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הקרןשלכללייםמאפיינים
-ע.ל.קידיעלמנוהלת,("הקרן"להלן)סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

.("החברה"להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה

31ליוםעד.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1976בדצמבר9ביוםהוקמההקרן

.החברהידיעלהקרןמנוהלתזהמתאריךהחל.כתאגידפעלההקרן2008במרץ

.שכיריםלעמיתיםומיועדתענפיתהקרןי
הדירקטוריוןובדוחהכספייםבדוחות.מוגבלבעירבוןממשלתיתחברההיאהחברה8

.הממשלתיותהחברותרשותחוורילהוראותבהתאםמידענכלל

.1433-מניותללאמסלולושל378הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר*
.2011בדצמבר31עדבתוקףהאישורים

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

הכספים.מהעובד%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםמהשכרההפרשותשיעורי*
.השתלמותאוחסכוןלמטרותלקרןמופרשים

בנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעללחברהניתניםתפעולשרותי*
חשבונותואתוהקרןהחברהחשבונותאתלנהלהואהבנקתפקיד.("הבנק"או"יהב

ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראות

ועדתלהוראותבכפוףהקרןשלההשקעותתיקאתאיילוןניהלה2010.12.31ליוםעדי
.השקעות

תיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר,2011.1.1מיוםהחל
.מ"בעמוסדיים

שנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולהקרןבמסגרתמנהלתהחברה*
עלעמדהמאוןליום(עמיתיםזכויות)נטוהכלליהמסלולנכסיסך.2009שנתבמהלך

נטונכסיווסך,09/2/8ביוםבפעילותהחלמניותללאמסלול.ח"שאלפי461,604
.ח"שאלפי409עלעמדהמאזןליום(עמיתיםזכויות)

היסודמסמני
.המדווחתהתקופהבמהלךשונולאהקרןשלהיסודמסמכי

הקרןשלנכסיםוהיקףחשבונותמתפרי
.ח"שאלפי903,604הואהמאזןלתאריךהקרןנכסיסך

.989,12הואהמאזןבתאריךהקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

הפעילותתחוםעלכללימידע
החברהבדוחות"הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחראה

.המנהלת
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הקופהשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד

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

השקליתהריבית

האינפלציהציפיות,הדירותבמחיריהעלייה,הכלכליתההתאוששותהמשךרקעעל
שלמרמהבמשקהריביתאתישראלבנקנגידהעלה,ההוןשוקושלהחזאיםשלהגבוהות

הריביתביןגבוהיםריביתפעריבשל,זאתעם.2010בסוף%2שללרמה2009בדצמבר%1
זמןלפרקכנהעלתישארשםשהריביתוצפיוהאירופאיתהדולריתלריביתהשקלית
.יותרגבוהבשיעורהריביתאתמלהעלותהנגידנמנע,ממושך

חוץמטבע

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

והמשךבאירופההחובותבעיית,הישראליתהכלכלהשלחיובייםמאקרונתוניהמשך
אתלרסןמנתעלח"מטלרכושהנגידהמשיך2010בשנת.ב"בארההגירעוןהגדלת

.המטבעותסלמולהשקלהתחזקות

המדינהתקציב

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

הלאומיהתשלומיםמאזן

%2.3-כ)דולרמיליארד7.6-ל2010בשנתירדהתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

55.1-ו(ג"מהתמ%9.3-כ)2009בשנתדולרמיליארד1.7שלעודףלאחר(ג"מהתמ
.(ג"מהתמ%8.0-כ)2008בשנתדולרמיליארד
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ההוןבשוקהתפתחויות.2

המפותחותהמדינות.גושיםשניבהתפתחותעולמיתמבחינהאופיינה2010שנת
והמדינות המתפתחותהמדינות.המתפתחות

המפותחותהמדינותכלכלות.מרשימיםצמיחהמשיעורינהנו
תמריצים,נמוכיםצמיחהשיעורי,גבוהיםאבטלהבשיעוריאופיינוהאירווגושב"ארהקרי

.נמוכהריביותוסביבתהכלכלהלעידודממשלתיים

שינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2010שנת
במדדים )2010בשנתעיקריים

:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי
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המניותשוק

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

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

:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלעליותהסיבותבין

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

תהליךהמשךעלהמעידיםהמתעוררותבכלכלותחיובייםאינדיקאטורים*
.אלהכלכלותשלההתעצמות

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-%93.12יורו

%02.8%31.10ממשלתימדדצמודח"אג

%03.13%22,40קונצרנימדדצמודח"אג

%03.5%52.2צמודותלאח"אג

במשקהוןגיוס

43-כשלסךומניותחובאגרותשלהנפקותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2010בשנת

מיליארד5.2-ומיליארד5.36לעומתואת.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 .המיסיםבגבייתהעלייהעקב,חדבשיעורהשנהירדהממשלההנפקותהיקף
הנפיקהאוצר

30-כלעומת,(פדיונותפחותהנפקות)נטוח"שמיליארד5.9שלבסךח"אג2010בשנת

.2009בשנתח"שמיליארד
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ההשתלמותוקרנותהגמלקופותענף.3

2010בדצמבר31-בהסתכםההשתלמותוקרנותהגמלקופותשלהכוללהנכסיםהיקף
.2009בדצמבר31-בשקלמיליארד280לעומת,שקלמיליארד306-ב

שלבשיעורעלה2010שנתבסוףההשתלמותוקרנותהגמלקופותשלהכוללהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%0.10שלבשיעורעלההקרןנכסיהיקף.2009שנתסוףלעומת,%29.9

,החיוביתבתשואהבעיקרהמוסברתההשתלמותוקרנותהגמלקופותנכסיבהיקףהעלייה
במהלךהשקעותיהןעלההשתלמותוקרנותהגמלקופותשהשיגו,%9.9שלממוצעבשיעור
%44.7שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2010בשנתהשיגההקרן.החולפתהשנה

.מניותללאבמסלול%30.5-והכלליבמסלול

היה2010בשנתההשתלמותוקרנותהגמלקופותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
קופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור.%87.0

.הכספייםבדוחותניהולדמיבאורראה,%45.0הוא2010בשנת(4-2-2009גמלחוזר)'גמל

המאזןתאריךלאחראירועים.4

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

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

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

-והכלליבמסלול0.שו3הייתה2011פברואר-ינוארבחודשיםברוטוהנומינליתהתשואה
.מניותללאבמסלול%29.0

הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5

השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
אתלהגדילמנתעל,ל"בחוהןמההשקעותחלק.בארץמבוצעותההשקעותרוב.ופיקדונות

בסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות.הגיאוגרפיהפיזור
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.ההשקעותועדתמגדירהאותם
ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםואתובעולםבישראלהצפויותהכלכליות

השינוייםפירוטלהלן.נכסיההרכבאתשינתההקרן,כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאור
:שנתיבסיכוםאפיקיםלפי
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כללימסלול

המניותאפיק

%6.23שללשיעורהשנהבתחילת%3.21שלמשיעורלמניותהחשיפהאתהעלתההקרן
.המניותמרכיבוהשבחתהגיאוגרפיהפיגורהגדלתתוך,השנהבסוף

הצמודהאפיק
,העקוםשלהארוךבחלקובעיקר%08.1-בכהממשלתיהצמודהמרכיבאתהגדילההקרן

.בסופה%08.16שללשיעור2010שנתבתחילת%15שלמשיעור

קונצרניח"אג
בחואוח"מטצמודקונצרניח"אגכולללא.באפיק%15-כשלבחשיפהנשארההקרן

,ל" הקרןהשתתפהוהריביותהפדיונותכנגד.גבוההחובאיכותעלשמירהתוך
בהנפקות

.איכותיות

השקליהאפיק
המחאתהאריכהאךהשקליח"האגבאפיק%26-כשלחשיפהעלשמרההקרן

באפיקמ" .זה

ח"למטהצמודהאפיק
החשיפההגדלתלצורךבמזומןהשתמשהאך,הדולריבאפיקפוזיציהשינתהלאהקופה
%6.1-מל"בחוח"אגכולל)ח"המטצמודהקונצרניח"האגאפיקירדולכן,ל"בחולמניות

.בסיומה%1-לכהשנהבתחילתהקרןמנכסי

סחיריםלאערךניירות
.סחיריםלאנכסיםלרכוששלאהקרןבחרהתשואותוירידתנכסיםמחיריעלייתרקעעל

אלונכסיםשלשיעורם.ריביתותשלומיחלקייםפדיונות,מפדיונותנבעהבאחזקההירידה
.בסופה%6.11שללשיעורהשנהבתחילת%8.15שלמשיעור2010בשנתירדהקרןמנכסי

מניותללאמסלול

.במסלולדרסטייםשינוייםהיולא,הקטןנכסיווהיקףבמסלולהקיימותהמגבלותרקעעל
.שוקמצביניצולתוךהיושנערכוהשינויים
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פעילותהותוצאותהקרןשלהכספימצבה
ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1

:(ח"%)כאלפי)הקודמתהענהמומתזוכרנה

השינוישיעור-2009שנת-2010שנת
שבאלפי)(ח"שבאלפי)

(ח" 719,72הפקדות
349,70%37.3

(%76.0)(103,49)(729,48)משיכות

(%00.7)(587,9)(916,8)מהקרןהעברות

174,1908%30.29הקרןאלהעברות

במסלול%44.7היאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה.2
-ו,הכללי התשואות)מניותללאבמסלול%30.5

תחילתאוהמסלולפעילותמתחילתמחושבות
במסלול%97.3-והכלליבמסלול%06.20שלתשואהלעומת,(המאוחרלפי-השנה
סחירותממניותבעיקרנבעו,2010בשנתהקרןשצברההרווחים.אשתקדמניותללא

וכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.וקונצרניותממשלתיותחובואגרות
עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמתלשנההשוואתם

."ההוןבשוקההתפתחויות" בדוחראהנוסףמידע
.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעורי

בשיעורהןהנכסיםכללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,המאזןליוםהעמיתיםיתרות.3
1שלובשיעורהכלליבמסלול%4.70של

~

יחס"-להלן).מניותללאבמסלול6.92
יכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילות
ההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוךעדיין

.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפות
מדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך

אחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשלההשקעות
היכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוני

משיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודד
מהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואם,צפויותלאכספים

הניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעות
,סחיריםבנכסיםמנכסיה%4.88מחזיקההקרן.הנזילותלצרכיבהתאםלמימוש

.מזומניםובשוויבמזומנים
תוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת
מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוךסיכון

לגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ" בנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהנפוייסהשינויים
.הקרןעמיתישל

שאלפי903,604-ב2010בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן.4
851,549לעומתח"

.%0.10שלעליה,2009בדצמבר31ביוםח"שאלפי
ומהצבירהההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2010בשנתהמאוןבהיקףהגידול.5

גמירנינש)הוכויותיל"נכורהחיונית

8-
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סיכוניםניהול

כללי
המובאים,סיכון/תשואהשיקולימתוךנעשההסיכוניםניהול

קבלתביטויבתהליכילידי .בקרןההשקעההחלטות

ובמסגרת,הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
מגבלות .הדירקטוריוןשקבע

.לסיכוניםהחשיפהאתלהפחית,היתרבין,נועדואשר

הסיכוניםניהולמדיניות

הסיכוניםמכלולאתהמגדירה,ברורהמסגרתלהתוותנועדההסיכוניםניהולמדיניות
מגדירההמדיניות.עליהםהבקרהואת,וניהולםמדידתםאופןאת,הקרןחשופהאליהם

הסיכוןומגבלות,השוניםבתחומיםשלההסיכוןתאבוןאת,הקרןשלהסיכוןסיבולתאת
.והחשיפה
השילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות

רמתביןהחברהלדעתהאופטימלי ובין,הנכסיםבתיקהסיכון
.ממנוהרווחיםהגדלת

האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות
.הדירקטוריוןי"עשנקבעהכפי

בכללהשקעהוהמקסימוםהמינימוםשיעוריאתקובעתהאסטרטגיתהנכסיםהקצאת
נזילות,הרצויההסיכוןרמתבסיסעלואפיקאפיק

.הנכסיםתיקופיזור,הקרןעמיתי נקבעההשקעותתמהיל
תוךובעולםבישראלוההוןהכספיםבשווקיהתנאיםבסיסעל

.שוניםזמןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

מרמתהחלהשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות.השונים
ועדהענףרמתדרך,היעדשווקי פיגור,בנוסף.הבודדהמנפיקרמת

.שוניםפדיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכונים
בהשקעותסיכוניםניהול"בפרקעודראה

אופן"פרקוכן,הקרןבדוחההנהלהבסקירת" הקרןניהול
.החברהשלהדירקטוריוןבדוח"

עלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדתידי

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות

שועסיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
שוקסיכוניניהולעלאחראי"-ו"כללי"בפרקיםלעילראה

".

הקרןחשופהלהםהייכוןסוגי

תפעילייםסיכונים
,פנימייםבתהליכיםמכשלאונאותותמאיכתוצאהלהפסדהסיכוןהואתפעוליסיכון
.חיצונייםמאירועיםכתוצאהאוומערכותאנשים
.בארגוןוחיצונייםפנימייםמיעיםכולליםהתפעוליהסיכוןמרכיבי

:כולליםפנימייםגורמים

,מקצועיותאולבתשומתמחוסרהנובעותטעויותהמבצעיםעובדים-אנושייםגורמים*
(מונילות)כיריםינם"(1"ממניוייםו)'
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אושגויההגדרהבשלאם,מיטביתבצורהמתנהליםאינםאשרתהליכים-תהליכים*
.כושלותאוחסרותבקרותבשל

אקסגיליונותכגון)מוגנותלאמערכות-ממוכנותמערכות*

"
,מתאימותלאהרשאות,

מענהמספקותאינןאשרממוכנותמערכותוכןפרוצותסיסמאות
,מלאותהליכיעסקי מרובהידניתפעילותשמצריךבאופן

.החברהלמערכותחיצוניתתמיכהאו/ו

:השארביןכולליםבארגוןלפגועהעלוליםם?חיצונגורמים

מתחרים*

בשוקהמתרחשיםחיצונייםאירועים*

(האקרים)החברהלמערכותפריצהכולל,למיניהןהונאות*

פיגגיייםיישטם
:הבאיםלסיכוניםנחלקיםהפיננסייםהסיכונים

השוקסיכוני.1

הנובע,הקופהשלההשקעהנכסישלההוגןבשווימשינויכתוצאהכספילהפסדהסיכון
.ומניותאינדקסים,סחורות,ריבית,אינפלציה,מטבעבשערימשינויים

:הבאיםהסיכוןלסוגילהתייחסמקובל

-ההצמדהמבסיסמשינוייםהנובעכספילהפסדהסיכון-בסיססיכוני9
ח"שע

ואינפלציה

משינוייםכתוצאהלהפסדהסיכון-המניותסיכון6
המניותבשערי

.הריביתבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-ריביתסיכוני*

אשראיסיכון.2

באיכותירידהאופירעוןמחדלותכתוצאהכספילהפסדסיכון
ניירותמנפיקישלהאשראי .לחוזהצדדיםאובהלוואותחובבעלי,ערך

סיכונריכוזיות.3

.בודדסיכוןלגורםמחשיפהכתוצאהכספילהפסדסיכון

נזילותייכון.4

בשווקים,סבירבמחירהשקעהנכסילמכוריכולתמאיכתוצאהמהותיכספילהפסדסיכון
.שבניהולההגמלקופתעבורהמנהלתהחברהפועלתבהםהשונים

-10
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וציותרגולציהיטל"
ולהוראותלחוקיםנאותציותהעדרבשללקרןמהותייםנזקיםשיגרמוהסיכונים

עשניתנופנימיותלהוראותאו,הקרןעלהחלים,חיצוניותרגולטוריות
אודירקטוריוןי" הוראותמהעדרכתוצאהלנזקיםהסיכון,כןכמו.ההנהלה
הדירקטוריוןשלפנימיות

.ראויהלהתנהגותשנדרשומידהאמותבדברוההנהלה

אסטרטגי/עסויסיכון
הנובעיםמעמדאומוניטין,הון,רווחיםעלוהעתידיותהנוכחיותההשלכותשלהסיכון

לשינוייםתגובהמהעדראוהחלטותשלנאותבלתימיישום,שגויותעסקיותמהחלטות
משמעותיתלפגיעהלהובילעלולאסטרטגיעסקיסיכון.טכנולוגייםאוכלכליים,ענפייס

.הקרןשלקיומהלהמשךממשיתסכנהכולל,בהכנסות

משפטייםסיכונים
סיכונים.הסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאה,להפסדסיכון

מפעולותהנובענזיקיןפיצוייתשלום,עונשיםתשלומים,לקנסותחשיפהכולליםמשפטיים
.'וכדפשרהומהסכמיפיקוח

מוניטיןייכון
יגרום,הקרןשלפעולתהלדרכיהמתייחס,שגויאונכון,שלילישפרסוםהפוטנציאל

.בהכנסותירידהאוגבוהותמשפטיותעלויותיגרוראו(עמיתים)הלקוחותבבסיסלירידה

.האחריםהסיכוניםשלממימושםנובעהואאלא,עצמובפניעומדאינולרובמוניטיןסיכון

הסיכוניםמנהל
בעיועציםהלפרין-HMSבחברתבחרההקרן

.חוץבמיקורהסיכוניםכמנהל,מ"

הצמדהבסיסידוח
.הכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה

סיכוניםעלנוסףמידע
הנוגעוהסיכון,עליהםהחברהמעקב,המעסיקיםחובותמצבעלמידעלהלןראה.1

.המבוקריםהכספייםבדוחות18בביאור,כךבשללחברה

בפרק,סיכוניםעלמידעלהלןראה.2
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"

בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעלהלןראה.3
.המבוקריםהכספייםבדוחות8-4

לדוחאחריותהעלההנהלהבדוח,תפעוליסיכוןעלמידעלהלןראה.4
.השנתי הקבועהמידע.5

שינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגש
במדדי הישיבהממועדשחלפהבתקופההשוק

עלדגשעםהקרןפעילותסקירת,הקודמת
מקבלתההשקעותוועדת.(תקופהלאותההכל)סחירהלאבאפיקההשקעות
מדווחתכןכמו.הביצועוביןהקודמתבישיבהההשקעההחלטותביןהשוואה
הנכסיםהקצאתוכן,מפורטיםהשקעהאפיקיפיעלהקרןלתשואתהתרומה

.בפועלהקרןנכסיוהרכבהקרןשלהאסטרטגית
גמללחוזרבהתאם,בקרןהסיכוניםמצבעלרבעונידוחמגישהסיכוניםמנהל.6

3-2-2009.
ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.7

.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה
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סיכוןמדדי.8
מרץמחודשהחל,חודשמדיומדווחתמחשבתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל

Historicalמדדאת,2009 Simulation based Standard Deviation-HSSTD(תקןסטיית
אילו,הקרןשלהנוכחיההשקעותתיקשלהסיכון-היסטוריתסימולציהמבוססת

.בעברבשוקשהתרחשולאירועיםנחשףהיה

ביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקרןלרבות,קרןלכל

,קיצוןתרחישי,VAR(נוספיםסיכוןמדדימחשבהסיכוניםמנהל
ריכוזיותמדדי אחתהקרןלדירקטוריוןומדווח(ועוד

.לרבעון

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

המנכ,הדירקטוריוןר"יובשיתוף,החברההנהלת
החברהשלהכספיםומנהלל" המכוסההתקופהלתוםהעריכו

והנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוח
החברהל"מנכ,הדירקטוריוןר"יו,ווהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגבי

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהל
לגלותנדרשתשהחברההמידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעליעילותהנן

ההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוח
.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוח

כלאירעלא2010.בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
שינוי עלהחברהשלהפנימיתבבקרה

סביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווח
.כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפוי
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2010לשבתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליוםמאזנים.(1)א

20102009200820072006
נכסים

:מזומניםושווימזומנים

261,1419,1017,21400328בבנקיםמוומניס

529.14948.29330.27628.24434.11מוענוקצריפיקדונות

-
790,15367.31347,

"4

"02,25762,11

:סחיריטערךניירות

169217,137759,142;437,252979,211257ממשלתיותחובאיגרות

989,98880,92533,70017,981001335קונצרניותחובאיגרות

311.64982.112694.110ן1651966990.25אחריםערךוניירותמניות

-
392,517849,430101,304216,348788,353

:סחיריםשאינםערדניירות

405,35596,43200,47966,65025.51קונצרניותחובאיגרות

029.1996705,2257.9887.1אחריםערךניירות

-
434,36592,44905,49223,75912,52

:והלוואותפיקדונות

846,33038,42307,46241,62004,66בבנקיםפיקדונות

69102151לאחוייםהלוואות

852,33047,42317,46262,62055,66
------------------------------------------------------------

17408730638389329השקעותבגיןלקבלסכומים

449181,511846,484;876,604585,549308ההשקעותכלסך

27266268270הזבהויתרותחייבים

;------------;------------------------

903,604851,549334,449200,511916,484הנכפיםכלסך

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

'וזזכויווו
ווזויונוזיי21ויווננביירנינן

870,604851,549334,449352,510753,484תעמיתיסיכתות

848163--33יכוהויתרותוכאים

903,604851,549334,449200,511916,484וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

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



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

באחוזיםהמאזנים.(2)א

1שיעורביצמבר31ליום

2010200911)

נכסים
השעעות

:מזומניםושווימזומנים

(%2.19)%21.0%26.0בבנקיםמזומניט

(%0.56)%40.2%45.5מועדקצריפיקדונות

%61.2%71.5(%3.54)

------------------
:סחיריםערךניירות

%74.41%55.38%3.8ממשלתיותחובאיגרות

(%1.3)%36.16%89.16קונצרניותחובאיגרות

%44.27%91.22%8.19אחריםערךוניירותמניות

%54.85%35.78%2.9

-----------------
:סחיריםשאינםערךניירהה

(%2.26)%85.5%93.7קונצרניותחובאיגרות

(%6.5)%17.0%18.0אחריםערךניירות

%02.6%11.8(%8.25)

------------------
(%8.26)%60.5%65.7בבנקיםפיקדונות

-----------------
%23.0%13.0%9.76השקעותבגיןלקבלסגומיט

------------------
0094.100ההשקעותכלסך

99.ל95"
------------------

חובהויתרותחייבים

0.ל00"

(%0.100)0.ל05"
------------------

0051.1000054.100הנכתיםכלסד

===========

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
(%0.0)%99.99%00.100העמיתיםזכויות

-%01.0%00.0זכותויתרותזכאים

וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

100.ול10000.ל00"

האפיקאחוזלעומת2010בדצמבר31ביוםהקרןנכסימכללהאפיקאחוזשלהשינוישיעור(11

.2009בדצמבר31ביוםהקרןמוכסי



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-יע'קל

2010לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(3)א

מסךמרכזייםבאפיקיםההשקעהשיעוריאתהמציגתרשיםלהלן
הקרןנכסי

:השגיסבטופי

----%60

1 olo2

~
rן=

[ן

ה
5

ושווימזומניםחובאיגרותסחירותמניותלאערךניירותפקדונות
מזומניםמהירותמאיריסוהלוואות

השקעהאפיק

-15-



סוציאליםלעובדיההשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(4)א

שאלפי903,604-ב2010שנתבסוףהסתכםהקרןמאזן
ח"שאלפי851,549לעומתח" הגידול.%0.10שלעליה,2009שנתבסוף

מהרווחיותבעיקרנבעהשנההקרןשלבמאזנה
..העמיתיםשלנטוחיוביתצבירהבתוספתהשוניםההשקעהבאפיקי

לתוםהנכסיםכלמסד%4.2-כשהוא,מחודשקצרהלתקופהבבנקיםהפיקדונותשיעור
%5.5-כשיעורםהיהשבה,הקודמתהשנהלעומת%0.56שלבשיעורירד,2010שנת

מסד .הנכסיםכל

ואשר,מנפיקהישראלשממשלתחובאיגרותהוא,הקרןשלהנכסיםבתיקמרכזיאפיק
,בקרןהסחירותהממשלתיותהחובאיגרותשיעור.ביותרנמוךנחשבשלהןהמנפיקסיכון

.%3.8-בהקודמתהשנהלעומתעלה,הקרןנכסיכללמתוך,צמודותוהלאהצמודות
%6.38לעומת)השנהבסוףהנכסיםכלמסך%7.41-כהיהאלוחובאיגרותשיעור

%1.16היוולמדדהצמודותהסחירותהממשלתיותהחובאיגרות,מתוכן.(בראשיתה

.הקרןמנכסי
אגלרבות)צמודהלאהשקליבאפיקהכוללתההשקעה

ערךוניירותמניותלמעטאךח" בסוףהנכסיםמתיק%6.28-בהסתכמה,(אחרים
.השנה

ואגרות(ומעלהחודששללתקופה)בבנקיםפיקדונותהםהקרןשלאחריםהשקעהאפיקי
משוערכיםהנכסים.לצרכןהמחיריםלמדדהצמודיםסחירותלאחוב

התלוי,הוגןשווילפי .השערוךבמועדהשוקבריבית
.הקרןנכסימסך%4.11-ב2010שנתבסוףהסתכמהאלובאפיקיםהקרןאחזקת

שנתבתוםהנכסיםכלמסך%4.27היההסחיריםהאחריםהערךוניירותהמניותמרכיב
ביןלאיזוןרבהמשמעותישזהבאפיקההשקעהלהיקף.2009שנתבתום%9.22-ו2010
.הסיכוןלצמצוםהרצוןוביןהרווחלהשגתהרצון

המטבאפיקהקרןהשקיעההשנהבמהלך
.ל"בחוונכסיםח"למטבהצמדהלרבות)ח" מסך%4.6היההשנהבסוףבאפיקההשקעההיקף

.(אשתקד%7.6-כ)הקרןנכסי

-16



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי1

והוצאותהכנסותדוחות.(1)ב

בדצמבר31ביוטשנסתיימהלשנה

20102009200820072006

(הפידים)הכגסות

257553852,1893584מזומניםושוויממזומנים

----------------------------------------------------------
:סחיריםערךמניירות

561,11800,9335,16926,8597,6ממשלתיותחובאיגרות

(991)944,4(827,3)757,7892,15קונצרניותחובאיגרות

363.22340.12(776.49)989.16489.46אחריםערךוניירותמניות

307,36181,72(268,37)233,36946,17

:סחיריםשאינםערךמניירות

4679,2,ט882,2854,8130,129קונצרניותחובאיגרות

(5)(606.2)(392.4)674,1(72)אחריםערךניירות

810.2528,10(262,3)684,1674,2

----------------------------------------------------------
:ומהלוואותמפיקדונות

157,2983,6416125,4365,3בבנקיםפיקדונות

1(14)-69לאחריםהלוואות

163,2992,6416111,4366,3

236117400348211אחרותהכנסות

269,43781,24(862,37)773,41371,90(ההפסדים)ההכנסותכליך

------------------------------------------------------------
הוצאות

729,2221,2213,2078,2874,1ניהולדמי

166119238214170ערךניירותעמלות

107813153112הוצאותמיסים

002,3421,2482,2345,2156,2ההפאותכליך

0924,40625,22א,344)771,38950,87הדוחלשנתנטו(הפידים)הכנסות



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרו-קליע

2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

.אפיקבכלהנכסיםשלהממוצעתהשנתיתהיתרהמןהשנתיתההכנסהשיעוראתהמפרטתטבלהלהלן

הכניהשיעורישנתיתהכניה(.1ממוצעתשנתיתיתרה
201020092010200920102009 שבאלבי)(ח"שבאלפי,

(אחו1יס,(ח"

1.ל1:03.ל4488,53257553:05ן.רן4מזומניםושווימזומנים

---------...----..-...----...----..-
:יחיריסערדניירות

866,228821,187561,11800,9%05.5%22.5ממשלתיותחובאיגרות

26.19!892,15%83.74ר.ר5ר9528.82ק,094קונצרניותחובאיגרות

51,14615אחריםערךוניירותמניות

יבףןהף."

"
יבן

o%30_51ין.%5י,"4"."
7.ל611,474974,360307,36181,72:65

20.ל00" -------
-----------------------------

;סחיריםשאינםערדניירות

760,39339,46882,2854,8%25.7%11.19קונצרניותחובאיגרות

%74.92(%96.6)674.1(72)035.11805ניירותערךאחרים

61.ל795,40144,48810,2528,10:89

"87.21 -
-----------------------------------

:והלוואותפיקדונות

465,37091,45157,2983,6%76.5%49.15בבנקיםפיקדונות

8969%00.75%00.100לאחריםהלוואות

15.ל5:50.ל473,37100,45163,2992,6:77

-------------------....-------------
-234330נטו,אחריםנכסים

.-----.....-----..---------..-----..
236117-.('.)אחרותמכנסות

ר.13",.550,577036,508773,41371,90
"

ר.יףר,
~

.באפיקהפעילותחודשיבמספרמחולקכשהואהחודשיותהסגירהיתרותסכום(.)
.מעסיקיםחובותגבייתעלפיגוריםריביתכגון,מנכסיםנובעותשאינןהכנסותבעיקרכולל(..)

ההכנסהשיעוריעלהמשפיעיםהגורמים

.בשווקיםהשעריםמשינויינובעההכנסהשיעוריעלההשפעהעיקר,ככלל
ישראלבנקריביתבשיעורמהשינוייםמושפעמזומניםושווימזומניםשלההכנסהשיעור

.חודשלסוףביתרותאקראייםומשינויים
.2009בשנתמאשרקטןבשיעוראך,2010במהלךעלוהסחיריםהערךניירותשערי

לפדיוןהתשואהבשיעורימהשינוייםמושפעיםסחיריםהלאהנכסיםשלההכנסהשיעורי
.מ"בעריביתשעריחברתשיערוךפיעל,במשקהחובאגרותבשוק

שלהכנסהלשיעורגרמו,השנהבמהלךח"המטשעריירידתוכןן"הנדלקרנותשלבערכןהירידות
,סחיריםלאאחריםערךניירותבאפיק



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

הקרןהוצאיהניתוח.(3)ב

השינושיעור2010200920102009
נסיטעלמנהנתניםנאחזיםח"שאלפיה"שאלמי

(.-1(לשנתי
ניהולדמי
729.2221.2%47.0%44.0המנהלתלחברהניהולדמי

729,2221,2(1)ניהולדמינ"סה

0.יד4"

08251.6.ן44"

--------------------------

135119%04.0%04.0%00.0("**)ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

ס.%01-31חיצוניניהולעמלות

166119עמלותכ"סה

00051.25.נל004.ל05"

--...----...--------------
10781מיסיםהוצאות

4.0ל002.ל02"

0,ל00"

------------.--------

4212נ002ההוצאותכליי

2312sן24221(2)קשוריםלצדדיםהנוגעותהוצאות

~
a%44.0

~
827,6

.שלהלןההערותלמעט,חודשיםסופילפיהממוצעתהשנתיתביתרהמחולקתכשהיאהדוהשנתבגיןההוצאה(") לעומת2010בדצמברג3ביוםהקרןנכסימכללההוצאהאחוזשלהשימישיעור(*י,
.2009בדצמבר31-בהאחוז (ייי)

העמלחשולמושבעדן(מוחלטיםבערכים)והמכירותהקניותסךמתוךהעמלותסכוםשלשנתיסיכוםלפימחושבהשיעור

;המהותייםהשימישיעוריניתוח

החברהשלהכוללהרווחעלובדוחהמבוקריםהכספייםבדוחותניהולדמיבבאורראה,הקרןניהולהוצאותעלנוסףמידע(1)

.המבוקריםהכספייםבדוחות'ענייףבעלי"12בבאורפירוטראה(2)



סוציאלייםלעיגדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהיהירת

(הדשיםשקליםבאלפין

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות.(1)ג

20102009200820072006

851,549334,449352,510753,484530,460השנהשללינואר1ליוטהעמיתיםזכאות

--------------------------------------------------------------------
:הפרשות

53345,52;593,54754,52117,51274מעבידהפרשות-שכירים
126.18595.17043.17803.17426.17עובדהפרשות-

719,72349,70160,68077,71771,69ההפרשותפלסך

--------------------------------------------------------------------
:לעמיתיםהשממים

(092.53)(169.52)74ן.570)(103.49),729.48)שכיריםעמיתים

(092,53)(169,52)(570,74)(103,49)(729,48)התשלומיטכלסך

--------------------------------------------------------------------
:זכיותהעגתת

174,1908733764701הקרןאלזכויותהעברת

(782.15)(997.34),997.14)(587.9)(916.8)מהקרןזכויותהעברת

(081,15)(233,34)(264,14)(679,8)(742,7)נטוזכויותהעברתיך

598,1(325,15)(674,20)248,16567,12נטוצבירה

--------------------------------------------------------------------
924,40625,22(344,40)771,38950,87נטו(הפסדים)הבנסות

870,604851,549334,449352,510753,484השנהשלבדצמבר31ליוטהעמיתיםזכויות

=================================-

-20-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותניתוח.(2)ג

.שניםלפי,העמיתיםבזכויותשינוייםשלתרשים.(א)(2)ג

,3ן,2010ח

ה%סקאזי-,ש
~

,
,

-60-א שן
-ש-

הפקדותמשיכותנטוזכויותהעברת

-21-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותירו-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשך)העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחותניתוח.(2)ג

(.)השינוישיעור-שנת2009שנת2010
(ח"שבאלפי)(ח"שלאלפי, 719,72349,70%הפקדות

37.3
(1,76.0)103,49-(729,48)משיכות

(%00.7)(587,9)(916,8)מהקרןוכויותהעברת

174,1908%30.29הקרןאלזכויותהעברת

להלן,הגבלהבלאלמשוךזכאיםשעמיתיםסכומים)שהבשילוהחסכונותשיעור.(ג)(2)ג

הכלליהמסלולנכסימכלל%4.70הוא2010בדצמבר31ליוםנכון,("הנזילותיחס" (
.(%4.91-09/12/31)מניותללאמסלולנכסימכלל%6.92-ו(%3.69-09/12/31

למשוךעדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף
הנזילותשיעוראתהופכת,קופותביןוכויותלהעברתהנגישההאפשרות.כדיןאותם

.%100-להאפקטיבית

במסלולשנים0.2הוא2010בדצמבר31ליוםבחיסכוןממוצעחייםמשך.(ד)(2)ג
הכללי שנים1.4-ו(שנים09/12/31-0.2)

אלונתונים.(שנים09/12/31-6.1)מניותללאבמסלול
בסוףהבשילוטרםשחסכונותיהםהעמיתיםשכלכדיהדרושהממוצעהזמןאתמבטאים

.החיסכוןתקופתלתוםיגיעוהשנה

שוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן
לבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעות
עםיחד,הקרןשלההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומים

גס,וסיכוןרווחשיקולי אחרעוקבתוכן,הנזילותליחס
הקרןזובדרך.הזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוני

ועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרת
חלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכות

,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספים
הנזילותלצרכיבהתאם1'למימויהניתנים

-22-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת
(חדשיםשקליםבאלפי)

2010לשנתהעמיתיםהתפלגות.(ה)(2)ג

מספר
)

)משיכות(3)הפקדותלהשתלמותיציאה(2)חשבונות(1)בקרןותק

השנהלסורש
תשלומיםעמיתיםמספר

862,22421667,46--190,4כולל)שנים3עד

252.9230031.51194שניםמעלף
.57203,558

5,57בaaQJ4בב114422כ"סה
220%4

המוקדם,(יתרתםכלאתשמשכולעמיתיםבנוגע,היתרהכלמשיכתלמועדאוהשנהלסוףבקרןותק(11

.השנהבמהלךשפרשועמיתיםשלחשבונותגםכוללהחשבונותמסכר(21

.הקרןאלוכויותהעברתכולל(31

.מהקרןוכויותהעברתכולל(1



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

2010בשנתהעמיתיםחשבונותבמספרשיגה.(1)(2)ג

הלנשבתותמתפר
10/12/31השנהפרשוהשנההצטרפו2009/12/31העמיתיםמוג

989.12(ו12872453.ת57שכירים

ע118נבA52QS821aalהכלסך

ביתרהחשבונותמתוכם
וללאח"ש500עדשל

24בGQ[ב21310האחרתהבשיהתרעה

תשואיתדוח.ד

מיסיםוהוצאותערךניירותעמלותהוצאותניכוילאחרמחושבתברונווהנומינליתהתשואה
.ניהולדמיניכוילפניאך

.מהמסלוליםאחדבכללעמיתיםאחידיםברוטוהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

.השנתייםהתשואהשיעורישלהנדסיכממוצעמחושבתהממוצעתהשנתיתהתשואה

ברוטונומינליתשנתיתתשואה

(*)מניותללאמסלולכללימסלולשכה

2010%44.7%30,5

2009%06.20%97.3

(7.ן%5)2008
2007%97.8

2006%39.5

2005%97.9

2004%87.7

2003%57,13

2002%44.3

2001%59.11

כללימסלול

תקןסטייתממוצעתתשואהתקופה
2010-2007%78.6%81.9
2010-2001%86,7%17.7



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-קלייע

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשד)תשואותדית.ד

המסלולשלברוטוהנומינליתהתשואהאתהמציגתרשיםלהלן
שניםלפי,הכללי

-1,
ש%%111111י55

ין
%%

-
תבה
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותערן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

ההשקעותניתוחדוחה

ניחדח.(1)ה
להשוואהכלילתתשעד"השקע"

ההשקעתיקתשואתביי
.סמןתיקשלתשואהוביןהקרןשל"

,הקרןשלהנכסיםבתיקשהיההיחסלפילאפיקיםהמחולקתאורטיהשקעותתיקהואהסמןתיק

.השוקמדדיתשואותלפימחושבתותשואתו

:מהדוחמונחיםעלהסבריםלהלן

בממוצעמחולקכשהואבאפיקההשקעהיתרתממוצעעלמבוסס-הקרןמנכסיהאפיקאתז.א

.חודשבסופי,הקרןנכסי

:כדלהלןהםהשוקתשואות.ב

.מ"המקמדדלפי:מזומניםושווימזומנים

בחומניותבאפיקהשוקמדד.לאפיקומתאיםשמתפרסםמדדלפי:סחיריםנכסים
.כלליק"נאסדהואל"

.סחירקונצרניח"אגמדדלפי:(והלוואותפקדונות,ח"לאגסחיריםלאנכסים

.השוקבתשואתהקרןמנכסיהאפיקאחוזשלכמכפלהוככללחושבה-הסמןבתיקמשוקללתתשואה.ג

:שיעוריםשנישלכמכפלההמשוקללתהתשואהחושבה,השוקתשואתצוינהלאשבהם,בדוחבאפיקים

.הקרןשלהשנתיותההכנסותכלסךחלקיבאפיקהשנתיתההכנסה-הראשוןהשיעור

.הקרןשלברוטוהנומינליתהשנתיתהתשואה-השניהשיעור

:הקרןידיעלבפועלשיושמהההשקעותמדיניותשלכלליתאור.(2)ה

ההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה

הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות"5בסעיף,"הקרןשל
".

לפרסםהחברהעל,(שלוהשקעהמדיניותעלמוסדיגוףשלמראשהצהרה)13-9-2009מוסדייםגופיםחוורפיעל
החברה.אפיקלכלהרלוונטייםהייחוסמדדיאתולצייןשלהההשקעהמדיניותאת,2010משנתהחל,מראש



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל
2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשד)השעעותניתוחדוח.(3).ה

כללימסלול

משוקתשואתהאפיקאחוז
* הבתיקהשוטהקרןמנכסיהשעעהאפיי

4%91.1%08.0.ן23:מזומניםושוהמאמנים

ממשלתיח"אג

15%02.8%25.1_%55קבועהבריביתמדדצמודח"אג

%78.18%23.6%17.1(שחר)קבועהבריביתצמודלאח"אג

%28.5%91.1%10.0קצרמועדמלווה

394.52.2.ל61:ממשלתיח"אגכ"סה

--------------------
סחירקונצרניח"אג

%55.15%03.13%03.2מדדצמודח"אג

%00.0-%09.0%86.0ח"מטצמודח"אג

%51.0%03.5%03.0צמודלאח"אג

%08.1ל"חוח"אג

~

O.OIY-

2.ל17:05.ל23:סחירקתצרניח"אגכ"יה

אחריםערךתיירותמנייה

%14.20%93.14%01.3בארץאחריםערךוניירותמניות

%38.5%91.16%91.0ל"בחואחריםערךוניירותמניות

1.3ל1.2592ל52אחריםערךתיירותמניותכ"סה

-----------...........
1הל11אותפקדונות

0.מ%50.6%03.13%מדדצמודותוהלוואותפקדונות

0.ל6:85.ל50:והשואותפקדונותכ"סה

סחירלאקונצרניח"אג

%84.6%03.13%89.0מדדצמודח"אג

%00.0-%05.0%86.0ח"מטצמודח"אג

61.89.0.ל89:סחירלאקתצרניח"אגכ"סה

.-..--.-.-...--....---

אחריםקייםם

-%01.0ק.%02השקעהקרנות

0.ל0:01.ל02:אחריםנכסיםכ"סה
-

10.יל10030ל00,כ"יה

7ל44,ברוטונומינלית,בפועלהקרןתשמת

הפרש
21%1:



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותערן-ע"קל
2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)השקעותניתוחדוח.(3).ה

מניותללאמסלול

תשואה
בתיקמשוקללת

הימן

אחוז
תשואתהאפיק

השוקהקרןמנכסיהשקעהאפיץ

%20.0 .%36.10%91מזומניםושווימזומנים
-----------

ממשלתיח"אג

%87.3 %20.48%02.8קבועהבריביתמדדצמודח"אג

%04.32%23.6(שחר)קבועהבריביתצמודלאח"אג

%00.0%18.1(גילון)משתנהבריביתצמודלאח"אג

%34.4%91.1מועדקצרמלווה

ממשלתיח"אגכ"סה

84.י58"

-----------

סחירקונצרניח"אג

%06.5%03.13מדדצמודח"אג

סחירקונצרניח"אגכ"סה

~
5.ל06

100ל00'כ"סה

ברוטונומינלית,בפועלהקרןתשואת

~
-11י

-28



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
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בהשקעותסיכוניםניהול.ו

.הדירקטוריוןבדוחשוקסיכוניניהולפרקלעילראה

ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף הצפויותהכלכליות
:שלהלןהסיכוניםפיועלובעולסבישראל

ההכנסות,ההפקדותתזרימיפיעלשלההנכסיםנזילותאתמנהלתהקרן-נזילותסיכוני
,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.הצפויותוהמשיכותבמזומןמהשקעות

מכלל%6.92-והכלליהמסלולנכסימכלל%4.70שלבשיעורהינן
מניותללאמסלולנכסי .המאזןליום

.אחרתלקרןכספםאתלהעבירלהורותהעמיתיםשלמזכותםגםנובעיםהנזילותצרכי
ביחסהוודאותאיאתמגדילותמהקרןכספםאתלהוציאהעמיתיםשלהאפשרויות

לצרכי הקרןיכולתאתומקטינות,בעתידהנזילות
וסחיריםנזיליםנכסיםלקרן.להםלהיערך

גדולותמשיכותיהיואסזהמרכיבלממשובאפשרותה,נכסיהמסך%4.88שלבהיקף
.מהצפוי
רשאיםהגמלבקופתשהעמיתיםהסכומיםסךלביןוהנזיליםהסחיריםהנכסיםביןהיחס
מספקזהשיחססבורההחברה.מניותללאבמסלול08.1,הכלליבמסלול25.1הואלמשוך
.שצברוהיתרותאתלמשוךהעמיתיםשללאפשרותהולםמענה

השןנזילותניתוח

-כללימסלול
10/12/3109/12/3108/12/31(בשנים)

באלפי)באלפי)ובאלפי

נזיליםנכסים
181,534473,462086,353וסחירים

עדשלמ"מח
018,9803,7996,7שנה

מעלמ"מח
239,60840,77521,85שנה

023,1262,1731.2אחרים

461,604378149334.449הכלסך

מניותללאמסלולנזילות
10/12/3109/12/31(בשנים)

ובאלפיובאלפי

נזיליםנכסים
409473וסחירים

473
נ2נ409הכלסך

-29-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהיקירת

(המשד)בהשקעותסיכוניםניהול.1

0-מניותובמסלולשנים33.0הואהכלליבמסלולהקרןנכסישלהממוצעהחייםמשך

תקבולכללמועדועדהמאוןמתאריךהמשוקללהממוצעהזמןאתמשקףזהחישוב,שנים
החישוב.תקבולכלשלהמהווןהסכוםלפינעשההשקלול.(וריביתקרן)המזומניםבזרם
מחכבעליסחיריםלנכסיםומתייחס,"אחריםנכסים"כוללאינו

.שניסאפסשלמ"
.שוניםמנפיקיםביןהשקעותיהאתמפזרתהקרן-אשראיייכון

הקרןההשקעהלפני שלהכספייםהדוחותאתבודקת
חברהבידיהערךניירדירוג,הפיננסיתאיתנותו,המנפיק

ההשקעהסכוםעלמשפיעותאלובדיקות.אחריםרלוונטייםופרמטרים(ישאם)מדרגת
.תנאיהועל

סיכוןעםלהתמודדשנועדומגבלותהקובעות,הכנסהמסתקנותלפיפועלתהקרן,כןכמו

.האשראי

חובפורוםבאמצעותובקרהלפיקוחכפוףהקרןשנתנההאשראי,בנוסף
:לחברהחיצוני נציגמשתתףבפורום.איילוןשלהחובפורום

חוב.החברהשלההשקעותועדתמטעם
.ההשקעותבועדתלדיוןמובאכבעייתיהנמצא

לי)(ר.',)(נותנתלאהקרן
נמיתיה'

:ההשקעהסוג
---

10/12/31-

שיעודבאלפיחובבנכסיהשיעות
שיעורבאלפי ש

מסךח"שמסךח"
הנכסיםהנכסים

מניותללאמסלולכללימפלוגסחיריםנכסים

534,57%52.920%89.4(כולל)לפחותAA-בדירוג

AA-588,41%88.6-%00.0עדבדירוג

%00.0-16%00.0מספקתבטוחהללאמדורגותלא

138,99%40.1620%89.4כ"סה

------------------.--------
---סחיריםבלתינכסים

%00.0-859,59%90.9(כולל)לפחות-נ[4בדירוג

AA-104,9%51.1-%00.0~עדבדירוג

%00.0-6%00.0בטוחותעםמדורגותלא

%00.0-288%05.0בטוחותללאמדורגותלא

%00.0-257,69%46.11כ"סה

------------------------

395,168%86.2720%89.4חובבנכסיהשקעהכליך



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

09/12/31

חובבנכסיהשעעות

סחיריםנכסים

כולל)לפחותAA-בדירוג

-AAעדבדירוג

מספקתבטוחהללאמדורגותלא

כ"סה

-סחיריםבלתינכסים

(כולל)לפחות-AAבדירוג

-/(/(עדבדירוג

בטוחותעםמדורגותלא

בטוחותללאמדורגותלא

כ"סה

חובבנכסיהשקעהכלסך

באלפימיישיעורבאלפי
-

ח"שהנכסיםח"ש

מניווןללאמסלול-כללימסלול

191,53%68.937

325,39%16.7-

327%06.0-

843,92%90.1637

---------.---------

640,74%59.13-

534,10%92.1-

9%00.0-

460%08.02

643,85%59.15-

..--------.--------

1[ע.86%49ע178

%82.7

%00.0

%00.0

%82.7

-----.-

%82]

סחיריםחיים
כולל)לפחותAA-בדירוגחובבנכסיהשקעות
-AAעדבדירוגחובבנכסיהשקעות

מספקתבטוחהללאמדורגותלאחובבנכסיהשקעות
כ"סה

-סחיריבלתינביים
כולל)ללחות-AAבדירוגחובבנכסיהשקעות
-AAעדבדירוגחובבנכסיהשקעות

בטוחותעםמדורגותלאחובבנכסיהשקעות
בטוחותללאמדורגותלאחובבנכסיהשקעות

כ"סה

חובבנכסיהשקעהכלסך

08/12/31-

מיץשיעורןח"שבאלפי
הנציים

970,66-

516,3

47

533,70

%91.14-

%78.0-

%01.0-

%70.15-

922,88-

421,4-

10

164

517,93

64נ.050

%79.19-

%98.0-

%00.0-

%04.0-
- %81.20

--------
- %51.36



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשד)בהשקעותמיכוניםניהול.ו

לרווחלהגיעמנתעלההשקעותפיזורעלמתבססתההשקעותלדיניות-שוקיישוני
היקףלגבימגבלותקובעהקרןדירקטוריון.השוניםבסיכוניםהתחשבותתוך,המרבי

הצפויותההתפתחויותפיעלמתקבלותההחלטות.ואפיקאפיקבכלההשקעה
בשווקי .ובעולםבישראלוההוןהכספים

עלמחליטה,תכופותלעיתיםהמתכנסת,ההשקעותועדת
בכלבפועלההשקעהשיעורי ,השיעוריםאתומתאימה,אפיק

.השוניםבשווקיםהחליםלשינויים,הצורךבמידת

החלטההמחייביםדחופיםאירועיםמתרחשיםאם
ועדתשלהמתוכננתההתכנסותלפני מתקיימת,ההשקעות

,ההשקעותבוועדתוחבריםהתיקמנהלנציגיביןטלפוניתהתייעצות
.אלולאירועיםלהגיבאיךהחלטותומתקבלות

עבעייתייםבחובותלטיפולנוהללחברה
.לפיהםפועלתוהיאהאוצרבחוזריהנדרשפ" אגשלבמקרה

מקבלתהשקעותועדת,חובהסדרבגינומתנהלפירעוןבעייתעקבאשרח"
האגבעליבאסיפתהצבעתהאופןבדברהחלטה

שלההפעילותנוהלעלבהתבססח" והמלצות
.ההשקעותמנהלי

בהןהשקיעהשהקרןלמדדהצמודותהסחירותהחובאיגרותשלהממוצעהחייםמשך
שנים7.3-ו(קודמתשנהבסוףשנים3.4)הכלליבמסלולשנים4.4על10/12/31ליוםעומד

לאותו,לפדיוןהממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים1.4)מניותללאבמסלול
מניותללאבמסלול%8.0-ו(קודמתשנהבסוף%4.2)הכלליבמסלול%6.1היא,תאריך

גדלה,יותרארוךהממוצעהחייםשמשךככל.(קודמתשנהבסוף%5.1)
השינויהשפעת הריביתבשיעור

,מתארכתשהתקופהככל.קבועבשיעורריביתהנושאות,ח"האגמחיריעל
האגבשוויגדולהלעלייהגורםהריביתבשיעורנתוןקיטון

הריביתשיעורעלייתואילו,ח" .התיקערךעללרעהלהשפיעעלולה
למדדהצמודיםסחירותהלאהחובואיגרותהפיקדונותשללפדיוןהממוצעתהתקופה
הממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים0.3)הכלליבמסלולשנים9.2עלעומדת
במסלול%2.2היא2010בדצמבר31ליוםנכוןלפדיון

.(קודמתשנהבסוף%6.2)הכללי בגיןהקרןשלהריביתסיכון
שוטףבאופןמשתקף,סחירותהלאהחובואגרותהפיקדונות

אלונכסיםשערוך.סחירותח"לאגבדומה,הקרןשלברווחיותה
הקטנתגוררהוגןשווילפי בשיעורעליהישכאשרהקרןרווחי

.הריביתבשיעורירידהבעתוהגדלתםהשוטפתהריבית

המסלולמנכסי%8.42,2010בדצמבר31ליוםנכון
ללאמסלולמנכסי%4.61,הכללי למדדצמודים,מניות

הרווחיותאתחושפתלצרכןהמחיריםמדדעליית.לצרכןהמחירים
.לירידההנכסיםיתרשלהריאלית

מסך%4.6שלבשיעורחליפיןבשערילשינויהחשופיםנכסיםקיימיםהכלליבמסלול
.קודמתשנהבסוףהנכסיםמסך%7.6לעומתנכסיה

משינויים,חלקיתבמידהולו,יושפעלמדדהצמודהמרכיב
.(יהיואם)החליפיןבשערי לעלייתיגרוםפיחות

.שוויםלירידתיגרוםוייסוף,למדדהצמודיםהנכסיםשווי
-32-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(להמשךבהשסעותסיכוניםניהול.1

,במערכתליקוייםאומכשליםכתוצאהלהיגרםהעלוללהפסדסיכון-תפעוליסיכון
נאותיםפנימייםובקרהבדיקהתהליכיהעדר,אנושטעויות,נתוניםלעיבודפגומותשיטות

ולשמירת,הסיכוןלהקטנתשוטףבאופןפועלתהחברה.חיצונייםמאירועיםוכן
נוהלי .נאותיםעבודה

באופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאהלהפסדסיכון-משפטיסיכון
שלקיומומשפטי ולעקובלאמת,ונתוניםמידעמחוסראוהסכם

,פיננסיותוכויותאוהתחייבויותאחר
.העמיתיםידיעל,תוגשאס,בתביעהלהפסדסיכוןוכן,מהסכםהנגזרות ביועץנעזרתהקרן

ישיבותלליווי,שוטפיםמשפטייםשירותיםלקבלתמשפטי
.הצורךבמידת,ממעסיקיםפיגוריםולגביתשלההדירקטוריון

העמיתיםלזכויותבנוגעהמדיניות.ז

.חייםבביטוחעמיתיהאתמבטחתואינהלעמיתיהמלווהאינההקרן

המאזןתאריךלאחרההוןבשוקהתפתחויות.ח

תמדדירד2011/03/17ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
מדד,%32.5שלבשיעור100א" ירדאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרות

לצרכןהמחיריםומדד%60.0שלבשיעור (
וריביתהדולרשערמול%37.0שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%86.0-בעלה(הידוע
.%50.2-לוהגיעההאחוזנקודות50.0-בעלתהישראלבנק

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

במסלול%3.0הייתה2011פברואר-ינוארבחודשיםברוטוהנומינליתהתשואה
-והכללי .מניותללאבמסלול%29.0
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותושרו.נ(%ק

(הקרן-להלן)הסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהמצורףהמאזןאתביקרנו

בעהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קידיעלהמנוהלת
עלהדוחאת2010בדצמבר31ליום,מ"

.תאריןבאותושהסתיימהלשנההעמיתיםבזכויותהשינוייםעלוהדוחוההוצאותההכנסות

דעהלחוותהיאאחריותנו.הקרןשלותהנהלהתדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעל

עלבוקרותאריךבאותושהסתיימהולשנה2009בדצמבר31ליוסהקרןשלהכספייםהדוחות
ידי

.מסויגתבלתיהיתה2010במרס18מיוםדעתםחוותאשר,אחריםחשבוןרואי

בתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

מאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.1973-התשליג,חשבונןרואהשלפעולתודרך)חשבוןרואי
תכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירתמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנן

ובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותיתמוטעיתהצגה

האומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת.הכספייםשבדוחות

בדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההנהלההדירקטוריוןידיעלשנעשותמשמעותיים

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאס.בכללותההכספיים

תמצבאת,המהותיותהבחינותמכלנאותבאוץמשקפיםל"תנהכספייםהדוחות,לדעתנו
הכספי

לשנהשלההעמיתיסבזכויותוהשינוייםפעולותיהתוצאותאת2010בדצמבר31ליוםהקרןשל

r1asraeli'בישראלמקובליסחשבונאותלכלליבהתססתאריךבאותושהסתיימה GAAPבהתאם

הכנסתמסלתקנותובהמאסהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראות
השכ(גמלקופותוניהוללאחעורכללים)

נ964-ד"

2011במרס29

~

-

ושותילהנד

חשבוןר
11=מכש=י,אל,צ)סלעובדיםהשתימנתקיץ-עיק

"2



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.קיל
דירקטוריוןר"יוהצהרת

להבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
-התשסה(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

~
.כסו

:כימצהירה,בראוןדלית,אני

השתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
לעובדים -להלן)סוציאלים

.(הדוחות-להלןיחדשניהם)2010לשנת("ההשתלמותקרן"

לאמצגכולליםאינסהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
שלנכון ולאמהותיתעובדה

,שניתנושהמצגיםכדיהנהולמהותיתעובדהשלמצגבהםחסר
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

הכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
אחרכספיומידע בדוחהכלול

המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריון
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

,כזוהצהרההמצהיריםבהברהאחריםלצד,אני.4
ולהתקיימותםלקביעתםאחראי לצורךונהליםבקרותשלבחברה

בקרותקבענולכךבהתאם.בדוחותהנדרשגילוי ,כאלהונהלים
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו

עללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
בפרט,בחברהאחריםידי .הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החשבוןלרואהגילינו,כווהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
החברהשלהמבקר ,שלהולדירקטוריון

-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס
שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת

בקרה דיווחעלפנימית
,לרשוםההברהיכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאופןהעלולים,כספי

.כספימידעולדווחלסכום,לעבד
עובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל

אחרים
.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

על,אחראדם,ילמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין
.דיןכלפי

1י
דליתתאריך

'יובראק

"
רקטוריון



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

ל"מננהצהרת

כונות)לתבטחתשניתבוהמצגיםשננקטוהבעולותבדברנוסףהת)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2006-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכבפייסהדוהות

:כימצהיר,פרייצחק,אני

לעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוההכספייםהדוחותאתבחנתי.1
.(הדוחות-להלןיהדשניהם)2010לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאלים

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנתוךמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומיוםהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחתניולאחרלידועתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםההברהשלהעמיתיםבזכויותוהשישייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאס.בדותותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלמקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהלים
בפרט,בחברהאחריסידיעללידיעתנומובא,להברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוהותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת
,לרשוםהחברהיכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאופןהעלולים,כספידיווחעלפנימית
.כספימידעולדווהלסכום,לעבד
אחריםעובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילנילבאמוראין

-ע,411 ן--36-
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כספיםמנהלהצהרת

נכונותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
,2006-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוהות

:כיונצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

השתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
-להלןיחדשניהם)2010לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאליםלעובדים
.(הדוחות

נכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
שהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדהשל

בהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור,שניתנו
.בדוחותהמכוסהלתקופה

כספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלולאחר
החברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת

.בדוחותהמוצגיםולתקופותלימים

לקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בהתאם.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברהולהתקיימותם

בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענולכך
מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים

.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

שלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריוןהחברה

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת
יכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאופןהעלולים,כספידיווחעלפנימיתבקרה

.כספימידעולדווחלסכום,לעבד,לרשוםהחברה
עובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעליאחרים

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

כספיםמנהלארגעתדורוןח"רותאריך
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שללעמיתיםהמבקרהחשבוןרואהדוח

tJh

~

tjr--לעובייםהשתלמותקין

םיוציאליי

וחסתןביטוח,ההוןשוקעלהממונהלהוראותבהתאם

כשפידיווחעלפנימיתבקרהבדבר

י-.ע.ל.קשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו
"

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותרן

שלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר31ליום(הקרן-להלן)

Committee-הידיעלשפורסמהפנימיתבקרה Of Sponsoring Organizations of the

Treadway Commission(להלן-COSO(.לניהולחברה-.ע.ל.קשלוההנהלההדירקטוריון

בקרהלקיוםאחראים(המנהלתהחברה-להלן)מ"בעסוציאלייםלשבדיםהשתלמותקרן

כספידיווחעלפנימיתבקרהשלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימית

.המצורףכספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללת,הקרןשל

.ביקורתהעלבהתבססהקרןשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלדעתלחוותהיאאחריותנו

(PCAOB)-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכת Public Company Accounting Oversight

רואילשכתידיעלאומצואשר,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארהנ80[4

להשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.בישראלחשבון

עלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קויימהאםביטחוןשלסבירהמידה

הערכת,כספידעותעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנו.הקופהשלכספידיווח

בקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימתהסיכון

כנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגםכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסספנימית

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיבותבהתאם

שלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהינההשתלמותקרןשלכספידעותעלפנימיתבקרה

בהתאםחיצוניותלמטרותכספייםסחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנותלגביבטחון

Usraeli(בישראלמקובליםחשבונאותלכללי GAAP,שוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם

וחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההון

"גםקומתולניהוללאישורוכלליםהכנסהמסלתקנותובהתאםהאוצרבמשרד
.1964ד"התשכ

(1):אשרונתליםמדיניותאותםאתכוללתהשתלמותקרןשלכספידיווחעלפנימיתבקרה



העסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות,סבירבפיאט,אשררשומותלניהולמתייחסים

ביטחוןשלסבירהמידהמספקים(2)(מרשותההוצאתםלרבות)הקרןנכסישלוההעכבות

מקעליםחשבונאותלכלליבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאות

asraeli(בישראל GAAP,במשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם

ובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותובהתאםהאוצר

"גםקופותולניהוללאישורלכלליםהכנסתמסלתקנות
והוצאתכספיםושקבלת1964ד"התשכ

(3)-וןהמנהלתהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהקרןשלכספים

העברהאושימוש,רכישהשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים
עלמהותיתהשפעהלהםלהיותשיכולת,הקרןנכסישלמורשיםבלתי(מרשותהוצאהלרבות)

.הכספייםהדוחות

הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובנותמגבלותיהבשל

חשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת,כןכמו.מוטעית

שלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכון

.לרעהתשתנההנהלים)אהמדיניות

דיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המתותיותהבחישתמכל,קיימההמנהלתהחברה,)לדעתנ

שלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס2010בדצמבר31ליוםהקרןשלכספי

.cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרה

31ליוםהקרןשלהכספייםהדוחותאת,בישראלמקעליסביקורתלתקניבהתאםגםביקרנו

דעתחוותכלל,2011במרס29מיוםשלנווהדוח,תאריךבאותושנסתיימהולשנה2010בדצמבר

.כספייםדוחותאותםעלמסויגתבלתי

ידיעלבוקרותאריךבאותושנסתיימהולשנה2009בדצמבר31ליוםהקרןשלהכספייםהדוחות

.מסויגתבלתיהייתה2010במרס18מעםדעתםחוותאשר,אחריםחשבוןרואי

ושותישקלפנד-ר20111במרס29

חשבוןרואי

המבקרהחשבוןרואהדוה-סוציאליםלשבדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק/11



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

כספיריתחעלהפנימיההבקרהבדברוההנהלהתדירקסוריוןשליום

קרן":ולהלןסוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןבפיקוח,ההנהלה
.כספידיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומהלקביעתהאחראית,("ההשתלמות

בטחוןשלסבירהמידהלספקכדיתוכננהההשתלמותקרןשלהפנימיתהבקרהמערכת
המפורסמיםכספייםדוחותשלנאותהוהצגההכנהלגביהחברהשלולהנהלהלדירקטוריון

תלותללא.ההוןשוקעלהממונהוהוראותבישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאם
אםגםלפיכך.מובנותמגבלותישתפנימיתתבקרהמערכותלכל,שלהןהתכנוןרמתבטיב
בלבדבטחוןשלסבירהמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהינןאלומערכותכינקבע

.כספידוחשלולהצגהלעריכהבהתייחס

כילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה
החשבונאייםוהרישומים,מוגניםהנכסים,ההנהלהלהרשאותבהתאםמבוצעותעסקאות
המידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה,בנוסף.מהימנים

.פנימיתבקרהנהליביצועלרבות,ביצוע)monitorlומנטריםאפקטיבייםוהתקשורת

קרןשלהתימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהחברההנהלת
שנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר31ליוםכספידיווחעלההשתלמות

Treadway016Committee-השלהפנימיתהבקרהבמודל of

:

Spoasaring Ckganizations of

coso) Commission(.מאמינהההנהלתזוהערכהעלבהתבסס)

~

elieves31ליוםכי

.אפקטיביתהינהכספידיווחעלההשתלמותקרןשלהפנימיתהבקרח,2010בדצמבר

,ו

בראדלית

"
ידירקטוריון

.
עףישי-

-ן
כספיםמנהל,4ב%דורוןח"רו
.,

/ל-411וף
(/"תאריך
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמדוקון-ילים
מאזנים

(הדשיםשקליםטלפי)

בדצמבר31ליום
0,202009ר"ביח

נכשיט
3השקעות

:פזופניםושחימזומנים

1)261,119מזומניםבבנקים

529.14948.29מועדקצריפיקדונות

790,15367,31

:סחיריםערךניירות
4437,252979,211ממשלתיותחובאיגרות

4989,98880,92קונצרניותחעאיגרות

7אחריםערךוניירותמניות

"
966.165990.125

92

~

51430349

:סהיריטשאינםערךניירות

5405,35596,43קונצרניותחובאיגרות

8029.1996אחריםערךניירות

34(36592,44

9:והליטותפיקדוטת

846,33038,4בבנקיםאנקדוטת

5לאחריםהלוואות

-
852,33047,42

בגיןלקבלסכומים
~

hlppW10408,1730
-----------------------

876,604585,549ההשקעתהכלסך

1127266חובההתרותהיישים
-------------------------

א903,604851%הנצייםכלמן
--

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות

851,549א13870,6העמיתיםזכויות
-1433זכותויתרותזכאים

903,604851,549וההתחייבוגהעמיתיםלפייותכלסך

1-- ןן

.הכשפייםמהדוחכןייחדי"בלהלקמהווים44ים%הטשהביאורים ,מ
י,ן,ןן דליתאישורתאריך

בראי
מלגובדורוןיי,יצעק

מנכרהדירקט1לען"יוהדוחותהכספייס
"לו"

מנהלכבר

"
--/

דירקטוליון(



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

מסלוליםלפימאזנים

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמששלכללימישל
בדצמבר31ליוםבדצמבר31ליום

2010200920102009נכסים

השקעות

:מזומניםושווימזומנים

17256403,1516בננקיםמזומנים

518,14938.291110מועדקצריפיקדונות

774,15341,311626

:סחיריםערךניירות

064,252569,211373410ממשלתיותחובאיגרות

969,98843,922037קונצרניותחובאיגרות

--966.165990.125אחריםערךוניירותמניות

999.516402,430393447

:סחיריםשאינםערךניירות

--405,35596,43קונצרניותחובאיגרות

--029,1996אחריםערךניירות

434,36592,44--

:והלוואותפיקדונות

--846.33038,42בבנקיםפיקדונות

--69לאחריםהלוואות

852,33047,42--

--408,7730השקעותבגיןלקבלסכומים

467,604112,549409473ההשקעותכלסד

------------------------------------------------

--27266חובהויתרותחייבים

494,604378,549409473הנכסיםכלסך

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות

461,604378,549409473העמיתיםזכויות

---33זכותויתרותזכאים

494,604378,549409473וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלמן



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

והוצאותהכנסותדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20102009ביאור
(הפידים)הכנסות

257553מזומניםושוויממזומנים

-----------------------
:סחיריםערומניירות

561,11800,9ממשלתיותחובאיגרות

757,7892,15קונצרניותחובאיגרות

989.16489.46אחריםערדוניירותמניות

307,36181,72
------------------------

:סחיריםשאינםערדמניירות

882,2854,8קונצרניותחובאיגרות

674.1(72)אחריםערדניירות

810,2528,10

------------------------
:ומהלוואותמפיקדונות

157,2983,6בבנקיםפיקדונות

69לאחריםהלוואות

163,2992,6

------------------------
236117אחרותהכנסות

------------------------
773,41371,90ההכנסותכלסו

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

הוצאות

15729,2221,2ניהולדמי
16166119ערךניירותעמלות

1710781מיסיםהוצאות
-- סך

002,3421,2ההוצאותכל

------------------------
771,38950,87הדוחלשנתנטוהכנסות

==========

.הכתפייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

מסלוליםלפיוהוצאותהכנסותדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמסלולכללימסלול

ביוםשנסתיימהלשנהביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר31בדצמבר31

2010200920102009(")

(יהפסדיםהכנסות

-257553מזומניםושתיממזומנים

----------------------------------

:סחיריםערךמניירות

542,11784,91916ממשלתיותחובאיגרות

755,7888,1524קונצרניותחובאיגרות

-989.16489.46אחריםערךוניירותמניות

286,36161.722120

-------------------------------------

:מחיריםשאינםערומניירות

82קונצרניותחובאיגרות

",2854,8-
674,1(721אחריםערךניירות

810,2528,10-

------------------------------------------------
:1מהל11אותמפיקדתות

-157,2983,6בבנקיםפיקדונות

.69לאחריםהלוואות

163,2992,6-

------------------------------------

-236117אחרותהכנסות

752,41351,902120הפסדיםכלסך

-------------------------------------

הוצאות

727,2219,222ניהולדמי

-166119ערךניירותעמלות

-10781מיסיםהוצאות

000,3419,222ההוצאותכלסך

752,38932,871918הדוחלשנתנטוהכנסות

-=-==-==-==

.31-09,2/8/!09,2לתקופה-מניותללאמסלול



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

ביוםשנסתיימהלשנה

20102009

851,549334,449השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

הפרצות

593,54754,52מעבידהפרשות-שכירים

126.18595.17עובדהפרשות-

719,72349,70ההפרשותכלסך

------------------------

:לעמיתיםתשלומים

(103.49)148;29)שכיריםעמיתים

(103,49)(729,48)התשלומיםכלסך

----------------------

:זכויותהעברת

174,1908הקרןאלוכויותהעברת

(587.9)(916,8)מהקרןוכויותהעברת

(679,8)(742,7)נטוזכויותהעברתיי

248,16567,12נטוצבירה

771,38950,87הדוחלשנתנטוהכנסות

870,604851,549השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות

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

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

מששליםלפיהעמיתיםגזכהותהשינהיםעלדוח

(חדשיטשעליםבאלפי)

מניותללאמסלולכללימסלול

ביוםשנסתיימהלשנהביוםשנסתיימהלשנה

בדצמברג3בדצמבר31

2010200920102009(.)
378,549334,449473השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

...-----....------------------------------------------------

:הפרשות

מעבידהפרשות-שכירים

39,522515ך56,54"

118.18590.1785עובדהפרשות-

03320ך,686,72329ההפרשותכלסך

---------------..-----.....---------------------------------
!לעמיתיםתשלומים

(46)(21)(057.49)(70848)שכיריםעמיתים

(46)(21)(49,ד05)(708,48)התשלומיםכלסך

-....-----...-----------------------------------------------
:זכויותהעברת

.174,1908המסלולאלאחרתמקרןזכויותהעברת

(84)(48)(503,9)(868,8)אחרתלקרןמהמסלולזכויותהעברת

312-265565בקרןאחרממסלוללמסלולזכויותהעברת

(312),565)(265)בקרןאחרלמסלולמהמסלולזכויותהעברת

481(95)(160,9)(647,7)נטוזכוייתהעברתיד

455(83)331,16112,12נטוצבירה

------------------------------------------------------------
752,38932,871918נטו(הפסדים)הכניוח

461,604378,549409473השנהשלבדצמבר1נליוטהעמיתיםזכויות

=-=-
-====

.1-01/1/8נ,09,12לתקופה-מניותללאמסלול(י)
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סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

הקרן.א

להלן)מ"בעהסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק.1

להלן)סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קבניהולעוסקת,("החברה"
.(להלןכמפורט)כנאמנות("הקרן"

עד.1976בדצמבר9ביוםהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקרן
ידיעלהקרןמנוהלתזהמתאריךהחל.כתאגידפעלההקרן2008במרץ31ליום

.החברה

בנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעלניתניםלחברהתפעולשרותי.2
חשבונותואתוהקרןהחברהחשבונותאתמנהלהבנק.("הבנק"או"יהב

שלווהוועדותהדירקטוריון,המנהלתהחברההוראות,הקרןתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראותובכפוף

אתמ"בע(2004)פיננסיםפתרונותאיילוןהתיקיםמנהלניהל2010.12.31ליוםעד.3
.השקעותועדתלהוראותבכפוףהקרןשלההשקעותתיק

תיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר,2011.1.1מיוםהחל
.מ"בעמוסדיים
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים

החברותלחוקכפופההחברהממשלתיתכחברה.ממשלתיתחברההינההחברה.4
רשותחוזריולהוראותפיועלשהותקנולתקנות,(1975)התשלשהממשלתיות

.הממשלתיותהחברות

החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב

,גמלבקופותהמקובליםהחשבונאותלכלליבהתאםנערכוהכספייםהדוחות.1
גסקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנותבהתאם

"
-ד"התשכ,

וחסכוןביטוחההוןשוקאגףולהוראות("הכנסהמסתקנות"-להלן)1964
רשותידיעלהנדרשותובתוספות.("ההוןשוקאגף"-להלן)האוצרבמשרד
.הממשלתיותהחברות

:מדווחיםבסכומיםכספייםדוחות.2

הגדרות
,נומינלייםבערכיםסכומיםבתוספת,המעברלמועדמותאםסכום-מדווחסכום

גריעת.המעברמועדלאחרשנגרעוסכומיםובניכוי,המעברמועדלאחרשנוספו
.היסטורייםנומינלייםבערכיםבוצעההמעברמועדלאחרהסכומים

.מדווחיםסכומיםעלהמבוססכספידיווח-נומינליכספידיווח
בדצמבר31דהיינו,הנומינליהכספיהדיווחחלשלאחריוהמועד-מעברמועד
2003.
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(המשך)כללי-1ביאור

(המשן)החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב

.1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתם-ענייןבעלי
.לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתכפילצרכןהמחיריםמדד-מדד

לערכיםהזהיםמדווחיםבערכיםמוצגיםהקרןשלוההתחייבויותהנכסים
.הנומינליים

,הכלליתהחשבונאיתהתקינה2004.8.5-מ70/בקהממשלהלהחלטתבהתאם.3
לחברותהייחודיתהתקינה.הפרטיהסקטורשלהינה,הממשלתיותהחברותלגבי

שלכחידודאוכהרחבהאוהפרטיהסקטורשללתקינהבנוסףהינה,הממשלתיות
התקינה.הרשותבחוזריכמפורטממשלתיותלחברותספציפייםנושאים

.לחוקבהתאםתתבצעהממשלתיותלחברותהייחודית

דצמברבחודשהגמלבקופותהאחרוןהעסקיםליוםנכוניםהכספייםהדוחות.4
הקרןובנכסיהעמיתיםבחשבונותפעולות.2010בדצמבר30-בשהיה2010

,זאתעםיחד.2011לשנתהכספייםבדוחותייכללו10.12.31ביוםשבוצעו
.2010לשנתלעמיתיםהאישייםבדוחותנכללו10.12.31ביוםשנעשוהפקדות

וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

שנקבעוההערכהכללילפיהכספייםבדוחותנכללווהתחייבויותיההקרןנכסי
:להלןכמפורטההוןשוקאגףשלהדיווחובהוראותהכנסהמסבתקנות

מזומניםושווימזומנים.1

היתהלאהפקדתםבעתהפרעוןשתקופתפיקדונותכולליםמועדקצריפיקדונות-
.משועבדיםושאינםבשימושמוגבליםשאינם,מחודשיותר

.פיקדוןבכלהנקוביםהתנאיםלפישנצברהריביתכולליםהפיקדונות-
אותושלהיציגהחליפיןשערלפיבמאזןנכללוחוץבמטבעופיקדונותמזומנים-

.המאזןלתאריךלשקלביחסמטבע
ושוויממזומניםבהכנסותנרשמומזומניםושווימזומניםבגיןשערהפרשי-

.מזומנים

סחיריםערךניירות.2

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםערךניירות

שערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםבארץסחיריםערךניירות,ככלל-
.אביב-בתלבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבעהסגירה

שערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםל"בחוסחיריםערךניירות-
אולישראלמחוץבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבעהסגירה
.המאזןליוםהיציגיםהחליפיןשעריולפיבונסחרשהואמוסדראחרבשוק

.פדיוןערכיבסיסעלמוצגותנאמנותבקרנותהשתתפותתעודות-
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(המשו)כללי-1ביאור

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

שווי.המאוןליוםהשוקשווילפימשוערכותל"בחווהןבארץהןשנסחרותמניות-
באותההסגירהשערולפי,למסחררשומהמניהכלבההבורסהלפינקבעהשוק
לפילשקליםמתורגםל"בחוהשוקשווי.2010בשנתהאחרוןהמסחרביום,בורסה

.ל"בחוסחירותכמניותמסווגותהמניותכל.המאזןליוםהיציגיםהחליפיןשערי

סחיריםשאינםערךניירות.3

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםשאינםערךניירות

המזומניםתזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-הוןושטריחובאגרות-
לבסיס,הנכסלסוג,הנכסלדרוגהמתאיםהריביתשיעורלפי(וסכומיםמועדים)

פיעל,ואתכל.פרטניציטוטפיעלאותקבולכלשלהצפויולמועדשלוההצמדה
והציטוטיםהריביתשיעוריולפי,ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודל

.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברההמתקבלים,הפרטניים
שוויעלהקרנותשלהדיווחיםעלמתבססהמוצגהשווי-השקעהקרנות-

שהתקבלהאחרוןהמידעיסודעלנעשההשערוך.בהםהשותפיםשלהאחזקה
.המאזןליוםעדההשקעהמקרן

והלוואותפיקדונות.4

הייתההפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםבבנקיםפיקדונות
.ימיםמחודשארוכה

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםוההלוואותהפיקדונות

שיעורלפיהמזומניםתזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-פיקדונות-
.תקבולכלשלהצפוילמועדובהתאםהפיקדוןשלהסיכוןלדרגתהמתאים

הריביתשיעורי.ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,זאתכל
.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברהמתקבלים

תזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-במשכנתאותמובטחותהלוואות-
למועדובהתאםההלוואהשלהסיכוןלדרגתהמתאיםשיעורלפיהמזומנים

שוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,זאתכל.תקבולכלשלהצפוי
שוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברהמתקבליםהריביתשיעורי.ההון
.למשכנתאותהבנקיםלטובתבמשכנתאמובטחותההלוואות.ההון

חוץבמטבעעסקאות.5

בשקליםהראשוניההכרהבמועדנרשמתחוץבמטבעהנקובהעסקה-
.העסקהבמועדהחוץמטבעשלהחליפיןלשערבהתאם

.המאזןליוםהיציגהחליפיןשערלפימדווחיםחוץבמטבעכספייםפריטים-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

)וההתחייבויותהפכייםהצגת.ג
המשי

)

השקעותבגיןלקבלסכומים.6

(עליהםהצמדההפרשילרבות)קרןופדיוןריבית-לקבלקרןופדיוןריבית-

אתעברהאשרסחירהחובאיגרתעל,המאזןלתאריךעדהתקבלושטרם
-היום

EX

.

עדהתקבלוטרם,המאזןתאריךלפנישהוכרזדיבידנד-לקבלדיבידנד-
.המאזןלתאריך

העמיתיםזכויות.7

עםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותותשלומיםלקרןוהעברותתקבולים
בזכויותהשינוייםעלהדוחות,לפיכך.בהתאמהפירעונםעםאוגבייתם

.שולמואוהתקבלוושטרםשהצטברוסכומיםכולליםאינםהעמיתים

והוצאותהכנסות.ד

.מצטברבסיסלפיוהוצאותהכנסותבדוחנכללותוההוצאותההכנסות

הכספייםהדוחותבעריכתבאומדניםשימוש.ה

להשתמשנדרשתההנהלהמקובליםחשבונאותכללילפיכספייםדוחותבעריכת
בדברהמדווחיםהנתוניםעלמשפיעיםוההערכותהאומדנים.ובהערכותבאומדנים

בדוחותגילוילהםשניתןתלויותהתחייבויותבדברהנתוניםעל,והתחייבויותנכסים
להיותעשויותהתוצאות.הדיווחבתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןהכספיים

.אלומאומדניםשונות
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2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ח"ובמטבמדדהשינויושיעורהקרותשואות-2ביאיר

.ניהולדמיניכויולפני,מסיםוהוצאותערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותברוטוהתשואות
.ניהולודמימסיסהוצאות,ערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותנטוהתשואות

.מהמסלוליםאחדבכללעמיתיםאחידיםברוטוהתשואהשיעורי
.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנה

2010200920082007

טןיז1חא1ב תשוא.א

(')הערו"
מסלולבללימסלולללאמסלולבללימסלולללא

מזיוהמןעמ

%97.8-%30.5%44.7%97.3%06.20%51.7התשואההנומינליתברוטו

%52.8-4%96.6%55.3%52.19%90.7.ל81(התשואההנומינליתנטו

.המאוחרלפי-השנהתחילתאוהמסלולכעילותמתחילתמחורבותוואות,הת(י!

.ב
~wtwבדצמבר31גיזםשנסתיימהבשנהנבחריםמדדיםשלהשינוי

2010200920082007

ןםיז1חאבן

2%89.3%51.4%79.2.ל25:היזםהמדדולפילצרכןהמחיריםמדד

-%97.8-%14.1-%71.0-%99.5ב"שערהחליפיןשלהדולרשלארה

-%97.6-510%04.28ן210%ן%שטרלינגלירה

%71.1-293%73.2%39.6ן%אירו

בדצמברנ3ליוםעיקרייםמטבעותשלחליפינושערילצרכןהמחיריםמדד.ג

2010200920082007
4.1178.1145.1108.105(קודות)1בהידועלצרכןהמחיריםמדד

549.3775.3802.3846.3ב"דולרשלארה

493.5111.6548.5711.7לירהשטרלינג
738.4442.5297.5659.5אירו
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפין

הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור
כללימסלול
2010בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

בהצמדההמחירים
כ"סהל"בחונכסיפחוץלמטבעלצרכןהצמדהללא

803,14.971-774,15מזומניםושווימזומניט

---------------------------------------------

:סחיריםערךניירות

064,252--836,154228,97ממשלתיותחובאיגרות

210,3962,9060737,4969,98קונצרניותחובאיגרות

ערוניירותמניות

-

718.31966.165--248,134אחרים

294,292190,18860455,36999,516סחיריםערךניירותכ"סה

----------.------------------

:סחיריםשאינסערךניירות

138,35267-405,35-קונצרגיותחובאיגרות

ערניירות

-

029,1029,1--אחרים

138,352679%0,1434,36-סחיריםשאינםערךניירותכ"סה

-----.-------------.--------
:1הל11אותפיקדתות

846,33--846,33-בבנקיםפיקדונות

6--6-לאחריםהלוואות

852,33--%85,33-והלוואותפיקדונותכ"סה

---------------------------------------------

61333,114-408,1השעשתבגיןלקבלסכומים

.-----------------------.-----

27--.7%חובהויתרותחייבים

185,307513,258312,1484,37494,604הנכייסכלסך

-==-=-=======-=
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2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

מניותללאמסלול
2010בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

המחיריםללא
כ"סהלצרכןהצמדה

16-16מזומניםושווימזומניט

--------------------------

:סחיריםערךניירות

142231373ממשלתיותחובאיגרות

2020..קונצרניותחובאיגרות

142251393סחיריםערוניירותכ"יה

158251409הנכסיםכלסך
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2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכהים-3ביאור

כללימסלול
2009בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

נכסיםבהצמדההמחירים
כ"סהל"בחוחוץלמטבעלצרכנהצמדהללא

435,30-906-341,31מסמניםישווימזומנים

.--...---------------------------------.-.-..

:ונחיריםערךניירות

:569,11--29353,82ן,216ממשלתיותחובאיגרות

376,2889,81230,1348,7843,92קונצרניותחובאיגרות

.827.25990.25--163.100אחרינוערךוניירותמניות

30ן,755,231242,164230,1175,33402סחיריםערוניירותכ"סה

---------------------------------------------

:סחיריםשאינםערךניירות

318,43278-596,43-קונצרניותחובאיגרות

995996--1(.)אחריםערךניירות

1318,43278995592,44סחיריםשאינםערדניירותכ"סה

---------..----.-.---------------------------

:והלוואותפיקדונות

038,42--427038-בבנקיםפיקדונות

9--9-לאחריםהלוואות

047,42--047,42-והלוואותפיעדוגררנכ"סה

---------------------------------------------

730--59671השועותבגיןלקבלסכומים

------------------------------.--...---------

266---266חובהויתרותחייבים

516,262278,250414,2170,34378,549הנכסיםכלסד

--========-=

.מרשש111('1



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(תישיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיילפינכסים-3ביאור

מניותללאמסלול
2009בדצמבר31ליום

למדדבהצמדה
המחירים

כ"יהלצרכןהצמדהללא

26-26מזומניםושווימזומניט

---------------------------

:סחיריםערןניירות

156254410ממשלתיותחובאיגרות

3737-קונצרניותחובאיגרות

156291447סחיריםערוניירותכ"סה

182291473הנכסיםכליך

=================
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן"ע((קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשעליםבאלפי)

סחירותחובאיגרות-4ביאור

כללימסלול

בדצמבר31

20102009

:ההרכב.א

:סחירותממשלתיותחובאיגרות

:בארוסחירותממשלתיותחובאיגרות

072,31309,30(מ"מק)מועדקצרמלווה

992.220760.181סחירותממשלתיותחובאיגרות

064,252569,211בארץסחירותממשלתיותחובאיגרותכ"סה

:סחירותקונצרניות%חאיגרות

:בארץסחירותקונצרניותחובאיגרית

232.94495.85להמרהניתנותאינן

232,94495,85בארץסחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

------------------

:ל"בחוסחירותעונצרנייתחובאיגרות
737.4348,7להמרהניתנותאינן

737,4348,7ל"בחוסחירותקונצרניותחובאיגרותכ"יה

--------------

969,98843,92סחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

------------------

עבsJaaa3104סחירותחוגאיגרותכ"סה

20102009/12/31בדצמבר31
יונצרניותח"אג

הכלידהכלסדלהמרהלאממשלתיותח"אג
:(בשנים)מ"מח.ב

:סחירותחובאיגרות

78.283.30צמודותבלתי

"
.200.3

4.ק09.572.343.42למדדצמודות

13.313.310.4-ח"צמודותלמט

67.369.368.373.3ממוצעמ"מח

לפדיוןששיקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:סחירותחובאיגרות

5%28.3%35.3.ש%25.3%צמודותבלתי
%01.1%22.2%59.1%45.2למדדצמודות

%66.2%66.2%31.3-ח"למטצמודות

2.ל1.2:86ל237.ל2:33.ל39:לפדיוןמשוקללתממוצעתתששה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(הדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)סחירותחובאיגרות-4ביאור

מניותללאמסלול

בדצמברג3

20102009

:ההרכב.א

:סחירותממשלתיותחעאיגרות

:בארץיחירותממשלתיותחובאיגרות

1049(מ"מק)מועדקצרמלווה

363361סחירותממשלתיותחובאיגרות

373410בארץשחירותממשלתיותחובאיגרותכ"יה

....--------------

:יחירותקונצרניותחובאיגרות

:בארץסחירותקונצרניותחובאיגרות

037נלהמרהניתנותאינן

2037בארץסחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

------------------

23112בשחירותחובאיגרותכ"יה

'20102009/12בדצמבר31

קונצרניותח"אג

הבסךהכלסךלהמרהלאממשלתיותח"אג

:(בשנים)מ"מח.ב

:ונחיריתחובאיגרות

53.2.53.299.1צמודותבלתי

75.320.370.313.4צמ1דותלמדד

28.320.328.338.3ממוצעמ"מח

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה.ג

:סחירותחובאיגרות

%23.3%99.2-%23.3צמודותבלתי

5.1:0%72.1%79.0%.ל71;למדדצמודות

2.ל1:03.ול725.167;1.ול67לפדיוןמשוקללתממוצעתתששה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

יחירוהשאינןחובאיגרות-5ביאור
כללימסלול

בדצמבר31
20102009:ההרכב.א

:סחירותבלתיבארדקונצרניותחובאיגרות

405.35596,43להמרהניתנותבלתי

סחירותבלתיבארץקתצרניותחעאיגרותכ"יה

~

aa226,מ

2010/12/312009/12/31

:(כבשניםמ"מס.ב

:סחירותשאינןחובאיגרות

17.321.3למדדצמודות

63.082.0ח"למטצמודות

15.320.3ממטעמ"מח

:(כבאחוזיםלפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

:סחירותשאינןחובאיגרות

3.ול%87.221למדדצמודות

%20.3%35.4ח"למטצמודות

22154.3.ל87:לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(הדשיםשקליםבאלפי)

סחירותמניות-6ביאור
בדצמבר31כללימסלול

20102009

:ההרכב

421,86967,74בארץמביות

437.10437.6(נול"בחומגיות

85816484.81מניותהכלסל

_ל"רתווהןבארץהןהסחירותמניותכולל(1)

סחיריםאחריםערךניירות-7ביאור

בדצמבר31
20102009כללימסלול

:בארץסחיריםאחריםערךניירות

5ן,538,24045סלתעודות

]0,]289,2308בנאמנותמשותפותלהשקעותקרנות

43-אופציותכתבי
827,47196,25בארץסחיריםאחריםערדניירותכ"סה

:ל"בחומחיריםאחריםערךניירות
]2390.9].281תעודותסל

281,21390,19ל"בחומחיריםאחריםערדניירותכ"יה

------ג סה
221586.44ם%סחיריםאחריםערךניירותכ"

-58-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםגאלפי)

סחיריםלאאחריםערךוניירותמניות-8ביאור

כדצמבר31כללימסלול
20102009(*)

:ההרכג.א

:בארץסחיריכושאינםאחריםערדניירות

1-אופציותכתבי
1-:בארץסחיריםשאינםאחריםערךנייחתכ"סה

:ל"בחוסחיריםשאינסאחריםערךניירות
029.1995השקעהקרנות
029,1995:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערךניירותכ"סה

------------ב 1228221יחיריםשאינםאחריםערךוניירותמניותכ"יה

מחדשסווג



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

והלוואותפיקדונות-9ביאור
בדצמבר31כללימסלול

20102009

:ההרכב.א

84633038,42בבנקיםפיקדונות

69לאחריםהלוואות

47פן318524והלוואותפיקדונותכ"יה

20102009/12/31בדצמבר31

הכלסךהכלסךהלתאותפיקדונות

:(בשנים)מ"מט.ב

1הל11אותפיקדונות

60.283.060.278.2למדדצמודים

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:והלטאותפיקדונות

%56.1%86.40%56.1%97.1למדדצמודים

-60-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהבשפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

השקעותבגיןלקבלסכומים-10ביאור

בדצמבר31ליום

20192009

ריבית

:

EX340250לקבל

4659לקבלדיבידנד

022.1421לקבלקרןפדיון

נ23אפנתןההשקעותבגיןלקבלוסכומיםריביתכ"סה

חובהויתרותחייבים-11ביאיר

בדצמבר31ליום

20192009

266-מנהלתחברה-חייבים

לןהפקדותבגיןחייבים

2156נתובהויתרותחייביםב"דה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליטבאלפי)

ענייןבעלי-12ביאור

.הכרעהובמנית'אהנהלהבמניתהחזקתהמכחענייןבעלתהינהישראלמדינת

ישראלמדינתשהנפיקוערדבניירותלהשקעהמופנההקרןמהשקעותמהותיחלק

אגףשלהרגיליםהדיווחכללילפיניתןהנילההשקעותעלמידע.ממשלתיותוחברות

.זהבבאורנכללולא,ההוןשוק

ההסתדרותעםויתרותעסקאותעלמידע,2007/6/4מיוםההוןשוקאגףעםדיוןסיכוםפיעל
.זהבביאורהוצגלאאליההקשוריםוהגופיםהחדשההכללית

(.נבמאזןיתרות
20102009

266(33)מנהלתחברהחייבים

1פ

.ריביתנושאותואיבןצמודותאינןהיתרות(")

הוצאות

20102009

729.2221.2המנהלתלחברהניהולדמי

2121224221



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכיפייםלדוחותביאורים

(הדשיםשקליםבאלפי)

עמיתיםזכויות-13ביאור
בדצמבר31ליום

20102009,העמיתיםזכויותשינויהמחייביםתקונים

057,605903,549(')בחשבונותיהםשרשוםכפיהעמיתיםוכויות

(52),187)מהעמיתיםשייגרעווכויות

871,404851.542בדוחהעמיתיםוכויותכ"סה

-1.0ל%-%04.0בזכויותהשינויבעקבותהקרןלתשואתשריעה

לשינויפירוט

(1)6המאזןלוום(ביתרחולקו)חולקושטרםרווחים

(52).המאוןתאריךלאחרשבוצעהקרןנכסיבשערוךשינוי
ו(193)החברהלהוצאותמהעמיתיםהניהולדמיהתאמת

21

~

21ט1

בסך2.31ג.10ביוםשנעשוהפקדותכולללא.ח"שאלפי154בסך2.31ב.2009ליוםמעברבחשבוןהפקדותכולל(י)

~

zieאלפ

זכותויתרותזכאים-14ביאור

בדצמבר31ליום

20102009

-33מנהלתתברה-זכאים

-33זנותויתרותזכאיםכ"סה



2010לשנתהכשפייטלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ניהולדמי-15ביאור
ביוםשנסתיימהלשנה

בדצמבר31
20102009

729.2221.2המנהלתלחברהניהולדמי
2221.2.ק72ניהולדמיכ"סה

.בפועלהשונותהניהולהוצאותלפיניהולדמימהקרןגובההחברה

.לשנה%0.2שלמירביבשיעורניהולדמיתקנונהפיעלהקרןמעמיתילגבותרשאיתהחברה

הניהולדמישיעור.בחודשוחודשמידיהעמיתיםמחשבונותונגביםמחושביםהניהולדמי
.העמיתיםחשבונותלכלאחיד

חוור)'גמלקופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור .%45.0הוא(4-2-2009גמל

חברהשלשנתייםדוחותלעריכתכללים'בחוורשהוגדרכפיהקרןשלהניהולדמישלהשיעור
הנכסיםיתרתעלמתבססהחישוב.%47.0הוא(20-2-2005גמלחוזר)'גמלקופותשלמנהלת

.הכספייםבדוחותשנרשמולהוצאותבהפרשותומתחשב,השנהבמהלךהממוצעת

.המנהלתהחברהשלהכוללהרווחעלבדוחראה,הקרןניהולהוצאותעלנוסףמידע



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל
2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

שנסתיימהלשנה

בדעמבר31ביום

20102009

ששולמוהעמלותסכומי
135119ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

-31(.)חיצוניניהולעמלות

166119עמלותכ"יה

בהןהשקיעהשהקרן,ההשקעהבקרנותהנגביםהניהולדמיהןחיצוניניהולעמלות(י.

(*)הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%08.0%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%035.0%04.0-02.0-%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0%02.0-015.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

(**)(**)ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0%04.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

והנמוכהביותרהגבוהההעמלהאתמשקףהתחום,עמלהשלתחוםשנרשםניירותבסוגי(.)

.השנהבמשךששולמו,ביותר

סליקהלעמלתבנוסףהעסקהמשווי%1.0היאל"בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה('.)

.זרסוכןועמלת



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהנגיפייםלדוחותביאורים

הכנסהעלמס-17ביאור

קופותעלהפיקוחובחוקהכנסהמסבפקודתכהגדרתה,השתלמותקרןהיאהקרן.א
.הכנסהמסלתקנותבכפוףפועלתוהיא,גמל

הכנסהמסבפקודת(2)9סעיףלפי,בישראלממספטורותהקרןהכנסות,ככלל.ב
.הפקודההוראותליתרובכפוף

המסהוצאות.ל"בחוזריםערךבניירותהשקעהבגיןהןהקרןשלהמסיםהוצאות.ג
.ל"בחובניירותאחריםלמחזיקיםכמו,במקורנוכוזריםערךבניירותמהשקעות

סופיותשומותנתקבלולא.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההקרן.ד
.הכנסהממס

מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-18ביאור

שפורטובנסיבות,החברהעלהתחייבותמטיל1958-ח"התשיהשכרהגנתחוק.א
במועדםסולקולאאשרחובות,לעובדיהםמעסיקיםשלחובותבגין,בחוק

היאהחברהמדיניותמעסיקיםפיגורישלבמקרים.לקרןכספיםהעברתבאמצעות
אינההחברהולפיכך,משפטייםבהליכיםלרבות,החובלגבייתבאמצעיםלנקוט
.זהחוקבגיןהתחייבותצופה

שנקבעו,1976-ו"התשל(הודעותומסירתפרטים)השכרהגנתלתקנותבהתאם
,עובדיולגביפרטיםלחברהלמסורהמעבידעלדיווחחובתקיימת,ל"הנהחוקמכח

העובדשלחלקםסכומיואת,להםששולםהעבודהשכראתגםהיתרביןהכוללים
שינויעל,לחברהשוטףבאופןלדווחהמעבידעל,כןכמו.לקרןבתשלוםוהמעביד
.אחרתלקרןהעובדיםמעברעלאובשכרשינויעלובמיוחדאלומפרטיםבחלק

המידעכלאתלקרןמוסריםאינםמהמעבידיםחלק,ל"הנבתקנותהאמורלמרות
בחוק20סעיףובמיוחד,כיוםהתקףהחוקיההסדר,לכךבנוסף.מהםהנדרש
לקבועלעובדמאפשר,2005-ה"התשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוח

לעילמהאמור.המעבידותשלומיתשלומיויועברושאליההגמלקופתאתעתבכל
בידיואיןהשכרהגנתבחוקהנדרשותהוראותבמילוימובנהקושיקיים,כיעולה

,המעבידיםידיעלבמועדםאליההועברושלאהסכומיםעלמדויקמידעהחברה
.בלבדאומדןאלא

ברצףהפסקותבגיןהמאזןבתאריךלקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
-כהוא(ח"שאלפי68-כבסךעתידילפירעוןהמחאותבניכוי)התשלומיםהעברת

שלסךכוללהאמורהאומדן.(2009שנתבסוףח"שאלפי022,5-כ)ח"שאלפי274,4
אלפי134,2-כ

~
nrr(2009שנתבסוףח"שאלפי386,2-כ)פיגוריםריביתבגין.

-66-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-18ביאור

,החברהידיעתלמיטב,ביותרהגבוההחובבעליהמעבידיםחמשתעלמידעלהלן.ב
:(ח"שבאלפי)2010בדצמבר31ליוםנכון

החובכלסישנצברהריביתהערכתהחוב,קרןהערכתהמעבידשם

~

שני
269565834מקומית

320219539טייבהעירית

37281318כרוםאלמגד

98200298מקומיתנועצה

14937186קלנסווהעירית

התשלומיםבהעברתהמפגריםלמעבידיםהתראהמכתבילעתמעתמוציאיהבבנק
לעמיתיםהודעותנשלחות,כןכמו.ויותרחודשיםשלושהשלתקופהבמשךלקרן
.הפיגורבדבר

צריךואם,חייביםמעסיקיםכנגדאזהרהמכתבימוציאהחברהשלהמשפטיהיועץ
.לעבודההדיןלבתיתביעותמגיש

'בבסעיףשצוינוהחובותאתלגבותכדיבהםנקטהשהחברההאמצעיםלהלן
:שלעיל

בונקטהשהחברההטיפולהמעביישם
ובגין,השניםבמהלךרבותתביעותהוגשוהמעסיקכנגדראמהמקומיתמועצה

לגבייתלפועלהוצאההליכיומתנהליםדיןפסקיניתנורובן
.'גצדדיאצלעיקוליםהוטלוהשניםבמהלך,כןכמו.החוב

.הליכיםלהקפאתצוהמשפטביתהוציא2007במהלךטייבהעירית
עלהחובבתביעתהנאמןהכרעתנתקבלה10.12.16ביום
ערעורהגישההקרן.בלבדח"שאלפי112שלסךאושרפיה
.ווהחלטהעל

.ראמההמקומיתבמועצההטיפולבאופן,לעילראהכרוסאלמגדמקומיתמועצה
.ראמההמקומיתבמועצההטיפולבאופן,לעילראהמשהדמקומיתמועצה
.ראמההמקומיתבמועצההטיפולבאופן,לעילראהקלנסווהעירית

.השקעהבקרנותח"שאלפי410-כעודלהשקיעהתחייבההקרן
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וכן,שוניםפרסומים,ההוןשוקאגףחוזרי,תקנות,חוקיםפורסמו2010שנתבמהלך
:שבהםהעיקרייםלהלן-חוקוהצעותתקנותטיוטות,חוזריםטיוטות

וחוזריםתקנות,חוקים

(ערךניירותשלומכירהרכישה)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות
.2010.6.30ביוםפורסמו-2010-ע"התש,(2'מסתיקון)

גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחמתקנותנמחקה,לתקנותהתיקוןבמסגרת
מוסדימשקיעעלהאוסרתההוראה2009-ט"תשס,(ערךניירותשלומכירהרכישה)

למשקיעהמתירההוראהבאהובמקומה,קשורצדבאמצעותערךניירותלמכור/לרכוש
לגובההנוגעותלמגבלותבכפוף,קשורצדבאמצעותערךניירותלמכור/לרכושמוסדי
.קשורלצדהמשולמותהעמלותולהיקףהעמלה

-2011-א"התשע,(חקיקהתיקוני)2012-ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוק

.2011.1.6ביוםפורסם
לפקודתהוראהנוספה,האמורלחוק'טבפרקשנקבעוהשוניםהחקיקהתיקוניבמסגרת
מנהלתחברהולפיה,מנהלתחברהשהואשלישיצדבידיעיקולצושעניינה,(גבייה)המסים
בקופותהנמצאיםסרבניםנכסיעלעיקולצולהמציאניתןכי,האוצרלשרלהודיערשאית
.המתפעללגוףשבניהולההגמל

לאחובבאיגרותמוסדייםגופיםהשקעתלענייןהוראות"3-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
.2010.7.14מיום,"ממשלתיות

ןההנפקהבטרםההנפקהמסמכיקבלתמועדי:הבאיםבנושאיםהוראותקובעהחוזר

אליהםביחסלכלולשיששוניםנושאיםןחובאיגרתשלרכישהטרםכתובהאנליזההכנת
התנאים;הרישוםבלשכתסחירהלאחובאיגרתרישוםןהחובבאיגרתמפורשותקביעות

ןמדווחשאינותאגידשהואמנפיקידי-עלהמונפקתחובאיגרתלרכושניתןבהתקיימם

.חובאיגרותלרכישתביחסהשקעותמדיניותקביעת

מיום,,מוסדייםבגופיםמידעטכנולוגיותניהול"4-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
2010.8.22.
.המידעטכנולוגיותתחוםשלהתקיןניהולואתשיבטיחוהוראותלקבועהחוזרמטרת
ניהול;ציותהבטחת;מידעטכנולוגיותממשל:הבאיםבנושאיםהוראותקובעהחוזר
ןשינוייםניהול;ופרויקטיםרכשןנתוניםוניהולמידעבקרותיהמידעטכנולוגיותסיכוני

.)Outsourcing(חוץמיקור

לענייןההוראית1-10-2010ויועציםסוכניםחוזר
מסמי

,"עדכון-ללקוחומסירתוהנמקה
.2010.8.22מיום

הנמקהמסמךלענייןהוראות"שכותרתו,1-10-2009ויועציםסוכניםלחוזרעדכון
באופןהנמקהמסמךמילויבדברהחוזרהוראות,לחוזרהעדכוןפי-על."ללקוחומסירתו
.2011.1.1מיוםהחליחולוממוחשב
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החיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנה"5-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
.2010.10.19מיום,"הפנסיוני
בתחוםשוניםוצרכניםיצרניםביןונתוניםמידעלהעברתאחידפורמטמגדירהחוזר

.המועבריםהשדותותוכןהנתוניםסכימת,הנתוניםמבנההגדרתתוך,הפנסיוניהחיסכון

-ייעוץטרוםממשק-'בנספחטיוטת(2010.10.19-יפורסמההחוזרלפרסוםבמקביל
במטרהרישיוןלבעלילספקמוסדייםגופיםשעלהמידעפרטיאתהמפרטממשקשהינו
אופנסיוניייעוץמתןלפני,השוניםהפנסיוניםמוצריועל,לקוחנתונישלסטאטוסלהציג
.פנסיונישיווק

-כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות"6-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
.2010.11.25מיום,"תיקון
אחריות"שכותרתו,10-9-2009מוסדייםגופיםחוזרבהוראותשוניםתיקוניםקובעהחוזר

."כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלה

דוחות,הצהרות-כספידיווחעלפנימיתכבקרה7-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
.2010.11.25מיום,"וגילויים
אתלקבועוכן,הכספייםבדוחותהגילויומתכונתההצהרותנוסחאתלהסדירנועדהחוזר
עלפנימיתבקרהבדברוהנהלהדירקטוריוןודוחהמבקרהחשבוןרואהדעתחוותנוסח
.כספידיווח

.2010.12.29מיום,"גמלקופותיוי,ק,9-9-20101מוסדייםגופיםחוזר

לכלערכי-חד-חדזיהויהמאפשרתאחידהקידודשיטתהטמעתהינההחוזרשלמטרתו

.הביטוחותוכניותהפנסיהקרנות,הגמלקופותזהובכללהפנסיוניהחיסכוןמוצרי

חוזריםוטיוטותתקנותטיוטות,חוקתזכירי,חוקהצעות

קופותביןכספיםהעברת)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת
מיום,"גמלקופותביןכספיםהעברת"חוזרוטיוטת2010-ע"התש,(תיקון)(גמל

2010.4.14.

שירותיםעלהפיקוחבתקנותשוניםתיקוניםלהכניסמבקשתלתקנותהתיקוןטיוטת
ביטול:וביניהם,2008-ח"תשס,גמלקופותביןכספיםהעברת)(גמלקופות)פיננסיים
שנים5בחלוףאלאייעשהלאלתגמוליםגמלמקופתהמועבריםכספיםשלהיווןכיהתנאי
ןהוןרווחמסשלביטולובעקבותוזאת,הזכאותלגילהעמיתבהגיעאוההעברהממועד

ימי3בתוךתיעשה,מנהלגוףאותוי"עהמנוהלותגמלקופותביןכספיםהעברתכיקביעה
.חשבונותופיצולבאיחודהעוסקתהתקנהשינויןהמנהלבגוףהבקשהקבלתמיוםעסקים

9-2008-מוסדייםגופיםחוזר)הקייםהחוזרבנוסחשינוייםלהכניסמבקשתהחוזרטיוטת
העברהלבקשתיצרףהמקבלתהקופהשלהמנהלהגוףלפיה,דרישההוספת:וביניהם,(11

הוספתעמיתןבקשתלפקיעתהנוגעותבהוראותתיקונים;העוברהעמיתשל.ן.תצילום
גוףאותוי"עהמנוהלותגמלקופותביןהעברהבבקשתהטיפוללהליךהנוגעותהוראות
שלהמנהללגוףלהעביר,באיחורכספיםשהעביר,מעבירהקופהשלמנהלגוףחיובמנהלן
בתקופתהמעבירההקופהשלהמצטברתהתשואהאודותנתוניםהמקבלתהקופה
מחשבוןכמפיסהמעביר,מעבירהקופהשלמנהלגוףהמחייבתהוראההוספת;האיחור
העברתעלהעוברהעמיתשללמעסיקוהודעהלהעביר,פיצוייםמרכיבהכוללשכיר-עמית

.הכספים
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מקופתיותרלנהלהרשאה)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת
.2010.4.27מיום,2010-ע"התש,(אחתגמל

ההתייעלותחוקשלתחילתוביוםאשרמנהלתחברהכי,לקבועמוצעהתקנותבטיוטת
-ט"התשס,(2010-ו2009לשניםהכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכלית

לאגמלקופת:הבאיםמהסוגיםאחתגמלמקופתיותרניהלה(2009.7.15-ב:להיינו2009
,השתלמותקרןאו,לפיצוייםאישיתגמלקופת,לתגמוליםגמלקופת,לקצבהמשלמת

כלבאמצעותלנהל,2014.1.1ליוםעד,רשאיתתהיה,אחדמתפעלמגוףיותרבאמצעות
.כאמורסוגמכלאחתגמלקופת,כאמורהמתפעליםמהגופיםאחד

ההתייעלותבחוקשנקבעהההוראהרקעעלהינה,האמורה,התקנותטיוטתכי,יצוין
,סוגמכלאחתגמלמקופתיותרתנהללאמנהלתחברהפיה-על,2010-ו2009לשנים
קופתכמו)מתחולתהשהוחרגוכאלהולהוציא,בההמנוייםהגמלקופותלסוגיבהתאם

בלבדמסויםלציבור,תקנונהלפי,מוגבלתאליהשההצטרפותגמלקופת,אישיבניהולגמל
2011ינוארחודשבמהלךואולם,2011.1.1ליוםזוהוראהתחילתמועדנקבעבמקור.('וכו

הכלבליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכליתההתייעלותחוקבכנסתהתקבל
-לההוראהתחילתמועדאתהדוחה2011-א"התשע,(6'מסתיקון)(2010-ו2009לשנים

2011.7.1.

מקרןחלקיתכספיםמשיכת)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת
קופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמיתקנותוטיוטת2010-ע"התש,(השתלמות

.2010.5.31מיום,2010-ע"התש,(תיקון)(גמל
שלכספיםמשיכתשלבמקרההקובעת,הכנסהמסלתקנותיג41תקנהאתלבטלמוצע
שלהמשיכהסדראת,השתלמותבקרןאולתגמוליםגמלבקופתבחשבוןמהיתרהחלק

סדרלקבועמוצעהשתלמותמקרןחלקיתלמשיכהבאשר.בגינםהמסחבותלפיסכומים
למשוךלבקשרשאייהיההעמיתכילקבועמוצעוכן,מחדלברירתשיהווהחדשמשיכה
.מחדלכברירתשנקבעמהסדראחרבסדרכספים
.מחייבתלתקנההפךהכספייםהדוחותמועדלאחר

.2010.8.4מיום,זוגבניביןפנסיוניחיסכוןחלוקתחוקתזכיר
מעבידאומבטח,מנהלתחברה)משלםגוףעלשיחולוהוראותלקבוענועדהמוצעהחוק

,רכושלחלוקתדיןבפסקשנקבעה,פנסיוניחיסכוןלחלוקת(הענייןלפי,תקציביתבפנסיה
.החוקבתזכירכהגדרתו

,2010-א"התשע,(חקיקהתיקוני)2012-ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוקהצעת
.2010.10.18מיום

אתבחקיקהלהסדירשנועד,פנסיוניתסליקהמערכתשעניינופרקנכללהחוקבהצעת
סליקהמערכתלהפעלתלחברהרישיוןלמתןהנוגעותהוראותלקבוע,הממונהסמכויות
,פנסיוניתסליקהמערכתשלוניהולהפעילותהלדרכיביחסהוראותלקבועוכן,פנסיונית

,העבודהבועדתנפרדתחוקכהצעתנדוןוהואהאמורההחוקמהצעתפוצלהאמורהפרק
הוראותמסמךההוןשוקעלהממונהפרסם,2010.6.27ביום.בכנסתוהבריאותהרווחה
מפורטותבו,מ"בעארוךלטווחלחיסכוןהמסלקהשלוניהולהפעולתהדרכילעניין

ניהולההבטחתלצורך,המסלקהשלוניהולהפעולתהלדרכיהנוגעותשונותהוראות
.התקין
.מחייבלחוקהפךהכספייםהדוחותמועדלאחר
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מיום,2010-א"התשע,(חקיקהתיקוני)ההוןבשוקהאכיפההגברתחוקהצעת
2010.10.18.
היתרביןלוויוענקוההוןשוקעלהממונהשלהפיקוחסמכויותיורחבו,החוקהצעתפי-על

.הפיקוחחוקישלהפרותשלקיומןבירורלצורךמנהליבירורסמכויות

-הפנסיהובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוח"מוסדייםגופיםחוזרטיוטת
.2010.1.14מיום,"תיקון
,15-9-2008מוסדייםגופיםחוורשלהתחולההוראותאתלתקןמבקשתהחוזרטיוטת

."הפנסיהובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוח"שכותרתו

מיוםשנייהטיוטה,"רישיוןבעלעםמוסדיגוףהתעשרות"ויועציםסוכניםחוזרטיוטת
2010.1.14.

עםמבטחהתקשרות"14/2004ביטוחבחוורשנקבעועבודהנהלילהתאיםהינההמטרה
הסכםלכל,ביטוחסוכןבאמצעותלמבטחהמשולמיםהביטוחבדמילטיפול"ביטוחסוכן

.מוסדיוגוףרשיוןבעלביןהתקשרות

שלבהעברהאיחורבשלאוכספיםשלבמשיכהאיחורנשלפיצוילענייןהכרעהטיוטת
.2010.2.16מיוםשנייהטיוטה,השקעהמסלוליניןאוגמלקופותביןכספים
שלבמקרהלשלםמנהלתחברהשעלהפיצוילענייןשונותהוראותנקבעוההכרעהבטיוטת
במשיכתאיחורשלבמקרהוכןלמסלולממסלולאולקופהמקופהכספיםבהעברתאיחור
עמיתיםבקשותלגביליקוייםלתיקוןהנוגעותהוראותההכרעהבטיוטתנקבעוכן.כספים

אולקופהמקופהכספיםהעברתאוכספיםמשיכתשעניינן,2007.1.1מיוםהחלשהתקבלו
שוקשבאגףהציבורלפניותביחידהלבירורהועברשעניינןבקשותלרבות)מסלוליםבין

.באיחורובוצעו,(ההון

מיום,"הבהרה-פנסיוניליועץהנאהטובתמתןאיסור"ויועציםסוכניםחוזוטיוטת
2010.8.15.

מוסדיגוףעלהחליםהאיסוריםמהםלהבהירההוןשוקאגףמבקשהחוזרבטיוטת-
.הטבהלקבלתבקשרפנסיונייועץועל,הטבהלמתןבקשר

.2010.8.15מיום,"עדכון-שירותיםלמתןהסכם"ויועציםשוכניםחוזרטיוטת
חברהתורשהבמהלכה(2011.12.31ליוםעד)בינייםתקופתנקבעהלחוזרהעדכוןבטיוטת
באמצעותגם,(העדכוןבטיוטתהמפורטים)מסוימיםשירותיםלעמיתיםלתתמנהלת
.המנהלתלחברהידועלהניתניםהתפעולמשירותיכחלקפנסיונייועץשהואבנקאיתאגיד
.מחייבתלהוראההפךהכספייםהדוחותמועדלאחר

.2010.11.2מיום,"מוסדייםגופיםללקוחותשירות"מוסדייםגופיםחוזרטיוטת
הן,ללקוחותיומוסדיגוףשמספק,השירותרמתאתשיבטיחונהליםלקבועהינההמטרה
עלכי,השארבין,נקבעהחוזרטיוטתבמסגרת.משברבעתותוהןהרגילהעסקיםבמהלך
.שירותבקבלתהלקוחותזכויותאתתבטיחאשרשירותאמנתלקבועמוסדיגוףהנהלת
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2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)ותקינהחקיקהתהליכי-19ביאור

:שוניםפרסומים

.2010.8.2מיום,בישראלהקססודישוקלבחינתמשרדית-הביןהוועדהח"דו
מסגרתנדרשתכילמסקנה,היתרבין,והגיעהבישראלהקסטודישירותיאתבחנההוועדה
לגביהמלצותנותנתשהיאתוך,בישראלקסטודישירותימתןהסדרתשלבחקיקהמקיפה
.הנדרשתההסדרהעקרונות

.2010.11.30מיום,הפנסיוגיהחיסכוןבשוקהתחרותלהגברתהתוכנית
בנושאיםהסדרהבפעולותלנקוטבכוונתו,ההוןשוקאגףשפרסםלתוכניתבהתאם
אפשרותמתןןפנסיוניחיסכוןבמוצריניהולדמיתקרתשלאחידמודלהחלת:הבאים
שינויבעתהשקיפותהגברתןפנסיונילחיסכוןנלוויםביטוחמוצרילשווקמנהלתלחברה
זכותמתןןלפחותשנתייםלמשךלקוחעםשסוכמוניהולדמיהעלאתאיסורןניהולדמי

מיכון;ללקוחנאותוגילויהמחשה,הנמקהשלמשולבמסמךיצירת;ללקוחסוכןבחירת
לקוחמעברבעתלמפיץעמלותתשלוםןפנסיוניושיווקייעוץבתהליכיטפסיםשלוהאחדה

אחידההפצהעמלתןביטוחלסוכניהיקףועמלותהטבות,פרסיםמתןהגבלתןמפיציםבין
הסדרהטיוטות,לתוכניתבהתאם.הפנסיוניהחיסכוןמוצריכללעבורפנסיוניליועץ

.2011שנתבמהלךלהתפרסםצפויותהשוניםבנושאים

.2010.12.1מיום,מפקחיםגופיםבידימהימנותבחינת
מוצגתבמסמך.הבנקיםעלוהפיקוחערךלניירותהרשות,ההוןשוקאגףשהוציאומסמך
ונושאישליטהאמצעימחזיקישלמהימנותםלבדיקתהמתייחסתתבחיניםרשימת
סיבהמהווהברשימההמפורטיםמהתבחיניםאחדקיום.המפוקחיםבגופיםהמשרה
.(סגורהרשימהאינההמוצעתהרשימהכיאם)במהימנותפגיעהשלקיומהלבחון

המאזןתאריךלאחראירועים-20ביאור

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

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

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

-והכלליבמסלול%3.0הייתה2011פברואר-ינוארבחודשיםברוטוהנומינליתהתשואה
.מניותללאבמסלול%29.0


