
למשפטנוםהשתלמותקרו

 2011לשנתהגמלקופתשלשנתודוח



עניינים Iכ Iת

 3 ............................................................................................................הדירקטוריוןדוח

 20 ..........................................כספידיווחעלהפנומותהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןדוח

 25 ..........................................................................................................ההבהלהסקירת

 45 .............................................................................................................כספייםדוחות

2 



למשפטניםהשתלמותקרו

הדירקטוריוןדוח

הגמלקופתשלמצבו.על

 31/12/2011בווםשנסתוומהלשנה

3 



הדירקטוריוןח Iדתוכו

 5 ....................................................................המנהלתהחברהשלכללייםמאפיינים-'אפרק

ך ...........הנסקרתבתקופהפעילותהותוצאותהקרושלהכספילמצבהוהסברניתוחתאור,-'בפרק

 14 ..................................................................................................בוספיםנתוניםגן-פרק

4 



ההשתלמותקרוכללייממאפיינים _'אפרק

כללןתיאור

אוקטוברבחודשממשלתיתכחברההוקמההקרו)(להלןבע"מלמשפטניםהשתלמותקרו

המשפטנים.ואיגודישראלמדינתביוקיבוציהסכםבעקבות 1971

הכולליםתפעולשירותילקרןמעניקבעיימהפועליםבנקשכירים.דיועויר:יהםהקרןעמיתי

הדירקטוריוןהחברה,הוראותהחברה,תקנוןלפיהעמיתיםוחשבונותהקרוחשבונותניהול

דיו.כללהוראותובכפוףוהוועדות,

 , 2005-התשסייהגמל),(קופותפינ[סיםשירותיםעלהפיקוחלחוק ) 1 ( 86לסעיףבהתאם

בנאמנותתנוהללתוקף,האמורהחוקכניסתערבכתאגיד'~התאגדהגמלקופתכינקבע

תאגיד.עודתהיהולאמנהלתחברהבידי

כך iבקרמבני-ארגונינוי Dש 31.12.2009ביוםהושלםלעיל,האמורהסעיףלהוראותבהתאם

השתלמותולקרןהשתלמותקרןשלמנהלתלחברההחברהפוצלה 1.1.2010מווםשהחל

שוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםוזאתהמנהלת,החברהבידיבנאמנותשמנוהלת

הדין.לדרישותובהתאםוחסכוןבוטחוןההון,

המניותבעליעלמידע

המניותבעלוסוגמניותמספרהצבעהבזכויותאחוז

(*) 50% 

50% 

א'הנהלהמניות

ב'הנהלהמניות

ישראלמדינת

המשפטניםאיגוד

העבודה.כשרשמכהןמיבידימוחזקתוהיאישראלמדינתע"ינרכשההכרעהמנית )*(

הכנסהמסאישורומס'הקרוהקמתמועד

אישורמס'הקמהמועדלול oמ

 292 10/1971כללילול oמ

 1454 09/2009מנייתילול oמ

 1455 09/2009מנוותללאלול oמ
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הכנסהמסאישורסוג

לקרוהמשולמיםכספיםעלחלהאישורלשכירים.מפעליתהשתלמותכקרןאושרההקרן

ולניהוללאישור(כלליםהכנסהמסלתקנות 19בתקנההקבועיםולתנאיםלשיעוריםבהתאם

במקוםשיבואוהאמור,לחוק 22סעוףמכוחבתקנותאו 1964התשכ"ד-גמל)קופות

לעת.מעתמתחדשוהוא , 2012דצמבר 31ליוםעדהינוהאישורתוקףהאמורות.התקנות

ומטרתוההפרשותשיעור

לפקודה):ה 3בסעיף(כהגדרתהמהמשכורת,בשיעורים-לעובדיםהשתלמותבקרו

 . 7.5%עד :מעבידהפרשות

 . 2.5%עדעובד:הפרשות

בחוקכמשמעות~הקיבוציבהסכםהנקוביםהשיעוריםעליעלולאשהשיעוריםובלבד

המעביד.מהפרשותמשלישיפחתולאהעובד,והפרשות 1957תשיזיז-קיבוצייםהסכמים

יסודבמסמכישינוי

 .וד Oהימכי oבמשינויהיהלאהדוחבשנת

השקעהלולי oמ

להלן:כמפורטהשקעה,מסלולישלושהמנהלתהקרו

אםאלאהעמית,הפקדותמלואמועבריםאליוכלליהשקעהמסלולכללי-מסלול . 1

 ..העמיתעל-ידיאחרתהוראהניתנה

ערךובניירותבמניותהמנייתיהמסלולבמסגרתההשקעהשיעורמנייתי-לול oמ . 2

זה.במסלולהגכסיםמהיקף 50%מ-יפחתלאהמירים

הנכסיםתרת nמדינה.חובבאגרותיושקעומהנכסים 500/0לפחותמניות-ללאמסלול . 3

גבוהיםבדירוגיםחובבאגרותיושקעובמסלול

הקרוסוג

ענפית.השתלמותקרוהינההקרו

6 



פעילותהותוצאותהקרושלהכספילמצבהוהסברניתוחתאור,- Iבפרק

הנסקרתבתקופה

הקרוצבירת . 1

ל-בהשוואהש"ח,אלפי 397,052-בהסתכמו 2011בדצמבר 31ליוםהקרןנכסי

בניירותבעיקרנכסיהאתמשקיעההקרן . 2010בדצמבר 31ביום,~ייחאלפי 406,817

נכסיה.מסך 85%כ-המהוויםסחירים,ערך

זכויותוהעברתלעמיתיםבתשלומיםמגידולכתוצאהבעיקר·רדהנטוהצבירהסהייכ

מהקופה.

 : 2011שנתבמהלךהקופהנכסילהתהוותהגורמיםפירוטלהלן

 31ביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר

2011 2010 

 ~אלפי

לתחילתעמיתיםזכויות

 362,779 406,325תקופה

 45,899 49,098הפרשות

 ) 25,423 ( ) 30,063 (תשלומים

 450 176הקופהאלזכויותהעברת

 ) 8,682 ( ) 14,807 (מהקופהזכויותהעברת

 12,244 4,404נטוצבירה

 31,302 ) 13,832 ((הפסד)רווח

 31לווםעמיתיםזכויות
 406,325 396,897השנהשלבדצמבר

הקרוהשקעות . 2

עלוהשפעתםהדוחבשנתההוןבשוקוהשינוייםהפיננסיותההתפתחויותתיאור

הקופה:שלהספציפיתההשקעהמדוניות

התקופה(להלן 2011שנתבסיכוםבבורסההסחיריםהערךניירותבמדדוהשינויים

כדלקמן:הווהנסקרת),

 2011שנתם Iסיכ 2011הרביעיהרבעון
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 22.1- % 3.7%הכלליהמניותמדד

 23.7%- 5.6%מניותיתר

 20.1- % 0.9% 100ת"אמדד

 18.2%- 0.70/0 25ת"אמדד

 8.6%-- 0.1 %להמרהאג"חמדד

 2.5% 1.1%כלליאג"חמדד

 2.2% 0.00/0לצרכןהמחוריםמדד

המאקרותמונת

עםהעולמיתהכלכלהשלההתמודדותהמשךעלמלמדת-2011בהמאקרותמונת

הצנעמדיניותבאירופה.החובותמשברהיההשנהביניהםכשהבולטשוניםמשברים

מיתוןנרשםאףמהמדינותובחלקשםבצמיחהניכרתלהאטההביאהמהמשברשנגזרה

עללימדובאירופהשובותומדינותארהייבשלהדירוגהפחתותבנוסף, .-2011בכבר

הסחורותמחיריירידתעםהמפותחות.מהמדינותניכרבחלקבמנהיגותהאמוןמשבר

וזוהשנהשלהשנייההמחציתבמהלךבעולםהאינפלציהבלחציירידהגםנרשמה

אוסטרליהאירופה,כמומפותחיםובמשקיםהמתעורריםהמשקיםשברובלכךהובילה

בה.לירידהבריביתמעליהכיווןשינתההמוניטריתהמדיניותוישראל

אחוזים-4.8בםתכמה Iהבישראל-2011בהצמיחהיס Iהלמשלמוקדםאומדןפיעל

מנועיאחוזים.-5.1בגדלהעסקיוהתוצר ) 2010בשנתהצמיחהלשיעור(בדומה

כאשר 2010לעומתהשנההאטוהפרטיתוהצריכההייצואבמשק,העיקרייםהצמיחה

 10.7(לעומתבלבדאחוזים-3.0בצמחיהלומים)(ללאוהשירותיםהסחורותייצוא

 5.3(לעומתאחוזים-4.0בעלתהפרטיתלצריכהשההוצאהבעוד )-2010באחוזים

עלייה(לאחראחוזים-15.8בהשנהעלוקבועיםבנכסיםההשקעות .) Q 201ב-אחוזים

שיעורשלבירידהשהשתקףהשיפורנמשךהעבודהבשוק .)-2010באחוזים 13.6של

ל-הגיעהעבודהכוחמסךהמובטליםשיעורכך,המועסקים.במספרובעלייההאבטלה

שלממוצעאבטלהשיעורלעומת ) 2011שלהראשוניםהרבעונים 3(ממוצעאחוזים 5.8

 . 2010במהלךאחוזים 6.6

אחוזים 3.0שלהתרחבותלאחר , 2011בשנתאחוזים-1.8בצמחהאמריקאןהמשק

נרשמוהשנהשלהאחרוניםבחודשיםהצמיחה,בקצבהירידהלמרות . 2010בשנת

גםהשובים.הייצורומדדיהצרכניםאמוןמדדיהפרטית,הצריכהבתחוםמעודדיםנתונים

-8.5לירדהאבטלהושיעורמהמשברהתאוששותסימנילהראותהחלוהעבודהבשוק

מנגד, . 2009באוקטובר-10ו , 2010בסוףאחוזים 9.4לעומת , 2011בסוףאחוזים

באירופה,להתכווץ.המשיכהלאכיאםנמוכה,נשארההפעילותרמתהנדל"\בשוק
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תקציבןריסוןשלמהלכיםוספרדבאוטליההאוץ Pוו GSה-במדינותהחובותמשבר

אחוזים,-0.7ו 0.4הכלכלות,שתיהשנהשרשמוהצמוחהנתוניעלהעיבוהדבר

קצבבאסיה, .-2011באחוזים 1.6עלעמדהכולוהאירובגושהצמיחהבהתאמה.

ב-זהברבעווצמחהםיןכלכלתכך,הרבועי.הרבעוןלקראתמעטהאטהמהירהצמיחה

הובילוהחקלאיותבסחורותובעיקרהסחורותבמחיריהורידהבמקביל,אחוזים. 8.9

העלאותבצמיחה:תמוכהלצעדיהריסוומצעדילמעברבסיןהשנהשלסופהלקראת

 . 2009מאזלראשונההופחתהרזרבהויחסנפסקיהריבית

וריביתתקציבאינפלציה,

שהשתקפההאינפלציונייםבלחציםעלווהרקעעל , 2011שלהראשונההמחציתבמהלך

לגבול(מעללתקופהבממוצעאחוזים 3.3עלשעמדולשנההאינפלציוניותבציפיותגם

מדודות,ריביתבהעלאותישראלבנקהמשיךאחוזים), 3-האינפלציהיעדשלהעליון

אחוזים. 3.25שללשיעוראחוזים-1.25בהועלתההריביתהתקופה,שלכשבסיכומה

עלהיתרביןלהיחלש,החלוובעולםבארץהמחיריםלחציהשנה,שלהשניהבמחצית

למחאהגםבנוסף,אירופה.שלבהובלתהגלובליתלהאטההסימניםהתרבותרקע

(בפרטרים Dהמחעלממתנתהשפעההייתההאחרוןבקיץשפרצההמקומיתהחברתית

לצמיחתהסיכוניםוהתגברותהאינפלציהבלחציהשינוירקעעלבמדד).המזוןסעיפיעל

הופחתהוהריביתכי"ן,המוניטריתהמדיניותשינתהבעולם,המשברבשלהמשק

אחוזים). 2.75עלעמדהשנהבסוףהריבית(שיעוראחוזחצישלמצטברבשיעור

לשיעורירידההשנייההמחציתבמהלךנרשמההאינפלציוניותבציפיותגםבמקביל,

עלייתעיקן~אחוזים.-2.2בהסתכם-2011בהאינפלציהשיעוראחוזים. 2.1שלממוצע

ב-דירהאחזקתסעיףומהתייקרותאחוזים 5.1ב-הדיורסעיףמעלייתנבעההמחירים

בלבד.אחוזים 1.3ב-עלההדיורסעיףבניכויהמחיריםמדדאחוזים. 3.9

לשנתביחסאחוזים 4.1שלריאליבשיעורגדלוהמדינההכנסותהתקופה,במהלך

מיליארד 28.6בסךהסתכם 2011בשנתנטואשראימתןללאהכוללהגירעון . 2010

גירעוןשלהמדינהבתקציבהמקוריהתכנוןלעומתמהתמ"ג,אחוזים 3.3שהםשקלים,

מהתמ"ג.אחוזים 3.0של

השתקפוהממשלתיים, nהאג"במדדיבשינוייםתמכולעילהמתוארותההתפתחויות

להלן:כמתוארהמניותשוקעלוהעיבוהקינצרניבאג"חמעורבתבמגמה

הממשלתיותהאג"חמדדעלההנסקרתבתקופה-מדדצמודותממשלתיותאג"ח

שלעליהנרשמהשנום) 0-2 (הקצריםבטווחיםאחוזים. 4.3שלבשיעורהמדדצמודות

-5 (הארוכיםובטווחים Oאחוזי 3.1שלעליה ) Oשני 2-5 (הבינונייםבטווחיםאחוזים, 2.3

אחוזים. 4.8שלעלויהנרשמהשנים) 10
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הלאהממשלתיותאג"חמדדעלההנסקרתבתקופה-צמודותלאממשלתיותאג"ח

-2.0בעלווהגילוניםאחוזים-5.9בעלוהשחריםאחוזים. 5.2שלבשיעורצמודות

חדהעלייהנרשמההארוךכשבטווחהטווחים,כללאורךהייתהבשחריםהעליהאחוזים.

אחוזים. 7.6של

כשמדדאחוזים, 18.2שלבשיעורהנסקרתבתקופהירד 25ת'יאמדד-המניותשוק

ואחזקותהשקעהסקטורהסקטורים.בכלנרשמוהירידותאחוזים.-20.1בירד 100ת"א

בסקטורהחברותראשית,סיבות:מספררקעעללרעה,התבלטאחוזים,-41בשירד

גבוההבבורסההמוביליםבמדדיםלתנודותרגישותוולכןגבוהבמינוףמתאפיינות

של"טייקונים")לעיתים(המכוניםבעליהןכלפיהשליליהסנטימנטשנית,יחסית.

הואאףפגעבקיץ,שפרצההחברתיתהמחאהאירועירקעעלבסקטורהחברות

הייתהבמשקהריכוזיותוועדתלהמלצותגםלבסוף,אלו.חברותשללמניותבביקושים

אחזקותפיצולכללושהןמשוםהיתר,ביוהמגזר,מניותמחיריעלשליליתהשפעה

בחברותהשליטהבעליחשבוןעלמיעוטמניותלבעלותכוחמתןוריאליות,פיננסיות

המחזוראלה.חברותידיעלממונפותרכישותשלהאפשרויותמרחבוצמצוםהאחזקה

הנמוכהרמה , IL!Jמיליארד-1.73בהסתכםוהמיריםבמניות 2011בשנתהממוצעהיומי

הסתכמווהמיריםבמנוותההוןגיוסי . 2010בשנתהממוצעהיומימהמחזור-15.3%ב

 . 2010שנתלנתוניביחסאחוזים 53.2שלירידה , IL!Jמיליארד-6.0ב 2011בשנת

בעולםבולטיםאירועים

החובותמשברהיוהמקומיהמניותשוקעלגםשהשפיעובעולםהבולטיםהאירועים

היציבותוחוסרבישראלהחברתיתלמחאהגםבנוסף,בארה"ב.הדירוגוהורדתבאירופה

 .בישראלהמניותמדדישלהכיווועלשליליתהשפעהה TIהייהערביבעולם

בעליותביטוילידיבאוהשווקיםשלהאמוןואבדןהאירובגושהמשברהידרדרות

כיפורטוגלממשלתהבינהבאפרילהבעייתיות.המדינותשלהחובאגרותעלתשואות

-10ל n(אג"בשווקיםאזששררוהגבוהותבתשואותחובהאתלמחזרעודתוכללא

ב-שהוקמההסיועמקרןסיועלקבלתבקשהוהגישה ) 8.80/0שלבתשואהנסחרשנים

ספרדשלהפיסקליתחולשתןהשנה,בהמשךובאירלנד.ביווןאזעדותמכה 2010

תוכניותלפועללהוציאממשלותיהןאתהובילההאירו,מגושכשליששמהוותואיטליה,

עלויהחלהבנוסף,שלהו.הצמיחהבפוטנציאלישירבאופושפגעמהנרחבות,צנע

האירופותהפיננסיתהמערכתשלאלו,מדינותשלכלכליתמקריסההמשקיעיםבחששות

קפוצההיותההתוצאההגלובלית.הפיננסיתהמערכתושלשלהןלאג"חשחשופה

ביחסבאירופההפיננסימהמגזרנצרניות Iק nאג"שלהתשואותבמרווחימשמעותית

הבנקים.של CDSב-וה Iועלהממשלתיותלאגייח

10 



אתגםהבליטהבשווקיםלשלםהפריפריאליותהמדינותשנדרשוהחובבמחירהעלייה

אופילגביצרפת)מולגרמניה(בפרטהגושאתהמובילותהמדינותביןההסכמהחוסר

אג"חעלהתשואהאתהובילההנוילהמנהיגותמשברשלהנגזרתהסוגיה.פתרון

התיקון . 7.45%שלשיאלשיעורלעלותהאחרוןבנובמברבאיטליהשנים-10לממשלתי

שללהתערבותבעםקריוחסמטה,(לפיהאיטלקיתהאג"חבתשואתמכןלאחרשנרשם

המרכזיהבנקשלהרכישותהיקףבפועלאךכקונה,האג'יחבשוקהאירופיהמרכזיהבנק

משיפורפסגות,שלהמקרומחלקתלהערכתנבעההתשואותירידתבעודמתון,היה

שינויבשלאםלמשבר,פתרוןלמציאתההסתברותאתהמשקיעיםשלבהערכותשחל

רקעעלובעיקראופרטיביות,להחלטותבלבד,מדיבוריםהאירופית,המנהיגותבקרב

באזורהבנקאיתהמערכתשלהנזילותלשיפורהאירופאיהמרכזיהבנקשביצעמהלכים

סביבדמוקרטים)מול(רפובליקאיםהפנימיתהפוליטיקהבתחוםהוויכוחיםבארה"בגם

בתחילתהובילועתידייםקיצוציםלהובילהלבןהביתשלהיכולתוחוסרהחובסוגיית

 AAAה-דירוגאתבהיסטוריה,הראשונהבפעםלהוריד, S&Pהדירוגסוכנותאתאוגוסט

האג"חתשואותהדירוגהורדתלמרותזאת,עם . + AAשללרמהארה"בשלהמושלם

אחוזים.-2כשלנמוךבשיעורנשארוארה"בממשלתשל

מעורבתובמגמהבתשואותבעלייההתאפיינההנסקרתהתקופה-קונצרני nאג"

מול 40והתל-בונד 20התל-בונדמדדשל ) SPREAD (התשואותמרווחבמחירים.

