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תוצאות  פעילותה  והונה  העצמי    1 . מצב  עסקי  החברה  המנה לת,

 

הנכסים  בדוח  על  המצב  הכספי  של   החברה  ליום    31  במרס    2026  הסתכמו  ב-   19,910  אלפי  ש "ח,  לעומת      20,080 

אלפי   ש"ח  ליום    31  בדצמבר   2025 ,  קיטון   של  כ-  0.8% ,  הנובע   מקיטון  במזומנים  ושווי  מזומנים   ומקיטון  ביתרת   

חייבים ויתרות חובה.    

ההון  ליום   31  במרס    2026  הסתכם   ב-   17,192  אלפי  ש"ח,  בהשוואה  ל-   17,196  אלפי ש"ח  ליום    31  בדצמבר   025 2,

ש"ח,  נבע  מהפסד לתקו פה.  כ -0.02%. הקיטון  בהון בסך של  4 אלפי קיטון  של

נכון  ליום    31  במרס   2026, החברה  עומדת בדרישות  ההון  המזערי  הנדרש  מחברות  מנהלות של  קופות  גמל  וקרנות   

פנסיה,  כפי  שנקבע  בתקנות  הפיקוח  על  שירותים  פיננסיים  )קופות גמל(  )הון  עצמי  מזערי  הנדרש  מחברה  מנהלת  

של  קופת  גמל  או  קרן  פנסיה(,  התשע"ב- 2012  ובהנחיות הממונה  על  שוק    ההון,  ביטוח  וחיסכון  )לה לן:  "הממונה"  (. 

בשלושת   החודשים   הראשונים  של  שנת    2026  ושל  שנת    2025  הסתכמו  ההכנסות  מדמי  ניהול   מקרן  ההשתלמות  

שבניהול החברה   לסך  של   4,177  אלפי  ש"ח  ולסך  של    3,654  אלפי ש"ח,  בהתאמה.  גידול   של  כ- 14%.  הגידול  בד מי   

בתקופת  הדוח לעומת  אשתקד.      הניהול  נובע  מגידול בהיקף הנכסים המנוהלים  הממוצעים

מידע נוסף  לגבי  היקף  נכסי  הקרן  ראה  סעיף   2 לה לן.  

החודשים דוח הדירקטוריון לשלושת
במרס 2026 ביום 31  שהסתיימו

 ריוןרקטודי דוח

דוח  הדירקטוריון   לשלושת   החודשים   שהסתיימו  ביום    31  במרס   2026  )להלן: "תקופת  הדוח  "(, מבטא  את  השינויים  

העיקריים  במצב  עסקי   קרן  החיסכון  לצבא הקבע   -  חברה  לניהול  קופות  גמל  בע"מ  )להלן: "החברה "  או "החברה   

המנהלת"(  בתקופה  זו,  והוא נערך  בהתחשב  בכך שבידי  הקורא גם  הדוח  התקופתי  המלא  של  החברה  לשנת    2025  אשר  

אושר  לפרסום  על  ידי דירקטוריון החברה  ביום  24 במרס   2026.  

דוח  הדירקטוריון  כולל  גם  מידע  צופה  פני עתיד,  כהגדרתו  בחוק  ניירות ערך,  התשכ"ח- 1968 . מידע  צופה  פני עתיד   

הינו  מידע  בלתי  ודאי  לגבי  העתיד,  המבוסס  על  אינפורמציה  שקיימת  בחברה  במועד  הדו"ח  וכולל  הערכות  של  החברה  

או  כוונות שלה,  נכון  למועד  הדו"ח.  התוצאות בפועל  עשויות להיות  שונות באופן  מהותי  מן  התוצאות המוערכות  או   

המשתמעות ממידע  זה.  במקרים מסוימים,  ניתן  לזהות  קטעים  המכילים  מידע  צופה  פני  עתיד  על   ידי  הופעת מילים  

כגון : "החברה/הקבוצה  מעריכה ", "החברה/הקבוצה  סבורה", "החברה/הקבוצה   צפוי/ה"  וכו',  אך  ייתכן  כי  מידע   

צופה  פני  עתיד  יופיע  גם  בניסוחים  אחרים.  החברה  אינה  מתחייבת  למסור  עדכונים  לגבי  שינויים  שיחולו  באשר  למידע   

צופה  פני  ע תיד.  
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

 תלנההמ החברה ידי על יםלהמנוה הנכסים יקףה .2

 :2025 ברמבדצ 31 ליוםו 2025-ו 2026 סמרב 31 מיםלי נכון ,ברההח ידי על הליםמנוה,טונ סיםהנכ קףהי טפירו לןלה

 (חלפי ש")א , נטונכסים יקףה
 םולי

 רבצמדב 31 2025
 םולי

 סרבמ 31 2025
 םולי

סרבמ 31 2026  ולסלהמ םש
 רספמ

 אוצר

ליכל קבעא הכון לצבסהחי קרן 4,869,512 4,615,080 4,907,942 438 

"חגאו איאשר קבעא הכון לצבסהחי קרן 143,690 137,263 140,132 1410 

תמניו קבעא הכון לצבסהחי קרן 1,447,118 909,699 1,345,318 1411 
 s&p500 13649 דדמ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 1,198,574 1,342,272 1,402,108

תמוקיי קבעא הכון לצבסהחי קרן 12,645 4,982 11,381 14274 
לי(קספי )שכ קבעא הכון לצבסהחי קרן 31,359 22,085 20,320 15304 

סחיר תמניו קבעא הכון לצבסהחי קרן 240,429 19,938 133,360 15305 
סחיר משולב קבעא הכון לצבסהחי קרן 12,475 10,093 11,447 15306 
מישג דדיםמ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 30,687 14,283 26,597 15307 
תמניו דדימ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 56,671 28,626 60,321 15308 

 סה"כ 8,043,160 7,104,321 8,058,926

 טו,נ סיםהנכ קףהילסביח "ח,ש ליוניימ 16-כ של ךסבטןק 2026 סמרב 31 ליום הליםמנוה,טונ סיםהנכ קףהי
 זקיזובתחיובי טונ בירהצמ נבע ,טונ סיםהנכ קףבהי טוןקיה.0.2%-כ של טוןקי ,2025 ברמבדצ 31 יוםל הליםמנוה

 ת הדוח.ופקתב תעוקהש סדיהפ

 הדוח תופקתב קרןה הגאה שהשיתשוה

 תינלימונ האושת
 יםשדולח וטובר

 2026 מרס- ארוני
יםזובאח לוהמסל שם  צרור אמספ

ליכל קבעא הכון לצבסהחי קרן 0.56 438 
)0.10( "חגאו איאשר קבעא הכון לצבסהחי קרן 1410 
תמניו קבעא הכון לצבסהחי קרן 1.11 1411 
)5.68( s&p500 דדמ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 13649 
)0.19( תמוקיי קבעא הכון לצבסהחי קרן 14274 
לי(קספי )שכ קבעא הכון לצבסהחי קרן 0.95 15304 
סחיר תמניו קבעא הכון לצבסהחי קרן 7.26 15305 
)1.85( סחיר משולב קבעא הכון לצבסהחי קרן 15306 
מישג דדיםמ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 0.07 15307 
)6.39( תמניו דדימ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 15308 
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

 רןהק ודותא מרוכז מידע .3

 *תומהשתלהןקרלזכומר דעימ 3.1

 :ברהדי החי על תהלמנות המוהשתלרן הק בורע תוניםונ מידע לןלה

 תומהשתל ןקר

ברמדצב 31 2025 מרסב 31 2025  מרסב 31 2026
 :"ח(ש ילפ)בא ונט ,יםהלונמ יםנכס

 םליעיפ 3,739,465 3,313,984 3,749,436
 יליםפע אל 4,303,695 3,790,337 4,309,490

 ה"כס 8,043,160 7,104,321 8,058,926

 :ח(ש" ילפ)בא םייתצאות יםנותנ
 חדשים טרפיםמצ בורתים עמשונ וליםמג מיד 17,738 15,913 59,225

 וליםמג מימד וליםקבת 186,881 169,460 675,934
 מייםפע חד וליםמג מימד וליםקבת 7,505 4,820 11,721

 קרןבירה לת צברוהע 47,508 37,647 123,181
 קרןמה בירהת צברוהע 139,040 129,256 510,815
 תפדיונו 77,299 92,888 362,636
953,550 )60,354( )33,816( פהקותת לאוצעל הו סדים(הפת )סוהכנ דףעו

 (:"חש ילפנכסים )אמ וגבנש לוהינ ימד
 ליםעיא פול םליעיפ 4,181 3,654 15,232

 (:יםזואחב ,יםיתנש םינחומ)ב יםמנכס וגבנש צעוממ לוהינ ימד רושיע
 םליעיפ 0.18 0.18 0.18
 יליםפע אל 0.22 0.22 0.22

 .יסוחןבקר םתייהעמ מספר על ידעהמ *

 םיילפע לא יםתימע ברבד דעימ 3.2

 תיםמיע תוראי)ל(מגתפוקו) סייםפיננ תיםשירו על קוחפיהתקנותב תםדרגכה קשר קיתמנו תיםמיעברבד מידע לןלה
 פה.קות סוףנכון ל הינה קשר קתמנו תרגד. ה 2012-התשע"ב טבים(,מוו

ברמדצב 31 2025 מרסב 31 2025 מרסב 31 2026  תומהשתל ןקר

 :קשר יקתונמ תונוחשב
1,656 1,749 1,592  תנוושבר חמספ

19,434 22,864 16,522  ("חש אלפי)ב טונ ,םוהלימנ םסינכ

61 16 15  ("חש )באלפי םסיכמנ שנגבו ולניה מיד

0.31 0.27 0.37  (*םוזיאח)ב םסיכמנ שנגבו צעמומ ולניה מיד שיעור

 תמי"ע דרהגהה תמיהע לע להחאל שבהם בשנה םקיחל גם לולוכ תייםשנ במונחים גמוצ ולהניה מיד שיעור *
 טבים(,מוו תיםמיע תוראי) ל(מגתפוקו) סייםפיננ תיםשירו על קוחפיהתקנות פי על] תק"נו מוע קשרשה

 .[ 2012-התשע"ב
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

 ןיהד תוראוהתאם להב לוהינה ימד ירושיע 3.3

 :ליהת עלוהדין הח תאואם להורתבה תלגבו ברהת החיאשרש ולהניה מיד עורישי לןלה

2026 מרס עד ארוני הפוקתל יתנש רושיע
 תומהשתל תונקר 2025 תנשלו 2025-ו 

םסימנכ 2%  םפעילי

 םינכסמ 0.3%

 םסימנכ 2%

 ם:א פעיליל

 שרק קיתנומ

 אחר

 ןקרב וחלש יםיונישו תויותחהתפ חותינ 3.4

 לשוריעבש לווגד "ח,ש ליוניימ 8,043-כשל סךלמותכסה,2026 סמרב31 ליום תיםמיהע בורע הליםמנוה סיםהנכ

 .0.2% של יעורבש סיםהנכ טנוק,2025 ברמבדצ 31 ליום סביח .קדתאש להקבימתקופה ההתמעול 13.2%-כ

 סמרב 31 מיםלי .54%-כנויה(יליםפע אהלוםליעיפ)ה תיםמיהע סינכ סך תוךמ יליםפע אהל תיםמיהע סינכסיח

 .%53-כ,2025 ברמבדצ 31-ו 2025

 ,"חש ליוניימ 186.9-כ של סךל וליםמגה מידמ וליםקבת מותכסה ,2026 תשנ של אשוניםהר החודשים תבשלוש

 .קדתאש להקבימה פהקותהתמעול 10.3%-כ של ולגיד

 הלושששל פהקותל."חש ליונימי 91.5-לכ תכםסהוליליש היה הדוח תופקתבהברהח ולשבניה קרןלטונ ניוד

 לילישטונ ניוד 2025 תובשנ ,"חשיוניילמ 91.6-כשל סךבלילישטונ ניוד ,2025 סמרב31 ביום מהתייסשה חודשים

 ח."ש יוניילמ 387.6-כ ך שלסב

 של בשיעור טוןקי ."חש ליונימי 77.3-כ של סךל הדוח תופקתב מותכסה ברההח ולשבניה קרןב תפדיונו

 קד.תאש להביקמתקופה ההתמעול 16.8%-כ

 חש" ליונימי 3.7 של סך תמעול "ח,ש ליונימי 4.2-כ של סךל מותכסה,הדוח תופקתב תיםמיהעמ נגבוש ולהניה מיד

 .14.4% של ולגיד קד,תאש להקבימ פהקותב

 תיםמילע 0.18% של רעושי על מדע קד,תאש להקבימ פהקותוב הדוח תופקתב,סיםמנכ עממוצה ולהניה מיד שיעור

 .םליעיפ אינםש תיםמיעל 0.22%-וםליעיפ
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

דין הוראות .4 

 אשר ,ברההח של פייםסהכ תוהדוח על השלכה ליבע קרייםעיה הדין תאווהור קייםהחו דריםסהה תתמצי לןלה

 ברההח תלועיפ על השלכה תולהי עשויה לוא תאולהור .זה דוח סוםפר מועדל עד- יהאחר או הדוח תופקתב מוספור

 ת.ליעוותפ תמיכוני ת,קיסמבחינה ע

 יםזרוח תוטויט 4.1

 תוחוקלל תושיר" הניינשע יםיסדומ יםפוג זרוח ןוקיתה ליינש הטויט המרסופ ילבאפר 19 2026 2025-37 םויב

- 23 יםיסדומ יםפוג  תיםשירו על קוחפיה קלחו סעיףל יגודבנ כספים תמשיכ כי ועקבל עההמצי ,ה"טויט ןוקית –

 סדי,מוה לגוף קוחהל של מהיזו פנייה תקבובע מישריןב תצעמבוה ,-2005 "הסתשה ל(,מג תפוקו) סייםפיננ

 כספיםה תמשיכ תוהשלכ תאודו תליטגידי עההוד לוחמש או קוחהל עם תשירו תשיח קיום אחרל קר אפשרתת

 משיכה.יצוע הלב מפורשרו האישו תבלק אחרול נסיוני,הפ כוןסהחי על

 תוהרהבו תוינחה 4.2

 ליךה ןיינלע ההרהב" ןיינבע (.הש) יםיסדומה יםפוהג ילמנהל תבמכ רסםופ ליבאפר 19 2026 2026-573 םויב

 ועלביצ געבנו סדייםמו ופיםג על תלוהח תהחובו תאו הדין תאוהור תא דדמחה ,ל"מג תפוקמ יםכספ תשיכמ

 אלווד וכן בקשה,ה תמנומהי תבחינ רךלצו תםרשושל םעיאמצב מוששי תלעשו ההחוב זה ללבכו פים,סכ תמשיכ

 קר חלי כספים תכמשי עלביצו מיםהי מניין כי רמובה עוד לדין. אםתובה אמל קין,ת פןאוב הגשהו קשההב כי

 אל מכיםסמ או תוניםנ תמהשלמ הנובע כובעי וכי ת,אוזכה רורלבי דרשיםהנ טיםוהפר מידעה אלומ תקבל אחרל

 גורים.פי תריביב יחייב אול משיכהדי הועמב מידהאי עכ ייחשב

חברהה של יתללככ רוהמק יבהבסב ויותתחהתפ .5 

 טיליוהפ לי,הכלכ מצבמהו ההון קבשו תגומושה תאותשומה תימהו פןאוב תעומושפ ברההח של תלועיהפ תאותוצ

 תלועיפ על יעיםמשפ אשר ת,ליכלכ-קרומה ביבהסב כזייםמרה מיםלגור תסוהתייח ןהלל לם.עווב ארץב ביטחוניוה

 :ברההח

 יללכ 5.1

 תוצרב תרחבותה שךמה לע עוצביה השוטפים טוריםקאינדיה אן,אירב ראלויש "בארה של משולבה צעמבה טרם

 ספרמב ת של השנהיחיוב יחהתופ גיהלוטכנוב תעוקת השמיכתב ,2026 אשון שלהר עוןרבב ליובגלר הסחוב מיולהע

 ת.כזיומר תלוכלכ

 תמתיחוה תלהחרפ להשהובי אן,אירב מהלחמה תבוקבע תאוהווד איב חדה לייהע להח עוןרבה סוף תאקרל אולם

 עוהזעז תפעהש לם.ובע זוריםא ספרמב תלועיובפ טמנטיסנב עהיגפול גיהאנרה ימחירב לייהלע ת,טיליפואוגיה

 תיכון.רח המזמה גיהאנר אביבו רבה מידהב תלויותסיה, הא תלוכלכמ קחלב מיוחדב תטולב תההיי

 יאלישרה קשמב תויותחהתפ 5.2

 ולושנ תלוהגבוה ארברופ סוףב חלשה אןאירב איהצב צעמבה ,2026 תשנ תילתחב תחיובי יחהמלצ מניםסי תמרול

תשנ אשון שלהר עוןרבב 3.3% 2026. כ תי שלשנ רויעבש תוצרת הווצותכלה אשונייםר מדניםאו פיאליו הובילו ל
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5.3 

החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

 תוינמה קוש

 ילקבמה דדמוה 3%-ב רדי דולריים( במונחים טורו)ב מיולהע MSCI דדמ 2026 תשנ של אשוןהר עוןרבה סיכוםב

 תאז.2% ב רדי Euro Stoxx 600 דדמו 5%-ב רדי S&P 500 דדמ שינוי. אלל טכמע תרנו רריםעותמקים ההשוו של

 ןאאירבמהלחמהוץרפ רקע לעץ,מר בחודש תתיועוממשתרידוימורש לםעוב יליםמובה דדיםמהתרבימש אחרל

 גיה.אנרת הקאספב םליילובג משיבושים תוהחששו

 ןואשהר עוןרבה מהלךב דדים.מה בין תשונו עם כי אם ת,סיחי טובים ועיםביצ מושר יליםמובה דדיםמה ראלביש

 .2%-ב רדי 90 את" דדמ בעוד 10%-בהעל 125 את" דדמ 2026 תשנ של

 בוהח תוגריק אוש

 וילאו 0.3%-ב להעתוקונצרניה "חגאה דדמ. 0.2%-ב ליהכל "חגא דדמ רדי 2026 תשנ של אשוןהר עוןרבה מהלךב

 .0.3%-ב רדיתתיוממשלג"ח האד המד

 הסל תונרקו תונמנאה תונקר

 בניכוי תפדיונו על תקונפה דףעו) טונ סיםגיו מורש והסל תמנואהנ תקרנו 2026 תשנ של אשוןהר עוןרבה מהלךב

 תקרנוב "חש רדיאלימי 7-כ היו עוןרבה מהלךבםטיולהב סיםוגיה "ח.ש רדיאיילמ 19-כ של מן(מזוב דנדדיבי

 תפדיונו ולמ ראלביש תמניובתמחותמהתקרנוב "חש רדיאלימי 4.5-ו ליהכל "חגאחש" רדיאלימי 4.7 ת,פיוסהכ

 ל.ו"ת חמניובתמחותמת הקרנובחדי ש"ארלימי 5.5-כ טו שלנ

 "חמטהקוש

 ,ראליש קבנ של תעוטבמה סל ולמ 2%-בקתחזה השקל אשוןהר עוןרבה סיכוםב אן,אירב מהלחמה וץפר תמרול

 היין.ו דאונהפ ולמ 2%-ו אירומול ה 3% הדולר, ולמ 1% ף שלסום ייע

 היפלצניא

 ר,אברוד פמד פי על כך . 2.0% על מדהאחרונים עם ההחודשי 12-ב יהלצנפאיה 2026 תשנ אשון שלהר עוןרבף הסוב

 עון.רבף הסוב עהידו אחרוןתון השהיה הנ

 אלישר קנב תיריב

 רידהוהי סיכוןהתמייבפר רידההי ל,קבש סוףהיי . 2026 תשנ תלתחיב 4.0%-לתריביהתאתפחיה ראליש קבנ

 .שינוי אלל תריביהתא תירהו ראליש קבנ תקבועוהתטוחלבה להחלטה. מותר הלצינפאילתפיויובצ ציהפלאינב

 ביבס תאוהווד אימ םעינוב תתחזיסיכונים לכי ה ייןוצ 3.8%-ת לתימיחה השנהצ תתחזי תא טהמ פיכל דכןק עהבנ

 סיומה. פןואו מהלחיך המש

 חוהד תאריך חרלא יםעואיר

 כי אם מוז,הור מצרי של מחדש יחהתופ תןמואמשו אש תקסהפ על מהסכלה אןאירו ארה"ב עוגיה ילאפר מהלךב

 תאווד אי תמקיי תאז ת. עםמודו תגיעו להבנובנון הול ראליש גם ילקבמב דדים.הצ שני מצד תריםסו דיווחים תוך

 יקשו ילאפר מהלךבהז רקע על תן.מואמשהתאוצתו לגביו אשהתקוסהפ של תןמשכווהי תןתכנוהי לגבי וההגב

 חדשים. איםו לשייעגב הה"ארוב ראלביש תמניוה

5.4 

5.5 

5.6 

5.7 

5.8 

5.9 
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

 :תאוהב תלועוהפ ברההח מצד טוקננ קמשבתליוהכלכ תתפתחויוהה אורל

הברהח תולופע רויאת  שאונ

-12 2.0%. תשנ של אשוןהר עוןרבה סוףב  על מדהע אחרוניםה םהחודשי ב יהלצנפאיה 2026

 מודיםצה החוב סינכ שיעור .עוןרבה סוףב עהידו אחרוןה תוןהנ היהש אר,ברופ דדמ פי על כך

 תים.מיהע לילוסמב עוןרבך ההלמב טןק

 מחיריםד המדב השינוי

 תתפתחויוכן, הלצר

 מיםורגה והלצינפאיה

 דדמת הלייע על עההשפל

 סל ולמ-2% ב קתחזה השקל אשוןהר עוןרבה סיכוםב ן,אאירב מהלחמה וץפר תמרול

-2% של סוףיי עם ל,אישר קבנ של תעוטבמה  אונדהפ ולמ ו אירוה ולמ לר,הדו ולמ 1% 3%

 ם.תימיהע לילוסמב "חטמת היפטנה חשק עוןרבך ההלמב והיין.

 לקשל הש פיןליר החשע

 תמייבפר רידההי ל,קבש סוףהיי . תשנ תילתחב-4.0% 2026 ל תריביה תא תפחיה ראליש קבנ

 קבנ תקבועוה תטוחלבה טה.חללה מותר ציהפלאינל תפיוציוב ציהפלאינב רידהוהי סיכוןה

 ילקבמב רך,אהו החוב סינכ מח"מ ןעורבה מהלךב .שינוי אלל תריביה תא תירהו ראליש

 ."חגאת האותשו תליילע

 תריבי שעורי תתחוהתפ

 רדי (דולריים במונחים טורו)ב מילעוה דדמ MSCI 2026 תנש של אשוןהר עוןרבה סיכוםב

 רדי S&P 500 דדמ שינוי. אלל טכמע תרנו רריםעותמה קיםהשוו של ילקבמה דדמוה 3%-ב

-10% דדמו 5%-ב 125 2% Euro Stoxx 600 רדי 90 את" דדמ בעוד ב להע את" דדמ . ב רדי 

 2026. תשנ של אשוןר עוןרב מהלךב טרוסתים והנומיהע קיתיב להת עמניוב הרכי .2%-ב

 תמניוק השו

חג"אה דדמ ב ליכלה חג"א דדמ רדי 2026 .-0.2% תשנ של ןאשוהר עוןרבה מהלךב

רדוי עוןרבה מהלךב ב רדי תתיוממשלה "חגאה דדמ לואיו-0.3% .-0.3% ב להע תקונצרניוה

 תי.ממשל "חגאו "לובחו רץאב קונצרני "חגא-החוב כיביר

 חוב מוצריו קונצרני "חגא

 רךלצו ת(קומח תקרנו/סל תנוקר) דדיםמ מוצריב מוששי תשולע משיכהמ תעוקההש תטיבח

 תמהירו תמואתה צעלב תוליכ תרבול ת,ליעוהתפ תלועיהי וריפוש תעוקההש קתי גיוון

 אםתובה תעוקההש תועד תוהנחיל אםתבה שונים, קיםשווו קיםיאפ בין פההחשי כבבהר

 ק.אי השותנל

 דדיםמ מוצריו תקרנו

 רגידו רכילצו תידיים(ע וחוזים תפציואו תרבו)ל זריםגנ קיפיאב לעולפ משיכהמ טיבההח

 ,ועהביצ תויליעו תוילנז שיפור לשם וכן "ח,טמ כיביור דד,מ ת,מניו קיבשו תפושיח ולוניה

 חינהב תוךו ציה,ולגהר תאוולהור תעוקההש תועד תהנחיול עה,קההש תמדיניול אםתבה

 ס.סיהב סבנכ בודהלע סביח תלועתמול ה תלוהע ת שלשוטפ

 תרבורים לגזנ סיםנכ

 עו"ף,מ דדמ על תפציואו

 תידייםים עחוז /דולר,שקל

תווהשקעתתיותש"ן,נדל תרבו)לטיבייםטרנאלסיםנכבעקילהשמשיכהמ טיבההח

 תעודפ אהתשו גילהשו יריםסח סיםבנכ תלות תחיהפל ק,תיה תא גווןל טרהמב ת(טיופר

 אםתבה ,מובנה עהקהש ליךתהו סיכונים לניהו פיזור, על קפדהה תוך סיכון,ה תמלר סביח

 ת.וההשקע תועד תטוחלהול עהקת ההשמדיניול

 סיםבנכ תעוקהש

 "ן,נדל תרבוטיביים, לטרנאל

 תטיופר תעוקת והשתיותש
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

יתהעסק יבתהובסב לתנההמ חברהה ילותבפע ויותתחוהתפ אירועים ,מגמות .6 

 היתושפעהו תיקעס הסביב 6.1

 דגנ "בארהו ראליש לש תמשולב היפקתב "(צעמבה":לןלה) י"ארה תגא"ש צעמב חלה 2026 ארברובפ 28 יוםב

 תאיוקמריא תטרומ ברעול ליאישרה רףעוה ברע אל אןאיר מכיוון תיעוממש טיקר ירי להח כך,ל גובהתב אן.איר

 ת,מירויואה איחוד ללבכו פרץמב תמדינו ספרמב יםאזרחי ביעדים היעגלפ וכן תיכוןה מזרחוה סיהפר המפרץ רחביב

 רלעב בלבנון להבאלחיז וןגאר מצד פוןמצ טיקר ירי חלה 2026 מרץ תילתחב אן,אירמ לירי ילקבמב עודיה.סו ארטק

 כל של ברמע על טחלהו ע,מבצה תילתח עם ת.פוסנו תתולחזי מהלחיה תרחבלה ילשהוב ברד רכז,מוה לליגה יישובי

 ת,וחינוכי תלויועיפ םקיו על סוראי ללכו אשר ת,כרחיה תלועיפ גדרמל אהמל תלועיפ גדרממ ארץה זוריא

 איםלומי סגיו צעבו ,כן מוכ ק.משל כחיוניים דריםגומה בודהע תמוקומ טלמע עבודה, תמוקומל הגעוה ת,לויוקהתה

 ע.מבצכי הף לצרסנו

 ברהלח אין זה, בשלב עים.אירוה משךב קרעיוב קףבהי ,מהעוצב תלויות ראליש על תפויוהצ תליוהכלכ תעוהשפה

 .שישנם ככל להש מניםמזומי הזרית לוע תיהלועית פאותוצ על ,פיסהכ מצבה על צעמבת הפעת השא מודאת לוליכ

 תזרוגל תורחבותוה צעמבה תמשכותה משךה גוןכ םמיגור החברה, תטליבש אינוש ועאירב ברמדוו תהיו ת,אז עם

 מיזרית עלו תיהלועיפ תאותוצ על פי,סהכ מצבה על החברה, על יעפלהש עשויים ם,פיסנו ועיםאיר גם מוכ ת,פוסנו

 לע עמבצה תפעהש פןאו תא בחוןל כדיב תהשונו תפתחויותהה אחר קובלע יכהמשמ ברההח לה.ש מניםמזוה

 .תהלועיפ

 יםנפ תקרמב תנוהכ תילתח 6.2

 מןסזי מנור "חרו ה.ברהח של פניםה תקרמבכ תהכהונ תא מןסזי מנור תסנא "חרו החלה 2026, ארבינו 1 ביום

 2025. ברמדצ חודש סוףב ברההח של פנים קרמבכ ותכהונ תא סיים אשר בך,טרלו שי "חרו תא קידהבתפ פהלימח

 .ראלת הקבוצב תפוסת נוברובח פנים תקרמבכ תמכהנו ביטוח, ראלת הבדעו הינה מןסזי "חרו

 ייםיקרהע יהויעד חברהה של תקיהעס יהסטרטגהא וריאת

תלשנ רההחב של אגידתה קיסע אורתי לדוח 3.13 2025. סעיף אהר ,זה ענייןל

.7 

 לבה תשומת את וןחשבה הרוא נההפ יהםלשא איםנוש

 תנוקנסמ תא גסייל לימב" כי תלמנהה ברההח של ביניים פייםסהכ תהדוחו תתמצי על קירהס בדוח ציין החשבון אהרו

 תתחייבויולה פהחשי רבבד ביניים פייםסהכ תדוחו תתמציל 10 אורבבי מוראל הלב תמתשו את פניםמ אנו ,ל"הנ

 ."תלויות

.8 
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החודשיםלשלושתדוח הדירקטוריון
ביום  2026במרס 31שהסתיימו

- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה
 "מל בעופות גמק ללניהו חברה

 ווחדי לע יתימפנ ובקרה לויגי לגבי ליםנהו בקרות .9

 :יוליהג יגבל יםנהלותוקרב

 בדוח סהמכוה פהקותה תוםל ריכוהע ,סדימוה הגוף של כספיםה"למנכסו"למנכה עם תוףבשי ,סדימוה הגוף תהלהנ

 סדימוה הגוף "למנכ ,זו רכההע ססיב על .סדימוה וףגה של ילוגיה לגבי הליםוהנ תוקרהב של תטיביוקהאפ את זה

 תמנ על תטיביוקאפ הנן סדימוה הגוף של ילוגיה לגבי הליםוהנ תקרוהב זו פהקות וםתל כי קוסיה כספיםה "למנכסו

 תאווהור הדין תאוהורל אםתבה עונירבה בדוח תלוגל דרשנ סדימוה הגוףש מידעה על חולדוו סכםל,בדלע ,לרשום

 .לואתאובהור קבעשנ מועדוב סכוןוח טוחבי ,ההון קשו על ממונהה קבעש הדיווח

 :יכספ חוויד על תימינפ הקרב

 יכספ דיווח על סדימוה הגוף של תמיפניה קרהבב ינויש כל אירע לא 2026 סמרב 31 ביום תייםסמה עוןרבה מהלךב

 .פיסכ דיווח על סדימוה הגוף של תמיפניה קרההב על ,תימהו פןאובעפילהש פוישצ בירס או ,תימהו פןאוב יעהשפ אשר

 ריוןטוקדירה יו"ר ,כהן ניר "למנכ דנר,ליי דודי

 25 2026,אימב

11 



    

 

 

 

   

                       

         

                                        

                              

    

                          

                          

         

                            

       

               

            

     

                                

                         

        

                            

                        

   

                              

                            

     

                        

                         

     

             

              

    

                             

            

 

               

 

                                                             

           

 
        

 "מל בעופות גמק ללניהו חברה- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה

 (certification) הצהרה

 :כי מצהיר ,דנרליי דודי ,אני

:לןלה) מ"בע למג  תפוקו וללניה ברהח- קבעה אלצב סכוןהחי קרן של עונירבה הדוח את תיקרס
ח"והד":לןלה) סמרב ביום תייםסשה עוןרבלתהמנהל הברהח" "( 31 2026 (.

.1 

 בדהעו של גמצ בו סרח אול תתימהו הבדעו של נכון לא גמצ כל ללכו איננו הדוח ,תייעיד על ססתבבה
 טעיםמ יהיו לא ,גיםמצ תםאו לונכל בהן תסיבוהנ אורל ,בו לושנכל גיםשהמצ כדי וץהנח תתימהו

 .בדוח סהמכוה פהקותל סבהתייח

.2 

 פןאוב משקפים בדוח ולהכל אחר פיסכ מידעו עונייםרבה פייםסהכ תהדוחו ,תייעיד על ססתבבה
 מיזריתו מיצהע בהון ייםהשינותלוועהפ תאותוצ , ,פיסהכ מצבה את ,תתיומהוה תהבחינו מכל ,תאונ

 .בדוח סיםמכוה תפוקותול מועדיםל תהלמנה ברההח של מניםמזוה

.3 

 הליםונ תקרוב של מםקיוול תםיעקבל איםאחר זו הצהרה מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני
1 -וכן ;תהלמנה ברהחה של 1פיסכ דיווח על תמיפנירה הקלבו לויגיה לגבי

.4 

 ,להאכ הליםונ תקרוב של פיקוחנו תתח תםיעקבל מנוגר או לה,אכ הליםונ תקרוב ענוקב
 םאחרי ידי על תנויעליד אמוב ת,הלמנה ברהלח סמתייחה תיומה מידעש טיחלהב מיועדיםה

 ;הדוח ההכנה של תופקת מהלךב טבפר ת,הלמנרה הבחב

 (א)

 ,פיסכ דיווח על תמיפני קרהב תיעקב על פיקחנו או ,פיסכ דיווח על תמיפני קרהב ענוקב
 םפייסהכ תחושהדו כךול פיסהכ חהדיוו תמנומהי גביל ביטחון של בירהס מידה קלספ תמיועדה
 ;ההון קשו על ממונהה תאוהורלו (IFRSמיים )אונלבי דיווח קניתל אםתבה רוכיםע

 (ב)

 את נוגהצו תהלמנה ברההח של לויגיה לגבי הליםוהנ תקרוהב של תטיביוקהאפ את רכנוהע
 חבדו סהמכוה הופקתה תוםל ,וילגיה לגבי ליםהנהו תקרוהב של תטיביוקהאפ לגבי תינוקנוסמ

-וכן ;תנורכהע על ססתבבה

 (ג)

 זה עוןרבב אירעש פיסכ דיווח על תהלמנה ברההח של תמיפניה קרהבב שינוי כל בדוח לינוגי
 הברהח של תמיפניה קרההב על ,תימהו פןאוב עפילהש פוישצ רסבי או ,תימהו פןאוב עפישהש

-וכן .פיסכ דיווח על תהלמנה

 (ד)

 טוריוןקדירל ,קרמבה החשבון אהרול לינוגי זו הרההצ מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני
 לגבי תרביו תדכניהע תנורכהע על ססתבבה ,תהלמנה ברההח של טוריוןקדירה של תקורהבי תלוועדו

 :יכספ דיווח על תמיפניה קרההב

.5 

 קרההב לש תהעלהפב או תהיעקבב תתיומהוה תולשווהח םתייעוממשה קוייםליה כל את
 בד,לע לרשום, תלמנהה ברההח של תהלביכו ועגלפ פוייםשצ בירס אשר פי,סכ וחדיו על תמיפניה
-וכן ;פיסכ מידע על כם ולדווחסל

 (א)

םאחרי בדיםעו רביםעומ או לההנהה תרבעומ בה ,תתימהו אינהש ובין תתימהו בין ,תמיתר כל  (ב)
 .פיסכ דיווח על תהלמנה ברההח של תמיפניה קרהבב תיעוממש קידתפ להם שיש

 .דין כל פי על,חרא אדם כלתאחריומאו תיאחריומועלגר כדי יללע מוראב אין

 ___________________________2026,אימב 25

 "למנכ ,דנרליי דודי

 .םייוגילו ותחדו ,תצהרוה- כספי ווחיד על תמייפנ בקרה יןם לענייוסדמםגופי חוזר ותאבהור םהגדרתכ1



    

 

 

 

   

                         

         

                                        

                              

    

                          

                          

         

                            

       

               

            

     

                                

                         

        

                            

                        

   

                              

                            

     

                        

                         

     

             

              

    

                             

            

               

 

                                                           

                              
                                                                                                                          

 
        

 "מל בעופות גמק ללניהו חברה- הקבע אלצב וןחיסכקרן ה

 (certification) הצהרה

 :כי מצהיר ,גבל רם ,אני

:לןלה) מ"בע גמל  תפוקו וללניה ברהח- בעקה אלצב סכוןהחי קרן של עונירבה הדוח תא תיקרס
חוהד: "לןלה) סמרב 31 ביום תייםסשה עוןרבל תהמנהל הברהח" "( 2026 "(.

.1 

 בדהעו של גמצ בו סרח אול תתימהו הבדעו של נכון לא גמצ כל ללכו איננו הדוח ,תייעיד על ססתבבה
 טעיםמ יהיו לא ,גיםמצ תםאו לונכל בהן תסיבוהנ אורל ,בו לושנכל גיםשהמצ כדי וץהנח תתימהו

 .בדוח סהמכוה פהקותל סבהתייח

.2 

 פןאוב משקפים בדוח ולהכל אחר פיסכ מידעו עונייםרבה פייםסהכ תהדוחו ,תייעיד על ססתבבה
 מיזריתו מיצהע בהון ייםהשינותלוועהפ תאותוצ , ,פיסהכ מצבה את ,תתיומהוה תהבחינו מכל ,תאונ

 .בדוח סיםמכוה תפוקותול מועדיםל תהלמנה ברההח של מניםמזוה

.3 

 הליםונ תקרוב של מםקיוול תםיעקבל איםאחר זו הצהרה מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני
1 -וכן ;תהלמנה ברההח של 1פיסכ דיווח לת עמיפנירה הקולב לויגיה לגבי

.4 

 ,להאכ הליםונ תקרוב של פיקוחנו תתח תםיעקבל מנוגר או לה,אכ הליםונ תקרוב ענוקב
 םאחרי ידי על תנויעליד אמוב ת,הלמנה ברהלח סמתייחה תיומה מידעש טיחלהב מיועדיםה

 ;הדוח ההכנה של תופקת מהלךב טבפר ת,הלמנרה הבחב

 (א)

 ,פיסכ דיווח על תמיפני קרהב תיעקב על פיקחנו או ,פיסכ דיווח על תמיפני קרהב ענוקב
 םפייסהכ תחושהדו כךול פיסהכ חהדיוו תמנומהי גביל ביטחון של בירהס מידה קלספ תמיועדה
 ;ההון קשו על ממונהה תאוהורלו (IFRSמיים )אונלבי דיווח קניתל אםתבה רוכיםע

 (ב)

 את נוגהצו תהלמנה ברההח של לויגיה לגבי הליםוהנ תקרוהב של תטיביוקהאפ את רכנוהע
 חבדו סהמכוה הופקתה תוםל ,וילגיה לגבי ליםהנהו תקרוהב של תטיביוקהאפ לגבי תינוקנוסמ

-וכן ;תנורכהע על ססתבבה

 (ג)

 זה עוןרבב אירעש פיסכ דיווח על תהלמנה ברההח של תמיפניה קרהבב שינוי כל בדוח לינוגי
 הברהח של תמיפניה קרההב על ,תימהו פןאוב עפילהש פוישצ רסבי או ,תימהו פןאוב עפישהש

-וכן .פיסכ דיווח על תהלמנה

 (ד)

 טוריוןקדירל ,קרמבה החשבון אהרול לינוגי זו הרההצ מצהיריםה תהלמנה ברהבח אחריםו אני
 לגבי תרביו תדכניהע תנורכהע על ססתבבה ,תהלמנה ברההח של טוריוןקדירה של תקורהבי תלוועדו

 :יכספ דיווח על תמיפניה קרההב

.5 

 קרההב לש תהעלהפב או תהיעקבב תתיומהוה תולשווהח םתייעוממשה קוייםליה כל את
 בד,לע לרשום, תלמנהה ברההח של תהלביכו ועגלפ פוייםשצ בירס אשר פי,סכ וחדיו על תמיפניה
-וכן ;פיסכ מידע על כם ולדווחסל

 (א)

םאחרי בדיםעו רביםעומ או לההנהה תרבעומ בה ,תתימהו אינהש ובין תתימהו בין ,תמיתר כל  (ב)
 .פיסכ דיווח על תהלמנה ברההח של תמיפניה קרהבב תיעוממש קידתפ להם שיש

 .דין כל פי על,חרא אדם כלתאחריומאו תיאחריומועלגר כדי יללע מוראב אין

 _________________________2026 אי,מב 25

 פיםסכ "למנכס,גבל רם

 .םייוגילו ותחדו ,תצהרוה- כספי ווחיד על תמייפנ בקרה יןם לענייוסדמםגופי חוזר ותאבהור םהגדרתכ1



 

 
   

 
 

   
    

  

 

 

- בעקה באצכון לקרן החיס
 מ"עב מלג תפוקו לניהול ברהח

 םניים בייית כספחודו יתצתמ
 2026 רסבמ 31 ליום

 (בוקריםבלתי מ)



      
   

        
 
 
 

   

 
         

           

            

           

          

       

          

         

        

        

          

          

        

              

        

 
 
 

- קבעהאכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 2026 מרסב 31 םויל יםיניב יםיכספ תוחוד תימצת

 יניםעני כןתו

................................ ................................ ...... 3  ................................ יםקרמבה ןוהחשב יאור של הסקיר חוד

................................ ................................ ........ 4  ................................ יםיניב יהכספ צבמה על תוחוד תימצת

................................ ............................ 5  ................................ יםיניב ללוכ חווור הפסדו חוור על תוחוד תימצת

................................ ................................ ...... 6  ................................ יםיניב ןוהב םייונישה על תוחוד תימצת

................................ ................................ .. 7  ................................ יםיניב יםנמוזמה ימיתזר על תוחוד תימצת

................................................................................................................... 8  ................................ליכל-1 אורבי

............................................................................. 9 ................................ פייםסהכ תהדוחו תריכע ססיב-2 אורבי

.................................................................. 9 ................................ תתימהוה תאיהחשבונ תמדיניוה קריעי-3 אורבי

...................................................................................... 10 ................................ יםסיפיננ סיכונים ולניה-4 אורבי

............................................................................................. 10 ................................סייםפיננ כשיריםמ-5 אורבי

....................................................................................... 10 ................................ הון תדרישוו מיעצ הון-6 אורבי

............................................................................ 11 ................................ גמל תופקמ ולניה מיד תסוהכנ-7 אורבי

................................................................................................ 11  ................................ סההכנ על סיםמ-8 אורבי

.................................................... 11 ................................ קשורים דדיםצו עניין ליבע עם תאוקסוע תתרוי-9 אורבי

.......................................................................................... 11 ................................תלויות תתחייבויוה-10 אורבי



 
 

 
 
 
 
 

   

   

      

   

     

 

      
    

 

 

 
 

    
 

  

                     
                      

                  
                 

          
               

        
                  
              

     
 

  

                   
               

           
         

            
           

    
 

 
 

               
   

               
                 

              
         

 
      

                
    

 

 

    
 
 

  
 

  

KPMG 

 ןיקייח סומך
 יוםנלימה לגדמ

609  ארודא, ת17 הערבהא וברח
 6100601 ביאב לת

03 684 8000 

 םריבקהמ בוןחשהאירו של הירסק חדו
 "מבע מלת גופוק הוללני רהחב-עקבה באלצ כוןיסהח רןקשל תניוהמ ליבעל

 אמבו

 מע"ב גמל תפוקו ולהלני ברהח-קבעהאלצב סכוןהחי קרן של רףהמצו פיסהכ מידעהתא קרנוס
 תאו 2026 סמרב 31 םליו ביניים פיסהכ מצבה על ותדוח תתמצי תא ללהכו (,"ברהחה"-לןלה)

 תצימתו ביניים בהון שינוייםה על תדוחו תתמצי ביניים, ללכו ורווח סדהפו רווח על תדוחו תתמצי
 .ריךאת תואובהמתייסשה דשיםחו לושהש של הופקתל ינייםב מניםמזו מיזרית על תדוחו

 קןתל אםתבה זו ביניים תופקתכספי ל מידע ה שלגצלהו ריכהלע םאיאחר לההנהריון והטוקדירה
 פיסכ מידע תריכלע איםאחר הם כןו ",ביניים תפוקותל פיסכ דיווח" IAS 34 מיאונלבי תאוחשבונ

 כוןסחיו טוחבי ן,ההו קשו על ממונהה ידי לקבעו עשנ לויגית הישודראם לתהב זו ביניים תופקתל
 לע קוחפיהקלחו אםתובה 1981-אתשמ"ה ח(,טובי) סייםפיננ תיםשירו על קוחפיהקלחו אםתבה

 פיסכ מידע על קנהסמ יעלהב אהי תנואחריו . 2005- "הסתשה (,גמל תפוקו) סייםפיננ תיםשירו
 תנו.קירס על ססתבבה זו ביניים תופקתל

 קירהסה קףהי

 קירהס" ראלביש חשבון איורתשכל של 2410 ל(א)ישר קירהס קןתל אםתבה תנוקירסתא רכנוע
 של קירהס".תהישו של קרמבהוןהחשב אהרו ידי על תרכנעה ביניים תפוקותלפיסכ מידע של

 פייםסהכ ענייניםל איםאחרה שיםאנ עם קרעיב,רוריםמבי תכברמו ביניים תפוקותל פיסכ מידע
 דהמיב פהקבהי תממצומצ הינה קירהס .אחריםו טייםליאנ קירהס יהלנ וםמיישו ,אייםוהחשבונ

 תאפשרמ אינה כךפיול ראלביש יםקובלמתקורבי קניתל אםתבה תרכנעהתקורבי אשרמתכרני
 .תרקובבי מזוהים תהיול וליםיכ והיש תייםעוממשה יםעניינה לכל ניוודעש ביטחון גילהש לנו
 .תקורבי ת שלדע תחוו מחווים אנו אין ,כךאם לתבה

 קנהסמ

 אינו "להנ פיסהכ מידעשה בורסל לנו הגורם ברד ליבנו תמתשולאבאל תנו,קירס על ססתבבה
 .IAS 34 מיאונלבי תאוחשבונ קןתאם לתבה ת,תיומהות המכל הבחינו רוך,ע

 בורסל לנו הגורם ברד ליבנו תמתשולאבאל תנו,קירס על ססתבבה ת,מקודה קהסבפ מוראל סףבנו
 ידי על עוקבשנ לויגיהתדרישו חרא ת,תיומהוהתהבחינו מכל א,ממל אינו "להנ פיסהכ מידעשה

 ח(,טובי) סייםננפי תיםשירו על חקופיהקולח אםתבה סכוןוחי טוחבי ,ההון קשו על ממונהה
 .2005- "הסתשת גמל(, הפוקום )סייפיננ תיםשירו על קוחפיק הלחו אםתובה 1981- אתשמ"ה

 (לב תמתשו תנייהפ) עניין גשהד סקתפ

 תחודו תתמציל 10 אורבבי מוראל הלב תמתשו תא פניםמ אנו ,ל"הנ תנוקנסמתאגסייל לימב
 .תלויות תתחייבויולה פהר חשידבב ביניים פייםסהכ

 רב, בודבכ

 קיןחיי מךסו
 חשבון אירו
 2026 אימב 25

KPMG של יבלוהגל ןוגראה ברחב מהריפו אלרשימה בושר ותפותש,ןיקייחךומס KPMG ותפנוסהמ ותיאצמע ותמריפרכב מוהמ 
 ותירבאח תבלוגית מטרפ יתנגלאהר, חב KPMG International Limited-ל
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- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב יהכספ צבמה על תוחוד תימצת

 םיול
 רבמצדב 31 סרמב 31

2025 2025 2026 
 קר(מבו) קר(מבו תיבל) קר(מבו תיבל)

 ח"ש פילא ח"ש פילא ח"ש פילא רואבי

 יםנכס
 נדחים סיםמי סינכ
 שוטפים סיםמ סינכ

 חובה תתרום ויחייבי

 תוינסנית פוקעשה
 סחירים חוב סינכ

 תמניו
 תאחרו

 תוינסנית פוקעשה כל סך

 מניםמזו מנים ושווימזו

 יםהנכס כל סך

 ןוה
 תמניו הון
 תמניו על מיהפר

 עודפים

 ןוהה כל סך

 תויוייבתחה
 םפיטשו סיםמ גיןבתתחייבויוה

 תזכו תתרום ויאיזכ

 תויוייבתחהה כל סך

 תויוייבתחההו ןוהה כל סך

80 145 92 
- 78 -

122 104 41 

5 
18,263 16,240 15,922 

- - 1,632 
- - 1,052 

18,263 16,240 18,606 

1,615 2,027 1,171 

20,080 18,594 19,910 

6 
*- *- *-

8,100 8,100 8,100 
9,096 8,143 9,092 

17,196 16,243 17,192 

89 - 24 
2,795 2,351 2,694 

2,884 2,351 2,718 

20,080 18,594 19,910 

 גבל רם דנרליי דודי כהן ירנ
 כספים "למנכס "למנכ טוריוןקדירר הו"י

 2026 אימב 25:פייםסהכ תר הדוחואישו ריךאת

 ."חשפיאל-1 מתפחו *

 .מהם רדנפ תיבל קחל םמהווי ביניים פייםסהכ תדוחוה תתמציל המצורפים אוריםהבי

4 



 

 
 

    
   

        
 
 
 
 

        

          

     

          

      
     

         

           
     

           

     
      

         

     

            

           

           

     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     

- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב ללוכ חווור הפסדו חוור על תוחוד תימצת

 המתייסהשהלשנ םודשיחהוששל של הפקותל
 רבמצדב 31 םיוב סרמב 31 םיובהמתייסהש

2025 2025 2026 
 קר(מבו) קר(מבו תיבל) קר(מבו תיבל)

 ח"ש פילא ח"ש פילא ח"ש פילא רואבי

 תונסהכ
 ת גמלופקמ ולמי ניהד

 מוןמי תסווהכנ טונ ת,ומהשקע סדים(הפרווחים )

 תונסהכה כל סך

 תוצאוה

 תליווכל לההנה

 הנסהכ על יםמס ינלפחוור

 סההכנ על סיםמ

 הפוקתל ללוכ הפסד() חוורו הפסד() חוור

15,217 3,654 4,177 7 

1,008 163  )88( 

16,225 3,817 4,089 

14,559 3,498 3,994 

1,666 319 95

 )505(  )111(  )99( 8 

1,161 208 )4( 

 מהם. רדנפ תיבל קחל םמהווי ביניים פייםסהכ תדוחוה תתמציל המצורפים אוריםהבי
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- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב ןוהב םייונישה על תוחוד תימצת

ןהו כלה ךס םפידעו תרתי תיומנ על המירפ  תיומנ וןה
ח"ש פילא ח"ש פילא ח"ש פילא  ח"ש פילא

 יםשדוה חשושל של הפוקתל
 קר(ומב ית)בל 2026 מרסב 31 םויב המייתהסש

-* 8,100 9,096 17,196 ארוניב 1 םויה לתרי 2026 

)4( הפוקתלל לוכ הפסדו הפסד )4( - -

-* 8,100 9,092 17,192 מרסב 31 םויה לתרי 2026 

ןהו כלה ךס םפידעו תרתי תיומנ על המירפ  תיומנ וןה
ח"ש פילא ח"ש פילא ח"ש פילא  ח"ש פילא

 יםשדוה חשושל של הפוקתל
 קר(ומב ית)בל 2025 מרסב 31 םויב המייתהסש

-* 8,100 7,935 16,035 ארוניב 1 םויה לתרי 2025 

208 הפוקתלל לוכ חוורו חוור 208 - -

-* 8,100 8,143 16,243 מרסב 31 םויה לתרי 2025 

 ןהו כלהךס םפידעו תרתי תיומנ על המירפ תיומנ וןה
 ח"שפילא ח"שפילא ח"שפילא ח"שפילא

 קר(ומב)2025 ברמצבד 31 םויב המייתהסש הנשל

-* 8,100 7,935 16,035 ארוניב 1 םויה לתרי 2025 

- 1,161 1,161 הנשלל לוכ חוורו חוור -

-* 8,100 9,096 17,196 ברמדצב 31 םויה לתרי 2025 

 ."חשפיאל 1-מתפחו

 מהם. רדנפ תיבל קחל םמהווי ביניים פייםסהכ תהדוחו תתמציל המצורפים אוריםהבי
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- קבעא הכון לצבסהחי רןק
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב יםנמוזמה ימיתזר על תוחוד תימצת

 המתייסהשהלשנ םודשיחהוששל של הפקותל
 רבמצדב 31 םיוב סרמב 31 םיובהמתייסהש

2025 2025 2026 
 קר(מבו) קר(מבו תיבל) קר(מבו תיבל)

 ח"שפילא ח"שפילא ח"שפילא

 תפטוש תוילמפע יםנמוזמ ימיתזר

 פהקותל לולכ סד(פ)ה ורווח סד(הפרווח )

 :יםנמוזמ ימיבתזר יםכוכר םנישא יםיטפר
 :תסיופיננ תעוקמהש טונ ינוייםש

 סחירים חוב סינכ
 תמניו
 תאחרו תעוקהש
 סההכנ על סיםמי תאוהוצ

 :יםרים אחינזמא יםיפבסע םייוניש
 חובה תתרום ויבחייבי שינוי
 תזכו תתרום ויאיזכב שינוי

 :הפוקתה הלךמב וקבלתהו ומלושש יםנמוזמ
 להקבתת שהריבי

 קבלתד שהבידנדי
 מוולשש סיםמ
 לוקבתסים שהמ

 תטפושתוילמפע ובענשונט יםנמוזמ

 הקעשה תוילמפע יםנמוזמ ימיתזר
 תסיופיננ תעוקשל הש טונ,(תרכישות )כירומ

1,161 208 )4(

 )926(  )145( 31 
- - 28 
- - 39 

505 111 99

 )421(  )34( 197 

1,828 1,839 74
 )444(  )888(  )101( 
1,384 951  )27( 

504 125 114 
- 6

 )384(  )93(  )176( 
129 - -
249 32  )56( 

2,373 1,157 110 

)907( 721  )554( 

1,466 1,878 )444( 

149 149 1,615 

1,615 2,027 1,171 

 יםנמוזמ יוושו יםנמוזמב ה(יריד) הייעל

 הפוקתה תילתחל יםנמוזמ יוושו יםנמוזמ תתרי

 הפוקתה ףולס יםנמוזמ יוושו יםנמוזמ תתרי

 מהם. רדנפ תיבל קחל םמהווי ביניים פייםסהכ תדוחוה תתמציל המצורפים אוריםהבי
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- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב םייפהכס תוחודה תימצתל יםרויאב

 כללי-1ראויב

 תחוומדה תושייה .א
 אשר ראליש תתושב ברהח הינה (ה"ברהח":לןלה)מע"בלמגתפוקו וללניה ברהח- קבעהאלצב סכוןהחי קרן

 ,1983-גתשמ"ה חדש(, סח)נותברוהחתקודלפ אםתבה ל,אבישר תטיפר ברהכח, 1984 ליביו 11 ביום גדהאתה
 .דית"גיאת ת גמלופקכ" להפע אשרומע"ב קבעא הכון לצבסהחי קרן בשם

 שלתהלמנ רהלחב ברההח הפכה הדין, תאולהור אםתבה דרששנ גוןאר-רהתמסגרב,2008 סמרב31 ביום
 הנוכחי. מהלש מהשתא תהשינו "(,פהקוה" או "קרןה":לןלה) קבע אלצב סכוןהחי קרן-תמוההשתל קרן

 גן. תמר,3 ברילס ללא האב את הימיהרש תהתובכ

 "(,טוחבי ראלה":לןלה)מ"בע טוחלבי ברהח ראלה רכשה תהמסגרב קהסע מהלהוש 2008 ליביו 28 ביום
 ברה.בח תמניוהון ה אלומתאמע"ב איםהגמלו קבעתי המשר ברמח

 סיםפיננ תיםרוושי טוחבבי תעוקאל השהר של פין,קיבע מלאה, תלובבע ברהרה הינה חהחב ,זה מועדמ חלה
 ביטוח, ראלה בידי 100%-ב תקמוחז תהבהיו (,סופית"ה אםה ברה"הח או קעות"הש ראל"ה :לןלה) מע"ב
 ת.עוקל השאהר אה שלמל תלובבע הינהש

 מןהז תופקת מורה,תאלל ארכה,הו פיהל,2008 ליביו 28 מיום סכםלה תתוספ מהתנח , 2013 ילאפרב 25 ביום
 בירהעל טוחבי ראללה תלהורו תאירש "(ברח":לןלה)מע"ב איםהגמלו קבעהתימשר ברחאתה אחריהשל

 ר שנים.לעש שנים משמח ברהק של החנפמות המניוון הא הלומ תא מורהת אלל 'ג לצד

 ףטשוה להיהוונ סיהנכ סך על ברההח תרכישלתעוהצ תקבלל מנהבהז ברח תהפנ 2022 ארבינו 30 ביום
 תמורתתמותלההש קרן תאללנהו משיךלה חטובי לאהר עההצי עה,צלה נהכמע זמנה.בה טמפורל אםתבה

 חודש לךמהב.קרןב בורההצ תםתרמי 0.18% לש בשיעור גםזו ובני ברח תימימע תייםשנ ולניה מידתגביי
 ולהניה מיבד מחדל תרירב קרןכ משתשש כך רזמכב תהזכיי על טוחבי לאלהר ברח עההודי 2022 אימ
 קףתוב יהיו םמוריאה ולהניה מיד .שנים משחל הינו סכםהה קףתו .2023 ראבינו 1-ה מיום חלה מוריםאה
 מש שנים.של ח פהקותל
 תןנ ממונהוה קון,תי- גמל תופקתבחיר ענייןלתאוהור- זרחו סםפור 2022 רמבטבספ 28 ביום כך,ל ילקבמב
 עם סכםהה תמתיח מיום חלה כך,מאיוצ עלופכ החוזר. תאולהור אםתבה ברההח של תהזכייל אישורו תא
 בר.תי חמימחדל של ע תרירב תברכח תמשמש ברהבר, החח

 הההשקע לילוסמ לןלה ע.קבהאלצב תמוהשתלה קרן תאתהלמנו בדבל אחד תלועיפ זרגמבתעלפו ברההח .ב
 :קרןב

 לומסלהשם צרור אמספ
ליכל קבעא הכון לצבסהחי קרן 438 
"חגאו איראש קבעא הכון לצבסהחי קרן 1410 
תמניו קבעא הכון לצבסהחי קרן 1411 
 S&P 500 13649 דדמ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן
תמוקיי קבעא הכון לצבסהחי קרן 14274 
לי(קספי )שכ קבעא הכון לצבסהחי קרן 15304 
סחיר תומני קבעא הכון לצבסהחי קרן 15305 
סחיר ולבמש קבעא הכון לצבסהחי קרן 15306 
מישג-דדיםמ קבעו קבעא הכון לצבסהחי קרן 15307 
תמניו דדימ קבעו-קבעא הכון לצבסהחי קרן 15308 

 תדוחוהתתמציב טויבי תןני אל סיםנכ תםאומתסוהכנול "(סים"הנכ :לןלה)תמוההשתל קרן סילנכ .ג
 תמוההשתל רןק של תאוהוצוב תסובהכנ ים,סבנכ קחל אין ברהלחו אחרמ ברההח של ביניים פייםסהכ

 .להשבניהו
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- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב םייפהכס תוחודה תימצתל יםרויאב

 ך(מש)ה כללי-1ראובי

 היתושפעהו תיקעס הסביב .ד

 גובהתב אן.איר נגד ראלויש ארה"ב של תמשולב פהקיתב י"ארה תגא"ש צעמב להח 2026 ארברובפ 28 ביום
 סיהפר המפרץ רחביבתאיוקמריאתטרומרעבול ליאהישר רףעוה ברע אל תיעוממש טיקר ירי חלה כך,ל

 ארטק ת,ירויומאה איחוד תרבול ץ,מפרב תמדינו ספרמב אזרחיים ביעדים עהגילפ וכן תיכוןה מזרחוה
 ברעל בלבנון הלבאלחיז גוןאר מצד פוןמצ טיקר ירי חלה 2026 מרץ תילתחב,אןאירמ לירי ילקבמב עודיה.סו

 ברמע על טחלהו ע,מבצהתילתח עם ת.פוסונתתולחזי מהלחיהתרחבלה ילשהוב ברד רכז,מוה לליגה יישובי
 תלויועיפ קיום על סוראי ללכו אשר ת,כרחיהתלועיפגדרמל אהמל תלועיפגדרממ ארץה זוריא כל של

 כן, מוכ ק.משל ייםכחיונ דריםגמוה בודהעתמוקומטלמע עבודה, תמוקומלהגעוה תלויוקהתה ת,חינוכיו
 ע.מבצה רכילצ סףם נואילומיסגיו צעבו

 תמניז אש תקסהפלתהבנו לע עוהודי אןאירו "בארה כי סםפור , 2026 ילאפרב8 ביום ,הדיווח מועד אחרל
 אשהתקסהפלהמסכיה כי היעהוד ראליש תשלממ מיים.אונלבי מיםגור תיווךב גובשו אשר ת,גבלמו פהקותל
 מהלךוב ת,בנוניהל הזירה על אמל פןאוב להח אינה אשה תקסהפ מים,סוהפר פי על ארה"ב. עם אוםתיב
 תהרזד להכע להבאלחיז ןגואר ה"ל לביןבין צ בלבנון תתיוקודנתפוקיתו אש פיוילך חמשעל ה דווח פהקותה

 .2026 ילאפרב 15 ביום זו תבחזי גם אש תקסהפ של

 אין זה, בשלב עים.אירוה משךב קרעיוב קףיבה בעוצמה, תויותל ראליש על תויוצפהתוליהכלכ תעוהשפה
 להש מניםמזוהמיזריתעלותיהלועיפתאותוצ על פי,סהכ מצבה עלצעמבהתפעהשתאמודאלתוליכ ברהלח

 ככל שישנם.

 תורחבותוהצעמבהתמשכותה משךהגוןכםמיגור,ברההחתטליבש אינושועאירברדובמותהיו ת,אזעם
 תיהלועיפתאותוצ על פי,סהכ מצבה על חברה,ה על עפיהשל עשויים פים,סנו ועיםאיר גם מוכ ת,פוסנו תזרוגל
 תפעהש פןאו תאןלבחו כדיבתהשונו תפתחויותהה אחר קובלע משיכהמ ברההח ה.של מניםמזוה מיזרית עלו

 .תהלועיעל פ צעמבה

 םפייכסה ותוחדה כתריע יסבס-2ראובי

 יםימולאניב יכספ חוויד ינקתב העמיד על ההרצה .א

 תדרישול אםתבהו ביניים תפוקותלפיסכ ווחדי , IAS 34-ל אםתבה רכהנע ביניים פייםסהכ תהדוחו תתמצי
 קוחפיק הלחו םאתבה "(ממונה"ה :לןלהכון )סטוח וחיבי הון,הקשו תרשו לע ממונהדי הי על עוקבשנ לויגי

 ל(,מג תפוקום )סייפיננ תיםשירו על קוחפיק הלחו אםתובה 1981- אתשמ"ה ח(,טו)בי סייםפיננ תיםשירו על
 דביח התאו אוקרל יש אים.למ תייםשנ פייםסכתחובדו דרשמידע הנכל ה תאתלולכהאינו, 2005-"הסתשה

 "(.יםתית השנחוהדו":לןלה)2025 ברמבדצ 31 ביום מהתייסנה שהום ולשלי פייםסהכ תהדוחו עם

 תגוהמוצ תפווקתה בכל קביע פןאוב מהיוש יםביני פייםסהכ תדוחוהתתמציב מהשיוש תאיהחשבונ תמדיניוה
 ת.אחר מראנ אם טלמע

 .2026 אימב 25 ביום ברההח טוריוןקדיר ידי על סוםלפר אושרו ביניים פייםסהכ תהדוחו תתמצי

 תדע לוקישו יםנמדובא שומיש .ב

 ,ממונהה ידי לעעוקבשנ לויגיתדרישול אםתהוב IAS 34-ל אםתבה ביניים יםפיסהכ תהדוחו תתמצי תריכבע
 יעיםמשפ אשר תהנחו תהנחו מדניםאו ת,רכועה ועביצ רךלצו ,תדע ולקבשי שמתלהש ברהת החהלת הנדרשנ

 עלפוב תאותוצשה בהריו ת.אוהוצו תסוהכנ ת,תחייבויווה סיםנכ של מיםסכוה לוע תמדיניוה יישום על
 סםתפרלה וייםצפ או מוספורש טורייםולגרםויישינ קבע תר,הי בין להאםמדניאומתשונו תלהיו תלולוע
 .תיהםתם והשלכומאתה פןאור לאשב תאוווד אי תמקיי אשרו הגמלו סיהפנמי התחוב

 משוששי תקריועיה תהנחווה ברההח של תאיהחשבונ תמדיניוה יישום תבע לההנהה של תהדע ולקשי
 תיים.ת השנת הדוחוריכבע משוששי לוא עם קבייםע הינם ת,אווד איב תרוכוהכ תרכוהעב

 יתותמההתאיבונחשהתניודימה רייקע-3ראובי
 מהשיוש תאיהחשבונ תמדיניוה הינה לה,א ביניים פייםסכ תדוחו תתמציב ברההח של תאיהחשבונ תמדיניוה

 תיים.ת השנבדוחו

 "(IFRS 18"וא"ןקתה: "ןם )להלייהכספ תווחבד יוילגוהצגה, IFRS 18 ימולאניב יכספ חוויד ןקת

 קן הינותשל ה אשונהלר ד היישוםועמ פיים.סכ תדוחו תגהצ , IAS 1 מיאונלבי תאוחשבונ קןתתא מחליף זה קןת
 קדםמו אמץא לה שלבחר הברקדם. החמו ליישום תפשרוא , עם 2027 ארבינו 1 יוםבתלותחימת התיושנ תפוקותל

 לה.א ביניים יםפיסכתדוחו תתמציב קןתה את
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- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב םייפהכס תוחודה תימצתל יםרויאב

 ך(משהת )תיהוהמ תאיבונחשהתניודיהמ רייקע-3ראובי

 משך(ה)"(IFRS 18"ו" אןקתה: "ןם )להלייכספהתוחובד יוילגוהצגה,IFRS 18 ימולאניב יכספ חוויד ןקת
 או רווח בדוח טבפרו פיים,סהכ תבדוחו מידעה של תפוקיוהש תתיואההשוו מבנה,ה תא לשפר הינה קןתה תטרמ

 ועביצ דדימ לגבי דיעויי לויגי ושילוב לויגיהתרישודתרחבה זה, לדוח תריו אחיד מבנה תיעקב תעואמצב סד,הפ
 ה.הלנדי ההי על דריםגמוה

 אל קןתה ליישום כי ריכהומע פיים,סהכ תיהדוחו על קןתה יישום של תפויוהצ תההשלכו תבבחינ לההח ברההח
 פיים.סהכ תהדוחו על תתימהו הפעת השולהי פויצ

 :לןלה תסיבומה תר,הי בין ת,תנולהש תועשוי 2027 ארבינו 1 ביום קןתמוץ האי על שלפוב תעוהשפכי ה גש,יוד

 וכן ;פייםסהכ תיהדוחו על קןתשל ה תלכולל ההשכ תא מה לבחוןסיי טרם ברההח-

 מיםקייתמ מיםסוימ איםבנוש מהגלדו כך א,מל פןאוב רורבאל עדיין קןתב איםשמהנו קחל לש היישום-
 להם.ש שוםאופן היי לגבי IFRIC-ב דיונים

 תאז ללבכו ליה,עתלוהח ציהלגווהר הדין תאולהור מהאתה תוך קןתהתקרונועתא תיישם ברהחה כי גשיוד
 תלומנה תברוח של פייםסכתדוחו של גההצה פןאולו תוכןל מבנה,לסביח סכוןוחי טוחבי הון,הקשו תרשו תהנחיו
 .מוסככל ויפור ל,אבישר גמלהו סיהפנה בענף

 יםינספינ םונייכס הולני-4ראובי
 תיים.ספיים השנהכ תרים לדוחואובבי תארתומזו הזהה ל ברההח סיים שלנפינכונים הסית ניהול המדיניו

 יםסייננפ יםירכשמ-5ראובי
 של רכםע וכן ,חובה תתרויו חייבים מנים,מזו ושווי מניםמזו תרבול מיםסוימ סייםנפינ סיםנכ של ספריםב רךהע

 הם.גן שלההו לשווי רובק או אםתו תזכו תתרום ויאיזכה
 אם(תומא)ל טטמצו מחיר של רכההע תטבשי מוששי תוך תי,עי ססיב על גןהו בשווי דדומנתסיופיננ תעוקהש
 (.1 מה)ר זהים כשיריםמעיל לק פבשו

 הון תשוריוד מיעצ הון-6ראובי

 כדי תהלועיפתא משיךלה ברההח תוליכ תא מרלש טרהמב תןאי הון ססיבקלהחזי אהי לההנההתמדיניו .א
 תדרישולהופפכ ברההח ת.תידיעתקיסעתלועיבפ מוךתלתמנ על וכן תיהיומנ לילבע אהתשו להניב תוכלש

 ונה.ממה ידי על תעוקבהון הנ

 תפוקו) סייםננפי תיםשירו על קוחפיהתקנותל אםתבה ברההח של קייםוה דרשנה ההון ברבד תוניםנלןלה .ב
 תקנות"-לןלה)2012-ע"בתשה,(סיהפנ קרן או גמל תופק של תהלמנ ברהמח דרשהנ מזערי מיעצ )הון ל(מג

ונה.ממת הנחיווה  ("ההון

רבמצדב 31 םיול  סרמב 31 םיול

2025 2025 2026 

 קר(מבו)
 ח"ש פילא

 קר(מבו תיבל)
 ח"ש פילא

 קר(מבו תיבל)
 ח"ש פילא

11,699 
17,196 
5,497 

10,514 
16,243 
5,729 

11,807 
17,192 

5,385 

 ההון )*( תקנות פי על דרשכום הנסה

 קיים מיעצ הון
 הדוח ליום דףעו

8,059 
3,640 

11,699 

7,104 
3,410 

10,514 

8,043 
3,764 

11,807 

 :גיןב ת הוןדרישו ללכו דרשכום הנס)*( ה
 הליםמנו סיםנכ קףהי

 תתיושנ תאוהוצ

 דרשכום הנסכל ה סך

מור.אכ תקנותת האובהור תמדוברה עהח  ד הדוח,ועמנכון ל

 פהפוכתהלמנ ברהבח ההון פימעוד דנדדיבי תקלוח,1999-טנ"תשהת,ברוהח קבחו תליוהכל תדרישוה בדמל
 לע חליםה עהקהש ילל)כ ל(מגתפוקו) סייםיננפ תיםשירו על קוחפיהתקנותב מידהוע תלונזי תדרישול גם

 .2012-ע"בתשסדיים(, המו ופיםג
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- קבעא הכון לצבסהחי קרן
 מ"בע ת גמלפוקו ללניהו ברהח

 יםיניב םייפהכס תוחודה תימצתל יםרויאב

 אורבי

 ראובי

 ראובי

 ראובי

 מלת גקופמולהני מיד ותנסהכ-7

 תימיעשל בורההצ רהתמהי 2% של לימסיקמתישנ בשיעור ולניה מידתלגבו תאירש ברההח קרן,ה קנוןתל אםתבה
 א.1 אורבי אהרברחתימיע מחדל עם תרירבדרסלעניין ה קרן.ה

 הנסהכ על םסימ-8

 הברהח תונסהכ על יםחלה מסהירושיע
 תסדומו של תסוהכנ לע חלהסמה. 1975-"והתשל סף,מו רךעסמקבחו תודרגכה י"כספ סדמו" הינה ברההח

 סף.מו רךעסמקבחו תודרגכה רווח סממו סההכנ סמתקודבפ תודרגהכ,תברוחסממ כבמור פייםסכ

 סמ :מןקכדל הינם הדיווח תפוקות בכל החברה, ללםבכו פייםסכ תסדומו על חליםה טורייםטוטסה סמה שיעורי
 ..%7534 לל שלקמשו בשיעור סמ דהיינו %18 בשיעור רווח סמ ,23% בשיעור תברוח

 .יללע סמרי העואם לשיתבה חושביםמ תומדווחה ותופקתסים למה

 יםשורק יםדדוצ ייןענ ליבע םעתאוסקוע ותתרי-9
 אל ת,קשרויותלה עגבנו תיים,השנ פייםסהכ תוחובד תקשרויותוה תלויותתיבויותחיה ברבד 18 אורילב משךבה

 קשורים. דדיםמול צ מיםסכבה חל שינוי

 קצר. מןהינן לז תתרוף והיטקים השוסהע מהלךב עובוצ תאוקסע

 ותלויתותבויחייהת-10
 תיםהשירו של תםכבומורמ תר,הי בין ת,בעהנו מתה,לכ או/ו ריכההעלתןניאל אשר ת,ליכל פהחשי תמקיי .א

 טנציאלפו ר,תהי בין בחובה, תפנצו לוא דריםסה תכבומור ה.ולשבניה קרןה תימיעל ברהחה ידי לע תניםהני
 רוכה שלא הלשור תעוגהגמל, הנו תפוקו תימילבין ע ברהבין הח מידע פערי קבת, עאחרוו תת פרשניוענוטל

 היפהחש תאו זה תחוםבועלושי תענוטה גיסו תא אשמר תפולצ תןני אל טוריים.ולגור סחרייםמ איםתנ
 תעומצאב תר,הי בין ת,לוועמה טווח רוכיא סיונייםפנ מוצרים עם קשרבתאחרוו לואתענוטמתהנובע

 סיונייםפנ םמוצריב מוראלהחדש תפרשנו . 2006-"וסתשה,תגיוייצו תענובתו קבחו ועקבה וניהדי גנוןמנה
 סףבנו תאזם,מיקייה מוצריםה גיןב ברההח של תתידיהע תחיוהרוו על יעפהשל תיםעיל להלוע טווח רוכיא

 שינויים בשל פהחשי תמקיי כן, מוכ בר.עהתלויפע גיןבתוקוחלל יצוילפ תדרישוב מהלוגההיפלחש
 דיונים מיםייקתמ שעדיין זריםחו תטוטיווב קףתוב שהינם זריםבחו ונה,ממה של תיוהנחו טוריםולגר
 תליועותפ תהשלכו ליבע קםחלש שונים איםבנוש רוניות"קעתעוכר"ה-ו ה"נמומתמדו"עב וכן ,גביהןל

 תקשרויותה זה, תחוםב החברה. תלועפבו ניסיופנה סכוןהח תחוםבתברגמו זו פהחשי ת.רחבונתטיוומשפ
 הדין, תמוגמוב ציהולגבר ת,מדיניוב שינויים תרחשלה עשויים מהלכןב תרבו שנים רךאול הינן תיםמיהע עם

 אורר לאש ת,כבומור תמיכוניו תרכומע תעואמצבתלומנוה תיםמיהע תכויוז ט.המשפ תיבתקסיבפ תרבול
 תחוםבתברגמו תמיכוניותליעותפ פהחשי יוצרים לוא כל ף.טשו פןאוב מןאיתלה רךצו יש מור,אכ השינויים

 זה.

 טושפור תבוסיבנ ת,פוקוה על תחובו יליםטמ פיו, על קנותשהו תקנותוה 1958-"חתשיה כר,הש תגנהקחו .ב
 תמקיי ת.פוקול כספים תברהע ידי על עדםמובקוולסאל אשר בדיהםעול בידיםמע של תחובו גיןבק,בחו

 תר,הי בין תאוז א,בנוש בידיםהמע תמחוייבו עצםל גם מוכ גור,פישב מיםסכוה גובהל קשורה בכל תאווד אי
-בדעו סייח תקסהפ :גון)כ הגמל תפוקו טורקסלתניופייאוהתפוקול כספים תברהע אילתשונו תסיבו בשל

 תיים.מהו םאינש בהיקפים הינם מיםסכוה ברההח תרכהעל צ"ב(.וכיו תחרא פהקול כספים תברהע ביד,מע
 רךהצו תמידוב תיםמילעו בידיםלמע אהתרה תבימכ ברההח תלחשו מור,אכ ת,החובו תאתלגבו תמנ על
 החייבים. בידיםהמע כנגד תעותבי גישהמ

 קוחפיהתקנותב קבעשנ פיכמןזקיפר תוך םפיסכתברוהע צעלבתדרשנתלמנהה ברההח- כספים תברוהע .ג
 מועדיםב מידהע אי .2008-חתשס"ה ל(,מגתפוקו ןבי כספים תברהע) ל(מגתפוקו) סייםפיננ תיםשירו על
 ברההח תאתפחוש ליהם,ע טהליש אין ברהלחש ועיםאירמתמוסוימתפוקותב ועלנב להלוע אשר מור,אכ

 ת.מיהע וןשבלח עלפוב כספיםת הברהע דועמד לאה עתשו עריופ יגוריםפתריבי גיןבתסיפיננ תתחייבולה

 תדע תחוו על תר,הי בין ת,ססתבמה לה,הנההתרכהעל בהן, אשר ת,גיוצוכיי תענותוב אישורלתקשובב .ד
 ברההח של הגנהה תענוטכי "(, more likely than not)" אל אשרמ בירסרתיו זה אין לה,קיבשתטיומשפ
 ליךהה של פוסוב כי להומע 50% של סיכויים מיםקייש או ל,קבתיתגיצוכיי ענהתובה אישורו חינהתיד

 לתשלום תתימהו תייבותחה ללכו אינו אשר ע,מוצ פשרה דרסה כי בירסש ברההח של תיהענוט לנהקבתת
 עה,תבילסחבי בהן, תגיוייצוכתענותוב אישורלתקשובב פיים.סהכ תבדוחו הפרשה ללתכ אל ל,קבתי פיסכ

 פייםסהכ תחובדו לוכלית,דחולה תלולוע רההחב של גנההה תענוטכי אל שראמ בירס תריו חלקה, או להכו
 תגיוייצו תעותבי תמוקיי אל הדוח, מועדל נכון החברה. תהלהנ ידי על תרכעמוה פההחשי סוילכי תהפרשו
 גסומתעותבי של פהחשי סוילכי פייםסהכ תבדוחו תהפרשו תמוקיי אל כךל אםתובה ברההח נגד תפתוחו

 זה.
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