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,  הינה המובילה בתחום של ליווי ארגונים במניעת מעילות והונאות PwCקבוצת הייעוץ של 
טיפול באירועי פשיעה פיננסית והתמחות ספציפית משמעותית בתחום מסחר ופעילות  

השקעות
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 PwC 2014, סקירה שנתית גלובלית: מקור* 

רשת בינלאומית

הנה חברת  PwCרשת 
השירותים הפיננסים המובילה  

,  בשוק הבינלאומי

**  208,000עם יותר מ 
.מדינות 157-עובדים ב

הניסיון המצטבר והידע חוצה 
מדינות ושווקים שנרכש  

 PwC -ברשת מאפשר ל
לענות לצרכי החברות  ולסייע 

.  להן בפתרון בעיות מורכבות

הייעוץ הגדולה בעולםאנחנו חברת 

3
כולל עובדים המועסקים בתמיכה עסקית שאינם כלולים במספרים על המפה** 
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Consulting  - ייעוץ

אסטרטגיה•
תפעול•
לקוחות•
פיננסי•
ייעוץ ארגוני•
טכנולוגיה•
ניהול תיקים•
ניהול סיכונים•
זיהוי פלילי•

Deals - עסקאות

ליווי עסקאות•
•Corporate Finance
הבראת חברות•
הערכות שווי וייעוץ כלכלי•
•Delivering Deal Value

מיזוג  , ייעוץ בהפרדה
ואינטגרציה

פעילות תעשייתית
מגזרים בתעשייה 15-נתינת שירות ליותר מ

פעילות גלובלית
משרדים 776-ב, מדינות 157-נוכחות ב

PwC

)תמיכה עסקיתעובדי + 24,000כולל (עובדים + 208,109

Advisory - ייעוץ

אנשים 52,000 -כ

ביקורת

אנשים+ 91,000

מיסים

אנשים+ 41,000

1,200

57

עובדים בישראל

שותפים בישראל  

רואי חשבון

807
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הייעוץ הגדולה בעולםאנחנו חברת 
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שירותים בתחום מניעת פשיעה –על קצה המזלג 

   - פורנזיקסמעבדת 
עיבוד  , איסוף מידע

ותחקור נתונים בכלים 
טכנולוגיים מתקדמים

התמחות ספציפית  
בתחומים של איסור 

הלבנת הון ומימון  
טרור ומניעת שוחד 

ושחיתות

מומחי תוכן בביצוע  
סקרי מעילות והונאות 

וביצוע ביקורות  
חקירתיות מתקדמות  

מתודולוגיה גלובאלית 
המיושמת בבנקים 

מובילים בעולם  
לגיבוש תשתית 

ארגון  חוצתמניעתית  

יישום תהליכי מניעה  
התמחות   תןך

ספציפית בעולם של 
מסחר וחדרי עסקות



פשיעה פיננסית ואכיפה  
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ציות 
ואכיפה

פעילות  
בלתי  
מורשית



PwC 8

שוק ההון ופעילות המסחר  
פשיעה   מפרדקוס" סובלים"

המביא להתגברות בלתי  
פוסקת של תהליכים  

ומנגנונים לניהול סיכונים  
ובקרה פנימית ומנגד 

לאירועי נזק הולכים וגוברים

פרדוקס הפשיעה הפיננסית

פעילות בלתי 
מורשית

ציות ואכיפה
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פרדוקס הפשיעה הפיננסית
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פשיעה פיננסית בישראל

ניצול אמון הבנק בתפקיד מנהל חשבון עושה שוק  
.'ח לצורך גריפת רווח אישי בסיוע צד ג"אג

המעורבים הואשמו במאות עבירות

  ממשלתיים ח"אג שערי מניפולציות לביצוע פ"שת
 חשבון על ,המוסדיים לנוסטרו רווחים גריפת לטובת

.₪במיליוני מוערך הנזק  .המדינה

  במטרה ביניהם קשר קשרו הבכירים שלושת
 ,ערך בניירות תרמית של פעילות לבצע לכאורה

 על העולה בהיקף אסורים רווחים לגריפת שהביאה
.הגמל קופות עמיתי כספי חשבון על ,שקל מיליון 10

 רווחים במרמה הפיק מוסדי בגוף מניות תיק מנהל
 ע"ני רכישת הקדמת י"ע ,₪'מ 7 על העולים

 רכישה ביצע המוסדי הגוף בטרם הפרטי לחשבונו
.שערו עליית לאחר הנייר ומכירת

  מנת על פעולה שיתפו מוסדי בגוף סוחרים שני
  מאות ביצוע באמצעות רווחים עצמם עבור להפיק

