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כררי .ו

בחודשממשלת'תכחברההוקמה"הקרן")(לה,לן:בע"מלמשסטנ'םהשתלמותקרן

המשסטנ'ם.וא'גוד'שראלב'ןדמ'נתק'בוצ'הםכםבעקבות 1971אוקטובר

הבולל'םתפעולש'רות'לקרןמענ'קבע"מהסועל'םבנקשב'ר'ם.ד'ןעורכ'הםהקרןעמ'ת'

הד'רקטור'וןהחברה,הוראותהחברה,תקנוןלס'העמ'ת'םוחשבונותהקרןחשבונותנ'הול

ד'ן.כללהוראותובכפוףוהוועדות,

 , 2005-התשם"הגמל),(קופותפ'ננם'םש'רות'םעלהפ'קוחלחוק )ו( 86לםע'ףבהאתם

בנאמנותתנוהללתוקף,האמורהחוקבנ'םתערבכאתג'דשהאתגדהגמלקוסתכ'נקבע

אתג'.דעודתה'הולאמנהלתחברהב'ד'

בקרןמבנ'-ארגונ'ש'נו' 31.12.2009ב'וםהושלםלע'ל,האמורהםע'ףלהוראותבהאתם

ולקרןהשתלמותקרןשלמנהלתלחברההחברהסוצלה 1.1.2010מ'וםשהחלכר

עלהממונהלא'שורבהאתםוזאתהמנהלת,החברהב'ד'באנמנותשמנוהלתהשתלמות

דה'ן.לדר'שותובהאתםוחםכוןב'טחוןההון,שוקאגף

תטבתרתהחכרתשרהטביותכערי.פירןט .1

המנ'ותבעל

'שראלדמ'נת

המשפטנ'םא'גוד

50% )-( 

50% 

100% 

הבעודה.כשרשמכהןמ'ב'ד'מוחזקתוה'א'שראלדמ'נת , IIענרכשההכרעהמנ'ת )"(

המנ'ותמםפר

א'הנהלהמנ'ות

ב'הנהלהמנ'ות

הבצעהזבכו'ות,אחוז

הטנהרתתחכרה '"עהטנןהרןתרקןפןתשיש.האישןריס 3

יקופההמשולמ'מכםפ'סעלחלהא'שורלשכ'ר'ם.ענפ'תהשתלמותבקרןאושרההקופה

לא'שור(כלל'םהכנםהמסלתקנות 19בתקנההקבוע'םולתנא'מלש'עור'םבהאתם

ש'בואוהאמור,לחוק 22סע'ףמכוחבתקבותאו 1964התשכ"ד-גמל)קופותולב'הול

הוא:המםלול'םא'שורמספרהאמורות,התקנותבמקום

 292בלל'-מםלול

 1454מנ"ת'-מםלול
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 1455מנ'ות-ללאמםלול

לעת).מעת(מתחדש 2011דבצמבר 31ל'וסעדה'נוהגמלקופתא'שורתוקף

, ',. '''''I~'' ' 
1,,:' 
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תרגנת'נ,,תחגרתידיעיתס"תייס Pתעסי"'חשגו""'.רגספר

 :-30.06.2011להעמ'ת'סחשבונותמםפר

מס'מס'
סה'יכחשבונותחשבונות

חשבונותעצמא"סשכ'ר'סמסלול

 4,576 4,576כלל'מסלול
 23 23מנ"ת'מסלול
 17 17מנ'ותללאמםלול
 4,616 4,616מבוהל'מחשבונותםה"כ

תסכתי"תחגותידיערתרגנןתריזגתנכסיזגתיקף . 2

ה'קףה'קף

ש'עורבכס'סגכס'מ

י Iהשינ 12/2010 06/2011 ·

'ס Tאחוש"חאלפ'מםלול

 D/0.950- 399,867 396,074כלל'מסלול
 22.41%- 2,227 1,728מנ"ת'מסלול
 DIo 3.91- 4,728 4,543מנ'ותללאמםלול
 1.10%- 406,822 402,345מנוהל'סנכס'ססה"כ

תובבתרתהחגרתשגביתולתקופת'.תשןאת

 . 1.60%שלבש'עורשל'ל'תתשואה('נואר-'ונ')דהוחבתקופתהש'גהכלל'המסלול . \1

 . 6.35%שלבש'עורשל'ל'תתשואה('נואר-'וב')הדוחבתקופתהש'גהמנ"ת'המסלולב.

 . 1.02%שלבש'עורח'וב'תתשואה )'נו'-ראו('(דהוחבתקופתהש'גמב'ותללאהמםלולג.
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תתכרהעסקיזכ~כ .,

וסע'פ'מזומב'מכולל'מבכס'הלמשפטנ'מ.השתלמותקרוב'הולמלרבאחרתפע'לותא'ולחברה

לקרו.הש'רות'סהולבותב'התח"בו'ות'הבלרב.ח"ב'ס

תדוחכתקופת Pסתןתיי Pאירוע' . .2

התקופה(להלו 2011שבתשלהשב'ב.רב.עוונ.נ.ורסההסח'ר'סהערךנ"רותב.דדמ'הש'בו"ס

לקמו: nה'והבסקרת)

 10"8.6-הכלל'המב'ותרדמ

 10.4%-מנ'ות'תר

 7.8%- 100ת"ארדמ

 7.4%- 25ת"אמזז

 3.3%-להמרהאג"חרדמ

 0.6%כלל'אג"חרדמ

 1.5%לב/רבוהמח'ר'מדדמ

בעולס.הכלבל'תהפע'לותשלהב/מ'חהב.קב/ב.ההחלשותמגמתבמשכההבסקרתב.תקופה

מתרסהחולשהע'קרהעולמ'ת.בכלכלהמומבטוםא'ב.ודעלמבב!'ע'סהמאקרובתוב'מרב'ת

קרוכמוגופ'םהוב.'להזומגמהאס'ה.רח mב.משק'סוב.מספרגרמנ'ה)(ללאואג'רופהאגרה"ב.

 2011לשנתהגלוב.ל'תהב/מ'חהתחז'ותאתלעדכוב.עולממוב.'ל'סהשקעותגופ'ומספרהמטב.ע

הסחורותב.מח'ר'(הז'בוקזמב'אופ'ב.עלותהולהחלשותמהס'בותחלקזאת,עממטה.כלפ'

עד"וב/ופההמרמ'התרח'שולכו } 2010בשנתבמלא'ממאס'ב'ל Iג'ד Iב'פוהצואנמ'והבפט,

השבה.שלהשב"הב.מחצ'תההתרחבותב.קבב!קלההאב/ה

מתוובקבב!אולמהשב',ברבעווגמלהתרחבהמש'כההמקומ'תהכלכל'תהפע'לותב.'שראל

התוב/רפערשבמהלכהמואצתב/מ'חהשלשבת"סלאחרזאת,הראשוו.הרב.עוושלה m'ותר

עלייהנרשמהאפר'ל-מא'בחודש'מהמשולב.ברדמס'מב'םלסג'רתו.נרא'סואףמאודהב/טמצם

 . 2011שלהראשוןהרבעוןבמהלך 4.8%שלעי"הלאחרזאת,שבת"ם).(מונח'ס 2.9%של

מאודנמוךזהש'עור ,-5.8%לאפר'לב.חודש'םהג'עהגעודהכוחמסךהמוב.טל'םש'עור

ה'סטור"ם.ב.מובח'ס

למגזרהרכשמנהל'מדדלמשי,כךההתאוששות.בקב/בהאטהשלהס'מנ'סבמשכ'םב.ארה"ב.

אולםהראשון,ברב.עוובק' 61.2שללרמהב.'חסנק' 55.3שללרמההשב'ב.רבעון'רדה"צור

הממשלנב/'ג'כאשרהפ'סקאל',המשברמחר'ףבמקב'ל,התרחבות.לשקףממש'ךהוא
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העלאתדבבר(הרפובל'קא'ם)בקונגרסהרובנצ'ג'עםלהסגמהלהג'עהצל'חולא(הדמוקרט'ם)

הממשל'תקשהאוגוסט,תח'לתעדתועלהלאהחובתקרתאסהמאושרת.החובתקרת

השונותאולס 3.2%ה"תההא'רובגושהראשוןברבעוןהצמ'חהחובות'ו.אתלשלםהאמר'קא'

והתכווצותוא'טל'הבספדרק'פאוןוצרפת,גברמנ'החזקהצמ'חה-בגוהההשונותהמד'נותב'ן

ס'ועחב'לתאבפר'לאושרההפר'פר'אל'ות,המד'נותשלהחובותמשברבמסגרתבפורטוגל.

רחבהצנעתוכנ'תה'וונ'הפרלמנטא'שר'וב'בסוףא'רו.מ'ל'אדר' 78שלבה'קףלפורטוגל

 50שלבה'קףוהפרטותא'רומ'ל'אדר' 28שלבה'קףמ'ס'םוהעלאותק'צוצ'סהכוללת

 . 2011-15בשנ'סא'רומ'ל'אדר'

על ,-3.25%ל-3.0%מנ"ב-25באחתפעם'שראלבנקר'ב'תהועלתההשנ'הרבעוןבמהלו

בדדמ'ם(שמאופ"ןהרבעוןבמהלולצרגןהמח'ר'םבדדמ 1.5%שלמצטברתעלייהרקע

המח'ר'ם.'עדשלהעל'וןלגבולמתחתאלא'נפלצ'ונ'תבצ'פ'ותו'ר'דההפסח),חגבשלגבוה'ם

התפתחו'ותמספררקעעלהנראהככלנובעתהשנ'הרבעוןסוףלקראתבצ'פ'ותה'ר'דה

במח'ר'שברשמהה'ר'דההאחרוב'ס,בחודש'סבשקלשחלהת'סוףאב'נפלצ'ה:ממתנות

הא'נפלצ'ה.ב'עדעמ'דהעסשעקב"םדדמ'סוסדרתהסחורות

 li!Jמ'ל'אדר 6.7לעומת li!Jמ'ל'אדר 5.8שלג'רעוןהצטברהשנהשלהשנ'הרבעוןבמהלו

השב'ברבעון 3.9%שלר'אל'ש'פורברשסממס'סהמד'נהבהכבסותאשתקד.המקב'לברבעון

 . 2010בשנתהשג'לרבעוןב'חסהשבה,

האג"חדדמ'וברובהממשלת"םהאג"חבמדד'בעל'ותתמגולע'להמתוארותההתפתחו'ות

להלן:כמתוארהמנ'ותבשוק'וב'ר'דות-והצמוד'םהשקליים-הקונצרנ'ם

צמודותהממשלת'ותהאג"חדדמעלההנסקרתבתקופה-דדמצמודותממשלת'ותאג"ח

 , 0.7%שלעל'הברשמהשב'ס) 0-2 (הקצר'סח'ס IIבט . 1.7%שלנומ'נל'בש'עורהדדמ

על'הנרשמהשב'ס) 5-10 (הארוכ'סח'ס IIובט 1.4%שלעל'השנ'ם) 2-5 (הב'בוב"סח'ם IIבט

 . 2.00/0של

צמודותהלאהממשלת'ותאג"חמדדעלההנסקרתבתקופה-צמודותלאממשלת'ותאג"ח

לאורוה"תהבשחר'םהעל'ה .-0.6%בעלווהג'לונ'ם-1.6%בעלוהשחר'ם . 1.4%שלבש'עור

 . 2.1 %-בעלווהארוכ'ס-1.4%בהב'בונ"ס , 1.1 %-בעלוהקצר'סגשהטווח'סהעקוס,גל

ב-'דר 100ת"אומדד 7.4%שלבש'עורהנסקרתבתקופה'דר 25ת"אמדד-המב'ותשוק

 1.69ב·הסתכסוהמ'ר'סבמנ'ותהממוצעה'ומ'המחזורהסקטור'ס.בגלברשמוה'ר'דות . 7.8%

ב-ונמוכההשנההראשוןברבעוןהממוצעה'ומ'מהמחזור-22%בהבמוכהרמה , 1i!Jמ'ל'אדר

השב'ברבעוןהסתגמווהמ'ר'םבמנ'ותההוןג'וס' . 2010בשנתהממוצעה'ומ'מהמחזור 17%

במספרמוסברתהעל'ההראשון.הרבעוןלבתוב'ב'חס 930/0שלעל'ה , 1i!Jמ'ל'אדר-2.2ב
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שלזכו'ותוהנפקתאברג"קס)רבכ,(קרסובגוה'ססכומ'סשג"סולצ'בורראשונותהנפקות

'שראל.אפר'קהחברת

ע'קר"ס:מוקד'סבשנ'ה'והמקומ',המנ'ותשוקעלגסהשפ'עואשרבעולס,הבולט'סהא'רוע'ס

ברקעעדמואלו,א'רוע'סאברה"ב.הפ'סקאל'ותוהבע'ותהא'רובגושהחובותבמשברדהדררות

בקרבא'-הוודאותמפלסאתהע'קר"םבעולםוהעלוהמב'ותדדמ'ברובהשער'סל'ר'דות

המשק'ע'ס.

לקראתז'נקו Pןו GSה-בדמ'נותשנ'ס-10לממשלת'אג"חשללפד'וןהתשואותאב'רופה,

והתעצמותאלו,לדמ'נותד'רוגהודרותמספררקעעלזאת,חדשות.ש'אלרמותהרבעוןס'וס

המונ'טר'תההרחבהתוכנ'תשלהצפו'ס'ומהאףעלבנוסף,'וון.שלפ'רעוןלחדלותהחששות

ממשלתשלהאג"חמההנפקות-85%כהמרמ'הבנקרכשהתוכב'ח(במהלו ) QE2 (השנ"ה

מאזלראשונה ,-3%למתחתאל'דרושב'ס-10לארה"בממשלתאג"חעלהתשואותארה"ב)

הר'ב'תכ'ההערכותואתבמשקחר'פההאטהמפנ'החששותאתש'קףזהמהלר . 2010סוף

רב.זמןעודמאודנמוכהתוותר

במקב'ל,המשק'ע'ס.שלהס'כוןבשנאתבעלייההאתפ"נההנסקרתהתקופה-קובצרב'אג"ח

החובאגרותמול 40והתל-בובד 20התל-בודגדדמ'של ) SPREAD (התשואותמרווח

מדדבהאתמה. ,-1.76%ו 1.46%עלבסופוועדמהשנ'הרבעוןבמהלוהתרחבהממשלת'ות

 0.2DIoב-עלההשקל'התל-בונדומדד-0.8%ב'דרדדמהצמודותהקונצרנ'ותהחובאגרות

הנסקרת,בתקופה.ס-3%ב'דר 40התל-בודנדדמבודג:התלדדמ'ברמתתקופה.אבותה

הסקטורג"סהשנהשלהשנ'ברבעוו . 0.5%שלבש'עורשעלה 20התל-בודנדדמלעומת

הראשון.לרבעוןב'חס 1.6%שלעל'ה , Ji!Iמ'ל'אדר 12.0אג"חת Iאבמצעהעסק'

המאזןאתר'בלאחרא'רוע'ס

גסנמשכה 2011שלהראשונהבמחצ'תשנרשמהב'שראלהמג'ותבשוקהשל'ל'תהמגמה

 17/08/2011ועד 30/06/11שב'ובתקופהכ,ך .הש('הרבעוותוסשלארהתקופהבמהלו

ב-'דרה'תרדדמבהאתמה. , 1-18.62%-16.53%ב'דרו 100ות"א 25ת"אהמנ'ותדדמ'

שלו'ר'דההצמודותהממשלת'ותהאג"חבמדד 2.08%שלעל'הנרשמהבמקב'ל, . 24.51%

 . 60בתל-בודג 0.55%

משבר'הסהבסקרתהתקופהבמהלוהפ'נבס"סהשווק'סשל ס'("(עהבמוקדשה'והא'רוע'ם

ארה"ב.שלהמושלםהד'רוגוהפחתתוארה"בבא'רופההחוב

הקןפהשרההשקעןתפעירןת . 1

כלל'משפטנ'ס

ההשקעות.וועדתהד'רקטור'ון '''עהנקבעתההשקעותלמד'ב'ותבהתאםמנוהלתהקופה

במסגרתלחו"ל.החש'פההגדלתר Iתפה Iבקהמנ"ת'תהחש'פההוגדלההרבעון,במהלו
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 2.7כ-שלבה'קףאברץמנ'ותוכמכרוושמ'ל'ון 3כ-שלבה'קףבארץמנ'ותנרכשוזופע'לות

 3.5כ-שלבה'קףבחו"למנ'ותמדד'עלסלתעודותנרכשובחו"להפע'לותבמסגרתוש.מ'ל'ון

ש"ח.מ'ל'ון 0.6כ-שלבה'קףבחו"למנ'ותמדד'עלסלתעודותובמכרו li!Jמ'ל'ון

אג"חונמכרוושמ'ל'ון 0.42כ-שלבה'קףצמודותקוכצרב'ותאג"חברכשוהקובצרב'אבפ'ק

כ-שלבה'קףשקל'ותקונצרנ'ותאג"חגרכשוכןכמווש.מ'ל'ון 0.2כ-שלבה'קףקונצרג'ות

 • 1i!Jמ'ל'ון 0.3כ-שלבה'קףשקל'ותקונצרנ'ותאג"חונמכרוש"חמ'ל'ון 0.06

 • 1i!Jמ'ל'ון 3.7כ-שלבה'קףמק"מ'סנרכשוהמ'לות('הולבמסגרת

מב'ותללאמשפטב'ס

וש.מ'ל'ון 0.51כ-שלבה'קףמק"מ'סנרכשו

מב'ותמסלולמשפטב'ס

 • 1i!Jמ'ל'ון 0.02דכ-שלבה'קףאברץמכ'ותברכשו

נןןחןתןשינן"סנתןניס . 4

החברה:שלהכוללהרווחעלהדוחתמצ'תלהלן

שהםת"מוחודש'סלש'שה

ב'וג' 30ב'וס
 2010 1ב.19

ש"חאלפ'

מבוקרבלת'

הכנסות

הגמלמקופתב'הולדמ'

ההכנסותכלסך

הוצאות

ב'הולדמ'
וכלל'ותהבהלה

ההוצאותכלסך

924 __ m ___ _ 

924 
899 
899 

274 
650 

332 
567 

924 899 

בק'רווח

חקיקתכ,זכרראןתיכתות"ס'שנ"וס . 5

שפורסמומוםד"סגופ'טחוזר'א.

הח'סכוובשוקוכתוב'סמ'דעלהבערתאח'דמבכה 2011-9-1מוסד"סגופ'םחוזר ) 1

תשמשאשראחודה","רשומהשלמבבהקובעזהחוזר :) 28.2.2011(מ'וםוב'הפנס'

הפנט'וב',הח'םכוןבתחוטבוספ'טמ'דעוצרכ['הר'ש'וןבעי'המוסד"ט,הגופ'טאת

העקרונותהבטחתתוך ,סה'['בהמבתצעותהשונותהעסק'ותהפעולותבמסגרת

 1ס



ואחזורלשל'פההנ'תווזמ'ו,מה'מודמו'ק,שלס,אבופווהבערתומ'דעקבלתהאב'ס:

פרט'שלוהתוכוהמבנההסדרתהד'ו;בהוראותעמ'דהלצוררת Iואבפקט'ב'במה'רות

הפנס'ונ'.הח'סגוובתחוסהשונ'סוצרגנ'והמ'דע'צרב'ב'והמובער'סוהנתוב'סהמ'דע

מוסד'גוףו/אור'ש'וובעל'האשבהתק"מותוהנס'בותאתקובעזהחוזרבנוסף,

זהחוזרשלתח'לתווממשק.ממשקלכלב'חסהדנרש,המ'דעאתלהבע'רמחו'ב

 ) 1.10.11מ'וסהחל-ייעוץטרוסוממשקאחזקותלממשקב'חס(למעטמ"ד'ת

שלםח'ר'סלאבכס'סשוו'ח'שובדבברהוראות 2011-9-2מוםד"סגופ'סחוזר ) 2

בגס'סשוו'ח'שובלאופועקרובותקב'עתהחוזרמטרת :) o 16.3.2011(מ'ומוםד'גוף

הקמהלענ"ובע"מהוגומרווחחברתזג"תבעקבותמוםד"סגופ'ס 'ד'עלהמוחזק'ס

תח'לתומוסד"ס.גופ'סבעורר'ב'תושער'פרטנ"סמח'ר'סצ'טוט'מאגרשלותפעול

מצומצמ'ס).חר'ג'סמס'(למעטמ"ד'תהחוזרשל

םח'רבלת'חובבכסשלהוגושוו'לקב'עתמודל 2011-9-3מוסד"סגופ'סחוזר ) 3

חברתשלהפע'לותתח'לתמועדלקראתלה'עררהחוזרמטרת :) 16.3.2011(מ'וס

תח'לתב'וסה'נוזהחוזרתח'לתבמכת.שנקבעובתאנ'סעמהולהתקשרהוגו,מרווח

בע"מ.הוגומרווחחברתשלפע'לותה

אב'גרותמוםד"סגופ'םהשקעתלעב"והוראות O 2011-9-4מוםד"גופ'סחוזר ) 4

מוםד"סגופ'סלחוזרבהמשך :) 23.3.2011(מ'וסהבהרה-ממשלת'ותלאחוב

לאופוב'חסהבהרותודנרשוההוו,שוקאבגףפנ'ותהתקבלו 14.7.10מ'וס 2010-9-3

החוזר.הוראותיישוסאופואתמבה'רזהחוזרהחוזר-מהוראותחלקיישוס

(מ'וס'בור Xבפנ'ותוס'פולבת'עותו"שובב'רור 2011-9-5מוםד"סגופ'סחוזר ) 5

חברותושלב'טוח(חברותמוסד'גוףעלהחוזרלהוראותבהאתס :) 28.3.2011

ולט'פולגת'עותוליישובלב'רורגלל'סמערגתלקבועפנס'ה)קרנותשלמנהלות

חר'ג'ס.מספרלמעט , 2011ב'ונ' 1מ'וסזהחוזרשלתח'לתוצ'בור.בפב'ות

ואופובת'עותיישובלבג'םסס'םס'מ'דעא'םוף 2011-9-6וגוםד"ס Oגופ'חוזר ) 6

עוסקזהחוזר :) 2B . 3.20110(מ'ו Oכםפ'.והבערתלמש'כהבבקשותס'פול

מוסד'גוףשלהט'פוללאופוב'חססטט'סט'מ'דעא'סוףלענ"והממונהבהוראות

שמדד'סמטרהמתורגספ'ס.ולהבערתזקנהקבצתלקבלת , 0כספ'למש'גתבבקשות

ע'מוהמוסד'הגוףבבח'רתפוiכנצ'אלייסולעמ'ת'סלמבוטח'סנוסףכל''הוואלו

חר'ג'ס.מספרלמעט , 2011ב'ונ' 1מ'וסזהחוזרשלתח'לתו'תקשרו.

שפורסמוו'ועצ'ססונג'סחוזר'ב.

דד



ם I(זג'ג' Iפגם'עץ Iל'האנהוכובתזגתןא'םור 2011-10-2'ם Xע I'Iםוכג'סחוזר ) 1

(ע'םוקפ'ננםייםש'רות'םעלהפ'קוחלחוקו(ד) )א( 19סע'ףהוראות :) 14.3.2011

ל'ועץלתתזגוםד'גוףעלאוםרות-2005התשם"הפנם'וב')ובש'ווקפנם'וב'ץ Iב"ע

זהחוזרמטרתלקבלה.פנם'ונ''ועץעלהאוםרתההוראהגסנמוהנאה,טובתפנם'ונ'

החוזרשלתח'לתופנם'ונ'.עץ Iל'האנהטובותמתןלא'םורבנוגעהכח'ותלקבועה'נה

מוודות.

(מ'וםעדכוןש'רות'ם-למתןהםכוג'ס 2011-10-3'ם Xו'ועםוכג'םחוזר ) 2

תקופת(להלן- . 31.12.11ל'וםעדש'חולוחדשותמבערהוראותקובע :) 14.3.2011

שונ'סש'רות'םמתן'וסדרשבוהאופן,לצורךבח'נתתשמשהב'נ"םתקופתהב'נ"ם).

'ורשההב'נ"סתקופתבמהלךהב'נ"ס.תקופתלאחרלעמ'ת'המנהלתחברהשל

החברה 'ד'עללה'נתןשאמור'סש'רות'סהגמלקופתלעמ'ת'לםפקבנקא,'אתג'ד

מש'רות'כחלקפבס'ונ',סונןר'ש'וןאופנם'וב''ועץר'ש'וןבעל 'ד'עלאוהמנהלת

מ"ד'ת.החוזרשלתח'לתומנהלת.לחברה'דועלהנ'תנ'סהתפעול

בחק'קהש'כו"סג.

-2009לשג'סהכלכל'תהתכג'תל"שוסחק'קה(ת'קוג'הכלכל'תת Iההת"עלחוק ) 1

קופותלחוק )ו(-)ג( 2םע''ושלתח'לתוש'נו' :-2011התשע"א ,) 6מס'(ת'קון ,) 2010

 . 1.7.2011,גוא 1.1.2011במקוםהגמל

ת'קוןבכנםתהתקבל 7.3.2011ב'ום :-2011התשע"א ,) 16מס'(ת'קוןהחברותחוק ) 2

ה'שראל'תלמצ'אותהחוקאתלהתא'םבמטרה-1999תשנ"סהחברות,לחוק 16מס'

שלכ'הולןאופןעלופ'קוחבקרהמבגבוב''צ'רתשענ"נםראו'אתג'ד'ממשללעקרונות

בעולם.זהבתחוםהנהוג'סמתוךחברות

 2011בשבתשפורםמוגמלבנושא'פ'בבם'םש'רות'סתקנות.ד

מקרןחלק'תכםפ'ס(זגש'כתגזגל)(קופותפ'גגס"סת'ס Iש'רעלהפ'קוחת Iתקג

תקנהאתמחל'פותהתקנות :) 27.2.2011ב'וס(פורםמו-2011התשע"אהשתלמות),

וקובעות-1964תשג"דגמל),קופותולב'הוללא'שור(גלל'סמםהגנסה)'לתקגות 2 ()ב(ג' 41

הגםפ'סמןחלקלמשוךשמבקשלעמ'תהשתלמות,בקרןמש'כהלםדרמחדלבר'רת

השתלמות.בקרןלזנותושכצברו

 2011בשנתשפורםמוגמלקופותבנושאעקרונ'ותהכרעותה.

כספ'סשלבהבערהא'חורבשלאוכםפ'םשלבמש'כהא'חורבשלפ'צן'לעג"ןהכרעה

ב'ח'דהשהתקבלובפנ'ות :) 16.3.2011(מ'וסהשקעהמסלול'ב'ןאוגמלקופותב'ן

12 



בשלאוכספ'סשלבמש'כהא'חורבשלכנדרשפוצולאכ'הפונ'סהתלוננוהצ'בור,לפנ'ות

הד'ןמהומהבה'רהחוזרהשקעה.מסלול'ב'ןאוגמלקופותב'ןכספ'סבהנערתא'חור

אבב'מפרטכוןסוג'הס,לפ'מקר'סאותסלבג'מאת'מותהוראותונותןאלובמקר'סהחל

ההחזר'ס.לב'צוע'עדותאר'כ'דרר

דוחותהצהרות,כספ'-ד'ווחעלפנ'מ'ת"בקרה 2010-9-7מוסד"סגופ'סחוזרפורסס 2010בשגת

עללהצה'רהמאפשרמסודרהל'רוק"מההחוזרלהוראותבהתאספעלההחברהוג'לו"ס".

בחברה.הפנ'מ'תהבקרה

 31ל'וסהשנת'הכספ'דהוחפרסוסבמועדכ'נקבעהכספ"סדלוחותהקשורותלהצהרותפרט

הנגזר'סהכספ"סהד'ווח'סעלהפנ'מ'תהבקרהדגברהבהלהדוחלממונה'וגש 2011דגצמבר

כ'נקבע 2010-9-6בחוזרהרחב.לצ'בורהמפורסמ'סאולממונההמוגש'סהכספ"סמדהוחות

א'מותאתוכןהת'עודשלבאתמוסד'גוף'ס"ס 2011ב'ונ' 30ל'וסהכספ'הדוחפרסוסבמועד

אתגס'כלולהת'עודא'מותזו.פסקהבהוראותעמ'דתועלדה'רקטור'וןדגוחג'לו'ו"תןהת'עו,ד

שתועדו.הבקרותא'מות

בנעודתלס"עח'צונ''ועץשלש'רות'ואתושכרההחוזרהוראותליישוסצוותמ'נתההחברה

הקר'ט'ות.הבקרותות'קוףפער'סב'תוחהבקרות,'ע'לותהערכתהת'עו,ד

המנהלת:החברה 'ד'עלכהעדשבוצעוהפע'לו'ותלהלן

הכםפ"סמהדוחותהנגזר'סהכםפ"סהד'ווח'סז'הו'א.

ק"מות.ובקרותם'וכנ'סוהערכתתהל'כ'סת'עודב.

קר'ס'ות.לבקרותא'מותער'כתג,

הת'עודבשלב'וכןהמהות"ס,העםק"סוהתהל'כ'סהחשבונותח'הו'החברהמפע'לותכחלק

הפועל'ס)(בבקהמתפעלמהגוףלקבל'שכ'שערכהבת'עודהחברהצ"נההס'וכנ'ס,והערכת

בוחותמכגת'הקופה,שלהנעודהל'בתאתלמעשההמבצע'ס(פסגות),ההשקעותוממנהל

'כולהא'נהוה'אמאחרהאמור'ס,הדוחותלהפקתבקשראצלםהמבוצעותלבקרותהמת"חס'ס

ולהער'רהח'צונ"םהמתפעל'סאצלהמגתצע'םהמורכב'םלתהל'כ'סמפורטת'עודלבצעבפועל

ומה'מן.'ע'יבאופןהק"מ'סהפער'סוב'תוחהבקרות'ע'לותמ'דתאת

ק'בלההחברהנוחות,מכתב'לקבלההשקעותוממנהלהמתפעלמהגוףהחברהדרשהלפ'כר

לשנהדגומהוא'כותןהבקרותבדברח IIד'לספקנעררהואלפ'והפועל'םמבנקכוונותמכגת

ח'ם IIהד'אתגםהבקרהב'עד'נולללקופההקשורותהתפעולמערונתעל ) SAS 70 (קודמת
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תהל'ךלפ'והפועל'Iבמבנקא'שורהחברהק'בלה 2011לאוגוסט 22באתר'ך . oהרלוונט"הנלוו'Iב

הבקרותא'מותלרבות , oהושללקופההקשורותהתפעוללמערכותוהבקרותהבקרה'עד'ת'עוד

הרלוונט"Iב.בתהל'כ'Iב

ערךנ"רותבפסגותהפנ'מ'תהבקרהעלדעתחוותלספקנערךהואשגIבד'ווחההשקעותמנהל

פסגות. 'ד'עלש'בוצעוהבקרה'עד'אתכלל.המסמך ,)ו SAE 3401 Type 2(דוח 2011לשנת

להשלמתאבשרהחוזרבהוראותעמ'דהדבברא'שורסנתנוהחברהשלהמבקר'סהחשבוןרוא'

הת'ש.דוא'מותהת'עוד

ו'תוקנוהתהל'כ'סעל ) o(מדבק' Oטסט''בוצעו 2011בשנתבחוז.רשנקבעוכפ'המתוכנןפ'על

דעתחוותכוללד'ווח'בע'רוההשקעותומנהלהמתפעלהגוףבמקב'להשנה.לתוסעדהל'קו"Iב

הפנ'מ'תהבקרהעלרוח

הג'לו'לגב' oונהל,בקרותהערכת

של Oהנספ' Oבתחוב'ותרהבכ'רהמשרהכנושא(המשמשהכספ'סמנהלבש'תוףהמנכ"ל,

לבג'והנהל'סהבקרותשלה'ע'לותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהער'כוהמנהלת)החברה

כ'הס'קוהמנהלתהחברהומנכ"להחברה'ו"ר"זו,הערכהבם'םעלהמנהלת.החברהשלהג'לו'

לרשום,מנתעל'ע'לותהנוהמנהלתהחברהשלהג'לו'לגב'והנהל'סהבקרותזותקופהלתוס

להוראותבהתאסהרבעונ'דבוחלגלותדנרשתהמנהלתשהחברההמ'דעעלודלווחלסכסלדבע,

אלו,בהוראותשנקבעובמועדוחסכווב'טוחההוו,שוקעלהממונהשקבעהד'ווחוהוראותהד'ו

כספ'ד'ווחעלפנ'מ'תבקרה

החברהשלהפב'מ'תבבקרה 'ו['שכלא'רעלא 2011ב'ונ' 30ב'וםהמםת"םהרבעוןבמהלר

עלמהות',אבופןלהשפ'עשצפו'סב'ראומהות',אבופןהשפ'עאשרכספ'ד'ווחעלהמנהלת

כםפ'ד'ווחעלהמנהלתהחברהשלהפנ'מ'תהבקרה

1~ 



 cCertificatio(תרהצהה

כן:מצהורשבג,יורםאבו,

המנהלת")"החברה(להלו:למשפטנ'םהשתלמותקרולנ'הולהחברהשלהרבעונ'הדוחאתסקרת' . 1
"הדוח").(להיו: 30/06/2011ב'וםשהסת"סלרבעוו

עודבהשלמצגבוחסרולאמהות'תעודבהשלנכוולאמצגכלכוללא'ננוהדוח .'תע'ד'עלבהבתסס . 2

מטע'ם'ה'ולאמצג'ס,אותסנכללובהוהנס'בותלאורבו,שנכללושהמצג'סכד'הנחוץמהות'ת

בדוח.המכוסהלתקופהבהת"חס

נאות,אבופומשקפ'סדבוחהכלולאחרכספ'ומ'דעהרבעונ"סהכספ"סהדוחות ,'תע'ד'עלבהבתסס . 3

ר'מ' mוהעצמ'בהווהש'נו"סהפעולות,תוצאותהכספ',המבצאתהמהות'ות,הבח'נותמכל
דבוח.המכוס'םולתקופותלמועד'םהמנהלתהחברהשלהמזומנ'ס

לבג'ונהל'םבקרותשלויק'ומםלקב'עתסאחרא'םזוהצהרההמצה'ר'סהמנהלתבחברהואחר'סאנ' . 4

וכו-המנהלת;החברהשלכספ'ד'ווחעלהפנ'מ'תולבקרההג'לו'

K . כאלה,ונהל'סבקרותשיפ'קוחנותחתלקב'עתםגרמנואוכאלה,ובהל'סבקרותקבענו

אחר'ם 'ד'עלל'ד'עתנומואבהמנהלתלחברההמת"חסמהות'שמ'דעלהבט'חהמ'ועד'ס
הדוח;שלההננהתקופתבמהלךבפרטהמנהלת,בחברה

המ'ועדתנספ',ד'ווחעלפכ'מ'תבקרהקב'עתעלפ'קחנואוכספ',ד'ווחעלפנ'מ'תבקרהקבענוב.
ערוכ'סהכספ"סשהדוחותולכךהכספ'הד'ווחמה'מנותלבג'ב'טחוושלסב'רהמ'דהלספק

ההוו:שוקעלהממונהולהוראותו) FRS (ב'נלאומ"סד'ווחלתקנ'בהתאס

אתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהג'לו'לבג'והנהל'סהבקרותשלהאפקט'ב'ותאתהערכנוג.

דבוחהמנוסההתקופהלתוסהג'לו',לבג'והנהל'סהבקרותשלהאפקט'ב'ותלבג'נומסקנות'

וכו-הערכתנו:עלבהבתסס

זהברבעוושא'רענספ'ד'ווחעלהמנהלתהחברהשלהפנ'מ'תבבקרהש'נו'נלדבוחג'ל'נו.ד

החברהשלהפנ'מ'תהבקרהעלמהות',אבופולהשפ'עשצפו'סב'ראומהות',אבופושהשפ'ע

וכו-כספ'.ד'ווחעלהמנהלת

ולוועדתלד'רקטור'ווהמבקר,החשבוולרואהג'ל'נוזוהצהרה Qהמצה'ר'המנהלתבחברה Qואחר'אב' . 5
הבקרהלבג'ב'ותרהעדכב'תהערכתנועלבהבתססהמנהלת,החברהשלהד'רקטור'וושלהב'קורת

כספ':ד'ווחעלהפנ'מ'ת

הבקרהשלבהפעלתהאובקב'עתההמהות'ותוהחולשותהמשמעות"ובהל'קו"סכלאתא.

לדבע,לרשוס,המנהלתהחברהשלב'נולתהלפגועשצפו"ססב'ראשרכספ',ד'ווחעלהפנ'מ'ת
וכו-נובפ';מ'דעעלולדווחלסכס

אחר'סעודב'ובמעורב'סאוההנהלהמעורבתבהמהות'ת,שא'נהוב'ומהות'תב'ותרמ'ת,כלב.

כספ'.ד'ווחעלהמנהלתהחברהשלהפנ'מ'תבבקרהמשמעות'תפק'דלהסש'ש

ד'ו. י:'י.י.אחר;אדובכלמאחר'ותאומאחר'ות'לגרועדכ'לע'לבאמורא'ו

 _ __ ~~ג<":"::. '.נ: rc _·__ 2011אבוגוסט, 24
שגב O'וראתר'ו

זגנכ"ל
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 ) Certification (הצהרה

 :'כמצה'רראובו,סוו'ר'אנ',

המנהלת")"החברה(להלן:למשפטנ'וגהשתלמותקרןלנ'הולהחברהשלהרבעונ'הדוחאתסקרת' . 1
"הדוח").(להלן: 30/06/2011ב'ווגשהסת"וגלרבעון

עודבהשלמצגבוחסרולאמהות'תעודבהשלנכוולאמצגכלכוללא'ננוהדוח ,'תע'ד'עלבהבתסס . 2

מטע'וג'ה'ולאמצג'וג,אותוגנכללובהוהנס'בותלאורבו,שנכללושהמצג'וגכד'הנחוץמהות'ת
דבוח.המכוסהלתקופהבהת"חס

אנות,באופומשקפ'וגדבוחהגלולאחרכספ'ומ'דעהרבעונ"וגהכספ"וגהדוחות ,'תע'ד'עלבהבתסס . 3

ר'מ' mוהעצמ'בהווהש'נו"וגהפעולות,תוצאותהכספ,'המבצאתהמהות'ות,הבח'נותמכל

דבוח.המכוס'וגולתקופותלמועד'וגהמנהלתהחברהשלהמזומנ'וג

לבג'ונהל'וגבקרותשלולק'ומוגלקב'עתוגאחרא'וגזוהצהרההמצה'ר'וגהמנהלתבחברהואחר'וגאנ' . 4
וכו-המנהלת;החברהשלכספ'ד'ווחעלהפנ'מ'תולבקרההג'לו'

גאלה,ונהל'וגבקרותשלפ'קוחנותחתלקב'עתוגגרמנואוכאלה,ונהל'וגבקרותקבענוא.

אחר'וג 'ד'עלל'ד'עתנומואבהמנהלתלחברההמת"חסמהות'שמ'דעלהבט'חהמ'ועד'וג
הדוח;שלההכנהתקופתבמהירבפרטהמנהלת,בחברה

המ'ועדתכספ,'ד'ווחעלפנ'!ב'תבקרהקב'עתעלפ'קחנואוגספ,'ד'ווחעלפנ'מ'תבקרהקבענוב.

ערבו'וגהכספ"וגשהדוחותולכרהכספ'הד'ווחמה'מנותלבג'ב'טחוושלסב'רהמ'דהלספק

ההוו;שוקעלהממונהולהוראות ) IFRS (ב'נלאומ"וגד'ווחלתקנ'בהתאוג

אתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהג'לו'לבג'והנהל'וגהבקרותשלהאפקט'ב'ותאתהערכנוג.

דבוחהמוכסההתקופהלתווגהג'לו,'לבג'והנהל'וגהבקרותשלהאפקט'ב'ותלבג'נומסקנות'

וכן-הערכתנו;עלבהבתסס

זהברבעוושא'רעכספ'ד'ווחעלהמנהלתהחברהשלהפנ'מ'תבבקרהש'נו'גלדבוחג'ל,נו.ר

החברהשלהפנ'מ'תהבקרהעלמהות,'אבופןלהשפ'עשצפו'סב'ראומהות',באופושהשפ'ע

וכו-כספ.'ד'ווחעלהמנהלת

ולוועדתלד'רקטור'ווהמבקר,החשבוולרואהג'ל'נוזוהצהרההמצה'ר'וגהמנהלתבחברהואחר'וגאנ' . 5

הבקרהלבג'ב'ותרהעדכנ'תהערגתנועלבהבתססהמנהלת,החברהשלהד'רקטור'וושלהב'קורת

כספ':ד'ווחעלהפנ'מ'ת

הבקרהשלבהפעלתהאובקב'עתההמהות'ותוהחולשותהמשמעות"וגהל'קו"וגגלאתא.

לדבע,לרשווג,המנהלתהחברהשלב'וגלתהלפגועשצפו"וגסב'ראשרכוגפ,'ד'ווחעלהפנ'מ'ת

בוו-כספ';מ'דעעלולדווחלסכוג

אחר'וגעודב'וגמעורב'סאוההנהלהמעורבתבהמהות'ת,שא'נהוב'ומהות'תב'ותרמ'ת,כלב.
כספ.'ד'ווחעלהמנהלתהחברהשלהפנ'מ'תבבקרהמשמעות'תפק'דלהוגש'ש

ד'ו.גלפ'עלאחר,אדוגכלמאחר'ותאומאחר'ות'לגרועדכ'לע'לאבמורא'ו

 2011אבוגוסט, 24
אתר'ו

 כ;-.........

ראובןםוו'ר'

כספ'וגמנהל
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בע"מלמשפטניםהשתלמותקרולניהולהחברה

ביבייםכספייםדוחות

 2011ביובי 30ליום

מבוקרים)(בלתי



בע'ימלמשפטניםהשתלמותקרןלניהולהחברה

 2011ביובי 30ליוםביבייםכספייםדוחות
מבוקרים)(בלתי

הענ"גיםתוכו

עמוד

 19החשבוןרוא'שלםק'רהדוח

 20-22הצהרות

 23ב'נ"סהנםפ'המבצעלדוחותתמצ'ת

 24הגוללהרווחעלב'נ"סדוחותתמצ'ת

 25-27ב'נ"סהכםפ"סלדוחותב.אור'וג



ושות'ששת"אל.בוק.אב"ו
חשבןורואי

• A VA YO, BOCK, SASTIEL & CO 
T5 (15R.) אCERTIFIED puBLIC IICCDUNTII 

 AVג Yo Jn(ky. cpaרן"ח tגiז· 1אב·

 Bock Elton. cpoיןח" ,!ת'אבןק
 Sה. stlcl Nir, cpaרו"ח"נו,שםנת"'אל

 M;oI =11.ו I, cpaרןח"מ'כל,א'לן
 ' l 'גblkin Annn, (p mברו"חאנה.צאצק"ז

שלהמגיותלבעליהמבקרימהחשבוןוואישלסקירהדוח

בע"מלמשפטניםהשתלמ,תקוןלניהולהחברה

מטא

חחברח),-(לחלובע"מלמשפסניסחשתלמותקרולניהולהחברחשלחמצורףחכשפיהמדיעאתסקרנו

עלגינייםחדוחותתמציתואת 2011ביוני 30ליוסבינייםחכשפיחמצבעלחדוחתמציתאתחכולל

וחחנחלההדירקסוריוואתריד,באותושחסתיימוחודשיסושלושחשישחשללתקופותהכוללהרווח

 IAS34בינלאומיחשבואנותלתקובחתאסזוכינייםלתקופתבשפימידעשלולחצנהלעריכחאחראיס

היא.אחריותנווחשגווביסוחההו,ןשוקאגףשלחגילוילדרישותובהתאסביניים"לתקופותכספייידיווח

 .סקירתנועלבהבתססזובינייסלתקופתכספימדיעעלמסקנהלהביע

הקסידההיק?

כספימדועשלסקירח "כישראלחשבוורואילשכתשלךסקירהלתקןבהתאםסקירתנואתערכנו

לתקופותכספימידעשל.שקירההישות"שלהמגקרהחשבוןרואהדייעלהנערכתבינייםלתקופות

נהליומיישוסוהחשגואניים,הגספייםלענייניסהאחראיםאנשיסעםבעיקרמבירורים,מורכבתביניים

הנערגתביקורתמאשרניכרתכמדוהבהיקפחמצומצמתהינחסקירה . Oואחריאנליטייםסקירה

לגלשניוודעביטחוןלהשיגלנומאפשרתאינהולפיכדבישראלמקובליםביקורתלתקניבהאתס

דעתחוותמחוויםאנואיןלכ,ןבהאתםבביקורת.מזוהיםלהיותיכוליםשהיוהמשמעותייסהענייניס

ביקורת.של

מסקנה

ערודאינוהנ"להכספישהמדיעלשבורלנוחגורםדכרליבוגלתשומתאבלאסקירתנועלבהתבסס

בינייס"לתקופותכספייידיווח IAS34כינלאומיחשבואנותלתקן,כהתאסהמהותיותהבחינותמכל

וחסכון.כיסוחההוו,שוקאגףשלהגילוילדרישותובהתאם

בבברווב,./

 ~ J '~ ן'~
ושות' 5ששתיא,בוק,איבו

חשבייו,אי

 2011אבוגוסט 24יו,שלים,

 6S4·02 '''02.6517729.01סס 40 .טל 95483מ'קיר O 22 ' 9ר II nב'לח''ל/של'ם
 b ~ JeflJsslemונ tt t1aזוuB st. tDI 1 •נס 8S4-ס4ס c. Q flJנ 02-8517129
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דירקטוריוןו"ר Iהצהרת

להבטחתשנ'תנווהמצג'וגשננקטוהפעולותבדברנוםף(דו"חהממשלת'ותהחברותלתקנותבהתאוג
 ;'כמצה'רהמצא-רווג,אםת'אנ', ,-2005התשם"ההד'רקטור'ון)ודו"חהכםפ"וגהדו"חות

בע"מלמשפטנ'וגהשתלמותקרןלנ'הולהחברהשלהד'רקטור'וןודוחהכםפ"וגהדוחותאתבחנת' . 1
הדוחות).-להלן'חד(שנ'הוג 2011שנתשלהשנ'לרבעוןהחברה)-כלהלן

מהות'תעונדהשלנכוןלאמצגכולל'וגא'נוגהדוחותהדוחות,אתשנחנת'ולאחרל'ד'עת'בהתאוג . 2
נ'תנושבהןהנם'בותלאורשנ'תנו,שהמצג'וגזכ'הנחוץמהות'תעודבהשלמצגבהוגחםרולא

בדוחות.המכוםהלתקופהנהת"חסמטע'וג'ה'ולאמצג'וג,אותס

בדוחהגלולאחרכספ'ומ'דעהכספ"וגהדוחותהדוחות,אתשבחנת'ולאחרל'ד'עת'בהתאוג . 3
תוצאותואתהכםפ'המצנאתהמהות'ות,הבח'נותמכלנאות,באופןמשקפ'וגהד'רקטור'ון

דבוחות.המוצג'וגולתקופותל,מ'וגהפעולות

שלבחברהולהתק"מותוגיקב'עתוגאחרא'תזכו,הצהרההמצה'ר'וגנחנרהאחר'וגלצדאב,' . 4
גרמנואוכאלה,ונהל'וגבקרותקבענולכרבהתאוגדבוחות.הדנרשג'לו'לצורןונהל'וגבקרות

המת"חסמהות'שמ'דעלהנט'חהמ'ועד'וגכאלה,ונהל'וגבקרותשלפ'קוחנותחתיקב'עתוג
הדוחות.שלההגנהתקופתבמהלןבפרטנחנרה,אחר'וג 'ד'עלל'ד'עתנומובאלחברה,

ולד'רקטור'וןהחברהשלהמנקרהחשבוןלרואהג'י'נוכזו,הצהרההמצה'ר'וגבחברהואחר'וגאב' . 5
ב'ותר:העדגנ'תהערכתבועלבהבתססשלה,

בקרהשלבהפעלתהאונקנ'עתההמהות'ותוהחולשותהמשמעות"וגהל'קו"וגכלאתא)
לרשווג,החברה'גולתעללרעהלהשפ'עםב'רבאופןהעלול'וגגםפ'ד'ווהעלפנ'מ'ת
כספ';מ'דעולדווחלםגוגלדבע,

בעל'אחר'וגעובד'וגאומנהל'וגשמעורב'וגמהות'ת,שא'נהוב'ןמהות'תב'ןתרמ'ת,גלנ)
החברה.שלגםפ'ד'ווהעלהפנ'מ'תנבקרהמשמעות'תפק'ד

ד'ן.גלפ'עלאחר,אדוגגלמאחר'וחאומאחר'ות'לגרועכד'לע'לבאמורא'ן

חאר'ן

 2011באוגוסט, 24 ~
מצא-רווגאםת'

הד'רקטור'ון'ו"ר
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החברהמנוכ··להצהרת

להבטחתנ'תנו I ~והמצג'טשננקטוהפעולותבדברנוסף(דו"חהממשלת'ותהחברותלתקנותבהתאם
 ;'כמצה'רש:גג,'ורםאנ', , 2005התשס"ה·הד'רקטור'ון)ודו"חהכספ"םהדו"חות

בע"מלמשפוכנ'ונהשתלמותקרןלב'הולהחברהשלהד'רקטור'וןודוח Oהכטפ"הדוחותאתבחבת' . 1
·הדוחות),להלן'חד(שב'הונ 2011לשנתהשנ'לרבעון.החברה)(להלן

מהות'תעובדהשלנכוןלאמצגכולל,םא'נסהדוחותהדוחות,אתשבחנת'ולאחרל'ד'עת'בהתאם , 2
ב'תנושבהןהגס'בותלאורשכ'תבו,שהמצג'סנד'הנחוץמהות'תעובדהשלמצגבהוגחטרולא

בדוחות,המכוסהלתקופהבהת"חסע'ס oמ'ה'ולאמצג'ונ,אותם

בדוחהכלולאחרכספ'ומ'דעהכספ"םהדוחותהדוחות,אתשבחבת'ולאחרל'ד'עת'בהתאם . 3
תוצאותואתהכספ'המצבאתהמהות'ות,הבח'נותמכלנאות,באופןמשקפ'סהד'רקטור'ון

בדוחות,המוצג'םולתקופותל'מ'סהפעולות

בקרותשלבחברהולהתק"מותוג Oלקב'עתאחרא'גזו,הצהרההמצה'ר'סבחברהאחר'ונלצדאב', . 4
לקב'עתםגרמנואוגאלה,ונהל'םבקרותקבענולכךבהתאםב.דוחות,הנדרשג'לו'לצורךונהל'ס

מובאלחברה, oהמת"חמהות'שמ'דעלהב.ט'חהמ'ועד'סכאלה,ונהל'וגבקרותשלפ'קוחנותחת
הדוחות,שלההכנהתקופתבמהלךב.פרוכבחברה,אחר'ס 'ד'עלל'ד'עתנו

ולד'רקטור'וןהחב.רהשלהמב.קרהחשבוןלרואהג'ל'נוכזו,הצהרההמצה'ר'סב.חב.רהואחר'וגאב' , 5
ב.'ותר;העדכב'תהערגתנועל Oבה:ו.נוטשלה,

ב.קרהשלעלתה J!ב.האוב.קב.'עתההמהות'ותוהחולשותהמשמעות"וגהל'קו"סכלאתא)
לרשוונ,החב.רה'כולתעללרעהלהשפ'עטב.'רב.אופןהעלול'iככספ'ד'ווחעלפג'מ'ת
 ;' Jo!כמ'דעולדווחלסכםלבע,ד

ב.על,אחר'םעובד'ונאומנהל'םשמעורב.'םמהות'ת,שא'בהוב.'ןמהות'תב.'ןתרמ'ת,כלב)
החב.רה,שלנספ'ד'ווחעלהפכ'מ'תבבקרהמשמעות'תפק'ד

 ,,"[ן I ז:,ל~פ'עלאחר,אדםכלמאחר'ותאומאחר'ות'לגרועכד'לע'לבאמורא'ן

 _ ___ ,....'-"---'__ 2011ב.אוגוסט, 24
ש:גג'ורםתאר'ך

מננ"ל
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הכספ'וגמנהלהצהרת

להבטחתשב'תבווהמצג'וגשבבקטוהפעולותדבברבוסף(דו"חהממשלת'ותהחברותלתקנותבהתאם
 :'כמב/ה'רסוו'ר',ראובןאנ', ,-2005התשס"ההד'רקטור'ון}ודו"חהגספ"וגהדו"חות

בע"מלמשפtגנ'וגהשתלמותקרןלכ'הולהחברהשלחד'רקטור'וןודוחהכספ"וגהדוחותאתבחבת' . 1
הדוחות).-להלן'חד(שכ'הוג 2011לשנתהשנ'לרבעוןהחברה)-(להלן

מהות'תעובדהשלנכוןלאמצגגולל'וגא'בוגהדוהותהדוחות,אתשבחנת'ולאחרל'ד'עת'בהתאם . 2
ב'תבושבהןהנס'בותלאורשב'תנו,שהמב/ג'וגכד'הנחוץמהות'חעובדהשלמב/גבהוגחסרולא

בדוחות.המכוסהלתקופהבהת"חסמטע'וג'ה'ולאמצג'וג,אותם

בדוחהכלולאחרכספ'ומ'דעהכספ"וגהדוחותהדוחות,אתשבחבת'ולאחרל'ד'עת'בהתאוג . 3
הפעולותותוצאותהגספ'המצבאתהמהות'ות,הבח'נותמכלנאות,באופןמשקפ'וגהד'רקטור'ון

בדוחות.המוב/ג'וגולתקופותל'מ'וג

בקרותשלבחברהולהתק"מותוגיקב'עתוגאחרא'כזו,הצהרההמצה'ר'וגבחברהאחר'ם,לצדאג' . 4
יקב'עתוגגרמנואוכאלה,ונהל'וגבקרותקבענולכר Oבהתאדבוחות.הנדרשג'לו'ורך l(לונחל'ם
מובאלחברה,המת"חסמהות'שמ'דעלהבטיחהמיועדיםכאלה,ובהליםבקרותשלפ'קוחגותחת

הדוחות.שלההכבהתקופתבמהלךבפרטבחברה,אחר'וג 'ד'עלל'ד'עתנו

ולד'רקטור'וןהחברהשלהמבקרהחשבוןלרואהג'ל'גוכזו,הצהרההמצה'ר'וגבחברהואחר'וגאב' . 5
ביותר:העדגניתהערכתכועלבהבתססשלה,

(r< r< בקרחשלבהפעלתהאובקב'עתההמהות'ותוהחולשותהמשמעות"םהליקו"וגגלת
לרשום,החברהיגולתעללרעהלהשפ'עסב'רבאופןהעלול'וגכםפ'ד'ווחעלפג'מ'ת
כספ';מ'דעולדווחלסכוגלבע,ד

בעל'אחר'וגעובד'וגאומגהל'וגשמעורב'וגמהות'ת,שאיכהוב'ןמהות'תב'ןתרמ'ת,כלב)
החברה.שלכספ'ד'ווחעלהפנ'מ'תבבקרהמשמעות'תפק'ד

ד'ן.גלפ'עלאחר,אדוגכלמאחר'ותאומאחר'ות'לגרועכד'לע'לאבמורא'ן

 ;t"- 2011באוגוסט, 24

סוו'ר'ראובןתאר'ך

כספ'וגמנהל
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בעיימלמשפטניםהשתלמותקרולניהולהחברה

בינייםהכספיהמבצעלדוחותתמצית

ב'וג' 30ל'ום
 31ל'ום

בדצמבר

2010 
מבוקר

2011 2010 
מבוקרבלת'

ש"חאלפ'
שוסףרכוש

מזומנ'ם

מראשאות l:הו

לקבלהגנםות

386 147 78 
53 64 22 

109 184 347 

--------- ••.. 1.1.ן 395 ..... 5.1 §.
1 

548 395 448 
קבוערכוש

הנכם'מכלםך

שוספותהתח'בו'ות

לשלםאות l:הו

מראשהגנםות

495 
53 

425 331 
_~2:;,:3;. 64 
.... ~§ ..••••• ~~~ . ••. _.~1§. 

- .-----_ .... ... .הוו'עצמי ................. .. . ---------
צעמ'והווההתח";נ.ו'ותכלםר

548 395 448 

 ,ם"כ'ג:הגםפ"םדוחות j)גפ~בלת'חלקמהוו'םורפ'ם l:המהבאור'ם

 _"---ה--..=""-,.-.:-,,.._ tt ,---v ;' 2011באוגוסט, 24
םוו'"ראו:גןרו"חשבג'ורסרוםמצא·אםת'בג'

גםפ'םמנהלמנג"להד'רקטוי'ון'ו"ר
א'שורתאר'ך
הכספייםהדוחות
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בע"מלמשפטניםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכוללהרווחעלכ.ינייםדוחותתמצית

לשבהחושד'ונ-3לחודש'ונ-6ל
שחסתייטהת"מן Oשהמן ilשהcנת

ג'וונביוטג'וונ

צדבמגר 31ג'וב' 30ג'וב' 30

2011 2010 2011 2010 2010 

ו;Iגוקרו;Iגוקרגלת'

ש"חאלפיג'אור

ת iIOרככ

 .. __ ...............- 1,822 469 459 899 925הגמלמקופתב'הולדמ'

הואצות

 599 165 136 332 274 5ב'הולדמ'

 1,223 304 323 567 651 6וכלל'ותהבהלה

O 1,822 469 459 899 925חחואצותכלר ............... ---....................... 

לתקופחחכוללחרווח

-= --=--== • 

בונווס.הכספייםמהדוחותנפדרלבתיחלקים Iמהוהמצורפיםהאבורים
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בע"מלמשפטניםהשתלמותקר!לניהולהחברה

ביב"םפ"ם Oהכלדוחותבאור'ם

הדמו_חחהי·שזגר • 1באור

לכל':א.
למשפטב'זגבע"מההשתלמותקרולב'הולהחברה"משפטב'זג"-הגמלקופתשלהמנהית הה;:;;ר
(להלו:מסיוי'השלושתעילמשפוכנ'טההשתלמותקרןהגמיקופתאתמנהלת"החברה")(יהלו:

"חוק(יהלו:-2005התשזג"אגמל),(קופותפ'בבזג"טש'רות'טעלהפ'קוחבחוקכהגדרתה"הקופה")
הגמל").קופות
'שראידמ'בת ו'.ב;ק'בוצ'הסגט;ב.עק;ב.ות 1971אוקטו;ב.ר;ב.חודשממשלת'תגחגרההוקמההקופה
עדמוגחושב'תבוולהוראותהממשית'ותהחגרותלחוקכפופהה"תההקופההמשפטב'ט.וא'גוד
 . 2009שבתיתוט
תפעוי'.ומבהלגספ'גאנמולקופהמשמשגע"מהפועל'טבבקשכ'ר'זג.ד'ועורג' Dההקופהעמ'ת'
אורגנ'זצ'ה")-הר"(מחדשהארגווהי'ר 1.1.2010ג'וטהושיזגגמלקופותחוקלהוארות Dבהאת
 Oוגהקופהאתגטיחד!ולח Iהמבת Iד Iאתגקופההחברההוותהההלירלהשלמתעדהחברה.של
הח;ב.רה.את

המנהיתהחברה ו'.ב;ור'שומ'תמשפט'תחשבואנ'ת,הפדרהבעשתהמחדשהארגווהי'ר;ב.מטגרת
הח;ב.רה;ב.בוסף,הקופה.עמ'ת'יטוגתבאנמנותהמבהיתהח;ב.רהשזגעלברשמוהקופהונכט'לקופה

הרהטרט(החברההאתג'ד'תהקופהשלההתח"בו'ותגלאתעצמהעלי'טולהתח"גההמבהלת
 .שלישיוםם Iוז"'זצהקופהעמותיכלפןאורגניזציה)

 Dהמאת'לתקנווהח;ב.רהתקנווותוקוהגמללקופתחדשתקנוונערןמחדש,הארגון;ב.מטגרת

רשס 'ד'עלאושרהמנהיתהח;ב.רהותקנווהאוצרמשדר 'ד'עלאושרוהתקנונ'סהמנהלת.יחברה
לאהחברהממפראולםהחברה,שלשמחהשתבההמבביהשיבויבזגסגרתכןו, Iוצוהחברות.
השתנה.

לח;ב.רהבחשבתוה'א 2010'בוארמחודשהחלמהקופהמפוצלאבופופע'לותהאתהחלההחברה

שלת'ת. oמ

 :ניהולדמןב.י
לכרא'רווח.למטרות'ה'ויאבגט'הכולהחברהפע'לותמונרות'ה,פ'ועלהח;ב.רהתקנוופ'עי

פ'עלש'קבעהמרב'יש'עורו;ב.גפוףבפועיהואצות'הפ'עלנ'הולך;ב.מ'הקופהאתתח"בהחברה
ה'דו.הוראות

ומנ'ס, mהזחר'מ'עלודוחותהעצמ'בהווהש'נו"זגעלדוחותעימ'דעב'תויאהכספ"סך;ב.וחותג.
כולרווחלמטרותיאשה'נההחברהשלהשונההפע'לותאופ'בשיזה,למ'דעמשמעותגהעדר

;ב.קופה.העמ'ת'זגלחש;ב.ונותזנקפותוהואצות'ההכבטות'ה
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בע"מלמשפטנ'סהשתלמותקרןלנ'הולהחברה

 ס"['בפ"ס Oהכלדוחותאבוריס

הכספייםחות Iרהטריכת O'Oב • 2אבור

בינלאומייםכספיח lliדבתקנןעמידהעלהצהרחא,

וא'גהכ.'ג"םלתקופותגספ'ד'ייחן, AS 34ל-בהאתםנערגההכ,'ג"םהכספ"םהדוחותתמ:!'ת
וגלא'ם.שגת"םכספ"םד:גוחותהדנרשהמ'דעגלאתכוללת
אבוגוסט 24ב'וםהחכ,רהד'רקטור'ון 'ד'עללפרסוו;ואושרההכ,'נ"םהגספ"םהדוחותתמצ'ת
2011 . 

דעתושיקולדמניס Iגאשימושב.

כ,ש'קוללהשתמשהחכ,רההגהלתוכרשתן, FRSל-כ,התאםהגספ"סהדוחותתמצ'תכ,ער'גת
גגס'סשלהסגומ'סועלה"Tמג'ותיישוסעלמשפ'ע'סאשרוהגחותאודמג'םבהערגות.דעת

אלה.מאודמג'םשוגותלה'ותעלולותבפועלשהתואצות'ובהרוהואצות.הגנסותוהתח"בו'ות,

הממשלתיותהחברותרשותהוראותלפידנרשימייפרטים 3ר Iאב

 .וmמ'ל'וג'-402 (הוא 2011כ.'וג' 30ל'וםכ.אנוגנותהוגגוהל'ו;והגגס'סה'קף
אלה.דלוחותוגצורפ'ונההשתלמותקרןשלהכספ"םהדוחות

קשנרימדדצימ .. 4אב..ו

קשור. I:דוגהיית'שראלומד'גתההסדתרות)(להלןהוגשפסב'םא'גודהחדשה-העוד:ג'םהסתדרותא.

שכרה.וגעלותד sם Ioל_כ,תמורהוזאתההסדתרות '''עלחכ,רהוג.ושאלתהקרןזמג'רתב.

ביהזלדמי .. 5אבור

לשנה
ו;נה IIת Oשהשהסת"וגוחודש'ם-3לשהסתיימוחודשים-6ל

ביוטביוטב.יוס

ד:ג:צוגכ,ר 31ב'וג' 30כ,'וג' 30

2011 2010 2011 2010 2010 
ר rמכ.ומכ.וקרכ.לת'

ש'יחאלפן

 3ד I ' 203 181 101 95 9הוגתפעלבנקתפעולדוג'

 220סד 35 151ד 1השקעותמגהלב'הולדוג'
 599 165 136 332 2ד 4
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בע"מלמשפטניםהשתלמותקר!לניהולהחברה

בינ"םהכםפ"םלדוחותבאורים

וכלל'ותחבחלח- 6אבור

לשכה

מח IIשהסתשהםת"מוחודש'מ-3לת"מו Qשהחודש'מ-6ל

:ב.'ומביוםנוום

:צד:ב.מ:ב.ר 31 'גו'.ב: 30 'בו'.ב: 30

2011 2010 2011 2010 2010 
ר j7מ:ב.ומבוקרבלת'

ש"חאלפי

 132 35 44 53 65כ'רות mש'רות':ב.הואצותהשתתפות
 150 4ד o 63 76 31ד'רקטור':ב.'טוח
 101 21 25 56 29ד'רקטור'סגמול

 151 25 31 6ד 53חשבובות:ב.'קורת
 12ד 32 25 56 50פנ'סמ:ב.קר

 103 20 31 41 62כמפ'ממגהל
II 140 43 33 68 109משפטןעוץ 

 68 1ד 1ד 31 33השקעותייעוץ
 32 12 24סיכוניםביהול

 30 14 15 2דמוקםהואצות
 3דאחרתח"גוב'ת:ב.'קורת

 5ד 20 12 36 3סא'גטרבטתחזוקת
 36 9 38 26 58ואגרותמשדר'ות
 3ד 10 2 13 8דוחותמשלוח

 21 25 5 25 15והשתלמו'ותגגם'מ
 1 3 5אחרות

651 567 323 304 1,223 

המאזותאר'בלאחרלאחרא'רו!!'ס- 7אבור

התקופהבמהלך (Iגנמשגה 2011שלהראשוגהבמחב/'תשנרשמה:ב.'שךאלהמג'ות:ב.שוקהשל'ל'תהמגמה
 10סות"א 25ת"אהמג'ותדדמ' 17/08/2011ועד 30/06/11ש:ב.'ןכ.רבתקופההשב'.הרבעוןתוםשלאחר

 2.08%שלעל'הנרשמה ,ל'.ב:קמ.ב: . 24.51%ב-'דרה'תךמדדבהאתמה. ,-16.62%ו-16.53%ב'דרו
r1"55שלו'ך'דההצמודותהממשלת'ותהאג"ח:ב.מזo 60:ם:ב.תל-:ב.ונד . 

החובמשברןהםהבסקרןנהתקופהבמהלךהפיננסייםקים Iהשושלהענייניםבמוקדשח'ןהאירועים
ארה"ב.שלים 1המןשהדירוגהפךיתת Iארה"ב Iבאירופה
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