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  תקציר

  
מבנה הוצאות ,  הביטוח בישראליתרונות לגודל בענףבדקתי בחלק הראשון  :חלקיםי נשלמחקר זה 

 180המחקר מתבסס על . ענף בעשור האחרוןהתהליך המיזוגים הנרחב שעבר על שעשוי להסביר את 

 הבחינה .1997-2005 שפעלו בישראל בשנים ,ביטוחהחברות  כל של  מבוקריםדוחות כספיים שנתיים

משוואות רגרסיה נאמדו לגבי . הכנסות מפרמיות ורווח להון עצמי, הוצאות: מישוריםנעשתה בשלושה 

  .  וכן לגבי סך כל הנתוניםנתייםנתונים ש

  

ביטוח ביחס לפדיון מפרמיות הגמישות ההוצאות של חברת . בכל שלושת המישורים נמצאו יתרונות לגודל

 בעוצמת היתרון והפחתהל במספר המיזוגים במקביל לגידו, אך הלכה וגדלה עם השנים, קטנה מיחידתית

 וכי חברה עם הוצאות פן נמצא כי שיעור ההוצאות מהפרמיות ירד עם הגידול בהיק,נוסף לכך. לגודל

. ו בשיעורעלייהכאשר עם התקדמות תהליכי המיזוג חלה , שיעור רווח גדול יותרבעלת גבוהות יותר 

  . תר בקרב חברות עם הון עצמי גבוה יותר גדולה יובדרך כללהתשואה להון נמצאה , בנוסף

    

 הליכי כשעברו של החברות הפועלות בענף הביטוח ביצעו שינוי אסטרטגי יהןהנהלות, בשנים האחרונות

כיוון שעד לאחרונה . לרבות לתחום מתן אשראי צרכני, מיזוגים ורכישות והרחבת תחומי הפעילות

להבין את מאפייני חשוב הרי שלחברות הביטוח , אליהבנקים שלטו בתחום האשראי הצרכני במשק הישר

 בהתנהגות של החיבור בוחן הבדלים החלק השני, לפיכך. הביקוש של הלקוחות בבואם לפעול בתחום זה

 ים נגזרשהםכפי , שוניםים דמוגרפי מאפיינים על ידי לקוחות פרטיים בעלי אשראי בנקאי תצריכ

זאת בכפוף לשינויים במדדי שוק ההון . מסחרי בישראלאי של לקוחות בבנק מהתנהגות צריכת האשר

  .כגון מדד המניות ושיעור ריבית בנק ישראל, ומדיניות כלכלית במשק הישראלי

  
. השפעה על ניצול האשראייש   הבנק שלו אמפירית האם למגדר הלקוח ולמבנה הבעלות על חשבוןבדקתי

ביקשתי . אפיינות בביקוש הגדול ביותר לאשראיאילו קבוצות גיל של לקוחות פרטיים מתבדקתי , כמו כן

, והאם לעושר אישי, מגורים מהווה גורם המשפיע באופן מובהק על הביקוש לאשראיהבדוק האם אזור ל

. האשראייש השפעה על ניצול , הכנסה של הלקוחהעשירון דוגמת  ,הנמדד באמצעות מדדי יכולת כלכלית

השפעה על הביקוש לאשראי בכרטיסי אשראי יש ם יהדמוגרפיאם למשתנים הבדקתי ,  לכךנוסף

  .משכנתאותבו

  
  חודשים42במשך   צריכת אשראינתוניים ודמוגרפינתונים מאגר המכיל האמפירי מבוסס על המחקר 

  . בבנק מסחרי בישראלפרטיים  צרכני אשראי 10,725 - ביחס ל, 2007 ועד יוני 2004מינואר 

  

 ם אך שימוש, לאשראי ולהלוואות משכנתא גבוה יותרם ביקוש,ככל שהלקוחות מבוגרים יותרנמצא כי 

כאשר , אשראיהביקוש על למבנה הבעלות על החשבון השפעה מובהקת  .אשראי נמוך יותרהבכרטיסי 

השפעה חיובית על הביקוש בעל אישי העושר הכי גם נמצא  .בופעילות בחשבון משותף תורמת לגידול 

נשים מנצלות פחות אשראי משכנתא וכי ההלוואות  לעשראי ואשראי בכרטיסי אעל , לאשראי בנקאי

  .מגברים



  ב

  

השפעה שלילית על יש משרד הפנים אקונומי של - המדורגים נמוך במדד הסוציולמגורים באזורים 

 גבוה וגם במקוםמקום נמוך בגם למגורים בישובים הממוקמים , זאתלעומת . הביקוש לאשראי בנקאי

מגורים באזור  ל כימצאתי. חיובית ומובהקת לשימוש בכרטיסי אשראיאקונומי תרומה -במדד הסוציו

 עשירה אוכלוסייהבהם חיה שכמו גם למגורים באזורים , חרדית ברובה- דתיתאוכלוסייהבו גרה ש

   .השפעה חיובית על הביקוש למשכנתאות, יחסית

  

. מהלקוחות שנדגמו שליש בידי  במקביל להחזקת יתרה של פיקדונות,תופעה של ניצול אשראיבדקתי 

 על , לא טורחים להשקיע זמן במעקב אחר חשבון הבנק שלהםהם .בעלי חוסן כלכלי הינםלקוחות אלה 

 מבחינהית רציונל אינה שלכאורה, התנהגות.  יתרת פיקדונותבעלי ם בעוד,אשראיהניצול את ע ומנת למנ

יש בהפסד כספי זה . קל ליום כשהואללקוחות אלה הממוצע ההפסד הכספי נמצא כי , עם זאת. תכלכלי

  . פנאיהעלות לראות את 

  
 ללמוד על אפשר. ממצאי המחקר חשובים לבנקים המעוניינים לפתח את תחום האשראי הצרכני

יגדילו את הבנקים כך . את מאמצי השיווקאצלם כדאי לרכז ש, ים של הלקוחותדמוגרפימאפיינים הה

גם הנהלות חברות , במקביל לבנקים. הצרכני שלהם תיק האשראי תגדלבהם להשיג את מטרתם הסיכויי

הפעילות השיווקית  את לרכז ווכלי, לית לרזרבות שהן מנהלותמקסימלהשיג תשואה השואפות  ,הביטוח

  .לקהל היעדאשראי השל 
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  ת המחקרומטרמבוא ו. 1

  

ת הביטוח קטן  מספר חברו,בישראל. העולמי חווה בשנים האחרונות גל מיזוגים חסר תקדיםענף הביטוח 

 "הראל" ו"הפניקס", "כלל", "מגדל" : קבוצות ביטוח גדולות4  כאשר,2003 בשנת 16- ל1997 בשנת 25-מ

   .פעלו בענף

  

המבנה המורכב של ענף הביטוח מעלים עניין רב ורצון להבין את מערכת ו השינויים דרמטיים אל

את  בניסיון להסביר ,וחים בענף הביטוחרוההשגת את צור ויצגים את הליכי היי המי,הקשרים הפיננסיים

 ,תוך מתן דגש לבדיקת השונות בגודל החברות בישראל והתשואה על ההון העצמי, זההמיזוגים הגל 

  .כפונקציה של גודל ההון

  

עבר  הסבר לתהליך המיזוגים הנרחב שענף הביטוח בישראלבחלקו הראשון מובא : למחקר זה שני חלקים

המיזוגים לאסטרטגיית  תמריץהיוו ש, ת קיומם של יתרונות לגודל בענףתוך בדיק,  האחרוןבעשור

  . ראשונה של העשורנקטו במחצית ה שהנהלותיהן של חברות הביטוחוהרכישות 

  

 ביצעו שינוי אסטרטגי , הפועלות בענף הביטוח, של החברותיהןהנהלות, בשנים האחרונות,  לכךנוסף

כיוון שעד . לרבות לתחום מתן אשראי צרכני, חומי הפעילות הליכי מיזוגים ורכישות והרחבת תכשעברו

לחברות הביטוח חשוב להבין את , לאחרונה הבנקים שלטו בתחום האשראי הצרכני במשק הישראלי

  . בבואם לפעול בתחום זהיהםמאפייני הביקוש של לקוחות

  

 מאפיינים מצעותבאבהתנהגות הצריכה של אשראי בנקאי החלק השני של המחקר בוחן הבדלים לפיכך 

כלכלית המדיניות הומשתני ההון בכפוף לשינויים במדדי שוק , פרטייםהלקוחות השונים של דמוגרפיים 

  . בישראלבנק מסחריכפי שהיא נגזרת מהתנהגות צריכת האשראי של לקוחות ב, במשק הישראלי

  

 בביקוש לאשראי ייחודיות המחקר מתבטאת בכך שהוא מנסה להציע מודל המאפשר לנבא את השינויים

אין בישראל מחקר הבוחן את הביקוש לאשראי של פלחי אוכלוסייה . ה שוניםי חתכי אוכלוסיבקרב

. תוך התייחסות פרטנית למאגר נתוני ניצול האשראי של הלקוחות הפרטיים, מבחינה אמפירית שונים

יות לכזה שנערך על כי יש רלוונט, חשיבותו של המחקר מתעצמת. המחקר הנוכחי חלוצי, בהתייחס לכך

  .כי כך הוא מתחשב במנטליות הייחודית האופיינית לתושביה, דווקא האוכלוסייה במדינת ישראל

  

מתחילות לפעול בתחום האשראי המרחיבות את תחומי פעילותן וה,  בידי הנהלות חברות הביטוח,כך

ניהולית ומבצעי שיווק הניות מדיה שיוכלו לחזות את ההשפעות של כדי, יינתן כלי לתכנון צעדיהן, הצרכני

  אשר,קובעי המדיניות בהנהלות הבנקיםאף .  מסוימיםאוכלוסייה המכוונים לפלחי ,אשראי ייחודיים

 יכולים , מולם מצד חברות הביטוח בתחום האשראי הצרכנינאלצים להתמודד עם התחרות שהחלה

את שונים והמדיניות הצעדי הרגולטורים יוכלו לנתח את ההשלכות של גם . הנות מפירות המחקריל

   . פעולה לוויסות הביקושיםהקביעת דרכי 
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  יתרונות לגודל בענף הביטוח בישראל. 2

  

  

  

  מבנה ענף הביטוח 2.1

  

  

שבה הוא , פי חוק במדינה-המורשה לעסוק במתן ביטוח על) פרטי או ציבורי(חברת ביטוח היא גוף פיננסי 

 מוגדרות פרמיות תמורת מבוטחיהן של הביטוחי בסיכון שיאהנ הואה כזו ברה של חסוקת עימהו. פועל

אגף . על כל חברת ביטוח לקבל רישיון לעסוק במכירת פוליסות הביטוח. הסיכון עברת הלשם ששולמו

הוא אחראי להסדרה ולפיקוח . מפקח על פעולתן של חברות הביטוח בישראל, משרד האוצרשב, שוק ההון

רישוי : הפעולות המפוקחות הן. ביטוחובפרט בשוק ה, דינת ישראלבתחומי השירותים הפיננסיים במ

  .פיקוח על יציבותן ועל תכניות הביטוח, החברות

  

שני ענפים אלה שונים לחלוטין במהותם . וביטוח חיים) אלמנטרי(ענפי הביטוח העיקריים הם ביטוח כללי 

הגורמים המבוטחים בענף  .פיםהענונובעים מההבדלים הטמונים במהות הישויות המבוטחות בכל אחד מ

 הכוללים נכסים ,רכושהביטוחי את , רשאבין ה,  למנות מהםאפשרו, הביטוח הכללי שונים ומגוונים

 ידע בהערכת בעל , להערכה של שמאי או גורם מומחה אחראפשרימוחשיים בעלי מחיר שוק ידוע או 

 גם, יים וכוללים חבויות לסוגיהןמוחש-גורמים נוספים המבוטחים בענף זה הם לא. נכסים מעין אלה

גם . עד לביטוחי בריאות למיניהם,  ביטוח אחריות מקצועיתגםו,  כגון ביטוח רכב חובה,מכוח החוק

 גורמים מוסמכים מצדמוחשיים אלה ניתנים להערכה מקובלת יחסית בעזרת מודלים שונים - נכסים לא

  . כךלהמומחים 

  

 ניתנים להערכה וחיים אינה ךער. אדםה חיי הוא המבוטח העיקרי" נכס"בביטוח חיים ה, לעומת זאת

ומשום כך חברות , אליהםלקבוע סכום מוסכם כשווה ערך אפשר -אימשמעית וברורה ואף -כספית חד

 פי כמה- נקבע עלוהמשתנה , כל מקרהלהביטוח מבטחות את חיי האדם תמורת פרמיה המתאימה לדעתם 

ידי ב המוגדר כמסוכן ,מבוטח,  לכךנוסף. השכלתו ועוד, ותימצבו הבריא, גיל המבוטח:  כגון,גורמים

 תקבע סכום כשזו ,העלול להיתקל בסירוב מצד,  שירצה לבטח את עצמו בסכום מסוים,חברת הביטוח

  . ביטוחה כשיפוי בקרות מקרה ,נמוך יותר

  

 כי ביטוח ואה, החיים והכללי, המהות השונה של שני ענפי הביטוחן  מגם כן הנגזר ,אחרהבדל מהותי 

ואילו תוקפן של פוליסות ,  להגיע לארבעים שנה ואף יותרותאשר עשוי, חיים נרכש לרוב לתקופות ארוכות

  .שנה אחת בלבד, רובל, כללי הןה הנרכשות עבור הגורמים השונים המבוטחים בביטוח ,ביטוחה
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הנשלטות בידי ,  שלהןמקורות ההכנסה, עם זאת. חברות הביטוח עוסקות רק בביטוח, במרבית המדינות

מעבר להכנסה מפרמיות ממכירת פוליסות ביטוח בענפי הביטוח הכללי וביטוח . מגוונים, חברות האחזקה

גם בעלות הכנסה מפעילות ההשקעה ומניהול תיק ניירות ערך , כגופים מוסדיים, חברות הביטוח, החיים

, מצד אחד, ניהול סיכוני הלקוחות, ןכמו כ). נוסטרו(תוך עשיית שימוש ברזרבות ובהון העצמי שלהן 

  .מביא גם כן לפעילות של חברות הביטוח בשוק ההון וליצירת הכנסות, מצד אחר, והשקעות העתודות

  

ואשר יישומה הוביל לאיחוד של מרבית פעילות החיסכון , 2005שגובשה לחוק בשנת , לנוכח רפורמת בכר

לחברות , העוסקות בפעילות הביטוח, ות בתהשולטות בחבר, לטווח הארוך בידי חברות האחזקות

יודגש כי החברה . שנרכשו בידן במסגרת הרפורמה , האחזקות הכנסה מניהול קופות גמל ומקרנות פנסיה

הראל השקעות בביטוח ושירותים "חברת ל, לדוגמה. מנהלת דוחות נפרדים, העוסקת בפעילות הביטוח

כלל "לחברת , כמו כן". מ"הראל חברה לביטוח בע" בבעלות מלאה בשם חברת בתיש  "מ"פיננסים בע

מגדל אחזקות "ולחברת " מ"כלל חברה לביטוח בע" בשם חברת בת יש "מ"החזקות עסקי ביטוח בע

הדוחות הכספיים מתייחסים רק ". מ"מגדל חברה לביטוח בע" בשם חברת בת יש "מ"ביטוח ופיננסים בע

  . בלבדת הביטוחחברל משתייכיםוהעובדים , לפעילות חברת הביטוח

  

הראל השקעות בביטוח : " להלן מובאות דוגמאות למבנה האחזקות בחברות1בציור , לשם ההמחשה

  ":מ"מגדל אחזקות ביטוח ופיננסים בע"ו" מ"כלל החזקות עסקי ביטוח בע", "מ"ושירותים פיננסים בע
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  מבנה אחזקותדוגמאות ל: 1ציור 
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  .2010 לשנת יםתקופתי ותדוח, רשות ניירות ערך: מקור
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פוליסת הביטוח היא חוזה ההתקשרות הנחתם בין חברת הביטוח למבוטח והמגדירה את התנאים ואת 

מטרת הביטוח לספק הגנה מפני היבטים . הכיסויים שהמבוטח זכאי להם כשמתרחש המקרה הביטוחי

, בביטוח הכללי. חייםסיכון של תביעת צד שלישי או סיכון ל, רכושסיכון ל: כגון, ודאותו- של איכספיים

את המקרים שבהם סכום הביטוח ישולם ואת הפרמיה , הפוליסה מפרטת את הרכוש המבוטח ואת ערכו

  ).הסכום שהמבוטח משלם למבטח בתמורה לביטוח(

  

אשר , אם מתרחש אירוע, ם הנקבע מראשחברות הביטוח מתחייבות לשלם לבעל הפוליסה סכום מסוי

גובה .  במועדים שסוכמו ביניהםפרמיההמבוטח משלם למבטח , פי ההסכם-על. וודאות- קיימת לגביו אי

לצורך חישוב הפרמיה הדרושה בעבור , אקטואריההמבטח נעזר ב. דמי הביטוח נקבע בהסכמה ביניהם

תוך התחשבות במצב הספציפי של , ש של האירועים נגדם הביטוח נרכסטטיסטיקהלפי , הביטוח

תוך התחשבות במחלות הקודמות של ,  משתמשים בטבלאות אקטואריותחייםהביטוח ב, למשל. המבוטח

   ).המשפיעות על הסיכון של המבוטח המסוים למות בגיל מוקדם יותר(המבוטח 

  

. ישלם מכיסו נזק שהמבוטח - השתתפות עצמית פוליסות לביטוח כללי כוללות בדרך כלל סכום של 

כאלה שגובהן נמוך מזה של , למנוע תביעות קטנות, בין השאר, מטרות ההשתתפות העצמית הן

העומד בפני חברת הביטוח באמצעות , )Moral Hazard (סיכון המוסריההשתתפות העצמית והפחתת ה

, מו כןכ. כדי להימנע מהשתתפות עצמית במקרה של נזק, מתן תמריץ מסוים למבוטח לשמור על רכושו

המהווה תמריץ למבוטח להימנע , בגין היעדר תביעות בעבר, בקביעת גובה הפרמיה ניתנת לעיתים הנחה

  .מהגשת תביעה לחברת הביטוח

  

חיים לענף הוצאות מפרידים בין ענף ביטוח הכנסות וההלגבי ההכספיים  שהדינים והחשבונות אף

נפים וההחלטות האסטרטגיות לגבי המדיניות הבעלות על החברה משותפת לשני העשהרי , הביטוח הכללי

 , בוחרת לעצמה את תמהיל הענפיםת ביטוחכל חבר.  בידי הנהלה אחת,סימולטניבאופן העסקית נקבעות 

  חשובמידעאמנם . היא שרירותיתבנפרד  ביניהם סבסוד הדדי וזקיפת ההוצאות לכל ענף מתנהלכאשר 

 ללמוד רבות גם אפשר עדיין אך, ההענפים האלרוף הפרמיות וההוצאות בשני י צבאמצעות אובד

  .מתהליכים שקרו ברמת ההנהלה

  

הפועלות באמצעות סוכני , חברות ביטוח מסורתיות, האחת: חברות הביטוח מתחלקות לשתי קבוצות

 עוסק סוכן ביטוח. מטעמםביטוח המייצגים את חברות הביטוח והמשווקים פוליסות ביטוח שונות 

 המוציאה אותה ובמתן שירות ראשוני למבוטח בעת חברת הביטוחכנציג של , חביטוהפוליסת במכירת 

 המעסיקה סוכנים ,במסגרת סוכנות ביטוח או עצמאיסוכן ביטוח פועל כ. הגשת תביעה לחברת הביטוח

    .פי היקף מכירותיו-על,  שהוא מקבל מחברת הביטוחעמלותותיו מבוססות על הכנסכש ,רבים
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 1,000- פעלו בישראל קרוב ל2009נכון לסוף שנת , ביטוח וחיסכון, על שוק ההוןפי דוח הממונה -על

 מהפרמיות שגבו מהביטוח הכללי 14%-חברות הביטוח שילמו כ). 2009, משרד האוצר(סוכנויות ביטוח 

קיימת רמה גבוהה של ריכוזיות בשוק . כעמלות לסוכני הביטוח,  מהפרמיות של ביטוח החיים10%- וכ

סוכני .  מנתח השוק70%- מכלל הסוכנים מרכזים תחת ידם כ10%-טוח ובשנים האחרונות כסוכני הבי

  .זמנית ולרוב אינם מחויבים לעבוד רק עם חברה אחת- הביטוח משווקים מוצרי ביטוח לכמה חברות בו

  

בשיטה . באמצעות נציגי השירות המשווקות פוליסות בעצמן, הקבוצה השנייה היא חברות ביטוח ישירות

גם בשלב מכירת הביטוח וגם בשלב מימושו בעת , ו מתנהל קשר ישיר בין חברת הביטוח לבין הלקוחז

חברות הביטוח הישירות חוסכות את עמלת הסוכן בעבור התיווך , כך. הגשת התביעה בידי הלקוח

 עקיפת הסוכנים .בעזרת הוזלת הפרמיה, ומדרבנות לקוחות לרכוש דרכן פוליסות ביטוח באופן ישיר

ולמשוך אליה את ) Cream Skimming(מאפשרת לחברות הביטוח להפעיל מנגנון של סלקציה חיובית 

  ).2006, עדן וצוקרמן(המבוטחים הטובים 

  

 קבוצות לארבע לסווגם הוגנש ,םסיכוני של רב למגוון ותחשופ הביטוח חברות, השוטפתן עילות פבמסגרת

 נמצאים במהות העיסוק של חברות הביטוח -ם וחייביט יכוניםס, הראשונה והעיקרית שבהם: תעיקריו

 חוב עליב, פירעון-חדלות עקב, כספי להפסד הסיכון - אשראי יכוניס, השנייה.  נרחיב להלןעליהםו

 לקוחותם ומתווכי, תפיקדונו מתן או גזריםי נוזח, המשנ מבטחי בחוזי :כגון, לחוזה צדדים, תבהלוואו

 נכסי של ההוגן בשווי שינוי בעקבות להפסד סיכוןה - קשו יכוניס, השלישית. הםיל אחשוף המוסדי שהגוף

, ן"נדל, ךער ניירות של השוק במחירי שינוייםע מהנוב, ןענייי הפל, והתחייבויותי או המוסדי הגוף

 ליקוי או כשל בעקבות להפסד הסיכון - פעוליים תסיכונים, הרביעית. הוכדומ סחורות, מטבעות

  .חיצוניים אירועים עקבותו בא מערכותשל , אנשיםה שלם פנימיי הבתהליכים

  

 ,הביטוח חברות של התחייבויות בלעלייה לגרוםאו / והנכסים בשווי לפגוע ויהם עשהסיכוני התממשות

 התקין הלניהול וחיוני רכזי מכיבר, ךפיכל. תהלקוחו כלפי ןבהתחייבויותיה לעמודן יכולתע בלפגובכך ו

 יהויז, הלהבנ מתאימה שתית תיצירת הוא ההתחייבויותי את לקיים היכולת ולהבטחת ביטוח חברת של

 לקבלת תשתיתכ, התאימ מדיווחים מסגרת הבטחת וכן פהחשו איה שלהם סיכוניםל הש ומדידה

 מענה למתן אמצעים במרכזי רכיב. האל לסיכונים מענה מתן על המבוססות דיניותת מקביעלו חלטותהה

 ההון דרישת. ןיטחו בכרית משמשה, יעצמ הון דרישת הוא להם ותחשופ הביטוח שחברות לסיכונים

  . בידיהןחזיקותן משה ולנכסים הפעילות לאופי ומותאמת ורכבת מביטוח הבחברותי העצמ

  

 מורכב ביטוחי סיכון. ם מהווים את הסיכון המרכזי שחברות הביטוח עומדות בפניוביטוחיי היכוניםסה

, אש, התאונ, תמוו: כגון, חהביטו חוזי באמצעות מכוסים הוניםלסיכ גם הנוגעים, משנה סיכוני מכמה

: בתוכו כולל הביטוחי הסיכון. ההחבר של הביטוח סקיל עולניהו לתהליכיםגם ו, אדמה ורעידת סופה

 סיכון, יעצמ שייר יכוןס, תכלכלי סביבה סיכון, תביעון תסיכו, רהמוצ מבנה, רתמחו סיכון, יחיתומ סיכון

  .םהמבוטחי מהתנהגות נובעה וסיכון עתודות
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 גידול. יהביטוח הסיכון ניהול לאופן אינדיקציה להוות עשויים גובות הביטוח שחברות בפרמיות שינויים

 של במקרה משלל, ההחבר מצד אגרסיבי שיווק על או בביקושים גידול על להצביע עשוי בפרמיות מהיר

, ברהת החבפעילו ליקוי על מצביע כזה ולשגיד יתכןי, עם זאת. שחד לענף כניסה על מושכלת החלטה

 עהל פגיע להצביע עשוי בפרמיות טוןקי, תזא עומתל. תגמישו חיתום מהוראות או חסר מתמחור הנובע

  .הפעילות בענף להתחרות ביטוח החברת ביכולת

  

חברות הביטוח בישראל נוהגות להעביר למבטחי המשנה את אחד הסיכונים המהותיים שהם חשופים 

. כגון אסון טבע או מלחמה, זהו סיכון של התממשות אירוע בקנה מידה גדול.  סיכון קטסטרופה-אליהם 

נוסף . אירוע כזה עלול לגרום להצטברות נזקים בהיקף גדול ולערער את היציבות הפיננסית של המבטח

טחי באמצעות מב, עליהןחברות הביטוח נוהגות לכסות את מקצת הסיכון הביטוחי שהן מקבלות , לכך

, לשלם למבטח סכומים או שיעורים מסכומי התביעות הקבועים בחוזי ביטוח המשנה, שמתחייב, משנה

, בכל מקרה. כפוף לתנאי החוזה בין המבטח למבטח המשנה, בתמורה לפרמיה שקיבל מהמבטח

  .המבוטחים עצמם אינם מושפעים מביטוח המשנה

  

משום שהוא מאפשר לפזר ולהקטין , ה המבטחתביטוח משנה בעל יתרונות רבים מבחינת יציבות החבר

משפר את יכולתה לקלוט סיכונים נוספים ומגביר את , את הסיכונים שחברת הביטוח חשופה אליהם

העברת סיכון ביטוחי לכיסוי באמצעות מבטח משנה חושפת , עם זאת. יכולתה לספוג אירועים קיצוניים

  .ו הפיננסי ומכושר פירעונוהנובעים מחוסנ, את חברת הביטוח לסיכונים אחרים

  

ההבדלים . נמוכים לעומת ענפי חבויות האחרים, כגון ביטוח רכב או רכוש, שיעורי ביטוח המשנה בענפים

חברות , שהתיק בעל פיזור גדול והסיכון הומוגני בהם, ברמות ביטוח המשנה נובעים מכך שבענפי הביטוח

בענפים שבהם הפיזור נמוך והשונות , לעומת זאת. הביטוח מיטיבות יותר לאמוד ולנהל את הסיכונים

  .ולכן חברות הביטוח מעבירות חלק מהם למבטחי המשנה, גבוהה קשה יותר לנהל את הסיכונים

  

-מדד הרפינדל, האחד): 2009, משרד האוצר(הריכוזיות בענף הביטוח נמדדת ומנותחת על פי שני מדדים 

המתקבלת מחילוק סכום הנכסים או ההתחייבויות המחושב לפי סכום ריבוע המנה , )HHI(הירשמן 

המדד . בהתאמה, הביטוחיות של כל חברת ביטוח בסכום הנכסים או ההתחייבויות הביטוחיות בענף

בודק את יחס הנכסים או ההתחייבויות הביטוחיות של שלושת החברות הגדולות הפועלות , CR3, השני

  .בהתאמה, ביטוחיות בענףבענף הביטוח מתוך סך הנכסים או ההתחייבויות ה

  

בענף הביטוח הכללי הריכוזיות נמוכה , עם זאת. ענף הביטוח בישראל מתאפיין בריכוזיות גבוהה יחסית

לעומת ,  בביטוח החיים0.74 - 2009 היה בשנת CR3לדוגמה מדד הריכוזיות . מאשר בענף ביטוח החיים

  . בביטוח הכללי0.38
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, המעידה על התגברות התחרות בענף הביטוח בישראל, תעם השנים חלה ירידה במדד הריכוזיו

גם כניסת החברות שייתכן . שהיה צפוי כי יגדיל את הריכוזיות, שהתרחשה למרות תהליך המיזוגים בענף

  .  הריכוזיותגרמה להקטנתלביטוח ישיר 

  

 רכב חובה בתת הענף .2009 בשנת 0.38 -  ל2005 בשנת 0.46 - בביטוח הכללי ירד מCR3מדד הריכוזיות 

 HHI מדד הריכוזיות .בהתאמה, 0.39 - ל0.49 - מ2009 - ל2005ין השנים ב יותר ה גבוההייתההירידה 

   .בהתאמה, 0.09 - ל0.13 - מ2009 - ל2005בתת ענף זה ירד בין השנים 

  

כניסת חברות קטנות לתחומי פעילות : וביניהם, ההבדל בריכוזיות בין שני הענפים נובע מכמה גורמים

, דוגמת הרפורמה בביטוח רכב חובה, ענפים בתחום הביטוח הכללי-רפורמות שהוחלו על תתי, בים בענףר

ובכניסת חברות נוספות לתחום , אשר בעקבות יישומה נתח השוק של החברות התפלג ביתר אחידות

  . שנחשב כחלק מענף הביטוח הכללי, ביטוח הבריאות

  

הוחלו בשנים האחרונות ואפשרו את פתיחת הניוד בענף ביטוח על אף השינויים הרגולטורים ש, נוסף לכך

המקשים על מעבר המבוטחים ואת כניסתם של , מקצתם פסיכולוגיים, עדיין קיימים חסמים, החיים

, לעומת זאת. בשל קיומן של דרישות רגולטוריות ביחס להחזקת הון מינימלי, מתחרים נוספים לענף

  .כדי לגרום לניידות גבוהה מזו שבביטוח החיים, רי טווחבביטוח הכללי החוזים בדרך כלל קצ

  

  

  

  סקירת ספרות. 2.2

  

  

מנו בקרב ) Esposito & Focarelli  )2005.נרחבענף הביטוח העולמי חווה בשנים האחרונות גל מיזוגים 

 המיזוגים אל. 1990-2003 בשנים מיזוגים והשתלטויות בענף הביטוח 1413 המדינות המתועשות 13

 31% -הגיעו להם  משווי הפעילות הביטוחית הנמדדת בפרמיות כאשר באנגליה 23%ב "ם בארהמשקפי

  . 68.4%מהפרמיות ובהולנד עד כדי 

  

 יושג בטווח הארוך שיווי ,תחרותיה הפועלות בשוק ,התיאוריה הכלכלית טוענת כי בחברות יצרניות

מספקת אותו במחיר של שיווי הצרפי וצר כמות מסוימת מהמוצר העונה לביקוש המושתיוכך  ,משקל ענפי

הביקוש המצרפי יפגוש את ". רווח הנורמלי" שלא ייוותרו בידי החברות רווחים מעל לכדיכל זאת , משקל

אשר העלות , ההיצע המצרפי בנקודת שיווי משקל בין הכמות המיוצרת למחיר המשולם עבור המוצר

ל בנקודת החיתוך של העלות השולית המצרפית מצב זה מתקב. המצרפית בה תהיה שווה לפדיון המצרפי

  ).Nicholson, 1998(עם נקודת המינימום של העלות הממוצעת המצרפית של החברות הפועלות בענף 
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חברות : ראיה לכךוה, נראה כי בענף הביטוח בישראל הרווחים הנוכחיים הם מעל לרווחים הנורמליים

כדוגמת ,  אף מצליחות למצב את עצמן כמובילות בתחוםן מהביטוח נוספות שואפות להיכנס לענף וחלק

 בלבד וכבר מיצבו את עצמן לפני קצת יותר מעשוראשר נכנסו לשוק , AIGחברת ביטוח ישיר וחברת 

  . כחברות מובילות

  

 קבוצות ביטוח 4 כאשר ,2003 בשנת 16- ל1997 בשנת 25-קטן מ, כאמור ,בישראל מספר חברות הביטוח

 נוצרו בשווקים הפיננסיים בישראל 2005בשנת  ."הראל" ו"הפניקס", "כלל", "מגדל" :גדולות פעלו בענף

לקראת סוף .  הגדולותפנסיהביטוח רכשו את שלוש קרנות האחזקת  כאשר שלוש חברות ,מיזוגי רוחב

 ביטוח ישראליות רכשו מהבנקים את קופות אחזקת  חברותכמה, בעקבות דוח ועדת בכר, 2005שנת 

   . 2007 ואף בשנת 2006מגמה זו נמשכה בשנת . נאמנותהקרנות את שתלמות והרנות הקאת , הגמל

  

ענף הביטוח בישראל פעל כקרטל וחברות הביטוח נהגו לתאם ביניהן את , עד תחילת שנות התשעים

בשל תיאום , בעקבות התביעה המשפטית נגד מנהלי חברות הביטוח והדחתם. מחירי פוליסות הביטוח

הקרטל בענף הביטוח , כניסת חברות הביטוח הישירעקב בעיקר , התגברות התחרות בשוקעם המחירים ו

 כך, צמה נמוכה יותראם כי בעָ, משיך להתקייםבענף ביטוח החיים הקרטל עדיין מ, עם זאת. הכללי נשבר

יצוין כי גם . דבר המוסכם בינן למפקח על הביטוח, שהחברות מציעות לציבור תעריפים כמעט אחידים

לגבי התנהגות מידע השנתמך בעזרת שיתוף , שיווי משקל מונופוליסטיבעבר ענף הביטוח בעולם שרר ב

   ).Jaynes, 1978(החברות בין הצרכנים והרגלי הצריכה הביטוחיים שלהם 

  

 שנערך ביחס ,מחקרה לזהות בתוצאות אפשרצמת הקרטל בענף ביטוח החיים בישראל ואת ההפחתה בעָ

 מהפרמיות 24%שנהגו לגבות נתח של ,  חברות הביטוח,לפיו .)2004, דרזניק(לענף ביטוח החיים 

 11%הסכימו לאחרונה להסתפק בשיעור של , חיים כהוצאות של החברההשהמבוטח שילם עבור ביטוח 

פעילותו של המפקח על הביטוח המקבל עקב  גם ,התגברות התחרות בענף הביטוח הואצה בישראל. בלבד

מפרסם באינטרנט נתונים על פרמיות ה ובעמלות שהן גובות וןמתערב בפעילותה,  מחברות הביטוחמידע

http://www.mof.gov.il(.ה בקיום של רווח מעל לנורמ, למעשה, לפיכך נראה כי חברות הביטוח הודו ,

  . מנו הסכימו לוותר על חלק מעליהןובשל התחרות והגברת הפיקוח 

  

 אשר חלק ניכר , שניהם מוסדות פיננסייםכי, ביטוחה דמיון בין מוסדות בנקאיים לבין חברות יש

מבנה , כמו כן. מפעילותן מתרכז בפיתוח דרכים להגנה על ההון ולהשגת תשואה עודפת על ההשקעות

  . בישראל נראה כתואם למבנה המאפיין את ענף הביטוח , השורר בענף הבנקאות,השוק האוליגופוליסטי
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 ,)2003, פרוש ורוטנברג( שבחן את ההשפעה של מיזוגים בין בנקים על ביצועי מערכת הבנקאות ,במחקר

 לייחסו למבנה שוק אפשראמור פי ה-לעאשר ,  התייחסות למבנה האוליגופוליסטי של הבנקיםייתהה

 ,מחקר נוסף. עי המערכתמיזוגים יגבירו את התחרות ואת ביצוה להכריע אם אפשר-איולפיו , הביטוח

 את החשש כי גם כן מעלה ,)1998, אליאס ומשעל(הדן בסוגיית המבנה האופטימלי של מערכת הבנקאות 

/ יביאו להגדלת הרווחים המונופוליסטיים,  שיעלו את ריכוזיות המערכת,מיזוגים בין בנקים

  .אוליגופוליסטיים על חשבון רווחת הצרכנים

  

שינויים ה, מיזוגיםה הפיננסיים בעולם כולו חווה את התרחשותם של תהליכי יש לומר כי שוק השירותים

תהליכים אלה אף הולכים , הברית-בארצות). Cummins & Rubio-Misas, 2006(רכישות המבניים וה

   אשר מעודדים את התופעה,רגולציההטכנולוגיות ותהליכי ה בשל התפתחויות ,ומתרחבים

)Byeongyong, 2002 .(השינויים שמתחוללים בענף בעלי השפעה על מבנה ענף הביטוח בכל יצוין כי 

  .ועל הביצועים הכספיים של החברות הפועלות בו העולם

  

פירמות גדולות יותר עלולות להטות . לתהליכים אלה עשויות להיות השפעות מנוגדות על רווחת הצרכנים

בהנחה שבד בבד עם תהליך , מאידך. תרבשל היותן בעלות כוח שוק גדול יו, את מחירי השוק כלפי מעלה

באופן , ייתכן כי מחירי השוק ייטו לרדת, המיזוג חווה הגוף הממוזג תהליך התייעלות ואפקט סינרגיזם

מבנה השוק והענף , אם כן. יושת בחלקו על קהל הצרכנים, תשיגהפירמה הממוזגת  בעלויות שחיסכוןשה

השכילו הם בה ש מושפעת מיעילותן ומהמידה ןורווחיותבעל קשר ישיר על ביצועי החברות הפועלות בו 

 & Kiriazidis( ביחס אליהן  שצברו בשל השינויים המבניים שהתבצעו,לנצל את היתרונות לגודל

Tzanidakis, 1995.(  

  

אשר יאפשר לחברות , בשל דרישות רגולטוריות ביחס להחזקת יחס הון מינימלי, בהתייחס לענף הביטוח

על החברות להחזיק , ביטוח יתרחשו בהיקף הגדול מהצפויהמקרי אם  ,הפסדיםעם הביטוח להתמודד 

ביטוח מהווה גורם ה חברות בקרבדרישה זו מביאה לכך כי ההוצאה על ההון . הון בהיקפים משמעותיים

,  טוב יותראופןבגדולות יותר עשויות להתמודד עם דרישה זו המשמעותי המשפיע על הרווחיות ונראה כי 

 בשל גודלן ישיגו תנאי השקעה סולידיים טובים יותר כי,  כי עלות בסיס ההון שלהן נמוכה יותרבהנחה

)Cummins & Weiss, 1998 .(  

  

 בשל תקנות , עלולים להיות מוטים, לציבורות מדווחן כפי שה, ביצועי חברות הביטוח,נוסף לכך

, ידי המפקח על הביטוחבח בישראל ו" לשכת רובידי)  בחלקןועודכנו(חשבונאיות שונות שהותקנו בעבר 

, גבאי(כללי הכרה בהכנסה ואופן הטיפול החשבונאי בתביעות תלויות ,  דיווח כספי בתנאי אינפלציה:כגון

כפי שפורסמו באתר האינטרנט של עיתון (ברנע . א'  נביא את דברי פרופ,להמחשת הדברים). 1996

 2003בשנת   הגבוהים שחברות הביטוח בישראל השיגוהמייחס את הרווחים) 2004 ביוני 7מיום , "גלובס"

 אלא חשבונאיים בלבד ובאים ,רווחים אלה אינם כלכליים, לדעתו.  בשנה זושהתרחשהלהורדת הריבית 

  . על חשבון רווחי השנים הבאות
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תופעת זו של . שונים עשויים להגדיל את הפער בין הרווח הנקי המדווח לרווח הכלכליה יםמסה חוקי ףא

חברות הביטוח מודעות למניפולציות ). Calandro & Lane, 2004(רווחים מוכרת אף בעולם הטיית ה

בהרבה מהרווח  בסכום הקטן המדווח לצרכיוואכן הצליחו להציג רווח נקי ,  אשר הן יכולות לנצל,המס

    ).2004, בן ציון ויוסף, סעדון( הגדלת עתודות הביטוח באמצעות, הכלכלי בפועל

  

ים הפנימיים שבוצעו בשנים האחרונות בקבוצות של חברות ביטוח מהמובילות בישראל כבר המיזוג

מובן כי אפקט הגודל , עם זאת). 2003, כהן(בכך ך יעלות התפעולית בענף ואף צפויים להמשלהתייהביאו 

  יחד עם פיתוח יעילות,יתרונות לגודלהאינו הגורם הבלעדי להשאת ביצועי חברות הביטוח ושילוב 

אף , וכפועל יוצא מכך ובשל התחרות, קסום התוצאות העסקיות לרווחת החברותיביאו למִ ,ארגונית

  ).Axel, 1993(הענף והמשק כולו , לרווחת ציבור הצרכנים

  

יש יתרונות אם המחקרים רבים חקרו את דרך אספקת השירותים של חברות הביטוח במטרה לבדוק 

מדידת היתרון לגודל מדווחת בספרות . ל המיזוגים העולמי הביאו לגהןלגודל בדרך פעולתן והאם 

המקצועית מזה למעלה משלושים שנה שכן בכל אחת ממדינות העולם פועלות בו זמנית חברות ענק בצד 

  .חברות קטנות

  

אך בשנות השבעים לא התגלו יתרונות לגודל ) 1980(ועדן ) 1973( נוימן בידיבישראל בעבר הנושא נבדק 

  .שיש יתרונות קטנים לגודל בענף ביטוח חיים) Geehan ) 1977בקנדה מצא. בענף הביטוח

   

Doherty) 1981 (אמד בקנדה את פונקצית היצור של החברות לביטוח רכוש וחבות והצביע על ההטיה, 

 יש למדוד את ,לדעתו. הנובעת מהנוהג לראות בפדיון המבטחים מפרמיות מדד לגודלה של חברת הביטוח

למבנה , לדעתו .צורילשיטתו נמצאו יתרונות לגודל ביכש, ויים המשולמים לצרכניםהתפוקה בפיצ

 אשר נוסחו באופן ,יצור יש השפעה קריטית על מבנה הענף ולהשלכות שיש לדרישות הפיקוחית היפונקצי

    . מבלי להתחשב ביתרונות לגודל,פרופורציוני להיקף הפעילות

  

שמתבצעת בענף , טענו כי פעילות המיזוגים והרכישות) Doherty & Schlesinger )1983, במחקר אחר

הנטייה היא להגדיל , כך. גם מהאינטרס של החברות להקטין את הסיכונים, בין השאר, מושפעת, הביטוח

שעלולה , לכן חברות יעדיפו לוותר על רכישה. את מגוון הפעילויות העסקיות בחברה וליצור שונות ביניהן

הדגישו גם ששיקולי מס משפיעים על ) Doherty & Garven) 1986. טוחי שלהןלהגדיל את הסיכון הבי

  .תמחור השווי של חברות הביטוח ולכן גם משפיעים על ההחלטה לבצע מיזוג או רכישה
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Mahlberg & Url) 2003 ( התשעים אשר בשנות ,חייםהבדקו באוסטריה את פעילות החברות לביטוח 

 שפרץ את גבולות תעשיית הביטוח בתוך ,של השוק האירופאי המשותף הקמתו ותעקבב ,עברו טלטלה

לירידה במספר החברות ותרם להתייעלותן עד , יה האירופאית והביא לתחרות בין חברות הביטוחיהקהיל

. מדידות אקונומטריות הצביעו על קיומם של יתרונות לגודל בענף.  עשירית מהוצאותיהןתכדי הפחת

Hwang & Gao )2005 (או כי החברות הגדולות לביטוח חיים באירלנד נהנו מיתרון בהוצאותיהןמצ, 

  . בנקיםה בקרב החברות השותפות עם עיקרבלט בן זה  ויתרו,יחסית לחברות הקטנות

  

 Cummins & Rubio-Misas -ו) Cummins, Rubio-Misas & Zi) 2004 בידילפי המחקרים שפורסמו 

-1989שנים  תוך הגדלת הרווחיות ב35%-  חיים בספרד ירד ב מספר החברות העוסקות בביטוח,)2006(

 שנוצרה בקהילה האירופאית ,רגולציה-דהעקב גם בספרד המיזוגים התרחשו , בדומה לאוסטריה. 1998

. כאשר חברות קטנות ובלתי יעילות נעלמו משוק הביטוח, הביאה לירידת מחירים בענף הביטוחו

 התקופה חלה ירידה במספר החברות בעלות יתרונות לגודל ם מצאו כי בסוףיהאומדנים האקונומטרי

-בניו מצאו) Khaled, Aadams & Pickford )2001. חסרונות לגודלה בעלותה במספר החברות יוחלה עלי

  .מקנה חיסרון וא אולם בקרב חברות בינוניות וגדולות ה,זילנד כי בקרב חברות קטנות יש יתרון לגודל

  

Cummins, Tennyson and Weiss) 1999 ( ב "חיים בארההבדקו את יעילות התפעול של החברות לביטוח

בדק את ענף  Xie (2005) .האחרות שעברו מיזוג פעלו באופן יעיל יותר מאלו ומצאו כי 1995-1988בשנים 

ניות היו היעילות ביותר  ומצא כי החברות הבינו2003-1993 ב בעשור"חבות בארההרכוש והביטוח 

מצא כי ) Pieroni) 2004גם .  פחתו, שהיקף הפדיון שלהן היה גדול יחסית,אלווהיתרונות לגודל בקרב 

  . קטן יחסית,רכושה בענף ביטוח גם בענף ביטוח החיים וגם ,ב"היתרונות לגודל בארה

  

מצאו כי ) Campa and Hernado )2006 .בעשור האחרון התרחשו מיזוגים בכל הסקטור הפיננסי

ה בתשואה לחברות י הביאו לעלי2002-1998פיננסיים באירופה בשנים המוסדות ההמיזוגים של 

 גםב כי מיזוגים בין בנקים הביאו "מצאו בארה) Cornett, NcNutt and Tehranian  )2006.שהתמזגו

ים בעשור האחרון ובכלל פיננסיהמוסדות האופי פעילותם של . ה בפדיוןי לעליגםלירידה בהוצאות תפעול ו

כלל תוך מ.  שיוכל להבטיח תשואה נאותה לבעלים, הצריך כנראה גודל מינימלי,ביטוחה חברות ,זה

 להסביר את הליך אפשר עולה כי בארצות רבות ,המחקרים הרבים שנערכו במדינות שונות בעולם

  . הקיימים בענף זה,המיזוגים בסקטור הפיננסי ביתרונות לגודל

  

  

  

  

  

  

  



14  

  

עוסקים במבנה שוק ,  הבדיקות שנעשו והמסקנות שהוסקו כמתואר לעיל:מודלים המובאים בספרותה

מספר התצפיות .  הכולל מאות חברות פעילות, המאפיין את ענף הביטוח במדינות אלו,תחרותי

הברית ובאירופה - בשווקי הביטוח בארצותיכ, לצורך הבדיקות כולל מאות רבותבו  השתמשו שהחוקרים

במקרים רבים קיימת הפרדה ברורה ,  לכךנוסף. ות מאות חברות ובוצעו בהם מספר רב של מיזוגיםפועל

חיים לבין חברות הפועלות בענף הביטוח הכללי וקיימים נתונים מפורטים הבין חברות העוסקות בביטוח 

חרותי בשוק ת, כמו כן. האדם בכל אחד מענפי ביטוח אלה-ביחס לתוצאות הפיננסיות ולתשומות כוח

סכון לקהל ימתייעלות משיתות את עיקר החהחברות המתמזגות ו, הברית- הקיים בארצות,מעין זה

 על מנת שיוכלו להשיג נתחי שוק גדולים יותר ולמצב את עצמן בצורה טובה ,הצרכנים ומורידות מחירים

  .יותר בשוק

  

ופיין בתחרות בין מעטים ואילו ענף הביטוח הכללי מא. ענף הביטוח אוליגופוליסטי,  לעומת זאת,בישראל

 ובענף ביטוח החיים טרם עלה בידי המפקח על הביטוח לשבור את הקרטל השורר בו ולמעשה כמעט אין ב

בענף הביטוח הכללי יש יותר מקום להשוואה עם תוצאות המחקרים שנעשו בעולם , בשל כך. תחרות

  הקיימת במדינותהרמהיין רחוק מאם כי עד, בשל היותו תחרותי יותר, לעומת ענף ביטוח החיים

  . הברית- דוגמת ארצות,האחרות

  

 חברות הביטוח הפועלות בישראל הורשו לעסוק בעת ,בשל השוק הקטן יחסיתמסיבות היסטוריות ו

שהתרחשה במהלך , אמנם העלייה ממרכז אירופה. כלליה בביטוח גםחיים וה בביטוח גםובעונה אחת 

יאה להתפתחות ענף הביטוח בישראל ולהקמת חברת הביטוח הב,  של המאה הקודמת30 - שנות ה

מרבית החברות שפעלו אז בישראל היו בעיקר סניפים של , עם זאת". מגדל "-הראשונה שנוסדה בארץ 

הממשלה רצתה לעודד חיסכון , עם קום המדינה. חברות ביטוח זרות או שנשלטו בידי חברות זרות

. ולכן עודדה את הקמת חברות הביטוח הישראליות, בארץח "במטבע החוץ ולהשאיר את רזרבות המט

ולם  בעוד שבע,על מנת להקל על פעילותן, חיים וכללי, לחברות הביטוח הותר לעסוק בשני ענפי הביטוח

  .  מתבצעת בחברה נפרדתמהםהרחב הפעילות בכל אחד 

  

של עתודות  המוצר הנמכר והשוני המשמעותי בממד הזמן נדרשת הפרדה בשל האופי השונה של

חיים נערך בדרך כלל למען הדור הבא ולפרקי זמן ממושכים של עשרות הביטוח . ידי החברותבהמנוהלות 

בעוד שביטוח כללי נמכר בדרך כלל לתקופות קצרות של , ארוךהשנים ולכן דורש אחזקת עתודות לטווח 

קיימת בדוחות  ה,ליתפורמהלמרות ההפרדה . שנה או פחות וכרוך בניהול אסטרטגי מסוג אחר

בקרב חברות הדדי ה םמצביעים על סבסוד) 2006(עדן וצוקרמן , ההחשבונאים של שני הענפים האל

  . הם וההון העצמי משותפים לשניהניהולש מאחר ,הביטוח בישראל

  

 מצד גם מצד הביקוש וגם ,הממשלה מעורבת בשוק הביטוח על ענפיו השונים, כמקובל בכל העולם

ובדרך זו גורם " ביטוח חובה"ממונע לסוגיו לרכוש הרכב הבעלי את  מחייב  החוקהלדוגמ. ההיצע

 החובה לרכוש ביטוח רכב ממונע מלווה ,ןאם כ.  להיות קשיחה כמעט לחלוטיןהםלעקומת הביקוש של

  . חברות הביטוחשלמחירים האום יבהגבלות על המחיר ובמניעת ת, בהתערבות המחוקק
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 המקנות הפחתת , בתקנות מס הכנסה,בין השאר, חיים בישראל נצפיתההתערבות המחוקק בענף ביטוח 

הממשלה אינה מקנה למבוטחים ערבות כנגד פשיטת , ב"בניגוד למקובל בארה. מס לרוכשים ביטוח חיים

 את המבטחים כך וחייבה זהמיועדות לענף ההמדינה הנפיקה אגרות חוב   אך,חייםהרגל של חברת ביטוח 

הצרכנים , "הסנה" ו"ירדניה"עם פשיטת הרגל של חברות הביטוח . ית הרזרבותלהפקיד בידיה את מרב

כאשר הממשלה העבירה , שרכשו ביטוח חיים בחברות אלו לא נפגעו והפוליסות שבידיהם היו מוגנות

הפיקוח על הביטוח מעודד תחרות . חברות ביטוח שפשטו רגלשל את הטיפול במבוטחים  לחברות אחרות 

מעורבות .  לצרכנים ביטחון בהתקשרות עם המבטחים הקטניםבעודו נותן ,וניםבין המבטחים הש

 מקנה ביטחון לחברות הקטנות המתחרות , הנפקת אגרות חוב מיועדותבאמצעות, הממשלה בשוק ההון

 מעורבות הממשלה .יכולות לנצל את כוחן המונופוליסטי בהשקעת העתודות שלהןש ,בחברות הגדולות

מונופוליסטי של החברות הגדולות בהשקעת ה הנובעים מכוחן ,יתרונות לגודלאת היכולה להקטין 

  .הרזרבות שלהן

  

אמנם ריבוי המבוטחים . נוטלות מהמבוטחים השונים את הסיכונים שלהם,  מטבען,חברות הביטוח

ת י אך שונות התביעה הממוצעת למבוטח יורדת עם עלי,מגדיל את שונות סכום התביעות שהמבטח ישלם

 , שמכר יותר פוליסות,מבטחהידי בלכן שונות אומדן הפיצוי הממוצע שישולם בעתיד .  המבוטחיםמספר

התמחור של הפוליסות יכול להיות מהימן יותר אצל מבטח גדול כך גם יורדת עם מספר המבוטחים ו

י  ויש לשער כ, בזכות היקף הפעילות אצלו,מבטח גדול יכול לשלם לסוכנים עמלה פחות גבוהה. יותר

מבטח . פרסומתהלמחשוב ולהוצאות ,  לניהול, הפוחתת עם הגודל,שוליתהיתרון בעלות גם למבטח יש 

 הוצאות החיפוש וניהול המשא ומתן אינם כי ,גדול יותר יכול לרכוש ביטוח משנה בתנאים נוחים יחסית

  .עולים עם הגודל

  

וההון ,  בענף הביטוח הכלליגםים ו בענף ביטוח החיגם, כאמור ,מרבית החברות בישראל עוסקותכיוון ש

 אפשר-אי, צור והפרמיות נפרדיםי בעוד שהנתונים לגבי הוצאות הי,הןהעצמי שלהן משותף לשתי

, לאור זאת. בשל היותם ספציפיים לענף ביטוח החיים או הכללי, להשתמש במודלים המובאים בספרות

השתמשו ששמעותי ממספר התצפיות לצורך הבדיקה נמוך באופן מבו  להשתמש שאפשרמספר התצפיות 

יתרון לגודל בהיבט ההון העצמי נעשית ללא הפרדה לענפי ה תובדיק, בו במחקרים המובאים לעיל

לא יורידו בהכרח מחירים , מתייעלותהחברות המתמזגות ו, כמו כן.  אלא לכלל פעילות החברות,הביטוח

סכון וייתכן שאף י החרוב בעצמן מייהנו אלא,  משום שהן אינן פועלות בשוק תחרותי,לרווחת הצרכנים

 המאפיין את ענף הביטוח ,יתרונות לגודל במבנה השוק השונההלפיכך מעניין לבדוק את קיום . מכולו

  .בישראל
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בשל מספר התצפיות הנמוך יחסית ובשל , עם זאת.  מיזוגיםכמהבמדינת ישראל בוצעו בשנים האחרונות 

לא ניתן לבודד את המשתנה המהווה , ת השנים הראשונות שלאחר המיזוגהעלויות הגבוהות המאפיינות א

במחקר זה נבחן את קיום , לפיכך. את הגורם העיקרי להגדלת הרווחיות בשל ביצוע תהליך של מיזוג

או שקיימים בשנים מסוימות  עמידים הםיתרונות לגודל בחברות הפועלות בענף הביטוח בישראל והאם ה

אם התנהגות שוק הביטוח ה נבדוק, בנוסף.  טוב ויציבואמשק הב יכללהמצב ה ןהבש כאלהכגון , בלבד

 אך בהגיעם ,מתאפיינים בקיומם של יתרונות לגודל, שכאמור, בישראל דומה לשווקי הביטוח בעולם

   . נפגמים במידה מסוימתהםלגודל מסוים 

  

כמצב בו ההוצאה הממוצעת ) Kreps, 1990 (מצב המאפיין את קיומם של יתרונות לגודל מוגדר בספרות

יתרון לגודל ה, כאשר המדובר בחברות שאינן יצרניות. תפוקהב עלייהפוחתת עם הליחידת תפוקה 

  .  בהיקף המכירותעלייהיתקיים אם ההוצאה הממוצעת תרד עם ה

  

מקובלות השימוש באומדן זה ). 2001, זולר( לתפוקה ןהפרמיות משמשות כאומדבענף הביטוח מקובל כי 

יתרונות לגודל משמעותם כי פרמיית הסיכון , לפיכך. )Doherty, 1981 (תמכת אף במחקרים קודמיםנ

דבר זה אף נובע .  בהיקף ההכנסות מפרמיות הביטוחעלייהיתבעו תקטן עם החברות הביטוח השולית ש

 במצב יתרונות תפעוליים לגודל מתקיימים, בנוסף. Risk Pooling - באופן סטטיסטי ישיר בשל אפקט ה

 בהיקף המכירות של פוליסות עלייההנהלה וכלליות תקטן עם ה, שיווק, בו ההוצאה השולית בגין מכירהש

  ). 1980, עדן(הביטוח 

  

 מהו המשתנה ,נשאלת השאלהבראש ובראשונה בבואנו לבדוק יתרונות לגודל בענף הביטוח בישראל 

נו לברר במה נמדוד את גודלה של חברת עלי. העיקרי המהווה מדד והקובע את הגודל של חברת הביטוח

 דרך אחת היא להעריך את : אלטרנטיבותכמה יש , הספרות שעסקה במדידות כאלוכחונ כאשר ל,ביטוחה

  .ראות של חברות הביטוחהסדר הגודל מנקודת ראות הצרכנים והדרך האלטרנטיבית היא מנקודת 

  

סכום . מיות שהם שילמו לחברות הביטוחהתפוקה מבחינתם של הצרכנים ניתנת למדידה לפי סכום הפר

הפרמיות מלמד על נפח הפעילות של חברת הביטוח ומצביע על שוויים של השירותים שחברת הביטוח 

אמנם סוכני .  לחברות הביטוחבחרו להעבירסכום הכסף שהצרכנים פי -לעמספקת לצרכנים וזאת 

שירותי לן שירותי חברת הביטוח עצמה  אך הצרכן אינו מפריד בי,ההביטוח מספקים חלק משירותים אל

כאשר לנגד , רותיוי מקבל אחוז מסוים כעמלה עבור שאחרון שהוא מודע לעובדה שהאף, סוכן הביטוח

מודל פי ה-לע ,הראו) 2006(עדן וצוקרמן .  הפועלות ללא סוכנים, במשק חברות לביטוח ישירנמצאותעיניו 

 הבדל ברמת הסיכון שהמבטחים הישירים לוקחים על שיכי , )Venezia Galai and Shapira) 1999 של

ואם נסתכל מנקודת ראותו ) Cream Skimming( כאשר הם מפעילים מנגנון של סלקציה חיובית ,עצמם

   .הוא קייםאם  ,ווי החוזה שרכש כולל את שירותי הסוכןש הרי ש,של הצרכן

  



17  

שראל לפי סכום הפרמיות שגבו בשנת  התפלגות הפרמיות בין החברות הפועלות ביתיאור 2ציור בלהלן 

2005.  

  

  התפלגות הפרמיות בין חברות הביטוח: 2ציור 

התפלגות הפרמיות בשוק ביטוח החיים

אחרים

5%
מגדל

31%

כלל

23%

הפניקס

16%

הראל

16%

מנורה

9%

התפלגות הפרמיות בשוק הביטוח הכללי

אחרים

19%

כלל

20%

הראל

18%

הפניקס

12%

מגדל

10%

מנורה

10%

איילון

6%

אליהו

5%

   

  .2005דוח שנתי לשנת , חיסכוןהממונה על שוק ההון ביטוח ו, משרד האוצר: מקור

  

 אשר נתח השוק שלהן אינו , חברות קטנות12 חברות גדולות יחסית פועלות עוד 4אנו רואים כי לצד 

 , הפדיון מפרמיותבאמצעותכאלטרנטיבה למדידת הגודל . תחרות בענףאת ה אך קיומן מגביר ,משמעותי

:  וכאן שוב יש שתי אפשרויות,ה של חברת הביטוח עצמהימקובל למדוד את גודל החברה מזווית הראי

מנקודת ראותם של בעלי , סימלי או לחילופיןקוח מ הפועל להשגת רו,מנקודת ראותו של מנהל החברה

  . את גודלהמהווה הון שהשקיעו בחברת הביטוח שה ,החברה

  

   .רווח שנתי והון עצמי, פרמיות: נמדוד את גודל החברה בשלוש דרכים אלטרנטיביותלכן 
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הביטוח ולהיקף למספר חוזי יש חשיבות מרכזית ביסוד הביטוח עומד הרעיון של ערוב סיכונים ולכן 

עם קום מדינת ישראל המשק שמאחר . ההתחייבויות של חברת הביטוח מעצם קיומה של חברת הביטוח

המחוקק התיר לחברות הביטוח , היה זעיר יחסית למשקים בארצות מעבר לים, כאמור ,הישראלי

 כאשר ,כלליה  בביטוחגםחיים וה בביטוח גםאחרות ולעסוק ה יחסית למדינותבישראל לפעול בדרך שונה 

 לכל נפרדים  ולרשום חשבונות ודוחותההחברות בישראל נדרשות להפריד את הניהול בין שני ענפים אל

 לפעול כקרטל הןאושר ל, כדי להגן על החברות מפני התמוטטות עקב סיכונים בלתי צפויים. אחד מהם

 הקמת השוק טרם ,ספרד כמו גרמניה ו, מבנה ענפי שהיה קיים בארצות אירופה-חיים הבענף ביטוח 

החברות פעלו בתחום הביטוח הכללי כקרטל עד לתביעות המשפטיות שהוגשו כנגדן . האירופאי המשותף

  . הביאו לתחרות מסוימת ביניהןו

  

 רב ככל האפשר כאשר מספר ,)2005, שיפנבאואר( בכל המדינות משמעותיענף הביטוח נמצא תחת פיקוח 

בה הן רשומות ומוכרות של זו שזמנית יוצאות מגבולותיה -ה ובושל חברות ביטוח פועלות בכל מדינ

  .ביטוחאת התושביה רכשו אצלן ל זו שפוליסות במדינות רבות תחת חוקיה ש

  

ם בעולם הרחב ותקנון הקהילה האירופאית אילצו את ישראל לפתוח יהגלובליזציה של השווקים הפיננסי

 כאשר בענף הביטוח הכללי התחרות ,וח החיים גם בתחום ביטארץלץ את ענף הביטוח לתחרות מחו

ביתר לקלוט  לצרכנים גרמההפקס והאינטרנט , הימצאותו של הטלפון. הפנימית והחיצונית גם יחד גברה

התפתחות מהירה של התקשורת האיצה את .  להשיג בענף הביטוחאפשר על המחירים ש מידעקלות

 ,מחירים בעיתונות המודפסת והאלקטרונית האתביטוח מפרסמות ה חברות כי, התחרות בין המבטחים

טכנולוגיה זו תרמה רבות להורדת מחירי . כאשר האינטרנט מאפשר הצעת מחיר בהתאמה אישית

 כלליקיומו של ביטוח משנה בענף ה ).Brown & Goolsbe  )2002 שלםמאמראת  הראה לדוגמ, הביטוח

: ראה(חיים ה בענף ביטוח 2%דל של  העולמי ובסדר גוכללינפח הביטוח ה מ11%ִבסדר גודל של 

2006Group of Thirty,  (ִאולם התחרות שהלכה , קטנות יחסיתהביטוח החברות את קיום פשר גם א

 ,וגברה הביאה בשנים האחרונות לירידה ברווחיותן וגרמה לחברות הקטנות להיכנס תחת כנפי הגדולות

  .תוך תקווה להתייעלות בשל היתרונות לגודלמ

  

 שמצאנו במקומות פי כ,יתרון לגודל בענף הביטוח בישראליש מנם ו הא, ועולה השאלהצפהמכאן 

ניתוח .  מקריםכמה כפי שנמצא ב, או שמא הגודל עומד בעוכרי החברה ומביא לחוסר יעילות,אחריםה

ויסביר את תהליך המיזוגים בכך  יעזור לנוסטטיסטי של הדוחות הכספיים שחברות הביטוח פרסמו 

  .נף הביטוח בישראלשעבר על ע
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  בסיס הנתונים והגדרת המשתנים 2.3

  

  

כפי ,  חברות ביטוח שפעלו בישראל30הנתונים נלקחו מתוך הדוחות הכספיים השנתיים המבוקרים של 

  2005 ועד 1997 -ופורסמו לציבור בדוחות המפקח על הביטוח לתשע השנים משנמסרו למפקח על הביטוח 

) http://www.mof.gov.il/gen_reports.asp .(  

  

  : לשתי קבוצותחולקו חברות הביטוח המשתתפות במדגם 

 מכלל 63%- המהוות כ,ח"ש מיליוני 300-מעלה היה למון העצמי שלהן בשנות המדגם ה ה-חברות גדולות 

  )."הפניקס" עם 2003אשר התמזגה במהלך שנת  ("הדר" ו"הפניקס", "הראל", "מגדל", "כלל":  והןהענף

 25-מדובר בכ. ח" מיליוני ש300-קטן מהיה ון העצמי שלהן בשנות המדגם ה ה-וניות וקטנות חברות בינ

כאשר , 2005 עד 1997 תצפיות בשנים 180סך הכל ;  פעמים9כל חברה מופיעה עד  (חברות

2005,...,1997=i.(  

  

  .i=1997,...,2005,  )ח"באלפי ש(להלן המשתנים שנבדקו 

iC - כלליות של חברת הביטוח בשנהההוצאות הנהלה והך כל הוצאות הס i .  

iSB- עמלות ששולמו לסוכנים של חברת הביטוח  לרבות,כלליותההוצאות הנהלה והסך כל הוצאות ה 

  .iבשנה 

i∏-סך כל הפדיון מפרמיות של חברת הביטוח בשנה i .  

iR- רווח שנתי נקי של חברת הביטוח בשנה i.  

iK- ההון העצמי של חברת הביטוח בשנה i.  

0497.....YY- הינה שנת 2005כאשר שנת , נבדקו תשע שנים (2004,......,1997 נתוני שנת - משתנה דמי 

  ).הבסיס
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  :קן של הנתוניםממוצעים וסטיות תמובאים להלן  1בלוח 

  

  ממוצעים וסטיות תקן של נתוני מדגם חברות הביטוח: 1לוח 

  

  

 (*)המשתנה 

סדר הגודל של 

 חברות הביטוח

ממוצע על פני 

  שנים9- חברות בה

  

 סטיית תקן

  
  

 ח"הנתונים באלפי ש

 134,554 324,150 גדולות

ותקטנ  92,036 66,357 
C - כלליות ההוצאות הנהלה וה הוצאות הך כלס

  ביטוחהשל חברת 

 128,329 142,608 סך הכל

 280,358 763,039 גדולות

 157,874 187,889 קטנות
SB - ההוצאות נהלה וה הוצאות הלכך ס

 לרבות עמלות ,ביטוחה רתכלליות של חבה

 304,220 313,201 סך הכל  ששולמו לסוכנים

 1,534,725 3,544,740 גדולות

 658,941 793,862 קטנות

 תרפרמיות של חבהפדיון מה לכך ס - ∏

 ביטוחה

 1,459,160 1,393,215 סך הכל

 156,506 207,174 גדולות

 51,416 31,620 קטנות
R - ביטוחהרווח הנקי של חברת ה 

 111,890 69,869 סך הכל

 350,387 712,837 גדולות

 106,722 115,574 קטנות
K - עצמי של חברת הביטוחההון ה 

 309,450 245,704 סך הכל

  

 180: בסך הכל.  תצפיות של חברות בינוניות וקטנות141,  תצפיות של חברות גדולות39:  שנים9מספר התצפיות במשך  (*) 

  .תצפיות

  

  

 מושפעים כי הם אינם, דוחות רבעונייםבמקום  יש לתת עדיפות לשימוש בדוחות שנתיים ,לעניות דעתי

כנראה  ושיימצא, שנהשונות במהלך האו הכנסות בין תקופות  / כגון הסטת הוצאות ו,יםמגורמים שונ

 אשר נתונים פחות לביקורת מצד הגורמים הרגולטוריים ואף מצד רואי החשבון ,רבעונייםהבדוחות 

  .המבקרים
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,  שפעלו בשנות המדגם,ה של חברות הביטוחי לכלל האוכלוסיהתמונמראה בסיס הנתונים ש ,העובדה

 המהווה מדד לבחינת מובהקות מקדמי , הסטטיסטיt-מפחיתה מחשיבותם של תקפות מבחני ה

ם יהגודלם וסימנ, ולמעשה, יתרונות לגודל בענף הביטוחה שנאמדו לשם בחינת סוגיית קיום ,הרגרסיות

  .של המקדמים עצמם מאפשרים לבסס את ההשערות שיוצגו להלן

  

זמנית תצפיות בחתך אורך ורוחב -המשלב בו, של בסיס הנתוניםנוסיף עוד ונציין את אופיו המיוחד 

 המשתתפות בבדיקה בחתך רוחב של מספר ,והכולל נתונים על פני סדרה עיתית לכל אחת מהחברות

 הנוגעות לכלל החברות , רגרסיות נבחרותכמהביצענו בחינה ביחס ל, בשל כך.  שנהמדיחברות 

 בגין כל אחת משנות (Dummy)רגרסיה משתנה דמי בה כללנו במשוואת הש, המשתתפות בבדיקה

.  הנבדק ברגרסיה,בנוסף למשתנה המסביר העיקרי, ) בהיותה שנת הבסיס2003למעט בגין שנת (המדגם 

 ,נמצא שמובהקותו של המשתנה המסביר העיקרי לא נפגמהאם  כי אההנחה השזורה לאורך הבדיקות הי

             . שאין לחשוש מהשפעת מתאם סדרתי על בסיס הנתוניםהרי, עקב הכללת משתני הדמי של שנות המדגם

  

  

  

  בדיקה אמפירית 2.4

  

   כמדד לגודל חברת הביטוחהפרמיותמשתנה  2.4.1

  

  

 נמדוד את גודל חברת ,תחילה.  אשר יתארו את דרך פעולתן של חברות הביטוח, משוואותכמהנציג 

לוגריתמי הכפול בין הוצאות התפעול והפדיון פרמיות ונבדוק את הקשר הההביטוח בפדיון שיש לה מ

  .1997-2005 מהשנים מפרמיות בכל אחת

  

 יש הוצאות בסדר גודל של פחות 10% - כאשר לחברה בעלת פדיון גדול יותר ב,יתרון לגודל בתפעולמצוי 

 10% -במצב כזה הגדלת הפדיון ב. כלומר הגמישות שבין ההוצאות לפדיון קטנה מיחידתית, 10%מאשר 

  .יתגלה  ובכך היתרון לגודל10% -תביא לעליית הרווח ביותר מ
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  ):1(נאמוד פונקציה לוג לינארית כפולה בעזרת משוואת רגרסיה מספר 

  

ln C i =α π + ln iπβ Π +u i                i=1,...,n                                                               (1) 

  . מודד סטיה מהקוi .iuמודד פדיון מפרמיות בחברת ביטוח  iΠ - מודד הוצאות וiCכאשר 

  

 וזו הגמישות πβ מסמנת אומד לשיפוע πb והאות πα מסמנת אומד לחותך πa האות  2בלוח מספר 

כאשר . 1997-2005נאמדה לחוד בכל אחת מהשנים ) 1(משוואת הרגרסיה מספר .  אחת מתשע השניםבכל

 ,0.7 בסדר גודל של הייתהההוצאה ביחס לפדיון  הגמישות של 1997-1999 חברות בשנים 25היו בענף 

עם , כלומר. 16 - ל25 - כאשר מספר הפירמות בענף ירד מ,0.85 -הלכה ועלתה לאורך השנים ליותר מש

 כלומר בסדר ,0.85 - ל0.7 -ירידה בממדי היתרונות לגודל מבצפינו , המיזוגים והעלייה בגודל החברות

  .21%גודל של 

  

  אות הנהלה וכלליות כפונקציה של לוגריתם הפרמיותלוגריתם הוצ: 2לוח 

 שנה

מספר 

גמישות  πaחותך  חברותה
π

b R^2 
  

1997 25 2.10 0.68 0.80 

    ] 0.04 [**)2.23( ]0.00) * [4.44-(   

1998 25 1.70 0.72 0.90 

    ] 0.02[* *)2.63( ]0.00) * [5.71-(   

1999 25 1.60 0.73 0.88 

    ] 0.04[**) 2.14( ]0.00 [*) 4.82-(   

2000 22 0.97 0.77 0.90 

    ]0.22) [1.25( ]0.00) *[3.97-(   

2001 18 1.45 0.74 0.95 

    ] 0.03[**) 2.40( ]0.00) *[5.78-(   

2002 17 0.01- 0.84 0.91 

    ]0.99) **[0.01-( ]0.00)* [2.42-(   

2003 16 0.57- 0.88 0.90 

    ]0.64)[ 0.48-( ]0.00) *[1.45-(   

2004 16 0.00 0.84 0.90 

    ]0.94) [0.08( ]0.00)* [2.11-(   

2005 16 0.24 0.83 0.89 

    ]0.83) [0.22( ]0.00)* [2.21-(   

  

המספרים בסוגרים מרובעים הם ההסתברות לדחות השערת האפס .  לבדיקת השערת האפס שהגמישות יחידתיתt - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -בכל השנים ההשערה שהגמישות יחידתית נדחית בהסתברות גדולה מ .כאשר היא נכונה

*p<0.005   **p<0.05 
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ומתקבלת , השערת האפס שהגמישות קטנה מיחידתית נדחית,  שנאמדוπ bמקדמי הרגרסיות על פי 

 2003 -  וזאת בכל השנים פרט ל5%גמישות קטנה מאחד באופן מובהק סטטיסטי ברמת מובהקות של 

 למבחן הסטטיסטי אין חשיבות רבה לגבי טיב ,מנהממדגם רק  ולא ,נבדקה היכל האוכלוסישמאחר (

 היא כי 2מופיעים בלוח מספר ש שנאמדו ו πbות הכלכלית של תשעת המקדמים המשמע). האומדים

 אזי 10% - כאשר ההכנסה מפרמיות גבוהה ב, כלומר. קיימים יתרונות תפעוליים לגודל בענף הביטוח

ר כאש, 2005בשנת , לדוגמה. 10% -ההוצאות התפעוליות שהיו כרוכות בגידול בהכנסה גדלות בפחות מ

 ואילך מקדמי גמישות גבוהים 2002משנת . 10% -ההכנסות עלו ב, 8.3%ההוצאות עלו בשיעור ממוצע של 

   .קודמותהיחסית נאמדו למקדמים שהתקבלו בשנים 

  

 , והתפתחות התקשורתארץלץ השחיקה ביתרונות לגודל בתחרות בענף גברה בזכות כניסת מבטחים מחו

וק ולכן יושהמחירים ולהגדלת הוצאות הרות הביאה להורדת התחרות בין החב. ובכלל זה האינטרנט

  .2002-2005: בארבעת השנים האחרונות עלו ,2 כפי שנאמדו בלוח מספר ,הגמישויות

  

אלא נועדו להוביל את תהליכי , יודגש כי תהליכי המיזוג לא הגבירו את הכוח המונופוליסטי של החברות

ירדו , כאמור, גם הכללי וגם החיים, יצוין כי תעריפי הביטוח. )2003, כהן(ההתייעלות והחיסכון בהוצאות 

התביעה המשפטית נגד מנהלי : בשל הסיבות הבאות, בין השאר, תעריפי הביטוח הכללי ירדו. עם השנים

התחרות שהתגברה והביאה להוזלת תעריפי הביטוח , בשל תיאום המחירים, חברות הביטוח והדחתם

גם בשל , זאת. ה לצרכנות נבונה יותר של הלקוחות ולהשוואת המחיריםשהביא, והתפתחות הטכנולוגיה

" סקרי שוק"מבצעי שיווק אגרסיביים בהובלת חברות הביטוח הישירות וגם בשל עידוד הצרכנים לבצע 

, מחשבון תעריפי ביטוח רכב חובה: כגון(שאפשר לבצעם ביתר קלות , טרם החתימה על חוזי הביטוח

ואפשר להשוות את תעריפי הביטוח בין החברות ביתר , רנט של משרד האוצרשזמין לכל באתר האינט

בשל כניסת חברות הביטוח הישירות לתחום , בין השאר, התעריפים ירדו גם בביטוח החיים). קלות

   .)2004, דרזניק(והתגברות התחרות 
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חסת להוצאה כאחוז ימתי , המקובלת בספרות,תפעוליים לגודלהיתרונות המשוואה נוספת למדידת 

אפשר לצפות ליתרונות , )1980(ובמאמרו של עדן ) 1973(פי המודל שמוצג בספרו של נוימן -על. מההכנסה

כאשר הוא נמדד בהיקף הפרמיות שהחברה גובה והיתרונות שלו מתבטאים בהיקף ההוצאות , לגודל

ת אינן יכולות לחסוך בהוצאות חברות קטנו: ההשערה נשענת באופן אינטואיטיבי על כמה סיבות. שלה

 לשלם עמלה גבוהה לסוכנים עליהן, בשל עלותו הגבוהה, לפרמיה נתונה באמצעות שימוש במיכון מתקדם

על מנת שהם יסכימו לעבוד עבורן והסיכון שהן לוקחות על עצמן בביטוח , ושכר גבוה למנהלים מוכשרים

בשל חוק (ל עצמן בעת ביצוע אותה פעילות של פרויקט נתון גדול מזה שהחברות הגדולות תיקחנה ע

, הוצאות ההנהלה, נצפה כי ככל שהיקף הפרמיות הנגבות בידי החברה עולה, אם כן). המספרים הגדולים

  :מובאת במודל, להלןמוצגת ה ,)2(משוואה מספר . ההוצאות הכלליות והוצאות המכירה תקטנה

  

c c i i
i

C
uα β  = + Π + Π 

           i=1,…,n                                                                     (2) 

  .  מסמן את זהותה של חברת הביטוחiכאשר 

  

ומתקרב (יש הוצאות גם כאשר הפדיון הוא קטן מאוד כי ,  חיוביiαיתרונות לגודל נצפים כאשר החותך 

  .יורד  אחוז ההוצאה מתוך הפדיוןiΠומר עם עלית הפדיון כל,  הוא שליליiβוכאשר השיפוע ) לאפס

  

  . בתשע שנים) 2( מובאים האומדים למקדמי הרגרסיה במשוואה מספר 3בלוח מספר 

  

 כאשר ,נמצא כי בכל תשע המשוואות שנאמדו התקבלה משוואת רגרסיה המתאימה ליתרונות לגודל

ך השנים חלה ירידה בגודלם האבסולוטי של האומדים לשיפוע במש. מאוד לאורך זמן המגמה משמעותית

cβ שונים לא אך , שלילייםהיו המקדמים של השיפוע 2003 כאשר החל משנת ,0.01 למינוס 0.09 ממינוס 

ההסבר הכלכלי למגמה שחלה בשיפוע קו הרגרסיה לאורך זמן הוא כי . מאפס באופן סטטיסטי מובהק

 כאשר היתרונות לגודל מוצו ובשנת ,הקים לגודל פסקו ולכן תהליך המיזוגים הושלםהיתרונות המוב

  . חברות ביטוח16 הענף התייצב על 2003

. 3השוואה מקיפה בכל התקופה בין חברות הביטוח הגדולות לקטנות נמצאת בתחתית לוח מספר 

לות היה המקדם מינוס עולה כי בקרב החברות הגדו, מאומדי השיפועים שנמצאו מובהקים סטטיסטית

לחברות הקטנות והבינוניות השולי היתרון . 0.09עמד על מינוס הוא  ובקרב הקטנות והבינוניות 0.01

כיוון שבוצעה  . ויש בכך הסבר למגמת המיזוגים שחלה בתקופה זו9פי היה במשך תקופת המחקר כולה 

 99% מובהק ברמת מובהקות של נמצא קשר סטטיסטי, וכאמור, אמידה גם לנתונים של כל שנה בנפרד

   .הרי שצירוף הנתונים מחתך רוחב לאורך אינו מהווה בעיה, לפחות במהלך השנים
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  כלליות חלקי הפרמיות כפונקציה של הפרמיותההוצאות ההוצאות ההנהלה ו: 3לוח 

 שנה

מספר 

 R^2  שיפועcb  חותךca חברותה
  

1997 25 278056.82 0.09- 0.08 

  ]   0.00[*) 3.24( ]0.17) [1.42-(  

1998 25 235109.71 0.07- 0.21 

  ]0.00[*) 6.20( ]0.02[**) 2.48-(  

1999 25 225157.64 0.06- 0.23 

  ]0.00[*) 6.74( ]0.02[**) 2.55-(  

2000 22 196547.85 0.03- 0.16 

  ]0.00 [*)6.29( ] 0.06[***) 2.00-(  

2001 18 212987.15 0.04- 0.26 

  ]0.00[*) 6.24( ] 0.03[**) 2.36-(  

2002 17 141125.31 0.01- 0.22 

  ]0.00[*) 8.29( ] 0.06 [***)2.04-(  

2003 16 134157.52 0.01- 0.12 

  ]0.00[*) 6.94( ] 0.21) [1.32-(  

2004 16 140984.61 0.01- 0.15 

  ]0.00[*) 7.78( ] 0.13) [1.59-(  

2005 16 154031.80 0.01- 0.16 

  ]0.00[*) 7.56( ] 0.13) [1.62-(  

  השנים9תצפיות מכל 

 0.15 -0.01 105805.15 39 ) מיליון שח300 -הון גדול מ(חברות גדולות 

  ]0.00[*) 20.22( ] 0.17) [2.52-(  

 מיליון 300 -הון נמוך מ(בינוניות וקטנות 

 0.14 -0.09 240497.73 141 )שח

  ]0.00[*) 11.62( ] 0.00[*) 4.63-(  

  

:  לבחינת השערת האפס שהמקדם אפס והמספרים בסוגרים מרובעים אומדים את ההסתברות לדחית ההשערהt - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

0 : 0cH β =.  

*p<0.005    **p<0.05    ***p<0.1 
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  ה של חברת הביטוח כמדד לגודלהרווחמשתנה  2.4.2

  

ום את הרווח הנקי לאחר תשלום עמלות מקסימהבעלים והנהלת חברת הביטוח שואפים להביא ל

התייחסנו כאן לרווח הנקי לפי .  לראות ברווח מדד לגודל חברת הביטוחאפשרלסוכנים ומסים ולכן 

: לדוגמה. משית אינו תמיד מצביע על תפוקה ביטוחית מהוא, אמנם. הדוחות שהחברות הגישו למפקח

והצלחתה להגדיר כעתודות נדרשות סכומים , הקטנת תשלומי מסים היא חלק מהמשימות של ההנהלה

  . גדולים יותר תביא להקטנת מס ולגידול ברווח הנקי

  

קי ובין הרווח הנ iSB -ב המסומנות ,iחברה ה נבדוק את הקשר בין הוצאות ,גודלליתרון את הכדי לבדוק 

כדלקמן כאשר מקדם ) 3( משוואות לינאריות המסומנות במספר 9נאמוד . iR-של החברה המסומן ב

  . מודד את הרווח השולי כתוצאה מכך שלחברת הביטוח יש הוצאה גדולה יותרRβהרגרסיה 

  

)3                                                           (                    i=1,…,n         iiRri uSBR ++= βα     

  

 סביר שלחברות בעלות הוצאות גדולות כיאמנם משוואה זו מלמדת על קשר טריוויאלי בין המשתנים 

המטרה באמידת תשע משוואות אלו עבור תשע שנים היא לראות את . גם רווחים גדולים יותריש יותר 

  .לינארי זה לאורך זמןהשינויים שחלו בקשר 

  

הקו מתאר את הקשר שבין הוצאה גדולה יותר ). 3( של קו הרגרסיה Rβ נאמד השיפוע 4בלוח מספר 

  . הינו אפסRβ לבדיקת ההשערה שהמקדם tלרווח גדול יותר כאשר המספרים בסוגריים הינם ערך 

  

ה משמעותית י חלה עלי, עם ירידת מספר חברות הביטוח, כי לאורך זמן4לוח מספר אנו למדים מ

בקרב , "שנה גרועה" הידועה במשק הישראלי כ,2002פרט לשנת . ה של ההוצאותיברווחיות כפונקצי

  .ממצא המצדיק את המיזוגים בין החברות, ה ברווחיות לאורך זמןיחברות הביטוח מסתמנת עלי

   

אם נתייחס ,  בכללותה1997-2005 הוא כי בתקופה 4 ממצא בולט נוסף המובא בתחתית של לוח מספר

יותר בקרב החברות הגדולות יחסית גבוהה להקבצות של חברות לפי גודלן נווכח כי הרווחיות השולית 

  .0.22 לעומת 0.43: לקטנות

  

, בגין מחשוב,  התפעוליתןהיתרון של החברות הגדולות ברווח הנקי יכול להיות מוסבר בנוסף ליעילות

 בשל ,מסיםהדחיית גם בנמוכות לסוכנים יחסית לחברות הקטנות והגם בעמלות , ב"מנהל וכיוצ, מבנים

  ).2004, בן ציון ויוסף, ראה סעדון(ברו בעבר הצטעתודות גדולות יותר ש
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   לרבות עמלות ששולמו לסוכנים,רווח נקי כפונקציה של הוצאות ההנהלה וכלליות: 4לוח 

 שנה

מספר 

 R^2  שיפועRb  חותךRa החברות
  

1997 25 18909.38- 0.17 0.81 

    ]0.00[*) 3.65-( ]0.00 [*)10.01(   

1998 
25 21843.09- 0.14 0.40 

   ]0.06 [***)2.01-( ]0.00[*) 3.93(   

1999 
25 30453.63- 0.37 0.72 

   ]0.06[***) 2.00-( ]0.00[*) 7.76(   

2000 
22 24519.66- 0.26 0.83 

    ]0.04[**) 2.23-( ]0.00[*) 9.84(   

2001 
18 25283.28- 0.27 0.79 

   ]0.17) [1.43-( ]0.00[*) 7.71(   

2002 
17 15131.40- 0.16 0.76 

   ]0.22) [1.29-( ]0.00[*) 6.81(   

2003 
16 189.70 0.35 0.86 

   ]0.99) [0.01( ]0.00[*) 8.79(   

2004 
16 8633.92- 0.36 0.92 

   ]0.58) [0.56-( ]0.00[*) 12.36(   

2005 
16 1330.85- 0.41 0.84 

   ]0.96) [0.05-( ]0.00[*) 8.56(   

   השנים9תצפיות מכל 

 0.59 0.43 -119807.93 39 ) מיליון שח300 -הון גדול מ(חברות גדולות 

    ]0.02[*) *2.51-( ]0.00[*) 7.29(   

 0.44 0.22 -8756.83 141 ) מיליון שח300-הון נמוך מ(בינוניות וקטנות 

   ]0.09[*) **1.71-( ]0.00[*) 10.32(   

  

0:0: והמספרים בסוגרים מרובעים אומדים את ההסתברות לדחית ההשערהt - הינם ערך הםבסוגריים העגוליהמספרים  =rH β . בכל תשע השנים

  .99% -השערת האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ

p<0.005    **p<0.05    ***p<0.1 
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  תשואה ממוצעת על ההון: 3ציור 
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שהונן ( לחברות הגדולות 2000 אנו רואים כי עד שנת ,ותשואה נטהשיעור את  המבטא ,3ציור מספר ב

תה תשואה גבוהה יותר בהשוואה לחברות הקטנות יהי) ח"ש מיליון 300- היה למעלה מהעצמי 

 היחס בין החברות הגדולות לבינוניות והקטנות בשיעורי התשואה התהפך וזאת 2001בשנת . והבינוניות

 שבה ,2004בשנת , ואמנם. המיזוגיםניהן מהלכן התרחשו בי שב,2003- ו2002, 2001 :למשך שלוש שנים

 , תשואה גבוהה יותר על ההוןשוב השיגוהחברות הגדולות , ו התייצבעליהןמספר החברות והבעלויות 

התשואה להון בחברות ,  בדרך כלל, ברור כי3מציור מספר . בהשוואה לחברות הבינוניות והקטנות

ממצא זה תואם . ביטוחה שבמהלכן היו מיזוגים בין חברות ,שנים פרט לשלוש ה,הגדולות גבוהה יותר

  . 4 שהוצגו בלוח מספר ,לאומדני הרגרסיה

  

 והשפיע על כלל 2008שהתרחש בשלהי שנת , אפשר גם לראות כי בציור בא לידי ביטוי המשבר הכלכלי

גו הפסדים שספ, השפעתו הייתה גדולה יותר בהיבט התשואה על ההון של החברות הגדולות. המשק

בהקשר זה ראה גם (לעומת החברות הקטנות יותר , בעיקר בשל פעילותן הרבה בתחום ההשקעות, גדולים

שבה , לכן גם בשנה זו מוצגת מגמה הפוכה. )27.12.2009 ביום TheMarkerמאמר שפורסם בעיתון 

הן לא התרחשה בניגוד לתמונה המתקבלת בשנים שב, התשואה בחברות הקטנות עלתה על זו של הגדולות

  .פעילות חריגה במשק
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   בדיקת יתרונות לגודל מנקודת ראות הבעלים2.4.3

  

  

  

 אשר זוכים ברווח וקובעים אם יש מקום לחברה ,גודל מנקודת ראות הבעליםליתרונות את ה נבדוק ,עתכ

  . במטרה לזכות ברווחיות גדולה יותר,להתמזג או להשתלט על חברת ביטוח אחרת

  

לכן נבדוק אם הון גדול יותר . מדד כאן בהון שלה והיתרון של הבעלים הוא הרווח שלהםגודל החברה נ

   .הרווח הוא המשתנה התלויש בעוד ,ההון הוא המשתנה המסביר.  מביא לרווח גדול יותרכןא

  

והרווח  iK מסומן בiכאשר ההון של חברה ) 4(משוואה מספר את לצורך בדיקת מערכת הקשרים נאמוד 

  :iR א הוiשל חברה 

)4  (                                                        n,...i =1,              i k k i iR K uα β= + +  
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  הרווח הנקי כפונקציה של ההון העצמי: 5לוח 

        

 שנה

מספר 

 R^2  שיפועkb חותך k a חברות
  

1997 25 4751.40- 0.17 0.73 

  ]0.37) [0.91-( ]0.00[*) 7.87(  

1998 25 12399.91- 0.14 0.40 

  ]0.19) [1.34-( ]0.00[*) 3.91(  

1999 25 1468.71- 0.42 0.79 

  ]0.89)) [0.14-( ]0.00[*) 9.41(  

2000 22 7991.86- 0.32 0.79 

  ]0.48) [0.72-( ]0.00[*) 8.69(  

2001 18 3313.81 0.29 0.58 

  ]0.89) [0.15( ]0.00[*) 4.73(  

2002 17 1807.67- 0.14 0.68 

  ]0.88) [0.15-( ]0.00[*) 5.59(  

2003 16 23670.14 0.39 0.78 

  ]0.41) [0.85( ]0.00[*) 6.73(  

2004 16 20701.76 0.27 0.73 

  ]0.44) [0.79( ]0.00 [*)6.07(  

2005 16 7723.71 0.35 0.84 

  ]0.77) [0.85( ]0.00[*) 8.49(  

  

0:0: והמספרים בסוגרים מרובעים אומדים את ההסתברות לדחיית ההשערהt - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים  =kH β . בכל תשע השנים

  . השערת האפס נדחתה

*p<0.005     
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  ומתקבל אומד חיובי ומובהק סטטיסטית, השערת האפס נדחית, תוצאות הרגרסיות שנאמדועל פי 

 משוואות הרגרסיה שנאמדו היא כי הון עצמי גבוה 9המשמעות של . לשיפוע בכל תשע השנים שנבדקו

 0.39 ועד 0.14יותר מבטיח רווח שולי חיובי כאשר התשואה השולית להון בשנים שנבדקו היא בתחום 

דות של  לראות מדיאפשר ,השוואהשם הל. מיעולה ויישראלהגבוהה יחסית למקובל בשוק ההון נחשבת ש

יורק בשנים -  נסחרו בבורסה של ניו שמניותיהם,בנקיםהביטוח והספרתיות בקרב חברות -תשואות חד

כי בשליש לדעת  נוכחנו 2מציור ). Elyasiani, Mansur and Pagano ) 2007בידי והוצגו 1991-2001

השוואה גבוהות יותר בקרב החברות הקטנות והבינוניות בהיו מהתקופה שנחקרה התשואות להון 

, החברות הקטנותניירות ערך על ידי של תופעה זו הוסברה בכך שהיקף הביקושים . לחברות הגדולות

שלפי כללי הפיקוח על אף , וזה. חברות הגדולותה בשונה מ,הןהעלה את מחירילא , שהיה נמוך יחסית

 הכבידו יותר על ,פי התקנות-ל ע,המגבלות על דרכי ההשקעה של ההון העצמי עד לסכום הנדרש, הביטוח

הרי משקלן הנמוך בשוק ההון , החברות הקטנות וצמצמו את אפיקי ההשקעה והתשואות להון שלהן

  . להשפיע על מחיריהם  מבליתםומכירניירות ערך  יתאפשר להן הזדמנויות של קני

  

, קתכאן נבד .צרפנו את מכלול הנתונים מתשע השנים כדי לאמוד את המשוואה הקושרת רווח נקי להון

 את אמדנולפיכך .  לעיל5לאחר שהיא נבדקה מדי שנה בפני עצמה בלוח , התשואה הממוצעת, למעשה

  : משוואת הרגרסיה הבאה

)5          (1 2 97 3 98 4 99 5 00 6 01 7 02 8 03 9 04 iRi Ki Y Y Y Y Y Y Y Y uα β β β β β β β β β= + + + + + + + + + +
  

i=1,…,n   

נים סומנו משתני  ש8עבור .  בכל שנהעלייה מסמן את ההון של בiK- וi מסמן רווח של חברה  iRכאשר 

התקבל מקדם שלילי בהן  ש,בכל השנים.  מסמנת את השנהY מהווה בסיס והאות 2005דמי כאשר שנת 

 אהתוצאה שהתקבלה ביחס לכלל הנתונים הי. 2005הרווח היה נמוך יחסית לשנת  )או בלתי מובהק(

 שווה Kשהוא המקדם של 1β - לבדיקת השערות האפס שt -המספרים בסוגריים הינם ערך ה .כדלהלן

  :לאפס

  

Ri=38425+0.28Ki-58751Y97 -72668Y98 -20542Y99 -39548Y 00 -33338Y01-85073Y02 +20321Y03 -23052Y 04 +ei 

                     (2.43)   (19.04)(-3.11)      (-3.86)       (-1.09)       (-2.06)        (-1.68)        (-4.26)         (0.99)        (-1.14)         

 

n=180;   R^2=0.75 

 אפילו בליתה יכולה להרוויח יביטוח היהתיאורטית חברת מבחינה  י כ,לקו הרגרסיה נאמד חותך חיובי

ההון העצמי דרוש כדי להבטיח עתודה . ההון העצמי אינו נחוץ, חיוביה כל עוד היא ברווח ,ן עצמיהו

 כתנאי אותוולכן המחוקק דורש , בויותיהי לעמוד בהתחינדרשתהפסד ומצויה ב אם החברה ,שתנוצל

  .הלהפעלת
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הקים  שהיו מוב,מקדמי כל השנים הקודמות, סימליק היה מ2005הרווח השולי בשנת שמאחר 

  . הוא הנמוך מכולם2002כאשר המקדם של שנת , סטטיסטית ושליליים

  

  : נאמוד פונקציה לוגריתמית כפולה, את תרומת השינוי בהון העצמי לרווחהביןכדי ל

  

1 2 97 3 98 4 99 5 00 6 01 7 02 8 03 9 04ln ln (6)iRi Ki Y Y Y Y Y Y Y Y uα β β β β β β β β β= + + + + + + + + + +
  

i=1,…,n   

  

מוצגים במשוואה הבאה כאשר המספרים ) 6(האומדים שהתקבלו למשוואה הלוגריתמית הכפולה 

0:  לבדיקת ההשערהt - הם ערך הבסוגריים 1: 1H β =.  

  

ln iR  =-3.8+1.2lnKi-0.4Y97-1.0Y98+0.4Y99-0.2Y00-0.2Y01-0.8Y02+0.5Y03+0.01Y04+ei 

                         (-3.4)   (13.7)     (-1.1)    (-2.6)    (1.1)      (-0.5)    (-0.5)      (2.2)       (1.3)     (0.01) 

n=159;   R^2=0.64 

  

השמטת התצפיות השליליות גורמת .  היה שליליבהן הרווחש תצפיות 11במשוואה הלוגריתמית חסרות 

  .R^2להקטנת מקדם ההסבר 

  

כך שהגמישות ) ומובהק סטטיסטית (1.2 התקופה היה במהלך כלאנו למדים כי מקדם לוג ההון העצמי 

 בהון העצמי העלתה את התשואה השנתית 10% של עלייה, תקופה שנבדקהלאורך ה, כלומר. 1.2עמדה על 

 סטיה מתוצאה זו והשמטת ההפסדים מקטינה הייתה כאשר בכל אחת מהשנים 12% -הממוצעת ב

  . מינימליתהייתה בה התשואה 2002שוב בולטת שנת . ממובהקות המקדם

  

אלא הם נועדו להוביל את , החברותיצוין כי מטרת המיזוגים אינה הגברת הכוח המונופוליסטי של 

מראה בספרו כי מיזוגים מתבצעים מתוך חרדה לרווחיות החברה ולא ) 2003(ובר . תהליכי ההתייעלות

, עקב הקמת חברות הביטוח הישיר, עם ירידת הכוח המונופוליסטי בענף הביטוח. מתוך השאיפה לגדול

הייתה נכונות , 2002משבר שהתרחש בשנת ויחד עם ה, )Cream Skimming(שהפעילו סלקציה חיובית 

אפשר לראות כי ,  שלעיל3 לפי ציור .זו הסיבה למיזוגים שהתרחשו בענף, לדעתנו. להתייעל כדי לשרוד

  . חלה ירידה בתשואה על ההון של החברותשלאחר הליך המיזוגים החל 
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איחוד . כון ניכר ולהתייעלותהשימוש המשותף בפעילויות ובנכסים השונים יכול להביא לחיס, לפי ובר

. פונקציות התפעול והמטה וצמצום הכפילויות בתחומים השונים מאפשרים צמצום עלויות משמעותי

לא תנצל את מעמדה להגברת כוחה המונופוליסטי בשוק , שעברה את תהליך המיזוג, חברת ביטוח

, יטוח וחיסכון במשרד האוצרב, שנמצא תחת פיקוח הדוק של האגף לשוק ההון, האוליגפוליסטי בישראל

  .בלי לפגוע ברווחיותה ובשיעור התשואה על ההון, אלא עשויה להתחרות עם יתר החברות

  

 שיצר ציפיות לתשואה גדולה ,את תהליך המיזוגיםגם כן היתרונות לגודל בתשואה להון מסבירים לפיכך 

 שנצפתה בשנת ,והה יחסית תהליך המיזוגים נעצר והתשואה הגב2004בשנת . יותר בחברה הממוזגת

  . חזרה לרמה הממוצעת,1999

  

  

  סיכום -יתרונות לגודל בענף הביטוח בישראל הבדיקת קיום  2.5

  

כשבשלושתם , רווח נקי והון עצמי, הכנסה מפרמיות: גודלה של חברת ביטוח נמדד בשלוש דרכים שונות

  .1997-2005מצאנו יתרון לגודל בקרב חברות ביטוח ישראליות בתקופה 

  
ההוצאות עלו בשיעור נמוך מעלית הפדיון ויש , מצאנו שבחברת ביטוח בעלת הכנסה גבוהה יותר מפרמיות

הוא  אם כי ,פחתהיתרון לגודל , כשהחברות התמזגו וגדלו, לאורך זמן. בכך עדות ליתרון לגודל תפעולי

 אך יתרון זה הלך ,פדיוןכמו כן נמצא כי אחוז ההוצאה מהפדיון היה פונקציה יורדת של ה. עדיין קיים

  .מובהקותו ככל שמספר חברות הביטוח ירד כתוצאה מהמיזוגים ביניהןמואיבד מגודלו ו

  

 בשיעור עלייהחלה ,  התמזגוןהיה גם יותר רווח נקי וכאשר ה, יותר הוצאותלהן  שהיו ,ביטוחהחברות 

יתה יהואה להון בדרך כלל הרי התש, במודל בו ההון העצמי מדד את גודלה של חברת ביטוח. הרווחיות

  .גבוהה יותר בקרב חברות גדולות יותר

  

 מוסבר ביתרונות לגודל , שהתרחש בקרב חברות הביטוח בישראל בתקופה זו,תהליך מיזוגים נרחב

  .ששררו בקרב חברות הביטוח בתקופה שנבדקה
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  מיתרונות לגודל ליתרונות למגוון. 3

  

  

  

רונות לגודל ליתרונות למגוון ונציג חלק מההחלטות האסטרטגיות בשלב זה נסקור את המעבר מית

וביניהם תחום , שהביאו את חברות אחזקות הביטוח להרחיב את תחומי פעילותן לענפים השונים

  . האשראי הצרכני

  

 יתרונות Economies of Scope.ליתרון למגוון Economies of Scale  להספרות מבחינה בין יתרון לגוד

 כגון , יתרון מסויםןדדים בחברות שכל עיסוקן הוא ביטוח וסדר הגודל של תפוקתן מקנה להלגודל מו

מוצרים של יתרונות למגוון נוצרים כאשר חברה אחת מייצרת מגוון . ה ברווחיםיסכון בהוצאות או עלייח

 מביא םגניהול העתודות טבעי ש אך ,חברות הביטוח עוסקות רק בביטוח, במרבית המדינות. או שירותים

  .ביטוחה אשר יוצרת מגוון פעילויות של חברות ,לפעילות בשוק ההון

  

ולכן חברות האחזקה של , מוצה, כאמור, הליך המיזוגים שענף הביטוח בישראל חווה, בפרק הקודם

רוב קופות הגמל , בעקבות ועדת בכר. חברות הביטוח החלו לחפש דרכים אחרות להגדלת רווחיותן

חברות אלו עסקו כבר בתחומים . נרכשו, נוהלו בבנקים בידי חברות האחזקהש, וקרנות ההשתלמות

טבעי כי רכישות הקופות , ולאור הקרבה לתחום התמחותן, משיקים וניהלו השקעות בהיקפים גדולים

  . והקרנות יתבצעו בידן

  

לת מאגרי שיכולות לתרום באופן ניכר להגד, חברות הביטוח עשויות לנצל את הרכישות האלה, נוסף לכך

כך שהשגת מאגרי הלקוחות הגדולים שיש בדרך כלל לקופות . גם באספקט השיווקי, הלקוחות שלהן

, הגמל וקרנות ההשתלמות ינוצלו לשיווק שאר המוצרים הביטוחיים והחיתומיים של חברת הביטוח

  .ולהגדלת הרווחיות מהם, הרוכשת ללקוחות אלה

  

אפשר לטעון כי רמת הסיכון של חברת הביטוח .  הסיכוןמניע חשוב אחר בתחום הביטוח הוא פיזור

ככל שהמתאם נמוך . (Froot & Stein, 1998)מהמתאם שקיים בין תחומי פעילותה , בין השאר, נגזרת

פעילות , לפיכך. קטן כך גם הסיכון של חברת הביטוח, יותר והתלות בין הסיכונים השונים פחותה יותר

, קרנות השתלמות, קופות גמל: כגון, המסורתי של חברת ביטוחבתחומים משיקים לתחום הפעילות 

שעשוי להקטין את הסיכון , בעלי מתאם נמוך יחסית לתחומי הביטוח המסורתיים, קרנות נאמנות ופנסיה

  .הכולל העומד בפני החברה

  

מן דרך למ, למעשה, זו. רכישת קופות הגמל וקרנות העבירה לחברות הביטוח מזומנים בהיקפים גדולים

תהליך שטומן בחובו את הצורך למסור , מבלי להזדקק להנפקות הון, פעילויות אחרות של חברות הביטוח

  . )Cummins & Xiaoying, 2006 (מידע רב למשקיעים בעת פרסום התשקיף
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חברות הביטוח בישראל החלו , כחלק מתהליך הרחבת תחומי הפעילות והשאיפה להשיג יתרונות למגוון

מתוך מגמה לשפר את רווחיותן ואף הנפיקו כרטיסי , האשראי הצרכני כמנוע צמיחהלפעול בתחום 

 חברות הביטוח לכן בבואן של .בעוד שבעבר הלא רחוק השוק נשלט כמעט לחלוטין בידי הבנקים, אשראי

   .להבין את מאפייני הביקוש של הלקוחותלהן  חשוב ,לפעול בתחום זה

  

פיעים על הביקוש לאשראי הבנקאי ונזהה את מידת ההשפעה גורמים המשאת הבפרקים הבאים נמפה 

נאמוד את ההשפעה של השינויים בתנאי השוק בישראל על , כמו כן. של כל גורם על הביקוש לאשראי זה

התנהגות צריכת האשראי וננסה להציע מודל המאפשר לנבא את ההשפעה של שינויים במדדי השוק 

הנהלות חברות , לאור זאת. של חתכים שונים באוכלוסייהוהמדיניות הכלכלית על צריכת האשראי 

יוכלו לכוון את מדיניותם להשגת מטרות המוכוונות לקהל יעד , שהחלו לפעול בשוק האשראי, הביטוח

  .מסוים ולהשאת ערך החברות
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  לקוחות פרטייםידי ב בחינת התנהגות הצריכה של אשראי בנקאי בישראל. 4

  

  

  האשראי הבנקאי בישראל 4.1

  

  

 השינויים בהתנהגות הצריכה של אשראי בנקאי על ידי ת כאמור בחינאהמטרה השניה של המחקר הי

תוך ,  לפיכך נציג להלן סקירה של ענף האשראי הבנקאי בישראל.סוגים ומאפיינים שונים של לקוחות

  .ורמים המשפיעים על הביקוש לווקי ההון והתפתחות ענף האשראי והגוהצגת מחקרים רלוונטיים לש

  

 69% - כ2008היווה בסוף שנת ש, )2009, בנק ישראל( האשראי לציבור הואהסעיף העיקרי בנכסי הבנקים 

 מיליארד 732 -יתרת האשראי המאזני לציבור הסתכמה בכ.  שפעלו אז בישראל,הבנקיםמסך הנכסים של 

צא כי יתרת האשראי הלא צמוד גדלה לעומת  נמ,צמדההבבחינת התפלגות האשראי לפי מגזרי ה. ח"ש

מובא תיאור  4בציור . ח" יתרות האשראי במגזרים הצמודים למדד ולמטעל חשבון, קודמותהתקופות ה

  . 2008 ועד 2002של ההתפתחות הרבעונית של יתרת האשראי לציבור לפי מגזרי ההצמדה בשנים 

  

  

  הצמדהה לפי מגזרי ההתפתחות הרבעונית של יתרת האשראי לציבור: 4ציור 

  

  

  

  המפקח על הבנקים, 2009בנק ישראל : מקור
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אפשר לראות בתרשים כי לאורך ציר הזמן משקלו של האשראי הלא צמוד מתוך סך האשראי הבנקאי 

רוב ההתרחבות באשראי הבנקאי הייתה באשראי הלא , בדומה לשנים שקדמו לה, 2008בשנת . הולך וגדל

שעיקר האיום , במגזר הצמוד.  וגם של המגזר הקמעונאי ומשקי הביתגם של המגזר העסקי, צמוד

ח לא נרשמו שינויים "היו עליות מתונות יותר ובמגזר המט, בו מתרכז התחרותי על מערכת הבנקאות

  .משמעותיים

  

אפשר להסביר מגמה זו על רקע התרחבות תחליפי האשראי הבנקאי והתגברות האיום התחרותי על 

השפעת התחלופה באה לידי ביטוי בהיקפי . בנקאיים-צד מוסדות התיווך החוץמערכת הבנקאות מ

הסיבה העיקרית להסטת . המאפיין בעיקר את המגזר הצמוד, בנקאי לטווח הארוך-האשראי החוץ

צמוד היא גידול ההיקף של תחליפי האשראי - הביקוש לאשראי בנקאי שקלי מהמגזר הצמוד למגזר הלא

  . ח קונצרניות הצמודות למדד"מצעות הנפקת אגבעיקר בא, העסקי הבנקאי

  

היקף האשראי לאנשים הפרטיים והעסקים , שניתן למגזר העסקי, בניגוד לירידה באשראי הבנקאי

-והתחרות שנפתחה מול גורמים חוץ, המאפיין מגזר זה, נראה כי הסיכון הנמוך יחסית. עלה הקטנים

   .להגדיל את היקף האשראי למגזרהניע את הבנקים , כגון חברות הביטוח, בנקאיים

  

, האיום התחרותי, )2009, בנק ישראל (2008פי הסקירה השנתית על מערכת הבנקאות בישראל לשנת -על

לראשונה מאז . התהפך, בנקאיים לבין האשראי הבנקאי שניתן-הנמדד כהפרש בין תחליפי האשראי החוץ

בעוד שהאשראי . עלה ,בנקאי-  האשראי החוץשניתן לציבור על היקף,  היקף האשראי הבנקאי2001שנת 

 2008ח בשנת " מיליארד ש26-כ(בדומה לשיעור הגידול בשנה הקודמת , 2008הבנקאי המשיך לגדול בשנת 

ח " מיליארד ש104-מכ (81%-בנקאי הצטמצם בכ-האשראי החוץ, )2007ח בשנת " מיליארד ש34-לעומת כ

אביב ובגיוסי -יקר הירידה הייתה בגיוסים בבורסה בתלע). 2008ח בשנת " מיליארד ש20- לכ2007בשנת 

  .מהיפוך המגמה באיום התחרותי, כאמור,  שלהלן אפשר להתרשם5בציור . הון ממשקיעים מוסדיים
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  פיקדונותוקי האשראי והוהתחרות בש: 5ציור 

  

  
  

  המפקח על הבנקים, 2009בנק ישראל : מקור

  

  

משום , בנקאיים טומנת בחובה גידול של הסיכון הבנקאי-צד הגורמים החוץיצוין כי הירידה בתחרות מ

ולכן בתיק האשראי של , בנקאי-שיש להניח כי הפירמות הפחות מסוכנות יחזרו בעתיד לגייס אשראי חוץ

   ).2008, רוטנברג וזילברברג(בנקאים דווקא האשראי שניתן לחברות המסוכנות יותר יישאר 

  

 גם באשראי -תי של הגידול ביתרת האשראי הבנקאי נרשם בקרב משקי הבית  חלק משמעו2008בשנת 

וההוצאה השנתית לחובות , עקב הפיזור הרב שבו, ענף זה נחשב לפחות מסוכן. לדיור וגם באשראי הצרכני

לאחר שבשלושת הרבעונים , עם זאת. המסופקים במגזר זה אכן עלתה פחות מאשר במגזר העסקי

 הגידול ברבעון הרביעי, נרשם גידול ניכר של הביקוש לאשראי מצד משקי הבית 2008הראשונים בשנת 

והלכה והתגברה במשק ברבעון , 2008שהחלה כבר ברבעון השלישי של שנת , זאת על רקע ההאטה, נעצר

שהיא מקור , התפתחות זו תואמת את התפתחות הצריכה הפרטית במהלך השנה. הרביעי של שנה זו

גידול הצריכה הפרטית הלך ופחת ככל שההאטה במשק , כך). 2009, בנק ישראל(י מרכזי לביקוש לאשרא

, כלכליות של כרבעון קשור-האיחור הזה בתגובת משקי הבית על ההתפתחויות המאקרו. הלכה והחריפה

  .לפיגור בהשתקפות ההאטה בשוק העבודה, ככל הנראה
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לאמוד רכיבים שונים של פעילות הציבור והבנקים בספרות מתוארות עבודות שונות שנעשו בהן ניסיונות 

שהניח את שיווי המשקל במגזר , הציעה מודל חודשי לשוק הכסף) 1992(ריבון . בשווקי הכספים וההון

היא בחנה את ההשפעה של המחירים החלופיים על הביקוש לאשראי הלא צמוד . השקלי הלא צמוד

ח וקשור באופן חיובי לריביות "ל האשראי במטוטענה שהוא יגדל עם העלייה בריבית הדולרית ע

  . האלטרנטיביות ולרמת הפעילות במשק

  

מתייחסים בעבודתם לקשר בין גורמים פיננסיים ולמחזורי העסקים ) 2005(קראוס ושניר , זילברפרב

הם טוענים כי בתקופות טובות בשווקים הבנקים יהיו פחות זהירים במתן האשראי ובלקיחת . הראליים

עקב הערכות אופטימיות כי המצב הנוכחי והחיובי במשק משקף את הצפוי אף , נות מתאימיםביטחו

מכאן משתמע כי אופטימיות בשווקים בזמנים של גאות כלכלית מגדילה את היקף האשראי . בעתיד

  . אם הוא יהיה במשבר, דבר זה עלול לשחק לרעת המשק. הבנקאי ואת רמת הסיכון הגלום בו

  

הם מציינים את , את המנגנונים ששווקי הכספים משפיעים דרכם על שווקי המוצריםעל מנת לפענח 

 Mishkin 1978, Diamond 1984, Bernanke(שפותחה בידי כמה חוקרים , תיאוריית ערוץ האשראי

לפי .  הגורסת כי אחד הגורמים העיקריים להחרפת מחזורי העסקים הוא קיום מחזורי האשראי,)1983

נויים לרעה במצבם של הלווים או המלווים גורר גידול בעלויות גיוס האשראי עבור חברות שי, תיאוריה זו

 & Lown(המגבלות למתן האשראי נוטות להיות פחות הדוקות בתקופות של האצה כלכלית . ופרטיים

Rophatgi, 2000( .בעוד שהפיקוח על הבנקים נוטה לעמוד יותר על המשמר בתקופות של שפל , זאת

המאלץ פירמות , במשק נוצר מחנק אשראי בזמנים של משבר כלכלי, בשל כך). Syron, 1991(כלכלי 

. המשפיע לרעה על תפקודו של כלל המשק, כך נוצרת תופעה של מאיץ פיננסי. לצמצם את היקף פעילותן

גם בשל מתן אשראי בלי לבדוק לעומק את , בשנה האחרונה שפרץ למשק האמריקאי, פריים- משבר הסאב

בין השאר בפיקוח הדוק של הרגולטור על מתן האשראי , ונתן את אותותיו, לת ההחזר של הלוויםיכו

   .המהווה דוגמה למתואר, גם במשק הישראלי) ובמגבלות ההשקעה שהוטלו על הבנקים(

  

כי דרישות , אופטימיות בשווקים עשויה להוות מאיץ לאספקת האשראי למשק בתקופות הטובות, מנגד

דבר זה מתבטא בגידול בכמות האשראי ובמספר . מהפירמות ומחיר האשראי יורדים בהןההון העצמי 

 Bernanke, Gertler & Gilchrist (1996).ההשקעות המתבצעות במשק בהשוואה לזמנים הרגילים

 ,Kashyap. ל אחראי לכשליש מהירידה בתוצר בתקופות של שפל כלכלי"מעריכים כי ערוץ האשראי הנ

Stein & Wilcox) 1993 (מדיניות מוניטרית מרסנת , פי גישה זו של קיום ערוץ האשראי-מציינים כי על

שצפויה להשפיע בעיקר על חברות הסובלות מגישה , משפיעה על יכולתם של הבנקים לספק אשראי

מצאה כי מדיניות המוניטרית בעלת השפעה מתונה יותר על ) Ribon) 2007. מוגבלת לשווקי ההון

  .לעומת תקופות של מיתון, ק נמצא בהתרחבות כלכליתכשהמש, האשראי
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סיכון האשראי ובין , ניתחו במחקרם את יחסי הגומלין בין היקף האשראי הבנקאי) 2006(רוטנברג והכט 

. הם מצאו כי בתקופות של גאות במחזור העסקים היקף האשראי גדל. מחזורי העסקים במשק הישראלי

נמצא כי בתקופות של , עם זאת. תומכים בכך,  בישראל ובעולםשנעשו, גם ממצאי המחקרים הקודמים

נמצא כי בפועל התנהגות הבנקים עקבית עם מדיניות הבנקאית . אלא אף עלה מעט, שפל היקפו לא ירד

ובעיקר אם הוא נועד , של מתן אשראי נוסף לחברות שנקלעות לקשיים בעת האטה בפעילות המשקית

נראה כי הגדלת סיכויי . מות על רקע צמצום הצריכה באותה תקופהלממן ירידה בהון החוזר של הפיר

לנוכח תוצאות המחקר של . ההישרדות של החברות נעשתה על חשבון הגדלת סיכון האשראי בבנקים

. ממצא זה אף מפתיע, ולנוכח תיאוריית ערוץ האשראי המוזכרת לעיל) 2005(קראוס ושניר , זילברפרב

מערכת הבנקאות הישראלית בתקופות של שפל במחזור העסקים קשיחות תופעה זו מצביעה על כך כי ב

התופעה מפתיעה אף יותר לנוכח ממצא אחר שעלה מהמחקר ולפיו חל גידול . האשראי הייתה כלפי מטה

  . בסיכון האשראי הבנקאי בתקופות השפל

  

פיתחה , )Basel Committee on Banking Supervision(האחראית לפיקוח הבנקים , ועדת באזל

למרות ". 2הסכם באזל "הידועה כ, מתכונת חדשה של הוראות בדבר הלימות ההון הנדרשת מהם

 2צופים כי הטמעת עקרונות הסכם באזל ) 2006(רוטנברג והכט , המצוינים במחקרם, הממצאים האלה

ופן שנועדו לשפר את ניהול סיכון האשראי בידי הבנקים ובכך לקשור בא, במערכת הבנקאות בישראל

ההוראות הנכללות , לדעתם. תשנה את התנהלותם, הדוק יותר בין סיכון האשראי להקצאת ההון בגינו

יגרמו להם לצמצם את היקף האשראי לפי עלייה בסיכון ,  ואשר יוחלו על הבנקים בישראל2בהסכם באזל 

   .וזאת בניגוד להתנהלותם בעבר, תופעה המתעצמת בעיקר בתקופות השפל, האשראי

  

 אשר הוחלו 2אבקש לציין כי במסגרת ההוראות הנכללות בחישוב הלימות ההון לפי כללי באזל , זאתעם 

אשראי ללקוחות קמעונאיים מקבל משקל סיכון , 2009 בדצמבר 31על התאגידים הבנקאיים החל מיום 

 בשל כךמכאן יש להניח כי . 100% לעומת אשראי לתאגידים אשר משקל הסיכון שלו הינו 75%של 

 והשנים 2008שנת לבדומה למגמה שהוצגה לעיל ועלתה מהדוח של בנק ישראל , הבנקים ישאפו גם בעתיד

האשראי ללקוחות פרטיים מפוזר כי מעבר לכך ש. לתת יותר אשראי ללקוחות קמעונאיים, שקדמו לה

יתוק הדבר כרוך בר, ועל כן נחשב לפחות מסוכן מבחינת התנהלות הבנקים, יחסית לאשראי לתאגידים

) Ruthenberg & Landskroner) 2008בהקשר זה יצוין כי . מסחריותהפחות הון לעומת אשראי לחברות 

  .קמעונאיים צפויים לרדתהלקוחות המחירי האשראי עבור , 2צופים כי בשל החלת כללי באזל 

  

ת לגידול כי יש השפעה שלילי) 1985(בבדיקת שיעור הניצול של מסגרות האשראי בישראל מצא זילברפרב 

ג אינו נתמך במחקרים "ממצאו ביחס להשפעה השלילית של התל. ג על שיעור זה"בעלות האשראי ובתל

, לגבי ההשפעה השלילית של הגידול בעלות האשראי, ממצא דומה. המוזכרים להלן, מאוחרים יותר

, לעומת זאת. ערכו על גמישות הביקוש לכסף ביחס לריבית) 1985(נתקבל גם במחקר שפרוש ורוטנברג 

 1 -נמצאה במחקר מאוחר יותר כחיובית וקטנה מ,  כתוצרהמוגדרת, גמישות האשראי ביחס להכנסה

  ). 1988, לנדסקרונר(
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המודל מבחין בין שינויים . לנדסקרונר הציע מודל לאמידת הביקוש לאשראי הבנקאי במטבע ישראלי

הגורם המשפיע על . אי על פני ציר הזמןבכמות האשראי המבוקשת לבין תזוזה של עקומת הביקוש לאשר

 , עקומת הביקושתמבין הגורמים המביאים לתזוז.  שיעור הריבית על האשראיאהכמות המבוקשת הו

חליפין ורמת הציפיות לשינוי שערי , ציפיות אינפלציוניות, נבדקו ההשפעה של מחירי אשראי חלופיים

 בין כמות האשראי המבוקשת לבין שיעור הריבית הוא מצא כי יש קשר שלילי מובהק. הפעילות הכלכלית

קשר חיובי בין הביקוש לאשראי לבין נמצא . וכי גמישות המחיר של האשראי גדולה מיחידתית, עליו

  .ציפיות לייסוף השקל ולרמת הפעילות הכלכלית במשק

  

ות המסחרית הציגו הרחבה של המודל המתואר למערכת הבנקא) 1999(פרוש ורוטנברג , לנדסקרונר, ברנע

הפועל בשווקים בעלי מבנה , טווח הקצרלהם הניחו בעבודתם התנהגות בנק מסחרי . בישראל

תוך , הבנק מבקש למקסם את רווחיו באמצעות בחירת היקף פעילויותיו עם הציבור. אוליגפוליסטי

). נותבכפוף למגבלות רגולטוריות שו(גם בצד המקורות וגם בצד השימושים , עליהןקביעת הריביות 

הכוללת את מדיניות המקורות והשימושים , במודל נאמדת פונקצית הביקוש של הציבור לאשראי בנקאי

, האמידה התייחסה למגזר הלא צמוד. של הבנק המסחרי ואת המדיניות המוניטרית של בנק ישראל

  . בהיותו בעל המשקל הרב ביותר במערכת הבנקאות הישראלית

  

חרונות למגזר השקלי הלא צמוד הייתה התרומה הגדולה ביותר לרווח של בהקשר זה יצוין כי בשנים הא

 נתח התרומה של מגזר זה מסך 2008בשנת . מבין הפעילות במגזרי ההצמדה השונים, המערכת הבנקאית

לרבות השפעת , בניכוי הפסדים מפעולות מימון אחרות (73%-כל הרווח מפעולות מימון הגיע לשיעור של כ

נתח , 2008שנבעו בעיקר בשל המשבר הפיננסי שהתרחש בשווקי ההון בשנת , נגזריםההפסדים משוק ה

-לעומת נתח של כ, זאת). 60%-התרומה של מגזר זה מסך כל הרווח מפעולות המימון עמד על שיעור של כ

שאף אז הוא היווה את המגזר בעל השיעור הגבוה ביותר בתרומה לרווח מבין כל מגזרי , 2005 בשנת 41%

מוצגת התרומה של הפעילות במגזרי ההצמדה השונים לרווח של המערכת הבנקאית  6בציור  .מדהההצ

  . 2008 - 2005בשנים 
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   התרומה של מגזרי ההצמדה השונים לרווח:6ציור 

  

השתנות רכיבי הרווח מפעולות מימון ואפיון תרומתם לסך הרווח המימוני של חמש הקבוצות 

הבנקאיות הגדולות בשנים 2005-2008 (במליוני ש" ח)
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שקלי לא צמוד שקלי צמוד למדד מטח הכנסות מימון אחרות (כולל נגזרים)
  

  המפקח על הבנקים, 2005-2008 סקירות שנתיות, בנק ישראל: מקור

  

מתואם חיובית עם , המבטא את השפעת ההכנסה,  למצב המשקתוצאות האמידה הראו כי המדד המשולב

גם . מתואמת שלילית עם הביקוש של הציבור לו, כצפוי, הריבית העצמית על האשראי. הביקוש לאשראי

השפעת . השינויים בציפיות לעלייה במדד המחירים לצרכן מתואמות שלילית עם הביקוש לאשראי

נראה כי השפעת התחלופה של גיוס . נמצאה מתואמת שלילית, שבוטאה במדד מחירי המניות, התחלופה

אכן ניכרת יותר לגבי האשראי הצמוד , לעומת גיוס הון באמצעות האשראי הבנקאי, הון בשוק המניות

אם כי (משתנה הציפיות לשינוי בשער החליפין נמצא מתואם חיובית , לעומתה. ופחות באשראי הלא צמוד

, לה עולות בקנה אחד עם אומדנים לגמישויות הביקוש לאשראי לא צמודתוצאות א). הוא לא היה מובהק

הבנק , לאור האמור. כמפורט לעיל, אשר התבססו על נתוני המשק הישראלי, שהתקבלו בעבודות האחרות

המרכזי והבנקים המסחריים יכולים לחזות את השינויים בהיקף הביקוש לאשראי וניצול האשראי 

   .ולפעול לפיהם
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   צריכה וניצול אשראי4.2

  

  

  

העוסקים בהיבטי הצריכה וניצול , כעת נסקור כמה מחקרים שנעשו בעולם בתחום המימון ההתנהגותי

מצא שצרכנים נוטים להתייחס לריבית הנומינלית המוצעת להם ולקבוע את ) Wilcox) 1990. האשראי

אם , או במגן המס/ לציה והמתחשבת באינפ(רמת ההוצאות שלהם לפיה ולא על סמך הריבית הראלית 

להניח , הוא מצא כי הצרכנים נוטים לבחון את התנהגות הריבית הנומינלית בעבר, נוסף לכך). ניתן לנצלו

הוא אף טען כי הם נוטים למידה . השערות לגבי התנהגותה בעתיד ולתכנן כך את רמת הצריכה שלהם

, חשבים בתזרים ההכנסות הצפוי שלהםכשאינם מת, ניצול האשראי לעומת יכולתם בפועל-רבה של אי

הם לוקחים הלוואות . בשל עליית השכר והיקף הנכסים של הפרט, שלרוב נוטה לעלות עם הגיל

גם היצע , לדבריו. בלי תכנון עתידי, ומשתמשים ברמת ניצול האשראי המותאמים ליכולתם הנוכחית

ים לשינויים הצפויים במצבם האשראי והמכשירים הפיננסיים העומדים בפני הצרכנים לא מותאמ

יצוין כי בשנת , בהקשר זה. הכלכלי של צרכני האשראי ולא מתחשבים בשינויים ובציפיות האינפלציוניות

אלא הולך , כך שסך ההחזר אינו קבוע, בישראל יצא במבצע בתחום המשכנתאות  אחד הבנקים2008

   .המשכנתא עשוי להשתפר עם השניםבדיוק בשל ההנחה כי מצבו הכלכלי של נוטל , ועולה עם השנים

  

מחקר אחר טען כי שינויים ברמות הצריכה של אנשים פרטיים אינם מסבירים את התנודתיות בסך 

ייתכן בהחלט כי הפרט יוציא יותר כספים ויגדיל את רמת ). ,Park 1993(השימוש בכרטיסי האשראי 

 התשלומים העתידיים בכרטיסי או/ אך דבר זה כלל לא ישתקף בהיקף העסקאות ו, ההוצאה שלו

אפשר להשוות בין - לכן אי. אלא שהמימון יגיע באמצעות משכנתא שלקח על נכס שבבעלותו, האשראי שלו

שהוחלה ,  מציין את הרפורמה במסיםParkלדוגמה . רמת ניצול האשראי שלו לבין רמת הוצאותיו

עות משכון נכסיהם הפרטיים באמצ,  וסייעה להאיץ את מתן האשראי לפרטיים1986ב בשנת "בארה

אך האט את קצב השימוש בכרטיסי האשראי והקניות , דבר שהביא לגידול בסך הצריכה, כבטוחה

בחנה את השינויים בניצול האשראי במשקי הבית ומנתה כמה ) Godwin) 1998. דווקא בתשלומים

מצב , שות במשפחהוביניהם מספר הנפ,  להסבר השינוי ברמת צריכת האשראי20%- שתרמו כ, גורמים

   .עושר אישי ורמת הציפיות לאינפלציה, גיל, משפחתי
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Gross & Souleles) 2002 (כרטיסי אשראי ממנפיקים שונים 24,000-הסתמכו על מאגר נתונים של כ 

הם מצאו כי גמישות . ב ובדקו את השפעת השינויים בריבית על התנהגות הצריכה של הלקוחות"בארה

, הם מעלים במחקר ממצא נוסף. 1.3שראי לשינויים בשיעור הריבית עומדת על מינוס הניצול של הא

כגון , הם נוטים במקביל להחזיק נכסים, שבמקביל לניצול האשראי וללקיחת ההלוואות בידי הצרכנים

דבר שאינו כלכלי וכנראה קשור לפסיכולוגיה ההתנהגותית , פיקדונות המניבים להם תשואה נמוכה

אשר התמקד בצרכני אשראי קטנים , )Roehlano) 2007שבוצע בידי , ין כי במחקר מאוחר יותריצו. שלהם

  .1נמצא כי גמישות הביקוש לאשראי ביחס לשינויים בריבית הייתה מינוס , בפיליפינים

  

Davis & Hamilton) 2004 ( פירמות נוטות לא לשנות את מחירי המוצרים עם השינוי במחיר מצאו כי

הדבר נובע ממניעים נראה ש. עד לקביעת המחיר החדש" הסתגלותתקופת "אלא יש , חומרי הגלם

 או במטרה ים לשינויים במחירהלקוחות והמתחרים מגיב,  כיצד יתר השוקוןבחלכגון , אסטרטגיים

י כך גם הבנקים לא יעלו את הריבית על האשראי או  לומר כאפשר. אחריםהלמשוך לקוחות למוצרים 

על מנת לבחון כיצד יתר מתחריהם בשוק , אלא ימתינו מעט, שינוי בתנאי הריבית במשקהפיקדונות עם ה

 בכך שעל ,התאמת המחיר למבצע גיוס לקוחות או לשיפור תדמיתם-אף כי ינצלו את איייתכן . מתנהגים

דוגמא .  לקוחות הבנקים-לא התבצעה התאמה למחיר הכסף עבור הצרכנים , אף עליית מחיר התשומות

 על 4% ריבית שנתית של 2008בשלהי שנת יתן להביא את אחד הבנקים בישראל אשר הציע לכך נ

על אף שריבית זו גבוהה מהמקובל בשוק ,  לטווחים קצרים גם לסכומי כסף נמוכים יחסיתפיקדונות

 עמדה על 2008על מנת לסבר את האוזן יצוין כי ריבית בנק ישראל בסוף שנת  (לתנאי הפקדה מסוג זה

על מנת לעודדם לצרוך , לקוחות לבנקכך במטרה למשוך יתכן כי הצעה זו נעשתה . )2.5% של שיעור

  .רווחיים לבנקשמוצרים בנקאיים נוספים 

  

אשראי קטנים מאשר הריבית המצאו כי השינויים בריבית בכרטיסי ) Calem & Mester) 1995, עם זאת

 לקוחות פחות מסוכנים יעברו לקחת אשראי אזי,  יורדת בבנקיםכאשר הריבית: וההסבר שלהם, בבנקים

הלקוחות הפחות טובים ימשיכו , לעומתם. בריבית נמוכה יותר מהבנק במקום מחברת כרטיסי האשראי

 להוריד את ובשל הסיכון הנוסף היא אינה יכולה, בלית ברירה לצרוך אשראי מחברת כרטיסי האשראי

  .הריבית בשיעור ההורדה שנעשה בבנק

  

Agarwal, Ambrose & Liu) 2006 ( בחנו את השינויים בהזמנת קווי האשראי בידי הלקוחות וניצולם

שלווים הצופים , הם איששו במחקרם את השערתם. לעומת השינויים באיכות האשראי של הלווים, בפועל

על מנת לשמור על , כי איכות דירוג האשראי שלהם תרד יבקשו מראש את הגדלת קו האשראי שלהם

מצאה כי אנשים בעלי השכלה נמוכה לווים פחות ) Lopes) 2008. ננסית הרצויה להם בעתידגמישות פי

שיעור פשיטות הרגל , לעומת זאת. לעומת המשכילים ומשום כך מגיעים פחות למצבים של פשיטות רגל

נמצא כי ירידה , נוסף לכך. שאישרו להם את הגדלת מסגרת האשראי, עלה באופן מובהק אצל צרכנים

,  כפושטי רגלעליהםמפני מצב שבו יכריזו , שת הבושה בהיבט החברתי של צרכני אשראי פרטייםבתחו

   .מביאה לגידול בשיעורן בפועל
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 325טוען כי משנקבע בהוראת ניהול בנקאי תקין מספר ) 2008(גבאי ,  במדינת בישראלאוכלוסייהלגבי ה

תשלומי , שיקים( החיובים בחשבונו כי חריגה ממסגרת האשראי שנקבעה ללקוח תגרום לאי כיבוד

 מאוד עם ריבית הלקבוע מסגרת אשראי גבוהנאלץ  כל אזרח בישראל ,)ב"הוראות קבע וכיוצ, אשראי

שהתערב למעשה בהוראתו ביחסי , המחוקק, לטענת גבאי. מדורגת בהתאם לצרכיוגבוהה יחסית חריגה 

ראל ההוראה נועדה להפסיק את מבחינת בנק ישזאת משום ש. בא לברך ויצא מקלל, לקוח-בנק

ניהול חשבונות עובר ושב תוך אשר השלימה עם  , בישראלתרווחהייתה  ש,הפרקטיקה הבנקאית

מחייבת הקפדה על כך ההוראה . חריגות תכופות ומתמשכות ממסגרות האשראי המאושרותהיווצרות 

בנקים לקבוע ללקוח בהוראה נקבע כי על ה. שלא תהיה חריגה מהמסגרת המוסכמת בין הלקוח לבנק

ועל הסכם המסגרת להבהיר את , לכושר ההחזר ולביטחונותיו, מסגרת אשראי המתאימה לצרכיו

כי גבאי מדגיש , עם זאת. מחויבות שני הצדדים לפעול רק בתוך המסגרת המאושרת ובלי לחרוג ממנה

לש להוצאות בלתי  על הוצאותיו השוטפות וגהגדלת מסגרת האשראי הביאה לכך שהאזרח שוב לא הקפיד

רק , הגדלת מסגרת האשראי תרמה לעליית האוברדראפט בפועל, דהיינו. סבירות ביחס לצריכתו הרגילה

  . שכעת הוא במסווה של אשראי במסגרת

  

תוך , בישראל לא נמצא מחקר הבוחן אמפירית את הביקוש לאשראי של פלחי אוכלוסייה שונים

המחקר חלוצי , בהיבט זה. ראי של הלקוחות הפרטייםהתייחסות פרטנית למאגר נתוני ניצול האש

הוא יתרום רבות לקידום הידע בנושא בקרב מקבלי ההחלטות וספקי האשראי בענף הפיננסים , ולדעתי

   .במשק

  

  

  

  פרטייםהלקוחות ה בקרבאשראי הלבחינת צריכת המחקר ושלבי  שיטות ,  מודלים תיאורטיים4.3

  

  

 ,)Benhabib) 2004האשראי יתבסס על המודלים שתוארו על ידי המודל לבחינת התועלת של צרכני 

Soman & Cheema )2002(ו - Benhabib, Schmitt-Grohe & Uribe) 2001(,על תיאוריית ים המתבסס 

קל מאוד לדעת כמה הם לצרכנים , באופן עקרוני). The Life Cycle Hypothesis(הצריכה במעגל החיים 

אפשר לצרוך על -אי, אך מבחינתם. או חסכונותיהם הקודמיםה העכשווית יכולים לצרוך על סמך ההכנס

הצרכן זקוק , לשם כך. ולו משום שהם טרם נתקבלו בידם, או הצפויות/סמך ההכנסות העתידיות ו

" מארגנים מחדש" צרכנים ,פי תיאוריה זו-על.  האשראי הצרכני- שיאפשר לו לגשר על הפער הזהלמנגנון 

פי - שלא על, תקופת החיים וצורכים בעזרת ניצול אשראי צרכניבמהלךפוי שלהם את זרם ההכנסות הצ

כאשר בתקופות , עתידיותה בהתחשב בהכנסות ,זאת.  על מנת למקסם את תועלתם,ההכנסה העכשווית

 מחזירים , למעשה,אשראי ובתקופות האחרותאת השבהן הצריכה המבוקשת עולה על ההכנסה מנצלים 

   .ה שנלקחזאת 
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אשראי הכאשר היא ממומנת בחלקה מ, תועלת מסך הצריכהיש בכל אחת מהתקופות הנמדדות לצרכן 

השינויים בצריכה השוטפת בכל תקופה . שוטפתה תוובחלקה מהכנס") סכון שלילייח"המהווה חלק מ(

פרשים של השינויים בהכנסתו של צרכן האשראי ומהשינוי ה מורכבת ממשוואת ה, למעשה,במעגל החיים

אניח כי יש להם , כיוון שאין בידי נתונים ביחס להכנסה של צרכני האשראי.  ניצול האשראי שלושל

הצרכן . אשראי לפי טעמםה תוספת ניצול של בעזרתהכנסה קבועה והם מצליחים לעלות את תועלתם 

. וכך מגדיל את תועלתו, אשראיהבאמצעות לקיחת   תקבולים עתידיים לצריכה בהווה, למעשה,מעביר

היא תיעלם בניסוח משוואת , אנו מתייחסים להכנסה כקבועה לאורך החודשים,  שבהיעדר נתוניםכיוון

שיכלה להיווצר עקב החסרת , ההנחה היא כי באמצעות שימוש במשוואת הפרשים ההטיה. התועלת

  .מתקזזת, משתנה ההכנסה

  

לפיכך פונקצית . פות תקוdהצרכן פועל במעגל חיים של , )Soman & Cheema) 2002כמתואר אצל 

),,...,(                                               : של הצרכן במהלך החיים הנמדד היאUהתועלת  21 dcccUU = )1(  

1:                                                                                 העומדת תחת מגבלת תקציב
1

1
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j +=∑
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) 2(  

  

1)/1( - וs שיעור הריבית בתקופה ואהj, sr הצריכה בתקופה אהי jcכאשר  ss rR += ,1A ההון ואה 

 כי הערך למעשה אהמגבלת התקציב מר.  מהווה את רמת העושר בתקופה הראשונה1H - ההתחלתי ו

 עלייה, על אף שהיא ממומנת בחלק מהתקופות מאשראי, המהוון של הצריכה המצטברת של הצרכן

חובות "זאת בהנחה שאין מצב של (להיות שווה לערך הנוכחי של העושר והנכסים שיש ביד הצרכן 

תקבולים בכל של שינויים בצריכה אל מול זרם ה" משחק בסכום אפס"ולמעשה יש כאן מעין " אבודים

  .מטרת הצרכנים למקסם את התועלת מצריכה תחת מגבלת התקציב). תקופה

  

נבצע מחקר , לשם חקירת מאפייני ההתנהגות בצריכת האשראי של אוכלוסיית צרכני אשראי פרטיים

של אוכלוסיית ") תקופת הבדיקה "- להלן  (2007 ועד למחצית 2004-אמפירי שיתרכז בנתונים חודשיים מ

, האוסרת, 325הוראת ניהול בנקאי תקין מספר , לאחר מכן. אשראי בבנק מסחרי בישראלצרכני ה

בהוראה נקבע שתאגיד בנקאי לא יאפשר . נכנסה לתוקפה, על הלקוחות לחרוג ממסגרת האשראי, למעשה

, למעשה, בכך. העולה על מסגרת האשראי שאושרה והוסכמה עם הלקוח, יתרת חובה בחשבון עובר ושב

  . בעולם צריכת האשראי של הלקוחות שונו" משחקכללי ה"
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לשם ביצוע המחקר נעזר בנתונים חודשיים על המערכת . שלב זה במחקר יכלול שני חלקים עיקריים

המפורסמים באתרי האינטרנט של בנק ישראל ושל הלשכה , כלכליים-הבנקאית ובנתונים מאקרו

טיסטיים של ענף הבנקאות והמשק הישראלי סט ונתרכז בנתונים חודשיים, המרכזית לסטטיסטיקה

הנתונים המופיעים בדוחות ישמשו אומדן לרגרסיות מרובות משתנים על פני סדרה . בתקופת הבדיקה

ניתוח הממצאים יתבסס על מבחנים סטטיסטיים לבחינת מובהקות המקדמים של המשתנים . עתית

   .המסבירים

  

קודמים ושנסקרו לעיל בסקירה ה במחקרים  שהוצגו,בחלק הראשון תיבדקנה תקפות הממצאים

נבדוק האם ההשערות . התיאורטית על נתוני המאגר של אוכלוסיית צרכני האשראי בתקופת הבדיקה

שהועלו ונבדקו בעבר ביחס לכלל המערכת הבנקאית והתוצאות שהתקבלו לגביהן עולות בקנה אחד עם 

   .הממצאים

  

 שנלקחה לצורך הבדיקה ,וכלוסיית צרכני האשראיהמודל שייבחן לתיאור הביקוש לאשראי של א

פרוש , לנדסקרונר,  שהוצג בעבודתם של ברנעזהיתבסס על , )ואשר תתואר להלן(בתקופה הנחקרת 

הכוללת את מדיניות , בנקאיהבמודל נאמדת פונקצית הביקוש של הציבור לאשראי . )1999(ורוטנברג 

ונבדקה ההשפעה של , יות המוניטרית של בנק ישראלהמקורות והשימושים של הבנק המסחרי ואת המדינ

ציפיות לשינוי בשער החליפין ורמת הפעילות הכלכלית , ציפיות אינפלציוניות, מחירי אשראי חלופי

 החודשים שבתקופת 42 במהלך במשוואות המתארות את הביקוש לאשראי במודל נשתמש. במשק

  . הבדיקה

  

ם על הביקוש לאשראי לשלושה סוגים ונפרט את ההשערות להלן נחלק את הגורמים המשפיעיש 6בלוח 

  :שייבחנו לגביהם
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  הגורמים המשפיעים על הביקוש לאשראי: 6לוח 

  

  השערה  משתנה

  :גורמי תחלופה. א

LN - ניצול ( סך הביקוש לאשראי הלא צמוד

  )ש ובהלוואות לא צמודות"בחריגה בעו

LM -סך הביקוש לאשראי צמוד המדד   

LD  -ח"ח ובמט" סך הביקוש לאשראי צמוד מט  

IN -מדד המחירים לצרכן   

D  -שער החליפין של הדולר   

התחלופה מקדמי המשתנים המבטאים את גורמי 

 המקדמים של שיעור -לאשראי הלא צמוד 

 כך. צפויים להיות חיוביים, האינפלציה והפיחות

 ,שכאשר האינפלציה או שער החליפין מרימים ראש

הרי שצפוי כי הציבור ייטה לקחת פחות הלוואות 

  . צמודות

CR -מכיוון שהוא מהווה , המקדם צפוי להיות שלילי   סך החיוב בכרטיס אשראי

לרוב מעין אשראי אטרקטיבי  (מוצר תחליפי

  .לניצול האשראי השוטף) בריבית אפס

M -כאל בעבודה נתייחס לסך החיוב בגין משכנתא    סך החיוב בגין משכנתא

ואז צפוי ) שכר דירה(חיוב עבור שירותי הדיור 

ככל שהלקוח מחויב יותר בגין . מקדם שלילי

הוא ייאלץ לצמצם את צריכתו ולכן , המשכנתא

כיוון , אך ייתכן מקדם חיובי. לנצל פחות אשראי

שככל שסך ההחזר של לקוח מסוים בגין המשכנתא 

יתרת , שלמעשה, הרי, הולך וגדל עם השנים

, המשכנתא,  שלקח לתקופה ארוכההאשראי

לכן . חיסכון, למעשה, כך שפירעונה מהווה, יורדת

, ייתכן שירשה לעצמו לנצל יותר אשראי לזמן קצר

  .כדי להגדיל את צריכתו

  :גורמי מחיר. ב

IR - שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות 

כפי , ש במטבע ישראלי לא צמוד"האשראי בעו

טעם מחלקת המחקר שהיא מתפרסמת מדי חודש מ

  של בנק ישראל

IB -שיעור ריבית בנק ישראל   

גם האפקטיבית וגם , המקדמים של שיעורי הריבית

  .צפויים להיות שליליים, של בנק ישראל
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  : ורכושגורמי הכנסה. ג

P - כפי שמתפרסם , המשולב למצב המשק המדד

ברמה חודשית על ידי מחלקת המחקר של בנק 

לב הוא אינדיקטור לאבחון המדד המשו. ישראל

כיוון התפתחותה של הפעילות הריאלית בזמן 

והוא מחושב על פי השינוי החודשי בשבעה , אמת

המייצגים היבטים שונים של הפעילות , רכיבים

היבוא של ,  התעשייתייצורמדד ה: הריאלית במשק

הפדיון , יצוריבוא התשומות ל, מוצרי צריכה

ת השכיר במגזר מספר משרו, מהמסחר והשירותים

משתנה  .יצוא הסחורות ויצוא השירותים, העסקי

 לאופטימיות השוררת זה מבטא גורם פסיכולוגי

במשק וישמש מעין אגרגט של הכנסות מנצלי 

  )סך הכל שכר ורווחים(האשראי 

S -המשתנה משמש הן  (100אביב - מדד המניות תל

 כתמונת ראי הרכושכגורם המבטא את השפעת 

  ) תחלופהלמצב המשק והן כגורם

IP - סך הפיקדונות של אוכלוסיית צרכני האשראי 

  )חלקם מחזיקים במקביל ביתרה של פיקדונות(

המקדמים של גורמי ההכנסה צפויים להיות 

כיוון שגידול במשתנים אלה מבטא , חיוביים

פיע לטובה על יכולת שעשויה להש, צמיחה

הצרכנים לקבל אשראי ולהגדיל את רמת הצריכה 

לגבי המקדם של מדד המניות ייתכן כי . שלהם

הפרטים יגדילו את היקפי האשראי לצורך השקעה 

  .בבורסה גואה
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  :כפונקציה של הגורמים הבאים,  סך הביקוש לאשראי- L: נגדיר

  

),,,,,,,,( IPSPMCRDINIBIRfL =) 3( 

  

  

  

בדרך של חישוב ת הרגרסיה שיוצגו להלן בחלק ממשוואונלקח שער החליפין של הדולר  ההמשתנ: הערה

מסומן במשוואות  ( שנים עשר החודשים שקדמו לחודש הנמדדבתקופה שלסטיית התקן של שער החליפין 

ובעיקר לקוחות פרטיים שאינם מבצעים , ההנחה היא כי הלקוחות. )DSהרגרסיה הרלוונטיות בסימול 

ח במידה "יירתעו מנטילת הלוואה צמודת מט, במהלך העסקים השוטף עסקאות הצמודות לשער החליפין

ושער החליפין מתאפיין בתנודתיות רבה באותה תקופה או בתקופה הקרובה יחסית למועד לקיחת 

אם , ויבזבזו משאבים" יטרחו", ישנו את הביקוש שלהם,  מבחינתםיסתכנו, לקוחות כאלה. ההלוואה

או (ח "ח או במט"ה להלוואה צמודת מטבשינוי בסיס ההצמדה של הלוואה שקלית לא צמוד, בכלל

יציבות לפרק : לדוגמה(כלכלית במשק - שינוי מגמה מאקרוורק אם ייווכחו לאורך זמן כי אכן ישנ) להיפך

 מדד המחירים לצרכןהמשתנה  מסיבה זו אף). פעמי-זמן ממושך בשער החליפין שאינה נובעת מאירוע חד

,  מתייחס ופועל בהקשר להם בהתאם לציפיותיוהציבורמשום שביתן היתר ,  של חודשייםלקח בפיגורנ

   .ואינו יכול לחזות אותם במדויק, יודע אותם רק בדיעבדאולם 

  

 שונים כפונקציה של שינויים אוכלוסייההחלק השני יעסוק בבחינת התנהגות צריכת האשראי של פלחי 

דשיים של אוכלוסיית המחקר יתבסס על מאגר נתונים חו. ששררו במשקכלכליים -המאקרובתנאים 

לקוחות פרטיים ל שייכיםהנתונים שנשלפו ממאגרי המידע של הבנק . צרכני אשראי בבנק מסחרי בישראל

 באופן אקראי בחרהמבין אוכלוסיית הלקוחות שנ. לאורך כל תקופת הבדיקה" צרכני אשראי"שהוגדרו כ

  ". צרכן אשראי"דרה  לקוחות שענו להג10,725נמצאו , ואשר ממנה נלקחו הנתונים לבדיקה

  

  על פי צרך אשראי לפחותהחודשים שבתקופת הבדיקהן בכל אחד מאשר , הוגדר כלקוח" צרכן אשראי"

  :אחת מהדרכים המפורטות להלן

  

  )ח"ח או מט"צמוד מט, צמוד מדד, לא צמוד( באחד ממגזרי ההצמדה חובהייתה לו יתרת  •

  משכנתאה חויב בגין החזר חשבונו •

   שימוש בכרטיס אשראיחשבונו חויב בגין •

  ש"היה ביתרה שלילית בחשבון העו •
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 -ביחס ל 2007 ועד יוני 2004מחודש ינואר  חודשים 42יש בידי מאגר נתונים על פני סדרה עיתית של 

הכולל את הסכומים הרלוונטיים לכל המידע האמור לעיל , ) תצפיות450,450  עדסך הכל ( לקוחות10,725

  : כמפורט להלןואמידע הקיים לגבי לקוחות שנלקחו לבדיקה הה. ביחס לכל לקוח ולקוח

  

  מין •

  גיל •

  חשבון משותף או נפרד •

 כי מרבית הלקוחות נוהגים ונניחלצורך נתון זה נשתמש במיקום הסניף של הלקוח (איזור מגורים  •

  )לנהל את חשבונם בסניף הקרוב יחסית לאיזור מגוריהם

לקוחות המסווגים ( בנקאות אישית או פרטית -של הלקוח מגזר הפעילות : כגון(מדדי יכולת כלכלית  •

ח ונתייחס " אלפי ש500בעלי תיק השקעות של מעל ברובם הינם " בנקאות פרטית"במגזר פעילות 

לעשירוני   לפי הגדרות הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה-  ההכנסה של הלקוחרמת, )אליהם כאמידים

 נחשבים 6מעשירון  ונמוכה הכנסה ברמתנחשבים  5 עד עשירון - בחלוקה לשתי קבוצות, ההכנסה

  )גבוהה הכנסה ברמת

  

ולכן אין לי נתונים על סך הצריכה בכל , אין בידי נתונים ביחס לתזרים ההכנסות וההוצאות של הצרכנים

 לידי ביטוי בשינויים ביתרת חשבון יםבעבודתנו נניח כי השינויים בצריכה השוטפת בא, לפיכך. תקופה

. וכן בשינויים ביתרת ההלוואות שלו, בשינויים בסכום הניצול של כרטיסי האשראי, צרכןש של ה"העו

נכלל בצריכה גם כן משכנתא מהווה למעשה מעין תשלום לשכר דירה ולכן ההכסף ששימש להחזר , כמו כן

 שנערך בידי הלשכה ,2007בהקשר זה יצוין כי על פי סקר הוצאות משק הבית בישראל לשנת . השוטפת

 מסל 22.3% - משפחה ממוצעת מוציאה כ,)2008פורסם בחודש ספטמבר (מרכזית לסטטיסטיקה ה

המהווה , כאשר כוללים כאן הן תשלום עבור שכר דירה והן תשלומים עבור משכנתא, הצריכה על דיור

  ").רעיוני("חלק משכר דירה זקוף 

  

להלן נתאר את אפשרויות ש 7 יורבצ, בהמשך למודלים של תיאורית הצריכה במעגל החיים שתוארו לעיל

, ריבית זהה בין לווים למלוויםהשער ש הבהנח. C2 - וC1,  שתי תקופות עוקבותבמהלךהצריכה של הצרכן 

כשהוא מחליט אם , B לנקודה Aמנקודה הצרכן יכול לבחור היכן להימצא על פני קו התקציב הנמתח 

 או 1רוך בדיוק את כל התקציב בתקופה  ולצרוך יותר מתקציבו או לצ1לנצל את האשראי בתקופה 

   .2לחילופין לחסוך למטרת צריכה עתידית בתקופה 
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k2  k1  k*  

  איאשר

k1  

  

 1הצרכן יכול לבקש לנצל את האשראי בתקופה , ששער הריבית שונה ללווה לעומת המלווה, בהנחה

ויק  ושהמיקום המדk2 לנקודה k1תוך תזוזה מנקודה ,  על חשבון העתיד1ולהגדיל את צריכתו בתקופה 

 *kנקודת האופטימום היא , מבחינתו. פי מפת העקומות שוות התועלת שלו-של הביקוש לאשראי נקבע על

המהווה את קו התקציב , F לנקודה E נקודת ההשקה של עקומת התועלת עם הקו הנמתח מנקודה -

רי נניח כי שיעור ריבית יחיד לכל סוגי האשראי בכל מגז, לשם פשטות התרשים(למנצלי האשראי 

דהיינו באוכלוסיית צרכני , Eאנו עוסקים בעבודתנו בלקוחות הצורכים ימינה לנקודה ). ההצמדה

  .האשראי ולא בציבור החוסכים

  

  אפשרויות צריכה במהלך שתי תקופות עוקבות: 7ציור 

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

 ההנחה היא כי פונקצית התועלת .כמפורט לעיל, בעבודה נפלח את השוק לפי אוכלוסיית צרכני האשראי

כשלכל אחד מפלחי השוק מערכת העדפות , נקבעת לפי פרמטרים שונים ולפיהם נפלח את האוכלוסייה

בבחינת הביקוש לאשראי של הלקוחות נשתמש בשיטות סטטיסטיות של ניתוח שונות וביצוע . שונה

חירים לצרכן על צריכת האשראי לדוגמה בחינת השפעת השינוי במדד המ.  למובהקות המקדמיםtמבחני 

   .תיבדק לפלחי אוכלוסייה שונים במדגם בשיטת ניתוח שונות

  

  

  

  

  

  

  

  

F  

E  

B C1 

C2 

A  
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בעזרת שיטת , נתאר את הביקוש לאשראי באמצעות מודל גרפי וניתוח משוואות מבניות, נוסף לכך

AMOS , לעיל ים של צרכני האשראי שפורטו דמוגרפיאת מידת ההשפעה שיש למשתנים הכך ננסה לבחון

לפיכך כמשתנים תלויים במודל יילקחו צריכת האשראי במגזר השקלי הלא צמוד . על ניצול האשראי

השכיחים והמהותיים ביותר לעניין הביקוש לאשראי בקרב הלקוחות הפרטיים , ובכרטיסי האשראי

קשרים בין יצוין כי ייתכנו ". צרכן אשראי" הלקוחות שענו להגדרה 10,725המודל יופעל על כל . בישראל

, )או על כך שהחשבון משותף/ הגיל משפיע על המצב הכלכלי ו: כגון(המשתנים הדמוגרפיים לבין עצמם 

  . מוצגת מערכת הקשרים בין המשתנים במודל8בציור . אך בשלב זה נתעלם מקשרים אלה

  

  

  

  מערכת הקשרים בין המשתנים במודל: 8ציור 

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  גיל

  נפרד/חשבון משותף

  אזור מגורים

  מדד יכולת כלכלית

משתנים 
דמוגרפיים 

  "אישיים"

  מין

  הביקוש לאשראי לא צמוד

  חיוב בכרטיסי אשראי
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   בדיקת נתוני המדגם ביחס לנתוני סך כל המערכת הבנקאית4.4

  

  

בדיקה האם ההשערות שהועלו ונבדקו בעבר ביחס התבצעה  הראשון בשלב. הבדיקה חולקה לשני שלבים

המערכת הבנקאית לכלל המערכת הבנקאית והתוצאות שהתקבלו לגביהן עולות בקנה אחד עם נתוני כלל 

  . ") המורחבתקופת הבדיקהת "-להלן (ידי בנק ישראל בי שהתפרסמו  כפ2008 עד 2002לשנים 

  

 ,מאגר הנתונים של אוכלוסיית צרכני האשראי שנלקחה לצורך הבדיקה התבצעה בדיקה לגבי בשלב השני

נבדק האם ההשערות שהועלו בעבר ביחס לכלל המערכת .  זואוכלוסייהללא פילוח למאפיינים שונים של 

 למאגר נתוני כלל המערכת וכן התקבלו לגביהן עולות בקנה אחד עם הממצאיםהבנקאית והתוצאות ש

  .לנתוני המדגם בתקופת הבדיקה

  

  

  

  

   בדיקת נתוני סך כל המערכת הבנקאית4.4.1

  

  

  

   סך כל המערכת הבנקאית- השערות המודל 4.4.1.1

  

  

התוצאות שהתקבלו בדיקה האם ההשערות שהועלו ונבדקו בעבר ביחס לכלל המערכת הבנקאית ובוצעה 

שהתפרסמו בידי בנק  כפי 2008 עד 2002המערכת הבנקאית לשנים לגביהן עולות בקנה אחד עם נתוני כלל 

  :את ההשערות המובאות להלן, בין השאר, נבדוק"). תקופת הבדיקה המורחבת "-להלן (ישראל 

  

 אשראיביקוש לההאם יש קשר שלילי ומובהק בין שיעור הריבית על יתרות אשראי לא צמוד על  .1

 . במגזר ההצמדה השקלי הלא צמוד

שער החליפין מהווים זרז להגדלת הביקוש של   בתנודתיותעלייה בשיעור האינפלציה או עלייההאם  .2

בין מדד  חיוביצא קשר אנו משערים שיימועל כן , של הציבור לאשראי במגזר השקלי הלא צמוד

 .יקוש לאשראי במגזר הלא צמודלבין הב, המחירים לצרכן ושער החליפין של הדולר
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כאשר במקרה . נבחן את ההשפעה של גידול בפיקדונות הנמצאים בידי הציבור על הביקוש לאשראי .3

הרי שעלייתו תביא , זה ייתכן כי כיוון שהפיקדונות מהווים משתנה המבטא את השפעת ההכנסה

שבדרך ,  על פיקדון בבנקאך אין זה כלכלי לשמור. דווקא לעלייה בביקוש לאשראי להגדלת הצריכה

ולנצל אשראי ולשלם ריבית שברוב המוחלט של המקרים , מצד אחד, כלל מניב תשואה נמוכה

לכן תיתכן ירידה בביקוש לאשראי במקביל לעלייה . מצד אחר, גבוהה מהתשואה על הפיקדונות

 .במשתנה הפיקדונות

גם במקרה זה ייתכנו . אשראינבחן כיצד חיובי הלקוחות בגין המשכנתא משפיעים על הביקוש ל .4

אפשר להתייחס לחיוב בגין משכנתא כְעבור צריכת , מצד אחד: שתי השערות בכיוונים הפוכים

כי ככל שהלקוח , שירותי הדיור ולכן יתקבל קשר שלילי בין החיוב בגין המשכנתא לביקוש לאשראי

כי ככל שסך ההחזר בגין אך אפשר לשער . מחויב יותר בגין המשכנתא הוא יאלץ לצמצם את צריכתו

. חיסכון, למעשה, כך שפירעונה מהווה, הרי שיתרת ההלוואה שנלקחה לדיור יורדת, המשכנתא גדל

, דווקא לכן ייתכן שאז הלקוחות ירשו לעצמם להגדיל את הצריכה ולבקש גם יותר אשראי עבור כך

 .נתאדבר שיביא לקשר חיובי בין הביקוש לאשראי למשתנה סך החיוב בגין המשכ

אנו משערים כי יימצא קשר . נבחן את הקשר בין סך החיוב בכרטיסי האשראי על הביקוש לאשראי .5

 .חלופה לביקוש לאשראי שוטף, למעשה, כי כרטיס האשראי מהווה, שלילי

אנו משערים שמערכת בחירות .  מערכות בחירות3בתקופת הבדיקה המורחבת נערכו בישראל  .6

 לגידול ,וכפועל יוצא מכך, ת הביקושים ולהגדלת הצריכהמאיצה את הכלכלה ותורמת להגדל

  .בביקושים לאשראי

  

  

  

  

   סך כל המערכת הבנקאית-  םנתוניה סקירת 4.4.1.2

  

  

 לא -אשראי בשלושת מגזרי ההצמדה הלהלן מובאת ההתפלגות החודשית הממוצעת של ניצול  9בציור 

  . המורחבתת הבנקאית בתקופת הבדיקהלנתוני סך כל המערכ, ח"ח ובמט"צמוד מדד וצמוד מט, צמוד
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  2008 - 2002בשנים התפלגות ניצול האשראי במערכת הבנקאית בישראל : 9ציור 

  

התפלגות ניצול אשראי בסך כל המערכת הבנקאית 

בתקופת הבדיקה המורחבת (ממוצע חודשי, במליוני ש"ח)

לא צמוד,  

42% , 238,966

צמוד מדד,  

36% , 203,674

צמוד מטח ובמטח, 

22% , 126,355 
לא צמוד

צמוד מדד

צמוד מטח ובמטח

  

  

  

 לראות כי המגזר הדומיננטי שבו מנצלים את עיקר האשראי במערכת הבנקאית אפשרלעיל ש 9מציור 

 -וצע החודשי במגזר הצמוד מדד קטן בכהניצול הממ, עם זאת. 42% -כ, בישראל הוא השקלי הלא צמוד

ן במגזר צמוד  מה בגין המשכנתאות הנכללות בחלק,כפי הנראה ( בלבד לעומת המגזר הלא צמוד6%

 בלבד מסך 22% -ח הוא הנמוך ביותר ומהווה כ"הניצול הממוצע במגזר צמוד המט, לעומתם. )המדד

  .  המורחבתופת הבדיקהניצול האשראי החודשי הממוצע במערכת הבנקאית בישראל בתק

  

שיעור ניצול האשראי , על פי נתוני הלקוחות הפרטיים שנלקחו בבסיס המדגם, כפי שיוצג להלן, עם זאת

  .ח גבוה יחסית בסך המערכת הבנקאית לעומת נתוני המדגם"ח ובמט"במגזרים צמוד המדד וצמוד המט

  

אך כמובן גם את , ית הלקוחות הפרטייםיש לציין כי נתוני סך כל המערכת הבנקאית כוללים את אוכלוסי

כאשר האחרונים . לרבות המגזר המסחרי והעסקי, יתר האוכלוסיות הפועלות במשק והמנצלות אשראי

הלקוחות שמנסים . לעומת הלקוחות הפרטיים, ח"נוטים יותר לצרוך אשראי במגזרים צמודי מדד ומט

 הלוואות וצורכים אשראי במקביל למגזר מנווטים את המגזר שהם לוקחים בו, להקטין את הסיכונים

נראה כי לקוחות עסקיים עובדים יותר עם חוזים צמודי . שבו מתקבלים אצלם זרמי המזומנים וההכנסות

ולכן לוקחים יותר הלוואות במגזרי ההצמדה הצמודים למדד , לעומת הלקוחות הפרטיים, ח"מדד ומט

  .ח"ולמט
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כאמור נשתמש , שהם שונאי סיכון ,לוסיית הלקוחות הפרטיים בעבודה זו באוכמתמקדיםמשום שאנו 

נלקח בדרך של חישוב סטיית התקן  שער החליפין של הדולר הגורםכאשר הביקוש לאשראי לצורך בדיקת 

, ההנחה היא כי הלקוחות. של שער החליפין בתקופה של שנים עשר החודשים שקדמו לחודש הנמדד

, ם במהלך העסקים השוטף עסקאות הצמודות לשער החליפיןובעיקר לקוחות פרטיים שאינם מבצעי

ח במידה ושער החליפין מתאפיין בתנודתיות בתקופה הקרובה "יירתעו מנטילת הלוואה צמודת מט

חים כי לקוחות כאלה ישנו את בסיס ההצמדה של הלוואה יאנו מנ. יחסית למועד לקיחת ההלוואה

רק אם ייווכחו לאורך זמן כי אכן ישנו ) או להיפך(ח "ח או במט"שקלית לא צמודה להלוואה צמודת מט

בהקשר זה יצוין ). יציבות לפרק זמן ממושך בשער החליפין: לדוגמה(כלכלית במשק -שינוי מגמה מאקרו

ח ועל כן אנו "בהתאם לשינויים במדד או בשע משוערכות) ח"מדד או מט(כי למעשה ההלוואות הצמודות 

 של ההלוואות ולא ך החוב המשוערמלאיאלה בעבודה זו הינם למעשה הנתונים המתייחסים להלוואות 

  .הןיתרות הקרן של

  

לנתוני כלל המערכת הבנקאית בתקופת ,  להלן מובאים הממוצעים וסטיות התקן של המשתנים7בלוח 

אפשר לראות כי התפלגות ניצול האשראי במגזר ). כ חודשית" תצפיות ברמה סה84(הבדיקה המורחבת 

לעומת התפלגות , זאת.  ובאמצעות כרטיסי אשראי ומשכנתא היא אסימטרית חיוביתהלא צמוד

ברמת סך כל המערכת הבנקאית יש כמה , דהיינו. ח"ח ובמט"אסימטרית שלילית במגזר הצמוד למט

, בעיקר במגזר הלא צמוד, אשר ערכי ניצול האשראי בהם היו גבוהים, חודשים בתקופת המדגם המורחבת

אשר מביאים לכך שבסך הכל ממוצע הניצול גבוה מסכום ניצול , י ובמשכנתאותבכרטיסי האשרא

אשר ערכי ניצול האשראי בהם היו , לעומת כמה חודשים, זאת. האשראי החציוני של המערכת הבנקאית

אשר מביאים לכך שבסך הכל ממוצע הניצול נמוך מסכום , ח"ח ובמט"נמוכים יחסית במגזר צמוד המט

יצוין כי סטיית התקן של הביקוש לאשראי . במגזר זה ציוני של המערכת הבנקאיתניצול האשראי הח

אפשר לשער כי . ההתפלגות סימטרית לאורך זמן, כמו כן. ח" מיליוני ש5-כ, צמוד המדד נמוכה יחסית

  .האשראי במגזר הצמדה זה בדרך כלל איננו לזמן קצר ולכן השיקול בנטילתו אינו עונתי
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  2008 - 2002שנים ב של נתוני כלל המערכת הבנקאית סטטיסטיקה תיאורית: 7לוח 

  

  נתוני כלל המערכת הבנקאית  המשתנה

 SKEWNESS  חציון  סטיית תקן  ממוצע  

  )ח"ליוני שיהנתונים במ(  

LN -0.8  221,346.0  56,063.1  238,966.2   סך הביקוש לאשראי הלא צמוד  

LM -0.0  203,657.5  4,944.7  203,674.2   סך הביקוש לאשראי צמוד המדד  

LD -0.4  130,107.5  19,435.4  126,354.9  ח"ח ובמט" סך הביקוש לאשראי צמוד מט-  

CR -0.3  29,359.0  6,196.6  30,215.4   סך החיוב בכרטיס אשראי  

M -0.8  2,068.0  581.8  2,150.4   סך החיוב בגין משכנתא  

IP -1.2  430,139.5  26,747.5  441,432.9   סך הפיקדונות  

  )הנתונים בנקודות( 

IN - 0.9  102.3  3.3  102.8  )2002=100: בסיס( מדד המחירים לצרכן  

P -0.6  104.4  13.0  108.2  )2004=100: בסיס ( המדד המשולב למצב המשק  

S -0.2  668.5  254.0  697.5  )1992=100: בסיס( 100אביב - מדד המניות תל  

  )הנתונים בשקלים( 

D -1.1  4.4  0.4  4.3  פין של הדולר שער החלי-  

  )הנתונים באחוזים( 

IR -ש " שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי בעו

  במטבע ישראלי לא צמוד

11.1  2.0  10.3  1.5  

IB -1.4  4.3  1.8  5.0   שיעור ריבית בנק ישראל  

         

         

MNT - 0.0  43.0  24.4  42.5 )84......1 ; 12/2008 - 1/2002 (חודש קלנדרי  
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נתוני כלל המערכת בין יות בין המשתנים ששימשו לבדיקה לקורלצלהלן מובאת מטריצת הש 8בלוח 

  .  בתקופת הבדיקה המורחבתהבנקאית

  

  

  

  2008 - 2002בשנים  יות למשתני כלל המערכת הבנקאיתקורלצמטריצת ה: 8לוח 

  

  

  

MNT  S  P  IB  IR  D  IN  IP  M  CR LD  LM    

0.96  0.77  0.98  0.52-  0.53-  0.89-  0.92  0.94  0.66  0.97  0.97-  0.14  LN  

0.04-  0.31-  0.08  0.40  0.47  0.15-  0.42  0.35  0.10  0.07  0.02    LM  

0.95-  0.84-  0.98-  0.58  0.61  0.89  0.83-  0.87-  0.67-  0.95-      LD  

0.98  0.84  0.97  0.54-  0.57-  0.84-  0.89  0.86  0.62        CR  

0.59  0.51  0.67  0.53-  0.49-  0.67-  0.57  0.64          M  

0.81  0.57  0.89  0.30-  0.28-  0.84-  0.92            IP  

0.85  0.59  0.88  0.27-  0.27-  0.78-              IN  

0.82-  0.66-  0.87-  0.46  0.47                D  

0.64-  0.65-  0.58-  0.98                  IR  

0.61-  0.61-  0.58-                    IB  

0.96  0.83                      P 

0.87                        S  

  

  

  

 שיעור הריבית - IRריבית בנק ישראל והמשתנה ה שיעור - IBבשל המתאם הגבוה בין המשתנה 

השמטנו ממשוואות הרגרסיה את , ש במטבע ישראלי לא צמוד"אשראי בעוההאפקטיבית של יתרות 

   .משתנה ריבית בנק ישראלה

  

  

  

  

  

  

  



60  

 בנק ישראל ושיעורי הריבית האפקטיבית של  שלהלן מוצגת התנהגות ערכי שיעורי הריבית10בציור 

אפשר להתרשם כי . ש במטבע ישראלי לא צמוד בתקופת הבדיקה המורחבת"יתרות האשראי בעו

  .התנהגות שני שיעורי הריבית האלה מתואמת

  

  

  2008 - 2002בשנים התנהגות שיעורי ריבית בנק ישראל והריבית האפקטיבית : 10ציור 

  

ריבית בנק ישראל וריבית אפקטיבית
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ריבית בנק ישראל ריבית אפקטיבית
  

  

  

  

וד שכאמור המרווח בין שיעורי ריבית בנק ישראל ושיעורי הריבית האפקטיבית של יתרות יש לציין כי בע

הרי שבעיתות של משבר כלכלי ,  על פני ציר הזמןבדרך כלל קבועש במטבע ישראלי לא צמוד "אשראי בעו

 2009 ונמשכה בשנת 2008בתקופה שהחלה בשלהי שנת , כפי שרואים בציור. ניתן לראות שינוי במגמה זו

 -ועמד על כ, לעומת הפער הממוצע שהיה נהוג בשנים שקדמו למשבר( בממוצע בכאחוז גדל פער הריביות

המערכת , בשל הגידול בסיכון האשראי של המשק. ) בשנים שקדמו למשבר6% - בממוצע לעומת כ7%

, ארבין הש, שבאה לידי ביטוי, את תוספת הסיכון שהיא גובה מלקוחותיה, למעשה, הבנקאית העלתה

   .שבו רואים את העלייה במרווח בין הריבית האפקטיבית לריבית בנק ישראל, בציור לעיל
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   סך כל המערכת הבנקאית-  אמידת משוואות סימולטניות 4.4.1.3

  

נאמדו שלוש מערכות של משוואות רגרסיה סימולטניות לגבי נתוני כלל המערכת הבנקאית בתקופת 

האמידה התבצעה . ח"ח ובמט"צמוד מדד וצמוד מט, קוש לאשראי לא צמודהבדיקה המורחבת עבור הבי

   .Two-Stage Least-Squares (2SLS)בשיטת 

  

בו הוא יבקש את שמגזר ההצמדה בוהאשראי היקף ב ובחירתעת ההנחה היא כי מבקש אשראי מתחשב ב

מניות או המדד הד מד:  כגון,משתנים אחרים. במדד המחירים ובשער החליפין, יובריבית עלהאשראי 

 ברקע החלטתו של נגיד בנק ישראל בעת קביעת המדיניות המוניטרית נמצאים, המשולב למצב המשק

אך אנו מניחים כי הלווים לא לוקחים אותם בחשבון בעת , לרבות קביעת שיעור הריבית, שתנהג במשק

  .  צרכני אשראי שהינם לקוחות פרטייםובעיקר, ההחלטה לבקש אשראי

  

 שיעור הריבית האפקטיבית של - IR: לצורך האמידה השתמשנו במשתנים הבאים כבלתי תלוייםלפיכך 

 - DS - ו)בפיגור חודשיים ( מדד המחירים לצרכן- IN, ש במטבע ישראלי לא צמוד"יתרות אשראי בעו

המשתנים האינסטרומנטליים שנעזרנו בהם . )שנה אחורנית (סטיית תקן של שער החליפין של הדולר

 - MNT - המדד המשולב למצב המשק ו-  P,  סך הפיקדונות- IP, 100אביב - מדד המניות תל- S: םהינ

  . חודש קלנדרי

  

להלן מובאות תוצאות האמידה שהתקבלו לנתוני סך כל המערכת הבנקאית בתקופת הבדיקה ש 9בלוח 

  :המורחבת
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  2008 - 2002 כלל המערכת הבנקאית לשנים -  הביקוש לאשראי-אומדן משוואות סימולטניות : 9לוח 

  

סך הביקוש   

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

סך הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

סך הביקוש 

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  -889,865.94  חותך
)9.23-(  

133,921.88  
) 6.05(  

356,890.33  
)6.97(  

IR -ש במטבע ישראלי לא "טיבית של יתרות אשראי בעו שיעור הריבית האפק
  צמוד

12,523.96-  
)8.19-(  

1,285.23  
)3.66(  

6,630.73  
)8.16(  

IN -12,021.80 )בפיגור חודשיים ( מדד המחירים לצרכן  
)13.93(  

491.77  
) [*] 2.48(  

2,801.89-  
)6.11-(  

DS -  253,643.81 )שנה אחורנית (שער החליפין של הדולרסטיית תקן של  
)5.28(  

35,738.68  
)3.24(  

120,226.22-  
)4.71-(  

  R^2  0.92  0.44  0.83מקדם הסבר 

  84  84  84  מספר תצפיות

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .98% -ששם נדחתה בהסתברות גבוהה מ  [*]-למעט המסומן ב, 99% - מהאפס נדחתה בהסתברות גבוהה

  

  

  

  

   ניתוח הממצאים-  אמידת משוואות סימולטניות 4.4.1.3.1

  

  

 נראה כי לגבי האשראי הלא צמוד ,סך כל המערכת הבנקאיתנתוני למאמידת המשוואות הסימולטניות 

האומדים מתארים התנהגות כלכלית . התוצאות עולות ברובן בקנה אחד עם ההשערות שהועלו במודל

  .ראציונלית של היחידות הכלכליות הפועלות במשק

  

בפיגור של חודשיים ה במדד המחירים לצרכן יהשפעה חיובית של עלינמצאה , פי השערות שהוצגו לעיל-על

ה הציבור יסביר כי כאשר שיעור האינפלציה נמצא במגמת עלי. על הביקוש לאשראי השקלי הלא צמוד

   .אשראי באפיק שאינו צמוד ולפיכך יגדיל את הביקוש לאשראי במגזר הלא צמודאת הקש לנצל יב
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. המשתנה המבטא את התנודתיות בשער החליפין של הדולרממצא נוסף שמתאים להשערות המודל הוא 

משתנה זה התקבל כבעל מקדם חיובי במשוואת הרגרסיה שבה המשתנה התלוי הוא הביקוש לאשראי 

 עלייהאינטואיטיבית ממצא זה מתאים להשערה כי מבחינה . בהתאם להשערות המודל, צמודהלא 

שכן הציבור יירתע , בתנודתיות של שער החליפין של הדולר תגדיל את הביקוש לאשראי במגזר הלא צמוד

ממצא . ומסכן את גובה ההחזרח כאשר שער החליפין אינו יציב "מלבקש אשראי במגזרים הצמודים למט

כאשר המקדם של המשתנה המבטא את , מה התקבל גם ביחס לביקוש לאשראי הצמוד למדדדו

  . התנודתיות בשער החליפין של הדולר נמצא חיובי באמידת הביקוש לאשראי במגזר זה

  

ממצא . שיעור הריבית האפקטיבית משפיע באופן שלילי מובהק על הביקוש לאשראי השקלי הלא צמוד

 עלייה.  שנסקרו לעיל,קודמיםהרות המודל ואת הממצאים שהוצגו במחקרים זה הגיוני ותואם את השע

רוב לשיעור ל קשורש, בריבית השקלית הלא צמודה מרתיעה את הציבור מלקחת אשראי במגזר השקלי

  . הריבית הלא צמודה הנוהגת במשק באותו הזמן

  

ובית משיעור הריבית כי הוא מושפע חינמצא  ח"ח ובמט"המט  המדד וכן צמודהאשראי צמודלגבי 

בעיתות של סביר שהביקוש לאפיקים חלופיים לאשראי הלא צמוד יגדל . האפקטיבית על אשראי לא צמוד

חווה  יהמשק הישראל. דווקא  מהכיוון ההפוךה להביא לכך דוגמ אפשר.לא צמודהבמגזר עליית הריבית 

עם , 2009התעצם בתחילת שנת  ו2008את הגידול בביקוש למשכנתאות לא צמודות שהתרחש בשלהי שנת 

תוך שבמקרים רבים אף מוחזרו , זאת לעומת קיטון בביקוש למשכנתאות צמודות. ירידת הריבית במשק

בנק : מקור ( ירידת הריביתלנוכח והועברו למסלול פריים ים צמודיםמשכנתאות שנלקחו בעבר במסלול

  . )2009, ישראל

  

סך החובות , עם עליית המדד. צמוד המדד במגזר יםהחובות הקיימ מגדיל אתמדד המחירים לצרכן 

 השינוי ת השפענמצא כי. הרצון לבקש אשראי צמוד מדד נוסף יורד, לעומת זאת. הצבורים עולה בהתאם

אין בידי נתונים המאפשרים להפריד את סך החובות הקיימים . במדד על סך החוב היא הדומיננטית

  . ים לבין אשראי צמוד מדד חדשבמגזר צמוד המדד בין מלאי החובות הצבור

  

בעיקר , בדרך כלל לטווח הארוךתוצאה זו נובעת מהסיבה שהאשראי במגזר הצמוד למדד נלקח שייתכן 

 לווסת את יתרת האשראי במגזר זה בהתאמה לשינויים במדד המחירים אפשר- איכך ש, משכנתאות

הוא ,  לרוב,כי, ח בהתנהגות האינפלציהשינוי כזה ייעשה אם הציבור צופה שינוי מגמה ארוכת טוו. לצרכן

   .כרוך בעמלות ובקנסות גבוהים
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 שליליבאופן  השער החליפין משפיע בתנודתיות של עלייה, ח"ח ובמט"האשראי צמוד המטלגבי נמצא כי 

סביר כי ככל שהתנודתיות יורדת מבקשי . השערות המודלהתואם לממצא , זהעל ניצול האשראי במגזר 

 הם ירגישו בטוחים יותר ביציבות יכ, פחות לקחת אשראי הצמוד לשער החליפיןהאשראי יחששו 

ח "הביקוש לאשראי צמוד מטכי יודגש בכל מקרה . ובאפשרות לחזות את ההתנהגות העתידית שלו

נראה כי מי . ח אינו נפוץ ובעצם מהווה את החלק הקטן ביותר בסך ניצול האשראי במערכת"ובמט

כי  וייתכןר החליפין שעשינויים במחושש מתנודתיות ו, )למעט ספקולנטים(ח "שמבקש לנצל אשראי במט

   . ולכן יבקש אשראי במגזר הצמדה זהח"גם מקבל את הכנסותיו במט

  

ביחס ח "שהתקבלו בביקוש לאשראי צמוד המדד והביקוש לאשראי צמוד המט, הממצאים הדומים

ה כי מסלולים אלה מהווים אלטרנטיבה מחזקים את ההנח, להשפעת הריבית האפקטיבית הלא צמודה

מחירי שמאחר , גם מדד המחירים לצרכן ירד, כי כאשר שער הדולר יורדגם צפוי . לאשראי הלא צמוד

  . לשער החליפין של הדולראז ברובם היו מוצמדים , שהיוו מרכיב מהותי במדד המחירים לצרכן,הדיור

  

 ושער החליפין של הדולר לעומת השקל בתקופת להלן מופיעים ערכי מדד המחירים לצרכןש 11בציור 

כי התנהגות שני משתנים אלה אכן דומה במרבית החודשים מכך  להתרשם אפשר. הבדיקה המורחבת

כאשר מדד המחירים , )2007 ועד מחצית שנת 2002בעיקר מתחילת שנת (הנכללים בתקופת הבדיקה 

   .לצרכן בדרך כלל עקב אחרי שער החליפין

  

  2008 - 2002ד המחירים לצרכן ושער החליפין של הדולר בשנים מד: 11ציור 

  

  
  

מדד המחירים לצרכן ושער החליפין של הדולר
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   סך כל המערכת הבנקאית-  STEPWISE -  בשיטת המשוואות אמידה 4.4.1.4

  

  

 בהן ביחד עם שהתקבלובדיקת עמידות המקדמים לשם , אמידת המשוואות הסימולטניות לעיללבנוסף 

נאמדו שלוש משוואות הרגרסיה לגבי נתוני כלל המערכת הבנקאית , עלו במשקגורמים נוספים שפ

  :הבאות

  

uMNTDELCIPSMCRDSINIRLN ++++++++++= 9876543210 αααααααααα
vMNTDELCIPSMCRDSINIRLM ++++++++++= 9876543210 ββββββββββ
zMNTDELCIPSMCRDSINIRLD ++++++++++= 9876543210 γγγγγγγγγγ  

  

 -אמידת משוואות הרגרסיה נעשתה בשיטת ה, בשל המספר הרב יחסית של המשתנים המסבירים

STEPWISE .  

  

). 2009 ופברואר 2006מרס , 2003בינואר ( מערכות בחירות 3נערכו בישראל  ,תבתקופת הבדיקה המורחב

תקופת את  המתאר DELCהוספנו לבסיס הנתונים של נתוני כלל המערכת הבנקאית משתנה דמי , לפיכך

כללנו חודשיים טרום חודש " תקופת בחירות"כאשר כחודשים הנכללים ב). DELC - מסומן ב(בחירות ה

 החודשים 84 חודשים מתוך 9סך הכל (ודש שבו נערכו הבחירות ואת החודש שלאחריו את הח, הבחירות

  ).  שבתקופת הבדיקה המורחבת
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כולל נתונים על , הן של נתוני כלל המערכת הבנקאית והן של נתוני המדגם, עוד יש לציין כי בסיס הנתונים

לנכות את על מנת , לאור זאת. של מתאם סדרתי להביא לחשש לקיומו יכולהדבר . פני סדרה עיתית

 הוספנו למשוואות הרגרסיה גם את החודש של הנתונים ,סדרתי והשפעתו על תקפות התוצאותהמתאם ה

)MNT( .ונמצא כי , נבדקה פרוצדורת אוטורגרסיה על בסיס הנתונים לבדיקת האוטוקורלציה,  לכךנוסף

 להשתמש ברגרסיות האומדות מקדמים בשיטת אפשרועל כן , המתאם נוכה עם הוספת משתנה החודש

  .הריבועים הפחותים

  

 שיעור הריבית - IR שיעור ריבית בנק ישראל והמשתנה - IBבשל המתאם הגבוה בין המשתנה , כאמור

את ממשוואות הרגרסיה השמטנו , ש במטבע ישראלי לא צמוד"האפקטיבית של יתרות אשראי בעו

 המדד המשולב למצב המשק - Pבשל מתאם גבוה בין המשתנה ,  לכךבדומה. משתנה ריבית בנק ישראל

 סך החיוב בכרטיס - CR,  סך הביקוש לאשראי הלא צמוד- LN: למשתנים אחרים במודל וביניהם

השמטנו את , 100אביב - מדד מניות תל- S - מדד המחירים לצרכן ו- IN,  סך הפיקדונות- IP, אשראי

זאת על אף שהמדד המשולב למצב המשק  .ממשוואות הרגרסיהמשתנה המדד המשולב למצב המשק 

  .אינו מכיל את האשראי הבנקאי ואת יתר המשתנים במודל כחלק מרכיבי המדד

  

  

 התוצאות שהתקבלו לנתוני סך כל המערכת הבנקאית בתקופת הבדיקהמובאות להלן ש 10בלוח 

הרגרסיה המשפיעים  למשוואת שהתקבלו כאומדיםבטבלה מופיעים נתונים לצד המשתנים  (המורחבת

  :)באופן סטטיסטי מובהק בלבד
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  2008 -  2002 לשנים  כלל המערכת הבנקאיתהביקוש לאשראי אצל -אומדן קווי רגרסיה : 10לוח 

  

סך הביקוש   

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

סך הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

סך הביקוש 

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  תנים המסביריםהמש

  -283,532.59  חותך
)9.09-(  

31,366.39-  
 [*])1.86-(  

274,757.95  
)18.91(  

IR -ש במטבע ישראלי לא " שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי בעו
  צמוד

2,159.54-  
)5.47-(  

946.03  
)4.09(  

1,875.72  
)5.81(  

IN -926.11 )בפיגור חודשיים ( מדד המחירים לצרכן  
)2.40(  

2,374.44  
)13.83(  

  

DS -  37,806.88 )שנה אחורנית (שער החליפין של הדולרסטיית תקן של  
)4.66(  

  29,853.00-  
)3.28-(  

CR -0.67       סך החיוב בכרטיס אשראי-  
)2.43-(  

M -2.31    סך החיוב בגין משכנתא  
)3.65(  

  

S -23.68     100אביב - מדד המניות תל-  
)6.14-(  

IP -0.90  סך הפיקדונות  
)22.81(  

  0.29-  
)6.07-(  

MNT - 1,175.70 )משמש לנכות מתאם סדרתי (חודש קלנדרי  
)18.95(  

311.84-  
)12.32-(  

  

  R^2  0.99  0.71  0.96מקדם הסבר 

  84  84  84  מספר תצפיות

  

השערת עבור כל המקדמים שדווחו לעיל ). צדדי- בחן דומ (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .93% -ששם נדחתה בהסתברות גבוהה מ  [*]-למעט המסומן ב, 99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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   סך כל המערכת הבנקאית-ניתוח הממצאים  4.4.1.5

  

  

   הבנקאית סך כל המערכת- השפעת גורמי תחלופה על הביקוש לאשראי הלא צמוד 4.4.1.5.1

  

  

 ברגרסיות וגם ברגרסיות שנאמדו סימולטנית גם,  שהתקבלו לסך כל המערכת הבנקאיתמהממצאים

בקנה אחד עם  התוצאות עולותהאשראי הלא צמוד לגבי  כי נראה ,STEPWISE - שנאמדו בשיטת ה

  . מודלבההשערות שהועלו 

  

כאשר . אשראי השקלי הלא צמוד במדד המחירים לצרכן על הביקוש לעלייההשפעה חיובית של נמצאה 

 הציבור יבקש לנצל אשראי באפיק שאינו צמוד ולפיכך יגדיל את עלייהשיעור האינפלציה נמצא במגמת 

תקבל  ההמשתנה המבטא את התנודתיות בשער החליפין של הדולר, כמו כן. הביקוש לאשראי הלא צמוד

הציבור . יקוש לאשראי הלא צמודהוא הבבה רגרסיה שהמשתנה התלוי משוואת כבעל מקדם חיובי ב

במגמת שנמצא ח כאשר שער החליפין אינו יציב או "יירתע מלבקש אשראי במגזרים הצמודים למט

  . עלייה

  

  

   סך כל המערכת הבנקאית- השפעת גורמי מחיר על הביקוש לאשראי הלא צמוד 4.4.1.5.2

  

  

לא צמוד משפיע באופן שלילי ש במטבע ישראל "אשראי בעוהשיעור הריבית האפקטיבית של יתרות 

ממצא זה הגיוני ותואם את השערות המודל ואת . מובהק על הביקוש לאשראי השקלי הלא צמוד

ה בריבית השקלית הלא צמודה מרתיעה את יעלי. קודמים ושנסקרו לעילההממצאים שהוצגו במחקרים 

ה הנוהגת במשק באותו  לרוב לשיעור הריבית הלא צמודהקשור, הציבור מלקחת אשראי במגזר השקלי

  .הכמות המבוקשת יורדת עם עליית מחיר האשראי. הזמן
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   סך כל המערכת הבנקאית-  על הביקוש לאשראי הלא צמוד  ורכוש השפעת גורמי הכנסה4.4.1.5.3

  

  

במקביל לניצול  יש לציין כי . נמצא כבעל תרומה חיובית לביקוש לאשראי הלא צמודפיקדונותמשתנה ה

 המניבים להם פיקדונותנראה שהם נוטים להחזיק נכסים כגון , ידי הצרכניםבלקיחת הלוואות לי ואשרא

כאמור , דבר שאינו כלכלי וייתכן שקשור לפסיכולוגיה ההתנהגותית של הצרכנים,  יחסיתתשואה נמוכה

 ונותפיקד ככל שרמת  נמצא כילמעשה. שממצאיו הוזכרו לעיל) Gross & Souleles) 2002במחקר של 

 מסך האשראי שניתן ,42%,  הלא צמוד המהווה את החלק העיקריאשראיניצול הכך גדל , הציבור עולה

   .במשק

  

  

 סך כל - משכנתא וכרטיסי אשראי כגורמים המשפיעים על הביקוש לאשראי הלא צמוד 4.4.1.5.4

  המערכת הבנקאית

  

  

חוסר , למעשה. סטטיסטיתא מובהק ל  סטיית תקן נמוכה יחסית והוא סך החיוב בגין משכנתאמשתנהל

האם כאל חיוב עבור צריכת . חיוב בגין משכנתאהמובהקות מעצים את הדילמה כיצד יש להתייחס ל

. אחרים ובמקביל מקטין את הביקוש לאשראיהמוצרים ת הצריכאת דהיינו גורם המצמצם , שירותי דיור

הרי שיתרת ההלוואה , משכנתא גדלהן ככל שסך ההחזר בגיבאופן ש חיסכון  בו לראותאפשר, לחלופין

  . חיסכוןפירעונה מהווה למעשה ושנלקחה לדיור יורדת 

  

. לא מובהק ,יהווה תחליף לאשראישיערתי כי ש ,המקדם של סך החיוב בכרטיסי אשראיעוד יצוין כי 

 בתוך סך הניצול של החיובים בגין כרטיסי אשראי נכללים בסופו של דבר במקרים רביםש משום כנראה

   .שכן הם נזקפים כחלק מהחיובים בחשבון העובר ושב של הלקוחות, האשראי הלא צמוד

  

  

  

  

   סך כל המערכת הבנקאית- השפעת מערכת בחירות על הביקוש לאשראי הלא צמוד 4.4.1.5.5

  

  

תומך  אינוממצא זה . ביקוש לאשראי הלא צמודלא מובהק ביחס למשתנה הדמי חודש בחירות נמצא 

בהשערה כי תקופת בחירות תורמת להגדלת הביקוש לאשראי הלא צמוד וכפועל יוצא מכך להגדלת 

  .הצריכה
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 סך כל המערכת -ח " לאשראי צמוד מדד ומטים השפעת גורמי תחלופה ומחיר על הביקוש4.4.1.5.6

  הבנקאית

  

  

  

חיובית ממקדם שיעור הריבית  כי הוא מושפע ח"ח ובמט"המט  המדד וכן צמודהאשראי צמודנמצא לגבי 

בעיתות של סביר שהביקוש לאפיקים חלופיים לאשראי הלא צמוד יגדל . האפקטיבית על אשראי לא צמוד

   .לא צמוד במשקבמגזר העליית הריבית 

  

אין , כאמור. צמוד המדד במגזר החובות הקיימיםחיובי על באופן שיעור מדד המחירים לצרכן משפיע 

ים להפריד את סך החובות הקיימים במגזר צמוד המדד בין מלאי החובות הצבורים בידי נתונים המאפשר

בדרך כלל לטווח ייתכן שהאשראי במגזר הצמוד למדד הינו אשראי שנלקח . לבין אשראי צמוד מדד חדש

אצל לקוחות פרטיים מדובר בעיקר בגין הלוואות משכנתא שנלקחו בדרך כלל במסלול הצמוד . ארוך

 סך הביקוש לאשראי צמוד לשתנה זה נמצא אף הוא חיובי באופן מובהק בהשפעתו עואכן מ(למדד 

מדובר בדרך כלל בהלוואות . ופחות ניתן להתנייד בין מגזרי ההצמדה בעת לקיחת אשראי כזה, )המדד

במדד המחירים כך שלא ניתן לווסת את יתרת האשראי במגזר זה בהתאמה לשינויים , לטווח ארוך

 שכן לרוב,  שינוי מגמה ארוכת טווח בהתנהגות האינפלציהצופהאם הציבור , זה ייעשה שינוי כ.לצרכן

  . השינוי כרוך בעמלות ובקנסות גבוהים

  

