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חדשים פיננסיים מכשירים נוספים לבקרים וחדשות מהירה, בצורה משתנים ההון שוקי
chief <cfo) ה­ ­ הפירמה של הכספים מנהל של תפקידו את ההופך דבר ומורכבים,
ספר של במרכזו יותר. למעניין גם ספק ללא אך יותר, לקשה ­ Financial Ofifcer
של ותפקידיו החברה מבנה תיאור לאחר .cF0­n גם הנקרא הכספים מנהל נמצא זה
בבעיות הכספים. מנהל מטפל שבהן השונות בבעיות דנים אנו זה, במערך ה­0י<0
כלל בדרך הוא המימון מנהל מהציבור) הון גיוס או דיווידנדים חלוקת (כגון מהותיות
מנכ"ל של אישור מצריכות אלה מהותיות החלטות אך הפעילות, של והמארגן היוזם
שהוא הדירקטוריון, אישור את וכן ­ chief Executive ofifcer <CE0)­n ­ החברה
מנכ"ל את הממנה הגוף והנו החברה, של הניהולית הפירמידה בראש הנמצא הגוף

החברה.
את המתאר מבוא כולל א פרק א): (פרק ראשון חלק עיקריים: חלקים חמישה לספר
השאלה הכספים. מנהל עומד שבמרכזו השונים הכספים תזרמי מערך ואת החברה מבנה
העומדים אלה לשאוף צריכים למה אומר הווה הפירמה, מטרת היא נדון בה הראשונה
היא החברה מטרת כלל שבדרך נראה אנו פעילותה. את מנווטים ואשר החברה בראש
החברה. של המניות מחירי את להשיא כלומר בשוק, החברה שווי את (למקסם) להשיא
שונים ובקריטריונים כסף של הזמן בערך דנים אלה פרקים ב­ה): (פרקים שני חלק
פוטנציאלי, פרויקט כל של הכספי התזרים בבניית דנים הם כן כמו פרויקטים. להערכת
הכנסה. ומם פחת כגון זה, תזרים על המשפיעים שונים מעשיים בגורמים התחשבות תוך
המונה את לקבוע יש פרויקט של כלכלי שווי בהערכת אלה, בפרקים שנראה כפי
אנו זה בחלק ההשקעה. של הכלכלי השווי את הבודק יחם ­ מסוים יחם של והמכנה
של המכנה ההשקעה. את המאפיין הכספי בתזרים העוסק זה יחם של במונה מתרכזים

הספר. של הרביעי בחלק נדון ובו הפירמה של ההון למחיר קשור זה יחס
במיוחד קשה המלאכה פרויקטים של כדאיות בוחנים כאשר ז); ­ ו (פרקים שלישי חלק
יש פרויקט לכל לפיכך, הפרויקטים. של הכספים תזרמי את המאפיינת האי­ודאות לאור
החברה שמטרת מכיוון לו. המיוחדים סיכון מאפייני גם יש אך צפויה ממוצעת רווחיות
מעריכים בחברה המשקיעים המניות בעלי כיצד לנתח עלינו המניות, מחיר את להשיא
בהשקעה הכרוך הסיכון המשקיע, מבחינת החברה. במניות בהשקעה הכרוך הסיכון את
לבין הנדונה החברה של הסיכון בין הגומלין ביחסי גם תלוי מסוימת חברה של במניות
של זה בחלק שלו. ההשקעות בתיק כלולות מניותיהן גם אשר אחרות חברות של המיכון

יא
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הקדמה יב

מניות בין ההשקעה של נכון פיזור ידי על וכיצד הסיכון מדידת בדרכי דנים אנו הספר
שהחברה כיוון ההשקעות. תיק של הכולל הסיכון את להקטין ניתן שונות חברות של
החברה סיכון את להקטין יכולה היא כיצד לבדוק גם עליה הריק, בחלל פועלת אינה
נעשית החברה של הסיכון מדידת אומר, הווה בשוק. הקיימים אחרים לסיכונים יחסית

כולו. השוק של לסיכון יחסית
החברה. ידי על הון לגיוס בדרכים דנים אנו אלה בפרקים ח­י): (פרקים רביעי חלק
סיכונים יש חוב) איגרות או מניות באמצעות מימון (כגון מימון מקור שלכל נראה
של השלישי בחלק בו שדנו (סיכון למשקיעים שהסיכון וככל זה, מקור המאפיינים
שמחיר שככל כמובן לחברה. יותר גבוה זה מימון מקור של מחירו כן יותר, גדול הספר)
שהרווחיות מאחר לחברה, פחות כדאית תהיה בפרויקטים ההשקעה יותר גבוה ההון
לפיכך, יחסית. גבוהה תהיה זה גבוה הון מחיר על לכסות מנת על הנדרשת המינימלית
יקטין אשר הרכב המגויס, ההון מקורות של האופטימלי בהרכב דנים אנו אלה בפרקים

החברה. ערך בהשאת יעזור ולכן החברה, של ההון מחיר את האפשר ככל
של סיכון ­ רבים לסיכונים חשופה החברה המודרני, בעולם יא): (פרק חמישי חלק
שער שינוי של סיכון מוצרים), ומייבאת המייצאת לחברה (הרלוונטי חליפין שערי שינוי
את לבטח תוכל אל­על חברת כיצד לדוגמה, הסחורות. במחירי שינוי של וסיכון הריבית
כאשר ,2008­2007 בשנים יצואנים כיצד הבאה? בשנה הדלק מחיר עליית מפני עצמה
תיפגע, לא שלהם היצוא שרווחיות להבטיח יכלו דרסטית, בצורה ירד הדולר שער
אנו נגזרים. ובמכשירים באופציות דנים אנו זה בפרק מתונה? בצורה שתיפגע או
במכשירים שימוש בעזרת יכול CF0­n כיצד ונראה שונות השקעה אסטרטגיות נציג
קשורים שאינם חריגים אירועים מפני החברה את לבטח זה בפרק המוצגים פיננסיים

החברה. של פעילותה ליעילות

זה ספר של ייחודיים מאפיינים
הספר: בכתיבת אותנו הנחו עקרונות כמה

מתוך הלקוחה אחת דוגמה לפחות מובאת פרק בכל המעשה: לעולם חיבור .
והקשורה הישראלי למשק הרלוונטית אחת דוגמה לפחות או הישראלית העיתונות
של הפרקטית החשיבות מודגשת זה בספר לפיכך, המתאים. בפרק הנלמד לחומר

החומר. לימוד
על נעשית אינה החומר של והרלוונטיות הפרקטיות של ההדגשה תאורטי: דיוק .

הנלמדת. בבעיה הטיפול של התאורטי הדיוק חשבון
מיושם כיצד ללמוד יוכלו הסטודנטים לפיכך, רבות. מספריות דוגמאות יש פרק בכל .

המפורטים. החישובים נערכים וכיצד מספריות, בעיות בפתרון הנלמד החומר
את פרק כל בסוף הבאנו אלה פרקים הקוראים הסטודנט ועל המרצה על להקל כדי .

הבאים: הדברים
זה. ספר לפי שילמדו המרצים להשתמש יוכלו שבהן שאלות אוסף .1

המרכזיות הנוסחאות וכן בפרק שנלמדו החדשים המושגים כל את המפרט תקציר .2

בו. שנלמדו
שבפרק. המרכזיים המונחים כל ריכוז .3
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יג הקדמה

מקדמיות דרישות
שאנו הנוסחאות תיכונית. מהשכלה לבד קדם דרישות כל ללא ללמד ניתן זה ספר
לפני נלמדו שלא הנחה מתוך וזאת הספר, בגוף כלל בדרך מוסברות בהן משתמשים
למתמטיקה במבוא ראשון קורם זאת, עם יחד אחרים. אקדמאיים בקורסים זה ספר קריאת

החומר. הבנת על יקלו לסטטיסטיקה במבוא ראשון וקורס
שימוש בספר נעשה בסיסית באלגברה השימוש מלבד הנדרשים: המתמטיים הכלים
הבנת לצורך נדרש זה כלי ­ הנדסי טור של סכום נוסחת א< מתמטיים: כלים בשני
פונקציה המביאה הנגזרת מושג ב) ב; בפרק הניתנות מזומנים תזרמי להיוון הנוסחאות
ההשקעה פרופורציות בחישוב ז בפרק נעשה זה בכלי שימוש ­ למינימום מסוימת

למינימום. ההשקעות תיק של השונות את המביאות
הם: זה בספר הרווחים בסטטיסטיקה היסוד מושגי נדרשים: סטטיסטיים כלים
סיכונים הערכת לצורך נדרשים אלה כלים מתאם. ומקדם רגרסיה מקדם שונות, תוחלת,
שונים מצירופים המורכב השקעות תיק של סיכונים הערכת ולצורך בודדת השקעה של

בודדות. השקעות של
בחישובים יקל אשר דבר אותו, לתפעל וללמוד פיננסי מחשבון לרכוש מומלץ

הכרחי. פיננסי מחשבון פנימי תשואה שיעור לחישובי השונים.

מורחבת שנייה מהדורה
לכל הסופיות התשובות את הספר בסוף הוספנו הספר של והמורחבת השנייה במהדורה
מלאים פתרונות ניתנים הספר בסוף בנוסף, פרק. כל בסוף הניתנות הכמותיות השאלות
ולבדוק הנלמד החומר את לתרגל לקורא תאפשר זו הרחבה פרק. מכל נבחרות לשאלות

והבנתו. בקיאותו מידת את

קפלנםקי גיא ד"ר לוי, חיים פרופ'

תודה שלמי
על שביט וטל ליפשיץ שילה דינוביץ, מיקי שלום, גילה רחל לוי, למשה מודים אנו

המועילות. והצעותיהם הערותיהם
ורוחמה אדרי תמי שנער, יעל שמיר, אילנה רייך, דנה גולדברג, רם צבר, לחי תודתנו

ירושלים. מאגנם, מהוצאת הלוי
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