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  דירקטוריון דוח
 

 מ"בע גמל קופות לניהול חברה - הקבע  לצבא החיסכון קרן
 

"לןהל(  2025  ביוני  30  ביום שהסתיימו  שיםהחוד  תלשש  טוריוןהדירק דוח  השינויים את מבטא"), וחדה ופתקת: 

(מ"בע גמל פותוק לניהול חברה  -  קבעה צבאל סכוןחיה קרן  עסקי מצבב קרייםהעי   החברה "או  "החברה: "הלןל 

   אשר4202  שנתל החברה של לאהמ פתיוהתק הדוח גם קוראה שבידי בכך תחשבבה רךנע ואוה, זו בתקופה  )"המנהלת

  . 2025 מרסב 24 ביום החברה טוריוןדירק ידי על סוםרלפ אושר

 

  ידתע ניפ פהוצ מידע. 8196- ח"התשכ, ערך ניירות וקבח הגדרתוכ, תידע ניפ פהוצ מידע גם ללוכ טוריוןהדירק דוח

 החברה של הערכות וכולל ח"הדו במועד בחברה יימתקש אינפורמציה על מבוססה, תידהע לגבי ודאי בלתי מידע הינו

  או המוערכות צאותהתו מן מהותי באופן שונות היותל יותושע בפועל צאותהתו. ח"הדו למועד נכון, שלה כוונות או

 מילים עתפוה ידי  על ידתע פני צופה מידע מכיליםה קטעים לזהות ניתן, מסוימים םבמקרי. זה ממידע עותשתמהמ

  מידע כי תכןיי אך', כוו" ה/צפוי  צהקבוה/החברה, ""סבורה קבוצהה/החברה, ""מעריכה צהקבוה/חברהה: "גוןכ

  למידע אשרב שיחולו םשינויי לגבי עדכונים סורלמ בתמתחיי אינה החברה. אחרים םבניסוחי גם יופיע תידע ניפ צופה

 . תידע פני צופה

  
  צמיעה והונה פעילותה תוצאות, מנהלתה החברה עסקי מצב .1

 

  4719,2    תעומל  ,ח"ש  אלפי  518,67  -ב  מותכהס  2025  ביוני  30  ליום החברה  של הכספי מצבה על דוחב הנכסים

 השקעהב ומקיטון חובה תרותוי חייביםב  מקיטון  הנובע  ,3.1%  -כ של  קיטון  ,2420  בדצמבר  31  םליו ח"ש  אלפי

 .סחירים חוב בנכסי

  ,4220  בדצמבר  31  וםלי ח"ש לפיא  ,35016  -ל וואהבהש, ח"ש אלפי  9,6016  -ב  תכםסה  5220  וניבי  30  םליו ההון

 . לתקופה מרווח נבע, ח"ש אלפי 574  לש סך  בבהון להגידו ..6%3- כ של גידול

  קרנותו גמל פותוק של מנהלות מחברות דרשנה מזעריה ההון בדרישות עומדת רהחבה, 5220  ביוני  30  ליום נכון

 לתהנמ מחברה דרשנה מזערי עצמי וןה) (מלג קופות (פיננסיים שירותים על יקוחפה בתקנות קבענש כפי, פנסיה

 ). "ונההממ"  : להלן (סכוןוחי ביטוח  , ההון שוק על ממונהה ותובהנחי  2201- ב"תשעה  ,)פנסיה קרן  או גמל פתוק של

 למותשתהה קרןמ  ניהול מדמי ההכנסות תכמוסה  2420  שנת שלו  2520  שנת של יםהראשונ  החודשים  תשבש

  דמיב  להגידו  .9%  -כ של  גידול  .בהתאמה, ח"ש אלפי  46,76  של סךלו ח"ש  אלפי  57,34  של סךל  החברה שבניהול

    .קדאשת עומתל הדוח פתוקתב יםעצומהמ המנוהלים סיםהנכ קףבהי מגידול ענוב הניהול

  . להלן 2 סעיף ראה רןהק נכסי קףהי לגבי סףנו מידע
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   תהלנמה ההחבר ידי על יםהמנוהל הנכסים היקף  .2

 : 4202 בדצמבר 31 יוםלו 2420- ו 2520  ביוני 30 מיםיל  נכון ,החברה ידי על המנוהלים  ,נטו הנכסים קףהי טפירו להלן
 

 
 

 
 

 
  

 

     
 ) ח"ש לפיא (נטו, נכסים היקף  

   
     

 ספרמ
 סלולהמ שםאוצר

   וםלי
2025    ביוני30

   וםלי
  2024  ביוני30

 וםלי
2024  בדצמבר  31

4,738,281  4,734,661 4,775,411  כללי קבעה באצל סכוןהחי קרן 438
 140,830 163,680 137,256  ח"אגו אשראי קבעה באצל החיסכון קרן 1410
 894,542 814,847 1,026,683 מניות קבעה באצל החיסכון קרן 1411

 s&p500 1,400,224 995,707 1,338,043 מדד קבעו קבעה באצל החיסכון קרן 13649
 5,348 4,969 7,144 קיימות קבעה באצל החיסכון קרן 14274
 10,106 -  26,565 * )שקלי (כספי קבעה באצל החיסכון קרן 15304
 10,166 -  31,681 * סחיר מניות קבעה באצל החיסכון קרן 15305
 9,991 - 9,033  *סחיר משולב קבעה באצל החיסכון קרן 15306
 9,247 -  15,556 *מישג מדדים קבעו קבעה באצל החיסכון קרן 15307
 23,158 -  38,614 * תמניו מדדי קבעו קבעה באצל החיסכון קרן 15308

 7,179,712 6,713,864 7,468,167 כ"סה 

 . 2024 ליויב 1 מיום חלה פעיל סלולמ* 

  , טונ  הנכסים  קףהיל סביח, ח"ש  יליונימ  288  -כ  של סךב  גדל  2025  יוניב  30  ליום  המנוהלים  ,נטו  הנכסים  קףהי
   צבירה  קיזוזב עותקשה רווחי  מנבע  ,נטו הנכסים קףהיב  גידולה  ..%04  -כ של  גידול  ,2420    בדצמבר31  יוםל  המנוהלים

  .הדוח פתובתק תישליל נטו

 הדוח פתובתק קרןה ה שהשיג אההתשו

  לוהמסל שם צרוא פרסמ

 
 
 

  

 ליתנימונ אהושת
 דשיםלחו טורוב
2025 נייו - ארוני

 זיםובאח
  5.81  כללי קבעה באצל החיסכון קרן 438

  2.95  ח"אגו אשראי קבעה באצל החיסכון קרן 1410
  11.04 מניות קבעה באצל החיסכון קרן 1411

  s&p500  (2.31) מדד קבעו קבעה באצל החיסכון קרן 13649
  3.12 קיימות קבעה באצל החיסכון קרן 14274
  2.25 )שקלי (כספי קבעה באצל החיסכון קרן 15304
  25.15  סחיר מניות קבעה באצל החיסכון קרן 15305
  (1.34)  סחיר משולב קבעה באצל החיסכון קרן 15306
  6.23 מישג מדדים קבעו קבעה באצל החיסכון קרן 15307
  0.05  מניות מדדי קבעו קבעה באצל החיסכון קרן 15308
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   הקרן אודות מרוכז מידע .3

 * ותמלתשהה רןקל כזמרו מידע 3.1

 : ברההח ידי על המנוהלת ותלמתשהה קרן עבור ונתונים מידע להלן
 

  

 
 

 

  

  ותלמשתה רןק 

 2024 בדצמבר 31 2024 ונייב 30 2025 ונייב 30 
 ): ח"ש פילאב (נטו, יםהלמנו נכסים
 3,354,614 3,079,652 3,397,110  םיפעיל
 3,825,098 3,634,212 4,071,057  פעילים לא
 7,179,712 6,713,864 7,468,167 כ"סה

    
 ): ח"ש פילאב (םתייצאתו ניםותנ

 57,168 25,664 31,264  חדשים טרפיםצמ עבור תיםמשונ מוליםג דמי
 629,393 310,466 332,137 מוליםג מדמי קבוליםת
 9,527 4,144 5,870 מייםפע חד מוליםג מדמי קבוליםת

 150,305 60,297 62,597 קרןל צבירה תהעברו
 387,356 185,871 256,989 קרןמה צבירה תהעברו

 370,048 175,791 186,973 פדיונות
337,683  לתקופה ותצאוה על הכנסות עודף

 
 402,655 855,310 

   
 ): ח"ש פיאל (מנכסים בוגנש וליהנ מיד

 13,969 6,780 7,353  ליםיפע לאו םיפעיל
    
 ): זיםואחב, ייםתשנ יםחנומב (מנכסים בוגנש צעוממ וליהנ מיד ורעיש

 0.18 0.18 0.18  םיפעיל
 0.23 0.23 0.22  פעילים לא

    .ויסח רןקב תיםיהעמ מספר על ידעמה*  

    

ליםיעפ לא םייתעמ בדבר מידע 3.2

  םיעמית תוראי(  )מלג פותוק (פיננסיים שירותים על הפיקוח קנותבת תםדרכהג קשר קימנות םיעמית בדבר מידע להלן
 .תקופה סוףל נכון הינה קשר מנותק רתהגד. 1220- ב"התשע), ומוטבים

2024 בדצמבר 31 2024 ונייב 30 2025 ונייב 30  ותלמשתה רןק
 :קשר קיתומנ ותנובשח

 1,762 1,806 1,897  ותנובשח מספר
 26,784 30,875 33,145 ) ח"ש אלפיב (טונ, מנוהלים סיםכנ

 73 41 42 )ח"ש באלפי (סיםכמנ שנגבו ולניה דמי
* )וזיםאחב (סיםכמנ שנגבו צעמומ ולניה מיד שיעור

 
 0.25   0.27 0.27

 יתמע "ההגדרה מיתעה על חלה לא שבהם בשנה יםקלח גם ללוכו  שנתיים  במונחים  מוצג  הניהול דמי שיעור*  
(פיננסיים שירותים על הפיקוח קנותת פי על[  "תקנו עמו קשרהש (מלג פותוק    ),ומוטבים םיעמית תוראי) 

. ]1220- ב"התשע
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 שיעורי דמי הניהול בהתאם להוראות הדין 3.3

 להלן שיעורי דמי הניהול שרשאית החברה לגבות בהתאם להוראות הדין החלות עליה: 

 
 

 בקרן שחלו  ושינויים התפתחויות ניתוח 3.4
 

  של בשיעור  וגדלו  ש"ח,    ליוניימ  7,468  -כ  של  לסך  הסתכמו,  2025  ביוני  30  ליוםהעמיתים  המנוהלים עבור    הנכסים

 . 4.0% של בשיעורהנכסים גדלו ,  2024בדצמבר  31ליום . ביחס אשתקדהתקופה המקבילה לעומת  11.2% -כ

ביוני    30  מיםלי  .55%- כ  נויה)  פעילים   והלא(הפעילים    העמיתים  נכסי  סך  מתוך  פעילים  הלא  העמיתים  נכסי  יחס

 בהתאמה. 53%-ו 54% -, כ 2024 בדצמבר 31 -ו 2024

 גידול ש"ח,    ליוניימ  332.1  -הגמולים לסך של כ  דמימתקבולים    הסתכמו,  2025החודשים הראשונים של שנת    בששת

 . אשתקד מקבילהה  תקופהה עומתל  7.0% -כשל 

החברה    לקרן  נטו  ניוד היה    בתקופתשבניהול  ש"ח  194.4  -לכוהסתכם    שליליהדוח    שה יש של    לתקופה  .מיליוני 

