
אחוז המימון למשכנתא הפך בשנים האחרונות לאחד המשתנים הקריטיים ביותר עבור משקיעי נדל"ן בישראל. שינויים
ברגולציה מצד בנק ישראל, תנודתיות בריבית בנק ישראל והבדלה ברורה בין משכנתא לדירה למגורים לבין הלוואה

להשקעה, מחייבים גישה מקצועית, מתודית ומבוססת נתונים לכל עסקת מימון.

מהו אחוז מימון משכנתא למשקיעים ולמה הוא שונה מרוכשי דירה למגורים
אחוז מימון משכנתא הוא היחס בין גובה ההלוואה לבין שווי הנכס, כפי שנקבע על ידי שמאי מקרקעין למשכנתא. אם

שווי הנכס הוא 2 מיליון ש"ח והבנק מאשר הלוואה של 1 מיליון ש"ח, אחוז המימון הוא 50%. עבור משקיעים, זהו פרמטר
אסטרטגי שמשפיע ישירות על התשואה על ההון, רמת הסיכון וגמישות הנזילות.

להבדיל ממשכנתא לדירה ראשונה או משכנתא לזוגות צעירים, בהם הרגולטור מעוניין להקל על רוכשי דירה למגורים,
משכנתאות למשקיעים נתפסות ברמת סיכון גבוהה יותר. מיחזור משכנתא לדירה שניה לכן אחוזי המימון המותרים

נמוכים יותר, תנאי הריבית קשיחים יותר והבנק מבצע בחינה קפדנית יותר של דירוג אשראי ויכולת החזר.

התפתחות הרגולציה: מה השתנה באחוזי המימון למשקיעים

הגבלת אחוז המימון כמדיניות מאקרו-יציבות

בנק ישראל משתמש באחוז מימון משכנתא ככלי מאקרו-יציבות, במטרה למתן ביקוש להשקעות נדל"ן ממונפות ולהגן על
המערכת הבנקאית בפני ירידות מחירים חדות. לאורך העשור האחרון הוחמרו הכללים עבור משקיעים, ובמקביל נוצרה

הבחנה רגולטורית ברורה בינם לבין רוכשי דירה ראשונה.

במונחי מדיניות, אחוז המימון המרבי למשקיעים הוגבל לאורך השנים סביב 50%, בעוד שלרוכשי דירה יחידה ניתן להגיע
לרמות מימון גבוהות משמעותית. שינוי זה הגדיל את דרישת ההון העצמי מצד המשקיע, והפך את תכנון העסקה ואת

בחירת תמהיל משכנתא לפעולה שחייבת התערבות של יועץ משכנתאות פרטי מקצועי.

שינויי ריבית והשפעתם על מדיניות הבנקים

לצד המגבלות הרגולטוריות, תנודתיות ברמת ריבית בנק ישראל השפיעה דרמטית על תיאבון הסיכון של הבנקים. תנאי
ריבית משכנתא למשקיעים הפכו דיפרנציאליים יותר, וכיום פערי הריביות בין הלוואה להשקעה לבין הלוואה לדירה

למגורים יכולים להגיע לעשרות נקודות בסיס ואף יותר.

בתקופות בהן סביבת הריבית עולה, הבנקים מחמירים את בחינת העסקה, ולעיתים מציעים אחוז מימון אפקטיבי נמוך
יותר גם אם מבחינה רגולטורית ניתן היה להגיע לרמה גבוהה יותר. כאן נכנס לתמונה ניהול משא ומתן מול הבנק באופן

מקצועי, כולל השוואת ריביות בין בנקים כמו בנק מזרחי טפחות, בנק הפועלים משכנתאות ובנק לאומי למשכנתאות.

אחוז מימון משכנתא למשקיעים בפועל: מספרים, מסגרות ומה המשמעות
בשטח

בעוד שהמסגרת הרגולטורית מגדירה אחוזי מימון מרביים, בפועל הבנקים בוחנים כל עסקה לפי פרופיל הלקוח, איכות
הנכס ונתוני ההשקעה. משקיע המחזיק במספר נכסים, עם הכנסות שכירות יציבות ותזרים חיובי, ייתכן ויקבל יחס מימון

קרוב לתקרת המדיניות, בעוד שמשקיע חדש עם הון עצמי מוגבל ייתקל בגישה שמרנית יותר.

המשמעות המעשית למשקיע היא הצורך לבנות תיק מימון שמתייחס לא רק לשיעור המימון אלא גם למבנה ההחזרים,
לבחירת המסלולים ולשילוב בין ריבית פריים, קל"צ )קבועה לא צמודה(, קבועה צמודה למדד וריבית משתנה צמודה

למדד. כאן נמדדת הרמה המקצועית של ייעוץ משכנתאות איכותי למשקיעים.

השפעת אחוז המימון על ריבית המשכנתא וההחזר החודשי
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קשר ישיר בין סיכון לאחוז מימון

ככל שאחוז המימון גבוה יותר, רמת הסיכון מבחינת הבנק עולה, ולכן גם מחיר הכסף. משקיע המבקש מימון של 50% על
נכס מסוים יקבל בדרך כלל תנאי ריבית משכנתא פחות אגרסיביים מאשר לו היה מבקש 30% בלבד. המשמעות היא

שהחלטה על אחוז המימון אינה רק שאלה של הון עצמי, אלא החלטה תזרימית ואסטרטגית המשפיעה על כל חיי
ההלוואה.

שילוב נכון בין אחוז המימון לבין מבנה הריביות במסלולים השונים מאפשר שליטה טובה יותר בהחזר חודשי משכנתא,
לצד שמירה על גמישות עתידית למחזור משכנתא ותכנון מסלול יציאה מינימלי מבחינת קנסות פירעון מוקדם.

לוח סילוקין שפיצר ומשמעותו למשקיע

מרבית המשכנתאות למשקיעים נפרסות לפי לוח סילוקין שפיצר, בו ההחזר החודשי נותר קבוע )בהנחה שאין הצמדות(,
אך הרכב ההחזר משתנה: בתחילת התקופה מרכיב הריבית גבוה ומרכיב הקרן נמוך, ובהמשך היחסים מתהפכים. ככל

שאחוז המימון גבוה יותר, נפח הריבית המשולמת במהלך חיי ההלוואה משמעותי יותר.

משקיע מקצועי בוחן את תזרים תשלומי הריבית אל מול תזרים ההכנסות מהשכירות, ואת השפעתם על התשואה נטו.
שימוש במחשבון משכנתא אונליין יכול לסייע בהדמיית תרחישים, אך כדי לנתח לעומק את האינטראקציה בין אחוז

המימון, המסלולים והעלויות הנלוות נדרש יועץ משכנתאות מנוסה בשוק ההשקעות.

צמוד מדד או לא צמוד? בחירת מסלול באחוזי מימון גבוהים
אחד השינויים הבולטים בשנים האחרונות הוא העלייה ברגישות המשקיעים לנושא ההצמדה למדד. כאשר אחוז המימון

גבוה, השפעת האינפלציה על יתרת הקרן במסלולים צמוד מדד יכולה להיות משמעותית במיוחד. מצד שני, ריביות
במסלולים צמודים מחשבון משכנתא לרוב נמוכות יותר בטווח הקצר, מה שעשוי לייפות את ההחזר ההתחלתי.

במסלול קל"צ )קבועה לא צמודה(, הריבית גבוהה יותר אך הקרן אינה צמודה למדד, מה שמייצר ודאות
גבוהה בהחזר.

במסלול קבועה צמודה למדד, הריבית נמוכה יותר אך הקרן עלולה לגדול בשנים אינפלציוניות, בעיקר כאשר
אחוז המימון ההתחלתי גבוה.

במסלול ריבית משתנה צמודה למדד, המשקיע נחשף גם לשינויי ריבית וגם למדד, ולכן חשוב להגביל את
חשיפת התיק למסלול זה.

הבחירה במסלולים הלא צמודים הופכת אטרקטיבית יותר ככל שאחוז המימון גבוה, גם אם מחיר הכסף ההתחלתי גבוה,
משום שהיא ממתנת את הסיכון לטווח ארוך. עם זאת, חלק מהמשקיעים בוחרים לשלב מסלולים צמודים במינון מבוקר

כדי להוריד את ההחזר ההתחלתי ולשמור על יחס כיסוי שירות חוב סביר ביחס לשכירות.

