
קרן-מינהלשלהמנהלתהחברה
המינהלעובדילפקידיםההשתלמות

בעוומוהשירותים

 31.12.2018ליוםכספייםדוחות

ענייניםתוכן

 1 ... "" ..... "."" ..... " ... " ...... " ...המנהלתהחברהשלהתאגידעסקידוח

 26 .. "."""""""""."." ...... " ... "".המנהלתהחברהשלדירקטוריוןדוח

31ליוםהמנהלתהחברהשלכספייםדוחות .12.2018 """."".""""." 35 



המינהלעובדילפקידיםההשתלמותקרן-מינהלשלהמנהלתהחברה
'מ'בעוהשירותים

 )"החברה" :(להלן

 31.12.2018ליוםתאגידעסקיתיאורדוח

םענייניתוכן

 2 ........................ " ...............................עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות- 'אחלק

 2 "".""."."""""".""""""""""""""""""""עסקיה.ותתפתחהרואותיברההחתולעיפ . 1

 2 "."".""."."." .. "" .. ""."""".""."".""."""" .. "".""."""""""".החברהפעילותםותח . 2

 3 ".""."""""""".""""."""""""""""."""המנהלתחברההלותיפעתחוםתיאור- 'בחלק

 3 "."" .. """.""." ...... " .. ".""."." .. "".".""" .... "" ... " ... ".""""." ..תלהמנהרההחברוצמ . 1

 5 """"".""""""""""""""""""""""""""""""""""בקרןשחלוושינוייםהתפתחויות . 2

 5 "."" .. ".".""."""""".""""."" .. " ... ".""" ... " ... """." .......... " ... " ... """"" .... "תחרות . 3

 6 .. ""."".""""" .. ".".""."""." ... " ... """""" ... "."""."""""""""" .. """ ...... " ..תחולקו . 4

 7 """"""""""""."""""""""".".""."""".""."".החברהכללברמתנוסףמידע-ג'קלח

 7 ""."""" .. """"".""."""""""""""""."""החברה"פעילותעלהחליםחופיקולותבמג . 1

 8 """."" .. "."."""" ... "."".""."".""."" ... """ .. "" .. """"""." .. "".הויציאהסיככסמיח . 2

 8 " .. "." .. " .. """ ... " .. "" .. "." .... " .. ""." .. "." ... """ ... " .... "." .. " .. "םייטירקהצלחהגורמי . 3

 8 "." ... " .. """.".""."" ..... ".""."."""""""."""""""""""".".""""""."""".אנושיהון . 4

 9 . ". ". " ... " .. " .. "" " .. "" .. " .. "" "". "" .. " .. ". """. "". "" .. " .. "." ...... ".".""."והפצהשיווק . 5

 10 ."".""."." .. " .. " ... """.""."".""."".""" .. "." ... """".""""."" .. ".""" .. "."ועבקכושר . 6

 10 ... "". " .. " .. " "". "" "". " .. "". "." """.". "." .. ". " .. """ "". " .. "" .. " .. " .. " .. " .. "." ..עונתיות . 7

 11 " .. ""." .. "."."""" .. ""."""" ...... ".""."." ... " .. "."." .. " .. "" .. ".".םמוחשיילתיבםנכסי . 8

 11 .. "" ... " .. ""." ...... " ... """.""."" .. ".""""" ... "."".""." ......... "."."""".".ון"כיסורמיג . 9

 12 .""" .. ""." .. " .. " .. " .. ""." ... " .. ""." ... " ... " ... " ..פעולהשיתוףכמיהסוםמהותייםהסכמי . 10

 12 """""""""""""""" .. "."""""""".".""".".".".""""""תאגידיממשלהיבטי- 'דקלח

 12 ""."" .. """" .... " .. " ... """ .... " .. " .. """." ..... """"".".הלתהמנהחברהלשםריטוקהדיר . 1

 12 " .. " ....... """ .. "." ... " ... "."" ... " ... ".""." ......... ""." .... " .. " .......... " ... " ... "משרהנושאי . 2

 13 """".".""."".""".""."""""""""""" ... ".""" .... " ..המנהלת"רהבבחתגמולמדיניות . 3

 18 ." ... "." ...... " .. " ... " .. " .. ""." ... " ... ".""."." ....... " ... ""." .. "."."." .. """ .....פנימי"רקבמ . 4

 19 ." .. "" .. " .. "." ... "." .... " .. " .... """."."""." ..... " ........ " .. """ .. ".""""קרמבשבוןחהאור . 5

 19 """"".".""."." .. " .. ""."." ...הגילויועלהכספיהדיווחעלהפנימיתההבקראפקטיביות . 6

 20 "" "" " .. "." " .. "".". " ... "". " ... " .. " ... " .... " .. " .. " ... " .. ""."ועדותיו.ירקטוריוןדהריבחנספח

2 
docx 8עדכניאתגידק'.עס A \20 J כt.Outlook\RXZ29Ml ווvs\JNctCache\Contc ס\l\M icrosoft\ Wind נ:Data\Loc מAp ו\C:\Users\roten 



 ,עסקיההתפתחותואת 2018בדצמבר 31ליוםהחברהעסקיתיאוראתכוללהתקופתילדוחזהחלק

התקופתיבדוחזהבחלקהכלולהמידעמהותיות .) 11הדוחתקופת 11 :(להלן 2018שנתבמהלךשחלוכפי

לתתמנתעלהתיאורהורחבמסוימיםבמקריםכאשר ,המנהלתהחברהשלראותהמנקודתנבחנה

 .הנושאשלמקיפהתמונה

עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות-א'חלק

עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות . 1

 11מ 11בעוהשירותיםהמינהלעובדילפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלת"החברה . 1.1

חיכההחברהבמניות.מוגבלתפרטיתכחברה 22.11.1977ביוםהתאגדההחברה) 11(להלן:

(קופותפיננסיים)שירותיםעלהפיקוחבחוק(כהגדרתהענפיתגמלקופתהמנהלתחברה

הממונהעל-ידילהשניתןרישיוןמכוחהגמל")קופותחוק 11 :(להלן , 2005ה- 11התשסגמ)ל,

הגמל-קופתאתמנהלתהחברה"הממונה"). :(להלןוהחיסכוןהביטוח 1ההוןשוקרשותעל

 "והשירותיםהמינהלעובדילפקידיםההשתלמותקרן"מינהללשכיריםההשתלמותקרן

"הקופה").ו/או'והקרן" :(להלןמסלוליהשלושתעל

 :בחברהאחזקותמבנהתרשים . 1.2

העובדיםהסתדרות

החדשההכללית

,מינהלהמעו"ףהסתדרות

ופקידיםמשקעובדי

, l 
בלת:ק . 1יסודמנית

:הזכותהכרעהמניתוהשתתפותהודעות

 1שבהםבמקריםלהכריעהחברהבאספות

ותלפחמינוי .. 2המנהלת
שקוליםהחבריםקולות

הכלליתבאסיפהלאסיפהמהחבריםמחצית
אחתובכלבדירקטוריוןמחציתמינוי .. 3הכללית

הדירקטוריון.מועדותלדירקטוריוןמהדירקטורים

ימונהמתוכםאשר

למנכ"ל.אחדדירקטור

שלהמנהלתהחברה

השתלמותקרןמינהל

מינוזכאיםאשרקיםימעס

הכלליתלאסיפהנציגים

מתוכהבחרהאשר)סוג(

הדירקטורים.דירקטורים

 ,ו•צו :נצ•גיהםהמכהנים

הסתדרות,ישראלאורט

ישראל-מדינתיהמעו"ף

 ,,עמ•דרהביטחוןמשדר

 3מקורותחברת



דמיגובה ,ענפית"גמלקופת 11המנהלת ,רווחמטרתללאהפועלתחברהבהיותה ,החברה . 1.3

השירותיםומתןהחברהניהוללשםמוצאותאשרעלבפולהוצאותיהבהתאםניהול

הוראותפיעלכייודגשכאמור.להוצאותיהמעברהכנסותלחברהשנוצרומבלילעמיתיה,

למטרותשלאפועלתונכסיהפעילותהוכלהחברהבמטרותיה,ובהתחשבהחברהתקנון

כלשהיאחרתהשתתפותאוידנדדיבלקבלתזכותבהןלמחזיקמקנותמניותיהואין ,רווח

דיבידנדיםמחלקתאינהוהיאעצמיהוןמחזיקהאינההחברהאלה,לכלבהתאםברווחיה.

המניות.לבעלי

ה bהחבפעילותתחום . 2

 :(להלן "ההשתלמותקרן-"מינהלהגמלקופתניהולוהואאחדפעילותבתחוםעוסקתהחברה

בחוקאלהמונחים(כהגדרתהשתלמותקרןמסוגענפיתגמלקופתחינההקופה .) 11הקופה 11

 ,))"הגמלקופותחוק" :(להלך-2005ה 11התשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוח

 .מניותומסלולח"אגמסלול ,כלליסלול:ממסלוליהשלושתעלבלב,דלשכיריםהמיועדת

המנהלתהחברהפעילותתחוםתיאור-בוחלק

המנהלתהחברהמוצר . 1

מסלול:מסלוליהשלושתעלהקופהניהולוהואאחדפעילותבתחוםעוסקתהחברהכאמור, . 1.1

מניות.ומסלולאג"חמסלול ,כללי

 :בלבדלאלהמוגבלתלקופהכעמיתההצטרפותתקנונה,פיעל . 1.2

י 11עמיוצגיםלהיותהעשוייםאומיוצגיםשעובדיודהעבובמקוםהעובדים.עובדים 1.2.1

הפקידים.הסתדרותשלמיסודההמעו"ףהסתדרות

מתפעל.כגורםהמשמשמ, 11בעהפועליםבנקבידימנוהליםבקופההעמיתיםוזכויותחשבונות . 1.3

בנקאתלהחליףהמנהלתהחברהצפויה 2019שנתבמהלן ,להלך 13בסעיףבהרחבהכמפורט

 .עמהומתךהמשאהשלמתלאחראחרתמתפעלתבע"מהפועלים

ניהלודמיושיעורעמיתיםבדברמידע . 1.4

פעיליםושאינםפעיליםעמיתיםבדברמידע . 1.4.1

'"-2018 2017 2016 

 :עמיתיםמספר

 9,470 8,994 8,625פעילים

 7,010 7,012 6,818פעיליםלא

 16,480 16,006 15,443כו'סה

עמיתים:חשבונותמספר
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 9,537 8,994 8,450פעילים

 7,195 7,196 7,192פעיליםלא

 :)ח"ש(באלפינטומנוהלים~נכסים

 506,473 504,015 460,627פעילים

 315,820 323,220 299,420פעיליםלא

 :)ח"שי(באלפתוצאתייםנתונים

 4,600 4,555 5,210שיםחדפיםמצטרעבורמשובתיםגמוליםידמ

 89,751 87,557 83,967יםולגממדמיתקבולים

---פעמייםחדגמוליםמדמיתקבולים

 682 1,490 1,497לקופהצבירההעברות

 36,593 55,700 69,035מהקופהצבירההעברות

תשלומים:

 82,467 71,157 60,489פדיונות

---אחרים

 17,628 42,757 ) 23,128 (פהלתקוותצאהועלהכנסותעודף

 :)ח"ש(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 3,889 4,322 4,121פעיליםולאפעילים

--- :ח~"שבאלפי 2מהפקדותשנגבוניהלודמי

 :באחזוים) 2מנכסיםממצועניהלודמישיעור

 0.47 0.54 0.51פעילים

 0.47 0.54 0.51פעיליםלא

 :)באחוזים(ממוצעישירותהוצאותשיעור

 0.03 0.03 0.03ערןותרניישלרהומכיקניהעמלות

---ערןניירותשלשמירהדמיעמלות
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---סחירותלאהשקעותבגיר

 0.15 0.18 0.19יצוניחניהולעמלות

---אחרותעמלות

---תמוגבלוהוצאות

םיפעיללאעמיתיםבדברמידע

2018 2017 2016 
קשר:מנותקיחשבונות

 1,550 1,189 1,451חשבונותמספר

 25 , 119 17,028 33,839 )ח"שפיל(באנטומנוהליםיםנכס

ש"ח)י(באלפמנכסיםשנגבוניהולדמי
173 84 104 

 0.47 0.54 0.51מנכסיםשנגבוצעממוניהולדמיעוריש

ניהולדמישיעור . 1.4.2

התשע"ב- ,ניהו)למיד(גמ)ל(קופותםייפיננסשירותיםעלהפיקוחלתקנותבהתאם

נקבעלגבות,גמלקופותשרשאיותהמרבייםהניהולדמישיעוראתותהקובע 2012

ףבכפו ,לעבפושהוציאההוצאותלפיניהולידמהתגבענפיתגמלשקופתהיתרביו

מנותקיחשבונותלגביגסחלזהשיעורכייצריו . 2%עליעלהשלאיהמרבלשיעור

 .קשר

בקרןשחלויםושינויהתפתחויות . 2

בהיקףקיטוןובמקבילהעמיתיםבמספרקיטוןלראותניתן 2018עד 2016הדיווחשנותלאורך

יכספעללתשואההודותדומהנותרהקופהנכסיהיקףזאת,עם .בקרןםילגמומדמיםליוקבהת

 .הקופה

תחרות . 3

יודלנהדרךאתפתחהבכרקתחקי .וגוברתהולכתתחרותקיימתהחברהפועלתבוםובתח . 3.1

בפרטותמהשתלוקרנותבכללהגמלקופותשיווק .מגבלהללאכמעטהקופותביןעמיתים

יםבשנגסמשמעותילהיותימשיךהואהחברהולהערכתהאחרונותבשניםתאוצהתפס

הקבוצותמבנהעלנסמכתזוהערכה .קשהלהיותותמשיךהינחעמיתכלעלוהתחרותהבאות

הפנסיוני,ידעהמזמינותבענייובעיקרההרגולצישינויילרבותהחקיקהשינויי ,הקיימות

םעהפצהבהסכמיהתקשרולאהענפיותשהקופותדהבעוהית,הפנסיונהמסלקההקמת

לפעולותנוחכרהןהענפיותתושהקופהעובדהפנסיונים,כיועציםדםיתפקמתוקףהבנקים
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גדוליםעבודהבמקומותבד"כעובדיםאלהקופותשעמיתימהטעםלרבות 1סוככיםשלשיווק

ועוד.לפעוללסוככיםיותרקלבהסאשר

 :עיקריותקבוצותלשתיהנחלקיםגורמים,מאותכיוםפועליםההשתלמותקרנותבתחום . 3.2

ובתיביטוחחברותידיעלבעיקרהמנוהלותהשתלמותוקרנותענפיותהשתלמותקרנות

חברותידיעלהמנוהלותהשתלמותקרנותעםבעיקרמתחרההחברהכייצויןקעות.הש

 .השקעותובתיביטוח

דומיננטיגורםוהפכוהפנסיוניהייעוץשירותימתןאתוהרחיבוהעמיקוהבנקיםעוד,זאת . 3.3

 ,אובייקטיביייעוץמתןבעתענפיותלקופותיתרוןישנו ,אחדמצדהפנסיוני.הייעוץבתחום

הפצהבהסכמיהחברהתתקשרלאאםכיכאמור,יתכן,אולםהנמוכים,הניהולדמילנוכח

לקרנותעמיתיםשלמשמעותימעברבפנילעמודעלולההיאאזיהיועצים,הבנקיםעם

 .היועציםשלהמחשבממסכי 'היעדרותה'בשלרקולו ,אחרות

המשולמיםהניהולודמיסבירבאופןבתחרותעומדותהקופהתשואותכללישבאופןאףעל . 3.4

העמיתיםהמודעות,הגברתעםכימעריכההחברהיחסי,באופןנמוכיםחינםעמיתיהידיעל

ודמיסיכוניםוהקטנתסולידיותלרבות ,מתשואהלבד ,נוספיםשיקוליםעלדגשלשים ,יחלו

שלחשיבותםתעלההפוטנציאלי,העמיתשלהשיקוליםמערכתשמבחינתכךנמוכים.ניהול

ביובתחרותמכריעההשפעהבעלכגורםניהו)לדמיושיעורסיכון(רמותהגמלקופותביצועי

קשהלקופההפוטנציאליםהעמיתיםמציבורגדוללחלקכי ,לזכוריש ,מנגד .השוניםהגופים

משווקיםידיעליצוללנכלילהוותעלולזהבענייוידעוהעדר ,אלהבנושאיםמורכבמידעלעבד

 ,וחסכוןביטוחההון,שוקרשותמדיניותמטרתהחברה,הערכתלמיטבאגרסיביים.וסוככים

לשימושהמיועדיםהפנסיוניים,לאפיקיםהגמלבתחוםהעובדיםחסכונותאתלנתבהיא

המוצריםאתהמתאימים ,יליאני''הצהמודל'דוגמתמנגנוניםיצירתתוךהפרישה,לאחר

 .לגילוובעיקרהחוס,ךשלהייחודייםלמאפייניו

מופנותאשרעמיתיםבפניותלטפלמרץבמשנההחברהפועלתהתחרות,עםלהתמודדכדי . 3.5

(ותפעל)החברהפועלתוכןהימים)מגבלת(במסגרתאחרתלקופהכספיהםלהעברתאליה

 .לעילהמפורטותהשיווקבדרכי

מספרבופועליםאשרההשתלמות,קרנותבתחוםמהוותיקותהיאמינהלההשתלמותקרן . 3.6

קרנותמנכסי-0.36%כמהווההקופהשלהשוקנתח ,הדוחלמועד .מתחריםשלרב

לשכיריםההשתלמותקרנותכלכאמור,הןבקופה,המתחרותהקרנות .בישראלההשתלמות

מסוים).לציבורהמיועדותהענפיותההשתלמותקרנותרוב(למעטבשוקהפועלות

הערכותעלהנסמך 1עתידפניצופהמידעבגדרהינולעילזובפסקההכללוהמידערובכייובהר

 .בהתממשותודואותכלאיןואשרהחברה

לקוחות . 4

קרןכספימנוהליםבההגמלקופותבחוקכהגדרתה 11ענפיתגמלקופת 11תינההקופה . 4.1

אומיוצגיםשעובדיועבודהבמקוםהעובדיםבקופה,העמיתיםעובדיםשלההשתלמות

 .המעו"ףבהסתדרותמיוצגיםלהיותעשויים
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בשנתהבאיםהמדדיםבאמצעותהעמיתיםושימורההתמדההוותק,בדברמידעלהלן

 :לחשקדמהובשנההדיווח

" 20-18 " 2017 . 
 15.38% 16.32% :הממוצעתמהצבירההפדיונותשיעור

 54.45 54.79 :הקופחעמיתישלממוצעגיל
 13.04 16.94 :הקופחעמיתישלממוצעותק

החברהכללברמתנוסףמידע-ג'חלק

החברהפעילותעלהחליםופיקוחמגבלות . 1

רשותעלהממונהוהוראותתקנות ,חוקיםשלמכוחםמוסדרתוהקופחהמנהלתהחברהלותפעי

פעילויותהמסדירהעיקריהחוקההון"}.שוקעל''הממונה :(להלןוחיסכוןביטוחההון,שוק

שוקרשותעלהממונהואתהאוצרשראתהיתרביןמסמיואשרהגמל,קופותחוקהואכאמור

 .מסוימיםבנושאיםהוראותלקבועההון

שלהכספייםהדוחותעלמהותיתהשלכהתיתכןשלהן 2018בשנתשפורסמוהוראותלהלן

 :החברה

-הנמקה'מסמך 2018-10-11ויועציםסוכניםחוזרפורסם 18.7.2018ביום . 1.1

שימושמחייבניודשלבמקרהעמיתיםשימורכיקובעהחוזר ,היתרבין .'תיקון

למעטתיקונו},טרםהחוזרשקבעכפישיחהסינוס(ולאמלאהנמקהבמסמך

ממוקד.הנמקהמסמךמחייבאשרהשתלמותקרןניודבעתשימורשלבמקרים

פנייהמחייבמלאהנמקהבמסמךשימושהחוזרלהוראותבהתאםכייצוין

הנמקהבמסמךשימושוכלהעמיתאודותמידעקבלתלשםהפנסיוניתלמסלקה

קובעהחוזריכהיאלעילהאמורמשמעות .הלקוחחתימתעםקבלתואתמחייב

לקופתכספםאתלהעבירהמבקשיםעמיתיםשימורעלמקשיםאשרתהליכים

אחרתגמל

(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותפורסמו 16.8.2018ביום . 1.2

תשע''ח-שעה),והוראתעסקאות()תיקוןביצועבשלישירותגמל()הוצאות

האפשרותהיתרביותוגבל 1.1.2019מיוםהחלהתקנותלהוראותבהתאם . 2018

קופהמכספילעמיתיםבהלוואותהשקעהלצורךשהוצעובהוצאותלהכיר

החברותועלרהישיכהוצאהעודתוכרלאשזוכך ,פוליסהמכספיולמבוטחים

 .אלובהוצאותבעצמךלשאתיהיההמנהלות

ויציאהכניסהחסמי . 2

אתמהוויםהגמל,קופותניהולבתחוםלעיסוקהנדרשיםואישוריםרישיונותהיתרים,שלקיומם

רישיוןלקבלתנוספותדרישותקיימות ,בנוסף .הפעילותבתחוםלפעילותהעיקריהכניסהסוםמח

 .גמלבקופתולשליטהלניהול
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וחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהאישורקבלת :הואהגמלקופותבענףהעיקריהיציאהחסם

מרצוןלפירוקאואחרתמנהלתלחברההעברתהגמל,קופותשלניהוללהפסקתלפיצול, ,למיזוג

 .מנהלתחברהשל

קריטייםהצלחהמירגו . 3

ניהולאיכות :היתרביוכוללים,בתחוםהקריטייםההצלחהגורמיהחברה,הערכתלמיטב

הסיכוכיםניהולאיכות ,לעמיתיםהשרותאיכות ,הניהולדמישיעורהקרן,תשואותההשקעות,

המשקבמצבשינוייםהאנושי,המשאבאיכותרגולטורים,שינוייםיעילה,בקרהוהפעלת

בגיןהמסהטבתושימור ,השתלמותקרןלהכנסותממסהפטורשימור ,ההוןושוקהתעסוקה

 .השתלמותלקרןהפקדה

השקעות . 4

ההשקעות:ניהולמכנה

 .הקופהנכסיאתמנהלאשרבע"מערןניירותפסגותתיקים,מנהלעםהתקשרההמנהלתהחברה

ולקוחותמפעליותקופותנכסיניהולעלהאמונהייעודיתהשקעותמחלקתהתיקיםלמנהל

בחברתההשקעותל"סמנכתחתפועלתההשקעותמחלקת .)"ההשקעותמחלקת":(להלןמוסדיים

ני"עאג"ח,מניות,-השוניםההשקעהבאפיקיהמתמחיםהשקעותמנהליומונההערךניירות

של CBUY SIDE (מחקרמחלקותתומכותההשקעותפעילות .ן 11ונדלאלטרנטיבייםנכסים ,ל"חו

ובעולםבישראלהשונותהחברותעלשוטפיםוניתוחיםסקירותהמעבירותההשקעות,בית

סחירותלאהשקעותפעילות .והשווקיםהכלכלהמצבעלסקירותקתפהמס 1מחקר-מקרוומחלקת

מותאמותהלוואותהעמדתוכוללתההשקעות,ביתשלסחירותלאהשקעותמערןתחתמרוכזת

וועדת ,תפקידיהבמסגרת .וגידורהשקעהבקרנותוהשקעהפרויקטיםומימוןלחברותסחירותלא

 .לאשראיהמשנהועדתתפקידיעלגסאמונהתהאההשקעות

מונתה ,השקעהנכסיניהול•לענייוהמאוחדשבחוזר 5שבשער 2בחלק 4פרקלהוראותבהתאם

מותאמותאשראיהשקעותעלוהמלצהבחינהעלאחראיתאשרפנימיתאשראיועדתבחברה

החובפורוםאתהחליףאשרבעייתייםחובותמרכז ,וכןשנקבעובמועדיםפירעונןאחרומעקב

הפירעוןובכושרלוויםשלהפיננסיבמצבםלשינויים ,לבבשיםבעייתייםחובותלאתרותפקידו

ניירותלרשותהמנפיקההחברהשלדיווחיםכספיים,דוחותניתוחעלהיתר,ביו ,ובהתבסס ,שלהם

הלוויםשלעמידתםהסחיר,המשנימהשוקאינדיקאטוריס ,המוסדילגוףהלווהשלדיווחיםער,ן

החוב.ככגדשניתנוהבטוחותוהערכתפיננסיותמידהואמותחוזיותבתכיות

 :ההשקעותניהלואופןתיאור

ובהתאםהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלההשקעותלמדיניותבהתאםנעשיתהנכסיםהשקעת

ומוצגות ,המנהלתהחברהשלההשקעותועדתמתכנסתלשבועייםאחת .ההשקעותועדתלהנחיות
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ההשקעותממנהלוסקירהההשקעותביתשלהכלכליתמהמחלקהומיקרומאקרןסקירותבפניה

בהשוואההקופותוביצועיקודמתלוועדהביחסההשקעותבתמהילהשינויעלהקופהשלהרפרנט

הצורן,ולגביהשוקהתפתחויותלגביהערכותיואתההשקעותמנהלמוסרכן,כמו .שוניםביצועלמדדי

השוניםלאפיקיםבנוגעהחלטותהוועדהמקבלתדיון,לאחר .ההשקעותמדיניותבהתאמת ,קייםאם

כאשר-חריגים(למעטכללבדרןדנהאינהההשקעותועדת .הקופהשלההשקעותלמדיניותובנוגע

מסוימים.ערןבניירותהשקעות)ועדתאשורהמחייבותבעסקאותמדובר

הסיכוןלרמתיחסיבאופןההשקעותמנהלידיעלמיושמתהחברהשלההשקעותועדתמדיניות

 .הוועדהבידיושהותירההדעתלשיקולובהתאםמסלולבכלשנקבעה

המקררמערןשללהמלצותבהתאםההשקעותמנהלידיעלנעשיתהחובואגרותהמניותבחירת

מהם.המתקבלותהחברותולניתוחיההשקעותבביתהמחקרומחלקות

ההשקעותלמדיניותבהתאםמט"חחשיפותגידורלצורןבעיקרמיושמתהחברהשלהגידורמדיניות

 .הדירקטוריוןשל

 .ומיזמיםשותפויותמוחזקות,בחברותהחברהשלמהותיותהשקעהפעילויותאיו

s . אנושיהון

אירגונימבנה . 5.1

מידעשונות.הוקאדדירקטוריוןוועדותהשקעותועדתביקורת,ועדתדירקטוריון'בחברה

 .'דלחלק 1בסעיףראההדירקטוריוןחבריעל

מנוהלת ,בנוסףהחברה.של<חיצוני)הכספיםומנהלמזכיר ,מנכ"לבאמצעותמנוהלתהחברה

ומזכירות.תפעולמנהלה,צוותבאמצעותהחברה

 13מס•ביאורגםראה .עובדיהשלהסוציאליותובזכויותיהםבמשכורותיהםנושאתהחברה

 . 31.12.2018ליוםהחברהשלהכספילדוחוכלליות)(הנהלה

 .הדיולהוראותובהתאםבענףלשינוייםבהתאםולעדכונםהעובדיםלהכשרתפועלתהחברה

במהלןכייובהר .בהתאמה-31.12.2017ו 31.12.2018לימיםהחברהעובדימספרפירוטלהלן

 .החברהשלהאדםכוחבמצבתמהותייםשינוייםחלולא 2018

ליוםעובדיםמספרליוםעובדיםמספר
31.12.2018 31.12.2017 

ליינכמל
 8 8חברהרימזכ

ורגולציהאכיפהמנהל
משווקת

 8 8ומזכירותתפעול
סה"ב

(כגוןחוץבמיקורשוניםשירותיםמקבלתהמנהלתהחברהלעיל,האמורעלנוסףכייצוין

אלוובגופים ) IBIו-מפסגותהשקעותניהולושירותימ 11בעהפועליםמבנקתפעולשירותי

 .עובדיםמועסקים
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בחברהמשרהונושאיעובדיםשלההעסקההסכמישלוטיבםהטבות . 5.2

קורסיםקיוםזהובכלל ,לעתמעתלעובדיםוהדרכותהכשרותלקייםנוהגתהחברה

ולגורמיםבקרןמשרהלנושאיבעיקרמיועדותאלוהכשרותופנימיות.חיצוניותוהשתלמויות

ובכנסעיוןבימיהדירקטוריםמרביתהשתתפו 2017שנתבמהלן .הקרןפעילותעםהקשורים

מדיניותבדברלמדיע.רלבנטיותמקצועיותבסוגיותעסקואשרהגמלקופותענףשלהשנתי

 11 •תאגידיממשלהיבטי-ד'חלק"ראהבכירהמשרהונושאיבחברההתגמול

והפצהקושיו . 6

 ,ומודעותעלוניםפרסוםזהובכלל ,השיווקיתהפעילותאתקהשיוומנהלתבאמצעותצעהיבהקרן

בתקופתהעסיקה,וכןבאלווכיוצאאינטרנטאתרניהולמקצועיים,כנסיםוארגוןבכנסיםפרסום

 .ושימורםהקרןלעמיתיהקרןבשיווקעסקהאשרשיווקמנהלת ,ח"הדו

אחרותמקרנותצבירותבהעברתהצטרפות,בבקשותבטיפולהשיווקמנהלתעסקההדוחבתקופת

 .בעברהקרןאתשעזבועמיתיםוהחזרתלקוחותמוריבשגםכמו

שירותיםינונותםיספק . 7

מהגורמיםלבדחיצוניים.שירותיםונותניבספקיםהמנהלתהחברהמסתייעתהקופהבניהול

 ,םיסיכונמנהל ,פניםמבקר ,כספיםמנהלנות,וחשבמנהל ,מבקרח"(רוהקבועיםהחיצוניים

ולעמיתיהלחברהמעניקיםאשרשוניםבספקיםהחברהמסתייעתוציות),אכיפהממונה 1יועמ"ש

 :שבהםקרייםיהעיפורטוולהלןשירותים

שירותיהמספקהקופה,עמיתיחשבונותשלתפעוליכמנהלמשמשהפועליםבנק-הפועליםבנק

דשובחהפועליםבנקעםהתקשרההחברה .ב"וכיוצהעמיתיםחשבונותוניהולאדמיניסטרציה

לחשבונותניהולשירותילרבותשירותיםלחברהלספקהבנקהתחייבלפיובהסכם 2008אפריל

 .החברהלותיפעעםבקשרנוספיםושירותיםהחברהעמיתי

נכוןלעיל,כאמורתפעולשירותילתתלהפסיקכוונתובדברהפועליםבנקהודעתלאורכייצוין

והיא 2019שנתבמהלןהפועליםבנקעםההתקשרותלסייםצפויההחברה ,הדוחעריכתועדמל

שלהכספייםבדוחות 17ובביאורלהלן 13בסעיףכמפורטחלופי,מתפעלעםלהתקשרפועלת

 .המנהלתהחברה

עבורתבצעפסגותלפיוהסכםעל 2008באפרילפסגותעםחתמההחברה-מ 11בעערןניירותפסגות

 .ההשקעותניהולשירותיאתהחברה

קבועשוכר . 8

אתמנהלתהיאמשםאביבבתל 9העםאחדברחובבנכסרוםקרןשלמשנהשוכרתחיכההחברה

פעםואושרעודכןרוםקרןמולההסכם . 2.9.2013מיוםרוםקרןמולהסכםעלוחתומהענייניה

קיימתהשכירותתקופתלאחר . 28.2.2020ליוםעדהיארותישכהסכםתקופת . 2015במאינוספת

משתמשותהחברותשתית.ירוהשכבהסכםרטפוכמהשכירותתקופתלהארכתאופציהתקופת
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עבורמחושבהרכוששווי,כאשרמשרדיוריהוטמחשוב ,תקשורתמערכותמשרדי,בציודבמשותף

