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תואר שני
1231.3340 – ניהול פיננסי
Financial Management
(דרישות קדם: יסודות המימון בציון 78 לפחות, יסודות החשבונאות הפיננסית)
סמסטר א' – תשע"ו
	קבוצה
	יום בשבוע
	שעה
	כיתה
	תאריך
בחינה
	מרצה
	דואר אלקטרוני
	טלפון

	01
	א'
	15:45-18:30
	408
	2/2/16
	ד"ר יעקב עודד
	oded@post.tau.ac.il
	03-6406301

	02
	ב'
	15:45-18:30
	408
	2/2/16
	
	
	


שעת קבלה – מיד לאחר השיעור או בתיאום מראש
עוזר הוראה – ארז לוי,  erezzlevy@gmail.com    טלפון   03-640-8115. 
במהלך הסמסטר יתקיימו מספר תרגולים בזמן ההרצאה. מועדי תרגול מדוייקים יקבעו במהלך הסמסטר.
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.
	היקף הלימודים  

	


2 י"ס  
ECTS 4 = 1 י"ס –  ECTS (European Credit Transfer and Accumulation System), ערך הניקוד של הקורס במוסדות להשכלה גבוהה בעולם שהינם חלק מ"תהליך בולוניה". 
	תיאור הקורס 


הקורס נועד לספק כלים וידע הדרושים להבנת החלטות מימוניות של חברות. החלטות אלו כוללות החלטות השקעה (תקצוב הון, רכישות) והחלטות הון (מבנה הוני). הקורס מחולק לשלושה חלקים. החלק הראשון עוסק בהחלטות ההשקעה של החברה. בחלק זה של הקורס נעסוק בחזרה והרחבות של שיטת הוון תזרים מזומנים (DCF) להערכת שווי חברות ופרויקטים.  החלק השני של הקורס עוסק בהחלטות הון של החברה. כאן נעסוק במדיניות הון עצמי, מדיניות חוב, מימון לטווח קצר, דיבידנדים, רכישה חוזרת של מניות, השפעות של אינפורמציה לא סימטרית, מיסים, בעיית סוכן ועוד. החלק השלישי עוסק באינטראקציה בין החלטות השקעה והחלטות הון. רוב החומר יועבר באמצעות דוגמאות פשוטות המיועדות להמחיש כיצד החלטות מימוניות יכולות ליצור, להרוס, ולהעביר שווי. תרגילי בית יספקו הרחבה של דוגמאות אלו, ואירועים (cases) וקטעי עיתונות יעזרו ליישם את התיאוריה הנלמדת למצבים מעשיים.
	תפוקות למידה


עם סיום הקורס בהצלחה יוכל הסטודנט:
1. להשתמש בשיטת DCF להערכת שווי חברות ופרויקטים
2. לתכנן ולבצע החלטות השקעה בפרויקטים וחברות
3. לנתח ולהבין יתרונות וחסרונות של מבני הון אפשריים של החברה
4. להבין השפעות של אינפורמציה בעיות סוכן מיסים והשפעות אחרות על מבנה ההון והשווי של החברה
5. לתכנן מבנה הון אופטימלי לחברות ופרויקטים
6. להבין השפעות הדדיות בין החלטות השקעה והחלטות מימון
	הערכת הסטודנט בקורס והרכב הציון


	אחוז
	מטלה
	תאריך
	גודל קבוצה/ הערות 

	15%
	תרגילי בית
	
	

	10%
	אירועים 
	
	

	10%
	השתתפות איכותית בדיונים בכיתה 
	
	בדגש על אירועים וקטעי עיתונות

	65% 
	בחינה סופית
	2.2.16
	


* עפ"י תקנון האוניברסיטה תלמיד חייב להיות נוכח בכל השיעורים (סעיף 5).
* מועד הבחינה יפורסם באתר הפקולטה- לוח בחינות.  
* תלמיד, הנעדר משיעור המחייב השתתפות פעילה או שלא השתתף באורח פעיל, רשאי המורה להודיע למזכירות כי יש למחוק את שמו מרשימת המשתתפים. (התלמיד יחויב בתשלום בגין קורס זה)
תנאי למעבר בקורס (1) הגדת כל המטלות – תרגילים ואירועים (2) מעבר בבחינה הסופית

	פירוט המטלות בקורס


שפת הקורס: קורס יועבר בשפה העברית אך כל חומר הקורס (אירועים, תרגילים, וקטעי עיתונות) הינו בשפה האנגלית. שליטה בשפה האנגלית הכרחית!

