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המודל לתמחור : R  שפת ניהול סיכונים באמצעות 

 נכסי הון
ות באמצעאם להנחות המודל( )ללא עלות, בהת לביזור( הסיכון שניתןמקרי, הסיכון הלא סיסטמטי )ניתן להימנע ממאחר ו

עשה הנקודה הקריטית הינה לממוספת בגין הנשיאה בסיכון הלא סיסטמטי. תוצאה זו  אה  ביזור יעיל, הרי שאין תוחלת תשו

יירות באה לידי ביטוי במשוואה של קו נ( והיא CAPM- Capital Asset Pricing Modelשל המודל לתמחור נכסי הון )

יחידה אחת של סיכון שוק )ביתא(, המשקיעים גורס שעבור כל קשר הזה ה(. SML- Security Market Lineך בשוק )הער

 Market Riskרכיב פרמיית הסיכון בשוק )יכולים לצפות לקבל פרמיה מעבר לשיעור הריבית חסרת הסיכון השווה ל

Premium) .בית חסרת הסיכון, המסומנת ושיעור הריין תוחלת התשואה של השוק בשההפרש ק היא פרמיית הסיכון בשו

𝐸(𝑅𝑀)  -כ − 𝑅𝐹. ערך  או תיק של ניירותערך בודד  פיכך, עבור כל ניירל𝑖 ,:תוחלת התשואה בשיווי משקל הינה 

𝐸(𝑅𝑖) = 𝑅𝐹 + 𝐵𝑒𝑡𝑎𝑖[𝐸(𝑅𝑀) − 𝑅𝐹] 

וי התל  רמיית הסיכון בשוקכיב פראה על תיק מסוים שווה לשיעור הריבית חסרת הסיכון בתוספת  וצאה זו, שתוחלת התשות

בשוק, ושיפוע השווה לרכיב פרמיית הסיכון  𝑅𝐹 - לקו יש חותך השווה ללן. שלה SML -ה בביתא של התיק, מיוצגת בגרף 

[𝐸(𝑅𝑀) − 𝑅𝐹]. 
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 דוגמא 

יה . בהנחה שהביתא של מנ12%תוחלת התשואה של תיק השוק היא וש 5%וא הסיכון היעור הריבית חסרת ששבהנחה 

 ?של המניהתוחלת התשואה , מהי 0.8א מסויימת הי

𝐸(𝑅𝑖) = 5%+ 0.8(12%− 5%) = 10.6% 

 

 כסי ההון ר נהמודל לתמחו שפיתח האקטואר רועי פולניצר עבור  R-קוד ה
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לפתח וליישם מודלים מתקדמים הדורשים הבנה עמוקה  ללקוחותיה תשווי פנימי מסייע פירמת הייעוץ 

 .Python -ו R :כגון שפות תכנותב הבתהליכים סטוכסטיים, ידע בשיטות נומריות ושליטה ברמה גבוה

עם ניסיון  (  MBA-ו  BA)  בכלכלה ומימוןבעל תארים    לשוק ההון וניהול סיכונים  ההצוות שלנו כולל מומח

 בפיתוח, יישום ותיקוף מודלים כמותיים. הן רב

, מייעץ  (FRM -ו CRMהסמכות מתקדמות בניהול סיכונים פיננסיים ), בעל האקטואר רועי פולניצר

קרלו, תהליכים -בניתוחים כמותיים מתקדמים בתחומים של הנדסה פיננסית, יישום מודל מונטה  לחברות

 . סטוכסטיים ופתרון בעיות כמותיות באמצעות שיטות נומריות מתקדמות

, הכוללת Data -ה בעולמות כיום , השלטתR התכנות המדעי סטטיסטילאקטואר פולניצר שליטה בשפת 

 Rלמפתח  אותוחביר פשוטים ועד מודולים ייחודיים לשפה זו(, מה שהופך מנושאי תאת יסודות השפה )

בנוסף, האקטואר פולניצר הינו בפרט.  Data -ה ובעולמות בכלל בתעשיה הנדרשת ברמה ,ןיועני דבר לכל

מרצה בקורסים והשתלמויות מקצועיות של לשכת מעריכי השווי והאקטוארים הפיננסיים בישראל 

(IAVFA בשפת )R. 
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