[ ]
DI'UYy9 77 | 21 NUAIND
6473921 22X 7N
03-6855002 .U79 | 03-6844700 .70

AN AFFILIATE OF MOODY'S www.midroog.co.il

IXND UTINT 7XY1 'XAUX 217771 21N NN2NX ‘NN

2025

YUP '"UIX
M12'7-21p1p 71X T
N'WUXI 'YX NIXp
avigail.k@midroog.co.il

X117 axre
'KAYUX NN pPNn Ty
yoav.l@midroog.co.il



mailto:avigail.k@midroog.co.il
mailto:yoav.l@midroog.co.il

ANTD

1'¥pn

7INXT 9107 AXIWAL D 1D .2025 7719X7 NXIYNA [I'T97 NIXIYNA NIND 17y NPDWI1 2025 'XD )7nD1 @
NIXIYNA TINX 0.2%-2 7V "7V NDWI1 Y7pWn 2'9X2 .09NTN1 D'P'9XN 7731 NIXIWN2 Y7y N'7n ,2024
[I'T97 NXIWNA N7V 72,7011 2NN NRAY 720V 72~ N"7V0 127 21010 |12 121'N OXND N, N1Mrnn
121'N OXND DY |X 021,200 NIXIP 7722 0.5%-22 17V NIMIYNN NIXIVNN, TTRN TINX 2'9X1.N1' D712

I"T97 AXIWN2 N7VN N2 A7 20T A

IXWA ,NXT NRDIY'Y7 .2024 NIY 9107 0N 2'¥' NI TN T p'oxa Aaa.il anTa nnaa arxnn ninnn @
LTYID INIXT AXIYNA,0MIKAN D'NIMPA NANN AT NPYI1 AT P'OXA 1NN NN

'NIMNA .2024 MV 9107 AXIWNA n7yni A.il 2112 0.15%-2 7w N'7y IDWA “7pwn 'axa 'KIWXD MNIND- @
2024 MV 5107 NXIYN2 'MIynVYn '11'v 0w X7 ,Baa.il ninr1a '7pwn p'axnn 2in nimax

21N'T2 4.7% |2 Y1 NNDIYA 20T NIXIAPA *7pwn '9X2 NN |97 NIXIYNN 2025 'XD WTIN 5107 121 e
Aaa.il2n720.5% |2 Y1 '7pwn P'OXA M7Unn N”7IXN 11NN NP 1WXI ,Baa.il-n n¥inpa16.8%-7 Aaa.il
.Baa.il-n nx1apa 2.5%-7

AwXI ,Baa.il-n nviapa 4%-7 Aaa.il 2M' T2 2.9% |'2 NIy1 NrYNA FT9Y NIXIYAA ,TTRN TINY p'oxa e
.Baa.il-n n¥1apa 1.8%-7 Aaa.il 2172 0.6% |2 Y1 NT P'9X2 'N7WND N”aXD 1I'YNN NI

NIXI2P 722 2N1' 1122 D"NPAY 723 ANI' 07122 7pWi P'9X1 NIYD 1R D’NNA D'NINDAEITOY7 NIXIYNN e

2IWI 21330 BTN NIDA AT DAND O'NIANA [A1 NIXIYDN 7,7 27T N¥apa Aa.il-n nviap byn7 a0
D'NINNRATITO7 NIXIWNN 0D JNXD D”NDA,TINYD P'9X2.(01Y 5-D 17YNY7) 10PN PTH NIDA N7y
2T NINIAP 722 N1 1122 R”NNNY 722 NP D02

Ty MV 7w N"NNAVY N7X7 NXIIYNA DYDA 01123 MY TY 7W D’N0A 2IN NNIXA D'NINDAT[IFT97 NIXIWNN @
NI D710 WD AWNXI AT NIXIAP 7221 (TTR TIDYI 7pY) DR'9XN WA MDY IT ARIN .0V WITY
Aaa.il a7 nviapa nava

D1IWN D'9IYN '2'N7UNN N7IXD D'NINDATIFT9Y7 NIXIYNN 2 N'ON' 121N NRIY NN'{P,2025 'XD 907 121

|I'TE]'7 NIXIYN21 NINN0o1 ,771In 21nn |”'7'nn 91y1 2N ninax ,"7|7\’Jﬂ 17'9X1 '] N71y DIININN ,NXT DY TN
AT NINA 7232 0'91yn N7 AXIYNA N 0122 0NN

NINI'X X77 212X '7N2 1Y NINMY7 101122 IN0N7 NIRIYAN NIITRN 2NN NN DX OY7712 1T NIT '2711X7 021NN
I¥ND N1 NNN2 AN NNA'X I 103 .NIAIN 07X NIRRT N7aX X77 (0rT100) TASE UP-1 1non7 ninivan 2in

n|7‘7] A0T'D AT ATY'N AT 2T 11'n ,|'7|']'7 niTl 0'n'vann T]I¥'7 YNDWNDN 27N .01IN12 Ni7'72) [A'X NIV