החברות.ביולהסכםבהתאםמשולמותהשימושוהוצאותבנפר,דחברהכל

עונתיות . 9

בצדמובהקבאופךלהצביעניתךעליהןעונתיותמגמותאיולשכיריםההשתלמותקרנותבתחום

 .בחודשוחודשמבוצעותוההפקדותמאחר ,ההפקדות

מוחשייםבלתינכסים . 10

ובדברידםעלנמסרואשרהנתוניםוכלהעמיתיםפרטיאתהכוללמידעמאגרמנהלתהחברה

במשרדמידעמאגריבפנקסרשוםהמאגרהעמיתים.שלהמעסיקיםפרטיאתוכךחסכונותיהם

החברה,שלהמתפעלהבנקבידיומוחזק-1981א 11התשמהפרטיות,הגנתלחוקבהתאםהמשפטים,

 ISAEמסמךקבלתשלבדרךלרבותהמאגרילגבבקרותמקיימתהחברהבעיימ.הפועליםבנק

להערכת . ISAEבכלוליםשלאנושאיםלגביהמידעאבטחתמנהלי 11עשנתיותבקרותוכךמהבנק

 .הגמלקופותבתחוםמוניטיןבעלמוחשילאנכסהיכרהקרןשםהחברה,מנהלי

סיכוןגורמי . 11

 :המנהלתהחברהעלהמשפיעיםהסיכוךגורמיאתהמציגהטבלהלהלך
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התמדוודת .דרכיגורםשלההשעפהמידת

המנלהתהחברהעלהיסכוןהיסכוןםגורוןכהסיסוג
השעפתהשפעההשפעה lי

קטנהיתבינונגדולה

וטףשןבאופמבצעההשקעותמכהלץהמשפיעיםהסיכוןגורמי
יתהמאקרו-כלכלהסביבהשלתוחינפהוהקככסישוויעל
בה.יםצפוישינוייםומעריךריביות,מניות, :הם

לשינויהמלצותמביאהואבהתאםהפירעוןיכולתוכןשעייח
 .השקעותועדתבפכייקהתהרכבםימושפע ,הלוויםשל

אחתשיבתהבי ,ותקעהשועדתמהמצברשייבאופן

שביצעלניתוחמתייחסתבועייםלשבמשקכלכליהמאקרומאקרוינסיבו
אתשוקלת ,ההשקעותמנהל .ובעולם

החלטותומקבלתהמלצותיו
בסיסעלגםהיתרביןילהמשך
מקבלתשהיאנייםורבעדוחות
במקרה .הפיננסיהסיכוניםממנהל

קיימתמיוחדים,אירועיםשל
השקעותועדתלכינוסאפשרות

ת.לטוהחקבלתובמצבלדיון
המנהלתהחברהמשווקת . 1קרנותמולתחרות . 1

עלהמעסיקיםבקרבמבקרתהמנוהלותהשתלמותיבוניםס
העובדיםלידיעתלהביאמנת " iפרטייםגופיםיייעלענפיים

הענפיתהקרןיתרונותאת-רגולטורייםשינויים . 2

ברירתהסכמיאזכורלרבותלהתגברותהסיכון
המשווקיםכן,כמו .המחדלעלולההרגולציה

עמיתיםעםקשרצריםויבגופיםלפגוע

אתלהעבירהמעוניינים .במשקםיהקטנ
 .אחרתלקופההםיחסכונות

לתהמנההחברההנהלת ,בנוסף
בככסוסמשתתפיםוהמשווקת

קיימיםעמיתיםבקרבוהרצאות

פוטנציאליים.םיועמית
הוצאותולצמצםןלחסוניסיון . 2

ניהולדמילהביטמנתעל
הקרןלעמיתיכמוכים

ספקיעלוביקורותבקרותקיוםבספקיםתלות . 1וניםכסי
התפעולבתחוםלרבותחוץ,מיקור "התפעולבתחוסמיוחדים

המידעותיוטכנולוגתפעולייםסיכוכים . 2ברהחל
מידעוטכנולוגיות

החברהשלהכספייםבדוחותההנהלהסקירתבדוחידבפרק "סיכוניםניהול"ביאורראו ,בנוסף

 .הקופהשלהתקופתייםבדוחותולמידעהמנהלת

פעולהתוףישוהסכמימהותייםהסכמים . 12

זכאיתהיאידיעתהלמיטבאוהרגילהעסקיםבמהלךשלאמהותייםלהסכמיםצדאינההחברה

אסטרטגיים.פעולהלשיתופילהסכמיםבקשרגםכך .לפיהם

החברהעסקילגביוהערכותאחרותתחזיות . 13

לכיונוספיםעמיתיםוגיוסעמיתיםשימורבעיקרהיכסהקרובהלשנההחברהשליעדיה

עלהמנוהליםהכנסיםסךאתלשמרשואפתהחברה .להצטרףהרשאיםאלהמביןשורותיה

התואמתסיכוןרמתעלוהקפדה ,לשוקביחסירהסבתשואותרמתהמשךעלשמירהתוך ,ידה

הקופה.עמיתיפרופילאת

13 
docx .·עדנכידאתגיעסקlook\RXZ29MDA\20  C:\Uscrs\roו em\Aממ Daו a\Local\Microsoft\ Windס\ vs\INetCache\Conten.ו Ouו 18



אתלשדרגלהמשיךלעמיתים,שירותיהשיפורמגמתאתלהמשיךהחברהבכוונת ,בנוסף

לעמיתים.מיטבישירותהמאפשרותמערנותוהטמעתהעמיתים,נתוניטיובהמחשב,מערכות

והן ,ישירדיוורבאמצעותהן ,לעמיתיםהניתןהמידעאתולהרחיבךילהמשהחברהבכוונת

שלההבנהלהעמקתלהביאמנתעלוזאתוסמינרים,עיוןימיפרונטליות,הרצאותבאמצעות

להם.המתאימיםההשקעהאפיקישלמושכלתלבחירהולהביאם ,בתחוםהעמיתים

הרחבתמקיף,נהליםמערךגיבושתוךוהבקרה,יהולהנשיפורבמגמתלהמשיךמבקשתהחברה

 .חירוםלשעתשלההמוכנותושיפורהביקורתמערך

בנדיוזאתם,יהעמיתמןהנגביםניהולדמישליחסיתנמוכהרמהעללשמורשואפתהחברה

 .הפרטייםהגופיםפניעלשלההתחרותיהיתרוןאתלשמר

לשדרגוכןשיידרשככלולהכשירםיהדעובשלתיהמקצועהמהרעללשמורמתכוונתהחברה

 .עמיתיהעםהקשראתולחזקהחברהשלוהשירותהמיכוןמערןאת

 . 21.5.2008מיוםמ 11בעהפועליםבנקעםההשתלמותקרנותפעילותתפעולבהסכםקשורההחברה

ועו,דפיתוחהדרכה,תמיכה, ,הפעלהשירותילחברהבע''מהפועליםבנקהעניקההסכםבמסגרת

ד(משר office back ,תפעולושירותיהחברהשבשימושהממוכנותלמערכות ,בהסכםכאמור

 :להלן(השונותותירשווללעמיתיםדיווחים ,היתרביןהכוללים,העמיתיםחשבונותוניהולאחורי>

 .התפעלו")"שירותי

עלהמסופקיםהתפעולשירותיכלליופסקו 2019שנתבמהלךכימ 11בעהפועליםבנקהודעתנוכח

עלאחרתמתפעלתחברהעםמו"ממנהלתהחברההקופה,עמיתיחשבונותשלתפעוליכמנהלידיו

 .החברהשלהתפעולשירותינספקבע"מהפועליםבנקאתשתחליףמנת

לאבטחתפועלתהחברההעמיתיםחשבונותשלהתפעוליהמנהלהחלפתתהליךבמסגרת

שירותלמתןהנדרשותהנורמותושמירתהחדשהתפעוליהמנהלתחתעמיתיהכללשלזכויותיהם

 .ללקוחותיה

תאגידיממשלהיבטי-חלקי'

המנהלתהחברהשלםירורקטידה . 1

וועדותיוהדירקטוריוןחברי . 1.1

 .זהדוחבסוףא'נספחר~לפרטים

למעט ,רקטוריםיהדכלזאת,עםהחברה.בידימועסקאינובחברהרקטורידאףכייצוין

לחברה.קשוריםיםתאגידשלעובדיםחינםהחיצוניים,הדירקטורים

אבוטבלויוסףשם

 56567753זיהויתעודתמספר
 31/8/1960לידהשנת

ןיעימוד 21/2ישראלשבטי מען
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ישראליתנתינות
דירקטוריוןיו"ר-כןשלועדותאובוועדהחברות

הדירקטוריון

לאחיצונידירקטורחיכוהאם
לאחברה-שלהחברה!שלעובדהואאס
שלאושלהקשורהחברהשל ,שלהבת
התפקידיםאודיהתפק-בהעניובעל

ממלאשהוא
 7.10.15כהונהתחילתתאריך

עמידר.חברתתפעולל"סמנכהשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
שבהסהחברותפירוטתוךהאחרונות!

דירקטורמשמשהוא

שם

רוביואפרים

 4522173זיהויתעודתמספר
 1946לידהשנת
 52272ג 11ר , 5פרופסמען

ישראליתנתינות
ההשקעותועדת-כןרקטוריוןיהדשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצוניקטורדירחיכוהאם
 .החברהעובדלאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאס

בעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 27.8.1995כהונהתחילתתאריך

אקדמית. :השכלההשניםנחמשוהתעסקותוהשכלתו
 .לנילרמטככספייועץשבהםהחברותפירוטתוך ,האחרונות

 .הביטחוןמשרדשלפנסיונרדירקטורמשמשהוא
בלב.דמינהלהשתלמותבקרןדירקטור

לאהחברהדיעתימיטבלפיהוא,אם
בעלשלמשפחהבן ,שלהוהדירקטורים

בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאוידכהונהוסייםבמידה

גלומרדכישם
 065049371זיהויתעודתמספר
 1945לידהשנת
מודיעין , 21היומוןנחלמען

ישראליתנתינות
השקעותועדת-כןהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורחיכוהאם
 .דירקטורחברה-בתשל ,החברהשלעובדהואאס

קעותהשועדתחברתבעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,

החברהמנכ"לשהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו
ממלא
 13.8.2001כהונהתחילתתאריך

אקדמית :השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
למינהלהמכללההאקדמאיהמסלול :דירקטורשבהםהחברותפירוטתוךהאחרונות,

שלפנסיונרמכןולאחרהמעוי•ףהסתדרותעובדדירקטורמשמשהוא
"ףהמעוהסתדרות
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לאהחברהידיעתמיטבלפי ,הואאס
בעלשלמשפחהבןשלה,והדירקטורים

בחברהאחרעניו

ביוםהחברה"לכמנכתפקידואתסייםכהונתוסיוםתאוידכהונהוסייםבמידה
06.02.2018 

מליקמנחםעו"דשם
 34237610זיהויתעודתמספר
 1977לידהשנת
תקווהפתח , 20יצחקכיסיםהרבמען

ישראליתנתינות
ביקורתועדתוחברדירקטורהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורהיכרהאם
החברה.עובדלאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאס
בעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 5.10.2008כהונהתחילתתאריך

 .(עו"ד)אקדמית :השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
בהסתדרותהבנקיםעובדיחטיבתכמזכירמשמששבהסהחברותפירוטתוךהאחרונות,

 .המעו"ףדירקטורמשמשהוא

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אס
בעלשלמשפחהבןשלה,והדירקטורים

בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריךכהונהוסייםבמידה

אלגריסיחייםשם
 22339428זיהויתעודתמספר
 1966לידהשנת
מוצקיוקריית , 5שמרנעמימען

ישראליתנתינות
דירקטורהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורהיכרהאם

 .החברהעובדלאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאס
בעלשלאושלהקשורהחברהשל ,שלה
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 12.12.2005כהונהתחילתתאריך

הנדסאי :השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
 .אורטעובדיועדכיו"רעובדשבהםהחברותפירוטתוךהאחרונות,

דירקטורמשמשהוא

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם
נעלשלמשפחהבן ,שלהוהדירקטורים

בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריךכהונהוסייםבמידה

פריראובןשם

 56201775זיהויתעודתמספר
 1960לידהשנת
צ 11ךאשל 8/12א 11הרשבמען

ישראליתנתינות
דירקטורהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורהינוהאם

 . 11.2.2019מיוםהחלהחברהל 11מנככן-חברה-בתשל ,החברהשלעונדהואאם
נעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
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 28.3.2011כהונהתחילתתאריו
במסחריהתמחותבמשפטיםשניתואר :השכלההשניםנחמשוהתעסקותוהשכלתו

והמוסדותהמסחרחטיבתכמזכירעונדעסקי,שנהםהחברותפירוטתוך ,האחרונות

 .המעו"ףבהסתדרותגבוההלהשכלהדירקטורמשמשהוא
לאהחברהידיעתבמיטלפיהוא,אם

בעלשלמשפחהבןשלה,והדירקטורים
בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריוכהונהוסייםבמידה

כומרןדבירעו"דשם

 27384593זיהויתעודתמספר
 1974לידהשנת
 598ת.דתקווה,שערי 6אפודמען

ישראליתנתינות
ביקורתועדתוחברהשקעותועדתיו"רכן,הדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

כןחיצונידירקטורתינוהאם

החברה.עובדלאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאם
נעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 19.10.2009כהונהתחילתתאריו

 .)ד''וע<אקדמית :השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
 .וטכנאיםלהנדסאיםג 11קופמנכוולשנהםהחברותפירוטתוךהאחרונות,