  של בהיקף ערך בניירות שער מתואמות עסקאות
.₪'מ 0.5 -בכ מוערך נזק .שקלים מיליוני

  הורשע הבנק של מסחר בחדר השקעות יועץ
  הפרטיים לחשבונותיו ₪'מ 1.5 -כ בגריפת

מתואמות עסקאות 1,000 מעל ביצוע  באמצעות

,מורשהגניבה בידי 
,של קבלת שוחדעבירות 

והפרת אמונים בתאגיד  מרמה 
ערךתרמית בניירות 

הפרת אמונים
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פשיעה פיננסית בעולם

Sumitomo
(1996) $1.8 billion

מסחר לא מאושר
ורישום כוזב בספרים

UBS
(2008) $2.3 billion

מסחר בלתי מורשה

National Australia
Bank (2003)
$310 million

דיווחים שקריים

Allied Irish Bank
(2002) $691 million

עדכון פעולות מסחר
במחשב הבנק באופן

שיקרי

Societe Generale
(2008) $7 billion

ביצוע עסקאות
פיקטיביות ללא

הרשאה
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צונאמי פיקוחי ואכיפתי
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צונאמי פיקוחי ואכיפתי

Volcker

Business conduct
standards for
swap dealers

Broker-dealer
annual reports

CDS and IRS
clearing

Intermediaries
registration

Swap, security-
based swap defined
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צונאמי פיקוחי ואכיפתי
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מסגרת הבקרה בפעילות המסחר
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Dashboard

מסגרת הבקרה בפעילות המסחר
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פערי ידע

קבלת  
החלטות  

מערכות מידע 
ייחודיות

פעילות  
מורכבת

נפח פעילות  
גבוה

לקוחות  
מתוחכמים  

רגולציה  
מורכבת  

בפעילות בשוק ההון בכלל ובפעילות המסחר בפרט מתקיימים פערי ידע 
באופי   –לבין גורמי הבקרה השונים ) סוחרים(משמעותיים בין הגורמים העסקיים 

....במערכות המידע ועוד , בשפה, במאפייני המסחר, במוצרים, העסקאות
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פרדוקס הפשיעה הפיננסית

...ושוב
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הליבורפרשת הונאת ריבית 
  בנקים כמה כאשר הבריטי הבנקים איגוד ידי על נקבעת )הדולר על בנקאית -הבין הריבית( הליבור ריבית .גורמים שני ידי על נקבעות והיוריבור הליבור ריבית

  ידי על נקבעת )היורו על הבין־בנקאית הריבית( היוריבור ריבית .אחרים לבנקים כספים בו להלוות מוכנים אחרים שבנקים צופים הם שאותו המחיר את נותנים

  מחלקת היא זאת שעושה המחלקה .אחרים לבנקים להלוואות הנכון המחיר היא הערכתו לפי אשר הריבית את מעביר בנק כל .באירופה הבנקים של הפדרציה

  פי על .בתחום פוזיציות להם ויש זו פעילות על בנגזרים מסחר מקיימים הבנקים ,הזו לפעילות במקביל .)והתחייבויות נכסים ניהול מאגף חלק( בבנק הנזילות ניהול

-ה של החקירה ממצאי FSA  יציעו הם שאותה שהריבית במטרה )תורמים( הנזילות ניהול לאנשי פנו ברקליס של סוחרים ,)הבריטית הפיננסיים השירותים רשות( 

ה־ ממצאי פי על .הבנק ירוויח שבהן לפוזיציות תתאים FSA,  בחדרי לצעוק נהגו שהסוחרים עד בבנק נפוצות כה היו אלה התערבויות 2009 ליוני 2005 ינואר בין

 .הבנק יציע שאותה הריבית את המסחר

כלכליסטמתוך 

בברקליסדוגמא אחת ממיילים שהיו 

מה אתה  . לשלושה חודשים ללא שינוי ליבוראני צריך ריבית . היום הגדול הגיע: סוחר
?תציע

. 91או  90אני הולך להציע : תורם

והשם שלך יופיע  , כשאני אפרוש אני אכתוב ספר על מה שאנחנו עושים כאן: סוחר
.  שם באותיות מוזהבות

!  אני מעדיף שלא להיות בשום ספר: תורם

פשיעה פיננסית בעולם
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"  תופסת תאוצה"פשיעה פיננסית 
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,  אימוץ גישה אינטגרטיבית
המתבססת על מודל הפעלה מותאם  
וייעודי לאתגרים משולבים של ציות 