207D T2y GTO N2IYN 0IMIN UPN 72PN AT

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 2



ANTD

NPT 19 7y nIXivni 0'NiNnN

7732 2024 12nxT 9107 ON'2 NINI21 IX ,2025 719X [1'NIBT7 DIOIT [IP'T97 NIXIYNN 11111 2025 X1 17133
12nDXT 9107 IXNYiI2 "7Vl j7'9X2 NI'I'XNN TUXIYNA 0.2%-3 7V 17y APY11,'X1 9107 [131.0°1 71Tl D'2'9Xi
LTVIN ITIX7 ON'2 11T NIXI2P? 7733 0.5%-3 7Y A7y Y11 TTHR TINX [2'9X1.2024

AXI'D 7NN TN NITIDY DIY7PY 1IN NN2'NA 20T NINIAR '9Y7 NIMrYNN |I1797 NIXIYNN NRYm 707 1-2 0'wana
2121 9IX2 y'9wn7 n'717y Ni/TTIA Ni/'9xn Baa.il-n n¥iapa niraxn niym 71 ,Nin'ion Ni9ijpna.2025 'XN TVI 2020

D'ION NT'NA ITAYOYA |NND |I'YXNN N2aXN
2025 'XD " 2020 IXIY* 217'T NIXIAP '97 "7pW N”aX NN [I'T97 NIXIYA - 1 D'YIN

25 'xn - 20 WX, '77W 2'OX - AN'T NINIAP 97 [I'TO7 NINIYN

12%
10%
8%
6%
4%
2%
0%

Q Q Q " Y VY v v v v > ¥ ™ ™ ™ N2 N

N 2 RN AR AN AR A 2 R 2 I N 2 A N AN A R 2
SR U R K VSRR CUR CER CIR CR G Cav
NSO DI SSDD

— NQQ. || — A | Al em—Baa.il

2025 XD - 2020 IXIY' 21T NIXIAP '97 TTN TINY N”aX 7Y NN [1I'T97 NIXIYAN - 2 D'YIN

25 'xn - 20 ANI' ,TTN TINY 7'9X - AN'T NIXIAZ '9% [I'TOY NINIYUN

14.0%
12.0%
10.0%
8.0%
6.0%
4.0%
2.0%
0.0%

-2.0%
S T Ay AN SN SN SN Y ©

Q " )
S o & P9 NS
U I A N I I U I N S U U VA
R CGERCER CIE CER GEIR CEECER CER CEECER CER CER
R I R R P R

Q Q
v )V
RGNS
MK ©®

Q0. —Ag il A.il e Baa.il

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 3



ANTD

nN'N9 APy 2023 MY 17a02 WX ,NININXA DY 00N’ 0'2'Y' 11011 A7ypI Aa.il - n¥iapa 'xwwxa 'nirn
NA'X2 1PV IDXPUX 'XTYXD ‘NI 1910 NX 271 2024 mv 77an3 .Baa.il-m A.il-a nxiapa 1pva o'nnn
N7V 21N NI'X2 ANRINY AT'H021 TT0 DITINX 2iN

-1 NXI322 . TTRY TIDXA 2'9X2 2024 NIV 9107 AXNYA2 0.1%-32 1Ty avpi Aa.il 1112 orarvnn o'ninma
.2024 NIV 9102 DWW AT7 'W'XNA NP2 AT (11 DY, TIn¥A 'oxa Aaa.il

"IPYUN 7'9X2 .2024 MY 9107 axnwna n7yni A.il 21172 130¥n2 0.15%-32 17y '7pYA P'IXI 'XIYUXA ‘NN
.2024 12n¥712 oy 1w ni iy AT 1 Baa.il 113, nrnyvnn 2in ninaxn ninnn

2020 IXI'D 7NN TTR NITINNI NIY7PY 21N NNA'RA 20T NINIAR '97 NIM7WND 21N DN2'XN 0'NINRND 09NN |7017 3-4 0'wana

[I'¥NN NAI¥N 121 [9IX2 Y'awn7 717y NI/NTTIA Ni/'oxn Baa.il-n n¥iapa niraxn oiy'n 7wa Nin'ion Nisipna .2025 'K Ty

JID'IOD AT'NA IT Aysvwn |NnDn
2025 'Xn - 2020 IXI* AN'T NIXIAP '97 7PV N”AX 7V 'N'7UNN N”aXN 2I°¥N NINN - 3 0'YINn

25 'xn - 20 W12 ,"7pW 'OX - AN'T NIXIAR '97 D'NINN

9.0%
8.0%
7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0% Wﬂ_

0.0%

o o o — - — o~ o~ o~ [a2] [ag} o < < < wn wn
o o [ o o o o o o o o o o o o o o
o o o o o o o o o o o o o o o o o
o o o~ o o o o~ o o o~ o o o o~ o o o~
S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~ S~
— [¥a) (=) — n [=2) — wn [=2) i un (o)) i un D — wn
o o o o o o o o o o o o o o o o o
A0 || — A | Al em—Baa.il