דירקטורמשמשהוא

כןחשבונאיתמומחיותנעלהואהאם

הדירקטוריוןבתקנותכאמורופיננסית

וועדותיו

לאהחברהידיעתמיטבלפי ,הואאם
בעלשלמשפחהבןשלה,והדירקטורים

בחברהאחרעניו

 13.10.2018ביוםבדירקטוריוןכהונתואתסייםכהונתוסיוםתאריוכהונהוסייםבמידה

דנציגראבישם

 42278333זיהויתעודתמספר
 1947לידהשנת
גןרמת 63דירה 15שפיראמען

ישראליתנתינות
כןהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורהיכרהאם
החברה.עובדלאחברה-בתשלהחברה,שלעונדהואאם
בעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 7.8.2013כהונהתחילתתאריו

אקדמית :השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
וםיאורט-כברשתלשכרהמחלקהכמנהלעדבשבהםהחברותפירוטתוךהאחרונות,

שת.רהגמלאידירקטורמשמשהוא
לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם

בעלשלמשפחהבן ,שלהםוהדירקטורי
בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריךכהונהוסייםבמידה

הלליאילןםש
 54240460זיהויתעודתמספר
 51911957לידהשנת

גבעתיים 36גבסיומען
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ישראליתנתינות
לאהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות
לאחיצונירקטורידתינוהאם

לאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאם
בעלשלאושלהקשורהחברהשל ,שלה
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 1.3.15כהונהתחילתתאויד

מקורות.עובדימזכירותוועדר"יוהשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו

שבהםהחברותפירוטתוך ,האחרונות

דירקטורמשמשהוא

לאהחברהידיעתמיטבלפי ,הואאם
בעלשלמשפחהבן ,שלהםיוהדירקטור

בחברהאחרויענ

לאכהונתוסיוםתאריךכהונהוסייסבמידה

שדהמירישם

זיהויתעודתמספר

27828730 
/21לידהשנת 8/ 1970 
א 11ת , 20ויסוצקימען

ישראליתנתינות
לאהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורהיכרהאם
לאחברה-בתשלהחברה,שלעונדהואאס
בעלשלאושלהקשורהחברהשל ,שלה
שהואדיםיהתפקאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 7.10.15כהונהתחילתתאריו

התמחותעסקיםנמינהלןראשוותוארח"רוהשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
 .במשפטיםשניתוארבחשבונאות,שבהסהחברותפירוטתוך ,האחרונות

מקורות.בחברתהחשבותיחידתמנהלתדירקטורמשמשהוא
חברהבכללמטהחשבותמחלקתמנהלת
 .לביטוח

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם
בעלשלמשפחהבן ,שלהוהדירקטורים

בחברהאחרויענ

לאכהונתוסיוםתאריךכהונהוסייםבמידה

בר-חןרוניתשם

 057695645זיהויתעודתמספר

/2715לידהשנת 1962 
חולון , 10הגלעדייאירמען

ישראליתנתינות
-כןהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות
לאחיצונירקטורידחיכוהאם
לאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאם
בעלשלאושלהקשורהחברהשל ,שלה
שהואהתפקידיםאוהתפקדי-בהעניו

ממלא
 7.10.15כהונהתחילתתאריו

וחשבונאותבכלכלה BA :השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
שנהםהחברותפירוטךות ,האחרונות

וניהולתעשיהבהנדסתבמדעיםמגיסטר MS.cדירקטורמשמשהוא
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העולמיתויצר CFU :עבודהמקום

 :נוספיםדריקטוריונים

החינוךלקידוםהעמותה-רותביתדירקטורית
 .ביפו

חיפהריצוולחינוךלעיצובהאקדמיהדירקטורית
 .קנדהויצרהדסהבלומפילדנרישםעל

.רואתביפוהחינוךלקידוםהעמותה-רותבית
ותוארוחשבונאותבכלכלה B.A .תוארעםחשבון

. MS.c וניהול.תעשיהבהנדסת
לאהחברהידיעתבמיטלפי ,הואאם

בעלשלמשפחהבך /שלהוהדירקטורים
בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריוכהונהוסייםבמידה

שוכמכרשחרשם

 043391119זיהויתעודתמספר
 20.07.1981לידהשנת
תקווהגני 12/6אילותדרךמען

ישראליתנתינות
לאהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות
לאחיצוניירקטורדהיכרהאם
 28.2.2018מהחלמינהלקרןל 11-מנככןחברה-בתשל ,החברהשלעובדהואאם

רוםהשתלמותבקרךל 11סמנכבעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
 22.2.2018כהונהתחילתתאריו

 .אונוהאקדמיתהמכללהבמשפטיםראשוןתוארהשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו
שבהםהחברותפירוטתוךהאחרונות,

רוםהשתלמותקרןל"סמנכ ;עבודהמקום
דירקטורמשמשהוא

מינהלהשתלמותבקרךסמנכ"ל

כןחשבונאיתמומחיותבעלהואהאם

יוןדירקטורבתקנותכאמורופיננסית

וועדותיו

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם
בעלשלמשפחהבךשלה,והדירקטורים

בחברהאחרעניו

 20.2.2019בכהונהסיוםכהונתוסיוםתאריךכהונהוסייםבמידה

מירוןרחלשם
 51185700זיהויתעודתמספר
 11111953לידהשנת
פתח-תקווה 5111אלכסנדרגרוטוגן,נווהמען

ישראליתנתינות
דירקטורהדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונידירקטורתינוהאם

כך-ויצר'חברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאם

ההנהלה,מולייצוגעובדים, 4000כלפיאחראיתבעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
תקציבוניהולעובדיםשכרהעלאתשהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא
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 31.3.2016כהונהתחילתתאריו
השניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו

עובדים.וריצו)ארגוןר 11יושבהםהחברותפירוטתוך ,האחרונות

דירקטורמשמשהוא

כןחשבונאיתמומחיותבעלהואהאם

דירקטוריוןבתקנותכאמורופיננסית

וועדותיו

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם
בעלשלמשפחהבן ,שלהוהדירקטורים

בחברהאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריוכהונהוסייסבמידה
ואקניןיוסי

םש

 25374539זיהויתעודתמספר
 1973לידהשכת
הרצליה , 7יפהלייבעןמ

ישראליתנתינות
השקעותועדתר 11יוביקורת,וועדתחברדירקטור,הדירקטוריוןשלועדותאובוועדהחברות

כןחיצונירקטורידהיכרהאם

לאחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאס
בעלשלאושלהקשורהחברהשלשלה,

שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהויענ

ממלא

 15.10.2018כחרכהתחילתתאריו
 .מכציסטרממכללתשכיתוארהשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו

משותףל 11מנכ 4Fשבהםהחברותפירוטתוך ,האחרונות
-מנהלחשמלחברתעובדישלהפנסיהקופתדירקטורמשמשהוא

ראשיהשקעות

כןחשבונאיתמומחיותבעלהואהאם

דירקטוריוןנותקבתכאמורופיננסית

וועדותיו

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם
בעללשמשפחהבןשלה,םירקטוריוהד
בחברהאחרעניך

לאכהונתווםיסתאריוכהונהםיוסיבמידה
טישלרעמית

םש

 31850795זיהויתעודתמספר
 1974לידהתשנ

אביבתל , 9העםאחדמען
ישראליתנתינות
השקעותועדתחברוןירקטוריהדשלועדותאובוועדהחברות

לאחיצונירקטורידתינוהאם
כךחברה-בתשלהחברה,שלעובדהואאם

בעלשלאושלהקשורהחברהשל ,שלה
שהואהתפקידיםאוהתפקיד-בהויענ

ממלא
 18.3.2018כהונהלתיתחתאריו

סטרימכצממכללתשכיתוארםיהשנבחמשוהתעסקותושכלתוה

מינהלהשתלמותבקרןחברהומזכירלייסמנכשבהםהחברותפירוטתוך ,האחרונות
רעותהשתלמותבקרןהשקעותבקרדירקטורמשמשהוא
כןחשבונאיתותימומחלעבהואהאם

וןירודירקטבתקנותורמכאננסיתיופ

וועדותיו
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לאהחברהיעתדימיטבלפי ,ואהאם
בעלשלפחהמשבןשלה,והדירקטורים

הברבחאחרעניו

לאכהונתוסיוםתאריוכהונהםייוסבמידה
זיורייזפרופסור

שם

 25078544זיהויתעודתמספר
 1972לידהשנת
 6969088אביבתל 44עלומיםמען

ישראליתנתינות
דירקטוריוןחברקטוריוןריהדשלועדותאובוועדהחברות

כןצוניחירודירקטתינוהאם

כןחברה-בתשלהחברה,שלדעובהואאם

לבעשלאושלהקשורהחברהשלשלה,
ואהשהתפקידיםאוהתפקיד-בהעניו

ממלא

 15.10.2018כהונהתחילתוירתא
השכלההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלתו

י~חרו 1חבר 1פרופהםשבהחברותפירוטתוך ,רונותאחה

דירקטורמשמשהוא

האחרונותהשנים 5בתעסוקה

נתכיהבאקדמיתטוחלביהספרביתדיקן
רמלהקרןל 11מנכ

םניויטורירקד

לביטוחברהחשלמה
התפוצותתיב

המתמטיקהמדעילקידוםאלירהישזרכהמ
ינגסהולדדייר

כןחשבונאיתמומחיותבעלהואהאם

דירקטוריוןבתקנותכאמורופיננסית

וועדותיו

לאהחברהידיעתמיטבלפיהוא,אם
בעלשלמשפחהבן ,שלהוהדירקטורים

בחברהאחרעניו

לאכהונתויוםסתאריוכהונהםוסייבמידה

משרהנושאי . 2

 :זהלחלק 1בסעיףפורטושלאבחברההמשרהנושאירשימתלהלן . 2.1

משפחהבןתפקיד

נושאשלהשכלהמורשהבחברה

בע 1משרהבחמשונויוניסחתימהקשורהידתאר

ענייולהשניםעצמאיבבעלאותחילתתפקידשנת
בחברההאחרונותבחברהענייוכהונהבחברהלידהווזתומסשם

לאראשוןתוארלא- 31/8/08מנהל n11 058351750 1966ןו
הכלבכלכספיםראובן
וחשבונאותסווירי
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מהאוניברסיטה

העברית

 .בירושלים
במשרדשותף

התמחותרו"ח,

גמלבקופות
 .פנסיהוקרנות

חברהבעל

 .ובקרהלייעוץ

לאראשוןתוארלאל"סמנכ 28. . 2. . 201.ל"מנכ 1981 04-3391119ד"עו

שחר
החברה

 .במשפטיםרוםקרן 8

המכללהשוכמכר
)*( 

ו"דכשימש . "'.!האקדמ<ת

 1מזרחבבנק

יפהאמנהל
קרן aורגולציה

רום

לאהוללכייועץלא 2817110מנהל 1975 038371589ניר

סיכוניםסיכוניםבלסיאנו

\עם ·מיבבנקים,

~ביוחברת

גרופ

לאשרןר~תוארלא-סמנכוול-1974 31850795עמיתמר

נהל bבושני 29.5. . 201.טישלר עסקים 8 , .. ,

התמחות

 .במימון

מכללת
סטר'מנצ

(הקריה

יני' rהאקדמית

קרךכשימש
ותפעולאשראי
בקרן

השתלמות
 .רעות

טיטאןל"מנכ

הפצה

20.2בתאריורהבהחל 11כמנכתפקידואת(*)סיים .2019 . 

החברהל'סמנכלתפקידומונההחברהכמזכירתפקידואתסיים 29.5.2018)ביום**(

המנהלתבחברהמולגתניותימד . 3

התגמלומדיניותירעיק . 3.1

החברשלהאינטרנטבאתרמפורסמיםגםשהםכפי ,החברהשלהתגמולמדיניותעיקרילהלן

בכתובת:

2.2. 
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הדיווחבשנתשניתנוהתגמלויםפירוט . 3.2

לשנתהכספייםבדוחותשהוכרויכפ ,הדיווחבשנת 1שניתנוהתגמוליםאודותפירוטלהלן

 :בחברהמרכזיתפקידבעלימביוביותרהגבוהיםהתגמוליםבעליחמשתבשלהדיווח,

 )*(שירותיםבעבורםתגמלויהתגמוליםמקבלפרטי
שיעור

תשלוםהחזקה
דמידמימבוססבהוןהיקף

סה"כאחרעמלהייעוץניהולמניותמענקשכרהחברהמשרהתפקידשם

 66מלאה }**(ל"כנמגלומוטי
שחר

מלאה }***ל("מנכ
 41שוכמכר

מזכירעמית
מלאה

 343 }****(הרבחטישלר
מיקורמנהלראובן

 140חוץכספיםסווירי
אבי

פניםמבקר
מיקור

 120חוץיץ•ביודל

 .מלכ"רהיותובמסגרתהתאגידעלהחליםמסיסלרבותעלותבמונחיחינם}הנתונים *(
 . 2018פברוארבחודשהחברהל 11כמנכתפקידואת(**}סיים
פברוארבחודשהחברהל 11נככמתפקידואתסיים . 2018פברוארבחודשהחברהל 11כמנכ הנומ)***(

2018 
 2018מאיבחודשהחברהל 11כסמנכמונה 2018מאיבחודשהחברהכמזכירתפקידואתסייס )****(

פנימימבקר . 4

בתאריופניםכמבקרבחברהעבודתואתהחלהמבקריודלביץ.אבירו"חהואהחברהשלהפניםמבקר

02 / l/l . החברהעובדאינוהמבקר. 

