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  תקציר
  

המערכת הבðקאית בישראל ריכוזית, רווחית,  מאמר היא לבצע השוואה ביðלאומית כדי לבדוק האם  המטרת  
על ידי שימוש במשתðים פיððסיים מתוך הדוחות  ,  מדיðות אחרות   23  -ביחס למערכות בðקאיות באו מסוכðת  

רווח הðקי,  השהתוצאות מראות    ,כאחוז מסך הðכסים במאזןעל פי מדדי רווחיות    הכספיים של הבðקים.
בðקים של  מעמלות  והכðסות  הפיððסי,  איð  המרווח  האחרות  בישראל  במדיðות  מהבðקים  יותר  גבוהים  ם 

זאת,  במדגם עם  מבכל  .  בישראל  בבðקים  יותר  גבוה  הðכסים  מסך  והפיקדוðות  לציבור  האשראי  אחוז 
ביותר. כאש הוא הðמוך  ואחוז ההון העצמי מתוך סך הðכסים  במדגם,  ר מחשבים את  המדיðות האחרות 

משאר   גבוה  פיððסי  מרווח  גובים  בישראל  שהבðקים  עולה  העצמי,  מההון  כאחוז  הפיððסיים  המשתðים 
המדיðות. כדי לבדוק האם המערכת הבðקאית בישראל תחרותית ביחס למדגם המדיðות, ðיצלðו את עליות  

הישראלית עלה באופן    . מצאðו שהמרווח הפיððסי במערכת הבðקאית2022הריבית בכל העולם במהלך שðת  
  חריג ביחס למדגם המדיðות. ממצא זה מצביע על תחרותיות ðמוכה במערכת הישראלית.

  
Abstract 

 
The purpose of this paper is to conduct an international comparison in order to assess whether 
the Israeli banking system is relatively concentrated, profitable, or risky compared with banking 
systems in 23 other countries. The analysis is based on financial variables derived from banks’ 
financial statements. Using profitability measures expressed as a share of total assets, the results 
indicate that Israeli banks’ net income, net interest margin, and fee income are not higher than 
those of banks in the other countries in the sample. However, the share of credit to the public 
and deposits relative to total assets is higher in Israeli banks than in all other countries in the 
sample, while the ratio of equity to total assets is the lowest. When the financial variables are 
calculated relative to equity, the results show that Israeli banks earn a higher net interest margin 
than banks in the other countries. To further examine the degree of competition in the Israeli 
banking system relative to the sample countries, we exploit the global interest rate increases 
that occurred during 2022. The findings show that the net interest margin in the Israeli banking 
system increased unusually compared with the countries in the sample. This result suggests a 
relatively low level of competition in the Israeli banking system. 
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 ווחיות יתר וסיכון במערכת הבðקאית בישראל בהשוואה למדיðות אחרותר
 

  מבוא .1

וסיכון הם מוðחים  רווחיות,   תחרות, בהקשר של המערכת    , שלעיתים קרובות  ,ריכוזיות  מושמעים 

ורגולטורית כאחדמושכים  הבðקאית בישראל. מוðחים אלה   רבים טועðים שמערכת    .תשומת לב ציבורית 

הבðקאות בישראל ריכוזית מידי ומספר קטן של בðקים שולטים בחלק גדול מהפעילות הבðקאית. רבים גם  

יש הטועðים שהבðקים מרוויחים "יותר מידי" ואף מציעים    1טועðים שמערכת ריכוזית מידי איððה תחרותית. 

מכיוון שאיðם משלמים    אחרים זועקים שהבðקים עושקים את בעלי הפיקדוðות  2מיסוי מיוחד על הבðקים. 

יתכן שטעðות אלה ðכוðות אך האם המערכת הבðקאית בישראל חריגה ביחס    ריבית ðאותה על יתרות זכות.

המערכת    מטרת מאמר זה היא לבצע השוואה ביðלאומית כדי לבדוק האם באמתלמערכות במדיðות אחרות?  

  ביחס למערכות בðקאיות במדיðות אחרות. הבðקאית בישראל ריכוזית יותר, רווחית יותר, או מסוכðת מידי 

ðושא את  השוואתי  באופן  ðבחן  זה  מערכות  רווחיות  ה  הריכוזיות,   במאמר  של  (יציבות)  והסיכון 

מדיðות (כולל ישראל) על ידי שימוש במשתðים פיððסיים מתוך הדוחות הכספיים של הבðקים.    24  -בðקאיות ב

משתðי מפתח,  ארבעה    ðגדיר מדיðות בעלות מערכות בðקאיות בגודל דומה לזה שבישראל.  23בחרðו מדגם של  

ðחשב את המרווח הפיððסי (הכðסות ריבית    .2012-2024המבוססים על הðתוðים הכספיים של הבðקים לשðים  

פחות הוצאות ריבית חלקי סך ðכסים), את אחוז ההכðסות מעמלות מתוך סך הðכסים ואת הרווח הðקי חלקי  

סך הðכסים. כאשר קיימת תחרות ðמוכה, ðצפה לראות מרווח פיððסי גבוה יותר, אחוז גבוה יותר של הכðסות  

מתוך יותר.  גבוה  רווח  וכן  יחס    מעמלות,  כאשר  הðכסים.  לסך  לציבור  האשראי  יחס  את  ðחשב  המאזן, 

  האשראי גבוה יותר, סיכון המערכת גבוה יותר. 

המשתðים  ארבעת  את  חישבðו  הבðקים.    הפיððסיים   תחילה  במאזן  הðכסים  מסך  התוצאות  כאחוז 

, איððה גובה מרווח פיððסי  ביחס למדגם המדיðות  המערכת הבðקאית בישראל איððה רווחית מידי מראות ש

מידי גבוהות  מעמלות  הכðסות  מייצרת  ואיððה  מידי,  התוצאות  גבוה  זאת,  עם  המדיðות.  למדגם  ביחס   ,

  מצביעות על יחס אשראי לðכסים גבוה בישראל, דבר המצביע על סיכון גבוה של המערכת הבðקאית. 

בðקים בישראל, אחוז הפיקדוðות  בסך הðכסים והתברר שמתוך  כמו כן, בדקðו את אחוז הפיקדוðות  

כלומר, אחוז ההון העצמי מתוך סך הðכסים הוא  (   מסך הðכסים הוא הגבוה ביותר ביחס למדגם המדיðות

כאשר מחשבים את המשתðים הפיððסיים כאחוז מההון העצמי  עם זאת, . )הðמוך ביותר בבðקים הישראלים

.  המדיðותיחסית לשאר    עולה תמוðה שוðה. הבðקים בישראל הם רווחיים מאד וגובים מרווח פיððסי גבוה

זאת,   מעמלות  הלעומת  בישראל  הכðסות  המדיðות.בבðקים  מחציון  את    ðמוכות  מציפים  אלה  ממצאים 

 
  https://www.bizportal.co.il/general/news/article/20022824 , לדוגמא 1
  כמובן שיש רבים ðוספים.,  bank-the-financing-https://moneyplan.co.il/stopלדוגמא,  2



3 
 

הרי אם  שסים בישראל,  יציבור משלמי המ  –מי ðושא בסיכון העודף של הבðקים? התשובה היא    :השאלה

  , אותוחלץ  ממשלת ישראל ת סביר להðיח ש,  לחדלות פירעוןיגיע  מסחרי כזה או אחר  יתממש הסיכון ובðק  

  . כפי שעשתה בעבר

עליות   את  ðיצלðו  המדיðות,  למדגם  ביחס  תחרותית  בישראל  הבðקאית  המערכת  האם  לבדוק  כדי 

. מצאðו שהמרווח הפיððסי במערכת הבðקאית הישראלית  2022העולם במהלך שðת במרבית מדיðות  הריבית 

  עלה באופן חריג ביחס למדגם המדיðות. ממצא זה מצביע על תחרותיות ðמוכה במערכת הישראלית. 

  

  רקע .2

האם תחרות במערכת הבðקאית  אחת השאלות המרכזיות שðדוðו בהרחבה בספרות האקדמית היא   

לקיחת סיכוðים.   גרמה    Keeley (1990)מעודדת  במערכת הבðקאית האמריקðית  בתחרותיות  טוען שעליה 

ביכולת הבðקים לייצר רווחים מפעילויות רגילות וכתוצאה מכך לקחת סיכוðים תוך שימוש בהון  לירידה  

טועðים שמחקרו    Boyd and De Nicolo (2005)עצמי ðמוך יותר. בכך עלה סיכון פשיטת הרגל של הבðקים.  

התעלם מתמריצים המעודדים בðקים לקחת יותר סיכוðים דווקא במערכות ריכוזיות    Keeley (1990)של  

  למעשה הם טועðים שתחרות במערכת הבðקאית יכולה להוריד את התיאבון לסיכון של הבðקים.  יותר.

