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העברה הודיעה על  בו, רוג דוח מיידידפרסמה מי, ראשונית של השלכות המשבר הלאחר בחינ, 2008 אוקטוברבחודש 

 סיכו� בכלל לאחר בחינת השפעת גורמי. נוכח אפשרות להורדת דירוג ,בי התחייבות נדחי�לרשימת מעקב דירוג של כת

כתבי ההתחייבויות הנדחי� של הבנקי� המדורגי� על ידה של מידרוג על שינוי הדירוג  המודיעוהתפתחות המשבר 

  :כדלקמ�

  

   כתבי התחייבות נדחי�  

   דירוג חדש  מהות השינוי  דירוג קיי� בנק

  Aa1 הורדה Aaa   מ"י לישראל בעבנק לאומ

  Aa2 הורדה Aa1  מ"הראשו� לישראל בע הבינלאומיהבנק 

 *  Aa3  הורדה Aa2  מ"לישראל בע דיסקונטבנק 

   רשימת מעקב Aa2  1מ"בנק דיסקונט למשכנתאות בע

מ"בנק איגוד לישראל בע
1

  Aa3 רשימת מעקב   

מ"בנק אוצר החייל בע
1

  Aa3 רשימת מעקב   

 2A -ל 1A -הורד מ) הו� היברידי (י ההו� דירוג שטר* 

  
  

בעיקר בשל הסביבה העסקית , דורגו הפיקדונות וכתבי ההתחייבויות של הבנקי� בדירוג זהה על ידי מידרוג, עד כה

נמו& באופ� כללי שיוחס למערכת פיננסית הסיכו� ה, רמת איתנות פיננסית טובה, פעלו הבנקי� המקומיי� ההתומכת ב

דרוג מדגישה כי ימ .הדוקהשמרנית יחסית ג� בהשוואה למערכות פיננסיות בעול� ורמת הפיקוח נוכח התנהלות 

ע� הבנקאית נכנסה למשבר המערכת  .כלפי בעלי הפיקדונות הינו נמו& ה�בהתחייבויותי י�הסיכו� לאי עמידת הבנק

ותי את איתנות� הפיננסית חיזקו באופ� משמעומכירת חברות ניהול הנכסי� שנות הצמיחה : נתוני פתיחה טובי�

שפעה הוביל להל כי הירידה בפעילות הריאלית תוסי'מידרוג מזהה , ע� זאת. אפשרו לשפר איכות תיקי האשראיו

את החלשות הסביבה הכלכלית מחזקת . על רקע זה נבח� הדירוג של הבנקי�. ת על המערכת הבנקאית באר)ישליל

  . פיקדונות לבי� כתבי ההתחייבות הנדחי�דעתנו כי התחדדו ההבדלי� ברמת הסיכו� של ה

  

                                                             
1
ח מיידי זה כולל התייחסות לבנקי� הגדולי� במערכת  "דו. ידה לבי� הבנקי� האחרי� מידרוג חילקה את הבדיקה בי� הבנקי� הגדולי� במערכת המדורגי� על 

  .לגבי הבנקי� האחרי� תצא הודעה בנפרד. י מידרוג"ואשר מדורגי� ע
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, להערכתנואלו . כאחדמפותחי� ומתפתחי� , בעול�משקי� הכלכליי� המאפיינות את רוב מספר התפתחויות 

 :ראלומוטה יצוא כמו ישיחסית צפויות להשפיע ביתר שאת על משק קט� 

גופי� בעול� לרבות גופי�  המשבר בשווקי� הפיננסיי� מאופיי� בירידה חדה במחירי הנכסי� והחלשות  •

  .המערכת הפיננסית היא הראשונה להיפגע, למעשה. פיננסי�

יכולת של המערכת הפיננסית הודאות ואי הה באי יהתוצאה של הפגיעה במערכת הפיננסית הינה עלי •

יכולת הזאת של הכתוצאה מאי . להמשי& להעביר ביעילות מקורות מחוסכי� למשקיעי� בתחומי� ריאליי�

פגיעה שאנו עדי� לה בתקופה האחרונה ואשר , ריאלית במשקהפעילות הפיננסיי� נפגעת הי� שווקה

