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כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

 הקדמה

וכן , ומוצגים בו מסלולי המשכנתא המוצעים בישראל ללווים פרטיים, כ גלעד ארדן"מסמך זה מוגש לחה

  ∗.השוואה למסלולי משכנתאות המוצעים ללווים בכמה מדינות

א בדרך כלל משכנתסכומי ה, שלא כמו הלוואות אחרות הקיימות בשוק. משכנתא היא הלוואה בשעבוד הנכס

משכנתא קושרת את הלקוח לבנק לתקופה , לפיכך. ניתנת לטווח ארוךהיא  ו– אלפי שקלים- מאות– גדולים

הבנקים , לכן. ומשמשת בידי הבנק המלווה פלטפורמה להצעת שירותים נוספים לנוטל המשכנתא, ממושכת

 .לתחרותי יותר ויותרדבר הופך את השוק לדינמי ווה, רואים בשוק המשכנתאות מנוע צמיחה חשוב

הריבית . אלא מתקבל מהבנקים, ידי המדינה-רוב האשראי בישראל אינו מגויס בשוק ההון ואינו מנוהל על

הריבית הממוצעת על , פי נתוני בנק ישראל-על. וכך גם הריבית על משכנתאות, נקבעת בתנאי שוק

, ) ונספח1ראו תרשים  (2002שנת ובייחוד מאז , 2001המשכנתאות היא במגמת ירידה מתמשכת מאז שנת 

הריבית הממוצעת על . לאחר עליות בריבית הממוצעת על המשכנתאות בשנים האחרונות של העשור הקודם

מגמה זו הביאה . 2007 בסוף שנת 4.14% לנקודת שפל של 2000 בסוף שנת 6.97%-המשכנתאות ירדה מ

שוק המשכנתאות להפוך לאחד השווקים  הירידה סייעה ל,כמו כן. להגדלת מספר המשכנתאות שנלקחו

 1.הערים ביותר בשוק האשראי בישראל

 2007-1996, הריבית על המשכנתאות: 1תרשים 
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 .מתמחה במרכז המחקר והמידע של הכנסת, גיא לוזוןבהכנת המסמך השתתף   ∗
; 2007 באפריל 26, רון תקוה: כתיבה, סיוע ממשלתי במשכנתאות למחוסרי דירה, מרכז המחקר והמידע של הכנסת: ראו גם  1

 .2008רס  במ3, רון תקוה: כתיבה, מצוקת הדיור בישראל, מרכז המחקר והמידע של הכנסת
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כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

 נטילת משכנתא .1

 רקע .1.1

 2:לפי הגוף שמעמיד את האשראי, המשכנתא נחלקת לשני סוגים

 עם הסוכנות, ההממשל עם הסדר לפי שניתנת הלוואה מוכוונת היא הלוואה: )זכאות(הלוואות מוכוונות  .1

, "חלמיש" :החברות האלה עם אחת מקומית או עם רשות, הציונית העולמית עם ההסתדרות, היהודית

 הלוואות למתן  הלוואה זו עשויה להינתן מפיקדונות3".עמידר"ו "ד.ל.ח", "לורם", "שקמונה", "פרזות"

 משרד . למשכנתאותהבנקים מאמצעי  אומענקים מותניםבאשראי מסובסד וב, האמורים הגופים של

 .אך החשב הכללי הוא האחראי לגביית ההחזרים, הבינוי והשיכון אחראי למתן המשכנתאות

בנייה או הרחבה , רכישהלצורך ) זכאים( מסוימות יהאוכלוסיקבוצות ל כסיוע ניתנתה מוכוונת הלווא

 4.ת ותנאיהגובה הלוואת הזכאו הקריטריונים לזכאות ואת המדינה קובעת את. של דירת מגורים

 .ההלוואה ניתנת באמצעות הבנקים למשכנתאות

בחלקן   , 4%צמודות למדד וניתנות בריבית של ) על בסיס זכאותם האישית(ההלוואות לזכאים , ככלל

ראו (הודעה מוקדמת -עמלת אימהן פטורות מעמלת פירעון מוקדם ו;  שנה28- שנה ובחלקן ל25-ל

ניתנת תוספת ) בעיקר אזורי עדיפות לאומית(אזורים מסוימים לרוכשים דירה ביישובים או ב). בהמשך

 . שנה20- ל4.5% סיוע מקום בריבית של –

 של יש שני סוגים. בנקהלוואה לא מוכוונת היא הלוואה הניתנת מאמצעי ה :הלוואות לא מוכוונות .2

 :הלוואות לא מוכוונות

, מוכוונת להלוואה י שזכאילמ הבנקאי התאגיד של מאמצעיו  הלוואה הניתנת–הלוואה משלימה  ½

 .מטרה ולאותה המוכוונת ההלוואה על נוסף
הבנקאי למי שאינם  התאגיד  הלוואה שאינה הלוואה משלימה וניתנת מאמצעי–הלוואה חופשית  ½

 .זכאים לסיוע מן המדינה

תקופת , כגון מסלול ההלוואה(וכן התנאים שבהם ההלוואה ניתנת ,  נותןשהבנקסכום ההלוואה 

כושר , זכאותו להלוואה מוכוונת, פי נתוניו האישיים-לכל לווה עלים נקבע ,) ושיעור הריביתההלוואה

 .טחונות המוצעים לבנקיוהבשלו ההחזר 

ההלוואה ( בסופו של התהליך לא יעלה סכום ההלוואות ,פי הנחיית משרד הבינוי והשיכון-יש לציין כי על

גיע משיעור המימון הכולל , פועלב. חיר הדירה הנרכשת ממ95%על ) המוכוונת וההלוואה הבנקאית המשלימה

                                                 
  .שם  2
מ "בעממשלתית עירונית לשיכון  חברה –" פרזות"; )אביב-תל(מ "ממשלתית עירונית לשיקום הדיור בע חברה –" חלמיש"  3

לפיתוח אזור לוד ורמלה   החברה–" לורם"; מ"עירונית לשיקום הדיור בחיפה בעממשלתית   חברה– "שקמונה"; )ירושלים(
הלאומית לשיכון עולים   החברה–" עמידר"; מ"תקוה בע-ית לשיקום הדיור בפתחת עירונממשלתי  חברה–." ד.ל.ח"; מ"בע

 .מ"לישראל בע
מי שיש על ;  ובהגדרתו נכללים מי שאין ולא היתה לו דירה או חלק בדירה בבעלותו,"חסרי דירה"לצורך מתן הסיוע נטבע המונח   4

שאין ולא היתה דירה אחרת על ) סבתא/סב/אם/אב(קרבה ראשונה אך הדירה אינה זמינה ומאוכלסת בבני משפחה ב, שמו דירה
 .משפחה שהיתה בבעלותה דירה והיא הועברה ללא תמורה בעקבות גירושין; שמם ולא קיבלו סיוע כלשהו לדיור

 וכן ,הוריות חסרות דירה-והן מוצעות למשפחות רגילות וחד, תוכניות הסיוע מיועדות הן לאזרחים ותיקים הן לעולים חדשים 
ותלויה ,  הנקבעות במשרד הבינוי והשיכון ומשתנות מזמן לזמןמידה אמות הזכאות לסיוע נקבעת לפי .חסרי דירהליחידים 

 .הזכאי של אישיים האפייניםבמ
מצב , ובהם מעמד אישי, מלבד עמידה בתנאים לצורך סיווג כחסרי דירה יש נתונים נוספים המשפיעים על זכאות המבקשים 

לפי . מקומה של הדירה המיועדתמספר האחים והאחיות ו, נכות, ל"שירות בצה,  הגרים בבית21פר הילדים עד גיל מס, משפחתי
אם המבקש עומד . ולפיו משרד הבינוי והשיכון קובע את הזכאות להלוואה ואת גובהה, הנתונים האלה ניתן למבקש ניקוד

  .התעודה תקפה שנה מיום הוצאתה. ואת היקפוהמפרטת את סוג הסיוע " תעודת זכאות"מונפקת לו , בתנאים
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כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

,  מערך הדירה70%- ל60%נע בין ) ההלוואה המשלימה( מכספי הבנקשיעור המימון המקובל , כלומר. 90%-ל

 5. מתקבל מכספי ההלוואה המוכוונת– מערך הדירה 30%- ל20% בין –והמימון של היתרה 

 .אלה הניתנות מכספי הבנק בלבד, יקר, בהמשך נתמקד במשכנתאות הלא מוכוונות

 שיקולי הבנקים למשכנתאות בהעמדת משכנתא .1.2

עלות המקורות : שאפשר לסווג לשתי קטגוריות, הבנקים נותנים משכנתאות ללווים על בסיס כמה משתנים

 .סיכון האשראי של הלווה; שמהם יינתן האשראי

 6עלות המקורות

עלות ההון לטווח ארוך . פי עלות גיוס ההון של הבנקשער הריבית על המשכנתא נקבע ל .עלות הגיוס .1

בשנים . שיעור הצמיחה במשק וכמו שיעור הגירעון, כלכליים-נקבעת על בסיס כמה גורמים מקרו

 . בשפל מתמשךנתונהוכיום הריבית על משכנתאות , האחרונות חלה ירידה חדה בריבית לטווח ארוך

משקי בית (הם מגייסים חסכונות מהציבור . ך פיננסי הבנקים עוסקים בפעילות של תיוו.הקצאת הון .2

לשם שמירה על יציבות המערכת הבנקאית קבע המפקח על הבנקים . ומוכרים אשראי לציבור) ועסקים

 יחס של הלימות הון שלפיו הבנקים מחויבים להקצות הון בשיעור )כמו שנהוג במדינות המפותחות(

ובנק ישראל אף מעודד את , 10%-פועל היחס הוא יותר מב.  כנגד אשראי הניתן ללווים9%מזערי של 

הבנקים המסחריים להגדיל את היחס בתקופת הצמיחה הנוכחית כדי לצבור מרווחי ביטחון פיננסיים 

 7.לתקופת המיתון הבאה

שכן , 4.5%של , בנוגע למשכנתאות נקבע בהוראה של המפקח על הבנקים יחס הקצאת הון נמוך יותר

כמו דירה או  ,הניתן תמורת משכון בטוח יחסית,  לאשראי בעל סיכון נמוך יחסיתמשכנתאות נחשבות

יחס הקצאת , )היחס בין המשכנתא לשווי הדירה (60%נקבע כי מעל שיעור מימון של , עם זאת. ן"נדל

שכן , הבנקים מעלים את הריבית, 60%על עולה פירוש הדבר הוא שכאשר שיעור המימון . 9%ההון הוא 

במקרים כאלה הבנקים דורשים מהלקוח לבטח את המשכנתא , לחלופין. ן שלהם גבוהה יותרעלות ההו

כאשר , במקרה כזה. בחברת ביטוח חיצונית תמורת פרמיה חודשית) נוסף על ביטוח חיים וביטוח דירה(

ועל כן , 4.5%הוראות בנק ישראל קובעות כי יחס הקצאת ההון ייוותר , 60%-80%שיעור המימון הוא 

יחס הקצאת ההון יהיה בכל מקרה , 80%כאשר שיעור המימון עולה על . ות ההון של הבנק לא עולהעל

9%. 

