[image: image1.jpg]"WNIFN £

71117 nu'igan @
22NN NUOI2TIN. N

MBA in Management of Technology, Entrepreneurship and Innovation




1231.7301.02 – נושאים מתקדמים במימון והערכת שווי חברות 

סמסטר א' –  תשע"ה

סילבוס זה הינו טנטטיבי בלבד! ונועד לתת לתלמידים מושג כללי על מבנה הקורס
הסילבוס הסופי והמחייב יחולק בשיעור הראשון של הסמסטר ויכלול גם לוח זמנים מדויק למטלות ושאלות הכנה לאירועים 
שם המרצה:
ד"ר יעקב עודד
טלפון:
03-640-6301
שיעור:
יום ה'  18:45-21:30 
שעת קבלה:
אחרי השיעור או לפי תיאום מראש.
דואר אלקטרוני:
 oded@post.tau.ac.il
שמות התלמידים: בבקשה להכין TAGS NAME (גם אלתורים כמו דף מקופל זה בסדר) ולהשתמש בהם לפחות במחצית הראשונה של הסמסטר, על מנת שאוכל להכירכם במהירות.
אתר הקורס: המצגות אשר יוצגו בכיתה כמו גם המטלות, וחומרי עזר נוספים יפורסמו באתר http://moodle.tau.ac.il
מטרת הקורס ותיאורו
הקורס נועד לספק כלים וידע הדרושים לביצוע הערכה עצמאית של הערכת שווי של חברות ועסקים. הקורס יעסוק בהיבטים התיאורטיים והמעשיים של הערכת שווי וכן בביצוע הערכות שווי בפועל. הפרויקט מורכב ממשימות שונות הבונות את הערכת השווי. בדרך כלל,  תחילה תינתן הרצאה בה יועבר הרקע התאורטי למשימה לאחר מכן יודגם ביצוע המשימה בכיתה בתרגילים ובניתוח אירועים. בשלב הבא יתבצע ניתוח עצמאי של המשימה. באופן זה הפרויקטים נבנים במהלך הסמסטר, מוגשים לקראת סוף הסמסטר, ולאחר מכן מוצגים בכיתה השיעורים האחרונים. לדוגמא משימה ראשונית תהיה חישוב DCF (הוון תזרים מזומנים) בהינתן התזרים ושעור ההיוון. משימות ממשיכות תהינה אמידת התזרים ושיעור ההון כך שמשלב לשלב אנו מרחיבים את הגורמים בהם אני מתחשבים באמידת המשתנים באופן זה גם את דיוקם. למשל שיפור תחזית התזרים קשור להתחשבות בתחזיות שוק ובתחזיות אנליסטים. שיפור באמידת שיעור ההיוון מתייחס להתחשבות בהשתנותו כפונקציה של סיכון, גודל החברה, נזילותה ועוד. במקביל תבוצע הערכת השווי על בסיס מכפילים שונים. ויבוצעו ניתוחי רגישות. 
חומר הקורס
ספר הלימוד: Brealey, Myers, Allen, Principles of Corporate Finance, 10th edition
· אפשר גם להשתמש במהדורות 8  או 9 , אך יש למצוא באופן עצמאי את הפרקים המתאימים. בספריה ניתן למצוא עותקים של כל המהדורות לעיל.
· בלו"ז הטנטטיבי בסוף הסילבוס מכונה ספר הלימוד BMA
ספרי עזר אופציונליים:
1.  Benninga,S. Principles of Finance with Excel, 2nd edition. Oxford, 2011.
2. McKinsey & Company Inc, Koller T, Marc G, David W. Valuation: Measuring and Managing the Value of Companies, 5th edition. Wiley Finance, 2010.

3. Damodaran, A. Investment Valuation: Tools and Techniques for Determining the Value of Any Asset,  3rd edition. Wiley Finance, 2012.

חוברת הקורס: כוללת אירועים, וחומר נוסף. את החוברת ניתן לרכוש ב"ספרות זולה" עד השבוע השני ללימודים.
דרישות הקורס
שפת הקורס: קורס יועבר בשפה העברית אך כל חומר הקורס (אירועים, תרגילים, וקטעי עיתונות) הינו בשפה האנגלית. שליטה בשפה האנגלית הכרחית!
נוכחות: קיימת חובת נוכחות בשתי ההרצאות האחרונות במלואן (מצגות פרויקטים). תלמידים שיודעים שלא יוכלו לעמוד בדרישה זו מתבקשים להירשם לקורס בסמסטר אחר. בנוסף קיימת חובת נוכחות ב 2 מתוך 3 ההרצאות בהן ינותח אירוע (לבחירת התלמידים).
הרכב הציון:
10% דוח ביניים על הפרויקט
50% פרויקט גמר:  חלק קבוצתי 10% וחלק אישי 40%. 
15% הצגת הפרויקט (קבוצתי)
15% הכנת אירועים (קבוצתי)
10% השתתפות איכותית בדיונים בכיתה
תנאי למעבר בקורס הינו ציון עובר בפרויקט הגמר
מטלות: המטלות בקורס הן בחלקן קבוצתיות ובחלקן אישיות
הכיתה תתחלק לקבוצות של 3-4 תלמידים. על הסטודנטים להתארגן בקבוצות כאמור. כל קבוצה תעסוק במשימות הבאות
פרויקט בהערכת שווי – כל קבוצה תבחר תעשיה בה היא מעוניינת לבצע את פרויקט הערכת השווי. כל תלמיד בקבוצה יבחר חברה בתעשייה זו המקיימת תנאים שיוגדרו בכיתה (גודל, מינוף). על מנת להבטיח זמינות הנתונים הפרויקטים יבוצעו רק על חברות גדולות הנסחרות בארה"ב מרשימה שתינתן בכיתה או על פי אישור. הפרויקט יכלול חלק קבוצתי וחלק אישי. בחלק הקבוצתי תנותח התעשייה וכן יאמדו משתנים הדרושים לביצוע ניתוח חברות בתעשייה. בחלק האישי תבוצע הערכת שווי (אינדיבידואלית) של החברה. לוח זמנים לפרויקט בהערכת שווי יינתן במפגש הראשון.
אירועים –  ישנם שלושה אירועים בקורס. נדרשת הכנה עצמאית של הקבוצה והגשה בתחילת השיעור של דוח מפורט העונה לשאלות ההכנה לאירוע המפורטות בהמשך הסילבוס.  במועדי הגשת האירועים יתקיימו דיונים על אופן פתרון האירועים. קיימת נוכחות חובה בשיעורים הכוללים את הדיון בפתרון האירועים. במהלך אירועים אלו ישאלו סטודנטים שאלות לגבי אופן פתרון האירועים. סטודנטים אשר לא יפגינו בקיאות מספקת באירוע ובפתרונו עשויים לאבד את כל חלקו של הציון בגין אירועים.
העתקות ו/או עבודות משותפות בין קבוצות במטלות קבוצתיות ובין תלמידים במטלות אישיות אשר יתפסו יטופלו במלוא החומרה!
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