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  1מ"בנק אגוד לישראל בע
  

  יציב: אופק  P-1  פיקדונות לזמ� קצר

  יציב: אופק Aa3 פיקדונות לזמ� ארו�

  יציב: אופק A1 )הו� משני תחתו�(כתבי התחייבות נדחי� 

  יציב: אופק A2  )הו� משני עליו�(שטרי הו� נדחי� 
  

מרשימת מעקב ועל  ,י בנק אגוד"המונפקי� ע ,)הו� משני תחתו�(וג מודיעה על הוצאת דירוג כתבי ההתחייבות הנדחי� מידר

-P(ופיקדונות זמ� קצר ) Aa3(דירוג הפיקדונות . אופק יציב  A1-אופק יציב ל Aa3 -הורדת דירוג כתבי ההתחייבות הנדחי� מ

בהנפקות ( 31/03/09 -י הבנק עד ל"תרת כתבי ההתחייבות הנדחי� שהונפקו עחל על כל י A1דירוג של . נותר ללא שינוי) 1

כתבי התחייבות נדחי� ( מיליו�  637.2מזה  ,.נ.ע( מיליוני  973.6  -אשר יתרת� מסתכמת בכ) או בהנפקות פרטיות/לציבור ו
 )מ"באמצעות אגוד הנפקות בע(אשר הונפקו לציבור 

( מיליארד  1בס� של עד ) הו� משני תחתו�(למסגרת גיוס כתבי התחייבויות נדחי�  A1 דרוג על מת� דירוגימודיעה מ, בנוס+
באפשרות הבנק לנצל , ח"מיליארד ש 1מתו� יתרה לגיוס של . שבכוונת הבנק לנצל באופ� הדרגתי במסגרת תשקי+ מד+, .נ.ע

  .  2Aשל  בדירוג) הו� משני עליו�(לגיוס שטרי הו� נדחי�  ,.נ.ע( מיליו�  400ס� של עד 

  :1Aלהל� פירוט סדרות ציבוריות קיימות המדורגות בדירוג של 
תארי�   סדרה

  הנפקה
תארי� פדיו� 

  סופי
שיעור ריבית 

 (%)שנתית 

  הערות  )(' מ.(נ.ע

  )הו� משני תחתו�(כתב התחייבות   229.0  )מדד. צ( 4.3%  30/04/13  20/04/05  ' סדרה א

  )הו� משני תחתו�(כתב התחייבות   308.2  )מדד. צ( 4.3%  20/01/17  17/01/07  'סדרה ב

  )הו� משני תחתו�(כתב התחייבות   100.0  )שקלי( 6.2%  20/01/17  17/01/07  'סדרה ג

  : Aa3להל� פירוט סדרות ציבוריות קיימות המדורגות בדירוג של  

תארי�   סדרה
  הנפקה

תארי� פדיו� 
  סופי

שיעור ריבית 
 (%)שנתית 

  הערות  )(' מ. (נ.ע

  )ח רגילה"אג(תעודת פיקדו�   244.6  )שקלי( 5.95%  13/03/15  12/03/07  'סדרה ד

  שיקולי� עיקריי� להורדת דירוג כתבי ההתחייבויות הנדחי�

מבנה . הנובעת בעיקר מהעדר אחיזה עקבית ומהותית בפרט במגזר הקמעונאי ,א� סבירה לבנק יכולת השבת רווחי� מוגבלת

מעבר להתמודדות ע� השלכות ,  לפיכ�. לרווחיות נמוכה יחסית מוביל ,ליות קשיחהעל רקע רמת הוצאות תפעו ,הכנסות זה

הקטנת ריכוזיות ענפית וחיזוק , הרחבת פעילות, חיזוק בסיס ההו�: כגו� ,בפני הבנק אתגרי� נוספי� י�עומד, המשבר הכלכלי

מיושמת תוכנית להתרחבות , של הבנקנציי� כי במסגרת התוכנית האסטרטגית  . הפעילות הקמעונאית ובפרט במגזר הפרטי

שהינו , דירוג כתבי ההתחייבויות הנדחי� נגזר מהאיתנות הפיננסית של הבנק ומאפייני המכשיר. קמעונאית ולחיזוק המיצוב

מגדילי� , בה פועל הבנק השינויי� בסביבה העסקית, להערכת מידרוג. בעל זכויות נדחות לעומת התחייבויות בכירות של הבנק

שתשק� את , לעומת הפיקדונות וה� מחייבי� הפרדה בי� חוב בכיר לנחות, יכו� הגלו� בכתביי ההתחייבויות הנדחי�את הס

  . הבדל בסיכו� הגלו� בה�ה

                                                             
1
משמש , מ"ל איגוד השקעות וייזו� בע"מנכ, ובאינטרמר דני ו. נה בעלת עניי� במידרוגהי, מ"חברת בת של בנק אגוד בע, מ"אגוד השקעות וייזו� בע 

 .עדת הדירוג שדנה בדירוג הבנקוב לא השתת� בוואינטרמר ו. ידרוג וכחבר בוועדת הדירוגכדירקטור במ
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  שיקולי� עיקריי� לדירוג הבנק