 8סיכון האשראי של הלווה

בנקים למשכנתאות שני שיקולים עיקריים בבחינת סיכון האשראי של לווה בהעמדת משכנתא ל, ככלל

 9:בעבורו

                                                 
 .2008 בפברואר 27: תאריך כניסה, il.co.bankjerusalem.www://http, באתר האינטרנט, בנק ירושלים 5
ניתוח השלכות , מחקר והמידע של הכנסתפי מרכז ה-על, 2008 במרס 5, שיחה, המפקח על הבנקים, אחראי רגולציה, אמיר בכר 6

 .2008 במרס 6, עמי צדיק: כתיבה, התיקון לחוק הוצאה לפועל על שוק המשכנתאות
משמעות הכללים היא בעיקר מדידה מדויקת ופרטנית . 2כללי באזל את , בהוראה בנק ישראל,  יאמצו בנקים בישראל2009בינואר  7

 .יותר של סיכוני האשראי
 6, עמי צדיק: כתיבה, ניתוח השלכות התיקון לחוק הוצאה לפועל על שוק המשכנתאות, ז המחקר והמידע של הכנסתמרכ: ראו גם 8

מרכז המחקר והמידע ; 2008 במרס 3, רון תקוה: כתיבה, מצוקת הדיור בישראל, מרכז המחקר והמידע של הכנסת; 2008במרס 
, מרכז המחקר והמידע של הכנסת ;2007 באפריל 26, רון תקוה: הכתיב, סיוע ממשלתי במשכנתאות למחוסרי דירה, של הכנסת

 .2007 בינואר 31, רון תקוה: כתיבה, ל"הטיפול בחובות אבודים בבנקים בישראל ובחו
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כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

החזרים שהלווים יוכלו לעמוד ב, גבוההברמת סבירות , כנעתעל הבנק להש. כושר ההחזר של הלווה .1

על , תעסוקהעל , מידע על גילפי - עלאת כושר ההחזרבודק הבנק , לפיכך. ל ההלוואהשהשוטפים 

נבדק גם , אם היו ללווה הלוואות קודמות בבנק. התחייבויות שיש ללווהעל מצב משפחתי ועל , הכנסה

 .החזר ההלוואות שלו בעבר

 PI) Payment to Income או יחס התשלום להכנסההלווה הוא חזר של  לבחינת כושר ההמרכזימדד 

Ratio .(ככל שיחס זה נמוך יותר. זהו היחס בין ההחזר החודשי של הלווה לבין הכנסתו החודשית ,

 . טובים יותרנאי המשכנתא שהבנק מציע ללווהות, הריבית עשויה להיות נמוכה יותר

הסדרים שיבטיחו לו את , קרי,  הבנק זקוק לביטחונות.השווי הבטוחה הניתנת לבנק כנגד ההלווא .2

 :טחונות כולליםיהב. פירעון ההלוואה כסדרה

 ;נכס המשועבד לבנק במשכנתא או במשכון זכויות – טחון נכסייב )א(
את פירעון ההלוואה אם מוצו כל הדרכים האחרות מהם לדרוש  שיהיה אפשר ערבים אישיים )ב(

 מבוקשההלוואה ה לפי קריטריונים כגון סכום וקבעימספרם יטיב הערבים ו. ת החוב מהלווהיילגב

 .הביטחון הנכסי המוצעו
ככל ). LTV) Loan To Value Ratio או שיעור המימוןהיחס בין ההלוואה לשווי הנכס הממושכן נקרא 

ולכן שער הריבית נמוך , ידי הבנק נמוכה יותר-כך הערכת סיכון הלקוח על,  יותרששיעור המימון נמוך

או כושר ההחזר של /שיעור המימון נמוך וכאשר , יתרה מזו. תר ותנאי המשכנתא טובים יותר ללווהיו

בהלוואות שניתנו מוגבלת מחויבות הערבים . לקבל את ההלוואה ללא ערביםאפשר ,  טוב במיוחדההלוו

 . רכישת זכויות בנכס המיועד למגורי הלוויםלשם

 – ה שנ30 עד –היא נפרסת על שנים ארוכות , ומים גדולים יחסיתראוי לציין כי הואיל ומשכנתא ניתנת בסכ

 שיעור המימון מכספי הבנקמכיוון ש,  על כך נוסף10. ההלוואהשלכדי שהלווה יוכל לעמוד בתשלום ההחזרים 

ככל שגובה ההלוואה ביחס לשווי הנכס . נכס משועבד כבטוחה כדי למזער את הסיכון מבחינת הבנק, גבוה

מתן הלוואה משתנה מלקוח מחשבים בהבנקים שהסיכון , לפיכך. יכון מבחינת הבנק קטןהס, נמוך יותר

, גורמים נוספים המשפיעים על כימות הסיכון הם. והוא מחושב על בסיס כושר ההחזר ושווי הבטוחה, ללקוח

היותו , מקום עבודה( הלווה ופרופיל כללי של הלווה ה שלהכנסה מקור , סוג הנכס,מקום הנכס, בין השאר

 .ההסיכון מגולם בגובה הריבית המוצעת ללוו). ותק בעבודה, שכיר או עצמאי

הבנק מנסה לאמוד ולדרג את הסיכון במתן משכנתא , על בסיס משתנים אלו בעניין סיכון האשראי של הלקוח

 :שני כליםאמצעות ללווה כלשהו ב

וה לא יפרע את הלוההסתברות ש): Probability of Default – PD (סיכון כשל או חדלות פירעון של הלווה ½

 .המשכנתא

פרע את יהלווה לא מהו ההפסד שייגרם לבנק אם אם : חומרת ההפסד בהינתן חדלות פירעון של הלווה ½

 .המשכנתא

                                                                                                                                                             
הבנקים , בהחלטה למתן הלוואה יש שיקולים נוספיםמכיוון ש. את הבנקיםהמנחים השיקולים האלה הם רק קווים כלליים   9

,  בלי נימוק מתן הלוואה למי שאינו עומד בהםותלדחעשויים ואף , האלהואה לכל מי שעומד בקריטריונים הלואינם מעמידים 
  .כמקובל בעסקי אשראי

אף . במסלולים מסוימים,  שנה40- ו35של , יצוין כי קיימות בשוק המשכנתאות הלוואות לתקופות ארוכות יותר, עם זאת  10
 .ש להן נמוךהביקו, שההיצע של הלוואות כאלה קיים
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 מרכז המחקר והמידע

פי רוב מכושר ההחזר של -הלוואות אחרות הניתנות ללווים פרטיים נגזרות על, ממשכנתאותלהבדיל יודגש כי 

 .משכנתאותלעומת סכומים קטנים יותר ב ניתנות לתקופות קצרות יותר והוואות כאלהל, כן על. הלווים בלבד

 המטרות שלשמן אפשר ליטול משכנתא .1.3

 :מטרותכמה הלוואות בשעבוד נכס ניתנות ל

כספי . בית או מגרש,  דירה– הלוואה הניתנת למי שרוכש נכס בשעבוד נכס קיים :הלוואה לרכישת נכס .1

 .על בסיס חוזה הרכישה, וכר הנכסההלוואה מועברים ישירות למ

בזמן נטילת ההלוואה , כלומר. חשוב לציין כי הלוואות לרכישת נכס הן למעשה הלוואות ממונפות

להבדיל , על הנכסההלוואה נלקחת לשם רכישת הבעלות . הנכס אינו בבעלות הלווה, לרכישת הנכס

 משעבד נכס – בעל הפיקדון –לווה ה, במקרה כזה. כגון פיקדון, הלוואה הניתנת בשעבוד נכס אחרמ

לווה לבהלוואה לרכישת נכס נוצרים בין הבנק , לכן. שבבעלותו בסכום מסוים כבטוחה בעבור הבנק

שהתמורה מהם ללווה היא הבעלות על הנכס והתמורה לבנק היא הכנסה בגין , מיוחדיםיחסי גומלין 

 .מתן השירות והקצאת האשראי

 פי- עלכספי ההלוואה מועברים ישירות לקבלן.  הניתנת למי שבונה נכס הלוואה:הלוואה לבנייה עצמית .2

הלוואה אשר ב נחשב גבוה יותר מאתמבחינת הבנקים מרכיב הסיכון בהלוואה כז. התקדמות הבנייה

 .לרכישת נכס קיים

 ,בשל ההרחבה נדרשים ברישום הנכס . נכס קייםה שלהלוואה הניתנת למטרת הרחב: הלוואה להרחבה .3

 .ולהוערכו ע

אף .  ויכולה לשרת כל מטרה של הלווה, הלוואה בשעבוד נכס שאינה לרכישת נכס":לכל מטרה"הלוואה  .4

. הלווה מחויב לדווח לבנק על המטרה שלשמה הוא נוטל אותה, שההלוואה יכולה לשרת כל מטרה

ברים כספי ההלוואה מוע" לכל מטרה"בהלוואה . לווה יתקשה להצדיק הלוואה למטרת הימורים, למשל

הלוואות לעומת  הוא הגבוה ביותר אתמרכיב הסיכון בהלוואה כז, מבחינת הבנקים. ישירות ללווה

 .אחרות בשעבוד נכס למגזר הפרטי

 הלוואה הניתנת לטובת סילוק משכנתא קיימת ונטילת משכנתא חדשה :הלוואה למִחזור משכנתא .5

 נעשה וחישוב תשלומי הריבית ,שהמִחזור משכנתא נחשב לנטילת הלוואה חד, מבחינת הבנק. תחתיה

מִחזור הלוואה הסיכון ב, למשל. הסיכון במִחזור משכנתא נקבע לפי סוג ההלוואה המקורית. מחדש

 .יחושב באופן שונה מהסיכון בהלוואה לרכישת דירה" לכל מטרה"

ואה  תקופת ההלוסמךהכדאיות של מִחזור משכנתא נבחנת על , תשלום מחדש של ריביתבהואיל ומדובר 

 . ההפרש בין הריבית על ההלוואה הקיימת לבין זו על ההלוואה החדשהסמךהנותרת ועל 

 פרמטרים באִפיון סוגי משכנתאות .2

 שיטת החזר המשכנתא .2.1

התשלום הראשון בתזרים הוא קבלת כספי . החזר משכנתא בנוי כתזרים מזומנים, כמו כל החזר הלוואה

 בתזרים מורכבים מתשלומי החזר חודשיים של הקרן שאר התשלומים; כלומר קרן ההלוואה, ההלוואה

תשלומי הריבית , הואיל והקרן הולכת וקטנה לאחר כל החזר חודשי.  חייבהלווהשבתוספת הריבית על הקרן 

 .גבוהים יותר בתחילת חיי ההלוואה והולכים ופוחתים בכל תשלום עוקב



 
   24 מתוך 6עמוד 

   
 
 
 
 

כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

העברת כספי קרן :  תשלומים241-רכב מ מוה שנ20-לווה לשלקח תזרים המזומנים במשכנתא , לשם המחשה

רוב פי -לעמאחר שמשכנתא נלקחת .  הלווה לבנקמןל קרן וריבית שחודשיים החזרים  240-ההלוואה ללווה ו

מרכיב הריבית בתשלומים גבוה ביחס למרכיב הקרן תקופה ,  רבותשניםלבסכומים של מאות אלפי שקלים ו

 .לא מבוטלת מחיי ההלוואה

והחזר לפי לוח ) החזר חודשי קבוע" (שפיצר"החזר לפי לוח סילוקין :  להחזר משכנתאקריותעי שתי שיטות יש

יש שיטת החזר ). מרכיב הקרן בכל החזר חודשי קבוע ומרכיב הריבית הולך ופוחת" (קרן שווה"סילוקין 

 .והיא מאפשרת החזר הלוואה בבת אחת בתום תקופת ההלוואה, "בלון", נוספת

 .ש שיטות ההחזרלהלן תיאור של שלו

 "שפיצר"החזר לפי לוח סילוקין 

. אולם היחס בין הריבית לבין הקרן משתנה בכל תשלום, קבוענשאר התשלום החודשי " שפיצר"בלוח סילוקין 

מרכיב הקרן , במקביל. ופוחת בכל תשלום, מרכיב הריבית בתחילת חיי ההלוואה גבוה ביחס למרכיב הקרן

 .ועולה בכל תשלום, ה נמוך ביחס למרכיב הריביתבכל תשלום בתחילת חיי ההלווא

 .4%בריבית שנתית של , ה שנ20-ח ל" ש100,000 בסךעבור הלוואה " שפיצר" להלן הוא לוח סילוקין 1לוח 