2025 'Xn - 2020 IXIY* ,217'T NIXIAP '97 TTN TINY N"AX 7V 'N'7UnNN N”axXN 21I°¥n NN - 4 0'van

25 '~xn - 20 N1, TTN TINYX 7'9X - AN'T NIXIAP '9%7 0'NiNn

14.0%
12.0%
10.0%
8.0%
6.0%
4.0%

2.0% A e
A — o
==
0.0%
o o o I b — N o~ N o oM ™M < < < n LN
N N N o~ o~ N N o o~ N o~ N N N N o~ o~
o o o o o o o o o o o o o o o o o
o N o N o N N o o o N N o N o N o
S~ ~ =~ S~ S~ -~ S~ ~ -~ S~ =~ -~ S~ ~ >~ S~ S~
bm) Ln D — LN (2] — N (2] pm] n (2] — LN D pm] n
o o o o o o o o o o o o o o o o o

>
or]
Q
Q

— 030 e—Ag il

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 4



ANTD

NVT2 4.7% ['2 Y1 DINYA NTVTA NIXI2P72 'TpVR 7'9X2 DIIKNA [IPT97 NIXIYND ,2025 'X1D YTIN 9107 [131

Aaa.il 1172 0.5% 1'a v1 *7pwa p'9x2 'n7wpn nVaxn rxna niia 1wxa, Baa.il-n nviapa 6.8%-7 Aaa.il

.Baa.il-n nx11p2 2.5%-7

nimn 1wx3 Baa.il-n nxiapa 4%-7Aaa.il 11173 2.9% (72 nIya nrarsna [rT97 DIXIYAR , TTOA TIDX 7'9X2

8%

7%

6%

5%

4%

3%

2%

1%

0%

.Baa.il-n nx13p7a2 1.8%-7Aaa.il 211'72 0.6% '3 Y1 1T 2'9X2 'NTYNBH N7IXD XN

29/05/2025 ,217'T NIXIAP '9'7 D"1I'¥N NIXIYVAI D'NINAN -5 D'YIN

29/05/25 , 2T nixiap 'o% (1197 NIXKIYAI D'NINN

6.8%
= -
-
5.5% =
5.1% -
4.7% __-_----—-———--—
- a» - .-
== 4.0%
0 o
. 3.2% 3'4/-"______--"’""
(] - e» a» a» o @
- an an @ G» @ @B @B = &
————= 2.5%
0,
0.9% 1.3% 1.8%
0.6%
1.1%
e —
0.8%
0.5%
Aaa.il Aa.il A.il Baa.il
v niNn TINX NINN = = =TNYX [I'T97 AXIYN = = =1y [I'T97 NNIYN

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 5



ANTD

N’NN'7 XN NIXIYNI D'NINN

N0 2123 N/NPAY 733 1N NI, TPV 2'9X2 2IYE XA 07052 DI [P T97 TUXIYNA '3 271V D'IUNI0
2/wI '212°37 [T NIV 27V 0¥ IT U'T NXI323 0'0a WX Aa.il-a nxiap oyn? ,a1171a nixiap 7731
.(D1¥ 5-p A7YNY) 101" XD [T NIV AT'Y

LI 7172 7A0RAY 733 101° 0'122 DI [IP'T9Y NIXIYAA ,A1YA JIXA 137003, TINX 7'9X3

7270 0IW 3-7 71V (72 Y1 1370132 D' 71 TUXIYNY ON'2 DYD 033,71 TV 13’012 000 [I'T97 NIXIYNN
n7axn o'l (1rT97 mxivn? oot Aaa.il-n nxiapa pwa 1319 ar we Aa.il nxiapa 7p'wva p'9xa

.01v 3 7yp n’nN1a '‘nrvnn
AT NINIPYT71 DN DXNNA D2IYA 0'R'9XA 'M7YDN N7aX0D ONINDIIFT9'7 NIXIYNN NN 707 6-9 0'N'wINd

JiTTa nroxn nintp Aaa.il anTanaw 1- 0.5 nNna

"JPW P'OX - 0NN '9'7 NII¥AN [I'T9Y7 AXIYAN - 6 D'YIN

29/05/25 17w p'ox ,n"nn 97 NN [I'TO7 ANIYN

8.0%
7.5%
7.5%
7.0% \s/f”/
6.5%
5.9%
6.0% o
° 5.6% 5.5% 5.5% 56%___—
Y 0,
5.5% 51% 5.1% I —
5.0% 51%
4.7%
4.5% 4.7% 4.7%
4.0%
0.5-1 1-3 3-5 5-7 27
(n1w) n"nn
= Aaa.il =——Aa.il =——A.il ——Baa.il

