
ופיננסיםביטוח

הראל בבקוב, סמי הפניקס יקיר, רוע׳

 התשואות דירוגי רק לא זה
 בניהול גם ־ ארור לטווח

איש׳ הכל השקתות,
 מספר פני על המוסדיים של ארוך לטווח התשואות ניתוח

 גם שתלוי נזיל במדד שמדובר מלמד שונות, תקופות
13־fny 12 ן, י עוטי רון / מסוימת ובשנה המנהל בזהות

עמוד 9



 התשואה לא 11
 צוות ה1 ארוך, לטוות
 ההשקעות ניהול

• המסוימת והשנה
 המדד הן זמן לאורך שתשואות היא ארוך לטווה החיסכון בשוק האקסיומות אחת

 תקופות מספר פני על ארוך לטווח התשואות ניתוח אבל • המתחרים הגופים לבחינת
השקעות" בניהול גם אישי "הכול • ומשתנה נזיל במדד שמדובר מלמד שונות,

ביטוח בכלל ההשקעות מנהלת לוין, ענת

עצמית השתתפות
שטיין רון

 המשתתפות הפוליסות בתיקי התשואות* על שנים ארוכת הסתכלות
אחר סיפור מספרת שנה כל ־ ברווחים

ממוצע/סה״ב
התקופות כלל 2012 2013 2014 2015 2016 2017 חברה

תשואות*
6.89% 2.34% 11.46% 6.70% 5.20% 8.00% 7.65% הפניקס
7.54 % 5.24% 12.33% 7.28% 5.81% 7.53% 7.05% הראל

7.43% 5.50% 12.68% 7.15% 5.51% 7.19% 6.57% ביטוח בלל

7.45% 5.58% 12.02% 7.40% 5.70% 7.25% 6.75% הגדל

7.49% 5.04% 13.21% 7.19% 5.46% 7.46% 6.55% מבטחי□ המרה
7.38% 4.95% 12.24% 7.21 % 5.58% 7.42% 6.88% ההוצע

ניקוד**
14 1 1 1 1 5 5 הפניקס
23 3 3 4 5 4 4 הראל

16 4 4 2 3 1 2 ביטנח כלל

21 5 2 5 4 2 3 מגדל

16 2 5 3 2 3 1 מבטחים ממרה

בינארי***
0.3 0 0 0 0 1 1 הפניקס
1.0 1 1 1 1 1 1 הראל

0.3 1 1 0 0 0 0 ח1ביט כלל

0.5 1 0 1 1 0 0 מגדל

0.5 1 1 0 0 1 0 מבטחי□ ממרה
 על חזרות עם ,2ם17 עד 2008 השנים שנכללזת [כך הממזרה השנה ף1לם נכון !אחרונות שנים 5ל־ ממוצעת ברוטו נומינלית *תשואה

 הממוצע מעל מיקום עבור 1 ***ניקוד שנה; באותה לאחרונה נקודה 1־1 מובילה לחברה נקודות 5 - בתשואות מיקום על **ניקוד רובן);
הביטוח־נט נתונים: מקור לממוצע, מתחת - 0 ניקוד הענפי,

שלהם הכהתה תחילת עד1מ1 הראשיים ההשקענת מנהלי

p■ ילין ההשקעות שבית זמן ה 
 הדירוג בתחתית ניצב לפידות 1
 ובהשתלמות בגמל התשואות של 1
 אחרי האחרונים, החודשים 12ל־

 בדירוגים זאת, עם הובלה. של שנים
 עם נמנה עדיין הוא הרב־שנתיים

 יאיר שמנהליו, ברור המובילים.
 לנהל איך שכחו לא ילין, ורב לפידות

 פי על היתר, שבין אלא השקעות,
 שלא רב מזומן עם "נתקעו" הערכות,
עולה. בשוק וזאת השקיעו,
 אלטשולר ההשקעות בית מנגד,

 ורן אלטשולר גילעד שבניהול שחם,
 לאהר בתשואות, מאוד מצטיין שחם,

 לגמרי. אחרות תקופות הווה שבעבר
 את ובצדק, תופס, השוק זאת, עם

 בתשואות שהצטיינו כגופים השניים
 זמן לאורך התשואות ואת זמן, לאורך

 והאמיתית, היחידה, המקצועית בבחינה
 בטח ציבור, כספי מנהל של לתוצאות

ארוך. לטווח החיסכון בשוק
 המוסדיים השחקנים כל כמעט כך,

 מהגופים החל החיסכון, בשוק שפעילים
 הביטוח שבחברות עצמם המנהלים

 ביועצים עבור ההשקעות, ובבתי
 תמיד לרגולציה, ועד הביטוח ובסוכני
 דמי על אחד מצד להסתכל אומרים
 התשואה, על השני ומהצד הניהול
 האחרונים, החודשים 12 של זו לפחות
יותר. ארוך שלטווח זו ועדיף

