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 ניהול סיכונים פיננסיים

 מתכות בסיסיות
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 נושאי המצגת

 הגורמים המשפיעים על מחירי המתכות הבסיסיות1.

 מחירים מהשוק הפיזי: מקורות מידע2.

 OTC/ בורסות 3.

 עקום החוזים העתידיים4.

 Case Study: גידור חשיפה5.
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 הגורמים המשפיעים על מחירי המתכות
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 הגורמים המשפיעים על המחיר
פריים, מחיר האלומיניום  

טון/דולר, מחיר חוזה לשלושה חודשים  



5 

 הגורמים המשפיעים על המחיר
 מחיר הנחושת

טון/דולר, מחיר חוזה לשלושה חודשים  
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 ספקולנטים/ משקיעים . 2

 (דולר מול מטבעות אחרים)שער חליפין . 3

 מצב המלאים/ עודף ביקוש / עודף היצע . 4
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 הגורמים המשפיעים על המחיר
LME INDEX 

 ירידות חדות דשדוש ראלי
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 הצרכנית הגדולה בעולם של מתכות - סין•

 הצרכנית השנייה בגודלה בעולם של מתכות - ב"ארה•
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכל הגלובלית. 1

 תוכנית ההרחבה

 ב"בארה

(QE2) 

 

 החלשות הדולר

 עלייה באינפלציה

 ספקולנטים

 ETFוהשקת 
 צמיחה גבוהה בסין

 תקופת הראלי

עד פברואר  2010יוני )

2011 ~:) 

 

 זרעי הפורענות
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 ירידות מחירים חדות: התקופה הנוכחית

 העמקה והתפשטות של משבר החוב באירופה•

 ב הסתיימו"תוכניות ההרחבה בארה•

 (ב"בעיקר של ארה)עדכון מטה של תחזיות הצמיחה •

 האטה בקצב הצמיחה בסין והקשחת המדיניות המוניטרית•

 התחזקות הדולר•
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 העמקה והתפשטות משבר החובות באירופה

CDS  שנים 5 -ל 
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 :ב"תוכניות הרחבה בארה

•QE1 

•QE2 

 ?  QE3יהיה •
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 תחזיות הצמיחה עודכנו כלפי מטה
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 (YoY, שנה לעומת שנה)צמיחה ואינפלציה : סין

התמתנות בקצב 

הצמיחה ובקצב 

 האינפלציה

 (GDP) צמיחה

 אינפלציה
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 ריבית: סין

סדרה של העלאות  •

במטרה   -ריבית 

למתן את קצב  

 .האינפלציה

המהלך שולב עם  •

מספר דרישות  

להעלאת הלימות  

 .ההון בבנקים

חשש מהאטה  •

בביקושים  

 למתכות
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 הכלכלה הגלובלית. 1

 לחץ להגמיש את היואן: סין

שמירה על יואן  •

חלש מסייע  

ליצואנים הסינים  

על חשבון  

המתחרים שלהם  

 במערב  

ח  "הגמשת שע•

,  היא איטית עד כה

אולם בעלת  

פוטנציאל להאט  

 את הצמיחה בסין
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 ספקולנטים/ משקיעים . 2
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 שערי חליפין. 3

 דולר/ סחורות : קורלציה שלילית

החלשות הדולר  •

הופכת את רכישת  

או  )הסחורות 

(  השקעה בסחורות

לזולה יותר במונחי  

 המטבע שהתחזק

 דולר/אירו

LME Index 
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 מצב המלאים/ עודף ביקוש / עודף היצע . 4

עופרת, אבץ, ניקל, אלומיניום: עודף היצע 

נחושת: עודף ביקוש 
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 הגורמים המשפיעים על המחיר

 מצב המלאים/ עודף ביקוש / עודף היצע . 4

מלאי  

  -עופרת ב

LME 

מחיר עופרת  

   LME-ב
 (שלושה חודשים)

מלאים  : קשר הפוך•

 מחיר/ 

קשר חלש ולא  •

 מיידי
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 מקורות מידע
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 מקורות מידע

 מחירים מהשוק הפיזי
בלומברג: מקור  
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 מקורות מידע

 Scrap Steel: מחירים מהשוק הפיזי

בלומברג: מקור  
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 מקורות מידע

 מחירים מהשוק הפיזי
בלומברג: מקור  
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 מקורות מידע

 מחירים מהשוק הפיזי

בלומברג: מקור  
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 Vs. OTCבורסות 
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 OTC/ בורסות 

 :בורסות עיקריות

1. LME – London Metal Exchange 

      www.lme.com/ 

2. COMEX 

         www.cmegroup.com 

3. Shanghai Futures Exchange 

     www.shfe.com.cn/Ehome 
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 OTC/ בורסות 