"JPW POX - 0NN '97 'NYYNN N7aXN 2I'¥N NIND - 7 0'YAN

29/05/25 *1pw j'ox ,n"nn '9'7 21'¥N NINN

3.5% 3.2%
3.0%
2.5% 2.4% 2.4%
. 0
2.0% 1.9%
1.5% 1.3% 1.3% 1.3% 1w
1.0% \ 0.9% 0.8% 0.8% 0.9%
' /
0.8%
0.5% \
0.0% 0.5% 0.5%
. 0
0.5-1 1-3 3-5 5-7 >7
(01w) n"nn
= Aaa.il ——Aa.il =—A.il —Baa.il

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 6



ANTD

TTN TINX P'OX - 0NN '9'7 NI'¥A [I'T97 AXIYA - 8 O'YIN

29/05/25 Ty 2'ox ,n"nn '9'7 n2IxN [I'T9% ANIYN

4.5%
4.2%
4.0%
3.5%
3.0%
2.5%
2.0%
0.5-1 1-3 3-5 5-7 27
(p1w) n"nn
e Aaa.il =——Aa.il =——A.il ——Baa.il

TTN TINX P'OX - NN '9'7 '"N7YNN N”2XN "1I'¥N NIAN - 9 D'YIN

29/05/25 Timx 'o9x ,n"nn '9%7 21'xn NINN

2.0% . 1.9%
1.8% R

8% Ns%/
1.6% 149
1.49 . e

Y 1.2%2% o 1.1%

1.2% 0% 1.1% A7

' U7 1.0%
1.0% 1.0% 0.9% 0.9%

0.8%
0.8%
0.6%
0.4%
0.2%
0.0%
0.5-1 1-3 3-5 5-7 27
(n1w) n"nn

= Aaa.il =——Aa.il =—A.il —Baa.il

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 7



ANTD

21" TI 72y'7 DXNNA NIXIYNL DN

o'ning nXT gy TN’ .0'NYN 0°91yn ['2 'N7YNn 17IXn 0'niina (1197 niIXIYN ['2 n'on’ i13in1 nijny nntp

AXNYNA 11" 01122 O'MF01 [IPT97 NIXIYNA2 NIN01, 77102 2'107 [”7T11 91V2 2in NIX /T j2'9X2 '3 71V

AIVT NI 732 0'91yn 117

NI7'yon §1y7 OXNN2 D2IYA OP'DXA M7WUNND N7IXD 0NN [FT97 NIXIWDN DDNIm 707 10-13 0'0'wana

.0NX 0"011'9 X7 D'TIXNI 771N 210 7771 ,7X1¢'1 210 771 ,NID'A1 O'212 :01'0 NI7'YON 191y 2N'T NINIAPYTI

Y7PW P'OX - 21TTI [1Y '97 NI'¥AN [I'T97 AXIYAN - 10 D'YIN

29/05/25 "ypw My '9'7 NIXN [I'T97 ANIYN

8% 7.60%
713%
7% 6.78% 6.78%
6.08%

0,
6% 5,229 525497
5% 4.7?"2 4. 65 4. 72
4%
3%
2%
1%
0%

47
nivtalI Dy -aam "™rm YMin-ann M X7 D'TAND >"no
e D'INX D''01Y'D
HAaa.il ®Aa.il mA.il =Baa.il
"7|')W 2'9X - 2N'TI 2y 19% 21'¥n NINN - 11 O'YIN
29/05/25 "7pw ,qay 197 'Y NINN
4% 3.32%
3% 2.85%
2.50% 2.50%
3%
2% 1.81%
1.409
2% 1179 1.15% 1.24 1.269%
0
1% o798 0. 91 819 0.839
0. 45" 0. 45
1%
0%
147
nival 0P -am™m YMin-anan " X7 D'TAKRN >"no
e D'INX D''011'D
®Aaa.ill mAa.il mA.il mBaa.il
2025 XD WTINYT 7XIWR XIAYWX IN0TEAIN DNNXCNINNAN 05/06/2025 8



ANTD

TTN TINY P'OX - A'TI 72y '97 NI¥N [I'T9Y7 AXIYA - 12 D'YIN

29/05/25 Tinx ,91y ' NrXN (1197 AXIYN
5%

o ardR B g agRs o oo
4% 3.26 3.28423 3.26 3_1;%3645 32002
% 2.89
3%
2%
2%
1%
1%
0%
58 104 27 61 250
nival D -amn ™M Yin-ann "t X7 0rmaRn 3"no
e DINX D"'0N'D

