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  P-1  פיקדונות לזמ� קצר
  יציב: אופק

  יציב: אופק  Aa1  פיקדונות לזמ� ארו�

 יציב: אופק  Aa2  )'סדרה ז(תבי התחייבות נדחי� דירוג כ

  
ופיקדונות זמ� קצר ) Aa1(דירוג פיקדונות . Aa2 -ל Aa1 -מידרוג מודיעה על הורדת דירוג כתבי התחייבויות של הבנק מ

)P-1 (נותר ללא שינוי.  
  

מהווה הגדלת מסגרת שבכוונת הבנק לגייס ו$ מיליו�  250בס� של עד כתבי התחייבות נדחי� לנית�  , Aa2דירוג 
ח וכתבי "חל הדירוג על יתרת אג, בנוס'.  נוספי�$ מיליו�  150 -ב 2008שאושרה בוועדת דירוג בחברה באפריל 

  .שדורגו בעבר ההתחייבות
  

  :שיקולי� עיקריי� להורדת דירוג כתבי ההתחייבות הנדחי�

הופכת אותו לרגיש , בוהה יחסיתשמאופיי	 בריכוזיות לקוחות ג, חשיפת הבנק למגזר העסקי בתיק האשראי

אשר נמדדת בי	 היתר באמצעות , היק" הפעילות הבנקאית הקלאסית. להתפתחויות השליליות בכלכלה הריאלית

 )מו$ בקרב חמשת הבנקי� הגדולי�נהיחס ה, 81.6%יחס של  ( ר הינו נמו$ יחסיתוהיחס אשראי לפיקדונות הציב

  . הבנקולאשראי לציבור משקל נמו$ יחסית בנכסי 

  

מהמאז	 ומצוי בחלק התחתו	 של  66% -היק" אשראי לציבור בס$ נכסי הבנק נמו$ יחסית למערכת ומסתכ� בכ

מההו	 העצמי של הבנק ירד משמעותית בשני�  5% -משקל האשראי ללווי� שיתרת חבות� גדולה מ. המערכת

  .א$ עדיי	 נותר בי	 הגבוהי� במערכת, האחרונות

  

בי	 הגבוהי� במערכת ובעקבות המשבר הפיננסי בעל רמת אי ודאות  מס$ המאז	 ת הער$תיק ניירו שיעורלבנק 

החלטות  ,ע� זאת. נוכחיחשיפה גבוהה לבנקי� זרי� אשר נחלשו במשבר התיק ב . בקשר להפסדי� הצפויי�

ת פיזור לרבו ,שמרנית יחסיתמדיניות ניהול נכסי� , להערכת מידרוגמשקפות  ההשקעה שבוצעו לפני פרו* המשבר

  . יחסית דירוג גבוההתמקדות בהשקעות בעלות מ הקצר ו"מח, משמעותי של תיק ניירות ער$
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  : שיקולי� לדירוג הבנק

הבנק ייש� . השתפרה בשני� האחרונות ע� הרחבת בסיס הלקוחות הקמעונאיי�, לייצר רווחי� חוזרי�הבנק יכולת 

רכש הבנק   2006בחודש ינואר : ישת בנקי� מוטי משקי ביתאסטרטגיה של חיזוק הפעילות הקימעונאית באמצעות רכ

של ) 51%(נרכשו מלוא האחזקות  2007בזכויות ההצבעה בבנק אוצר החייל ובחודש ספטמבר  66% - בזכויות ו 68%

 - ל(הגדיל הבנק את  האחזקה בחברת כרטיסי האשראי ויזה כאל  2006כמו כ	 דצמבר . בנק הפועלי� בבנק מסד

 .)בהצבעה 21% -בהו	 ו 28.2%

במונחי אחוז , 	"לענ" הנדל חשיפהנציי	 כי ה. לבנק ריכוזיות ענפית בינונית והנהלת הבנק פעלה לשפרה בשני� האחרונות

  . הינה בי	 הנמוכות בקרב הבנקי� הגדולי�, מהתיק

  

לבנק רווחיות  .כמחצית מהכנסות הבנק במאוחד תורמי�ה, בעיקר עסקי� בינוניי� וגדולי� כוללת עסקיתהפעילות ה

הטמעת הבנקי� שנרכשו בתהליכי העבודה של הבנק ובמערכות השלמת במקביל לבעלת פוטנציאל לשיפור , ממוצעת

  . המיחשוב

זאת לאחר הרחבת הפעילות ורכישות שביצע הבנק בשני� . 11.4% -כעל שיעור של  תעומדה סבירההלימות ההו	 

כתבי התחייבויות  50%ממגבלת של  42% - כ הבנק מנצל .  30% -ל כהאחרונות ובעקבותיה� גדל מאז	 הבנק בשיעור ש

 יחס .באמצעות הנפקת כתבי התחייבות נדחי� של בסיס ההו	פוטנציאל לחיזוק נוס" קיי� כ$ ש נדחי� להו	 ראשוני

    .5.7% - על כ ,30.09.08 -נכו	 ל, עמדמאז	 ס$ הלעצמי הו	 הנאמד על בסיס יחס מינו" רגיל של 
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  וג התחייבויותסול� דיר

מציי	 ' 1'המשתנה . Caaועד  Aa -בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ 3 -ו 2, 1ני� המספריי� מידרוג משתמשת במשת
מציי	 ' 2'המשתנה . המצוינת באותיות, שאגרת החוב מצויה בקצה העליו	 של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

ק התחתו	 של קטגורית מציי	 שאגרת החוב נמצאת בחל' 3'ואילו המשתנה ; שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
  .המצוינת באותיות, הדירוג שלה

  

  

  