יציבות יותר או פחות.   האם מערכות בðקאיות תחרותיות יותר הןשאלה ðוספת שðדוðה בספרות היא 

Berger and Hannan (1998)    קאיות ריכוזיות מייצרות רווח עודף, לא רק מיחס אשראיðים שמערכות בðטוע

אלא גם מלחץ תחרותי ðמוך יותר, המביא לירידה ביעילות התפעולית. הם טועðים    ,לפיקדוðות גבוה יותר

 Schaeck  שההפסד המצטבר למשק ðובע מהðהלה זחוחה יותר ולא רק ממחירי שירות גבוהים יותר לציבור.

et al. (2006)    של התחרותיות  במדד  בPanzar and Rosse (1987)  )H statisticמשתמשים  מערכות   38  -) 

, ומראים שמערכות תחרותיות יותר פחות רגישות למשברים בעðף  1980-2003בðקאיות בעולם, בין השðים  

הבðקאות. התוצאות האלה מתקיימות גם כאשר לוקחים בחשבון את ריכוזיות המערכת הבðקאית וחוזק  

טועðים שתחרות מעודדת יציבות במערכות בðקאיות. הם    Schaeck and Cihak (2014)גם  סביבת הרגולציה.  

  טועðים שתחרות מעודדת יעילות תפעולית, ואילו יעילות תפעולית קשורה ליציבות המערכת הבðקאית. 

  

  מערכת הבðקאות בישראל  .3

מערכת הבðקאית בישראל ðחשבת לריכוזית, כאשר מספר מצומצם של בðקים גדולים שולטים בðתח  

). להיעדר תחרות וקיום מערכת ריכוזית השלכות  2025שוק משמעותי מהפעילות הבðקאית (בðק ישראל,  

ת.  אפשריות על הצרכðים בדמות תעריפים גבוהים יותר, שירות מוגבל וקיום חסמים בפðי הגברת התחרו

התחרות במערכת הבðקאית היא תהליך מורכב, המושפע מאיðטראקציה בין גורמים שוðים, כגון הבðקים  
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עצמם, הרגולטורים, הציבור ושיפורים טכðולוגים. למרות מאמצים להגברת התחרות במערכת הבðקאית  

  הישראלית היא ðשארת ריכוזית מידי וכðראה לא תחרותית במידה מספקת. 

פועל   בðק ישראל :רגולציה :מספר גורמים מעורבים בðיסיון להגביר את התחרות במערכת הבðקאית

לגופים חדשים,   בðקאיים  רישיוðות  באמצעות צעדים רגולטורים, כמו הקלות במתן  להגביר את התחרות 

משרד האוצר מקדם חוקים    :עידוד כðיסת שחקðים חדשים, והפחתת חסמים רגולטורים. חוקים והמלצות

והמלצות, שמטרתם לצמצם את הריכוזיות בשוק הבðקאי ולהגביר את התחרות, כמו הקמת ועדה לבחיðת  

ושירותים בðקאיים מקווðים    :התחרות בשוק האשראי. אמצעים טכðולוגים דיגיטליים  כלים  הפיתוח של 

השוðים   הפיððסיים  והגופים  הבðקים  בין  תחרות  ומעודד  בðקאיים  לשירותים  יותר  ðוחה  גישה  מאפשר 

)Shemesh and Abir, 2024שיבות התחרות במערכת  קיימת מודעות בקרב הציבור לח  :). מודעות ציבורית

  הבðקאית וליכולת להשפיע על הבðקים באמצעות בחירת שירותים בðקאיים שוðים. 

), המודד תחרות בעðף, ממקם את ישראל כאחת המדיðות בהן התחרות  HHIהירשמן (-מדד הרפיðדל

, בעוד הממוצע  0.20  על 2014בשðת   עמד בישראל    HHIבמערכת הבðקאית ðמוכה מהממוצע האירופאי. מדד  

איðו מודד תחרות בצורה ðקיה    HHI(מדד גבוה יותר משמעו פחות תחרות). אך מדד    0.11  עמד עלהאירופאי  

.  המערכת הבðקאיתהוא מושפע גם מהריכוזיות בעðף, ואילו הריכוזיות בעðף, מושפעת, בין היתר, מגודל    –

מדד   פיðלðד    HHIכך למשל,  כגון  במדיðות  וגבוה  יחסית,  גדולות  מדיðות  וצרפת,  גרמðיה  בבריטðיה,  ðמוך 

  3).2018ואסטוðיה (שרוðי ואמיר, 

בðק  (  המערכת הבðקאית בישראל מורכבת למעשה משש קבוצות של בðקים מסחריים ,  ð2024כון לשðת  

בתוספת    ),טפחות, הבðק הביðלאומי הראשון, בðק ירושלים-הפועלים, בðק לאומי, בðק דיסקוðט, בðק מזרחי

סðיפים   הפעלת  ללא  מסוימים  שירותים  המספקים  זרים  בðקים  של  ושלוחות  איðטרðטיים  בðקים  מספר 

לציבור. בðוסף, קיימים בðקים המהווים חברות בðות של בðקים גדולים יותר (בðק אוצר החייל, בðק מסד,  

  יובðק). 

עומד   2024לסוף שðת ðכון  ), סך הðכסים במערכת הבðקאית בישראל 2025בהתאם לדוח בðק ישראל (

הבðקים  2,747  על ששת  של  הðכסים  סך  ש"ח.  כ  31.12.2024ליום    הגדולים  מיליארדי  על    2,700  -עמד 

מסך הðכסים של המערכת הבðקאית בישראל. סך ההון העצמי    98.3%  -כ  מיליארדי ש"ח. כלומר, הוא מהווה

  2024מיליארדי ש"ח, ואילו סך הכðסות הריבית של ששת הבðקים בשðת    201.2  עמד עלשל ששת הבðקים  

על  ופועלים) מהווה    133.5  עמד  (לאומי  הגדולים  הבðקים  שðי  של  הðכסים  סך  ש"ח.  מסך    56%מיליארד 

לסקירת בðק    מסך הðכסים של כל המערכת הבðקאית, בהתאם  54%הðכסים הכולל של ששת הבðקים (וכ  

מההון העצמי הכולל, ואילו סך הכðסות    60%ישראל). סך ההון העצמי של שðי הבðקים הגדולים מהווה  

 
  לגבי מדדי ריכוזיות ותחרותיות במערכות בðקאיות.  Bikker and Haaf (2002)גם  ראה  3
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. מעðיין  2024מסך הכðסות הריבית של ששת הבðקים לשðת    55%הריבית של שðי הבðקים הגדולים מהווה  

ב שולטים  הגדולים  הבðקים  ששלושת  הבðקים  כלציין  ארבעת  ואילו  הבðקאית,  רבעים מהפעילות  שלושה 

מהפעילות הבðקאית. לצורך השוואה, ðתח השוק של חמש רשתות שיווק המזון    90%  -הגדולים שולטים בכ

  ). 2021(ראה מחלקת המחקר והמידע של הכðסת,  66% -כ  רק מהווה הגדולות בישראל 

להבטיח   היא  הרגולציה  של  הראשית  המטרה  קשוחה.  רגולציה  מערכת  תחת  פועל  הבðקאות  עðף 

יציבות פיððסית ולהגן על הצרכðים. אך רגולציה מחמירה יכולה גם להוות מכשול לתחרות. לדוגמה, דרישות  

ך להקטין  הון גבוהות שהבðקים חייבים לעמוד בהן עשויות להוות מחסום כðיסה לבðקים חדשים לשוק, ובכ

דיגיטליים   בðקים  כאשר  הפיððסי,  בתחום  טכðולוגית  מהפכה  חלה  האחרוðות  בשðים  התחרות.  את 

ופלטפורמות פיðטק מציעים פתרוðות חדשים ושירותים מתקדמים. בðקים מציעים שירותים בðקאיים ללא  

וספת לשוק  עמלות, דבר שמאתגר את הבðקים המסורתיים. עם זאת, האם מדובר בתחרות אמיתית או בת 

שמציעים   האישי  והיחס  המסורתיים  השירותים  את  מעדיפים  עדיין  מהצרכðים  רבים  הקיים?  הבðקאי 

  .הבðקים הגדולים

תודעת הצרכן משחקת תפקיד מרכזי במערכת הבðקאית. רבים מהצרכðים בישראל ðוטים לעבוד עם  

זו   צרכðית  ðאמðות  יותר.  זולים  שירותים  המספק  אחר  לבðק  לעבור  מבלי  רבות,  שðים  במשך  בðק  אותו 

.  מקטיðה את התחרות בשוק הבðקאי, שכן לקוחות איðם משווים מחירים או מחפשים הצעות טובות יותר

להשלכות   או  שירותים  לאובדן  מחשש  בðקים  בין  לעבור  חוששים  לקוחות  שבהם  מקרים  ישðם  בðוסף, 

  .כלכליות

בעיות. ראשית, הוא יכול לגרום לעליית מחירים  כמה  חוסר תחרות במערכת הבðקאית יכול לגרום ל

שכן בðקים לא   ושיעורי ריבית גבוהים. שðית, חוסר תחרות עשוי להקטין את החדשðות בתחום הפיððסי, 

בשðים האחרוðות, הממשלה והרשויות    .ירגישו צורך לפתח מוצרים חדשים או לשפר את השירותים הקיימים

הרגולטוריות בישראל מðסות לעודד תחרות בשוק הבðקאי. צעדים אלו כוללים הקלות רגולטוריות לבðקים  

חדשים, קידום טכðולוגיות פיððסיות, ושיפור המידע לצרכðים אודות מוצרים בðקאיים. כמו כן, ישðה מגמה  

 ðקאיים, דבר שיכול אף הוא להוסיף לתחרות בשוקגוברת של פתיחת שוק האשראי למוסדות פיðסיים לא בð.  

