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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ואחיותאחיםיהב
2010בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

התאגידפעילות.1

באפריל16ביוםשהוקמהחברההיאמ"בעואחיותלאחיםוחיסכוןהשתלמותקרן-יהב
2009בדצמבר31ליוםעדכתאגידפעלההקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982

(גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן.(כולל)

קופותחוק"-להלן)2005-ה"התשס
~

r ( rr>Uלשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתוהיא.

2005-ה"התשס,גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם

בידיבנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכינקבע
.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

כךבקרןארגוני-מבנישינוי09.12.31ביוםהושלםלעילהאמורהסעיףלהוראותבהתאם
או"החברה"להלן)השתלמותקרןשלמנהלתלחברההחברהפוצלה10.1.1ביוםשהחל

להלן)המנהלתהחברהבידיבנאמנותשמנוהלתהשתלמותולקרן("המנהלתהחברה"
לדרישותובהתאםוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםזאת,("הקרן"

.הדין

המנהלתלחברהנוצרוולא,הגמלבקופתהעמיתיםבזכויותלשינויגרםלאהאמורהשינוי
מעצםהנובעהשינויהואשחלהיחידהשינוי.המבנימהשינויכתוצאהנטונכסיםאורווחים
,מ"בעכחברהמאוגדתשאינההשתלמותולקרןמ"בעלחברההתאגידיתהקרןפיצול

קרן-יהב"נקראההמקוריתהתאגידיתהקרן.המנהלתהחברהבידיכנאמנותוהמוחקת
אחיםיהב"נקראת2010בשנתהמנהלתהחברה,"מ"בעואחיותלאחיםוחיסכוןהשתלמות
אחים"נקראתידהעלהמנוהלתההשתלמותוקרן"מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיות
."השתלמותקרן-ואחיות

הופרדוהמנהלתהחברהשלהכספייםהדוחות,(קודמותמשניםובשונה)המבניהשינויעקב
.ההוןשוקאגףחוזריהנחיותפיעל,הקרןשלהכספייםמהדוחות

המניותבעליעלמידע

בהוןהאחזקהשיעורהמניותבעל
המונפקהמניות

%90מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

מ"בעהמדינהלעובדיותרבותכלכלהלמפעליהחברה
~

109

.יהבבנקממניותבמחציתמחזיקמ"בעטפחות-מורחיבנק
,צדדיחדבאופן,מוותרהואכיהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקלאגףהודיעהבנק

,'שליטה'להוותכדיאלהבזכויותשישככל,בחברהלמניותיוהנלוותהזכויותעל
החברהשלהמניותבעלישלבאסיפותלהשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה

שלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדובר.פירוקבעתנכסיהיתרתאתלקבלוהזכות
.ההודעהבגוףהמפורטיםחריגיםבמקריםיחוללאזהויתור.המניותאתשירכשו
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2010בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

:לחברההקשוריםהצדדיםלהלן

%25(כאלהשקיימותככל)מהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהדירקטוריםכל-

.יותראוהמניותמהון
.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחזקותוהחברות,מ"בעטפחותמזרחיבנק-
%25שלבשיעורידועלהמוחזקותוהחברות("יהבבנק"להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק-

.ומעלה
מוסדייםהשקעותדששל(הכנסהמסלתקנות41אבתקנהכמוגדר)המשקיעיםקבוצת-

.הקרןשלההשקעותתיקאתהמנהלתמ"בע

מבנהתרשים.2

ישראלנת.מדןןההדשהה.הכללם.העובדההסתדרות

%50ן%50

*
ו,

ןטפחותמורחיבנקלעובדיותרבותכלכלהלמפעליההברה/4למנההנכנה
בעמ-בענד.המד/ם.ר.רקט.ד

ןמ.

ן___,המהזרותבאמצעות
ת..דאך.ם.האה

1.50ל50:/שראל.ב
למנותהזכותי,י,

שניעד
טורים.דיךלמבע,,ינ,מ,,יעובו,ב,,י,בנד/ןכלליתבריאת.רות.ש

הממונהמצעות,ב
השכרעל -
האוצרבמשרד

7/תלמניתעד2
()תמעהמתהיןהמ,

ראחד

מ"בעואחיותלאחיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב

במשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקלאגףהודיעהבנק.החברהממניות%90שלבעליםהואיהבבנק(1)
אלובזכויותשישככל,בחברהלמניותיוהנלוותהזכויותעל,צדדיחדבאופן,מוותרהואכיהאוצר

המניותבעלישלבאסיפותלהשתתףהזכותכלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה'שליטה'להוותכדי
צדדיםיחייבשלאאישיבוויתורמדובר.פירוקבעתנכסיהיתרתאתלקבלוהזכותהחברהשל

,בנוסף.ההודעהבגוףהמפורטיםחריגיםבמקריםיחוללאזהוויתורהמניותאתשירכשושלישיים
.רווחיםמחלקתאינההחברה
בהתאםחיצונייםדירקטוריםהמנהלתלחברהימונו,בתרשיםהמצוינותהמינוילזכויותבנוסף

.הדיןלהוראות

-3-
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(ח"שובאלפיהפעילותתחומילגביכספימידע

כיפינתוי
201020092008

491,4והכנסותיההחברההוצאות

!,81נ,532,665,1548,494,1192(1)ברוטו,הקרןנכסיסך

(48נ,552)916,48341,30(2)(שלילית)חיוביתנטוצבירה-והעברותמשיכות,הפקדותסך

(%80.12)24.לי%40.833כללימסלול-)ברוטנומינליתתשואה

-2.לו527.יו41(3)מניותללאמסלול-)ברוסנומינליתתשואה

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

הקרןמרווחיבעיקרנובע2010בשנתהגידול.המדווחתבשנהבדצמבר31ליוםיתרה(1)
.העמיתיםוכויותשלנטוהחיוביתומהצבירהמהשקעותיה

הדוחותמרכיביברובמשיפורבעיקרנובעהקודמתהשנהובין2010שנתביןהשינוי(2)
.עמיתיםבזכויותהשינוייםעל

.2009/04/16-בלפעולהחלהמסלול(3)

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה.4

במשרההוןשוקעלהממונהולהוראותהכנסהמסלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההחברה
.להלן15בסעיףפירוטראה.("הממונה"להלן)האוצר
דומיםגופיםביןתחרות,ל"ובחובארץההוןשוקימצב:שונותלהשפעותחשופההחברה
.גמלקופותהמנהליםההשקעותבתימצדשיווקפעולותגםהכוללת,במשק

שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקרןפעילותעלהמשקמצבלהשפעתהתייחסות"הקרןשלההשקעות

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

פנייוניתומילקהפנסיוניייעוץ

בייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוקתיקוןמקדםההוןשוקעלהממונה
רישוילמתןלמפקחסמכויותמתןשעניינו,2005-ה"התשס,(פנסיוניובשיווקפנסיוני

השוניםהגורמיםביןמידעלהעביריהיוהעיקרייםשתפקידיה,פנסיוניתלמסלקה
הסוכנים,הפנסיונייםהיועצים,המוסדייםהגופיםזהובכלל)הפנסיוניהחיסכוןבתחום

בועדתנדונההחוקהצעת.הפנסיוניהחיסכוןכספיוסליקת(והמעסיקיםהפנסיוניים
.הכנסתשלוהבריאותהרווחה,העבודה

הממונהפרסםכךלצורך.פנסיוניתמסלקההקמתההוןשוקעלהממונהמקדםבמקביל
לחיסכוןהמסלקהשלוניהולהפעולתהדרכילענייןהוראותמסמך2010יוניבחודש
שלוניהולהפעולתהלדרכיהנוגעותשונותהוראותמפורטתבו,מ"בעארוךלטווח

.המסלקה
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אחרמידע

.לעיל3-ו1בפרקיםראהנוסףמידע.הקרןבניהולתקנונהפיעלעוסקתהחברה

נגזריםההפקדותסכומי.ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקרן
אתמנהלתהחברה.המעבידעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשלממשכורתו

נכסי.ההשקעותועדתולהנחיותהדיןלהוראותבכפוף,אותםומשקיעההעמיתיםכספי
מחוירההקרן.חשבונוינוהלבוהמסלולאתבוחרעמיתכל.מסלוליםבשנימנוהליםהקרן
העמיתדרישתלפי,שנצברוהרווחיםבתוספת(אחרתלקרןמעבירהאו)כספואתלעמית
.הדיןלהוראותובכפוף

%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםלקבלרשאיתשהקרןמהמשכורתההפרשותשיעורי
.חיסכוןאוהשתלמותלמטרותלקרןמופרשיםהכספים.מהעובד

הפעילותבתחוםהקריטייםההצלחהגורמי

,הקרןותשואתההשקעותניהולאיכות:ביניהם,קריטייםהצלחהגורמימספרקיימים
.הפיננסייםהסיכוניםניהולואיכותהניהולדמיגובה,ללקוחאיכותישירותמתן

הפעילותתחוםשלהעיקרייםוהיציאההכניסהמחסומי

היקף,מנהלתחברהרישיוןקבלת:הינםהגמלקופותבענףהעיקרייםהכניסהחסמי
.מתאימההכשרהבעלאנושיוהוןמינימאלימנוהליםנכסים

ניהוללהעברתהמפקחאישורקבלת:הינםהגמלקופותבענףהעיקרייםהיציאהחסמי
הפסקת,פיצול,למיזוגהמפקחאישורוקבלתאחרותמנהלותחברותלניהולהגמלקופות
.מנהלתחברהשלמרצוןפירוקאוניהול

ניהולדמי

.בפועלההוצאותסכוםפיעלניהולדמימעמיתיהגובההחברה
'גמלקופותשלחודשידוח'חוורפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור

על.הכספייםבדוחותניהולדמיבאורראה,%33.0הוא2010בשנת(4-2-2009גמלחוזר)

.לשנה%0.2הואניהולדמישלהמכסימליהשיעור,הקרןתקנוןפי

ההכנסות.ח"שאלפי489,4שלבסךהם2010בשנתניהולדמיבגיןמהקרןהחברההכנסות
.השונותהניהולהוצאותלכיסוימיועדות

,הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות9-ו8מספרמספרבביאוריםראהנוסףמידע
.ובהכנסותיההחברהבהוצאותהעוסקים

לענףהשוואה

סוףלעומת,%08.14שלבשיעורעלה2010שנתבסוףההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%4.11שלבשיעורעלההקרןנכסיהיקף.2009שנת

.%91.9שלבשיעורהייתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
-והכלליבמסלול%40.8שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2010בשנתהשיגההקרן

.מניותללאבמסלול%41.5

שיעור.%79.0היה2010בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
חוזר)'גמלקופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמי
שלהכספייםבדוחותניהולדמיבביאורעודראה.%33.0הוא2010בשנת(4-2-2009גמל
.הקרן
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ההשקעותתיקמבנה

.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות,הצמדהבסיסילפינכסים,3ביאורראה

ההשקעותניהולמבנה

מביאהזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון
כוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאתבחשבון

להשקעהוהמכסימלייםהמינימלייםהשיעוריםומהםלהשקיעאפיקיםבאילוהתייחסות
במסגרתהשנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעותועדת.אפיקבכל

השוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםובהתחשב,הדירקטוריוןתקבעהמדיניות
להשקעותבנוגעהחלטותגםלעיתיםמתקבלותההשקעותועדתבדיוני.המשתנים
.סחיריםהלאבאפיקיםבעיקר,ספציפיות

המשתמעכלעלהקרןשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםהשקעותדשחברת
,הקרןטלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםופועלת,מכך

.השקעותועדתלהוראותבכפוף

ומשקיע,ההתקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמייתםהתיקיםמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות

הכנשותופילוחשירותים,מוצרים.6

במהלךשנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולהקרןבמסגרתמנהלתהחברה
:המסלוליםעלפרטיםלהלן.2009שנת

ן%%ששש8!ששש%'שש!ש8%שש!%ש%%"ש%,%שא%ש8
,%ןן!!%!!ן!שש!שפן!שששששןשןו%ן%%ישן"ש!!ששששי%ם%אשש!ןןןחןיששששן,,,,,,,,,,,.,,;,,,ן,,,,,,,,,,,,,ן,.,,,,,,י,,

ש
,ןש%שששן8ןש5!ו%ש88ש!8!ששששן!85שששפשןש!ה,םש%ש!!!ןןשש,י,,,,,,,,1,,,,,,,,!,,,,,,,,,,,,,,

ן4!!!ש!ששחן8%!ששן!!שש%ששאשששששש%שששש%!!שאש
פיועלהדירקטוריוןמדיניותפיעלמושקעיםהמסלולכספי

841657,1'להשקעההמותרנכסבכלההשקעיתייעדתשלדעתהשיקילכללימסלול

6897שיקולפיועלהדירקטוריוןלמדיניותובכפוףלמניילןהמיריםמניות --'שאינו)להשקעההמותרנכסבכלההשקעותוועדתשלדעתה-'-.
''

פיעל,ל"ובחובארץ,(למניותהמיריםערךניירותאומניות
.החוקיההסדר
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הקרןעמיתי.7

.בישראלוהאחיותהאחיםלסקטורהמשתייכיםשכיריםהינםהקרןעמיתי

והפצהשיווק.8

אישילמידעואתרהקרןעלכללילמידעאתר:אינטרנטאתרישנימפעילההחברה
נתונים,בשנהפעמיםשלושהיוצא,האחותי"בעיתוןמפרסמתהחברהכןכמו.לעמיתים

.לעמיתיםכלליומידעהקרןלגבי

תחרות.9

עמיתיםמעברשלהמובנההתהליך,כספוינוהלבהבקרןהעמיתשלהבחירהחופשעקב
גופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוניהייעוץשירותיהתרחבות,אחרתלקופהמקופה

אואחרותלקרנותמהקרןכספיםהעברתשללהתגברותאפשרותקיימת,אחריםמוסדיים
.ההפוךבכיוון

אנושיהון.10

."הדירקטוריוןחבריעלפרטים"בפרקהדירקטוריוןבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע

.והאחיותהאחיםהסתדרותר"יוהיאהחברהל"מנכ

.לקוחותשרותופקידתמנהליתרכזת,החברהמזכיר:הינםהקרןעובדי

שירותיםונותניספקים.11

.הקרןשלההשקעותתיקמנהללגבי,"ההשקעותניהולמבנה"בפרק,לעילראה

לפי,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקיהבבנק
החברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,הקרןתקנון

הבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה
תשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברות,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברההוראותפיעל

.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקים
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מגן"להלן)מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםם"שלמגןחברתהחלה,2010מאוקטוברהחל
השירותים.יהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותיםלהעניק("ם"של

,גבוהבסכוםמשיכות)מהעמיתיםהמתקבלותבהוראותטיפולבעיקרהםהמשלימים
עדניתנווהם,(ברורים,נוספיםנלוויםשרותים,נפטריםש"עבחשבונותלמשיכהחריגים

הבקרהעלמהותיבאופןלהשפיעצפויהלאהחדשהההתקשרות.הבנקידיעלספטמבר
עובדיםהםם"שלמגןעובדירוב,וככללהואיל,הכספיהדיווחעלהחברהשלהפנימית
נהליאתמאמצתהיאכיהודיעהם"שלמגן.מערכתבאותהבבנקמשימותאותןאתשבצעו
ההתקשרותנשואילשירותיםהרלבנטייםבנושאים,הנדרשותבהתאמות,הבנקשלהעבודה
.הפנימיתהבקרהעלמהותיתבצורהלהשפיעצפוילאשהשינוימעריכההחברה.עימה

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקרןנכסי

.סהרפועליםבאמצעות('ברוקראן)ערךבניירותסחרההקרן

מבקר,משפטייועץ,השקעותיועץ:ביניהם,ובספקיםמקצועייםביועציםנעזרתהחברה
.סיכוניםומנהלנכסיםלשערוךחברה,אינטרנטספקי,%50-404ליישוםמלווה,פנים

:השנהבמהלךהקרןשלערךניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

(.)התעריףהעמלהסוג
%075.0-%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%04.0בארןח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

0(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

(*י)ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

ששולמו,ביותרוהנמוךביותרהגבוההתעריףאתמשקףהתחום,עמלהשלתחוםשנרשםניירותבסוגי(.)
.השנהבמשך

.זרסוכןועמלתסליקהלעמלתבנוסףהעסקהמשרי%1.0היאל"בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה(.')

.משמרתדמימשלמתלאהקרן
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השקעות.12

,השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
.פקדונות

.הגיאוגרפיהפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"בחוהןמההשקעותחלק.בארץהןההשקעותרוב
בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.וותשואה
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות

מימון.13

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההחברה,ככלל
.דין

בניסוי.14

.הכנסהמספקודתפיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת*

פעילותמדווחתבומשולבדוחהמיסיםלרשותמגישותוהקופההמנהלתהחברה*
.פטורותשאינןהקופהשלוההכנסותהמנהלתהחברה

.2002המסשנתוכוללעדכסופיותלראותןשישאוסופיותשומותהמנהלתלחברה*

החברהפעילותעלותופיקמגבלות.15

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

.2005-ה"התשס,גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
ה"התשס,(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקי

2005.

.1964-ד"ההשכ,גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות*

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונההוראות*

מהותייםהשכמים.16

."שירותיםונותניספקים"11בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.17

תלויותהתחייבויות"-18בביאור,מעסיקיםבפיגורימשפטיטיפולעלמידעראה
.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויות

עסקיתואסטרטגיהיעדים.18

.שנבחרההסיכוןברמתמרבילרווחלהגיעבמטרההעמיתיםכספיניהולהואהחברהייעוד
.לעמיתיםמחולקיםהקרןרווחיכל

.(ואחיותאחים)מוגדרעובדיםציבורמשרתתהקרן
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החברהבעסקיחריגשינויבדברמידע.19

.לעיל11-ו1סעיפיםראה

סיכוןבגורמידיון.20

.התחרותעלבפרקלעילראה
(בעולםהמשקיעיםכלכמו)חשופההקרן,2008בשנתהעולמילמשברבדומה,כןכמו

,הריביתבשיעוריעליה,לדוגמא.סיבותממגוון,ובעולםבארץ,ההוןבשוקישעריםלירידות
אשר,חברותשלהפירעוןביכולתלקשייםחשופההקרן,כןכמו.מהרגילנמוכיםכיוםשהם
תשואתעלהןלרעהלהשפיעעלוליםאלוסיכונים.הקרןידיעלמוחנקותשלהןחובאגרות
.ולהעברותלמשיכותהקשורבכלהעמיתיםפעילותעלוהןהקרן

-10-
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החברהשלכללייםמאפיינים

באפריל16ביוםשהוקמהחברההיאמ"בעואחיותלאחיםוחיסכוןהשתלמותקרן-יהב
2009בדצמבר31ליוםעדכתאגידפעלההקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982

גםקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן.(כולל)

" r~קופותחוק"-להלן)2005-ה"התשס (
rr>Uלשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתוהיא.

-ה"התשס,גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86סעיףלהוראותבהתאם
ביוםשהחלכךבקרןארגוני-מבנישינוי09.12.31ביוםהושלם,2005

שמנוהלתהשתלמותולקרןהשתלמותקרןשלמנהלתלחברההחברהפוצלה10.1.1
ביטוחההוןשוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםזאת,המנהלתהחברהבידיבנאמנות
.הדיןלדרישותובהתאםוחסכון

.ואחיותאחיםשהם,שכיריםלעמיתיםהמיועדתענפיתהינההקרן

הופרדוהמנהלתהחברהשלהכספייםהדוחות,קודמותמשניםובשונה,המבניהשינויעקב
.ההוןשוקאגףחווריהנחיותפיעל,ההשתלמותקרןשלהכספייםמהדוחות

.1982באפריל16ביוםהוקמההקרן*

,1456-מניותללאמסלולושל418הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר*
.2011בדצמבר31עדבתוקףהאישורים

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

הכספים.מהעובד2.לו5ולפחותמהמעביד%5.7עדהםמהשכרההפרשותשיעורי*
.השתלמותאוחסכוןלמטרותלקרןמופרשים

"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעללחברהניתניםתפעולשרותיי
חשבונותואתוהקרןהחברהחשבונותאתלנהלהואהבנקתפקיד.("הבנק"או

ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראות

כלעלהקרןשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםהשקעותדשחברת*
ההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםופועלת,מכךהמשתמע

.השקעותועדתלהוראותבכפוף,הקרןשל

שנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולהקרןבמסגרתמנהלתהחברה* במהלך
עלעמדהמאזןליום(עמיתיםזכויות)נטוהכלליהמסלולנכסיסך.2009שנת

המאזןליום(עמיתיםזכויות)נטומניותללאהמסלולנכסיוסךח"שאלפי841,657,1
.ח"שאלפי689,7עלעמד

המניותבעליעלמידע

במחציתמחניקמ"בעטפחות-מורחיבנק.החברהשלממניותיה%90-במחזיקיהבבנק
.יהבבנקממניות
מבנהתרשים-2ובפרק,המניותבעליעלמידע,התאגידפעילות-1בפרקראה,נוסףלמידע

תאגידעסקיעלבדוחהעיקריותאחזקות
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הייימסמכי

.התאגידיההקרןשלההתאגדותבתקנוןוהתאמותשינוייםלתוקףנכנסוהשנהבתחילת
המנהלתהחברהשלהתאגדותלתקנון-נפרדיםתקנוניםלשניפוצלהתאגידיתהקופהתקנון

.המנהלתהחברהבידיבנאמנותהמוחזקתההשתלמותקרןותקנוןמ"בעכחברההמאוגדת

ובהתאם"בכרועדת"לחקיקתבהתאםהתאמותבוצעו:הקרןבתקנוןהשינוייםיתרבין
קרן-ואחיותאחים'-הינוהקרןשם;לתקנוןשוניםבנושאיםסעיפיםנוספולזאת

תשלום,ההצטרפותאופןלענייןלרבות,בקרןהעמיתיםוזכויותחובותהוגדרון'השתלמות
-מיותרלאמקרהובכל)הקרןשלניהולהבגיןהחברהשלבפועלהוצאותיהבגובהניהולדמי

הגדרת,שנפטרעמיתלכספיזכאות,לתשלוםזכאות,(התחיקתיבהסדרלקבועובהתאם%2
.ב"וכיוהשקעהמסלולי

למשרדילפנותאוהקרןשלהאינטרנטבאתרהמעודכןבנוסחוהקרןבתקנוןלצפותניתן
.הקרן

מסלולבהוספתהקרןתקנותלתיקוןבקשהההוןשוקלאגףהחברההגישה2010יוניבחודש
שהשקעהובלבדבוהמפורטיםשוניםהשקעהבאפיקיהשקעההמאפשרבקופההשקעות
.%10עליעלולאלמניותהמיריםערךבניירותאובמניותזהבמסלולזהבמסלול

הקרןשלנכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.ח"שאלפי532,665,1הואהמאוןלתאריךהקרןמאזןסך
.307,32הואהמאזןבתאריךבקרןהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

הפעילותתחוםעלכללימידע

."הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחלעילראה

החברהשלהכספיהמצב

.ח"שאלפי608-בכהסתכם2010בדצמבר31ליוםהחברהמאזן
ניהולדמימהכנסותברובןמומנוההוצאות.ח"שאלפי491,4-בכהסתכמוהחברההוצאות
.המבוקריםהכספייםבדוחותהכוללהרווחעלבדוחראהההוצאותפירוט.מהקרן
.בפועלההוצאותפיעלהניהולדמיאתגובהוהחברההואיל,אפסהינוהכוללהרווח

.לעילכאמורהקרןשמשלמתהניהולדמיבאמצעותבעיקרפעילותהאתמממנתהחברה
.מזומניםתזריםלצרכי,הניהולדמיחשבוןעלמקדמהלחברהמעבירההקרן,לעיתים
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הקופהשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכךהמחיריםמדד

לעומת2010דצמברבגיןהמדד)%7.2שלבשיעור2010בשנתעלהלצרכןהמחיריםמדד
יעדבתוךהינו2010בשנתלצרכןהמחיריםמדדעלייתשיעור.(2009דצמברבגיןהמדד
.(%3-ל%1בין)ישראלבנקשלהמחיריםיציבות

השקליתהריבית

הגבוהותהאינפלציהציפיות,הדירותבמחיריהעלייה,הכלכליתההתאוששותהמשךרקעעל
בדצמבר%1שלמרמהבמשקהריביתאתישראלבנקנגידהעלה,ההוןשוקושלהחזאיםשל

השקליתהריביתביןגבוהיםריביתפעריבשל,זאתעם.2010בסוףשי2שללרמה2009
נמנע,ממושךזמןלפרקכנהעלתישארשםשהריביתוצפיוהאירופאיתהדולריתלריבית
.יותרגבוהבשיעורהריביתאתמלהעלותהנגיד

חוץמטבע

הדולרמולהתחזקהשקל:והאירוהדולרמולהשקלבהתחזקותהתאפיינה2010שנת
:הםהשקללהתחזקותהסיבות.%93.12שלחדבשיעורהאירוומול,%99.5שלבשיעור

הגדלתוהמשךבאירופההחובותבעיית,הישראליתהכלכלהשלחיובייםמאקרונתוניהמשך
השקלהתחזקותאתלרסןמנתעלח"מטלרכושהנגידהמשיך2010בשנת.ב"בארההגירעון

.המטבעותסלמול

המדינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד2.30-כשלבסך2010בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
היו,המקורימהתכנוןגבוהותשהיו,ממיסיםההכנסות.%5.5שליעדלעומתג"מהתמ%7.3

.מהמתוכנןהקטןלגירעוןשתרםהעיקריהגורם

הלאומיהתשלומיםמאזן

%2.3)דולרמיליארד9.6-ל2010בשנתירדהתשלומיםבמאוןהשוטףבחשבוןהעודף

מיליארד55.1-ו(ג"מהתמ%9.3)2009בשנתדולרמיליארד59.7שלעודףלאחר(ג"מהתמ
.(ג"מהתמ%8.0)2008בשנתדולר



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010לשנתהדירקטוריוןדוח

ההוןבשוקהתפתחויות.2

שינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2010שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2010בשנתעיקרייםבמדדים

-%20

%93.14%15

*4

סי%-.12]:22

___=ב_
-%5_:ועק,,,(___=

=/.ע
-%10

-%15

)

*

(MSCI

WORLD

--א100"ת-ש-

-צמודלאח"אג-4*-מדדצמודח"אג

MSCIמדד(*) WORLD,בשווקיםשוקבשוויומשוקלל,בעולםהמניותמדדיאתמשקף.
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010לשנתהדירקטוריוןדוח

המניותשוק

באופןכיאם2009בשנתאותםשאפייןהחיוביבכיווןהמניותמדדיהמשיכו2010בשנת
המשיכוזובשנה.%15-כשלבשיעוריםעלובישראלהעיקרייםהמניותמדדי.יותרמתון
שלבשיעורעלהונפטגזחיפושימדד.חדיםבשיעוריםלעלותוהנפטהגזחיפושימניות

עלההמתעורריםהשווקיםמדד.%55.9שלבשיעורעלההעולמיהמניותמדד.%90.48
.%80.14שלבשיעור

:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלעליותהסיבותבין

.ב"בארהמרחיבהומוניטאריתפיסקאליתמדיניותהמשך*
.בישראלממשלתיח"אגעל,אפסיותכמעט,הנמוכותהתשואות*

.הכלכלייםבאינדיקאטוריםכללישיפור*

ההתעצמותתהליךהמשךעלהמעידיםהמתעוררותבכלכלותחיובייםאינדיקאטורים*
.אלהכלכלותשל

החובאגרותשוק

ומדד%02.8שלבשיעור2010בשנתעלהלמדדהצמודותהממשלתיותהחובאגרותמדד
השחר,הגילוןמדדי.%03.13שלבשיעורעלהלמדדהצמודותהקונצרניותהחובאגרות
.(בהתאמה)%91.1-ו%23.6,%18.1שלבשיעוריםעלומ"והמק

במדדיםשינוי

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

%84.15%86.74ף"המעומדד

MSCI WORLD%55.9%98.26

-%71.0-%99.5דולר

%73.2-2ן.%93יורו

%02.8%31.10ממשלתימדדצמודח"אג

%03.13%22.40קונצרנימדדצמודח"אג

%03.55211.2צמודותלאח"אג

במשקהוןגיוס

43-כשלסךומניותחובאגרותשלהנפקותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2010בשנת

מיליארד5.2-ומיליארד5.36לעומתזאת.בהתאמהח"שמיליארד5.8-וח"שמיליארד
.2009בשנת,בהתאמה,ח"ש
.למניותאופציהכתבישלמימושבעקבותלחברותהוזרמונוספיםח"שמיליארד5.0-כ

5.0-כ,האמורהסכוםרוב.בלבדשקלמיליארד6.0ל"בחוגייסוהבורסאיותהחברות

.ל"בחווגםבארץגםנסחרותשמניותיהן,חברותידיעלגויס,ח"שמיליארד
הנפיקהאוצר.המיסיםבגבייתהעלייהעקב,חדבשיעורהשנהירדהממשלההנפקותהיקף
30-כלעומת,(פדיונותפחותהנפקות)נטוח"שמיליארד5.9שלבסךח"אג2010בשנת

.2009בשנתח"שמיליארד



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010לשנתהדירקטוריוןדוח

ההשתלמותוקרנותהגמלקופותענף.3

.לענףהשוואה,הפעילותתחוםעלכללימידע-5פרק,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה

המאזןתאריךלאחראירועים.4

,%32.5שלבשיעור100א"תמדדירד2011/03/17ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך.א
המחיריםומדד%60.0שלבשיעורירדאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

הדולרשערמול%37.0שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%86.0-בעלההידוש)לצרכן
.%50.2-לוהגיעההאחוזנקודות50.0-בעלתהישראלוריביתבנק

הנשיא,אפריקהוצפוןהתיכוןהמזרחממדינותבחלקהפגנותהחלוהמאזןתאריךלאחר
.צונאמיובעקבותיהאדמהרעידתהתרחשהוביפן,במצריםשלטונואתסייםמובראק
פוליטית-גיאוסביבהליצירתוהחששהוודאותאיאתבישראלהעלוהתיכוןהמזרחאירועי
מעלייתהחששבשלבעיקרהוודאותאירמתעלתהבעולם.ישראלסביביותרקיצונית
.ק"אופממדינותבחלקהתפוקהלירידתסיכוןבעקבותהנפטמחירי
הוודאותאירמתאתהםאףמעליםבעקבותיושבאוהצונאמיביפןהאדמהרעידתאירוע

.בשווקים

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

הכספיםבתחוםהבכירלגורםארגובדורוןח"רואתהחברהמינתה,המאזןתאריךלאחר.ב
.החברהשל
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010לשנתהדירקטוריוןדוח

הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמציניות.5

הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.(הנזילותסיכוןכולל)הקרןבפני
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

השוניםהסיכוניםואתובעולםבישראלהצפויות

לפיהשינוייםפירוטלהלן.כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאורנכסיההרכבאתשינתההקרן
:שנתיבסיכוםאפיקים

כללימילול

מניותרכיב
זופעילותבמסגרת.%5.29-%25שלבתחוםלמניותחשיפהאחוזעללשמירהפעלההקרן
באפיקהפעילותסך.<rrlnבמניותח"שמליון4.13-וכבארץח"שמליון3.33-כ(נטו)נקנו

.ח"שמליון7.46-כשלבשווי(נטו)ברכישותהסתכמהשנתיתברמההמניות

מדדצמודרכיב
קונצרניח"ואג,עומליון3.31-כבסךממשלתיח"אג(נטו)רכשההקרןהמדדצמודברכיב
בשווי(נטו)ברכישותהסתכמהשנתיתברמהבאפיקהפעילותכלל.ח"שמליון4.56-כבסך
.בתיקבינוני/קצרמ"מחעלשמירהתוך,ח"שמליון7.87-כשל

שקלירכיב
קונצרניותחובואגרותח"שמליון48-בכממשלתיותחובאגרותרכשההקרן,השקליברכיב
של(נטו)ברכישותהסתכמהשנתיתברמהבאפיקהפעילותכלל.ח"שמליון5-כשלבשווי

.בתיקבינוני/קצרמ"מחעלשמירהתוך,ח"שמליון53שלבהיקףח"אג

מניותללאמילול

המדדצמודרכיב
הפעילותבמסגרת.הקונצרניבאפיקוהןהממשלתיבאפיקהןהקרןפעלההמדדצמודברכיב
כלל.קונצרניח"באגח"שמליון1.1-וכממשלתיח"באגח"שמליון1.1-כ(נטו)נקנו

מליון2.2-כשלבהיקףח"אגשל(נטו)ברכישותשנתיתברמההסתכמהבאפיקהפעילות
.בתיקבינוני/קצרמ"מחעלשמירהתוך,ח"ש

שקלירכיב
עלשמירהתוך,ח"שמליון33.1-כשלבשוויממשלתיותח"אגהקרןרכשההשקליברכיב

.בתיקבינוני/קצרמ"מח
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה4ואחיותאחיםיהב
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פעילותהותוצאותהקרןשלהכספימצבה
ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1

:(ח"שבאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

השינוישיעור2009שנת-2010שנת
(ח"שבאלפי)(ח"שבאלפי)

493,243473,238%11.2(1)הפקדות

(%58.4)(156,187)(584,178)(2)משיכות

(%96.27)(795,26)(304,19)(2)מהקרןהעברות

(%10.43)311,3819,5הקרןאלהעברות

.החשבונותבמספרלגידולבהפקדותהגידולאתלייחסניתן(1)
,תשואהשלהאטרקטיבילשילובמהקרןובהעברותבמשיכותהקיטוןאתלייחסניתן(2)

.מציעהשהקרןניהולודמיסיכון

%41.5-והכלליבמסלול%40.8היאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה.2

ללאבמסלול%27.2-והכלליבמסלול%33.24שלתשואהלעומת,מניותללאבמסלול
לפי-השנהתחילתאוהמסלולפעילותמתחילתמחושבותהתשואות)אשתקדמניות

חובואגרותממניותבעיקרנבעו,2010בשנתהקרןשצברההרווחים.(המאוחר
בדוח,קודמתלשנההשוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.קונצרניות

."ההוןבשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריון
.הקרןשלבדוח(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחראהנוסףמידע

בשיעורהןהנכסיםכללמתוך,כספיםלמשיכתשנכאים,המאזןליוםהעמיתיםיתרות.3
יחס"-להלן),מניותללאבמסלול%9.89שלובשיעורהכלליבמסלול%7.63של

יכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילות
ההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוךעדיין

.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפות
ההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך

נתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשל
להתמודדהיכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדות

לאכספיםמשיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעם
בהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואם,צפויות
למימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילות
במזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה%8.86מחזיקההקרן.הנזילותלצרכיבהתאם
.(השקעותבגיןלקבלסכומיםכולל)מזומניםובשווי

סיכוןתוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת
השינוייםלגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מסאתמתאימהההשקעותועדת,נמוך

.הקרןעמיתישלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים

548,494,1לעומתח"שאלפי532,665,1-ב2010בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן.4

.%4.11שלעליה,2009בדצמבר31ביוםח"שאלפי
מהצבירהוגם,ההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2010בשנתהמאזןבהיקףהגידול

.העמיתיםזכויותשלנטוהחיובית

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםהשפעת

עלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה"-4פרקהתאגידעסקיעלבדוחלעילראה
."החברהפעילות
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שוקסיכוניניהול
כללי

קבלתתהליכיבמסגרתלרווחבסיכויהטיפולעםבמשולבנעשההשוקבסיכוניהטיפול
.בקרןההשקעההחלטות

בין,נועדואלוכללים.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
.השוקסיכוניאתלהפחית,היתר

שוקסיכוניניהולעלאחראי
.2010במהלךבפעילותושהחלסיכוניםמנהלבחרההחברה

שוקסיכוניתיאור
.הקרןבדוחההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרקראה

שוקסיכוניניהולמדיניות
הקטנתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכונים
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

.הדירקטוריוןי"עשנקבעהכפי
אפיקבכללהשקעהוהמקסימוםהמינימוםשיעוריאתקובעתהאסטרטגיתהנכסיםהקצאת
.הנכסיםתיקופיזור,הקרןעמיתינזילות,הרצויההסיכוןרמתבסיסעלואפיק
תוךובעולםבישראלוההוןהכספיםבשווקיהתנאיםבסיסעלנקבעההשקעותתמהיל

.שוניםזמןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

ועדהענףרמתדרך,היעדשווקימרמתהחלהשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות.השונים
.שוניםפדיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכוניםפיגור,בנוסף.הבודדהמנפיקרמת
אופן"פרקוכן,הקרןבדוחההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרקעודראה
.החברהשלהדירקטוריוןבדוח"הקרןניהול

ידיעלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדת

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות

שוקמיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
.במשולבנעשהובסיכוייםבסיכוניםהטיפול
."שוקסיכוניניהולעלאחראי"בפרקלעילעודראה

הצמדהבסיסידוח
.הקרןשלהכספייםבדוחות3ביאורראה
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סיכוניםעלנוסףמידע

לחברההנוגעוהסיכון,עליהםהחברהמעקב,המעסיקיםחובותמצבעלמידעראה.1
.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות18בביאור,כךבשל

בדוחותההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,סיכוניםעלמידעראה.2
.הקרןשל

8-4בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעראה.3

.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות
במדדישינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגשהקבועהמידע.4

לאותההכל)הקרןפעילותוסקירת,הקודמתהישיבהממועדשחלפהבתקופההשוק
הקודמתבישיבהההשקעההחלטותביןהשוואהמקבלתההשקעותוועדת.(תקופה
.הביצועובין

ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.5
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה

סיכוניםניהולמדד.6
מרץמחודשהחל,חודשמדיומדווחתמחשבתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל

Risk-טז5מדדאת,2009 - HS1נHistorica] Simulation based Value(עלבסיכוןערך
המחשבתהיסטוריתסימולציהיוצרהמדד.הקרןעבור(היסטוריתסימולציהבסיס
שהתרחשולאירועיםנחשףהיהאילו,הקרןשלהנוכחיההשקעותתיקשלהסיכוןאת

.בעברבשוק

לכלביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקרןלרבות,קרן

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

התקופהלתוםהעריכוהחברהשלהכספיםומנהלל"המנכבשיתוף,החברההנהלת
על.החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסה
הבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהלהחברהל"מנכ,זוהערכהבסיס

עלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעליעילותהנןהחברהשלהגילוילגביוהנהלים
הדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתשהחברההמידע
.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהשקבע

שינויכלאירעלא2010בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
סביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרה
כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפוי

-20-
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דירקטוריםגמול
לישיבהח"ש373,2שלסך2010יולילחודשעד:כדלקמןשולם2010בשנתהדירקטוריםשכר

829,3בסךשנתיוגמול(ח"ש187,1-התכנסותללאולישיבהח"ש425,1-טלפוניתלישיבה)

ללאולישיבהח"ש180,1-טלפוניתלישיבה)לישיבהח"ש969,1שלסך,מכןלאחר.ח"ש
.וועדותיוהדירקטוריוןישיבותבעבורח"ש420,2בסךשנתיוגמול(ח"ש984-התכנסות

.בלבדחיצונייםלדירקטוריםמשולםהגמול
.ח"שאלפי118-ב2010בשנתוהסתכם,הניהולבדמיכלוללדירקטוריםהשכר
שברתנאי

,י,י.י,,,,---154
י"

,,
י"':בכ?

אא
187החברהמזכיריוסיטיאס

181מינהליתרכזתרבקהמזרחי

68פקידהענתאדלשטיין

18סורקסבגכפיר

2010דצמבר-ינוארהחודשיםממשכורותהנגזרת,למעבידהשכרעלותאתמשקפיםלעילהסכומים

.כאלההיואם,מעביד-עובדיחסיבגיןהכספייםבדוחותשנרשמונוספותהוצאותכולליםואינם

המדינהלעובדייהבבנק-(')דירקטור(10/7-מהחל)ולצמןנחי

המדינהלעובדייהבבנק-(')דירקטור-לעד)מוראבידבאילנה

10.7)

האחיםהסתדרותל"מזכ-(..)דירקטורכהןאילנה

והאחיות

והלוואותנלוות,משכורתקיבולה,יהבבבנקה/תפקידובתוקף.בחברהה/פעילותובגיןנוסףתשלוםה/קיבללא(')
.יהבבבנקכמקובל

משכורתקיבלה,והאחיותהאחיםבהסתדרותתפקידהבתוקף.בחברהפעילותהבגיןנוסףתשלוםקיבלהלא(..1
.והאחיותהאחיםבהסתדרותכמקובלונלוות

המבקרהחשבוןרואה
ח"רו,'ושותשטלרשרונימשרד
גןרמת35בוטינסקי'ו-מען
שפלראלי-האחראיהשותףשם
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2010לשנתהדירקטוריוןדוח

החברהניהולאופן
פועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמיםארבע2010שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון

הממונהחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק.ביקורתוועדתהשקעותועדת
שלהגילויכועדתהביקורתועדתמכהנת,הגילוילגביונהליםבקרותיישוםעםבקשר
גילויבמתןובצורךהפנימיתהבקרהבמערךשעלובליקוייםלדוןהאחראיתהחברה
.הכספייםבדוחות

שוטףדיווחלהגישנוהגותהדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי
תפקידיםבעליגםמשתתפיםוהועדותהדירקטוריוןבישיבות.פעילותןעללדירקטוריון

.בחברהאחרים

ועדת.הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתמאשרתהביקורתועדת.פניםמבקרלחברה
.המבקרשלובהמלצותיובמסקנותיו,בממצאיודנההביקורת

בין)בחשבוןמביאהזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהדירקטוריון
מתייחסתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאת(היתר
ועדת.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםלאילו

שקבעהמדיניותבמסגרת,השנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעות
ועדתבדיוני.המשתניםהשוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםובהתחשב,הדירקטוריון
.ספציפיותלהשקעותבנוגעהחלטותגםלעיתיםמתקבלותההשקעות

ועדתבדיוניפעילבאופןהשתתףההשקעותיועץ.חיצוניהשקעותביועץנעזרתהחברה
עלשמר,להשקעותבנוגעהחלטותלקבלסייע,ההשקעותמדיניותלגיבושתרם,ההשקעות

בנוגעהןהתיקיםמנהלאתוהנחההתיקיםמנהלועםהחברההנהלתעםמתמידקשר
נעשוהיועץהנחיותכל.כוללתהשקעותלמדיניותבנוגעוהןספציפיותעסקאותלביצוע
.ההשקעותוועדתהחברהדירקטוריון,כאמור,שקבעוכפיההשקעותלמדיניותבכפוף
ההשקעותועדתמחבריחלקועםההשקעותיועץעםשוטףקשרעלשומרהתיקיםמנהל
.להשקעותבנוגעשוטפותלהחלטותבקשרעמםלהתייעץוכדילעדכנםכדי

המשתמעכלעלהקרןשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםהשקעותדשחברת
,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםופועלת,מכך

.השקעותועדתלהוראותבכפוף
והשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתיישםהתיקיםמנהל

ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות
.האמורות

פיעלמתבצע,כאלהוהיובמידה,המנוהלותהקופותכלבין,יוםבסוף,העסקאותפיצול
.התיקיםמנהלנהלי

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים

לפי,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקיהבבנק
החברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,הקרןתקנון

פועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה
לביצוע,עמיתיםלהעברת,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברההוראותפיעלהבנק

.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומים
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2010לשנתהדירקטוריוןדוח

מגן"להלן)מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםים,שלמגןחברתהחלה,2010מאוקטוברהחל
השירותים.יהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותיםלהעניק("ם"של

,גבוהבסכוםמשיכות)מהעמיתיםהמתקבלותבהוראותטיפולבעיקרהםהמשלימים
עדניתנווהם,(ברורים,נוספיםנלוויםשרותים,נפטריםש"עבחשבונותלמשיכהחריגים

הבקרהעלמהותיבאופןלהשפיעצפויהלאהחדשהההתקשרות.הבנקידיעלספטמבר
עובדיםהםם"שלמגןעובדירוב,וככללהואיל,הכספיהדיווחעלהחברהשלהפנימית
אתמאמצתהיאכיהודיעהם"שלמגן.מערכתבאותהבבנקמשימותאותןאתשבצעו
נשואילשירותיםהרלבנטייםבנושאים,הנדרשותבהתאמות,הבנקשלהעבודהנהלי

הבקרהעלמהותיתבצורהלהשפיעצפוילאשהשינוימעריכההחברה.עימהההתקשרות
.הפנימית

מוזמנים,החברהמטעםהפועליםנוספיםוגורמים,יהבבנקנציגי,התיקיםמנהלנציגי
ועדתשלישיבהבכל.(הצורךלפי)ובועדותיוהחברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתף
כינוסמאזשבוצעההפעילותעלכלליתסקירהמוגשתהדירקטוריוןשלאוההשקעות
שוקמצבעלוסקירה,ישיבהמאותהההחלטותיישוםעלדיווחכולל,הקודמתהישיבה
.בפרטהקרןשלההשקעותתיקמצבועלבכללההון

הפניםמבקר

הביקורתמערךאת,ההוןשוקאגףהוראותפיעל,הרחיבההחברה,2008משנתהחל
,הקרןפעילותתחומיבכלסיכוניםסקרעריכת,ביקורתשעותהוספתידיעלשלההפנימית
עבודהבנהליהפנימיתהביקורתמערךפעילותהסדרת,שנתיתרבעבודהתוכניתביסוס
.ועודכתובים

שירותיםונותניספקים

."שירותיםונותניספקים"-11פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחכדי
תיקמנהל,("דש"להלן)"מ"בעמוסדייםהשקעותדש"חברתעםהתקשרההחברה

ההצבעהאופןלגבידעתחוותלחברהלהעניקהואדשתפקיד.הקרןשלההשקעות
הקרןבשםולהצביע,משתתפתהקרןבהןח"אגומחיקימניותבעלישלכלליותבאסיפות
שלהאינטרסיםעללשמורמיועדותדששלהדעתחוות.כחיפויפיעלאסיפותבאותן

.העמיתים

המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,החברהשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

,הקרןעמיתישלטובתםהםהחברההצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים.ההשקעות
והעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולההנושאהתאמת
.הדיוןנשואות

הצעתשבהןבאסיפותמשתתפתהיא.הצבעהזכותלחברהישאספותבאילובוחנתדש
כאשראובקרןהעמיתיםשלענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטה
.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאות
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החברההשתתפותלגבי,חודשייםמידידיווחמקבלתהחברהשלההשקעותועדת
.בהןהצבעתהואופןהכלליותבאסיפות

.אסיפות171-ב2010שנתבמהלךהשתתפההחברה

סךמתוךהנמוךהמניותשיעורעקב,יחסיתקטנההחברההצבעתשלהשפעתהמידת
.ידהעלהמוחזק,המונפקהמניות

.באינטרנטהחברהבאתרמתפרסמיםההשתתפותנתוני

משפטייםהליכים

-18בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיוהטיפולתלויותהתחייבויותעלמידעראה

.הקרןשלהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות"

מיסוי
."מיסוי"-14פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות

."החברהפעילותעלופיקוחמגבלות"-15פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

עסקיתואסטרטגיהיעדים

."עסקיתואסטרטגיהיעדיט"-18פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
ל"מנכהצהרת

:כימצהירה,אילנהכהן,אני

:להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהבשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1

.("הדוח":להלן)2010לשנת("החברה"
בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2

נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
החברהשלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות

.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים
בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4

-וכןןהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
ןהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח

בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי
)IFRS(ההוןשוקעלהממונהולהוראות;

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו.ג
,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגביממקנותינואתוהצגנו
-וכןיהערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופהלתום

שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד
באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון

-וכןןכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי
לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5

ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגבי

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
-וכןןכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

ן([.משסן

~

] תאריך
מנהשלית,אילנהכהן
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

הכתפיםבתחוםבכירהצהרת

:כימצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

:להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהבשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1

.("הדוח":להלן)2010לשנת("החברה"
בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2

נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם

משקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
שלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופן

.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדיםהחברה
שלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4

-וכןןהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהליםבקרות
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
ןהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח
בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי

)IFRS(ההוןשוקעלהממונהולהוראות;

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו.ג
,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנו
-וכןןהערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופהלתום

שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד
באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון

-וכןןכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי
,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5

עלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון
:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנו

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
שצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה

מידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתהלפגוע
-וכןןכספי

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
בבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהחברהשלהפנימית

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

,שטן,י
1

הכספיםבתחוםבכיר,קרגוב'דורוןח"רותאריך
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

כספיציווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןשלדוח

מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהבשלהדירקטוריוןבפיקוח,ההנהלה
כספידיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומהלקביעתהאחראית,("החברה"-להלן)

.בחברה
בטחוןשלסבירהמידהלספקכדיתוכננההחברהשלהפנימיתהבקרהמערכת

המפורסמיםכספייםדוחותשלנאותהוהצגההכנהלגביהחברהשלולהנהלהלדירקטוריון
תלותללא.ההוןשוקעלהממונהוהוראות)IFRS(בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם
אםגםלפיכך.מובנותמגבלותישהפנימיתהבקרהמערכותלכל,שלהןהתכנוןרמתבטיב
בלבדבטחוןשלסבירהמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהינןאלומערכותכינקבע

.כספידוחשלולהצגהלעריכהבהתייחס

כילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה
החשבונאייםוהרישומים,מוגניםהנכסים,ההנהלהלהרשאותבהתאםמבוצעותעסקאות
המידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה,בנוסף.מהימנים

.פנימיתבקרהנהליביצועלרבות,ביצוע)monitorlומנטריםאפקטיבייםוהתקשורת

החברהשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהחברההנהלת
הבקרהבמודלשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר31ליוםכספידיווחעל

Committee-השלהפנימית Of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

()coso(.מאמינהההנהלהזוהערכהעלבהתבסס)believes(2010בדצמבר31ליוםכי,
.אפקטיביתהינהכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרה

ם=ק- -
-,,.,,,=.-

הד'ר"יו,אנבר,הרו
~

הקטוריון

ל

הכספיםבתחוםבכיראר4דורוןח"רו

יישם
תאריך
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שלהמניאלבעליהמבירהחשבתרואהדוח
מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיהואחיםיתש

ביטוח,ההוןשוקעלהממונהלהוראותבהתאם
כספידיווחעלפנימיתבורהבדברוחיסכון

-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחבוק-ואחיותאחיםיהבשל.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו

פנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר31ליום("החברה"
Organizationsוזן[חסן55-הידיעלרסמהשפו of the Treadway Comr59חה50ח0קlittee ofלהלן)[חוסוח-

כספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםההברהשלוההנהלההדירקטוריון.כשפיץ"
בדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללת,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלהאפקטיביותאתולהערכתם

החברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו.המצורףכספידיווחעלפנימיתבקרה
.ביקורתנועלבהתבסס

Publicהא80(ק(408)-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו Company Accounting Oversightב"בארה
תקננםפי-על.בישראלחשבוןרואילשכתידיעלשאומצוכפי,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדבר
מכל,קחימהאםביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכעמאיתנונדרשאלה

פנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהו)ביקורת.כספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינות
והתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימתהסיכוןהערכת,כספידיווחעל
כנחוציםשחשבתכאלהאחריםנהליםביצועגםכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסספנימיתבקרהשל

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיבותבהתאם

ביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהינהמוסדיגוףשהיאחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה
כספידיווחלתקניבהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנותלגבי

עלפנימיתבקרה.וחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-האוצרידיעלהנדרשותובהתאמות)IFRS(בינלאומיים
רשומותלניהולמתייחסים(1):אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתמוסדיגוףשהיאחברהשלכספידיווח
הוצאתםלרבות)החברהנכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות,סבירבפירוט,אשר

כספייםדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים(2)י(מרשותה
(בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם

Fl

RS(עלהנדרשותובהתאמות"
ביטוח,ההוןשוקאגף-האוצרץ

שלוההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהחברהשלכספיםוהוצאתכספיםושקבלת,וחיסכון
העברהאושימוש,רכישהשלבמועדגילויאומנועה)לגבביטחוןשלסבירהמידהמספקים(3)-ו,החברה

הדוחותעלמהותיתהשפעהלהםלהיותשיכולה,החברהנכסישלמורשיםבלתי(מרשותהוצאהלרבות)
.הכספיים

,כןכמו.מוטעיתהצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובנותמגבלותיהבשל
תהפוכנהשבקרותלסיכוןחשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת
.לרעהתשתנההנהליםאוהמדיניותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתי

בדצמבר31ליוםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קיימההחברה,לדעתנו
.cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010

2010בדצמבר31ליוםהחברהשלהכספייםהדוחותאת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאם,גםביקרנו

עלמסויגתךלתידעתחוותכלל,2011במרך30מגום,שלנווהדוח2010בדצמבר31ביוםשהסתיימהולשנה
ן4,_4נללקי,13(..כספייםדוחותאותם

4ושותישפלר-מ"ש

חשבתרואי ,גןרמת

תשעייאביבאדרכדי
2011במרך30

ד.ת,52511גןרמת,35בו0ינסקי'('רח,2התאומים'מגדי
6134747-03.פקס5134646-03.טל,3605_

ISRAEL,52511,ק.0_3606.8,ומז.Fax6134848-3-972.28134747-3-972ש"או81OTINSKIJ8A35;TOWER.,ז4ע4ח-א04
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

מ"בעגמלקשותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהבשלהמצורףהכספיהמצבעלהדוחאתביקרת
.תאריךבאותושהסתיימהלשנההכוללהרווחעלהדוחואת2010בדצמבר31ליום("החברה"-להלן)

עלדעהלחוותהיאאחריותנו.החברהשלוההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחות

רואיבתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקתליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

אתלתכנןמאתנונדרשאלהתקניםפיעל.1973-ג"התשל,(חשבוןרואהשלפעולתוירךחשבון

מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת

.הכספייםשבדוחותובמידעבסכומיםהתוממתראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותית

ידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת
סבוריםאנו.בכללותההכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריון

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנו

שלהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתנו

לתקניבהתאםתאריךבאותושהסתיימהלשנהפעולותיהתוצאותואת2010בדצמבר31ליוםהחברה

.וחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-האוצרידיעלהנדרשותובהתאמות)IFRS(בינלאומייםכספידעות

כפי,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארהPCAOB-הלתקניבהתאם,גםביקרת

31ליוםהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאת,בישראלחשבוןרואילשכתידיעלשאומצו

עלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר

הבקרהאפקטיביותעלמסויגתבלתידעתחוותכלל2011במרך30מיוםשלנווהדוחcosoידי
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מ,,בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

הכספיהמצבעל"ד

(חדשיםשקליםבאלפי)

ליום

10/12/31באור

(מביקר)

נכריים

שוטפיםנכסים

592בבנקיםמזומנים

592השוטפיםהנכסיםכלסך

שוטפיםשאינםנכסים

616קבוערכוש

601הנכסיםכלסד

והוןהתחייבויות

שוטפותהתחייבויות

476שרותיםלנותנילשלםהוצאות

4106ההשתלמותקרן-זכאים

26ולהבראהלחופשההפרשה

608ההתחייבויותכליז

-דהע

haוהוןהתחייבויותמן

.הכספייםמקדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים

הכספיםבתח91בכירן_/,כלליתמנהלתדירקליליון"יויי

ודירקטורית/,/

/1



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

הכוללהרווחעלדוחות

(חדשיםשקליטבאלפי)

לשנה

שנסתיימה

ביום

2/31ג/0גבאור

(מבוקר)

הכנטות

8489,4ההשתלמותמקרןניהולדמי

2מזומניםושוויממזומניםהכנסות

491,4ההכנסותכלסך

9הוצאות

430ונלוותשכרהונאות

118ועדותוחברילדירקטוריםהוצאותוהחזרגמוליהדמי

799,1(יהבבנק)תפעולשירותי

41(ם"שלמגן)משלימיםתפעולשירותי

006,1(י)השקעותתיקניהולדמי

120השקעותייעוץ

76חשבונותביקורת

116משפטיייעוץ

56מקצועייםשירותים

315פנימימבקר

23והשתלמויותעיוןימי

4אגרוה

41משרדואחזקתדירהשכר

129ושיווקפרסום

170לעמיתיהדיוור

10פחתהוצאות

20אחרותהוצאות

17מסמכיםסריקת

491,4הוצאותסך

-כוללרווח

.ח"שאלפי73כסךשעריסציטוטכהוצאותהתיקמהלהשתתפותכולל(4)

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

השתלמותקרן-יהבשלפיצוליצראשר,מבנישינויבחברההושלם2010בינואר1ביום.א
חברה-ואחיותאחיםיהבהנקראתמנהלתלחברהמ"בעואחיותלאחיםוחיסכון
להלן)השתלמותקרן-ואחיותולאחים("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהול

חברהמספרבאותורשומהלהיותממשיכההחברה.החברהידיעלהמנוהלת,("הקרן"
.החברותברשם

.הקרןעמיתילטובתכנאמנותהחברהשםעלהקרןנכסינרשמוהמבניהשינויבמסגרת
טרםהחברה)התאגידיתהקרןשלההתחייבויותכלאתעצמהעלנטלההחברה,בנוסף
.שלישייםצדדיםוכלפיהקרןעמיתיכלפי(המבניהשינוי

,החברהביןורישומיהמשפטית,חשבונאיתהפרדהנעשתההמבניהשינויבעקבות
החברהשלההתאגדותתקנון.והתחייבויותיהנכסיה,הקרןלביןוהתחייבויותיהנכסיה

שלביצועתוך,הקרןולתקנוןהחברהלתקנון-נפרדיםתקנוניםלשניפוצלהמקורית
.והתאמותשינויים

:הגדרות.ב
:אלהכספייםבדוחות

-גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות-הכנסהמסתקנות.1
.1964-ד"השכ

הכנסהמסבתקנותכמשמעותם-קשוריםצדדים.2
.לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתלצרכןהמחיריםמדד-מדד.3
.האוצרבמשרדוחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-ההוןשוקאגף.4
,ה"התשס-(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק-הגמלקופותחוק.5

2006.

החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

:כדלקמןהינם,הכספייםהדוחותבעריכתיושמואשר,החשבונאיתהמדיניותעיקרי

כללי.א
דוחותעריכתלצורךהמחייביםהמקובליםהחשבונאייםהכלליםפיעלנערכוהדוחות
.20-2-2005מספרגמלחוזרפיועל,כספיים
הןהכנסותיה,ענפיתקופהמנהלתוהחברהוהואילרווחלמטרותפועלתאינההחברה
עצמיבהוןהשינוייםעלוהדוחהמזומניםתזריםעלהדוחות,לפיכך.הוצאותיהבגובה
צורפוולאהכספייםבדוחותהמצויעלמשמעותבעלפיננסימידעמוסיפיםאינם

.הכספייםלדוחות
בקרנותהאחרוןהעסקיםליוםנכוניםלקרןהמתייחסיםהכספייםבדוחותהנתונים

.2010בדצמבר30-בשהיה2010דצמברבחודשההשתלמות
הכספייםהדוחותהצגתבייש.ב

.נומינלייםובערכיםחדשיםשקליםבאלפימוצגיםהכספייםהדוחות

והוצאותבהכנסותההכרה.ג
.צבירהבסיסעלרשומותוהוצאותהכנסות

-36-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

ונכסיההקרןפעולות.ד
.ניהוללדמיבתמורה,הקרןנכסיאת,הקרןעמיתילטובתכנאמנותמנהלתהחברה
בנפרד,המתייחסותהחוקהוראותפיעל,מנוהליםהקרןשלוהתחייבויותיהנכסיה
לתשואההתחייבותאועליהםבעלותלחברהואין,ומהתחייבויותיההחברהמנכסי

.החברהשלהכספייםבדוחותונכסיההקרןפעולותנכללולא,לפיכך.לעמיתים
קבוערכוש.ה

.רכישתומיוםהחל,העלותבסיסעלהכספייםבדוחותנכללהקבועהרכוש
להפחתתכמספיקיםהנחשביםשנתייםבשיעוריםהשווההפחתבשיטתמחושבהפחת

.בהםהמשוערתהשימושתקופתבמשךהנכסים
avRS(בינלאומייםתקניםשלאימוץ.ו

להלן)בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםהחברהידיעלנערכוהכספייםהדוחות

"IFRS"(שלהחשבונאיתהמדיניותנקבעהבסיסםושעללתוקףונכנסופורסמואשר
בינלאומייםכספידיווחתקניאימוץ'בחוורהממונהלהנחיותבהתאםוכן,החברה

)IFRS((7-9-2007מוסדייםגופיםחוזר)'מוסדייםבגופים.
דעתושיקולבאומדניםשימוש.ז

בשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת,IFRS-לבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת
שלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדנים,בהערכותדעת

שונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהר.והוצאותהכנסות,והתחייבויותנכסים
.אלומאומדנים

,החברהשלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת
וודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסיבותבאשרהנחותלהניחהחברההנהלתנדרשה

עובדותעלהחברההנהלתמתבססת,האומדניםבקביעתדעתהבשיקול.משמעותית
.אומדןלכלהמתאימותלנסיבותבהתאםסבירותהנחותועלחיצונייםגורמים,שונות

חשבונאייםבאומדניםשינויים.שוטףבאופןנסקריםשבבסיסםוההנחותהאומדנים
.מושפעתעתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופהמוכרים
.בוצעולאמהותייםלאמדידהתהליכי

השוואהמספרי.ח
החברהאתהציגו2009לשנתהכספייםשהדוחותמכיוון,השוואהמספריהוצגולא
במבנההראשוניםהדוחותהםהנוכחייםוהדוחות,לעילהאמורהמבניהשינוילפני

.הקיים

עיקרייםשרותיםנותני-3באור

,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותיולקרןלחברהמעניקיהבבנק
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות

.המקצועיים
הוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק

,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברה
.אחריםשלישייםולצדדיםהחברהשללעובדים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה4ואחיותאחיםיהב
2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)עיקרייםשרותיםנותני-3באור

המשתמעכלעלהקרןשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםהשקעותדשחברת
,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםופועלת,מכך

.השקעותועדתלהוראותבכפוף
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים

מוסדייםלגופיםשירותיםם"שלמגןחברתעםהחברההתקשרה,2010מאוקטוברהחל
המתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותיםקבלתלצורך("ם"שלמגן"להלן)מ"בע

מהעמיתיםהמתקבלותבהוראותטיפולבעיקרהםהמשלימיםהשירותים.יהבמבנק
,נוספיםנלוויםשרותים,נפטריםש"עבחשבונותלמשיכהחריגים,גבוהבסכוםמשיכות)

להשפיעצפויהלאהחדשהההתקשרות.הבנקידיעלספטמברעדניתנווהם,(ברורים
עובדירוב,וככללהואיל,הכספיהדיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותיבאופן
הודיעהם"שלמגן.מערכתבאותהבבנקמשימותאותןאתשבצעועובדיםהםם"שלמגן

נשואילשירותיםהרלבנטייםבנושאים,הבנקשלהעבודהנהליאתמאמצתהיאכי
הבקרהעלמהותיתבצורהלהשפיעצפוילאשהשינוימעריכההחברה.עימהההתקשרות

.הפנימית

ההשתלמותקרןזכאים-4באור

שנגבו,הניהולדמיביןההפרשאתמשקפתהחברהשלהכספיהמצבעלבדוחהקרןיתרת
.החברההוצאותובין,לחברהוהועברומהעמיתים

החברהבהםבמקרים.הקרןשמשלמתהניהולדמיבאמצעותפעילותהאתמממנתהחברה
לחברהמעבירההקרן,מהקרןלהשהועברוהניהוללדמימעברלספקיםלשלםצריכה
,קיימתאם,כאמורמקדמה.מהעמיתיםשייגבוהעתידייםהניהולדמיחשבוןעלמקדמה
.החברהבספריהקרןשלביתרהכלולה

ענייןבעלי-5באור

כלכלהלמפעליוהחברה(%90)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעלמוחנקתהחברה.א
.(%10)מ"בעהמדינהלעובדיותרבות

.בזכותח"שאלפי106הינההחברהבספריהקרןיתרת2010בדצמבר31ליוםנכון.ב
.2010בשנתח"שאלפי489,4היומהקרןניהולמדמיהחברההכנסותסך

:ענייןבעליבגיןהחברההוצאותפירוטלהלן.ג

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

2010

ח"שאלפי
118דירקטוריםגמול

23והשתלמויותעיוןימי
799,1יהבלבנקתפעולעמלת

940.1כ"סה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

:ענייןבעליבגיןהחברהיתרותפירוטלהלן.ד

31ליום

בדצמבר
2010

ח"שאלפי

592יהבבבנקש"עויתרת

7לשלםדירקטוריםגמול

(")קבוערכוש-6באור

וריהוטציוד
משרדי

%15-%33הפחתשיעור

ח"שאלפי
29עלותפתיחהיתרת

0חדשרכושרכישת

10/12/3129-לעלותכ"סה

3שנהלתחילתנצברפחת

10לפחתהפרשה

10/12/3113-לנצברפחת

-למופחתתנכסיםעלותכ"סה
10/12/3116

החברהלספריהקרןמספריהקבועהרכושרישוםהועבר,המבניהשינויעקב(")
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מניותהון-7ביאור
:2010בדצמבר31ליום(נומינלייםובערכיםהחברהשלהמניותהוןהרכב

מניותהוןכספיערך
ונפרעמונפקרשום

חדשיםשקליםחדשיםשקלים

רגילותמניות000,5
00.501.0אחתכלחדששקל001.0בנות

======

1-במחניק(יהבבנק-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

~

.החברהשלממניותיה90

.יהבבנקממניותבמחציתמחזיקמ"בעטפחות-מזרחיבנק

על,צדדיחדבאופן,מוותרהואכיהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקלאגףהודיעהבנק
כמשמעותה,'שליטה'להוותכדיאלהבזכויותשישככל,בחברהלמניותיוהנלוותהזכויות
לקבלוהזכותהחברהשלהמניותבעלישלבאסיפותלהשתתףהכות:כלומר,הדיןבהוראות

אתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדובר.פירוקבעתנכסיהיתרתאת
.ההודעהבגוףהמפורטיםחריגיםבמקריםיחוללאזהויתור.המניות

.לבנקקשורצדהיאהקרן,לעילכמפורטהחברהבמניותיהבבנקהחזקתונוכחזאתעם

,2005-ה"התשס,גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(3)(א)4סעיףהוראתמכוח
ועומדתמפעליתגמלקופתרקמנהלתוהינהמאחרעצמיהוןמקיוםפטורהמנהלתלחברה

.האמורהההוראהבתנאי

ניהולמדמיהכנסות-8באור
ענפיתגמלקופתהיאהקרן.מהקרןגובהשהחברההניהולמדמינובעהחברההכנסותעיקר

הוראותפיעלהמרבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקרןגובההחברהולפיכך
.דיןכל

הוצאותפיעלניהולדמי,לחברהומעבירה,מעמיתיהגובההקרן,2010בינואר1מיוםהחל
שילמהטרםאםגם,בהןהתחייבהשהחברההוצאותבטיסעל,היינו,מצטברבסיסעלהחברה
.בפועלאותן
הוצאות-9באור

לצורךההוצאותלרבות,הקרןהפעלתow<הנדרשותההוצאותהןהחברהשלההוצאות
.הקרןהפעלתהואעיסוקהשכלהחברההפעלת

מיסוי-10באור
פיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת.רווחכוונתללאמוסדהינההחברה
.הכנסהמספקודת
החברהפעילותמדווחתבומשולבדוחהמיסיםלרשותמגישותוהקופההמנהלתהחברה
.פטורותשאינןהקופהשלוההכנסותהמנהלת
.2002המסשנתוכוללעדכסופיותלראותןשישאוסופיותשומותהמנהלתלחברה

נוסףמידע-11באור
.הקרןשלהנפרדיםהכספייםבדוחותראה,השתלמותקרן-ואחיותאחיםלגבינוסףמידע
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המאזןתאריולאחראירועים-12באור
,%32.5שלבשיעור100א"תמדדירד2011/03/17ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך.א

המחיריםומדד%60.0שלבשיעורירדאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד
הדולרשערמול%37.0שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%86.0-בעלה(הידוע)לצרכן

.%50.2-לוהגיעההאחוז0נקודות.50-בעלתהישראלוריביתבנק

הנשיא,אפריקהוצפוןהתיכוןהמזרחממדינותבחלקהפגנותהחלוהמאזןתאריךלאחר
.צונאמיובעקבותיהאדמהרעידתהתרחשהוביפן,במצריםשלטונואתסייםמובראק
פוליטית-גיאוסביבהליצירתוהחששהוודאותאיאתבישראלהעלוהתיכוןהמזרחאירועי
מעלייתהחששבשלבעיקרהוודאותאירמתעלתהבעולם.ישראלסביביותרקיצונית
.ק"אופממדינותבחלקהתפוקהלירידתסיכוןבעקבותהנפטמחירי
הוודאותאירמתאתהםאףמעליםבעקבותיושבאוהצונאמיביפןהאדמהרעידתאירוע

.בשווקים

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

בתחוםהבכירלגורםארגובדורוןח"רואתהחברהמינתה,המאזןתאריךלאחר.ב
.החברהשלהכספים


