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לכבוד 

הדירקטוריון של ליברה חברה ביטוח בע"מ  

א.ג.נ.,  

  של ליברה חברה לביטוח בע"מ (לה לן -   Solvency IIהנדון: דיווח של רואה החשבון המבקר בקשר לדוח יחס כושר פירע ון כלכלי מבוס ס 

החברה) ליום 30  ביו ני 2025 

מב וא 

, של החברה, ליום  30  ביוני,  2025  (להלן  -  Solvency IIביצענו את הנהלים המפורטים להלן בקשר לדוח יחס כושר פירעון כלכלי מבוסס  
"הדוח" או "דוח יחס כושר פירעון"). הדיווח שלנו מתייחס אך ורק לחישובי יחס כושר פירעון ואופן ההצגה של דוח יחס כושר פירעון ואינו 

מתייחס לכל פעילות אחרת של החברה.  
אחריו ת 

הדירקטוריון וההנהלה אחראים להכנה ולהצגה של הדוח בהתאם להוראות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון (לה לן –  "הממונה") בעניין 
  כפי שנכללו בפר ק 2  חל ק 2   שער 5  של החוזר המאוחד ובהנחיות נלוות (להלן ביחד Solvency IIכושר פירעון כלכלי של חברת ביטוח מבוסס  

–  "הוראות הממונה"). החישובים, התחזיות וההנחות שהיוו בסיס להכנת המידע הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה. אחריות זו כוללת  
בחירה ויישום של שיטות מתאימות להכנת המידע הערוך ושימוש בהנחות ואומדנים לגילויים פרטניים, שהם סבירים בנסיבות הנתונות.  
יתרה מזאת, אחריות זו כוללת תכנון,  הטמעה ותחזוקה של מערכות ותהליכים הרלוונטיים להכנת המידע הערוך באופן שאינו כולל מידע  

מוטעה מהותית.  
אחריותנו היא להביע מסקנה על עריכת והצגת חישובי דוח יחס כושר פירעון בהתאם להוראות הממונה בהתבסס על הנהלים המפורטים  

להלן. 

היקף הסקיר ה 

  שאינן ביקורת או  Assurance  לגבי "התקשרויות מסוג  3000 (Revised) (ISAE)ביצענו את התקשרותנו בהתאם לעקרונות תקן בינלאומי  
  ובהתאם להנחיות הממונה, כפי שנכללו בחוזר המאוחד בפרק  7, שער  5, בחלק  IAASB  1סקירה של מידע כספי היסטורי" שפורסם ע"י  

הנהלים  כללו את  נהלי העבודה  רבעוני.  כלכלי  פירעון  כושר  יחס  דוח  לעניין סקירה על  הוראות  "רואה חשבון מבקר",  המפרט  שעניינו 
המפורטים להלן, על מנת להעריך האם החישובים שבוצעו על ידי החברה בנושא האמור, ליום  30  ביוני  2025, מכל הבחינות המהותיות,  

אינם בהתאם להוראות הממונה. עם זאת, איננו מספקים מסקנה נפרדת עבור כל גילוי.   

נהלי העבודה כללו את הנהלים הבאים:

 עיון בדוח יחס כושר פירעון וההסברים שנכללו בו;  -

 עריכת בירורים, בעיקר עם האנשים האחראים על הפקת דוח יחס כושר פירעון ועל עריכת  חישובים בקשר ליחס כושר פירעון;   -
לרבות בירורים אודות השינויים המהותיים שהתרחשו במודלים, במתודולוגיות בתהליכי החישוב  ובמערכות;  

 סקירת שינויים מהותיים במחקרים שהשפיעו על דוח זה;  -

 ביצוע נהלי סקירה אנליטיים, ובכלל זה בחינת סבירות השינויים המהותיים בסעיפי הדוח המרכזיים .  -

עבודתנו הינה מצומצמת בהיקפה במידה ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים, ולפיכך אינה מאפשרת  לנו להשיג 
ביטחון שניודע לכל העניינים  המשמעותיים שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת. בהתאם לכך, אין אנו מחווים חוות דעת של ביקורת.   

 

מסקנ ה 

בהתבסס על הנהלים שבוצעו, לא בא לתשומת לבנו דבר הגורם לנו לסבור כי חישובי יחס כושר הפירעון ואופן ההצגה של דוח יחס כושר 
פירעון ליום  30 ביוני  2025 של החברה, אינם ערוכים בהתאם להוראות הממונה, מכל הבחינות המהותיות.  

 

יודגש כי התחזיות וההנחות מבוססות, בעיקרן על ניסיון העבר, כפי שעולה ממחקרים אקטוארים הנערכים מעת לעת. נוכח הרפורמות  
בשוק ההון, הביטוח והחיסכון והשינויים בסביבה הכלכלית, נתוני העבר אינם משקפים בהכרח את התוצאות העתידיות. המידע מתבסס 
לעיתים על הנחות לגבי אירועים עתידיים, על פעולות ההנהלה וכן על דפוס ההתפתחות העתידי של מרווח הסיכון, שלא בהכרח יתממשו  
או שיתממשו באופן שונה מההנחות אשר שימשו בסיס למידע. כמו כן, התוצאות בפועל עלולות להיות שונות באופן מהותי מהמידע, מאחר 

והתרחישים המשולבים של אירועים עשויים להתממש באופן שונה מהותית מההנחות במידע.   
 

אנו מפנים את תשומת הלב לאמור בסעיף ד(2)  הערות והבהרות בדבר יחס כושר הפירעון, בדבר אי הודאות הנגזרת משינויים רגולטוריים  
וחשיפה לתלויות שלא ניתן להעריך את השפעתה על יחס כושר הפירעון וכן בדבר אי הוודאות הגלומה בהנחות ובתחזיות האקטואריות  

והפיננסיות בהן נעשה שימוש במסגרת הכנת הדוח.  

תל אביב,  

24  בנובמבר, 2025 
בכבוד רב,  

קוסט פורר גבאי את קסירר 
רואי חשבון  

http://ey.com
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א.  רקע ודריש ות גיל וי 

  Solvency II  משטר כושר פירעון כלכלי מבוסס1.
 

(להלן  -    וחיסכון  ביטוח  ההון,  שוק  על  חוזר  הממונה  להוראות  בהתאם  חושב  להלן,  המפורט  המידע 
"הממונה" )   2020-1-15-    "תיקון החוזר המאוחד לעניי ן הוראות ליישום משטר כושר פירעון כלכלי של חברת  

"  (להלן - "חוזר סולבנסי"), נערך ומוצג בהתאם להוראות פרק 1, חלק 4 שער Solvency II  5ביטוח מבוסס 
בחוזר המאוחד, כפי שעודכנו בחוזר 2022-1-18 (להלן "הוראות הגילוי") .  

חוזר סולבנסי  קובע מודל סטנדרטי לחישוב ההון העצמ י הקיים  וההון הנדרש לכושר פירעון, במטרה להביא 
לכך שחברת ביטוח תחזיק כרית לספיגת הפסדים הנובעים מהתממשותם של סיכונים בלתי צפויים שלהם  

היא חשופה. יחס כושר הפירעון הינו היחס בין ההון העצמי הקיים וההון הנדרש. 

ההון העצמי הקיים, לצורך הסולבנסי,  יורכב מהון ר ובד 1  והון ר ובד 2. הון ר ובד 1  כולל הון עצמי המחושב  
באמצעות הערכת שו ויים של הנכסים וההתחייבויות של חברת ביטוח לפי הוראות החוזר, והון רובד  1  
נוסף. הון ר ובד 1  נוסף והון ר ובד 2  כוללים מכשירי הון עם מנגנונים לספיגת הפסדים. החוזר כולל מגבלות 

  (ראה להלן), כך ששיעור הרכיבים הכלולים בהון רובד  2  לא יעלה על SCR  40%על הרכב הון עצמי לעניין  
.  SCRמה-

את ההון הקיים יש להשוות להון הנדרש כאשר קיימות שתי רמות של דרישות הון: 

  רגי ש לסיכונים ומבוסס SCR). ה- SCR ההון הנדרש לשמירה על כושר הפירעון של חברת ביטוח (להל ן -   -
על חישוב צופה פני עתיד של התממשות תרחישים שונים, תוך התחשבות ברמת המתאם של גורמי 
הסיכון השונים, הכל על בסיס ההנחיות  בחוזר סולבנסי. דרישה זו נועדה להבטיח התערבות מדויקת 

ועתית של רשויות הפי קוח.  

 או "סף הון"). בהתאם לחוזר סולבנסי, סף ההון יהיה שווה לגבוה  MCR רמה מינימלית של הון (להלן - -
שבין סכום ההון הראשוני המינימלי הנדרש לפי "דרישות הון משטר קודם" לבין סכום הנגזר מגובה  

.  SCRעתודות ביטוח ופרמיות (כהגדרתן בחוזר סולבנסי) המצוי בטווח שבין 25% לבין 45%  מה-

ההון הקיים מחושב באמצעות נתונים ומודלים לחישוב יחס כושר הפירעון הכלכלי המתבססים, בין היתר, 
על תחזיות והנחות הנשענות, בעיקרן על ניסיון העבר. החישובים המבוצעים במסגרת חישוב ההון הכלכלי 

ודרישת ההון הכלכלית הם בעלי רמת מורכבות גבוה ה.  

מידע צופה פני עתי ד 
הנתונים הכלולים בדוח יחס כושר פירעון כלכלי זה, לרבות ההון העצמי המוכר וההון הנדרש לכושר פירעון,  
ואינם   ודאית  ואומדנים לאירועים עתידיים שהתממשותם אינה  על תחזיות, הערכות  בין השאר,  מבוססים, 
בשליטתה של החברה, ויש לראות בהם "מידע צופה פני עתיד" כהגדרתו בס עיף 32א   לחוק ניירות ערך התשכ" ח- 

1968. התוצאות בפועל עשוי ות להיות שונות מכפי שבא לידי ביטוי בדוח יחס כושר פירעון כלכלי זה, כתוצאה  
מכך שתחזיות, הערכות ואומדנים אלה, כולם או חלקם לא יתממשו או שיתממשו באופן שונה מכפי שנחזה,  
בין היתר בהתייחס להנחות אקטואריות, הנחות לגבי פעולות הנהלה עתידיות,  שיעורי ריבית חסרת סיכון,  

תשואות בשוק ההון, הכנסות עתידיות ונזק בתרחישי קטסטרופ ה.  
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הגדרות
 

ב. 

ליברה חברה לביטוח בע"מ   החבר ה  -

או מדן  מיטבי 
 (Best Estimate)

צפי  של  תזרימי המזומנים  העתידיים  הנובעים  מחוזי  הביטוח  וחוזי  ההשקעה   -
במהלך כל תקופת קיומם,  ללא  מרווחי  שמרנות,  כשהם מהוונים בריבית 

חסרת סיכון מותאמת.  
ה ון נדר ש  בסיסי  

  (BSCR) לכוש ר פירעו ן
הון נדרש מחברת ביטוח לשמירת כושר הפירעון, המחושב על פי הוראות    -
משטר כושר פירעון כלכלי ללא התחשבות בהון הנדרש בשל סיכון תפעולי,  

התאמה לספיגת הפסדים בשל מס נדחה. 

ה ון נדר ש לכוש ר 
  ( SCR)  פירע ון

פי   על  המחושב  סך  ההון הנדרש מחברת ביטוח לשמירת כושר הפירעון,   -
הוראות משטר כושר פירעון כלכלי.  

סך הון רוב ד  1   והון רובד 2 של חברת ביטוח , לאחר  ניכויים  והפחתות  בהתאם ה ון ע צמי  מוכ ר   -
להוראות חלק ב' בנספח לחוזר הסולבנסי. 

ה ון עצמי חשבונאי בתוספת השינוי בעודף נכסים על התחייבויות הנוב ע  ה ון רוב ד 1  בסיסי   -
מפערים בין א ופן הערכת הנכסים וההתחייבויות במעבר למאזן כלכלי ובניכו י  
נכסים בלתי מוכרים ודיבידנד שהוכרז לאחר תאריך המאזן ועד ליום פרסום 

הדוח. 

שטר  הון  צמית , מניות  בכור ה  לא  צוברות , מכשיר  הון  ראשוני  מורכב , מכשיר ה ון רוב ד 1 נוס ף   -
ה ון רובד 1 נוסף. 

מכשירי  ה ון  רובד  2,  מכ שירי  הון  מ שני  נחות,  הון  משני  מורכב  והון  שליש וני  ה ון  רוב ד  2   -
מורכב - כששווים מ וערך  לפי הוראות חלק א' בנספח לחוזר הסולבנסי. 

ה שפעת  הפיזו ר  ב ין  
רכ יבי  הסיכ ון 

מתאם  בין  סיכונים  שונים  במודל,  ככל  שיש  פיזור  בין  מגזרי  הפעילות  בתי ק    -
ופיזור בין  הסיכונים כך  השפעת המתאם גדלה והוא מפחית את סך הסיכון .  

היחס  בין  ההון  העצמי  המוכר  לבין  ההון  הנדרש  לכוש ר  פירע ון  של  חברת יח ס  כוש ר  פירעו ן   -
הביטוח. 

התא מת  תרחי ש  
מנ יות 

דרישת  הון  מוקטנת  על  סוגי  השקעות  מסוימים  שגדלה  בהדרגתיות  עד  לשנת   -
2023 כשדר ישת ההון בגין השק עות אלו הגיעה לשיעור ה המלא.  

מאזן  החברה  כאשר  שווים  של  הנכסים  וההתחייבויות  מותאם  לפי  הו ראות מא זן  כל כלי     -
חלק א' בנספח לחוזר הסולבנסי.  

סכום נוסף על האומדן המיטבי המשק ף את עלות ההון הכוללת שהיה מצופ ה   (RM)   מרוו ח סיכ ון  -
שחברת ביטוח אחרת או מבטח משנה ידרשו על  מנת  לקבל  על  עצמן  את 

התחייבויות הביטוח של החברה. 

ס ף הו ן מיני מלי  
  (MCR)

ה ון מינימלי הנדרש מחברת הביטוח.   -

 UFR  שיעור הריבית העתידית האחרונה  הנגזר מהריבית הריאלית הצפויה בטוו ח  -
הריבי ת   עקום  מתכנס  אליה  הארוך,  בטווח  לאינפלציה  ומהציפיות  הארוך 

המתואמת, בהתאם להוראות משטר כושר פירעון כלכלי. 

מתאם תנודתי ות 
  (VA )

של  מייצג  בתיק  נכסי  חוב  הגלום  המרווח  המשקף את  רכיב  אנטי  מחזורי 
חברות ביטוח, הניתן  להוספה לעקום הריבית המתואמת בהתאם להו ראות  

משטר כושר פירעון כלכלי. 

הממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון. הממונ ה   -
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ג.  מתודו לו ג י  ית  החיש וב 

דוח יחס כושר הפירעון הכלכל י ליום  30  בי וני  2025  חושב ונערך בהתאם להוראות הממונה בעניין כושר פירעון  
 (להלן - "ההוראות") כפי שנכללו בחוזר סולבנסי.  Solvency IIכלכלי של חברת ביטוח מבוסס 

להלן עיקרי ההוראות והשינויים בהם:  

מאזן כלכלי  

Solvencyהמאזן הכלכלי מחושב לפי  הכללים  וההוראות המפורט ים שפרסם  הממונה,  אשר מבוססים על כלל י  
II  באירופה , עם  התאמות  למאפייני  המוצרים  והסביבה  הכלכלית  בישראל . מטרת  הכללים  היא  לשקף  את  הער ך  

הכלכלי  של  סעיפי  המאזן  בהתאם  לתפיסת  הממונה.  לפי  ההוראות,  ההתחייבויות הביטוחיות  מחושבות על  
בסיס הערכה מיטבית של מכלול התזרימים העתידיים הצפויים מהעסקים הקיימים, ללא מרווחי שמרנות,  

),  המייצג  את  התוספת  להתחייבויות הביטוחיות  שהיה מצופה שח ברת Risk Marginובתוספת מרווח סיכון (
ביטוח.  על-פי  ההוראות  מרווח  הסיכו ן   של חברת  הביטוח  התחייבויות  קבלת  לצורך  ביטוח אחרת  תדרוש, 
מחושב  בשיטת  עלות  ההון,  בשיעור  של  6%  לשנה מההון  הנדרש  הצפוי,  בגין  סיכונים  ביטוחיים,  לאורך  חיי  
בלתי  ולנכסים  נדחות  רכישה  להוצאות  אפס  שווי  מייחס  הכלכלי  להלן.  המאזן  כאמור  הקיימים,  העסקים 
לכך,  הממונה  אישור  את  קיבלה  ואשר  סולבנסי  בחוזר  כהגדרתה  באינשורטק"  מוחשיים  (למעט  "השקעה 

כנדרש).  

ההון הנדרש לכושר פירע ון 

חישוב ההון הנדרש לכושר פירעון מבוסס על הערכת החשיפה של ההון העצמי הכלכלי לרכיב י הסיכון  הבאי ם  
אשר קבועים בהוראות משטר כושר פירעון כלכלי:  סיכוני ביטוח כללי,  סיכוני ביטוח חיים,  סיכוני שוק וסיכוני  
חברת   חשופה  אליהם  ספציפיים  לסיכונים  בהתייחס  סיכון  רכיבי  תתי  כוללים  אלה  סיכון  רכיבי  נגדי.  צד 
הביטוח. הערכת חשיפת ההון העצמי הכלכלי לכל תת רכיב סיכון מתבצעת על בסיס תרחיש מוגדר שנקבע 
בהנחיות. קביעת ההון הנדרש לכושר פירעון מבוססת על סכימה של דרישות ההון בגין רכיבי הסיכון ותתי  
רכיבי הסיכון כאמור,  בניכוי  השפעת  הפיזור  בין  הסיכ ונים  בחברה  על  פי  מקדמי  המתאם  המיוחסים להם   לפי 
ההוראות  ובניכוי התאמה לספיגת הפסדים בשל מס נדחה כמפורט בהוראות משטר כושר פירעון כלכלי . בנוסף, 

כולל חישוב ההון הנדרש לכושר פירעון רכיב של הון נדרש בגין סיכון תפע ולי. 
 

דרישת ההון בגין כל סיכון מחושבת בהתאם לחשיפת החברה לסיכון זה ובהתחשב בפרמטרים שנקבעו על- 
הביטוח  לחברת  שיאפשר  ההון העצמי  היקף  על-פי ההוראות, את  מייצג,  הנדרש  ההון  גובה  ההוראות.  ידי 
ברמת  במועדן,  ומוטבים  למבוטחים  בהתחייבויותיה  ולעמוד  צפויים  בלתי  הפסדים  הקרובה,  בשנה  לספוג, 

בטחון  של 99.5%.  

ההתאמה בגין כושר ספיגת הפסדים של  נכס  מס  נדחה, מעבר ליתרת העתודה למסים נדחים  במאזן הכלכלי, 
)  ובלבד שבאפשרותה של החברה להרא ות BSCRמוגבלת עד ל-  5%  מההון הנדרש הבסיסי לכושר פירעון  (

לממונה כי סביר שרווחים עתידיים חייבים במס יהיו זמינים ונכסי המס יהיו ניתנים למימוש כנגדם; וכן  -   
). NSLTהרווחים העתידיים כאמור ינבעו מפעילות בביטוח כללי או בביטוח בריאות קצר טווח (

יודגש כי לתוצאות המודלים המשמשים בחישוב ההון העצמי המוכר וההון הנדרש לכושר פירעון, רגישות  
גבוהה לתחזיות ולהנחות הכלולות בהם וכן לאופן יישומן של ההנחי ות.  
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ד.   הער ות ו הב הרות 

 כללי  1.

דוח יחס כושר הפירעון  כולל, בין היתר, תחזיות  המבוססות  על  הנחות ופרמטרים  בהתאם  לניסיון העבר,
כפי שעולה ממחקרים אקטוארים הנערכים מעת לעת,  ועל  הערכות החברה לגבי העתיד ככל שיש לחברה
לדיווח בסיס  ששימשו  אלו  אותם  הם  והמחקרים  להתבסס.  המידע  עליו  ניתן  וקונקרטי  רלוונטי  מידע 
התק ופתי  של החברה ליום  30  ביוני  2025. לא הובאו בחשבון מידע או מחקרים אשר גובשו לאחר מועד

פרסום הדיווח התקופתי של החברה ליום 30 ביוני  2025 אם וככל שבוצעו.  

יודגש כי נוכח הרפורמות בשוק ההון, הביטוח והחיסכון והשינויים בסביבה הכלכלית, נתוני העבר אינם
משקפים בהכרח את התוצאות העתידיות  ואין בידי החברה להעריך את השפ עת הרפורמות  והשינויים  הלל ו
באופן אמין. החישוב מתבסס לעיתים על הנחות לגבי אירועים עתידיים ופעולות ההנהלה שלא בהכרח
יתממשו או שיתממשו באופן שונה מההנחות אשר שימשו בסיס לחישוב. כמו כן, התוצאות בפועל עלולות
להיות שונות באופן מהותי מהחישוב, מאחר והתרחישים המשולבים של אירועים עשויים להתממש באופן

שונה מהותית מההנחות בחיש וב. 
ההון מצב  ולפיכך  ואחרים  שוק  במשתני  לשינויים  מאוד  גבוהה  רגישות  הנוכחית,  במתכונתו  למודל, 

המשתקף ממנו עשוי להיות תנודתי מאוד.  
יודגש כי לתוצאות המודלים המשמשים בחישוב ההון העצמי המוכר וההון הנדרש לכושר פירעון, רגישות

גבוהה לתחזיות ולהנחות הכלולות בהם וכן לאופן יישומן של ההנחיות. 

 השפעות עתידיות של מעשי חקיקה ורגולציה הידועים ליום פרסום הדוח וחשיפה לתלו יות 2.

 תחום הביטוח  נתון בשנים האחרונות לשינויים תכופים בהסדרים תחיקתיים ולהוראות רגולטוריותא)
תכופות. ראה בקשר לכך סעיפים  2.1.1.2,  2.2.1.2  ו-   2.3.1.2. בחלק ב' וסעיף  3.1   בחלק ג' בפרק עסקי
התאגיד בדוח התקופתי לשנ ת 2024  ובפרק  2  לדוח הדירקטוריון לתקופה שהסתיימה בי ום 30  בספטמבר 
2025. למעשי החקיקה ולהוראות הרגולציה קיימת השלכה על  רווחיות החברה ותזרימי המזומנים שלה

וכפועל יוצא על יחס כושר הפירעון הכלכלי. 
האמורים החקיקה  מעשי  של  האפשרית  ההשפעה  כל  את  כולל  אינו  הפירעון  כושר  יחס  חישוב 
וההוראות הרגולטוריות וכן התפתחויות אחרות שטרם באו לידי ביטוי מעשי בנתונים בפועל, שכן אין
בידי החברה, נכון למועד זה, יכולת להעריך את כל השפעתם על תוצאותיה העסקיות ועל יחס כושר

הפירעו ן.  

במאזןב) שווין  פי  על  נקבע  הכלכלי  במאזן  תלויות  התחייבויות  של  סולבנסי  השווי  לחוזר   בהתאם 
, מדידה זו אינה משקפת את ערכןIAS 37החשבונאי בהתאם להוראות תקן בינלאומי לחשבונאות  

ניתן להעריך את השלכות אי הודאות הנגזרת מהחשיפה לתלויות המתוארת בבאור  7 הכלכלי. לא 
לדוחות הכספיים לי ום 30  ביוני  2025 , לרבות השפעתה על הרווחיות העתידית ועל יחס כושר הפירעון. 
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סעי ף  1   -   יח ס  כוש ר  פירע ון  כל כלי  וסף ה ון

 יחס כושר פירע ון כלכלי 1.

ליום 30 בי וני
2025

 *)קר ומבי לתב

רמב בדצ31ום לי
2024

 *)*קר ומב
"ח שי לפא

 182,277  232,361 הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירעון - ראה סעיף 3 

 157,084  177,212 הון נדרש לכושר פירעון - ראה סעיף 4 

 25,193  55,149  ףדוע

116% 131% יחס כושר פירעון כלכלי (באחו זים) 

השפעת פעולות הוניות מהותיות  שהתרחשו בתקופה שבי ן  

תאריך החישוב לתאריך פרסום דוח יחס כושר פירעון: 

- - גיוס מכשירי הו ן  

 182,277  232,361 הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירע ון 

 25,193  55,149  דף וע

116% 131% יחס כושר פירעון כלכלי (באחו זים) 

  יןשבה ופקבתו שחרשהתות וניהות לו פערחאלן וההדף וע
ס   ח ביון, פירערשוכחס  יחודום סרך פריאלתוב ש החייךראת

 :וןוריטקרהדייעד ל

105% 105% יעד יחס כושר הפירעון הכלכלי שקבע הדירקטוריון (באחו זים) 

 17,339  46,288  ח)ש"י לפא (בדיעלחס  ביןוהדף וע
*)   כל מקום בדוח זה בו מופיע "בלתי מבוקר" המונח מתייחס לסקירה שנערכה בהתאם לעקרונות תקן הבטחת  

  שאינן ביקורת או סקירה של מידע כספי היסטורי .   Assurance  -   התקשרויות מסוג  ISAE3000מהימנות בינלאומי  
**)   כל מקום בדוח זה בו מופיע "מבוקר" המונח מתייחס לביקורת שנערכה בהתאם לתקן הבטחת מהימנות  

  -   בדיקה של מידע כספי עתידי .ISAE3400בינלאומי  

שינויים עיקריים לעומת 31  בדצמבר 2024 
 

גידול בתיק הנוסטרו של החברה, בעיקר בנכסי חוב, הגדיל את דרישות ההון בגין את סיכוני השוק  •
באופן מהותי. גידול בעיקר תת סיכון ריבית ותת סיכון מרווח. 

בתקופת  הדוח נרשם  גידול בפעילות החברה,  אשר  הגדיל את  דרישות  ההון  באופן מהותי  בגין  סיכונ י  •
חיתום  בביטוח  כללי.  בנוסף, בתקופת הדוח  חל גידול  בפעילות מכירת ביטוח חיים ועל כן  גדלה  גם 

דרישת הון בגין פעילות זו. לפרטים נוספים ראה סעיף 4  להלן. 

ה-• ביחס  בשנת  2025  ושיפור  מהרווח  בעיקר  נובע  נדרש  הון  לעניין  עצמי  בהון  RA    וה- BEגידול 
להתחייבויות הביטוחיות במאזן החשבו נאי. 

ביום  26  באוגוסט  2025, הכריז דירקטוריון החברה על חלוקת דיבידנד בסך של  10  מיליון  ש"ח.  סכום •
הדיבידנד הופחת מהון ר ובד 1 לי ום 30 ביוני 2025.  
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סעי ף  1   -   יח ס  כוש ר  פירע ון  כל כלי  וסף ה ון  (המש ך) 

(MCR)   סף הון 2.

ליום 30 בי וני
2025

רקומבי לתב

רמב בדצ31ום לי
2024

רקומב
"ח שי לפא

70,688  79,451  ראה ס עיף 5א'  (MCR)סף הון 

146,431  197,898 הון עצמי לעניין סף הון -  ראה סעיף 5ב '
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סעי ף  2  –   מא זן  כל כלי

ליום 30 ביוני 2025
רקומבי לתב

"ח שי לפא

מאזן לפי 
תקינ ה 

חשבונאית
מאזן 
כלכלי 

ליום 31 בדצמבר 2024
רקומב

"ח שי לפא

י לפן זאמ
תקינ ה 

מאזן כלכלי **) חשבונאית *) 

סים  כנ
 101,747  101,747  74,776  74,776   מזומנים ושווי מזומנים אחרים

          השקעות פיננסיות אחרות:

 52,444  52,391  54,457  53,797   פיקדונות בבנקים ובמוסדות פיננסיים

 56,087  56,087  4,650  4,650   אג"ח ממשלתיות (למעט אג"ח מיועד ות)

 12,398  12,398  21,530  21,404   אג"ח קונצרניות שאינן סחירות

 264,203  261,894  434,445  430,061   אג"ח קונצרניות סחירות 

 63  63  1,722  1,722   מניות סחירות

 116,797  116,797  115,034  115,034   הלוואות (לרבות חברות מוחזק ות)

 4,527  4,527  4,742  4,742   אחרות 
          

 506,519  504,157  636,581  631,410   סך כל השקעות פיננסיות אח רות

          

 10,185  10,185  9,863  9,863   חייבים ויתרות חוב ה

 22,068  12,444  36,156  18,533   נכסי חוזי ביטו ח

 284,958  338,942  300,337  341,640   נכסי חוזי ביטוח משנ ה

 8,254  8,254  7,623  7,623   רכוש קבו ע

 5,547  15,038  6,337  15,552   נכסים בלתי מוחשיים ומוניטין
          

 939,279  990,767  1,071,673  1,099,397   סך כל הנכ סים
          

 (RM) )/מרווח הסיכון RAמזה: תיאום הסיכון (
  

43,066 
 

 4,469)( 
 

 44,281 
 

 (2,522) 
          

          ה ון

 132,293  108,633  192,008  148,112   הון רובד 1  בסיסי
          

          התחייבו יות

 57,352  57,431  57,366  57,013   הלוואות ואשראי

 14,221  14,221  17,519  17,519   זכאים ויתרות  זכות

 11,377  10,543  14,324  14,324   התחייבויות בגין מיסים שוטפים

 706,387  799,470  757,436  862,061   התחייבויות בגין חוזי ביטוח

  -    התחייבויות בגין חוזי ביטוח משנה
 9,633   -  

 5,526 

 12,113  460  23,378  359   התחייבויות בגין מיסים נדחים, נטו

 9  9  9  9   התחייבויות אחרות
          

 סך כל ההתחייבו יות
  

951,285  879,664  882,134  806,985 
          

 סך כל ההון וההתחייבוי ות 
  

1,099,397  1,071,673  990,767  939,278 
          

 (RM) )/מרווח הסיכון RAמזה: תיאום הסיכון (
  

70,296 
 

 28,889 
 

 67,299 
 

 28,294 
 

 .IFRS 17*) הוצג מחדש על מנת לשקף את השפעת יישום 
    . ההצגה מחדש אינה משפיעה על המדידה של הון רובד 1 בסיסי ועל יחס IFRS ** ) הוצג מחדש לצורך התאמה להצגה תחת

 כושר הפירע ון.
 

 לפרטים בדבר שינויים עיקריים בהון רובד 1 בסיסי לי ום 30 ביונ י 2025 לעומת 31 בדצמבר 2024, ראה סעיף 1 לעיל.
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ס עיף 2א'   -    מידע  אודות מאזן כלכ לי 

השווי  ההוגן  של  הנכסים  וההתחייבויות  במאזן  הכלכלי חושב בהתאם להורא ות הכלולות  בפרק המדידה 
של נכסים והתחייבויות לצורכי הדוחות הכספיים, בחוזר המאוחד (קודקס הרגולציה), למעט פריטים  

שנקבע לגביהם אחרת בחוזר הסולבנסי, כדלהלן: 

 התחייבויות בגין חוזי ביטו ח  ונכסי ביטוח משנ ה 1.

ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח מחושבות, בהתאם לחלק א' פרק  4,  של  חוזר  סולבנסי,  על בסיס 
)  על בסיס הנחות שהינן בעיקר פרי השלכת הניסיון  Best Estimate  או BEהערכה  מיטבית  (להלן  -   

הקיים ביחס לאירועי עבר כלפי העתיד, במסגרת הסביבה בה פועלת החברה וללא מקדמי שמרנות. 
) בוצע בהתאם לפרקטיקת החישוב של  SLTככלל, בהתייחס להתחייבויות ביטוח חיים ובריאות  (

 בישראל, ובהתייחס לביטוח כללי בוצע על  (EV - Embedded Value)הערך הגלום של חוזי ביטוח 
  ב"עמדת הממונה  -  נוהג מיטבי לחישוב עתודות ביטוח בביטוח כללי BEבסיס החלק המתייחס ל-

לצורך דיווח כספי".

חישוב התחייבויות הביטוח בגין ביטוח חיים בוצע על ידי היוו ן  אומדן  תזרימי מזומנים עתידיים  
הצפויים של החברה, באמצעות מודל המיושם על מידע. הקיים במערכות התפעוליות של החברה, 
התזרימים   רבות.  והתנהגותיות  כלכליות  דמוגרפיות,  הנחות  ועל  הביטוחיים,  הכיסויים  לגבי 
ההוצא ות  בניכוי  הצפויים,  הביטולים  שיעורי  לאור  חזויות  פרמיות  לדוגמה  כוללים  הצפויים 

שתהיינה לחברה בגין הכיסויים לרבות תביעות צפויות וכיוצא בז ה. 
תזרים זה מהוון לפי עקום ריבית אשר נקבע על-ידי הממונה ואשר מבוסס על התשואה לפדיון של  
אג"ח מדינת ישראל ("ריבית חסרת סיכון"), עם התכנסות בטווח הארוך לשיעור קבוע של  2.6%  

(UFR)) ובתוספת מרווח VA .אשר נקבע על  ידי הממ ונה (

חישוב ההתחייבויות אינו כולל תזרימים בגין מכירות עתידיות, אך כולל הנחה של המשך קבלת
דהיינו   חי",  כ-"עסק  עסקית  פעילות  המשך  מניח  החישוב  קיימים.  בנוסף,  עסקים  בגין  פרמיות 
שמבנה החברה לא ישתנה ולפיכך חלק מההוצאות הקבועות בעתיד לא תיוחסנה לתיק הקיים כיום,  

אלא לעסק חדש שצפוי להימכר בעתיד.  
 

סביר כי תזרימי המזומנים בפועל יהיו שונים, במידה כזו או אחרת, מההערכות שבוצעו על  בסיס 
"ההערכה המיטבית" וזאת אף אם לא יתרחש שינוי כלשהו בפרמטרים העומדים בבסיס החישוב.  

ראה גם סעיף ד.1. לעיל - הערות והבהרות. 

היוון על  מבוססת  הכלכלי  במאזן  חיים  ביטוח  בגין  הביטוחיות  ההתחייבויות  מדידת  כאמור, 
  ובהתחשב ב  VAהתזרימים העתידיים הצפויים, כולל רווח עתידי, בריבית חסרת סיכון בתוספת  

UFR   -על בסיס הערכה מיטבית שאינה כוללת מרווחי שמרנות, כאשר לסיכון ניתן ביטוי ברכיב ה ,
RM  .שהינו התחייבות נפרדת 

מגבלות והסתייגויות בחישוב ההערכה המיטבית 

ככלל, בביטוח כללי בעיקר בענפי הרכב, ההנחות שביסוד המודלים גובשו בעיקר על סמך מחקרים 
וניתוחים המבוססים על ניסיון החברה לאורך השנים האחרונות, אשר לא כללו אירועים קיצוניים.  
להעריך   החברה  ביכולת  אין  אך  קיצוניים  אירועים  להתרחשות  נמוכה  הסתברות  קיימת, אמנם, 
הסתברות זו ולא  את מידת השפעתם של אירועים  אלה. בהתאם לכך, אירועים כאלה לא הובאו  
בחשבון בקביעת ההנחות שביסוד המודלים.  בענפים אחרים הונחו הנחות ריאליות, עד שיצטבר 
ניסיון מספק בחברה. בביטוח חיים, לחברה אין ניסיון ועל כן ההנחות לצורך חישוב האומדנים 
הושתתו על הנחות של מבטחי משנה מובילים בעלי ניסיון בארץ וכן על הנחות ריאליות שנקבעו  

בחברה על פי הערכות יה. 

רמת  • את  בדקה,  לא  והחברה  הונח  לא  מיטבית  הערכה  בחישוב  מספקים,  נתונים  העדר   בשל 
הנחות   לבין  ביטולים)  שיעורי  (למשל  ותפעוליות  דמוגרפיות  הנחות  בין  (קורלציה)  המתאם 
הנוגעות לתנאי השוק (למשל שיעור הריבית), מתאם אשר עלול להשפיע על ההערכה המיטבית  

באופן מהות י.  

ההערכה  •  תוצאות  של  ההתפלגות  הערכת  על  להתבסס  אמורה  המיטבית  ההערכה  קביעת 
ההערכה   התפלגות  להערכת  מתאימים  מובהקים  סטטיסטיים  נתונים  בהיעדר  האפשריות. 

, השתמשה החברה בהנחות  SLTהמיטבית לכל הגורמים הדמוגרפיים והתפעוליים בביטוח חיים 
ריאליות של כל פרמטר ופרמטר כשלעצמו, לפי התוחלת של כל גורם רלוונטי, וללא התחשבות  
של תלות או התאמה בין ההנחות השונות, או בין ההנחות לפרמטרים כלכליים חיצוניים כגון  

מיסוי, ריבית או רמת התעסוקה במ שק. 

תזרימי המזומנים העתידיים מתייחסים, במקרים רבים, לעשרות שנים קדימה. בהתייחס לביטוח  • 
כללי, בעיקר בענפי הרכב, המחקרים עליהם מבוססות ההנחות שבבסיס התזרימים מבוססות על 
מיטב הידיעה של החברה, בעיקר בהתאם למה שקרה בשנים האחרונות. כמו כן, בביטוח חיים 
חלק מההנחות מבוססות על הנחות וניסיון של מבטחי המשנה וחלק מההנחות מבוססות על 
ההערכות של הנהלת החברה. יש להדגיש כי קיימת מידה רבה של חוסר וודאות האם ההנחות  

בבסיס התזרימים אכן תממשנה. 
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ס עיף 2א ' -    מידע  אודות מאזן כלכ לי  (המש ך) 

(RM)  מגבלות והסתייגויות בחישוב מרווח הסיכון 
מרווח הסיכון מחושב בשיטת עלות ההון, בשיעור של  6%  לשנה מההון הנדרש הצפוי, בגין סיכונים  
ביטוחיים, לאורך חיי העסקים הקיימים. שיטת חישוב זו הוגדרה על ידי הממונה ואיננה משקפת 
בהכרח את עלות ההון הכוללת שהיה מצופה שחברת ביטוח אחרת או מבטח משנה ידרשו על מנת 

לקבל על עצמן את התחייבויות הביטוח של החברה. 
בהקשר זה יש להדגיש, כי תרחישי הקיצון המחושבים במסגרת מודל הסולבנסי (דרישות ההון)  
מתבססים על סט תרחישים והנחות אשר הוגדרו ע"י הממונה ואין בהם משום שיקוף כלשהו של  
ניסיון החברה בפועל. כמו כן, סט הקורלציות עליהן מתבסס מודל הסולבנסי, עבור דרישות ההון,  

הוגדר על ידי הממונה ואינו משקף את ניסיון החברה בפועל. 

הנחות בחישוב ההתחייבויות הביטוחי ות  

ההנחות העיקריות עלי הן הסתמכה החברה בחישובים הינן כדלקמן: 
 הנחות כלכליות א)

ריבית  היוון  -  עקום  ריבית  חסר  סיכון  אשר  מבוסס  על  התשואה  לפדיון  של  אג"ח  מדינה  בישראל 
) הכל כפי  שנקבע על  ידי הממונה.  VA("ריבית חסרת סיכון"), ובתוספת מרווח (

 הנחות דמוגרפיות ב)
הנחות  לקביעת  בשנת  2023.  בסיס  הנתונים  והמידע  חיים  ביטוח  בפעילות  החברה  החלה 
ההנחו ת   את  הניחה  העבר.  לפיכך,  החברה  ניסיון  על  להסתמך  מנת  על  מספק  לא  דמוגרפיות 

הדמוגרפיות בעזרת טבלאות ומחקרים ממבטחי המשנה שלה. 

 אומדן ההתחייבויות הביטוחיות בביטוח כללי ג)

אומדן  ההתחייבויות  הביטוחיות  בענפים  השונים  בגין  פוליסות  שהורווחו  מבוסס  על  ההפרש ה  
 ) ומרווחי ם  RMלמאזן  לי ום 30  ביוני,  2025.  האומדן  כולל  הוצאות  עקיפות , ואינ ו  כולל  מרווח  סיכ ון  (

לא מפורשים נוספים שנלקחו בחשב ון לצורך בדיקות  הלימות העתודות  עבור המא זן  האמור.  
בגין  החלק  שטרם  הורווח  העלות  הינה  על  בסיס  חישוב י  המאזן  כאשר  נלקח  החלק  הלא  מורווח 

של התבי עות התלויות (גם אלו מנוכים מרווחי סיכ ון ומרווחים לא מפורשים נוספים ). 

נכ סים  והתחייבוי ות  אח רים: 

בלתי 2. נכסים  תעריך  ביטוח  א', חברת  פרק  2  סימן  א'  לחלק  מוחש יים  –   בהתאם  בלתי   נכסים 
מוחשיים בשווי אפס  למעט השקעה באינשורטק כהגדרתה בחוזר סולבנסי אשר קיבלה את אישור  
הכלכלי את  במאזן  לכלול  לפיו   תהא רשאית  הממונה  קיבלה  את  אישור  לכך.  החברה  הממונה 
ההשקעות במערכת הליבה שלה כנכס אינשורטק בשווי של עד  5%  מהון רובד  1  בסיסי אחרון 

שחושב, בכפוף לתקרה שנקבעה באישו ר. 

 הוצאות רכישה נדחות  -  בהתאם לחלק א פרק  2  סימן א', חברת ביטוח תעריך הוצאות הרכישה  3.
בסעיף   בחשבון  הובא  הביטוח  בחוזי  הגלומים  העתידיים  הרווחים  שווי  כי  יצוין  אפס.  בשווי 

התחייבויות בגין חוזי ביטוח. 

 נכסי חוב בלתי סחירים  - בהתאם לחלק א' פרק 1, שווים ההוגן של נכסי חוב בלתי סחירים 4.
מחושב לפי מודל המבוסס על היוון תזרימי המזומנים כאשר שיעורי הריבית להיוון נקבעים  על 

ידי חברה המספקת ציטוט מחירים ושערי ריבית לגופים מוסדיים.  

 התחייבויות תלוי ות  -     לעניי ן השווי  של התחייבויות תלויות במאזן הכלכלי ראה ס עיף ד .2.ב)  לעי ל.  5.

 מסים נדחים, נט ו  -  בהתאם לחלק א' פר ק 2  סימן ג', החישוב הנו על בסיס הפער בין השווי שיוחס 6.
לנכסים וההתחייבויות במאזן הכלכלי (לרבות בגין סכום הניכוי) לבין השווי שמיוחס להם לצרכי 

. הכרה  (IAS 12)מס בהתאם להוראות ההכרה, המדידה וההצגה של תקן חשבונאות בינלאומי 12 
בנכסי מיסים נדחים תתאפשר רק אם החברה תעמוד במבחנים הכלולים בחוזר הסולבנסי, וזאת 

בנוסף על המבחנים הכלולים בתקן החשבונאות האמור. 
 זכאים ויתרות  זכות  -  בהתאם לחלק א' פרק  1 , חלק מהיתרות בסעיף זה חושבו בהתאם לעקרונות  7.

הכלליים לעניין המאזן הכלכלי. 

 התחייבויות פיננס יות  -  בהתאם לעקרונות הכלליים שנקבעו בחוזר סולבנסי  ובכפוף להנחיה חלק  8.
א' פר ק 3  לפיה אין לקחת  בחשבון שינויים שחלו בסיכון אשראי של החברה אלא רק בגין שינויים  
ביום   המרווח  בתוספת  סיכון  חסרת  ריבית  הינה  ההיוון  ריבית  כלומר,  סיכון.  חסרת  בריבית 

ההנפ קה. 
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סעי ף  2ב '  -   הרכב התחייבויות בגין חוזי ביט וח  

  5202י ונבי30ום לי
(BE) אומדן מיטבי 

ביטוח וטורב
שיי רמשנה 

וח ורמ
ןוכסי

(RM)
 רקומבי לתב

"ח שי לפא

 52,604 ()33,69 ( )29,903 ( 4,469((SLT) חוזי ביטוח חיים וביטוח בריאות ארוך טווח 
חוזי ביטוח כללי וביטוח בריאות קצר טו וח 

 (NSLT)728,034 300,337 428,210 28,889 

סה"כ התחייבויות בגין חוזי ביטוח שאינם תלוי י 
 33,358  397,218  290,704  687,922 תשוא ה

4202מבר בדצ31ום לי  
(BE) אומדן מיטבי 

 וטורב
וח טבי

 המשנ
ר   ייש

מרווח 
סיכו ן 
 (RM)

רקומבי לתב
"ח שי לפא

 09524, ( )62,55 ( )560,19 (  2,522((SLT)  חוזי ביטוח חיים וביטוח בריאות ארוך טווח 
חוזי ביטוח כללי וביטוח בריאות קצר טו וח 

 (NSLT) 678,093  284,958  393,135  28,295 

סה"כ התחייבויות בגין חוזי ביטוח שאינם תלוי י 
 30,817  374,070  279,433  653,503 תשוא ה 

. גידול זה  ק וזז מעט NSLTהגידול  בהתחייבויות הביטוחיות בברוטו נובע מגידול בהיקפי הפעילות של החברה בחוזי  
בשל הגידול בפעילות ביטוח חיים המקטינה את יתרות ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח. 

סעי ף  3  -   הון עצמי לעניין הון נדרש לכו שר פי רעו ן   

30ום לי  5202י ונבי
הון רובד 1 

הון רובד 1  
בסיסי 

הון רובד 1  
2ובד רוןהנוסף   כסה"  

 רקומבי לתב

  ח ש"אלפי

 242,361  50,353-  192,008 הון  עצמי 
ניכויים מהון ר ובד 1  

 ) 00,001(  -   -  ) 0,001(0 (ב)בסיסי 

הון עצמי לעניין הון נדר ש 
 232,361  50,353-  182,008  א)(לכושר פירעו ן  
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 (המשך)   ירעון הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פ   -   3  סעיף 

ליום 31 בדצמבר 2024 
  1ובד רוןה

הון רובד 1  
בסיסי 

הון רובד 1  
  כסה"הון רובד 2 נוסף  

 רקומב

  ח ש"אלפי

 182,277 49,984 -  132,293    עצמיוןה

הון עצמי לעניין הון נדר ש 
 182,277 49,984 -  132,293 לכושר פירעו ן  

 ניכויים מהון רובד  1  –  בהתאם להגדרות "הון רובד  1  בסיסי" בנספח לסימן ב בפרק  2  בחלק  2  של  (א)
שער  5  בחוזר המאוחד  –  "משטר כושר פירעון כלכלי" (להלן  –   נספח משטר כושר פירעון כלכלי),  

ניכויים אלה כוללים את סכום הדיבידנד שהוכרז לאחר תאריך הדוח בסך 10 מיליון ש"ח.  
 הפחתות  -  בהתאם להוראות פרק  6  בחלק ב' "הוראות לעניין הון עצמי של חברת ביטוח" לנספח  (ב)

"משטר כושר פירעון כלכלי". 
 חריגה ממגבלות כמותי ות -  בהתאם להוראות פרק  2  בחלק ב' "הוראות לעניין הון עצמי של חברות  (ג)

ביטוח" לנספח "משטר כושר פירעון כלכלי".  
 לפרטים בדבר השינויים העיקריים בהון העצמי ראה סעיף 1 לעי ל. (ד)

הרכב ה ון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירעו ן 

ליום 30 בי וני 
 2025

 רקומבי לתב

 "ח שי לפא

 182,008   בסיסי1ובד    רן וה

2ובד   50,353   רן וה

 232,361 סך הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירעו ן  

ליום 31  
בדצמבר  

 2024
 רקומב

"ח שי לפא

 132,293   בסיסי1ובד    רן וה

2ובד   49,984   רן וה

 182,277 סך הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירעו ן  
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דוח יחס כושר פירעון כלכלי ליום  30  ביונ י  2025

 (SCR) סעי ף  4  -   הון נדרש לכושר פירעון 
א.  הון נדרש לכושר פירע ון 

ליום 30 בי וני

 2025
 רקומבי לתב

ליום 31  
בדצמבר 
 2024

 רקומב

"ח שי לפא

  (BSCR) ון פירערשוכלי סש בסירדון נה

 21,728 37,450הון נדרש בשל רכיב סיכון שו ק

 11,768  11,785   גדיד נ צוןכיב סיכרשל ש ברד נוןה

 134,131  156,159  לליכוח ט בביתוםן חיוכיב סיכרשל ש ברד נוןה

 538  350 ום בביטוח בריאותתן חיוכיב סיכרשל ש ברד נוןה

 15,764  23,274  ייםחוח ט בביתוםן חיוכיב סיכרשל ש ברד נוןה

 183,929 229,019  כסה"

ון יביכרן  בירוזיהפעת שפה ) 62,643() 2,005(3  כיסה

 2,774  3,169  שיחומלא כס ש נרד נוןה

 BSCR182,164 152,076 סה"כ הון נדרש בסיסי לכושר פירעו ן 

 24,725  27,534 הון נדרש בשל סיכון תפע ולי 

 ) 71,791( ) 684,23(  החדס נמכס ל נשסדים בהפספיגת לה מאהת

 177,212  157,084  (SCR)  סה"כ הון נדרש לכושר פירעון 

100% 100% שיעור הון נדרש לכושר פי רעון 

סה"כ הון נדרש לכושר פירעון בהתחשב בהוראות לתקופ ת 
 157,084  177,212 הפריס ה 

 שינויים עיקריים בהון נדרש לכושר פירעון לעומת 31 בדצמבר 2024: 

סיכוני שו ק 
לגידול  בהתאם  ההשק עות  שגדל  בתיק  חוב  נכסי  מגידול  בעיקר  נובע  ההון  בדרישות  הגידול 
בפעילות החברה. הגידול לעיל השפיע  בעיקר  על סיכון הריבית וסיכון  המרווח. לגידול בדרישת 

ההון בתת רכיב סיכוני שוק הייתה השפעה מהותית על דרישות ההון ליום 30 בי וני 2025.  
ביטוח כללי 

בחציון הראשון  לשנת 2025  רשמה החברה גידול בפעילותה . העלייה המשמעותית ביותר נרשמה 
בהון הנדרש בשל רכיב תת סיכון פרמיות ועתודות בביטוח כללי בשל הגידול בפרמיה והפרמיה  
החזויה והגידול בהתחייבויות הביטוחיות ובסכומי הביטוח בחשיפה. מנגד גידול בהיקף שיעור  
ביטוח המשנה היחסי בענף רכב רכוש השפיע לטובה על  רכיב תת סיכון פרמיה ועתודות בשל 
הקיטון בחשיפה בשייר.  לגידול בדרישת ההון השפעה מהותית על דרישות ההון ליום  30  בי וני  

  .2025
ביטוח חיים 

בחודש נובמבר  2024  חתמה החברה הסכם עם סוכנות "מעלות סוכנות לביטוח בע"מ", חברה 
בשליטת "בנק לאומי לישראל בע"מ".  על-פיו, החברה תשווק פוליסות מסוג חיים (ריסק בלבד ) 
ומבנה ("הפוליסות") עבור מקבלי משכנתאות בבנק ובשם מעלות. כתוצאה מחתימת ההסכם, 
וכנגזרת  במחצית הראשונה לשנת  2025  היקף הפרמיות בביטוח חיים גדל בצורה משמעותית 

מכך גדל רכיב סיכון חיתום בביטוח חיים ביחס לאשתקד. 
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דוח יחס כושר פירעון כלכלי ליום  30  ביונ י  2025

 (MCR)  סעי ף  5  -   סף הון 

(MCR)  (א) סף הון 

ליום 30 בי וני

 2025
 רקומבי לתב

31ום לי
רמבבדצ 
 2024

 רקומב

 "ח שי לפא

MCR 79,451  72,520סף הון לפי נוסחת 
גבול תחתון (25% מהון נדרש לכושר פירעון בתק ופת 

39,271 44,303הפריסה) 

70,688 79,451ה)ס הפריפתוקבתן ו פירערשוכלש רדן נוהמ  (45% ון עלילוגב

79,451  70,688 (MCR )  וןהסף 

(ב) ה ון עצמי לעניין סף הו ן 

ליום 30 ביוני 2025
לכהך ס 2ובד ר  בסיסי1ובד ר

 רקומבי לתב

  ח ש"אלפי

הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירעון  
  (SCR) 182,008  50,353  232,361 

 ) 364,34( ) 364,34(-   *) וןהסף של ות בותימכות לגבממה ריגח

 182,008  15,890  197,898 (MCR) הון עצמי לעניין סף הון 

ליום 31 בדצמבר 2024 
לכהך ס 2ובד ר  בסיסי1ובד ר

 רקומב

ח ש"אלפי 

הון עצמי לעניין הון נדרש לכושר פירעון  
  (SCR) 132,293  49,984  182,277 

 ) 64,853( ) 64,853(-   *)וןהסף של ות בותימכות לגבממה ריגח

 132,293  14,138  146,431 (MCR) הון עצמי לעניין סף הון 

יעלה על  20%  מ-   כושר פירעון כלכלי, הון רובד  2  לא  *) בהתאם להוראות פרק  3  בחלק ב' לנספח משטר 
 .MCR
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סעי ף  6  -     מגבלות על חלוקת דיבידנ ד 

מדיניות החברה היא להחזיק בסיס הון איתן במטרה להבטיח  את  כושר הפירעון שלה ויכולתה לעמוד   
להניב  שתוכל  העסקית  בכדי  פעילותה  את  יכולתה  להמשיך  את  למבוטחים  ולשמר  בהתחייבויותיה 

תשואה לבעלי מניותיה. החברה כפופה לדרישות  הון הנקבעות על-ידי הממ ונה. 
בעקבות הקטנת שיעור ביטוח המשנה עבור שנת  2024, ביום  28  במאי,  2024  עדכן  דירקטוריון החברה  
 את יעד יחס כושר פירעון מבוסס סולבנס י II  ( להל ן –  "יעד הון")  אשר נקבע בחודש מא י 2021  כך שיעד  
ההון לשנים  2023  עד  2025  (כולל)  יעמוד על  105%  והחל  משנת  2026  יעמוד על  110%, חלף  יעד הון  

לשנת 2023  של 115%  ולשנת 2024 ואיל ך 120%.  
 

 הוראות הפיקוח בקשר לחלוקת דיבידנד 
בהתאם למכתב שפרסמה הממונה, בחודש אוקט ובר 2017, (להל ן -  "המכתב") חברת ביטוח תהיה רשאית  
לחלק דיבידנד  רק  אם לאחר ביצוע החלוקה יחס כושר  הפירעון של החברה לפי חוזר סולבנסי יעמוד 
בשיעור של לפחות  100%, כשהוא מחושב ללא הוראות המעבר ובכפוף ליעד יחס כושר פירעון שקבע  

דירקטוריון החברה. בנוסף, נקבעו במכתב הוראות דיווח לממונה.  

ביום  26  באוגוסט  2025, הכריז דירקטוריון החברה על חלוקת דיבידנד בסך של  10  מיליון ש"ח וזאת
כפי שקבע   הפירעון  כושר  ביעד  עמידה  וכן  החברות  בחוק  לכך  הקבועים  המבחנים  לאחר שבחן את 
הדירקטורי ון.  הדיבידנד שולם ביום  9  בספטמבר  2025.   סכום הדיבידנד הופחת  מהון רובד  1  ליום  30  

ביוני 2025, לפרטים נוספים ראה סעיף 3 לעיל.    

24 בנובמבר, 2025 

תאריך אישור הדו ח 
מירב סיגל  

יו"ר הדירקטוריו ן  
אתי אלישק וב 

מנכ"ל  
אלעד גולוב 

מנהל הסיכונים 
 --   --   --  --   --  --  --   --  --   --  --   --  --   --   --
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