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צור קשר

בתחילתה של שנה נהוג להציב מטרות ויעדים לשנה הקרובה. אחת המטרות שמככבות ברשימות 
של מיליונים ברחבי העולם היא “השנה ארד במשקל”. החדשות המעודדות הן שהפעם יש סיכוי שזה 
גם יקרה – והכל בזכות פריצת דרך בתחום תרופות ההרזיה, שכובשת את העולם ולא פחות חשוב – 

את שוקי המניות. 
 )Eli Lilly( אלי-לילי   – תרופות  חברות  שתי  מובילות  להרזיה  התרופות  בתחום  הדרך  פריצת  את 
מסייעות  רק  לא  שלהן  החדשות  התרופות  הדנית.   )Novo Nordisk( ונובו-נורדיסק  האמריקאית 

למיליונים לרזות, אלא גם גרמו למניות שלהן לפתוח מבערים ולעקוף את המתחרות שלהן. 
7 חברות  ונובו-נורדיסק הפכו לליגה משלהן בענף הפארמה, בדומה למה שעשו  “מניות אלי-לילי 
 .Analyst-ב חו”ל  מניות  אנליסט  גביאן,  עמית  אומר  הטכנולוגיה”,  לענף  הגדולות  הטכנולוגיה 
“מתחילת הפריצה שלהן קדימה, ביוני 2021, עלתה מניית אלי-לילי בכ-235% והיא הפכה לחברת 
הפארמה הגדולה בעולם, הנסחרת בשווי שוק של כ-612 מיליארד דולר. מניית נובו-נורדיסק עלתה 
ב-185% לשווי שוק של כ-488 מיליארד דולר והפכה לחברה הגדולה באירופה, תוך שהיא עוקפת את 
לואי ויטון. באותה תקופה, מדד S&P Healthcare, המאגד את חברות הפארמה הגדולות, עלה בכ-

21% בלבד” )הנתונים נכונים ל- 1.6.2021-29.1.2024(.

בדבר  מדובר  הפעם  האם  אך  להרזיה,  פלא  תרופת  על  מתבשרים  שאנו  הראשונה  הפעם  לא  זו 
האמיתי? “התרופות אושרו על-ידי רשות התרופות האמריקאית )FDA( והנתונים המצטברים מאוד 
מעודדים”, מעריך גביאן. “הסיפור המעניין הוא שאלי-לילי ונובו-נורדיסק בכלל לא ייעדו את התרופות 
להרזיה אלא לטיפול בסוכרת מסוג 2. רק כשהתברר שהתרופות גורמות לתופעת לוואי של הורדה 
במשקל, הן החלו לפתח גרסאות של התרופות המיועדות להרזיה, במינון שונה. עוד לפני שהתרופות 
להרזיה יצאו לשוק, צרכנים החלו להשתמש בתרופות לסוכרת – אוזמפיק של נובו-נורדיסק ומונז’ארו 

של אלי- לילי – לירידה במשקל”.  

בין הצרכנים שאימצו את התרופות החדשות נמנים לא מעט סלבריטיז, מאילון מאסק ועד )על-פי 
טקס  של  הפתיחה  במונולוג  כיכבו  אפילו  החדשות  התרופות  קרדשיאן.  משפחת  בנות  השמועות( 

האוסקר האחרון. 

נובו-נורדיסק  של   )Wegovy( ‘וויגובי’  הן  הרזיה  עבור  שפותחו  התרופות  של  “הגרסאות  גביאן: 
 ,GLP-1 ההורמון  פעילות  את  המדמה  חומר  כוללות  התרופות  שתי  אלי-לילי.  של   Zepbound-ו
המעניק תחושת שובע ומאט את התרוקנות הקיבה. בשלב זה, התרופות ניתנות בזריקה שאותה 
בעלי מרשם יכולים לרכוש בבית מרקחת ולהזריק בבית באופן עצמאי, אך החברות פועלות לפתח 
גרסאות שיאפשרו לקבל את התרופה כגלולה. התרופות החדשות משלבות בין אפקטיביות גבוהה 
לתופעות לוואי פחותות יחסית. מחקר גדול שערכה נובו-נורדיסק בקרב 17 אלף מטופלים במשך 
15% במשקל בתוך שנה וחצי ואף  קרוב ל-5 שנים, הראה שנטילת ה’ויגובי’ הביאה להפחתה של 
להפחתה של כ-20% בסיכון להתקף לב או שבץ מוחי, בקרב אנשים שסובלים מעודף משקל עם 
היסטוריה של מחלות לב. בניסוי שערכה אלי-לילי הושגה תוצאה טובה אפילו יותר, כאשר המטופלים 
איבדו כ-20% ממשקלם בתוך שנה וחצי. התוצאות מדגישות את הפוטנציאל של התרופות לא רק 

 .”)obesity( כמסייעות להרזיה אלא גם כמסייעות במניעת מחלות בקרב הסובלים מהשמנת יתר

מתי המשקיעים החלו לגלות את הפוטנציאל של התרופות ולהזניק את המניות?
“נקודת המפנה היתה ביוני 2021, כשה-FDA אישרה את ה’וויגובי’ של נובו-נורדיסק כתרופה להרזיה”, 
אומר גביאן. “זה היה הרגע שבו המשקיעים הבינו שמדובר ב’דבר האמיתי’. המשקיעים ראו באישור 
סימן מעודד גם לאלי-לילי ושתי המניות התחילו לנסוק. אבן דרך נוספת נרשמה באוגוסט 2023, עם 
פרסום תוצאות המחקר הגדול של  נובו-נורדיסק ב-17 אלף מטופלים. בנובמבר 2023 קיבלה גם 

 .Zepbound לתרופה להרזיה FDA אלי-לילי אישור
“נכון להיום, ‘וויגובי’ נמכרת בין היתר בארה”ב, בריטניה, נורבגיה ודנמרק. עלותה כ-16 אלף דולר 
בשנה, כאשר חלק מהביטוחים הרפואיים בארה”ב מממנים את התרופה לסובלים מהשמנת יתר 
בעלי BMI )מדד למדידת עודף משקל( של למעלה מ-30, כשגם בעלי BMI 27 יכולים ליהנות מכיסוי 

בתנאים מסוימים”. 
 

האם חברות התרופות הגדולות האחרות מתכננות להשיק תרופות דומות?
“פייזר ואסטרזניקה, שתיים מהחברות שהובילו את פיתוח החיסון לקורונה, עומלות על תרופות משלהן, 
אך כרגע מפגרות במרוץ. פייזר הודיעה בדצמבר על כשלון השלב השני בניסוי בתרופה להרזיה שלה, 
עקב תופעות לוואי קשות שחוו הנסיינים, וכי לא תמשיך לשלב השלישי של הניסוי. פייזר מפתחת 
תרופה נוספת וצפויה לדווח במחצית 2024 על תוצאות הניסוי בה. אסטרזניקה טרם התחילה בביצוע 

הניסויים הקליניים לגלולת הרזיה שהיא מפתחת בשיתוף חברת ביוטק סינית”.
 

שאלת מיליון הדולר מבחינת המשקיעים היא, כמובן, האם מניות אלי-לילי ונובו- נורדיסק הן עדיין 
השקעה מומלצת, אחרי העליות החדות שרשמו. “שתי המניות נסחרות כיום בתמחור גבוה מאוד 
לענף שלהן, תמחור שמגלם מצב שבו יתממשו התחזיות החיוביות”, אומר גביאן. “אלי-לילי נסחרת 
במכפיל רווח עתידי של 53 ונובו-נורדיסק נסחרת במכפיל 33, בעוד שהמכפיל הממוצע של חברות 

