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:ונועריפב םילשכו רוידל אתנכשמ תואוולה 
הביטקפסרפ םע אשונל אובמ 

1תימואלניב תיתאוושה 

ןימיכ ימענו תירטש ןכ תליג 

רדסל ולע הלכלכה לעו תיבה יקשמ לע היתוכלשהו תואתנכשמ ןועריפ תולדחל םירושקה םיאשונ 

תוינידמ לש עקר לע שחרתה הז רבשמ .ב"הראב ''םיירפ-באסה רבשמ" תובקעב ימלועה םויה 
ילעב רועישש תעב ,1997-ב ;תילכלכ-תיתרבח הרטמכ רויד לע תולעבל תסחייתמה תיתלשממ 

.67.596-ל הז רועיש לידגהל ותפיאש לע ןוטנילק לשממ ריהצה ,6696 לע דמע ב"הראב תורידה 

םיבר תיב יקשמל ורשפאש ,תואתנכשמה ןומימ םוחתב םימסח תרסה תועצמאב םדוק הז דעי 

ילעב רועיש הדמתהב הלע ןכמ רחאלש םינשב .(Shlay, 2006)תוריד ילעבל ךופהל רבעבמ רתוי 
רשאכ ,66.696-ל תורידה ילעב רועיש דרי 2010-ב .6996 לש אישל 2004-ב עיגהו ב"הראב תורידה 

,תואתנכשמה קושב םיעוריאה .םתיב תא תיב-יקשמ ינוילימ ודביא "םיירפ-באסה רבשמ" בקע 

דומעל םיינקירמא תיב יקשמ לש תלוכי רסוח םע ינשמה קושב םיעוער םייסנניפ םינבמ וב ורבחש 

.ימואלניבהו ינקירמאה ןוהה קושב רבשמ לש ותוחתפתהב יזכרמ םרוג וויה ,תואתנכשמה ימולשתב 

רויד לע תולעב הדדועש תוינידמ המויק תונש לכ ךרואל הליעפה לארשי ,ב"הראל המודב 

תאלעה איה ןוכישהו יוניבה דרשמ לש תרהצומה תוינידמה ןורחאה רושעב םג .(1999 ,ןומרכ) 

תואתנכשמ קוש לש ומויקב ךורכ תוינידמה שומימ .(2006 ,ש"בהשמ) תורידה ילעב רועיש 

קושב תויושחרתה ןיב רשק לע רבוד אל ץראב ,ב"הראב הרקש המל דוגינב ךא ,לארשיב 

קושב תויתייעב תמייקש השוחת החוור ,תאז םע דחי .ןורחאה יסנניפה רבשמה ןיבל תואתנכשמה 

ןועריפב םילשבה אשונב רקחמ ןממל ןוכישהו יוניבה דרשמל המרגש השוחת ,ץראב תואתנכשמה 

.(2006 ,ןומרכו תירטש ןב)הז רקחמ לש ןושארה וקלח לע ורקיעב ססובמ הז רמאמ .תואתנכשמ 

,תואתנכשמה קושב םיגשומ םע תורכיהל אובמ ארוקל קפסל :ותרטמ לע הדיעמ רמאמה תרתוכ 

תמועל ,לארשיב אתנכשמ ימולשתב םירוגיפו תואתנכשמה ירדסה לש תיתאוושה הנומת דצב 

אתנכשמ ירדסה לש םינייפאמ ,ןודנה אשונב דוסי יגשומ לש תורדגה רמאמב .תורחא תונידמ 
,לארשיב אתנכשמ ימולשתב םירוגיפ לע םייסיסב םינותנו תורחא תונידמבו לארשיב רוידל 

תונידמב ןהו לארשיב ןה ,םיוולל ןוחטיבה תותשרב םג קסוע רמאמה .תויפוריא תונידמל האוושהב 

לע שגד םש אוה .אתנכשמ תובוח ןוערפ יא לשב ,תוריד לש היופכה הריכמה יכילהבו ,תורחא 

רמאמל סיסב שמישש רקחמה תא ןמימו ןימזה רשא ןוכישהו יוניבה דרשמב סולכאה ףגאל תודומ תורבחמה 1 

בוקדנ-לדבר הלאירא ,בוקלאיפ םייח ר"ד תופתתשהבו ,ןוזרג הלאכימ תושארב יוגיהה תווצ ירבחל רקיעבו ,הז 

שמישש ,הפיחבש ןוינכטב םירע יוניבו הרוטקטיכראל הטלוקפב רוזאהו ריעה רקחל זכרמל הדות .תבש יסויו 

,רמאמה יכירעמל םג הדות .(www.ccrs.technion.ac.il) רקחמה רפס השיכרל ןתינ ובו רקחמל הינסכאכ 
.ורופישל ומרת םהיתורעהש 
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הלכלכל ןועבר 320 

גיצמ רמאמה ,ףוסבל .ןועריפ תולדח ןיבל ילילש רויד ןוה ןיב ףוריצה רצויש הדבכה היגוסה 

תולדח לש היעבל ןיא ,ב"הראב הרקש המל דוגינב ,לארשיבש תורמל :רקחמה לש תיזכרמ הנקסמ 

שרוש לופיטל יואר אשונה ,הלכלכה תוביצי לע לקשמ תודבכ ורקמ תוכלשה תואתנכשמ ןועריפ 

.הז בצמל ועלקנש םיוולה ייח לע תושקה ויתועפשה לשב 

םהינייפאמו תואתנכשמ יקוש .א 

לע חטבומ האוולהה רזחה רשאכ ,סכנ תשיכר ךרוצל תנתינה ךורא חווטל האוולה איה אתנכשמ 

תא שממל הוולמה יאשר םימולשתה ירדסהב דמוע וניא הוולה םא .סכנה (דובעש)ןוכשמ ידי 

.בוחה תרתי תא תוסכל תנמ לע ,הריכמל סכנה תא דימעהלו ןוכשמה 

וגצוי קרפב .םלועבו לארשיב תואתנכשמ יקוש לשו תואתנכשמ לש םינוש םינייפאמב ןד הז קרפ 

תואתנכשמה יקוש .תואתנכשמ קוש תכרעהל םישמשמה םידדמו תואתנכשמל םירושקה םיגשומ 

,תואתנכשמה קושב תינקחשכ הלשממה לש התוברועמ תדימב הזמ הז םינחבנ תונוש תונידמ לש 

קושל .תואתנכשמב רחסמה לש םוכחתהו תובכרומה תדימב ,ךכל רבעמו ,היצלוגרה תדימב 

ינש .רוידה קוש םע םיקודה ןילמוג ירשק ,םירוגמ תשיכר ךרוצל יארשא קפסמה ,תואתנכשמה 

ב ולא ןילמוג ירשק לש טרופמ רואית)הנידמה תלכלכב העפשה ילעב םימרוג םיווהמ םיקוושה 

 .(European Central Bank, 2003

הנידמה תלכלבג ותויזכרמו תואתנכשמה קוש .1.א 

הבר הדימב הזמ הז םינוש תיברעמה הלכלכב תונוש תונידמ םיתרשמה תואתנכשמה יקוש 

 (2003 ,Doling and Ford). תא תנייפאמה ,םייסנניפה םיקוושב תוסנכתה לש תיללכה המגמה
.תואתנכשמה יקושל (העיגה םרט אמש וא)החספ ,היצזילבולגה ןדיע 

לש ההובג תויזכרמל תופצל ןתינ ,רויד לע תולעב לש הובג רועיש הבש ,הנידמ לש התלכלכב 

לש תויזכרמה תדימ תאז לכבו ,תוריד ילעב לש תיסחי הובג רועיש לארשיב .תואתנכשמה קוש 

תקידבל םישמשמ םידדמ ינש .ב"הראו הפוריאל תיסחי הכומנ הנידמה תלכלכב תואתנכשמה קוש 

רועישו הייסולכואה ללכמ אתנכשמה ימלשמ תיבה יקשמ רועיש :תואתנכשמה קוש לש ותויזכרמ 
.ג"מתל סחיב תואתנכשמה בוח 

:היה ,תיבה יקשמ ללכל סחיב ,אתנכשמה ימלשמ תיבה יקשמ רועיש ,2002 תנשל םינותנ יפ-לע 

Housing Data and Statistics :יפל) 4296 - הינטירבבו 4196 - 2ב"הראב ,3496 - 2לארשיב 
 8.1 Division UK, 2003, Table). ללכמ אתנכשמ ימלשמ תיבה יקשמ רועיש לארשיב ,ונייה

.הינטירבבו ב"הראב םרועישמ ךומנ תיבה יקשמ 

תואתנכשמה ללכ ,רמולכ)תואתנכשמה בוח רועיש ,(European Central Bank (2003^ יפל 

ןיב הלודג תונוש שי רשאכ ,3996 אוה EU^ תונידמ לש ללוכה ג"מתל סחיב (וערפנ אל ןיידעש 
ךשמב תולעל הייטנ שי הז דדמלש ךכ לע םיעיבצמ יפוריאה דוחיאה ינותנ .תונושה תונידמה 

המחור כ"הח רובע בתכנ ,"ב"הראבו לארשיב אתנכשמ ימולשת" ,(2004) עדימו רקחמ זכרמ - תסנכה 2 
.םהרבא 
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321 ונועריפב םילשכו רוידל אתנכשמ תואוולה 

לע ךמתסהל תיבה יקשמ לש תרבוג הייטנו יארשאה יקוש לש םתוללכתשה תובקעב הארנכ ,ןמזה 

.(Housing Statistics in the European Union, 2002) רויד תשיכרל יארשא 
רויד לע תולעבה רועיש :לארשיו EU^ תונידמ רובע םידדמ ינש הז דצב הז גיצמ 1 חול 

ינבמ לש תונוש תורוסמ םיפשוח תונידמה ןיב םילדבהה .ג"מתל סחיב תואתנכשמה בוח רועישו 

.הריד שוכרל תנמ לע ףוניטב שמתשהל אל וא שמתשהל הייטנו רויד יקושב תוקזח 

2לארשיבו 'הפוריא תונידמב ג"מתל סחיב תואתנכשמה בוחו רויד לע תולעב :1 חול 

(םיזוחא) 

ג"מתל סחיב תואתנכשמה בוח רועיש רויד לע תולעב רועיש הנידמ 
 47  39 הינמרג 

 12  80 ןווי 

 22  58 תפרצ 

 74  53 דנלוה 

 58  53 הידווש 

 60  68 הינטירב 

(ןדמוא) 33.2   71 לארשי 

 .European Central Bank (2003), Structural factors in the EU housing market, Table 1.1, p. 8 (1)
.רקחמה ירבחמ ןדמוא (2) 

ךסב ג"מתל האוושהב ,ח"ש ידראילימ 165.5 לע דמוע 2003-ב לארשיב תואתנכשמה בוח ב"הס 

תא דומאל אופא ןתינ .(1.1-'נ-'א חול ,יטסיטטסה חפסנה :2003 ,לארשי קנב)ח"ש דראילימ 497.5 

םיקוושל סחיב דואמ ךומנ רועיש אוהש ,33ל6-כב לארשיב ג"מתל סחיב תואתנכשמה בוח רועיש 

.תורחא תוחתופמ תונידמו הינמרג ,הידווש ,הינטירב ,דנלוה לש 

הריד תשיכר ךרוצל ףונמכ אתנכשמה ילכב שומישה ,רויד תולעב לש המרונה תורמל ,ןאכמ 

ןמלריפס .(1997)ןמלריפס לש ורקחמ יאצממב אצמיהל לוכי ךכל רבסהה .לארשיב בחרנ וניא 

תשיכרל םירוהה לש עויס תרוצב ,תירודךיב ןוה תרבעה לש יביטמרונ רדסה שי לארשיבש הארמ 

עגופו יתרבח-ילכלכה רעפה לש ירוד-ןיב קותעשל םרוגה רדסה) םהיתונבו םהינב לש הריד 

,תוססובמ תוחפשמ ינב ,םיריעצ תיב יקשמל רשפאמ הז יביטמרונ רדסה .(תיתרבחה תויליבומב 

.הריד תשיכר ךרוצל םיהובג ןומימ ירועיש םע תואתנכשמ תחיקלמ ענמיהל 

"זוראל" תואתנכשמה יוולמל רשפאמ הז קוש .ינשמ תואתנכשמ קוש םייק תונידמ רפסמב 

.קושב םיעיקשמה לש ןוכיסה תמר תדרוהל םרות ינשמה קושה .ןהב רוחסלו תואתנכשמ לש תוליבח 

לש םידעצהמ קלחכ ,תמדוקה האמה לש 30-ה תונשב רבכ ינשמה תואתנכשמה קוש חתופ ב"הראב 

לצא ינשמה תואתנכשמה קוש לע טרופמ רבסה)"לודגה לפש"ה םע תודדומתהב ילרדפה לשממה 

30 ךשמל תואתנכשמ תוולהל ךישמהל ב"הראב םיוולמל רשפא ינשמה קושה .(2001 ,רגרבצרו 

ינשמ קוש קוח ,(2003)ןהכ יפל .ינשמ תואתנכשמ קוש ןיא לארשיב .עובק תיביר רועיש םע הנש 

.הז קוש לש וחותיפל םימיאתמ םיאנת ורצונ אל ךא ,1999 רבמטפסב ץראב םסרופ תואתנכשמל 
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הלכלכל ןועבר 322 

ןהינייפאמו תואתנכשמ .2.א 

(recourse) הוולה יסכנל תדרל תוכז םע תואתנכשמ 
(nonrecourse) הוולה יסכנל תדרל תוכז ןיא ןהבש תואתנכשמ תמועל 

הוולה וז תנוכתמב .recourse גוסמ תואתנכשמ בור יפ לע תקפסמ לארשיב תיאקנבה תכרעמה 

ודובעש סכנה ךרעש בצמ רצונ רשאכ םג ,האולמב אתנכשמה תאוולה תא ריזחהל דימת בייח 

.(ילילש רויד ןוה)אתנכשמה תרתימ ךומנ אוהו דרי אתנכשמה החקלנ 

:ונייה ,הוולה יסכנל תדרל תוכז ןיא הוולמל nonrecourse גוסמ אתנכשמב ,תאז תמועל 
ןכשוממה סכנה תא ריזחהל לוכי הוולה :הוולה לש יברמה דספהה תא הליבגמ הז גוסמ האוולה 

תגסל םיוולל תרשפאמ הקיקחה ב"הראב תונידמ רפסמב .האוולהה לוטיב תרומת הוולמה ידיל 

תורשפאה וזש םיהזמ םה רשאכ ,הוולמה ידיל ןכשוממה סכנה תא ריזחהלו אתנכשמה תקסעמ 

ךרע תדירי לשב םאו אתנכשמה תא םלשל ךישמהל ןוצר וא תלוכי יא לשב םא ,םתניחבמ הפידעה 

.אתנכשמה תרתימ ךומנ סכנה ךרע הבש הדוקנל דע ןכשוממה סכנה 

,האוולהה ןרקל תחתמ אוה סכנה ריחמ ובש בצמל םיבר םיוול ועלקנ םיירפ-באסה רבשמב 

םיוולמ רכינ קלח רחב ובש ןורתפה תא ראתמ ןושלה עבטמ ."jingle mail" - שדח חנומ עבטנו 
.האוולהה תקיחמ תרומת סכנה תחינז רמולכ ,הוולמל סכנה תוחתפמ תרזחה אוהו ,ולא 

תואתנכשמ יאנת 

רועיש :האוולהה תפוקת :םה םהיניב םיבושחה .םינייפאמ רפסמב וזמ וז תולדבנ תואתנכשמ 

רועישב םייונישל המאתהה ןונגנמ ;(LTV - Loan-To-Value) סכנה ךרעל סחיב האוולהה 
קוליסל םירזחהה רדסה :תיבירה רועיש ;(היצלפניאה רועישל המאתהו) קשמב גוהנה תיבירה 
דחא לכ ריבסנ ןלהל .קנבה לש יארשא חוטיבל רדסהו אתנכשמה חוטיבל םירדסה :אתנכשמה 

.ןייפאמ לכל סחיב לארשיב לבוקמה רדסהה לע דומענו ולא םינייפאממ 

תפוקתש לככ .םינש 30-ל 10 ןיב ענ תואתנכשמל לבוקמה האוולהה ךשמ - האוולהה תפוקת 

וא םייקשמ םייונישל רתוי הלודג הפישח לשב ,הוולמה לש ןוכיסה לדג רתוי הכורא האוולהה 

,הידוושב :תונוש תונידמב םילבוקמה םירדסהה ןיב םירכינ םילדבה םימייק .הוולה לצא תויעבל 

10 אוה לבוקמה האוולהה ךשמ קרמנדבש דועב ,םינש 40 דע תויהל לוכי האוולהה ךשמ ,לשמל 

לש הפוקתל ןה תויתלשממה תואתנכשמה לארשיב .(Horsewood and Doling, 2003) םינש 
תואתנכשמ םיעיצמ לארשיב םיקנבה .(ןוכישהו יוניבה דרשמ לש טנרטניאה רתא) םינש 28 דע 

.הנש 32 לש תילמיסקמ הפוקתל תוירחסמ 

ןוויכמ .סכנה ךרעל תיסחי אתנכשמה תאוולה הבוג - (Loan-To-Value) LTV ןומימ רועיש 

.הלוע הוולמה לש ןוכיסה תמר רתוי הובג LTV^ לככ ,סכנה ןוכשמ דגנכ תנתינ אתנכשמהש 

סכנה ךרע תדיריל ההובג תורבתסה תמייק ,הובג LTV^ רשאכ ,םיסכנה יריחמב לפש תפוקתב 

תמייק תואתנכשמה קושב ןוכיסה תמר תא דירוהל ידכ .הערפנ אל ןיידעש האוולהה םוכסל תחתמ 
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ישכורמ םיפסונ תונוחטב שורדל גוהנ ןהמ קלחב .LTV^ יבגל הליבגמ היצלוגר תובר תונידמב 

.(European Central Bank, 2003)הובג LTV םע אתנכשמל יאנתכ תוריד 

תולשממ תורזענ םהבש םיירקיעה םירישכמה דחא הניה קושה תיבירמ הכומנ תיביר - תיבירה רעש 

תויתלשממה תואתנכשמה .(Hendershott and White, 2000) תולעבב רוידה קוש דודיעל 

below-market interest) קושה תיבירמ ךומנ תיביר רעש תועצמאב תודסבוסמה ,לארשיב 
 rate), תיבירה ירעשב תרכינ הדירי הלח הנורחאל .תורידה קושב בושח ביכרמ םינש ךשמב וויה

.הז דוסבס ביכרמ קחשנ ךכ בקעו ,רוידה תואוולה לע 

ירזחה בושיח .םיישדוח םימולשת אוה אתנכשמ םולשתל לבוקמה רדסהה - ישדוח רזחה 

ךרואל תיביר+ןרק לש םיווש םירזחה בשחמ רציפש חול .רציפש חול לע ב"דב ססובמ אתנכשמה 

תליחתב הובג תיבירה ביכרמש ךכ םייונב םיישדוחה םירזחהה ,וז הטישב .האוולהה תפוקת לכ 

הוולה ,םימולשתב הדימע לש םינש רפסמ ירחא םגש איה האצותה .םינשה ךשמב תחופו הפוקתה 

תיבירב הנש 25 ךשמל אתנכשמ חקלש הוול :המגודל .ןרקה םוכסמ ירקיע קלח קנבל בייח ןיידע 
האוולהה םוכסמ 8096 ידכמ רתויל עיגמה םוכס אתנכשמ רזחה תונש 12 רחאל םליש ,4.596 לש 

3.ירוקמה האוולהה םוכסמ 6596-ל לעמ איה בייח אוהש ןרקה תרתי לבא ,ירוקמה 

לע הלעי אלש ךכ ,אתנכשמה לש ישדוחה רזחהה הבוג תא ליבגהל היה ב"הראב לבוקמ גהונ 

יבגל תעדה לוקיש ,לארשיב .(Hendershott and White, 2000) תיבה קשמ תסנכהמ 2896 
.ופוגל לקשנ הרקמ לכ רשאכ ,םיקנבה ידיב ןותנ ישדוחה רזחהה הבוג 

םיפוכת םייוניש םילח םיינרדומ םיקשמבש ןוויכמ - היצלפניאו תיביר ייונישל המאתהה רדסה 
םייונישל םיסחייתמה םירדסה םיתעל תוללוכ תואתנכשמ ,תיבירה ירועישו היצלפניאה ירועישב 