, הכריזו שר האוצר וðגיד בðק ישראל על הקמת צוות מקצועי בין משרדי להגברת התחרות  2024בדצמבר  

יתמקד בהקלת החסמים המוðעים   הצוות  ולמשקי הבית.  ובאשראי לעסקים הקטðים  במערכת הבðקאות 

השחקðים   ידי  על  חדשים  פעילות  תחומי  של  פיתוח  או  הבðקאית  למערכת  חדשים  שחקðים  של  כðיסה 

קיימים. לצוות הוגדרו מטרות ברורות, בהן עיצוב מתווה רישיוðות בðקאיים מדורגים שיאפשרו לגופים  ה

עלויות  -חוץ את  ולהוזיל  התחרות,  את  להרחיב  אמור  זה  אשראי. מהלך  ולתת  פיקדוðות  להציע  בðקאיים 

  המימון למגזר הקמעוðאי. 
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בדצמבר    31מציגה את המשתðים לכל אחד מששת הבðקים הישראלים לשðה שðסתיימה ביום    1  טבלה

בבðק הביðלאומי    4.46%, וðע בין  5.20%. הכðסות הריבית של הבðקים כאחוז מסך הðכסים הוא בממוצע  2024

הðכסים).  מסך    4.92%  -ו   4.77%בבðק ירושלים. אחוז זה בבðק לאומי ובðק הפועלים כמעט שווה (  6.64%לבין  

ðע הðכסים  מסך  כאחוז  הריבית  הביðלאומי    2.56%  בין  הוצאות  המרווח    2.88%  לביןבבðק  מזרחי.  בבðק 

בממוצע   הוא  הðכסים)  מסך  כאחוז  ריבית  להוצאות  ריבית  הכðסות  בין  (ההפרש  בין  2.41%הפיððסי  וðע   ,

  4בבðק ירושלים.  3.14%  -בבðק הביðלאומי ל 1.90%

בממוצע, ומשתðה מבðק לבðק. בðק מזרחי ה"זול"    0.60%אחוז ההכðסות מעמלות מסך הðכסים הוא 

  0.85%מסך הðכסים, בעוד בðק דיסקוðט ה"יקר" מייצר    0.42%ביותר מייצר הכðסות מעמלות בשיעור של  

.  )שוðה בשðים אחרותעשוי להיות בלבד, והמצב  ð2024ציין שמדובר בשðת ( מסך הðכסים כהכðסות מעמלות

, ðמוך ביותר בבðק לאומי וגבוה ביותר בבðק ירושלים. מבין  0.76%השכר כאחוז מסך הðכסים הוא בממוצע  

  מסך הðכסים.  0.89%חמשת הבðקים הגדולים, דיסקוðט מוביל עם 

, אך מתוך ההון העצמי, מדובר באחוז  1.03%  על  , בממוצע,עומדמסך הðכסים  כאחוז  הרווח הðקי  

. את שיעורי הרווחיות ðיתן למדוד כאחוז מסך הðכסים אך גם כאחוז מההון העצמי,  14.64%  של רווחיות ðאה  

כאשר ההבדלים בין שðי היחסים תלויים ברמת המיðוף הפיððסי של הבðק. ככל שרמת המיðוף גבוהה יותר,  

, בבðק לאומי,  2024) כך למשל, בשðת  ceteris paribusשיעור הרווחיות מההון העצמי צפוי להיות גבוה יותר (

, ואילו הבðק הביðלאומי מציג שיעור  1.25%  ועומד על   הרווח הðקי כאחוז מסך הðכסים הוא הגבוה ביותר, 

, בעוד  16%. לעומת זאת, בבðק לאומי, שיעור הרווחיות מההון העצמי הוא  1.00%רווחיות מסך הðכסים של  

זה הוא   שיעור  ðיתן למצוא באחוז18%בבðק הלאומי,  בבðק    . הסבר לכך  בעוד  הפיקדוðות מסך הðכסים. 

, כלומר הביðלאומי ממוðף יותר. רמת  86%, בבðק הביðלאומי, אחוז זה גבוה יותר, 79%לאומי אחוז זה הוא  

מסך    64%. האשראי לציבור הוא בממוצע  80%  -ועומדת על כדומה    2024המיðוף בבðקים האחרים בשðת  

המהווים   הלקוחות,  מפיקדוðות  בעיקר  מגיע  לאשראי  המימון  האשראי    80.21%הðכסים.  הðכסים.  מסך 

  בממוצע, ומדובר באחוז גבוה.   80.07%לציבור חלקי הפיקדוðות הוא 

  כאן)  1 (טבלה

 

  מדיðות  ðתוðים ומדגם .4

, המספק מידע מפורט על דוחות כספיים  BankFocusהðתוðים למחקר זה ðאספו מתוך מאגר המידע 

 של מוסדות בðקאיים ברחבי העולם. המדגם כולל מוסדות פיððסיים המסווגים כחברות אחזקה בðקאיות

 
מכיוון שמדובר בעיקר    משתי סיבות. ראשית,    קיימת שוðות גבוהה בין הבðקיםבידðו גם ðתוðים על הכðסות מימון שלא מריבית.   4

סחירים. שיעור התשואה תלוי ברמת הסיכון של ההשקעה. בבðק דיסקוðט, הכðסות מימון שלא   בתשואה על השקעה בðיירות ערך
שðית, קיימים הבדלי סיווג    מסך הðכסים).  0.12%מסך הðכסים בעוד בבðק מזרחי, אחוז זה ðמוך משמעותית (  0.32%מריבית הן  

  למשתðה זה.  
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(Bank Holding Companies),   מסחריים קואופרטיביים    (Commercial Banks)בðקים  ובðקים 

(Cooperative Banks)  בכל הבðקאית  המערכת  של  הליבה  את  לשקף  ðועדה  אלה  מוסדות  סוגי  הכללת   .

 מדיðה, תוך התמקדות בגופים הממלאים תפקיד מרכזי בתיווך פיððסי ובהעמדת אשראי לציבור. 

, על מðת לאפשר  2024-ל  2012(מלבד ישראל) על פðי השðים    OECDמדיðות    23  -המדגם מתייחס ל

רגולטוריות דומות יחסית, תוך   ðיתוח השוואתי בין מערכות בðקאיות במדיðות מפותחות בעלות מסגרות 

שמדדי   להבטיח  מðת  על  כן,  כמו  הבðקאית.  הריכוזיות  וברמת  השוק  במבðה  מספקת  שוðות  על  שמירה 

ומייצג, ðכללו במדגם רק מדיðות שבהן פעלו לפחות חמש קבוצות בðקאיות   הריכוזיות יחושבו באופן מהימן

מדי של תצפיות    כמות קטðה  עצמאיות בכל שðה ðתוðה. תðאי זה ðועד למðוע עיוותים סטטיסטיים הðובעים מ

 .ברמת המדיðה

בðיית המדגם כללה מספר סיðוðים שמטרתם להבטיח את איכות הðתוðים ואת מהימðות הממצאים  

הðובעות   מהטיות  להימðע  מðת  על  חסרים,  פיððסיים  ðתוðים  עם  בðקים  הושמטו  ראשית,  האמפיריים. 

מאמידה חלקית של משתðי המחקר. שðית, הוצאו מהמדגם בðקים שהיðם חברות בðות של בðקים אחרים,  

שמדדי  וז ולהבטיח  בðקאית  קבוצה  אותה  במסגרת  כלכלית  פעילות  של  כפולה  ספירה  למðוע  כדי  את 

הריכוזיות יחושבו ברמת הקבוצה הבðקאית העצמאית. שלישית, הושמטו בðקים שערך ðכסיהם הכולל ðמוך  

עלולה  ממיליון אירו, שכן מוסדות קטðים במיוחד עשויים שלא לייצג פעילות בðקאית מהותית, והכללתם  

כמו כן, על מðת למתן את השפעתם של ערכים חריגים, בוצע    .להוסיף רעש סטטיסטי שאיðו תורם לðיתוח

האחוזוðים   ברמת  הכמותיים  המשתðים  לכל  בתחום  99  -ו   1סיðון  האמפירית  בספרות  מקובל  זה  הליך   .

מהותי   באופן  לפגוע  מבלי  קיצוðיים  ערכים  של  השפעתם  את  לצמצם  ומאפשר  והפיððסים,  הבðקאות 

  בהתפלגות הðתוðים. 

כולל   בðק  3,259המדגם  ברמת  ל־  -תצפיות  המתייחסות  לאורך    251שðה,  שוðות  בðקאיות  קבוצות 

. לאור הסיðון המתואר לעיל, המדגם המתקבל ðחשב למייצג את אוכלוסיית  ) 2012-2024(  תקופת המחקר 

בתוך    (time-series)מבðה פאðל זה מאפשר לבצע הן השוואה לאורך זמן  .  הבðקים במדיðות הðכללות במחקר

ומדיðות   בðקים  בין  השוואה  והן  בðק  טבלה(cross-sectional)כל  גודל    2  .  המדיðות,  מדגם  את  מציגה 

איחוד המדגם עם שלושת משתðי הבקרה הביא    המערכות הבðקאיות בכל מדיðה ומספר התצפיות בכל מדיðה.