®Aaa.il mAa.il mA.il mBaa.il

TTN TINY P'OX - A1N*TI 1Y '9'7 21'¥N NN - 13 O'YIN

29/05/25 Tinx ,qay '97 2I'¥n NINN
3%

2% 1.81% 1.80% 1.78%
1.66%
1.49
2%
1.12% o 1.14 1.119
1% 0.83 0.92% 0.879 0.88%6% 0.879
0.559 0.589%
1% I I
0%
58 104 27 61 250
nival DA -aan "M ?Min-aan Mm N7 DITARD >"ho
e D"INX D"01)'D

mAaa.il mAa.il mA.il ®Baa.il

05.06.2025 :N"ITN JIXN

o"IYR NN

WWW.Midroog.co.il :anTm anxa ["y7 0InTin 0310 901 WINPD YT'NRY

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 9


http://www.midroog.co.il/

ANTD

("anT0”;7a%) n”y2 2N TN '2N'7 NNV NIrRT ‘72 ©

01O IX/1 NIAIN,NIMAYANN ,0'910 7Y 'TNyN 'oNM 'XIYXA |12'07 0N 2NT'D 7W NI'DpT1aI0 NYT NN 0'9pwn INTN T 7Y 191Ny 0N
INTRY YT 0NN ,DXINN,0MRINA 731,INIX 1P'0970 IX 2NTN NIX NN1IY X7 20T TIy 721,00pP90X IX ONI019 TYINY [121,21IN MNT 0"011'9
S7'W'7 2IDX2 NI'DRMI0 NYT NN 71727 0wy ,(NT'0 1nIN” :|7n'7) Np90Dn IX NN0190

7w 7W N1pRA WIWNDN '9030 T09NN |31, TYINA NIFTINN NI'011'97 I'NIMAMNNNA TINY'7 X7 717y 171TDN 910V |12'03 'XIWUX [12'0 N1MTIaN aNTn
.0I197 21NN N2'970 7¥ NpNA IX [IY1'9

JINN PIW 7Y Y1I9wn'7 1wyn INX 01 73 IX D'NN NIMTIN, NN Myw1 00, pIY I D77 121210 (123 ,10X [12'0 727 0'ON'ND DIX ANT'D N'T
JXIWUX 112'0 DyRY

021N IX NITAY ANTN NINA 171720 NYT NN 722 IX (207D DAY :707) 'RIWX 1212'0 1272 (XY NIDIWNA 2NTN 7¢ 02N NIKYT 'R
J7X NIDYN7 Y22 nnyni nyT DN (21,0'7TI0 7y NIooIann 'XIYX 112'0 '7¢ NIMIMNI NIDYN 01 71727 DMWY 2NT'HD NN .OMI00'n

VY1217 NY70N 1TI2 DI'RI,'012'9 XIY! IX NIYPY XIY' O1IND DX ,0NNX 2ANT'D InINEINTD 7¢ YT DIN 20T NIDWN ANTD 7¢ KIUXD DN
.0N2 P'TNNY7 IX DNIX 11207 ,0nW'73 77y NiNM

7V 1'IX7 'MY7I NYpUn 7Y NDXNNN 1227 NYT NN T2 0XX,00NX 20T ANIN6NTD 7¢ DYTR DN ,2NT'0 NN NT0 7Y RIYURD 2N'T
.0Non y'pun

YN X NNT DIPY Yipwn 73 13 Nt9iNi NNan NN 20T 1NN X NP900N IX D091 NNNX NYT NINENDIYA XIYX 2T 0'910 2070
AYPYUNN NIKTI 1227 WIXPD IV XYINYT '019 Y'pwn 727 X700 20T .1V 111 722 1pThin qUNN IXN1'D0,NYD1 7W NIKTIN 12T217Un NIDayn
NIYPYUN 1217 'NW'72 ND7NN D70 0I02,NXK 'WIXPD MY 73 '2271,700 TN 1227

X7¥ NXT2 DNATID O"D19 DWY'PYN .09 DY'HPYN 1T 7Y WIDW'7 DTYIM DIX ,ONNX 20T NN IX YT DN 731 207D NDyn anTnD 9T
X700 2N TN .NIMNX NNONIATT 111X 722202',20T'0 NN 7Y NIYpYn 11Mya ninynn 002w D19 Y'HYNn .aNT0 Mnin 7y nypwin Nin'7nn 00217
NIYPWN 1227 'Y72 D700 722" 0102 INX 'WINPD XYIR X 10119 XYIA XYIINYT D19 Y'pwn 737

IX 1IDD IN7WI P70 IX YT 72 IX P'NYN7 'K .0 "1 DN DDT T N0 ,ONM 1,771,719 7Y [0 YyT'D XIN AT nona 71720 yT'nn 72
INTD 7V MWK XT77 XY 1T 722,'0W73 NDR7 011 WIN'W'7 INIX ANY7 IX ID2INY7,1'¥07,INIX 7907 ,111ayn7 ,IX'9N7 ,INIX ANJW7 ,INIX 7107
UXINIANI2