ועמדהשנהבמהלךאחוזים-1.06ובאחוזים,-1.2בהתרחבהממשלתיותהחובאגרות

הקונצרניותהחובאגרותמדדבהתאמה.אחוזים,-2.88ואחוזים 2.64עלבסופה

עלההשקליהתל-בונדמדדלעומתואחוזים-1.8בירדלצרכוהמחיריםלמדדהצמודות

אחוזים 0.7שלמתוובשיעורעלה 20התל-בונדמדדתקופה.ותה 1 }'באחוזים-5.0ב

אחוזים. 1.6שלבשיעורשירד 40התל-בונדמדדלעומתהנסקרת,בתקופה

 5.3שלירידה , rillמיליארד 40.6אג"חבאמצעותהעסקיהסקטורגייסהשנהבמהלך

אתהמחייבותחידקייעדתהמלצותשללתוקףכניסתו . 2010לשנתביחסאחוזים

הביאההקונצרניבאפיקבהנפקותלרכישותבאשרהגבלותבמספרהמוסדייםהגופים

ההנפקות).מסךאחוזים-40(כחדשותסדרותשלההנפקותבמשקלמשמעותיתלירידה

-60כשגייסוהתקשורתוחברותהבנקיםהיוהחובבגיוסיהשנהשבלטוהסקטורים

הסחירות.האג"חמגיוסיאחוזים

הדוווחבתקופתמהותייםשינויים

וועדתהדירקטוריוןעיייהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה

ההשקעות.
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בהיקףבארץמניותנרכשוההשקעותועדתשהתוותההפעילותבמסגרתהשנה,במהלך

תעודותנרכשוכ\כמו . 0מן 15כ-שלבהיקףבארץמניותונמכרו 0מיליוני 15כ-של

 . 0מן-3כשלבהיקףבחו"לסלותעודותמניותונמכרו 0מן 15כ-שלבהיקףבחו"לסל

בחו"ללשווקיםבחשיפהגידולבהתאם

ונמכרו 0מן-31.2כשלבהיקףקונצרניותחובאיגרותנרכשוהקןנצרניפעילותבמסגרת

 . 0מ' 8.5כ-שלבהיקףקןנצרניןתאג"ח

שלבהיקףצמודותממשלתיותחובאגרותנרכשוהממשלתיבאפיקהפעילותבמסגרת

אג"חנרכשוכן . fillמ'-6כשלבהיקףצמודותממשלתיותחובאיגרותונמכרו Iillמן-6כ

שלבהיקףשקליותממשלתיותאג"חונמכרו Iillמ' 26כ-שלבהיקףשקליותממשלתיות

 . 1i!.Iמ'-15כשלבהיקףמק"מיםנרכשובנוסף, .I.!וrמן 21כ-

חשיפהרמתעללשמורהקרןהמשיכההשנה,במהלךמניות-ללאמסלולמשפטנים

להפקדותבהתאםמק"מיםנרכשוזופעילותבמסגרתממשלתיות.חובלאגרותגבוהה

במסלול.העמיתיםומשיכות

למניות.גבוההחשיפהרמתעלהקרןשמרההשנה,במהלךמניות-מסלולמשפטנים

בתיאוםנעשהזהמהלך .-800/0-75%כעלעמדהלמניותהממוצעתהחשיפהזו,בשנה

המניות.לאפיקזהחשיפהשיעורלשמרומטרתוהעמיתיםומשיכותהפקדותעם

הקרןתשואות . 3

מסלול

2011 2010 
ברוטונומינלית

כללימסלול

מניותימסלול

מניותללאמסלול

9.050/0 -2.860/0 
12.42% -14.84% 
1.78% 2.87% 

הקרונכסישהניבורווחים

2011 2010 

שיעורמסךאחוזשיעורמסךאחוז

הכנסהההכנסות IL!Jאלפיהכנסהההכנסות fillאלפיהכנסות

 o ~ -0.49/ 0.24%- ) 82 ( 3.59% 4.06%- 467מזומניםושוויממזומנים

 o ~ 9.74/ 90.03% 30,338 4.01- % 119.11% ) 13,689 (סחיריםערךמניירות

שאינםערךמניירות

 6.29% 5.31% 1,788 3.83% 8.07%- 928סחירים

 5.95% 4.90% 1,653 3.51% 6.86%- 789והלוואותמפקדונות

 o ~ 0.42/ 0.00% 1 7.41% 0.10%- 12אחן-ות

 8.77% 100.00% 33,698 2.86%- 100.00% ) 11,493 (הכלסך
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מההפסדים-119%כשתרמוהסחיריםהערךניירותהיולתשואותהמרכזיתהתרומה

כ-הסחיריםהערךניירותתרמו 2010בשנתהקרן.מנכסי 85.07%שנתיבממוצעוהיו

הקרו.מנכסי 81.02%שנתיבממוצעוהיומההכנסות 90%

מנכסי 6.04%שנתיבממוצעוהיו-8%בכההפסדיםאתהקטינוסחירותהלאההשקעות

הקרן).מנכסי 7.39%שנתיבממוצעוהיומההכנסות-5%כתרמו 2010(בשנתהקרן

-5%כתרמו 2010-(שנת-7%בכההפסדיםאתהקטי(ווהלוואותמפקדונותההכנסות

מההכנסות)

 2010-(שנת 4%בכ-ההפסדיםאתהקטינומזומניםושוויממזומניםההכנסותכן,כמו

 .) 0.24%-שלבשיעורהפסד

ההכנסהשיעוראתאלאהסעיףתשואתאתמשקפים}?יינםההכנסהשיעוריכילצייןיש

שלהשוניםההשקעהמרכיביפיעלהתשואהשיעורלענייןבלבד.באחוזיםהכללי

הקופהשלהנהלהסקירתבדוחההשקעהיעילותניתוחפרקראההקופה

הנכסיםמח"מוותק . 4

משךנזיליםסכומיםשיעור

חיים

ממוצע 2010 2011

 2011אחוזיםמסלול

 1.77 75.34% 77.46%כללי

 0.8 70.59% 81.040/0מנייתי

 0.58 98.22% 93.09%מניותללא

אלפי 355,492עלעומדוהסחיריםהנזיליםהנכסיםסךכיעולההקופהנזילותמניתוח

ש"ח.

לא ,)-900/0(כנזיליםאוסחיריםהינםהקרןנכסימרביתכיהעובדהולאורזאת,לאור

עמיתים.שלמשיכהלהוראותביחסנכסיםלנזילותבאשרבעיההקופההנהלתצופה

הקופהדי Iעלהמוחזקיםהנכסיםבסוגימהותייםלשינוייםוכמותיתאיכותיתהתייחסות . 5

ושועורם

אלפו 406,817לעומתש"חאלפי 397,052ב-הסתכמו 2011לשנתהקרןבכסיסך

-64%כשלמקיטוןבעיקרנובעהקיטון .-20/0כשלקיטוןהמהווה 2010בשנתש"ח

הקופה.ומתשואתבצבורה

שלהחזקה(משועור-16.26%בעלהסחורותקונצרניותחובבאגרותההחזקהשיעור

ורודהמולאלוזאת ,) 2011בשנת 25.24%שלהחזקהלשועור 2010בשבת 21.71 %
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קונצרניותחובבאגרות ,) 9.87% (סחזריםאחריםערךוניירותבמניותההחזקהבשיעורי

 .) 25.18% (ובפיקדונות ) 13.48% (סחירותבלתי

נוספיםנתונים _'גפרק

ועלהקופהמצבעלמהותיתהשפעהלהןלהיותשעלולההיוםידועותותופעותמגמות . 1

פעילותיהתוצאות

הסחרשותפותשתיובאירופה,בארהייבההאטה ,-2012שבמעריכיםאנחנו

בקצבנוספתלהאטהיובילוהעולמיבסחרהכלליתוהירידהישראל,שלהעיקריות

השדרוג,לאחראינטלמפעלפעילותהרחבתכאשרהישראלי,הייצואשלהגידול

(מלבדקבועיםם Iבנכסההשקעותכיהעובדהבנוסף,זו.מהאטהחלקלקזזצפויה

לרמהההוןמלאיאתהביאוהאחרונותבשנתייםמאודמהירבקצבצמחובנייה)

לכך,בהתאםבמיוחד.נמוךזהבסעיףהבאהבשנההצמיחהשפוטנציאלכךגבוהה

האחרונותהשנתייםשלמזהנמוךיהיה-2012בהצמיחהשקצבמעריכיםאנחנו

 . 2.5%-3.0%עלויעמוד

נמוךהאבטלהשיעור , 2011שנתלסוףנכוןכי,והעובדההמשקבצמיחתההאטה

באבטלהלעלייהלהערכתנויובילומלאה,תעסוקהעלהמלמדתלרמהוקרובבמיוחד

 . 6.5%שלממוצעתלרמה

כשהגורמים 2012בשנת-2.3%בכתסתכםהשנתיתהאינפלציהכימעריכיםאנו

במחיריעליההמזון,מחירישלמחודשתעלייהיהיוהמחיריםלעלייתהעיקריים

השקלשלהחליפיןבשערפיחות ,)' Iכ Iרה Iתחבחשמל,(דלק,המפוקחיםהשירותים

דירה).(שכרהדיורבשוקהמחיריםעליותוהמשךהמטבעותסלמול

שלראיותומזוויותניתוחעלדגששימתתוךהקופהשלההשקעותות Iנ Dלמדהסבר . 2

הקופהדירקטוריון

לעילב'בפרק 2סעיףראה
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 : 2011לשנתההשקעהמדיניותלהלן

(ללי-מסלולמשפטנים

שיעוייבגולותחשיפהשיעור

פה Dהחשלשנתצפוי

ויחוסמדדהצפויהסטייהטווח 2011

 80% 100-ת"א
WORLD וMSC -

 20% 32%-20% 6% +/- 26.00%מניות

 2-5שקליממשלתי
 500/0שנום-
 2-5צמודממשלתי

 50%שנים- 35%-25% 5% +/- 30.00%ממשלתיאג"ח

 60בונדתל 44%-32% 6% +/- 38.00%ונצרני i7אג'יח

פרטיות,השקעה(קרנותאחר

i7 7%-0% 5% +/- 2.00%מובנים)מכשיריםנדל"ו,רנות 

 4.00%"מ i7פפר"י,עו"ש,

 100.00%סה"כ

 14%-2% 6% +/- 8.00%למט"חחשיפה

מניות-ללאמסלולמשפטנים

ייחוסמדדהשiועהמדיגיות

 50%לפחות-אג"חמסלול
חובבאגרותיושקעומהנכסים

במסלולהנכסיםיתרתמדינה.

המקיימים-מדדבדירוגיםחובבאגרותיושקעו

 90%גבוהים.

מנייתי-מסלולמשפטנים

ייחוסמדדהשiועהמדיגיות

 50%לפחות-מנייתימסלול
יתרתבמניות.יושקעומהנכסים

עפ"ייושקעובמסלולהנכסים
המוסדיהגוףשלדעתושוקול

 75%-א"תשנקבעוולתנאיםלמגבלותבכפוף
 100 .עה i7ההשנות i7בת

דעתובחוותהקופהשלחשבווהרואההפנהשאל;הםלנושאיםהתייחסות . 3

איו
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ובהתאםהקופהדירקטוריוןשלראייתומזוויתניהולםודרכישוקלסיכוניחשיפה . 4

ידועלשנקבעוההשקעותלמדיניות

השקעהני Iסיכא.

אשראיסיכון . 1

בהםמחזיקהשהקופהני"עשלשמנפיקיםבכךהכרוךהסיכוןהואאשראיסיכון

רגלשיפשטואוקרןאוריבותבתשלומייעמדולאהגמלמקופותאשראיומקבלי

הקופהי Oשנכהאשראיתיקבטיבקשורזהיכון Oהקופה.י Oנכיפגעוכך,ועקב

בו.מושקעות

בדירוגהמדורגיםבנכסיםכללבדרךמחזיקההקופהזה,סיכוןניהוללצורך

המוחזקים.הנכסיםאיכותאתלטייבה OIומנגבוה

שוקסיכוני . 2

במחיריצפוייםמשינוייםכתוצאההגמלקופותי Oנכבשחיקתקשוריםשוקסיכוני

מצבהעבודה,שוקחליפין,שערערך,ניירותמחיריהריבית,שעורישוק,

ואינפלציה.הפירמות

השוק Dסיכונסעיףאתהמרכיביםהגורמיםמכלולעםמתמודדתהקופה

ולאדות Iצמחובאגרותמניות,המכילהשקעותתמהילקביעתבאמצעות

נאמנותקרנותסיכון,הוןקרנותאג'יח,באמצעותלמט"חמשיפהצמודות,

סל.ותעודות

ועדותבישיבותשמתק-יימותסיכוניםלהערכותבהתאםמשתנההתמהיל

כלכלי,המאקרוהמצבעלהשארביןדיוןמתנהלגרתם oבמכאשרהשקעה

בכלהמניותועלהחובאגרותעלהמשפיעהובחו"לבארץהריביתמדיניות

שערהשפעתלמניות,אג"חביןהשקעתובבחירתהמשקיעלהעדפתהקשור

מצבומד,דמט'יחצמודותלהשקעותהקופהחשיפתעלוהאינפלציההחליפון

רווחיותעלהשלכהוקיימתמאחרהואגםנבחןהפירמותומצבהעבודהשוק

החברותשלההוןגיוסיהיקףעלוכןהמניותעלישירותהמשפיעההחברות

הקןנצרני.האגייחתשואתעלהמשפיע

ריבותסיכון . 3

בית Iורישראלבנקבריביתהחליםמהשינוייםהנובעסיכוןישהריביתבשיעור

עלמשפיעיםאלושינוייםהפרטיות,לפירמותהאשראיהקצאתומדיניותבעולם

הנכסים.שלהשוקשווי
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ריביתלסיכוניהחשופיםופיקדונותחובבאגרותהינםהקופהמהשקעותחלק

כןכמושווים.עללהשפיעעלולהכספיםבשוקהריביתבשעריתנודותשכן

לשינוייםכפוףשבהםהריביתתשלוםתנאיאשרחובאיגרותהקופהמחזיקה

שנקבעלתחוםמעברהלייבורריביתבשערלשינוייםהלייבור.ריביתבשערי

הרכבעלוכןהקופהשתקבלהריביתעלהשלכהישהחובאגרותבתנאי

לאג"חמוקדמת""לקריאהזכותישמהמנפיקיםלחלקבנוסף,ההשקעות.

שיקוליהנפקה.בתנאיהנקובמהתאריךיותרמוקדםפדיוןקרישהונפקו,

ריבית.משינויגםהשארביןמושפעיםהמנפיקשלהמוקדמת""הקריאה

ובאינפלציההחליפיןבשערשינוייםסיכוני . 4

עיקריים:מגזריםבשלושהנעשותהגמלקופותהשקעות

החוץ.מטבעומגזרצמודשאינוהמגזרלמדד,הצמודהמגזר

חשופההגמלוקופתוביורובדולריםנקובההחוץמטבעבמגזרהפעילותמרבית

בהתאםבישיבותיהדנהההשקעותועדתובאינפלציה.החליפיןבשערלשינויים

בהתאםהשוניםקים Dהאפביוהנכסיםהקצאתעלשמתקבלותלהערכות

לנסיבות.

פיזורסיכוני . 5

ביןהשקעותפיזורלסיכוניחשופהסחוריםערךבניירותאחזקותיהבשלהקופה

אתפיזרההקופההפיזורמסיכונימקצתצמצוםלצורךחו"ל.לשווקיהארץשווקי

לאומיים.הביןבשווקיםהשקעהידיעלההשקעותבתיקהסיכונים

הוגןשוויסיכוני . 6

בהתאםמשוערכיםלמסחררשומיםשאינםאשראינכסי 2005משנתהחל

וריביותמודלפןעלוזאתהנכסיםשלהסיכוןופרמייתההוןבשוקלשינויים

הקופההנהלתבוחנתלכךבהתאםלנושא.שנבחרהמצטטתחברהשמפרסמת

סחירים.לאנכסיםרכישתלענייןהקופההשקעותאת

נזילותסיכון . 7

וסיכוןגמך',קופתברמתנזילותסיכון-רבדיםלשנילפיצולניתןנזילותן Iסיכ

כלכלית.מקריברמהנזילות

הכספיםמשוכותלסכומיבאשרהקופהודאותמאונובעהראשוןברובדהסיכון

סחיריםנכסיםהחזקתהיקףלגביודאותלאיגורםזהסיכוןהעמיתים.ידיעל

לעמותיםתשלומוםלבצעניתןוהיהלאבולמצבלהגיעשלאמנתעלונזילים
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אורךמולאללמשיכההזכאיםהעמיתיםחסכוןבהיקףקשורזהסיכוןמושכים.

ונזילותם.הגמלקופותנכסישלהממוצעהחיים

הצורךאתהגדילוהגמל!מקופותהעמיתיםשלוהעברההמשיכהמועדיקיצור

גבוהותנזילותרמותלשמורנאלצתהחברההנהלתזה.סיכוןעםבהתמודדות

הנזילותמרכיבהעלאתוההעברות.התשלומיםלביצועכבטחו~בקופהיותר

לתכנוןהקופותיכולתאתמקטיןזהסיכוןבשלהפיננסיהתכנוןאופקוהקטנת

אלו.למקריםהמיועדהנזילבחלקטווחארוך

קופותבכללהעמיתיםטעמישינוישלמהאפשרותנובעהשניברובדהסיכון

דרישהקצר.זמןבפרקגדוליםכספיםסכומםלמימושלגרוםיכולזהמצבהגמל.

הנזילותסיכוןניהולרך Iלצבארץ.והכספיםההוןשוקיציבותאתלסכןעלולהכזו

בעליבנכסיםוכןמזומניםשווימזומנים,כגוןנזילים,בנכסיםמחזיקההקופה

יחסית.בקלותלמימוששניתניםגבוההסחירות

לאנכסיםשלשוויםלהערכתמצטטגורםכניסתעקב 2005שבשנתלצייןיש

המצוטט.המחירפיעלאלובנכסיםגםלמסחראפשרותנוצרהלמעשהסחירים,

ביןהנדרשחס Dההערכותבאמצעותהשארביןנעשהזהסיכוןעםהתמודדות

סךלבוןהצפויהמשיכותהיקףלגביההנהלהוהערכותלבשלותשהגיעוהכספים

אתהמהוויםהצפויותההפקדותבתוספתבקופהוהנזיליםהסחיריםהנכסים

קופתשלשוטףיחסמעיוהואזהיחסהקופה.מנכסירגעבכלהזמיןהחלק

המשיכות(קרןהשוטפותלהתחייבויותהשוטפיםהנכסיםביןיחסהגמל!

הקופות.שלהצפויות)

הכספיםסךכיסבורהההנהלהההנהלה,והערכותהקופהנכסיהרכבמבחינת

לצמצוםמספקתבטחוןכריתמהוויםההפקדותוצפיוהנזיליםהסחירים

 .לעילכאמורהנזולותסיכוןהתממשות

לווהמנפיקסיכון . 8

O הלווהשלהפירעוןיכולתאיבשלנוטלתשהקופההסיכוןהינולווהמנפיקיכון

קשייבשלאםזאת!האג"ח.מנפיקודיעלחלקהאוכולההחובאגרתשלאו

הסיכוןהקטנתלשםפירעון·חדלותעקביותר!הגרועבמקרהאוזמנייםנזילות

באמצעותבדיקותועורכתנהלוםבאמצעותאשראילמתןתנאיםהציבההחברה

לגבימספקים.האשראילמתןשהביטחונותלוודאמנתעלההשקעותמנהל

אשראי.לבחינתנהליםבחברהקייםאשראי
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תפעוליםיכוןב.

ובתקנות.בחוקיםשנקבעוודווחפעילותבכלליעמידהדורשתגמלקופתהפעלת

סעיפימטיל 2005-התשם"הגמל)(קופותפיננסיםשורותיםעלהפיקוחחוק

הפועליםבנקידיעלמתופעלתהקופהוהנחיות.בכלליםעמידהאיעלעונשיו

מוכחות.יכולותבעלגדולגוףשהינו
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כספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוודוח

לקביעתהאחראית"הקרן")(להלן:למשפטניםהשתלמותקרןשלהדירקטוריון,בפיקוחההנהלה,

כדיתוכננההקרןשלהפנימותהבקרהמערכתפי. Oכדיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומה

נאותהוהצגההכנהלגביהמנהלתהחברהשלולהנהלהלדירקטוריוןביטחוןשלבירה Oמידהפק oל

שוקעלהממונהוהוראותבישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםמים Oהמפורפיים Oכדוחותשל

לפיכךמובנות.מגבלותישהפנימיתהבקרהמערכותלכלשלהן,התכנוןרמתבטיבתלותללאההון.

בלבדבטחוןשלבירה Oמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהינ~אלומערכותכןנקבעאםגם

כספי.דוחשלולהצגהלעריכהבהתייחס

מבוצעותעסקאותכילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה

ההנהלהבנוסף,מהימנים.החשבונאייםוהרישומיםמוגנים,ם Iהנכסההנהלה,להרשאותבהתאם

ומנטריםאפקטיבייםוהתקשורתהמידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתהדירקטוריוןבפיקוח

) monitor ( ,פנימית.בקרהנהליביצועלרבותביצוע

הקרןשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהמנהלתהחברההנהלת

הפנימיתהבקרהבמודלשנקבעוקריטריוניםעלבהבתסס , 2011בדצמבר 31ליוםכספידיווחעל

 Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Cס mmissionה-של

) COSO (. מאמינהההנהלהזו,הערכהנגלבהתבסס) ieves ןbe ( לכיn 2011בדצמבר 31ום , 

אפקטיבית.הינהפי Oכדיווחעלהקרןשלהפנימיתהבקרה

מצא-רוםאסתיהדירקטוריוןיו"ר
t\ 

~ 
9 

שבג Oיורמנכ"ל

 ~ווירי Oו-אובןכספיםמנהל

 2012במרץ, 22הדוח:אישורתאריך
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 ) Certification (הצהרה

כו:מצהורשבג,וורםאנו,

(להלן: 2011לשנת"הקרן")(להלן:למשפטניםהשתלמותקרןשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 1

"הדוח").

מצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננו,הדוחידיעתיעלבהתבסס . 2

מצגים,אותםנכללובהןהנסובותלאורבן,שנכללושהמצגיםכדוהנחוץמהותיתעובדהשל

בדוח.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםוהיולא

נאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספיים,הדוחותידיעתיעלבהתבסס . 3

למועדיםהקרןשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,הבחינותמכל

בדוח.המכוסיםולתקופות

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן-הקרן;שלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים

ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונהליםבקרותקבענו )א(

ידיעללידיעתנומובאלקרוהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה,

הדוח;שלההכנהתקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחרים

דוווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואוכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקבענו )ב(

ולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספק,המיועדתכספי

הממונהולהוראותמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחות

ההון·שוקעל

אתוהצגנוהקרןשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלביות Bהאפקטאתהערכנו )ג(

התקופהלתוםהגילוי,לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינו

וכן-הערכתנו;עלבהתבססבדוחהמכוסה

שאירעכספןדיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו )י(

עלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופןשהשפיעהרביעיברבעון

וכן-לקרן;הנוגעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרה

המבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5

לגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהבתססהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

לקרו:הנוגעכספידוווחעלהפנימיתהבקרה

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת )א(

החברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשרכספי,דיווחעלהפנימיתהבקרה

וכן-לקרן;הנוגעכספימידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,המנהלת

מעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביןמהותיתביןתרמית,כל )ב(

המנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדןם

לקרן.הנוגעכספידיווחעל

דין· ל~('עלאחר,אדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדןלעולבאבווראין
r ~ \ן

 _ ______ U__,I\J--'__ 2012במרץ, 22

מנכ"לשגב,יורםתאריך
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 ) Certification (הצהרה

כי:מצהירסווירי,ראובןאני,

(להלן: 2011לשנת"הקרן")(להלן:למשפטניםהשתלמותקרןשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 1

"הדוח").

מצגבוחסרולאמהות'תעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 2

מצגים,אותםנכללובהןהנסיבותלאורבו,שנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשל

בדוח.המכוסהלתקופה.בהתייחסמטעיםיהיולא

נאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותעתי, Dידעלבהתבסס . 3

למועדיםהקרןשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,הבחינותמכל

בדוח.המכוסיםולתקופות

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן-הקרן;שלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים

ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונהליםבקרותקבענו )א(

ידיעללידיעתנומובאלקרןהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה,

הדוח;שלההכנהתקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחרים

דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפםקחנואוכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקבענו )ב(

ולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוושלסבירהמידהלספק,המיועדתכספי

הממונהולהוראותמקובליםחשבונאותלכללסבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחות

ההון·שוקעל

אתוהצגנוהקרןשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו )ג(

התקופהלתוםהגילוי,לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינו

וכן-הערכתנו;עלבהתבססבדוחהמכוסה

שאירעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו )ד(

עלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופןשהשפיעהרביעיברבעין

וכן-לקרן;הנוגעכספידיוו,חעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרה

המבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5

לגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהבתססהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

לקרן:הנוגעכספידיווחעלהפנימיתהבקרה

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת )א(

החברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשרכספי,דיווחעלהפנימיתהבקרה

וכן-לקרן;הנוגעכספימידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,המנהלת

מעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותםת,שאינהוביןמהותיתביןתרמית,כל )ב(

המנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדים

לקרן.הנוגעכספידיווחעל

ד'ן·כלפ'עלאחר,אדםכלמאחר'ותאומאחריות'לגרועכדולעילבאמורא'ן

 u-------- 2012במרץ, 22
כספיםמנהלוויר', Oראובןתאריך
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ושות'ששתדאל,בוק,אבדו

חשבוןרואד

• AVA YO, BOCK, SASTIEL & CO 
), SR (ןC ACCOUNTANTS ןED PUBL ןF ןCERT I 

 Avayo )acky, cpaדוייחגיק",אב"ו
 Boctr lEitan, cpaדן"חאייתן,בןק

 Sastiel I\Jnr, cpaדו"חנ"ד,אר I'ששת
 Tsatskin Anna, cpaדו"חאנה,צאצקי,

 llan Michal, cpaדו"חמייכל,איילן

למשפטניםהשתלמותקרושללעמיתיםהמבקריםהחשבןןרואידוח

בדבריחסכיןביטוחההין,שוקעלהממונהלהוראותבהתאם

כספידיווחעלפנימיתבקרה .

 31לירםייהקרןזו)-(להלןלמשפטניםהשתלמותקרןשלכספידיויוחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו

ידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2011בדצמבר

 .) COSO-(להלן Committee of Sponsoring Organizations bf the Treadway Commissionה-

המנהלת!')'!החברה __:.(להלןבע!!מלמשפטניםהשתלמןתקרןלניהולהחברהשלןההנהלההדירקטוריןן

פנימיתבקרהשליות I;האפקטיאתןלהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראים

 .המצןרףכטפידיוןחעלהפנימיתהבקיהבדברןההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללתכספי,דיווחעל

 .ביקורתנןעלבהתבססהקרןשלכטפידיווחעלהפנימיתהבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנן

 ) PCAOB) Public Company Accounting Oversight Boardה-לתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

בישראל.חשבוןרואילשכתידיעלאומצןאשרכספי,דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברבארה!!ב

אםביטחןןשלטבירהמידהלהשיגבמטרהןלבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל

כללהביקורתנןהקרן.שלכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות!הבחינותמכלקויימה!

בחינהוכןמהותית,חולשהשקיימתהסיכו·ןהערכתכטפי,ךיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגת

כללהביקורתנושהוערך.הסיכוןעלבהתבסס.פנימיתבקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכה

נאותבסיטמטפקתשביקורתנוטבוריםאנולנטיבות.בהתאםכנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגם

 .דעתנולחוות

המהימנןתלגביבטחוןשלסבירהמידהלטפקהמיועדתהליךהינההקרושלכספידיווחעלפנימיתבקרה

בישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםחיצןניותלמטרןתכספייםדו·חותשלוההכנהכספידיווחשל

שלכספידיווחעלפנימיתבקרההאןצר.במשרדוחסכון,ביטוחההוןשוקעלהממונהלהוראותובהתאם

משקפותסביר,בפירוטאשר,רשומותלניהולמתייחטים ) 1 ( :אשרונהליםמדינ-יותאותםאתכוללתהקרן

מטפקים ) 2 (מרשותה)הוצאתם(לרבותהקרןנכטישלוההעברותהעטקאותאתנאותובאופןבמדויק

לכלליבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאןתביטחוןשלסבירהמידה

האןצרבכ{שרדוחסכןןביטוחההון,שוק!גלהב{ב{ונהלהוראןתובהתאסבישראלב{קובלי~ס.\,בןנאות Jח

ל I(_Iךההנהלההדירקטןריןן.\,אןת Iלהרבהתאסרק Oי It,Iנעהקרו ל-:\ Iכספיסוהוצאתכספיס\:-קבלת Iו

-:\ Iשיב{ורכישה, ל-:\ Iבבוועדגילויאובוניעהלגביביר\.חוןשלטבירהכ~ירהכוטפקיס ) 3 (-ו iהב{נהלתהחברה

עלכוהותיתהשפעהלהסלהיותיכןלה I(.Jהקרן,נכטןשליס .)lכ{ור'בלתיכורשות)הוצאה(לרבותהעברהאו

הכטפייס.הדוחות

 02-6517729פקס. 02-6540040 .טל 95483מ'קוד 22הדפוסביתרח'םירושלי

 Jerusaן em 22 beit hadfus st. teJ. 02·6540040 fa .ץ. 02 · 6517729

 03-6399629פקס. 03-6399699טל. 67778מיקוד 18ריבלרח'אביבתל

03-6399629 . TeJ aviv 18 rivaJ st. teJ. 03-6399699 fax 

E-mail: office@abs-cpa.co.il 
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חשבוןרואד

. BOCK, SASTIEL & CO ס,AVAY 
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 Avayo Jacky, cpaרן"ח ,'זjנאבין
 Bock Eitan, cpaרוייחאיתן,בןק
mm רן"חגיר,תיאלSastiel f\Jir, cpa 

 Tsatskin Anna, cpa nרו"אנה,צאצקין
 llan Michal, cpa nרן"מיכר,ארלן

כן,כמומוטעית.הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרההמובנות,מגבלותיהבשל

תהפוכנהשבקרותלסיכוןחשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת
. . 

לרעה.תשתנההנהליםאוהמדיניותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתי

שלכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות,הבחינותמכלקיימה,המנהלת,החברהלדעתנו

פנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 2011בדצמבר 31ליוםהקרן

 . COSOידיעלשפורסמה

בדצמבר 31לימיםהקרןשלהכספייםהדוחותאתבישראל,מקובליסביקורתלתקניבהתאםגםביקרנו

כלל , 2012במרץ 22מיוםשלנווהדוחתאריכיםבאותםשהסתיימומהשניםאחתולכל 2010-ון 011

כספייס.דוחותאותסעלמסויגתבלתידעתחוות

ושות'ששתיאלבוק,אבין,

Jt i:זג. )יגll ~ 
חשבוורואי

 2012במרץ 22
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הקרןמאזן

 2007-2011לשניםמאזנים . 1

בדצמבר 31לוום

2011 2010 2009 2008 2007 
ש"חאלפי

השקעות

 _ _ _ _ _ ?נ~_~ q ~ 2 ?~ _ _ _ _ __ 9_ ~ __ ___ ~?!.~_ 1 ? __ _ _ _ _ 1 _ 1 _,_~?ן _ ____ 1 _?,_ך ~~ _מזומניםושווימזומנים

סחיריםערבניירות

 71,322 61,856 103,081 131,359 129,987ממשלתיותחובאגרות
 69,237 62,34 · 7 78,075 88,322 100,216קונצרניותחובאגרות
 93,611 56,234 96,571 122,795 108,024אחריםערךוניירותמניות

 __ ?_~~נ(_ך 9 __ __ כ_~ 92 ~_~? __ _ _ ?_ךז!. ?_~? __ _ _ _ ~~~,_ 4 ?~ _ ___ ~?~,_~?ן _

סחיריםשאינםערבניירות

 48,027 29,662 26,122 21,444 18,107קונצרניותחובאגרות
 6,055 5,152 6,233 4,059 4,423אחריםערךוניירותמניות

-Q _~~-,~?----_ ~_ 9 ~_,?_? ____ __ ?~_~ 1 ?~ ___ _ __ ~ 1 _? 2 ~~ _ _ _ _ __ ?~_ 9 2 ~~ _ _ _ _ 

והלוואותפיקדונות

 35,558 30,331 28,267 23,547 17,194בבנקיםפיקדונות
 441 1,454 1,645 1,950 1,836לאחריםהלוואות

_ _Q ~ ,_Q ~ 1 ___ _ _נ~_~~ __ _ ___ ~ב 2 ?_~? __ _ __ ~~ 1 ~_ 1 ? __ ____ ?_?,!:~ן?~ ____ 

 • ___ ••• ••• _ ••• __ •• •• M _._· •• ___ ._ •••• .. _ ... _._._-- ..... _._---_ ....--_._-_ ... _----_._ .. _ .. 111 14 · 2 536 ... _____ ._נ1_~~~._. . _____ר ... !_!_~.~. __לקבלוסכומיםדיבידנדריבית,

 . __ ... ~.?; Q_€?2 ~ ___ .. 40§2_Q..L _. __ ._ ... ?:!.. .. 1 _ -L ~§~_ .. _ .... :!..§~~ 1 §? __ ._ ..... ?..~_? .. !_. 1 ~~~ .....ההשקעותכלסך

- ...-- ... _.- .........- ...--- ..- ..---_ ... __ .. _-_ .. _-- __ . __ ...•. _-._._ ..-_ ... _---_._- ...---"----,-"-,,,-,-,-,_,,-- ..-------.---- 116 240 131 )*( 316 354חייבים

 331,968 282,824 363,273 406,817 397,052הגכסיםכלסך

והתחייבויותם Dהעמיתזכויות

העמיתיםזכויות

זכותויתרותזכאים

 397,052והתחייבויותהעמיתיםזכויותסה"כ

362,779 406,325 
494 (*) 492 

----

363,273 406,817 

282,391 
433 

331,679 
289 

396,897 
155 

282,824 331,968 

מחדשמויו )*(

ן 7



מגמהאחוזיניתוחדוח . 2

שיעורבדצמבר 31ליום

השינוי 2010 2011

אחוזים

השקעות

--------------------------------------- 38.06% 2.87% 3.97%מזומניםושווימזומנים

סחיריםערבביירות

 1.39% 32.29% 32.74%ממשלתיותחובאגרות
 16.26% 21.71% 25.24%קונצרניותחובאגרות
 9.87%- 30.18% 27.21%אחריםעררוניירותמביות

85.18% 84.180/0 1.19% ---------------------------------------

סחיריםשאיגםערבגיורות

 13.48%- 5.27% 4.56%קונצרניותחובאגרות
 11.65% 1.00% 1.11%אחריםעררוניירותמביות

5.67% 6.27% -9.48% ---------------------------------------

והלוואותפיקדוגות

 25.18%- 5.79% 4.330/0בבנקיםפיקדונות
 3.53%- 0.48% 0.46%לאחריםהלוואות

4.79% 6.27% -23.53% 
----------------_----------------------

 10.94%- 0.33% 0.29%לקבלוסכומיםדיבידגדריבית,
-------------------------_ -------------

 0.01%- 99.92% 99.91%ההשקעותכלסר
---------------------------------------

 14.78% 0.08% 0.09%חייבים
---------------------------------------

 0.00% 100.00% 100.00%הגכסיםכלסר

והתחייבויותהעמיתיםזכויות

העמיתיםזכויות

זכותויתרותזכאים

והתחייבויותהעמיתיםזכויותסה"כ

99.96% 
0.04% 

99.88% 
0.120/0 

100.00% 100.00% 

0.08% 
-67.72% 

0.00% 
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המאזןנתוניניתוח . 3

-406,817לבהשוואה ,l1וrאלפי-397,052להסתכמו 2011בדצמבר 31ליוםהקרןנכסי

נכסיהאתמשקיעההקרו .)-2%כשלבשיעור(קיטון 2010בדצמבר 31בוום li!.Iאלפי

סחירים.ערךבניירותבעיקר

ערךבניירותההשקעהבשיעור 1.19%שלעליהחלהכימראהבאחוזיםהמאזןהצגת

 85.18%שלהשקעהלשיעור 2010בשנת 84.18%שלהשקעה(משיעורסחירים

באגרותההשקעהבשיעור 16.26%שלבשיעורמגידולנובעתהעליה .) 2011בשנת

חובבאגרותההשקעהבשיעור 1.39%בשיעורומגידולסחירותקונצרניותחוב

וניירותבמניותההשקעהבשיעור 9.87%בשיעורקיטוןמת Iלעזאתסחירות,ממשלתיות

שלהשקעהלשיעור 2010בשנת 30.18%שלהשקעה(משיעורסחיריםאחריםערך

 .) 2011בשנת 27.21%

בשנת 5.67%עלועמד ,-9.48%בירדסחיריםבלתיערךבניירותההשקעהשיעור

 .) 2010בשנת 6.270/0שלהשקעהשיעור(לעומת 2011

(משיעור 23.53%שלבשיעורידרוהלוואותבפיקדונותהקרושלההשקעהשיעור

 .) 2011בשנת 4.79%שלהשקעהלשיעור , 2010בשנת 6.270/0שלהשקעה

 2011בשנתועמד 38.06%שלבשיעורעלהמזומניםושוויבמזומניםההשקעהשיעור

 . 2010בשנת 2.87%שלהשקעהלשיעורבהשוואהוזאת , 3.97%על

29 



והוצ>?ותהכנסותדוח

 . 1 2007 2011-לשניםוהוצאותהכנסות

בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

2007 2008 2009 2010 2011 
ש"חאלפי

(הפסדים)הכנסות

 _----------.------------------------. 522 ______ 1.!1 {_~_. 305------)~?(-- 467מזומניםי Iושוממזומנים

סחירימערךמניירות

ממשלתיותחובאגרות 5,632 5,911 4,416 6,431 4,207

קונצרניותחובאגרות 1,669 8,399 17,306 ) 6,891 ( 1,707

אחריםערךוניירותמביות ) 20,990 ( 16,028 37,439 ) 45,170 ( 15,968

,_?_?~!. 1 _? __ .-) Q ~?~~~(--- _ 1 _? 1 !.~_? __ __ ?~_~ Ql ~ ___ .-)~~?~~-)(---

סחיריםשאינמערךמניירות

קונצרניותחובאגרות ) 116 ( 1,632 6,274 ) 1,719 ( 4,039

אחריםערךמניירות 1,044 156 406 )*( } 1,212 { 366

928 __ ?~_! 11 ____ _ E??_Q _, ~ ____ '_} 1 ~~!.?( ____ '_~_ 4!.49 ____ .-------------

והלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות 815 1,307 4,189 2,130 3,094

לאחריםהלוואות } 26 { 346 514 99 56

-------------- ____ ~.! Q_?1 _.------?.!?~-~- _ _ _ _ 4 ,_ך 9 _~_ ____ 11 ?_~~ __ 789

-----------.אחרותהכנסות 12 1 42 27 5 ._-----------_. ----------- ------------ ._------------

ההכנסותכלסך ) 11,493 ( 33,698 70,891 ) 45,186 { 29,964

הוצאות

ניהולדמי 1,741 1,822 1,574 1,223 1,249

עמלות 217 242 182 )*( 183 252

מיסיםהוצאות 146 105 79 61 38

קבוצתיחייםלביטוחפרמיות 235 227 215 157 199

._~_ ;3 ?!. 1 ____ ._ 4 _~?!. 1 ______ -Q?_Q _,?---- __ ?~_~ l ? ____ '_~_ ;3 ~!.? ______ ההוצאותכלסר

נטו(הפסדימ)הכנסות ) 13,832 ( 31,302 68,841 ) 46,810 ( 28,226

מחדש'ו Iמ )*(
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הכנסהשיעורידוח . 2

הכנסהשיעורןןהכנסהממוצעתשנתיתיתרה

2011 2010 2011 2010 2011 2010 
ם Iאחווזש"חאלפי

 .------------------------ .-------------- c ~_} ___ . 467 --)?~(------3.59% -0.49% ~?_~_ . ___ נ_~,_~~_~_מזומניםי Iושוממזומנים

סוחיריםעררמניירות

 4.91% 4.40% 5,911 5,632 120,365 127,941ממשלתיותחובאגרות
 9.97% 1.74% 8,399 1,669 84,219 95,901קונצרניותחובאגרות

 14.99% 17.84%- 16,028 } 20,990 { 106,891 117,637אחריםערךוניירותמניות

_~_? ~ :l_1t ~ ___ . _~!~ 1t _9.74% 4.01%- __ ~ 9 !~_~? __ . ___ )_ 1 ~! ?_~ ~( _ . . __ ~כ 
-------------------------

ירים rסושאינםעררמניירות

 6.81% 0.58%- 1,632 ) 116 ( 23,955 20,099קונצרניותחובאגרות

 3.50% 25.14% 156 1,044 4,458 4,153אחריםעררמניירות

-~-?~-,!!?----.-~-)~!.~-?---. 928 __ ?~!! 1 ____ 3.83% 6.29% .-------------. --------------
__________ o 

והלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות

לאחריםהלוואות

ם Iאחרנכסים

20,633 25,847 815 1,307 3.95% 5.06% 
1,874 1,917 } 26 { 346 -1.39% 18.05% 

 5.95% 3.51% ____ 1 !?_~~ __ 789 . ___ ?_ך.!ך?_~_ . ___ ?~,_~ 9 _ך_
--------------. -------------_ ------_----

162 236 12 1 7.41% 0.42% 
------------------------------------------------------------------_ -----------

ההכנסותכלסר 8.77% 2.86%- 33,698 } 11,493 { 384,456 401,395

הקרוהוצאותניתוחדוח . 3

2011 2010 2011 2010 
מתוךבאחוזים

שיעורבסיסעלהגכס·ם

השיגוישנתיש"חאלפי

הוצאות

ניהולדמי

המנהלתלחברהניהולדמי

ניהולדמיסר

עמלות

עררניירותשלומכירהקניהעמלות

חיצוניניהולעמלות

אחרזתעמלות

עמלותסך

אחר

קבזצתיחייםלביטזחפרמיות

מיסיםהזצאזת

-21.820/0 0.55% 0.43% 1,822 1,741 
-21.82% 0.55% 0.43% . _____ 1_,_~?~_ _____ 1!?!!1 __ --------------- -----------_ -----------

-33.33% 0.030/0 0.02% 116 92 
0.00% 0.03% 0.03% 121 117 
0.00% 0.00% 0.00% 5 8 

-16.67% 0.06% 0.05% 242 217 --------------- -----_-----_ ----------- ------------ - - - - - - - - - - - - -

0.00% 0.06% 0.06% 227 235 
33.33% 0.03% 0.04% 105 146 
11.11% 0.09% 0.10% 332 381 - - - - - - - - - - - - - - - ------------ ----------- . - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - --

 17.14%- 0.70% 0.58% 2,396 2,339הוצאותסה"כ

 21.82%- 0.55% 0:43% 1,822 1,741עמלזת)כולל(לאקשוריםלצדדיםשעברוהוצאות
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עיקריותמגמותוהוצאות-הכנסות . 4

מניותמזומנים,וי Iושממזומניםההכנסהבשיעורעליהמראהההכנסהשיעורידוח

אפיקיבשארההכנסהבשיעורוירידהאחרות,והכנסותסחיריםבלתיאחריםערךוניירות

הקרן.שלההשקעה

בהשוואה , 3.59%עלועמד 2011בשנתעלהמזומניםושוויממזומניםההכנסהשיעור

 . 2010בשנת 0.49%שלשלםלילשיעור

 , 4.40%עלועמד 2011בשנתירדסחירותממשלתיותחובמאגרותההכנסהשיעור

 . 2010בשנת 4.91 %שלהכנסהלשיעורבהשוואה

שלשיעורעל 2011בשנתועמדירדסחירותקונצרניותחובמאגרותההכנסהשיעור

 . 2010בשנת 9.97%שלהכנסהשיעורלעומת , 1.74%

שיעורעלועמדסחיריםאחריםערךוניירותממניותההכנסהשיעורגםירד 2011בשנת

 . 2010בשנת 14.99%שלחיוביהכנסהלשיעורבהשוואה , 17.84%שלשלילי

שיעורעלועמד 2011בשנתירדסחירותבלתיקונצרניותחובמאגרותההכנסהשיעור

 . 2010בשנת 6.81 %שלחיובילשיעורבהשוואה , 0.58%שלשלילי

עלועמד 2011בשנתעלהסחיריםשאינםאחריםערךוניירותממניותההכנסהשיעור

 . 2010בשנת 3.50%שללשיעורבהשוואה , 25.140/0שלשיעור

 2010בשנת 5.95%שלהכנסהמשיעורירדוהלוואותמפיקדונותההכנסהשיעור

 . 2011בשנת 3.51 %שללשיעור

בשנת 0.42%שלשיע~ר(לעומת 7.41 %בשיעוראחרותהכנסותלקופההיוכןכמו

2010 (. 

שלהוצאותשיעורלעומתוזאת , 0.580/0על 2011בשנתעמדהקרןשלההוצאותשיעור

 . 2010בשנת 0.70%
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לתקנונה.בהתאם 2%עליעלהשלאמקסימאליבשיעורניהולדמילגבותרשאיתהקרו

הנכסיםשלהממוצעתהחודשיתליתרהביחסהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור

כדלהלן:הואנטו

שנסתיימהלשנה

בדצמבר 31ביום

2011 2010 

אחוז

 0.55 0.43כללימסלול

 0.55 0.45 *מנייתימסלול

 0.55 0.43 *מניותללאמסלול

 . 2009ספטמברבחודשפעילותםהחלואלומסלולים *
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העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות

 . 1 2007-2011לשניםעמיתוםזכויותדוח

בדצמבר 31לוום

2007 2008 2009 2010 2011 

ש"חאלפן

_ q _?שנהלתחילתהעמיתיםזכויות __ !: 9 ~,_~?~ _ _ _ _ ~?~,_ך?_~ _ __ ~?~,_~~_ 1 _ _ _ _ ~~_ 1 _,_~?~ _ _ _ ~?~,_ך

הפרשות

מעבידהפרשותשכורים- 35,519 34,017 32,017 30,867 31,904

עובדהפרשותשכירים- 11,824 11,331 10,707 10,316 10,636

אחרותהפרשות 142 127 165 161 50

למסלוליםהעברות 1,613 424 5,602

-q -~~-,~~--- _:!~~_, 1 _~ _ _ _ _ _ 1 _~ 4 _,~_~ ____ -~-~~-'~-~ ---- -~-~ q -,~~ ---- ההפרשותכלסר

תשלומים

שכיריםלעמיתים ) 28,450 ( ) 24,999 ( ) 20,504 ( ) 32,863 ( ) 22,948 (

ממסלוליםהעברות } 1,613 { } 424 { } 5,602 {

-}~-~~-'~-?{- -}~-?~-'~-~{ -- -- }~- q !_Q ?-~{- __ }?_~_! 4 ?_~{ _ _ _ }?_~,_ד 9 _~{_ התשלומיםכלסר

זכויותהבערת

הקופהחשבונותאלזכויותהעברת 176 450 243 397 344

הקופהמחשבונותזכויותהעברת } 14,807 { ) 8,682 { } 11,081 { } 11,356 { ) 45,253 {

_}~_ 9 ~_,~~{ _ _ }~_?~_, q _ב{ __ _ }~_~~!_ q _ {ב_ _ -}~~?!_~(---- נטוזכויותהבערת __ב} _ 4 _!~~_ 1 { _

-}~-?~-'~-?{- גטוצבירה, _____ ~,_ 49 !: _ _ _ __ב ~,_~~!: _ _ _ _ _ב _ 1 _,_~~_~ _ ____ )~_! 4 ?_~{_

נטו(הפסדים)הכגסות ) 13,832 ( 31,302 68,841 } 46,810 { 28,226

השנהשלבדצמבר 3 ' 1ליוםהעמיתיםזכויות 396,897 406,325 362,779 282,391 331,679
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עיקריותמגמותעמיתים-בזכויותשינויים . 2

בשנת-12%כשלגידוללעומתוזאתהעמיתיםבזכויות-2%כשלקיטוןיש 2011בשנת

2010 . 

אלפו 45,899לעומת , 1i2Iאלפי 49,098שללסךהסתכמו 2011בשנתלקרןההפרשות

rilJ אלפו 30,063שללסך 2011בשנתהסתכמולעמיתיםהתשלומים . 2010בשנתrill , 

 . 2010בשנת rillאלפי 25,423לעומת

 , rillאלפי 14,631שלשלילםלסכוםהסתכמה 2011בשנתלקרןנטוזכויותהעברת

 . 2010בשנת rilJאלפי 8,232בסךשליליסכוםלעומת

 2010בשבת li!.Iאלפי 12,244בסךמצבירהנטו,בצבירהקיטון 2011בשנתלראותניתן

 . 2011בשנת rilJאלפי 4,404בסךלצבירה

עמיתים. 194ממנהופרשועמיתים, 153לקרןהצטרפו 2011בשנת

בחיסכוןממוצעחייםומשרנזילותיחס . 3

הממוצעהחייםומשךהקרן,נכסיכללמתוךלמשוךרשאיםשהעמיתיםהסכומיםשיעור

כדלקמן:הינם 2011בדצמבר 31ליוםהבשילושטרםהחסכונותשל

משךנזיליםסכומיםשיעור

חיים

ממוצע 2010 2011

 2011אחוזיםמסלול

 1.77 75.34% 77.460/0כללי

 0.8 70.590/0 81.040/0מנייתי

 0.58 98.220/0 93.09%מניותללא

עמיתיםחשבונותהתפלגות . 4

בקרו:שכיריםעמיתיםהתפלגות

נכסיםסךת Iכ Bמשהפקדותלהשתלמותיציאה

בקרווותק
מספר

חשבונות
 nש" Bאלפתשלומיםמספר

19,116 

30,158 

49,274 

20,124 

24,745 

44,870 

שנים 3עד 50,367

ם Bשנ 3מעל

1,669 

2,903 34·6,530 

 4,572סה'יכ 396,897
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 : Oהעמיתיבמספר Dשינויי

העמיתיםמספר
לתחילת לסוףפרשוהצטרפוג Iס

השנההשגההשנההשנההעמיתים

 4,572 194 153 4,613שכירים

 4,572 194 153 4,613סה"כ

 500עדשלבותרהחשבונותמתוכם
 494 626האחרונהבשנהתנועהללאש"ח

הקרותשואותדוח

כללימסלול

שנתיתתשואה

ברוטו(ומינלית

-2.86% 2011 

9.05% 2010 

24.70% 2009 

-13.66% 2008 

9.22% 2007 

5.540/0 2006 

11.89% 2005 

7.78% 2004 

12.83% 2003 

3.89% 2002 

ממוצעתשנתותתשואה

תקןת IIסטברוטונומינלית

 Oשני D 10שני 4

אחרונותאחרונות

3.34% 6.39% 

 Dשני O 10שני 4

אחרונותאחרונות

14.29% 9.58% 

מנייתימסלול

נומינליתת Iשנתתשואה

ברוטו

-14.84% 2011 

12.42% 2010 

4.57% 2009 
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תשואהבדברנתוניםהוצגולאלפיכך, . 2009ספטמברבחודשפעילותואתהחלהמסלול
רלוונטיום.אונםאשרתקןוסטייתממוצעת

מניותללאמסלול

נומונליתשנתיתתשואה

ברוטו

2.87% 2011 

1'-78% 2010 

0.13% 2009 

אה Iתשבדברנתוניםהוצגולאלפיכך, . 2009ספטמברבחודשפעילותואתהחלהמסלול

רלוונטיים.אינםאשרתקןוסטייתממוצעת

השקעותניתוחדוח

הקופה,הנהלתשלת Iלמדיניבהתאםהקופההשקעותאתלקבועההשקעותוועדתתפקידי

למנהלילביצועהנחיותלהוציאהקופה,שלהשקעותתםקילניהולוהוראותכלליםלקבוע

עבורלהשקעההמאושריםהמוסדותאתלקבועוכןההשקעותניהוללדרךבאשרתיקים

ההשקעות.תיקהתפלגותואתהקופה

החשיפהעלמחליטיםשבמסגרתהשנדונהסיכוניםמדיניותפיעלנקבעותהקופההשקעות

המזומניםתזריםפיעלגםהשארביןנקבעותהקופה.השקעותואפיקאפיקבכלהקופהשל

פיעל .מקצועייםוניתוחיםמקצועיבחומרמלווהספציפיותבהשקעותהדיוןהצפוי.העתידי

שניתנו.צוע Dבהוראותאחרישוטףפיקוחמפקחההשקעותמנהלההשקעותועדתמדיניות

כללימסלול

משוכללתתשואהתשואתהאפיקאחוז

הסמןבתםק *המדדהקופהמנכסיאפיקהשקעה

ממשלתיות nאג"

 0.43% 4.34% 9.93%מדדצמודות

 " 1.08% 5.94% 18.25%קבועהצמוד-רוביתבלתי

 0.02% 2.01 % 0.83%משתנהריביתצמוד-בלתי

מקיים

 0.07% 2.95% 2.26%מק"ם

קונצרגיאג"ח

 0.29%- 1.21%- 24.29%צמודובלתימדדצמוד

 0.00% 8.22% 0.04%מטווחצמודות

פקדוגות Iסחירותלא nאג"

 0.17%- 1.60%- 1 0.70%מדדצמודות
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מניות

 % 19.31 20.06%- 3.87%- 100ת"א

-0.07% -25.66% 0.28% 

-0.51 % -20.06% 2.55% 

-0.69% -9.42% 7.32% 

0.01 % 9.16% 0.09% 

0.08% 2.58% 3.10% 

0.00% 1.05% 

-3.92% 100.00% 

-2.86% 

הותר

ופקדונותסלתעודות

יל llnמניות

בחו"למניות

בחויילאג"ח

בחו"לאג"ח

מזומניםוי Dושמזומנים

מזומנ/םושון'מזומנ/ם

ואחרותחירות aלאהשקעות

ואחרותסח/רותלאהשקעות

סה"כ

ברוטונומינליתעל Dבפהקופהתשואת

 1.06%הפרש

כללהוצגהשלאאוהנכסשלממוצעתתשואההוצגההמדדתשואתמפורסמתלאבהםאפיק/םבמספר *

שליל/תשנתיתתשואההדוחבשנתהנ/בההמסלולשלהסמןבת/קהמשוכללתהתשואה

בש/עורשל/ליתה/נהברוטונומ/נל/תבפועלהמסלולשתשואתבעוד , 3.930/0שלבש/עור

 . 2.860/0של

הסמן.לתוקבהשוואה 1.07%שלבשיעורביתרתשואההשיגהמסלול

מנ"ת/מסלול

אחוז

תשואההאפיק

משוכללתתשואתמנכסי

הסמןבתוקהמדדהקופהאפוקהשקעה

מקוום

 0.20% 2.95% 6.86%מקוום

מניות

 12.31%- 20.06%- 61.36% 100ת"א
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 0.00%היתר

16.64% 

-25.66% 

-20.06% 

0.00% 

סלתעודות 3.34%-

מזומנים gושוומזומנים

 15.14%מזומניםושווימזומנים

100.00% 

2.58% 0.39% 

 15.05%-סה"כ

 14.84%"--ברוטונומינליתבפועלהקופהתשואת

הפרש 0.210/0

שליליתשנתותתשואההדוחבשנתהניבההמסלולשלהסמןבתיקהמשוכללתהתשואה

בשיעורשליליתהינהברוטונומינליתבפועלהמסלולשתשואת,בעוד 15.050/0שלבשיעור

 . 14.840/0של

הסמן.לתיקבהשוואה 0.21 %שלבשיעורביתרתשואההשיגהמסלול

מניותללאמסלול

אפיקהשקעה

אחוז

תשואההאפיק

משוכללתתשואתמנכסי

הסמןבתיקהמדדהקופה

86.72% 2.95% 2.56% 

13.28% 2.58% 0.34% 

100.00% 2.90% 

2.87% 

ם IIמק

מק"ם

מזומניםושוועמזומנים

מזומניםושווימזומנים

סהןי(

ברוטונומינליתבפועלהקופהתשואת

 0.03%-הפרש

חיוביתשנתיתתשואההדוחבשנתהניבההמסלולשלהסמןבתיקהמשוכללתהתשואה

שלבשיעירהינהברוטונומינליתבפועלהמסלולשתשואתבעוד , 2.90%שלבשיעור

הסמן·לתיקבהשוואה 0.03%שלבשיעורבחסרתשואההשיגהמסלול . 2.87%
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בהשקעותסי(ו[ים[יהולדוח

אופטימאלית.תשואהלהשיגבמטרההשקעותתיקבניהולקת Oעוהקרן

שלהוההתחייבויותהנכסיםניהולגרת Oובמזומטרההשגתלצורךפעילותהבמהלךהקרן

 IIיכ Oנזילות,יכון Oנמניםהפיננסייםיכונים Oהביוואחרים.יים Oפיננסיכוניםלמגווןחשופה

מניות).מחירןחליפין,שערואינפלציה,ריבית,יכון O (שוקוסיכוניאשראי

איזוןת iמצי'}כוללאלוכונים Iסניהולמשפטי.יכון Oותפעוליסיכוןנמניםהאחריםהסיכוניםעם

כדיהנדרשתלות Iהנזורמתזותשואהבהשגתהכרוךהסיכוןלביןהנכסיםעלהתשואהבין

שוטפותפעולותביצועלצורךכספיםוהקצאתכספיםשלמשיכותלממן

הקרןנזילותניתוח

כללימסלול

באלפינכסים

ש'יחבשניםנזילות

 347,808וסחירתםנזיליםנכסים
 3,673שנהעדשלמח"מ
 33,229שנהמעלמח"מ
 4,658אחריטנכסים

 389,368הכלסך

מנייתימסלול

באלפןנכסים

ש"חבשניםנזילות

 1,562וסחיריםנזיליםנכסים
שנהעדשלמח"מ

שנהמעלמח"מ
אחריםנכסים

 1,562הכלסך

מניותללאמסלול

באלפינכסים

ש"חבשניםנזילות

 6,122וסחיריםנזיליםנכסים
שנהעדשליימ nמ

שנהמעל"מ nמ

אחריםים Oנכ

O 6,122הכלך 
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נזילותסיכוני . 1

שלשוטפיםלתשלומיםבעיקרהמשמשתכנזיליםהמוגדריםבנכסיםהקרוהשקעת

מאיפיוו(הנגזרת-2%כשלמינימליתנזילותרמתנקבעהלפיכךעמיתים.משיכות

הקרן)·

ואזועניין,דברלכלהשקעהאפיקהנזילותאפיקמהווהמסוימותבתקופותזאת,עםיחד

מהנדרש.גבוההתהיהבקופההנזולותרמת

והסחירהנזילבחלקהקרוה-שקעותהרכבגבוהות,נזילותרמותעללשמורמנתעל

-890/0כשלרמהעלוהסחירהנזילהחלקעמד 2010(בסוףהקרומנכסי-90%כמהווה

מהנכסים).

אשראיסיכוני . 2

המנפיקיםשלהפרעוןיכולתפיעלבעיקרםנמדדיםהאשראיתיקואיכותאשראיסיכוני

כלכליים.מאקרובתנאיםושינוייםענפייםשינוייםהתיק,אתהמרכיביםהשונים

במשקיםכמקובלבנקאי,חוץאשראישוקהישראליבמשקמתפתחהאחרונותבשנים

מוסדיים.מגופיםמהאשראיוהולךגדלחלקמגייסותפירמותבומפותחים,

כאשרופקדונות,להמרהאג"חסחירות,ולאסחירותקונצרניותבאג"חמשקיעההקרן

מאג"חהנדרשמזהגבוהאלהבנכסיםההשקעהבגיןידהעלהנדרשהתשואהשיעור

גבוהיהאהמנפיקשסיכוןככליותרגבוהיהיהבתשואותהפערמקבילות.ממשלתיות

יותר.

ההשקעהתקנותעלשמירהתוךהקו[צרניבאפיקהשקעתהאתהגדילההקרוהשנה,

עלושמירהשוניםמנפיקיםביןסיכוניםפיזורתוךנבנההתיקהרכבלאפיק.המתייחסות

בדירוגמדורגהאשראיתיקעיקרכללי,באופןהשונות.הדירוגקבוצותביונאותיחס

ומעלה) BBB(קבוצההשקעה

חוב:בנכסיהקרןהשקעותפירוטלהלן

כללימסלול

2011 2010 2009 2011 2010 2009 

(באחוזים)הקרונכסימסךשיעורש"חבאלפי

סחיריםחובנכסי

 7.97 6.04 8.72 28,502 24,143 33,965לפחות AAבדירוגחובבנכסיהשקעות

 M-:BBB 64,872 59,386 44,846 16.66 14.85 ' 12.55-דירוגחובבנגסיהשקעות

 1.32 1.20 0.35 4,727 4,793 1,380בטוחותמדורגיםלאחובבנגסיהשקעות
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 21.84 22.09 25.74 78,075 88,322 100,216סה"כ

סחיריםבלתיחובגכס·

 11.58 9.11 6.13 41,366 36,431 23,876לפחות Mבדירוגחובבנכסיהשקעות
 M-:BBB 13,031 10,166 14,381 3.35 2.54 4.02-דירוגחובבנכסיהשקעות
עםמדורגיםלאחובבנכסיהשקעות

 0.08 0.09 0.06 287 345 229בטוחות
 15.68 11.74- 9.54 56,034 46,941 37,137סה"כ

 37.52 33.83 35.276 134,109 135,263 137,353חובבגכס·השקעההכלסך

חוב.בנכסיהשקעהאיןמניותללאובמסלולמנייתיבמסלול *

שוקסיכוני . 3

התשואהאתלהשיגמטרהמתוךמתבצעתהשוניםההשקעהאפיקיביןהנכסיםהקצאת

שלההשקעותדירקטוריון/ועדתע"ישנקבעהכפינתונה,סיכוןלרמתהמקסימאלית

הקרן·

להיותהאמורותת Iלתשואבנוגעתחזיותעלמתבססותהמתקבלותה 1Jההשקהחלטות

ומיקרומאקרוהערכותעלמתבססותהתחזיותהשונים.באפיקים/נכסיםמושגות

סטיותאתבחשבוןולוקחותוצמיחה,ריביתשיעורחליפין,שעראינפלציה,כגוןכלכליות

ביניהם.המתאםואתהשוניםהנכסיםשלהתקן

מההיבטההשקעהכדאיותשלמחודשתהערכהלעתמעתנעשיתההשקעה,משבוצעה

יםיכון.מולתשואהשל

מןנובעמנסות)מט"ח,צמודצמוד,לאמדד,(צמודהשוניםהאפיקיםביןההשקעותפיזור

לאותהמקסימאליתתשואההשאתתוךנתונה,סיכוןרמתסביבתעללשמורההכרח

סיכון.רמת

התיקמח"מאינפלציה.סיכונימנוטרלותואלהלמדדצמודותבקרןמההשקעות-38%כ

בינונית.סיכוןרמתעל,ומעידבינוניהצמוד

ואינפלציהריביתלסיכוניחשוףוהואצמוד,הלאבאפיקמושקעמהנ(:סיםנוסףחלק

יציבהה Dהאינפלצרמתבהבתקופההמדד.צמודממקבילוגב/הבןהסיכווטבעי,ובאופן

והןהאינפלציהסביבתהןבההאחרונה,בשנהפוחת.זהבאפיקהססכוןזמן,לאורך

לסיכון·ביחסנאהתשואההניבהזהבאפיק,ההשקעהכצפוינמוכות,היוהריביתסביבת

משמעותיגידולחלהשנהיותר.גבוהיםהסיכוניםבוהמניותבאפיקמושקענוסףחלק

המנייתי.לרכיבהקרובחשיפת

התבצעוההשקעותכלהאפיק·ן Iסיכאתומפחיתמפזרהמניותתיקשלגלובליפיזור

ון· Iהדירקטורעי'ישנקבעהכפיהנכסיםלהקצאתבהתאם
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 : 2011בדצמבר 31ליוםהצמדהי Oבסילפיהקרןי Oנכפילוחלהלן

במטבעבהצמדה

בסיס Dןא Iחוץלמדד

הצמדהבהצמדההמחיריםללא

הכלסךאחרלןלצרכוהצמדה

ש"חאלפן

השקעות

----------------------------------- ___ !?_,_? 4 ? __ 555 _____ ~? 2 כ_~~ __מזומניםושווימזומנום

סחיריםערבניירות

 129,987 39,208 90,779ממשלתוותחובאגרות
 100,216 144 75,389 24,683קונצרניותחובאגרות
 108,024 30,548 77,476אחרוםערךוניירותמניות

------------ _ ~~?_,~?? __ __ ~ 9נ ?_ 4 ? __ 144 __ 1 כ~,_~~ I _ ___כ _~? 1 ~_~? __

סחיריםשאינםערבניירות

 18,107 41 18,066קונצרניותחובאגרות
 4,423 971 3,452אחריםערךוניירותמנוות

__ ?~_~ 1 ~ ______ _ ~~ Q _,~9 _ ___ 1נ 9 _ 1 ~ __------------ _ __ כ_ ~~,_~? ___ 

והלוואותפיקדונות

 17,194 17,194בבנקיםפיקדונות
 1,836 1,836אחרותהלוואות

--------------_ 9_ ~ Q _,~1 ~_, _9 ~ _9 _----------------------- ___ כ _ _ _ 

----------------------------------_-------------- ____ (_,_ 1 _~נ; __ 289 874לקבלוסכומיםבידנד Rדריבית,

------------ _ A ~?_,~~~_ __כ~ נ'?~ 9 __ 699 _ _ 1 ? _ 1 _,_~?~_ ___ ~_ 1 ? 1 ~_~! __ההשקעותכלסך

 354 354חייבים
-------------------------------------------------------------

 397,052 31,560 699 151,982 212,811הנכסיםכלסך

משפטייכון Oותפעוליסיכון

פגומותמשיטותכתוצאהלהפסדכ"סיכוןהבנקיםעלהמפקחע"ימוגדרתפעוליסיכון

(הוראותנאותים"פנימייםובקרהבידוקתהליכיוהיעדראנושטעויותנתונים,לעיבוד

במטרהסיכונים).הול uנבנושא 7/99 ) 2 (תקיןבנקאיניהולהבנקים-עלהמפקח

ולתהליכילמערכותבנוסףהפועלים,בנקידיעליושמוהתפעוליהסיכוןעםלהתמודד

ותהליכיתוכנהאיכותאבטחתמערכותהקופות,ומבקריהקופותע"יהמופעליםהביקורת

פעילותשללמניעהמחשב,מערכותע"ישנתמכיםההשקעותלפעילותייעודייםבקרה

לתפעולן·שהוכשרוועובדיםחריגות,ולאיתורורה Oא

בדוחותנכלללהן,צדהינהשהקרןוקיימות,במידהמהותיותמשפטיותתביעותפירוט

הקרן.שלהכספיים
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שונות

הלוואות . 1

הקרן.מכספיהלוואותניתנותלאלעמיתים

ים T1Iהעמחייביטוח . 2

פרמיהכוללהביטוחהסדרקבוצתי.חייםביטוחבמסגרת:וטחים Lמהקרןעמיתי

בתאריךהידועלמדדצמודהאשרש"ח, 121.68שלבסכוםשנתיתנומינלית

אשרמהרווח, 500/0שלבשיעורברווחיםלהשתתפותזכאיםהמבוטחים . 1.12.2003

הבא.אופ~והפסדרווחלחשבוןיועברהואהפסדשלבמקרההעוקבת.בשנהלהםיוחזר

הואמוותלמקרההביטוחסכוםהביטוח.בפוליסתכמפורטהואההפסדהרווחןחישוב

לעמיתיםש"ח-24,282ו 65גילעדלקרןהצטרפותםבעתשהיומיתים I.1.לש"ח 48,564

 ·-בהידועלמדדצמודיםהביטוחסכומי . 66-70בנילקרןהצטרפותםבעתשהיו

1/12/2003 . 

הקרןעבורהמנהלתהחברהידיעלששולמוקנסות . 3

הקרן.עבורקנסותשילמהלאהמנהלתהחברה

אליהםלהתייחסחובהחלהההנהלהשעלסעיפים . 4

המאזןתארורלאחראירועיםא.

המנהלת.בחברהרקטור Dלדסולברגשיעו"דמונה 2012ינוארחודשבמהלך •

בע"מכלכלימחקרשרותיאנטרופיחברתנבחרה 2012ינוארחודשבמהלך •

ארזבן-נפתלי,משרדבמקום ,מניות Dבעלבאסיפותהקופהאתשייצגלגוף

בעבר.הקופהאתייצגאשרושותי

הקרן.לעמיתיבנוגעהמפליםתנאיםקיסמיםלאב.

לניהולבהקשרהאוצרבמשרדההוןשוקאגףמהוראותכלשהןחריגותהתבצעולאג.

הקרן.עניינישלהשוטף

בביצועיההתפתחותלהבנתחשובהינוההנהלהלדעתאשרנוסףמידעקייםלאד.

