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  שפיצר ומתסילוקין רגיל לע לוחלוקין: לוחות סי
 סילוקין בלון לעומת בולט ולוח             

  

רגיל,  לוח סילוקין  :  ונים ן השילוקי ת הסם בין לוחו על ההבדלימסביר  רועי פולניצר  האקטואר    
   ולט לוח סילוקין בבלון ון  לוח סילוקייצר, שפ ן לוח סילוקי 

 

לוח סילוקין  החזר הלוואה לפי   
 "בלון " 

מוחזר  בלון""סילוקין  לוח  ב תקופה  בכל   ,
ובסוף התקופה    ע"ח הריבית בלבד  תשלום קבוע

ת לדוגמה: הלוואהקרן בתשלום אחד. מוחזרת 
מליון ₪, בריבית שנתית של    5על סך של    בלון
10%. 

 

 
 

לוח סילוקין  החזר הלוואה לפי   
 "בולט" 

סילוקין  כ,  "טולב"סילוקין  לוח  ב בלוח  מו 
א בתשלום  מוחזרת  הקרן  בסוף  "בלון"  חד 

"בלון"  לוקין  התקופה. אולם, להבדיל מלוח סי
הרי שבלוח    ריבית משולמת מדי תקופההשבו  

הריבית אינה משולמת באופן    סילוקין "בולט"
אלא מצטברת ומוחזרת יחד עם הקרן    תקופתי

בולט ת  לדוגמה: הלווא.  בתום תקופת ההלוואה
 . 10%מליון ₪, בריבית שנתית של  5על סך של 

 
מחושב  ם  ו התשל התקופה  בסוף  התקופתי 

 כדלקמן: 
 

𝐹𝑉 = 5,000,000 ∙ (1+ 0.10)5 
 

𝐹𝑉 = 8,052,550 
 

 
 
הנמ שב ניתוח  הסילוקין שתתונים  לוחות  י 

 יק את התובנות הבאות: המוצגים ניתן להפ
סילוקין   ❖ הריבית   ע"חהתשלום    בלוןבלוח 

 קבוע. 
סילוקין   ❖ משולמת   בולטבלוח  הריבית 

 . ום אחדבתשל 
קרן התשלום ע"ח הן  קילוי לוחות הסינבש ❖

בס  אחד  בתשלום  התקופה,  ומשולם   אךף 
 סך הצברם של  בולטלוח סילוקין  בעם זאת,  

ע"חתשלוה סך מ  יותר   גבוההריבית    מים 
בלוח הריבית    מים ע"חתשלוה  הצברם של

 ."מקביל "בלון ילוקין  ס
 

הבעלים    כותבה של    והאקטואר הינו  הראשי 
מעריכי שווי בלתי    -שווי פנימי  "פירמת הייעוץ  

השווי   "תלויים מעריכי  לשכת  כיו"ר  ומכהן 
 . ( IAVFA)  והאקטוארים הפיננסיים בישראל

 
 

הנמ שבניתוח  הסילוקין  שתתונים  לוחות  י 
 יק את התובנות הבאות: המוצגים ניתן להפ

רגיל ❖ סילוקין  הקרן    ע"ח  התשלום  בלוח 
 הולך ויורד. תקופתיקבוע אך התשלום ה

שפיצר ❖   התקופתיהתשלום    בלוח סילוקין 
 הולך ועולה. ע"חהתשלום  קבוע והתשלום 

הסי נבש ❖ לוחות  ע"ח  ן  קי לוי  התשלום 
אך ויורד  הולך  זאת,    הריבית  לוח  בעם 

מים  תשלוה סך הצברם של סילוקין שפיצר
שלמ  יותר  גבוההריבית    ע"ח הצברם    סך 

ע"ח תשלוה ילוקין  ס בלוח  הריבית    מים 
תה או, לעל אותה קרןקרי,  )  "מקביל "  רגיל

 .תקופה ובאותה ריבית(
 

ילוקין  החזר הלוואה לפי לוח ס
 "שפיצר"

שנה   20 - שנים משכנתא ל 10לפני  לקחנושניח  נ
המשולמת    500,000סך  על   חודש  כל  סוף  ב₪ 

של   חודשית  ריבית  נשאלת  ,  0.5%ונושאת 
האת    נחשב  כיצדהשאלה,   של  השווי  נוכחי 

לולקת  הבלתי מסתרת החוב  י ון  נכ  נושנותרה 
 ?  להיום

 
נחשב את     למשך  סך התשלום החודשיתחילה 

 : חודשים 240
 

500,000 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ 𝑎240̅̅ ̅̅ ̅⌉,0.005 
 

500,000 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ (1 − 𝑣0.005
240 ) 0.005⁄   

 

 𝑃𝑀𝑇 = 3,582.16    
 

  10בע לנו לפני  קיבלנו שהתשלום החודשי שנק
 . ₪ 3,582.16ומד על ע שנים 

 
 מים חודשייםתשלו  120למעשה נותרו לנו עוד  

כ ש"  3,582.16בני   אחדח  הריבית ,  ל  כאשר 
היא   השווי י  א  לחודש.  0.5%החודשית  לכך 

של   החוב  יהנוכחי  מסתרת  ולקת הבלתי 
ל  להיונכ  נושנותרה  באמצעות ון  תחושב  ם, 

 :ההבא הנוסחה
 

𝑃𝑉 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ 𝑎𝑛̅⌉,𝑖 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ (1− 𝑣𝑖
𝑛) 𝑖⁄   

 
 : אם ניצוק לנוסחה זו את הנתונים נקבל

 

𝑃𝑉1 = 3,582.16 ∙ 𝑎120̅̅ ̅̅ ̅⌉,0.005 
 

𝑃𝑉1 = 3,582.16 ∙ (1 − 𝑣0.005
120 ) 0.005⁄   

 

 𝑃𝑉1 = 322,657.10    
 

סשל  סוגים    2מים  קיי ת שפחוילוקין  לוחות 
 : וציםנפ
 ( Balloon) בלוןסילוקין  לוח ❖
 (Bullet) בולטסילוקין  לוח ❖
 

 

אז מהו    לוחות סילוקין.ק בועסזה נמאמר  ב
סילוקי סילוקיןלוח   לוח  לסדרת   מתאר  ן? 

חלק  )החזר  הקרן  מרכיב  את  תשלומים 
הריבית  ומרכיב  שנלקחה(  מההלוואה 

 )שנצברה על הקרן( בכל תשלום. 
 

ר הלוואה מוחזרת לשיעורין, על פי רוב  כאש
תשלום   בכל  מוחזרת  תמיד(  לא  )אולם 
מועד   עד  שנצברה  הריבית  כל  תקופתי 

 התשלום, וחלק מסוים מקרן ההלוואה.
 

 : יםנפוצ סילוקין של לוחותסוגים  2קיימות 
"רגיל  לוח ❖ בשוק   - "סילוקין  בעיקר 

 העסקי
לשוק   -"שפיצר"סילוקין    לוח ❖ בעיקר 

 הפרטי  
 

 לוח סילוקין "רגיל"

סכום  , בכל תקופה מוחזר  לסילוקין רגי   לוחב
הקרן מיתרת  לרי  קבוע  בית בתוספת 

מליון    5לדוגמה: הלוואה על סך של    שנצברה.
של   שנתית  בריבית  ב₪10%,  לתשלום   ,-5  

 תשלומים שווי קרן: 
 

 
 

 "שפיצרלוח סילוקין " 

מוחזר  לוח  ב תקופה  בכל  שפיצר,  סילוקין 
קבוע, הריבית   תשלום  סך  בין  הפער  כאשר 

התשלום   לסך  התשלום  מועד  עד  שנצברה 
הקרן. מיתרת  מזוכה  לדוגמה:   התקופתי, 

מליון ₪, בריבית שנתית   5הלוואה על סך של  
  תקופתיים תשלומים  5 - , לתשלום ב10%של  

 ם. שווי
 

התשלום   גובה  את  לחשב  יש  ראשית 
על פי הנוסחאות שלמדנו בשיעור   התקופתי 

 הקודם: 

𝑃𝑉 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ 𝑎𝑛̅⌉,𝑖 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ (1− 𝑣𝑖
𝑛) 𝑖⁄   

 
 : נקבלאם ניצוק לנוסחה זו את הנתונים 

 

5,000,000 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ 𝑎5̅⌉,0.10 
 

5,000,000 = 𝑃𝑀𝑇 ∙ (1 − 𝑣0.10
5 ) 0.10⁄   

 

 𝑃𝑀𝑇 = 1,318,987    
 
 

 

מס' 

תשלום

יתרת 

פתיחה

תשלום ע"ח 

קרן

תשלום 

ע"ח ריבית

סך תשלום 

תקופתי

יתרת סגירה

15,000,0000500,000500,0005,000,000

25,000,0000500,000500,0005,000,000

35,000,0000500,000500,0005,000,000

45,000,0000500,000500,0005,000,000

55,000,0005,000,000500,0005,500,0000

מס' 

תשלום

יתרת 

פתיחה

תשלום ע"ח 

קרן

תשלום 

ע"ח ריבית

סך תשלום 

תקופתי

יתרת סגירה

15,000,0000005,000,000

25,000,0000005,000,000

35,000,0000005,000,000

45,000,0000005,000,000

55,000,0005,000,0003,052,5508,052,5500

מס' 

תשלום

יתרת 

פתיחה

תשלום ע"ח 

קרן

תשלום 

ע"ח ריבית

סך תשלום 

תקופתי

יתרת 

סגירה

15,000,0001,000,000500,0001,500,0004,000,000

24,000,0001,000,000400,0001,400,0003,000,000

33,000,0001,000,000300,0001,300,0002,000,000

42,000,0001,000,000200,0001,200,0001,000,000

51,000,0001,000,000100,0001,100,0000

מס' 

תשלום

יתרת 

פתיחה

תשלום ע"ח 

קרן

תשלום 

ע"ח ריבית

סך תשלום 

תקופתי

יתרת 

סגירה

15,000,000818,987500,0001,318,9874,181,013

24,181,013900,886418,1011,318,9873,280,126

33,280,126990,975328,0131,318,9872,289,152

42,289,1521,090,072228,9151,318,9871,199,079

51,199,0791,199,079119,9081,318,9870
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