  .הבנקאי ג�שוק האשראי החו) בנקאי ובמידה מסוימת היחלשות ב ,בי� היתר, משתקפת

היצע ובחלקה עומת המעוד' הביקוש לעליה זו נובעת בחלקה , להערכתנו. מובחנת עליה במרווח הפיננסי •

לחצי� מגמה זו עלולה ליצור א' היא . תו& עליית מדרגה בתמחור הסיכו�, ת הסיכו� בשוקמשינוי בתפיס

   .לצמצו� בפעילות ריאלית

יכולת גבוהה מאפשרת לבנק . במיוחד לאור ההאטה הצפויה, יכולת השבת רווחי�האלמנט המרכזי בניתוח הבנק הוא 

: והיא נמדדת באמצעות מספר פרמטרי� אי שוק קשי�לייצר רווחי� חוזרי� וער& כלכלי ולהתמודד יותר טוב ע� תנ

רווחי� יכולת ההשבה של נציי� כי  . יציבות הרווחי�מעמדו ו נתח השוק שלו ויציבות, מיצוב הבנק, פיזור מקורות רווח

הניתנות הכנסות תפעוליות משמעותיות  תבי� היתר כיוו� שכוללהינה גבוהה ומאופיינת ביציבות  משקי הביתמגזר מ

המאופיי� בשונות גבוהה של התוצאות הכספיות במקביל זאת להבדיל מפעילות במגזר העסקי . זוי טוב יותרלחי

  .הכלכליתלמחזוריות 

  

  ומבט לעתיד 2008התפתחויות עיקריות בקרב הבנקי� הגדולי� לפי תוצאות רבעו� שלישי 

   .עלייה בהפרשות לחובות מסופקי� ובהיק' חובות בעייתיי�, ירידה ברווח

שירותי� : השגחה מיוחדת בעיקר בשני ענפי�של חובות תחת הינו בסיווג  3/08ברבעו� מקור העלייה בחובות בעייתיי� 

בבנק לאומי , +מיליארד  2.2 - � ובינוי בבנק הפועלי� בכ"כ& גדל היק' החובות הבעייתיי� בענ' נדל. � ובינוי"� ונדליפיננסי

עלייה בחובות על ווחו הבנקי� הגדולי� יד, הפועלי�בנק למעט  .+מיליארד  0.8 -ובבנק דיסקונט בכ +מיליארד  1.8 -כב

ה ברבעו� שה� לעומת ההפר, ס"כתוצאה מכ& עלתה במהל& ספטמבר ההפרשה לחומ .בעייתיי� בענ' שירותי� פיננסיי�

 2.1 -ו בכההפרשות של חמשת הבנקי� במהל& הרבעו� הסתכמ .וה� יחסית לס& האשראי לציבור 2008השני של שנת 

בהפרשות  שמעותיתה מהקטנדיווחו על  הבנקי�רוב  ,מאיד& .2008של  ברבעו� שני+ מיליארד  1.2לעומת ,  +מיליארד 

 1.4 -הסתכ� בכ נזק' לדוח רווח והפסדכולל שהסכו� ההפרשה כ& ש ,+מיליארד  0.7 -כבס& כולל של , שבוצעו בעבר

  .+מיליארד 
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   Q2 2008 בהשוואה לתוצאותבנקי� הגדולי� חמשת השל   Q3 2008להל� נתוני 

 מזרחי בינלאומי דיסקונט לאומי פועלי� 

� מיליוני ,הפרשה  Q3/08 Q2/08 Q3/08 Q2/08 Q3/08 Q2/08 Q3/08 Q2/08 Q3/08 Q2/08 

 42 198 71 103 205 253 452 732 434 780 התקופה במהל& הפרשה

 6- 80- 45- 18- 61- 65- 128- 229- 167- 300-  הפרשה הקטנת

 0 1- 1- 2- 5- 6- 8- 8- 15- 9-  שנמחקו חובות גביית

 36 117 25 83 139 182 316 495 252 471 והפסד רווח לדוח נזק' סכו�

 0.19% 0.56% 0.17% 0.52% 0.52% 0.64% 0.63% 0.96% 0.48% 0.88% (*) אשראי לס& ה"רו הפרשה

