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  (Leveraged Lending) הלוואות ממונפותניהול 

 מבוא

ניהול סיכונים מהתאגידים הבנקאיים, בדבר  הפיקוח על הבנקים ציפיות מפרטת אתזו  הוראה .1

כמפורט בגוף ההוראה, התאגידים הבנקאיים  .בפעילויות של הלוואות ממונפותהולם וזהיר 

 :, בין היתרלקייםנדרשים 

רכיבים מ. ומינוף סביר, הולםמבנה הון , עסקיות נאותות הנחות מבנה עסקאות המשקף (א)

צריכים לתמוך בצורה ברורה  ,מבוססותיחד עם תחזיות ביצוע , נאותאלה של מבנה הלוואה 

 בת קיימאאת המינוף עד לרמה  הקטיןלווה לפרוע את ההלוואה ולהביכולתו של 

(sustainable level ) להחזקה או לחלוקה מיועדתבין אם ההלוואה , זמן סבירעל פני פרק; 

 ;יישום עקבי בכל קווי העסקיםהמאפשרת הגדרה של הלוואה ממונפת  (ב)

מגדירים רמות מינוף מקובלות ומתארים את , אשר בין היתר, חיתום מוגדרים כהלכה נוהלי (ג)

 ;ונדחהחוב בכיר  של( amortization)ציפיות ההפחתה 

קנה אחד עם התיאבון לסיכון של אשראי העולה ב ותגבלות אשראי וריכוזיממסגרת של  (ד)

 ;התאגיד הבנקאי

נאותה, המאפשרת להנהלה  (MIS - Management Information System) יניהול מידעמערכת  (ה)

 וכן, ;לסכום ולנטר חשיפות ממונפות ולציית למדיניות בכל קווי העסקים, לזהות

במטרה לכמת , הממונפות ההלוואות קווים מנחים לעריכת מבחני קיצון תקופתיים לתיק (ו)

הנזילות , הרווחים, את ההשפעה הפוטנציאלית של תנאי הכלכלה והשוק על איכות הנכסים

 .התאגיד הבנקאיוההון של 

 

 מסגרת ניהול סיכונים

העוסקים בהלוואות  תאגידים בנקאייםהגבוה של עסקאות ממונפות,  ןלאור פרופיל הסיכו .2

. תכוףתהליך סקירה וניטור מרוכז ו לתהכולמסגרת ניהול סיכונים  אמץממונפות נדרשים ל

, ואת מקובל ביסוד מסגרת זו יש לנסח בכתב את מטרות הסיכון, את הקריטריונים לסיכון

בנושאים  הפיקוח על הבנקיםשל  המינימאליות ובקרות הסיכון. הנחיה זו מתארת את ציפיותי

 הבאים:

 הגדרה של הלוואה ממונפת (א)

 כלליות בנוגע למדיניות הנחיות (ב)

 טוריוןקן בדירדיו (ג)

 חיתום נוהלי (ד)

 ת שוויהערכ נוהלי  (ה)

 ניתוח כמותי דיווח ו (ו)

 הלוואות ממונפות סיווג (ז)

 ניתוח אשראי (ח)
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 עסקאותב ספונסרים (ט)

 סקירת אשראי (י)

 מבחני קיצון (יא)

 

 הגדרה של הלוואה ממונפת

 קריטריוניםב , תוך שימושמהי הלוואה ממונפת מסמך מדיניות האשראי של תאגיד בנקאי יגדיר .7

גדרות הנהוגות בענף השירותים הפיננסיים כוללות לרוב קומבינציה הה .ייקטיבייםברורים ואוב

 1 :הבאים האפיונים של

ה של חברה (, רכישbuyout) עצמית של הון החברה הלווה התקבולים משמשים לרכישה (א)

 (:capital distribution) (, או חלוקת הוןacquisition) אחרת

ת, על ידי הלווה, של ההון העצמי המונפק של רכישה או רכישה חוזר - רכישה עצמית (1)

 ESOP - employee stockהלווה )לרבות תוכנית לרכישת מניות עבור עובדים, 

ownership plan.) 

אחר, או רכישה של כלל  תאגידברכישה של זכות הונית כלשהי  - אחר תאגידרכישת  (2)

 אחר. תאגידהנכסים או של חלק משמעותי מהנכסים ב

שלום דיבידנד או עסקה אחרת שמטרתה להגדיל את הערך לבעלי ת - חלוקת הון (7)

 המניות.

לעסקאות המפורטות בסעיף  ושיעורי מינוף מינימלייםבנקאי יקבע ספי מהותיות תאגיד 

אין חובה לסווגן כהלוואה  -קבעו שיעורי המינוף שנעסקאות מתחת לספים או ל .קטן זה

 ממונפת.

של  (ות)רווח לפני ריבית, מסים, פחת והפחת EBITDA -לסך החוב של הלווה  היחס בין (ב)

מגזר בענף או ב בהתחשב ברמות המקובלותבין היתר  שיעורים שקבע הבנק,הלווה עולה על 

2ספציפי.
 

  (.high debt-to-net-worth ratio) לווה המאופיין ביחס גבוה של חוב לשווי נקי (ג)

נוף )לדוגמה, ייחסי מ צעותבאמ תא נמדדילאחר המימון, כפי שה ,המינוף של הלווהרמת  (ד)

דומים אחרים המשותפים  מדדיםחוב לנכסים, חוב לשווי נקי, חוב לתזרים מזומנים, או 

או מרמות  בענףמשמעותית מהנורמות המקובלות  האו למגזרים מסוימים(, גבוה ענפיםל

 היסטוריות.

פירוט רמת ב ונדרש להגדיר מהי הלוואה ממונפת במסגרת המדיניות והנהלים של בנקאי תאגיד .4

ההגדרה תתאר בבירור את המטרות ואת . , כדי להבטיח יישום עקבי בכל קווי העסקיםהמספיק

הן  לתאגיד הבנקאיאת הסיכון  שקףות ,המאפיינים הפיננסיים המשותפים לעסקאות אלה

                                                      

 ההגדרה של מימון כ"הלוואה ממונפת" נעשית על פי רוב בעת הייזום, השינוי, ההארכה או המיחזור של ההלוואה. 1

ה הרעה משמעותית בביצועיהם הפיננסיים לאחר מתן ההלוואה ונעשו מאופיינים במינוף גבוה לאחר מכן, לווים שחל

 אשראי הניתן להם.של האינם נכללים בהנחיה זו, אלא אם כן נעשה שינוי, הארכה או מיחזור 

 למטרות חישוב זה, אין לקזז מזומן כנגד חוב. 2
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או , מימון הלוואות ממונפות עם זכות חזרה מוגבלת מחשיפה ישירה והן מחשיפה עקיפה דרך

המחזיקים (( SPEs)וישויות למטרה מיוחדת  conduitsכגון )וענק למתווכים פיננסיים מימון המ

 .הלוואות ממונפות

הנכלל במסגרת חישוב המגבלה  ,"למטרת עסקה הוניתמובהר כי "אשראי להסרת ספק,  .5

 "הלוואה ממונפת"ייחשב כ, 727)א( להוראת ניהול בנקאי תקין מספר 4הכמותית שבסעיף 

 ו. לצורכי הוראה ז

 

 כלליות בנוגע למדיניות הנחיות

 :הלוואות ממונפות יתייחסו לנושאים הבאיםבנושא  תאגיד בנקאימדיניות ונוהלי האשראי של ה .6

, לרבות סכומים מוגדרים בבירור של הלוואות התאגיד הבנקאיהגדרת התיאבון לסיכון של  (א)

ומוכן  (3בצנרתגבלות על עסקאות מ)לדוגמה, מוכן להעמיד  התאגיד הבנקאיממונפות ש

התיאבון לסיכון שקבע  מצרפיות(.החזקה ורמות  העסקללהחזיק )לדוגמה, רמות החזקה 

יהיה מגובה בניתוח ההשפעות הפוטנציאליות על רווחים, הון, נזילות  התאגיד הבנקאי

 אישור הדירקטוריון;וחייב בוסיכונים אחרים הנובעים מפוזיציות אלה, 

או קווים מנחים לבעלי חוב בודדים או עסקאות בודדות, גבלות מגבלות הכוללת ממסגרת  (ב)

או יות ענפית ולריכוז ,בצנרתהעסקאות של לחשיפה המצרפית ההחזקות המצרפי,  לתיק

ולקבוע  עסקאות את סמכויות ההנהלה לאישורגבלות להגדיר מ. על מסגרת התגיאוגרפי

   .ה מהמגבלותחריגאחר הוראות לגבי מעקב 

כראוי משתקפים סיכונים הטמונים בפעילויות של הלוואות ממונפות ההמבטיחים כי  נהלים (ג)

 ובניתוח הלימות ההון; התאגיד הבנקאישל  להפסדי אשראיבהפרשות 

סמכויות לאישורי אשראי וחיתום, לרבות נהלים לאישור ותיעוד שינויים במבנה ובתנאים  (ד)

 של עסקה מאושרת;

 לדירקטוריון; תקופתי הולםבות דיווח ההנהלה הבכירה, לר שלקווים מנחים לפיקוח נאות  (ה)

 בגין עסקאות ממונפות; ןתשואות צפויות מותאמות לסיכו (ו)

 ,חיתום" להלן(; וכן נוהלי " פרק)ראה  מינימאלייםחיתום  נוהלי (ז)

ורכישת הלוואות  (primary loan origination)לייזום הלוואות  ותחיתום אפקטיבישיטות  (ח)

(secondary loan acquisition). 

 

  ון תקופתי בדירקטוריוןדי

הלוואות לדירקטוריון של תאגיד בנקאי ידון לפחות אחת לשנה במדיניות התאגיד הבנקאי ביחס  .3

 . הדיון ייסוב בין היתר על:ממונפות

)סוג התאגידים, שיעור המימון, הלוואות ממונפות מדיניות התאגיד הבנקאי ביחס למתן  (א)

 טחון עליהם וכו'(.סוגי האשראי, סוגי הביטחונות, מרווחי הבי

                                                      

 בנושא "ניהול סיכון אשראי". 711בנקאי תקין  מספרכמשמעותן בהוראת ניהול  -עסקאות בצנרת  3
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אשראי הלוואות ממונפות ולל רצוי ביחס להון של התאגיד הבנקאיהיקף החשיפה הכולל וה (ב)

 ושיעור החשיפה הרצוי לאשראי כאמור בתאגיד בודד. ,לרכישת אמצעי שליטה

אשראי לרכישת אמצעי שליטה בתאגידים השולטים בתאגידים אחרים שהתאגיד הבנקאי  (ג)

 .םמימן את רכישת השליטה בה

 אשראי לרכישת אמצעי שליטה, שאין לגביו זכות חזרה ללווה. (ד)

לרבות  ממונפות,ההלוואות השל  הכולל התיקאחת לחצי שנה, הדירקטוריון יקיים דיון במצב  .8

ודיון מפורט בכל אשראי שמעל סכום מינימום שיקבע פיננסיות העמידה בהתניות ה

 הדירקטוריון.

 

 חיתום נוהלי

 במדויקועליהם לשקף , כתובים ומדידים, צריכים להיות ברורים בנקאיתאגיד חיתום של  נוהלי .9

חלש של חיתום ראשוני . לעסקאות הלוואה ממונפות התאגיד הבנקאיאת התיאבון לסיכון של 

בסופו של  להוביל עשויים ,פיננסיות מוגבלות התניותבלתי נאות ו חוב יחד עם מבנה, עסקאות

גבלות חיתום מיקבע  תאגיד בנקאישי בארגונו מחדש. דבר לסיווג החוב כבעייתי, ואף לקו

יארגן הן ברמה  שהתאגיד הבנקאי העסקאות היקףלרבות , ברורות בנוגע לעסקאות ממונפות

  .לצורך חלוקה הפרטנית והן ברמה המצרפית

, חיתומן חלשבעסקאות ש ניםהמוניטין הטמו ניהיוזם ייתן את דעתו לסיכו התאגיד הבנקאי .11

אלה עלולים למצוא את דרכם למגוון רחב של מכשירי השקעה ולהחמיר  היות שסיכונים

באחריותו המשפטית בחיתום ובהפצת  הנכשל בעמידה תאגיד בנקאי. סיכונים מערכתיים במשק

גם , בדומה לכך. עסקאות עלול לגרום נזק למוניטין שלו בשוק ולפגום בכושר התחרות שלו

כרוכות בשיעורי כשל או הפסד גבוהים  המשווק עסקאות אשר עם הזמן תאגיד בנקאי

 .עשוי להיחשף לפגיעה במוניטין ,משמעותית ובבעיות של עמידה בהתחייבויות

 :לנושאים הבאים, לכל הפחות ,יתייחסו תאגיד בנקאינוהלי החיתום של  .11

 העסקיות עבור כל עסקה נאותות ומבנה ההון של הלווה בר קיימאהבסיס האם הנחות  (א)

(sustainable)ובין אםעצמו  התאגיד הבנקאישל  האשראי עבור תיק תאם העסקה נחתמן , בי 

 מתוך כוונת חלוקה.

 קיימא-בתמינוף עד לרמה ה קטין אתיכולתו של לווה לפרוע את חובותיו ויכולתו לה (ב)

(sustainable level ) לשקול גם  תאגידים בנקאייםעל פני פרק זמן סביר. כהנחיה כללית, על

על יכולת לבצע  צביעותמ (base case, "בתרחיש הבסיסי" )מזומניםהאם תחזיות תזרים ה

הפחתה מלאה של חוב בכיר מובטח או לפרוע חלק משמעותי מתוך החוב הכולל בטווח הזמן 

 דרדרותיהכמו כן, התחזיות צריכות לכלול תרחיש מציאותי אחד או יותר של  4הבינוני.

(downside), קה;יים שזוהו בעסמרכזסיכונים  ףהמשק 

                                                      

של הלווה  היא האומדן הצפוי של הביצועים הפיננסיים (base caseבתרחיש הבסיסי ) ככלל, תחזית תזרים המזומנים 4

 התוצאות גבוהה ביותר.ה התרחשותן היאעל הנחות שהסתברות  בהתבסס ,(deal sponsorעסקה )ב הספונסר או

השמרני, אך פחות טובות מאלה של  התרחישצריכות להיות טובות יותר מאלה של  רחיש הבסיסי,בת ,הפיננסיות

 התרחישעשוי לבצע התאמות לתחזיות הפיננסיות של  תאגיד בנקאי (.upside) המשופרהאגרסיבי או  תרחישה
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ציפיות בנוגע לעומק ולרוחב של בדיקות הנאותות לעסקאות ממונפות. הדבר יכלול  (ג)

להערכת סוגים שונים של ביטחונות, לרבות הגדרה ברורה של תפקידה של  סטנדרטים

להוראת  44)בהקשר זה ראו גם את סעיף  פונקציית ניהול סיכוני אשראי בבדיקת נאותות זו

דבר מעורבות פונקציית ניהול הסיכונים בהליך אישור , ב711 מספר ניהול בנקאי תקין

 ;האשראי(

 ;ןלהערכת תשואות צפויות מותאמות לסיכו סטנדרטים (ד)

ועל נכסים בלתי מוחשיים אחרים לצורך החזר הלוואות,  חברהההסתמכות על שווי  מידת (ה)

של הערכת שווי, וקווים מנחים בדבר תדירות הסקירות  מקובלותלצד מתודולוגיות 

 אלה; הערכות שוויתיות של התקופ

אם בכלל, בהתחשב  ,5(sponsorספונסר )ציפיות בנוגע לרמת התמיכה שתסופק על ידי  (ו)

 ם ההון שלו בראשית ההלוואה, וגורמי תרומת, מידת הספונסרביכולתו הפיננסית של 

כמקור משני  הספונסרעל תמיכת  המסתמכים על תאגידים בנקאייםנוספים. משפיעים 

המציגים כולל בין היתר דוחות כספיים ודוחות נזילות, הלהמציא תיעוד  ,אהלהחזר ההלוו

 אשראי;בלתמוך  הספונסרמהזמן האחרון לנכונותו וליכולתו של  עדות

האם תנאי הסכם האשראי מתירים דילול מהותי, מכירה, או החלפה של ביטחונות או  (ז)

 נכסים מניבי מזומן, ללא אישור המלווה;

 חובפיננסיות בהסכם האשראי, לרבות ביצועים פיננסיים )כגון יחס ות התניהגנות באמצעות  (ח)

 FCCR - Fixedתשלומים קבועים ) כיסוייחס כיסוי ריבית, או יחס לתזרים מזומנים, 

Charge Coverage Ratio)6 ,רמת בדרך כלל. ומעקב אחר עמידה בהתניות, דרישות דיווח ,

, סכום החוב שחייב להיפרע מתוך תזרים מינוף לאחר מכירות נכסים מתוכננות )דהיינו

היא מקור לדאגה ברוב  ,6 -וגבוהה מ ,EBITDA -ל חובכ , המחושבתהמזומנים התפעולי(

 ;ענפיםה

התניות המבטיחות יכולת לדרוש פירעון של ההלוואה במקרה של הסטת פעילות החברה  (ט)

ו באזורים בסיכון הנרכשת לפעילויות בתחומי סיכון חדשים )כגון פעילות בחו"ל בענפים א

 גבוה(;

ובקרות  יםביטחונות בהסכמי אשראי המציינות מהו ביטחון קביל, ומדדלדרישות  (י)

-LTV (loan-to -להמתאימים לסיכון, לרבות סוגי ביטחונות קבילים, קווים מנחים בנוגע 

value)ומתודולוגיות הולמות להערכת שווי של ביטחונות. הנהלים לגבי הלוואות מבוססות ,-

צריכים גם לקבוע ציפיות לגבי השימוש בבקרות על  הכולל מבנה החובמסים שהן חלק נכ

של  ותהפקדחשבון בלתי תלויות, ושווי , הערכות בדיקות וחקירותהביטחונות )לדוגמה, 

                                                                                                                                                             

ולתו של לווה לפרוע יש להשתמש בתחזיות הפיננסיות המציאותיות ביותר כאשר מודדים את יכ .צורךה, לפי יהבסיס

 מינוף.ה ולהקטין את רמתאת חובותיו 

עומד מאחורי העסקה. למשל בעל שליטה בחברת אחזקות, כאשר חב' )או לישות אחרת( ההמונח ספונסר מכוון לאדם    5

  האחזקות היא הלווה.

עות. לעניין זה, עלויות קבועות היחס בין הרווחים לפני מס, תשלומי ריבית והוצאות שאינן במזומן, ובין העלויות הקבו  6

 (, מסים, החזרי קרן וריבית, ותשלומי דיבידנד נדרשים. CAPEXכוללות בד"כ הוצאות הוניות )
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חשבון, ודרישות דיווח  ניהול((, סוגים אחרים של ביטחונות והסכמי lockbox)תשלומים 

 ,תקופתיות; וכן

לוואה מאפשרים הפצה של נתונים פיננסיים שוטפים ונתוני אשראי האם הסכמי הה (יא)

 רלוונטיים אחרים לכל המשתתפים והמשקיעים.

 

 ת שווינוהלי הערכ

ועל נכסים בלתי מוחשיים אחרים  חברהעל שווי  לעיתים קרובות מסתמכים תאגידים בנקאיים .12

 להפחתת החובטנציאל לקבוע את הפו (2); להעריך את הישימות של בקשת הלוואה (1) בבואם

 (4) ,וכן; להעריך את נגישותו של הלווה לשוקי ההון (7); בעקבות מכירות נכסים מתוכננות

גם עשויים לראות בשווי  תאגידים בנקאיים. לאמוד את חוסנו של מקור משני להחזר ההלוואה

 לספק תמיכה (sponsorהספונסר )אמת מידה מועילה להערכת התמריץ הכלכלי של  החברה

חברה, הערכת שווי אמינה של  לבצעהדרוש כדי המיוחד והמקצועי לאור הידע  .פיננסית

הערכות , השוטפים ןבתהליכי החיתום והערכת הסיכוחברות וחשיבותן של הערכות שווי של 

 ובעלי מומחיות.  מוסמכים עובדיםצריכות להתבצע בידי  חברותשווי של 

הערכת : שיטות ההערכה השכיחות ביותר הן. םמספר שיטות להערכת שווי של עסקי קיימות .17

נכסי הבסיס ערך שיטות של הערכת נכסים מתייחסות ל. והערכת שוק, הערכת הכנסות, נכסים

שיטות של הערכת הכנסות מתייחסות לתזרימי . ערך המימוש שלהםלכעסק חי או  החברהשל 

. ות של היוון או ניכיוןומיישמות טכניקות מתאימ, האו לרווחי חברההמזומנים השוטפים של ה

. שיטות של הערכת שוק גוזרות מכפילי ערך מתוך נתוני חברות דומות או מעסקאות מכירה

אומדני הערך הסופיים צריכים להתבסס על שיטה או שיטות שנותנות תוצאות אמינות , ואולם

 .שיטת ההכנסות נחשבת לאמינה ביותר, במקרים רבים. ומוכחות

 "תזרים המזומנים המהוון"שיטת . צות לשימוש בשיטת ההכנסותשתי גישות נפו קיימות .14

(capitalized cash flow)  קובעת את שוויה של חברה כערך הנוכחי של כל תזרימי המזומנים

, קובעים מהו תזרים המזומנים המתאיםראשית . העתידיים שהעסק מסוגל לייצר באופן תמידי

שהוא בדרך כלל הממוצע המשוקלל של , ולאחר מכן מחלקים אותו בשיעור היוון מותאם לסיכון

. ניתנים לניבויו יציבים שיטה זו היא המתאימה ביותר כאשר תזרימי המזומנים. עלות ההון

היא מודל הערכת שווי המתפרס על  (discounted cash flow) "תזרים המזומנים המנוכה"שיטת 

פות וממיר סדרה עתידית של תזרימי מזומנים לערך נוכחי, על ידי ניכוי אותם פני מספר תקו

המשקף את ( discount rate, "שיעור הניכיון"המכונה )תזרימי מזומנים לפי שיעור תשואה 

מתאימה ביותר כאשר תזרימי המזומנים העתידיים מחזוריים או  שיטה זו. הסיכון הטבוע בהם

המסמכים , ולפיכך, יטות להערכת הכנסות כרוכות בהנחות רבותשתי הש. משתנים על פני זמן

 .התומכים צריכים להסביר בצורה מלאה את ההנמקות ואת המסקנות של המעריך

תאגיד הבנקאי על ה, כאשר לווה נקלע לקשיים כלכליים או מתמודד עם תנאי שוק שליליים .15

, כדוגמת תזרים מזומנים יםמרכזימלווה לשקף תנאים שליליים אלה בהנחותיו לגבי משתנים ה

כמקור פוטנציאלי להחזר  חברהעריך את שווי הכאשר הוא מ, ומכפילי מכירות, רווחים

לרבות תנאים , םשינויים בערכם של נכסי הלווה צריכים להיבחן תחת מגוון תרחישי. ההלוואה



 (4/15[ )1] : ניהול בנקאי תקיןהמפקח על הבנקים

 723 - 3 עמ' הלוואות ממונפותניהול 

 

 

 ברותח שווישל  תרחישיםיש לערוך ולתעד . יתרחיש הבסיסהעסקיים גרועים יותר מאלה של 

בהתייחס לביצועיו , תקופתי על בסיס ולאחר מכן, הייזום של העסקה בשלבושל הנחות היסוד 

לבצע ניתוח תזרים  התאגיד הבנקאיעל . ולבצע התאמות בתחזיות אם נדרש של הלווה בפועל,

המשתמע ממדדים כגון מכפילים של תזרים  חברהמזומנים מנוכה משלו כדי לתקף את שווי ה

 .או מכירות, חיםרוו, מזומנים

ובסופו של דבר , שנגזרו אפילו מההליכים הקפדניים ביותר אינם מדויקים חברהאומדני שווי  .16

או על ביטחונות  חברההמסתמכים על שווי  לתאגידים בנקאיים, לפיכך. עשויים שלא להתממש

-LTV (loan-toיחסי  תמדיניות הקובע ה להיותצריכ, שקיים קושי להעריכםשאינם נזילים או 

value ratios) ,שיעורי ניכיון (discount rates) , ומרווחי ביטחון(collateral margins) נאותים .

 התאגיד הבנקאיעל , בתחום ההלוואות הממונפות התאגיד הבנקאיבהתבסס על אופי פעילות 

ללא . חברהשווי  בהערכת הנתמכותתיק הכולל השיעור העסקאות הבודדות ולגבלות מלקבוע 

צריכות להיות  חברותההנחות העומדות בבסיס אומדני שווי ה, תודולוגיה המיושמתקשר למ

 בתאגיד הבנקאיומובנות למקבלי ההחלטות המתאימים , נתמכות כהלכה, מתועדות בבירור

 התאגיד הבנקאיהשיטות להערכת שווי שבהן משתמש , בנוסף. ניםסיכוהעל  המפקחותוליחידות 

 .בו הוא פועל לענף הכלכליוה צריכות להתאים למצבו של הלוו

 

 ניתוח כמותידיווח ו

הנהלת . ממונפותההלוואות תיק האחר אשראי  באופן מתמידלעקוב נדרשים  תאגידים בנקאיים .13

צריכה לקבל דיווחים מקיפים בדבר המאפיינים והמגמות של חשיפות אלה  התאגיד הבנקאי

המדיניות והנהלים צריכים . הבנקאי התאגידוסיכומים יוגשו לדירקטוריון , אחת לרבעון לפחות

. התאגיד הבנקאילהגדיר מה הם השדות שיאוכלסו וישתקפו במערכת המידע הניהולי של 

 :אשר יכללו, מערכת המידע תפיק דיווחים מדויקים ועדכניים להנהלה ולדירקטוריון

 , בתוך ולרוחב כל קווי העסקים והישויותהכולל תיקברמת החשיפות בודדות וחשיפות  (א)

 ;בצנרת המשפטיות, לרבות עסקאות

 ; דירוגשינויי התפלגות דירוגי הסיכון וניתוח  (ב)

עקב שיפורים במאפייניהם הפיננסיים  , למשלמהתיק הממונף הוצאורשימה של הלווים ש (ג)

 ובפרופיל הסיכון הכולל שלהם;

 ;תקופות לפירעוןפרופיל של תמהיל ענפי וטווחי  (ד)

 ;, אם קיימיםד בהינתן כשלהנגזרים מהסתברויות לכשל והפס מדדים (ה)

הלוואות , ארגון מחדש של חובותפיננסיות,  להתניותביצועי תיק, לרבות אי ציות  מדידת (ו)

 ;חשבונאיות , ומחיקותשאינן צוברות 

 להלוואות ממונפות; תאשראי המיוחסההפסדי ההפרשה לסכום הנכסים הפגומים, וסכום  (ז)

 ל תיק זה;והביצועים ש ,חריגות מהמדיניות הכולל של ההיקף (ח)

 הוא החברהאלה שבהן שווי כ, לרבות עסקאות שאינן מובטחות והבטוחהחשיפות לפי סוג  (ט)

מקור ההחזר להלוואות ממונפות. הדיווח יתייחס גם להשלכות של כשלים אשר מביאים 

 ;כל המלווים, ועל כן מדללים את התמיכה המשנית ממכירת ביטחונותלפאסו -פארי לטיפול
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 מחזורי מסחר בשוק משני, אם זמינים;ו ם על מחיריםנתוני (י)

 ותעשוי ספונסרים מוצגות ע"יעסקאות. עסקאות שב ספונסריםחשיפות וביצועים לפי  (יא)

ללווה או לקבוצת לווים כהגדרתם בהוראת ניהול חשיפה כלהיחשב במקרים מסוימים 

לסכום ולנטר חשיפות קשורות , לזהות התאגיד הבנקאיעל . 717בנקאי תקין מספר 

 ;אלה אליותפוטנצי

 מדיניות;מצד נגדי לגידור, וחריגות  ותחשיפות ברוטו ונטו, ריכוזי (יב)

לרבות , צדדים נגדיים ברמה כוללת ומפולחתשל של הלוואות ממונפות של לווים וחשיפות  (יג)

הדוחות צריכים להציג מבט מפורט . גבלות שנקבעוהמלצד , ואחזקות הוניות נדחהחוב 

עסקיות הביחידות  גם יווח יתייחס לחשיפות שנרשמוהדסך החבות של הלווה. ומקיף על 

על , בנוסף .TRS -ו CDSכגון חוזי לרבות חשיפות עקיפות , בתאגיד הבנקאי האחרות

בתיק למכירה או  ןזמיהלתת את דעתו לפוזיציות המוחזקות בתיק  התאגיד הבנקאי

ון של או לכאלה המוחזקות באמצעות כלי השקעה מובנים שבבעלות או במימ, למסחר

 .היוזם או של חברות בנות או חברות קשורות שלו התאגיד הבנקאי

 

 הלוואות ממונפות סיווג

של  הלוואות ממונפות, מוסדר בהוראות הדיווח לציבור. סיווגסיווג סיווג הלוואות, ובכלל זה  .18

הלוואות ממונפות כרוך בשימוש בהנחות מציאותיות לגבי החזר ההלוואה כדי לקבוע את יכולתו 

. בתוך פרק זמן סביר (sustainable level) מינוף עד לרמה בת קיימאה להקטין את רמתל הלווה ש

בדרך כלל, שהיכולת להפחית חוב בכיר מובטח בצורה מלאה או היכולת  מקובל להניח,, לדוגמה

על פני חמש עד שבע שנים, היא עדות ליכולת החזר  ,מסך החוב יםאחוז 51 להחזיר לפחות

יכולת הצפויה לפרוע את החוב מתוך תזרים המזומנים היא מועטה ומיחזור אם ה. נאותה

אפילו אם  בד"כ יהיה צורך להוריד את רמת הסיווג,, א האופציה הישימה היחידהיההלוואה ה

סביר או מציאותי  סיכויאין  שבהן עסקאות הלוואה ממונפות. החיתום נעשה בזמן האחרון

יש , כאשר מעריכים את היכולת לפרוע חוב, בנוסף .נחות שיסווגו כחובסביר , המינוף להקטנת

שהתאגיד על מנת להבטיח  החוב או ארגונו מחדש, תקופת פירעון הארכתאת בקפדנות לבחון 

 .ההלוואה ארגון מחדשאינו מסווה בעיות של יכולת החזר על ידי הארכה או  הבנקאי

להימנע מהתייחסות לשווי  איהתאגיד הבנקעל , מספקהופך לבלתי אם מקור ההחזר העיקרי  .19

הנתמך שווי לראיות  .באופן מיטבי ה נתמךשווי זאלא אם כן , כאל מקור החזר משני חברהה

או , הסכמי רכישה ומכירה מחייבים עם צדדים שלישיים כשירים עשויות לכלול באופן מיטבי

קה של בהשפעתן של נסיבות המצו באופן מלא הערכות שווי יסודיות של נכסים המתחשבות

ההלוואה  כאשר, אלהבמקרים . הלווה ובשינויים אפשריים בתנאים העסקיים ובתנאי השוק

פגומה  הלוואהכ אותה אינה מובטחת היטב ומצויה בהליכי גביה, תאגידים בנקאיים יסווגו

לא ניתן להגן על חלק  שאינה צוברת )בהתאם לאמור בהוראות הדיווח לציבור(, וכאשר

יבצעו הפרשה או  ,נתמך באופן מיטביה חברה בוד נכסים או שווימההלוואה באמצעות שע

  .בגין אותו חלקמחיקה חשבונאית 
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 ניתוח אשראי

ת תלויים במידה רבה באיכות הניתוח וממונפ ותשל הסיכון בהלווא יםחיתום וניהול אפקטיבי .21

 הצריכ התאגיד הבנקאיהמדיניות של . בניטור השוטף גםהמיושם במהלך תהליך האישור כמו 

 לרבות, וניהוליים ענפיים, עסקיים, להתייחס לצורך בהערכה מקיפה של סיכונים פיננסיים

 :האם

ניתוחי תזרימי המזומנים מסתמכים על תחזיות אופטימיות מדי או חסרות ביסוס לגבי  (א)

 מכירות, מרווחים, וסינרגיות ממיזוגים ורכישות;

נף הכלכלי של הלווה; יכולת לנבא את מדדי ביצוע המתאימים לע :ניתוחי הנזילות כוללים (ב)

של הלווה; והיכולת  יםהתפעולי ניםתזרים המזומנים של הלווה; מדידת צורכי המזומ

 לעמוד במועדי הפירעון של החוב;

 מיזוג;מ התחזיות כוללות מרווח ביטחון נאות לגבי עלויות שאינן צפויות מראש הנובעות (ג)

התניות  ילי אחד או יותר, לרבות הפרה שלתרחיש של התחזיות נבדקו במבחני קיצון תחת (ד)

 פיננסיות;

שינויים לעומת התכנית, את  לקבוע אם ישהעסקאות נסקרות אחת לרבעון לפחות כדי  (ה)

חיי , ואת הדיוק של דירוגי הסיכון וסטטוס הצבירה. החל מראשית הנלוותהשלכות הסיכון 

ם של כל השינויים ההלוואה, על תיק האשראי לכלול נימוקים כרונולוגיים וניתוחי

 של הלווה וכל שינוי ביחס לביצועים הכספיים הצפויים; הפעולההמהותיים בתכנית 

ומביאות בחשבון  על בסיס תקופתי, ושל ביטחונות מתבצעות חברותהערכות שווי של  (ו)

 שחיקת ערך פוטנציאלית;

ים אומדנים של מימוש ביטחונות ומכירת נכסים מתבססים על המגמות והתנאים הנוכחי (ז)

 בשוק;

לגבי  החלטותבדירוג הסיכון ומזוהים ונלקחים בחשבון ב בביטחונות מקרים של חוסר (ח)

 הצבירה; סטאטוס

של שוקי החוב  םצופות מראש שינויים בתנאי (contingency plansהפעולה השונות )תכניות  (ט)

 או על הנפקות הוניות חדשות; וכן אשראיההון, כאשר החשיפות מסתמכות על מיחזור ו

  וה מוגן כהלכה מפני סיכון שיעור ריבית וסיכון שער חליפין.הלו (י)

 

 עסקאותב ספונסרים

תאגיד בנקאי אינו רשאי להסתמך על תמיכה של ספונסר, אף כמקור החזר משני, מבלי  .21

יכולת  מחייבתהסתמכות על ספונסר יתרה מכך,  .שנתקבלה ערבות פורמאלית מהספונסר

 :את המרכיבים הבאים לפחות כלולת הספונסרשל  תהיכולת הכלכליהערכת כלכלית מוכחת. 

, וניתוח הספונסרביצוע סקירות תקופתיות של הדוחות הכספיים והמגמות הפיננסיות של  (א)

 ריבוי עסקאות;ב לתמוךנזילותו, לרבות היכולת 

 ;הספונסרההשקעה של הסכמי התייחסות למגבלות  (ב)

 ;(capital contribution) ןהו ובהזרמתבחלוקת דיבידנדים  הספונסרהתייחסות לנוהג  (ג)
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בדבר  לקבוע הנחיותכמקור החזר משני צריך  ספונסרהמסתמך על תמיכה של  תאגיד בנקאי

ליישם תהליכים לניטור סדיר של מצבו הכלכלי של ו, פיננסיים ספונסריםהערכת הכשירויות של 

 .הספונסר

 

 אשראי בקרת

 מעמיקבאופן תדיר יותר ו פותממונה תההלוואו תיקאת ביצועי  תעריך בקרת האשראיפונקציית  .22

חלק מהתאגידים עבור  .לשנהלכל הפחות אחת ו ,אחרים בתיק ההלוואות חלקיםיותר לעומת 

, ות, ריכוזיחברהעל שווי  גבוהה, מאפייני הסיכון של תיקים ממונפים, כגון הסתמכות הבנקאיים

. סקירות תכופות יותר , או ביצועי התיק, עשויים להכתיבןסיכוהמגמות שליליות בדירוג 

מומחיות וניסיון בסוגים אלה של הלוואות ובענף הכלכלי  בעלי עובדיםיבוצעו על ידי  הסקירות

בנוסף . 711( להוראה מספר 7א)38יהיה בהתאם לאמור בסעיף הסקירות  עומק. של הלווה

, ת ממונפותמדיניותו ונהליו בכל הנוגע להלוואוו, ייסקרו הפרקטיקות הנהוגות בתאגיד הבנקאי

 .הוראה זועם  עקביים במטרה להבטיח כי אלה

 

 (Stress-Testing) מבחני קיצון

  ,תקופתי, על בסיס ניתוחי רגישותויגבש ויישם קווים מנחים לביצוע מבחני קיצון  תאגיד בנקאי .27

לכמת  במטרה, חלוקה להלוואות שהוקמו לצרכי כמו גם ,להחזקה המיועדותתיקי הלוואות ל

נזילותו , רווחיו, הפוטנציאלית של שינויים בתנאי הכלכלה והשוק על איכות נכסיואת ההשפעה 

למורכבות , רמת התחכום של מבחני הקיצון וניתוחי הרגישות צריכה להתאים לגודל. והונו

נדרש  תאגיד בנקאיאם . התאגיד הבנקאיולמאפייני הסיכון של תיק ההלוואות הממונפות של 

ייכלל  פותהממונ ההלוואותתיק , (enterprise-wideלל הארגון )ברמת כלבצע מבחני קיצון 

 .במבחנים אלה

 

* * * 
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