 השער החליפין משפיעעלייה בתנודתיות של , ח"ח ובמט"האשראי צמוד המטלגבי נמצא כי , נוסף לכך

סביר כי ככל שהתנודתיות .  המודלהשערותהתואם לממצא , זה על ניצול האשראי במגזר באופן שלילי

כי הם ירגישו בטוחים יותר , מבקשי האשראי יחששו פחות לקחת אשראי הצמוד לשער החליפין, יורדת

   .ביציבות ובאפשרות לחזות את ההתנהגות העתידית שלו

  

הדבר . ח"ח ובמט"לביקוש באשראי בכרטיסי האשראי נמצא מקדם שלילי ביחס לאשראי צמוד המט

נראה כי מי שלוקח יותר אשראי . ח"ת העובדה שמשתנה זה מהווה תחלופה לאשראי במטמדגיש א

לעומת הממצא , זאת. ח"במט" רגיל"ח באמצעות כרטיסי אשראי לא זקוק לאשראי בנקאי "במט

, למעשה, שבו ניצול אשראי במגזר הלא צמוד באמצעות כרטיסי אשראי, שהתקבל במגזר הלא צמוד

  . ת החריגה באשראי הבנקאי הלא צמודמגדיל בסופו של דבר א

  

ח "לגבי הממצאים הדומים שהתקבלו לגבי הביקוש לאשראי צמוד המדד והביקוש לאשראי צמוד המט

אלה מהווים המסלולים שני המחזקים את ההנחה כי , ביחס להשפעת הריבית האפקטיבית הלא צמודה

מאחר , גם מדד המחירים לצרכן ירד, צפוי כי כאשר שער הדולר ירד. כאלטרנטיבה לאשראי הלא צמוד

 היו מוצמדים ברובם באותה העת לשער , שהיוו מרכיב מהותי במדד המחירים לצרכן,מחירי הדיורש

אלה דומה המשתנים השני של  ם להתרשם כי התנהגות שלעיל אפשר11 מציור .החליפין של הדולר

   . בדרך כלל עקב אחרי שער החליפיןמדד המחירים לצרכןו הנכללים בתקופת הבדיקה ,במרבית החודשים



71  

  

ייתכן ומשפיע כאן גם ,  לעיל9לגבי מקדם ההסבר הגבוה שנמצא ברגרסיות אשר תוצאותיהן הוצגו בלוח 

נזיל יחסית , ובמיוחד לאשראי הנלקח במגזר השקלי הלא צמוד, שכן הביקוש לאשראי. גורם התנהגותי

תדירות גבוהה יחסית להתאים את סך הביקוש לאשראי צרכני האשראי יכולים בקלות וב .ונתון לשינויים

מצב המשק כפי שמתבטא במדדי הבורסה וכן , תנודתיות שער הדולר, בהתאם לשינויים בשער הריבית

  . שיעור האינפלציה

  

  

   בדיקת נתוני מדגם הלקוחות4.4.2

  

  

   מדגם הלקוחות- השערות המודל 4.4.2.1

  

  

  

מאגר הנתונים של כאשר התבצעה בדיקה לגבי . ני מדגם הלקוחותהתרכזנו בנתו, השני של הבדיקה בשלב

   . זואוכלוסייה ללא פילוח למאפיינים שונים של ,אוכלוסיית צרכני האשראי שנלקחה לצורך הבדיקה

  

. הבדיקה התבססה על מאגר נתונים חודשיים של אוכלוסיית צרכני האשראי בבנק מסחרי בישראל

" צרכני אשראי"שהוגדרו כ, שייכים ללקוחות הפרטיים, של הבנקשנשלפו ממאגרי המידע , הנתונים

שנלקחה באופן אקראי ואשר הנתונים נלקחו , מבין אוכלוסיית הלקוחות. לאורך כל תקופת הבדיקה

בכל אחד מהחודשים אשר , "צרכן אשראי" לקוחות שענו להגדרה 10,725נמצאו , ממנה לבדיקה

  : מהדרכים המפורטות להלן צרך אשראי בלפחות אחתשבתקופת הבדיקה

  

  )ח"ח או מט"צמוד מט, צמוד מדד, לא צמוד(הייתה לו יתרת חוב באחד ממגזרי ההצמדה  •

  משכנתאה חויב בגין החזר עבור חשבונו •

  אשראיהחשבונו חויב בגין שימוש בכרטיס  •

   שלוש"היה ביתרה שלילית בחשבון העו •

  

  

 והתוצאות )4.4.1.1והוצגו לעיל בפרק  (תנבדק האם ההשערות שהועלו ביחס לכלל המערכת הבנקאי

 למאגר נתוני כלל המערכת הבנקאית בתקופת הבדיקה שהתקבלו לגביהן עולות בקנה אחד עם הממצאים

  .המורחבת ולנתוני המדגם בתקופת הבדיקה
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   סך כל מדגם הלקוחות-  סקירת הנתונים 4.4.2.2

  

  

כאשר ביחס  2007 ועד יוני 2004מחודש ינואר שים  חוד42 על פני סדרה עיתית של מתפרסמאגר הנתונים 

  . לקוחות קובצו נתוני ניצול האשראי בכל חודש10,725 -ל

  

ברמה , יצוין כי בנתוני המדגם נכללו הנתונים המפורטים להלן, לגבי בסיס הנתונים של לקוחות המדגם

  :של יתרה מנוצלת ללקוח בודד

  

  ח"ן שמיליו 1צול של עד  ני-ח "צמוד מדד וצמוד מט, אשראי לא צמוד

  ח"ן שמיליו 0.2 עד -אשראי החיוב בכרטיס הסך 

  ח"ן שמיליו 0.1 עד -משכנתא החיוב בגין הסך 

  .  ח"ני שמיליו 10 עד - פיקדונותהסך 

  

כדוגמת " (רגילים"ההנחה היא כי לקוחות פרטיים . נתונים שחרגו מסכומים אלה נמחקו מבסיס הנתונים

לא אמורים לנצל אשראים באפיקים , )אליהם מתייחסת, למעשה ,שהבדיקה, "כהן מחדרה' גב"הביטוי 

  .מעבר לרמות המקסימום האלה, השונים במצב העסקים הרגיל

  

 לא -אשראי בשלושת מגזרי ההצמדה הלהלן מובאת ההתפלגות החודשית הממוצעת של ניצול ש 12בציור 

  . הלקוחות בתקופת הבדיקהלנתוני סך כל מדגם, ח"ח ובמט"צמוד מדד וצמוד מט, צמוד

  

  2007 יוני - 2004ה ינואר  לקוחות המדגם בתקופבקרבהתפלגות ניצול האשראי : 12ציור 

  

התפלגות ניצול אשראי אצל לקוחות המדגם בתקופת 

הבדיקה

לא צמוד, 83%

צמוד מדד, 15%

צמוד מטח ובמטח, 

2%

לא צמוד

צמוד מדד

צמוד מטח ובמטח
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 שלעיל אפשר לראות כי המגזר העיקרי והמהותי ביותר שהלקוחות שבמדגם מנצלים ממנו את 12מציור 

 ביתר המגזרים נמוך בהרבה הניצול הממוצע החודשי. 83%- כ, עיקר האשראי הוא השקלי הלא צמוד

אפשר להיווכח כי . ח"ח ובמט" בלבד במגזר הצמוד למט2%-  במגזר הצמוד למדד ועל כ15%- ועומד על כ

ח נמוך יחסית בנתוני המדגם לעומת סך "ח ובמט"שיעור ניצול האשראי במגזרי צמוד המדד וצמוד המט

  .המערכת הבנקאית

  

כיוון שבסיס המדגם . הוזכרה לעיל לגבי סך כל המערכתההסבר העיקרי להתפלגות זו נובע מהסיבה ש

במקביל למגזר , הרי שעיקר הפעילות שלהם היא במגזר השקלי הלא צמוד, כולל לקוחות פרטיים

עם . השכירים והעצמאיים במשק, שבו מתקבלות גם מרבית ההכנסות של הלקוחות הפרטיים, ההצמדה

 וייתכן כי הדבר נובע מכך שיש להם הכנסות הצמודות יש לקוחות שצורכים אשראי ביתר המגזרים, זאת

ח או עובדים שהסכם העבודה "מהשכרת דירות עם חוזים צמודי מדד או מט: כגון(ח "או למט/ למדד ו

מובן שייתכנו כמה לקוחות פרטיים ). שלהם כולל סעיף הצמדה למדד או תוספות יוקר התלויות במדד

בהנחה שבסיס , מרו על לקיחת אשראי במגזר הצמדה מסויםבודדים שפעלו מטעמים ספקולנטיים והי

   .דווקא ההצמדה שבו יעלה פחות מיתר המגזרים

  

ח היא כי במגזרים "ח ובמט"סיבה אחרת לשיעור הניצול הנמוך יחסית של אשראי צמוד מדד וצמוד מט

שניתן לתקופות , לעומת אשראי במגזר הלא צמוד, אלה ניתנות בדרך כלל הלוואות לטווח בינוני וארוך

שינויים ומעברים ממגזרי ההצמדה , יכולת התמרון של הלקוחות"). אוברדראפט("ואף יומיות , קצרות

שאף כרוכות לרוב בעמלות , ח נמוכות יחסית ליכולת התמרון במגזר הלא צמוד"הצמודים למדד או למט

 כלכלי ופסיכולוגי לשינוי שלעיתים גבוהות ומהוות חסם) קנסות שבירה או עמלת פירעון מוקדם: כגון(

, לרוב, לפיכך במהלך העסקים השוטף לקוחות פרטיים נמנעים. בסיס ההצמדה של הלוואות כאלה

  . מלקיחת הלוואות צמודות

  

 42(לנתוני המדגם בתקופת הבדיקה ,  להלן מובאים הממוצעים וסטיות התקן של המשתנים11בלוח 

התפלגות ניצול האשראי במגזרי ההצמדה השונים אפשר לראות כי ). כ חודשית"תצפיות ברמה סה

יש כמה חודשים בתקופת , דהיינו. ובאמצעות כרטיסי אשראי והמשכנתא היא אסימטרית שלילית

הדבר מביא לכך שבסך . אשר סך כל ניצול האשראי בהם בידי לקוחות המדגם היה נמוך במיוחד, הבדיקה

  .ציוני של סך כל לקוחות המדגם בתקופת הבדיקההכול ממוצע הניצול נמוך מסכום ניצול האשראי הח
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  2007 יוני - 2004לתקופה ינואר  של נתוני מדגם צרכני האשראי סטטיסטיקה תיאורית: 11לוח 

  

  

  נתוני המדגם  המשתנה

 SKEWNESS  חציון  סטיית תקן  ממוצע  

  )ח"ני שמיליוהנתונים ב(  

LN -0.8  255.9  7.0  255.3   סך הביקוש לאשראי הלא צמוד-  

LM -0.0  45.3  2.9  45.3   סך הביקוש לאשראי צמוד המדד  

LD -0.1  6.7  2.6  6.9  ח"ח ובמט" סך הביקוש לאשראי צמוד מט-  

CR -0.1  65.7  4.8  65.5   סך החיוב בכרטיס אשראי-  

M -0.9  15.0  7.2  11.1   סך החיוב בגין משכנתא-  

IP -0.4  958.6  15.3  957.9   סך הפיקדונות-  

  )נים בנקודותהנתו( 

IN - 0.0  103.0  1.8  102.9  )2002=100: בסיס( מדד המחירים לצרכן  

P -0.3  105.6  6.7  107.2  )2004=100: בסיס ( המדד המשולב למצב המשק  

S -0.4  759.5  164.0  760.9  )1992=100: בסיס( 100אביב - מדד המניות תל  

  )הנתונים בשקלים( 

D -0.6  4.5  0.2  4.4   שער החליפין של הדולר-  

  )הנתונים באחוזים( 

IR - שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי 

  ש במטבע ישראלי לא צמוד"בעו

10.2  0.6  10.1  0.4  

IB -0.5  4.2  0.6  4.3   שיעור ריבית בנק ישראל  

         

         

MNT - 0.0  46.0  12.3  45.5 )66......25 ; 6/2007 - 1/2004 (חודש קלנדרי  
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, לנתוני מדגם הלקוחות, יות בין המשתנים ששימשו לבדיקהקורלצ להלן מובאת מטריצת ה12בלוח 

  . בתקופת הבדיקה

  

  2007 יוני - 2004 לתקופה ינואר יות למשתני נתוני המדגםקורלצמטריצת ה: 12לוח 

  

MNT  S  P  IB  IR  D  IN  IP  M  CR  LD  LM    

0.16-  0.15-  0.24-  0.13-  0.07  0.49  0.01  0.11-  0.05  0.10-  0.17  0.18  LN  

0.96-  0.93-  0.95-  0.17-  0.02-  0.62  0.85-  0.12-  0.79-  0.84-  0.94    LM 

0.97-  0.94-  0.95-  0.29-  0.14-  0.52  0.83-  0.24-  0.81-  0.84-      LD  

0.87  0.81  0.85  0.29  0.16  0.43-  0.71  0.26  0.74        CR  

0.84  0.78  0.74  0.12  0.04  0.23-  0.85  0.07          M  

0.22  0.12  0.24  0.50  0.45  0.07  0.05-            IP 

0.86  0.89  0.80  0.09-  0.13-  0.33-              IN  

0.54-  0.56-  0.63-  0.02-  0.24                D  

0.13  0.09  0.12  0.91                  IR  

0.27  0.20  0.29                    IB  

0.99  0.96                      P  

0.97                        S 

  

  

  

בשל המתאם הגבוה בין ,  לעילשממצאיהן הוצגו עם נתוני כלל המערכת הבנקאית בדומה לבדיקות שנעשו

 שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי - IR שיעור ריבית בנק ישראל והמשתנה - IBהמשתנה 

בדומה . השמטנו את משתנה ריבית בנק ישראל ממשוואות הרגרסיה, ש במטבע ישראלי לא צמוד"בעו

: אחרים במודל וביניהםה המדד המשולב למצב המשק למשתנים - Pה בין המשתנה בשל מתאם גבו, לכך

CR -סך החיוב בכרטיס אשראי  ,IN -מדד המחירים לצרכן ו  - S -השמטנו , 100אביב - מדד מניות תל

   .את משתנה המדד המשולב למצב המשקממשוואות הרגרסיה 
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 ריבית בנק ישראל ושיעורי הריבית האפקטיבית של יתרות  שלעיל מוצגת התנהגות ערכי שיעורי10בציור 

אפשר להתרשם כי התנהגות שני שיעורי . ש במטבע ישראלי לא צמוד בתקופת הבדיקה"האשראי בעו

  . ריבית אלה כמעט זהה על פני ציר הזמן

  

גם הריבית האפקטיבית של יתרות האשראי , בתקופת הבדיקה השינויים בשערי הריביות, נוסף לכך

ממוצע הריבית האפקטיבית . ש במטבע ישראלי לא צמוד וגם ריבית בנק ישראל היו קטנים יחסית"בעו

 4.3%- ו10.2%ריבית בנק ישראל עמדו על  ש במטבע ישראלי לא צמוד ושל"של יתרות האשראי בעו

לקו של ח, כאמור, בתקופה זו, כמו כן.  בלבד0.6%-עמדה על כ, כפי שצוינה לעיל, בהתאמה וסטיית התקן

. ח"האשראי שנלקח במגזר הלא צמוד מסך האשראי הלך וגדל על חשבון המגזרים הצמודים למדד ולמט

בפני הלווה עמדה האפשרות לקבל אשראי בריבית משתנה ולכן חשיבות שיעור הריבית כגורם המשפיע על 

, י משתנה זהלכן סביר כ. כי היא עשויה להשתנות לאחר קבלת ההחלטה, ההחלטה לבקש אשראי יורדת

יימצא כלא מובהק סטטיסטית במרבית הבדיקות שיוצגו להלן לגבי ניתוח , המסביר את ניצול האשראי

  .נתוני מדגם הלקוחות בתקופת הבדיקה

  

 ,כאשר מקבצים את כלל נתוני ניצול האשראי של הלקוחות, יש לציין כי בסיס הנתונים של נתוני המדגם

כולל נתונים על פני ,  תצפיות ברמה חודשית42לרמה של , בנקאיתבדומה לזה של נתוני כלל המערכת ה

מתאם לנכות את העל מנת , לאור זאת. הדבר יכול להביא לחשש לקיומו של מתאם סדרתי. סדרה עיתית

. )MNT( הוספנו למשוואות הרגרסיה גם את החודש של הנתונים ,סדרתי והשפעתו על תקפות התוצאותה

 אוטורגרסיה על בסיס הנתונים לבדיקת האוטוקורלציה ונמצא כי המתאם נבדקה פרוצדורת, נוסף לכך

נוכה עם הוספת משתנה החודש ולכן אפשר להשתמש ברגרסיות האומדות מקדמים בשיטת הריבועים 

  .הפחותים

  

  

   סך כל נתוני המדגם-  משוואות האמידה 4.4.2.3

  

  

  : הרגרסיה הבאותלפיכך לגבי נתוני המדגם בתקופת הבדיקה נאמדו שלוש משוואות

  

uMNTIPSMCRDINIRLN +++++++++= 876543210 ααααααααα
vMNTIPSMCRDINIRLM +++++++++= 876543210 βββββββββ
zMNTIPSMCRDINIRLD +++++++++= 876543210 γγγγγγγγγ  

  

 -בשיטת האמידת משוואות הרגרסיה נעשתה , בשל המספר הרב יחסית של המשתנים המסבירים, כמו כן

STEPWISE .  
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 מופיעים נתונים בטבלה(להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לנתוני המדגם בתקופת הבדיקה ש 13בלוח 

  ):הרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדשהתקבלו כאומדים למשוואת לצד המשתנים 

  

  

  

 - 2004לתקופה ינואר שבמדגם   צרכני האשראיכל הביקוש לאשראי אצל -אומדן קווי רגרסיה : 13לוח 

  2007יוני 

  

סך הביקוש   

  לאשראי הלא

  צמוד

LN  

סך הביקוש 

  לאשראי צמוד

  המדד

LM  

סך הביקוש 

לאשראי צמוד 

  ח"ח ובמט"מט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  164.61  חותך
)6.39(  

75.47  
)6.57(  

16.35  
)42.97(  

IN -0.37    מדד המחירים לצרכן-  
)2.98-(  

  

D -20.46   שער החליפין של הדולר  
)3.52(  

3.40  
)4.16(  

  

MNT - 0.16   )משמש לנכות מתאם סדרתי (חודש קלנדרי-  
)7.74-(  

0.21-  
)25.58-(  

  R^2  0.24  0.95  0.94מקדם הסבר 

  42  42  42  מספר תצפיות

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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   סך כל נתוני המדגם- ניתוח הממצאים 4.4.2.4

  

  

כאשר האינפלציה או שער החליפין עולים צפוי כי הציבור ייטה לצמצם את צריכת האשראי באפיקים 

מהתוצאות שהתקבלו ביחס לנתוני , ואומנם. ח בהתאמה וייצמד לאפיק הלא צמוד"צמודי המדד והמט

המקדם של . ושפע באופן חיובי משער החליפין של הדולרמ עולה כי הביקוש לאשראי הלא צמוד המדגם

התקבל כחיובי בהתאם להשערות , המשתנה שער החליפין של הדולר המבטא את השפעת התחלופה

שיעור הריבית מחירו שהוא עם  שלילית מושפע כי האשראי הלא צמוד התקבל, כצפויבנוסף . המודל

ולכן לא מוצגת  (תקבלה כלא מובהקת סטטיסטיתאולם תוצאה זו ה, האפקטיבית על אשראי לא צמוד

  .) לעיל12בלוח 

  

וכן על הריבית האפקטיבית הלא צמודה הרלוונטית לניצול , נציין כי מדובר כאן על צרכני אשראי פרטיים

הלקוחות כפי הנראה צורכים אשראי לפי הצורך המיידי ולא משיקולים של . אשראי במגזר הלא צמוד

משתנה הריבית האפקטיבית המבטא למעשה את מחיר האשראי הלא צמוד מחירי האשראי ועל כן 

  .התקבל כלא מובהק סטטיסטית

  

 השינויים בשערי הריבית האפקטיבית של יתרות תקופת הבדיקהמשום שבהדבר נובע כי ייתכן עוד 

הממוצע של הריבית האפקטיבית של יתרות (ש במטבע ישראלי לא צמוד היו קטנים יחסית "אשראי בעו

 - על כהסטיית התקן כפי שצוינה לעיל עמד  ו10.2%ש במטבע ישראלי לא צמוד עמד על "אשראי בעו

בתקופה זו חלקו של האשראי שנלקח במגזר הלא צמוד מסך האשראי הלך , כאמור, כמו כן).  בלבד0.6%

ית בפני הלווה עמדה האפשרות לקבל אשראי בריב. ח"וגדל על חשבון המגזרים הצמודים למדד ולמט

משתנה ועל כן חשיבות שיעור הריבית כגורם המשפיע על ההחלטה לבקש אשראי יורדת שכן היא עשויה 

מצא כלא מובהק נ זה כמסביר לניצול אשראי הסביר כי משתנ, לכן. להשתנות לאחר קבלת ההחלטה

  . סטטיסטית במרבית הבדיקות

  

. ילית ממשתנה מדד המחירים לצרכןנמצא כצפוי כי הוא מושפע של, לגבי הביקוש לאשראי צמוד המדד

לגבי כפי שהוסבר . כי הוא מושפע חיובית משער החליפין של הדולר, לגבי האשראי צמוד המדדעוד נמצא 

של אשראי נראה כי מסלולים אלה , הממצאים שעלו בבדיקה שבוצעה לכלל נתוני המערכת הבנקאית

  . מודמהווים אלטרנטיבה לאשראי הלא צח "צמוד למדד וצמוד למט
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  לקוחות פרטיים בקרבהתנהגות הצריכה של אשראי בנקאי  בחינת 4.5

  

 שונים כפונקציה של שינויים אוכלוסייהפרק זה עוסק בבחינת התנהגות צריכת האשראי של פלחי 

הבחינה המוצגת להלן מתבססת על מאגר נתונים חודשיים של אוכלוסיית צרכני . בתנאים ששררו במשק

  .חרי בישראלאשראי בבנק מס

  

  תאור נתוני המדגם 4.5.1

  

לאורך " צרכני אשראי"ללקוחות פרטיים שהוגדרו כשייכים  , שנשלפו ממאגרי המידע של הבנק,הנתונים

מבין אוכלוסיית הלקוחות שנלקחה באופן אקראי ואשר ממנה נלקחו הנתונים . כל תקופת הבדיקה

  ". שראיצרכן א" לקוחות שענו להגדרה 10,725נמצאו , לבדיקה

  

אחד מהחודשים שבתקופת הבדיקה צרך אשראי בלפחות אחת בכל אשר , הוגדר כלקוח" צרכן אשראי"

  :מהדרכים המפורטות להלן

  

  )ח"ח או מט"צמוד מט, צמוד מדד, לא צמוד( באחד ממגזרי ההצמדה חובהייתה לו יתרת  •

  משכנתאהחשבונו חויב בגין החזר עבור  •

  אשראיה חשבונו חויב בגין שימוש בכרטיס •

   שלוש"היה ביתרה שלילית בחשבון העו •

  

 450,450סך הכל עד כדי ( לקוחות 10,725- חודשים ביחס ל42 על פני סדרה עיתית של אנתונים הוהמאגר 

. הכולל את הסכומים הרלוונטיים לכל המידע האמור לעיל ביחס לכל לקוח ולקוח, )תצפיות לכל היותר

קיימים כמה לקוחות אשר ביחס אליהם (בדיקה הוא כמפורט להלן  לקוחות שנלקחו להמידע הקיים לגבי

  ):המידע חלקי

  

  מין •

  גיל •

  חשבון משותף או נפרד •

הנחה כי מרבית הלקוחות בלצורך נתון זה נשתמש במיקום הסניף של הלקוח (איזור מגורים  •

  )נוהגים לנהל את חשבונם בסניף הקרוב יחסית לאזור מגוריהםהפרטיים 

לקוחות המסווגים ( בנקאות אישית או פרטית -מגזר הפעילות של הלקוח : כגון(ת יכולת כלכלימדדי  •

ח ונתייחס " אלפי ש500בעלי תיק השקעות של מעל ברובם הינם " בנקאות פרטית"במגזר פעילות 

לעשירוני   לפי הגדרות הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה- ההכנסה של הלקוח רמת, )אליהם כאמידים

 נחשבים 6ומעשירון  נמוכה הכנסה ברמתנחשבים  5עד עשירון  - י קבוצותבחלוקה לשת, ההכנסה

  )ה הכנסה גבוהברמת
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כאמור צרכן אשראי נחשב , הגדרות מאגר הנתונים שעל בסיסו נכללו הלקוחות במדגםעל פי ,  לכךנוסף

 מגזרי אין צורך שלקוח יצרוך אשראי בכמה, דהיינו.  לפחות באחד ממגזרי ההצמדהכמי שצרך אשראי

  .לעניין הבדיקה וייכלל בבסיס לקוחות המדגם" צרכן אשראי"הצמדה במקביל על מנת שיחשב ל

  

נמצא כי בבסיס הנתונים של המדגם רק מספר לקוחות מצומצם מנצל אשראי בכמה מגזרי הצמדה 

 20-ורק כ. ח" לקוחות מנצלים אשראי במגזר השקלי הלא צמוד ואשראי במט30- רק כ, לדוגמה. במקביל

על מנת לקבל את המדגם הרחב , לפיכך. ח"לקוחות מנצלים אשראי במגזר הצמוד למדד ואשראי במט

בחרנו לבצע את הבחינות הפרטניות שיוצגו להלן על מאגר הנתונים של צרכני , ביותר של צרכני אשראי

 לא כדי, כמו כן. כך שהן כוללות את המספר המקסימלי של התצפיות אצל צרכני האשראי, האשראי

  .נלקחו בחשבון רק תצפיות שהאשראי שבהן היה חיובי ממש, להטות את קו הרגרסיה

  

ללא הוספת המשתנים של , הבחינות בוצעו כך שצריכת האשראי נבדקה לכל מגזר הצמדה בנפרד, בשל כך

, כלכליים-ההנחה היא כי המשתנים המאקרו. צריכת האשראי ביתר מגזרי ההצמדה כמשתנים מסבירים

מהווים אינדיקציה וחלופה למשתנים הכמותיים של , חירים לצרכן ושער החליפין של הדולרמדד המ

כמשתנה הכנסה נלקח מדד ,  ובאופן דומהלכן. בהתאמה, ח"צריכת האשראי במגזרים צמוד המדד ובמט

מדגם צרכני ב ולא כללנו גם את סך הפיקדונות של הלקוחות בבחינות הפרטניות 100אביב -מניות תל

 כל משתנה דמוגרפי על תהבדיקות המוצגות להלן בוצעו ביחס להשפע, כמו כן.  שתפורטנה להלן,איהאשר

 את המספר המקסימלי של התצפיות , כאמור,על מנת שהבדיקה תכלול, צריכת האשראי באופן פרטני

  .ל צרכני האשראיאצ

  

. זיקו ביתרת הפיקדונותאך בפועל הם הח, בוצעה בחינה פרטנית ביחס ללקוחות שצרכו אשראי, עם זאת

במקביל לניצול , התקבל כי, בבחינה שנעשתה לנתוני סך כל המערכת הבנקאית, כאמור, 4.4.1.4.3בפרק 

 המניבים להם פיקדונות כגון ,הם נוטים להחזיק נכסיםנמצא כי , ידי הצרכניםבאשראי ולקיחת הלוואות 

קשור הוא  אינו כלכלי וייתכן שדברה.  מהוצאות הריבית המשולמות על האשראינמוכההתשואה 

 Gross & Souleles במחקר של בדומה לממצאים שהוצגו, לפסיכולוגיה ההתנהגותית של הצרכנים

הברית ובדק את התנהגות - כרטיסי אשראי בארצות24,000שהתבסס על מאגר נתונים של ,) 2002(

ים של אותה אוכלוסיית מוגרפידמאפיינים הביחס לפרטנית ייחדנו בדיקה , לפיכך. הצריכה של הלקוחות

אך , שניצלו אשראי, תצפיות של פרטים מתוך המאגר של אוכלוסיית צרכני האשראי שנבדקה בעבודה זו

   .במקביל החזיקו ביתרת פיקדונות הגבוהה מסך האשראי שנוצל באותו החודש
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   הצגת ההשערות והבחינות שיבוצעו על נתוני המדגם4.5.2

  

  

  

   צרכני אשראי פרטייםבקרבכלכליים על הביקוש לאשראי - מאקרוהגורמים ת ההשפע 4.5.2.1

  

  

כלכליים על התנהגות צריכת -מאקרוהשינויים הההשערות שיבדקו בפרק זה מתייחסות להשפעת 

 את ההשערות ,רשא בין ה,נבדוק. האשראי של צרכני אשראי פרטיים במגזרי ההצמדה השונים

  :המפורטות להלן

  

ד המחירים לצרכן משפיעה חיובית על ניצול אשראי שקלי לא צמוד ושלילית על  במדעלייההאם  .1

 .ח"ח ובמט" וצמוד מטניצול אשראי צמוד מדד

 בשער החליפין של הדולר משפיעה חיובית על ניצול אשראי שקלי לא צמוד ושלילית על עלייההאם  .2

 .ח"ח ובמט" וצמוד מטניצול אשראי צמוד מדד

ש במטבע ישראלי "בשיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי בעואת ההשפעה של השינויים  .3

 בשיעור הריבית עלייהההשערה היא כי . לא צמוד על ניצול האשראי במגזר זה וביתר מגזרי ההצמדה

  .משפיעה באופן שלילי על ניצול אשראי במגזר השקלי הלא צמוד

יש השפעה חיובית ,  במדד המניותעלייהכגון , האם לגורמים המבטאים גידול בהכנסה של הלקוחות .4

כיוון שאז יש יותר , או לחילופין שלילית,  בשל רצון להגדיל השקעה בבורסה גואהאשראיהעל ניצול 

 .עושר בציבור ולכן גם פחות צורך באשראי
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   הגורמים הדמוגרפיים על הביקוש לאשראי בקרב צרכני אשראי פרטייםתהשפע 4.5.2.2

  

  

ים של לקוחות המדגם על התנהגות דמוגרפינבדוק את השפעת הנתונים ה, שערות שהוצגו לעיללהבנוסף 

הצריכה במעגל ההשערות והבחינות שיוצגו להלן שזורות כחוט השני עם תיאוריית . ניצול האשראי שלהם

  :כמפורט להלן, השארבין , ן הינךההשערות שייבדקו בקשר לככאשר . החיים

  

הינם לרוב חשבונות של בני זוג , ות של לקוחות פרטיים המנוהלים במשותףחים כי חשבוניאנו מנ .1

מהווה , אנו משערים כי היות חשבון פרטי משותף לעומת חשבון בבעלות יחיד, לפיכך. והתלוי בהם

 להתאים את היקף הצריכה הגורם המשפיע חיובית על הביקוש לאשראי בשל הצורך של המשפח

הולכים ועולים סביר ששאף , מיד מספיק למימון היקפי הצריכהשלא ת, הפרטית לזרם ההכנסות

 סביר להניח כי הנטיה השולית לצרוך של תא משפחתי .לאורך זמן עם התרחבות התא המשפחתי

  .גבוהה מזו של יחידים

אנו משערים כי .  קבוצת גיל של הלקוחות מתאפיינת בביקוש הגדול ביותר לאשראיונבדוק איז .2

 שבהם בדרך כלל , ובקבוצות הגיל, שבהם בדרך כלל התא המשפחתי מתרחב,ללקוחות בקבוצות הגי

בבסיס השערה זו .  תתקבלנה תוצאות כתורמות באופן חיובי לביקוש לאשראי,מחתנים את הילדים

ילדים את הבהם מחתנים שעומדת ההנחה כי עם התרחבות התא המשפחתי ובמהלך השנים 

וגידול זה מוצא את , גידול בהכנסות התא המשפחתיההוצאות גדלות בשיעור הגבוה משיעור ה

 .פתרונו בהגדלת הביקוש לאשראי

אזורים שונים במדינה ,  הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה בישראלמטעם סקרים שבוצעו על פי .3

-אנו משערים כי למגורים באזורים בעלי מדד סוציו. אקונומי שונה-מתאפיינים בדירוג סוציו

 .ישנה השפעה על הביקוש לאשראי,  בית יחסית למשקגבוהאקונומי 

במקרה זה לדעתנו יכולות להיות שתי . נבחן האם לעושר אישי ישנה השפעה על הביקוש לאשראי .4

ההשערה היא כי לאנשים פרטיים שלהם עושר אישי אין צורך בלקיחת אשראי , האחת: אפשרויות

, מאידך.  על הביקוש לאשראיועל כן העושר האישי ישפיע באופן שלילי, לספק את נטייתם לצרוך

יקבלו חיזוק ועידוד מצד הבנק לנצל אשראי ולהגדיל צריכה גם , ייתכן כי אנשים הנחשבים לאמידים

ייתכן כי עושר אישי , לכן.  מתאימיםביטחונותתמורת מתן , אם אין להם נכסים נזילים מידיים

 .ישפיע במקרה זה דווקא באופן חיובי על הביקוש לאשראי
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, באם ישנה, יםדמוגרפי להשפעה של המשתנים ה באשרנייחד שתי בדיקות פרטניות, בנוסף לאמור לעיל

בעזרת הנתון של סך החיוב , אשראי בכרטיסי אשראיל הביקוש, האחדהנושא :  שני הנושאים הבאיםעל

 ,ותביקוש למשכנתאהנושא השני שייבחן הוא ה. בכרטיס אשראי של לקוחות המדגם בתקופת הבדיקה

 תוצאות .של לקוחות המדגם בתקופת הבדיקה חיוב בגין הלוואות משכנתא סך ה המשתנהבאמצעות

ים השונים לביקוש לאשראי דמוגרפיבדיקות אלו משולבות בממצאים לגבי הקשרים בין המשתנים ה

  .  המוצגים להלן

  

  

  

  

  המדגםבסיס לקוחות נתונים סטטיסטיים של  4.5.3

  

  

ומספר , ים המופיעים בבסיס הנתונים של לקוחות המדגםדמוגרפי המשתנים הלהלן מפורטיםש 14בלוח 

  : החודשים שבתקופת הבדיקה42 -בכל אחד מ, התצפיות הקיים לכל משתנה
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  ים של נתוני מדגם צרכני האשראידמוגרפיפירוט המשתנים ה: 14לוח 

  

  מספר תצפיות  המשתנה

    

DMSTF -10,725  )0= אחרת1"=משותף", משתנה דמי(לא משותף / חשבון משותף  

DMF -10,400  )0= אחרת1"=נקבה", משתנה דמי(נקבה / בעל החשבון זכר  

DPRT - 1"=פרטית", משתנה דמי" (בנקאות פרטית" החשבון מסווג במגזר פעילות 

  )0=אחרת

10,725  

DAGE30 - 10,370  )0= אחרת1"=30עד ", משתנה דמי (30 גיל בעל החשבון עד  

DAGE45 - 10,370  )0= אחרת1"=45 - ל30בין ", משתנה דמי (45 - ל30 גיל בעל החשבון בין  

DAGE65 - 10,370  )0= אחרת1"=65 - ל45בין ", משתנה דמי (65 - ל45 גיל בעל החשבון בין  

DAGE100 - 10,370  )0= אחרת1"=65מעל ", משתנה דמי (65 גיל בעל החשבון מעל  

DJER - 10,725  )0= אחרת1"=ירושלים", משתנה דמי( ירושלים -מגורים  אזור  

DCNT  - 10,725  )0= אחרת1"=מרכז", משתנה דמי( מרכז - אזור מגורים  

DSTH - 10,725  )0= אחרת1"=דרום", משתנה דמי( דרום -  אזור מגורים  

DNRT  - 10,725  )0= אחרת1"=צפון", משתנה דמי( צפון - אזור מגורים  

DASRN  - 1" =  ומעלה6 -מעשירון הכנסה ", משתנה דמי ( ההכנסה של הלקוחתרמ 

 )0=אחרת

2,738  
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ים הקיימים בבסיס הנתונים של דמוגרפייות של המשתנים הקורלצלהלן מובאת מטריצת הש 15בלוח 

  .מדגם לקוחות צרכני האשראי

  

  

   צרכני האשראיים של נתוני מדגםדמוגרפייות למשתנים הקורלצמטריצת ה: 15לוח 

  

DASRN  DNRT  DSTH  DCNT  DJER  DAGE100  DAGE65  DAGE45  DAGE30  DPRT  DMF    

0.02-  0.07  0.10  0.19-  0.09  0.08  0.17  0.22  0.46-  0.11  0.70-  DMSTF  

0.04  0.07-  0.11-  0.26  0.16-  0.08-  0.24-  0.30-  0.61  0.12-    DMF  

0.09  0.01  0.03-  0.02-  0.04  0.13  0.10  0.04-  0.13-      DPRT  

0.07-  0.05-  0.13-  0.24  0.13-  0.16-  0.41-  0.45-        DAGE30  

0.08-  0.01-  0.09  0.14-  0.09  0.20-  0.49-          DAGE45  

0.07  0.03  0.06  0.08-  0.03  0.18-            DAGE65  

0.12  0.04  0.04-  0.01-  0.01              DAGE100  

0.05-  0.22-  0.26-  0.60-                DJER  

0.10  0.32-  0.37-                  DCNT  

0.09-  0.14-                    DSTH  

0.03                      DNRT  

  

  

כך שלא ,  לאשראי נערכה באופן פרטני ביחס לכל משתנה דמוגרפי בנפרדנציין כי הבדיקה לגבי הביקוש

ייתכן שגיל : לדוגמה(השפעות הדדיות שייתכנו בין המשתנים הדמוגרפיים לבין עצמם , למעשה, נבדקו

בבדיקות אלה לא כללנו כמה משתנים דמוגרפיים ). או על המצב המשפחתי/ ל היכולת הכלכלית ומשפיע ע

. כדי לקבל את המדגם הגדול ביותר בכל אחת מהבדיקות שיוצגו להלן, זאת. באותה משוואת רגרסיה

ות הרי שהתוצא, ) לעיל15כפי שהוצג בלוח (ההנחה היא כי כיוון שלא קיים מתאם חיובי בין המשתנים 

   .לא מושפעות מכך שלא כל המשתנים הדמוגרפיים נכללו באותה משוואת רגרסיה

  

  : ללקוח בודד בפועלברמה של יתרה מנוצלת, בנתוני המדגם נכללו הנתונים המפורטים להלן

  

  ח"ן שמיליו 1 ניצול של עד - ח"מטצמוד מדד וצמוד , אשראי לא צמוד

  ח"שן מיליו 0.2 עד -אשראי החיוב בכרטיס הסך 

  ח"ן שמיליו 0.1 עד -משכנתא החיוב בגין הסך 

  .  ח"ני שמיליו 10 עד - פיקדונותהסך 

  

נצל מלא ,  הפרטי הממוצעלקוחהההנחה היא כי . נתונים שחרגו מסכומים אלה נמחקו מבסיס הנתונים

   .ברמות שמעבר לרמות מקסימום אלה, אשראים באפיקים השונים במצב עסקים רגיל
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אפשר לראות כי . מוצגת הסטטיסטיקה התיאורית לבסיס הנתונים של מדגם הלקוחות שלהלן 16בלוח 

התפלגות ניצול האשראי במגזרי ההצמדה השונים ובאמצעות כרטיסי האשראי והמשכנתא היא 

אשר מביאים לכך , דהיינו יש כמה לקוחות עם ערכי ניצול אשראי גבוהים במיוחד. אסימטרית חיובית

   .ול גבוה מסכום ניצול האשראי החציוני שלהםשבסך הכל ממוצע הניצ

  

  

  סטטיסטיקה תיאורית של נתוני מדגם צרכני האשראי: 16לוח 

  

מספר   המשתנה

תצפיות 

(*)   

סטיית   ממוצע

  תקן

  SKEWNESS  חציון

 )ח"הנתונים בש(   

LN -5.1  18,564.5  85,826.5  45,553.9  235,338   סך הביקוש לאשראי הלא צמוד  

LM -9.1  7,066.0  47,029.9  16,213.7  117,229  ש לאשראי צמוד המדד סך הביקו  

LD -ח " סך הביקוש לאשראי צמוד מט

  ח"ובמט

1,887  154,622.4  229,660.9  32,452.0  1.6  

CR -4.6  7,112.5  12,736.9  10,570.9  260,264   סך החיוב בכרטיס אשראי  

M -5.2  2,585.0  6,270.8  4,566.1  102,520   סך החיוב בגין משכנתא  

IP -7.5  25,448.0  617,744.9  195,723.3  205,560   סך הפיקדונות  

  )בנקודותהנתונים (    

IN - 0.1  102.5  1.8  102.9  42  )2002=100: בסיס( מדד המחירים לצרכן-  

P -בסיס ( המדד המשולב למצב המשק :

100=2004(  

42 107.2  6.6  105.6  0.3  

S -בסיס( 100אביב - מדד המניות תל :

100=1992(  

42 760.9  162.0  759.5  0.4  

  )ח"שבהנתונים (  

D -0.6  4.5  0.2  4.4 42   שער החליפין של הדולר-  

  )באחוזיםהנתונים (  

IR - שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות 

  ש במטבע ישראלי לא צמוד"אשראי בעו

42 10.2  0.6  10.1  0.4  

IB -0.4  4.2  0.6  4.3 42   שיעור ריבית בנק ישראל  

  

  42 - ל1 נחקרים ועבור כל אחד מהם מספר תצפיות שונה בין 10,725(*) 
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ים השונים מבין סך דמוגרפילהלן מובא ניתוח של שיעור מנצלי האשראי על פי החתכים הש 17בלוח 

השיעור נבדק על פי הניצול ברמה החודשית הממוצעת של . דמוגרפיהתצפיות הקיימות עבור כל משתנה 

ח "צמוד מדד וצמוד מט, הניתוח מובא למגזרי ההצמדה לא צמוד.  ולקוח שנכלל במדגםכל לקוח

  . משכנתאהאשראי ובהלוואות הוכן בכרטיסי , ח"ובמט

  

  

  

  )באחוזים (בקרב הלווים שנדגמוהאשראי התפלגות : 17לוח 

  

  

אשראי לא   דמוגרפימאפיין 

  צמוד

אשראי 

  צמוד מדד

אשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

ניצול 

י אשרא

בכרטיסי 

  אשראי

ביקוש 

להלוואות 

  משכנתא

לא  ניצלו  
 וניצל

לא  ניצלו
 וניצל

לא  ניצלו
 וניצל

לא  ניצלו
 וניצל

לא  ניצלו
 וניצל

 50 50 17 83 98 2 92 8 8 92  החשבון משותף

 88 12 73 27 99 1 40 60 55 45  החשבון לא משותף
 54 46 22 78 98 2 89 11 11 89  הלקוח ממין זכר

 93 7 83 17 100 0 23 77 71 29  ין נקבההלקוח ממ

 64 36 3 97 94 6 96 4 13 87  "בנקאות פרטית"החשבון מסווג במגזר פעילות 
 64 36 39 61 99 1 72 28 26 74  "בנקאות פרטית"החשבון לא מסווג במגזר פעילות 

 86 14 78 22 100 0 22 78 68 32  30גיל בעל החשבון עד 

 54 46 23 77 99 1 89 11 12 88  45 - ל30גיל בעל החשבון בין 
 54 46 22 78 98 2 94 6 6 94  65 - ל45גיל בעל החשבון בין 

 74 26 21 79 98 2 95 5 20 80  65גיל בעל החשבון מעל 

 60 40 26 74 98 2 83 17 19 81   ירושלים-אזור מגורים 
 73 27 50 50 99 1 60 40 37 63   מרכז-אזור מגורים 

 48 52 25 75 99 1 90 10 7 93   דרום-אזור מגורים 

 61 39 30 70 99 1 79 21 16 84   צפון-אזור מגורים 
 63 37 35 65 99 1 73 27 24 76 5עשירון הכנסה של הלקוח עד -כה הכנסה נמורמת

 68 32 29 71 98 2 80 20 19 81  6 -מעשירון הכנסה של הלקוח -ה הכנסה גבוהרמת
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יות של המשתנים הכמותיים הקיימים בבסיס הנתונים של קורלצובאת מטריצת הלהלן מש 18בלוח 

  .מדגם לקוחות צרכני האשראי

  

  

  יות למשתנים הכמותיים של נתוני מדגם צרכני האשראיקורלצמטריצת ה: 18לוח 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

IP - סך 

  הפיקדונות

M - סך 

החיוב בגין 

 משכנתא

CR - סך 

החיוב 

בכרטיס 

  אשראי

LD - סך 

הביקוש 

 לאשראי

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LM - סך 

הביקוש 

לאשראי 

 צמוד המדד

  

0.15  0.38  0.30  0.39  0.40  LN -סך הביקוש לאשראי הלא צמוד   

0.19  0.32  0.37  0.52    LM -סך הביקוש לאשראי צמוד המדד   

0.24  0.61  0.06      LD -ח"ח ובמט" סך הביקוש לאשראי צמוד מט  

0.15  0.32        CR -ראי סך החיוב בכרטיס אש  

0.09          M -סך החיוב בגין משכנתא   
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כלכליים הקיימים בבסיס הנתונים -יות של המשתנים המאקרוקורלצלהלן מובאת מטריצת הש 19בלוח 

  .של מדגם לקוחות צרכני האשראי

  

  

  בתקופת המדגםכלכליים -יות למשתנים המאקרוקורלצמטריצת ה: 19לוח 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

S - מדד 

המניות 

אביב -תל

100  

P - המדד 

המשולב 

למצב 

  המשק

IB - שיעור 

ריבית בנק 

  ישראל

IR - שיעור 

הריבית 

האפקטיבית 

של יתרות 

אשראי 

ש "בעו

במטבע 

ישראלי לא 

  צמוד

D - שער 

החליפין של 

  הדולר

  

0.89  0.80  0.09-  0.13-  0.33-  IN -מדד המחירים לצרכן   

0.56-  0.63-  0.02-  0.24    D -שער החליפין של הדולר   

0.09  0.12  0.91      IR - שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי 

  ש במטבע ישראלי לא צמוד"בעו

0.20  0.29        IB -שיעור ריבית בנק ישראל   

0.96          P -המדד המשולב למצב המשק   
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  מחזיקים במקביל בפיקדונותהאשראי וים של לקוחות המנצלים דמוגרפי מאפיינים 4.6

  

  

   תיאור הבעיה-מחזיקים במקביל בפיקדונות ה לקוחות המנצלים אשראי ו4.6.1

  

  

, כאמור לעיל. אך בפועל החזיקו ביתרת פיקדונות, בוצעה בחינה פרטנית ביחס ללקוחות שצרכו אשראי

אשראי ולקיחת הלוואות הבמקביל לניצול בבחינה שנעשתה לנתוני סך כל המערכת הבנקאית התקבל כי 

 מהוצאות הריבית נמוכההמניבים תשואה ש, בפיקדונותהם נוטים להחזיק נמצא כי , כניםידי הצרב

,  אינו כלכלי וייתכן שקשור לפסיכולוגיה ההתנהגותית שלהם,לכאורה, דברה. המשולמות על האשראי

 24,000שהתבסס על מאגר נתונים של , )Gross & Souleles) 2002 במחקר של בדומה לממצאים שהוצגו

המחברים מציינים אפשרות כי . הברית ובדק התנהגות צריכה של הלקוחות-י אשראי בארצותכרטיס

על מנת שירגישו כי הם חייבים , ממניע פסיכולוגי סובייקטיבי, בין השאר, ייתכן שהלקוחות נוהגים כך

  . או לחברת האשראי וכך יימנעו מלהגדיל את צריכתם/ כסף לבנק ו

  

מאפיינים הדמוגרפיים של הפרטים מתוך המאגר של אוכלוסיית ביחס ל פרטניתייחדנו בדיקה , לפיכך

הגבוהה מסך , אך במקביל החזיקו ביתרת פיקדונות, שניצלו אשראי, צרכני האשראי שנבדקה בעבודה זו

  .האשראי שנוצל באותו החודש

  

  

  

   רקע תיאורטי-מחזיקים במקביל בפיקדונות ה לקוחות המנצלים אשראי ו4.6.2

  

  

נסקור להלן . סיכולוגיה ההתנהגותית ודרך קבלת ההחלטות של הצרכנים עומד בחזית המחקרנושא הפ