תרגילי בית ואירועים:

הכיתה תתחלק לקבוצות קטנות של 2-3 תלמידים. על הסטודנטים להתארגן בקבוצות כאמור. כל קבוצה תעסוק במשימות הבאות

תרגילי בית  – 4 תרגילי בית. הכנה עצמאית של הקבוצה והגשה בתחילת השיעור או אלקטרונית עד תאריך שיפורסם מראש. לא יתקבלו תרגילים באיחור. חובה להגיש את כל התרגילים. למרות זאת, הציון הסופי יקבע על פי הציון בשלושת התרגילים הטובים ביותר.

אירועים –  2 אירועים. הכנה עצמאית של הקבוצה והגשת עותק קשיח בתחילת השיעור של דוח מפורט העונה לשאלות ההכנה לאירוע המפורטות בהמשך הסילבוס.  במועדי הגשת האירועים יתקיימו דיונים על אופן פתרון האירועים. קיימת נוכחות חובה בעת קיומם של השיעורים 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 אשר יתפסו יטופלו במלוא החומרה!
	מדיניות שמירה על טווח ציונים


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. 
מידע נוסף בנושא זה מתפרסם בהרחבה באתר הפקולטה. http://recanati.tau.ac.il/masters/yedion/2014-15/mba-rules-tests 
	הערכת הקורס ע"י הסטודנטים


בסיומו של הקורס הסטודנטים ישתתפו בסקר הוראה על מנת להסיק מסקנות לטובת צרכי הסטודנטים והאוניברסיטה.
	אתר הקורס


אתר הקורס יהווה המקום המרכזי בו ימסרו הודעות לסטודנטים, לפיכך מומלץ להתעדכן בו מדי שבוע, לפני השיעור, ובכלל – גם בתום הסמסטר. (לצורך תיאום עינייני הבחינה למשל).

המצגות ושקפי הקורס אשר יוצגו בכיתה כמו גם שעורי הבית, הפתרונות, המטלות, וחומרי עזר נוספים יפורסמו באתר http://moodle.tau.ac.il
לתשומת לבכם - בכיתה ידונו גם נושאים (ובפרט דוגמאות) שאינם מופיעים בשקפים או מופיעים בכותרת בלבד. כל אלו הינם חלק בלתי נפרד מחומר הקורס.

	קריאת חובה


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
חוברת הקורס: כוללת אירועים, קטעי עיתונות, וחומר נוסף. את החוברת ניתן לרכוש ב"ספרות זולה" עד השבוע השני ללימודים.

	שאלות הכנה לאירועים


Netscape’s IPO

1. Why has Netscape been so successful to date? What appears to be its strategy? What must be accomplished if it is to be highly successful going concern in the long run?

2. Does Netscape need to go public to satisfy its capital needs? What would you estimate might be the magnitude of its capital needs over the next 3 to 5 years? What sources other than the public equity market could be tapped to satisfy those needs?

3. Why, in general, do companies go public? What are the advantages and disadvantages of public ownership?

4. The case points out that the IPO market is sometimes characterized as a “hot issue” market, and that many IPOs are viewed in retrospect as having been “underpriced.” What might explain these phenomena? Should the Netscape board be concerned about underpricing? Why or why not?

5. Can the recommended offering price of $28 per share for Netscape’s stock be justified? In valuing Netscape, make the following assumptions:

· Total cost of revenues remains at 10.4% of total revenues,

· R&D remains at 36.8% of total revenues,

· Other operating expenses decline on a strait-line basis from 80.9% of revenues in 1995 to 20.9% of revenues in 2001 (this would give Netscape a ratio of operating income to revenues close to Microsoft’s which is about 34%),

· Capital expenditures decline from 45.8% of revenues in 1995 to 10.8% of revenues in 2001,

· Depreciation is held constant at 5.5% of revenues,

· Changes in net working capital of essentially zero,

· Long-term steady-state growth of 4% annually after 2005, and

· A long-term riskless interest rate of 6.71%.

