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תודות
דוח זה מסכם עבודה שנעשתה עבור אשכול מדיניות במשרד להגנת הסביבה, לשם ביסוס עמדת המשרד להגנת הסביבה 

בנושא תכנית ערבויות מדינה להלוואות להשקעות בהתייעלות אנרגטית ]החלטת ממשלה 542[. הדוח נכתב תודות לליווי 

המסור של סטיבן זכר ממרכז מילקן לחדשנות במכון ירושלים למחקרי מדיניות ואביטל עשת מאגף מדיניות סביבתית, 

אשכול תכנון ומדיניות המשרד להגנת הסביבה. תודה נוספת מגיעה לכל המראויינים בדוח זה על שיתוף הפעולה והזמינות.

על אודות מרכז מילקן לחדשנות
‘מכון ירושלים למחקרי מדיניות — מרכז מילקן לחדשנות’ מתמקד בפיתוח פתרונות מבוססי-שוק לאתגרים הגדולים ביותר 

של ישראל בעודה מתפתחת מאומה בעלת כלכלת הֶזנק לאומה שכלכלתה גלובלית. עבודתנו מובילה למדיניות חדשנית, 

לתכניות חדשניות ולהעברת טכנולוגיית מימון שפועלות לדמוקרטיזציה של ההון, מממנות רעיונות, יוצרות מקומות עבודה, 

ומאיצות את הצמיחה הכלכלית. העבודה במרכז מתמקדת בדרכים להאיץ צמיחה כלכלית מקיימת, לבנות הון אנושי ולחזק 

את תפקידה של ישראל כחלוצה שמספקת פתרונות שניתנים לחיקוי לאתגרים העולמיים הקשורים למים, למזון, לחינוך, 

לבריאות ולאנרגיה.
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תקציר מנהלים
תכניות ערבויות גלובליות להתייעלות אנרגטית 

כדי לעודד את התפתחותו של שוק התייעלות אנרגטית, ממשלות רבות ברחבי העולם נוקטות כלי מדיניות מימוניים, ובפרט 

ערבויות מדינה. מצבה הסוציו-אקונומי של המדינה, מאפייני המגזר הפיננסי, פוטנציאל החיסכון האנרגטי ויעדי ההתייעלות 

האנרגטית שנקבעו, הם הפרמטרים המשפיעים על בחירת כלי המימון המיושמים במדינות השונות. 

תכניות המימון הנסקרות בעבודה זו מתמקדות במימון התייעלות אנרגטית, הן באמצעות עסקאות בודדות והן באמצעות 

חברות ESCO )חברות למימון התייעלות אנרגטית(, וכן במימון לשם קידום חדשנות טכנולוגית. התכניות שנסקרו כוללות 

רכיב של ערבות מדינה לאשראי, פועלות כמה שנים, מפרסמות דוחות פעילות ומנוהלות ברמה לאומית, בין היתר בסין, בצ'כיה, 

בהונגריה, בבולגריה ובחלק ממדינות מזרח אירופה, וכן בארצות הברית. נוסף על כך, לצורך עבודה זו נערך ראיון טלפוני עם 

.Coallition for Green Capital-ומה Green bank-פרופ' דניאל אסטי1 מאוניברסיטת ייל ועם שותפיו מ ה

טבלה 1: תקציר מאפייני תכניות ערבות בעולם

שם התכנית
 החסמים העיקריים

המאפיינים העיקרייםשעמם התכנית נועדה להתמודד

 — CEEF 
תכנית 

משותפת 

לצ'כיה, 

הונגריה, 

סלובקיה 

ומדינות הים 

הבלטי

חוסר ידע וכלים להערכת כדאיות וסיכוני ��

עסקאות

�� ESCO-חוסר ידע וכלים מצד חברות ה

ביצירת פרויקטים אטרקטיביים עבור 

הבנקים

האשראי הזמין היה בריבית גבוהה ולטווח ��

קצר, בין היתר עקב שמרנות-יתר של 

הבנקים.

הגוף המנהל את התכנית מספק שירותי ��

ייעוץ, תמיכה פיננסית וטכנית וכן ייזום 

פרויקטים.

תכנית ערבויות )בלבד, כלומר ללא ��

מענקים או תמריצים אחרים( לעסקאות 

בעסקים קטנים ובינוניים, חברות 

תעשתיות ומבנים פרטיים וציבוריים.

פרופסור דניאל אסטי )Daniel Esty), מומחה בתחום משפט ומדיניות סביבתית, הקים את המרכז לעסקים וסביבה באוניברסיטת  	1

ייל ובשנים 2014-2011 היה ראש מחלקת סביבה ואנרגיה במדינת קונטיקט, פרטים נוספים בקישור הזה.

https://law.yale.edu/daniel-c-esty
https://law.yale.edu/daniel-c-esty
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טבלה 1: תקציר מאפייני תכניות ערבות בעולם )המשך(

שם התכנית
 החסמים העיקריים

המאפיינים העיקרייםשעמם התכנית נועדה להתמודד

חסמי מידע בתחום התייעלות אנרגטית.��סין

הערכת יתר של סיכונים.��

הבנקים נהגו להלוות לחברות גדולות ��

ומבוססות ולא לחברות ESCO ועסקים 

קטנים ובינוניים.

הגוף המנהל את התכנית מספק שירותי ��

ייעוץ, תמיכה פיננסית וטכנית וכן ייזום 

פרויקטים.

תמיכה נרחבת של הממשלה הן ביצירת ��

תמריצים, במחקר ופיתוח וקביעת יעדי 

התייעלות ל1,000 המפעלים המובילים, 

איפשרה פיתוח של שוק ההתייעלות 

האנרגטית.

מעבר למימון מבוסס פרויקט )לפני כן היה ��

נהוג מימון המבוסס על יציבות החברה 

הלווה(

חוסר ידע וכלים להערכת כדאיות וסיכוני ��בולגריה

עסקאות

עקב שוק אשראי לא תחרותי, תנאי הלוואות ��

לא היו כדאיים.

עסקאות התייעלות אנרגטית נתפסו ��

כעסקאות בסכומים נמוכים יחסית ולכן לא 

אטרקטיביות מבחינת הבנקים.

הגוף המנהל את התכנית מספק שירותי ��

ייעוץ, תמיכה פיננסית וטכנית וכן ייזום 

פרויקטים.

מרבית העסקאות המגובות בערבות ��

התכנית שימשו לתיקי השקעות של 

חברות ESCO ולקידום התייעלות ארנגטית 

בבנייני דירות.

כדי לעמוד ביעדי הממשלה להתייעלות ��ארצות הברית

אנרגטית יש צורך בפיתוח טכנולוגיות 

חדשות ובשיפור טכנולוגיות קיימות.

תכנית ערבות מדינה מתמקדת בקידום ��

מחקר ופיתוח, ותמיכה בשלבי ביסוס 

הטכנולוגיה עד להוכחת היתכנות 

מסחרית.

התכנית עוררה ביקורות רבות על החטאת ��

המטרה העיקרית שלשמה נוסדה.
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טבלה 1: תקציר מאפייני תכניות ערבות בעולם )המשך(

שם התכנית
החסמים העיקריים שעמם התכנית נועדה 

המאפיינים העיקרייםלהתמודד

ארצות הברית 

— הלוואות 

אטרקטיביות 

לעידוד 

התייעלות 

אנרגטית

עלויות אנרגיה גבוהות��

בניינים ישנים ולא יעילים אנרגטית��

צורך באנרגיות נקיות ומתחדשות��

חוסר יציבות רשת החשמל )בשל סופות(��

תקציב ממשלתי מוגבל��

תכניות הלוואה בתנאים מקלים לחברות, ��

לבניינים משותפים וליחידים. הדבר 

מתאפשר בין היתר בזכות השוק הפיננסי 

התחרותי והאפשרות להבטיח החזר 

הלוואות ישירות דרך חשבון החשמל 

 property( או על-ידי תשלום מס הנכס

taxes(. כלים אלו אפשרו את יצירת מנגנון 

 ,PACE-Loan-ההלוואות המוצלח, ה

המבטיח את החזר ההלוואה� גם בעת 

חילופי בעלים תיפרע ההלוואה, מכיוון 

שהחזריה צמודים לנכס ולא לבעל הנכס.

כחלק מתכניות ההלוואות קיימות גם ��

 Green-תכניות המגובות בערבות של ה

Bank. התכניות מקדמות השקעות 

בבניינים משותפים, בבניינים ציבוריים, 

במגזר העסקי ובבתים פרטים. החזר 

ההשקעה הוא בממוצע 7 שנים, הריבית 

נמוכה מריבית שוק, לא נדרש הון עצמי 

)100% מימון( ונדרשת ערבות מלאה מצד 

.)full recourse( הלווה

סקירת תכניות ערבויות ותכניות לקידום התייעלות אנרגטית בישראל
להלן עיקרי הממצאים והתובנות מסקירת תכניות המגובות בערבות מדינה עבור עסקים קטנים ובינוניים )כלומר, תכניות 

שלאו דווקא התמקדו בהתייעלות אנרגטית(, שפעלו ופועלות בישראל, בהן תכנית הייעוץ להתייעלות אנרגטית בשיתוף 

המשרד להגנת הסביבה ומשרד הכלכלה. 
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טבלה �2 פירוט תכניות ערבויות בישראל

שם התכנית
החסמים העיקריים שעמם התכנית 

המאפיינים העיקרייםנועדה להתמודד

הסוכנות לעסקים קטנים 

ובינוניים

ריבית גבוהה

חוסר אטרקטביות בעיני הבנקים עקב 

היקף עסקאות קטן 

קשיים תזרימיים של בעלי עסקים קטנים 

ובינוניים

הסוכנות פועלת ליצירת סביבה עסקית 

מעודדת צמיחה, וכן אחראית על הטיפול 

בנושאי רוחב כגון מעקב, חקיקה, יצירת 

מידע ופיתוח הזדמניות. 

תכנית המגובה בערבויות מדינה אשר 

יצרה תחרות בין הבנקים והובילה 

להפחתת שיעור הריבית והגדלת אשראי 

לעסקים קטנים ובינוניים.

התאחדות התעשיינים — 

הקרן ההדדית

מיועדת לחברות תעשייתיות אשר מיצו 

את קווי האשראי או הבטוחות שביכולתן 

להעמיד לשם השקעה בהון חוזר 

ובהרחבת פעילות

המודל מסתמך על מודל הסוכנות 

לעסקים קטנים ובינוניים.

בנוגע לפרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית עלה כי העלאת המודעות ומתן כלים להערכת פרויקטי התייעלות אנרגטית 

מעודדים מפעלים וגופים מסחריים לבצע התייעלות אנרגטית. כמו כן, עסקאות רבות היו בטווח של חמש שנות החזר השקעה.

בעלי עניין לתכנית מתן ערבויות
להלן עיקרי הממצאים והתובנות שעלו מראיונות שנערכו עם בעלי עניין שונים בתכנית ערבויות מדינה להתייעלות אנרגטית: 

בנקים, חברות ESCO, ספקי ציוד אנרגיה וחברות תעשתיות בסדר גודל גדול ובינוני.
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טבלה 3: תמצית המלצות ותובנות מפגישות עם בעלי עניין עיקריים

פירוט הגופים תובנות עיקריות בעלי עניין

בנק הפועלים, בנק 

מרכנתיל ובנק 

אוצר החייל

כיום לבנקים אין די ידע וניסיון בתחום ההתייעלות האנרגטית.��

יש לשמור על מינוף נמוך יחסית של ערבות/הלוואה עבור תכניות ��

ערבויות בתחילת דרכן. 

�� middle-הלקוחות העיקריים המתאימים לתכנית הם� שוק ה

market ורשויות מקומיות. 

בנקים

אסקו ישראל 

וחברת אדמה

החסמים העיקריים�

גובה ההון העצמי הנדרש, העומד כיום על 20% ��

ערבות אישית אשר נדרשת על הלוואות��

 ESCO חברות

מטרולייט וספארו הערבות האישית מהווה חסם מרכזי לקבלת הלוואות מהבנקים ��

ולכן על נאלצות החברות לפנות לגורמי מימון אחרים ובריבית 

גבוהה יחסית )מעל 10%(. 

ספקי טכנולוגיה

מקורות, שיכון 

ובינוי ותעש

החסמים העיקריים אינם קשורים בשלב זה במימון אלא ��

במודעות, ברגולציה, ובכשלי שוק אשר יש לטפל בהם ראשית, 

ורק אז להבטיח מקורות מימון.

חברות תעשיתיות 

גדולות

תפן הלוואה כנגד עסקה ספציפית )ולא איתנות החברה( וכן אפשרות ��

להחזר הלוואה הצמוד לחיסכון האנרגטי, יכלו לסייע להשקעות 

בהתייעלות אנרגטית.

חברות תעשיתיות 

בינוניות

סיכום, תובנות והמלצות מדיניות 
מעבודה זו עולה כי תכנית ערבויות היא רכיב אחד מתוך מכלול רכיבים לשם קידום התייעלות אנרגטית, ולכן רצוי שהגוף 

המפעיל את התכנית יספק שרותים נרחבים יותר, מעבר לניהול ערבויות המדינה, כגון ייעוץ והכוונה וכן ייזום וקידום של 

פרויקטי התייעלות אנרגטית. מראיונות עם בעלי עניין וכן מסקירת הספרות עולה כי במסגרת תכנית הערבויות יש צורך הן 

להקטין את דרישת ההון העצמי בעבור ההלוואה והן לפעול להקטנת הערבות האישית המוטלת על הלווים, ולאפשר מתן 

הלוואות ארוכות טווח )10-5 שנים(. כדי לייצר השפעה ולעודד שוק התייעלות אנרגטית, מומלץ לאפשר תנאים משופרים 

במנות הראשונות של הערבות, עבור לקוחות אשר יבצעו סקר אנרגיה ותכנון אנרגיה ארוך טווח )Energy design( וכן עבור 

הלוואות הניתנות לשם מחקר ופיתוח של טכנולוגיות להתייעלות אנרגטית.
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נהלים
מקציר תתכנית ערבויות מדינה

טבלה 4: תמצית ההמלצות בשיוך לחסמים הרלוונטיים

עיון נוסףהמלצהחסם

הגדלת אשראי )credit enhacment( הוא רכיב אחד מתוך חסמי ידע ומידע

מכלול רחב של כלים לקידום התייעלות אנרגטית. לכן רצוי שהגוף 

המפעיל את התכנית יספק שירותים נרחבים כגון ייעוץ והכוונה 

בעניין פרויקטים להתייעלות אנרגטית, וייזום וקידום פרויקטים.

מבנה תכניות ברחבי 

העולם, כגון בתכנית 

ה-CEEF ובמדינות כמו 

סין, בולגריה וארה”ב.

חסמים מוסדיים 

רגולטוריים

רצוי שהגוף המפעיל את התכנית, או גוף אחר, יפעל למיפוי 

ולהתרה של חסמים רגולטוריים. להלן כמה דוגמאות לחסמים 

אלו� קידום התייעלות אנרגטית על-ידי חברות ממשלתיות, 

ואפשרות מתן אשראי לרשויות מקומיות על בסיס הכנסות/

חיסכון מגובה ערבות מדינה.

סיכומי פגישות עם 

חברות אסקו, מקורות, 

שיכון ובינוי ותעש.

חסמי מימון 

המגבילים 

גישה של מיזמי 

התייעלות 

אנרגטית 

למקורות הון 

זרים

מעבודה זו עולה כי נושא הערבות האישית והיקף ההון העצמי 

הוא החסם העיקרי לביצוע עסקאות התייעלות אנרגטית, וכן 

שהריבית אינה קריטריון משמעותי בשיקולי ביצוע העסקאות. 

לכן מומלץ לפעול להקטנת הערבות האישית וההון העצמי בעת 

תכנון המכרזים עם הבנקים וכן לקבוע תנאי הלוואות מקלים. 

זאת בין היתר על-ידי:

גיבוי היקף משמעותי מההלוואה בערבות מדינה, 80%-��90%

היקף המינוף )ערבות/ הלוואה( בין 3�1 ל ��5�1

ראו פרק בעלי עניין 

לתכנית מתן ערבויות 

— חברות אסקו וספקי 

טכנלוגיות

עידוד חדשנות 

בתחום 

ההתייעלות 

האנרגטית

התמיכה במיזמים תפעוליים כשלעצמה תייצר תמריץ לפיתוח ��

מו”פ רלבנטי. 

אשפר לתת ניקוד עודף לפרויקטים אשר מידת החדשנות ��
בהם גבוהה יחסית או כוללים פיתוח טכנולוגיות חדשות.2

ראיונות עם הסוכנות 

לעסקים קטנים 

ובינוניים ועם התאחדות 

התעשיינים

חוסר ידע ואמון 

לגבי ספקים 

וטכנולוגיות 

להתייעלות 

אנרגטית

לשם הגברת האמון והקלה על ביצוע עסקאות יש לשקול 

קביעת קריטריונים לטכנולוגיות ולספקי אנרגיה, וכן לשקול 

יצירת מאגר ספקי אנרגיה מורשה.

מתוך העבודה "מודלים חלופיים לערבויות" של תבור עבור המשרד להגנת הסביבה 	2
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ת אנרגטית ותמיכה בהתייעללנוספים  ם וכליםלת ערבויות בעוומבוא, תכניתכנית ערבויות מדינה

1. מבוא
בעקבות התחייבותה של מדינת ישראל בוועידת קופנהגן )2009( לצמצם את פליטות גזי החממה ב-20% עד 2020, אושרה 

ב-2010 התכנית הלאומית להפחתת פליטות גזי חממה. ב-2015 בוטלה החלטת הממשלה והוטל על השרים הרלוונטיים להכין 

תכנית חלופית. עיקריה אושרו בהחלטה ממשלה 542 לקראת דיוני ועידת האקלים בפריז )דצמבר 2015(. התכנית קובעת 

יעדים להפחתת פליטות גזי חממה ולייעול צריכת האנרגיה במשק עד 2030. החלטת הממשלה כוללת הקמת ועדה מייעצת 

לשר האוצר ולחשבת הכללית בעניין תכנית למתן ערבויות מדינה, בהיקף של 500 מיליון שקלים לתקופה של עשר שנים מיום 

קבלת ההחלטה, להלוואות לשם השקעה בהתייעלות אנרגטית והפחתת פליטות גזי חממה במשק.

מטרת דוח זה היא להמליץ על אמצעים להתרת החסמים אשר זוהו על-ידי הוועדה המייעצת, וזאת במטרה לפתח את תחום 

ההתייעלות האנרגטית בישראל. הדוח כולל סקירת תכניות מימון שונות לעידוד שוק ההתייעלות האנרגטית במדינות שונות, 

וכן מתעד סדרה של פגישות שנערכו בארץ עם בעלי עניין שונים. מרבית הפגישות נערכו בליווי נציג מהמשרד להגנת הסביבה 

ולעתים גם בהשתתפותם של נציגים ממשרד האוצר )אגף תקציבים והחשב הכללי(. בסוף העבודה מצורפים כנספחים סיכומי 

הפגישה המלאים. בסוף הדוח תובנות והמלצות מדיניות.

2. תכניות ערבויות בעולם וכלים נוספים לתמיכה 
בהתייעלות אנרגטית3

 2.1 תכנית CEEF בצ'כיה, הונגריה, סלובקיה, אסטוניה, לטביה וליטא -
)Commercialising Energy Efficiency Finance4(

2.1.1 רקע וחסמים עיקריים
תכנית ה CEEF הושקה ב 2003 בתמיכה משותפת של ה-GEF ,IFC.5 התכנית התבססה על הניסיון המוצלח שנצבר ��

בתכנית ערבויות המדינה ההונגרית למימון התייעלות אנרגטית HEFF.6 המדינות החברות בתכנית ה-CEEF הן צ׳כיה, 

סלובקיה, אסטוניה, לטביה וליטא. בהמשך צורפה גם הונגריה. התכנית השיגה את מטרותיה ומרבית ההשקעות היו 

בעסקאות פורטפליו בבניינים משותפים. מעבר להשקעות שבוצעו בזכות הערבויות, היו הבנקים מוערבים בעסקאות 

נוספות של התייעלות אנרגטית המוערכות ב-80 מיליון דולרים. בזכות התכנית בוצעו השקעות בהתייעלות אנרגטית 

בסך כולל של 330 מיליון דולרים.

�� CEEF-החסמים העיקריים במדינות החברות בתכנית ה

חוסר ידע, ניסיון ויכולות מצד הבנקים בנוגע להלוואות להתייעלות אנרגטית��

��ESCO-אשראי בהיקף נמוך ומחסור בידע ובכלים להעריך את סיכוני העסקאות מצד המשתמשים וחברות ה

לפירוט כלל העבודות והתכניות שנסקרו במסגרת עבודה זו, ראו נספח ב. 	3

את הדוח שכתב ה-IEA אפשר למצוא בקישור הזה 	4

GEF - Global Environment Facility - המכון הפיני-נורווגי לסביבה גלובלית 	5

Hungarian Energy Efficiency Co-Financing Program 	6

https://www.iea.org/publications/freepublications/publication/finance.pdf
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שמרנות-יתר מצד הבנקים��

מחסור בביטחונות עקב אי-יכולת לשעבד את הציוד בעסקאות ESCO והתייעלות אנרגטית��

חוסר ידע וכלים מצד חברות תעשייתיות וחברות ה-ESCO לתכנן עסקאות בנות-מימון��

ריביות ועלויות עסקה גבוהות��

מחסור באשראי לטווח בינוני-ארוך המאפשר לעסקאות ESCO והתייעלות אנרגטית להחזיר את ההשקעה באמצעות ��

החיסכון שנצבר לאורך פרויקט

התכנית עוצבה כדי לתת מענה לחסמים בדרכים אלו:

11 הפחחת הסיכונים על-ידי מתן ערבויות למוסדות פיננסיים עבור הלוואות להתייעלות אנרגטית.

22 סיוע טכני ומקצועי למוסדות פיננסיים, לחברות ESCO, ללקוחות וליזמים.

7CEEF-תרשים �1 מבנה תכנית ה

תרשים 1 ממחיש את תפקידה של תכנית ה-CEEF — מתן תמיכה טכנית ופיננסית לגופים פיננסיים במטרה לסייע להם במימון 

עסקאות בתחום התייעלות אנרגטית; מתן תמיכה מקצועית ללקוחות התכנית: ספקי ציוד אנרגיה, חברות אסקו, והצרכן 

הסופי: חברות מסחריות, עסקים קטנים ובינוניים ורשויות מקומיות. 

מבנה תכנית ערבויות המדינה בהונגריה (כחלק מה -CEEF(. מקור הנתונים הוא דוח הבנק העולמי, בקישור זה 	7

https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/6349/425290PUB0ISBN11OFFICIAL0USE0ONLY10.pdf?sequence=1&isAllowed=y
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2.1.2 מאפייני הקרן ותנאי המימון8

CEEF-טבלה 5: מאפייני המימון בתכנית הערבויות של ה

פירוט המאפייניםקריטריונים

הערבויות שניתנו

היקף הלוואות

סה”כ היקף פרויקטים

49.5 מיליון דולרים 

135 מיליון דולרים. יחס המינוף ערבות/הלוואה הוא 2.7

240 מיליון דולרים

30% הון עצמי נדרש

לא נמצא מידעהחזר השקעה

לא נמצא מידעמאפיינים טכנו-כלכליים

Pari passu - ה-CEEF ערבה ל-50% מסכום ההלוואה. במקרה של default ��גובה ערבות

ומימוש נכסים במסלול הזה, הערב )CEEF( והבנק חולקים באותו מועד את 

הכספים שהתקבלו מהמימוש לפי יחס של 50%-50%.

אין באתר מידע לגבי ערבות אישיתערבות אישית

829 פרויקטיםמאפייני לקוחות ופרויקטים

התייעלות אנרגטית בבניינים פרטיים וציבוריים )757 פרויקטים( בהיקף של ��

36% מהיקף ההשקעות הכוללות9 

�� SME

תאורה ברשויות מקומיות��

חברות תעשיתיות ��

2.1.3 ניתוח מגמות לאורך זמן 
התכנית עמדה ביעדיה והגדילה את ההשקעות בפרויקטי התייעלות אנרגטית על-ידי הקטנת הסיכון.��

מעבר לעסקאות המגובות בערבות התכנית, ביצעו הבנקים השקעות נוספות ”באופן עצמאי” )השפעה עקיפה( בסך 80 ��

מיליון דולרים.

CEEF, IEA המידע מתוך דוחות שונים של הבנק העולמי בקישורים הבאים 	8

המידע מתוך מצגת של הIFC, בקישור הזה 	9

�בהיקף של 64%

מסך ההשקעות }

http://documents.worldbank.org/curated/en/354531468034750409/pdf/761490BRI0IFC000Box374367B00PUBLIC0.pdf
https://www.iea.org/publications/freepublications/publication/finance.pdf
https://www.energy-community.org/pls/portal/docs/36330.PDF
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הסיוע הטכני סייע לבנקים לבנות גופי ידע המתמחים בהתייעלות אנרגטית, וכן להקים חברות ESCO. כאשר הבנקים ��

וחברות ה-ESCO המשיכו בפעילות גם לאחר סיום התכנית.

התכנית הצליחה בצ'כיה, בהונגריה ובסלובקיה )אך לא באסטוניה, בלטביה ובליטא(, בין היתר בזכות צוות מקצועי ��

ומחויב לנושא ההתייעלות האנרגטית, ובזכות בשלות שוק ההתייעלות אנרגטית.

מימוש ערבויות לא נדרש אף לא באחד מהפרויקטים. ��

2.2 סין - תכנית ציבורית למימון התייעלות אנרגטית
2.2.1 רקע וחסמים עיקריים

התייעלות אנרגטית היא יעד מרכזי עבור ממשלת סין כבר מתחילת שנות ה-80. יעדי הפחתת צריכת האנרגיה נכללו לראשונה 

בתכנית החמש-שנתית ב-2006. אז קבעה ממשלת סין יעד מאתגר של הפחתת 20% מצריכת האנרגיה לתמ”ג. כדי להגיע ליעד 

זה נקבעו תקנים וחוקים, כגון איסור מתן הלוואות לחברות מזהמות שלא לשם התייעלות אנרגטית, וקביעת גובה תעריפי 

החשמל באופן שיעודד צריכה אפקטיבית. כמו כן יושמו כמה תכניות למימון ולקידום של התייעלות אנרגטית בשילוב הנציבות 

 II-הארופאית, הבנק העולמי וממשלת סין. במסגרת עבודה זו נבחנו שתי תכניות שכללו רכיב של ערבויות מדינה� תכנית ה

EC שהייתה פעילה בשנים 2010-2002, ותכנית ה-CHUEE שהייתה פעילה בשנים 2009-2006. 

  ESCO ממוקדת II EC-2.2.1.1 תכנית ה
התכנית נוסדה ב-2002 בתמיכת הבנק העולמי, ומטרתה העיקרית הייתה להגדיל במידה ניכרת את ההשקעות בהתייעלות 

אנרגטית, וזאת על-ידי פיתוח תעשיית ניהול האנרגיה, כלומר חברות ESCO ופרויקטים מבוססי תשלום מהכנסות/חיסכון 

— ESPC. הפרויקט בוצע בשיתוף מנהלת ה-ESCO של איגוד שימור האנרגיה הסיני וחברת ההשקעות והערבויות הלאומית 

הסינית. הפרויקט כלל שלושה רכיבים:

שירותי ייעוץ לחברות ניהול אנרגיה — תמיכה מקצועית ועתירת ידע בשלב ההקמה של חברות ניהול אנרגיה וכן מתן ��

תמיכה בשלבי הניהול השוטף.

מתן ערבויות מדינה עבור הלוואות הניתנות לחברות ניהול אנרגיה. ��

שירותי ניהול פרויקט, כגון תמיכה בהערכת התקדמות הפרויקט ודיווחי ממצאים. ��

הפרויקט הוקם בהמשך לפיילוט מוצלח שבו תמכה מנהלת הפרויקט בהקמת כמה חברות ESCO, ומטרתו הייתה לספק 

פתרונות לחסמים האלה:

��.ESPC ועסקאות ESCO-חוסר היכרות עם שוק ה

חוסר ידע וכלים בנוגע להקמה והפעלה של חברות ועסקאות ESCO, ובפרט חוסר מידע לגבי טכנולוגיות להתייעלות ��

אנרגטית, חוסר ידע וכלים להערכת סיכוני העסקה, מחסור בידע והיכרות עם ניהול פיננסי של חברות ESCO, ומחסור 

בידע לגבי עריכת חוזים וניהול פרויקטים.

מחסור בקווי אשראי עבור חברות ניהול אנרגיה, דבר הכרוך לרוב בדרישה להון עצמי ומגביל את היקף ההשקעות.��
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 )China Utility-based Energy Efficiency Finance) — CHUEE-2.2.1.2 תכנית ה
התכנית נוסדה בשנת 2006 בהובלתו ובמימונו של ה-10IFC. התכנית עצמה מנוהלת על-ידי משרד האוצר הסיני והמכון לסביבה 

גלובלית הפיני-נורווגי - Global Environment Facility( GEF(. ה-CHUEE היא פלטפורמה המאפשרת לבנקים, לחברות 

פרטיות ולסוכניות ממשלתיות לשתף פעולה ביצירת מנגונוני מימון לתמיכה בפרויקטי התייעלות אנרגטית, ומעניקה שירותים 

 :”one stop shop“ נרחבים כדי לאפשר פרויקטי התייעלות אנרגטית ואנרגיות מתחדשות, מעין

שירותים פיננסיים — מתן תמיכה פיננסית באמצעות מתן ערבויות מדינה להלוואות הניתנות על-ידי הבנקים; סיוע ��

לבנקים בבניית תחזית לקוחות ופרויקטים; ייעוץ מקצועי בהערכת סיכונים והזדמנויות המסייע לגופים פיננסיים 

בבחירת פרויקטים.

שירותי ייזום פרויקטים — תמיכה שיווקית והנדסית לשם פיתוח וניהול פרויקטים.��11

CHUEE-תרשים 2: אופן הפעולה והשירותים הניתנים על-ידי ה

Technical 
assistance

Technical assistance,
risk sharing facility

Financial institution partners
• Commercial Banks
• Other financial institution

Customers
• Energy end users
• Small and medium
   Enterprises

LoansEnergy Saving
Service

Marketing Partners
• Government agencies
• Energy services companies
• Energy efficiency Vendors
• Associations 

Te
ch

ni
ca

l
As

sis
ta

nc
e

Te
ch

ni
ca

l
As

sis
ta

nc
e

Cooperation 
Agreement

תרשים 2 ממחיש את תפקידיה השונים של מנהלת ה CHUEE - תמיכה טכנית ופיננסית לגופים פיננסיים במטרה לסייע להם 

במימון עסקאות בתחום התייעלות אנרגטית, לרבות מתן ערבויות לשם הקטנת הסיכונים הפיננסיים הגלומים בעסקאות אלו 

)ראו בתרשים את האזור המסומן(; קידום שיווק ויצירת שיתופי פעולה בין גופים ממשלתיים, חברות ESCO, ספקי אנרגיה 

וגופים נוספים; תמיכה בלקוחות הסופיים. 

IFC — ארגון הנותן שירותים לבנק העולמי על-ידי תמיכה במגזר הפרטי בביצוע עסקאות שמטרתן הפחתת העוני ויצירת שגשוג  	10

מקור הנתונים: אתר ה-IFC בקישור זה וכן דוח פעילות מימון EE במזרח אסיה, בקישור זה 	11

https://books.google.co.il/books/about/Unlocking_Commercial_Financing_for_Clean.html?id=OeRVAQAAQBAJ&printsec=frontcover&source=kp_read_button&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/RegProjects_Ext_Content/IFC_External_Corporate_Site/Home_CHUEE/Products+and+Services/
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התכנית נוסדה לאחר מחקר בן שנתיים אשר, בין היתר, מיפה את החסמים האלה�

חוסר ידע וחוסר היכרות עם טכנולוגיות להתייעלות אנרגטית ואנרגיות מתחדשות.��

חוסר הכרות של בנקים לגבי מימון עסקאות של התייעלות אנרגטית; הערכת-יתר של הסיכונים ונטייה להלוות רק ��

לחברות יציבות פיננסית

מחסור בכלים ובידע, מצד התעשייה, בנוגע להכנת תכנית השקעות אשר תהיה אטרקטיבית בעיני הבנקים.��

טבלה 6: סין — מאפייני המימון בתכניות השונות

CHUEE — ממוקדת תעשייה גדולהEC II — ממוקדת חברות ESCOקריטריונים

היקף הקרן

סה”כ 

פרויקטים 

שבוצעו

היקף פרויקט 

ממוצע

סך כל הערבויות שניתנו� 80 מיליון דולרים

 12 ESPC הערבויות אפשרו השקעות של חברות

בסך 142 מיליון דולרים. יחס מינוף ערבות/
הלוואה� כ-132

גובה הלוואה ממוצעת� 3.9 מיליון דולרים

סך כל הערבויות שניתנו� 197 מיליון דולרים 

הערבויות אפשרו מתן הלוואות בגובה 512 

מיליון דולרים לפרויקטים שעלות הקמתם 

הייתה 936 מיליון דולרים. יחס מינוף ערבות/

הלוואה: כ-2.5 

גובה הלוואה ממוצעת: 5.7 מיליון דולרים

הון עצמי 

נדרש

לא קיים מידע בנושא זה באתר.לא קיים מידע בנושא זה באתר.

5-2 שנים4-214 שניםהחזר השקעה

מאפיינים 

טכנו-כלכליים

 אושרו הלוואות לפרויקטים בעלי פוטנציאל 

חיסכון של 50% ויותר מחשבון החשמל, 

.ESPC-באמצעות מנגנון ה

פרויקטים בעלי פוטנציאל חיסכון של 15% 

ומעלה מהוצאות החשמל,

החזר הלוואה עד 5 שנים.

10% ראשונים מההפסד - ערבות בסך 75% עד 90% מגובה הלוואה גובה ערבות

מסכום ההלוואה.

 90% הנותרים מההפסד - 60% מסכום 

ההלוואה. 

Energy Saving Proformance Contracts — מימון הפרויקט בעזרת חיסכון בהוצאות האנרגיה כתוצאה מיישום הפרויקט 	12

לא נמצא מידע אם מדובר בהלוואות בהיקף 142 מיליון שקלים )יחס ערבות/הלוואה( או פרויקטים בהיקף 142 מיליון שקלים 	13 

)יחס ערבות/פרויקט(.
מקור המידע� עלון פרסומי של ה-CHUEE, בקישור הזה 	14

http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/0f680e004a9ad992af9fff9e0dc67fc6/Chuee+brochure-English-A4.pdf?MOD=AJPERES
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טבלה 6: סין — מאפייני המימון בתכניות השונות

CHUEE — ממוקדת תעשייה גדולהEC II — ממוקדת חברות ESCOקריטריונים

נדרשה ערבות אישית. הלווים יכלו להעמיד ערבות אישית

לטובת הבנק נכסים שונים כבטוחות, כולל 

התחייבויות חוזיות של צד שלישי.

לא קיים מידע בנושא זה באתר.

מאפייני 

לקוחות 

ופרויקטים

התכנית קידמה את הקמתן של חברות ניהול 

אנרגיה אשר לפני כן לא הייתה להן נגישות 

למימון בנקאי. 

תעשייה כבדה:

 37% תעשיית מתכת 

20% תעשייה כימית

17% מפעלי בטון

כ-26% תעשיות אחרות כגון מזון וזכוכית

אחרים - לרבות אוניברסטאות, בתי חולים, 

בתי מגורים — פרויקטים בודדים.

התפלגות פרויקטים: 

46% מתקנים להפקת חשמל

31% ניצול חום שארי

21% ייצור יעיל

 )recovery( 18% ”ניצול” גז

5% מתקני ביוגז

5% מיזוג אוויר

2% פסולת מסוכנת

2% אנרגיות מתחדשות

מוסדות 

פיננסיים 

מעורבים

התכנית הייתה פתוחה לכל הבנקים, ובסופו 

של דבר השתתפו בה 12 בנקים.

68% מההלוואות במסגרת התכנית ניתנו על-

ידי הבנק של בייגי'נג.

IB - Industrial Bank - הבנק המעורב 

ביותר, הלווה פי 2 מבנקים אחרים.

 BOB - Bank of Beijing 

.Shanghai Pudong Development Bank
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2.2.2 ניתוח מגמות לאורך זמן 
II EC — סה”כ יצאו לפועל 148 פרויקטים שבוצעו על-ידי 42 חברות ניהול אנרגיה, רובן בבעלות פרטית. לרובן הייתה זו 

ההזדמנות הראשונה לקבל הלוואה מהבנק.

ההפסדים בפועל מוערכים ב-1.08%, ונגרמו מחמישה פרויקטים המוערכים ב-3.8 מיליון דולר. הערבויות סיפקו תמיכה 

בגובה 1.6 מיליון דולר.

CHUEE — בתחילת פעילותה תוכננה הקרן בהתאם ל-utility based model, המתבסס על ערבויות עבור תיקי השקעות 

)בניגוד לערבות עבור עסקה בודדת(. משהתבהר כי מודל זה אינו יעיל, שונה המודל למודל המבוסס על ערבויות לעסקה בודדת. 

במשך שלוש שנות פעילות הקרן מומנו 98 פרויקטים, ובהם היו מעורבות 78 חברות בהיקף של 936 מיליון דולרים, ללא 

הפסד אחד בפועל. 