ולמעשה סוטים , כמה מחקרים שהחוקרים בהם התעניינו בדרך שבה צרכני האשראי מקבלים החלטות

  . שימוש באשראיהמהאופטימום הפשטני של תשלום ריבית מינימלי עבור 

  

Patinkin) 1965 (החזקת כסף מזומן או נזיל . מניעים להחזקת הכסף בידי הציבורתיאר בספרו את ה

: וביניהם, עקב גורמים שונים, וודאות ומשפרת את תועלת הלקוח-מקטינה אי, בבנק מספקת הגנה

לעיתים אף תוך חריגה (צריכה בהווה על חשבון צריכה עתידית , שמירה על נזילות ולשם מניע ההזדמנויות

בכך שהפרט מרגיש שיש בידו כוח קנייה באמצעות החזקת כסף , העצמיתושיפור ההרגשה ) מהתקציב

  .מזומן או נזיל לשימוש מידי וכך אף יכול להתמקח ולהוזיל מחירים בעת הקנייה
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) Zinman, 2010(הברית - צרכני אשראי בארצות17,940עם סקר שנעשה על , למעשה, האמור משתלב

כך שזו תביא למינימום את הוצאות ,  צריכת אשראינמצא כי לקוחות סוטים לעיתים מהתנהגות של

שמגדילים את תועלתם מעבר , משום שהם רואים לנגד עיניהם פרמטרים נוספים, הריבית על האשראי

על אף שהדבר גורם להם , לדוגמה אנשים לווים על מנת לשמור על הנזילות. לתשלום ריבית מינימלי

במחקר מציינים גם כי הקלות היחסית שבה ניתן . להםלסטייה מהאופטימום ביחס להוצאות הריבית ש

. ללקוחות לנצל אשראי בסכומים קטנים יחסית ולזמן קצר תורם להגדלת הניצול של אשראי צרכני

 ענו כי פשוט 70%-מצוין כי הלקוחות נשאלו מה היו עושים אם לא היה ניתן להם לנצל אשראי וכ, למשל

  . ענו כי היו מחפשים מקורות מימון חלופיים30%-ורק יתר ה, היו מסתדרים ולא היו מנצלים אשראי

  

. נמצא כי לפרסום יש השפעה מובהקת על הביקוש לאשראי הצרכני) Bertrand et al., 2010(במחקר אחר 

לדוגמה השפעת הכללת דמות של אישה יפה בפרסומת על הגידול בביקוש לאשראי שוות ערך להשפעת 

עלולה , המושפעת מהפרסום, התנהגות זו.  הריבית על אותו אשראי בשיעור25%ההפחתה בשיעור של 

  . לגרום למצב לסטייה מהאופטימום של תשלום ריבית מינימלי עבור האשראי

  

 ,Meier & Sprenger(הברית - שנערך לגבי צרכני אשראי באמצעות כרטיסי אשראי בארצות, במחקר נוסף

משקל רב יותר להנאה , עדיף הנאה עכשווית וייחוסנמצא כי לצרכני האשראי קיימת נטייה לה, )2010

מאשר חשיבה על העתיד ושימוש מושכל ושמרני יותר , )Present-Biased Preferences(ולצריכה בהווה 

גם התנהגות זו עלולה בסופו של דבר להביא לתשלום עודף של ריבית על האשראי מאשר ניצול . באשראי

  .באשראי, אם בכלל נדרש, שמרני

  

הגבוהה , כאשר במקביל הוא מחזיק ביתרת פיקדונות, לקוח הנמצא במצב של ניצול אשראי, פניועל 

 מהוצאות הריבית נמוכההמניבים תשואה הפיקדונות כי . מתנהג באופן שאינו כלכלי, מהאשראי המנוצל

ורה מצב כזה ק, כאמור, עם זאת. מרווח פיננסי של הבנק, למעשה, מכאן נגזר. המשולמות על האשראי

משום שאנו מניחים כי הצרכן אכן . בפועל ולקוחות מחזיקים ביתרת פיקדונות במקביל ללקיחת אשראי

   .הגבוהה מהפסד הריבית, מפיק תועלת ממצב כזה, כפי הנראה, הרי הלקוח, נוטה להתנהג באופן רציונלי

  

 את שיעור הריבית RD - את שיעור הריבית המשולם על ידי הלקוח לבנק על ניצול אשראי ובRC - נסמן ב

 וכנגד מחזיק בבנק Xנניח כי הלקוח מנצל אשראי בסך . המתקבל בידי הלקוח מהבנק על פיקדונות

 שיביאו למינימום את ההוצאה שלו על Z - וX - לצפות כי הלקוח יבחר באפשר. Zביתרת פיקדונות 

  :דהיינו מינימום של הביטוי, ריבית

Min(X * RC - Z * RD) 

  

ובמצב שבו לבנק מרווח פיננסי , עוסקים במצב שבו יתרת הפיקדונות גבוהה מיתרת האשראיכיוון שאנו 

הרי , Z>Xדהיינו במצב שבו , חיובי ושיעור הריבית על האשראי גבוה משיעור הריבית על הפיקדונות

  .X=0שמתקבל מינימום כאשר 
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נראה שיש , על כן. X>0צב שבו מ, דהיינו. בפועל אנו רואים כאמור שהלקוחות מנצלים אשראי, עם זאת

המאפשרים מצב של מקסום התועלת בעוד , כאן גורמים נוספים הנכללים בפונקציית התועלת של הצרכן

  . חיוביXשסכום ניצול אשראי 

  

מאשר השקעת הזמן במעקב אחר , נניח כי ללקוח מעדיף את הפנאי, דהיינו.  את כמות הפנאיQ -נסמן ב

הלוקחת בחשבון גם את גורם הפנאי , ם נתייחס לפונקציית התועלת של הצרכןא, לפיכך. חשבון הבנק שלו

Q , הרי שהתאמה בין יתרת ניצול האשראיX לבין יתרת הפיקדונות Z ,צורכת , המוחזקים בידו בבנק

ייתכן כי הדבר כרוך בהקדשת זמן עבור שליחת הוראות . כי יש צורך במעקב אקטיבי אחר החשבון, זמן

" חלקה"כאשר פעולות אלה אינן מתבצעות תמיד בצורה ,  בפקס או דרך האינטרנט,ביצוע בטלפון

נתק טלפוני או חופשה של , בעיות תקשורת מחשבים: כגון(או אובייקטיביות שונות / מסיבות טכניות ו

לעומת פקיד שאינו מזהה , שמכיר את הלקוח ומבצע את הפעולות עבורו במהירות יחסית, הפקיד האישי

לכן חלק מהלקוחות מעדיפים לשלם ).  ולכן הלקוח נדרש לאמצעי זיהוי שונים שדורשים זמןאת הלקוח

כאשר הם חוסכים מעצמם את העיסוק בפעילות , סכום מסוים עבור תועלת ההנאה מהזמן שמתפנה להם

   .הקשורה לוויסות יתרת האשראי והפיקדונות

  

  :הלקוחות מעוניינים למקסם את תועלתם, דהיינו

  

Max U{[Q - B(X * RC - Z * RD)] , [W - ( X * RC - Z * RD)]}  

  

 מסמל את W - מסמל את הזמן שעל הלקוח להשקיע במשא ומתן ובטיפול בחשבונו מול הבנק וBכאשר 

כי הוא , אומנם ייתכן כי עושרו הפיננסי של הלקוח נפגע והוא מפסיד ריבית בשל כך. העושר של הלקוח

אך הוא מרוויח את הפנאי , ון הבנק ומאזן בין יתרת האשראי והפיקדונותלא עוקב באופן קבוע אחר חשב

  .ובסך הכול תועלתו עולה

  

הלקוח מעדיף את ההנאה מהפנאי ומוכן לשלם לבנק את העלות . הלקוח פועל באופן רציונלי, דהיינו

בעוד , הנובע מניצול האשראי, שעלותה מתבטאת בהפרש הריביות, הנגרמת לו עבור תוספת הפנאי שלו

ולחסוך מעצמו את הפעילות הקשורה לוויסות יתרת האשראי , שהוא מחזיק ביתרת פיקדונות

  . והפיקדונות בחשבון הבנק שלו
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k2  k1  k*  

  איאשר

k1  

  

 שלהלן נתאר את אפשרויות הצריכה של הצרכן על 13בציור , על מנת להמחיש את האמור באופן ויזואלי

הצרכן יכול לבקש , ית שונה ללווה לעומת המלווהבהנחת שער ריב. C2 - וC1, פני שתי תקופות עוקבות

 לנקודה k1תוך תזוזה מנקודה ,  על חשבון העתיד1 ולהגדיל את צריכתו בתקופה 1לנצל אשראי בתקופה 

k2 ,מבחינתו. תוך שהמיקום המדויק של הביקוש לאשראי נקבע על פי מפת עקומות שוות התועלת שלו ,

, F לנקודה Eקה של עקומת התועלת עם הקו הנמתח מנקודה  נקודת ההש- *kנקודת האופטימום היא 

לשם פשטות התרשים נניח ששיעור הריבית יחיד לכל סוגי (המהווה את קו התקציב למנצלי האשראי 

   ).האשראי בכל מגזרי ההצמדה

  

שהוא קו פנימי , GHעל הקו למעשה נמצא , ביתרת פיקדונותבו זמנית מחזיק צרכן אשראי ש, לעומת זאת

 על כן תועלתו במצב כזה מבחינה פיננסית נמצאת מתחת לאופטימום. תר המקטין את מגבלת התקציביו

שכן ניתן לראות ,  ועל כן בחירתו לכאורה אינה כלכלית)F לנקודה Eעל הקו הנמתח מנקודה הנמצא (

לה על מפת בציור כי במידה ויבחר רק ללוות ולא להחזיק במקביל ביתרת פיקדונות יוכל לזוז ימינה ולמע

כוללת משתנה הצרכן ל בהנחה כי התועלת ש, עם זאת. העקומות שוות התועלת ובכך למקסם את תועלתו

אזי כאשר , כאשר הלקוח מקריב סכום כספי מסוים לטובת הגדלת צריכת הפנאי, הפנאינוסף שהוא 

הרי , ת הפיקדונותעולה על ההפסד הפיננסי הנגזר מפערי הריביות בין יתרת האשראי ליתרתועלתו מפנאי 

  .יתרציונלו שבמצב כזה התנהגות

  

  

  

  תועלת צרכן אשראי המחזיק בו זמנית ביתרת פיקדונות : 13ציור 

  

  

  

  

  

  

  

    

  

  

  

   

H  

G  

F  

E  

C1 

C2 

A  
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   הצגת הנתונים-מחזיקים במקביל בפיקדונות ה לקוחות המנצלים אשראי ו4.6.3

  

,  דהיינו. כפי שהיו בפועל בתקופת המדגם,  לקוחותבמחקר זה יש בידינו נתונים על מצב החשבונות של

אלא מנתחים את המצב כפי שהיה , איננו מסתמכים על סקרים שעלולים להיות מוטים או סובייקטיביים

הדבר . לכן אפשר להגיע למסקנות אובייקטיביות לגבי התנהגות הצרכנים. בפועל בחשבונות הלקוחות

   .מעצים את יתרונו של מחקר זה

  

הטווח של יתרת הפיקדון מעל .  תצפיות שענו על ההגדרה האמורה50,000 -ני המדגם נמצאו כבנתו

, דהיינו(ן מיליו 10 -האשראי שנוצל בידי הלקוחות במהלך חודשי הבדיקה נע בין שקל אחד ועד לקרוב ל

  ).675,000 - כאכאשר סטיית התקן הי, על פני כל הטווח של הגדרת הפרמטרים שנכנסו למדגם

  

בחודשי הבדיקה במצב ) באחד או יותר( היו 3,970רק ,  הלקוחות שנכללו במדגם10,725מבין כל , ם זאתע

 מסך הלקוחות שנכללו 37% -כ, דהיינו(של החזקת פיקדונות במקביל ובסך העולה על ניצול האשראי 

ים החזיקו  יותר משליש מהלוו)2002 (Gross & Soulelesשל בהקשר זה יצוין כי גם במחקר ). במדגם

  .ביתרת פיקדונות בסך של יותר ממשכורת אחת שלהם במקביל לצריכת האשראי

  

להלן מובאת התפלגות מספר חודשי ההחזקה של עודף פיקדונות מעל אשראי של לקוחות ש 14בציור 

  : פיקדונות במקביל ובסך העולה על ניצול האשראי לפחות באחד מחודשי הבדיקהוקיהמדגם שהחז

  

  :14ציור 

  

התפלגות מספר חודשי החזקת עודף פיקדונות מעל אשראי של לקוחות 

המדגם

1,534 1,497
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271

17% 7%

38%38%
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,  החודשים שנבדקו42 פעמים מתוך 5 היו במצב כזה עד 38% -כ,  הלקוחות3,970 לראות כי מבין אפשר

 35 - ל21 נוספים היו בין 17%,  פעמים20 -  ל6 אחרים היו במצב של עודף פיקדונות על אשראי בין 38%

עשה באופן שיטתי  להם יתרת פיקדונות היו למהייתה מהלקוחות שניצלו אשראי בעוד ש7%פעמים ואילו 

יש לציין כי , עם זאת).  חודשי הבדיקה42 פעמים מתוך 36מעל (במצב כזה בכמעט בכל תקופת הבדיקה 

 -והינו כ, לא נמצא דפוס שונה בין הלקוחות, מבחינת הסכום הממוצע של עודף הפיקדונות על האשראי

, ד שיש להם יתרת פיקדונות שנמצאו כמנצלים אשראי באופן שיטתי בעו7%למעט אותם . ח" ש200,000

  .ח" ש400,000 -כאשר הסכום הממוצע של עודף הפיקדונות אצל לקוחות אלה היה כ

  

  

  

  מחזיקים במקביל בפיקדונותה לקוחות המנצלים אשראי ו- משוואת האמידה 4.6.4

  

  

 ,ודהבדיקה התבצעה ביחס להפרש בין יתרת הפיקדונות לבין יתרת ניצול האשראי במגזר השקלי הלא צמ

, הפרש חיוביבהן התקבל שנבדקו תצפיות . שנוצל באותו החודש אצל לקוחות המדגם בתקופת הבדיקה

הפרש זה . דהיינו כאלה שהחזיקו ביתרת פיקדונות הגבוהה מהאשראי שנוצל במגזר השקלי הלא צמוד

  . IMLמסומן בסימול 

  

  : המשוואת הרגרסיה הבא אמדנו את ,לצורך הבדיקה

  

uDNRTDCNTDJERDAGEDAGEDAGEDPRTDMFDMSTFIML ++++++++++= 9876543210 1006530 αααααααααα
  

 -בשיטת האמידת משוואת הרגרסיה נעשתה , בשל המספר הרב יחסית של המשתנים המסבירים

STEPWISE .  

  

בטבלה מופיעים נתונים לצד המשתנים .  נתוני המדגםלפילהלן מובאות התוצאות שהתקבלו  20בלוח 

  :הרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדשהתקבלו כאומדים למשוואת 
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מחזיקים במקביל הים של לקוחות המנצלים אשראי ודמוגרפימשתנים  -אומדן קו רגרסיה : 20לוח 

  בפיקדונות

  

  

  פיקדונות מעל אשראיסך   

IML  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  -64,280.01  חותך
)9.23-(  

DMSTF -143,517.24  )0 אחרת 1"=משותף", משתנה דמי(לא משותף / חשבון משותף  
)21.58(  

DPRT - 1"=פרטית", משתנה דמי" (בנקאות פרטית" החשבון מסווג במגזר פעילות 
  )0אחרת 

810,488.90  
)95.55(  

DAGE65 - 93,451.04  )0 אחרת 1"=65 - ל45בין ", משתנה דמי (65 - ל45 גיל בעל החשבון בין  
)17.38(  

DAGE100 - 424,897.74 )0 אחרת 1="65מעל ", משתנה דמי (65 גיל בעל החשבון מעל  
)47.04(  

DCNT - 25,708.45  )0 אחרת 1"=מרכז", משתנה דמי( מרכז - אזור מגורים  
)4.65(  

DNRT - 33,538.30 )0 אחרת 1"=צפון", משתנה דמי( צפון - אזור מגורים  
)4.08(  

  R^2  0.22מקדם הסבר 

  DW 1.99מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם 3,970  מספר תצפיות

  42 - ל1ר תצפיות שונה בין מספ

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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  בפיקדונותמחזיקים במקביל ה לקוחות המנצלים אשראי ו- ניתוח הממצאים 4.6.5

  

  

שנוהגת לנצל אשראי , אפשר לאפיין את מגמת המאפיינים הדמוגרפיים של האוכלוסייה, מעיון בממצאים

אפשר לומר שלקוחות בעלי חוסן כלכלי או כאלה שאפשר לומר שהם . כאשר במקביל יש לה פיקדונות

על מישהו אחר שיעשה סומכים , או לחילופין, טרודים מכדי להסתכל באופן קבוע על חשבון הבנק שלהם

דהיינו , התועלת מהפנאי. כאשר במקביל הם בעלי פיקדון, מגיעים למצב של ניצול אשראי, זאת עבורם

על , כפי הנראה, עולה, ביצוע מעקב שוטף על חשבון הבנק-עקב אי, מהזמן שמתפנה אצל לקוחות אלה

ולכן , ל להחזקת הפיקדונותשמתהווה להם עקב ניצול האשראי במקבי, הפסד התועלת מתשלום הריבית

  .התנהגות זו רציונלית

  

במקביל ליתרת , נמצא כי לקוחות הפועלים בחשבון משותף נוטים להגיע למצב כזה של יתרת חובה

הלקוחות לא עוקבים באופן קבוע אחר הפעילות , ייתכן כי משום שהחשבון משותף. הזכות בחשבון

מושך כספים מהחשבון ונכנס )  כי לרוב מדובר בבני זוגכאשר אנו מניחים(וכל אחד מהשותפים , בחשבון

בעוד שהוא אינו בודק האם קיימת בו יתרת פיקדון המניב תשואה נמוכה מחיוב הריבית על , לחריגה

ובסופו של דבר החשבון , ייתכן שכל אחד מהשותפים סומך על השותף האחר שינהל את החשבון. החריגה

   . פיננסיתלא מנוהל באופטימום כלכלי מבחינה

  

גם כן , דבר המעיד על עושר פיננסי של הלקוח, היות הלקוח מסווג במגזר פעילות בנקאות פרטית, כמו כן

בנקאות " מכלל הלקוחות שבמדגם המסווגים במגזר 70% -מצא שכנ. תורם לפעילות שכזו בחשבון

ם שבתקופת צרכו אשראי במקביל להחזקה בפיקדונות לפחות בחודש אחד מבין החודשי" פרטית

ייתכן כי הלקוחות מרגישים שביכולתם לספוג הפסדים ולא לטרוח להתחקות אחר המתרחש . הבדיקה

שכן אז הם אמורים לפרוע את , בחשבונם באופן תמידי וביצוע בדיקות בתדירות גבוהה למנוע יתרת חובה

בוהה יותר מזו הפיקדון או חלקו ולהשתמש בכסף במקום ללוות מהבנק ולשלם ריבית שכמעט תמיד ג

הסבר נוסף להתנהגות זו בא לידי ביטוי בקרב לקוחות . שהם מקבלים על השארת הפיקדון סגור בחשבון

שלדעתם יניבו , ייתכן שהם משתמשים באשראי גם להשקעה בנכסים. הנחשבים בעלי עושר פיננסי יחסי

מתוך , ן" גואה או בנדלכגון השקעה בבורסה, להם תשואה עודפת על הריבית שעליהם לשלם על האשראי

לכן הם מקצים את הפיקדון כביטחון לבנק תמורת האשראי . מחשבה כי השוק אמור להזניק את מחיריו

  .הזה ואינם משתמשים בו

  

אף , התקבל כי לקוחות באזור המרכז גם כן מתנהגים כך ונוטים לצרוך אשראי, כפי הנראה מסיבה דומה

לקוחות מאזור המרכז בעלי , 4.5.7כמתואר בהרחבה בפרק . בוןשהם בעלי פיקדונות כספיים בזכות בחש

שנחשבת , כגון לעומת האוכלוסייה בירושלים(יכולת כלכלית גבוהה יחסית לאוכלוסייה בשאר האזורים 

לא מפריע להם . ולכן הם אינם נוטים לעקוב אחר חשבונם באופן קבוע, )לבעלת יכולת כלכלית נמוכה

ממצא דומה . שגבוהה מזו שהם מקבלים על יתרת הזכות שרשומה לזכותם, לשלם ריבית על יתרת החובה

  .התקבל ביחס ללקוחות באזור הצפון

  



98  

  

נראה כי דווקא .  לא נמצאו תורמים להתנהגות כזו30לקוחות צעירים בקבוצת הגיל שעד , לעומתם

אותו בצורה הלקוחות הצעירים בדרך כלל משקיעים את הזמן הדרוש כדי לעקוב אחר החשבון ולנהל 

לקוחות מבוגרים יותר , בניגוד להם. נכונה מההיבט של אי ניצול אשראי כאשר יש יתרה של פיקדונות

.  כן מגיעים למצב של ניצול אשראי בעוד שבחשבונם פיקדון65 וכן מעל 65 - ל45בקבוצות הגיל שבין 

אותו באופן תדיר נראה שהלקוחות המבוגרים טרודים מכדי לעקוב אחר המתרחש בחשבונם ולנהל 

או לחלופין כבר מבוססים יותר כלכלית והם מוכנים לשלם  , ומעדיפים לנצל את זמנם לעיסוקים אחרים

  . את ההפרש בין התשלום של הריבית על יתרת החובה לבין הריבית שהם מקבלים על הפיקדון

  

לא , מין נקבה או זכרהיות הלקוח מ, דהיינו. משתנה המגדר של הלקוח נמצא כלא משפיע באופן מובהק

לא , דהיינו. משפיע על ההתנהגות בחשבון מההיבט הזה של ניצול אשראי בעוד שקיים פיקדון בחשבון

כלכלית את החשבון מאשר בני המין מבחינה ניתן לטעון כי בני אחד המינים מנהלים בצורה טובה יותר 

  .השני

  

לקוח פרטי מנצל אשראי ובמקביל מחזיק יש לציין כי הבנקים מצידם מרוויחים כפליים במצב כזה ש

, שכן מעבר לכך שהבנקים מחשיבים את האשראי הצרכני לבטוח ומפוזר יחסית לאשראי מסחרי. בפיקדון

 שחלות על 2וכן על פי תקנות באזל , שיעור ההפרשה לחובות מסופקים במגזר משקי הבית נמוך יחסית

נקים נהנים מהקלה בדרישת ההון שהם נדרשים  הב2009התאגידים הבנקאיים בישראל החל מסוף שנת 

הם נהנים בנוסף מהמרווח הפיננסי שקיים בין תשלום , להקצות כנגד אשראי זה לעומת אשראי מסחרי

  . הריבית על יתרת ההלוואה לעומת הריבית המשולמת על הפיקדון

  

  

  

  ?יתרציונל א הימחזיקים במקביל בפיקדונותהלקוחות המנצלים אשראי וה האם התנהגות 4.6.6

  

  

אצל שיעור בא לידי ביטוי ו,  נפוץואמצב של ניצול אשראי והחזקת פיקדון במקביל ה, כפי שצוין לעיל

 מהלקוחות שנכללו במדגם קרה שלפחות בפעם אחת 37% - אצל כ, כאמור. נכבד מהלקוחות באופן שיטתי

עשו זאת ,  מהלקוחות האלה24% -כ, כאשר.  חודשי המדגם ניצלו אשראי בעוד שהיה להם פיקדון42מבין 

  ).  חודשים ומעלה21(באופן שיטתי במעל למחצית חודשי המדגם 

  

-משיחה עם סגן נשיא של אחד הבנקים בארצות. יצוין כי התנהגות כזו אינה ייחודית ללקוחות בישראל

 ,נמסר כי שיעור לא מבוטל מהלקוחות שלהם מתנהגים בחשבון הבנק שלהם בחוסר תשומת לב, הברית

  . ונמצאים פעמים רבות ביתרת חובה בעוד שהינם בעלי פיקדונות
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מתוך הנחה כי האדם הסביר כן נוהג בצורה ? ירציונלהאם אומנם הלקוחות מתנהגים באופן שאינו 

 בחשבונם פיקדונות במקביל ומעבר המחזיקיםנבדוק את גובה ההפסד הממוצע של הלקוחות , יתרציונל

  . עלת של הלקוחות המנצלים אשראי במקביל להחזקת פיקדונותוכן את התו חובההליתרת 

  

היתרה הממוצעת של האשראי שנוצל אצל הלקוחות המנצלים אשראי במקביל להחזקת פיקדונות הינה 

  .ח" ש11,000 -כאשר הנתון החציוני הינו כ. ח" ש66,000 - כאוסטיית התקן הי, ח" ש29,000 -כ

  

ש במטבע "של יתרות אשראי בעומוצע של הריבית האפקטיבית  השיעור המ,)11בלוח (כאמור לעיל 

השיעור הממוצע של הריבית , לעומתו. 10.2% שנהגה בתקופת הבדיקה הינו ישראלי לא צמוד

 שמשלם , פיקדון בנקאי נזיל לחלוטין- " תעודת פיקדון סחירה: "ת"ר(ס "האפקטיבית על יתרות תפ

בהנחה כי . 3.3%הינו באותה תקופה )  יום במלואו או בחלקולמשקיע בו ריבית יומית וניתן למימוש מידי

ס מהוות אומדן סביר לשיעור הריבית המתקבלת בידי "שיעור הריבית האפקטיבית על יתרות תפ

בין , הלקוח משלם בנטו בממוצע את פער הריביות, הלקוחות על יתרת פיקדונותיהם ניתן לומר כי למעשה

  . בממוצע6.9%פער בשיעור של , ריבית המתקבלת על הפיקדוןהריבית המשולמת על אשראי לבין ה

  

מצאנו כי מחצית מהלקוחות שצרכו אשראי בעוד שהם מחזיקים ביתרת פיקדונות הגבוהה מהאשראי 

 הנכללים בתקופת ם החודשי42 חודשים מתוך 8היו במצב כזה עד , )3,970 לקוחות מתוך 1,990(שנוצל 

  . חודשים בשנה2.3 -מן של כמדובר על פרק ז, דהיינו. הבדיקה

  

הפסד , לעומתו. ח לחודש" ש12 -כ, ח" ש144 -הפסד הריבית החציוני השנתי של הלקוחות הינו כ, לפיכך

בהנחת (סמך - חושב רווח בר, בנוסף. ח לחודש" ש32 -כ, ח" ש387 -הריבית הממוצע השנתי הינו כ

ח " ש360 -ונמצא כי הוא נע בין כ, שנתישל הפסד הריבית ה) 5%ברמת מובהקות של , התפלגות נורמלית

  . ח" ש34 -ח ל" ש30דהיינו הפסד חודשי שבין , ח" ש414 - לבין כ

  

העולה על , תועלתם של הלקוחות המנצלים אשראי והמחזיקים במקביל ביתרת פיקדונות, לעומת זאת

מניע : ביניהםו, שלא ניתנים לכימות כספי מדויק, כוללת בתוכה פרמטרים איכותיים, גובה האשראי

האפשרות להשתמש בכסף נזיל שברשותך ללא צורך להזדקק לבנק ולאישור לניצול אשראי (ההזדמנויות 

התועלת מניצול הזמן שלוקח להתחקות , )שבו הלקוח צריך כסף לביצוע עסקה מסוימת, במועד המידי

האחרים ולהציב מעין לנצלו לעיסוקים , לנהלו באופן תדיר, לעקוב אחריו, אחר המתרחש בחשבון הבנק

או לחברת /לקוח שמרגיש שהוא חייב כסף לבנק ו(מעצור פסיכולוגי כנגד הרצון להגדיל את הצריכה 

   ).האשראי ייתכן כי יימנע מלצרוך בצורה מופרזת לעומת מי שאינו חייב כספים
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העולה על האשראי ים של הלקוחות שנמצאו בקבוצת בעלי הפיקדונות בסכום דמוגרפימעבר למאפיינים ה

 חינוכיים או ,רשא בין ה,ייתכן שהתנהגות זו מושפעת מגורמים נוספים שהם, המנוצל כפי שפורטו לעיל

ייתכן שמשפיע הרצון של הלקוח שלא , בנוסף, כגון. המתווספים לתועלת של הלקוחות, פסיכולוגיים

  . חש חוסן כלכלימתוך מחשבה שכל עוד יש פיקדון הוא , לשבור את הפיקדון ולהשתמש בו

  

 במאי 14של ידיעות אחרונות מיום " ממון"מוסף (בהקשר זה נזכיר מאמר שפורסם לאחרונה בעיתון 

ובה נכתב כי אפשרות של לקיחת הלוואה לרכישת מכונית על אף שיש ברשות הלקוח תוכנית ) 2010

ולמת על  נמוכה מהריבית המשחיסכוןמשום שהריבית המשתלמת על ה,  אינה משתלמתחיסכון

צוין שם כי רבים מבין הלקוחות מעדיפים לקנות רכב בעזרת הלוואה ולא לשבור , עם זאת. ההלוואה

שאר עם תוכנית יייתכן אף שהדבר נובע מחינוך לכך שיש לה.  שקיים בבנק בשביל לרכוש רכב חדשחיסכון

 צריכה שוטפת או אך לא עבור" משכלו כל הקיצין" או פיקדון בבנק ולהשתמש בכסף הזה רק חיסכון

  .    דברי מותרות

  

ייתכנו גם בעיות טכניות אובייקטיביות בדרך התנהלות חשבון הבנק אצל הלקוח שעלולות לגרום למצב 

במקרה בו נמשך ביום מסוים , כגון. של היווצרות יתרה שלילית בחשבון בעוד שקיימים פיקדונות ללקוח

ראות זאת בדף החשבון רק ביום שלמחרת ובינתיים שיק מהחשבון אך בחלק מן הבנקים הלקוח יכול ל

-על מנת להמנע מחריגה זו הלקוח צריך להשקיע מזמנו ולהיות בקשר יום. נמצא במשך יום אחד בחריגה

ואז לשחרר במקביל כסף מהפיקדון כדי , יומי עם הסניף כדי לדעת מתי בדיוק הוצג השיק שנתן לפרעון

, ייתכן ונובע מרשלנות בקריאת מכתבים המגיעים מהבנק, פיןלחלו. למנוע תשלום ריבית על החריגה

  .כאשר בין היתר במכתבים האלה מתריעים על היות החשבון ביתרת חובה

  

לעומת התועלת שבידי הלקוח , הפסד הריבית הממוצע של הלקוחות הינו כשקל אחד ליום, דהיינו

שטומנת בחובה מגוון , התועלת, נראהכפי ה. שמחזיק בפיקדון נזיל לניצול מיידי בכל עת לפי רצונו

. גבוהה מההפסד, פרמטרים איכותיים שחלקם צויינו לעיל חוץ מהפרמטר הכמותי של הפסד הריבית

שכן סכום כזה נחשב לזניח אצל , יתרציונלאין בהפסד זה כדי להעיד על התנהגות שאינה , לדעתנו, לפיכך

כפי שמצאנו , קוחות מבוססים ואמידים יחסיתעל אחת כמה וכמה כאשר מדובר על ל. מרבית הלקוחות

   .מתאים להתנהגותם שדפוס פעולה של אחזקת פיקדונות במקביל לניצול האשראי
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או כאלה הגרים באזורים מבוססים כלכלית או שהינם טרודים מכדי לעקוב , לקוחות בעלי עושר פיננסי

על אחת כמה וכמה שלא ייחסו , קים אחריםאחר חשבונם באופן תדיר ומעדיפים לנצל את זמנם לעיסו

שכן מבחינתם היתרון מבחינת מניע ההזדמנויות שנותר בידם בשל .  חשיבות להפסד של שקל ביום

החזקת הפיקדון במקביל לקבלת אשראי וכן מבחינת עלות הזמן הנדרש להתחקות אחר המתרחש 

גבוה משקל אחד ועל , ות שהוזכרו לעילוכן יתר היתרונ, בחשבון ומעקב שלא להכנס ליתרת חובה מיותרת

 הממצאים ניתן לומר כי התנהגות כזו כחונל. כן הם בוחרים במודע שלא להשקיע זמן למניעת הפסד זה

ובייחוד אצל , יתרציונלהינה לקוחות המנצלים אשראי ומחזיקים במקביל ביתרה של פיקדונות של 

  .מצאו כתורמים חיובית להתנהגות כזוים המתאימים לאלה שנדמוגרפילקוחות בעלי מאפיינים 

  

  

  

  

  

  הקשר בין הביקוש לאשראי למבנה הבעלות על החשבון  4.7

  

  
  

 אצל כלל מדגם כלכליים לביקוש לאשראי בנקאי אצל לקוחות פרטיים-הקשר בין משתנים מאקרונבדק 

 ושיעור הריבית IB -שיעור ריבית בנק ישראל  בשל המתאם הגבוה בין,  לעיל4.4כאמור בסעיף . הלקוחות

השמטנו את משתנה ריבית בנק , IR -ש במטבע ישראלי לא צמוד "האפקטיבית של יתרות אשראי בעו

 ומדד P -המדד המשולב למצב המשק  בשל מתאם גבוה בין, בדומה לכך. ישראל ממשוואות הרגרסיה

  .רסיההשמטנו את משתנה המדד המשולב למצב המשק ממשוואות הרג, S - 100אביב -מניות תל

  

על ) בבעלות לקוח בודד(היות החשבון משותף או נפרד התבצעה בדיקה ביחס למידת ההשפעה של , כמו כן

 באם 1 המקבל ערך DMSTFהוספנו משתנה דמי , לשם כך. צריכת האשראי במגזרי ההצמדה השונים

  . אחרת0 -ו, בבעלות משותפתבעל החשבון הוא 
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  :ונות שנכללו במדגםלהלן התפלגות החשב 15בציור 

  

  :15ציור 

  

התפלגות חשבונות המדגם - משותפים או בבעלות יחיד

6,798

3,927

37%63%

-
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   כמשתנה מסבירמבנה הבעלות על החשבון -  משוואות האמידה 4.7.1

  

  

  : שלוש משוואות הרגרסיה הבאותנאמדו

  

uDMSTFSDINIRLN ++++++= 543210 αααααα
vDMSTFSDINIRLM ++++++= 543210 ββββββ
zDMSTFSDINIRLD ++++++= 543210 γγγγγγ  

  

  

  . STEPWISE -בשיטת האמידת משוואות הרגרסיה נעשתה 

  

בטבלה מופיעים נתונים לצד המשתנים . להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לסך כל נתוני המדגם 21בלוח 

  :הרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדשהתקבלו כאומדים למשוואת 
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  הביקוש לאשראי לפי מבנה הבעלות על החשבון -אומדן קווי רגרסיה : 21לוח 

  

סך הביקוש   

  לאשראי הלא

  צמוד

LN  

 הביקוש סך

  לאשראי צמוד

  המדד

LM  

סך הביקוש 

לאשראי צמוד 

  ח"ח ובמט"מט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  -10,423.39  חותך
)0.94-(  

12,521.00  
)19.91(  

254,816.88  
)9.35(  

IN -16,147.21  מדד המחירים לצרכן  
)39.08(  

    

S -4.17   100אביב - מדד המניות תל-  
)5.18-(  

198.61-  
)5.77-(  

DMSTF -1"=משותף", משתנה דמי(לא משותף / חשבון משותף 
 )0אחרת 

428.23  
)3.93(  

40,324.36  
)116.52(  

53,950.80  
)3.77(  

  R^2  0.01  0.10  0.02מקדם הסבר 

  DW  1.96  1.67  1.71מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם מספר תצפיות 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הריים העגוליםבסוגהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ

  

  

  

  

  מבנה הבעלות על החשבון - ניתוח הממצאים 4.7.2

  

  

  ות על החשבוןמבנה הבעל - על הביקוש לאשראי  תחלופה  השפעת גורמי4.7.2.1

 
  

עולה כי האשראי הלא צמוד מושפע באופן חיובי ומובהק , מהממצאים שהתקבלו מכל נתוני המדגם

היקף האשראי במגזר הלא צמוד גם כן נמצא , כאשר מדד המחירים לצרכן עולה. ממדד המחירים לצרכן

.  הלא צמוד יקטןהביקוש לאשראי במגזר השקלי, כאשר מדד המחירים לצרכן יורד, ובמקביל, בעלייה

אפשר לומר כי האשראי במגזר צמוד המדד אכן מהווה אפיק , מכאן. תוצאה זו עקבית עם הנחות המודל

  .תחליפי לאשראי הלא צמוד
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המשתנים מדד המחירים לצרכן ושער החליפין של הדולר נמצאו כלא משפיעים באופן מובהק על הביקוש 

ח "האשראי במגזר צמוד המדד ובמגזר צמוד המט. ח"מטח וב"צמוד המט, לאשראי במגזרים צמוד המדד

מדובר . ופחות אפשרי להחליפו בין מגזרי ההצמדה בעת לקיחתו, ח נלקח בדרך כלל לטווח הארוך"ובמט

אפשר לווסת את יתרת האשראי במגזרים אלה באופן שוטף -כך שאי, בדרך כלל בהלוואות לטווח הארוך

  .   מדד המחירים לצרכן או בשער החליפיןבהתאמה לשינויים בציפיות על, ומידי

  

 מסך ניצול האשראי אצל 15%-כ(הביקוש לאשראי צמוד המדד אצל לקוחות המדגם נמוך יחסית , כמו כן

ח אצל "ח ובמט"הביקוש לאשראי צמוד מט, בנוסף). 4.4כפי שתואר בפרק , הלקוחות שנכללו במדגם

כפי שתואר , 2%- כ(ן ביותר מסך ניצול האשראי לקוחות המדגם נמוך אף יותר ומהווה את החלק הקט

אינם רגישים , )למעט ספקולנטים(נראה כי לקוחות המבקשים לנצל אשראי צמוד מדד ). 4.4בפרק 

כך גם נראה שמי מלקוחות . לשינויים במדד המחירים לצרכן וייתכן כי גם הכנסותיהם מתואמות עמו

אינו מושפע משינויים בשער החליפין וייתכן , )ולנטבהנחה כי אינו ספק(ח "שמבקש אשראי במט, המדגם

נראה שבשל כך לא נצפתה השפעה שלילית מובהקת של משתנה מדד . ח"כי הוא מקבל את הכנסותיו במט

על הביקוש לאשראי צמוד המדד ולאשראי צמוד , המחירים לצרכן ומשתנה שער החליפין של הדולר

  .ח"ח ובמט"מט

  

  

  

  

  מבנה הבעלות על החשבון -ר על הביקוש לאשראי  השפעת גורמי מחי4.7.2.2

  

  

ש במטבע ישראלי לא צמוד "הן הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי בעו, רי הריביותועיהשינויים בש

סטיית התקן של שני משתנים אלה כפי . בתקופת הבדיקה היו קטנים יחסית, והן ריבית בנק ישראל

משתנה הריבית האפקטיבית , לכן. 10.2%ר הממוצע עמד על כאש,  בלבד0.6% -שצוינה לעיל עומדת על כ

ולכן התוצאות שהתקבלו לגביו לא הוצגו (כמשתנה מסביר לניצול אשראי נמצא לא מובהק סטטיסטית 

וכן בריבית האפקטיבית הלא צמודה , אנו עוסקים בלקוחות צרכני אשראי פרטיים, מעבר לכך). בלוח

הלקוחות הפרטיים כפי הנראה צורכים אשראי בעיקר לפי .  צמודהרלוונטית לניצול אשראי במגזר הלא

הרי , הבנק מלווה גם בריבית משתנהשמאחר , כמו כן. הצורך הנוכחי ולא משיקולים של מחיר האשראי

  .הריבית בעת קבלת ההחלטה מאבדת מחשיבותה

  

פיע על הביקוש כי שער הריבית לא מש) Godwin) 1998הברית מצאה - בהקשר זה אציין כי גם בארצות

חיובי על הביקוש לאשראי באופן ציפיות לאינפלציה השפיעו הזאת כאשר .  אנשים פרטייםבקרבלאשראי 

  .אינפלציה היא גם הקובעת את עלות הכסף הריאלית. שלהם
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  מבנה הבעלות על החשבון - השפעת גורמי רכוש על הביקוש לאשראי 4.7.2.3

  

  

נראה כי שני . ח נמצאו ממצאים דומים"ח ובמט"מוד המטלגבי האשראי צמוד המדד והאשראי צ

אצל שניהם נמצא קשר שלילי עם גורם המבטא . מסלולים אלה מהווים אלטרנטיבה לאשראי הלא צמוד

נראה כי משתנה זה התקבל כמשמש גורם תחלופה ולא . 100אביב -מדד מניות תל, את השפעת הרכוש

כי סביר להניח , תוצאה זו הגיונית. קעה בבורסה גואהכמשתנה המבטא זרז ללקיחת אשראי לצורך הש

  .יש גם פחות צורך באשראי, עקב הזדמנויות למימוש ניירות ערך, שכאשר יש עלייה בנזילות

  

  

  

   מקדם ההסבר4.7.2.4

  

  

וכפי שמאפיין את הממצאים שתוארו ויתוארו להלן לגבי הבדיקות הפרטניות , 21כפי שהוצג בלוח 

יש לומר כי אומנם מקדם ההסבר נמצא ,  ההסבר הנמוך שעלה בבדיקות אלהשבוצעו ביחס למקדם

, עם זאת. במרבית הבדיקות הפרטניות שבוצעו ביחס למדגם של כלל צרכני האשראי הפרטייים נמוך

מטרת המחקר הינה ). Xu, 2004(משמעות התוצאות אינה מבוטלת , מבחינת מהות הבדיקה והממצאים

הבנקים והרגולטורים קובעי , חברות הביטוחמוסדות פיננסיים כגון של ההנהלות כאמור לתת בידי 

לפלח  ןהמכווזאת באופן שיוכלו לחזות את ההשפעות של שיווק אשראי . םכלי לתכנון צעדיה, המדיניות

  . מתאים אוכלוסייה

  

,  את הגורמים האישיים שמשפיעים על השונות בביקוש לאשראיאתראינה להעיקרית מטרת המחקר 

 להגדיל את חפוץשיגוף פיננסי , לפיכך. יםדמוגרפיכלכליים ובמאפיינים -א להתרכז בגורמים מאקרואל

פלח ליוכל להשתמש בתוצאות המחקר על מנת למקד את מאמצי הפרסום , תיק האשראי הצרכני שלו

  .ו בהתאם למדיניותאוכלוסייה
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  איעל הביקוש לאשראי בנקמבנה הבעלות השפעת  4.7.2.5

  

  

משתנה דמי זה משפיע באופן חיובי נמצא כי , משותף או בבעלות יחיד - החשבון מבנה הבעלות עללגבי 

  . ח"הצמוד למדד ובמט, הלא צמודהשקלי במגזר הן . בכל מגזרי ההצמדהאשראי ל הביקושומובהק על 

  

נוטים ,  משותףנראה כי צרכני אשראי הפועלים במסגרת של חשבון, ביקוש לאשראי השקלי הלא צמודב

. מאשר לקוחות הפועלים במסגרת חשבון בבעלות יחיד, ש ובהלוואות לא צמודות"לנצל יותר אשראי בעו

הדבר מעיד בדרך כלל אצל לקוחות פרטיים על היות , בהנחה כי היות חשבון מוגדר כחשבון משותף

. שראי מאשר יחידיםהרי שהדבר מוכיח כי משפחות נוטות לנצל יותר א, החשבון בבעלות תא משפחתי

 וכי הנטיה השולית שלהם לצרוך גבוהה ,תםסביר להניח כי הדבר נובע מהצורך שלהם להגדיל את צריכ

  . יותר מאשר זו של יחידים

  

התא המשפחתי מנצל אשראי וצורך יותר מכפי יכולתו המיידית על חשבון , בדרך זו של נטילת אשראי

צריכה את הברורה כי אלה העדפותיו וכי הוא מעוניין להגדיל ייתכן שהוא פועל כך מתוך ידיעה . העתיד

התא המשפחתי נוהג כך מחוסר שייתכן , מאידך". לחיות את הרגע"מילים אחרות באו , על חשבון העתיד

ובמקביל )  או יציאתם לעבודהעם נישואי הילדים( יקטן מחדש הוא כי בעתיד כשהוא מקווה, ברירה

  ). הזהתקדמות בעבודה וכיוצא בעם ה(ההכנסות של התא יגדלו 

  

שינויים בניצול אשראי במשקי בית אשר בדקה ) Godwin) 1998ציין את מחקרה של אבהקשר זה 

היא מצאה כי ככל שמספר הנפשות בתא המשפחתי . 1993 עד 1989הברית לפי נתונים מהשנים -בארצות

מנצלים אשראי צרכני יותר מאשר היא מצאה כי דווקא רווקים , אומנם. כך גדל הביקוש לאשראי, גדל

  ). תוך שהיא מדגישה שממצא זה נוגד את ההשערה המקורית של המחקר שלה(אנשים נשואים 

  

הברית ואשר הקיף - בארצות) Agarwal, Liu & Souleles )2007במחקר שנערך על ידי , לעומתה

אשראי מכפול ותר כרטיסי אשראי נמצא כי זוגות נשואים מנצלים יבעלי  75,000 של אוכלוסייה

  . באמצעות כרטיסי אשראי לעומת רווקים
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 לקוחות מניח כאמור כי יאנ, עם זאת.  אין בידי נתונים על מספר הנפשות בתא המשפחתיזהבמחקר 

, משותף הדבר מעיד בדרך כלל על היות החשבון בבעלות תא משפחתי הפועלים במסגרת חשבון פרטיים

מכאן ניתן לשער כי במקביל לממצא שהובא .  תורם חיובית לביקוש לאשראיואכן נמצא כי חשבון משותף

באופן  לתרום יכולגם בישראל גידול במספר הנפשות במשק הבית , הברית- בארצותאוכלוסייהביחס ל

  .חיובי לביקוש לאשראי

  

בין , המתאפיין, הממצא שבו משתנה הדמי התקבל כמובהק בביקוש לאשראי הלא צמוד, נוסף לכך

מעידה על היות ביקוש זה לאשראי עבור צריכה , ש השוטף"בניצול יתר ובחריגה בחשבון העו, שארה

נמצאה השפעה חיובית ומובהקת לכך שהחשבון מוגדר , עם זאת. הנעשית במהלך החיים השוטף, מידית

  . ח"כמשותף גם על הביקוש לאשראי צמוד המדד ובמט

  

מכאן . ינם צורכים אשראי במספר מגזרי הצמדה במקבילרוב הלקוחות שבמדגם מתאפיינים בכך שהם א

לעומת , ח"שמדובר בלקוחות בעלי טעמים שונים בדרך כלל המנצלים אשראי במגזר צמוד המדד ובמט

לכן סביר להניח כי גם מטרותיהם בצריכת . הלקוחות המנצלים אשראי במגזר השקלי הלא צמוד

גם גודלו של המקדם . שראי במגזר הלא צמודהאשראי במגזרים הצמודים שונה ממטרת צרכני הא

לעומת זה שהתקבל אצל , ח"ח ובמט"שהתקבל ביחס לאשראי צמוד המדד ולאשראי הצמוד למט

בהנחה כי אשראי . האשראי במגזר השקלי הלא צמוד מעיד על כך שמדובר באשראי הנלקח למטרה שונה

אלא , דרך כלל לא לצריכה שוטפתח נלקח בידי אנשים פרטיים ב"במגזרים הצמודים למדד או למט

הרי שאפשר להסיק מכך כי פעילות בחשבון משותף משפיעה באופן חיובי , )כגון רכישת נכסים(להשקעות 

  .על נטיית הלקוחות הפרטיים לבקש אשראי גם למטרות אלו
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  שכנתאותמבאשראי והבחשבון על הביקוש לאשראי בכרטיסי מבנה הבעלות השפעת  4.7.2.6

  

  

בדקנו את ההשפעה שיש למבנה הבעלות על החשבון על הביקוש לאשראי בכרטיסי אשראי , כאמור לעיל

   .באופן פרטני ועל הביקוש למשכנתאות

  

סך  כאשר המשתנה התלוי הוא, האחת: ותת הרגרסיה הבאומשוואשתי  אמדנו את ,לצורך הבדיקה

 כאשר המשתנה התלוי -השנייה . CR -ת הבדיקה החיובים בכרטיסי אשראי של לקוחות המדגם בתקופ

, הבדיקה בוצעה ביחס להשפעה .M - משכנתא של לקוחות המדגם בתקופת הבדיקה הסך החיוב בגין  הוא

לאשראי בכרטיסי  על הביקוש שנבחנים במסגרת עבודה זו יםדמוגרפיהמשתנים הכלל של , באם ישנה

 ההתייחסות הפרטנית לכל העבודה מובאתמשך ובה, משכנתאהאשראי וכן על הביקוש להלוואות ה

  : הנידון באותו הפרקדמוגרפימשתנה 

  

uDNRTDCNTDJERDAGEDAGEDAGEDPRTDMFDMSTFCR ++++++++++= 9876543210 1006530 αααααααααα
  

uDNRTDCNTDJERDAGEDAGEDAGEDPRTDMFDMSTFM ++++++++++= 9876543210 1006530 αααααααααα
  

 -בשיטת הת הרגרסיה נעשתה ואמידת משווא, בשל המספר הרב יחסית של המשתנים המסבירים

STEPWISE .  

