
מימון מחדש של הלוואות עסקיות הפך לכלי מרכזי בידי בעלי עסקים ומנהלים פיננסיים שרוצים לשפר תזרים מזומנים,
להקטין עלויות מימון ולחזק את היציבות של העסק. יחד עם זאת, מימון מחדש שאינו מתוכנן היטב עלול להעמיק בעיות

קיימות ולהרחיק את העסק ממצב של הבראה כלכלית. לכן נדרש תהליך מקצועי, שיטתי ומבוסס נתונים.

אם העסק נמצא תחת לחץ תזרימי, ניהול חוב מדויק וחשיבה מחודשת על מבנה ההתחייבויות הם תנאי סף לכל תכנית
הבראה. מימון מחדש, כאשר הוא נעשה כחלק מתהליך רחב של ייעוץ כלכלי לעסקים וליווי מקצועי, יכול לייצר מרווח

נשימה ולהוות מנוף לגדילה מחודשת ולא רק "תחבושת" זמנית.

מהו מימון מחדש של הלוואות עסקיות ולמה בכלל לשקול אותו
מימון מחדש )Refinancing( של הלוואות עסקיות הוא תהליך שבו העסק מחליף הלוואות קיימות בהלוואה חדשה, לרוב
בהיקף גדול יותר או בתנאים משופרים. המטרה היא לשפר את עלות המימון, להתאים את מבנה החוב ליכולת ההחזר,

וליצור הון חוזר מספק לפעילות השוטפת.

מימון מחדש יכול לכלול איחוד של מספר מסגרות, פריסת הלוואות קיימות, שינוי סוג האשראי, או מעבר לגורם מממן
אחר. כשזה נעשה כחלק מתהליך של ליווי עסקים במשבר, המימון מחדש משתלב בתוך מהלך רחב של הבראת חברות

וניהול סיכונים, ולא כמהלך נקודתי בלבד.

מתי מימון מחדש באמת כדאי לעסק
לא כל עסק צריך לרוץ לבנק ולבקש מימון מחדש רק כי הריבית השתנתה. ההחלטה צריכה להישען על ניתוח מקצועי של
מצב העסק, של דוח רווח והפסד, של מאזן ושל צרכי המימון העתידיים. במקרים מסוימים מימון מחדש הוא מהלך קריטי

כחלק ממהלך כולל של חדלות פירעון ושיקום כלכלי, ובמקרים אחרים הוא פחות נכון.

סימנים לכך שהגיע הזמן לבחון מימון מחדש

החזרי הלוואות חודשיים גבוהים מדי ביחס ליכולת העסק, ויוצרים לחץ מתמשך על תזרים מזומנים.

מספר רב של מסגרות אשראי יקרות, הלוואות קצרות טווח וחריגות בחשבון ללא שליטה מערכתית.

שינויים חדים בריביות השוק שהופכים הלוואות ותיקות לבלתי יעילות מבחינת עלות מימון.

מעבר של העסק לשלב עסקי חדש, הדורש התאמה של מבנה המימון )צמיחה, שינוי מודל עסקי, התייעלות(.

תהליך של תכנית הבראה או תוכנית עסקית לעסק במשבר, שבו יש צורך בשינוי מבוקר של מבנה החוב.

במקרים רבים, מימון מחדש הוא חלק בלתי נפרד ממהלך רחב של איך עושים הבראה כלכלית, ולא פעולה טכנית בלבד
מול הבנק. יועץ מקצועי יבחן את מבנה ההכנסות, ההוצאות וההשקעות, ורק לאחר מכן ימליץ אם המהלך אכן מתאים.

מתי כדאי להימנע ממימון מחדש

יש גם מצבים שבהם מימון מחדש עלול לדחות את הבעיה במקום לפתור אותה. לדוגמה, עסק ללא מודל רווחיות ברור, או
מצב שבו אין אופק לשיפור שיפור רווחיות ואי אפשר לייצר קיצוץ הוצאות או הגדלת הכנסות בצורה ריאלית. במקרה

כזה הארכת תקופת החוב בלבד מעצימה את הסיכון.

כאן נכנסים לתמונה יועץ להבראה כלכלית ותהליך מסודר של ייעוץ להבראה כלכלית. לעיתים המלצה אחראית תהיה
דווקא לא לבצע מימון מחדש, אלא לפעול בהליך מוסדר של הסדר נושים או הסדרה משפטית אחרת כחלק ממהלך של

חדלות פירעון ושיקום כלכלי.

הקשר בין מימון מחדש לתכנית הבראה כלכלית



כאשר עסק נמצא במשבר, השאלה איננה רק כיצד להקטין את גובה ההחזר החודשי, אלא איך לבנות תכנית הבראה
שמחזירה את העסק למסלול בר קיימא. מימון מחדש הוא רק אחד הכלים בתוך ארגז הכלים של הבראת חברות ועסקים.

תהליך מובנה של ליווי עסקים במשבר כולל בדרך כלל ניתוח עומק של הפעילות, בניית תכנון תקציב, בחינה של
אפשרויות התייעלות תפעולית ויצירת מודל חדש של בקרת תקציב. על בסיס התמונה הכוללת אפשר להחליט אם

להשתמש במימון מחדש כאמצעי, ובאיזה היקף.

שלבי הבראה כלכלית ומשמעותם למבנה החוב

אבחון מצב - ניתוח דוחות כספיים, בדגש על ניתוח דוחות כספיים, זיהוי נקודות כשל, בחינת בדיקת נקודת
איזון וניתוח הרווחיות בפועל.

בניית תכנית תזרימית - הכנת תחזית תזרים מפורטת, זיהוי פערי מימון ושיאי לחץ, ובדיקת צרכים לגיוס
אשראי לעסק.

עיצוב מבנה החוב - קביעה איפה נדרש מימון מחדש, איפה אפשר לבצע פריסת חובות, ואיפה נכון לפעול
במסלול של הסדר נושים.

התייעלות וצמיחה - הטמעת מהלכי קיצוץ הוצאות, שיפור תהליכים, התאמת כוח אדם, ויצירת מנגנונים של
שיפור רווחיות ותמחור נכון.

המיקום של מימון מחדש בשלבים הללו הוא קריטי. לעיתים נכון לבצע אותו מיד בתחילת הדרך כדי לייצר מרווח נשימה,
ולעיתים עדיף לחכות עד לאחר יישום צעדי ההתייעלות כדי לשפר את תנאי המיקוח מול המערכת הבנקאית.

איך עושים מימון מחדש בצורה מקצועית ומבוקרת
תהליך נכון של מימון מחדש מתחיל לא בבנק, אלא בשולחן העבודה של הנהלת העסק או של היועץ הכלכלי. רק לאחר

שנוצרה תמונה פיננסית מלאה, ניתן לפנות למוסדות המימון עם בקשה מסודרת ומגובה נתונים. גישה זו מקטינה סיכונים
ומשפרת משמעותית את סיכויי האישור ואת תנאי העסקה.

שלב 1: איסוף וניתוח נתונים פיננסיים

הבסיס לכל מימון מחדש איכותי הוא ניתוח דוחות כספיים מעמיק. יש לבחון את דוח רווח והפסד לשלוש השנים
האחרונות, מאזן, דוחות תזרים והדרך שבה ההלוואות הקיימות משתלבות בתמונה. במקביל בוחנים את פרטי כל הלוואה:

ריבית, מסלול, ביטחונות, יתרה ותקופת החזר.

בשלב זה מבוצעת גם בדיקת נקודת איזון של העסק, כדי להבין מהו היקף ההכנסות המינימלי הדרוש לכיסוי ההוצאות
הקבועות והמשתנות יחד עם עלויות המימון. ללא הבנה של נקודה זו, קשה לקבל החלטות מושכלות לגבי מבנה החוב.

שלב 2: תחזית תזרים ובחינת יכולת ההחזר

לאחר ניתוח העבר, עוברים לעתיד דרך בניית תחזית תזרים מפורטת ל-12 עד 24 חודשים קדימה. התחזית כוללת את כל
מקורות ההכנסה וההוצאות, לרבות התחייבויות קיימות, השקעות מתוכננות ושינויים צפויים בפעילות העסקית.

כאן נבחנת היכולת הריאלית של העסק לעמוד בהחזרי מימון חדשים. זהו שלב בו ייעוץ מקצועי בתחום ייעוץ כלכלי
לעסקים עושה את ההבדל בין מימון מחדש אמיתי לבין עוד "טלאי" על בעיה מבנית. התחזית משמשת גם בסיס למשא

ומתן עם הבנקים והגופים המממנים.