המקומיות.הרשויותלעובדיהשתלמותקרן-רוםשלהמנהלתבחברהמבקרכרו"חמשמשהמבקר

כדיאלובקשריםאיובחברה.שליטהבעלתגםוהיארוםבקרןשליטהבעלתהיאהמעו"ףהסתדרות

 .פניםכמבקרתפקידועםםענייניניגודליצור

 .סמכויותיואתוקבעהביקורת,מטלותלביצועהמבקראתוהנחוקבעוהביקורתוועדתהדירקטוריון

בהשנה,כלהמתעדכנתשנתית,רבביקורתתכניתנערכתהפנימיתהביקורתמערךחוזרהוראותפיעל

עלשנערכיםתקופתייםסיכוניםסקריפיועלשנקבע,הקדימויותסדרפיעלהביקורת,נושאימוצגים

בפועל.והביצועההחלטותקבלתאופן ,העבודהתהליכי ,הנהליםנסקריםאלובנושאים .המבקרידי
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בסיוםרקטוריון.הדילאישורהתכניתמוגשתהביקורתועדתידיעלהתוכניתואישורעיוןלאחר

החברה.ולדירקטוריוןיקורתבהדתלוועמפורטדוחמוגשהבדיקה

 .בישיבותיההביקורתבוועדתונידונים ,השנהבמהלןשוטףורציףבאופןמוגשיםהביקורתדוחות

 :העסקההיקף

תגמלולקביעתהחברהנימוקימספרלפיהעסקתהיקף

גמישותוומידתההיקףבשנהעבדוהשערת

ע"פמבוססוינתהתגמולסבורהחברהטוריוןירקדשעות 550

 2018ובשנתשעתיףירתעשלוהרציפותהאופי ,שההיקף

נהיחהמבקרשכרעלותותוכניתהחברה,פעולות

בשנהmו 120,000חינםהפניםמבקרשלהעבודה

םגשילהכדיבהםוישסבירים,
שלאנוספיםפרויקטים

פנימיתההביקורתמטרותאת
השנתיתהתוכניתרתבמסג

תכניתעלבהסתמן .בה
 .בדירקטוריוןיםרמאוש

המלצותהשנתית,העבודה

בוחןוממצאיההביקורת,

העמקתאתקטוריוןרהדי

 .המבקרפעילותוהרחבת

מבקרחשבוןרואה . 5

 :החברהשלהמבקרהחשבוןרואהאודותמידעלהלן

השותפהכאשר ,חברההשלהמבקרהחשבוןכרואהמשמש 1ושותלוטרבןחשבוןרואימשרד . 5.1

תשובה.לויאפרתחורךוחינהבחברהמטפלתה

(כוללח 11ש 80,750עלעמד 2018שנתבגיןהמבקרחשבוןרואהזכאיהיהלוהכוללהשכר . 5.2

ח. 11ש 85,000שלסךעלעמדאשר 2017לעומתכדין),מ 11מע

הגילויועלהכספיוחוהדיעלהפנימיתהבקרהתואפקטיבי . 6

ל 11המנכהדירקטוריון,ר 11יויתוףבש ,החברההנהלת-הגילוילגביונהליםבקרותהערכת . 6.1

שלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופהםלתוהעריכו ,החברהשלהכספיםומנהל

ל 11המנכ 1הדירקטוריוןר 11יו 1זורכההעסיבסעל .החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרות

שלהגילוילגביליםהוהנהבקרותזו,תקופהלתוםכיהסיקוהחברהשלהכספיםומנהל
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המנהלתשהחברההמידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,מנתעלאפקטיבייםהינםהחברה

שוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיולהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשת

 .אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוח 1ההון

אירעלא , 2018בדצמבר 31ביוםהמסתיימתהשנהבמהלך-כספידיווחעלפנימיתבקרה . 6.2

סביראו ,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכל

 .כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל 1מהותיבאופןלהשפיעשצפוי

החברההחלטות . 7

פעולההייתהלאהחברות,לחוק 255סעיףלפיפעולותאישורבדברהחלטותבחברההתקבלולא

אישוריםהטעונותחריגותעסקאותאושרוולאאושרה,לאאשרהחברותלחוק )א( 254סעיףלפי

 .החברותלחוק ) 1 ( 270סעיףלפימיוחדים

החברות,בחוקכהגדרתומשרהלנושאלשיפוי,התחייבותאופטורבענייוהחלטותהתקבלולא

 .הדוחבתאריושבתוקף

ההחלטהמשרה.ונושאידירקטוריםביטוחעריכתעל 27.3.18ביוםהחליטהחברהדירקטוריון

 27.3.18ביוםהחברהשלהכלליתהאסיפהבידיאושרה

 170 \ 1 \ 120מ\
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השתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה

בעוומוהשירותיםהמינהלעובדילפקידים

הדירקטוריוןדוח

 2018לשנת



ענייניםותכן
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הדוחבתקופתוהתפתחויותאירועיםמגמות,א.

הנסקרת),התקופה(להלן 2018בסיכוםבבורסההסחיריםהערךניירותבמדדיהשינויים

 :ןכדלקמהיו

2018 

 o/3.9°-הכלליהמניותמדד

60 SME -23.0% 

 2.3%- 125ת"אמדד

 3.0%- 35"אתמדד

 6.8%-להמרהאג"חמדד

1-כלליאג"חמדד .5% 

 0.8%לצרכןהמחיריםמדד

המאקרותמונת

שהמשיכהארה"בלמעטהעולםברחביהכלכליתבפעילותבהאטההתאפיינה 2018שנת

השניםשלהנמוכהתיהריבסביבת ,יםהמסרפורמתשלהחיוביותמההשפעותלהבות

בנעההגלובליתהכלכליתבפעילותההאטה . 2017בשנתהדולרשלוהיחלשותותוהקודמ

מלחמתתפריצעםגברההגיאו-פולטיתהודאותיא ,ראשית .רמיםוגמספרשלמשילוב

שהחמירבתהליךהשניהעלאחתןמגמכסיהטילואלוכאשרסיןלביןארה"בביןהסחר

דיבעתהכלכליתהפעילותלרמתוהמשקיעיםהעסקיםציפיותעלוהכבידהשנהבמהלן

רקעעלעהיהגהודאותבאילעליהספתנותרומההכלכלית.הודאותאיאתגבירוה

המרכזיותהסחרותשותפשארמולחדשיםסחרהסכמיעלמ"למוארה"בשלחתירתה

 ,בנוסףחדשים.סחרהסכמיעלהאירופויפן ,קוריאהדרום ,קנדה ,מקסיקוןכגושלה

באיתיתומשמעייהלעלגרמהאיראןעלמאיבחודשהסנקציותהטלתעלההכחה

איבועלותהסנקציקריעדחייתעלנובמברבתחילתעהההודכאשרהנפטבשוקהודאות

מהסנטימנטגםשהוחרפההנפטיריבמחחדהלירידהגרמה ,שנהבחצימאיראןנפט

הכלכליתלותפעיבלהאטהתרמהבסיןהמבניתההאטה ,שנית .ווקיםבשהכלליהשלילי

החלהסין ,שניהנשיאותפתולתקפינגןייגשיהנשיאשלשורויאלאחרכאשרת•הגלובל

 ) Chiח a 2025תכנית(במסגרתהכלכלהמבנהילשינוהרפורמותאתמחדשףולדח

הגלובליתהכלכליתבפעילותההאטה ,שלישית .הכלכליתבפעילותהאטהשמשמעותן

אתיםפעמ 4העלתהארה"בכאשרלםוהעברחב•המילותברמתמהירידהגםבנעה

בסוףלסיומהעדהכמותיתהחבההראתצמצםרופהיאשלהמרכזיהבנק ,הריבית

שבדיה ,קנדה ,בריטניהלרבותמדינותשלמבוטללאבמספרעלתההריבית , 2018

הכלכליתבפעילותהאטהךותלהימפחותעולמיתסביבהמתעוררים.שווקיםובמספר

בתנודתיותחדהלעליההובילההעולםברחביהגיאו-פוליטייםבמתחיםמשמעותיתועליה

חדותדותירירשמוהתעשייתיותורותהסחורובהמניותימדדכאשרהפיננסיםהשווקים

השנה.במהלן
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עלעמדהזו ,השלישיהרבעוןלנתונינכוןכאשר 2018במהלךהאיצההצמיחהאברה"ב

3.0% ) Y/Y ( 2.2°לעומת/o כמוהוההשקעהפרטיתמהצריכהנתמכההצמיחה .-2017ב

רקעעלהשבהבמהלךבחלשהיצואבורית.יהצההוצאהבהיקףמשמעותיתמעליהגם

המשיךהאמריקאיהעבודהשוק .בעולםהכלכליתלותיבפעוההאטההדולרהתחזקות

 .-2018ב-3.9%ל-2017ב-4.1%מרדיהאבטלהשיעורכאשר 2018במהלךלהתהדק

אלף 220עלעמדההמשרותותוספת-3.2%ל-2.7%מהאיץבשכרהשנתיהגידולקצב

במהלךחודשבכלבממוצעמשרותאלף 182שלתוספתלעומתחודשבכלבממוצע

החודשיםבמהלךהנפטמחירימבפילתבעיקרהושפעהשנתיתהאינפלציהקצב . 2017

 .-2017ב 2.1 %לעומת 1.9%עלעמדההאינפלציהכאשרהשנהשלהאחרונים

ב--1.8%מעלתהכאשרהמקומייםבביקושיםהשיפוראתשיקפההליבהאינפלציית

פעמים 4הריביתאתהעלההפדהב"ל,להתפתחויותבהתאם .-2018ב-2.2%ל 2017

המשיכההפדשלהמאזןצמצוםתכניתכאשר 2.25%-2.50%שללרמה 2018במהלך

האג"חבשוקהתשואות ,ריביתלעלייתוהציפיותהחזקיםהנתוניםרקעעלהפרעה.ללא

עם . 2018ספטמברחודשבמהלךלשיאוהגיעוההשבבמהלךבחדותעלוהאמריקני

חלשיםםינתונמספררקעעלשהתגברומדייותרעלתההריביתכיחששות ,זאת

מה ,להאטהבדרךקניריהאמהמשקכילהערכהוהוביל ,ן"הדנלבשוקבפרט ,ארה"בב

הובילואשר ,השבהשלהאחרוניםהחודשיםבמהלךשנרשםבשווקיםדהחלתיקוןשתרם

יםהקצרבחלקיוהאמריקניהתשואותעקוםהיפוךתוךב"בארהחדהתשואותלירידת

שינוי .)הקצריםבחלקיםמהתשואותיותרבמוכהתיולההפכהשנים-5להתשואהכלומר(

תהליךלהמשךההסבתרותשלמחדשלתמחורהובילהאמריקניהאג"חבשוקזהמגמה

הסתברותלתמחרהחלוכברהשווקים ,הנסקרתהתקופהבסוףכאשרהריביתהעלאות

 .ריביתהעלאותהמשךמאשרריביתלהפחתותיותרגבוהה

הרבעוןלנתונינכוןכאשרהשנהבמהלךמשמעותיבאופןהאטההצמיחהבאירופה

ההאטה . 2017בשנת 2.4%לעומת 1.6%עלעמדההאירובגושהצמיחה ,השלישי

בעיקרוזאתהחוץסחרנתונישלמחולשהבעיקרבנעההאירובגושהכלכליתבפעילות

המשיךהאירובגושהאבטלהשיעור 2018במהלך .בעולםהכלכליתההאטהרקעעל

השנתיתהאינפלציהקצב . 2018נובמברלחודשנכון-7.9%ל-2017ב-8.6%מלדרת

 2018במהלך .-1.0%ל-0.9%מעלתההליבהאינפלצייתשרכא-1.6%ל-1.4%מעלה

ורעהמא .דצמברבחודשהתכניתאתוסייםהכמותיתההרחבהאתצמצם ECBה-

ו"חמשת "הליגה"מפלגותשלעלייתןהיה 2018במהלךבאירופההבולטהגיאופוליטי

במהבאיטליהלשלטון ,לקיצוניותשנחשבותקטנותמפלגותהיומזמןלאשעד ,"הכוכבים

סביבהיההמתחיםמוקד .ואירופהאיטליהממשלתביןההתנגשותתחילתאתמןישס

 .להסכמהלהגיעהצליחוהצדדיםהשנהבסוףרקכאשרהאיטלקיהתקציב
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ב- 6.8%לעומת 6.6%עלעמדהזוכאשר 2018במהלךלהאטהמשיכההצמיחהבסין

פעולותבשל ,השארבין ,אתוזיהתעשייתובייצורבהשקעהרידהירקעעלבעיקר 2017

עלהרגולציהלהגברתפעולותיהגםכמובתעשייההייצורכושרעודףלמיגורהממשלה

 .במשקהאשראיתנאיוהידוקהפיננסיתהמערכת

השוקהשנהרובבמהלךכאשרבמיוחדנודתיתתשנהחווההעולמיהאנרגיהוקש

עלהסנקציותשללתוקףלכניסתןבציפייההנפטמחירישלעקביתבעלייההתאפיין

פטורמתןעלהודיעהארה"ב ,נובמברבתחילתלתוקףכניסתןלקראת ,זאתעםאיראן.

יוכלואלומדינות ,כלומראיראן.עלמהסנקציותגדולותמדינות 8עבורשנהלחציזמני

לאהשווקיםאתתפסהזומפתיעההודעה . 2019אמצעעדמאיראןנפטולייבאלהמשיך

בעודףשנמצאלשוקביקוש,בעודףשנמצאמשוקתפיסהלשינוילילהביןוגרמהמוכנים

-54.2$ל-18.7%בירד BRENTמסוגנפטחביתמחיר , 2018שלבסיכומההיצע.

 .לחבית-86$להגיעכברנפטחביתמחירהשנהבמהלךכאשרלחבית

שלהתחזקותרקעעלהמטבעותסלמולאל-7.5%בהתחזקהדולר 2018במהלך

ןהי ,שנימצד .והיואןהפאודנמול 5.7% ,הקנדיהדולרמול 9.0% ,האירומולאל 4.7%

 .השנהבמהלךהדולרמולאל-2.7%בהתחזק

ב- 3.5%לעומת 3.2%עלעמדההלמ"סשלההבזקןאומדפיעלהצמיחהבישראל

בשנה 3.4%לעומתהפרטיתבצריכה 4.1%שלמגידולנתמכהחהיהצמ-2018ב . 2017

שלגידול ,שעברהבשנה o/3.5°לעומתהגולמיתבהשקעה 4.4%שלגידול ,שבערה

לעומתהממשלתיתבהוצאה o/4.0°שלגידולומרהשעבבשנה 5.1 %לעומתביצוא 4.0%

(נתוןנובמברבחודשעמדומעלה 15בניבקרבהאבטלהשיעור .שעברהבשנה 3.4%

שלמקצבהאיץבשכרהגידולוקצב 2017בסוף 4.0%לעומת , o/o 4.1על )וןאחרעדכני

היציבותהאחרון).העדכני(הנתון 2018אוקטוברלחודשנכון-4.3%ל 2017בסוף 2.9%

ששוקכךעלמאותתתהשכרשלמשמעותיתבהאצההמשולבתהאבטלהבשיעור

מלאה.לתעסוקה-2018בהגיעהישראליהעבודה

-8.1%בנחלשהשקל ,בפרטהמטבעות.סלמולאל-2.8%בנחלשהשקל 2018במהלך

 .הפאונדמולאל-2.4%ובהיןמולאל-10.7%ב ,האירומולאל-3.3%ב ,ולרהדמולאל

וריביתתקציבאינפלציה,

במהלך .-2017ב 0.4%שלעליהלעומת-0.8%ב-2018בעלהלצרכןהמחיריםמדד

שסביבתלאחרתיריבהעלאותשלבתהליךלהתחילכוונתועלישראלבנקאותתהשבה

השנהבמהלך ,ואכן .המחיריםיציבותיעדשלהתחתוןהגבולמעלתתייצבהאינפלציה

מה ,האינפלציוניותהציפיותגםכמוהתחתוןהגבולמעלהתייצבהשבתיהאינפלציהקצב

בחודש 0.25%שללרמהנ"א-0.15בהריביתאתלהעלותישראלבנקלהחלטתשהוביל

 .קיםוובשכללמתומחרתהייתהלאזוהעלאהשכןהשווקיםאתשהפתיעבצעדנובמבר

החדההירידהרקעעלהתמתנההאינפלציהסביבתהריביתהחלטתמאזכילצייןחשוב
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 2018כןועלמטהכלפיהפתיעהדיורסעיףגםדצמברחודשובמדדבעולםהנפטבמחירי

 .המחיריםיציבותיעדשלהתחתוןמהגבולכהנמואינפלציהעם ,כאמור ,הסתיימה

דוליגהמהוויםשקליםמיליארד-306.3בהסתכמו 2018בשנתממסיםהמדינההכנסות

מיליארד 377.5עלעמדוי)אשראמתןללא(ההוצאותסךמגנ,ד . 3.6%שלנליינומ

האזרחייםהמשרדיםשלההוצאהשיעורינואר-אוקטוברםיודשבחכילצייןחשוב .שקלים

החודשיםבמהלך ,זאתעם .אשתקדהמקבילהלתקופהביחס 7.5%עלבממוצעעמד

 .השנהבסוףבהוצאותמשמעותיתעצירהרקעעלהתהפכהזומגמהנובמבר-דצמבר

 , 5.3%שלתכנוןלעומת-6.2%בעלוהאזרחייםהמשרדיםהוצאות , 2018שלבסיכומה

לעומת-3.5%בעלוהביטחוןמערכתהוצאותבנוסף,שקלים.מיליארד 2.2שלחריגה

לתקציבביחסשקליםמיליארד 2.6שלחריגה , 0.5%-שלשלילימתוכנןגידולשיעור

מהתוצר 2.0%לעומתליעד)(בהתאםמהתוצר 2.9%עלעמד-2018בהגרעוןהמקורי.