  

 מופיעים נתונים לצד אותבטבל. נתוני המדגםללהלן מובאות התוצאות שהתקבלו  23 -ו 22 ותבלוח

  :הרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדשהתקבלו כאומדים למשוואת המשתנים 
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  ים על הביקוש לאשראי בכרטיסי אשראידמוגרפימשתנים  השפעת -אומדן קו רגרסיה : 22לוח 

  

  

  סך החיוב בכרטיס אשראי  

CR  

  דמי הרגרסיהמק  המשתנים המסבירים

  3,239.51  חותך

)38.65(  

DMSTF -6,544.16  )0 אחרת 1"=משותף", משתנה דמי(לא משותף / חשבון משותף  

)92.34(  

DMF -1,137.83  )0 אחרת 1"=נקבה", משתנה דמי(נקבה / בעל החשבון זכר-  

)10.79-(  

DPRT - 1"=פרטית", משתנה דמי" (בנקאות פרטית" החשבון מסווג במגזר פעילות 

  )0אחרת 

13,712.73  

)173.43(  

DAGE30 - 2,273.19  )0 אחרת 1"=30עד ", משתנה דמי (30 גיל בעל החשבון עד-  

)29.52-(  

DAGE100 - 2,144.11  )0 אחרת 1"=65מעל ", משתנה דמי (65 גיל בעל החשבון מעל-  

)27.41-(  

DJER - 1,621.51  )0 אחרת 1"=ירושלים", משתנה דמי( ירושלים - אזור מגורים  

)24.40(  

DCNT - 443.81  )0 אחרת 1"=מרכז", משתנה דמי( מרכז - אזור מגורים  

)6.74(  

DNRT - 222.77  )0 אחרת 1"=צפון", משתנה דמי (צפון - אזור מגורים  

)2.67(  

  R^2 0.16מקדם הסבר 

  DW 1.94מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם 10,725  מספר תצפיות

  42 -ל 1מספר תצפיות שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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  ים על הביקוש להלוואות משכנתאדמוגרפי השפעת משתנים -אומדן קו רגרסיה : 23לוח 

  

   החיוב בגין משכנתאסך  

M  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  2,096.10  חותך

)26.53(  

DMSTF -1,875.97  )0 אחרת 1"=משותף", משתנה דמי(לא משותף / חשבון משותף  

)26.95(  

DMF -723.76  )0 אחרת 1"=נקבה", משתנה דמי(נקבה / בעל החשבון זכר-  

)6.79-(  

DPRT -1"=פרטית", משתנה דמי" (בנקאות פרטית"ות  החשבון מסווג במגזר פעיל 

  )0אחרת 

4,263.12  

)49.57(  

DAGE30 - 832.57  )0 אחרת 1"=30עד ", משתנה דמי (30 גיל בעל החשבון עד-  

)12.45-(  

DAGE65 - 840.26  )0 אחרת 1"=65 - ל45בין ", משתנה דמי (65 - ל45 גיל בעל החשבון בין  

)20.52(  

DAGE100 -655.67 )0 אחרת 1"=65מעל ", משתנה דמי (65ון מעל  גיל בעל החשב  

)7.30(  

DJER - 339.38  )0 אחרת 1"=ירושלים", משתנה דמי( ירושלים - אזור מגורים  

)6.39(  

DCNT - 290.57  )0 אחרת 1"=מרכז", משתנה דמי( מרכז - אזור מגורים  

)5.53(  

DNRT - 183.80 )0 אחרת 1"=צפון", משתנה דמי( צפון - אזור מגורים  

)2.65(  

  R^2 0.05מקדם הסבר 

  DW 1.97מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1מספר תצפיות שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -ס נדחתה בהסתברות גבוהה מהאפ
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ביחס להשפעה שיש למבנה הבעלות על החשבון על הביקוש לאשראי בכרטיסי אשראי וכן על הביקוש 

אשראי בכרטיסי ה באופן חיובי ומובהק לניצול מתהחשבון משותף תורש העובדהנמצא כי , למשכנתאות

הדבר מעיד בדרך כלל בקרב הלקוחות , בהנחה כי היות החשבון מוגדר כמשותף, כאמור. אשראיה

הרי שסביר להניח כי השימוש בכרטיס האשראי נובע , הפרטיים על היות החשבון בבעלות התא המשפחתי

   .יותר מאשר בקרב הבודדים, מהצורך שלהם להגדיל את תקציב הצריכה שלהם באופן זמין ונוח

  

תוצאה זו סבירה . מובהק לביקוש למשכנתאכמו כן נמצא כי היות החשבון משותף תורם באופן חיובי ו

אפשרות נוספת היא . משום שבדרך כלל זוגות קונים דירה במשותף ונעזרים במידת הצורך במשכנתא

  . לקיחת משכנתא עבור הילדים

  

הברית לגבי -בארצות) Gerardi, Rosen & Willen )2010בהקשר זה נציין את המחקר שנערך על ידי 

נמצא כי זוגות נשואים מבקשים יותר משכנתא לעומת .  נוטלי משכנתאות6,000 של מעל אוכלוסייה

   .גדלגם הביקוש להלוואות משכנתא כך , וכן כי ככל שמספר הנפשות בתא המשפחתי גדל, רווקים

  

  

  

  הגיל כגורם המשפיע על הביקוש לאשראי 4.8

  

  
התבצעה בדיקה ביחס לגיל  . חיובי ושליליחיסכון לגיל יש השפעה על רמת ,לפי מודל מחזור החיים

עבור  DAGE משתני דמי שלושההוספנו , לשם כך. הלקוח על צריכת האשראי במגזרי ההצמדה השונים

. ) היא קבוצת הבסיס45 - ל30קבוצת הגיל שבין  (65 ומעל 65 - ל45בין , 30עד : ארבע קבוצות גיל

  . אחרת0 -ו, טית באם בעל החשבון הוא בקבוצת הגיל הרלוונ1המשתנים מקבלים ערך 

  

 לקוחות 10,370 גילם של יש נתונים על(להלן התפלגות גילאי הלקוחות שנכללו בבסיס המדגם ש 16בציור 

  ): לקוחות שבבסיס המדגם10,725מתוך 
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  :16ציור 

  

התפלגות גילאי לקוחות המדגם

עד גיל 30, 27%

גילאים 31-45, 

35%

גילאים 46-65, 

31%

מעל גיל 65, 7%
עד גיל 30

גילאים 31-45

גילאים 46-65

מעל גיל 65

  

  

  

   כמשתנה מסבירגיל בעלי החשבון -  משוואות האמידה 4.8.1

  

  

  :באות שלוש משוואות הרגרסיה הנאמדו לפיכך

  

uDAGEDAGEDAGESDINIRLN ++++++++= 1006530 76543210 αααααααα
vDAGEDAGEDAGESDINIRLM ++++++++= 1006530 76543210 ββββββββ

zDAGEDAGEDAGESDINIRLD ++++++++= 1006530 76543210 γγγγγγγγ  

  

  . STEPWISE -בשיטת האמידת משוואות הרגרסיה נעשתה 
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בטבלה מופיעים נתונים לצד . להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לסך כל נתוני המדגםש 24בלוח 

 לרבות,  המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבד,יההרגרסשהתקבלו כאומדים למשוואת המשתנים 

  : הדמיההתוצאה שהתקבלה ביחס למשתנ

  

  

  

  הלקוחותגיל הקשר בין הביקוש לאשראי ל -אומדן קווי רגרסיה : 24לוח 

  

סך הביקוש   

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

סך הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

סך הביקוש 

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  יריםהמשתנים המסב

  -30,318.07  חותך
)2.80-(  

45,976.01  
)7.11(  

2,091,445.16  
)6.45(  

IR -ש במטבע ישראלי " שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות אשראי בעו
 לא צמוד

    36,727.83  
)4.09(  

IN -653.68  מדד המחירים לצרכן  
)6.17(  

212.44-  
)3.38-(  

23,684.29-  
)6.77-(  

DAGE30 -16,743.96  )0 אחרת 1"=30עד ", משתנה דמי (30ל בעל החשבון עד  גי-  
)26.60-(  

16,609.56-  
)51.53-(  

  

DAGE65 - 1"=65 - ל45בין ", משתנה דמי (65 - ל45 גיל בעל החשבון בין 
  )0אחרת 

16,794.46  
)45.03(  

63,856.57  
)116.89(  

120,414.05  
)11.17(  

DAGE100 - 30,535.14  )0 אחרת 1"=65מעל ", שתנה דמימ (65 גיל בעל החשבון מעל  
)42.27(  

78,547.98  
)67.49(  

335,042.96  
)17.60(  

  R^2 0.02  0.24  0.19מקדם הסבר 

  DW 1.96  1.84  1.77מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם מספר 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1תצפיות שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם יסטי לבדיקת השערת האפס הסטט t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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  החשבוןגיל בעלי  - ניתוח הממצאים 4.8.2

  

  

  החשבוןגיל בעלי  -  השפעת גורמי תחלופה על הביקוש לאשראי 4.8.2.1

 
  
 

 האת משתנלמשוואת הרגרסיה  עולה כי כאשר מוסיפים ,וני המדגםמהממצאים שהתקבלו לסך כל נת

כאשר מדד המחירים . ממדד המחירים לצרכןהאשראי הלא צמוד מושפע באופן חיובי ומובהק , גילה

תוצאה עקבית עם הנחות המודל ועם ,  בהיקף האשראי במגזר הלא צמודעלייההדבר תורם ל, לצרכן עולה

  . הדמי ביחס לגילאי הלקוחות שהתקבלה ללא הוספת משתניזו

  

 במדד המחירים לצרכן משפיעה באופן שלילי ומובהק על הביקוש לאשראי עלייה נוסף לכך נמצא כי

השפעה שלילית של מדד המחירים . תוצאה העולה בקנה אחד עם הנחות המודל. במגזר הצמוד למדד

  . ח"ח במט" על הביקוש לאשראי הצמוד למטגםלצרכן נמצאה 

  

. מהווים אלטרנטיבה לאשראי הלא צמוד ח"שראי צמוד המטוהאאשראי צמוד המדד ה, צג לעילכפי שהו

ובייחוד בתקופת הבדיקה שבה עדיין , גם מדד המחירים לצרכן ירד,  כי כאשר שער הדולר יורד גםצפוי

 היו מוצמדים ברובם לשער החליפין , שלהם מרכיב מהותי יחסית במדד המחירים לצרכן,מחירי הדיור

ערכי מדד המחירים לצרכן ושער החליפין של הדולר לעומת  התנהגות,  לעיל4.4כמוצג בפרק  (של הדולר

כאשר מדד המחירים לצרכן בדרך כלל עוקב אחרי , במרבית החודשים הנכללים בתקופת הבדיקה השקל

אשראי גם על הביקוש ל, לכן סביר להניח שנמצאה השפעה דומה למדד המחירים לצרכן. )שער החליפין

   .ח"במגזר הצמוד למדד וגם על הביקוש לאשראי במגזר צמוד המט

  

  

  החשבוןגיל בעלי  - השפעת גורמי מחיר על הביקוש לאשראי 4.8.2.2

  

  

ש "אשראי בעוהנמצא כי שיעור הריבית האפקטיבית של יתרות , ח"מט ובח"מטלגבי האשראי צמוד ה

. תוצאה סבירה ועקבית עם הנחות המודל, מגזר זהבמטבע ישראלי לא צמוד משפיע חיובית על האשראי ב

הרי שלא צפינו , נזכיר כי כיוון שאנו עוסקים בבדיקת הלקוחות הפרטיים ולא העסקיים או הספקולנטים

כי הוא נלקח בדרך כלל , ח"השפעה מידית של שינויים בריבית הלא צמודה על הביקושים לאשראי במט

   .לטווח הארוך
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   על הביקוש לאשראי בנקאיהחשבוןל בעלי גי השפעת 4.8.2.3

  

  

 הדבר תורם באופן חיובי ומובהק 65 - ל45 בין ואהתקבל כי כאשר גיל הלקוח ה, גילה הלגבי משתנ

ש וכן לקיחת "חובה בחשבון העוההגדלת ניצול יתרת ( במגזר השקלי הלא צמוד אשראיהלצריכת 

. 65דומה התקבל לגבי גילאי לקוחות שמעל ממצא . ח"צמוד המדד וצמוד למט, )הלוואות לא צמודות

, 30 -ל הלקוח נמוך מיהתקבל כי כאשר ג, לעומת זאת. ממצא זה התקבל לגבי שלושת מגזרי ההצמדה

  . הדבר משפיע שלילית על הביקוש לאשראי במגזר השקלי הלא צמוד ובמגזר הצמוד למדד

  

בהנחה שבקבוצת , שכן.  לעיל4.5.5במהותה עם התוצאה שהתקבלה בפרק   עקבית,למעשה ,וצאה זות

וגם אם כן הרי שהמשפחה טרם ,  טרם הקימה תא משפחתיאוכלוסייה עדיין מרבית ה30שעד הגיל 

הרי שגם ההוצאות קטנות יחסית ולא נדרשים כפי הנראה להגדלת האפשרות , התרחבה באופן משמעותי

  .  ניצול אשראיבאמצעותלהרחיב את הצריכה 

  

 ילדים בויש וקימה תא משפחתי הכבר  אוכלוסייה מרבית ה65 - ל45שבין גילאים בהנחה שב, לעומת זאת

נראה ששיעור הגידול בצריכה גדול . הרי שהדבר מגדיל את הוצאות התא המשפחתי, והמשפחה מתרחבת

ולכן המשפחה נדרשת למציאת פתרון להגדלת , בהכנסות התא המשפחתי) אם בכלל קיים(משיעור הגידול 

כאשר סכום הניצול , בדרך כלל אשראי זמין ומיידי, ון זה נמצא בדרך של ניצול אשראיפתר. צריכהה

ם כי א .אשראי כזה מאפיין את האשראי הניתן במגזר השקלי הלא צמוד. משתנה תדיר בהתאם לצורך

  . יצוין שממצא זה אפיין את הביקוש לאשראי בשלושת מגזרי ההצמדה

  

אפשר לומר כי ,  מתאפיינת כתורמת חיובית לביקוש לאשראי65ל לגבי הממצא כי האוכלוסייה בגיל שמע

ייתכן שמתרגלים , כמו כן. בגילאים אלה עדיין מחתנים ילדים ועוזרים לאלה שמקימים משפחות צעירות

לכן גם אוכלוסיית הגיל . לחיות ברמת חיים מסוימת או בדרך חיים המסתמכת גם על ניצול האשראי

   . ית לביקוש האשראיהמבוגר נמצאה כתורמת חיוב

  

אף גבוה יותר מזה שהתקבל אצל  65שמעל לגיל  זו אוכלוסייההמקדם החיובי שהתקבל לגבי 

ייתכן וממצא זה נובע משום שהסיבות שהוזכרו דווקא . 65 -  ל45 שבטווח הגילאים שבין אוכלוסייהה

ות רבות עם הבנק ולכן האוכלוסייה הבוגרת צברה שנות היכר, כמו כן. רלוונטיות יותר בגילאים אלה

, סביר שבגילאים אלה יש יותר נכסים צבורים. מאפשר לה לנצל יותר אשראי, מבחינתו, ייתכן שהוא

נראה כי אוכלוסייה מבוגרת יחסית , נוסף לכך. שיכולים להוות כבטוחות לניצול גדול יותר של אשראי

ולכן בגילאים ) ש בכרטיסי אשראישימו: לדוגמה(נרתעת מלנצל אשראי השונה מזה הבנקאי והמוכר לה 

לכן המקדם שהתקבל לגבי . אלה מזהים הסטה של ניצול האשראי מאמצעים אחרים לאשראי הבנקאי

 גבוה יחסית ליתר קבוצות הגיל ואף חורג מבחינת גודלו 65האוכלוסייה שבטווח הגילאים המבוגר שמעל 

  .ים יותר להלוואות הבנקאיותאלא מתא, מהמקובל בדרך כלל בניצול באמצעות כרטיסי אשראי
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שינויים בניצול אשר בדקה את ה, )Godwin) 1998ממצאים אלה נתמכים באלה שהוזכרו במחקרה של 

הנמצאים , הלקוחות הפרטיים, היא מצאה כי לגבי גיל הלקוח. הברית-האשראי במשקי בית בארצות

לקוחות , לעומתם. לאשראיתורמים שלילית לביקוש ) 25 -מתחת ל(בטווח הגילאים הצעיר יחסית 

 65שמעל כאשר לטווח הגילאים ,  תורמים חיובית לביקוש לאשראי47פרטיים בטווח הגילאים שמעל 

כי הבנק לא שש , נראה כי ההשפעות נובעות גם מצד ההיצע. התרומה הגדולה ביותר לביקוש לאשראי

 הבנק ואינה יכולה להציע שבדרך כלל אינה בעלת ותק של היכרות עם, להלוות לאוכלוסייה הצעירה

כי לאוכלוסייה הצעירה עשויות להיות פחות הוצאות לעומת , וגם מצד הביקוש,  מספיקיםביטחונות

  .האוכלוסייה הבוגרת יותר

  

 - הבוגרת אוכלוסייהשכן בהחלט ייתכן כי ה, הממצאים שהוצגו נתמכים בתיאוריות הכלכלה הבין דורית

שלהם הבנק עלול שלא למהר ולהעניק אשראי בשל ,  הילדים-עירה  הצאוכלוסייהלווה עבור ה, ההורים

מתייחס לסוגיה כי העברות ) 2006(שורץ .  מתאימים או חוסר הכרות מספקת עם הבנקביטחונותהעדר 

הנובעים מאי שכלולו של השוק והמונעים , דוריות עשויות לשמש ככלי לעקיפת אילוצי נזילות-בין

 על פני חזור החיים שלהם באמצעות אשראי על חשבון הכנסות מהצעירים להחליק את תצרוכתם

בנקים אינם נוטים לתת . אף שצפוי כי הכנסתם תגדל בעתיד או שהם עשויים לרשת נכסים, עתידיות

- מרכיב של אי להם ישכי, הלוואות על חשבון צפי לגידול עתידי בהכנסה או קבלת ירושות עתידיות

   .בעתידאלה רים  של צעייהםודאות ביחס להכנסותו

  

ובנק המלווה כנגד , היא משתנה מקרי, מבחינת הבנק, אם בכלל, ירושה ומועד קבלתההגודל , לדוגמא

 האפשרות להקצות את המקורות העומדים לרשותם על פני מחזור , כך בשל.ירושה צפויה נחשף לסיכון

 -העברות בין.  להיפגעהחיים שלהם על פי העדפותיהם נמנעת מהפרטים במשק והרווחה במשק עלולה

,  הצעירה גישה לשוק ההלוואותאוכלוסייהדוריות משמשות כאמצעי לעקוף את המחסומים המונעים מה

ההורים כבר ידועים לבנקים ומצויים עמם . אליוכאשר ההורים המבוגרים מהווים את שליחיהם 

 שאם קיים אצל ,מכאן. םלוות עבור ילדיהם הצעיריה יכולים ללכןו, במשך שנים רבותבקשרים עסקיים 

אילוצי הנזילות לא יהוו מגבלה ,  קשורה בקשרים משפחתייםאוכלוסייההפרטים מוטיב אלטרואיסטי וה

   .דוריות- לעוקפם באמצעות העברות ביןאפשר כיוון ש,אפקטיבית

  

. העברות בין דוריות הבאות לעקוף אילוצי נזילות חייבות לבוא בתקופה שבה אילוצים אלה אפקטיביים

זאת ניתן לבצע . שכן הירושות באות על פי רוב מאוחר מידי, מכאן שהן חייבות לבוא עוד בחיי המעביר

 מציין עוד כי רובן המכריע של ההעברות) 2006(שורץ . באמצעות ניצול אשראי על ידי הורים עבור ילדיהם

קיפת אילוצי נזילות העברות בין דוריות יכולות לשמש כלי לע. חייםאנשים הבין דוריות נעשה בין 

  . שאינו אפשר לצעירים ללוות על חשבון הכנסות עתידיות, שנובעים מאי שכלול השוק
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 הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה מטעם שנערך 2009בהקשר זה יצוין כי על פי הסקר החברתי לשנת 

 מיליוני איש 4.7 - ומעלה המייצגים כ20 איש בני 7,500 - ואשר במסגרתו רואיינו כ) 2010(בישראל 

מקבלים עזרה ) בת הזוג/כולל הורים של בן, שיש להם הורים( ומעלה 20כשליש מבני , בגילאים אלה

  .נתון זה נתמך בתיאוריה ובתוצאות שהוצגו לעיל. כלכלית מהוריהם

  

במגזר בו הלקוחות צורכים את מקסימום האשראי שבוצעה בחינה נוספת על מנת למצוא את הגיל 

 ה את משוואת הרגרסיה האמוראמדנולשם כך .  המגזר השקלי הלא צמוד-י ביותר ההצמדה המהות

הוכנסו לרגרסיה שני משתנים ,  הדמי המפלחים את הלקוחות לארבע קבוצות גיליכאשר במקום משתנ

גזירה באמצעות  מתקבלת פונקציה ריבועית אשר כך. ומשתנה הגיל בריבועהרציף  משתנה הגיל -אחרים 

  . המקסימוםמתקבלת נקודת

  

מגזירת הפונקציה .  גיל וגיל בריבוע התקבלו מובהקים ברגרסיהםמשתניה ,לגבי האשראי הלא צמוד

 ללמוד מממצא אפשר. 60 -כהוא  התקבל כי הגיל בו מנצלים מקסימום אשראי במגזר השקלי הלא צמוד 

בו נדרשים שגיל זהו השייתכן . 60גיל ערך בזה כי אוכלוסיית המדגם מתאפיינת בצריכה חריגה ב

מעבר דירה , עזרה במימון הלימודים שלהם,  חתונת הילדים: כגון, בשל הביקושפעמיות-להוצאות חד

במגזר השקלי הלא , אשראיהולכן יש נקודת מקסימום של ניצול , עקב פרישה מעבודה או שיפוץ הבית

 כפי ,מצד ההיצע יש. ידי האשראי בדרך כלל זמין יותר וקל יותר להשגה בטווח המ, כאמור,בוש, צמוד

 שמוכן להעמיד ,טחונות טובים מספיק מבחינת הבנקי דווקא ללקוחות בגיל המבוגר יחסית ב,הנראה

   .לרשותם את האשראי כמקור מימון

  

) 2009 ( בישראל של הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה2008הכנסות לשנת הבהקשר זה נזכיר את סקר 

 למשקי בית 63 - לעומת גיל ממוצע של כ41 - שהינו שכיר הוא כולפיו הגיל הממוצע של ראש משק הבית

 אלפי 15 - כאכאשר ההכנסה הממוצעת של משקי בית שבראשם שכיר הי.  עובדשראש המשפחה אינו

שרובה , ח למשקי בית שראשם לא עובד" אלפי ש5 - לעומת כ,שרובה הכנסה מעבודה, ח לחודש"ש

בית שבראשו עומד הגמל של משק הקופות מפנסיה ומ, באותההכנסה מקצ, עם זאת. קצבאותממפנסיה ו

 מבחינת הבנקים הכנסה יציבה וקבועה לעומת הכנסה של אדם שכיר שאולי מרוויח מהווהאדם מבוגר 

מכיוון שהבנק רואה לנגד עיניו . ללא הכנסה חודשית יכולים לפטרו והוא ייוותרהיום סכום נאה אך מחר 

וכן על פני תקופה  הלקוחיציבות תזרים תנועות הזכות של חשבון , שארהבין , בבואו לתת אשראי הינו

. הרי דווקא ללקוחות המבוגרים יש קצבאות ופנסיות סדורות יחסית, שברשות הלקוח ביטחונותהיצע ה

כאשר יש , קצבאות אלה גם מרכיבות את מרבית ההכנסה החודשית של משק הביתלפי סקר ההכנסות 

ללקוחות המבוגרים , בנוסף.  מהווה גורם חשוב ביותר מבחינת הבנקיבות זוויצ, להדגיש את יציבותן

קרנות השתלמות וקרנות פנסיה שהם יכולים להציע , נכסים שצברו במהלך חייהם וכן קופות גמל

  .טחון במידת הצורךיכב
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תאים לאופי ייתכן שמ, שהינו גיל מבוגר יחסית, 60גיל , הממצא לגבי הגיל שבו מנצלים מקסימום אשראי

במחקר שבוצע על , לדוגמה. אך לאו דווקא מתאים למקומות אחרים בעולם,  בישראלאוכלוסייהה

נמצא שהגיל המתאפיין במיקסום של , )Chivakul & Chen, 2008( של משקי בית בבוסניה אוכלוסייה

.  בכל מדינהייהאוכלוסנובעת מהאופי השונה שיש לבין המדינות ייתכן שהשונות . 45נטילת אשראי הינו 

 הוריהם בהוצאות החתונה או מצדמנקודת מבט של הנורמה והיקף של העזרה שניתנת לילדים , לדוגמה

בהם ההוצאות גדולות באופן יחסי ועל כן ש אירועים המהווים, ילדיםהמבחינת הגיל הממוצע לנישואי 

  .נדרשים לעיתים לסיוע מימוני ומנצלים אשראיההורים 

  

 & Borsch-Supan(בית בגרמניה ה של משקי חיסכוןמחקר שנערך ביחס להתנהגות ה על פי ,נוסף לכך

Essig, 2003 (מאמר שפורסם ב.  נמוך יותרחיסכון מבוגרת יותר שיעור האוכלוסייהנמצא כי ככל שה

 בשנים  ביפןאוכלוסייהביחס לשיעור החיסכון המאפיין את ה) 2009 בדצמבר 6מיום  (TheMarkerבעיתון 

 וכן זו 59 - ל50בין בעיקר אלו ש( בקבוצות הגיל המבוגרות יחסית אוכלוסייהנמצא כי ה, 2002  עד1985

בעיקר (אוכלוסיית הצעירים , לעומתה.  שהולך ויורד עם השניםחיסכוןמתאפיינות בשיעור , )60שמעל גיל 

  .  שהולך ועולה עם השניםחיסכוןמתאפיינת בשיעור דווקא  )30שמתחת לגיל זו 

  

  

  

   על הביקוש לאשראי בכרטיסי אשראיהחשבוןגיל בעלי  השפעת 4.8.2.4

  

  

התוצאות שהוצגו לעיל נתמכות גם בממצאים שעלו בבדיקה הפרטנית שביצענו לגבי הקשר בין גיל 

נמצא כי אוכלוסייה צעירה או מבוגרת יחסית משתמשת . הלקוחות לניצול האשראי בכרטיסי האשראי

 נמצאו כבעלי 65 או מעל 30לקוחות בגיל עד . וכלוסייה בגילאי הבינייםלעומת א, פחות בכרטיסי האשראי

   .ניצול נמוך יחסית של האשראי בכרטיסי האשראי

  

 חיובית לניצול אשראי בכרטיסי השפעה 65 - ל30 שבין בגילאים הכרטיס יבעללנציין שנמצא כי , עם זאת

ממצא זה עולה בקנה אחד עם ). 65מעל גיל (או המבוגרת ) 30עד גיל ( הצעירה אוכלוסייהאשראי לעומת ה

 מתאפיינים בניצול אשראי גבוה יחסית 65 ועד 30הממצאים שהוצגו ואשר לפיהם גילאים אלה שמעל 

נראה כי בגילאים שבהם המשפחה מתרחבת והילדים גדלים ואף מתחתנים יש .  הצעירהאוכלוסייהל

ר לעשות זאת מבחינת הלקוחות בטווח גילאים צורך מידי בניצול אשראי זמין ומהיר והדרך הקלה ביות

  .זה יחסית לאחרים היא להגדיל את הצריכה השוטפת ולנצל אשראי בכרטיסי האשראי
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 התקבל מקדם שלילי מובהק לגבי ניצול ,65כפי שנצפה לגבי הלקוחות המבוגרים שמעל , עם זאת

 ג לעיל ביחס לביקושם לאשראיזאת בניגוד לממצא שהוצ. אשראי שלהםההאשראי באמצעות כרטיסי 

ואף יותר מאשר זה , בו גיל זה נמצא כתורם חיובית לביקוש לאשראיש,  בשלושת מגזרי ההצמדהבנקאי

אך לא ,  מבוגרת אומנם נוטה לבקש ולנצל יותר אשראיאוכלוסייהנראה כי . שנמצא ביתר קבוצות הגיל

ת יותר ממשיכת יתר של מזומן בבנק או אמצעי שנחשב לחדשני יחסי, באמצעות שימוש בכרטיסי אשראי

 המבוגרת טרם התרגלה באופן מלא לאמצעי הזה של כרטיסי אוכלוסייהנראה כי ה. לקיחת הלוואות

 הגיל על יאשראי בשימוש לצריכה שוטפת ועל כן התקבל ביחס אליה מקדם שלילי בבדיקת השפעת משתנ

דהיינו באמצעות הלוואות , המקובלתניצול האשראי בכרטיסי אשראי לעומת ביקוש אשראי בדרך 

  . מהבנק

  

-Borsch( והשימוש בכרטיסי אשראי של משקי בית בגרמניה חיסכוןגם במחקר שנערך ביחס להתנהגות ה

Supan & Essig, 2003 (הנחשבת למבוגרת אוכלוסייהנמצא כי ה ) ת יחסית מעטשתמשמ) 60מעל גיל 

יותר שמשתמשת באמצעי תשלום זה כמקור לניצול  הצעירה אוכלוסייהזאת לעומת ה. בכרטיסי אשראי

 ביחס להשפעת הגיל כגורם לניצול אשראי שליממצא זה דומה לממצאים . אשראי לשם הגדלת הצריכה

  . בכרטיסי אשראי

  

  

   על הביקוש למשכנתאותהחשבוןגיל בעלי  השפעת 4.8.2.5

  

  

 מצביעים על מגמה דומהשכנתאות גם ממצאי הבדיקה הפרטנית לגבי הקשר בין גיל הלקוחות לביקוש למ

 אוכלוסיית נמצא כי. לזו שהוצגה לגבי השפעת גיל בעלי החשבון על הביקוש לאשראי בכרטיסי אשראי

ביקוש למשכנתא ותוצאה זו סבירה מבקשת פחות מהממוצע של הדווקא ) 30מתחת לגיל (הצעירים 

משותף ונעזרים במידת הצורך קונים דירה ב) או לקראת חתונה(משום שבדרך כלל זוגות נשואים 

ייתכן גם כי הבנקים מסרבים לתת אשראי .  ומעלה30 -הוא סביב הלכך והגיל הרלוונטי , במשכנתא

,  הבוגרת יותראוכלוסייהלצעירים שלרוב אינם בעלי חוסן כלכלי והכרות רבת שנים עם הבנק לעומת ה

  . עבור ילדיהםמשכנתא נוטליםועל כן ההורים 

  

וזה גם הגיל בו התקבל  (65 - ל45בו הביקוש למשכנתא התקבל כחיובי ומובהק הוא בין הגיל , ואומנם

 שבהם מהווים את השנים 45בטווחי הגיל שמעל . 65וכן בגיל שמעל , )המקדם החיובי הגבוה ביותר

.  גדולה יותר בהתאם להתרחבות המשפחהלאחתורוכשת דירה או מתרחבת , המשפחה גדלה ומתבססת

דירתם ועל כן נזקקת למימון , מחתנת את הילדיםבדרך כלל  אוכלוסייהלאים אלה מרבית הבגי, כמו כן

  .משכנתאהבאמצעות הלוואות 
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נמצא ) Yilmazer & DeVaney, 2005(הברית - בארצותאוכלוסייהנציין כי במחקר שנערך על ה, עם זאת

 כי הדבר נובע מכך שהזוגות ייתכן. הביקוש להלוואות משכנתא הולך ויורד עם התקדמות הגילכי 

 על מנת לסייעלא נוטלים הלוואות כאלה הוריהם אך , הברית קונים דירה לעצמם-הצעירים בארצות

שאף נתמכה בתוצאות שהתקבלו ,  בישראלאוכלוסייהזאת בניגוד למגמה המאפיינת חלקים ב. לילדיהם

כדי לרכוש עבור ילדיהם ולא רק  נוטלים הלוואות משכנתא גם כסיוע בדיור שהורים, בבדיקה שערכנו

  .דירה עבור עצמם

  

  

  

  

  פרטייםהלקוחות ה בקרבהתנהגות הצריכה של אשראי בנקאי ל אזור המגורים הקשר בין 4.9

  

  
לשם .  על צריכת האשראי במגזרי ההצמדה השוניםות הלקוחלאזור המגורים שלהתבצעה בדיקה ביחס 

ירושלים : אזורי מגורים ארבעה עבור DJER, DCNT, DNRT : משתני דמישלושההוספנו , כך

 1המשתנים מקבלים ערך . ) הינו אזור הבסיסDSTHאזור הדרום  (צפון ותל אביב והמרכז, והסביבה

  . אחרת0 - ו, לוונטיבאזור המגורים הר גרבאם בעל החשבון 

  

מרבית כי היא ההנחה .  שנכללו בבסיס המדגם הלקוחותאזור המגורים שללהלן התפלגות ש 17בציור 

בו מתנהל שולכן מיקום הסניף , הלקוחות נוהגים לנהל את חשבונם בסניף הקרוב יחסית לאיזור מגוריהם

  . ישמש לצורך נתון זהנםחשבו
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  :17ציור 

  

התפלגות אזור מגורים של לקוחות המדגם

ירושלים והסביבה, 

29%

אזור המרכז, 46%

אזור הדרום, 14%

אזור הצפון, 11%
ירושלים והסביבה

אזור המרכז

אזור הדרום

אזור הצפון

  

  

  

  

   כמשתנה מסביראזור המגורים של בעלי החשבון -  משוואות האמידה 4.9.1

  

  

  

  : שלוש משוואות הרגרסיה הבאותנאמדו

  

  

uDNRTDCNTDJERSDINIRLN ++++++++= 76543210 αααααααα
vDNRTDCNTDJERSDINIRLM ++++++++= 76543210 ββββββββ

zDNRTDCNTDJERSDINIRLD ++++++++= 76543210 γγγγγγγγ  

  

  . STEPWISE -בשיטת האמידת משוואות הרגרסיה נעשתה 

  

בטבלה מופיעים נתונים לצד המשתנים . להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לנתוני המדגם 25בלוח 

 התוצאה לרבות, י מובהק בלבדהרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטשהתקבלו כאומדים למשוואת 

  : הדמיישהתקבלה ביחס למשתנ
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   לקוחות המדגםאזור המגורים שלבין הקשר בין הביקוש לאשראי ל -אומדן קווי רגרסיה : 25לוח 

  

סך הביקוש   

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

סך הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

סך הביקוש 

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  יםהמשתנים המסביר

  -2,424.95  חותך
)0.22-(  

53,621.50  
)60.11(  

199,529.06  
)7.14(  

IN -441.26  מדד המחירים לצרכן  
)4.04(  

    

S -4.76   100אביב - מדד המניות תל-  
)5.68-(  

169.38-  
)5.00-(  

DJER - 1,633.49  )0 אחרת 1"=ירושלים", משתנה דמי( ירושלים - אזור מגורים-  
)3.14-(  

35,862.36-  
)50.95-(  

91,341.57  
)5.93(  

DCNT - 3,464.15 )0 אחרת 1"=מרכז", משתנה דמי( מרכז - אזור מגורים  
)6.92(  

36,772.41-  
)56.55-(  

108,176.40  
)7.67(  

DNRT - 17,164.22  )0 אחרת 1"=צפון", משתנה דמי( צפון - אזור מגורים  
)26.40(  

23,050.64-  
)29.24-(  

47,046.03  
)1.99(  

  R^2 0.01  0.03  0.05מקדם הסבר 

  DW 1.97  1.53  1.79מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם מספר 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1תצפיות שונה בין 

  

ערת עבור כל המקדמים שדווחו לעיל הש). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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  החשבון בעלי  אזור המגורים של- ניתוח הממצאים 4.9.2

  

  

  החשבוןבעלי   אזור המגורים של- על הביקוש לאשראי רכוש השפעת גורמי תחלופה ו4.9.2.1

 
  

כאשר , אזור המגוריםהמשתנה כאשר מוסיפים לרגרסיה את גם  ,הממצאים שהתקבלו לנתוני המדגםן מ

תוצאה עקבית עם ,  בהיקף האשראי במגזר הלא צמודעלייההדבר תורם ל, מדד המחירים לצרכן עולה

   .הנחות המודל

  

אצל שניהם נמצא . ח נמצאו ממצאים דומים"ח ובמט"לגבי האשראי צמוד המדד והאשראי צמוד המט

 סביר כי ,תוצאה זו הגיונית. 100ביב א-מדד מניות תל, קשר שלילי עם גורם המבטא את השפעת הרכוש

לכן יותר נזילות ופחות ערך וה מימוש ניירות , כפי הנראה, במשתנה זה משמעותהעלייהלהניח שכאשר יש 

  .צורך באשראי

  

  

   על הביקוש לאשראי בנקאיהחשבוןבעלי   השפעת אזור המגורים של4.9.2.2

  

  

שלושת מגזרי אחד מבכל שונה ל האשראי נמצא כי השפעתו על ניצו, אזור המגורים הלגבי משתנ

על באופן מובהק  משפיעים חיובית המרכז והצפוןמגורים באזור , לגבי האשראי הלא צמוד. ההצמדה

ניצול אשראי זאת לעומת השפעה שלילית מובהקת למגורים באזור ירושלים על  .ניצול האשראי במגזר זה

  . במגזר הלא צמוד

  

במגזר צמוד נמצא כי  .יחס לניצול האשראי ביתר מגזרי ההצמדההממצאים שהתקבלו בזאת לעומת 

מגורים באזור , בנוסף. ההשפעה השלילית הגבוהה ביותר התקבלה למגורים באזור המרכז, המדד

לגבי אשראי  .על ניצול אשראי צמוד מדד  שליליתכןגם משפיעים דרום ל בהשוואההצפון ירושלים או 

. עה החיובית הגבוהה ביותר התקבלה למגורים באזור המרכזההשפנמצא כי , ח"ח ובמט"צמוד מט

ת על ניצול אשראי ימשפיעים גם הם חיובדרום ל בהשוואהמגורים באזור ירושלים או הצפון , בנוסף

  . זהבמגזר 
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מרובת ילדים יחסית , מצד אחד, ייתכן כי אפשר לייחס את הממצאים לכך שהאוכלוסייה באזור ירושלים

 TheMarkerמאמר שפורסם בעיתון ראה גם (אך נחשבת לאוכלוסייה ענייה יותר , רכזלזו שבאזור המ

בנקים נוטים , כמו כן. אשר הכנסותיה נמוכות ולכן נוטה שלא להגדיל את צריכתה, )2010 ביוני 29מיום 

נראה כי אוכלוסייה זו לא מבקשת , משום כך. לא לאפשר ללקוחות בלי יכולת החזר מוכחת לנצל אשראי

לא מתאפשר לה לנצל אשראי כזה בשל , לחילופין, או, על מנת להגדיל את תקציב הצריכה שלה, שראיא

  .כושר החזר נמוך

  

נראה כי נטייתה השולית לצרוך . רוב אוכלוסיית המרכז נחשבת לבעלת יכולת כלכלית גבוהה יחסית

מבקשת לנצל אשראי על לפיכך אוכלוסייה זו . גבוהה יחסית וצריכתה גבוהה מעבר להכנסתה השוטפת

גם אוכלוסיית הצפון נחשבת לבעלת יכולת כלכלית ולכן נמצאה . מנת להגדיל את אפשרויות הצריכה שלה

האשראי הזמין ביותר הוא משיכת היתר שנעשית לרוב האשראי . כתורמת חיובית לביקוש לאשראי

   .במגזר השקלי הלא צמוד

  

אשר פרסמה , )2006(כזית לסטטיסטיקה בישראל ממצא זה נתמך בתוצאות מחקר מטעם הלשכה המר

אפיון ודירוג במסגרת המחקר בוצע . כלכלי של האוכלוסייה במדינת ישראל בערים השונות-מדד חברתי

מסד . כלכלית של אוכלוסיית התושבים הגרים בהן-של הרשויות המקומיות בישראל לפי הרמה החברתית

 מועצות 198במסגרת המחקר כלולות (רשות מקומית הוא ברמה של , שהמחקר התבסס עליו, הנתונים

  .כלכלי לכל רשות מקומית בישראל-תוצאת המחקר היא פרסום מדד חברתי). מקומיות ועיריות

  

רשות (אוגרפית מסוימת י ביחידה גאוכלוסייהכלכלית של ה-המחקר מגדיר את המושג רמה חברתית

כאשר מבין ההיבטים המרכזיים . אותה יחידה באוכלוסייהכשילוב של תכונות בסיסיות של ה) מקומית

אוגרפית ניתן למנות את המקורות הכספיים יכלכלית של תושבי יחידה ג-המרכיבים את הרמה החברתית

סך (רמת מינוע , )צפיפות ואיכות(תחום הדיור , של התושבים) מקצבאות וממקורות אחרים, מעבודה(

מאפייני תעסוקה , חינוך והשכלה, )ת המקומיתהכל כלי רכב פרטיים מחולק במספר התושבים ברשו

  .יםדמוגרפיואבטלה ומאפיינים 

  

 10 - לסווגו כלכלי המתאים כל המועצות המקומיות והעיריות -במסגרת המחקר ועל סמך המדד החברתי

  .ועל פי הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה מומלץ להיעזר בתוצאות המחקר בשיוך לאשכול, אשכולות

  

 של המחקר עולה כי המועצות האזוריות ברמה הגבוהה ביותר ממוקמות בעיקר מהממצאים הבולטים

מרבית המועצות האזוריות ממוקמות , במחוז הדרום, לעומתם. אביב-במחוזות מרכז ותל, במרכז הארץ

ואילו במחוז חיפה והצפון מרבית המועצות האזוריות מצויות באשכולות . באשכולות הבינוניים

ממצא , מדד נמוך יחסית והיא מדורגת באשכול נמוךירושלים קיבלה צוין כי י. גבוהים-הבינוניים

  . סיות שהוצגו בפרק זהרהמתאים לניתוח תוצאות הרג
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  אשראיה על הביקוש לאשראי בכרטיסי החשבוןבעלי   השפעת אזור המגורים של4.9.2.3

  

  

וחות על הביקוש לאשראי  את ההשפעה שיש לאזור המגורים של הלקבדקנו באופן פרטני, כאמור לעיל

  . אשראיהבכרטיסי 

  

השפעה נמצא כי למגורים באזור ירושלים לגבי הקשר בין אזור המגורים לניצול אשראי בכרטיסי אשראי 

, כאשר לאחריה. חיובית מובהקת הגבוהה ביותר לסך השימוש בכרטיסי אשראי לעומת יתר האזורים

 לעומת לסך השימוש בכרטיסי אשראיוהה יותר גבלמגורים באזור המרכז השפעה חיובית מובהקת 

  .מגורים באזור הצפון והדרום

  

שעיקרי ממצאיו הובאו , ביצעה שהלשכה המרכזית לסטטיסטיקה בישראל בהמשך לתוצאות המחקר

בעוד שהרשויות באזור המרכז מתאפיינות לרוב , אקונומי נמוך-ירושלים היא בעלת מדד סוציו, לעיל

תורם דווקא אקונומי -מכאן עולה כי מיקום נמוך או גבוה במדד הסוציו. בוהאקונומי ג- במדד סוציו

  . לעומת מגורים באזורים אחרים, לשימוש בכרטיסי אשראי  חיוביבאופן

  

הנחשבת כבעלת , יש לציין כי השימוש בכרטיס האשראי זמין ונוח ומתאים בדרך כלל לאוכלוסיית המרכז

כאשר בכל עת אפשר לבצע את הקניות . לצרוך גבוהה יחסיתיכולת כלכלית גבוהה ונטייתה השולית 

  . ולרכוש מבלי להזדקק למזומן

  

נזכיר כי . המאפיינת את אזור ירושלים, כרטיס אשראי מתאים גם לאוכלוסייה הענייה יחסית, עם זאת

החיוב בכרטיס אשראי מתבצע לרוב אחת לחודש ואפשר לדחות באמצעותו את החיוב בגין הצריכה 

תוך , דבר זה יכול לעזור לאוכלוסייה הענייה לבצע את הקניות. ת של כל החודש עד למועד החיובהשוטפ

בעוד שבאמצעות לקיחת הלוואה מהבנק או , כמה ימי אשראי ללא ריבית, למעשה, שהיא מרוויחה

מובן כי לא כל לקוח מקבל . תשלום במזומן במשיכת יתר הייתה נדרשת לשלם ריבית גם על ימים אלה

אך משקיבל ובהנחה שהוא עושה בו שימוש מושכל , לכתחילה את האפשרות להשתמש בכרטיס אשראימ

שימוש . השימוש בו נוח וחוסך את חיוב הריבית ממועד הצריכה ועד למועד החיוב, פי גובה הכנסותיו על

ת עובר הכרוכות בפעולו, כזה בכרטיס גם מונע את המפגש התכוף עם הבנק ויכול לחסוך בעמלות שונות

אפשר לומר גם כי אוכלוסיית ירושלים מתאפיינת בעובדי מדינה ובמוסדות ציבור . ושב המבוצעות בבנק

לעומת עובדים בחברות מסחריות שונות או , בעלי הכנסה קבועה ומובטחת באופן יחסי, רבים יחסית

  .יולכן יחסית קל לה לקבל מהבנק את האפשרות לשימוש בכרטיס האשרא, בחברות ההייטק
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   על הביקוש למשכנתאותהחשבוןבעלי   השפעת אזור המגורים של4.9.2.4

  

  

לגבי הקשר בין אזור  .ההשפעה שיש לאזור המגורים של הלקוחות על הביקוש למשכנתאותבדקנו את 

ירושלים או באזור המרכז תרומה חיובית גבוהה למגורים באזור המגורים לביקוש למשכנתאות נמצא כי 

 נחשבת האינ הצפון  באזוראוכלוסייהה. ש להלוואות משכנתא לעומת מגורים באזור הצפוןיותר לביקו

 כמוסבר לעיל,  בירושלים ענייה יחסיתאוכלוסייהנראה כי על אף היות ה.  באופן מיוחדהיי או ענהלעשיר

חרדית -  דתיתאשהי,  זואוכלוסייה, וכפי המובא מתוצאות מחקרי הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה

לשם כך . מתאפיינת בשיעורי ילודה גבוהים ובמנטליות של רכישת דירות לילדים הנישאים, ה הגדולבחלק

  . נראה כי ההורים נאלצים לבקש משכנתא על מנת לממן את הוצאות רכישת הדירה לילדיהם

  

 יכולה להרשות לעצמה לקחת הלוואות משכנתא לצורך היא.  המרכז נחשבת לעשירהאוכלוסיית, לעומתה

אף הבנקים מצידם ששים לתת אשראי למטרות כאלה ואף יוצאים מידי פעם . שת דירות להשקעהרכי

, במבצעי שיווק ללקוחות אמידים בעלי יכולת כלכלית מוכחת לקבלת משכנתא לרכישת דירות להשקעה

  .  יחסיתךנמוהוא  זו אוכלוסייההסיכון לחדלות פירעון לגבי מבחינת הבנק שכן 
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לקוחות ה בקרב התנהגות הצריכה של אשראי בנקאיכגורם המשפיע על  מדדי יכולת כלכלית 4.10

  פרטייםה

  

  

הצמדה  היכולת הכלכלית של הלקוח על צריכת האשראי במגזרי התהתבצעה בדיקה ביחס למידת השפע