בדיקת זכאות, אישור עקרוני והבדלי גישה בין בנקים

בדיקת זכאות למשכנתא למשקיעים

למרות שהמונח בדיקת זכאות למשכנתא מזוהה לרוב עם מסלולי סיוע ורכישת דירה למגורים, גם למשקיעים חשוב
לבצע תהליך מובנה של בדיקת זכאות פנימית. התהליך כולל ניתוח הכנסות קיימות, התחייבויות אשראי, יחס החזר כולל,
דירוג אשראי והערכת תזרים צפוי מהנכס להשקעה. שלב זה קריטי במיוחד כאשר מדובר באחוזי מימון גבוהים בגין מספר

נכסים במקביל.

אישור עקרוני למשכנתא כבסיס לניהול מו"מ

קבלת אישור עקרוני למשכנתא לפני חתימה על חוזה רכישה מאפשרת למשקיע להבין את מסגרת המימון האמיתית
שהמערכת הבנקאית מוכנה להעמיד לו, כולל מגבלת אחוז המימון הספציפית עבורו. אישור זה משמש גם כלי עבודה

בניהול מו"מ מול המוכר וגם בסיס לשיפור תנאים בין בנקים מתחרים.
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במציאות של רגולציה מחמירה, פערים של 5% באחוז המימון או כמה עשיריות האחוז בריבית יכולים להשפיע מאות אלפי
שקלים בטווח הארוך. לכן, משקיעים מנוסים נמנעים מלהסתמך על בנק אחד בלבד ומשתמשים בהשוואת ריביות בין

בנקים באופן שיטתי כחלק מתהליך קבלת ההחלטות.

מחזור משכנתא למשקיעים: ניצול שינויים באחוז המימון לאורך זמן
מחזור משכנתא עבור משקיעים אינו רק תגובה לירידת ריביות, אלא גם כלי לניצול עליית ערך הנכס ושיפור אחוז המימון

האפקטיבי. כאשר שווי הנכס עולה והיתרה לסילוק יורדת, היחס בין החוב לנכס משתפר, והמשקיע יכול לעיתים להשיג
תנאים טובים יותר או למשוך הון נוסף לטובת השקעות נוספות.

עם זאת, יש לבחון לעומק את קנסות פירעון מוקדם במסלולים השונים, במיוחד במסלולי קל"צ )קבועה לא צמודה(
וקבועה צמודה למדד. במקרים רבים ניתן לבצע מחזור חלקי, שינוי תמהיל משכנתא או פריסת חוב מחדש בלי לפרוע

את כל ההלוואה, וכך לאזן בין עלות הקנס לבין החיסכון העתידי בריבית.

שיקולים מרכזיים לפני מחזור למשקיע

בדיקה אם אחוז המימון הנוכחי מאפשר קבלת ריביות משופרות ביחס לתנאים ההיסטוריים.

ניתוח עלות-תועלת של קנסות מול חיסכון צפוי בריבית לאורך יתרת חיי ההלוואה.

שילוב המחזור בתוכנית השקעות רחבה יותר )רכישת נכסים נוספים, שדרוג נכס קיים וכו'(.

ניצול שינויי ריבית בנק ישראל והפרשי תשואות בין מסלולים שונים.

הפער בין מחזור טקטי שמטרתו הורדת החזר חודשי בלבד לבין מחזור אסטרטגי שמנצל שינויי ערך ואחוז מימון, הוא בדיוק
המקום בו יועץ משכנתאות פרטי שמבין מימון השקעות ולא רק משכנתאות למגורים, מסוגל לייצר למשקיע יתרון כלכלי

משמעותי.

עלויות נלוות והשפעתן על אחוז המימון האמיתי
משקיעים רבים מתמקדים באחוז המימון הרשמי הנקוב באישור הבנק, אך מתעלמים מהפער בין עלות הרכישה הכוללת

לבין שווי הנכס השמאי. רכישה ממונפת כוללת גם עלויות נלוות משכנתא )שמאות ופתיחת תיק(, מס רכישה מוגדל
למשקיעים, שכר טרחת עו"ד, דמי תיווך ושיפוץ התחלתי. מבחינה פיננסית, אחוז המימון האפקטיבי צריך להתייחס לכלל

העלות ולא רק למחיר החוזי.