חבה מספק קשת ר, הבנק הינו בנק אוניברסאלי ובנוס� לפעילות תיוו� פיננסי; הבנק משמעותי למערכת הפיננסית המקומית

כתוצאה מהנפקת זכויות צפויה וניצול  ,לבנק פוטנציאל הרחבת פעילות וחיזוק ההו�; של שירותי� בנקאי� ללקוחות הבנק

ובפרט הדגש ששמה הנהלת הבנק על שינוי תמהיל תיק , אסטרטגיית הבנק; המוכר לצר� חישוב הלימות ההו� ,מגבלות לחוב

כוונת ההנהלה לשמור על האיתנות ; תו� חיזוק פעילות קמעונאית, הלומי�שהשתק� בצמצו� אשראי עסקי ולענ� הי, האשראי

  . הפיננסית והנזילות הבנק

  )הו� משני עליו�(שיקולי� עיקריי� לדירוג שטרי ההו� הנדחי� 

בקביעת הדירוג נלקחו . תו� התאמת הדירוג למאפייני המכשיר, )דירוג הפיקדונות(דירוג שטרי ההו� מתבסס על דירוג הבנק 

מנגנו� ספיגת , המכשירי� נדחי� לעומת יתר נושי הבנק למעט משקיעי� בהו� רובד -נדחות : כגו�, בחשבו� מאפייני� ייחודיי�

אשר ביחד , ומאפייני� נוספי�) שתיצבר(� ריבית תשלוהכולל דחיית , המהווה חלק בלתי נפרד מתנאי המכשיר, הפסדי�

  .של המכשיר ואת הפסד בהינת� חדלות הפירעו�ולחוד מגדילי� את ההסתברות לחדלות הפירעו� 

בהתא� לשינויי� בתנאי . מבנה ההנפקה טר� נקבע סופית והתנאי� עשויי� להשתנות: להל� תנאי� עיקריי� של המכשיר

  . ייתכנו שינויי� בדירוג, א� יהיו, המכשיר

  .נפקהשני� ממועד הה 49במועד שיהיה לפחות  ,קר� תיפרע בתשלו� אחדה -תקופת פירעו� 

למעט , האחרות לנושי� מכל סוג שהוא ה�הקר� והריבית של שטרי ההו� תהיינה נדחות מפני כל התחייבויותי - נדחות

  .להוראות ניהול בנקאי תקי� 311של הבנק או בהו� ראשוני של הבנק כהגדרתו בהוראה  1לזכויותיה� של  משקיעי� בהו� רובד 

  .ד ההנפקהשני� ממוע 5לפחות  לאחר – פדיו� מוקד�

, א� יתקיימו נסיבות משעות ,למו תשלומי ריבית במועד קבוע לסילוק�ולא יש –) ית תשלומי ריביתעהש( מנגנו� ספיגת הפסדי�

במקרה (יצברו הפרשי הצמדה , תשלומי ריבית שתשלומ� הושעה. וסילוק� יידחה לתקופה בלתי מסוימת, כהגדרת� בתשקי�

  .� שנקבע בתשקי�לפי המנגנו ,וריבית) שיהיו צמודי�

  : להל� עיקרי הנסיבות המשעות את תשלומי הריבית

וזאת , עקב פגיעה משמעותית בהלימות ההו� או בנזילותו של הבנק, דירקטוריו� הבנק קבע כי תשלו� הריבית יושעה  .א

חס י: והתקבל אישור המפקח על הבנקי� להשעיית הריבית, בתנאי שבעת קבלת ההחלטה יתקיי� אחד התנאי� הבאי�

, ללא מכשירי הו� מורכבי� וללא מניות בכורה ולאחר הפחתות שנוכו מהו� רובד זה בלבד, ההו� הראשוני לרכיבי סיכו�

יחס ההו� הכולל של הבנק נמו� ;  7%-נמו� מ") יחס הו� ראשוני מקורי: "להל�(, בהתא� להוראות הפיקוח על הבנקי�

 .מיחס ההו� המזערי הנדרש ממנו בתוספת נקודת אחוז

 .עקב פגיעה משמעותית בהלימות ההו� או במצב הנזילות של הבנק, המפקח הורה על השעיית תשלו� הריבית  .ב

את התחייבויותיו שדרגת הקדימות שלה� גבוהה מזו של שטרי , במועד�, דירקטוריו� הבנק קבע כי אי� לבנק יכולת לפרוע  .ג

חוות דעת או בדוח סקירה שצורפו לדוח הכספי או ב, או שרואה החשבו� המבקר של הבנק, ההו� הנדחי� או שווה לה

הפנה את תשומת הלב לביאורי� בדוחות הכספיי� בדבר היעדרה של יכולת , לפי העניי�, של הבנק) ביניי�(לדוח הכספי 

 .הפירעו� כאמור לעיל

נדרש ממנו על ידי או שיחס ההו� הכולל של הבנק נמו� מיחס ההו� המזערי ה, 6%-א� יחס ההו� הראשוני המקורי נמו� מ  .ד

 .המפקח

  .אי� לבנק עודפי� ראויי� לחלוקה, על פי הדוחות הכספיי� של הבנק שפורסמו לאחרונה ערב המועד לתשלו� הריבית  .ה
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  : (במיליוני , להל� נתוני� כספיי� עיקריי�

 Q1/09 Q4/08 Q3/08 Q2/08 2008 2007 2006 2005 

 3,512 4,024 4,710 5,146 5,676 4,335 5,146 5,451  בבנקי� ופיקדונות מזומני� 

 5,085 5,152 8,051 6,920 6,102 5,584 6,920 5,891  ע"ני 

 15,558 18,405 17,503 18,539 18,638 19,314 18,539 18,892  לציבור אשראי 

         
 21,957 25,320 26,713 27,799 26,512 26,032 27,799 27,163  הציבור פיקדונות 

 1,222 1,572 1,586 1,569 1,630 1,597 1,569 1,667  עצמי הו� 

         
 25,842 29,075 31,622 34,103 31,945 31,041 34,103 32,233   נכסי� ס� 

          
 433 457 533 486 149 120 86 119  מימו� מפעילות רווח 

 258 265 283 251 65 61 60 61  ואחרות תפעוליות הכנסות

 554- 569- 599- 629- 150- 153- 170- 146-  ואחרות וליותתפע הוצאות

  רגילות מפעולות רווח 
  )ברוטו(

34 -24 28 64 108 217 153 137 

 79 121 126 54 37 14 21- 18   נקי רווח 

          יחסי איתנות
 4.73% 5.41% 5.02% 4.60% 5.1% 5.14% 4.60% 5.17% למאז� עצמי הו�

 7.31% 8.68% 7.93% 7.61% 7.83% 7.52% 7.61% 8.01%  ני הראשו ההו� הלימות

 10.9% 11.6% 12.0% 11.5% 11.9% 11.4% 11.5% 12.0% כולל הו� הלימות

          נתוני� נוספי�
 39% 36% 48% 43% 44% 38% 43% 42%       (1) נזילות 

 (2)     ROA 0.22% -0.25% 0.18% 0.46% 0.16% 0.40% 0.42% 0.31% 

 אשראי/ס"חומ רשההפ
 לציבור

0.55% 0.97% 0.46% 0.36% 0.51% 0.46% 0.45% 0.96% 

 8.2% 4.9% 3.3% 5.1% 2.5% 3.0% 5.1% 5.0%  לציבור אשראי/בעייתי אשראי

 ניירות ער� ביחס לפיקדונות הציבור+ מזומ� ופיקדונות בבנקי�   (1)
)2(   נתוני� רבעוניי� בגילו� שנתי 

  התפתחויות עסקיות

  ק נער� לגיוס הו� בדר� של הנפקת זכויותהבנ

לס� , !אל�  650על  31/03/09העומד ליו� , אישרה האסיפה הכללית הגדלת הו� המניות הרשו� של הבנק 2009בחודש אפריל 

הו� מטרת המהל� הינה חיזוק . להו� מניות הבנק, כל אחת. נ.ע!  0.01מיליו� מניות רגילות בנות  25י הוספת "ע, !אל�  900של 

בכוונת הבנק לגייס בדר� זו ). תו� ניצול חלקי או מלא של התוספת(מתו� תוספת ההו� הרשו�  ,הבנק באמצעות הנפקת זכויות

יחס  8.01%על  31.03.09העומדי� נכו� ליו�  ,גיוס ההו� צפוי לשפר את יחסי הלימות ההו� של הבנק.  !מיליו�  150ס� של עד 

יחס  8.75%בהנחה שיתר המשתני� קבועי� יעמדו על  ,הלימות ההו� הכוללת ולאחר הגיוס 12.05% -הלימות ההו� הראשוני  ו

בשלב זה נער� הבנק להגשת תשקי� . 2009גיוס ההו� צפוי להתבצע במהל� . הלימות הו� כולל, 12.78% - הלימות הו� ראשוני ו

  .לרשות לניירות ער�

  מדיניות עסקית

לש� כ� . עסקי באמצעות הרחבת היק� הפעילות באשראי צרכני ומשכנתאותהבנק שוא� להקטי� את חשיפתו לאשראי 

, מאמצי שיווק ופרסו�, ממשי� הבנק במאמציו להרחיב את תשתית הלקוחות הפרטיי� באמצעות הרחבת פריסת הסניפי�

ונתה לשמור כי בכו, מציינת הנהלת הבנק, לאור המשבר הכלכלי. חיזוק המיצוב והעמקת פעילות בתחו� הבנקאות הפרטית

  .על נזילות גבוהה ולפעול לחיזוק בסיס ההו�
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  התפתחות התוצאות הכספיות

  הבנק מאופיי� ברמת נזילות גבוהה

מתיק  78% - כ. 2009למר8  31 -ב 42% -היחס בי� מזומ� ופיקדונות בבנקי� וניירות ער� לס� פיקדונות הציבור עמד על כ

נכו� ליו�  (בדה הממקמת את הבנק במקו� גבוה במערכת מבחינת הנזילות עו, ח מדינה"ניירות הער� של הבנק הושקעו באג