7¢ NNYT NX 9pW7 NID 7Y 1N21Y 710'01 .0710 732 NIDAI9NN NNTINT7 OXNNA 2N NINTI02 NYDNYND ANTD ,NP'90 ANTMHY YT NN 1187
qTNN WID 1227 NYT NN 020 - *72172 0710 '9 7V 021V DX ANTD 7W 090N (120 INIX 7W N'ON' N27VA 211X §pwUn XIWNXD [12'0 1227 21NT'D
S7X¢ DINX NIPOIN IX D'R'910 7¢ NT7 '0N* |9IXA NP9INN IX 7'910N 7¢ 'KIUND

WNNVWNY7 |'X1,NI07I00 1WA NT NN 7V INIYRYNDA,"PIn'N1d") WID'W'7 DFTYIM 01X 20T RINENTD 7V NyT DINENIDIYAN XIWXD 20T
/PIn'NIY” QWY ONY 27 7'21In'7 N'717Y (WX 1T 701 0N

'7222NT'D T 7Y N¥N IX NONIY YT IX NINX NYT NN IX 127V 20T 72 '7¢ pIrTa D7 0N, NYDNYN IX Y90 NIMNX DIV ApyD n1R aNTN
JNV'72 NLNYT DNPXNAY7 IX DNIN'NOY ,DNINTYWY 0N IX 00N TYIN7 01121 DNIAYT 0N IX XINY [9IXI T

VT NAIPD T 7y aNT07 1001 ,('YT'A” :[707) 2NT'D MNINANNT'D 7Y NYTA NN ,ANT'D 79 NiDIyNa ,aNTn 7¢ 0911 71700 yT'on 72
{79101 NTN JNONA 77210 YT'DN 72,0'INX O3 72 |21,N10D 17PN IX WIIX NIYVD [9N'N T'HNY NIFIELDXT DY TN.0'P'1TR1EDDX 11112 0RvnIn

XINW 210 DIWN NIMNX DIV 72 (as is) XINY 192

NNIPPD Y1I' 1 NPO0N NIDXA N AN 1IX7 12 NYDNYN XY YTHAY T 0110 D'YXDX NDPR ANT'D .YT0HN 7Y INNRID217 NIRINX N1R 10T
N12'X |2'71 MNIP'A YNIDA 912 N1I'X ANTH,NXT OY TN'.'D1171 12TAV 730 ,0117N 'N'71 0"YY7¢ DTTYD 72pNnY YT'D NI217,0''0X7 N1'Ya 0'avnin
ANT'D MNIN N10N 17002 IX 20T )'700 7700 07102 Npninpn 722 72pNnY YT'DN DX 9pNn7 IX NDXT7 0710

NAI7ITINND [0 270 01NN 0N ' WAI1901 [I¥D 01227 WX [3IN] 0'P'70 ONIX DYD'7 20T 7¢ 1RI7ITINDN |0 P70 11X 2NT'D NN 7¢ |2Inn

LANTIR IR 70T7) P90 21,)'YN INTMYT7 PYnY D112 70,000,017, DAY N7V NURN 'XYNL,NT7Y 0NIDPITR L, ANTR )T 722 110X T 91902
XD IX INDXD VTR WIN'WN IX NT JRNONAY YT [0 Y2 WX ,AI71 IX 'MIXXIN, TR 9PV TO9 IX 21172 |22 912 IX DTX 72 1972 NIMNXD INY X7
,7'V'7 ANDXN NI'7700 VIN27 1710 .WNINN7 0717V 10X TO97 IX T2 ', 2070 'WIXD M7 IX 2NT'N7 INX1 OX X NIXTI 1IN YT wnnwn7 n71o!

ANT'D 7Y 191¥90 'KIWX AN TRINA TRY X7V '011'9 1'WINND O'WIAINN P17 IX |TAIXT (2) ;T'NYA IX N2 0NN [T2IXT (X) :NIMNX XYM X7 20T

VID'WN IX,NTN0NA 71700 YT'DN |0 0'VAINN DY TO9N IX PT1'7 22 912 IX OTX 72 '972 NIMNX INYY X7 ANT'D 'WIXIINTD,|'T 722 71I0X7 91932
N0 X TV NNNX A71Y9 72 IX |1ITT2 171Y9 ,NNI0 DYN'7) DTN NN7YIN 0'YANY T090 IX P11 12,307 |2,7712 ,12 WNNWN7 N712'0 'K IX 11
AN7 OX 121,207 'WIX IX ANTD 79 OND'7U2 XIN YK INIX OX 219X M72 YIKD IX (71222 DIMNXD 11097

