
  �2017זדברי הסבר לכללי ההגבלי� העסקיי� (פטור סוג להסדרי הלוואות סינדיקציה), התשע"

 ,אשראי על ידי מספר גופי� פיננסיי� נית  , שבה ת סינדיקציהוהלוואפטור סוג זה עוסק ב

ללווה ספציפי. הלוואות סינדיקציה נפוצות בעול� העסקי וה  נועדו לאפשר מימו   ,במשות"

ארגו  בתנאי� שווי�, כאשר  פרויקטי� מורכבי�, על ידי מספר גופי�,או של בהיקפי� גדולי� 

 מת  לצור% מלווי� בי  חבירה .מארג  הלוואה אחד או יותר על ידי מתבצע הסינדיקציה וניהולה

, העסקיי� ההגבלי� לחוק 2 בסעי" כמשמעו כובל הסדר להוות שויהע במשות" אשראי

  . �1988ח"התשמ

 קיימי�, במשות" אשראי מת  לצור% מתחרי� בי  מחבירה העולי� התחרותיי� החששות לצד

  .המלווה הצד עבור וה  הלווה הצד עבור ה , סינדיקציה של במסגרת לפעולה יתרונות מספר ג�

מאפשרת לקבל מימו  בהיקפי� גדולי� מאוד  סינדיקציה בדר% של הלוואהקבלת , עבור הלווי�

, בנוס". , או שיוכל להעמידו א% בתנאי� נחותי�להעמידולא יוכל בודד  מלווה לעיתי� אשר

, יחסית חשאיות מאפשרת) למשל ח"אג באמצעות הו  מגיוס להבדיל( סחיר הלא בשוק הלוואה

, הצור% בעת, וכ , הסחיר בשוק הו  גיוס בעת הנדרשות מאלו הפחותות הגילוי חובות לאור

   .ההלוואה תנאי שינוי על ומת  במשא יותר רבה גמישות

לווי�  פני על אשראיהסיכוני יעיל של ליצור פיזור  תמאפשר , הלוואת סינדיקציהעבור המלווי�

הציע תנאי אפשר לה� לוללהקטי  את הסיכו  הכולל עבור� ובכ% וענפי משק שוני�,  שוני�

 טובי� יותר ללווה; כמו כ , פיזור האשראי מאפשר למלווי� לעמוד במגבלות רגולטוריות אשראי

בנוס", מת  אשראי במשות" מגבלות על הלוואות לפי ענפי משק.  או כגו  מגבלות לווה בודד –

 לבי הלווה לעומת מספר התקשרויות בי  להקטי  את עלויות העסקה  לשני הצדדי� מאפשר

  .שוני�מלווי� 

 תוממגבל יותר סובלי� אלה גופי�. קטני� פיננסי� גופי� עבור במיוחד רלבנטיי� אלו יתרונות

 הלוואות וניהול ייזו� לצור% הנדרשי� המקצועי והניסיו  הידע את לעיתי� נעדרי� וא" הו 

, האשראי תיק את לגוו  קטני� פיננסי� לגופי� מאפשרת לסינדיקציה החבירה. גדול גודל בסדר

  .בסינדיקציה אחרי� חברי� של ומההו  המקצועי מהידע ליהנות, וכ 

 יהסדר לפטור הסוג כי (ו)�2(ה)2 פי�סעי י�ביתרונות שלעיל, קובעבשי� לב ליתרונות הגלומי� 

� עסקיי להגבלי� הדי  בית של אישור לקבל החובה מ  י�פטור מסוימי� סינדיקציה הלוואת

 נחוצות שאינ  כבילות בו ואי , במניעתה או התחרות בהפחתת אינו ההסדר של עיקרושככל 

  .עיקרו למימוש

קובעי� תנאי� מסוימי� שצריכי� להתקיי� בהסדר הסינדיקציה על מנת  (ד)�2(א)2סעיפי� 

  שהוא יוכל לחסות תחת פטור הסוג:

הוא לפני ש(ב) שעל מארג  ההלוואה לקבל את אישורו של הלווה �2(א) ו2סעיפי� כ%, קובעי� 

חלק במו"מ ע� מלווי� נוספי� לווה לקחת שג� לאחר מכ  יתאפשר לפונה למלווי� נוספי�, ו

מת  אשראי במשות" עלול תנאי� אלו נקבעו נוכח החשש כי  מארג  ההלוואה.לא באמצעות ש

 , אשר עלול להיות מנוצל לקביעת תנאי אשראי נחותי�ההלוו מוללהוביל להפעלת כוח השוק 

   עבורו.



שככל שהדבר לא נדרש לצור% קבלת תנאי אשראי טובי� יותר עבור (ג) לפטור הסוג קובע 2סעי" 

הפטור יחול רק על הלוואות סינדיקציה שבה� כלל המארגני� הפוטנציאלי� ה� צד הלווה, 

להסדר או שחלק� של מארגני ההלוואה הפוטנציאלי� בהלוואת הסינדיקציה אינו משמעותי. 

מאחר שארגו  הלוואות סינדיקציה בתחומי� מסוימי� (כגו  פרויקטי� תשתיתיי�) דורש 

י� אלו מספר המארגני� הפוטנציאליי� קט . במקרי� אלו, מומחיות ייעודית, ייתכ  כי בתחומ

, בכל אחד מהשלבי� של גיבוש ארגני� פוטנציאליי�מ בי מתמש%  פעולה שיתו"כי  חששעולה 

כ%, ג� כאשר  .ארגו  הלוואת סינדיקציה עלביניה� להביא לצינו  התחרות  עלולההלוואה, 

ארג , עלול הדבר להוביל לאפקט לאחר שאחד מה� נבחר כמ רק מתבצעתהחבירה ביניה� 

המארגני� ממתמש% של צינו  התחרות על ארגו  הלוואת סינדיקציה: זאת, מאחר שכל אחד 

עשוי לראות לנגד עיניו רווח פוטנציאלי, ג� א� יפסיד בתחרות בשלב הראשו , כ%  הפוטנציאליי�

  יפחת.  ארגו  ההלוואהשהתמרי+ שלו להתחרות באופ  אגרסיבי על 

(ד) לפטור הסוג קובע שככל שהדבר לא נדרש לצור% קבלת תנאי אשראי טובי� יותר עבור 2עי" ס

פטור יחול רק על הסכמי� שאינ� כוללי� יותר ממלווה גדול אחד או במקרי� בה� הלווה, ה

חלק� של המלווי� הגדולי� בהלוואת הסינדיקציה אינו משמעותי. מלווי� גדולי� ה� גופי� 

 ,במקרי� רבי� .�20%ת  אשראי ללקוחות עסקיי� בישראל גדול מפיננסיי� אשר חלק� במ

וקשר זה , הללוהמלווי� קשר עסקי שוט" ע� נדרשי� לקיי� ת סינדיקציה ובהלווא הלווי�

נוכח חיוניות� לפעילותו העסקית של החשש העומד בבסיס תנאי זה הוא כי . �ותילהכרחי לפע

גדולי� יצורפו לסינדיקציה ג� במחיר של פגיעה בתנאי  הלווה וכוח השוק שלה� כלפיו, מלווי�

  .האשראי הניתני� ללווה

  