  ). 33%עמד יחס הנזילות במערכת הבנקאית על  31.03.09

  איכות הנכסי� סבירה

גידול זה . 11% -בכ ,2009ועד סו� רבעו� ראשו� של  2007הכוללת את שנת  ,היק� הנכסי� של הבנק גדל במהל� התקופה

, מחד. רמת הסיכו� של נכסי הבנק הינה מעורבת. שהיווה מקור לגידול ביתרות הנזילות, יס הפיקדונותנבע בעיקר מהרחבת בס

תיק האשראי , מאיד�. ח מדינה ואיכות תיק האשראי הינה סבירה"מושקע בפיקדונות ואג, 31% -כ, חלק ניכר מנכסי הבנק

  . ניכרת הרעה במדדי הסיכו�, נקי�בדומה ליתר הב, לציבור הוא  בעל ריכוזיות ענפית גבוהה ולאחרונה

בעל אופי עסקי מובהק וריכוזיות ענפית גבוהה יחסית לבנקי� אחרי� , מאופיי� בהיק� קט� יחסית לס� הנכסי� תיק האשראי

א� כי הבנק מאופיי� ברמת הפרשות , ס"ניכרת הרעה באיכות התיק בשל עליה בחובות הבעייתיי� ובהפרשה לחומ. במערכת

   .נמוכה יחסית

לאחר קיזוז הביטחונות  15%או  20% -כ(פיננסיי� שירותי� : לשלושה ענפי� עיקריי� 2הבנק חשו� בסיכו� האשראי המאזני

 -שאינו משכנתאות מצומצ� יחסית ועומד על כ, אשראי לאנשי� פרטיי�). 7%(ויהלומי� ) 17%(� ובינוי "נדל ,)המותרי� לניכוי

יש לציי� כי לבנק , ע� זאת. בממוצע בחמש השני� האחרונות 6% - רמה של כ שיפור מסוי� לעומת, מסיכו� האשראי 7%

   .מתיק האשראי 18% - כ, פעילות משמעותית בתחו� המשכנתאות

  : המשתקפת בגידול בהיק� חובות בעייתיי� ,הרעה באיכות תיק האשראי

 Q1/09 Q4/08 Q3/08 Q2/08 2008 2007 2006 2005  בעייתיי� חובות

  397  213  194  117  157  125  117  147 הכנסה נושאי� שאינ�

  75  59  43  54  49  62  54   36  מחדש שאורגנו

    -    -  2    -    -    -    -    - מחדש לארגו� המיועדי�

  94  35  26   18  24  19   18  23  זמני בפיגור

  712  602  315  748  242  383  748  737 מיוחדת בהשגחה

  1,278  909  580  937  472  589  937  943 בעייתיי� ללווי� מאזני אשראי ס�

  188  119  71  206  66  271  206  216 בעייתיי� ללווי� מאזני-חו8 אשראי ס�

  1,466  1,028  651   1,143  538  860  1,143   1,159 כולל בעייתי אשראי ס�

 8.2% 4.9% 3.3% 5.1% 2.5% 3.0% 5.1% 5.0%  )מאזני( לציבור אשראי  \בעייתי אשראי

 9.4% 8.0% 5.9% 6.8%  5.6%  5.3%  6.0% 6.8%  ממוצע בקרב הבנקי� הגדולי�

 ,2008מחצית השנייה של הורובו נרש�  החל מ! מיליארד  0.5 - הסתכ� בכ ,31.12.07לעומת , ס� הגידול בחובות הבעייתיי�

בהתא� . � שירותי� פיננסיי� היה המקור העיקרי לעלייה בחובות בעייתיי�ענ. בפרט בענפי השירותי� הפיננסי� והיהלומי� 

נכו� לסו� הרבעו� .  ה נובע מלקוח אחד ולא חלה הרעה משמעותית הס� האשראי לענ�רעעיקר הה, למידע שהתקבל מהבנק

                                                             
2
בגי� מכשירי� נגזרי� כנגד ונכסי� אחרי� ) !מיליארד  0.7 - כ(י הבנק "ח של הציבור שנרכשו ע"אג, סיכו� האשראי המאזני כולל את האשראי המאזני 

 .31.03.09 -נכו� ל, !מיליארד  20 - והוא הסתכ� בכ) !מיליארד  0.4 -כ(הציבור 
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כאשר רובו מסווג , � בבנקס� החובות הבעייתייב 39% - והוא אחראי על כ, מהחוב סווג כחוב בעייתי 11% -כ, 2009הראשו� של 

  .כחוב בהשגחה מיוחדת

אשר רובו , החוב הבעייתי לענ� זה). 2007בסו�  6%(מהאשראי לענ� היהלומי� מסווג כחוב בעייתי  22% - כ, 31.03.09 –נכו� ל  

  . מהחובות הבעייתיי� בבנק 27% -מהווה כ, מסווג כחוב בהשגחה מיוחדת

 -ו 2007בדצמבר בשני�  31ביו� ! מיליארד  2.1 - כ( ! מיליארד  1.4 -בכ 31.03.09 - האשראי לענ� היהלומי� הסתכ� נכו� ל

ירד האשראי לענ� , 2007משנת , י נתוני הבנק"עפ. בדומה למערכת כולה, והוא נמצא במגמת ירידה בשני� האחרונות) 2006