 זה מבחן האם השאלה נשאלת אולם
 כשאנו לדעת שצריך מה כל את אומר

 כספנו? את להעביר גוף לאיזה בוחנים
 שהסתכלות כמו כי עולה, מבדיקתנו

 החודשים 12ל־ או לרבעון התשואה על
 המינימלי המבחן שזה - האחרונים

כך חלקית, היא - מתירה שהרגולציה

בהפניקס ההשקעות מנהל יקיר, רוע׳

ארוכים. לטווחים התשואות בחינת גם
 תיקים של אחד סוג רק יש מדוע?
 השוואה לערוך ניתן שבתוכו מוסדיים

 משווים שבה "אמיתית", ארוכת־שנים
 השתנו לתפוחים(שלא תפוחים בין

 בחברות י׳ קרן השנים): לאורך
 הפוליסות תיק הוא הלא הביטוח,

ברווחים. המשתתפות
 שמנוהל גדול "כללי" בתיק מדובר

 ההון, בשוקי מאוד ארוכות שנים
 הגדולים מהמסלולים מהותית וששונה

 ,2004 שנת מאז שנמכרות בפוליסות
 הפנסיה בקרנות ואף הגמל בקופות או

 שוק שרשות מאחר זאת החדשות.
 באוצר, ההון שוק אגף עוד אז ההון,

 ההסתכלות דרך את 2016ב־ שינתה
 אופי שינוי בגלל התשואות, על

 רוב את גיל(וביטלה לתלויי התיקים
הוותיקים). הכלליים המסלולים

 בכל כמעט מלמדת? הבדיקה ומה
 התשואה האחרונות השנים משש אחת

 השנתית ארוכת־הטווח(התשואה
 שהסתיימו השנים לחמש הממוצעת

 שונה. טבלה הציגה המסוימת) בשנה
 פעם הראל, פעם מובילה, הפניקס פעם

 כלומר, מבטחים. מנורה ופעם מגדל
 ולבחון להעמיק רוצים כשאנו גם

 במבחן נראים הגופים איך לעומק
 מגלים אנו ארוכת־הטווח, התשואה
 שנה עוברים אם משתנה הכל שכמעט

לאחור. או לפנים אחת
 טעות. אינה בטבלה תזוזה ואולם,

 לעקוב לנו שמאפשר בכלי מדובר
 בהחלט ממשיות ומגמות מגמות, אחר

 הייתה הפניקס בעבר למשל, קיימות.
 בעיקר לה קרה זה בענף. הגרועה
 המשבר שנת ,2008 לשנת ״הודות״
 החברה את שתפסה העולמי, הכלכלי

 הציגה אז למטה, המכנסיים עם
 שהציג מאלה בהרבה גרועות תשואות

 ועדת בגלל אז קרה זה הענף. יתר
 השקעות ניהול ומערך חלשה, השקעה

 לשינויים הוביל גם זה אבל מיטבי. לא
 מתהדרת שהיום בהפניקס, אדירים
 ובוועדת השקעות ניהול בצוות

 שמציגים יותר, חזקים השקעה
ומצטיינים. מאוד, גבוהות תשואות
היתר, בין רואים, אנו זאת למול

 משך
 הכהונה

הקודם של
 השקעות מנהל
קודם ראשי

מועד
תחילת
הכהונה

מנהל
השקעות

ראשי

 נבסים סה״ב
 בקבוצה* מנוהלים

)2017 [סוף קבוצה
שנים 4כ־ קרייזל ועומר דנש לימור 30.3.2G14 שהם אסף שקל מיליארד 247 מגדל

שנים 17כ־ הסל אמיר 1.12.2016 בבקוב סמי שקל מיליארד 214 הראל

שנים 2כ־ בורשטיין שוקי 1.2.2015 לוין ענת שקל מיליארד 191 ביטוח כלל

שנים 3כ־ גרינשטיין גדי 21.4.2013 יקיר רועי שקל מיליארד 174 הפניקס
שנים 10כ־ קפלון(המנוח) אלוף 1.4.2000 טל יוני שקל מיליארד 171 מבטחים מנורה

 נאמנות, [קרנות קצר לטווח כטפים - נפרד השקעות מערך שבניהול נוספים וכםפים מסטר! ארוך, לטווח בחיסכון עמיתים נכסי *כולל
בהראל ההשקעות מנהל סגן נרגס׳, עופר בהפניקס עמיתים השקעות כהן, יניבמנוהלים) ותיקים סל תעודות
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