    4%בית שנתית של יבר, ה שנ20-לח " ש100,000של הלוואה לסילוק  "שפיצר "לוח סילוקין: 1לוח 
 )ח"הערכים בש(

 לסילוקקרן הת יתר
 בתום השנה

 ממוצע החזר חודשי
 של קרן וריבית

ההחזר השנתי   
 ביתיהרבגין 

ההחזר השנתי 
 בגין הקרן

סך ההחזר 
 יהשנת

 שנה

96,641.82 602.22 3,868.45 3,358.18 7,226.63 1 
93,149.32 602.22 3,734.12 3,492.50 7,226.63 2 
89,517.12 602.22 3,594.42 3,632.20 7,226.63 3 
85,739.63 602.22 3,449.13 3,777.49 7,226.63 4 
81,811.04 602.22 3,298.04 3,928.59 7,226.63 5 
77,725.31 602.22 3,140.89 4,085.73 7,226.63 6 
73,476.14 602.22 2,977.46 4,249.16 7,226.63 7 
69,057.02 602.22 2,807.50 4,419.13 7,226.63 8 
64,461.12 602.22 2,630.73 4,595.89 7,226.63 9 
59,681.39 602.22 2,446.89 4,779.73 7,226.63 10 
54,710.47 602.22 2,255.71 4,970.92 7,226.63 11 
49,540.72 602.22 2,056.87 5,169.76 7,226.63 12 
44,164.17 602.22 1,850.08 5,376.55 7,226.63 13 
38,572.56 602.22 1,635.02 5,591.61 7,226.63 14 
32,757.29 602.22 1,411.35 5,815.27 7,226.63 15 
26,709.40 602.22 1,178.74 6,047.88 7,226.63 16 
20,419.61 602.22 936.83 6,289.80 7,226.63 17 
13,878.21 602.22 685.23 6,541.39 7,226.63 18 
7,075.17 602.22 423.58 6,803.05 7,226.63 19 

0.00 602.22 151.46 7,075.17 7,226.63 20 

    
 כ"סה 144,532.50 100,000 44,532.50
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 השנים ומרכיב הריבית פוחת ככל שיתרת הקרן ם לעיל אפשר לראות כי מרכיב הקרן בהחזרים עולה ע1בלוח 

ישלם לבנק בתקופה זו ריבית של , 4% בריבית של ה שנ20- ל100,000לווה הנוטל משכנתא של . לסילוק פוחתת

 11.ח" ש44,500-כ

 8,833אזי ההחזר השנתי היה , 4% בריבית של ה שנ15-ח היתה נלקחת ל" ש100,000 של אם אותה הלוואה

 . ח" ש32,500- הריבית מסתכמים בכבגיןבמקרה זה היו התשלומים ). ח בחודש" ש736(ח "ש

 " קרן שווה"החזר לפי לוח סילוקין 

כל תשלום מתווספת הריבית לו, כל חודשי ההלוואהבשווה ב שווהמחולקת הקרן " קרן שווה"בלוח סילוקין 

במסלול זה התשלום החודשי גבוה יחסית בתחילת חיי ההלוואה ויורד בכל תשלום חודשי עד . על יתרת הקרן

שבעקבותיו קטנה גם , הקיטון ביתרת הקרן לסילוק בכל חודש, כאמור, הסיבה לכך היא. לתום חיי ההלוואה

 ."שפיצר"מאשר בהלוואת מהיר פוחתת בקצב זה במסלול קרן יתרת ה. הריבית המשולמת על יתרת הקרן

 .4%בריבית שנתית של , ה שנ20-ח ל" ש100,000 שלעבור הלוואה " קרן שווה" להלן הוא לוח סילוקין 2לוח 

 4%בית שנתית של יבר, ה שנ20-לח " ש100,000של הלוואה לסילוק  "קרן שווה "לוח סילוקין: 2לוח 
 )ח"הערכים בש(

  לסילוקת הקרןיתר
 בתום השנה

 ממוצע החזר חודשי
 של קרן וריבית

ההחזר השנתי   
 ביתיהרבגין 

ההחזר השנתי 
 בגין הקרן

סך ההחזר 
 השנתי

 שנה

95,000 736.54 3,838.46 5,000 8,838.46 1 
90,000 720.17 3,642.04 5,000 8,642.04 2 
85,000 703.80 3,445.61 5,000 8,445.61 3 
80,000 687.43 3,249.19 5,000 8,249.19 4 
75,000 671.06 3,052.76 5,000 8,052.76 5 
70,000 654.69 2,856.34 5,000 7,856.34 6 
65,000 638.33 2,659.91 5,000 7,659.91 7 
60,000 621.96 2,463.49 5,000 7,463.49 8 
55,000 605.59 2,267.06 5,000 7,267.06 9 
50,000 589.22 2,070.64 5,000 7,070.64 10 
45,000 572.85 1,874.22 5,000 6,874.22 11 
40,000 556.48 1,677.79 5,000 6,677.79 12 
35,000 540.11 1,481.37 5,000 6,481.37 13 
30,000 523.75 1,284.94 5,000 6,284.94 14 
25,000 507.38 1,088.52 5,000 6,088.52 15 
20,000 491.01 892.09 5,000 5,892.09 16 
15,000 474.64 695.67 5,000 5,695.67 17 
10,000 458.27 499.25 5,000 5,499.25 18 
5,000 441.90 302.82 5,000 5,302.82 19 
0.00 425.53 106.40 5,000 5,106.40 20 

 כ"סה 139,448.56 100,000.00 39,448.56  

מרכיב הריבית פוחת ככל שיתרת הקרן ו אילהשנים וכל  אפשר לראות כי מרכיב הקרן בהחזרים קבוע 2בלוח 

ישלם לבנק בתקופה זו ריבית של , 4% בריבית של ה שנ20- ל100,000לווה הנוטל משכנתא של . לסילוק פוחתת

                                                 
 .ומספק אינדיקציה בלבד לגובה התשלומים, הנתון משמש לצורכי המחשה. יצוין כי נתון זה אינו תואם את כללי ההיוון  11
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בשיטת מנם נמוכים יותר מתשלומי הריבית וא" קרן שווה" סך תשלומי הריבית לפי 12.ח" ש39,500-כ

נדמה כי שיטה , "קרן שווה" בתחילת חיי ההלוואה בשיטת אך בשל ההחזר החודשי הגבוה יחסית, "שפיצר"

 ההחזר החודשי סכום(זו מתאימה ללווים שיכולים לעמוד בהחזרים גבוהים אלו בתחילת חיי ההלוואה 

 ).ח" ש737הממוצע בשנה הראשונה הוא 

 ה שנ15וך תב יכולה להיות מוחזרת 4%ח בריבית של " ש100,000 סךראינו לעיל כי אותה הלוואה ב, ואולם

זו  הריבית בתקופה בגיןוהתשלומים , ח" ש736-הוא קבוע ומסתכם בההחזר החודשי . "שפיצר"בשיטת 

ח בתשלומי הריבית " ש7,000היה הלווה חוסך " קרן שווה"בהשוואה להחזר לפי . ח" ש32,500-מסתכמים בכ

 .שנים מוקדם יותרחמש ומסיים את החזרי המשכנתא ") שפיצר" לעומת 18%-כ(

תלויה " קרן שווה"החזר השיטת ושל " שפיצר"החזר ההכדאיות של שיטת , על בסיס הדוגמה כאן, לכן

 :כדלקמן,  נגזרות ממצבו הכלכליוהעדפות אל. לווההבהעדפותיו של 

ובתשלום ריבית כולל נמוך יותר אם יבחר יותר לווה שידו משגת יכול לסלק את אותה הלוואה מהר  .1

 .ה שנ20-ל" קרן שווה"שיטת בבמקום  ה שנ15-ל" שפיצר"בשיטת 

כך הוא יספוג בתחילת חיי ו, תקופה מוגדרתללווה שידו משגת אך מעדיף החזרים הולכים וקטנים  .2

שיטת ממאשר רבה יותר תועלת " קרן שווה" יפיק משיטת –ההלוואה החזרים גבוהים יותר 

 .משום שתשלום הריבית הכולל יהיה נמוך יותר, "שפיצר"

יעדיף , ההחזר החודשי בתקופה נתונהסכום משגת וזקוק לשיטת החזר שתמזער את ינה אלווה שידו  .3

אך בתמורה תהיה , מנם ישלם יותר ריביתוהוא א". קרן שווה"שיטת על " שפיצר"את שיטת ההחזר 

 . בהחזרים בתחילת חיי ההלוואהה שלועמידהיכולת רבה יותר בדבר לו ודאות 

 "בלון"החזר 

אין תשלום חודשי ": קרן שווה"ו" שפיצר"שונה מההחזר לפי לוחות סילוקין " בלון"החזר הלוואה בשיטת 

שיטת החזר זו מוצעת ללווים שמסוגלים להחזיר את כל ההלוואה .  הקרן במהלך תקופת ההלוואהבגיןקבוע 

 .למשל על סמך פיקדון או קרן השתלמות העתידים להשתחרר, בבת אחת לאחר פרק זמן מסוים

תוך פרק זמן יימכר בהנכס המשועבד להלוואה שמים ניתנת הלוואה בשיטת החזר זו בתנאי במקרים מסוי

 אתהלוואה כז.  מצד הבנקהעקב הסיכון הכרוך ב, סייגים על מתן ההלוואהמוטלים  ובמקרים אל. מסוים

זה והיא משמשת לרכישת נכס אחר מ, "הלוואה למימון ביניים"או " הלוואת גישור"גה הבנקאית ענקראת ב

 .המשועבד לטובת ההלוואה

 : שתי חלופותיש" בלון"הבשיטת 

 3לוח . החזר הקרן בשלמותה נעשה בסוף התקופה; תשלום חודשי של הריבית בלבד בתקופת ההלוואה .1

 4לוח . 4%ח בריבית שנתית של " ש100,000 סךשנתי עבור הלוואה ב" בלון"להלן מציג לוח סילוקין 

 . סילוק שונותמציג הלוואה כאמור לפי תקופות

             4%בית שנתית של ירבח " ש100,000של הלוואה לסילוק " בלון" שנתי לוח סילוקין: 3לוח 
 )ח"הערכים בש;  הריבית בלבדבגיןתשלומים חודשיים (

                                                 
 .ומספק אינדיקציה בלבד לגובה התשלומים, הנתון משמש לצורך המחשה. יצוין כי נתון זה אינו תואם את כללי ההיוון  12
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 יתרת ההתחייבות
 חודשיתשלום 

 הריביתבגין 
 חודשיתשלום 
 הקרןבגין 

 תשלום
 כוללחודשי 

 תשלוםה פרמס

100,000 333.33 0 333.33 1 
100,000 333.33 0 333.33 2 
100,000 333.33 0 333.33 3 
100,000 333.33 0 333.33 4 
100,000 333.33 0 333.33 5 
100,000 333.33 0 333.33 6 
100,000 333.33 0 333.33 7 
100,000 333.33 0 333.33 8 
100,000 333.33 0 333.33 9 
100,000 333.33 0 333.33 10 
100,000 333.33 0 333.33 11 
100,000 333.33 0 333.33 12 

 סוף התקופה 100,000 100,000 0 0

 כ"סה 104,000 100,000 4,000 
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 ותשלומי ריבית 4%בית שנתית של ירבח " ש100,000של הלוואה לסילוק " בלון" לוח סילוקין: 4לוח 
 )ח"הערכים בש ( שנים10-1לפי תקופות סילוק של , חודשיים

היתרה לסילוק בתום 
 שנהה

החזר ה
 חודשיה

סך תשלומי 
 ביתיהר

סך תשלומי 
 הקרן

 שנה הכוללהחזר ה

100,000 333.33 4,000 0 4,000 1 
 סילוק לאחר שנה 104,000 100,000 4,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 2 
 סילוק לאחר שנתיים 108,000 100,000 8,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 3 
  שנים3סילוק לאחר  112,000 100,000 12,000  