העמיתיםלגבימשמעותיהינואוהקרן
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למשפטניםהשתלמותקרן
======================= 
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ושות'ששתייאל,בוק,אבדו

חשבוןרואד

• CK_, SASTIEL & CO סA VA YO_, B 
). SR (ןUNTANTS סC ACC ןED PUBL ןF ןCERT I 

 Avayo Jacky, cpaו-ו"ח ,~ j1נאנ~ו
 Bock Eitan, cpaרו"חאיתן,נוק

 SastieI Nir, cpaרו"חנ~ר,אר I'ששת
 Tsatskin Anna, cpaרן"חאנה,צאצקין

 Dan MichaI, cpaרן"חמיכר,רן I'א

שללעמיתיםהמבקריםהחשבוורואידוח

למשפטניםהשתלמותקרן

 2011בדצמבר 31לימיםהקרןיי) II-(להלןלמשפטניםהשתלמותקרןשלהמצורפיםהמאזניםאתביקרנו
שהטתיימולשניםהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותואתוההוצאותההכנסותדוחותואת-2010ו

 'lהי}אחריותנוהקרן.שלוההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחותתאריכים.באותם

 .ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדיעהלחוות

רןאיבתקנותשנקבעותקניםלרבות ,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
אתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל . 1973-ג IIהתשלחשבון),רואהשלפעולתו(דרךחשבון

מהותית.מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת
כוללתביקורתהכספיים.שבדוחותובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמידגמיתבדיקהכוללתביקורת

הדירקטוריווידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגם
שביקורתנוסבוריםאנובכללותה.הכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההנהלה
 .דעתנולחוותנאותבטיטמטפקת

שלהכטפימצבהאתהמהותיות,הבחינותמכלנאותבאופומשקפיסל IIהנהכטפיים,הדוחותלדעתנו
לשניסהעמיתיםבזכויותהשינוייםואתפעולותיהתוצאותאת ,-2010ו 2011בדצמבר 31לימיםהקרו

האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונהלהוראותבהתאסתאריכיםבאותםשהטתיימו
גמל.לקופותהמקובליסהחשבונאותלכלליןבהתאס

כפיכטפי,דיוןחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב IIבארה PCAOBה-לתקניבהתאסגס,ביקרנן
 31ליןסהקרןשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתבישראל,חשבוןרואילשכתידיעלשאומצו
ידיעלשפורטמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמטגרתשנקבעוקריטריוניסעלבהתבטט , 2011בדצמבר

COSO עלמסויגתבלתידעתחוותכלל 2012במרס 22מיוםשלנווהדוח'{ L עלהפנימיתהבקרהפקטיביות
 .הקרושלכטפידיווח

;0,/1-' 1 , ;;" fi:fLeJ 
שוות'יbשתיאלבוק,אביו,

חשבוורוא~

 2012בנורט 22

l 02-6517729פקס, 02-6540040 .טל 95483מיקוד 22הדפוסביתרח'ן/שלוס 

02-6540040 fax, (J2-6517729 ו.em 22 beit hadfus st. te ןJerusa 
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office@abs-cpa,co il ן:E-mai 



יlפטנים Jלמתלמות l'היקרן

מאזנים

בר r.tבדצ 31ליום

2011 201CI 

ש"חאלו!:יח IIשאלפיבאור

השקעות

מזומניםושווימזומנים

 2,623 555בבנקמזומנים

 9,064 15,193מועדקצריפקדונות

-~~!.._,?~----_?~~~_, 1 _~ ____ 
סחיריםערבניירות

 131 ,~~ 59 129,987 5ממשלתיותחובאגרות

 88 ,~~ 22 100,216 5קוכצרכיותחובאגרות

 122ק 95 108,024 7,8אחריםערךוכייירותמכיות

_ ?~!:._, 8 _~~ ___ _~~~:,_ 2 _~~ ___ 
סחיריםשאינםערבניירות

 21 ,'~ 44 18,107 6קונצרכיותחובאגרות

 4 ,)( 59 4,423 9אחריםערךוכייירותמניות

 ____ s_3 ,_~~~~_ ____ 3 _ 2 _ן~~~ _

 10והלוואותפיקדונות

 23 ,~; 47 17,194בבנקיםפיקדונות

 1,950 1,836לאחריםהלוואות

_~~~__, _9 ~ ___ _ _?~~:,~ 3 ____ 

 ______ 1 _,:.~~~_ _____ 1_ ,__:{~~_ 11לקבלוסכומיםדיבידנדריבית,

---~~-~,~~~~- ___ ~? 3 '__~~~_ההשקעותכלסך

 )*( : 316 354 12חייבים
------------------------

 406,817 397,052הנכסיםכלסך

והתחייבןיןתהעמיתיםזכויות

 406,325 396,897העמיתיםזכויות

 )*( '~ 92 155 13זכותויתרותזכאים

 406,817 397,052בויותוהתחייהעמיתיםזכןיןתסה"כ

מחדשמוין )*נ
I 

',,;\ j-i ~,-' l 
 ;__ 2012במרץ 22

L ) -----6 
סוויריראובושגביורםרוםמצאאסתראישורתאריך

כספיםמנהלל IIמנכדירקטוריוןר IIיוהכספייםהדוחות

הכספיים,מהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים
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למ(ץפטנים Iהשתלמותקרן

מסלוליםלפימאזנים

בדצמבר 31ליום

 Z ZOllס 10

ש"חאלפי ש"חאלפי ח IIשאלפי ח IIשאלפי ח IIשאלפי ח IIשאלפי

מס'~לו מסלול מסלול מסלול מסלול מסלול

מניותללא מנייתי כללי מניותללא מנייתי כללי

השקעות

מזומניםושווימזומנים

בבנקמזומנים 539 16 2,622 1

מועדקצריפקדונות 14,253 293 647 8,366 264 434

_~~!..i434 265----~-~,.?.~~- 647 309 ____ ~ז 
----------------------------------------... -------

סחיריםערבניירות

ממשלתיותחובאגרות 124,512 5,475 126,791 277 4,291

קונצרניותחובאגרות 100,216 88,322

אחריםערךונייירותמניות 106,771 1,253 121,111 1,684
----
-~~!:.,~----- -~~~,-}----- _~~~__, 6 _~~ ___ -?~~-,?_----- _~~_ 2 __,} _____ -?~~,-}~~---

סחיריםשאינםערבניירות

קונצרניותחובאגרות 18,107 1'21,4 · 4

אחריםערךונייירותמניות 4,423 4,059

------------ ------------ -~~.?.,?_~---- ------------ ------------ _~~?_,_ _2 ~ ____ 

והלוואותפיקדונות

בבנקיםפיקדונות 17,194 23,547

לאחריםהלוואות 1,836 1,950

------------ ------------ _?~~_, _s ~ ____ ------------ ------------ _~~~__, _9 ~ ___ _ 

 l _,} _____ -?~~_,}-----1_ _~~_לקבלוסכומיםדיבידנדריבית,
------------------------------------------------

_?~ _7 ,~ _____ _ ?~ 2_ __,!-_____ -?~~_,?~~--- _~~_ _l ,~ ______ _~~_?__, _l _____ -~!~-,_?_~~--- ההשקעותכלסך

------------חייבים 354 )*( 313 3 ------------ ------------ ------------ ------------ ------------

הנכסיםכלסד 389,368 1,562 6,122 399,862 2,227 4,728

ןהתחייבןיןתהעמיתיםזכןיןת

העמיתיםזכויות 389,224 1,559 6,114 399,385 2,223 4,717

זכותויתרותזכאים 144 3 8 )*נ 477 4 11

ןהתחייבויןתהעמיתיםזכויותכ IIסה 389,368 1,562 6,122 399,862 2,227 4,728

מחד(')מוין )*(

 .הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויסירפיס 1המצהנאוריס
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למנ\!פטניםהשתלמןתקרן

ןהוצאןתהכנטותדוחות

ביוסשהטתיימהלשנה
ר Iבדצמב 31

2011 )( 201 

ח IIשאל(!יח JJשאלפיבאור

(הפטדים)הכנטות

 ) 82 ( 467מזןמניםושוויממזומנים
------------------------

טחיריםערךמניירות

 5,911 5,632ממשלתיותחובאגרות

 8 ,. 399 1,669קונצרניותחובאגרות

 16 ,~כ 28 ) 20,990ואחריםערךוניירותמניות

2 ?~~ i!_3J ___ _~~~.! O _? ____ 

סחיריםשאינםערךמניירות

 1,632 ) 116וקונצרניותחובאגרות

 156 1,044אחריםערךמניירות
-----

928 _~~~_,_ 1 ______ ------------

ןהלןןאןתמפיקדןנןת

 1,307 815בבנקיםפיקדונות

 346 ) 26 (לאחריםהלוואות

789 _~~~~.! 1 ______ ------------

 1 12אחרןתהכנטןת
------------------------

 ____ i ___ _~~~_.! 3_3 !{!.~~~ 2(הפסדים)ההכנסןתכלטך

הוצאות

 1,822 1,741 14ניהולדמי

 242 217 15עמלות

 105 146 17מיסיםהוצאות

 227 235 16קבוצתיחייסלביטוחפרמיות

 _____ 2_ _,_~~?_ _ _____ 2 _,_~~?_ההוצאותכלטד

 31,302 ) 13,832 (וח btהלשנתנטו(הפטדים)הכנטות

הכספייס.מהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויסהמצורפיסהבאוריס
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למ~יcפטניםהשתלמותקרן

מסלוליםלפיוהוצאותהכנסותדוח

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2010 2011 

אלפי אלפ" אלפי אלפי אלפי אלפי
ש"ח ח JJש jר JJש ח JJש ח JJש ח JJש

מסליל מסליל
ללא מסלול מטללו ללא מסללו מטלול
מניות מנייתי כללי מניות מנייתי כללי

(הפסדים)הכנסות

מזומניםושוויממזומנים 442 8 17 ) 97 ( 5 10
-------- -------- --------- -------- -------- ----------

סחיריםערךמניירות

ממשלתיותחובאגרות 5,506 3 123 5,833 3 75

קונצרניותחובאגרות 1,669 8,399

 __ .אחריםערךוניירותמניות ) 20,698 ( ) 292 ( 15,793 235
~~!:~ 2 ~! f _ ) 289 ( 123 _~~_~ l ~~_ 238 75 ------------------------.--------

סחיריםשאינםערךמניירות

קונצרניותחובאגרות ) 116 ( 1,632

אחריםערךמניירות 1,044 156

928 _~~_? l } __ ------------------------------------------

והלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות 815 1,307

 __ .לאחריםהלוואות ) 26 ( 346
789 _~~_~ l ! __ ------------------------------------------

אחריתהכנסית 12 1
-------- -------- --------- -------- -------- ----------

 f _ ) 281 ( 140 _~ 2 ? 1 ?~_ 243 85 !~נ?_?_~~(הפסדים)ההכנסותכלטך
--------------------------------

הןצאןת

ניהולדמי 1,712 8 21 1,787 10 25

עמלות 210 3 4 237 1 4

מיסיסהוצאות 146 105

קבוצתיחייסלביטוחפרנויות 235 227

ההןצאןתכלטך 2,303 11 25 2,356 11 29
-------- -------- --------- -------- -------- ----------

הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנטות ) 13,655 ( ) 292 ( 115 31,014 232 56

 .הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהנאורים
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למט,פטניםהשתלמןתקרן

העמיתיםבזכןיותהשינןייםעלדןחןת

ביןםשהסתיימהלשנה
בדצמבן· 31

 2011כ 2011

ח JJשאלב~יח JIשאלפי

 _~~~_,~_Z~?_ _ __ ~9,_2_?~ ___שנהלתחילתהעמיתיםזכןיןת

הפרשןת

מעבידהפרשות-שכירים

עובדהפרשות-שכירים

אחרותהפרשות

למסלוליםהעברות

ההפרשןתכלסד

35,519 017 ', 34 

11,824 11,331 

142 127 

1,613 424 
-----

 ____ ~ s_ ז__~~?_ _ ___ ~ 9_ '__~~~_

תשלןמים

שכיריםלעמיתים

ממסלוליםהעברות

התשלןמיםכלסד

) 28,450 ( ) 24,999 ( 

) 1,613 ( ) 424 ( 
----

l ~~~ -, ~~ ___ i 1 ~~~__ז _S ~ _f __ _ 

זכןיןתהעברת

הקופהחשבונותאלזכויותהעברת

הקופהמחשבונותזכויותהעברת

נטןזכןיןת,העברת

נטן(הפסדים)הכנסןת

176 450 

) 14,807 ( ) 8,682 ( 

!l ~~ -, ~ i! ___ l ~~_~._ז~( _____ 

----
_~~~ 3-J ____ _ _~~?:.,_ 2 _~ ____ 

l ~~ _ ~ i!_3-, ___ _~~~,_ l _! ____ 

396,897 406,325 

נטןצבירה

השנהשלבדצמבר 31ליןםהעמיתיםזכןיןת

הכספיים.מהדוחותנפרדבלתיחל(זמהוויםהמצורפיםהבאורים
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למישפטניםהשתלמותקרן

מסללויםלפיהעמיתיםבזכןיותהשינןייםעלדןחןת

ביןםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2011 2010 

אלפיאלפיאלפיאלפיאלפיאלפי
ש"חח IIשח IIש/ח Jש/ח Jש/ח Iש

מסללומסלול
ללאמסללומסלןלללאמסלולמסלול
מניותמנייתיכללימניותמנייתיכללי

 _ ~נ!_~!_ _!נ~_~~ _-?.-~~.!~~?. _~נ..!~?_ _~נ~_{~_-?.?~.!~~.?..שנהלתחילתהעמיתיםזכויות

הפרשןת

 196 200 33,621 244 167 35,108מעבידהפרשות-שכירים

 65 67 11,199 83 57 11,684עובדהפרשות-שכירים

 127 142אחרותהפרשות

 389 24 11 1,583 30למסלוליםהעברות

 650 291---~~.!~~-~. _!נ?_{~_ i .?~!.~~ ___ 254 .ההפרשותכלסך
------------------------

תשלןמים

 ) 145 ( ) 24,854 ( ) 187 ( ) 77 ( ) 28,186 (שכיריםלעמיתים

 ) 35 ( ) 389 ( ) 42 ( ) 1,571 (ממסלוליםהעברות
---

-------------------------------- ) 180 ( __ ) 2_ _~.!~~ 3_ (. ) 187 ( ) 119 ( __ )_ _2 ~.!~?!(.התשלומיםכלסך

זכןיותהעברת

 61 389 176הקופהחשבונותאלזכויותהעברת

 ) 8,682 ( ) 441 ( ) 507 ( ) 13,859 (הקופהמחשבונותזכויותהעברת

-------------------------------- 61 ___ ~~.!~? 3_ (. ) 441 ( ) 507 ( __ ):{~.!~~ 3_ (.גטןזכויןת,העברת

. __ 
------------------------ 470 352 ___ ~!.!~ 3 _ _2 . _!נ~_~~_ ) 372 (----~.!~?-~.נטוצבירה

-------------------------------- S ?~!.~}:_( __ ) 292 ( 115 .~-!~!.!~---232 56_ (.נטו(הפסדים)הכנסות

 4,717 2,223 399,385 6,114 1,559 389,224השנהשלבדצמבר 31ליוסהעמיתיםזכויות

 .הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאוריס
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ופטנים uלמהשתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

כללי-באורג

ישו-אלמדינתביןקיבוציהסכםבעקבות 1971אוקטוברבחודשממשלתיתכחברההוקמההקרן . 1
 .מכוחושניתנוולהוראותהממשלתיותהחברותלחוקכפופההייתה.הקרןהמשפטניםואיגוד
תפעוליומנהלכספיכנאמןלקרןמשמשמ IIבעהפועליםבנקשכירים.דיןעורכיהםהקרןעמיתי

סו~ולי r.נשניהוספתלצורךהתקנוושינויעלהקרןשלהכלליתהאסיפההחליטה 14.1.2009ביום . 2
יפחתלאהמיריםערךובניירותבמניותההשקעהשיעורבומנייתי,מסלול-האחדהשקעה,

מסילול IIכהוגדרהקייםהמסלולמניות.ללאמסלול-והשניזה,במסלולהנכסיםמהיקף-50%מ
כאמורהעמיון,ידיעלאחרתהוראהניתנהאםאלאהעמית,הפקדותמלואיעברוליו '2 ~אשרכללי"

שנ(' . 8.3.2009ביוסוחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונהידיעלאושרבתקנוןהשינויבתקנון.

 . 2009ספטמברבחודשהופעלוהנוספיםההשקעהמסלולי

אורגניזציה")(יירה-מחדשהארגוןהליך 1.1.2010ביוםהושלםגמלקופותחוקלהוראותבהתאם . 3
וגםהקופהאתגםיחדיוהמכילהתאגידיתקופההחברההייתהההליךלהשלמתעדהחברה,של
החברה.את

ממשלתית.כחברהנחשבההקופההמבניתההפרדהליוםעד

החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באיר

הגדרית

-אלהכספייםבדוחות

 .למשפטניםהשתלמותקרו-הקרן/הקופה

בע"מ.למשפטניסהשתלמותקרןלניהולהחברה-המנהלתהחברה

בע"מ.הפועליםבנק-המתפעלהבנק

 . 2005-ה IIהתשסגמ)ל(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק-הגמלקופיתחוק

 . 1964ד 11התשכגמ)ל,קופותולניהוללאישור(כלליםהכנסהמסתקנות-הכנסהמסתקנות

 .האוצרבמשרדוחיסכון,ביטוחההוןשוקאגף-ההוןשוקאגף

 .האוצרבמשרדוחיסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונה-הממונה

הכנסה.מסבתקנותכמשמעותם-קשוריםצדדים

 . 1968ח IIהתשכ 1ערךניירותבחוקכמשמעותם-ענייןבעלי

לסטטיסטיקה,המרכזיתהלשכהשמפרסמתכפילצרכןהמחיריםמדד-מדד

לכלליובהתאםהאוצרשבמשרדוחיסכוןביטוחההוןשוקעלהממונההנחיותלפיערוכיםהכספייםהדוחותא,
גמל,לקופותבישראלהמקובליםהחשבונאות

שווי י:,קוב(«ת-2009ט IIהתשסנכסים),שווי(חישובגמ)ל(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחכ~תקנות 2תקנהב,

רווחיזקיפתכידורשתהכנסה,כוסלתקנותי' 41תקנהבמקבילעסקים,יוםמדייחושבהגמלקופותנכסי
קלנדרי,חודשבכלהאחרוןהעסקיםביוסתתבצעלעמיתהקופה
'ז:ודמת(שנהל IIהנלתקנותבהתאםעסקיםכימינחשביסאינסדצמבר,לחודש-31וה-30ההימיםהדוח,בשנת
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ופטנים uלמהשתלמיתקרו
הכספייםלדוחיתבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- Zבאיר

שהךנקבלההנחיהבמסגרתהניתנתבדוחותההצגהלאפשרויותבהתאםלעיל,האמורלאורדצמבר).לחודש-31ה
ליוםהינכ)אלובדוחותהמוצגתלעמיתיםהתשואהוזקיפתהנכסיםשערוךזה,בנושאההוןשוקעלמהממונה

זכויותכאמור,הממונהלהנחיותובהתאםלעיל,האמורלמרותבדצמבר). 30קודמת(שנה 2011בדצמבר 29
כזודמת(שנה 2011דצמבר-חודשימיכלבמהלךשבוצעוהפקדותבגיןיתרותגםכוללותהדוחבשנתהעמיתים
 .עסקיםכימינחשביםשאינםאלוגם ,) 2010דצמבר

הנכסיםשערוךשיטתשינויבדברהתיקון)-(להלןהכנסהמסתקנותתיקוןאתהקופהמיישמת 2005משנתהחלג.
מודלבאמצעותשחושבההוגן,השווילשיטתהמתואמתהעלותמשיטתשינויקבעהתיקוןסחירים.הבלתי

ו-יביותיט tציטשסיפקהחברהידיעלנקבעולהיוווהריביתשעריכאשרהמזומנים,תזרימיהיווועלהמבוסס
 24בירום .וחיסכווביטוחההוןשוקאגףשערךמכרזבמטגרתכךלשםנבחרהואשרהשוניםהטיכוןלדירוגיביחס

ולתפעוללהקמהבמכרזהוגן"יימרווחקבוצתזכתהלפיהלעיתונותהודעההאוצרמשרדפרסם 2011בפברואר,
הוגןמרוו,חקבוצתמטפקת , 2011במרס, 20מיוםהחלמוסדיים.לגופיםריביתושערימחיריםציטוטימאגרשל

הכ~סיקהמועדמאותוסחירים.לאחובנכטילשערוךמוטדיים,לגופייםהיווו,ריביתושערימחיריםציטוטי
המוטדיים.לגופייםאלוציטוטיםלטפקריבית"שערי I1חברת

הכספייםהדיחותהצגתבסיס .ה

לשוויםבהתאםנמדדיםאשרפיננטיים,מכשיריםלמעטעלות,בסיטעלערוכיםהקו'פהשלהכספייםהדוחות
ההוגן·

מזימניםשויי .ו

<:לשהיהגבלהאליהםביחסאיןאשרימים,חודשעלעולהשאינהמקוריתלתקופה Jלפיקדונוןמתייחטיםאלה
 .מיידילשימוש

סחיריםערךניירות .ז

ה!(\קעותהמאזן,ליוםהשוקשווילפימוצגיםחוץ,ולמטבעהמניותלמדדיאופציותלרבותטחירים,ערךניירות
 .פדיוןערכיבסיסעלמוצגותנאמנותבקרנותהשתתפותבתעודות

יוםוף Iבסבחו"לבבורטהשפורסםלשערבהתאםהמאזוליוםהשוקשווילפימוצגיםבחו"ו~טחיריםערךניירות
 .היציגיםהחליפיןבשערימוכפליםהדוחבשנתהאחרוןהעסקים

השקעות.ועדתלהחלטתבהתאםמוצגיםהופסקבהםשהמסחרערךניירות

סחיריםבלתיערדנייריתח.