 .-2017ב

לספטמבר-17בורסם(פהתשלומיםמאזןשלהשוטףבחשבוןהעודף-התשלומיםמאזן

מיליארד-1.8בשפורסם)ןאחרונתון( 2018שנתשלהשלישיברבעוןהסתכם ) 2018

ארבעתעלבמבטי.השנברבעוןשנרשםלעודףבדומה )עונתיותמנוכיתונים(נדולרים

כ-המהוויםולרדמיליארד 7.1עלעמדהשוטףבחשבוןהעודף ,האחרוניםהרבעונים

 .מהתוצר 2.0%

המניותשוק

ב-ירד 125ת"אמדדאח,דכל o/3.0°ב-ידרו 90ות"א 35תייאימדד , 2018שנתבסיכום

 DOWה-ומדד-S&P500המדד ,ב"בארה .-23.0%בירד SME-60הומדד 2.3%

JONES ה-ומדדבהתאמה-3.5%ו 4.4%שלשליליתתשואהרשמוNASDAQ ב-ירד

 8.1 %-בירדהצרפתי CACה- ,-10.3%בירד-STOXX600המדדבאירופה, . 2.8%

ידר MSCן EMה-מדדהמתעוררים,ובשווקיםבאסיה . 18.3%ב-ירדהגרמני DAXוה-

-בירדהיפני Nikkeiה-ומדד-23.6%בירדהסיני CSl300מדד ,(דולרית)-14.5%ב

10.4% . 

םיהנגזרשוק

מיליון-30.2בהסתכם 35ת"אמדדעלותציבאופהמסחרמחזור , 2018שנתבסיכום

עלתידייםעםיבחוזהמחזורהבסיס.נכסבמונחיח"שליוןיטר-4.64באואופציהותחידי

באופציותהמסחרמחזורהסתכםהמט"חקובש .חוזים-3659בהסתכם 35"אתמדד

ל/שקאירוותיאבופצהמסחרמחזורהבסיס.כסנבמונחיח"שמיליארד-495בשקל/דולר

 .הבסיסנכסבמונחיח"שמיליאדר-25בהסתכם

מדינהאג"ח

34 



במהלך 1.4%שלדהיירנרשמההמדדצמודבאפיק-מדדצמודותממשלתיותאג"ח

עלו )שנים 2-5 (והבינוניות-1.2%בידרו )שנים 5-10 (הארוכותהחובאגרות . 2018שנת

 .-0.2%ב

 1.2%שלירידהנרשמהקבועהתיביברהשקליבאפיק-צמודותלאממשלתיותאג"ח

ידר )שנים 2-5 (הבינוניוחלקו ,-2.6%בירד )שנים 5+ (הארוךחלקו . 2018שנתבמהלך

 .-1.1%ב

קונצרניאגח

תלומדדי ,-1.1%בירד 20בוגדתלמדד ,הקונצרנייםח"האגבמדדי 2018שנתבסיכום

תשואותומדדצמודות-יתרמדד ,.בהתאמה-0.8%ו-0.4%בירדו 60בוגדותל 40בוגד

 . o/0.6°ב-עלהצמודות-בנקיםבוגדתלמדדומנג,דבהתאמה-4.6%ו-0.5%בירדו

ב-עלה 20בוגדתלמדדשלהמרווחמרווחים.בפתיחתננעלההשנההמרווחיםברמת

בנקיםבוגדתלומדדנ"ב-149לנ"ב-33בעלה 40בוגדתלמדד ,נ"ב-157לנ"ב 36

נ"ב-152בעלהשקליבוגדתלבמדדהמרווח ,השקליבאפיק .נ"ב-87לנ"ב-14בעלה

אג"חבאמצעותח"שמיליארד 48.2גייסוהחברות ,באפיקהוןגיוסיבגזרת .נ"ב-300ל

 .אשתקדםילגיוסבהשוואה 24.2%שלדהייר , 2018בשנת

הדוחתקופתלאחרוהתפתחויותאירועיםמגמות.

ישראל

הצמיחההשנהשלהאחרוןברבעוןכאשר 3.3%על-2018בעמדההצמיחהבישראל

ינוארחודשעבורהגירעוןנתוניפורסמוהנסקרתהתקופהבמהלך . 3.1 %עלעמדה

 0.8שלגירעוןינוארבחודשנרשם ,שנים 10מזהלראשונהכיעולהומהם 2019

 .שקליםמיליארד-4כשלעודףנרשםתמידבוממוצעינוארחודשלעומתmנמיליארד

-ל-2.9%מעלהמהתוצרכאחוזהממשלתיהגירעון ,ינוארחודשנתוניפרסוםלאחר

שינויללאהריביתאתהותירישראלבנקהנסקרתהתקופהבמהלך .מהתוצר 3.4%

הודאותבאימהעלייהכתוצאההישראלילמשקהסיכוניםאתוהדגיש 0.25%שלברמה

הקונצנזוסמהערכותגבוה ,ינוארבחודש-0.1%בידרלצרכןהמחיריםמדד .העולמית

פויצמהגבוהותאותיקרהייתהבמדדלהפתעההעיקריתהסיבה . 0.4%עלעמדואשר

במהלך .-1.2%ל-0.8%מעלההשנתיהאינפלציהקצב .רקותיוהתווהפירהמזוןבסעיפי

 )ותיעונתמנוכינתונים(ההוןמשוקתוהנגזריותנהאינפלציוהציפיותהנסקרתהתקופה

עלושנים-5לותיהציפ ,-0.90%ל-0.93%מירדולשכההציפיות .יחסיתיציבותעלשמרו

סלמולהשקלשלשערו . 1.61 %-ל-1.56%מעלושנים-10לואלו-1.46%ל-1.36%מ

הנסקרתהתקופהבמהלך . 3.3%שלעליההנסקרתהתקופהבמהלךרשםהמטבעות

אל-4.4%בוהתחזקלדולרשקל 3.61שללרמההדולרמולאל-3.5%בהשקלהתחזק

 .לאירושקל 4.09שללרמההאירומול
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בעולם

נחתםבפברואר-15בכאשר 25.1.19בתאריךהסתיימההממשלהשבתתבארה"ב

החומהלבנייתמינמלימימוןכללאשרלרפובליקניםהדמוקרטיםביןיבהתקצהסכם

עלחתםטראמפ ,הממשלשלנוספתמהשבתהלהמנעמנתעלדרש.שטראמפ

לולאפשרשאמורמהלך ,מקסיקועםבגבולחרוםמצבעלהכריזבמקבילאךההסכמות

לביתשהוגשוהרבותהעתירותלאורזאת,עםהחומה.לבנייתהצבאלמשאביגישהלקבל

זמןלעודהמשפטיותבערכאותתקועיהיההחומהמימוןנושאכינראה ,העליוןפטהמש

לרבותשוניםכלכלייםפרסומיםשלעיכובייתההההשבתהמתוצאותאחת ,בינתיים .רב

האטהשלתמונהעולהיצאושכןמהנתונים . 2018שלהאחרוןהרבעוןשלהצמיחהנתוני

הקמעונאיותהמכירות ,לדוגמא . 2019ובפתיחת 2018בסוףהכלכליתבפעילותמסויימת

החדההחודשיתהירידהעלמדובר .-1.7%בירדוהליבהומכירותבדצמבר-1.2%בידרו

במהוארינבחודש-0.6%בירדהתעשייתיייצורה .בנוסף . 2009ספטמברמאזביותר

שיבההפד ,המוביטאריתהמדיניותמבחיבת . 2019לשבתיחסיתחלשהפתיחהשסימן

הידוקרקעעלוזאתבקרובהריביאתלהעלותצפויאינוכיאותתכאשריבוארבחודשכיוון

כך, .ובאירופהבסיןבפרטבעולם,הכלכליתבפעילותוהחולשההפיננסיםהתנאים

 1.2%שללקצבהשבהשלהאחרוןהרבעוןבמהלךלהאטהמשיכההצמיחהבאירופה

) Y/Y ( אותתוהרכשמנהליומדדילמיתוןרשמיבאופןבכבסהאיטליהכלכלתבפרטכאשר

ממשלתבספרד ,הפוליטיתבגזרה .מדינותבמספרהתעשייתיתבפעילותהתכווצותעל

שצפויותבזקבחירותעללהכרזהשהובילבמהלךתקציבבהעברתכשלההמיעוט

מייה nתהממשלהראש ,בבריטניה , BREXזןגבזרת . 2019באפריל-28בלהתקיים

נכון .הדרךלהמשךהנוגעבכללשיתוקשהובילמהמנטפרלבההסכםבהבערתבכשלה

בפרלמנטלאישורמעודכןהסכםלהביאלנסותממשיכהמייתרזהאלושורותלכתיבת

 . 2019במרץ-29-בשינויללאעדייןנותרהיציאהמועדכאשר

 57.1שללרמה-25.0%בהנסקרתהתקופהבמהלךעלהןwזמסוגנפטחביתמחיר

לחבית.דולר 67.0שללרמה-24.0%בעלה BRENTמסוגחביתומחירלחביתדולר

ב-התחזקאך ,-0.4%בהמטבעותסלמולאלנחלשהדולרהנסקרתהתקופהבמהלך

בסוףבשווקיםהחדהתיקוןלאחרלאירו.דולר 1.13שללרמההאירומולאל 1.1 %

ה-מדד ,הנסקרתהתקופהבמהלךהשנה.מתחילתבחדותעלוהסיכוןבכסי , 2018

S&P500 ה,-11.4%בעלהxx600-סst סEur ו--10.2%בEM ןMSC 9.6%%ב-

הדוחבתקופתהקופהשלההשקעותפעילות

כללימסלול

 .ההשקעותוועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה
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בארץמביותובמכרוmנ 'מ 22.75כ-שלבהיקףבארץמביותכשובר ,המב"תיבאפיק

וובמכרmנמ' 75.13כ-שלבהיקףמביותברכשול"בחו .mנימ 29.27כ-שלקףיבה

 .נm 'מ 79.79כ-שלבהיקףל"בחוותימבמדד•עלסלתעודות

ניונצרקח"אגבמכרו ,mנימ 17.59שלבהיקףשקליקונצרניאג"חברכשוהקובצרביבאפיק

 'מ 23.22כ-שלבהיקףצמודקונצרניח"אגברכשו ,בנוסף .mנימ 14.93שלבהיקףשקלי

 .mנ 'מ 34.25כ-שלצמודבהיקףקונצרניאג"חובמכרו ,mנ

אג"חברכשו ,mנמי 1.56כ-שלבהיקףסחירלאצמודקונצרניאג"חברכשו ,כןכמו

מט"חצמודקובצרב•אג"חוברכשוmנאלף 919כ-שלבה•קףסח•רלאשקליקובצרב•

 .mנמ' 4.08כ-שלבהיקף

שלבהיקףיקונצרנאג"חובמכרו 1 .נmמ' 2.86-כשלבהיקףקובצרב•אג"חברכשובחו"ל

 .mנמי 19.6כ-

ובמכרוmנ 'מ 43.17כ-שלבהיקףשקל•ותממשלתיותאג"חברכשו-הממשלת•באפ•ק

צמודותממשלת•ותאג"חוברכש ,mנ 'מ 67.86כ-של•קףבהשקליותממשלת•ותח"אג

 .mנ 'מ 10.22כ-שלבהיקףצמודותממשלתיותאג"חוכרבמוmנמ' 27.64כ-שלקףיבה

ובמכרוmנ 'מ 1.85כ-שלקףיבהח"אגבאמבותקרבותברכשו ,אחרותהשקעותבמסגרת

 .mנ 'מ 2.61כ-שלבהיקףאג"חבאמבותקרבות

מביותמסלול

 .ההשקעותוועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמבוהלתהקופה

בארץמביותובמכרו ,mנאלף 204כ-שלבהיקףבארץמביותברכשותי 11המבבאפיק

מביותובמכרוmנאלף 448כ-שלבהיקףמניותברכשובחו"ל .mנאלף 383כ-שלבהיקף

 .mנאלף 676כ-שלבהיקף

 .נm 915כ-שלבהיקףבארץצמודלאח"אגברכשכןכמו

אג"חמסלול

 .ההשקעותעדתווהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמבוהלתהקופה

שקליותאג"חובמכרו ,mנמ' 4.65כ-שלבהיקףשקליותאג"חוברכשהממשלתיבאפיק

 .mנמ' 1.7כ-שלבהיקףצמודותח"אגברכשו .mנ 'מ 6.34כ-שלבהיקף

שקליותאג"חונמכרו ,mנאלף 374כ-שלבהיקףשקליותאג"חברכשוהקובצרביבאפיק

אג"חובמכרו ,mנאלף 496כ-שלבהיקףצמודותאג"חנרכשו .mנאלף 141כ-שלבהיקף

 .נmמ' 1.13כ-שלבהיקףצמודות
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 370כ-שלבהיקףבחו"לאג"חונמכרו li!Jאלף 37כ-שלבהיקףמט"חצמודאג"חברכשו

 . li!Jאלף

 . li!Jאלף 27כ-שלבהיקףבארץמניותברכשוהמנייתיבאפיק

מבוהליםנכסיםהיקף .ב

החברהלתקנוןבהתאם .מיבהלהשתלמותקרןניהולמלבדאחרתפעילותאיןלחברה

גמל),קופותחוקלהוראותלב(ובשיםענפיתהשתלמותקרןשלמנהלתוכחברההמנהלת

ניהולמדמינובעותהחברההכנסותכל .רווחלמטרתשלאהינההחברהפעילות

בפועל.הוצאותבסיסעלהמחויבים

החברה:ידיעלהמנוהלתההשתלמותקרןנכסיהיקף

בדצמבר 31ליום

2017 2018 

כללימסלול

מניותמסלול

אג"חמסלול

738,764 

2,502 

22,481 

799,267 

3,170 

25,543 

הרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועיםג.

שלהרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועיםאירעולאבדוחהמכוסההתקופהבמהלך

החברה.

המאזןתאריךלאחרמהותייםאירועיםד.

המאזן.תאריךלאחראירועיםאירעולא

כספייםקשייםעללהצביעהעלוליםאירועיםה.

היבםמהעמיתיםהנגבותהניהולהוצאותענפית,השתלמותקרןבנאמנותמנהלתהחברה

לאבפועלהוצאותלפיהינההמנוהלתוהקרןמאחר .בפועלהמנהלתהחברההוצאותלפי

כספיים.לקשייםלהיקלעהחברהצפויה

מהותיותעסקאותו.