100,000 333.33 4,000 0 4,000 4 
  שנים4סילוק לאחר  116,000 100,000 16,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 5 
  שנים5סילוק לאחר  120,000 100,000 20,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 6 
  שנים6סילוק לאחר  124,000 100,000 24,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 7 
  שנים7סילוק לאחר  128,000 100,000 28,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 8 
  שנים8סילוק לאחר  132,000 100,000 32,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 9 
  שנים9סילוק לאחר  136,000 100,000 36,000  0

100,000 333.33 4,000 0 4,000 10 
  שנים10אחר סילוק ל 140,000 100,000 40,000  0

החזר הקרן נעשה בסוף התקופה בתוספת הריבית ; בלי תשלומים בתקופת ההלוואה" בלון"שיטת  .2

יש לציין כי .  לפי תקופות סילוק שונותאת מציג הלוואה כז5לוח . שהצטברה על  הקרן לאורך התקופה

אולם תקופת ההלוואה שתוצע ללקוח , הלוואהבלי תשלומים בתקופת ה" בלון"החזר הבנקים מציעים 

 . שיקולים מסחרייםותלויה בבנק ובנק שונה בכל מסוים 

 בלי תשלומי ריבית 4%בית שנתית של ירבח " ש100,000של הלוואה לסילוק " בלון "לוח סילוקין: 5לוח 
 )ח"הערכים בש ( שנים10-1לפי תקופות סילוק של , חודשיים

 היתרה לסילוק בתום
 השנה

 ההחזר
 החודשי

 סך תשלומי
 הריבית

מי סך תשלו
 הקרן

 שנה ההחזר הכולל

104,074 0 0 0 0 1 
 סילוק לאחר שנה 104,074 100,000 4,074  0

108,314 0 0 0 0 2 
 סילוק לאחר שנתיים 108,314 100,000 8,314  0

112,727 0 0 0 0 3 
  שנים3סילוק לאחר  112,727 100,000 12,727  

117,320 0 0 0 0 4 
  שנים4סילוק לאחר  117,320 100,000 17,320  0

122,100 0 0 0 0 5 
  שנים5סילוק לאחר  122,100 100,000 22,100  0

 הצמדה למדד .2.2

הלשכה שמפרסמת למדד המחירים לצרכן מוצמדת  ההלוואה  מציעיםהבנקיםשממסלולי ההלוואות רבים ב

ים במדד מבטאים את השינויים ברמת המחירים של המוצרים השינוי). המדד: להלן(המרכזית לסטטיסטיקה 

 .ולכן ההצמדה למדד נועדה לשמור על ערכם הריאלי של כספי ההלוואה, השירותים במשקשל ו
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חודש מדי יתרת הקרן לסילוק מתעדכנת . כמדד הבסיסנקבע בעת נטילת ההלוואה המדד האחרון שפורסם 

 המדד יורד מתחת למדד אם. חודש ביחס למדד הבסיסבכל שיעור השינוי במדד המתפרסם לפי בחודשו 

 .מדד הבסיס משמש מדד רצפה,  כלומר,הבסיס לא תהיה הצמדה שלילית להלוואה

. וכך ההחזר החודשי כולו גדל בגודל ההצמדה, תשלום הריבית החודשי מחושב על בסיס יתרת הקרן הצמודה

 .אלא מחושבת באופן חיצוני להלוואה, החזריצוין כי ההצמדה למדד אינה חלק אינטגרלי מנוסחת ה

ההשוואה נעשית בעבור .  להלן מציג השוואה בין הלוואה צמודה למדד לבין הלוואה שאינה צמודה למדד6לוח 

בהלוואה הצמודה ההנחה ". שפיצר"פי שיטת החזר -על, 4%ח בריבית שנתית של " ש100,000 בסךהלוואה 

 קבועהבשוק לא קיימת כיום הלוואה הנושאת ריבית וב לציין כי חש. 2%המדד השנתי הממוצע הוא היא ש

 :אלה הממצאים. ההשוואה להלן היא לצורך המחשה בלבד, לכן.  שאינה צמודה למדד4%של 

בעוד בהלוואה הלא , כך. יתרת הקרן לסילוק גדלה בשיעור השינוי במדד, בהלוואה צמודה למדד ½

בהלוואה הצמודה הקרן שהוחזרה הגיעה , ח" ש100,000צמודה הקרן שהוחזרה בתום התקופה היתה 

 .מדדה יתח בשל עלי" ש126,000-לכ
הגידול בקרן בשל עליית המדד מביא גם לגידול , הואיל והריבית מחושבת על יתרת הקרן לסילוק ½

הריבית , ח" ש44,500-סך כבבעוד בהלוואה הלא צמודה שולמה ריבית . שוטף בתשלומי הריבית

 .ח" ש51,500-צמודה הגיעה לכששולמה בהלוואה ה
           :צמודה הלוואה לאלעומת ח יותר " ש33,000-בהלוואה צמודה למדד יחזיר הלווה כ: לסיכום ½

 . הצמדת הריביתבגיןח " ש7,000- הצמדת הקרן וכבגיןח " ש26,000-כ

 – 4% של בית שנתיתיבר, ה שנ20-לח " ש100,000של הלוואה לסילוק  "שפיצר "לוח סילוקין: 6לוח 
 2%שיעור שינוי שנתי של בהשוואה בין הלוואה לא צמודה למדד לבין הלוואה צמודה למדד 

 )ח"הערכים בש(
 הלוואה לא צמודה 2% שינוי שנתי שלבשיעור למדד דה וצמהלוואה 

ת יתר
 הקרן
 לסילוק
בתום 
 השנה

החזר 
 חודשי

ממוצע 
של קרן 
 וריבית

ההחזר 
השנתי 

בגין 
 ביתיהר

ההחזר 
השנתי 

בגין 
 הקרן

סך ההחזר 
 השנתי

ת יתר
 הקרן
 לסילוק
בתום 
 השנה

החזר 
 חודשי

ממוצע 
של קרן 
 וריבית

ההחזר 
השנתי 

בגין 
 ביתיהר

ההחזר 
השנתי 

בגין 
 הקרן

סך ההחזר 
 השנתי

 שנה

98,575 609 3,904 3,401 7,305 96,642 602 3,868 3,358 7,227 1 
96,913 621 3,843 3,607 7,451 93,149 602 3,734 3,493 7,227 2 
94,996 633 3,774 3,826 7,600 89,517 602 3,594 3,632 7,227 3 
92,807 646 3,693 4,058 7,752 85,740 602 3,449 3,777 7,227 4 
90,326 659 3,602 4,305 7,907 81,811 602 3,298 3,929 7,227 5 
87,531 672 3,499 4,566 8,065 77,725 602 3,141 4,086 7,227 6 
84,401 686 3,383 4,843 8,226 73,476 602 2,977 4,249 7,227 7 
80,911 699 3,254 5,137 8,391 69,057 602 2,807 4,419 7,227 8 
77,037 713 3,110 5,448 8,559 64,461 602 2,631 4,596 7,227 9 
72,751 727 2,951 5,779 8,730 59,681 602 2,447 4,780 7,227 10 
68,026 742 2,774 6,130 8,904 54,710 602 2,256 4,971 7,227 11 
62,830 757 2,580 6,502 9,082 49,541 602 2,057 5,170 7,227 12 
57,131 772 2,367 6,897 9,264 44,164 602 1,850 5,377 7,227 13 
50,896 787 2,134 7,315 9,449 38,573 602 1,635 5,592 7,227 14 
44,087 803 1,879 7,760 9,638 32,757 602 1,411 5,815 7,227 15 
36,666 819 1,600 8,231 9,831 26,709 602 1,179 6,048 7,227 16 
28,592 836 1,297 8,731 10,028 20,420 602 937 6,290 7,227 17 
19,822 852 968 9,261 10,228 13,878 602 685 6,541 7,227 18 
10,307 869 610 9,823 10,433 7,075 602 424 6,803 7,227 19 

0 887 222 10,420 10,642 0 602 151 7,075 7,227 20 
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כ"סה 144,533 100,000 44,533   177,485 126,039 51,446  

על בסיס שיעור .  היא הנחה שמרנית2%יהיה ממוצע השנתי האינפלציה השיעור שראוי להדגיש כי ההנחה 

 בגיןח " ש53,000- הקרן וכבגיןח " ש134,000-כ(ח " ש187,000-יר הלווה כ יחז2.5%אינפלציה שנתי ממוצע של 

 בגיןח " ש142,000-כ(ח " ש197,000- יחזיר הלווה כ3% על בסיס שיעור אינפלציה שנתי ממוצע של ;)הריבית

 ). הריביתבגיןח " ש55,000-הקרן וכ

 ומאפייניהםמשווקים הבנקים בישראל שמסלולי המשכנתא  .3

שוק , הלוואות אחרות למגזר הפרטישלא כמו , עם זאת. מתומחרת בריבית מסוימת, הלוואהככל , משכנתא

 2המסלולים הללו נגזרים מן הפרמטרים שנסקרו בפרק . אפיין במספר מסלולים גדול יחסיתתהמשכנתאות מ

קופות שיעור הריבית ות. אפיינים סוגי משכנתאות שוניםתפיהם מ-ושעל) ההצמדה למדד, שיטת ההחזר(לעיל 

 .פי המסלול המסוים שבמסגרתו המשכנתא ניתנת-המשכנתא נקבעים עלהפריסה של 

פירעון מוקדם על קיימות במסלולים השונים עמלות שונות , בית החודשיתי המנגנונים השונים לחישוב הרשלב

 .חלק מהעמלות משותפות לכל המסלולים. של ההלוואה

ולאחר מכן את מסלולי המשכנתא הנפוצים , ם רשאים לגבותבהמשך נציג את עמלות הפירעון המוקדם שבנקי

 . מציעיםהבנקיםש

 עמלות פירעון מוקדם .3.1

, )עמלות פירעון מוקדם(עמלות הפירעון המוקדם שתאגיד בנקאי רשאי לגבות מהלווה מפורטות בצו הבנקאות 

 נזכיר כי 13.נקיםמכוח אותו צו עמלות הפירעון המוקדם נתונות לפיקוחו של המפקח על הב. 2002-ב"התשס

 .פירעון מוקדם של הלוואה מוכוונת פטור מעמלת פירעון מוקדם

 : פירעון מוקדםבשלהעמלות שבנק רשאים לגבות 

הוא עמלה זו נקבע כי סכום . ועל דיווח עליועל ביצוע הסילוק עצמו גובה הבנק שעמלה : עמלה תפעולית ½

 .שהואהעמלה נגבית פעם אחת בעבור כל סילוק . ח  בדיוק" ש60

על במקרה שלווה לא מודיע בכתב לתאגיד הבנקאי דורש הבנק שעמלה : הודעה מוקדמת-עמלת אי ½

הלווה חייב לתת הודעה מוקדמת של . במועד מסוים פירעון מוקדםהלוואה או חלק ממנה כוונתו לפרוע 

אם , לםאוו .לפני המועד שקבע לביצוע הפירעון המוקדםלכל היותר ימים  30-לכל הפחות ו ימים 10

. לא תיגבה העמלה, הפירעון המוקדם נעשה לצורך העמדת הלוואה אחרת במקום ההלוואה הנפרעת

 .מהסכום הנפרע 0.1%הודעה מוקדמת הוא -ת איעמלגובה 

נזק הכספי שנגרם לבנק בשל פירעון ההלוואה לפני תום התקופה ואובדן  הלעהעמלה נגבית כמעין פיצוי 

 .עמלה זו קיימת בכל מסלולי המשכנתאות. לווה חדשאת במציטרחה הכרוכה  הלעהלווה ו

עמלה זו נגבית במסלולי הלוואה צמודי מדד אם נעשה פירעון מוקדם בין היום : עמלת ממוצעי מדד ½

שכן , מדד המחירים לצרכן לחודש הקודם לא ידוע, במקרים כאלה. עשר בחודש-הראשון ליום החמישה