אחרונות התאפיי� ענ� היהלומי� עד השני� ה .בס� המערכת הבנקאית 20% -לעומת ירידה באשראי לענ� של כ, 30% -בכ

, ע� זאת). 2005מהאשראי הענפי בשנת  5%(שבא לידי ביטוי בהיק� ההפרשות וחובות בעייתיי� נמוכי� יחסית , בסיכו� נמו�

העברת , תהלי� קימברלי, יהלומני�השהחל מהשפעת האינתיפאדה השנייה על מער� השיווק של , הענ� עבר שינוי משמעותי

, בנוס�. מתפתחות והמשי� ע� החלשת כוחה ויכולתה של דה בירס להכתיב מחירי יהלומי הגל� והמלוטש הייצור למדינות

למיתו� העולמי השפעה . עבר ענ� היהלומי� שינוי בשליטה ובניהול ע� הצטרפות הדור השני והשלישי לעסקי� הקיימי�

ירד  2009בשלושת החודשי� הראשוני� של : מיידית על תוצאות הענ� והיא השתקפה בירידה משמעותית בהיק� הפעילות

החלשות  -מקור הירידה . לעומת התקופה המקבילה אשתקד, )בקרטי� 30.6%(במונחי� כספיי�  46.5% -יצוא מלוטש נטו בכ

  . ב"בעיקר בארה, יעד המובילותההביקושי� בכל ארצות 

לעומת הבנקי� הגדולי� , י נותרו טובי� יותרמדדי הסיכו� בתיק האשרא, יש לציי� כי למרות הרעה באיכות תיק האשראי

  .במערכת

קצב העלייה , בדומה ליתר הבנקי�. בעיקר בענפי יהלומי� ושירותי� פיננסיי�, ס"חלה עליה בהוצאה לחומ, באופ� דומה

את הבנק  �שאפיי קצבא� נותר גבוה יחסית ל, 2009נבל� ברבעו� הראשו� של  ,כאחוז מתיק האשראי ,ס"בהפרשות לחומ

  .בשני� האחרונות

  :)תוצאות רבעוניות בגילו� שנתי(לציבור  ס לאשראי"לחומ ההפרשהלהל� שיעור  

 
Q1/09 Q4/08 Q3/08 Q2/08 Q1/08 2008 2007 2006 2005 

 0.96% 0.45% 0.46% 0.51% 0.22% 0.36% 0.46% 0.97% 0.55% בנק אגוד

 0.66% 0.5% 0.31% 0.64% 0.21% 0.41% 0.71% 1.28% 0.64%  הגדולי� 5 ממוצע

  תיק ניירות ער� ברמת סיכו� סבירה

 14% - כ(ח מדינה "באג י�מושקע! מיליארד  4.6 -כ, !מיליארד  5.9-המסתכ� בס� של כ ,מתו� תיק ניירות הער� של הבנק

 Aaורג ברצועה מד 56% -מזה כ, ח מקומי"התיק  הקונצרני מכיל בעיקר אג. ח קונצרני"והיתר מושקעי� באג) מס� הנכסי�

  :להל� התפלגות תיק ניירות הער� של הבנק בשני� האחרונות . ומעלה

 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.3.2009 :התיק תמהיל

 88% 84% 81% 78% ממשלה ח"אג

 8% 9%  15%  18% אחרות חברות

 4% 3%  4% 4% וקרנות מניות

 100% 100% 100% 100% כ"סה

   :שיעור מס� הנכסי�

 16%  21% 17% 14% ח ממשלה"אג

 1% 2%  3%  3% אחרות ח"אג
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  יציבות ביחסי הלימות ההו�

, )בקרב הבנקי� הגדולי� 7.3% -לעומת הממוצע של כ( 8%-על כ 31.03.09 -נכו� ל, עומד) מקורי(יחס הלימות ההו� הראשוני 

מקור הלימות ההו� הגבוה ). במערכת 11.6% -כ( 12.05%-הסתכ� באותו המועד בכ, כאשר יחס הלימות ההו� הכולל של הבנק

לבנק פוטנציאל חיזוק בסיס ההו� באמצעות . ח ממשלתי"מה� כשליש מהווי� פיקדונות ואג, נמצא בתמהיל הנכסי� של הבנק

  .מכשירי� מורכבי� לגיוס הו� ראשוני והמשני

י הנתוני� ליו� "עפ, בהינת� הגיוס. !מיליו�  150 -בכוונת הבנק להגדיל את הו� הליבה בדר� של הנפקת זכויות בס� של כ, כאמור

  .  12.78% -והלימות ההו� הכוללת בכ 8.75% -היתה מסתכמת הלימות ההו� הראשוני  בכ, 31.03.09

  יכולת השבת רווחי� סבירה

בכלל המערכת  מס� האשראי לציבור 2.6% -כ –נתח השוק של הבנק במונחי אשראי לציבור ופיקדונות הציבור הינו נמו� יחסית 

  . מס� הפיקדונות 3.2% - הבנקאית וכ

מוטה פעילות עסקית ובכ� חשו� באופ� משמעותי  –מאפייני פעילות דומי� לבנקי� גדולי� , למרות היותו בנק קט�, לבנק