בהון עצמי, המדגם כולל    ). כאשר המשתðים הפיððסים מחולקים4-5  תצפיות (ראה טבלאות  3,185למדגם של  

  ).   6-8  תצפיות עם הון עצמי שלילי (ראה טבלאות 15תצפיות עקב הסרה של  3,170

  כאן)  2(טבלה 

. המדד מבוסס על  Herfindal Hirshman Index (HHI)  -לריכוזיות עðפית הוא מדד הפופולרי    מדד

יראה   HHI -סכום הריבועים של ðתחי השוק של הבðקים, בהתבסס על ðכסים, הון עצמי או הכðסות. מדד ה

כאשר מדובר בדואופול עם שðי בðקים בגודל שווה, וקרוב לאפס כשמדובר    0.5כאשר מדובר במוðופול,  1.00
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המצביע על רמת    0.2241היה    HHI  -, מדד ה2024בתחרות רבת משתתפים. בעðף הבðקאות בישראל, בשðת  

לשם השוואה, דוח של מחלקת המחקר    5ריכוזיות גבוהה יחסית, כאשר הממוצע האירופי ðמוך משמעותית. 

, כלומר, עðף המזון ðחשב פחות ריכוזי  0.14בעðף המזון בישראל הוא   HHI  -) קובע שמדד ה2021של הכðסת ( 

זה. על מדד  ה  1תרשים    מעðף הבðקאות, בהסתמך  לכל    2012-2024הממוצע לשðים    HHI  -מציג את מדד 

  14מדיðה. התרשים מראה שבתשע מדיðות במדגם מערכת בðקאית פחות ריכוזית מאשר בישראל ואילו ב  

המדד החציוðי בישראל בתקופת    מדיðות, מערכת הבðקאות ðחשבת לריכוזית יותר לאורך תקופת המדגם.

הוא   הוא    0.22המדגם  במדגם  הכללי  החציון  הוא    0.24כאשר  הבðקאות  0.28והממוצע  מערכת  כלומר,   .

איðו מודד תחרות אלא ריכוזיות עðפית. תחרות    HHI  -מדד ה  בישראל פחות ריכוזית ביחס לממוצע המדגם.

  גם כאשר מספר המתחרים קטן יחסית.  תיתכן 

  כאן)  1(תרשים 

  

 מתודולוגיה .5

של   מיקומה  את  וðבחן  שלðו  המדיðות  במדגם  והפסד  רווח  ודוח  המאזן  מרכיבי  את  ðבחן  תחילה 

, אספðו את הðתוðים הבאים:  2012-2024מתוך מאזðי הבðקים לשðים  המערכת הישראלית במדגם המדיðות.  

סך הðכסים, אשראי לציבור, פיקדוðות, וסך ההון העצמי. מתוך דוחות הרווח והפסד של הבðקים לשðים  

אספðו את הðתוðים הבאים: הכðסות ריבית, הוצאות ריבית, הכðסות מעמלות, ורווח ðקי. בעזרת    2012-2024

  שðים:אותן שבðו לכל בðק ולכל שðה את המשתðים הבאים לðתוðים אלה חי

  . הכðסות ריבית חלקי סך ðכסים1

  . הוצאות ריבית חלקי סך ðכסים2

  . מרווח פיððסי (הכðסות פחות הוצאות ריבית) 3

  . הכðסות מעמלות חלקי סך ðכסים 4

  . רווח ðקי חלקי סך ðכסים 6

  . אשראי לציבור חלקי סך ðכסים8

  

לðפש,  במדגם    המדיðות מזו ברמת ההכðסה  זו  ורמת השחיתות.  שוðות  הריבית,  סביר  שיעורי  לכן, 

בðקאות   שמערכת  לדוגמא, יתכן  גם ממשתðי מדיðה.  לעיל מושפעים  בטבלה  להðיח שהיחסים הפיððסיים 

במדיðה "עשירה" יותר היא גם יציבה יותר ולכן יכולה להרשות לעצמה יחס אשראי לסך ðכסים גבוה יותר.  

 
לשם השוואה, אם היו במערכת ארבעה בðקים שווים בגודלם, המדד    .0.215הוא    HHI  -), מדד ה2025בהתאם לדוח בðק ישראל ( 5

    . 0.25היה מראה 
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באמצעות רגרסיה  כדי לטפל באפשרות כזו, ðיתן לðכות את השפעת גורמי המאקרו על המשתðים הפיððסיים  

   6. במדיðה  רמת השחיתותו  במדיðה  שיעור הריבית  מדדים הקשורים לתוצר המדיðה,שלושה    בחרðו  .ליðארית

  ] פשðתוצר מקומי גולמי (תמ"ג) ל Ln(GDP)  [ –    פש מחושב על ידי חלוקת התוצר המקומיðתמ"ג ל

במדיðה שיוצרו  והשירותים  הסחורות  של  הערך  כל  (סך  המדד   הגולמי  המדיðה.  באוכלוסיית  בשðה) 

 משמש להערכת רמת החיים, הפריון הכלכלי והרווחה הכלכלית של אזרחי המדיðה. 

  ) במדיðה  הריבית  ב  –   ) PolicyRateשיעור  הוא  המשתðה   Bank for International  - מקור 

Settlements (BIS),   .קים מרכזייםðיות של בðי ריביות המדיðתוð ה ממאגר - BIS שיעורי ריבית   אוסף

ישירות על ידי בðקים מרכזיים לאומיים ובוחר את שיעור הריבית המשקף בצורה הטובה  ים  המדווח

  עבור מדיðות גוש האירו, ðעשה שימוש בריבית   .ביותר את עמדת המדיðיות המוðיטרית של כל בðק מרכזי

ה התצפיות  .  .European Central Bank (ECB)  -של  של  כממוצע  מחושבים  השðתיים  הערכים 

 .החודשיות

 מדד השחיתות הציבוריתCorruption Perception Index (CPI)   –    ה עלðמדד זה מתפרסם בכל ש

, ובוחן את רמת השחיתות הציבורית במדיðה כפי שהיא ðתפסת על  Transparency Internationalידי  

בין ומוסדות  עסקים  אðשי  אðליסטים,  אפריקה,  -ידי  לפיתוח  הבðק  העולמי,  (הבðק  לאומיים 

גורמת    7והאקוðומיסט).  והיא  פרטי,  רווח  עשיית  לצורך  ציבוריים  כðיצול משאבים  מוגדרת  שחיתות 

שוויון ושסע חברתי. המדד ðע בין  -לשחיקה בדמוקרטיה, פוגעת בצמיחה הכלכלית, ומובילה לעוðי, אי

  8מדיðות בכל שðה.  180, ומדרג 100-אפס ל

המדיðה    את השפעת גורמיכדי לðכות  המשתðים בðויים כך שמספר גבוה יותר משמעו איכות מדד טובה יותר.  

  , ðשתמש במודל הבא:על המשתðים הפיððסים

𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒௞௜௧ = 𝛼଴ + 𝑌𝑒𝑎𝑟௧ + 𝐶𝑜𝑢𝑛𝑡𝑟𝑦௝ + 𝛼ଵ𝑀𝑎𝑐𝑟𝑜௠௝௧ + 𝜖  )1(  

המשתðה התלוי הוא אחד מהמשתðים הפיððסיים שהוגדרו לעיל. לדוגמא, מרווח פיððסי חלקי סך הðכסים,  

  ). t )t = 2012-2024, לשðה פירמות i -משתðים פיððסיים, ל  kאו הכðסות מעמלות חלקי סך ðכסים. קיימים

   mלכל שðה ולכל מדיðה, וכן משתðי המאקרו המדיðתיים. קיימים    Fixed Effects  המשתðים התלויים הם

. אðו מתעðייðים במקדמים על  שðים)  13(  שðים  t, על פðי  מדיðות)  24(  מדיðות  j), ל  m = 1-3משתðי מדיðה (

Country Fixed Effects .  

 

 
6Isidro et al. (2020)   .ים אלהðה ומראים את התלות ההדדית במשתðי מדיðמציגים סט של עשרות משתAbraham et al. (2025)   

  משתמשים בסט משתðים דומה. 
7https://www.transparency.org/en/cpi/2024.  
  . התוצאות לא מושפעות.Voice and Accountability  -, וRule of Lawבðוסף למשתðים לעיל השתמשðו במשתðים הבאים:   8

  ולכן החלטðו לוותר עליהם.   2024משתðים אלה איðם בðמצא עבור שðת 
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  ðיתוח השוואתי בין לאומי  .6

לשתי תקופו כדי לבחון את מקומה של    .2019-2024  -, ו2012-2018  –  ת חילקðו את תקופת המדגם 

מרווח פיððסי, הכðסות מעמלות חלקי סך  :  פיððסייםה  ת המשתðיםישראל במדגם, אðו מציגים גרפים לארבע

. הגרפים כוללים ממוצעים לכל מדיðה  ðכסים, רווח ðקי חלקי סך ðכסים, ואשראי לציבור חלקי סך ðכסים

  .במדגם

) היה המרווח הפיððסי הממוצע  2012-2018, בתקופה הראשוðה (ביחס לðכסים  לגבי המרווח הפיððסי

) עלה המרווח הפיððסי היחסי של ישראל והתמקם  2019-2024בישראל ðמוך מהחציון, אך בתקופה השðייה (

מדיðות היה המשתðה גבוה    15  -לגבי הכðסות מעמלות חלקי סך ðכסים, בתקופה הראשוðה, ב  בחציון המדגם.

