
האם "מניית העם"
חוזרת? 

ההתאוששות המופלאה 
של חברת טבע

מניית חברת התרופות הישראלית כמעט הכפילה את ערכה ב-10 החודשים האחרונים.  
האם טבע מצאה סוף סוף תרופה למחלות הרקע שהעיבו עליה בשנים האחרונות?

המחלות הכרוניות של טבע

מ"מניית העם" למניה גלובלית

המנכ"ל החדש - והשינוי האסטרטגי

של  האור  מנקודות  אחת  המעטה.  בלשון  אלה,  בימים  בשיאה  נמצאת  לא  בעולם  ישראל  מדינת  של  התדמית 
הדיפלומטיה הישראלית היא ענף ההיי-טק, שהזרים לכאן בשנים האחרונות משקיעים מכל העולם. אבל עד לפני 

עשור, השגרירה המוצלחת ביותר של ישראל הייתה חברת טבע. 
טבע הייתה במשך שנים החברה הישראלית המצליחה והמפורסמת בעולם. בשוק ההון, היא נחשבה למניה יציבה ולא 
היה כמעט ישראלי שלא השקיע בה, בין אם ישירות או באופן עקיף, דרך קרן הפנסיה או קופת הגמל, מה שזיכה אותה 

בכינוי "מניית העם". בשיאה, היא נסחרה בשווי של כ-64 מיליארד דולר.
 ,2023 ואז באה ההתרסקות. שורת טעויות הובילו את החברה לעשור של דשדוש, כשלפני כ-10 חודשים, במאי 
המניה נסחרה בשפל של כ-7 דולר למניה, כ-90% פחות ממחיר השיא שבו נסחרה 8 שנים קודם לכן )כ-70 דולר(. 
אלא שדווקא אז הגיע המפנה, המניה כמעט הכפילה את ערכה לכ-13.6 דולר )נכון ל-11 במרץ, 2024( וטבע חזרה 

להיות החברה הגדולה ביותר בבורסה בתל-אביב במונחי שווי שוק. 
וזכתה  התרסקה  לגבהים,  שנסקה  מניה  בעוד  מדובר  לא  טבע,  של  הזוהר  ימי  את  שזוכרים  רבים  ישראלים  עבור 
להזדמנות נוספת. טבע היא סמל ישראלי ולכן ביקשנו מעמית גביאן, אנליסט מניות חו"ל ב-Analyst, להרחיב על מה 

שעומד מאחורי הקאמבק שלה ומה הסיכוי שהיא תחזור להיות "מניית העם".
"טבע נמצאת במומנטום מצוין בשנה האחרונה, אבל לפניה דרך ארוכה. כדי שתחזור למחיר השיא שלה, שווי החברה 

צריך לעלות פי 4", אומר גביאן. 

עד להתאוששות האחרונה, מניית טבע סבלה מכמה "מחלות כרוניות". "הבעיות התחילו עם סיום תקופת הבלעדיות 
על שיווק תרופת המקור שפיתחה לטרשת נפוצה, הקופקסון, שהייתה אחראית לכרבע מהכנסותיה ב-2016 ואף 
לשיעור גבוה יותר מהרווח", אומר גביאן. "כתוצאה מכניסת תרופות חיקוי מתחרות לשוק ב-2017, הכנסות טבע 
מהקופקסון ירדו מ-4 מיליארד דולר ב-2016 לכ-600 מיליון דולר כיום. הכנסות טבע מתרופות מקור מהוות כיום 
גנריות  יותר מתרופות  רווחיות הרבה  כ-20% בלבד מסך ההכנסות שלה. מדוע זה בעייתי? כי תרופות מקור הן 

)תרופות חיקוי לתרופות מפיתוח מקורי(". 

הטעות השנייה של טבע הייתה הרכישה הכושלת של החטיבה הגנרית של אלרגן, ב-2016, שלא הניבה את ההכנסות 
המקוות והעמיסה עליה חוב כבד, שבשיאו עמד כל כ-35 מיליארד דולר, והעלה חשש לגבי יכולת שירות החוב שלה. 
החברה ביצעה מהלכים שסייעו לה לשרת את החוב ולהפחית אותו, ובהם מכירת פעילויות ונכסים, כך שהחוב עומד 

כיום על כ-16.5 מיליארד דולר נטו "בלבד". 