נוסף על כך, חובה להביא בחשבון את עלות ביטוח חיים למשכנתא וביטוח נכס, שהופכים משמעותיים ככל שסך החוב
גבוה יותר. בחלק מהמקרים, במיוחד במשכנתאות גבוהות למשקיעים בגילאים מתקדמים יותר, עלות הביטוח יכולה

להשפיע בפועל על כדאיות אחוז המימון שנבחר.

השקעות במסגרת תוכניות ממשלתיות ואחוזי מימון: מחיר למשתכן ועוד
בחלק מתוכניות הממשלה, כמו מסלולי מחיר למשתכן בעבר ותוכניות דיור בר השגה כיום, יש לעיתים הגבלות מיוחדות

על רכישה להשקעה או על מכירת הנכס בתקופה מסוימת. כאן נכנס תפקידו של יועץ משכנתא למחיר למשתכן, שמכיר
את ההוראות הספציפיות ויודע לתכנן את אחוז המימון כך שלא יפגעו זכויות הרוכש בטווח הארוך.

משקיע המתכנן להחזיק בנכס לטווח ממושך במסגרת תוכנית ממשלתית צריך להביא בחשבון לא רק את מגבלת המימון,
אלא גם את פוטנציאל עליית הערך המוגבל בתקופת ההגבלה, ואת השפעתו על היכולת לבצע מחזור משכנתא או מימון

מחדש בעתיד.

היבטי ניהול סיכון: אחוז מימון, דירוג אשראי ותזרים

דירוג אשראי ויכולת החזר כבסיס לקביעת אחוז המימון



דירוג אשראי ויכולת החזר הם שני המשתנים המרכזיים שהבנקים בוחנים לפני שהם מאשרים אחוז מימון גבוה
למשקיע. היסטוריה של התנהלות בנקאית תקינה, מסגרות אשראי מנוצלות במידה סבירה, והיעדר החזרים חוזרים או

פיגורים, מאפשרים לעיתים גמישות רבה יותר בקביעת תנאי המימון, גם במסגרת אותם כללים רגולטוריים.

משקיע שמנהל נכון את תיק ההתחייבויות שלו, מפזר את האשראי ומקפיד על יחס החזר בריא מכלל ההכנסות, כולל
הכנסות שכירות, יכול למנף את יציבותו הפיננסית ליצירת מערך מימון אופטימלי, גם כאשר הרף הרגולטורי לא השתנה

רשמית.

תזרים מזומנים מול אחוז מימון גבוה

החלטה על אחוז מימון גבוה מגדילה את ההחזר החודשי ואת רגישות המשקיע לשינויים בריבית פריים ובמדד. עבור
משקיעים שמבצעים מימון אגרסיבי, כל עלייה בסביבת הריבית או ירידה זמנית בתפוסת השכירות עלולה לייצר לחץ

תזרימי משמעותי. משקיע מקצועי בוחן מראש תרחישי קיצון, ומגדיר לעצמו גבולות אחוז מימון שלא חוצים יחס כיסוי חוב
מסוים.

שימוש חכם במחשבון משכנתא אונליין, יחד עם בניית מודל אקסל פנימי, מאפשרים לדמות ירידות הכנסה, עליות ריבית
ושינויים במדד לאורך זמן. במציאות רגולטורית משתנה, זו כבר לא פריבילגיה של משקיעים גדולים בלבד, אלא דרישת סף

לכל מי שבונה פורטפוליו ממונף לטווח ארוך.

תפקיד יועץ המשכנתאות בעידן של אחוזי מימון מוגבלים למשקיעים
ייעוץ משכנתאות למשקיעים שונה באופן מהותי מיועץ שמתמקד רק במשכנתא לדירה ראשונה. משקיע זקוק לשותף

פיננסי שחושב על התמונה הכוללת: תכנון מימון למספר נכסים, איזון בין אחוזי מימון, ניהול סיכוני ריבית ומדד, ותיאום בין
מהלך המימון לבין אסטרטגיית ההשקעה הכוללת שלו.