  : כמדד ליכולת כלכלית השתמשנו בשני משתניםכאשר , נערכו שתי בדיקות. השונים

  

, לעשירוני ההכנסה הלשכה המרכזית לסטטיסטיקהלפי הגדרות (ההכנסה של הלקוח  רמת .1

 6  הכנסה המסווג בעשירוןכאשר נתייחס ללקוח, 6 ומעשירון 5 עד עשירון - בחלוקה לשתי קבוצות

 באם בעל החשבון מסווג 1 המקבל ערך DASRNהוספנו משתנה דמי ).  כאל אמיד,ומעלה

  . אחרת0 -ו,  ומעלה6בעשירוני הכנסה 

בנקאות "לקוחות המסווגים במגזר פעילות ( בנקאות אישית או פרטית -מגזר הפעילות של הלקוח  .2

הוספנו ). ח ונתייחס אליהם כאמידים" אלפי ש500הם ברובם בעלי תיק השקעות של מעל " פרטית

 0 - ו, "בנקאות פרטית" באם בעל החשבון מסווג במגזר פעילות 1 המקבל ערך DPRTמשתנה דמי 

  .אחרת

  

  

  

   ההכנסה של הלקוח על התנהגות הצריכה של אשראי בנקאירמת השפעת 4.10.1

  

  

על צריכת האשראי במגזרי ההצמדה של הלקוח ת היכולת הכלכלית ביחס למידת השפעהתבצעה בדיקה 

 באם בעל החשבון מסווג בעשירוני הכנסה 1 המקבל ערך DASRNהוספנו משתנה דמי , לשם כך. השונים

  . אחרת0 - ו, ה ומעל6

  

בחלוקה לשתי קבוצות של , החשבונות שנכללו בבסיס המדגם ההכנסה של רמתלהלן התפלגות  18בציור 

יש (נחשבים ברמת הכנסה גבוהה  6 נחשבים ברמת הכנסה נמוכה ומעשירון 5 עד עשירון -עשירוני הכנסה 

  :) לקוחות שבמדגם10,725 לקוחות מתוך 2,738נתונים על 
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   לקוחות המדגם ההכנסה של חשבונותרמתהתפלגות : 18ר ציו

  

התפלגות עשירוני ההכנסה של לקוחות המדגם

1,802

936

66% 34%

-
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   כמשתנה מסביר ההכנסה של בעלי החשבוןרמת - משוואות האמידה 4.10.1.1

  

  

  

  : שלוש משוואות הרגרסיה הבאותנאמדו, אמורעל פי ה

  

uDASRNSDINIRLN ++++++= 543210 αααααα
vDASRNSDINIRLM ++++++= 543210 ββββββ
zDASRNSDINIRLD ++++++= 543210 γγγγγγ  

  

  . STEPWISE -בשיטת ה הרגרסיה נעשתה אמידת משוואות

  

בטבלה מופיעים נתונים לצד המשתנים . להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לסך כל נתוני המדגם 26בלוח 

 והתוצאה שהתקבלה הרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדשהתקבלו כאומדים למשוואת 

  :ביחס למשתנה הדמי
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   לביקוש לאשראי הלקוח ההכנסה שלרמת הקשר בין -אומדן קווי רגרסיה : 26לוח 

  

סך   

הביקוש 

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

  סך

הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

  סך

 הביקוש 

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  44,994.01  חותך
)108.34(  

24,982.30  
)18.74(  

2,824,603.75  
)5.41(  

IN - 26,874.62     לצרכן מדד המחירים-  
)5.25-(  

S -10.55   100אביב - מדד המניות תל-  
)6.20-(  

  

DASRN  - 6 -מעשירון הכנסה ", משתנה דמי( ההכנסה של הלקוח רמת 
 )0 אחרת 1" = ומעלה

2,769.30  
)3.96(  

8,614.37  
)14.03(  

40,435.00  
)2.44(  

  R^2 0.01  0.01  0.08מקדם הסבר 

  DW  1.97  1.39  1.91מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם מספר 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1תצפיות שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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   ההכנסה של בעלי החשבוןרמת - ניתוח הממצאים 4.10.1.2

  

  

   ההכנסה של בעלי החשבוןרמת - על הביקוש לאשראי ורכושהשפעת גורמי תחלופה  4.10.1.2.1

  

  

 של הלקוח רכוש הרמתמהממצאים שהתקבלו לסך כל נתוני המדגם עולה כי כאשר מוסיפים את משתנה 

נראה כי מסלול זה מהווה אלטרנטיבה . ים דומיםלגבי האשראי צמוד המדד נמצאו ממצא, לרגרסיה

, וירה במשקוהצמיחה והא, רכושנמצא קשר שלילי עם גורם המבטא את השפעת ה. לאשראי הלא צמוד

הזדמנויות כאשר יש יותר :  בידי הציבורנזילותבהנחה שמשתנה זה מבטא . 100אביב -מדד מניות תל

  . בצורך באשראילירידה גדלת הנזילות ולפיכך לה הדבר מביאנראה כי, מניותרווחים מלמימוש 

  

, כפי שהוסבר לעיל. רים לצרכן משפיע שליליתימדד המחנמצא כי , ח"ח ובמט"לגבי האשראי צמוד המט

כן צפוי כי כאשר מדד המחירים . אלטרנטיבה לאשראי הלא צמודאף הוא  המהוו ח"שראי צמוד המטהא

ובייחוד בתקופת הבדיקה שבה עדיין מחירי הדיור , ידהנמצא אף הוא במגמת ירלצרכן ירד שער הדולר 

כמוצג  (שלהם מרכיב מהותי יחסית במדד המחירים לצרכן היו מוצמדים ברובם לשער החליפין של הדולר

במרבית  ערכי מדד המחירים לצרכן ושער החליפין של הדולר לעומת השקל התנהגות,  לעיל4.4בפרק 

. )אשר מדד המחירים לצרכן בדרך כלל עוקב אחרי שער החליפיןכ, החודשים הנכללים בתקופת הבדיקה

  .ח"למדד המחירים לצרכן על הביקוש לאשראי במגזר צמוד המטלכן נמצאה כנראה השפעה שלילית 

  

  

   בנקאי על הביקוש לאשראי ההכנסה של בעלי החשבוןרמתהשפעת  4.10.1.2.2

  

  

 ניצול האשראי בכל שלושת מגזרי ההצמדה  על החיוביתנמצא כי השפעתו,  ההכנסהרמתלגבי משתנה 

 במגזר הצמוד ,במגזר השקלי הלא צמוד, בכל מגזרי ההצמדהאשראי הביקוש לההשפעה על . מובהקת

  . כחיובית התקבלה ח"ח ובמט" ובמגזר צמוד המטלמדד

  

במידה ואין לה .  עשירה יותר מגדילה יותר את הצריכה שלהאוכלוסייהתוצאה זו סבירה משום ש

חוששים לנצל אינם ,  האמידה יחסיתאוכלוסייהפרטים הנמנים על שכבת ה, ות זמינים מיידייםמקור

 אוכלוסייהחוששים להעניק ללא הבנקים , מאידך. אשראי משום שהם מניחים שיוכלו לפרוע אותו בקלות

ק  במבצעי שיוולבוא ולנצל אשראי מציעים להם, ואף יותר מזאת, בעלת יכולת כלכלית מוכחת אשראי

 מידי פעם שמתפרסםכפי ,  מותרות והן להשקעותצריכה של מוצריהן ל, אגרסיביים הן לצריכה שוטפת

  .  השוניםהתקשורתבאמצעי 
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בהקשר זה נציין כי על פי סקר הוצאות . ממצאים אלה נתמכים בפרסומי הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה

ההוצאה , )2009(בישראל יקה סטי הלשכה המרכזית לסטטמטעם שפורסם 2008משקי הבית לשנת 

 מההוצאה הממוצעת אצל 2.7 פי הייתה 2008הממוצעת לצריכה למשק בית בחמישון העליון בשנת 

 ההוצאה בסעיפיגם . 2.5 הפער היה פי 2007בשנת . ח בחודש" אלפי ש19 -ועמדה על כ, החמישון התחתון

בעיקר , החמישון העליון לתחתוןהעיקריים בסך ההוצאות הממוצע של משקי הבית נמצאו פערים בין 

ההוצאה הממוצעת של החמישון העליון . בריאותלתקשורת ול, בסעיפי ההוצאות הקשורים לתחבורה

גם בממצאי הבדיקות שביצענו ביחס להשפעת  . מזו של החמישון התחתון4בסעיפים אלה היא פי 

חות אמידים יותר נוטים לבקש  כי לקו,כאמור, ים המבטאים עושר ורווחה כלכלית עלהדמוגרפימשתנים 

  .יותר אשראי

  

  

  

  

  

  על התנהגות הצריכה של אשראי בנקאימגזר פעילות הלקוח  השפעת 4.10.2

  

  

  

על צריכת האשראי במגזרי ההצמדה  היכולת הכלכלית של הלקוח תהתבצעה בדיקה ביחס למידת השפע

בון מסווג במגזר פעילות  באם בעל החש1 המקבל ערך DPRTהוספנו משתנה דמי , לשם כך. השונים

 0 - ו)ח שנתייחס אליהם כאמידים" אלפי ש500לקוחות בעלי תיק השקעות של מעל  ("בנקאות פרטית"

  .אחרת
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  :החשבונות שנכללו בבסיס המדגםמגזר הפעילות של להלן התפלגות ש 19בציור 

  

  :19ציור 

  

התפלגות מגזר הפעילות של לקוחות המדגם

10,158

567
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   כמשתנה מסבירוחמגזר פעילות הלק - משוואות האמידה 4.10.2.1

  

  

  : שלוש משוואות הרגרסיה הבאותנאמדו

  

uDPRTSDINIRLN ++++++= 543210 αααααα
vDPRTSDINIRLM ++++++= 543210 ββββββ
zDPRTSDINIRLD ++++++= 543210 γγγγγγ  

  

  . STEPWISE -בשיטת האמידת משוואות הרגרסיה נעשתה 

  

 בטבלה מופיעים נתונים לצד המשתנים. להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לנתוני המדגםש 27בלוח 

וכן התוצאה , הרגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדשהתקבלו כאומדים למשוואת 

  :שהתקבלה ביחס למשתנה הדמי
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  ביקוש לאשראיבין ההקשר בין מגזר פעילות חשבון הלקוח ל -אומדן קווי רגרסיה : 27לוח 

  

סך הביקוש   

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

סך הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

יקוש סך הב

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  -6,135.86  חותך
)0.56-(  

19,158.32  
)29.81(  

276,064.20  
)10.69(  

IN -475.90  מדד המחירים לצרכן  
)4.41(  

    

S -5.16   100אביב - מדד המניות תל-  
)6.24-(  

179.97-  
)5.26-(  

DPRT -משתנה דמי" (בנקאות פרטית"ת  החשבון מסווג במגזר פעילו ,
  )0 אחרת 1"=פרטית"

67,690.40  
)81.46(  

122,893.87  
)81.65(  

52,530.68  
)4.00(  

  R^2 0.03  0.05  0.02מקדם הסבר 

  DW  1.97  1.54  1.74מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם מספר 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1תצפיות שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t -ינם ערך ה הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  .99% -האפס נדחתה בהסתברות גבוהה מ
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  מגזר פעילות הלקוח - ניתוח הממצאים 4.10.2.2

  

  

   פעילות הלקוחמגזר - על הביקוש לאשראי רכושהשפעת גורמי תחלופה ו 4.10.2.2.1

  

  

  

 עולים ממצאים דומים לאלה שהתקבלו ללא הוספת ,הממצאים שהתקבלו לסך כל נתוני המדגםן מ

. האשראי הלא צמוד נמצא מושפע באופן חיובי ומובהק ממדד המחירים לצרכן. משתנה מגזר הפעילות

, ובמקביל, דהדבר תורם לעלייה בהיקף האשראי במגזר הלא צמו, כאשר מדד המחירים לצרכן עולה

תוצאה זו עקבית עם . הביקוש לאשראי במגזר השקלי הלא צמוד יקטן, כאשר מדד המחירים לצרכן יורד

אפשר לומר אף כי האשראי במגזר צמוד המדד אכן מהווה אפיק תחליפי לאשראי הלא . הנחות המודל

  . צמוד

  

נראה כי מסלולים . מיםח נמצאו ממצאים דו"ח ובמט"לגבי האשראי צמוד המדד והאשראי צמוד המט

אצל שניהם נמצא קשר שלילי עם גורם המבטא את . אלה מהווים אלטרנטיבה לאשראי הלא צמוד

הרי שכאשר יש , בהנחה שמשתנה זה מבטא נזילות, נראה כי. 100אביב - מדד מניות תל, השפעת הרכוש

  .זה מביא לנזילות ולקיטון בצורך באשראי, יותר הזדמנויות למימוש המניות

  

  

   בנקאי על הביקוש לאשראימגזר פעילות הלקוחהשפעת  4.10.2.2.2

  

  

אישי ומאפיין לקוחות בעלי תיק ההמבטא כאמור מדד לעושר , לגבי משתנה מגזר הפעילות של הלקוח

, הביקושים לאשראינמצא כי השפעתו על  ,ח שנתייחס אליהם כאמידים" אלפי ש500השקעות של מעל 

תוצאות השפעת משתנה היכולת הכלכלית מגזר .  באופן מובהקחיובית אהי, בשלושת מגזרי ההצמדה

עקביות עם התוצאות שהתקבלו , הפעילות של חשבון הלקוח על ניצול האשראי במגזרי ההצמדה השונים

ממצא זה משתלב  . ההכנסה של הלקוחרמת ,פרק הקודם-לגבי משתנה היכולת הכלכלית שנבחן בתת

  . חס להשפעת אזור המגורים על הביקוש לאשראי ביו שהוצגיםבממצאגם ותומך 

  

 מרשה לעצמה לצרוך יותר  גם היאכך, אקונומי גבוה יותר- במצב סוציואוכלוסייהנראה כי ככל שה

כאשר הבנקים מצידם לא עוצרים את המגמה אלא אף מעודדים , ולבקש יותר אשראי להגדלת הצריכה

 מניחים ברמת וודאות גבוהה כי הם יחזירו את תוך שהם, את הלקוחות האמידים לנצל יותר אשראי

  .ההלוואות שקיבלו ולא ייווצרו הפסדי אשראי בגינן
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בנקאות "לקוח המסווג במגזר פעילות .  התקבל ממצא דומהח”מטגם במגזרים צמוד המדד וצמוד ל

 אשראי .מבקש יותר אשראי גם במגזרי הצמדה אלה, לקוח אמיד יחסית ובעל נכסים, דהיינו, "פרטית

המשמשות לרוב , ארוךהבמגזרים אלה לא משמש בדרך כלל לצריכה שוטפת אלא להלוואות לטווח 

הבנקים מצידם ששים להעניק אשראי ללקוחות אמידים . מימון אחר ארוך טווחללרכישת נכסים או 

כאשר הלקוחות מקבלים מינוף לצורכי , WIN-WIN SITUATION למעשהיש כאן . ובעלי כושר החזר

והבנקים גוזרים את רווחי המימון כמעט ללא סיכון של הפסדי אשראי והפרשות לחובות , קעההש

  . מסופקים

  

אחד , 2008כדוגמא ניתן להביא את המקרה בו לפני פרוץ המשבר הכלכלי במחצית השניה של שנת 

, במבצע ללקוחותיו האמידים על לקיחת אשראי לצורך רכישת דירה להשקעהיצא  הבנקים הגדולים

 כוונת בנק גדול אחר  דוגמא נוספת היא.ח"אשראי שנלקח לעיתים רבות במגזר צמוד למדד או למט

להתאים את הריבית על חריגה ) 2010 בינואר 3מיום " מעריב"של עיתון " עסקים"מוסף (בישראל 

כאשר לקוחות עשירים יזכו לתנאים טובים יותר ואילו , בהתאם למאפיינים האישיים של הלקוחות

  .זאת מתוך מטרה למשוך אליו לקוחות עשירים ולעודד את הביקוש לאשראי אצלם.  ישלמו יותראחריםה

  

מצאה כי עושר אישי תורם ) Godwin) 1998. הברית התקבל ממצא דומה- בארצותאוכלוסייהגם ביחס ל

 שונות אשראי אצל אנשים פרטיים ברמות הכנסההניצול את כמו כן היא בדקה . חיובית לביקוש לאשראי

מנצלים יותר אשראי ביחס לבעלי הכנסות נמוכות דווקא ומצאה כי בעלי הכנסה שנתית גבוהה מאוד 

  .יותר

  

  

   בכרטיסי אשראי ולמשכנתאות על הביקוש לאשראימגזר פעילות הלקוחהשפעת  4.10.2.2.3

  

  

ראי בכרטיסי בדקנו באופן פרטני את ההשפעה שיש למדדי יכולת כלכלית על הביקוש לאש, כאמור לעיל

, נציין כי על מנת לקבל את המדגם הרחב ביותר של צרכני אשראי. אשראי ועל הביקוש למשכנתאות

בחרנו לבצע את הבחינות הפרטניות על מאגר הנתונים של צרכני האשראי כך שהן כוללות את המספר 

  . המקסימלי של התצפיות הנוגעות לצרכני האשראי

  

השתמשנו לצורך , ע מלא לכלל הלקוחות במדגם לגבי רמת ההכנסה שלהםלפיכך וכיוון שאין בידינו מיד

הבדיקות הפרטניות לגבי הביקוש לאשראי בכרטיסי האשראי והביקוש למשכנתא במשתנה מגזר 

כיוון שיש בידינו את המידע לגבי משתנה , כמייצג את היכולת הכלכלית של הלקוחות הפעילות של הלקוח

   .זה אצל כלל הלקוחות
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ושניהם מייצגים את ,  מגזר הפעילותדמוגרפי ההכנסה מקביל למשתנה הרמתחה היא כי משתנה ההנ

כלכלית על היכולת הגם בתוצאות שהוצגו לעיל ביחס להשפעת מדדי . היכולת הכלכלית של הלקוחות

  .הביקוש לאשראי במגזרי ההצמדה השונים נמצאו ממצאים דומים לגבי שני המשתנים האלה

  

 סיווג החשבון במגזר -נות המתאפיינים בפרמטר המעיד על בעל החשבון כבעל עושר אישי שבוחנמצא כי 

 נציין כי .תורם באופן חיובי ומובהק להגדלת ניצול האשראי בכרטיסי אשראי, "בנקאות פרטית"פעילות 

ולפיו בעלי הכנסה ) Gan & Maysami, 2006(ממצא זה דומה לממצא שעלה ממחקר שבוצע בסינגפור 

 מחזיקים מספר רב יותר של ,אקונומית גבוהה-פרמטר שיש בו כדי להעיד על רמה סוציו, הה יותרגבו

   .כרטיסי אשראי לצריכה השוטפת

  

לקוחות ( הנחשבת עשירה אוכלוסייהנמצא כי דווקא כלכלית לביקוש למשכנתא היכולת הלגבי הקשר בין 

 כי נראה. חיובית לביקוש למשכנתאתרום יש בדבר כדי ל, )"בנקאות פרטית"המסווגים במגזר פעילות 

ולכן , ן מניב" שמרשה לעצמה לרכוש דירות להשקעה או כנדלאוכלוסייהבמקרה זה דווקא מדובר על 

אף הבנקים ששים לרוב לתת אשראי , כפי שצוין לעיל. מתירה לעצמה לבקש אשראי למטרה זו

  . לאוכלוסיות בעלות עושר אישי גבוה

  

יצא אחד הבנקים הגדולים במבצע ללקוחות , רע בשנה זוי המשבר הכלכלי שאערב, 2008במחצית שנת 

בתחילת שנת , כמו כן. בעלי עושר אישי גבוה ועודד אותם לקחת אשראי לצורך רכישת דירות להשקעה

ולפיו ) 2010 בינואר 6מיום " ידיעות אחרונות"של העיתון " ממון"מוסף ( פורסם מאמר בעיתון 2010

 -פרטיים עד לשיעור של כהמשכנתא ללקוחות הלהגדיל את שיעור המימון בהלוואות הבנקים מוכנים 

בהנחה , זאת. אקונומית גבוהה-בהנחה שהם עומדים בקריטריונים שיכולים להעיד על רמה סוציו, 90%

הנחה זו . כי שיעור ההפרשה לחובות מסופקים וההוצאה לחובות אבודים זעומה אצל אוכלוסיות אלה

המפורסם בדוחות השנתיים , בביאור המציג מידע על מגזרי פעילות, אות פעילות הבנקיםנתמכת בתוצ

   .ולפיה אכן כמעט אין הפרשה לחובות מסופקים במגזר פעילות הבנקאות הפרטית, והרבעוניים שלהם

  

 לתוקף ביחס למערכת הבנקאות 2מועד התחולה של כללי באזל , 2010הרי שמתחילת שנת , בנוסף לאמור

ראה גם מאמר (פרטיים ההבנקים נדרשים להחזיק פחות הון כנגד הלוואות לדיור ללקוחות , ראלביש

בעוד שלפי כללי הלימות ההון שנהגו עד לכניסה , לדוגמה). 2010 בינואר 7מיום " כלכליסט"בעיתון 

יכון יתרת נכסי הס)  להוראות ניהול בנקאי תקין של המפקח על הבנקים311הוראה  (2לתוקף של באזל 

הרי שלפי כללי ,  מיתרת ההלוואה50%לפי שיעור של ) למעט יוצאים מן הכלל(בגין הלוואות לדיור חושבה 

דבר זה מעודד את הבנקים להגדיל את פעילותם בתחום .  במרבית המקרים35% -  השיעור יורד ל2באזל 

הפיזור הרב יחסית  בשל "רגילות"תחום שמלכתחילה נחשב לפחות מסוכן לעומת הלוואות , המשכנתאות

  .ובוודאי ביחס ללקוחות הנחשבים לאמידים, שגלום בו
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  פרטייםהלקוחות ה בקרבאשראי בנקאי ל הביקוש השפעת מין הלקוח על 4.11

  

  
. התבצעה בדיקה ביחס למידת ההשפעה של מין הלקוח על צריכת האשראי שלו במגזרי ההצמדה השונים

  . אחרת0 - ו,  באם בעל החשבון הוא ממין נקבה1בל ערך  המקDMFהוספנו משתנה דמי , לשם כך

  

 לקוחות 10,400יש נתונים על  (להלן התפלגות חתך מגדר החשבונות שנכללו בבסיס המדגם 20בציור 

  :) לקוחות שבבסיס המדגם10,725מתוך 

  

  

  :20ציור 

  

התפלגות מגדר לקוחות המדגם

7,774

2,626

25%75%
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   כמשתנה מסבירמין הלקוח - משוואות האמידה 4.11.1

  

  

  :ואות הרגרסיה הבאות שלוש משונאמדו לפיכך

  

uDMFSDINIRLN ++++++= 543210 αααααα
vDMFSDINIRLM ++++++= 543210 ββββββ
zDMFSDINIRLD ++++++= 543210 γγγγγγ  

  

  . STEPWISE -בשיטת האמידת משוואות הרגרסיה נעשתה 
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בטבלה מופיעים נתונים לצד . להלן מובאות התוצאות שהתקבלו לסך כל נתוני המדגםש 28בלוח 

  :רגרסיה המשפיעים באופן סטטיסטי מובהק בלבדהשהתקבלו כאומדים למשוואת המשתנים 

  

  

  

  מגדר הלקוחהביקוש לאשראי לפי  -אומדן קווי רגרסיה : 28לוח 

  

  סך  

הביקוש 

לאשראי 

  הלא

  צמוד

LN  

סך 

הביקוש 

לאשראי 

  צמוד

  המדד

LM  

  סך

הביקוש 

לאשראי 

ח "צמוד מט

  ח"ובמט

LD  

  מקדמי הרגרסיה  המשתנים המסבירים

  5,349.02  חותך
)0.49-(  

39,135.59  
)63.62(  

298,958.08  
)11.03(  

IN -506.91  מדד המחירים לצרכן  
)4.72(  

    

S -3.54    100אביב - מדד המניות תל-  
)4.70-(  

183.07-  
)5.07-(  

DMF -24,065.59 )0 אחרת 1"=נקבה", משתנה דמי(נקבה / בעל החשבון זכר-  
)40.28-(  

29,020.09-  
)106.97-(  

158,383.97-  
)5.86-(  

  R^2 0.01  0.09  0.03ם הסבר מקד

  DW  1.96  1.65  1.81מבחן 

 נחקרים ועבור כל אחד מהם 10,725  מספר תצפיות

  42 - ל1מספר תצפיות שונה בין 

  

עבור כל המקדמים שדווחו לעיל השערת ). צדדי- מבחן דו (0= כי המקדם הסטטיסטי לבדיקת השערת האפס  t - הינם ערך הבסוגריים העגוליםהמספרים 

  . 99% -פס נדחתה בהסתברות גבוהה מהא
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   מין הלקוח-  ניתוח הממצאים 4.11.2

  

  

   מין הלקוח- על הביקוש לאשראי רכוש השפעת גורמי תחלופה ו4.11.2.1

 
 
  

, פים את משתנה המגדר לרגרסיהיהממצאים שהתקבלו לסך כל נתוני המדגם עולה כי כאשר מוסן מ

האשראי הלא צמוד נמצא . התקבלו ללא הוספת משתנה המגדרהתוצאות המתקבלות דומות לאלה ש

היקף האשראי , כאשר מדד המחירים לצרכן עולה. מושפע באופן חיובי ומובהק ממדד המחירים לצרכן

הדבר יקטין את הביקוש , כאשר מדד המחירים לצרכן יורד, ובמקביל, במגזר הלא צמוד גם כן עולה

אפשר ללמוד מכך כי האשראי . אה עקבית עם הנחות המודלהתוצ. לאשראי במגזר השקלי הלא צמוד

  .במגזר צמוד המדד אכן מהווה אפיק תחליפי לאשראי הלא צמוד

  

נראה כי מסלולים . ח נמצאו ממצאים דומים"ח ובמט"לגבי האשראי צמוד המדד והאשראי צמוד המט

גורם המבטא את אצל שניהם נמצא קשר שלילי עם . אלה מהווים אלטרנטיבה לאשראי הלא צמוד

יש יותר נזילות , סביר להניח שכאשר יש עלייה במשתנה זה. 100אביב - מדד מניות תל, השפעת הרכוש

  .בציבור ולכן פחות צורך באשראי

  

  

   השפעת מין הלקוח על הביקוש לאשראי בנקאי4.11.2.2

  

  

  שליליתאהינמצא כי השפעתו על ניצול האשראי בכל שלושת מגזרי ההצמדה , לגבי משתנה המגדר

במגזר הצמוד למדד ובמגזר ,  נשים מנצלות פחות אשראי במגזר השקלי הלא צמוד,דהיינו. מובהקתו

 נמצא. אשראי מנשים יותר לבקשממצא זה מראה שגברים נוטים .  מאשר גבריםח"ח ובמט"הצמוד למט

  .מופקדים על ביצוע הקניות בביתהגברים , בישראלש

  

) 2009( בישראל הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה מטעם 2008ות לשנת בהקשר זה נזכיר את סקר ההכנס

 21% -גברים גבוהה בכהההכנסה לשעת עבודה של , ולפיו גם מצד החוסן הכלכלי של הלקוח כלפי הבנק

הגבר עשוי להיות בעל " בעת פקודה"לפיכך הבנק עשוי להניח כי . נשיםהלעומת ההכנסה לשעת עבודה של 

מוצגת ההכנסה הממוצעת ברוטו  21בציור .  מול הבנק לעומת האישהווע את חוביכולת גבוהה יותר לפר

  :לפי מין, 2008לשעה לשכיר במדינת ישראל בשנת 
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  )ח"בש (2008בשנת , לפי מין, הכנסה ממוצעת ברוטו לשעה לשכיר בישראל: 21ציור 
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  הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה: מקור

  

 בקרבבנקאי ת מין הלקוח על התנהגות הצריכה של אשראי ביחס להשפעיצוין כי בבדיקה שנעשתה 

 חשבונות בסך הכל מתוך כלל 3,602מדובר על  (רק על חשבונות שאינם משותפיםואך , פרטייםהלקוחות ה

 תצפיות באשראי הצמוד 97,289,  תצפיות באשראי הלא צמוד56,286. החשבונות שקיימים בבסיס המדגם

גם , דהיינו.  שלילי ומובהקאוהתקבל כי משתנה המגדר הגם כן  ,)ח"ט תצפיות באשראי במ304 -למדד ו

. בחשבונות שאינם משותפים גברים נוטים לנצל יותר אשראי מאשר נשים באופן מובהק סטטיסטית

  . ח"ח ובמט"צמוד למדד וצמוד למט, הלא צמוד, בשלושת מגזרי ההצמדה של האשראיממצא זה התקבל 

  

  אשראי ולמשכנתאותה בכרטיסי  על הביקוש לאשראימין הלקוחהשפעת  4.11.2.3

  

אשראי ה על הביקוש לאשראי בכרטיסי למין הלקוחהשפעה שיש  בדיקה פרטנית ביחס ל,כאמור ,ייחדנו

הדבר בעל תרומה שלילית , נמצא כי כאשר בעל החשבון הוא ממין נקבה. וכן על הביקוש למשכנתאות

בבדיקת סך ניצול ,  המתאים לאלה שנמצאו לעילממצא. אשראיהמובהקת לסך השימוש בכרטיסי 

מכאן עולה כי גם בנושא . כאשר אף שם משתנה המגדר נמצא מובהק, האשראי במגזרי ההצמדה השונים

ממצא דומה התקבל גם ביחס לביקוש . יותרבו הגברים משתמשים , אשראיההשימוש בכרטיסי 

  .דירות מאשר הנשיםה נראה כי הגברים מתעסקים יותר בענייני רכישת. למשכנתא

  

 ממצאים שיו, טית לנושא זה אינם חד משמעייםבהקשר זה יצוין כי הממצאים המובאים בספרות הרלוונ

 ,נובעים מהמנטליות, נראה כי הממצאים השונים. התומכים באלה שהוצגו במחקרנו ולעומתם אחרים

  . עולם בבמדינות ובאזורים שוניםההתנהלות השונה של האוכלוסיות מהאופי ומ
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הברית -במחקר שנערך על אוכלוסיית גברים ונשים המנצלים אשראי באמצעות כרטיסי אשראי בארצות

 נבדק האם קיים הבדל בין גברים לנשים בשיעור ניצול 2004 עד 1983בשמונה שנים שנבחרו מהתקופה 

ערת המחבר בניגוד להש). Wilson, 2008(אשראי ביחס להכנסה של צרכן האשראי ההאשראי בכרטיסי 

נמצא כי משתנה המגדר אינו משחק תפקיד ואין הבדל מובהק , כי אצל נשים השיעור יתקבל גבוה יותר

כאשר נוסף לבדיקה משתנה תאבון הסיכון של , לעומת זאת. גבריםהנשים לעומת הבשיעור הניצול אצל 

אצל הגברים , ה יותרצרכני האשראי נמצא כי מבין הנבדקים שהעידו על עצמם כבעלי תאבון סיכון גבו

. שיעור הניצול של אשראי בכרטיסי אשראי ביחס להכנסה היה גבוה יותר באופן מובהק לעומת הנשים

יש לציין כי עצם הגדרת תאבון הסיכון נעשתה באופן סובייקטיבי על ידי אוכלוסיית הנבדקים , עם זאת

כן כי ההגדרה תהיה שונה אצל ובהחלט יית, תוך שהם מעידים על עצמם את רמת תאבון הסיכון שלהם

  .ולכן ייתכן כי ממצא זה בעייתי, גברים לעומת נשים מעצם אופיים השונה

  

 גברים לנשים באוכלוסיית  את ההבדלים בשימוש בכרטיסי אשראי ביןו שבדקים אחריםבמחקר

י נמצא כ) Lyons, 2007(  וכן)Carpenter & Moore, 2008(  אמריקאיים ממוצאים שוניםסטודנטים

, עם זאת. גבריםה לעומת אשראיהכרטיסי לנצל יותר אשראי באמצעות נשים יש נטייה הדווקא אצל 

-על מדגם של סטודנטים מאוניברסיטה מסוימת שנמצאת באזור מסוים בארצותו נעשים אלה מחקר

 במחקר אחר ואכן.  שחיה במקומות אחריםאוכלוסייהומכאן לא ניתן להשליך על ההתנהגות של , הברית

 כי דווקא גברים Hawes (1987)ולעומתם מצא ,  כי אין הבדל בין המיניםHayhoe et al (2000)מצאו 

  .כרטיס אשראי אחדבנוטים יותר להחזיק ולהשתמש לפחות 

  

-Abdul(במחקר שנעשה על אוכלוסיית סעודיה נמצא כי לנשים יש יותר כרטיסי אשראי מאשר גברים 

Muhmin & Umar, 2007 .(בנוסף ,Hayhoe, Leach & Turner (1999) מצאו שנשים נוטות להשתמש 

 להסיק לגבי סך הניצול של אי אפשראולם מכאן . גבריםהבמספר רב יותר של כרטיסי אשראי לעומת 

סך הניצול יהיה , שה תחזיק יותר כרטיסים מסוגים שוניםיאף שאכי ייתכן ש. האשראי בכל הכרטיסים

גבר שיחזיק כרטיס אשראי אחד אך ירכז באמצעותו כמעט את כל ל נמוך או גבוה מאשר סך הניצול אצ

מחזיקות מספר רב יותר של כרטיסי אכן  מצאו כי נשים Hayhoe et al (2000)גם בדומה לכך . קניותיו

 שונה באופן מובהק לעומת סך החיובים ו אינןאשראי אך סך כל היתרות לחיוב בכרטיסי האשראי אצל

  . אצל הגברים

  

-בארצות) Gerardi, Rosen & Willen )2010ידי בנציין את המחקר שנערך , קוש למשכנתאלגבי הבי

, נמצא כי לנשים יש הכנסה עתידית צפויה.  נוטלי משכנתאות6,000 של מעל אוכלוסייההברית לגבי 

והדבר משפיע על הביקוש למשכנתא אצל נשים שמבקשות , גבריםה לעומת 21% -נמוכה בשיעור של כה

  . ומת הגבריםפחות לע
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  יגרפים המשפיעים על הביקוש לאשראי בעזרת מודל דמוגרפי הצגת הגורמים ה4.12

  

  

  

  יגרפ תיאור המודל ה4.12.1

  

  

  

לאשראי בקרב הלקוחות הפרטיים ים על הביקוש דמוגרפיבפרק זה נתאר את ההשפעה של המשתנים ה

מטרת שיטה זו . AMOSיעות בשיטת הסתיתוך , באמצעות מודלים גרפיים וניתוח משוואות מבניות

ית מערכת משוואות של קשרים בין משתנים גלויים וסמויים לתת ערכים נומריים לקשרים גרפלהציג 

 ננסה לבחון את מידת ההשפעה שיש  זובעזרת שיטה. ובכך לספק מודל מסכם של מערכת השערות, אלו

המודל מסכם , למעשה. ל האשראיים של צרכני האשראי שפורטו לעיל על ניצודמוגרפילמשתנים ה

  .וממחיש באופן ויזואלי את מרבית הממצאים שפורטו לעיל

  

שנכלל במדגם , כמשתנים תלויים במודל נלקחו צריכת האשראי החודשית הממוצעת של כל לקוח ולקוח

והביקוש החודשי הממוצע , מגזר ההצמדה המהותי ביותר, כאמור, שהוא, במגזר השקלי הלא צמוד

מין : ים הבלתי תלויים שנכללו במודל הינםדמוגרפיהמשתנים ה .באמצעות כרטיסי האשראילאשראי 

בנקאות "האם החשבון משותף או נפרד וכן האם הלקוח מוגדר במגזר פעילות , גיל הלקוח, הלקוח

ים קיימים קשרים בינם לבין עצמם דמוגרפיבין המשתנים ה. הגדרה המעידה על עושר אישי, "פרטית

י לוקח בחשבון קשרים גרפוהמודל ה, )או על היות החשבון משותף/גיל משפיע על המצב הכלכלי וה: כגון(

למשתנים יש גם גורמים אחרים סמויים  יש להתייחס לכך כי AMOSבשימוש בשיטת  ,כמו כן. אלה

 מושג תיאורטי אהי, eהמסומנת באות , שגיאה זו.  ולהוסיפם למודלשמשפיעים או גורמי שגיאה אחרים

  .ולא ניתנת למדידה ישירות

  

מדדי טיב ההתאמה . ונכללו במדגם" צרכן אשראי" לקוחות שענו להגדרה 10,725המודל הופעל על כל 

מוצגת מערכת הקשרים בין המשתנים  22בציור . שנתקבלו ביחס למודל מעידים על היותו מודל טוב ותקף

  .AMOS -תוכנת הבכפי שהתקבלה , במודלשנכללו 
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  ים המשפיעים על הביקוש לאשראידמוגרפיי של המשתנים הגרפמודל : 22ר ציו

  

65גיל מעל 

לחשבונות שלא משותפים1נקבה -  דמי   רק 

1משותף -  דמי 

1בנקאות פרטית -  דמי 

LN - אשראי לא צמוד

CR - סך החיוב בכרטיס אשראי
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   ניתוח תוצאות המודל4.12.2

  

  

  

מהציור אפשר לראות כי המודל הגרפי תומך בממצאים שהוצגו לעיל ביחס להשפעת המשתנים 

   .שראיהדמוגרפיים על הביקוש לאשראי הבנקאי ולביקוש לאשראי באמצעות כרטיסי הא

  

  

  

  ים על הביקוש לאשראי בנקאידמוגרפי השפעת המשתנים ה4.12.2.1

  

  

  

. אשראינשים מבקשות פחות , במקביל לממצאים שעלו מהבדיקות שבוצעו ואשר ממצאיהן פורטו לעיל

  . רק מתוך החשבונות שאינם משותפיםנלקח  המגדרלצורך המודל משתנה יצוין כי 

  

גם כאן . 65 המבוגרת ביותר שמעל גיל אוכלוסייהרך המודל נלקחה הלצו, לגבי משתנה הגיל של הלקוח

השפעה חיובית על יש  65המבוגר שמעל הלקוח בגיל ש כךל שהוצג לעיל ולפיו זההתקבל ממצא התואם ל

. החשבון מוגדר כמשותף לעומת חשבון נפרדש לכךהשפעה חיובית התקבלה גם . הביקוש לאשראי בנקאי

בנקאות "החשבון מוגדר במגזר פעילות שדהיינו , יד על עושר אישי של הלקוחגם למשתנה המע, כמו כן

גם ממצאים אלה תואמים את אלה שהוצגו . בנקאיההשפעה חיובית על הביקוש לאשראי יש " פרטית

  .בבדיקות שנערכו לעיל והממצאים שפורטו לגביהן
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  ראי בכרטיסי אשראיים על הביקוש לאשדמוגרפי השפעת המשתנים ה4.12.2.2

  

  

  

נשים משתמשות . גם כאן תוצאות המודל ממחישות ותומכות בממצאים שעלו מהבדיקות שפורטו לעיל

לעומת , התקבלה השפעה חיובית לכך שהחשבון מוגדר כמשותף, לעומת זאת. בכרטיסי אשראי פחות

בנקאות "דר במגזר פעילות חשבון מוג(גם למשתנה המעיד על עושר אישי של הלקוח ,  כמו כן.חשבון נפרד

  .בכרטיסי אשראי השפעה חיובית על הביקוש לאשראי )"פרטית

  

יש השפעה שלילית , 65אפשר לראות כי לכך שהלקוח בקבוצת הגיל המבוגרת מעל , ביחס למשתנה הגיל

" רגיל"זאת בניגוד להשפעת הגיל על הביקוש לאשראי בנקאי . על הביקוש לאשראי בכרטיסי האשראי

אך , אוכלוסייה מבוגרת אכן נוטה לבקש ולנצל יותר אשראי, כפי שפרטנו לעיל.  השקלי הלא צמודבמגזר

אמצעי שנחשב לחדשני יחסית יותר ממשיכת יתר של מזומן בבנק או , לא בשימוש בכרטיסי אשראי

נראה כי האוכלוסייה המבוגרת טרם התרגלה לגמרי לאמצעי זה בשימוש לצריכה . לקיחת הלוואות

בעוד שבביקוש אשראי . ת ולכן נמצא ביחס אליה ניצול אשראי פחות מהממוצע בכרטיסי אשראישוטפ

נמצאה , דהיינו באמצעות משיכת יתר והלוואות מהבנק במגזר השקלי הלא צמוד, בדרך המקובלת

  .השפעה חיובית
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   סיכום- פרטיים הלקוחות ה בקרב הגורמים המשפיעים על הביקוש לאשראי .5

  

  

ים על הביקוש לאשראי דמוגרפיכלכליים ו-בעבודה זו בדקנו את מידת ההשפעה של גורמים מאקרו

בעיקר במגזר השקלי הלא צמוד ועל הביקוש לאשראי בכרטיסי , פרטייםהלקוחות ה בקרב הבנקאי

  .משכנתאהאשראי והלוואות ה

  

אפשר לציין את מדד , קוש לאשראיהמשפיעים באופן חיובי על הבי, כלכליים-מבין הגורמים המאקרו

כאשר שינוי חיובי במשתנים אלה מביא לגידול בביקוש , המחירים לצרכן ואת שער החליפין של הדולר

המעידים , עלייה בשיעור הריבית השקלית הלא צמודה ובמדדי עושר, מנגד. לאשראי השקלי הלא צמוד

   .ראי בקרב הלקוחות הפרטייםתורמים באופן שלילי לביקוש לאש, על שיפור במצב הנכסים

  

 למנות אפשרבנקאי  התורמים לביקוש לאשראי אוכלוסייהים של הדמוגרפימצאנו כי מבין המאפיינים ה

זוגות או בעלי החשבון בבעלות שאת הפעילות בחשבון משותף המעידה בדרך כלל אצל לקוחות פרטיים 

. מהם יחסית ללקוחות צעירים  אשראירמנצלים יות) 65מעל גיל (לקוחות מבוגרים , כמו כן. משפחה

עוד נמצא כי למגורים . מנצלים פחות אשראי ביחס ללקוחות מבוגרים) 30מתחת לגיל (לקוחות צעירים 

בעלת יכולת כלכלית נמוכה השפעה שלילית על הביקוש לאשראי כ שהאוכלוסייה בהם נחשבתבאזורים 

 השפעה טובהנחשבת כבעלת יכולת כלכלית  האוכלוסיילמגורים באזורים בהם ה, לעומת זאת. בנקאיה

רמת , ושר אישיעההשפעה של מדדים המעידים על יכולת כלכלית ו, במקביל. חיובית על הביקוש לאשראי

 נמצאה , הנחשבים לאמידים,"בנקאות פרטית"ההכנסה של הלקוח ולקוחות המסווגים במגזר פעילות 

,  הלקוח על הביקוש לאשראימגדרגבי השפעת בבדיקה שנערכה ל. כתורמת חיובית לביקוש לאשראי

  . נשיםל יחסית אשראי מנצלים יותרנמצא כי גברים 

  

אשראי וכן להלוואות הים על הביקוש לאשראי בכרטיסי דמוגרפימבחינת ההשפעה של משתנים 

. משכנתא נמצאו ממצאים דומים לאלה שנמצאו לגבי השפעת משתנים אלה על הביקוש לאשראי בנקאיה

נמצא , כמו כן. אשראיהאשראי בכרטיסי מנצלים פחות ) 65מעל גיל (נמצא כי לקוחות מבוגרים , עם זאת

יכולת כלכלית נמוכה השפעה חיובית על הביקוש שהאוכלוסייה בהם נחשבת כבעלת כי למגורים באזורים 

י  להשתמש בכרטיסי האשראשאפשרנראה כי השפעה חיובית זו נובעת מכך . לאשראי בכרטיסי אשראי

ולדחות את החיוב בכרטיס אשראי בגין הצריכה השוטפת , לביצוע קניות בכל עת מבלי להזדקק למזומן

 שהינה ברמה אוכלוסייהלעזור לכל זה יכול . ריביתאת השל כל החודש עד למועד החיוב ובכך לחסוך 

עלת יכולת השפעה חיובית למגורים באזורים הנחשבים לכאלה שאוכלוסייתם ב. אקונומית נמוכה-סוציו

 אוכלוסייהונראה כי הדבר נובע מהיות ה, משכנתאהכלכלית נמוכה נמצאה גם ביחס לביקוש להלוואות 

המתאפיינת בשיעורי ילודה גבוהים ובמנטליות של רכישת דירות לילדים , חרדית-באזורים אלה דתית

  . על הביקוש למשכנתאות בהםלמגורים הנישאים ולכן נמצאה השפעה חיובית 
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. לקוחות במקביל להחזקת יתרה של פיקדונותה בידיזיהינו תופעה של ניצול אשראי , נוסף לאמורב

נמצא כי הפסד . יתרציונלהנתונים עולה כי התנהגות זו ת מבדיק, עם זאת. הדבר אינו כלכלי, לכאורה

 זו.  שחשבונם מתאפיין בתופעה זו,הריבית הממוצע נמוך כנראה מהתועלת האישית של הלקוחות

 המתבטא , וביניהם גורם הפנאי, פרמטרים מעבר לרצון לתשלום ריבית מינימליכמהנראה ממורכבת כ

 צריכים להשקיע זמן במעקב צמוד אחר חשבון הבנק שלהם על מנת להימנע ממצב של אינםבכך שהם 

ם לנצל  הנוטי,ים של לקוחותדמוגרפינמצא כי המאפיינים ה.  להם יתרת פיקדונותשישניצול אשראי בעוד 

 באופן לבדוקבעלי חוסן כלכלי או כאלה שטרודים מכדי  הינם בעיקר ,אשראי במקביל להחזקת פיקדונות

  .סומכים על מישהו אחר שיעשה זאת עבורם, או לחלופין,  חשבון הבנקאת קבוע

  

לבנקים המעוניינים לפתח את תחום האשראי הצרכני הקמעונאי כדאי לרכז את מאמצי , לאור הממצאים

אשר נמצא בשכבת גיל , או משפחות/ מבין קהל יעד שמורכב מזוגות נשואים ו,יווק ולפנות לגבריםהש

יגדילו את הם כך . אקונומית גבוהה-מבוגרת יחסית והמתגורר באזורים הנחשבים לבעלי רמה סוציו

הנהלות חברות , במקביל לבנקים. ם להשיג את מטרתם לפתח את תיק האשראי הצרכני שלהםהסיכויי

 יוכלו להתחרות על פלח האשראי הצרכני ולכוון את מדיניותם , שהחלו לפעול בשוק האשראי,הביטוח

  . ערך החברות אתאילקהל היעד האמור ובכך להש

  

 ומשום שהנתונים שבעזרתם הבדיקה ,בשל החיסיון שקיים על פרטי הלקוחותיש לציין כי , עם זאת

 שיהיה בלי , לשם שמירה על אובייקטיביות הנתונים,נתקבלו ישירות ממאגרי המידע של הבנקבוצעה 

 להעביר שאלונים שאי אפשרהרי , פרטים מזהים של לקוחות ספציפייםלאפשר לקשור אותם לשמות או 

  . םעליהעל מנת לקבל מידע נוסף  ,ללקוחות שנדגמו

  

הביקוש  להם השפעה על כי ישבמסגרת הבדיקה שנערכה לא נכללו משתנים נוספים שייתכן , לפיכך

ספג שהלקוח חינוך , מוצאהארץ , ותק בארץ, השכלה: לדוגמה. פרטייםהלקוחות בקרב הלאשראי 

שנאת סיכון ,  שלא להשתמש באשראי אלא לצרוך רק מהאמצעים העומדים לרשותוומילדות

 שועבדו שביטחונותהבכך את תשפיע על הרצון האישי לבקש אשראי ולסכן כי שייתכן  ,סובייקטיבית

שאינם סומכים על שטר שכן ישנם אנשים שלא מוכנים לנצל אשראי משום , ואף אמונה דתית, כנגד

  .  הקיימים בדת היהודית,איסורי נשך ותרביתפועלים לעניין הבנקים שמכוחו " היתר העסקה"

  

לתרום  שעשויים ובאחריםשיתחשב בגורמים אלה  ,כן יש חשיבות רבה להמשך מחקר עתידי בתחוםל

  . פרטיים בישראלהלקוחות ה בקרבייני הביקוש לאשראי מאפלהסבר של 
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