2NN Y7000 NIXDYY [1Y7 0'7011 DR AXDIX INTN
112'0 720 IX/I UTN YT N'72710 NXNIND IX/11002NN I'7YY Y TN 0™MIWND NXNIND NINWYAYT DMYY 2NT0 'TH7Y 1930 DYT NIN IX 12yn 01T 73

.www.midroog.co.il IN2IMNJY 2NTM 7Y DIIDIRN INX OWY'OIN DANTA OMIY IX/1DIIDTY ,'DI2A7IWI NINX

2025 'XD WTINT 7Y XWX 11NN DNAKX NN 05/06/2025 10


https://www.midroog.co.il/

	מרווחי איגרות חוב ודירוגי אשראי בישראל לחודש מאי
	2025
	אנשי קשר:
	תקציר
	• במהלך מאי 2025 נרשמה עלייה מתונה בתשואות לפדיון בהשוואה לאפריל 2025. כמו כן, בהשוואה לסוף דצמבר 2024, חלה עלייה בתשואות בכלל האפיקים והדירוגים. באפיק השקלי נרשמה עלייה של כ-0.2% אחוז בתשואות החציוניות, תוך מתאם חיובי בין הדירוג לבין העלייה – כך שככל...
	• המרווח החציוני ברמת הדירוג Aaa.il באפיק צמוד המדד נותר יציב ביחס לסוף שנת 2024. לעומת זאת, בשאר רמות הדירוג באפיק זה נרשמה ירידה מתונה במרווחים החציוניים, בהשוואה לאותו מועד.
	• מרווחי האשראי באפיק השקלי רשמו עליה של כ-0.15% בדירוגי A.il ומעלה בהשוואה לסוף שנת 2024. במרווחי אגרות חוב מהאפיק השקלי בדירוגי Baa.il, לא נרשם שינוי משמעותי בהשוואה לסוף שנת 2024.
	• נכון לסוף חודש מאי 2025, התשואות לפדיון החציוניות באפיק השקלי בקבוצות הדירוג השונות נע בין 4.7% בדירוג Aaa.il ל-6.8% בקבוצת ה-Baa.il, כאשר המרווח החציוני מאג"ח ממשלתי באפיק השקלי נע בין 0.5% בדירוג Aaa.il ל-2.5% בקבוצת ה-Baa.il.
	• באפיק צמוד המדד, התשואות לפדיון החציוניות נעות בין 2.9% בדירוג Aaa.il ל-4% בקבוצת ה-Baa.il, כאשר המרווח החציוני מאג"ח ממשלתי באפיק זה נע בין 0.6% בדירוג Aaa.il ל-1.8% בקבוצת ה-Baa.il.
	• התשואות לפדיון והמרווחים במח"מ הארוך משנה באפיק השקלי, גבוהים יותר ככל שהמח"מ גבוה יותר בכל קבוצות הדירוג, למעט קבוצת ה-Aa.il. בקבוצת דירוג זו, הן התשואות והן המרווחים מציגים ירידה בטווח הזמן הבינוני ושוב עלייה בטווח הזמן הארוך יותר (למעלה מ-5 שנים)...
	• התשואות לפדיון והמרווחים באגרות חוב במח"מ של עד שנה גבוהים במעט בהשוואה לאלה שבמח"מ של שנה עד שלוש שנים. מגמה זו נרשמה בשני האפיקים (שקלי וצמוד מדד) ובכל קבוצות הדירוג, כאשר הפער הבולט ביותר נצפה בקבוצת הדירוג Aaa.il.
	• נכון לסוף מאי 2025, קיימת שונות נמוכה יחסית בין התשואות לפדיון והמרווחים מאג"ח ממשלתי בין הענפים השונים. יחד עם זאת, מהנתונים עולה כי באפיק השקלי, איגרות חוב בענף הנדל"ן המניב בחו"ל, נסחרות בתשואות לפדיון ומרווחים גבוהים יותר בהשוואה ליתר הענפים בכל...
	הנתונים לצורכי דוח זה כוללים את איגרות החוב המדורגות הרשומות למסחר בבורסה לניירות ערך בתל אביב. ללא איגרות חוב הרשומות למסחר ב-TASE UP (מוסדיים), ללא אג"ח להמרה ואג"ח מובנות. כמו כן, איגרות חוב במח"מ נמוך מחצי שנה אינן נכללות בנתונים. הדירוג המשמש לצו...
	מרווחים ותשואות על פני זמן
	במהלך מאי 2025 נותרו התשואות לפדיון דומות לרמותיהן באפריל 2025, אך גבוהות ביחס לסוף דצמבר 2024 בכלל האפיקים והדירוגים. נכון לסוף מאי, נרשמה עלייה של כ-0.2% בתשואות החציוניות באפיק השקלי בהשוואה לסוף דצמבר 2024. באפיק צמוד המדד נרשמה עלייה של כ-0.5% בכ...