העמלה מחושבת כמכפלה של הסכום .  לחודש15-ו בהלשכה המרכזית לסטטיסטיקה מפרסמת אות

 . המדדים האחרונים שפורסמו לפני יום הפירעון12-הנפרע ושל מחצית שיעור השינוי הממוצע במדד ב

                                                 
,  אתר בנק ישראל, המפקח על הבנקים: ראו, 2002-ב"התשס, )ת פירעון מוקדםעמלו(דברי הסבר לצו הבנקאות  13

pdf.116/bank_hakika/pikuah/deptdata/il.gov.bankisrael.www://http ,2008 במרס 6: תאריך כניסה. 
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כאשר במועד הפירעון שיעור הריבית הממוצעת על המשכנתאות נמוך דורש הבנק שעמלה : עמלת היוון ½

 :כהפרש בין שני אלהמחושבת עמלה ה. משיעור הריבית על ההלוואה

o מהוונים לערך הנוכחי ביום הפירעון , התשלומים העתידיים שהלווה חפץ לפרוע בפירעון מוקדם

 ;פי הריבית הממוצעת-המוקדם על

o החלה ביום פי הריבית -מהוונים לערך הנוכחי ביום הפירעון המוקדם על, אותם תשלומים

 .הפירעון המוקדם

או אם הם ידועים מראש אך נקבעו , וי הריבית אינם ידועים מראשלא תיגבה אם מועדי שינעמלת היוון 

 ).כלומר יותר מפעם אחת בשנה (ת לשנה או לתדירות גבוהה יותרחלא

הבנקים נדרשים לגייס את , העולה על שנה או אינה מתעדכנת כללכל פרק זמן הריבית מתעדכנת כאשר 

ל מחויבות של הבנקים כלפי הגורמים כך נוצר סוג ש. אלהההאשראי באפיקים מתאימים לתקופות 

כאשר לווה מבצע פירעון מוקדם של הלוואה , לכן. האשראיגויס  הבש לפי הריבית  גויס מהםהאשראיש

את האשראי , מוקדם מן הצפוי, הבנק יידרש לפרוע אף הוא, שנלקחה בריבית נתונה לתקופה האמורה

עמלת ההיוון באה לפצות את הבנקים . לוואהנקב במועד מתן ההשלהציע ללווה את הריבית כדי שגייס 

 לבין הריבית הממוצעת ביום הפירעון המוקדם כאשר זו נמוכה אתעל ההפרש בין הריבית הנקובה הז

 .מהריבית הנקובה

תיווצר , הלווה את המשכנתא נמוכה מהריבית הממוצעת ביום הפירעון המוקדםנטל בה שהריבית אם 

עם . הבנקים אינם מחויבים לשלם את ההפרש הזה ללווה). ל"שוב הנעל בסיס החי(עמלת היוון שלילית 

למעט ,  אחרותעמלות פירעון מוקדםאם יידרש הלווה לשלם עמלת ההיוון השלילית תובא בחשבון , זאת

 ).הודעה מוקדמת- עמלת ממוצעי המדד ועמלת אייקוזזו(העמלה התפעולית 

פעמית בגין -עמלה חדעמלה זו היא . ין פתיחת התיקבהגשת בקשה למשכנתא ייתכן כי הבנק יגבה עמלה בג

כשיעור מסכום העמלה מחושבת , בדרך כלל. השירות האדמיניסטרטיבי הכרוך בפתיחת תיק משכנתאות

פי -לע.  הבנקמוגדר בתעריפוןסכום מינימלי הולא פחות מ, ) ההלוואהסכום מ0.25%למשל (הכולל ההלוואה 

 .ן הלקוח לבנק למיקוח ביןגובה עמלה זו נתו, רוב

 14 מציעיםהבנקיםשהמסלולים הנפוצים  .3.2

מאפשרים ללווים ליטול הלוואה שסכומה הכולל הוא תמהיל אף בנקים מציעים מסלולי משכנתאות שונים ו

במקרים מסוימים תושפע הריבית שתוצע במסלול מסוים מהמסלולים . של הלוואות שונות ממסלולים שונים

 . מסלולים מסוימים שמוצעים רק במסגרת תמהיליש,  על כךנוסף. האחרים בתמהיל

 משכנתא צמודה למדד בריבית קבועה

 כל תקופת ההלוואה וסכום ההלוואה צמוד הקבועהריבית בו שמסלול משכנתא בריבית קבועה הוא מסלול 

 .תקופת ההלוואהריבית במשק בהריבית נקבעת במועד ביצוע ההלוואה ואינה מושפעת משינויים ב. למדד

 הריבית נמוכה , אשר מביא בחשבון את השינויים ברמת המחירים,שמדובר במסלול צמוד למדדמאחר 

 ניתנת בדרך אתזכהלוואה . צמודים למדד המוצעים לאותם לקוחות ריבית במסלולים לאמהבשיעור מסוים 

 ). מבנק לבנקמשתנה  ( שנים36-4-כלל ל

                                                 
, EMIוכן מאתר האינטרנט של חברת , ים מבוססת על מידע מאתרי האינטרנט של בנקים בישראלסקירת המסלול 14

com.emiltd.www://http ,2008 במרס 10: תאריך כניסה. 
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 מרכז המחקר והמידע

, עמלה תפעולית( לשלם עמלות פירעון מוקדם הלווה עשוי להידרש, במקרים של סילוק מוקדם במסלול זה

 ).עמלת היוון ועמלת ממוצעי מדד, הודעה מוקדמת-עמלת אי
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כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

 :יתרונות

מבטיח רמת ודאות גבוהה והחזר חודשי קבוע דבר וה,  כל חיי ההלוואהה וידועהריבית קבועה -

 .מדד המחירים לצרכןב םשינוייהפי -המשתנה רק על
כאשר צפויה מסלול זה מתאים , כן  על.ת ההחזר החודשי של הלווהאתגדיל  לא ת הריבית במשקיעלי -

 .עלייה בריבית

 :חסרונות

אם הריבית ביום הפירעון נמוכה , עיקר עמלת היווןב( מוקדם פירעוןעמלות גרור פירעון מוקדם עלול ל -

 ).מהריבית בהסכם ההלוואה
 עשויה לעלות על הסכום אףבשנים הראשונות ו,  קרן ההלוואה גדלה גואהבמצבים של אינפלציה -

 .למרות התשלומים השוטפים, המקורי
 .מחויבים בריבית גבוהה מהמקובל במשקיהיו  הלווים , יורדתהריבית במשקאם  -

 משכנתא צמודה למדד בריבית משתנה

בכל פרק זמן פי נוסחה המתעדכנת -ה הוא מסלול שבו הריבית נקבעת עלנמסלול משכנתא בריבית משת

והיא ניתנת ,  למדדהבמסלול זה ההלוואה צמוד).  חמש שנים אושנתיים וחצי,  שנתיים,למשל שנה (םמסוי

לתקופה כוללת של עד  שנים שבעמשתנה כל היש בנקים שמציעים הלוואות בריבית .  שנים32-4-בדרך כלל ל

 .ירידת ריביתכאשר צפויה מסלולים בריבית משתנה על בנקים ממליצים . ה שנ35

ה בתוספת מרווח קבוע מאות, מפעם לפעם נת המתעדכ,תריבית עוגן חיצוני  סמךעלנעשה חישוב הריבית 

יקבע מחדש אחת לשלוש תהריבית , אם לווה נוטל משכנתא בריבית משתנה כל שלוש שנים, למשל.  עוגןריבית

 תוןנאך , יש לציין כי מנגנון עדכון הריבית שונה מבנק לבנק.  עד למועד העדכון הבאהיוותר קבועתשנים ו

 . בפיקוחו של בנק ישראל

כמו הריבית ,  הבנקים משתמשים בנתונים שמפרסם בנק ישראלתהעוגן החיצוניריבית לצורך קביעת 

יש בנקים המציעים עוגנים , כן כמו. הממוצעת של הבנקים למשכנתאות ועלויות הגיוס של בנקים למשכנתאות

 .תהמחושבים על בסיס שיעור התשואה של אגרות חוב ממשלתיו

הסיבה לכך היא שמנגנון . במועד עדכון הריבית יש ללווה אפשרות לפרוע את ההלוואה בלי לשלם עמלת היוון

ראו הדיון לעיל בנושא (העדכון התקופתי של הריבית מנטרל חלק ממרכיבי הסיכון העומדים לנגד עיני הבנק 

נזכיר כי . היות כרוך בעמלת היווןפירעון מוקדם שלא במועד עדכון הריבית יכול ל, עם זאת). עמלת היוון

 15.לא תהיה עמלת היוון כלל, בהלוואות שבהן הריבית משתנה פעם אחת או יותר בשנה

ייתכן , הואיל ושיעור הריבית בהלוואות בריבית משתנה מחושב לפי עוגנים קצרי טווח יחסית לחיי ההלוואה

 .וס את ההחזרים תקופות ארוכות יותרשבנקים יעדיפו להציע הלוואות מסוג זה ללווים המעדיפים לפר

                                                 
 .  לעיל13' הע, 2002-ב"התשס, )עמלות פירעון מוקדם(דברי הסבר לצו הבנקאות  15
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 מרכז המחקר והמידע

 :יתרונות

מסלול זה , כן  על.עצמו במועדי השינוי למגמות שינוי הריבית במשקאת ריבית מתאים השיעור  -

 .ירידה בשער הריביתאם צפויה מתאים 
 .ללא עמלת היוון, ות לסלק את היתרה וליטול הלוואה במסלול אחראפשריש במועדי שינוי הריבית  -
 .ד עד זניחהועון המוקדם תהיה בדרך כלל נמוכה מאעלות הפיר -

 :חסרונות

עלולה לעלות  הריבית , יחסיתהבה הריבית נמוכשבתקופה נלקחת  בריבית משתנהאם ההלוואה  -

 .בעתיד
 .בעבור הלווהודאות -איה גבוהה יחסית של רמסוג זה של הלוואה מתאפיין ב -
אף עשויה לעלות על הסכום ם הראשונות בשניו,  קרן ההלוואה גדלה גואהבמצבים של אינפלציה -

 .למרות התשלומים השוטפים, המקורי

  משכנתא בריבית פריים

ריבית פריים היא . פי נוסחה המבוססת על ריבית הפריים-עלנקבעת במסלול משכנתא בריבית פריים הריבית 

ריבית הפריים : והיא נגזרת ממדיניות הריבית של בנק ישראל, ריבית האשראי היציגה המקובלת במשק

ההלוואות במסלול זה אינן צמודות . 1.5%והוא שווה לריבית בנק ישראל בתוספת ,  אחת לחודשנתמתעדכ

 מהריבית על ההריבית במסלול ריבית הפריים גבוה, יצוין כי במועד מתן ההלוואה. למדד או לכל משתנה אחר

 .הלוואה צמודה למדד בריבית קבועה

הסיבה לכך . קחה בריבית פריים אינו מחויב בעמלת היוון ובעמלת ממוצעי מדדפירעון מוקדם של הלוואה שנל

וכך מצטמצמים סיכוני , חודשאחת לשכאמור מתעדכנת , היא שההלוואה ניתנת על בסיס ריבית הפריים

 .האשראי לבנקים

 להבדיל ,כל שינוי עתידי בריבית הפריים יחול על הריבית בלבד, למדדקרן ההלוואה אינה צמודה הואיל ו

מבחינת לווה שנוטל , לכן.  שבהן גובה ההחזר החודשי כולו מושפע מהשינויים במדד,מהלוואות צמודות למדד

של החלטת נגיד פועל יוצא  והוא , הריבית חשוף לשינוייםבגיןרק גובה ההחזר החודשי , הלוואה במסלול זה

מצטמצמת , החודשי קטן לאורך זמןמאחר שמרכיב הריבית בהחזר , יתרה מזו.  הריביתבדברבנק ישראל 