ואכיפה מצד אחד ופעילות בלתי  
.  מורשית מהצד השני
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מודל הפעלה לטיפול באירועי פשיעה  
וציות לרגולציה  



PwC 23

? מי  ? מה 

? היכן ?איך 

,  ממשל תאגידי
סמכות ואחריות 

תהליכים  

ופעילויות

יחידות עסקיות   שינוי תפיסת 
הניהול  

שאלות   4מודל ההפעלה נדרש לתת מענה ל 
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? מתי ... ושאלה מרכזית נוספת 

מניעה  , תהליך מעמיק ורוחבי לאיתור
אכיפה ופעילות  , וטיפול באירועי ציות

בלתי מורשית תהא אפקטיבית לאחר  
השלמת ניתוח מעמיק של סביבת הסיכון  

.  בפעילות המסחר

מיפוי מוקדי  
סיכון  

הערכת  
מוקדי סיכון

מיפוי 
תשתית 
הבקרה

הערכת  
תשתית 
הבקרה

המלצות 
לצמצום 

הסיכון

גיבוש 
מעטפת 
הפעילות
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מיפוי מוקדי סיכון

הוראות ליבה

פיקוח   הוראות חוק והנחיות מרשויות
רשות  /בנק ישראל(מקומיות 

בעלות  ) חקיקה ראשית/בורסה/לניירות
זיקה ישירה לפעילות האגף 

לוויןהוראות 

הוראות והנחיות של רשויות פיקוח  
לפעילות   זיקה עקיפהמקומיות בעלות 

 האגף 

הוראות עקיפות

הוראות והנחיות בינלאומיות החלות על פעילויות דומות  
אשר יכולות להיות  ) במדינות נבחרות(בבנקים שונים בעולם 

ל "בעלות השפעה על פעילות האגף בשל ממשקים עם חו

הוראות בינלאומית

הוראות והנחיות בינלאומיות החלות על פעילויות האגף 
באופן ישיר בשל פעילות הבנק במדינות שונות בעולם  

)Volckerלדוגמא (

A

B

C

D

E

הוראות פנים ארגוניות

הוראות והנחיות  , מדיניות
פנים ארגוניות החלות על 

פעילויות הארגון אשר  
יכולות להיות בעלות  

השפעה על פעילות האגף

תרחישים

,  בסיס מדיניותתרחישים על 
הוראות והנחיות פנים 

מקרים מארץ  , ארגוניות
ל ותרחישים  "ומחו

י הרגולטור"המפורסמים ע

F

והונאותייחודי למעילות  - 



PwC 26

מיפוי תשתית הבקרה

תשתית בקרה  
אינטגרטיבית  

אכיפה  , לציות
ופעילות בלתי  

מורשית

מערכות מידע  
תומכות

גורם אנושי  
שמוביל את  

הבקרה

מדיניות ונהלים

מערך הדרכה  

שימוש במודל ייעודי וייחודי שפותח על  
לניתוח סביבת הבקרה בתהליך   PwCידי 

המאפשר לבחון  " אביר"מודל  –העסקיים 
, גורם מבצע, לעומק את הגורם האחראי

.  גורם מייעץ וגורם מדווח
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הערכת תשתית הבקרה
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עם השלמת תהליך בחינת אפקטיביות תהליכי הבקרה מגבשים את מפת סיכונים אשר תשלב מצד אחד את רמת  

.תהליכים עסקיים /הנחיות  /הסיכון שהוערכה אל מול רמות הבשלות ובחלוקה לפי תחומי פעילות 

ניתוח רב ממדי
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המלצות לצמצום הסיכון

המלצות

נהלים  / חיזוק מדיניות •

גיבוש בקרות תהליכיות  •

גיבוש תהליכי ניטור שוטפים  •
באמצעות מערכות מידע  (

)  ייעודיות

/  הכשרות / חיזוק ההדרכות •
מודעות  

חיזוק ממשקי הפעילות עם  •
בארגוןיחידות בקרה 

הוספת משאבים בתהליכי  •
)  אנשים/ מערכות (הבקרה 

גיבוש המלצות בהתאם  
לתחומי ליבה  

בחינת מאפייני ההנחיות השונות 
ורמת הזיקה שלהם לפעילות 

האגף 

מעילות הונאות אל בחינת סיכוני 
מול פערי הציות ובשלות תהליכי  

הציות  

בחינת שיקולי עלות תועלת  
זיקת ההנחיה (בסגירת הפערים 

/  פערים / הסיכון הטמון בה / 
תועלות / השקעה נדרשת 
) עסקיות

29
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ניירות  
ערך  

ישראלים

עשיית 
שוק

נגזרים
ניירות  
ערך  
זרים

קו הגנה ראשון–מעטפת העסקית

קו הגנה שני–מעטפת ניהול סיכונים

קו הגנה  
שלישי

דירקטוריון

גיבוש מודל הפעלה למעילות והונאות

ממשל תאגידי אנשים ותהליכים
מבנה ארגוני

טכנולוגיות 
וניהול מידע
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  ישנו צורך בהתאמה אל מסגרות ניהול סיכונים תפעוליים בארגון