      Given these assumptions, and starting from its current sales base of $16.625 million, how fast must Netscape grow on an annual basis over the next ten years to justify a $28 share value?

6. As an executive in Netscape, what would you recommend with respect to the proposed offering price? As an investor in Netscape, what would you recommend? As the manager of an institutional fund who was willing to buy and hold Netscape’s stock at the originally proposed price of $14 per share, would you be willing to buy and hold at an initial offering price of $28 per share? In your answer, consider also the proposed increase in number of shares offered from 3.5 million to 5 million.

American Home Products

1. How much business risk does American Home Products (AHP) face? How much financial risk would AHP face at each of the proposed levels of debt shown in Exhibit 3? How much potential value, if any, can AHP create for its shareholders at each of the proposed levels of debt?

2. What capital structure would you recommend as appropriate for AHP? What are the advantages of levering this company? The disadvantages? How would capital markets react to a decision by the company to increase the use of debt in its capital structure?

3. How might AHP implement a more aggressive capital structure policy? What are the alternative methods for levering up?

4. In view of AHP’s unique corporate culture, what arguments would you advance to persuade Mr. Laporte or his successor to adopt your recommendation?

	רשימת הנושאים והקריאות – תוכנית טנטטיבית 


	
	Date
	Topic
	Text-BMA
	Due


	

	1
	Oct 18/19
	Lecture: Overview of Corporate Finance
	1.1-1.3
	
	

	
	
	INVESTING
	
	
	

	
	
	Lecture: Review DCF valuation and working capital
	2.1-2.3, 6.1, 6.2
	
	

	
	
	
	
	
	

	2
	Oct 25/26
	Lecture: DCF valuation cont., Multiples analysis
	3.5
	
	

	
	
	FINANCING
	
	
	

	
	
	Lecture: Overview of Financing
	14, 9.1-9.3
	
	

	
	
	
	
	
	

	3
	Nov 1/2
	Equity Policy:
Lecture: Issuing Equity – Overview
	15

	
	

	4
	Nov 8/9
	PS1 solution, Analysts
	
	PS1
	

	
	
	Lecture: Issuing equity – transaction costs
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	5
	Nov 15/16
	Case 1:  Netscape IPO
	
	
	

	
	
	Lecture: Issuing equity – Problems of asymmetric information 
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	6
	Nov 22/23
	Lecture: Dividend policy 
Lecture: Stock repurchases
	16
	
	

	
	
	
	
	
	

	7
	Nov 29/30
	Lecture: Management and employee stock and options
Debt Policy:
	21.4
	PS2
	

	
	
	Lecture: MM with and without corporate taxes 
	17.1, 18.1,
	
	

	
	
	
	
	
	

	8
	Dec 6/7
	Lecture: Levering up transactions, bond yields
	 2.4, 3.1-3.4, 
	
	

	
	
	
	23.1-23.3.
	
	

	
	
	Lecture: Bankruptcy
	3.6,18.3, 32.4
	
	

	
	
	
	24.2-24.5
	
	

	9
	Dec 13/14
	TBA
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	10
	Dec 20/21
	Case 2: American Home Products – capital structure
	
	
	

	
	
	Lecture: Agency costs of debt
	18.3
	
	

	
	
	
	
	
	

	11
	Dec 27/28
	Lecture: Other issues in debt policy

	18.2
	PS3
	

	
	
	INVESTING AND FINANCING
	
	
	

	12
	Jan 3/4
	Lecture: Three methods of accounting for market imperfections: APV, CFTE, WACC.
	19.1, 19.2, 19.4
	
	

	
	
	
	
	
	

	13
	Jan 10/11
	Lecture: Three methods continued
	
	PS4
	

	
	
	Lecture: Understanding and using the WACC
	19.3
	
	

	
	
	
	
	
	

	14
	Jan 17/18
	Lecture: Leverage, risk and return

Catching up and review 
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