הפארמה הגדולות עומד על 12-15. לכן, בטווח הקצר ייתכן שהמניות יסבלו מתנודתיות. 
“עם זאת, בהסתכלות לטווח הבינוני והארוך מדובר בהשקעה מעניינת. על-פי הערכות ג’יי.פיי מורגן 
וגולדמן זאקס, שוק ה-Obesity העולמי צפוי לגדול מכ-6 מיליארד דולר כיום לכ-100 מיליארד דולר 
ב-2030, מהם כ-44 מיליארד דולר בארה”ב בלבד, ונובו-נורדיסק ואלי-לילי מצויות בעמדה מצוינת 
לשלוט בשוק הזה. התמחורים של המניות גבוהים אך החברות צומחות בקצב מהיר מהממוצע בקרב 
חברות פארמה. חשוב לזכור גם שמדובר בתרופות לשימוש קבוע )פעם בשבוע(, שמייצרות הכנסות 
חוזרות וקשר עם הלקוח ולא כאלה שההכנסה מהן חד פעמית. בהנחה שהנתונים בעתיד ימשיכו 
להצביע על התועלת הבריאותית בשימוש בתרופות, סביר להניח שנראה אימוץ שלהן בהיקף נרחב 
בקרב קהל היעד. גם הצלחה בפיתוח גרסאות של התרופות הניתנות כגלולה במקום כזריקה עשויה 

לתרום לצמיחת החברות”. 
   

גביאן רואה בהצלחה של נובו-נורדיסק הדנית מקור השראה גם למשק הישראלי. 
“דנמרק היא מדינה בת כ-6 מיליון תושבים, עם תמ”ג נמוך בכ-20% מבישראל - ועדיין היא הצליחה 
להצמיח חברה בשווי של כ-488 מיליארד דולר. לשם השוואה, החברה הישראלית הגדולה ביותר 

במונחי שווי שוק, מובילאיי, נסחרת בכ-22 מיליארד דולר.
בכ-1.7%  צמח  דנמרק  של  התמ”ג  הדנית:  הכלכלה  כל  על  משפיעה  נובו-נורדיסק  של  ההצלחה 

במחצית הראשונה של 2023, אולם בנטרול הכנסות תעשיית הפארמה, הוא היה יורד בכ-0.3%”.

כמה כסף יש לכם? השאלה נשמעת פשוטה, אבל לרובנו יהיה קשה לענות עליה באופן מיידי. הסיבה 
לכך היא שהכסף האישי והמשפחתי שלנו מפוזר בדרך כלל בין נכסים ומוצרי חיסכון רבים. בחלק 
מהנכסים אנו מחזיקים בשותפות עם בני משפחה או שותפים עסקיים. גם לבני משפחתנו – בני או 
בנות הזוג וילדים – יכולים להיות נכסים הרשומים על שמם שמהווים חלק מההון המשפחתי המשותף. 
בנוסף, לרובנו יש גם התחייבויות, כגון משכנתאות והלוואות, שאותן יש להפחית משווי הנכסים. לרובנו 
יש גם ביטוחים, שגם הם נחשבים לסוג של נכס. כל אלה יחד מרכיבים את ההון האישי והמשפחתי 

שלנו.
מתבקש לשאול למה בכלל ההון שלנו מפוזר בין כל-כך הרבה נכסים ומוצרי חיסכון? האם לא יותר 
פשוט להפקיד את כולו בתוכנית חיסכון אחת? זו בהחלט אופציה, אבל ברוב המקרים, פיזור הכסף 
בין מוצרי חיסכון ואפיקי השקעה מאפשר להשיג את המטרות שלנו בצורה טובה יותר. עם זאת, מאחר 
שלכל אדם צרכים אחרים, אין דרך אחת נכונה לפזר את הכסף ויש להתאים את תמהיל הנכסים 
לצרכים של כל אדם. ואפילו אז, צריך לזכור שהצרכים שלנו משתנים לאורך החיים: הגיל המשתנה, 
וכדומה עשויים להוביל לשינויים בתיק  ילדים, שינויים במצב הבריאותי  לידת  גירושים,  או  נישואים 

הנכסים. 
כדי לסייע לכם לעקוב אחר ההון האישי ולהתאים אותו לצרכיכם המשתנים, אנחנו מתחילים החודש 
סדרת כתבות שתתמקד במה שחשוב לדעת על ניהול העושר האישי והמשפחתי שלכם והאפשרויות 

שעומדות לרשותנו במטרה להגדיל אותו לאורך זמן.

בכתבות הבאות נרחיב ונעמיק על אפשרות השפעות הגיל, המצב המשפחתי ואופיו של החוסך 
על אופן חלוקת הנכסים. 