 בלבד מס� תיק האשראי של 7% -אשראי ללקוחות פרטיי� מהווה כ. אשר מאפיינת את הסקטור העסקי, למחזוריות הכלכלית 

  .יחסית לבנק שאינו בנק למשכנתאות או בנק נישה, הנתו� הנמו� במערכת, )נוספי� ה� הלוואות לדיור 20%(הבנק 

הציג הבנק תשואה על נכסי� נמוכה מהממוצע של חמשת הבנקי� גדולי� באותה  2004 – 2007בשני� . לבנק רווחיות נמוכה

בלט הבנק לטובה ביחס התשואה על הנכסי� לעומת  2008 בשנת. בבנק אגוד 0.32%לעומת  0.73%התקופה שעמד על 

על רקע שיפור  2009ברבעו� הראשו� של . ס והפסדי� בתיק הנוסטרו של מרבית הבנקי�"המערכת נוכח עליה בהפרשות לחומ

ר הרווחיות הנמוכה יחסית למערכת נובעת ממספ. ברווחיות המערכת חזר הפער לטובת המערכת בבחינת התשואה על הנכסי�

לעומת בנקי� , )ח ממשלתי"בעיקר בשל המרכיב הגבוהה של אג(הכנסה מימונית נמוכה יחסית להיק� הנכסי� המניבי� : סיבות

  .הכנסה תפעולית נמוכה בהשוואה להיק� הנכסי� ויעילות תפעולית נמוכה, אחרי�

  

נוכחות הבנק . מוטה אשראי עסקי –בישראל  בעל מאפייני� וחשיפות דומי� לבנקי� מסחריי� גדולי�, הבנק הינו בנק קט�, כאמור

  .למעט ענ� היהלומי�, בשווקי היעד אינה משמעותית

  שיקולי� עיקריי� לדירוג הבנק

, )במונחי ס� הנכסי� 3% -כ(בנקאית הלמרות גודלו הקט� במערכת . איכות תיק הנכסי� סבירותולבנק יכולת השבת רווחי� 

. והינו מהותי למערכת הפיננסית המקומית, י חמש הקבוצות הבנקאיות הגדולותבא אחר, הבנק הינו הבנק השישי בגודלו

בשני� . סיכו�המה שמקנה נזילות גבוהה ומקטי� את  היק� נכסי , )ח מדינה"כולל אג(כשליש מנכסי הבנק מהווי� יתרות נזילות 

זילות גבוהה והלימות ההו� סבירה לבנק נ. האחרונות התאפיי� תיק האשראי של הבנק במדדי סיכו� טובי� יחסית למערכת

  .י הנפקת זכויות"בדר� של הרחבת הו� ליבה ע, בי� היתר, יחסית ע� פוטנציאל לחיזוק
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העדר נוכחות . רווחיות נמוכהבעל מוטה פעילות עסקית ו ,בנק קט�היותו לבנק יכולת השבת רווחי� מוגבלת הנובעת מ, מנגד

נמו� , ללא משכנתאות, היק� פעילות בקרב אנשי� פרטיי�). � היהלומי�למעט ענ(מהותית בפלחי השוק בה� הוא פועל 

המהלכי� שביצע הבנק , ע� זאת. המהווה יעד אטרקטיבי למרבית הבנקי�, יחסית והוא ניצב בפני תחרות קשה במגזר זה

לבנק רווחיות . י� האחרונות תורמי� לגידול בתרומת המגזר הקמעונאי לתוצאות הכספיות לרבות בתחו� המשכנתאותבשנ

  .הרעה בסביבת המאקרו קיבלה ביטוי בגידול במדדי הסיכו� של תיק האשראי. נמוכה

  אופק הדירוג

  :גורמי� שעשויי� להוביל להעלאת הדירוג

 .השלמה מוצלחת של הנפקת זכויות וה� כתוצאה מרווחי� שוטפי�מחיזוק בסיס ההו� ה� כתוצאה  �

 .ללא הרעה בפרופיל הסיכו� ,פור יכולת השבת הרווחי�חיזוק המותג ושי, הרחבת פעילות משמעותית �

או תחומי פעילות /י הרחבת הפעילות לאוכלוסיות לקוחות פרטיי� ו"הגדלת נתח השוק של הבנק במערכת הבנקאית ע �

 .אשר תשתק� ברווחיות הבנק ושיפור איכות תיק הנכסי� ומדדי סיכו� של תיק האשראי בפרט, כגו� משכנתאות, נוספי�

  :� שעלולי� להוביל להורדת הדירוגגורמי

 פגיעה במעמד הבנק במפת הבנקאות המקומית �

  או עליה בפרופיל סיכו� הבנק/הרווחיות ו: הרעה בתוצאות העסקיות �

  אודות המנפיק

כהמש� הפעילות של המחלקה הבנקאית של  1951הוק� כמוסד פיננסי בשנת ") אגוד"או " הבנק("מ "בנק אגוד לישראל בע

ועד  1983מהלאמת  הבנקי� בשנת . 1922שהחלה את פעילותה באר8 ישראל עוד בשנת , לית הארצישראליתהחברה הכלכ