 0.19% 0.94% 0.47% 0.64% 0.68% 0.89% 0.90% 1.41% 0.80% 1.45% (*) אשראי לס& ברוטו הפרשה

2009 3על בסיס רבעו�  שנתיי�במונחי�  (*)    

 

30.09.08 -תרה לי, חובות בעיתיי�  מזרחי בינלאומי דיסקונט לאומי פועלי� 

 יתרות שינוי יתרות שינוי יתרות שינוי יתרות שינוי יתרות שינוי  � מיליוני , ושינוי במהל! הרבעו�

  1,093  186  570  74-  1,852  91-  1,660  99  3,870  504 הכנסה נושאי� �שאינ

  206  3  145  32  233  86  421  51-  814  353- מחדש שאורגנו

    -   3-   -  1-  35  8-  36  57-  47  317- מחדש לארגו� המיועדי�

  944  75-  151  26  403  40  614  71-  606  10- זמני בפיגור

  2,435  676  2,226  442  4,292  860  12,223  1,985  8,083  2,752  (*) מיוחדת בהשגחה

  4,678  787  3,092  425  6,815  887  14,954  1,905  13,420  2,576 בעייתיי� ללווי� מאזני אשראי ס!

 לווי� בגי� מאזני-חו) אשראי סיכו�
 בעייתיי�

        
151  

1,515  1,128  3,500  226  987  57  307  224  917  

   -   -  30  17  21  20  104  73  53  37 בעייתיי� לווי� של חוב אגרות

 של נגזרי� מכשירי� בגי� אחרי� נכסי�
 בעייתיי� לווי�

-7  2  153  210  42  69  -   -   -   -   

  917  224  337  74  1,077  288  3,814  1,354  1,570  181 בעייתיי� ללווי� מאזני-חו( אשראי

  5,595  1,011  3,429  499  7,892  1,175  18,768  3,259  14,990  2,757 כולל בעייתי אשראי ס!
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בפעילות הרעה צפויה , בנוס' .� ובינוי ושירותי� פיננסיי�"צפוי שיפור בענפי נדל לאבתקופות הבאות , להערכת מידרוג

טר� קיבלו ביטוי בדוחות אלו . והלוואות לדיור שירותי� עסקיי� וא' אנשי� פרטי�, מסחר, היגו� תעשיכ, נוספי� �ענפי

ה נוספת בשיעור יעליתקבל ביטוי ב ההרעה. 2008של שנת  החל מדוחות רבעו� רביעילהערכתנו ישתקפו ו הבנקי�

 ,מפעילות מימו�א' פגיעה בהכנסות  תיתכ� ,היק' החובות הבעייתיי� וע� העמקת ההאטהגידול ב , ס"לחומ תהפרשו

  . הכנסות תפעוליות ואחרות

  

ברווח דיווחו על ירידה  בנקי� הגדולי�חמשת הכל  – י הבנקי�ירידה ברווחניכרת  2008ש של שנת ובתוצאות רבעו� של

ואינה  עותיתאול� להערכתנו ירידה זו עדיי� אינה משמ ,)2008 2לעומת ברבעו�  +מיליארד  1.3 -של כירידה מצטברת (

בתקופות הבאות לא צפוי שיפור במגזר , להערכת מידרוג. העסקי וניהול פיננסי רזמגהמהירידה נבעה  .משקפת את הצפוי

בנקאות מסחרית וא'  ,מגזר עסקי� קטני�גמת וכד פעילות במגזרי� נוספי�ההרעה בתוצאות תיתכ�  ,בנוס'. העסקי

  . צב הכלכלי במשקנוספת במ רפהבתרחיש של הח במגזר משקי הבית

  

  נכסי� המש& שחיקת ההו� הכלכלי כתוצאה מירידת שווי 

הוג� של ההירידה בשווי , בהתא� לכללי החשבונאות. החזקות בתיק זמי� למכירהכרוב ניירות הער& של הבנקי� מסווגי� 

