר ב'  – תשע"ה
המרצה: 
ד"ר אמיר גוטמן
שעות הלימוד:
יום א',  18:45-20:00  (מחצית ראשונה)
תיאור הקורס

הקורס משרטט מסגרת ומספק כלים לניתוח מעשי של שווי עסקים וחברות תוך שימוש בדוחותיהן הכספיים ובמידע פיננסי אחר. 
במסגרת הקורס: 

· יודגם הקשר בין המאפיינים הכלכליים של חברה והאסטרטגיה שלה לבין ניתוח דוחותיה הכספיים, מתוך מטרה להבין את פוטנציאל הרווחיות של החברה מחד ואת הסיכונים הכרוכים בפעילותה מאידך.
· נעמיק את ההבנה של העקרונות החשבונאיים, של השיטות בהן החברה משתמשת על מנת להכין את הדוחות הכספיים, ואת ההתאמות אותן אנליסט מבצע בדיווחי החברה על מנת להגדיל את הרלבנטיות ואת האמינות של הערכותיו.
· יודגם השימוש בדוחות הכספיים על מנת לבנות תחזיות רווח והפסד ותזרימי מזומנים והשימוש בתחזיות אלה בתהליך הערכת השווי של החברה. 
הקורס הנו קורס אינטגרטיבי המבוסס על ידע מוקדם בתחומי החשבונאות, הכלכלה והמימון ודורש שילוב של:

1. טכניקות מסורתיות של ניתוח דוחות כספיים (ניתוח יחסים פיננסיים ועריכת תחזיות).

2. ידע של כללים חשבונאיים מקובלים (GAAP) ויישומם במציאות.

3. הבנה של התמריצים השונים העומדים בפני מכיני הדוחות הכספיים ובפני המשתמשים בהם והשפעתם על תוכן הדוחות הכספיים והמסקנות שניתן להסיק מהם.

4. יישום של תבניות הערכת שווי מתחומי הכלכלה והמימון בעזרת מידע חשבונאי.

5. במסגרת הקורס יודגש אופן התאמת מסגרת הערכת השווי לקבוצות בעלות מאפינים משותפים כמו למשל: 

· חברות בצמיחה לעומת חברות בוגרות.

· חברות הפועלות בענפי טכנולוגיה משתנה לעומת חברות בענפים מסורתיים.

· חברות בעלות נכסים לא מוחשיים בהשוואה לחברות שרוב נכסיהן הינם מוחשיים.

דרישות הקורס

במהלך הקורס יתבקשו התלמידים להגיש תרגילי בית לניתוח ביצועיה ומצבה הכספי של חברה ציבורית. ציון הקורס יתבסס בעיקר על מבחן הסיום שיכלול גם שאלות המבוססות על תרגלי הבית. הגשת תרגילי הבית הינה חובה. פיתרון בי"ס לתרגילי הבית יפורסם באתר הקורס לאחר מועד ההגשה. במסגרת הציון הסופי יינתן משקל גם להגשת תרגילי הבית. 
במהלך הקורס יהיו 3 תרגולים פרונטליים, שבהם יפתרו תרגילי הבית ומבחן לדוג'.
תכנית הקורס:
	שיעור / תאריך
	נושא
	קריאות

	1. יום א', 1 במרץ 2015
	2. סקירת תהליך הניתוח הפיננסי של חברות, מטרותיו והכלים בהם נעשה שימוש במהלך הקורס.
3. סקירה של הדוחות הכספיים והעקרונות העומדים מאחוריהם.
4. מסגרת לניתוח הדוחות הכספיים - רווחיות ומדדיה (ROA; ROE); ניתוח שינויים ברווחיות התפעולית של החברה.
	  W – CH 1 
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	1. יום א', 8 במרץ 2015
	1. מסגרת לניתוח הדוחות הכספיים (המשך) - רווחיות ומדדיה (ROA; ROE); ניתוח שינויים ברווחיות התפעולית של החברה ובתשואה לבעלי ההון העצמי.
2. מסגרת לניתוח הדוחות הכספיים (המשך) – ניתוח סיכונים בטווח הקצר ובטווח הארוך, נזילות ואיתנות פיננסית.
	W – CH 4 246-249

W – CH 4 259-307
W – CH 5 345-374


	2. יום א', 15 במרץ 2015
	1. "איכות" הרווחים של החברה – מידת "התמדתם" של הרווחים המדווחים, מדידת הרווח ואפשרויות להטייתו. דגש על פריטי הכנסה חד פעמיים, שינויים בעקרונות החשבונאיים, בתקופת הדיווח, בסיווג חשבונות,והצגה מחדש של סעיפים בדוחות הכספיים.
2. נכסים בלתי מוחשיים והתחייבויות תלויות.
	W – CH 9 729-759

W – CH 7 XXX

	3. יום ו', 20 במרץ 2015 
	תרגול מס' 1 – פתרון של תרגיל מס' 1.
	

	4. יום א', 22 במרץ 2015
	1. מביצועי החברה בעבר אל העתיד: א) ניתוח טכני, ב) אינדיקטורים לרווחיות עתידית ג) בניית תחזיות. 
	W – CH 10

783-847



	5. יום א', 29 במרץ 2015
	1. הכלים המרכזיים בהערכת שווי חברות: תזרימי מזומנים עתידיים ואופק התחזית, עלות ההון, שיעורי צמיחה וכו'.
2. הערכות שווי המבוססות על תזרימי מזומנים.
	W – CH 12

928-957



	6. יום ו', 17 באפריל 2015
	תרגול מס' 2 – פתרון תרגיל מס' 2.

	

	7. יום א', 12 באפריל 2015
	1. הערכות שווי המבוססות על נתוני הדוחות הכספיים, מכפילי רווח והון עצמי. 
	W – CH 13

1004-1031

W – CH 14

1041-1076

	8. יום א', 19 באפריל 2015
	סיכום
	

	9. יום א', 26 באפריל 2015
	תרגול מס' 3 – פתרון מבחן לדוגמא.
	


ספרות
Text Books

1. J. Wahlen, S. Baginsky and M. Bradshaw, “Financial Reporting, Financial Statement Analysis, and Valuation: A Strategic Perspective” South-Western CENGAGE Learning, Seventh Edition, (W) 

2. George Foster, “Financial Statement Analysis”, Prentice-Hall, 2nd Ed. 1986  (F)  

3. Tom Copeland, Tim Koller and Jack Murrin, “Valuation: Measuring and Managing the Value of        Companies”, McKinsey & Company, Inc. 2nd Ed. (1995)   (C).            

4. L. Bernstein, “Financial Statement Analysis”, Irwin, 1993   
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