 :בורסות

1. LME – London Metal Exchange 

      www.lme.com/ 
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 OTC/ בורסות 

 :בורסות

2. COMEX 

         www.cmegroup.com 
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 OTC/ בורסות 

 :בורסות

3. Shanghai Futures Exchange 

     www.shfe.com.cn/Ehome 
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 OTC/ בורסות 

OTC: Over-The-counter  

חוזה מעבר לדפק הוא חוזה דו צדדי בו הצדדים לעסקה  

מסכימים על האופן המסחר ביניהם וכיצד יוסדר רווח או  

. הפסד בעתיד  
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 OTC/ בורסות 

Forward 

  OTCנסחר מעבר לדלפק •

Futures 

 נסחר בבורסה •

 חוזים סטנדרטים•

 מגוון תאריכי מסירה•

התחשבנות יומית •

 (הפסד/רווח)

כ נסגר קודם  "חוזה בד•

 למועד הפירעון

 לא חוזה סטנדרטי•

  delivery))תאריך מסירה •

 אחד ספציפי

הפסד מוסדר בסיום  / רווח •

 .  החוזה

מסירה או התחשבנות על  •

כ "רווח או הפסד בד

 מתרחש
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 עקום החוזים העתידיים
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 עקום החוזים העתידיים

Contango Backwardation 

 אלומיניום נחושת
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 עקום החוזים העתידיים

 ?  מה משפיע על מחיר החוזה העתידי

.1S :ספוט 

.2U : (מהוונות)עלויות אחסון 

.3r :ריבית חסרת סיכון 

.4Y :convenience yield 

.5T :זמן 

 

 מחיר חוזה עתידי

Cost of carry = cost of financing + storage 
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 עקום החוזים העתידיים

'11ספטמבר   

'11נובמבר   
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 עקום החוזים העתידיים

 אפס= שווי הוגן של עסקת פורוורד בעת הקמתה •

  ( y,זמן, עלויות אחסון, ריבית, spot)השווי משתנה בעקבות שינוי באחד או יותר מהפרמטרים •

 ?כיצד מחשבים את השווי ההוגן של הפורוורד שפתחנו•

 
מחיר פורוורד  

 בזמן אפס

 שווי הוגן

מחיר החוזה בעת  

 הכניסה אליו
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Case study 
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Case study 

 X: חברה•

 שקל: מטבע פעילות•

 יבוא ושיווק נחושת: תיאור פעילות•

 החברה מחזיקה מלאים בהיקפים גבוהים ולתקופות ארוכות יחסית: מקור החשיפה•

 LME-המחיר ללקוחות מושפע ממחיר הנחושת בבורסת ה: תמחור•

 ירידת ערך המלאי בעקבות ירידת מחירים: חשיפה
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Case study 

 ירידת ערך המלאי בעקבות ירידת מחירים חדה: חשיפה

 זמן
 אוגוסט

 הזמנה  

 מספק

 ספטמבר

נקבע מחיר  

לפי ממוצע  

LME  

 ספטמבר

 דצמבר נובמבר אוקטובר

קבלת 

 סחורה

נקבע  

מחירון  

  לינואר

בהשפעת  

  ממוצע

 דצמבר

 ינואר

מכירה  

 ללקוח
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Case study 

 :דוגמה

 (קנייה)טון /דולר 8,000: ממוצע ספטמבר•

 (מכירה)טון /דולר 6,000: ממוצע דצמבר•

 טון 500: מלאי שיימכר בינואר•

$1,000,000 -  =500 X $2,000 

 הפסד

: הפוזיציה הטבעית  

סיכון/ מבנה הסיכוי   

:מחיר  

טון/דולר  

 רווח

8,000 
 הפסד

/ רווח   

(הפסד)  

6,000 
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Case study 

:מחיר  

טון/דולר  

הפסד מנכס   8,000

 בסיס

/ רווח   

(הפסד)  

רווח מעסקת  

 הגנה

הפסד מעסקת  

 הגנה

רווח מנכס  

 בסיס

 פוזיציה טבעית
 עסקת הגנה

 (מכירת חוזה עתידי)

 :גידור

 מעסקת ההגנה רווחי "בנכס הבסיס מקוזז ע הפסד•

 מעסקת ההגנה הפסדי "בנכס הבסיס מקוזז ע רווח•

 :עסקת הגידור

יש להתאים את סוג העסקה למבנה הסיכון האמיתי של  •

 .'אופן התמחור וכו, בהתאם לענף בו פועלת, החברה

יהיו מתאימים   צילינדר ממוצעייתכן כי עסקאות צילינדר או •

 .  יותר לחשיפה מסוג זו

 .ח"יש להתייחס גם לחשיפת המט•
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 תודה