אואחרבתאגידהשקעות ,משותפותעסקאותהיולאבדוחהמכוסהבתקופה

 .כאמורבהשקעהאובעסקההשתתפותבשיעורהגדלה/הקטנה
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העסקיתהאסטרטגיהתיאור .ז

לביןנוספיםעמיתיםוגיוסעמיתיםשימורבעיקרהינםהקרובהלשנההחברהשליעדיה

המנוהליםהנכסיםסךאתלשמרשואפתהחברה .להצטרףהרשאיםאלהמביןשורותיה

סיכוןרמתעלוהקפדה ,לשוקביחססבירהתשואותרמתהמשךעלשמירהתוך ,ידהעל

 .הקופהעמיתיפרופילאתהתואמת

אתלשדרגלהמשיך ,לעמיתיםשירותיהשיפורמגמתאתלהמשיךהחברהבכוונתבנוסף,

מיטבישירותהמאפשרותמערכותוהטמעת ,העמיתיםנתוניטיובהמחשב,מערכות

 .לעמיתים

ישיר,דיוורבאמצעותהןלעמיתים,הניתןהמידעאתולהרחיבלהמשיךהחברהבכוונת

להעמקתלהביאמנתעלוזאתוסמינרים,עיוןימיפרונטליות,הרצאותבאמצעותוהן

המתאימיםההשקעהאפיקישלמושכלתלבחירהולהביאם ,בתחוםהעמיתיםשלההבנה

להם.

מקיף.נהליםמערךגיבושתוך ,והבקרההניהולשיפורבמגמתלהמשיךמבקשתהחברה

חירום.לשעתשלההמוכנותושיפורהביקורתמערךהרחבת

וזאת ,העמיתיםמןהגנביםניהולדמישליחסיתנמוכהרמהעללשמורשואפתהחברה

 .הפרטייםהגופיםפניעלשלההתחרותיהיתרוןאתלשמרבכדי

וכןשיידרשככלולהכשירםעובדיהשלהמקצועיתהרמהעללשמורמתכוונתהחברה

עמיתיה.עםהקשראתולחזקהחברהשלוהשירותהמיכוןמערךאתלשדרג

הרגילהעסקיםממהלךהחורגותתכניות .ח

הקרובה.בשנההרגילהעסקיםממהלךהחורגותתכניותצופהאינההחברה
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יכספדיווחעלתמיינהפהבקרהבדברנהלהההוןויהדירקטורדוח

לפקידיםתוהשתלמקרןמינהלשלהמנהלתהחברה"של ,וןיהדירקטורבפיקוחההנהלה,

שלמהיווקלקביעתהאחראיתהמנהלת")"החברה :ן(להלבע"מ"יםירותהשוהמינהליעובד

תוכננההמנהלתהחברהשלמיתיהפנהבקרהמערכתכספי.חודיועלנאותהפנימיתבקרה

הכנהילגבהמנהלתהחברהשללהנהלהולדירקטוריוןטחוןיבשלסבירהמידהלספקכדי

ן) FRS (נלאומייםיבכספידיווחלתקניבהתאםרסמיםוהמפכספייםדוחותשלבאותהוהצגה

הבקרהמערכותלכל .ןשלהוןהתכנרמתבטיבתותלללא .ןההוקושעלהממונהתוראווה

כולותיןהותיביאפקטכןיהואלתומערככיבקבעאםגםןלפיכבנות.ומותמגבלשיתימיהפנ

 .כספידוחשלולהצגהלעריכהחסייבהתבלבדוןבטחשלסבירהמידהלספק

עסקאותיכחילהבטעדתוהמיפהימקבקרותמערכתמקיימתריוןורקטיהדחוקיבפההבהלה

ם.ימהימנםיינאוהחשבמיםושיוהר ,םימוגנםיהנכסההבהלה,תולהרשאבהתאםמבוצעות

והתקשורתהמידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתרקטוריוןיהדבפיקוחההנהלה ,בנוסף

 .פנימיתבקרהנהליביצועבותרל ,צועיב ) monitס r (מנטריםובייםיאפקט

שלתימיהפנהבקרהאפקטיביותאתהעריכהוןריטוקירהדחופיקבהלתמנההחברההבהלת

שנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 2018בדצמבר 31ליוםכספיוחודיעלהמנהלתהחברה

 Cס mmitteeס f Spס nsoring Organizations of the-השלהפנימיתהבקרהדלובמ

n סmmissi סCOSO) Treadway C (. נהימאמההבהלה ,זוהערכהעלבהתבסס

) ieves ןbe ( כספיחיוודעלהלתנהמהחברהשלתיהפנימהבקרה , 2018דצמברב 31ליוםכי

 .תיאפקטיבהינה

ריוןודירקט"ריו

מבכ"ל

כספיםמבהל

לוטבואבסיוימר

יפרראובןמר

ריויסוןבוראח"ור

~ 
/~. 

"' L 
 ס=====-.

 2019במרץ 28ח:והדרושיאךירתא
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 ) Certification (הצהרה

כי:מצהיר ,פריראובן ,אבי

עובדילפקידיםהשתלמותקרןמיבהלשלהלתהמנ"החברההשבתיחוהדאתסקרתי . 1

"הודח").(להלן: 2018לשנתהמנהלת")"החברה(להלן:בע"מ"והשירותיםהמיבהל

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוחוהד ,ידיעתיעלבהתבסס . 2

נכללובהןהנסיבותלאורבו,ושנכללםישהמצגכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

בדוח.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא ,מצגיםאותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחריכספדעיומהכספייםהדוחות ,ידיעתיעלבהתבסס . 3

בהוןהשינוייםת,והפעולתוצאותהכספי,המצבאתות,יהמהותהבחינותמכלנאות,

 .וחבדהמכוסיםולתקופותםילמועדהמנהלתהחברהשלהמזומניםימיתזרוהעצמי

שלולקיומםיעתםלקבאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

-ןוכ ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתלבקרהולוייהגלגביונהליםבקרות

בקרותשלפיקוחנותחתעתםילקבוגרמנוא ,כאלהונהליםבקרותקבענו )א(

המנהלתלחברההמתייחסימהותשמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה,יםנהלו

ההכנהתקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובא

הדוח;של

עלמיתיפנבקרהקביעתעלקחנויפאו ,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו )ב(

הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלירהסבמידהלספקעדתוהמי ,יכספדיווח

בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותלכךוהכספי

) FRS וןההשוקעלנההממותוהוראול )ן; 

החברהשלויהגיללגביהנהליםותוהבקרשלב•ותיהאפקטאתהערכנו )ג(

לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנוהמנהלת

-וכן ;והערכתנעלבהתבססבדוחהמכוסהפהוהתקלתום ,הגילוי

כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהוישינכלוחבדוגילינ )ד(

ןבאופלהשפיעשצפויסבירוא ,מהותיבאופןעישהשפהרביעיןברבעושאירע

-ןכו ;•כספדיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעל ,מהותי

 ,המבקרהחשבוןלרואהוגילינזוהצהרהםיהמצהירהמנהלתבחברהאחריםואני . 5

עלבהתבססהמנהלתהחברהשלריוןוהדירקטשלהביקורתולוועדתןלדירקטוריו

כספי:דיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנו

בהפעלתהואבקביעתההמהותיותתולשוהחוהמשמעותייםםייהליקוכלאת )א(

שלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשרכספי,דיווחעלהפנימיתהבקרהשל

-כןו ;יכספמידעעלולדווחלסכם ,לעבד ,םולרשהמנהלתהחברה

אוההנהלהמעורבתבה ,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין ,תרמיתכל )ב(

שלהפנימיתבבקרהימשמעותתפקידלהםשישאחריםםיעובדמעורבים

 .כספידיווחעלהמנהלתהחברה

 .דיןכלפיעלאחר,אדםכלמאחריותאומאחריותיעולגריכדלעילורבאמןאי

תאריך
7FZ2 28 2019 ,במרץ 
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 ) Certification (הצהרה

 :•כמצהירסווירי,ראובןאב•,

עובד•לפקיד•םהשתלמותקרןמ•נהלשלהלתנהמ"החברההשנת•הדוחאתסקרת• . 1

 ."הדוח")(להלן: 2018לשנתהמנהלת")"החברה(להלן:בע"מ"והש•רותיםהמינהל

בוחסרולאמהות•תעודבהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח•דיעתי'עלבהתבסס . 2

נכללובהןהנס•בותלאור ,בושנכללושהמצגיםכד•הנחוץמהותיתעובדהשלמצג

 .בדוחהמכוסהלתקופהבהת"חסמטעיםיהיולאמצג•ם,אותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספ"םהדוחותוידיעתיעלבהתבסס . 3

בהוןהשינוייםהפעולות,תוצאותהכספי,המצבאת ,המהותיותהבחינותמכלנאות,

בדוח.המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהמזומניםותזרימ•העצמי

שלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהליםבקרות

בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונהליםבקרותקבענו )א(

המנהלתלחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה,ונהלים

ההכנהתקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובא

 ;הדוחשל

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואוכספיידיווחעלפנימיתבקרהקבענו )ב(

הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתוכספידיווח

ביבלאומ"םדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי

) FRS (ההון;שוקעלהממונהולהוראותן

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו )ג(

לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנוהמנהלת

וכן-הערכתנו;עלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתוםהגילו•'

כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלדבוחג•לינו )ד(

באופןלהשפיעשצפו•ב•ר oאו ,מהותיבאופןשהשפיעהרב•עיברבעוןשאירע

וכן- ;כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעל ,מהותי

 ,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאבי . 5

עלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

כספי:דיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנו

בהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקו"םכלאת )א(

שלביכולתהלפגועשצפו"םסביראשרכספי,דיווחעלהפנימיתהבקרהשל

וכן- ;כספימידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,המנהלתהחברה

אוההבהלהמעורבתבה ,מהותיתשאיבהוביןמהותיתביןתרמית,כל )ב(

שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים

 .כספידיווחעלהמנהלתהחברה

דין.כלפיעל ,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

 2019 ,במרץ 28

כספיםמנהל~ויריוסראובןרו"ח
~ 

תאריך
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חשבוןרואי

שלהמניותלכעליהמבקרהחשבוןרואהדוח

מ"כעוהשירותיםהמינהלעובדילפקידיםהשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחכרה

כספידיווחעלפנימיתכקרה

השתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו

עלבהתבסס , 2081בדצמבר 31ליוםהחברה)-(להלןמ 11בעוהשירותיםהמינהלעובדילפקידים

 Con11nittee ofה-ידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריונים

Sponsoring Organizations of the Treadway Commission להלן)-COSO (. הדירקטוריון

והשירותיםהמינהלעובדילפקידיםהשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברהשלוההנהלה

כספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהמנהלת)החברה-(להלןבע"מ

בדוחהנכללת ,החברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרהשלביותיהאפקטאתולהערכתם

דעהלחוותהיאאחריותנו .המצורףכספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריון

 .ביקורתנועלבהתבססהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהעל

 ) PCAOB) Pub\ic Company Accס t111ti11g Oversightה-לתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

Board רואילשכתידיעלאומצואשר ,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב 11בארה

להשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעלבישראל.חשבון

עלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות,הבחינותמכלקויימה,אםביטחוןשלסבירהמידה

הערכת ,כספידיווחעלפנימיתבקרהילגבהבנההשגתכללהביקורתנו .החברהשלכספידיווח

בקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכןמהותית,חולשהשקיימתהסיכון

כנחוציםשחשבנואחריםכהליםביצועגםכללהביקורתנו .שהוערךהסיכוןעלבהתבסספנימית

 .דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו .לנסיבותבהתאם

לגביבטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךחינההחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה

ותילהנחבהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנות

דיווחעלפנימיתבקרה . IFRSבינלאומייםלכלליםובהתאםוחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונה

אשר,רשומותלניהולמתייחסים ) 1 ( :אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתהחברהשלכספי

(לרבותהחברהנכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות ,סבירבפירוט

לאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 2 (מרשותה)הוצאתם

לכלליםובהתאםוחסכוןביטוח ,ההוןשוקעלהממונהלהנחיותבהתאםכספייםדוחותהכנת

להרשאותבהתאםרקנעשיםהחברהשלכספיםוהוצאתכספיםושקבלת . IFRSבינלאומיים

 jהמנהלתהחברהשלוההנהלההדירקטוריון

 03-7514511פקס. , 03-7514514טל. , 52521מיקדו 18היצירה 1רחגן:רמת
il: brit-g@zal1av.net.il ~וE-m 



חשבוןרואי

העברהאושימוש ,רכישהשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 3 (-ו

עלמהותיתהשפעהלהסלהיותשיכולהוהחברהנכסישלמורשיםבלתימרשות)הוצאה(לרבות

 .הכספייםהדוחות

הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרההמובנות,מגבלותיהבשל

חשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקתכן,כמומוטעית.

שלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכון

 .לרעהתשתנההנהליםאוהמדיניות

דיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה ,המהותיותהבחינותמכלקיימה,המנהלתהחברהלדעתנו,

שלהמשולבתבמסגרתשנקבעוריוניםיטקרעלבהתבסס 2018בדצמבר 31ליוםהחברהשלכספי

 . COSOידיעלשפורסמהפנימיתבקרה

 31לימיםהחברהשלהכספייםהדוחותאת ,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםגםביקרנו

 2018בדצמבר 31וםבישהסתיימהבתקופההשניםמשלושאחתולכל 2017ו- 2018דצמברב

כספיים.דוחותאותםעלמסויגתבלתידעתחוותכלל , 2019במרץ 28מיוםשלנווהדוח

3.2019 . 28 
תאריו

Q" נh11 
ושרת' ~iלוטר
חשבוןרואי

 03-7514511פקס. , 03-7514514טל. , 5Z5Zlמיקוד 18היצירה 1רחגן:רמת
E-mail: brit-g@zahav.net.il 



לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה

בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

כספייםדוחות

 2018בדצמבר 31ליום



לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה

בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

 2018בדצמבר 31ליוםכספייםדוחות

הענייניםתוכן

המבקריםחשבוןהרואידוח

עמוד

48 

 49הכספיהמצבעלדוחות

 50סדוהפרווחדוחות

 51-65הכספייםתודוחלםיבאור



חשבוןרואי

שלהמניותלבעליהמבקריםהחשבוןרואידוח

לפקידיםהשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בעוומוהשירותיםהמינהלעובדי

ההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברהשלהמצורפיםהכספיהמצבעלהדוחותאתביקרנו

ואת-2018ו 2018בדצמבר 31לימיםהחברה)-(להלןמ 11בעוהשירותיםהמינהלעובדילפקידים

 .-2016ו 2017 12018בדצמבר 31ביוםשנסתיימומהשניםאחתלכלוהפסדהרווחעלהדוחות
דעהלחוותהיאאחריותנו .החברהשלוההנהלההדירקטוריוןבאחריותחינםאלהכספייםחותדו

ביקורתנו.עלבהתבססאלהכספייםדוחותעל

גמלקופותמנהלותלחברותוחסכוןביטוח Jההוןשוקרשותלהנחיותבהתאםביקורתנואתערכנו

רואהשלפעולתו(דרךחשבוןרואיבתקנותשנקבעותקניםלרבותמקובלים,ביקורתולתקני

במטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאתנונדרשאלהתקניםפיעל . 1973-ג 11התשלחשבון)!