מדיðות. כלומר, על סמך    16  - מאשר בישראל, ואילו בתקופה השðייה, היה המשתðה גבוה מאשר בישראל ב

שמערכת הבðקאו לומר  ðיתן  ðכסים), לא  ואחוז העמלות מתוך סך  פיððסי  (מרווח  ת  שðי המשתðים האלה 

  בישראל מðצלת את כוחה הריכוזי כדי לגרוף הכðסות גבוהות ביחס למדגם המדיðות. 

מסך   הרווחיות  אחוז  הראשוðה,  בתקופה  הðכסים.  סך  חלקי  הðקי  הרווח  משתðה  את  כעת  ðבחן 

  ð ,0.8%מוך מחציון המדגם, ואילו בתקופה השðייה, עלתה הרווחיות היחסית בישראל ל 0.5%הðכסים היה 

יה  מסך הðכסים והתמקמה בחציון המדיðות. כלומר, הרווחיות היחסית בישראל עלתה. אחת הסיבות לעל

מסך ðכסים בתקופה הראשוðה,    1.2%  -ברווחיות (ולא בהכרח הראשית שבהם) היא ירידה בעלויות השכר מ

  מסך הðכסים בתקופה השðייה. 0.9% -ל

המשתðה אשראי לציבור חלקי סך ðכסים מציג תמוðה שוðה. כאן ישראל ðמצאת מעל חציון מדיðות  

ממוצע המשתðה   היה  יותר. בתקופה    8ורק    64.6%המדגם. בתקופה הראשוðה  גבוה  הראו אחוז  מדיðות 

מכיוון   מדיðות היה האחוז גבוה יותר. 7. אך רק ב 62.8% - השðייה, ירד מעט אחוז האשראי מסך הðכסים ל

יותר  -שמתן האשראי לציבור כולל בתוכו סיכון משמעותי לאי גבייה, מערכת הבðקאות בישראל מסוכðת 

בðוסף למשתðה אשראי לציבור חלקי סך ðכסים, בדקðו גם את המשתðה פיקדוðות  ביחס לחציון המדגם.  

כלומר הבðקים בישראל    ).80%  -. משתðה זה בישראל ðחשב לגבוה מאד (כ(לא מדווח בטבלה)  חלקי סך ðכסים

  ממוðפים ביחס למדיðות המדגם. 

  כאן)  2תרשים (

,  כדי לבדוק האם מערכת הבðקאות בישראל שוðה באופן מובהק ממערכות בðקאיות במדיðות המדגם

אחת.   כמקשה  ðכללות  המדגם  מדיðות  במודלכאשר  תחילה  במהותו    ,הבא  הרגרסיה  השתמשðו  הדומה 

 :  )1למשוואה (

𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒௞௝௧ = 𝛼଴ + 𝑌𝑒𝑎𝑟௧ + 𝐼𝑠𝑟𝑎𝑒𝑙௧ + 𝛼ଵ𝑀𝑎𝑐𝑟𝑜௠௝௧ + 𝜖      (2)  
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הוא משתðה המקבל את    Israelהוא אחד מארבעת המשתðים שהוגדרו לעיל.    Financial Variableכאשר  

מאקרו: תוצר לðפש,  ה" אם לא. במודל ðכללים שלושה משתðי  0"   -" אם התצפית היא מישראל, ו1הערך " 

  . 3 שיעור הריבית הבðקאית במדיðה, ומדד השחיתות במדיðה. תוצאות האמידה מוצגות בטבלה

לðכסים   ביחס  הפיððסי  בישראלגבוה  המרווח  איððה    במעט  התוצאה  אך  המדגם,  למדיðות  ביחס 

והרווח הðקי חלקי סך ההכðסות איðם שוðים בישראל    שיעור ההכðסות מעמלות ביחס לðכסיםמובהקת.  

שיעור האשראי לציבור חלקי סך הðכסים גבוה בישראל ביחס למדיðות    ביחס למדיðות המדגם. לעומת זאת,  

מובהקות של  ברמת  היא שהמרווח הפיððסי, ההכðסות מעמלות,    3  המסקðה העולה מטבלה.  5%  המדגם 

שוðים איðם  מהðכסים,  כאחוז  כולם  הðקי,  מובהק    בישראל  והרווח  במערכבאופן  ות הבðקאיות  מהðעשה 

  במדיðות המדגם. 

לגבי משתðי הבקרה, אðו מוצאים שהמרווח הפיððסי יורד עם עלייה בתוצר לðפש (ברמת מובהקות של  

). כלומר, המרווח הפיððסי ðמוך יותר במדיðות עשירות, כðראה עקב סיכון פיððסי ðמוך יותר. מצאðו קשר  1%

(ברמת מובהקות של   עלייה בשיעור  ).  5%חיובי בין שיעור הריבית במדיðה לבין המרווח הפיððסי  כלומר, 

לגבי רמת השחיתות, מצאðו קשר חיובי בין המרווח הפיððסי לבין  הריבית גורמת לעלייה במרווח הפיððסי.  

רמת השחיתות במדיðה. מדיðות "מושחתות" יותר מסוכðות יותר לפעילות פיððסית ולכן המרווח הפיððסי  

  גבוה יותר.   

  כאן)  3 (טבלה

לאמידת משוואה    4  טבלה תוצאות  המדיðות שבהן  משתðי מדיðה.    23עם    1מציגה  מזהים את  אðו 

באופן מובהק מזה שבישראל גבוה  ðמוך או  הפיððסי  על    המשתðה  מדיðההמקדמים  על    משתðי  מצביעים 

  הממצאים הם כדלקמן: ההפרש בין המדיðה לבין ישראל.

או יותר. בשמוðה    10%בשלוש מדיðות מצאðו מקדם שלילי מובהק ברמה של    –סך ðכסים  למרווח פיððסי    )א(

 מדיðות המקדם לא היה מובהק.  12 -או יותר. ב 10%מדיðות המקדם היה חיובי ומובהק ברמה של 

או יותר.    10%בשלוש מדיðות מצאðו מקדם שלילי מובהק ברמה של    –הכðסות מעמלות חלקי סך ðכסים    )ב(

 מדיðות המקדם לא היה מובהק.   9  -או יותר. ב  10%מדיðות המקדם היה חיובי ומובהק ברמה של    11  -ב

או יותר. במדיðה   10%במדיðה אחת מצאðו מקדם שלילי מובהק ברמה של   –רווח ðקי חלקי סך ðכסים   )ג(

 מדיðות המקדם לא היה מובהק.  21 -או יותר. ב 10%אחת המקדם היה חיובי ומובהק ברמה של  

או יותר.    10%בשמוðה מדיðות מצאðו מקדם שלילי מובהק ברמה של    –אשראי לציבור חלקי סך ðכסים    )ד(

ברמה של   ומובהק  ב  10%בשלוש מדיðות המקדם היה חיובי  יותר.  מדיðות המקדם לא היה    12  -או 

 מובהק. 
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יותר, ההכðסות   ðמוך  כלל,  למדגם המדיðות, בישראל המרווח הפיððסי, בדרך  לומר שביחס  ðיתן  כלומר, 

מעמלות, בדרך כלל, ðמוכות יותר, הרווח הðקי דומה לזה שבמדגם המדיðות, ורמת האשראי לציבור, בדרך  

  כלל, גבוהה יותר.  

  כאן)  4 (טבלה

  

 ðיתוח פיððסי ביחס להון העצמי .7

כלומר, המכðה בכל  (  עד כה, הðיתוח הפיððסי התבסס על משתðים המחושבים כאחוז מסך הðכסים

הðכסים סך  היה  הפיððסיים  היחסים  ðכסים,  )ארבעת  סך  חלקי  לציבור  אשראי  המשתðה  של  בדיקה   .

טבלה  (ראה  ðכסים  סך  חלקי  המדגם.  1  ופיקדוðות  למדיðות  ביחס  ðמוך  עצמי  הון  על  מצביעים  חלקה  ) 

אכן מראה שבישראל ההון העצמי הוא הðמוך ביותר כאחוז מסך הðכסים. המשמעות    5  טבלה השמאלי של  

בחלקה הימðי של   יותר מהמערכות הבðקאיות במדיðות המדגם.ממוðפת היא שהמערכת הבðקאית בישראל 

. ישראל ðמצאת כמעט בראש הרשימה עם  הון העצמיאת המרווח הפיððסי כאחוז מים  מציג אðו    5טבלה  

  . רווחיות חריגה את הטעðות כלפי הבðקים בישראל עלעשויה להסביר  מרווח פיððסי מאד גבוה. תוצאה זו

  כאן)  5 (טבלה

העצמי.  3תרשים   מההון  כאחוז  הפיððסיים  המשתðים  ארבעת  את  בבðקים    מציג  מבðי  שיðוי  שחל  ðראה 

הישראלים ביחס למדיðות המדגם. במיוחד, חלה עלייה משמעותית במרווח הפיððסי ביחס למדיðות המדגם.  

התשואה על ההון גם   בðוסף, חלה ירידה בהכðסות מעמלות והן ðמוכות בשðים האחרוðות ממדגם המדיðות. 

היא גבוהה יותר בבðקים הישראלים מאשר במדיðות המדגם. לגבי אשראי מן הציבור, אומðם לא חלה עליה,  

. מעðיין שכל זה קרה כאשר אחוז  אך אחוז האשראי מתוך ההון העצמי גבוה מאד ביחס למדגם המדיðות

  הריבית בישראל איððו שוðה מהותית מהריבית במדיðות המדגם.

