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1231.7301.03 – נושאים מתקדמים במימון והערכת שווי חברות 

סמסטר ב' –  תשע"ה

שם המרצה:
פרופ' ניסן לנגברג
טלפון:
03-6406300

שעות הלימוד:
יום ג',
 17:15-18:30  



18:45-20:00

שעת קבלה:
לפי תיאום מראש.

דואר אלקטרוני:
nisan@post.tau.ac.il
תיאור הקורס

מטרת הקורס היא לחשוף את הסטודנטים למתודולוגיות שימושיות בהערכת שווי חברות ולהקנות חוויה פרקטית בנושא. סטודנטים יבצעו הערכת שווי יסודית עבור חברה ציבורית ספציפית שבה הם בוחרים הנסחרת ב NYSE או NASDAQ תוך שימוש בנתונים על החברה עצמה ועל חברות אחרות הנמצאות באותה תעשייה.

במהלך המפגשים השבועיים יועבר החומר התיאורטי הנדרש לביצוע פרויקט הערכת השווי, דיון בשלושת האירועים (HBS cases )  העוסקים בנושאים מרכזיים בהערכת שווי, עבודה בצוותים על משימות הפרויקט במעבדת המחשבים בהנחייתי, והצגות הסטודנטים בהקשר להתקדמותם לאורך הסמסטר.
אתר הקורס

חומרי למידה יהיו זמינים באתר הקורס. מומלץ לסטודנטים להיכנס לאתר הקורס. באתר ניתן למצוא את ההרצאות עצמן- מומלץ להדפיסן מדי שבוע, לפני השיעור. כמו כן יימצאו באתר עדכונים והודעות או כל תוכן הקשור לקורס שיפורסם במהלכו.
ספרות
לא נדרש ספר ספציפי לקורס. יש מספר ספרים שאני ממליץ עליהם שבהם תוכלו למצוא את החומר הנדרש לקורס זה. 
Corporate Finance by Jonathan Berk and Peter DeMarzo, Addison-Wesley, 3rd edition, 2013
Principles of Corporate Finance by Richard Brealey, Stewart Myers, and Franklin Allen, McGraw-Hill, 10th edition (or higher), 2010

Valuation by Koller, Goedhart and Wessels, McKinsey and Company, fifth edition, Wiley, 2010 
יושר אקדמי

בהתחשב בעובדה שמומלץ לעבוד בקבוצות, צירוף חתימת סטודנט לחברי הקבוצה מבלי להשתתף בפתרון התרגיל, או העברת מידע על פתרון תרגילים או קייסים בין קבוצות, יחשבו להפרה של היושר האקדמי של כל הצדדים המעורבים.
מטלות הקורס
 פרויקט הערכת שווי: הפרויקט מתבצע בקבוצות של עד ארבעה סטודנטים וכולל עבודה פרטנית בנוסף לעבודת צוות. לנוחיות הסטודנטים ומסיבות פרקטיות עבודת הפרויקט חולקה לשמונה חלקים או "תת-מטלות". הסטודנטים יעבדו על מטלות אלו במשך הסמסטר וכך יתקדמו בקצב סביר עד השלמת הפרויקט ותוך קבלת משוב על עבודתם והתקדמותם. יתקיימו דיונים כיתתיים על חלק מהמטלות על פי לוח הזמנים של הקורס (ראו רשימת שמות המטלות בהמשך המסמך) ועל פי ההנחיות המפורטות שינתנו לסטודנטים בתחילת הסמסטר. סטודנטים יגישו ויציגו את עבודתם בשיעור האחרון (או לפני האחרון תלוי במספר הסטודנטים).

אירועים:  שלושה קייסים או אירועים ידונו בכיתה על פי לוח הזמנים שיקבע. בקייסים אלו סטודנטים ידרשו ליישם את החומר הנלמד ולענות על שאלות הקייס שינתנו בכיתה. את האירועים ניתן לעשות בקבוצות (אותם קבוצות של הפרויקט). על הקבוצות להיות מוכנות להציג את עבודתם ולדון בנושאי הקייס בכיתה. מידע מפורט על שאלות הקייסים ואפשרויות הצגה מצד הסטודנטים יינתנו בכיתה.
שעות קבלה ומענה על שאלות סטודנטים
מומלץ לפנות אלי ברגע שמתעוררות שאלות בנוגע לחומר הנלמד בסוף השיעור או במייל על מנת לקבל מענה מהיר. ניתן גם לקבוע פגישה איתי או עם המתרגל בתיאום מראש. אני מדגיש שאין להמתין לשבוע האחרון של הסמסטר על מנת לקבוע פגישה או לעלות שאלות בהקשר לחומר הנלמד. 
לוח זמנים צפוי (יתכנו שינויים בלוח הזמנים)
For abbreviated list of assignments A1-A9 see list below. Full details will be provided in class.

	Date
	Topic
	Notes

	March 3
	Introduction – project guidelines
	

	March 10
	Lecture: DCF valuation and working capital

Lab: choosing industry and firms. A1
	

	March 17
	Elections Day 
	

	March 24
	Lecture: SureCut Case

Lab: CF forecast, Preliminary DCF valuation. A2
	SureCut Case due

	March 31
	Passover
	

	April 7
	Passover
	

	April 14
	Lecture: Methods of valuation (levered and unlevered cost of capital)

Discussion by groups: A1-A3
	

	April 21
	Lecture: Beta estimation

Lab: Cost of capital, Beta estimation. A4-A5 
	

	April 28
	Lecture: Methods of valuation continued

Discussion by groups: A4-A5
	

	May 5
	Lecture: TBD
	

	May 12
	Lecture: Netflix.com

Lab: Methods of valuation. A6
	Netflix case due

	May 19
	Lecture: Multiples Analysis

Lab: Industry peers and multiples analysis
	

	May 26
	Lecture: Credit Risk

Discussion in groups: A6-A7
	

	June 2
	Lecture: Marriot case
	Marriot case due

	June 9
	Lecture: Leveraged buyouts or Real Options Valuation

Lab: Individual sessions
	

	June 16
	Presentation by groups: Valuation project
	Project Due

	
	
	


Valuation Project Guidelines (Abbreviated):

A1 (Forming teams, choosing firms and industry)

A2 (Forecast of CFs and preliminary valuation)

A3 (Collecting industry background)

A4 (The cost of capital and long-term growth)

A5 (Estimating company beta risk)

A6 (Comparing valuation methods)

A7 (Industry peers, Multiples analysis)

A8 (Bankruptcy risk, Corporate Governance index)

[image: image2.png]i

AACSB

ACCREDITED