 :מובנים}נכסים{לרבותחובאגרות . 1

 :הבאותמהחלופותאחתלפי,מוצגותוחיסכוןביטוחההוןשוקעלהממונההנחיותפיעל ) 1 (

 : 2011בדצמבר 31

 .במכרזהזוכהמחברההמתקבלהניירשערלציטוט.בהתאם

משמעותיתחורגהניירששווילכךאינדיקציותישנןכאשרהשקעותועדתלהחלטתבהתאם •
 .לעילמהחלופותאחתבאמצעותלהעריכוניתןשלאאולעיל,מהחלופותאחתלפיהמתקבלמהשווי

 : 2010בדצמבר 31

המתקבלהעתידייםהתקבוליסלהיווןהריביתשערלציטוטבהתאםגסובנוסףלעיל,כאמור
 .במכרזהזו'כהמהחברה

אךחלףריביוזו/אוקרןהנייר,תנאיפיעלמקוריתשלוםמועדאשרהסחירותהחובמאגרוךנחלק ) 2 (

לאחובאנרותכ~סגרתמהניירבנפרדמוצגיםהקרןפדיוןו/אוהריביתהתקבל,טרםהתשלום

סחירות.

 :אחריםערךוניירותמניות . 2
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למשפטניםהשתלמותקרו
הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

אוהקרןהשקעןתשלההוגןבשוויהקרןשלהיחסילחלקהבהתאםהונןשוןילפימוצנותהשקעהקרנות
 .הקרןממנהלהמתקבללציטוטבהתאםלחילופין

ןהלןןאןתפקדןנןת .ט

 .במכרזהזוכהמהחברההמתקבללציטוטבהתאםמוצנות-והלוואותפקדונות

חןץמטבעי

 .יפתם jזכביוםהתקףהחליפיןשערלפיהכספייםבדוחותהצגתםלצורךמתורגמיםחוץבמטבעוהוצאותהכנסות
הדיווח.ביוםהתקףהחליפיןשערלפימתורגמיםחוץ:ע 1במטוהתחייבויותנכסים

ןבהוצאןרבבהכנסןתהכרה .יא

עטוהוצאותהכנסותבדוחנכללות Iהקרןהוצאותוכןהאחרותהכספיותומהיתרותמהשקעותהכנסות
התהוותן·

עמיתיםזכןיןתיב.

 .הענייןלפיתשלומםעםאוגבייתםעםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותותשלומיםלקרןוהעברותהפקדות
 .שולמואונתקבלווטרםשהצטברוסכומיםכולליםאינםהכספייםהדוחותלכךבהתאם

באומדניםשימושינ.

ובהערכותבאומדניםלהשתמשההנהלהנדרשתמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת
הדיווח.בתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןוההתחייבויותהנכסיםשלהמדווחיםהנתוניםעלהמשפיעים
 .אלהמאומדניםשונותלהיותעשויותבפועלהתוצאות
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יפטנים lJלמהשתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

והדלורהמדדעלייתושיעוריהקופהתשואות- 3באור

 :הקופהתשואותא.

 :כדלהלןהיוהעמיתיםבחשבונותהמדווחתהממוצעתהתשואהשיעורי

2011 2010 2009 8 )( 20 

אחוזיםאחוזיםאחןזיםאחוזים

כללימסלולא.

 13.66- 24.7 9.05 2.86-ברוטוהנומינליתהממוצעתהתשואה

 13.97- 24.14 8.45 3.28-נטוהנומינליתהממוצעתהתשואה

 )*(מנייתימסלולב.

 4.57 12.42 14.84-ברוטו Tהנומינליןהממוצעתהתשואה

 4.54 11.8 15.22-נטוהנומינליתהממוצעתהתשואה

 )*(מניותללאמסלולג.

 0.13 1.78 2.87ברוטו rהנומינליוהממוצעתהתשואה

 0.11 1.22 2.43נטוהנומינליתהממוצעתהתשואה

 . 2009ספטמברבחודשלפעולהחלומניותללאומסלולמנייתימסלול )*(

ניהול.דמיניכוילאחרמתקבלותנטוהתשואות
 .וחסכוןביטוחההוןשוקאגףהאוצרלהוראותבהתאםמחושביםהתשואהשיעורי

ןבדן'~רבמדדהשינןייםשיעוריב.

2011 

אחוזים

2010 

אחוזים

2009 

אחוזים

2008 

חו;יים Z }י'

ארה"בדולרשלהחליפיןשער )(ירידתעלייתשעור

ידוע)(מדדלצרכוהמחיריםמדדעלייתשיעור

7.22 

2.55 

(5.99) 

2.28 

(0.71) 

3.82 

(1.14) 

4.51 
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ופטנים uלמהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחןתבאןרים

הצמדהבטיטלפימאזנ 4-באןר

מאןחד:הרכב

בדצמבר 31ליןם

2011 

בהצמדה

בהצמדה למדד
נכטיס למשבע המחירים ללא

כ II'וה בחו"ל חןץ לצרכו הצמדה

t יילפיZ אלפי אלפי אלפי אלפי
ח IIי~ ש"ח ח IIש ש"ח ח IIש

---
השקעןת

מזןמניםןשןןימזןמנים

בבנקמזומנים 555 555

מועדקצריפקדונות 15,193 15,1 ' 93
---

_ ?~_~ l ?! ___ 555 _~~_? l ?~ ___ ---------------------------------

טחיריםערךניירות

ממשלתיותחובאגרות 90,779 39,208 129,987

קונצרניותחובאגרות 24,683 75,389 144 100,216

אחריםערךונייירותמניות 77,476 30,548 108,024
---

_ ~~_? l ~~_!_ _ ?~? l ~~_~ __ 144 --~~~-'~?-_?~_ 13 ~~~ _ -----------

טחיריםשאינםערבניירןת

קונצרניותחובאגרות 18,066 41 18,1107

אחריםערךונייירותמניות 3,452 971 4,423

_~~_.? l ~~ __ --.?! q -,~--- ----------- _ ~~_ l9 ~~ ____ _ ~~~ l ~ ____ 

ןהלוןאןתפיקדןנןת

בבנקיםפיקדונות 17,194 17,1194

לאחריםהלוואות 1,836 1,836

_~~_ 9 .!?~ ___ ---------- ----------- _ ~~ l9 ?~ ___ -----------

לקבלןטכןמיםדיבידנדריביתן 874 289 1,1153
---

-~~~!.~~~~--?-~~~~~- l !~_~ __ 699 ?_~~_ _?._!~נ~~?_ההשקעןתכלטך -----------
-----------חייבים 354 354 ---------- ----------- ------------ -----------

הנכטיםכלטך 212,811 151,982 699 31,560 397,052
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~פטנים Jלמהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחןתבאןרים

(המשך)הצמדהבסיסלפימאזן 4-באןר

בדצמבר 31ליןם

2010 

בהצמדה

בהצמדהלמדד

נכסיםלמטבעהמחיריםללא

וזה"כל IIבחןחןץלצרכןהצמדה

.אלפ~אלפיאלפיאלפיאלפי

ש"חח IIשח IIשח IIשש"ח

השקעןת

מזןמניםןשןןימזןמנים

 2,6 ~~ 3 2,622 1בבנקמזומנים

 9,06 :ו~ 9,064מועדקצריפקדונות

_ ?~_ 19 ? ____ ------------_ ~~_~ l ~ ____ ----------_?~_~ l ~~ ___ 

סחיריםערךניירןת

 131,3 !; 9 39,478 91,881ממשלתיותחובאגרות

 88,3 ~~ 2 153 79,727 8,442קונצרניותחובאגרות

 122,7ן~ 5 19,177 103,618אחריםערךונייירותמניות

_!~_? l ~~_!_ -~~-?!~~-~--153 .?.?~,~~-_~~ j ~ ?l ~ _3_ _ -----------
סחיריםשאינםערבניירןת

 'L ~ 21,4 ~ 51 21,393קונצרניותחובאגרות

 O,4 !; 9 1,468 2,591אחריםערךונייירותמניות

_!~_.? l ? ___ _ -~~~!!~---------------.~~~-'}:--_~~(_.? l ?~ ___ 
ןהלןןאןתפיקדןנןת

 23,5 '~ 7 23,547בבנקיםפיקדונות

 1,9 !; 0 1,950לאחריםהלוואות
----

------------?~~!?~-------------------------_?~_~ l ?~ ___ 
 1,338 350 988לקבלןסכןמיםדיבידנדריביתן

-----------
 _ ~~~ l ~..!!_ _~ i ~!~~_~ __ _ ? 2 ? l ? ____ .~~~~ E. ? _ _!~(_.? l ?._~? _ההשקעןתכלסך

 )*נ 3נ l6 )*נ 316חייבים
-------------------------------------------------------

 406,8נ l7 20,696 2,775 166,445 216,901נכסיםכ Iסה/

מחדשמויו )*(
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פטנים 1Uלמהשתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)הצמדהבסיסלפימאזן 4-באור

 :מסלוליםלפיהרכב

בדצמבר 31ליןם

2011 

בהצמדה

בהצמדהלמדד

נכטיםלמטבעהמחיריםללא

כוה//כבחו"לחיץלצרכןהצמדה
---

~~לפיאלפי
--- ח/' L\יח lIשח IIשאלפיח I1שאלפיח I1שאלפי

כללימסללו

השקעות

מזומניםןשווימזומנים

 539 539בבנקמזומנים

 14,253 14,253מועדקצריפקדונות
---

-~-?~!.~!:----539 _~~! l ~! ___ ------------------------------------
טחיריםערךניירןת

 124,512 39,208 85,304ממשלתיותחובאגרות

 100,216 144 75,389 24,683קונצרניותחובאגרות

 106,771 30,548 76,223אחריםערךונייירותמניות
---

-~-~~!.~~-~----~~~!.~-}~---144 -~~~~~~-_?~~ l !~~_ -------------
סחיריםשאינםערבניירות

 18,107 41 18,066קונצרניותחובאגרות

 4,423 971 3,452אחריםערךונייירותמניות
---

-~_?_~!.~-------~~~!.~~--------------------~~~~~---_~~_? l ?~ ___ 
והלןואותפיקדןנות

 17,194 17,194בבנקיםפיקדונות

 1,836 1,836לאחריםהלוואות

 __ !_? l ~_~~_--------- ..------------------=י=-~.!~?_-~--------------
--------- ..--------------------------------------- ____ ! l ~_~~_ 289 874לקבלןסכןמיםדיבידנדריבית,

------------- _~~? lp _~~_-~-~~~~~- 683---~~!.!?~~----~~~.!?~-~-ההשקעןתכלסך
 354 354חייבים

------------------------------------------------------------
 389,368 31,560 683 151,982 205,143הנכטיםכלטד
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למיץ.פשניםהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחןתבאןרים

(המשך)הצמדהבסיסלפימאזן 4-באור

בדצמבר 31ליום

2010 

בהצמדה

בהצמדהלמדד

נכטיםלמשבעהמחיריםללא

יסה"כל IIבחוחוץלצרכוהצמדה

אלפיאלפי
ח IIשח Iש'ח Iש'אלפיח IIשאלפיש"חאלפי

כללימסללו

השקעןת

מזןמניםןשןןימזןמנים

 2,62:2 2,622בבנקמזומנים

 8,3t • 6 8,366מועדקצריפקדונות

-~~~!.~-------------------_~_~~ L ~ ______ 
~----------~~~-?.!~~---

סחיריםערךניירןת

 126,7Sן 1 39,478 87,313ממשלתיותחובאגרות

 88,32 ~ 2 153 79,727 8,442קובצרניותחובאגרות

 I,121.ב 1 19,178 101,933אחריםערךובייירותמביות

-~-~~!.??~----~-~~!.~-~~---153 --~?~-'?~-_~~ 2 _~.!~~_ _3 _ -------------
סחיריםשאינםערבניירות

 21,4 )~ 4 51 21,393קובצרביותחובאגרות

 4,059 1,468 2,591אחריםערךונייירותמניות

-~-?~!.~------_~~~ 2_!L _____ --------------~~~-'}:_---~ q -~.!?~---
ןהלןןאןתפיקדןנןת

 23,5 )~ 7 23,547בבנקיםפיקדונות

 1,950 1,950לאחריםהלוואות

 ___ ~?!.-ז:_~?_---------------------------.?.~.!~~?--------------
--------- ...--------------------------------------- ____ ~!. 3_ _~~?_ 350 987לקבלןסכןמיםדיבידנדריביתן

----------- E. ~ __ _ _ ~~~ L ~~_~ ___ _~?_? L ~ ______ _?_?~,_ o_ _~_ 9 ~' 399,5 ~.!~ 3_ _~_ההשקעותכךסך
 )*ו 3נ L3 )*ו 313חייבים

------------------------------------------------------------
 399,862 20,697 2,775 166,445 209,945הנכסיםכלסך

כוחדשכווין )*(
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'למ~\פטניםהשתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)הצמדהבסיסלפימאזן 4-באור

בדצמבר 31ליום

2011 

בהצמדה

למטבעללא
כ I1סהחוץהצמדה

ח IIשאלפיח IIשאלפיח IIשאלפי

מנייתימסלול

השקעות

מזומניםושווימזומנים

בבנקמזומנים

מועדקצריפקדונות

סחיריםערךניירות

אחריםערךונייירותמניות

הנכסיםכלסך

16 16 

293 293 

309 16 293 
------------- ------------- -------------

______ ~L~.?_~_ ------------- ______ ~L~.?_~ _ 
1,562 16 1,546 

בא(~יקי'מושקעיםהנכסיםכל 31.12.10ו- 31.12.11לימיםמניותללאובמסלול 31.12.10ליוםמנייתיבמסלול )**(
 .בלבדהצמדהללאהשקעה
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למשפטניםהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחןתבאןריס

סחירןתחןבאגרןת- 5באןר

 :מאןחדהרכבא.

בז"'צמבר 31ליןם

2011 2010 

ח IIש):ילפיח IIשאלפי

מאןחד

ממשלתיןתחןבאיגרות

בארץסחירותממשלתיןתחובאגרות

(מק"מ)מועדקצרמלווה

סחירותממשלתיותחובאגרות

בארץסחירותממשלתיותחובאגרותהכלטך

13,416 

116,571 

19,615' 

111,740 

___ !~!!.~.?_~_ _ __ !_2_~!.~~_~_ 

קונצרניןתחןבאיגרות

רץ .Iבץסחירותקונצרניותחובאגרות

-~-~~.!~~-----להמרהניתנותבלתי ---!-~~!.~~-~-

 219,68.נ 230,203סחירןתחןבאגרותהכלסך

 :מסלןליםלפיהרכבב.

2011 2010 2011 2010 2011 2010 

אלפיאלפיאלפיאלפיאלפיאלפי
ח IIשח IIשח IIשח IIשח IIשח l1ש

ללאמסללומסלןל
מניןתמנייתיכללימסלןל

 4,291 5,475 277 126,791 124,512ממשלתיןתחןבאיגרות

 88,322 100,216קונצרניןתחובאיגרות

 4,291 5,475 277 215,113 224,728סחירותחובאגרותהכלטך
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יlפטנים Jלפ,השתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)סחירותחובאגרות- 5באור

(מח"מ)ממוצעחייםמשךג.

בדצמבר 31

2011 O נ,ZO 

חובאגרות

~הכלסנהכלקונצרניותחובאגרותממשלתיות
לא

להמרהלהמרה
שניםשניםשניסשניסשניס

כללימסללו

 2.86 3.68 4 3.58צמודותבלתי

 E.3 ; 2 3.59 3.51 3.73למדדצמודות

 C.3 ( 4 2.07 2.07למט"חצמודות

אחרלמדדצמודות

 3 .נ~ 9 3.63 3.63 3.63ממוצעמ IIמח

מנייתימסללו

 0 .:; 1צמודותבלתי

 ס.~; lממוצעמח//מ

מניותללאמסלול

 O .)~ 3 0.61 0.61צמודותבלתי

 ס.'~ 3 0.61 0.61ממוצעמח//מ

 :לפדיוןהמשוקללתהממוצעת.התשואהד

% % % % % 

כללימסללו

 3 .:י 9 3.73 5.35 3.26צמודותבלתי

 1.97 3.3 4.43 1.12למדדצמודות

 7 .:י 9 17.75 17.75למט"חצמודות

אחרלמדדצמודות

 2.6 3.52 4.68 2.58לפדייןהמשוקללךנהממוצעתהתשואה

מנייתימסלול

 2.3צמודותבלתי

 2.3לפדיוןהמשוקללרנהממוצעתהתשואה

מניותללאמסלול

 2.29 2.59 2.59צמודותבלתי

 2.29 2.59 2.59לפדיווהמשוקללךנהממוצעתהתשןאה
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ופטנים uלמהשתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

סחירותבלתיחובאגרות- 6באור

ההרכבא.