במסגרת הסכ� מכירת גרעי� , 1993בשנת . מ"הוחזקה השליטה בבנק באמצעות מדינת ישראל ובנק לאומי לישראל בע 1992

מ ונכסי דוד לובינסקי "בע) 1993(לנדאו אחזקות ישעיהו , מ"הועבר גרעי� השליטה לשלמה אליהו אחזקות בע, השליטה בבנק

הונפקו מניות הבנק ונרשמו למסחר  2000בשנת . אשר הינ� המחזיקי� בגרעי� שליטה בבנק ג� כיו�, מ"בע 1993) אחזקות(

  .בבורסה בתל אביב

בתקופה המקבילה , ! מיליארד 17.8 -בהשוואה לכ, !מיליארד  18.9 -הסתכ� האשראי המאזני לציבור בכ, 31.03.09 -נכו� ל

הסתכ� ס� הסיכו� האשראי המאזני לאנשי� פרטיי� , 31.03.09ליו� . מרבית לקוחות הבנק הינ� לקוחות עסקיי�. אשתקד

לבנק  ריכוזיות ענפית .  של הבנק) נוספי� מהווי� הלוואות לדיור 20%(מס� סיכו� האשראי המאזני  7% -בישראל בכ

 35, הבנק פועל באמצעות מער� הסניפי� הכולל. � ובינוי ויהלומי�"נדל, תי� פיננסיי�משמעותית בשל חשיפה לענפי� שירו

  . סניפי� בפריסה ארצית



 

 

  

9 

  קדונות זמ� קצריסול� דירוג פ

P-1  בנקי� שדירוג� לגבי פיקדונות זמ� קצר הואP-1   לעמוד מציעי� איכות אשראי מעולה ויכולת חזקה מאוד
  ר הנזילות לזמ� הקצ בצורכי

P-2   בנקי� שדירוג� לגבי פיקדונות זמ� קצר הואP-2   לעמוד מציעי� איכות אשראי חזקה ויכולת חזקה
  ר הנזילות לזמ� הקצ בצורכי

P-3  בנקי� שדירוג� לגבי פיקדונות זמ� קצר הואP-3   לעמוד מציעי� איכות אשראי סבירה ויכולת מספקת
  רהנזילות לזמ� הקצ בצורכי

NR   פיקדונות זמ� קצר הואבנקי� שדירוג� לגביNR   מציעי� איכות אשראי חלשה עד מוטלת בספק  ויכולת
  רהנזילות לזמ� הקצ בצורכילעמוד לא וודאית 

  

  סול� דירוג התחייבויות

 

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

המצוינת , בחלק התחתו� של קטגורית הדירוג שלה מציי� שאגרת החוב נמצאת' 3'ואילו המשתנה ; באמצע קטגורית הדירוג
  .באותיות

  

דרגת 
  השקעה

Aaa   התחייבויות המדורגות בדירוג Aaaמהאיכות הטובה ביותר וכרוכות בסיכו� , על פי שיפוטה של מידרוג, ה�
  . יאשראי מינימל

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

A   התחייבויות המדורגות בדירוג Aוכרוכות בסיכו� , נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליו� של הדרגה האמצעית
  .אשראי נמו�

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

דרגת 
השקעה 

  ספקולטיבית

Ba   התחייבויות המדורגות בדירוגBa וכרוכות , בעלות אלמנטי� ספקולטיביי�, על פי שיפוטה של מידרוג, ה�
  .אי משמעותיבסיכו� אשר

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

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

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

C   התחייבויות המדורגות בדירוגC ע� , כ במצב של חדלות פרעו�"ה� בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד
  .סיכויי� קלושי� לפדיו� קר� או ריבית
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  סול� דירוג פיקדונות זמ� ארו�

דרגת 
  השקעה

Aaa   בנקי� שדירוג� לגבי פיקדונות הואAaa  מציעי� איכות אשראי יוצאת דופ� באיכותה וה� בעלי דרגת הסיכו�
, מאוד בלתי סביר ששינויי� אלה, למרות שאיכות האשראי של בנקי� אלה עשויה להשתנות. הנמוכה ביותר

  . יפגעו במעמדו החזק של הבנק, כפי שאפשר לחזות�

Aa   הבנקי� המדורגי� בדירוגAa  לגבי פיקדונות מציגי� איכות אשראי מצוינת אול� מדורגי� בדירוג נמו� יותר
  . דת מהמשו� שמידת חשיפת� לסיכוני� ארוכי טווח נראית גדולה יותר במיAaa  מבנקי� המדורגי�

A   בנקי� המדורגי�A יתכ� שקיימי� גורמי� המצביעי� על , אול�. לגבי פיקדונות מציעי� איכות אשראי טובה
  .סכנה לפגיעה בטווח ארו�

Baa   בנקי� המדורגי� בדירוגBaa יתכ� שחסרי� גורמי , ע� זאת. לגבי פיקדונות מציעי� איכות אשראי מספיקה
  .� אות� כבלתי מהימני� בכל פרק זמ� ארו�הגנה מסוימי� או שאפשר לאפיי