ובהן טבע, במכירת  הבעיה השלישית הייתה "חקירת האופיואידים" בארה"ב, במסגרתה הואשמו חברות תרופות, 
משככי כאבים ללא אזהרות נאותות, מה שהביא להתמכרות צרכנים. "ב-2022 טבע הגיעה להסכם בבית המשפט 
בארה"ב על פיצוי הצרכנים, מה שהסיר ממנה אבן ריחיים שהעיבה על המניה. הפיצוי גם נתפס על-ידי השוק כסביר 

וייפרס על מספר שנים". 

השאלה הגדולה היא האם המומנטום החיובי שטבע נהנית ממנו הוא זמני או הסנונית שמבשרת על האביב. כמו בכל 
חברת תרופות, התשובה לכך תלויה בהצלחת התרופות שנמצאות בפיתוח: "לטבע יש כמה תרופות מקור מבטיחות 
בפיתוח, לטיפול בסכיזופרניה וקרוהן וכן לפיתוח נוגדנים ראשוני לסרטן. השקת חלק מהתרופות צפויה בשנים -2025
2027, בכפוף לעמידה בתוצאות ניסויים קליניים. לתרופות המקור פוטנציאל לתרום לצמיחת החברה בטווח הארוך.

)כ-5.7(, מאחר שהיא שעדיין מזוהה כחברה  נמוך  רווח  "גם לאחר העליות האחרונות, טבע עדיין נסחרת במכפיל 
המייצרת בעיקר תרופות גנריות, הזוכות לתמחור נמוך יותר, וכן עקב החוב הגדול שרובץ עליה. ככל שחלק גדול יותר 
מהכנסות החברה ינבע מתרופות שטבע פיתחה בעצמה, התמחור של המניה צפוי לעלות. אולם, חובת ההוכחה עדיין 

מוטלת עליה", מסכם גביאן. 

מה שבטוח הוא, שגם אם טבע תחזור לימי הזוהר, היא כבר מזמן לא "מניית העם",  ואולי טוב שכך: לפי נתוני "בלומברג", 
רק 35% מהמשקיעים במניה, הנסחרת בוול-סטריט, הם ישראלים וכ-47% הם אמריקאים. אפילו בבורסה בתל-אביב, 
שגם בה מניית טבע נסחרת, שיעור המשקיעים הישראלים הוא רק 54%. רק כ-10% מעובדי החברה הם ישראלים 
ורק כ-8% מהייצור שלה נעשה בישראל. מטה החברה אמנם ממוקם בישראל אך המנכ"ל לא גר בארץ. אולי דווקא 

העובדה שטבע היא כבר לא מניית העם הישראלי אלא "שייכת" לעולם כולו היא ההישג הגדול שלה.

 ,2023 במאי  נרשמה  המפנה  נקודת  פעמים.  מספר  הוחלפה  החברה  הנהלת  האחרונות,  בשנים 
לשנים  החברה  של  האסטרטגית  התוכנית  את  הציג  פרנסיס,  ריצ'רד  החדש,  טבע  כשמנכ"ל 

שעיקר  מחברה   - החברה  של  המיקוד  שינוי  הייתה  התוכנית  של  הכותרת  "גולת  הקרובות. 
הכנסותיה )כ-65% כיום( הן מתרופות גנריות לחברה שמתמקדת בתרופות מקור. זאת, על- 

ידי הקצאת יותר משאבים לחקר תרופות המקור ובמקביל, התייעלות בפיתוח התרופות 
הגנריות. כוונת המנכ"ל לבצע מיקוד עסקי מתוקפת גם בכוונתו למכור את פעילות 

ליבה.  )חטיבת ה-TAPI(, שאינה פעילות  החומרים הפעילים לתעשיית התרופות 
מעבר למיקוד, המכירה אמורה להזרים מזומנים ולסייע עוד בצמצום החוב של 

החברה.  המשקיעים אהבו את החזון שהציג המנכ"ל. 

"הסיבה השנייה להתאוששות המניה היא הודעת טבע באוקטובר כי ענקית 
 ,TEV574 בפיתוח  אסטרטגית  כשותפה  תיכנס  סאנופי  הצרפתית  התרופות 

ביותר שטבע מפתחת, המיועדת לטיפול  אחת מ-3 תרופות המקור המבטיחות 
במחלות אוטו-אימוניות של מערכת העיכול )כגון קרוהן ובקוליטיס כיבית(. סאנופי גם 

תהיה אחראית לשיווק התרופה בארה"ב ובאסיה. בשלב ראשון, סאנופי שילמה מקדמה 
של כ-500 מיליון דולר, והיא צפויה לשלם עוד כמיליארד דולר בהתאם לעמידה באבני דרך 

נוספות עד להשקת התרופה. ההסכם יסייע לטבע בצמצום החוב הגדול שלה ובחלוקת עלויות 
הפיתוח עם סאנופי. במקביל, מדובר בהבעת אמון מצד חברה גדולה ומנוסה בפיתוח תרופות אוטו-

אימוניות ובשיווקן. מאידך, טבע תיהנה מחלק קטן יותר מההכנסות בעתיד.

"מניית טבע נהנית גם מקבלת אישור רשות התרופות האמריקאית, ה-FDA, להשקת תרופת חיקוי להומירה, 
אחת התרופות הפופולריות בעולם, המיועדת לסובלים מדלקות פרקים ומחלות חיסוניות אחרות. המכירות מתרופת 

החיקוי אינן צפויות להיות משמעותיות, אך המשקיעים רואים באישור ה-FDA איתות לאישור עתידי של תרופות נוספות 
שייוצרו במפעל שבו טבע מייצרת את התרופה הזו, בשיתוף עם חברת אלווטק האיסלנדית".

 צבר החדשות החיוביות מצד טבע לא נעלם מעיני האנליסטים בחו"ל ורבים מהם העלו את המלצותיהם למניה.
"ב-2023 טבע הציגה צמיחה צנועה של 3% בהכנסות, לאחר ירידה רצופה בהכנסות מאז 2016, והיא צופה עלייה 
צנועה בהכנסות גם ב-2024", אומר גביאן. "טבע צופה עלייה בהכנסות מתרופת המקור הצומחת ביותר שלה, אוסטדו, 
וכן הכנסות של 80 מיליון דולר ב-2024 מתרופת המקור Uzedi, שהושקה ב-2023 ומיועדת לחולי סכיזופרניה. בנוסף, 

."FDA-קיים פוטנציאל להשקה של כמה תרופות חיקוי לתרופות ביולוגיות ב-2024, בכפוף לאישור ה

מסמך זה הוכן על ידי אנליסט אי.אמ.אס שירותי ניהול השקעות בע"מ )להלן: "אנליסט"(, בהסתמך על מידע שנאסף ו/או על מידע זמין לציבור ממקורות שונים. 
אנליסט מניחה שמידע זה הוא מהימן ואינה מבצעת בדיקה עצמאית של המידע. האמור במסמך זה כולל הערות, אומדנים ו/או תחזיות. קורא מסמך זה אינו 
יכול להניח כי הסתמכות על המסמך או שימוש בו ייצרו עבורו רווחים. אנליסט ו/או מי מהחברות הבנות שלה )לרבות אנליסט קופות גמל בע"מ ואנליסט ניהול 
תיקי השקעות בע"מ" ו/או חברה הקשורה למי מהן )להלן: "חברות קבוצת אנליסט"(, במישרין ו/או בעקיפין, וכן כל בעל שליטה, נושא משרה ועובד במי מהן אינם 
אחראים לכל נזק, אובדן, הפסד או הוצאה מכל סוג שהוא, לרבות נזק ישיר ו/או עקיף, שיגרמו למי שמסתמך על האמור במסמך זה או משתמש בו, כולו או חלקו 
וכן ועשוי להיות למי מהן או למי מבעלי השליטה, נושאי המשרה או העובדים בהם, עניין אישי במסמך זה, לרבות החזקה ו/או רכישה ו/או מכירה ו/או ביצוע עסקה, 
בהתאם למגבלות הדין, עבור עצמם ו/או עבור אחרים, בניירות ערך ו/או בנכסים פיננסיים הנזכרים במסמך והן מחזיקות בני"ע המסוקרים במסמך זה. מסמך זה 
אינו מהווה תחליף לייעוץ אישי המתחשב בנתוניו ובצרכיו המיוחדים של כל אדם, ועל כל אדם להתייעץ עם יועץ ו/או משווק השקעות/פנסיוני בכל הנוגע לביצוע 
פעולה בניירות ערך ו/או בנכסים פיננסיים ו/או במוצרים פנסיוניים )לפי העניין(. מסמך זה אינו מהווה הצעה או המלצה להחזקה, רכישה או מכירה של נייר ערך
ו/או נכס פיננסי ו/או לביצוע כל עסק בהם ו/או ביצוע עסקה במוצר פנסיוני. כן, עשויות חברות קבוצת אנליסט, בעלי השליטה, נושאי משרה או עובדים בהן להיות 
בעלי קשרים עסקיים עם תאגידים הנזכרים במסמך זה או הקשורים בהם, לרבות לקבל או להעניק להם שירותים נוספים. אין לראות במידע המפורט לעיל כמידע 
עובדתי או כמידע שלם וממצה של כל ההיבטים הכרוכים בניירות הערך ו/או בנכסים הפיננסים המוזכרים בו ולכן אין לקבל על סמך מידע זה בלבד החלטות 

השקעה כלשהן. אנליסט אי.אמ.אס- שירותי ניהול השקעות בע"מ לא תהא אחראית בכל צורה שהיא לנזק או הפסד שיגרמו משימוש או מהסתמכות בעלון זה.



יש לכם מייל חדש:
 כל מה שחשוב לדעת

 על הדו"ח השנתי
מקופת הגמל

בימים אלה נשלחים אליכם הדו"חות השנתיים מהחברות המנהלות את 
קופות הגמל וקרנות ההשתלמות | למה לא כדאי לזרוק את הדו"ח ישר לפח 

ולאיזה פרטים כדאי לשים לב במיוחד? התשובות לפניכם

מהם הדו"חות השנתיים ומי שולח אותם? 

מהם הנתונים המתפרסמים בדו"ח השנתי המקוצר? 

מהם הנתונים העיקריים המוצגים בדו"ח השנתי המקוצר 
ולמה חשוב לשים לב?

דו"ח שנתי לעמית בקופת הגמל אנליסט לשנת 2023

*כולל את סך יתרת הכספים בחשבון בסוף השנה.
שים לב, לא נקבעו מוטבים בחשבון.

*תשואות שהושגו במהלך שנת הדוח בניכוי הוצאות ניהול השקעות וללא ניכוי דמי ניהול.

אנליסט קופות גמל בע"מ עוסקת בשיווק פנסיוני )ולא בייעוץ( ולה זיקה למוצרים המנוהלים והמשווקים על ידה. אין באמור דף זה משום ייעוץ או שיווק פנסיוני ואין 
בו כדי להוות תחליף לייעוץ/שיווק פנסיוני או ייעוץ מס המתחשב בנתוניו ובצרכיו המיוחדים של כל אדם. המידע האמור בכתבה זו נועד למטרות אינפורמטיביות 
בלבד ולא מהווה מידע מלא וממצה. אנליסט לא תהא אחראית לכל נזק, ישיר או עקיף, שייגרם, אם ייגרם, לקורא ו/או למי מטעמו כתוצאה מהסתמכות על 

האמור בכתבה זו וכי העושה שימוש במידע כאמור, עושה זאת על דעתו ועל אחריותו בלבד. אין באמור משום התחייבות להשגת תשואה כלשהי. ט.ל.ח

דוגמה לדו"ח מקוצר של קופת גמל:

חינוך פיננסי | מניה דואלית

בתיבת המייל העמוסה של רובנו צפויים לנחות החודש כמה מיילים שמומלץ מאוד שלא לפספס. מדובר בדו"חות 
השנתיים הנשלחים לחוסכים על-ידי החברות המנהלות את החסכונות הפנסיוניים וקופות הגמל. לא מן הנמנע שחלק 
מהדו"חות השנתיים כבר ממתינים לכם בתיבת המייל או בתיבת הדואר הפיזית )אם כך בחרתם(, והיתר צפויים 
להגיע עד סוף מרץ. ייתכן שגם קיבלתם מסרון מהחברה המנהלת עם לינק לפתיחת הדו"ח, והוא ימתין לכם גם 

באזור האישי באתר החברה. 

כן, אנחנו יודעים, אין לכם אנרגיה לזה - במיוחד השנה. החודשים האחרונים לא קלים מבחינה מנטלית ובכלל, אתם 
עמוסים בטירוף. אבל הדו"חות האלה הם סופר-חשובים: הם בעצם מסכמים עבורכם את מה שהכסף שלכם "עשה" 
בשנה האחרונה ומשמשים כלי מרכזי לקבלת ההחלטות שלכם כחוסכים ולמעקב אחר ההון האישי שלכם. אז קחו 

נשימה והיעזרו גם במדריך שהכנו, כדי לסייע לכם לצלוח את קריאת הדו"חות השנתיים. 

אחת  ללקוחות  לשלוח  מחויבות  הגמל  קופות  ואת  הפנסיוניים  המוצרים  את  המנהלות  שהחברות  בדו"ח  מדובר 
לשנה, ככלל עד ה-31 למרץ. הדו"ח מציג תמונת מצב כוללת ביחס לחיסכון של הלקוח במוצר בשנה הקלנדרית 
החולפת )כלומר, לסוף 2023(. בין המוצרים שמחויבים לשלוח דו"ח שנתי ללקוח - קרן פנסיה, קופת גמל לחיסכון, קרן 

השתלמות, קופת גמל להשקעה וחיסכון לכל ילד. לכל מוצר יש דו"ח מעט שונה, בהתאם למאפייני המוצר.

הלקוח מקבל למעשה שני דו"חות שנתיים – מקוצר ומפורט. הדו"ח בפורמט המקוצר מרכז את הנתונים העיקריים 
של פעילות הקופה בשנה החולפת – זהו הדו"ח שנשלח לכתובת המייל או הדואר של הלקוח. הדו"ח השנתי המפורט 

ניתן לקריאה באזור האישי באתר החברה המנהלת. בכתבה זו נתמקד בדו"ח השנתי בפורמט המקוצר.

חשוב לציין שהדו"חות השנתיים הם לא הדרך היחידה לעקוב אחר החיסכון. ניתן להתעדכן באופן שוטף במידע רב 
על מוצרי החיסכון שלנו דרך האזור האישי באתר החברה המנהלת. עם זאת, רובנו לא חשים צורך במעקב יומיומי 
כזה ולרוב גם אין סיבה לכך, שכן מדובר במוצרי חיסכון לטווח בינוני וארוך. הדו"ח השנתי מאפשר לנו לקבל את 

המידע החשוב באופן תמציתי ומרוכז, אחת לשנה.

מניה דואלית היא מניה שנסחרת בשתי בורסות – לרוב, בבורסה במדינת המקור שבה החלה החברה לפעול ובבורסה 
באנגלית או  כפול",  "רישום  נקרא  בורסות  בשתי  למסחר  רשומה  מניה  שבו  מצב  וול-סטריט.  כגון  נוספת,  גדולה 

Dual Listing )משמעות המילה Dual היא "זוגי"(.
למסחר  במקביל  להירשם  בה  למסחר  הרשומות  למניות  מאפשרת  בתל-אביב  הבורסה  ה-2000,  שנות  מתחילת 
בבורסה אחרת - בתחילה בבורסת ניו-יורק ונאסד"ק ובהמשך גם בלונדון. כיום, נסחרות בה עשרות חברות שמניותיהן 

נסחרות במקביל בבורסה נוספת, בהן טבע, נייס, אלביט מערכות, טאואר ואנלייט.
המניע לרישום הכפול הוא, לעתים קרובות, מיקסום החשיפה למשקיעים. חברה שמנפיקה את מניותיה לראשונה 
החשיפה  את  להגדיל  שתרצה  ייתכן  בהמשך,  שלה.  האם  במדינת  בבורסה  זאת  לעשות  רבים,  במקרים  תבחר, 
יש  ולגייס מהם הון באמצעות רישום מניותיה למסחר בבורסה גדולה בחו"ל. לבורסה המקומית  למשקיעים זרים 
אינטרס למנוע מחברות גדולות את הצורך "לבחור" בין הבורסה המקומית לבורסה הגדולה בחו"ל, ולכן מאפשרת 

להן את הרישום הכפול. 
עבור המשקיעים, הרישום הכפול מייצר הזדמנויות השקעה הנובעות מההבדלים בשעות המסחר בבורסות השונות, 
שכן הבדל בשעות המסחר עשוי ליצור מצב שבו מחיר המניה בבורסה אחת שונה ממחירה בבורסה אחרת, לזמן קצר. 

אין באמור כדי להוות ייעוץ ו/או שיווק השקעות ו/או פנסיוני ו/או ייעוץ מס או תחליף לייעוץ ו/או שיווק השקעות ו/או פנסיוני ו/או ייעוץ מס המתחשב בנתוניו
ובצרכיו המיוחדים של כל אדם. המידע שמופיע לעיל הינו מידע תמציתי בלבד ואין בו כדי למצות או להוות תחליף להוראות הדין, רשות מוסמכת או נהלי החברה, 
כפי שהיו מעת לעת. האמור לעיל כולל הערות, אומדנים ו/או תחזיות ומידע אחר המתייחסים לאירועים ו/או לעניינים עתידיים, שהתממשותם אינה ודאית והינם 
מידע צופה פני עתיד, כהגדרתו בחוק ניירות ערך, תשכ"ח – 1968. קורא מסמך זה אינו יכול להניח כי הסתמכות על המסמך או שימוש בו יצרו עבורו רווחים. 
אין באמור משום התחייבות להשגת תשואה כלשהי. אנליסט אי.אמ.אס שרותי ניהול השקעות בע"מ ו/או חברה הקשורה למי מהן, במישרין ו/או בעקיפין, וכן כל 
בעל שליטה, נושא משרה ועובד במי מהן אינם אחראים לכל נזק, אובדן, הפסד או הוצאה מכל סוג שהוא, לרבות נזק ישיר ו/או עקיף, שיגרמו למי שמסתמך על 
האמור במסמך זה או משתמש בו, כולו או חלקו. הודעה זו נשלחת אליך בתוקף היותך לקוח במאגר הלקוחות של אנליסט אי.אם.אס – שירותי ניהול השקעות 
בע”מ ) )700042232 ו/או אנליסט קופות גמל בע"מ )700064857, 700064856, 1092873( ו/או אנליסט ניהול תיקי השקעות בע"מ )214054( ובהתאם 
להוראות חוק הגנת הפרטיות, תשמ”א .1981 – אנליסט אי.אם.אס שירותי ניהול השקעות בע”מ .מגדל אלרוב, שדרות רוטשילד 46, ת"א 6688312. ט.ל.ח.

המבנה של הדו"ח נקבע על ידי רשות שוק ההון ועשוי להיות מעט שונה בין מוצר למוצר, אבל רוב הפרמטרים דומים. 
למשל, כל הדו"חות יכללו פרטים אישיים של העמית, יתרת הכספים בתחילת השנה ובסוף השנה, פירוט ההפקדות 
במהלך השנה, פירוט דמי הניהול והתשואה השנתית שהניב החיסכון. דו"חות קרן פנסיה יכללו נתונים נוספים, כגון 
פירוט הכיסויים הביטוחיים )רוב מוצרי החיסכון המחויבים בשליחת דו"ח שנתי הם מוצרי חיסכון טהורים ללא מרכיב 

ביטוחי( והקצבה הצפויה )שאר המוצרים אינם משלמים קצבה ולכן נתון זה אינו מופיע(. 

    הפרטים האישיים - כגון שם, ת.ז, שם המעסיק )אצל שכיר(. בדו"ח של חיסכון לכל ילד יופיעו פרטי הילד ופרטי ההורה. 
     למה חשוב לשים לב: שהפרטים נכונים ומעודכנים.

   תשלומים צפויים – כאן תופיע יתרת הכספים שנצברה לזכותכם – כסכום חד פעמי או כקצבה. מתחת יופיע 
בדרך כלל "סכום חד פעמי למקרה מוות" – מדובר בסכום שיקבלו המוטבים )או יורשיכם החוקיים, אם לא בחרתם 

מוטבים(. לרוב, הוא זהה ליתרה שצברתם. 
      למה חשוב לשים לב: לסכום המצטבר שעומד לרשותכם! זוהי, בעצם, "השורה התחתונה" של כל הדו"ח. 

       בנוסף, אם מצוין שלא בחרתם מוטבים – יש מקום לשקול לבחור מוטבים. זה מפשט תהליכים בירוקרטיים במקרה   
של מותכם, חלילה.

   תנועות בחשבון – מעין טבלה מסכמת של מה שקרה במוצר במהלך השנה, ואשר הוביל ליתרה בסוף התקופה: 
כמה כסף היה לכם בתחילת השנה, כמה כסף הפקדתם במהלך השנה, מהו הסכום שהרווחתם בניכוי הוצאות 

ניהול השקעות, כמה דמי ניהול גבו מכם ומהי יתרת הכספים בסוף השנה )אותה יתרה שהופיעה גם למעלה(.

   אחוז דמי ניהול והוצאות - פירוט כל ההוצאות ודמי הניהול שנגבו מכם במהלך השנה, באחוזים )בסעיף הקודם 
דמי הניהול הופיעו כסכום(. בחלק מהמוצרים נגבים דמי ניהול רק מהצבירה הכוללת ובחלק נגבים בנוסף דמי 
הניהול הם התגמול שמקבל מנהל המוצר עבור עבודתו. )תלוי בסוג המוצר(. דמי  ניהול מההפקדה השוטפת 
בנוסף, בסעיף זה יופיעו הוצאות ניהול ההשקעות – אלה הוצאות ששימשו את החברה המנהלת לניהול הכסף 

שלכם, אך היא לא מרוויחה מהן. לצד דמי הניהול האישיים שלכם יוצגו גם דמי הניהול הממוצעים בקופה.

   שיעור עלות שנתית צפויה – לראשונה השנה ובעקבות חוזר חדש שנכנס לתוקף בינואר 2024, יוצג בדו"ח 
השנתי "שיעור העלות השנתית הצפויה" ביחס לכל מסלול השקעה שמוזכר בדו"ח השנתי והכל בהתאם לנוסחה 
שנקבעה בדין. יובהר כי שיעור העלות השנתית הצפויה מהווה תחזית בלבד, ומבוסס על מגוון הנחות שחלקן 
מבוססות על נתוני שנים קודמות ועל נוסחת המרה אחידה, ואשר כולן נערכו בהתבסס על המידע שהיה זמין 

לחברה בתחילת השנה שבגינה מוצגת העלות השנתית הצפויה ובהתאם לנתונים האמורים. 

   מסלול ההשקעה והתשואה - מסלולי ההשקעה בהם היה כספכם והתשואות שרשמו המסלולים במהלך השנה 
החולפת )בניכוי הוצאות השקעות(. 

מסלול  עשה  מה  לכם  מספרת  היא  בדו"ח!  ביותר  המעניין  הנתון  אולי  היא  התשואה  לב:  לשים  חשוב       למה 
ההשקעה בו נמצא הכסף שלכם. בדקו האם מסלול ההשקעה שבחרתם עדיין תואם את הצרכים שלכם.

בחירת מסלול ההשקעה מושפעת מפרמטרים אישיים רבים, שחלקם משתנים לאורך החיים. לכן, חשוב לבחון 
אחת לתקופה האם מסלול ההשקעה שבחרתם בעבר עדיין מתאים לכם. 

   פירוט ההפקדות לחשבון - פירוט של כל ההפקדות שבוצעו למוצר בכל חודש. אצל שכירים, ההפקדות יחולקו 
לרוב להפקדות מעסיק והפקדות עמית. בקופת גמל, יופיעו גם הפקדות המעסיק למרכיב הפיצויים. בחיסכון לכל 
ילד, יופיע פירוט של ההפקדות שבוצעו על ידי ביטוח לאומי וסכום ההפקדה הנוסף שהופקד על חשבון קצבת 

הילדים של ההורה )אם ההורה בחר באופציה להפקיד מדי חודש חלק מקצבת הילדים לחיסכון לכל ילד(. 
חשוב להשוות את ההפקדות בפועל בכל סעיף להפקדות הרשומות בתלושי המשכורת        למה חשוב לשים לב: 

שלכם ולוודא שכל הסכומים שהמעסיק דיווח שהופקדו אכן הופקדו לזכותכם. 

   אישור למס הכנסה - אישור על ההפקדות שביצעתם, המזכות אתכם בהטבות מס.
לעצמאים ולשכירים המגישים דו"ח שנתי למס הכנסה או מפקידים לקופת גמל באופן        למה חשוב לשים לב: 
עצמאי – לא לשכוח להגיש את האישור על מנת ליהנות מהטבות המס המגיעות לכם. לשאר – לשמור, למקרה 

שתידרשו לאישור בעתיד.
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