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 התרסקות נוספת –קופוֱת הגמל וקרנות ההשתלמות 

 ערכת התגוננות במשחק מסוכן

 ניצן גולדברג

 רקע כללי

מכשיר  חיסכו ן  לאומ י  שנתפס  אז ,  קופות  הגמ ל  ו קרנות  ה השתלמו ת  הי וו   עד  אמצע  שנות  התשעים

לא  ה יה  משק  בית  אח ד  בו  ,  למעשה.  לחיזוק  סל  החי סכון  הפנ סיוני,  משלים,  ובצדק  כמכשי ר  סו לידי 

שנים   6  -שנה  בקופות  ה גמל  ו  15.  (לא  חסכו  ל טווח   ארוך  ו בסכומי ם  שה צטבר ו  במכלול  להו ן  עתק

 )בקרנות ההשתלמות

, בזמנו.  היוו  ה שלמה  למסל ולי  ה פנסי ה  התקציבית  הציבורית  וקרנ ות  הפנסיה  המ מוסדו ת,  הקופות

 . 5%-ח ממשלתיות מיועדות צמודות בשיעור של כ"גובו הקרנות באג

ח "ובצעד  מתוזמן   ומתוכנן  ביטל ו  את  האג,  ל"פקידי  ה אוצ ר  חמדו   כבר  בזמנ ו  את  צבר  ה כספים  הנ

" בבונקר"מחיסכון  ס ולי די  .  המיועדות  ה צמ ודות  וש לחו  למעשה   את  הקופ ות  לשוק  ההו ן  על  טלטלו תיו 

התחרות  ו השגת "נחשפו  מאות  מיליארדי  שקלים  של   חוס כים  סולידיים  ותמימים  לטרף  קל  במסגרת  

 ".תשואות

הכ רי חה   א ת  הבנ ק ים   ל מכ ו ר  את   ה א חז קו ת   ל בתי  ה שקעו ת  פ רטיי ם  ומא ז ,  2003-ב"  וע ד ת  ב כר " 

 . במלוא כיעורו מכה בחוסכים" הקפטיליזם החזירי"

31/12/2005שנה ו שה ופקדו עד   15יודגש שכי ום נ יתן  למש וך  כחיס כון  הוני  רק כספי ם בוו תק של מעל  
 .שנים 5ובעל וותק של  31/12/2007עד ליום  60גם כספים למי שהגיע לגיל , בנוסף. 

כל  הכספ ים  שמופ קדים  מתארי ך  זה  ישו למו  כקיצבה  ע ם  ה הגעה   לגי ל ,  1/1/2008החל  מי ום  ,  אולם

 .הפרישה הרשמי

מכשיר  קופות  הגמל  וקרנ ות  ההשתל מות  שאי פש ר  מסלו ל  הוני  מסודר  סיים  את ,  במילים  פשוטו ת

 .תפקידו ההיסטורי

הצבורים  עדיין  במסלולי )  כך  בהערכה  זהירה(מיליארדי  שקלים    300-אעסוק  בכ,  בשורות  הבאות

 . ההפקדות הקלסיים

חסרי  מודעות  לתעלולי  הש וק ,  מתבגרים,  עמיתי  קופ ות  פאסיביים,  מאיפיונו  של  הר  ש קלים  ענק  ז ה

שאי נם   שמי ם  לב  לעו בדה  ש כספ ם  מו שקע "  של  פעם"בעל י  תודעה   ,   ומנהל י  הק ופות  החדשים

 .עלולים להימחק על הקרח  ₪עשרות מיליארדי ,מסוכנים שבעיתות משבר" במסלולים"

טרף  קל   ותמים  לאגרסיבי ות  שיווקית  שהמלי כה  בי ן  השאר  את   הטייק וני ם  ו הכל  בשם ,בקיצור

 ".תשואות ורק תשואות "

 2011ספטמבר  -ניתוח מצב נוכחי

 .נוסף של קופות הגמל וקרנות ההשתלמות  "שחיטה"שוב הגענו לסבב 
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מ  לה ציג "בצורה  ספ קולטיבית  בבורסות   וזאת  ע    משקיעות  את  כספ ן,  הקרנות  הלל ו  -פשוטה    הסיבה

