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 בדבר 3-2-2009ביטוח וחסכון מספר ,  חוזר גמל של המפקח על שוק ההון �

מנחה את מנהל  , מערך ניהול ובקרת סיכונים בחברות המנהלות קופות גמל

.   הסיכונים להעריך את סיכון הנזילות להם חשוף חסכון הציבור

ת  החוזר מציין כי תפקידו של מנהל הסיכונים הינו בין היתר מתן חוות דע�

. לוועדת השקעות בדבר הערכתו את סיכון הנזילות בקופת הגמל 

גובי מאפשר למנהל הסיכונים להעריך ולכמת את -מודל נזילות במערכת עובד �

. השפעת סיכון הנזילות ונותן מענה מלא לדרישות החוזר

 על  מודל הנזילות יסייע למנהל הסיכונים לחזות מצב בו זרם התשלומים יגבר �

. זרם התקבולים

. המודל מציג תהליך הנזלה על מנת להתגבר על בעיית נזילות צפויה�

מודל נזילות 
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על סמך  , בשלב הראשון של המודל מנהל הסיכונים ייבחן�

תזרים התקבולים הנובע מהנכסים והתשלומים הנובעים  

מההתחייבויות הקיימות בתיק האם קיימת בעיית נזילות  

.  חודשים18בתיק בטווח זמן של עד 

באפשרות מנהל הסיכונים  ,  במידה וקיימת בעיית נזילות�

ולבחון את השפעת המדיניות  "  הנזלה "לבנות מדיניות  

. שבחר על הנזילות בתיק

,  בנוסף להשפעת המדיניות על מצב הנזילות בתיק �

.   המערכת תציג הפסד צפוי כתוצאה ממימוש הנכסים

מודל נזילות 

תוצאות המודל 
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המסך הראשון מאפשר למנהל הסיכונים לערוך מדיניות�

: הנזלה

דוגמה מהמערכת 

מודל נזילות 
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:המודל מביא בחשבון מספר מקדמים בעת קביעת תהליך ההנזלה�

כ ההחזקה במכשיר שניתן לממש  " שיעור מתוך סה–מדיניות הנזלה . א
. בתהליך ההנזלה

שאם נבצע , כ המחזור הקיים במכשיר" שיעור מתוך סה–כח שוק . ב
אזי מחיר המכשיר יופחת בהתאם למקדם , מימוש מעל שיעור זה

).Discount( מימוש 

 שיש לתת במחיר עקב הצורך Discount –מקדם מימוש לחודש . ג
. בביצוע מימוש מהיר והחזקה בשיעור גבוה במכשיר

 גבוה יותר מהמקדם מימוש Discount –מקדם מימוש לשבועיים  . ד
. נובע מצורך לבצע מימוש בטווח קצר מאוד, לחודש
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על מנת לבחון  , בשלב השני יוצג המצב כיום�
: את מצב הנזילות הקיים

מודל נזילות 

גירעון מצטבר  

החל מחודש  

חמישי לפני  

הפעלת המודל 

גירעון מצטבר  

החל מחודש  

חמישי לפני  

הפעלת המודל 
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השלב האחרון הינו הצגת תוכנית ההנזלה   �
: וההפסד הצפוי 

מודל נזילות 

הגירעון  

המצטבר נסגר 

הגירעון  

המצטבר נסגר 
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המודל מציג הפסד צפוי 

כתוצאה מיישום  

ההפסד  . מדיניות הנזלה

נובע מהמקדמים 

שצויינו לעיל וכן  

מהתחשבות בסטיית 

התקן של הנכס אשר  

מחמירה עם המחיר 

. הצפוי במימוש

המספרים ערוכים ואינם  *

. מייצגים תיק בפועל
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