,ךורא חווטל ףסכ םיוולמו רצק חווטל ףסכ םיוול םיוולמה .אתנכשמה לש האוולהה תפוקתב ולא 

.םילוע תיבירה ירועיש רשאכ םג תוולל ךישמהל םיכירצ םהו 

י"ע םיטקננ תיבירה ירועישבו היצלפניאב םייונישה ינפמ הנגה ינונגנמ לש םיירקיע םיגוס ינש 

םידעומב הנתשמ אתנכשמה לע תיבירה רעש רשאכ ,הנתשמ תיבירל הדמצה ןונגנמ (א) :םיוולמה 

.(PLAM)היחמה רקוי דדמל הדמצה לש ןונגנמ (ב) ;(ARM)הזוחב הליחתכלמ םיבוקנה 

םיקנבה ,לארשיב .םליהמתבו םיירשפאה המאתהה ירדסהב הזמ הז םינוש תואתנכשמה יקוש 

םיינוציח תיביר ירעשלו ץוח עבטמל הדמצה ללוכ ,םירדסה לש לודג ןווגמב תואתנכשמ םינתונ 

תיבירב תונתינ ,"תונווכומ" תונוכמה ,תויתלשממה תואתנכשמה .(רוביל תיביר)לארשי תלכלכל 

הז רדסה .ןכרצל םיריחמה דדמל ,תיקלח וא האולמב ,הדומצ האוולהה רשאכ ,(fixed rate)העובק 

 (PLAM) םידספהל המרג רשא היצלפניאה םע דדומתהל התייה ותרטמו ,80-ה תונש ףוסב לחה

רסאש 1933-מ קוחב ץוענ ךכל רבסהה .ב"הראב םילבוקמ םניא PLAM ירדסה .םיוולמל םישק 

היחמה רקוי ידדמל הדמצה לש םירדסה ןיידע ,רוסיאה לטוב 1977-בש ףא .הדמצה ירדסה לע 

.(McCulloch, 1980)ב''הראב םילבוקמ םניא 

תוינכת שוכרל םיוולה תא תבייחמ רשא היצלוגר תמייק תונידמה בורב - תונוש חוטיב תוינכת 

חותמל ודעונש תוינכת תומייק ,ךכל רבעמ .סכנ חוטיבו םייח חוטיב לש גוסהמ ,תויסיסב חוטיב 

.סהשלכ םידדמל תודמצה אללו דיחא עבטמב בושיחה 3 
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תוינכתו אתנכשמה ימולשת חוטיבל תוינכת ןה ולאכ ;ןועריפ תולדח לש הרקמב ןוחטיב תשר 

.(ךשמהב טוריפ ואר)אתנכשמב חטבומה םירוגמל יארשא חוטיב 

תונוש תונידמב תואתנכשמ יקוש לש םינייפאמ 

Doling and םיארמ ,היצזילבולגל סחוימה ,םייסנניפ םיקווש לש תוסנכתהה ךילהתל דוגינב 
 2003) Ford) תא גיצמ 2 חול .הפוריאב םילעופה תואתנכשמה יקוש ןיב הבר תונוש תמייק יכ

בצועמ תואתנכשמה קושש דומלל ןתינ חולהמ .הפוריא ברעמ תונידמב תואתנכשמ לש םינייפאמה 

תולובגה תא ריסמ לעופב רשא ,הנידמל הנידמ ןיב ריהמ ןוה רבעמ לש המגמה .הנידמה תמרב 

םיעפשומ תואתנכשמה יקושש הארנ .תואתנכשמה יקוש יבגל תספות הניא ,ףסכ לש םייפרגואגה 

.םיתרשמ םה םתואש תורבחה לש יתרבחהו ידסומה רשקהל םיכיישה םימרוגמ 

(םיזוחא) 1999 ,תויאפוריא תונידמב תואתנכשמ לש םינייפאמ :2 חול 

ןומימ רועיש 
ילמיסקמ 

תילמיסקמ האוולה תפוקת 
(םינש רפסמ) 

תואתנכשמה רועיש 
הנתשמ תיבירב 

תיביר רועיש 
עצוממ 

םינותנ ןיא   20-15  75  7.2 היגלב 

 80  30  10  6.8 קרמנד 
 100  30-25  80  6.4 הינמרג 

 80  15-10  90  6.3 דנלניפ 

 60  20-15  20  5.8 תפרצ 

 95  30-20  57  6.2 דנלריא 

 80  15-10  40  6.5 הילטיא 

 125  30  75  6.6 דנלוה 

 100  25-20 םינותנ ןיא   7.1 הירטסוא 

 80  20-15  80  5.9 דרפס 

 100  25  100  6.7 הינטירב 

 100  40-20  100  6.1 הידווש 

 .Doling John and Janet Ford (2003), Globalisation and home ownership, table 1.2, p. 9 :רוקמ

.ןוכיסל תואתנכשמה קוש לש הפישחה תדימ לע םידיעמ תואתנכשמ תונתינ םבש LTV^ ירועיש 

תטלוב .תונוש תונידמב תולבוקמה תויתרבחה תומרונהמ קלח איה יסנניפ ןוכיסל הפישחה תדימ 

,אתנכשמ תואוולה לש הובג ןומימ רועיש לבוקמ ,תפרצל ץוחמ ,הפוריא תוצרא לכבש הדבועה 

.ךכמ הובג ףא דנלוהבו ,10096-ל עיגמ אוה תונידמה תיצחמב ,רתויו 8096 

םיתבה יריחמ תא ללקשמה יביטגרגא דדמ יפל .תולעל ב"הראב תורידה יריחמ ולחה 1997-ב 

ינויל 1997 ראוני ןיב םיינש יפ תורידה יריחמ ולע ,םילודגה םינילופורטמה םירוזאה תרשעב 
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היתוכלשה ינפמ וריהזהו "housing bubble" םשב העפותה תא וניכ םיחמומש דועב 4.2006 
 (2003 ,Case and Shiller), האצותכ .המגמה ךשמהל תויפיצ ונבנו וכלה םינוקה רוביצ לצא

רודמה לש חוויד יפל .הובג ןומימ רועיש םע תואוולה ולטנו תואתנכשמה קושל םינוק ורהנ ךכמ 

ינשמ רתוי ,ן"לדנה ינכוס לש יצראה ןוגראה י"ע וקפוסש םינותנ לע ךמתסמה ,CNN לש ילכלכה 

םיכומנ המידק ימד םע תוריד ושכר (first-time buyers)הנושארה םעפב תוריד ישכורמ םישילש 

קושה לש םינותנ גיצמ 3 חול .9096-מ הובגה ןומימ רועיש םע תואתנכשמ ולטנ רמולכ ,1096-מ 

.2005-ב ינקירמאה 

(2005)ב"הראב הנושאר הריד ישכור ןיב המידקה ימד רועיש תוגלפתה :3 חול 
(םיזוחא) 

הריד ישכור ךותמ רועיש המידקה ימד רועיש 
 Size of down payment הנושארה םעפב

 42  0

 27  9-1

 12  19-10

 10  29-20

 2  39-30

 1  49-40

 6 50-ל לעמ 

 100 םישכורה לכ 

 - CNNMONEY, 2005 :רוקמ
 http://money.cnn.com/2005/03/07/real_estate/

 .financing/riskyloans/index.htm

לארשיב תואתנכשמה קושל םידחוימ םינייפאמ .3.א 

לארשיב תואתנכשמ ימלשמ 

תווהל םירומאה ,םינייאורמ 1,000-כ ברקב (2003) היפרגוטרקואיג ןוכמ ידי לע ךרענש רקסמ 

ימלשמ תוגלפתה לע דומלל ןתינ ,לארשיב תרגובה תידוהיה הייסולכואה לש גציימ יצרא םגדמ 

םימלשמ םניא יכ ונע םינייאורמהמ 5696 .ישדוחה רזחהה לדוגו ליג תוצובק יפל תואתנכשמה 

הובגה אתנכשמה ימלשמ רועיש יכ הלגמ ליג תצובק יפל אתנכשמה ימלשמ חותינ .אתנכשמ 

34-18 ינבמ 2996 תמועל ,אתנכשמ םימלשמ םהמ 5096 :54-35 םיאליגה תצובקב אצמנ רתויב 

:case-shiller לש רויד יריחמל םידדמה תצובקמ Composite-10 CSXR דדמ 4 
 http://www.standardandpoors.com/indices/sp-case-shiller-home-price-indices/en/

 —us/?indexld=spusa-cashpidff--p-us
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רזחהה הבוג יפל אתנכשמה ימלשמ תוגלפתה תא גיצמ 4 חול .הלעמו 55 ינבמ דבלב 16.6961 

.ישדוחה 

(םיזוחא)ישדוחה אתנכשמה רזחה הבוג יפל ,אתנכשמ ימלשמ םילארשי רועיש :4 חול 

ישדוח םולשת הבוג 
םינייאורמה ללכמ 96 תואתנכשמ ימלשמ ללכמ 96 

 (n=1008) (n=443)

21.4 ח"ש 1000 דע 

25.4 ח"ש 2000-1001 

17.0 ח"ש 3000-2001 

10.0 ח"ש 8000-3000 

26.1 רכוז אל / עדוי אל 
44.0 100.0 תואתנכשמ ימלשמ כ"הס 

56.0 אתנכשמ םימלשמ אל 

100.0 כ"הם 

.תואתנכשמ אשונב רקחמ יאצממ ,(2003)היפרגוטרקואיג :רוקמ 

םימלשמ לארשי יבשותמ 3496 קר תסנכה לש עדימהו רקחמה זכרמ ינותנ יפל ,ליעל ןיוצמכ 

תא ץרתל ןתינ .אתנכשמ םימלשמ 4496 היפרגוטרקואיג לש רקסה תואצות יפלש דועב ,אתנכשמ 

קר ללכ היפרגוטרקואיג לש רקסהש ךכבו ,םגדמה לש םצמוצמה לדוגב םיאצממה ןיב לדבהה 

.ךומנ אוה תואתנכשמה ילטונ רועיש םיברעה ברקבש עודי .תידוהי הייסולכוא 

קנבה תורוקממ תואתנכשמ תמועל םייתלשממ תורוקממ תואתנכשמ 

,רוידה ינכרצב ,שוקיבה דצב הכימתל רויד לש עציהה דצב הכימתמ רבעמה תרגסמב ,70-ה תונשב 

תואתנכשמל תואכזה רשאכ ,תודסבוסמה תויתלשממה תואתנכשמה ילכ תא הלשממה הדסיי 

לש היינשה תיצחמל דע .םירדגומ םיילכלכ-מייתרבח םינוירטירקב הדימעב תינתומ תודסבוסמ 

וויהש ,ןוהה קושב תומרופר .תואתנכשמ יארשאל דיחיה רוקמה הלשממה התייה 80-ה תונש 

תורוקמ לש יטרפ עציה תעפוהל ואיבה ,וז הפוקתב קשמה בוצייל תילכלכה תוינידמהמ קלח 

םיקנבל ותוא הריבעהו תואתנכשמה םוחתב יסנניפה ךוויתה תא הטירפה הלשממה .רוידל ןומימ 

תוצובקל דוע לבגוה אלו בחרה רוביצל תואתנכשמה קוש חתפנ 90-ה תונשב .תואתנכשמל 

.םייתלשממה םינוירטירקב ודמעש הייסולכואה 

לארשיב תואתנכשמה קושב יטננימוד ביכרמ רבעב ויה "םיאכז"ל תודסבוסמה תואתנכשמה 

רובע שארמ םיעובק םיאנתב תונתינו םייתלשממ תורוקממ תונמוממ ולא תואתנכשמ .(5 חול ואר) 

עצובמ םימולשתה תייבגבו תויתלשממה תואתנכשמה ןתמב לופיטה .םיאכז לש תורדגומ תוצובק 

.הלמע תרומת ,תואתנכשמל םייטרפ םיקנבב 

.הריד תשיכרל םיקיפסמ םניא (תויתלשממה)תונווכומה תואתנכשמה ימוכס ,תובורק םיתעל 
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דוגינב רשאכ ,"תומילשמ" תונוכמה ,תופסונ תואוולה תיבה יקשמ תושרל םידימעמ םיקנבה ,ךכיפל 

תואתנכשמה לש םימוכסהו םיאנתה ,תונווכומה תואתנכשמה לש לולסמב האוולהה יאנת תודיחאל 

תומילשמ תואוולה לש ןתחיקלב םירושקה םילהנה .קנבהו הוולה ןיב חוקימל םינותנ תומילשמה 

.("םיאכז"ל ןניאש תואוולהה תונוכמ ךכ)"תוישפוח"ה תואוולהה לש ולאל םימוד הלא 

תקוצמ בקע ,םינוש םילולסמב תואוולה תחקל תיב יקשמ םידדועמ םיקנבה תונורחאה םינשב 

תואוולה לש םינוש םילולסמ םיעצומ הוולל .(117 ימע ,2003 ,לארשי קנב)דומצה רזגמב תורוקמ 

יסנניפה ילכה .םינושה םילולסמה ןיב ליהמת רוציל ןתינו ,םינוש םייסנניפ םילכמ םיבכרומה 

עצומ ,תאז דבלמ .דדמל דומצ האוולהה םוכס רשאכ ,העובק תיבירב תואוולה אוה יתרוסמה 

םידעומה רשאכ ,הנתשמ תיבירב ןכרצל םיריחמה דדמל תודומצ תואתנכשמ לש לולסמ םיוולל 

םיעצומה םיפסונ םייסנניפ םילכ ינש .האוולהה ייח ךרואל שארמ םירדגומ תיבירה הבוג יונישל 

.ח"טמל תודומצה תואוולהו ,רוביילה וא ,םיירפה תיבירל תודומצה תואתנכשמ :םה םיוולל 

ידכו ,דדמ ידומצ לש תורוקמה סויג תקוצמ לע לקהל ידכ ולא םייסנניפ םילכב םירזענ םיקנבה 

תלמע עובקל םיקנבל ריתמ לארשי קנב ,תונווכומה תואוולהל דוגינב .תיבירה ינוכיס תא רזפל 

.(ב"הראב לבוקמל דוגינב)קנבה תורוקממ תונמוממה תואוולהב םדקומ ןועריפ 

"םיאכז"ל תואתנכשמה לש ןלקשמב תצאומ הדירי איה תונורחאה םינשה תא תנייפאמה המגמה 

דרי "םיאכז"ל תואתנכשמה לש ןלקשמ יכ הארמ 5 חול .ן"לדנ תואקסעל ןומימה ב"הס ךותמ 
.2005 תנשב 1996-כל 2002 תנשב 47ל6-מ 

2005-2002 ,לארשיב ן"לדנ תואקסע לכ ךסמ *"םיאכז" לש תוקסע זוחא :5 חול 

תואקסעה ךסב "םיאכז"ה לקשמ ו"לדנב ועצובש תואקסע הנש 

 46.7% 68,846 2002

 42.196 71,484 2003

 27.696 79,245 2004

 18.596 82,279 2005

.תויתלשממ תואתנכשמ ילבקמ * 
.1.ד חולו 1.ג חול ,ישדוח עדימ ,(2006 יאמ)ןוכישהו יוניבה דרשמ :רוקמ 

תואתנכשמל תואקנבה תכרעמ ינייפאמ 

רשא חוטיב תורבח רפסמ ןנשי םדבלמ ,תואתנכשמל םיקנב העבש לארשיב ולעפ 2002 תנשב 

עוציבה .תואתנכשמה קוש ללכב דואמ ןטקכ ךרעומ ולא לש ןקלח ךא ,תואתנכשמ ןתמב תוקסוע 

םיקנבה תשולש לש חתנה .ח"ש דראילימ 23.2-ב םכתסה 2002 תנשב תושדח תואוולה לש 

7696-כל עיגה (םילעופה)ןכשמו תואתנכשמל ימואל ,(יחרזמה) תוחפט ,תואתנכשמל םילודגה 
.הז םוכסמ תואוולהה ללכמ 
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םייאקנב םינרצנוק השימח רשאכ ,ההובג תויזוכירב תנייפואמ לארשיב תואקנבה תכרעמ 

תכרעמב םייוניש ולח תונורחאה םינשב .לארשיב תיאקנבה תוליעפה רקיע תא םיזכרמ םילודג 

ימע ,2004 ,םיקנבה לע חקפמה ,לארשי קנב) תושיכרו םיזוכיר וללכ רשא לארשיב תואקנבה 

2003 ףוסב גזומ ןכשמ קנב .םיירחסמ םיקנב םע תואתנכשמל םיקנבה לש םיגוזימ םהיניב ,(31-4 

.2004 ךלהמב וגזומ יחרזמה קנבו תוחפט קנב .םילעופה קנב םע 

םיוולל ןוחטיב תותשר .ב 

האוולהב רבודמ ללכ ךרדב יכ ,הוולל רכינ ןוכיסב הכורכ רוידל אתנכשמ תאוולה לש התליטנ 

שחרתיש תא תוזחל רשפא יאש ,דואמ הכורא הפוקתל ,ותושרבש םיסכנה ךסל תיסחי ,דואמ הלודג 

הלשממה/הנידמה י"ע םיקפוסמ םקלח ,םיעצמא לש ןווגמ רצונ הז ןוכיסב הרכה ךותמ .הכלהמב 

בצמל םיעיגמ תונוש תוביס לשב רשא םיוולל הכימת קפסל םתרטמש ,םייקסע םימרוג י"ע םקלחו 

."ןוחטיב תותשר" לש תונוכת םהלש םילכ ןווגמ רקוס הז קרפ .אתנכשמה םולשתב לשכ לש 

םג ליעומ ןהמ רכינ קלח ךא ,םיוולה לש םטבמ תדוקנמ רקיעב ןאכ תורקסנ ןוחטיבה תותשר 

.םיוולמה לש ןוכיסה תנטקהל 

הקולחה .האוולהה ימולשתב לשכ לש םירקמל ,םיוולל ןוחטיב תותשר לש ןוימ עיצמ 6 חול 

וא)םכנה ןדבא תא םיענומה םילכ ,ההובגה המרב :ילכה קפסמש הנגהה תמרל תסחייתמ תודומעב 

המרבו ;םיישקל עלקנש ,הוולל תוששואתה תפוקת םירשפאמה םילכ ,תינשמה המרב ;(וכרע הווש 

שמומ סכנה לע דובעשהש רחאל ,תובוח םע הוולה רתונ ובש בצמ םיענומה םילכ ,תיראטנמלאה 

;יקסעה רוטקסה י"ע םיקפוסמה ילכ ;םתוא תוקפסמה תוכרעמה יפל םיניוממ םילכה .הוולמה י"ע 

.הקיקח ילכו ;הלשממה י"ע םירצונ רשא תוינידמ ילכ 

םתרטמ יפל ,תואתנכשמ ילטונל הנגה םיקפסמה םילכ תייגולופיט :6 חול 

םכנה ןדבא לש העינמ תפוקתל תורשפא רחאל תובוח תעינמ 
דובעשה שומימ  תוששואתה  רבשמ לש הרקמב 

יארשא חוטיב •  הוולמה תבוטל םייח חוטיב • לש ינמז חוטיב •  םייקסע םילכ 
תואתנכשמ  הוולמה תבוטל סכנ חוטיב • אתנכשמה ימולשת 

חוטיב לש דוסבס •  ימולשתב הכימת •  ימולשתב הכימת •  תוינידמ לש םילכ 
תואתנכשמ יארשא  ימולשת י"ע אתנכשמה  תועצמאב אתנכשמה  תירוביצ 

םיינמז הרבעה  םיעובק הרבעה ימולשת 

תואוולה •  םירדסה תייפכ •  תיסנניפ הקיקח ילכ 
 nonrecourse םייסנניפ 

תוינכת תקוושמ תיקסעה תכרעמה .תואתנכשמ ילטונ לע הנגהל םילכ תוקפסמ תוכרעמ שולש 
חוטיבל תוינכת ,הוולמה תבוטל םימשרנה ,סכנ חוטיבו םייח חוטיב ללוכ ,םינוש םיגוסמ חוטיב 

ידכ םילכ לש ןווגמ תוליעפמ תולשממ .תואתנכשמ יארשא חוטיבו אתנכשמ ימולשת לש ינמז 

וא םיעובק ,הרבעה ימולשת תועצמאב - םילטבומל רקיעב - אתנכשמ ימולשתב םילשכנל עייסל 

ובש בצמ עונמל ידכ ,םישלח תיב יקשמ רובע יארשאה חוטיב לש דוסבס תועצמאב םגו ,םיינמז 

.םידבכ תובוחל םתוא רורגי אתנכשמה םולשתב ןולשיכ 
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לע תולעבה ךרע ןיבש ןוזיאה תא ףקשל הרומא תואתנכשמ ילטונל הנגה תקפסמה הקיקחה 
הוולל "תיב" הווהמ יזיפה הנבמה ,אתנכשמ תועצמאב תשכרנ הריד רשאכ .םירחא םיכרעל הריד 

תחטבהל יעצמא אלא וניא הנבמה ,יארשאה קפס רובע לבא ,הז גשומל תוולנה תויועמשמה לכ םע 

תקפסא תא החיטבמ םיוולמה לש םייניינקה םיסרטניאה לע הנגה .ולש םיילכלכה םיסרטניאה 

הריסמ לילכ ענמי רשא הקיקח ילכ .(Margalit, 2006)הבר תיתרבח תובישח הל םגש ,יארשאה 
ותקפסא תחטבה לש הרטמל דגונמ אתנכשמה ימולשתב הדימע יא לש הרקמב דבעושמ סכנ לש 

הלכלכ לש תכרעמב אצמיי אלש ריבסו רבד לש ופוסב תוקיזמ תוכלשה ול הנייהת ,יארשא לש 

הריכמ תובכעמה ,תוירוטוטטס תונקת תועצמאב םיוולל הנגה קפסל הלוכי הקיקחה 5.תינרדומ 

האוולהה יאנת תא - םידחוימ םירקמב - תונשל הוולמה לע תופוכהו ולשכ ןהישכורש תוריד לש 

,הרידה לע דובעשה שומימ רחאל תובוח לש בצמ עונמל םג הלוכי תיסנניפה הקיקחה .םיירוקמה 

ואר) nonrecourse גוסמ הניהת רוידל תואוולהש העיבקו תואוולהה יזוחב תוברעתה תועצמאב 

.(ןלהל 

תוחתופמ תונידממ תואמגוד - ןוחטיב תותשר .1.ב 

תואתנכשמ ילטונ לע הנגהל םייקסע םילכ 

ימולשתב היעב הרצונש ינפל ,דעומ דועבמ תושרפנה ןוחטיב תותשר םיניכמ אתנכשמה ירדסה 

ייח ךלהמב םייופצ יתלב םישק םיעוריא לש ץקועה תא תוהקהל ןתרטמ ,ולא תוסילופ .אתנכשמה 

ןוכיסה תא ןיטקהל םגו ,םיוולה י"ע (הב תיפסכה העקשהה וא)הרידה דוביא תא עונמל ,האוולהה 
.םיוולמה םמצע לע םילטונש 

.םיוולהמ רתוי וא דחא לש תוומ הרקמב אתנכשמה בוח יוסיכל דעונ םייחה חוטיב - םייח חוטיב 

גוסמ אוה חוטיבה .חטובש םוכסה תולובגב ,חוטיבה תרבח ידי לע קנבל בוחה ערפיי הזכ הרקמב 

.הסילופב בוקנה ,םיוסמ ליגל ועיגה ינפל חטובמה תומ לש הרקמב קר םלושמ אוה :ונייה ,"וקיזיר" 

.האוולהה ןובשח יוכיז םשל קנבל ומלושי חוטיבה ילומגתו ,הסילופה יפ לע בטומכ עבקנ קנבה 

הרקמב .וימי ימדב רטפנש הוול לש וישרויל ןורתי הנקמ לבא ,הוולמה י"ע שרדנ םייחה חוטיב 

הוולה ישרויו ,(הסילופה םכסה יפל) אתנכשמה בוח תרתי תא חוטיבה תרבח תמלשמ הריטפ 

חוטיבל הסילופ קיפנהל תונכומ ןניא חוטיבה תורבח םהבש םירקמ שי .סכנב קיזחהל םיכישממ 
הוולה תא רוטפל םיוולמה םימיכסמ םיתעלו ,יתואירב בצמ וא רגובמ ליג תאפמ םיוול לש םייח 

.חוטיבה תבוחמ 

ולחה םימעה רבחמ לארשיל םילוע לש תיב יקשמ ברקב תויסנניפ תויוכבתסה לש םיבר םירקמ 

.רוידה תואוולהל םייח חוטיב שוכרל ךרוצהמ םתוא רוטפל לארשיב םיקנבה לש תונוכנ התואב 

תובוחה לכ ,הרותה יפ לע .לובזורפה תנקת תא ןקזה ללה ןקית ,ינשה תיבה ימיב יארשא תקפסא חיטבהל ידכ 5 

ךכל םרג הז רוסיא .םתוא תובגל תוסנל רוסיא לחו ,הטימשה תנשב םיטמשנ ובגינ אלו תובגיהל םנמז עיגהש 
םא םג ,האוולהה תא תובגל תרשפאמ לובזורפה תנקת .םיינעל תוולהלמ ןוממ ילעב וענמנ ינשה תיבה תפוקתבש 

.ןיד תיב ידי לע הייבגל האוולהה תרבעה תועצמאב ,הטמשל הרומא התייה םיפסכ תטימש 
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תרתונ סנרפמ החפשמ ןב רטפנ רשאכ .וחטוב אל ,תיסחי רגובמ ליגב תואוולה ולטנש םיוול 

.אתנכשמה ימולשת יוסיכל הסנכה רוקמ אלל החפשמה 

לש ותומלש תרימשב תורושקה תויופצ אל תואצוה תוסכל דעונ סכנה חוטיב - סכנ/הנבמ חוטיב 

תא ףקשמ הנבמה חוטיב לש יוסיכה םוכס .ילטוט קזנ לש הרקמב האוולהה ןוידפל וא הנבמה 

האוולהל הבורע הווהמ חוטיבה םוכסש ןוויכמ .היינבה תולע לש םינתשמ יפל עבקנו היינבה תולע 

הסכמ סכנה חוטיב .האוולהה הבוגל דע חוטיבה םוכס תא לידגהל שורדל יאשר קנבה ,קזנ הרקמב 

.םימ תרנצמ םיקזנ םג םיתעלו ,תופרשו ריווא גזמ ,'ג דצ ,המדא תדיער יקזנ ללכ ךרדב 

תסילופ וניה אתנכשמ ימולשת חוטיב - הלטבא לש הרקמב ,אתנכשמה ימולשתל יטרפ חוטיב 

הסילופב תרדגומה הפוקתל ולש אתנכשמה ימולשת תא תוסכל לוכי חטובמה התועצמאבש חוטיב 

יטרפ חוטיב .הדובע רשוכ ןדבא בקע דובעל ונממ רצבייש וא ,ותדובע םוקמ תא דבאיש הרקמב 

אתנכשמה ימולשת תא ללכ ךרדב הסכמו (Doling and Ford, 2003) הינטירבב לבוקמ הזכ 
רועישו ,(חטובמה םולשתה םוכסמ 496-כ)רקי אוהש ,הז חוטיב תונקל הבוח ןיא .הנש לש הפוקתל 

ךכל ףסונבו ,ידמ רקי חוטיבהש םירובס םיבר םיוול יכ םיארמ רקחמ יאצממ .ךומנ חוטיבה תשיכר 

.תועיבתה תא ומלשי ןכאש תויטרפה חוטיבה תורבחב םיחטוב םה ןיא 

תורכומה תויטרפה חוטיבה תורבח לש ןתוחתפתהל ץירמת ורצי הלשממה תוינידמב םייוניש 

אתנכשמה ימולשת תא חיטבמה ירוביצ חוטיב םייק הינטירבב .אתנכשמ ימולשת תנגהל חוטיב 

תואכזהש ךכ הקיקחה התנוש ,וניגב ירוביצה רוטקסה תואצוה תא םצמצל תנמ לע ;(ןלהל ואר) 
םינתונ םייטרפה םיחוטיבה .הלטבאה תליחת דעוממ םישדוח העשתל התחדנ תירוביצה הכימתל 

עויסל םיאכז םתויהל דע דורשל תואתנכשמ ילטונ םיכירצ התואש ,וז םייניב תפוקתל הנעמ 
.יתלשממ 

ררוע ,יטרפ חוטיב םע ירוביצ חוטיב בלשמה ,אתנכשמ ימולשת חוטיבל יטירבה לדומה 

רדסהה יכ ןעוט (Ford and Quilgars (2001 לש רקחמ .םירקוח רפסמ לש םדצמ תרוקיב 
חוטיב תינכת ונקיש ךכל תורבתסההש הסנכהה יטועמ םיוולה תא תרשמ וניא הינטירבב םייקה 

תוטועמ תוצובקמ םיוול ,םירקוחה וכרעש רקס יפל .רתויב הכומנ אתנכשמה ימולשתל תיטרפ 

.תירוביצה הכימתה תינכת לש התלחהל הנתמהה תפוקתב םירוגיפ ורבצ ,םיחטובמ םניאש ,הסנכה 

ועיגה םירקוחה .(Pryce and Keoghan (2002 לש םרקחמ םג אטבמ הז לדומ לע הרומח תרוקיב 
יכו ,הבחרהל היוארה ןוחטיב תשר ןניא אתנכשמ ימולשתל תויטרפ חוטיב תוינכת יכ הנקסמל 

.הדוסיב היוקל תיתלשממה הכימתה תא ףילחהל תולוכי תויטרפ חוטיב תוינכתש החנהה 

םיינמז וא םיעובק הרבעה ימולשת - תירוביצ תוינידמ לש םילכ 

המ תועצמאב ,רויד לע תולעבב הכימתל תולודג תוכרעמ ורצי הפוריאב החוורה תונידממ תודחא 

ורקח (Doling and Ford (2003 .הלטבא לש םירקמב אתנכשמ ימולשת חוטיב תונכל רשפאש 
תונידמה ןמ שש רובע הלא םירקוח וכרעש םוכיסה תא גיצמ 7 חול .תונידמ הנומשב הלא תוכרעמ 

חוטיבל ל"נכ תוינכת ורצי אל ןהיתולשממש ינפמ ,חולב ונללכ אל דרפסו לגוטרופ תא .ורקחנש 
.תואתנכשמ 

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



331 ונועריפב םילשכו רוידל אתנכשמ תואוולה 

דוחיאה לש תונידמ הנומשב םילטבומ תוריד ישכור לש רויד תויולעב הכימת :7 חול 

יאפוריאה 

.... m, _"_ הלבגמ שי םאה ןיב רבוע ןמז המכ _ייי1יזי י1ייע 
7"רי1^?^ימיםר® ילמיסקמ ןמז לש דע הלטבאה תליחת " ל * 
?הכימתל (ילמיסקמ ?ה'כימ'תל ?הכימת תלבקל ?תוסוכמ רויד 

ןכ םינש 3 םישדוח 6 אתנכשמ ימולשת 
םיישדוח 

8096-ל דע ,ןכ אל ידימ אתנכשמ תויולע 
תוריבס רויד תואצוהמ תוישדוח 

אל אל ידימ תואתנכשמ רובע 
דבלב תוילאיצוס 

החסונ יפל תעבקנ ,ןכ אל ידימ תויולעל הכימת 
הסנכה יפל אתנכשמ 
/ החפשמ לדוג / 
דועו רויד תויולע 

הנש רחאל כ"דב ,ןכ * אתנכשמ תויולע 
רוידל רובעל םישרדנ תוישדוח 
תוריכשב רתוי לוז 

 ISMI תיביר לע £100,000 אל הלטינ אתנכשמה םא תא הסכמ,
רעש יפל תכרעומ אל ,1995 רחאל תיבירה ימולשת 
יטרדנטס תיביר 39-ב םולשת לבקתי אתנכשמה לע 

םינושארה תועובשה 
העיבתה לש 

רוקמל ןמאנ םוגרתה .הוושמ רקחמ לש םיאצממ גיצמ חולה. 
 .Doling and Ford (Eds: 2003), Globalisation and home ownership, Delft, p. 214 :רוקמה

,ןמז תלבגמ אלל הכימת תחטבומ - הינטירבו הינמרג ,דנלניפ - תונידמ שולשב יכ דמלמ 7 חול 

וליאו ,םינש שולשל ומויק תא החיטבמ היגלב :ןודנה חוטיבה ךשמ תא תוליבגמ םייתשש דועב 

לע ולביקש אתנכשמה ימולשתב דומעל םילוכי םניאש הלא ,םילטבומה ןמ קלח םישרדנ דנלוהב 
.תדסבוסמ איה םגש תוריכשב רתוי לוז רוידל רובעל ,םמצע 

 2003) Ford and Doling) ןוחבל שיש םירמוא םה .הינטירב לש הניינעב ןוידה תא םיביחרמ

תוינידמ עקר לע תואתנכשמ םולשתב םישקתמל הרבעה ימולשת אשונב תיטירבה תוינידמה תא 

.1959-ב םהיתוריד ילעב ויה הינטירבב תיבה יקשממ 2996 קר .רויד תולעב אשונב הלשממה 
י"ע הגשוה הינטירבב תורידה ילעב רועישב תרכינה היילעה .1999 תנשב 6896-ל הלע םרועיש 

.םילעבה רוטקסל סנכיהל הסנכה תוטועמ תוצובקל ורשפאש םיאנת הרצי רשא הלשממ תוינידמ 

400,000-כ .הלטבא תנכסל םיפושחה ,תיב יקשמ םג רוטקסל הסינכה תורידה ילעב לגעמ תבחרה 
.1994/5-ב םילטבומ ויה הילגנאב תואתנכשמ ילטונ 

ינפל .תילאיצוסה ןוחטיבה תשרב םייונישב םג וול תואתנכשמהו הדובעה קוש ינבמב םייונישה 

ךכל םיאכז (subsistence benefits)יסיסב םויק לש תואבצק ולביקש אתנכשמ ילטונ ויה 1987 

וז הכימת .(תואכזל םינוירטירקל ףופכב)םאולמב ומלושי םהלש אתנכשמה לע תיבירה ימולשתש 

הנושארה הקיקחה הקקחנ 1987 תנשב .(ISMI) Income Support Mortgage Interest הארקנ 

םייזכרמה םייונישה ןמ דחא .1995 תנשב וגצוה תופסונ תולבגמ .ISMI^ תא הליבגה רשא 
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תוינידמ .יתלשממ עויסל הנתמה לש - םישדוח 9-כ - ידמל ךורא ןמז קרפ תעיבק היה הקיקחב 

הנושארה הפוקתה יוסיכל יטרפה חוטיבה קושל םיוולה תנווכהו ,הכימתה תייהשה לש הלשממה 

.(ליעל ואר)םירקוח דצמ הבר תרוקיב תררועמ ,הדובע רשוכ ןדבא וא הלטבא לש 

.(Ruonavaara, 2003) תיטסילאיצוסה דנלניפב המקוה הנימב תדחוימ הכימת תכרעמ 
.7296-ל עיגמו ,תורחא תויאפוריא תונידמל תיסחי ,דחוימב הובג רויד לע תולעבה רועיש וז הנידמב 

תכימתל םיאכז םילטבומ תוריד ילעב .םיישקב תוריד ילעבב תוכמותה תוכרעמ רפסמ דנלניפב 

8096-כ הסכמ רוידה תכימת .םהיתוסנכהב הדיריה תובקעב ,הסנכה ינחבמ יפל תנתינ רשא רויד 

,(האוולהה תיביר ללוכ) רויד תויולע ומכ ,הרידה לש םינוש םינייפאמ .תוריבס רויד תויולעמ 

תישדוח הסנכה ,תושפנ רפסמכ תיבה קשמ לש םינוש םינייפאמו םוקימו םומיח תכרעמ ,ליג ,לדוג 

.הכימתה לדוג עבקנ רשאכ ןובשחב םיחקלנ רשועו 

ותמצעב ול ליבקמ היה אלש השק ילכלכ ןותימ דנלניפ תא דקפ 90-ה תונש תליחתב 
1993-ל 1989 םינשה ןיב .1993-ל 1991 ןיב 1196-ב דרי הנידמה לש ג"מתה :OECD^ תונידמב 

ומדק ןותימה תונשל .תורשמה לכ ךסמ 2296-כ וויהש ,תורשמ ןוילימ יצחכ הדובעה קוש דביא 

םיבר תיב יקשמ ולטנ ןהבש יארשאה קושב היצלוגר-הד יכילהתו תילכלכ החימצ לש םיינש 
הירחאלו (3796-ב תורידה יריחמ ולע דבלב 1987 תנשב) הלולת םיריחמ תיילע .תואתנכשמ 

.ונממ ועפשוה םיבר תיב יקשמו ,יניפה תורידה קושב השק רבשמל ומרג הדח םיריחמ תדירי 

120,000-מ רתויל 1991-ב 30,000-מ תוחפמ הלע רויד תוכימת ולביקש םילטבומה רפסמ 
תכרעמ . 100,000-ל לעמ רתונ אוה ןיידע תואבה םינשב דרי םיאכזה רפסמש ףאו ,1994-ב 
.הסנכהב הכימתה תכרעמ איה רזעיהל דנלניפב הקוצמב תוריד ילעב םילוכי הבש תפסונ 

הכימת לבקל יאכז ,קוחה י"ע תעבקנ רשא ,תמיוסמ םויק תמרל תחתמ איה ותסנכהש ימ לכ 
,קוחה יפל .ימואלה חוטיבה לש ימוקמה דרשמב דיקפ י"ע ךרעומ הנופ לכ לש ובצמ .תילאיצוס 
תויהל הלוכיו םילעב לש רוידה תואצוהכ בשחיהל הלוכי רוידה תאוולה לע תיבירהמ 9396 

רויד תויולעל םיבשחנ םניא רוידה תאוולה לש םימולשתה .תילאיצוס הכימת תועצמאב הסוכמ 

לבקל ידכ םיקנבה םע תתלו תאשל םינופל וצעיי ,ללכ ךרדב .תילאיצוסה הרזעה י"ע תוסוכמש 

.םימולשתמ שפוח לש הפוקת 

רוידה קוש תוטטומתה תובקעב הרצונש תובוחה תקוצמ לע לקהל ידכ ,90-ה תונש תליחתב 

הכימתה .תובוחב םיעוקשה תיב יקשמל (interest subsidies)תיבירל הידיסבוס הנתינ ,דנלניפב 

.םינש שולש ךשמב הכימתה תא ולביק תינכתל ולבקתהש תיבה יקשמו ,םיעצמא ןחבמ יפל הנתינ 

תינכת יפל ,תונורחאה תוכימתה .האוולהה ןרק תיראש לע תיבירהמ 596 ידכל העיגה הידיסבוסה 

יקשמ בור .בויחב ונענ 6,630-כ קר ,וז הכימתל תושקב 15,000-כ ךותמ .1997 תנשב ומלוש ,וז 

תינוניב וא הכומנ הסנכה ילעב םיקסעומ םבור ,םידלי םע תוחפשמ ויה הכימתה תא ולביקש תיבה 

 .(Ruonavaara, 2003)

םייסנניפ הקיקח ילכ 

תואתנכשמ יוול לש םירוגמה ןדבא תא עונמל וא בכעל םתרטמש םינונגנמ ורצונ תודחא תונידמב 

תיבה קשמב לופיטל יארחאכ טפשמה תיב תדקפה ןיבש הפוקתב םילעפומ ולאכ םינונגנמ .םיישקב 

ןונגנמכ גווסל ןתינ .תובוח תסירפ לש יופכ רדסה לש ונוניכל דעו אתנכשמה ימולשתב רגפמה 

ילטונ לע הנגהה קוח חוכמ לארשיב תלעופש תדחוימה הדעווה תא ןאכ ןודנה גוסה ןמ ירוטוטטס 
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םייטנוולר הקיקח ילכל תורחא תואמגוד .2002 - ב"סשת'ה ,(הקיקח ינוקית) רוידל תואוולה 
.דרפסבו דנלניפב ונאצמ 

תלעופה ,בוח יאשונב תיטפשמ תוברעתה לש תכרעמ שי דנלניפב ,(Ruonavaara (2003 יפל 

.םימולשת תסירפל תינכת לע ןתמו אשמ להנל םילוכי הוולמהו הוולה התועצמאב .1993 תנש זאמ 

תינכתל רשאב קוספל לוכי טפשמה תיב ,המכסהל עיגהל םיחילצמ םניא םיברועמה םידדצה םא 

תובוחל תורושק ןבור .בוח תוסירפ לש תוינכת 42,000 ורשוא 1998-ל 1993 ןיב .םימולשתה 
.םירוגמ ןיגב תובוחל םירושק ויה םירקמהמ 296 םלוא ,םיברע לש תויובייחתהו םייקסע 