ESCO. הקרן ייעצה ל-46 בנקים, 14 חברות המספקות חשמל, 67 ספקי ציוד, 73 משתמשי קצה ו-135 חברות

בחלק מהבנקים הוקמה מחלקה ייעודית להתייעלות אנרגטית, אשר קבעה עקרונות ומדיניות למתן הלוואות להתייעלות 

אנרגטית, וסיפקה כלים פיננסיים ייעודים לפרויקטי התייעלות אנרגטית.

על-פי דוח שפרסם הבנק העולמי, הצלחת תכנית ה-CHUEE קשורה במידה שווה לרכיב הביטחונות/ ערבויות, ולמאמצים 

שהושקעו כדי לבנות גופי ידע המתמחים בהתייעלות אנרגטית בתוך הבנקים עצמם. מתן ערבויות אינו כלי מספק לשם עידוד 

פרויקטי התיייעלות אנרגטית. במקביל למתן הערבויות יש לתמוך בבנקים כך שתהיה להם היכולת להעריך, לתמוך וליזום 
פרויקטים מסוג זה.15

2.3 בולגריה — תכנית למימון התייעלות אנרגטית ואנרגיות מתחדשות
2.3.1 רקע וחסמים עיקריים

תכנית ה- Fund Sources Renewable and Efficiency Energy( EERSF( הוקמה בשנת 2004 מכוח חוק האנרגיה ��

 Public-PPP( הבולגרי, בסיוע כספים ממשלתיים ובינלאומיים. התכנית פועלת לפי עקרונות שיתוף פעולה ציבורי פרטי

partnership privte(. הגוף האחראי על ניהול התכנית פועל באופן עצמאי ונפרד מהממשלה, אך בתמיכתה המלאה. 

למעשה גוף זה מספק את כל השירותים הדרושים לשם התייעלות אנרגטית -“shop stop one”: הלוואות ומימון 

 ESCO משותף יחד עם מוסדות פיננסיים, לרבות מתן ערבויות מדינה לחברות ולגופים פרטיים עם דגש על חברות
ובניינים משותפים, וכן ייעוץ טכני ופיתוח פרויקטים.16

�� EERSF-חסמים עיקריים בשוק הבולגרי בטרם הקמת תכנית ה

היעדר תחרות אפשר לבנקים להגיב לסיכוני האשראי בעסקאות התייעלות אנרגטית על-ידי� הגבלת היקף האשראי, ��

בקשת ביטחונות גבוהים )לעתים אף 200% ויותר(, סביבת ריבית גבוה )לעתים 10%-18%( והלוואות לזמן קצר של 

שנה-שנתיים.

מקור הנתונים: דוח מימון אנרגיה נקייה במזרח אסיה, בקישור הזה 	15

מקור: אתר ה-Bgeef , בקישור הזה  	16

https://books.google.co.il/books/about/Unlocking_Commercial_Financing_for_Clean.html?id=OeRVAQAAQBAJ&printsec=frontcover&source=kp_read_button&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false
https://books.google.co.il/books/about/Unlocking_Commercial_Financing_for_Clean.html?id=OeRVAQAAQBAJ&printsec=frontcover&source=kp_read_button&redir_esc=y#v=onepage&q&f=false
http://www.bgeef.com/display.aspx?page=about
http://www.bgeef.com/display.aspx?page=about
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חוסר ידע וכלים הנוגעים להערכת פוטנציאל ההתייעלות של הטכנולוגיות, אופן מדידת החיסכון ושימוש בכלים ��

פיננסיים המבטיחים השתתפות בחיסכון.

חוסר ידע וכלים לגבי הערכת פונציאל כלכלי וסיכוני אשראי, וכן חוסר ניסיון בעריכת חוזים עבור עסקאות אלו.��

הערכת-יתר של סיכוני העסקה ועלויות העסקה.��

חוסר אטרקטיביות עבור הבנקים, בגלל יחס סיכון גבוה של עסקאות התייעלות אנרגטית לצד היקף עסקאות נמוך ��

יחסית. היקף העסקאות נחשב נמוך הן בהשוואה לעסקאות ממוצעות בבנקים, והן בהשוואה להיקף העסקאות של 

חברות המספקות אנרגיה.

מטרת התכנית הייתה לתת מענה לחסמים אלו על-ידי העמדת אשראי, הקטנת סיכונים )באמצעות ערבויות מדינה( ומתן 

סיוע טכני.

one-stop-shop-כ EERSF :3 תרשים

כפי שאפשר לראות בתרשים 3, מנהלת ה-EERSF אחראית על ייזום וייעוץ לפרויקטים, וכן מספקת תמיכה פיננסית הן על-ידי 

מתן הלוואות והן על-ידי מתן ערבויות מדינה.
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2.3.2 מאפייני הקרן ותנאי המימון

טבלה EERSF :7 מאפייני המימון בתכנית הערבויות הבולגרית

EERSF: פירוט המאפייניםקריטריונים

היקף הקרן

היקף פרויקט ממוצע17

60 מיליון דולרים 

600,000-60,000 שקלים

10% כאשר הפרויקט ממומן יחד עם בנק מסחריהון עצמי נדרש

25% כאשר הפרויקט ממומן ע”י ה-EERSF בלבד

עד 7 שניםהחזר ההשקעה

פרויקטים בעלי פוטנציאל חיסכון אנרגטי משמעותימאפיינים טכנו-כלכליים

טכנולוגיות מוכחות וחסכוניות

אפשר לבחור באחד המסלולים הבאים. גובה הערבות לא יעלה על 2 מיליון שקלים:גובה ערבות

Pari passu - ה-EERSF ערבה ל 80% מסכום ההלוואה והבנק ל-20%. במקרה 

של default ומימוש נכסים במסלול הזה, הערב )EERSF( והבנק חולקים באותו 

מועד את הכספים שהתקבלו מהמימוש לפי יחס של 20%-80%.

ערבות subordinated בגובה 50%: הקרן הבולגרית והבנק אינם באותה דרגת 

עדיפות בחלוקת כספים בעת מימוש. הבנק זכאי לקבל את הכספים בעדיפות 

ראשונה, עד שההפסד שלו מכוסה, ורק אחרי כיסוי הפסדיו זכאית הקרן 

הבולגרית ליתרה. 

אין מידע באתר לגבי ערבות אישית.ערבות אישית

מאפיינים ייחודים� 

ESCO ערבות לקרנות

ערבות ל-5% מתזרים המזומנים של ה-ESCO. מנגנון זה מספק ביטחון חלקי 

לחברות ה-ESCO למקרים של עיכובים בתשלום מצד הלקוחות. כמו כן, ערבות 

 .ESCO זו מאפשרת לבנקים לשפר את הריבית בהלוואות לחברות

מתוך סך הפרויקטים אשר התכנית שותפה למימונם ולא רק מימון מסוג ערבויות 	17
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מאפייני לקוחות 

ופרויקטים

רשויות מקומיות: 57% מהיקף התכנית יועד לרשויות מקומיות, עבור ”שיפוץ ��

אנרגטי” של מבנים ציבוריים ושדרוג לתאורה חסכונית.

SME: 31% מהיקף התכנית יועדו לפרויקטים בעסקים קטנים ובינוניים ��

שהחליפו ושדרגו לציוד חסכוני יותר באנרגיה.

אחרים: 12% מהיקף התכנית, לרבות אוניברסיטאות, בתי חולים ובתי ��

מגורים. 

2.3.3 ניתוח מגמות לאורך זמן
בטווח זמן של חמש שנים, התכנית:

הגדילה את מספר המוסדות הפיננסיים המעורבים בהתייעלות אנרגטית מ-2 ל-10.��

הגדילה את מספר חברות ה-ESCO מ-18 ל-40.��

הגיעה לעצמאות פיננסית בתוך 4 שנים. ��

טבלה 8: תכנית ערבויות, בולגריה — סיכום פעילות 2013-2006 18

מספר 
הפרויקטים

היקף 
הפרויקטים 

)מיליון אירו(

גובה הערבות

)מיליון אירו(

יחס היקף 
פרויקט/ גובה 

ערבות

3212.071.966סה"כ ערבויות

ערבויות לתזרים 

ESCO מזומנים לחברות

299.030.3129

ערבויות מדינה 

לעסקאות בודדות

33.041.652

כפי שאפשר לראות בטבלה 7, מרבית הערבויות ניתנו לחברות ESCO לצורך הבטחת תזרים מזומנים. במקרים מעטים ניתנו 

ערבויות להבטחת החזר הלוואות בפרויקטים. רק עסקאות בודדות מול חברות מומנו בעזרת מנגנון הערבויות.

 Title XVII Innovative Clean Energy Loan Guarantee - 2.4 ארצות הברית
Program - תכנית ערבויות לתמיכה בחדשנות טכנולוגית 

במסגרת התכנית האסטרטגית )2020-2016(, קבע משרד האנרגיה בארה"ב יעדי התייעלות אנרגטית: הפחתה של 30% 

בצריכת האנרגיה ליחידת שטח במבנים, הפחתה של 40% בצריכת האנרגיה עבור מיזוג חללים, וב-50% של צריכת האנרגיה 

מתוך מצגת המסכמת את פעילות התכנית, להרחבה ראו קישור זה 	18

https://www.energy-community.org/portal/page/portal/ENC_HOME/DOCS/3108033/0633975AD9097B9CE053C92FA8C06338.PDF
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במתקנים תעשייתים.19 כדי לעמוד ביעדים אלו הוצגה תכנית מפורטת לפיתוח ולשילוב של טכנולוגיות חדשניות, כלכליות 

ויעילות מבחינה אנרגטית. 

כדי להאיץ את פריסת הטכנולוגיות החדשניות החסכוניות באנרגיה הוקמה ב-2005 תכנית משרד האנרגיה להלוואות מדינה 

תחת הכותרת Title XVII של Energy Policy Act , אשר תומכת במגוון רחב של טכנולוגיות. לתכנית שלושה מסלולי תמיכה� 

אנרגיית מחצבים מתקדמת, אנרגיה גרעינית ופרויקטי אנרגיה מתחדשת והתייעלות אנרגטית. התמיכה במסלול השלישי 

כוללת רכיב של ערבויות מדינה בהיקף של 4 מיליארד דולרים, אשר הורחבה בשנת 2015 ל-4.5 מיליארד דולרים. המסלול 

כולל חמש קטגוריות טכנולוגיות, מאינטגרציה של הגריד ואחסון ועד שדרוג מערכות קיימות. הקטגוריה החמישית מתמקדת 
בהתייעלות אנרגטית.20

טבלה 9: תנאי אשראי בערבות למימון חדשנות אנרגטית בארה"ב

Title XVIIקריטריונים

4.5 מיליארד דולריםהיקף הקרן

26 פרויקטים בהיקף של 16 מיליארד דולרים

על-פי עקרונות התכנית נדרש הון עצמי משמעותיהון עצמי נדרש

תשלום מלא לאורך תקופה שלא תעלה על 30 שנה או לחלופין 90% מהצפי למשך החיים החזר השקעה

המועילים של הנכס הפיזי הממומן. 

מאפיינים טכנו-

כלכליים

הפרויקט בעל סיכון טכנולוגי גבוה, ומיישם טכנולוגיה חדשה או שיפור משמעותי ��

בהשוואה לטכנולוגיות המסחריות הקיימות בארה”ב בזמן הקול הקורא, וזאת בהתאם 

לתנאי הקול הוקרא הספציפי )המכרזים השונים התמקדו בטכנולוגיות שונות(.

הפרויקט מונע, מפחית או מקבע פליטות גזי חממה או מזהמים. המיקום — בארה”ב ��

)ישנם גם תנאים לגבי הבעלות(

קיים צפי סביר להחזר ההלוואה��

למגיש יש משאבים מספיקים לביצוע הפרויקט ��

עד 80% מעלות הפרויקט20 גובה ערבות

נדרש לשעבד את נכסי הפרויקט ולעתים נדרשת ערבות אישית נוספתערבות אישית

מידע נוסף על התכנית בקישור הזה 	19

מקור הנתונים בדוח המסכם את פעילות תכנית XVII, בקישור הזה 	20

https://energy.gov/lpo/title-xvii
https://www.milbank.com/images/content/6/7/679/022509-Concise-Summary-of-USDOE-LGP.pdf
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טבלה 9: תנאי אשראי בערבות למימון חדשנות אנרגטית בארה"ב

Title XVIIקריטריונים

מאפייני לקוחות 

ופרויקטים

מסחרי, תעשייה, שלטון מקומי, מלכ״רים, בתי ספר ושלטון ברמת מדינה )state(. לדוגמה:

 אנרגיית ביומאסה��

אנרגיית גז ממטמנות��

��)daylighting( תכנון תאורה טבעית

תאי דלק )שימוש בדלקים מתחדשים(��

2.4.1 ניתוח מגמות לאורך זמן:21
בזכות התכנית נוצרו 2,378 מקומות עבודה.��

החברה שביצעה את הפרויקט המשמעותי ביותר במסגרת התכנית היא חברת �Inc energy NRG פרויקט בהיקף של 1.6 ��

מיליארד דולרים.

עשר החברות הראשונות )על-פי גודל ההלוואה( הן חברות אנרגיה סולרית, בעלות נתח של 76% מסך הפרויקטים ��

שבוצעו תחת ערבות מדינה בסך 12.2 מיליארד דולרים

אחת החברות שקיבלה הלוואה בסך 535 מיליון דולרים נקלעה לחדלות פירעון במהלך הפרויקט.��

דוח המסקר את תוצאות התכנית מתח ביקורת על שהחברות שקיבלו תמיכה במסגרת התכנית הן חברות גדולות ��

ויציבות ולא חברות סטארט-אפ, ובמובן זה התכנית החטיאה את מטרתה המקורית.

Green Bank 2.5 - דוגמה לכלי מימון משלימים לשם תמיכה בהתייעלות אנרגטית
ה- GB (Green Bank) הוקם ב-2011 במטרה לפתח תכניות שימנפו הון פרטי לשם יצירת מימון ארוך טווח ובר-קיימא בתחום 

האנרגיה הנקייה. מטרת השקעות אלו לקדם התייעלות אנרגטית ואנרגיות מתחדשות )”נקיות”( בסקטור הדיור, המסחר 

והתעשייה. בשנים הראשונות להיווסדו, ההכנסות העיקריות של ה-GB מקורן בתמיכה ממשלתית. לרוב, כעבור כמה שנים 

מגיע המוסד לעצמאות פיננסית. כיום קיימים מספר GB’s — בארה”ב, באוסטרליה, במלזיה, ביפן ובאנגליה. קיימים מודלים 

מגוונים לפעילות ה-GB: חלקם פועלים ברשות הממשלה, בשיתוף הממשלה או כ-NGO. להלן סקירת הפרויקטים העיקריים 

שבהם משקיע ה- GBבמדינת קונטיקט בארה”ב�

הקמת פארק תעשייה לייצור תאי דלק — מינוף של ��12.5

הקמת תחנות רוח — מינוף של ��8

ניתוח המגמות פורסם בדוח מאת מרכז מרקטוס של אוניברסטית ג'ורג מייסון. את הדוח ניתן למצוא בקישור הזה 	21

https://www.mercatus.org/system/files/DeRugy_testimony_final.pdf
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מתקני קוגנֶרֶצַיְהָ — CHP — מינוף של ��6

מתקני עיכול אנארובי — מינוף של ��4

ה-GB מתפקד כנותן הלוואות, מתאם תשלומים מול חברות החשמל22 ואחראי על התכניות. מממוצע המינוף של התכניות 

השונות )עבור מדינת קונטיקט( הוא 6.5.

מקורות התמיכה הממשלתית של Connecticut green bank הם: 

מס של 0.001 דולרים עבור כל קוט”ש נצרך, אשר משולם דרך חשבון החשמל. סך המס  כ-10 דולרים לשנה למשק בית, ��

ומצטבר לכ-27 מיליון דולרים בשנה

מס פחמן, המכניס כ-5 מיליון דולרים בשנה��

השקעות פרטיות בסכום משתנה��

23 Green Bank-תרשים 4: מודל העבודה של ה

כפי שאפשר לראות בתרשים, תפקיד ה-GB ליזום תכניות מימון חדשניות ולייצר שיתופי פעולה בין הממשלה, משקיעים 

פרטיים ומשתמשי קצה על-ידי הפחתת הסיכון, הנגשת מידע וניהול כולל של העסקה. 

בארה”ב ישנן כמה תכניות התייעלות אנרגטית שבהן החזר ההלוואה משולם דרך חשבון החשמל )Utility(. טרנסקציות אלו זוכות  	22

לאמון מצד הלקוח, וליתר השתתפות מצד הבנקים, מכיוון שהחזר ההלוואה מובטח. רק לקוחות ששילמו את את כל חשבונות 
החשמל בתקופה של 24 חודשים לפני מתן ההלוואה זכאים להשתתף. 

מקור הנתונים: אתר ”הקואלציה להון ירוק” )coalition for green capital(, בקישור הזה  	23

http://coalitionforgreencapital.com/whats-a-green-bank-html/
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 24 Green Bank-2.5.1 תכניות ערבויות בארה"ב במסגרת ה

Green Bank-טבלה 10: תכניות ערבויות בארה”ב במסגרת ה

תכנית מישיגן25קריטריונים
Smart-E Residential Energy 

Efficiency and Solar Loan program

מקבל הערבות — המוסד 

אשר נותן אשראי 
ומקבל את הערבות26

בנקים מסחרייםבנקים מסחריים

בין 2,000 דולרים ל-250,000 דולרים גובה הלוואה

עבור עסקים

סך הכול 30 מיליון דולר.

לא נדרש הון עצמי, 100% מימוןלא נדרש הון עצמי, 100% מימוןהון עצמי נדרש

5-2 שנים, ישנו מסלול ייחודי גם ל-7 החזר השקעה

שנים

עד 20 שנה )7,10,12,15,20(. ללא 

הערבות מקובל לתת 5 שנות החזר

גובה הריבית נמוך מריבית השוק מאפיינים טכנו-כלכליים

ותלוי ברמת הסיכון של הלווה בהתאם 

לתהליך החיתום, לרוב 10-6 אחוזים.

עסק הקיים מעל שנתיים

עסק חיי )לא בפשטית רגל(

גובה הריבית נמוך מריבית השוק 

ותלוי ברמת הסיכון של הלווה ובהיקף 

ההכנסה של הלווה בהתאם לתהליך 

החיתום, לרוב בין 4.49 6.99- אחוזים

80% מעלות הפרויקט גובה הערבות

כאשר רזרבת הערבות הינה בין -5%

10% מתיק ההלוואות

סך רזרבת הערבות היא סכום הערבויות 

בגין כל הלוואה, 7.5%-15% עבור 

כל הלוואה, בהתאם לסיכון. כלומר, 

רזרבת הערבות דינמית ונצברת עבור כל 

הלוואה, במינוף של 9 בממוצע.

