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  : בישראל) P2P(הלוואות בי� עמיתי� 
  מוטיבציות ושאלות משפטיות, מאפייני�

  *מוטי צווילינג וזאב שטודינר, גלית קליי�

כאשר לצד המוסדות , בשני� האחרונות ענ� הבנקאות חווה שינויי� מהותיי�
המסורתיי� החלו לפעול גופי� חו� בנקאיי� הנשעני� על עקרונות הכלכלה 

הלוואות בי� עמיתי� . טפורמות להלוואות בי� עמיתי�המשתפת ובראש� פל
)Peer to Peer (P2P) loan ( ה� פלטפורמות אינטרנטיות המקשרות בי� מלווי�

אול� המחקר . פרטיי� לבי� אנשי� פרטיי� או בעלי עסקי� הזקוקי� להלוואה
נתח השוק של ענ� , מלמד שעל א� פריצת הדר� והיתרונות הרבי� של שיטה זו

  .אות בי� עמיתי� בישראל הוא קט� ואינו מהווה תחרות אמיתית לבנקי�ההלוו
בישראל  במחקר הנוכחי אנו מציגי� סקירה מקיפה של החברות הפעילות בענ�

הכשלי� , מתו� ניסיו� לעמוד על הבעיות, ושל מאפייני המלווי� והלווי�
באת בראשית המחקר מו. וההזדמנויות הטמונות בתחו� ההלוואות בי� עמיתי�

. סקירה של מאפייני ענ� הלוואות בי� עמיתי� והחברות הפעילות בישראל
הסקירה מתבססת על ניתוח ראיונות שנערכו ע� מנהלי� וע� גורמי� בכירי� 

מובאי� ממצאי שלושה , בהמש�. לצד ניתוח ספרותי וניתוח פסקי די�, בענ�
. ת שונותמחקרי� שבחנו את מאפייני הענ� והפעילי� בו מנקודות התייחסו

.  ישראלי�1,180במחקר הראשו� מוצגי� ממצאי סקר שנער� על מדג� מייצג של 
, בסקר נבחנו עמדות המשיבי� על הפעילות בפלטפורמות להלוואות בי� עמיתי�

המחקר השני . כמו ג� הקשר בי� עמדות המשיבי� והמשתני� האישיותיי� שלה�
לווי� ומאפייני ההלוואה בח� את השפעותיה� של המאפייני� הדמוגרפי� של ה

על גובה הריבית ) סכו� ההלוואה ומש� זמ� ההלוואה, מטרת ההלוואה: כגו�(
 הלוואות שנתנה 500הניתוח נער� על מדג� מייצג של . המשולמת על ידי הלווי�

המחקר השלישי בח� את המשתני� המשפיעי� . אחת החברות הפעילות בתחו�
תוצאות . conjoint analysis ניתוח באמצעות, על קבלת החלטה של המלווי�

. המחקרי� מצביעות על דואליות של הציבור ביחס לענ� ההלוואות בי� עמיתי�
מרבית המשיבי� טועני� כי היכולת להלוות באופ� פרטי ללא , מחד גיסא

רבי� , מאיד� גיסא. נחוצה ומתאימה לחיי� המודרניי�, מעורבות הבנקי� חשובה
מוש בפלטפורמה כבעלת רמת סיכו� גבוהה ומורכבות מהמשיבי� הגדירו את השי

מצביעה על הצור� של ) מחקר שלישי(ג� התבוננות בהעדפות המלווי� . רבה
המלווי� ציינו את הצור� בקר� ביטחו� להחזר . המלווי� באלמנטי� מקטיני סיכו�

קבלת מידע על הלווה והענקת הלוואות שאינ� למטרת , הלוואות שלא נפרעו

 
  .ומה שווה למאמרלכותבי� תר. המחלקה לכלכלה ומנהל עסקי�, אוניברסיטת אריאל   *
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כאשר נבדקו , בניגוד לכ�. כמשתני� המשפיעי� על החלטת�, תהחזר חובו
נמצא כי מרבית ההלוואות נועדו לסייע במחזור ) מחקר שני(מאפייני ההלוואות 

, גובה הריבית נמצא כקשור לסכו� הכס� ומש� זמ� ההלוואה, נוס� לכ�. חובות
. ת טווחוריבית נמוכה הוענקה להלוואות בסכומי� גבוהי� יותר ולהלוואות קצרו

ממצא זה מעיד על אוריינטציה חיובית כלפי הלווי� ורצו� לעודד הלוואות 
ממצאי המחקר שופכי� אור על חולשות הענ� והסיבות . בסכומי� גבוהי�

בסיו� המחקר אנו מציגי� דרכי פעולה . להצלחתו החלקית של התחו� בישראל
ויהווה מתו� תקווה כי הענ� יגדל בעתיד , אפשריות לחברות הפועלות

   .אלטרנטיבה חזקה למערכת הבנקאות הישראלית הממוסדת

מיטב דש הלוואות . 1 .סקירת שוק הלוואות העמיתי
 בישראל. א. מבוא

; הלוואות לבעלי עסקי�: eLoan( ;2. Tarya ;3. Blender ;4. BTBבעבר (

5. BizLend :ההלוואות בי� . ב. הלוואות לבעלי עסקי� 
מאפייני ענ

 
סקירה כללית של תחו� ההלוואות . 1 . בעול
 ובישראל)P2P(עמיתי

; תהליכי ההשקעה בחברות להלוואה בי� עמיתי� בישראל. 2; בי� עמיתי�

הסיכו� . 5; מאפייני הלווי�. 4; תהלי� בחירת הלוואות בידי המלווי�. 3

 והדרכי� להתמודד P2Pהקיי� במת� הלוואות באמצעות פלטפורמת 

 החל על הלוואות עמיתי� על ידי גופי� המצב הרגולטורי .6; אית�

 בחינת –' מחקר א.  1 .מחקרי
 כמותיי
. ג. פיננסיי� חו בנקאיי�

  ; P2Pעמדות הציבור הכללי וציבור הפעילי� באתר כלפי פלטפורמת 

 הקשר בי� מאפייני� דמוגרפיי� של לווי� ומאפייני –' מחקר ב. 2

יתוח העדפות המלווי�  נ–' מחקר ג. 3; ההלוואות לבי� גובה הריבית

מסקנות והתפתחויות , דיו� כללי. ד). conjoint analysis(בבחירת הלוואה 

מרכיבי� העשויי� להערי� כשלי� על עתיד ענ� . 1 .צפויות בעתיד

 שאלו� –נספח . המלצות פעולה לעתיד. ה .הלוואות בי� עמיתי�


  .מוטיבציה להלוואות בי� עמיתי

  מבוא

בעוד שהמאה העשרי� .  שינוי בדפוסי צריכת שירותי� ומוצרי�המאה החדשה הביאה עמה

המאה העשרי� ואחת החלה את דרכה ע� אידאולוגיית , התאפיינה בצריכה מסיבית של מוצרי�

 או Collective Consumption (CC)צריכה חסכונית ומעבר לצרכנות משותפת המכונה ג� 

Sharing Economy.1, בי� היתר,  תהלי� השינוי נבע �מהקריסה הכלכלית שהתרחשה בשני

שהולידה צור� בחיסכו� כלכלי ובמקביל הובילה לתחושת חוסר אמו� כלפי , �2008 ו2002

התבגר לעול� ) �Yדור ה(הדור הצעיר , נוס� לכ�. מוסדות מסורתיי� של ממשלות ובנקי�

 
1  OLLABORATIVE COW H :OURSYINE IS MS ’HATW ,OGERSROO R &OTSMAN BACHEL R

& Mimmi Sjöklint , Juho Hamari; )2011 (IVELE WAY WHANGING THE CONSUMPTION IS C
Why People Participate in Collaborative : The Sharing Economy, Antti Ukkonen

)2015( 2047 JASIST 67, Consumption. 
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ת כגו� באמצעות פלטפורמות אינטרנטיו, המאופיי� בשיתופי קבצי� בי� צרכני� אנונימיי�

Youtubeו MySpace- של �אינטרנטיי �השינוי האידאולוגי קיבל גושפנקא מפיתוחי 

והפ� למרכזי במגוו� , פלטפורמות לשיתו� בי� צרכני� ללא צור� בגורמי ביניי� מסורתיי�

עיריות ומרכזי� , חברות תיוו�, חברות היסעי�, השכרת רכבי�, ענ� התיירות: תחומי� כגו�

  . קהילתיי�

חלחלה ג� לענ� , לצד חוסר האמו� במערכות מסורתיות, לוגיית הצריכה המשותפתאידאו

ישנ� גישות . הבנקאות והובילה לפיתוח� של פלטפורמות אלטרנטיביות לבנקאות המסורתית

מאיר חת הצביע על ' פרופ. שונות בשאלה א� ריכוזיות מובילה בהכרח לרמת תחרותיות נמוכה

א� בשנות . אשר צמצ� את התחרות בי� הבנקי�,  הבנקאותתהלי� הריכוזיות שעברה מערכת

הרי שבשנות השבעי� , �120 החמישי� מספר הבנקי� והאגודות השיתופיות לאשראי התקרב ל

חת מצא כי משקל� של שלוש הקבוצות הבנקאיות , נוס� לכ�. �40ספר� לכהצטמצ� מ

 2.אמיתית על הלקוחות מרכיב המונע תחרות – מכלל העסקי� 80%העיקריות מגיע למעל 

היא מיאוס הציבור בדר� התנהלות הבנקי� ובעמלות הגבוהות שה� , לטענת חת, התוצאה

  3.נדרשי� לשל� תמורת שירותי הבנק

במטרה להגביר את רמת ההוגנות ולהפחית את המחירי� קמה דרישה של הציבור 

,  ועדת שטרו�דרישה זו התבטאה במסקנות. והרגולטורי� לפתיחת ענ� הבנקאות לתחרות

שהקימו שר האוצר ונגידת בנק , הוועדה להגברת התחרות בשירותי� בנקאיי� ופיננסיי� נפוצי�

מרשות התחרות , ממשרד המשפטי�, ממשרד האוצר, ובה כיהנו נציגי� מבנק ישראל, ישראל

 הדרישה להגברת התחרות סללה את הדר� להקמת� של מוסדות .וכ� נציגי ציבור ואקדמיה

�ובראש� חוק הסדרת הלוואות חו�, חו� בנקאי ואסדרת� באמצעות חוקי� ותקנותלאשראי 

. 2018 בפברואר �1ונכנס לתוק� ב, "חוק אשראי הוג�"המכונה , 1993–ג"התשנ, בנקאיות

החלו לפעול גופי� המאפשרי� , בהתא� לאידאולוגיית השיתו� וצמצו� כוח� של גורמי ביניי�

פלטפורמות אלו . ללא גורמי ביניי� מסורתיי� דוגמת הבנקי�קישור ישיר בי� לווי� למלווי� 

וה� מאפשרות לצרכני� יחידי� ) Peer-to-Peer (P2P) lending" (הלוואות בי� עמיתי�"מכונות 

  4.להלוות לאנשי� אחרי� או ללוות מאנשי� אחרי� ישירות

ת מוצגת סקירה של החברוא  פרקב. המחקר הנוכחי מנתח את הענ� ממספר היבטי�

במסגרתו בוצעה השוואה למוסדות פיננסיי� , הפעילות בישראל בתחו� הלוואות בי� עמיתי�

 
הבנקאות בישראל במנהרת הזמ� " 1974 עד 1950התפתחות מערכת הבנקאות בישראל "מאיר חת   2

1965–2015, 115) � ). 2015, מאיר חת עור
הבנקאות בישראל " ?זיכרו� העבר או חזו� לעתיד. האגודות השיתופיות לאשראי"מאיר חת   3

 ).2015, עור�מאיר חת  (553 ,2015–1965במנהרת הזמ� 
4  The Role of : Trust and Credit, Lance Young& Stephan Siegel , Jefferson Duarte

; )2012( 2455 TUDIESSINANCIAL FEVIEW OF R 25, Peer Lending-to-Appearance in Peer
The , Evgeny Lyandres& Dholakia . Utpal M, Andrews .Rick L, Michal Herzenstein

-to-Determinants of Success in Online Peer? ratization of Personal Consumer LoansDemoc
Research ( ANAGEMENTMCHOOL OF SNIVERSITY UOSTON B ,Peer Lending Communities

e1cdf2d15ccee1106835b3/f127/org.semanticscholar.pdfs://https, )2008, )6(14 .Paper No 
1099cf699247cd.pdf. 
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חברות כרטיסי אשראי וגופי� מוסדיי� , אחרי� המעניקי� אשראי למגזר הפרטי דוגמת בנקי�

סקירת התחו� הסתמכה על מספר מקורות ובה� ראיונות עומק ע� ). דוגמת חברות ביטוח(

המרכזיות להלוואות בי� עמיתי� ושותפי� עסקיי� בחברות הפועלות לי ארבע החברות "מנכ

בלנדר , דש מיטב, חברת טריא): 2018(בענ� הלוואות בי� עמיתי� בשנה שבה נער� המחקר 

נבחנו נתוני� , ולבסו�,  נערכו ג� ראיונות עומק ע� מומחי� בתחו� הפיננסיי�BTB.5וחברת 

  . הוראות רגולציה ומקורות עיתונאיי�, חקיקה, �מקורות מידע ממשלתיי, מתו� אתרי החברות

תו� הצגת המאפייני� הייחודיי� , )באר� ובעול�( יותר מוצג התחו� באופ� כללי ב פרקב

   .הסיכוני� והרגולציה, של הענ�

נבחנו ) 1.ג פרק�תת(במחקר הכמותי הראשו� . כולל שלושה מחקרי� כמותיי� ג פרק

. P2Pות הציבור הכללי ביחס לפעילות בפלטפורמות עמדות המלווי� הפעילי� בענ� ועמד

נוס� לכ� נבחנו משתני� אישיותיי� ודמוגרפי� המשפיעי� על עמדות הציבור הכללי והמלווי� 

מרבית המחקרי� הקיימי� בתחו� בחנו את השפעת המאפייני� . P2Pבאמצעות פלטפורמות 

 כאשר המחקר הנוכחי 6,פורמההדמוגרפיי� על גובה הריבית והנכונות להלוות באמצעות הפלט

מוסי� נדב� למחקרי� הקודמי� בהתמקדות במוטיבציות של המלווי� כמו ג� הציבור הרחב 

אשר מוצג , במחקר הכמותי השני. המובילות לפעילות או להימנעות מפעילות באתרי החברות

 סכו�, סוג ההלוואה(נבחנו השפעות משתני� דמוגרפי� ומשתני הלוואה , 2.ג פרק�תתב

באמצעות ניתוח מאפייני , על גובה הריבית שמשלמי� הלווי�) ההלוואה ומש� זמ� ההלוואה

מראיונות מקדימי� שנערכו ע� מנהלי החברות נמצא כי . דש הלוואות הלוואות מחברת מיטב

במחקר השני רצינו לבחו� א� גובה הריבית . גובה הריבית מושפע מיכולתו הפיננסית של הלווה

גיל ושנות , מגדר: כגו�, בהלוואות בי� עמיתי� מושפע ג� מגורמי� דמוגרפיי�שמוצעת ללווי� 

בחנו א� גובה הריבית מושפע ממשתני� נוספי� הקשורי� למאפייני , נוס� לכ�. ותק בארגו�

אשר , המחקר הכמותי השלישי. מש� זמ� ההלוואה והסכו� המבוקש, סוג ההלוואה: ההלוואה

פות המלווי� ביחס לפרמטרי� שוני� בעת קבלת ההחלטה בח� את העד, 3. גפרק�תתבמוצג 

העדפת המאפייני� נבחנה באמצעות ניתוח . א� להשתמש בפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי�

Adaptive conjoint analysis . ניתוחconjoint בעלי החשיבות �מאפשר לבחו� את המאפייני 

המחקר הועבר ג� . יבות הנמוכההגבוהה יותר בעיני הנבדקי� לעומת המאפייני� בעלי החש

הממצאי� מצביעי� על הצור� . בקרב מלווי� פעילי� בענ� וג� בקרב נבדקי� מהציבור הרחב

 כשיטת ניתוח של �conjoint analysisהשימוש ב. של המלווי� בהפחתת רמת הסיכו� בהלוואה

בחינות שעסקו בעיקר ב, מאפייני ההלוואות האטרקטיביי� מהווה חידוש למחקרי� בתחו�

 
 עסקה בתקופת BizLend. ישנ� עוד שתי חברות שפועלות בתחו� אול� לא נכללו במחקר הנוכחי  5

� ו, המחקר בהלוואות מגופי� מוסדיי� לבעלי עסקי�Creditplace פעלה בתחו� מכירת חשבוניות 
 .ועל כ� ג� היא לא נכללה במחקר, חוב למשקיעי� פרטיי�

Dholakia , Andrews, Herzenstein &; 4ש " לעיל ה,Young& Siegel , Duarteראו למשל   6
Lyandres ,4ש "לעיל ה ;Evidence ? What’s in a Picture, Sydnor. Justin R& Pope . Devin G

; )2011( 53 ESOURCESRUMAN HOURNAL OF J 46, com.of Discrimination from Prosper
Enrichetta Ravina, Beauty, Personal Characteristics, and Trust in Credit Markets (2007) ,

 . https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=972801: זמי� ב
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 מוצג דיו� שכולל 4. גפרק�תתב 7).דוגמת רגרסיות(רטרוספקטיביות להבנת פעילות השוק 

עמדות הציבור הרחב ביחס : ניתוח והשוואה בי� התוצאות של שלושת המחקרי� הכמותיי�

התמקדות החברות בסינו� לווי� ולאו דווקא בגיוס , לענ� שנתפש כבעל רמת סיכו� גבוהה

� תתב, לבסו�. מפורטות סוגיות בעייתיות בענ�, כמו כ�. טיפוסי של הלווי�מלווי� והפרופיל ה

  .מובא סיכו� ומוצעות דרכי פעולה, 5. גפרק

 סקירת שוק הלוואות העמיתי� בישראל . א

ההתפתחויות הטכנולוגיות שחלו בשני� האחרונות לצד הריבית הנמוכה הובילו לפיתוחו של 

 בי� עמיתי� מתבצעות באמצעות פלטפורמות הלוואות. תחו� ההלוואות בי� עמיתי�

. אינטרנטיות של חברות מסחריות שבה� יחידי� מלווי� ישירות לאנשי� או לעסקי� זרי�

לכתיבת שורות אלה ונכו� ) eLoan (2012הפלטפורמה הראשונה החלה לפעול בישראל בשנת 

ואות ללווי� כאשר שלוש מתוכ� מתמקדות במת� הלו, פועלות חמש חברות עיקריות בתחו�

. המתמקדות בהענקת הלוואות לעסקי�, BizLend וחברת BTBפרטיי� ולצד� פועלות חברת 

זה נלקח מתו� ראיונות עומק שנערכו ע� השותפי� העסקיי� של ארבע  פרקבהמידע המופיע 

  8.מתו� אתרי החברות ומתו� עיתונות כלכלית, לי החברות"החברות ומנכ

  eLoan(9בעבר (מיטב דש הלוואות . 1

 רכש 2015באפריל . eLoan בידי ארבעה יזמי� ונקראה בתחילה 2012החברה הוקמה בשנת 

, כשנה וחצי לאחר מכ�.  מהחברה ובכ� הפ� לבעלי החברה�20%בית ההשקעות מיטב דש כ

לאחר הטמעת . בית ההשקעות רכש את מניות השותפי� והפ� לבעלי� מלאי� של החברה

והיא מוגדרת כזרוע ההלוואות של בית ,  שמה של החברההחברה לתו� בית ההשקעות נמחק

  . ההשקעות מיטב דש

 
 Shun Cai, Lin Xi, Di Xu & Xin Fu, Judging Online Peer-to-Peer Lendingראו למשל   7

Behavior: A Comparison of First-Time and Repeated Borrowing Request, 53 INFORMATION 

& MANAGEMENT 857 (2016); Carlos Serrano-Cinca, Begoña Gutiérrez-Nieto & Luz López-
 )2015( 1 NEOLOS P) 10(10, P Lending2Determinates of Defaults in P, Palacios

0139427.pone.journal/.137110/org.doi://http. 
 עסקה במכירת חובות מלקוחות חייבי� למשקיעי� Creditplaceחברת , בעת עריכת המחקר  8

 עסקה בהשקעות של גופי� מוסדיי� ללקוחות BizLend. באמצעות מכירות חשבוניות חוב
  .עסקיי� ועל כ� לא נכללה במחקר

9 www.meitavdash.co.il/companies-and-business-units/eloan/.  חברת מיטב דש הלוואות
 � . על יציאה מתחו� ההלוואות החברתיות וסגירת הפעילות2019 ליולי 30הודיעה בתארי
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.  מיליו� שקל�70 החברה העניקה הלוואות בס� של יותר מ10, על פי נתוני גלובס– המלווי�

המינימו� הנדרש להשקעה מצד , מאז רכישת החברה בידי מיטב דש, בניגוד לחברות אחרות

ל החברה נטע� כי הדבר נובע מרצו� "יו� שנער� ע� מנכבריא. ח" ש50,000המלווי� עומד על 

שכ� סכומי� נמוכי� אינ� מאפשרי� פיזור טוב ומגדילי� את התלות של , להג� על המלווי�

; באמצעות מערכת אוטומטית. א: הלוואות מתבצעות באחת משתי דרכי�. התיק בכל הלוואה

המלווה ) Autoinvest(ומטית במערכת האוט. באמצעות בחירה עצמאית של המלווה עצמו. ב

הסכו� הכולל של ההלוואה והסכו� , מש� זמ� ההלוואה, מגדיר את גובה התשואה המשוערת

מתאימה את דרישות המלווה , שהיא מעי� פלטפורמת תיוו�, המערכת. המוצע להשקעה

המלווה יכול לבחור , נוס� לכ�. לדרישות הלווי� ומפזרת את כספו בי� מספר רב של לווי�

סוג ההלוואה : על בסיס נתוני� קיימי� כגו�, שהוא בחר, הלוות את כספו לקבוצה של לווי�ל

במטרה ). market) (סטטוס משפחתי ועוד, השכלה, הכנסה(ופרטי� ומאפייני� של הלווה 

, בכל מקרה. ח להלוואה" ש�1,000 ג� במקרה זה ההלוואות מוגבלות ללא יותר מ. למזער סיכו�

וה למשו� את כספו א� המלווה רוצה לממש את סכו� ההשקעה לפני החברה מאפשרת למלו

  . מלווי� נרשמו באתר�2,200מאז הקמתה של מיטב דש הלוואות כ, על פי נתוני גלובס. הזמ�

היא משמשת ג� כמלווה מכספיה הפרטיי� , מכיוו� שחברת מיטב דש היא בית השקעות

ר הרחב בכ� שהיא מלווה כספי� רק החברה מגינה על הציבו, ל"לטענת המנכ"). נוסטרו("

בכל הלוואה ישנה עדיפות למלווי� , כלומר, במקרי� שבה� חסר כס� להלוואה עצמה

ורק כאשר ההלוואה אינה מצליחה להגיע ליעד באמצעות מלווי� פרטיי� החברה , הפרטיי�

  .משלימה את היתרה

הדירוג נקבע לפי . E5 לדירוג 12.95% עד A1 לדירוג 3.6%הריבית על ההשקעה נעה בי� 

הריבית הממוצעת . רמת הסיכו� בהתא� לתהלי� חיתו� שמבצעת החברה לכל לווה ולווה

 5.39%התשואה הממוצעת של המלווי� היא , מאז ההקמה. 7%–6.5%ללווי� נעה סביב 

  .לשנה

הסכו� המקסימלי .  ההלוואות ניתנות לאנשי� פרטיי� בלבד או לעוסקי� מורשי�– הלווי�

 60ועד ) Sדרוג ( חודשי� 24מש� זמ� ההלוואה יכול להימש� בי� , ח" ש60,000הוא להלוואה 

תהלי� החיתו� .  מההלוואות15%–5%החברה מאשרת רק , מתו� ס� ההלוואות. חודשי�

המהווי� מלווי� , �E ו D רוב המלווי� ה� מדרג. מתבסס בעיקרו על נתוני� פיננסיי� של הלווה

 ללווי� הטובי� ביותר 0.4%זי חדלות פירעו� חזויי� נעי� בי� אחו. בעלי סיכו� גבוה יחסית

 מההלוואות �1.63%החברה מעידה כי כ). Eדרוג ( ללווי� הפחות טובי� 2%עד ) Aדרוג (

 מההלוואות נמצאות בתהליכי� של צווי �0.5%כ, נמצאות בטיפול עקב איחור בהחזר כספי

  .עיקול

  

 
 גלובס" עמלות וסיכוני�, ריביות, שחקני�: מדרי� להלוואות חברתיות"מדריכי� פיננסיי� , הו� 10 

)9.3.2016( www.globes.co.il/news/article.aspx?did=1001108740 ; רו� שטיי� ועירית אבישר
 /www.globes.co.il )12.9.2017( גלובס" מיטב דש מעלה משמעותית את ר� המינימו� למלווי�"

news/article.aspx?did=1001204892. 
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  . לשנה0.5% – עמלת החברה

 : החברה נוקטת במספר אמצעי� להקטנת סיכוני�– פיזור סיכו�
  .בחינה מעמיקה של יכולת פיננסית של הלווי�  .1

  .פיזור תיק ההשקעות בי� מספר לווי�  .2

זיו האפט נאמנויות "כספי המלווי� והלווי� מוחזקי� בנאמנות על ידי רואי החשבו�   .3

כאשר הנאמ� .  ועוסק בהד�,  מגדיר מהי נאמנות1979–ט"התשל, חוק הנאמנות". ואחזקות

למשל חוזה כר (יהיה מי שהחוק הסמי� אותו או חוזה שבאמצעותו קיבל את תפקיד הנאמ� 

על הנאמ� מוטלת החובה להחזיק בכספי� או בנכסי� לטובת אד� אחר ). לעסקת מקרקעי�

כיוו� שה� בסופו של דבר יהיו אלו , "נהני�"או לטובת מטרה אחרת אשר נקראי� בחוק 

 התכלית העיקרית של החוק היא מזעור הנזקי� . מאות� הכספי� המוחזקי� אצלושייהנו

הכספיי� ללקוחות וכ� הגבלת כוח� של החברות הפרטיות לעשות בכספי� שניתנו לה� 

תו� מניעת מצב של ניגוד ענייני� שבו מצד . למשמרת כנאמני� של לקוחותיה� כרצונ�

ומצד שני מאפשר ) המלווי�(לקוחותיו אחד הבנק מעודד קבלת פיקדונות כספי� מאת 

הוצגה , לי החברות"מראיונות שנערכו ע� מנכ. לצרו� אשראי) לווי�(ללקוחות אחרי� 

לשמור על כספי המלווי� ולהפחית את החשש , הנאמנות כמהל� שנועד להפחית סיכו�

  .  כ� ג� עולה מאתר החברה–משימוש לא הוג� בכספי המלווי� 

2.  Tarya11  

אס� , אייל אלחיאני: את החברה הקימו שלושה מייסדי�. 2014פעילה מאוגוסט חברת טריא 

כספי המלווי� והלווי� . רוב� מועסקי� בפיתוח,  עובדי�10לחברה . שלוש וורדה לוסטהויז

�תיק ההלוואות של החברה עומד על כ. נמצאי� בחשבו� נאמנות של חברת אלטשולר שח�

   12. מיליו� שקל850

המלווי� נדרשי� . ח" ש5,000� הנדרש להשקעה מצד המלווי� עומד על  מינימו– המלווי�

סוג , מש� ההלוואה, להגדיר את מאפייני ההלוואה האופטימלית בעיניה� מבחינת סיכו�

אמת המידה . הפלטפורמה מחלקת את ההלוואות בי� הלווי� השוני�. ההלוואה והסכו� המוצע

 לווי� 200הלוואה אחת מחולקת בי� , כלומר ( אפיקי השקעה פר הלוואה200היא של מינימו� 

התשואה . לא קיימת אפשרות לבחירה עצמאית של הלוואות בידי המלווה, ע� זאת). לפחות

  . �5.9%הממוצעת על תיק ההשקעות היא כ

, נוס� לכ�.  ההלוואות ניתנות בעיקר לאנשי� פרטיי� או לעסקי� קטני� ובינוניי�– הלווי�

החברה מאפשרת ג� . י� המפני� את עובדיה� א� ה� צריכי� הלוואותהחברה עובדת ע� ארגונ

בי� לקוחות המעונייני� לרכוש מוצר א� אי� ברשות� תזרי� מזומני� מספק " הלוואת גישור"

בשני� האחרונות החברה מאפשרת הלוואות גישור ג� . לבי� הארגוני� המספקי� את המוצר

 
11 www.tarya.co.il. 
"  לתחו� המשכנתאות ומתרחבת– מיליו� שקל 850�תיק ההלוואות של טריא קפ� ל"ער� אזר�  12

 .www.themarker.com/markets/.premium-1.6414431 )27.8.2018( מרקר�דה
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ללא , ח" ש50,000וואה המקסימלי עומד על סכו� ההל. הלקבוצות רכישה עד לקבלת משכנת

שיעור הלווי� שמקבלי� . ח" ש�27,000הלוואה ממוצעת בטריא עומדת על כ. צור� בערבות

שיעור , �1%שיעור הלווי� שפיגרו בתשלומי� עומד על פחות מ.  מהפוני��20%אישור הוא כ

ופת ההלוואה תק, �9.8% ל3.5%טווח הריביות נע בי� . �70%הגבייה עומד על יותר מ

  . חודשי�60המקסימלית היא 

  .�1% ל0.5% בי� – עמלת גבייה

  – הורדת סיכו�

מערכת חיתו� מתקדמת הבוחנת את יכולות הלווה באמצעות טכנולוגיות מחשוב מבוססות   .1

  .גופי מודיעי�

 .חלוקה של הלוואות על פני מספר רב של לווי�  .2
  .הנית� למשו� את הכס� בכל עת שהמלווה רוצ  .3

חברות עצמאיות העומדות מאחורי החזר הלוואות של לקוחות שהלוו על מנת לרכוש   .4

 .מוצרי החברה
, )רישוי(א לחוק הבנקאות �22ו) 1)(א(21סעיפי�  .הכספי� מועברי� לחשבו� נאמנות  .5

שירותי� פיננסיי� (לחוק הפיקוח על שירותי� פיננסי�  )א(ב25וסעי� , 1981–התשמ�א

קובעי� ייחוד פעולות , )חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי�: להל� (2016–�והתשע ,)מוסדרי�

לתאגידי� בנקאיי� ומגבילי� את יתר התאגידי� שאינ� נמני� על גופי� אלו מלעסוק במת� 

הגבלות אלו נועדו לצורכי פיקוח על . אשראי ובקבלת פיקדונות כספיי� בעת ובעונה אחת

  .� העוסקי� במת� אשראינותני שירותי� פיננסיי� חו� בנקאיי

3.  Blender13  

. בועז אביב וברק גור, ר גל אביב"בראש החברה עומדי� ד. 2014החברה פעילה מסו� שנת 

. �"שהיא חברת בנייה ונדל, "אביב"בלנדר היא חלק מקבוצת .  עובדי��30החברה מעסיקה כ

 החברה מאז היק� הלוואות, על פי נתוני גלובס.  מהחברה רכש בית ההשקעות פסגות20%

 14. מיליו� שקל23 היק� ההלוואות עמד על 2015ובשנת ,  מיליו� שקל�27הקמתה עומד על כ

. ח" ש70,000והסכו� המקסימלי , ח" ש5,000 הסכו� המינימלי להשקעה הוא – מלווי�

  : קיימי� שלושה מסלולי הלוואה עיקריי�

ת הנתוני� ובונה מספר תיקי� מאפיינת א) DirectMatch( שבו המערכת –" פרימיו�"מסלול   .1

 ;במטרה למקס� את הריבית, המורכבי� מפלחי הלוואות רבי�
פעמית והמערכת בוחרת תיק � שבו המלווה בוחר במת� הלוואה חד–" פעמי�חד"מסלול   .2

 ;השקעות אחד המורכב מפלחי הלוואות רבי�

 
13  www.blender.co.il. 
 .10ש "לעיל ה, "עמלות וסיכוני�, ריביות, שחקני�: מדרי� להלוואות חברתיות"  14
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יפיות שלה� הוא  שבו המלווה בוחר באופ� ידני הלוואות קיימות ספצ–" אישי"מסלול   .3

המלווה מחליט כמה כס� הוא ירצה להלוות לכל , במסלול זה. רוצה להלוות את כספו

 . הלוואה

מטרת (הפרטי� הניתני� ה� רק על מאפייני� כלליי� של ההלוואה ולא פרטי� דמוגרפיי� 

. �6.4%התשואה הממוצעת היא של כ). מש� זמ� ההלוואה וההחזר החודשי, סכו�, הלוואה

פועל בחברה שוק , בהתא� לזאת, פרוע את ההלוואה בכל רגע נתו� באמצעות מכירתהנית� ל

שבו באמצעות , "המלווה המתמיד"כגו� , ישנ� מסלולי� נוספי�. משני של הלוואות למכירה

לפי . כמעי� תוכנית חיסכו�, הוראת קבע בחשבו� מתבצע תהלי� חוזר של הלוואה מתמשכת

   15.ווי� רשומי� במערכת מל�6,000ישנ� כ, נתוני גלובס

כאשר בחינת הלווי� נעשית באמצעות ניתוח של ,  ההלוואות מוענקות לאנשי� פרטיי�– לווי�

הלווה מגדיר את . נוס� על נתוני� פיננסיי� ומודלי� בנקאיי�, נתוני� מתו� רשתות חברתיות

החזר . יואת גובה ההחזר החודש) עד שלוש שני�(את מש� ההחזר , הסכו� שאותו הוא מבקש

את ההלוואה ). 2.18%+ פריי� (עד החזר נמו� ) 6.10%+ פריי� (גבוה משמעו ריבית גבוהה 

המערכת מנסה לאתר מלווי� , לאחר אישור ההלוואה. נית� לפרוע בכל רגע ללא עלות

ועל כ� הלווה לא יצליח , ייתכ� כי ההלוואה לא תהיה אטרקטיבית. המעונייני� בהלוואה זו

  . שהוא עבר את תהלי� הסינו�לקבל הלוואה א�

. לפי הגבוה מבניה�, ח"ש 200 או 2.5% בלנדר גובה עמלת דמי טיפול מהלווי� של – עמלה

  .  מהחזרי ההלוואה1%גובה דמי טיפול מכל צד של , נוס� לכ�

  –מזעור סיכו� 

באמצעות אלגורית� מתמטי ייחודי בשילוב מודלי� ) תהלי� חיתו�(בחינה של הלווי�   .1

  .יי�בנקא

הפועלת במקרה שבו הלווה אינו מחזיר את , העמדת קר� ביטחו� לרשות המלווי�  .2

המלווה יהיה זכאי לתשלו� מקר� הביטחו� במקרה שבו אחד הלווי� לא עמד . ההלוואה

קר� ,  במקרה כזה.ובקר� הביטחו� קיימת יתרה מספקת, בארבעה תשלומי החזר רצופי�

, עבור ארבעת החיובי� שחזרו) תשלומי הקר�(י� הביטחו� תשל� את התשלומי� החודשי

כל חודש תעביר קר� הביטחו� למלווה את  בסיו�, כמו כ�. ונוס� לה� את התשלו� החמישי

 ההפרשה לקר� נעה בי� .עד תו� חיי ההלוואה, )הקר�(התשלו� החודשי המגיע למלווה 

 . על ידי הלווה4%–1% על ידי המלווה ועד 3%–1%
א �22 ו) 1)(א(21סעיפי� . � בחשבו� נאמנות של משרד זיו האפט נאמנויותהכספי� מוחזקי  .3

קובעי� ייחוד , חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי�ל )א(ב25וסעי� , )רישוי(לחוק הבנקאות 

פעולות לתאגידי� בנקאיי� ומגבילי� את יתר התאגידי� שאינ� נמני� על גופי� אלו 

הגבלות אלו נועדו . י� בעת ובעונה אחתמלעסוק במת� אשראי ובקבלת פיקדונות כספי

 .לצורכי פיקוח על נותני שירותי� פיננסיי� חו� בנקאיי� העוסקי� במת� אשראי

 
 .ש�  15
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4.  BTB :16הלוואות לבעלי עסקי�   

ד "בעלי השליטה בחברה ה� עו.  ופונה לבעלי עסקי� בלבד2014החברה פעילה החל משנת 

  17.ח" מיליו� ש27ת על הלוואות החברה עומדו. מ� ואלו� כ�'שלומי תורג

המערכת מחלקת את הכס� בי� . ח" ש2,000 הסכו� המינימלי להשקעה אחת הוא – מלווי�

 �4% התשואה נעה מ.  הלוואות לכל מלווה30–�20 כאשר הממוצע הוא כ, מספר רב של מלווי�

נית� , א� המלווי� מעונייני� בנזילות של התיק.  לשנה7.45%ותשואה ממוצעת של , 8%עד 

" השקעה מחדש"מנגנו� נוס� הוא . ור את התיק ולקבל את כספי ההלוואה תו� מספר ימי�למכ

)“reinvest” ( להשקיע מחדש את כספי ההחזר החודשי ולקבל ריבית דריבית �המאפשר למלווי

  .על ההחזר

ומעונייני� בהלוואות ,  הלוואות ניתנות לבעלי עסקי� הפעילי� במש� לפחות שנתיי�– לווי�

.  שני�6 עד 4הלוואה ניתנת לתקופות של . ח" ש1,000,000 עד 100,000 שנעי� בי� בסכומי�

להחזיר , הלווה נדרש לחתו� על שטר חוב, ע� זאת. ההלוואות ניתנות ללא שעבודי� כספיי�

הריבית הממוצעת . את ההלוואה באמצעות המחאות הניתנות מראש ולהביא ערב אחד לפחות

שיעור . 1%הלווי� משלמי� עוד עמלה שנתית של , � לכ�נוס. 7.45%ללווי� עומדת על 

שיעור הלווי� שפיגרו בהחזר הלוואות קט� . 25%הלווי� שעוברי� את תהלי� הסינו� עומד על 

הערכת הסיכו� וגובה הריבית נקבעי� על סמ� נתוני� פיננסיי� ונתוני .  מכלל הלווי��0.5%מ

 עוברת בדיקה מקיפה על פי פרמטרי� כל בקשה). סקטור ועוד, ותק, גודל העסק(העסק 

לעיתי� החברה תאשר הלוואה של חלק . ותק וסקטור של העסק, פיננסיי� ובהתא� לגודל

  .  מההכנסה פנויה להחזר ההלוואה�30%כאשר כלל האצבע הוא ש, מהסכו� המבוקש

  . לשנה�0.5% כ– עמלה

  – מזעור סיכו�

בעת ביצוע .  לווי�100 עד 10מקסימלי של השאיפה היא לפיזור . פיזור גבוה בי� הלווי�  .1

 אחוזי� �4לא יותר מ, כמו כ�.  לווי� לכל מלווה�30הראיונות עמד ממוצע הפיזור על כ

הפיזור הוא , נוס� לכ�. ח מוקצי� להלוואה אחת" ש10,000מכספו של המלווה ומקסימו� 

  .ג� בי� סקטורי� שוני�

 .ה מסתמ� על נתוני� כספיי� של הלווה תהלי� הבדיק–תהלי� סינו� וחיתו� מורכב   .2
. קיי� פיקדו� לערבות הדדית,  במקרה של כשל בהחזר–קר� ערבות הדדית והגנה משפטית   .3

במקרה של כשל בהחזר .  מסכו� ההפקדה לפיקדו� של ערבות הדדית1%כל מפקיד מפריש 

ה מממנת החבר, נוס� לכ�. ועד להסדרת החוב ההלוואה תשול� מהפיקדו� לערבות הדדית

  . את ההלי� המשפטי מול הלווי� ללא עלות מצד נות� ההלוואה

א לחוק הבנקאות �22ו) 1)(א(21 סעיפי� .הכספי� מנוהלי� באמצעות חשבו� נאמנות  .4

קובעי� ייחוד פעולות לתאגידי� , חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי�ל )א(ב25וסעי� , )רישוי(

 
16 e.btbisrael.co.il . 
 .10ש "לעיל ה, "עמלות וסיכוני�, ריביות, שחקני�: דרי� להלוואות חברתיותמ"  17
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נ� נמני� על גופי� אלו מלעסוק במת� אשראי בנקאיי� ומגבילי� את יתר התאגידי� שאי

הגבלות אלו נועדו לצורכי פיקוח על נותני . ובקבלת פיקדונות כספיי� בעת ובעונה אחת

 .שירותי� פיננסיי� חו� בנקאיי� העוסקי� במת� אשראי

5.  BizLend :18הלוואות לבעלי עסקי�  

השליטה בחברה קבוצת בעלי . ופונה לבעלי עסקי� בלבד, 2017החברה פעילה החל משנת 

, החברה פעלה תחילה כפלטפורמה המחברת בי� גופי� מוסדיי� לבעלי עסקי�. האפט�אלוני

אפשרות זו עדיי� , בעת כתיבת שורות אלו( היא עתידה לפנות ג� למלווי� פרטיי� �2019וב

  ).אינה פעילה

ההשקעה ג� אול� היא הרחיבה את אפשרות ,  החברה פנתה בעבר לגופי� מוסדיי�– מלווי�

. 8%–5%הריבית נעה בי� . ח"ש 10,000הסכו� המינימלי להשקעה עומד על . לאנשי� פרטיי�

נית� להשקיע מחדש את ההלוואה . עבור דמי ניהול, בשנה 0.5%החברה גובה עמלה של 

  .ולקבל עליה ריבית דריבית

ה מבקשת החבר. ח"ש 1,000,000 הלוואות ניתנות לבעלי עסקי� בסכומי� של עד – לווי�

.  חודשי��60 ל18מש� תקופת ההלוואה נעה בי� . בטוחות בהתא� לנתוני� של הלווה והעסק

, ותק, גודל העסק(הערכת הסיכו� וגובה הריבית נקבעי� על סמ� נתוני� פיננסיי� ונתוני העסק 

  ). סקטור ועוד

  . לשנה מס� ההלוואה1%וכ� ) ח"ש 490(פעמי עבור פתיחת תיק � סכו� חד– עמלה

  – מזעור סיכו�

בהתא� לפרמטרי� ,  לכל הלוואה מתיק האשראי בי� הלווי�5%פיזור מקסימלי של   .1

  .שנקבעו על ידי המלווי�

 . תהלי� הבדיקה מסתמ� על נתוני� כספיי� של הלווה–תהלי� סינו� וחיתו� מורכב   .2
. ות הדדיתקיי� פיקדו� לערב,  במקרה של כשל בהחזר–קר� ערבות הדדית והגנה משפטית   .3

במקרה של כשל .  מסכו� ההפקדה לפיקדו� של ערבות הדדית1.5%כל מלווה מפריש 

 . בהחזר ועד להסדרת החוב ההלוואה תשול� מהפיקדו� לערבות הדדית
במקרה של כשל בהלוואה החברה מבטיחה כי תפעל משפטית באמצעות עורכי דינה   .4

 .שינהלו את ההלי� המשפטי עבור המלווי�
א לחוק הבנקאות �22ו) 1)(א(21 סעיפי� .� מנוהלי� באמצעות חשבו� נאמנותהכספי  .5

קובעי� ייחוד פעולות לתאגידי� , חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי�ל )א(ב25וסעי� , )רישוי(

בנקאיי� ומגבילי� את יתר התאגידי� שאינ� נמני� על גופי� אלו מלעסוק במת� אשראי 

הגבלות אלו נועדו לצורכי פיקוח על נותני . נה אחתובקבלת פיקדונות כספיי� בעת ובעו

  .שירותי� פיננסיי� חו� בנקאיי� העוסקי� במת� אשראי

  . להל� מסוכמי� ההבדלי� בי� החברות השונות1בלוח 

 
18  bizlend.co.il. 
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  19 המרכזיות הפועלות בישראלP2Pהבדלי� בי� חברות . 1 לוח

 –מיטב דש  
eLoan  

  BTB BizLend  בלנדר טריא

תחילת  (2017  2014  2014  2014  2019–2012  שנת הקמה
 פעילות כגו� 

P2P 2019 
  )משוער

מיקוד 
  הפעילות

הלוואות 
חברתיות 
  לפרטיי�

הלוואות 
חברתיות 
 לפרטיי�
  ולעסקי�

הלוואות חברתיות 
 לפרטיי�

הלוואות 
חברתיות 
  לעסקי�

הלוואות 
חברתיות 
 לעסקי�

 מוטמע 100%  בעלות
בתו� בית 

השקעות מיטב 
  דש

 ידי  נרכש על20%  פרטית
בית השקעות 

  פסגות

�חברת אלוני  פרטית

  האפט

סכו� מינימלי 
  להלוואה

ח " ש5,000  ח" ש50,000
 �200התחלתי ו

ח לכל "ש
  פעילות

ח " ש5,000
 �200התחלתי ו

 ח לכל פעילות"ש

  ח" ש10,000  ח" ש2,000

סכו� מקסימלי 
לבקשת 
  הלוואה

 ח" ש1,000,000 ח" ש1,000,000  ח" ש70,000  ח" ש50,000  ח" ש60,000

מש� זמ� 
  מקסימלי

 5בי� שנה עד   שני�5 עד 2בי� 
  שני�

בי� שנה לשלוש 
  שני�

בי� שנה וחצי עד  שני��6 ל4בי� 
   שני�5

 עד2.18%+ פריי�   9.8%–3.5% 12.95%–3.6%  גובה הריבית
  6.10%+פריי� 

4%–8%  3%–11.9%  

תשואה 
  ממוצעת

  לא ידוע  7.45%  6.4%  5.9%–5.8%  5.39%

שיטת הבחירה 
  של המלווי�

מערכת . 1
 אוטומטית

)Autoinvest(;  
בחירה ישירה . 2

של הלווי� תו� 
פיזור הלוואות 

�ולא יותר מ

ח פר " ש1,000
  הלוואה

באמצעות 
מערכת 

  אוטומטית

מערכת . 1
אוטומטית חוזרת 

ונשנית 
)DirectMatch(;  
פעמי�מסלול חד. 2

באמצעות המערכת
  ;האוטומטית

בחירה של . 3
שיהלווי� באופ� אי

באמצעות 
מערכת 

  אוטומטית

באמצעות 
מערכת 

  אוטומטית

הא� החברה 
משמשת ג� 

  ?כמלווה

, ")נוסטרו("כ� 
במקרי� שבה� 
חסר כס� לסגירת

  ההלוואה

  לא ידוע  לא  לא  לא

  לא  לאנתוני� כלליי� רק   לאפרטי� , כ�הא� ישנו 

 
 , אתרי האינטרנט של החברות,לי החברות ושותפי� עסקיי�"הנתוני� מתו� ראיונות עומק ע� מנכ  19

 .עיתונות כלכליתו
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 –מיטב דש  
eLoan  

  BTB BizLend  בלנדר טריא

מידע על 
ללא (הלווי� 

  )ש�

דמוגרפי� 
  כלליי�

על מאפייני 
  ההלוואה

בחירה שיטת ה
  של הלווי�

נתוני� פיננסיי�  נתוני� פיננסיי�
  וחברתיי�

נתוני� פיננסי� 
  וחברתיי�

בעיקר נתוני� 
פיננסיי� ונתוני� 

  על העסק

בעיקר נתוני� 
פיננסיי� ונתוני�

  על העסק
 לא ידוע  75%  לא ידוע  80%  85%  אחוז דחיות

 1%–0.5%בי�    לשנה0.5%  עמלה
  לשנה

ח " ש200 או 3.0%
 �0.7%ללווי� ו

+ לשנה למלווי� 
   מכל החזר1%

  לשנה 1%   לשנה0.5%

. יש קר� ביטחו�  אי�  אי�  קר� ביטחו�
ההפרשה לקר� היא

 למלווה ועד3%עד 
   ללווה4%

. יש קר� ביטחו�
 מההפקדה 1%

  מועבר

. יש קר� ביטחו�
מההפקדה 1.5%

  מועבר

אי� אפשרות  מגבלות פיזור
�להעניק יותר מ

ח פר " ש1,000
  ללווה

 �200 מינימו
לווי� פר הלוואה

  אחת

לא ניתנו נתוני� 
פיזור בהתא� (

  )להלוואה

פיזור של לא 
 לכל �4%יותר מ

הלוואה ועד 
. ח" ש10,000

בפועל מדובר על
 פר הלוואה0.5%

  
  לא ידוע

אפשרות 
 למכירת התיק

אבל , אי� מכירה
בכל רגע נתו� 
נית� לקבל את 
  הכס� בחזרה

אי� מכירת תיק 
יש . הלוואה
למשו� אפשרות 

את הכס� בכל 
  שלב

קיימת מערכת 
משנית של מכירת 

  תיקי הלוואות

קיימת אפשרות 
באמצעות 

החברה למכור 
  את התיק

אבל , אי� מכירה
בכל רגע נתו� 
נית� לקבל את 
 הכס� בחזרה

הגנות 
משפטיות על 

  מלווי�

�במקרה של אי

החזר עלויות 
הטיפול מושתות 

כולל, על החברה
פנייה להוצאה 

� נוס. לפועל
כל לווה , לכ�

חתו� על שטר 
כ� , חוב

שהחברה יכולה 
לפעול בסדר די� 
מזורז אל מול 

  הלווה

מתקשרי� 
, ישירות ללווי�

במקרי� חמורי� 
החזר �של אי

תשלומי� 
)Default (נוקטי�

בהליכי גבייה 
באמצעות הוצאה

  לפועל

הליכי גבייה 
באמצעות הוצאה 

החברה . לפועל
פועלת א� יש צור�

בהליכי� 
אי� קשר. יי�משפט

ישיר בי� הלווי� 
למלווי� או בי� 

המתוו� למלווי� 
או ללווי� בנושא 

  הגביה

ערבות אישית 
ערב , של הלווה

, נוס� שחות�
ניסיו� להלי� 
הסדרה וקר� 
 ערבות הדדית

החברה 
מתחייבת 

לפעילות מול 
 החייבי�

באמצעות עורכי 
  דינה

שיעור לווי� 
שפגרו 

בתשלומי� 
)default(  

1.63% 
ואות מהלו

נמצאות בטיפול 
 תחת �0.5%וכ

  צווי עיקול

 �1%פחות מ
מפגרי� 
, בתשלומי�

מתוכ� שיעור 
70%הגבייה הוא 

אבל בכל , לא ידוע
מקרה קר� הביטחו�
מכסה על אובד� 

  של הלוואות

אבל , לא ידוע �0.5%פחות מ
בכל מקרה קר� 
הביטחו� מכסה 
על אובד� של 

  הלוואות
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  בעול� ובישראל) P2P(מיתי� מאפייני ענ� ההלוואות בי� ע. ב

  סקירה כללית של תחו� ההלוואות בי� עמיתי�. 1

 הותיר תחושות של חוסר אמו� במערכת הבנקאית 2008פריי� שהתחולל בשנת �משבר הסאב
במקביל לכ� חלה ירידה בהכנסה ובצידה הגברת האסדרה . בקרב אוכלוסיות רבות בעול�

, לתו� זירה זו נכנסו אפיקי מימו� חדשי�. י�וההגבלות על הלוואות מצד מקורות פיננסי
חלק מהאלטרנטיבות פועלות מתו� . המהווי� אלטרנטיבה למערכת הבנקאית הממוסדת

ומימו� המוני� ) micro-financing(כלכלה �כגו� מיקרו, מוטיבציות של שיתופיות וצדקה
)crowed founding( ,דוגמת הלוואות, וחלק� מתו� מוטיבציית רווח כלכלי �בי� עמיתי )P2P 

loans.(20 �העיתו� פייננשל טיימס הגדיר את הפלטפורמות של הלוואות בי� עמיתי 
פלטפורמה מהפכנית של מת� אשראי באמצעות מחיקת או הוצאת גורמי ביניי� דוגמת "כ

אחוז ההלוואות ,  ע� זאת21".בנקי� ומוסדות פיננסיי� מסורתיי� אחרי� המעניקי� הלוואות
.  פלטפורמה זו נמו� בהרבה בהשוואה לשוק ההלוואות בישראל ובעול� כולוהנית� באמצעות

מספר חוקרי� העריכו כי נתח השוק של ענ� , א� שאי� מספרי� מדויקי� על הנעשה בתחו�
 בעוד שאחרי� טענו כי 22, מסקטור ההלוואות העולמי�10%ההלוואות החברתיות עומד על כ

 מראיונות שנערכו 23.�1% הברית ובבריטניה נמו� מאחוז ההלוואות למוסדות עסקיי� בארצות 
 מס� סקטור 5%העריכו המרואייני� את שווי השוק כעומד על , בישראל, ע� בעלי החברות

ור יצהאחוזי� הנמוכי� עשויי� להעיד על הקושי של תחו� ההלוואות החברתיות ל. ההלוואות
  .אמו� בעיני הציבור ולהוות אלטרנטיבה לבנקי� הממוסדי�

המגדירי� (פורמת הלוואה בי� עמיתי� היא פלטפורמה אינטרנטית המאפשרת לאנשי� פלט
 נוסדה 2005בשנת . להלוות כס� לאנשי� אחרי� או לעסקי� קטני�) את עצמ� כמשקיעי�

�  וProsperולאחריה נוסדו בארצות הברית , Zopaהפלטפורמה הראשונה בבריטניה תחת הש� 

,Lending Club �חברת 24.ובציד� עשרות חברות קטנות) 98%( אשר שולטות בתחו Lending 

Club ואילו , 2015 מיליארד דולר הלוואות בסו� שנת 16 מימנהProsper , החברה �שהייתה אומנ
הלוואות  2015היא השנייה בגודלה ומימנה עד סו� שנת , הראשונה שהוקמה בארצות הברית

 
20  Yuwei Yan, Zhihan Lv & Bin Hu, Building Investor Trust in the P2P Lending Platform 

with a Focus on Chinese P2P Lending Platforms, 18 ELECTRONIC COMMERCE RESEARCH 
203 (2018).  

21 Tracy Alloway, Big Banks Muscle in on Peer-to-Peer Lending, FINANCIAL TIMES (October 
28, 2013), http://www.ft.com/intl/cms/s/0/b0696414-3f3f-11e3-9657-00144feabdc0.html# 

axzz3WYdyUBa7 (last visit March 23, 2015). 
22  Yum Haewon, Lee Byungtae & Chae Myungsin, From the Wisdom of Crowds to my own 

Judgment in Microfinance through Online Peer-to-Peer Lending Platforms, 11 ELECTRONIC 

COMMERCE RESEARCH AND APPLICATIONS 469 (2012). 
23  Alistair Milne & Paul Parboteeah, The Business Models and Economics of Peer-to-Peer 

Lending (European Credit Research Institute, 2016), https://www.ceps.eu/system/files/ 
ECRI%20RR17%20P2P%20Lending.pdf . 

24  Alexandra Mateescu, Peer-to-Peer Lending, DATA & SOCIETY RESEARCH INSTITUTe (2015–
2016) https://www.datasociety.net/ pubs/dcr/PeertoPeerLending.pdf . 
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החל מסי� , י� במדינות רבות בעול� מער� הלוואות דומה קי25. מיליארד דולר�5 בסכו� של כ
, )Auxmoney(גרמניה , SocietyOne)(אוסטרליה , )Delhi-based Faircent(הודו , )WeLabדוגמת (

 ובעול� ומדינות נוספות באירופה) Boober(הולנד , )Pret d'Union(צרפת , )iBanker(אסטוניה 
   26. באופ� דומהרוב� פועלות, א� כי קיימי� מספר הבדלי� בי� הפלטפורמות השונות. כולו

 בעול� 27. היא כלכלית בעיקרהP2Pהמוטיבציה העיקרית העומדת בבסיס הלוואות , כאמור
הבנקי� בישראל משלמי� ריבית נמוכה עד אפסית על פיקדונות וגובי� , הפיננסי של היו�

בחברות הישראליות .  לטווח ארו� יותר�4.5% לטווח קצר וכ8%–5% של ריבית מינימלית
 מתוארת הריבית על 2בלוח . �15%לאשראי חו� בנקאי הריבית גבוהה יותר ומגיעה עד כ

, מדובר בריבית אפקטיבית שנתית. 2017–2016הלוואות מהבנקי� בישראל במהל� השני� 
  28.אנשי� פרטיי� ולעסקי� זעירי�והיא מחושבת כממוצע משוקלל של האשראי שנית� ל

  2017–2016ריבית אפקטיבית על הלוואות מהבנקי� הישראלי� לשני� . 2לוח 

  תקופה לפירעו�

חודש 
  הדיווח

תוק� 
הריבית 

�החל מ  
 3עד 

 חודשי�

 3מעל 
חודשי� 
  עד שנה

 1מעל 
שנה 
 2ועד 

  שני�

 2מעל 
שני� 

 5ועד 
  שני�

 5מעל 
  שני�

  ממוצע

29.2.2016 1.4.2016  4.45  6.39  3.31  2.86  4.47  4.49  
31.3.2016 1.5.2016  4.49  6.27  8.15  3.63  4.12  4.53  
30.4.2016 1.6.2016  4.58  6.47  7.31  4.62  5.13  4.64  
31.5.2016 1.7.2016  4.38  6.61  5.85  4.63  4.45  4.44  
30.6.2016 1.8.2016  4.69  6.39  7.19  4.26  5.01  4.73  
31.7.2016 1.9.2016  4.67  6.47  7.79  4.82  5.11  4.74  
31.8.2016 1.10.2016 4.34  6.64  6.72  3.88  4.71  4.41  
30.9.2016 1.11.2016 4.72  6.68  6.87  4.98  4.90  4.78  

31.10.2016 1.12.2016 4.80  6.53  6.24  5.83  4.27  4.86  
30.11.2016 1.1.2017  4.85  6.26  7.41  4.30  4.47  4.90  
31.12.2016 1.2.2017  4.53  6.19  5.95  4.52  4.61  4.59  
31.1.2017 1.3.2017  4.68  6.51  5.99  5.41  5.45  4.73  
28.2.2017 1.4.2017  4.58  6.56  7.81  4.48  4.80  4.63  
31.3.2017 1.5.2017  4.85  6.45  7.52  5.24  4.74  4.90  
30.4.2017 1.6.2017  4.80  6.57  8.40  5.85  5.19  4.87  
31.5.2017 1.7.2017  4.98  6.42  8.19  5.54  5.16  5.04  
30.6.2017 1.8.2017  4.70  6.91  7.07  5.258  4.93  4.77  
31.7.2017 1.9.2017  4.83  6.90  7.72  5.21  4.53  4.89  

 
25  Milne & Parboteeah ,23ש "לעיל ה. 
 .ש�  26
27  Hu& Lv , Yan ,ראו ג� .20ש "לעיל ה , Platforms: P Lending Survey2P, .Hongke Zhao et al

YSTEMS AND SNTELLIGENT IRANSACTIONS ON T ACM )6(8, Recent Advances and Prospects
)2017(72  ECHNOLOGYT. 

 הו�"  בהלוואות שקליות4.89%;  בהלוואות צמודות2.3% –הלוואות ריבית על "רננה מור   28
)2017( https://bit.ly/2ZcL887. 
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 מתאר את גובה הריבית המוצע על פיקדונות שוני� בהתא� לארבעת הבנקי� הגדולי� 3לוח 

   29). חודשי��36בהנחה שמדובר בהפקדה ל(

בי� ארבעת הבנקי� ) למש� שלוש שני�(השוואת ריביות שנתיות לפיקדונות  .3לוח 

 2017הגדולי� נכו� לשנת 

  ח" ש100,000 ח" ש50,000 ח" ש20,000  בנק

 0.07% 0.05% 0.05% דיסקונט
 0.02% 0.02% 0.02% הפועלי�

 0.06% 0.05% 0.05% לאומי
 0.13% 0.12% 0.11% מזרחי

בהינת� אחוז הריבית הגבוה על העמדת הלוואות לצד אחוז ריבית נמו� המשול� על מימו� 

 מצויני� הגופי� המעניקי� 4בלוח .  צמחה אלטרנטיבה של גופי� חו� בנקאיי�–הלוואות 

,  כפי שנית� לראות30.ואות חו� בנקאיות והמאפייני� בהלוואות באמצעות גופי� אלוהלו

א� מהווה אלטרנטיבה , הריבית הממוצעת המוענקת בגופי� אלו גבוהה בהרבה עבור הלווי�

  .משמעותית למלווי� בעיקר בחברות להלוואות בי� עמיתי�

 31 העיקריי� שלה�החברות המעניקות הלוואות חו� בנקאיות והמאפייני�. 4לוח 

תקרת הסכו�  ש� החברה
 להלוואה

גובה הריבית 
 למלווה

תקופת ההלוואה 
 )מספר תשלומי�(

Cal  50,000תשלומי�60עד   ריבית14%–3% ח" ש  
 עד 3%+ פריי�   ח" ש50,000  ישראכרט

 
  תשלומי�60עד 

  תשלומי�60עד  ריבית 6.3% ח" ש50,000  לאומי קארד
  תשלומי�60עד  ריבית משתנה ח" ש80,000  מימו� ישיר

–2.17%+ פריי�  ח" ש70,000  בלנדר
 

  תשלומי�36עד 
Tarya  50,000תשלומי�60עד  8%–3.5% ח" ש  
eLoan –תשלומי�60עד  12.95%–3.6% ח" ש60,000 ש" מיטב ד  
  תשלומי�36עד  7%–3.5% ח" ש30,000 )באמצעות טריא(אופק 

Bizlend 500,000תשלומי�60עד   8%–5%  ח" ש   

BTB  1,000,000תשלומי�72עד   8%–5%  ח" ש   

Creditplace ��   ימי�120עד   4.5%–7.5%  

). P2P(הבדלי הריבית המוצגי� בלוחות מצביעי� על האטרקטיביות של הלוואות בי� עמיתי� 
סי בניגוד לריביות שמעניקי� הבנקי� או חברות לשירותי אשראי חו� בנקאיי� דוגמת כרטי

 
 /supermarker) 2018( ,supermarker.themarker.com  החישוב בוצע באמצעות מחולל של חברת 29

Savings/CompareSavings.aspx. 
 .www.reali.co.ilמתו� אתר חברת   30
 . P2P חברות להלוואה בי� עמיתי� החברות המודגשות ה� 31
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בעיקר ללווי� בעלי ,  מאפשרות ללווי� לקבל הלוואה בריבית נמוכהP2Pפלטפורמות , אשראי
הפלטפורמה מאפשרת , 4 לעומת לוח 3בהשוואת הריביות בלוח , במקביל. רמת סיכו� גבוהה

חשוב לציי� כי רמת הסיכו� הגלומה בהענקת , ע� זאת. ג� תשואה גבוהה יותר למלווי�
הסיכו� של הלוואות . פורמה להלוואות בי� עמיתי� גבוהה יותרהלוואות באמצעות פלט

הסיכו� בהפסד , בניגוד לכ�. הניתנות בבנק מושתת א� ורק על הבנק ומכא� ג� פערי הריבית
והחברות , כלכלי במת� הלוואה באמצעות הפלטפורמות החדשות מושתת א� ורק על המלווה

  .של כ�עצמ� אינ� מחויבות לשפות על הפסדי� הנגרמי� ב

  תהליכי ההשקעה בחברות להלוואה בי� עמיתי� בישראל. 2

, הלווה והמלווה, זרי� לרוב, פלטפורמת הלוואה בי� עמיתי� היא גו� המחבר בי� שני פרטי�
החברות מציעות , כתחלי� לבנק. ללא התערבותו של גו� ביניי� ממוסד דוגמת הבנק
ת פיזור השקעות וסינו� של הלווי� על פלטפורמה אינטרנטית המבטיחה מזעור סיכו� באמצעו

החיבור בי� הלווי� למלווי� נעשה בשתי ,  בעול�32").חיתו�"ידוע בש� (בסיס מידע קוד� 
פלטפורמות . חלק מהחברות מאפשרות העברת הלוואה באופ� ישיר מהמלווה ללווה: דרכי�

, ת המקרי�במרבי, המלווי� נדרשי�. אחרות מעבירות את הכספי� דר� גו� שלישי ממוסד
להעביר סכו� כס� לחברת נאמנות וממנה מועברי� הכספי� אל חשבו� הבנק של הפעילי� 

עולה כי החברות נוהגות , בהתא� לראיונות שנערכו ונתוני� מאתרי החברות,  בישראל33.באתר
לרוב ההפקדה מועברת למשמורת אצל חברת נאמנות . להפקיד את הכספי� לחשבו� נאמנות

והוא מעביר , ובעלי הנאמנות פותחי� חשבו� בנק על ש� המלווה, בו� מוכרשל משרד רואי חש
מהראיונות שנערכו עולה כי מנהלי החברה משתמשי� בשיטה , אול�. את כספו ללווי� השוני�

  .זו כדי למזער את החשש של המלווי� מניצול של כספיה� בידי החברה
לרוב עד , וואה באופ� מהירמתנהל תהלי� ההשקעה או קבלת ההל, לאחר העברת הכספי�

חשוב לציי� כי א� . הכספי� מועברי� לחשבו� הבנק של הלווה או של המלווה,  ימי עסקי�8
, שתהלי� קבלת הכספי� והשקעת� אמור להתבצע באופ� מהיר ובשיתו� פעולה של הבנקי�

 מראיונות שנערכו ע� בכירי� בחברות שוקפו בעיות של חוסר שיתו� פעולה והערמת קשי�
וניהול� מצד ) עבור חברת הנאמנות שדרכה עוברי� כספי ההלוואות(בפתיחת חשבונות בנק 

אחת הטענות הייתה כי המלווה שמעביר כספי� הוא חברת רואי החשבו� ולכ� החברה . הבנקי�
איננה צד בעניי� ואינה יכולה להשתת� בשיחות ע� ) דוגמת בלנדר(בעלת הפלטפורמה 

ות להתמודד ע� מצבי� שבה� הבנק מסרב להעביר כספי� של ה� נאלצ,  לפיכ�34.הבנקי�
מבלי שיש לחברה בעלת הפלטפורמה אפשרות , בטענות שונות ומגוונות, המלווה ללווה

 
32  Alexander Bachmann et al., Online Peer-to-Peer Lending – A Literature Review, 16(2) 

JOURNAL OF INTERNET BANKING AND COMMERCE 1 (2011). 
 .ש�  33
 את החשבו� ושחרר רק לאחר התערבות הפיקוח על P2Pבנק לאומי חס� לחברת "עירית אבישר   34

מקרה . www.globes.co.il/news/article.aspx?did=1001209763 )30.10.2017( גלובס" הבנקי�
בנק , על פי הנאמר בכתבה. המהווה דוגמה לקשיי� שבה� נתקלות החברות פורס� בעיתונות

. כ� שלקוחות לא יכלו להעביר כספי� אל הפלטפורמה, לאומי חס� את חשבונה של חברת טריא
 . ו של בנק ישראל הסכי� בנק לאומי לשחרר את החשבו�רק לאחר התערבות
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מצבי� מסוג זה מפחיתי� את רמת האמו� ביכולת� של החברות . להתערב בהחלטת הבנקי�
ללא התערבות , למעשהלהלוואות בי� עמיתי� לאפשר העברת הלוואות בי� עמיתי� הלכה 

פורסמה לאחרונה הוראת שעה , במטרה לסייע לחברות האשראי. מערכת הבנקאות הממוסדת
של בנק ישראל המסדירה את מערכת היחסי� בי� הבנקי� לבי� חברות למת� הלוואות בי� 

בנק ישראל הורה לבנקי� שלא להערי� קשיי� בפתיחת חשבונות בנק תו� פיקוח על . עמיתי�
35.לבנת הו�איסור ה

  

  תהלי� בחירת הלוואות בידי המלווי�. 3

העיקריות בה� ה� בחירה . הפלטפורמות מעמידות בפני המלווי� מספר שיטות לבחירת הלווי�
  : להל� הסברי� על השיטות. ישירה של הלווה או קביעה אוטומטית ללא בחירה ישירה

,  הישראליות�eLoan ודוגמת בלנדר, במקצת מהפלטפורמות. בחירה ישירה של הלווה  .1
. בצירו� פרטי� דמוגרפיי� שוני�, מפורסמת רשימה של כל הלווי� שפנו לקבלת הלוואה

גיל , מגדר: דוגמת(אול� דרגת החשיפה של פרטי� דמוגרפי� , זהות הלווי� חסויה תמיד
בתהלי� עצמו המלווה . תלויה במדיניות החברה המפעילה את הפלטפורמה) ותחו� עיסוק

החברות אינ� מאפשרות להעניק את , לרוב. האנשי� שלה� הוא ילווה את הסכו�בוחר את 
שיטה דומה היא שיטה שמכונה בחברת . מלוא הסכו� לאד� אחד כדי למזער סיכוני�

בהתא� . שבה המלווה מציי� את המאפייני� החשובי� בעיניו, ”direct match“בלנדר 
 והמלווה בוחר לחלק את כספו באופ� לבחירה המחשב מציג רשימה של לווי� פוטנציאלי�

  .ידני בי� הלווי� המוצגי�
�  הגרמנית וSmava.deדוגמת , בפלטפורמות אחרות. קביעה אוטומטית ללא בחירה אישית  .2

Tarya,  הישראלית �נעשה דר� הפלטפורמה ואי� למלווי �ללווי �הקשר בי� המלווי
בית על ההלוואה על פי המערכת מחשבת את גובה הרי. אפשרות לבחור את הלווי�

המלווי� מציעי� סכו� כס� ). בדר� כלל מאפייני� כלכליי� ודמוגרפיי�(מאפייני הלווה 
הפלטפורמה בוחרת מבי� . ומגדירי� למערכת מהי רמת הסיכו� שה� מעונייני� להשקיע בה

הלווי� השוני� את הלווי� המתאימי� להגדרות של המלווי� ומחלקת את סכו� ההלוואה 
שכ� , הלווה יקבל את ההלוואה לאחר שההלוואה תמומ� במלואה. ספר רב של לווי�בי� מ

חלק . אי� משמעות להצעות חוזרות ונשנות מבחינת גובה הריבית שההצעה תקבל
לאחר שחלק , מהפלטפורמות נוקטות בתהלי� של ערבול חוזר ונשנה אחת לתקופה

, ונה של הלווי� אחת לתקופההמלווה מקבל פרופיל ש, באופ� דומה. מההלוואות נפרעו
  .אול� סכו� הכס� והריבית שאותה הוא יקבל כנגזרת להלוואה לא ישתנו

ובתו� בדיקת נאותות הסכו� , שני הצדדי� נדרשי� לחתו� על חוזה, לאחר שההלוואה אושרה

לגובה הריבית ולמש� , תקבולי� מתקבלי� בהתא� לסכו�. בקיזוז עמלות, עובר לצד השני

בתמורה להיות� גורמי ביניי� החברות המנהלות את .  להחזר ההלוואההזמ� שהוקצב

במרבית המקרי� ה� גובות . ולעיתי� קרובות ג� מהמלווי�, הפלטפורמה גובות עמלה מהלווי�

 
מדיניות פעילות התאגידי� הבנקאיי� "הפיקוח על הבנקי� ,  אג� מדיניות והסדרה–בנק ישראל   35

 /www.boi.org.il/he/BankingSupervision) 2017" (מול לקוחות מסוג מערכת לתיוו� אשראי
DraftsFromTheSupervisorOfBanks/DocLib/11119.pdf. 
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יכולת להחזיר �כמו ג� תשלו� על איחור או אי, אחוז מסוי� של ההלוואה שהתקבלה מהלווי�

בהתא� , "פתיחת תיק"דוגמת , לשל� דמי שירותהמלווי� לעיתי� נדרשי� . את ההלוואה

   36.לגובה הסכו� שאותו ה� מלווי�

   מאפייני הלווי�.4

חלק מהחברות מתמקדות . תחו� ההלוואות בי� עמיתי� מאופיי� בפנייה למספר סגמנטי�
העיקריי� שבה� , בעוד שאחרות מאפשרות בחירה בי� מגוו� של סגמנטי� שוני�, בסגמנט אחד
  .רכני� פרטיי� או לעסקי�ה� פנייה לצ

מראיונות . סגמנט זה הוא הרחב ביותר והנפו� ביותר: )Consumer loans(צרכני� פרטיי�   –
שנערכו ע� מנהלי החברות עולה כי מרבית הלווי� בפלטפורמות מבקשי� הלוואות 

קיימות בקשות , נוס� לכ�. ומימו� מחודש של הלוואות) אוברדרפט(למטרת כיסוי חובות 
) בר מצווה או בת מצווה(מימו� חגיגות , רכישות של מוצרי� יקרי�, ו� הביתלשיפ

חלק מהפלטפורמות . ולאחרונה נית� לראות גידול בדרישה למימו� טיפולי� רפואיי�
כגו� הלוואות לרכישת מכוניות , להלוואות בי� עמיתי� מתמקדות ברכישות ספציפיות

קיימת הגבלה על גובה , לרוב.  של אפשרויותואינ� מציעות מגוו� רחב) BlueYieldדוגמת (
�וProsper (כאשר בשתי הפלטפורמות המרכזיות בארצות הברית , הסכו� שנית� ללוות

Lending Club ( ההלוואה המקסימלי עומד על �טריא ,  בישראל37. דולר35,000סכו
. ח" ש60,000 עד -eLoanח ו" ש50,000ובלנדר מאפשרות קבלת הלוואות עד לסכו� של 

שכ� , החברות הפועלות אינ� מתמקדות בתחו� אחד, בישראל, בניגוד לארצות הברית
, )כמו במקרה של הלוואות לרכישת רכב(בחלק גדול מהמקרי� , לטענת המרואייני�

חלק . ג� מעניקי� הלוואות ותנאי� נוחי�) חברות ליסינג לדוגמה(היצרני� או ספקי המוצר 
חות פרטיי� ע� חברות חיצוניות המעוניינות להנגיש  בישראל מקשרות לקו�P2P מחברות ה

ללקוחות פוטנציאלי� שמעונייני� במוצרי� יקרי� א� אי� ברשות� כס� וה� יכולי� לקבל 
המאפשר , מדובר בשירות לציבור, לטענת החברות. הלוואה דר� האתר ולרכוש את המוצר

 38.קנייה של מוצרי� יקרי� בריבית נמוכה
,  הישראליות39פלייס� וקרדיטBTBכולל , חלק מהפלטפורמות: ני�הלוואות לעסקי� קט  –

בחלק מהמקרי� הפלטפורמות  .מעניקות הלוואות לעסקי� קטני� דר� בעלי העסק
משתפות פעולה ע� בנקי� מסחריי� שמעבירי� אליה� לווי� שלא נמצאו מתאימי� 

, )BTB(ח "יו� ש מיל1טווח ההלוואה רחב יותר והוא מגיע עד . לקריטריוני� של הבנקי�
 . שני� טווח החזר6ועד 

 
36  Bachmann et al. ,32ש "לעיל ה. 
37  Mateescu ,24ש "לעיל ה. 
המאפשרת ללקוחותיה לקבל הלוואה מאחת החברות במטרה לרכוש , "טבורית"לדוגמה חברת   38

 . היילודאפשרות לשמירת ד� טבורי של
המשקיעי� רוכשי� מבעלי עסקי� . P2Pפלייס פועלת באופ� שונה מיתר החברות בענ� �רדיטק  39

או רכישת " פקטורינג"שיטה זו מכונה ). בניכוי עמלה(עסקאות בעלות חוב בתמורה לסכו� נזיל 
בגלל סגנו� הפעולה שלה לא בדקנו אותה כחלק .  יו�120–30זמ� התקבול הוא . תקבולי�

 .P2Pת מחברו
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לעובדי� ולקבוצות בעלות עניי� , ישנ� פלטפורמות המאפשרות הלוואות לסטודנטי�, נוס� לכ�
  . אחרות המתאגדות על בסיס רקע משות� או לצור� השגת מטרה משותפת

   והדרכי� להתמודד אית�P2P הסיכו� הקיי� במת� הלוואות באמצעות פלטפורמת .5

סימטרית ובעיית � כשלי� המובני� במת� הלוואות לזרי� נובע מבעיית האינפורמציה האאחד ה
מתרחשת ) a-symmetrical information(סימטרית � בעיית האינפורמציה הא40.הסוכ�

בסיטואציה שבה צד אחד בעסקה בעל מידע רב או מידע איכותי על העסקה בהשוואה לצד 
הרי שהלווה בעל מידע רב לגבי יכולתו להחזיר את ,  במקרה של הלוואות בי� זרי�41.השני

בעיה זו מחמירה במקרי� רבי� כיוו� שמרבית הפלטפורמות . ההלוואה בהשוואה למלווה
חלק  .שומרות על אנונימיות הלווי� וזאת נוכח הסודיות הבנקאית וזכותו של הלווה לפרטיות

ואחרות ) �eLoan בלנדר ו, ללמש(מהפלטפורמות מאפשרות גילוי מועט של פרטי� דמוגרפיי� 
הצור� בשמירה על אנונימיות הלווי� מונעת . מקפידות על אנונימיות מוחלטת) למשל טריא(

 �P2Pמהמלווי� בדיקה מקיפה ודורשת מה� להסתמ� על פעולות החיתו� של חברות ה
–א"התשמ, על פי חוק הגנת הפרטיות .ולהעניק אמו� מוחלט ביכולת האיתור והסינו� שלה�

מוטלת חובה , 2017–התשע�ז, )אבטחת מידע( לתקנות הגנת הפרטיות 13 ועל פי סעי� 1981
 לשמור על פרטיות הלקוחות ולמנוע פרסו� או העברה לצדדי� אחרי� של P2Pעל חברות 

וכ� לנהל באופ� מאובטח ומעודכ� את מערכות , למעט במקרי� מיוחדי�, נתוני� על אודותיה�
חוסר הסימטריה מעלה את החשש של המלווי� ג�  .חותהמאגר לשמירת פרטיות הלקו

 בעיית סוכ� נוצרת כאשר צד אחד משית את Agent Problem-Principal(.42" (בעיית הסוכ�"מ
העלול לסכ� את החברה במטרה למקס� את , סמכויות הפעולה שלו על המנהל או על הסוכ�

י� מעורבי� אחרי� עלולי� בעוד שבטווח הארו� החברה או אנש, לטווח הקצר, התועלת שלו
העברת הכס� איננה מתבצעת ישירות בי� הפרטי� , במקרה של הלוואות בי� עמיתי�. להינזק

. אלא מועברת דר� פלטפורמה אינטרנטית השייכת לחברה מסחרית) הלווה והמלווה(הפעילי� 
 שתבטיח טיפול נאות בכספיה� ולא תמעל, המלווי� נדרשי� לשי� את מבטח� בחברה זרה

  . בכספי� שה� מעבירי� ללווי�
מראיונות שבוצעו ע� מנהלי הפלטפורמות בישראל עולה כי מנהלי החברות פועלי� 

אשר לטענת� מסביר את , במספר מישורי� במטרה למזער את הסיכו� הנתפס בעיני המלווי�
כל המנהלי� . נתח השוק הנמו� יחסית לענ� ההלוואות בכלל ולהלוואות חו� בנקאיות בפרט

ציינו המרואייני� את , בי� היתר. שקיפות המידע וקלות השימוש באתר האינטרנטציינו את 
העובדה כי החוזי� המשפטיי� קלי� להבנה ונמצאי� באתר האינטרנט כ� שנית� לעיי� בה� 

. המוניטי� של השותפי� בחברהדבר נוס� שציינו המרואייני� הוא . לפני החתימה על החוזה

נוס� . ת באופ� בולט את השותפי� ואת הרקע הרלוונטי שלה� לתחו�מרבית החברות מציגו

 
40  Bachmann et al. ,32ש "לעיל ה. 
41  Quality Uncertainty and the Market : ”Lemons“The Market for , Akerlof. George A

)1970( 488 CONOMICSEOURNAL OF JUARTERLY QHE T )3(84, Mechanism. 
42  , Managerial Behavior: Theory of the Firm, Meckling. m HWillia& Jensen . Michael C

)1976( 305 CONOMICSEINANCIAL FOURNAL OF J 3, Agency Costs and Ownership Structure. 
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 שנמצא אצל חברה חיצונית ולא לחשבו� לחשבו� נאמנותכספי המלווי� מועברי� , לכ�
  .החברה

שבמהלכו , החיתו�באמצעות תהלי� , לטענת המרואייני�, עיקר מזעור הסיכו� נעשה
הלווה ומדרגי� את רמת הסיכו� החברה משתמשת באלגוריתמי� מתקדמי� הבוחני� את 

כל אד� המבקש ללוות כס� מוער� על ידי החברה ומקבל דירוג , באופ� זה. בהענקת הלוואה
קריטריו� הסינו� העיקרי משוקלל מתו� הפרופיל הפיננסי ויכולת . על פי רמת הסיכו� שלו

המכונה , בארצות הברית נהוג להשתמש במדד ניקוד האשראי של הלקוח. ההחזר של הלווה
FICO ,את מצב החשבו� של מבקש ההלוואה. כמדד בסיס �כוללי �נוספי �של , משתני �החזרי

כל חברה קובעת סטנדרטי� , ע� זאת. הלוואות קודמות והיחס בי� הכנסת הלווה להוצאות שלו
   43.שוני� על פי תחשיבי� משלה המהווי� את התשתית התחרותית המבדילה בי� החברות

בעיקר , יכו� משוקלל ג� מתו� הפרופיל האישי והחברתי של הלווהבחלק מהחברות הס
במקרה זה החישוב נעשה ג� . כאשר מדובר בחברות הפונות לקהל צעיר יותר דוגמת סטודנטי�

–SAT � וGPA – Grade Adjustment Policyמסוג (ציוני הסטודנט , על סמ� סוג התואר הנלמד
Scholastic Assessment Test(, עבודה וכדומה, משכורת �. מקו �חברות המלוות לעסקי

 שמדרגת על פי מספר D&B מסתמכות בעיקר על דירוגי אשראי של חברת) BTBובראש� (
ל אחת החברות הישראליות ציי� המרואיי� כי "בריאיו� ע� מנכ. פרמטרי� לא ידועי�

ש האלגורית� שבו החברה משתמשת מנתח לא רק מידע פיננסי אלא ג� את אופ� השימו
ואפילו את מאפייני השימוש ) מידע מתו� הרשתות החברתיות, למשל(באתרי� באינטרנט 

כחלק מתהלי� . המעידי� על רמת הלח� של הלווה והאמו� באותו לווה, בלחצני� ובעכבר
א� כי , נדרשות החברות לאמת את המידע המועבר אליה� על ידי כלל הלקוחות, ההלוואה

 Lendingדוגמת חברת ,  חלק� מעריכות זאת באופ� מדגמימחקרי� בארצות הברית מצאו כי

Clubרק ב ��60% שמאמתת את הכנסות הלווי�44. מהפעמי   
חלק ניכר מהלווי� יסוננו ולא יזכו להלוואות באמצעות , בסופו של תהלי� החיתו�

 מעלי� כי מספר הלווי� 45נתוני� מתו� ריאיו� עיתונאי ע� מנהלי החברות. הפלטפורמה
קיימות ג� ). eLoan (�15%ל) טריאBTB(, 20% ) (25% תהלי� הסינו� נע בי� שעברו את

שאינ� עורכות סינו� אלא מציינות את הסיכו� הגבוה ) מחו� לישראל(פלטפורמות אחרות 
הלווי� שעברו את תהלי� הסינו� יקבלו ציו� המעיד על רמת הסיכו� . באמצעות ריבית גבוהה

כ� לדוגמה בחברת . י ביטוי בריבית שאותה יקבל המלווהרמת הסיכו� באה ליד. של ההלוואה
eLoan , סיכו� נמו�)A (וסיכו� גבוה �4%מאפשר קבלת ריבית סביב ה )S ( חלק . 12%נע סביב

דוגמה לחישוב הריבית . מהחברות משנות את הרכב המלווי� אחת לתקופה כדי להפחית סיכו�
חישוב הריבית חשוב . 1פי שמוצג באיור  כ46,והקריטריוני� נית� לראות באתר חברת מיטב דש

דוגמת מיטב דש (למלווי� בעיקר במצבי� שבה� קיימת אפשרות להלוואה ישירה ללווה 
  ).ובלנדר

 
43  Mateescu ,24ש "לעיל ה. 
 .ש�  44
 .10ש "לעיל ה, " עמלות וסיכוני�,ריביות, שחקני�: מדרי� להלוואות חברתיות"  45
46 www.eloan.co.il/doc/calculation-of-credit-score. 
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  לפי אתר מיטב דש הלוואות, דירוג האשראי של הלווה והריבית הסופית. 1איור 

  

 וי� במטרה למזערבכל החברות הישראליות מופעל ג� מנגנו� של פיזור ההשקעות בי� מספר לו

מספר הלווי� משתנה מחברה לחברה בהתא� . סיכו� א� אחד הלווי� לא יחזיר את כספו

התחשיב האופטימלי הוא פיזור , לטענת אחת המרואיינות. למספר הלווי� הקיימי� במערכת

גובה הסכו� שהמלווה משקיע בהלוואה פר לווה לא יעלה על , כלומר.  להלוואה0.2%של 

, והפלטפורמה,  בהתא� לזאת המלווה מציע סכו� מסוי�47.התיק של המלווה מס� כל 0.2%

מחלקת את ההלוואה בי� מספר לווי� שהסוכ� האלקטרוני , באמצעות האלגורית� הממוחשב

  .בחר בהתא� לרמת הסיכו� שהמלווה בחר

  מסורבי אשראי ובעיית חדלות הפירעו� של הגופי� הפיננסיי�

 חלה 2016–2015 עולה כי בי� השני� 48ית של בנק ישראלמנתוני� שפורסמו בסקירה השנת
 2015 מההלוואות החדשות בשנת �60%כ� למשל כ. התרחבות של אשראי בסיכו� גבוה
בניגוד לתקופות קודמות שבה� התקופה לפירעו� אשראי , הוענקו לתקופות של יותר משש שני�

. ת ולמחזור הלוואות ישנותחלק גדול מההלוואות נית� לצריכה שוטפ. לא עלה על חמש שני�
. תיק האשראי הצרכני מאופיי� בהלוואות ללא ביטחונות, עוד נמצא כי בניגוד למגזר העסקי

כתוצאה מכ� ישנה עלייה במספר הלווי� המתקשי� להחזיר את חוב� וכ� עלייה ביחס של 
אשראי  מוצגת איכות תיקי ה5בלוח . מחיקת החובות ללווי� ובשיעור ההוצאה להפסדי אשראי

  . 2016 עד 2012של חמש הקבוצות הבנקאיות הגדולות בי� השני� 

 
 הלוואות לפחות 500ח הרי שהמלווה צפוי לחלק את ההלוואה בי� " ש10,000לפיכ� א� מלווי�   47

 .ח" ש20שסכו� כל אחת מה� הוא 
 .https://bit.ly/2iLrQCM )2017 (2016 סקירה שנתית –כת הבנקאות בישראל מערבנק ישראל   48
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 2017 עד 2012,  מדדי� לאיכות תיקי האשראי של חמש הקבוצות הבנקאיות.5 לוח

  49)באחוזי�(

�מזרחי דיסקונטהפועלי� לאומי שנה  
 טפחות

ממוצע הבינלאומי
חמש 

הקבוצות
  

שיעור ההוצאה השנתית 
 להפסדי אשראי בס� האשראי

  המאזני לציבור

2012
2013
2014
2015
2016
2017

0.50  
0.11  
0.18  
0.08  
0.05� 
0.06 

0.39  
0.34  
0.16  
0.17  
0.10  
0.11  

0.61  
0.49  
0.13  
0.15  
0.33  
0.38  

0.21  
0.21  
0.12  
0.13  
0.12  
0.11 

0.20  
0.14  
0.13  
0.02  
0.10  
0.15  

0.41  
0.25  
0.15  
0.12  
0.10  
0.14  

יחס המחיקות נטו לס� האשראי 
  אזני לציבורהמ

2013
2014
2015
2016
2017

0.21  
0.12  
0.20  
0.00  
0.14 

0.38  
0.06  
0.08  
0.20  
0.23  

0.42  
0.24  
0.12  
0.27  
0.39  

0.40  
0.10  
0.09  
0.09  
0.09 

0.13  
0.05  
0.14  
0.09  
0.17  

0.32  
0.11  
0.13  
0.12  
0.20  

שיעורה של יתרת ההפרשה 
להפסדי אשראי בס� האשראי 

  המאזני לציבור

2012
2013
2014
2015
2016
2017

1.68  
1.59  
1.55  
1.38  
1.33  
1.20 

1.61  
1.54  
1.56  
1.56  
1.49  
1.36  

1.74  
1.81  
1.68  
1.59  
1.50  
1.40  

1.22  
0.94  
0.90  
0.87  
0.83  
0.81 

1.22  
1.19  
1.25  
1.12  
1.08  
1.03  

1.56  
1.46  
1.44  
1.36  
1.29  
1.19  

 �משקל האשראי הבעייתי בס
  האשראי המאזני לציבור

2014
2015
2016
2017

3.96  
3.14  
2.90  
2.48 

4.46  
3.43  
2.77  
2.36  

4.84  
3.54  
3.55  
2.80  

1.38  
1.38  
1.44  
1.39 

3.45  
2.39  
2.29  
1.78  

3.75  
2.91  
2.64  
2.23  

משקל האשראי הפגו� 
והאשראי שאינו פגו� בפיגור 

 יו� ומעלה בס� האשראי 90של 
  המאזני לציבור

2012
2013
2014
2015
2016
2017

3.54  
2.81  
2.23  
1.83  
1.75  
1.41 

3.79  
3.54  
2.70  
2.19  
1.76  
1.27  

5.11  
3.71  
2.69  
2.60  
2.37  
1.68  

2.55  
1.70  
1.20  
1.14  
0.95  
1.02 

2.11  
1.83  
1.50  
1.36  
1.04  
0.95  

3.57  
2.99  
2.20  
1.89  
1.64  
1.30  

היחס בי� יתרת ההפרשה 
להפסדי אשראי לבי� האשראי 
הפגו� והאשראי שאינו פגו� 

   יו� ומעלה90בפיגור של 

2012
2013
2014
2015
2016
2017

47.3  
56.4  
69.6  
75.5  
76.0  
85.3 

42.5  
43.6  
57.8  
71.3  
84.9  

107.5 

34.1  
48.7  
62.4  
61.1  
63.4  
83.2  

47.9  
55.4  
75.4  
76.5  
87.7  
79.8 

57.7  
65.0  
83.7  
82.6  

104.3  
108.5  

43.6  
50.5  
65.2  
71.7  
78.8  
91.8  

  

שיעור ההפסדי� ירד במהל� , גידול באשראי שנית� לציבורנית� לראות מהנתוני� כי על א� ה

, ע� זאת. 0.12% להוצאה שנתית בצד יחס מחיקות של 0.10%השני� ועומד על שיעור של 

בס� הכול הבנקי� שומרי� על שיעור מחיקות . 2.64%משקל האשראי הבעייתי עומד על 

צד פעילות מסיבית להחזרת מסינו� רחב של מבקשי אשראי ב, בי� היתר, אשראי נמו� שנובע

 
 . https://bit.ly/2OrqI2u) 2018 (2017 סקירה שנתית –מערכת הבנקאות בישראל בנק ישראל   49
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מעלי� כי חל קיטו� ) ג� עסקי(התבוננות בדוחות הבוחני� הוצאות בגי� הפסדי אשראי . חובות

 1,323 עמד ההפסד על 2014בשנת . 2015 לעומת שנת 2016 בשנת 18%בהפסדי� בשיעור של 

 ג� כא� .2016ח בשנת " מילוני ש�893 ו2015ח בשנת " מילוני ש1,090ח לעומת "מיליוני ש

נית� להניח כי הצמצו� בהפסדי� נבע מגישה שמרנית של סינו� לווי� לעומת פעילות נרחבת 

הליכי "נית� לתלות שיעור זה ג� בהוראה שפרס� לאחרונה בנק ישראל בנושא . להחזרי חובות

נקודת המוצא של נגידת בנק ישראל הייתה כי  50).450הוראת ניהול בנקאי תקי� " (גביית חובות

מעצ� , יה כי הבנקי�יקיימת ציפ, ע� זאת. ק רשאי לנקוט בהליכי� משפטיי� נגד חייבי�הבנ

הנגידה התייחסה פחות לגופי� חו� בנקאיי� . ינסו למצות את הדי� באמצעי� אחרי�, כוח�

  .ובעיקר לחברות המעניקות הלוואות באמצעות עמיתי�

חברות אינ� משתפות במידע שכ� ה, מידע על מצב� של חברות להלוואות בי� עמיתי� חסר

ל " ציי� מנכP2P על חברות 51בכתבה. זה מטעמי סודיות ורצו� להג� על המוניטי� של החברה

 ושיעור חדלות פירעו� הוא �1.7% מיטב דש הלוואות כי אחוז הפיגורי� בהחזרי הלוואות הוא כ

 ואילו �1%ל טריא ציי� כי שיעור הלווי� שפיגרו בתשלו� עומד על פחות מ"מנכ. 0.7%על 

 טע� כי שיעור הלווי� שפיגרו בתשלומי� BTBל "מנכ. �70%שיעור הגבייה עומד על יותר מ

ל בלנדר לא היה מוכ� "ואילו מנכ.  אול� כל התשלומי� סודרו עד היו��0.5%עומד על פחות מ

כ� או . לציי� את האחוז אלא טע� כי אי� פגיעה בלווי� בגלל קיומה של קר� ביטחו� למלווי�

זהו שיעור נמו� משיעור חדלות הפירעו� בחלק מהבנקי� ובוודאי משיעור האשראי בפיגור , כ�

החזרת כספי� החברות פועלות �במקרה של אי. 5כפי שעולה מלוח , �1.68 ל0.95שנע בי� 

  :במספר דרכי� להשבת הכס� למלווה

דרת ההלוואה החברות פונות להלי� ראשוני הכולל שיחה ע� הלווה ובחינת אפשרויות להס  .1

אחוז , לטענת המרואייני�". גבייה רכה"תהלי� המכונה , באמצעי� ובתנאי� מותאמי�

החברות , א� הלווה אינו מחזיר את ההלוואה. החזר ההלוואות באופ� זה גבוה מאוד

הכולל פנייה לערכאות משפטיות לרבות מימוש הלי� גבייה , ממשיכות לשלב השני

  ).רשות האכיפה והגבייה(באמצעות לשכות ההוצאה לפועל 

בחלק מהחברות קיימת קר� ביטחו� שאליה מופרשי� כספי� מהלווה והמלווה המהווי�   .2

קר� הביטחו� של חברת בלנדר שאליה מופרשי� בי� , לדוגמה. פירעו�� מעי� ביטוח כנגד אי

 4(א� הלווה לא עמד במספר תשלומי� .  מהלווה4%–1% על ידי המלווה ועוד 3%–1%

, משלמת למלווה את הקר�, באמצעות קר� הביטחו�, החברה) � במקרה של בלנדרתשלומי

ייתכ� כי כדאי לשקול חיוב של קר� ביטחו� בכל החברות כדי . כולל התשלומי� החסרי�

ובפרט , למזער סיכו� למלווי� ולהגדיל את מידת האמו� של התחו� בעיני הציבור הרחב

  .בעיני מלווי� פוטנציאלי�

כ� במקרה של הלוואה . קרי� קיימת אפשרות לשעבוד של נכס כנגד ההלוואהבחלק מהמ  .3

הדירה נרשמת על ש� החברה והחברה יכולה למכור את הנכס כדי , �"למטרת רכישת נדל

  . להחזיר את ההלוואה

 
50 www.boi.org.il/he/BankingSupervision/SupervisorsDirectives/DocLib/450.pdf . 
 .10ש "לעיל ה, "עמלות וסיכוני�, ריביות,  שחקני�:מדרי� להלוואות חברתיות"  51
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הגידול במספר הלווי� שאינ� עומדי� בפירעו� חובותיה� הוביל לחקיקה שמטרתה להקל על 

–ח"התשע, כגו� חוק חדלות פירעו� ושיקו� כלכלי,  בפירעו� חובותיה�לווי� שנקלעו לקשיי�

 ישראלי� �660,000 כ2017 על פי הדוח השנתי של רשות האכיפה והגבייה לשנת 2018.52

 אחת האלטרנטיבות של אות� לווי� היא לפנות 53."חייבי� בהוצאה לפועל"מוגדרי� היו� 

מראיונות שנערכו אול� . ת חובותיה�להלוואות ממקורות חו� בנקאיי� במטרה לכסות א

במסגרת המחקר נראה כי לגבי מסורבי האשראי לא קיימת בשורה אמיתית בפלטפורמות 

מוניטי� , מכיוו� שענ� ההלוואות בי� עמיתי� נמצא בתחילת דרכו באר�. להלוואות בי� עמיתי�

.  הפלטפורמותהוא בראש מעיניה� של הנהלות, המושפע מהסיכו� של חדלות פירעו�, החברות

החברות מצהירות שתהלי� החיתו� הוא מוקפד ובקשות להלוואות שאינ� תואמות את תנאי 

תנאי הס� להענקת הלוואה , מסיבות של שמירה על סודיות תהלי� החיתו�. הס� נדחות

החברות מנסות להימנע , אול� נראה כי כדי לשמר את המוניטי�. בחברות השונות אינ� גלויי�

אנשי� שאינ� עומדי� בקריטריוני� לקבלת , לפיכ�. י ללווי� בעלי סיכו� גבוהמנתינת אשרא

באופ� כללי נית� . הלוואה בבנקי� כנראה שיסורבו ג� בפלטפורמות להלוואה בי� עמיתי�

  . לציי� כי בשלב זה של התפתחות הענ� אי� בשורה מיוחדת למסורבי אשראי

ר למסורבי אשראי לקבל הלוואה אחת האפשרויות העומדות בפני החברות היא לאפש

שכ� בהלוואות המאושרות קיי� הבדל בי� ההלוואות , בריבית מותאמת לרמת הסיכו� וגבוהה

הריבית ללווה , לפיכ� ככל שהסיכו� גדל כ� העמלה לחברה. מבחינת הסיכו� לחדלות פירעו�

סופית ללווה שמציג את הריבית ה, 1נית� לראות דוגמה לכ� באיור . והריבית למלווה עולות

הריבית ). 5–1(הדירוג �ותת) A–E(בהתא� לדירוג , כפי שמפורס� באתר מיטב דש הלוואות

מהאיור נית� להסיק . הסופית ללווה היא הסכו� של הריבית שמקבל המלווה והעמלה לחברה

אול� החיתו� הקפדני של הלווי� , כי לכאורה קיימת אפשרות של הלוואות למסורבי אשראי

ל כי בפעמי� שבה� "ציי� המנכ, ל טריא"בריאיו� שערכנו ע� מנכ. ל אוכלוסייה זועלול להכשי

"). פעמוני�"דוגמת (הלווה מסורב אשראי בגלל מצב כלכלי הוא מופנה לגופי� לייעו� כלכלי 

אמירה זו מעידה כי כפי הנראה בחלק מהמקרי� מסורבי אשראי יקבלו הלוואות בריביות 

  .הפלטפורמה איננה מהווה אלטרנטיבה עבור�גבוהות ואילו ביתר המקרי� 

  המצב הרגולטורי החל על הלוואות עמיתי� על ידי גופי� פיננסיי� חו� בנקאיי�  .6

הראשו� הוא חוק . שוק ההלוואות החו� בנקאיות מוסדר כיו� בישראל באמצעות כמה חוקי�

�וואה מגור� מטרתו היא הגנה על הלווה שפונה לאפיק הל. בנקאיות�הסדרת הלוואות חו

בנקאיות חל �  חוק הסדרת הלוואות חו�54. כמוסבר בדברי ההסבר להצעת החוק–שאינו מוסדי 

מלווה שנות� הלוואה כדר� עיסוק מחויב לערו� חוזה בכתב ע� . על הלוואות עד לגובה מסוי�

בחוק מוגדרי� שיעורי ). �4 ו3סעיפי� (וחלה עליו חובת גילוי פוזיטיבית , )2סעי� (הלווה 

 
 . fs.knesset.gov.il/20/law/20_lsr_491934.pdf: ראו את החוק ברשומות  52
, )2018 (2017ח שנתי על פעילות רשות האכיפה והגבייה לשנת "דורשות האכיפה והגבייה   53

https://bit.ly/2Z8pHF7. 
 /www.nevo.co.il, 1993–ג"התשנ, ראו דברי הסבר לחוק הסדרת הלוואות חו� בנקאיות  54

Law_word/law17/PROP-2172.pdf. 
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החוק אינו כולל ענישה פלילית או ). 5סעי� (ריבית המרביי� והתשלומי� בגי� ההלוואה ה

  . אכיפתו מתבצעת על ידי הגשת תביעות לבתי המשפט55.עיצו� מנהלי

" הלבנת הו�"חוק זה קובע ש. 2000–ס"התש, חוק רלוונטי נוס� הוא חוק איסור הלבנת הו�

מאסר עשר שני� או קנס פי "נש לצידה הוא והעו,  מהווה עבירה פלילית3כהגדרתה בסעי� 

 החוק מונה את רשויות האסדרה 56".לחוק העונשי�) 4)(א(61עשרי� מהקנס האמור בסעי� 

הממונה על שוק ההו� , רשות ניירות ער�, המפקח על הבנקי�: הממונות על אכיפת החוק

 עיצו� כספי הרשות לפי ההקשר רשאית להטיל על מפר החוק). יג11סעי� (ביטוח וחיסכו� 

חוק שירותי� פיננסיי�  ל4' וכניסתו לתוק� של תיקו� מס, 2018יצוי� כי עד ליוני ). 'לפי פרק ה(

 ואיל� עבר 2018ומיוני ,  היו מפוקחי� על ידי רשות המסי�57נותני שירותי המטבע, מוסדרי�

   58).כפי שמוסבר להל�(לפיקוח הרגולטור המפקח על שירותי� פיננסיי� מוסדרי� 

דיווח וניהול , חובות זיהוי(וח חוק איסור הלבנת הו� הוצא צו איסור הלבנת הו� מכ

–ט"התשע, )רישומי� של מפעיל מערכת לתיוו� באשראי למניעת הלבנת הו� ומימו� טרור

מטרת הצו היא להסדיר את החובות למניעת הלבנת הו� . 2019שנכנס לתוקפו בינואר , 2019

הצו מחייב ). �P2Pפלטפורמת ה(ילי מערכות תיוו� באשראי ומימו� טרור אשר יחולו על מפע

כולל זיהוי ,  בחובות אשר נועדו למנוע הלבנת הו� ומימו� טרור59מפעיל מערכת לתיוו� אשראי

 
, מרכז מחקר ומידע, הכנסת (13 בנקאיות�תיאור וניתוח שוק ההלוואות החו�איתמר מילרד  55

2015( ,https://bit.ly/2PhEUjN. 
, ) רכוש אסור–בחוק זה ) (4(עד ) 1( שהוא רכוש כאמור בפסקאות ,העושה פעולה ברכוש )א. (3"  56

את תנועותיו או , את מיקומו, את זהות בעלי הזכויות בו, במטרה להסתיר או להסוות את מקורו
לחוק ) 4)(א(61 מאסר עשר שני� או קנס פי עשרי� מהקנס האמור בסעי� –דינו , עשיית פעולה בו

 ;רכוש ששימש לביצוע עבירה )2( ;בעבירה, מישרי� או בעקיפי�ב, רכוש שמקורו )1( –העונשי� 
העושה פעולה ברכוש או  )1( )ב( .רכוש שנעברה בו עבירה )4( ;רכוש שאיפשר ביצוע עבירה )3(

, 9א או כדי שלא לדווח לפי סעי� 8 או 7במטרה שלא יהיה דיווח לפי סעיפי� , המוסר מידע כוזב
 מאסר חמש שני� או קנס פי –דינו ,  לפי הסעיפי� האמורי�,או כדי לגרו� לדיווח בלתי נכו�

 –' מסירת מידע כוזב, 'לעני� סעי� זה; לחוק העונשי�) 4)(א(61שמונה מהקנס האמור בסעי� 
לגבי , )1(המוסר מידע כוזב כאמור בפסקה  )2( ;לרבות אי מסירת עדכו� של פרט החייב בדיווח

  )".א(ט�  העונש הקבוע בסעי� ק–דינו , רכוש אסור
נות� שירותי מטבע הוא מי שעיסוקו במת� , 2000–ס"התש, לחוק איסור הלבנת הו�) א(ג11' לפי ס  57

המרת מטבע של מדינה ): ג� א� אי� זה עיסוקו היחיד(אחד או יותר מהשירותי� המפורטי� להל� 
בלת ק; מכירה או פדיו� של המחאות נוסעי� בכל סוג של מטבע; אחת במטבע של מדינה אחרת

; החלפת שטרות כס�; נכסי� פיננסיי� במדינה אחת כנגד העמדת נכסי� פיננסיי� במדינה אחרת
נותני " משרד האוצר –להרחבה ראו מדינת ישראל . שטרי חליפי� ושטרי חוב, ניכיו� שיקי�

 .www.justice.gov.il/Units/HalbantHon/docs/rights.pdf, 3"  חוברת הסבר–שירותי מטבע 
אושרה בכנסת הצעת חוק הפיקוח על שירותי� "שות לאיסור הלבנת הו� ומימו� טרור ראו הר  58

 /www.justice.gov.il/Units, )2016" (2016–ו"תשע, )שירותי� פיננסיי� מוסדרי�(פיננסיי� 
HalbantHon/News/Pages/FinancialServices190716.aspx. 

� באשראי לפי חוק הפיקוח על שירותי� מי שחייב ברישיו� להפעלת מערכת לתיוו"מפעיל הוא   59
שירותי� (יז לחוק הפיקוח על שירותי� פיננסיי� 25' כפי שמוגדר בס, כמו כ�". פיננסיי� מוסדרי�

 מערכת מקוונת הפועלת –מערכת לתיוו� באשראי  "2016–ו"התשע, )פיננסיי� מוסדרי�
המשמשת לתיוו� , בצו, באמצעות רשת האינטרנט או באמצעי� טכנולוגיי� אחרי� שקבע השר

 ".בי� מלווי� ללווי� לש� ביצוע עסקאות למת� אשראי ולתפעול� של עסקאות כאמור
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דיווח לרשות לאיסור הלבנת הו� ומימו� , ביצוע הלי� הכרת הלקוח, ואימות מקבלי השירות

  .רגילות�טרור על פעולות רגילות ובלתי

על מפעיל מערכת לתיוו� באשראי לבצע בקרה שוטפת על פעילות מקבלי השירות , �כמו כ

לצו מחייב מפעיל מערכת לתיוו� '  פרק ב61. תיעוד ושמירת מסמכי�60,)לווה או מלווה(

באשראי לזהות את הלקוח בהלי� שנקרא הכרת הלקוח לפי מידת הסיכו� של הלקוח להלבנת 

זיקתו , בירור מקור הנכסי� הפיננסיי� של הלקוח: ח כוללהלי� הכרת הלקו. הו� ולמימו� טרור

הא� סורב לקבל שירות מסיבות , מטרת האשראי שנית� בעבר, של הלקוח ללווה ולמלווה

זיהוי הלקוח בפע� הראשונה יצטר� ). 2סעי� (הקשורות להלבנת הו� או למימו� טרור 

פועל בש� עצמו או בעבור נהנה על הלקוח להצהיר א� הוא ). 7סעי� (להיעשות פני� אל פני� 

קיימת חובה על מפעיל לדווח על פעולות של העברת נכסי� פיננסיי� ואשראי שנית� ). 5סעי� (

אגב רכישת נכס או שירות וכ� העברת נכסי� פיננסיי� ממדינה או מטריטוריה המפורטות 

ות במערכת במסגרת הצו קיימות ג� הקלות במיוחד בפעולות המבוצע. בתוספת הראשונה לצו

ולמפעיל מערכת לתיוו� באשראי בהלוואות בסכו� מזערי שאינו , סגורה או סגורה למחצה

   62. בפעולה בודדתח"ש 2,500עולה על 

מטרתו היא לפתח את . 2016 ביולי 18 התקבל בכנסת ביו� חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי�

ופה הולמת לשירותי� ענ� השירותי� הפיננסי� כענ� יעיל ולגיטימי המאפשר לייצר חל

החוק הוא . הפיננסיי� המוסדיי� ולמנוע מת� שירותי� פיננסי� בענ� למטרות שאינ� רצויות

המשנה ליוע� המשפטי , ד אבי ליכט"משרדי בראשות עו�תוצר של מסקנות הצוות הבי�

הצוות .  בהוראת היוע� המשפטי לממשלה27.3.2014שהוק� ביו� , )פיסקלי� כלכלי(לממשלה 

� בפני שר האוצר והיוע� המשפטי לממשלה על אסדרה לטווח ארו� של ענ� שירותי המלי

 בשלב ראשו� טופלה האסדרה והפיקוח על 63.המטבע והאשראי החו� בנקאי במספר פעימות

�במקטע זה הוסדרו כלל . בנקאי�גופי� שאינ� מוסדיי� הפועלי� בתחו� מת� האשראי החו

שיקי� והמחאות , מזומ�:  פיננסי הכוללי� בי� היתרהשירותי� המתייחסי� למת� שירות בנכס

מת� אשראי דר� עיסוק , ניירות ער� למוכ�ז ומטבעות וירטואליי�, פיקדו� כספי, בנקאיות

בהמש� תוק� החוק כדי לכלול אסדרה של פעילות . והעמדת מסגרת אשראי בדרכי� שונות

 
, חובות זיהוי(לצו איסור הלבנת הו� ) הגדרות (1ראה סעי� " מקבל שירות"להרחבה על אודות   60

, )דיווח וניהול רישומי� של מפעיל מערכת לתיוו� באשראי למניעת הלבנת הו� ומימו� טרור
 .2019–ט"התשע

ועדת חוקה אישרה את צו איסור הלבנת הו� המטיל "ראו הרשות לאיסור הלבנת הו� ומימו� טרור   61
 www.justice.gov.il/Units/Halbant, )2019" (חובות על מפעילי מערכות לתיוו� באשראי

Hon/News/Pages/P2P1.aspx. ראו ג� הודעות הכנסת m.knesset.gov.il/News/PressReleases/ 
pages/press23.01.19.aspx. 

 . וההפניות ש�61ש " לעיל הורא  62
 /www.justice.gov.il, )2015" (המלצות הצוות לבחינת הרגולציה על נותני שירותי המטבע"ראו   63

Pubilcations/News/Documents/FINALREPORT.pdf.להצעת חוק הפיקוח  ראו ג� דברי הסבר 
הפעלת מערכת לתיוו� ) (4' תיקו� מס()שירותי� פיננסיי� מוסדרי�(על שירותי� פיננסיי� 

 .www.nevo.co.il/Law_word/law15/memshala-1127.pdf, 2017–ז"התשע, )באשראי
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תי� פיננסי� בסיסיי� לחברי אגודות שיתופיות המורשות לתת שירותי פיקדו� ואשראי ושירו

   64.ניהול פיקדונות וניהול תשלומי�, לרבות מת� אשראי, האגודה או לקרוביה�

עוסק , 2017 באוגוסט �6שהתקבל ב,  לחוק שירותי� פיננסי� מוסדרי�4' תיקו� מס

לאסדרת מערכות , שלישי במספר, בהפעלת מערכת לתיוו� באשראי ומבקש לעג� מקטע נוס�

תיקו�  ).�P2P הידועות בכינוי� פלטפורמת ה(פ� מקוו� בי� מלווי� ללווי� יחידי� המתווכות באו

 נועד לעג� בחקיקה את אסדרת הפלטפורמות המקוונות שנועדו לגשר בי� מלווי� ללווי� 4' מס

הבנקי� והגופי� המוסדיי� הנוספי� , במישרי� ותו� ייתור נחיצות� של חברות האשראי

וק נועד ליצור את התנאי� הנאותי� לפיקוח רגולטורי על גופי� הח. העוסקי� במת� הלוואות

, כיו� "65. למת� אשראי ללווי� וניהול כספי� עבור מלווי�P2Pהמעונייני� לייצר פלטפורמת 

בהעדר פיקוח ואסדרה אי� גור� מוסדר . P2P לא קיימי� אסדרה ופיקוח רגולטורי על מערכות

וכמו כ� הדבר מהווה איתות שלילי , אלהשמספק הגנה למשתתפי� הקיימי� במערכות 

למשתתפי� פוטנציאליי� החוששי� לפעול באמצעות המערכת בלי שנקבעה לה אסדרה 

רגולטור המפקח על פעילות השירותי� הפיננסיי� :  יצר יש מאי�4' תיקו� מס 66".נאותה

ברישיו� נקבע במסגרת התיקו� כי הפעלת פלטפורמה מקוונת תהיה חייבת , כמו כ�. המוסדרי�

   67.כנגזרת של היק� פעילותה

 לחוק הפיקוח על שירותי� פיננסיי� מוסדרי� הבאי� לידי 4' נית� לסכ� כי עיקרי תיקו� מס

  :ביטוי במספר מישורי�

הרחבת סמכויות המפקח על השירותי� הפיננסיי� המוסדרי� באופ� שיכללו פיקוח על   .1

 .  תיוו� מקוו� באשראי–) 'פרק ב (P2Pפלטפורמות 
 תיוו� –) יז25סעי� ( מקוונת לתיוו� באשראי P2Pחובת רישוי להפעלת פלטפורמת   .2

ואילו , באשראי באמצעות פלטפורמה מקוונת יותנה בקבלת רישיו� מהמפקח על הבנקי�

 . מיליו� שקל יחייב רישיו� מיוחד על פני רישיו� בסיסי25תיוו� באשראי מעל לס� של 
 נקבע כי ניהול הפלטפורמה יעשה –ישיו� לתיוו� באשראי הגבלות מיוחדות על בעל ר  .3

כלומר המלווי� ). ה38סעי� (באמצעות חשבו� נאמנות שיתנהל במערכת סגורה בלבד 

והלווי� ישיבו את , יקבלו חזרה את כספיה� מאותו החשבו� שאליו העבירו את הכס�

ות להלבנת הו� הדבר ימנע אפשר. הכספי� שקיבלו מהמלווי� באמצעות אותה פלטפורמה

 .מנוטרי� ומדווחי� לרגולטור, לאור העובדה כי הכספי� מזוהי�

חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי� ממשי� וקובע כי נות� שירות בנכס פיננסי העוסק במת� 

או על סכו� גבוה יותר שקבע השר ( מיליו� שקלי� חדשי� 25אשראי בצבר אשראי העולה על 

)) 2)(א(11סעי� ( מוגדר כנות� אשראי בהיק� פעילות נרחב )באישור ועדת הכספי� של הכנסת

א� על נות� אשראי .  ועליו לעמוד במספר תנאי�–) יז25סעי� ( להבדיל מנות� אשראי בסיסי –

כא ולספק הו� עצמי לטובת מת� אשראי העומד 25 ובתנאי סעי� 15בסיסי לעמוד בתנאי סעי� 

 
 .ש�  64
 .ש�  65
 .1024' בעמ, ש�  66
 .ש�  67
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בהינת� שמדובר בתאגיד המעוניי� ). ראשונהלתוספת ה) ב(1סעי�  (ח"ש 500,000על לפחות 

הרי שמעבר לחובתו לעמוד בתנאי קבלת הרישיו� הבסיסי עליו לעמוד , בקבלת רישיו� מורחב

בשירות למת� , על התאגיד לספק הו� עצמי, וכ�; כב25 וסעי� 16ג� בתנאי� נוספי� לפי סעי� 

שראי בהתא� לצבר האשראי  ובשירות למת� אח"ש 1,000,000ש הוא ונכס פיננסי ההו� הדר

מחויב התאגיד הפיננסי , נוס� על כ�.  לתוספת הראשונה לחוק2הכול כמפורט בסעי� , שלו

האמצעי� הכספיי� העומדי� לרשותו , המעוניי� ברישיו� מורחב להציג את תכניותיו העסקיות

   )).ב(16סעי� (ומקורות המימו� הנגזרי� לאור האינטרס הציבורי הקיי� 
ואת השפעתו נית� יהיה לבחו� א� , �P2P אשר עשוי להשפיע על פלטפורמות החוק נוס�

החוק נועד . 2019שנכנס לתוק� באפריל , 2016–ו"התשע, הוא חוק נתוני אשראי, בעתיד

לקבוע הסדר כולל לשיתו� בנתוני אשראי ובו הוראות לעניי� איסו� נתוני אשראי ממקורות "

 מידע מרכזי המופעל בידי בנק ישראל ומסירת נתוני שמירת� במאגר, המידע הקבועי� בחוק

תו� שמירה , בי� השאר לנותני אשראי, אשראי ממנו ללשכות אשראי לש� עיבוד� והעברת�

על עניינ� של הלקוחות ועל פרטיות הלקוחות שהנתוני� מתייחסי� אליה� ומניעת פגיעה בה 

ניהול , הסדר לעניי� איסו�לקבוע "החוק מבקש )). א(1סעי� " (במידה העולה על הנדרש

לש� מסירת� , של נתוני אשראי על יחידי� בפעילות� כעוסקי� בלבד, דר� עיסוק, והחזקה

הראשונה היא הגברת התחרות בשוק : לחוק ארבע מטרות עיקריות)). ב(1סעי� " (לאחר

השלישית היא צמצו� ההפליה ; השנייה היא הרחבת הנגישות לאשראי; האשראי הקמעונאי

והרביעית היא יצירת בסיס מידע לא מזוהה שישמש את בנק ;  אשראי והפערי� הכלכליי�במת�

היא עסקה שבה " עסקת אשראי", בהתא� לדברי ההסבר לחוק זה. ישראל לש� ביצוע תפקידו

נהנה מיתרו� ה� כלפי הלווי� וה� , בדר� כלל,  המלווה68.קיימי� פערי מידע בי� הלווה למלווה

יש מלווי� אשר . שאי� ברשות� די מידע מכוח החזקה במידע על הלווהכלפי מלווי� אחרי� 

, גובהה ומחירה,  כמו רמת הסיכו� של הלווה כמשפיעה על תנאי ההלוואה–מחזיקי� במידע 

 ולעומת� יש מלווי� –מוסר התשלומי� של הלווה והמוניטי� שלו באשר להחזר האשראי 

עלולי� למצוא עצמ� בעמדת נחיתות והאחרוני� , שאי� ברשות� די מידע על הלווי�

 חקיקת החוק מאפשרת ג� למלווי� שאי� ברשות� מידע לקבל מידע בסיסי על 69.תחרותית

  . לווי� פוטנציאלי�

  מחקרי� כמותיי�. ג

אשר נועד להוות , מניתוח הספרות ומהראיונות שנערכו עולה כי תחו� ההלוואות בי� עמיתי�

בעוד שהרגולציה . איננו ממלא את ייעודו במלואו, תאלטרנטיבה למערכת הפיננסית הממוסד

 
ערבות , לרבות ניכיו� שטר" כ2016–ו"התשע,  לחוק נתוני אשראי2' מוגדרת בס" עסקת אשראי"  68

התחייבות לשיפוי וכ� מת� אשראי אגב מכירת נכס או מת� שירות ולמעט , להתחייבות של אחר
 ".שיווק של עסקת אשראי

 /www.nevo.co.il/Law_word/law15, 2015–ו"התשע, דברי הסבר להצעת חוק נתוני אשראי  69
memshala-954.pdf. 
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הרי שמספר החברות הפועלות בתחו� הוא קט� ובדומה לכ� מספר , מעודדת קיומה של תחרות

בחלק הבא נחקור את מאפייני הענ� להלוואות בי� . הלקוחות העושי� שימוש באלטרנטיבה זו

ההלוואות והגורמי� המשפיעי� מאפייני , עמדת הציבור הרחב: עמיתי� משלוש נקודות מבט

על קביעת ריבית מעבר למאפייני� פיננסיי� ולבסו� את עמדת המלווי� כלפי השימוש 

מטרת המחקר היא לפענח את הפער בי� הצור� בשוק . בפלטפורמות להלוואה בי� עמיתי�

להלוואות זולות והשקעות אטרקטיביות וסולידיות מול נתח השוק הנמו� של החברות 

  . פתרו� פיננסיהמציעות

 בחינת עמדות הציבור הכללי וציבור הפעילי� באתר כלפי –' מחקר א  . 1
  P2P פלטפורמת

על א� תכליתה של החקיקה להגברת התחרות בענ� ההלוואות באמצעות עידוד חברות 

ות בתחו� לספק אשראי חו� בנקאי והרצו� להקל על לווי� שנקלעו לקשיי� בפירעו� להפוע

ולהערכת , כי הענ� לא יצר תחרות אמיתית למערכת הבנקאות הממוסדתנראה , חובותיה�

 בלבד מכלל החברות הפועלות בענ� ההלוואות �5%מנהלי החברות שרואיינו עומד על כ

המושג . נתח השוק הנמו� מעיד על קושי בקבלת לגיטימציה מהציבור הרחב. הישראלי

עד כדי התאמה מלאה , הוא פועללגיטימציה מתאר את השלב שבו הארגו� מוטמע בשדה שבו 

לגיטימציה מושלמת מאפשרת לארגו� . הנורמות וחוקי השדה, האמונות, בינו ובי� התהליכי�

 70.שכ� הוא והסביבה חד ה�, רוטינות או התנהגויות, לשרוד ללא צור� לנמק ולהסביר פעולות

� לפעול בניגוד ארגוני� שאינ� מצליחי� להטמיע את הנורמות המקובלות עלולי, בניגוד לכ�

הארגו� יידרש להוכחות ולהסברי� חוזרי� ונשני� לגבי , במקרה כזה. לתפיסה הכללית

 מוסיפי� כי Zimmerman & Zeitz. והתוצאה עלולה להוביל להכחדת הארגו�, התנהלותו

עובדי� , טכנולוגיה: הדומה למשאבי� אחרי� הנדרשי� בארגו� כגו�, לגיטימציה היא משאב

קבלת לגיטימציה קריטית להשגת משאבי� , בניגוד למשאבי� אחרי�, אול�. ומשאבי הו�

 לפיכ� חוסר 71.שכ� היא מתווכת בי� הארגו� לבעלי ההו�, כגו� משאבי� פיננסיי�, נוספי�

לגיטימציה לחברות המפעילות פלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� יכול להסביר מדוע שיעור 

פלטפורמה ולהשקיע את כספו במוסדות פיננסיי� ניכר מהציבור מעדי� להימנע מפעילות ב

כדי לעמוד על הסיבות שבעטיי� תחו� ההלוואות בי� . אחרי� ובראש� המערכת הבנקאית

שלושת המחקרי� בחנו . עמיתי� מייצג נתח זעיר מכלל ענ� ההלוואות ערכנו שלושה מחקרי�

  .  ושל המלווי�של הלווי�, של הציבור הרחב: את ענ� ההלוואות מנקודות מבט שונות

 
70  David L. Deephouse, Jonathan Bundy, Leigh Plunkett Tost & Mark C. Suchman, 

Legitimacy in Organizational Institutionalism, in THE SAGE HANDBOOK OF 

ORGANIZATIONAL INSTITUTIONALISM (Royston Greenwood, Thomas B. Lawrence, Renate 
E. Meyer & Christine Oliver eds., 2nd ed. 2017) ;מודל קבלת : איתות להצלחה קליי� גלית

דוקטור "חיבור לש� קבלת תואר  (בישראל, לגיטימציה בקרב חברות ביוטכנולוגיה חדשות
 ).2011, ירושלי�, האוניברסיטה העברית ,"לפילוסופיה

71  Achieving New Venture Growth : Beyond Survival, Zeitz. Gerald J& Monica Zimmerman 
)2002( 414 EVIEWRANAGEMENT MCADEMY OF A  27,itimacyby Building Leg . 



 מוטיבציות ושאלות משפטיות, מאפייני� :בישראל) P2P(הלוואות בי� עמיתי�   מחקרי רגולציה

185  

במחקר הראשו� נבחנה שאלת הלגיטימציה והאמו� של ענ� הלוואות בי� עמיתי� בעיני 

המוטיבציה מאחורי , באמצעות בדיקת העמדות כלפי ענ� הלוואות בי� עמיתי�, הציבור הרחב

עמדות אלו נבדקו ביחס . הלוואות לזרי� ורמת הסיכו� בפעילות באמצעות הפלטפורמה

  . פי� ולמשתני� אישיותיי�למשתני� דמוגר

מרבית� התמקדו בתהליכי הענקת , א� שנערכו מספר מחקרי� בנושא הלוואות בי� עמיתי�

 עמדת הציבור הרחב 72.במאפייני החברות או במאפייני הלווי� והמלווי�, או קבלת הלוואות

פרטי� מ, בתחו� הלוואות בי� עמיתי�) review(במחקר סקירה . קיבלה התייחסות מועטה בלבד

Bachmann et al.בשדה �,  את בעלי העניי� הפעילי �קודמי �ממחקרי �מצטיירי �כפי שה

, דוגמת מנהלי�, בעלי העניי� כוללי� גורמי� פני� ארגוניי�,  לטענת�73.ומתפיסת החוקרי�

בנקי� , מלווי�, לווי�: שביניה� כוללי� החוקרי�, וגורמי� חיצוניי�, עובדי� ובעלי החברות

החוקרי� אינ� כוללי� את .  לביצוע העסקה ורגולטורי� המפקחי� על התחו�המסייעי�

, הציבור הרחב שאיננו משתמש בשירותי הפלטפורמה א� קובע את רמת הלגיטימציה של הענ�

פעילות של הציבור הרחב מעיד �אי. שכ� הוא זה שמחליט א� לפעול באמצעות החברה או לא

  . מה שמעיד על חוסר לגיטימציה,  לעמוד בהבטחותיהכי הציבור איננו מאמי� ליכולת החברה

אחד ההסברי� למיעוט המחקרי� המתמקדי� בציבור הרחב נובע מחוסר ההסכמה לגבי 

ומידת ההסכמה לגבי הכללת פלטפורמות להלוואות בי� " כלכלה שיתופית"הגדרת המושג 

 מאפיינת חברות שיתופיתכלכלה , Botsman & Rogers לשיטת� של 74.עמיתי� תחת הגדרה זו

 collaborative(וחברתיי� ) sustainable discourse(העוסקות בפתרו� של צרכי� אקולוגיי� 

discourse.(75�להחלפת מוצרי �ואפילו ,  דוגמה לכ� היא אתרי �בי� אנשי �העברת חפצי

בהתא� להגדרה זו נית� לייחס ). Crowd founding(אתרי� המסייעי� למימו� המוני� 

ות המקשרות בי� לווי� למלווי� סיוע חברתי ביצירת אלטרנטיבה זולה ונגישה יותר לפלטפורמ

המשות� לאתרי� אלו הוא הפנייה לקהל רחב במטרה . בהשוואה למוסדות פיננסיי� ממוסדי�

בדומה . ללקט מבי� קבוצה גדולה של משתמשי� את המוצר או השירות שאותו ה� צריכי�

פוני� לקהל רחב ככל הנית� במטרה לגייס , י מימו� המוני�דוגמת אתר, אתרי� כלכליי�, לכ�

היכולת לקבל . סכומי� קטני� אשר יצטברו לסכו� גדול ויאפשרו מימו� של מטרות אישיות

שכ� אתרי� שאינ� , לגיטימציה מקהל רחב ככל הנית� היא קריטית להצלחתו של האתר

עלולי� למצוא את , � לאתרהבאה לידי ביטוי בכניסה מסיבית של משתמשי, מקבלי� הכרה

  .ועל כ� סיכוייה� לשרוד קטני�, עצמ� בהפסד כספי

 
72  P Lending 2Investment Pattern Clustering Based on Online P, Mianlong Luo& Fan Shen 

)2016 (CIENCESNFORMATION IOMPUTER AND C in, Platform. 
73  Bachmann et al. ,32ש "לעיל ה. 
74  Anne-Sophie Binninger, Nacima Ourahmoune & Isabelle Robert, Collaborative 

Consumption and Sustainability: A Discursive Analysis of Consumer Representations and 
Collaborative Website Narratives, 31 THE JOURNAL OF APPLIED BUSINESS RESEARCH 969 

(2015). 
75  BOTSMAN & ROGERS ,1ש "לעיל ה. 
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Binninger & Ourahmoune מאפיי� נוס� של הכלכלה �והוא יצירת השיתופית מצייני 

קשרי� חברתיי� הנשעני� על מודלי� אלטרואיסטי� ומאפשרי� גישה של קהלי� שהיו 

 בהקשר זה 76).למשל עצמאי�( לקבל אשראי מסורבי אשראי או נדרשו לערבויות גבוהות כדי

שכ� היא , נית� לראות בפלטפורמות להלוואה בי� עמיתי� כחלק מהכלכלה השיתופית

מאפשרת לצרכני� שנתקלו במכשול בקבלת אשראי מהבנק או נדרשו להחזר גבוה מכפי 

� הפלטפורמה מאפשרת לצרכני� המעונייני, בזמ��בו. יכולת� לקבל מימו� בתנאי� נוחי�

להשקיע את כספ� לקבל החזר בתנאי� טובי� יותר מהתנאי� המוצעי� במוסדות פיננסיי� 

לטענת , א� שקיימי� הבדלי� רבי� בי� הפלטפורמות להלוואות בי� עמיתי�. מסורתיי�

Hamari, Sjöklint & Ukkonen , �באמצעי �המשות� לכול� הוא שה� מקשרות בי� אנשי

ומבצעות מסחר חברתי ) online(יתו� ברשתות אינטרנטיות מאפשרות ש, )Online(דיגיטליי� 

 לפיכ� החוקרי� כוללי� ג� פלטפורמות שיש בה� רווח כלכלי 77.בצד ממד אידיאולוגי

החוקרי� את  במחקר� בחנו. ואינטרסי� אישיי� מעבר לאינטרסי� חברתיי� ואקולוגיי�

 בי� המוטיבציה המוטיבציות של המשתמשי� באתרי� לשיתו� כלכלי ובדקו את הקשר

דוגמת הנאה מהענקת , )פנימיי�(החוקרי� מצאו כי לממדי� אינטריזיי� . לפעילות באתר

. ישנה השפעה על העמדה כלפי פעילות בפלטפורמה המשפיעה על התנהגות הצרכני�, מימו�

לא נמצאו , ובראש� אינטרסי� כלכליי�, )חיצוניי�(ממדי� אקסטרינזיי� , לעומת זה

ובכ� סייעו , עמדה אבל נמצאו כמשפיעי� על כוונות התנהגות באופ� ישירכמשפיעי� על ה

   78.לפעילות המשתמשי� באתר

 היה המחקר הראשו� שבח� את עמדת הפעילי� Hamari, Sjöklint & Ukkonenמחקר� של 

במחקר הנוכחי נבחנו העמדות של הציבור . באתר כלפי פלטפורמות להלוואה בי� עמיתי�

מטרת המחקר הייתה להבי� מה� העמדות של . ת של המשתמשי� באתרהרחב בנוס� לעמדו

ומה� המוטיבציות המיוחסות לפעילות , הציבור הרחב מול המשתמשי� בפועל בפלטפורמה

השוואה בי� קבוצות הפעילי� מול הציבור הרחב מהווה חידוש לספרות המחקרית . באתר

  . באתרומאפשרת הבנה של המוטיבציות העומדות בבסיס הפעילות 

  שיטה) א(

  נבדקי� והלי�

כדי לבחו� את עמדות הציבור הרחב ערכנו סקר בקרב מדג� מייצג של אוכלוסיית הבגירי� 

 משיבי� 1,180השאלו� הועבר על ידי חברת סקרי� באינטרנט למדג� מייצג של . בישראל

 נתוני� תו� הסתמכות על, דגימת הנבדקי� התבססה על דגימת שכבות.  ומעלה25ישראלי� בני 

. הדגימה כללה מכסות על פי קבוצות מגדר וגיל. שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה

 
76  Binninger, Ourahmoune & Robert ,74ש "לעיל ה.  
77  Hamari, Sjöklint & Ukkonen ,1ש "לעיל ה. 
 .ש�  78
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 מכלל המדג� יהיה מורכב 6.5% נמצא כי 65–18במדג� מייצג של האוכלוסייה בגילאי , למשל

   79. המהווי� אחוז דומה באוכלוסייה הכללית24–20מגברי� בני 

  כלי�

לפלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי� נמדדו באמצעות  עמדות המשיבי� ביחס – עמדות   .א

 היבטי� 17 השאלו� בוח� Hawlitschek, Teubner & Gimpel .80שאלו� עמדות שפותח בידי 

סגנו� , תוספת הכנסה, קפיטליז��אנטי: דוגמת, של פעילות בתחו� הכלכלה השיתופית

לוונטיי� לתחו� במחקר הנוכחי התמקדנו רק בחלק מהמשתני� שנמצאו כר. חיי� ועוד

 1( דרגות 7התשובות נבחנו באמצעות סול� ליקרט בעל . 6וה� מפורטי� בלוח , ההלוואות

  ).מסכי� במידה רבה – 7עד ,  בכלל לא מסכי�–

 Booij&  בחינת העדפת זמ� של המשיבי� התבססה על המודל שפותח בידי – העדפת זמ�  . ב

Van Praag.81  �התבקשו לציי� מהו הסכו �לקבל עבור דחייה הנבדקי �שהיו מוכני

בהתא� . שנה וארבע שני�, ח לתקופה של ארבעה חודשי�" ש5,000בתשלו� מידי של 

כאשר אנשי� בעלי אוריינטציה , לגובה הפיצוי נבחנה מידת העדפת הסיכו� של המשיב

על פי תשובות הנבדקי� . להווה יבקשו פיצוי גבוה יחסית לאנשי� בעלי אוריינטציה לעתיד

  :על פי הנוסחה, ב שיעור הניכיו� הסובייקטיבי במונחי� שנתיי�חוש

  

  SDR (Subjective Discounting Rate)�שנתיי �הוא שיעור הניכיו� הסובייקטיבי במונחי  ,

FVהוא הער� העתידי  ,PVהוא הער� הנוכחי ו �nהוא מספר התקופות במונחי שנה אחת .  

את הסכו� שהיו מוכני� לשל� עבור כרטיס לוטו  הנבדקי� התבקשו לציי� – העדפת סיכו�  . ג

"). סיכו�"מכונה (ח " ש5,000וסכו� הפרס הכספי הוא , �10 ל1שבו הסיכוי לזכות הוא בי� 

הנבדקי� התבקשו לציי� ,  נוס� לכ�Van Praag&Booij .82 שאלה זו נשענת על מחקר� של 

 דרגות 7רט בעל את המידה שבה ה� מעריכי� את עצמ� כאוהבי סיכו� על סול� ליק

  ").סיכו� סובייקטיבי"מכונה (

, השכלה, מגדר, גיל(נבדקו משתני� דמוגרפי� ,  נוס� לכ�– שאלות דמוגרפיות ואחרות  . ד

  .ושאלות לגבי שימוש בפלטפורמה בפועל) מצב משפחתי, הכנסה

 
 /boardsgenerator.cbs.gov.il) 2008" (מפקד האוכלוסי�"הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה   79

Resources/Mifkad/profiles/rep_h_000000.pdf. 
80  Understanding the Sharing , Henner Gimpel& Timm Teubner , Florian Hawlitschek

YSTEM S in, Peer Rental-to-icipation in Peer Drivers and Impediments for Part–Economy 
)2016(4782  ONFERENCEC )HICSS(CIENCES SNTERNATIONAL I. 

81  A Simultaneous Approach to the Estimation of , Van Praag. S. Bernard M& Booij . Adam S
EHAVIOR BONOMIC CEOURNAL OF J 70, Risk Aversion and the Subjective Time Discount Rate

)2009( 374 RGANIZATIONO &. 
 .ש�  82
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  תוצאות) ב(

  סטטיסטיקה תיאורית

). n=614( נשי� �52%ו) n=564 ( גברי�48%מתוכ� . משיבי� 1,180ס� כל הנבדקי� עמד על 

 מהמשיבי� הגדירו עצמ� 17%). 13.84.= ת.ס, 46= ממוצע  (�57 ל25טווח הגילאי� נע בי� 

 מהמשיבי� 89%. אלמני�) 1%( גרושי� או פרודי� והיתר 11%,  נשואי�70%, כרווקי�

, � הגדירו את עצמ� כחילוני53%. יהודי� מהמשיבי� מהמגזר הלא�11%מהמגזר היהודי ו

 מהמשיבי� טענו כי ה� בעלי הכנסה פחותה 36%.  חרדי��8% דתיי� ו12%,  מסורתיי�27%

 בעלי הכנסה מעל 24%) ח" ש9,000( בעלי הכנסה ממוצעת 25%, או פחותה מאוד מהממוצע

 בעלי תעודת בגרות או פחות ואילו שאר המשיבי� בעלי 23%. לממוצע והיתר לא השיבו

 ענו שה� בעלי תואר בכלכלה או באחד 13%, ו� ס� המשיבי�מת. השכלה גבוהה או במהלכה

ביחס .  מהמשיבי� ענו שה� עובדי� בתחו� בעל זיקה לכלכלה12%. התחומי� הקרובי�

 הצהירו שלא לוו בעבר 28%,  מהמשיבי� הצהירו שלוו בעבר58%, לפעילות בתחו� ההלוואות

לטפורמות להלוואה בי� עמיתי� מיעוט מהמשיבי� לווה באמצעות פ. והיתר לא הסכימו לענות

 הלוו או 4%, מתו� כלל המשיבי�. השיבו בשלילה או נמנעו) 98.3%(ויתר המשיבי� ) 1.7%(

  ). אנשי�47(לוו באמצעות הפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� 

  בחינת עמדות כלליות

רחב כדי לבחו� מה� העמדות כלפי שימוש בפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� בקרב הציבור ה

 מציג את ממוצעי התשובות של 6לוח . נבחנו ממוצעי התשובות על פני שאלו� העמדות

ככל שהציו� גבוה יותר כ� מידת ההסכמה ע� , כאמור. הנבדקי� בהתא� למוטיבציות השונות

, נוס� לכ�. בעמודה הראשונה מוצגי� ממוצעי התשובות של כלל הנבדקי�. ההיגד גבוהה יותר

בעמודה השנייה ממוצעי התשובות . בדלי הממוצעי� בי� קבוצות השונות מציג ג� את ה6לוח 

העמודה . מופיעי� בחלוקה על פי נבדקי� שפעלו או נמנעו מפעילות בשירותי הפלטפורמה

, השלישית מציגה את ההבדלי� בי� ממוצעי התשובות של נבדקי� גברי� לעומת נשי�

. הממוצע ובעלי הכנסה גבוהה מהממוצעוהעמודה האחרונה מבדילה בי� בעלי הכנסה נמוכה מ

בשלוש עמודות אלו מוצגת מובהקות ההבדלי� בי� ממוצעי התשובות בהתא� לניתוח הבדלי 

 Independent sample(בי� קבוצות לא מזווגות ) analysis of variance –ניתוח שונות (ממוצעי� 

T-test .(בכוכבית �מסומני �המובהקי �ההבדלי.  
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   תפלגות ממוצעי העמדות ביחס לפעילות בפלטפורמה להלוואה בי� עמיתי�ה. 6 לוח

  
 שימוש בפלטפורמה

 
 מגדר

 
 סוג הכנסה

ממוצע  
כלל 

 הנבדקי�
  .)ת.ס(

N=1180 

הלוו או לוו 
באמצעות 

הפלטפורמה
N=47 

לא השתמשו
בשירותי 

הפלטפורמה
N=973 

 גברי�
N=511 

  נשי�
N=532 

הכנסה 
נמוכה עד 
 ממוצעת
N=570 

סה הכנ
מעל 

 לממוצע
N=435 

        קפיטליז��אנטי
הלוואה בי� עמיתי� מהווה 

אלטרנטיבה למערכת 
 הקפיטליסטית

4.46 
)1.63(  

4.64 
)1.35(  

4.45 
)1.64(  

4.58 
)1.65(  

4.35*  
)1.59(  

4.57 
)1.60(  

4.32*  
)1.66(  

הלוואה בי� עמיתי� 
מאפשרת להימנע מלתמו� 

 בבנקי� הגדולי�

4.95 
)1.62(  

5.06 
)1.55(  

4.95 
)1.62(  

4.99 
)1.67(  

4.90 
)1.55(  

5.06 
)1.54(  

4.83*  
)1.35(  

באמצעות הלוואה בי� 
עמיתי� נית� להימנע 

 מפעילות במערכת הבנקאית

4.39 
)1.75(  

3.87 
)1.92(  

4.42*  
)1.77(  

4.38 
)1.82(  

4.40 
)1.74(  

4.34 
)1.78(  

4.34 
)1.80(  

 4.59  אנטי קפיטליז�–כ "סה
)1.40(  

4.52 
)1.29(  

4.60 
)1.41(  

4.64 
)1.46(  

4.43 
)1.34(  

4.69 
)1.38(  

4.49*  
)1.43(  

        מורכבות הפלטפורמה

לוקח הרבה זמ� עד 
שמביני� אי� מלווי� 

לאחרי� באמצעות התוכנה 
הפלטפורמה של הלוואות (

 )בי� עמיתי�

4.07 
)1.44(  

3.56 
)1.80(  

4.06**  
)1.40(  

3.98 
)1.45(  

4.16**  
)1.41(  

4.05 
)1.43(  

4.12 
)1.44(  

לדעתי יש צור� להכיר טוב 
הפלטפורמה של (את האתר 

לפני ) הלוואות בי� עמיתי�
 שמתחילי� להלוות

5.55 
)1.55(  

4.62 
)1.68(  

5.59**  
)1.53(  

5.41 
)1.63(  

5.69**  
)1.44(  

5.54 
)1.55(  

5.59 
)1.55(  

פלטפורמת הלוואות היא 
 יותר מדי תלויה בנסיבות

4.33 
)1.41(  

4.17 
)1.52(  

4.34**  
)1.40(  

4.21 
)1.44(  

4.45**  
)1.37(  

4.32 
)1.36(  

4.37 
)1.46(  

פלטפורמת הלוואות יותר 
 מדי מסורבלת עבורי

3.84 
)1.60(  

2.64 
)1.75(  

3.89**  
)1.55(  

3.59 
)1.51(  

4.07**  
)1.62(  

3.73 
)1.60(  

3.98*  
)1.56(  

 מורכבות –כ "סה
 פלטפורמה

4.44 
)1.15(  

3.65 
)1.37(  

4.48**  
)1.12(  

4.29 
1.17(  

4.59**  
)1.09(  

4.41 
)1.13(  

4.51 
)1.16(  

        הנאה משיתו� בהלוואות

פלטפורמה כזו מאפשרת 
למלווה ליהנות מעזרה 

לאחרי� באמצעות הענקת 
 הלוואות

4.75 
)1.59(  

4.74 
)1.55(  

4.75 
)1.58(  

4.82 
)1.60(  

4.60 
)1.58(  

 

4.84 
)1.52(  

4.66*  
)1.65(  

הכס� האפשרות לשת� את 
ע� אנשי� אחרי� מעניקה 

 למלווה הנאה

4.05 
)1.68(  

3.91 
)1.47(  

4.05 
)1.68(  

4.10 
)1.72(  

4.01 
)1.64(  

4.11 
)1.62(  

3.95 
)1.72(  

 הנאה משיתו� –כ "סה
 בהלוואות

4.61 
)1.45(  

4.56 
)1.31(  

4.61 
)1.44(  

4.68 
)1.45(  

4.55¹ 
)1.45(  

5.18 
)1.13(  

4.91**  
)1.56(  
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 שימוש בפלטפורמה

 
 מגדר

 
 סוג הכנסה

ממוצע  
כלל 

 הנבדקי�
  .)ת.ס(

N=1180 

הלוו או לוו 
באמצעות 

הפלטפורמה
N=47 

לא השתמשו
בשירותי 

הפלטפורמה
N=973 

 גברי�
N=511 

  נשי�
N=532 

הכנסה 
נמוכה עד 
 ממוצעת
N=570 

סה הכנ
מעל 

 לממוצע
N=435 

         הכנסה
ימוש בפלטפורמה הזו הש

) הלוואה בי� עמיתי�(
מאפשרת מקור הכנסה נוס� 

 למלווי�

5.05 
)1.49(  

5.06 
)1.74(  

5.04 
)1.45(  

5.14 
)1.57(  

4.96*  
)1.39(  

5.19 
)1.41(  

4.91*  
)1.53(  

הלוואה לאחרי� היא מקור 
 הכנסה משני עבור מלווי�

4.74 
)1.50(  

4.45 
)1.67(  

4.77 
)1.47(  

4.81 
)1.55(  

4.67 
)1.45(  

4.86 
)1.41(  

4.65*  
)1.53(  

 4.89  הכנסה–כ "סה
)1.33(  

4.61 
)1.41(  

4.91 
)1.31(  

4.97 
)1.41(  

4.81*  
)1.25(  

5.02 
)1.24(  

4.78**  
)1.39(  

        ידע
אני בקי בנושא של הענקת 

 הלוואות בי� עמיתי�
2.30 

)1.43(  
4.11 

)1.34(  
2.21**  

)1.35(  
2.59 

)1.52(  
2.03**  

)1.27(  
2.37 

)1.46(  
2.22*  

)1.35(  
אני יודע הרבה מאוד על 

הענקת הלוואות באמצעות 
פלטפורמות של הלוואה בי�

 עמיתי�

2.20 
)1.35(  

3.81 
)1.31(  

2.12**  
)1.30(  

2.49 
)1.41(  

1.93**  
)1.23(  

2.28 
)1.36(  

2.09*  
).1.35(  

 2.25  ידע–כ "סה
)1.34(  

3.95 
)1.26(  

2.16**  
)1.28(  

2.53 
)1.41(  

1.97**  
)1.21(  

2.32 
)1.37(  

2.15 
)1.32(  

        חיי� מודרניי�
הלוואה בי� עמיתי� 
 מתאימה לרוח הזמ�

4.57 
)1.52(  

5.02 
)1.41(  

4.55*  
)1.52(  

4.89 
)1.56(  

4.68 
)1.47(  

4.68 
)1.48(  

4.43*  
)1.54(  

הלוואה בי� עמיתי� 
רלוונטית לעול� שבו אנחנו

 חיי�

4.78 
)1.58(  

5.34 
)1.26(  

4.76*  
)1.58(  

4.89 
)1.56(  

4.68*  
)1.57(  

4.90 
)1.56(  

4.64*  
)1.58(  

אנשי� שמלווי� לאחרי� 
באמצעות פלטפורמות 
להלוואה בי� עמיתי� 

מתנהגי� באופ� המעודכ� 
 ביותר לקבלת מימו�

4.10 
)1.50(  

4.53 
)1.49(  

4.18 
)1.49(  

4.12 
)1.56(  

4.08 
)1.43(  

4.22 
)1.05(  

4.15 
)1.49(  

 4.29 יי� חיי� מודרנ–כ "סה
)1.29(  

4.78 
)1.17(  

4.29*  
)1.29(  

4.37 
)1.31(  

4.25 
)1.27(  

4.38 
)1.30(  

¹4.23 
)1.28(  

        פרטיות

נוחות �אני מרגיש אי
שאחרי� יזהו אותי 

בפלטפורמה של הלוואות 
 בי� עמיתי� 

3.82 
)1.88(  

3.15 
)1.79(  

3.86*  
)1.87(  

3.73 
)1.88(  

¹3.96 
)1.88(  

3.87 
)1.54(  

3.79 
)1.85(  

לדעתי התוכנה של הלוואות
בי� עמיתי� שומרת על 
 הפרטיות של המלווי�

4.13 
)1.39(  

4.94 
)1.51(  

4.06**  
)1.35(  

4.33 
)1.46(  

3.88*  
)1.28(  

4.26 
)1.38(  

4.05**  
)1.35(  

 3.97 )1( פרטיות–כ "סה
)1.09(  

4.02 
)1.23(  

3.97* 
)1.08(  

4.27 
)1.10(  

.04 4**
)1.08(  

4.06 
)1.12(  

3.88*  
)1.06(  
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 שימוש בפלטפורמה

 
 מגדר

 
 סוג הכנסה

ממוצע  
כלל 

 הנבדקי�
  .)ת.ס(

N=1180 

הלוו או לוו 
באמצעות 

הפלטפורמה
N=47 

לא השתמשו
בשירותי 

הפלטפורמה
N=973 

 גברי�
N=511 

  נשי�
N=532 

הכנסה 
נמוכה עד 
 ממוצעת
N=570 

סה הכנ
מעל 

 לממוצע
N=435 

        סיכו� נתפס
הענקת הלוואות באמצעות 

פלטפורמות בי� עמיתי� 
 עבורי חוקימהווה סיכו� 

 )מהווה עבירה על החוק(

3.03 2.64 
)1.76(  

3.09 
)1.65(  

2.95 
)1.63(  

3.18 
)1.67(  

2.95 
)1.63(  

3.11*  
)1.69(  

הענקת הלוואות באמצעות 
פלטפורמות בי� עמיתי� 

 עבורי כלכלימהווה סיכו� 

4.05 3.68 
)1.40(  

4.07 
)1.63(  

4.02 
)1.63(  

4.22 
)1.62(  

4.05 
)1.67(  

4.07 
)1.57(  

אנשי� מסתכני� א� ה� 
מלווי� כס� לאחרי� 

באמצעות פלטפורמות בי� 
 עמיתי�

4.23 3.81 
)1.68(  

4.25 
)1.54(  

4.20 
)1.60(  

4.36 
)1.48(  

4.22 
)1.56(  

4.24 
)1.53(  

 3.35 3.77  סיכו� נתפס–כ "סה
)1.11(  

3.78*  
)1.33(  

3.72 
)1.33(  

¹3.81 
)1.30(  

3.73 
)1.32(  

3.80 
)1.32(  

  
* p<0.05 ;** p< 0.01 ;¹ p<0.10 .סטיית התק� מצוינת בסוגריי�. 
כלומר ככל שהציו� גבוה יותר כ� . הנוחות לכיוו� חיובי�הממוצע חושב לאחר שינוי בשאלת אי )1(

 .תחושת הפרטיות עולה

לל המשיבי� מצביע על עמדה חיובית כלפי הפעילות של חברות להלוואות עיו� בתוצאות של כ
מהנתוני� עולה כי הנבדקי� רואי� בפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� . בי� עמיתי�

הנבדקי� הסכימו ע� הטענה כי השימוש . אלטרנטיבה למערכת הבנקאות הממוסדת
אפשרת למלווי� לעזור לאחרי� בפלטפורמה מהווה מקור הכנסה נוס� למלווי� וכי המערכת מ

המשיבי� הסכימו ע� ההיגד כי השימוש . ובכ� תורמת למידת ההנאה של המלווי�
. רלוונטי לחיי� המודרניי� ומהווה סגנו� חיי� עכשווי, בפלטפורמה מתאי� לרוח הזמ�

המשיבי� אינ� מביעי� חשש מהעדר פרטיות בשימוש בפלטפורמה או לחלופי� לא ראו 
המשיבי� חשו כי הפלטפורמה , לעומת זה. פורמה זו כסיכו� חוקי עבור�בשימוש בפלט

שרובו כאמור לא השקיע , הציבור, נוס� לכ�. מורכבת ולוקח זמ� רב להבי� כיצד היא פועלת
ממצא העשוי להסביר . טע� כי חסר לו ידע בנושא של הענקת הלוואות, באמצעות הפלטפורמה

  . ו� הכלכלי והכללי בשימוש בפלטפורמה זו גבוההמדוע רבי� מהציבור חשו כי רמת הסיכ

השוואת עמדות בי� נבדקי� שהלוו או לוו באמצעות פלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי� 

 לבי� נבדקי� שלא פעלו באמצעות הפלטפורמה

כדי לבחו� א� קיימי� הבדלי� בעמדות של המשיבי� שהלוו או לוו באמצעות הפלטפורמה 
)n=47 (ש �לא פעלו באמצעות הפלטפורמה לבי� משיבי)n=973 ( נער� ניתוח לבחינת הבדלי

 Independent sample(בי� קבוצות לא מזווגות ) analysis of variance –ניתוח שונות (ממוצעי� 

T-test .( מתוצאות ניתוח השונות עולה כי שתי הקבוצות רואות בפלטפורמה של הלוואה בי�
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מקור הכנסה אלטרנטיבי ומקור למוטיבציה אינטרינזית , אלטרנטיבה לבנקי�) P2P(עמיתי� 
  . באמצעות תחושת הנאה מהאפשרות לעזור לאחרי�) פנימית(

הבדל מובהק נמצא . הבדלי� מובהקי� בי� שתי הקבוצות התגלו ביחס ליתר המשתני�

 שלא פעלו משיבי�. )t(48.94)=3.96, p<0.001( למורכבות השימוש בפלטפורמהביחס 

טפורמה בעבר או בהווה חשו כי רמת המורכבות של השימוש בפלטפורמה באמצעות הפל

למידת נמצאו הבדלי� ביחס , בדומה לכ�. שהשתמשו בפלטפורמה זו משיבי�גבוהה לעומת 

שלא  משיבי�. )t(49.79)=8.13, p<0.001( שיש למשיבי� ביחס לשימוש בפלטפורמה הידע

שכ� הלוו או לוו  משיבי�ע מספק לעומת פעלו באמצעות הפלטפורמה חשו כי אי� ברשות� יד

 של הפעילות לרמת הסיכו�היו חלוקי� ביחס  המשיבי�. באמצעות הפלטפורמה בי� עמיתי�

תפיסת הסיכו� כלפי הפעילות באמצעות ). t(51.27)=2.18, p<0.05(באמצעות הפלטפורמה 

פורמה הפלטפורמה הייתה נמוכה בקרב קבוצת המשיבי� שפעלה באמצעות שירותי הפלט

הקבוצה , כמו כ�. שלא פעלו באמצעות הפלטפורמה למשיבי�בהווה או בעבר בהשוואה 

של המשתמשי� בפלטפורמה גבוהה יותר  השמירה על הפרטיותהראשונה חשה כי רמת 

. )t(49.40)=3.83, p<0.001( שלא פעלה באמצעות הפלטפורמה –בהשוואה לקבוצה האחרת 

לעמדה כלפי הלוואות בי� עמיתי� כתהלי� המתאי� הבדל מובהק נמצא ביחס , נוס� לכ�

משיבי� שפעלו באמצעות הפלטפורמה חשו כי ). t(50.64)=2.53, p<0.05 (לחיי� המודרניי�

בהתא� לממצאי� אלו עולה . השיטה מתאימה לרוח התקופה יותר מהמשיבי� בקבוצה השנייה

ובהקי� בי� קבוצות כי כאשר נבחנה העמדה הכללית כלפי הפלטפורמה נמצאו הבדלי� מ

משיבי� שפעלו באמצעות הפלטפורמה הביעו עמדה . (t(51.08)=2.05, P<0.05)המשיבי� 

 בהשוואה למשיבי� שלא פעלו (M=4.22, sd=1.36)כללית חיובית יותר כלפי הפלטפורמה 

ג� עמדת� של האחרוני� הייתה חיובית , ע� זאת). M=4.01, sd=1.18(באמצעות הפלטפורמה 

 נית� לראות את התפלגות התשובות של 2באיור . לות באמצעות הפלטפורמהכלפי פעי

  .המשיבי�

  התפלגות עמדות המשיבי� ביחס לשימוש בפלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי�. 2 איור
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  הבדלי עמדות בי� גברי� לנשי�

נער� ניתוח , כדי לבחו� א� קיימי� הבדלי� מגדריי� בעמדות כלפי השימוש בפלטפורמה

בי� קבוצות לא מזווגות ) analysis of variance –ניתוח שונות (ינת הבדלי ממוצעי� לבח

)Independent sample T-test .( בלוח �מוצגי �מוצגות תוצאות של ממוצעי 3באיור . 6הנתוני 

בכוכבית מופיעות תוצאות של . המשתני� שבה� נמצאו הבדלי� מובהקי� בי� נשי� לגברי�

  ).P<0.10(א קרוב למובהקות שנמצ" הנאה"המשתנה 

בי� גברי� לנשי� לגבי העמדה כלפי שימוש ) מובהקי�(הבדלי ממוצעי� . 3 איור

  בפלטפורמה

  

מניתוח הממוצעי� עולה כי הגברי� חשו שרמת המורכבות של הפלטפורמה פחותה בהשוואה 

יותר תפיסת הפלטפורמה כתורמת להכנסה הייתה גבוהה , )t(1041)=4.11, p<0.01(לנשי� 

(t(1040)=1.93, p<0.05) �ביחס לפלטפורמה גבוהה יותר בהשוואה לנשי �ורמת הידע שלה 

)t(1041)=6.34, p<0.01 .(ציינו כי רמת הפרטיות בשימוש בפלטפורמה גבוהה , נוס� לכ� �גברי

כאשר חושבו ההבדלי� ביחס לעמדה הכללית כלפי , לפיכ�. יותר בהשוואה לנשי�

גברי� נמצאו כבעלי  .)t(1041)=1.93, p<0.05(ימי� הבדלי� מובהקי� הפלטפורמה נמצא כי קי

הבדלי� ). M=3.98, sd=.69(בהשוואה לנשי� ) M=4.06, sd=.72(עמדה חיובית גבוהה יותר 

קרובי� למובהקות נמצאו בתפיסת הגברי� את השימוש בפלטפורמה כמקנה הנאה בעזרה 

 את הפלטפורמה נמצאה א� חיובית יותר ג� תפיסת הגברי�. )t(1040)=1.70, p<0.10(לזולת 

למידת הידע הנדרש ולמוטיבציה של שימוש בפלטפורמה זו מעבר , ביחס לקלות השימוש

לפיכ� נית� לסכ� כי הגברי� היו בעלי עמדה חיובית במרבית הפרמטרי� כלפי . להגדלת הכנסה

  .הפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� והפעילות בה
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  י הכנסה גבוהה לבעלי הכנסה נמוכההבדלי עמדות בי� בעל

 לשתי המשיבי�כדי לבדוק את ההבדלי� בגישות של בעלי הכנסה נמוכה וגבוהה חילקנו את 

 בעלי הכנסה גבוהה – 2,  בעלי הכנסה נמוכה מהממוצע עד הכנסה ממוצעת– 1: קטגוריות

 analysis of –ניתוח שונות (בשלב הבא נער� ניתוח לבחינת הבדלי ממוצעי� . מהממוצע

variance ( בי� קבוצות לא מזווגות)Independent sample T-test .( �ממצאי ניתוח הממוצעי

  . 4מצביעי� על הבדלי� מובהקי� במרבית המשתני� וה� מופיעי� באיור 

בי� בעלי הכנסה נמוכה וממוצעת להכנסה גבוהה ) מובהקי�(הבדלי ממוצעי� . 4 איור

  מה להלוואות בי� עמיתי�ביחס לעמדה כלפי שימוש בפלטפור

 

 בעלי הכנסה נמוכה מהממוצע עד ממוצעת העריכו את השימוש בפלטפורמה כמקור משיבי�

כמקור , )t(1003)=2.71, p<0.01( בעלי הכנסה גבוהה מהממוצע משיבי�הכנסה נוס� יותר מ

כמכשיר המהווה אלטרנטיבה למערכת , )t(1003)=2.71, p<0.01(להנאה מתרומה לאחרי� 

 ,t(1003)=1.894(וכבעלי הבנה גבוהה יותר בפעילות באתר , )t(1003)=2.09, p<0.05(נקאית הב

p<0.06 .(, נוס� לכ��המודרניי �כי , קבוצה זו ציינה כי הפלטפורמה מהווה התאמה לחיי �א

נראה כי העמדה של , לסיכו�). t(1003)=1.835, p<0.10(ההבדלי� נמצאו כקרובי� למובהקות 

הייתה חיובית יותר באופ� מובהק ) M= 4.02, sd=.75( הנמוכה והממוצעת בעלי ההכנסה

(t(1003)=2.92, p<0.01) , בהשוואה לבעלי הכנסה גבוהה מהממוצע)M=3.87, sd=.78( .

  . שבו נמצאו הבדלי� קרובי� למובהקות, "התאמה לחיי� מודרניי�"בכוכבית מצוי� המשתנה 

כי הקבוצה בעלת הכנסה נמוכה עד ממוצעת הסבר אפשרי להבדלי� בי� הקבוצות הוא 

פעלה יותר באמצעות הפלטפורמה בהשוואה לבעלי הכנסה גבוהה ומכא� העמדה החיובית של 

אול� ההבדלי� בי� , )chi-squre(התאמה �לבדיקת ההשערה נער� ניתוח טיב. אותה קבוצה

 השונות הייתה פרופורציית השימוש בפלטפורמה בי� הקבוצות. הקבוצות לא נמצאו מובהקי�
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מכא� שלא נית� לייחס את העמדות השונות כלפי הפלטפורמה . �4%דומה ועמדה על כ

  .שנמצאו בי� קבוצות ההכנסה השונות לפעילות יתר של אחת הקבוצות בפלטפורמה

השוואה בי� : סכומי הלוואה וריבית אפשריי�, הסיבות לחוסר פעילות בפלטפורמה

  א משתמשי�משתמשי� בפלטפורמה לבי� אלו של

ביחס להלוואות בכלל ולהלוואות בי� עמיתי� בפרט נבחנו במהל� הסקר  המשיבי�עמדות 

א� ה� פעלו , באמצעות שאלה פתוחה שבה התבקשו לציי� מדוע ה� נמנעו או יימנעו בעתיד

  :להל� סיכו� הממצאי�. באמצעות הפלטפורמה א� אינ� מעונייני� להמשי� בפעילות זו

 מכלל �4% מצעות הפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� וה� מייצגי� כ משיבי� פעלו בא47

) 160(והיתר , הצהירו שלא השתמשו בשירותי הפלטפורמה משיבי� 973, לעומת�. המשיבי�

 60%מתו� המשיבי� שהלוו בעבר באמצעות הפלטפורמה . נמנעו מהתייחסות לשאלה זו

 שהצהירו כי לא ישתמשו 40%לעומת , מוכני� להלוות ג� בעתיד באמצעות שיטה זו

, העדר כס� פנוי להשקעות: היו המשיבי�הסיבות לחוסר הנכונות של . בפלטפורמה בעתיד

הלווה פשט , הלווה לא החזיר את הכס�(הפסד כספי של המלווה , מעבר לשיטות רווחיות יותר

  .וחוסר רצו� להמשי� מסיבות עלומות) את הרגל וכדומה

פלטפורמה להלוואה בי� עמיתי� התבקשו לנמק את המשיבי� שענו כי לא השתמשו ב

אול� חמישה הסברי� , התשובות שנתנו היו מגוונות. הסיבות להימנעות מפעילות במערכת

חוסר בידע על הפלטפורמה או ) 2(; )�9%כ(העדר הכנסה פנויה להלוואה ) 1: (חזרו ונשנו

צור� בהענקת הלוואה או העדר ) 4(; )�23%כ(רמת סיכו� גבוהה ) 3(; )�31%כ(השימוש בה 

  ).24%(קבלת הלוואה דר� הפלטפורמה 

לשימוש בפלטפורמה  המשיבי� מתאר את התפלגות הסיבות לחוסר הנכונות של 5איור 

  .להלוואה בי� עמיתי�

   לשימוש בפלטפורמההמשיבי�התפלגות הסיבות לחוסר הנכונות של . 5 איור
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. י� להלוות באמצעות הפלטפורמהשאותו היו מוכנהסכו�  נשאלו א� לגבי משיבי�ה

�ל) ח" ש0(מהממצאי� עולה כי סכומי ההלוואה היו מגווני� ונעו בי� חוסר רצו� להלוות 

והסכו� ) 84,583.= ת.ס(ח " ש17,581סכו� ההלוואה הממוצע עמד על . ח" ש1,000,000

ה הסכו� הממוצע של הקבוצה שפעלה באמצעות הפלטפורמ. ח" ש10,000השכיח ביותר היה 

ח בקרב אלה שלא פעלו " ש�14,000ח לעומת כ" ש�42,000בעבר או בהווה עמד על כ

). t(1011)=2.64, p<0.01(ההבדלי� בסכו� ההלוואה נמצאו מובהקי� . באמצעות הפלטפורמה

חשיבות בעל עד כמה הסכו� יהיה , המשיבי� נשאלו א� ה� ילוו באמצעות הפלטפורמה

� בינונית חשיבותני התשובות מצביעי� כי לסכו� ההלוואהנתו).  דרגות7בסול� ב� (בעיניה� 

אול� כאשר נבחנו ההבדלי� בי� . בקרב כלל המשיבי�) 1.94.= ת.ס, 4.63= ממוצע (גבוהה 

קבוצת המשיבי� שפעלה באמצעות הפלטפורמה למשיבי� שנמנעו מפעילות בפלטפורמה זו 

בקרב המשיבי� שפעלו באמצעות . )t(1010)= 1.73, p<0.10(נמצאו הבדלי� קרובי� למובהקות 

בהשוואה ) 5.07= ממוצע (הפלטפורמה סכו� ההלוואה נתפס כבעל חשיבות גבוהה יותר 

החשיבות הגבוהה לסכו� ). 4.61= ממוצע (למשיבי� שלא פעלו באמצעות הפלטפורמה 

ההלוואה בעיני המלווי� לעומת הציבור הרחב עשויה לנבוע מתו� רמת מעורבות גבוהה יותר 

לא נמצאו הבדלי� ביחס . בהשוואה לציבור שלא מלווה בפועל, חשש גדול יותר מהפסד כספיו

כלומר גובה ההכנסה לא השפיע על , בהתא� לרמת ההכנסה, לסכומי� שהיו מוכני� להלוות

  .הסכו� שאותו הציבור הרחב או קבוצת המלווי� מוכנה להלוות

מנעד . ני� לקבל עבור ההלוואה שה� היו מעונייגובה הריביתהמשיבי� נשאלו לגבי 

הריבית הממוצעת ). 9.77. = ת.ס (6.39%והממוצע עמד על , �100% ל0התשובות היה בי� 

, 8.37%בקבוצת המשיבי� שפעלה באמצעות שירותי הפלטפורמה בעבר או בהווה עמדה על 

ע� זאת הבדלי� אלו לא .  בקרב הקבוצה שלא פעלה באמצעות הפלטפורמה6.30%לעומת 

  . או מובהקי�נמצ
שביעות ממצאי הסקר מצביעי� כי רמת . הסקר כלל בחינה של איכות השימוש בפלטפורמה

, 4.28= ממוצע ( בינונית גבוהה הרצו� של המשתמשי� בפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי�
המידה שבה האתר מילא אחר הציפיות שביעות רצו� בינונית הובעה ג� כלפי ). 1.56. = ת.ס

 בשימוש בפלטפורמה הסיכו�בדיקת תפיסת ). 1.71.= ת.ס, 4.26= ממוצע ( בו של המשתמשי�
). 1.69.= ת.ס, 4.67= ממוצע (גבוה �מצביעה על תפיסת השימוש באתר כבעל סיכו� בינוני

הבדלי� מובהקי� נמצאו בהשוואה בעמדת המשיבי� בהתא� למאפייני שימוש בפלטפורמה 
משיבי� שפעלו באמצעות הפלטפורמה , כלומר). t(577)=3.70, p<0.01(להלוואות בי� עמיתי� 

 בהשוואה לנבדקי� שלא )3.73= ממוצע (העריכו את הפעילות בה כבעלת רמת סיכו� נמוכה 
נית� להניח כי הסיבה לכ� היא שמידת ההבנה ). 4.74= ממוצע (השתמשו בפלטפורמה בעבר 

 מתאר את הבדלי 6איור . של תפעול האתר ברורה יותר לאחר שימוש ראשוני בפלטפורמה
  .  שהשתמשו בפלטפורמה בעבר לאלה שלא עשו שימוש בה בעברהמשיבי�העמדות בי� 
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שלא פעלו  למשיבי�שהשתמשו בפלטפורמה בעבר  המשיבי�בדלי העמדות בי� ה. 6 איור

  )מציי� שקיימי� הבדלי� מובהקי� בי� הקבוצות' ( באמצעותה

  

 זמ� ועמדות כלפי פעילות בפלטפורמה של הלוואות הקשר בי� תפיסת סיכו� לבי� העדפת

  בי� עמיתי�

כדי לבחו� א� קיימי� משתני� המייחדי� את ציבור המלווי� או הלווי� באמצעות פלטפורמה 
) analysis of variance –ניתוח שונות (להלוואות בי� עמיתי� נער� ניתוח להשוואת ממוצעי� 

העדפת "בי� סוג הקבוצה ובי� משתני ). Independent sample T-test(בי� קבוצות לא מזווגות 
הייתה ) פעלו באמצעות הפלטפורמה(א� שהקבוצה הראשונה ". שנאת סיכו�/אהבת"ו" זמ�

תוצאות הניתוח מצביעות על הבדלי� מובהקי� ביחס להעדפת זמ� ולתפיסת , )N=47(קטנה 
  .סיכו� סובייקטיבית

פיצוי נמו� בהשוואה למשיבי� שלא פעלו משיבי� שפעלו באמצעות הפלטפורמה ביקשו 
כאשר התבקשו להערי� את הסכו� שאותו היו מוכני� לקבל כפיצוי , באמצעות הפלטפורמה

, )בהתאמה, 0.58. = ת.ס, 0.36=  לעומת ממוצע 3.76. = ת. ס1.61= ממוצע (על דחייה בשנה 
, 32.55. = ת.ס, 2.27=  לעומת ממוצע 2.85. = ת.ס, 67.0= ממוצע (בדחייה של חודשיי� 

=  לעומת ממוצע 0.43= ת .ס, 0.27= ממוצע ( שני� 4וכאשר הדחייה הייתה כעבור ) בהתאמה
 שני� 4כאשר נבחנו ההבדלי� בי� דחייה של שנה לדחייה של ).  בהתאמה21.0=.ת .ס, 0.10

 שמוכני� להלוות לאחרי� או ללוות משיבי�, כלומר. p<0.01ההבדלי� היו מובהקי� ברמה של 
שאינ� מלווי� או לווי�  למשיבי�מאחרי� היו בעלי העדפת עתיד גבוהה יותר בהשוואה 

לא נמצאו הבדלי� דומי� ביחס לפיצוי הנדרש על קבלת הלוואה בעוד . באמצעות הפלטפורמה
  .חודשיי�

, במקרה זה. משתנה נוס� שנבדק היה מידת אהבת הסיכו� או שנאת סיכו� של המשיבי�
 ,t(1018)=3.60( המשיבי�היו רק בתפיסה הסיכו� הסובייקטיבית של ההבדלי� המובהקי� 

p<0.01 .( �העריכו את עצמ �שהלוו או לוו באמצעות פלטפורמה להלוואות בי� עמיתי �משיבי
יותר ממשיבי� שלא פעלו באמצעות ) 1.64. = ת.ס, 4.19= ממוצע (כאוהבי סיכו� 
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 מציג את ההבדלי� במשתני� שבה� היו 7איור ). 1.59. = ת.ס, 3.31= ממוצע (הפלטפורמה 
  .הבדלי� מובהקי� בי� הקבוצות

  ממוצעי המאפייני� שבה� נמצאו הבדלי� מובהקי� בי� הקבוצות. 7 איור

  

  דיו�) ג(

המחקר הראשו� בח� את עמדות הציבור הרחב כלפי השימוש בפלטפורמה להלוואות בי� 
ממצאי הסקר מצביעי� על תפיסה  83.שדה מחקרי שקיבל התייחסות מועטה בעבר, עמיתי�

 הודו כי ה� אינ� מכירי� או מהמשיבי�א� שרבי� , P2Pחיובית של השימוש בפלטפורמות 
המשיבי� ראו באפשרות להלוות וללוות מעמיתי� אלטרנטיבה . בקיאי� בשימוש בפלטפורמה
כמתאימה לרוח הזמ� וא� מהווה מקור , כתורמת לאחרי�, למערכת הפיננסית הממוסדת

נמצא כי הציבור איננו חושש מהעדר פרטיות או מסיכו� חוקי בשימוש , כמו כ�. הכנסה נוספתל
חלק� . הממצאי� מעלי� כי מרבית הציבור נמנע משימוש בפלטפורמה, לעומת זה. באמצעי זה

חלק גדול , ע� זאת. תלו זאת בהעדר צור� או מחוסר רצו� להלוות או ללוות מאחרי�
אינ� מודעי� לאפשרות של קבלת הלוואה או לחלופי� לאפשרות מהמשיבי� העידו כי ה� 

אחרי� טענו כי ה� חוששי� מסיכוני� אפשריי� בשימוש . השקעה באמצעות הפלטפורמה
ממצא זה מצביע על כשל הסברתי של החברות לצד . דוגמת סיכוני� כלכליי�, בפלטפורמה

  .חוסר לגיטימציה בקרב הציבור הרחב
י� הציבור שפעל באמצעות הפלטפורמה בעבר או בהווה לעומת כאשר נבחנו ההבדלי� ב

המשיבי� שלא פעלו באמצעות המערכת נמצא כי שתי הקבוצות דומות בתפיסת� את 
כטכניקה המתאימה לחיי� המודרניי� וכפעילות , הפלטפורמה כאלטרנטיבה לבנקי�

 המוטיבציות ממצאי� אלו מאוששי� את טענת החוקרי� בתחו� כי. המאפשרת הכנסה גבוהה
, )חיצוניי�(של פעילי� באתרי� לכלכלה שיתופית מגוונות וכוללות ממדי� אקסטרינזיי� 

גורמי� (כגו� עזרה לזולת , )פנימיי�(בצד ממדי� אינטרינזיי� , דוגמת רצו� להגדיל הכנסה

 
83  .Bachmann et al ,32ש "לעיל ה ; Luo&Shen  ,72 ש"לעיל ה. 
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הקבוצה ,  לעומת זה84.ועידוד אלטרנטיבה למוסדות פיננסיי� מסורתיי�) אלטרואיסטיי�
שלא משיבי� . העריכה את השימוש בפלטפורמה כבעלת רמת סיכו� גבוהה ומורכבתהאחרונה 

פעלו באמצעות הפלטפורמה טענו לחוסר הבנה של אופ� השימוש בפלטפורמה יותר מציבור 
, נעוצי� ג� במאפייני� האישיותיי�המשיבי� ייתכ� כי ההבדלי� בעמדות . הפעילי� בפלטפורמה

ו בעלי אוריינטציה לעתיד גבוהה יותר ותפיסת סובייקטיבית שהשתמשו במערכת הימשיבי� שכ� 
  . במערכתשל אהבת סיכו� גבוהה יותר בהשוואה לקבוצה שנמנעה מפעילות

הגברי� העריכו את השימוש . הבדלי� נוספי� חשובי� נמצאו בי� גברי� לנשי�

 בפלטפורמה באופ� חיובי יותר ה� מבחינת השימוש בפלטפורמה כאלטרנטיבה למערכת

גברי� נטו . כמתאימה לחיי� המודרניי� וכבעלת סיכו� מופחת בהשוואה לנשי�, הממוסדת

. להערי� את המערכת כמורכבת פחות ואת עצמ� כבעלי ידע בתחו� יותר מקבוצת הנשי�

ממצא זה איננו עומד בקנה אחד ע� הממצא שלפיו נשי� נוטות להשקיע בהלוואות בעלות 

הסיבה לכ� היא שנשי� , )Barasinska (לטענת החוקרת, � אול85.סיכו� גבוה יותר מגברי�

ועל כ� משקיעות ג� בלווי� בעלי סיכוי החזר , נוטות להשקיע מתו� מוטיבציה אלטרואיסטית

  . נמו�

הציבור ,  כלומר86.תוצאות המחקר הנוכחי מרמזות על הקושי של הענ� בקבלת לגיטימציה

� עמיתי� כאלטרנטיבה אמיתית לפעילות הרחב איננו מערי� את הפלטפורמות להלוואות בי

לפיכ� על החברות לפעול ליצירת לגיטימציה באמצעות הסברי� . פיננסית במערכות הממוסדות

מאמצי , נוס� לכ�. וחינו� של הציבור הרחב ובהקטנת תחושת הסיכו� בשימוש בפלטפורמה

כ� קבוצה זו בעלת ש, החברות לגיוס לגיטימציה צריכי� לפנות בשלב הראשו� לקבוצת הגברי�

בשלב השני יש לפעול להעלאת הלגיטימציה של התחו� . תפיסה חיובית יותר בהשוואה לנשי�

בעיני הנשי� באמצעות יצירת מרחב שימוש בטוח והפחתת תחושת הסיכו� בשימוש 

  . בפלטפורמה זו

 הקשר בי� מאפייני� דמוגרפיי� של לווי� ומאפייני ההלוואות לבי� –' מחקר ב  .2
  ה הריביתגוב

מטרת המחקר הכמותי השני היא ניתוח הקשר בי� משתני� כלכליי� ודמוגרפיי� של הלווי� 
  .ומאפייני ההלוואה לבי� גובה הריבית

   בעיית חשיפת מידע –מאפייני הלווי� : רקע) א( 

חברות הפועלות בישראל אינ� מאפשרות למלווי� לקבוע את גובה הריבית של ההלוואה 
גובה הריבית הוא , לפיכ�. אלא קובעות את גובה הריבית מראש, מביבאמצעות מכרז פו

מרבית המנהלי� שרואיינו הסבירו . משתנה קבוע המאותת על רמת הסיכו� של אותה הלוואה

 
84   Ukkonen&Sjöklint , Hamari ,1ש "לעיל ה ; Robert&Ourahmoune , Binninger ,74ש "לעיל ה. 
85  Evidence from an Online : The Role of Gender in Lending Business, Nataliya Barasinska

)2009 (IMESTORK YEW NHE T ,Peer Lending-to-Market for Peer .  
86  Social Values and : Organizational Legitimacy, Jeffery Pfeffer& wling John Do

)1975( 122 EVIEWROCIOLOGICAL SACIFIC P 18, Organizational Behavior ;& Zimmerman 
Zeitz ,71ש "לעיל ה. 
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כי כדי לקבוע את רמת הסיכו� של ההלוואה ה� נשעני� על אלגוריתמי� שוני� המנתחי� את 
המשתני� ודר� החישוב אינ� . החזר ההלוואהובראש� היכולת הפיננסית ל, מאפייני הלווה

של ) core competence(שכ� יכולת זו מהווה את הליבה התחרותית , שקופי� לעיני הציבור
. החברה והיא המאפיי� המבדיל בינה לבי� החברות המתחרות הפועלות בענ� ההלוואות

, י� נוספי�המחקר הנוכחי בח� א� ישנ� משתנ, במטרה להבי� את תהלי� קביעת הריבית
מעבר למאפייני� , המשפיעי� על גובה הריבית, דוגמת משתני� דמוגרפי� ומאפייני ההלוואה

  . הפיננסיי� של הלווה
ה� במאפייני� , מחקרי� שנערכו בארצות הברית מצביעי� על מנעד רחב בי� הלווי�

ברמת , אי הלווי� שוני� זה מזה באיכות האשר87.הפיננסיי� וה� ברמת סיכו� האשראי המדווח
נמצא כי מרבית הבקשות להלוואה מופנות מלווי� , ע� זאת. בהיק� התעסוקה ועוד, ההכנסה

כמחצית מההלוואות . ועל כ� אינ� מצליחות לגייס את הסכו� הנדרש, בעלי דירוג אשראי נמו�
 עד 640( נמו� עד בינוני 88רשומות כבעלות סיכו� גבוה ומשויכות ללווי� בעלי דירוג אשראי

בהשוואה ( נקודות 720 מאפיינות לווי� בעלי קרדיט גבוה מעל �5% ורק כ89)נקודות 679
בישראל ישנה סודיות בנקאית של ).  נקודות באוכלוסיית ארצות הברית678לממוצע של 

כ� קשה לדעת עד כמה לפי. ותהנתוני� הכלכליי� וה� אינ� מפורסמי� בפלטפורמות המקומי
 כמקור למימו� דומה למאפייני האוכלוסייה P2Pפורמת האוכלוסייה המשתמשת בשירותי פלט

  . הישראלית הבוגרת
חשיפת פרטי המידע הדמוגרפי של הלווי� תורמת להקטנת תחושת הסיכו� בשימוש 

, סימטרית�שכ� היא מאפשרת לפתור במעט את בעיית האינפורמציה הא, בפלטפורמה
סימטרית נובעת ממצב �בעיית האינפורמציה הא,  כאמור90.המוטמעת בשימוש בפלטפורמה

לעומת הצד השני ) הלווה(שבו לצד אחד בעסקה יש מידע מקסימלי או איכותי יותר על העסקה 
סימטרית והצור� בשמירה על זכויות הלווי� והמלווי� � בעיית האינפורמציה הא91).המלווה(

 אחד 92.ל השותפי� בטרזנקציותהובילה לדרישה לרגולציה משפטית שתסדיר את מעמד� ש
חשיפת מידע , ע� זאת. הפתרונות לבעיה זו הוא חשיפה מקסימלית של מידע על הלווי�

   93.מגזר ומראה חיצוני, גיל, דמוגרפי על הלווה מעלה חשש לאפליה על רקע מגדר

  של הלווי�) דמוגרפיי� וכלכליי�(השפעת משתני� : מחקרי� קודמי�) ב(

מצאו , מגדר ומוצא אתני, גיל: כגו�, עת� של מאפייני� דמוגרפי�מחקרי� שבחנו את השפ
לרוב כי לפרמטרי� הדמוגרפי� הייתה השפעה מועטה על ההסתברות לקבל הלוואה או על 

 
87  Ravina ,6ש "לעיל ה. 
 .חובות קיימי� ומשתני� נוספי�, החזרי��אי,  האשראי נקבע על פי היסטוריית האשראידירוג  88
 נקודות אשראי באוכלוסיית ארצות הברית וחציו� האשראי עומד על 678בהשוואה לממוצע של  89

723. 
90  Bachmann et al. ,32ש "לעיל ה. 
91  Akerlof , 41ש "הלעיל. 
92  .Bachmann et al ,32ש "לעיל ה ;, Prabhala. R. N& Siva Viswanathan , Mingfeng Lin

 Friendship Networks and Information: Judging Borrowers by the Company they Keep
)2013( 17 CIENCESANAGEMENT M59 , Peer Lending-to-Asymmetry in Online Peer. 

93  .Bachmann et al ,32ש "לעיל ה ;Young& Siegel , Duarte ,4ש "לעיל ה. 
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מצאו כי הנבדקי� ,  לדוגמהPope & Sydnor 94.למעט למוצא האתני של הלווה, אחוזי הריבית
ה� מצאו שנשי� רווקות שילמו ריביות , � כמו כ60.95–35האטרקטיביי� ביותר היו בגילאי 

 בהשוואה �2% למרות ששיעורי ההחזר שלה� היו נמוכי� ב,  בהשוואה לגברי��0.4% נמוכות ב
 �146 ל139אמריקני שילמו בי� � מצאה כי לווי� ממוצא אפרוRavina, ביחס למוצא. לגברי�

זי ריבית גבוהי� יותר על  אחו�1.46 ל1.39ובי� , יותר נקודות ריבית בהשוואה ללווי� לבני�
ממידת הקרבה והזהות , בחלקה,  ההשפעה של המשתני� הדמוגרפי� נבעה96.אותה הלוואה

מגדרית והשתייכות לאותה , אתנית,  ג� מצאה כי קרבה גאוגרפיתRavina. בי� המלווי� ללווי�
ווה ל, לפיכ�. הגדילה את הסיכוי לקבל הלוואה) Prosperכפי שהגדירה פלטפורמת (קבוצה 

 599–560המשתיי� לקבוצה אתנית אחרת יידרש להעלות את רמת הקרדיט שלו מטווח של 
   97. כדי לקבל את אות� תנאי הלוואה679–640לטווח של 

בעיקר , הוספת תמונה העלתה את הסיכוי לקבל הלוואה, בניגוד למשתני� הדמוגרפיי�
י השוק מגיב באופ� שלילי  מצאו כPope & Sydorהחוקרי� . ללווי� שהוערכו כאטרקטיביי�

 מצאה כי Ravina 98.לרשומי� שאינ� כוללי� תמונה בכלל או לאנשי� שנראו עצובי� בתמונות
 �146אד� בעל מראה ממוצע שיש לו אות� סטנדרטי� יידרש להעלות את רמת הקרדיט שלו ב

ומי�  דולר כדי לקבל תנאי� ד�2,483נקודות בסיס או לחלופי� להוריד את הסכו� המבוקש ב
 טענו כי הקשר בי� המראה לגובה הריבית נובע מרמת .Duarte et al 99.ללווה אטרקטיבי

אנשי� שבתמונותיה� דורגו כבעלי , לטענת�. האמינות הנתפסת של המצול� או המצולמת
ה� . הגדילו את סיכוייה� לקבל הלוואה ובתנאי� טובי� יותר) trustworthy(אמינות גבוהה יותר 

אנשי� אלו לא רק , בזמ�� בו.  האחרי� כבעלי סיכויי� גבוהי� יותר להחזר הכס�הוערכו על ידי
אות� לווי� , כלומר. הוערכו כבעלי רמת אמו� גבוהה יותר אלא ה� התנהגו באופ� אמי� יותר

  100.היו בעלי דירוג אשראי גבוה יותר ורמת פשיעה נמוכה יותר
על כ� שהמשתני� המשפיעי� מחקרי� רבי� מצביעי� , על א� חשיפת המידע הדמוגרפי

 טע� כי הקריטריוני� שבה� משתמשות Klafft. ביותר על קבלת החלטות ה� משתני� פיננסיי�
 לסיווג מועמדי� דומי� לקריטריוני� שעליה� מסתמכי� הבנקי� וחברות מוסדיות P2Pחברות 
שהשפיע  מצא החוקר כי המשתנה המרכזי Prosperבניתוח של נתוני� שנאספו מחברת . אחרות

ואילו היחס בי� הוצאות להכנסות היה בעל , על גובה הריבית היה דירוג האשראי של הלווה
דוגמת קיומו של חשבו� בנק או בעלות , למשתני� נוספי�. אבל עדיי� מובהק, השפעה נמוכה

משתנה נוס� שהשפיע על הצלחה בגיוס . לא הייתה השפעה על חישוב גובה הריבית, על דירה

 
94  .Bachmann et al , 32ש "הלעיל ; Does Gender ,Dorothea Schäfer& Nataliya Barasinska 

Evidence from the Largest ? Peer Credit Markets-to-Affect Funding Success at the Peer
/eu.econstor.www://https, )2010, 1094. Discussion Paper No (German Lending Platform 

pdf./668923539/1/5254110419/bitstream ;-López& Nieto -Gutiérrez, Cinca-Serrano
Palacios ,7ש "לעיל ה. 

95  Sydnor& Pope  ,ראו ג� .6ש "לעיל ה .Bachmann et al ,32ש "לעיל ה. 
96  Ravina ,6ש "לעיל ה. 
 .ש�  97
98  Sydnor& Pope  ,6ש "לעיל ה. 
99  Ravina ,6ש "לעיל ה. 

100   Young&Siegel , Duarte ,4ש "לעיל ה. 
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 הדגימה כי ג� המלווי� מחשבי� Ravina,  בדומה לכ�101. קיומו של חשבו� בנקהלוואה היה
כאשר מפקחי� על ; את רמת הסיכו� והנכונות להשקעה בדומה להערכות של יועצי השקעה

הכנסה גבוהה , מאפייני הלווי� ניכר שהמלווי� מעדיפי� לווי� בעלי דירוג אשראי גבוה יותר
 Klafft מסכימי� ע� .Chen et al 102.טורית אשראי טובהרקורד תעסוקתי מרשי� והיס, יותר

וטועני� כי קבלת ההחלטות של המלווי� היא רציונלית בבסיסה ומסתמכת על גובה הריבית 
המלווי� מושפעי� ג� מאלמנטי� תפיסתיי� שאינ� , כאמור, ע� זאת. והכנסה חודשית

  103.דוגמת מקו� מגורי�, רציונליי� בהכרח
אול� מחקר ,  הקשר בי� מאפייני הלווה לגובה הריבית הוא מקי�אומנ� המחקר שבח� את

כדי לענות .  לא קיי�–אשר בוח� את הקשר בי� גובה הריבית למאפייני הלווי� בישראל , דומה
במחקר השני נבח� את הקשר בי� גובה הריבית שמשלמי� הלווי� לבי� המשתני� , על חוסר זה

  .י� ומאפייני ההלוואההמשתני� הדמוגרפ, הפיננסיי� של הלווי�

  שיטה) ג(

  מחקר  המער�

בדיקת הקשר בי� גובה הריבית למשתני� דמוגרפיי� ומשתני הלוואה של הלווי� התבססה על 
באתר זה מתאפשר למלווי� ). eLoan" (מיטב דש הלוואות"מידע פתוח לציבור באתר חברת 

. ”market“� זה מכונה תהלי. לבחור מבי� מגוו� של הצעות את ההלוואות המועדפות עליה�
מש� , גובה הריבית, סכו� ההלוואה: הנתוני� המוצגי� באתר כוללי� מאפייני� של ההלוואה

, מגדר: קיי� מידע הנוגע למאפייני� דמוגרפיי� של הלווה, נוס� לכ�. הזמ� ומצב ההלוואה
 ,בעלות על דירה, הכנסה משפחתית, מספר מפרנסי� במשפחה, מספר ילדי�, מצב משפחתי

מידע נוס� . ותק בעבודה וא� יש גישה לחשבו� הבנק, מעמד תעסוקתי, מקצוע, תואר, השכלה
  .קיי� א� לגבי מטרת ההלוואה

  משיבי�

בס� ". מיטב דש הלוואות"המחקר בח� את מאפייני הלווי� שפרטיה� הופיעו באתר חברת 
לה נבחרה הלוואה תחי, כלומר.  לווי� במדג� מייצג באמצעות דגימה שיטתית500הכול נדגמו 

). הרשימה מסודרת על פי סדר כרונולוגי(בצורה מקרית ולאחריה נדגמה כל הלוואה עשירית 
לוח ). �ימספרי(כדי לבצע ניתוח סטטיסטי המרנו את המשתני� המילוליי� למשתני� נומריי� 

והער� של המשתני� ) שעליה� יש מידע במסד הנתוני� באתר( מביא את שמות המשתני� 7
  .חלק מהמשתני� הקטגוריאליי� הומרו למשתני דמי, כדי לערו� ניתוח רגרסיה. י�השונ

  

 
101  Michael Klafft, Online Peer-to-Peer Lending: A Lenders’ Perspective, in PROCEEDINGS OF 

THE INTERNATIONAL CONFERENCE ON E-LEARNING, E-BUSINESS, ENTERPRISE INFORMATION 

)2008, .Bahrami eds.  A&Arabnia . R.H(371 , 2008EEE , TOVERNMENG-E AND ,YSTEMSS. 
102  Ravina ,6ש "לעיל ה. 
103  Are Investors Rational or Perceptual , Li Yang& Qun Zhang , Fu Jing Jin, Xiao Hong Chen

)2016( 921 EMENTANAGMUSINESS B-EYSTEMS AND SNFORMATION I 14, ?P Lending2in P. 



 מוטיבציות ושאלות משפטיות, מאפייני� :בישראל) P2P(הלוואות בי� עמיתי�   מחקרי רגולציה

203  

 ערכי� ומשתני דמי, שמות המשתני�. 7לוח 

  משתני דמי  ערכי�  ש� המשתנה
    תלוי

  רצי�  גובה הריבית
  

 תלויי��משתני� בלתי
 

  

     משתני הלוואה
  רצי�  סכו� הכס�

  רצי�  תקופת הלוואה
  , הלוואה בפיגור תשלומי� �0  סוג הלוואה

1�  הלוואה סגורה�2, הלוואה פתוחה 
  

1�  ,  הלוואה בפיגור
0�   הלוואה אחרת

 שיפו� �2, מינוס/ סגירת חובות�1  מטרת ההלוואה
 עריכת �4,  רכישת מוצרי��3, דירה

   אחר�6,  השקעה בעסק�5, אירוע

כל אחד מהמשתני� הומר 
למשתנה דמי שבו הער� של 

 .0יתר הערכי�  ו1המשתנה היה 
  

  משתני� דמוגרפיי�
  

  רצי�  הכנסה
   נקבה�1,  זכר�0 מגדר

 
 

 אי� ללווה �0, בעלות על דירה �1 בעלות על דירה
 בעלות על דירה

 

  רצי�  ותק בעבודה
 ,  משרה חלקית�2,  משרה מלאה�1 סוג משרה

3�  אחר�4, ת/ עצמאי
 )אחר �0,  מלאה�1(משרה מלאה 

  ) אחר�0,  עצמאי�1(עצמאי 
  נשוי�1, גרוש או אלמ�, רווק �0  אלמ��3,  גרוש�3,  נשוי�2,  רווק�1 מצב משפחתי

  , מפרנס בודד �0  מספר מפרנסי�
1� שני מפרנסי� 

  , תיכונית ללא בגרות�1  השכלה
2�,  תואר ראשו��3,  תיכונית ע� בגרות

4�  תואר שני

0�  , אי� תואר ראשו� ומעלה 
1� תואר ראשו� ומעלה 

  ,  תואר ראשו��1,  ללא תואר�0  וג תוארס
2�  תואר שני

0�  ,  ללא תואר אקדמי
1�   תואר ראשו� או שני

  תוצאות ) ד(

  סטטיסטיקה תיאורית

 23%). 170( נשי� �34% ו) 330( גברי� 66%מתו� כלל הלווי� .  הלוואות500במחקר זה נבחנו 

 ציינו כי ה� 40% הלווי� מתו� מדג�.  אלמני��1% גרושי� ו13%,  נשואי�63%, רווקי�

 מפרנסי� או 3 ציינו כי במשפחת� שני מפרנסי� ויתר המשיבי� בעלי 59%, מפרנסי� יחידי�

. ח לחודש" ש135,000ח עד " ש0הכנסת המשפחות התפלגה בי� . שנמנעו מלענות על שאלה זו

על בעלות . ח לחודש" ש20,000ח וההכנסה השכיחה הייתה " ש14,334.67הממוצע עמד על 

העידו כי אי� בבעלות� ) 43%(ויתר הלווי� ) 57%(דירה הייתה לקצת יותר ממחצית הלווי� 

 בעלי תואר �13% בעלי תואר ראשו� וכ33%,  מהלווי� לא רכשו השכלה אקדמית54%. דירה

 עצמאיי� ויתר 7%,  במשרה חלקית5%, עובדי� במשרה מלאה) 86%(מרבית הלווי� . שני
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מתו� המועסקי� מנעד הוותק בעבודה נע בי� מספר ספור של . די�אינ� עוב) 2%(המשיבי� 

  . שני� ויותר10 והוותק השכיח היה 6.32הוותק הממוצע היה .  שני� ויותר10חודשי� ועד 

  בחינת הקשר בי� גובה הריבית למאפייני� דמוגרפי�

  מגדר

� נער� ניתוח כדי לבחו� א� קיימי� הבדלי� במאפייני לקיחת הלוואות של גברי� לעומת נשי
  Independent sample(לקבוצות לא מזווגות ) analysis of variance –ניתוח שונות (ממוצעי� 

t-test (המבוקש �, בי� הסכו�גובה הריבית ותקופת הזמ� של הלוואה לבי� המגדר של הלווי .
ה  ההלוואסכו�. מהתוצאות עולה כי קיימי� הבדלי� מובהקי� בסכו� הכס� ובגובה הריבית

  הממוצע לנשי� היה שונה באופ� מובהק מסכו� ההלוואה הממוצע של לווי� גברי� 
)t(390.48) =3.093, p<0.01.(104  �נמוכי �לוו סכומי �כי נשי �מעלי �ממוצעי הסכומי
)M=19,137.58, sd=10,916.59 ( �הממוצע שאותו לוו גברי �בהשוואה לסכו)M=22.534.11, 

sd=12,835.45( .ביחס הב, בדומה לכ� �נמצאו ג �מובהקי �המשולמת  לגובה הריביתדלי  
)t(420.59)=- 3.013, (p<0.01 .( שילמו ריבית גבוהה יותר באופ� מובהק על ההלוואות �נשי

). M=7.02, sd=1.67(בהשוואה לריבית שאותה שילמו גברי� ) M=7.44, sd=1.29(שנלקחו 
בניגוד . בוהה יותר בהשוואה לגברי�ההלוואות שניתנו לנשי� הוערכו ברמת סיכו� ג, כלומר

מש� התקופה ). .t(341.58)=.88, n.s( נמצא כזהה בקרב שני המגדרי� תקופת הלוואהמש� , לכ�
 מתאר את ההבדלי� בי� 8איור .  חודשי� לגברי��36 חודשי� לנשי� ו35הממוצע עמד על 

  .  מובהקי�לאהמשתנה המסומ� בכוכבית מצביע על הבדלי� . נשי� לגברי�

  הבדלי� בי� גברי� לנשי�. 8איור 

 

 
 . לשונויות שאינ� שוותLeveneקב השונות במספר הגברי� לנשי� ערכנו תיקו� ע  104
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  תעסוקה

התקופה והריבית ,  מתאר את ממוצעי הקבוצות השונות בהתא� לסכו� המבוקש8לוח 

  .המשולמת על ההלוואות על פי מאפייני התעסוקה של הלווי�

 תקופה וריבית לפי סטטוס תעסוקה, ממוצעי סכו�. 8לוח 

מספר לווי�   
)N(  

  סכו� ממוצע
  

תקופה ממוצעת 
  )בחודשי�(

 ריבית ממוצעת

  21,229.20  429  משרה מלאה 
)12,147.12(  

36.40  
)14.72( 

7.2  
)1.53( 

  19,234.20  25  משרה חלקית
)13,152.05(  

28.88  
)18.38( 

7.03  
)1.18(  

  26,050.10  35  עצמאיי�
)14,198.57( 

34.03  
)15.34( 

6.50  
)2.00( 

  18,803.68  10  לא עובדי�
)8,019.45( 

38.20  
)16.17( 

7.62 
)1.32( 

  .)ת.ס(בסוגריי� מצוינות סטיות תק�  *

כדי לבחו� א� קיימי� הבדלי� בי� לווי� בהתא� למאפייני התעסוקה נער� ניתוח של הבדלי 

-Independent sample t(לקבוצות לא מזווגות ) analysis of variance –ניתוח שונות (ממוצעי� 

test .(זאת �הנמו� של הלווי, ע �עקב מספר �שאינ �במשרה חלקית והלווי �שעובדי �

לקבוצה השלישית ) משרה מלאה(ניתוח השונות נער� רק בי� הקבוצה הראשונה , עובדי�

 הלוואה של השכירי� במשרה מלאה בסכו�הממצאי� מעלי� כי קיימי� הבדלי� ). עצמאיי�(

העצמאיי� כאשר סכו� ההלוואה של t(38.171)= -1.998, p<0.05(, 105(בהשוואה לעצמאיי� 

 בהשוואה לשכירי� במשרה מלאה )M=26,050.10, sd=14,198.50(היה גבוה באופ� מובהק 

)M=21,229.20, sd=12,147.12( . ביחס �נמצאו ג �מובהקי �לגובה הריבית המשולמתהבדלי 

)t(37.32)=2.05, p<0.05 .( �העצמאיי �הריבית ששילמו הלווי)M=6.5, sd=2.0( הייתה נמוכה 

הממצאי� מראי� כי על א� , כאמור. )M=7.22, sd=1.53(שכירי� במשרה מלאה בהשוואה ל

הריבית , החזר הלוואות כתוצאה מסוג העיסוק� הסכו� הגבוה ורמת הסיכו� הגבוהה יותר של אי

 מתאר את 9איור . שאותה שילמו העצמאיי� נמוכה בהשוואה לאנשי� העובדי� במשרה מלאה

במחקר המש� נית� יהיה .  מובהקי� מסומני� בכוכביתהבדלי� לא. ההבדלי� בי� הקבוצות

לבחו� א� המקרה הנבח� המיוחס להלוואות עמיתי� מתיישר ע� הקו הכללי של הלוואות 

  .מסורתיות או שבגלל מאפייניו הייחודי� נוצר כא� הבדל חשוב ראוי לציו�

  

  

 
 . לשונויות שאינ� שוות Levene עקב ההבדלי� במספר המלווי� בשתי הקבוצות ערכנו תיקו�  105
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  תקופה וריבית לפי סטטוס תעסוקה, ממוצעי סכו�. 9איור 

  

  ני� דמוגרפי� למשתני הלוואההקשר בי� משת

כדי לבחו� את השפעת המשתני� הדמוגרפיי� על מאפייני הלוואה ערכנו ניתוח רגרסיה בי� 

  .9התוצאות מופיעות בלוח . המשתני� הדמוגרפי� לבי� סכו� הכס� וגובה הריבית המבוקש

 ניתוח רגרסיה בי� המשתני� הדמוגרפי� לבי� גובה הריבית וסכו� הלוואה . 9לוח 

  1מודל   
  סכו� הכס�

  2מודל 
  גובה הריבית

 084.*  071.-¹  )נקבה �1, זכר �0(מגדר 
 254.-** 214.** )יש �1, אי� �0(בעלות על דירה 

 067.-  173.**  הכנסה
 099.* 051.-  ותק בעבודה 
 034. 055. )מלאה �1, אחר �0(משרה מלאה 

 065.- 117.* )עצמאי �1, אחר �0(עצמאי 
 015. 017.  )נשוי �1, גרוש או אלמ�, רווק �0(סטטוס אישי 

 124.-¹ 214.**  )שני מפרנסי� �1, מפרנס בודד �0(מפרנסי� 
 213.-** 239.**  )תואר ראשו� או שני �1, אי� תואר אקדמי �0(תואר 

R² .211 .169 
F  19.01  13.26  

1 p<0.10 
* p<0.05 

** p<0.01  
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מניתוח . שו הלווי� לבי� המשתני� הדמוגרפיי� בח� את הקשר בי� הסכו� שאותו ביק1מודל 

המשתני� הדמוגרפי� הסבירו ). F(8,476)=19.013, p<0.001(הנתוני� עולה כי המודל מובהק 

מכלל הסיבות המסבירות את סכו� , כלומר.  מהשונות המשותפת של סכו� הכס�21.1%

 סכומי הלוואה הלווי� שביקשו. מוסבר על ידי המשתני� הדמוגרפיי� 21.1%, ההלוואה

משפחות שבה� שני מפרנסי� ובעלי , עצמאיי�, גבוהי� יותר אופיינו בכ� שה� בעלי דירה

  . תואר ראשו� או שני

ג� במקרה .  בח� את הקשר בי� אחוז הריבית המשול� לבי� המשתני� הדמוגרפי�2מודל 

 16.9%ירו המשתני� הדמוגרפי� הסב). F(18,479)=13.26, p<0.001(זה המודל נמצא מובהק 

לווי� שאי� בבעלות� , ריבית גבוהה יותר שילמו נשי�. מהשונות המשותפת של גובה הריבית

רמת ההשפעה של המאפייני� . בעלי ותק גבוה יותר בעבודה ולווי� חסרי תואר אקדמי, דירה

הקשר בי� המשתני� . הדמוגרפיי� על לווי� שה� מפרנסי� יחידי� הייתה קרובה למובהקות

ריבית גבוהה יותר אפיינה לווי� בעלי מאפייני� דמוגרפי� המעידי� על רמת סיכו� מעיד כי 

הממצא מעיד כי נשי� נתפסות כבעלות רמת סיכו� גבוהה יותר בהשוואה , ע� זאת. גבוהה יותר

  . לגברי�

  עמידה בתשלומי ההלוואה�הקשר בי� מאפייני ההלוואה לבי� אי

פיי� הלוואות חדלות פירעו� שנמצאות בפיגור אחת הסוגיות המעניינות היא א� נית� לא

כדי לבחו� סוגיה זו בדקנו א� קיימי� הבדלי� במאפייני . תשלומי� ומהוות סיכו� למלווי�

לעומת הלוואות פעילות והלוואות שאינ� ) default(ההלוואות שנמצאות בפיגור תשלומי� 

יקת ההבדלי� נער� ניתוח לצור� בד. כיוו� שכספי ההלוואה הושבו למלווי�, פעילות יותר

הממצאי� מראי� כי קיימי� הבדלי� מובהקי� בכל ). One-way Anova(כיווני �שונות חד

א� כי לא ) גובה הריבית ומש� תקופת ההלוואה, סכו� ההלוואה(שלושת המשתני� התלויי� 

  .תמיד ה� הסבירו את מאפייני ההלוואות בפיגור תשלומי�

 שאותו שילמו הלווי� נמצא כי לא קיימי� הבדלי� כאשר נבדק סכו� הלוואה הממוצע

מובהקי� בי� הסכו� המבוקש בהלוואות פעילות או הלוואות שאינ� פעילות יותר לבי� הלוואות 

, בהכרח, כלומר הסיבה להלוואות שנמצאות בפיגור תשלומי� איננו נעו�. בפיגור תשלומי�

. ת פעילות להלוואות שהוחזרונמצא הבדל מובהק בי� הלוואו, ע� זאת. בסכו� ההלוואה

הבדלי הממוצעי� מראי� כי ההלוואות הפעילות היו בסכומי� גבוהי� יותר בהשוואה 

ת סכומי� גבוהי� וממצא זה יכול להעיד על נכונות של ציבור המלווי� ללו. להלוואות שנסגרו

י� סוגי  הבדלי� מובהקי� ב106בהשוואה להלוואות שלוו בעבר וכיו� אינ� פעילות, יותר היו�

). F(2,496)=7.317, p<0.01( שאותה שילמו הלווי� גובה הריביתההלוואות השוני� נמצאו לגבי 

 מהלוואות )M=7.68, sd=1.31(גובה הריבית הממוצע של הלוואות בפיגור תשלומי� היה גבוה 

 
הבדלי� מובהקי� נמצאו ביחס לסכו� ההלוואות פעילות לעומת הלוואות סגורות   106

)F(2,469)=9.371, p<0.001 .( הממוצע של הלוואות סגורות)M=17,700.33, sd=11,246.02( 
 .)M=23,048.04 sd=12,709.72(והלוואות פעילות 
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 ,M=7.26(וכ� בי� הלוואות שהוחזרו להלוואות שעדיי� פעילות , )M=7.26, sd=1.66(שהוחזרו 

sd=1.69( .נראה , מכיוו� שריבית גבוהה יותר מאותתת על רמת סיכו� גבוהה יותר של ההלוואות

, בעלי סיכו� לאי פירעו� ההלוואה, כי החברות משקללות את הסיכו� הפוטנציאלי של הלווי�

  . ולצער� ה� ג� צודקות לעיתי�, בגובה הריבית המבוקש

שוני� נמצאו ביחס למש� תקופת ההלוואה הבדלי� מובהקי� בי� סוגי ההלוואות ה, לבסו�

)F(2,495)=38.26, p<0.001 .( נלקחו למש� תקופה �ניכר כי הלוואות שנמצאות בפיגור תשלומי

 ,M=27.12( בהשוואה להלוואות שאינ� פעילות עוד )M=36.49, sd=11.20(ממושכת יותר 

sd=15.21( .בהשו �ואה להלוואות שעדיי� הלוואות שאינ� פעילות עוד נמצאו כקצרות יותר ג

הלוואות בעלות סיכו� גבוה יותר ה� ג� , כלומר). M=13.72, sd=36.62(נמצאו כפעילות 

נית� להניח כי הלווי� מוכני� ללוות לא רק , כמו כ�. ההלוואות שנלקחו למש� זמ� ארו� יותר

להעיד הסכו� ומש� התקופה עשויי� . סכומי� גבוהי� יותר אלא ג� למש� תקופה ארוכה יותר

על גידול באמו� של הלווי� בשימוש בפלטפורמה וכתוצאה מכ� ג� בנכונות ללוות סכומי� 

 מתאר 10לוח . יש לבדוק לעומק את השערה זו, ע� זאת. גדולי� יותר ולמש� זמ� ארו� יותר

  .את הממוצעי� של מאפייני ההלוואות בהתא� למשתני� התלויי�

 � למשתני� התלויי�ממוצעי מאפייני ההלוואות בהתא. 10לוח 

  N  גובה ריבית   סכו�
�ב(%(  

מש� הזמ� 
  )בחודשי�(

 36.49 7.6883  21,261.9510 41  הלוואות בפיגור תשלומי�
 27.12  6.7835  17,700.3386 138  הלוואות שאינ� פעילות יותר

 39.62  7.2669  23,048.0451 319  הלוואות פעילות

  מטרת ההלוואה והקשר לגובה הריבית

כוללי� לצד הסכומי� ומאפייני " מיטב דש הלוואות"נתוני� שנלקחו מאתר חברת ה, כאמור

המלווי� יכולי� להחליט לאילו תחומי� ה� . הלווה ג� את המטרות שלשמ� נלקחו ההלוואות

 10איור . ולהלוות את כספ� באופ� סלקטיבי להלוואות שמועדפות בעיניה�, מעונייני� להלוות

  .שונותמציג את התפלגות המטרות ה
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  פיזור הלוואות בהתא� למטרות השונות. 10איור 

  

 מהלווי� 33%). מינוס(המטרה השכיחה ביותר להלוואה הייתה מימו� אשראי שלילי בבנק 

א� מצרפי� את מספר הלווי� שלוו . ביקשו הלוואה למטרת צמצו� האשראי הבנקאי השלילי

 מהלווי� 14%, נוס� לכ�.  מההלוואות�45% כמדובר על , למטרת מחזור אשראי וסילוק חובות

 נוספי� ביקשו הלוואות 7%.  לצור� אירוע משפחתי�7%ביקשו הלוואות לצור� שיפו� דירה ו

  . לצור� השקעה בעסק או ללימודי�

 המחקר 107. בארצות הבריתLending Clubממצאי� אלו מקבילי� לממצאי מחקר על חברת 

. �2014 ל2008בי� השני� ) default(שלא הוחזרו עקב אחר המשתני� הקשורי� להלוואות 

במעקב אחרי המטרות שלשמ� נלקחו הלוואות החוקרי� דיווחו כי המטרה העיקרית הייתה 

, )7%(שיפו� דירה , ),13%credit card(תשלו� עבור כרטיסי אשראי , )44.6%(סגירת חובות 

מכא� .  בלבד4.3%על והלוואות עבור פיתוח עסק קט� עמדו , )6.5%(רכישות גדולות 

שהנתוני� שהתקבלו בישראל מעידי� על צור� דומה למטרות של הלוואות בי� עמיתי� 

  . בארצות הברית

  

 
107  Palacios-López& Nieto -Gutiérrez, Cinca-Serrano ,7ש "לעיל ה. 
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  בחינת כלל המשתני� המשפיעי� על גובה הריבית

 מתאר את סיכו� ניתוחי הרגרסיה שנערכו לבחינת הקשר בי� המשתני� הדמוגרפיי� 11לוח 

  . יתומשתני הלוואה לבי� גובה הריב

 הקשר בי� משתני הלוואה ומשתני� דמוגרפי� לבי� גובה הריבית המשולמת. 11לוח 

  1מודל   
  

 6מודל  5מודל  4מודל  3מודל  2מודל 

        משתני הלוואה
 **509.-   616.-**  617.-**  סכו� הכס�

  **209.   206.**  207.** תקופת הלוואה
  הלוואה בפיגור תשלומי� 

)1�פתוחה  �0, ור הלוואה בפיג
 )או סגורה

 *.101 *.096   .073 

        מטרת הלוואה
   026.    סגירת חובות
   027.-    שיפו� דירה 

, רכב(רכישות של מוצרי� 
 )'חופשה וכו

   .016   

   044.-    אירועי�
   036.    השקעה בעסק 

       אחר
       מאפייני� דמוגרפי�

 047. 084.*     )נקבה �1, זכר �0(מגדר 
 171.-** 254.-**     )אי� �0, יש �1(בעלות על דירה 

 057.- 067.-      הכנסה 
 049. 099.*      ותק בעבודה

  , מלאה �1(משרה מלאה 
0� )אחר 

    .034 .030 

 013.- 065.-     )אחר �0, עצמאי �1(עצמאי 
, רווק �0, נשוי �1(סטטוס אישי 

  )גרוש או אלמ�
    .015 -.009 

  , שני מפרנסי� �1(מפרנסי� 
0�  ) מפרנס בודד

    ¹-.124 -.026 

  , יש תואר אקדמי �1(תואר 
0�  )אי� תואר אקדמי 
  

  

    **-.213 *-.110 
 

R² **.265 *.010 **.272 -.005  **.169 .308**  
Chg. R²   *.009    **.044  

F **90.426 5.106 **63.03 .518  **13.26 **22.58 
1 p<0.10 
* p<0.05  

** p<0.01  
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נמצא כי סכו� הכס� המבוקש ומש� תקופת ההלוואה , מאפייני ההלוואהשבו נבחנו , 1במודל 

, ג� הסכו� וג� מש� התקופה היו מובהקי�.  לשונות המשותפת של גובה הריבית26.5%תרמו 

 המשולמת הריבית, נמצא כי ככל שהסכו� המבוקש גבוה יותר. אול� כיווני הקשר היו הפוכי�

הריבית הייתה גבוהה יותר ככל שמש� התקופה המבוקשת , לעומת זאת). ß=-.617(עליו נמוכה 

כאשר הכנסנו למשוואת הרגרסיה את המשתנה שבח� א� הלוואה ). ß=.207(היה ארו� יותר 

כלומר הלוואות , )ß=.101(נמצא כי הקשר חיובי , )2מודל ) (default (בפיגור תשלומי�נמצאת 

דבר המצביע על כ� שה� , ר היו ג� ההלוואות שגובה הריבית עליה� היה גבוה יותרבפיגו

התרומה של משתנה זה לשונות , ע� זאת. הוערכו כבעלות סיכו� גדול יותר מלכתחילה

 =chg. R²(מעבר לסכו� המבוקש ולמש� התקופה נמצא כבעל מובהקת נמוכה , המשותפת

  . 3כפי שמשתק� במודל , )0.9%

כדי . תאר את הקשר בי� המטרה שלשמה נלקחה ההלוואה לבי� גובה הריבית מ4מודל 

לבחו� את הקשר חישבנו משתני דמי לכל אחת מהמטרות שהוצגו באתר ושמספר הלווי� בה� 

ואי� קשר בי� המטרות , תוצאות ניתוח הרגרסיה מעלות כי המודל איננו מובהק. �30 היה גבוה מ

  . השונות לגובה הריבית

ריבית גבוהה יותר אפיינה נשי� שלוו . בדקו השפעת המשתני� הדמוגרפיי� נ5במודל 

, ע� זאת. בעלי ותק גבוה יותר בעבודה וחסרי תואר אקדמי, לווי� שאי� בבעלות� דירה, כספי�

נמצא כי המשתני� הדמוגרפי� ) 6מודל (כאשר הוכנסו למשוואת הרגרסיה מאפייני ההלוואה 

מתו� כלל המשתני� המסבירי� את גובה ריבית ,  כלומר. לשונות המשותפת4.4%תרמו רק 

, נוס� לכ�. 4.4%המשתני� הדמוגרפיי� של הלווה מסבירי� רק , שנקבעה להלוואה מסוימת

בעלות על : מבי� כלל המשתני� הדמוגרפיי� רק שני משתני� תרמו לקשר ע� גובה הריבית

 שלווי� שאי� בבעלות� דירה הכיוו� השלילי של שני המשתני� מצביע על כ�. דירה והשכלה

ועל כ� נאלצו לשל� ריבית גבוהה , ושאי� לה� השכלה אקדמית הוערכו כבעלי סיכו� גבוה יותר

גובה הריבית שנקבע היה קשור בעיקר לסכו� ההלוואה ובתקופת . יותר עבור ההלוואה

מותנת אול� היא כנראה , מכא� נית� להסיק כי למשתני� הדמוגרפי� ישנה תרומה. ההלוואה

  .למעט בעלות על דירה והשכלה, במשתני ההלוואה

  דיו�) ה(

, המחקר שנער� מצביע כי למאפייני� הדמוגרפי� של הלווה תרומה שולית לגובה הריבית

ניתוח . בעוד שמאפייני ההלוואה נמצאו בעלי קשר חשוב ומובהק ע� גובה הריבית המבוקש

ככל , כלומר. ופת ההלוואה לגובה הריביתמאפייני הלוואה הצביע על קשר חיובי בי� מש� תק

ממצא זה מצביע על חשש . כ� גובה הריבית המשולמת עולה, שתקופת ההלוואה מתארכת

שקלול הסיכו� כפונקציה של תקופת ההלוואה שנלקחה תוא� . מחדלות פירעו� של ההלוואה

ירעו� עמידה בפ�למחקרי� קודמי� שהצביעו על הקשר בי� מש� תקופת ההלוואה לבי� אי

נמצא קשר שלילי בי� סכו� ההלוואה לגובה ,  בניגוד למש� תקופת ההלוואה108.התשלומי�

. כ� הריבית המשולמת נמוכה, ככל שסכו� ההלוואה גבוה יותר, כלומר. הריבית המשולמת

 
 .ש�  108
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נית� היה לצפות כי ככל , בגלל רמת הסיכו� הגבוהה שיש בנטילת הלוואות בסכומי� גבוהי�

ע� . תעלה, המגלמת את רמת הסיכו� של ההלוואה, ל יותר כ� הריביתשסכו� ההלוואה גדו

נראה שסכומי� . נמצא כי החברות מורידות את רמת הריבית ככל שהסכו� גבוה יותר, זאת

ייתכ� כי החברה מעוניינת . מפוצי� על ידי ריבית גבוהה יותר, בעלי רווח כלכלי נמו�, נמוכי�

  .ולכ� הריבית המוצעת נמוכה, דולי�בעידוד נטילת הלוואות בסכומי כס� ג

ג� כאשר , כאשר נבחנה המטרה שלשמה נלקחה ההלוואה לא נמצא קשר לגובה הריבית

ממצא זה עומד . דוגמת כיסוי חובות או השקעה בעסק, המטרה בעלת רמת סיכו� גבוהה

הסיכוי לקבלת , בסתירה לממצאי מחקרי� קודמי� שהצביעו על קשר בי� מטרת ההלוואה

 Serrano-Cinca וכ� Barasinska & Schäfer,  כ� לדוגמה109.אה או הסיכוי להחזר ההלוואההלוו

et al. מצאו קשר שלילי בי� הלוואה שמטרתה רכישת רכב או עריכת אירוע לבי� הסיכוי כי 

ממצאי המחקר הנוכחי מעלי� תהייה לגבי המידה שבה המטרה . ההלוואה תמומ� לחלוטי�

הלוואות (בדיקת הקשר בי� מטרת ההלוואה לבי� מצב ההלוואה . תמשוקללת במאפייני הריבי

במחקר הנוכחי לא ) בפיגור תשלומי� לעומת הלוואות פעילות או הלוואות שאינ� פעילות יותר

 הנמו� של ההלוואות בכל קטגוריה �יתכ� כי חוסר הקשר נובע ממספר. העלתה קשר מובהק

  .ת השפעת המטרה על מאפייני הלוואותועל כ� מחקרי� עתידיי� יידרשו כדי לבחו� א

כאשר נבחנו המשתני� . התבוננות במאפייני� הדמוגרפיי� מעלה תמונה מורכבת יותר

הדמוגרפיי� ללא משתני ההלוואות נמצאו הבדלי� מובהקי� בי� הלווי� בהתא� למאפייני� 

ווי� חסרי בעלי ותק גבוה יותר בעבודה ול, לווי� שאי� בבעלות� דירה, נשי�. הדמוגרפיי�

כאשר נבחנו ההבדלי� בי� . תואר אקדמי נדרשו לשל� ריבית גבוהה יותר בהשוואה לעמיתיה�

גברי� לנשי� בלבד נית� לראות כי נשי� נוטות לקחת הלוואות בסכומי� נמוכי� ולשל� ריבית 

ממצא זה עומד בניגוד לממצאי מחקרי� קודמי� שמצאו כי . גבוהה יותר בהשוואה לגברי�

 ייתכ� כי הקשר השלילי בי� סכו� ההלוואה 110.למו ריביות נמוכות בהשוואה לגברי�נשי� שי

ע� . שכ� הסכומי� הנמוכי� מאופייני� בריבית גבוהה יותר, לגובה הריבית הוא ההסבר לכ�

ייתכ� כי נשי� נתפסות כבעלות רמת סיכו� גבוהה יותר בהשוואה לגברי� ונדרשות לפצות , זאת

. ממצא דומה עלה כאשר נבחנו ההבדלי� בי� עצמאי� לשכירי�. ותרעל כ� בריבית גבוהה י

, בניגוד לכ�. הסכו� שאותו ביקשו העצמאי� היה גבוה באופ� מובהק מהסכו� שלוו השכירי�

א� שרמת הסיכו� של עצמאי� . גובה הריבית ששילמו העצמאי� היה נמו� בהשוואה לשכירי�

, ע� זאת. מו עצמאי�ליטוי בגובה הריבית ששינראה כי הדבר איננו בא לידי ב, גבוהה יותר

שבו נכללו ג� מאפייני ההלוואה וג� המשתני� ) 6מודל , 11 לוח ורא(במודל הרגרסיה האחרו� 

הדמוגרפי� נמצא כי בשקלול מאפייני ההלוואות התרומה של מרבית המשתני� הדמוגרפי� 

 בעלות על דירה :למעשה רק שני משתני� נמצאו כתורמי� לשונות המשותפת. נעלמה

הכיוו� השלילי של שני המשתני� מצביע כי לווי� שאי� בבעלות� דירה ושאי� לה� . והשכלה

השכלה אקדמית הוערכו כבעלי סיכו� גבוה יותר ועל כ� נאלצו לשל� ריבית גבוהה יותר עבור 

רמת הסיכו� שמעריכה החברה : סיכומו של דבר. ג� מעבר למאפייני ההלוואה, ההלוואה

 
 .94ש "לעיל ה,  r Schäfe&Barasinska ראו ג� .ש�  109
110   Sydnor&Pope  ,6ש "לעיל ה. 
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למשתני� הדמוגרפיי�  –ובהינת� מאפייני ההלוואות , עת מסכו� הכס� ומתקופת ההחזרמושפ

  .ישנה השפעה שולית

  )conjoint analysis( ניתוח העדפות המלווי� בבחירת הלוואה –' מחקר ג  .3

וה� של הציבור  ח זה בח� את נקודות המבט ה� של המלווי�"המחקר השלישי שמוצג בדו

המחקר בדק את התייחסות� של שתי הקבוצות . הבדלי� ביניה�תו� עמידה על ה, הרחב

. לפרמטרי� המשפיעי� על הנכונות לפעול באמצעות פלטפורמות להלוואה בי� עמיתי�

הנכונות להלוות לאנשי� זרי� היא הבסיס שעליו מושתתות פלטפורמות להלוואות בי� 

ישיותיי� והמוטיבציות על מחקרי� מועטי� בחנו את השפעת המאפייני� הא, ע� זאת. עמיתי�

אחת הסיבות למיעוט המחקרי� היא חוסר . התנהלות המלווי� בעת השימוש בפלטפורמה

מחקרי� שהתמקדו במאפייני המלווי� . הנגישות למידע על מלווי� מתו� שמירה על פרטיות�

 נמצא Ravinaבמחקר שנער� על ידי , למשל, כ�. מצביעי� על מאפייני� משותפי� לקבוצה זו

 מה� בעלי דירוג אשראי 55%כאשר , כי מרבית המלווי� מאופייני� כבעלי דירוג אשראי גבוה

יותר ). Aדירוג  (759–720 מה� בעלי ציו� אשראי שנע בי� �23%ו) AAדירוג ( או יותר 760של 

 27%). 64%( דולר ומרבית� הצהירו כי ה� בעלי דירה 100,000 מה� בעלי הכנסה של �40%מ

מרבית .  פנסיונרי��12% מועסקי� במשרה מלאה ו75%, יזמי� או עצמאי�מהמלווי� ה� 

, )85%(מרבית המלווי� ה� לבני� , לבסו�. ויותר ממחצית� צעירי�) 85%(המלווי� ה� גברי� 

 במחקר שבח� הבדלי� בי� נשי� משקיעות לגברי� 111. אסיאתיי� והיתר ממוצא אחר�11.5% כ

גברי� ביחס לרמת הסיכו� או לריבית המתקבלת משקיעי� לא נמצאו הבדלי� בי� נשי� ל

א� כי הסכו� פר הלוואה שהציעו הנשי� היה גבוה , P2Pמההשקעות שבוצעו דר� פלטפורמת 

  112.יותר בהשוואה לגברי�

כאשר נבחנו תהליכי קבלת ההחלטות של המלווי� נמצא כי התהלי� מבוסס ברובו על 

גובה החוב או , לכלי דוגמת גובה הריביתשיקולי� רציונליי� כלכליי� המתייחסי� למידע כ

על א� הניסיו� לדבוק בתהליכי� ,  ע� זאת113.סטטוס תעסוקתי ועוד, בעלות על בית, ההכנסה

נמצא כי מלווי� מסתמכי� על מאפייני� תפיסתיי� הכוללי� שייכות של הלווה , רציונליי�

ה /מאפייני מנהיג, מידת התמיכה של ידידי� וחברי�, דירוג הקבוצה, לקבוצה אטרקטיבית

 הסיבה העיקרית לכ� היא חוסר הסימטריה במידע הזמי� .Shen et al לטענת 114.הקבוצה ועוד

החוקרי� מצאו כי מלווי� מושפעי� רבות . למלווי� על הלווי� ועל איכות ההלוואה

מההתנהלות של מלווי� אחרי� ומעדיפי� להשקיע בהלוואות שגייסו את מרבית סכו� 

המלווי� פועלי� באופ� זה מכיוו� שה� מאמיני� כי מלווי� אחרי� , ת החוקרי�לטענ. ההלוואה

 
111  Ravina ,6ש "לעיל ה. 
112   Schäfer&Barasinska  ,94ש "לעיל ה. 
113  .Chen et al ,103ש "לעיל ה ;.et al, Zhao ,27ש "לעיל ה. 
114  .Chen et al ,103ש "לעיל ה ;Follow the , w Lippman Andre&Coco Krumme , Dawei Shen

OCIAL S in, Peer Lending-to-Exploring Social Effects in Peer? Profit or the Herd
)2010( 137 ONFERENCECNTERNATIONAL IECOND S ,)OMCOCIALS(OMPUTING C. 
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בדקו לעומק את ההלוואה ואת המידע על הלווה או שה� מעדיפי� להימנע מהלוואות שסיכויי 

קבלת החלטות על בסיס לא רציונלי מובילה להחלטות שאינ� , ע� זאת.  נמוכי��הפירעו� שלה

 כי חלק מהמלווי� Ravinaנמצא במחקרה של , למשל,  כ�115.בהכרח מיטיבות ע� המלווה

מידת (דוגמת המראה החיצוני של הלווה , מושפעי� בהחלטת� ממאפייני� לא כלכליי�

החוקרת ציינה כי התמקדות במאפייני� לא כלכליי� פוגעת בגובה ההחזר על ). האטרקטיביות

 מלווי� אלו 116.הלוומקבלי� עבור הסכומי� שאות� ) המשקיעי�(ההלוואה שהמלווי� 

גיל צעיר ומוצא שאיננו , ביכולת הערכה נמוכה של איכות ההלוואה, מאופייני� בהכנסה נמוכה

ועל כ� קיבלו , אמריקני�לווי� שהעדיפו להלוות לאנשי� ממוצא אפרו, בניגוד אליה�. אסייתי

מבוגרי� צעירי� או , בעלי הכנסה נמוכה, היו לרוב גברי�, ריבית גבוהה יותר על ההשקעה

   117.אמריקני�וממוצא שאיננו בהכרח אפרו

, א� שמחקרי� קודמי� בחנו את השפעת מאפייני הלווי� על קבלת החלטות של מלווי�

חסרה בספרות הבנה לגבי האופ� שבו המלווי� משקללי� את הפרמטרי� השוני� בהתא� 

הפרמטרי� מה� הפרמטרי� המשפיעי� על הענקת הלוואה ומה� , כלומר. לדירוג חשיבות�

תו� שימוש בפלטפורמה אינטרנטית , הנכונות להלוות כס� לאנשי� זרי�. הזניחי� בעיניה�

מצביעה על ייחודיותה של קבוצה זו לעומת , שאיננה שייכת למוסד פיננסי מוכר דוגמת הבנקי�

מצא כי ) Gao et al.) 2015אחד המחקרי� המועטי� שנערכו על ציבור המלווי� . הציבור הרחב

ונות של המלווי� להמשי� ולהשקיע באמצעות הפלטפורמה נבעה ממוטיבציות הנכ

בצד משתני� , דוגמת יכולתה של החברה להעניק ער� כלכלי למלווה, )חיצוניות(אקסטרינזיות 

) trust on third party(דוגמת מידת האמו� שיש למלווי� בצד שלישי ) פנימיי�(אינטרינזיי� 

במחקר הנוכחי נרחיב את ההבנה לגבי  118.ילות בפלטפורמהומידת המסוכנות הנתפסת בפע

נבח� א� , נוס� לכ�. המוטיבציות המשפיעות על המלווי� בבוא� להלוות סכומי כס� לזרי�

מחקר זה יקנה נדב� נוס�  .לקבוצה זו יש מאפייני� אישיותיי� המייחדי� אותה מהציבור הרחב

  .לחה או לכישלו� של התחו� בישראללהבנה של ענ� ההלוואות בי� עמיתי� ולסיבות להצ

  שיטה) א(

  משיבי�

המחקר הנוכחי בח� את עמדות המלווי� בעזרת שאלו� שהועבר למלווי� באמצעות אחת 

 הסכימו לענות �240 מתוכ� כ, השאלו� הופ� לכלל המלווי�. מהפלטפורמות להלוואות עמיתי�

כדי שנוכל להשוות את . ופי ענו על כלל השאלות ונכללו במחקר הס72אול� רק , על השאלו�

  .  משיבי� מהציבור הרחב81מאפייני התשובות לקהל הרחב הועבר שאלו� דומה לקבוצה של 

 
 .ש�  115
116  Ravina ,6ש "לעיל ה. 
 .ש�  117
118  P Lending 2rstanding the Role of Commitments in Explaining P Unde,.Xinglu Gao et al

)2015(170  PACIS in, Antecedents and Consequences: Investing Willingness . 
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   בחינת העדפות המלווי�–מער� המחקר 

  ניתוח העדפות משתני�. א

המחקר הנוכחי בח� את העדפות המלווי� באמצעות סקר מקוו� המבוסס ברובו על ניתוח 

adaptive conjointוסס על התשתית הטכנולוגית המוטמעת באתר המב :https://conjoint.online .

במהל� המחקר הוצגו בפני המשיבי� שתי הלוואות שמתוכ� המלווה התבקש לבחור את 

כל הלוואה הכילה מספר מאפייני� . ההלוואה המועדפת עליו בהתא� לפרמטרי� שהוצגו

)Attributes) ((ולכל מאפיי� מספר רמות ) גובה הריבית וכדומה, סוג הלוואה: למשלLevels (

סוג ) קיימת או לא קיימת: הרמות שהוצגו לנבדקי� היו" קר� ביטחו�"למשל במאפיי� (

  ).הלוואה למטרת לימודי� וכדומה, הלוואה למטרת פתיחת עסק: ההלוואה כלל

אנשי� ,  על פי תיאוריה זו119.חירה רציונליתמודל ניתוח העדפות מניח כי הצרכ� מבצע ב

פועלי� באופ� רציונלי ועל כ� א� עליה� לבחור מבי� מגוו� אפשרויות ה� יבחרו את האפשרות 

כאשר מלווי� נדרשי� לבחור הלוואה , לפיכ�). Utility(שתגדיל את התועלת האישית שלה� 

ילה את כל המאפייני� ה� יחפשו את ההלוואה הממקסמת את התועלת הכוללת שלה� והמכ

בסופו של דבר ה� , מכיוו� שבמרבית המקרי� אפשרות כזו איננה קיימת. המועדפי� עליה�

אילו� של , למשל(אופטימליות �יאלצו להתפשר או לבחור בחלופות בעלות אפשרויות תת

את הפרמטרי� , באופ� עקי�, הבחירה הסופית מציגה). סכו� או מש� תקופת ההלוואה

 120.לעומת פרמטרי� שעליה� הוא מוכ� להתפשר, שייכללו בבחירה, לווההחשובי� למ

במחקר הנוכחי נבחרו מאפייני� ורמות בהתא� לניתוח תוכ� שנער� על הראיונות שבוצעו ע� 

המאפייני� שנבחרו התמקדו בפרמטרי� המשפיעי� . מנהלי החברות ובהתא� לספרות מחקרית

נבחרו , נוס� לכ�). כמו גובה הריבית(מלווי� על הנכונות להשקיע ולהעניק הלוואה מצד ה

לאחר בחירת , בשלב השני. דוגמת קיומה של קר� ביטחו�, מאפייני� בעלי שונות בי� החברות

 מצויני� המאפייני� 12בלוח . הגדרנו את המאפייני� לתוכנת המחשב, המאפייני� והרמות

  .והרמות של כל פרמטר

  

  

  

  

  

  

  

 
סקר העדפות קוני דירות פוטנציאליי� לעירוניות בת קיימא יוד� רופא ותמר פשט� , יעקב הורניק  119

 ).2010, אביב�אוניברסיטת תל ,"מוסמ�"� קבלת תואר חיבור לש (וינט'באמצעות ניתוח קונג
 .ש�  120
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  �Conjointתוח ההמאפייני� והרמות בני. 12לוח 

  'רמה ד  'רמה ג  'רמה ב  'רמה א  רמות/ מאפייני�
/ גובה ריבית

  מאפייני סיכו�
 הריבית על –נמוכה 

�ההלוואה היא מתחת ל

5% 

 הריבית על –בינונית 
 5%ההלוואה היא בי� 

 �10%ל

 הריבית על –גבוהה 
ההלוואה היא מעל 

10% 

 

מאפייני פיזור 
  ההלוואות

פיזור אוטומטי בי� 
לווי� ללא מספר 

קביעת קריטריוני� על 
 ידי המלווי�

פיזור אוטומטי בי� 
מספר לווי� על סמ� 
קריטריוני� שהמלווה 

 קובע

 –פיזור בי� מספר לווי� 
כאשר המלווה בחר את 

 הלווי� בעצמו

 

השקעה  מימו� לימודי� מימו� עסק קיי� סגירת יתרת חובה בבנק  מטרת הלוואה
 בעסק חדש

החברה תחזיר  –קיימת   קר� ביטחו�
חלק מכספי ההלוואה 
חזרה למלווה במקרה 

עמידה �של אי
 בתשלומי�

 החברה –לא קיימת 
לא תחזיר חלק 

מכספי ההלוואה 
חזרה למלווה במקרה 

עמידה �של אי
 בתשלומי�

  

מש� תקופת 
  הלוואה

 לכל –עד חודשיי� 
 היותר חודשיי�

מעל חודשיי� ועד 
 12 לכל היותר –שנה 

 חודשי�

 – שנתיי� מעל שנה ועד
  חודשי�24לכל היותר 

 

לא קיי� מידע על   מידע על הלווה
 הלווה

קיי� מידע דמוגרפי 
,  כגו� גיל–על הלווה 

, מגדר ומספר ילדי�
א� אי� מידע על 

 מצבו הכספי

קיי� מידע דמוגרפי על 
,  כגו� גיל–הלווה 

מספר ילדי� וכ� , מגדר
מידע על מצבו הכספי 

 של הלווה

 

תו� , פנייה של החברה למלווי� הפועלי� בפלטפורמה באמצעות המיילמהל� המחקר כלל 

למלווי� הוצגה מטרת המחקר והצעה להשתת� . שמירה על אנונימיות המלווי� בפני החוקרי�

. מלווי� שבחרו להשתת� במחקר נדרשו ללחו� על קישור אינטרנטי לשאלו�. במילוי השאלו�

קר שבו הוצג בפניה� השאלו� ובו הסבר משיבי� שלחצו על הקישור הועברו לאתר המח

הפעילו את התוכנה הוצגו בפניה� שני תרחישי הלוואות בעלי המשיבי� כאשר . מקדי�

בסוג הלוואה הוצג בפניה� , למשל(אול� בכל מאפיי� הוצגה רמה שונה , מאפייני� זהי�

מו� החזר תרחיש אחד שבו הלוואה נועדה למימו� לימודי� ובתרחיש השני הלוואה למטרת מי

התוכנה חזרה על בקשה זו . התבקשו לבחור את ההלוואה המועדפת עליה�המשיבי� ). חוב

את העדפות הנבדקי� וצמצמה את ההבדלי� " למדה"במהל� החזרות התוכנה . כשמונה פעמי�

בסו� חלק זה הוערכו . בי� האפשרויות כדי להתמקד בפרמטרי� המועדפי� על הנבדק

ובהתא� לכ� כל מאפיי� קיבל , המשיב מידת חשיבות� בעיני המאפייני� השוני� על פי

. משקולת שונה המעידה על מידת ההעדפה של אותו מאפיי� בהשוואה למאפייני� האחרי�

  . מציג דוגמה של אחד המסכי� מתו� השאלו� הממוחשב11איור 
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  דוגמה למס� מתו� השאלו� הממוחשב. 11איור 

  

  שאלו� עמדות . ב

 Hawlitschek, Teubner & Gimpel.121נבחנו באמצעות שאלו� שפותח בידי עמדות המלווי� 

, קפיטליז��אנטי: דוגמת,  היבטי� של פעילות בתחו� הכלכלה השיתופית17השאלו� בוח� 

   דרגות 7התשובות נבחנו באמצעות סול� ליקרט בעל . סגנו� חיי� ועוד, תוספת הכנסה

, לאחר הפיכת כיוו� השאלות לחיובי). בה מסכי� במידה ר– 7עד ,  בכלל לא מסכי�– 1(

חיובית כלפי המשיב שוקללו כל הציוני� למשתנה אחד שבח� את המידה שבה העמדה של 

 ).Cronbach α=.794(בחינת מהימנות כלל התשובות הייתה טובה ). Index(הפלטפורמה 

  העדפת זמ�. ג

 Booij & Van Praag.122בחינת העדפת זמ� של המשיבי� התבססה על המודל שפותח בידי 

 5,000התבקשו לציי� מהו הסכו� שהיו מוכני� לקבל עבור דחייה בתשלו� מיידי של המשיבי� 

בהתא� לגובה הפיצוי שנדרש . שנה וארבע שני�, ארבעה חודשי�: ח לשלוש תקופות זמ�"ש

כאשר אנשי� בעלי אוריינטציה להווה יבקשו פיצוי , נבחנה מידת העדפת הסיכו� של המשיב

חושב שיעור הניכיו� המשיבי� על פי תשובות . וה יחסית לאנשי� בעלי אוריינטציה לעתידגב

  :על פי הנוסחה, הסובייקטיבי במונחי� שנתיי�

 
121   Gimpel&Teubner , Hawlitschek ,80ש "לעיל ה. 
122   Van Praag&Booij  ,81ש "לעיל ה. 
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SDR (Subjective Discounting Rate)�שנתיי �הוא שיעור הניכיו� הסובייקטיבי במונחי  ,FV 

  .תקופות במונחי שנה אחת הוא מספר ה�n הוא הער� הנוכחי וPV, הוא הער� העתידי

  העדפת סיכו�. ד

התבקשו לציי� את הסכו� שהיו מוכני� לשל� עבור כרטיס לוטו שבו הסיכוי לזכות המשיבי� 

שאלה זו נשענת על "). סיכו�"מכונה (ח " ש5,000וסכו� הפרס הכספי הוא , �10 ל1הוא בי� 

י� את המידה שבה ה� התבקשו לציהמשיבי� ,  נוס� לכ�Booij & Van Praag.123מחקר� של 

  ").סיכו� סובייקטיבי"מכונה ( דרגות 7מעריכי� את עצמ� כאוהבי סיכו� על סול� ליקרט בעל 

  שאלות דמוגרפיות ואחרות . ה

הכנסה ומצב משפחתי ושאלות לגבי , השכלה, מגדר, נבדקו ג� משתני� דמוגרפיי� כמו גיל

ואה שה� מוכני� להעניק סכו� ההלו, כגו� שימוש בעבר, שימוש בפלטפורמה בפועל

  .באמצעות הפלטפורמה ורמת הסיכו� הנתפס של שימוש בפלטפורמה

תוצאות) ב(  

 סטטיסטיקה תיאורית

 74 עד �20גיל המשיבי� נע מ.  נשי��20% מהמלווי� גברי� ו80%,  מלווי� נכללו במחקר72

 22%, )51%(מרבית המשיבי� נשואי�  ).15.44.= ת.ס (46והגיל הממוצע עמד על , שנה

 15%,  מהמלווי� בעלי הכנסה מתחת לממוצע25%). 5%(רווקי� והיתר אלמני� או גרושי� 

מרבית המשיבי� בעלי השכלה .  בעלי הכנסה מעל לממוצע�60%בעלי הכנסה ממוצעת ו

מהמשיבי� בעלי תואר בכלכלה  31%. והיתר בעלי השכלה תיכונית או אחרת) 77%(אקדמית 

  .שיבי� עובדי� בתחו� בעל נגיעה כלכלית מהמ�18%או בתחו� קרוב וכ

 �49% מהמשיבי� ה� גברי� ו 51%נמצא כי )  משיבי�81(במחקר שנער� על הציבור הרחב 

שני ). 13.97.= ת.ס (36והגיל הממוצע עמד על ,  שנה76 עד �20גיל המשיבי� נע מ. נשי�

 43%). 4%( רווקי� והיתר אלמני� או גרושי� 30%, )6%6(שליש מהמשיבי� נשואי� 

 בעלי הכנסה מעל �47%  בעלי הכנסה ממוצעת ו16%, מהמשיבי� בעלי הכנסה מתחת לממוצע

והיתר בעלי השכלה תיכונית או ) 86%(מרבית המשיבי� בעלי השכלה אקדמית . לממוצע

ומתו� ,  מהמשיבי� בעלי תואר אקדמי הקרוב או בעל זיקה לתחומי הכלכלה�30%כ .אחרת

  .בתחו� בעל נגיעה כלכלית עובדי� 24%כלל המשיבי� 

  

  

 
 .ש�  123



 מוטיבציות ושאלות משפטיות, מאפייני� :בישראל) P2P(הלוואות בי� עמיתי�   מחקרי רגולציה

219  

  והפרמטרי� המשפיעי� על עמדות אלוהמשיבי� ניתוח עמדות 

.  אדפטיביconjointכדי לבחו� את מאפייני ההלוואות המועדפי� על ציבור המלווי� נער� ניתוח 
בהתא� לרמת החשיבות , בשיטה זו מחושב לכל מאפיי� משקל יחסי ליתר המאפייני� שנבחרו

 מציג 12 איור 124.ובשקלול של כלל המלווי� לאחר מכ�, בעיני המלווה בפרטשל אותו מאפיי� 
הכוכבית מציינת , את העדפות של מאפייני ההלוואות בעיני המלווי� ובעיני הציבור הרחב

  .הבדלי� מובהקי� בי� קבוצות המשיבי�

   העדפות המלווי� והעדפות הציבור הרחב .12איור 

 

פיי� בעל החשיבות הרבה ביותר בעיני המלווי� היה קיומה של  ניכר כי המא�conjoint מניתוח ה
רמת , לאחריו מידע על הלווה, שני בחשיבותו נמצא סוג ההלוואה. קר� ביטחו� להלוואה

 שנמצא –אופ� פיזור ההלוואה ולבסו� מש� תקופת ההלוואה , )ריבית(הסיכו� בהלוואה 
דפות הציבור הרחב נמצא כי בחלק בהשוואה להע. כמאפיי� בעל רמת חשיבות הנמוכה ביותר

בקרב הציבור הרחב . מהפרמטרי� קיימת שונות בי� העדפות המלווי� להעדפות הציבור הרחב
גובה (מאפיי� שני בחשיבותו היה רמת הסיכו� , קיומה של קר� ביטחו� נמצאה כחשובה ביותר

� אופ� פיזור מש� תקופת ההלוואה ולבסו, מידע על הלווה, לאחריו סוג הלוואה, )הריבית
  . ההלוואה

המלווי� לעומת (כדי לבחו� א� קיימי� הבדלי� מובהקי� בי� שתי קבוצות המשיבי� 
 Independent(נער� ניתוח לבחינת הבדלי ממוצעי� לקבוצות לא מזווגות ) הציבור הכללי

sample t-test .(להעדפות מאפייני ההלוואות �. בהתא �תוצאות הניתוח מצביעות על הבדלי
רמת הבדל מובהק נמצא ביחס למאפיי� . בהקי� או קרובי� למובהקות במרבית המשתני�מו

התבוננות בממוצעי התשובות מעלה כי הציבור הרחב רואה ). t(129)=2.35, p<0.05 (הסיכו�
 ,M=14.49(בהשוואה למלווי� ) M=18.46, sd=12.66(במאפיי� זה בעל משקל גבוה יותר 

 
 .�100% עומד על המשקל הכולל של כל המאפייני 124
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sd=6.02( . ביחס הבדל מובהק נמצא �למטרה שלשמה הוענקה ההלוואהג )t(129)=6.20, 

p<0.01( , למאפיי� זה חשיבות גבוהה בהרבה �מייחסי �המלווי)M=27.40, sd=9.0 ( בהשוואה
 תקופת ההלוואההבדל מובהק נמצא ביחס למש� ). M=18.31, sd=7.29(לציבור הכללי 

)t(129)=1.92, p<0.05 .(בות גבוהה יותר הציבור הרחב ייחס למשתנה זה חשי)M=12.76, 

sd=7.68( �בהשוואה למלווי )M=10.44, sd=6.04( .למובהקות נמצאו , לבסו� �קרובי �הבדלי
הציבור הרחב ייחס למאפיי� זה . )t(129)=1.86, p<0.07(ביחס למאפיי� המידע על הלווה 

למעט , כלומר. )M=12.93, sd=8.50(יחסית למלווי� ) M=15.41, sd=6.15(חשיבות גבוהה יותר 
סוג ההלוואה נראה כי מרבית ההבדלי� מצביעי� על חשש גבוה יותר בקרב הציבור הרחב 

  .בהשוואה למלווי�

  הבדלי� ברמות של המאפייני�

נוס� לבדיקת הבדלי המאפייני� בדקנו ג� א� קיימי� הבדלי� ברמות השונות בתו� כל מאפיי� 
חשיבות שמקנה הציבור הרחב מול ציבור א� קיי� הבדל ב, "קר� הביטחו�"למשל במאפיי� (

לכל רמה נית� ציו� בהתא� למידת . )"אי� קר� בטחו�"מול " יש קר� ביטחו�"המלווי� לרמה 
תוצאה חיובית פירושה כי הער� תור� באופ� חיובי להחלטה . השפעתו על קבלת ההחלטה

 מציג את 13יור א. ער� שלילי מקטי� את הנכונות להלוות לאותו לווה, לעומת זה. להלוות
  . התפלגות התשובות של המלווי�

  התפלגות רמות בתו� מאפייני הלוואות בקרב המלווי�. 13איור 

 

ריבית (מהתפלגות התשובות עולה כי המלווי� מעדיפי� הלוואות בעלות רמת סיכו� בינונית 
). 10%מעל (או גבוהה מדי ) �5%מתחת ל(ומעדיפי� להימנע מריבית נמוכה ) 10%–5%

מלווי� מעדיפי� הלוואות שבה� מובטחת לה� קר� ביטחו� המחזירה את כספ� במקרה של ה
ביחס למטרות ההלוואה נמצא כי המלווי� העדיפו בעיקר הלוואות . עמידה בתשלומי��אי

לאחר מכ� הלוואות המיועדות לפתיחת עסק חדש או מימו� עסק , המיועדות למימו� לימודי�
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נתפסו בעיני ) אוברדרפט(המיועדות למימו� יתרת חובה בבנק הלוואות , בניגוד לכ�. קיי�
בהקשר . המלווי� כהלוואות פחות אטרקטיביות והשפיעו באופ� שלילי על נכונות� להלוות

אול� על פי , לאופ� פעילות הפלטפורמה עולה כי המלווי� מעדיפי� אפשרות לפיזור אוטומטי
תחשבות בדעות המלווי� או פיזור עצמאי פיזור אוטומטי ללא ה. מאפייני� שנקבעו על יד�

א� שלמש� זמ� ההלוואה הייתה השפעה קטנה על מידת . נתפס כגור� מפחית אטרקטיביות
מעל (המלווי� מעדיפי� הלוואות בעלות מש� זמ� ארו� , האטרקטיביות של ההלוואה

 שבה� המלווי� העדיפו הלוואות, לבסו�. ורוצי� להימנע מהלוואות קצרות מועד) חודשיי�
הנבדקי� נמנעו מהלוואות שבה� . כולל מידע על מצבו הכלכלי, קיי� מידע דמוגרפי על הלווה

  .אי� מידע על הלווה
. בהשוואה בי� הציבור הרחב למלווי� נית� לראות כי הציבור הכללי זהיר ביחסו להלוואות

צרות מועד שבו העדיפו בציבור הכללי הלוואות ק, הבדלי� נמצאו ביחס למש� זמ� ההלוואה
הציבור הכללי מעדי� להימנע . והלוואות בעלות סיכו� נמו� וריבית נמוכה) עד חודשיי�(

ביתר . מהלוואות להשקעה בעסק חדש א� מוכ� יותר להלוות למימו� סגירת חוב בבנק
 מציג את ההבדלי� בי� 14איור . המאפייני� לא נמצא הבדל בכיוו� או ברמת החשיבות

  .הקבוצות

  בדלי� ברמות ובמאפייני הלוואות בי� המלווי� לבי� הציבור הרחבה. 14איור 
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  הבדלי� בי� העמדות של המלווי� לבי� הציבור הכללי ביחס לפלטפורמה

כדי לבחו� א� קיימי� הבדלי� בי� עמדות המלווי� לעמדות הציבור הכללי כלפי השימוש 

 Independent sample(ווגות בפלטפורמה נער� ניתוח לבחינת הבדלי ממוצעי� לקבוצות לא מז

t-test .( ואת הממוצע הכללי13לוח �מציג את הבדלי הממוצעי .  

 התפלגות ממוצעי העמדות ביחס לפעילות בפלטפורמה להלוואה בי� עמיתי�. 13לוח 

כלל   
  המשיבי�

  שימוש בפלטפורמה

ממוצע כלל   
  המשיבי�

  .)ת.ס(
N=131 

הלוו או לוו 
באמצעות 

הפלטפורמה 
N=72  

שתמשו לא ה
בשירותי 

  הפלטפורמה
N=59 

        קפיטליז��אנטי
הלוואה בי� עמיתי� מהווה אלטרנטיבה 

  למערכת הקפיטליסטית
4.98 

(2.07)  
*5.40 
(1.92)  

4.47 
(2.16)  

 �הלוואה בי� עמיתי� מאפשרת להימנע מלתמו
  בבנקי� הגדולי�

5.05 
(2.14)  

*5.50 
(1.58)  

4.54 
(2.60)  

 5.02  אנטי קפיטליז�–כ "סה
(1.86) 

*5.49 
(1.53)  

4.50 
(1.88)  

        מורכבות הפלטפורמה
לוקח הרבה זמ� עד שמביני� אי� מלווי� 

הפלטפורמה של (לאחרי� באמצעות התוכנה 
  )הלוואות בי� עמיתי�

3.53 
(1.89)  

**2.61 
(1.60)  

4.66 
(1.58)  

לדעתי יש צור� להכיר טוב את האתר 
י לפנ) הפלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי�(

  שמתחילי� להלוות

4.38 
(2.01)  

**3.51 
(1.93)  

5.41 
(1.60)  

 3.95   מורכבות פלטפורמה–כ "סה
(1.67) 

**3.07 
(1.73)  

5.03 
(1.27)  

        הנאה משיתו� בהלוואות
פלטפורמה כזו מאפשרת למלווה ליהנות מעזרה 

  לאחרי� באמצעות הענקת הלוואות
4.79 

(1.80)  
**5.18 
(1.67)  

4.32 
(1.87) 

שרות להשתת� בכס� ע� אנשי� אחרי� האפ
  מעניקה למלווה הנאה

4.38 
(2.04)  

4.24 
(2.00)  

4.56 
(2.00)  

 4.58   הנאה משיתו� בהלוואות–כ "סה
(1.73) 

**4.70 
(1.72)  

4.44 
(1.73) 

        הכנסה
) הלוואה בי� עמיתי�(השימוש בפלטפורמה הזו 

  מאפשרת מקור הכנסה נוס� למלווי�
4.43 

(2.29)  
**5.00 
(1.86)  

3.73 
(1.94)  

הלוואה לאחרי� היא מקור הכנסה משני עבור 
  מלווי�

4.07 
(2.11)  

**4.79 
(2.13)  

3.19 
(2.17)  

 4.58   הכנסה–כ "סה
(1.73)  

**4.70 
(1.72)  

4.44 
(1.73)  
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כלל   
  המשיבי�

  שימוש בפלטפורמה

        ידע
 3.52 אני בקי בנושא של הענקת הלוואות בי� עמיתי�

(2.11)  
**4.32 
(1.88)  

2.54 
(2.02)  

 3.51   ידע–כ "סה
(1.46) 

**4.31 
(1.83)  

2.54 
(2.02)  

        חיי� מודרניי�
 5.50  הלוואה בי� עמיתי� מתאימה לרוח הזמ�

(1.69)  
6.13 

(1.19)  
4.75 

(1.88)  
אנשי� שמלווי� לאחרי� באמצעות פלטפורמות 
להלוואה בי� עמיתי� מתנהגי� באופ� המעודכ� 

  ביותר לקבלת מימו�

4.98 
(1.55)  

**5.35 
(1.42)  

4.53 
(1.60)  

 5.24   חיי� מודרניי�–כ "סה
(1.35)  

**5.73 
(1.17)  

4.63 
(1.55)  

        פרטיות
נוחות שאחרי� יזהו אותי ) אי(אני מרגיש 

  ´ בפלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי�
3.70 

(2.04)  
*3.31 
(2.02)  

4.19 
(1.96)  

לדעתי התוכנה של הלוואות בי� עמיתי� שומרת 
  על הפרטיות של המלווי�

5.02 
(1.64)  

**5.69 
(1.46)  

4.19 
(1.48)  

 3.95   פרטיות–כ "סה
(1.67) 

**3.07 
(1.43)  

5.03 
(1.27)  

        סיכו� נתפס
הענקת הלוואות באמצעות פלטפורמות בי� 

מהווה עבירה ( עבורי חוקיעמיתי� מהווה סיכו� 
  )על החוק

2.13 
(1.61)  

**1.31 
(.866)  

3.14 
(1.73)  

לטפורמות בי� הענקת הלוואות באמצעות פ
   עבוריכלכליעמיתי� מהווה סיכו� 

3.55 
(1.83)  

**2.69 
(1.53)  

4.59 
(1.62)  

אנשי� מסתכני� א� ה� מלווי� כס� לאחרי� 
  באמצעות פלטפורמות בי� עמיתי�

3.69 
(1.78)  

**2.82 
(1.53)  

4.75 
(1.48)  

 3.12   סיכו� נתפס–כ "סה
(1.58) 

**2.23 
(1.06)  

4.15 
(1.25)  

מצביעה על , 13המשתקפת מלוח , עי התגובות של המלווי� מול הציבור הרחבבחינת ממוצ

. עמדה חיובית יותר כלפי מטרות הפלטפורמה במרבית הפרמטרי� בקרב קבוצת המלווי�

, המלווי� חשו כי השימוש בפלטפורמה מהווה אלטרנטיבה למערכת הבנקאות הממוסדת

, שי� אחרי� באמצעות הפלטפורמההמלווי� חשי� הנאה רבה יותר מהיכולת לעזור לאנ

מוצאי� כי השימוש בפלטפורמה מהווה מקור הכנסה משני נוס� וטועני� כי השימוש 

המלווי� תופסי� את , בדומה לכ�. בפלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי� מתאי� לרוח הזמ�

אינ� חוששי� כי הפלטפורמה , השימוש בפלטפורמה כפחות מורכב בהשוואה לציבור הכללי

הכלכלי או הכללי של שימוש בפלטפורמה , פרה את הפרטיות וחשי� כי רמת הסיכו� החוקימ

הממצאי� מעידי� כי המוטיבציה של המלווי� איננה רק .  בהשוואה לציבור הרחב–נמו� 

, המלווי� חשי� כי הפעילות בפלטפורמה מאפיינת התנהלות מודרנית ועכשווית. כלכלית

  . אות ומאפשרת לה� לעזור לאחרי�מהווה אלטרנטיבה למערכת הבנק
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הקשר בי� המאפייני� האישיותיי� והעמדות של המלווי� לבי� בחירה ביחס לתפיסות כלפי 

  הענקת הלוואות 

על מאפייני , נוס� למאפייני ההלוואות נבחנו ג� תפיסות המלווי� באמצעות הפלטפורמה

שביעות הרצו� בשימוש וכ� מידת ) סכו� ההלוואה והריבית המועדפת, למשל(ההלוואות 

העדפת זמ� ושנאת (הנתוני� נבדקו מול המאפייני� הדמוגרפי� והאישיותיי� . בפלטפורמה

 מציג את ממוצעי התשובות ביחס להתנהלות המלווי� ומידת 14לוח . של הלווי�) סיכו�

  .שביעות הרצו� מהשימוש בפלטפורמה

 שביעות הרצו� מהשימוש ממוצעי התשובות ביחס להתנהלות המלווי� ומידת. 14לוח 

  בפלטפורמה

  הערות  .ת.ס  ממוצע  משתנה
 ההלוואה סכו� המידה שבה

בסול� (ללווה  משמעות בעל
 – 7 לא משמעותי עד – 1

  )מאוד משמעותי

4.15  1.926    

 להלוות שהלווה מוכ� הסכו�
�  הלוואה של פלטפורמה דר

 1,000,000 עד 0�מ  ח"ש 158,428  ח" ש122,500
  ח"ש

 מעוניי� שהלווה תהריבי אחוז
  ההלוואה עבור לקבל

25%� ל0.5%נע בי�   3.7%  6.7%  

 מידת שביעות הרצו�
  החברה באתר מהשימוש

 לא משמעותי עד – 1בסול� (
  ) מאוד משמעותי– 7

5.97  1.278   

 בתוכנה השימוש המידה שבה
  של הלווה הציפיות אחר מילא

 לא משמעותי עד – 1בסול� (
  ) מאוד משמעותי– 7

5.67  1.332    

מידת הסיכו� בשימוש 
 בפלטפורמה

 לא משמעותי עד – 1בסול� (
  ) מאוד משמעותי– 7

2.43  1.55    

ע� . הממצאי� מצביעי� על פיזור רחב ביחס לסכומי הכס� שאות� מוכני� המלווי� להלוות

גובה הריבית , בהתא� לכ�. ח" ש�120,000 סכו� הלוואה גבוה ועומד על מעל ל, בממוצע, זאת

ח ממשלתי שנע "בהשוואה לריביות המוצעות על תוכניות חיסכו� ואג. 6%ת עומד על המבוקש

 נית� לראות כי המלווי� מצפי� לפיצוי גבוה עבור הפעילות בפלטפורמה 125,2%–1%סביב 

ביחס לשימוש בפלטפורמה עצמה התוצאות . ורואי� בה השקעה בעלת רמת סיכו� גבוהה

 
 /www.globes.co.il )17.9.2018( גלובס" ח"המדרי� המלא להשקעה באג"הו� מדריכי� פיננסיי�   125

news/article.aspx?did=1000483243 . 
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מידה גבוהה של שביעות רצו� מהשימוש בה , כנהמצביעות על תחושת ביטחו� בשימוש בתו

  . ועל תפיסת הפלטפורמה כעונה על הציפיות ממנה

נית� לתלות את ההבדלי� בסכומי� שהמלווי� מוכני� להלוות במאפייני� האישיותיי� 

נמוכה יהיו מוכני� להלוות ) risk aversion(ייתכ� כי אנשי� בעלי שנאת סיכו� , לדוגמה. שלה�

כדי לבחו� א� ישנה השפעה . הי� בהשוואה לאנשי� בעלי שנאת סיכו� גבוההסכומי� גבו

בשלב : למשתני� אישיותיי� ולעמדות של המלווי� ערכנו ניתוח רגרסיה היררכית בשני שלבי�

רמת הסיכו� הנתפסת וכ� , שכללו העדפת זמ� עתיד, הראשו� הוכנסו המשתני� האישיותיי�

בשלב השני הכנסנו את המשתני� . פלטפורמההעמדה של המלווי� כלפי הפעילות ב

בניתוח . וגיל המלווה)  נקבה�1,  זכר�0(מגדר , שכללו הכנסה, הדמוגרפי� של הנבדקי�

המשתני� לא נמצא קשר מובהק בי� המשתני� האישיותיי� או הדמוגרפיי� של המלווי� לבי� 

התפיסות , כלומר. )סכו� הכס� ומידת שביעות הרצו�, למשל(מאפייני השימוש בפלטפורמה 

של המלווי� ביחס למאפייני השימוש בפלטפורמת הלוואות בי� עמיתי� לא הושפעה מהעדפת 

למגדר או לגיל , כמו כ� לא נמצאו השפעות להכנסה של המלווי�. הזמ� או מרמת הסיכו�

מכא� נית� להסיק כי קיימת אחידות דעי� בי� המלווי� . הלווי� על מאפייני הפעילות באתר

ס למאפייני ההלוואה מבחינת סכו� וריביות מועדפות או למידת שביעות הרצו� משימוש ביח

  . ללא השפעה של המאפייני� הדמוגרפיי� והאישיותיי� של המלווי�, בפלטפורמה

נוס� למשתני ההלוואה נבח� הקשר בי� מאפייני ההלוואה ושביעות הרצו� מהשימוש בה 

העמדה נמדדה על מספר רב של היגדי� שבחנו . הובי� העמדה של המשיבי� כלפי הפלטפורמ

, רמת הסיכו� בשימוש, התאמה לחיי� מודרניי�(כיצד הציבור חש כלפי הפלטפורמה 

העמדה . ומיצוע של העמדות השונות לפרמטר אחד) אלטרנטיבה לבנקאות מסורתית וכדומה

, כלומר). ß=.281, p<0.05(הייתה המשתנה היחיד שתר� לשונות המשותפת  כלפי הפלטפורמה

כ� הסכו� שאותו מוכני� , נמצא כי ככל שהעמדה כלפי השימוש בפלטפורמה חיובית יותר

העמדה לא השפיעה על הריבית שאותה מעונייני� הלווי� , לעומת זה. הלווי� להלוות עולה

  .כמו ג� משתני� אישיותיי� או דמוגרפיי� אחרי�, לקבל עבור הלוואת�

 לבי� המשתני� ידת שביעות הרצו� מהשימוש בפלטפורמהמקשר מובהק נוס� נמצא בי� 

המשתנה שתר� לשונות המשותפת היה , ג� במקרה זה). R²=.236, p< 0.01(האישיותיי� 

ככל שהעמדה כלפי השימוש , כלומר). ß=.496, p<0.01 (העמדה כלפי הפלטפורמה

צא דומה נמצא ממ. כ� שביעות הרצו� מהפלטפורמה גבוהה יותר, בפלטפורמה חיובית יותר

הקשר בי� המשתני� . ביחס למידה שבה העריכו המלווי� כי התוכנה מילאה אחר ציפיותיה�

הייתה ) ß=.491, p<0.01 (העמדה כלפי הפלטפורמהכאשר , )R²=.254, p< 0.01(היה חיובי 

ככל שהעמדה כלפי השימוש בפלטפורמה , כלומר. המשתנה היחידי שתר� לשונות המשותפת

כ� המלווי� העריכו את המידה שבה התוכנה מילאה אחר ציפיותיה� כגבוהה , חיובית יותר

קשר שלילי נמצא בי� המשתני� האישיותיי� לבי� המידה שבה המלווי� העריכו , לבסו�. יותר

המשתנה שתר� לשונות המשותפת ). R²=.120, p< 0.05(את השימוש בפלטפורמה כמסוכנת 

). ß=-.285, p<0.05 (העמדה כלפי הפלטפורמההוא מהשימוש בפלטפורמה הסיכו� של מידת 

תפיסת הסיכו� של הפלטפורמה נמוכה , ככל שהעמדה כלפי הפלטפורמה חיובית יותר, כלומר

  .יותר
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מתוצאות הניתוחי� עולה כי לעמדת המלווי� ביחס לשימוש בפלטפורמות הלוואה 

ה כלפי רמת על התפיס, חברתית ישנה השפעה מרכזית על אופ� השימוש בפלטפורמה

ע� . המסוכנות של הפלטפורמה ועל מידת שביעות הרצו� מהחברה המפעילה את הפלטפורמה

, דוגמת שנאת סיכו� והעדפת זמ� או למשתני� הדמוגרפיי�, זאת למשתני� אישיותיי� אחרי�

  .לא הייתה השפעה דומה

  דיו�) ג(

אות חברתיות מחקרי� שבחנו תהליכי קבלת ההחלטות של מלווי� בפלטפורמות להלוו

דוגמת גובה הריבית , שלבי הכולל הישענות על מאפייני� רציונליי��מצביעי� על תהלי� דו

דוגמת אטרקטיביות הלווה או הקרבה ,  לצד מאפייני� סימבוליי� ותפיסתיי�126,ויכולת ההחזר

 במחקר הנוכחי הוספנו נדב� למחקרי� אלו והתמקדנו בהשפעת מאפייני רכיבי 127.הגאוגרפית

על האטרקטיביות הנתפסת של , כגו� קיומה של קר� ביטחו� ומטרת ההלוואה, ואהההלו

  . הלוואות בעיני המלווי�

 במחקר הנוכחי נמצא כי למידע על הלווי� הייתה השפעה 128,בניגוד למחקרי� קודמי�

ניכר כי המאפייני� החשובי� בעיני . מופחתת על הערכת אטרקטיביות ההלוואה בעיני המלווי�

 מתמקדי� ביכולתה של החברה המעניקה את שירותי הפלטפורמה למקס� את המלווי�

לפיכ� המלווי� מעונייני� בהלוואות שלה� קר� ביטחו� המעניקה . הביטחו� בהחזר ההלוואה

ממד זה היה בעל ההשפעה הגבוהה . גיבוי וסיוע במקרה שבו ההלוואה לא תיפרע במלואה

 הרחב ומעיד על תפיסת הסיכו� הגבוהה של ביותר על הרצו� להלוות ג� בעיני הציבור

. ממד נוס� שנמצא כחשוב לציבור המלווי� הוא סוג ההלוואה. פלטפורמת הלוואה בי� עמיתי�

מהתפלגות התשובות עולה כי בעוד שהמלווי� מוכני� להלוות את כספ� למטרת מימו� 

. מו� של החזר חובותה� מעדיפי� להימנע ממי, פתיחת עסק ואפילו למימו� עסק קיי�, לימודי�

. ניכר כי משתנה זה תר� באופ� שלילי לרצו� להלוות והפחית את אטרקטיביות ההלוואה

בהשוואה לציבור הרחב נית� לראות כי קבוצה זו מעדיפה להימנע ממת� הלוואות למטרת 

. אול� הציבור הרחב סובלני יותר כלפי מימו� חובות בהשוואה לציבור המלווי�, סגירת חובות

עמדת הציבור הרחב הייתה שלילית יותר כלפי הלוואה שנועדה למימו� הקמת עסק , עשהלמ

  . ובעיניו גור� זה היה בעל רמת סיכו� גבוהה יותר ממימו� החזרי חוב, חדש

מממצאי המחקר עולה כי המלווי� הושפעו פחות מרמת הסיכו� של ההלוואה כפי שהייתה 

ההלוואה המועדפת על המלווי� היא בעלת , בבדומה לציבור הרח. מגולמת בגובה הריבית

הלוואות בעלות רמת סיכו� נמוכה אינ� , אול� בניגוד לציבור הרחב. סיכו� ברמה בינונית

ממד זה מדגיש את תפיסת המלווי� שלפיה הלוואות בי� עמיתי� . אטרקטיביות בעיני המלווי�

או לתוכנית ) פיקדו� קצר מועד (מ"שאיננו מקביל לפק, ה� מכשיר פיננסי בעל רמת סיכו� בינוני

, לפיכ�. ח"בזמ� מוער� כבעל רמת סיכו� נמוכה יחסית להשקעה בבורסה או במט�ובו, חיסכו�

 
126   Lippman&Krumme , Shen ,114ש "לעיל ה. 
127  Ravina ,6ש "לעיל ה ;Chen et al. ,103ש "לעיל ה. 
 .6ש "לעיל ה, Ravinaראו למשל   128
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רמת . המלווי� העידו כי ה� מעדיפי� הלוואות בעלות ריבית גבוהה בהרבה מתוכניות סולידיות

ד בסתירה למחקרי� ממצא זה עומ. �6.7% הריבית הממוצעת המועדפת בעיני המלווי� הייתה כ

המאופיינות , קודמי� שבה� נמצא כי מלווי� מעדיפי� להשקיע בהלוואות בעלות סיכו� גבוה

 ייתכ� כי ההבדלי� מעידי� על מידת האמו� 129.בסכומי הלוואה גבוהי� לצד ריבית גבוהה

הנמוכה של המלווי� הישראלי� בפלטפורמה האינטרנטית וביכולת� של הלווי� לעמוד 

המלווי� מעדיפי� להשקיע באלטרנטיבה בעלת סיכו� , לפיכ�. ותיה� כלפי המלווי�בהתחייבוי

  .שבה ההחזר אולי נמו� אבל הסיכוי לפירעו� ההלוואה גבוה יותר, נמו�

כלפי הפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� נמצא המשיבי� כאשר נבחנה תפיסת , לעומת זה

רמת סיכו� נמוכה בהשוואה לציבור כי המלווי� תופסי� את הפעילות בפלטפורמה כבעלת 

ניכר כי בעוד המלווי� רואי� באפשרות . בזמ� כמקור אפשרי להכנסה נוספת�ובו, הרחב

הציבור הרחב רואה , מכשיר פיננסי בעל רמת סיכו� בינונית P2Pלהלוות באמצעות פלטפורמת 

הציבור הרחב . דוגמת השקעה בבורסה, באלטרנטיבה זו מכשיר פיננסי בעל רמת סיכו� גבוהה

כמקור לפגיעה אפשרית , מערי� את השימוש בפלטפורמה כבעל רמת סיכו� גבוה יותר

כאתר בעל מורכבות גבוהה יותר ואת עצמו כחסר ידע בתחו� , בפרטיות של המשתמשי� בו

 . בהשוואה למלווי�
ו באופ� מפתיע לא נמצאו קשרי� בי� מאפייני ההלוואה לבי� מאפייני� אישיותיי� כפי שעל

 החשיבות שהקנו המלווי� למאפייני� דוגמת סכו� ההלוואה או הריבית 130.ממחקרי� קודמי�

המועדפת לא הושפעה מהעדפת הזמ� או מרמת הסיכו� הסובייקטיבית והאובייקטיבית של 

שביעות רצו� , ריבית, סכו�(לא נמצאו קשרי� בי� מאפייני ההלוואה , כמו כ�. המלווי�

בדומה לממצאי , ע� זאת. המגדר או גיל המלווי�, המלווי�של  ובי� רמת ההכנסה) וכדומה

 שנערכו על מלווי� בארצות הברית ניכר כי קבוצה זו הייתה בעלת מאפייני� 131מחקרי�

, לעומת�. מבוגר ובעל הכנסה גבוהה מהממוצע, )80%(הומוגניי� ומאופיינת ברוב גברי 

 על כמחצית מהמשיבי� ורמת בציבור הכללי שהשתת� במחקר הנוכחי אחוז הגברי� עמד

נית� לשער כי ההבדלי� במאפייני הקבוצות השפיעו על . ההכנסה הייתה נמוכה מהממוצע

בהינת� כי המחקר . תהלי� קבלת ההחלטה ועל הפרמטרי� המועדפי� בעיני הציבור הרחב

שא אנו חשי� כי יש צור� בפיתוח הנו, שלפנינו הוא ראשוני ונער� על קבוצה קטנה של מלווי�

  .ועריכת מחקרי� נוספי� בתחו� בישראל ובעול�

 מסקנות והתפתחויות צפויות בעתיד, דיו� כללי. ד

הקוד� מצביעי� על בעיית הלגיטימציה וחוסר  בפרקשלושת המחקרי� הכמותיי� שהוצגו 

המחקר הראשו� (רבי� בציבור הכללי משיבי� ניכר כי . חשיפה של ענ� הלוואות בי� עמיתי�

 
129  Chen et al. ,103ש "לעיל ה. 
ש "לעיל ה,  Sydnor&Pope ; 4ש "לעיל ה, Lyandres&Dholakia , Andrews, Herzenstein ; ש�  130

6. 
131  Ravina ,6ש "לעיל ה. 
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 הודו כי �4%רק כ. לא הכירו את הפלטפורמה ולא השתמשו בשירותיה) 1.ג רקפ�תתבשמוצג 

המשיבי� ציינו כי ההימנעות מהשימוש בפלטפורמה נובעת מחוסר . הלוו או לוו באמצעותה

ממצא מדאיג שעלה . P2Pהיכרות עמה כמו ג� מחשש ותחושת סיכו� משימוש בפלטפורמת 

כשליש מה� ציינו כי , עלו באמצעות הפלטפורמהמהנתוני� הוא כי ג� בקרב המשיבי� אשר פ

חלק מה� הצביעו על בעיית החזר תשלומי� מצד הלווי� . לא יחזרו לפעול בשירותיה בעתיד

ממצא זה מתנגש מול הראיונות שקיימנו . והפסדי� כספיי� כסיבה להימנעות מהשקעה חוזרת

ל מתמש� בשימוש ע� מנהלי החברות שבה� הוצגו בפנינו תחזיות אופטימיות לגידו

מחקר עתידי יכול לבחו� . הדבר איננו בא לידי ביטוי בתחושות הציבור, לצערנו. בפלטפורמה

  . סטגנציה או היעלמות הענ�, א� אכ� נראה גידול בשימוש בפלטפורמה

נמצא כי המשתנה ) 3. גפרק�תתבהמחקר השלישי שמוצג (כאשר נבחנו העדפות המלווי� 

הוא יכולתה של הפלטפורמה להבטיח , בדומה לציבור הרחב, י�החשוב ביותר בעיני המלוו

ממצא זה מתיישב ע� מסקנות מחקרי� קודמי� . החזר כספי א� הלווה יימנע מהשבת חובותיו

, בי� היתר, שמצאו כי הנכונות של מלווי� להמשי� ולפעול באמצעות הפלטפורמה נובע

יותיה� כמו ג� מתחושת הסיכו� ממידת האמו� שיש ביכולת� של הלווי� לעמוד בהתחייבו

כ� הנכונות להשקיע פע� ,  ככל שרמת הסיכו� הנתפסת הייתה נמוכה132.בשימוש בפלטפורמה

בראיונות שנערכו ע� מנהלי החברות ציינו המרואייני� . נוספת באמצעות הפלטפורמה עלתה

רק , אתע� ז. כי ה� פועלי� כדי להשיב את כספי המלווי� א� הלווה מאחר בהחזר ההלוואה

יתר החברות אינ� . החזר תשלומי�� חלק מהחברות מציעות קר� ביטחו� למלווי� במקרה של אי

, בניגוד לגישה זו. למעט עזרה בפנייה לערכאות משפטיות, מציגות בטוחות להשבת הכס�

, תפיסת הציבור הכללי והמלווי� היא שהשקעה באמצעות הפלטפורמה איננה אפיק בטוח

נית� להסיק מכא� כי קיימת . בדומה למניות, יק בעל רמת סיכו� גבוההאלא אפ, מ"דוגמת פק

בעיית הלימה בי� תפיסת בעלי החברות את הפלטפורמה כאמצעי בטוח מול מידת האמו� 

  . הנמוכה של הציבור הרחב בשימוש באמצעי זה

, הרצו� למזער את רמת הסיכו� בא לידי ביטוי ג� במטרות המועדפות על המלווי�

דוגמת מימו� לימודי� והשקעה בעסק ,  בהלוואות בעלות פוטנציאל צמיחה עתידיתשהתמקדו

היווה , אשר מעיד על מסוכנות גבוהה של הלווה, בזמ� מימו� החזר חובות�בו. חדש או קיי�

העדפה זו מתנגשת ע� המציאות שבה . מאפיי� שלילי שהפחית את רצו� המלווי� להלוות

המחקר השני (צעות הפלטפורמה מיועדות למימו� חובות כמחצית מההלוואות המוענקות באמ

שכ� במרבית המקרי� , לא ברור עד כמה המלווי� מודעי� לממצא זה). 2. גפרק�תתבשמוצג 

ייתכ� כי , לעומת זה. ההלוואות מפוזרות באופ� אוטומטי ללא שיתו� המלווי� בבחירת הלווי�

טי� את שביעות הרצו� ופוגע באמינות ההלימה בי� העדפות המלווי� למאפייני הלווי� מק�אי

על החברות לתת את דעת� על סתירה זו ולאפשר חופש בחירה גבוה יותר , לפיכ�. החברות

דוגמת , לצד יצירת בטוחות למלווי� המעניקות הלוואות למטרות בעלות סיכו� גבוה, למלווי�

  .החזרי חוב

 
132  Gao et al. ,118ש "לעיל ה. 
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 פרק�תתב הראשו� שמוצג המחקר(כאשר נבחנו מאפייני אישיות מול מאפייני הפעילות 

. נמצא בקרב המלווי� יחס חיובי יותר כלפי לקיחת סיכוני� בהשוואה לציבור הרחב, )1.ג

העדפת  מופחתת וכבעלי שנאת סיכו�המשיבי� שפעלו באמצעות הפלטפורמה נמצאו כבעלי 

שני משתני� אלו מסבירי� את התפיסה החיובית .  בהשוואה לציבור הכלליעתיד חזקה יותר

 מצאו כי ככל ששנאת הסיכו� נמוכה הנכונות Klein & Shtudiner. פי השקעות בעלות סיכו�כל

 מכיוו� שהשקעה 133.עולה, ח"דוגמת מניות ומט, להשקיע באפיקי� בעלי רמת סיכו� גבוהה

באמצעות הפלטפורמה נתפסת כאפיק בעל סיכו� גבוה סכומי ההלוואה שהציעו המשיבי� שלא 

קבוצה זו דרשה פיצוי כספי גבוה . רמה היו נמוכי� ובריבית גבוהההשקיעו באמצעות הפלטפו

נמצא כי דעות חיוביות יותר כלפי , בדומה לכ�. יותר עבור הנכונות להשקיע דר� הפלטפורמה

מחקרי� קודמי� מצביעי� על קשר בי� מגדר . עה קבוצת הגברי�יהשימוש בפלטפורמה הב

ונות רבה יותר להשקיע באמצעות פלטפורמות כאשר גברי� אופיינו בנכ, לבי� אהדת סיכו�

 הקשר בי� שנאת הסיכו� המופחתת והנכונות לפעול באמצעות 134.להלוואה בי� עמיתי�

הפלטפורמה מאושש את ההשערה כי פלטפורמות להלוואות בי� עמיתי� מוערכות כאפיק בעל 

נמנע מפעילות , כו�המאופיי� באוריינטציה נמוכה לסי, לפיכ� מרבית הציבור. רמת סיכו� גבוהה

כאשר נבח� הקשר בי� גובה הריבית שקבעו הפלטפורמות למשתני� המאותתי� . בפלטפורמות

לא נמצאה השפעה ) 2. גפרק�תתבהמחקר השני שמוצג (על סיכו� גבוה יותר של הלווי� 

לווי� שאי� , כלומר. למעט בעלות על דירה והשכלה, למאפייני� הדמוגרפיי� של הלווי�

למטרת . ירה ובעלי השכלה שאיננה אקדמית נדרשו להחזר בריבית גבוהה יותרבבעלות� ד

ג� כאשר המטרה שלשמה נלקחה ההלוואה , ההלוואה לא הייתה השפעה על גובה הריבית

המלווי� העריכו את המשתנה , ע� זאת. דוגמת כסוי חובות, הייתה בעלת רמת סיכו� גבוה יותר

והעדיפו להימנע מהשקעות , ת החלטה על ההשקעהכמאפיי� חשוב בקבל" מטרות ההלוואה"

). 3. גפרק�תתבהמחקר השלישי שמוצג (מסוכנות דוגמת פתיחת עסק או כיסוי חובות 

ג� כא� נית� לראות . ההשפעה העיקרית על גובה הריבית הייתה תקופת ההלוואה וסכו� הכס�

שרת סכו� גבוה ע� זאת בניגוד לתפיסה הקו, כי לסכו� הכס� קשר שלילי ע� גובה הריבית

שכללו את גובה הריבית ומש� זמ� , למשתני� הרציונליי�,  באופ� מפתיע135.סיכו� גדול יותר

נמצא כי מרבית . הייתה השפעה מועטה על אטרקטיביות ההלוואה בעיני המלווי�, ההלוואה

ולהלוואות שמוענקות , 10%–5%כלומר בריבית בגובה , המלווי� מעונייני� בסיכו� בינוני

ממצא זה מנוגד לממצאי מחקרי� קודמי� שבה� נמצא ). מעבר לשנה(תקופת זמ� ממושכת ל

 ממצא נוס� היה 136.כי מלווי� מעדיפי� הלוואות בעלות ריבית גבוהה לתקופה קצרה

נמצא כי נשי� ל��ת , כאמור. ההבדלי� במאפייני לקיחת הלוואות של נשי� לעומת גברי�

 
133  50, ?Does it Affect Investment Decisions: Trust in others,  Zeev Shtudiner&Galit Klein 

QUALITY & QUANTITY 1949 (2016). 
134  : Risk Aversion and Wealth,  Enrichetta Ravina&Veronica Rappoport , Daniel Paravisini

 279 CIENCESANAGEMENT M 62, foliosPerson Lending Port-to-Evidence from Person
)2016(.  

135  Chen et al. ,103ש "לעיל ה. 
 .ש�  136
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מכיוו� שאי� . צאה מכ� ה� ג� משלמות ריבית גבוהה יותראול� כתו, סכומי� נמוכי� מגברי�

אי� ביכולתנו להערי� א� דפוס זה , בידינו נתוני� לגבי מאפייני הלוואות בבנקי� מסורתיי�

אנו ממליצי� לערו� . אופייני למגדר או למאפייני ההלוואות בפלטפורמה הלוואות חברתיות

  .מחקר עתידי שיבח� סוגיה זו לעומק

, מאיד� גיסא, להתנהלות חברות הפלטפורמה, מחד גיסא, � רצו� המלווי�הסתירה בי

הדבר מתיישב ע� תשובתו של . מעידה כי נקודת הייחוס של החברות היא הלווי� ולא המלווי�

המרואיי� השיב כי הוא אינו . אחד המרואייני� הבכירי� בענ� לשאלה כיצד הוא מגייס מלווי�

ישנו היצע רב של מלווי� המעונייני� להשקיע באמצעות צרי� לפעול לגיוס מלווי� שכ� 

תשובה זו מעידה . הוא ממקד את מאמצי השיווק בגיוס לווי� איכותיי�, לפיכ�. הפלטפורמה

סתירה זו מעלה .  לבי� צורכי המלווי�P2Pהלימה מסוימת בי� החברות הפועלות בענ� �על אי

ו להוות אלטרנטיבת השקעה אמיתית על תהייה לגבי עתיד ענ� ההלוואות בי� עמיתי� ויכולת

  .פני אפיקי� מסורתיי�

  מרכיבי� העשויי� להערי� כשלי� על עתיד ענ� הלוואות בי� עמיתי� . 1

ממצאי הסקירה הספרותית והמחקר האיכותני והכמותי שנער� מצביעי� על מספר סוגיות 

ת מכניסת� האפשרית הסוגיה הראשונה נובע. בעייתיות הקיימות בתחו� הלוואות בי� עמיתי�

, כ�. לתחו� ה� כמלווי� וה� כבעלי הפלטפורמות, דוגמת בתי השקעות, של גופי� מוסדיי�

כניסת בתי השקעות מצביעה על . eLoanבית ההשקעות מיטב דש שרכש את חברת , למשל

גודל� וחוזק� של . האמו� שמעניקי� בתי השקעות בענ� זה ועל פוטנציאל הצמיחה של הענ�

כניסת הגופי� , ע� זאת. קעות מאפשרי� אלטרנטיבה אמיתית לתחרות מול הבנקי�בתי ההש

בגלל . קיי� חשש לשימוש מסוכ� בכספי המלווי�. המוסדיי� מעלה חששות לכשלי� אפשריי�

גודל� של החברות ה� עלולות לעודד את הפלטפורמות למקס� את מספר ההלוואות ולהפחית 

 עלול להגדיל את מספר הלווי� בעלי חדלות פירעו� של הלי� זה. באמצעי סינו� של הלווי�

, לפיכ�.  מהוות צינור להעברת כספי� ואינ� אחראיות על הפסדי�P2Pחברות , כאמור. הלוואות

על המחוקק לדאוג כי . הדבר עלול להשפיע על רמת הסיכו� של קרנות הפנסיה וחברות הביטוח

ת מנהלי הפלטפורמה להפחית את בדיקות הגופי� המוסדיי� לא ישתמשו בכוח� כדי להניע א

  .הנאותות ואת הליכי החיתו� באופ� העלול לסכ� את כספי המשקיעי�

כניסת הגופי� המוסדיי� לענ� מעלה חשש נוס� של חסימת מלווי� פרטיי� המעונייני� 

מיליוני (א� הגופי� המוסדיי� משקיעי� סכומי� גדולי� . בהשקעה של סכומי� נמוכי� יחסית

עלול להיווצר מצב שבו אחוז גבוה מההלוואות הרשומות לא יהיה זמי� למשקיעי� ) שקלי�

הפרטיי� בגלל העדפת הגופי� המוסדיי� על פני המלווי� הקטני� או בגלל היצע גדול של כס� 

במקרה שבו היצע הכס� עולה על הביקוש בגלל גודלו של הגו� . לעומת ביקוש הלוואות

יש חשש שהפלטפורמות יעדיפו להלוות , ואות הנדרשותהמשקיע שמכסה את מרבית ההלו

ולהימנע מפעילות ע� מספר רב של , דוגמת חברות ביטוח, כספי� מתו� גו� מוסדי גדול אחד

כדי לשמור על משמעותה של הפלטפורמה ככלי המיועד לפעילות בי� אנשי� . אנשי� פרטיי�

   .ל גופי� מוסדיי� יש לשקול הגנה על המשקיעי� הפרטיי� בפני חס� שפרטיי�

, פלטפורמת ההלוואות בי� עמיתי� נועדה לשמש אלטרנטיבה לגופי� מוסדיי�, כאמור

כדי לאפשר את . ולסייע להגברת התחרות בענ� זה, דוגמת בנקי� או חברות אשראי וביטוח
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, "הגנת ינוקא"ניתנה לפלטפורמות , מאחר שמדובר בגופי� בני מספר שני�, התחרות בתחו�

 שני� 3ל הבנקי� להקי� פלטפורמה או לרכוש חלק מפלטפורמה לתקופה של האוסרת ע

חברות (לתאגיד עזר בנקאי , אול�. חוק שירותי� פיננסיי� מוסדרי�ממועד כניסתו לתוק� של 

 חברות כרטיסי .הפלטפורמהמ %20מותר לרכוש עד ) כרטיסי האשראי ה� תאגיד עזר בנקאי

בהינת� . תח פעילות כזאת לאחר הפיכת� לעצמאיותיוכלו לפ, שיופרדו מהבנקי�, האשראי

לבחו� אנו תוהי� א� יש מקו� , �5% שנתח שוק ההלוואות של החברות הפועלות היו� מהווה כ

כדי לעודד תחרות , כלומר. את כניסת הבנקי� לא על בסיס זמ� אלא על בסיס נתח שוק

לכמות הלקוחות שהושגו על בנק ישראל לקבוע ר� כניסה לבנקי� ממוסדי� בהתא� , אמיתית

קריטריו� זה יאפשר למנוע מצב . בידי החברות להלוואות חברתיות ולא בהתא� למש� הזמ�

ובעיקר בנקי� , וג� בנקי�, בתי השקעות. של מונופול ג� בתו� ענ� ההלוואות החברתיות

 להפחית את העלות של P2Pמשתמשי� בפלטפורמות ) הישראלי" אופק"דוגמת (חברתיי� 

רשת של בנקי� חברתיי� בארצות , BancAlliance, לדוגמה. הלוואות קטנות ממלווי�חיתו� 

 במטרה לרכוש הלוואות דר� הפלטפורמה lending club לחברת 2015הצטרפה בשנת , הברית

 א� שדר� זו יכולה להיטיב ע� בנקי� חברתיי� 137.ולגייס כספי� עבור הלוואות של לקוחות

יש לדאוג כי הבנקי� שמשתמשי� בפלטפורמה , לי� במשקהמתקשי� להתחרות בבנקי� הגדו

באופ� שיעמיד בסיכו� את הבנק , זו לא ינצלו אותה כדי להתחמק מבחינה מעמיקה של הלווי�

  . ואת כספי המלווי�

 והיכולת להשיג הלוואות מסורבי האשראיסוגיה נוספת שיש לעמוד עליה היא בעיית 

אחת המטרות בפתיחת שוק .  בבנקי� ובחברות ביטוחמעבר להלוואות הניתנות, בתנאי� נוחי�

שאינ� יכולי� לקבל , האשראי לחברות חו� בנקאיות נועדה לעזור ללווי� מודרי אשראי

קיומ� של חברות להלוואות בי� עמיתי� . הלוואות באמצעות המערכת הממוסדת הבנקאית

ת ולא באמצעות גורמי� נדרש כדי לאפשר ג� לאוכלוסייה זו קבלת הלוואות בריבית אטרקטיבי

 הודיע משרד האוצר לוועדת 2017ואכ� כבר בחודש יולי ". השוק האפור"דוגמת , בעייתיי�

 אחת המשימות החשובות 138. מיליו� שקל להקמת קר� למודרי אשראי50הכלכלה כי שריי� 

שהושמה בפתחה של הקר� היא קביעת קריטריוני� להענקת אשראי ללקוחות בסיכו� גבוה 

 מנתוני המחקר 139. לקבל מהבנק אשראי בכפו� לערבויות שיינתנו לבנקי� על ידי הקר�שיוכלו

 מכלל הלווי� בפלטפורמת �50%עולה כי אחוז ההלוואות שמטרת� כיסוי חובות עומד על כ

מספר� המצומצ� של לווי� , תהלי� החיתו� הארו� והמורכב, ע� זאת. הלוואות בי� עמיתי�

מקטי� את יכולת� של החברות להוות ) default( של הלוואות והרצו� לשמור על החזר נאות

אחד הפתרונות . א� ירצו לצמצ� את חובותיה�, אלטרנטיבה אמיתית לקבוצת מודרי האשראי

 
 . https://www.bancalliance.com/programs/consumer-loan-programמתו� אתר החברה   137
הוכרזו הזוכי� : והבינוניי�צעד נוס� של שר האוצר לטובת העסקי� הקטני� "משרד האוצר   138

 /www.gov.il/he, )2016(בהפעלת קר� הלוואות לעסקי� קטני� ובינוניי� בערבות המדינה 
Departments/news/press_17012016a. 

"  מיליו� שקל להקמת הקר� לסיוע למודרי אשראי50שריינו : האוצר לוועדת הכלכלה"שחר איל�   139
 . www.calcalist.co.il/local/articles/0,7340,L-3717311,00.html )17.7.2017( כלכליסט
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 140.הקיימי� בעול� הוא פיצוי באמצעות ריבית גבוהה במיוחד על הלוואות בעלות סיכו� גבוה

 לחוק אשראי 5על פי סעי� . 2018–תשע�חה, הגבלה קיימת על פי חוק אשראי הוג�, בישראל

הריבית המקסימלית הניתנת לגבייה לא תהיה גבוהה מזו של , הוג� והתוספת הראשונה לחוק זה

 לחוק אשראי הוג� 6הגנה נוספת ללווי� באה לידי ביטוי בסעי� . 15%בנק ישראל בתוספת 

נתחמה לתקרה של עד אשר , בהגבלה החלה על ריבית הפיגורי�, ובתוספת השנייה לחוק זה

 בחישוב �1.2 ושיעורה ייקבע על פי הריבית של האשראי שלקח הלווה כשהוא מוכפל ב3%

מכל המקוב� לעיל מסתמ� כי חוק אשראי הוג� שמצד אחד בא להקל על מודרי אשראי . שנתי

 פוגע בתכלית זו עקב הריבית המפורזת המבוקשת מה� נגדלקבל אשראי חו� בנקאי ומ

הרי , יימות בחוק אשראי הוג� לעניי� גובה הריבית המקסימלית וריבית הפיגורי�וההגבלות הק

שהפלטפורמה של הלוואות עמיתי� מתקשה להוות אלטרנטיבה רצינית וחלופית לזו הניתנת 

  . על ידי הגופי� המוסדיי�

  המלצות פעולה לעתיד. ה

אותה כאפיק השקעה אנו מאמיני� כי ענ� הלוואות בי� עמיתי� עשוי להוות אלטרנטיבה נ

ממצאי המחקר , ע� זאת. לגיטימי למלווי� וכאפיק לקבלת הלוואה ללווי� בתנאי� נוחי�

ונראה כי היא לא ממצה את , מלמדי� כי עד היו� פעילות זו לא הצליחה לצבור נתח שוק גדול

דומה כי על השחקני� . מלווי� ולווי�: מלוא הפוטנציאל הטמו� בה עבור שני צדי המתרס

ועלי� בענ� זה לפעול להגברת הלגיטימציה ולהפחתת תחושת הסיכו� מהשימוש הפ

  :אנו ממליצי� לחברות הפלטפורמה לשקול את המהלכי� הבאי�. בפלטפורמה

, ניכר כי ענ� הלוואות בי� עמיתי� סובל מחוסר מודעות לקיומה של האפשרות שהוא מציע  . א

על החברות לפעול להעלאת המודעות . לצד חוסר ידע לגבי טיב הפעילות ורמת הסיכו�

המעוניי� בהלוואות , לקיומה של חלופה למערכת הממוסדת הבנקאית בקרב הציבור הרחב

על החברות לפעול להגברת הלגיטימציה של , בזמ��בו. נוחות ובהשקעות אטרקטיביות

שימוש בפלטפורמה על ידי מענה לחשש מסיכו� כלכלי באמצעות קר� ביטחו� שתאפשר 

על החברות לאפשר הלימה בי� , נוס� לכ�. כספי א� הלווה לא יעמוד בהתחייבויותיוהחזר 

המטרה המועדפת על המלווה וההלוואה בפועל ג� במקרה שבו המלווה בוחר להשתמש 

יש להבטיח כי , א� לא תתאפשר התאמה למטרות ההלוואה. במנגנו� פיזור אוטומטי

יפוצו בריבית גבוהה ) לצור� החזר חובותדוגמת הלוואות (הלוואות בעלות סיכו� גבוה 

  .יותר או ביצירת מנגנו� ביטוח מפני הפסדי�

ייתכ� כי כדי לבדל את הפעילות . התייחסות לאפיק השקעה בעל רמת סיכו� גבוהה  . ב

על בעלי החברות למצב את ההשקעה בענ� הלוואות , בפלטפורמה מהשקעות בבנקי�

על החברות להעלות את , במקרה זה. ת לרווח גבוהלצד אפשרו, עמיתי� כבעלת סיכו� גבוה

גובה הריבית שאותה משלמי� הלווי� ולאותת בכ� כי ההשקעה באמצעות הפלטפורמה 

 
140  Mateescu ,24ש "לעיל ה. 
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העלאת הריבית תוכל לסייע ). ח"מט(מהווה אלטרנטיבה להשקעה במניות או במטבע זר 

 141.שקא� בנק ישראל יעלה את שיעור הריבית במ, לחברות להתחרות במערכת הבנקאית

שבו הריבית תיקבע בהתא� לביקוש , אפשרות נוספת היא פיתוח אפשרות למכרז להלוואות

הלוואות אטרקטיביות יקבלו , באופ� כזה. וההיצע על פי רמת האטרקטיביות של ההלוואות

ואילו הלוואות בעלות סיכו� שאינ� אטרקטיביות , באמצעות ריבית גבוהה יותר, פיצוי גבוה

  .היידרשו להחזר גבו

צפוי קיבעו� בענ� , נראה לנו כי א� חברות הפלטפורמה לא תנקוטנה בשורת אמצעי� ממריצי�

, ישנו חשש מירידה בפעילות זו, א� הריבית במשק תעלה: יתרה מכ�. ההלוואות בי� עמיתי�

שכ� בעוד הריבית בבנקי� צמודה ; עקב מעבר של משקיעי� שמרני� לאפיקי� סולידיי� יותר

הריבית הנקבעת בפלטפורמה להלוואות בי� עמיתי� איננה מושפעת ,  ישראללריבית של בנק

מכיוו� שהריבית בפלטפורמות להלוואות בי� עמיתי� נקבעת על פי . ישירות מהריבית במשק

ייתכ� מצב שבו ריבית המוענקת בבנקי� להשקעות סולידיות תהייה , רמת הסיכו� של הלווי�

  . לוואות למלווי� בסיכו� נמו�אטרקטיבית יותר מהריבית שניתנת לה

חשוב לזכור שהתחרותיות בענ� הבנקאות בישראל היא נמוכה בהשוואה למדינות 

רמת . �וכפי שעלה בבירור מתו� מסקנותיה של ועדת שטר, מפותחות אחרות בעול�

רמת ריכוזיות גבוהה המאפשרת לבנקי� לגבות : התחרותיות היא נמוכה מבחינת שני מדדי�

שני המדדי� המקובלי� לריכוזיות ה� . י� ואיו� תחרותי נמו� על הבנקי� מבחו�מחירי� גבוה

CR2) מכלל המערכת הבנקאית �הגדולי �ובנק לאומי, משקל שני הבנקי �בישראל בנק פועלי (

רמת , על פי שני המדדי�. ומדד הרפינדל המודד את ריכוזיות המערכת הבנקאית כולה

�חמש קבוצות הבנקאות הגדולות בישראל הוא מעל לוהמשקל של , הריכוזיות היא גבוהה

נית� , ממבט על מערכות בנקאיות במדינות מפותחות אחרות.  מכלל המערכת הבנקאית90%

בהולנד . להבי� שהקטנת הריכוזיות בענ� היא לא הדר� היחידה להעלות את רמת התחרותיות

א� האיו� התחרותי על ,  רמת הריכוזיות היא ג� גבוהה בדומה לישראלהפינלנד לדוגמבו

התמקדנו בענ� שיכול להגדיל , בעבודה זו. הבנקי� מבחו� הוא ג� גבוה ומאז� את המשוואה

 השגת יעד זה תהווה בשורה 142.את רמת התחרותיות מבחו� ולהוריד את מחירי האשראי

אנו . ולפיכ� האינטרס הציבורי הוא להמשי� ולתמו� בהצלחתו של הענ�, לצרכני� ולעסקי�

י� תקווה שהענ� ישגשג ויהווה חלופה משמעותית לכלל המלווי� והלווי� המעונייני� מביע

  .בהרחבת התחרות ומגוו� האפשרויות בענ� הבנקאות

  

  

  

 
 www.boi.org.il/he/NewsAnd) 2018 (2018כלכלית לשנת �תחזית מקרובנק ישראל   141

Publications/RegularPublications/Pages/forcast0418h.aspx. 
 .www.gov )2016 (ח הוועדה"דודה להגברת תחרות בשירותי� בנקאיי� ופיננסיי� נפוצי� הווע  142

il/BlobFolder/unit/banks_sevices_competitiveness_committee/he/Vaadot_ahchud_Banks 
ServicesCompetitivenessCommittee_SummarizingReport.pdf.  
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   שאלו� מוטיבציה להלוואות בי� עמיתי�– נספח

  )P2P( עמדות כלפי השקעה בפלטפורמה של הלוואה בי� עמיתי� –' שאלו� א

היא פלטפורמה שבה צרכני� יחידי� יכולי� ) P2P(יתי� פלטפורמות של הלוואה בי� עמ

ללא תיוו� של גופי� פיננסיי� מוסדיי� ,  אנשי� אחרי� באופ� ישיר� או ללוות מ�להלוות ל

 – �1ה ע� כל סיבה מ/י עד כמה את מסכי�/י את הסיבות והק�/אנא קרא). דוגמת בנקי�(

  ."מסכי� במידה רבה מאוד" – 7 עד "בכלל לא"

 
בכלל   

לא 
 מסכי�

מסכי�     
במידה 
 בינונית

  מסכי�    
  מאוד

                קפיטליז��אנטי
הלוואה בי� עמיתי� מהווה עבורי 

 אלטרנטיבה למערכת הקפיטליסטית
1  2  3  4  5 6  7  

הלוואה בי� עמיתי� מאפשרת לי 
  להימנע מלתמו� בבנקי� הגדולי�

1  2  3  4  5 6  7  

                מורכבות הפלטפורמה
ביני� אי� לוקח זמ� רב עד שמ

מלווי� לאחרי� באמצעות התוכנה 
הפלטפורמה של הלוואות בי� (

  )עמיתי�

1  2  3  4  5 6  7  

יש צור� להכיר טוב את האתר 
הפלטפורמה של הלוואות בי� (

  לפני שמתחילי� להלוות) עמיתי�

1  2  3  4  5 6  7  

  
  הנאה משיתו� בהלוואות

              

אני נהנה לעזור לאחרי� באמצעות 
  תהענקת הלוואו

1  2  3  4  5 6  7  

האפשרות לשת� את הכס� שלי ע� 
  אנשי� אחרי� מעניקה לי הנאה

1  2  3  4  5 6  7  

                הכנסה
הלוואה (השימוש בפלטפורמה הזו 

מאפשרת לי מקור ) בי� עמיתי�
  הכנסה נוס�

1  2  3  4  5 6  7  

הלוואה לאחרי� היא מקור הכנסה 
  משני עבורי

1  2  3  4  5 6  7  

                ידע
י בנושא של הענקת הלוואות אני בק

  בי� עמיתי�
1  2  3  4  5 6  7  

                חיי� מודרניי�
הלוואה בי� עמיתי� מתאימה לרוח 

  הזמ�
1  2  3  4  5 6  7  

אנשי� שמלווי� לאחרי� באמצעות 
פלטפורמות להלוואה בי� עמיתי� 

  מתנהגי� באופ� המודרני ביותר

1  2  3  4  5 6  7  
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בכלל   
לא 

 מסכי�

מסכי�     
במידה 
 בינונית

  מסכי�    
  מאוד

                פרטיות
ת שאחרי� יזהו נוחו�אני מרגיש אי

אותי בפלטפורמה של הלוואות בי� 
  עמיתי�

1  2  3  4  5 6  7  

התוכנה של הלוואות בי� עמיתי� 
  שומרת על הפרטיות שלי 

1  2  3  4  5 6  7  

                סיכו� נתפס
הענקת הלוואות באמצעות 

פלטפורמות בי� עמיתי� מהווה 
מהווה עבירה על ( עבורי חוקיסיכו� 
  )החוק

1  2  3  4  5 6  7  

נקת הלוואות באמצעות הע
פלטפורמות בי� עמיתי� מהווה 

   עבוריכלכליסיכו� 

1  2  3  4  5 6  7  

אנשי� מסכני� את כספ� א� ה� 
מלווי� כס� לאחרי� באמצעות 

  פלטפורמות בי� עמיתי�

1  2  3  4  5 6  7  

א� אעניק הלוואה דר� פלטפורמה 
אעדי� שההלוואה תפוזר בי� , זו

  דלווי� רבי� ולא תוענק ללווה אח

1  2  3  4  5 6  7  

  'שאלו� ב

אטרקטיביות ב להיות � בשאלו� שלפני� עלי� למלא את הסכו� אשר יגרו� לאפשרויות א ו.1

  .'או את אופציה ב' לא משנה ל� א� תקבל את אופציה א, כלומר. במידה זהה מבחינת�

 .היו� ח"ש 5,000קבלת 
 .בעוד שנה מהיו� ח"ש Xקבלת 

ב יהיו אטרקטיביות באותו � כדי שאפשרויות א וח"ש _________ צרי� להיות Xהסכו� 

  .מידה מבחינתי

כ� שהסיכוי (  משתתפי�10להגרלה שבה , דמיי� לעצמ� שמוצע ל� לרכוש כרטיס לוטו. 2

 . ח"ש 5,000הפרס הוא סכו� כספי בס� ). �10 ל1של� לזכות הוא 
  ? מהו הסכו� המקסימלי שתהיה מוכ� לשל� עבור רכישת הכרטיס

  . כדי לרכוש את כרטיס ההגרלהח"ש_________ כ� לשל� לכל היותר אני מו

 . מבחינת�אטרקטיביות במידה זההב להיות �מלא את הסכו� אשר יגרו� לאפשרויות א ו .3

 .היו� ח"ש 5,000קבלת 
 .בעוד חודשיי� מהיו� ח"ש Xקבלת 

ת באותו ב יהיו אטרקטיביו� כדי שאפשרויות א וח"ש_________  צרי� להיות Xהסכו� 

  .מידה מבחינתי
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 . מבחינת�אטרקטיביות במידה זההב להיות �מלא את הסכו� אשר יגרו� לאפשרויות א ו .4
 .היו� ח"ש 5,000קבלת 
 . שני� מהיו�4בעוד  ח"ש Xקבלת 

ב יהיו אטרקטיביות באותו � כדי שאפשרויות א וח"ש_________  צרי� להיות Xהסכו� 

  .מידה מבחינתי

  ?ת סיכוני�/ה את עצמ� כאוהב/�עריעד כמה אתה מ. 5
 כלל לא אוהב  1  2  3  4  5  6  7  מאוד אוהב

   שאלות הלוואה– 'שאלו� ג

י /הק�(ה מלווה או הלוואת בעבר באמצעות פלטפורמות של הלוואה בי� עמיתי� /הא� את

  לא/ כ�): בעיגול

  :י מדוע/אנא ציי�, "לא"א� סימנת 

_________________________________________________________  

  לא/כ�): י בעיגול/הק�: (הא� תמשיכי להלוות ג� בעתיד

  :י מדוע/אנא ציי�, "לא"א� סימנת 

_________________________________________________________  

  ?מהו הסכו� שהיית מוכ� להלוות דר� פלטפורמה של הלוואות בי� עמיתי�

_________________________________________________________  

 _____________________?__מהו אחוז הריבית שאתה מעוניי� לקבל עבור ההלוואה
 בכלל לא עד במידה �1עד כמה סכו� זה יהיה חשוב עבורי מ, א� אלווה דר� פלטפורמה זו

  . דורבה מא
  כלל לא  1  2  3  4  5  6  7  במידה רבה מאוד

ה אתה מרוצה מהשימוש באתר האינטרנט של עד כמ, הענקת הלוואה חברתית בעברא� 

  החברה 
  כלל לא  1  2  3  4  5  6  7 במידה רבה מאוד  לא רלוונטי 9

  ?כמה השימוש בתוכנה מילא אחר הציפיות של�, הענקת הלוואה חברתית בעברא� 
  כלל לא  1  2  3  4  5  6  7 במידה רבה מאוד  לא רלוונטי 9

  ?י� מסוכ� עבור�עד כמה השימוש בפלטפורמה של הלוואות בי� עמית
  כלל לא  1  2  3  4  5  6  7 במידה רבה מאוד  לא רלוונטי 9

  לא/כ�): הלא כולל משכנת(הא� לקחת הלוואה בעבר 

  לא/כ�: הא� לקחת הלוואה באמצעות פלטפורמת הלוואה בי� עמיתי�
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  'שאלו� ד

Conjoint analysis  

https://run.conjoint.ly/study/4843/f8sn8qce6i 
 

   דמוגרפי–' שאלו� ה

  אחר/ אקדמאית/ תיכונית): י בעיגול/הק�(השכלה 

  לא/כ�: ת תואר בכלכלה או באחד התחומי� הקרובי�/ה בעל/הא� את

  לא/כ�: ת במקצוע בעל נגיעה לתחו� הכלכלה/ה עובד/הא� את

  ________________:י איזה מקצוע/פרט, א� ענית כ�

    _____ גיל 

    נקבה/ זכר): י בעיגול/הק�(מי� 

  אחר/ נשוי/ רווק): י בעיגול/הק�(טוס סט

  ):י בעיגול/הק�(הא� ההכנסה של� . ח"ש �9,000הכנסה ממוצעת ליחיד היא כ

  הרבה מעל לממוצע/ מעל לממוצע/ ממוצעת/ מתחת לממוצע/ הרבה מתחת לממוצע

  

 תודה רבה על שיתו� הפעולה 
  