מהו הון אישי ומשפחתי, איך הוא מפוזר בין מוצרים פיננסיים ונכסים רבים וכיצד ננהל אותו 
בצורה שתסייע לנו להשיג את המטרות שלנו | אנליסט עושה סדר במה שחשוב לדעת במטרה 

להפיק את המירב מההון האישי והמשפחתי 

החברות אלי-לילי ונובו-נורדיסק עומדות מאחורי פריצת דרך מדעית שמבטיחה ירידה 
קלה במשקל עם מעט תופעות לוואי | בינתיים, המניות שלהן מזנקות והן פותחות פער 

מהמתחרות בענף

חיפשו תרופה לסוכרת – מצאו פתרון לירידה במשקל

שוק של 100 מיליארד דולר בשנה

סדרת כתבות – הרכב העושר הפיננסי

אילון מאסק כבר קנה: 
התרופות להרזיה שכבשו את וול-סטריט

סקירה חודשית - ינואר 2024

ו/או על מידע זמין  )להלן: “אנליסט”(, בהסתמך על מידע שנאסף  ניהול השקעות בע”מ  ידי אנליסט אי.אמ.אס שירותי  מסמך זה הוכן על 
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 
ו/או חברה הקשורה למי מהן )להלן: “חברות קבוצת  הבנות שלה )לרבות אנליסט קופות גמל בע”מ ואנליסט ניהול תיקי השקעות בע”מ” 
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. האמור 
במסמך אינו מהווה הבטחה לתשואה. המידע המפורט לעיל הינו מידע מקצועי מסייע בלבד ואין לראות בו 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.

*בכפוף להוראות ההסדר התחיקתי והוראות הדין ובכפוף לתשלום מס רווח הון כדין. נשמח לעמוד לרשותך בכל דבר ועניין בטלפון ובאימייל    
ו/או שיווק  לייעוץ  ייעוץ מס או תחליף  ו/או  ו/או פנסיוני  ו/או שיווק השקעות  ייעוץ  אין באמור כדי להוות   |  analyst@analyst.co.il |*6646
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.

ביטוחים - 
משמעות הונית השפעת הגיל על ניהול הון אישי

חלוקת הנכסים
השפעת המצב המשפחתי 

על מבנה הנכסים
השפעת אופיו של החוסך 

על חלוקת הנכסים

הנכסים  פירוט  באמצעות  אדם  של  הכלכלי  מצבו  על  מידע  שמספק  מסמך  היא  הון  הצהרת 
וההתחייבויות שלו. כל אדם צובר בחייו נכסים, כגון יתרות בחשבון העו”ש, פיקדונות, קרנות השתלמות, 
קרנות פנסיה, השקעות בניירות ערך, נדל”ן, רכב,  מניות בחברות פרטיות )שאינן נסחרות בבורסה( 

ועוד, וכן התחייבויות – כגון משכנתאות והלוואות.  
בישראל, רשות המסים רשאית לדרוש מכל תושב להגיש הצהרת הון, ועליו לעשות זאת בתוך 120 
יום. לרוב, רשות המסים דורשת הצהרת הון ממי שמגישים לה דו”ח שנתי, בעיקר עצמאים אך לעתים 
גם שכירים בעלי הכנסות גבוהות או מי שביצע לדעתה  פעילות כספית חריגה. לרוב, רשות המסים 
תדרוש הצהרת הון מאדם שפתח עסק, ולאחר מכן תדרוש הצהרת הון עדכנית אחת לכמה שנים – 
כדי שתוכל לעקוב אחר השינויים בהון שלו ולוודא שהם תואמים את ההכנסות שעליהן הוא מדווח. 
מאחורי כל זה עומד הרצון של רשות המסים לוודא שאין לאדם הכנסות שהוא אינו מדווח עליהן ואינו 

משלם מס בגינן.
בעל עסק יידרש להצהיר גם על כל הנכסים וההתחייבויות של העסק, כגון מכונות, חומרי גלם, צ’קים 
יידרשו להצהיר על הנכסים  נשוי/אה,  והלוואות עסקיות. אם בעל/ת העסק  לפירעון אצל ספקים 

וההתחייבויות של הבעל/האישה ושל ילדיהם עד גיל 18.
חשוב למלא את הצהרת ההון בצורה מדויקת ולפי הכללים, שכן השמטה של נכס, גם אם בשוגג, 
בליווי איש  הון  לכן, מומלץ מאוד להגיש הצהרת  לעורר חשד להעלמת הכנסות בהמשך.  עלולה 

מקצוע.

חינוך פיננסי | הצהרת הון

מה כולל ההון האישי שלכם?

ההון האישי מפוזר בין סוגי נכסים רבים. נציין את העיקריים שבהם ונאפיין אותם לפי רמת הנזילות - 
באיזה מהירות ניתן לפדות את הכסף בעת הצורך.

ביטוחים:
סוג של נכס שכן הם מהווים אופציה לקבלת סכום כסף בהתקיים אירוע ביטוחי מסוים. למשל – 

אובדן כושר עבודה או מחלה. 

כיצד מתחלק ההון האישי בין אפיקי ההשקעה השונים?
ההון האישי מפוזר לא רק בין נכסים שונים, אלא גם בין אפיקי השקעה, כגון מניות, אגרות חוב )של 
ממשלות ושל חברות(, אופציות, מטבע חוץ, נכסים בלתי סחירים כמו נדל”ן ומניות בחברות פרטיות, 

ועוד. 
המוצרים הפיננסיים והפנסיוניים הם כלי שבאמצעותו ניתן להשקיע או לחסוך באפיקים אלה. לרובם 
יש מסלולים שונים, הנבדלים זה בזה בשיעור האחזקה שלהם באפיקים השונים. כך, לדוגמה, קרן 
בשיעור  תתאפיין  אג”חית  נאמנות  וקרן  במניות  גבוה  אחזקה  בשיעור  תתאפיין  מנייתית  נאמנות 

אחזקה גבוה באגרות חוב. 
האפיקים השונים נבדלים זה מזה ברמת הסיכון, בפוטנציאל התשואה לטווח הארוך, ברמת הנזילות 
ועוד. כך, לדוגמה, מניות נחשבות לנכס בסיכון גבוה יחסית )שבהשקעה בו טמון סיכון גבוה להפסד(, 
אך גם כזה שעשוי להניב תשואה גבוהה בטווח הארוך ביחס ליתר האפיקים. ואילו אגרות חוב של 
ממשלת ארה”ב, לדוגמה, נחשבות לאפיק השקעה די “סולידי”, שכן הסיכוי שממשלת ארה”ב לא 

תחזיר את חובותיה למשקיעים מוערך כנמוך. 

מהם הפרמטרים שחשוב לשים לב אליהם בעת חלוקת ההון שלכם בין הנכסים והאפיקים השונים:
המטרות שלכם: לרובנו יש הרבה שאיפות שאותן אנו רוצים להגשים בעזרת הכסף שלנו – למשל, 
לקנות דירה לעצמנו או לילדינו, לטייל בחו”ל, לחגוג בר-מצווה, לקנות רכב, לחסוך לפנסיה ועוד. 
חלוקת הכסף בין המוצרים והאפיקים השונים צריכה להתבצע בהתאמה לסכום שלו נזדקק למימוש 

כל יעד ולמועד המימוש המתוכנן. 
הגיל: אחד הפרמטרים החשובים ביותר בבחירת האופן שבו נחלק את ההון שלנו. אחד הביטויים 
לכך הוא המודל הצ’יליאני בקרנות הפנסיה ובקופות הגמל לחיסכון, המיושם גם בישראל. על-פי 

מודל זה, שיעור האחזקה בנכסי סיכון אמור לרדת ככל שהגיל עולה. 
המצב המשפחתי: כל שינוי במצב המשפחתי עשוי להוביל להתאמה של תיק הנכסים. 

האופי שלכם: אפיקי ההשקעה נבדלים זה מזה ברמת הסיכון וכלל שיעור ההשקעה הכולל שלכם 
יעלה בקנה אחד עם היכולת שלכם לספוג הפסדים. בעגה המקצועית קוראים לזה  בנכסי סיכון 

“תיאבון סיכון”. 
העמדות שלכם בנושאים פיננסיים שונים: האם אתם אופטימיים או פסימיים ביחס לשוק המניות? 
סבורים  אתם  האם  הנוכחית?  ברמתה  תישאר  או  לרדת  תמשיך  שהריבית  מעריכים  אתם  האם 
שהכלכלה האמריקאית תצמח יותר מהכלכלה הישראלית או להיפך? לעמדות שלכם עשויה להיות 

השפעה על תמהיל הנכסים שלכם.
הטבות המס: להטבות המס שיכולות להיות במוצרים השונים עשויה להיות השפעה על אופן חלוקת 

תיק הנכסים שלכם, וזאת בשאיפה למקסם את הטבות המס.
ההתחייבויות: בחלוקת ההון יש לקחת בחשבון גם את ההתחייבויות שלכם, כגון משכנתאות והלוואות. 
בין היתר, חשוב שיהיה לכם מספיק כסף נזיל כדי שתוכלו לעמוד בהתחייבויות שלכם ולשלם את כל 

ההלוואות במועד. 

בניית תמהיל תיק הנכסים המותאם לכם באופן מיטבי הוא תהליך מורכב שיש לבצע מתוך ראייה 
רחבה, הלוקחת בחשבון ומשקללת את כל הפרמטרים שציינו. משום כך, חשוב שהתהליך ילווה על 

ידי גורם מקצועי מורשה, כגון בעל רישיון לייעוץ השקעות או סוכן פנסיוני.

נזילות גבוהה
נזילות בינונית

נזילות נמוכה

מזומנים ויתרות בבנק:
כסף שאמור להיות זמין בכל עת שנזדקק

מוצרים פיננסיים או פנסיוניים הנזילים בכל עת:
בקבוצה זו נכללים קרן נאמנות, קופת גמל להשקעה, תיק השקעות מנוהל, פוליסת חיסכון, פיקדון יומי 
בבנק ועוד. מוצרים אלה מיועדים לכסף שלא דרוש לנו באופן מיידי ולכן אנחנו משקיעים אותו במטרה 

להשיא תשואה לאורך טווח, אבל עדיין רוצים שיישאר בזמינות גבוהה למקרה הצורך.

אחזקות ישירות בניירות ערך נסחרים:
כגון מניות, אגרות חוב, אופציות ונכסים סחירים אחרים. אחזקות אלה ככלל ניתנות למכירה בכל עת 

)וזאת במנותק משאלת הרווח(

מטבעות דיגיטליים. 

מוצרים פיננסיים בעלי נזילות בינונית:
למשל; קרן השתלמות, שגלומות בה הטבות מס למי שימתין לפחות 6 שנים מההפקדה הראשונה עד 

לפדיון הכסף; או תוכניות חיסכון בבנק המציעות ריבית אטרקטיבית יותר תמורת התחייבויות “לסגור” את 
הכסף לתקופה מסוימת. 

נדל”ן:
דירת מגורים או נדל”ן להשקעה בארץ ובחו”ל. נדל”ן לא נסחר בבורסה ותהליך המכירה שלו עשוי להיות 

ארוך, ולכן פחות נזיל. נהוג להחזיק בנדל”ן לפחות כמה שנים ולעתים גם עשרות שנים, ואף להעבירו 
בירושה.

מניות בחברות פרטיות:
כגון מניות בעסק פרטי או משפחתי. נכס לא סחיר שתהליך המכירה שלו עשוי להיות ארוך ולכן פחות נזיל. 

רכוש:
מכונית, תכשיטים וכדומה. מיועדים לשימוש ולא להשקעה )אבל בעת מצוקה תוכלו למכור אותם להפוך אותם 

להון נזיל(.
מוצרים פנסיוניים שמיועדים לחיסכון לפנסיה:

למשל; קרן פנסיה או קופת גמל לחיסכון או ביטוח מנהלים. מוצרים אלה מיועדים לכספים שישמשו אותנו 
לאחר היציאה לגמלאות, כקצבה או כסכום הוני. החוק בישראל מחייב כל אדם, שכיר או עצמאי, לחסוך 

שיעור מסוים מהכנסתו במוצר פנסיוני ומעניק הטבות מס לחוסכים.