אלו תיסיסב החוורה תכרעמ הבש הנידמכ (Esping-Andersen (1990 י"ע הרדגוה דרפס 

דרפסב טפשמה יתב תוברעתה תא רקוס Maldonnado .(rudimentary) (2003) תחתופמ 
תונידמהמ תחא איה דרפס ,הרואכל .אתנכשמה ןועריפב ולשכ ןהישכורש תוריד תריכמ יכילהב 

רוידמ תונהיל תוכז שי םיידרפסה םיחרזאה לכל" :47 ףיעס יפל .רוידל תוכזב הריכמ ןתקוחש 

םיבאשמ לש האצקה בייחמ רשא קוח ןיא ,הקוחב הז ףיעס תללכה תורמל ,לבא ."קפסמו םלוה 
.טפשמה תכרעמ י"ע םהיתבמ ונופש ולא לש שדחמ סולכאל םיירוביצ 

.אתנכשמה ימולשתב הדימע יא לש האצות ןה דרפסב ןהיתבמ תוחפשמ יוניפל תועיבתה בור 

טפשמה תיבל הוולמה תיינפב איה ךילהתה תלחתה .םייתנש ינפ לע עצוממב סרפתמ יוניפה ךילהת 

רצוי טפושה ,םיכילהתה תליחת לע הרהזא הנתינש רחאל םוי םישולש .םכנה תא שממל השקבב 

תנתינ העדוה .יטרפ ןותיעבו ימשר ןותיעב תאז םסרפמו סכנה לש תויבמופ תוריכמ שולשל תינכת 

הנושארה תיבמופה הריכמה םא .תויבמופ תוריכמ לש םיבשומ השולשמ בכרומ ךילהתה .בייחל םג 

תישילשה תיבמופה הריכמהו ,רתוי ךומנ ריחמב הליחתמ היינשה תיבמופה הריכמה ,החילצמ הניא 

אתנכשמה תאוולה רזחהל שמשמ הריכמהמ לבקתהש םוכסה .ןוחטיב ריחמ עבקנש אלל הליחתמ 

אוה הריכמהמ ףסכ רתונ םא .היינש תופידע ילעב םיפסונ םישונלו ,טפשמה תיבל הנפש ,הוולמל 

.םינופמל רבעומ 

תערל לעופה ,ךובסו השק שומימ ךילהת לש הנומת הלוע Maldonnado לש רואיתהמ 
םיכנב רבודמ םירקמהמ לודג קלחב .ןתיבמ תוחפשמ 1,300 דירדמב ונופ 2001 תנשב .םינופמה 
םינופ רשא םיילאיצוס םידבוע י"ע םיתעל בכועמ יוניפה .םתיבמ םיאצומ רשא שפנ ילוחב וא 

.םינופמה תא ןסכאל םוקמ אצמייש דע יוניפה תא בכעל השקבב םיטפושל 

וא ,םיסכנ שומימ לע טפשמ תיבב םינויד ומכ םירוטוטאטס םינונגנמ תמקהש הארנ הרואכל 

ראות רשא ,דרפסב שומימה ךילהתמ .תואתנכשמ ילטונל ןוחטיב תשר הנוב ,ןהינימל תודעו תמקה 

םתללכה חרכהב החיטבמ הניא שומימה ךילהתב ברועמ טפשמ תיבש הדבועהש דומלל ןתינ ,ליעל 

יוניע .ןיד יוניעל םהל םורגל לוכי ףא הז ךילהת םיתעלו ,יוניפה ךילהתב םיינאמוה םילוקיש לש 

רבד לש ופוסב לבא ,תובר תויולעב םיכורכו בר ןמז םיכשמנ שומימה יכילהת רשאכ שחרתמ ןידה 

.סכנה שומימ ינפמ תיתימא הכושמ םיווהמ םה ןיא 

nonrecourse תואתנכשמ 

תוגוהנה ,nonrecourse תואתנכשמ ןיבל ,לארשיב תוגוהנה ,recourse תואתנכשמ ןיב הנחבאה 

תא םייסל (תינוצר וא היופכ)הטלחה תלבקתמ רשאכ תועמשמ תלבקמ ,ב"הראב תונידמ רפסמב 

הרזח תוכז אלל) nonrecourse איה האוולהה רשאכ .תע םרטב הוולמל הוולה ןיב תורשקתהה 

.ובוח תרתי לע הוולמה רתוומ הרומתבו ,(הרידה)דבעושמה סכנה לע רתוול הוולה לוכי (הוולל 
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דומעל לוכי וניא רשאכ ,הרירב רסוחמ - דחאה :םירקמ ינשמ דחאב סכנה לע רתווי הוולה 

תורידה יריחמב הדירי רשאכ ,רק יסנניפ בושיחמ האצותכ - ינשה :ומצע לע לטנש םימולשתב 

הרידה ךרעמ הובג םלשל וילעש האוולהה ךרע :ונייה ,ילילש רויד ןוה לש בצמל ותוא האיבמ 

ימצעה ןוהה תא דיספמ רתוומה הוולה .(Vandell, 1995: Quercia et al, 1995)תנכשוממה 
תא לצינש ינפל הוולמל ריבעהש םימוכסה תאו "הקסעה תויולע" תא ,סכנה תשיכרב עיקשהש 

הנידמב דיתעב יארשא לבקל ותלוכיב עגפיש ךכב ןכתסמ אוה ,ןכ לע רתי .הקסעהמ "תאצל" ותוכז 

םיבשחמב תובר םינש ךרואל תרמשנו תונדפקב תדעותמ דיחי לכ לש יארשאה תיירוטסיה הבש 

םידספהה תא ןיטקהל ידכ הז רדסהב הוול רחבי םיתעל ,הלא לכ תורמל .ןיפכד לכל םינימזה 

nonrecourse רדסה ,ילילש רויד ןוה לש בצמב .הרידה ךרעב הדח הדירי לשב םהילא ףשחנש 

סכנה לש קושה יווש תדירי בקע רצונש דספהה ןמ רוטפה ןועריפה לדח הוולל דואמ ליעומ 

גוסמ איה ותאוולהש ,ןועריפ לדח הוול ,תאז תמועל .סכנה שומימ יכילה בקע רצונש בוחה ןמו 
 recourse, הוולמה י"ע םכנה לש דובעשה שומימ רחאל רתונש בוחה תא םלשל בייח.

תמרב הקיקחה ףקותמ nonrecourse ןה רוידל אתנכשמה תואוולה ,ב"הראב תונידמ רפסמב 

תנגהל תושרה לש ד"וע ,(Margot Saunders)םרדנס טוגרמ רקחמה תווצל הבישמ ךכ .הנידמה 
:תינקירמאה הקיקחה יבגל ,תיאקירמאה ןכרצה 

 An anti-deficiency statute is a law that prohibits a lender from suing the
 borrower for the amount remaining after a property has been seized and
 sold and does not cover all the amounts due on the loan, plus the costs of
 the seizure and sale.

הוולמהו הוולה אתנכשמ ןוערפ יא לשב סכנ רכמנשכ ,(Capone and Metz (2003 יפ-לע 
,םידדצה ינשב תועגופ דובעשה שומיממ תועבונש תויולעהש רחאמ .םידספהב ףתושמב םיאשונ 
םילכ רפסמב םישמתשמ םיוולמה .םידספהה תא םצמציש םכסהל עיגהל סרטניא םהינשל שי 

(8-6 ימע ,loss mitigation tools). Capone and Metz (2003) םידספה ןתמל םתרטמש 
:תודחא תוצובקל ,ב"הראב םויכ םיגוהנה ,הלא םילכ םינייממ 

.שומימל םיליבומש םייטפשמ םיכילהת תטיקנב בוכיע - (Forbearance) תדחוימ תוענמיה 
תוינכת .םיישקב אצמנ הוולה רשאכ ידימ ןועריפל הלוכ האוולהה תדמעהמ ענמנ הוולמה רמולכ 

.חווט תוכורא םירזחה תוינכת תונבל םיוולמל תורשפאמ 6,םינוש םיפוג ידי לע תוכמתנ רשא ,ולא 

.םיפסונ תובוח ילעב םניאשו תוינמז תויסנניפ תויעב םע םיוולב הכימתל תומיאתמ ולא תוינכת 

שיש םיוול רובע תולעב ךורכ וניאש האוולה רוזחמ והז - (Loan modification)האוולה יוניש 

תיבירה רעשל סחיב ,ךומנ וניה קושב גוהנה תיבירה רעש רשאכ .הבוט םימולשת תיירוטסיה םהל 

שדחמ התוא םורפלו אתנכשמל םירבטצמה םירוגיפה תא ףיסוהל ןתינ ,החקלנש אתנכשמה לש 

7.שדחה תיבירה רעש יפל תופסונ םינש 30 לש הפוקתל 

.Fannie Mae, Freddie Mac, FHA and the Department of Veterans Affairs :םיללכנ המישרב 6 
.שמוממ םכנה רשאכ םג ,םדקומ ןועריפ תלמע םיבוג םיקנבה ץראב :םירבחמה תרעה 7 
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הוולמה דצמ הרזע - (Preforeclosure or "short" sale) דובעשה-שומימ-םרט םכנה תריכמ 
הלוז רויד תדיחיל רובעל םיכירצ םיוולהש ןיטולחל רורב רשאכ ,ליעוהל הלוכי םיסכנה תריכמב 

.םינכשוממה םיסכנה תריכמ תא םמצעל תושרהל םילוכי םניאו שדח םוקימל וא רתוי 

,הקוצמ ירקמב - (Deed-in-Lieu of Foreclosure)ןיינק רטש לע רותיו תרומת יפסכ םולשת 

ידכ ףסכ םוכס עצומ םיוולל ,שומימ-סרט סכנה תא רוכמל ןולשיכ וא םיוולה דחא לש תוומ ומכ 

ךילהת תפיכאל ףילחתכ ,תאז .עיקשמה תבוטל סכנה לש (deed)ןיינקה רטש רותיו לע ומתחיש 

.רקי שומימ 

 2003) Capone and Metz) רפסמב תרכינ הדירי וארהו ולא םילכ לש החלצהה תדימ תא וחתינ
.ולא םילכ םושיימ האצותכ ,תוריד לש תויופכה תוריכמה 

תואתנכשמ יארשא חוטיב 

תונתינ תואתנכשמ .סכנה לע דובעשה שומימ רחאל בוחה תיראש יוסיכ תא חיטבמ יארשא חוטיב 

(LTV)ןומימה רועיש רשאכ םלוא .תוחוטב תואוולה ןה - הרואכל - ןכלו ,סכנה דובעש דגנכ 

תאו האוולהה תא וסכי אל דבעושמה סכנה תריכממ םילובקתה ובש בצמ רצוויהל לולע ,הובג 

ריהמ שומימ ,םיסכנה יריחמ תדירי בקע םירצונ ולא םיבצמ .סכנה שומימ ךילהל וולנש תואצוהה 

תועבונה תופסונ תואצוהו תויטפשמ תואצוה לש תורבטצהו וריחמ לע תורשפתה ךות סכנה לש 

.סכנה שומימ ךילהמ 

יארשאל חוטיב תיימרפ עובקל ןאובב םירטמרפ רפסמ ןובשחב תחקל תוכירצ חוטיבה תורבח 

אלש םיטונה תיבה יקשמ רועישו ,רוידה קושב תוירשפא םיריחמ תודונת :ללוכ ,תואתנכשמ 
םיעיבצמה ,םינתשמב יולת תמיוסמ האוולהל הימרפה בושיח .תויסנניפה םהיתויובייחתהב דומעל 

לש םיילכלכ-םייתרבח םינייפאמו ,האוולהה ייח ךרוא ,LTVti רועיש :ללוכ ,הלש ןוכיסה תמר לע 
.הוולה 

לע תסמעומ חוטיבה תיימרפ ויפלש רדסה ןכתיי .הימרפה םולשתל תונוש תוטיש תומייק 

רחאמ .האוולהה ימולשתמ ףטוש קלחכ התוא םלשמ הוולהו ,קנבה ידי לע תנתינש האוולהה 

LTV^ רועישב יונישה ןובשחב חקלנ ,הובג אוה ןומימה רועיש רשאכ קר יטנוולר יארשא חוטיבש 

תובקעב םא ,סכנב םיוסמ (equity)ימצע ןוה רועיש הוולה רבוצ רשאכ :האוולהה ייח ךרואל 
רוטפל הוולמהמ שורדל לוכי אוה ,סכנה יריחמב היילע תובקעב םאו האוולהה ימולשתב הדימע 

.יארשאה חוטיבל הימרפה םולשתמ ותוא 

.(mortgage insurance coverage)יוסיכה רועיש אוה יארשא חוטיב לש אשונב בושח גשומ 
תוסילופ תומייקו ,היופכ הריכמ רחאל רתונש בוחה םוכס אולמ תא תוחטבמה תוסילופ תומייק 

רחאל םגש ןכתיי ,לבגומ יוסיכה רועיש רשאכ .האוולהה לש םיוסמ רועישל דע קר תוחטבמה 
.הז םוכסב ביוחי הוולהו ,הסילופה י"ע הסוכמ וניאש בוח ראשיי הסילופה לעפותש 

הלעפוהש רחאל הוולה בצמ לע םינוש יוסיכ ירועיש לש תוכלשהה תא השיחממ האבה המגודה 

הוולה לטנ התשיכר ןומימל .$100,000 השיכרה תעב הרידה ריחמ .חוטיבה תרבח לש הסילופה 

שומימ לע טילחה הוולמהו ,ןועריפ לדחל הוולה ךפה הרצק הפוקת רחאל .$95,000 ךסב האוולה 

תיביר ,תויטפשמ תואצוה :ללוכ)תואצוהה יוכינ רחאל הרידה תריכממ תוסנכהה .דבעושמה םכנה 
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תובקעב לבקתהש םוכסה ןיבל האוולהה ןרק ןיב $25,000-כ לש שרפה רצונ .$70,000 ןה (דועו 
םולשתל הבייחתה חוטיבה תרבח - 3096 אוה האוולהה לש יוסיכה רועיש רשאכ 8.דובעישה שומימ 

- 2096 אוה האוולהה לש יוסיכה רועיש רשאכ ;שרפהה לכ תא הסכמ חוטיבהו ,$28,500 דע לש 

הוולה ראשיי התובייחתה תא ריבעתש רחאל םג ןכלו ,$19,000 דע םלשל הבייחתה חוטיבה תרבח 

.$6,000 לש םוכס בייח 

ב"הראב תואתנכשמ יארשא חוטיבל קושה הנבמ 

תודבועמה תואתנכשמה לכש ךכ לע תססובמ ב"הראב תואתנכשמל יארשאה קוש לש תוליעפה 

תובייח ,םיוסמ ןומימ רועיש לע תולועה 9,ילארדפה לשממל םירושקה םיחגאמה םיפוגה י"ע 

.םיסכנה ינייפאמל וא ,םיוולה לש םיילכלכ-םייתרבחה םינייפאמל רשק אלל ,חוטיבב 
םיילארדפ םיפוג לש חוטיב - תחאה :תומילשמ תומר יתשב עצבתמ ב"הראב יארשאה חוטיב 

חוטיב - היינשה ;חטבל תונכומ ןניא תויטרפ תורבחש םישלחה םיוולל חוטיבה תא םיקפסמ רשא 

.ןתוביצי לע רומשל ותרטמש ,חוקיפל תונותנה ,תויטרפ יארשא חוטיב תורבח י"ע םיוולל עצומה 

MICA.10 אוה ולא תורבח גציימה גגה ןוגרא 

ילארדפ ףוג תמקה םע 1934 תנשב הלחה תואתנכשמה חוטיב קושב תיתלשממה תוברועמה 

רשאכ םקוה הז ףוג .(FHA - Federal Housing Administration) רוידל יביטרטסינימדא 
ודביא היינב ידבוע ןוילימ ינש :השקה ילכלכה ןותימה בקע קתושמ היה ב"הראב רוידה ףנע 

.תואתנכשמ לוטיל םיילאיצנטופ םינוקמ וענמו םישק ויה תואתנכשמה יאנתו ,םהיתורשמ תא 
לבקל םיילאיצנטופ םיוולל רשפאמ FHA^ .היינבהו רוידה יקוש תא ששאל היה FHA^ דיקפת 

.םיחונ םיאנתב אתנכשמ 

.ינשמה תואתנכשמה קוש לש תוליעפה תחטבהב בושח דיקפת שי תואתנכשמה יארשא חוטיבל 

השיכר םינתמ ,Freddie Macn Fannie Mae ,ינשמה תואתנכשמה קוש לש םיחגאמה םיפוגה 

יארשא חוטיב ".תואתנכשמ יארשא חוטיבב ,8096-ל לעמ ןהלש LTVti רועישש תואוולה לש 

.ינשמה קושב םיעיקשמה רובע ןוכיסה תמר תא דירומ תואתנכשמה 

הליעומ איה השעמל םלוא ,דבלב םיוולמה םיפוגה תבוטל תלעופו תמייק וז תכרעמ ,הינפ לע 

םהל שיש םיפוג לש םמויק איה תואתנכשמ יארשא חוטיב לש ומויקמ תולעותה תחא .םיוולל םג 
םצמצל ,רשפא יא רשאכו ,ירשפא רבדהש המכ דע םידבעושמה םיסכנה שומימ תא עונמל סרטניא 

רשא םיצעוי לש ךרעמ תוליעפמ ב"הראב חוטיבה תורבח .ךילהתב םרגנה יסנניפה קזנה תא 

םילעופ חוטיבה תורבח לש םיצעוי .יסנניפ ןונכתב םהל םיצעיימו םישקתמה םיוולה םע םישגפנ 

.םימולשתה לולסמל הוולה תא ריזחהל ןתרטמש םימולשת תסירפ לש תוינכת לש םואיתל 

תפוקת תליחתבש רחאמ .האוולהה תליטנ רחאל רצק ןמז עצבתה שומימהש החנהה לע םסובמ בושיחה 8 

.החינז איה בוחה תיראש לע ומלושש םימולשתה תעפשה ,תיבירה תא רקיעב ריזחמ הוולה האוולהה 

 9 Ginnie Mae, Freddie Mac and Fannie Mae.
.http://www.privatemi.com :גגה ןוגרא לש טנרטניאה רתא ואר 10 

םע תפסונ האוולה לש הליטנ י"ע הז יאנת םיבר םיוול ופקע ב"הראב םיירפ-באסה רבשמל המדקש הפוקתב 11 

תורצוויהל ומרתש םימרוגה דחאל תובשחנ ןהו ,piggyback loans תוארקנ ולא תואוולה .רתוי הובג תיביר רעש 
.רבשמה 
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תוילארדפ תויושר י"ע יארשא חוטיב 

תושירד תא תמלוה הניא טהלש יארשאה תיירוטסיה רשא םיוול רובע תומייק ולא חוטיב תוינכת 

הסנכה ילעבו הנושארה םעפב תוריד ישכור םינמנ םהיניב .תדחוימ הכימתל םיקוקז םהו םיקנבה 

FHA^ לש חוטיבה .(HUD)ינקירמאה ןוכישה דרשמ לש אתנכשמל םיאכזה ,תינוניב דע הכומנ 

אלמ יוסיכ הקינעמ תינכתהו ,םיוולה י"ע תמלושמ חוטיבה תיימרפ .ילארדפה לשממה י"ע להונמ 
.הוולמה ידספהל 

תעב שארמ םולשת - דחאה ,2:םיבויח ינשמ תובכרומ FHA^ לש חוטיבה תיימרפ יפירעת 

םיזוחאכ םיפטוש םימולשת - ינשה ;האוולהה םוכסמ 1.596 - אתנכשמה הזוח לע המיתחה 

תיתנשה הימרפה רועיש ,םינש 15-ל לעמש הפוקתל תואתנכשמ רובע :םישדוחה םימולשתהמ 

םיתבב תוריד לש הרקמב .0.2596 איה הימרפה ,םינש 15-מ הרצק הפוקתל תואתנכשמ רובע ;0.596 

.םיישדוחה םימולשתב קר אלא ןושארה םולשתב םיבייח םניא םישכורה ,(condos)םיפתושמ 

רועיש רבוע םכנב הוולה רבצש ןוהה רועיש רשאכ ,לוטיבל תנתינ תיתנשה חוטיבה תיימרפ 
.םיוסמ 

תא לטבל ןתינש תועבוקה תוטרופמ תוארוה שי ,2001 ראוני רחאל ולטינש תואוולה יבגל 
.הרידה ריחממ 7896-ל תחתמ איה אתנכשמה תרתי רשאכ םימולשתה 

םירזגמ לש תואתנכשמ חוטיבב םיקסועה םיילארדפ םיפוג ינש םימייק ,FHA^ ףסונב 

Rural Housing Service-^ ,אבצ ישנאל דעוימ Veterans Administration^ ,םייפיצפס 
.ירפכה רזגמל 

תויטרפ תורבח ידי לע יארשא חוטיב 

וינב ומקוה (private mortgage insurance- PMIs)תואתנכשמ יארשאל תויטרפ חוטיב תורבח 
ןיטולחל קחמ םירשעה האמה לש 30-ה תונשב לודגה ילכלכה לפשה .19-ה האמה יהלשב רבכ קרוי 

,ולא חוטיב תורבח םע רמה ןויסינה .תורבח 50-מ הלעמל הללכש ב"הראב PMI^ תיישעת תא 

חוטיבב קוסיעה יבגל םירימחמ תוריהז יללכ תייוותהב לשממה תא החנה ,לפשה תעשב וסרקש 

ןיב .הקיקחב םינגועמה םירימחמ םיללכ םע 1957 תנשב שדחמ םקוה ףנעה .תואתנכשמ יארשא 

".םיתב ילעבל ךופהל םישנא ןוילימ 25-מ רתויל יטרפה יארשאה חוטיב ףנע רשפא 2009-ל 1957 

ףקיה לע הלבגמ שי ,הז םוחתב קר קוסעל תושרומ הלא חוטיב תורבח :םירימחמה םיללכה ןיב 

תוליזנב םיוסמ ןוה קיזחהל תוכירצ תורבחהו ,ןהלש ימצעה ןוהל סחיב תורבחה לש תוליעפה 

.ילכלכ ןותימ לש םירקמל ההובג 

םוכסמ 2596-2096 ןיב ענש יוסיכ רועיש םע תוסילופ תועיצמ תויטרפה חוטיבה תורבח 

(equity)ןוה 2096 תוחפל רבצש רחאל יטרפה תואתנכשמה חוטיב תא לטבל לוכי הוול .האוולהה 

ושרדי םיוולמה ללכ ךרדב רשאכ ,םיוולמה י"ע םיעבקנ חוטיבה לוטיבל םיחנמה םיווקה .סכנב 

.סכנה ךרעל יאמש לש שדחמ הכרעה 

הנייפואש ,80-ה תונש תליחתב .תושק ןותימ תופוקת חלצ ב"הראב יארשאה חוטיב ףנע 

 12 http://www.hud.gov/offices/hsg/sfh/insured.cfm.
הנשמ תדעו ינפב ,ב''הראב תואתנכשמה יארשא חוטיב ףנע תגיצנ ,Teresa Bryce לש הרהצה ואר 13 

.http://www.privatemi.eom/news/testimony/20091008.cfm :הליהקו רויד תויונמדזהל 
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תיביר ירועיש םע תואתנכשמ םיוולל ועצוה ,םיהובג תיביר ירועישו תיתרפס-וד היצלפניאב 

ודמע אל ,היגרנא רוצייב םתלכלכש םירוזאב דוחייב ,ורדרדתה םיילכלכה םיאנתה רשאכ .םינתשמ 

יארשא חוטיב ףנע .(foreclosures)תוריד ילוקיע לש לג לחהו תואתנכשמה ימולשתב םיבר םיוול 

.80-ה תונש ךלהמב תוסילופ יקיזחמ לש תועיבת רובע רלוד דראילימ 6-ל לעמ םליש תואתנכשמה 

רקיעב ,תועיבת רובע רלוד דראילימ 8-מ הלעמל יארשאה חוטיב ףנע םליש 90-ה תונש תליחתב 

,םיירחסמ םיקנב ,םיחגאמה םיפוגה תא וללכ תוסילופה יקיזחמ .ב"הרא חרזמ-ןופצבו הינרופילקב 

14.םינוש םיילארדפ םיפוגו תואתנכשמל םיקנב ,םיידסומ םיעיקשמ 

רלוד דראילימ 15-ל בורק ףנעב תורבחה ומליש 2008-ו 2007 םינשב ,יחכונה רבשמב 

הרזחה ןכש ,קזחתמו ךלוה אוה ולא םינשב ףנעה גפסש םידבכה םידספהה תורמל 15.ןהיחטובמל 

י"ע םיעצובמש םיחוטיבה יפקיה תא הלידגמ םיוולמה לש רתוי הריהז יארשא ןתמ תוינידמל 
.תורבחה 

לארשיב ןוחטיב תותשר .2 .ב 

וז הקיקחב ולחש םייונישהו ,םירוגמ תריד לע הנגה הנקמה הקיקחה תויתיצמתב גצות אבה קרפב 

ןלהלש הריקסב .םירוגמה תריד דוביא לש הנכסל הבר הדימב הוולה ףשחנ ובש בצמל ומרג רשא 

.תואתנכשמ ילטונל הנגה קפסל םתרטמש לארשיב םיגוהנה םילכ ןווגמל סחייתנ 

תוירטנמלא חוטיב תוינכת 

לוהינ תוארוה" לש 11 ףיעסב םיאבומ תואתנכשמ יחוטיב יבגל םיקנבה לע חקפמה עבקש םילהנה 

שורדל יאשר יאקנב דיגאת" :.א. 11 ףיעס יפל ."רוידל תואוולה ןתמל םילהנ - 451 'סמ ןיקת יאקנב 

האוולהה תולובגב םייח חוטיב עצבל ןכו ,האוולהל הבורעכ שמשמה סכנה תא חטבל הוולהמ 

."לביקש 

אלב ,האוולהה תליטנ תעב סכנ חוטיבו םייח חוטיב םיוולל םיקנבה ורכמ 90-ה תונש ףוס דע 

לע חוקיפהש רחאל ,1998-ב ןודנש ,ץ"גב תובקעב .חטבמה תא רוחבל תוכזה םיוולל הנתינש 

.םיריחמ לע תורחת רשפאל טלחוה ,קדצומה ןמ הלופכה הימרפ םיבוג םיקנבה יכ עבק חוטיבה 

שוכרל תורשפאה תא הוולה ינפל גיצהל בייח קנבה ,םיקנבה לע חקפמה לש תונקתה יפל ,םויכ 

451 'סמ ןיקת יאקנב לוהינ תוארוה" ואר)קנבה םע רדסהב חרכהב ןניאש חוטיב תורבחמ הסלופ 

ןיב רוחבל םילוכי לארשיב תואתנכשמ ילטונ .((1)(ב) .11 ףיעס ,"רוידל תואוולה ןתמל םילהנ - 

.תואתנכשמל םיקנבה ידי לע וא ,תונוש חוטיב תורבח ידי לע תועצומה חוטיבל תונוש תוסילופ 

תדיער יקזנ הסכמ ,חוטיבה םוכסמ לימורפ ינשמ תוחפ איה תיתנשה ותולעש ,סכנה חוטיב 

תושירדל םאתהב ,ב"ויכו םימ תרנצ יקזנ ,תופרשו ריווא גזמ יקזנ ,'ג דצ יקזנ ,(יקלח ןפואב)המדא 

.םש 14 

 MICA - Mortgage Insurance Companies of America, 2009-2010 Fact Book 8c Member 15
 .Directory, http://www.privatemi.com/news/factsheets/2009-2010.pdf
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י"ע הנבמה תסירה וא המחלמ ,רורט תולועפמ האצותכ קזנ הסכמ וניא הז חוטיב .קנבה ביצמש 

.שוכר סמ תא תלהנמה תושרה תיארחא ךכל ;הלשממה 

דע םיוול חטבל תונכומ ןה ללכ ךרדב .תונוש םייח חוטיב תוסילופ תועיצמ חוטיבה תורבח 

תויהל ןתינ ןיידע ובש רתויב רגובמה ליגה .בוט םתואירב בצמש ,אתנכשמה תחיקל תעב 55 ליג 

.65-ל 60 ןיב ענו הרבחל הרבח ןיב הנוש םיחטובמ 

תשיכר לע םירגובמ תואתנכשמ ילטונל 'ררתיו"ו רשפתהל םיקנבה וטנ 90-ה תונשב ,לארשיב 

םולשת תחטבהל םייסיסבה םילכה דחא איה וז הסילופש תורמל תאזו ,םייח חוטיבל הסילופ 

קלח 16,"דידי" תתומע לש ןידה תוכרוע יפל .םיוולה לש היופצ אל הריטפ לש הרקמב האוולהה 

ובוגש אלל תואתנכשמ תחקל םילועל ורשפאש ךכמ תועבונ תולקתנ ןה ןבש תורומחה תויעבהמ 
לפונ םיישדוחה םימולשתה לוע ,רטפנ גוזה ינבמ דחא רשאכש בצמ רצונ .םייח חוטיבל תוסילופב 

.רטפנה תסנכה העדגנש רחאל לטנב דומעל םישקתמה םירחא החפשמ ינב וא רתונה גוזה ןב לע 

אתנכשמה ימולשת חוטיבל תינכת 

הכימתל תיתלשממ תוברועמ הרסחו ,לארשיב תוצופנ ןניא אתנכשמה ימולשתל חוטיב תוינכת 

ןתרישק ךות ,הדובע רשוכ ןדבאל תוסילופ קוושל תוסנמ חוטיב תורבח .ולא תוינכת דודיעו 

הרקמ ינפמ חטובמה לע ןגהל אב הדובע רשוכ ןדבא חוטיב .אתנכשמה ימולשתל רוביצה תעדותב 

תישיא תומאתומ ולא תוינכת .ותדובע רשוכ תא הנואת וא הלחממ האצותכ חטובמה דבאי ובש 

אוה העיבתל יאנתה ,AIG תרבח י"ע לארשיב הנורחאל תקוושמה תינכתב .םיחטובמה ינייפאמל 
.חטובמה לש תוכנ 7596 

אתנכשמה ימולשתל חוטיב תינכת שוכרל תואתנכשמ ילטונ בייחל העיצה "דידי" תתומע 

ןירוטיפ בקע תורכתשה ןדבא וא הדובע רשוכ ןדבא תוסכל דעוימ חוטיבה 17.הקיקח תועצמאב 

קנבל תורישי םולשתה רובעי לעפות הסילופה רשאכש םג עצומ .(תוחפל) הנש לש הפוקתל 
.אתנכשמה לש ישדוחה רזחהה יוסיכל 

תואתנכשמ יארשא חוטיב 

הדימע יא תובקעבש הנכסל םיפושח אתנכשמ ילטונ .recourse גוסמ ןה לארשיב תואתנכשמה 

בקע ורצונש םימוצע תובוח םע ךא ,גג תרוק אלל ואצמיי םהו םתריד שמומת אתנכשמה ימולשתב 

יארשא חוטיב תקפסמה EMI תרבח .שומימה ךילהל תורושקה תואצוהו תורידה יריחמ תדירי 

.לופונומכ תלעופ הרבחה ,ףנעב תורחת רדעהב ,לעופב .1998-ב לארשיב לועפל הלחה תואתנכשמ 

חוטיבבש דועב תאז ,יקסעה רוטקסה י"ע קרו ךא קפוסמ יארשאה חוטיב לארשיב 'כ ןאכ שגדוי 

.תיתלשממ תוברועמ תמייק ב"הראב תואתנכשמה יארשא 

בר רפסמב הלפיט התומעה .ונוב-ורפ יטפשמ עויס י"ע רתיה ןיב ,תושלחומ תוצובקב תכמות "דידי" תתומע 16 

.תואתנכשמ ירזחהב םישקתמ לש 

.http://www.yedid.org.il/NewsMain.asp?id=466 :ךרדב תואתנכשמה תכפהמ - (2005)"דידי" ואר 17 

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



הלכלכל ןועבר 340 

םישדח םיירוטוטאטס םירדסה 

לע הנורחאל םסרופ לארשיב םירוגמה תריד תנגה אשונב הקיקחה תוחתפתה לש לכשומ חותינ 

שומימ עונמל חוכ ןיא תיחכונה הקיקחל יכ תעבוק איה התריקס םוכיסב .(Margalit (2006 ידי 
ןיבל רויד לע תולעבה ךרע רבדב הקירוטרה ןיב לארשיב רעפ םייק יכו ,תוריד לע דובעש לש 

.תואתנכשמ ילטונל השולק תיטפשמ הנגה תקפוסמ הבש תואיצמה 

התייה ,2002-ב"סשת'ה ,(הקיקח ינוקית) רוידל תואוולה ילטונ לע הנגהה קוח לש ותרטמ 

םיקוח השולש ןקתמ קוחה .תואתנכשמה םולשתב םישקתמכ לופיטה אשונב תמדוק הקיקח ןקתל 

קוחו 1957-ז"ישת'ה ,תיבירה קוח ;1992-ב"נשת'ה ,רוידל תואוולהה קוח :אשונב םירושקה םינוש 

םרכש תא תועבוקה תונקתה תא םיטפשמה רש ןיקתה ול דומצב .1967-ז"כשת'ה ,לעופל האצוהה 

.ויתוכלשהו הקיקחה ינוקיתמ דחא לכל סחייתנ ןלהל הריקסב .םיסכנה יסנוכו ןידה יכרוע לש 

לע דואמ ההובג תיביר תובגל תורשפא םיקנבל התייה ןוקיתה תלחה ינפל - תיבירה קוח ןוקית 

תיביר לע יברמה רועישה תא עובקל רצואה רש אובב יכ עבקנ השדחה הקיקחה יפל .םירוגיפ 

רש בשחתי ,םירוגמ תריד לש דובעשב תחטבומה האוולה יבגל ןכו ,רוידל תואוולה יבגל םירוגיפה 

.בשו רבוע תונובשחב הבוח תורתי יבגל םיקנבב הגוהנה תיבירב רצואה 

הוולמ קנב לש ותוכז לע תולבגמ יגוס השולש עבוק שדחה קוחה - לעופל האצוהה קוח ןוקית 

השקב שיגהל ןתינ אל (א) :דיחי לש םירוגמל תשמשמה םירוגמ תרידל סחיב ,דובעשה שומימל 
תישארמ םישדוח השיש ורבעש ינפל (פ"לצוהה) לעופל האצוהה תכשלל אתנכשמה עוציבל 

תא ענומ קוחה ;רוגיפבש בוחה עוציבל קר הליחת שגות פ"לצוהל השקבה (ב) ;רוגיפה תורצוויה 

םימולשת לש בושיח ענומו ,ידימ ןועריפל הלוכ האוולהה דמעות םירוגיפה תליחתבש תורשפאה 

רשפאמ קוחה (ג) ;האוולהה םוכס אולמ יפל ,ןידה ךרוע לש ורכשו םירוגיפה תיביר ומכ ,םינוש 

בוכיע לבקלו לעופל האצוהה שארל תונפל ,אתנכשמ עוציב יכילה לע הרהזא לביקש ,הוולל 

.ומצעב הרידה תא רוכמל תוסנל הוולה לוכי ולא םוי 90 ךשמב ;םוי 90 ךשמל 

ןיקתה 2002-ב"סשת'ה רוידל תואוולה ילטונ לע הנגהה קוחל דומצב - לעופל האצוהה תונקת 

.2002-ב"סשת'ה ,(םיסכנ יסנוכו ןיד יכרוע תחרט רכש)לעופל האצוהה תונקת תא םיטפשמה רש 

שומימל םילעופה םיסכנ יסנוכו ןיד יכרוע ול םיאכזש החרטה רכש הבוג תא תועבוק ולא תונקת 

תוריד יבגל תויוכז ינוכשמ וא ,דיחי לש םירוגמל תושמשמה םירוגמ תוריד לע תואתנכשמ 

םיאצמנ ובש בצמל םאתהב ,(םומינימ תפצרל םיתעלו)םיוסמ הבוגל לבגומ החרטה רכש .םירוגמ 

הלבקתהש הרומתל םאתהב וא ,ערפנה בוחה םוכסל וא ,רוגיפבש בוחה םוכסל םאתהבו ,םיכילהה 

.ןיינעה יפל ,הרידה תריכמ דעב 

םימולשתב םישקתמל םירדסהב ןודל הדיקפתש תדחוימ הדעו המקוה קוחה יפל - תדחוימ הדעו 

הדעווה .וז הדעוול ררע תדעו קוחה יפל המקוה ,ןכ ומכ .ןוכישהו יוניבה דרשמ יאכז םנהש 

.ןוכישהו יוניבה דרשמ תרגסמב ןכ ינפל ולעפש תודעו לש ןתדובע תא הכישממ 
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םהיתוכלשהו אתנכשמ ימולשתב םילשכ .ג 

םינותנ תגצהל רבועו ,תואתנכשמב םירוגיפל םירושקה תורדגהו םיגשומ תגצהב חתופ הז קרפ 

שומימה ךילה תא גיצמ קרפה ,וכשמהב .יפוריאה דוחיאה תונידמבו לארשיב םירוגיפה תייעב יבגל 

ןדו ,התוחתפתה תוביסנו ילילש רויד ןוה לש העפותה תא חתנמ ,ויתוכלשה תאו (היופכ הריכמ) 

.ןועריפ תולדחו ילילש רויד ןוה לש תוביסנ ףוריצ לש תורומחה תואצותב 

תולדגהו םיגשומ :תואתנכשמ ימולשתב לשכ .ג.ג 

תומייק .תואתנכשמ םולשתב לשכל םירושקה םיגשומ רפסמב םישמתשמ תיעוצקמה תורפסב 

לש היופכה ותריכמב םייתסמו םימולשתב רוגיפ תריבצב ליחתמה ךילהתב ןויצ תודוקנ רפסמ 

גשומל ומכ ,גשומ ותואל םיתעלו ,םיגשומב שומישב תודיחא ןיאש ןייצל שי .הוולמה י"ע סכנה 
 default, תונוש תונידמב תונוש תויועמשמ שי.

םירוגיפ יבגל הדיחאו תמכסומ הרדגה ןיא יכ םינייצמ Doling et al. - (arrears) (2004)םילוגיפ 
םוכס לש דדמב וא ,םישדוח רפסמ לש דדמב םירוגיפ דודמל שי םא רורב אל .הפוריא תונידמב 

ךשמב םולשת ןרובע לבקתה אלש תואוולה יבגל עצבתמ םינותנה ףוסיא ,הינטירבב .רבצנה בוחה 

קנב ידי לע םיפסאנה םינותנה םג .(UK Housing Review, 2003/2004) תוחפל םישדוח 3 
רפסמ יפל םירוגיפל םיסחייתמ תיאקנבה הגעב .רתויו םישדוח השולש לש םירוגיפ םיללוכ לארשי 

."עברא קמועב רוגיפ" הנוכמ םישדוח השולש לש רוגיפ :םולשת לבקתהש אלב ףלחש םישדוחה 
."ער הוול" הנוכמ םירזחהה םולשתב רגפמה הוול 

 Default (הליפנ ,ןולשיכ) - תואתנכשמ ,רוגיפב הנדה תורפסב הז גשומב שמתשהל םיברמש ףא,

רוגיפל סחייתמ גשומה ינקירמאה טסקטנוקב .םינוש תומוקמב הנוש ולש תועמשמהש רבתסמ 

לש ותליחת ןיבל םירוגיפ ןיבש רבעמב ךרד ןויצ הווהמ אוהו ,(day default-90) םוי 90 לש 
ב"הראב תואתנכשמה קושב הז ךרד ןויצ לש ותועמשמ תא ריבסמ (Capone (2002 .שומימ ךילה 
השולש לש רוגיפ תורבטצה רחאל ,תישאר .יניצר םויאל ךפוה שומימ הבש ןמזה תדוקנ וזש ךכב 

הז בלשב ,תינש .תובוחה יוסיכל ףסכ סייגל םיוולל דואמ השק ,חתפב יעיבר םולשתו םימולשת 

ןייצל שי .שומימ יכילהת לש הלחתה םיריתמ (state property laws)תונידמה תמרב שוכר יקוח 
הריחב ךותמ defaults עצבתמ םיתעל ,nonrecourse גוסמ איה האוולהה רשאכ ,ב"הראבש 

.(Ruthless default)ןועריפ תולדח לש בצמ בקע אקווד ואלו ,רק ילכלכ בושיחו 

שומימ ידכל ועיגה םירוגיפהש ןייצל ידכ default גשומב םישמתשמ יאפוריאה טסקטנוקב 

.ןועריפ תולדח יורק םיילארשי םיחנומבש בלשה והז .(Doling and Ford, 2003)לעופב םכנה 

שישו ויתובוח תא עורפל לכוי אל הוולהש הנקסמל עיגמ קנבה - (insolvency)ןועריפ תולדח 

הבר הדימבו ,וז הרדגה תחת םיוול לש םתללכהל םידיחא םינוירטירק ןיא .םכנה תא שממל ךרוצ 

בצמה ןיב םינש רפסמ םיתעל תורבוע לארשיב .הוולמה קנבה לש תעדה לוקישב היולת הטלחהה 

םידעצ תטיקנמ סונמ ןיאשו ןועריפ לדח אוהש רובס קנבהש דע םירוגיפל תיבה קשמ עלקנ ובש 

2002-ב"סשת'ה רוידל תואוולה ילטונ לע הנגה קוח הנקמש תונגהה תחא .ןכשוממה סכנה שומימל 

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



הלכלכל ןועבר 342 

רמולכ ,רוגיפ לש םישדוח 6 ורבע םא אלא סכנה שומימ ךילהתב ליחתהל קנבל ןתינ אלש איה 

,םירקמה בורב .(2004 ,ןוברח) םיישדוח םימולשת 6 לש םוכסל הווש רוגיפה םוכס רבטצמבש 

.םירוגיפה תליחת רחאל הנש יצחמ רחואמ רתוי הברה ליחתמ שומימה ךילהת 

לכל םייקתמ וב דעומב 'ןועריפ תולדח' לש בצמב אצמי יפיצפס הוול" 18,לארשי קנב יפל 

הארוהל 3 ףיעסב ותועמשמכ ,'רוגיפב בוח' וניה הוולה בוח .א :ןלהל םיטרופמה ינשמ דחא תוחפה 

90 ךות ערפנ אל וקלח םא בוחה לכ ךס - רוגיפב בוח' :הז ףיעס יפל) .ןיקת יאקנב לוהינל 314 

ריבס אל קנבה תכרעהל .ב .('ינמז רוגיפב בוח טעמל ,קלח ותוא ןוערפל עבקנש דעומהמ םוי 

שומימ ןוגכ םידעצ טוקני אל קנבהו הדימב ,יאקנבה דיגאתל ויתויובייחתה אולמ תא ערפי הוולהש 
.ריתונוחטיב 

תיטירבה תורפסבו foreclosure אוה לבוקמה חנומה תינקירמאה תורפסב) סכנה שומימ 

 repossession) - סכנה לע הקזחה םפוסב רשא אתנכשמה רטש שומימ לש םייטפשמ םיכילהת
האצוה לש וצ תועצמאב ויריידמ סכנה יוניפמ בכרומ ךילהתה ,לארשיב .םיוולמה ידיל תרבוע 

.ותריכמו ,לעופל 

לארשיב תואמנבשמה םולשמב םירוגיפ .2 .ג 

הרטמה .לארשי קנב אוה לארשיב תואתנכשמ ימולשתב םירוגיפ לע םינותנל ירקיעה רוקמה 

י''ע םיפסאנש םינותנה ןכל ,םיקנבה תוביצי לע הרימשו חוקיפ איה ולא םינותנ ףוסיא לש תירקיעה 

עובקל םירשפאמ םניא םימייקה םינותנה .ףסכ ימוכסל אלא םיוולל םיסחייתמ םניא לארשי קנב 

תענמנ ךכב .לארשיב תיבה יקשמ ללכמ םהיתואתנכשמ םולשתב םירגפמה תיבה יקשמ רועיש תא 
.הפוריא תונידמב בצמל לארשיב בצמה תא תוושהל תורשפאה 

:םידדמ ינש דבעל ןתינ לארשי קנב י"ע םימסרופמה םינותנהמ 

2002 םינשל םינותנה - אתנכשמה תואקסע תרתימ םירוגיפב תואצמנה תואקסעה רועיש לש דדמ 

תנשב 596-מ הלע תואקסעה תרתימ םירוגיפב תונותנה תואקסעה זוחא .8 חולב םיגצומ 2006 
אל ךא ,היעבה ףקיהב היילע לע םידיעמ םינותנה .(3496 לש היילע) 2003 תנשב 6.796-ל 2000 

ילטונ תייסולכוא ללכמ תואתנכשמה םולשתב םירגפמה תיבה יקשמ זוחאל היצקידניא םיווהמ 
םירגפמה תואתנכשמה ילטונ זוחא תא קיודמב בשחל םירשפאמ םניא םינותנה .תואתנכשמה 

תואקסעה רפסמ תא ,תואתנכשמל םיקנבה תוליעפ תא גיצמה לארשי קנב ח"וד יפל .םימולשתב 

כ''הסש ןוויכמ .1,102,477 רוידל תוליעפה תואקסעה תרתי 2003 תנשב התייה ,םירוגיפה תאו 

תיבה יקשממ 5896-ש איה הרואכל הנקסמה ,1,883,200 היה הנש התואב לארשיב תיבה יקשמ 

תסנכה לש עדימהו רקחמה זכרממ עדימ יפל .תיעטומ הנקסמ וז ךא ,אתנכשמ תואוולה ולטנ 

הלא םירועיש ןיב רעפל ריבסה רבסהה .אתנכשמ םימלשמ ץראב תיבה יקשממ 3496-כ קר (2004) 

תרתי םושירב תחא םעפמ רתוי םיעיפומ םהו ,תחא אתנכשממ רתוי שי תיבה יקשממ קלחלש אוה 

גוריד אשונב םייאקנבה םידיגאתל םיחנמ םיווק תטויט ,לזאב תדעו לש תושדחה תוצלמהה ,לארשי קנב רתא 18 
.26.10.2004 םוימ יארשא 
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תיבה יקשמ רועיש תא דומאל ידכ 8 חול ינותנב שמתשהל ןתינ אל ,ןכל .תוליעפה תואתנכשמה 
.הייסולכואה ללכמ תואתנכשמה םולשתב םירגפמה 

,לארשיב (הלעמו םישדוח 3)םירוגיפה ירועישו תוליעפה אתנכשמה תואקסע :8 חול 
 2006-2002

תרתימ םירוגיפה תרתי 

(זוחא)תואקסעה  רויד יקיתב םירוגיפה תרתי 
תואקסעה תרתי 
רוידל תוליעפה 

הנש 

 5.4  59,225  1,088,524  2002

 6.7  73,761  1,102,477  2003

 6.9  79,946  1,161,559  2004

 6.8  79,748  1,174,833  2005

 6.8  80,475  1,184,981  2006

.13 'ד חול ,2006-2002 םייאקנבה םידיגאתה לע יתנש עדימ ,(2007)םיקנבה לע חקפמה ,לארשי קנב :רוקמ 

האצוהה תכשל תויהל ךירצ היה תואתנכשמה םולשתב םירוגיפה תעפות לע עדימל ףסונ רוקמ 

תואתנכשמ ןיגב וחתפנש םיקיתה רפסמ לע םינותנ לבקל השקבב לעופל האצוהל ונינפ .לעופל 

םיטרופמה ,ונתלאשל םיליעומ-אלה םינותנה תא םהמ ונלביקו ,ועצובש יוניפה יווצ רפסמ לעו 
.9 חולב 

(2003-1999)יוניפ יווצו ןוכשמ יקית :9 חול 

*ואצוהש יוניפ יווצ רפסמ  תואתנכשמ)ןוכשמ יקית תחיתפ 
(תורחא תורטמלו רוידל 

הנש 

םינותנ ןיא   8,488  1999

 8,413  10,845  2000

 9,462  15,076  2001

 7,731  10,514  2002

 8,103  9,105  2003

.ושמומ אל יוניפה יווצמ םיבר * 

.טפשמה יתב תלהנה ,יצרא פ''לצוה ףגא להנמ ,(31/5/2004)ןהכ הירא רממ בתכמ :רוקמ 

אלל ,תואתנכשמ יקיתו םינוש םיסכנ יגוס לע ןוכשמ יקית םיללוכ 9 חולב םיגצומה םינותנה 

םידבועמו םיפסאנ םהש יפכ םינותנה .םירחא םיקיתל רוידל תואתנכשמ לש םיקית ןיב הנחבה 

יבגל .רוידל תואתנכשמ ןיגב חתפנש םיקיתה רפסמ לע בקעמ להנל םירשפאמ םניא פ''לצוהב םויה 

לע םינותנ ונדיב ןיא" :(31/5/2004)פ"לצוה ףגא להנממ בתכמב רמאנ ,ואצוהש יוניפה יווצ רפסמ 

."םייוניפל יוניפה יווצ תומכ ןיב רשק םוש ןיאו לעופב ועצובש יוניפה יווצ רפסמ 
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ןוכשמ יקית ןיב הנחבא תמייק אלש ךכב רסחב םיקול ס"לצוההמ ולבקתהש םינותנהש תורמל 

יווצ לש עוציב ירחא בקעמ ןיאש ךכבו ,תואתנכשמ יקיתל (תוריד ללוכ ,שוכר לש םינוש םיגוס לע) 

הנש לכ םיפרטצמ רשא תיב יקשמ יפלא לש העפותב רבודמ יכ 9 חול ינותנמ דומלל ןתינ ,יוניפ 
.םהיתורידמ יוניפ לש םויא תחת םיאצמנה ולאל 

יתאוושה ימואלניב טבמ :תואתנכשמ ימולשתב םירוגיפ .3.ג 

ימולשתב רוגיפ לש םירקמ יוביר לש בצמ םע תדדומתמה הדיחיה הנידמה הניא לארשי 
תספתנ רשא ,תיברעמה הפוריאב תואתנכשמ ימולשתב םירוגיפ לש הגיאדמה המרה .תואתנכשמ 

רקחמ ךורעל Forc^ Doling םירקוחה תא הנברד ,תולעבב תורידה קוש לש ןסוחה לע םויאכ םש 

ינבמ יונישל םימרוג היצזילבולגה יכילהתש החנהה תדמוע רקחמה לש ודוסיב .אשונב יתאוושה 

ןוחבל ויה רקחמה תורטמ .תולעבב רוידה יקוש םירערעתמ ךכמ האצותכו ,הדובעה יקוש לש 

?הפוריא ברעמ תונידמב רוידה יקוש לע העיפשמ היצזילבולגה דציכ - הנושארה :תולאש יתש 

רקחמה תרגסמב ?הנידמל הנידמ ןיב הנוש היצזילבולגה תעפשה לש המצעה עודמ - היינשה 

,היגלב :ןה ונחבנש תונידמה .הנידמ התואל החמומ ונהש רקוח י"ע תחא לכ ,תונידמ הנומש ונחבנ 

.הינטירבו דרפס ,לגוטרופ ,דנלוה ,הינמרג ,תפרצ ,דנלניפ 

 2003) Doling and Ford) היצזילבולג"ה לש הזיתה :וז לומ וז תוזית יתש ןוחבל םיעיצמ
םרוג לש תרשרש העיצמ "הקזחה היצזילבולג"ה ."השלחה היצזילבולגה" לש הזיתהו ,"הקזחה 

יקשמו ,היצזילבולגה ןדיעב הטילשה תלוכי תא ודביא תולשממהש ךכמ האצותכ תמרגנה הבוגתו 

םינקחשהו תולשממה לש תולועפה :ינבמ םזינימרטד החינמ וז הירואית .םייונישל םילגתסמ תיבה 

"השלחה היצזילבולגה" לש הזיתה .היצזילבולגה ךילהת ידי לע תודסונו תונבומ רוידה יקושב 
לבא ,תוימואל תולשממ לש הלועפה תלוכי לע תולבגמ םירצוי םיילאבולג םיכילהת יכ החינמ 

.היצזילבולגה תועפשה ןותימל םינוש םידעצב טוקנל תולוכי ןהו הלועפ בחרמ רתונ תולשממל 

םוכיסב .ןורמת שפוח םייק אלא ,שארמ העבקנש תובוגת תרשרש תמייק אל וז הירואית יפל 

,הנידמה לש תוליעפל בחרנ רכ שי היצזילבולגה ןדיעב םגש הנקסמל םיעיגמ םירקוחה רקחמה 

.תולעבב רוידה קוש לש תוביציהו הנבמה רובע הבר תובישח שי תולשממ לש תוינידמה ייונישלשו 

תויאפוריא תונידמב הריד רכש ימולשתו תואתנכשמ ימולשתב םירוגיפ 

תורבחה תונידמב רויד ימולשתב םישקתמ לע םינותנ גיצהל ידכ םינוש תורוקמ ינשב רזענ 10 חול 

Doling and Ford י"ע ךרענ ןושארה .תיב יקשמ לש םירקס ינשב ופסאנש יפכ ,יפוריאה דוחיאב 

.2001 תנשל םה םינותנה רשאכ ,יפוריאה דוחיאה לש םיצבקמ חקלנ ינשהו ,1996 תנשב ,(2003) 

םירוגיפ"ב רבודמ 2001-בש דועב ,"אתנכשמה םולשתב םיישק"ל םיסחייתמ 1996-ל םינותנה 

רשאמ םיישק לע וחוודי םישנא רתויש יעבטו ,םינוש םינותנב רבודמש ןבומ :"אתנכשמה םולשתב 

תונושה םינשה ןיב הלודג תונוש תמייקש דומלל ןתינ .תניינעמ האוושהה ,תאז לכב .םירוגיפ לע 

ירועיש ןיב םיוושמ רשאכש הנממ תוארל ןתינ ,ףסונב .םירוגיפהו םיישקה ירועישב תונידמה ןיבו 

ימולשתב םירוגיפ לש רתוי הובג רועיש םייק ללכ ךרדב ,הנידמ התואב ד"כשבו אתנכשמב םירוגיפ 

.הרידה רכש 
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.תיברעמה הפוריא לש תוססובמה תונידמב םג תמייק אתנכשמה ימולשתב םירוגיפה תייעב 

.דנלניפבו ןוויב םייק תואתנכשמ יבגל דחוימב הובג םירוגיפ רועיש 

(2001,1996)יפוריאה דוחיאה תונידמב רוידל םימולשתב םירוגיפ רועיש :10 חול 
(םיזוחא) 

וחווידש תיב יקשמ 
ימולשתב םירוגיפ לע 
**(2001)הריד רכש 

לע וחווידש תיב יקשמ 
ילטונ ללכמ םירוגיפ 

**(2001)תואתנכשמה 

לע וחווידש תיב יקשמ 
אתנכשמה םולשתב םיישק 

םיקדבנה ללכמ 
ולטנ םלוכ אל)רקחמב 
*(1996)(תואתנכשמ 

 6.8  2.7 םינותנ ןיא  דוחיאה תונידמ 

יפוריאה 

 6  3.8  4.9 היגלב 

 2.2  0.5  1.2 קרמנד 

 1  2.6  1.3 (יזמ ללוכ)הינמרג 

 23.5  17.3  27.1 ןווי 

 9.6  3.4  7.1 דרפס 

 7  1.7  2.9 תפרצ 

 12.1  3.7 םינותנ ןיא  דנלריא 

 9.1  3.2  8.5 הילטיא 

 2.1  0.6  2 גרובמסקול 

 3.1  0.8  0.6 דנלוה 

 1.4  0.5  1.1 הירטסוא 

 9.5  1.3  3.2 לגוטרופ 

 14  7.5  13.6 דנלניפ 

 10.3  0.9  6.2 הינטירב 

.Doling and Ford (2003), table 1.5., p 15. * :תורוקמ 
.תיב יקשמ ברקב ךרענש םינפ-לא-טינפ רקסב םינייאורמה י"ע ונתינש תובושת לע םיססובמ ,טטסוריא לש םינותנה ** 

.http://epp.eurostat.cec.eu.int/ :טטסוריא 

תויאפוריא תונידמב הסנכה תוצובק יפל תואתנכשמ ימולשתב םירוגיפ 

תוצובק יפל אתנכשמ ימולשתב םירוגיפה תוחיכש לע םינותנ םסרפ (Eurostat) טאטסוריא 

םיקלוחמ תיבה יקשמ רשאכ ,תיברעמה הפוריאב םירוגיפה ינותנ תא גיצמ 11 חול .תונוש הסנכה 

;הסנכהה ןויצהמ 6096-מ הכומנ םתסנכהש תיב יקשמ - הכומנה הצובקב .הסנכה תוצובק עבראל 

הצובקב ;הסנכהה ןויצהמ 10096-ל 6096 ןיב איה םתסנכהש תיב יקשמ - תינוניב-הכומנה הצובקב 

ההובגה הצובקב ;הסנכהה ןויצהמ 14096-ל 10096 ןיב איה םתסנכהש תיב יקשמ - ההובג-תינוניבה 

.תינויצחה הסנכההמ 14096-ל לעמ םתסנכהש תיב יקשמ - 
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(2001),יפוריאה דוחיאה תונידמב הסנכה תוצובק יפל תיב יקשמ לש םירוגיפ :11 חול 
(םיזוחא) 

ההובג הסנכה 
תינוניב הסנכה 

ההובג 

תינוניב הסנכה 

הכומנ 
הכומנ הסנכה  תוצובקה לכ 

םירוגיפה ירועיש 

תוצובק יפל 
הסנכה 

 1.1  2.3  3.8  8.2  2.7 תונידמ 15 
דוחיאה 

 3.2  2.7  3.6  21.1  3.8 היגלב 

© ות   0.2  1.0  0.3  0.5 קרמנד 

 0.7  2.7  3.4  8.9  2.6 הינמרג 

 6.6  17.7  30.2  34.5  17.3 ןווי 

 0.7  2.6  6.0  9.4  3.4 דרפס 

 0.4  1.2  2.9  4.4  1.7 תפרצ 

 :  4.2  3.7  14.7  3.7 דנלריא 

 2.6  2.0  3.5  11.7  3.2 הילטיא 

 :  :  1.2  2.5  0.6 גרובמסקול 

 0.3  1.1  0.8  1.8  0.8 דנלוה 

 1.0  0.4  0.4  :  0.5 הירטסוא 

 1.0  2.0  0.8  4.1  1.3 לגוטרופ 

 1.1  3.8  15.7  32.8  7.5 דנלניפ 

 0.4  0.7  1.4  2.3  0.9 הינטירב 

.http://europa.eu.int/comm/eurostat :טטסוריא :תורוקמ 

יקשמ רועיש רתויב הכומנה הסנכהה תצובק ברקב ,יפוריאה דוחיאה תונידמ 15-ב ,11 חול יפל 

זוחאכ אוה רתויב ההובגה הסנכהה תצובקב םירוגיפה רועישש דועב ,896 לע הלוע רוגיפב תיבה 

תוצובק ברקב םירוגיפה ירועישש ךכב העתפה ןיא :םייופצ םינותנ גיצמ 11 חולש רמול ןתינ .דחא 

םירוגיפה רועיש ןוויב .םילודג תונידמה ןיב םילדבהה ,תאז םע דחי .רתוי םיהובג הסנכה תוטועמ 

דיעמ וניא םירוגיפ לש הובגה רועישהש חינהל ןתינו ,ההובגה הסנכהה תצובק לצא םג דואמ הובג 

.תומיוסמ תויסנניפ תוביסנ לע וא ,רוביצב תולבוקמ תושיג לע אלא ,תילכלכ הקוצמ לע חרכהב 

רועיש רשאכ ,דנלניפב הסנכהה תוצובק לש םירוגיפה ירועיש ןיב םיהובגה םילדבהה ,תאז תמועל 

הסנכהה תצובקב םירגפמה רועישש דועב 3396-ל בורק רתויב הכומנה הסנכהה תצובקב םירגפמה 

.תולעבב רוידה קוש לש היעב לע םידיעמ ,דחא זוחאכ אוה ההובגה 

תויאפוריא תונידמב םירוגיפה ירועיש ןיב םילדבהל םיריבסמ םימרוג 

.םירקוחה תונרקס תא וכשמ תואתנכשמב םירוגיפה רועישב תונידמ ןיב םימייקה םילדבהה 

 2003) Doling and Ford, םע םירוגיפה ירועיש לש םאתמה םדקמ לש חותינ םיגיצמ (16 ימע
לש תוקהבומה תמר התייה המו לדומב ופתתשה תונידמ המכ רפסהמ רורב אל)םינוש םינתשמ 
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לדומה יאצממש ךכ לע םיעיבצמ םירבחמה .12 חולב םיגצומ חותינה יאצממ .(גצומש הנתשמ לכ 

.(institutional factors)םיידסומ םימרוג ןיבל אתנכשמה ימולשתב םיישק ןיב רשק לע םיארמ 

ןהבש תונידמב רתוי םיצופנ אתנכשמ ימולשתב םיישקש ךכ לע םיעיבצמ םימדקמה ,דחוימב 

םייוניש .החימצ ירועישבו תיביר ירועישב ,הקוסעתב (variability) םיפוכת םייוניש םימייק 
,המגודל .חווט יכורא יארשא ירדסהב דומעל םיוול לש תורשפאה רסוח תא םיריבסמ ולא םימרוגב 