הבנק נושא בהפסד הראשון, 1.5%-3% 

מסך התיק, ואת היתרה במלואה ישלם 

.GB-ה

.Connecticut Green Bank-ב EVP & Chief Investment Officer ,המידע התקבל במסגרת שיחה טלפונית עם מר ברט האנטר 	24

למידע נוסף אפשר לגשת לאתר התכנית בקישור הזה 	25

חברת החשמל המקומית הינה צד לעסקה גם כן ותפקידה לממן את את התקנת טכנולוגיות ההתייעלות האנרגטית, לרוב 10%  	26

מעלות העסקה.

http://michigansaves.org/about/
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Green Bank-טבלה 10: תכניות ערבויות בארה”ב במסגרת ה

תכנית מישיגן25קריטריונים
Smart-E Residential Energy 

Efficiency and Solar Loan program

ערבות מלאה, full recourseערבות אישית

27 UCC

full recourse ,ערבות מלאה

UCC

מאפייני לקוחות 

ופרויקטים

קיימות תכניות עבור בתים פרטיים, 

בתים משותפים, סקטור מסחרי 

ובניינים ציבוריים

התייעלות אנרגטית בבניינים וגגות 

סולאריים

2.6 סיכום ומסקנות — סקירה גלובלית 
מסקירת תכניות הערבויות הגלובליות עולה כי תכנית ערבות מדינה לאשראי להתייעלות אנרגטית, היא רכיב אחד ��

מתוך מכלול רכיבים הנחוצים לשם פיתוח וקידום של התייעלות אנרגטית במשק. כך, תכניות אשר הוקמו בתמיכתו 

של הבנק העולמי, כדוגמת שתי התכניות הסיניות, כללו בעת הקמתן, נוסף על תכנית ערבויות מדינה, רכיבים נוספים 

כגון ייעוץ פיננסי עבור בעלי עניין שונים לשם יצירת שיתופי פעולה, תמיכה במוסדות פיננסיים לשם הערכת פוטנציאל 

העסקאות, וכן ”יצירת שוק” והעלאת מודעות. גם בתכניות במרכז אירופה, לרבות התכנית הבולגרית, הגוף המנהל סיפק 

מעבר לרכיב הערבויות, רכיב ייעוץ טכני ופיננסי.

ניכר כי תכניות ערבויות המדינה שנסקרו בעבודה זו הצליחו לקדם יישום של פרויקטים להתייעלות אנרגטית, כפי ��

שעולה מהנתונים בדבר גידול במספר פרויקטים, גידול במספר הלוואות, גידול במספר הבנקים המעורבים במימון 

.ESCO התייעלות אנרגטית וגידול במספר חברות

ערבות אישית — ברוב התכניות אין התייחסות ספציפית לנושא. בתכנית הסינית המקדמת חברות ESCO נדרשת ערבות ��

אישית, ומצוין כי אפשר לשעבד את נכסי הפרויקט גם כן. בתכנית האמריקאית יש צורך בערבות מלאה. נושא דרישת 

הערבות האישית על-ידי הבנקים בארץ נידון בראיונות עם בעלי עניין — ראו פרק 4.2.

הון עצמי — בחלק מהתכנית נדרש הון עצמי בטווח של 10%-30% )מרכז אירופה, CEEF והתכנית הבולגרית(. בתכנית ��

האמריקאיות לא נדרש הון עצמי כלל, כך שהמימון הוא 100%. בשאר התכנית לא נמצאו נתונים בנושא זה.

החזר השקעה — 4-2 שנים )תכניות סיניות(, 7 שנים בתכנית הבולגרית, ועד 20 שנה )GB קונטיקט(.��

מנגנון ה-ESPC הוא אמצעי מקובל ברחבי העולם כדי לייצר ולעודד השקעות בהתייעלות אנרגטית.��

במרבית התכניות שנסקרו, היחס בין גובה ההלוואה לגובה הערבות הוא 2.5-4, חוץ מ-GB מישיגן, שם המינוף עומד על ��

יחס ערבות/הלוואה של 9.

חוק החל בארה"ב ומטרתו להגן על עסקאות שבהן יש צורך בבטחונות. למידע נוסף ראו בנספח א' — מילון מושגים. 	27
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3. סקירת תכניות ערבויות ותכניות לקידום 
התייעלות אנרגטית בישראל

3.1 הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים — הלוואות בערבות מדינה28
חסמים עיקריים שעמם התכנית נועדה להתמודד:��

לפי רן קיוותי, מנהל הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים,29 ראשית יש למפות היטב את החסמים העומדים כיום בפני הלווים 

השונים בשוק ההתייעלות האנרגטית. בכל הנוגע לעסקים קטנים ובינוניים, החסם המימוני מהווה שלישי, לאחר מציאת 

לקוחות ותחרות עסקית. המרכיבים המשפיעים על חסמי מימון הם:

שיעור הריבית לעסקים קטנים כפול משיעורה לעסקים גדולים.��

רבות מהפניות של עסקים קטנים להלוואות לא נענות — כ-50% מהעסקים הקטנים פנו לקבל הלוואה לטווח ארוך, ��

ושליש מהפניות לא קיבלו את שביקשו.

בעיות תזרימיות — רבע מהעסקים דיווחו שיש להם בעיה תזרימית ו-10% דיווחו שיש להם בעיה להרחיב את הפעילות ��

העסקית.

ראוי לציין כי החסמים המימוניים הקיימים בשוק ההתייעלות האנרגטית שונים בבסיסם מאלו העומדים בפני עסקים קטנים 

ובינוניים, ולכן אין להסיק ממודל הפעולה של הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים ישירות לתכנית ההתייעלות האנרגטית.

תפקידי הסוכנות וסמכויותיה���

מלבד הפעלת תכניות סיוע פיננסי לעסקים קטנים ובינוניים, רואה עצמה הסוכנות כמייצגת את מגזר העסקים הקטנים 

והבינוניים. בהתאם לכך היא פועלת ליצירת סביבה עסקית מעודדת צמיחה וכן אמונה על הטיפול בנושאי רוחב כגון מעקב, 

חקיקה, יצירת מידע ופיתוח הזדמנויות. 

בין תחומי העיסוק של הסוכנות� אבחון צורכי העסק והתאמת ייעוץ רלוונטי; הדרכות מסובסדות במגוון תחומים; שיפור 

נגישות העסקים והיזמים למימון באמצעות סיוע באיתור מקורות מימון והכנת תכנית עסקית; ייצוג עסקים קטנים ובינוניים 

מול משרדי הממשלה ועם מחוקקים; ביצוע מחקר לשם מיפוי חסמים ופתרונות.

ניתוח מסלולי הלוואות שונים בסוכנות לעסקים קטנים��

הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים הקומה מתוקף החלטת ממשלה מס' 2190 מ-07.8.12 בעניין ייעול הסיוע לעסקים קטנים ומיקודה. 	28

ריאיון שנערך בינואר 2017 עם רן קיוותי, ראו סיכום פגישה בנספח ד'. 	29
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טבלה 11: הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים - מאפייני המימון במסלולי ההלוואות השונים

מסלול השקעות בתעשייהמסלול כלליקריטריונים

מיועדת להקמת עסק, השקעה בעסק והון מטרת ההלוואה
חוזר

ההלוואה מיועדת לרכישת נכסים יצרניים, 
השקעה במחקר ופיתוח תעשייתי, הוספת 
פעילות חדשה לפעילות הקיימת והעסקת 
עובדים חדשים הנדרשים בכל אחד מאלה

היקף ערבויות

היקף הלוואות

היקף פרויקט 

ממוצע

הערכת היקף הערבויות� 300 מיליון שקלים לשנה30

הערבויות אפשרו הלוואות:

לעסקים קטנים בהיקף של 2.5 מיליארד שקלים

לעסקים בינוניים בהיקף של 820 מיליון שקלים

גובה הלוואה ממוצעת:

לעסקים קטנים: 333 אלף שקלים

לעסקים בינוניים: כ-2 מיליון שקלים 

20%, כך שסכום ההלוואה לא יעלה על 80% מסך ההשקעה הנדרשת.הון עצמי נדרש

5-1 שנים, ואפשרות ל”גרייס” של שישה החזר השקעה
חודשים.

12 שנים ואפשרות ל”גרייס” של שישה 
חודשים

85% 85-7031 אחוזים מההלוואהגובה ערבות

נדרשת בשיעור של כ-25% מגובה ההלוואהערבות אישית

*עבור עסק בהקמה, הערבות הנדרשת 
גבוהה יותר

אם ההלוואה אינה בגין רכישת נכס, שיעור 
הבטוחות המרבי יעמוד על 30% מגובה 
ההלוואה. אם ההלוואה ניתנת למטרת 

רכישת נכס, יידרש שעבוד ספציפי על הנכס 
לטובת הבנק, ולא יילקחו בטוחות נוספות. 

מוסדות פיננסיים 

מעורבים

במכרז הראשון בשנת 2012 זכו הבנקים� הפועלים, אוצר החייל, מזרחי ומרכנתיל דיסקונט.

במכרז השני בשנת 2015 זכו ארבע קבוצות� קבוצה ראשונה - בנק מזרחי-טפחות, אלטשולר 
שחם והפניקס, קבוצה שנייה - בנק אוצר החייל ומיטב דש, קבוצה שלישית - בנק מרכנתיל 

דיסקונט ועמיתים )מבטחים וקרן מקפת(, וקבוצה רביעית - בנק לאומי ומנורה.

במהלך ההליך התחרו הבנקים על יחס המינוף )אחוז ערבות המדינה מסך היקף האשראי(.32

מקור הנתונים הוא דוח תקופתי לשנת 2015-2014 (ממחצית 2014 ועד מחצית 2015, כלומר שנה אחת) והנתונים מייצגים את  	30

הפעילות בשנים אלו, בקישור הזה
מקור הנתונים� אתר חברת גיזה )הגוף המתאם מטעם המדינה(, בקישור הזה 	31

מקור� מכרז לבחירת בנקים להפעלת הקרן לעסקים קטנים ובינוניים בערבות מדינה, 2015. בקישור הזה 	32

http://sba.economy.gov.il/About/Documents/דוח%20סופי%20-%20עסקים%20קטנים%202016.pdf
http://keren.gse.co.il/inner.asp?page=שאלות%20נפוצות
http://www.ag.mof.gov.il/NR/rdonlyres/00DE63F9-FB68-4885-B9E7-8C18B5336F82/0/Tender_201520270_Invite.pdf
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3.1.1 ניתוח מגמות לאורך זמן

תרשים 5: הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים: ניתוח מגמות לאורך זמן
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בתרשים 6 וכן בטבלה 11 אפשר לראות כי גובה המינוף )ערבות/הלוואה( גדל עם הניסיון, האמון והוותק של התכנית, והחל 

לחצות את קו ה-10 לאחר 5 שנים. 

טבלה 12: יחס מינוף )הלוואות/ערבות( בסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים

יחס מינוף ערבות/ אשראיהיקף הלוואות שנתיגובה ערבותשנה

2008171096.41

20091217576.26

20101641,82811.15

20111168907.67

20121551,4129.11

20132232,0309.10

20142111,9199.09

מקור� איור 31 בדוח תקופתי, 2014-2015, מצב העסקים הקטנים והבינוניים בישראל, בקישור הזה 	33

http://sba.economy.gov.il/About/Documents/%D7%93%D7%95%D7%97%20%D7%A1%D7%95%D7%A4%D7%99%20-%20%D7%A2%D7%A1%D7%A7%D7%99%D7%9D%20%D7%A7%D7%98%D7%A0%D7%99%D7%9D%202016.pdf


2626

אל
רת בישיייעלות אנרגטתם הות לקידוכניתות ערבויות וית תכנרסקיתכנית ערבויות מדינה

3.2 קרנות ערבויות של התאחדות התעשיינים34
התאחדות התעשיינים מנהלת תכנית מימון מגובה בערבות ”הקרן ההדדית שליד התאחדות התעשיינים” הפועלת כבר כמה 

שנים בהצלחה. כמו כן, במהלך השנים האחרונות היה ניסיון להפעיל תכנית ערבויות נוספת לשם חידוש ורכישת ציוד יצרני, 

מכונות וקווי יצור ושדרוג טכנולוגי, אשר לא זכתה להתעניינות רבה ונסגרה לאחר זמן קצר.

טבלה �13 פירוט תכנית הון צמיחה של התאחדות התעשיינים

מסלול כלליקריטריונים

מיועדת לחברות אשר מיצו את קווי האשראי/ בטוחות שביכולתן להעמיד. המודל מסתמך מטרת ההלוואה

על מודל הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים. 

במשך שבע שנים ניתנה ערבות בהיקף של 30 מיליון שקלים להלוואות בהיקף 200 מיליון היקף ערבויות 

שקלים, עבור כ-200 בתי עסק.

10% הון עצמי נדרש

5-1החזר השקעה

60% מגובה ההלוואה )אשר מהווה עד 90% מערך העסקה/השקעה(גובה ערבות

הערבות ניתנה על-ידי קרן ערבות הדדית הממומנת על-ידי התאחדות התעשיינים 

הערבות ניתנה ע”י קרן ערבות הדדית אשר ממונת ע”י התאחדות התעשיינים

נדרשת 100% ערבות אישית לרבות מגבלות על משיכת שכר ודיבדנדערבות אישית

מוסדות פיננסיים 

מעורבים

ההתאחדות איננה גוף אשר חלה עליו חובת המכרזים, ולכן בחירת הבנקים נעשתה בפנייה 

ישירה אליהם על-ידי ההתאחדות. הבנקים הקטנים נענו ראשונים — מרכנתיל ואוצר 

החייל. בהמשך הצטרפו בנק הפועלים ובנק מזרחי.

3.2.1 סיכום ומסקנות שעלו מהפגישה עם התאחדות התעשיינים
העמלה בגובה 3% שגבתה התאחדות התעשיינים מבתי העסק הייתה גבוהה מדי.��

הגבלה על משיכת שכר ודיבידנד עלולה להוות מכשול בנושא תכנית מימון להתייעלות אנרגטית, וכך גם ערבות אישית.��

המידע התקבל בפגישה שהתקיימה במהלך פברואר 2017 עם נציגי התאחדות התעשיינים אורן הרמבם ונתנאל הימן וכן נציגי  	34

משרד האוצר
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לדעת ההתאחדות, מומלץ להפעיל מודל פעולה פשוט ככל האפשר. לטענתה, הדרישה לסקר אנרגיה מסרבלת את ��

המנגנון מבחינת המפעלים. הוצע לשקול בידול — מסלול ”רגיל” עבור מי שייטול הלוואה ללא ביצוע סקר, ומסלול 

אטרקטיבי יותר עבור מי שיערוך סקר.

הוצע לתמרץ מפעלים גדולים לערוך תכנון אנרגטי ארוך טווח, באמצעות התניה של קבלת הלוואות מגובות ערבות ��

. 50001 ISO מדינה בהתחייבות לתקן

ההתאחדות התעשיינים הציעה להשתמש ביחידת המחקר של ההתאחדות לשם בדיקת ההיענות של מגזר התעשייה ��

לתנאי הערבויות לקידום התייעלות אנרגטית שיוצעו.

3.3 פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים
בשנים 2015-2013 הפעיל המשרד להגנת הסביבה בשיתוף משרד הכלכלה את פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית ופיתוח 

בר-קיימא בעסקים קטנים ובינוניים. תכנית הייעוץ אפשרה לעסקים לפנות לסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים לשם קבלת 

הלוואה מגובה בערבות המדינה בהתאם למסלולים שפורטו בסעיף הקודם. אמנם פרויקט זה אינו כולל רכיב ערבויות מדינה 

באופן ישיר, אך הוא נסקר במסגרת פרק זה מכיוון שהפרויקט הופעל על-ידי הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים ומהווה מעין 

מדד ייחוס לצורכי שוק ההתייעלות האנרגטית בקרב עסקים קטנים ובינוניים.

להלן פירוט רכיבי תכנית הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים

טבלה 14: פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים — מאפייני התכנית

פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים: קריטריונים

פירוט

עסקים אשר עמדו בקריטריונים )ראו מטה( הועברו לטיפולו של יועץ אנרגטי )מתוך מאפייני התכנית

מאגר יועצים שהוכשר לתכנית(.

היועץ ביצע אבחון ראשוני, ניתוח עומק ודוח מפורט הכולל המלצות לפעולה, וכן 

ניתוחי עלות-תועלת. שעות הייעוץ היו מסובסדות על-ידי התכנית.

עסקים עם 100-5 עובדיםמאפיינים טכנו-כלכליים

צריכת אנרגיה שנתית מעל 100,000 שקלים 

5 מיליון שקלים - עבור סיבסוד שעות הייעוץ והפעלת התכנית היקף הקרן
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ניתוח מגמות לאורך זמן
בסיום התכנית פורסם דוח "הערכת פרויקט הייעוץ לעסקים קטנים ובינוניים" שבוצע בעזרת שאלונים שמילאו 80 עסקים 

מתוך 200 שהשתתפו בפועל בתכנית. עיקרי הסקר מובאים בטבלה מטה.35 מהדוח עולה כי חברות שהשתתפו בתכנית הביעו 

שביעות רצון מהתכנית, טענו שהיא תרמה להעלאת המודעות ושהיקף ההשקעה והחיסכון תאמו את המלצות היועץ. כמו כן, 

שליש מהנשאלים ציינו שלא היו מודעים לאפשרות לקבל לסיוע במימון פיננסי, ובפועל רק 6% פנו לקבלת סיוע.

טבלה 15: פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים — הערכת הצלחת הפרויקט

פירוטקריטריון

שיעור היישום בפועל עמד על 30%. הייתה נטייה לבצע את שיעור יישום ההמלצות

ההשקעות הזולות. יחד עם זאת, לאורך הזמן נוצרה מגמה ליישם 

גם המלצות מורכבות יותר.

חסם מימוני� 40% מהנשאלים השיבו כי זו הסיבה העיקרית חסמים לביצוע המלצות הסקר

לאי-ביצוע ההשקעות.

 84 מהנשאלים דיווחו כי הונם העצמי בלבד שימש אותם לביצוע 

ההשקעות.

חוסר אמון שההשקעה תוביל לחיסכון משמעותי

מורכבות טכנית של יישום ההמלצות

3 שנים החזר ההשקעה הממוצע

התייעלות תוספתית

)אשר מחושבת על-ידי סך ההתייעלות 

הכוללת פחות עסקאות שבסבירות גבוהה 

היו מתרחשות גם ללא ביצוע הפרויקט(

עבור העסקים שנבדקו עמדה ההתייעלות התוספתית על 2.3 

מיליון שקלים וההחזר השנתי מוערך ב-420 אלף שקלים, כך 

שהחזר ההשקעה הוא 5.5 שנים

3.4 סיכום ומסקנות
היקף המינוף של התכנית לעסקים קטנים ובינוניים עומד כיום בערך על פי 11, אך בתחילת דרכה הציגה התכנית היקפי ��

מינוף נמוכים העומדים על 6.5-7.

אמנם אופי התכנית לעסקים קטנים ובינוניים שונה במידה ניכרת מאופי התכנית להשקעות בהתייעלות אנרגטית, אך ��

משיחות שנערכו עם משרד האוצר ועם בנקים שונים עולה כי יש ציפייה למינוף גבוה יחסית, כפי שישנו כיום בתכנית 

את דוח הערכת פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים אפשר למצוא בקישור הזה 	35

http://sba.economy.gov.il/About/Researches/Documents/%D7%94%D7%A2%D7%A8%D7%9B%D7%AA%20%D7%A4%D7%A8%D7%95%D7%99%D7%A7%D7%98%20%D7%94%D7%99%D7%99%D7%A2%D7%95%D7%A5%20%D7%9C%D7%94%D7%AA%D7%99%D7%99%D7%A2%D7%9C%D7%95%D7%AA%20%D7%90%D7%A0%D7%A8%D7%92%D7%98%D7%99%D7%AA.pdf
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לעסקים קטנים ובינוניים. מניתוח החסמים בתכנית לעסקים קטנים ובפרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית עולה 

שלציפייה זו אין ביסוס מבחינת צורכי השוק והלווים.

מדוח סיכום פעילות של פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית וכן משיחות עם שחקני מפתח )ראו בפרק 4.3 ו 4.4(, עולה ��

כי לעסקים קטנים ובינוניים יש חסם מימוני בביצוע השקעות לטובת התייעלות אנרגטית.

על-פי דוח פרויקט הייעוץ להתייעלות אנרגטית בעסקים קטנים ובינוניים, יישום מלא של המלצות היועץ בתכנית ��

הייעוץ לעסקים קטנים היה מניב החזר השקעה של כ-5 שנים. נתון זה מחזק את הצורך בתכניות מימון לטובת 

התייעלות אנרגטית המאפשרת משך ההלוואה של כ-5 שנים עבור עסקים בסדר גודל קטן-בינוני. 

4. בעלי עניין לתכנית ערבויות מדינה 
פרק זה כולל סקירה של ראיונות שנערכו עם בעלי עניין שונים לתכנית ערבויות מדינה להתייעלות אנרגטית� בנקים, חברות 

ESCO, ספקי ציוד אנרגיה וחברות תעשייתיות בסדר גודל גדול ובינוני.

4.1 בנקים
הבנקים הם ה”לקוחות” של תכנית הערבויות, בהיותם הגופים אשר יתמודדו על המכרז שיפרסם משרד האוצר במטרה לזכות 

בהקצאה של ערבות מדינה לצורך מתן הלוואות לפרויקטי התייעלות אנרגטית. הקריטריונים במכרז לבחירת הבנקים יכולים 

להיות סביבת הריבית, גובה המינוף )כפי שקיים בסוכנות לעסקים קטנים(, גובה ההון העצמי הנדרש מהלווים, וכן תנאי הערבות 

האישית המבוקשת מהלווים )צורך שעלה הן בשיחות עם התאחדות התעשיינים והן עם חברות ESCO(. במהלך עבודה זו נערכו 

ראיונות עם נציגי בנק הפועלים, בנק מרכנתיל ובנק אוצר החייל. מטרת הראיונות הייתה להבין את החסמים אשר בעטיים 

הבנקים אינם נוטים כיום לממן פרויקטי התייעלות אנרגטית. עיקרי הממלצות של נציגי הבנקים מצורפים בתמצית להלן� 

4.1.1 בנק הפועלים36
בנק הפועלים מעדיף להלוות לחברות גדולות, בעלות קווי אשראי פתוחים בהיקף של 100 מיליון שקלים. תנאי האשראי 

שלהן טובים יותר מתנאי אשראי מגובי ערבות מדינה. ההתרשמות של הבנק היא שחברות גדולות לא מתעניינות בהשקעות 

בהתייעלות אנרגטית, ועל כן אין צורך בערבויות המדינה לשם קידום התייעלות אנרגטית, אלא בהעלאת המודעות לנושא. 

.ESCO מהשיחה עלה כי מגזרים פוטנציאליים להלוואות להתייעלות אנרגטית בערבויות מדינה הם עסקים בינוניים וחברות

4.1.2 בנק אוצר החייל37
הסיבה העיקרית לאי-מעורבותו של הבנק בתחום ההתייעלות האנרגטית היא חוסר ניסיון בבדיקת עסקאות והערכת הסיכון.��

בקרנות ערבויות ”חדשות” בתחילת דרכן, המינוף הוא פי 4 )כגון קרן הייצואנים(.��

הפגישה נערכה בחודש ינואר עם מר ליאור מנצר ממחלקת מימון פרויקטים ובנוכחות נציגי משרד הגנת הסביבה והאוצר. 	36

בעקבות פגישה שנערכה בחודש מרס 2017 עם מר אלכס סטולבוב, האחראי על מתן הלוואות בתכנית מעוף, וכן בנוכחות נציגי  	37

משרד האוצר.
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כדי שההבנקים ילוו בריביות נמוכות, ערבות המדינה צריכה להיות בשיעור גבוה יותר.��

מומלץ לתעדף את הלקוחות ולהתחיל בחברות מזהמות ולא יעילות מבחינה אנרגטית.��

רשויות מקומיות איתנות מבחינה פיננסית כבר נוטלות הלוואות לשם התייעלות אנרגטית.��

הבנק הציע את המודל הבא� ערבות בגובה 85%-70%, מינוף פי 4, זמן הלוואה 7-3 שנים, היקף עסקה ממוצעת� 5 ��

מיליון שקלים.

 לקוחות פוטנציאליים נוספים הם פארקי תעשייה כגון פארק תעשייה אלון תבור.��

4.1.3 בנק מרכנתיל38 
עד כה נתן בנק מרכנתיל הלוואה אחת בנושא התייעלות אנרגטית )הסבה לגז( למפעל תעשייתי. החזר ההלוואה נפרס ��

על-פני 12 שנים.

על-פי צבי כהן, הממונה על קרנות עסקים קטנים ובינוניים, קביעת מינוף גבוה מובילה לסיכון גבוה מבחינת הבנק, ��

משום שמספרן המועט של העסקאות אינו מאפשר פיזור סיכונים בין לווים. כך קרה, לטענתו, במקרה של הקרן ההדדית 

של התאחדות התעשיינים.

בהתייחס לבטוחות של יתרת ההלוואה שאינה מגובה בערבות מדינה, צוין כי רשויות מקומיות לוקחות הלוואות על-��

ידי שעבוד ההכנסות העתידיות מהפרויקט. כך גם עמותות שלא למטרת רווח, אשר משעבדות הכנסות תקציביות 

מהמדינה. 

יש מקום לשקול ריביות גבוהות כגון prime 8%-6% + עבור יתרת ההלוואה שאינה מגובה בערבות מדינה.��

אם הבנקים יזהו פוטנציאל עסקי בתחום התייעלות אנרגטית, תהיה להם היכולת להקים מחלקה המתמחה בהערכה ��

ובקידום של עסקאות אלו.

הבנק לא יהיה מוכן לקבל כבטוחה ציוד אנרגטי, ולכן ערבויות המדינה צריכות להיות בשיעור יחסית גבוה.��

4.2 חברות אסקו
בהתאם להמלצות הצוות המייעץ מוצע לאפשר נטילת אשראי על-ידי הגורם המתייעל עצמו או על-ידי חברות התייעלות — 

ESCO.39 בהתאם לכך נערכו פגישות עם חברות ה-ESCO הפעילות כיום בארץ. מטרת הפגישות הייתה להבין את תנאי ההלוואות 

והמימון העומדים כיום לרשות חברות אלו, את מבנה העסקאות עם הלקוח הסופי ואת החסמים העיקריים המונעים מהן 

להרחיב את פעילותן.

בעקבות פגישה שנערכה בחודש מרס 2017, עם מר צבי כהן, הממונה על הקרנות לעסקים קטנים ובינוניים, וכן בנוכחות נציגי  	38

משרד הגנת הסביבה ומשרד האוצר.
יש להחליט אם מגבילים זאת לחברות ESCO המאושרות על-ידי משרדי הממשלה הרלוונטיים.  	39
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4.2.1 אסקו ישראל40 
להלן טבלה המסכמת את מבנה העסקאות וההלוואות הנלקחות על-ידי אסקו ישראל, ולאחריה פירוט מבנה העסקאות 

מבחינת הלקוח הסופי וניתוח החסמים העיקריים.

טבלה �16 פירוט תנאי ההלוואות הניתנות לחברת ״אסקו ישראל״

פירוט — אסקו ישראלקריטריונים

איתור לקוחות, ביצוע בדיקת נאותות לאיתנות פיננסית של הלקוח אופן ביצוע העסקה

וביצוע פרויקט Turn Key. אסקו ישראל עובדת עם ספקי ציוד ספציפיים 

אשר מספקים ציוד חסכוני באנרגיה אך יקר יחסית. 

לרוב נלקחת הלוואה בהיקף 70% מגובה העסקה )על-ידי אסקו ישראל, היקף הערבויות וההלוואת

הלקוח הסופי אינו משלם דבר(

ההון העצמי הנדרש מחברת אסקו 

ישראל

 20%-30%

פריים + 2.5%ריבית ממוצעת

עד 5 שניםהחזר השקעה

אסקו ישראל עובדת עם כמה בנקים, בהם בנק הפועליםמוסדות פיננסיים

מבנה העסקאות מבחנת הלקוח הסופי:

חברת אסקו ישראל מאתרת לקוחות פוטנציאליים, מבררת את צרכיהם ומציעה להם עסקאות. ��

”אסקו ישראל” מבצעת מעין ”חיתום מקצועי” ללקוחות, ולדברי דן בן משיח חלק מהעסקאות מתבטלות עקב היעדר ��
איתנות פיננסית. 

הלקוח לא מעמיד ערבויות אישיות והון עצמי, ואינו נוטל חלק בסיכונים. אם הלקוח מונע אפשרות לייצר חיסכון ובכך ��

למעשה מפר את צדו בהסכם, לאסקו ישראל אפשרות ״לכבות את המכשיר״.

�� verification Measurment performance International (and) IPMVP מדידת החיסכון מתבצעת על-ידי פרוטוקל

 41.protocol

בעקבות פגישה שהתקיימה בפברואר 2017 עם מנכ”ל אסקו ישראל, מר דן בן משיח, ועם סמנכ”ל הכספים עופר מנסוביץ ובנוכחות  	40

נציגים מהמשרד להגנת הסביבה ומשרד האוצר.
למידע נוסף ראה בנספח א׳ — מילון מושגים 	41
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טבלה �17 דוגמה לחלוקת החיסכון בין חברת אסקו ישראל ללקוח טיפוסי

אחוז מהחיסכון שמשולם לאסקו ישראלשנים

1-290%

3-585%

ירידה הדרגתית6-7

8-1050%

תשלום עבור תחזוקה בלבד10 ואילך

החסמים העיקריים המונעים מחברת אסקו ישראל להרחיב את היקף פעילותה:

כיום נדרשת מחברת אסקו ישראל ערבות אישית אשר מגבילה את היקף העסקאות המבוצעות על-ידה. ��

הדרישה להעמדת הון עצמי מינימלי בגובה 20% מעלות העסקה, כך שההלוואה תעמוד על 80%.��

4.2.2 אדמה — חברת אסקו42
חברת אדמה שונה מחברת אסקו ישראל באופן ביצוע העסקאות. בעוד אסקו ישראל עובדת עם ציוד ספציפי אשר נבדק על-

ידיה בקפדנות, חברת אדמה עובדת עם ספקי ציוד אשר מבצעים את הפרויקט בפועל. עסקאות חברת אדמה מניבות ריבית 

של 10% ו-ROI של 5 שנים — כלומר רווחיות גבוהה מאוד.

החסמים העיקריים העומדים בפני חברת אדמה

ערבות אישית — כיום נדרשת מחברת אדמה ערבות אישית, דבר המגביל נטילת הלוואות מבנקים.��

4.2.3 חברות אסקו - סיכום ותובנות
להלן הצעות להתרת החסמים, כפי שהציעו חברת אסקו ישראל וחברת אדמה:

הקטנה או ביטול של הצורך בערבות אישית — הנושא רלוונטי ככל הנראה לחברות אסקו חדשות, מכיוון שחברת אסקו ��

ישראל מדווחת שכיום אינה עוד זקוקה לערבות בזכות יחסי אמון שנבנו עם הבנקים המלווים.

הקטנת היקף ההון העצמי הנדרש — דן בן משיח מחברת אסקו ישראל ממליץ כי ערבות המדינה תחליף את ההון העצמי ��

הנדרש מחברות האסקו, כך שערבות המדינה תעמוד על עד 30% מההלוואה וחברות אסקו יוכלו להשקיע את הכספים 
בפרויקטים נוספים.43

בעקבות פגישה שהתקיימה במרץ 2017, עם יואב לירן — מנכ״ל חברת אדמה ונדב אטיאס — סמנכ״ל הכספים ובנוכחות נציגים  	42

ממשרד הגנת הסביבה ומשרד האוצר
על-פי אסקו ישראל, כיום יש דרישה של 20% הון עצמי. 	43
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תמיכה בעסקאות המתפרסות על פני 10 שנים.��

4.3 ספקי ציוד טכנולוגי
חברות המספקות ציוד להתייעלות אנרגטית הן אחת מהחוליות המרכזיות בשרשת הערך של עסקאות התייעלות אנרגטית. 

בשיחות שהתקיימו עם הבנקים ועם חברות ה-ESCO התברר כי לחברות אלו תפקיד מרכזי גם במימון העסקאות, וזאת 

על-ידי מתן אשראי ספקים הן ללקוח הסופי והן לחברות ה-ESCO. נערכו שני ראיונות עם ספקי ציוד ועם מנהלי ופרויקטים 

מוכרים, אשר עובדים עם חברת אדמה�

4.3.1 מטרולייט — יצרנית פתרונות תאורה מבוססי לד44
רקע — חברת מטרולייט מפתחת מערכות שליטה ובקרה חכמות לתאורת רחוב ולתעשייה. לאחרונה הקימה פרויקטים ��

עבור עיריית הרצליה ועיריית לוד. נוסף על כך, לחברה קו ייצור עבור גידולים חקלאיים ללא אדמה. חצי ממכירותיה של 

החברה הן בישראל וחציין בחו”ל, בעיקר בארה”ב. מחזור המכירות של מטרולייט בארץ הוא 7.5 מיליון שקלים בשנה.

מימון — לדברי נציגי מטרולייט, מימון מהווה חסם מרכזי להרחבת פעילות החברה כיום. החברה מקבלת את התשלומים ��

לאחר המכירה, כך שאין לה אמצעים לממן את הייצור. מימון בנקאי מותנה בערבות אישית מלאה ובשעבוד נכסים, 

דבר שאין ביכולתה של מטרולייט לספק. אם הייתה אפשרות לקבלת הלוואות, הייתה למטרולייט האפשרות להגדיל 

את היקף הפיתוח והייצור, ובהתאמה גם את היקף המכירות.

4.3.2 ספארו — התייעלות אנרגטית במגזר המסחרי והתעשייתי45
רקע — חברת ספארו הוקמה ב-2007 בעזרת הון עצמי בגובה 1.5 מיליון שקלים )השקעת בעלים(. לחברה שיתוף ��

פעולה עם חברת אדמה לצורכי מימון� חברת ספארו יוזמת ומתכננת את הפרויקטים וגובה את התשלום מהלקוח 

על-בסיס BOT, וחברת אדמה מספקת את המימון. כך למעשה החזר ההלוואה של חברת ספארו לגורם המממן, משולם 

באמצעות החיסכון האנרגטי הנצבר לאורך הפרויקט. בין הפרויקטים בשביצעה ספארו אפשר למצוא התייעלות 

אנרגטית באמצעות מיזוג ותאורה חסכוניים בחברות האלה� נגב קרמיקה, יינות ביתן וקימברלי חוגלה. 

מימון — כיום חברת ספארו נוטלת הלוואות בריביות גבוהות מחברת אדמה, 30-20 אחוזים, ובכפוף למתן ערבות אישית.��

משום שהבנקים דורשים מבעלי חברת ספארו ערבות מלאה לגובה ההלוואה, אין לחברת ספארו יכולת לקחת הלוואה ��

מהבנקים. 

הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים אינה רלוונטית לעניין זה, מכיוון שהלוואה במסגרת הסוכנות מיועדת להון חוזר ��

.BOT ולא לפרויקטי

גופים מוסדיים אינם רלוונטים בתור מלווים לחברת ספארו מכיוון שהם דורשים מינימום הלוואה בסך של כ-15 ��

מיליון שקלים.

המידע התקבל בפגישה שנערכה עם יונתן הולנדר )מנכ”ל( ויוסף רול )סמנכ”ל כספים( במרס 2017 במשרדי מטרולייט. 	44

המידע התקבל בפגישה שנערכה עם קובי טוינה, הבעלים של חברת ספארו, במרס 2017 יחד עם נציגי המשרד להגנת הסביבה  	45

ומשרד האוצר.
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4.3.3 ספקי ציוד טכנולוגי — סיכום ותובנות
מהראיונות עם נציגי חברות מטרולייט וספארו עולה כי נושא הערבות האישית הוא החסם המרכזי לקבלת הלוואות מהבנקים. 

זו הסיבה שעל החברות לפנות לגורמי מימון אחרים ובריבית גבוה יחסית )מעל 10%(. כדי לאפשר לספקים אלו לקבל מימון 

מהבנקים, הנושא העיקרי שבו כדאי ליצור הקלות הוא נושא הערבות האישית, גם אם יהיה זה על חשבון גובה הריבית. בשיחה 

שנערכה עם מר צבי כהן מבנק מרכנתיל עולה כי אכן אפשר לשקול את הקטנת גובה הערבות האישית, בין היתר על-ידי 

העלאת שיעור הריבית.

4.4 חברות מסחריות ותעשייתיות 
עבודה זו כוללת כמה ראיונות עם חברות שהן צרכניות אנרגיה גדולות או בעלות השפעה ניכרת על שוק האנרגיה. החברות 

הן שיכון ובינוי, מקורות ותע”ש, וכן חברות תעשייתיות בינוניות אשר השתתפו בתכנית הייעוץ. במהלך הפגישות והניסיונות 

לתאם פגישות התבהר כי לעמדת הוועדה המייעצת ש”החסם המונע מגופים )מסחריים( ליטול אשראי לצורך ביצוע התייעלות 

אנרגטית הוא היותן של הלוואות אלו חלק מהחוב )אובליגו( הכולל של הגוף נוטל ההלוואה... כאשר על פי רוב יטה הגוף 

העסקי לבצע את ההשקעה התומכת בפעילותו העיקרית... בפרט כאשר מדובר בהלוואות לטווח ארוך”, יש תימוכין בשוק 

כיום. להלן תמצית הדברים שעלו בפגישות אלו.

טבלה 18: סיכום הראיונות עם חברות ישראליות

עיקרי הדבריםשם החברה

הסיבה העיקרית לכך שאינם מבצעים התייעלות אנרגטית היא הנחיה של רשות המים, מקורות

המגבילה את היקף התקציב השנתי לנושא זה — היות שמטרתה של חברת מקורות היא לספק 

מים ולא להתייעל אנרגטית. זו החלטה שמונעת או בולמת התייעלות אצל אחת מצרכניות 

החשמל הגדולות ביותר בארץ. אם תוקם ”מנהלת התייעלות אנרגטית”, מומלץ לנסות לפעול 

לשם קידום חקיקה שתתמוך בהתייעלות אנרגטית בחברת מקורות.

החברה איתנה פיננסית ולכן אינה זקוקה לערבויות. אם תוקם "מנהלת התייעלות אנרגטית", שיכון ובינוי

מומלץ שתיערך פגישה בינה ובין חברת שיכון ובינוי, לשם מיפוי החסמים ואתגרי ההתייעלות 

האנרגטית בשוק הבנייה.
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טבלה 18: סיכום הראיונות עם חברות ישראליות )המשך(

עיקרי הדבריםשם החברה

לתע”ש אין אפשרות כיום לקחת הלוואות מבנקים עקב חדלות פירעון. בשנים האחרונות תע”ש

ביצעה תע”ש עסקאות עם חברת אסקו ישראל כדי לבצע התייעלות אנרגטית. לדברי אנשי 

הכספים בחברה, התשלום בפועל עבור הציוד שנרכש היה פי שניים ממחיר השוק.

נוסף על כך, מדידת הבסיס )צריכת אנרגיה לפני התייעלות( לא בוצעה אל מול הייצור, ולכן 

היה קושי לייחס את ההתייעלות לציוד האנרגטי או למדדים נלווים, כגון היקף הייצור ותנאי 

האקלים. עקב פערים אלו הייתה מדידת החיסכון הראשונית שגויה ויצרה מתח בין חברת 

תע”ש לאסקו ישראל.

תפן — חברה 

תעשייתית 

בינונית

חברת תפן הייתה חדלת פרעון בזמן תכנית הייעוץ, ויחד עם זאת יישמה חלק מההמלצות 

שניתנו לה במסגרת התכנית. ההשקעות שביצעה מומנו בעזרת אשראי ספקים אשר התפרס 

על פני כמה חודשים. לדברי מנהל החברה דאז, עמוס קליין, אם הבנקים היו נותנים לחברה 
אשראי לנושא זה, תפן הייתה מבצעת השקעות נוספות.46

5. סיכום, מסקנות והמלצות מדיניות
להלן המלצות לתכנית ערבויות מדינה להתייעלות אנרגטית כפי שעולה מעבודה זו�

תפקידי הגוף המפעיל את התכנית: מסקירת התכניות השונות בעולם עולה כי credit enhacment הוא רק אחד ��

האמצעים לקידום התייעלות אנרגטית. ולכן רצוי שהגוף המפעיל את התכנית, בין שיהיה ביוזמה ממשלתית ובין שיהיה 

עסק ללא מטרות רווח, יספק שרותים נרחבים מעבר לניהול ערבויות המדינה, כמו ייעוץ והכוונה בעניין פרויקטים 

להתייעלות אנרגטית, ייזום וקידום פרויקטים. יש לציין כי המלצה זו עולה בקנה אחד עם דוח הוועדה המייעצת.

תנאים פיננסיים: ��

ערבות אישית — מהשיחות עם חברות אסקו וספקי אנרגיה עולה כי נושא הערבות מהווה חסם משמעותי לביצוע ��

עסקאות התייעלות אנרגטית, וכן שהריבית אינה קריטריון משמעותי לביצוע העסקאות. לכן מומלץ להביא 

נושא זה בחשבון בעת תכנון המכרזים עם הבנקים וקביעת תנאי ההלוואות. יש לציין שבארה”ב נדרשת ערבות 

אישית full recourse בגין עסקאות התייעלות אנרגטית. בתכנית ערבויות בסין ניתנה אפשרות ללווים להעמיד 

לטובת הבנק נכסים שונים כבטוחות, כולל התחייבויות חוזיות של צדדים שלישיים, ובשאר התכניות שנסקרו 

לא ניתנה אינפורמציה בנושא זה. 

מלבד חברת תפן התקיימו שיחות עם חברות בינוניות נוספות, ולטענתן הן ביצעו את כל ההשקעות במסגרת תכנית הייעוץ או  	46

לא ביצעו כלל מטעמי חוסר כדאיות כלכלית. מומלץ לדבר עם חברות נוספות, ויש לציין שאיחוד התעשיינים הציע את ש ירותי 
מחלקת המחקר לבצע סקר מרוכז.
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הון עצמי — חברות אסקו וספקי אנרגיה העלו נושא זה כחסם העיקרי לאי-הרחבת פעילותן. זאת מכיוון שחברות ��

אלו זקוקות להונן העצמי כדי לייצר עסקאות נוספות. דן בן משיח מחברת אסקו ישראל המליץ שערבות המדינה 

תחליף את הצורך בהון עצמי, כלומר תהיה בגובה ההון העצמי הנדרש. יש לציין שבארה”ב לא נדרש הון עצמי 

כלל, ובתכניות במרכז אירופה נדרש הון עצמי של 30-10 אחוזים.

àà לנוכח שתי הנקודות לעיל מומלץ לבחון אפשרות לבצע מכרז שיכלול שיפור היקף ההון עצמי והערבות

האישית הנדרשת.

גובה הערבות — חברות אסקו וספקי ציוד עציינו שערבות אישית היא חסם. על-פי צבי כהן מבנק מרכנתיל, ��

כדי להקטין את הסיכון בעיני הבנקים, וכך להקטין את דרישת הערבות האישית, אפשר לגבות חלק משמעותי 

מההלוואה בערבות מדינה� 90-75 אחוזים. נתון זה עולה בקנה אחד עם נתוני הערבויות בתכניות שנסקרו בעולם. 

מינוף — על-פי השיחות עם בנק אוצר החייל ומרכנתיל, וכן על-פי סקירת מרבית התכניות בעולם, עולה כי היקף ��

המינוף המתאים לעסקאות התייעלות אנרגטית הינו בין 3�1 ל-5�1. 

משך ההלוואות — כפי שעולה משיחות עם חברות מסחריות, ספקי ציוד טכנולוגי וחברות ESCO, משך העסקאות ��

הוא עד 10 שנים. ההמלצה של ברט האנטר היא להגביל את טווח ההשקעה ל-5 שנים, ולכל היותר ל-7 שנים, 

כדי להימנע מ-defult הקשור באיתנות הפיננסית של הלווה. יש לציין שלקביעת מסגרת זמן ארוכה יש משמעות 

בהיבטים של חינוך שוק להשקעות ארוכות טווח ולהחזרי השקעה ארוכים יחסית בתחום ההתייעלות האנרגטית. 

התייעלות אנרגטית וחדשנות — בשיחות עם התאחדות התעשיינים, בנק מרכנתיל ובנק אוצר החייל הובהר כי���

התמיכה במיזמים תפעוליים כשלעצמה תייצר תמריץ לפיתוח מו”פ רלוונטי. ��

אפשר לתת ניקוד עודף לפרויקטים אשר מידת החדשנות בהם גבוהה יחסית, או לפרויקטים הכוללים פיתוח טכנולוגיות ��
חדשות.47

לקוחות התכנית — כפי שעלה משיחות עם בנקים, חברות אסקו וספקי ציוד אנרגיה, קהל היעד של תכנית הערבויות ��

.middle market הוא חברות אסקו, ספקי ציוד אנרגיה, רשויות מקומיות וחברות

עידוד תכנון אנרגטי דרך תכנית הערבויות — בשיחה עם התאחדות התעשיינים הוצע לאפשר קבלת תנאים מיטביים ��

בתכנית הערבויות בתנאי שבוצע סקר אנרגטי או תכנון אנרגטי ארוך טווח. יש לציין כי מפרויקט הייעוץ שבוצע 

בשיתוף הסוכנות לעסקים קטנים ומשרד הגנת הסביבה, עולה כי סקר אנרגטי הוא כלי משמעותי לעידוד התייעלות 

אנרגטית בגופים מסחריים.

מגנוני חיתום טכני וחיתום אשראי — על-פי דוח הוועדה המייעצת, מסקירת שוק האנרגיה העולמי עולה כי חוסר ��

נסיון של תאגידים בנקאיים במימון מיזמי התייעלות אנרגטית וחוסר ניסיון עם מוצרים פיננסיים שאינם מגובים 

באמצעות נכסים מוחשיים, מהווים חסם להתפתחות תעשיית ההתייעלות האנרגטית. לפיכך מומלץ לפעול כדי 

שתיווצר מומחיות בנושא מימון התייעלות אנרגטית בבנקים, באמצעות יצירת גוף ידע על-ידי הגוף המנהל, אשר 

יוכל להעביר את הידע לבנקים, וכן לתת עדיפות בתכניות הערבויות לבנקים אשר יקימו מחלקת התייעלות אנרגטית.

הגברת השקיפות והאמון — לשם הגברת האמון והקלה על ביצוע עסקאות יש לשקול קביעת קריטריונים לטכנולוגיות ��

ולספקי אנרגיה וכן לשקול יצרת מאגר ספקי אנרגיה מורשה.

מתוך העבודה “מודלים חלופיים לערבויות” של תבור עבור המשרד להגנת הסביבה 	47
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נספח א: מילון מונחים
הלוואת Non-recourse: הלוואה אשר במסגרתה החברה הלווה מעמידה לטובת המלווה בתור בטוחות אך ורק נכסים ��

שמקורם בפרויקט שמממן המלווה. החברה הלווה ובעליה אינם מעמידים לטובת המלווה ערבות בעלים למקרה של 

אי-פירעון ההלוואה. ייתכן שהמלווה ידרוש ערבות בעלים למקרים מיוחדים של מצג שווא, מעילה וכדומה. 

הלוואת Full recourse: הלוואה המגובה בערבות אישית של הלווה, כך שבמקרה של חדלות פרעון המלווה יכול ��

לפרוע את חובו ללא קשר למצבו הכלכלי והפיזי של הלווה.

Pari passu: כינוי לבטוחות המצויות באותו מדרג עדיפות במקרה של מימוש נכסים לטובת נושים.��

הלוואת מזנין: הלוואה לטווח קצר הניתנת לצורך השלמת ההון העצמי שנדרש לצורך קבלת המימון העיקרי לפרויקט.��

Build, Operate, Transfer( BOT(: בנייה, הפעלה והעברה. בשיטה זו, בתום התקופה הנכס עובר לרשות החברה המזמינה.��

Equity kicker: שותפות חלקית בפרויקט, הניתנת כתמריץ למלווים, נוסף על הכנסותיהם מריבית. ��

Energy service company( - ESCO(: חברות שירותי אנרגיה, חברות המתמחות במימון ובניהול תהליכי התייעלות, ��
ומאפשרות לארגון לחצות את מחסום המימון בכך שהן משקיעות את ההון הדרוש ליישום האמצעים להתייעלות 

אנרגטית אצל לקוחותיהן. החזר ההשקעה מתאפשר על-ידי החיסכון הנובע מההתייעלות האנרגטית. החוזה לרוב 

רב-שנתי )10-3 שנים(. חברת שירותי האנרגיה משקיעה את המשאבים הדרושים להשגת התייעלות אנרגטית במתקן 

נתון, משלב הסקר ועד התפעול, כולל שלבי התכנון, המימון וההתקנה. החזר ההשקעה מתבצע באמצעות חלוקת 

הרווח הכספי המושג מהחיסכון בין החברה ללקוח. בתום שנות ההתקשרות, חברת ה-ESCO עוזבת והלקוח נהנה 

מהחיסכון הכספי במלואו. במודל זה, חברת ה-ESCO היא שנוטלת את הסיכון העסקי במלואו, ואילו לקוח ”משלם” 

בכך שהוא מוותר על חלק מרווחי ההתייעלות למשך שנות החוזה .

contract proformance saving Energy( ESPC(, הסכם מותנה תוצאות. קיים מגוון של סוגי התקשרויות, כגון ��
� מודל חיסכון מובטח )Guaranteed Saving( ומודל חלוקה בחיסכון )shared saving(. המודלים מבטאים חלוקת 

סיכונים שונה בין הספק ללקוח. 

פרוטוקל IPMVP: הפרוטוקול פותח על-ידי ארגון The United States Department of Energy( DOE(, אומץ ��

בארה”ב, בקנדה, על-ידי הבנק העולמי ועל-ידי ארגון ISO. מטרתו לייצר מנגנון ברור ואמין לקביעת היקף החיסכון 

שישמש עסקאות מבוססות חיסכון אנרגטי )ESCO ו-ESPC(.48 הפרוטוקול מגדיר נוהלי מדידה, חיסכון ודיווח של 

פרויקטי התעיילות אנרגטית. כולל תכניות מדידה שונות, פרמטרים חיצוניים שיש להביא בחשבון )כגון מזג אוויר, 

שעות עבודה וכו'( ואת סוגי החיסכון השונים )חיסכון כספי, חיסכון בהוצאות תחזוקה ועוד(. 

energy clean assessed-property( PACE loan(: מנגנון המאפשר לקבל הלוואה לשם התייעלות אנרגטית שבה ��
התשלומים מובטחים דרך מיסי הנכס. בדרך זו, אם לוקח ההלוואה עובד דירה, הדייר החדש ממשיך את התשלומים 

באמצעות מיסי הנכס, וכך מתאפשר מנגנון אשראי בטוח וארוך טווח שצמוד לנכס ולא לבעליו.

שעבוד Code Commercial Uniform( UCC(: אסופת חוקים בנוגע לחוזים ומסחר בטובין, שאומצו על-ידי מרבית ��

מדינות ארה”ב. החוק בשימוש לרוב כאשר ישנן בטוחות הניתנות כנגד הלוואה, ומטרתו להגן על המלווה. ה-UCC דומה 

למעשה להערת אזהרה בטאבו בעת רכישת נכס למגורים.

מקור הנתונים: מצגת מטעם איחוד התעשיינים, בקישור הזה 	48

http://www.industry.org.il/GetFileCl.asp?File=58.pdf
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נספח ב: פירוט העבודות שנסקרו בהקשר של 
תכניות ערבויות בעולם

טבלה �19 פירוט העבודות, לרבות תכניות הערבויות שנסקרו במסגרת עבודה זו:

הנושאים העיקרייםפורסם על-ידישם המסמך

תכניות ערבויות מדינה 

קישורשהוזכרו במסמך

 Assessing the
 impact of IFC’s

 Chaina utility
 -based energy

 efficiency
 finance

program

World bank ניתוח המודל, היישום
ותוצאות תכנית 

 China הסינית CHUEE
 Utility-Based Energy

 Efficiency Finance
Program

 CHUEE- סין WB -
Chaina

 Economic
 instruments for

 low‐energy
buildings

IEA סקירת תכניות מימון
לקידום התייעלות 
אנרגטית בבניינים

 CEEF)הונגריה(

וכן עסקאות ESCO באירופה 
וארה"ב

 IEA -
buildings

 Energy
 Efficiency

 2015 Market
 Report —

 Market
 ternds and

 Meduim term
prospects

 OECD/IEA —
 International
Enrgy Agency

סקירה של מגמות 
בשוק האנרגיה 

במדינות החברות 
ב-IEA, לרבות סקירת 

מדיניות ותמריצים 
כלכליים 

IEAברזיל

 Federal Loan
 guarantee

 for advanced
 fossil energy

 projects

LPO - USA מסמכי תכנית המימון
האמריקאית הכוללים 

גם את תכנית הערבויות 
למימון חדשנות 

טכנולוגית לקידום 
התייעלות אנרגטית

LPO

http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/5c3df8804939016881f4ad849537832d/IEG-CHUEE-EE-Finance-Eng.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/5c3df8804939016881f4ad849537832d/IEG-CHUEE-EE-Finance-Eng.pdf?MOD=AJPERES
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/5c3df8804939016881f4ad849537832d/IEG-CHUEE-EE-Finance-Eng.pdf?MOD=AJPERES
https://www.iea.org/publications/insights/insightpublications/Mobilising_investment_EE.pdf
https://www.iea.org/publications/insights/insightpublications/Mobilising_investment_EE.pdf
https://www.iea.org/publications/insights/insightpublications/Mobilising_investment_EE.pdf
https://www.iea.org/publications/freepublications/publication/MediumTermEnergyefficiencyMarketReport2015.pdf
https://energy.gov/sites/prod/files/2015/05/f22/Advanced-Fossil-Energy-Projects-Loan-Guarantee-Solicitation_COMPLETE_22-Apr-2015.pdf
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טבלה �19 פירוט העבודות, לרבות תכניות הערבויות שנסקרו במסגרת עבודה זו:

הנושאים העיקרייםפורסם על-ידישם המסמך

תכניות ערבויות מדינה 

קישורשהוזכרו במסמך

 Financing
 energy

 efficiency
 -lessons from
 Brazil, Chaina,

 India and
beyond

 ESMAP —
 Energy sector

 managment
 assistance

 program — The
 world Bank

סקירת מנגוני המימון 
בשלוש הארצות )סין, 
ברזיל והודו( במטרה 

להפיק לקחים ולסייע 
למדינות נוספות 

בעיצוב כלים פיננסים 
שיקדמו התייעלות 

אנרגטית.

הונגריה, רומניה, סין, ברזיל, 
 ESCO-הודו וסקירת שוק ה

בארה"ב.

ESMAP

 Financial
 Management

 in JESSICA
 Implementation

 - Designing
 Guarantee

Products

OECD & more ניתוח כלים פיננסיים
של ערבויות מדינה 

בהתייחס להתאמתם 
למימון פרויקטים 

עירוניים שונים

 ESCO סקירה של עסקת
למימון התייעלות אנרגטית 

בבית חולים באנגליה

OECD

 Funds and
 financing

 for energy
efficiency

 Concerted
 Action for

 the Energy
 Efficiency

Directive

מיפוי חסמים מפורט 
וניתוח פתרונות 

פיננסיים אפשריים 
כדי לייצר ביקושים 

להתייעלות אנרגטית

)BEEF( בולגריהCA EED

 How to drive
 new finance

 for energy
 efficiency

investments

 Energy effiency
 - Financial
 institution

group

מטרת הדוח להמליץ על 
תכניות מימון לקידום 

התייעלות אנרגטית 
באירופה. הדוח מזכיר 

תכניות ערבויות שונות 
אך אינו מפרט אותן

CEEF מזרח אירופה

BEEF בולגריה

כמה תמריצים נקודתיים 
בגרמניה

 European Energy
 Efficiency Fund (EEEF)

 EIB’s PF4EE - guarantee
scheme

קישור

file:///C:\Users\שירי\Dropbox\Energy%20Efficiency%20guarantee%20fund\אבני%20דרך%20מרכזיות\דוח%20מסכם\FINANCING%20ENERGY%20EFFICIENCY
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/thefunds/instruments/doc/jessica/jessica_fg_final_report_en.pdf
http://www.ca-eed.eu/private-area/themes/financing-ct4/core-theme-series-report-financing-january-2013-to-may-2014
http://www.unepfi.org/fileadmin/documents/EnergyEfficiency-Buildings_Industry_SMEs.pdf
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טבלה �19 פירוט העבודות, לרבות תכניות הערבויות שנסקרו במסגרת עבודה זו:

הנושאים העיקרייםפורסם על-ידישם המסמך

תכניות ערבויות מדינה 

קישורשהוזכרו במסמך

 Involving
 banks in

 energy
 efficiency
financing

 Concerted
 Action Energy

 Efficiency
Directive

סקירה של סוגי תכניות 
למימון התייעלות 

אנרגטית באירופה� 
תכניות, גופים מממנים, 

חסמים.

הולנד

 גרמניה

קישור 
לתקציר 

המנהלים

Joint Public-
 Private

 Approaches
 for Energy
 Efficiency

Finance

 OECD/IEA —
 International

Energy Agency

מסמך המתאר 
מסלולים שבהם 

ממשלות יכולות לתמוך 
בהתייעלות אנרגטית.

מזרח אירופה )תכנית 
CEEF( — צ'כיה, סלובקיה, 

אסטוניה, לטביה וליטא 

IEA

 Loan Guarntee
solicitation

 US.
 Department of

Energy

 XVII פרוט תכנית
לתמיכה בחדשנות 

אנרגטית בעזרת 
ערבויות מדינה

LPOארצות הברית

 Publicy
 Backed

 Guarantees
 as policy

 Instuments to
 promote clean

energy

 UNEP- SEF
 Alliance

 publication

סקירת תכנית מימון 
ממשלתיות לקידום 
התייעלות אנרגטית 

ותובנות שנלמדו

 REAP — Rual Energy for 
 America program

UNEP

 Techniacl
 guidance -

 Financing
 the energy
 renovation
 of buldings

 with Cohesion
policy funding

 European
comission

סקירת תכניות מימון 
ממשלתיות לתמיכה 

בהתייעלות אנרגטית 
במבנים.

BgEEF)בולגריה(

Kredex )אסטוניה(

Jessica Fund )ליטא(

Retrofit South East )בריטניה(

CEEF )הונגריה(

KfW )גרמניה(

 European
comission

C://Users/%D7%A9%D7%99%D7%A8%D7%99/Downloads/WGR+4.1+Executive+Summary%20(2).pdf
C://Users/%D7%A9%D7%99%D7%A8%D7%99/Downloads/WGR+4.1+Executive+Summary%20(2).pdf
C://Users/%D7%A9%D7%99%D7%A8%D7%99/Downloads/WGR+4.1+Executive+Summary%20(2).pdf
https://www.iea.org/publications/freepublications/publication/finance.pdf
https://www.energy.gov/sites/prod/files/2014/07/f17/REEE%20Solicitation%20Presentation%20July%202014_0.pdf
http://energy-base.org/wp-content/uploads/2014/01/Publicly-Backed-Guarantees-as-Policy-Instruments-to-Promote-Clean-Energy.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/studies/pdf/financing_energy_renovation.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/studies/pdf/financing_energy_renovation.pdf
http://ec.europa.eu/regional_policy/sources/docgener/studies/pdf/financing_energy_renovation.pdf
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טבלה �19 פירוט העבודות, לרבות תכניות הערבויות שנסקרו במסגרת עבודה זו:

הנושאים העיקרייםפורסם על-ידישם המסמך

תכניות ערבויות מדינה 

קישורשהוזכרו במסמך

 Unlocking
 Commercial

 Financing for
 Clean Energy

in East Asia

World bank מטרת המסמך להתאים
לשווקים ספציפיים 

באסיה תכנית מימון 
מתאימה. המסמך 

סוקר את האתגרים 
הקיימים בהתייעלות 

אנרגטית באסיה ומציע 
פתרונות על סמך 

נסיון שנצבר באירופה 
ובאסיה, כולל סקירה 

רחבה של תכניות מימון 
להתייעלות אנרגטית.

)EC II, CHUEE, CHEEF( סין

)CEEF) מזרח אירופה

BEEF בולגריה

טורקיה

WB - Asia

כללי — מידע 
אינטרנטי על 

תכנית הערבויות 
בבולגריה

BEEF

להלן כמה 
מסמכים רשמיים 
שפורסמו על-ידי 

התכנית וסייעו 
בהכנת דוח זה

סקירות אופן הפעולה 
ותוצאות הפעילות של 
קרן ערבויות המדינה 
להתייעלות אנרגטית 

בבולגריה

)BEEF( מצגת בולגריה
רשמית

דוח קצר 
על פעילות 

התכנית

https://www.energy-community.org/portal/page/portal/ENC_HOME/DOCS/3108033/0633975AD9097B9CE053C92FA8C06338.PDF
https://www.energy-community.org/portal/page/portal/ENC_HOME/DOCS/3108033/0633975AD9097B9CE053C92FA8C06338.PDF
http://ccap.org/assets/CCAP-Booklet_Bulgaria.pdf
http://ccap.org/assets/CCAP-Booklet_Bulgaria.pdf
http://ccap.org/assets/CCAP-Booklet_Bulgaria.pdf
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נספח ג: סיכומי פגישות

סיכום פגישה עם רן קיוותי — הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים, 16.01.17

משתתפים: רן קיוותי — מנהל הסוכנות לעסקים קטנים ובינוניים; אביטל עשת; שירי חפר

מסלול הלוואות לעסקים קטנים ובינוניים49 המגובות בערבויות מדינה: 

חסמים עסקיים העומדים בפני העסק

ניתוח החסמים המימונים

ריבית עסקית של עסקים קטנים כפולה מהריבית העסקית של עסקים גדולים��

כ-50% מהעסקים הקטנים פנו לקבל הלוואה לתקופה ארוכה ושליש מהבקשות נדחו��

רבע מהעסקים דיווחו שיש להם בעיה תזרימית, ו-10% דיווחו שיש להם בעיה להרחיב את הפעילות העסקית��

מיפוי הסיבות לחסמים המימונים, על-פי רן קיוותי — מנהל הסוכנות

הפקיד בבנק רואה לנגד עיניו עסקה בודדת בעלת סיכון בינוני-גבוה, בניגוד לתיק לקוח��

הבנק רואה עסקה בודדת ולא סל של עסקאות��

99.7% מהעסקים בארץ הם עסקים קטנים ובינוניים, שהכנסת כל אחד מהם עד 100 מיליון שקלים 	49
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אסימטריות מידע - מכיוון שמדובר בעסקים קטנים ובינוניים, הם אינם מחויבים להגיש דוחות��

ניסיון בין לאומי

קיים ניסיון במודלים דומים בארה”ב ובאירופה שמטרתם לעודד עסקאות עם עסקים קטנים ובינוניים באמצעות מנגנון ��

ערבויות.

כלים פיננסיים שמטרתם יצירת הלוואות תוספתיות על-ידי

הקטנת סיכון — הסוכנות/ממשלה נותנת ערבות עד 70% מההלוואה. בעל העסק נותן 25%.��

מנגנון קבלת ההחלטות

קיימות ארבע ועדות אשראי עבור ארבעה בנקים. הרכב כל ועדה�

נציג ציבור — יו”ר חיצוני הנבחר על-ידי הסוכנות��

גוף מתאם ]קיימים שניים[ - נבחר במכרז ואחראי על בדיקות כלכליות��

נציג בנק - הבנקים ]מרכנתיל, מזרחי, לאומי, אוצר החייל[ נבחרו במכרז של אגף התקציבים ומשרד הכלכלה. כמו כן, ��

הבנקים שילמו עמלות למדינה בגין הערבות.

פירוט תחומי הסיוע:

מסלול כללי
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מסלול השקעה בתעשייה

תפקיד הסוכנות

קביעת קריטריונים למתן ההלוואות��

תפעול הקרן��

אחריות על ועדת חריגים ]סדר הערעורים� ועדת ערער, ועדת אשראי ואחר כך ועדת חריגים[. חילוט ניתן לאחר שהבנק ��

מוכיח שעשה מאמצים סבירים לגבות את החזר ההלוואה

תוצאות

הקרן ממנפת את תקציב המדינה, והבנקים נותנים הלוואות בסכום הגבוה פי עשרה מהסכום שהקצתה הקרן למדינה

 

 

55 

 מסלול השקעה בתעשייה

 
 

תפקיד הסוכנות 

עת קריטריונים למתן ההלוואות יקב -

תפעול הקרן  -

 ועדת כך אחרועדת אשראי ו, ועדת ערער: סדר הערעורים]אחריות על ועדת חריגים  -

מאמצים סבירים לגבות את החזר שעשה חילוט ניתן לאחר שהבנק מוכיח . [חריגים

 ההלוואה

תוצאות 

 

 והבנקים נותנים הלוואות בסכום הגבוה פי עשרה מהסכום שהקצתה ,הקרן ממנפת את תקציב המדינה
הקרן למדינה 

 
 

 קרן תקציבית – ם ימסלול הלוואות הון צמיחה לעסקים בינוני
 

כשלי שוק עיקריים שמופו 

 

מסלול הלוואות הון צמיחה לעסקים בינוניים — קרן תקציבית
כשלי שוק עיקריים שמופו
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אי-ודאות בנוגע להיקף התשואות ומועד קבלתן��

מוסדיים לא לוקחים סיכונים ולא נותנים הלוואות��

��]DD[ עלות האשראי יקרה עקב הצורך בבדיקת נאותות

כלים פיננסיים שמטרתם יצירת הלוואות תוספתיות על-ידי:

הקמת קרנות תקציביות שבהן המדינה מתקצבת רבע מסכום הקרן ]גובה מרבי 450 מיליון, מהם 112.5 בתמיכת ��

המדינה[, עד 15 מיליון שקלים - ערבות ל-90% מההפסד ולאחר מכן ל-50% מהפסד עד גמר התקציב.

מעל תשואה של 4% לא לוקחים מזנין, כלומר שותפים ברווחי עסקים בצמיחה עד 4% תשואה, ומשם והלאה ייהנו ��
מהתשואה הקרנות המשקיעות.50

מסלול התייעלות אנרגטית — היקף: 5 מיליון שקלים 
כשלי שוק עיקריים שמופו

״כשאתה לא יודע את מה שאתה לא יודע אתה לא שם על זה כסף״ - חוסר מודעות ליתרונות ולדרכי הביצוע של תהליכי ��
התייעלות אנרגטית מונעים את קידומם.

 קושי בקבלת הלוואת מהבנקים - הסיבה הנפוצה ביותר לאי-יישום מלא של המלצות ההתייעלות היא מחסור ��

במקורות מימון )84% מהמשיבים בחרו בתשובה זו(. 40% מהנשאלים השיבו כי הונם העצמי בלבד שימש אותם בביצוע 

ההתייעלות.

כלים פיננסיים

5 מיליון שקלים הוקצו ל-200 עסקים במטרה���

ליצור מודעות ולסבסד סקרי אנרגיה��

לתת הלוואת עד 5 שנות החזר לביצוע המלצות הסקרים��

קיים מסלול נוסף של מענקים ותקציבים לחברה הבדואית, וכן קרנות נוספות.

מזנין - צורת מימון ביניים )המונח מזנין במקורו הוא קומת ביניים בין קומת הקרקע לקומה העליונה( בין חוב להון עצמי. מלווה  	50

המזנין מסתפק בדרך כלל בביטחונות מופחתים, ביחס לחוב רגיל, אולם הוא מצפה להשתתפות ברווחים, בנוסף לשיעור ריבית בסיסי 
והחזר הקרן. כלומר המזנין נמצא מבחינת סדר הנשייה במקרה של פירוק חברה או חלוקת רווחים, בין ההון העצמי ובין ההון הזר
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סיכום פגישה עם חברת תעש, 18.01.17

משתתפים: ישראל נדב, ראש מטה הסיוע; אריה מאיר, מנהל תחום האנרגיה בתעש; אדי, אביטל עשת, המשרד להגנת הסביבה; 

שירי חפר, יועצת מטעם קרן מילקן

חברת תעש אינם יכולה לקחת כיום הלוואות מבנקים מכיוון שהיא חדלת פירעון.��

עסקאות שבוצעו במלואן� בשנים האחרונות בוצעו שתי עסקאות ESCO להחלפת מדחסים. להלן פירוט תנאי האשראי ��

בהלוואות:

תנאים פיננסיים

א משך העסקה 10 שנים, והתשלום מבוצע על-בסיס חודשי	.

ב תנאי אשראי/ החזר השקעה:	.

שיעור החיסכון המשולם לאסקו ישראלשנים

2-190%

5-385%

ירידה הדרגתית7-6

10-850%

תשלום עבור תחזוקה בלבדשנה עשירית ואילך

ג על-פי החישוב של תעש, התשלום עבור המדחסים בשיטת אסקו גבוה פי שניים מהעלות בשוק. יש לציין שבחישוב 	.

זה לא הובאו בחשבון הוצאות תחזוקה וכן הפחתת עלויות החשמל השוטפות.

�מוטיבציה��

אסקו ישראל יזמה את העסקאות והוציאו אותן לפועל.

�אופן מדידת החיסכון��

כמה חודשים לפני ההחלפה בוצעה מדידת צריכת חשמל. מכיוון שהמדידה לא חושבה אל מול הייצור, היה קושי לקבוע 

למה יש לייחס את ההתייעלות שהושגה. הדבר הוביל למדידת חיסכון שגויה שתוקנה בעקבות הפעלת לחצים מצדה של 

תעש.

�יתרונות וחסרונות��

 יתרונות: 
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 מימוני — ESCO אפשרה לתעש לבצע עסקאות ולהחליף צרכנים

 תפעולי — טיפול מידי, ביצוע התחזוקה באיכות סבירה, ניטור צריכות החשמל שהביא לגילויי דליפות ולתיקונן

 חסרונות:

מימוני — עלות בפועל גבוה בפי שניים מעלות השוק.

עסקאות שלא בוצעו או שבוצעו חלקית��

עסקת רכישת חשמל מיצרני חשמל פרטיים — אם מביאים בחשבון את השקעת הזמן והבירוקרטיה הדרושות עבורה, ��

העסקה לא הייתה כדאית מבחינה כלכלית עבור תעש. החברה העריכה את החיסכון השנתי ב-100,000 שקלים.

החלפת תאורה ברמת השרון לתאורת לד — הפיילוט שהחל היה אטרקטיבי מאוד. החזר ההשקעה הוערך ב-8-7 שנים ��

והעלות הממוצעת לגוף הייתה 3,200 שקלים. כדאיות העסקה הייתה תלויה במענקים ממשרד האוצר, ואלה ככל הנראה 

פסקו. לכן העסקה לא הייתה כדאית לחברת האסקו, דבר שגרם לכך שהפיילוט לא הבשיל לפרויקט.

סיכום התייעצות בעניין תכנית למתן ערבויות מדינה בהיקף 500 מיליון שקלים 
להלוואות להתייעלות אנרגטית, 01.02.17 

משתתפים: אורן הרמבם, מנהל תחום מימון ותמריצים ממשלתיים; נתנאל היימן, מנהל המחלקה לאנרגיה ותחבורה בהתאחדות 

התעשיינים, מתן — מחלקה כלכלית, שניר ניב, אגף תקציבים, משרד האוצר; עומרי גולדינג, אגף חשכ”ל, משרד האוצר; אביטל 

עשת, אגף מדיניות, המשרד להגנת הסביבה; סטיב זכר, מכון מילקן; שירי חפר, יועצת למשרד להגנת הסביבה מטעם מכון מילקן.

רקע: מטרת הפגישה הייתה להכיר את תכנית הערבויות של הקרן ההדדית לתעשייה בינונית וגדולה, וכן לנהל דיון לגבי ��

צורכי המגזר התעשייתי בהקשר של השקעות בהתייעלות אנרגטית.

מאפייני תכנית הערבויות של התאחדות התעשיינים��

מטרת התכנית: עידוד הלוואות לצורך שדרוגים טכנולוגיים במפעלים קטנים ובינוניים��

הצורך בהתערבות נבע בעיקר מהקושי של המפעלים הבינוניים והקטנים לקבל הלוואות לטווח ארוך��

הגוף הערב: הקרן ההדדית של התאחדות התעשיינים ��

שיעור הערבות: 60% ערבות של ההתאחדות לכל הלוואה ��

שיעור ההלוואה מגובה ההשקעה: ��90%

בכמה מסלולים שונים ניתנה ערבות של 30 מיליון שקלים להלוואות בסך של כ-300 מיליון שקלים עבור כ- 200 ��

עסקים, במשך 7 שנים

מינוף הערבות: מינוף פי 10 במסלול טווח קצר )5 שנים( . בטווח ארוך היה מינוף נמוך נמוך יותר��

חיתום פיננסי: שני גופי מימון במסלול לטווח ארוך וגוף חיתום אחד במסלול לטווח קצר.��
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מכרז: ההתאחדות איננה גוף החייב במכרז, ולכן בחירת הבנקים נעשתה על-ידי פניה ישירה אליהם מן ההתאחדות. ��

הבנקים הקטנים — מרכנתיל ואוצר החייל — נענו ראשונים. בהמשך הצטרפו בנק הפועלים ובנק המזרחי.

ריבית: ההתאחדות הכתיבה לבנקים ריבית אטרקטיבית יחסית )פירוט בהמשך(.��

בטוחות: ערבות אישית ורישום שעבודים על המכונות — התעורר דיון בנוגע להבדל בין שעבוד מכונות לצורך שדרוג ��

טכנולוגי לבין שעבוד ציוד של התייעלות אנרגטית, מבחינת הנכונות של הבנקים לקבל זאת כבטוחה. יש לבדוק את 

הנושא באופן יסודי.

