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תיאור הקורס
נייר הערך השכיח ביותר בשווקים הפיננסיים הוא אגרת החוב. למרות הפשטות לכאורה של תנאי אגרות החוב, תמחורן מורכב ומתבסס על מודלים מתקדמים בכלכלה והנדסה פיננסית. שיעורי הריבית בטווח הקצר, המבנה העיתי של שיעורי הריבית, המרווחים בגין סיכוני אשראי ורמת הסחירות של אג"ח הם נושאים שבהם רב הנסתר על הנגלה.  הקורס ידון בנושאים הנ"ל ובמודלים וכלים המשמשים בניהול תיקי אגרות חוב. הקורס יכלול שני חלקים. בחלקו הראשון נדון בתמחור אגרות חוב ממשלתיות, מדדים לרגישות תיקי אג"ח לשינויים בשיעורי ריבית, מודלים לקביעת שיעורי ריבית והמבנה העיתי של שיעורי הריבית. בחלקו השני של הקורס נעסוק בסיכוני אשראי ונדון בסיכונים הפיננסיים הרלבנטים לאגרות חוב קונצרניות, מודלים להערכת סיכוני אשראי ומודלים לתמחור מרווחי אשראי.

דרישות הקורס:

מבחן מסכם  - 80%

תרגילים –     20%

התרגילים (3-4) הם חובה ויוגשו בקבוצות של 2-3 סטודנטים.

החל משנה"ל תשס"ט מונהגת בפקולטה מדיניות שמירה על טווח ציונים בקורסי התואר השני. עקרונות השיטה חלים על כל קורסי התואר השני, ומדיניות השמירה על טווח הציונים תיושם לגבי הציון הסופי בקורס זה. כקורס בחירה ממוצע הציונים יהיה בטווח שבין 83 ל-87.

קריאה:

מרבית חומר הקורס מכוסה בספר: 

Tuckman Bruce (Wiley, 2nd Edition, 2002): Fixed Income Securities – Tools for Today’s Markets.

ספר עזר לקורס הוא:

Fabozzi Frank, J.: The Handbook of Fixed Income Securities.

מצגות, תרגילים, נתונים ומאמרים יופיעו באתר הקורס ב-moodle.

	מפגש
	תאריך
	נושא
	קריאות

	1
	28/10/2014
	סקירת נושאים

מבוא
	Tuckman: c 2-3 

(עבור תרגיל 1)

	2
	4/11/2014
	עקום תשואה ו-Curve fitting
	Tuckman: c 4 

Nelson & Siegel (1987)

	3
	11/11/2014
	מדדים לרגישות מחיר אג"ח-מח"מ וקמירות
	Tuckman: c 5-6

Litterman & Sheinkman (1991)

	4
	18/11/2014
	מבנה עקום תשואת ריביות – הסברים תיאורטיים
	Tuckman: c 10



	5
	25/11/2014
	מבנה עקום תשואת ריביות – המשך
	Tuckman: c 10



	6
	2/12/2014
	עקום תשואת ריביות - תמחור
	Tuckman: c 10-11

Vasicek (1977)

	7
	9/12/2014
	סיכון אשראי:

· מושגים
· דירוגי אשראי
· מודלים להערכה
	Holthausen & Leftwich (1986)

Kliger & Sarig (2000)

Galil (2003)

Bakalyar & Galil (2014)

Galil & Soffer (2011)
Afik, Feinstein & Galil (2014)
Beaver (1966)

Altman (1968)

Ohlson (1980)

Shummway (2001)

Merton (1974)

Bharath & Shummway (2008)
Afik, Arad & Galil (2014)

	8
	16/12/2014
	מודלים לקביעת מרווחי אשראי:

· מודלים מבניים
· מודלים מצומצמים
	Merton (1974)

Jarrow, Lando Turnbull (1997)

Amato & Remolona (2003)

Elton et. al. (2001)

	9
	23/12/2014
	מודלים לקביעת מרווחי אשראי:

· מודלים מצומצמים
· שיטת ההשוואות
	Elton et. al. (2001)

	10
	30/12/2014
	אג"ח עם ריבית משתנה 
	Tuckman: c 18

	11
	6/1/2015
	אג"ח עם ריבית משתנה ואג"ח נפדות בשיעורין
	Tuckman: c 18

	12
	13/1/2015
	עסקאות החלף 

Interest Rate Swaps (IRS)
	Tuckman: c 18

	13
	20/1/2015
	עסקאות החלף 

Interest Rate Swaps (IRS)
	Tuckman: c 18

	14
	27/1/2015
	נגזרי אשראי – 

Credit Default Swaps (CDS)
	Duffie (1999)

Hull et al. (2004)

Galil & Soffer (2011)
Galil et al. (2014)
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