דרגת 
השקעה 

  ספקולטיבית

Ba   איכות האשראי המוצעת על ידי בנקי� המדורגי� בדירוגBa פעמי� רבות . לגבי פיקדונות נתונה בשאלה
  .אפשר שיכולת� של בנקי� אלה לקיי� במועד� את התחייבויותיה� עשויה להיות בלתי ודאית

B  עת על ידי בנקי� המדורגי� בדירוג איכות האשראי המוצB היא באופ� כללי איכות אשראי , לגבי פיקדונות
  .קטנה, לכל פרק זמ� ארו�, מידת הביטחו� בפירעו� ההתחייבויות הכרוכות בפיקדונות. ירודה

Caa   איכות האשראי המוצעת על ידי בנקי� המדורגי� בדירוגCaa יתכ�  .היא ירודה באופ� קיצוני, לגבי פיקדונות
  .שבנקי� אלה אינ� מקיימי� את תנאי הפיקדו� או שיש יסוד של סכנה בנוגע ליכולת הכספית

Ca   בנקי� המדורגי� בדירוגCa  לגבי פיקדונות אינ� מקיימי� בדר� כלל את התחייבויות הפיקדו� שנטלו על
  .עצמ�

C   בנקי� שדירוג� לגבי פיקדונות הוא דירוגC  את התחייבויות הפיקדו� שנטלו על אינ� מקיימי� בדר� כלל
  .עצמ� ויכולת התאוששות הבנק ממצב זה הינה נמוכה

מציי� שאגרת ' 1'המשתנה . Caaועד  Aa -בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ 3 -ו 2, 1מידרוג משתמשת במשתני� המספריי� 
מציי� שהיא נמצאת ' 2'המשתנה . תהמצוינת באותיו, החוב מצויה בקצה העליו� של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

המצוינת , מציי� שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתו� של קטגורית הדירוג שלה' 3'ואילו המשתנה ; באמצע קטגורית הדירוג
  .באותיות
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 www.midroog.co.il, 03-6855002פקס  ,03-6844700טלפו� 

  

  2009"). מידרוג: "להל�(מ "למדרוג בע כל הזכויות שמורות ©

, אי� להעתיק. הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוג� על ידי זכויות יוצרי� ודיני הקניי� הרוחני, לרבות  פיסקה זו, מסמ� זה
  .ית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתבלשכפל או להציג מסמ� זה למטרה מסחר, להפי8, לשנות, לצל�

  

. כל המידע המפורט במסמ� זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבי� בעיניה לאמיני� ומדויקי�
שנמסר לה  ") 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 כתסתמוהיא מ

  

עדכוני� . או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי� במידע המתקבל ו
על ידי  י�המתבצע י�הדירוג. www.midroog.co.il: או שינויי� בדירוגי� מופיעי� באתר האינטרנט  של מידרוג שכתובתו/ו

או מסמכי�  רכישה של אגרות חובלהימנעות מהמלצה לרכישה או ואי� ה� מהווי� בגדר חוות דעת סובייקטיבית  �הנ מידרוג
כניסיונות לבצע  אי� לראות בדירוגי� הנעשי� על ידי מידרוג כאישור לנתוני� או לחוות דעת כלשה� או. מדורגי� אחרי�

עת דעה באשר לכדאיות ואי� להתייחס אליה� בגדר הב, הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה כלשהי או להעיד על כ�
דירוגי מידרוג מתייחסי� במישרי� רק לסיכוני אשראי ולא . או של מסמכי� מדורגי� אחרי� מחיר� או תשואת� של אגרות חוב

ער� השוק של החוב המדורג ירד עקב שינויי� בשערי ריבית או עקב גורמי� אחרי� המשפיעי� כגו� הסיכו� כי , לכל סיכו� אחר
כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי� להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית . על שוק ההו�

מידע הכלול במסמ� זה חייב ללמוד כל משתמש ב, ובהתא�, על ידי משתמש במידע הכלול במסמ� זה או על ידי מי מטעמו
לרכוש , אגרת חוב או מסמ� מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל מנפיק

דירוגיה של מידרוג אינ� מותאמי� לצרכיו של משקיע מסוי� ועל המשקיע להסתייע בייעו8 מקצועי בקשר ע� . או למכור
מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי� של אגרות חוב או של מסמכי� מדורגי� . ו ע� כל עניי� מקצועי אחרע� הדי� א, השקעות

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

  

שלה , ")ס'מודי: "להל�( .Moody's Investors Service Ltd)  .(נבסטורס סרויס לטדס אי'מידרוג הינה חברת בת של מודי
ואינ� כפופי� לאישורה של , ס'הליכי הדירוג של מידרוג הנ� עצמאיי� ונפרדי� מאלה של מודי, יחד ע� זאת. במידרוג 51%
יש מדיניות ונהלי� משלה וועדת דירוג  למידרוג, ס'בו בזמ� שהמתודולוגיות של מידרוג מבוססות על אלה של מודי. ס'מודי

  . עצמאית

  .גהנכ� מופני� לעמודי� הרלוונטיי� באתר מידרו, למידע נוס� על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה


