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  סקירה חודשית

2015 ספטמבר  

  מחלקת מחקר ואנליזה ,יוס� שמחו� מאת:

  

להל  סקירה חודשית של חברת מרווח הוג  בע"מ המתארת את עיקרי השינויי� שחלו בריביות 

. שינויי� אלו השפיעו באופ  ישיר על שערי השערו# של 2015 ספטמברחודש מהל# ובמרווחי� ב

  מודל הרבדי�, שהוא המודל העיקרי של חברת מרווח הוג .נכסי החוב הבלתי סחירי�, על פי 

  

 השינויי� באפיק הצמוד:  .א

 , הבינויי�הקצרי� טווחי�ב עלו חסרות הסיכו  הצמודות הריביות ספטמברבמהל# חודש 

 אוגוסטבסו) חודש  0.01%מרמה של  עלתה הריבית לשנה אחת בטווח הקצר .הארוכי�ו

בטווח  נקודות האחוז. 0.29 בכ שינוי זה מבטא עלייה. ספטמברבסו) חודש  0.3%לרמה של 

 0.11%אוגוסט לרמה של  ו) חודשלס � 0.14% תה מרמה שלעל שני� �5ל הריבית הבינוני

הריבית  עלתהבטווח הארו#  .נקודות האחוז 0.24שינוי זה מבטא עלייה בכ  .ספטמבר בחודש

שינוי  .ספטמבר חודש בסו) 0.79%לרמה של  אוגוסטבסו) חודש  0.6%שני� מרמה של  �10ל

  נקודות האחוז. 0.19בכ  עלייהזה מבטא 
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 השינויי� באפיק השקלי:  .ב

נותרו ללא שינויי� מהותיי�  ותהשקליחסרות הסיכו  הריביות  ספטמברבמהל# חודש 

 0.07%על כ  הריבית לשנה אחתעמדה הקצר בטווח  .הארוכי�ו הבינוניי�, בטווחי� הקצרי�

חודש  בסו) 1.1%שני� על כ  �5להריבית עמדה בטווח הבינוני  .ספטמברחודש  בסו)

  .ספטמבר חודש בסו) 2.27% כ לעשני�  �10הריבית ל עמדהבטווח הארו#  .ספטמבר

  

  

  

 אינפלציה  .ג

 0.3ירידה של כ  .� 0.23% על כעמדו הציפיות לאינפלציה לשנה הקרובה  ספטמברחודש בסו) 

בסו) חודש  הציפיות לאינפלציה לשנתיי� עמדו .אוגוסטלעומת סו) חודש האחוז נקודות 

  .אוגוסטמסו) חודש  נקודות האחוז 0.41ירידה של כ , 0.01% על כ ספטמבר
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  אפיק המט"ח:  .ד

  האפיק הדולרי: .1.ד

ת חסרות הסיכו  הישראלי, עבור חברת מרווח הוג  עקו� הריביוה של עפ"י המתודולוגי

           CDS–, בתוספת ה�USDב �Spotריביות הנקובות בדולרי�, נבנה ע"י עקו� ה

(Credit Default Swap) .הנקוב בדולרי� של ממשלת ישראל  

  :30/09/2015להל  העקו� הדולרי נכו  לתארי# 
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נותרו ללא שינויי� מהותיי�  הדולריותביות חסרות הסיכו  ריה ספטמברבמהל# חודש 

הריבית לשנה אחת עמדה בסו)  .ו בטווחי� הבינוניי� והארוכי�ירדטווחי� הקצרי� וב

לסו)  2.35% שני� ירדה מרמה של �5ל הריבית . בטווח הבינוני0.62%חודש ספטמבר על כ 

נקודות  0.25בכ  ירידהשינוי זה מבטא  .ספטמבר בחודש 2.1%אוגוסט לרמה של  חודש

 אוגוסטבסו) חודש  3.38%שני� מרמה של  �10הריבית ל ירדהבטווח הארו#  .האחוז

  נקודות האחוז. 0.26בכ  ירידה. שינוי זה מבטא ספטמברבסו) חודש  3.12%לרמה של 

 

  אפיק היורו: .2.ד

הישראלי, עבור  עפ"י המתודולוגיה של חברת מרווח הוג  עקו� הריביות חסרות הסיכו 

                 CDS –, בתוספת הEUR �ב �Spot, נבנה ע"י עקו� היורוריביות הנקובות ב

(Credit Default Swap) של ישראל. מכיוו  שאי  ציטוט זמי  למרווח ה– CDS  של ממשלת

  הדולרי. CDSישראל הנקוב ביורו, השתמשנו ב 
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  :30/09/2015להל  עקו� היורו נכו  לתארי# 

  

נותרו ללא שינויי� מהותיי� בכל חסרות הסיכו  היורו ריביות  ספטמברבמהל# חודש 

. 0.15%על כ  ספטמברבסו) חודש חת הריבית לשנה אבטווח הקצר עמדה הטווחי�. 

 �10. בטווח הארו# עמדה הריבית ל1.05%שני� על כ  �5 בטווח הבינוני עמדה הריבית ל

  .2.03%שני� על כ 
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  :30/09/2015לתארי#  ישראל של  �CDSעקו� הלהל  

  

  

של   �CDSבעקו� ה לא מהותי שינויי בעקומי היורו מוסברי� ע" מהותיי� העדר שינויי�

את היעדר השינויי�  .אוגוסטבהשוואה לחודש ישראל ובעקומי הספוט של היורו 

המהותיי� בעקומי הדולר בטווחי� הקצרי� והירידה בטווחי� הבינוניי� והארוכי� נית  

   בהשוואה לחודש אוגוסט.  דולרבעקומי הספוט של הלהסביר בעקבות שינוי דומה 

  

בטווחי� נותרו ללא שינויי� מהותיי�  הדולריות  �spotת הוריבי ספטמברבמהל# חודש 

הריבית לשנה אחת בטווח הקצר עמדה . בטווחי� הבינוניי� והארוכי�הקצרי� וירדו 

 1.63% שני� ירדה מרמה של �5ל הריבית בטווח הבינוני. 0.49%על כ  ספטמברבסו) חודש 

 0.23בכ  ירידהשינוי זה מבטא  .ספטמבר בחודש 1.40%אוגוסט לרמה של  לסו) חודש

בסו) חודש  2.30%י� מרמה של שנ �10הריבית ל ירדהבטווח הארו#  .נקודות האחוז

 נקודות 0.25בכ  ירידה. שינוי זה מבטא ספטמברבסו) חודש  2.05%לרמה של  אוגוסט

 .האחוז
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נותרו ללא שינויי� מהותיי� בכל הטווחי�.  spotת היורו וריבי ספטמברחודש  במהל#

. בטווח הבינוני 0.02%על כ  ספטמברבטווח הקצר עמדה הריבית לשנה אחת בסו) חודש 

  .0.96%שני� על כ  �10. בטווח הארו# עמדה הריבית ל0.35%שני� על כ  �5עמדה הריבית ל
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  שינויי� במדדי� ומטבעות:

ב  ירד 2015 ספטמברל �15, אשר פורס� ב2015 אוגוסטמדד המחירי� לצרכ  בגי  חודש  .3.ד

האינפלציה מסתכמת  בס# הכול .)2014נקודות (על בסיס ממוצע  99.9רמה של ל 0.2%

 שנועדה טריתימונה מדיניותה ע� עקבי, �0.4% ב החודשי� האחרוני� 12 � בבפועל 

 .3% � 1%של  יעד תו# אל האינפלציה את להחזיר

 .0.10% רמה שלב את הריבית תירדה המוניטרית החלטה להובוועג� החודש התקבלה   .4.ד

  : נ הי להחלטה העיקריות הסיבות

. 0.4%של בשיעור שלילית ני� נרשמה אינפלציה החודשי� האחרו �12ב .1

עד  1%הגבול התחתו  של יעד האינפלציה, נעות סביב הציפיות לאינפלציה 

3%. 

האינדיקטורי� שנוספו החודש תומכי� בהערכה כי המשק צומח בקצב   .2

מתו , וכי הירידה החדה בקצב הצמיחה ברבעו  השני נבעה בעיקר מגורמי� 

ברבעו  בעלי אופי זמני. נתוני סחר החו0 מצביעי� על התאוששות מסוימת 

השלישי, א# לאור# זמ  מגמת היעדר הגידול ביצוא, כמו ג� בהשקעות, 

  .מדאיגה

, א# �1.1%נחלש השקל מול שער החליפי  הנומינלי האפקטיבי בכ החודש .3

 החליפי  שער התפתחות .4.8%מתחילת השנה נרש� ייסו) אפקטיבי של 

 חזרת את ומעכבת, הסחיר והמגזר היצוא צמיחת על מקשה השנה מתחילת

 .היעד תו# אל האינפלציה

 בשוקי. העולמית הכלכלה של הצמיחה בקצב האטהסימני� להמתרבי�  .4

המניות העולמיי� נרשמו ירידות שערי� תו# תנודתיות רבה. נמשכת אי 

 .הודאות לגבי מועד תחילת העלאת הריבית בארה"ב

גבוה הפעילות הערה בשוק הדיור נמשכה ג� החודש ובאה לידי ביטוי בהיק)  .5

במיוחד של מכירת דירות חדשות ובהאצה בקצב עליית המחירי�, אשר עלו 

. כמו כ , קצב נטילת המשכנתאות החדשות �6%החודשי� האחרוני� ב �12ב

ממשי# להיות גבוה. הרמה הגבוהה של התחלות הבנייה בשנתיי� האחרונות 

 תורמת להגדלת היצע הדיור

  :24/09/2015טות הריבית, הודעה מיו� הודעה לעיתונות בנושא החל בנק ישראל, *

InterestRate.aspx-2015-09-http://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/24  
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 בסו) חודש 3.93לעומת  ,ספטמברבסו) חודש  לדולרש"ח  3.923עמד על שער הדולר  .5.ד

 להל  השינויי� בשער הדולר: .אוגוסט

  

 

 חודש בסו) 4.4035לעומת   ,ספטמברליורו בסו) חודש  ש"ח 4.4038שער היורו עמד על  .6.ד

 :להל  השינויי� בשער היורו .אוגוסט
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 :בדי�רב השינויי�  .ה

  נותרו ללא שינויי� מהותיי�. הרבדי�גבולות  ספטמבר חודש במהל#

 

 :2015 ספטמברבשוק הלא סחיר בחודש עסקאות מהותיות   .ו

  מחיר עסקה  שווי עסקה בש"ח  ש� נייר  מספר נייר  תארי"

*124.9  500,000,000  8מקורות  1124346 06/09/2015  

 133.2  33,300,000  2029חשמל צמוד  6000186 09/09/2015

  הרחבת סדרה *      

 :2015 ספטמברירוגי� בשוק הלא סחיר לחודש שינויי ד  .ז

  .בשוק הלא סחירלא אירעו שינויי דירוג  ספטמברבמהל# חודש 

  :5201 ספטמברבמהל" חודש   סחירות הנפקות  .ח

# 
מספר 
 נייר

 מחיר הנפקה סוג הצמדה סדרה ש� חברה
גודל הנפקה 

  3 יוניבמיל

1 1136415 
  �) זרה( י'ג.די.א�

  ובינוי  "נדל
 * 95.6 100 שקל א'

  158.1  101.5 מדד 'ד סיטי איירפורט 1130426 2

  291.5 98.8 מדד 'ה סיטי איירפורט 1133487 3

 * 254.4 100 מדד 'יא  הנפקות הראל 1136316 4

 * 1005.1 100 מדד 'ג קבוצה עזריאלי 1136324 5

 * 316.7 100 מדד 'ו שופרסל 7770217 6

 * 271.6 100 שקל 'א מוטורס קרסו 1136464 7

26/5/15 20/6/15 15/7/15 10/8/15 4/9/15 30/9/15

0.5

5
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  15.3 100.2 שקל 'ו מור חנ  1135250 8

 * 102.3 100 שקל 'א מערכות פורמולה 2560142 9

 * 127.5  102 צמוד דולר  'ב  מערכות פורמולה 2560159 10

  117.9  102.5 שקל  'ה  אור מגה 1132687 11

 * 110 100 שקל 'ד השקעות גינדי 1136514 12

  460.9 135 מדד '7 לישראל החברה 5760160 13

  126.5 112 מדד 'ה נכסי� אפריקה 1122233 14

  251.2 102 מדד '33 הנפקות פועלי� 1940568 15

  36.4 104 מדד י' )זרה( החזקות נורסטאר  7230345 16

  האג"ח חדש *

  :2015 ספטמבר פרסו� גיוסי הו הבורסה לניירות ער#,  **

http://www.tase.co.il/Heb/Statistics/StatRes/2015/Stat_208_IPO_2015_09_254744.pdf  

 הנכסי� המצוטטי� ע"י חברת מרווח הוג�:  .ט

  נכסי�. 422 ספטמבר חברת מרווח הוג  בע"מ מצטטת נכו  לסו)

  :הוג  מרווח חברת י"ע המצוטטי� נכסי� של טבלה ב"מצ

31/03/2015 30/04/2015 31/05/2015 30/06/2015 31/07/2015 31/08/2015 30/09/2015 

411 410 409 410 417 419 422 

 אודות מרווח הוג�:  .י

חברת מרווח הוג  בע"מ הינה החברה היחידה באר0 אשר מורשית על ידי משרד האוצר 

בה� מחזיקי� הגופי� המוסדיי�  שערו" לנכסי החוב הבלתי סחירי�להעניק שירותי 

המנהלי�  )(חברות ביטוח, קרנות פנסיה, קופות גמל, קרנות השתלמות וקופות פיצויי�

חברת מרווח הוג  בע"מ הינה חברה  כספי� של הציבור לחסכו  לטווח הבינוני והארו#.

לצור# השערו# החברה מקימה . ייעודית שהוקמה לצור# שיערו# נכסי החוב הלא סחירי�

ומתפעלת מאגר ציטוטי מחירי� פרטניי� ושערי ריבית עבור הגופי� המוסדיי�, אשר מבוסס 

על מתודולוגיה ומודל ייחודיי� שפיתחה מרווח הוג  בע"מ, בעזרתו קובעת החברה מחירי� 

פרטניי� לנכסי� בלתי סחירי�, בי  היתר באמצעות ציטוט שערי ריבית, פרמיות סיכו  

# היוו  תזרימי מזומני� בהתא� לדרגת הסיכו  של כל נכס, מועד ופרמיות אי סחירות לצור

מדיניות החברה היא לספק פתרונות  הפדיו  הצפוי של כל תזרי� ואפיק ההצמדה הרלוונטי.

ברמה מקצועית גבוהה לכלל נכסי החוב הלא סחירי� המוחזקי� על ידי הגופי� המוסדיי� 

שירותי השערו# מתייחסי�  רות עסקיות.וכ  לגופי� אחרי� כמו בנקי�, בתי השקעות וחב

למגוו  רחב של נכסי חוב בלתי סחירי� כמו: אגרות חוב קונצרניות סטרייט; צמודות ולא 

קדונות בנקאיי� ואחרי� ליסינג, ניירות ער# מסחריי�, יצמודות, מדורגות ולא מדורגות פ

SPC ) והלוואות עסקיות המתבצעות בדר# כלל בי  גו) מוסדי אחד לגו) עסקיTAILOR 

MADE(, .אג"ח מיועדות של מדינת ישראל, משכנתאות ועוד  

  



 

  מרווח הוג� בע"מ
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  02�5664123פקס:  02�6541939טל:  95462, ירושלי�  5רחוב אליאב יעקב 

 www.fsi.co.il 

  :והגבלת אחריותגילוי נאות   .יא

בהסתמ# על מידע שנאס) ו/או מידע זמי   ,ע"י חברת מרווח הוג  בע"מ נההוכ סקירה זו

להיות ניתוח מלא של כל העובדות  תמתיימר האינ וני�. סקירה זולציבור ממקורות ש

מהווי� משו� חוות דעת, המלצה, כל הדברי� האמורי� בה אינ� . הוהנסיבות הקשורות ב

הצעה לרכישה, אחזקה או מכירה של נכסי� פיננסיי� כלשה� או נכסי� אחרי�. אי  לראות 

להחלי) שיקול דעת  ו באינכשירותי ייעו0 השקעות ו/או דירוג סיכוני�. המידע א  אמור בהב

 או קבלת ייעו0 מקצועי מתאי�.  קוראעצמאי של ה

חל איסור מוחלט על מכירה, של  .שייכות לחברת מרווח הוג  בע"מבסקירה זו כל הזכויות, 

 ), ללא הרשאה בכתב של מרווח הוג  בע"מ.לסקירה זו, לאחרי� (שאינ� מהנמעני� הסקירה