	בתרשים 1-2 להלן מוצגות התשואות לפדיון החציוניות לפי קבוצות דירוג באיגרות חוב שקליות וצמודות מדד החל מינואר 2020 ועד מאי 2025. בתקופות מסוימות, בשל מיעוט תצפיות בקבוצת ה-Baa.il תצפי/ות בודד/ות עלולה להשפיע באופן ניכר. הצגת החציון ממתן השפעה זו במידה מס...
	מרווחי האשראי בקבוצת ה-Aa.il ומעלה נותרו יציבים יחסית בשנים האחרונות, כאשר במהלך שנת 2023 נרשמה פתיחת מרווחים בעיקר בקבוצת ה-A.il וה-Baa.il. במהלך שנת 2024 ולקראת סופה מרווחי האשראי הצטמצמו בעיקר באיגרות חוב צמודות מדד ובמידה פחותה באיגרות חוב שקליות.
	המרווחים החציוניים בדירוג Aa.il ומטה ירדו בכ-0.1% בהשוואה לסוף שנת 2024 באפיק הצמוד למדד. בקבוצת ה-Aaa.il באפיק הצמוד, נרשם נתון דומה במרווח החציוני לזה שנרשם בסוף שנת 2024.
	מרווחי האשראי באפיק השקלי עלו בכ-0.15% במצטבר בדירוג A.il ומעלה בהשוואה לסוף שנת 2024. באפיק השקלי המרווח מאגרות חוב ממשלתיות, בדירוגי Baa.il, נותר דומה למרווח שנרשם בדצמבר 2024.
	נכון לסוף חודש מאי 2025, התשואות לפדיון החציוניות באפיק השקלי בקבוצות הדירוג השונות נע בין 4.7% בדירוג Aaa.il  ל-6.8% בקבוצת ה-Baa.il, כאשר המרווח החציוני מאג"ח ממשלתי באפיק השקלי נע בין 0.5% בדירוג Aaa.il ל-2.5% בקבוצת ה-Baa.il.
	באפיק צמוד המדד, התשואות לפדיון החציוניות נעות בין 2.9% בדירוג Aaa.il ל-4% בקבוצת ה-Baa.il, כאשר המרווח החציוני מאג"ח ממשלתי באפיק זה נע בין 0.6% בדירוג Aaa.il ל-1.8% בקבוצת ה-Baa.il.
	תרשים 5- מרווחים ותשואות חציוניים לפי קבוצות דירוג, 29/05/2025
	מרווחים ותשואות בהתאם למח"מ
	מהנתונים עולה כי התשואות לפדיון והמרווחים במח"מ הארוך משנה באפיק השקלי, גבוהות יותר ככל שהמח"מ גבוה יותר בכלל קבוצות הדירוג, למעט קבוצת ה-Aa.il. כאשר המרווחים בקבוצת דירוג זו מציגים עליה בטווח הזמן הבינוני ושוב ירידה בטווח הזמן הארוך יותר (למעלה מ-5 ש...
	באפיק הצמוד, במח"מ הארוך משנה, התשואות לפדיון והמרווחים גבוהים יותר ככל שהמח"מ גדול יותר.
	התשואות לפדיון והמרווחים במח"מ עד שנה, גבוהים מעט ביחס לתשואות ולמרווחים במח"מ הנע בין שנה ל-3 שנים מלבד באפיק השיקלי בקבוצת Aa.il, פער זה ניכר בעיקר בקבוצת ה-Aaa.il ודומים לתשואות לפדיון ומרווחים מאג"ח ממשלתי במח"מ מעל 3 שנים.
	בתרשימים 6-9 להלן מוצגות התשואות לפדיון ומרווחים מאג"ח ממשלתי באפיקים השונים בהתאם למח"מ ולקבוצות דירוג. במח"מ 0.5 - 1 שנים בדירוג Aaa.il קיימות תצפיות בודדות.
	מרווחים ותשואות בהתאם לענף ודירוג
	קיימת שונות נמוכה יחסית בין התשואות לפדיון והמרווחים מאג"ח ממשלתי בין הענפים השונים. יחד עם זאת, מהנתונים עולה כי באפיק השקלי, איגרות חוב בענף הנדל"ן המניב בחו"ל, נסחרות בתשואות לפדיון ומרווחים גבוהים יותר בהשוואה ליתר הענפים בכל רמות הדירוג.
	בתרשימים 10-13 להלן מוצגות התשואות לפדיון ומרווחים מאג"ח ממשלתי באפיקים השונים בהתאם לענף הפעילות ולקבוצות דירוג. ענפי הפעילות הינם: בנקים וביטוח, נדל"ן מניב בישראל, נדל"ן מניב בחו"ל ותאגידים לא פיננסיים אחרים.
	דוחות קשורים
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