 ".תשואות"

ועד ת "אשר  כאמור  במסגרת  ,  חסרי  אחריו ת,  אגרסי ביי ם,  הגופים  ה מנה לים   הי נם  גו פי ם  פ רטיי ם

 .קנו את הקופות מהבנקים, "בכר

התוצאה ,  אך  בימי  נ פי לות  דרסטי ות  ו כואבו ת  המתחוללות  כרגע,  זה  נעים  ונ חמד  בי מי  על יות  שערים

 .קטלנית

) 20%(רוב  הקו פות  הפסידו  בין  ,  2008דצמבר  -הגדולים של  א וגוסט  "  השחיטה"בימי  , רק  להז כיר

 ).50%(-ועד ל

, שנים  בקופה     15צברתם  ,  דהיינו  .ולנצח"  מלמעלה"יורד  ,  בודד  הנחתך  מהקופ ה  %  כל  ,  יש  לזכו ר

 .את הסכום המצטבר וחותך אותו מלמעלה ההפסד תופס

כי  יש  להתבונן  בהר  ש קלים   זה  במחשבה  לטוו ח  ארוך  ובממו צע  תשו או ת  על  פנ י ,  נשמעת  טענה

חלק  גדול  מן  ,  עקב  מא פי יני  הגיל  והוותק  של  רוב  החו סכים,  שכן!  אין  תעתו ע  חמור  מכך.  שנים

 .הכספים כבר נזילים ובמילא לא ניתן להפקיד כספיים חדשים לקופות במסלולי ההון הישנים

 .רוב הכספים סטטיים לחלוטין ואין נכנס

נגיע  לשו קת  .  שכל   חפסד   מהו ת י  מכ סח  א נו שות  את  הית רות  וביום  ש נרצה  למש וך   כס פים,  כ ך

 .שבורה

הר  השקלי ם  מגיע   לפרקו   ובסיט ואציה  .  אין  כאן   מקצה  תי קוני ם  של   עוד  שנים  רבות  ל עתיד,  שהרי

 .מאד מסוכנת

 %-מנפלאות חישובי ה -המחשה ודוגמא מספרית

 .₪ 100,000  שערוך הקופה הציג סך של 1/1/2011ביום 

 ).30%(הסתכמה בסך  2011שהתשואה השלילית לשנת , נניח -לשם ההמחשה 

 !!בלבד₪  70,000היו לרשות החוסך רק  31/12/2011ליום  -דהיינו 

 .30%יושגו תשואות שיא חיוביות של  -הנחה מאד אופטימית  - 2012

 .בלבד₪  91,000= 1.30*₪  70,000: יעמדו לזכות החוסך 31/12/2012ליום  –דהיינו 

 -יש  ל צפו ת  לעל ייה  של  כ,  ₪  100,000רק  על  מנת  לחז ור  ל יתרת  החיס כון  ה מקורי ת  בסך    -דהיינו  

43% . 

על "  מלמטה"והעלייה  ,  על  כל   יתרת  החיסכון  "  מלמעלה"הכיסוח  נערך  ,  במילים  פשוטו ת  ו כואבו ת

 .היתרה הנשחקת

 מצב עכשווי

חודש  דיי  .  2011מגמה  זו  התעצמה  מאד  בא וגו סט  .  הפסידו  רוב  הקו פות  כסף,  2011כבר  מ תחילת  

 .אף יותר היו אף גרועות, 2011התוצאות עד אמצע ספטמבר . שחור לכל הקופות

, בפיזור  שכי ח  ש ל  רוב  הקו פות  הגדו לות  הקל סיות  ש ל  פעםהמורכב  ,  מ"מניסיון  בתיקו   האי שי  של  הח 

תלוי )  10%(עד  )  6%(נעו  סביב  ,  2011ההפסדים  המצטברים  מתחי לת  שנת     2011עד  אמצע  ספט מבר  

 .במסלולים ובאחזקות הקופות

 !זה הזמן להתגונן. שהירידות בשערים חותכים רווחים שנצברו בשלוש השנים האחרונות, מכאן

 ערכת התגוננות פשוטה ויעילה
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כארבע   ישנם,  המנוהלות  כיום   על   ידי  גופים  פרט יים   ואג רסיבי ים ,  קופות  הגמל  ו ההשתל מות  לרוב

 : מסלולים ראשיים

הטבע  האנושי  ו החמדנות  ה בסיסי ת  מול יכים  רבים   וט ובים ,  ספקולטיבי  קיצוני  -מסלול  מנייתי  .1

 .לבחור במסלול זה

, זהו  מסל ול  ל א  ס ול ידי.  מסלול  מתעתע  -שהוא  המסלו ל  הרא שי  לרוב  העמיתים  -מסלול  כל לי.  2
 ,ח קונצרניות"ח ובאג"מסוכן המושקע ברובו במניות ובעיקר באג

בלבד  מהכספים   30%עד    20%-רק  כ,  אלא  מאי.  הינו  ברירת  מ חדל"  הכללי"המסלול  ,  ברוב  הק ופות

, מ ו ש ק ע י ם   ב מ נ י ו ת   50%מ ע ל   ,   ה ר ו ב .   ח   מ ד י נ ה   ו ב מ ז ו מ נ י ם   ס ו ל י ד י י ם   ש ל   מ מ ש " מ ו ש ק ע י ם   ב א ג 

איננו "  הכללי.  " ח  ק ונצרטי ות  מבית  מדרש ם  של  ה טייק וני ם  ו מרעים  אחרי ם"אג,  "השקעות  אחרות"

 . סולידי אלא מוטה ספקולציה מסוכנת

 .רובם של החוסכים במסלול זה כלל אינן מודעים לתצורת ההשקעות והטרמינולוגיה המבלבלת

 .הם נמצאים במלכודת דבש ללא מוצא

הרע  במי עוטו   בהתחשב  באלטרנטיבות    -ח  ממשלתיו ת"באג  50%עד    -החצי  סולי די    -ח"מסלול  אג.  3

 .הקיימות בשוק

זהו .  מוטה  פיקדו נו ת  שקליים  ומזו מנים,  ח  קונ צרטיו ת"ללא  מנ יות   ו אג  -  מסלול  שקל י  טהור.  4

המאפשר  לעבו ר  את  ג ל  הירידו ת ,  לעת  מצוא "  בונקר"זהו  מסלול  .  המסלול  הכי  סולי די  שי ש  כיו ם

 .העכור

, 2011כמעט  כל   הק ופו ת  במס לו לים  המסוכנ ים  ה פסידו  כסף  מתחילת   ש נת    -מנפלאות  התקופה

(הרוויח  ול א  הפס יד  עד  כה  כ  .  2%ל    1%הרוויח  בין  ,  דווקא  המס לו ל  השק לי  הצנ וע  והסולידי

10%!( 

 .סופג הפסדים כואבים בימי הירידות, כי מי שמחפש תשואה ספקולטיבית בימי העליות, ברור

 אמצעים חוקיים העומדים לרשותנו

 .כמעט מייד, דהיינו. ימי עסקים 3החוק מתיר לעבור ממסלול למסלול באותה קופה תוך 

, מעביד  -המגיע  מכספי  ה עובד,  הינן  מכשיר  פנ סיונ י  סו לידי ,  קופות  הגמל  ו ההשתל מות,  מאחר  ולטעמי 

 .לשחק בכספנו בצורה מופקרת, אסור לאפשר לקופות בניהול החדש, והנצבר במשך שנים

כאן  יש  לעבור  ד רך  ארו כה  של .  אין  בכלל   מ סלול   סו לידי ,  לרוב  בקרנו ת  ההשתלמות,  לחלק  מן   הק ופות

 . מפירעון הקופה הוותיקה ופתיחת מסלול שקלי בקופה חדשה, ימי עסקים 21-כ

 מהי העצה שלי אליכם

 .להבין מה סטטוס החיסכון ולפעול בהתאם! מעט יוזמה ואחריות כלפי כספכם, לגלות סוף סוף

להבחין  באי זה  מסלו ל  אתם .  יש  ל עיי ן  בדפי   ה פירו ט  של  הקופ ות  שמגיע ים  כיו ם  ארבע   פעמים   בש נה 

 .שהינו כלל לא סולידי ומאד ספקוליטיבי ומסוכן" הכללי"כ תגלו שאתם במסלול "בד. נמצאים

או  עדי ף     )אך  חלי לה  מל סמוך  ע ליו   בעינ יים  ע יוורות(כ  באמצעו ת  סוכן   הביטו ח  "עליכם  להורות  בד

למסלול  השקלי  הטהור  והסולידי  או  בהעדרו  ל מסלול   ולבקש  לעבור,  בעצמכם  לגופים  המנהלים

 .כרע במיעוטו, ח"האג

 .תימנעו מהפסדים של עשרות אחוזים על כל צבירת כספכם עד כה, כך

ובאם  טעמכם  הו א  לשמור  על  כספי  ,  באם  כספי  הקופו ת  כבר  נזילים  כברוב  המקרים,  לחילופין

יש  ל שקול  למש וך  א ת  הכספ ים   ו להפ קידם  בא ופן   עצמאי  ,  החיסכון   לטו וח   ארו ך  ו באו פן  סו לי די
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 .בתוכניות חיסכון בנקאיות צמודות בהרכב שונה ומשתנה

 .ללא הקזת הדם הנוראית בדרך, אך. מייד תוכלו לחזור למסלול הספקולטיבי, לכשהשוק ייעלה שוב

, הורו  להעבי ר  את  כספי  הח סכונ ות  ש לכם  שבזיעת  אפכם  חסכת ם  מעבודה  ול א  מספקו לצ יות,  פשוט

 ".מסלול שקלי"לבונקר זמני המכונה 

כס פ י  ח סכ ו נ ו ת  פ נס יו ני י ם   ח י יב י ם  ת מ י ד  ל הי ש א ר   במ ס לו ל :   ד ע ת י   ה א י ש י ת  מ א ז   ומ ע ול ם  ה י נה 

 .זה העתיד שלכם ושם לא משחקים. סולידי

אך  לא  במק טע  הפנסיה ,  יהיה  ספקולטיבי  אשר  יהיה,  באופן  פרטי  ניתן  לעשות  כל  מהלך  באשר  הוא

 .ואבטחת העתיד

 לסיכום

סולידיים , פאסיביים,  הינן  ניסיון  ממוק ד וקצר  לאפשר למאות  אלפי  חו סכים  תמימים,  מ"השורות ה ר

 2011ק טל ני   ש ל  הפ ס די ם   שמ ת חו ללי ם   מת חי ל ת   ש נת   "  שח י ט ה"וי ש ר י   ד ר ך   ל ה ת ג ונ ן  מע ו ד  ס בב   

 !הרע עוד לא מאחורינו. עלולים להעצימם, והמשברים הפיננסיים שעוד בפתח

 .צאו וראו מה מתחולל מסביבכם ולפחות התגוננו בדרך האופטימלית

 .יש עדיין דרכי פעולה סבירות ויש לנצלן טרם הפורענות

זו  דע תי .  שבוודאי  אין  האמור  מעלה   מהו וה  שו ם  ניס יון   המל צה   ליי עו ץ  פרטנ י  זה   או  אח ר,  יודגש

 .האישית

  

יועץ  עצמאי  בכי ר ל ני הול  ,  "ניצן  גולדברג  נ יהו ל  כספ ים  ו הדרכה פ יננ סי ת"ל  "מנכ,    -M.Aניצן  גולדבר ג  

בעבר . שנה 25הייעוץ  והה דרכה  הפיננ סית  מזה , מנהל בכ יר  בתחומי  ה כספ ים. כספים  והדרכ ה פ ינ נסית 

רכז .  וקבוצת  גאלו פ  למחקר  D&B,  טק  גדול ות  כגון -לאומיות  והי-ל  לכספ ים  בחברות  בין"סמנכ
עוסק  באימון  ".  מנהלי  ג בייה  עסקי ת"ו"  חשבים  מנ הלי  כספים  "אקדמי  ומרצה  ר אשי  בקורסי  

 .אישי ניהולי פיננסי של מנהלים בכירים

 www.nitzangoldberg.com: דומיין                  nitzan@nitzangoldberg.com: ל"דוא
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