יועץ משכנתאות פרטי שאינו כבול למדיניות של בנק אחד, מסוגל לבצע השוואת ריביות בין בנקים, לתכנן תמהיל
משכנתא מדויק, ולנהל בשם המשקיע ניהול משא ומתן מול הבנק על כל רכיבי העלות, כולל פתיחת תיק, עמלות,

מרווחי ריבית ותנאי קנסות פירעון מוקדם. עבור משקיע מתוחכם, השאלה אינה רק כמה עולה השירות, אלא כמה ערך
מוסף הוא מייצר.

שאלה שכיחה מצד משקיעים היא כמה עולה ייעוץ משכנתאות. התשובה הנכונה נמדדת כמעט תמיד ביחס לחיסכון
הפיננסי המצטבר: שיפור של עשירית אחוז בריבית, אופטימיזציה של אחוז המימון, או תכנון מחזור משכנתא בזמן

המתאים, יכולים לתרגם את שכר הטרחה לתשואה גבוהה על ההשקעה בשירות היעוץ.

מבט קדימה: איך משקיעים צריכים להתכונן לשינויים עתידיים באחוזי
המימון

לאור השינויים שחווינו בשנים האחרונות, מגמת הרגולציה סביב אחוז מימון משכנתא למשקיעים צפויה להישאר דינמית.
המערכת הרגולטורית ממשיכה לעקוב אחרי מחירי הנדל"ן, קצב נטילת האשראי ואחוז המשקיעים בשוק, ועשויה להדק

או לרכך מגבלות בהתאם לצורך. עבור משקיע מקצועי, זה אומר שהאסטרטגיה לא יכולה להתבסס על סט חוקים קבוע,
אלא על גמישות ויכולת התאמה.

השילוב בין ניתוח מאקרו )ריבית, אינפלציה, מדיניות בנק ישראל( לבין מיקרו )נתוני הנכס, תזרים שכירות, פרופיל אשראי
אישי( הוא זה שיקבע מי יצליח להמשיך לבנות פורטפוליו נכסים גם בסביבה של אחוזי מימון מוגבלים. כאן בדיוק בא לידי

ביטוי היתרון של עבודה מסודרת עם מודלים, נתונים, ויועץ משכנתאות שמדבר את שפת ההשקעות ולא רק את שפת
הדיור.

בסביבה כזו, אחוז המימון אינו רק מספר שמופיע בטופס הבקשה למשכנתא, אלא כלי ניהולי מרכזי בניהול הון ממונף. מי
שידע לתכנן אותו נכון בכל עסקה, לשלב אותו עם בחירה חכמה של מסלולי ריבית, לנצל הזדמנויות למחזור משכנתא

ולנהל מתודולוגית את הסיכון, יוכל להמשיך להצמיח את תיק ההשקעות גם כאשר הכללים ממשיכים להשתנות.



גיל פיננסים מאסטר להצלחות בע"מ

גיל אשר לוי, לשעבר מנהל בכיר בבנק לאומי, מלווה משפחות ועצמאים בתכנון משכנתא ובהשוואת הצעות מהבנקים.

במשרד בנס ציונה אפשר גם לבדוק כדאיות של מיחזור משכנתא ואיחוד הלוואות, לקבל ליווי לאחר סירוב מהבנק ולבחון

משכנתא הפוכה לגיל השלישי.

כתובת המשרד · הנפת הדגל 5, נס ציונה, בניין צבי צרפתי, קומה 2

טלפון המשרד · 08-6100790

גיל אשר לוי · 052-3441126

ענת, מנהלת המשרד · 054-5020452

Gil@gilfinance.co.il · דוא"ל

gilfinance.co/he · אתר האינטרנט

שעות פעילות

א׳ וב׳ 09:00-19:00

ג׳ וה׳ 09:00-16:00

ד׳ 09:00-18:00

tel:+97286100790
tel:+972523441126
tel:+972545020452
mailto:Gil@gilfinance.co.il
https://gilfinance.co/he