לצור& חישוב הלימות  משמשתואינה  )ה והשפעת המס"בניכוי חלק שהוצג בדוח רו( נרשמת בקר� הו�, הער& בתיק ניירות

   .נוכח הפסדי� בתיק ניירות הער& במהל& רבעו� שלישי נמשכה שחיקה בהו� הכלכלי של הבנקי� . ההו�

  

  :להל� נתוני היקפי הירידה בהו� העצמי בעקבות התאמת שווי הוג� של תיק זמי� למכירה

 מזרחי בינלאומי דיסקונט לאומי פועלי� � מיליוני ,הו� קר� הפסד

 78- 275- 628- 1,640- 351- )ברוטו( למכירה זמי� תיק בגי� התאמות

  86 81 481 20  ה"רועבר דוח ש למכירה זמי� תיק בגי� הפסד

 35 69  190 418 119 מס השפעת

 43- 120- 357- 741- 212- )נטו( זמי�ה תיקה בגי� הו� קר�ב שינוי כ"סה

 1.1%- 1.9%- 2.4%-  5.1%- 1.5%-  הזמי� תיקס! הל) ברוטו (ת קר� הו�התאמ

 0.7%-  2.2%-  4.1%- 3.8%- 1.1%-  עצמי להו�בגי� התיק הזמי� ) נטו(ת קר� הו� התאמ

  

בי� היתר . בפרטתיק ניירות ער& נכסי הבנקי� ושווי  תמקשה על הערכ גבוהה בשווקי�הודאות האי להערכת מידרוג 

פי הבנקי� שהושקעו בפיקדונות של בנקי� אחרי� כס. י�ניירות הער& השונשווי של  ערכההשיטות הבאי אחידות קיימת 

את ההתפתחויות הצפויות בשווקי� כדי להערי& את ההפסדי�  חזותיותר לנסות לעוד קשה . מוצגי� על בסיס צבירה

  . בעיצומו של המשברבמיוחד  ,הצפויי� בשווי הכלכלי

ה ערב המשבר בתקופה הנראית תישהי לרמהר אינו צפוי לחזוו של תיק ניירות הער& שווי, להערכת מידרוג, יחד ע� זאת

ג� התפתחויות נוסי' כי . ברווחיות ובהלימות ההו�מלא ולפיכ& הביטוי הכלכלי לירידת הער& טר� בא לידי ביטוי  לעי�

  .ו� נוספתלשחיקת הלהוביל עשויות שליליות ריאליות 
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  CFB031108000M:   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, לרבות  פיסקה זו, מסמ& זה
  .לשכפל או להציג מסמ& זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפי), לשנות ,לצל�, להעתיק

  

. כל המידע המפורט במסמ& זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבי� בעיניה לאמיני� ומדויקי�
שנמסר ") המידע: "להל�(של המידע  דיוקו או אמיתותו, 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/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי� במידע המתקבל ו
 י�הדירוג. www.midroog.co.il: של מידרוג שכתובתו       או שינויי� בדירוגי� מופיעי� באתר האינטרנט /עדכוני� ו
רכישה להימנעות מהמלצה לרכישה או ואי� ה� מהווי� בגדר חוות דעת סובייקטיבית  �הנ על ידי מידרוג י�המתבצע

שי� על ידי מידרוג כאישור לנתוני� או לחוות דעת אי� לראות בדירוגי� הנע. 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� , י� רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו� אחרמתייחסי� במישר

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

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, אגרת חוב או מסמ& מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק

ע� הדי� או ע� כל עניי� מקצועי , המשקיע להסתייע בייעו) מקצועי בקשר ע� השקעותלצרכיו של משקיע מסוי� ועל 
מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי� של אגרות חוב או של מסמכי� מדורגי� אחרי� או שבקשר ע� הנפקת� . אחר

  .יתני� על ידי מידרוגהתחייבו לשל� למידרוג עוד קוד� לביצוע הדירוג תשלו� בגי� שרותי הערכה ודירוג הנ, 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, יחד ע� זאת. במידרוג 51%שלה 

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

  הנכ� מופני� לעמודי� הרלוונטיי� באתר, למידע נוס' על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה


