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3 דוח מנהל מיוחדדוח מנהל מיוחד

   תונרק   הנומש   לש  2008   תנשמ   דחוימ   לוהינב  י לועפתה   דוחיאל   גתומה   םש  ו ניה  " םיתימע"

י דבועל   היסנפה   תפוק  , תפקמ  , תיזכרמה   תואלמגה  ן רק  , םיחטבמ  : רדסהבש   תוקיתווה   היסנפה

  תרטמ  . ביתנ ןרקו דגא ירבח לש תואלמגה ןרק  , םייאלקח   םילעופ  ן רק  ,ן יינב  י לעופ  ן רק  , הסדה

 . םיתימעל ילאיצוס ןוחטיב קפסל איה תונרקה

 . בורדנס יפא רמ וני  ה2021  טסוגואמ לחה רדסהבש תוקיתווה תונרקה ללכ לש דחוימה להנמה

10,000 ־כ לומ לעופו  , םיאלמג ףלא  255 ־כ םהמ  , םיתימע ףלא  823 ־מ הלעמל תרשמ  " םיתימע  "

 . קשמב םיקיסעמ

1945

  ןרק  ת  מק  ה דעומ

 הנושארה היסנפה

 8

  היסנ  פ תונרק

4 

  למג   תופוק

10,000 

  םיקיסעמ

255,000 

 םיאלמג

 :ללכו ( ישירסיוע ללא) ח"ש דארלימי 225 סךב  קעותההש  קתי

  האותש טחתהב ישתכר יכ שגדוי  . ןגוה יווש ינחומב   הואשת טחתוהב תועדוימ ובח רותגא 637.%-כ •

  בלתק חרלא זאתו   מתאומת ותלע ינחומב  %6.43-כ  הז ובשיח יולפ  מתתאומ לותע  סיבס לע  ושבתמח

   .הנשה ארוניב הוא תשטחתהב

. וספיםנ ןוכיס ינכסו  ותינמ ,יותננצרוק "חגא ,יותשלתממ "חג ארבותל ,רותח אתועקהש %4.62-כ •

 האהברה ליךהת וקיתהחו סגרתהמ

   תבעקבו  שונע  ילפעוהת   חודיאה  מתוהק   חדיוהמ   להמנה   וימינ

 בעהוק   נות  הקר לע  האבר  ה תכני  ת ילהח  השרא  00,2  3 משנת   חקיקה

 וע יסם הזרילנה המדי בהייתחהחוק ה  רתגסבמ  .חידא   וןקנת  להן

  םצעדיו בוצעו ולציד (2003 י כבער)  ח"שרד אלימי  78כ־ לשף בהיק

 . יםליממש

  נותרקה יעמית לכל ינויוושו ידח אןונקגת תהנה •

  לוהינ ימד יתיגבו ליםומגה ימד רועי שלאתעה •

  השיהפר ליג לאתעה •

  הידמע ולתכיו ותיביצ טחתבהל ירואטקא ןואיז ןונגנמ עתיקב •

   ותיויביהתחב

  ותיושראפ הרחבתו  קיהתמ  %30-ל   דותעוימ "חגא  ורעיש  צמצום •

 ל "וחב ותעקת השורבל ,העקההש

 ביהןאמש  לכו  ,  עצמי וןה   אלל  ,  רווחתכוונ   אלל  םיפוג   הן  הקרנות

 וםללתש  םועדימי  ,(תושרה ידי לע תוחקופמה לוהינ תואצוה רחאל)

 . 5991 ס רבמם י חדשםיתיות עמפצטרלהו רגסנות נהקר .םיתילעמ
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  תונוש התודעוויה וההפנסת ורנק מבנה  (1

  הסינהפ ותנקר ל שינרגואה  הנמבה .1.1

   .2003 נת משלהח יד אחןונקת תד תח יחלותעור פסדהשב קותיותוה תונקרה הנומש

  , ("חהפיקו קחו" ןלהל)  1981-א"מתש ,(וחטי)ב יםינסניפ ותיםירש לע   וחקיהפ קוח אותורהל התאםב

  דיאחה ןונקהת גרתסמב .דרשבהס קותיוותה נותקרל ידאח ןונקת    ןוהה קוש לע הנוממה    ןיקהת

  חוקיהפ קוח אותורהל התאםוב הקיפמ הינספ יותנכות  דויס  תי ינספ  יותנכת נותקרה וםיכ לותהנמ

  ןה  ("להגמ קופות קחו" ןלהל)  2005-ה"סהתש ,(למג ופותק) ייםנסניפ ותיםירש לע קוחיהפ קווח

 . ןהיל פע לועלפ ותיבומח

 

  ותנקרה  טפירו 1.1.1.

 מ"ע ברותכחב ותגדו מאנותקר

  (דיוחמ לוהינ)ב מ"עב יםבדועה לש ילאיוצ סחוטיבל סדומ מבטחים

  (וחדימ לוהינ)ב מ"ע ברותסתדה יבדוע לע כזיתהמר אותלמגה ןקר

  (וחדימ לוהינ)ב מ"עב גד איברח ל שאותלמגה ןקר

  (וחדימ לוהינ)ב מ"עב הס הדיבדועל הינסהפ פתוק

  (דיוחמ לוהינ)ב מ"ע בתודרהסתה קשמ ילעמפ ידובעו ילעו פלש הינסהפ ןקר יבנת

 

  יותופ שיתותודגות כאגדו מאנותקר

  (וחדימ לוהינ)ב מ"ע ביתופית שהדוג אליםומג ותהינסלפ כז מרפתקמ ןקר

 (דיוחמ לוהינ)ב מ"ע ב.ש.א לארישב יםיעוקצמ יבלתו ייםאלק חליםעו לפהינס ופיטוח בןקר

  לוהינ)ב מ"עב תייתופש הדוגא ותיוריבצ דותובעו ןיינב ילעופ לש הינסהפו וחטיהב ןקר

  (וחדימ

  דח מיולהנ מוינמי 1.1.2.

  תוקיוותה תונקרה לכ לש וחדימ להנמכ וברסנד יאפ מר ןהכמ 2021  טסוגובא  1  יוםמ להח

 . רסדהשב

  לכ" וחדימה להנמל ניםקומ ,חוקיהפ קולח ()ב70-ו  (ו)78  יםעיפס ותראוהל התאםב

  ןוירוטקיר הדדותעוול ,ולש ןויורטקירדל ,חט במבקיםעס להנמל ישש יםידקתפהו יותוכמהס

   ."...ו לש יםורטקירלדו ולש

  הלהנ מדתוע 1.1.3.

   .דרשבהס ותקיוותה תונקרה ללכל הלהנמ דתעו הנתומ ,קוחיהפ קו חותראוה ילפ

 הואר יונימ  ןניה  ,קוחיהפ קולח (ד)72  יףעסל התאםב הלהנמה דתעוול נותונתה יותוכמהס

 .  ררעה תעדו  ירופא  יונימו  יםיכספ וחות דורשיא, ןושבח

 . 2019 ברמטלספ 16 יוםמ  להח נתהכמ העדווה

 . הלהנמה דתעו  "רויל ןובסוקעי ורדר ו"ח רהנומ 2021 רובטקואב 18 יךארבת

 : הלהנהמ תדע וחברי

 הדעוה "רוי -  ןובסוקעי ורדר מר

  העדו רתבח -  רגנימורט סיק'ג גברתה

  העדו רחב -  יךי רוי ז'פרופ
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  ת ביקורדתוע 1.1.4.

 . 2008 רסמב 1 וםי בןוהה קו שלע הנוממה ייד לע הנתומ ורתקי בעדתו

 : ייםנוצי חריםב חינ שהנומ העדווה

  רהשח ןאית מר -   העדוה ר"וי

  ריה ביסוי מר -  הדעו ברח

  לתגמו דתוע 1.1.5.

  ירהב  יוסי  מר -   העדוה ר"וי

 הונ לואי  רמ  -  הדעו ברח

  לגנ  ורדר מר -  הדעו ברח

  ובר סנדי אפמר - וחדימה להנמה

  תשקעוה דתוע 1.1.6.

  תדעו נותמל נהלתמ הברח לש ןויורטקריד לע , למגה   קופות  קולח  11  עיףס תוראוה ילפ

  תח אותעק השעדתו נותמל ןוירוטקיר הדישאור ,הרהחב לוהינשב למג פתוק לכל ותעקהש

   .רומ כאלמג ופותק למספר

 

   ותקופ  קולח ()ח86  יףעס ילפ תלהנמ הברכח ןיד לכ ןיינעל םיואר ןאות ,ותקיוותה נותקרב

  חוקיהפ קולח (ב)70 ףיעס ילפ שרא ,וחדימה להנמה ייד לע הנוממ עותקההש עדתו למגה

 . ןויורטקיר הדל שםידיקתפהו ותיוכמ הסלכ ול יש

 

 . נותקרה לכל  אחתעותקת השעדו לתעופ 2022 נת משלהח

 

 : הלא ותדוח לע המיהחת עדומל ןוכנ העדווה כבהר

  הונ לואי מר -  ינוחיצ גינצו הדעווה ר"וי

 י ונ לכימ 'גב -  ניתוצי חהגינצ

   הם שאסף מר -  ינויצ חגינצ

  לגנ ורדר מר -  ינויצ חגינצ

  לאלבצ ק יצחמר -  ינויצ חגינצ

  רוזומ ירנ מר -  ינויצ חגינצ

  ובר סנדי אפמר - וחדימה להנמה
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 חודהופת תקתי בימצ תיפסידע כמות יללככ  בהיסב  (2

   הפלצינאי והוןה ק שו,תו הריבי  טורקוו – ותנקרה תפעילו ל עהשפעתה וליתהכלכ  הסביבה .2.1

 

 :   חתדווהמ הקופלת  מציתי תספי כדעמי 2.1.1.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

     
     

  

  

 
 
 

   

 תויחוור תוליעפ תויובייחתה

  תוינויסנפ  תויובייחתה
  ח"ש   דראילימ  356.9

 Q4-25 : ח"ש דראילי  מ371.1

  היסנפ ימולשת
  ח"ש דראילימ  4.9

 Q1-25 : ח"ש דראילימ  4.8

  ללוכ  קית  ת  אושת
 (1.53% ) 

 Q1-25   )0.24% (

 י ראוטקא ףדוע
  ח"ש דראילימ  11.8

 Q4-25 : ח"ש דראילי  מ10.0

  םילומג ימד
  ח"ש דראילימ  0.39

 Q1   -25   ח"ש דראילימ  0.43

  תועקשהמ דספה
  ח"ש דראילי  מ2.4

 Q1-25 : ח"ש דראילי  מ0.4  חוור

    ריביותטורקוו 2.1.2.

 

 התרכותש הודמעב יםירקיע ניםונת  –   1  לוחב ריםואטקהא תוחובד עיופמ תויביהר ורטקוו

 . "ןוכי סחסרת הוא תשורעי"ש

  סךב יותויביהתחה ורדי מכך האכתוצו דוחה פתוקבת הלע ןוכיהס רחס תוייבהר ורטקוו

  עויסה ודףעב היילעל  ה איהב ,רומכא יותובייהתחב וטנ הדיירה .סיםכנב הידריה לע הלועה

 . ח"ש דארילימ 7.1-כ לש  ירישה

 . (2025 נתשל דוח האר תוייבר הרוטקוו ברבד  וסףנ עדימל)

 

 Spot אלי ריכוןסי סרח טורקוו
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  הפלצינאי והוןה קשו 2.1.3.

  ,לאשרי קנב יתיברב יוניש לאל ,הילצנפיאב הידירב ןייהתאפ  6220  נתש לש ןואשהר ןוערבה

  ףוסיי שךמהו ג"חהא ידדמב הדייר ,ל"ובח ותינמה ידבמד הידריו ץרבא יותנמה ידדמב הילע

  תויובייהתחהו ותיה נותרקה לע מהותית העהשפ הילצנפיהא נותמתהתל .לקהש לש

  ןיב תועשפומש נותווגמ ותעקהש ללוכ יםהעמית לש סיםכנה  קית .דדמל ותודמצ יותנוינסהפ

 . לק השסוףייו ותייברה רוטקוו ,ג"חי האדדמ ,םלועוב ץארב יותנמה ידממד יתרה

 

  ("במ)ש קבמש מוצע משכר 2.1.4.

  שמשמ שרא ניםוחרהא יםדשוהח  12- ב ב"מהש ינונת לש יליאר עממוצ) "במהש ןאומד

  (0.2%  ב הלע ילנימונ)  %0.3  - כב יתלאיר הלע   י כחונה ןועברב   (הישבפר הבקצה ובישלח

 . ותיויביתחהה ובוש חהילפ הנחהל המוד  ו זהילע ,2025 וף סמתועל

 

 

  :תונחרואה יםנש בב"שמה  דןמואו "ב השמ  חותתהתפ  לןהל 
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 מציתי תספי כדעמי .2.2

 (ח" שינבמיליו) סיוע ינלפ טונ יםסכנ 2.2.1.

 

 

 

 

  מברצדב 31ום יל  רסמב 31ום יל 
 יוינשה ז ואח

31.03.2026 
 2026  ףיסע 31.12.2025

ותתפלגה 
 םיכסנה

2025 
ותתפלגה 

 םיכסנה
2025 

  
 

ותתפלגה
םיכסהנ

 )6.6%( 3.8% 8,902 3.2% 7,280 3.7% 8,318  וטףשש וכר

 )2.4%( 36.7% 85,201 36.8% 83,633 36.9% 83,140 1 תוועדיח מ"אג

 לא ך רת עוריינ

 0.3% 14.3% 33,349 15.5% 35,370 14.8% 33,438  םיירחס

 )4.5%( 37.7% 87,558 37.6% 85,456 37.1% 83,661  םיירחסך רת עוריינ

 )2.5%( 6.9% 15,952 6.4% 14,456 6.9% 15,549  תואוולוהת ונויקדפ

 0.0% 0.1% 316 0.1% 294 0.1% 316 ן יקעמקר

 נה ידת המחהבט

 + 0.0% 101 0.0% 89 0.1% 205  אהושתת למשלה

  ים אחרים סכנ

 ל יוע גיסל לוכ)

 )3.3%( 1.6% 3,544 1.8% 4,067 1.5% 3,427  (םישנלשה יפרה

 11.3% )1.1%( )2,454(  )1.4%( )3,142(  )1.2%( )2,731(   תויסנניפת ויויביחתה

 )3.1%( 100.0% 232,469 100.0% 227,504 100.0% 225,323  סך הכל

 

 

 ("חשי וני)במיל י ישירלתשממיוע לל סוא כל -ו ים נטכסהנ ותפתחהת
 י ישירשלתממיוע ל סכולא ל  –דה מצהי זרמג

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 
  ן.וגי הוובשות עדוי"ח מ באגקהזהאח וםכס  1
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    (ח" שינליו)במי  יבויותחיהת 2.2.2.

   

 
 

 

סרבמ  31  םויל 
 31  םויל

 ינוישה  זחואברצמדב

 2026  סרבמ  31

2025 ברצמדב  31  2025 2025 2026 ףיעס

 ) 3.7%( 362,708 354,576 349,227 תרווב צותיויביחתה

 תויוצפה תויוכ זלבש תוניויסנ פותיויביחתה
 םיידיעת םילגמו ימד יוכניב ןקר בברציהל

81 737 429 )81.1% ( 

 ) 3.8%( 363,137 355,313 349,308 תוניויסנפה תיווביחיהתה לכ ךס

 - - - - ןחוטי ביתר כןגיב ילתמש מעויס

 נםיגשב ןרקה יסנכ ןיג בתילשממ דוסבס
היפוצו האוש תחתטבהל יתאכז היהת ןרקה
 דיתבע ןהב עיקשהל

 )14,180 ( )14,845 ( )16,355 ( )13.3% ( 

 ) 3.9%( ) 114,313( ) 112,964( ) 109,805( ידיעת רשיי ילתמש מועיס ןדמוא

 יוכני בתוניויסנפה תיווביחיהתה לכ ךס
 ילתמש מועיסו דוסבס

225,323 227,504 232,469 )3.1% ( 

 (ח"ש ינמיליו)ב יתנסיונהפ חייבותהתה   הרכב 2.2.3.

  
 

 

סרבמ  31  םויל
 31  םויל

 ינוישה  זחואברצמדב

 2026  סרבמ  31

2025 ברצמדב  31  2025 2025 2026 ףיעס

 ) 2.2%( 246,884 236,510 241,358 םימייק יםרנויסנפ

 ) 7.3%( 85,455 88,515 79,195 תורובצ תויוכז  -  םיליעפ

 ) 9.0%( 8,434 9,642 7,674 תוי ידתע תויוכז  -  םיליעפ

 ) 3.7%( 340,773 334,667 328,227 םירנוינספו םיליעפ לכה ךס

 ) 6.4%( 26,575 25,932 24,874 1 םיליעפ אל

 0.1% 3,795 3,626 3,800 2 םיטרפ ירחסו ברעשל םיחטובמ

 ) 5.6%( 30,370 29,558 28,674 םיליעפ אל לכה ךס

 ) 3.8%( 371,143 364,225 356,901 תניוויסנפ תיווביחיהת לכה ךס

 ) 5.2%( ) 8,006(   )8,906( ) 7,593( םילומג ימדמ תויידתע תוסנכה ל שיחכונ רךע

 - - ) 6( - םיראח םיסכנ

) 3.8%( 363,137 355,313 349,308 תוניויסנפה תיווביחיהתה לכ ךס

1 
 

 . םומינימ תיסנפל וע י  גהב היסנפ לותאזכ . חוטיב ישדוח השושל לעמ ותוזכ לשיו ליעפ טחובמ וניא –  םיליעפ אל
2

   .היסנפל תואזכ אלל –  םיטפר ירסחו ברעש לםיטחובמ
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    (ח"ש  ינליו)במי  ותנקרה ל שאריטוקאה  יזוןא 2.2.4.

 

 

 

 

 
 

 

 

סרבמ  31  םויל 
31  םויל

 ינוישה  זחואברצמדב

 2026  סרבמ  31

2025 ברצמדב  31  2025 2025 2026 ףיעס

 ןאזהמ תנש ףוסל עויס ניפל ןועגר תרתי
 תדמוקה

)145,732 ( )149,994 ( )149,995 ( )2.8% ( 

 - 733 ) 793( ) 689( ותילכלכו תוירפגודמ ותיוחתתפה

 תאותשוב ןווהיה ותיבריב ינויהש עתשפה
 וןערהג לע ןרקה

8,887 7,761 3,000 + 

 - 530 ) 24( ) 65( תוטבשיו תנחוהב םיחרא םיינויש

 ) 5.6%( ) 145,732( ) 143,050( ) 137,599( ןאזהמ תנש ףסוב עויס ניפל ןועגר תרתי

  155,778 152,687 149,349 *ידיעתו רשיי ילתמש מעויס

17.0% 10,046 9,637 11,750 ןזאמה נת שףוס בועיס רחאל ףדעו תרתי

   סרמב  31  וםיל ואםמתה יווהש .עויס רלאח ןועגר לש הקרמב   נותקרה  ותכלז מדתועה ןוטחיב יתכר ללוכ  לא  *

 . ש"ח ןוילימ 088,27 -כ ואה דרהסב שקותיותוה נותרקה לכל ןוחטי הבריתכ קרתל תש 2026

  דףוע תרונו ירשי יידעת ילתממש עויס ןומדא שוםיר ראחל ירואטקא ןואיז גותימצ תונקרה  2026  סבמר  31  יוםל

  וחתוהמד הקופבת יארוטקהא ןואיזב וריפהש  .ש"ח דארילימ  8.11  - כ לש סךב נותרקה כותלז ומדעה יריש עויס

  לש העהשפה .סיםכנה את ראשמ ריות  יותויביהתחה את  הניטקהש  יותיברה רוטקווב היילעהמ קריעב עובנ

  לש  ותרי  וךארה מ"מחה ערפ קבע   סיםכנה לע העהשפהמ תרוי הלודג  תויביהתחה לע  ורטקווב םייונישה

   . יםאחר קו שידממד  גםעפושמ סיםכנה קית יווש  וסףנב .סיםכנל חסי ביותויביהתחה

  עמטוהש ,(ב)(ג)(1)(ג)3.1.2  יףעלס התאםב יופס ןיקוליס וחל יעתקבל עד תוזא תונרקה ןיב קלוח טרם ודףעה

 . ("יותויביהתח ידת"מד) חדוהמא וזרבח 5 רעשל 2 קפרב 1 קלח ל ש'ג ןמי סגרתבמס

 . ןוחטיית הבמכר עויבס רךו צןיא נותרקל דוחה יךארלת ,ליעל  ורמר האולא

   (ח"ש  ינומילי)ב  ותנחרואה יםנבש  (עון)גר ףדעו  חותהתפת

 J.J., 7S0* 
 ... 0,046.ב

6,745* 
 

 

 (380,י-י4) 
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  (ח"ש ינבמיליו) סותנהכ 2.2.5.

 

 

 

 

 

 

 

 
   
 

 
 

   
 

  
 

  
 

 סבמר 31 ום בימוסתייהש יםשדחו הלושלש 
הסתיימה שהנלש
 ברדצמב 31 וםבי

  וינשיה  אחוז
2026 סבמר 31
2025  סבמר 31

2026 ףסעי
 ר ויעש
2025 כנסהה

 ר ויעש
2025 כנסהה

 ר ויעש
 כנסהה

 )56.9%(  1.3% 91 1.6% 102 0.6% 44 םינמוזמי וושוים מנוזממ

 + 4.7% 3,935 )0.2%( )170(  )0.7%( )598(   תודועיח מ"מאג

 ינם אשים רחאך רת עוירינמ
 - 0.2% 76  927  )157(   םיירחס

 ך רות עריימנך הכל ס
 - 4.9% 4,011 2.7% 757 )0.5%( )755(  םיחירם סינאש

 +  3,121  )708(   )1,596(   תוריחסח "מאג

 ים רחאך רת עוריינות וינממ
 -  3,966  110  )142(   םיירחס

 ך רות עריימנך הכל ס
 + 8.2% 7,087 )0.7%( )598(  )2.0%( )1,738(  םיסחיר

 - 6.5% 957 1.0% 140 )0.1%( )16(  תואוולוה תונויקדפמ

 - 10.6% 31 0.3% 1 0.2% 1  ץ בארןיקעממקר

 + 19.6% 16 5.4% 4 56.8% 104  אהושתת חהבט

 - 4.5% 22  8 1.0% 5  תואחרת וסנכה

 - 5.4% 12,215 0.2% 414 )1.0%( )2,355(   ותכנסהך כל הס

  ללוק כיתשואת ת
 )1.53%(   )0.24%(  5.32%   

 ישפויק חתשואת ת
 )1.32%(  0.41%  6.03%   

  הידרי ,ל"ו בחיותנמ ידדמב הדירי ,יםירסחה "חג האידדמ בהדיירמ עובנ ווחתהמד הופקבת שםנר שדהפסה רקיע

  .ץארב ותינמ ידדמב הילעה ייד לע קיתלח ו זזוקש תויביר הרוטקוו לש הילעו  לרו הדערבש



 

 

 12 דוח מנהל מיוחד  דוח מנהל מיוחד

  (ח"ש ינליובמי) תהוצאו 2.2.6.

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    

 
  יםשדחו הלושלש

 סמרב 31 ום בייימוסתהש

  הסתיימה שהנלש
 וםבי

  וינשיה  אחוז  רדצמבב  31

 2026 סבמר 31

 2025  סבמר 31
202620252025 ףיסע

  לדוגי
  (טון)קי

 5.7% 2 151 35 37  *וותלנו  שכראותהוצ

 - - 73 18 18  לועתפ אותהוצ

 25.0% 2 37 8 10  היגולונכט אותהוצ

 6.6% 4 261 61 65   אותהוצ  לכה סך

 - - )10(  - -  יותמע פ חדעותשפה לונטר

  עותהשפ לונטר באות הוצלכה סך

  יותמעד פח
65 61 251 4 6.6% 

  תפותהשתו למג ותקופמ לוהינ ימד

   תווצאהב
 )6(  )5(  )22(  )1(  )20.0%( 

  

 

עותהשפ לונטר באות הוצלכה סך

 אותבהוצ ותתפהשתו  יותמעד פח
59 56 229 3 5.4%

. יש מוחיבלת נכסל  ונווהש הנכות וח פיתותיולע ןיגב  שכראות הוציוכינב*

  לש לודיג  -   קדאשת הליקבמ הקופבת "חש  ןוילימ  56  מתועל "חש ןוילימ  59  - כב ומכת  הסהופקלת  וטנ  אותההוצ סך

  יםיוציבקה כמיםלהס התאםב  ומלושש שכר ספותומת רקיעב ותולנו   בשכר  ח"ש  ן וילימ  2  - כ  המז ,"חש  ןוילימ  3-כ

  ש"ח ןוילימ  2  - כ  ,ונווהש  הנכות יתוחפ ותיול עב  ןוטיקו לותעייהת השפעת קיזוזב  ,יםבדועה ביתמר לע ליםהח

  וזזיק שלמג ותקופ לוהינ ימ מדסותנכה בש"ח ןוילימ 1-  כל שלודיגו עדימ טחתבא יצרומ קריעב היגולונכט תווצאהב

   . אות בהוצלוידגה את

  לותוקמש ללוכ שרא ,יותולע סתמעהל לודמ ילפ נותרקה ןיב קותלמתח לועתפה אותהוצ  -  נותרקה ןיב ותיולע קצאתה

  קףיה ,הישפר יעוירא ,ןוידפ יעוירא ,יםליעפ ילתב יתיםמע ,םיליעפ יםעמית ,ריםנוינספ  ןיגב   לותיעפל נותניתה נותוש

  2026  נתשל תונקרה ןיב תוהעמס יורעיש ונכודע ןואשרה ןוערבב  .ןקר לכב קיםיעסמה ומספר ליםהונמה סיםכנה

  רושאש דשהח סותמעה לדומל אםהתב  .2025  ילויב  28  וםיב ןוהה קוש רשות י"ע רושאש דשח לודמל התאםב

 . יותארוטקאה יותתחזב ותידי העתלוהינה אותצוה לדומל ןוכדע עוצ ב,ורמכא
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    קעותהש .2.3

  י"ע העבקנש לתלוכה עותקההש יותנילמד כפוף בסיה מתבצעתנהפ נותרק לש ותעקההש ותליעפ

 .  עותקההש  עדתו

  יותויביהתחב הידמעו יארוטקא ןויזא לע הירמש יאה נותקרה לש עותקההש תוינידמ ליתכת

   .יםלעמית

  הירמש וךת ,יותויביהתחה יאופל סיםכנה יאופ מתהתאל ,ןניתה לככ לועלפ נותקרה לע ,וז גרתבמס

  ותטלהחלו העבקנש עותקההש יותנימדל התאםב אתוז תועקההש קית לש ללתוכ ןוכיס מתר לע

 . עותקההש עדתו

 

  יחסב וותא יםיבכהמר סיםכנהו תועקההש קית לש פתטוש הניחב ךות הנעתתבצ תועקההש

  העקהש תולופח ןוגכ בטיםיהל ותיחסיתה וללכי העקההש ילוקיש ,יותנוינסהפ ותיויביהתחה יניימאפל

  יםיוניוש יוסימ ןוגכ יםנוספ בטיםיהלו ורקומא ורקימ מתבר יםנוכילס היפחש ,הנונת ןוכיס מתבר

 . יים ורטלוגר

 

  בדלמ ,בותכורמה   עותקשה    דתעו  נותרקב ותלעופ הנסכה מס נותקמתו וחקיהפ קומח יבימתחכ

 . קוחיהפ קוח בםדרתגהכ ,ייםנוצי חגיםינצמ ,וחדימה להנמה

 

  תולגבמו יםדעיל כפוףב ,נותרקל ניתטפר עותקשה יותנידמ עותובק תונקרה לש    ותעקההש    עדתו

   .ותרשהנד ןוכיהס

  ילוקילש תויחסיהת לתלוכ נותקרה לש עותקההש תעדו העבקש תינטהפר עותקההש יותנימד

  ALM- ה לדומ אותתוצ לע ססהתבב ,ארהש ןיב ,יותנוינסהפ תויויביהתחה לומ לא םינכסה קצאתה

)Assets Liabilities Management( לומ לא סיםכנה קית לש תינתהש תחותתפהה את ומדהא  

 . (הנש 20) וךאר חווטל ותינוינסהפ יותויביהתחה

  ללתוכו ניםוהש העקההש יקילאפ היפשח ורעיש רהית ןיב עתובק ניתטהפר סיםכנה קצאתה

 . (מ"מח) עמוצמה םייהח שךמ בותלר ניםושה ןוכיסה יניימאפל ותיחסיהת

 

  לוהינב תולעופ ןה הרתגבמס ןוכיהס תמר נתימבח אדמ לותגבומ נותקרה יתורטלוגשר ןיינצ

 . רים אחיםיסדומ גופים בווחט וךרא ןוכבחס ותעקההש יקיבת ןוכי הסמת רמתועל תועקההש
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  קעותח השיתונ .2.4

  - כ לש סךל האוובהש "חש רדיאלימ  3.225  -כב המכהסת  2026  ס רמב  31  וםיל סיםכנה יתרת
 .  %3.1- כ ל שרועיבש ן וטיק, 2025 ברמבדצ 31 וםיל "ח שרדאילימ 5.232
 . אותצבק ימולשתמו ש"ח  דארילימ 4.2 - כ ל שסךב ותעקהש לע םיסדהפמ עבונ יםנכסב ןוטיקה
 

  האוובהש ש"ח רדאילימ  83.  1- כב המכסת  ה  2026 רסמב  31  יוםל דותעוימה ובהח תוגרא יתרת •
  היילעהמ   עבונש  %4.2-כ לש  ןוטיק  ,2025  ברמדצב  31  וםיל "חש דארילימ  2.85  - כ לש סךל
 .הקופלת  יתיבר  רתיצב  י"ע קיתלח זזקהתש הלקבהתש ביתיומר ןוימפד ,תויבי הרורטקווב
  הואתשל  תילילהש  ן מתורת   ורעיוש  סיםכנה ךמס  %0.37  - כ תווהמ ותעדוימה ובהח ותגרא

 . .30  %- כ לש   הניה ווחי הדפתוקבת

   ש"ח  רדאילימ  .10-כ לש סךל האוושהב ח"ש רדאילימ  .20  הניה הואתש חתטהב  נכס  יתרת •
  נותקר ןיגב פתוסנ הואשת טחתהב לש שוםימר  קריעב  עבונ לודיגה .2025  רדצמבב  31  יוםל
  טחתובמה הואשלת הגשוהש הואתשה ןיב ערהפ לש אםומתה יווש ב לוידגמו   יבנתו איםלקח ,ןינב
 . הניהמד ייד לע

  המוד  ח"ש רדאילי  מ.33  4-כב המכתס  ה  2026ס במר  31  וםיל ריםיסח נםישא רךע ותירינ יתרת •
 . 2520 ברמדצב 31 וםי בהיתרל
  האולתש  ליתילהש  מתםורת   ורעישו  םינכסה ךמס  %9.14  - כ ויםוהמ ריםיסח אלה רךעה רותיינ

 .   0.1%- כ  לש  הניה ווחי הדפתוקבת

  ש"ח רדאילימ  4.53  - כב המכהסת  6220   רסמב  31  יוםל רותיסח ותילתממש בוח רותגא יתרת •
  עובנה  %4.2  - כ   לש  ן וטיק  ,2025  ברמדצב  31  וםיל "חש רדאילימ  7.54  - כ לש סךל האוובהש

   .הקופ בתועבוצש תוישכר  ייד לע יתקל חהזזוקש ישלתממה ח"גאה ידדמב הידירמ קריעב

  הואתשל  ליתילהש  ןמתורת  רועיוש  יםנכסה ךמס  %7.23-כ  וותהמ תוירחס יותתלממש ובח ותגרא

 . 0.7  %- כ  לש  הניה ווחי הדפתוקבת

  ש"ח דארילימ  4.6  -כב המכהסת  6220  רסמב  31  יוםל ותירסח יותננצרוק ובח תוגרא יתרת •
  עובנה  %7.6  - כ לש ןוטיק ,2025  רדצמבב  31  וםיל ש"ח רדיאלימ  0.5  -כ לש סךל האוובהש

 . יותננצרוקה ובהח ותגרא דדמב  הידירמו  "חש  רדאילימ 0.3  -כ ל שקףיהב וטנ שיםומיממ

  ליתילהש  ןמתותר  ורעיוש  סיםכנה ךמס  %2.0-כ   וותהמ ותירסחה   ותיננצרוקה   ובחה  ותגרא

 . .%010 - כ לש הניה חווי הדפתוקת בהאולתש

  ש"ח דארילימ  6.25  - כב המכהסת  2026   רסמב  31  םויל ריםיסח ךער ותירינו יותנמ יתרת •
  םיושמיממ עובנ  ה8.0  %- כ לש  ןוטיק ,2025  ברמבדצ  31  וםיב  "חש  דארילימ  27.  8- כל האוובהש

  היילעמ  יתקלח  הזזקהתש ל"ובח ותינמה ידדמב הדיירמו  "חש דריאלימ  2.1  - כ לש סךב וטנ
 .  לאשרי בםידדמב
  האולתש  יתלילהש  מתםותר   ורעישו  םינכסה סךמ  %4.11  - כ ויםוהמ ריםיסח ךער ותירינו יותנמ

 . .%10-כ הניה ווחי הדפתוקבת

  סךל האוושהב "חש דארילימ  .15  5- כב המכ  הסת  2026רסמב  31  יוםל תוואולהו נותוקדיפ יתרת •
   ותנועירפמ  רקיעב עובנה  %2.5  -   כ לש  ןוטיק  ,2025  ברמבדצ  31  םויב "חש רדיאלימ  16.  0- כ לש
    . יבית ררתיב צייד לע קיתלח וזזוקש וטנ
  פתוקתב  הואלתש  ליתילהש    מתםורת ורעישו סיםכנה ךמס  6.9%  -  כיםווהמ אותוולהו נותוקדיפ

 . .%010 - כ הניה חוויהד

  סךל האוובהש "חש רדיאלימ  .8  3-כב המכסת  ה  2026 סבמר  31  םויל יםיביהחו ניםמומזה יתרת •
  יםיביחה ו ניםמומזה  תיתר  .6.6  %-כ לש  ן וטיק  ,2025  ברמדצב  31  וםיב "חש רדיאלימ  8.  9- כ לש
 . .%020- כ  הניה ווחי הדפתוקתב האושלת מתםורת ורעיוש סיםכנה ךמס %3.7 - כ הווהמ
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  (טו ברוליניומנ) הסינהפ ותנקר  תשואות .2.5

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 2025  סרמב  31  םויב ומייתסהש םישדוח   השולשל  2026  סרמב  31  םויב ומייתסהש םישדוח   השולשל

  (תדירי) /תיילע

  םיריחמה דדמ

 :  הפוקתב

 )0.10% (  0.29% 

 
 

 

  

 

  תללוכ האושת

  עויס ללוכ)

  ,רישי יתלשממ

  תודעוימ ח"גא

 (  האושת תחטבהו

  יסכנ תאושת

  העקשה

  ח"גא   ללו) כ

  תודעוימ

 האושת תחטבהו

  עויס אלל

  (רישי יתלשממ

  קית תאושת

 י שפוח

  עויס אלל)

  ,רישי יתלשממ

  תודעוימ ח"גא

  תחטבהו

  (האושת

  תללוכ האושת

  עויס ללוכ)

  ,רישי יתלשממ

  תודעוימ ח"גא

 (  האושת תחטבהו

  יסכנ תאושת

  העקשה

  ח"גא   ללוכ)   

  תחטבהו   תודעוימ

   עויס אלל  האושת

  (רישי יתלשממ

  קית תאושת

 י שפוח

  עויס אלל)

  ,רישי יתלשממ

  תודעוימ ח"גא

  תחטבהו

  (האושת

 0.59% 0.29% ) 0.16%(   (1.27%) ) 1.06%(  ) 1.59%(   םיחטבמ

 0.54% 0.24% ) 0.07%(   (1.35%) ) 1.15%(  ) 1.42%(   תפקמ

 ) 0.15%(  ) 0.15%(  ) 0.61%(   (1.26%) ) 0.98%(  ) 1.69%(   מ.ג.ק

 ) 0.63%(  ) 0.41%(  ) 0.20%(   (1.92%) ) 0.14%(  ) 0.06%(  ן ינב

 ) 0.88%(  ) 0.59%(  ) 0.34%(   (2.00%) ) 0.81%(  ) 0.72%(   םיאלקח

 ) 0.65%(  ) 0.46%(  ) 0.58%(   (1.28%) ) 1.07%(  ) 1.46%(   דגא

 ) 0.59%(  ) 0.43%(  ) 0.84%(   (1.62%) ) 1.22%(  ) 1.95%(   הסדה

 ) 0.83%(  ) 0.56%(  ) 0.27%(   (2.00%) ) 1.07%(  ) 0.80%(    ביתנ

 0.41% 0.21% ) 0.24%(   (1.32%) ) 1.05%(  ) 1.53%(   תללוכ האושת
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  תויטפשת מועיתבות ויולת תויויביחהת (3

  נתלש  ייםכספה תודוחב וטורשפ יכפ ותעיבהתו יותולהת יותויביהתחב םייוניש ולח אל דוחה פתוקבת

 . וחתוהמד הקופלת יכספה חובד  ןיומצלו ןלהל ןיומצל טפר 2025

 

 ( 2.33%) סרח ביםל גמודמי וםלתש -  הסדה דיעובל הסינהפ קופת .3.1

  ןיב ,עבוק ,וחקיהפ קוחל  1'ז קבפר ןגועמה ותקיוותה הינסהפ נותקר ראתלהב יקתיהתח דרההס

  ותקיוותה הינסהפ נותקרל דיםובעהו יםקיעסמה ידי לע למיםוהמש םילומגה ימד יורעיש יכ ,יתרה

  ולעוי ,("הינסהפ ןקר" וא "ןקרה" :ןלהל) הסהד יבדועל הינסהפ פתוק גם ניתמנ ןהילע ,רסדהשב

  ומלושש יםלומגה ימד רועילש יחסב  3% ל שללוכ ורעיבש ,לךיוא  4002  נתמש להח יגתדרה ןבאופ

   .(1.5%  + %1.5) קיסעמל בדועה ןיב הוו שהקולבחו (2003  ליאפרב 30) "עבוקה עדומ"ב

  משכר כיםונמה יםלומגה ימד ורעיש את הלתעה ("הדסה" :ןלהל) הדסה תינייצמד רותדהסת ,לעובפ

  ההפחית ףא לעובפו ,2004  נתמש להח (קיעסמה קלח) הקלח את התלעה לא אך ,%1.5- ב הידובע

   .ורםעי שאת

  הימולתש את ליגדהל קוםמב .%33.14  לע ליםומגה ימבד הסהד לש הקלח דמע ,2003  נתש עד

  %5.13-ל הימולשת את הדסה הניטקה ,ןידה ותראוהמ יבימתחכ ,רכמהש  %83.15  לש ורעילש

   .טחוהמב השכרמ

  ןקרל לםשל הדסה הרומשא יםלומגה ימד ןיב  %33.2  לש רועיבש סרוח רנוצ ,וז לותהנהת כחונ

  הישגה הינסהפ ןקר ,ןכל .לעובפ היד לע למיםוהמש יםלומגה ימד ןילב ןיהד אותורה ילפ הינסהפ

  . ה זאושנ בהס הדגדנכ העיתב 2006 נתבש

  ךילהב יבוחשת לככ ,םיותרנה יםלומגה ימד מתלשהל לועלפ הדסה רבעב הננתש ותיביהתח לבש

  ליםומגה ימד ללכש הנחהב םיהעמית תויוכז הכ עד ובושח ,יךלה ותוא לש ומויק כחונלו ,יטמשפה

 . ןקרל וברעוי

  העיהתב ,ןיהד קלפס התאםב .םילושירב יורהאז ןיהד בית לש וניד קספ ןנית  2019  ארוניב  3  יוםב

  להח קוחיפה קולח התאםב הסהד ןקרל היתורשהפ תא ליגדהל הדסה לע היה יכ עקבנו ,הלקבהת

  משכר  3%8.22  לש ךלס עיגהל ורמא היה ןורעיש לךיוא  2007  נתשמ להחש כך ,2004  נתמש

 . הינסהפ ןקרל "ח שףלא 400 - כ ל שאות הוצלום בתשהיביו חהדסה ,ןכ ומכ .הידובע

  הדסה טעםמ הקשב הגשוה  2019  ינויב  10  יוםוב הדסה מטעם ורערע גשוה  2019  ינויב  6  יוםב

 . ןי הדק פסעוביצ ובכיעל

  בית לש וניד קספ את ראשמו ורעערה תא הוחהד ירצהא ןיהד יתבב ד"פס ןנית  2023  יבמא  18  יוםב

 . הנידמל ח"ש 000,15 ל שסךבו ןקרל ח"ש 000,40 לש ךבס אותהוצב היבו חהדסה .יורהאז ןיהד

  ייםדיוהעת יםטפוהש ומיםלשהת פתיכאלו ובהח יתיגב לשם לתעופ ןקרה ,ןיהד קפס ןמת בותקעב

 . הדסה  מצדליםומגה ימד לש

  אםהתב .כםוסמ ןו לפתרעיגהל המגמ בהםיני ברדביהל וניד קבפס םידדלצ ץילמה ירצהא ןידה בית

 . יםדדהצ ןי במ"ומ להח ,לכך

  ןיהד בית לש ןידה קספ גדנכ קלצד הוגבה ןיהד יתלב הירעת ישגהל ותשראפה עומדת  הדסהל

  וניא ואה ,קצדל הוגב טמשפ כבית ושבתב ןוילעה טשפמ יתב לש הקוהפס הכלהל התאםב .יארצה

  רבעית ואה גדםנכ רותיעת לש הרקמוב הודבעל ןיהד יתב לש ןיד יקפס לע רועער כאתרעכ שבוי

  עותט לש המויק :יםברטמצ יםתנא ינש םימייקמת יכ נמצא אם ,םיגיר ח ריםקמב קור ךא הםב

 . יתטושיפ ותרבעהת ביםיימחה ,ק צדילוקיש ל שמםויקו ,הטלהחב יתמהות-פטיתמש
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  ארוני ורתכ)מש   2024  ארוניב  1  יוםמ להח יכ  2024  סבמר  6  יוםב ומיכהס הדסהו הינסהפ  פתוק

  ,(קיעסמ קל)ח %83.15  לע ודמעי הינספה פתוקל הדסה י"ע וברעוי שליםומגה ימד ורעי ש,(2024

  ושיבגש המכההסמו יםדדהצ נותעטו תויוכמז עוגרל יכד הב ןישא םייניב מתכבהס ברומד שרכא

  קפס שוםייל ןהיניב להנמתה מ"ומה פתוקתב יוהיש נתעט הסהד גדנכ הלעת אל הינסהפ פתוק הילפ

  ןימב םקדומה ילפ ,2024  ארוניב  14  םוימ שיםודח  6  - מ הלעמל לא הקרמ לכב ךא ,יארצה ןיהד

 . ייםנהש

  ן י במ"ומ בתומקדהת הלח ןהמאז ךיארת רלאח  .םייסתה טרם הדסה לומ הינסהפ פתוק ל שמ"ומה

   .דיםהצד

 

  ותדאו מתייק אל דוחה עדומל ןוכנש חרמא ךא ,ריםהחס םילומגה ימד ייתגבל לתעופ  הקופה  ,ורמכא

  בוישבח וללכנ לא הםו ולא סכומים ןיגב ייםכספה תודוחב הנסכה המרשנ טרם ,ייתםגבל שרבא

 . הקופה ןאזמ בהמרשנש יכפ ריתואטק האיבותיהתחה

 

  דגא לש ההפרמי  קרןד"ספ .3.2

  ןיהד  לבית העיתב ,2015  ברמבונ דשוח לךהמב וישגה ,ןוגארה אשרב ומדעהו דגא ילאמג ןוגאר

  .(גדא) לעמפהו (ןקרה) גדא לש ותלאמגה ןרק גדנ (15-11-10661  ע"ס) יבבא- לבת הודעבל יורהאז

  ןרק יכספ ןה עתממוצה הימהפר ביכר ןיגב הריהצבו רשותהפה יכ עובקל עיםובהת  ורשד עתםיבתב

  םיובישח ,תועדוימ בוח רותגא לבש תיתלממשה הידיבסולס עגונב תובלר  ,ןיינעו ברד לכל הינסהפ

  עדשהס לככו ,ןילופילח .לוהינ ימד ייתבג ןכו ןכצרל יםירמחה דדמ יפל יםמולתש  ןוכעד ,םיארוטקא

  הימהפר ןושבבח יםסרהח כספיםה את יםללהש גדא את יבילח יםעובהת ורשד ,הדחיי ןואשהר

  ובגנש לוהינה ימד בתהש וךת טפיםושה לוהינה ימד יתיגבמ לולחד א"גק את יבילח ןכו תעממוצה

 . ברע בהיד לע

  יבלת קלח הם הימהפר ןקר ביםכספה יכ ה היתוגרת במסיתקריעה הנתעטו הנגה כתב הישגה גדא

  יבילח יש יכו ,הינסהפ ןקרב הינסהפמ קלח אוה וצעתממ הימפר דעב לוםהתשו הינסהפ ןרקמ רדנפ

   .ה זיבכר ןיג ב החבותואלמ בןקרה  את

  םלועמ היה לא וצעתממה הימהפר  ןושבח יכ ןרקה עמדת הבאוה וגרתסמב הנגה כתב הישגה ןקרה

  השעמ םייק העיבלת יםדדהצ ןיב  יכו הנממ דנפרוב הינסהפ ןקרל ץומח לעפ לאא הינסהפ ןרקמ קלח

  וצעתממ הימפר ןיגב יםלאמגל  יםמולתשה את  2004  עד ניםהש לכ הנמימ דגא יכ ;הז ןיינעב ןיד בית

  סרהח את יםלשהל רעבב היביהתח גד איכ ;ןרקה ותגדנהת רףח ידדצ-דח ןופבא ןכ שותעל הלוחד

  ןיא הקרמ לכב יכ  ;וז יבותיהתחמ הערנהת דותחא ניםש לוףובח ,רסשיח לככ ,הימהפר ןושבבח

  הטקנ הימהפר  ןוב בחשןוערגה לבש יכו ;עתממוצה הימהפר ןיג במיםולשסיה תנהפ ןרק לע להשית

  אותקצבה תקישח התייה עדומ ואותב הותעמשמש ,איםלמגל םולתשה הצמדת יא לש יקלח עדצ

  אילהב נתמ לע ןוכנל ןידה יתב הראיש יפכ ,ספיםונ דיםעבצ טוקנל רךוצ יש יכו ;דדמה יתילע ורעיבש

   .ןואיזל ןושבהח  את

  הכמת שרא ,ןוכסוח וחטיב ןוהה קוש לע הנוממה  לש העמד הגשוה יטמשפה יךלהה גרתבמס

 . ןקרה בעמדת

  ,בדב דוב ומיםכיס גשתהל םיעדומ עקב "דהיב .2018  ברוטקוא דשוחב המייהסת כחותוהה יעתמש

  ןיינעל ללוכ ןורפת רלאת ותנסלו גשהיפל יםדדהצו ןוכסיוח וחטיב ,ןוהה קוש לע הנוממה  ןמ שקיב

  אגףו ןוהה קוש שותר עם ורמכא עיםגמ .ךילהב ןיד קפס ןמת יתריש ןבאופ  תעממוצה הימהפר

 . והשלכ ןוו פתריבנה  לא יםיבקצהת

  בלתק וךת העיהתב הנדחת וב הודעבל ירוהאז ןיהד יתב לש וניד קפס ןנית  2020  רבדצמב  30  יוםב

 . ןקרה ל שהדתמע ואלמ

 . 1022 ארוניב 31 וםי בהודעבל יצארה ןי הדיתבב ןי הדק פסלע ורעער שיגה איםלמגה ןוגאר
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  ירדלהס יצדכ מ"ומ להנל גדלאו םילאמגה ןוגרלא יארצה "דהיב ץילמה וכלהמב ,ורעערב ןויד לאחר

  ומייקהת ,ןושבבח םייקה ןועגרלו יםיקשל הנעמ ןיתיש ןופבא וצעתממה הימהפר רסדה לותיעפ את

 . רדב ולעה אלש יםדדהצ ןי בעיםגמ

  הרפש דרסהל יססב ןיא יכ רברהת ,2320  ילויב  3  יוםב ורערעה יגבל ייםקהתש וסףנ ןויד גרתבמס

   .ורעער בןיד ק פסןיתי יצארה ןי הדית ביכ עקבנ ןכ לעו

  ירצהא ןיהד יתב .רועערב הודבעל יארצה ןיהד בית לש וניד קפס ןתינ  2023   ברוטקובא  14  יוםב

  ניתונקהת הינסהפמ קלח היה אלו וניא הימהפר רסדה ןהילפ יורהאז ןיהד תיב תועיקב את שריא

  ישוש רךד לא רךבד ניםש רותשע להונש ינויצח דרהס והז יכ ,עקבנ .הינסהפ ןונקבת ללכנ לאו

  ןויהד חזרוי תומלשהו לוהינה יותירש עדב ןרקה ייד לע ביםגנש לוהינה ימד ןי ינעב יכ ,עבקנ .וירסדהל

 . יוראזה ןי הדלבית

 

  רוגלס וקשיב הרתגבמס הדובעל יורהאז ןיהד ביתל העודה םיעובהת וישגה  2023  רדצמב שודבח

  ןקר דרתסהל יךלהה גרתבמס כםויס לוהינה ימ דאושנש הנחה וךמת ,יורהאז ןידה ביתב קיהת את

  .נםורצ ותעישבל דרוסי אל ןיינעה םא ,הז ןיינעב העיבת שיגהל כותםז לע םיומרש הםו ,הימהפר

 . אחרת יתקוח רךד בו אלמג פתוקכ הימהפר ןרק דרת להסלתעו פןקרה

 

  לותיעפ תדרסה ןיינעב ןיד רךוע עותמצבא ןרקה לא איםלמגה ןוגאר הנפ  2024  ברמטספ שודבח

  הסרמנ ניתואשר הובתש .הייד לע ביםגנש לוהינה ימדו ןרקה יכספ ןיינעב פרטים שקיוב הימהפר ןקר

  הימהפר ןרק ותליעפ את ירסדהל נתמ לע יםלאמגה ןוגאר םע הלועפ תשתף ןקרה יכ כתבנ הוב

  טסוגוא דשובח הנואחרל ,יםלאמגה ןוגאר חוכ יאב לומ כתובתתב .השקהתבש יכפ םיטפר  ורותמס

   .הימהפר ןקר ל שיםיכספ יםנונת ןרקה הםל הר מס,2025

  השידר ווב "אגק כוח יאב לא כתבמב וחוכ יבא עותמצבא איםלמגה ןוגאר הנפ  2025  רסמב 2  יוםב

  לוהינה ימד שאונ ,רומכא .ןובהחש ןמ א"גק הגבתש לוהינה ימד ואלמ את הימהפר ןקרל יבלהש

  ול הנניתש רותשלאפ אםהת בעיודה הזו ;יםלאמגה ןוגר אורעער  אתהדח שןי הדק בפסר פתוחנות

  היגוס ירסדהל הנסי יכו ,לוהינה ימד יוכינ לתיעב םילהמש ןיד קפס ןמת לע ומדע וניא ואה ןידה קבפס

 . למג פתוקכ הימהפר ןקר ותליע פל שלתלוכה הדרההס גרת במסוז

    .הנעמ הל ןנתיי ,המויסוב הני בבחמצאתנ איםלמגה ןוגר אייתנפ

 

  שות ריגינצו דגא יגינצ ,דג אל שםילאמגה יגינצ  עםהיבשי המייקהת 5220 טוסגוא 17 וםי ב,ורמכא

  הנכומ הני אגד איכ ררהתב הכלהמ ב.למג פתוקכ הימהפר ןרק ןושב חרתסדה לע כםווס ןוהה קוש

  עתיקבו יםכספה את טולקשת למג פתוק מתקה  –  הימהפר ןושבח לש וותליעפ רתסדהב קלח לוטיל

  רךולצ פיםכס צותקהל הנכומ הניא ןכו ;הופקה את להנשת נהלתמ הברח מתקהו ,ולוהינל ןונקת

   .הימהפר ןושב בחןועגרה נתטקה

  נהלתמ הברח יעתקבו הלותיעלפ ןונקת סוחינ ,למג פתוק מתקהל לעתפ ןקרהש כםוס ,לפיכך

   .הלוהינל

 

 . הינסהפ ןרק לש יםוריאב בו/או יפהכס דוח בודע םיללכנ נםי אהימהפר ןקר ינונת לכך התאםב

 . ןוהה קוש ותרש  עםםויא בתה זןיינע בלתעו פןקרה

 

  י אמ שודלח ןוכנו ,עוצמ ןונקות רת אחהרטמל למג פתוק רוישלא הקש בטתויט ותרשל השיגה ןקרה

 . שותן הריוב ןקרה ןי ברותדביה מתייקמת 2026
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 ית סקע ההביסב האורית  (4

  לית כלכאקרו מהסקיר .4.1

 

  מיתלהעו הלהכלכ

  מתגמל שךמהב  אתוז   למיתועה הלכלכב ההצמיח צבקב הטהא המשנר  2026  לש ןושראה ןוערבב

  השפעת תא רקיעב פתקמש הטההא .2025  לש היינהש מחציתב ברכ המרשנש נותמתהתה

  פתרהחל ,היגנרהא יירמחב החד היילעל הליבוה שרא ,ןוכיהת רחמזב יטיתלויאופגה המלההס

 . סיתנניהפו תילכלכה אותודוה-י אתברגהלו הקאספה ותראששר ישויבש

  ידדמ .יקסעה ורטקהס ותליעבפ נותמתהת לע יםעיבמצ יתלכלכה תוליעלפ יםליובמ יםורטקיאינד

  ךות ,ןויפאק לש תומלר דע רחבותהתה בקצב הדייר לע יםעימצב ה״ברבא )PMI(  הרכש ילהנמ

  ריותב וךמנה ותהתרחב קצב יםשקפמ  PMI  -ה ידדמ ויראה ושגב םג  .יםרותיהש רוטקבס הלשוח

  ואצייל ושקיבב טובפר שםוקיבב הדייר ,תומוהתש ירימחב היילעב הכמנת הטההא .2025  עמצא מאז

   .נותמהזה בר בצהקי שחשךמה ןכו

  לע רקיעב ,יםירמחה ילחצב ניתמז ההאצ המרשנ  2026  ס מר  דשוחב ,לותיעבפ הטאהל ליקבמב

   .ץמפר בהמלחמה תוקבע בהיגנרי האירמח רותקייהת עקר

  לש ווחטב ענ רוארפב-רואני שיםודח ןיבו המלחמה ילתתח דע בייצ סיתיח היה ,טנפ יתחב ירמח

-ה ל ש רףתא הרעב  Brent  גו מסטנפ תיוחב ,וקני זםיירמחה ס מר שדו חלךהמ ב.יתלחב  60-70$

  נותכוס לש יותתחזה ילפ .רואניב להשפ ותממר  %010  ל וברק  היילע ,  120$ ל העיגה טעמכו  ,00$1

  םוטר    לש המרל ורחזלו  86$  ביסב ,הוגב ארישהל יוצפ טנפה ירמח ,(EIA) "בהאר לש היגנרהא

  ייד ואלב יותוצפ טנפה יירמח ייתלעמ האכתוצ הילצנפיאה עותהשפ .2027-  נתשב קר המלחמה

   . 2026י נהש ןוערבה לךהמב ןאולמ ביוטיב

 

  דשובח  2.4%   לש המלר דירש אחרל  ס מר  דשובח  3.3%-ל הלע ינתהש הילצנפיהא רועיש ב"הארב

  דשובח  %6.2-ל קניז היצלנפיהא רועיש וירהא ושגב גם .2025  נתש םויבס  %7.2  לע דמעו רואברפ

  .2025  נתש סוףב גם 1.9%  ל שההז המור ארוברבפ  בדלב  %1.9   ל שהמר לע עמדש אחרל  ס מר

  וענב ייםנוילצנפיהא יםהלחצ קריע יכ ידעמש המ  ותרי ניםומת ויה היצלנפיאה יבתל ידמד יכ ןיילצ יש

   .  רחבימוקמ ושקי מבלאו תומושהתו טנפה יירמח יתילעמ

  ,עציה ימרוגמ עתובנו ניתמז יאה הילצנפיאב היילעה יכ הז בלשב םיכירעמ ייםכזהמר קיםנהב גם

 . היגנרי האירמח שםראוב

 

  .יםידשוהח הקועסהת ינונתב ותיודתנת דלצ ןושראה ןוערבב סיתיח יביצ רנות ה״בארב הודעבה קוש

  ןוערבה יכוםבס .2025  ברמדצ דשולח המודב  4.3%  לע רסמ דשוח סוףב ותרנ הלטאבה ורעיש

  לודיגב נותמתהת המבטא בקצ ,רותמש לףא  260כ־ יםינתש נחיםומוב ,ותשרמ ףלא  205כ־ ונוספ

  הלטאבה רועיש שרכא ,ותיביצ לע עיםימצב הדובעה קושל םיורטקידניהא וירהא וש גב .הקועסהת

 . הנו האחרהנך השורלא ןומת רושיפ וךת ,%6.2כ־ לע ומדע ןכודעמה

  לע ,2026 ליאפר עד רצופות לטותהח ית שךבמש %3.5–%3.75 לש וחוט ביתיברה לע רמ שהפד

  יכזהמר קנבה .לותיעבפ נותמתהת ינמיס לצד  , (2%) עדיה לעמ ןיידעש הילצנפיא לש ובליש עקר

  היגנרהא יירחמ ייתלע ומצד הילצנפיא ילחצ ךהמשל ןוכיסה ןיב ןואיז ךות ,הירהז השיג לע תתומא

  קנהב יתואיתל םהתאב .יתלאיהר ותליעבפ הטלהא ןוכיסה ןילב יותטילויאופגה תויופתחהתהו

   .2026 ךלהמ ב אחתביתי רתתפחהל איה הייהציפ ,קו השיותתחזלו
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  ןוערבה לךהמב גם יוניש אללו ,2025  עצמא   מאז%2.1  לש המבר היביצ הותרנ ביתיהר ,וירהא ושגב

  בוליש עקר לע ,הנשה סוף עד וז המבר רשאיהל היוצפ ביתיהר ,כותערהה יפ לע .2026  לש ןואשהר

 . ייםודתקנ ריםימח יחצל דלצ לותיע בפתונמתהת לש

  יצלח לצד ,וירהא שוגב הנומת אך ביתויח הצמיח לש היבסב קףמש ןושראה ןוערבה ,ללוכ טבמב

  ךהמש לע עותימצב הלוכ  2026  נתלש יותתחזה .היגנרהא קובש רשבמהמ הוצאכת הילצנפיא

 . היגנראה יירמחבו ותיטילוופיאגה ותיופתחהת בההובג לותך תו ת,הנומת הצמיח

 

  לאשר ביליתלכהכ לותהפעי

  לע ועיהצב (המילחה ץופר רםט)  6022  רוארפב עד קהמש ותליעלפ םיטפוהש יםורטקיהאינד

  ההצמיח בקצ את קףהמש ,ארוברפ שדולח קהמש לותיעלפ ידשוחה דהמד .הנומת רחבותהת

  וךמנ בקצ ,%0.2כ־ב הלע ,2026  ארורפב-2025  ברמדצ םידשוהח תושלבש עממוצה ידשוהח

  רוםט המגמל סביח  2%-3%כ־ב הכומנ הותרנ לותיעהפ מתר .(.3%0כ־) ווחטה כתואר המגמהמ

   .המלחמה

  ךלהמב קריעב ,קהמש לש יתקלח הירגסל ליבוה שרא ,”ירהא אגתש“ עמבצ להח ארוברבפ  28ב־

  ה חדהידרי לע ועיהצב טפיםו שריםימח ביראש אייסט בכראותההוצ ינונת .המילחל ןואש הרעושבה

   אם,ניםושראה יםיעושבה אחרל יתקלח שותושאהת לצד ,עהמבצ לתיתח  עםתוליעבפ  20%כ־ לש

  לש יםקעסב ותמגמה רקסב ימצרפה ןהמאז ,ליקבמב .עהמבצ טרם המתמר הכומנ  הותרנ המהר יכ

 . ותליע בפה חדהדירי לע עיבהצ סרמ שודחל מ״סלה

  לע עיהצב ,יבמא  17ב־ רסםושפ ,2026  לש ןושראה ןוערבל ימלוגה ימוקמה רלתוצ ןושראה ןאומדה

  לותיעבפ תינמהז העיגהפ את היקפש וצרתב הידריה .םיינתש חיםנומב  %3.3כ־ לש וצותוכהת

  סיתיח ניתמז העיגפ לע הז לבבש יםעיבמצ ניםונתה ,וצרבת הידירה ותלמר .ץרמ שודח לךהמב

  קלבח הנומת ותששוהתאל ניםמיס ומרשנ ברכ ליראפ דשוח לךהמב ראשכ ,לותיעבפ

 . םיילכלכה יםורטקימהאינד

 

  ישבתרח .הל שליתכלכ ורקהמא תחזיתה את סבמר 30  -ב הנכעד לאריש קנב לש רקמחה חטיבת

  וחמלצ יוצפ רהתוצ ,ליאפר וףס עד ומייתסי ןונבל בהמילחהו ”ירהא תגא“ש עמבצ יכ ניחה שיסבסה

   .(רואני יתתחזב 4.3%ו־ %2.5 מתועל) 2027 נתשב %5.5וב־  2026 נתבש 3.8%ב־

 
 תטריינמו יותנדי ומהפלצינאי

   ניםוהאחר םישודהח  12-ב  הילצנפיהא רועיש .ןואשהר ןוערבה לךהמב הנומת הותרנ הילצנפיהא

  גם .ןוערבה ךוראל ולא רמות יבסב ענש אחרל ,2025  רבדצמב  2.6%  מתועל ,ס במר  1.9%  לע עמד

  יירמחש וםמש יתרה ןיב ,יתיחס ליםגבומ וותרנ ריםימחה ילחצ ,המלחמה ץופר אף לע  סמר  לךהמב

 .טנפה ירימח תיילע תא אםולמ בויקפ ש טרםקלהד

  הכומנ הותרנ יםירחהס ייתלצנפיא :הנומת ניתויצלנפיא הביסב לע עיצבהל וכיהמש הילצנפיהא ייבכר

  הז רעפ .%8.2כ־ לע הדמע ריםיסח- לאה ייתלצנפיאש דועב ,ינתש יוניבש  0.1%כ־ לע העמדו ודמא

  ואתב המלחמה שפעתה .וריוהד תיםוירשה ייבכר דמצ רקיעב ,ניםומת יםימוקמ םיירמח ילחצ קףמש

  ירימחב הדח היילעו קיםלהד יירמחב היילעה קבע הוגב רועיבש תולעל יוצפ שליאפר דבמד  יוטילב

  ייתלע עקר לע (1.9%כ־מ)  2.3%כ־ל תולק ולע    ותיתחזה  י"עפ הילצנפיהא יותציפ .ל״וחל סותיטה

   .%1.6–%1.7כ־ ל שווחטב דותמוע ןוהה קו משרותנגזה ותיהציפש דוע ב,טנפה יירמח

  ,הילצנפיבא הדיירה בקע  75.3  %- ל  5%2.0  - ב יתיברה תא לאשרי קנב  ידור  ה2026  יאמב  25  יוםב

  את לראיש קנב ירתוה רסמ סוףבש אחרל אתוז  יםיטילוופיאגה ניםוכיסה תתפחהו לקהש קותתחזה

  ,קבמש תייבהר את ידורמ לראיש קנשב הנהש ילתמתח היינהש הפעם העשמל וז  .יוניש לאל יביתהר

  לראיש קנב לש קרמחה תיבט חתחזית ילפ  .וז אחערב ל שהיתיה הדיריה ןו האחרארוניב  גםשרכא

   .%3.5/%75.3 לע ודמעל היוצפ 2027 נתש ל שןואש הרןוערב בתעממוצה יביתהר
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  ליתקסהפי יותנדיהמ

  12) וצרת  4.2%  לע  2620    ס מר  סוףל ןוכנ עמדו ,ןואשהר ןוערבב מצםטהצ ישלתממה ןועירגה

  סיםיממ הלממשה ילובקת .2025  סוףב ההז רועיוש ודםק דשובח  4.7%  מתועל ,(ניםוחרא יםדשוח

  ממשיכים (יותמעפ דח סותנכהו הקיקח ייוניש יוכינבו יםעוקב ריםימחב) רואברפ שודחב יםיריש

- כ ל שסיםיממ תוימעפ דח סותנכה גם ומשנר  סמר  שודבחו ווחטה תכואר המגמה וק לעמ להימצא

 . (יזוו קתעסו יםידנדביד ,ןוה יחוור)  "חש דארילימ 9

  האכתוצ תווצאהב היילעה אתו לותיעבפ העיגהפ את אםולמב קפיםשמ טרם  ס  מר  ינונת   ,אתז עם

  תא ואםלמב םישקפמ אל ניםונתה  ןכלו  ןמומז יססב לע עמתבצ יבצקהת וחוישד ןוויכ המלחמהמ

  . 6220  ינשה ןועבהר ינונתב רקיעב בטאהתל יותוצפה הנונתה  הקופתב סותנכההו ותוצאהה קףיה

  19%כ־ לש חד לוידגמ   קריעב בעתונה  הלממשה אותבהוצ  4%כ־ לש היילע המרשנ הנשה ילתמתח

 .ן וטחית הבווצאהב

  לע לםוא ,רתוצ יוזאח  3.9%  לש ןועירג דעי ללכ ,הופקהת סוף אתקרל נסתכב שרושא  2026  ביקצת

  %4.9-ל   6220  יבקצבת ןועריגה עדי את התלעה הלממשה ארוברפ תליבתח השפרצ המלחמה עקר

 . "יארה אגת"ש עמבצ לתי תחאחרל יבקצהת גרתסמ ןוכדע קבותעב ר תוציאחוז

 

  הדבוהע קשו

  וניכר יכ אם ,2025  לש היינהש מחציתל המודב ,הנהש לש ןואשהר ןוערבב קוהד ותרנ הדועבה קוש

  ,ס במר  .1%3ל־ רוארפב דשובח  2.7%־מ הלע הלטאבה ורעיש .הקופהת לתיבתח תונמתהת ינמיס

  המרב ותרנ אך ,ארוברפ-ארוניב טעמב דרי ותיונהפ ותשרמה רועיש .תיורטיסה סיתחי וךמנ ותרנ אך

  ,יותונהפ תורהמש במספר הדח הידיר המרשנ  ס מר  דשוח ךלהמב ,תזא  עם.יורטסיה יחסב  ההוגב

  ,לכווהא חוירהא נףע שםראבו ,תיםוירשה ינפעב רקיעב ,המילחה עקר לע ותליעבפ העיגפ פתקהמש

  אך קוהד הודעב קוש לע םיעימצב ניםותנה ,לוכה ךבס .ותרי הנומת הידמב העגנפ היישעהתש דועב

  יותופתחהתל התאםב ,ניתמז העהשפכ הז לבבש איתנר  סבמר  המשנרש העיגהפ שרכא ,ןמתמת

 . תוינוטחיהב

  שיםודבח יללכה השכר ייתלע קצב  .ההובג המרב נמצאו  ותלעל שב יקסעה גזרמב השכר ייתלע קצב

  ,םימודקה שיםודלח  האוובהש  %3.9-כב הלע  דקתאש הליבקמה הקופלת הואובהש ארוברפ- ברמדצ

 . יקעסה בשכר לוידגה בקצ בהיילע שךמה לש ותשרהאפ לע עיהמצב ברד

 

   כוןסיה דירוג

  חווובמר  CDS-ה חוורמב יוטיב יידל הבאש יכפ ,לאשרי לש ןוכיסה ייתמפר ,ןואשהר ןועבהר לךהמב

  יוחומר . ןאיראב הקיפהת עקר לע העלת "בהרא לתממש "חגא לומ לאשרי לתממש "חגא לש ילרוהד

  ,שהא סקתהפ רלאח ,אתז עם .הקופהת לךהמב 1.21%כ־ל  1%- מ ולע ניםש  10ל־   CDSה־

 . 1%כ־ לש המלר חיםוובמר שתודמח הידיר המרשנ

 

 Baa1  המבר לאשרי לש יראשהא גוירד את הרישא  Moody’s  2026  ארוניב ,המלחמה ץופר ינלפ

  ץופר לאחר  2026  סמר  שודח סוףב ."היב"יצל "ליתיל"שמ לאשרי לש גוירהד יתתחז את העלתהו

  לבש ,ליתילש יתתחז עם  A  גוריד מתבר לראיש לש יראשהא גוירד תא היראהש  Fitch  ,המלחמה

  ימא שודבח .יתנוטחיהב אותדווה יוא תוינוטחיהב אותבהוצ היילעה ,ןועירגה ותהתרחבמ ששהח

  , היביצ יתתחז עם  A  לש המבר לאשרי לש יאשראה גוירד את הירותה ,S&P  גוירהד חברת  2026

  המילחה ךהמש ותלמר ,יתלכלכו־קרמאה ותיבציהו ליתראשיה הלכלכה לש הדותימע גשתהד וךת

 .  ייםטילואופיגה ניםוכיוהס
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  לאשרבי ו בעולםיםסיננהפי יםקהשוו

  ןאירא עם המלחמה עקר לע ,ייםמלועה תוינמה ידדמ ובבר תוידיר ומשנר הנהש לש ןואשהר ןוערבב

  ,גדנמ ..0%6כ־ בדיא  100  ק״סדהנא דדמו  %4.6-כב דיר  S&P 500ה־ דמד .טנפה יירמח ייתלעו

  ,MSCI ACWI  ילבולגה יותנמה דמד .%1.6כ־ לש ותרי ןומת ורעישב דיר  Euro Stoxx 600ה־ דדמ

  ידדמב חד ןוקית לח  24/04/26  ךיארתל ןוכנ  ..%23כ־ב דיר ,םלועב יותנמה יקוש את קףהמש

Euro - ה דמד ,%15-כב הלע  100  קסדהנא דדמ ,%9.7-כב הז שודבח  S&P 500 -ה שרכא יותנמה

Stoxx 600 ילבולגה תוינמה דדמו  %4.7-כב הלע   MSCI ACWI %9.6- כ בהלע  . 

  "א תדדמו ,ןושראה ןוערבב 9.6%- בהלע  125 א" תדדמ :ימותרשמ תוילע ומרש םידדמה ,לאשריב

  יםילבולגה יםקוולש ימוקמה קוהש ןיב םיעוביצה ירעפ .המלחמה עקר לע 12.9%  לש היילע רשם  35

  מתועל ליתראישה הלכלכה לע המלחמה עותשפהל ראשב הנוש םיעיקשמ כתערה לע יםעימצב

     . למיתועה הלכלכה

  %1.18-בכ  125  "את דדמ הלע הנהש לתימתחש כך ספותונ יותלע ולח  6220  יבמא  20  יךרלתא ןוכנ

 . %0.21 - בכ 35 א" תדדמו

 

  וףבס  .3%4ל־  4.1%מ־ הלתע םינש  10ל־  יתברה ותארצ לש תוילתממשה  ובהח רותגיא ואתתש

  לש הממר ותרי הוגב ורעישב ולע ייםנתלש ריתהב ותארצ לש תוקצרה ג"חבא תוואהתש .הקופהת

  ותימציפ קריעב ועהושפ ולא תומגמ .ןואשהר ןועבהר סוףב  3.8%  לש המרל  2025  נתש סוףב  3.5%

  אותותשב ריות הדח היילעל   ליובהש המ ,ןמז רךולא קצרה וחוטב ההוגב רשאית יביתהר יכ קוהש

 מ־ הלתע ניםש  10- ל הואהתש הינמגרב .הילגנוא הינמגרב גם המרשנ ותואשבת היילע .רותקצה

 . %4.9כ־ ל שהמרל ותרי הד חהיילע המרשנ הינטיברוב ,3.0%ל־ 2.9%

  ס מר  דשובח וליאו ארוברופ רואני שיםדובח ותילעב ןוערבה את תחפ לאשריב ובהח רותגיא קוש

  ן וכיהס יתימבפר היילעה  , הרופיבאו "בהרבא אותוהתש יתילע פעתבהש דיםבמד הדייר המרשנ

   .ישלתממה ןועירג בהיילעו

  לומ  2.9%כ־ו לרוהד לומ  0.8%כ־ לש קותתחזה שםר ראשכ המעוצ ןיגהפ לקהש ,״חטמה ירתבז

  זאת ,תיתועמשמ הקחוז ןיגהפל לקהש ךיהמש ליאפר שודבח .וחתוהמד הופקהת לךהמב  ו ירהא

  העהושפ לקהש ותקתחזה .הנש  31  המז הנואשרל  "חש  3  - ל תחתמ רדי לרוד- לקש ע"חש שרכא

   לאשרי ל שיטילוופיאגה במצב כתמוכת המלחמה  אתעיםיקהמש יסתתפ הם ב,יםמורג לש ובלימש

 . ל"ולח ןוה תויאביצ הידיר צדל ייםסדומה יםגופה לש רוידגה דלתגה ןכו
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  תיטורלוגר ההביסב האורית (5

 הסינפה רןק  עסקיל עדשותח אותהור וותנקת ,יםקחו עתהשפ .5.1

 ן יא

  כוןסח וחטו בי,הוןה קשו ל עהנהממו סומיפר וחוזרי .5.2

   ,1.3.2026  םוימ "םוריח תעשל םיידסומ םיפוג תוכרעיה  –   יראה תגאש עצבמ" 5.2.1.

2013-  ייםסדומ םיגופ וזרח ותאורהל אםהתב ,רוםיח שעת בלותיעפ ךהמשל יותנחה ללוכ
  תיודקתפ ותרציפ שךמה ןיינעל יותנחה ןכו ,"ייםסדומ ופיםגל יתקסע ותיכהמש לוהינ"  11-9
    . תיםימעל םימולותש ותירש ןמתב
   .בריי סיפותקת תונויסינ ותברגהת כחונ ניתוגר אכותעריה ןיינעל גש דןנית ןכ

  עדימ תריסמל םיקשממל תועגונה תונוש תוארוה ןיינעל םימולשת תדקפה ןפוא רזוח ןוקית םוסרפ 5.2.2.
   .תולועפ עוציבו

  (העש תארוה ) (תופתושמ תואוולה ירדסהל גוס רוטפ) תילכלכה תורחתה יללכ תטויט םוסרפ 5.2.3.
 .   202- 6ו "פתשה (ןוקית)

  יאשרא תתל נתמ לע יםברוח םיגופ 'סמ ןהב תותפושמ אותוולה ידרלהס רוטפ ןמת הניינע
  תנבש ןניתש ותפותמש אותוולה ידרלהס ורטפ ךירלהא קשתבמ ותהתחר ותרש .ידיח הוולל

   . ות נוספנים שבחמש 2021

   ,6202  ראורבפב  8  םוימ   202- 6  ו "פשתה ,תימואלה רבייסה תנגה קוח ריכזת 5.2.4.

  .י מולאה ברייסה מרחב לש טוחוהב רציףה וודקתפ לע ותרי הובט יתמואל הנגהל וליתכת
 . קשמ בופיםגה לע ולויח שדשותח הכיפא ותיוכמ סעבוק ןוקיהת
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   יראוטאק ןועגרו ןוחטהבת יר, כי לתשממע ויס (6

 סיוע ינלפ וגרעון לתיממש סיוע .6.1

  "חש רדיאלי  מ3.78  סךב ישלתממ עויס ותנקרל הלממשה הירבעמ ,וחקיהפ קוח אותורהל התאםב
 . 4% ל שורעיבש נתית שתייבר אושנו 2003 רדצמב לש ןכרלצ ריםימחה דלמד ודמצ

  ואה וטורב יותנוינסהפ ותיויביהתחל סביח ןועירגה רועישש כך  עויהס הקצוה יארוטקהא ןבמאז
  לע הנוממה רוישוא וםיאבת יאה וז הקולח טתיש .דרשבהס תוקיתווה נותרקהמ אחת לכב ההז

 . ןוהה קוש
  ,ירואטקהא ןועירגה סכום ואלמ יויסכל וקי יספאל ,ילתממשה עוי הסבותלר ,ןרקה ינכס ללכש לככ
   . ידהאח ןונקהת ותראוה בעובקה יארוטק האןויזן האונגנמ לעופי ,ירואטק אודףע ייםקית שלככ וא
  וא ,ןקרה לש תויויביהתחה לכ סךמ  5%  לע הלעי ירואטקהא ןועירגה אם ,ןונקהת אותרוה יפ לע
  ,תוברציפ ניםש ושלש שךמב תויויביהתחהמ  3%  לע הלועה בסכום יארוטקא ןועריג צרווייש לככ
  ,יארוטקאה ןואיזה ןונגנמ תא ליעהפל ,יטוחהב לע קחמפה לש וורשיאל כפוףב ,הינסהפ ןקר לע

  ,ה זןיינעל ןרקה עבקשת הקוללח תאםה ב,םיירשאהו םינרוינסהפ ,םיטחוהמב יותוכ זותפחוי שכך
   .ןועירגה רת יתהובגב
  ,ןקרה יותובייהתח לכ ךמס  5%  לע הלעיש ורעישב יארוטקא ודףע צרווייש לככ ,המוד ןבאופ יכ ןיויצ
  ,בוטחיםמה יותוכז את לידגהל ,יטוחהב לע קחמפה ורישאל כפוףב ,ןקרה איתרש היהת

  ך  מס5%  לע הלועש היתרה ןיגב ,הז ןיינעל ןקרה עבקשת הקוללח םהתאב יםיראוהש ריםנוינסהפ
 . ורמאכ ןקרה ותיויביהתח לכ
 
  סךמ  5%0.6  לע הלוע ןקרה ןועירגש לככ הילפ פתוסנ הראוה ללוכ יארוטקהא ןואיזה ןונגנמ

  ,ןיהד אותורהב יוניש וא ןונקהת ןוקיתמ עותובנה ותיובייהתח דלתגה לשב אתוז הייותויביהתח
   .ביטוחה לע קחמפה ורשילא כפוףב ,ירואטק האןויז האןונגנמ את ליעהפל יתשאר ןקרה היהת
 

  יידעת יתלשממ עויס ןאומד םוישר חראל ירואטקא ןואיז גותימצ תונרקה  6202  סבמר  31  יוםל

  דארילימ    10-כ) "חש   דארילימ  11.  8-כ לש ךבס נותקרה כותלז עומדה רייש עויס ודףע רנותו יריש

 . יפוס ןיקולי סלוח יעתבקל דע תוזא נותרקה ןיב קלו חזה טרם ודףע .(מתודק הופקבת ש"ח

 

 . (7 קפר 2025 נתלש  וח דהאר י שלתממה עויהס ברבד  וסףנ עדימל)

 

  דיתי ע ישירלתיממש סיוע דןאומ .6.2

  ןועגרה וסאיפל  עד  נותרקה הנומלש יידהעת ריישה ילתממשה עויהס ינומדא לש ברטמצה הסכום

 . (ש"ח ןוילימ 114,313 –  מתודקה הנש)ב .ש"ח ן וילימ  109,805  ל שסךל כםמסת

 

  ובכתמב רומהא כחונל את)וז תיסופ הקצוה םטר קותיותוה הינסהפ נותרקל ילתממשה עויוהס מאחר

  הינספ זרוחב ברעמה תוראוהל התאםב ותנקרה ,(2005  טוסגובא  17  יוםמ ןוהה קוש לע הנוממה לש

  וכערב) וב היהיש סכום ,ןקרה רואטקא תכערהל התאםב ,ירשי ישלתממ עויסכ ותמושר ,4-3-2006

   .ותינוינסהפ היותיויביהתח בהדימעלו הנוערג יויסכל י ד,(יותיבר רוטקוו ילפ  יוםה

  את סותכל יכד ריישה ילתממשה עויהס ימוכבס יד היהי הילפ הנחה לע ססוהמב ןדמובא ברומד

   .דרסהשב הינסהפ ותנקר לכ לש ןהינותועירג

 

  יותויביהתחה הובגב יםיונילש כפוף תונרקה הנוממש חתא לכל ידיעתה ירשיה עויהס ןאומד

  נחותהב יוניש ,יםינורקע ניםיינעב טמשפה יתב יקתפס לשב קריעב לולח יםיושעש ,יותנוינסהפ

   .ןקרה אתובתשו (תויבי רורטקוול) ןוויהה ביתי רהבוגב יםיוני ש,ותיארוטקא

  ןאומדהמ הנוש היהי ירשיה עויסה סךמ לעובפ נותרקהמ חתא לכ לש הקלח ,הראנה לככ ,לכך יא

 . ןקרל שנרשם
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  רלאחו ןיקוליהס וחל עתיבקו עויבס ןקר לכ לש ייחסה קלהח יעתבק רלאח ,דיעתב רריתב אם

  ,ללוכה ןועגרה יויסכל קייספ אל קוהח ילפ ילתממשה עויסה יכ ,ןוחטיהב ריתכ ןובבחש הקחלנש

   .ירואטק האןויזן האונגנמ י פלע םיעמיתה ותיוכ זמתאהת ותעמצא בותנקרה ונאוזי

  ,המבוטחים ותיוכז את ןיטקהל  -   אימיםתמ םיורישא לתקבל כפוףב תונקרה ותישאר ויהי הז במצב

 . עקבישת הקוללח םהתאב יםירא והשריםנוינסהפ

 

  ותנקרל טחון ביכרית .6.3

  רסדהשב קותיותוה נותקרה יאלמגו ייתמע לע ןגהל נתמ לעו ליעל  ורמאה  ילתממשה עוילס וסףנב

  י  כ2003  יאמב  19  םויב נסתכה לש כספיםה תעדוול וצרהא רדשמ עידוה ,אותובתש יותתודנת ינמפ

   .תונקרל ןוטחי בריתכ עמדות

  נתילבח תיוריבצ הדעו וצראה שר קיםה ,הורמהא ןוטחיהב ריתכב יבטימ ושמיש יחטלהב נתמ לע

  העדווה השיגה  2011  טוסגואב  17  יום ב.("יתוריבהצ הדעווה" ןלהל) ןוטחיבה ריתכב שומיהש ןאופ

 . וצרר האלש הל שי הסופדוחה את יתוריבהצ

  עיףס קולח וסףנ הז ןוקית גרתבמס .קוחל  33  סמ ןוקית קיםוהח בספר ורסםפ  2017  ארוניל  29  יוםב

 . "רסדהב שתוקיוות ותנקרל יתללכ ןוטחיב ית "כרשאונ ת אהקיק בחןגעמ שרא ,1טו78

  איםנהת םייקהתב ,הינסהפ תונקרל וקצויש םימוכהס ובישח ןיינעל תואורה ,רהית ןיב ,ללוכ קוהח

  וחלד  10  הוסחנב יוטיב יידל ובאש יכפ ,תיוריבהצ העדווה צותלמה את אםוהת ןאופוב ,לכך עיםוקבה

   .העדווה

  יתיבר פתסוובת ,2008  ברמדצ דשוח דמד מתועל דבמד לשח יונישה ורעיש ילפ ןכדועי הז סכום

  ןוטחיהב תיכר רתקת היולפ ,הראוה קובח ללתכנ ןכ .ורמאה עדומהמ הנלש  %48.3  לש ורעיבש

  ניםוש ניםונגנמל התאםב תוזא ,ותבאקצ וםלשת לבש נותקרה יותויביהתחב היוצפה הידריל תותאם

  ןנתייש סףונ עויס לכ יכ קובח עבקנ ודע .הז ןיינעל קוחב עיםוקבה יםגיילס כפוףוב ,קו בח עיםוקבה

  תיכר ןושבח לע ואיב ,ןנתייש לככ ,עמוצה ןוקיהת לתקב עדומ לאחר דרסהשב קותיותוה ותנקרל

 . ןוטחי הבריתכמ פחתוי וסףנה עויסה סכום ש, כךןוטחיהב

 
  לאו ןועגרה וסאיפל עד  היהי  ןוטחיהב תיבכר הנש לכב נותקרה ועשיש ושמיהש יכ םג עבקנ קובח
 . ףודע  רוייצ
  נותרקה לכל ןוטחיבה ריתכ קרתת לש  6202  סבמר  31  וםיל ואםמתה יווהש ,קו בחרומלא התאםב
 . ח" שןוילימ 7,0882 - כ ואה דרסהשב קותיוותה

 : באה ןאופ בריתכה סכום את יםשבמח ,קוחל (ג)1טו78 יףעס בעובקל התאםב

 )א( 

 

 

  נתמש ברטהצש סכוםה לש ובישהח ןאופ תא עיםובק (4) עד (1) ניםטק יפיםעס  -  רעבה ירתצב
  יביתר ןילב ןוכיס רתחס ביתיר ןיב רשהפה לשב וצרנש ןועגרה לש ,ןהמאז דעומ עדו  2009

  יוםל ןוכנ ,ןוטחיהב ריתכמ ברעה רתיצב .הופקהת הותא ןיגוב  4%  לש דדמל הדומצ נתיתש
 . ח"ש ןוילימ 812,93של  ך סלע דתמוע ,ןהמאז

 הנמהש ,ידהעת ןיגב בריציש סכוםה לש בוישהח ןאופ את עובק (5) ןטק עיףס  -   ידתעה ירתצב)ב( 
 . ןהילעמית נותקרה יותובייהתח ואלמ שומימ עדו ןהמאז נתש רלאחש

  ריתכ ושמימ גרתבמס ולקבשית הסכומים קיזוז לש ובשיהח ןאופ את עובק (6) ןטק עיףס)ג( 
  .ןוטחיהב יתכר ושמימ גרתסמב והשלכ סכום לקבהת טרם ,ןהמאז דעומל ןוכנ .ןוטחיהב

 . תיםימעל םימולהתש דגנכו נותרקה ינכס לתיאז אחרל לבקהתל יםורמא הסכומים

  ייםכספה תווחבד נרשם לא ןכלו ןוטחיהב ריתכב ושמיש ינלפ נותאוזמ נותקרה  202  6 רסמב  31  יוםל

 . 5202 ברמדצב 31 וםיל המודב זאתו ןוטחי הבריתכמ לבקל סכום
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  האוש תחתטהב ותדומיוע ח"אג עותאמצ בתילש ממדסוסב .6.4

  תדומיוע ח"אג

 הנוממה תוראוה יפ- לע השענ (היידבסוסה רךע- ןלהל) ותעדוימ ח"גא תועמצאב ישלתממה דובסהס

  ןהל תוקיתו הינס פנותרקל יכספ וחוי דתוראוה" וניינעש 2006-3-4  'סמ הינס פר בחוזןוהה קו שלע

  אםהתב  ,  2022ינויב  27  יוםמ הז וזרלח ןוקילת התאםב ןכו ,2006  ינויב  14  וםימ "וחדימ להנמ הנומ

   .יותבי הרורטקוו ןילב ("רדע"ו "ןורימ") תועדוימה ח"ג אלכ אותותש ןישב רשהפל

 

 . 2022 רובטקובא 1 יוםמ להח הקסהופ רדע גו מסותעדוימ "חג אנפקתה

 

   הסינהפ ותנקר אותשו בתיציבותה חתטהב

 

  ותעדוימה ובהח רותגא ןונגנמש עבקנ  1220  ברמובנב  4  יוםמ  ליתכלכה לותעייהתה קולח ג קבפר

  הודמצ  %15.5  לש יתנתש  הואשת חתטהב רתובצ הנגה הינסהפ  תונקרל קשיספ  ןונגנמב  ףליוח

  5.15%-מ ךומנ רועיבש היהת ןקרה ידי לע גשתוצ האוהתש אםש ךכ ניםש  5  לש הופקלת דדמל

  ההוגב האותש גישת ןקר הו הידמב .דדמ דומצ  %15.5  לש האושלת  המלשה ןקרה לקבת ,דדמ ודמצ

   .ד מדודמצ %5.15- ל לעמ שהאוהתש יוו ש אתהנידמל ןקרה  ריעב, ת דדמ דומצ 5.15%-מ

  רועיבש היהת ,דותעוימה  "חגהא יתרת  עם דיח  הואתש טחתהב רתובצ הניהמד הקשסיפ הנגהה

 .הינסהפ נותקר ינכסמ %30של 

 

  האתשו חתטהב ודות מיועח"גאב לתימשהמ דסוסבה וויש

 

  לש יכחונה רךעכ בושמח האותש טחתבהו ותעדוימה "חגבא ישלתממה דובסהס לש ילכלכה יווהש

  טחתוהב תועדוימה ג"חא ןיגב היוצפה תייבטקהאפ הואהתשמ יםעובנה ייםדיעתה יתיברה ירשהפ

 . ותייבר הרוטקוו ןילב הואהתש

 

  ןוילימ  662,10  וניה  חוויהד עדומל  הואשת טחתוהב ותעדוימ "חגא עותמצאב ילתממשה  דובססה יווש

  011) ש"ח ןוילימ  520  בסך  האותש חתטהב  יווש המז  .(ש"ח ןוילימ  595,11  - מתודק הנבש)  ש"ח

 . ( מתודק הנ שסוףב "חש ןוילימ

  "חש ןוילימ  724,1  הניה דוחה יךארלת האושת טחתבה הלבקהת נםיגב יםלהונמה םינכסה יתרת

   .םילאקוח ןינב ,יבנת ,דגא  –  נותקר  4-ב

 .  נותקרה ינכסמ קלחכ גהוצ ,האו תשטחתוהב דותעוימ "חגא ותעמצא בדובסהס

 

  הואשת חתטלהב ידעתב ותיזכא נותקרה הנייהת נםיגשב נותקרה ינכס ןיגב ילתממשה ודבסהס סך

 . (מתדוק הנש וףבס "חש ןוילימ 356,16) ש"ח ןוילימ 018,14 וניה

 

 

  יםשנל הפרישה לע גיסיו .6.5

  סוףב ש"ח  ןוילי  מ470,3) "חש ןוילי  מ,4633-ל כם  מסת  2026 רסמב  31  וםיל הניהמד יבותיהתח סך
  הנש יחצ  ידימ  הניהמדמ לקבמת הבקצל ורששפ שיםנה ורבע הישפר ליג עויס יכספ .( מתודק הנש
   . ןקרה ינכסמ קלכח ללכנו

 . (7 קפר 2025 נתלש וח דהרא  שיםנל הישהפר ליג עויס ברבד וסףנ עדימל)
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    יםארטוקא יםקרחמ .6.6

  הדימד  - 1  קרפ ,2  קלח ,5  ער)ש קסודקה ותראוהל םהתאב תוזא ריםקמח ועוצב  2025  נתש לךהמב

 : ןלהלכ (ג.2.1.1   עיףס ותיויביהתח דתימד– ג ןמיס

 ; התמות קרמח •

 ; דועו ותיוכ זתקפאה ,היבעז  -  תועיגר קרמח •

 ; שכר ותפתחהת קרמח •

 ; הישרית פידח קרמח •

 ; הבקצ לבקל ותזכא אלל יםטחולמב ןוי פדיכער ושמימ •

 ; ןיואישנ יורעיש •

  גוז-ינ ביאליג רשהפ •

 

  יכער ושמימלו ןיואישנ יורעילש ותיחסיתמ שנחותהה  אתןכעדל רש נדריםקמחה אותלתוצ התאםב

  וברעוה ריםקמחה לכ ותוצאת .תימהות יותהל היוצפ הני אהל אתונחה יוני שהשפעת .ןויפד

 . ה זורשי אלקבהת ם טרחווי הדעדומל ןוכנ . ןוהה קוש ותרש לש רוישוא הנילבח

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

 

 28 דוח מנהל מיוחד  דוח מנהל מיוחד

 וילאחרוח ודהופת תקבם יעוריא (7

  טתטצ מהחבר .7.1

  ברתח וםקמ ב"מ"עב וילוו  פרנס"  רתם מחבילבקמתה ציטוטיםל ברעמה עבוצ רואניב  6 יוםב
  קפסכ הברח בהרתי בחלע ןוהה קוש ותרש לש העתודהל שךמה באתוז  "מ"ע בןגוה חוו"מר

  .לראשי ביםיסדומ םיגופ ייד לע םיקהמוחז ,ריםיסח נםישא ובהח ינכס ללכ את ךערשמש
 .  נותקרה 8 רועב "חש ןוילימ 081- כ לש סךב המכהסתו ותיתהמ לא  הניה רעבמה יוםל העהשפה

  יםוציקיב יםסכמה .7.2

 הינסהפ ותנקר ושלש לכב  (דםוקה כםלהס פתוסת)  יםיוציבק יםמכהס ומנחת  2026  ליבאפר

  (מ"גק ,תמקפ ,םיטח)מב יםבדוע קיםסעומ ןהבו םיעמיתב וחדימ לוהינ חתת ותיומצה קותיוותה

  אותתוצ לע מהותית העהשפ ןיא  ן וקיתל   .2025  רסמב ומנחתש ייםוצביקה כמיםלהס שךמהב וזאת

 . ותליעהפ

  טיליגיאופוה  המצב .7.3

  מתחלמ יחתפתל הליובהש לראשי תנידמ לע עפת פתקמת הלחה ,2023   רובטקואב  7  יוםב

  נתש לךהמב .לראשיב יתלכלכה ותליעפב הטהא מכך האכתוצו ("המלחמה" ןלהל) "לברז ותרב"ח

 . תיתגר הדששותוהתא הלח 2024

 

  ,בדלב םימי12  הכנמשו  2025  ינויב  13- ב הרצשפ  ("אילבכ "עם ע)מבצ  ןאירא- לראשי מתלחמ

  יםעימות ל שהכורא הופקת לש האיש תא הוותיהו ,ןוכיהת מזרחב תיורטסיה הנמפ דתוקנ הנמיס

  ימותעב היה ברומד הפעם ,ברעל דוגינב .נותיהמד ישת ןיב יםללצ יעצבמו יסקופר חמותלמ ,יםקיפע

  יבאהצו יף האזרחורע בותעיג ופותידדה תוקיפ, תייםבי מסאש ילופי חללכ שרא ,ריישו חבנר ,יולג

   .יםדדהצ ינש לש

 

  ,יםמצר ,תירהב ותארצ לש ןכוויבת אסמהח עם אש קתהפס כםהס חתםנ  2025  רובטקואב  9  יוםב

  כותלהש לש הרוש לאשריב יטילויאופגה למצב  .יםחטופה לכ ורחרש את ללוכה ,היקרוטו ארטק

  שובילש ןכו יםואלימ ינשא סויג ותקבעב יתרה ןיב ילראשיה קהמש לותיעבפ הטלהא וליבוה שרא

   .לראשי בליתכלכה ותליעהפ

 

  דגנ "בהרוא לראשי לש לבתומש הפיקבת "יארה אגת"ש עצמב להח  2026  ארוברבפ  28   יוםב

  תומטר רעבלו ילאשריה ורףעה ברע לא ןראיא ןוויכמ יותעממש יטקר ירי לח  , לכךהבוגבת .ןראיא

  נותימד במספר ייםאזרח יםעדיב העיגלפ ןכו ןוכיהת מזרחהו ירספה ץמפרה יחבבר ותיקאיאמר

  לע יותופהצ ותילכלכה עותהשפה ,צרקה וחוטב   .היודעוס ארטק ,תויוירמד האואיח ללכוב ץמפרב

  עהמבצ תווצאשת לככ ,וךרהא ווחטב .עיםוירהא שךמב קריעוב קףיהב ,המעוצב ותיולת לראיש

  ךכל יותהל ותיוצפ ,היתולוחוש ןאירמא לראיש לע קףנשה יוםהא לש ותיתעממש הפחתהל ויאיב

  נתיימאופ וז הופקת זאת עם  חדי .ילארישה קהמש לש ההצמיח ליאנצטופ לע יותוביח כותלהש

 . קהמש ל שהחימהצו יביתהר ,הילצנפי האלע כותלההש םע שרק באותודו י אלש הידמב

 

  . ןונלב עם  2026  ליאפרב  17  יוםוב  ן ראיא עם אש תקהפס הוקפלת הנסכנ  2026  לירבאפ  8  יוםב

  . תוטק ריריל ןותנ ןיידע ןוצפהו האולמ בשמרתנ לא ןונלב עם שקת האהפס

 

  ןיא  יטילואופיגה במצל  ,ןקרה יידב יומצה עידמה לע ססהתבב ,ייםכספה ותדוחה ורשיא עדומל ןוכנ

   .ותליעהפ אות תוצלע תימהות העהשפ
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 םילנהו תובקר  (8

 , דנפרב דאח כל ,כספיםה בתיטח   נהלתמו  חדוימה להנמה ו מיחת ,הנוממה לש ווחיהד  אותורהל התאםב

 של נימיתהפ הרקוהב יוליגה י בגל ליםהנו  רותקב  לש  מםויקלו  יעתםבקל  ותםיחרא לע הצהרה לע

 302  עיפיםס  ותראוהל  התאםב , ולא  ותקרב  לש יותיבטקהאפ  כתערה  בותלר ,יכספה  ווחיהד לע  נותקרה

 . ריתהב-ותארצב קקנחש  " Sarbanes-Oxley קוח" בשם עודיה קולח  404 -ו

  ורבע תועתבצמ יוליגה יגבל ליםהנו רותקב לש מםויקלו עתםיקבל יותחראה ברבד  302  עיףס אותורה
 . 2008 נת שלש יםיכספה ותחומהד להח ניתוערב וחותהד

 רועב תועתבצמ י כספה וחויהד על נותקרה של  נימיתהפ הרקבל  יותחרהא  ברדב 404 יףעס  וראתה
 .  2011 נתש ל שייםכספה  ותדוחהמ  להח יםינת שוחותד

 י ומיפ 2009  נתמש להח  ,רסדהשב נותקרה נהלתה העציב 404 עיףס  וראתה של שוםייה  גרתבמס
  לדומב  ושמיש  וךת ,ותלבוקמה  יותגולוודמתה על  ססבהתב ייםמהותה הקרהב יכילהת כל  לש ודעיות
 (Committee Of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission)  לש הקרהב

COSO  . 
 יכספה חוויהד  לע  נימיתהפ  הקרהב י להנ  לש  יותיבטקאפ  נתיבח , שותידרה י פ-על  ,ו עציב  נותקרה

 . תוירקיעה תוקרהב  לש לעובפ הקיבד ותעמצבא

  ,יםימהותה הרקהב י כילהת  לכ  לש  ודעילתו י ויפמל ן וכעד , לותובקמה  יותגולוודמתה י פ- לע   ועציב נותקרה
 . שיםד חםייותהמ יכיםלהלת ותרבל
  ווחיהד  לע תימינהפ הרקהב י להנ  לש  יותביטקאפ  נתיבח ,ץועייה תברח  עויבס , ועציב  נותקרה ,ןכ ומכ
 י צרולת ותקידהב ימגדמ מתהתא  וךאת תוז ,יותקריעה  רותקהב  לש דשתומח הקידב  עותמצבא יכספה

   .ניםוכיהס י ומיפ

  :גילויה בילג יםלהנה ותהבקרו   הערכת
  הקופהת תוםל וכיערה ,נותרקה לש כספיםה בתיטח נהלתמו וחדימה להנמה יתוףבש ,תונקרה נהלתה
  סיסב לע .היסנהפ נותרק לש יוליגה יגבל ליםהנהו ותקרבה לש תוייבטקהאפ את הז וחבד הוסכמה
  יגבל ליםהנהו רותקהב וז הקופת וםלת יכ וקיהס יםכספה בתיטח נהלתמו דיוחמה להנמה ,וז הכערה

  נותקרש עידמה לע ווחלדו כםלס ,בדעל ,םורשל נתמ לע יםייבטקאפ נםיה הינסהפ נותקר לש יוליהג
  קוש לע הנוממה עבקש וחוידה אותורהו ןידה ותראוהל םהתאב ינתהש דוחב ותלגל רשותנד הינסהפ

 . ולא ותראוה בעקבנ שעדומוב ןוכוחס יטוח בןוהה

 :יספ כחיווד ל עימיתנפ הקרב
  הינסהפ ןקר לש נימיתהפ הקרבב יוניש לכ עאר לא  ,2026  רסמב  31  םויב יםיהסתש ןועבהר לךהמב
  נימיתהפ הקרהב לע ,ימהות ןאופב עיהשפל יוצפש ירסב וא ,ימהות ןאופב עיהשפ שרא יכספ וחויד לע
  .יפח כסווי דלע הינסהפ ןקר  לש

 בורדנס יפא  דחוימה להנמה

2026  י אמ  ב26 : חודה רושיא ךיראת
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 ת ימיפנהה רהבקבר דבה להנההוד חויהמל המנה חוד  (9

  לע האותנ נימיתפ הקרב לש המויקו היעתקבל יתראאח ,דרשבהס קותיוותה הינסהפ נותקר לש הלהנהה
   .יכספ וחויד

  וחדימה להנמל ןוטחיב לש הריסב הידמ קספל יכד הננכות הינסהפ נותקר לש נימיתהפ הקרבה כתערמ
  יללכל התאםב רסמיםומפה יםיכספ וחותד לש הותנא הגהצו הנכה יבגל הינסהפ תונקר לש הלהנהלו

 . ןוהה קו שלע הנוממה ותראוהו לאשרי בםילובקמ ותשבונאח

  אם גם לפיכך .נותובמ ותלבגמ יש נימיתהפ הקרהב תוכערמ לכל ,ןהלש ןונכהת מתר יבטב לותת אלל
  הכיערל יחסיהתב בדלב ןוטחב לש הריסב הדימ קלספ ותלוכי ןה יותיבטקאפ ןניה ולא כותרעמ יכ עקבנ
 . יכספ דוח ל שהגהצלו

  אותרשהל התאםב עותבוצמ תוקאעס יכ טיחבהל עדתוימה הקיפמ רותקב כתערמ מתייקמ הלהנהה
   .םינמיהמ ייםשבונאהח יםמוישוהר ,ניםגומ סיםכנה ,הלהנהה
  (ortionm ) ריםטנמו ייםיבטקאפ ורתקשהתו עידמה יצוערש הבטיחל יכד םידעצ טתקונ הלהנהה ,וסףנב

 . נימיתה פקרב ילהנ עויצ ברבותל ,עוביצ

  הינסהפ נותקר לש נימיתהפ הקרהב יותיבטקפא את הכיערה דרבהסש קותיוותה הינסהפ נותרק נהלתה
- ה" ל שנימיתפה הקרהב לדומב ועקבנש ניםויריטרק לע סבסהת ב,6202   רסמב 31  יוםל יכספ וחויד לע

)COSO(  Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission". סבסהתב  
  ווחיד לע הינסהפ נותרק לש נימיתהפ הקרהב ,6202 רסמב 31 םויל יכ הנימ מאהלהנהה ,ו זהכערה לע

 . ביתיטקאפ הניה יכספ

 בורדנס יפא דחוימה להנמה

 לכיה הדאיפ לטיוור םיפסכה תלהנמ

2026  י אמ  ב26: חודה רושיא ךיראת
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  םיחנו מןולימ  (10

  

-   יםעמית

  ותקיוותה הינסהפ תונקר הנומ שלש ילועתפה ודאיחה לש גהמות ם שואה

  יבדועל הינסהפ פתוק ,פתקמ ,כזיתהמר אותלמגה ןקר ,מבטחים :רסדהשב

  גד איר חבל שתולאמגה ןקר ,ייםלאקח יםלעו פןרק ,ןיינ בילעון פקר ,הדסה

 .בינת ןקרו

   
  הסינהפ ותנקר

  דרסהשב תהוותיקו
 -

   למגה ופותק קוח בנחיםומה דרתגהכ ,"ותקיות נותקר"ו "הקצבל למג ותקופ"

   .הםילפ ותלעוופ ותשרו מאןהו ,  הנסכה  מסתונקובת

   
 . 1981-"אמהתש ,(ביטוח) ייםנסני פתיםויר שלע וחקיהפ קוח-   חקוהפי קחו

 . 1999–ט"נהתש , ותברהח קוח-   חברותה קחו

 
להגמ  קופותקחו

  
 . 2005- ה"סהתש -  (למג ותקופ) ייםנסני פתיםויר שלע וחקיהפ קוח-    

 . ןוכס וחיטוח ב,ןוהה קו שרשות-   הוןה קשו רשות

 . וצראה דשרמ בןוכס וחביטוח ,ןוהה קוש ותרש לע הנוממה-   הנהממו

 . 1964-"דכשהת ,(למג קופות לוהינלו ורשילא יםללכ) הנסכה סמ נותקת-   הסנהכ ס מותנקת

ד -   חיא וןנקת

  קוח יפ לע וכותמס   כחמ ביטוחה לע קחמפה ידי לע ןקשהות יטמשפ מסמך

  ,ןקרה דתובע ויפ לע  1981-א"מהתש ,(יטוח)ב סיםנניפ ותיםירש לע קוחיהפ

  .לעת מעת ןכודעמ ןונקהת .ןקרה ילפכ הםיובותחו יםעמיתה ותיוכז את טמפרה

 .  נותו השנותקרה תחת אתר בעיופמ ןונקהת

-   אריטוקא גרעון
  הודתעה טעמל ,ןרקה ינכס ללכ ןיב (ןיינעה י)לפ ןויזא וא ילילש וא יבויח רשהפ

  רךענ שיארוטק אןזאמ בועקבנ שיכפ ןקרה תויובייהתח ללכ ןילב ,ריתאוטקהא

 .קחמפה יותנחהל כפוףבו הנסכה  מסנותקלת התאםב

-   לתיממש סיוע
  "חש דארילימ  8.37  לש סךב קוחיהפ קולח התאםב נותקרל הקצוהש סכום

  רועיבש תינתש תיביר אושנו  2003  ברמדצ לש ןכרלצ יםירמחה דדמל ודמצ

 . 4%של 

  - יםשנל הפרישה לע גיסיו
  ותקבעב תונקרל וצרנש וסףנ ןוערג ורלא נותרקל הקצוהש וסףנ כסף סכום

 . 65 ליגל  62 ליגמ יםנשל השיהפר ליג לאתעה

-   (ענבר) טחון בכרית
  דלמד ודמצ ש"ח רדיאלימ  32.11  - כ לש סךב תונקרל הקצוהש וסףנ סכום

  את יחטלהב יבכד הנשל  %3.48  לש ורעישב תייבר פתוסובת   2008  ברמדצ

 . תואוש בתיותתודנ תוראל ןנואיז
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 . הקיטיסטטסל כזיתהמר הכשלה מתרספמ שיכפ ןכצרל ריםימחה דדמ -  דדמ

   

-  ייןנע עליב

  העק השיללכ) (למג ופותק) יםינסני פותיםיר שלע קוחיהפ ותנקבת גדרתםהכ

5 רע ש,4 ק פר,2.5.10 עיףבסו .2012-ב"עתשה ,(יםיסדומ גופים לע ליםהח

 . דאוחמה וזרלח

  

   

-   חזקות מוחברות
  ןושב חיואר כתלש לש עת דייוליג בהדרתגהכ) ןהב הטיל שןקרל שר ארותחב

 .  בתרות חבןני אאך ןהב יתמהות העהשפ שי ןקרל שרא ותבר חוא (לאשריב

   
 . הדשהח יתללכה רותסתדהה-   דרותסתהה

  נותקרל הקינפה הניהמד שרא רדע גוסמ דלמד תוודמצ יותלתממש ובח ותגרא-   תדומיוע ח"אג

 . אשמר  יםעובק הופקתלו יתיברב 2022 ברמטבספ  1 יוםל עד הינסהפ

  חט מובהעקשה קאפי

  האתשו
  התאם בהניהמדמ הוא תשמתללהש נותרקה ותיזכא נםיגב שר אסיםכנ- 

 2005 ה"שסהת (למג ופותק) סיםנניים פרותי שלע חוקיהפ קובח  34יףעלס

  למג פתוק בו אהינס פןרקב (וורעב דיםיקמפש וא) עמית דיקמפש הסכומים-   יםלגמו דמי

  דותעוימ "חגא בעקשומ וניא שסיםכנהמ קלח ו אות -  שיות חופקעותהש

ד מועאו מאזןה  אריךת

  חדוה

  

 2026  רסמב 31 -

 ן וכס וחיטוח ב,ןוהה קוש ותרש לש היצלוגהר  קסודק -  דחאוהמ  רהחוז

  רעבשל טחובמ וא  טחומב -  עמית

 ןונקהת ותראוהל התאם בהנק זבתקצ ול מתל משןקרה שימ -  יםרנסיונפ

  ייםדשו חמיםול תשלש רךבד יםלומג ימ דןרקל וורעב למיםושמש טחומב-   לפעי חטמבו

 . כותנ קצבת ןרקהמ לקבמ שימ ו ארצופים

-   ל פעיאל  חטמבו
  יםדשוח הושלש לש הופקת ךבמש יםלומג ימד ןקרל וורעב ומלוש לאש טחומב

 . ליע פטחו מביותהל זר חלא דוע לכו ,הלעמו רצופים



 םייניב םייפסכ תוחוד
2026 סרמב31 םויל



 חדיוהמל הנהמת הרהצ

  י:כ ירצה, מוחדיל המנהמוב, הדרנסי פאי נא

  ("יהסנפהן קר"ן: ללה)( דחוימל ויהנ)ב  מ"בעת ורתדסהה יבדוע   לשת יזכהמר תואלגמהן רק ל שי נוהרבעוח דהת א י תסקר

  (. "חוד"ה: ןללה) 6220  סבמר 31ום יל

  ץוחנהת יתומהבדה ועל שמצג ו ב חסרלא ו תיתודה מהובעל ש ןוכנ לא מצג לכל לוכו נניא חו, הדיתיעידל עס סתבבה 1.

   וח.דסה בוכפה המוקתלס חייתם בהיו מטעייה לא ,םים מצגתואו ללכנן בהת ויבסנה וראלו, ו בללכנשים המצגשי כד

  תוניחל הבכ, מתואנן פואים בפקשח מודל בולכר החאי פסכידע ומים ינורבעהים יפסכת הוחו, הדיתעידיל ס עסתבבה 2.

  ועהנתוהים תיהעמת ויוכזבים יונישהת אן כויה סנפהן קר לשת וליהפעת ואוצתת או יפסכה צבהמ תא ת,ויתוהמה

  .חובדים סוכת המופוקתלוים דועלמיה סנפן הבקר

  לבקרהוי וליהגי לגבים לנהות ובקרל שמם ויקלותם יעקבלים אאחרו ז הצהרהים ירצהמהיה סנפהן בקרים אחרוי נא 3.

   -ןכוה; יסנפהן ל קרשי פסכוח ויל דת עיימנפה

 ידע שמיח להבט םידועיהמ לה,אכ םילנהות ובקר לש ונחוקיפ תחתתם יעקבל ונרמגו אה, לאכ םילנהו תובקר ונקבע א.

 ל שנה כהה תפוקתך למהברט פב יה,סנפהן קרב םירחאי ידל עו נתיעדילובא מ יה,סנפהן לקר סחייתהמי תומה

  וח; הד

  דהימק פסלת דועיהמי, פסכוח וידל עת יימנפה רקבת יעקבל עו נחקיפו אי, פסכוח וידל עת יימנפה בקרו נקבע ב.

  תואנושבחי ללכלאם תבהים כוערים יפסכהת וחושהדך כלוי פסכהוח ויהדת וניממהי בלגן וחיטבל שרה יסב

  ן;וק ההושל נה עוממת הואורלהוים לובקמ

 י בלגו ניתונקסמת או נוהצגיה סנפהן קרל שי וליגהי גבלים לנהוהת והבקרל שת וייבקטפאהת או נכהער ג.

 - ןכו; ונתכרל העס עסתבבהוח דסה בוכמפה הוקתום התלי, וליגי הבלגים לנהוה תול הבקרשת וייבקטפאה

  ואי, תומהן פואבע יפששהן ורבעברע יאש יפסכוח ויד לע יהסנפה ןרקל ש תיימנפהרה קבבי ונישל כ חודבו ניליג ד. 

-ןכו יה;סנפהן רקלגע ונהי פסכוח וידל עה יסנפן הרק  לשת יימנפהרה קהבל ע י,תומהן פואבע יפשלהי ופשצר יסב

 ת, ורקיהבת ועדולולה נההמת ועדולר, קהמבן ושבחהואה לרו ניליגו זרה צההים ירצההמה יסנפהן בקרים רחאוי נא 4.

  : יהסנפן הלקרוגע נ היפסכוח וידל ת עיימנפרה הקי הבלגבר תויבת ינכ העדונתכרל העס עסתבבה

 י, פסכוח וידל עת ימינפהרה קהבל שתה לבהפע ואתה יעקבבת ויתוההמת ושלוחהוים יתושמעהמים יוקילהל כת א א.

 ן לקרגע ונהי פסכ ידעמל עוח ולדוכם סל לעבד,, םושלרה יסנפה ןקר לש תהלוכיב ועפגלים יופשצר יסבר שא

   -ןכוה; יסנפה

  דיקפת להם שישים אחרים ובדם עיורבו מעאה לנהההת בור בה מעת,יתונה מהיאשן יובת יתוהן מי, בתיתרמל כ ב.

  .יהסנפן הלקרע גוני הפסכוח וי דלה עיסנפן הקרל שת יימנפרה הקי בבתושמעמ

 ן.ידל כי פל ער, חאדם אל כת ויאחרו מאי תויאחרוע מגרלי כדל ילע וראמן ביא

2026י, אבמ 26
_______________

ובדרנסי פא
וחדיל המנההמ    

  
  



 יםפכסהלת הנת מהרהצ

  י:כ רהיצה, מלכיה היאדפל יטוו רינא

  ("יהסנפהן קר"ן: ללה)( דחוימל ויהנ)ב  מ"בעת ורתדסהה יבדוע   לשת יזכהמר תואלגמהן רק ל שי נוהרבעוח דהת אי תסקר

  (. "חוד"ה: ןללה) 6220 ס במר 31ום יל

  ץוחנהת יתומהבדה ועל שמצג ו ב חסרלא ו תיתודה מהובעל ש ןוכנ לא מצג לכל לוכו נניא חו, הדיתיעידל עס סתבבה 1.

   וח.דסה בוכפה המוקתלס חייתם בהיו מטעייה לא ,םים מצגתואו ללכנן בהת ויבסנה וראלו, ו בללכנשים המצגשי כד

  תוניחהבל כמת, ואנן פואבים פקשמוח בדל ולכהר חאי פסכע ידמו ים נוהרבע ים יפסכהת וחוהד, יתיעדיל עס סתבבה 2.

  ועהנתוהים תיהעמת ויוכזבים יונישהת אן כויה סנפהן קר לשת וליהפעת ואוצתת או יפסכה צבהמ תא ת,ויתוהמה

  .חובדים סוכת המופוקתלוים דועלמיה סנפן הבקר

  לבקרהוי וליהגי לגבים לנהות ובקרל שמם ויקלותם יעקבלים אאחרו ז הצהרהים ירצהמהיה סנפהן בקרים אחרוי נא 3.

   -ןכוה; יסנפהן ל קרשי פסכוח ויל דת עיימנפה

 ידע שמיח להבט םידועיהמ לה,אכ םילנהות ובקר לש ונחוקיפ תחתתם יעקבל ונרמגו אה, לאכ םילנהו תובקר ונקבע א.

 ל שנה כהה תפוקתך למהברט פב יה,סנפהן קרב םירחאי ידל עו נתיעדילובא מ יה,סנפהן לקר סחייתהמי תומה

  וח; הד

  דהימק פסלת דועיהמי, פסכוח וידל עת יימנפה רקבת יעקבל עו נחקיפו אי, פסכוח וידל עת יימנפה בקרו נקבע ב.

  תואנושבחי ללכלאם תבהים כוערים יפסכהת וחושהדך כלוי פסכהוח ויהדת וניממהי בלגן וחיטבל שרה יסב

  ן;וק ההושל נה עוממת הואורלהוים לובקמ

 י בלגו ניתונקסמת או נוהצגיה סנפהן קרל שי וליגהי גבלים לנהוהת והבקרל שת וייבקטפאהת או נכהער ג.

 - ןכו; ונתכרל העס עסתבבהוח דסה בוכמפה הוקתום התלי, וליגי הבלגים לנהוה תול הבקרשת וייבקטפאה

  ואי, תומהן פואבע יפששהן ורבעברע יאש יפסכוח ויד לע יהסנפה ןרקל ש תיימנפהרה קבבי ונישל כ חודבו ניליג ד. 

-ןכו יה;סנפהן רקלגע ונהי פסכוח וידל עה יסנפן הרק  לשת יימנפהרה קהבל ע י,תומהן פואבע יפשלהי ופשצר יסב

 ת, ורקיהבת ועדולולה נההמת ועדולר, קהמבן ושבחהואה לרו ניליגו זרה צההים ירצההמה יסנפהן בקרים רחאוי נא 4.

  : יהסנפן הלקרוגע נ היפסכוח וידל ת עיימנפרה הקי הבלגבר תויבת ינכ העדונתכרל העס עסתבבה

 י, פסכוח וידל עת ימינפהרה קהבל שתה לבהפע ואתה יעקבבת ויתוההמת ושלוחהוים יתושמעהמים יוקילהל כת א א.

 ן לקרגע ונהי פסכ ידעמל עוח ולדוכם סל לעבד,, םושלרה יסנפה ןקר לש תהלוכיב ועפגלים יופשצר יסבר שא

   -ןכוה; יסנפה

  דיקפת להם שישים אחרים ובדם עיורבו מעאה לנהההת בור בה מעת,יתונה מהיאשן יובת יתוהן מי, בתיתרמל כ ב.

  .יהסנפן הלקרע גוני הפסכוח וי דלה עיסנפן הקרל שת יימנפרה הקי בבתושמעמ

 ן.ידל כי פל ער, חאדם אל כת ויאחרו מאי תויאחרוע מגרלי כדל ילע וראמן ביא

_______________ __   2026י אבמ 26
 רוויטל פיאדה היכל       

מנהלת חטיבת הכספים         



 
 

 
 

 
 

 "מ בעותתדרהסהבדי עול שית כזהמרות אלגמהקרן 
  ד(חיול מהובני)

 יםקתיים וית לעמהסינפקרן 

  

 2026 סרמב  31 םויל םייניב םייפסכ תוחוד
םירקובמ יתלב
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  לשים תילעמים יולתי תלבים הרקן המבושבח היאו רחוד

(חדויל מויהנ)במ "ת בעורתדסי ההדובל עשת יזכמרת הואלן הגמקר

 אומב

 תורתדסההי דובעל ש תיזכרהמת ואלהגמ ן קרל ש ים קיתוים תילעמיה סנפהן קרל שף רומצה יפסכהדע יהמת או נסקר

  לעים יתימצתהת וחוהדת או  2620  ס,במר  31 ום ילי תיצתמהן זאהמת אל לוכה(, "ן"הקר  - ן ללה) וחד ימ לויהנב- מ "בע

  ך.יראתו תואב ה ימיתסשהים שדוח שהולשל שפה וקתלה יסנפהן ועה בקרנתוהת ואוצוהת וסנכה

  ילאישרהוסד מהל ש  14 ת ואנושבחן קתלאם תבהלה, אם ייניבת ופוקתלי פסכידע מל שה להצגוכה ירלעת יאאחרה לנההה

  תונקר יגבל ןוכסיחווח טיב ן,והה קושל ע נהוהממת ויחנלהאם תבה ,"םייניב תופוקתלי פסכוח ויד"ת ואנושבחבנה יקתל

 ת ופוק לויהנור ושיאלים ללכ)סה נכס ה מתונקתלאם תבהו( "נהו הממת ויחנה"– ןלהל)וחד יל מנה מנהון מלה תוקיתו יהסנפ

 ל עס סתבבהה לאים ינית בופוקתלי פסכדע ימל ענה קסיע מלהביא הו נתויאחר(. "תונקת"ה – ן ללה)  4619-"דכשתהגמל(, 

  ו.נתירקס

 רהיקסקף היה

  תופוקתלי פסכידע מל שה ירקס"ל אישרבן ושבחי אורת כשלל ש  1024 ( לארשי)רה יקסן קתל אם תבהו נתריקסת או נכער

  רקיבעים, ורירמבת כבורמים יניבת ופוקתלי פסכע ידמל ש ירהקס". תושיהל שר קבהמן ושבחהואה רי דיל עת כנערהים יניב

  תצמוממצ ה ניהרה יקס ים.רחאוים ייטלנארה יקסי לנה םושייומים, יאנושבחוהים יפסכהים ניינלעים אאחרהים שנאעם 

  יגשלה ונל תמאפשר נהיא כךיפלול אישרבים לבוקמ תורקיבי נקתלאם תבה תכנערה תורקיב אשרמ תרכינ ידהבמ פהקיבה

  תדעת ווחים ווחמו נאן יאך, כלאם תבהת. רוקיבבים והזמת ויהלים לוכיו ישהים יתושמעמהים ניינהעל כלודע וינשן וחיטב

  ת.ורקיל בש

נהקסמ

  תוניחהבל כמך, וערו ניאל "נהי פסכהידע שהמר וסבלו נלרם והגר דבו ניבלת ומשתלבא לא ו, נתריקסל עס סתבבה

  םאתובהנה והממת ויחנלהאם תבהת, ואנושבחבנה יקתלי לארשיהד סוהמל ש  14 ת ואנושבחן קתלאם תבהת, ויתוהמה

  .תונקתל

 ן:קמלכדים אשונללב ת הומשתת אים נפו מנאל "נו הנתנקסת מאיג יסל ילמב

  דברב  2520 ר בצמבד  31 ום ילים יפסכה תוחולד  12-ו  1 ים וראילבו ולאים יניבם ייפסכת וחולד  4 ר ואיבבר ואמל א.

 י. וארטקאן ורעוגת וינויסנפת ויויביחתה

42,710-בכ  5022 ר צמבדב  31 ום יל)ח "ש  ןו ילימ 700,41-כבן זאהמום ילתכם סי מתלשהממוע יסהי נפלן קרן וגרע

  ח(. "ש ןוילמי

  ן.ועגרום הכסוא ל מתאסה כמ 2620ס במר  31ום ילי תלשהממוע יס הןומדא

  םייתנשהים יפסכהת וחודל  16 ר ואימבת ויולתות ויעתבת וחתפתלהר שקבו לאם ייפסכת וחולד  5 ר ואיבבר ואמל ב.

  ים.שדחים נוכועד  2520ר צמבדב 31 ום יל ןהקרל שים וקרהמב

 , רבדוכבב

ן יקייחך ומס רריסקת אי אר גבורפ סטוק

 2026, יאבמ 26 יב, אב -תל
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 הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים.  
 
 
 

  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
  םינזאמ

  רצמבבד 31 םויל   סבמר 31ום יל  

  2026  2025  2025 

  וקרמב   וקרי מבתלב  

    ח"שי פלא  

        םיסכנ

       : וטףשש וכר

 1,723,471  1,187,390  1,295,154  יםנומזי מוושוים נומזמ  

 143,680  142,997  141,980   ובהחת ורתיוים יביח

 1,437,134      1,330,387    1,867,151   

        תוקעשה

        ן:רקל וקפנושה תוועדי מובחת וגרא

 10,145,421  9,911,727  10,107,032   תאמותת מולע

 1,413,123  1,439,682  1,238,044   י תלשוד ממססב

  11,345,076    11,351,409  11,558,544   

       

 2,379,778  2,182,208  2,469,068   םיריחסינם אשך רת עוריינ

 13,383,319  13,755,859  12,778,571   םיירחסך רת עוריינ

 1,055,886  573,668  1,013,820   תואוולוהת ונוקדיפ

 28,377,527  27,863,144  27,606,535   תוקעש ההלכך ס

       

 שה יפרל הית גאלי העאן יבגי דיתי עתלשע ממויס

 לנשים 

 946,000 

 

 1,034,000  984,000 

29,989,669  םיסכנ הלכך ס    30,227,531  31,228,678   

       

        תואחרת ויובייחתה -י וכינב

 577  716   1,206   םיקיסמע

 313,981  331,883   332,068   תואחר תופוטשת ויויביחתה

 44,507  90,883   30,460   תונוחובטים יידתם עיזוח

 7,649  4,540   7,609   ידמעב- ובדי עסחיום יסל שת בויויביחתה

 65,276  26,100   65,276  ( 5ר ואי)ב תויוקשרתוה תויעבתת, ויולתת ויויביחתה

 431,990  454,122  436,619   תויובייחת ההלכך ס

   30,796,688  29,773,409    29,553,050  ו נטים, סכנ הלכך ס
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
 מאזנים 

 

 
 

 
 
 
 

 

  
 

  רצמבבד 31 םויל   סבמר 31ום יל  

  2026  2025  2025 

  וקרמב   וקרי מבתלב  

    ח"שי פלא  

       

 71,110,000  69,575,000  68,376,000  ( 4 וראי)ב  תוינויסנפת הויובייחת ההלכך ס

 יההתן ם הקרלהששבן י הקרסכנ ןיי בגתלשוד ממססב

 ן היע בקשלהיה ופ צןשהקר ואה,שתת חטלהבת יאכז

  דיתבע

 

)2,498,000(   (2,605,000)  )2,870,000( 

 )37,443,312(   (37,196,591)   )36,324,950(    יידתיר עשיי תלשע ממויס ןומדא

 -  -  -  ן וחיטת בירכן יגי בתלשע ממויס

 וע יסוד וססבי וכינבת וינויסנפת הויובייחת ההלכך ס

 30,796,688    29,773,409  29,553,050    יתלשממ

       י ידתי עתלשממ ועיסן דומאי נפל יוארקטאן וגרע

 )43,461,000(   (43,461,000)   )42,710,000(  חוהדת פוקתת ליחתל ן ורעת גרתי

 37,000  (299,000)   )206,000(   תוילכלכות ויפרוגמת דויוחתפתה

 584,000  1,424,000  1,919,000  ן ורעל הגן עת הקראושתבון ווית ההוייב בריונישהת השפע

 130,000  60,000   )10,000(  תוטישובת וחנבהים רחאים יוניש

 )42,710,000(   )42,276,000(     )41,007,000(   חות הדפוקת וףסל ן ורעת גרתי

       י דיתי עתלשע ממויס

        ן:ווית ההוייבבר יוניש ינפלי דיתי עתלשע ממויס

 ו קפנושהת וועדי מח"ת אגוצעאמי בידתי עתלשוד ממססב

 1,351,000  1,529,000  1,361,000  ן לקר

 יה תהן רקינם השבגן י הקרסכנ ןיי בגתלשוד ממססב

 2,973,000  2,867,000  2,855,000   ידתען בהיע בקשלהה יופוצואה שתת חטלהבת יאכז

 37,016,000  38,341,000  38,028,000  י ידתיר עשיי תלשע ממויס ןומדא

 -  -   - ן וחיטת בירכן יבגי דיתי עתלשע ממויס

 973,000  1,034,000  947,000   ים שנלשה ירפל ית גאלהע-יאן יבגי דיתי עתלשע ממויס

 וע יס התכל הערען ווית ההוייב בריונישהת השפע

 397,000  (1,495,000)  )2,184,000(  י דיתי עתלשהממ

  41,007,000  42,276,000    42,710,000 

 -  -   - י תלשע ממויסי וכינר חאלוח דת הנשוף סן בורעת גרתי

 ד וססבי וכינבת וינויסנפת הויובייחת ההלכך ס 

30,796,688  29,773,409  29,553,050    ןוגרעת רתיוי תלשע ממויסו

  ם.ייניבם ייכספת הווחהדנפרד מי תלבחלק ם יוומהם יורפים המצוראיבה

 

     2026 במאי 26

 תאריך אישור הדוחות הכספיים 
 רוויטל פיאדה היכל   אפי סנדרוב  
 מנהלת חטיבת הכספים   המנהל המיוחד  
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 

  תואוצוהת וסנכת הוחוד

 
 
 

 
 

 הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

 ים שודחשה ולשל שפה וקתל

  סמרב 31 ום יימה  ביתסשה
 

 ימה יתסשהנה של

  דצמברב 31 ום  יב

  2026  2025  2025 

  וקרמב   וקרי מבתלב  

    ח"שי פלא  

       

        (םיפסד)ה תוסנכה

 21,395  17,623  9,151   םינומזי מוושוים נומזממ

       

        ת:וקעשמה

 639,946  15,137  (84,530)  ו נט, םיריחסינם אשך רת עוירינמ

 1,178,411  (76,756)  (215,034)  ו נטים, ירחסך רת עוירינמ

 31,326  2,797  5,586   תואוולוה תונויקדפמ

 301  301  -    ןיקעממקר

   )293,978(  )58,521(  1,849,984 

       

 2,389  863  728  ו נט, תואחרת וסנכה

 1,873,768  )40,035(  )284,099(    (םידספ)הת וסנכ ההלכך ס

       

        תואוצה

 27,886  7,039  6,611  (6ר ואי)ב תויללכולה הנת הואוצה

       

 ועה נתת וחודלר בוע -ו נט( םיפסד)הת וסנכהודף ע

 1,845,882  )47,074(  )290,710(    יהסנפן הבקר
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
  יהסנפן הועה בקרנתת וחוד

 
 

 
 

 הביאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים ביניים. 
 
 
 

  

 ים שודחשה ולשל שפה וקתל

   סמרב 31 ום יימה  ביתסשה

ימהיתסשהנה של  

  דצמברב 31 ום  יב

  2026  2025  2025 

  וקרמב   וקרי מבתלב  

    ח"שי פלא  

       

  תליחתלת וינויסנפת ויובייחתי הוסיכלו נטים, סכנך ס

 30,735,815  30,735,815  30,796,688   פהוקתה

       

        םיסכנל ( ןויטק)ת ופסות

        :ור עבםיובדומעים קיסעם ממילוי גמדמ

 351,616  89,977  78,309   פהיקומוד סי תייסנפ

 1,845,882  (47,074)  )290,710(    תואוצהות וסנכת הוחור מדובע -ו נטת וסנכהודף ע

        תורוהעבים רחאים לוקבת

 שה יפרל היגת אלעי האן יבגר צבנו אל קבתנשוע יס

 189,451  -  -   םישנל

 1,603,330  -  -  י תלש ממועיסן י בגתוקדממ

 52,433  16,830  20,017   תמוקדה משירפן יגים בלוקבת

 43,502  15,629  15,303  ן וויוהת ופתוש מתויסנפן יגים בלוקבת

 י אן יגי בידתי עתלשע ממויסלת ובייחתן היי בגוניש

 )104,000(   )54,000(  )38,000(   םישנלשה יפרל יג  תאלהע

 ים רחאים לוקבת ים,סכנל( ןויטק) תופסותל כך הס

 3,982,214  21,362  )215,081(    תווהעבר

       

        תוברוהעים רחאלוים אללגמים ומלשת

 )3,787,394(  )947,893(   )991,799(   ו נט ים,ריאשוים כנים, אללגמ

 )55,497(  )17,746(  )15,859(  ו טנו, שפרשים תילעמים חזרה

 )28(  )14(  )6(   םיאחרלוים קיסלמעים חזרה

 ת ופתושת מויסנפן יבגר קיבעיה, סנפ תונלקרת והעבר

 )78,422(  )18,115(  )20,893(  ן וויוה

 )3,921,341(  )983,768(   )1,028,557(   תוהעברוים חראלוים אללגמים ומלשתל כך הס

 60,873  )962,406(   )1,243,638(  ו טנים, סכנל( ןויטק)ת ופסות

 וף סלת וינויסנפת ויובייחתי הוסיכלו נטים, סכנך ס

 30,796,688  29,773,409  29,553,050   פהוקתה
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
   םייניים ביפסכת וחולדים רואיב

 

  לליכ   -  1 אורבי
 

  םישודחה שולשל שפה וקתלו  6220 ס רבמ  31 ום ילת תמצותמת נוכתבמו כערנלה אים יפסכת וחוד
  ם(. ייניים ביפסכת וחוד -ןללה)ך יראתו תואימה ביתסשה

  הנשלו  2520 ר צמבבד  31 ום ילן הקרל שים יתנשהים יפסכהת וחולד קשרבהלה את וחודבן יילעש י
  ם(. ייתנשים היפסכת הוחוהד -ןללה)יהם לא וולנר שאים רואילבוך יראתו תואימה ביתסשה

 
 
 

   תאינחשבוה יותנדיהמ עיקרי   -  2 אורבי
 

  תופוקתלים יפסכת וחודת כיערך רולציב יחתכמוח ויוהדב ושיחהי ללכי פל עו כרנעים יניבים יפסכהת וחוהד
  נהוהממת וארולהאם תבה, תואנושבחב נהיקתלי לאישרהוסד המל ש  14  תואנושבח ןקתל םאתבה םייניב
  תופוק לויהנו ור שיאלים ללכ) סהנכהס מ תונקתלאם תובהר וצאה רדשבמשן וכסיחווח יטב ן,וההת ושרל ע

 . 6419 -"דכשת( הלגמ
  תונקתובנה והממת וארובהו קבענר שאי וליגת ושידרות ואנושבחהי ללכי פלים כורעים יפסכהת וחוהד
  ים.יסנניפים תוירש לח עוקיפה

 
 

 

   הדהצמה ויפיןלחה שערי   -  3 אורבי
 

 בהם:ו לחש יונישהי רויעשו ב"רהאר לול דשיג יצה ןיפילח הושערן כצרלים ריח המדד מלם עיפרטן ללה
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 

  
  

 
 

     

 םויל
עדולמוע  ידהדד המ
 ש ודחן יבג)ת וחוהד

1  תוודקנב (וארפבר

 ל שיג יצ הןיפילחר השע
  ח"שב – ר לוהד

31.03.2026 

 

111.2 

 

3.165 

31.03.2025 109.0 3.718 

31.12.2025 111.3 3.190 

   

 % %  פהוקתבי ונישי הרויעש

   

 )0.78(  )0.1( (םישודח 3) 2026ס רבמ 31

 1.95 0.29 (םישודח 3) 2025ס רבמ 31

)12.53(  2.36 (םישודח12) 2025 ברצמבד 31

. 100=  2022ע וציס ממבסי לפהמדד   1

 



  

 

  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
  ביאורים לדוחות כספיים ביניים 

 

   יותנסיונהפ תויותחייבהה   -  4 אורבי

  תיוארקטאת הויביחתת ההכהער א.
 

   וארקטאי ידל עצע ושבי וארקטאהוב שיחלאם תהבן ניה, 2620 ס   במר31 ום ילת וינויסנפהת ויויביחתהה

 . ןיכמל אושמ ןהקר

  ח"אג תאושתלאם תבהים נשהך וראלנה תשמת וייברת לטבי פל עת ונווהמת וינויסנפהת ויויביחתהה
 י פכו פהוקתהך וראל תויופהצן וכיסת וחסר תואושתת ופקשמ אשרג, יצימ םדגכמו נבחרשת ויתלשממ
  ן.זאם המוילך וסמב תצטטהמרה חבהי "ו עסמורפש
 

  31 ם ויל ים נותנה ס יסבל ע ושבוחים ידיתעים לוגמ ידממת וסנכוההת וינויסנפה תויויביחתההת כהער
  . 2620ס במר

 ן  הקרןוזיא ב.
 

  ירשיע ויסדף ור עתונוי ראוקטאן וזיאת ויגמצת ונרקר, הישיע הויסת הקולחר חאל  2620 סרבמ 31ום יל
  5220  רצמבבד  31 ום יל)וחד ימ לויהנבת ונהקרל לכת וכזלד ומהעח "שד יארלימ  1.81 ל שך סבי פמצר

 (.ח"שרד אילימ  0.01ל שך ס
 
 
  31 ם ויל)ח "ש  ן וילימ  701,04  -כ ל עמד וע  6022 ס רבמ  31  םויל ןוכנ   ועיסי נפל  יראוקטאה  ןוגרעה

  ח(. "ש ןו ילימ 10,742  -כל שך ס 5220 ר צמבבד
 
  תאה ניקטשהת וייברהר וקטווביה ילמהער קיבעובע נת חווהמדפה וקתבי ראוקטאהן וזיאבר ופישה

  רתויה לוגד תויביחתההל ער וקטוובם ייונישהל שפעה שהה ים.סכנה תאר שאמר תוי תויויביחתהה

  קיתי ווש סףונבים. סכנלס חיב תויויביחתהה לשר תויך והארמ "חהמר פעקב ע םיסכנה לע ההשפעהמ

  ים. אחרק וש ידדם ממע גפשומים סכהנ

   תונלקרן וחיטת ביכר ג.
 

  ן,וחיטבת ירכלת ויאכז דרסבהשת וקיתווה יהסנפה תונרקים, יתנשהים יפסכהת וחולד    12רואיבב וראמכ
  תואושתבת ויתודנתי נפמת ונהקרי אלגמוי תיעמל ען להגה ועדנר שאונה, ידהמן להידה מעמר שא

  .ןוכיסת וחסר
 ר ויעשש כךת ישנער, שבהסד תוקיתווהת ונמהקר תחא לכלן וחיטבה תיכרמים ומכסהת קולחן פוא
   ר.הסדשבת ונמהקר תחאל כ בזההוא הו, טורת בוינויסנפת הויויביחתהלס חין בוגרעה

 
   הבא:ןפואת ביכרה ום כס תאים שבחק, מוחל ()ג1טו78 יף סעוע בקבלאם תבה

 
 תנשמר צטבהשום כסהל שוב שיחהן פואת אים ובעק( 4)עד ( 1 )ים נקטים פיסע  -העברת ירצב )א( 

  תיתנשת ייברן ילבן וכיסת חסרת ייברן יבש פרההל שבר וצנשן וערי הגל שן זאהמעד ומועד  2009
 . פהוקת התהואן יובג  4% ל שד למדודה צמ
 יכ  ןיויצ  ח."ש  ןוילימ  246,12 ל שך סל ע  ת ומדע  ,ןזאמהום ילן וכנ ן, וחיטהבת ירכמר העבת ירצב
  ל .ילע  ןיומצכק וחבר ואמהי פלת ירכת התקרל לה עיע לא לעופת ביכרך הותל מויצנום הכס

 
  נהשמה יד,תעהן יגבר צביישם וכסה לשב ושיחהן פואת אובע ק (5)ן קטיף סע  -דיתהעת ירצב )ב(

  ן.יהתי לעמתונ הקרתויויביחתוא הלמש וימד מוע ןזאת המנשר חאלש

  ן.וחיטהבת יכרש ויממת גרסבמ ולקבתישים ומכסהוז זיקל שוב שיחהן פואת אובע ק( 6)ן קטיף סע )ג(
 

   ן.וחיטבת היכרש וימת מגרס במושהלכום כסל קבתה, טרם ןזאד המועלמן וכנ
  ים.תי לעמםיומלשתד הנגכו תונ הקריסכנת ליזאר חאלל קבתלהים רואמים ומכסה

 
  םייפסכהת וחובד םשנר אל ןכלו  ןוחיטהב תיכרב ש וימש  ינפל  ,תונזואמת ונרקה , 6022 ס רבמ  31 ום יל
   ן.וחטיבת היכרמל ויצנ
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
  ביאורים לדוחות כספיים ביניים 

 

  עות ותביתלויות יבויותחיהת   -  5 אוריב
 

   םייתנשה םייפסכהת וחולד  18 ס' מר ואיבבו כרזנשים יפטשהמים כילמההק לחבים נוכעדו לחוח הדת פוקתב
  : ןללה ורטפכמ, 2520 תנשל

 
 

  תפקממ, "קגים, חמבטד נגל נהתהך ילוהה  תונהקרל כד נגכשה גו)הים חמבטנ' ח' אושגב ר יאמ א.
  (:יבתנו

 
  טפשמת יבל ש ורושיאל שוגשהו יחפסנ לערה שפה דרסהל עים דהצדו תמח  2620  יאבמ  5  םויב

  ן. וילהע
 
 

  (תופיכם הרצסל הת עוומתחשת ונרקל הכלי נטוולר)ל: ארשי תניומדמ "ם , קגיחנ' מבטל יטאבו יהלא ב.
 
 . 2620י נויב  29 םויים ביקתיר ורען בעויד
 

 
  (סהדוהת פק, מםיח מבט,"מקג גדנכשה וג)הח' אומ " קג נ' ן"לדנל וחכ  וערב ג.

 
  ך.ילהבר שכמגה נתמיי זנכשאי סוי "דועיה פלכמה סלהו יעהגים דהצד  6220 ץ רמש ודח   לךבמה

 ם .ילנהתן מייים עדדדהצן יר בושיג היכילה. 2620 ליפראב 29 ום יבנה ושא ררושית גיבשי  הימיקתה
 

 
 ( תונהקר כל דנגכ שה וג)ה תוקיתווה היסנפה תונקר' נ  וטרב נהינפ ד. 

 
  . 2620י נויב  29 םויים ביקתיר ורעבע ןויד
 

 
 (הסהדות פק, מ קגמים, חטנגד מבכה שוג)הים חנ' מבטי רתמ נהח ה.

 
  רושיגלת כללים דדלציע הצן ית הדין. בית הדיבבקדם ומן וידת יבשיה ימיקתה  6220ל יפראב  19 םויב

  ת.ולהסכמיע להגרה במט
 . 2620 י אלמ  17ום ילן עד ידת הילבן תעמדר וסלמ ןיהלע .ורשיך גיללהצעה ת ההאת ולקוש תונהקר

  .ר ושיך גיללההסכמה ת וודאן ידת הילבת פתושה מודענה התינ
 

  תוקיתוויה הסנפת הונרק נ' (קוריפ)ב"מם בעייתוכיאים נותנו יקי ב די ו. 
 

  יעדוהן אמנה. סףהל עת ואורהן תלמשה קהבת את וחלדו נתשקבלה קבתה  2620 ר אוניב  7 ום יב
  וצגי תהשהגרם טי כרה והפט שהמ תיוב קה,לוסששה קהב  ף לחת. יאצמעה יעתבש ילהגו תנווכשב

  ק.וירפהל שט פשת המיבי "עי פוסר ושיאליעה תבהל שסח ונ
 
 

  תושרפהם ייפסכהת וחובד וללכנ לה,יבקש תויטפשמ תדעת ווחל ער תיה ןיבת ססתבהמן, הקר תכלהער
  תויולתה תויויביחתההן יבגה, החברי יד-לעת כרועהמה פישחהי וסיכלת ושפרהו שרנדו בום קבמת, ותואנ

 . םינזאט במורפל מלוכהשה פרהום הכס. לילע ורטופשת ויעתבוה
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
  ביאורים לדוחות כספיים ביניים 

 

  ליותלוכ הלהנה תהוצאו   -  6 אורבי
 

 ל כר וז עבכורת במואוצהק מהלחת ולמושר משבהסדיה סנפת הונרקל שף תושל המויהנ התגרסבמ
  .ושראשל ודמי פל ת עואוצהת ופקזנות ונהקרן י בתונשבחתת הכנערת. ונהקר

 
 
 

 
 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 

   כברן ההללה

יםשודחשה ולשל שפה וקתל  

  סמרב 31 ום יימה  ביתסשה
 

ימהיתסשהנה של  

  דצמברב 31 ום  יב

  2026  2025  2025 

  וקרמב   וקרי מבתלב  

  ח"ש יפלא  

       

 13,158  3,273  2,968   תוולנור כש

 7,216  1,874  1,691   תונושת וילופעתורד שמ תקזחא

 7,512  1,892  1,952  ו נטוב, שחמ

  6,611  7,039  27,886 
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  קרן הגמלאות המרכזית של עובדי ההסתדרות בע"מ )בניהול מיוחד( קרן פנסיה לעמיתים ותיקים 
  ביאורים לדוחות כספיים ביניים 

 

  חריואלו חדוה פתתקו בתויוחפתהת ויםאירוע   -  7 אורבי
 

  .תותיזחר פסחמה במל מצב במתאמצנ לאישרוח, ויד הדעולמ עד ו  2320 ר ובקטואב 7אז מ א.
 
  ראקטים, מצרת, ירהבת וארצל שן כוויתבס אחמהעם ש את קספהם כסהנחתם   2520 ר ובקטואב  9-ב

  וליבוהר שאת וכלשהל שרה ושל ארשיבי יטלופואיהגמצב ל  ים.פוחטהל כר ושחרת אל לוכהיה, קרווט
  תילכלכהת וליפעהש ובישלן כוים אולימי שנאס ויגת וקבבער תיהן יבי לאישרהק שהמת וליעפבאטה לה
  ל. אישרב
 
  .ןאריאגד נב "וארהל ארשיל שת לבושמפה יקתב "יראהת שאג"צע מבל חה  6022 ר אוברפב  28  -ב
  תויאקיראמת ורמטר לעבו ילאישרה ףורהער עבל אן איראן וויכמי תושמעמי קטרי ירל חה ךכלובה תגב

  ללכבוץ פרבמת ונידמר פסבמים יחאזרים יעדביעה פגלן כון וכיתהזרח והמי ספרהץ רפהמי חבבר
  תויולתל אישרל עת ויופהצת וילכלכהת וההשפער, קצהוח ובט .היודסעור אקט, תויויראמהוד חיא

  ים. ועיראהך שיקר במובעקף יהצמה, בובע
  ןאריאמל אישרל עקף שנהום יאהל שת יתושמעמה תחפלהו אייבצע בהמת ואוצתשל ככך, וראהוח ובט

עם יחד י. לארשיהק שהמ לשיחה מהצל אינצוטפל עת ויוביחת וכלשה כךלת וילהת ויופצ יה,תוחולשו
חה יצמוהת ייבהר יה,לצפניאה לעת וכלשההעם ר שקבת ואדווי אל שה ידבמת נייפואמו זפה וקתת אז
  ק.של המש
 
  .ן ונבלעם   2620 ל יפראב  17 ום יובן איראעם ש את קספהה פקותלסה נכנ  2620 ל ירפאב  8 ום יב
  ת.ו קטרי ריל ןותנן יידן עופהצוואה לת במרשמנ לא ןונלבעם ש את הקספה
 
  ןיא  ייטלופואיגהמצב ל ן, הקרי ידבי ומצהדע יהמ לעס סתבבהים, יפסכה תוחודהר ושיאד ועלמן וכנ
    ת.וליעפ התואוצתל  עתיתושפעה מהה

 
  תוקיתווהיה סנפהת ונרקש ולשל כב  (םודקה םכסלהת פסות)  םייוציבקים הסכמו תמחנ  6220 ל יפראב ב.

ך שהמבת אזו( ,מ"קגת, פקמים, חט)מבים ובדעים קסועמן ובהים תיבעמוחד ימל ויהנת חתת ויומצה
  ת.ולי הפעתואוצתל  עתיתומהפעה שן היאן וקיתל . 2520ס מרבו תמחנשים יוציבקים הלהסכמ

  תהעדוהלך שת בהמאזומ " בעוילוור פס נת  מחברםילקבת המםיוטטילצר בע המעוצר באוניב 6 ום יב ג.
  ים,ריחסינם אשוב חה יסכנל לכת אך משערש קפסכ רהחבבתה ריחב לע ןוהה קוש תושרל ש

  ת.יתוא מהלה ניהר עבת המעפשל. האישרבים יוסדם מיפוגי דיל ם עיקזחוהמ

 

 