מהאיכות הטובה ביותר , על פי שיפוטה של מידרוג, ה	Aaa התחייבויות המדורגות בדירוג   Aaa  דרגת השקעה
  . וכרוכות בסיכו	 אשראי מינימלי

Aa   התחייבויות המדורגות בדירוג Aa	וכרוכות , מאיכות גבוהה, על פי שיפוטה של מידרוג, ה
  .בסיכו	 אשראי נמו$ מאד

A  בויות המדורגות בדירוג התחיי Aשל הדרגה האמצעית 	נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליו ,
  .וכרוכות בסיכו	 אשראי נמו$

Baa   התחייבויות המדורגות בדירוגBaa 	אשראי מתו 	נחשבות כהתחייבויות . כרוכות בסיכו  	ה
  .וככאלה ה	 עלולות להיות בעלות מאפייני� ספקולטיביי� מסוימי�, בדרגה בינונית

דרגת השקעה 
  ספקולטיבית

Ba   התחייבויות המדורגות בדירוגBa 	בעלות אלמנטי� , על פי שיפוטה של מידרוג, ה
  .משמעותיוכרוכות בסיכו	 אשראי , ספקולטיביי�

B   התחייבויות המדורגות בדירוגB , נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות 	וכרוכות בסיכו
  .אשראי גבוה

Caa   בדירוג   התחייבויות המדורגות Caa	בעלות מעמד חלש , על פי שיפוטה של מידרוג, ה
  .וכרוכות בסיכו	 אשראי גבוה מאוד

Ca   התחייבויות המדורגות בדירוגCa ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של חדלות ה 	
  .ע� סיכויי�  כלשה�  לפדיו	 של קר	 וריבית ,פרעו	 או קרובות לכ$

C   התחייבויות המדורגות בדירוגC בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד 	כ במצב של חדלות "ה
  .ע� סיכויי� קלושי� לפדיו	 קר	 או ריבית, פרעו	
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  CFB031208250M:   ח מספר"דו

  

  

   64739אביב - תל 17הארבעה ' מגדל המילניו� רח, מ"מידרוג בע

 www.midroog.co.il, 03-6855002פקס  ,03-6844700טלפו	 

  

  2008"). מידרוג: "להל	(מ "למדרוג בע כל הזכויות שמורות ©

אי	 . הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוג	 על ידי זכויות יוצרי� ודיני הקניי	 הרוחני, רבות  פיסקה זול, מסמ$ זה
  .לשכפל או להציג מסמ$ זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפי*, לשנות, לצל�, להעתיק

  

. ורות הנחשבי� בעיניה לאמיני� ומדויקי�כל המידע המפורט במסמ$ זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מק
שנמסר ") המידע: "להל	(דיוקו או אמיתותו של המידע , התאמתו, שלמותו, מידרוג אינה בודקת באופ	 עצמאי את נכונותו

  .על ידי החברה המדורגתצור$ קביעת הדירוג ה למסר לנעל המידע ש כתסתמלה  והיא מ

  

. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/במידע המתקבל והדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי� 
 י�הדירוג. www.midroog.co.il: או שינויי� בדירוגי� מופיעי� באתר האינטרנט        של מידרוג שכתובתו/עדכוני� ו
רכישה להימנעות מהמלצה לרכישה או ואי	 ה� מהווי� יבית בגדר חוות דעת סובייקט �הנ על ידי מידרוג י�המתבצע

אי	 לראות בדירוגי� הנעשי� על ידי מידרוג כאישור לנתוני� או לחוות דעת . או מסמכי� מדורגי� אחרי� של אגרות חוב
ואי	 להתייחס אליה� , כלשה	 או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה כלשהי או להעיד על כ$

דירוגי מידרוג . או של מסמכי� מדורגי� אחרי� עת דעה באשר לכדאיות מחיר	 או תשואת	 של אגרות חובבגדר הב
כגו	 הסיכו	 כי ער$ השוק של החוב המדורג ירד עקב שינויי� , מתייחסי� במישרי	 רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו	 אחר

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי� . ו	בשערי ריבית או עקב גורמי� אחרי� המשפיעי� על שוק הה
, להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ$ זה או על ידי מי מטעמו

כל משתמש במידע הכלול במסמ$ זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל , ובהתא�
דירוגיה של מידרוג אינ� מותאמי� . לרכוש או למכור, חוב או מסמ$ מדורג אחר שבכוונתו להחזיקאגרת , ערב, מנפיק

ע� הדי	 או ע� כל עניי	 מקצועי , לצרכיו של משקיע מסוי� ועל המשקיע להסתייע בייעו* מקצועי בקשר ע� השקעות
חרי� או שבקשר ע� הנפקת� מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי� של אגרות חוב או של מסמכי� מדורגי� א. אחר

  .התחייבו לשל� למידרוג עוד קוד� לביצוע הדירוג תשלו� בגי	 שרותי הערכה ודירוג הניתני� על ידי מידרוג, נעשה דירוג

  

, ")ס'מודי: "להל	( .Moody's Investors Service Ltd)  .(ס אינבסטורס סרויס לטד'מידרוג הינה חברת בת של מודי
ואינ� כפופי� , ס'הליכי הדירוג של מידרוג הנ� עצמאיי� ונפרדי� מאלה של מודי, ד ע� זאתיח. במידרוג 51%שלה 

למידרוג יש מדיניות ונהלי� , ס'בו בזמ	 שהמתודולוגיות של מידרוג מבוססות על אלה של מודי. ס'לאישורה של מודי
  . משלה וועדת דירוג עצמאית

  הנכ� מופני� לעמודי� הרלוונטיי� באתר, ת הדירוג שלהלמידע נוס" על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועד


