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שוק האשראי הבנקאי והחוץ בנקאישוק האשראי הבנקאי והחוץ בנקאי
20082008מאי מאי 

::רקע לפאנלרקע לפאנל
מספריםמספרים

מחשבות ושאלותמחשבות ושאלות

מרכז קיסריהמרכז קיסריה, , מנהל אקדמימנהל אקדמי, , בודוךבודוךיעקב יעקב ' ' פרופפרופ

  ))חוץ בנקאיחוץ בנקאי(( באשראי  באשראי ))חדחד((גידול גידול 

הפרש הפרש לשנה   לשנה   2003200320072007%%..
%6.66.6 % 376376484484עיסקיעיסקיג סקטור ג סקטור ""תמתמ

1328132815381538%%3.73.7אשראי כוללאשראי כולל
% % %4848 % 4040לסקטור העסקילסקטור העסקי

%8.68.6207207 % 531531738738אשראי לסקטור העסקיאשראי לסקטור העסקי
% % %5151 % 7777אשראי בנקאיאשראי בנקאי

% % %4949 % 2323אשראי חוץ בנקאיאשראי חוץ בנקאי
--% % 40940937737722סך אשראי בנקאיסך אשראי בנקאי

%3131240240 % 122122362362סך אשראי חוץ בנקאיסך אשראי חוץ בנקאי

בנק ישראל ואגף שוק ההון באוצר : מקור
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  ))קונצרניקונצרני(( בתיק האשראי  בתיק האשראי ))חדחד((גידול גידול : : מוסדייםמוסדיים

הפרשהפרשל שנה   ל שנה   % % 2003200320072007
%1313165165 % 258258423423כ נכסים בניהול מוסדייםכ נכסים בניהול מוסדיים""סהסה

% % %5555 % 5757אגחיםאגחים
% % %1717 % 3939ממשלתי ממשלתי 
% % %1919 % 66 סחיר סחירקונצרניקונצרני
% % %1919 % 1212 לא סחיר לא סחירקונצרניקונצרני
%3838 % %1818 % ככ"" סה סהקונצרניקונצרני
%3636114114 % 46.446.4160.7160.7ככ"" סה סהקונצרניקונצרני

בנק ישראל ואגף שוק ההון באוצר : מקור

20072007--20032003המהפכה בשוק האשראי המהפכה בשוק האשראי 

פדיון מיו עדות הוציא ו  אל השוק מאות פדיון מיו עדות הוציא ו  אל השוק מאות + + במהלך התקופה האמורה ועדת בכר במהלך התקופה האמורה ועדת בכר 
מיליארדי שקלים רעבים לתשואת יתרמיליארדי שקלים רעבים לתשואת יתר

ובשוק של ריביו ת נמוכות כ ידו ע הרעב גוברובשוק של ריביו ת נמוכות כ ידו ע הרעב גובר......
ח מגובה ח מגובה ""כגון אגכגון אג((במהלך התקופה לא נעשה די לספק סחורה איכות ית  במהלך התקופה לא נעשה די לספק סחורה איכות ית  

))משכנתאותמשכנתאות
והבנקים בשלהםוהבנקים בשלהם

לא מחמיצים אף הזדמנות להחמיץ לא מחמיצים אף הזדמנות להחמיץ , , 20022002--20012001למרות הניסיון הטרי של למרות הניסיון הטרי של ––
 והסינדיקציה והסינדיקציהCPCP--הה, , את שוק האיגוחאת שוק האיגוח
והמוסדיים בשלהם והמוסדיים בשלהם 

 הבסיסית  הבסיסית והאלוקציהוהאלוקציהל  ל  "" כסף לא יוצא לחו כסף לא יוצא לחו----) ) המאוד רציונאליהמאוד רציונאלי((חוק העדר חוק העדר ––
ח משתנה בממוצע אך במעטח משתנה בממוצע אך במעט""של מניות לעומ ת אגשל מניות לעומ ת אג

וכך הפכנו  למעצמת נדלן עולמית וכך הפכנו  למעצמת נדלן עולמית  ... ...←←
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אשראי  בנקאי מול אשר אי חוץ ב נקאיאשראי  בנקאי מול אשר אי חוץ ב נקאי

אשראי הוא עסק מאוד מסובךאשראי הוא עסק מאוד מסובך
::צריך לדעת לא רק לתת כסף אלא גםצריך לדעת לא רק לתת כסף אלא גם

להגדיר תנאים ולפקח על העמידה בתנאיםלהגדיר תנאים ולפקח על העמידה בתנאים––
 עם קשי ים   עם קשי ים  אופטימליתאופטימליתובעיקר להתמודד בצורה ובעיקר להתמודד בצורה ––

::הבנקים יודעים  את המלאכה היטבהבנקים יודעים  את המלאכה היטב
בבנקים קיימים  מנגנונים  עתירי  ידע וניסי ו ן בבנקים קיימים  מנגנונים  עתירי  ידע וניסי ו ן ––

.. . ) .. . ) ,,המ חלקות ה גריאטר יות  וה שיק ומיו ת המ חלקות ה גריאטר יות  וה שיק ומיו ת ,  ,  חדרי הני תוחחדרי הני תוח,  ,  מאו ת מ ומח ים בחד רי הלידהמאו ת מ ומח ים בחד רי הלידה((

הפעילות מאופי י נת במסורת והיכרות עמוקה עם הלקוח והנכסיםהפעילות מאופי י נת במסורת והיכרות עמוקה עם הלקוח והנכסים––
כמובן שגם הבנקאים לא חפים מטעו יו ת כמובן שגם הבנקאים לא חפים מטעו יו ת , , למרות זאתלמרות זאת

??ו ודאי הבינ ו ני ים  והקטני םו ודאי הבינ ו ני ים  והקטני ם,  ,  אבל האם יש מקום להשוואה בינם לבי ן המו סדייםאבל האם יש מקום להשוואה בינם לבי ן המו סדיים
??והאם חברות הדרוג מסוגלו ת לעמוד בפרץוהאם חברות הדרוג מסוגלו ת לעמוד בפרץ

? ? והאם הן ממלאות את תפק י דןוהאם הן ממלאות את תפק י דן, , הפקוחי ו תהפקוחי ו תומה תפקיד הרשוי ו ת ומה תפקיד הרשוי ו ת 



4

the land of the living deadthe land of the living dead:  :   רכים רכיםקובננטסקובננטס

??למה הדבר דומהלמה הדבר דומה  ––   רכים רכיםקובננטסקובננטס
PEPE-- בקרנות ה בקרנות הLBOsLBOs--הדמיון לתח ום ההדמיון לתח ום ה
! ! ב הולכת לקראת מיתו ן חריף בסביבה אינפלציוניתב הולכת לקראת מיתו ן חריף בסביבה אינפלציונית""ארהארה  ) :) :אך לא וודאי אך לא וודאי ((התרחיש הסביר התרחיש הסביר 

  ))##11גורם סיכון גורם סיכון ((: : ןן" " שוק הנד לשוק הנד ל––
.. מ ה משכנת א ות כו ל ל פרי ים בא קוו יט י של י לי ו פיגו רים בשיא ש ל כל  הז מנים מ ה משכנת א ות כו ל ל פרי ים בא קוו יט י של י לי ו פיגו רים בשיא ש ל כל  הז מנים1515%%

ו משם ל ספיר אל ה ו משם ל ספיר אל ה , ,  ו יו ת ר ירידה ו יו ת ר ירידה3030%%--קיי מ ת אפשר ו ת רי אל י ת ל קיי מ ת אפשר ו ת רי אל י ת ל 
 הריב י ת הרי אל י ת כבר מז מן ש לי ל ית  הריב י ת הרי אל י ת כבר מז מן ש לי ל ית --)  )  כצפויכצפוי((המחסנ י ת ה תרו קנ ה בנשק הר יב י ת המחסנ י ת ה תרו קנ ה בנשק הר יב י ת 

))מרו וחי הא ש ראי ל א ירדו ב קרו במרו וחי הא ש ראי ל א ירדו ב קרו ב(( לא מגי בים  לא מגי בים ARMsARMs--וה וה 
CDSCDS--אשראי ע סק י בחל קו נרא ה רע והרע ה נוס פ ת ת לחץ על הדק ים רבים בשוק ה אשראי ע סק י בחל קו נרא ה רע והרע ה נוס פ ת ת לחץ על הדק ים רבים בשוק ה ––
 מ וב יל ו מא וד מש פיע  על ה סנט ימ נט הצ רכני מ וב יל ו מא וד מש פיע  על ה סנט ימ נט הצ רכניאינדיקט וראינדיקט ור: :  רבעונ י ם רבעונ י ם33שוק הע בוד ה מצ ט מצם זה שוק הע בוד ה מצ ט מצם זה ––
הדו לר רק ס יים מ ערכה ראשונ ה הדו לר רק ס יים מ ערכה ראשונ ה ––

))ודרום אמריקה והמזרח פגיעיםודרום אמריקה והמזרח פגיעים, , ואירופה חולהואירופה חולה((', ', וכווכוב מתעטשת ב מתעטשת ""כשארהכשארה
חים חים ""באגבאגלפי תרחיש זה אנחנו רק בקדימון  על מאות המיליארדים לפי תרחיש זה אנחנו רק בקדימון  על מאות המיליארדים 

... ... mark to marketmark to marketאי ן  אי ן  ": ": בשורות הטובותבשורות הטובות""הה