תוסנכה םרז לע האוולהה תליטנב וססבתהש םיוול םתואש קפס ןיא ,הלוע הלטבאה רועיש רשאכ 

.םיישקב ולקתיי הדובעמ ידיתע 

םינתשמ םע תואתנכשמה ירזחהב םישקתמה יקשמ רועיש לש םאתמ ימדקמ :12 חול 
םייטנוולר 

*םאתמ םדקמ הנתשמ 
 0.23 תיביר רועיש 

 0.64 תיבירה רועיש לש ןקת תייטס 

 0.46 הלטבא רועיש 

 0.68 הלטבאה רועיש לש ןקת תייטס 

 -0.50 ג"מתהמ םיזוחאכ תילאיצוס האצוה 

 -0.45 תיקלח הרשמב הקוסעת לש רועיש 

 -0.21 ג"מתב לודיג 

 0.48 ג"מתב לודיגב ןקת תייטס 

 0.66 רויד לע תולעב רועיש 

.p<.lO םידחאו p< 05 םימאתמה בור * 
.Doling and Ford (2003), table 1.6, p. 16 :רוקמ 

.תוריד ילעב לש הובג רועיש ןהבש תונידמב םיהובג םירזחהב םישקתמה ירועיש יכ הארמ חותינה 

םינוקכ םירדגומ (רשוע וא)הסנכה לש םיחנומב רשא תיב יקשמש ךכ לע דיעמ הובג תולעב רועיש 

לבח לע םיכלוהל םילושמ ולא תיב יקשמ .םילעבה תקזחל ופרטצה ,(marginal buyers)םיילוש 
.לקשמה יוויש תא דבאל םהל תמרוג ,רתויב הנטק וליפא ,לולסמב הערפה לכו ,קד 

תונידמב רתוי הובג אתנכשמה ימולשתב םישקתמה רועישש ךכ לע םיעיבצמ םאתמה ימדקמ 

הכימתה רועיש רמולכ ,ךומנ (social spending) תוילאיצוס תואצוהל האצקהה רועיש ןהבש 
לש ההובג המרל תמרוג תילאיצוס הנגה לש הכומנ המר ,תורחא םילימב .הנידמה י"ע ןתינש 

.תילאודיווידניא הקוצמ 

היתוכלשהו (שומימ)היופכ הריכמ .4.ג 

לכל תודבכ תויולעב הוולמה ,ביאכמ ךילהת אוה אתנכשמ תובוח ןועריפ יא לשב תוריד שומימ 

שומימ)היופכ הריכמב תוכורכה תויולעה לכ תא וזכיר (Doling and Ford (2003 .וב םיברועמה 
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:תויולע יגוסל םאתהב ,הלשממהו םיוולמה ,םיוולה רובע תויולעה תא טרפמ רשא חולב (םכנה 

.רוקמל םינמאנ תויהל ץמאמ ונישע 13 חולב .תויטילופו תויסנניפ ,תוילהנמ ,תויתואירב ,תויתרבח 

ןלוכ אלו ,תונווגמו תובר היופכה הריכמה ךילהת לש תויולעה ,חולהמ תוארל ןתינש יפכ 

.ךילהב תוכורכה תויסנניפה תויולעל רקיעב סחייתנ הז קרפ לש וכשמהב .הרישי הדידמל תונתינ 

(שומימ)תוריד לש היופכ הריכמ לש תוילאיצנטופה תויולעה :13 חול 

הלשממ םיוולמ םיוול 

ןומא רסוח • תוחיכשה תיילע •  (יודינ)הקחרה •  תויתרבח תויולע 
ינוע לש  םינכרצ ברקב  הרבחהמ 

תיקסעה תימדתל קזנ •  ןוחטיב רסוח • 
םייחה תמרב הדירי • 

תואירבב העיגפ • 

החוורבו תישפנה 

תויתואירב תויולע 

תויוליעפב היילע • 

תלעפהב תורושקה 
,תיטפשמה תכרעמה 

תואירב יתוריש 

רויד תקפסאו 
"םינופמ"ל 

הייבג תויולע • 
תויטפשמ תויולע • 

תוילהנמ תויולע 

תכרעמה לש תויולע •  ףקיה/תוסנכהב הדירי •  רשועה תתחפה •  תויסנניפ תויולע 
יתוריש ,תיטפשמה 

רויד תקפסאו תואירב 

תואוולהה תוליעפ  בוחה לטנ תאלעה • 

תוכלשה • 
תוילארוטקלא 

היצלוגרל ששח • 
השדח 

תויטילופ תויולע 

.Doling and Ford (2003), table 10.3, p.226 :רוקמ 

לארשיב (סכנה שומימ) היופכה הריכמה ךילה 

היינפ ,ןושארה :תואתנכשמ םולשתב םירגפמ דגנ הייבג לש םיכילהת ינש ליעפהל רשפא לארשיב 

.(פ"לצוה) לעופל האצוהה תושרל היינפ ,ינשה ;םירוגיפ תעיבת לש השגהו םולש טפשמ תיבל 

ךילהה תונורחאה םינשבש דועב ,טפשמה תיבל םירוגיפ תעיבת שיגהל רתוי לבוקמ היה רבעב 

תובקעב היינפה ןכל ,ןיד-קספל תבשחנ אתנכשמ .לעופל האצוהל הרישי היינפ אוה לבוקמה 

תיבב עיפומ וניא הוולה .טפשמה תיבל אלו ,לעופל האצוהל תורישי ללכ ךרדב הנה ןועריפ יא 

בוכיעל ללכ-ךרדב תמרוג תודגנתה)ךילהה עוציבל תודגנתה שיגהל הצור אוה םא אלא ,טפשמה 

.(ןועריפה לדח הוולה לע רבד לש ופוסב ולוחיש ,תופסונ תויולעל םורגל הלולע ותייחדו שומימה 

םיסכנ סוניכ .לעופל האצוהה תכשל ךרד - םיסכנה סוניכ - היופכה הריכמה תעצבתמ לארשיב 

תיטופיש תושר י"ע הנמתנש דיקפת לעב ונה םיסכנ סנוכ .םיסכנ סנוכ הנוממ ותרגסמבש ךילה ונה 

לש שומימו הסיפתל תונוש תולועפ תושעל ךמסוהו (לעופל האצוהה שאר - לעופל האצוהב) 

סנוכ לע .לעופל האצוהה קיתב הכוזה לש ןידה ךרוע ונה הנמתמש םיסכנה סנוכ ,בורל .סכנ 

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



349 ונועריפב םילשכו רוידל אתנכשמ תואוולה 

לש הכוראה ודיכ השעמל שמשמ אוהו ,תוריהזו ןומא תובוח ןהיניב ,תונוש תובוח תולח םיסכנה 
.טפשמה תיב 

תסיפת ןוגכ ,םיסכנ סוניכבש סכנה שומימל תולועפה לכ תא תושעל ךמסומ םיסכנה סנוכ 

ודיקפתב ןושארה בלשה ,ןיעקרקמ סכנב רבודמ רשאכ .ותריכמו ומוסרפ ,ותקזחא ,ותנסחא ,סכנה 

סכנה יוניפל םיכילהה לכב טוקנל וילע ךרוצה תדימבו ,סכנב הקזח סופתל ונה םיסכנה סנוכ לש 

עיצהל הנמזה" ללכ ךרדב התרתוכש העדומב ,ןותיעב סכנה םוסרפ ונה ינשה בלשה .ויבשוימ 

.זרכמב תופתתשהל םיאנתהו ותוארל ןתינ ובש ןפואה ,סכנה יטרפ םיטרופמ העדומב ."תועצה 

תוברעב וא ןמוזמב ,העצהה יוושמ 1096 הבוגב ןובריע תדקפהב העצה תשגה תינתומ ללכ ךרדב 

.ןמזב לבגומ תועצהה תשגהל דעומהו ,תיאקנב 

"תורחמתה"ל ללכ-ךרדב םיעיצמה םינמזומ ,העצה תשגהל עבקנש ןורחאה דעומה םותב 

אוה יתלחתהה ריחמה רשאכ ,תיבמופ הריכמ ןיעמ לש ךילה להנתמ .םיסכנה סנוכ לש ודרשמב 

דימת טעמכ .זרכמב הכוזה עבקנ "תורחמתה"ה םותב .הלבקתנש רתויב ההובגה העצהה הבוגב 

תרגסמב הריכמה ךילהש תורמל ,תורחמתהב רתויב ההובגה התייה ותעצהש עיצמה סכנב הכוז 

רתויב ההובגה העצהה תא לבקל ביוחמ וניא םיסכנה סנוכו ,םיזרכמ ינידל ףופכ וניא םיסכנ סוניכ 

בייחה - סכנה לעבל תתל םיסכנה סנוכ לע ,תורחמתהב הכוזה עבקנש רחאל .איהש העצה לכ וא 
סכנה לעב רחב םא .זרכמב התכזש העצהה םוכסמ לפונ וניאש םוכסב סכנה תא תודפל תונמדזה - 

ותוכז לע סכנה לעב רתיו םא .לטובמ זרכמה הלא תוביסנבו ,ותקזחל רזחומ סכנה סכנה תא תודפל 

עיצמל סכנה תריכמל לעופל האצוהה שאר רושיא תא לבקל םיסכנה סנוכ הנופ סכנה תא תודפל 
.התכז ותעצהש 

לארשיב היופכ הריכמ לש תויסנניפה תויולעה תכרעה 

םרוג סכנ שומימ ,יאקירמאה קושל תסחייתמה ,(Capone and Metz (2003 לש הכרעה יפל 
.הוולמהו הוולה ףתושמב םתוא םיאשונ .הרתונש אתנכשמה ךרעמ 2596 תוחפל םהש םידספהל 

,היינשו ,קושה ריחממ ךומנ ריהמ שומימב סכנ ריחמש גוהנ ,תחא :ןה םידספהל תוירקיעה תוביסה 

.םיסכנה סוניכ ךילהתל תוולנה תודבכ תויטפשמ תואצוה 

םינותנ ךמס לע עצבתה לארשיב רויד יסכנ שומימב תוכורכה תויולעה תא דומאל ןויסינה 

םיקנבה י"ע ושגוהש תועיבת לש םיקית 35-ל םיסחייתמ םינותנה .EMI תרבחמ ונל ורסמנש 
רפסממ תובכרומ תויסנניפה תויולעה .אתנכשמה לש יארשאה תא החטיב רשא חוטיבה תרבחל 

.ריהמ שומימב סכנה הריכמו תיביר תואצוה ,םדקומ ןועריפ תלמע ,תויטפשמ תואצוה :םיביכרמ 

תוארל ןתינ .ונקנ ובש ירוקמה ריחמל סחיב ,תורידה ורכמנ םהבש םיריחמה תא גיצמ 14 חול 

רובע םלושש ירוקמה ריחמהמ 4496-2096-ב ךומנ שומימב הריד רובע לבקתהש עצוממה ריחמהש 

םישומימ יריחמ ,המגודל ,ןולקשאב ;דחוימב הלודג םיריחמ תדירי הלח םירעהמ קלחב .סכנה 

.ךשוממ לפשב ןותנה קושב בצמ םיפקשמ הלא םינותנ .ירוקמה ריחמה ןמ תיצחמב ךרעב ועצוב 

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



הלכלכל ןועבר 350 

(2004)ירוקמה ריחמהמ םיזוחאכ ריהמ שומימב םיסכנה יריחמ :14 חול 

ירוקמ ריחמל סחיב שומימ ריחמ םירקמ בו!2ח 
56.196 5 ןולקשא 
74.896 6 םי-תב 

87.696 2 ןולוח 
80.596 2 הפיח 

68.896 3 םילשורי 

60.796 2 הינתנ 

15 םיפסונ םיבושי 

(עצוממ) 71.596 35 ב"הס 

.הרבחה י"ע ומלושש תועיבת יבגל 2004 תנשב EMI תרבחמ ולבקתנש םינותנ :רוקמ 

תואצוה שומימה ךילהל תוולנ ,היופכ הריכמ בקע הרידה ריחמ תדירימ עבונה דספהל ףסונב 

ןפואב ,EMI תרבח י"ע ורסמנש םינותנה יפ לע .ח"ש יפלא תורשע לש לדוג רדסב תויטפשמ 

ינוציק הרקמבו ,שומימב סכנה לש הריכמה ריחממ 1396-כל ועיגה תויטפשמה תואצוהה ,עצוממ 

םירקמב ךא ,הלא תויולעמ קלחב תאשונ וז הרבח ,EMI ידי-לע םיחטובמה םירקמב .2196-ל 

הקסע ןיב רכינ ןפואב הנתשמ םדקומה ןועריפה תלמע .ןאולמב ןתוא םלשל בייח הוולה םירחא 

.הריכמה ריחממ 796-כ ידכל עיגהל הלוכיו ,הקסעה יאנתל םאתהב ,הקסעל 

תואתנכשמ לש לעופל האצוהה ביבס ילכלכ ףנע לש ותוחתפתה 

לעופל האצוהה יכילהת בקע תומרגנה תואצוהה ,ליעל םיגצומה םינותנהמ תוארל ןתינש יפכ 

קומינב םישמתשמש ולאכ ףא שי .ךכמ סנרפתמש םלש ילכלכ ףנע רצונש רבתסמו ,תוהובג 

הבתכמ הלוע ךכ .וז "היישעת" לע ןגהל תוסנל ידכ ילכלכה ליפכמה לש ןשיה ינאיסנייקה 
לעופל האצוהה ישאר י"ע להונ תגהנה אוה הל עקרה רשאכ 19,ינפיח ימוקמ ןותיעב המסרופש 

.ול ומרגנש םיקזנל ןעטי בייחהש הרקמל ,תויוברע דיקפהל םיסכנה יסנוכ םישרדנ ויפלש הפיחב 

לדוג תא רוביצל ריבסהל הסנמ ,יבלח היזנ ד"וע ,ןידה יכרוע תכשלב לעופל האצוהה תדעו ר"וי 

ברקב הלודג יכה הסנרפה יקפס םה ,םיקנב םיגציימה ןידה יכרוע ידרשמש ןיבהל ךירצ..." :הרזגה 

,ןיד יכרוע ,םיחמתמ ,לעופל האצוה ישנא ,םירזוע ,תודיקפ הברה שי ולא םידרשמב .ןידה יכרוע 

."תועוצקמ ילעב הברה דועו םיכוותמ ,םוסרפ ידרשמ ,םיאמשל הדובע םיקפסמ ולא םידרשמו 

ןידה יכרוע קר אל ,םייאפיח םידרשמל שומימ יקית רוסמל םיקנב וקיספי הלילחו סח םאש ,ןאכמ 

ןותיעב הבתכה ןמ האבוהש תודעל סחייתהל רשפא .םיבר תועוצקמ ילעב דוע אלא ,השק ועגפיי 

םישנאל :תיתימא היעבל היצקידניא הב תוארל ריבס ,ונתכרעהל ךא ,הטודקנאמ רתוי אלכ ימוקמ 

לש היופכ הריכמ לש םירקמ יובירב ישיא סרטניא שי - דועו םיכוותמ ,םיאמש ,ןיד יכרוע - םיבר 
.םתריד לע אתנכשמ ימולשתב ורגיפש ימ לש תוריד 

.יול ןד ,"ןידה יכרועב השק העיגפל איבת לעופל האצוהה תוינידמ" ,7.1.2005 ,הפיח תועידי 19 
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ןועריפ תולדחו ילילש רויד ןוה לש ףוריצה :יתרבח-ילכלכ דוכלמ .5.ג 

לע תיבה קשמ לש תויובייחתהה ךרע ובש יסנניפ בצמ ונה (negative equity)ילילש רויד ןוה 
קוש לש םיריחמה רוזחמל הרושק ילילש רויד ןוה לש העפותה .הלש קושה ךרעמ הובג הרידה 

תואוולה לוטיל םיטונ תיבה יקשמ ,תואג תפוקתב .תורידה יריחמב םיימוקמ םייונישלו רוידה 

ן"לדנה יריחמש השוחתה תא דחמ תרצוי תורידה יריחמ תיילע .םיהובג ןומימ ירועיש םע אתנכשמ 

קיחרי השיכרב בוכיעש םיששוח תיבה יקשמ ןכש ,תוליהב תרצוי ,ךדיאמו ,תולעל ופיסוי םלועל 

תורידה יכרע ,לפש תפוקתב .םדי גשיהל רבעמ הלעיו ףיסוי הריחמש תפסכנה הרידהמ םתוא 

תורבתסהה .הרידה לש קושה ךרעמ ההובג אתנכשמה בוח תרתי ובש בצמ רצוויהל לולעו םידרוי 

.םיהובג ןומימה ירועיש רשאכ ,הלדג ילילש רויד ןוה לש בצמל 

היילע לג לארשי הטלק םיעשתה תונש ךלהמב .םיריחמ תודונתל ןותנ לארשיב רוידה קוש 

ול ופסונש ,תורידל ברה שוקיבה .הריהמ תילכלכו תיפרגומד החימצמ התנהנ הנידמהו ,לודג 

תוריד תיינבלו היינבה ףנע תוררועתהל םרג ,רוידה קושל הלשממה הקפיסש םינוש םיצירמת 

ילנימונה יונישה רשאכ ,תררחסמ םיריחמ תיילעב הנייפאתה 90-ה תונש תליחת .בחרנ ףקיהב 
תורידה יריחמ לש הריהמ הכ היילע .3096-ל לעמ היה 1991-1989 םינשב תורידה יריחמב יתנשה 

קושב םינקחשה ברקב הלהבו לובלב רוציל החוכבו ,היצלפניאה תצאהל רכינ ןפואב תמרות 

םילוע ברקב רויד תולעב הדדוע לארשי תלשממ לש הטילקה תוינידמ .תואתנכשמהו תורידה 

קלח .רצק ןמז ךות תוריד ילעבל וכפה םילועה לש תיבה יקשממ 4696-כ .רויד שוכרל םתוא הזריזו 

תירטנמלא הנבה אלל ,לארשיב םתוהשל הנושארה הנשב רבכ הריד שכר םימעה רבח ילועמ רכינ 

.(Benchetrit and Czamanski, 2009)ץראב תואתנכשמה תכרעמבו תורידה קושב 
.היילעה לגמ םרגנש שוקיבה עוזעזל וביגה ,םיעשתה תונש לש רושעב ,לארשיב תורידה יריחמ 

ןועברל 1989 לש ןושארה ןועברה ןיב 9096-כב תילאר הלע תולעבב תורידה לש םיריחמה דדמ 

.תולעל דדמה רזח 2007-ב קרו ,דדמב הדירי לש המגמ הלחה 1997 תנשמ לחה .1997 לש ישילשה 

תוגהנתהב תרכינ תונוש תמייק ,יביטגרגאה דדמב םיפקתשמה לפשהו תואגה ירוזחמל ףסונב 

לארשיב תורידה קוש תא קליח (2007) קידצ .לארשיב תורידה קוש לש םינוש םיקווש-תת לש 

תוריד םישכור רשא ץוח יבשותו ןוילעה ןויאמה תא תרשמ - יתרקויה חלפה :םיחלפ השולשל 
םיססובמ םיבושייב זכרתמ - הובג-ינוניבה חלפה .תרכינ םיריחמ תיילע הלח הז חלפב .הרקוי 

םאתהב לדג וניא םהב תורידה עציה םלוא ,היינקה חוכב לודיגה לשב תורידל בר שוקיב םהב שיש 

זכרמב םיבושייו תונוכש - ךומנ-ינוניבה חלפה .םילוע הז קוש חלפב םיריחמה ןכ לעו ,שוקיבל 

.םיריחמ תדירי הלח הז קוש חלפב .המורדבו ץראה ןופצב םיבושייה בורו ץראה 

רויד לע תולעב תדדועמה רויד תוינידמ לארשי תנידמב הלעפוה המויק תונש לכ ךרואל 

 (2002 ,Carmon). תובר תוילכלכו תויתרבח תוקדצה שי וז תוינידמל (2000 ,.Rowe et al).
םיקוושה-תתב םיריחמ תודונתב םיכורכה םינוכיסל םיוולה תא תפשוח וז תוינידמ ,תאז םע דחי 

ךומנ-ינוניבה קושה חלפב תוריד שוכרל םיצלאנ הסנכה תוטועמ תוצובקמ םיוול .רוידה קוש לש 

.ילילש רויד ןוה לש בצמב םינכתסמ רויד תאוולה םלטונבש ולא םהו ,הירפירפה ירוזאבו 

תוצובקה רובע לדגו ךלוהש ןוכיס ,הסנכהה ןדבא לש ןוכיסה ףסונ ילילש ןוה תורצוויהב ןוכיסל 

בורל החימצו גושגש לש םינש - עודיכ - ויה 90-ה תונש .הלכשהה תוטועמו הסנכהה תוטועמ 

רחא קלח רובע הסנרפ תורוקמ ןדבאו םיילושל הקיחד לש ךילהת לח תינמז-וב ךא ,הייסולכואה 

לש תורחתה תלוכיב השק העגפ תילבולגה הלכלכל לארשי תנידמ לש התפישח .הייסולכואה לש 

,ליבקמב .הלא םיפנעב תושורדה תודבועה םיידיה רפסמ תא המצמצו ,תמכחותמ אל היישעת יפנע 
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הדובעה יאנת תערהל המרג לארשיב הדובעה קושל ("םירז םידבוע") הדובע ירגהמ לש םתסינכ 

0.38-ל 1985-ב 0.32-מ הלע יני'ג דדמ :הלע תוסנכהה תוגלפתהב ןויוושה יא .םידחא רוציי יפנעב 

.(2006 ,לארשי קנב)תימואלניב האוושהב הובג ונהש ,(םיסמו הרבעה ימולשת רחאל) 2004-ב 

השדחה תואיצמב הדביא ,הריד תונקלו דובכב סנרפתהל הלכי ןכ ינפלש ,הלכשהה יטועמ תצובק 

דובכב םתחפשמ תא סנרפל םיחילצמ םניא דובעל םיכישממה ןמ םיבר ,ןכ לע רתי .הדובע תומוקמ 

,רוידה יריחמ לש הלודגה הלטלטה הפסונ הלא לכל .אתנכשמה ימולשתב דומעל םיחילצמ םניאו 

.תרכינ םיריחמ תדירימ דחוימב לבסש ךומנ רויד קוש-תת הרצי - ליעל וניארהש יפכ - רשא 

תאטבתמה העפות ,ילילש רויד ןוה לש העפותה הקיעמ ךומנה קושה-תתב םיבר תיב יקשמ לע 

םג ועלקנ ילילש רויד ןוה ילעב תיבה יקשממ קלח .הילע אתנכשמה בוחמ ךומנ הריד ריחמב 

לש תטלחומ טעמכ הריצעו תורידה יריחמב הדיריה :דוכלמב םמצע ואצמו ןועריפ תולדחל 

םניא םהשכ ,םהיתורידב "םידוכל"ל וכפה םהמ םיברש ךכל ומרג ךומנה קושה-תתב רחסמה 

םילגוסמ םה ןיא אתנכשמה תאו ,אתנכשמה לש הלועמ ררחתשהל ידכ הרידה תא רוכמל םילוכי 

םירצונ ,ילילש רויד ןוה הילעבלש הריד לש הריכמ הפוכו הנומתל השונה קנבה םנכנ רשאכ .םלשל 

גג תרוק אלל םירתונ תיבה ינב :ותומקתשה ייוכיסבו תיבה קשמב ינוציק ןפואב םיעגופש םיבצמ 

תולפומש דאמ תודבכ הקסע תואצוהמ ןהו הרידה ריחמ תדירימ ןה עבונה ,קנבל קנע בוח םעו 

.בייחה שאר לע ןלוכ 

םויסל .ד 

תיתאוושה הנומת תגצהלו תואתנכשמה קושב םיגשומ םע תורכיהל שדקוה הז רמאמ לש ורקיע 

ןויעה ךותמ .תורחא תונידמ תמועל ,לארשיב אתנכשמ ימולשתב םירוגיפו תואתנכשמה ירדסה לש 

.ויונישל האירק הלועו ילארשיה בצמה לש ודוחיי ררבתה רקחמה ירמוחב 

ןבאל בשחנ אוהש ינפמ ,להקה תעדבו רקחמב תוטלובל הכז ב"הראב םיירפ-באסה רבשמ 

םלוא .ימואלניבהו ימואלה יסנניפה רבשמה תא הירחא הפחס ןורדמב התורדרדיהש הנושארה 

לש םלבסב םג אלא ,תואתנכשמ ןועריפב תונולשיכה לש ורקמה תועפשהב קר אל וקסע תורתוכה 

הדקמתה םיירפ-באסה רבשמל דעש ,ב"הראב רקחמה תורפס .םהיתורידמ תונפתהל וצלאנש ימ 

םיבר םירקחמו ,רקחמה ןוויכ תא התניש ,רויד לע תולעבמ הרבחלו טרפל םינקומש תונורתיב 

.תונוכשו תוליהק ,תוחפשמ לע םיתבה לש היופכה הריכמל שיש תושקה תוכלשהב םויכ םיקסוע 

20;"תונולשיכ אלל תואתנכשמ תכרעמ"ל המגודכ לארשי הבשחנ םירשעה האמה ףוסל ךומס דע 

.ץראב תרכומ התייה אלש טעמכ ,אתנכשמ ימולשתב ןולשיכ בקע ,ןהיתבמ תוחפשמ יוניפ תייעב 

תואתנכשמ לש בורמ רבעמ)תואתנכשמה קושב םייוניש ,(1992)תואתנכשמל תוברעה קוח ןוקית 
בצמ ורצי - הדובעה קושב תורומתו תודח םיריחמ תודונת ,(תויטרפ לש תויטננימודל תויתלשממ 

1,500-כב םייתרבח םינוגרא י"ע דמאנ םהיתורידמ םינופמה םיילארשיה םיוולה לש םרפסמ .שדח 

,ןכ לע רתי .(ריבס רכזנה ןדמואה ,רמאמה תובתוכ תעדל ;םיילמרופ םינותנ ןיא) הנשל םירקמ 

יא לש הלועה תוחיכשהו תונורחאה םינשב ץראה זכרמב רוידה יריחמב תררחסמה היילעה חכונל 

לככ לארשיב םהיתורידמ םינופמה רועיש .תואבה םינשב לדגי רפסמהש ריבס ,הקוסעתב ןוחטיב 

תלכלכ לע קיעמכ הארנ וניא אתנכשמ תואוולה ןועריפ יאו ,ב"הראב םרועישל תיסחי ,ןטק הארנה 

.6.5.2004 םוימ ,תוחפט קנבב הרקבו ןונכת ל"כנמס ,ינמחנ ןורוד םע ןויאיר ךותמ 20 

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



353 ונועריפב םילשכו רוידל אתנכשמ תואוולה 

םיוול תפשוח איה ,recourse הנה לארשיב האוולהה תנוכתמש ןוויכמ םלוא .לארשי לש ורקמה 

.דחוימב םילודג לבסלו םיישקל ולשכש 
םימרוגה דחא וויהו תונותיעב ומסרופ הייפכב הרכמנ םתרידו ולשכש םיוול לש םהירופיס 

רקחמ ותוא .הז רמאמב וחווד ונממ םיקלחו ,ןוכישהו יוניבה דרשמ ידי-לע ןמומש רקחמ תנמזהל 

הלא .םינופמ םע םיישיא תונויאיר םג תואתנכשמל םיקנבמ םינותנו ינויע עדימ ףוסיא דצב ללכ 

גג תרוק אלל ןה ורתונ םתריד לש היופכ הריכמ רחאל רשא תואתנכשמ ילטונ לש םירופיס ופשח 

ןוחטיבה תותשר .השקה םבצמל ןורתפ לכ קפואב הארנ אל רשאכ ,םידבכ תובוחב םיסומע ןהו 

.ןולשיכ תעב הנגה םיקפסמה םילכה תא ןווגלו ביחרהל ךרוצ שיו ,תוקפסמ ןניא תואתנכשמ ילטונל 

ןיטקהל יוכיס ןהל שיש םיכרד לע תועיבצמ (11 קרפ ,2006 ,ןומרכו תירטש ןב)רקחמה תונקסמ 

םהיתואצותל םורגל ,םירוק םה רשאכו ,לארשיב אתנכשמ תואוולהב םילשבה לש םרפסמ תא 

.תושק תוחפ הנייהתש 

תורוקמ 

.לארשי קנב תוח"וד ,(תונוש םינש)לארשי קנב 

םייאקנבה םידיגאתל םיחנמ םיווק תטויט ,לזאב תדעו לש תושדחה תוצלמהה ,(2004)לארשי קנב 

http://www.bankisrael.gov.il/deptdata/ 26.10.2004 םוימ יארשא גוריד אשונב 

 pikuah/basel2/basel2.htm.
http:// 2003 תיתנש הריקס ,לארשיב תואקנבה תכרעמ ,(2004)םיקנבה לע חקפמה ,לארשי קנב 

 www.bankisrael.gov.il/deptdata/pikuah/skira03/skira03h.htm.
.םייאקנבה םידיגאתה לע יתנש עדימ ,(תונוש םינש)םיקנבה לע חקפמה ,לארשי קנב 

יוניבה דרשמ ,ןנועריפב םילשכ - לארשיב אתנכשמ תואוולה ,(2006)'נ ןומרכו 'ג תירטש ןב 

רפס) הפיח ,לארשיל יגולונכט ןוכמ - ןוינכטה ,רוזאהו ריעה רקחל זכרמהו ןוכישהו 

.(04-8294019 ןופלט ,ןוינכטב השיכרל םינתינ וריצקתו רקחמה 

:םיעשתה תונשב לארשיב רויד לע תולעב תדדועמה תוינידמ" ,(2004)'ד יקסנמ'צו 'ג תירטש ןב 
ימע ,(1)ו ךרכ ,תילארשי היגולויצוס ,"תיתלשממ תוברעתה לש התוסחב םזילטיפק 

 67-39.

.אתנכשמ אשונב רקחמ יאצממ ,(2004)היפרגוטרקואיג 

ב"הח רובע בתכנ ,ב"הראבו לארשיב אתנכשמ ימולשת ,(א 2004) עדימו רקחמ זכרמ - תסנכה 

.http://www.knesset.gov.il/MMM/data/docs/m00776.doc םהרבא המחור 
.לארשיל יטסיטטס ןותנש ,(תונוש םינש)הקיטסיטטסל תיזכרמה הכשלה 

,?םיריעצה תוגוזה לש רוידה תייעב תא רותפי תואתנכשמל ינשמה קושה םאה ,(2001)'א רגרבצרו 

.ביבא לת ,הודא ,הדמע ריינ 

תיטפשמה הקינילקה ,ןוברח סירלק ד"וע ידי לע ןכוה ,תואתנכשמ לע עדימ יפד ,(2004)'ק ןוברח 
.ביבא לת תטיסרבינוא לש 

ןועבר ,תואתנכשמל םיקנבה תכרעמ לש תויקסעה תואצותה תריקס ,(תונוש םינש) 'א ןהכ 

.לארשיב םיקנבה דוגיא ,תואקנבל 

םחנמ 'גו סאימחנ 'ד ,"תונושארה םינשה 50 :לארשי לש ןוכישה תוינידמ" ,(1999)'נ ןומרכ 

.םילשורי ,היטרקומדל ילארשיה ןוכמה תאצוה ,לארשיב תירוביצה תוינידמה ,(םיכרוע) 
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דרשמ לש טנרטניאה רתא ,הריד תשיכרל עויס - רוידב עויס ,(2004)ןוכישהו יוניבה דרשמ 

.ןוכישהו יוניבה 

ימוסרפ :םילשורי .ישדוח עדימ ,(תונוש םינש)ילכלכ חותינו עדימל ףגאה ,ןוכישהו יוניבה דרשמ 
.לארשי תנידמ 

םיתורישל םיבאשמ תאצקה ,הריד לע תולעב - םיילכלכ םיסכנ תשרוה ,(1997)'ס ןמלריפס 
.םילשורי ,לארשיב תיתרבחה תוינידמה רקחל בואט זכרמ ,1996 םייתרבח 

 Benchetrit G. and Czamanski D. (2009), "Immigration and homeownership: government
 subsidies and wealth distribution effects in Israel", Housing, Theory and Society
 26(3), 210-230.

 Capone C.A.J. (2002), Research into Mortgage Default and Affordable Housing: a Primer,

 Prepared for the LISC center for Homeownership Summit 2001, November 8,
 2001.

 Capone C.A.J, and Metz A. (2003), Mortgage Default and Default Resolutions: Their
 Impact on Communities. Available at: http://www.chicagofed.org/cedric/
 files/2003_conf_paper_session2_capone.pdf.

 Carmon N. (2002), "Housing Policy in Israel: Review, Evaluation and Lessons", D.
 Nachmias and G. Menahem (eds.), Public policy in Israel, London, 181-208.

 Case K.E. and Shiller R.J. (2003), "Is there a Bubble in the Housing Market?", Brookings

 Panel on Economic Activity, Brooking Institute, Washington, D.C.

 Doling J. and Ford J. (2003), "Managing Globalisation", J. Doling and J. Ford (eds.),
 Globalisation and Home ownership, OTB Research Institute for Housing, Urban

 and Mobility Studies, Delft University of Technology, 212-233.

 Doling J., Ford J. and Horsewood N. (2003), "Globalisation and Home Ownership", J.
 Doling and J. Ford (eds.), Globalisation and Home ownership, OTB Research
 Institute for Housing, Urban and Mobility Studies, Delft University of
 Technology, 1-20.

 Doling J., Marja E., Boelhouwer P. and Ford J. (2004), Playing Snakes and Ladders: Gains

 and Losses for Home Owners, ENHR conference: Cambridge, UK.
 Esping-Andersen G. (1990), The three worlds of welfare capitalism, Princeton, N.J.

 European Central Bank (2003), Structural factors in the EU housing markets.
 Eurostat, Living conditions and welfare-housing (statistic data of the
 European Commission), http://epp.eurostat.cec.eu.int/portal/page?_
 pageid=1996,453237348r_dad=portal8c_schema=PORTAL8cscreen=welcomer
 ef8copen=/popul/livcon/ilc/ilc_se/ilc_ho8danguage=en8q)roduct=EU_MAIN_
 TREE8a-oot=EU_MAIN_TREE8rscrollto=2126.

 Ford J. and Doling J. (2003), "United Kingdom", J. Doling and J. Ford (eds.), Globalisation

 and Home ownership, OTB Research Institute for Housing, Urban and Mobility

 Studies, Delft University of Technology, 185-211.

 Ford J. and Quilgars D. (2001), "Failing Home Owners? The effectiveness of Public and

 Private Safety-nets", Housing Studies 16(2), 147-162.

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms



355 ונועריפב םילשכו רוידל אתנכשמ תואוולה 

 Hendershott P.H. and White M. (2000), "The Rise and Fall of Housing s Favored Investment

 Status", Journal of Housing Research 11(2), 257-275.

 Horsewood N. and Doling J. (2004), "Repayment Risk and European Home Owners: The
 interplay of Housing Markets, Labour Markets, Financial Markets and Social
 Security Systems", Housing Studies 19(3), 433-446.

 Housing Data and Statistics Division, Office of the Deputy Prime Minister UK (2003),

 Housing Statistics 2003, http://www.odpm.gov.uk/stellent/groups/odpm_
 housing/documents/page/odpm_house_026202.pdf.

 Maldonnado J.L. (2003), "Spain", J. Doling and J. Ford (eds.), Globalisation and Home

 ownership, OTB Research Institute for Housing, Urban and Mobility Studies,

 Delft University of Technology, 160-184.

 Margalit A. (2006), "The Value of Home Ownership", Theoretical Inquiries in Law 7(2),
 389-413.

 McCulloch J.H. (1980), "The Ban on Indexed Bonds 1933-77", American Economic Review

 70(5), 1018-21.

 MICA - Mortgage Insurance Companies of America, 2009-2010 Fact Book 8c Member
 Directory, http://www.privatemi.com/news/factsheets/2009-2010.pdf.

 Pryce G. and Keoghan M. (2002), "Unemployment Insurance for Mortgage Borrowers: Is
 it Viable and Does it Cover those Most in Need?", European Journal of Housing

 Policy 2(1), 87-114.
 Quercia R.G., McCarthy G.W. and Stegman M.A. (1995), "Mortgage Default among

 Rural, Low-Income Borrowers", Journal of Housing Research 6, 349-369.

 Rohe W.M., McCarthy G. and van Zandt S. (2000), The Social/Economic Benefits and
 Costs of Homeownership: A Critical Assessment of the Research, Working
 Papers 00-01 and 01-02, Research Institute for Housing America, Washington
 DC.

 Ruonavaara H. (2003), "Finland", J. Doling and J. Ford (eds.), Globalisation and Home

 ownership, OTB Research Institute for Housing, Urban and Mobility Studies,
 Delft University of Technology, 53-79.

 Shlay A.B. (2006), "Low-Income Homeownership: American Dream or Delusion", Urban
 Studies 3(3), 511-532.

 The Netherlands Ministry of Housing (2002), Spatial Planning and Environment and the

 Finnish Ministry of the Environment, Housing Statistics in the European Union
 2002.

 Vandell K.D. (1995), "How Ruthless Is Mortgage Default? A Review and Synthesis of the

 Evidence", Journal of Housing Research 6,245-264.

 Werczberger E. and Reshef N. (1993), "Privatization of Public Housing in Israel:
 Inconsistency or Complementarity?", Housing Studies 8(3), 195-206.

This content downloaded from 132.68.112.67 on Sun, 01 Jul 2018 08:23:48 UTC
All use subject to http://about.jstor.org/terms


	Contents
	p. [319]
	p. 320
	p. 321
	p. 322
	p. 323
	p. 324
	p. 325
	p. 326
	p. 327
	p. 328
	p. 329
	p. 330
	p. 331
	p. 332
	p. 333
	p. 334
	p. 335
	p. 336
	p. 337
	p. 338
	p. 339
	p. 340
	p. 341
	p. 342
	p. 343
	p. 344
	p. 345
	p. 346
	p. 347
	p. 348
	p. 349
	p. 350
	p. 351
	p. 352
	p. 353
	p. 354
	p. 355

	Issue Table of Contents
	הרבעון �퐬⁖潬⸠㔷Ⱐ乯⸠㐠⠅팅�턅㈰⤠灰⸠㌱㤭㐷�
	שער 팅��
	䑥晡畬瑳湤⁆潲散汯獵牥猠潦⁍潲瑧慧攠䱯慮猠楮⁉獲慥氺⁉湴牯摵捴楯渠睩瑨渠䥮瑥牮慴楯湡氠䍯浰慲慴楶攠健牳灥捴楶攠⼠הלוואות ��퀠לדיור 픅��בפירעונן㨠מבוא �픅퀠עם �턅퐠השוואתית 턅��퀅픅��孰瀮″ㄹⴳ㔵�
	偲楣楮朠乡瑵牥⁒敳敲癥猺⁙敳㼠乯㼠䡯眿  �휅픅שמורות �  �퀠ואיך㼠המקרה �שמורת 휅�דרגה⁛灰⸠㌵㜭㌸ㅝ
	䄠卩浵污瑩潮映卵扳瑩瑵瑩湧⁐牯杲敳獩癥⁖䅔潲⁴桥⁉湣潭攠呡砠睩瑨⁉獲慥汩⁄慴愠⼠סימולציה �החלפת �הכנסה 턅�מ 픅툅��השפעתה �כלכלת �퀅�孰瀮″㠳ⴴㄸ�
	周攠卵捣敳猠潦⁴桥⁍畴畡氠䙵湤猠剡瑩湧渠䥳牡敬  퐅�휅�של 팅�픅툅�רנות 퀅�픅בישראל⁛灰⸠㐱㤭㐴㡝
	周攠䥮癥牳攠剥污瑩潮獨楰整睥敮⁴桥⁁癡楬慢楬楴礠潦⁃潭浵湩瑹⁐桹獩捩慮猠慮搠䡥慬瑨⁎敥摳渠䥳牡敬椠䍩瑩敳㨠䄠䙡楬畲攠潦⁴桥⁉獲慥汩⁒楳欭䅤橵獴浥湴⁍散桡湩獭㼠⼠הקשר 퐅퐅픅�ין 혅��픅�של 픅퀅�קהילה �턅צורכי 퐅턅�픅בישובי �퀅� ��של 픅휅הקפיטציה 턅퐅퀅תקציב 퐅�בין 퐅픅픅⁛灰⸠㐴㤭㐶㙝
	תקצירים 턅퀅툅��⼠䅂協剁䍔匠孰瀮‴㜰ⴴ㘷�



