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התאגידפעילות.1

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

להלן)סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קבניהולעוסקת,("המנהלתהחברה"
בדצמבר9ביום,הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקרן.בנאמנות("הקרן"

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

הסתדרות)הסוציאלייםהעובדיםואיגודישראלמדינתהינםהחברהשלהמניותבעלי
שלכללייםמאפייניםבפרק,הדירקטוריוןבדוחראהנוסףמידע.(החדשההכלליתהעובדים

.הקרן

:לחברההקשוריםהצדדיםלהלן

.יותראוהמניותמהון%25המדינהמחזיקהבהןהחברותוכלישראלמדינת-
(כאלהשקיימותככל)מהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהדירקטוריםכל-

.יותראוהמניותמהון%25

.ומעלה%25שלבשיעורידהעלהמוחזקותוהחברותהחדשההכלליתההסתדרות-
תיקיםניהולאלדוביהלמן)התיקמנהלי"עמנוהלותשהשקעותיההמשקיעיםקבוצת-

.(מ"בעמוסדיים
.החברהידיעלהמנוהלת,הקרן-

העיקריותאחזקותמבנהתרשים.2

1יגצראלמדינרנהיפיפייםהעיבייםג'א

%50%50

המדינהבהםים-תעיז1בהםתאגידים
מאמצעי%25-במחיקהיצחקפרי-ל"מנכ,ן.דירקטוריוןהחדשהההסתדרות
ח,מכ/חשליטהמאמצעיווט-במחיקה
מהסמכות/ההצבעהמכוח/השליטה

קרןלניהולחברהייע.קוקשותדירקטוריםלמנות
ונדכיתם'קטיך:י'ילמתת

.כאלהילולעובדיםומשתלמותבאם,לם,יה)מלשב)ה
בעוסוציאליים.כאלחישן

מ"

השתלמותקפוע.י.קיתמשק:גנ
סיוציאלייםלעובדיםןמלאשרהלמן)ה

ןתיקיםל"י)אלדובי מוסדיים
היאבעיימ

ההשקעותמנהל

,שלהן

דוידיאןאורלי,ברחישמואל,וינברואורלי,רוונראפרים,שטפלמשה,(ל"ומנכפרייצחק2011/3/16-מר"יובראוןדלית;גב
.שריףסלאםד"ועוצ"דח-נחוםדודי,כרידמןרוני



(ח"שבאלפי)הפעילותתחומילגביכספימידע.3
201120102009

802,2732,2221,2השנהבמשךוהכנסותיההחברההוצאות

938,590903,604851,549(1)ברוטו,השנהלסוףהקרןנכסיסך

נטוצבירה-השנהבמשךוהעברותמשיכות,הפקדותסך

187,5248,16567,12(2)חיובית

%44.7%06.20(%71.2)כללימסלול-השנהבמשךברוטונומינליתתשואה

%32.3%30.5%97.3(3)מניותללאמסלול-השנהבמשךברוטונומינליתתשואה

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

שלנטוהחיוביתהצבירהבקיזוזמהשקעותיההקרןמהפסדינובע2011בשנתהקיטון(1)
.העמיתיםזכויות

לעמיתיםבתשלומיםמגידולבעיקרנובעהקודמתהשנהובין2011שנתביןהשינוי(2)
.אחרותלקרנותמהקרןזכויותובהעברת

.הפעילותמתחילת-2009בשנתהתשואה.2009/2/8-בלפעולהחלהמסלול(3)

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה.4

ביטוחההוןשוקעלהממונהולהוראותהכנסהמסלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההחברה
.להלן15בסעיףפירוטראה.("הממונה"להלן)וחיסכון

,1975-ה"התשלהממשלתיותהחברותלחוקגםוכפופהממשלתיתחברההיאהחברה
.פיועלשניתנוולהוראות

גופיםביןוהתחרותל"ובחובארץההוןשוקימצבגביניהןשונותלהשפעותחשופההחברה
קופותהמנהליםהביטוחוחברותההשקעותבתימצדשיווקפעולותגסהכוללת,במשקדומים
.גמל

שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקרןפעילותעלהמשקמצבלהשפעתהתייחסות"הקרןשלההשקעות

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

.לעיל3-ו1בפרקיםראהנוסףמידע.הקרןבניהולתקנונהפיעלעוסקתהחברה

ממשכורתונגזריםההפקדותסכומי.ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקרן
העמיתיםכספיאתמנהלתהחברה.המעבידעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשל

עמיתכל.השקעהמסלוליבשנימנוהליםהקרןנכסי.הדיןלהוראותבכפוףאותםומשקיעה
לקרןמעבירהאו)כספואתלעמיתמשלמתהקרן.כספוינוהלבוהמסלולאתלבחוררשאי
.הדיןלהוראותובכפוףהעמיתדרישתלפי,שנצברוהרווחיםבתוספת(אחרת

מהמשכורתההפרשותשיעורי.שכיריםעובדיםלעמיתיםומיועדתענפיתגמלקופתהיאהקרן
הכספים.מהעובדהמעבידמחלק3/1ולפחותמהמעביד%5.7עדהםלקבלרשאיתשהקרן

.השתלמותאוחסכוןלמטרותלקרןמופרשים
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הפעילותבתחוםהקריטייםההצלחהגורמי

איכות,הקרןתשואת,ההשקעותניהולאיכות:ביניהם,קריטייםהצלחהגורמימספרקיימים
.הסיכוניםניהולואיכותהניהולדמישיעור,לעמיתיםהשרות

הפעילותתחוםשלהעיקרייםוהיציאההכניסהמחתומי

נכסיםהיקף,מנהלתחברהרישיוןקבלת:הםהגמלקופותבענףהעיקרייםהכניסהחסמי
.מתאימההכשרהבעלאנושיוהוןמינימאלימנוהלים

ביטוחההוןשוקעלהממונהאישורקבלת:הואהגמלקופותבענףהעיקריהיציאהחסם
אואחרתמנהלתלחברההעברתה,גמלקופותשלניהוללהפסקת,לפיצול,למיזוגוחסכון
.מנהלתחברהשלמרצוןלפירוק

ניהולדמי

.רווחכוונתוללאבפועלההוצאותפיעלניהולדמיהקרןמעמיתיגובההחברה
חוזר)'גמלקופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפי,מהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור
ניהולדמישלהמכסימליהשיעור,הקרןתקנוןפיעל.%50.0הוא2011בשנת(4-2-2009גמל
.לשנה%0.2הוא

מיועדותההכנסות.ח"שאלפי797,2היו2011בשנתמהקרןניהולמדמיהחברההכנסות

.השונותהניהולהוצאותלכיסוי

החברהבהוצאותהעוסקים,הכספייםבדוחות9-ו8מספרבביאוריםראהנוסףמידע
.ובהכנסותיה

לענףהשוואה

ירדהקרןנכסיהיקף.%45.0שלבשיעור2011בשנתעלהההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%3.2שלבשיעור

הייתה2011בשנתההשתלמותקרנותשהשיגו,ברוטוהנומינליתהממוצעתהשנתיתהתשואה
בשיעורברוטונומינליותשנתיותתשואות2011בשנתהשיגההקרן.(%29.3)שלשליליבשיעור
.מניותללאבמסלול%32.3שלחיוביושיעורהכלליבמסלול(%71.2)שלשלילי

דמישיעור.%80.0היה2011בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
2009-גמלחוזר)'גמלקופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפי,מהעמיתיםשנגבוהניהול

.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות,ניהולדמי15באורראה.%50.0הוא,2011בשנת(4-2

ההשקעותתיקמבנה

.הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחות,הצמדהבסיסילפינכסים,3ביאורראה
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ההשקעותניהולמבנה

דרגותאתמשקפתזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון
,אפיקיםבאילוהתייחסותכוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכון
ההשקעותועדת.אפיקבכללהשקעהוהמכסימלייםהמינימלייםהשיעוריםומהםלהשקיע
,הדירקטוריוןשקבעהמדיניותבמסגרתהשנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווה

ההשקעותועדתבדיוני.המשתניםהשוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםובהתחשב
.סחיריםהלאבאפיקיםבעיקר,ספציפיותלהשקעותבנוגעהחלטותגםלעיתיםמתקבלות

תיקיםניהולאלדובי-הלמןידיעל2011שנתמתחילתמנוהלהקרןשלההשקעותתיק
וכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בעמוסדיים

בכפוף,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםלפעול
.והדירקטוריוןההשקעותועדתלהוראות

ומשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישםהתיקיםמנהל
ולהחלטותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות

הכנסותופילוחשירותים,מוצרים.6

:המסלוליםעלפרטיםלהלן.השקעהמסלולישניהקרןבמסגרתמנהלתהחברה

הכנסות-)'

מדמיהחברהנכסיםסך

ניהולליוםנטו

2011בשנת2011/12/31

(ח"שבאלפי)(ח"שבאלפי)ההשקעהמדיניותהמסלולשם

החברהדירקטוריוןהחלטותלפיהשקעה
631,588793,2דעתםשיקולפיעל,ההשקעותוועדתכללימסלול

.התחיקתיההסדרלהוראותובהתאם
ובלבדהחברהדעתשיקוללפיהשקעה

או/ולמניותכלשהיחשיפהתהיהשלאמניותללאמסלול
0,4י" עללאופציות

נכסלכלאו/ומניותמדדי
285

'
24
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הקרןעמיתי.7

.שכיריםסוציאלייםעובדיםהינםהקרןעמיתי
.למעסיקואחרתמורהלאהואאם,העובדשלהמחדלברירתהיאלקרןההצטרפות

לקרןסוציאליעובדכלזכאי,הסוציאלייםהעובדיםאיגודשלהעבודההסכמיפיעל
.לעבודתוהראשוןמהיוםהשתלמות

זכויותהעברתסכוםסכוםמספרמספר.עמיתיםזוג

מהקרןנטומשיכותהפקדותחשבונותעמיתים

2011בשנת2011בשנת2011בשנת'.ליום'ליום

(ח"באלפיש)(ח"באלפיש)(ח"באלפיש)11/12/3111/12/31

(397,12)(055,58)398,12250,13639,75שכירים

והפצהשיווק.8

.הפצההסכמיעלחתמהולאבשיווקעוסקתלאהחברה
.לעמיתיםאישילמידעואתרהקרןעלכללילמידעאתר:אינטרנטאתרישנימפעילההחברה

תחרות.9

.השתלמותקרנותמאותפועלותבשוק
מקרןעמיתיםמעברשלהמובנההתהליך,כספוינוהלבהבקרןהעמיתשלהבחירהחופשעקב
מוסדייםגופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוניהייעוץשירותיהתרחבות,לחברתהאחת

בכיווןאואחרותלקופותמהקרןכספיםהעברתשללהתגברותאפשרותקיימת,אחרים
.ההפוך

אנושיהון.10

."הדירקטוריוןחבריעלפרטים"בפרקהדירקטוריוןבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע
מנייתמחזיקתשמטעםהדירקטוריוןחברימקרבמתמנההחברהל"מנכהחברהתקנוןפיעל

.'בהנהלה
דירקטוריוןידיעלמתמנההחברהר"יו.הסוציאלייםהעובדיםאיגודר"יוהואהחברהל"מנכ

.האוצרשרבאישורהחברה
.קלדניתופקידההחברהמזכירת:מלאהבמשרהעובדותשתימעסיקההחברה

שירותיםונותניסופקים.11

.הקרןשלההשקעותתיקמנהללגבי,"ההשקעותניהולמבנה"בפרק,לעילראה

תקנוןלפי,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקיהבבנק
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,הקרן

פיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועיים
,עמיתיםשביקשוהעברות,העמיתיםשלומשיכותהפקדותלתפעולהנוגעבכלהחברההוראות
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםולביצוע
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(המשך)שירותיםונותניספקים.11

שירותיםקבלתלצורך,מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםם"שלמגןחברתעםהתקשרההחברה
.נוספיםושירותיםיהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימים

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקרןנכסי

.סהרפועליםבאמצעות('ברוקראן)ערךבניירותסחרההקרן

יועץ,השקעותתיקמנהל:ביניהם,נוספיםובספקיםמקצועייםביועציםנעזרתהחברה

ספקי,המידעטכנולוגיותבתחוםייעוץ,%50-404ליישוםמלווה,פניםמבקר,משפטי
.סיכוניםומנהלנכסיםלשערוךחברה,אינטרנט

:השנהבמהלךהקרןשלערךניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

התעריףהעמלהסוג

%075.0-%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

ועמלתסליקהלעמלתבנוסףהעסקהמשווי%1.0היאל"בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה
.זרסוכן

השקעות.12

השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםנספי
.ופיקדונות

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

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות

מימון.13

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההחברה,ככלל
.דין

מיסוי.14

למעט,הכנסהמספקודתפיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת8
.עודפותהוצאות

.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההחברה*
.2007המסשנתוכוללעדכסופיותהנחשבותמסשומותלחברה*
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החברהפעילותעלופיקוחמגבלות.15

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

.2005-התשסייה,גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
.פיועלשניתנוולהוראות,1975-ה"התשל,הממשלתיותהחברותחוק*

ה"התשס,(פנסיונייססליקהומערכתשיווק,ייעול)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק* -
2005.

גםקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות8

"
.1964-ד"התשכ,

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונההוראות*

מהותייםהסכמים.16

."שירותיםונותניספקים"11בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.17

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

עסקיתואסטרטגיהיעדים.18

השגתתוך,במדינההסוציאלייםהעובדיםלכללייעודיתכקרןומיצובההקרןפיתוח.
.אופטימלייםבסיכוניםמיטביתתשואה

.מיטביתתשואהוהשגתהעמיתיםכספישלנבונההשקעה*
הקרןשלההשקעותניהולאתלהטיבכדיומקצועיטובהשקעותמנהלעםהתקשרות*

.עמיתיהבעינישלההאטרקטיביותאתולהגדיל

וקיוםההוןשוקעלהממונההוראותלרבותוהרגולציההדיןהוראותבכלעמידה*
.עמיתיהלטובתהקרןעבודתעלובקרהביקורת

.מהקרןכספיםהעברותוצמצוםעמיתיםשימור*
בעיניהקרןשלייחודהוחידודלקרןמעסיקיםחובותשלואפקטיביתיעילהגבייה*

.זהשרותבמתןעמיתיה

הקרובהבשנהלהתפתחותצפי.19

.עסקיתואסטרטגיהיעדיםעלבפרקלעילראה

סיכוןבגורמידיון.20

פיננסייםבנכסיםהשקעהתוךהעמיתיםכספיאתמנהלתסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן
מושפעאלונכסיםשלשגוייס.ועודסלתעודות,וקונצרניותממשלתיותחובאגרות,מניותכגון

ורמתהריביתשערי,ההוןבשוקהפעילות-העיקרייםהסיכוןגורמישלברמתםמשינויים
ולאי,האיגרתמנפיקשלפירעוןלחדלותבסיכוןגםכרוכהחובבאגרותההשקעה.האינפלציה

עליוצאוכפועלהקרןתשואתעללרעהלהשפיעעלוליםאלוסיכונים.במלואוהחובהחזר
.עמיתיםידיעלכספיםשלוהעברותמשיכות
VAR,כמומקובליםמודליםבאמצעותאלהסיכוניםשלהשפעתםמידתאתמעריכההקרן

מדיניותבפרק,הדירקטוריוןבדוחלהלןראההסיכוניםלגביהרחבה.ועודקיצוןתרחישי
סיכוניםניהול-'ופרק,הקרןשלהכספייםבדוחותההנהלהובסקירתשוקסיכוניניהול

.בהשקעות
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משרהנושאישלתגמולמדיניות.21

:להלן)המוסדייםבגופיםמשרהנושאישלתגמולמדיניות24-9-2009מוסדייםגופיםחוזרלפי

לגיבושלעקרונותבהתאםהתגמולמדיניותעלויחליטידוןמוסדיגוףדירקטוריון,("החוזר"
בחוקכהגדרתוזהבחוזרמוגדרמשרהנושא.בחוזרכאמורמשרהלנושאיתגמולמדיניות
.החברות

מ,~בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה.ע.ל.בקההוראותיישום

הדירקטוריוןחבריביןהזיקהולאור,רווחלמטרתשאינה,ענפית'בהנהלהמנייתמחזיקת
הדירקטוריוןלחבריגמולמשולםלא,הסוציאלייםהעובדיםלאיגוד
.בלבדנסיעההוצאותאלא,'בהנהלהמנייתמחזיקתמטעם

.המנהלתהחברהשלאופייהלאורל"מנכשכר
-

השתלמותקרןשלמנהלתכחברה
לאיגודהקרןל"מנכביןהזיקהולאור,רווחלמטרתשאינה,ענפית

העובדיםאיגודר"יוהינוהקרןל"מנכ)הסוציאלייםהעובדים
משולםלא,(הקרןעמיתישלהמקצועיהאיגודשהינההסוציאליים

.המנהלתהחברהל"למנכגמול

חיצונייםודירקטורים'אהנהלהמנייתמחזיקתמטעםהדירקטוריםמטעםדירקטוריםגמול
והוראותהממשלתיותהחברותבתקנותשנקבעבסכוםלגמולזכאים'אהנהלהמנייתמחזיקת

לישיבתח"ש944סךעלהיוםשעומד,הממשלתיותהחברותרשותחיצונייםודירקטורים
בגין.(מ"ק100עדונסיעותמ"מעכולל)ועדהלישיבתאודירקטוריון

מהגמול%50שלבשיעורלגמולהדירקטורזכאיטלפוניתישיבה
לאהתכנסותללאדירקטוריוןהחלטתקבלתבגין.לישיבההקבוע

פיעלהדירקטוריוןר"ליוהגמולמכוס.שהואלגמולהדירקטורזכאי
מ"מעכולל)לישיבהח"ש206,1הואהממשלתיותהחברותתקנות
.(מ"ק100עדונסיעות
מ"מעכולל)לישיבהח"ש060,1הואחיצונילנציגהגמולסכום

.(מ"ק100עדונסיעות
.(מ"מעכולל)ח"ש500,22בסךחיצונילנציגהשנתיהגמול
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החברהשלכללייםמאפיינים

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

ליוםעד.1976בדצמבר9ביוםהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקרן8
.החברהידיעלהקרןמנוהלת2008/4/1מיוםהחל.כתאגידפעלההקרן2008/3/31

.הקרןניהולהינההיחידהופעילותהעצמיהוןאין,התחיקתילהסדרבהתאם,לחברה*

.שכיריםלעמיתיםומיועדתענפיתגמלקופתהיאהקרן*

נכללהדירקטוריוןובדוחהכספייםבדוחות.מוגבלבעירבוןממשלתיתחברההיאהחברה*
.הממשלתיותהחברותרשותחוזרילהוראותבהתאםמידע

.1433-מניותללאמסלולושל378הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר*
.2012בדצמבר31עדבתוקףהאישור

התנאיםפיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמי

.מהעובדהמעבידמחלק3/1ולפחותמהמעביד%5.7עדהםמהשכרההפרשותשיעורי*
.השתלמותאוחסכוןלמטרותלקרןמופרשיםהכספים

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

.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנון

תיקיםניהולאלדובי-הלמןידיעל2011שנתמתחילתמנוהלהקרןשלההשקעותתיק*
וכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בעמוסדיים
בכפוף,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםלפעול

.והדירקטוריוןההשקעותועדתלהוראות

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

עלעמדהמאזןליום(עמיתיםזכויות)נטומניותללאמסלולנכסיוסךח"שאלפי631,588
.ח"שאלפי285,2

בעניין2-5-2011הממשלתיותהחברותרשותחוזרליישוםלהיערךהחברהבכוונת*
.2012הכספיםמשנתהחל,"הכספייםבדוחותואקטואריהמעבידעובדיחסיהתחייבויות"

המניותבעליעלמידע

."התאגידפעילות"-1סעיף,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה

-10-
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היסודמסמכי

.המדווחתהתקופהבמהלךשונולאהקרןאוהחברהשלהיסודמסמכי

הקרןשלנכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.ח"שאלפי938,590הואהמאזןלתאריךהקרןמאזןסך
.250,13הואהמאזןבתאריךהקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

הפעילותתחוםעלכללימידע

."הפעילותתחוסעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחלעילראה

החברהשלהכספיהמצב

.ח"שאלפי338-בהסתכם2011בדצמבר31ליוםהחברהמאזן
ניהולדמימהכנסותברובןמומנוההוצאות.ח"שאלפי802,2-בהסתכמוהחברההוצאות
.המבוקריםהכספייםבדוחותהכוללהרווחעלבדוחראהההוצאותפירוט.מהקרן
,לעיתים.בחברהרווחיםנוצרולא,ולפיכך,בפועלההוצאותפיעלהניהולדמיאתגובההחברה
.מזומניםתזריםלצרכי,הניהולדמיחשבוןעלמקדמהלחבההמעבירההקרן

11



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

הקופהשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםשוד

בגיןהמדדלעומת2011דצמברבגיןהמדד)%17.2שלבשיעורהמחיריםמדדעלה2011בשנת
המחיריםיציבותיעדבתוךהינו2011בשנתלצרכןהמחיריםמדדעלייתשיעור.(2010דצמבר

.(%3-ל%1בין)ישראלבנקשל

השקליתהריבית

שללרמה%2שלמרמהישראלבנקריביתעלתה2011שנתשלהראשוניםהרבעוניםבשלושת
פתרוןשביקשההחברתיתהמחאה,הדירותבמחיריעליההמשך,טוביםצמיחהנתוני.%25.3

אינפלציהותחזיות,ההוןבשוקשנרשמוגבוהותאינפלציהציפיות,הדיורמחיריבתחום
התמתנותרקעעל,השנהשלהאחרוןברבעון.הריביתלעלייתהביאוהחזאיםשלגבוהות

בנקריביתירדה,האינפלציהבתחזיותוירידההעולמיתבכלכלההאטה,במשקהאינדיקטורים
.%75.2שללרמהישראל

חוץמטבע

בשיעורהאירוומול,%66.7שלבשיעורהדולרמול:השקלשלבפיחותהתאפיינה2011שנת
מהבעקבותישראלשלהסיכוןבפרמייתעליה:הםהשקללהחלשותהסיבות.%23.4של

הצמיחהתחזיותהורדת,מישראלזריםמשקיעיםכספייציאת,"הערביהאביב"שכונה
.בעולםהדולרוהתחזקותבישראל

המוינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד27-כשלבסך2011בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
.ג"מהתמ%1.3

הלאומיהתשלומיםמאזן

%1.0)דולרמיליארד2.0-ל2011בשנתירדהתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

דולרמיליארד7ושל(ג"מהתמ%9.2)2010בשנתדולרמיליארד3.6שלעודףלעומת(ג"מהתמ
.2009בשנת(ג"מהתמ%6.3)

בסעיףקיטוןבעיקרמבטא(2010שנתלעומת)2011בשנתהשוטףבחשבוןבעודףהירידה
.הסחורות

-12-
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ההוןבשוקהתפתחויות.2

המציגתרשיםלהלן.שוניםאפיקיםשלהתשואותביןגבוההבשונותהתאפיינה2011שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2011בשנתעיקרייםבמדדיםשינויים

-%10
/ן8

%0-י1.%%

"יך%
-e%5.4ק'[נ4-נ_ב-

/18
%10*-י

-%15 י.*.
%06.20---%20

-%25

(')MSCIW

ORLD

--100א"ת--0-

-צמודלאח"אג-כךדחש4צמודח"אג

MSCIמדד(") WORLD,בשווקיםשוקבשוויומשוקלל,בעולםהמניותמדדיאתמשקף.
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המניותשוק

.ב"בארהמלבדבעולםהעיקרייםבשווקיםשעריםבירידותהתאפיינה2011שנת
הבנקיםמדדירדזובשנה.%20-כשלבשיעוריםירדובישראלהעיקרייםהמניותמדדי

המתעורריםהשווקיםמדד.%6.7שלבשיעורירדהעולמיהמניותמדד.%5.34שלחדבשיעור
.%4.20שלבשיעורירד
:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלירידותהסיבותבין

.באירופההחובותמשברהידרדרות*

.למשברפתרוןהשגתעלשהקשוובאירופהב"בארהפוליטייםקשיים*

.בעולסצמיחהתחזיותשלמטהכלפיעדכון*

.העסקיתהאווירהושינויבישראלרגולטוריםשינויים*

החובאגרותשוק

ומדד,%34.4שלבשיעור2011בשנתעלהלמדדהצמודותהממשלתיותהחובאגרותמדד
מ"והמקהשחר,הגילוןמדדי.%77.1שלבשיעורירדלמדדהצמודותהקונצרניותהחובאגרות

.(בהתאמה)%95.2-וo/2e,%94.5שלבשיעוריםעלו

במדדיםשינוי

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

%84.15-%16.18ף"המעומדד

MSCI WORLD%62.7-%55.9

-%66.7%99.5ולר-

-%23.4%93.12ורו:

%34.4%03.8ממשלתימדדצמודח"וג

%03.13-%77.1קונצרנימדדצמודח"ג"

%23.5%03.5צמודותלאח"ג"

במשקהוןגיוס

-וח"שמיליארד5.4-כשלסךחובואגרותמניותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2011בשנת
.2010בשנתח"שמיליארד43-ומיליארד5.8לעומתזאת.בהתאמהח"שמיליארד6.40
.למניותאופציהכתבישלמימושבעקבותלחברותהוזרמונוספיםח"שמיליארד59.0-כ

.הקודמתהשנהלעומת5.2פי,ח"שמיליארד5.1ל"בחוגייסוהבורסאיותהחברות
ח"שמיליארד6.64-בכוהסתכם%15שלבשיעורהשנהעלהברוטוהממשלההנפקותהיקף
.2010בשנתח"שמיליארד5.56-כלעומת
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ההשתלמותקרנותענף.3

.לענףהשוואה,הפעילותתחוםעלכללימידע-5פרק,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה

המאזןתאריךלאחראירועים.4

מדד,%79.3שלבשיעור100א"תמדדעלה2012/03/15ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
לצרכןהמחיריםומדד%42.0שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרות

בנקוריביתהדולרשערמול%97.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.השתנהלא(הידוע)
.%50.2-לוהגיעההאחוונקודות25.0-בירדהישראל

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

המניותמחזיקי,(הקרןכדוגמת)ענפיתבקופהלפיההבהרההממונהפרסם2012/1/17ביום
שלאנעשיתהחזקתםולמעשה,המנהלתהחברהבמניותמהחזקתםלהרוויחאמוריםאינם

.בקופההעמיתיםלטובתבנאמנותאלארווחלמטרות

הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5

בפניהניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות
היקף.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעותיהאתמפזרתהקרן.הנזילותסיכוןכולל,הקרן

הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעה
.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות

:שנתיבסיכוםאפיקיםלפיהשינוייםפירוטלהלן

.השוקתנודתיותכנגד,הכלליבמסלול,הקרןפעלההשנהבמהלך
.המניותבאפיקל"חולשווקיהחשיפההורחבהההשקעותופיזורהסיכוניםניהולבמסגרת
בשנהבמהלךהשתנתהצמודהלאהאפיקלביןלמדדהצמודהאפיקביןהקרןנכסיחלוקת
.ישראלבנקבריביתלשינוייםוהציפיותהאינפלציהלציפיותבהתאם

נזילותעלהקרןשמרה,ובעולםבארץח"והאגהמניותבשוקיהגדולותהתנודותלאור,כ"בסה
,קרי,סיכוןרכיבעלהקרןשמרהבמקבילכאשרבארץממשלתיותח"באגוהשקעהגבוהה

.דומותלקרנותיחסיתנמוכיםבהיקפיםומניותקונצרניותח"אג

שהופקדוכספיםכנגדכאשרהעמיתיםלתנועתבהתאםבעיקרהקרןפעלהמניותללאבמסלול
.צמודותולאצמודותממשלתיותח"אגבעיקרנרכשו
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פעילותהותוצאותהקרןשלהכספימצבה
ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1

:(ח"שבאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

השינוישיעור2010שנת-2011שנת
(ח"שבאלפי)(ח"שבאלפי)

639,75719,72%02.4ופקדות

%14.19(729,48)(055,58)ישישת

%51.48(916,8)(241,13)מהקרןועברות

(%11.28)844174,1הקרןאלועברות

במסלול(%71.2)בגובהשליליתהיאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה.2

7.לו44שלחיוביותתשואותלעומת,מניותללאבמסלול%32.3בגובהוחיוביתהכללי
בשנתהקרןשצברהההפסדים.אשתקד,מניותללאבמסלול%30.5-והכלליבמסלול

וכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.אחריםערךוניירותממניותבעיקרנבעו,2011
."ההוןבשוקיההתפתחויות'עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמתלשנההשוואתם

.הקרןשלבדוח(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחראהנוסףמידע

כללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,העמיתיםיתרותכלסךשלהמאוןליוםהשיעור.3
מניותללאבמסלול%0.88שלובשיעורהכלליבמסלול%3.71שלבשיעורהואהנכסים

אםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילותיחס"-להלן)
מןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוךעדייןיכוליםאינם

ניירותממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדות
.ערך

ההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך
,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשל

שינוייםעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות
מהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואס,העמיתיםבהתנהגות
הניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעות
,סחיריםבנכסיםמנכסיה%7.90מחזיקההקרן.הנזילותלצרכיבהתאםלמימוש

.(השקעותבגיןלקבלסכומיםכולל)מזומניםובשוויבמזומנים
סיכוןתוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת

השינוייםלגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוך
.הקרןעמיתישלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים

אלפי903,604לעומתח"שאלפי938,590-ב2011בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן.4
.%3.2שלירידה,2010בדצמבר31ביוםח"ש

בקיזוז,ההשקעהבאפיקימההפסדיםבעיקרנבע2011בשנתהמאוןבהיקףהקיטון
.העמיתיםזכויותשלנטוהחיוביתהצבירה

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםהשפעת

פעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתוסביבה-4פרקהתאגידעסקיעלבדוחלעילראה
.החברהיי
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הקרןחשופהלהםהסיכוןסוגי

תפעולייםסיטתם

,פנימייםבתהליכיםמכשלאונאותותמאיכתוצאהלהפסדהסיכוןהואתפעוליסיכון
כולליםהתפעולייםהסיכונים.חיצונייםמאירועיםכתוצאהאו,ומערכותאנשיםהמשלבים

לא.בינוניתסיכוניםברמת13-ו,נמוכהסיכוןברמתסיכונים109מתוכם,סיכונים122כ"סה
.גבוההסיכוןברמתסיכוניםנמצאו

.להלןכמפורט,וחיצונייםפנימייםגורמיםכולליםהתפעוליהסיכוןמרכיבי

:כולליםפנימייםגורמים

או,מקצועיותאולבתשומתמחוסרהנובעותטעויותהמבצעיםעובדים-אנושייםגורמים*
.(מעילות)כשריםשאינםממניעים

בשלאושגויההגדרהבשלאם,מיטביתבצורהמתנהליםאינםאשרתהליכים-תהליכים*
.כושלותאוחסרותבקרות

,מתאימותלאהרשאות,אקסםגיליונותכגון)מוגנותלאמערכות-ממוכנותמערכות*
,מלאותהליכיעסקימענהמספקותאינןאשרממוכנותמערכותוכןפרוצותסיסמאות

.החברהלמערכותחיצוניתתמיכהאו/ומרובהידניתפעילותשמצריךבאופן

:השארביןכולליםחיצונייםגורמים

.מתחרים*

.במציאותהמתרחשיםחיצונייםאירועים*

.(האקרים)החברהלמערכותפריצהכולל,למיניהןהונאות*

פיננסייםטיטנים

:הבאיםלסיכוניםנחלקיםהפיננסייםהסינונים

השוקסיכוני.1

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

:הבאיםהסיכוןלסוגילהתייחסמקובל

חליפיןשערי-ההצמדהמבסיסמשינוייםהנובעכספילהפסדהסיכון-בסיססיכוני*
.ואינפלציה

.המניותבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-המניותסיכון*

.הריביתבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-ריביתסיכוני*
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רעשהיתשייטשיטפס

" (המשך)השוקסיכוני.1

הנובעותהעיקריותהחשיפותשלואמידהבניתוחהינהבקרןהסיכוניםניהולשלמהותו
.נתונהסיכוןבמסגרת,הקרןתשואתאתלהשיאבמטרה,הקרןשלמההשקעות

בין,נועדואלוכלליס.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
.השוקסיכונימסגרתאתלהתוות,היתר

.נתונהסיכוןבמסגרת,הקרןתשואתלהשאתכליםלספקנועדההסיכוניםניהולמדיניות
שניסחהאסטרטגיתהנכסיםהקצאת-החשיפהמגבלותאתכוללתהסיכוניםניהולמדיניות

,ההשקעהמאפיקיאחדבכללהשקעהומקסימוםמינימוםשיעורינקבעובה,הדירקטוריון
שלולניטורלמדידהוטכניקותכליםוכן,הקרןשלההשקעותמדיניותנקבעהבסיסהושעל
הסיכוןרמתכמושיקוליםבחשבוןהדירקטוריוןמביאהנכסיםבהקצאת.הסיכוןרמות

.הנכסיםתיקופיזוררצויהנזילותרמת,בנכסיםהגלומה(התנודתיות)
.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפותהיקףעלהכמותיותהמגבלות

אתמפורתהקרן.ההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד
.שונותלוויםוקבוצותמשקענפי,הוןשוקי,אפיקיםביןהשקעותיה

.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשיםבמוצריםהשקעהכל
.השקעותועדתשלמראשובאישור,גידורלצרכילמעט,בנגזריםמשקיעהאינההקרן
.בינוניתהינהבקרןהשוקסיכונירמת
אופן"פרקוכן,הקרןבדוחותההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,עודראה
.הדירקטוריוןבדוח"החברהניהול

.הקרןשלהכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה-הצמדהבסיסידוחלגבי

אשראיייכון.2

ניירותמנפיקישלהאשראיבאיכותירידהאופירעוןמחדלותכתוצאהכספילהפסדסיכון
.לחוזהצדדיםאובהלוואותחובבעלי,ערך
.יחסיתנמוכההינהבקרןהאשראיסיכוןרמת

ריכוזיותסיכון.3

.לווהאוכלכליענף,גיאוגרפיאיזור-בודדסיכוןלגורםמחשיפהכתוצאהכספילהפסדסיכון
.בינוניתהינהבקרןהריכוזיותסיכוןרמת

נזילותסיכון.4

השוניםבשווקים,סבירבמחירהשקעהנכסילמכוריכולתמאיכתוצאהכספילהפסדסיכון
.הקרןעבורהחברהפועלתבהם
.נמוכההינהבקרןהנזילותסיכוןרמת

וציותרגולציהטן)י
רגולטוריותולהוראותלחוקיםנאותציותהעדרבשללקרןמהותייםנזקיםשיגרמוהסיכונים
,כןכמו.ההנהלהאודירקטוריוןי"עשניתנופנימיותלהוראותאו,הקרןעלהחלים,חיצוניות
מידהאמותבדברוההנהלההדירקטוריוןשלפנימיותהוראותמהעדרכתוצאהלנזקיםהסיכון
.ראויהלהתנהגותשנדרשו

אקטיטמ/טןעעקי)י
מהחלטותהנובעיםמעמדאומוניטין,רווחיםעלוהעתידיותהנוכחיותההשלכותשלהסיכון
כלכליים,ענפייםלשינוייםתגובהמהעדראוהחלטותשלנאותבלתימיישום,שגויותעסקיות

סכנהכולל,בהכנסותמשמעותיתלפגיעהלהובילעלולאסטרטגיעסקיסיכון.טכנולוגייםאו
.והקרןהחברהשלקיומהלהמשךממשית
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משפטייםפיטפט
סיכונים.הסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאה,להפסדסינון

ומהסכמיפיקוחמפעולותהנובענזיקיןפיצוייתשלום,לקנסותחשיפהגםכולליםמשפטיים
.'וכדפשרה

עטיטן
טין"~

לירידהיגרום,החברהשלפעולתהלדרכיהמתייחס,שגויאונכון,שלילישפרסוםהפוטנציאל
סיכון.בהכנסותירידהאוגבוהותמשפטיותעלויותיגרוראו(עמיתים)הלקוחותבבסיס
.האחריםהסיכוניםשלממימושםנובעהואאלא,עצמובפניעומדאינולרובמוניטין

הסיכוניםמנהל
אושרהמינוי.חוץבסיקורהסיכוניםכמנהל,מ"בעיועציםהלפרין-HMSבחברתבחרההקרן
.ההוןשוקעלהממונהבידי

סיכוניםעלנוסףמידע
החברהמעקב,המעסיקיםחובותמצבועלהתלויותההתחייבויותעלמידעראה.1

שלהמבוקריםהכספייםבדוחות18בביאור,כךבשללחברההנוגעוהסיכון,עליהם
.הקרן

שלבדוחההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,סיכוניםעלמידעראה.2
.הקרן

המבוקריםהכספייםבדוחות9-4בביאורים,שוניםלסיכוניםהקשוריםנתוניםראה.3
.הקרןשל

במדדישינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותסדירבאורחהמוצגהמידע.4
והשוואה,סחירהלאבאפיקההשקעותעלדגשעםהקרןפעילותסקירת,השוק

אפיקיתרומתאתכוללהמוצגהמידעכןכמו.הקודמתבישיבהההשקעהלהחלטות
להקצאתבפועלהקרןנכסיהרכבשלוהשוואההקרןלתשואתהשוניםההשקעה
.האסטרטגיתהנכסים

חריגהישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.5
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשל

הגילוילגביונהליטבקרותהערכת
הכספיםומנהלל"המנכ,הדירקטוריוןר"יובשיתוף,("המוסדיהגוף":להלן)החברההנהלת

הבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכוהמוסדיהגוףשל
הגוףל"מנכ,הדירקטוריוןר"יו,זוהערכהבסיסעל.המוסדיהגוףשלהגילוילגביוהנהלים

הגוףשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהלהמוסדי
נדרשהמוסדישהגוףהמידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעלאפקטיביותהנןהמוסדי
ההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלות
.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוח

בבקרהשינויכלאירעלא2011בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
להשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימית
.כספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופן
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הדירחבריעלפרטים

~
טוריונ

משמשבהםאחריםתאגידיםהאחרונותהשניםבחמשהתעסקות-השכלהנתינותמען'שנתתעודתמספר---,ומשפחשם

כדירקטור-לידה,זיהוי
מ"בעמיםחברתמקורותמ"בעבקםבד-ל"מנכבמינהלMBAישראלאביבתל,8בלפור0224169291966בראוןלית

וניהול
גמלקופותלניהולחברה-ס"עוהעוייסאיגודר"ייבעבודהBAישראלחייםקריית4קקייל101384021946הקרןל"מנכ-פרינחק

מ"בעסוציאלית26249

מבקרמקוםוממלאתביקורתעיבדתבעבודה-MAישראלצ"ראשל35צביגוטמן535385261955-וינברגוורלי
צ"ראשלעיריתסוציאלית75465 עוישראלביאליקקריית7הגפן7469331935--שטפלשה,

גמלקופותלניהולחברה-ס"עוס"העובאגודפעיל,גמלאיס" בע27023
מ" ישראל34760חיפה8/2אסף305675641950רוונרופריס

MAקרן-והצפוןחיפהמחוומנהלכיוםבעבודהD" ly-גמלקופותלניהולחברה
מ"בע.חסויים,סוציאלית

לעיוורשיקומיארציהדרכהמרכזמנהלמומחהבכירס"עו
.2010עד"אורמגדל" מצפה540605461956ברחךמואל,

~
nDIU,ישראלגליל.נ.דMAפיגורעםלאנשיםפנימייה/מעוןמנהלבעבודהD"

lY-גמלקופותלניהולחברה

מ"בע"רםנווה"שכליסוציאלית15295תחתון

במשרדאנושומשאבימינהלל"סמנכ.עסקיםמנהלMBAישראל71908רעות,1רוס548542941957-פרידמןוגי
BAהאוצרבמשרדל"למנכמשנה.האיצר,כלכלה.

ומדעיגיאוגרפיה
.המדינה

במנהל(השקעותוכוללתקציבאית+כלכלהBAישראלרמות95/7שמואלאבן0582982821963דוידיאןורלי;

M.חשבונאותירושלים'ב .Aתכנוןאגףמנהלת'ישראלמקרקעי

.הפניםמשרדחשבסגנית.באוצריתקציבמנהל+כלכלה
עסקים

מ"בעוייזוםניהולאדארנחוםמרינהבקבוצתכספיםל"סמנככיוםLLMשניתוארישראלעפולה10גלויותקיבוץ0223887061968צ"דח-נחוםודי
.הגלילפטריות,ח"רו.במשפטים18424

BAמנהל-מ"בעוייזוםניהולאדאר,נחוםבכלכלה.
בקבוצתכספיםל"וסמנכבכירמנהל.וחשבונאות סמנכ,בניגריהאלקטרה

כספיםל" בקבוצת
.קולהקוקהמקבוצתצוריאל

.עפולהסים"למתנבחברהגזבר
,ריקין,עבודהדיני-ד"עומשרדבעלתבמשפטיםLLBישראלסכנין142.ד.ת0264141361973שריףסלאםד"עוכי

.אישיומעמדתעבורהחברבאוניברסיטה

.ברוסיההעמים-
.2009עדד"עובמשרדשכירה
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ענייןבעלשלמשפחהבן,בתחברה,התאגידעובדנוספתעיקריתהתעסקותכהונההתחלתתאריךנציגהדירקטוריוןבועדותחברותומשפחהשט
בתאגידאחרבעלשלאוקשורהחברהכדירעטורחיצוני

ענינן
לאלאמ"בעבקטבדחברה4ן.2011.1לאהשקעותועדתר"יו,בראוןדלית

הנהלה

לאכןס"העואיגודר"יו2005.7.21לאהנהלהל"מנכ,פרייצחק
חברה-ס"עודירקטוריוןר"יו

מ"בעגמלקופותלניהול
לא-לאס"העובאיגודפעיל,גמלאי1995לאהשקעותועדתשטפלמשה

לאלאחסוייםקרן-צפוןמחוזמנהל2002.10.1לאהשקעותועדתרוזנראפריס

לא-לאפיגורעםלאנשיםפנימייהמנהל2005.11לא11/5/24-עדביקורתועדת-ברחדשמואל
"רםנווה"שכלי

לאלאמקוםוממלאתביקורתעובדת2009.4.26לאביקורתועדתוינברגאורלי ראשלעירייתמבקר
צ"

לאלאהפניםמשרדחשבסגנית2007.6.26-מלאהשקעותועדתדוידיאןאורלי 10.10.26-עד

10.11.15-ומ

לאלאהאוצרמשרדל"למנכמשנה10/1/3עד07/1/3לא--פרידמןרוני
10/3/16-ומ

לאלאמרינהבחברתכספיםל"סמנכ10.5.10כןהשקעותועדתר"יונחוסדודי
פטריות(צ"דח)ביקורתועדתר"יו

לאלאעצמאיתד"עו10.11.18לאביקורתועדתשריףמלאס
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(המשך)הדירקטוריוןחבריעלפרטים

אחרותועדות(.)ביקורתועדתישיבותהשקעותועדתישיבותדירקטוריוןישיבותומשפחהשם'

8-הנהלה-12טלפוניכןמתוכם1)7בראוןדלית

8-הנהלה--(טלפוניתמתוכם2)8פרייצחק

-22(טלפוניתמתוכם2)8שטפלמשה

-22(טלפוניתמתוכם2)6רוזנואפרים

6-(טלפוניתמתוכם2)8וינברגאורלי

.קודםר"מיופרידה1-הנהלה1-(טלפוניתמתוכם2)6ברפדשמואל

--(טלפוניתמתוכם2)8פרידמןרוני

.קודםר"מיופרידה1-הנהלה-22(טלפוניתמתוכם2)8דוידיאןאורלי

236(טלפוניתמתוכם2)8נחוםדודי

4-(טלפוניתמתוכם2)7שריףסלאם

8-הנהלה246(טלפוניתמתוכת2)8שהתקיימוישיבותמספר

.נחוםדודי-ופיננסיתחשבונאיתמומחיותבעלישהינםהביקורתועדתחברי(י)
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בחברהבכיריםמשרהנושאיעלפרטים

בחברהתפקידבחברהתפקידלידהשנת'.ז.תומשפחהש0
התחלתתאריךשניםבחמשעסקיניסיון-השכלהשלמשפחהבי

כהונהאחרונותמשרהנושאקשורה
אואחרבכירהענייןבבעלאו

שלבעלעניין.-,,.
05.7.21ר"יו,החברהל"מנכס"עולאאיגודר"יול"מנכ10138401946פרייצחק

לניהולחברה-ס"עור"יו,ס"העו
ר"יו,מ"בעגמלקופותחברה-ס"עו

,ס"עולקידוםאגודהקופותלניהול
השקעותועדתחברר"יו,מ"בעגמל

.לסירוגיןלקידוםאגודה
ס"עו

01.1.1בצבאניסיוןשנות2727,במילל"סאלא-החברהמזכירת787525571949לויחביבה

מזכירתשנים10-וקבעשירותשנות
.החברהל"בצה

05.6.8פניםבביקורתניסיוןח"רולא-פניםמבקר245588681969מועלםיצחק

לגופיםוחיצונית
.ומוסדייםפיננסים

B,ח"רולא-כספיםמנהל0597646701965ארגובדורון .A11.2.8לראייתמשרדבעל
ושירותיםחשבוןבכלכלה

.נלוויםוחשבונאות
ומוסמך

במשפטים
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דירקטוריםגמול

שלישיבהכלעבורגמולמקבלים'אהנהלהמנייתמחזיקתמטעםדירקטורים
הואהגמולסכום.הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאםוועדותיושלאוהדירקטוריון

השתתפותלצורךמ"ק100-מיותרשנוסעדירקטור.לאחריםח"ש944-ור"ליוח"ש206,1
'בהנהלהמנייתמחזיקתמטעםדירקטורים.הנסיעההוצאותלהחזרזכאי,בישיבה
ר"ויומדינהעובדישהםדירקטורים,לעילהאמורלמרות.נסיעההוצאותהחזרמקבלים
ח"ש060,1הואהחיצונילנציגהגמול.תשלוםכלמקבליםלאהסוציאלייםהעובדיםאיגוד

לתאריךונכוניםמ"מעכולליםהנקוביםהסכומים.לשנהח"ש500,22בתוספתלישיבה
.המאזן
-ב2011בשנתהסתכמווהם,הניהולבדמיכלוליםלדירקטוריםההוצאותוהחזרהשכר

.ח"שאלפי147

שכרתנאי

פירוט,פירוטהיקףןבחברהה/תפקידומקבליותשם

ההתחייבויותהתשלומים,משרה,.,ןהתשלום

לתשלומיךבשנתששולמו

עלשקיבלה2011

החברהעצמה(ח"שבאלפי)

-%100239החברהמזכירתלויחביבה

-%10095קלדניתפקידהאחרקנורית

ינוארהחודשיםממשכורותהנגזרת,למעבידהשכרעלותאתמשקפיםלעילהסכומים
עובדיחסיבגיןהכספייםבדוחותשנרשמונוספותהוצאותכולליםואינם,2011דצמבר
.כאלההיואם,מעביד

המבקרהחשבוןרואה

ושותאברמןגלפנדירדניח"רו-משרד

67899אביבתל14קרמניצקי-מען

אברמןורד-האחראיהשותףשם

-24-



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

החברהניהולאופן

פועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמיםשמונה2011שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון
גופיםחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק.ועודביקורתועדת,השקעותועדת

מכהנת,"כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות"-10-9-2009מוסדיים
הבקרהבמערךשעלובליקוייםלדוןהאחראית,החברהשלהגילויכועדתהביקורתועדת

.הכספייםבדוחותשונהאונוסףגילויבמתןובצורךהפנימית
.פעילותןעללדירקטוריוןשוטףדיווחלהגישנוהגותהדירקטוריוןועדות

הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתקובעתהביקורתועדת.פניםמבקרמינתההחברה
,בממצאיודנההביקורתועדת.(הפניםממבקרעבודהלתוכניתהצעהקבלתלאחר)

.המבקרשלובהמלצותיובמסקנותיו

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

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

.החברהשלכלליםמאפייניםבסעיףלעילראה-הקרןשלהתיקמנהלעלמידע

ערךניירותומכרקנההתיקמנהל,ובמסגרתהההשקעותמדיניותאתליישםמנתעל
.כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפיים

פיעלמתבצעהתיקיםמנהלידיעלהמנוהליםהתיקיםכלביןהיוםבסוףהעסקאותפיצול
.ההשקעותביתנהלי

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים

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

פועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה
העברות,העמיתיםשלומשיכותהפקדותלתפעולהנוגעבכלהחברההוראותפיעלמבנק

שלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצועוכן,עמיתיםשביקשו
.אחרים

מוזמנים,החברהמטעםהפועליםנוספיםוגורמים,יהבבנקנציגי,התיקיםמנהלנציגי
.(הצורךלפי)ובועדותיוהחברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתף

קבלתלצורך,מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםשלשמגןחברתעםהתקשרההחברה
.נוספיםשירותיםולקבלתיהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותים
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הכספייםהדוחותאישורליך

:הינםבחברההעלבקרתעלהמופקדיםהגורמים*
.החברההנהלת0
לדוחותגילויכועדתמתפקדתהביקורתועדת).גילוי/הביקורתועדת0

.(כספיים
.החברהידירקטוריון0

שלבמתכונתפעמים4מתוכםבשנהפעמים6לפחותמתכנסתביקורת/הגלויועדת*
כספייםדוחותטיוטתכאשר.ושנתייםרבעונייםכספייםבדוחותלדיוןגילויוועדת

.הדיוןבטרםשעות96-כלעיונהמוגשות
הכספייםהדוחותאישורלגביהחברהלדירקטוריוןהמלצותמגבשתהגילויועדת

.בדירקטוריוןהסופיאישורםלקראת
גםמתפקדתשכן,לההמוגשיםהביקורתבדוחותשוטףבאופןדנההגילויועדת
.רגילהביקורתכועדת

הדוחותבטיוטתתיקוניםנערכים,כאמורביקורת/הגלויועדתהמלצותגיבושלאחר* עפהכספיים
לעיוןמועברתהדוחותוטיוטתהגילויבועדתשהתגבשהדיוןי"
.התכנסותבטרםהדירקטוריון

ותוךסעיףאחרסעיףהכספייםהדוחותבטיוטתודןמתכנסהחברהדירקטוריון*
מועדתלפרוטוקולבנוסף).הגלויועדתי"עפתיקוןבוצעהיכןעדכוןמקבלכדי

הדוחבטיוטתשבוצעוהתיקוניםכלנרשמוובוהתכנסותבטרםשמקבלהגילוי
עודלהכניסאוכלשונםהכספייםהדוחותאתלאשרהאםומחליט(לפניהםהמונח
.אחראוזהתיקון

שלהכספייםהדוחותבטיוטתלדיון2011במרץ20ביוםהתכנסההגילויועדת*
.2011לשנתוהקרןהחברה

:הגילויועדתבישיבתנכחואשרהדירקטורים*
.השקעותועדתר"ויוגלוי/ביקורתועדתר"יו,צ"דח-נחוםדודיא0
.ביקורת/גילויועדתוחברתדירקטורית-שריףסלאםד"עוב0
.ל"בחונמצאה-אורליוינברג'גבג0

נותנישלנציגיםגםוהשתתפונכחווהדירקטוריוןהגילויוועדתשלבדיונים*
גלפנדירדנימשרדמבקרח"רווכןהכספייםלדוחותהקשוריםלחברהשירותים
.בחברהsox-המיישםמועלםח"רוומשרד

השינוייםכלהוכנסובו2011שנתיכספידוחטיוטתכוללהגילויועדתהמלצות*
לחבריהועברו,לעילהאמורבכלודיוןאחריםגורמיםוהמלצות,הגילוימועדת

לדעת.2011במרץ29ביוםאלובהמלצותשדןבמרץ25ביוםהדירקטוריון
ובדוחותבהןהדיוןלפניסבירזמןאליוהועברוהגילויועדתהמלצות,הדירקטוריון

.הכספיים

.הדירקטוריםבטבלאותמפורטיםהביקורתועדתוחבריהדירקטוריוןחברישלפרטיהם
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הפניםמבקר

עובדיםבשלושהנעורהפנימיהמבקר.(ח"רו)מועלםיצחקהינוהפנימיהמבקר.1
שלרבותשנים,היתרבין,כוללהמבקרניסיון.2005בשנתכהונתותחילת.נוספים
הביקורתלחוק('א)3סעיףבדרישותעומדהמבקר.וחברותמוסדייםבגופיםביקורת
.1990-ב"התשנהפנימית

פעילותהבהיקף,בגודל,השארבין,בהתחשבבוצעווהיקפםהביקורתנושאי.2
הסיכוניםלסקרובהתאםשנקבעההביקורתתוכניתפיעל,החברהשלובמורכבותה

שלוהסמכויותהתפקידיםמסמך"אתאישרההחברההנהלת.בחברהשבוצעהאחרון
ואושרהנקבעההביקורתתכנית.למעשההלכהמיושםוהוא"הפנימיהמבקר

.הביקורתבועדתבנושאדיוןלאחרבדירקטוריון

מגופיםשעות300בתוספתשעות700-כעלעמד2011בשנתהביקורתשעותהיקף.3
אגףאישורפיעל,התיקומנהלסהרפועלים,יהבבנקכמולחברהשירותיםהנותנים

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוק

.הפנימיהמבקרשכראתקבעהדירקטוריון.4

תוכנית.2011בשנתלחברהוהוגשהפנימיהמבקרידיעלנערךכלליסיכוניםסקר.5
.זהסקרעל,היתרבין,מבוססתשנתיתהרבהעבודה

,היתרבין,הכולליםהמקובליםהביקורתלתקניבהתאםמבוצעתהפנימיתהביקורת.6
,מטרותיואתלהשיגלארגוןהמסייעתואובייקטיביתתלויהבלתיביקורתעלשמירה
תהליכישלהאפקטיביותושיפורהערכהלשםוממוסדתשיטתיתבגישהשימושמתוך
הארגוןפעולותתקינותבדיקתתוךזאתכל.ושליטהפיקוח,בקרה,סיכוניםניהול

ועלחיסכוןעל,המידותטוהרעל,התקיןהניהולעל,החוקיםעלהשמירהמבחינת
.בקרןהנערךתפעולייםסיכוניםולסקרהרגולציהלהוראותובכפוף,יעילות

ופעילותהחברהפעילותמתוךתחומיםמגווןכוללתהשנתיתהביקורתתוכנית.7
התייחסותשקיבלולאחר,הביקורתלועדתמוגשיםהביקורתדוחות.לחברההקשורה
ישיבותשלהיוםבסדרנכלליםהדוחות.('וכו,רלוונטייועץ,יהבבנק)המבוקרמהגוף
בעלימוזמניםהוועדהלישיבות.להגשתםהסמוכותהחברהשלהביקורתוועדת

.בפרוטוקוליםמתועדיםבישיבותהדיונים.הדוחותמתייחסיםאליהםתפקידים
החברה.הביקורתועדתמישיבותדיווחהביקורתועדתר"מיומקבלהדירקטוריון

בועדתלמעקבאולטיפולאולביצועשהתקבלוההחלטותאחרמעקבמנהלת
הדירקטוריוןושלהביקורתועדתשלהיוםמסדריורדותאינןההחלטות.הביקורת

.ליישומןעד

פועלים,יהבבנק-שלההחיצונייםהספקיםשלהמחשבשירותיעלמתבססתהחברה.8
החברה,לכךבהתאם.מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-והלמןמ"בעסהר

מידעמערכותביקורתבנושאאלוגופיםשלהפנימיתהביקורתמערךעלמתבססת
אינההקרן.404soxיישוםלצורךשהתקבלומהגופיםאישוריםועל,ממוחשבות

.אלומחשבמערכותעלביקורתעורכת
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שירותיםונותניספקים

."שירותיםונותניספקים"-11פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחכדי
אלדובי-הלמןתפקיד.מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןעםהתקשרההחברה
באסיפותההצבעהאופןלגבידעתחוותלחברהלהעניקהואמ"בעמוסדייםתיקיםניהול

באותןהקרןבשםולהצביע,משתתפתהקרןבהןח"אגומחזיקימניותבעלישלכלליות
מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןשלהדעתחוות.כחייפויפיעלאסיפות
.העמיתיםשלהאינטרסיםעללשמורמיועדות

המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,הקרןשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

,הקרןעמיתישלטובתםהםהקרןהצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים.ההשקעות
והעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולההנושאהתאמת
.הדיוןנשואות

האסיפותכלאתבוחנתמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןשלהמחקרמחלקת
עד)"מ"בעכלכלייםמחקרשירותיאנטרופי"חברת,ונציגה,בהןהצבעהוכותלקרןשיש
משתתף,("ד"עומשרד-'ושותזהבי,ארז,נפתליבן",זהבתפקידשימשו2011ליולי

שלענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטההצעתשבהןבאסיפות
.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאותכאשראובקרןהעמיתים

דיווחמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןמנציגמקבלתהקרןשלההשקעותועדת
.בהןהצבעתהואופןהכלליותבאסיפותהקרןהשתתפותלגבי,לפחותחודשייםמידי
.אסיפות175-ב2011שנתבמהלךהשתתפההקרן
,המונפקמהסךיחסיתנמוךשיעורעקב,יחסיתקטנההקרןהצבעתשלהשפעתהמידת

.ידהעלהמוחזק

.באינטרנטהחברהבאתרמתפרסמיםההשתתפותנתוני

משפטייםהליכים
-18בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיוהטיפולתלויותהתחייבויותעלמידעראה

.הקרןשלהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות"

מיסוי
."מיסוי"-14פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות

."החברהפעילותעלופיקוחמגבלות"-15פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

עסקיתואסטרטגיהיעדים
."עסקיתואסטרטגיהיעדים"-18פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
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שלהמניותלבעליהמבקריםהחשבוןרואידוח

מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-.ע.ל.ק

לעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהמצורףהכספיהמצבעלהדוחותאתביקרנו

הכוללהרווחעלהדוחואת20111-2010בדצמבר31לימים(החברה-להלן)מ"בעהסוציאליים

וההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות.תאריכיםבאותםשהסתיימולשנים

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדעהלחוותהיאאחריותנו.החברהשל

בתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

מאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.1973-ג"התשל,(חשבוןרואהשלפעולתודרך)חשבוןרואי
הכספייםבשחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנן

ובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותיתמוטעיתהצגה

האומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת.הכספייםשבדוחות

ההצגהנאותותהערכתוכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןידיעלשנעשוהמשמעותיים

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.בכללותההכספייםבדוחות

הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכלנאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתנו

באותםשנסתיימולשניספעולותיהתוצאותואת2010-ו2011בדצמבר31ליוםהחברהשל

הדוחותהצגתלמתכונתבכפוףוזאתלמעון)בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםתאריכים

.החברהידיעלשאומצההממשלתיותהחברותרשותלהמלצותבהתאם,הכספיים

.הממשלתיותהחברותרשותלהוראותבהתאםהנדרשנוסףמידענכלל11בביאור

ה5י

"
(ןנעיןןיל']

'ישית

2012במרס29

המבקר))החשבראהזנח-ת)חשתימקרןלניהולברה"ע,י.ק,12



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

דירקטוריוןר"יוהצהרת

כוות)להבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
,2005-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהירה,בראוןדלית,אני

קרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
להלןיחדשניהם)2011לשנת("החברה"-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

.(הדוחות-

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

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

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראית,כווהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאם.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהלים
בפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי
(ו

oמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין
~
NIAדיןכלפיעל,אחר. ין
ע

הדירקטוריוןר",יו(בראוןדליתתאריך
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

ל"מנכהצהרת

זכיניתלהבטחתשניתניוהמצגיםשננקטיהפעילותבדברניסרדיח)הממשלתייתהחבריתלתקניתכהתאם
.2005-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהיר,פרייצחק,אני

קרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
להלןיחדשניהם)2011לשנת("החברה"-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

.(הדוחות-

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול

ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי
.בדוחותהמוצגים

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

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

י,,י,ו
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

כספיםמנהלהצהרת

נכרותלהבטחת))שניתהמצגים)1w((Vpהפעולותנדגרמסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקרתבהתאם
,2005-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

קרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
להלןיחדשניהם)2011לשנת("החברה"-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמות

.(הדוחות-

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,מדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסובותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםת)בוכויוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

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

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואתריסאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

19
דורתלח"רותאריך

~

כספיםמנהל,רגוב
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

מנשילהצהרת

:כימצהיר,פרייצחק,אני

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2011לשנת("החברה":להלן)מ"בע

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
החברהשלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות

.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים
בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4

-וכןןהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
ןהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח

בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי
)IFRS(ןההוןשוקעלהממונהולהוראות

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו
,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנו
-וכןןהערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופהלתום

שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד
באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון

-וכןןכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי
לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני

ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגבי

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

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

מ
1,/(,19

,
/1" ל"מנכ,פריתאריך
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
כספיםמנהלהצהרת

:כימצהיר,ארגובדורוןח"דו,אני

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2011לשנת("החברה":להלן)מ"בע

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3

החברהשלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4
-וכןןהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
יהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחהאו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקחמיועדת,כספידיווח
בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי
I1FRS(ההוןשוקעלהממונהולהוראות;

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו..ג
,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנו
-וכן;הערכתהעלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופהלתום

שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד
באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון
-וכן;כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת

:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגבי

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםייס)הליקכלאת,א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
-וכןןכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

.ן

כספיםמנהל,ארגובדוקיןח"רותאריך
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
החגרותתקנותלפיכספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןשלדוח

(כספידיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביותבדברנושפיםקדוחותהממשלתיות

2007-ח"התשע

לעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קשלהדירקטוריוןובאישורבפיקוח,ההנהלה
פנימיתבקרהשלוהתקיימותהלקביעתהאחראים,("החברה"-להלן)מ"בעסוציאליים

.בחברהכספידיווחעלנאותה
לגביבטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהיאכספידיווחעלפנימיתבקרה

לכלליבהתאם,חיצוניותלמטרותהכספייםהדוחותוהכנתהכספיהדיווחמהימנות
,שלההמובנותהמגבלותבשל.הממשלתיותהחברותחוקוהוראותמקובליםחשבונאות

מוטעיתשהצגהמוחלטבטחוןלספקמיועדתאינהכספידיווחעלפנימיתבקרהמערכת
.תתגלהאותימנעהכספייםבדוחות

כספידיווחעלבחברההפנימיתהבקרהעלוהערכהבדיקהביצעווההנהלההדירקטוריון
מודל"המכונהבקרהבמודלשנקבעוהקריטריוניםעלבהתבסס,שלהוהאפקטיביות

הבקרהכי,למסקנההגיעוהחברהוהנהלתהדירקטוריון,זוהערכהעלבהתבסס."קוסו
היא2011.12.31ביוםהמסתיימתלתקופההחברהשלהכספיהדיווחעלבחברההפנימית

.אפקטיבית

מהותיבאופןלהשפיעהעשוייםאומהותיבאופןשהשפיעוהאחרונהבשנהשינוייםחלולא
.הכספיהדיווחעלתפנימיתהבקרהעל
ן,ןן,ו
ע
/י .ן
רוץלירקטוריון"יובראוהדלית

1=__2,למ_1

'ל כספיםמנהלאדגמןדורוןח"רו

////תאריך

ן/
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קרןלניהילחברה-.ג(,קשלהמניותלבעליהמבקרהחשבוןרואהדוח

מ"בעסוציאלייטלעובדיטהשתעמית

בדברנוספיםולוחותהממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם

2007ח,התשס1,(כספידיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביות

לעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-.ע.ל.קשלשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו

שנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2011בדצמבר31ליום(החברה-להלן)מ"בעסוציאליים

188Committeeז50תסק5-הידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרת of

Treadway Commission110Organizations of(להלן-COSO(.שלוההנהלההדירקטוריון

שלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהחברה

עלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללת,כספידיווחעלפנימיתבקרה

החברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו.המצורףכספידיווח

.ביקורתנועלבהתבסס

(PCAOB)18111מ0ע0-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו Public Company Accounting

Boardרואילשכתידיעלאומצואשר,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארה

להשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.בישראלחשבון

עלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קויימהאםביטחוןשלסבירהמידה

הסיכוןהערכת,כספידיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנו.כספידיווח

פנימיתבקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימת

בהתאםכנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגםכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסס

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיבות

שלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהינהממשלתיתחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה

בהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנותלגביבטחון

בהתאם,הכספייםהדוחותהצגתלמתכונתבכפוףייאתaFRS(בינלאומייםכספידיווחלתקני

שלכספידיווחעלפנימיתבקרה.החברהידיעלשאומצההממשלתיותהחבטתרשותלהמלצות

,אשררשומותלניהולמתייחסים(1):אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתממשלתיתחברה

לרבות)החברהנכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות,סבירבפירוט



לאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים(2)ו(מרשותההוצאתם

הצגתלמתכונתבכפוףוזאתaFRS(בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםכספייםדוחותהכנת

,החברהידיעלשאומצההממשלתיותהחברותרשותלהמלצותבהתאם,הכספייםהאחות
וההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהחברהשלכספיםוהוצאתכמפיסושקבלת

מידהמספקים(3)-ו,דיןפי-עלהנדרשיםהמדינהרשויותשללאישוריםובכפוףהחברהשל

הוצאהלרבות)העברהאושימוש,רכישהשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירה

הדוחותעלמהותיתהשפעהלהטלהיותשיכולה,החברהנכסישלמורשיםבלתי(מרשות

.הכספיים

הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובנותמגבלותיהבשל

חשופהכלשהיהכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת,כןכמו.מוטעית

שלהקיוםשמידתאובנסיבותשיעייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכון

.לרעהתשתנההנהליםאוהמדיניות

ליוםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קיימההחברה,לדעתנו

פנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס2011בדצמבר31

.cosoידיעלשפורסמה

31ליוםהחברהשלהכספייםהחחותאת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםגםביקרת

כלל,2012במרסZPמיוםשלנווהדוח,תאריךבאותושנסתיימוולשנים2010-ו2011בדצמבר

.כספייםדוחותאותםעלמסויגתבלתידעתחוות

'ושותאברמן,ולפנד,ירדני
"4ל2012במרס29

(ש(

~

יה
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מ"לע1ם!!סוע2אע1!עע211ערנהשתלמותלניהולחברה-ק.ל.ק

הכססיהמצבעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

לייטליום
11,12/3110/12/31נאיר

(מבוסר)(מבוקי)

נכ7זיט

שוטפיםנכסיט

223172קיכ)בבמיומנים

42233ההשתלמותקרן-חייבים

12212מראשהיצאות

33397?השוטפיםהוגסיסכלסך

--..-...-.--
שיטפיסשאינםננסים

664קבוערכיש

::=::---,--
221נגבהנכסיםכלסך

והתהתחייבויות

שוטפותהתחייבייות

326300שרותיםלנותנילשלםהוצאות

129לחופשההפרשה

ןנשוניםוכאים

338311ההתחייבויותכלסו

-ב7פע

21ULב'והאהתחייבויותסך

ין ןן
.ט"מהדוחיתחכ64נפרדבלתימהוילקהמצורפיםחבאורים

כמנהלדיתקטוריוןוחברל"מנכהדירקטוריוןר"יו

"//

יאאוטם

-
אשש



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

הכוללהרווחעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

לשנה

שנסתיימה

ביום

09/12/31

(מבוקר)

לשנהלשנה

שנסתיימהשנסתיימה

ביוםביום

11/12/3110/12/31באור

(מבוקר)(מבוקר)

הכנסות

2,2ל1

221,2

8797,2729.2מקררההשתלמותניהולדמי

53מזומניםושוויממזומניםהכנסות

802,2732,2.ההכנסותכלסך

-כמ-דך--------

9הוצאות

335314וגלונתשכרהוצאות

14799ועדותוחברילדירקטוריםהתאיתוהחתרגמוליםדמי

0(יהבבגק.תפעולשירותי

~

6791

25975(שלזםתמגןמשלימיםתפעולשירותי

414412השקעותתיקניהולדמי

36143חוץובקרןקרןביחידיתהשקעהבגיןניהולדמי
-46כספיםמנהל

162148חשבונותביקורת

9797משפטיייעוץ

3717אחרותמשפטיותהוצאות

186119מקצועייםשירותים

150114פנימימבקר

129198ביטוחים

48והשתלמויותעיוןימי

82מחשובשירותי

513-אגרות

4042משרדואחזקתדירהשכר

6257ושיווקפרסום

7673לעמיתיםדיוור

32פחתהוצאות

18אחרותהוצאות

802.2732.2הוצאותסך

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

.כוללרוחח
--



מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

,("החברה"להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק.א
("הקרן"להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קבניהולעוסקת

.כנאמנות
.שכיריםלעמיתיםומיועדתהגמלקופותבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקרן

.ממשלתיתחברההיאהחברה

:הגדרות.ב
:אלהכספייםבדוחות

,גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסבתקנותכמשמעותם-קשוריםצדדים
.1964-ד"התשכ
.האוצרבמשרדוחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-ההוןשוקאגף

החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

:כדלקמןהינם,הכספייםהדוחותבעריכתיושמואשר,החשבונאיתהמדיניותעיקרי

כללי.א
דוחותעריכתלצורךהמחייביםהמקובליםהחשבונאייסהכלליםפיעלנערכוהדוחות
.20-2-2005מספרגמלחוזרפיועל,כספיים
לגבי,הכלליתהחשבונאיתהתקינה2004.8.5-מ70/בקהממשלהלהחלטתבהתאם
לחברותהייחודיתהתקינה.הפרטיהסקטורשלהינה,הממשלתיותהחברות

שלכחידודאוכהרחבהאוהפרטיהסקטורשללתקינהבנוסףהינה,הממשלתיות
הייחודיתהתקינה.הרשותבחוזריכמפורטממשלתיותלחברותספציפייםנושאים
.לחוקבהתאםתתבצעהממשלתיותלחברות
הןהכנסותיה,ענפיתקרןמנהלתוהחברהוהואיל,רווחלמטרותפועלתאינההחברה
עצמיבהוןהשינוייםעלוהדוחהמזומניםתזריםעלהדוחות,לפיכך.הוצאותיהבגובה
צורפוולאהכספייםבדוחותהמצויעלמשמעותבעלפיננסימידעמוסיפיםאינם

.הכספייםלדוחות
בקרנותהאחרוןהעסקיםליוםנכוניםלקרןהמתייחסיםהכספייםבדוחותהנתונים

.2011בדצמבר29-בשהיה2011דצמברבחודשההשתלמות

הכספייםהדוחותהצגתבסיס.ב
.נומינלייםובערכיםחדשיםשקליםבאלפימוצגיםהכספייםהדוחות

והוצאותבהכנסותההכרה.ג
.צבירהבסיסעלרשומותוהוצאותהכנסות

ונכסיההקרןפעולות.ד
.ניהוללדמיבתמורה,הקרןעמיתילטובתהקרןנכסיאתבנאמנותמנהלתהחברה
בנפרד,המתייחסותהחוקהוראותפיעל,מנוהליםהקרןשלוהתחייבויותיהנכסיה
לתשואההתחייבותאועליהםבעלותלחברהואין,ומהתחייבויותיההחברהמנכסי

.החברהשלהכמפייסבדוחותונכסיההקרןפעולותנכללולא,לפיכך.לעמיתים
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2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

קבוערכוש.ה
.רכישתומיוםהחל,העלותבסיסעלהכספייםבדוחותנכללהקבועהרכוש
להפחתתכמספיקיםהנחשביםשנתייםבשיעוריםהשווההפחתבשיטתמחושבהפחת

.בהםהמשוערתהשימושתקופתבמשךהנכסים
)IFRS(בינלאומייםתקניםשלאימוץ.ו

להלן)בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםהחברהידיעלנערכוהכספייםהדוחות

"IFRS"(בינלאומייםכספידיווחתקניאימוץ'בחוזרהממונהלהנחיותובהתאם
)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

עיקרייםשירותיםנותני-3באור

,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותיולקרןלחברהמעניקיהבבנק
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות

.המקצועיים
הוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק

,עמיתיםשביקשוהעברות,העמיתיםשלומשיכותהפקדותלתפעולהנוגעבכלהחברה
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםולביצוע

קבלתלצורך,מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםס"שלמגןחברתעםהתקשרההחברה
.נוספיםשירותיםולקבלתיהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותים

תיקיםניהולאלדובי-הלמןידיעל2011שנתמתחילתמנוהלהקרןשלההשקעותתיק
וכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בעמוסדיים

בכפוף,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםלפעול
.והדירקטוריוןההשקעותועדתלהוראות
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ההשתלמותקרןחייבים-4באור

,הניהולדמיביןההפרשאתמשקפתהחברהשלהכספיהמצבעלבדוחותהקרןיתרת
.החברההוצאותובין,לחברהוהועברומהעמיתיםשנגבו

,מהקופהלהשהועברוהניהוללדמימעברלספקיםo)w<צריכההחברהבהםבמקרים
.מהעמיתיםשייגבו,העתידייםהניהולדמיחשבוןעלמקדמהלחברהמעבירההקופה

קשוריםצדדים-5באור

הסתדרות)הסוציאלייםהעובדיםואיגודישראלמדינתידיעלמוחזקתהחברה.א
עלמידע,2010.1.28מיוםההוןשוקאגףאישורבסיסעל.(החדשההכלליתהעובדים
הוצגלאאליההקשוריםוהגופיםהחדשההכלליתההסתדרותעםויתרותעסקאות
.זהבביאור

סך.בחובהח"שאלפי22הינההחברהבספריהקרןיתרת201)בדצמבר31ליוםנכון.ב
.2011בשנתח"שאלפי797,2היומהקרןניהולמדמיהחברההכנסות

:קשוריםלצדדיםהנוגעותהחברההוצאותפירוטלהלן.ג

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

201120102009

ח"שאלפיח"שאלפיח"שאלפי

1479985דירקטוריםגמול

811-לדירקטוריםוהשתלמויותעיוןימי

129198173משרהלנושאיביטוחפרמיות

276305269כ"סה

:קשוריםלצדדיםהנוגעותהחברהיתרותפירוטלהלן

בדצמבר31ליום

20112010

ח"שאלפיח"שאלפי

(2)(9)לשלםדירקטוריםגמול

8586מראשמשרהלנושאיביטוחפרמיות
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

קבוערכוש-6באור

מחשביט
הפחתשיעור

~
33

2011

ח"שאלפי
5עלותפתיחהיתרת

5חדשרכושרכישת

11/12/3110-לעלותכ"סה

1שנהלתחילתנצברפחת

3לפחתהפרשה

11/12/314-לנצברפחת

11/12/316-למופחתתנכסיםעלותכ"סה

10/12/314-למופחתתנכסיםעלותכ"סה

מניותהון-7ביאור

לעומתשינויבלא)2011בדצמבר31ליום(נומינלייםבערכים)החברהשלהמניותהוןהרכב
:(2010לדצמבר31

כספיערךהמניותמספר
ונפרעמונפקונפרעמונפקרשום

ח"ש110001.0ח"ש0001.0בת(אהנהלהמניית
ח"ש110001.0ח"ש0001.0בתבןהנהלהמניית
ח"ש110001.0ח"ש0001.0בתהכרעהמניית
ח"ש50005.0דףא"כח"ש0001.0בנותרגילותמניות
ח"ש10080008.0כ"סה

-ה"התשס,(גמלפות'קו)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(3)(א)4סעיףהוראתמכוח
ענפיתגמלקופתרקמנהלתוהינהמאחרעצמיהוןמקיוםפטורהמנהלתלחברה,2005

.האמורהההוראהבתנאיועומדת
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מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.ק
2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ניהולמדמיהכנסות-8באור
גמלקופתהיאהקרן.מהקרןגובהשהחברההניהולמדמינובעהחברההכנסותעיקר
עלהמרבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקרןגובההחברהולפיכךענפית

.דיןכלהוראותפי
על,היינו,מצטברבסיסעלהחברההוצאותפיעלניהולדמיהקרןמעמיתיגובההחברה
.בפועלאותןשילמהטרםאםגם,בהןהתחייבהשהחברההוצאותבסיס

הוצאות-9באור

לצורךההוצאותלרבות,הקרןהפעלתow<הנדרשותההוצאותהןהחברהשלההוצאות
.הקרןהפעלתהואעיסוקהשכלהחברההפעלת

מיסוי-10באור
פיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת.רווחכוונתללאמוסדהינההחברה
.עודפותהוצאותלמעט,הכנסהמספקודת

ההוןשוקואגףהממשלתיותהחברותרשותדרישתלפימידע-11באור

.מטעיםפרטיםכולליםאינםהכספייםהדוחותכיסבורההחברה

עלהחליםהדיווחכלליעלמידע"החשבונאיתהמדיניותעיקרי"-2בביאורלעילראה
.2004.8.5מיום70/בקממשלהלהחלטתוהתייחסות,החברה

שנתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
לחוזרובהתאם2005-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותנכונותלהבטחת

גופיםחוזר)"וגילוייםדוחות,הצהרות-כספידיווחעלפנימיתבקרה"ההוןשוקאגף
,הדירקטוריוןר"יושלהצהרות33-31בעמודיםאלהבדוחותנכללו,(7-9-2010מוסדיים

.הכספיםומנהלהחברהל"מנכ

18פרקהתאגידעסקיעלבדוחראהלחברהשנקבעוויעדיםכלליתאסטרטגיהלגבימידע

."עסקיתואסטרטגיהיעדים"-

נוסףמידע-12באור

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

מעבידעובדיחסיסיוםבגיןהתחייבות-13באור
גמללקופותבתשלומיםמכוסה,מעביד-עובדיחסיסיוםבגיןלתשלוםהחברההתחייבות
.ביטוחבחברותולפיצוייםלפנסיה

המאזןתאריךלאחראירועים-14באור

מחזיקי,(הקרןכדוגמת)ענפיתבקופהלפיההבהרההממונהפרסם2012/1/17ביום
החזקתםולמעשה,המנהלתהחברהבמניותמהחזקתםלהרוויחאמוריםאינםהמניות
.בקופההעמיתיםלטובתבנאמנותאלארווחלמטרותשלאנעשית
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

הקרןשלכללייםמאפיינים

-ע.ל.קידיעלמנוהלת,("הקרן"להלן)סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק*
.("החברה"להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה

31ליוםעד.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1976בדצמבר9ביוםהוקמההקרן*
.החברהידיעלהקרןמנוהלתזהמתאריךהחל.כתאגידפעלההקרן2008במרץ

.שכיריםלעמיתיםומיועדתענפיתגמלקופתהיאהקרן*
הדירקטוריוןובדוחהכספייםבדוחות.מוגבלבעירבוןממשלתיתחברההיאהחברה*

.הממשלתיותהחברותרשותחוזרילהוראותבהתאםמידענכלל

.1433-מניותללאמסלולושל378הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר*
.2012בדצמבר31עדבתוקףהאישורים

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

.מהעובדהמעבידמחלק3/1ולפחותמהמעביד%5.7עדהםמהשכרההפרשותשיעורי*
.השתלמותאוחסכוןלמטרותלקרןמופרשיםהכספים

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

ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראות

תיקיםניהולאלדובי-הלמןידיעל2011שנתמתחילתמנוהלהקרןשלההשקעותתיק*
,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בעמוסדיים

,הקרןשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםלפעולוכן
.והדירקטוריוןההשקעותועדתלהוראותבכפוף

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

עמדהמאזןליום(עמיתיםזכויות)נטומניותללאמסלולנכסיוסךח"שאלפי631,588
.ח"שאלפי285,2על

היסודמסמכי

.המדווחתהתקופהבמהלךשונולאהקרןאוהחברהשלהיסודמסמכי

הקרןשלנכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.ח"שאלפי938,590הואהמאזןלתאריךהקרןמאזןסך
.250,13הואהמאזןבתאריךהקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

הפעילותתחוםעלכללימידע

."הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרק,המנהלתהחברהבדוחתאגידעסקיעלבדוחראה
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

הקרןשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד

המדדלעומת2011דצמברבגיןהמדד)%17.2שלבשיעורהמחיריםמדדעלה2011בשנת
יציבותיעדבתוךהינו2011בשנתלצרכןהמחיריםמדדעלייתשיעור.(2010דצמברבגין

.(%3-ל%1בין)ישראלבנקשלהמחירים

השקליתהריבית

לרמה%2שלמרמהישראלבנקריביתעלתה2011שנתשלהראשוניםהרבעוניםבשלושת
שביקשההחברתיתהמחאה,הדירותבמחיריעליההמשך,טוביםצמיחהנתוני.%25.3של

ותחזיות,ההוןבשוקשנרשמוגבוהותאינפלציהציפיות,הדיורמחיריבתחוםפתרון
רקעעל,השנהשלהאחרוןברבעון.הריביתלעלייתהביאוהחזאיםשלגבוהותאינפלציה
,האינפלציהבתחזיותוירידההעולמיתבכלכלההאטה,במשקהאינדיקטוריםהתמתנות

.%75.2שללרמהישראלבנקריביתירדה

חוץמטבע

האירוומול,%66.7שלבשיעורהדולרמול:השקלשלבפיחותהתאפיינה2011שנת
ישראלשלהסיכוןבפרמייתעליה:הםהשקללהחלשותהסיבות.%23.4שלבשיעור
תחזיותהורדת,מישראלזריםמשקיעיםכספייציאת,"הערביהאביב"שכונהמהבעקבות
.בעולםהדולרוהתחזקותבישראלהצמיחה

המדינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד27-כשלבסך2011בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
.ג"מהתמ%1.3

הלאומיהתשלומיםמאזן

%1.0)דולרמיליארד2.0-ל2011בשנתירדהתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

מיליארד7ושל(ג"מהתמ%9.2)2010בשנתדולרמיליארד3.6שלעודףלעומת(ג"מהתמ
.2009בשנת(ג"מהתמ%6.3)דולר

בסעיףקיטוןבעיקרמבטא(2010שנתלעומת)2011בשנתהשוטףבחשבוןבעודףהירידה
.הסחורות



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

ההוןבשוקהתפתחויות.2

המציגתרשיםלהלן.שוניםאפיקיםשלהתשואותביןגבוההבשונותהתאפיינה2011שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2011בשנתעיקרייםבמדדיםשינויים

סד%-

י
,

-5ד%-

%06.20-***%20-

-%25-

(*)MSCI WORLD-100א"ת-י---

6-מדדצמודח"אג
-

-צמודלאח"אג-

MSCIמדד(*) WORLD,בשווקיםשוקבשוויומשוקלל,בעולםהמניותמדדיאתמשקף.

המניותשוק

.ב"בארהמלבדבעולםהעיקרייםבשווקיםשעריםבירידותהתאפיינה2011שנת
הבנקיםמדדירדזובשנה.%20-כשלבשיעוריםירדובישראלהעיקרייםהמניותמדדי

השווקיםמדד.%6.7שלבשיעורירדהעולמיהמניותמדד.%5.34שלחדבשיעור
.%4.20שלבשיעורירדהמתעוררים

:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלירידותהסיבותבין

.באירופההחובותמשברהידרדרות*

.למשברפתרוןהשגתעלשהקשוובאירופהב"בארהפוליטייםקשיים*

.בעולםצמיחהתחזיותשלמטהכלפיעדכון*

.העסקיתהאווירהושינויבישראלרגולטוריםשינויים*
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

החובאגרותשוק

ומדד,%34.4שלבשיעור2011בשנתעלהלמדדהצמודותהממשלתיותהחובאגרותמדד
השחר,הגילוןמדדי.%77.1שלבשיעורירדלמדדהצמודותהקונצרניותהחובאגרות
.(בהתאמה)%95.2-ו%94.5,%2שלבשיעוריםעלומ"והמק

במדדיםשינוי

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

שששששששש
%84.15-%16.18ף"המעומדד

MSCI WORLD%62.7-%55.9

-%66.7%99.5דולר

-%23.4%93.12יורו

%34.4%03.8ממשלתימדדצמודח"אג

%03.13-%77.1קונצרנימדדצמודח"אג

%23.5%03.5צמודותלאח"אג

במשקהוןגיוס

ח"שמיליארד5.4-כשלסךחובואגרותמניותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2011בשנת
.2010בשנתח"שמיליארד43-ומיליארד5.8לעומתזאת.בהתאמהח"שמיליארד6.40-ו
.למניותאופציהכתבישלמימושבעקבותלחברותהוזרמונוספיםח"שמיליארד59.0-כ

.הקודמתהשנהלעומת5.2פי,ח"שמיליארד5.1ל"בחוגייסוהבורסאיותהחברות
מיליארד6.64-בכוהסתכם%15שלבשיעורהשנהעלהברוטוהממשלההנפקותהיקף

.2010בשנתח"שמיליארד5.56-כלעומתח"ש

ההשתלמותקרנותענף.3

מיליארד%45.0-5.112שלבשיעור2011בשנתעלהההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
נכסיהיקף.2010בדצמבר31-בח"שמיליארד0.112לעומת2011בדצמבר31-בח"ש

.תקופהבאותה%3.2שלבשיעורירדהקרן

שליליבשיעורהייתה2011בשנתהקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
(%71.2)שלשליליבשיעורברוטונומינליותתשואות2011בשנתהשיגההקרן.(%29.3)של

.מניותללאבמסלול%32.3שלחיוביושיעורהכלליבמסלול

עודראה.%80.0היה2011בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
.המבוקריםהכספייםבדוחותניהולדמיבביאור

-5-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתהדירקטוריוןדוח

המאזןתאריךלאחראירועים.4

,%79.3שלבשיעור100א"תמדדעלה2012/03/15ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
המחיריםומדד%42.0שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

הדולרשערמול%97.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.השתנהלא(הידוע)לצרכן
.%50.2-לוהגיעההאחוזנקודות25.0-בירדהישראלבנקוריבית

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

מחזיקי,(הקרןכדוגמת)ענפיתבקופהלפיההבהרההממונהפרסם2012/1/17ביום
החזקתםולמעשה,המנהלתהחברהבמניותמהחזקתםלהרוויחאמוריםאינםהמניות
.בקופההעמיתיםלטובתבנאמנותאלארווחלמטרותשלאנעשית

הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5

הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות

.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעותיהאתמפזרתהקרן.הנזילותסיכוןכולל,הקרןבפני
ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויותהכלכליות

:שנתיבסיכוםאפיקיםלפיהשינוייםפירוטלהלן

.השוקתנודתיותכנגד,הכלליבמסלול,הקרןפעלההשנהבמהלך
.המניותבאפיקל"חולשווקיהחשיפההורחבהההשקעותופיזורהסיכוניםניהולבמסגרת
בשנהבמהלךהשתנתהצמודהלאהאפיקלביןלמדדהצמודהאפיקביןהקרןנכסיחלוקת
.ישראלבנקבריביתלשינוייםוהציפיותהאינפלציהלציפיותבהתאם

עלהקרןשמרה,ובעולםבארץח"והאגהמניותבשוקיהגדולותהתנודותלאור,כ"בסה
רכיבעלהקרןשמרהבמקבילכאשרבארץממשלתיותח"באגוהשקעהגבוההנזילות
.דומותלקרנותיחסיתנמוכיםבהיקפיםומניותקונצרניותח"אג,קרי,סיכון

כספיםכנגדכאשרהעמיתיםלתנועתבהתאםבעיקרהקרןפעלהמניותללאבמסלול
.צמודותולאצמודותממשלתיותח"אגבעיקרנרכשושהופקדו
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פעילותהותוצאותהקרןשלהכספימצבה
ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1

:(ח"שבאלפי)הקודמתהשנהלעומתיובשנה

השינוישיעור2010שנת2011שנת
(ח"שבאלפי)(ח"שבאלפי)

639,75719,72%02.4הפקדות

%14.19(729,48)(055,58)משיכות

%51.48(916,8)(241,13)מהקרןהעברות

(%11.28)844174,1הקרןאלהעברות

(%71.2)בגובהשליליתהיאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה

שלחיוביותתשואותלעומת,מניותללאבמסלול%32.3בגובהוחיוביתהכלליבמסלול
הקרןשצברהההפסדים.אשתקד,מניותללאבמסלול%30.5-והכלליבמסלול%44.7

מדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.אחריםערךוניירותממניותבעיקרנבעו,2011בשנת
בשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמתלשנההשוואתםוכןשונים
."ההון
.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחלהלןראהנוסףמידע

כללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,העמיתיםיתרותכלסךשלהמאוןליוםהשיעור
מניותללאבמסלול%0.88שלובשיעורהכלליבמסלול%3.71שלבשיעורהואהנכסים

אםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילותיחס"-להלן)
מןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוךעדייןיכוליםאינם

ניירותממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדות
.ערך

מדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך
אחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשלההשקעות

היכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוני
עלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיואם,העמיתיםבהתנהגותשינוייםעםלהתמודד
(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלקהשקעת

%7.90מחזיקההקרן.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים

בגיןלקבלסכומיםכולל)מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה
.(השקעות
תוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת
לגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוךסיכון

.הקרןעמיתישלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפוייםהשינויים

אלפי903,604לעומתח"שאלפי938,590-ב2011בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן
.%3.2שלירידה,2010בדצמבר31ביוםח"ש

בקיזוז,ההשקעהבאפיקימההפסדיםבעיקרנבע2011בשנתהמאזןבהיקףהקיטון
.העמיתיםזכויותשלנטוהחיוביתהצבירה
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הקרןחשופהלהםהסיכוןסוגי

תפעולייםפיטפט

,פנימייםבתהליכיםמכשלאונאותותמאיכתוצאהלהפסדהסיכוןהואתפעוליסיכון
התפעולייםהסיכונים.חיצונייםמאירועיםכתוצאהאו,ומערכותאנשיםהמשלבים
סיכוניםברמת13-ו,נמוכהסיכוןברמתסיכונים109מתוכם,סיכונים122כ"סהכוללים
.גבוההסיכוןברמתסיכוניםנמצאולא.בינונית
.להלןכמפורט,וחיצונייםפנימייםגורמיםכולליםהתפעוליהסיכוןמרכיבי

:כולליםפנימייםגורמים

,מקצועיותאולבתשומתמחוסרהנובעותטעויותהמבצעיםעובדים-אנושייםגורמים*
.(מעילות)כשריםשאינםממניעיםאו

אושגויההגדרהבשלאם,מיטביתבצורהמתנהליםאינםאשרתהליכים-תהליכים* חסרותבקרותבשל
.כושלותאו

,מתאימותלאהרשאות,אקמלגיליונותכגון)מוגנותלאמערכות-ממוכנותמערכות*
,מלאותהליכיעסקימענהמספקותאינןאשרממוכנותמערכותוכןפרוצותסיסמאות

.החברהלמערכותחיצוניתתמיכהוסומרובהידניתפעילותשמצריךבאופן

:השארביןכולליםחיצונייםגורמים

.מתחרים*

.במציאותהמתרחשיםחיצונייםאירועים*

.(האקרים)החברהלמערכותפריצהכולל,למיניהןהונאות8

פיננסייםסיכונים

:הבאיםלסיכוניםנחלקיםהפיננסייםהסיכונים

השוקסיכוני.1

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

:הבאיםהסיכוןלסוגילהתייחסמקובל

חליפיןשערי-ההצמדהמבסיסמשינוייםהנובעכספילהפסדהסיכון-בסיססיכוני8
.ואינפלציה

.המניותבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-המניותסיכון8

.הריביתבשערימשינוייםכתוצאהכספילהפסדהסיכון-ריביתסיכוני*
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47משמעשייםסיטכם

" (המשך)השוקסיכוני.1

הנובעותהעיקריותהחשיפותשלואמידהבניתוחהינהבקרןהסיכוניםניהולשלמהותו
.נתונהסיכוןבמסגרת,הקרןתשואתאתלהשיאבמטרה,הקרןשלמההשקעות

בין,נועדואלוכללים.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
.השוקסיכונימסגרתאתלהתוות,היתר

.נתונהסיכוןבמסגרת,הקרןתשואתלהשאתכליםלספקנועדההסיכוניםניהולמדיניות
האסטרטגיתהנכסיםהקצאת-החשיפהמגבלותאתכוללתהסיכוניםניהולמדיניות
מאפיקיאחדבכללהשקעהומקסימוםמינימוםשיעורינקבעובה,הדירקטוריוןשניסח

למדידהוטכניקותכליםוכן,הקרןשלההשקעותמדיניותנקבעהבסיסהושעל,ההשקעה
כמושיקוליםבחשבוןהדירקטוריוןמביאהנכסיםבהקצאת.הסיכוןרמותשלולניטור

.הנכסיםתיקופיזוררצויהנזילותרמת,בנכסיםהגלומה(התנודתיות)הסיכוןרמת
וועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפותהיקףעלהכמותיותהמגבלות
.השקעות

מפזרתהקרן.ההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד
.שונותלוויםוקבוצותמשקענפי,הוןשוקי,אפיקיםביןהשקעותיהאת
.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשיםבמוצריםהשקעהכל

.השקעותועדתשלמראשובאישור,גידורלצרכילמעט,בנגזריםמשקיעהאינההקרן
.בינוניתהינהבקרןהשוקסיכונירמת
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,להלןעודראה

.הקרןשלהכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה-הצמדהבסיסידוחלגבי
אשראיסיכון.2

ניירותמנפיקישלהאשראיבאיכותירידהאופירעוןמחדלותכתוצאהכספילהפסדסיכון
.לחוזהצדדיםאובהלוואותחובבעלי,ערך
.יחסיתנמוכההינהבתיקהאשראיסיכוןרמת

ריכוזיותסיכון.3

אוכלכליענף,גאוגרפיאיזור-בודדסיכוןלגורםמחשיפהכתוצאהכספילהפסדסיכון
.לווה
.בינוניתהינהבתיקהריכוזיותסיכוןרמת

נזילותסיכון.4

בשווקים,סבירבמחירהשקעהנכסילמכוריכולתמאיכתוצאהכספילהפסדסיכון
.הקרןעבורהחברהפועלתבהםהשונים

.יחסיתנמוכההינהבקרןהנזילותסיכוןרמת
וציותכאלציםטיטן

ולהוראותלחוקיםנאותציותהעדרבשללקרןמהותייםנזקיםשיגרמוהסיכונים
אודירקטוריוןי"עשניתנופנימיותלהוראותאו,הקרןעלהחלים,חיצוניותרגולטוריות

הדירקטוריוןשלפנימיותהוראותמהעדרכתוצאהלנזקיםהסיכון,כןכמו.ההנהלה
.ראויהלהתנהגותשנדרשומידהאמותבדברוההנהלה

-9-
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טיטן
~
AUIU?vwrp

הנובעיםמעמדאומוניטין,רווחיםעלוהעתידיותהנוכחיותההשלכותשלהסיכון
לשינוייםתגובהמהעדראוהחלטותשלנאותבלתימיישום,שגויותעסקיותמהחלטות

משמעותיתלפגיעהלהובילעלולאסטרטגיעסקיסיכון.טכנולוגייםאוכלכליים,ענפיים
.והקרןהחברהשלקיומהלהמשךממשיתסכנהכולל,בהכנסות

משפטייםיטמא"
סיכונים.הסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאה,להפסדסינון

פיקוחמפעולותהנובענזיקיןפיצוייתשלום,לקנסותחשיפהגםכולליםמשפטיים

.'וכדפשרהומהסכמי

ושמטוןשינון
יגרום,החברהשל,פעולתהלדרכיהמתייחס,שגויאונכון,שלילישפרסוםהפוטנציאל

.בהכנסותירידהאוגבוהותמשפטיותעלויותיגרוראו(עמיתים)הלקוחותבבסיסלירידה
.האחריםהסיכוניםשלממימושםנובעהואאלא,עצמובפניעומדאינולרובמוניטיןסיכון

הסיכוניםמנהל

המינוי.חוץבסיקורהסיכוניםכמנהל,מ"בעיועציםהלפרין-HMSבחברתבחרההקרן
.ההוןשוקעלהממונהבידיאושר

סיכוניםעלנוסףמידע
מעקב,המעסיקיםחובותמצבועלהתלויותההתחייבויותעלמידעלהלןראה.1

הכספייםבדוחות18בביאור,כךבשללחברההנוגעוהסיכון,עליהםהחברה
.המבוקרים

.ההנהלהבסקירתבהשקעותיסיכוניםניהול"בפרק,סיכוניםעלמידעלהלןראה.2

הכספייםבדוחות9-4בביאורים,שוניםלסיכוניםהקשוריםנתוניםלהלןראה.3
.המבוקרים

שינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותסדירבאורחהמוצגהמידע.4
,סחירהלאבאפיקההשקעותעלדגשעםהקרןפעילותסקירת,השוקבמדדי

אתכוללהמוצגהמידעכןכמו.הקודמתבישיבהההשקעהלהחלטותוהשוואה
הקרןנכסיהרכבשלוהשוואההקרןלתשואתהשוניםההשקעהאפיקיתרומת
.האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבפועל

ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.5
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה

-10-
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הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

ומנהלל"המנכ,הדירקטוריוןר"יובשיתוף,("המוסדיהגוף":להלן)החברההנהלת
שלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכוהמוסדיהגוףשלהכספים
,הדירקטוריוןר"יו,זוהערכהבסיסעל.המוסדיהגוףשלהגילוילגביוהנהליםהבקרות

לגביוהנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהלהמוסדיהגוףל"מנכ
המידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעלאפקטיביותהנןהמוסדיהגוףשלהגילוי
שקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשהמוסדישהגוף

.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונה

בבקרהשינויכלאירעלא2011בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
שצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימית
.כספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע

-11-



(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליוםמאזנים.(1)א

20112010200920082007

נכסים

השקעות

:מאמניםושחימזומנים

876,1261,1419,1017,21400מזומנימבבנקים

281.53529,14948.29330.27628,24מועדקצריפיקדונות

-
157,55790,15367,31347,48028,25

:סחיריםערךניירות

261,235437,252979,211257,169217,137איגרותחובממשלתיות

484,97989,98880,92533,70017,98איגרותחובקונצרניות

949,146966.165990.125311,64982.112מניותוניירותערךאחרים

-
694,479392,517849.430101,304216.348

:סחיריםאינם1%ערדניירות

473,27405,35596,43200.47966,65קונצרניותחובאיגרות

335.1029,1996705.2257,9ניירותערךאחרים

-
808,28434,36592,44905,49223,75

:והלתאותפיקדתית

072,26846,33038.42307,46241,62בבנקיםפיקדועת

]1עב369לאחריםהלוואות
075,26852,33047,42317.46262,62

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

204,1408.1730638389סכומיםלקבלבגיןהגיקעות

938,590876,604585,549308,449118.511קעות%סדכלהה1

-..................ך...........--------........-
272662682-חובההתרותחייבימ

938,590903,604851,549334,449200,511סךכלהנכסים

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

תוההווחייבויהלמיתימזכהות
1%9,59870,60451ובויתתלמיהימ

~

52כ4510וג549441

--2233וכותויתרותוכאים

"84

סדכלזכתותהעמיתים
"

938,590903,604851,549334,449200,511התחיימיות
=======================================



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

באחוזיםהמאזנים.(2)א

השינושיעור בדצמבר31ליום
20112010

נכווים
השקעות

:מזומניםושווימזומנים

%4.52

%8.275

%9.257

%32.0%21.0בבנקיםמזומנים

%02.9%40.2מועדקצריפיקדונות

%34.9%61.2

------------------
:סחיריםערךניירות

(%6.4)

%9.0

(%4.9)

(%1.5)

%80.39%74.41ממשלתיותחובאיגרות

%50.16%36.16קונצרניותחובאיגרות

%87.24%44.27אחריםערךוניירותמניות

%17.81%54.85

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

(%5.20)

%3.35

(%9.18)

%65.4%85.5קודרניותחובאיגרות

%23.0%17.0אחריםערךניירות

4%02.6.ול88

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

(%3.21) %41.4%60.5בבנקיםפיקדונות
------------------

(%0.13) %20.0%23.0השקעותבגיןלקבלסכומים

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

0054.1000051.100ההשקעותכלסך

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

%0.0 00051.0.ול00חובהויתרותחייבים

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

00.100"0051.1004הנכסיםבלסך

-===-==

ןההתחייבויןתהעמיתיםזכהןת
%0.0

(%0.100)

%00.100%99.99העמיתיםזכויות

זכותויתרותזכאים
0%01.0.י00"

0051.1000051.100וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

-=======

האפיקאחוזלעומת2011בדצמבר31ביוםהקרןנכסימכללהאפיקאחוושלהשינוישיעור(11

.2010בדצמבר31ביוםהקרןמנכסי
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2011לשנתההנהלהמקירת

המאזניםניתוח.(3)א

הקרןנכסימסךמרכזייםבאפיקיםההשקעהשיעוריאתהמציגתרשיםלהלן

:השניםבסופי

-,-
-ו,----
מזומניםאיגרותמניותניירותפיקדונות
ושוווחובע"ונילאערךוהלוואות

מזומניםסחירותסחיריםסחירים

השקעהאפיק

14-



סוציאלייםלעובדיטהשתלמותקרן"ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(4)א

אלפי903,604לעומתח"שאלפי938,590-ב2011בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן
בעיקרנבעהשנההקרןשלבמאזנההקיטון.%3.2שלירידה,2010בדצמבר31ביוםח"ש

.העמיתיםשלנטוחיוביתצבירהבקיזוזהשוניםההשקעהבאפיקימההפסדים

:השינוייםלהלן,מסלוליהכלעלהקרןנכסילכללבהתייחס

לתוםהנכסיםכלמסך%0.9-כשהוא,מחודשקצרהלתקופהבבנקיםהפיקדונותשיעור
%4.2-כשיעורםהיהשבה,הקודמתהשנהלעומת%8.275שלבשיעורעלה,2011שנת
.הנכסיםכלמסך

ואשר,מנפיקהישראלשממשלתחובאיגרותהוא,הקרןשלהנכסיםבתיקמרכזיאפיק
,בקרןהסחירותהממשלתיותהחובאיגרותשיעור.ביותרנמוךנחשבשלהןהמנפיקסיכון

שיעורo/6a.A-בהקודמתהשנהלעומתירד,הקרןנכסיכללמתוך,צמודותוהלאהצמודות
.(בראשיתה%7.41לעומת)השנהבסוףהנכסיםכלמסך%8.39-כהיהאלוחובאיגרות
.הקרןמנכסי%2.19היוולמדדהצמודותהסחירותהממשלתיותהחובאיגרות,מתוכן

ערךוניירותמניותלמעטאךח"אגלרבות)צמודהלאהשקליבאפיקהכוללתההשקעה
.השנהבסוףהנכסיםמתיק%2.30-בהסתכמה,(אחרים

ואגרות(ומעלהחודששללתקופה)בבנקיםפיקדונותהםהקרןשלאחריםהשקעהאפיקי
למודלבהתאםמשוערכיםהנכסים.לצרכןהמחיריםלמדדהצמודיםסחירותלאחוב

בסוףהסתכמהאלובאפיקיםהקרןאחזקת.וחסכוןביטוחההוןשוקאגףידיעלשאושר
.הקרןנכסימסך%0.9-ב2011שנת

שנתבתוםהנכסיםכלמסך%9.24היההסחיריםהאחריםהערךוניירותהמניותמרכיב
ביןלאיזוןרבהמשמעותישזהבאפיקההשקעהלהיקף.2010שנתבתום%4.27-ו2011
.הסיכוןלצמצוםהרצוןוביןהרווחלהשגתהרצון

.ל"בחוונכסיםח"למטבהצמדהלרבות)ח"המטבאפיקהקרןהשקיעההשנהבמהלך
.(אשתקד%4.6-כ)הקרןנכסימסך%9.8היההשנהבסוףבאפיקההשקעההיקף

-15-



(חדשיםשקליםבאלפי)

והוצאותהכנסותדוחות.(1)ב

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

20112010200920082007

(הפסדים)הכנסות

843257553852,1893מזומנים1ש11יממזומגיט

------------------------------------------------------------
:סחיריםערךמגיירות

812,8561,11800,9335,16926,8ממשלתיותחובאיגרות

944,4(827,3)525,1757,7892,15קונצרניותחובאיגרות

363.22(776,49)989.16489.46(870,28)אחריםערדוניירותמניות

(533,18)307,36181,72(268,37)233,36
------------------------------------------------------------

:סחיריטשאינםערךמניירות

249882,2854,8130,1290,4קונצרניותחובאיגרות

(606.2)(392.4)674.1(72)234אחריםערדניירות

483810,2528,10(262,3)684,1

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

140,1157,2983,6416125,4בבנקיםפיקדונות

(14)-169לאחריםהלוואות

141,1163,2992,6416111,4
------------------------------------------------------------

90236117400348אחרותהכנסות

269,43(862,37)773,41371,90(976,15)(ההפסדים)ההכנסותכלסך

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

797,2729,2221,2213,2078,2ניהולדמי

198166119238214ערךניירותעמלות

170107813153הוצאותמיסים

165,3002,3421,2482,2345,2ההוצאותכלסך

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

924,40(344,40)771,38950,87(141,19)הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

הכנסהשיעורידוח.(2)ב

.אפיקבכלהנכסיםשלהממוצעתהשנתיתהיתרהמןהשנתיתההכנסהשישראתהמפרטתטבלהלהלן

הכנסהשיעורישנתיתהכנסה(.1ממשעתשנתיתיתרה
201120102011201020112010

(אחו1יס,חן"שבאלפי,(ח"שבאלפי)

20551.1.ל944,39437,24843257:11מזימניםושוףמזומניט

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

836.249866.228812,8561,11%53.3%05.5ממשלתיותחובאיגרות

909,95094,99525,1757,7%59.1%83.7קונצרניותחובאיגרות

%58.11(%35.19)989,16(870.28)186,149651.146אחריםערךוניירותמניות

931,494611,474(533,18)307,36(7451.3)6554.7

-----------...------------...
:סחיריםשאינסערךניירות

251,31760,39249882,2%80.0%25.7קונצרניותחובאיגרות

(%96.6)%83.19(72)180,1035.1234אחריםערךניירות

431,32795,40483810,24954.1%89.6

--..-.----.---..--.--.-.-.
:והלואותפיקדתות

212,29465,37140,1157,2%90.3%76.5בבנקיםפיקדונות

25%00.75.ל4111:00לאחריםהלוואות

216,29473,37141,1163,2%91.37751.5
.---.---.--....--..-..-.-.-

--55234נטו,אחריםנכסים

--.-.-י------..--.-.-..--
90236--(**)אחרותהכנסות

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

577,596550,577(976,15)773,41(%68.2)%23.7

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

.באפיקהפעילתחודשיבמספרמחולקכשהואהחודשיותהסמרהיתרותסכוםק,
מעסיקיםחובותגבייתעלפיגוריםריביתכגון,מנכסיםנובעותשאינןהכנסותבעיקרכולל(י.)

ההכנסהשיעוריעלהמשפיעיםהגורמים

.בשווקיםהשעריםמשינויינובעההכנסהשיעוריעלההשפעהעיקר,ככלל-
ישראלבנקריביתבשיעורמהשינוייםמושפעמזומניםושווימזומניםשלההכנסהשיעור-

.חודשלסוףביתרותאקראייםומשיעיים
.2011במהלךירדוהסחירותהמניותשערי-

לפדיוןהתשואהבשיערימהשינוייםמושפעיםסחיריםהלאהנכסיםשלההכנסהשיעורי-
מ"בעהוגןמרווחחברתמודלפיעל,במשקהחובאגרותק)1



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
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הקרןהוצאותניתוח.(3)ב
שיקוי2011201020112010

(.-)השיני(.)שנתיבסיסעלהנכסכםמןבאחוזים(ח"שבאלפי)

0.יי000.ך29,24751.0%4ך797,2(1)ניהולדמי

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

י)ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

"
174135%06.00451.0%00.50(מ

2431%01.0%01.0%00.0חיצוניניהולעמלות

198166עמליתכ"סה

1701070351.00251.00051,50מיסיםתוצאות

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

21222*112ההוצאותכלסך

2*2פפ14221,2ב442פ2422224222(3)קשוריםלצדדיםהנוגעותהוצאות

,שלהלןההערותלמעט,(2)בבהזעיףלעילכמוגדרהממוצעתהשנתיתביתרהמחולקתכשהיאהדוחשנתבגיןההוצאה(י)

.2010בדצמבה31-בהאחוזלעומת2011בדצמבר31ביוםהנכסיכמןההוצאהשלאחוזהשינוישיעור('*)
,העמלותשולמושבעדן(מוחלטיםבערכים)והמכירההקניהעסקאותשלשנתיסיכוםמתוךהעמלותסכוםשלשנתיסיכוםלפימחושבהשיעור(י*י)

:המהותייםהשינוישיעוריניתוח

הקרןשלהמבוקריםהכספייםבדוחותניהולדמיבבאורראה,הקרןניהולהוצאותעלנוסףמידע(1)

.המנהלתהחברהשלהכוללהרווחעלובדוח

הקרןשלההשקעותלמדיניותבהתאם,העסקאותשלובתמהילבהיקףמהשינוינובעבעמלותהשינוי(2)

_המשתניםהשוקתנאילפיהכל-התיקמנהליולהחלטת .המבוקריםהכספתםחית,בד'",יי)עבעלי"2נבבארבירוטראהגן,



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהקיית?

(חדשיםשקליםבאלפי)

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות.(1)ג
20112010200920082007

870,604851,549334,449352,510753,484השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

-------------------..--......----............-..............------------
:הפרשות

717.56593.54754,52117,51274,53מעבידהפרשות-שכירים
8595,17043.17803.17ן.922.18126עובדהפרשות-

639,75719,72349,70160,68077,71ההפרשותכלסד
-------------------------------.-..----......---------------..........--

:לעמיתיםתשלומים

(169,52)(570.74)(103.49),729.48)(055,58)שכיריםעמיתים

(169,52)(570,74)(103,49)(729,48)(055,58)התשלומיטכלסד

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

844174,1908733764הקרןאלזכויותהעברת

(997.34)(997,14)(587.9)(916.8),241.13)מהקרןוכויותהעברת

(233,34)(264,14)(679,8)(742,7)(397,12)נטוזכויותהעברתסך

(325,15)(674,20)187,5248,16567,12נטוצבירה

-----...................----.-...........................................
924,40(344,40)771,38950,87(141,19)נטו(הפסדים)הכנסות

916,590870,604851,549334,449352,510השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות
==========================-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותניתוח.(2)ג

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

80

60

ן102011[
],020101,

ו11
ן,

1,--80-

הפקדותמשיכותנטוזכויותהעברת

-ס2-
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2011לשנתההנהלהסקירת

(המשך)העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחותניתוח.(2)ג

(.)השינוישיעור2010שנת2011שנת
(ח"שבאלפי)(ח"באלפיש).,....,,

639,75719,72%02.4הפקדות

%14.19(729,48)(055,58)'משיכות

%51.48(916,8)(241,13)מהקרןזכויותהעברת

(%11.28)844174,1הקרןאלזכויותהעברת

ותוצאותהקרןשלהכספימצבהבפרק,הדירקטוריוןבדוחלעילראה,השניםביןהשינוילשיעורהסבר(י)
.פעילותה

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

הכלליהמסלולנכסימכלל%3.71הוא2011בדצמבר31ליוםנכון,("הנזילותיחס" (
.(%6.92-10/12/31)מניותללאמסלולנכסימכלל%0.88-ו(%4.70-10/12/31

למשוךעדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביררשאיםוהעמיתיםהואיל
.מלאהלמעשההיאהעמיתיםשלהנזילות,כדיןאותם

שנים9.1הוא2011בדצמבר31ליום,להלןכמוסבר,בחיסכוןממוצעחייםמשך.(ד)(2)ג
10/12/31-1.4)מניותללאבמסלולשנים7.2-ו(שנים10/12/31-0.2)הכלליבמסלול

הבשילושטרםהחסכונותשכלכדי,הדרושהממוצעהזמןאתמבטאיםאלונתונים.(שנים
.יבשילו-השנהבסוף

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

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

,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספים
.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים
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2011לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפינ

2011לשנתהעמיתיםהתפלגות.(ה)(2)ג

זכויותסך
העמיתיםמספר

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

תשלומיםעמיתיםמספר

678,21482975,38--990,3כולל)שנים3עד

813.912805,54814.70941.551שניםמעלז

114שע803.1212483.752212265כ"הס

מביניהםהמוקדם,(יתרתםכלאתשמשכולעמיתיםבנוגע)היתרהכלמשיכתלמועדאוהשנהלסוףבקרןותק(1)

.השנהבמהלךשפרשועמיתיםשלחשבונות553גםכוללהחשבונותמספר(2)

.הקרןאלוכויותהעברתכולל(3)

.מהקרןזכויותהעברתכולל(4)



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

2011בשנתהעמיתיםחשבונותנמספרשינוי.(ו)(2)ג

החשבונותמספר
2011/12/31השנהפרשוהשנההצטרפו2010/12/31העמיתיםסוג

(250.3(553)989.12814שכירים

הכלסך

~

aa11125258,0(ננ

עדשלביתרהחשבונותמתוכם
בשנהתנועהוללאח"ש500

357(15)32646האחרונה

תשתותדח.ד

מיסיםוהוצאותערךניירותעמלותהוצאותניכוילאחרמחושבתברוטוהנומינליתהתשואה
.ניהולדמיניכוילפניאך

.מהמסלוליםאחדבכללעמיתיםאחידיםברוטוהתשואהשיעורי
.השנתיתהתשואהשיעורישלהנדסיכממוצעמחושבתהממוצעתהשנתיתהתשואה
נוספיםובמשתניםברוטוהתשואהבשיעורתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור
.ומשיכותהפקדותכגון

(.ןמיינתללאמסלולכללימסלולשנה

2011(%)7.2)%32.3

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%57.3)

2002%44.3

כללימסמל

שנתיתתשואה
תקןסטייתממוצעתתקשה

2011-2008%80.3%57.10

2011-2002%39.6%06.7

.2009/2/8-מהחל1.1



2011לשנתההנהלהסקירת

(המשך)תשואותדוח.ד

:הכלליהמסלולשלברוטוהשנתיתהנומינליתהתשואהאתהמציגתרשיםלהלן
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סוציאלייםלעונדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

ההשקעותניתיחדוח.ה

וביןהקרןשלההשקעותתיקתשואתביןלהשוואהכלילתתנועד,(3)הבסעיףלהלןהמוצג,השקעותניתוחדוח.(1)ה

,הקרןשלההשקעותבתיקבפועלשהיההיחסלפילאפיקיםהמחולקתאורטיהשקעותתיקהואהסמןתיק.סמןתיקשלתשואה

.השוקמדדיתשואותלפימחושבתותשואתו

!מהדוחמיווןיבועלהסבריםלהלן

בממוצעמחולקכשהואבאפיקההשקעהיתרתממוצעעלמבוסס-הקרןמנכסיהאפיקאחוז.א

.השנהבמהלךחודשכלבסוףהיתרותלכיחושבוהממוצעים.הקרןנכסי

:כדלהלןהןהשוקתשואות.ב

.מ"המקמדדלפי:מזומניםושווימזומנים
MSCIהואיל'בחואחריםערךוניירותמניותבאפיקהשוקמדד.לאפיקומתאיםשמתפרסםמדדלפי:סחיריםנכסים World(ח"שבמונחי).

.סחירקונצרניח"אגמדדלפי:(והלוואותפקדונות,ח"אג)סריריסלאנכסים

.השוקבתשואתהקרןמוכסיהאפיקאחוזשלכמכפלה(ככלל)חושבה-הסמןבתיקמשוקללתתשואה.ג
:שיעוריםשנישלכמכפלההמשוקללתהתשואהחושבה,השוקתשואתצוינהלאשבהכי,בדוחבאפיקים

.הקרןשלהשנתיותההכנסותכלסךחלקיבאפיקהשנתיתההכנסה-הראשוןהשיעור
.הקרןשלברוטוהנומינליתהשנתיתהתשואה-השניהשיעור

:הקרןידיעלבפועלשיושמהההשקעותמדיניותשלכלליתאור.(ה21

ההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה

."הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות"5בסעיף,"הקרןשל

ולצייןשלהההשקעהמדיניותאתמראשלפרסםהחברהעל,(שלוהשקעהמדיניותעלמוסדיגוףשלמראשהצהרה)13-9-2009מוסדייםגופיםחוזרפיעל
.לעיללאמורבכפוף,השוקתשואתלמדידתזהבדוחשמשואלוייחוסמדדי.אפיקלכלהרלוונטייםהייחוסמדדיאת



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)השקעותניתוחדוח.(3).ה

כללימסלול

תשואה
משוקללתתשואתהאפיקאחוז

הסמןבתיקהשוקהקרןמנכייהשקעהאפיק

1.22051.0י6851.695מזמניםושוהמזומנים

ממשלתיח"אג

%14.208551.49851.0קבועהבריביתמדדצמודח"אג

2451.17%95,5%03.1קבועהבריביתצמורולאח"אג

%44.0%01.2%01.0משתנהבריביתצמודלאח"אג

1.49551.2%12,0י00מועדקצרמלווה

%82.411451.2ממשלתיח"אגנ"סה

-------------.-.......
סחירקונצרניח"אג

-%04,0-%59.14%30,0מדדצמודח"אג

%54.0%04.5%03.0צמודלאח"אג

0_%97.0%08חויילח"אג

1051.160751.0סחירקונצרניח"כאג"סה

אחריםערךוניירותמניות

-%51.3-5151,17%06.20בארץאחריםערךוניירותמניות

-%57,0-1,7%62.7י54ל"בחואחריםערךוניירותמניות

-%05.250851.4אחריםערךוניירותמניותכ"טה

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

והלוואותפקדונות

-%01.0-%91.4%30,0מדדצמודותוהלוואותפקדונות

-91.40151.0ל:והלוואותפקדונותכ"סה

סחירלאקונצרניח"אג

-2151,53051.0-0251.0מדדצמודח"אג

%04,0%22.8%00.0ח"מטצמודח"אג

-2551.50251.0סחירלאקונצרניח"אגכ"סה

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

אחריםנכסים

%19,0%03.0השקעהקרנות

1.0ל1951.003אחריםנכסיםכ"סה

-0051.1006751.1כ"סה

-7151,2(ברוטו,נומינלית,שנתית)בפועלהמסלחתשואת

.4פ%1הפרש



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)השקעותניתוחדוח.(3).ה

מניותללאמסלול

אחוז
תשואה

בתיקמשוקללת
הסמן

האפיק
תשואתמנכסי

השוקהקרןהשקעהאפיק

%54.0 4051.18%95.2מזומניםושווימזומנים

-----------

ממשלתיח"אג

%45.1

%26.1

%26.0

%97.2

%64.46%10.3קבועהבריביתמדדצמודח"אג

%17.21%95.5קבועהבריביתצמודלאח"אג

%94.8%95.2מועדקצרמלווה

7551.76ממשלתיח"אגב"זה

-----------

סחירקונצרניח"אג
%02.0

%02.0

%77.2%70.0מדדצמודח"אג

7751.2סחירקונצרניח"אגכ"סה

-----------

אחריםערךוניירותמניות

%01.0

%01.0

-----------

%54.3

%08.2%70.0בארץאחריםערךוניירותמניות

0851.2אחריםערךוניירותמניותכ"סה

0051.100כ"סה

%32.3

%22.0-

(ברוטו,נומינלית,שנתית)בפועלהמילולתשואת

הפרש
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2011לשנתההנהלהסקירת

בהשקעותסיכוניםניהול.1

.הדירקטוריוןבדוח"שוקסיכוניניהול"פרקלעילראה

הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםאפיקבכלההשקעהשלוהעיתויההיקף
:שלהלןהסיכוניםפיועלובעולםבישראלהצפויות

מפעילותהצפויהתזריםפיעלהקרןשלהנכסיםנזילותאתמנהלתהחברה-נזילותסיכון
שוכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.מההשקעותבמזומןהצפויותוההכנסותהעמיתים
מכלל%0.88-והכלליהמסלולנכסימכלל%3.71שלבשיעורהינן,כדיןכספיםלמשיכת

.המאזןליוםנכוןמניותללאמסלולנכסי
.אחרתלקרןכמפסאתלהעבירלהורותהעמיתיםשלמזכותםגםנובעיםהנזילותצרכי

לצרכיביחסהוודאותאיאתמגדילותמהקרןכספםאתלהוציאהעמיתיםשלהאפשרויות
וסחיריםנזיליםנכסיםלקרן.להםלהיערךהקרןיכולתאתומקטינות,בעתידהנזילות
כספיםיציאתתהיהאםזהמרכיבלממשובאפשרותה,נכסיהמסך%7.90שלבהיקף
.מהצפויגדולה
רשאיםבקרןשהעמיתיםהכוללהסכוםלביןוהנזיליםהסחיריםהנכסיםסכוםביןהיחס
הולםמענהמספקזהשיחססבורההחברה.הכלליבמסלול27.1הואכדיןלמשוך

.שצברוהיתרותאתלמשוךהעמיתיםשללאפשרות
.סחיריםאונזיליםהינםמניותללאמסלולנכסיכל

הנכסיםנזילותניתוח
(ח"שבאלפי)

11/12/3110/12/3109/12/31נכסים

770,533181,534473,462סחיריםאונזילים

572,9018,9803,7שנהעדשלמ"מח

014,44239,60840,77שנהמעלמ"מח

023,1262,1נ,275אחרים

631,588461.604378.549הכלסך

-28-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן"ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

0-מניותללאובמסלולשנים24.0הואהכלליבמסלולהנכסיםשלהממוצעהחייםמשך
תקבולכללמועדועדהמאזןמתאריךהמשוקללהממוצעהזמןאתמשקףזהנתון.שניס
החישוב.תקבולכלשלהמהווןהסכוםלפינעשההשקלול.(וריביתקרן)המזומניםבזרם
.שניםאפסשלמ"מחכבעליסחיריםלנכסיםומתייחס,"אחריםנכסים"כוללאינו

,ההשקעהלפני.שוניםמנפיקיםביןהקרןהשקעותאתמחלקתהחברה-אשראיסיכון
הערךניירדירוג,הפיננסיתאיתנותו,המנפיקשלהכספייםהדוחותאתבודקתהחברה

סכוםעלמשפיעותאלובדיקות.אחריםרלוונטייםופרמטרים(ישאם)מדרגתחברהבידי
.תנאיהועלההשקעה

עםלהתמודדשנועדומגבלותהקובעות,הכנסהמסתקנותלפיפועלתהחברה,כןכמו
.האשראיסיכון

.אשראיממנהמקבליםלאהקרןעמיתי

:הדירוגפיעל,(י)קונצרנייםחובבנכסיההשקעותפילוחלהלן

11/12/31:ההשקעהזוג ,
חובשקעותבנכסי

-
מסןשיעורבאלפימסךשיעורןבאלפי

הנכסיםח"שהנכסיםןח"ש
מניותללאמסלולכללימסלולסחיריםכסים
238,55%39.9170%44.7ומעלהAA-ודירוג

AA:826,50%63.825%09.1-מנמוךדירוג:

%00.0-13%00.0מספקתבטוחה'ללאמדורגים"

093,106%02.18195%53.8'כ"זה

,.,,,,,--------------------------

סחירים'בלתיכסים
%00.0-650,46%92.7ומעלהAA-לירוג;

AA-718,61.14.1-o-מנמוךדירוג; . ooo/o

%00.0-3%00.0..מספקתבטוחהעםמדורגיםא!

o-215%04.0מספקתבטוחהללאמדורגים" . oo
~

o

586,53כ"יה

lOO

/o_9-o . ooQ/o

-

ךבבב---.-----------------

679.159%12.27195%53.8חובבנכשיהשקעהכלזך

ערךוניירותמניותבסעיףהכספייםבדוחותוהוצגו,בטבלאותנכללוח"אגמדדיעלהסלתעודות(.)
.אחרים

-29-
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(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.ו

10/12/31,:ההשקעהסוג חובבנכסיהשקעות.
,

מסגשיעורתאלפימסךשיעורבאלפי
הנכסים,ח"שהנכסיםח"ש,ן

מניותללאמסלולכללימסלולסחיריםנכסים

534,575241.920%89.4(כולל)לפחותAA-בדירוג

AA-588,41%88.6-oעדבדירוג . oo
~

o

%00.0-16%00.0מספקתבטוחהללאמדורגותלא ,,,,,,,,,,

138,99%40.1620%89.4כ"סה

סחירים'בלתינכסים

%00.0-859,59%90.9(כולל)לפחות'AAבדירוג

AA-104,9%51.1-%00.0עדבדירוג

%00.0-6%00.0ות'בטוחעםמדורגותלא

o-288%05.0בטוחותללאמדורגותלא . ooQ/o

%00.0-257,69%46.11כ"סה

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

395,168%86.2720%89.4-חובהשקעהצנכסיכלסך

09/12/31:ההשקעהסוג

מסךשיעורבאלפימסךשיעורבאלפיחובהשקעותבנכסי
הנכסיםח"שהנכסיםח"ש

מניותללאמסלולכללימסלולסחיריםנכסיט

191,536811.9378241.7(כולל)לפחותAA-בדירוג

AA-325,39%16.7-%00.0~עדלבדירוג

%00.0-327%06.0מספקתבטוחהללאמדורגותלא

843,92%90.1637%82.7',כ"סה

,..----------------------------
סחיריםבלתינכסים

%00.0-640,74%59.13(כולל)לפחות-AAבדירוג

AA-534,10%92.1-%00.0עדבדירוג

%00.0-9%00.0בטוחותעםמדורגותלא

%00.0-460%08.0בטוחותללאמדורגותלא

%00.0-643,85%59.15כ"סה

--------------------.--------
486,178%49.3237%82.7חובבנכסיהשקעהכלסך
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2011לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

אתלפזרמנתעלההשקעותפיזורעלמתבססתההשקעותמדיניות-שוקסיכוני
וכךואפיקאפיקבכלההשקעההיקףלגבימגבלותקובעהחברהדירקטוריון.הסיכונים

.לפעילותמעשיתלמסגרת,שלוהסיכוניםניהולמדיניותאתמתרגםהוא

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

.ובעולםבישראלוההוןהכספיםבשווקיהצפויותולהתפתחויות

ועדתשלהמתוכננתההתכנסותלפניהחלטההמחייביםדחופיםאירועיםמתרחשיםאם
,ההשקעותבוועדתוחבריםהתיקמנהלנציגיביןטלפוניתהתייעצותמתקיימת,ההשקעות
.אלולאירועיםלהגיבאיךהחלטותומתקבלות

פועלתוהיאהאוצרבחוזריהנדרשפיעלבעייתייםבחובותלטיפולנוהלקבעההחברה
הסדרבגינו,להתנהלעשויאו,מתנהלפירעוןבעייתעקבאשר,ח"אגשלבמקרה.לפיהם
בהתבססח"האגבעליבאסיפתהצבעתהאופןבדברהחלטהמקבלתהשקעותועדת,חוב
.התיקמנהליוהמלצותשלההפעילותנוהלעל

בהןהשקיעהשהקרןלמדדהצמודותהסחירותהחובאיגרותשלהממוצעהחייםמשך
שנים6.3-ו(קודמתשנהבסוףשנים4.4)הכלליבמסלולשנים3.3על11/12/31ביוםעומד

לאותו,לפדיוןהממוצעתהתשואה.(קודמתשנהבסוףשנים7.3)מניותללאבמסלול
מניותללאבמסלול%2.1-ו(קודמתשנהבסוף%6.1)הכלליבמסלולo/4e.Zהיא,תאריך

השינויהשפעתגדלה,יותרארוךהממוצעהחייםשמשךככל.(קודמתשנהבסוף%8.0)
שהתקופהככל,היינוקבועבשיעורריביתהנושאות,ח"האגמחיריעלהריביתבשיעור

שיעורעלייתואילו,ח"האגבשוויגדולהלעלייהגורםהריביתבשיעורנתוןקיטון,מתארכת
.התיקערךעללרעהמשפיעההריבית
למדדהצמודיםסחירותהלאהחובואיגרותהפיקדונותשללפדיוןהממוצעתהתקופה
הממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים9.2)הכלליבמסלולשנים6.2עלעומדת
.(קודמתשנהבסוף%4.2)הכלליבמסלול%6.3היא2011בדצמבר31ליוםנכוןלפדיון
שוטףבאופןמשתקף,סחירותהלאהחובואגרותהפיקדונותבגיןהקרןשלהריביתסיכון

הקטנתגוררהוגןשווילפיאלונכסיםשערוך.סחירותח"לאגבדומה,הקרןשלברווחיותה
.הריביתבשיעורירידהבעתוהגדלתםהשוטפתהריביתבשיעורעליהישכאשרהקרןרווחי

o-והכלליהמסלולמנכסי%5.44,2011בדצמבר31ליוםנכון . sQ/5oללאמסלולמנכסי
יתרשלהריאליתהרווחיותאתחושפתאינפלציה.לצרכןהמחיריםלמדדצמודים,מניות

.לירידההנכסים

שלבשיעורח"מטשלהחליפיןבשערילשינויהחשופיםנכסיםקיימיםהכלליבמסלול
.קודמתשנהבסוףהנכסיםמסך%4.6לעומתהנכסיםמסך%0.9

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



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן"ע.ל.ק

2011לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

.הדירקטוריוןבדוח"תפעולייםסיכונים"בפרקלעילראה-תפעוליסיכון

.הדירקטוריוןבדוח"משפטייםסיכונים"בפרקלעילראה-משפטיסיכון

העמיתיםלזכויותבנוגעהמדיניות.ז

אתמבטחתואינה,אחרתבדרךאוהקרןמאמצעיהקרןלעמיתימלווהאינההחברה
.חייםבביטוחהעמיתים

המאזןתאריךלאחרההוןבשוקהתפתחויות.ח

,%79.3שלבשיעור100א"תמדדעלה2012/03/15ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
המחיריםומדד%42.0שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

הדולרשערמול%97.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.השתנהלא(הידוע)לצרכן
.%50.2-לוהגיעההאחוזנקודות25.0-בירדהישראלבנקוריבית

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

מחזיקי,(הקרןכדוגמת)ענפיתבקופהלפיההבהרההממונהפרסם2012/1/17ביום
החזקתםולמעשה,המנהלתהחברהבמניותמהחזקתםלהרוויחאמוריםאינסהמניות
.בקופההעמיתיםלטובתבנאמנותאלארווחלמטרותשלאנעשית
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שללעמיתיםהמבקריםהחשבוןרואידוח

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקין-.ג(ל:ק

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

ואת2010-ו2011בדצמבר31לימים,מ"בעהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קידיעלהמנוהלת

באותםשנסתיימולשניםהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלוהדוחותוההוצאותההכנסותדוחות

היאאחריותנו.הקרןשלוההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות.תאריכים

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדעהלחוות

בתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

מאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.1973-ג"התשל,(חשבוןרואהשלפעולתודרך)חשבוןרואי
הכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנן

ובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיהבדיקהכוללתביקורת.מהותיתמוטעיתהצגה

האומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת.הכספייםשבדוחות

בדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההנהלההדירקטוריוןידיעלשנעשוהמשמעותיים

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.בכללותההכספיים

הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכלנאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתנו

העמיתיםבזכויותוהשינוייםפעולותיהתוצאותאת2010-ו2011בדצמברנ3לימיםהקרןשל

Israeli)בישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםתאריכיםבאותםשנסתיימולשניםשלה

GAAP

(

ובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם,

גםקופותוניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנות

"
.1964-ד"השכ,

ושותאברמן,נופנד,ירדני "%רי
מלנטן,(ש,6(

'חשבוןר11ה
2012במרס29

2(12(נתביםליים1םסוגיאם,ליזבזים1תשתהקרן-.ע.ל.ק



סוציאלייםלעובייםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

דירקטוריוןר"יוהצהרת

נכונותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2005-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהירה,בראוןדלית,אני

לעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
.(הדוחות-להלןיחדשניהם)2011לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאליים

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

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

.בדוחותהמוצגים

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

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיותןעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

~

ן
מאחריאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

~

.דיןכלפיעל,אחראדםלכל

ע
תי

ו,,בראוןדליתתאריך
~

הדירקטוריוןר
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

ל"מנכהצהרת

נכונותלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2005-ו"התשס(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהיר,פרייצחק,אני

לעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי.1
.(הדוחות-להלןיחדשניהם)2011לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאליים

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

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

.בדוחותהמוצגים

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

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

חי

ל"מנכפרש,יצחקתאריך



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

כספיםמנהלהצהרת

נכונתלהבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףדוח)הממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
.2005-התשסה(הדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחות

:כימצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

לעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןודוחהכמפייסהדוחותאתבחנתי.1
.(חות)הד-להלןיחדשגיחם)2011לשנת("ההשתלמותקרן"-להלן)סוציאליים

שלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם.2
,שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותיתעובדה
לתקופההמכוסהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותםניתנושבהןהנסיבותלאור

.בדוחות

אחרכספיומידעהכספייםהדוחות,הדוחותאתשבחגתיולאחרלידיעתיבהתאם.3
המצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאוץמשקפיםהדירקטוריוןבדוחהכלול
ולתקופותלימיםהחברהשלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספי

.בדוחותהמוצגים

ולהתקיימותםלקביעתםאחראי,כזוהצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד,אני.4
בקרותקבענולכךבהתאס.בדוחותהנדרשגילוילצורךונהליםבקרותשלבחברה
המיועדים,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהלים
בפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיח
.הדוחותשלההכנהתקופתבמהלך

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו,כזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
-ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,שלהולדירקטוריון

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

.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

~

]'
כספיםמנהל,ארגוביתרוןרוייחתאריך
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן"ע.ל.ק

ל"מנכהצהרת

:כימצהיר,פרייצחק,אני

קרן":להלן)סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2011לשנת("ההשתלמות

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3

והשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדיםההשתלמותבקרןוהתנועההעמיתיםבזכויות

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4
-וכןןההשתלמותקרןשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

לקרןהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
תקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,ההשתלמות

;הדוחשלההכנה

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח
מקובליםחשבונאותלכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי

;ההוןשוקעלהממונהולהוראות

קרןשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו.ג
והנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנוההשתלמות

-וכןןהערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופהלתום,הגילוילגבי
שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד

באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון

לקרןהנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי
-וכןןההשתלמות

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
לגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:ההשתלמותלקרןהנוגעכספידיווחעלהפנימיתהבקרה

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
לקרןהנוגעכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה

-וכןןההשתלמות
אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב

שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.ההשתלמותלקרןהנוגעכספידיווחעלהחברה

מאחואומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

~

.דיןכלפיעל,אוזראדםכללת

מדן/'י
יצרתאריך

~
ל"מנכ,קן4רי ,

ן
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pfga-סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקדו

כספיםמנהלהצהרת

:כימצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

קרן":להלן)סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2011לשנת("ההשתלמות

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3

והשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדיםההשתלמותבקרןוהתנועההעמיתיםבזכויות

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצחיריםבחברהואתריסאני.4
-וכןןההשתלמותקרןשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

לקרןהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
תקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,ההשתלמות

ןהדוחשלההכנה

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח
מקובליםחשבונאותלכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי

,ההוןשוקעלהממונהולהוראות
קרןשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו.ג

והנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנוההשתלמות

-וכן;הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסתהתקופחלתום,הגילוילגבי
שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרחשינויכלבדוחגילינו.ד

באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון
לקרןהנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי

-וכןןההשתלמות
לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5

לגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:ההשתלמותלקרןהנוגעכספידיווחעלהפנימיתהבקרה

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
לקרןהנוגעכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה

-וכן;ההשתלמות
אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב

שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.ההשתלמותלקרןהנוגעכספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםעלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

)דל,)2ןן
ינ רותאריך

כספיםמנהל,ארגובחקרון"
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

החברותתקנותלפיכספיריתחעלהפנימיתהבקרתבדברוההנהלההדירקטוריוןשלדוח
(כספידיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביותבדברנוספיםדוחות)הממשלתיות

2007-ח"התשס

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קשלהדירקטוריוןובאישורבפיקוח,ההנהלה
דיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוהתקיימותהלקביעתהאחראים,("ההשתלמותקרן")

.ההשתלמותבקרןכספי
לגביבטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהיאכספידיווחעלפנימיתבקרה

לכלליבהתאם,חיצוניותלמטרותהכספייםהדוחותוהכנתהכספיהדיווחמהימנות
,שלההמובנותהמגבלותבשל.הממשלתיותהחברותחוקוהוראותמקובליםחשבונאות

מוטעיתשהצגהמוחלטבטחוןלספקמיועדתאינהכספידיווחעלפנימיתבקרהמערכת
.תתגלהאותימנעהכספייםבדוחות

עלההשתלמותבקרןהפנימיתהבקרהעלהערכה)בדיקהביצעווההנהלההדירקטוריון
המכונהבקרהבמודלשנקבעוהקריטריוניםעלבהתבסס,שלהוהאפקטיביותכספידיווח

כי,למסקנההגיעוהחברהוהנהלתהדירקטוריון,זוהערכהעלבהתבסס."קוסומודל"
לתקופהההשתלמותקרןשלהכספיהדיווחעלההשתלמותבקרןהפנימיתהבקרה

.אפקטיביתהיא2011.12.31ביוםהמסתיימת

מהותיבאופןלהשפיעהעשוייםאומהותיבאופןשהשפיעוהאחרונהבשנהשינוייםחלולא
.הכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהעל

ק
/ד .ב4

----ע יו,בראוןדלית
ידקקטוריוןר."

ל"מנכ,פרייצחק
,ו

דורוןח"רו

"
כספיםמנהל,ב

29/)/1ן
/תאריך
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ו-.ג(3:ן,שללעמיתיםהמבקרהחשבוןרואהדוח
~
לעובדיםהשתלמות,י

סוציאליים

וחסכוןביטוח,ההוןשוקעלהממונהלהוראותבהתאם

כספידיווחעלפנימיתבקרהבדבר

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-.ע.ל.קשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו
שלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2011בדצמבר31ליום(הקרן-להלן)

Committee-הידיעלשפורסמהפנימיתבקרה Of Sponsoring Organizations of the

Treadway Commission(5נ()-להלן)]).לניהולחברה-.ע.ל.קשלוההנהלההדירקטוריון

בקרהלקיוםאחראים(המנהלתהחברה-להלן)מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן

כספידיווחעלפנימיתבקרהשלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימית

.המצורףכספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללת,הקרןשל

.ביקורתנועלבהתבססהקרןשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו

(PCAOB)-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו Public Company Accounting Oversight

Boardרואילשכתידיעלאומצואשר,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברבארהייב

להשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל.בישראלחשבון

עלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קויימהאםביטחוןשלסבירהמידה

הערכת,כספידיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנו.הקופהשלכספידיווח

בקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימתהסיכון

כנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגסכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסספנימית

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיבותבהתאם

שלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהינההשתלמותקרןשלכספידיווחעלפנימיתבקרה

בהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנותלגביבטחון

asraeli(בישראלמקובליםחשבונאותלכללי GAAP,שוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם

וחסמןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההון
.1964התשכבדגמלקופותולניהוללאישורבללים)הכנסהמסלתקנותובהתאםהאוצרבמשרד

(1):אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתהשתלמותקרןשלכספידיווחעלפנימיתבקרה



העסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות,סבירבפירוט,אשררשומותלניהולמתייחסים

ביטחוןשלסבירהמידהמספקים(2)(מרשותההוצאתםלרבות)הקרןנכסישלוההעברות

מקובליםחשבונאותלכלליבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרלדיכנדרשנרשמותשעסקאות

asraeli(בישראל GAAP,במשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותבהתאם

ובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונהלהוראותובהתאםהאוצר

גסקופותולניהוללאישורכללים;הכנסהמסלתקנות

"
והוצאתכספיםושקבלת1964ד"התשכ

(3)-וןהמנהלתהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהקרןשלכספים

העברהאושימוש,רכישהשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים

עלמהותיתהשפעהלהםלהיותשיכולה,הקרןנכסישלמורשיםבלתי(מרשותהוצאהלרבות)

.הכספייםהדוחות

הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובנותמגבלותיהבשל

חשופהכלשהישכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת,כןכמו.מוטעית

שלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכון

.לרעהתשתנההנהליםאוהמדיניות

דעותעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קיימההמנהלתהחברה,לדעתנו

שלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס2011בדצמבר31ליוםהקרןשלכספי

.cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרה

31לימיםהקרןשלהכספייםהדוחותאת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםגםביקרנו

כלל,2012במרס29מיוםשלנווהדוח,תאריךבאותושנסתיימוולשנים2010-ו2011בדצמבר

.כספייםדוחותאותםעלמסויגתבלתידעתחוות

ושיתמ%אק'20129במרס29
(חשבוןרואי

המדקרחהב11רואהזוח-ם'אל,ס1גם'לל3דהשתלמותקט-ע.י.ק;1נ



--

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

מאזנים

מצופי
(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליום

20112010ביאיר

נכריים

3השקעית

:מזומניםושווימזימניס

876,1261,1מזומניסבבנקים

28.53529.14'מועדקצריפיקדונות

-
157,55790,15

:סחיריםערךניירות
4261,235437ממשלתיותחובאיגרות

~

25

4484,97989,98קונצרניותחובאיגרות

7,6949.146966.165אחריםערךוניירותמניות
694,479392,517

:סחיריםשאינםערךניירות

5473,27405,35קונצרניותחובאיגרות
8335.1029.1אחריםערדניירות

-
808,28434,36

9:יהלוואותפיקדונות

072,26846,33בבנקיםפיקדונות

24לאחריםחלוואות

-
075,26852,3(

10204,1408,1השקעותבגיןלקבלסכומים
ך-----ךב

938,590876,604ההשקעותכלסד

11-27חובהויתרותחייבים
-------------------------

938,590903,604הנכסיםכלסד ====
-

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
13916,590870,604העמיתיםוכויות

142233זכותויתרותוכאים

938,590903,604וההתחיימיוולןהעמיתיםזכויותכלסך

ענ"
,

,וק"""%";יז"2ב,.י-
מנהוחקרל"מנכ/הדירקטוריםר"יוהכמפייסהדוחות

"
קספיס

דירקטור

ש-41-
--------------.---.--



מסלוליםלפימאזנים

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמסלולכללימסלול

בדצמבר31ליוםבדצמבר31ליום

201020112010נ201נכורינו

השקעות

:מזומנים1שו1ימזומנים

875,1256,115בבנקיםמזומנים

986.52518,1429511מועדקצריפיקדונות

861,54774,1529616

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

:סחיריםערךניירות

467,233064.252794,1373ממשלתיותחובאיגרות

383,97969,9810120קונצרניותחובאיגרות

-855,146966.16594אחריםערךוניירותמניות

705,477999,516989,1393

.-........................-..-----.....--;-.-...

:סחיריםשאינםערךניירות

--473,27405,35קונצרניותחובאיגרות

--335.1029.1אחריםערךניירות

808,28434,36--

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

:והלוואותפיקדונות

--072,26846,33בבנקיםפיקדונות

--36לאחריםהלוואות

075,26852,33--

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

--204,1408.1השקעותבגיןלקבלסכומים

653,588467,604285,2409ההשקשתכלסך

.........---..........-....................
--27-חצהויתרותחייבים

653,588494,604285,2409הנכסיםסדכל

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

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות

631,588461,604285,2409העמיתיםוכויות

--2233זכותויתרותזכאים

653,588494,604285,2409וההתחייבהותהעמיתיםזכויותכלסך

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



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

והוצאותהכנסותדוחות

מצרפי
(חדשיםשקליםבאלפי)

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20112010ביאור

(הפסדים)הכנסות

843257מזומניםושוויממזומנים

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

812,8561,11ממשלתיותחובאיגרות

525,1757,7קונצרניותחובאיגרות

989.16(870.28)אחריםערךוניירותמניות

(533,18)307,36

------------------------
:סחיריםשאינםערךמניירות

249882,2קונצרניותחובאיגרות

(72)234אחריםערךניירות

483810,2

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

40,1157,2ןבבנקיםפיקדונות

16לאחריסהלוואות --

141,1163,2

------------------------
90236אחרותהכנסות

------------------------
773,41(976,15)(ההפסדים)ההכנסותכלסך

------------------------
הוצאות

15797,2729,2ניהולדמי
16198166ערךניירותעמלות

17170107מיסיםהוצאות

165,3002,3ההיצאותכלסך

------------------------
771,38(141,19)הדוחלשנתנטו(הפידים)הכנסות

==;===;

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

מסלוליםלפיוהוצאותהכנסותדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמסלולכללימסלול

ביוםשנסתיימהלשנהבייםשנסתיימהלשנה

בדצמבר31בדצמבר31

2011201020112010

(הפסדים)הכנסות

מזומניםושוויממזומנים

:סחיריםערךמניירות

ממשלתיותחובאיגרות

קונצרניותחובאיגרות

אחריםערךוניירותמניות

:סחיריםשאינסערךמניירות

קונצרניותחובאיגרות

אחריםערךניירות

:ומהלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות

לאחריםהלוואות

אחרותהכנסות

(ההפסדים)ההכנסותכלסך

הוצאות

ניהולדמי
ערךניירותעמלות

מיסיםהוצאות

ההוצאותכלסד

הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

8402573

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

779,8542,1133

524,1717551

989.611(187.28ו

(568,18)286,3635

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

24921882-

1721)-

483810,2-

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

140.1157,2-

11-
141,1163,2-

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

90236-

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

752,4138(014י16)

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

793,2727,24

1971661

-1ט

160.3000,35

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

752,3833(174י19)

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



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות
מצרפי

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

20112010

870,604851,549השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

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

:הפרשות

717,56593,54מעבידהפרשות-שכירים

922.18126.18עובדהפרשות-

639,75719,72ההפרשותכליך

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

:לעמיתיםתשלומים

(729,48)(055.58)שכיריםעמיתים

(729,48)(055,58)התשלומיםכלסך

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

:זכויותהעברת

844174,1הקרןאלזכויותהעברת

(916.8)(241.13)מהקרןזכויותהעברת

(742,7)(397,12)נטוזכויותהעברתסך

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

187,5248,16נטוצבירה

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

771,38(141,19)הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

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

916,590870,604השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות

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

.הכתפייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

ממלוליםלפיהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוח

(חדשיםשקליםבאלפי)

מניותללאמסלולכללימסלול

ביוםשנסתיימהלשנהביוםשנסתיימהלשנה

בדצמבר31בדצמבר31

0ג20112010201120

461.604549478409473השנהשלבינוארנליוםהעמיתיםזכויות

.............................................-..............
:הפרשות

663,56568,545425מעבידהפרשות-שכירים

904.18118.18188עובדהפרשות-

567,75686,727233ההפרשותכלסך

...............................-..............-............-
:לעמיתיםתשלומים

(21)-(708,48)(055,58)שכיריםעמיתים

(21)-(708,48)(055,58)התשלומיםכלסך

............................................................

:זכויותהעברת

--ן,844174המסלולאלאחרתמקרןזכויותהעברת

(48)-(868,8)(241,13)אחרתלקרןמהמסלולוכויותהעברת

90312861,1265בקרןאחרממסלוללמסלולזכויותהעברת

(312)(90)(265)(861.1)בקרןאחרלמסלולמהמסלולזכויותהעברת

(95)771,1(647,7)(681,14)נטוזכויותהעברתסך

(83)ו,344,3331,16843נטוצבירה

............................................................
752,383319(174,19)נטו(הפסדים)הכנסות

631,588461,604285,2409השנהשלבדצמברג3ליוםהעמיתיםזכויות



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרו-ע.ל.ק
2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

הקרן.א

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

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.קבניהולעוסקת,("החברה"
להלן)

.כנאמנות("הקרן"
עד.1976בדצמבר9ביוםהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקרן
ידיעלהקרןמנוהלתזהמתאריךהחל.כתאגידפעלההקרן2008במרץ31ליום

.החברה

שירותינותן("הבנק"או"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק.2
חשבונותואתוהקרןהמנהלתהחברהחשבונותאתמנהלהבנק.לחברהתפעול

שלווהוועדותהדירקטוריון,המנהלתהחברההוראות,הקרןתקנוןלפיהעמיתים
.דיןכללהוראותובכפוף

ניהולאלדובי-הלמןידיעל2011שנתמתחילתמנוהלהקרןשלההשקעותתיק.3
כלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בעמוסדייםתיקים

ניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםלפעולוכן,מכךהמשתמע
.והדירקטוריוןההשקעותועדתלהוראותבכפוף,הקרןשלההשקעות

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים.4

החברותלחוקכפופההחברהממשלתיתכחברה.ממשלתיתחברההינההחברה.5
רשותחוזריולהוראותפיועלשהותקנולתקנות,(1975)ה"התשלהממשלתיות

.הממשלתיותהחברות

החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב
,גמלבקופותהמקובליםהחשבונאותלכלליבהתאםנערכוהכספייםהדוחות.1

1964-ד"התשכ,גמלקופותולניהוללאישורכלליס)הכנסהמסלתקנותבהתאם
במשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףלהוראות,("הכנסהמסתקנות"-להלן)

החברותרשותידיעלהנדרשותובתוספות("ההוןשוקאגף"-להלן)האוצר
.הממשלתיות

:מדווחיםבסכומיםכספייםדוחות.2

הגדרות
,נומינלייםבערכיםסכומיםבתוספת,המעברלמועדמותאםסכום-מדווחמכוס

גריעת.המעברמועדלאחרשנגרעוסכומיםובניכוי,המעברמועדלאחרשנוספו
.היסטורייםנומינלייםבערכיםבוצעההמעברמועדלאחרהסכומים

.מדווחיםסכומיםעלהמבוססכספידיווח-נומינליכספידיווח
בדצמבר31דהיינו,הנומינליהכספיהדיווחחלשלאחריוהמועד-מעברמועד
2003.

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

לערכיםהזהיםמדווחיםבערכיםמוצגיםהקרןשלוההתחייבויותהנכסים
.הנומינליים

-47-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשד)החשבונאיתהמדיניותעיוררי.ב

דצמברבחודשהגמלבקופותהאחרוןהעסקיםליוםנכוניםהכספייםהדוחות.3
שבוצעוהקרןובנכסיהעמיתיםבחשבונותפעולות.2011בדצמבר29שהיה2011
שנעשוהפקדות,זאתעםיחד.2012לשנתהכספייםבדוחותייכללו11.12.30ביום
.2011לשנתלעמיתיםהאישייםבדוחותנכללו11.12.30ביום

וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

שנקבעוההערכהכללילפיהכספייםבדוחותנכללווהתחייבויותיההקרןנכסי
:להלןכמפורטההוןשוקאגףשלהדיווחובהוראותהכנסהמסבתקנות

מזומניםושווימזומנים.1

לאהפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםמועדקצריפיקדונות-
.משועבדיםושאינםבשימושמוגבליםשאינם,מחודשיותרארוכההייתה

.פיקדוןבכלהנקוביםהתנאיםלפישנצברהריביתכולליםהפיקדונות-
אותושלהיציגהחליפיןשערלפיבמאזןנכללוחוץבמטבעופיקדונותמזומנים-

.המאזןלתאריךלשקלביחסמטבע
ושוויממזומניםבהכנסותנרשמומזומניםושווימזומניםבגיןשערהפרשי-

.מזומנים

סחיריםערךניירות.2

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםערךניירות

שערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםבארץסחיריםערךניירות,ככלל-
.אביב-בתלבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבעהסגירה

שערלפי,המאוןליוםהשוקשווילפימוצגיםל"בחוסחיריםערךניירות-
אולישראלמחוץבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבעהסגירה
.המאזןליוםהיציגיםהחליפיןשעריולפיבונסחרשהואמוסדראחרבשוק

.המאזןליוםהשוקשווילפימשוערכותל"בחווהןבארץהןשנסחרותמניות-
הסגירהשערולפי,למסחררשומהמניהכלבההבורסהלפינקבעהשוקשווי

מתורגםל"בחוהשוקשווי.2011בשנתהאחרוןהמסחרביום,בורסהבאותה
כמניותמסווגותהמניותכל.המאזןליוםהיציגיםהחליפיןשערילפילשקלים
.ל"בחוסחירות
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2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

סחיריםשאינםערךניירות.3

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםשאינםערךניירות

חברהידיעלהמתפרסםההוגןהשווילציטוטבהתאם-הוןושטריחובאגרות-
שספקהמערכתבאמצעותהמחושבאוההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעה
:להלןכמפורט,חברהאותה

הנכסשלהקובעהמחירלפי-העסקיםיוםבמהלךמהותיתעסקהבוצעהאם.א
.העסקיםיוםבסוףהמסחרבזירת

Bid-Askנתונילפי-העסקיםיוםבמהלךמהותיתעסקהבוצעהולאבמידה.ב

,Bid-Askלתנאיבהתאםהמסחרבזירת

הוגןשוויציטוטמודללפי,ב-ואבסעיפיםהתנאיםהתקיימולאאם.ג
בריביתמהווןתזריםכלכאשר,חזוייםמזומניםתזרימיהיווןעלהמבוסס

התזריםהואהמזומניםתורים.התשלוםלמועדבהתאםלוהרלבנטית
מעקוםנגזרתהריבית.הקרןאתהמשרתתערךניירותבמערכתהרשום
שלהמסחרפיעל,סחיריםלאחובלנכסיסיכוןומרווחסיכוןחסרתריבית
.בבורסההרלוונטיותהחובאגרותכלל

שוויעלהקרנותשלהדיווחיםעלמתבססהמוצגהשווי-השקעהקרנות-
שהתקבלהאחרוןהמידעיסודעלנעשההשערוך.בהםהשותפיםשלהאחזקה

.המאזןליוםעדההשקעהמקרן
בהתחייבותעמדהלאשהחברהאוהמסחרהופסקשבהםחובאגרות-

אושרהשערוךמנגנון.התיקמנהלשמוסרשערלפימשוערכיםבגינןלתשלומים
.החברהשלההשקעותועדתידיעל

מובניםמוצרים.4
הערךניירותבסעיפיממנוהנגזריםובדיווחיםבמאזןמוצגיםמובניםמוצרים
בסעיפיההשוואהבמספרימוצגיםהמובניםהמוצרים,זאתלמרות.האחרים

.הקונצרניח"האג

והלוואותפיקדונות.5
הייתההפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםבבנקיםפיקדונות
.ימיםמחודשארוכה

ההוגןהשווילחישובבהתאםהכספייםבדוחותכלוליםוההלוואותהפיקדונות
.לעיל.ג.3.ג.1בביאורכמפורט
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2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

)כללי-1ביאור
המשי

)

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

במטבעחודעסקאות.6
בשקליםהראשוניההכרהבמועדנרשמתחוץבמטבעהנקובהעסקה-

.העסקהבמועדהחוץמטבעשלהחליפיןלשערבהתאם

.המאזןליוםהיציגהחליפיןשערלפימדווחיםחוץבמטבעכספייםפריטים-

השקעותבגיןלקבלסכומים.7

(עליהםהצמדההפרשילרבות)קרןופדיוןריבית-לקבלקרןופדיוןריבית-

אתעברהאשרסחירהחובאיגרתעל,המאזןלתאריךעדהתקבלושטרם
-היום

ex

.

עדהתקבלוטרם,המאזןתאריךלפנישהוכרודיבידנד-לקבלדיבידנד-
.המאזןלתאריך

העמיתיםזכויות.8

עםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותתשלומיםלקרןוהעברותתקבולים
בזכויותהשינוייםעלהדוחות,לפיכך.בהתאמהפירעונםעםאוגבייתם

.שולמואוהתקבלוושטרםשהצטברוסכומיםכולליםאינםהעמיתים

והוצאותהכנסות.ד

.מצטברבסיסלפיוהוצאותהכנסותבדוחנכללותוההוצאותההכנסות

הכספייםהדוחותבעריכתבאומדניםשימוש.ה
להשתמשנדרשתההנהלהמקובליםחשבונאותכללילפיכספייםדוחותבעריכת

בדברהמדווחיםהנתוניםעלמשפיעיםוההערכותהאומדנים.ובהערכותבאומדנים
בדוחותגילוילהםשניתןתלויותהתחייבויותבדברהנתוניםעל,והתחייבויותנכסים

להיותעשויותהתוצאות.הדיווחבתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןהכספיים
.אלומאומדניםשונות
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ח"ממטבמדדהשינויושיעורהקרןתשואות-2ביאור

.ניהולדמיניכויולפני,מסיםוהוצאותערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותברוטוהתשואות
.ניהולודמימסיםהוצאות,ערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותנטוהתשואות

.מהמסלוליםאחדבכללעמיתיםאחידיםהתשואהשיעורי

ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםובמשתניםברוטוהתשואהבשיעורתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנהבאחוזיטהקרןתשואות.א

201120102009(.)2008

ברוטוהנומינליתהתשואה

-%44.7%06.20%51.7-%71.2מסלולכללי
-%32.3%30.5%97.3מניותללאמסלול

נטוהנומינליתהתשואה

-%96.6%52.19%90.7-%20.3מסטלכללי
-%82.2%81.4%55.3מניותמסטלללא

.המאוחרלפי-השנהמתחילתאוהמסלולפעילותמתחייתמחושבותהתש1א1ת(.1

בדצמברנ3ביוםשנסתיימהבשנהנבחריםבודדינושלהשינוישיעור.ב

2011201020092008

(םיז1חאבן

%17.2%66.2%91.3%80.3(לפיהמדדבגין)לצרכןהמחיריםמדד

-%14.1-%71.0-%66.7%99.5ב"ארהשלהדולרשלהחליפיןשער

-%73.2%39.6-%23.4%93.12שלהאירוהחליפיןשער

שנהלסוףעיקרייםמטבעתשלחליפיןושערילצרכןהמחיריםמדד.ג

3.1100.1082.1052.101(בגיןהמדדלפי)בנקודות,לצרכןהמחיריםמדד

82.355.378.380.3ב"ארהשלדולר

94.474.444.530.5אירו
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפינ

הצמדהבסיסלפינכסים-3גיאור
כללימסלול
2011בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

בהצמדההמחירים
כ"סהל"בחונגסיםחוץלמטבעלצרכןהצמדהללא

106,53-755,1-861,54מזומניםושווימזומנים

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

2)467,3--118,121349,112ממשלתיותחובאיגרות

273,3689,87-421,6383,97קונצרניותחובאיגרות

259.96478.7-118,43855,146אחריםערךוניירותמניות

650,220516,207-539,49705,477סחיריםערךניירותכ"סה

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

:סחיריםשאינםערךניירות

194,27279-473,27-קונצרניותחובאיגרות

38-297.1335.1-אחריםערךניירות

232,27279297,1808,28-סחיריםשאינסערךניירותכ"סה

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

072,26--072,26-בבנקיםפיקדונות

3--3-לאחריםהלוואות

075,26--1-075,26הל11אותפיקדתותכ"סה

-.---..--------------------.ך

204,1--63141,1השקשתבגיןלקבלסכומים

819,273964,261034,2836,50653,588הנכסיםכלסך



2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

מניותללאמסלול
2011בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

המחיריםללא
כ"סה לצרכןהצמדה

296 296מזומניםושווימזומנים

-------

:סחיריםערךניירות

794,1

101

734060,1ממשלתיותחובאיגרות

101-קונצרניותחובאיגרות

-94אחריםערךוניירותמניות

989,1

---------

285,2

828161,1סחיריםערךניירותכ"סה

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

124,1161,1הנכסיםכלסך



2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

כללימסלול
2010בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

נכסיםבהצמדההמחירים
כ"סה ל"בחוחוץלמטבעלצרכןהצמדהללא

774,15 803,14-971מזומנים1ש11ימזומנים

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

:סחיריםערךניירות

064,252

969,98

956.165

999.516

--836,54,228,97ממשלתיותחובאיגרות

210,3962,9060737,4קונצרניותחובאיגרות

718.31--248.134אחריםערךוניירותמניות

294,292190,18860455,36סחיריםערךניירותכ"סה

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

:סחיריםשאינםערךניירות

405,35

029,1

434,36

-138,35267-קונצרניותחובאיגרות

029,1---אחריםערךניירות

138,35267029,1-סחיריםשאינםערךניירותכ"סה

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

:והלוואותפיקדונות

846.33

1
852,33

......---

408,1

...-.----

27

....------.

494,604

======,

--846.33-בבנקיםפיקדונות

--6-לאחריםהלוואות

--852,33-והלוואותפיקדונותכ"סה

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

-61333,114השקעותבגיןלקבלסכומים

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

---27חתההתרותחייבים

185,307513,258312,1484,37הנכסיםכליך

==========================,



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

מניותללאמסלול
2010בדצמבר31ליום

למדדבהצמדה
המחירים

כ"סהלצרכןהצמדהללא

16-16מזומניםושווימזומנים

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

:סחיריםערךניירות

142231373ממשלתיותחובאיגרות

2020-קונצרניותחובאיגרות

142251393סחיריםערךניירותכ"סה

158251409הנכסיםכלסך

==ך===--====
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סוציאלייםלעוקדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותחובאיגרות-4ביאור
כללימסלול

בדצמבר31ליום

20112010

:ההרכב.א

!סחירותממשלתיותחובאיגרות

:גארדסחירותממשלתיותחובאיגרות

31,(,692,1772(מ"מק)מועדקצרמלווה

775,215992.220סחירותממשלתיותחובאיגרות

467,233064,252בארץסתירותממשלתיותחובאיגרותכ"בה

................--
:סחירותקונצרניותחובאיגרות

:בארץסחירותקונצרניותחובאיגרות

962.90232,94להמרהניתנותאינן

962.90232,94בארץסחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

........................
:ל"בחוסחירותקונצרניותחובאיגרות

421.6737.4להמרהניתנותאינן

421,6737,4ל"בחוסחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

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

69,98ל383,97סחירותקונצרניותחובאיגריתככ"יה

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

8auuaב22ננסחירותחובאיגרותכ"סה

20112010/12/31בדצמבר31

הכלסךהכלסךקתצרניותח"אגממשלתיותח"אג

להמרהלא
:(בשנים)מ"מח.ב

:סחירותחובאיגרות

94,134.398.180.2צמודותבלתי

59,305.334.343.4למדדצמודות

05.205.213,3-ח"למטצמודות

4.200,382.268.3דממוצעמ"מח

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:סחירותחובאיגרות

%89,26351.59734.2%28.3צמודותבלתי

1151.19051,3%38.2%59.1למדדצמודות

1.3%66.2י%45,345-ח"למטצמודות

0454.2%93.3%62.23754.2לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)סחירותחובאיגרות-4ביאור

מניותללאמסלול

בדצמבר31ליום
20112010

:ההרכב.א

:סחירותממשלתיותחובאיגרות

:בארץסחירותממשלתיותחובאיגרית

34810(1מקייממועדקצרמלווה

446.1363סחירותממשלתיותחובאיגרות

794,1373בארץסחירותממשלתיותחובאיגרותכ"סה

:סחירותקונצרניותחובאיגרות

:בארץסחירותקונצרניותחעאיגרות

10120להמרהניתנותאינן

10120בארץסחירותקונצרניותחעאיגרותכ"סה

נב2צ1סחירותחובאיגרותכ"סה
נ"

2/31י/20112010בדצמבר31

הכלסךהכלסךקונצרניותח"אגממשלתיותח"אג

להמרהלא

:(כבשניםמ"הח.ב

:סחירותחעאיגרות

34.2-34.253.2צמודותבלתי

66.337.255.370.3למדדצמודות

12.337.208.328.3ממוצעמ"מח

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

:סחירותחעאיגרות

%95.2%23.3-2.וי95צמותתבלתי

1.0י2%22.179.ול%07.177למדדצמודות

8454.17754.28951.16754.1לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה



2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותשאינןחובאיגרות-5ביאור
כללימסלול

בדצמבר31

2010 2011:ההרכב.א

:סחירותבלתיבארץקונצרניותחובאיגרות

405.35

405.35

473.27להמרהניתנותבלתי

zldUסחירותבלתיבארץקונצרניותחובאיגרותכ"סה

2010/12/31

הכלסך
2011/12/31

הכלסך

:(בשנים)מ"מח.ב

:סחירותשאינןחובאיגרות

17.3

63.0

15.3

88.2למדדצמודות

32.1למטייחצמודות

86.2ממוצעמ"מח

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

:יחירותשאינןחובאיגרות

%87.2

%20.3

%237

%21.5למדדצמודות

%43.4למטייחצמודות

2051.5לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותמניות-6ביאור
בדצמבר31כללימסלול

20112010

:ההרכב

776,67421,86בארץמניות

836.2437.10(1)בחויילמניות

28112228%מטותהגלסך

.ל"בחווהןבארץהןהסחירותמניותכולל(1)

סחיריםאחריםערךניירות-7ביאור
בדצמבר31

20112010

מניותללאמסלולכללימסלולמניותללאמסלולכללימסלול

:בארץסחיריםאחריםערךניירות

-483,2894538,24סלתעודות

-289,23--בנאמנותמשותפותלהשקעותקרנות

--478.7(')מובניםמוצרים

-961,3594827,47בארץסחיריםאחריםערךניירותכ"סה

.........-.........-.-.......-.-.......
:ל"בחוסחיריםאחריםערךניירות
-282.40-281.21סלתעודות

-282,40-281,21ל"בחוסוחיריבואחרינוערןניירותכ"סה

_ב__232%2162225סחיריםאחריםערךניירותכ"סה
.מובניםמוצריםבעניין4.ג.1ביאורראה(.)



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחיריםלאאחריםערךוניירותמניות-8ביאור
בדצמבר31ליוםכללימסלול

20110%20

:ההרכב

:בארץסחיריםשאינםאחריםערךניירות

-ונמובניםמוצרים
-38:בארץסחיריםשאינםאחריםערךניירותכ"סה

........................

:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערךניירות
297,1029.1השקעהקרנות

297,1029,1:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערךניירותכ"סה

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

1433522סחיריםשאינםאחריםערךוניירותמניותכ"סה

~

14
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2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליטבאלפי)

והלוואותפיקדונות-9ביאור
בדצמבר31כללימסלול

20112010

:ההרכב.א

072,26846,33בבנקיםפיקדונות

36לאחריםהלוואות

52,23א26175והלוואותפיקדונותכ"סה

20112010/12/31בדצמבר31

הכלסךהכלסךהלוואותפיקדונות

:(בשנים)מ"מח.ב

והלוואותפיקדונות

38.208.138.260.2למדדצמודים

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:והלוואותפיקדונות

56.1'9951.18151.410051.2%למדדצמודים



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותערן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

השקעותבגיןלקבלסכומים-10ביאור

בדצמבר31ליום

20112010

321340לקבלEXריבית

4846לקבלדיבידנד

835022.1לקבלקרןפדיון

204.1aaההשקעותבגיןלקבלוסכומיםריביתכ"סה

חובהויתרותחייבים-11ביאור
בדצמבר31ליום

20112010

27-הפקדותבגיןחייבים

27_.ב__חובהויתרותחייביםכ"סה
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סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ענייןבעלי-12ביאור

.הכרעהובמנית,אהנהלהבמניתהחזקתהמכחענייןבעלתהינהישראלמדינת
ישראלמדינתשהנפיקוערךבניירותלהשקעהמופנההקרןמהשקעותמהותיחלק

אגףשלהרגיליםהדיווחכללילפיניתןל"הנההשקעותעלמידע.ממשלתיותוחברות
.זהבבאורנכללולא,ההוןשוק

(*)במאזןיתרות:1

בדצמבר31ליום

20112010

2233מנהלתחברהזכאים

2בנ2

.ריביתנושאותואייןצמודותאינןהיתרות(.)

הוצאות.2

שנסתיימהלשנה

בדצמבר31ביום

20112010

797.2729.2המנהלתלחברהניהולדמי

222729.2ננ

והגופיהחדשההכלליתההסתדרותעםויתרותעסקאותעלמידע,2010/1/28מיוםההוןשוקאגףאישורפיעל
.בקרןשלהםאחזקהקיימתאםאף,זהבביאורהוצגלאאליההקשורים



2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמיתיםזכויות-13ביאיר
בדצמבר31ליים

20112010

920,590057,505

(87י)ש

fiQhaננפ12

%00.0%04.0.

(*)בחשבונותיהםשרשומותכפיהעמיתיםזכויות

(*י)העמיתיםזכויותשינוי

הכספייםבדוחותהעמיתיםזכויותכ"סה

בזכויותהשינויבעקבותהקרןבתשואתהתאורטיהשינוי

כולללא)ח"שאלפי278בסך 11.12.30(ביונשנעשוהפקדותכולללא,(אפסיאשתקד)ח"שאלפי1בסךהמאזןליוםמעברבחשבוןהפקדותכולל(*)

.(ח"שאלפי230בסד2010.12.31ביוםשנעשוהפקדות

העמיתיםבזכויותוי)לשיפירוט(.')

1(93))

מםש

המאזןליוםחולקושטרםרווחים
החברהלהוצאותמהעמיתיםהניהולדמיהתאמת

זכותויתרותזכאים-14ביאור
בדצמבר31ליום

20112010

עע
11דך

מנהלתחברה-וכאים

זכותויתרותזכאיםכ"סה
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(חדשיםשקליםבאלפי1

ניהולדמי-15ביאור
ביוםשנסתיימהלשנה

בדצמבר31

20112010

797.2729,2המנהלתלחברהניהולדמי

222ניהולדמיכ"סה
*2

729,2

בסיסעל,היינו,מצטברבסיסעלהחברההוצאותפיעלניהולדמיהקרןמעמיתיגובההחברה

.בפועלאותןשילמהטרםאםגם,בהןהתחייבהשהחברההוצאות

.לשנה%0.2שלמירביבשיעורניהולדמימעמיתיהלגבותרשאיתהקרן,תקנונהפיעל

הניהולדמישיעור.חודשמידיהעמיתיםמחשבונותונגביםמחושביםהניהולדמי
.העמיתיםחשבונותלכלאחיד

(4-2-2009גמלחוזר)'גמלקופותשלחודשידוח'חוזרפיעלשחושבכפי,מהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור

.(%45.0אשתקד)%50.0הוא

שלמנהלתחברהשלשנתייםדוחותלעריכתכללים'בחוזרשהוגדרכפיהקרןשלהניהולדמישלהשיעור
הנכסיםיתרתעלמתבססהחישוב.(%47.0אשתקד)%47.0הוא(20-2-2005גמלחוזר)'גמלקופות

.הכספייםבדוחותשנרשמולהוצאותבהפרשותומתחשב,השנהבמהלךהממוצעת

.המנהלתהחברהשלהכוללהרווחעלבדוחראה,הקרןניהולהוצאותעלנוסףמידע



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן-ע.ל.ק
2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמלות-16ביאור
שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20112010

174135ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

2413(.)חיצוניניהולעמלות

128166עמלותכ"סה

.בהןהשקיעהשהקרן,ההשקעהבקרנותהנגביםהניהולדמיהןחיצוניניהולעמלות(י)

הקרןיעיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%075.0%08.0-%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%035.0-%04.0%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

.ר.סוכןועמלתסליקהלעמלתבנוסףהעסקהמשווי%1.0היאל"בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה
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הכנסהעלמס-17ביאור

קופותעלהפיקוחובחוקהכנסהמסבפקודתכהגדרתההשתלמותקרןהיאהקרן.א
.הכנסהמסלתקנותבכפוףפועלתוהיא,גמל

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

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

מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-18ביאור

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

היאהחברהמדיניותמעסיקיםפיגורישלבמקריס.לקרןכספיםהעברתבאמצעות
אינההחברהולפיכך,משפטייםבהליכיםלרבות,החובלגבייתבאמצעיםלנקוט
.זהחוקבגיןהתחייבותצופה

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

שלחלקםסכומיואת,להםששולםהעבודהשכראתגםהיתרביןהכוללים,עובדיו
על,לחברהשוטףבאופןלדווחהמעסיקעל,כןכמו.לקרןבתשלוםוהמעבידהעובד

.עבודההפסקתעלאובשכרשינויעלובמיוחדאלומפרטיםבחלקשינוי

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

לעילמהאמור.המעסיקותשלומיתשלומיויועברושאליההגמלקופתאתעתבכל
עלבמועדםאליההועברושלאהסכומיםעלמדויקמידעהחברהבידיאיןכיעולה
.בלבדאומדןאלא,המעסיקיםידי

ברצףהפסקותבגיןהמאזןבתאריךלקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
-כהוא(ח"שאלפי100-כבסךעתידילפירעוןהמחאותבניכוי)התשלומיםהעברת

סךכוללהאמורהאומדן.(2010שנתבסוףח"שאלפי274,4-כ)ח"שאלפי180,4
.(2010שנתבסוףח"שאלפי134,2-כ)פיגוריםריביתבגיןח"שאלפי153,2-כשל
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(המשך)מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-18ביאור

,החברההערכתלמיטב,ביותרהגבוההחובבעליהמעסיקיםחמשתעלמידעלהלן.ב
:(ח"שבאלפי)2011בדצמבר31ליוםנכון

ריביאהערכתהחובקרןהערכתהמעבידשם
חא51כלסך"שנצצי

262643905ראמהמקומיתמועצה

316265581טייבהעירית
23312335כרוםאלמגדמקומיתמועצה

95227322משהדמקומיתמועצה

10943152קלנסווהעירית

התשלומיםבהעברתהמפגריםלמעסיקיםהתראהמכתבילעתמעתמוציאיהבבנק.ג
לעמיתיםהודעותנשלחות,כןכמו.ויותרחודשיםשלושהשלתקופהבמשךלקרן
.הפיגורבדבר
צריךואם,חייביםמעסיקיםכנגדאזהרהמכתבימוציאהחברהשלהמשפטיהיועץ
.לעבודההדיןלבתיתביעותמגיש

'בבסעיףשצוינוהחובותאתלגבותכדיבהםנקטהשהחברההאמצעיםלהלן.ד
:שלעיל

בונקטהשיחברה'שנשול%המעבידשם
רובןובגין,השניםבמהלךרבותתביעותהוגשוהמעסיקכנגדראמהמקומיתמועצה

.החובלגבייתלפועלהוצאההליכיומתנהליםדיןפסקיניתנו
.'גצדדיאצלעיקוליםהוטלוהשניםבמהלך,כןכמו

.הליכיםלהקפאתצוהמשפטביתהוציא2007במהלךטייבהעירית
פיהעלהחובבתביעתהנאמןהכרעתנתקבלה10.12.16ביום
הגישההקרן2011במהלך.בלבדח"שאלפי112שלסךאושר
הנכסיםלכונסניתנה11.12.13ביום.זוהחלטהעלערעור
ומתןמשאמתנהלהצדדיםבין.תגובתולהגשתארכההרשמי
.מוסכמתפשרהלגיבוש

רובןובגין,השניםבמהלךרבותתביעותהוגשוהמעסיקכנגדכרוםאלמגדמקומיתמועצה
.החובלגבייתלפועלהוצאההליכיומתנהליםדיןפסקיניתנו
.'גצדדיאצלעיקוליםהוטלוהשניםבמהלך,כןכמו

רובןובגין,השניםבמהלךרבותתביעותהוגשוהמעסיקכנגדמשהדמקומיתמועצה
.החובלגבייתלפועלהוצאההליכיומתנהליםדיןפסקיניתנו
.'גצדדיאצלעיקוליםהוטלוהשניםבמהלך,כןכמו

המעסיקעםהחובשלכולללסילוקלהסכםהגיעההחברהקלנסווהעירית
.בתשלומיםמבוצעאשר

.השקעהבקרנותח"שאלפי252-כעודלהשקיעהתחייבההקרן.ה
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ותקינהחקיקהתהליכי-19ביאור

ביטוח,ההוןשוקעלהממונהשלרלוונטיותוטיוטותהוראותלרבות)דיןהוראותלהלן
ונוגעות2011בשנתשפורסמו(המידעמאגריורשםהמיסיםרשות,האוצרבמשרדוחיסכון
:מוסדייםלגופים

,(שעההוראת)(גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנותטיוטת.1
2010-א"התשע

שהותקנההשעההוראתאתהמאריכהשבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.1.3ביום
כספילקבללקצבהמשלמותלאגמללקופותלאפשרמטרתהואשר2008שנתבתחילת
.התגמוליםלמרכיבמקבילתשלוםללאגםפיצויים

שלישיתטיוטה-מנהלותמחברותהוןדרישות7-2011מוסדייםגופיםחוזרטיוטת.2

(ב)3תקנהאתהמשלימה,שבכותרתהחוזרשלשלישיתטיוטהפורסמה11.1.12ביום
מחברההנדרשמזעריעצמיהון)גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלתקנות
הנדרשההתחלתיהעצמיההוןאתוהקובעתשלישיתטיוטה-2011-א"התשע,(מנהלת
לחברותההוןבדרישותהקלותמתןהינםהחוזרטיוטתעיקרי.להחזיקמנהלתמחברה
.מסוימותמנהלות

מחברההנדרשמזעריעצמיהון)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.3
שנייהטיוטה-2011-א"התשע,(מנהלת

ההתחלתיהעצמיההוןכיהקובעות,שבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.1.12ביום
ומחברה,ח"ש000,000,10יהיה(ענפיתקופהמנהלתשאינה)מנהלתמחברההנדרש

.ח"ש000,500,2-בלבדאישיבניהולגמלקופותהמנהלת

ברמתמוסדייםגופיםשלהנוסטרונכסירשימת49-2011מוסדייםגופיםחוזרטיוטת.4
הבודדהנכס

שלהדיווחאתלהסדירמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.2.21ביום
רשימתדיווחבאמצעות,שבניהולםהנוסטרוכספיהשקעתאופןעלמוסדייםגופים
והתחייבויותנכסיםמשמעזהלעניין"נכסים".בודדנכסברמתרבעוניתנכסים

.בחסרמכירהלרבות,פיננסיות

באירלנדהמוסדייטהגופיםהשקעות4657-2011.שהמוסדייםגופיםחוזר.5

לאחרהחודשיםששתבמהלךכיקובעאשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.2.21ביום
הכנסהמסבתקנותהעומדתכהחזקהבאירלנדבהשקעותבהחזקהיראו,פרסומומועד

שירותיםעלהפיקוחובתקנות1964-ד"התשכ,גמלקופותולניהוללאישורכללים)
,(התחייבויותיווניהולמבטחשלוהקרנותההוןהשקעתדרכי)(ביטוח)פיננסיים
מסוימותלהשקעותביחסשנוצרהבהירותחוסרבשלפורסםהחוזר.2001-א"התשס

.אירלנדשלההשקעהדירוגירידתבעקבות,באירלנדמסוימיםגופיםשל
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(המשך)ותקינהחקיקהתהליכי-19ביאור

החיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנה1-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.6
הפנסיוני

מוסדייםגופיםחוזרשלתוקפםאתהמבטל,שבכותרתהחוזרפורסם11.2.28ביום
רשומה"שלמבנהלקבועמטרתוואשר,5-9-2010מוסדייםגופיםחוזרושל17-9-2009

שוניםמידעוצרכנירישיוןבעלי,המוסדייםגופיםלתקשריוכלושבאמצעותה"אחודה
ביניהםהמתבצעותהשונותהעסקיותהפעולותבמסגרת,הפנסיוניהחיסכוןבתחום
הייעוץלתחוםהבנקיםשלוכניסתםפנסיוניחיסכוןמוצריביןהניודרפורמתבעקבות
.הפנסיוני

,(ומוטביםעמיתיםאיתור)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.7
עמיתיםאיתורנוהל23-2011מוסדייםגופיםחוזר,שנייהטיוטה-2011-א"התשע

שנייהטיוטה-ומוטבים

לקבועמטרתםאשר,שבכותרתוהחוזרהתקנותשלשנייהטיוטהפורסמו11.3.9ביום

עמיתשלמוטבאוקשרמנותקעמיתאיתורלשםלנקוטמנהלתחברהשעלעבודהנהלי
נהליקובעתהחוזרטיוטת,כןכמו.וכאיםהםלהםכספיםקיימיםכייידועםוכן,נפטר
פורסמו2012בתחילתכייובהר.עמיתיםעםורציףשוטףקשרעללשמירהעבודה
.זהבענייןסופייםוחוזרתקנות

תיקון)(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק.8
2011-א"התשע,(3'מס

חברהלענייןכלליםנקבעובמסגרתו,שבכותרתלחוק3'מסתיקוןפורסם11.3.10ביום
עלהפיקוחלחוקהחוקשםשונהוכןמרכזיתפנסיוניתסליקהמערכתלהפעלת
.2005-ה"התשס,(פנסיונייםסליקהומערכתשיווק,ייעוץ)פיננסייםשירותים

מקרןחלקיתכספיםמשיכת)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.9
הבנסהמיותקנות2011-א"התשע,(השתלמות

קופותולניהוללאישורכללים)
2011-א"התשע,(תיקון)(גמל

מסלתקנות(2)(ב)41יגתקנהאתהמבטלות,שבכותרתהתקנותפורסמו11.3.14ביום
קדימויותסדרוהקובעות1964-ד"התשכ,גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסה
השתלמותמקרןחלקיתמשיכהלענייןהאמורההתקנהבמסגרתקבועמשהיהשונה
.דעתושיקולפיעלכאמורהמשיכהסדראתלקבועלעמיתמאפשרותוכן

פנסיוניליועץהנאהטובתמתןאיסור2-10-2011ויועציםסוכניםחוזר.10

מתןלאיסורבנוגעהנחיותלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.3.14ביום
פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(א)19בסעיףהקבועפנסיוניליועץהנאהטובות

.2005-ה"התשס,(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)

שלבמשיכהאיחורבשלפיצוילענייןהכרעה1-4-2011עקרביותהכרעותחוזר.11
השקעהמסלוליביןאוגמלקופותביןכספיםשלבהעברהאיחורבשלאוכספים

במקריםהחלהדיןמהוהמבהירהשבכותרתהעקרוניתההכרעהפורסמה11.3.15ביום
ביןאוגמלקופותביןכספיםשלבהעברהאיחורשלאוכספיםשלבמשיכהאיחורשל

.מקריםלאותםמתאימותהוראותלהורותוכן,השקעהמסלולי
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גוףשלסחיריםלאנכסיםשוויחישובבדברהוראות2-09-2011שידייםגופיםחוזי.12
מוסדי
שוויחישובלאופןעקרונותלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.3.16ביום

והבטחתעליהםהבקרהולתהליכיבהםמשקיעיםמוסדייםשגופיםסחיריםלאנכסים
Fair(ההוגןשוויםהצגת Value(חוזר.המוסדייםהגופיםמשקיעיםבהםהנכסיםשל

קופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחבתקנותהקבועותההוראותאתלהשליםנועדזה
סחירערךניירשוויחישובכיהקובעות,2009-ט"התשס,(נכסיםשוויחישוב)גמל

לפיייעשהסחירלאערךניירשוויוחישוב,שוקשווילפייתבצע(בחוורכמוגדר)
.הממונההוראות

סחירבלתיחובנכסשלהוגןשווילקביעתמודל3-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.13

המוסדייםהגופיםאתלהנחותמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.3.16ביום
ביולי13ביוםנבחרהאשר)מ"בעהוגןמרווחחברתשלהפעילותתחילתמועדלקראת

בתנאיםעמהלהתקשרותוכן(האוצרמשרדשלהמכרזיםועדתידיעלבמכרז2010
ביצועהוראותלפרסםהוסמכהמ"בעהוגןמרווחחברת,בנוסף.במכרזשנקבעו
.סחיריםלאחובנכסילשערוךשלהבמודללשימוש

טיוטה-מוסדייםבגופיםעמיתיםזכויותנתוניטיוב90-2010מוסדייםגופיםחוזר.14
שנייה

הפעולותאתלהגדירמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.3.20ביום
הינוהמידעבמערכותעמיתיםוכויותשרישוםלהבטיחכדימוסדימגוףהנדרשות
להיותעשויהאוישאשרמידעלטיובהתייחסותתוךלאחזורוניתןזמין,D>W,מהימן

המוסדיהגוףבמערכותהמידעושלמותמהימנותאימות,עמיתיםזכויותעלהשפעהלו
.זמןנקודתבכלאחזורשיתאפשרכךמידעוניהול

חובבאיגרותמוסדייםגופיםהשקעתלענייןהוראות4-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.15
הבהרה-ממשלתיותלא

מהוראותחלקיישוםאופןאתמבהיראשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.3.23ביום
ביטוח,ההוןשוקבאגףשהתקבלופניותבעקבותואת,3-9-2010מוסדייםגופיםחוזר

.האוצרבמשרדוחיסכון
טיוטה-הפנסיוניהחיסכוןבמכשיריניהולדמי19-2010מוסדייםגופיםחוזר.16

מזעריתתקופהלקבועמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.3.27ביום
להגברתהוראותלקבועוכןקצרותלתקופותניהולבדמיכלכליותהטבותלמתן

למנועהואזולהוראההרציונל.מהעמיתבפועלהנגביםהניהוללדמיבנוגעהשקיפות
הדבריםמטבעאשר)שלוהפנסיוניהחיסכוןאודותהחלטהמקבלעמיתשבומצב
.ניהולבדמיטווחקצרתהטבהעלבהסתמך(ארוכיםלטווחיםמיועד

-2011-א"התשע,(ניהוללדמי(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.17

טיוטה

הניהולדמיאתקובעתאשר,שבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.3.27ביום
וקרןמקיפהחדשהקרן,ברווחיםמשתתפתביטוחקופת,גמלבקופתשיגבוהמרביים

.כלליתחדשה
-71-



סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרן"ע.ל.ק

2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)ותקינהחקיקהתהליכי-19ביאור

-א"התשע,(תיקון)(הפצהעמלות)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.18
טיוטה-2011

תקנותאתלתקןמטרתהאשר,שבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.3.27ביום
המסדירות2006-ו"התשס,(הפצהעמלות)גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוח

.רישיוןלבעלימנהלתחברהמטעםהפצהעמלתלתשלוםהכלליםאת

סליקהומערכתשיווק,ייעוץ)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקהצעתתזכיר.19
2011-א"התשע,('מסתיקון)(כנסיוניים

מספרהוצעובכוסגרתואשר,שבכותרתהחוקהצעתתזכירפורסם11.3.27ביום
.שבכותרתלחוקוהבהרות(סופרטעותתיקוניכגון)תיקונים

ציבורבפניותוטיפולתביעותויישובבירור5-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.20

בנושאברוריםכלליםלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם2011.3.28ביום
,לבתוםעללשמירהמוסדייםגופיםעלהחלההכלליתלחובהבמקבילתביעותיישוב

.והוגנותשקיפות,מקצועיות,יעילות,יסודיות,ענייניות

ואופןתביעותיישובלגביסטטיסטימידעאיסוף6-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.21
כספיםוהעברתלמשיכהבבקשותטיפול

מידעלאיסוףנורמותלהסדירמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.3.28ביום

למשיכתבבקשותשלוהטיפולואופןמוסדיגוףשלתביעותיישובלגביסטטיסטי
נוסףכלייהווהזהסטטיסטימידע.כספיםולהעברתוקנהקצבתלקבלת,כספים

.יתקשרועימוהמוסדיהגוףבבחירתולעמיתיםלמבוטחים

עלהחליםהשקעהכללי)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת.22
2011-א"התשע,(ומבטחיםמנהלותחברות

השקעהכללילהחילמטרתהאשר,שבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.4.13ביום
הגופיםעלכיוםהחליםההשקעהכלליאתולהחליףמוסדייםגופיםעלאחידים

,(גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסבתקנותמעוגניםאשרהמוסדיים
ביטוחעסקיעלהפיקוחובתקנותגמלוקופותפנסיהלקרנותבהתייחס,1964-ד"התשכ

,2001-א"התשס,(התחייבויותיווניהולמבטחשלוהקרנותההוןהשקעתדרכי)
.למבטחיםבהתייחס

-ומבטחיםמנהלותחברותעלהחליםהשקעהכללי25-2011מוסדייםגופיםחוזר.23
טיוטה

לושניתנההסמכותפיועלשבמסגרתה,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.4.13ביום
עלהחליםהשקעהכללי)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותבטיוטת
לענייןמפורטותהוראותהממונהקובע,2011-א"התשע,(ומבטחיםמנהלותחברות
השקעה,מוסדיגוףידיעלדירקטורמינוי,השקעהמשיעוריחריגהבנושאהשקעהכללי

,הלוואותמתן,שותפותשאינותאגידבאמצעותמקרקעיןבזכותהשקעה,בשותפות
.קשורבגורםוהשקעהובאמצעותוקשורגורםעםעסקה
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עלהבעלותהעברתוגאולמעסיקממעסיקעובדיםהעברת2011/6הכנסהמסחוזר.24
גמלקופות

יהיהניתןלפיהםכלליםלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.5.15ביום
בשלהעובדיםבידימסאירועשיחולמבלילמשנהואחדממעסיקעובדיםהעברתלבצע
החל,במקורמסמניכויפטורובמתן,הגמלבקופתהמעבידי"עשהופקדוכספיםצבירת
,(חדשנוסח)הכנסהמסלפקודת164סעיףלהוראותבהתאםכאמורהעברהבעת

.1961-א"התשכ

חברות,מבטחיםשלרישומיםוניהולדיווח,זיהויחובות)הוןהלבנתאיסורצו.25
טיוטה-2011-א"התשע,(טרורומימוןהוןהלבנתלמניעת,ויועציםסוכנים,מנהלות

דמיהרכבאתלהסדירמטרתהאשר,שבכותרתהצוטיוטתפורסמה11.7.3ביום
שוניםמסוגיםעמלותשביןהיחסאתלהגביל,ביטוחלסוכניהמשולמיםהעמילות

בעלילמספרעמילותדמיתשלוםאופןאתלהסדירוכןביטוחלסוכניהמשולמים
.במקבילרישיון

מוכרזיםגורמיםעםבהתקשרותהכרוכיםסיכונים38-2011מוסדייםגופיםחוזר.26
-לההנלוותוהתוכניותאיראןשלהגרעיןלתוכניתכמסייעיםבינלאומיותברשימות
חוזרטיוטת

ממשלהחלטתאתליישםמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.7.7ביום
הגרעיןבתוכניתהמאבקבמסגרתצעדיםבקידוםהעוסקת2011.4.17מיום3160מספר

לקייםמוסדיגוףדירקטוריוןעל,זולהחלטהבהמשך.לההנלוותוהתוכניותאירגוןשל
הקשוריםגורמיםעםבהתקשרותהכרוכיםבסיכוניםלטיפולמדיניותולקבועדיון

.אירןשלהגרעיןלתוכנית

לאחרהמתקבליםמוות/פרישהמענקיאו/ומעבודההבנסות2011/10הכנסהמסחוזר.27
ימיםאריכות
כלליאתלהבהירמטרתואשר,שבכותרתהחוזרהמסיםרשותפרסמה11.7.13ביום

שבובמקרה,היתרבין,פטירהלאחראובעקבותהמתקבלותהכנסותשלהמיסוי
משיכתטרםהעובדונפטרגמלקופתבמסגרתהעובדלרשותפיצוייםכספיהועמדו
.מהקופההכמפיס

מחברההנדרשמזעריעצמיהון)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.28
טיוטה-2011-א"התשע,(פנסיהקרןאוגמלקופתשלמנהלת

המזעריההוןאתלפרטמטרתהאשר,שבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.8.1ביום
חלוקת,סייגים,הנדרשההתחלתיההוןלרבות,גמלקופותשלמנהלתמחברההנדרש

.המזעריההוןהשקעתודרכידיבידנדים
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2011-א"התשע,(חקיקהתיקוני)ההוןבשוקהאכיפההגברתחוק.29

שירותיםעלהפיקוחחוקתוקנובמסגרתו,שבכותרתהחוקפורסם11.8.3ביום
,(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק,1981-א"התשמ,(ביטוח)פיננסיים
סליקהומערכתשיווק,ייעוץ)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחוחוק2005-ה"התשס

שלסמכותובדברהוראות,היתרבין,קבועהאמורהחוק.2005-ה"התשס,(פנסיוניים
בהםמשרהנושאי,מוסדייםגופיםעלכספיעיצוםלהטילההוןשוקעלהממונה

ביוםכייובהר.)owכהגדרתםזוטריםעובדיםלמעט)משרהנושאישאינםועובדיהם
,טיוטה-מוסדייםבגופיםציותסיכוניניהול5-2012חוזרטיוטתפורסמה12.1.31

לקייםמוסדיגוףולהנהלתלדירקטוריוןלסייעשמטרתםכלליסנקבעובמסגרתהאשר
,לקוחותיוושלהמוסדיהגוףשלציותלסיכוניהחשיפהאתולצמצםאחריותםאת

אלוובכלל,המוסדיבגוףתפקידיםבעלישלוהמעורבותהמודעותלשיפורולהביא
.אפקטיביתפנימיתאכיפהתכניתשלוקיומהציותהבטחתאחראישלמינויו

מרכזיתגמלקופתלניהולכללים)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.30
טיוטה-2011-א"התשע,(לקצבה

גמלקופתלניהולכלליםהקובעותשבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.8.4ביום
אולעובדהקופהתשלומי,לקופההעמיתתשלומילענייןהיתרבין,לקבצהמרכזית
.הקופהידיעלהחשבונותוניהולהכספיםהשקעתאופן,זכאילשאיר

ציבורבפניותוטיפולתביעותויישובבירור5-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.31

לגופיםברוריםכלליםלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוורפורסם11.3.28ביום
יישובהליךבמסגרתהמוסדייםהגופיםפעולותשכן,תביעותיישובבמסגרתמוסדיים
דרכיאתלבחוןיכולתוועלהתובעשלוכויותיומימושעלישירבאופןמשפיעותתביעות
.האמורההליךשלהשוניםבשלביםבפניוהעומדותהפעולה

מוסדייםגופיםללקוחותשירות7-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.32

ושיפורנאותהרמהלהבטיחמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.8.8ביום
יסודיתנאימהווהואמיןאיכותישירותשכן,לקוחמקבלאותובשירותמתמשך
דופןיוצאתעלייהחלהשבהםבזמניםלרבות,זכויותיואתלממשלקוחשלליכולתו
.מוסדיגוףאלהפניותבכמות

ממוחשתגרפיתחתימה4-10-2011ויועציםסוכניםחוזר.33

אופןאתולייעללשפרמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.8.10ביום
ולשפרהמסמכיםהעברתזמניאתלקצר,מוסדיגוףאלרישיוןמבעלהמסמכיםהעברת

.הלקוחותשירותאת

גמללקופתעמיתהצטרפותהסדרת1-2-2011גמלחוזר.34

והמסמכיםהפרטיםאתלהסדירמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.8.10ביוס
חשבונותשלהרבהמספרבשלוזאת,עמיתשלהצטרפותובזמןלקבלהגמלקופתשעל

הרשומיםהמוטביםאובעליהםאודותמזהיםפרטיםבהםשחסריםגמלבקופות
מעמיתהגמלקופותידיעלהנדרשיםבנתוניםהקייםהאחידותחוסרובשל,בקופה
.מצטרף
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ביצועבשלישירותהוצאות)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.35
טיוטה-2012-ב"התשע,(תיקון)(עסקאות

הוראתאתלהאריךמטרתהאשר,שבכותרתהתקנותטיוטתפורסמה11.8.11ביום
הוצאות)גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלתקנות3בתקנהשנקבעהשעה
.12.2.29ליוםעד2008-ח"התשס,(עסקאותביצועבשלישירות

חברותעלהחליםהשקעהכללי)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.36
25-2011מוסדייםגופיםחוזרטיוטת;טיוטה-2011-א"התשע,(ומבטחיםמנהלות

טיוטה-ומבטחיםמנהלותחברותעלהחליםהשקעהכללי
ליצורמטרתןאשר,שבכותרתהחוזרוטיוטתהתקנותטיוטתפורסמו11.8.14ביום

גמלקופות,פנסיהקרנות,מנחלותחברותעלהחליםההשקעהכללישלחלקיתהאחדה
התחייבויותכנגדהמנוהליםכספיםשלמבטחלהשקעותהנוגעבכלבמיוחד,ומבטחים
.גמלקופותכספילהשקעותיחסיבאופןהדומים(20סוג)תשואהתלויות

באירלנדהמוסדייםהגופיםהשקעות-מוסדייםגופיםמנהלילכבודמכתב.37

יראולא12.2.14ליוםעדכינקבעשבו,שבכותרתהמכתבפורסם11.8.14ביום
כללים)הכנסהמסלתקנותבניגודהעומדתכהחנקהבאירלנדהשקעותבהחזקת
פיננסיםשירותיםעלהפיקוחולתקנות1964-ד"התשכ,(גמלקופותולניהוללאישור

.2001-א"התשס,(התחייבויותיווניהולמבטחשלוהקרנותההוןהשקעתדרכי)(ביטוח)

והפעלתהמרכזיתפנסיוניתסליקהמערכתלהקמתספקלבחירתמכרזפרסום.38

.שבכותרתהמכרזההוןשוקאגףידיעלפורסם11.8.15ביום

טיוטה-חדשותפנסיהלקרנותבספידיווחהוראות51-2011פנסיהחוזר.39

לדיווחבנוגעהוראותנקבעובמסגרתה,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.8.18ביום
.החדשותהפנסיהקרנותשלהכספי

מידעלהעברתאחידמבנה1-9-2011מוסדייםגופיםחוזרבעניין27657-2011.שה.40
תיקון-הפנסיוניהחיסכוןבשוקונתונים

עללממונהשהועברופניותבעקבותוזאתשבכותרתלחוזרתיקוןפורסם11.8.18ביום
האמורהעדכון.הגופיםבמערכותהאמורהחוזרהוראותהטמעתהליךבענייןההוןשוק

(ייעוץטרוםוממשקאחזקותממשק)לחוור'ב-ו'אלנספחיםשצורפולקבציםרלבנטי
.החוזרבגוףשינויחלולא

(גמלבקופותביטוחייםכיסויים)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.41

חוזר;טיוטה-2011-א"התשע

לענייןהוראותלקבועמוצעבמסגרתה,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.8.21ביום

לכיסויתנאיםוכןהפנסיוניהחיסכוןבמוצריעמיתיםיבוטחושבהםהביטוחיםסוגי
ולגביית,גמללקופתהפקדותהפסקתלאחרביטוחיכיסויעללשמירה,כאמורהביטוחי

וכןשבכותרתהתקנותשלשנייהטיוטהפורסמה12.2.20ביוםכייובהר.הביטוחדמי
.זהבענייןחוזר
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הכספייםבדיחחיםהנדרשהגילוימבנהבדברהנחיות47-2011מוסדייםגופיםחוזר.42
טיוטה-פנסיהוקרנותגמלקופותשל

הדוחותאתלעדכןמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.8.24ביום
יותרושקופיםברוריםשיהיוכך,הפנסיהוקרנותהגמלקופותשלהשנתייםהכספיים
הרביםהשינוייםלאורזאת,פנסיהקרןאוגמלקופתבחירתבעתכליויהוולמשתמש

.החיסכוןבשוקהאחרוןבעשורשחלו

מוסדיגוףשלשםשינוינוהלבעניין23349-2011.שה.43

.מוסדיגוףשלשםלשינויכלליםהקובעשבכותרתהנוהלפורסם11.8.28ביום

איחורבשלפיצוילענייןהכרעהיישוםלענייןהוראותבעניין34186-2011.שה.44
מסלוליביןאוגמלקופותביןכספיםשלבהעברהאיחורבשלאוכעפיםשלבמשיכה
עדכון-השקעה

הנחיות11.8.30ביוםפורסמו,ההוןשוקלאגףשהועברוובקשותשאלותמספרבעקבות
ההכרעהבמסגרתייעודיתל"דואכתובתופתיחתיומיותתשואותפרסוםלענייןנוספות
.(לעיל10סעיףראו)כספיםשלועברהבמשיכהאיחורבשלפיצוילענייןעקרונית

איחורבשלפיצוילענייןהכרעהיישוםלענייןהוראותבעניין36327-2011.שה.45
מסלוליביןאוגמלקופותביןכספיםשלבהעברהאיחורבשלאוכספיםשלבמשיכה
2'מסועדכוןהבהרות-השקעה

11.9.22ביוםפורסמו,ההוןשוקלאגףשהועברוובקשותשאלותמספרבעקבות

איחורבשלפיצוילענייןעקרוניתההכרעהאתולעדכןלהבהירשמטרתןההוראות
.(לעיל10סעיףראו)בהעברהאיחורבשלאוכספיםשלבמשיכה

טיוטה-אקטוארינספח53-2011מוסדייםגופיםחוזר.46

הפירוטרמתאתלהגדירמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.9.6ביום
לקצבהמשלמתגמלקופתלתקנוןאוביטוחלתכניתהנלווהאקטואריבנספחהנדרשת
גמלקופתתקנוןאוביטוחתכניתשלהתקיןניהולןשלצורךמשוםוזאת,עדכונוואופן

שלהאקטואריהבסיסשלועדכוןבתיעודחשיבותקיימתמוסדיבגוףלקצבהמשלמת
.אלותכניות

-גמלקופתותקנוןביטוחתכניתהנהגתעלהודעהנוהל55-2011מוסדייםגופיםחוזר.47
טיוטה

עללהודעהנוהללקבועמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.9.6ביום
.בהםשיגוייסביצועאוחדשיםוגמלפנסיהתקנוניאוביטוחתכניתהנהגת

העתידיהרגולציהקודקסבעניין34371-2011.שה.48
רגולטיביתמסגרתליצורכוונתועלהוןשוקאגףמודיעשבומכתבפורסם11.9.6ביום

,ביטוחסוכני,מוסדייםלגופים(וחווריםתקנות,חוקים)רבדיהבכלועקביתעדכנית
הארגוןפרויקטכאשר,רגולציהבקודקסאותהולארגןפנסיונייםויועציםמשווקים

דירקטיבתעקרונותמיישוםכחלקהוראותמגווןלעדכןהאגףתכניותעםישתלבמחדש
11Solvencyבישראל.
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מסלולילמיזוגאוגמלקופותלמיזוגבקשותהגשתנוהלבעניין32683-2011.שה.49
טיוטה-הממונהלאישורהשקעה

הגשתדרךאתלפרטמטרתהאשר,שבכותרתהנוהלטיוטתפורסמה11.9.19ביום
.המיזוגלתכניתהממונהאישורלקבלתהבקשה

טיוטה-גמלקופותמיזוגאודותעמיתיםיידוע57-2011גמלחוזר.50

יידועאופןאתלהסדירמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.9.19ביום
השקעהבמסלולעמיתיםיידועוכןכאמורמיזוגבדברהמתמזגתהקופהעמיתי

.השקעהמסלוליביןמיזוגבדברהמתמזג

טיוטה-הפנסיהקרנותשלחודשידוח50-2011פנסיהחוזר.51

מתכונתאתלהסדירמטרתהאשר,שבכותרתהחוורטיוטתפורסמה11.9.27ביום
איכותקידוםתוך,שבניהולםההשקעהומסלוליהפנסיהקרנותשלהחודשיתהדיווח

.וחסכוןביטוח,ההוןשוקעללממונההנשלחיםהדיווחים

טיוטה-והבהרותשינויים-הגמלקופותשלחודשידוח42-2011גמלחוזר.52

חוזרהוראותאתלעדכןמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסמה11.9.27ביום
.09.11.17מיוםהגמלקופותשלחודשידוחבעניין4-2-2009גמל

ברמתהמוסדייםהגופיםשלהפוסטרונכסירשימת8-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.53

הבודדהנכי
גופיםשלהדיווחאתלהסדירמטרתהאשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.11.13ביום

נכסיםרשימתדיווחבאמצעות,שבניהולםהנוסטרוכספיהשקעתאופןעלמוסדיים
.בודדנכסברמתרבעונית

ממוצרכספואתלמשוךשמבקשללקוחמידעמתן65-2011מוסדייםגופיםחוזר.54

הבהרה-פנסיוני
שעובדהמידעסוגמהולהבהירמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.11.14ביום
כספיםמשיכתלבצעהמבקשלעמיתלמסוררשאי,פנסיונימשווקשאינומוסדיגוףשל

.המוסדיהגוףשמנהלפנסיוניממוצר

חובבאיגרותמוסדייםגופיםהשקעותלענייןהוראות64-2011מוסדייםגופיםחוזר.55
טיוטה-תיקון-ממשלתיותלא

גופיסחוזראתלתקןהמיועד,שבכותרתהחוורטיוטתפורסמה11.11.15ביום
לאחובבאיגרותמוסדייםגופיםהשקעתלענייןהוראותשעניינו3-9-2010מוסדיים

.10.7.14ביוםפורסםאשרממשלתיות
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outsourcing)(חוץמיקורבשירותישימוש-2011/2'מסמידעמאגרירשםהנחיית.56

אישימידעלעיבוד
,המשפטיםשבמשרד(ט"רמו)ומידעטכנולוגיהלמשפטהרשותפרסמה11.11.22ביום

אתלהבהירהיאמטרתןאשר,אישימידעלעיבודחוץמיקורבשירותילשימושהנחיות
מאגרבעלשלחובותיהםלקיוםהראויותהפעולותבדברהמידעמאגרירשםשלעמדתו
מכוחחוץמיקוראגבאישימידעעיבודלגביבווהמחזיקהמידעמאגרמנהל,המידע
.לפיווהתקנות1981-א'התשמי,הפרטיותהגנתחוקהוראות

איחורבשלאיחורבשלהפיצויהכרעתיישוםלענייןהוראותבעניין47432-2011.שה.57
מסלוליביןאוגמלקושתביןכספיםשלבהעברהאיחורבשלאוכספיםשלבמשיכה
מועדיםדחיית-השקעה

הקבועיםמהמועדיםחלקנדחושבמסגרתושבכותרתהמכתבפורסם11.11.28ביום
בהעברהאיחורבשלאוכספיםשלבמשיכהאיחורבשלפיצוילענייןהעקרוניתבהכרעה

.(לעיל10סעיףראו)

(פנסיונייםסליקהומערכתשיווק,ייעוץ)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.58

טיוטה-2011-ב"התשע,(מרכזיתפנסיוניתסליקהבמערכתמידעאבטחת)

בנוגעשונותהוראותהקובעותשבכותרתהתקנותטיוטהפורסמה11.11.30ביום
.מרכזיתפנסיוניתסליקהבמערכתמידעלאבטחת

שנייהטיוטה-רישיוןלבעלכוחייפוי41-2011ויועציםסוכניםחוזר.59

לטופסאחידמבנהלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוזרטיוטתפורסם11.12.7ביום

אודותמידעלקבלרישיוןבעלשלכוחואתלייפותלקוחיוכלבאמצעותו,כוחייפוי
אוייעוץבמסגרתבשמובקשותלהעביראומוסדיבגוףעבורוהמנוהלפנסיונימוצר
,עבודהתהליכיייעולשמטרתהכלליתמהסדרהחלקהואזהחוור.פנסיונישיווק
משוכלל,תחרותישוקלעודדכדי,טכנולוגייםחסמיםוהסרתמידעמהימנותשיפור

.ומפותח

והבהרותשינויים-הגמלקופותשלחודשידוח2-2-2011גמלחוזר.60

חוזרהוראותאתלעדכןבאותהוראותיואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.12.21ביום
.09.11.17מיוםהגמלקופותשלחודשידוח4-2-2009גמל

והבהרותשינויים-הפנסיהקרנותשלחודשידוח1-3-2011פנסיהחוזר.61

חוזרהוראותאתלעדכןבאותהוראותיואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.12.21ביום
.09.11.17מיוםהפנסיהקרנותשלחודשידוח2-3-2009פנסיה
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מוסדייםבגופיםעמיתיםזכויותנתוניטיוב10-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.62
הנדרשותהפעולותאתלהגדירמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.12.21ביום
במערכות,בחוזרכאמור,עמיתיםזכויותשרישום,הניתןככל,להבטיחכדימוסדימגוף

(א):הבאיםלעקרונותהתייחסותתוך,לאחזורוניתןזמין,שלם,מהימןיהיההמידע
ןעמיתיםקבוצתאועמיתזכויותעלהשפעה,לולהיותעשויהאו,לוישאשרמידעטיוב

חישובתהליכיביצועתוך,המוסדיהגוףבמערכותהמידעושלמותמהימנות,אימות(ב)
(ג)ןכיאותחושבועמיתיםזכויותכי,הניתןככל,להבטיחיהיהשניתןמנתעל,ועיבוד
.זמןנקודתבכלוהרכבןעמיתיםזכויותוניתוחאחזורשיאפשרבאופןמידעניהול

ארוךלטווחהחיסכוןנכסיסך10-9-2011מוסדייםגופיםחוזר.63

לטווחהחיסכוןנכסיאתלפרטמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.12.22ביום
להחזיקאדםשרשאיהמקסימאליהשוקנתחחישובלצורךסכומיהםאתולעדכןארוך

.ארוךלטווחהחיסכוןבתחום

קופותביןכספיםהעברת)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות.64
כספיםהעברת81-2010מוסדייםגופיםחוזר,טיוטה-2011-א"התשע,(תיקון)(גמל
חשבונותשבהםלתנאיםכללים)הכנסהמסתקנותטיוטת;טיוטה-גמלקופותבין

2011-א"התשע,(תיקון)(אחדלחשבוןייחשבוהשתלמותבקרןשונים

להסדירמטרתןאשר,שבכותרתהחוזרוטיוטתהתקנותטיוטותפורסמו11.12.28ביום
,הכספיםלהעברתהזמניםלוחותאתלרבות,גמלקופותביןהכספיםהעברתהליכיאת

.מנהלותחברותביןלהעבירשישובנתוניםהביטוחיהכיסוילהעברתוהמועדיםהאופן

שניעדכון-שירותיםלמתןהסכמים5-10-2011ויועציםסוכניםחוזר.65

2-10-2006ויועציםסוכניםחוזראתלעדכןהבאשבנדוןהחוזרפורסם11.12.29ביום

המאפשרותמעברהוראותנקבעו,המקוריהחוזרבמסגרת.שירותיםלמתןהסכמים
פקעההמעברמהוראותשאחתמאחר.מנהלתחברהלביןבנקאיתאגידביןהתקשרות

חוקשללתוקףכניסתוטרםהגמלקופותלעמיתיניתנואשרבשירותיםלפגועלאוכדי
.2013בדצמבר31ליוםעדשיחולוחדשותמעברהוראותשבכותרתהחוזרקבע,הייעוץ
.חוץמיקורבהסדרתהצורךלבחינת,היתרבין,תשמשזובינייםתקופת

רישיוןבעלעםמוסדיגוףהתקשרות.66
הפקדותלהעברתעקרונותלקבועמטרתואשר,שבכותרתהחוזרפורסם11.12.29ביום

שנקבעוהעבודהנהליביןהתאמהליצורובכךרישיוןבעליבאמצעותמוסדייםלגופים
הביטוחבדמילטיפול"ביטוחסוכןעםמבטחהתקשרות"14/2004ביטוחבחוזר

וגוףרישיוןבעלביןהתקשרותהסכםלכל,ביטוחסוכןבאמצעותלמבטחהמשולמים
.מוסדי
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2011לשנתהכספייםלדוחותביאורים

המאזןתאריךלאחראירועים-20ביאור

,%79.3שלבשיעור100א"תמדדעלה2012/03/15ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
המחיריםומדד%42.0שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

הדולרשערמול%97.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.השתנהלא(הידוע)לצרכן
.%50.2-לוהגיעההאחוזנקודות25.0-בירדהישראלבנקוריבית

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

מחזיקי,(הקרןכדוגמת)ענפיתבקופהלפיההבהרההממונהפרסם2012/1/17ביום
החזקתםולמעשה,המנהלתהחברהבמניותמהחזקתםלהרוויחאמוריםאינםהמניות
.בקופההעמיתיםלטובתבנאמנותאלארווחלמטרותשלאנעשית
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