שלב 3: תכנון מבנה החוב החדש

לאחר הבנת יכולת ההחזר, יוצרים מודל מימון חדש: קובעים מהו היקף האשראי הדרוש בפועל, מה החלק שצריך להיות
לטווח קצר ומה לטווח ארוך, אילו הלוואות מאחדים, ואת אילו משאירים כפי שהן. כאן נכנסת העבודה האמיתית של ניהול

חוב מקצועי.



בשלב זה נבחנת גם האפשרות לפריסת חובות קיימים במקום גיוס הלוואה חדשה, או שימוש בכלים כמו הסדר נושים
כאשר יש קושי מהותי לעמוד בהתחייבויות. המטרה היא לבנות מבנה שמכבד את האינטרסים של הנושים מצד אחד,

ומאפשר לעסק לחיות למד עוד כאן ולהתפתח מצד שני.

שלב 4: בניית תוכנית עסקית ותוכנית הבראה תומכת

כדי לשכנע בנק או גורם מימון להצטרף למהלך, נדרשת תוכנית עסקית לעסק במשבר או עסקים בצמיחה, שמראה איך
העסק מתכוון לעמוד בהחזרים ולשפר את תוצאותיו. התוכנית משלבת מהלכי התייעלות תפעולית, מהלכי קיצוץ

הוצאות שאינם פוגעים בליבה העסקית, לצד צעדים להגדלת הכנסות ותמחור נכון של מוצרים ושירותים.

זה גם השלב שבו עסקים רבים משלבים תהליך של שיקום כלכלי משפחתי, כאשר יש ערבויות אישיות או מעורבות
פיננסית של בעלי המניות ומשפחותיהם. שילוב נכון בין הצרכים של העסק לבין הצרכים של התא המשפחתי מונע

לחצים מיותרים ומאפשר קבלת החלטות מאוזנות.

שלב 5: מו"מ מול בנקים וגופי מימון

רק לאחר שהעסק מצויד בניתוח נתונים, תחזית תזרים, תוכנית עסקית ותכנית הבראה מגובשת, אפשר לצאת למו"מ
אפקטיבי מול בנקים, קרנות מדינה וגופים חוץ בנקאיים. בשלב זה בוחנים הצעות שונות של גיוס אשראי לעסק, משווים

עלויות ריבית, ביטחונות נדרשים וגמישות תזרימית.

היתרון בעבודה עם יועץ להבראה כלכלית מנוסה הוא היכולת להציג את הנתונים בצורה מקצועית, לדבר בשפה של
המערכת הבנקאית ולייצר אמון שמוביל לעסקאות טובות יותר. התוצאה היא מימון מחדש שמשרת את האסטרטגיה

העסקית, במקום שהעסק ישרת את החוב.

ניהול חוב, פריסת חובות ומקומו של הסדר נושים
מימון מחדש אינו מנותק מכלים נוספים של ניהול חוב. לעיתים הדרך הנכונה לשקם עסק היא שילוב בין הלוואה חדשה

לבין פריסת חובות קיימים, ולפעמים יש צורך בהליך פורמלי יותר של הסדר נושים כחלק מתהליך רחב של חדלות
פירעון ושיקום כלכלי.

מתי להעדיף פריסת חובות על פני הלוואה חדשה

כאשר עיקר הבעיה הוא עומס החזר חודשי ולא גובה החוב עצמו, פריסה מחודשת של ההתחייבויות יכולה להיות עדיפה
על גיוס הלוואה נוספת. צעד כזה מתאים לעסקים שהמודל העסקי שלהם תקין, אך חוו תקופה מאתגרת זמנית או ירידה

נקודתית במחזור.

במצבים כאלה, בניית תזרים מזומנים מדויק והצגתו לנושים מאפשרת להגיע להסכמות שמאריכות את תקופת ההחזר,
מפחיתות קנסי פיגורים ומשמרות את מערכת היחסים לטווח ארוך.

מתי הסדר נושים הוא חלק מהפתרון

כאשר העסק אינו מסוגל לעמוד בהתחייבויותיו באופן עקבי, גם לאחר צעדי התייעלות ומימון מחדש, יש מקום לבחון הליך
של הסדר נושים. זהו כלי משמעותי בעולם של הבראת חברות, המאפשר להגיע להסכמה כוללת עם מספר רב של

נושים במסגרת מוסדרת.

מטרת ההסדר היא להימנע ממצב של פירוק ולתת לעסק הזדמנות שנייה. תהליך כזה מחייב לרוב ליווי של אנשי מקצוע,
שילוב של תכנית הבראה מפורטת, ויצירת אמות מידה ברורות לבקרה שוטפת, בדומה למה שנעשה בתהליכי איך

עושים הבראה כלכלית בעסקים אחרים.

בקרת תקציב, תכנון תקציב והקשר למימון מחדש
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מימון מחדש מוצלח נשען על יכולת של העסק לשלוט בתקציב ובתזרים לאורך זמן. ללא מערך בקרת תקציב שמנטר
בפועל את ההכנסות, ההוצאות וההשקעות, גם מבנה חוב טוב עלול להישחק במהירות ולהחזיר את העסק לנקודת

ההתחלה.

לכן, חלק בלתי נפרד מתהליך הליווי הוא הטמעה של כלים לניהול כספי שיטתי: תכנון תקציב שנתי, חלוקת תקציב
לרבעונים וחודשים, והגדרת מנגנוני בקרה שמאפשרים להגיב מהר לסטיות מהתוכנית.

התייעלות תפעולית כשכבת הגנה על המימון מחדש

כדי שמימון מחדש לא יהפוך לעוד עומס עתידי, יש לשלב בו מהלכי התייעלות תפעולית. המשמעות היא בחינה של
תהליכי העבודה, רמות המלאי, שרשרת האספקה, ודרכי התמחור והמכירה. כל שקלים שנחסכים בהוצאות התפעוליות

משפרים את כושר ההחזר ומקטינים את התלות באשראי.

במסגרת זו, מהלכי קיצוץ הוצאות אינם רק הפחתה רוחבית, אלא תהליך ממוקד שנשען על ניתוח דוחות כספיים והבנה
אמיתית מה מייצר ערך ומה לא. השילוב בין התייעלות תפעולית למימון מחדש יוצר אפקט כפול: גם הפחתת הוצאות וגם

שיפור תנאי המימון.

ניהול סיכונים ושיקולי עלות בתהליך מימון מחדש
לפני שמחליטים על מימון מחדש, חובה לבחון את כלל העלויות הישירות והעקיפות. מעבר מהר מאוד להצעה זולה

לכאורה עלול להסתיר עמלות פתיחת תיק, קנסות פירעון מוקדם, עלויות ביטוח, דרישות לביטחונות ועוד. רק בחינה
כוללת של "עלות חיים" של המימון לאורך כל התקופה תאפשר החלטה מקצועית.

לצד העלויות, נדרש ניתוח של סיכונים: מה קורה אם העסק לא משיג את תחזית ההכנסות? מה יקרה ברמת תזרים
מזומנים אם תתפתח ירידה חדה במחזור או אירוע חיצוני מהותי? כאן נכנסת לפעולה עבודתם של מומחי ייעוץ להבראה

כלכלית, שיודעים לשלב תרחישים, לבנות טווחי ביטחון ולהציע מבנה אשראי גמיש יותר.

עלות תכנית הבראה מול עלות הטעות

בעלי עסקים לעיתים מהססים להשקיע בעלות תכנית הבראה ובשירותי ייעוץ כלכלי לעסקים, אך שוכחים לחשב את
עלות הטעויות שנעשות ללא ליווי מקצועי. מימון מחדש שנבנה בצורה לא נכונה יכול לעלות לעסק מאות אלפי שקלים

לאורך השנים, שלא לדבר על הסיכון לכניסה להליך משפטי של חדלות פירעון ושיקום כלכלי.

כאשר משווים בין עלות הליווי המקצועי לבין החיסכון בריביות, בעמלות, בהוצאות מימון ובטעויות שמונעים, מתברר
שתהליך הבראה כלכלית מבוקר הוא אחד המהלכים הכלכליים המשתלמים ביותר לעסק שנמצא תחת לחץ פיננסי.

מימון מחדש בעסק קטן לעומת חברה גדולה
העקרונות של מימון מחדש דומים בכל סוגי העסקים, אך יישומם בעסק קטן שונה מאוד מזה שבחברה גדולה. בעסק קטן,
בעל העסק משלב פעמים רבות בין צרכים עסקיים לבין צרכים משפחתיים, ולכן תהליך שיקום כלכלי משפחתי משתלב

באופן טבעי במהלך.

בחברות גדולות, מנגד, האתגר העיקרי הוא תיאום בין מספר רב של גורמים: דירקטוריון, בנקים, משקיעים, ספקים
ועובדים. במקרים כאלה תהליך של הבראת חברות כולל לא רק מימון מחדש, אלא גם שינויי מבנה ארגוניים, מכירת

פעילויות לא רווחיות, ולעיתים גם שינוי מהותי במודל העסקי.

היבטי תמחור ורווחיות בקבלת ההחלטה

בין אם מדובר בעסק קטן ובין אם בחברה, ההחלטה לבצע מימון מחדש חייבת להיות קשורה לתמחור נכון ולמודל שיפור
רווחיות ברור. אין טעם להוזיל את עלות המימון אם כל עסקה שמבצע העסק נמכרת בהפסד או ברווחיות זעומה. במקרה

כזה, מימון מחדש רק מאריך את הזמן עד לקריסה.



לכן, בשלב גיבוש התוכנית בוחנים את כל סל המוצרים והשירותים: מה רווחי, מה גבולי, ומה הפסדי. בהתאם לכך
מתאימים את היקף המימון ואת תנאיו, בראייה שלא כל שקל אשראי מתורגם לצמיחה בריאה.

איך לבחור יועץ מתאים למימון מחדש ולהבראה כלכלית
בחירה נכונה של גורם מקצועי שילווה את תהליך המימון מחדש היא אחד המשתנים המשמעותיים בהצלחת המהלך. לא
כל יועץ אשראי הוא גם יועץ להבראה כלכלית, ולא כל רואה חשבון מתמחה בשלבי הבראה כלכלית ובניהול משברים.

מומלץ לבחור בגורם שמחבר בין שלושה רבדים: היכרות מעמיקה עם מערכת הבנקאות וגופי המימון, ניסיון מוכח
בהבראת חברות ועסקים, והבנה תפעולית אמיתית של פעילות עסקית ביום-יום, לרבות תמחור, שיווק וניהול עובדים.

מה לשאול לפני שמתחילים תהליך

כמה תהליכי מימון מחדש והבראה כלכלית ליווה היועץ בפועל, ובאילו תחומים עסקיים.

האם השירות כולל גם בקרת תקציב שוטפת ותכנון תקציב, או רק טיפול נקודתי בהלוואות.

כיצד מתבצע ניתוח דוחות כספיים ואיך היועץ משתף את הנהלת העסק בתהליך קבלת ההחלטות.

מהי מדיניות השכר, ומה כוללת בפועל עלות תכנית הבראה מלאה לעסק.

מימון מחדש כחלק מאסטרטגיה ולא כתגובה למשבר
למרות שמימון מחדש נתפס לעיתים כמהלך שמור לעסקים במשבר, בעסקים מנוהלים היטב הוא משמש ככלי אסטרטגי.
בדיקה תקופתית של מבנה המימון, ריענון מסגרות האשראי, ובחינת חלופות מימון חדשות יכולים לחסוך כסף רב ולשפר

את כושר התחרות, גם כאשר העסק איננו זקוק לתכנית הבראה מלאה.

עסק שמנהל תזרים מזומנים חכם, מפעיל מנגנוני בקרת תקציב איכותיים, ומבצע ניתוח דוחות כספיים שוטף, ידע
לזהות נקודות זמן מיטביות למיחזור הלוואות ולשיפור תנאי המימון, עוד לפני שנוצר לחץ אמיתי על הון החוזר.

כאשר מימון מחדש נתפס כחלק ממדיניות פיננסית סדורה ולא כפעולת חירום, העסק בונה לעצמו תרבות של ניהול
סיכונים אחראי. תרבות זו היא הבסיס האמיתי להבראה כלכלית בת קיימא, לצמיחה מדודה ולשמירה על חוסן גם

בתקופות תנודתיות.

גיל פיננסים מאסטר להצלחות בע"מ

גיל אשר לוי, לשעבר מנהל בכיר בבנק לאומי, מלווה משפחות ועצמאים בתכנון משכנתא ובהשוואת הצעות מהבנקים.

במשרד בנס ציונה אפשר גם לבדוק כדאיות של מיחזור משכנתא ואיחוד הלוואות, לקבל ליווי לאחר סירוב מהבנק ולבחון

משכנתא הפוכה לגיל השלישי.
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