 .השפעת השינויים בריבית הפריים

 :יתרונות

 . את רמת הריבית במשק כל חיי ההלוואהמתהריבית תוא -
לשון . הפירעון השוטףעקב ודאות ויתרת ההלוואה קטנה בולכן , למדדקרן ההלוואה אינה צמודה  -

 .ארת בערכה הנומינליהיא נשוקרן ההלוואה אינה חשופה לסיכוני הצמדה כלשהם , אחר
 . מהותיותפירעון מוקדם ללא עלויותשל אפשרות יש  -

  :חסרונות

 ונגזרים ממדיניות בנק ישראל בכל הקשור ,במשקתנודות השל ישירה  תוצאה םריבית אינב יםשינויה -

בהן שער הריבית שבתקופות , לכן .לשמירה על יציבות המחירים ועל יעדי האינפלציה של הממשלה

משום שהשמירה על יציבות המחירים  (ת ריביתוהסתברות לעלייש , לחצים אינפלציונייםבשל נמוך 

 .)במשק היא עמוד תווך במדיניות בנק ישראל
 .תיתכן תנודתיות בהחזרים החודשיים בתחילת חיי ההלוואה -
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 מרכז המחקר והמידע

 לא צמודה למדד, משכנתא בריבית קבועה

. מדד בריבית קבועה כל תקופת ההלוואהצמודות ל בשנים האחרונות החלו בנקים להציע משכנתאות לא

ובכללם היציבות , בנקים שונים חישבו את סיכוני האשראי מחדש על סמך הביצועים החיוביים של המשק

וחלקם הגיעו למסקנה כי יש כדאיות , בשווקים הפיננסיים והירידה המתמשכת בריבית על המשכנתאות

 .בהצעת מסלול משכנתא מסוג זה ללווים

הריבית מ בכמה נקודות אחוז הוהריבית במסגרתו גבוה, ע רק על חלקים מסכום ההלוואה הכוללהמסלול מוצ

 יותר את השינויים שהוא צופה במדד הבריבית הגבוהמגלם כך הבנק . בהלוואות צמודות בריבית קבועה

ריבית אפשר ליטול בשלעתים נקבעת תקרה לסכום . לאורך תקופת ההלוואה ואת הסיכונים הכרוכים במסלול

כיום אפשר למצוא בשוק משכנתא לא צמודה . וכל שקל נוסף נושא ריבית גבוהה יותר, נתונה במסלול זה

 . יותרה ריבית נמוכתלתקופות קצרות יותר מוצע. ה שנ20- ל7%-של כלמדד בריבית קבועה 

ל תקופת הלוואה קבוע כהההחזר החודשי בגין ,  שההלוואה אינה חשופה להשפעות אינפלציוניותכיווןמ

 .ודאותשאינם חפצים להסתכן ומעדיפים המסלול מתאים במיוחד ללווים , לפיכך. ההלוואה

צו  .עמלת ההיוון שבנקים גובים בגין פירעון מוקדם של הלוואה לא צמודה בריבית קבועה משתנה מבנק לבנק

לא שים החליטו חלק מהבנקאולם , הבנקאות מאפשר לבנקים לגבות עמלת היוון במקרה של פירעון מוקדם

 הבנק חשוף לסיכוני אשראי גדולים אתיש לציין כי בהלוואה כז. אתלעשות כן בפירעון מוקדם של הלוואה כז

 .מוקדםהפירעון מבחינת אפשרות הגיוס האשראי והן מבחינת  הן ,מסלולים אחריםמאשר ביותר 

נקים פלטפורמה למשיכת הוא משמש בידי ב, הואיל והמסלול מוצע רק על חלק מסכום ההלוואה הכולל

 .לקוחות ולהצעת שירותי בנקאות נוספים

 :יתרונות

 ,מבטיח רמת ודאות גבוהה והחזר חודשי קבועדבר וה,  כל חיי ההלוואהה וידועהריבית קבועה -

 .מדד המחירים לצרכןב םשינוייהפי -המשתנה רק על
לשון . הפירעון השוטף עקבודאות ו יתרת ההלוואה קטנה בכןול ,למדדקרן ההלוואה אינה צמודה  -

 .היא נשארת בערכה הנומינליוקרן ההלוואה אינה חשופה לסיכוני הצמדה כלשהם , אחר
מסלול זה מתאים כאשר צפויה , כן  על.את ההחזר החודשי של הלווהלא תגדיל  ת הריבית במשקיעלי -

 .או בשער הריבית/עלייה בשיעורי האינפלציה ו

 :חסרונות

עיקר ב( מוקדם פירעוןעמלות גרור פירעון מוקדם עלול ל, מסלול כזהבבנקים מסוימים המציעים  -

 ).אם הריבית ביום הפירעון נמוכה מהריבית בהסכם ההלוואה, עמלת היוון
 .גבוהה מהמקובל במשקה הלווים מחויבים בריבית , יורדתהריבית במשקכאשר  -
מבחינה פחות כדאי כ המסלול מתגלה בדיעבד, יותרנמשכת זמן רב ככל שיציבות המחירים במשק  -

 .כלכלית
החזרים החודשיים בתחילת חיי הלוואה לעומת הההחזר החודשי הקבוע בתחילת חיי ההלוואה גבוה  -

ההחזר החודשי בהלוואה צמודה ,  ובכפוף לשיעור האינפלציה,בשלב מסוים, אולםו. צמודה למדד

 .צמודה יעלה על ההחזר החודשי בהלוואה לא

 בשיעורי , לבין משכנתא צמודה למדד7% לא צמודה למדד בריבית קבועה של  נשווה בין משכנתא7בלוח 

 .אינפלציה שונים
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 השוואה בין הלוואה לא צמודה – ה שנ20-לח " ש100,000של הלוואה לסילוק  "שפיצר "לוח סילוקין: 7לוח 
 )ח"הערכים בש (4% לבין הלוואה צמודה למדד בריבית 7%למדד בריבית 

 4%ריבית דה בוצמהלוואה 

 שיעור אינפלציה שנתי ממוצע

3% 2.5% 2% 0% 

הלוואה לא 
בריבית צמודה 

7% 
 

 ההחזר הכולל בגין הקרן 100,000 100,000 126,039 133,703 141,894

 ביתיהרההחזר הכולל בגין  82,987 44,533 51,446 53,389 55,429

 הכולל בתום התקופהההחזר  182,987 144,533 177,485 187,092 197,323

 ההחזר ההתחלתי 762 602 603 603 604

 ההחזר האחרון 762 602 895 987 1,088

הממוצע לאורך כל  762 602 740 780 822
 תקופת ההלוואה

החזר ה
 חודשיה

של קרן 
 וריבית 

 עולה כי הכדאיות הכלכלית של משכנתא לא צמודה בריבית קבועה עבור לווה צריכה להישקל מול 7מלוח 

אפשר , ה שנ20 ותקופת הלוואה של 7על בסיס שיעורי הריבית בלוח . פיות האינפלציה ארוכות הטווח שלוצי

2.3% ולווים הצופים שיעורי אינפלציה שנתיים ממוצעים העולים על שאינם חפצים להסתכן להעריך כי לווים 

ההחזרים , במקרה כזה. ה יעדיפו משכנתא לא צמודה בריבית קבועה על משכנתא צמודה בריבית קבוע2.2%-

כושר ההחזר של הלווה בתחילת , לכן. החודשיים בתחילת חיי ההלוואה יהיו גבוהים מאשר בהלוואה הצמודה

  . לפיוחיי ההלוואה הלא צמודה הופך לפרמטר נוסף שכדאיות המסלול צריכה להישקל

 משכנתא צמודה למטבע חוץ

 שנים הצמודה לשער החליפין של השקל ביחס 25-4-משכנתא צמודה למטבע חוץ היא הלוואה שקלית ל

אולם בנקים מסוימים מציעים אף מטבעות אחרים , מטבע זה יכול להיות הדולר או האירו. למטבע מסוים

 ).צריי פרנק שווי אולירה סטרלינג, כגון ין יפני(

יבית במסלול זה  הר16).ליבור: להלן( LIBOR-הנושאות ריבית משתנה על בסיס ריבית במסלול זה לוואות הה

, 1 בעיקר לתקופות של הריבית הליבור להלוואות נקוב. םמסויבכל פרק זמן פי נוסחה המתעדכנת -נקבעת על

 . חודשים12- ו9, 6, 3

מרווח לה ומתווסף ,  כריבית הבסיסיתתבמשכנתא צמודה למטבע חוץ ריבית הליבור לתקופה האמורה משמש

 .חיובי

פי ריבית הליבור לעתים -הבנקים מגייסים אשראי צמוד למטבע חוץ על, להציע הלוואות במסלול זהכדי 

שינויים ה פי-על והריבית עליה משתנה ,הלוואתו של הלווה צמודה אף היא לשער החליפין, לפיכך. קרובות

הבנקים אינם נדרשים לבטח את עצמם באמצעות , מנגנון גיוס האשראי גמיש יחסיתמכיוון ש. בריבית הליבור

-פי-על-אף). בדומה למנגנון מדד הבסיס הקיים במסלולים צמודים למדד(ין מזערי המשמש כרצפה שער חליפ

                                                 
והיא מבוססת על הריבית שבנקים , בנקאי בלונדון-נקבעת במסחר הבין) LIBOR) London InterBank Offered Rate-ריבית ה 16

 LIBID) London InterBank-ריבית זו גבוה מעט מריבית ה. מציעים לבנקים אחרים בעבור הלוואות לא מובטחות בין הבנקים
Bid Rate( ,יש ריביות ליבור לתקופות שונות. ת של בנקים אחריםשהיא הריבית שבנקים מוכנים לשלם על פיקדונו . 

ועל בסיסה נקבעים ,  משמשת אמת מידה אובייקטיבית בעבור מכשירים פיננסיים שונים שהבנקים מציעיםLIBOR-ריבית ה 
-ריבית הנהוג להצמיד ל, בין השאר. מתייחסת למטבעות חוץ שונים הנסחרים בעולםהיא . תזרימי המזומנים בחוזים הפיננסיים

LIBORמשכנתאות . 
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כך ששער החליפין המזערי , חלק מהבנקים קובעים בהלוואות צמודות למטבע חוץ רצפה לתשלום החודשי, כן

 לשקל יורד  גם אם בפועל שער החליפין ביחס,לצורך חישוב ההחזר החודשי הוא השער ביום חתימת ההסכם

 .תקרה לשער החליפיןולא נקבעת  ,התשלום החודשי גדל, שער החליפין עולהכש. מתחת לשער המזערי

במידה ניכרת בהן הריבית על מטבע חוץ נמוכה שהלוואות צמודות למטבע חוץ ניתנות בעיקר בתקופות 

י נית על הדולר האמריקשנת-ריבית הליבור הרבעונית והחצי, למשל, 2004-2002בשנים . מהריבית על השקל

היה כדאי ,  הריבית על השקל באותה תקופהבינה לביןהפער הגדול יחסית בשל  17;1.1%-2.4%  של בתחוםהנע

 .ולווים רבים אכן עשו זאת, ליטול הלוואות מסוג זה

, עם זאת. לווים שנטלו הלוואות צמודות לדולר משלמים היום ריבית גבוהה יחסית לריבית על השקל היום

לווים שנטלו . בשל שער הדולר הנמוך, ב ההלוואות הללו ספגו הצמדה שלילית על קרן ההלוואה המקוריתרו

יוצאים הלוואות צמודות לדולר ובהסכם ההלוואה ביניהם לבין הבנק נקבעה רצפה לגובה שער החליפין לא 

 .מההצמדה השלילית האמורהנשכרים 

הן פוחתת בגלל עליית הריבית על האירו וירידת הריבית האטרקטיביות של, צמודות לאירוהאשר להלוואות 

 18.על השקל בתקופה האחרונה

 :יתרונות

 .מטבע חוץ או צמודות למטבע חוץההלוואות מתאימות ללווים שהכנסותיהם ב -
 .היוון ועמלת ממוצעי מדד מלתפירעון מוקדם ללא עהן מאפשרות  -