פירוט המסלולים��

מסלול טווח ארוך: השיקו מוצר חדש שלא היה קיים לפני כן��

ààמשך ההלוואה: 12-10 שנים

ààprime + 1.9 :ריבית

ààערבות: 60% לכל הלוואה

àà3% :העמלה ששילמו המפעלים להתאחדות

מסלול טווח קצר: מסתמך על מודל תכנית ערבות מדינה להלוואות לעסקים קטנים ובינוניים��

ààמשך ההלוואה: 5-3 שנים

ààייעוד: חברות שמיצו את קווי האשראי שלהן או את הבטוחות שיכלו להעמיד

ààprime + 1.4% :ריבית

דיון: תובנות, לקחים ונקודות למחשבה��

àà.לדברי אורן, העמלה שההתאחדות גבתה מבתי העסק הייתה גבוהה מדי

àà בתכנית הערבויות של התאחדות התעשיינים יש מגבלה על משיכת שכר ודיבידנד - דבר שיכול להוות מכשול

בנושא התייעלות אנרגטית. 

àà.עד כמה שאפשר, מומלץ להימנע מערבות אישית, אשר מהווה חסם

àà ההתרשמות של ההתאחדות היא שבתכנית ערבויות מדינה לעסקים קטנים ובינוניים, שבה הזוכים במכרז

היו צמדים של בנקים+מוסדיים, הריביות בפועל גבוהות יותר מהריביות שהיו ניתנות לו היו מעורבים רק 

בנקים )ללא מוסדיים(.

àà לדעת ההתאחדות, צריך לעצב מנגנון פשוט ככל האפשר. הדרישה לסקר אנרגיה מסרבלת את המנגנון

מבחינת המפעלים. הוצע לשקול דיפרנציאציה, כך שיהיה מסלול ”רגיל” עבור מי שייטול הלוואה ללא ביצוע 

סקר, ומסלול אטרקטיבי יותר עבור מי שיערוך סקר.

àà ההתאחדות הציעה לתמרץ מפעלים גדולים לערוך תכנון אנרגטי ארוך טווח על-ידי התניית קבלת הלוואות

. ISO 50001 מגובות ערבות מדינה בהתחייבות להסמכה לתקן

àà ההתאחדות הציעה להשתמש ביחידת המחקר של ההתאחדות לשם בדיקת ההיענות של המגזר התעשייתי

לתנאי הערבויות שתוצע.
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סיכום פגישה עם חברת ESCO ישראל, 18.02.17 

משתתפים: דן בר משיח, מנכ”ל אסקו ישראל ; עופר מנסוביץ, סמנכ”ל כספים אסקו ישראל ; שניר ניב, אגף תקציבים, משרד 

האוצר; עומרי גולדינג, אגף חשכ”ל, משרד האוצר; עינת גמזו, אגף חשכ”ל, פנים וסביבה; שירי חפר, יועצת מטעם קרן מילקן

כללי 

דן בר משיח הסביר על מבנה העבודה של חברת אסקו ישראל, מעבר למימון פרויקטים .key turn לחברה פעילות ��

מרכזית נוספת: חלוקה ואספקה של חשמל.

שחקנים נוספים בשוק הם: אלקטרה, תדיראן, אפקון, משב וספקים בסדר גודל בינוני קטן אשר מעמידים אשראי ספקים.��

הציוד שהחברה משתמשת בו יקר במידה ניכרת מהציוד שבדרך כלל נמכר בישראל. מניסיונם, ציוד זה יעיל מבחינה ��

אנרגטית ואמין.

היבטים פיננסיים��

התנאים הפיננסיים של העסקאות

��IPMVP פרוטוקול מדידה

השותפים בחברה מספקים הון עצמי בשיעור 30-20 אחוזים��

היתרה ממומנת בעזרת הלוואה על סך 70% מהעסקה בריבית של פריים + 2.5%.��

אסקו ישראל עובדת עם כמה בנקים, בהם בנק הפועלים.��

משך העסקה 10 שנים, והתשלום מבוצע על-בסיס חודשי.��

להלן טבלה של חלוקת אחוזי החיסכון ]הנתון התקבל מחברת תעש[. לדברי דן בר משיח, עסקאות לא מתבטלות עקב ��

חלקות חיסכון. מניסיוני האישי )שירי חפר( עם עיריית מעלות וחברת תעש, השיעור הניכר המשולם לחברת אסקו 

ישראל מהווה אילוץ לעבודה של גופים במודל זה.

א להלן דוגמה של תנאי אשראי/החזר השקעה אשר התקבל מחברת תעש ]נא לא להפיץ מעבר לחברי פורום זה[:	.
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שיעור החיסכון שמשולם לאסקו ישראלשנים

2-190%

5-385%

ירידה הדרגתית7-6

10-850%

תשלום עבור תחזוקה בלבדשנה עשירית ואילך

חסמים עיקריים לביצוע עסקאות/ הגדלת היקף העסקאות

ערבות אישית: הבנקים לא נותנים כרגע הלוואות non-recourse משום שהבנק אינו מסתפק בחוזה ההתייעלות ��

והציוד המותקן.

דרישה להעמדת הון עצמי הון עצמי מינימלי: עקרונית, הבנקים מבקשים הלוואת full recourse. מכיוון שאסקו ��

.nonrecourse ישראל היא חברה ותיקה ויציבה, היא מקבלת הלוואות

הצרכן לא מעמיד ערבויות אישיות והון עצמי, או נוטל חלק בסיכונים. אם הצרכן לא תורם לייצור חיסכון, אסקו ישראל ��

יכולה ”לכבות את המכשיר”.

תזרים התגמולים מהלקוח — דן בר משיח הציע ערבות מדינה לתזרים התקבולים מהצרכן.��

חיתום — עסקאות נופלות עקב היעדר איתנות פיננסית, למדל פניציה.��

כמו כן קיימים סיכונים טכנולוגיים וסיכון של שינויים במחיר החשמל.��

הצעות של דן בר משיח��

ערבות מדינה על תקבולים מהלקוחות��

ביטול הערבות האישית כך שערבות המדינה תחליף/תקטין את ההון העצמי הנדרש על-ידי הבנק ותינתן ללא דרישה ��

לערבות אישית

היקף ערבות מרבי < 20% מההשקעה, לא יותר מ-1 מיליון שקלים לפרויקט ולא יותר מ-5 מיליון לח.פ.��

משך הערבות — 10 שנים ��

רגולציה שתחייב גופי ממשלה להתייעל��

חינוך שוק להלוואת בROI- ארוך, כך שתינתן עדיפות לפרויקטים בעלי תקופת החזר ארוכה מ-4 שנים��
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רצ"ב לסיכום פגישה זו

11 סיכום פגישה עם חברת תעש בנושא הלוואת מחברת אסקו ישראל.

22 מסמך עמדה של חברת אסקו ישראל — כללים למתן ערבויות בהתאם ליעדי החלטת הממשלה. ההיבטים הפיננסיים .

צורפו למסמך זה

33 הצעת חוק לתיקון חוק מקורות האנרגיה )חובת ההתייעלות האנרגטית של רשויות ציבוריות( .

44  קישור לקרן של התאחדות התעשיינים ואסקו ישראל.

סיכום פגישה עם חברות תאורת לדים, 23.03.17

משתתפים: יונתן הולנדר, CEO מטרולייט; יוסף רול, COO מטרולייט; קובי טוינה, הבעלים של חברת ספארו; גיל פרואקטור, 

המשרד להגנת הסביבה; שירי חפר, יועצת.

רקע: לאחר כמה פגישות עם בנקים וחברות אסקו )אסקו ישראל ואדמה( עלה כי יש להיפגש עם ספקים נוספים ��

בשרשרת האספקה של שוק ההתייעלות האנרגטית. להלן סיכום שתי פגישות עם חברת מטרולייט וחברת ספארו.

חברת מטרולייט��

רקע: חברת מטרולייט מפתחת מערכות שליטה ובקרה חכמות לתאורת רחוב ולתעשייה. בין הפרויקטים האחרונים ��

אפשר למנות את עיריית הרצליה ועיריית לוד. לחברה קו ייצור נוסף עבור גידולים חקלאיים ללא אדמה. החברה 

מפתחת ומייצרת ציוד, חצי מתוצרתה נמכר בארץ וחצי בחו”ל, בעיקר בארה”ב.

מחזור מכירות בארץ: 7.5 מיליון שקלים.��

מימון: אחד החסמים העיקריים לקבלת מימון בנקאי הוא דרישה לערבות אישית מלאה ושעבוד נכסים. חשוב לציין ��

שהדרישה לערבות אישית מלאה הגיעה גם במסגרת הלוואות מעוף בערבות המדינה. אילו יכלו לקחת הלוואות, היו 

יכולים להגדיל את היקף הפיתוח והייצור, ובהתאמה את היקף המכירות. לדבריהם, המגבלה העיקרית כיום לגדילת 

העסק היא בעיית מימון, מכיוון שהם לא יכולים לבצע עסקאות גדולות ללא יכולת לממן את הייצור.

ספארו שרותי אנרגיה��

רקע: ספארו הוקמה ב 2007, ומודל העבודה שלה הוא BOT. החברה הוקמה בזכות הון עצמי של הבעלים, בהיקף של ��

1.5 מיליון שקלים. בהמשך יצרה ספארו שיתוף פעולה עם חברת אדמה לצורכי מימון� ספארו יוזמת ומתכננת את 

הפרויקטים )לדוגמה� נגב קרמיקה, יינות ביתן וקימברלי חוגלה( וחברת אדמה מממנת את הפעילות בריביות של 

30-20 אחוזים, ובכפוף למתן ערבות אישית. למעשה חברת ספארו היא חברת אסקו גם כן, אך ללא יכולת המימון.

מימון��

http://www.escoisrael.com/%D7%98%D7%95%D7%A4%D7%A1-%D7%9E%D7%A4%D7%A2%D7%9C%D7%99-%D7%AA%D7%A2%D7%A9%D7%99%D7%99%D7%94.html
https://www.sparrowenergy.com/
http://www.metrolight.com/
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àà כיום קובי, הבעלים של חברת ספארו, נאלץ לקחת הלוואות בריביות גבוהות מאוד מחברת אדמה. הסיבה העיקרית

לכך היא שהבנקים דורשים ממנו ערבות בגובה מלא להיקף ההשקעה. לדבריו, ככל שתקטן הדרישה לערבות 

אישית שלו, כך יוכל להיות תחרותי יותר בשוק. החסם העיקרי הוא אפוא היקף הערבות ולא גובה הערבות.

àà.BOT ערבות לעסקים קטנים ובינוניים אינה רלוונטית מכיוון שההלוואה מיועדת להון חוזר ולא לפרויקט

àà.גופים מוסדיים אינם רלוונטים לחברת ספארו מכיוון שהם דורשים מינימום הלוואה של כ-15 מיליון שקלים

דיון: תובנות, לקחים ונקודות למחשבה��

יש לוודא שלא נדרשת ערבות אישית בגין החלק אשר מגובה בערבות מדינה.��

יש לשקול תחרות בין הבנקים על גובה הסכום שלא דורש ערבות אישית, גם אם הריבית תהיה גבוהה יותר )אברר ��

בעניין זה מול הבנקים שנפגשנו עמם(.

יש לשקול לאפשר הלוואות גם על-ידי גופים מוסדיים, במטרה להגדיל את התחרות ולוודא שלא נדרש מינימום ��

הלוואה גבוה מדי.

סיכום פגישה של צוות מייעץ בעניין תכנית למתן ערבויות מדינה בהיקף 500 מיליון 
שקלים, 31.01.17

משתתפים: יהלי רוטנברג, טל ניב, שניר ניב, עומרי גולדניג, דוד אסף, גיל פרואקטור, אביטל עשת, שירי חפר 

רקע: מטרת הפגישה הייתה לגבש המלצות של הצוות המייעץ עבור תכנית למתן ערבויות מדינה למתן אשראי.��

תנאים פיננסיים: גיל פרואקטור העלה את הנקודות האלה���

החלטה בדבר גוף חיתום יחיד לעומת הליך תחרותי��

מתן הערבויות במנות/בהליך הדרגתי� יש מקום למנה ראשונה שתהיה אטרקטיבית יותר כדי ”להניע את התהליך” ��

ולמשוך כמה שיותר שחקנים.

יש להחליט על קצב מתן המנות.��

מכרז עבור בחירת הבנקים כדאי שיהיה על סביבת הריבית.��

יש להחליט על גובה המינוף מראש ]הוסכם על הצוות שמדובר על מינוף נמוך מ-10[.��

יהלי הבהיר שנקודות אלו יידונו במסגרת ועדת המכרזים.

ההחלטה המרכזית בשלב זה של הצוות המייעץ היא להמליץ לחשכ”ל על המנגנון הישיר )החלופה הראשונה בסעיף ��

16 של טיוטת המלצות הצוות המייעץ(, דהיינו לצאת למכרז לגופים מממנים, כמו שעשו עם תכנית הערבויות לעסקים 

קטנים ובינוניים. כל בנק שיזכה יקבל חלק מסוים ומוגדר מהערבות של 500 מיליון שקלים לצורך הלוואות שיעמיד 

לפרויקטים של התייעלות. גופי אסקו יוכלו ליטול הלוואות, כמו כל לווה אחר, מבנקים אשר יזכו במכרז.
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מגזרים

רשויות מקומיות: הצוות דן בחשיבות מתן ערבויות לרשויות מקומיות ובקשיים ובחסמים הקיימים בהקשר זה:��

חשיבות: לדברי שניר ניב מדובר ב”פירות נמוכים” עם היקפי חיסכון משמעותיים ]בשל גודל הפרויקטים[ והחזר ��

השקעה מהיר יחסית. 

חסמים: לדברי יהלי רוטנברג� ��

ààהגדלת יחס חוב תוצר

àà רמת סיכון גבוה - אי-אפשר לתבוע החזר חוב מהרשויות ]כדוגמת אולמי ורסאי ועיריית ירושלים[ בין היתר

מכיוון שאי-אפשר ”לצבוע” את כספי החיסכון מהתייעלות אנרגטית.

ààאי-אפשר לשעבד את צרכני האנרגיה שירכשו ]מנורות, מזגנים וכו'[ — יש לבחון מדוע אי-אפשר לשעבד

àà כיום אין מנגנוני ערבויות לרשויות מקומיות. הכלים הפיננסיים הקיימים הם מענקים והיתרי אשראי. אין

תהליך חיתום לרשויות מקומיות.

הצעות לפתרון: ��

ààשימוש במנגנוני היתר אשראי

ààפרוטוקולים בינלאומיים למדידת חיסכון מהתייעלות אנרגטית

àà-פתרונות יצירתיים/פתרונות ביניים, כגון מתן ערבויות למספר מצומצם של רשויות בעלות רמה סוציו

אקונומית ממוצעת ובדיקת יעילות המנגנון לפני החלטה על המשך.

הובהר שיש לקיים דיון בנפרד בנושא מתן ערבויות לרשויות מקומיות בנושא התייעלות אנרגטית, ולדיון זה יש לצרף את 

משרד הפנים.

חברות ממשלתיות — הצוות הגיע להסכמה שהחסם אינו מימוני אלא רגולטורי. לראיה, אף חברה אינה ממונפת מלבד ��

חברת החשמל.

החלטות שהתקבלו:

הוסכם על מנגנון ערבות ישירה לבנקים��

הוסכם לאשר את מסמך ההמלצות ולמנות ועדת מכרזים��

הוחלט לקיים דיון נפרד בנושא בערבויות לרשויות המקומיות��

בוועדת המכרזים יש לדון בנקודות שהועלו בפגישה זו ]פסקה שנייה[��
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סיכום פגישה עם בנק הפועלים 19.12.17

משתתפים: ליאור מנצר, ששי וינוגרד, שניר ניב, עומרי טל רביב, גלית כהן, אביטל עשת שירי חפר

.PV טל� ”הם מאשרים לאשר את הערבויות. שקלו לפני כמה שנים, בר אילן דחף שיוציאו מוצר כמו

מדיניות הבנק היא לא לתת אשראי חדש לחברות שנמוכות מטריפל B. אז חשבו שגדולים לא צריכים, יעשו בלעדי הבנק. אין 

בקשות אשראי שמגיעות — וזה הגיוני — כי לחברה יש מסגרת אשראי של 100 מיליון שקלים להון חוזר, אז הם יכולים לעשות 

מהשוטף — 5/3/10 מיליון ש”ח השקעות. לא יעמידו הלוואה back2back על זה”.

טל� ”חשכ”ל לא בעניין של רשויות מקומיות”.

שניר� )מסביר את הרקע(� ”כלי ההלוואות הוא נכון כי התייעלות אנרגטית זה תחום שמחזיר את עצמו. הכלי של המענקים 

זה לרשויות חלשות וכבר החודש הוא 75 מיליון. אני וטל חלוקים האם הכלי הזה של הערבויות נועד לרשויות חלשות. לדעתנו 

חבל לוותר על רשויות שיש להם פוטנציאל התייעלות רב. אנחנו כן רואים שהמימון הוא בעיה. סיירנו במקומות שנתנו להם 

מענקים וראינו שנתנו נורא מעט כסף. 'המדינה נתנה אז לקחנו', זה גורם לאנשים להקדים. בעולם שני הכלים המרכזיים — 

הלוואות מגובות ערבות או תמריצי מס, אנחנו רוצים לדבר על הגדולים — למה הם”.

וינוגרד� ”השוק המתווך — האסקו — להם אין איתנות פיננסית אלא נשענים על הלקוח קצה, אז אם ככה — הבנק ייתן ישר 

ללקוחות הקצה”.

שניר� ”אכן אחת המטרות היא לייצר שוק, לתת הלוואות לאסקו. ליאור חושב שהטובים מקבלים תנאי מימון יותר טובים 

מאשר במסגרת של הלוואות מגובות ערבות”.

)וינוגרד רוצה לדעת מה התנאים שהמדינה מציעה לבנק(

”בעסקים קטנים ובינוניים — זה היה לחלשים. הריבית היתה פריים + 3.5%, שזו לא בוננזה”.

טל: ”חברות שכבר יש להן קו אשראי פתוח לא צריכות את זה”.

 middle market וינוגרד וטל מסבירים לשניר שהבעיה היא שהחיסכון מתחיל בעוד חמש שנים. טל רוצה להתמקד — לדבר על

ועל אסקו.

ליאור: ”האסקו צריך את המימון ולקבל את הערבות, ואין בעיה לתת לו אשראי. לאסקו יש מגבלת CAPACITY”. צריך לעשות 

חבילות שונות. לעסקים קטנים זה הקמעונאי. הלווואת 10-5 מיליון. המידל מארקט — מרביתם יהיו באגף המסחרי של הבנק. 

הבנק יתייחס למינוף 10-9 אחוזים. לאסקו צריך 100% ערבות, כי האסקו הופך להיות מיני בנק. אין כאן פיזור. בקרן לעסקים 

קטנים ובינוניים החשיפה היא לכל אחד בנפרד ואז זה פיזור סיכונים.

טל רביב� ”אנחנו לא אפשרנו לרדת מתחת ל-9%”.
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