  כאן)  3(תרשים 

  

  2022ת הריבית בשðת יההשפעה של עלי .8

המרווח הפיððסי, ההכðסות מעמלות, והרווח הðקי, ביחס לסך הðכסים, ðמוכים או  מצאðו ש   עד כאן

לעומת זאת, המרווח הפיððסי ביחס להון העצמי גבוה ביותר, מכיוון שהבðקים    דומים ביחס למדגם המדיðות.

ש מה  במיוחד,  ðמוך  עצמי  הון  באמצעות  פועלים  להסביר אבישראל  של  עשוי  יתר  רווחיות  על  הטעðות  ת 

בðוסף,   לשðת  הבðקים.  הבðקאית  המערכת  ישראל  2023סקירת  בðק  ישראל    של  כי    )2024(בðק  קובעת 

הובילה לגידול משמעותי בהכðסות הריבית ðטו של המערכת הבðקאית.    2022-העלייה החדה בריבית החל מ"

בין   ðיכר  בשיעור  עלו  לציבור  הריבית מאשראי  על  2023- ל  2021בפרט, הכðסות  הריבית  שהוצאות  בעוד   ,

 עלו בקצב מתון יותר, דבר שהביא להתרחבות מרווח הריבית." פיקדוðות  
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) כדי לבחון  Exogenous Shockכשיðוי חיצוðי (  2022שימוש בעליית הריבית החדה בשðת  אðו עושים  

) של תחרות בðקאית  cross-sectionalרוחב (-את מידת התחרותיות במערכת הבðקאית בישראל. ðיתוחי חתך

מאפייðים   כגון  לתחרות,  בהכרח  קשורים  שאיðם  מגורמים  הðובעות  מהטיות  קרובות  לעיתים  סובלים 

מקרו או  רגולטוריים  מדד  -מוסדיים,  כגון  ðפוצים,  ריכוזיות  מדדי  גם  הðבחðות.  המדיðות  של  כלכליים 

(-הרפיðדל גודל  HHIהירשמן  או  המדיðה  גודל  כמו  מבðיים  מגורמים  ומושפעים  רועשים  להיות  עשויים   ,(

עליית הריבית הגלובלית    השוק הפיððסי, ולכן איðם משקפים בהכרח באופן ðקי את עוצמת התחרות בפועל.

בתגובה    2022בשðת   והפיקדוðות  ההלוואות  ריביות  את  מתאימים  בðקים  כיצד  לבחון  הזדמðות  מספקת 

לשיðוי חד בתðאי המימון. בðק ישראל טען כי בתקופה זו הבðקים בישראל העלו את הריביות שגבו מהלווים  

המדד המרכזי שאðו בוחðים הוא המרווח  מהר יותר מאשר את הריביות ששילמו למפקידים. בהתאם לכך,  

הפיððסי בין הריביות על אשראי לבין הריביות על פיקדוðות. בתðאים של תחרות גבוהה אðו מצפים כי חלק  

משמעותי מעליית הריבית יועבר הן ללווים והן למפקידים, כך שהשיðוי במרווח יהיה מוגבל. לעומת זאת,  

ות את ריביות האשראי מהר יותר מאשר את ריביות הפיקדוðות,  בשוק פחות תחרותי בðקים עשויים להעל

בשðת   הריבית  לעליית  הפיððסי  המרווח  תגובת  לפיכך,  הפיððסי.  המרווח  את  להגדיל  מספקת    2022ובכך 

איðדיקציה אמפירית למידת התחרות במערכת הבðקאית. השוואת תגובה זו בין ישראל למדיðות אחרות  

ðקאית המקומית או משותף גם למערכות  מאפשרת לבחון האם הדפוס שðצפה בישראל ייחודי למערכת הב

  ðשתמש במודל הבא:  בðקאיות במדיðות אחרות.

  

𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑎𝑙 𝑉𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒௞௝௧ = 𝛼଴ + 𝑌𝑒𝑎𝑟௧ + 𝛼ଵ𝐼𝑠𝑟𝑎𝑒𝑙௧ + 𝛼ଶ𝐼𝑠𝑟𝑎𝑒𝑙 𝑥 𝑃𝑜𝑠𝑡 + 𝛼ଷ𝑀𝑎𝑐𝑟𝑜௠௝௧ + 𝜖   (2) 

  

. מקדם חיובי (שלילי) יצביע  𝛼ଶ . אðו מתעðייðים במקדם2022" לאחר שðת  1מקבל את הערך "   Postכאשר  

הפיððסי   במשתðה  (ירידה)  עלייה  האחרותעל  למדיðות  בטבלהמעבר  מדווחות  האמידה  תוצאות  אðו    .6  . 

, אðו משתמשים בכל  6הון העצמי. בחלק השמאלי של טבלה  מדווחים תוצאות כאשר המשתðים מחולקים ב 

) המדגם  מהשðים  ð2012-2024תוðי  בðתוðים  רק  משתמשים  אðו  הטבלה  של  הימðי  בחלק   .(2012-2024  .

" אם התצפית איððה  0, ואת הערך " 2022" כאשר התצפית היא לאחר  1מקבל את הערך "  Postהמשתðה  

  . 2022מהשðים שלאחר 

הגדילו את המרווח הפיððסי מעבר למדיðות  התוצאה העקבית היחידה בטבלה היא שהבðקים בישראל  

אומðם בðק ישראל    חיובי ומובהק.  Israel x Postהמקדם על המשתðה    –)  1%  המדגם (באמת מובהקות של 

דיווח בסקירתו על העלייה במרווח הפיððסי, אך לא דווח שעלייה זו חריגה ביחס לðעשה במדיðות המדגם.  
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, אך הוא מובהק  Israel x Postלגבי המשתðה אשראי לציבור חלקי הון עצמי, אðו מקבלים מקדם חיובי על  

   9ואילך.  2019רק כאשר הðיסוי כולל ðתוðים משðת  10%ברמה של 

  כאן)  6 (טבלה

  

 סיכום .9

  ולכן ,  רווחיות יתר היא מושג סובייקטיבי?  האם יש ממש בטעðות על רווחיות יתר של הבðקים בישראל

כדי לקבוע האם המערכת הבðקאית בישראל    השוואה מול מערכות בðקאיות במדיðות אחרותאðו מבצעים  

מדיðות    23בחרðו  רווחית יותר, ריכוזית יותר או מסוכðת יותר ביחס למערכות בðקאיות במדיðות אחרות.  

שבישראל. המדגם איððו כולל מדיðות כגון בריטðיה, ארה"ב,  לזו  שבהן המערכות הבðקאיות הן בגודל דומה  

קðדה, ואחרות שבהן המערכות גדולות יותר ותחרותיות יותר. ðיתן כמובן להוסיף מדיðות למדגם או להחליף  

  באופן משמעותי.ה לא תשתðיð שהתוצאות  סביר להðיחמדיðות במדיðות אחרות, אך 

באמצעות מדד   שמדד  HHIתחילה בדקðו ריכוזיות  ריכוזיות ðמוכה במעט    HHI. מצאðו  על  מראה 

לאחר מכן, ה על בסיס הדוחות הכספיים של  מחציון המדיðות שבמדגם.  פיððסיים  משתðים  גדרðו ארבעה 

,  בין בðקים/מדיðות  הבðקים: מרווח פיððסי, הכðסות מעמלות, רווח ðקי, ואשראי לציבור. כדי לבצע השוואה

יתר של הבðקים בישראל    את המשתðים בסך הðכסים במאזן.  תחילה  חילקðו לא מצאðו עדויות לרווחיות 

ביחס למדיðות המדגם. כן מצאðו שהמערכת הבðקאית בישראל מסוכðת יותר ביחס למדיðות המדגם: אחוז  

  האשראי והפיקדוðות מסך הðכסים הוא הגבוה ביותר במדיðות המדגם. 

כאשר האשראי לציבור, מצד אחד, והפיקדוðות מהציבור, מצד שðי, גבוהים, ברור שההון העצמי ðמוך.  

ששיעור   כאן מצאðו  העצמי.  הפיððסיים מחולקים בהון  כאשר ארבעת המשתðים  הðיתוח  את  בצעðו  ולכן, 

חלה עליית ריבית    2022המרווח הפיððסי גבוה מאד ביחס למדיðות המדגם. לבסוף, ðיצלðו את העובדה שבשðת  

גלובלית. מצאðו שהבðקים בישראל העלו את המרווח הפיððסי (כלומר, העלו את שיעור הריבית על האשראי  

אבל לא העלו כמעט את הוצאות הריבית על פיקדוðות) יותר מאשר במדיðות המדגם. תופעה כזו עקבית עם  

  גם.  הטעðה שמערכת הבðקאות בישראל פחות תחרותית ביחס למדיðות המד

לסיכום, יש ממש בטעðות שהבðקים בישראל פחות תחרותיים ויותר רווחיים. אבל יש ממצא חשוב  

הבðקים בישראל מסוכðים יותר ביחס למדיðות המדגם. השאלה היא מי ðושא בסיכון? התשובה היא   –ðוסף 

עצמם לשאת בסיכון זה בעצמם  מיסים.  תשלומי  הציבור כולו באמצעות  – הם הרי רווחיים    ,על הבðקים 

המגן על כספי הלקוחות בבðקים במקרה של קריסת    בישראל ביטוח פיקדוðות סטטוטורי אין  כמו כן,    מאד.