בירצפ,בר 31ליום

 2011ס 2011

ח IIשאלפ~יח IIשאלפי

מאוחד

בארץסחירותבלתיקונצרניותחובאגרות

להמרהניתנותבלתי

בחון/לסחירותבלתיקונצרניותחובאגרות

להמרהניתנותבלתי

_____ 2_!!.~?_~_ _ ___ }_~!.~~_~_ 

41 51 
------------- -------------

18,107 21,444 

כלבדהכלליבמסלולמושקעותסחירותבלתיחובאגרות *

מ) II(מחממוצעחייםמשדב.

בדצמבר 31בדצמבר 31

2011 2010 

ת Iלהמרלאלהמרהלא

שניםשנים

 :סחירותבלתיחובאגרות
צמודותבלתי

 2.91 2.94למדדצמודות

 3.42 2.56אחרלמדדצמוד

 2.92 2.9 ~ממוצעמ IIמח

 :לפדיוןהמשוקללתהממוצעתהתשואהג.
0/0 % 

 :סחירותבלתיחובאגרות
צמודותבלתי

למדדצמודות

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה

5.13 
5.11 

2.80 
2.80 

 :סחירותמניות-ובאור

מאוחד:הרכב

בדצמבר 31ליוס

201,0 2011 

ח IIש~לפי' t-ח IIשאלפי

מאוחד

ההרכב:

שחירותמניות

 91,219 70,106בארץמניות
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\!פטניס J;למהשתלמותקרן
הכספייםלדוחותבאורים

נהמשך)סחירות:מניות- 7באור

 :מסלוליםלפיהרכב

בדצמבר 31ליום

2011 2010 2011 2010 L1 2010נ ZO 

אלפיאלפיאלפיאלפיאלפיאלפי
ש"חח IIשח IIשח IIשח IIשח IIש

מנייתימסלילכללימסליל
ללאמסללו

מניות

 69,115 89,774 991 1,445בארץמניות

סחירים:אחריםערךניירות- 8באור

מאוחד:הרכב

בדצמ;בר 31ליוס

2011 2010 

ח IIש)~לפיש"חאלפי

מאוחד

בארץסחיריםאחריםערדניירות

 _~_?~t~?_~_ _ _____ ~L~{ ____סלתעודות

בחו"לסחיריםאחריםערדניירות

נאמנותקרנות

סלתעודות

בחו"לסחיריםאחריםערךניירותהכלסך

סחיריםאחריםערךניירותהכלסך

71 61 

19,106 30,487 
----
____ }:_~!_!!.~_ _ __ _3~L?~~_ 

37,918 31,576 

מסלולים:לפיהרכב

בדצמבר 31ליום

2011 2010 2011 2010 2Ct11 2010 

אלפיאל,פיאלפיאלפיאלפיאלפי
ש"חש"חח IIשח IIשח IIשש"ח ----

ללאמסללומסלול
מניותמנייתיכללימסללו

 239 262 12,159 7,108בארץסחיריםאחריםערךניירות

 19,178 30,548בחו"לסחיריםאחריםערךניירות

 239 262 31,337 37,656טחיריםאחריםערךניירותהכלסך
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פטנים lJ'לכ'השתלמותקרן
הכטפייםלדןחותבאוריס

טחיריםבלתיאחריםערךןניירותמניות- 9באור

בר .rבדצנ 31ליום

201() 2011 

/ח Jשאלג!יח IIשאלפי

בארץטחיריםבלתיאחריםערךןניירןתמניןת

השקעהקרנות

ל IJבחוטחיריםבלתיאחריםערךןניירןתמניןת

השקעהקרנות

------~:??-~- ------~~~?-~-

971 ------~~~~-~- -------------

בלבדהכלליבמסלולמושקעיםסחיריםבלתיאחריטוני"עמניות

4,1059 4,423 

ןהלוןאןתפיקדונןת- 10באןר

הרכבא.

בדצמבר 31ליוס

2011 2010 

ש"חtי-לפי c/ח Iשאלפי

מאוחד

בבנקיםפיקדונות

לאחריטהלוואות

17,194 

1,836 

23,547 

1,,950 

19,030 25,,497 

 201,0בדצמבר 31ליוס 2011בדצמבר 31ליום
סךהכלהלןןאןתפקדןנןתטךהכלהלוואןתפקדונותמ) II(מחממוצעחייסמשךב.

 2.63 7.98 2.19 2.42 7.19 1.91למדדצמודןת
 2.63 7.98 2.19 2.42 7.19 1.91 )מ/ I(מחממוצעחייסמשך

לפידיוןמשוקללתממןצעתתשןאהג.

 1.44 3.81 1.25 1.98 3.96 1.77למדדצמודות
 q.4.1 3.81 1.25 1.98 3.96 1.77לפידיןומשןקללתממןצעתתשןאה

בלבדהכלליבמסלולמושקעיםוהלוואותפיקדונות *
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למ~'פטניםהשתלמןתקרן
הכספייסלדןחותבאוריס

לקבלןסכןמיםדיבידנדריבית,- 11באור

מאוחד:הרכב

בדצכ,בר 31ליוס

2011~ 2011 

ש"חאלפניש"חאלפי

מאווזך

ההרכב:

לקבלריבית

לקבלדיבידנד

לקבלסכומיט

לקבל)%-חריםןסכןמיםדיבידנדריבית,כ l!סה

454 539 

79 13 

805 611 
----

1,338 1,163 
=== 

 :מסללויםלפיהרכב

בדצמבר 31ליןם

2011 2010 2011 2010 2011 2010 --
אלפיאלפיאלפיאלפיאלפיאלפי
ש"חש"חח l!שש"חש"חש"ח ----

ללאלי'~ tמ'מסללו
----מנ·'ותמנייתיכללימסלןל

 454 539לקבלריבית

 1 78 13לקבלדיבידנד

 805 611לקבלסכומיט

1,163 1,337 1 

חייבים- 12באןר

מאןחד:הרכב

בר Lבדצמ 31ליןם

2011 20:LO 

----ש"חאלפיח !Iשאלפי
 23 12מראשהוצאות

 27מנהלתחברה

 )*נ I 114 171הכנסהמס

 179 144אחריט

354 316 

 .)'!דחממוין )*(
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ופטנים uלמהשתלמותקרו
הכספייםלדוחותבאורים

זכותויתרותזכאים- 13באור

מאוחד:הרכב

בר Jבירצמ 31ליום

2011 2010 )*( 

ש"ח~לפי tח JJשאלפי

מאיחד

מנהלתחברה

אחרים

10 

145 

347 

145 

492 155 

מחדשמוין )*(

ניהולדמי- 14באור

ביוסשהסתיימהלשנה
בדצכ'בר 31

20:LO 2011 

ח JJשאלפיי/ח Jשאלפי

 1,822 1,741ניהלודמי

ידמילתקנונה.בהתאםהשנתייםהנכסיםליתרותביחס 2%שלמקסימליבשיעורניהולדמילגבותרשאיתהקרןא.
 .חודשמידימהעמיתיםנגביםהניהול

 0.43%היההכלליבמסלולהנכסיםשלהממוצעתהחודשיתליתרהביחסהניהול'מי Tשלהאפקטיביהשנתיהשיעורב.
 ) 0.55% 2010-(בשנת

הייההמנייתיבמסלולהנכסיםשלהממוצעתהחודשיתליתרהביחסהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעורג.
0.55 2010-(בשנת 0.45% 0/0 ( 

היהמניותללאבמסלולהנכסיםשלהממוצעתהחודשיתליתרהביחסהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור .ד
0.55 2010-(בשנת 0.43% 0/0 ( 

עמלית- lSבאיר

ביוסשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2011 2010 

ח JJשאלפיח JJשאלפי

,נטוערךניירותשלומכירהקניהעמלות

חיצוניניהולעמלות

אחרותעמלות

מאוחד

92 116 

117 12:1 )*( 

8 5 )*( 

217 242 

) k ( כוחדשכורין
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לtב:שפטניסהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחותבאןריס

(המשך)עמלות- 15באור

 :ערדניירותטילומכירהקניהעמלותשיעורילהלן

ביוסשהסתיימהלשנה

2011 

אחוזים

2010 

אחוזים

 :הקרןע"יהמשלומותעמלותשיעוריפירןט
בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

בארץח IIאגשלןמכירהקניהבגיןעמלה

מ IIמקשלןמכירהקניהבגיןעמלה

מעו"ףאופציותשלןמכירהקניהבגיןעמלה
)ל IIבחולברןקרתשלןםכבתןספתו"ל rבימניןתשלןמכירהקניהבגיןעמלה

ל IIו 1ברח IIאגשלןמכירהקניהבגיןעמלה

בקסטודיאןעסקהבגיןעמלה

0.075 
0.02-0.05 
0.01-0.02 

ליחידהח IIש 2.5

0.1 

0.05-0.1 

0.01 

0.0175-0.085 
0.025-0.05 

0.025 

ידה 1לירש"ח 2.5

0.1 

0.05-0.1 

0.01 

העמיתיסחייביטוח- 16באור

 ::ו Iנע"לביטוחחברההישראליהפניקסעםהקרןהתקשרהמנהלת,חברהבניהןל Jלתןכניוההשתלמותקרןהפיכתטרם
ים jהעמיךהסכמתאתלקבלפעמיםמספרפנתההקרן . 1/1/2000ב-החלמוותלמקרהקןלקטיביחייםביטןחשלבהסדר

בעקבותהקרןהנהלתהחליטהלפיכך,בשלילה.השיבועמיתים 236בחיוב,השיבועמיתים 580הביטןח.בהסדרלהכללתם

 :כדלקמןןחסכןןביטוחההןו,שוקבאגף , 2001ביולי 25מיוםדיון,סיכום
 . 1/1/2000מ-שנוכתההפרמיהתןחזרבשלילהשהשיבן.לעמיתיםא

ההודעה.ממןעדהפרמיהתןחזרההנהלהשקבעההמועדלאחרבהסדרלהיכללהסכמתםאיעלשיןדיעועמיתיםב.

 י"פ('תןחזרהפרמיההעמיתים.מחשבוןשנוכתההפרמיהאתלהשיבמבליהביטוחבוטלכלל,השיבושלאעמיתיםלגביג.

 .העמיתיםמאתדרישה

ת :i'פוליכבמסגרתמבןטחיםלהיותמעונייניםהםאםפןזיטיביבאופןההצטרפןתבטוכ:סלצייןמחןייביםחדשים,עמיתים

הודעהבאמצעןתעתבכלזאתלעשןתרשאיםמבוטחים,להיןתלהפסיקהמעןנייניםעמיתיםהקבוצתית.החייםביטוח

המנהלת.לחברהבכתב

 . 1.12.2003בתאריךהידןעלמדדצמודהאשרש"ח, 121.68שלבסכוםשנתיתנומינליתפרמיהכוללהביטןחהסדר
הראהפסדשלבמקרההעוקבת.בשנהלהםיוחזראשרמהרווח, 50%שלבשיעורברווחיםלהשתתפןתזכאיםהמבןטחים

ת Iמוולמקרההביטוחסכוםהביטןח.בפוליסתכמפורטהואההפסד Iהרווחחישובהבא.אופווהפסדרווחלחשבוןיועבר
בנילקרוהצטרפותםבעתשהיולעמיתיםש"ח-24,282ו 65גילעדלקרןהצטרפותםבעתשהיולעמיתיםש"ח 48,564הוא

 . 1/12/2003ב-ך;ידועלמדדצמודיםהביטוחסכומי . 66-70

מיסיסהןצאות 17-באור

כר lבדצמ 31ליום

2011 

ש"חאלפי

 146ל IIבחובמקורשנוכהמט-זריםערךמניירותמיטיס
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פטניס l'למנהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחןתבאןרים

(המשךי)מיסיםהןצאןת- 17באור

בהתאםממספטורותהכנסותיהולפיכך 2012בדצמבר 31עדבתוקףהכנסהמסלצרכיגמלכקופתאושרההקרןא.

 .הכנסהמסלפקודת ) 2 ( 9לסעיף

ח IIמהאגחלקעלמריביתבמקורמסלנכותהבנקאייםהתאגידיםאתהכנסהמסנציבותהנחתה 1996בשנתב.

 .ה(:נסהמסלפקודת )ח() 3 (סעיףלפיהכנסהומהוותהגמלקופותבידיהמוחזקותצמודותהלאהממשלתיות

יועציםדעתעלהקופההגמל.קופותידיעלשלאהחובאגרותהוחזקובהלתקופהמתייחסהמסתשלום

 .האמוריםהערךניירותעלשנקבע,ליחסבהתאםהמיוחסהמסאת,משלמתמקצועיים

בהןהחזיקהשלאהתקופהעבורשברשותהחובאגרותבגיוהמסהוצאותההון, iשויואגףלהנחיותבהתאםג.

 .בעברשהיהכפימההכנסותכניכויולאההוצאותסעיףבמסגרת 2002משנתהחלמוצגים

 .) IIהחוק II(להלן 2002התשס"ב- ,) 132(מס'הכנסהמספקודתלתיקוןחוקלתוקףנכנס 2003בינואר 1ביוםד.

 . 2003שנתבתחילתלתוקףנכנסוהשינוייםמרביתגמל.קופותמיסוילענייןהוראותהיתר,ביןכוללהחוק

הפרשי(לרבותהשתלמותבקרןמחשבונןעובדמושךאותםסכומיםבגיןהפטורתקרתהוגבלההחוקפיעל

הכ:נסה.מסבפקודתכהגדרתההמוטבתבהפקדהשמקורםלסכומיםורקאךאחרים)ורווחיםריביתוכןהצמדה,

הן'יאליהרווחעל 15%שלבשיעורבמסהכספיםמשיכתבעתיחויבוההשתלמותקרןעמיתיהחוקפיעל

מיוםהחלהכנסה.מסבפקודתכהגדרתההמוטבתההפקדהלסכוםמעברשהופקדוסכומיםבגיןאצלםשיתקבל

 . 20%ו~המסשיעורהועלה 1/1106

קשןריםןצדדיםענייובעלי- 18באןר

החברה:ההסתדרות),(להלןהמשפטניםאיגוד-החדשההכלליתהעובדיםהסתדרותעםלהסכםבהתאםא.
 .הקרןמזכירתשכרבעלותהשתתפותדמילהסתדרותמשלמתהמנהלת

השכר.מעלות 75%להסתדרותמשלמתהמנהלתהחברהלהסכםבהתאם
 .)ח"שאלפי 117שולם 2010(בשנתש"חאלפי 143שלסךשולם 2011בשנת

עניי(בעליבגיבהוצאותב.
2011 2010 

ח IIשאלפיח IIשאלפי

 1,822 1,741ניהולדמי

 101 52דירקטוריםגמולזהמתוך

 151 122דירקטוריםביטוחזהמתוך

 .קשורצדמהווהישראלמדינתג.
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למט\פטניםהשתלמןתקרן
הכספייםלדןחןתבאןרים

תלןיןתהתחייבןיןת- 19באןר

שלחובותבגיןבחוקשפורטובנסיבותהמנהלתהחברהעלהתחייבותמטיל 1958-ח IIהתשיהשכרהגנתחוקא.
 .לקרןכספיםהעברתידיעלבמועדםסולקולאאשרלעובדיהםמעבידים

אלפי iז 01 2010- (ח IIשאלפי 580לכ-מסתכםהכללי,החשבריביתבתוספתהמעבידים,חובותאומדןהמאזןלתאריך
 .מעסיקים .Y-2נבעיקרנובעתהחוביתרת .)ח IIש

סיקים Iמעשלחובותגבייתלצורךמשפטייםבהליכיםשוטףבאופןנוקטתהמשפטי,היועץבאמצעותהמנהלת,החברה
 .עובדיהםבגיוהכספיםמעביריםאינםאשר

 :הקרןידיעתלמיטבביותר,הגבוההחובבעליהמעבידיםחמשתשלהחובכלסךעלמידעלהלן
בדצמבר 31

2011 2010 
ח lIשאלפיח lIשאלפי

 422 496א'מעסיק
 154 70ב'מעסיק
 56 5ג'מעסיק
 53 4ד'מעסיק
 11 3ה'מעסיק

 .)ח"שאלפי 2,263- 2010 (השקעהבקרנותש"חאלפי 1,614בסךלהשקעותהתקשרההקרןב.

מהןתיןתהשקעןת- 20באןר

זכויותהמקנותבתעודות(אובמניותיוהשקעהי IIעאחדבתאגידאואחדבמנפיקהשקעהנחשבתמהותיתכהשקעה

כתב:ישהנפיק,משותפותקרנותשליחידותהון,ושטריהתחייבותכתבילרבותשהנפיקחובאגרותמניות),לרכישת
הקופה.מנכסי 5%עלהעולהבגובהלחודאחדכלאוביחדכולםהלוואותומתןאופציה

 :להלןכמפורטמהותיותהשקעותמנייתילמסלולישהמאזןלתאריךנכון

 2011בדצמבר 31

מנכסיאחןזים

המסלןל
ב~~לפישןןי

ח Iש/

6.31 
6.53 
7.12 
5.03 

98 
102 
111 
78 

בזק

כיל

טבע

מורכבותתכלית

המאזןתאריךלאחראירןעים- 21באןר

המנהלת.בחברהלדירקטורסולברגשיעו"דונה Yב 2012ינוארחודשבמהלךא.

בעליבאסיפוו!הקופהאתשייצגלגוףמ IIבעכלכלימחקרשרותיאנטרופיחברתנבחרה 2012ינוארחודשבמהלךב.

 .בעברהקופהאתייצגאשרושות',ארזבן-נפתלימשרדבמקוםמניות,
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