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נושא הסדרי החוב הוא אחד הנושאים המדוברים ביותר בתקופה האחרונה בישראל ואף עמד במרכזו של דוח מבקר המדינה שהתפרסם לאחרונה. במסגרת קורס זה נדון בסיבות הכלכליות (מיקרו ומאקרו כלכליות) להיווצרות "מצוקה פיננסית" בחברות ובדרכים לזהות מצוקה פיננסית. נדון בהערכת שווי של חברות במצוקה פיננסית, ובדרכים להעריך את המכשירים הפיננסיים המונפקים על ידי חברות אלו (הלוואות ממונפות ואג"ח בתשואה גבוהה). נלמד בהשפעות המינוף הגבוה על ערך החברה ומניותיה (אפקטים של asset substitution and debt overhang). נדון בדרכים לבצע ארגון מחדש לפירמה (restructuring) הנמצאות במצוקה-

Out-of-court workouts, exchange offers, prepackaged and pre-negotiated bankruptcies, distressed asset sales, and Chapter 11 reorganizations. 
הקורס יועבר באמצעות שילוב של הרצאות וניתוח מחקרי אירוע "Case studies".
מרצי הקורס יהיו ד"ר טל מופקדי וד"ר רועי שלם – מרצים מנוסים לתחומי הכלכלה ומימון, בעלי ניסיון עסקי רב ובעלי חברה לייעוץ כלכלי ומימוני. 

ציון הקורס

הרכב הציון בקורס יהיה:

מחקרי אירוע ותרגילים: 50%. 
בחינה: 50%.

בפקולטה נהוגה מדיניות שמירה על טווח ציונים שנועדה למנוע אינפלציה בציונים, למתן את שונות קיצונית  בין מרצים ולבדל בין התלמידים בקורסים השונים. מדיניות זו חלה באופן גורף על כל הקורסים בפקולטה (למעט קורסים מיעוטי משתתפים).  בהתאם למדיניות זו ממוצע הציונים בקורס זה יהיה בטווח בין 78 ל-82.

מחקרי הארוע בקורס יכללו ניתוח כלכלי-מימוני של פירוק חברה או הסדר חוב שנעשו בישראל ובחו"ל בשנים האחרונות. בין השאר, הניתוח יכלול התייחסות לנקודות הבאות:

1. כיצד זוהתה וכומתה המצוקה הפיננסית.
2. מה היה שווי החברה ערב ההסדר/הפירוק?
3. מה הן האלטרנטיבות שעמדו בפני החברה?
4. ביצוע הערכת שווי לבעלי הזכויות על החברה. האם כל אחד מבעלי הזכויות שיפר את מצבו לאור האלטרנטיבות השונות?
5. בהנחה שמדובר בהסדר חוב, האם הסדר החוב עמד בדרישות הכלכליות להסדר חוב מוצלח?
6. מה הייתה השפעת הסדר החוב על שווי החברה ושווי הזכויות השונות?
מבנה מתוכנן של הקורס (יתכנו שינויים):
	
	תוכן
	חומר לימוד

	1. 
	מבוא והגדרת מצוקה פיננסית
	Parsons and Ericsson (2012)

	2. 
	נושאים בהערכת חברות במצוקה פיננסית
	Damodaran (2009)

	3. 
	שיטות להערכת חוב חברות במצוקה פיננסית
	Bohn (2000)

	4. 
	דרכים להתארגנות – התארגנות מחוץ לכותלי בתי המשפט
	Senbet and Seward (1995)

	5. 
	דרכים להתארגנות – התארגנות בפיקוח בית המשפט Chapter 11 ואחרים
	Senbet and Seward (1995)

	6. 
	עקרונות בהסדרי חוב
	The World Bank (2011)

	7. 
	תכנון מנגנונים והסדרי חוב
	

	8. 
	דיון: מה למדנו מהסדרי החוב בישראל?
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