  שלילי   נטוניוד    2024ובשנת    ,"חשוני  ימיל  125.6  -בסך של כ  שליליניוד נטו    ,2024ביוני    30חודשים שהסתיימה ביום  

 "ח. שמיליוני  237.1 -בסך של כ

הסתכמו    פדיונות החברה  שבניהול  ל  בתקופתבקרן  ש"ח.    187.0  -כ  של  סךהדוח     של   בשיעור  גידולמיליוני 

   אשתקד. התקופה המקבילה  לעומת  6.4%-כ

מיליוני ש"ח    6.8  עומת סך של  ל מיליוני ש"ח,    7.4  -הסתכמו לסך של כ  ,הדוח  בתקופתהניהול שנגבו מהעמיתים    דמי

 . 8.5%של  גידולבתקופה מקבילה אשתקד, 

 לעמיתים   0.22%-ו  פעילים  לעמיתים  0.18%שיעור של  , עמד על  הדוח  בתקופת  ,מנכסיםדמי הניהול הממוצע    שיעור

 לעמיתים שאינם פעילים.   0.23%-לעמיתי פעילים ו 0.18%, בתקופה מקבילה אשתקד. פעילים שאינם

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 קרנות השתלמות 
- ו   2025  יונישיעור שנתי לתקופה ינואר עד  

 2024ולשנת  2024
 מנכסים    2% פעילים

  לא פעילים: 

 מנכסים   0.3% מנותקי קשר 
 מנכסים    2% אחר 
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   דין הוראות .4

אשר החברה  של  הכספיים  הדוחות  על  השלכה  בעלי  העיקריים  הדין  והוראות  החוקיים  ההסדרים  תמצית  להלן  ,

. להוראות אלו עשויה להיות השלכה על פעילות החברה  זה  דוח  פרסום  למועד  עד  -  אחריה  או  הדוח  בתקופת  פורסמו

 ותפעולית.  מיכוניתמבחינה עסקית, 

 

 זרים חו  4.1

אופן הפקדת תשלומים לקופת  שעניינו " 2025-9-3פורסם חוזר גופים מוסדיים  2025ביוני  29 ביום 4.1.1

היתר,  "עדכון   -גמל   בין  במסגרתו,  להשבתלעניין    ההורא  נהעודכ,  בית  בקשה  שהופקדו  ,  רכספים 

וכן המידע המונגש למעסיק בחשבון מעסיק מקוון ובאזור האישי של העמית,    ודכנו הוראות לענייןע

לכך, נוספה בנוסף    .יזונים חוזריםהמועדי  ו  עודכנו הוראות היזונים חוזרים לבקשה להשבת כספים

לעניין   תקציביתהוראה  לפנסיה  זכאות  בעת  כספים  להשבת  הוראות  בקשה  נוספו  וכן  ת והמחייב, 

להעביר דיווח ישיר והצגת היזונים חוזרים   ומתן אפשרות למעסיקהקמת חשבון מקוון לגורם מתפעל  

 בחשבון המעסיק המקוון.

 

 חקיקה טיוטות 4.2

גמל) (אגרות),    טיוטתפורסמה    2025ביוני    10ביום   4.2.1 פיננסיים (קופות  שירותים  על  הפיקוח  תקנות 

, לפיה מוצע להתקין תקנות חדשות, במסגרתן יעודכנו סכומי האגרה המוטלת על 2025  -"ה  התשפ

חברות מנהלות באופן שיביא לידי ביטוי את היקף ומורכבות פעילותן, וזאת באמצעות קביעת סכום  

אגרה שנתית שמבוסס על מספר קופות הגמל או קרנות הפנסיה שבניהול החברה ועל היקף הנכסים 

 המנוהלים על ידה. 

 

 והבהרות  הנחיות 4.3

 בימי מעבר למסחר    בדברערך את "החלטת הרשות    לניירות  הרשות  פרסמה  2025באוגוסט    4  ביום 4.3.1

אישרה הרשות לניירות   2025ביולי    30  בישיבה מיום  כי, בין היתר,  הודיעה  במסגרתה,  שני עד שישי"

, את תיקון תקנון הבורסה לניירות 1968  -לחוק ניירות ערך, תשכ"ח  48ערך בהתאם לסמכותה בסעיף  

 ערך וההנחיות מכוחו.  

בימים שני עד שישי,   יתקייםלתיקון האמור, המסחר בבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ    בהתאם

י המסחר  בימי  השינוי  חמישי.  עד  ראשון  בימים  המסחר  מתקיים  בו  הנוכחי  המצב  חלף  כנס יוזאת 

  .2026בינואר  5 יום שניבלתוקף 
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   החברה  של כלכלית המקרו  בסביבה התפתחויות .5

של   הפעילות  הפוליטי    החברהתוצאות  הכלכלי,  ומהמצב  ההון  בשוק  המושגות  מהתשואות  מהותי  באופן  מושפעות 

המקרו בסביבה  המרכזיים  לגורמים  התייחסות  להלן  ובעולם.  בארץ  פעילות  -והביטחוני  על  משפיעים  אשר  כלכלית, 

 :  החברה

 

 כללי   5.1

להתרחב ברבעון השני של שנת   המשיכה  הכלכלית העולמית  הגורמים  2025הפעילות  , אם כי בקצב מתון. בין 

חד מכסים  על  הכרזה  לרבות  ארה"ב,  נשיא  של  הסחר  מדיניות  סביב  המתיחות  הגברת  בולטת  צדדיים,  -לכך 

לה האמריקאית חזרה  שתרמה לעדכון כלפי מטה של תחזיות הצמיחה הגלובליות. לפי הערכות ראשוניות, הכלכ

להתרחב לאחר התכווצות שנרשמה ברבעון הראשון של השנה. בגוש האירו ובסין נמשכה מגמת הצמיחה, אם 

 "ב.לארהכי בשיעור מתון יותר, בעיקר בהשוואה לרבעון הקודם שבו נרשם גידול חד ביצוא, במיוחד 

לאחר מגמת ירידה מתמשכת   יחסית  בבמקביל,  יציבה  העולמית נותרה  האינפלציה  סביבת  רבעונים קודמים, 

. במדינות רבות, ובעיקר בשווקים המפותחים, שיעורי האינפלציה מתקרבים 2025במהלך הרבעון השני של שנת  

לנוכח מגמות אלו, בנקים מרכזיים במדינות מפותחות רב המרכזיים.  של הבנקים  המשיכו   ותאל תחום היעד 

 . השני הרבעון במהלך"ב הריבית נותרה ללא שינוי בארהבסבב של הפחתות ריבית, אם כי 

 

 התפתחויות במשק הישראלי  5.2

נרשמה צמיחה חלשה, שהושפעה באופן מהותי ממבצע "עם    2025של שנת    ברבעון השני  ,לפי אומדנים ראשוניים

בקצב שנתי. שוק העבודה נותר הדוק, עם שיעור אבטלה נמוך, אם כי    3.5%-כלביא", כאשר התוצר התכווץ ב

 נרשמה עלייה קלה במהלך הרבעון. 

 

 שוק המניות   5.3

הודיע נשיא ארה"ב על העלאה חדה במכסים על יבוא סחורות מכל מדינות    2025השני של שנת    בתחילת הרבעון

מגפת  תחילת  מאז  נראו  שלא  לרמות  הסיכון  במדדי  ועלייה  המניות  בשווקי  חדות  ירידות  שגרר  דבר  העולם, 

והחל מהלך   -כולל אלו על סין   -בהמשך הרבעון הודיע הנשיא על הקפאה זמנית של מרבית המכסים  הקורונה.

של משא ומתן. הדיווחים על הסכמות בין ארה"ב לשותפות סחר מרכזיות תרמו להרגעת התנודתיות בשווקים  

 . ולהיפוך מגמה 

 11%בהובלת    12%-עלה בהעולמי (ברוטו, במונחים דולריים)    MSCIמדד    2025בסיכום הרבעון השני של שנת  

במיוחד    בישראל נרשמו עליות חדות    .EuroStoxx 600  בלבד במדד  1%לעומת עלייה של    S&P 500דד  עלייה במ

  125מדד ת"א  .  סיום המהיר והברור של המבצע הצבאי מול איראן, שנתפס כהצלחה בעיני המשקיעיםלאחר ה

 לשיא חדש.  2025במהלך הרבעון השני של שנת  24%- עלה ב
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 שוק איגרות החוב  5.4

הרבעון   הכללי    2025  שנת  של  השניבמהלך  האג"ח  מדד  עלה    .2.7%-בעלה  הקונצרניות  החוב  איגרות  - במדד 

לעליות תרמו התחזקות השקל, ירידה בציפיות לאינפלציה  .  2.8%-עלה ב דד איגרות החוב הממשלתיות  ומ  2.5%

 .וירידה בפרמיית הסיכון של ישראל

 

 קרנות הנאמנות וקרנות הסל  5.5

 בניכוי   פדיונות  על  הנפקות(עודף    נטו  גיוסים  רשמו  והסל  הנאמנות  קרנות  2025  שנת  של  השני  הרבעון  במהלך

  בקרנות  ש"ח  מיליארד  10.4- כ  היו  הרבעון  במהלך  הבולטים  הגיוסים.  ש"ח  מיליארד  19-כ  של)  במזומן  דיבידנד

 .בישראל במניות המתמחות בקרנות ש"ח מיליארד 5.5-ו הכספיות

 

 שוק המט"ח 5.6

מול הדולר   9%עלייה של כ־  -מול סל המטבעות של בנק ישראל  6%ב־ 2025של שנת   השקל התחזק ברבעון השני

מול    2%וכ־ הצבאי  המבצע  של  המהיר  ובסיום  בעולם  המניות  שווקי  בעליות  נתמכה  זו  התחזקות  האירו.  מול 

 . איראן, שנתפס כהצלחה בעיני המשקיעים

 

 אינפלציה 5.7

), נרשמה עלייה מצטברת של  מאי(מדד    2025של    השנילפי נתוני מדד המחירים לצרכן שפורסם בסיום הרבעון  

 . 2025 מאיחודש עד  החודשים האחרונים 12-ב 3.1%במדד במהלך הרבעון, ועלייה שנתית של  1.3%

 

 ריבית בנק ישראל  5.8

 . 4.5%שמר בנק ישראל על ריבית ללא שינוי, ברמה של  2025של שנת  השניבמהלך הרבעון 

 

 אירועים לאחר תאריך הדוח 5.9

  תחזית   את  מטה  כלפי  עדכן  הבנק,  4.5%  על  שינוי  ללא  הריבית  את  הותיר  ישראל  בנק  2025  יוליחודש    בתחילת

 . 4.6%-ל  2026שנת ל התחזית את מעלה וכלפי 3.3%- ל 2025שנת ל הצמיחה

 

  



   - קרן החיסכון לצבא הקבע 
 חברה לניהול קופות גמל בע"מ

החודשיםהחודשיםלששתלששתדוח הדירקטוריוןדוח הדירקטוריון
20252025ביוניביוני3030שהסתיימו ביוםשהסתיימו ביום

 

10 
 

 : הבאות הפעולות החברה מצד  ננקטו במשק  הכלכליות ההתפתחויות לאור

 

 

 

 תיאור פעולות החברה  נושא 

השינוי במדד המחירים 

לצרכן, התפתחויות  

האינפלציה והגורמים 

 להשפעה על עליית המדד

), נרשמה מאי(מדד  2025 שנת של השנילפי נתוני מדד המחירים לצרכן שפורסם בסיום הרבעון 

של   מצטברת  של    1.3%עלייה  שנתית  ועלייה  הרבעון,  במהלך  החודשים   12-ב  3.1%במדד 

 .עד מאי האחרונים

שנת   של  השני  הרבעון  לנכסים   2025במהלך  החשיפה  שיעור  את  ההשקעות  חטיבת  הקטינה 

 צמודי מדד מתוך רכיב נכסי החוב.

עלייה של   -מול סל המטבעות של בנק ישראל    6%ב־  2025של שנת    השקל התחזק ברבעון השני שער החליפין של השקל 

 .מול האירו 2%מול הדולר וכ־ 9%כ־

 הקטינה חטיבת ההשקעות את שיעור החשיפה למט"ח.  2025במהלך הרבעון השני של שנת 

 . 4.5%שמר בנק ישראל על ריבית ללא שינוי, ברמה של  2025 שנת במהלך הרבעון השני של התפתחות שעורי ריבית

 12%-העולמי (ברוטו, במונחים דולריים) עלה ב   MSCIמדד    2025  שנת  בסיכום הרבעון השני של שוק המניות

. בישראל EuroStoxx 600בלבד במדד    1%לעומת עלייה של    S&P 500עלייה במדד    11%בהובלת  

 . 24%- עלה ב 125דד ת"א  ומ נרשמו עליות חדות

 הגדילה חטיבת ההשקעות את שיעור החשיפה למניות.  2025במהלך הרבעון השני של שנת 

שלאג"ח קונצרני ומוצרי חוב  השני  הרבעון  ב  2025  שנת   במהלך  הכללי  האג"ח  מדד  החוב 2.7%-עלה  איגרות  מדד   .

 . 2.8%-ומדד איגרות החוב הממשלתיות עלה ב 2.5%-עלה ב  הקונצרניות

שנת   של  השני  הרבעון  לאג"ח   2025במהלך  החשיפה  שיעור  את  ההשקעות  חטיבת  הקטינה 

 סחיר.-קונצרני סחיר ואשראי לא

חטיבת ההשקעות ממשיכה להשקיע במוצרי מדדים לצורך גיוון תיק ההשקעות ויעילות  רבה  מוצרי מדדים קרנות ו

 ביכולת לשינוי הרכב ההשקעות באמצעות נכסים אלו.

נכסים נגזרים לרבות 

אופציות על מדד מעו"ף, 

שקל/דולר, חוזים 

 עתידיים 

פישוט, לצורך  אלו  באפיקים  להשקיע  ממשיכה  ההשקעות  וסחירות    חטיבת  נזילות   הגנה, 

וועדת   הנחיות  לפי  מט"ח  והגנות  מניות  אפיקי  לצרכן  מחירים  מדד  וכפוף באפיקי  השקעות 

 ליתרונות למול עבודה בנכס הבסיס.

השקעות בנכסים 

אלטרנטיביים, לרבות 

נדל"ן, תשתיות והשקעות 

 פרטיות

התיק   של  הנכסים  הרכב  את  לגוון  במטרה  אלו  בנכסים  להשקיע  ממשיכה  ההשקעות  חטיבת 

 להשיג תשואה גבוהה יותר למול נכסים סחירים באותה רמת סיכון.



   - קרן החיסכון לצבא הקבע 
 חברה לניהול קופות גמל בע"מ
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 העסקית  ובסביבתה המנהלת  החברה בפעילות והתפתחויות אירועים, מגמות .6

 

 ("המלחמה")  "כלביא"עם  ומבצע  ברזל חרבות מלחמת 6.1

במתקפת פתע אכזרית    2023באוקטובר    7אחת התקופות המורכבות והמאתגרות למדינת ישראל, אשר החלה ביום  

 ורצחנית של ארגון הטרור חמאס מרצועת עזה, נמשכת כבר שנה ועשרה חודשים. 

פתחה מדינת ישראל במתקפה על איראן, במסגרת מבצע "עם כלביא", במטרה לפגוע ולהשמיד  2025ביוני   13ביום 

ימי הלחימה תקף צה"ל וחיסל את צמרת המערכת הבטחונית   12תשתיות גרעין ואמצעי לחימה איראניים. במשך  

בתגובה הבליסטיים.  הטילים  ובמערך  מרכזיים  גרעין  באתרי  פגע  צבאיות  האיראנית,  מטרות  תקפה  איראן   ,

, לאחר תקיפה אמריקאית  2025ביוני    24ואזרחיות בישראל, באמצעות מאות טילים בליסטיים וכטב"מים. ביום  

 באיראן, נכנסה לתוקפה הפסקת אש בין הצדדים. 

התקופתי של החברה ליום    "בפרק "דוח הדירקטוריון  4.2סעיף  למתואר בבהמשך   , בדבר  2024בדצמבר    31לדוח 

ברזל    השלכות חרבות  של  על  מלחמת  הפעילות  ותוצאות  העסקית  הפעילות  ועל  בכלל  הישראלי  המשק  פעילות 

ת בעקבות המלחמה  מהותיקיימת השפעה    לא  ,הכספיים  ותדוחהמועד פרסום  ל  סמוךנכון לכי    ,בפרט, יצוין  החברה

 . על ידי החברהסך הנכסים המנוהלים על 

אינן ודאיות   החברהבדבר ההשלכות האפשריות של המלחמה על פעילותה של  הנהלת החברה  כי הערכות    ,יודגש

. הערכות אלה עשויות שלא  זה  בשלב  נהלת החברהה  ידיעת  מיטב  על. הערכות אלה מבוססות  החברהואינן בשליטת  

 להתממש, כולן או חלקן, או להתממש באופן שונה, לרבות באופן שונה מהותי, מכפי שנצפה. 

 

 

 העיקריים ויעדיה החברה  של העסקית האסטרטגיה תיאור .7

 . 2024 לשנת החברה של התאגיד עסקי תיאור לדוח  3.13 סעיף ראה, זה לעניין

 

 

    הלב תשומת את החשבון רואה הפנה שאליהם נושאים .8

"מבלי לסייג את מסקנתנו    כי  המנהלת  החברה  שלהדוחות הכספיים ביניים    תמצית  על  בדוח סקירהרואה החשבון ציין  

 להתחייבויות   חשיפה  בדבר  ביניים  הכספיים  דוחותתמצית הל  10  בביאור  לאמור  הלב  תשומת  את  מפנים  אנו  ,ל "הנ

 . "תלויות
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 דיווח  על  פנימית ובקרה גילוי לגבי ונהלים בקרות .9

 

 : הגילוי לגבי ונהלים  בקרות

 בדוח  המכוסה התקופה לתום  העריכו, המוסדי הגוף של  הכספים"ל וסמנכ"ל המנכ עם בשיתוף, המוסדי הגוף הנהלת

 המוסדי   הגוף"ל  מנכ,  זו  הערכה  בסיס  על.  המוסדי  הגוף  של  הגילוי  לגבי  והנהלים  הבקרות  של  האפקטיביות   את  זה

  מנת   על  אפקטיביות  הנן  המוסדי  הגוף  של  הגילוי  לגבי  והנהלים   הבקרות   זו  תקופה  לתום  כי  הסיקו  הכספים"ל  וסמנכ

  והוראות   הדין  להוראות  בהתאם  הרבעוני  בדוח  לגלות  נדרש  המוסדי  שהגוף  המידע  על  ולדווח  לסכם,  לעבד,  לרשום

 .אלו בהוראות שנקבע ובמועד וחסכון ביטוח, ההון  שוק על הממונה שקבע הדיווח

 

 : כספי דיווח על פנימית בקרה

  אשר   כספי  דיווח  על  המוסדי  הגוף  של  הפנימית  בבקרה   שינוי  כל  אירע  לא  2025ביוני    30  ביום  המסתיים  הרבעון  במהלך

 . כספי דיווח על המוסדי הגוף של הפנימית הבקרה על, מהותי באופן להשפיע שצפוי סביר או, מהותי באופן השפיע

 

 

 

 

 "למנכדודי ליידנר,                     דירקטוריוןהיו"ר , ניר כהן              
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  חברה לניהול קופות גמל בע"מ  - קרן החיסכון לצבא הקבע 

 

 

 ) certificationהצהרה (

 : כי מצהיר, ליידנר דודי, אני

 החברה"(להלן:    מ"בע גמל קופות לניהול חברה - הקבע  לצבא החיסכון קרן  של  הרבעוני  הדוח  את  סקרתי .1
 ). "הדוח"(להלן:  2025ביוני  30שהסתיים ביום  לרבעון) "המנהלת

 מהותית  עובדה של  מצג  בו  חסר   ולא  מהותית  עובדה  של  נכון  לא  מצג  כל  כולל  איננו  הדוח,  ידיעתי  על  בהתבסס .2
 לתקופה   בהתייחס  מטעים  יהיו  לא,  מצגים  אותם  נכללו  בהן  הנסיבות  לאור,  בו  שנכללו  שהמצגים  כדי  הנחוץ

 .בדוח המכוסה

 מכל,  נאות  באופן  משקפים  בדוח  הכלול  אחר  כספי   ומידע  הרבעוניים  הכספיים  הדוחות,  ידיעתי  על  בהתבסס .3
  של  המזומנים  ותזרימי  העצמי  בהון  השינויים,  הפעולות  תוצאות ,  הכספי  המצב  את ,  המהותיות  הבחינות
 .בדוח המכוסים ולתקופות למועדים המנהלת החברה

 לגבי   ונהלים  בקרות  של  ולקיומם  לקביעתם  אחראים  זו  הצהרה  המצהירים  המנהלת  בחברה   ואחרים  אני .4
 - וכן; המנהלת החברה של 1ולבקרה הפנימית על דיווח כספי 1הגילוי

המיועדים   קבענו )א( כאלה,  ונהלים  בקרות  של  פיקוחנו  תחת  לקביעתם  גרמנו  או  כאלה,  ונהלים  בקרות 
להבטיח שמידע מהותי המתייחס לחברה המנהלת, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט 

 במהלך תקופת ההכנה של הדוח;  

  לספק  המיועדת,  כספי  דיווח  על  פנימית  בקרה  קביעת  על  פיקחנו  או,  כספי  דיווח  על  פנימית   בקרה  קבענו )ב(
לתקני    בהתאם  ערוכים  הכספיים  שהדוחות  ולכך  הכספי  הדיווח  מהימנות  לגבי  ביטחון  של   סבירה  מידה

 ; ההון שוק על הממונה להוראותו )IFRSדיווח בינלאומיים (

  מסקנותינו  את  והצגנו  המנהלת  החברה  של  הגילוי  לגבי  והנהלים  הבקרות  של  האפקטיביות   את  הערכנו ) ג(
  על  בהתבסס  בדוח  המכוסה  התקופה  לתום,  הגילוי  לגבי  והנהלים  הבקרות  של  האפקטיביות  לגבי

 - וכן; הערכתנו

  שהשפיע  זה  ברבעון  שאירע   כספי  דיווח  על  המנהלת  החברה  של  הפנימית  בבקרה  שינוי  כל  בדוח  גילינו )ד(
 דיווח   על  המנהלת  החברה  של  הפנימית  הבקרה  על,  מהותי  באופן  להשפיע  שצפוי  סביר   או,  מהותי  באופן
 - וכן. כספי

 ולוועדת   לדירקטוריון,  המבקר  החשבון  לרואה  גילינו  זו  הצהרה  המצהירים  המנהלת  בחברה  ואחרים  אני .5
 הפנימית  הבקרה  לגבי  ביותר  העדכנית  הערכתנו  על  בהתבסס,  המנהלת  החברה של  הדירקטוריון  של  הביקורת

 : כספי דיווח על

על    את )א( הבקרה הפנימית  של  בהפעלתה  או  בקביעתה  המהותיות  והחולשות  המשמעותיים  הליקויים  כל 
על   ולדווח  לסכם  לעבד,  לרשום,  המנהלת  החברה  של  ביכולתה  לפגוע  שצפויים  סביר  אשר  כספי,  דיווח 

   -מידע כספי; וכן

 להם  שיש  אחרים  עובדים  מעורבים  או  ההנהלה  מעורבת   בה ,  מהותית  שאינה  ובין   מהותית   בין,  תרמית  כל )ב(
 . כספי דיווח על המנהלת החברה של הפנימית בבקרה משמעותי תפקיד

 

 . דין כל פי על, אחר אדם  כל מאחריות או מאחריותי לגרוע כדי לעיל באמור אין
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 "ל מנכ, ליידנר דודי                                                        
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  חברה לניהול קופות גמל בע"מ  - קרן החיסכון לצבא הקבע 

 

 

 ) ertificationcהצהרה (

 

 : כי מצהיר, גבל רם, אני

 החברה "(להלן:    מ"בע גמל קופות לניהול חברה - הקבע לצבא החיסכון קרן  של  הרבעוני  הדוח  את  סקרתי .1
 . )"הדוח(להלן: " 2025ביוני  30 ביום שהסתיים לרבעון )"המנהלת

 מהותית  עובדה של  מצג  בו  חסר   ולא  מהותית  עובדה  של  נכון  לא  מצג  כל  כולל  איננו  הדוח,  ידיעתי  על  בהתבסס .2
 לתקופה   בהתייחס  מטעים  יהיו  לא,  מצגים  אותם  נכללו  בהן  הנסיבות  לאור,  בו  שנכללו  שהמצגים  כדי  הנחוץ

 .בדוח המכוסה

 מכל,  נאות  באופן  משקפים  בדוח  הכלול  אחר  כספי   ומידע  הרבעוניים  הכספיים  הדוחות,  ידיעתי  על  בהתבסס .3
  של  המזומנים  ותזרימי  העצמי  בהון  השינויים,  הפעולות  תוצאות ,  הכספי  המצב  את ,  המהותיות  הבחינות
 .בדוח המכוסים ולתקופות למועדים המנהלת החברה

 לגבי   ונהלים  בקרות  של  ולקיומם  לקביעתם  אחראים  זו  הצהרה  המצהירים  המנהלת  בחברה   ואחרים  אני .4
 - וכן;  המנהלת החברה של 1ולבקרה הפנימית על דיווח כספי 1הגילוי 

המיועדים   קבענו )א( כאלה,  ונהלים  בקרות  של  פיקוחנו  תחת  לקביעתם  גרמנו  או  כאלה,  ונהלים  בקרות 
להבטיח שמידע מהותי המתייחס לחברה המנהלת, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, בפרט 

 במהלך תקופת ההכנה של הדוח;  

  לספק  המיועדת,  כספי  דיווח  על  פנימית  בקרה  קביעת  על  פיקחנו  או,  כספי  דיווח  על  פנימית   בקרה  קבענו )ב(
לתקני    בהתאם  ערוכים  הכספיים  שהדוחות  ולכך  הכספי  הדיווח  מהימנות  לגבי  ביטחון  של   סבירה  מידה

 ; ההון שוק על הממונה להוראותו )IFRSדיווח בינלאומיים (

  מסקנותינו  את  והצגנו  המנהלת  החברה  של  הגילוי  לגבי  והנהלים  הבקרות  של  האפקטיביות   את  הערכנו ) ג(
  על  בהתבסס  בדוח  המכוסה  התקופה  לתום,  הגילוי  לגבי  והנהלים  הבקרות  של  האפקטיביות  לגבי

 - וכן; הערכתנו

  שהשפיע  זה  ברבעון  שאירע   כספי  דיווח  על  המנהלת  החברה  של  הפנימית  בבקרה  שינוי  כל  בדוח  גילינו )ד(
 דיווח   על  המנהלת  החברה  של  הפנימית  הבקרה  על,  מהותי  באופן  להשפיע  שצפוי  סביר   או,  מהותי  באופן
 - וכן. כספי

 ולוועדת   לדירקטוריון,  המבקר  החשבון  לרואה  גילינו  זו  הצהרה  המצהירים  המנהלת  בחברה  ואחרים  אני .5
 הפנימית  הבקרה  לגבי  ביותר  העדכנית  הערכתנו  על  בהתבסס,  המנהלת  החברה של  הדירקטוריון  של  הביקורת

 : כספי דיווח על

על    את )א( הבקרה הפנימית  של  בהפעלתה  או  בקביעתה  המהותיות  והחולשות  המשמעותיים  הליקויים  כל 
על   ולדווח  לסכם  לעבד,  לרשום,  המנהלת  החברה  של  ביכולתה  לפגוע  שצפויים  סביר  אשר  כספי,  דיווח 

   -מידע כספי; וכן

 להם  שיש  אחרים  עובדים  מעורבים  או  ההנהלה  מעורבת   בה ,  מהותית  שאינה  ובין   מהותית   בין,  תרמית  כל )ב(
 . כספי דיווח על המנהלת החברה של הפנימית בבקרה משמעותי תפקיד

 . דין כל פי על, אחר אדם  כל מאחריות או מאחריותי לגרוע כדי לעיל באמור אין
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 דוח סקירה של רואי החשבון המבקרים 

 חברה לניהול קופות גמל בע"מ  -קרן החיסכון לצבא הקבע לבעלי המניות של 
 

 מבוא 

 חברה לניהול קופות גמל בע"מ  -קרן החיסכון לצבא הקבע  שלאת המידע הכספי המצורף    סקרנו
תמצית דוח), "החברה "  -להלן ( ליו  ות הכולל את  הכספי ביניים  ואת    2025 ביוני  30  םעל המצב 

ביניים, כולל  ורווח  והפסד  רווח  על  דוחות  על   תמצית  דוחות  בהוןהתמצית   ביניים   שינויים 
על  ו דוחות  מזומניםתמצית  חודשיםלתקופ  ביניים  תזרימי  ושלושה  שישה  של  ו שהסתיימ  ות 

ביניים   תוהדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה ולהצגה של מידע כספי לתקופ. באותו תאריך
בינלאומי  בהתאם  אלה   חשבונאות  הם   IAS 34לתקן  וכן  ביניים",  לתקופות  כספי  "דיווח 

הגילוי   לדרישות  בהתאם  אלה  ביניים  לתקופות  כספי  מידע  לעריכת  ידי אחראים  על  שנקבעו 
פיננסיים   שירותים  על  הפיקוח  לחוק  בהתאם  וחיסכון  ביטוח  ההון,  שוק  על  ביטוח), (הממונה 

. 2005- ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים (קופות גמל), התשס"ה    1981  -התשמ"א  
 בהתבסס על סקירתנו.  אלהת ביניים ואחריותנו היא להביע מסקנה על מידע כספי לתקופ

 
הסקירה היקף  

סקירה "חשבון בישראל    ואישל לשכת ר 2410(ישראל)  את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה    ערכנו
סקירה של ". של מידע כספי לתקופות ביניים הנערכת על ידי רואה החשבון המבקר של הישות

בעיקר עם אנשים האחראים לעניינים הכספיים , מידע כספי לתקופות ביניים מורכבת מבירורים
סקירה הינה מצומצמת בהיקפה במידה . ומיישום נהלי סקירה אנליטיים ואחרים, והחשבונאיים

ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל ולפיכך אינה מאפשרת  
להיות מזוהים בביקורת שהיו יכולים  המשמעותיים  העניינים  לכל  להשיג ביטחון שניוודע  . לנו 

 . חוות דעת של ביקורת מחוויםאין אנו , בהתאם לכך
 

 
 מסקנה

בהתבסס על סקירתנו, לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי הנ"ל אינו 
 . IAS 34תקן חשבונאות בינלאומי ערוך, מכל הבחינות המהותיות, בהתאם ל

לנו  הגורם  דבר  ליבנו  לתשומת  בא  לא  סקירתנו,  על  בהתבסס  הקודמת,  בפסקה  לאמור  בנוסף 
שנקבעו   לסבור שהמידע הכספי הנ"ל אינו ממלא, מכל הבחינות המהותיות, אחר דרישות הגילוי  

פיננסיים  שירותים  על  הפיקוח  לחוק  בהתאם  וחיסכון  ביטוח  ההון,  שוק  על  הממונה  ידי  על 
ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים (קופות גמל), התשס"ה  1981 -ביטוח), התשמ"א (
-2005 . 
 
)לב תשומת הפניית( עניין הדגש סקתפ  

לתמצית דוחות    10מפנים את תשומת הלב לאמור בביאור  אנו  , ל"מבלי לסייג את מסקנתנו הנ
 . הכספיים ביניים בדבר חשיפה  להתחייבויות תלויות

 

 

 בכבוד רב,  
 
 

חייקין סומך  
 רואי חשבון

2025 באוגוסט 24
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  -קרן החיסכון לצבא הקבע  
 מ "חברה לניהול קופות גמל בע

 ביניים  על המצב הכספי דוחות תמצית 
 
 
 

 ליום  
 בדצמבר  31 ביוני 30  
  2025 2024 2024 
 (מבוקר)  (בלתי מבוקר)  (בלתי מבוקר)   
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ביאור  

     נכסים 
 151  139  156   נכסי מיסים נדחים
 90  140  44   נכסי מסים שוטפים
 1,963  152  200   חייבים ויתרות חובה

     
    5  השקעות פיננסיות
 16,921  15,723  16,549   נכסי חוב סחירים 

     
 149  255  1,726   מזומנים ושווי מזומנים

 19,274  16,409  18,675   סך כל הנכסים 

     
     

    6  הון
 *-  *-  *-   הון מניות

 8,100  8,100  8,100   פרמיה על מניות
 **-  **-  -   קרן הון
 * *7,935  * *7,225  8,509   עודפים 

 16,035  15,325  16,609   סך כל ההון  
     

     התחייבויות
 3,239  1,084  2,066   זכאים ויתרות זכות 

 19,274  16,409  18,675   סך כל ההון וההתחייבויות
     

 
 
 
 
 
 
 

   
 יר כהןנ דודי ליידנר גבל  רם

 יו"ר הדירקטוריון מנכ"ל  סמנכ"ל כספים
 
 

 2025 באוגוסט 24 תאריך אישור הדוחות הכספיים:
 
 
 
 
 

 אלפי ש"ח.  1-*  פחות מ
 
, במסגרתו בוצע יישום לראשונה של בינלאומייםאימוץ לראשונה של תקני דיווח כספי , IFRS 1הוצג מחדש עקב יישום של   **

    IFRS 9 11אור יב, מכשירים פיננסים. ראו גם. 
 
 

 .מהםמהווים חלק בלתי נפרד דוחות הכספיים ביניים תמצית הלהביאורים המצורפים 
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  -קרן החיסכון לצבא הקבע 
 מ "חברה לניהול קופות גמל בע

 ביניים  ורווח כוללרווח והפסד על דוחות תמצית 
 
 
 
 

 לשנה שהסתיימה   לתקופה של שלושה חודשים  לתקופה של שישה חודשים   
 בדצמבר 31ביום  ביוני  30שהסתיימה ביום  ביוני  30שהסתיימה ביום   
  2025 2024 2025 2024 2024 
 (מבוקר)  (בלתי מבוקר)  (בלתי מבוקר)  מבוקר) (בלתי  (בלתי מבוקר)   

 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח ביאור  
       הכנסות

 13,946  3,416  3,691  6,764  7,345  7 דמי ניהול מקופת גמל

 * 927  * 179  299  * 342  462   רווחים מהשקעות, נטו והכנסות מימון 
       

 14,873  3,595  3,990  7,106  7,807   סך כל ההכנסות  

       
       הוצאות 

 13,349  3,270  3,532  6,478  7,030   הנהלה וכלליות 
       

 1,524  325  458  628  777   רווח לפני מסים על הכנסה 

 )* 367(  )* 83(  ) 92(  )* 181(  ) 203(  8  מסים על הכנסה 

 1,157  242  366  447  574   ורווח כולל לתקופה רווח 
       

 
 
, במסגרתו בוצע יישום לראשונה של  אימוץ לראשונה של תקני דיווח כספי בינלאומיים, IFRS 1הוצג מחדש עקב יישום של  * 
  IFRS 9 11אור יב, מכשירים פיננסים. ראו גם. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 דוחות הכספיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם.תמצית הלהביאורים המצורפים 



 

6 
 

  -קרן החיסכון לצבא הקבע 
 מ "חברה לניהול קופות גמל בע

 ביניים על השינויים בהון  דוחות תמצית 
 
 

   קרן הון בגין     
   נכסים זמינים    
 סך הכל הון  יתרת עודפים  למכירה פרמיה על מניות  הון מניות  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

      לתקופה של שישה חודשים 
 (בלתי מבוקר) 2025ביוני  30שהסתיימה ביום 

     
 16,035  7,935  **-  8,100  *-  2025בינואר  1יתרה ליום 

 574  574  -  -  -  רווח ורווח כולל לתקופה 

 16,609  8,509  -  8,100  *-  2025ביוני  30יתרה ליום 
      
 
 
 
   קרן הון בגין     
   נכסים זמינים    
 סך הכל הון  יתרת עודפים  למכירה פרמיה על מניות  הון מניות  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

      לתקופה של שישה חודשים 
 (בלתי מבוקר) 2024ביוני  30שהסתיימה ביום 

     

 14,878  7,201  ) 423(  8,100  *-  כפי שהוצגה בעבר  2024בינואר  1יתרה ליום 

 -  * )*IFRS 9 **  -  -  423* *  )423השפעת היישום לראשונה של 

 IFRS 9 **  -  8,100  -**  6,778* *  14,878יישום בינואר לאחר  1יתרה ליום 

 447  * *447  **-  -  -  רווח ורווח כולל לתקופה ** 

      
 15,325  ** 7,225  **-  8,100  *-  2024ביוני  30יתרה ליום 

      
 
 
 אלפי ש"ח.  1-*  פחות מ    
 

, במסגרתו בוצע יישום לראשונה של תקני דיווח כספי בינלאומייםאימוץ לראשונה של  ,  IFRS 1הוצג מחדש עקב יישום של    **
IFRS 9  11אור יב, מכשירים פיננסים. ראו גם. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     
 דוחות הכספיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם.תמצית הלהביאורים המצורפים 
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  -קרן החיסכון לצבא הקבע 
 מ "חברה לניהול קופות גמל בע

 דוחות על השינויים בהון ביניים תמצית 
 
 
 

   קרן הון בגין     
   נכסים זמינים    
 סך הכל הון  יתרת עודפים  למכירה פרמיה על מניות  הון מניות  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

      לתקופה של שלושה חודשים 
 (בלתי מבוקר) 2025ביוני  30שהסתיימה ביום  

     

 16,243  8,143  -  8,100  *-  2025באפריל  1יתרה ליום 

 366  366  -  -  -  רווח ורווח כולל לתקופה 

 16,609  8,509  -  8,100  *-  2025ביוני  30יתרה ליום 
      

 
 
 

   קרן הון בגין     
   נכסים זמינים    
 סך הכל הון  יתרת עודפים  למכירה פרמיה על מניות  הון מניות  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

      לתקופה של שלושה חודשים 
 (בלתי מבוקר) 2024ביוני  30שהסתיימה ביום 

     

 15,083  ** 6,983  **-  8,100  *-  2024באפריל  1יתרה ליום 

 242  ** 242  **-  -  -  רווח ורווח כולל לתקופה ** 

 15,325  ** 7,225  **-  8,100  *-  2024ביוני  30יתרה ליום 
      

 
 
 

   קרן הון בגין     
   נכסים זמינים    
 סך הכל הון  יתרת עודפים  למכירה פרמיה על מניות  הון מניות  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 (מבוקר) 2024בדצמבר  31לשנה שהסתיימה ביום 

     

 14,878  7,201  ) 423(  8,100  *-  כפי שהוצגה בעבר  2024בינואר  1יתרה ליום 

 -  ** )IFRS 9 **  -  -  423 **  )423השפעת היישום לראשונה של 

 IFRS 9 **  -  8,100  -**  6,778* *  14,878בינואר לאחר יישום  1יתרה ליום 

 1,157  * *1,157  **-  -  -  רווח ורווח כולל לשנה ** 

 16,035  ** 7,935  **-  8,100  *-  2024בדצמבר  31יתרה ליום 
      

 
 

 אלפי ש"ח.  1-*  פחות מ
 

, במסגרתו בוצע יישום לראשונה של אימוץ לראשונה של תקני דיווח כספי בינלאומיים, IFRS 1הוצג מחדש עקב יישום של   **
IFRS 9     11אור יב, מכשירים פיננסים. ראו גם. 

 

 לתמצית הדוחות הכספיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם.הביאורים המצורפים 
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  -רן החיסכון לצבא הקבע ק

 מ "חברה לניהול קופות גמל בע
 ביניים מזומנים העל תזרימי  ות דוחתמצית 

 
 
 

 לשנה שהסתיימה   חודשים לתקופה של שלושה  לתקופה של שישה חודשים  
 בדצמבר 31ביום  ביוני  30שהסתיימה ביום  ביוני  30שהסתיימה ביום  
 2025 2024 2025 2024 2024 
 (מבוקר)  (בלתי מבוקר)  (בלתי מבוקר)  (בלתי מבוקר)  (בלתי מבוקר)  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

      תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת
 * 1,157  * 242  366  * 447  574  רווח לתקופה 

      
      פריטים שאינם כרוכים בתזרימי מזומנים: 

      רווחים נטו מהשקעות פיננסיות:
 )* 837(  )* 159(  ) 282(  )* 278(  ) 427(  נכסי חוב סחירים   

 * 367  * 83  92  * 181  203  הוצאות מיסים על הכנסה

  )224 (  )97 (  )190 (  )76 (  )470 ( 
      

      שינויים בסעיפים מאזניים אחרים: 

 ) 1,863(  12  ) 82(  ) 53(  1,757  שינוי בחייבים ויתרות חובה 
 2,257  ) 493(  ) 285(  102  ) 1,173(  שינוי בזכאים ויתרות זכות 

  584  49  )367 (  )481 (  394 
      

מזומנים ששולמו והתקבלו במהלך 
 התקופה: 

     

 376  119  122  137  247  ריבית שהתקבלה
 ) 295(  ) 360(  ) 69(  ) 419(  ) 162(  מסים ששולמו

 98  370  -  370  -  מסים שהתקבלו
  85  88  53  129  179 
      

מזומנים נטו שנבעו מפעילות  (ששימשו 
 1,260  ) 186(  ) 138(  487  1,019  לפעילות) שוטפת

      תזרימי מזומנים מפעילות השקעה 
 ) 4,615(  441  ) 163(  ) 3,736(  558  מכירות (רכישות), נטו של השקעות פיננסיות

 ) 3,355(  255  ) 301(  ) 3,249(  1,577  עלייה (ירידה)  במזומנים ושווי מזומנים 
יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת  

 3,504  -  2,027  3,504  149  התקופה 

 149  255  1,726  255  1,726  יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה 
      

 

, במסגרתו בוצע יישום לראשונה של  אימוץ לראשונה של תקני דיווח כספי בינלאומיים, IFRS 1הוצג מחדש עקב יישום של  * 
   IFRS 9 11אור יב, מכשירים פיננסים. ראו גם. 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 דוחות הכספיים ביניים מהווים חלק בלתי נפרד מהם.תמצית הלהביאורים המצורפים 



  -קרן החיסכון לצבא הקבע 
 מ "חברה לניהול קופות גמל בע

 דוחות הכספיים ביניים תמצית הלביאורים 
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 כללי - 1אור יב
 

 המדווחת היישות  . א
"החברה") הינה חברה תושבת ישראל אשר  :חברה לניהול קופות גמל בע"מ (להלן  -קרן החיסכון לצבא הקבע  

,  1983  -, כחברה פרטית בישראל, בהתאם לפקודת החברות (נוסח חדש), התשמ"ג1984ביולי    11התאגדה ביום  
 . ואשר פעלה כ"קופת גמל תאגידית" בע"מ קרן החיסכון לצבא הקבעבשם 

 
של 2008  במרס  31ביום   לחברה מנהלת  החברה  הפכה  להוראות הדין,  , במסגרת רה ארגון שנדרש בהתאם 

 שינתה את שמה לשמה הנוכחי.ו"),  הקופה"  או "  הקרן":  קרן החיסכון לצבא קבע (להלן  -קרן ההשתלמות  
 , רמת גן.3כתובתה הרשמית היא אבא הלל סילבר 

(להלן   2008ביולי    28ביום   בע"מ  לביטוח  חברה  הראל  רכשה  במסגרתה  עסקה  ביטוח"),    :הושלמה  "הראל 
 מחבר משרתי הקבע והגמלאים בע"מ את מלוא הון המניות בחברה. 

, החברה הינה חברה בבעלות מלאה, בעקיפין, של הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים ממועד זההחל 
בידי הראל ביטוח,    100%-), בהיותה מוחזקת באו "החברה האם הסופית"  "הראל השקעות"   :בע"מ (להלן 

 שהינה בבעלות מלאה של הראל השקעות. 
, לפיה הוארכה, ללא תמורה, תקופת הזמן  2008ביולי    28, נחתמה תוספת להסכם מיום  2013באפריל    25ביום  

רשאית להורות להראל ביטוח להעביר "חבר")    :(להלןשלאחריה תהא חבר משרתי הקבע והגמלאים בע"מ  
   לצד ג' ללא תמורה את מלוא הון המניות המונפק של החברה מחמש שנים לעשר שנים. 

השוטף   2022בינואר    30ביום   וניהולה  נכסיה  סך  על  החברה  לרכישת  הצעות  לקבלת  בהזמנה  חבר  פנתה 
בהזמנה. כמענה להצעה, הציעה הראל ביטוח להמשיך ולנהל את קרן ההשתלמות תמורת  בהתאם למפורט  

חבר ובני זוגם בשיעור של   ניהול שנתיים מעמיתי  הצבורה בקרן. במהלך חודש   0.18%גביית דמי  מיתרתם 
במכרז  2022מאי   זכייתה  על  ביטוח  להראל  חבר  הניהול   הודיעה  בדמי  מחדל  ברירת  כקרן  שתשמש  כך 

. דמי הניהול האמורים יהיו בתוקף  . תוקף ההסכם הינו לחמש שנים2023בינואר    1- האמורים החל מיום ה
 לתקופה של חמש שנים. 

תיקון,  והממונה נתן    -הוראות לעניין בחירת קופת גמל    -פורסם חוזר    2022בספטמבר    28במקביל לכך, ביום  
מיום חתימת ההסכם עם    פועל יוצא מכך,  החלכאת אישורו לזכייתה של החברה בהתאם להוראות החוזר.  
   חבר, החברה משמשת כחברת ברירת מחדל של עמיתי חבר.

להלן מסלולי ההשקעה  החברה פועלת במגזר פעילות אחד בלבד ומנהלת את קרן ההשתלמות לצבא הקבע.   . ב
     בקרן:

 מסלול השם  מספר אוצר
 קרן החיסכון לצבא הקבע כללי  438

 אג"ח אשראי וקרן החיסכון לצבא הקבע   1410
 קרן החיסכון לצבא הקבע מניות  1411

 S&P 500מדד  עוקבקרן החיסכון לצבא הקבע   13649
 קרן החיסכון לצבא הקבע קיימות  14274
  כספי (שקלי)קרן החיסכון לצבא הקבע   15304
   סחיר קרן החיסכון לצבא הקבע מניות   15305
  משולב סחירקרן החיסכון לצבא הקבע    15306
  גמיש-עוקב מדדיםקרן החיסכון לצבא הקבע    15307
   עוקב מדדי מניות קרן החיסכון לצבא הקבע    15308

  
  
ביטוי  :  (להלן   ההשתלמותקרן  לנכסי   . ג ניתן  לא  נכסים  מאותם  ולהכנסות  הב "הנכסים")  דוחות  תמצית 

מאחר  ביניים    הכספיים החברה  בהכנסותושל  בנכסים,  חלק  אין  של    לחברה  ההשתלמותובהוצאות   קרן 
 . שבניהולה 

 
 

  



  -קרן החיסכון לצבא הקבע 
 מ "חברה לניהול קופות גמל בע

 דוחות הכספיים ביניים תמצית הלביאורים 
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 (המשך)  כללי - 1ביאור 
 

 ומבצע "עם כלביא" (להלן: "המלחמה") "חרבות ברזל"מלחמת     . ד

  2024בדצמבר    31  ביום  בדוחות הכספיים של החברה ליום ולשנה שהסתיימה  .ד1אור  יבהמשך למתואר בב
 פרסום  למועד עד גם נמשכת אשר, על החברההמלחמה  השפעתבדבר  "הדוחות הכספיים השנתיים") :(להלן 
  על   בדגש  באיראן  צבאיות  מטרות  כנגד"  כלביא עם " במבצע  ישראל  מדינת  פתחה  2025  ביוני  13  ביום ,  זה  דוח

  על   והגבלות  השלכות  ונגרמו  במדינה  חרום  מצב  הוכרז  מהאמור  כתוצאה.  האיראני  הגרעין  פרויקט  מטרות
  ביוני   24  ביום,  שלאחריה  באיראן   ממוקדת   אמריקאית  תקיפה  התקיימה  המבצע  במהלך.  הישראלי  המשק

לא חל שינוי מהותי בעקבות המלחמה בהיקף   2025הראשון של שנת    יצוין כי בחציון  .אש  הפסקת  הושגה  2025
 ם. החשיפה לסיכוני

לא קיימת השפעה מהותית בעקבות המלחמה על    ביניים  הדוחות הכספייםתמצית  כמו כן, נכון למועד פרסום  
 . החברההמשך מגמת הגידול בסך הנכסים המנוהלים של 

הנהלת   הערכות  כי  פעילותה    החברהיודגש  על  המלחמה  של  האפשריות  ההשלכות  החברה  בדבר  אינן של 
בשליטת   ואינן  הנהלת  החברהודאיות  ידיעת  מיטב  על  מבוססות  אלה  הערכות  הערכות    החברה.  זה.  בשלב 

 אלה עשויות שלא להתממש, כולן או חלקן, או להתממש באופן שונה, לרבות באופן שונה מהותי, מכפי שנצפה. 
 
 

 בסיס עריכת הדוחות הכספיים     - 2ביאור 
 

 הצהרה על עמידה בתקני דיווח כספי בינלאומיים     א. 
 

באותו    שהסתיימושלושה חודשים  שישה ושל    ולתקופות  2025  ביוני  30הדוחות הכספיים ביניים ליום  תמצית  
בהתאם ו, דיווח כספי לתקופות ביניים  IAS 34-נערכה בהתאם ל(להלן: הדוחות הכספיים ביניים")  תאריך  

בהתאם לחוק   על רשות שוק ההון, ביטוח וחיסכון (להלן: "הממונה")    שנקבעו על ידי הממונהלדרישות גילוי  
התשמ"א   (ביטוח),  פיננסיים  שירותים  על  פיננסיים   1981  -הפיקוח  שירותים  על  הפיקוח  לחוק  ובהתאם 

את כל המידע הנדרש בדוחות כספיים שנתיים מלאים. יש לקרוא    תכוללה  , ואינ2005  -(קופות גמל), התשס"ה  
 ביחד עם הדוחות הכספיים השנתיים.  האות

בינלאומי    3בביאור  כמפורט   כספי  דיווח  תקן  יישום  את  לדחות  בחרה  החברה    מכשירים ,  IFRS 9להלן, 
" או "התקן") וזאת בהתאם להוראות החוזר המאוחד לענייני מדידה שפורסם על IFRS 9(להלן: "  פיננסים

ידי הממונה המאפשרות לחברות מנהלות לדחות את יישום התקן עד למועד תחילתו בישראל של יישום תקן 
מספר   בינלאומי  כספי  "  17דיווח  (להלן:  ביטוח  חוזי  מועד IFRS  17לעניין  הממונה,  לדרישות  בהתאם   .("

של   לראשונה  חל    IFRS 17היישום  בישראל  הביטוח  חברות  ידי  ושנתיות החל  על  רבעוניות  מתקופות 
, המשיכה החברה ליישם את הוראות  2024בדצמבר  31. לאור זאת, עד ליום 2025בינואר  1המתחילות ביום 

בינלאומי   חשבונאות  פינ2017משנת    IAS 39(   39תקן  מכשירים  בדבר  הדוחות ),   הנושאים,  ביתר  נסים. 
;  IFRS® Accounting Standardsדיווח כספי בינלאומיים חשבונאיים (הכספיים היו ערוכים בהתאם לתקני  

 "). IFRSלהלן: "

של   היישום  דחיית  מיום  IFRS 9לאור  החל  ה  2025בינואר    1,  תקני  את  לראשונה  אימצה  ,  IFRS-החברה 
במסגרתו    IFRS-לפי תקני ה . השפעת המעבר לדיווח  2024בינואר    1הינו    IFRSומועד המעבר לדיווח לפי תקני  

של   לראשונה  יישום  המזומנים   IFRS 9בוצע  ותזרימי  פעילותיה  תוצאות  ועל  החברה  של  הכספי  מצבה  על 
 להלן.  11בביאור שלה מפורטת 

המדיניות החשבונאית שיושמה בדוחות הכספיים יושמה באופן עקבי בכל התקופות המוצגות למעט אם נאמר  
 אחרת.

 . 2025 באוגוסט 24החברה ביום לפרסום על ידי דירקטוריון  הדוחות הכספיים ביניים אושרותמצית 
 

 ושיקול דעת שימוש באומדנים      . ב

לחוק הפיקוח  הדוחות הכספיים ביניים בהתאם להוראות שנקבעו על ידי הממונה בהתאם  תמצית  בעריכת  
ובהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים (קופות גמל),    1981  -על שירותים פיננסיים (ביטוח), התשמ"א  

נדרשת הנהלת החברה להשתמש בשיקול דעת בהערכות, אומדנים והנחות אשר משפיעים ,  2005  -התשס"ה  
בפועל  שהתוצאות  יובהר  והוצאות.  הכנסות  והתחייבויות,  נכסים  של  הסכומים  ועל  המדיניות  יישום  על 

 עלולות להיות שונות מאומדנים אלה.
לצורך יישום המדיניות החשבונאית בהכנת תמצית    הנהלת החברהההערכות ושיקול הדעת, בהם השתמשה  

 בעריכת הדוחות הכספיים השנתיים. הדוחות הכספיים ביניים עקביים לאלה בהם השתמשה 
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   המהותית חשבונאית המדיניות עיקרי ה - 3ביאור 
המדיניות  הינה  אלה,  ביניים  כספיים  דוחות  בתמצית  החברה  של  החשבונאית  המדיניות  להלן,  המפורט  למעט 

 שיושמה בדוחות השנתיים.  
 : במדיניות החשבונאית בתמצית דוחות כספיים ביניים אלה והשפעתם להלן תיאור השינויים העיקריים 

 
  " או "התקן") IFRS 9, מכשירים פיננסים (להלן: " IFRS 9  ) 2014(   יישום לראשונה של תקן דיווח כספי בינלאומי                     

, מכשירים 39אשר החליף את תקן חשבונאות בינלאומי    IFRS 9החברה מיישמת את  ,    2025בינואר    1החל מיום  
 "). IAS 39" : פיננסיים: הכרה ומדידה (בסעיף זה

של    .א2אור  יבבכאמור   היישום  דחיית  לאור  מיום  IFRS 9ושל    IFRS 17לעיל,  החל  החברה    2025בינואר    1, 
. השפעת המעבר 2024בינואר    1הינו    IFRS, ומועד המעבר לדיווח לפי תקני  IFRS-אימצה לראשונה את תקני ה

, על מצבה הכספי של החברה ועל תוצאות פעילותיה IFRS 9היישום של  מ  שנובעת,  IFRSלדיווח בהתאם לתקני  
  להלן.  11בביאור  ותזרימי המזומנים שלה מפורטת

כשירים פיננסים בעקבות יישום התקן החל  לטיפול במ  המהותית של החברה   החשבונאיתמדיניות  הלהלן עיקרי  
 : 2024בינואר  1מיום 

 
 סיווג ומדידה   הכרה לראשונה, נכסים פיננסים               

 הכרה ומדידה לראשונה   -נכסים פיננסים               
היווצרותם. יתר הנכסים הפיננסים מוכרים לראשונה  החברה מכירה לראשונה במכשירי חוב שהונפקו במועד 

 במועד בו החברה הופכת לצד לתנאים החוזיים של המכשיר.  
של   להנפקה  או  לרכישה  במישרין  לייחס  שניתן  עסקה  עלויות  בתוספת  הוגן  בשווי  לראשונה  נמדד  פיננסי  נכס 

  הנכס הפיננסי. 
 גריעת נכסים פיננסים               

נכסים פיננסים נגרעים כאשר הזכויות החוזיות של החברה לתזרימי המזומנים הנובעים מהנכס הפיננסי פוקעות,  
כל   בה  בעסקה  הפיננסי  מהנכס  הנובעים  המזומנים  תזרימי  את  לקבל  הזכויות  את  מעבירה  החברה  כאשר  או 

 הסיכונים וההטבות מהבעלות על הנכס הפיננסי הועברו באופן מהותי.
החברה   הפיננסי,  הנכס  על  מהבעלות  הנובעים  וההטבות  הסיכונים  כל  מהותי  באופן  נותרו  החברה  בידי  אם 

 ממשיכה להכיר בנכס הפיננסי.
 

 סיווג נכסים פיננסים לקבוצות והטיפול החשבונאי בכל קבוצה  -נכסים פיננסים    
פיננסים מסווגים לאחת מקטגוריות המדידה הבאות: עלות מופחתת; או שווי  במועד ההכרה לראשונה, נכסים  

 הוגן דרך רווח והפסד. 
נכסים פיננסים לא מסווגים מחדש בתקופות עוקבות אלא אם, ורק כאשר, החברה משנה את המודל העסקי שלה  
תקופת   בתחילת  מחדש  מסווגים  המושפעים  הפיננסים  החוב  נכסי  כאמור  ובמקרה  פיננסים,  חוב  נכסי  לניהול 

  הדיווח העוקבת לשינוי במודל העסקי.
למדידה  מיועד  אינו  וכן  להלן  המצטברים  התנאים  שני  את  מקיים  הוא  אם  מופחתת  בעלות  נמדד  פיננסי  נכס 

 בשווי הוגן דרך רווח והפסד: 
 וכן  ,תזרימי המזומנים החוזייםמוחזק במסגרת מודל עסקי שמטרתו להחזיק בנכסים כדי לגבות את  -                  
    תשלומי    התנאים החוזיים של הנכס הפיננסי מספקים זכאות במועדים מוגדרים לתזרימי מזומנים שהם רק    -                  

 קרן וריבית בגין סכום הקרן שטרם נפרעה. 
רווח  דרך  הוגן  בשווי  נמדדים  לעיל,  כמתואר  מופחתת  בעלות  למדידה  מסווגים  שאינם  הפיננסים  הנכסים  כל 

  והפסד. 
 הערכת המודל העסקי -נכסים פיננסים    

בצורה   משקף  הדבר  שכן  התיק,  ברמת  הפיננסי  הנכס  מוחזק  שבו  העסקי  המודל  מטרת  את  מעריכה  החברה 
הטובה ביותר את האופן שבו מנוהל העסק ומסופק המידע להנהלה. בקביעת המודל העסקי של החברה, נלקחו  

 שיקולים הכוללים את: בחשבון 
 

של  - האסטרטגיה  האם  זה,  ובכלל  בפועל,  המדיניות  ויישום  התיק  לגבי  המוצהרות  והמטרות  המדיניות 
הנכסים  חיי  משך  בהתאמת  מסוים,  ריבית  פרופיל  על  בשמירה  חוזית,  ריבית  בקבלת  מתמקדת  ההנהלה 

זומנים  הפיננסים למשך חיי התחייבויות קשורות כלשהן או תזרימי מזומנים צפויים, או מימוש תזרימי מ
 באמצעות מכירת הנכסים;

האופן שבו מוערכים ומדווחים לאנשי מפתח בהנהלה של החברה הביצועים של המודל העסקי ושל הנכסים   -
 הפיננסים המוחזקים במודל זה; 

וציפיות לגבי  תדירות, הערך והעיתוי של מכירות של נכסים פיננסים בתקופות קודמות, הסיבות למכירות   -
 עתידית.  פעילות מכירה

נכסים פיננסיים המוחזקים למסחר או מנוהלים ואשר ביצועיהם מוערכים על בסיס השווי ההוגן, נמדדים בשווי  
 הפסד. ואהוגן דרך רווח 
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 עיקרי המדיניות החשבונאית המהותית (המשך) - 3ביאור 
 

 " או "התקן") (המשך) IFRS 9, מכשירים פיננסים (להלן: " IFRS 9  ) 2014(   יישום לראשונה של תקן דיווח כספי בינלאומי 
 

 הערכה האם תזרימי מזומנים כוללים קרן וריבית בלבד -נכסים פיננסים 
לצורך הבחינה האם תזרימי המזומנים כוללים קרן וריבית בלבד, 'קרן' הינה השווי ההוגן של הנכס הפיננסי  

מורכבת מתמורה עבור ערך הזמן של הכסף, עבור סיכון האשראי המיוחס  במועד ההכרה לראשונה, 'ריבית'  
לסכום הקרן שטרם נפרעה במהלך תקופת זמן מסוימת ועבור סיכונים ועלויות בסיסיים אחרים של הלוואה,  

 כמו גם מרווח רווח.
בבחינה האם תזרימי מזומנים חוזיים הם תזרימים של קרן וריבית בלבד, החברה בוחנת את התנאים החוזיים  
של המכשיר, ובמסגרת זו מעריכה האם הנכס הפיננסי כולל תנאי חוזי שעשוי לשנות את העיתוי או הסכום של 

כה זו, החברה לוקחת בחשבון תזרימי המזומנים החוזיים כך שהוא לא יקיים את התנאי האמור. בביצוע הער
 את השיקולים הבאים: 

 אירועים מותנים כלשהם אשר ישנו את העיתוי או הסכום של תזרימי המזומנים; -
 תנאים שעשויים לשנות את שיעור הריבית הנקובה, כולל ריבית משתנה; -
 מאפייני הארכה או פירעון מוקדם; וכן -
תנאים המגבילים את זכותה של הקבוצה לתזרימי מזומנים מנכסים מוגדרים (לדוגמה נכס פיננסי  -

).  ללא זכות חזרה  
נכסי השקעה) לחברה   ויתרות חייבים אחרים (אשר במהותם אינם מהווים  מזומנים  ושווי  יתרות מזומנים 

המוחזקים במסגרת מודל עסקי שמטרתו גביית תזרימי המזומנים החוזיים. תזרימי המזומנים החוזיים בגין 
הזמ ערך  עבור  תמורה  משקפת  אשר  וריבית  קרן  תשלומי  ורק  אך  כוללים  אלו,  פיננסים  הכסף  נכסים  של  ן 

 וסיכון האשראי. בהתאם לכך, נכסים פיננסים אלו נמדדים בעלות מופחתת.
יתר הנכסים הפיננסים של החברה הינם נכסים פיננסיים המוחזקים למסחר או מנוהלים ואשר ביצועיהם 

 הפסד. או מוערכים על בסיס השווי ההוגן, בהתאם, נכסים פיננסים אלה נמדדים בשווי הוגן דרך רווח 
 

 מדידה עוקבת ורווחים והפסדים  -נכסים פיננסים 
 הפסד ואנכסים פיננסים בשווי הוגן דרך רווח                   

בתקופות עוקבות נכסים אלו נמדדים בשווי הוגן. רווחים והפסדים נטו, לרבות הכנסות ריבית או דיבידנדים, 
 הפסד. ואמוכרים ברווח 

 
 נכסים פיננסים בעלות מופחתת                   

ובניכוי  האפקטיבית  הריבית  בשיטת  שימוש  תוך  מופחתת,  בעלות  עוקבות  בתקופות  נמדדים  אלו  נכסים 
ערך מוכרים ברווח והפסד.  הפסדים מהפרשי שער וירידת  ערך. הכנסות ריבית, רווחים או  הפסדים מירידת 

 הפסד.  וארווח או הפסד כלשהו הנובע מגריעה, מוכר אף הוא ברווח 
 

 הכרה לראשונה ,סיווג ומדידה -התחייבויות פיננסיות שאינן נגזרים 
 

 סיווג, מדידה עוקבת ורווחים והפסדים -התחייבויות פיננסיות שאינן נגזרים 
אחרים  אשראי  ומנותני  בנקאיים  מתאגידים  ואשראי  הלוואות  כוללות:  נגזרים  שאינן  פיננסיות    התחייבויות 

 וזכאים אחרים.
 
 הכרה לראשונה-נגזרים תחייבויות פיננסיות שאינן ה

מוכרות   הפיננסיות  ההתחייבויות  יתר  היווצרותם.  במועד  שהונפקו  חוב  במכשירי  לראשונה  מכירה  החברה 
 ) בו החברה הופכת לצד לתנאים החוזיים של המכשיר.trade dateלראשונה במועד קשירת העסקה (

 
 מדידה עוקבת  -התחייבויות פיננסיות שאינן נגזרים 

התחייבויות פיננסיות מוכרות לראשונה בשווי הוגן בניכוי כל עלויות העסקה הניתנות לייחוס. לאחר ההכרה 
 לראשונה, התחייבויות פיננסיות נמדדות בעלות מופחתת בהתאם לשיטת הריבית האפקטיבית. 

 
 גריעת התחייבויות פיננסיות 

  התחייבויות פיננסיות נגרעות כאשר המחויבות החוזית של החברה פוקעת או כאשר היא סולקה או בוטלה.
 ירידת ערך

 נכסים פיננסים 
החברה מכירה בהפרשה להפסדי אשראי חזויים בגין נכסים פיננסים הנמדדים בעלות מופחתת. לאור העובדה 

והפסד, רווח  דרך  הוגן  בשווי  נמדדים  החברה  של  הפיננסים  הנכסים  מרבית  הנכסים   כי  של  מהותם  ולאור 
אין    הפיננסים הנמדדים בעלות מופחתת ( שרוב רובם מהווים מזומנים ושווי מזומנים בתאגידים בנקאיים ) 

חזויים   אשראי  להפסדי  הפרשה  מהותיים  לחברה  לימים  בסכומים    31-ו   2024  ביוני  30,  2025  ביוני  30נכון 
   .2024בדצמבר 
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 יםיניהול סיכונים פיננס - 4ביאור 
 

 זהה לזו המתוארת בביאורים לדוחות הכספיים השנתיים.  החברהמדיניות ניהול הסיכונים הפיננסיים של 
 
 
 מכשירים פיננסיים - 5ביאור 

  
וכן ערכם  הערך בספרים של נכסים פיננסיים מסוימים לרבות מזומנים ושווי מזומנים, חייבים והשקעות פיננסיות,  

 תואם או קרוב לשווי ההוגן שלהם. של הזכאים ויתרות זכות 
מתואם)   (לא  מצוטט  מחיר  של  הערכה  בשיטת  שימוש  תוך  עיתי,  בסיס  על  הוגן  בשווי  נמדדו  פיננסיות  השקעות 

 ).1בשוק פעיל למכשירים זהים (רמה 
 
 
 הון עצמי ודרישות הון   - 6ביאור 

  
כדי   ההנהלה היא להחזיק בסיס הון איתן במטרה לשמר את יכולת החברה להמשיך את פעילותהמדיניות   . א

לדרישות   העילות עסקית עתידית. החברה כפופשתוכל להניב תשואה לבעלי מניותיה וכן על מנת לתמוך בפ
 הממונה. הון הנקבעות על ידי 

 
שירותים פיננסיים (קופות להלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של החברה בהתאם לתקנות הפיקוח על   . ב

 תקנות"  -(להלן   2012-ע"ב התש  ,)מזערי הנדרש מחברה מנהלת של קופת גמל או קרן פנסיה(הון עצמי    גמל)
 והנחיות הממונה.  )"ההון

 
 בדצמבר 31ליום  ביוני  30ליום  
 2025 2024 2024 
 (מבוקר)  (בלתי מבוקר)  (בלתי מבוקר)  
 אלפי ש"ח אלפי ש"ח אלפי ש"ח 

 10,517  10,000  10,943  הסכום הנדרש על פי תקנות ההון (*)
 16,035  15,325  16,609  הון עצמי קיים 

 5,518  5,325  5,666  עודף ליום הדוח 

    (*) הסכום הנדרש כולל דרישות הון בגין: 
 7,180  -  7,468  היקף נכסים מנוהלים

 3,337  -  3,475  הוצאות שנתיות

 10,517  -  10,943  סך כל הסכום הנדרש
    

 מיליון ש"ח.  10הון עצמי התחלתי הינו בסך  
 

 כאמור.  החברה עומדת בהוראות התקנות  נכון למועד הדוח,

, חלוקת דיבידנד מעודפי ההון בחברה מנהלת כפופה 1999-מלבד הדרישות הכלליות בחוק החברות, התשנ"ט
החלים השקעה  (כללי  גמל)  (קופות  פיננסיים  שירותים  על  הפיקוח  בתקנות  ועמידה  נזילות  לדרישות  על    גם 

 . 2012- גופים מוסדיים), התשע"ב
 
 
 

 ת גמלמקופהכנסות דמי ניהול  - 7 ביאור
 

מהיתרה הצבורה של עמיתי    2%  מי ניהול בשיעור שנתי מקסימלי של בהתאם לתקנון הקרן, החברה רשאית לגבות ד
 א.1חבר ראה ביאור  עמיתי לעניין הסדר ברירת מחדל עםהקרן. 
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 מסים על הכנסה - 8ביאור 
 

 הכנסות החברה שיעורי המס החלים על 
 

צו מס ערך מוסף (שיעור המס  פורסם ברשומות 2024באפריל  14ביום  ,2024בהמשך לאישור הכנסת מחודש מרס 
, שיעור מס השכר 2025בינואר  1אשר קובע כי החל מיום  ,2024-על מלכ"רים ומוסדות כספיים) (תיקון), התשפ"ד 

מהשכר ששילם והרווח שהפיק וזאת במקום   18%  הינו על פעילות בישראל של מוסד כספי    שמשולם ומס הרווח  
 . 2024בדצמבר  31שהיה קיים עד ליום  17%של  שיעור

 
 שיעורי המס הסטטוטוריים החלים על מוסדות כספיים ובכללם החברה שהינה מוסד כספי הינם כדלקמן:

 
 שיעור מס במוסדות כספיים שיעור מס רווח שיעור מס חברות  שנה 
2024 23%  17%  34.19% 

 34.75%  18%  23%  ואילך  2025

   .לעילת מחושבים בהתאם לשיעורי המס והמדווח ותהמסים השוטפים לתקופ
 
 
 יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים - 9ביאור 

 
לא   והתקשרויות בדוחות הכספיים השנתיים, בנוגע להתקשרויות,  התחייבויות תלויותבדבר    18אור  יבהמשך לב

 חל שינוי בהסכמים מול צדדים קשורים. 

 עסקאות בוצעו במהלך העסקים השוטף והיתרות הינן לזמן קצר.
 
 
  התחייבויות תלויות - 10ביאור 

 
קיימת חשיפה כללית, אשר לא ניתן להעריכה ו/או לכמתה, הנובעת, בין היתר, ממורכבותם של השירותים  . א

הניתנים על ידי החברה לעמיתי הקרן שבניהולה. מורכבות הסדרים אלו צופנת בחובה, בין היתר, פוטנציאל  
נוגעות לשורה ארוכה של לטענות פרשניות ואחרות, עקב פערי מידע בין החברה לבין עמיתי קופות הגמל, ה

החשיפה   ואת  זה  בתחום  שיועלו  הטענות  סוגי  את  מראש  לצפות  ניתן  לא  ורגולטוריים.  מסחריים  תנאים 
באמצעות  היתר,  בין  המועלות,  טווח  ארוכי  פנסיוניים  מוצרים  עם  בקשר  ואחרות  אלו  מטענות  הנובעת 

רשנות חדשה לאמור במוצרים פנסיוניים  . פ2006-התשס"ו   ,המנגנון הדיוני הקבוע בחוק תובענות ייצוגיות
ארוכי טווח עלולה לעיתים להשפיע על הרווחיות העתידית של החברה בגין המוצרים הקיימים, זאת בנוסף  
שינויים   בשל  חשיפה  קיימת  כן,  כמו  העבר.  פעילות  בגין  ללקוחות  לפיצוי  בדרישות  הגלומה  לחשיפה 

שהינם בחוזרים  הממונה,  של  והנחיות  דיונים   רגולטורים  מתקיימים  שעדיין  חוזרים  ובטיוטות  בתוקף 
ו ממונה"  ב"עמדות  וכן  תפעוליות -לגביהן,  השלכות  בעלי  שחלקם  שונים  בנושאים  עקרוניות"  "הכרעות 

ומשפטיות נרחבות. חשיפה זו מוגברת בתחום החסכון הפנסיוני בו פועלת החברה. בתחום זה, התקשרויות 
במהלכן עשויים להתרחש שינויים במדיניות, ברגולציה ובמגמות הדין,    עם העמיתים הינן לאורך שנים רבות

לרבות בפסיקת בתי המשפט. זכויות העמיתים מנוהלות באמצעות מערכות מיכוניות מורכבות, אשר לאור  
השינויים כאמור, יש צורך להתאימן באופן שוטף. כל אלו יוצרים חשיפה תפעולית ומיכונית מוגברת בתחום  

זה.  

 
על הקופות, בנסיבות שפורטו    חובותוהתקנות שהותקנו על פיו, מטילים    1958-הגנת השכר, התשי"חחוק   . ב

בחוק, בגין חובות של מעבידים לעובדיהם אשר לא סולקו במועדם על ידי העברת כספים לקופות. קיימת  
אי ודאות בכל הקשור לגובה הסכומים שבפיגור, כמו גם לעצם מחוייבות המעבידים בנושא, וזאת בין היתר,  

-ניות לסקטור קופות הגמל (כגון: הפסקת יחסי עובדבשל סיבות שונות לאי העברת כספים לקופות האופיי
 מעביד, העברת כספים לקופה אחרת וכיוצ"ב). להערכת החברה הסכומים הינם בהיקפים שאינם מהותיים. 

שולחת החברה מכתבי התראה למעבידים ולעמיתים ובמידת הצורך  על מנת לגבות את החובות, כאמור,  
 מגישה תביעות כנגד המעבידים החייבים. 

 
החברה המנהלת נדרשת לבצע העברות כספים תוך פרקי זמן כפי שנקבע בתקנות הפיקוח   - כספים    העברות . ג

גמל) (העברת כספים בין קופות גמל),   . אי עמידה במועדים 2008- התשס"חעל שירותים פיננסיים (קופות 
כאמור, אשר עלולה לנבוע בתקופות מסוימות מאירועים שלחברה אין שליטה עליהם, חושפת את החברה 

להתחייבות פיננסית בגין ריבית פיגורים ופערי תשואה עד למועד העברת הכספים בפועל לחשבון העמית.
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 התחייבויות תלויות (המשך)  - 10ביאור 
           

דעת  . ד חוות  על  היתר,  בין  המתבססת,  ההנהלה,  להערכת  בהן,  אשר  כייצוגיות,  תובענות  לאישור  בבקשות 
"), כי טענות ההגנה של החברה משפטיות שקיבלה, אין זה יותר סביר מאשר לא ("

של   סיכויים  שקיימים  או  יתקבל,  כייצוגית  התובענה  ואישור  ההליך    50%תידחינה  של  בסופו  כי  ומעלה 
תתקבלנה טענותיה של החברה שסביר כי הסדר פשרה מוצע, אשר אינו כולל התחייבות מהותית לתשלום 

הפרשה בדוחות הכספיים. בבקשות לאישור תובענות כייצוגיות בהן, ביחס לתביעה, תכלל  כספי יתקבל, לא  
כללו בדוחות הכספיים ידחות,  כולה או חלקה, יותר סביר מאשר לא כי טענות ההגנה של החברה עלולות לה

נכון למועד הדוח, לא קיימות תביעות ייצוגיות  הפרשות לכיסוי החשיפה המוערכת על ידי הנהלת החברה.  
פתוחות נגד החברה ובהתאם לכך לא קיימות הפרשות בדוחות הכספיים לכיסוי חשיפה של תביעות מסוג  

זה. 
  

 IFRS 9-ו IFRSהשפעת האימוץ לראשונה של תקני   - 11ביאור 
היו הדוחות הכספיים של החברה ערוכים בהתאם לתקני דיווח   2022בדצמבר    31לעיל, עד ליום    .א2בביאור  כאמור  

וכן בהתאם לדרישות גילוי אשר נקבעו על ידי הממונה בהתאם לחוק הפיקוח   IFRSכספי בינלאומיים חשבונאיים  
התשמ"א (ביטוח)  פיננסיים  שירותים  גמל),   1981-על  (קופות  פיננסיים  שירותים  על  הפיקוח  לחוק  ובהתאם 

 .  2005- התשס"ה

בינלאומי   כספי  דיווח  תקן  יישום  את  לדחות  בחרה  פיננסים,  IFRS 9החברה  "   מכשירים  או  IFRS 9(להלן:   "
בהתאם   וזאת  ידי  "התקן")  על  שפורסם  מדידה  לענייני  המאוחד  החוזר  לחברות  להוראות  המאפשרות  הממונה 

מספר   בינלאומי  כספי  דיווח  תקן  יישום  של  תחילתו  למועד  עד  התקן  יישום  את  לדחות  חוזי    17מנהלות  לעניין 
(להלן: " הממונה,IFRS 17ביטוח  לדרישות  בהתאם  של    ").  לראשונה  היישום  ידי   IFRS 9- ו  IFRS 17מועד    על 

 .  2025בינואר  1חברות הביטוח בישראל חל מתקופות רבעוניות ושנתיות המתחילות ביום 

(להלן: "תקופת ביניים") החברה המשיכה   2024בדצמבר    31ועד ליום    2023בינואר    1לאור זאת, בתקופות מיום  
יושמו על ידי החברה בהתאם   IFRS-. יתר תקני המכשירים פיננסים: הכרה ומדידה,  IAS 39ליישם את הוראות  

 למועדים הקבועים בהם. 

אלא היו   IFRS-ים דוחותיה הכספיים של החברה לא צייתו באופן מלא לתקני היכפועל יוצא, לאורך תקופת הבינ
 ערוכים בהתאם להוראות הממונה בהתאם לחוק הפיקוח כמפורט לעיל. 

"אימוץ לראשונה של תקני דיווח כספי בינלאומיים"   -   1לאור זאת, בהתאם להוראות תקן דיווח כספי בינלאומי  
),  First time adopter), החברה נחשבת למעשה כמאמץ לראשונה של תקני דיווח כספי בינלאומיים ( IFRS 1(להלן:  

. בהתאם, דוחותיה הכספיים של החברה החל מתקופות רבעוניות ושנתיות המתחילות ביום  IFRS 1  -כהגדרתו ב
ומועד המעבר ליישום התקנים החדשים   IFRS 1  -כהגדרתם ב  IFRS-יהיו דוחות כספיים לפי תקני ה  2025בינואר    1

 . IFRS 1 -כהגדרתו ב IFRS-) מהווה גם את מועד המעבר של החברה לתקני ה2024בינואר  1האמור לעיל (

מובאים להלן הסברים כיצד המעבר מדיווח בהתאם להוראות הממונה בהתאם לחוק   IFRS 1בהתאם להוראות  
 השפיע על המצב הכספי ועל הביצועים הכספיים המדווחים על ידי החברה.   IFRS-הפיקוח לדיווח בהתאם לתקני ה

 החברה.  ילמעבר האמור לא היו השפעות על תזרימי המזומנים המדווחים על יד

להלן פירוט כמותי של התיאומים המהותיים של הון החברה ושל הרווח הכולל שלה בעקבות היישום לראשונה של  
IFRS 9 . 

בשווי הוגן    סים הפיננסייםנכנובעים בעיקר ממדידת מרבית ה  IFRS 9השינויים ברווח הכולל שנובעים מיישום  
דרך רווח או הפסד, וזאת חלף מדידת חלק מנכסים פיננסיים בעלות מופחתת או בשווי הוגן דרך רווח כולל אחר  

 . IAS 39(זמינים למכירה) במסגרת 

ביום   שהסתיימה  השנה  במהלך  האמור,  חודשים    2024בדצמבר    31לאור  ושלושה  שישה  של  התקופות  ובמהלך 
  83סך של  ,  אלפי ש"ח לאחר מס)  204אלפי ש"ח לפני מס (  306סווגו מחדש סך של    2024ביוני    30שהסתיימו ביום  

אלפי ש"ח לאחר   15אלפי ש"ח לפני מס (הפסד של    22והפסד בסך של    אלפי ש"ח לאחר מס)  58אלפי ש"ח לפני מס (
והכנסות   ,מס) נטו  מהשקעות,  "רווחים  סעיף  במסגרת  להצגה  האחר  הכולל  הרווח  במסגרת  מהצגה  בהתאמה, 

המתייחסים המס  סכומי  הפסד.  או  רווח  במסגרת  של  הוצאה    ,מימון"  ש"ח  102בסך  של  אלפי  בסך  הוצאה   ,25 
שלאלפי   בסך  והכנסה  ש"ח   7ש"ח  האחר,  אלפי  הכולל  הרווח  במסגרת  מהצגה  הם  אף  מחדש  סווגו    בהתאמה, 

 להצגה במסגרת סעיף "מסים על הכנסה" ברווח או הפסד. 
גם  להם  היתה  לא  ובהתאם,  בעבר  שדווחו  הכולל  הרווח  סך  סכומי  על  השפעה  היתה  לא  אלה  מחדש  לסיווגים 

 השפעה על סך ההון של החברה שדווח בעבר.
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