רבות מפותחות  ממדיðות  בשוðה  ישראל  אמðם    .אחרות  בðק,  בðק  משבר,  של  במקרה  כי  הערכה  קיימת 

 
ערכðו את הðיסוי עם משתðים פיððסיים המחולקים בסך הðכסים. גם כאן אðו מקבלים שהבðקים בישראל הגדילו את המרווח   9

  יותר ממדיðות המדגם האחרות.   2022הפיððסי סביב לשðת 
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הוא זה שבסופו של דבר יישא בðטל  אבל זה אומר שהציבור    והממשלה יתערבו כדי להגן על כספי המפקידים

מחקרים מראים שביטוח    .לא יושם בפועלאך הדבר    להðהיג ביטוח פיקדוðות. בעבר עלתה הצעה  כלכלי זה

  .ריכוזיותומפחית  יותגביר תחרות, מ"ריצה אל הבðק"מקטין את הסיכוי לפיקדוðות 
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). בחיðת השיðוי ברמות הריכוזיות והתחרותיות בעðפי הכלכלה מאת  2021הכðסת, מרכז המחקר והמידע (
  ðhttps://fs.knesset.gov.il/24/Committees/24_cs_mmm_614313.pdfעם בוטוש. 

  
: ðיתוח  2000-2014). ריכוזיות ותחרות במערכת הבðקאות בישראל במהלך השðים  2018שרוðי, א. & א. אמיר (

  . 49-64, 3עיתי והשוואתי. חידושים בðיהול 
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er/nl3/6.pdf  
 

) ישראל  ואי2016מדיðת  מיוחד  (אישור  פיððסיים  בתאגידים  משרה  לðושאי  תגמול  חוק  הוצאה  - ).  התרת 
  ,2016-לצורכי מס בשל תגמול חריג), התשע"ו 
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  מערכת הבðקאות בישראל  – 1 טבלה

  (באחוזים)  2024משתðים פיððסיים לשðת 
 

הכðסות    בðק 
ריבית/סך  

 ðכסים 

הוצאות  
ריבית/סך  

  ðכסים 

מרווח  
  פיððסי 

הכðסות  
  מעמלות/ 

סך 
  ðכסים 

 משכורות/ 
  סך ðכסים 

רווח  
ðקי/סך  
  ðכסים 

רווח  
  ðקי/ 

  הון עצמי 

אשראי  
  לציבור/ 

סך 
  ðכסים 

  פיקדוðות/ 
  סך ðכסים 

אשראי  
  לציבור/ 

  פיקדוðות 

 75% 79% 59% 16% 1.25% 0.48% 0.49% 2.10% 2.67% 4.77% בðק לאומי 
 78% 80% 62% 13% 1.06% 0.62% 0.55% 2.35% 2.57% 4.92% בðק הפועלים 

 92% 81% 75% 17% 1.17% 0.71% 0.42% 2.43% 2.88% 5.31% בðק מזרחי טפחות 
 86% 76% 65% 13% 1.00% 0.89% 0.85% 2.48% 2.59% 5.07%  בðק דיסקוðט 

 61% 86% 53% 18% 1.00% 0.70% 0.62% 1.90% 2.56% 4.46% הבðק הביðלאומי 
 88% 79% 70% 11% 0.72% 1.16% 0.69% 3.14% 3.50% 6.64% בðק ירושלים 
 80.07% 80.21% 64.01% 14.64% 1.03% 0.76% 0.60%  2.41% 2.79% 5.20%  ממוצע מדגם 
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  2 טבלה
 מדגם מערכות בðקאיות 

 
מספר בðקים   תצפיות

  ממוצע
 מדיðה 

  אוסטריה   20  259
  בלגיה   11  142
  צילה   12  153
  כיה 'צ  10  132
 דðמרק   13 171
 אסטוðיה   8 98
 פיðלðד   8 99
 יוון   6 72

 הוðגריה   10 134
 איסלðד   3 39
 אירלðד   6 79
 ישראל   8 99

 לטביה   11 142
 לוקסמבורג   7 85

 הולðד   17 223
 ðיו זילðד   8 107
 ðורבגיה   10 124
 פולין   15 189
 פורטוגל   12 154
 דרום קוריאה   14 181
 סלובקיה   5 65
 סלובðיה   6 84

 שוודיה   14 176
 טורקיה   19 252

 סך הכל  251 3,259
  תצפיות חסרות עקב משתðי בקרה חסרים  )  74(        

    6-7תצפיות ðכללות בטבלה   3,185        
  תצפיות עם הון עצמי שלילי   ) 15(        

    8-10תצפיות ðכללות בטבלאות    3,170        
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  ) 2012-2024) ממוצע לתקופת המדגם (HHIהירשמן (-מדד הרפיðדל  - 1תרשים 
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גרפים לארבעת המשתðים הפיððסים – 2תרשים   

  

  

 
 

1.19%
1.42%1.43%1.46%1.53%1.54%

1.84%1.90%1.92%1.92%
2.09%

2.28%2.29%
2.42%2.50%2.54%2.60%2.64%

2.85%2.92%

3.24%

3.58%

3.97%

4.28%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

3.0%

3.5%

4.0%

4.5%

)2012-2018(מרווח פיננסי 
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1.29%
1.44% 1.47% 1.51%

1.62% 1.69%
1.92% 1.93% 1.99%

2.12% 2.12% 2.13% 2.15% 2.20% 2.22% 2.27%
2.46%

2.56%
2.68% 2.69%

3.29%
3.42% 3.48%

4.46%
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1.0%

1.5%
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2.5%
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3.5%
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4.5%

5.0%

)2019-2024(מרווח פיננסי 
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-1.03%

-0.46%-0.41%
-0.32%

0.11%

0.32%
0.42%0.47%0.47%0.48%0.53%0.54%0.60%

0.78%0.81%
0.90%0.95%

1.16%1.17%1.21%
1.32%1.35%

1.56%

2.13%

-1.5%

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

)2012-2018(רווח נקי לנכסים 
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-3.50%

-1.09%

-0.51%

0.37%
0.54% 0.55% 0.55% 0.59% 0.67% 0.69% 0.70% 0.75% 0.76%

0.85% 0.90% 0.91%
1.10% 1.13% 1.15%

1.31% 1.32% 1.33% 1.39% 1.46%

-4.0%

-3.0%

-2.0%

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

)2019-2024(רווח נקי לנכסים 
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58.6% 59.0% 59.3%
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  3 טבלה
  ישראל בהשוואה למדיðות המדגם

 
 Int/TA Com/TA NI/TA Credit/TA 
     
Israel 0.002 -0.001 0.001 0.065 
 (1.56) (-0.70) (0.92) (2.39)** 
     
Log(GDP) -0.011 -0.003 -0.002 0.004 
 (-4.10)*** (-0.96) (-1.00) (0.10) 
     
PolicyRate 0.001 0.000 0.000 0.005 
 (2.74)** (1.03) (2.79)** (1.21) 
     
Corruption 0.000 0.000 0.000 0.002 
 (2.63)** (0.83) (1.60) (0.90) 
     
Observations 3,185 3,185 3,185 3,185 
Adj-R2 0.14 0.01 0.02 0.19 

 
ðתוðי כולל  מ  הסבר: המדגם  השðים    24  - בðקים  בין  הםתהמש  . 2012-2024מדיðות  מרווח    ðים התלויים 

), רווח ðקי חלקי סך ðכסים  Com/TA), הכðסות מעמלות חלקי סך ðכסים (Int/TAפיððסי חלקי סך ðכסים (
)NI/TA) כסיםð טו לציבור חלקי סךð ואשראי ,(Credit/TA  .(Israel  " ה המקבל את הערךð1הוא משת  "

משתðי הבקרה הם: לוגריתם של התוצר    " לכל התצפיות האחרות.0אם התצפית היא מישראל, ואת הערך "
)) לðפש  Log(GDP)הלאומי  במדיðה  הבðקאית  הריבית  שיעור   ,(Policy Rate  השחיתות ומדד   ,(

)Corruption Perception Index – CPI  .(  כל הרגרסיות כוללותyear fixed-effects.    ערךt    מדווח מתחת
ושðה.למקדמי הרגרסיה לפי אשכולות מדיðה  קוצצו    , כאשר סטיות תקן מתוקððות  המשתðים התלויים 

    בהתאמה.      1%  -, ו5%, 10%באחוזון העליון והתחתון. *, **, *** מבטאים מובהקות ברמות 
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  4 טבלה
  מיקום ישראל בין מדיðות המדגם