 :חסרונות

 .י מטבע חוץשערב םלשינוייהן חשופות  -
פחות חשופות  ו,לאומיים-לתנודות בשווקים הבין –וכך , ליבור בריבית הםלשינוייופות הן חש -

 .לתנודות בשוק המקומי

                                                 
 .מאגר סדרות, בנק ישראל 17
 ניתנות בעיקר לתושבי חוץ או למי שהכנסתו נקובה באותו ההלוואות כאל. חשוב לציין כי יש הלוואות הניתנות במטבע החוץ 18

ועה לתקופה ויכולות להינתן למשל בריבית קב, "משכנתא צמודה למטבע חוץ"המסלול של פי -הן לא בהכרח ניתנות על. מטבע
 .נתונה
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 סיכום

וכן היתרונות והחסרונות של כל , בלוח שלהלן מרוכזים מסלולי המשכנתא שנסקרו ואפיקי ההצמדה בהם

 19.מסלול ומסלול

מסלול  הצמדה יתרונות חסרונות מוקדם וןרעיפ תועמל
 המשכנתא

 בעת פירעון מוקדםעמלת היוון 
כאשר הריבית הממוצעת נמוכה 

לת עמ; מהריבית על ההלוואה
  לחודש15-1-ממוצעי מדד ב

כאשר הריבית 
הקבועה גבוהה 
 –מהריבית במשק 
 הלווה מפסיד

 גובה בדברודאות 
הריבית   כאשר;הריבית
 מהריבית במשק נמוכה

  הלווה מרוויח–

צמודה למדד 
 המחירים לצרכן

 מדד צמודת
 קבועה בריבית

דם אין עמלת היוון בפירעון מוק
עמלת ; במועדי שינוי ריבית

  לחודש15-1-ממוצעי מדד ב

 עלאתה לשסיכון 
לפי הריבית בעתיד 

 ;תנודות במשקה
מנגנון שינוי ריבית 

 ורכבמ

ת הריבית רדלהו סיכוי
תנודות לפי ה בעתיד
הריבית תותאם ; במשק

למקובל במשק בכל מצב 
 בעתיד

צמודה למדד 
 המחירים לצרכן

צמודת מדד 
בריבית משתנה

              אין עמלת היוון 
  ממוצעי מדדועמלת

 עליית לשסיכון 
 ריבית

רק , אינה צמודה הקרן
 יתרת הקרן; הריבית

תקופת מהירות בבקטנה 
 הפירעון

 ההריבית צמוד
ריבית הפריים ל

-לולמרווח שנקבע ע
 הקרן ; הבנקידי

 נומינלית

 ריבית פריים

              אין עמלת היוון 
 צעי מדדועמלת ממו

חשיפה לתנודות שער 
 ;המטבע הזר

חשיפה לתנודות 
על המטבע בריבית 

 הזר

יתרון לבעלי הכנסות 
יתרון  ;מטבע חוץב

על מטבע הריביות כאשר 
הריביות מנמוכות חוץ 

 השקלעל 

שער מטבע צמודה ל
 חוץ

מטבע חוץ 
/ יורו/ דולר(

 )מטבע אחר

 תמהיל הספציפילפי ה
סיכונים אפשריים 

בחלק ממרכיבי 
 ההלוואה

פיזור סיכונים ומיזוג 
יתרונות של מסלולים 

 שונים
 מגוון

 מסלולים
 ,משולבים
תמהילי 

 משכנתאות

 משכנתאות במדינות נבחרות .4

חזר שיטות הה: לארץ דומות במהותן למשכנתאות בישראל בכל הקשור לשיטת ההחזר-משכנתאות בחוץה

תקופות מתקופות ההחזר ארוכות יותר , עם זאת". בלון"או " קרן שווה", "שפיצר"הנהוגות הן לפי לוח 

 .ה שנ50-40-להגיע לאף ובמדינות מסוימות הן עשויות , ההחזר בשוק הישראלי

-מנגנון הצמדת ההלוואה למדד בחוץשאין ההבדל העיקרי הוא . כמה הבדליםיש במסלולי המשכנתאות 

 . ללווה במסגרת מסלולי המשכנתאתסיכוני האינפלציה מגולמים שם בריבית המוצע. לארץ

לפיהם הריבית על ההלוואה שהבדל נוסף הוא האפשרות הקיימת במסלולים מסוימים לקבוע מראש מנגנונים 

-לע; כל מעבר ממנגנון חישוב ריבית אחד לאחר מחלק את חיי ההלוואה לכמה תקופות. תחושב במהלך חייה

בדרך כלל . דבר מחלק את חיי ההלוואה לשתי תקופותוה, רוב נקבעים שני מנגנוני חישוב ריבית להלוואהפי 

 .למנגנון של משכנתא בריבית הבסיסית שהבנקים מציעים על אשראימעבר נעשה 

                                                 
 .2008 במרס 10: תאריך כניסה, com.emiltd.www://http, באתר האינטרנט, EMIראו גם חברת  19
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 20.שבו מתאפשרת קנייה ומכירה של משכנתאות, שוק משני למשכנתאותיש במדינות רבות , ישראלשלא כמו ב

ובלבד שיהיה נתון לרגולציה , עשוי לתרום להגברת התחרותיות בשוק המשכנתאות בישראלזה שוק כ

 .מתאימה

 .ב" יוצגו כמה מסלולי משכנתאות המוצעים בבריטניה ובארהלהלן

 21בריטניה .4.1

פי -לעבתקופה הראשונה מוצעת ללווים . משתי תקופות, רובם ככולם, מסלולי ההלוואות בבריטניה מורכבים

תקופת ההטבה יכולה ). תקופת ההטבה: להלן( מופחתת או ריבית בתנאים מיטיבים מיוחדים רוב ריבית

לאחר תקופת ההטבה יתרת הקרן .  שניםשבע או חמשולעתים אף , לפי המסלול,  שניםשנה עד שלושלהיות 

פריים  לריבית ההמקבילה(ריבית בגובה הריבית הבסיסית שהבנק מציע על אשראי נושאת פי רוב -לסילוק על

 ).בישראל

אם כי אפשר לקחת הלוואות לתקופות קצרות יותר , ה שנ25תקופת ההלוואה השכיחה בבריטניה הוא 

 . שנים40 עד –וארוכות יותר 

סיכוני האינפלציה מגולמים בשיעורי הריבית . בבריטניה אין משכנתאות צמודות למדד המחירים לצרכן

מהריבית של בדרך כלל גבוהה הריבית על המשכנתאות , כך לפי.המוצעים ללווה במסגרת מסלולי המשכנתא

 גדולאם כי ייתכן שבבנקים מסוימים הוא ,  נקודות אחוז2 הוא עד המרווח). Bank of England(הבנק המרכזי 

 .יותר

 .להלן המסלולים העיקריים המוצעים בשוק הבריטי

 )Standard Variable Rate(משכנתא בריבית בסיסית 

ריבית זו מקבילה לריבית . בית על ההלוואה היא הריבית הבסיסית שכל בנק מציע על אשראיבמסלול זה הרי

 ).ריבית הפריים(הבנקים בישראל שמציעים הבסיסית 

ריבית הבנק פי רוב -על(פי נוסחה קבועה מראש שמבוססת על עוגן חיצוני -עללפעם פעם מריבית זו מתעדכנת 

 . נקודות אחוז מעל הריבית של הבנק המרכזי2ריטיים היא בסביבות הריבית הבסיסית של מלווים ב). המרכזי

 הם מעניקים ללווה סכום הםשב, בנקים מסוימים בבריטניה אף מציעים מסלולי משכנתא בריבית בסיסית

זה משמש בידי הבנקים " מענק). " מההלוואה3%-5%למשל (הלוואה שהוא נוטל  הלעפעמי במזומן נוסף -חד

מִחזור המשכנתא באמצעות הלוואה . ללווים חדשים בתחילת חיי ההלוואהבדרך כלל ניתן והוא , כלי שיווק

 .כולואת או " מענק"מבנק אחר בתחילת חיי ההלוואה יחייב את הלווה להשיב לבנק חלק מה

גובהו תלוי בגובה הלוואה המבוקשת . ידי הריבית המוצעת ללווה על המשכנתא-זה ממומן על" מענק", בפועל

מסלולים הכוללים מענק כאמור פופולריים בקרב אנשים הרוכשים את דירתם . ג הסיכון של הלווהובדירו

שכן לא נותר ,  ומוצרי חשמל לדירהיטים מייעדים את המענק בדרך כלל לרכישת רהורוכשים אל. הראשונה

 .כסף לאחר שהשקיעו חלק נכבד מהונם העצמי ברכישת הדירהלהם 

                                                 
. בו הבנקים למשכנתאות מוכרים את הלוואות המשכנתא שיצרו לאחריםשגרות חוב ישוק משני למשכנתאות הוא שוק של א 20

ת ומוכרות ו הומוגניותמגבשות אותן לחביל, קונות תיקים של הלוואות משכנתא מהבנקים" אורזות"ות המכונות חברות מתווכ
 נובע מהחזרי הקרן האלהחוב הגרות יא התזרים של .אותן לגופים מוסדיים או למשקיעים אחרים כאיגרות חוב מגובות משכנתא

 תמורת ה של ההחזריםר מכירת התיק הוא ניהול ההלוואה וגבייתפקידו של הבנק לאח. והריבית של ההלוואות בתיק הנמכר
  .עמלת ניהול

 .2008 במרס 10: תאריך כניסה, uk.gov.direct.www://http, פורטל השירותים והמידע של ממשלת בריטניה 21
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 .הבנקים לא גובים בדרך כלל עמלת פירעון מוקדם, ריבית בסיסיתבפירעון מוקדם של משכנתא ב

 )discount interest rate(משכנתא בריבית מופחתת 

מתעדכן ולאחריה שיעור הריבית בהלוואה , במסלול זה נקבעת ריבית קבועה מופחתת לתקופה מסוימת

שנה עד מוצעת בדרך כלל להריבית המופחתת ). בדרך כלל הריבית הבסיסית שהבנק מציע(לריבית משתנה 

 22.ולעתים ההפחתה כוללת שתי מדרגות ריבית מופחתת, שניםשלוש 

במקרים מסוימים נגבית עמלת . בפירעון מוקדם בתקופת הריבית המופחתת יגבה הבנק עמלת פירעון מוקדם

 .פירעון מוקדם גם כאשר הפירעון המוקדם נעשה לאחר תקופת הריבית המופחתת

 )Tracker(בת משכנתא בריבית עוק

הריבית . פי נוסחה המבוססת על ריבית הבנק המרכזי או על עוגן חיצוני אחר-במסלול זה הריבית נקבעת  על

 .שינויים בעוגן החיצוניפי ה-נת דרך קבע עלמתעדכ

 נקודות 2-המרווח של ריבית עוקבת מהעוגן החיצוני עשוי להיות פחות מ, הלוואה בריבית הבסיסיתשלא כמו 

 .ריבית עוקבת אף עשויה להיות נמוכה מהעוגן. אחוזה

תיגבה עמלת פירעון מוקדם אם לווה יסלק , בשל המרווח הקטן יותר בין הריבית העוקבת לבין העוגן החיצוני

 .את ההלוואה לפני תום התקופה

 משכנתא בריבית קבועה

לוואה נושאת ריבית שבמהלכה הה, תקופה ראשונה קצובה) 1(: הלוואה במסלול זה מחולקת לשתי תקופות

ובמהלכה , שמתחילה עם תום התקופה הקצובה, תקופה שנייה) 2(; תקופה זובההחזר החודשי קבוע ; קבועה

 .ההלוואה נושאת בדרך כלל את הריבית הבסיסית שהמלווה מציע

 . ולעתים אף בתקופה השנייה,במסלול זה יש קנסות על פירעון מוקדם בתקופה הראשונה

 :עה שהבנק יציע תלוי בכמה פרמטריםובה הריבית הקבוג

כך ,  ככל שהתקופה הראשונה ארוכה יותר–אורך התקופה הראשונה שבמהלכה הריבית קבועה  ½

 . יותרההיה הריבית הקבועה גבוהת

 . יותרההיה הריבית הקבועה גבוהתכך ,  ככל ששיעור המימון גבוה יותר–שיעור המימון  ½

כל שהלווה יקבל יותר הנחות על העלויות  כ–ההלוואה והקצאת האשראי מתן עלויות  ½

 . יותרההיה הריבית הקבועה גבוהתכך , עלויות הקצאת האשראיעל האדמיניסטרטיביות ו

 להחזרים החודשיים) Collared rate(או רצפה /ו) Capped rate(עם תקרה , משכנתא בריבית משתנה

רים החודשיים לא עולים על סכום מסוים אך ההחז, במסלול זה הריבית משתנה ותלויה בעוגן חיצוני כלשהו

 .את הריבית הבסיסיתנושאת בסוף התקופה המוגדרת יתרת ההלוואה בדרך כלל . תקופה מוגדרתבמהלך 

 .יחייב את הלווה בתשלום עמלת פירעון מוקדם, ואף אחריה, פירעון מוקדם בתקופה הראשונה המוגדרת

                                                 
best/uk.co.charcol.www://http-, סוכן משכנתאות, Charcolראו למשל השוואת משכנתאות באתר האינטרנט של  22

/rate-mortgage-discount/buys ,2008 במרס 13: תאריך כניסה; 
Financial Services Authority (FSA), http://www.moneymadeclear.fsa.gov.uk/products/mortgages/types/mortgage_ 

features.html, accessed: 12 March 2008. 



