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התאגידפעילות.1

בעהסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
או"החברה"-להלן)מ"

להלן)סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קלבניהולעוסקת,("המנהלתהחברה"
בדצמבר9ביוםהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקרן.כנאמנות("הקרן"

ידיעלהקרןמנוהלת2008/4/1מיוםהחל.כתאגידפעלההקרן2008/3/31ליוםעד.1976 .החברה

הסתדרות)הסוציאליםהעובדיםואיגודישראלממשלתהינםהחברהשלהמניותבעלי
שלכללייםמאפייניםבפרק,הדירקטוריוןבדוחראהנוסףמידע.(החדשההכלליתהעובדים

.הקרן

:לחברההקשוריםהצדדיםלהלן

.יותראוהמניותמהון%25המדינהמחזיקהבהןהחברותוכלישראלמדינת-
שקיימותככל)אומהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהדירקטוריםכל-

.יותראוהמניותמהון%25(כאלה
.ומעלה%25שלבשיעורידהעלהמוחזקותוהחברותהחדשההכלליתההסתדרות-
פתרונותאיילון-הדוחבשנת)התיקמנהלי"עהמנוהלתהמשקיעיםקבוצת- בעפיננסיים

.(מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדוביהלמן-2011בשנת,מ" ,הקרן-
.החברהידיעלהמנוהלת

העיקריותאחזקותמבנהתרשיט.2

ישראלנתמדי(ךשה:ב:ן:ן:התעי.דיתך)

"
50SOa/o_

ןי,
ההסתדקהבהםהגידים

מןיצחקפרי-ל"מנכן*דירקטוריון%25-במחיקהכחדשה

מכוח,השליטהכאמצעי
ההקרןלניהולויברהעלקלמדתמהסמכות,קהצבעה

לעובדיםהשתלמותן:ישךךג::ב
7'

מ"בע147ציאלייכ1.כאלה

השתלמותקרןעלקןם.יע,משקבצת

סוציאלייםלעובדיםן,אייליאשרשכל
פינכסייםפתרונות

היאמ"בע(2004)
ההשקעותמנהל

.שלהן

שמואלברחד,אורלידוידיאן,וינברגאורלי,אפריםרוונר,משהשטפל,(ל"מנכ)יצחקפרי,(10.12.24-לעד-ר"יו)בקלשסמי
_10/11-משריףסלאםד"ועו,11/3/16-בר"ליומונתה,11/1/24-מדירקטור-בראוןדלית'גב,נהוםדודי,רוניפרידמן
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(ח"שבאלפי)הפעילותתחומילגביכיפימידע.3
201020092008כספיתון:

732,2221,2213,2(1)והכנסותיההחברהיוצאות

903,604851,549334,449(2)ברוטו,הקרןנכסיזך

(0ן,674)248,16567,12נטוצבירה-והעברותמשיכות,הפקדותזך

(3)(שלילית)ויובית

(7.לו51)0ן.%44.7%06כללימסלול-ברוטונומינליתנשואה

-%30.5%97.3(4)מניותללאמסלול-ברוטונומינליתשואה)

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

2008בשנת.הכוללהרווחעלבדוחותראה,שוניםמסעיפיםנובעבהוצאותהגידול(1)

.המבניהשינוילפני,הקרןשלהניהולדמיגםכולל
מעיקרנובע2010בשנתהגידול.המדווחתבשנהבדצמבר31ליוםיתרה(2)

הקרןמרווחי בתוספתמהשקעותיה
.העמיתיםזכויותשלנטוהחיוביתהצבירה

השינוייםעלהדוחותסעיפימכלנובעהקודמתהשנהובין2010שנתביןהשינוי(3)
.העמיתיםבזכויות

.09/2/8-בלפעולהחלהמסלול(4)

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה.4

במשרדההוןשוקעלהממונהולהוראותהכנסהמסלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההחברה
.להלן15בסעיףפירוטראה.("הממונה"להלן)האוצר

התשלהממשלתיותהחברותלחוקגםוכפופהממשלתיתחברההיאהחברה
,(1975)ה" .פיועלשניתנוולהוראות

ובחובארץההוןשוקימצב:שונותלהשפעותחשופההחברה
דומיםגופיםביןתחרות,ל" מצדשיווקפעולותגםהכוללת,במשק

.גמלקופותהמנהליםההשקעותבתי
שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקרןפעילותעלהמשקמצבלהשפעתהתייחסות"הקרןשלההשקעות

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

פנסיוניתומילקהפנסיוניייעוץ

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

בתחוםהשוניםהגורמיםביןמידעלהעביריהיוהעיקרייםשתפקידיה,פנסיוניתלמסלקה
הסוכנים,הפנסיונייםהיועצים,המוסדייםהגופיםזהובכלל)הפנסיוניהחיסכון

הדוחותאישורלתאריךנכון.הפנסיוניהחיסכוןכספיוסליקת(והמעסיקיםהפנסיוניים
.בכנסתהתקבלהחוק,הכספיים

הממונהפרסםכךלצורך.פנסיוניתמסלקההקמתההוןשוקעלהממונהמקדםבמקביל
לטווחלחיסכוןהמסלקהשלוניהולהפעולתהדרכילענייןהוראותמסמך2010יוניבחודש
.המסלקהשלוניהולהפעולתהלדרכיהנוגעותשונותהוראותמפורטתבו,מ"בעארוך
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(יהמשךהפעילותתחוםעלכללימידע.5

אחרמידע
.לעיל2-ו1בפרקיםראהנוסףמידע.הקרןבניהולתקנונהפיעלעוסקתהחברה

נגזריםההפקדותסכומי.ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקרן
אתמנהלתהחברה.המעבידעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשלממשכורתו

הקרןנכסי.הדירקטוריוןולהנחיותהדיןלהוראותבכפוף,אותםומשקיעההעמיתיםכספי
מחזירההקרן.חשבונוינוהלבוהמסלולאתבוחרעמיתכל.מסלוליםבשנימנוהלים
העמיתדרישתלפי,שנצברוהרווחיםבתוספת(אחרתלקרןמעבירהאו)כספואתלעמית
.הדיןלהוראותובכפוף

%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםלקבלרשאיתשהקרןמהמשכורתההפרשותשיעורי
.חיסכוןאוהשתלמותלמטרותלקרןמופרשיםהכספים.מהעובד

הפעילותבתחוםהקריטייםההצלחהגורמי
,הקרןותשואתההשקעותניהולאיכות:ביניתם,קריטייםהצלחהגורמימספרקיימים

.הפיננסייםהסיכוניםניהולואיכותהניהולדמיגובה,ללקוחאיכותישירותמתן

הפעילותתחוםשלהעיקרייםוהיציאההכניסהמחסומי
היקף,מנהלתחברהרישיוןקבלת:הינםהגמלקופותבענףהעיקרייםהכניסהחסמי
.מתאימההכשרהבעלאנושיוהוןמינימאלימנוהליםנכסים

ניהוללהעברתהמפקחאישורקבלת:הינםהגמלקופותבענףהעיקרייםהיציאהחסמי
הפסקת,פיצול,למיזוגהמפקחאישורוקבלתאחרותמנהלותחברותלניהולהגמלקופות
.מנהלתחברהשלמרצוןפירוקאוניהול

ניהולדמי
.בפועלההוצאותסכוםפיעלניהולדמימעמיתיהגובההחברה
חוורפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור

'גמלקופותשלחודשידוח' ראה,%45.0הוא2010בשנת(4-2-2009גמלחוזר)
שלהכספייםבדוחותניהולדמיבאור

.לשנה%0.2הואניהולדמישלהמכסימליהשיעור,הקרןתקנוןפיעל.הקרן

שאלפי729,2שלבסךהם2010בשנתניהולדמיבגיןמהקרןהחברההכנסות
.ח" מיועדותההכנסות

.השונותהניהולהוצאותלכיסוי

בהוצאותהעוסקים,הכספייםבדוחות9-ו8מספרמספרבביאוריםראהנוסףמידע
.ובהכנסותיההחברה

לענףהשוואה

סוףלעומת,%08.14שלבשיעורעלה2010שנתבסוףההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%0.10שלבשיעורעלההקרןנכסיהיקף.2009שנת

הקרן.%91.9שלבשיעורהייתההקרניתשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
%30.5-ו,הכלליבמסלול%44.7שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2010בשנתהשיגה

מניותלליעבמסלול
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(המשך)הפעילותתחוםעלכללימידע.5

שיעור.%79.0היה2010בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
חוזר)'גמלקופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמי
.הקרןשלהכספייםבדוחותניהולדמיבאורראה,%45.0הוא2010בשנת(4-2-2009גמל

ההשקעותתיקמבנה

.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות,הצמדהבסיסילפינכסים,3ביאורראה

ההשקעותניהולמבנה

בחשבוןמביאהוומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהקרןדירקטוריון
התייחסותכוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאת

באחריות.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםבאילו
המדיניותבמסגרת,השנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתלהתוותההשקעותועדת
בדיוני.המשתניםהשוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםבהתחשב,הדירקטוריוןשקבע
בעיקר,ספציפיותלהשקעותבנוגעהחלטותגםלעיתיםמתקבלותההשקעותועדת

.סחיריםהלאבאפיקים

מדיניותאתיישמה,2010בשנתהתיקיםמנהל,מ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילון
פיננסייםשירותיםנותןבהיותוההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריון

עבודותיסודעלספציפייםערךבניירותמשקיעהתיקיםמנהל.לקרןואדמיניסטרטיביים
.האמורותולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחים

,2011.1.1מיוםהחל.הקרןשלההשקעותתיקאתאיילוןניהלה2010.12.31ליוםעד
בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר

.מ"

הכנסותופילוחשירותים,מוצרים.6

במהלךשנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולהקרןבמסגרתמנהלתהחברה
:המסלוליםעלפרטיםלהלן.2009שנת

סך-
דמי

הניהולנכסיםסך

עלשנגבוליוםנטו

החברהידי2010/12/31
שבאלפי)ההשקעהמדיניות

(ח"שובאלפי(ח"

___,וועדתהחברהדירקטוריוןהחלטותלפיהשקעה
2,,604,2'461להוראותובהתאםדעתםשיקולפיעל,ההשקעות

.התחיקתיההסדר

תהיהשלאובלבדהחברהדעתשיקוללפיהשקעה
4092מדדיעללאופציותאו/ולמניותכלשהיחשיפה

לשוקיחשיפההמאפשראחרנכסלכלאו/ומניות
.המניות
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הקרןעמיתי

.שכיריםסוציאלייםעובדיםהינםהקרןעמיתי

.למעסיקואחרתמורהלאהואאם,העובדשלהמחדלברירתהיאלקרךההצטרפות

לקרןסוציאליעובדכלזכאי,הסוצילייסהעובדיםאיגודשלהעבודההסכמיפיעל

.לעבודתוהראשוןמהיוםהשתלמות

העברתסכוםסכוםמספרמספרטוו

נטוזכויותמשיכותהפקדותחשבונותעמיתיםעמיתים

מהקרןבשנתבשנתליוםליום

בשנת10/12/3110/12/3120102010

2010שאלפישאלפי

למאלפי(ח"ש(ח"ש

(ח"ש
(742,7)(729,48)188,12989,12719,72שכירים

והפצהשיווק.8

ידיעלהתבצעהעמיתיםשימור.הפצההסכמיעלחתמהולאבשיווקעוסקתלאהחברה
נמצאת,הדוחותעריכתבמועד.לחברההשירותהסכםבמסגרתההשקעותתיקמנהל

.אחרחיצוניגורםידיעלעמיתיםלשימורומתןבמשאהחברה
אישילמידעואתרהקרןעלכללילמידעאתר:אינטרנטאתרישנימפעילההחברה

.לעמיתים

תחרות.9

עמיתיםמעברשלהמובנההתהליך,כספוינוהלבהבקרןהעמיתשלהבחירהחופשעקב
גופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוניהייעוץשירותיהתרחבות,אחרתלקרןמקרן

אואחרותלקרנותמהקרןכספיםהעברתשללהתגברותאפשרותקיימת,אחריםמוסדיים
.ההפוךבכיוון

אנושיהון.10

הדירקטוריוןחבריעלפרטים"בפרקהדירקטוריוךבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע
". מנכהחברהתקנוןפיעל

מחזיקתשמטעםהדירקטוריוךחברימקרבמתמנההחברהל" בהנהלהמניית
'.

עמתמנההחברהר"יו.הסוציאלייםהעובדיםאיגודר"יוהואהחברהל"מנכ
דירקטוריוןי" .האוצרשרבאישורהחברה

.קלדניתופקידההחברהמזכירת:מלאהבמשרהעובדותשתימעסיקההחברה

שירותיםונותניספקים.11

.הקרןשלההשקעותתיקמנהללגבי,"ההשקעותניהולמבנה"בפרק,לעילראה
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פועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניק("יהבבנק"להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק ,דיןכללהוראותובכפוףבהתאם
והוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,הקרןתקנוןלפי

חשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלו
למשיכותהנוגעבכלהחברההוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתים
שלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברות,עמיתים
.אחרים

בעמוסדייםלגופיםשירותיםם"שלמגןחברתהחלה,2010מאוקטוברהחל
מגן--להלן)מ" של

השירותים.יהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותיםלהעניק(ם"
העברות,משיכות,הצטרפות)מהעמיתיםהמתקבלותבהוראותטיפולבעיקרהםהמשלימים

רוב,ככלל.הבנקידיעל2010ספטמברעדניתנווהם,(אחרתלקופהאומסלוליםבין
עובדי שלמגן

כיהודיעהת"שלומגן,מערכתבאותהבבנקמשימותאותןאתשבצעועובדיםהםם"
הרלבנטייםבנושאים,הנדרשותבהתאמות,הבנקשלהעבודהנהליאתמאמצתהיא

באופןהשפיעהלאהחדשהההתקשרות,האמורלאור.עימהההתקשרותנשואלשירותים
.הכספיהדיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותי

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקרןנכסי

.סהרפועליםבאמצעות('ברוקראן)ערךבניירותסחרההקרן

,פניםמבקר,משפטייועץ:ביניהם,נוספיםובספקיםמקצועייםביועציםנעזרתהחברה
.סיכוניםומנהלנכסיםלשערוךוחברהאינטרנטספקיtSOX-404ליישוםמלווה

:השנהבמהלךהקרןשלערךניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

(חהתעריףהעמלהסוג

%08.0-בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%035.0-%04.0(בארח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

(.")ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

ww1>In,ביותרוהנמוךביותרהגבוההתעריףאתמשקףהתחום,עמלהשלתחוםשנרשםניירותבסוגי(')

.השנהבמשך
.ורסוכןועמלתסליקהלעמלתבנוסףהעסקהמשוויD/1O_Oהיאל"בחובמגיותעסקאותבגיןהעמלה(.י)

.משמרתדמימשלמתלאהקרן

השקעות.12

ועדתמגדירהאותםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.ההשקעות

הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף
מעוניםהסיכוניםועלובוגולםעראל'ביהצפויות
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,השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
.ופקדונות

בחוהןמההשקעותחלק.בארץמבוצעותההשקעותרוב
הפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"

.הגיאוגרפי

מימון.13

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההחברה,ככלל
.דין

מיסוי.14

.הכנסהמספקודתפיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת*
.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההחברה*

החברהפעילותעלופיקוחמגבסת.15

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

גםקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקי

"
.2005-ה"התשס,

-התששה,(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
2005.

"גמקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות*
.1964-התשכחי,

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונההוראות*
התשלהממשלתיותהחברותחוק8

.פיועלשניתנוולהוראות,(1975)ה"

מהותייםהסכמים.16

."שירותיםונותניספקים"11בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.17

-18בביאור,מעסיקיםבפיגורימשפטיטיפולעלמידעראה
תלויותהתחייבויות" מיוחדותוהתקשרויות

.הקרןשלהכספייםבדוחות,"

עסקיתואסטרטגיהיעדים.18

השגתתוך,במדינההסוציאלייםהעובדיםלכללייעודיתכקרןומיצובההקרןפיתוח*
.אופטימלייםבסיכוניםמיטביתתשואה

.מיטביתתשואהוהשגתהעמיתיםכספישלנבונההשקעה*
ניהולאתלהטיבכדיבנקאיתאגידשאיננוומקצועיטובהשקעותמנהלעםהתקשרות*

.עמיתיהבעינישלההאטרקטיביותאתולהגדילהקרןשלההשקעות

וקיוםההוןשוקעלהממונההוראותלרבותוהרגולציההדיןהוראותבכלעמידהי
.עמיתיהלטובתהקרןעבודתעלובקרהביקורת

.מהקרןכספיםוהעברותמשיכותוצמצוםעמיתיםשימור*
בעיניהקרןשלייחודהוחידודלקרןמעסיקיםחובותשלואפקטיביתיעילהגבייה*

זהפרותכמתןצמיתיה'
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החברהבעמשיחריגשינויבדברמידע.19

.11-ו5סעיפיםלעילראה

ייכוןבגורמידיון.20
ירידה-כגון(השוקסיכון)נכסיהשוויעלהמשפיעיםהסיכוןבגורמילתנודותחשופההקרן

ח"באגמשקיעההקרן.ח"מט/שקלח"בשעתיסוף,הריביתבשעריעליה,המניותבשווקי
.(אשראיסיכון)בהתחייבויותיויעמודלאהאיגרתשמנפיקלסיכוןאותההחושףקונצרני
כספיםשלוהעברותמשיכותעלוהןהקרןתשואתעלהןלרעהלהשפיעעלוליםאלוסיכונים

.עמיתיםי"ע
ובסקירתשוקסיכוניניהולבפרק,הדירקטוריוןבדוחלהלןראההסיכוניםלגביהרחבה
.בהשקעותסיכוניםניהול-'ופרק,הקרןשלהכספייםבדוחותההנהלה

,VARכמומקובליםמודליםבאמצעותאלהסיכוניםשלהשפעתםמידתאתמעריכההקרן
לוד'וקיטןתרחיבי
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החברהשלכללייםמאפיינים

בעהסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
עוסקת,("החברה"להלן)מ" )סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קבניהול
כמפורט)כנאמנות("הקרן"להלן

.(להלן

.כתאגידפעלההקרן2008במרץ31ליוםעד.בסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקרן
.החברהידיעלהקרןמנוהלתזהמתאריךהחל

.הקרןניהולהינההיחידהופעילותהעצמיהוןאין,התחיקתילהסדרבהתאם,לחברה

.1976בדצמבר9ביוםהוקמההקרן*

.שכיריםלעמיתיםומיועדתענפיתהקרן*

נכללהדירקטוריוןובדוחהכספייםבדוחות.מוגבלבעירבוןממשלתיתחברההיאהחברה* מידע
.הממשלתיותהחברותרשותחוזרילהוראותבהתאם

.1433-מניותללאמסלולושל,378הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר*
.2011בדצמבר31עדבתוקףהאישור

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

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

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

ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראות

שלההשקעותתיקאתמ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןניהלה2010.12.31ליוםעד*
.השקעותועדתלהוראותבכפוףהקרן
מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר,2011.1.1מיוםהחל
.מ"בע

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

נטונכסיווסך2009/2/8ביוםבפעילותהחלמניותללאמסלול.ח"שאלפי461,604
שאלפי409עלעמדהמאזןליום(עמיתיםוכויות)

.ח"

המניותבעליעלמידע

."התאגידפעילות"-1סעיף,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה
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היסודמסמכי
.המדווחתהתקופהבמהלךשונולאשלהיסודמסמכי

הקרןשלשייםוהיקףחשבונותמתפרי

שאלפי903,604הואהמאזןלתאריךהקרןמאזןסך
.ח" המנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

.989,12הואהמאזןבתאריךהקרןידיעל

הפעילותתחוםעלכללימידע

הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחלעילראה
".

החברהשלהכספיהמצב

שאלפי311-בכהסתכם2010בדצמבר31ליוםהחברהמאון
.ח" 732,2-בכהסתכמוהחברההוצאות

ניהולדמימהכנסותברובןמומנוההוצאות.ח"שאלפי
.המבוקריםהכספייםבדוחותהכוללהרווחעלבדוחראהההוצאותפירוט.מהקרן

.בפועלההוצאותפיעלהניהולדמיאתגובהוהחברההואיל,אפסהינוהכוללהרווח

,לעיתים.לעילכאמורהקרןשמשלמתהניהולדמיבאמצעותפעילותהאתמממנתהחברה
ליוםנכון.מזומניםתזריםלצרכי,הניהולדמיחשבוןעלמקדמהלחברהמעבירההקרן
שאלפי175הייתהלעילכאמורהמקדמהיתרת,2010.12.31

.ח"
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הקופהשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד

לעומת2010דצמברבגיןהמדד)o/7e.Zשלבשיעור2010בשנתעלהלצרכןהמחיריםמדד
יעדבתוךהינו2010בשנתלצרכךהמחיריםמדדעלייתשיעור.(2009דצמברבגיןהמדד
.(%3-ל%1בין)ישראלבנקשלהמחיריםיציבות

השקליתהריבית

הגבוהותהאינפלציהציפיות,הדירותבמחיריהעלייה,הכלכליתההתאוששותהמשךרקעעל
בדצמבר%1שלמרמהבמשקהריביתאתישראלבנקנגידהעלה,ההוךשוקושלהחואיםשל

השקליתהריביתביןגבוהיםריביתפעריבשל,זאתעם.2010בסוף%2שללרמה2009
נמנע,ממושךזמןלפרקכנהעלתישארשםשהריביתוצפיוהאירופאיתהדולריתלריבית
.יותרגבוהבשיעורהריביתאתמלהעלותהנגיד

חוץמטבע

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

הגדלתוהמשךבאירופההחובותבעיית,הישראליתהכלכלהשלחיובייםמאקרונתוניהמשך
השקלהתחזקותאתלרסןמנתעלח"מטלרכושהנגידהמשיך2010בשנת.ב"בארההגירעון .המטבעותסלמול

המדינהתקציב

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

.מהמתוכנןהקטןלגירעוןשתרםהעיקריהגורם

הלאומיהתשלומיםמאזן

%2.3-כ)דולרמיליארד7.6-ל2010בשנתירדהתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

מהתמ%9.3-כ)2009בשנתדולרמיליארד1.7שלעודףלאחר(ג"מהתמ
מיליארד55.1-ו(ג" מהתמ%8.0-כ)2008בשנתדולר

.(ג"
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ההוןבשוקהתפתחויות.2

והמדינותהמפותחותהמדינות.גושיםשניבהתפתחותעולמיתמבחינהאופיינה2010שנת
המפותחותהמדינותכלכלות.מרשימיםצמיחהמשיעורינהנוהמתפתחותהמדינות.המתפתחות

תמריצים,נמוכיםצמיחהשיעורי,גבוהיםאבטלהבשיעוריאופיינוהאירווגושב"ארהקרי
.נמוכהריביותוסביבתהכלכלהלעידודממשלתיים

במדדיםשינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2010שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2010בשנתעיקריים

---%20

5.14

---%15

קג,14שיי-(--=9
"

,-%10

ן: ,,'י4יי

ז44,44',4.4441

,
-%10ד

)

*

(MSCI

WORLD

--א100"ת"
__%15

-צמודלאח"אג-.י41'."מדדצמודח"אג

MSCIמדד(י) WORLD,מורגןההשקעותביתידיעלמפורסם
מדדיאתומשקףסטנלי ומשוקלל,בעולםהמניות

.בשווקיםשוקבשווי
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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*

ההתעצמותתהליךהמשךעלהמעידיםהמתעוררותבכלכלותחיובייםאינדיקאטורים*
.אלהכלכלותשל

החובאגרותשוק

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

במדדיםשינוי

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

%84.15ף"המעומדד
"/860.74

MSCI WORLD%55.9%98.26

-%71.0-%99.5דולר

%73.2-%93.12יורו

%02.8%31.10ממשלתימדדצמודח"אג

%03.13%12.40קונצרנימדדצמודח"אג

%03.5%52.2צמודותלאח"אג

המשקהוןגיוס

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

בחווגםבארץגםנסחרותשמניותיהן,חברותידיעלגויס,ח"שמיליארד
.ל" עקב,חדבשיעורהשנהירדהממשלההנפקותהיקף

הנפיקהאוצר.המיסיםבגבייתהעלייה
30-כלעומת,(פדיונותפחותהנפקות)נטוח"שמיליארד5.9שלבסךח"אג2010בשנת
2009בינתח"1"רד"מיליו
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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
חוזרפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור.%87.0

קופותשלחודשידוח' גמל
.הכספייםבדוחותניהולדמיבאורראה,4511.0הוא2010בשנת(4-2-2009גמלחוזר)'

המאזןתאריךלאחראירועים.4

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

לצרכןהמחיריםומדד%60.0שלבשיעורירדאביבבתל
וריביתהדולרשערמול%37.0שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%86.0-בעלה(הידוע)

.%50.2-לוהגיעההאחוז0נקודות.50-בעלתהישראלבנק

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

-והכלליבמסלול%3.0הייתה2011פברואר-ינוארבחודשיםברוטוהנומינליתהתשואה
.מניותללאבמסלול%29.0

הכלכליותההתפתחויותרעעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5

השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
בחוהןמההשקעותחלק.בארץמבוצעותההשקעותרוב.ופיקדונות

אתלהגדילמנתעל,ל" הפיזור
בסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות.הגיאוגרפי

.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.ההשקעותועדתמגדירהאותם
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםואתובעולםבישראלהצפויות

השינוייםפירוטלהלן.נכסיההרכבאתשינתההקרן,כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאור
:שנתיבסיכוםאפיקיםלפי
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(המשד)הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5

כללימסלול

המניותאפיק

%6.23שללשיעורהשנהבתחילת%3.21שלמשיעורלמניותהחשיפהאתהעלתההקרן

.המניותמרכיבוהשבחתהגיאוגרפיהפיזורהגדלתתוך,השנהבסוף

הצמודהאפיק
,העקוםשלהארוךבחלקובעיקר%08.1-בכהממשלתיהצמודהמרכיבאתהגדילההקרן

.בסופה%08.16שללשיעור2010שנתבתחילת%15שלמשיעור

קונצרניח"אג
אגכולללא.באפיק%15-כשלבחשיפהנשארההקרן

,ל"בחואוח"מטצמודקונצרניח" כנגד.גבוההחובאיכותעלשמירהתוך
בהנפקותהקרןהשתתפהוהריביותהפדיונות

.איכותיות

השקליהאפיק
המחאתהאריכהאךהשקליח"האגבאפיק%26-כשלחשיפהעלשמרההקרן

.זהבאפיקמ"
ח"למטהצמודהאפיק
החשיפההגדלתלצורךבמזומןהשתמשהאך,הדולריבאפיקפוזיציהשינתהלאהקופה
המטצמודהקונצרניח"האגאפיקירדולכן,ל"בחולמניות

%6.1-מל"בחוח"אגכולל)ח"
.בסיומה%1-לכהשנהבתחילתהקרןמנכסי

סחיריםלאערךניירות
.סחיריםלאנכסיםלרכוששלאהקרןבחרהתשואותוירידתנכסיםמחיריעלייתרקעעל

אלונכסיםשלשיעורם.ריביתותשלומיחלקייםפדיונות,מפדיונותנבעהבאחזקההירידה

.בסופה%6.11שללשיעורהשנהבתחילת%8,15שלמשיעור2010בשנתירדהקרןמנכסי

מגיותללאמסלול

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

:(ח"שבאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

השיווישיעור-2009שנת-2010שנת
(שייחושאלפי(ח"שבאלפי)

719,72349,70%37.3הפקדות
(%76.0)(103,49)(729,48)משיכות

(%00.7)(587,9)(916,8)מהקרןהעברות
174,1908%30.29הקרןאלהעברות

%30.5-והכלליבמסלול%44.7היאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה.2

מניותללאבמסלול%97.3-והכלליבמסלול%06.20שלתשואהלעומת,מניותללאבמסלול
חובואגרותסחירותממניותבעיקרנבעו,2010בשנתהקרןשצברההרווחים.אשתקד

,קודמתלשנההשוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.וקונצרניותממשלתיות
."ההוןבשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריוןבדוח
.הקרןשלבדוח(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחראהנוסףמידע

שלבשיעורהןהנכסיםכללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,המאזןליוםהעמיתיםיתרות.3
-להלן)מניותללאבמסלול%6.92שלובשיעורהכלליבמסלול%4.70

.("הנזילותיחס" אםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף
למשוךעדייןיכוליםאינם

מתקבולים,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותו
.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפים
שלההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך
,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרן

שינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרןוובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות
.יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגות
פיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות
הקרן.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקליים
.מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה%4.88מחיקה

סיכוןתוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת
להערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מראתמתאימהההשקעותועדת,נמוך

השינוייםלגבי ובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים
.הקרןעמיתישלבנזילות

שאלפי903,604-ב2010בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן.4
אלפי851,549לעומתח" ש

.%0.10שלעליה,2009בדצמבר31ביוםח"
מהצבירהוגם,ההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2010בשנתהמאזןבהיקףהגידול

.העמיתיםזכויותשלנטוהחיובית

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםהשפעת

עלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה"-4פרקהתאגידעסקיעלבדוחלעילראה פ
~

"החברהיילות
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סיכוניםניהול

כללי
קבלתבתהליכיביטוילידיהמובאים,סיכון/תשואהשיקולימתוךנעשההסיכוניםניהול

.בקרןההשקעההחלטות
שקבעמגבלותובמסגרת,הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן

.לסיכוניםהחשיפהאתלהפחית,היתרבין,נועדואשר,הדירקטוריון

המיכוניםניהולמדיניות

הסיכוניםמכלולאתהמגדירה,ברורהמסגרתלהתוותנועדההסיכוניםניהולמדיניות
אתמגדירההמדיניות.עליהםהבקרהואת,וניהולםמדידתםאופןאת,הקרןחשופהאליהם
הסיכוןומגבלות,השוניםבתחומיםשלההסיכוןתאבוןאת,הקרןשלהסיכוןסיבולת

.והחשיפה

רמתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכון
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

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

.שוניםומןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

ועדהענףרמתדרך,היעדשווקימרמתהחלהשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות.השונים
.שוניםפדיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכוניםפיזור,בנוסף.הבודדהמנפיקרמת
פרקוכן,הקרןבדוחההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרקעודראה

אופן" הקרןניהול
.החברהשלהדירקטוריוןבדוח"

ידיעלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדת

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות

שועסיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
שוקסיכוניניהולעלאחראי"-ו"כללי"בפרקיםלעילראה

".

הקרןחשופהלהםהסיכוןסוגי

תפעולייםסיכונים
,פנימייםבתהליכיםמכשלאונאותותמאיכתוצאהלהפסדהסיכוןהואתפעוליסיכון
.חיצונייםמאירועיםכתוצאהאוומערכותאנשים

.בארגוןוחיצונייםפנימייםעיוניםכולליםהתפעוליהסיכוןמרכיבי

:כולליםפנימייםגורמים

,מקצועיותאולבתשומתמחוסרהנובעותטעויותהמבצעיםעובדים-אנושייםגורמים*
.(מעילות)כשריסשאינםממניעיםאו

אושגויההגדרהבשלאם,מיטביתבצורהמתנהליםאינםאשרתהליכים-תהליכים*
.כושלותאוחסרותבקרותבשל
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,מתאימותלאהרשאות,(אקסלגיליונותכגון)מוגנותלאמערכות-ממוכנותמערכות*
,מלאותהליכיעסקימענהמספקותאינןאשרממוכנותמערכותוכןפרוצותסיסמאות

.החברהלמערכותחיצוניתתמיכהוצאומרובהידניתפעילותשמצריךבאופן

:השארביןכולליםבארגוןלפגועהעלוליםחיצונייםגורמים

מתחרים*

בשוקהמתרחשיםחיצונייםאירועים*

(האקרים)החברהלמערכותפריצהכולל,למיניהןהונאות*

עוגנפיטפט
יום"

:הבאיםלסיכוניםנחלקיםהפיננסייםהסיכונים

השוקסיכוני.1

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

:הבאיםהסיכוןלסוגילהתייחסמקובל

ואינפלציהח"שע-ההצמדהמבסיסמשינוייםהנובעכספילהפסדהסיכון-בסיססיכוני*

המניותבשערימשינוייםכתוצאהלהפסדהסיכון-המגיותסיכון*

.הריביתבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-ריביתיינוני*

אשראיסיכון.2

ניירותמנפיקישלהאשראיבאיכותירידהאופירעוןמחדלותכתוצאהכספילהפסדסיכון
.לחוזהצדדיםאובהלוואותחובבעלי,ערך

ריכוזיותסיכון.3

.בודדסיכוןלגורםמחשיפהכתוצאהכספילהפסדסיכון

נזילותייכון.4

בשווקים,סבירבמחירהשקעהנכסילמכוריכולתמאיכתוצאהמהותיכספילהפסדסיכון
.שבניהולההגמלקופתעבורהמנהלתהחברהפועלתבהםהשונים

וציותרגולציהטיסן
ולהוראותלחוקיםנאותציותהעדרבשללקרןמהותייםנזקיםשיגרמוהסיכונים

עשניתנופנימיותלהוראותאו,הקרןעלהחלים,חיצוניותרגולטוריות
אודירקטוריוןי" כתוצאהלמקיםהסיכון,כןכמו.ההנהלה

הדירקטוריוןשלפנימיותהוראותמהעדר
ראויהלהתנהגותכנדרינו,מידהאמורנכדברוההנהלה
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אסטרטגי/עסקייטל"
הנובעיםמעמדאומוניטין,הון,רווחיםעלוהעתידיותהנוכחיותההשלכותשלהסיכון

לשינוייםתגובהמהעדראוהחלטותשלנאותבלתימיישום,שגויותעסקיותמהחלטות
משמעותיתלפגיעהלהובילעלולאסטרטגיעסקיסיכון.טכנולוגייםאוכלכליים,ענפיים

.הקרןשלקיומהלהמשךממשיתסכנהכולל,בהכנסות

משפטייםסיכונים
סיכונים.הסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאה,להפסדסיכון

מפעולותהנובענזיקיןפיצוייתשלום,עונשיםתשלומים,לקנסותחשיפהכולליםמשפטיים
.'וכדפשרהומהסכמיפיקוח

מוניטיןייכון
לירידהיגרום,הקרןשלפעולתהלדרכיהמתייחס,שגויאונכון,שלילישפרסוםהפוטנציאל

סיכון.בהכנסותירידהאוגבוהותמשפטיותעלויותיגרוראו(עמיתים)הלקוחותבבסיס
.האחריםהסיכוניםשלממימושםנובעהואאלא,עצמובפניעומדאינולרובמוניטין

הסיכוניםמנהל
.חוץבסיקורהסיכוניםכמנהל,מ"בעיועציםהלפרין-HMSבחברתבחרההקרן

הצמדהבסימידוח
.הקרןשלהכספייםבדוחות3ביאור,ראה

שיכוניםעלנוסףמידע
לחברההנוגעוהסיכון,עליהםהחברהמעקב,המעסיקיםחובותמצבעלמידעראה.1

.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות17בביאור,כךבשל

בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,סיכוניםעלמידעראה.2
בדוחותההנהלהבסקירת" .הקרןשל

בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעראה.3
.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות8-4

שלבדוחותהשנתילדוחאחריותהעלההנהלהבדוח,תפעוליסיכוןעלמידעראה.4
.הקרן

במדדישינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגשהקבועהמידע.5
עלדגשעםהקרןפעילותסקירת,הקודמתהישיבהממועדשחלפהבתקופההשוק

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

לשבועייםאחתמתבצעל"הנ.בפועלהקרןנכסיוהרכבהקרןשלהאסטרטגית
.השקעותועדתבישיבת

2009-גמללחוורבהתאם,בקרןהסיכוניםמצבעלרבעונידוחמגישהסיכוניםמנהל.6
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ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.7
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה

סיכוןמדדי.8
מרץמחודשהחל,חודשמדיומדווחתמחשבתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל

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

.בעברבשוקשהתרחשולאירועיםנחשףהיה

לכלביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקרןלרבות,קרן

(ועודריכוזיותמדדי,קיצוןתרחישי,VAR(נוספיםסיכוןמדדימחשבהסיכוניםמנהל

.לרבעוןאחתהקרןלדירקטוריוןומדווח

הגילוילגביונהליםבערותהערכת

התקופהלתוםהעריכוהחברהשלהכספיםומנהלל"המנכבשיתוף,החברההנהלת
על.החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסה
לתוםכיהסיקוהכספיםומנהלהחברהל"מנכ,הדירקטוריוןר"יו,ווהערכהבסיס והנהליםהבקרותזותקופה

,לעבד,לרשוםמנתעליעילותהנןהחברהשלהגילוילגבי
הדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתשהחברההמידעעלולדווחלסכם

בהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראות
.אלו

שינויכלאירעלא2010בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
שצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרה
.כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע
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דירקטוריםגמול

.תשלוםכלמקבליםלאהסוציאלייםהעובדיםאיגודר"ויומדינהעובדישהםדירקטורים
אוהדירקטוריוןשלישיבהכלעבורגמולמקבליםהמדינהידיעלשמונואחריםדירקטורים

לתקנותבהתאם(המאזןליוםנכון,לאחריםח"ש920,ר"ליוח"ש175,1)וועדותיושל
.הממשלתיותהחברות

.נסיעההוצאותהחזרמקבליםהדירקטוריםיתר
99-ב2010בשנתהסתכמווהם,הניהולבדמיכלוליםלדירקטוריםההוצאותוהחזרהשכר

.ח"שאלפי

שכרתנאי

ההתחייבויותפירוטהתשלומיםפירוטבחברהתפקידומקבלשם

שקיבלהלתשלימים2010בשנתששולמוהתשלום
החברהעצמהעל

(ח"שבאלפי)

-215החברהמזכירתחביבהלוי

-90קלדניתנוריתאחרק

המבקרהחשבוןרואה

ושותגלפניירדניח"רו-משרד

67899אביבתל14קרמניצקי-מען

אברמןורד-האחראיהשותףשם
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החברהניהולאופן

פועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמיםשמונה2010שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון
הממונהחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק.ועודביקורתוועדת,השקעותועדת
יועםיחדהביקורתועדתכיהנההדוחבשנת,הגילוילגביונהליםבקרותיישוםעםבקשר

ר" כועדתהדירקטוריון
הבקרהבמערךשעלובליקוייםלדוןהאחראיתהחברהשלהגילוי

.הכספייםבדוחותגילויבמתןובצורךהפנימית
שוטףדיווחלהגישנוהגותהדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי

תפקידיםבעליגםמשתתפיםוהועדותהדירקטוריוןבישיבות.פעילותןעללדירקטוריון
.בחברהאחרים

ועדת.הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתמאשרתהביקורתועדת.פניםמבקרלחברה
.המבקרשלובהמלצותיובמסקנותיו,בממצאיודנההביקורת

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

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

שלההשקעותתיקאתמ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןניהלה2010.12.31ליוםעד .השקעותוועדתהדירקטוריוןלהוראותבכפוףהקרן

מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר,2011.1.1מיוםהחל
.מ"בע

והשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתיישםהתיקיםמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות
פיעלמתבצעהתיקיםמנהלידיעלהמנוהלותהקופותכלביןהיוםבסוףהעסקאותפיצול
.ההשקעותביתנהלי

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים
לפי,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקיהבבנק

החברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,הקרןתקנון
הבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה

תשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברת,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברההוראותפיעל
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקים

מוזמנים,החברהמטעםהפועליםנוספיםוגורמים,יהבבנקנציגי,התיקיםמנהלנציגי
ועדתשלישיבהבכל.(הצורךלפי)ובועדותיוהחברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתף
כינוסמאזשבוצעההפעילותעלכלליתסקירהמוגשתהדירקטוריוןשלאוההשקעות
ההוןשוקמצבעלוסקירה,ישיבהמאותהההחלטותיישוםעלדיווחכולל,הקודמתהישיבה
.בפרטהקרןשלההשקעותתיקמצבועלבכלל

לגופיםשירותיםשלשמגןחברתעםהמנהלתהחברההתקשרה,2010מאוקטוברהחל
התפעוללשירותימשלימיםשירותיםקבלתלצורך(שלשמגן-להלן)מ"בעמוסדיים

המתקבלותבהוראותטיפולבעיקרהםהמשלימיםהשירותים.יהבמבנקהמתקבלים
עדניתנווהם,(אחרתלקופהאומסלוליםביןהעברות,משיכות,הצטרפות)מהעמיתים
.הבנקידיעל2010ספטמבר
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,מערכתבאותהבבנקמשימותאותןאתשבצעועובדיםהםם"שלמגןעובדירוב,ככלל
הרלבנטייםבנושאים,הבנקשלהעבודהנהליאתמאמצתהיאכיהודיעהם"שלומגן

להשפיעצפויהלאהחדשהההתקשרות,האמורלאור.עימהההתקשרותנשואלשירותים
.הכספיהדיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותיבאופן

הפניםמבקר
מערךאתלהרחיב,ההוןשוקאגףהוראותפיעל,החברהנדרשה,2008משנתהחל

תחומיבכלסיכוניםסקרעריכת,ביקורתשעותהוספתידיעלשלההפנימיתהביקורת
הפנימיתהביקורתמערךפעילותהסדרת,שנתיתרבעבודהתוכניתביסוס,הקרןפעילות
.ועודכתוביםעבודהבנהלי

.נוספיםעובדיםבשלושהנעזרהפנימיהמבקר.(ח"רו)מועלםיצחקהינוהפנימיהמבקר.1
שלרבותשנים,היתרבין,כוללהמבקרניסיון.2005שנתהינהכהונתותחילתתאריך
.וחברותמוסדייםבגופיםביקורת

ומורכבותהפעילותההיקף,בגודל,השארבין,בהתחשבבוצעווהיקפםהביקורתנושאי.2
שבוצעהאחרוןהסיכוניםליקרובהתאםשנקבעההביקורתתוכניתפיעלהחברהשל

והואהפנימיהמבקרשלוהסמכויותהתפקידיםמסמךאתאישרההחברההנהלת.בקרן
ועדתואישורדיוןפיעלהינםהביקורתתכניתבבנייתהשיקולים.למעשההלכהמיושם

ובהתאםהחברהבדירקטוריוןואישורדיוןלהתייעצותהתוכניתאתהמביאההביקורת
.שבוצעהאחרוןהסיכוניםלסקר

כמומגופיםשעות300בתוספתשעות700כעלעמד2010בשנתהביקורתשעותהיקף.3
עלפיקוח,האוצרבמשרדההוןשוקאגףאישורפיעל,התיקומנהלסהרפועלים,יהבבנק

.מוסדייםגופים

.הפנימיהמבקרשכראתקבעהדירקטוריון.4

ספקשמהווההתיקמנהלהחלפתעקב.2008בשנתבחברהנערךתפעולייםסיכוניםסקר.5
הסקרהגשתמועדנדחהולפיכךהסיכוניםסקרלהרחבתהחברהנדרשה,מרכזישירותים

.2011שנתבמהלךיוגשוהוא,2010שנתמסוף

,היתרבין,הכולליםהמקובליםהביקורתלתקניבהתאםמבוצעתהפנימיתהביקורת.6
מתוך,מטרותיואתלהשיגלארגוןהמסייעתואובייקטיביתתלויהבלתיביקורתעלשמירה
ניהולתהליכישלהאפקטיביותושיפורהערכהלשםוממוסדתשיטתיתבגישהשימוש
מבחינתהארגוןפעולותתקינותבדיקתתוךזאתכל.ושליטהפיקוח,בקרה,סיכונים
ובכפוף,יעילותועלחיסכוןעל,המידותטוהרעל,התקיןהניהולעל,החוקיםעלהשמירה
.בקרןהנערךתפעולייםסיכוניםולסקרהרגולציהלהוראות

החברהפעילותמתוךתחומיםבמגווןפניםביקורותכוללתהשנתיתהביקורתתוכנית.7
לאחר,הביקורתלועדתהגעתםקצבפיעלמוגשיםאלודוחות.לחברההקשורהופעילות
בסדרינכלליםהדוחות.('וכומשפטייועץ,יהבבנק)המבוקרמהגוףהתייחסותשקיבלו
כאשר,הדוחותהגשתלתאריךהסמוכותהחברהשלהביקורתוועדתישיבותשלהיום
שלבפרוטוקוליםמתועדיםהדיונים.הדוחמתייחסאליהםתפקידיםבעלימוזמניםלדיון

כאשר,הביקורתועדתמישיבתדיווחהביקורתועדתר"מיומקבלהדירקטוריון.הישיבות
בועדתמעקב/טיפול/לביצועשהתקבלוההחלטותנרשמותבוהחלטותמעקבמתנהל

עד(הדירקטוריוןושלהביקורתועדתשל)היוםמסדריורדותאינןההחלטות.הביקורת
.סיוםלכדילהבאתן
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פועלים,יהבבנק-שלההחיצונייםהספקיםשלהמחשבשירותיעלמתבססתהחברה.8
עלמתבססתהחברה,לכךבהתאם.מ"בע(2004)פיננסייםפתרונותואיילוןמ"בעסהר
ועל,ממוחשבותמידעמערכותביקורתבנושאאלוגופיםשלהפנימיתהביקורתמערך

פנימיותביקורותעורכתאינההקרן.404soxיישוםלצורךשהתקבלומהגופיםאישורים
.אלומחשבמערכותעל

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות

הבקרהעלההנהלהאחריות"10-9-2009מוסדייםגופייתחוזרפורסם2009יוניבחודש הדיווחעלהפנימית
השל404סעיףדרישותליישוםשמיועדותהוראותקובעהחוזר.הכספי

-sox Act(404סעיף"-להלן").
8ב511)האפקטיביותבדיקותביצועבשלבהחברההחלה2010שנתבמהלך

"
בקרותשל(7

רואהביקורתשלבהתבצעוובשנהכןכמו.הבקרותאפקטיביותנבחנובמסגרתוהמפתח
.המבקרהחשבון
הפרויקטתיחוםשלבאתלבצענדרשותגמלקופתשלמנהלותחברותזהחוורי"עפבנוסף

~

Scopin(ליוםשנתיהחציהדוחפרסוםלמועד.הכספייםלדוחותהנלוויםהדיווחיםשל
בעסוציאלייםלעובדיםההשתלמותקרןניהולחברה-ע.ל.ק2010ביוני30

אתסיימהמ" ,הכספייםלדוחותהנלוויםלדיווחיםביחסהפרוייקטתיחוםשלב
חשבונותזיהוילרבות

.החוזרלדרישותובהתאםל"הנלדיווחיםביחסמהותיים

שירותיםונותנישפקים
שירותיםונותניספקים"-11פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

".
ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

החברה,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחכדי
פיננסייםפתרונותאיילוןתפקיד.מ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןעםהתקשרה

שלכלליותבאסיפותההצבעהאופןלגבידעתחוותלחברהלהעניקהואמ"בע(2004)
בעלי מניות

ייפויפיעלאסיפותבאותןהקרןבשםולהצביע,משתתפתהקרןבהןח"אגומחזיקי
האינטרסיםעללשמורמיועדותמ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןשלהדעתחוות.כח
.העמיתיםשל

לדיוןהמובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,הקרןשלההשקעותועדת
.ההשקעותועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפות
הנושאהתאמת,הקרןעמיתישלטובתםהםהקרןהצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים
.הדיוןנשואותוהעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולה

שישהאסיפותכלאתבוחנתמ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןשלהמחקרמחלקת
ושותזהבי,נפתליבן",ונציגה,בהןהצבעהוכותלקרן

באסיפותמשתתף,ד"עומשרד-" המובאתההחלטההצעתשבהן
אובקרןהעמיתיםשלענייניהםעללהשפיעעשויהלאישור

.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאותכאשר
בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןמנציגמקבלתהקרןשלההשקעותועדת

מידידיווחמ" ,לפחותחודשיים
.בהןהצבעתהואופןהכלליותבאסיפותהקרןהשתתפותלגבי

.אסיפות161-ב2010שנתבמהלךהשתתפההקרן
מהסךיחסיתהנמוכיםע"נישיעורעקב,יחסיתקטנההקרןהצבעתשלהשפעתהמידת

.ידהעלהמוחזק,המונפק
-29-
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-להלמןההשקעותתיקניהולמעברעם,2011בינואר1מיוםהחל
תיקיםניהולאלדובי בעמוסדיים

וכן,הקרןבשםכלליותבאסיפותלהצבעותכחייפויהתיקלמנהלניתן,מ"
.כלליותבאסיפותלהצבעותהמידהאמותאומצו

.באינטרנטהחברהבאתרמתפרסמיםההשתתפותנתוני
משפטייםהליכים

-18בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיוהטיפולתלויותהתחייבויותעלמידעראה

.הקרןשלהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות"

מיסוי
."מיסוי"-14פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות

."החברהפעילותעלופיקוחמגבלות"-15פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
עסקיתואסטרטגיהיעדים

."עסקיתואסטרטגיהיעדים"-18פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

ארגונימבנה

ג
ן

-
[ישטנקר

בקיועדתןןמכקךח"ו-
-

השקעיהועדהן(ת
ןלצם

],
מנןל.מננ

הש,,לת"

ןןן
ןבחורפונקציותןן

----ןמשפטייועץ1כםפיממנהלן

ת.,ןת,ק---:ן-----וי----
ן- ,ו!

שי
::ננויח-נ.

---------
-

------
-
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מ"בעסיציאלייםלעובדיםהשתלפותקרןלניחארה

לעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהמצורףהכספיהמצבעלהדוחאתביקרנו

לשנההכוללהרווחעלתדוחואת2010בדצמבר31ליום(החברה-להלן)מ"בעהסוציאליים

שלוההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות.תאריךבאותושהסתיימה

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדעהלהוותהיאאחריותנו.החברה

עלבוקרותאריךבאותושהסתיימהולשנה2009בדצמבר31ליוםהחברהשלהכספייםהדוחות

.מסויגתבלתיחיתה2010במרס18מיוםדעתםחוותאשר,אחריםחשבוןרואיידי

בתקנותשנקבעותקניםלרחת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

מאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.1973-התשליג,(חשבוןתאהשלפסלתודרך)חשבוןרואי
הכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנן

שמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותיתמוטעיתהצגה

האומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת.הכספייםשבדוחות

ההצגהנאותותהערכתוכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןידיעלשנעשוהמשמעותיים

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנומבוריסאנו.בכללותההכספייםבדוחות

תכספיהמצבאת,המהותיותהבחישתמכלנאותבאופןמשקפיםהטילהכספייםהדוחות,לדעתנו

תאריךבאותושהסתיימהלשנהפעולותיהתוצאותואת2010בדצמבר31ליוםהחברהשל

,הכספייםהדוחותהצגתלמתאנתבכפוףוזאתaFRS(בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם

.החברהידיעלשאומצההממשלתיותהחברותרשותלהמלצותבהתאם

.הממשלתיותתחברותרשותלהוראותבהתאםהנדרשמסףמידענכלל11בביאור

'ושותגלפנד-ירדני2011במרס29

השבוןאיי
המבקרהחששןריאהדוח-השתלמותקרןלניהולברה(עץ.ל.ק/11



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
דירקטוריוןר"יוהצהרת

וכונותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2007-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכמפייסהדוחות

,כימצהירה,בראוןדלית,אני

קרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייסהדוחותאתבחנתי.1
להלןיחדשניהם)2010לשנת("החברה"-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

.(הדוחות-

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנהולמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראית,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאם.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליס
בפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת
,לרשוםהחברהיכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאופןהעלולים,כספידיווחעלפנימית
.כספימידעולדווחלסכום,לעבד

אחריםעובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריהןאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

,ךי 9ל,11ן,

הןילקטוריון'ר"יו,בראוןדליתתאריך



בעסוציאלייםלעובייםהשתלמותקרולניהאחברה-ע.ל.ק
מ"

ל"מנכהצהרת
הממשלתיותההברותלתקרתכהתאם

כונות)להבטחתשניתנווהמטיסשננקטוהפעולותבדברנוסףןח"
.2007-ו"תתשסהדירקטוריםודוחהכספייםהדושת

:כימצהיר,פרייצחק,אני

קרןלניהולהברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
להלןיחדשניתם)2010לשנת("החברה'ן-ולהלןמ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

.(הדוחות-

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנהולמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,תדוהותאתשבהנתיולאחרלידועתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבהברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאם.בדוהותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבהברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתסגרמנואו,כאלהונהלים
בפרט,בהברהאהריסידיעללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרההשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת
,לרשוםההברהיכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאוץהעלולים,כספידיווחעלפנימית
.כספימידעולדווחלסכום,שבד
אחריםעובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל

.ההברהשלכספיריווהעלהשימיתבבקרהמשמעותיתפקודבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

Gt/
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לניהולחברה-ע.ל.ק

"
מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותרן

כגרפיטמנהלהצהרת

נכדותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח.הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2007-ו,התשסי(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהיר,ארגונודורוןח"רו,אני

קרןלניהולהברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
להלןיחדשניהם)2010לשנת("החברה"-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

.(הדוחות-

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנתיבותלאור

.בדוהות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבהנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםההברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאם.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהלים
בפרט,בחברהאתריםידיעללידיעתנומובא,להברההמתייהרמהותישמידעלהבטיח
.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת
,לרשוםהחברהיכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאופןהעלולים,כספידיווחעלפנימית
.כספימידעולדווחלסכום,לעבד

אחריםעובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאיגהוביןמהותיתבין,תרמיתכל

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

ז(-
,

ע'ב-ון4
כספיםמנהל,ארעיבדורוןח"רותאריך
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YARDEW-GELFAND,שCO.'ושותגלפנד-ירדני

שלהמניותלבעליהמבקרהחשבתרואהדוח

"
לניהםחברה-"41

"
רן

מ"בעשגניאלייםלעיבריםהשתעמית

ביברנושפיםודוחותהממשלתיותהחברותלתקרתבהתאם
2007ח"התשס,(כספידיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביות

לעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-.ע.ל.קשלשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו

שנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר31ליום(החברה-להלן)מ"בעסוציאליים

Committee-הידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרת of Sponsoring

Chrganizations of the Treadway Commissionולהלן-coso(.שלוההנהלההדירקטוריון

שלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהחברה

עלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללת,כספידיווחעלפנימיתבקרה

החברהשלכספידיווחעלהפנימיתתבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותה.המצורףכספידיווח

.ביקורתנועלבהתבסס

(PCAOB)-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו Public Company Accounting Oversight

Boardרואילשכתידיעלאומצואשר,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארה

להשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.בישראלחשבון

עלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחיגותמכל,קויימהאםביטחוןשלסבירהמידה

הסיכוןהערכת,כספידיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנו.כספידיווח

פנימיתבקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימת

בהתאםכנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגםכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסס

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיסת

שלסבירהמידהלספקתמיועדתהליךהינהממשלתיתחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה

בהתאםחיצוניותלמטרותכספייםשחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימרתלגביבטחון

בהתאם,הכספייםהדוחותהצגתלמתכונתבכפוףוזאת(1,1(5)בינלאומייםכספידיווחלתקני

שלכספידיווחעלפנימיתבקרה.החברהידיעלשאומצההממשלתיותהחבטתרשותלהמלצות

,אשררשומותלניהולמתייחסים(ו):אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתממשלתיתחברה
לרבות)החברהנכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות,סבירבפיאט



לאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים(ן)ן(מרשותההוצאתם

הצגתלמתכונתבכפוףוזאתa1FRSבינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםכספייםדוחותהכנת

,החברהידיעלשאומצההממשלתיותהחברותרשותלהמלצותבהתאם,הכספייםהדוחות
וההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהחברהשלכספיםוהוצאתכספיםושקבלת

מידהמספקים(3)-ודיןןפי-עלהנדרשיםהמדינהרשויותשללאישוריםובכפוףהחברהשל

הוצאהלרבות)העברה)אשימוש,רכישהשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירה

הדוחותעלמהותיתהשפעהלהםלהיותשיכולה,החברהנכסישלמורשיםבלתי(מרשות

,הכספיים

הצגהלגלותאולמסעשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובנותמגבלותיהבשל

חשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת,כןכמו.מוטעית

שלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקחתלסיכון

.לרעהתשתנההנהליםאותמדינעת

ליוםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קיימההחברה,לדעתנו

פנימיתבקרהשלתמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס2010בדצמבר31

.cosoידיעלשפורסמה

3!ליוםהחברהשלתכספייסהדוחותאת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםגס)ביקרנ

דעתחוותכלל,201!במרס29מיוםשלנוותדוח,תאריךבאותושנסתיימהולשנה2010בדצמבר

.כספייםדוחותאותםעלמסויגתבלתי

עלבוקרותאריךבאותושנסתיימהולשנה2009בדצמבר31ליוםהחברהשלהכספייםהדוחות

.מסויגתבלתיהייתה2010במרס18מיוםדעתםחוותאשר,אחריםחשבוןרואיידי

2011במרס29

'ושותגלפנד-יוקע א./

חשבוןריקי

המבקרהחשבוןרואהדוח-השתלמותתרןלניהולזמרה,ע,לנזק)



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
החברותתקנותלפיכשפיריתחעלתפנימיתתחקרתבדברוההנהלההדירקטוריוןשלדוח

(כיפידיווחעלהפנימיתהבקרתאפשטיגיווצבדברשיפיםלדוחותהממשלתיות

2007-ת"העשי

לעובדיםהשתלמותקרןלניהולתברח-ע.ל.קשלהדירקטוריוןובאישורבפיקוח,ההנהלה
פנימיתבקרהשלוהתקיימותהלקביעתהאחראים("תחברה"-להלן)מ"בעסוציאליים

.בחברהכספידיווחעלנאותה
לגביבטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהיאכספידיווחעלפנימיתבקרה

לכלליבהתאם,חיצוניותלמטרותהכספייםהדוחותוהכנתהכספיהדיווחמהימנות
,שלתהמובנותהמגבלותבשל.הממשלתיותהחברותחוקוהוראותמקובליםחשבונאות

מוטעיתשהצגהמוחלטבטחוןלספקמיועדתאינהכספידיתחעלפנימיתבקרהמערכת
.תתגלהאותימנעהכשפייסבדוחות

כספודיווחעלבחברההפנימיתהבקרהעלוהערכהבדיקהביצעווההנהלההדירקטוריון
המכונהבקרהבמודלשנקבעוהקריטריוניםעלבהתבסס,שלהוהאפקטיביות

מודל" ,זוהערכהעלבהתבסס."קוסו
הבקרהכי,למסקנההגיעוהתברחוהנהלתהדירקטוריון

היא2010.12.31ביוםהמסתיימתלתקופההחברהשלהכספיהדיווחעלבחברההפנימית
.אפקטיבית

מהותיבאופןלהשפיעהעשוייםאומהותיבאופןשהשפועוהאחרונהבשנהשינוייםחלולא
.הכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהעל

,י

דלית

-

הדירקטוריוןר"יו

(,),,
./,,,ן

=ףץל"מנכ,פרייצחק
ן,ף

-ע
1,אןדורוןרותח

~
כספיםהל

*/
תשריד
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פ"בעהסוציאלייםלקובדיםהשתלפהצקיןלניחלהחברה-ע.ל.ק

שדוושת
~

sbnonהישם

(הדשיטשקליםבאלפי)

שש
10/3142dZ/31Wבחצי )ptam

(פקעי))1

נכסים

שושפיסנכעיס

bllD)1

~
172301נננקיס

-433ההשתלמותקרן-חתכים

02.161נמראשהוצאות

307461השוטפיםהנכסיםכלסד

--
שוטפקמשאינםננשים
-64קבוערכוש

311461סדבלהנבסיס

והתהתחייבהא

"שוהההייבויא
עע

300195שרותיםלנותםלשלםה81אות

4-266ההשתלכותקת-וכאים

-9סוציאליותלזכויותהפרשה

2שנניסוכאים

311461שיטמירהתהייגויוההצלסו

_.ב__1_11117

שע2יאתיישאשן

1-4,ג,.ון,



בליחהסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולהחברה-ע.ל.ק

הכוללהרתחעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

לתקופהלשנהלשנה

08/4/1מיוםשנסתיימהשנסתיימה

ועדביוםביום

10/12/3109/12/3108/12/31באיר

(מבוקר)(מבוקר)(מבוקר)

הכנסות

ההשתלמותמקרןניהולדמי
מוומניפושוויממזומניםהכנסות

ההכנסותכלסך

הוצאות

ונלוותשכרהוצאות

ועדותוחברילדירקטוריםהוצאותוהחזרגמוליםדמי

(יהבבנק)תפעולשירותי

(ם"שלמגן)משלימיםתפעולשירותי
השקעותתיקניהולדמי

חוץובקרןקרןביחידותהשקעהבגיןניהולדמי
חשבונותביקורת

משפטיייעוץ

אחרותמשפטיותהוצאות
מקצועייםשירותים
פנימימבקר

ביטוחים

והשתלמויותעיוןימי

מחשובשירותי
אגרות

משרדואחזקתדירהשכר

ושיווקפרסום

לעמיתיםדיוור

פחתהוצאות

אחרותהוצאות

הוצאותסך

כוללרווח

8729,2221,2634,[

3--

732,2221,2634,1

--........----......----------
9

314306251

998536

761539נ79

75--

412364254

14361128

1488754

9713090

179-

1192712

1146859

19817399

8112

25-

135-

422321

57.68

739675

2--

846

732,2[22,2634,1

..........----------ב

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

("החברה"להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק.א

.("הקרן"להלן)סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קאתמנהלת
.שכיריםלעמיתיםומיועדתהגמלקופותבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקרן

:הגדרות.ב

:אלהכספייםבדוחות

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

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

2006.

החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור
:כדלקמןהינם,הכספייםהדוחותבעריכתיושמואשר,החשבונאיתהמדיניותעיקרי

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

.הכספייםלדוחות
בקרנותהאחרוןהעסקיםליוםנכוניםלקרןהמתייחסיםהכספייםבדוחותהנתונים

.2010בדצמבר30-בשהיה2010דצמברבחודשההשתלמות
הכספייםהדוחותהצגתסייס.ב

.נומינלייםובערכיםחדשיםשקליםבאלפימוצגיםהכספייםהדוחות
והוצאותבהכנסותההכרה.ג

.צבירהבסיסעלרשומותוהוצאותהכנסות
וגעייההקרןפעולות.ד

.ניהוללדמיבתמורה,הקרןנכסיאת,הקרןעמיתילטובתבנאמנותמנהלתהחברה
בנפרד,המתייחסותהחוקהוראותפיעל,מנוהליםהקרןשלוהתחייבויותיהנכסיה

לתשואההתחייבותאועליהםבעלותלחברהואין,ומהתחייבויותיההחברהמנכסי
.החברהשלהכספייםבדוחותונכסיההקרןפעולותנכללולא,לפיכך.לעמיתים

קבוערכוש.ה
.רכישתומיוםהחל,העלותבסיסעלהכספייםבדוחותנכללהקבועהרכוש
להפחתתכמספיקיםהנחשביםשנתייםבשיעוריםהשווההפחתבשיטתמחושבהפחת

.בהםהמשוערתהשימושתקופתבמשךהנכסים
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ימ'בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

)IFRS(בינלאומייםתקניםשלאימוץ.ו

להלן)בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםהחברהידיעלנערכוהכספייםהדוחות

"IFRS"(שלהחשבונאיתהמדיניותנקבעהבסיסםושעללתוקףונכנסופורסמואשר
בינלאומייםכספידיווחתקניאימוץ'בחוזרהממונהלהנחיותבהתאםוכן,החברה

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

דעתושיקולבאומדניםשימוש.ז

בשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת,IFRS-לבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת
שלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדנים,בהערכותדעת

שונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהר.והוצאותהכנסות,והתחייבויותנכסים
.אלומאומדנים

,החברהשלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת
וודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסיבותבאשרהנחותלהניחהחברההנהלתנדרשה

עובדותעלהחברההנהלתמתבססת,האומדניםבקביעתדעתהבשיקול.משמעותית
.אומדןלכלהמתאימותלנסיבותבהתאםסבירותהנחותועלחיצונייםגורמים,שונות

חשבונאייםבאומדניםשינויים.שוטףבאופןנסקריםשבבסיסםוההנחותהאומדנים
.מושפעתעתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופהמוכרים

.בוצעולאמהותייםלאמדידהתהליכי

עיקרייםשרותיםנותני-3באור

,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותיולקרןלחברהמעניקיהבבנק
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות

.המקצועיים
הוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק

,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברה
.אחריםשלישייםולצדדיםהחברהשללעובדים

לגופיםשירותיםם"שלמגןחברתעםהמנהלתהחברההתקשרה,2010מאוקטוברהחל
התפעוללשירותימשלימיםשירותיםקבלתלצורך(ס"שלמגן--להלן)מ"בעמוסדיים

המתקבלותבהוראותטיפולבעיקרהםהמשלימיםהשירותים.יהבמבנקהמתקבלים
עדניתנווהם,(אחרתלקופהאומסלוליםביןהעברות,משיכות,הצטרפות)מהעמיתים
אותןאתשבצעועובדיםהםת"שלמגןעובדירוב,ככלל.הבנקידיעל2010ספטמבר
שלהעבודהנהליאתמאמצתהיאכיהודיעהם"שלומגן,מערכתבאותהבבנקמשימות

ההתקשרות,האמורלאור.עימהההתקשרותנשואלשירותיםהרלבנטייםבנושאים,הבנק
עלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותיבאופןלהשפיעצפויהלאהחדשה
.הכספיהדיווח

תיקאתמ"בע(2004)פיננסייםפתרונותאיילוןהתיקיםמנהלניהל2010.12.31ליוםעד
.השקעותוועדתהדירקטוריוןלהוראותבכפוףהקרןשלההשקעות

מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר,2011.1.1מיוםהחל
.מ"בע

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים
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2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ההשתלמותקרןזכאים-4באור

,הניהולדמיביןההפרשאתמשקפתהחברהשלהכספיהמצבעלבדוחותהקרןיתרת
.החברההוצאותובין,לחברהוהועברומהעמיתיםשנגבו

ענייןבעלי-5באור
הסתדרות)הסוציאלייםהעובדיםואיגודישראלמדינתידיעלמוחזקתהחברה.א

,2007/6/4מיוםההוןשוקאגףעםדיוןסיכוםבסיסעל.(החדשההכלליתהעובדים
לאאליההקשוריםוהגופיםהחדשההכלליתההסתדרותעםויתרותעסקאותעלמידע
.זהבביאורהוצג

.בחובהח"שאלפי33הינההחברהבספריהקרןיתרת2010בדצמבר31ליוםנכון.ב
.2010בשנתח"שאלפי729,2בסךהיומהקרןניהולמדמיהחברההכנסות

:ענייןבעליבגיןהחברההוצאותפירוטלהלן.ג

31ביוםשנסתיימהלשנה

בדצמבר
20102009

ח"שאלפיח"שאלפי

9985דירקטוריםגמול

811והשתלמויותעיוןימי

198173ביטוחפרמיות

305269כ"סה

:ענייןבעליבגיןהחברהיתרותפירוטהלן

בדצמבר31ליום

20102009

ח"שאלפיח"שאלפי

-2לשלםדירקטוריםגמול

86136מראשביטוחפרמיות
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרולניהולחברה-ע.ל.ק
2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

קבוערכוש-6באור

מחשבים
הפחתשיעור

~
33

אלפי

עלותפתיחהיתרת

חדשרכושרכישת

10/12/31-לעלותכ"סה

שנהלתחילתנצברפחת

פחתהוצאות

10/12/31-לנצברפחת

למופחתתנכסיםעלותכ"יה
10/12/31

מניותהון-7ביאור

לעומתשינויבלא)2010בדצמבר31ליום(נומינלייםבערכים)החברהשלהמניותהוןהרכב
:(2009לדצמבר31

כיפיערוהמניותמספר
ונפרעמונפקונפרעמונפקרשום

ח"ש110001.0ח"ש0001.0בת'אהנהלהמניית
ח"ש110001.0ח"ש0001.0בת'בהנהלהמניית
ח"ש110001.0ח"ש0001.0בתהכרעהמניית
ח"ש9750005.0א"כח"ש0001.0בנותרגילותמניות
1מ10080008.0כ"סה

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

.האמורהההוראהבתנאיועומדת

ניהולמדמיהכנהות-8באור
גמלקופתהיאהקרן.מהקרןגובהשהחברההניהולמדמינובעהחברההכנסותעיקר
עלהמרבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקרןגובההחברהולפיכךענפית

.דיןכלהוראותפי
הוצאותפיעלניהולדמי,לחברהומעבירה,מעמיתיהגובההקרן,2010שנתבמהלך
טרםאםגם,בהןהתחייבהשהחברההוצאותבסיסעל,היינו,מצטברבסיסעלהחברה
.בפועלאותןשילמה



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

הוצאות-9באור
לצורדההוצאותלרבות,הקרןהפעלתלשםהנדרשותההוצאותהןהחברהשלההוצאות
.הקרןהפעלתהואעיסוקהשכלהחברההפעלת

מיסוי-10באור

פיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת.רווחכוונתללאמוסדהינההחברה
דוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההחברה.עודפותהוצאותלמעט,הכנסהמספקודת

.הכספיים

ההוןשוקואגףהממשלתיותהחברותרשותדרישתלפימידע-11באור
החברותלגבי,הכלליתהחשבונאיתהתקינה5~2004.8-מ70/בקממשלהלהחלטתבהתאם

הינה,הממשלתיותלחברותהייחודיתהתקינה.הפרטיהסקטורשלהינההממשלתיות
לחברותספציפייםנושאיםשלבחידודאוכהרחבהאוהפרטיהסקטורשללתקינהבנוסף

תתבצעהממשלתיותלחברותהייחודיתהתקינה.הרשותבחוזריכמפורטממשלתיות
.זהלצורךידהעלשהוקמוהמקצועייםבצוותיםלהסתייעתמשיךהרשות.לחוקבהתאם

הםואין,בלבדהחברהבאחריותהינםהנלווהובמידעהכספייםבדוחותהכלוליםהמצגים
.ישראלמדינתאתמחייבים
.מטעיםפרטיםכולליםאינםהכספייםהדוחותכיסבורההחברה

להלן)בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםהחברהידיעלנערכוהכספייסהדוחות

"IFRS"(שלהחשבונאיתהמדיניותנקבעהבסיסםושעל,לתוקףונכנסופורסמואשר
.הממונהלהנחיותבהתאםוכן,החברה

שנתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
לחוזרובהתאם2006-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותנכונותלהבטחת

וגילוייםדוחות,הצהרות-כספידיווחעלפנימיתבקרה"ההוןשוקאגף
גופיםחוזר)" הצהרותאלהבדוחותנכללו,(7-9-2010מוסדיים

החברהל"מנכ,הדירקטוריוןר"יושל
.הכספיםומנהל
-18פרקהתאגידעסקיעלבדוחראהלחברהשנקבעוויעדיםכלליתאסטרטגיהלגבימידע

."עסקיתואסטרטגיהיעדים"

נוסףמידע-12באור

שלהכספייםבדוחותראה,סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קלגבינוסףמידע
.מהםנפרדבלתיכחלקאלהלדוחותהמצורפים,הקרן

מעבידעובדיחיימיוםבגיןהתחייבות-13באור
גמללקופותבתשלומיםמכוסים,מעביד-עובדיחסיסיוםבגיןלתשלוםהחברההתחייבות
.החברהבשליטתאינםאשרביטוחבחברותולפיצוייםלפנסיה
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קרן-ע.ל.ק
לעובדיםהשתלמות

סוציאללם

כספייםדוחות
2010לשנת



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתכתפייםדוחות

הענייניםתוכן

עמודים

12-2הדירקטוריוןדוח

33-13ההנהלהסקירת

34המבקרהחשבוןרואהדוח

37-35הצהרות

38הפנימיתהבקרהעלהמבקרהחשבוןרואהדוח

39הפנימיתהבקרהעלוההנהלההדירקטוריוןדוח

:כספייםדוחות

41-40מאזנים

43-42והוצאותהכנסותדוחות

45-44העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות

72-46הכספייםלדוחותביאורים



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2010לשנתהדירקטוריוןיוח

הקרןשלכללייםמאפיינים
להלן)סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

-ע.ל.קידיעלמנוהלת,("הקרן" לעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה
.("החברה"להלן)מ"בעסוציאליים

31ליוםעד.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1976בדצמבר9ביוםהוקמההקרן

.החברהידיעלהקרןמנוהלתזהמתאריךהחל.כתאגידפעלההקרן2008במרץ

.שכיריםלעמיתיםומיועדתענפיתהקרן*
הדירקטוריוןובדוחהכספייםבדוחות.מוגבלבעירבוןממשלתיתחברההיאהחברה*

.הממשלתיותהחברותרשותחוזרילהוראותבהתאםמידענכלל

.1433-מניותללאמסלולושל378הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספרי
.2011בדצמבר31עדבתוקףהאישורים

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

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

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

ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראות

ועדתלהוראותבכפוףהקרןשלההשקעותתיקאתאיילוןניהלה2010.12.31ליוםעד*
.השקעות

תיקיםניהולאלדובי-להלמןההשקעותתיקניהולהועבר,2011.1.1מיוםהחל
.מ"בעמוסדיים

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

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

.ח"

היסודמסמכי
.המדווחתהתקופהבמהלךשונולאהקרןשלהיסודמסמכי

הקרןשלנכסיםוהיקףחשבונותמספרי
שאלפי903,604הואהמאזןלתאריךהקרןנכסיסך

.ח" המנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר
.989,12הואהמאזןבתאריךהקרןידיעל

הפעילותתחוםעלכללימידע
הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחראה

החברהבדוחות" .המנהלת
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הקופהשלההשסעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד

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

השקליתהריבית

האינפלציהציפיות,הדירותבמחיריהעלייה,הכלכליתההתאוששותהמשךרקעעל
שלמרמהבמשקהריביתאתישראלבנקנגידהעלה,ההוןשוקושלהחזאיםשלהגבוהות

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

חוץמטבע

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

והמשךבאירופההחובותבעיית,הישראליתהכלכלהשלחיובייםמאקרונתוניהמשך
מטלרכושהנגידהמשיך2010בשנת.ב"בארההגירעוןהגדלת

אתלרסןמנתעלח" .המטבעותסלמולהשקלהתחזקות

המדינהתקציב

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

,המקורי הגורםהיו
.מהמתוכנןהקטןלגירעוןשתרםהעיקרי

הלאומיהתשלומיםמאזן

%2.3-כ)דולרמיליארד7.6-ל2010בשנתירדהתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

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

.(ג"
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ההוןבשוקהתפתחויות.2

בהתפתחותעולמיתמבחינהאופיינה2010שנת
והמדינותהמפותחותהמדינות.גושיםשני המדינות.המתפתחות

המפותחותהמדינותכלכלות.מרשימיםצמיחהמשיעורינהנוהמתפתחות
תמריצים,נמוכיםצמיחהשיעורי,גבוהיםאבטלהבשיעוריאופיינוהאירווגושב"ארהקרי

.נמוכהריביותוסביבתהכלכלהלעידודממשלתיים

תרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2010שנת
במדדיםשינוייםהמציג )2010בשנתעיקריים

:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי

,-2051 ,.14

%15

':411
גי.4

'/. בן:
-%10,----4קך--

-)

*

(MSCI

WORbD

ת,ל.
44%15א100"

ץ4-מדדצמודח"אג

-

צמץלאח"אג,4
-

MSCIמדד(*)(י) WORLD,עלמפורסם
מדדיאתומשקףסטנלימורגןההשקעותביתידי ,בעולםהמניות

.בשווקיםשוקבשוויומשוקלל
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המניותשוק

באופןכיאם2009בשנתאותםשאפייןהחיוביבכיווןהמניותמדדיהמשיכו2010בשנת
המשיכווובשנה.%15-כשלבשיעוריםעלובישראלהעיקרייםהמניותמדדי.יותרמתון
שלבשיעורעלהונפטגןחיפושימדד.חדיםבשיעוריםלעלותוהנפטהגןחיפושימניות

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

:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלעליותהסיבותבין

בארהמרחיבהומוניטאריתפיסקאליתמדיניותהמשך8
.ב"

.בישראלממשלתיח"אגעל,אפסיותכמעט,הנמוכותהתשואות*
.הכלכלייםבאינדיקאטוריםכללישיפורי

תהליךהמשךעלהמעידיםהמתעוררותבכלכלותחיובייםאינדיקאטוריס*
.אלהכלכלותשלההתעצמות

החובאגרותשוק

ומדד%02.8שלבשיעור2010בשנתעלהלמדדהצמודותהממשלתיותהחובאגרותמדד
השחר,הגילוןמדדי.%03.13שלבשיעורעלהלמדדהצמודותהקונצרניותהחובאגרות
%23.6,%18.1שלבשיעוריםעלומ"והמק

~

.(בהתאמה)%91.1-

במדדיםשינוי

העינוינורי'י.'ילהלן
-הנבחריםבנודדים

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

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

בחווגםבארץגםנסחרותשמניותיהן,חברותידיעלגויס,ח"שמיליארד
.ל" עקב,חדבשיעורהשנהירדהממשלההנפקותהיקף

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

2009ונת',בח"."
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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
חוזרפיעלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור.%87.0

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

המאזןתאריךלאחראירועים.4

תמדדירד2011/03/17ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
,%32.5שלבשיעור100א" אביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

המחיריםומדד%60.0שלבשיעורירד
הדולרשערמול%37.0שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%86.0-בעלההידוש)לצרכן

.%50.2-לוהגיעההאחוז0נקודות.50-בעלתהישראלוריביתבנק

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

-והכלליבמסלול%3.0הייתה2011פברואר-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

.המניותמרכיבוהשבחתהגיאוגרפיהפיזורהגדלתתוך,השנהבסוף

הצמודהאפיק
,העקוםשלהארוךבחלקובעיקר%08.1-בכהממשלתיהצמודהמרכיבאתהגדילההקרן

.בסופה%08.16שללשיעור2010שנתבתחילת%15שלמשיעור

?קונצרןח"אג
אגכולללא.באפיק%15-כשלבחשיפהנשארההקרן

,ל"בחואוח"מטצמודקונצרניח" כנגד.גבוההחובאיכותעלשמירהתוך
בהנפקותהקרןהשתתפהוהריביותהפדיונות

.איכותיות

השקליהאפיק
האגבאפיק%26-כשלחשיפהעלשמרההקרן

באפיקמ"המחאתהאריכהאךהשקליח" .זה

ח"למטהצמודהאפיק שינתהלאהקופה
החשיפההגדלתלצורךבמזומןהשתמשהאך,הדולריבאפיקפוזיציה

המטצמודהקונצרניח"האגאפיקירדולכן,ל"בחולמניות
%6.1-מל"בחוח"אגכולל)ח" .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"שבאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

oog-שנת2010

nsw

השינוישיעור-2
(ח"שבאלפי)(ח"שבאלפי)

719,72349,70%37.3הפקדות

(%76.0)(103,49)(729,48)משיכות

(%00.7)(587,9)(916,8)מהקרןהעברות

174,1908%30.29הקרןאלהעברות

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

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

וכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.וקונצרניותממשלתיותחובואגרות
עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמתלשנההשוואתם

."ההוןבשוקההתפתחויות" בדוחראהנוסףמידע
.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעורי

בשיעורהןהנכסיםכללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,המאזןליוםהעמיתיםיתרות.3
-להלן).מניותללאבמסלול%6.92שלובשיעורהכלליבמסלול%4.70של

יחס" הנזילות
יכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.(" עדיין

ההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוך
.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפות

מדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך
אחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשלההשקעות

היכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוני
משיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודד
מהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואס,צפויותלאכספים

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

.מזומניםובשוויבמזומנים
תוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת
לגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוךסיכון ובהתחשב,ההוןבשוקהצפוייםהשינויים

.הקרןעמיתישלבנזילות

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

.%0.10שלעליה,2009בדצמבר31ביוםח"
ומהצבירהההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2010בשנתהמאזןבהיקףהגידול.5

(ה1נמירניכוכויותעל'נכווהחיובית

8-
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סיכוניםניהול

כללי
קבלתביטויבתהליכילידיהמובאים,סיכון/תשואהשיקולימתוךנעשההסיכוניםניהול

.בקרןההשקעההחלטות
מגבלותובמסגרת,הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
.לסיכוניםהחשיפהאתלהפחית,היתרבין,נועדואשר.הדירקטוריוןשקבע

הסיכוניםניהולמדיניות

הסיכוניםמכלולאתהמגדירה,ברורהמסגרתלהתוותנועדההסיכוניםניהולמדיניות
מגדירההמדיניות.עליהםהבקרהואת,וניהולםמדידתםאופןאת,הקרןחשופהאליהם

הסיכוןומגבלות,השוניםבתחומיםשלההסיכוןתאבוןאת,הקרןשלהסיכוןסיבולתאת
.והחשיפה
רמתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכון
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

.הדירקטוריוןי"עשנקבעהכפי
בכללהשקעהוהמקסימוםהמינימוםשיעוריאתקובעתהאסטרטגיתהנכסיםהקצאת
.הנכסיםתיקופיזור,הקרןעמיתינזילות,הרצויההסיכוןרמתבסיסעלואפיקאפיק

תוךובעולםבישראלוההוןהכספיםבשווקיהתנאיםבסיסעלנקבעההשקעותתמהיל
.שוניםומןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות

באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד
ועדהענףרמתדרך,היעדשווקימרמתהחלהשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות.השונים
.שוניםפדיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכוניםפיזור,בנוסף.הבודדהמנפיקרמת
פרקוכן,הקרןבדוחההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרקעודראה

אופן" הקרןניהול
.החברהשלהדירקטוריוןבדוח"

עלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדתידי

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות

שוקיינוניניהולמדיניותעלהפיקוח
שוקסיכוניניהולעלאחראי"-ו"כללי"בפרקיםלעילראה

".

החרןחשופהלהםהסיכוןסוגי

תפעולייםסיבונים
,פנימייםבתהליכיםמכשלאונאותותמאיכתוצאהלהפסדהסיכוןהואתפעוליסיכון
.חיצונייםמאירועיםכתוצאהאוומערכותאנשים
.בארגוןוחיצונייםפנימייםגורמיםכולליםהתפעוליהסיכוןמרכיבי

:כולליםפנימייםגורמים

,מקצועיותאולבתשומתמחוסרהנובעותטעויותהמבצעיםעובדים-אנושייםגורמים*
(מגילות)ערים'כראינם'ממניעיםאו

-9
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אושגויההגדרהבשלאם,מיטביתבצורהמתנהליםאינםאשרתהליכים-תהליכים*
.כושלותאוחסרותבקרותבשל

,מתאימותלאהרשאות,אקסםגיליונותכגון)מוגנותלאמערכות-ממוכנותמערכות*
,מלאותהליכיעסקימענהמספקותאינןאשרממוכנותמערכותוכןפרוצותסיסמאות

.החברהלמערכותחיצוניתתמיכהוראומרובהידניתפעילותשמצריךבאופן

:השארביןבארגונכולליםלפגועהעלוליםחיצונייםגורמים

מתחרים*

בשוקהמתרחשיםחיצונייםאירועים*

(האקרים)החברהלמערכותפריצהכולל,למיניהןהונאות*

פיננסייםסיבתית
:הבאיםלסיכוניםנחלקיםהפיננסייםהסיכונים

השוקשיכוני.1

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

:הבאיםהסיכוןלסוגילהתייחסמקובל

ח"שע-ההצמדהמבסיסמשינוייםהנובעכספילהפסדהסיכון-בסיססיכוני*
ואינפלציה

המניותבשערימשינוייםכתוצאהלהפסדהסיכון-המניותסיכון*

.הריביתבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-ריביתסיכוני*

ייכון.2
אשראי

שלהאשראיבאיכותירידהאופירעוןמחדלותכתוצאהכספילהפסדסיכון
ניירותמנפיקי ,ערך

.לחווהצדדיםאובהלוואותחובבעלי

ריכוזיותסיכון.3

.בודדסיכוןלגורםמחשיפהכתוצאהכספילהפסדסיכון

נזילותייכון.4

בשווקים,סבירבמחירהשקעהנכסילמכוריכולתמאיכתוצאהמהותיכספילהפסדסיכון
.שבניהולההגמלקופתעבורהמנהלתהחברהפועלתבהםהשונים

-10-
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וציותרגולציהייכון
ולהוראותלחוקיםנאותציותהעדרבשללקרןמהותייםנזקיםשיגרמוהסיכונים

עשניתנופנימיותלהוראותאו,הקרןעלהחלים,חיצוניותרגולטוריות
אודירקטוריוןי" מהעדרכתוצאהלנזקיםהסיכון,כןכמו.ההנהלה

הדירקטוריוןשלפנימיותהוראות
.ראויהלהתנהגותשנדרשומידהאמותבדברוההנהלה

איטרטגי/עיקיייגען
הנובעיםמעמדאומוניטין,הון,רווחיםעלוהעתידיותהנוכחיותההשלכותשלהסיכון

לשינוייםתגובהמהעדראוהחלטותשלנאותבלתימיישום,שגויותעסקיותמהחלטות
משמעותיתלפגיעהלהובילעלולאסטרטגיעסקיסיכון.טכנולוגייםאוכלכליים,ענפיים

.הקרןשלקיומהלהמשךממשיתסכנהכולל,בהכנסות

משפטייםשישטם
סיכונים.הסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאה,להפסדסיכון

מפעולותהנובענזיקיןפיצוייתשלום,עונשיםתשלומים,לקנסותחשיפהכולליםמשפטיים
.'וכדפשרהומהסכמיפיקוח

מוניטיןטיטן
יגרום,הקרןשלפעולתהלדרכיהמתייחס,שגויאונכון,שלילישפרסוםהפוטנציאל

.בהכנסותירידהאוגבוהותמשפטיותעלויותיגרוראו(עמיתים)הלקוחותבבסיסלירידה

.האחריםהסיכוניםשלממימושםנובעהואאלא,עצמובפניעומדאינולרובמוניטיןסיכון

הייכוניסמנהל
.חוץבסיקורהסיכוניםכמנהל,מ"בעיועציםהלפרין-HMSבחברתבחרההקרן

הצמדהבסיסידוח
.הכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה

סיכוניםעלנוסףמידע
הנוגעוהסיכון,עליהםהחברהמעקב,המעסיקיםחובותמצבעלמידעלהלןראה.1

.המבוקריםהכספייםבדוחות18בביאור,כךבשללחברה
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,סיכוניםעלמידעלהלןראה.2 3.

בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעלהלןראה
.המבוקריםהכספייםבדוחות8-4

.השנתילדוחאחריותהעלההנהלהבדוח,תפעוליסיכוןעלמידעלהלןראה.4

:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגשהקבועהמידע.5
במדדישינוי שחלפהבתקופההשוק

עלדגשעםהקרןפעילותסקירת,הקודמתהישיבהממועד
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
ריכוזיותמדדי,קילוןתרחישי,VAR(נוספיםסיכוןמדדימחשבהסיכוניםמנהל
.לרבעוןאחתהקרןלדירקטוריוןומדווח(ועוד

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

החברהשלהכספיםומנהלל"המנכ,הדירקטוריוןר"יובשיתוף,החברההנהלת
והנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכו

החברהל"מנכ,הדירקטוריוןר"יו,זוהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגבי
החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהל

לגלותנדרשתשהחברההמידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעליעילותהנן
ההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוח
.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוח

שינויכלאירעלא2010בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
סביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרה
.כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפוי
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(הדשיםשקליםבאלפין

בדצמבר31ליוםמאזנים.(1)א

20102009200820072006
נסיים
השקעות

ורוויומגיזמז
זומנקי~

:

400328ן261,1419,1017,2בבנקיםמיומנים

529.14948.29330.27628.24434.11מועדקצריפיקדונות

-
790,15367.31347,48028,25762,11

:סחיריםערךנייררת

142;437,252979,211257.169217,137759ממשלתיותחובאיגרות

989,98880,92533,70017,98335,100קונצרניותחובאיגרות

966.165990.125311.64982.121694.110אהריסערךוניירותמניות

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

:סחיריםשאינםערךניירות

405,35596,43200,47966,65025,51קונצרניותחובאיגרות

029.1996705.2257.9887.1אחריםערךניירות

-
434,36592.44905.49223,75912,52

:והלוואותפיקדונות

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

69102151לאחריםהלוחצות

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

1730638389329)08עוע;"העסכומיםלעבלבגץ

876,604585,549308,449118,511846,484עות;כלההטהסך

27266268270חרבהומצרועזחייבי

903,604851,549334,449200,511916,484וזנכגהנזבלסך

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

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
510753,484)870,604851,549334,449352העמיתיםזכויות

848163--33זכותויתרותוכאים

916,484ג903,604851,549334,449200,51וההתחייבוירתהעמיתיםזכויותכלסך

==============================
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באחוזיםהמאזנים.(2)א

בדצמבר31ליום
20102009

נכסיט
השקעות

:מזומניםושווימזומנים

%21.0%26.0בבנקיםמזומנים

%40.2%45.5מועדקצריפיקדונות

%61.2%71.5

------------------
:סחיריםערךניירות

%74.41%55.38ממשלתיותחובאיגרות

%36.16%89.16קונצרניותחובאיגרות

%44.27%91.22אחריםערךוניירותמניות

%54.85%35.78

----------------
:סחיריםשאינםערךניירות

%85.5%93.7קונצרניותחובאיגרות

%17.0%18.0אחריםערדניירות

%02.6%11.8

-----------------
%60.5%65.7בבנקיםפיקדונוה

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

------------------
ההשקעותכלסך

100.ל00"

99.ל95"

(%0.100)
------------------

הנכסיםילסך
~

005.100

100.ל00"
==========

וההתחייבויותהעמיתיהזכויות
(%0.0) %99.99%00.100העמיתיםזכויות

%01.0%00.0זכותויתרותזכאים

וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

"
100.ל00

100.ל00"

=========-

האפיקאחוזלעומת2010בדצמבר31ביץהקרןנכסימכללהאפיקאחוזשלהשינוישיעור(1)

2009רדצמברנ3כיוםהקרןמנכסי
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המאזניםניתוח.(3)א

הקרןנכסימסךמרכזייםבאפיקיםההשקעהשיעוריאתהמציגתרשיםלהלן

:השניםבסופי

ושווימוומניםחובאיגרותסחירותמניותלאערךניירותקרונות
מזומניםסחירותסחיריםזלוואות

השקעהאפיק

-נ5-
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המאזניםניתוח.(4)א

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

מהרווחיותבעיקרנבעהשנה
..העמיתיםשלנטוחיוביתצבירהבתוספתהשוניםההשקעהבאפיקי

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

~

מסד5.5
.הנכסיםכל

ואשר,מנפיקהישראלשממשלתחובאיגרותהוא,הקרןשלהנכסיםבתיקמרכניאפיק
,בקרןהסחירותהממשלתיותהחובאיגרותשיעור.ביותרנמוךנחשבשלהןהמנפיקסיכון

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

%1.16היוולמדדהצמודותהסחירותהממשלתיותהחובאיגרות,מתוכן.(בראשיתה

.הקרןמנכסי
ערךוניירותמניותלמעטאךח"אגלרבות)צמודהלאהשקליבאפיקהכוללתההשקעה
.השנהבסוףהנכסיםמתיק%6.28-בהסתכמה,(אחרים

ואגרות(ומעלהחודששללתקופה)בבנקיםפיקדונותהםהקרןשלאחריםהשקעהאפיקי
התלוי,הוגןשווילפימשוערכיםהנכסים.לצרכןהמחיריםלמדדהצמודיםסחירותלאחוב

.השערוךבמועדהשוקבריבית
.הקרןנכסימסך%4.11-ב2010שנתבסוףהסתכמהאלובאפיקיםהקרןאחזקת

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

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

.(אשתקד%7.6-כ)הקרןנכסי

-16-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

והוצאותהכנטותדומות.(1)ב

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

20102009200820072006

(הפידים)הכנשות

257553852,1893584מזומניםושוויממזומנים

------------------------------------------------------------
:מחיריםערךמניירות

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

882,2854,8130,1290,4679,2קונצרניותחובאיגרות

ערניירות

-

(5)(606.2)4ן,392)674,1(72)אחרים

810,2528,10(262,3)684,1674,2

-----------------------------------------------------------
:1מהל11אותמפיקדונות

157,2983,6416125,4365,3בבנקיםפיקדונות

1(14)-69לאחריםהלוואות

163,2992,6416111,4366,3
------------------------------------------------------------

236117400348211אחרותהכנצתת

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

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

729,2221,2213,2078,2874,1ניהולדמי

166119238214170ערךניירותעמלות

1071מיסיםהוצאות

"3153112

002,3421,2482,2345,2156,2ההוצאותכלסך

924,40625,22(344,40)771,38950,87הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

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



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסיירת

(חדשיםשיליםבאלפי1

.אפיקבכלכסים)השלהממוצעתהשנתיתהיתרהמןהשנתיתההכנסהשיעוראתהמפרטתטבלהלהלן

הכנסהשיעורישנתיתהכנסה(')ממוצעתשנתיתיתרה
201020092010200920102009

אחוזיכן)ר0'שיבאלפי)(ח"שבאלפי)

1.10351.1י437.24488,5325755305מזומניםושווימזומנים

-----------....---------------------
:סחיריםערךניירות

1800,9%05,5%22.5ן,561ך866,228821,18ממשלתיותחובאיגרות

094,99528,82757,7892,15%83.7%26.19קונצרניותחובאיגרות

5].1%30].1י625.90989.16489.4658]65.46]אחריםערךת)ייר))מויזת

%00.20י.611,4743601974307,36721181%65 ----....----------.-...-------------

:סחיריםשאינםערךניירות

19.]%1ך.760,39339,46882,2854,8%25קונצרניותחובאיגרות
%74.92(%96.6)],674(72)],805].35לתערךאחרים,ייר)

795144,48810,2528,10%89.6%87-21נ40

-------------------.-..-.-----------
:והלוואותפיקדונות

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

81לאחריםהלוואות

"2%00.75%00.00[
5%50.15.י371473451100163,261992%7

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

236117--(**נאחרותהכנסות

371%23.7%79.17ן390י5771550036,5084117

.באפיקהפעילותחודשיבמספרמחולקכשהואהחודשיותהסגירהיתרותמכוס(.)
מעסיקיםחובותגבייתעלפיגוריםריביתכגון,מנכסיםנובעותשאינןהכנסותבעיקרכולל(יי)

ההכנסהשיעוריעלהמשפיעיםהגורמים

_בשווקיםהשעריםמשינויינובעההכנסהשיעוריעלההשפעהעיקר,ככלל
ישראלבנקריביתבשיעורמהשינוייםמושפעמזומניםושווימזומניםשלההכנסהשיעור

.חודשלסוףביתרותאקראייםומשינויים

.2009בשנתמאשרקטןבשיעוראך,2010במהלךעלוהסחיריםהערךניירותשערי
לפדיוןהתשואהבשיעורימהשינוייםמושפעיםסחיריםהלאהנכסיםשלההכנסהשיעורי
.מ"בעריביתשעריחברתשיערוךפיעל,במשקהחובאגרותבשוק

שליליהכנסהלשיעורגרמו,נישנהבמהלךח"המטשעריירידתוכןן"הנדלקרנותשלבערכןהירידות
.סחיריםלאאחריםערךניירותבאפיק



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

הקרןהוצאותניתוח.(3)ב

השינוישיעור2010200920102009
בסיסעלהנגסיםמןבאחוזיםח"שאלפית"שאלפי

(י.1ק)שנתי
יהב)דמי
729.2221,2%47.0%44.0המנהלתלחברהניהולדמי
729,2221,24751.04451.0%82.6(1)ניהולדמיכ"סה

----------------......----
0%04.0%00.0_19%04ן135(יי")ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

%01.0-31חינוניניהולעמלות

1661190551.00451,00051.25עמלותכ"סה

00251.01.00.0.נ10781%0מיסיםהוצאות

------ב

Jfffta421.2ההוצאותכלסך

111211נננמ,72122124751נ(2)קשוריםלצדדיםהנוגעותהוצאות

.שלהלןההערותלמעט,חודשיםסופילפיהממוצעתהשנתיתביתרהמחולקתכשהיאהדוהשנתבגיןההוצאה(ל
,2009בדצמבר31-בהאחוזלעומת2010בדצמבר31ביוםהקרןנכסימכללההוצאהאתוןשלהשינוישיעור(יי)

העמלותשולמושבעדן(מוחלטיםבערכים)והמכירותהקניותסךמתוךהעמלותסכוםשלשנתיסיכוםלפימחושבהשיעור(יי")

!המהותייםהשינוישיעוריניתוה

החברהשלהכוללהרווחעלובדוחהמבוקריםהכספייםבדוחותיהול)דמיבבאורראה,הקרןיחול)הוצאותעלוסף)מידע(1)
.המוהלת

Ulראה(2)

~

)Dהמבוקריםהכספייםבדוחות"עוייןבעלי"11בבאור.

-9)-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

0ג20לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות.(1)ג

20102009200820072006

851,549334,449352,510753,484530,460השנהשלבינוארגליוםהעמיתיםזכויות

:הפרשות

593,54754,52117,51274,53345,52מעבידהפרשות-שכירים
126.18595,17043.17803.17426.17עובדהפרשות-

719,72349,70160,68077,71771,69ההפרשותכלסד
--------------------------------------------------------------------

:לעמיתיםתשלומים

(092.53)(169.52)(570.74)(103.49)(729.48)שכיריםעמיתים

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

-ה-------------------------------------------------------------------

:זכויותעברת

908733764701ן,174הקרןאלזכויותהעברת

(782.51)(34~997)(997.14)(587.9)(916.8)מהקרןזכויותהעברת

(081,15)(233,34)(264י14)(679,8)(742,7)נטוזכויותהעברתסך

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

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

870,604851,549334,449352,510753,484השנהשלבדצמברג3ליוטהעמיתיםזכויות
======,============================;



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-יע'קל

2010לשנתההנהלהסקירת

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותניתוח.(2)ג

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

-וונ,!
-
ז

-
ן

ו~
60-

-80-

הפקדותמשיכותנטוזכויותהעברת

-21-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשך)העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחותניתוח.(2)ג

(י)השינוישיעור2009שנת2010שגת
(ח"שושאלפי(ח"שבאלפי)

719,72349,70%37.3הפקדות

(%76.0)103,49-(729,48)משיכות

(%00.7)(587,9)(916,8)מהקרןזכויותהעברת

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

הכלליבמסלולשנים0.2הוא2010בדצמבר31ליוםבחיסכוןממוצעחייםמשך.(ד)(2)ג
אלונתונים.(שנים09/12/31-6.1)מניותללאבמסלולשנים1.4-ו(שנים09/12/31-0.2)

בסוףהבשילוטרםשחסכונותיהםהעמיתיםשכלכדיהדרושהממוצעהזמןאתמבטאים
.החיסכוןתקופתלתוםיגיעוהשנה

שוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן
לבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעות
גם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשלההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומים

הקרןזובדרך.הזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחס
ועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרת
חלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכות

,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספים
.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפינ

2010לשנתהעמיתיםהתפלגות.(ה)(2)ג

זכאותסך
העמיתיםמספר

השנהלסוףש)משיכות(3)הפקדותלהשתלמותיציאה(2)חשבונות(1)בקרוותק

תשלומיםעמיתיםמטפר
862,22421667,46--190,4(כולל)שנים3עד

252,9230031.51194.57203,558שניס3מעל

%5191222ב1לג9ש223ב2ב442.1פ"סה

.מביניהםהמוקדם,(יתרתםכלאתשמשכולעמיתיםבנוגע)היתרהכלמשיכתלמועדאוהשנהלסוףבקרןותק(1)

.השנהבמהלךשכרשועמיתיםשלחשבונותגםכוללהחשבונותמספר(2)

.הקרןאלוכויותהעברתכולל(3)

.מהקרןוכויותהעברתכולל(4)

-23-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

2010בשנתהעמיתיםחשבונותבמספר'שינו.(1)(2)ג

התשבחותמספר
10/12/31השנהפרשוהשנההצטרפו2009/12/31העמיתיםמת

989.12(453)570,12872שכירים

124521822aהכלסד
~
a1282ן

ביתרהחשבונותמתוכם
וללאח"ש500עדשל

נ21האחרונהבשנהתנועה
21נ[נ20נ"

השואותדוח.ד

מיסיםוהוצאותערךניירותעמלותהוצאותניכוילאחרמחושבתברוטוהנומינליתהתשואה
.ניהולדמיניכוילפניאך

.מהמסלוליםאחדבכללעמיתיםאחידיםברוטוהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

.השנתייםהתשואהשיעורישלהנדסיכממוצעמחושבתהממוצעתהשנתיתהתשואה

ברוטונומינליתשנתיתתשואה

(*)מניותללאמכלולבללימזלזלשנה
2010%44.7%30.5

2009%06.20%97.3

2008(%51,7)
2007%97.8

2006%39,5

2005%97.9

2004%87-7

2003%57.13

2002%44.3
2001%59.11

כללימסלול

תקןסטייתממוצעתתשואהתקופה
8.6%81,9ך2010-2007%

2010-2001%86.7%17.7



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-יע'קל

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשד)תשואותדוח.ד

:שניםלפי,הכלליהמסלולשלברוטוהנומינליתהתשואהאתהמציגתרשיםלהלן

ימ2:_

-%16

-%14

5
,
ן

%4-

%6-

811118ן88יטט ההההההההההמ
== ח

" ן
ן 8ש

""
1שנןיזרה
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותערן-ע"קל

2010לשנתההנהלהסקירת

ההשקעותנישחדוח.ה

טמןתיקשלתשואהוביןהקרןשלתהשקעמתיקתשואתביןלהשוואהכלילתתנועדהשקעותניתוחדוח.(1)ה

,הקרןשלהנכסיםבתיקשהיההיחסלפילאפיקיםהמחולקתאורטיהשקעותתיקהואהסמןתיק

.השוקמדדיתשואותלפימחושבתותשואתו

:מהדוחמונחיםעלהסבריםלהלן

בממוצעמחולקכשהואבאפיקההשקעהיתרתממוצעעלמבוסס-הקרןמנכייהאפיקאחוז.א

.חודשבסופי,הקרןנכסי

,כדלהלןהםהשוקתשואת.ב

.מ"המקמדדלפי:מזומניםושווימזומנים

נאסדהואל"בחומניותבאפיקהשוקמדד.לאפיקומתאיםשמתפרסםמדדלפי:סחיריםנכסים
.כלליק"

.סחירקונצרניח"אגמדדלפי:(והלוואותפקדונות,ח"והגסחיריםלאנכסים

.השוקבתשואתהקרןמנכסיהאפיקאחוושלכמכפלהככלל)חושבה-הסמןבתיקמשוקללתתשואה.ג

:שיעוריםשנישלכמכפלההמשוקללתהתשואהחושבה,השוקתשואתצוינהלאשבהם,בדוחבאפיקים

.הקרןשלהשנתיותההכנסותכלסךחלקיבאפיקהשנתיתההכנסה-הראשוןהשיעור

.הקרןשלברוטוהנומינליתהשנתיתהתשואה-השניהשיעור

:הקרןידיעלבפועלשיושמהההשקעותמדיניותשלכלליתאר.(2)ה

ההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותוההתפתחויותבפרקהדירקטוריוןבדוחראה

."הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות"5בסעיף,"הקרןשל

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



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל
2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)השקעותניתוחדוח.(3).ה

כללימסלול

משוקללתשואתהאפיקאחוז
בתיקהשוקהקרןמנכייהשקעהאפיק

הי

0.ל08;4%91.1.ל23;מזומניםושתימזמזנים

ממשלתיח"אג

%55.15%02.8%25.1קבועהבריביתמדדצמודח"אג

%78.18%23.6%17.1(ושחרקבועהבריביתצמודלאח"אג

%28.5%91.1%10.0מועדקצרמלווה

2.ל39:52.י61;ממשלתיח"אגכ"סה

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

סחירקונצרניח"אג

%55.15%03.13%03.2מדדצמודח"אג

%00.0-0.%09.0%%ח"מטצמודח"אג

%51.0%03.5%03.0צמודלאח"אג

-%08.1%01.0ל"חוח"אג

17%05.2.ל23:יחילקתצרניח"אגכ"יה

אחריםערךוניירותמניות

%14.20%93.14%01.3בארץאחריםערךוניירותמניות

%38.5%91.16%91.0ל"בחואחריםערךוניירותמניות

3.ל25:92.ל52;אחריםערךתיירותמניותכ"יה

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

1הל11אותפקדונות

0.ל%50.6%03.13:85מדדצמודותוהלוואותפקדונות

64.85.0.ל1:50הל11אותפקדונותכ"יה

סחירלאקונצרניח"אג

%84.6%03.13%89.0מדדצמודח"אג

%00.0-%05.0%86.0ח"מטצמודח"אג

0.ל6:89.ל89;סחירלאקתצרניח"אגכ"סה

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

אחריםנכסים

-%02.0%01.0השקעהקרנות

-0.ל01(0.י02:אחריםנכסיםכ"סה

10.ל30;100.ל00:כ"סה

7.ל44:ברוטונומינלית,בפועלהקרןתשואת

1נ%:1הפרש



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-יע'קל
2010לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשו)השקעותניתוחדוח.(3).ה

מניותללאמסלול

תשואה
בתיקמשוקללת

הסמן

אחוז
תשואתהאפיק

השוקהמרןמנכסיהשקעהאפיק

%020 3651.10%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

5851.84ממשלתיח"אגכ"סה

----------

סחירקונצרניח"אג

%06.5%03.13מדדצמודח"אג

סחירקונצרניח"אגכ"יה
5.ל06"

0054.100כ"סה

ברוטונומינלית,בפועלהקרןתשואת
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סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

בהשקעותסיכוניםניהול.ו

.הדירקטוריוןבדוחשוקסיכוניניהולפרקלעילראה

ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף
:שלהלןהסיכוניםפיועלובעולםבישראלהצפויותהכלכליות

ההכנסות,ההפקדותתזרימיפיעלשלההנכסיםנזילותאתמנהלתהקרן-נזילותסיכוני
,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.הצפויותוהמשיכותבמזומןמהשקעות

מניותללאמסלולנכסימכלל%6.92-והכלליהמסלולנכסימכלל%4.70שלבשיעורהינן
.המאזןליום

.אחרתלקרןכספםאתלהעבירלהורותהעמיתיםשלמזכותםגםנובעיםהנזילותצרכי
לצרכיביחסהוודאותאיאתמגדילותמהקרןכספםאתלהוציאהעמיתיםשלהאפשרויות

וסחיריםנזיליםנכסיםלקרן.להםלהיערךהקרןיכולתאתומקטינות,בעתידהנזילות
גדולותמשיכותיהיואםזהמרכיבלממשובאפשרותה,נכסיהמסך%4.88שלבהיקף

.מהצפוי
רשאיםהגמלבקופתשהעמיתיםהסכומיםסךלביןוהנזיליםהסחיריםהנכסיםביןהיחס
מספקזהשיחססבורההחברה.מניותללאבמסלול08.1,הכלליבמסלול25.1הואלמשוך
.שצברוהיתרותאתלמשוךהעמיתיםשללאפשרותהולםמענה

הקרןנזילותניתוח

כללימסלולנזילות
10/12/3109/12/3108/12/31(ובשנים

באלפי)באלפי)ובאלפי

נזיליםנכסים
181,534473,462086,353וסחירים

עדשלמ"מח
018,9803,7996,7שנה

מעלמ"מח
239,60840,77521,85שנה

023,1262,1731.2אחרים

46.604378.549334.449!הכלסך

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

באלפי)באלפי)

נזיליםנכסים
473ק409473וסחירים

23נ409הכלסך
-29-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

0-מניותובמסלולשנים33.0הואהכלליבמסלולהקרןנכסישלהממוצעהחייםמשך

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

הקרןההשקעהלפני.שוניםמנפיקיםביןהשקעותיהאתמפזרתהקרן-אשראיסיכון
חברהבידיהערךניירדירוג,הפיננסיתאיתנותו,המנפיקשלהכספייםהדוחותאתבודקת
ההשקעהסכוםעלמשפיעותאלובדיקות.אחריםרלוונטייםופרמטרים(ישאס)מדרגת

.תנאיהועל

סיכוןעםלהתמודדשנועדומגבלותהקובעות,הכנסהמסתקנותלפיפועלתהקרן,כןכמו
.האשראי

:לחברהחיצוניחובפורוםבאמצעותובקרהלפיקוחכפוףהקרןשנתנההאשראי,בנוסף

חוב.החברהשלההשקעותועדתמטעםנציגמשתתףבפורום.איילוןשלהחובפורום
.ההשקעותבועדתלדיוןמובאכבעייתיהנמצא

.לעמיתיהאשראינותנתלאהקרן

10/12/31:ההשקעהמוג

שיעורבאלפי,שיעורבאלפיחובבנכסיהשקעות
מיץח"שןמסךח"ש
הנכסיםןהנכסים- סחיריםנכסים

מניותללאמסלולןכלליממלוג

20%89.4[534,57%52.9(כולל)לפחותAA-בדירוג

%00.0-ן6.לוAA-588,4188~עדבדירוג

%00.0ןן16%00.0מספקתבטוחהללאמדורגותלא

20%89.4ן138,99%40.16כ"סה

--------------ן--------------- נכסים
סחיריםבלתי

%00.0-ן9.וי859,5990כולל)לפחות-AAבדירוג

AA-104,91~עדבדירוג

~

%00.0-ן51.1

%00.0-ן6%00.0בטוחותעםמדורגותלא

%00.0-ן288%05.0בטוחותללאמדורגותלא

%00.0-ן257,69%46.11כ"סה

-------------,------------
(20%89ן395,168%86.21חובבזכייהשקעהכלסו
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סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

:ההשקעהסוג
-

09/12/31

חובהשקעותבנכיי
-

נוסושיעורבאלפימסךשיעורבאלפי
הנכסיםח"שהנכסיםח"ש

מניותללאמסלולכללימסלוליחיריםנכסים

%82.7ן191,53%68.937(כולל)לפחותAA-בדירוג

%00.0ן-414-325,39%16.7עדבדירוג

%00.0ן-327%06.0מספקתבטוחהללאמדורגותלא

%82.7ן843,92%90.1637כ"סה

---------------------,-----
יחיריםבלתינכסים

-ן-640,74%59.13(כולל)לפחות-ע(4בדירוג
-ן-534,10%92.1-י(4עדבדירוג

-ן-9%00.0בטוחותעםמזורגותלא
2ן-460%08.0בטוחותללאמדורגותלא

-ן-643,85%59.15נ"סה
---------.------------,----.--

%82.7ן486,178%49.3237חובבנכסיהשקעהכלסך

08/12/31-

מסךשיעורח"שבאלפי
הנכסים- סחיריםנכייס

כול)לפחות1414-בדירוגחובבנכסיהשקעות

"
970,669141.14

AA-516,3o/78e_0עדבדירוגחובבנכסיהשקעות

47%01.0מספקתבטוחהללאמדורגותלאחובבנכסיהשקעות

533,70%70.15נ"סה

יחיריםבלתינסיים
88%79.19'922כולס)לפחות-AAבדירוגתוםבנכסיהשקעות

AA-421,4%98.0עדבדירוגחובבנכסיהשקעוה

10%00.0בטוחותעםמדורגותלאחובבנכסיהשקעות

164%04.0בטוחותללאמדורגותלאחובבנכסיהשקעות

517,93%81.20כ"סה

%51.36-050,164חובבנכסיהשקעהכלמן



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

לרווחלהגיעמנתעלההשקעותפיזורעלמתבססתההשקעותמדיניות-שוקסינוני
היקףלגבימגבלותקובעהקרןדירקטוריון.השוניםבסיכוניםהתחשבותתוך,המרבי

בשווקיהצפויותההתפתחויותפיעלמתקבלותההחלטות.ואפיקאפיקבכלההשקעה
.ובעולםבישראלוההוןהכספים

בכלבפועלההשקעהשיעוריעלמחליטה,תכופותלעיתיםהמתכנסת,ההשקעותועדת
.השוניםבשווקיםהחליםלשינויים,הצורךבמידת,השיעוריםאתומתאימה,אפיק

ועדתשלהמתוכננתההתכנסותלפניהחלטההמחייביםדחופיםאירועיםמתרחשיםאם
,ההשקעותבוועדתוחבריםהתיקמנהלנציגיביןטלפוניתהתייעצותמתקיימת,ההשקעות
.אלולאירועיםלהגיבאיךהחלטותומתקבלות

.לפיהםפועלתוהיאהאוצרבחווריהנדרשפ"עבעייתייםבחובותלטיפולנוהללחברה

מקבלתהשקעותועדת,חובהסדרבגינומתנהלפירעוןבעייתעקבאשרח"אגשלבמקרה
שלההפעילותנוהלעלבהתבססח"האגבעליבאסיפתהצבעתהאופןבדברהחלטה

.ההשקעותמנהליוהמלצות

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

לאותו,לפדיוןהממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים4.תמניותללאבמסלול
(הכלליבמסלול%6.1היא,תאריך

Ao

/2eמניותללאבמסלול%8.0-ו(קודמתשנהבסוף
השינויהשפעתגדלה,יותרארוךהממוצעהחייםשמשךככל.(קודמתשנהבסוף%5.1)

,מתארכתשהתקופהככל.קבועבשיעורריביתהנושאות,ח"האגמחיריעלהריביתבשיעור
הריביתשיעורעלייתואילו,ח"האגבשוויגדולהלעלייהגורםהריביתבשיעורנתוןקיטון
.התיקערךעללרעהלהשפיעעלולה

למדדהצמודיםסחירותהלאהחובואיגרותהפיקדונותשללפדיוןהממוצעתהתקופה
הממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים0.3)הכלליבמסלולשנים9.2עלעומדת
.(קודמתשנהבסוף%6.2)הכלליבמסלול%2.2היא2010בדצמבר31ליוםנכוןלפדיון
שוטףבאופןמשתקף,סחירותהלאהחובואגרותהפיקדונותבגיןהקרןשלהריביתסיכון

הקטנתגוררהוגןשווילפיאלונכסיםשערוך.סחירותח"לאגבדומה,הקרןשלברווחיותה
.הריביתבשיעורירידהבעתוהגדלתםהשוטפתהריביתבשיעורעליהישכאשרהקרןרווחי

ללאמסלולמנכסי%4.61,הכלליהמסלולמנכסי%8.42,2010בדצמבר31ליוםנכון
הרווחיותאתחושפתלצרכןהמחיריםמדדעליית.לצרכןהמחיריםלמדדצמודים,מניות

.לירידההנכסיםיתרשלהריאלית

מסך%4.6שלבשיעורחליפיןבשערילשינויהחשופיםנכסיםקיימיםהכלליבמסלול
.קודמתשנהבסוףהנכסיםמסך%7.6לעומתנכסיה

.(יהיואס)החליפיןבשערימשינויים,חלקיתבמידהולו,יושפעלמדדהצמודהמרכיב
.שוויםלירידתיגרוםוייסוף,למדדהצמודיםהנכסיםשווילעלייתיגרוםפיחות



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

,במערכתליקוייםאומכשליםכתוצאהלהיגרםהעלוללהפסדסיכון-תפעוליסיכון
נאותיםפנימייםובקרהבדיקהתהליכיהעדר,אנושטעויות,נתוניםלעיבודפגומותשיטות

נוהליולשמירת,הסיכוןלהקטנתשוטףבאופןפועלתהחברה.חיצונייםמאירועיםוכן
.נאותיםעבודה

שלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאהלהפסדסיכון-משפסיסיכון
,פיננסיותוכויותאוהתחייבויותאחרולעקובלאמת,ונתוניםמידעמחוסראוהסכם

.העמיתיםידיעל,תוגשאם,בתביעהלהפסדסיכוןוכן,מהסכםהנגזרות
ישיבותלליווי,שוטפיםמשפטייםשירותיםלקבלתמשפטיביועץנעזרתהקרן

.הצורךבמידת,ממעסיקיםפיגוריםולגביתשלההדירקטוריון

העמיתיםלזכויותבנוגעהמדיניות.ז

.חייםבביטוחעמיתיהאתמבטחתואינהלעמיתיהמלווהאינההקרן

המאזןתאריךלאחרההוןבשוקהתפתחויות.ח

מדד,%32.5שלבשיעור100א"תמדדירד2011/03/17ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
לצרכןהמחיריםומדד%60.0שלבשיעורירדאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרות

וריביתהדולרשערמול%37.0שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%86.0-בעלההידוש)
.500.2/,-לוהגיעההאחוונקודות50.0-בעלתהישראלבנק

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

-והכלליבמסלול%3.0הייתה2011פברואר-ינוארבחודשיםברוטוהנומינליתהתשואה
.מניותללאבמסלול%29.0
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1

שללעמיתיםהפבקריםהחשבוןרואיזוח

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרו-.ע.ל.ש

הקרה-להלן)הסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהמצורףהמאזןאתביקרנו

עלתדוחאת2010בדצמבר31ליום,מ"בעהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קידיעלהממהלת

.תאריךבאותושהסתיימהלשנההעמיתיםבזכויותהשינוייםעלוהדוחוההוצאותההכנסות

דעהלחוותהיאאחריותנו.הקרןשלוההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםשחותעל

ידיעלבוקרותאריךבאותושמסתיימהולשנה2009בדצמבר31ליוםהקרןשלהכספייםהדוחות

.מסויגתבלתיהיתה2010במרס18מיוםדעתםחוותאשר,אחריםחשבוןרואי

בתקרתשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתםאתערכנו

מאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.!973-ג"התשל,חשבונןרואהשלפעולתודרך)חשבוןרואי
הכמפייסבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנן

ובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיהבדיקהכוללתביקורת.מהותיתמוטעיתהצגה

האומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת.הכספייםשבדוחות

בדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההגחלההדירקטוריוןידיעלשנעשוהמשמעותיים

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאס.בכללותההכספיים

הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכלנאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתם

לשנהשלההעמיתיםבזכויותוהשינוייםפעולותיהתוצאותאת2010בדצמבר31ליוםתקרןשל

rasraeli('בישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאסתאריךבאותושהסתיימה GAAPבהתאם

הכנסהמסלתקנותובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראות
גסקופותוניהוללאישורכללים)

"
.1964-ד"השכ,

ר2011במרס29

-

ושותיקלפנד-

חשבוןלו14
201110ציאלייםימכתביסולעובדיםהשתלמותקק-ע_ל_ק



סוציאליםלעובדיםהשתלחותקרן-ע.ל.ק
דירקטוריוןר"יוהצהרת

נכונותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2006-התשסה(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהירה,בראוןדלית,אני

לעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
.(הדוחות-להלןיחדשניהם)2010לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאלים

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותשניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאם.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהלים
בפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוהותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחרלאדם!מאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

י ,
י)ו

יג,
'יובראקדליתתאריך

"
ירקטוריון



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

ל"מנכהצהרת

נכונותלחבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעורותבדבראסףחח)הממשלתיותהחברותלתקרתבהתאם
.2006-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהיר,פרייצחק,אני

לעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
.(הדוחות-להלןיחדשניהם)2010לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאלים

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחולמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותטניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחוה,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותותשינוייסהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברה94זריסלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאס.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהלים
בפיט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,לתברחחמתיוחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,נזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספודיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

--
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סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן"ע.ל.ק

כספיםמנהלהצהרת

נכונותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2006-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כיונצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

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

נכוןלאמצגכולליםאינסהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
שהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדהשל

בהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור,שניתנו
.בדוחותהמכוסהלתקופה

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

.בדוחותהמוצגיםולתקופותלימים

לקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריטלצד,אני.4
בהתאם.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברהולהתקיימותם

בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליסבקרותקבענולכך
מובא,להברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים

.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בהברהאחריםידיעללידיעתנו

שלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריוןהחברה

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת
יכולתעללרעהלהשפיע,סבירבאופןהעלולים,כספידיווחעלפנימיתבקרה
.כספימידעולדווחלסכום,לעבד,לרשוםהחברה

עובדיםאומנהליםבהשמעורבים,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל
.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעליאחרים

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין ענוון.
מנהלכספיםארגיםדורוןח"רותאריך
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שללעמיתיםהמבקרהחשבוןרואהדוח

"
לעובייםהשתלמותין)ו-"41

סוציאליים

וחסכוןכיסוח,ההוןשוקעלהממתהלהוראותבהתאם

כספידיווחעלפנימיתבקרהבדבר

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-.ע.ל.קשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו

שלהמשולבתבמסגרתשנקבסקריטריוניםעלבהתבסס,20)0בדצמבר31לייםהקרה-להלן)

Committee-הידיעלשפורסמהפנימיתבקרה Of Sponsoring Cdganizations of the

Treadway Commission(להלן-coso(.לניהולחברה-.ע.ל.קשלוההנהלההדירקטורען

בקרהלקיוםאחראים(המנהלתהחברה-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן

כספידיווחעלפגימיתבקרהשלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימית

.המצורףכספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללת,הקרןשל

.ביקורתנועלבהתבססהקרןשלכספידעותעלהפנימיתהבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו

(PCAOB)-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו Public Company Accounting Oversight

Boardרואילשכתידיעלאומצואשר,כספידיחחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארה

להשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכעמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.בישראלחשבון

עלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קויימהאםביטחוןשלסבירהמידה

הערכת,כספידיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנו.הקופהשלכספידיווח

בקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימתהסיכון

כנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגסכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסספנימית

.דעתםלחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיבותבהתאם

שלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהינההשתלמותקרןשלכספידיווחעלפנימיתבקרה

בהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנותלגביבטחון

asraeli(בישראלמקובליםחשבונאותלכללי GMP,שוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם

וחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההון

גסקופותולניהוללאישורקלליםהכנסהמסלתקנותובהתאםהאוצרבמשרד

"
.1964ד"התשכ

(1):אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתהשתלמותקרןשלכספידעוחעלפנימיתבקרה



העסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות,סבירבפירוט,אשררשומותשיחולמתייחסים

ביטחוןשלסבירהמידהמספקים(2)(מרשותההוצאתםלרבות)הקרןנכסישלוההעברות

מקובליםחשבונאותלכלליבהמאסכשפייסדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאות

asraeli(בישראל GAAP,במשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם

ובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותובהתססהאוצר

גםקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנות

"
והוצאתכספיםושקבלת1964ד"חתשכ

(3)-ו,המנהלתהחברהשלההנהלה)הדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהקרןשלכספים

העברהאושימוש,רכישהשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים

עלמהותיתתשפעהלהםלהיותשיכולה,הקרןנכסישלמורשיםבלתי(מרשותהוצאהלרבות)

.הכספייםהדוחות

הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובעתמגבלותיהבשל

חשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת,כן)כס.מוטעית

שלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקחתלסיכון

.לרעהתשתנתהנהליםאוהמדיניות

דיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קיימההמנהלתהחברה,לדעתנו

שלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס2010בדצמברי3ליוםהקרןשלכספי
.cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרה

31ליוםהקרןשלהכספייםהדוחותאת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםגםביקרנו

דעתחוותכלל,2011במרס29מיוםששווהדוח,תאריךבאותושנסתיימהולשנה2010בדצמבר

.כספייםדוחותאותםעלמסויגתבלתי

ידיעלבוקרותאריךבאותושנסתיימתולשנה2009בדצמבר31ליוםהקרןשלהכספייםהדוחות
.מסויגתבלתיהייתה2010במרס18מיוםדעתםחוותאשר,אחריםחשתןרואי

2011במרס29

יו
_,

'ושותקלפנד
חשבון%רו14

השתלמותקרן-לע.ק/11

המבקרהחשבוןרואהדוח-סוציאליםלאדיס"



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקדו-ע.ויל

כספיריתחעלwntabnהבקרהבדברוההנהלהתדירקסוויוןשליום

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

בטחוןשלסבירהמידהלספקכדיתוכננהההשתלמותקרןשלהפנימיתהבקרהמערכת
המפורסמיםכספייםדוחותשלנאותהוהצגההכנהלגביהחברהשלולהנהלהלדירקטוריון

תלותללא.ההוןשוקעלהממונהוהוראותבישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאם
אםגםלפיכך.מובנותמגבלותישתפנימיתהבקרהמערכותלכל,שלהןהתכנוןרמתבטיב
בלבדבטחוןשלסבירהמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהינןאלומערכותכינקבע

.כספידוחשלולתצגהלעריכהבהתייחס

כילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה
החשבתאייסוהרישומים,מוגניםהנכסים,ההנהלהלהרשאותבהתאםמבוצעתעסקאות
המידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה,בנוסף.מהימנים

.מימיתבקרהנהליביצועלרבות,ביצועhnonitorlומנטריםאפקטיבייםוהתקשורת

קרןשלהמימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהחברההנהלת
שנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2010בדצמבר31ליוםכספידיווחעלההשתלמות

Committee-השלהפנימיתהבקרהבמודל Of :Sponsoring Ckganizations of ftle Treadway

Commission(0080).מאמינהההנהלתזוהערכהעלבהתבססbelievesl(31ליוםכי

.אפקטיביתהינהכספידיווחעלההשתלמותקרןשלהפנימיתהבקרח,2010בדצמבר

,ך

/'לא

מדירקטוריון751(בראוודלית

ץי
-ן

דורוןח"רו
;LF-F-

כספיםמנהל

(//תאריך
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרו-ע"קל
מאאים

(חדשיםשקליפבאלפי)

10ביאור

ח220"
נכשים
3השקקכם

:מזומניםושוהמזומנים

261,1419,1בבנקיםמזומנים

529.14948,29מועדקצריפיקדוטת

-
790,15367,31

:שחיריפערךניירות
4437,252979,211ממשלתיותחובאיגרות

4989,98880,92קונצרניותחעאיגרות

47966.165990.125אחריםערךוניירותמניות

-
9,430א392,517

:סחיריםשפרנסערךניירות

5405,35596,43קונצרניותחובאיגרות

8029.1996אחריםערךניירות

-
92ג4ע36

" :והליריותפיקחטת
9

846,33038,4בננקיםשקשטת
69לאחריםהלוואות

-
852,33047,42

10408,1730השקעותבגיןלקבלסבומיס

-----------------------
876,604585,549החשקעהצכלשך

1127266חובההתרותחייבים

------------------------
4851,549א,903הנפשיםכליד

4-

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות

13870,604851,549העמיתיםוכויות
1433וכותויתרותוכאים

נ-
_

851,549א903,6וההתחייבוחוןהעמיתיםזכההצילשך

--יי
קבלתיהלקמהסיםהמלמשעםהביאייים

"
.הכספייםמהדוחותן

,עעעאעךק111,7ג

ה
תאריך

אישורם
'יויירדל

הדירקטוג
-גח4~=

/,/דירקטייווו(
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סוציאלייםלעוצדיםהשתלמותקרן-ע"קל

מילוליםלפימאזנים

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמסמלכללימסלל

בדצמבר31ליוםבדצמבר31ליום

201020090%202009נכסים

השקעות

:מזומניםושווימזומנים

1516;256,1403בבנקיםמזומנים

518.14938.291110מועדקצריפיקדורות

774;15341,311626

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

:סחיריםערךניירות

064,252569,211373410ממשלתיותחובאיגרות

969,98843,922037קונצרניותחובאיגרות

-966.165990.125אתריםערךוניירותמניות

999,516402,430393447

:יחיריםשאינםערךניירות

--405,35596,43קונצרניותחובאיגרות

--0291996אחריםערךירות"

34(36592,44-

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

:נ-4נוו'11!71-וווררנורנ.נויכ1ז

-42.,()%31'ו-%,,4%1.(,1:ןיינ:,בננ!נ.ונווג.-יגןן(ג

י(:ייווווןנ(וו!וק-ו
~

י-רןר
~

-ן)(13:

,52%1,,%:5:7-4;();42-

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

'73()1,'כ4,%נ-ן1גוון:4וגוי-גיךך7:1ק11ויו!7'31נן:,וו:גינ

467.6012ההגזקעותכלסך

~

549409473

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

וו'רירגויכן:ינ',רז
-
ן!(ן(1:ן';רי*ןי1וינ

:41נ()ונן1(ן:,',ןן(ן(ן(ן,;וןש(ןי11'1):1ננ-ו!נון*ן'ים
'
'ין

,=,,=,,ן,==-,,=,,=,,=-ך-.,="ן=,-",,=,,=,,=,--,
-=,

ריח:רנוזייינ,וווזויירויב1:וילי-יךיוורנ:זנ
נ-

461,604378,549409473העיתיםזכאות

--33זכותוקרותוכאים

604494378%54409473וההוזחייבהחזהעמיתיםזכףותכלסך



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

והוצאותהכנסותדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20102009ביאור
(הפידים)הכנסות

257מזומניםושוויממזומנים
553

---------------------
;מחיריםערךמניירות

561,11ממשלתיותחובאיגרות
800,9 קונצרניותחובאיגרות

757,7892,15 מניות
16489;989אחריםערךוניירות

.46
307,36181,72

---------------------- ערךמניירות
:מחיריםשאינם

882,2קונצרניותחובאיגרות
854,8 אחריםערךניירות

(72)674.1

810,2528,10

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

157,2בבנקיםפיקדונות
983,6 לאחריםהלוואות

69 --

163,2992,6

----------------------- הכנסות
236אחרות

117
----------------------- כלסך

773,41371,90ההכנסות

=========- הוצאות

15729,2221,2ניהולדמי
16166ערךניירותעמלות

119 מיסיםהוצאות
1710781

,002ההוצאותכלסך
3421,2

------------------------ הכנסות
771,38הדוחלשנתנטו

950,87
===========

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיטהביאוריט



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותטרו-ע'קלי

מסלוליםלפיוהוצאותהכנמותדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמילולכללימסלול

ביוםשנסתיימהלשנהביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר31בדצמבר31

(נהפסדיםהכנשות

מזומניםושוויממזומנים

:סחיריםערךמניירות

ממשלתיותחובאיגרות

קונצרניותחובאיגרות
אחריםערךוניירותמניות

סחיריםשאינםערךמניירות

קונצרניותחובאיגרות

אחריםערךניירות

:ומהלטאותמפיקדתות

בבנקיםפיקדונות

לאחריםהלוואות

אחרותהכנסות

הפסדיםכליך

הוצאות

ניהולדמי
ערךניירותעמלות

מיסיםהוצאות

ההוצאותכלסך

הדוחלשנתנטוהכנסות

0%20

"202010

257553-

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

542,11784.919

755,788

2י15"

989.16489.1-
286,36161,7221

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

882,254

",8-

(172674.1-

810,2

"52.10-
------------------------------------

157,2983,6-

11-
163,2992,6-

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

236117-

=J===:==;

752,41351,9021

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

727,2219,22

166119

000,3419,22

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

752,38932,8719

--==-=

(*ו2009

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

16

4

20

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

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

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

20

2

2

18

=-=

.09/12/31-09/2/8לתקופה-מניותללאמסלול



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-יע'קל

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

ביוםשנסתיימהלשנה

20102009

851,549השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות
334,449

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

:הפרשות

593,54מעבידהפרשות-שכירים
754,52

126,18עובדהפרשות-
595.17 2ך,719ההפרשותכליך
349,70

----------------------
:לעמיתיםתשלומים

49ן.י72948,103)שכיריםעמיתים
(103,49)(72948)התשלומיםכלסו

---------------------
:זכויותהעברת

174,1הקרןאלזכויותהעברת
908

),9168)מהקרןוכויותהעברת
587.9)

(7427)נטוזכויותהעברתסך
(679,8)

248,16נטוצבירה
567,12

----------------------
771,38הדוחלשנתנטוהכנסות

950,87

870,604השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות
851,549

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

הכאפייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

מסלולינלפיהעמיתיםבזכויותהשינהיםעלדוח

(חדשיםשקליטבאלפי)

מניותללאמטלולכללימסלול

כיוסשנסתיימהלשנהביוםשניתיימהלשנה
בדצמגרג3בדצמבר31

(.)02009ג0200920ג20
378,549334,449השנהשלבינוארגליוםהעמיתיםזכויות

473

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

הפרשיתםנ
מעבידהכרשות-שכירים

"56,54739,527515
.118הפרשותעובד-

"1590.1785

686,7229ההפרשותכלסד

~

703320

------------------------------------------------------------
:לעמיתיםתשלומיט

21ן)(057.49)(70848)שכיריםעמיתים
(46) התשלומיםכליד

(46)(21)49ן.%לר5(708,48)

------------------------------------------------------------
זכוייךהעברת

174,1המסלולאלאחרתמקרןזכויותהעברת

"90 זכויותהעברת
68)אחרתלקרןמהמסלול

",")(503,9)(48)(4

") בקרןאחרממסלוללמסלולזכויותהעברת
312.265565

)(565),265)בקרןאחרלמסלולמהמסלולוכויותהעברת
312)

(160,9)(6477)נטוזכויותהעברתסך
(95)481

-----------------------------------------------------------
WS1331,16112,12צבירה

(83)455

------------------------------------------------------------
%7538932,87גש(הפסדים)הכנץמ

1918

ב=========== שלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות
461,604378,549409473השנה

==י-==
-======-=



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

פללי-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 יהב
חשבונותואתוהקרןהחברהחשבונותאתמנהלהבנק.("הבנק"או"

שלווהוועדותהדירקטוריון,המנהלתהחברההוראות,הקרןתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראותובכפוף

אתמ"בע(2004)פיננסיםפתרונותאיילוןהתיקיםמנהלניהל2010.12.31ליוםעד.3 ועדתלהוראותבכפוףהקרןשלההשקעותתיק
.השקעות

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

החברותלחוקכפופההחברהממשלתיתכחברה.ממשלתיתחברההינההחברה.4
רשותחוזריולהוראותפיועלשהותקנולתקנות,(1975)התשלשהממשלתיות

.הממשלתיותהחברות

החשבונאיתהמציניותעיקרי.ב

,גמלבקופותהמקובליםהחשבונאותלכלליבהתאםנערכוהכספייםהדוחות.1
-ד"התשכ,גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנותבהתאם

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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סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן4ע.ל.ק

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב

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

לערכיםהזהיםמדווחיםבערכיםמוצגיםהקרןשלוההתחייבויותהנכסים
.הנומינליים

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

שלכחידודאוכהרחבהאוהפרטיהסקטורשללתקינהבנוסףהינה,הממשלתיות
התקינה.הרשותבחוזריכמפורטממשלתיותלחברותספציפייםנושאים

.לחוקבהתאםתתבצעהממשלתיותלחברותהייחודית

דצמברבחודשהגמלבקופותהאחרוןהעסקיםליוםנכוניםהכספייםהדוחות.4
הקרןובנכסיהעמיתיםבחשבונותפעולות.2010בדצמבר30-בשהיה2010

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

וההתחייבויותהנכייסהצגת.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-
-47-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

שווי.המאזןליוםהשוקשווילפימשוערכותל"בחווהןבארץהןשנסחרותמניות-
באותההסגירהשערולפי,למסחררשומהמניהכלבההבורסהלפינקבעהשוק
לפילשקליםמתורגםל"בחוהשוקשווי.2010בשנתהאחרוןהמסחרביום,בורסה
.ל"בחוסחירותכמניותמסווגותהמניותכל.המאוןליוםהיציגיםהחליפיןשערי

סחיריםשאינםערךניירות.3

:כדלהלךהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםשאינםערךניירות

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

פיעל,זאתכל.פרטניציטוטפיעלאותקבולכלשלהצפויולמועדשלוההצמדה
והציטוטיםהריביתשיעוריולפי,ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודל

.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברההמתקבלים,הפרטניים
שוויעלהקרנותשלהדיווחיםעלמתבססהמוצגהשווי-השקעהקרנות-

שהתקבלהאחרוןהמידעיסודעלנעשההשערוך.בהםהשותפיםשלהאחזקה
.המאוןליוםעדההשקעהמקרן

והלוואותפיקדונות.4

הייתההפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםבבנקיםפיקדונות
.ימיםמחודשארוכה

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםוההלוואותהפיקדונות

שיעורלפיהמזומניםתזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-פיקדונות-
.תקבולכלשלהצפוילמועדובהתאםהפיקדוןשלהסיכוןלדרגתהמתאים

הריביתשיעורי.ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,זאתכל
.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברהמתקבלים

תזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-במשכנתאותמובטחותהלוואות-
למועדובהתאםההלוואהשלהסיכוןלדרגתהמתאיםשיעורלפיהמזומנים

שוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,ואתכל.תקבולכלשלהצפוי
שוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברהמתקבליםהריביתשיעורי.ההון
.למשכנתאותהבנקיםלטובתבמשכנתאמובטחותההלוואות.ההון

חודבמטבעעסקאות.5

בשקליםהראשוניההכרהבמועדנרשמתחוץבמטבעהנקובהעסקה-
.העסקהבמועדהחוץמטבעשלהחליפיןלשערבהתאם

.המאזןליוםהיציגהחליפיןשערלפימדווחיםחוץבמטבעכספייםפריטים-

-48-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשך)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

השקעותבגיןלקבלסכומים.6

לרבות)קרןופדיוןריבית-לקבלקרןופדיוןריבית-
(עליהםהצמדההפרשי שטרם

אתעברהאשרסחירהחובאיגרתעל,המאזןלתאריךעדהתקבלו
.EX-היום

עדהתקבלוטרם,המאוןתאריךלפנישהוכרודיבידנד-לקבלדיבידנד-
.המאזןלתאריך

העמיתיםזכויות.7

עםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותותשלומיםלקרןוהעברותתקבולים
בזכויותהשינוייםעלהדוחות,לפיכך.בהתאמהפירעונםעםאוגבייתם

.שולמואוהתקבלוושטרםשהצטברוסכומיםכולליםאינםהעמיתים

והוצאותהכנסות.ד

.מצטברבסיסלפיוהוצאותהכנסותבדוחנכללותוההוצאותההכנסות

הכספייםהדוחותבעריכתבאומדניםשימוש.ה

להשתמשנדרשתההנהלהמקובליםחשבונאותכללילפיכספייםדוחותבעריכת
בדברהמדווחיםהנתוניםעלמשפיעיםוההערכותהאומדנים.ובהערכותבאומדנים

בדוחותגילוילהםשניתןתלויותהתחייבויותבדברהנתוניםעל,והתחייבויותנכסים
להיותעשויותהתוצאות.הדיווחבתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןהכספיים

אלוומדנים,מוךנות."
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יואיאלייםלעובדיםהשתלמותקרו-ע"עי

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ובמטבמדדהשינויושיעורהקרןתשואות-2ביאור
ח"

,מסיםוהוצאותערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותברוטוהתשואות
.ניהולדמיניכויולפני לאחרמחושבותנטוהתשואות

.ניהולודמימסיםהוצאות,ערךניירותעמלותניכוי

.מהמסלוליםאחדבכללעמיתיםאחידיםברוטוהתשואהשיעורי

כגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור
.ומשיכותהפקדות

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנה

2010200920082007
(םיזנ__למ_1[_.נ)הנינתםתשואות.א

כללימסלולללאמסלולבללימסלקלללאמסלול

מניותןןמ?

%530%44.7%97.3התשואההנומינליתברוטו
%06.20%51.7-%97.8 נטוהנומינליתהתשואה

4%966%"ן%

.המאוחררפי-השנהתהלתאוהמסיגלת)י,,פמתחלתת,שכ)מהת)א)התש,1

נבחריםמדדיםשלהשינוישיעור.ב

0200920082007ב20
(םיז1חא4)

הידושהמדדלפי)לצרכןהמחיריםמדד
%252%9

" ~yw%995ב"ארהשלהדולרשלהחליפין
שטרלינגלירה

אירו
-

עיקרייםמטבעותשלחליפעושערילצרכןהמחיריםמדד.ג
בדצמבר31ליום

2010200920082007 (פקידות)הידועלצרכןמדדהמחירים

4.1178.1145.1108.105 ארהייבשלדולר

שטרלינגלירה
אירו



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותערו-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור
כללימסלול

2010בדצמברג3ליום

בהצמדה
למדד

בהצמדההמחירים
בחונכסיםחודלמטבעלצרכןהצמדהללא

כ"סהל"

.803,14מזומניםושוהמזוממם
971-774,15

---.---------------------
-- :סחיריםערךניירות

.836,154228,97ממשלתיותחובאיגרות

064,252 קונצרניותחובאיגרות
210,3962,9060737,4969,

98 אחריםערךוניירותמניות
248134.71831966,

165 סחיריםערךניירותכ"יה
294,292190,18860455,36999,

516
-----.----.-------------

---- :סחיריםשאינםערךניירות

138,35קונצרניותחובאיגרות
267.40535 ערךניירות

אחרים
138-סחיריםשאינםערךניירותכ"יה

35267029,1434,36

--------.---------------
--- :והלאותפיקדונות

.846,33בבנקיםפיקדונות

846,33 לאחריםהלוואות
6.6

-והלטאותפיקדתותכ"סה
85233-852,33

.--.--------.-
------.--.--- השקעותבגיןלקבלסכומים

61333,114-
1408

------------------------
--- 27חובהויתרותחייבים

-=--====-=
==-=-=-=-===--- הנכסיםכלסך

185,307513,258312,1484,37494,
604 עע--=(=

-=ג=-=-==-=
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_-ע"קל

~

1Wסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

המשנק)הצמדהבסיסלפינכתים-3ביאור
מניותללאמסלול
2010בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

המחיריםללא
יהלצרכןהצמדה

כ"

16מזומניםושווימזומנים
-16

---------------------.
:סחיריםערךניירות

142ממשלתיותחובאיגרות
231173

קונצרניותחובאיגרות
מ2-

147סחיריםערךניירותכ"סה
251593

----ב1 סך
158הנצייםכל

251409

==============;



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותערו-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

כללימסלול
2009בדצמברג3ליום

בהצמדה
למדד

נכסיםבהצמדההמחירים
בחוחוץלמטבעלצרכןהצמדהללא

ל"

.435,30.906מזומניםושתימזומנים
341,31 .

------.----..------..----------.-
;סחיריםערךניירות

216,129353,82ממשלתיותחובאיגרות
--211569

376,2S9Iקונצרניותחובאיגרות , SS230
,1348.743

",92 אחריםערךוניירותמניות
63

~

100.-82725990125
755,231242,164סחיריםערךניירותכ"יה

230,1175,33402,430

-----------.---------------------
:סחיריטשאינשערךניירות

.31843278-קונצרניותחובאיגרות
596,43 )אחריםערךניירות

')1-995996

1318,43סחיריםשאינםערךניירותכ"סה
278995592,44

-.------.-----------..---.-..-.---
:והלקאותפיקדונות

בבנקיםפיקדונות

"0342
.9לאחריםהלוואות

9 יה
047%4-והלטאותפיקדונותכ"

..----..-----------.
--------..-.. השקעותבגיןלקבלסכומים

59671.730

------------.----.----------.----..
-266חובהויתרותחייבים

266

516,262278,250הנכתיםכלסך
414,2170,34378,549

;=ע;ע=עג
י=



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(תישיםשקליםבאלפי1

המשעז)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור
מניותללאמסלול
2009בדצמבר31ליום

למדובהצמדה
המחירים

סהלצרכןהצמדהללא
כ"

26מזומניםושווימזומנים
-26

---------------------------
:סחיריםערךניירות

156ממשלתיותחובאיגרות
254410

קונצרניותחובאיגרות
3737

סחיריםערךניירותכ"סה
156291447

_..______.__-------------=-=נ-נ
הנכסיםכלסך

182291473

;==-=;==נ;-

-



_-ע"יל

~

1Wסוציאלייטלעוקדיםהשתלמות

2010לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליטבאלפי)

סחירותחובאיגרות-4ביאור

כללימסלול

בדצמבר31
02009נ20 .א

:ההרכב

:יחירותממשלתיותחובאיגרות

:בארץסחירותממשלתיותחובאיגרות

072,31(מ"מק)מועדקצרמלווה
309,30 חובאיגרות

992,22260181סחירותממשלתיות

064,252בארץסחירותממשלתיותחובאיגרותכ"סה
569,111

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

:שחירותקונצרגיותחובאיגרות

;בארץסחירותקונצרניותחובאיגרות

2329449585להמרהניתנותאינו

232,94בארץסחיריתקונצרניותחובאיגרותכ"יה
495,85

------------------ איגרות
:ל"בחועחירותוונצרניותחוב

3רלהמרהניתנותאינן

~
4

737,4348,7ל"בחוסחירותוונצרניותחובאיגרותמוזיי

====== סחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה
969,98843,92

=.=2= סחירותחובאיגרותכ"סה
2ננשבנענב

3!/20102009/12בדצמבר31

עונצרניותח"אג
הכלסךהכלסךלהמרהלאממשלתיותח"אג מס.ב

:(ובשניםמ"

:סחירותחובאיגרות

78283צמודותבלתי

3_09.572למדדצמודות
43.429.4 למטצמודות

13.313.310.4ח"
.67.369כמיצעימ,מח

368.373.3

לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה.ג
:(טאחחים

:סחירותחובאיגרת

%253%09.51צמודותבלתי

~

2.3%35.3 למדדצמודות
%101%22.2%59.1%45.2

%662ח"למטצמודות

2.ל2:33.ל39:לפדיוןמשוקללתממוצעתתששה
1.2ל286.ל37:



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליטבאלפי)

(נהמהםסחירותחובאיגרות-4ביאור

מניותללאמסלול

בדצמבר31
20102009 :ההרכב.א

:סחירותממשלתיותחעאיגרות

:בארץיחירותממשלתיותחובאיגרות

(מ"מק)מועדקצרמלווה
סחירותממשלתיותחובאיגרות
בארץסחירותממשלתיותחובאיגרותב"יה

373410

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

:בארץשחירותקונצרניותחובאיגרות

להמרהניתנותאינן

בארץסחירותיונצרניותחובאיגרותכ"יה
2037

.--=--
== סחירותחעאיגרותכ"סה

2010בדצמבר3,__
2ן/2009

שיצרניותח"אג
:היךהכלסךלהמרהלאממשלתיותח"אג ;(בשנים)ט"מח.ב

:סחירותחובאיגרות

צמודותבלתי
למדדצמודות

מממוצע"מח

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה.ג

;סחירותחובאיגרות

צמודותבלתי
למדדצמודות

.לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה
ל167



סוציאלייםלעובזיםהשתלמותסרו-ע"קל

2010לשנתהליפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

סחירותשאינןחובאיגרות-5ביאור
כללימסלול

בדצמברג3
2010:ההרכב.א

2009

איגר
:סחירותבלתיבארץקתצרניותחוב"

נב
40535להמרהניתנותבלתי

סחירותבלתיבארץקונצרניותחובאיגרותכ"יה

~
asa

2010,12/31

t$(מ"מס.ב
~lw

(:

.סחירותיצאינןחובאיגרות

21.3

82.0

20.3

63.0יח'למטצמודות

15.3ממוצעב"מח

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

יסחירותגצאינןחובאיגרות

%21.3

%35.4

%21.3

%872למדדצמודות

%203ח"למטצמודות

2ל87'לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה



סוציאלייםלעובריםהשתלמותקרו-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

סחירותמניות-6ביאור

מסלולכללי

20102009 :ההרכב

,421בארץמניות
86967,74

(1)ל"בחומניות

מניותהכלסך

בחווהןבארץהןהסחירותמגיותכולל(1)
_ל"

סחיריםאחריםערךניירות-7ביאור

בדצמברג3
מסלולכללי

:בארץסחיריםאחריטערךניירות

סלתעודות
08ן259,23בנאמנותמשותפותלהשקעותקרנות

ל1, אופציותכתבי
827,47בארץמחיריםאחריםערךניירותכ"סה

196,25

------------:ל"בחוסחיריםאחריםערךניירות
תעודותסל

ל"בחוסחיריםאחריםערךניירותכ"סה
281,21390,19

סחיריםאחריםערךניירותכ"סה
aa

~
a1



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותירו-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

סחיריםלאאחריםערךוניירותמניות-8ביאור

,.,/כ/ו/מש

ם)20102009 :ההרר.א

:בארץסחיריםשאינםאחריםערךניידות

-אופציותכתבי
:בארץסחיריםשאינםאחריםערךניירותכ"יה

1
------------------------

בחוסחיריםשאינסאחריםערךנייחתת
:ל" השקעהקרנות

029.1995 יה
029,1995:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערךניירותכ"

------------------------ סה
24צ1222יחיריםשאינםאחריםערךתייקותמניותכ"

מחדשסווג(י)



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן"ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

והלוואותפיקדונות-9ביאור
31כללימסלול

בדצמבר
20102009

:ההרכב.א

846,33בבנקיםפיקדונות
038,42

6לאחריםהלוואות
9

והלוואותפיקדונותכ"סה
85133047

~

4

20102009/12/31בדצמבר31

הכלסךהכלסךהלוואותפיעדונות

:(ובשניםמ"ר.ב

והלטאותפיקדונות
60.283.0למדדצמודיט

60.278.2

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(ובאחוזים

:והלוואותפיקדונות

%156%86.40למדדצמודים
%56.1%97_1



סוציאלייטלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתתכיפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

השקעותבגעלעכלסכומיט-10גיאור

בדצמבר31ליום

20102009
340לקבל5](ריבית

250 לקבלדיבידנד

4659 פדיון
072,1לקבלקרן

421 סה
2נ121,12ההשקעותבגיןלקגלוסכומיםריביתכ"

חובהויתרותחייבים-גוביאור

בדצמבר31ליום
20102009

-מנהלתחברה-חייבים
266 בגיןחייבים

27הפקדות
-- יה

54נ2נחובהויתרותחייביםכ"



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ענייןבעלי-12ביאור

אהנהלהבמניתהחוקתהמכחענייןבעלתהינהישראלמדינת
.הכרעהובמנית' חלק

ישראלמדינתשהנפיקוערךבניירותלהשקעהמופנההקרןמהשקעותמהותי
הנההשקעותעלמידע.ממשלתיותוחברות

אגףשלהרגיליםהדיווחכללילפיניתןל" שוק
.זהבבאורנכללולא,ההון

עםויתרותעסקאותעלמידע,2007/6/4מיוםההוןשוקאגףעםדיוןסיכוםפיעל
ההסתדרות לאאליההקשוריםוהגופיםהחדשההכללית

זהכביאורהוצג

(.)במאוויתרות.1
20102009

266נ113מנהלתחברהחייבים

1121266

.ריביתנושאותואינןצמודותאינןהיתרות(י)

הוצאות:1

20102009

729,2221,2המנהלתלחברהניהולדמי

1נ2122212

-62-



סוציאלייטלעובדיםתשתלמותסרן-ע"על

2010לשנתהגספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמיתיטזכויות-13ביאור

בזצמבר1431כ המחייביםתיקונים
20102009:העמיתיםזכויותשינוי

,057,605903(')בחשבונותיהםשרשוםכפיהעמיתיםזכויות
549 שייגרעוזכויות

(52)(187)מהעמיתים

בדוחהעמיתיםוכויותכ"סה
821,%60212221

-ול%01-%04.0בגבוייתהשינויכעקביתהקרןלתשואתהריעה

לשינויפירוט

(ן)6המאזןלוום(ביתרחולקו)חולקושטרםרווחים

(52)-המאזןתאריךלאחרשבוצעהקרןנכסיבשערוךשינוי

1931ן)החברהלהוצאותמהעמיתיםהניהולדמיהתאמת

עםב8ם

1נ.10.12ביוםשנעשוהפקדותכולללא.ח"שאלפי154בסךננ.2001,12ליםמעברבחשבוןהפקדותנגלל('1
ח"שאלפי250בסד

זכותויתרותזכאים-14ביאיר

בדצמבר31ליום
20102009

33מנהלתחברה-וכאים

ננזכותויתרותזכאיםכ"סה



2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ניהולדמי-15ביאור

ביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר31

20102009
729,2221.2המנהלתלחברהניהולדמי

ניהולדמיכ"סה
721%

.בפועלהשונותהניהולהוצאותלפיניהולדמימהקרןגובההחברה

תקנונהפיעלהקרןמעמיתילגבותרשאיתהחברה
.לשנה%0.2שלמירביבשיעורניהולדמי

שיעור.בחודשוחודשמידיהעמיתיםמחשבונותונגביםמחושביםהניהולדמי
הניהולדמי .העמיתיםחשבונותלכלאחיד

עלשחושבכפימהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור
חוזר)גמליקופותשלחודשידוח'חוורפי %הוא(4-2-2009גמל

45.0.

בחוזרשהוגדרכפיהקרןשלהניהולדמישלהשיעור
חברהשלשנתייםדוחותלעריכתכללים' גמלקופותשלמנהלת

הנכסיםיתרתעלמתבססהחישוב.%47.0הוא(20-2-2005גמלחוזר)'
בדוחותשנרשמולהוצאותבהפרשותומתחשב,השנהבמהלךהממוצעת

.הכספיים

שלהכוללהרווחעלבדוחראה,הקרןניהולהוצאותעלנוסףמידע
.המנהלתהחברה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע"קל
2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמלות-16ביאור

שנסתיימהלשנה

בדצמבר31ביוט

20102009
עעוונ/נז?יי"עצי

למי~ ערךניירותשלומכירהקניהעמלות
135119

(*)חיצוניניהולעמלות
31

עמלותכ"סה
166111

.בהןהשקיעהשהקרן,ההשקעהבקרנותהשביסהניהולדמיהןחיצוניניהולעמלות('1

(י)הערוידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה
080%08.0

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

מקשלומכירהקניהבגיןעמלה
%020%02.0-015.0מ"

בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה
(,,)(**)ל" בגיןעמלה

בחוח"אגשלומכירהקניה
%050%04.0ל"

אתמשקףהתחום,עמלהשלתחוםשנרשםניירותבסוגי(.)
והנמוכהביותרהגבוהההעמלה

.השנהבמשךששולמו,ביותר

בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה(.י)
סליקהלעמלתבנוסףהעסקהמשווי%1.0היאל"

.ורסוכןועמלת



סוציאליםלעובדיםהשתלמותערו-ע.ל.ק

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

הכנסהעלמס-17ביאור

קופותעלהפיקוחובחוקהכנסהמסבפקודתכהגדרתה,השתלמותקרןהיאהקרן.א
.הכנסהמסלתקנותבכפוףפועלתוהיא,גמל

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

בחוזריםערךבניירותהשקעהבגיןהןהקרןשלהמסיםהוצאות.ג
המסהוצאות.ל" אחריםלמחזיקיםכמו,במקורנוכוזריםערךבניירותמהשקעות

.ל"בחובניירות

סופיותשומותנתקבלולא.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההקרן.ד
.הכנסהממס

מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-18ביאור

שפורטובנסיבות,החברהעלהתחייבותמטיל1958-ח"התשיהשכרהגנתחוק.א חובותבגין,בחוק
במועדםסולקולאאשרחובות,לעובדיהםמעסיקיםשל

היאהחברהמדיניותמעסיקיםפיגורישלבמקרים.לקרןכספיםהעברתבאמצעות
אינההחברהולפיכך,משפטייםבהליכיםלרבות,החובלגבייתבאמצעיםלנקוט
.זהחוקבגיןהתחייבותצופה

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

,עובדיולגביפרטיםלחברהלמסורהמעבידעלדיווחחובתקיימת,ל"
ואת,להםששולםהעבודהשכראתגםהיתרביןהכוללים

העובדשלחלקםסכומי ,כןכמו.לקרןבתשלוםוהמעביד
שינויעל,לחברהשוטףבאופןלדווחהמעבידעל

.אחרתלקרןהעובדיםמעברעלאובשכרשינויעלובמיוחדאלומפרטיםבחלק

המידעכלאתלקרןמוסריםאינםמהמעבידיםחלק,ל"הנבתקנותהאמורלמרות
בחוק20סעיףובמיוחד,כיוםהתקףהחוקיההסדר,לכךבנוסף.מהםהנדרש
התשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוח

לקבועלעובדמאפשר,2005-ה" יועברושאליההגמלקופתאתעתבכל
לעילמהאמור.המעבידותשלומיתשלומיו

ואיןהשכרהגנתבחוקהנדרשותהוראותבמילוימובנהקושיקיים,כיעולה
בידי שלאהסכומיםעלמדויקמידעהחברה

,המעבידיםידיעלבמועדםאליההועברו
.בלבדאומדןאלא

ברצףהפסקותבגיןהמאזןבתאריךלקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
68-כבסךעתידילפירעוןהמחאותבניכוי)התשלומיםהעברת

-כהוא(ח"שאלפי 274,4
שלסךכוללהאמורהאומדן.(2009שנתבסוףח"שאלפי022,5-כ)ח"שאלפי

שאלפי386,2-כ)פיגוריםריביתבגיןח"שאלפי134,2-כ
.(2009שנתבסוףח"

-66-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2010לשנתהבשפייםלדוחותביאורים

(המשך)מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-18ביאור

,החברהידיעתלמיטב,ביותרהגבוההחובבעליהמעבידיםחמשתעלמידעלהלן.ב
באלפי)בדצמבר2010נ3ליוםנכון

.(ח"ע'

החובכלסךשנצברהריביתהערכתהחובקרוכת'תערהמעבידשם

מקומיתמועצה
269 ראמה

320219539טייבהעירית

מקומיתמועצה
37 כרוםאלמגד

מקומיתמועצה
98 משהד

14937186קלנסווהעירית

התשלומיםבהעברתהמפגריםלמעבידיםהתראהמכתבילעתמעתמוציאיהבבנק
לעמיתיםהודעותנשלחות,כןכמו.ויותרחודשיםשלושהשלתקופהבמשךלקרן
.הפיגורבדבר
צריךואם,חייביםמעסיקיםכנגדאזהרהמכתבימוציאהחברהשלהמשפטיהיועץ
.לעבודההדיןלבתיתביעותמגיש

בבסעיףשצוינוהחובותאתלגבותכדיבהםנקטהשהחברההאמצעיםלהלן
'

המעבשם

-

בונקטהשהחברההטיפולד
,השניםבמהלךרבותתביעותהוגשוהמעסיקכנגדראמהמקומיתמועצה

ובגי ניתנורובן
לגבייולפועלהוצאההליכיומתנהליםדיןפסקי

גצדדיאצלעיקוליםהוטלוהשניםבמהלך,כןכמו.החוב
'. .הליכיםלהקפאתצוהמשפטביתהוציא2007במהלךטייבהעירית

עהחובבתביעתהנאמןהכרעתנתקבלה10.12.16ביום
' שאלפי112שלסךאושרפיה

ערעווהגישההקרן.בלבדח" .זוהחלטהעל

.ראמההמקומיתבמועצההטיפולבאופן,לעילראהכרוםאלמגדמקומיתמועצה
.ראמההמקומיתבמועצההטיפולבאופן,לעילראהמשהדמקומיתמועצה
.ראמההמקומיתבמועצההטיפולבאופן,לעילראהקלנסווהעירית

שאלפי410-כעודלהשקיעהתחייבההקרן.ה
השקעהבקרנותח"

67-



סוציאליםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.קיל

2010לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ותקינהחטיטהתהליכי-19ביאור

וכן,שוניםפרסומים,ההוןשוקאגףחוזרי,תקנות,חוקיםפורסמו2010שנתבמהלך
:שבהםהעיקרייםלהלן-חוקוהצעותתקנותטיוטות,חוזריםטיוטות

וחוזריםתקנות,חוקים

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

(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחמתקנותנמחקה,לתקנותהתיקוןבמסגרת
תשס,(ערךניירותשלומכירהרכישה)

מוסדימשקיעעלהאוסרתההוראה2009-ט" צדבאמצעותערךניירותלמכור/לרכוש
למשקיעהמתירההוראהבאהובמקומה,קשור

לגובההנוגעותלמגבלותבכפוף,קשורצדבאמצעותערךניירותלמכור/לרכושמוסדי
.קשורלצדהמשולמותהעמלותולהיקףהעמלה

)2012-ו2011לשניםהכלכליתהמדיניותחוק
-2011-א"התשע,(חקיקהתיקוני .2011.1.6ביוםפורסם

טבפרקשנקבעוהשוניםהחקיקהתיקוניבמסגרת
לפקודתהוראהנוספה,האמורלחוק' עיקולצושעניינה,(גבייה)המסים

מנהלתחברהולפיה,מנהלתחברהשהואשלישיצדבידי
בקופותהנמצאיםסרבניםנכסיעלעיקולצולהמציאניתןכי,האוצרלשרלהודיערשאית
.המתפעללגוףשבניהולההגמל

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

ןההנפקהבטרםההנפקהמסמכיקבלתמועדי:הבאיםבנושאיםהוראותקובעהחוזר

אליהםביחסלכלולשיששוניםנושאיםןחובאיגרתשלרכישהטרםכתובהאנליזההכנת
התנאיםןהרישוםבלשכתסחירהלאחובאיגרתרישוםןהחובבאיגרתמפורשותקביעות

ןמדווחשאינותאגידשהואמנפיקידי-עלהמונפקתחובאיגרתלרכושניתןבהתקיימם

.חובאיגרותלרכישתביחסהשקעותמדיניותקביעת

מוסדייםבגופיםמידעטכנולוגיותניהול"4-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
מיום," 2010.8.22.

.המידעטכנולוגיותתחוםשלהתקיןניהולואתשיבטיחוהוראותלקבועהחוזרמטרת
ניהול,ציותהבטחתמידעןטכנולוגיותממשל:הבאיםבנושאיםהוראותקובעהחוזר
ןשינוייםניהולןופרויקטיםרכש;נתוניםוניהולמידעבקרותיהמידעטכנולוגיותסיכוני

.)Outsourcing(חוץמיקור

ללקוחומסירתוהנמקהמסמךלענייןהוראות"1-10-2010ויועציםסוכניםחוזר
,"עדכון- .2010.8.22מיום

שכותרתו,1-10-2009ויועציםסוכניםלחוזרעדכון
הנמקהמסמךלענייןהוראות" ללקוחומסירתו

באופןהנמקהמסמךמילויבדברהחוזרהוראות,לחוזרהעדכוןפי-על." יחולוממוחיווכ
נבב20נמיוםהחל
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החיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעירהאחידמבנה"5-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
.2010.10.19מיום,"הפנסיוני
בתחוםשוניםוצרכניםיצרניםביןונתוניםמידעלהעברתאחידפורמטמגדירהחוזר

.המועבריםהשדותותוכןהנתוניםסכימת,הנתוניםמבנההגדרתתוך,הפנסיוניהחיסכון
בנספחטיוטת(2010.10.19-עפורסמההחוזרלפרסוםבמקביל

-ייעוץטרוםממשק-' אתהמפרטממשקשהינו
במטרהרישיוןלבעלילספקמוסדייםגופיםשעלהמידעפרטי

,השוניםהפנסיוניםמוצריועל,לקוחנתונישלסטאטוסלהציג
אופנסיוניייעוץמתןלפני שיווק

.פנסיוני

דיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות"6-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
-כספי תיקון

.2010.11.25מיום,"
שכותרתו,10-9-2009מוסדייםגופיםחוזרבהוראותשוניםתיקוניםקובעהחוזר

אחריות" דיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלה
."כספי

דיווחעלפנימיתבקרה"7-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
דוחות,הצהרות-כספי וגילויים

.2010.11.25מיום,"
אתלקבועוכן,הכספייםבדוחותהגילויומתכונתההצהרותנוסחאתלהסדירנועדהחוזר
עלפנימיתבקרהבדברוהנהלהדירקטוריוןודוחהמבקרהחשבוןרואהדעתחוותנוסח
.כספידיווח

גמלקופותקידוד"9-9-2010מוסדייםגופיםחוזר
.2010.12.29מיום," שיטתהטמעתהינההחוזרשלמטרתו

לכלערכי-חד-חדזיהויהמאפשרתאחידהקידוד
.הביטוחותוכניותהפנסיהקרנות,הגמלקופותזהובכללהפנסיוניהחיסכוןמוצרי

חוזריםוטיוטותתקנותטיוטות,חוקתזכירי,חושהצעות

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

מיום,"גמלקופותביןכספיםהעברת" 2010.4.14.

שירותיםעלהפיקוחבתקנותשוניםתיקוניםלהכניסמבקשתלתקנותהתיקוןטיוטת
תשס,גמלקופותביןכספיםהעברת)גמלקופות)פיננסיים

ביטול:וביניהם,2008-ח" לאלתגמוליםגמלמקופתהמועבריםכספיםשלהיווןכיהתנאי
שנים5בחלוףאלאייעשה

הוןרווחמסשלביטולובעקבותוזאת,הזכאותלגילהעמיתבהגיעאוההעברהממועד
י ימי3בתוךתיעשה,מנהלגוףאותוי"עהמנוהלותגמלקופותביןכספיםהעברתכיקביעה ןהמנהלבגוףהבקשהקבלתמיוםעסקים

.חשבונותופיצולבאיחודהעוסקתהתקנהשינוי טיוטת
9-2008-מוסדייםגופיםחוזר)הקייםהחוזרבנוסחשינוייםלהכניסמבקשתהחוזר

העברהלבקשתיצרףהמקבלתהקופהשלהמנהלהגוףלפיה,דרישההוספת:וביניהם,(11
הוספתעמיתןבקשתלפקיעתהנוגעותבהוראותתיקוניםהעוברןהעמיתשל.ז.תצילום

עהמנוהלותגמלקופותביןהעברהבבקשתהטיפוללהליךהנוגעותהוראות
גוףאותוי" לגוףלהעביר,באיחורכספיםשהעביר,מעבירהקופהשלמנהלגוףחיובןמנהל

שלהמנהל הקופה
בתקופתהמעבירההקופהשלהמצטברתהתשואהאודותנתוניםהמקבלת

מחשבוןכספיםהמעביר,מעבירהקופהשלמנהלגוףהמחייבתהוראההוספתןהאיחור
העברתעלהעוברהעמיתשללמעסיקוהודעהלהעביר,פיצוייםמרכיבהכוללשכיר-עמית
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מקופתיותרלנהלהרשאה)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת
.2010.4.27מיום,2010-ע"התש,(אחתגמל

ההתייעלותחוקשלתחילתוביוםאשרמנהלתחברהכי,לקבועמוצעהתקנותבטיוטת
התשס,(2010-ו2009לשניםהכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכלית

-ט" קופת:הבאיםמהסוגיםאחתגמלמקופתיותרניהלה(2009.7.15-ב:דהיינו)2009
לאגמל ,לקצבהמשלמת

,השתלמותקרןאו,לפיצוייםאישיתגמלקופת,לתגמוליםגמלקופת
כלבאמצעותלנהל,2014.1.1ליוםעד,רשאיתתהיה,אחדמתפעלמגוףיותרבאמצעות

.כאמורסוגמכלאחתגמלקופת,כאמורהמתפעליםמהגופיםאחד

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

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

הכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכליתההתייעלותחוקבכנסתהתקבל
6'שיתיקון)(2010-ו2009לשנים

-לההוראהתחילתמועדאתהדוחה2011-א"התשע,(
2011.7.1.

מקרןחלקיתכספיםמשיכת)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת
קופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנותוטיוטת2010-ע"התש,(השתלמות

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

של סכומים
סדרלקבועמוצעהשתלמותמקרןחלקיתלמשיכהבאשר.בגינםהמסחבותלפי

יהיההעמיתכילקבועמוצעוכן,מחדלברירתשיהווהחדשמשיכה
למשוךW1p<רשאי .מחדלכברירתשנקבעמהסדראחרבסדרכספים

.מחייבתלתקנההפךהכספייםהדוחותמועדלאחר

.2010.8.4מיום,זוגכניכיןפנסיוניחיסכוןחלוקתחוקתזכיר
אומבטח,מנהלתחברה)משלסגוףעלשיחולוהוראותלקבוענועדהמוצעהחוק

מעביד ,תקציביתבפנסיה
,רכושלחלוקתדיןבפסקשנקבעה,פנסיוניחיסכוןלחלוקת(הענייןלפי

.החוקבתזכירכהגדרתו

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

אתבחקיקהלהסדירשנועד,פנסיוניתסליקהמערכתשעניינופרקנכללהחוקבהצעת
סליקהמערכתלהפעלתלחברהרישיוןלמתןהנוגעותהוראותלקבוע,הממונהסמכויות
.פנסיוניתסליקהמערכתשלוניהולהפעילותהלדרכיביחסהוראותלקבועוכן,פנסיונית

,העבודהבועדתנפרדתחוקכהצעתנדוןוהואהאמורההחוקמהצעתפוצלהאמורהפרק
הוראותמסמךההוןשוקעלהממונהפרסם,2010.6.27ביום.בכנסתוהבריאותהרווחה
בעארוךלטווחלחיסכוןהמסלקהשלוניהולהפעולתהדרכילעניין

מפורטותבו,מ" הנוגעותשונותהוראות
ניהולההבטחתלצורך,המסלקהשלוניהולהפעולתהלדרכי

.התקין
מחייבלחוקהפךהכספייםהדוחותמועדלאחר
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התשע,(חקיקהותיקוניההוןבשוקהאכיפההגברתחוקהצעת
)מין,2010-א" 2010.10.18.

ביןלוויוענקוההוןשוקעלהממונהשלהפיקוחסמכויותיורחבו,החוקהצעתפי-על
היתו בירורסמכויות

.הפיקוחחוקישלהפרותשלקיומןבירורלצורךמנהלי

,הפנסיהובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוח"מוסדייםגופיםחוזרטיוטת

.2010.1.14מיום,"תיקון
15-9-2008מוסדייםגופיםחוזרשלהתחולההוראותאתלתקןמבקשתהחוורטיוטת

הפנסיהובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוח"שכותרתו
".

רישיוןבעלעםמוסדיגוףהתקשרות"ויועציםסוכניםחוזרטיוטת
מיוכשנייהטיוטה," 2010.1.14.

14/2004ביטוחבחוזרשנקבעועבודהנהלילהתאיםהינההמטרה
עכמבטחהתקשרות" באמצעותלמבטחהמשולמיםהביטוחבדמילטיפול"ביטוחסוכן

הסכםלכל,ביטוחסוכן
.מוסדיוגוףרשיוןבעלביןהתקשרות

שלבהעברהאיחורבשלאוכספיםשלבמשיכהאיחורבשלפיצוילענייןהכרעהסיומת
.2010.2.16מיוםשנייהטיוטה,השקעהמסלוליביןאוגמלקופותביןכיפים
שלבמקרהלשלםמנהלתחברהשעלהפיצוילענייןשונותהוראותנקבעוההכרעהבטיוטת
במשיכתאיחורשלבמקרהוכןלמסלולממסלולאולקופהמקופהכספיםבהעברתאיחור
ליקוייםלתיקוןהנוגעותהוראותההכרעהבטיוטתנקבעוכן.כספים

עמיתיםבקשותלגבי שעניינן,2007.1.1מיוםהחלשהתקבלו
אולקופהמקופהכספיםהעברתאוכספיםמשיכת

שוקשבאגףהציבורלפניותביחידהלבירורהועברשעניינןבקשותלרבות)מסלוליםבין
.באיחורובוצעו,(ההון

ליועץהנאהטובתמתןאיתור"ויועציםסוכניםחוזרטיוטת
מיום,"הבהרה-פנייוני 2010.8.15.

האיסוריםמהםלהבהירההוןשוקאגףמבקשהחוורבטיוטת-
מוסדיגוףעלהחלים בקשר

.הטבהלקבלתבקשרפנסיונייועץועל,הטבהלמתן

.2010.8.15מיום,"עדכון-שירותיםלמתןהיכם"ויועציםסוכניםחוזרסיוטי העדכוןבטיוטת
חברהתורשהבמהלכה(2011.12.31ליוםעד)בינייםתקופתנקבעהלחוזר

באמצעותגם,(העדכוןבטיוטתהמפורטים)מסוימיםשירותיםלעמיתיםלתתמנהלת
.המנהלתלחברהידועלהניתניםהתפעולמשירותיכחלקכנסיונייועץשהואבנקאיתאגיד
.מחייבתלהוראההפךהכספייםהדוחותמועדלאחר

מוסדייםגופיםללקוחותשירות"מוסדייםגופיםחוזרטיוטת
.2010.11.2מיום," רמתאתשיבטיחונהליםלקבועהינההמטרה

הן,ללקוחותיומוסדיגוףשמספק,השירות
,השארבין,נקבעהחוזרטיוטתבמסגרת.משברבעתותוהןהרגילהעסקיםבמהלך

עלכי גוףהנהלת
.שירותבקבלתהלקוחותוכויותאתתבטיחאשרשירותאמנתלקבועמוסדי
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:שוניםפרסומים

שוקלבחינתמשריית-הביןהוועדהח"דו
.2010.8.2מיום,בישראלהקסטודי אתבחנההוועדה

מסגרתנדרשתכילמסקנה,היתרבין,והגיעהבישראלהקסטודישירותי
נותנתשהיאתוך,בישראלקסטודישירותימתןהסדרתשלבחקיקהמקיפה

לגביהמלצות .הנדרשתההסדרהעקרונות

.2010.11.30מיום,הפסיוניהחיסכוןבשוקהתחרותלהגברתהתוכנית
הסדרהבפעולותלנקוטבכוונתו,ההוןשוקאגףשפרסםלתונניתבהתאם

בנושאים אחידמודלהחלת:הבאים
אפשרותמתןןפנסיוניחיסכוןבמוצריניהולדמיתקרתשל

לחיסכוןנלוויםביטוחמוצרילשווקמנהלתלחברה
שינויבעתהשקיפותהגברת,כנסיוני העלאתאיסור;ניהולדמי

זכותמתןןלפחותשנתייםלמשךלקוחעםשסוכמוניהולדמי
המחשה,הנמקהשלמשולבמסמךיצירת;ללקוחסוכןבחירת

מיכוןןללקוחנאותוגילוי טפסיםשלוהאחדה
לקוחמעברבעתלמפיץעמלותתשלוםןפנסיוניושיווקייעוץבתהליכי בין

היקףועמלותהטבות,פרסיםמתןהגבלת;מפיצים
אחידההפצהעמלתןביטוחלסוכני ליועץ

הסדרהטיוטות,לתוכניתבהתאם.שנסיוניהחיסכוןמוצריכללעבורפנסיוני
.2011שנתבמהלךלהתפרסםצפויותהשוניםבנושאים
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