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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010במרד31הדירקטוריוןדוח

בניהולעוסקת,("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב.כללי
ביוםהוקמההקרן.("ההשתלמותקרן"או"הקרן"להלן)השתלמותקרן-ואחיותאחים

שכיריםלעמיתיםמיועדתהקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982באפריל16
.ואחיותאחיםשהם

.ההשתלמותקרןניהולהינההחברהשלהיחידהפעילותה

אורגנזיציה-רהשלדרךעלמבנישינויהחברהעברה2009בדצמבר31ביום*
הקרןפיצול-

.בנאמנותידהעלהמנוהלתהשתלמותולקרןמנהלתלחברההתאגידית

.לשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתהקרן.

.10/12/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקףי

אישרהקרןדירקטוריוך.מניותללאומסלולכללימסלול:מסלוליםשניפועליםבקרן.
.מניות%10עד,נוסףמסלולהקמת,10/3/24מיוםבישיבתו

"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה*
קבלתלצורך(

חשבונותואתוהקרןהחברהחשבונותאתלנהלהואיהבבנקשלתפקידו.תפעולשירותי
ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראות

השקעותדשידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום*
אתלנהלשתפקידומ"בעמוסדיים

ההוראותכלליישוםלפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהקרןשלההשקעותתיק
.השקעותועדתלהוראותבכפוף,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריות

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהקרןנכסי*

.פניםומבקרמשפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהס,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה8



הדירקטוריוןדוח
2010ימרץ31ליום

(חדשיםשקליםאלפי)

הקרןשלעיקרייםכספייםנתונים

2010/03/31הריתחתקופתלסוףהנכייסהרכב.א

הכלסדשיוויללאממלתנעלייסלול
012,537,1443,4455,541,1נטו,הנכסיםכ"סה

עיקרייםמרכיבים
%8.5%8.5%8.5מזומניםושווימזומנים

%7.77%1.94%7.77סחיריםערךניירות

%9.8-%9.8סחיריםשאינםערךניירות

%4.7-%4.7והלוואותפקדונות

%2.0%10.0%2.0נטו,וזנכסיסיתר

2009/12/32

הכלידמניוחללאמסלילכלליממלי סה

905,9נטו,הנכסיםכ"

"4,10"0,45

"9,493,1

עיקרייכמרכיבים
%6.4%1,6%6.4מןומניסושווימזומנים

%3.77%6.93%4.77סחיריםערךניירות

%8.9-1.9י8סחיריסשאינםערךניירות
%1.8-%2.8והלוואותפקדונות

%1.0%3.0%1.0נטו,הנכסיםיתר



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

הדירקטוריוןדוח
2010במרץג3ליום

(חדשיםשקליםואלפי

הדווחבתקופתוהעברותההפקדות,המשיכותפירוט.ב
2010/3-1

הכלשןמניותללאמסלולכללימשלול

863,57]]748,575הפקדות

(600,48)(399)(201,48)משיכות

(561,4)-(561,4)(אליהןואואחרותמקרנותנטוזכויותהעברת

-617(617)(אליואו)בקרןאחרממסלולנטוזכויותהעברת

369,4333702,4נטוצבירהכ"סה

====-=====

ג-2009/12

הכלסד(")מניותללאמסלול(*)צללימסלול

257,238216473,238הפקדות

,156)(518)(638,186)משיכות
187י (976,20)160(ן36,2ן)(אליהןאו)אחרותמקרנותנטווכויותהעברת

-160.4(160.4)(אליואו)בקרןאחרממסלולנטוזכויותהעברת

34,30]323,2641018נטוצבירהל"סה

===============

.1/נ/ע0-מהתל-כללימסליל1'1

.01/4,16-מההל-מניותללאמסטל(")



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

הדירקטוריוןדוח
2010במרץ31ליום

הדווחבתקופתהשרןתשואות.ג

מצטברתברוטונומינליתתשואה

מצטברתברוטונומינליתתשואה

מצטברתברוטונומינליתתשואה

.09/1/1-מהחל-כללימסלולח
.9/4/16ס-מהחל-ממזתללאתסלולק')

2010-1ע

מניותללאמסלולכללימסלול

0_ך%90.2%7

נ-2009/3

כללימסלול

%95.7

ג-2009/12
(-.)מניותללאמסלול(י)כללימסלול

%33.24%27.2



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

הדירקטוריוןיוח
(חדשיםשקליםבאלפי)

הצמדהבסיסלפיהקרןהשקעות

נכהיםלמטבעבהצמיחלמדעבהצמדה
כ"סהל"בחוחוץהמחיריטלצרכןהצמדהבלא

כללימסלח-2010במרץג3ליום

073,87-735,1-808,88מזומניםושווימזומנים

624,650438,430-866,112928,193,1סחיריםערךניירות

1253,135845182,1281,137סחיריםשאינםערךניירות

577,114--577,114-והלוואותפיקדונות

418.2--120,1298,1השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

31012ע818%13181581580U48hflההשקטתכלסך

%48%44%1%7%100המסלולמהשקעותבאחוזים

מניותללאמילול-נ020כמרץנ3ליום

258---258מזומניםושווימזומנים

180,4--427,1753,2סחיריםערךניירות

-----סחיריםשאינםערךמירות

-----והלוואותפיקדונות

5---5השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

4343ב=.ב=.16201253ההשקעותכליך

%38%62%100המסלולמהשקעותבאחוזים

-6-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010במרץ31הדירקטוריוןדוח

2010שנתשלהראשוןברבעוןההוןשוקסקירת

התבססותהמשךעלוהצביעו,חיובייםלהיותכלכלייםהמאקרוהנתוניםהמשיכוהראשוןברבעון
.הכלכליתהצמיחה
עודפתתשואההציגבישראלהמניותשוק.המניותבשוקיהמחיריםעלייתנמשכההראשוןברבעון

עדכוניגביעלנישאכשהואלעלותהמשיךהמניותשוק.בעולםהמרכזייםהמניותשוקיפניעל
.חיובייםכלכלייםואינדיקאטוריםהצמיחהתחזיות

מאתרו

וההתרחבותההתאוששותנמשכהבישראלכיעולההנסקרתלתקופההכלכלייםמהנתונים
הייצורמדד:וביניתם,השוניםהפעילותבמדדימתבטאתבישראלההתאוששות.הכלכלית
המדד.החברותוסקריהצרכניםאמוןמדדי,ושירותיםבמסחרהפדיוןמדד,התעשייתי

שלהמשולב

,הרבעוןבמהלךהריאליתבפעילותהתרחבותעלהואאףהצביעהמשקמצבלבחינתישראלבנק
.(בהתאמהומרץפברואר,ינוארשחודשים%6.0-ו%3.0,%3.0שלבשיעוריםעולהכשהוא
שנתשלהראשוןברבעון%1.0שלירידהלעומת,%9.0-בהראשוןברבעוןירדלצרכןהמחיריםמדד
2009.
המשךרקעעל,הרבעוןבמהלך%25.1שללשיעור,%25.0-בבמשקהריביתאתהעלהישראלבנק

נמוכהברמהעדייןהריבית,ואתעם.הדיורבמחיריהעלייההמשךרקעועל,הכלכליתההתאוששות
.הכלכליתבפעילותלתמוךמנתעל

החובואגרותהמניותשוק

שלבשיעוריםעלוואירופהב"בארההמדדים.בעולםהמניותמדדילעלותהמשיכוהראשוןברבעון
.%7-%8-כשלבשיעוריםהמניותמדדיעלוובישראל,%4-%6
בונדתלומדד%89.3שלבשיעורעלה20בונדהתלמדד:לעלותהמשיכוהקונצרניח"האגמדדיגם
המחיריםאתלדחוףהמשיכו,החובבאפיקילפדיוןהנמוכותהתשואות.%62.5שלבשיעורעלה40

לתיקיתשואהאחרבחפשםסיכוןלהגדילממשיכיםכשמשקיעים,מעלהכלפיהמניותבשוק
.ההשקעות
:הםהמניותבשוקישעריםלעליותשהביאוהנוספיםהגורמים

התבססותהמשךעלשהצביעו,ל"ובחובארץ,כלכלייםאינדיקאטוריםשלצבר*
הצמיחה

הצמיחהתחזיותהעלאת*
החברותשלהתחזיותושיפורהחברותשלטוביםדוחות*
ואטרקטיביותסיכוןחסרותהשקעהאלטרנטיבותהיעדר*

:הכלכליתהצמיחההמשךעללהעיבממשיכיםשלהלןהעניינים,זאתעם המפותחבעולםבעיקר,העולםמדינותשלבחובותעליה.

יווןשלהחובמשבר*
שלהםהמרחיבהמהמדיניותהמדינותשלנסיגה*



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010במרץ31הדירקטוריוןדוח

(המשך)2010שנתשלהראשוןברבעוןההוןשוקסקירת

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

10/3-109/3-12009
%%%

86.0-14.0-8.3לצרכןהמחיריםמדד
73.148.533.10מדדצמודממשלתיח"אג

29.582.1421.40מדדצמודקונצרניח"אג

77.171.251.2צמודלאממשלתיח"אג
59.1-01.1017.0ח"מטצמודממשלתיח"אג

33.722.1185.74ף"המעומניותמדד

2010שנתשלהראשוןברבעוןהקרןפעילות

כללימסלול

מניותרכיב
מניותנמכרוזופעילותבמסגרת.המניותבתיקo/Z5e~-%27שביןחשיפהאחוזעללשמירהפעלההקרן
.בארץשייחמליון5.2-כבשווי

מדדצמודרכיב
נרכשוהפעילותבמסגרת.הקונצרניבאפיקוהןהממשלתיבאפיקהןהקרןפעלההמדדצמודברכיב

באפיקהפעילותכלל."עמליון6.15-כבסךקונצרניח"ואגגשמליון2.12-כבסךממשלתיח"אג
עמליון8.27שלבהיקףח"אגשל(נטו)ברכישותהסתכמהברבעון

"
.

שקלירכיב
2.6-וכמליון2.26-כ)וארוכיםבינונייםלטווחיםממשלתיותח"אגהקרןרכשההשקליברכיב
ברבעוןבאפיקהפעילותכלל.(גשמליון2.21)טווחקצרותחובאגרותומכרה(בהתאמהמליון

עמליון2.11שלבהיקףח"אגשל(נטו)ברכישותהסתכמה
"

בינוני/קצרמ"מחעלשמירהתוך.
.בתיק

מניותללאמדינהח"אגמסלול

נמכרוהפעילותבמסגרת.הקונצרניבאפיקוהןהממשלתיבאפיקהןהקרןפעלההמדדצמודברכיב
הפעילותכלל.עהאלפיעו110-כבסךקונצרניח"אגונקנו,נםאלפי174-כבסךממשלתיח"אג

.שואלפי64-כשלבהיקףח"אגשל(נטו)מכירותהסתכמהברבעוןבאפיק

206-וכח"שאלפי754-כ)וארוכיםבינונייםלטווחיםממשלתיותח"אגהקרןרכשההשקליברכיב

ברבעוןבאפיקהפעילותכלל.)nrrwאלפי839-כ)טווחקצרותחובאגרותומכרה(בהתאמה"עאלפי
.בתיקבינוני/קצרמ"מחעלשמירהתוך.לןאלפי120שלבהיקףח"אגשל(נטו)ברכישותהסתכמה

-8-



מ"בעגמלקופותלנימולחברה-ואחיותאחיםיהב
2010במרד31הדירקטוריוןדוח

(ח"שמאלפי

נוסףמידע
ליוםליוםליום

2010/3/312009/3/312009/12/31

כולל)לקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
הפסקותבגיןהמאזןבתאריך(וריביתקרןחוב

497904910התשלומיםהעברתברצף

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת
והנהליםהבקרותשלהיעילותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכויהבובנקל"המנכ
הבקרותזותקופהלתוםכיהסיקויהבובנקל"המנכ,זוהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגבי

המידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעליעיליםהםהחברהשלהגילוילגביוהנהלים
עלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהרבעוניבדוחלגלותנדרשתשהחברה

.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוק

בדוחגילוימתןהמחייביםהפנימיתהבקרהבמערךליקוייםהתגלולאהכספיהדוחפרסוםלמועד
.הכספי

כספידיווחעלפנימיתבקרה
עלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2010במרץ31ביוםהמסתייםהרבעוןבמהלך
הפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווח
.כספידיווחעלהחברהשל



C,חשבוןרואיושותישפלר-שרוני . P . A.00שSHARONY - SHEFLER,שנ,שנ,שנ ,שחו
1חשביו""ח,,,וי

"5'1
.HIE , C . P . Aלוו שגיד

4ן,3")חשבון"הוא,יי" ן,רשבהאחגיליבראף
BRAF,0גקי59ס

GIL

)חשבאחאה,רז%שער

"
SHEFLER,0ק4(13

I

EREZ

שלממנייתלבעליהמבקרהחשגוורואהשלישירהדוח

בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב
מ"

סמא

בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהבשלהמצורףהכספיהמידעאתסקרנו
:להלן)מ"

והפסדרווחעלהתמציתייםהדוחותואת2010במרץ31ליוםהתמציתיהמאזןאתהכולל,("החברה"
לעריכהאחראיםוההנהלההדירקטוריון.תאריךבאותושהסתיימההחודשיםnwl>wשללתקופה

המוסדשל14חשבונאותלתקןבהתאםזובינייםלתקופתכספימידעשלולהצגה
לתקינההישראלי בחשבונאות

זובינייסלתקופתכספימידעלעריכתאחראיםהםוכן,"בינייםלתקופותכספידיווח"
מידעעלמסקנהלהביעהיאאחריותנו.וחיסכוןביטח,ההוןשוקאגף-האוצרמשרדהנחיותלפי

.סקירתנועלבהתבססזובינייסלתקופתכספי

הסקירההיקף

בישראלחשבוןרואילשכתשל1סקירהלתקןבהתאםסקירתנואתערכנו
כספימידעשלסקירה" >ntDlpnעלהנערכתביניים

לתקופותכספימידעשלסקירה."היישותשלהמבקרהחשבוןרואהידי
,והחשבונאייסהכספייםלענייניםהאחראיםאנשיםעםבעיקר,מבירוריםמורכבתביניים

ומיישום
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ביטחוןלהשיגלנומאפשרתאינהולפיכךבישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאם
לכלשניוודע

דעתחוותמחוויםאנואין,לכךבהתאם.בביקורתמזוהיםלהיותיכוליםשהיוהמשמעותייםהעניינים

.ביקורתשל

ממקנה
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.בחשבונאותלתקינההישראליהמוסדשל4גחשבונאותלתקןבהתאם

לנוהגורםדברליבנולתשומתבאלא,סקירתנועלבהתבסס,הקודמתבפסקהלאמורבנוסף
לסבור
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מאזנים
נומינלייםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפינ

ליום

10/3/31באור

(מבוקרלא)

שסים

שוטפרכוש

4646ההשתלמותקרן-חייבים

646השוטףהרגושכלסך

..-----
23קבוערגוש

669הנכסיםכלסך

מניותוהוןהתחייבויות

שוטפותהתחייבויות

669שרותיםלנותנילשלםהוצאות

669ההתחייבויותכליד

מניותהון

669המניותוהוןהתחייבויותסי

.הכספייםמהשחותנפרדבלתיחלקמהוחםהמצורפיםהבאורים

תפעולשירותינותן1ק,./



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

והפסדרווחדוחות
נומינלייםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

לשלושת

החודשים

שנסתייט
ביום

03/31/%ר%

מבוקרלא

הכנסות

5153,1ההשתלמותמקרןניהולדמי

-.........

6הוצאות

100ונלוותשכרהוצאות

40ועדותוחברילדירקטוריםהוצאותוהחזרגמוליםדמי

456יהבבנקניהולעמלת

265השקעותתיקניהולדמי

:מקצ1עיית

30השקעותייעוץ

14חשבונותביקורת

31משפטייעוץ

11מקצועיםשרותים

89פנימימבקר

2והשתלמויותעיוןימי

3אגרות

23משרדואחזקתדירהשכר

46ושיווקפרסום

36לעמיתיםדיוור

3פחתהוצאות

4אחרותהוצאות

153,1הוצאותסך

-----.
=נ___נקירתח

.הכספייםמהריחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים



ןגמלסופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

בינייםהכספייםלדוחותבאורים
2010במרץ31

-ואחיותאחיםמנהלת("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב.א
.("הקרן"להלן)השתלמותקרן
-ה"תשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקרן .ואחיותאחיםשהםלעמיתיםומיועדת2005

לאחיםוחיסכוןהשתלמותקרן-יהבשלפיצוליצראשרמבנישינויבחברהנערך09/12/31ביום
מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהבהנקראתמנהלתלחברהמ"בעואחיות
.השתלמותקרן-ואחיותאחיםהנקראתהגמלקופתאתהמנהלת

.לשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתהקרן.ב

.10/12/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקף

בישיבתואישרהקרןדירקטוריון.מניותללאומסלולכללימסלול:מסלוליםשניפועליםבקרן.ג
.מניות%10עד,נוסףמסלולהקמת,10/3/24מיום

חשבונאיתמדיניות-2באור

דוחותעריכתלצורךהמחייביםהמקובליםהחשבונאייםהכלליםפיעלנערכוהבינייםדוחות
הישראליהמוסדשל14מספרחשבונאותבתקןשנקבעואלולרבות,בינייםלתקופותכספיים
.2-2-2007מספרגמלחוורפיועל,בחשבונאותלתקינה
.ממשיעצמיהוןלחברהואיןהואיל,העצמיבהוןהשינוייםעלדוחנכלללאהכספייםבדוחות

ביוםהתרחשבחברההמבנישהשינוימכיוון,אשתקדהמקביללרבעוןהשוואהמספריהוצגולא
09/12/31.

עיקרייםשרותיםנותני-3באור

תיקאתלנהלשתפקידומ"בעמוסדייםהשקעותדשידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחוס כלליישוםלפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהקרןשלההשקעות
עלהחלותהרגולטוריותההוראות

.השקעותועדתלהוראותבכפוף,הקרןשלההשקעותניהול

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהקרןנכסי

להוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקמ"בעהמדינהלעובדייהבבנק הדירקטוריון,החברההוראות,דיןכל
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדות

.המקצועיים
בכלהחברההוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגע

ההשתלמותקרןחייבים-4באור

שנצברוהוצאותבגין,הקופהמןלקבלמהכנסותנובעתהחברהבמאזןהקופהשלהחובהיתרת
.שולמווטרם



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ואחיותאחיםיהב

בינייםהכספייםלדוחותבאורים
2010במרץ31

ניהולמדמיהכנסות-5באור

ולפיכךענפיתגמלקופתהיאהקרן.מהקרןגובהשהחברההניהולמדמינובעותהחברההכנסות
.דיןכלהוראותפיעלהמירבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקרןגובההחברה

להיותהצפויותהחברההוצאותפיעלניהולדמי,מעמיתיהגובההקרן,2010בינואר1מיוםהחל
.("מצטברבסיס")הגביהחודשבגיןמשולמות

הוצאות-6באור

הפעלתלצורךההוצאותלרבות,הקרןהפעלתלשםהנדרשותההוצאותהןהחברהשלההוצאות
.הקרןהפעלתהואעיסוקהשכלהחברה

.השירותיםלנותניישירותהקרןשלש"העומחשבוןמשולמותההוצאות

ותקינהחקיקהתהליכי-יבאור

שמיועדיםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףשלוחוזריםטיוטות,הוראותלהלן
:האחרוןהרבעוןבמהלךושהתפרסמוהמוסדייםלגופים

מיוםהבהרה-בוכדירקטורמוסדיגוףעובדכהונת:1-9-2010מוסדייםגופיםחוור*
2010.1.25.

-המוסדייםבגופיםמשרהנושאישלתגמולמדיניות:2-9-2010מוסדייםגופיםחוזר*
.2010.3.24מיוםהבהרה

בשלאוכספיםשלבמשיכהאיחורבשלפיצוילענייןהכרעה:מוסדייםגופיםחוזרטיוטת8
מיוםשנייהטיוטה-השקעהמסלוליביןאוגמלקופותביןכספיםשלבהעברהאיחור

2010.2.16.

.2010.1.25מיוס'שנייהטיוטה-מידעטכנולוגיותניהול'מוסדייםגופיםחוורטיוטת*

-הפנסיהובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוחמוסדייםגופיםחוזרטיוטת*
.2010.1.14מיוםתיקון

אשראיהמעמידיםמוסדייםגופיםלהתייחסותפרמטריםלקביעתהועדהשלסופידוח*
חוזרוטיוטת(חודקועדת)2010.2.24מיוםממשלתיותלאחובאגרותרכישתבאמצעות

.הוועדההמלצותליישום2010.4.14מיום

מיוםשנייהטיוטה-רשיוןבעלעםמוסדיגוףהתקשרותויועציםסוכניםחוזרטיוטת*
2010.1.14.

תקנותבנושאעמדהניירפרסמההמשפטיםבמשרדומידעטכנולוגיה,למשפטהרשות*
.2010.1.10מיוםמידעבמאגריפרטיותלהגנתמידעאבטחת

מ"בעארוךלטווחלחיסכוןהמסלקהשלוניהולהפעולתהדרכילענייןהוראותטיוטת*
.2010.3.24מיוםהמסלקההתאגדותומסמכי
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