 
   24 מתוך 23עמוד 

   
 
 
 
 

כנסת ה

 מרכז המחקר והמידע

ההחזרים ,  כלומר–רצפה להחזרים החודשיים מסלול עם תקרת החזרים עשוי להיות משולב גם עם 

מסלול עם רצפת החזרים עשוי להיות משולב גם במסלול משכנתא בריבית . החודשיים לא ירדו מסכום מסוים

 .עוקבת

הוא משולב במסלול עם תקרת כן אלא אם , בדרך כלל אין עמלות פירעון מוקדם במסלול עם רצפת החזרים

 .בתאו במסלול ריבית עוק/החזרים ו

 מאפייני גמישות של משכנתאות

 :משכנתאות שונות יכולות לשאת מאפייני גמישות שונים, בכפוף לתנאים בכל מסלול ומסלול

להתאימם כדי האפשרות לשנות את גובה ההחזרים החודשיים : גמישות בגובה ההחזרים החודשיים ½

להלן כמה . ום התקופהלסיים את החזרת ההלוואה לפני תכדי או , לכושר תשלום משתנה של לווה

 :דוגמאות

o  או פירעון חלקי של / ביצוע תשלום חודשי גבוה מההחזר החודשי שהלווה מחויב בו ו–תשלום יתר

 .הסכום העודף מקוזז מיתרת הקרן לסילוק; ההלוואה

o  או /תשלום חודשי נמוך מההחזר החודשי שהלווה מחויב בו ו –תשלום חסר וחופשות מתשלום

 ). חודשים12 או 6למשל (חודשיים לתקופה מוגדרת אתנחתה בתשלומים ה

o  עללו הוא זכאי ש לווה שנטל הלוואה ששיעור המימון שלה נמוך משיעור המימון –הגדלת המימון-

פי הפרופיל הפיננסי שלו יכול לבקש מהמלווה להגדיל את ההלוואה עד לתקרה מוגדרת בלי שיידרש 

 . להגדיל את ההלוואה כנגד תשלומי יתר שביצע בעברלווה יכול, לחלופין. לכך אישור מיוחד נוסף

, או חשבון החיסכון של הלווה מקושרים למשכנתא/ו) ש"עו(ושב - חשבון העובר:משכנתא מתקזזת ½

בכל חודש מופחתת יתרת הקרן לסילוק בסכום . אצל המלווה) אם כי לא תמיד(ומוחזקים בדרך כלל 

. הלווה חייב לשלם על ההלוואהשמחושבת הריבית ולאחר מכן , ש או בחיסכון"הכסף שבחשבון העו

הלווה משלם פחות ריבית על כך , גבוהות יותרש והחיסכון "ככל שהיתרות בחשבונות העו, לפיכך

 . משלם יותר ריביתכך הוא, נמוכות יותר ככל שהיתרות בחשבונות ;המשכנתא

אזי הריבית , ח" ש50,000ח והיתרה בחשבונות היא " ש200,000אם היתרה לסילוק היא , לדוגמה

 .ח" ש150,000,  קרי,שהלווה מחויב בה תחושב על ההפרש נטו

התקרה כפופה . בזמן נטילת המשכנתא הבנקים קובעים בדרך כלל תקרה ליתרה שבגינה הקיזוז ייעשה

הבנקים עשויים אף להטיל מגבלות מסוימות על מתן אשראי " בלון"בהלוואות . לשינויים מעת לעת

יש בנקים , אולםו. כדי להבטיח שקרן ההלוואה תוחזר,  לקראת סוף חיי ההלוואהמדיםעוללווים ה

אחראים ולווים לא והדבר עלול לגרום לכשלי תשלום אצל לווים , השאינם מטילים מגבלות כאל

גילו בשל בעיקר (שמתקרבים לגיל הפרישה אם הבנקים אינם מסכימים להאריך את תקופת ההלוואה 

 ).של הלווה

, ש אינם קופות כסף נפרדות"וג מסוים של משכנתא מתקזזת שבמסגרתו המשכנתא וחשבון העויש ס

ש מקזזת את יתרת ההלוואה לצורך חישוב "גם כאן יתרת חשבון העו. אלא משולבים בחשבון אחד

) overdraft(חשבון הבנק של הלווה במקרה זה מתנהג כמו חשבון עם משיכת יתר . הריבית לתשלום

 .גדולה
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 ב"האר .4.2

 23.מסלול בריבית קבועה ומסלול בריבית משתנה:  שני מסלולי משכנתא עיקרייםישב "בארה

הריבית בחיי . ה שנ50 – ובחלק מהבנקים ה שנ30מיועד לפרק זמן מרבי של המסלול בריבית הקבועה 

וב שלהן ושיטת החיש,  יש עמלות היוון על פירעון מוקדםובמסלולים אל. ההלוואה קבועה ואינה צמודה למדד

 .דומה לשיטת החישוב בארץ

 ,שא ריבית קבועה לתקופה מסוימתישההלוואה תשמציעים בנקים יש הלוואה בריבית משתנה הבמסלולי 

, פי נוסחה המגלמת מרווח ממדד מסוים-לאחר תקופה זו ייקבע שיעור הריבית על; אחדותשנים בדרך כלל 

, ריבית הליבור, בין השאר, מדדים כאלה הם). יםשנכמה חודשים או בכל כמה (מפעם לפעם אשר מתעדכן 

 26.מדדים נוספיםיש  במדינות אחרות MTA.25- ומדד הCOFI24-מדד ה

 יחסית לריבית על כהבו הריבית בתקופה הראשונה נמושרוב מצב פי -לעהמנגנון המתואר כאן יוצר 

בהם ש לגרום למצבים עשויהשינוי במנגנון קביעת הריבית , לאחר התקופה הראשונה. המשכנתאות במשק

על רקע העלייה בשער הריבית בשנים . תקופה הראשונהמאוד לעומת השא ריבית גבוהה יההלוואה ת

 לתופעת חדלות הפירעון של היא מהגורמים העלייה הנגרמת מהשינוי במנגנון קביעת הריבית ,האחרונות

יש הטוענים כי אחד . תאותגרמה למשבר בשוק המשכנש תופעה, ב"לווים רבים בעלי סיכון גבוה בארה

 .ב"ק על שוק האשראי בארהימספלא פיקוח הוא שלווים בעלי סיכון גבוה קיבלו משכנתאות כך ההסברים ל

                                                 
ברמה . ית וברמת המדינותבמסגרת מסלולי זכאות ברמה הפדרל, יש גם הלוואות בסבסוד המדינה, כמו בישראל, ב"בארה 23

 .ברמת המדינות מדובר בעיקר על הלוואות לעידוד רכישת דירות; ב"הפדרלית מדובר בעיקר על הטבות למשרתים בצבא ארה
 בנקים פדרליים למשכנתאות 11הוא מדד המסכם ממוצע משוקלל של עלויות הגיוס של ) COFI) Cost Of Funds Index-ה 24

 .ב"בארה
הוא מדד המסכם את התשואות החודשיות הממוצעות של אגרות החוב של ממשלת ) MTA) Monthly Treasury Average-ה 25

 . החודשים האחרונים12-ב ב"ארה
מדד . מסלולי המשכנתאות והמנגנונים לקביעת הריבית בשאר מדינות אירופה דומים למסלולים ולמנגנונים המתוארים כאן 26

ריבית ). EURIBOR – Euro InterBank Offered Rate(הוא ריבית היוריבור מרכזי בהקשר זה המשמש בנקים באירופה 
, בנקאי בשוק האירופי המשותף-היא נקבעת במסחר הבין. באנלוגיה לריבית הליבור, היוריבור נקובה על כספים במטבע האירו

היא , ככזאת.  הבנקיםומבוססת על הריבית הממוצעת שבנקים מציעים לבנקים אחרים בעבור הלוואות לא מובטחות בין
 .משמשת אמת מידה אובייקטיבית בעבור מכשירים פיננסיים שבנקים אירופיים מציעים
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 )חופשיות(ואות משלימות ושאינן משלימות וריבית על הלה: נספח

תקופה

עד 5 

שנים 

(כולל)

מעל 5 

ופחות מ-12 

שנים

מ-12 עד 

15 שנים 

(כולל)

מעל 15 

ופחות מ-

17 שנים

מ-17 עד 

20 שנים 

(כולל)

מעל 20 

שנים

ריבית 

ממוצעת

שיעור 

שינוי של 

הריבית 

הממוצעת

31/12/19965.335.255.315.155.375.415.330.19%

31/12/19974.944.934.954.985.065.094.97-6.75%

31/12/19985.926.035.995.076.016.005.9419.52%

31/12/19996.546.476.346.346.336.476.509.43%

31/12/20007.236.536.336.346.476.496.977.23%

31/12/20016.075.725.665.725.715.765.97-14.35%

31/12/20026.936.136.526.386.316.466.7412.90%

31/12/20035.565.055.095.225.165.255.26-21.96%

31/12/20044.934.764.904.975.105.314.99-5.13%

31/12/20054.504.374.634.454.784.814.54-9.02%

31/12/20065.084.614.714.854.764.944.867.05%

31/12/20073.994.214.264.324.284.414.14-14.81%
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 מקורות

 מסמכים וחקיקה

רון : כתיבה, ל"ול בחובות אבודים בבנקים בישראל ובחוהטיפ, מרכז המחקר והמידע של הכנסת •

 .2007 בינואר 31, תקוה
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, ניתוח השלכות התיקון לחוק הוצאה לפועל על שוק המשכנתאות, מרכז המחקר והמידע של הכנסת •

 .2008  במרס6, עמי צדיק: כתיבה

 26, רון תקוה: כתיבה, סיוע ממשלתי במשכנתאות למחוסרי דירה, מרכז המחקר והמידע של הכנסת •

 .2007באפריל 

עמלות פירעון ( ודברי הסבר לצו הבנקאות ,2002-ב"התשס, )עמלות פירעון מוקדם(צו הבנקאות  •

,  אתר בנק ישראל, המפקח על הבנקים: ראו, 2002-ב"התשס, )מוקדם

pdf.116/bank_hakika/pikuah/deptdata/il.gov.bankisrael.www://http ,2008 במרס 6: תאריך כניסה. 
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