רווית סיכונים  , פעילות העסקית הינה דינאמית

 מיוחדת"קשיים כתוצאה משפה "

 רגולציה מורכבת ומשתנה במהירות

 מערכות מידע ייעודיות ומורכבות

 ניהול כישרונות)Talent (ומיומנות עובדים גבוהה

לסיכום
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למעקב אחר פעילות חריגה של סוחרים דשבורד –תוצרים לדוגמא 

33
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VK2Vladaslav Klyaman, 15/06/2016
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מיפוי מוקדי סיכון בפעילות המסחר –תוצרים לדוגמא 
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VK2Vladaslav Klyaman, 15/06/2016
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VK1•המסחר זאת, לעומת נוספים. ותקנות חוזרים והוראות, הייעוץ חוק בורסה, חבר ני"ע, חוק היתר בין שונים מסוגים לרגולציה כפוף המסחר – רגולציה עודף

שהבקרה ציפייה נוצרת שכן, אסורה, פעילות לביצוע פרצה הינה באחר רגולציה וחוסר מסוימים מסחר בסוגי עודפת רגולציה תקנות. או בחוקים מוסדר אינו במט"ח

רגולטוריות-מספקת. מסיבות המוגברת
Vladaslav Klyaman, 15/06/2016
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Société -ל "בחומקרי מעילות והונאות  Générale

מיליארד דולר 7.2בסך  GénéraleSociété -מעילה ב

מניות  עבד בבנק ובמסגרת תפקידו היה אחראי לגידור סיכונים בשוק החוזים העתידיים על מדדי  קרוויאל רום'ג

.אירופיים

מעילת המסחר החלה  . יצר פקודות מסחר פיקטיביות כדי לתת את הרושם שפוזיציות גדולות היו מגודרות קרוויאל

.  מיליארד אירו 49.9בסכום של  2008לינואר  2-18פקודות מסחר לא מורשות נוצרו בין . 2008-ל 2006להופיע בין 

).  כאשר השווקים נפלו(מיליארד אירו  4.9והביאו להפסד של  2008לינואר  21-23הפוזיציות נסגרו בין 

גופי הבקרה בבנק קיבלו את ההסבר של הסוחר מבלי להבין , 2006התראות עלו מאז  74-אף על פי שיותר מ

.  פעילותו

הובחנולא , פעולות מסחר מזויפות שהיו ברורות.

 שיטותהסוחר עשה שימוש במספר , להסתיר את הפוזיציותבכדי:

.רישום חודשי של הוראות שבוטלו בצורה סמויה או על ידי מימוש רווחים1)

.לשוקכמויות שוות של אותו נכס עבור מחירים שונים מחוץ , לדוגמא -צמדים של עסקאות מסחר מזויפותרישום 2)

).לדוגמה אישור צד נגדי(של עסקאות מסחר לפני מדידת הבקרה ביטול /רישום3)
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UBS -ל "בחומקרי מעילות והונאות 

מיליארד דולר 2.3בסך  UBS -מעילה ב

 י שימוש בקרנות מחקות אשר נועדו לחקות ביצועי מדד או  "הסתיר את הסיכון בעסקאות המסחר שלו ע, אדובוליקווקו
.מסויםנכס 

 מבלי שאיש ידע על מעשיו והביא את  , ביצע שורה של פעולות על דעת עצמו ללא דיווחים במשך שלוש שניםהסוחר
.ענקהבנק להפסדי 

 נבע ממסחר ספקולטיבי בלתי מורשה בחוזים עתידיים על המדדים ההפסדS&P 500, DAX  ו-EuroStoxx.

.התפטר Global Equitiesוהשותף הראשי של  UBSלשעבר של ל "המנכ

ומכאן התגלתה   אדובוליידי -מורשות שהוזרמו על-עובדי הבנק במחלקת ניהול סיכונים גילו פקודות מסחר לא
.  ההונאה

UBS  אך הבנק נכשל  , אדובוליהודו כי מערכות המחשוב הבחינו בפעילויות מסחר לא מורשות של
.לנקוט בפעולה כדי למנוע זאת
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National -ל "בחומקרי מעילות והונאות  Australia

Bank

National -מעילה ב Australia Bank  , מיליון דולר 310בסך

 ההפסד דווח בצורה . 2003מיליון דולר אוסטרלי בספטמבר  5והביאו להפסד של  ח"המטהימורים שגויים נעשו בשוק
.מיליון דולר אוסטרלי אשר הביא למתן בונוסים 42שקרית להנהלה הבכירה כרווח של 

צוות ה-FX למרות האזהרות של  . לקח יותר סיכונים של עסקאות מסחר כדי לנסות לכסות את ההפסדים ההתחלתיים
National -הבנק המחזיק ב Australia Bank בנוגע לעסקאות החשודות הבנק אפשר את הפרת ההגבלות היות

:ההפסדים הוסתרו כך. שהצוות עשה רווח משמעותי לבנק

.אמיתיותי שערוך שגוי של עסקאות "ע P&Lעיוות תוצאות 1)

.שגויות) ספוט ואופציות(ח "עסקאות מטהעברת 2)

הואשמו   FXארבעה סוחרים של . מיליון דולר אוסטרלי 360-ההפסדים הצטברו ל, 2004בינואר 
.בהתעסקות במסחר לא מורשה וניפחו בכוונת מרמה רווחים כדי להסתיר את ההפסדים
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Sumitomo -ל "בחומקרי מעילות והונאות 

מיליארד דולר 1.8בסך  Sumitomo -מעילה ב

י עקיפה של בקרות  "מסחר לא מורשה בחוזים עתידיים ואופציות עהצליח להסתיר במשך יותר מעשור עסקאות  יסואו
Back(החדר העורפי  Office (בכך שאישורי המסחר נשלחו ישירות אליו  .

להכין , חשבונות בנק', ברוקראזהיה יכול להסתיר את ההפסדים מפני שניתנה לו הסמכות ליצור חשבונות  יסואו
אלה אפשרו לו לממן את הפוזיציות שלו באמצעות אשראי בנקאי פנימי  . מסמכי הלוואה ולאשר תשלומי מזומן

.  ובאמצעות עסקאות החלף משולמות מראש עם בנקים אחרים

דבר שיצר את התפיסה שהוא עובד מסור, עבד שעות ארוכות ולא לקח חופשה בעשור החולף יסואו.

מיליארד דולר אמריקאי הודות לפעילויות מסחר לא מורשה   1.8-הפסידה יותר מ סומיטומו, 1996-ב
.האמאנאקה יסואו, של הסוחר הראשי
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Allied -ל "בחומקרי מעילות והונאות  Irish Bank

Allied -מעילה ב Irish Bank  מיליון דולר 691בסך

 לאורך התקופה  . שנים 5השקיע באופן לא מוצלח ביין היפני לאורך תקופה שארכה כ , רוסנקון 'ג, מטבעותסוחר

ולכאורה מזער את הסיכונים על ידי רכישת אופציות ביטוח , יצר פוזיציות עצומות המהמרות על התחזקות היין רוסנק

.  למקרה שכיוון השוק ישתנה

 אם כי אמורים היו להצטמצם בעקבות  , התקופה היין נחלש בצורה משמעותית והפסדים עצומים הצטברולאורך

.  אך אופציות הגידור מעולם לא ניקנו. פעולת הגידור

 האופציות עודכנו באופן מלאכותי ושיקרי במחשבי הבנק וכך לא עלה חשדרכישות  .
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)הרחבה( אירופה – בעולם רגולציה

EMIR- אירופית בנושא נגזרים מעבר למדף תקנה . באירופהתשתית השוק תקנות)OTC( , צדדים

).trade-repositories–TR(ומאגרי נתוני מסחר ) CCP(נגדיים מרכזיים 

MiFID II- פיננסייםלהסדרת שווקים למסחר במכשירים דירקטיבה.

FTT- האירופיעל פעולות פיננסיות באיחוד מס.

CSDR- ע"לנילהנהגת גופי רישום מרכזיים תקנה.

T2S(Target2-Securities) -  ע  "של יישוב עסקאות בני) הרמוניזציה(שנועד לקדם האחדה שירות

.אירופהואינטגרציה פיננסית של 

MAR- השוקלמניעת ניצול לרעה של תקנות.

Wholesale conduct-ה-FCA  הבריטי דורש מפירמות העוסקות במסחרwholesale  להשתתף

.  שמהווה חלק מתוכניות נרחבות יותר להפחתת סיכונים, לשיפור התנהלות הגורמים בשוק זה

 בתחום מדדי הייחוס רפורמה)benchmarks(-הכפפת מדדי הייחוס לפיקוח של ה-FCA.