 
 Int/TA Com/TA NI/TA Credit/TA 
Log(GDP) 0.000 0.003 0.004 -0.074 
 (0.05) (0.89) (0.48) (-0.96) 
PolicyRate 0.000 0.000 0.000 -0.004 
 (0.19) (3.91)*** (0.21) (-3.71)*** 
Corruption -0.000 0.000 -0.000 0001 
 (-0.40) (0.16) (-0.91) (0.20) 
Austria -0.003 0.001 0.002 -0.043 
 (-2.22)** (0.83) (0.66) (-2.25)** 
Belgium -0.005 0.003 0.003 -0.072 
 (-3.27)*** (2.73)** (0.77) (-3.37)*** 
Chile 0.019 0.008 0.014 -0.075 
 (3.53)*** (2.64)** (1.31) (-1.03) 
Czeck Republic 0.004 0.002 0.006 -0.164 
 (1.45) (0.75) (1.46) (-3.88)*** 
Denmark 0.004 0.006 0.008 -0.168 
 (1.01) (2.33)** (1.14) (-3.30)*** 
Estonia 0.014 0.003 0.012 -0.041 
 (3.43)*** (1.75) (1.61) (-0.85) 
Finland -0.005 0.001 0.007 0.045 
 (-1.57) (0.71) (0.89) (1.07) 
Greece 0.002 0.002 -0.014 -0.118 
 (0.52) (0.06) (-2.22)** (-2.33) 
Hungary 0.005 0.014 -0.002 -0.210 
 (1.17) (3.86)*** (-0.31) (-3.40)*** 
Ireland -0.003 -0.006 -0.007 -0.012 
 (-1.19) (-2.77)** (-1.35) (-0.29) 
Iceland 0.009 0.003 0.014 0.130 
 (3.55)*** (1.18) (3.01)** (3.85)*** 
South Korea -0.002 -0.003 -0.001 -0.002 
 (-1.79)* (-3.18)*** (-0.32) (-0.09) 
Luxemburg -0.004 0.008 0.004 -0.054 
 (-0.95) (-2.14)* (0.53) (-0.77) 
Latvia -0.003 0.013 -0.003 -0.347 
 (-0.58) (4.22)*** (-0.34) (-5.77)*** 
Netherlands -0.002 -0.002 0.003 -0.046 
 (-0.71) (-0.91) (0.55) (-1.36) 
Norway 0.004 -0.008 0.007 0.222 
 (0.98) (-2.46)** (-1.11) (4.13)*** 
New Zealand 0.007 -0.002 0.008 0.011 
 (1.86)* (-0.92) (0.99) (2.24)** 
Poland 0.011 0.006 0.003 -0.082 
 (2.31)** (2.27)** (0.42) (-1.19) 
Portugal 0.001 0.004 0.001 -0.141 
 (0.25) (1.95)* (0.17) (-3.15)*** 
Slovakia 0.007 0.006 0.005 -0.014 
 (2.11)* (2.02)* (0.87) (-0.25) 
Slovenia 0.002 0.006 -0.001 -0.095 
 (0.59) (3.72)*** (-0.17) (-2.77)** 
Sweden 0.009 0.007 0.011 -0.057 
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 (2.70)** (3.35)*** (1.69) (-1.42) 
Turkey 0.016 0.003 0.005 -0.068 
 (2.91)** (0.77) (0.53) (-0.73) 
     
Observations 3,185 3,185 3,185 3,185 
Adj-R2 0.24 0.14 0.12 0.23 

  
הטבלה מציגה מקדמים לכל מדיðה  .  2012-2024מדיðות בין השðים    24  -בðקים מ  הסבר: המדגם כולל ðתוðי

מלבד ישראל, כאשר ישראל היא מדיðת הבסיס. כל מקדם משקף את ההפרש בין המדיðה לבין ישראל.  
הםתהמש התלויים  (  ðים  ðכסים  סך  חלקי  פיððסי  ðכסים  Int/TAמרווח  סך  חלקי  מעמלות  הכðסות   ,(

)Com/TA) כסיםð קי חלקי סךð רווח ,(NI/TA ) כסיםð טו לציבור חלקי סךð ואשראי ,(Credit/TA  יðמשת .(
 Policy), שיעור הריבית הבðקאית במדיðה Log(GDP)הבקרה הם: לוגריתם של התוצר הלאומי לðפש ((

Rate) השחיתות  ומדד   ,(Corruption Perception Index – CPI  כוללות הרגרסיות  כל   .(year fixed-
effects  ערך .t    ה.  מדווח מתחת למקדמי הרגרסיה, כאשרðה ושðות לפי אשכולות מדיððסטיות תקן מתוק

  1%  -, ו5%,  10%משתðים התלויים קוצצו באחוזון העליון והתחתון. *, **, *** מבטאים מובהקות ברמות  
    בהתאמה.     
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 5 טבלה
 2012-2024במדיðות המדגם בשðים  ומרווח פיððסי להון עצמי  הון עצמי לסך ðכסים ממוצע 

 
 

  ממוצע מרווח פיððסי חלקי הון עצמי    ממוצע הון עצמי לסך ðכסים 

 Country ממוצע   Country  ממוצע  

Israel 6.56%  Austria 15.08% 
Republic of Korea 7.29%  Luxembourg 15.11% 
Finland 7.39%  Ireland 15.12% 
Belgium 7.49%  Latvia 16.47% 
Norway 7.91%  Finland 17.03% 
Netherlands 8.00%  Iceland 17.03% 
New Zealand 8.17%  Greece 17.17% 
Chile 8.45%  Estonia 17.94% 
Portugal 8.56%  Norway 19.56% 
Luxembourg 8.71%  Belgium 19.93% 
Sweden 8.73%  Netherlands 20.02% 
Estonia 9.12%  Portugal 20.25% 
Austria 9.23%  Denmark 20.88% 
Czech Republic 9.60%  Slovenia 21.66% 
Slovakia 9.62%  Sweden 23.28% 
Ireland 9.66%  Czech Republic 23.78% 
Hungary 9.81%  Republic of Korea 25.21% 
Poland 9.84%  Slovakia 25.48% 
Latvia 10.00%  New Zealand 26.89% 
Turkey 10.19%  Hungary 27.61% 
Slovenia 10.88%  Poland 29.24% 
Denmark 11.19%  Israel 30.63% 
Greece 17.17%  Turkey 33.69% 
Iceland 17.38%  Chile 38.49% 

 
החלק השמאלי של הטבלה מציג ממוצע לכל מדיðה של היחס הון עצמי חלקי סך ðכסים, מהðמוך    הסבר:

ביותר לגבה ביותר. החלק הימðי של הטבלה מציג ממוצע לכל מדיðה של מרווח פיððסי (הכðסות ריבית פחות  
  הוצאות ריבית) חלקי הון עצמי, מהðמוך ביותר לגבוה ביותר. 
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  6 טבלה
 ðיתוח הפרשים  – 2022השפעת הגידול בריבית בשðת 

 
 

 ð2019-2024תוðים בתקופה       ð2012-2024תוðים בתקופה   
 Int/EQ Com/EQ NI/EQ Credit/EQ  Int/EQ Com/EQ NI/EQ Credit/EQ 
          
Israel 0.093 0.021 0.046 2.445  0.120 -0.013 0.045 2.429 
 (6.32)*** (0.85) (2.17)** (4.02)***  (6.37)*** (-0.45) (2.15)** (3.75)*** 
          
Log(GDP) -0.113 -0.025 -0.001 0.188  -0.154 -0.19 -0.009 -0.654 
 (3.99)*** (-0.67) (-0.02) (0.21)  (-4.89)*** (-0.52) (-0.35) (-0.82) 
          
PolicyRate 0.005 0.001 0.006 0.001  0.002 0.002 0.004 -0.019 
 (1.89)* (0.49) (-3.26)*** (0.01)  (1.07) (1.26) (2.52)** (-0.40) 
          
Corruption 0.002 0.001 0.002 0.028  0.003 0.001 0.001 0.047 
 (2.41)** (0.81) (1.15) (0.74)  (3.05)*** (0.38) (0.93) (1.22) 
          
Israel X Post 0.043 -0.03 0.012 0.263  0.029 0.001 0.010 0.614 
 (3.42)*** (-3.43)*** (0.86) (0.87)  (2.89)*** (0.11) (0.85) (1.82)* 
          
Observations 3,170 3,170 3,170 3,170  1,427 1,427 1,427 1,427 
Adj-R2 0.05 0.01 0.02 0.01  0.12 0.01 0.05 0.01 

 
לשאלה האם חל שיðוי במשתðה התלוי בישראל יותר   Diff-in-Diffהטבלה מציגה תוצאות לðיתוח  הסבר:

  הון עצמי   מרווח פיððסי חלקי סךהם:    . המשתðים התלויים2022מאשר במדיðות המדגם אחרות סביב שðת  
)Int/EQסות מעמלות חלקיð(  הון עצמי  ), הכCom/EQ) כסיםð קי חלקי סךð רווח ,(NI/EQ  טוð ואשראי ,(

),  Log(GDPשתðי הבקרה הם: לוגריתם של התוצר הלאומי לðפש ((מ  ).Credit/EQ(עצמי    הון  לציבור חלקי
  ). Corruption Perception Index – CPI), ומדד השחיתות (Policy Rateשיעור הריבית הבðקאית במדיðה (

Post  " ה המקבל את הערךðת  " לאחר1הוא משתðת  " עד0"  -, ו2022  שðהחלק השמאלי בטבלה    .2022  ש
כל תקופת המדגם   על  ðתוðים  ðתוðים רק משðת  2012-2024כולל  הימðי כולל  כ 2024ועד    2019. החלק  ל  . 

כוללות   ערך  year fixed-effectsהרגרסיות   .t    תקן סטיות  כאשר  הרגרסיה,  למקדמי  מתחת  מדווח 
מתוקððות לפי אשכולות מדיðה ושðה. משתðים התלויים קוצצו באחוזון העליון והתחתון. *, **, *** מבטאים 

 בהתאמה.  1% -, ו5%, 10%מובהקות ברמות  
  
  
  

 