כוללתביקורת .מהותיתמוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיג

גסכוללתביקורת .הכספייםשבדוחותובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקה
הדירקטוריוןידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינה

סבוריםאנובכללותה.הכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהחברהשלוההנהלה
 .דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנו

מצבהאתהמהותיות,הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםהנוולהכספייםהדוחותלדעתנו'
השניםלשלושפעולותיהתוצאותואת ,-2017ו 2018בדצמבר 31לימיםהחברהשלהכספי

 ) lFRSובינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם ,-2016ו 2017 , 2018בדצמבר 31ביוםשהסתיימו
 .וחסכוןביטוח ,ההוןשוקעלהממונהלהנחיותובהתאם

כפיי,כספחיוודעלפנימיתבקרהשלביקורתבדבר•ב 1בארה PCAOBלתקניבהתאם ,גםביקרנו

םליוהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתבישראל,חשבוןרואילשכתידיעלשאומצו
פנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2018בדצמבר, 31

עלמסויגתבלתידעתחוותכלל J 2019במרס 28מיוםשלנווהדוח cosoידיעלשפורסמה
החברה.שלכספיוחדיועלהפנימיתהבקרהאפקטיביות

w ;::; 
תנ~לוטרבך
חשבוןרואי

 28.3.2019 :תאריך

 03-7514511פקס. , 03-7514514טל. , 52521מיקדו 18היצירה 'רחגן:רמת
il: brit-g@zal1av.net.il ~וE-m 



לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בעו'מוהשרותיםהמינהלעובדי

תכספיתמצבעלתוחוד

תנכסיםכלסך

ברבדצמ 31םליו

2018 2017 
 n11שאלפיאורב

4 168 172 
5 756 779 
6 319 204 

1,243 1,155 

נכסים:

קבוערכוש

חובהויתרותחייבים

םמנימזוושווימזומנים

 2019 1בכווץ 28

7 

----------· ----------· 

125 83 9 
1,030 1,160 10 

... !1l.~? .. . .. !!~.~? .. 

1,155 1,243 

תוך:

מניותהרן

 :בריותתתחיי
נטר ,לעובדיםהטבותשלבהתחייבויות

זכותויתרותזכאים

ההתחייבויותכלסך

וההתחייבויותתהוןכלסך

חלקמהרריםהמצורפיםהנאורים

אישורתאריו

הכספייםהדוחות
~ 

לוומנכ

 ה::::::::-:=-
סוויריראובןרו•·ח

פיםכסמנהל
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לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

והפסדרווחדוחות

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2018 

באור

2017 

ח"שאלפי

2016 

 4,121 11ההשתלמותמקרןניהולימדמהכנסות

 8אחרותהכנסות

 4,121ההכנסותכלסך

 4,121 13וכלליותהנהלההוצאות

לתקופהרווח

 .הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהנאורים

50 

4,322 

4,322 

4,322 

3,889 

392 

4,281 

4,281 



לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםתלדוחובאורים

כללי· lרובא

כללי: .א
 :(להלןבעיימוהשרותיםהמינהלעובדילפקידיםההשתלמותקרן"מינהל••שלהמנהלתהחברה

מסלוליהשלושתעלםיוהשרותהמינהלעובדילפקידיםההשתלמותקרןאתמנהלת )"החברה"
-2005התשסייהגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתה ) 11הקופה 11 :(להלן
הגמל").קופותייחוק :(להלן
השתלמותכקרןואושרהיות,במנמוגבלתפרטיתכחברה , 22.11.1977ביוםנוסדההחברה

לשכירים.
המנהלתהגמלקופותבחוקכהגדרתהענפית"גמל"קופתהמהווההשתלמותקרןהונההקופה

להיותעשוייםאומיוצגיםאשרשוניםמעסיקיםאצלעובדיםשלההשתלמותקרןכספיאת
 .ף"המעוהסתדרותע"ימיוצגים

 :ניהולדמי .ב
לכךאירווח.למטרותיהיולאנכסיהוכלהחברהפעילותמטרותיה,פיועלהחברהתקנוןפיעל

פיעלשיקבעהמרבילשיעורובכפוףבפועלהוצאותיהפיעלניהולבדמיהקופהאתתחייבהחברה
 .הדיוהוראות

בהתאםהמנהלתהחברהידיעלהמנוהליםהשקעהמסלולישלושהמופעליםהמנוהלתבקופהג.
 :להלןכמפורטהקופהלתקנון

 1הדיולהוראותבכפוףשוניםמסוגיםלנכסיםחשופיםיהיוהמסלולנכסיכללי·הלמינולמסל •

 .ההשקעותועדתשלדעתהלשיקולובכפוף

תהיההחשופהל, rובחו•בארץלמניותחשופיםיהיוהמסלולנכסומניות-מינהללומסל •
תושגכאמוריםכסלנחשיפהול.המסלמנכסי 120%עליעלהולא-75%מיפחתשלאבשיעור

השקעה.בקרנותאונאמנותבקרנותסל,בתעודותים,בנגזר ,במישריןהשקעהבאמצעות
ההשקעות.ועדתשלדעתהלשיקולובכפוףהדין,להוראותבכפוףתושקעהנכסיםיתרת

אג"ח :ובחויילבארץהבאיםלנכסיםחשופיםיהיוהמסלולנכסיח- 11אגמינהלמסלול •
ופקדונות,להמרהאג"ח ,סחירותשאינןהלוואותמסחריים,ניייעסחירות,ושאינןסחירות
כאמורלנכסיםחשיפההמסלול.מנכסו 120%עליעלהולא-75%מיפחתשלאופהחשבשיעור
בקרנותאונאמנותבקרנותסל,בתעודותבנגזרים, ,במישריןהשקעהבאמצעותתושג

ועדתשלדעתהלשיקולובכפוףדין,הלהוראותבכפוףתושקענכסיםהיתרתהשקעה.
ההשקעות.

 ,המזומניםתזרימיעלודוחותבהוןהשינוייםבדברדוחותעלמידעניתןלאהכספייםבדוחותד.
הכנסותיהוכלרווחלמטרותלאשהינההחברהשלהשונהאופיהבשלזה,למידעמשמעותהעדרב

 .בקופההעמיתיםלחשבונותנזקפותוהוצאותיה

הגדרות:ה.

 :אלהכספייםוחותבד
והשרותיםהמינהלעובדילפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה-החברה . 1

יימ.בע

מסלוליהעלוהשרותיםהמונחלעובדילפקידיםההשתלמותקרן-הקופהtןהקר . 2
השונים.

עלהפיקוחובתקנותהכנסהמסבתקנות , IAS 24ב-כהגדרתם-קשוריםצדדים . 3
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לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)בללי- 1באור

 . 2012תשע"ב-מוסדיים),גופיםעלהחליםהשקעה(כלליגמ)ל(קופותפיננסייםשירותים

 . 2010ע- 11התששנתיים),כספיים(דוחותערןניירותבתקנותכהגדרתם-ענייובעלי . 4

בע"מ.הפועליםבנק-המתפעלהבנק . 5

 .לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתלצרכןהמחירים-מדדמדד . 6

 .כוןוחיסביטוח 1ההוןשוקרשות-ההוןשוקרשות . 7

 .וחיסכוןביטוח ,ההוןשוקעלכההממוהממונה- . 8

 . 2005 ,ה 11גמ)ל-התשס(קןפןתפיננסייםשירותיםעלהפיקוחהגמל-חרקקופותחוק . 9

-ד 11תשכ-גמ)לקופותולניהוללאישור(כלליםהכנסהמסתקנות-הכנסהמסתקנות . 10
1964 . 

ידיעלשאומצוופרשנויותתקנים- CIFRS(להלן-בינלאומייםבספידיווחתקני . 11
בינלאומייםכספיוחדיותקניכולליםוהם CIASBJבינלאומייםחשבונאותלתקניהועדה

עלשנקבעואלהלתקניםפרשנויותלרבות CIAS <ומייםבינלאחשבונאותותקני CIFRSכ
ידיעלשכקבעופרשנויותאו ) IFRICJבינלאומיכספיווחדישללפרשנויותהועדהידי

בהתאמה ,) SICכלפרשנויותהמתמדתהועדה

החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

הכספייםהדוחותהצגתבסיס

בינלאומייםבספידיווחבתקניעמידהעלהצהרהא.

 . ) 11lfRS11 ,כלהלןבינלאומייםכספיוחדיולתקניבהתאםהחברהידיעלהוכנוהכספייםהדוחות
 . 2019 1במרץ 28ביוםהחברהדירקטוריוןידיעללפרסוםאושרוהכספייםהדוחות

הצגהומטבעפעילותמטבעב.

הקרוב.לאלףומעוגליםהחברה,שלהפעילותמטבעשהינו ,ח"בשמוצגיםהכספייםהדוחות
 .החברהפועלתבההעיקריתהכלכליתהסביבהאתשמייצגהמטבעהיכרהשקל

דהיהמדבסיסג.

 .ההיסטוריתהעלותבסיסעלהוכנוהדוחות

דעתושיקולבאומדניםשימושד.
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לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

דעתבשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת , IFRS-לבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת
נכסיםשלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדניםבהערכות,

אלה.מאומדניםשונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהרוהוצאות.הכנסותוהתחייבויות,
נדרשה ,החברהשלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת

בשיקולמשמעותית.וודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסובותבאשרהנחותלהניחהחברההנהלת
הנחותועלחיצונייםגורמיםשונות,עובדותעלהחברההנהלתמתבססתהאומדנים,בקביעתדעתה

אומדן.לכלהמתאימותלנסיבותבהתאםסבירות
מוכריםחשבונאייםבאומדניםשינוייםשוטף.באופןנסקריםשבבסיסםוההנחותהאומדנים

מושפעת.עתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופה

החשבונאיתהמדיניותעיקרי

יי) lFRSתקני 11 :(להלןלהםוההבהרותבינלאומייםכספידיווחתקניבסיסעלהוכנוהכספייםהדוחות
נקבעהבסיסםושעלהשנתיהדיווחבמועדמוקדםלאימוץהניתניםאולתוקףונכנסופורסמואשר

 .הממונהלהנחיותבהתאםוכןהחברה,שלהחשבונאותהמדיניות

מזומניםא.

בשיעבוד.מוגבליםאינםאשרבנקאייםבתאגידיםמיידיתלמשיכהמזומנים

קבוערכושב.

שנצבר.פחתבניכויישירות,רכישהעלויותבתוספתהעלותלפימוצגיםהקבועהרכושפריטי

החייםתקופתלאורןהושרהקושיטתבסיסעלשוויםשכתווםבשיעוריםמחושבהפחת
 .הכספילדוח 3באורראהלפירוט,בנכס.השימושיים

לעובדיםהטבותבשלהתחייבויותג.

הפקדותידיעלכללבדרךממומנותהתוכניותהעסקה.לאחרהטבהתוכניותמספרקיימותבחברה
 .מוגדרותהטבהכתוכניותוכןמוגדרותהפקדהכתוכניותמסרוגותוהןביטוחלחברות

קצרלזמןלעובדיםהטבות

לאומילביטוחוהפקדותהבראהחופשה,ימימשכורות,כוללותקצרלזמןלעונדיםהטבות
להשתתפותתוכניתאובמזומןבונוסבגירהתחייבותהשירותים.מתןעםכהוצאותומוכרות

האמורהסכוםאתלשלםמשתמעתאומשפטיתמחויבותקיימתלקבוצהכאשרמוכרתברווחים,
הסכום.אתמהימןבאופןלאמודוניתןבעברהעובדידיעלשניתןשירותבגין

פרישהלאחרהטבות

נעתכהוצאהנרשמותמוגדרתלהפקדהלתוכניתהפקדותמוגדרת,להפקדהתוכניותלחברה
 .מהעובדהעבודהשירותילקבלתבמקביללתוכניתההפקדה
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לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי • 2באור

בהכנסותהכרה .ד

שההטבותצפויימהימןבאופןלמדידהניתנותהןכאשרהכוללהרווחעלבדוחותמוכרותהכנסות
ניתנותהעסקהבגיןשיתהוואושהתהווהעלויותוכןלחברהיזרמולעסקההקשורותהכלכליות
 .מהימןבאופןלמדידה

פעילותמגזרי • 3באור

עלענפיתגמלקופתמנהלתוהחברהמאחרענפית.גמלכקופתהמוגדרתותהשתלמקרןמנהלתהחברה
השתלמות.קרנותגמל-פעילותלמגזרשייכיםוההוצאותההכנסותרכיביכלבפועל,הוצאותיהבסיס
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םילפקידההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
מ"בעוהשרותיםהמינהלעובדי

יםהכספיתוחדולםירבאו

ועבקשורכ- 4רבאו

 :ותנועההרכב .א

התנקותריהוט

ושיופרים'ציודמשרדי

סה"כבומשכרואביזריםחמשוב

שייחאליפ

תעלו

 555 229 226 100 2017בינואר 1ליוםיתרה

 34 18 16ותסופת

 589 229 244 116 2017בדצמבר 31ליוםיתרה
 32 1 20 11תוסופת
 621 230 264 127 2018בדצמבר 31ליוםיתרה

רבשנצתחפ

 389 188 109 92 2017בינואר 1ליוםיתרה
 28 6 16 6ותסופת

 417 194 125 98 2017בדצמבר 31ליוםיתרה
 36 6 21 9ותסופת
 453 200 146 107 2018בדצמבר 31ליוםיתרה

םירספבךהער

 168 30 118 20 2018בדצבמר 31ליום

 172 35 119 18 2017בדצמבר 31ליום
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לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בעוומוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)קבוערכוש- 4באור

שימושייםחייםאורךב.

ברדצמב 31ליום
2018 2017 

מחשוב

ואביזריםציוד 1משרדיריהוט

במושכרפוריםושיהתקנות

33% 
6%-20% 

10%-20% 

33% 
60/o-20% 

10%-20% 

חובהויתרותחייבים- sבאור

בדצמבר 31ליום

2018 2017 

ש~•חאלפי

מראשהוצאות

קשורצדוהשירותים-המינהלעובדילפקידיםהשתלמותקרן

אחריםקשוריםצדדים

חובהויתרותחייביםסה~•כ

31 

627 

98 

34 

745 

756 779 

מזומניםושווימזומנים- 6באור

בדצמבר 31ליום

2018 2017 

שווחאלפי

 204 319מיידיתלמשיכהמזומנים

בנקאיות.הפקדותבגיןשוטפתריביתנושאיםאינםהבנקאייםבתאגידיםהמזומנים
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בע''מוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

מניותהון- 7באור

רשוםנפרע

ש"חש"ח

זהה)- 20171 2018בדצמבר 31ליוםההרכבא.

 0.0001 0.0001יסודמניית 1
 0.0001 0.0001הכרעהמניית 1

 3.9998ח 11ש 0.0001בנותרגילותמניות 39,998
 0.7830 1.0000•ח 1ש 0.0001נכרתרגילותמניות 101000

5.0000 0.7831 

שלמנהלתמחברההנדרשמזעריעצמי(הוןגמ)ל(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותלפיב.
מחברההנדרשחדשיםבשקליםההתחלתיהעצמיההון ,-2012ב 11התשעפנסיה),קרןגמלקופת

ש"ח.מיליון 10יהיהמנהלת
ענפית.גמלקופתהמנהלתחברההיותהמתוקףהחברהעלחלותאיכןאלותקנות

הכנסהעלמיסים- 8באור

החברהעלהחליםהמסחרקוא.

 .-1975•ו 1התשלמוסף,ערךמסבחרקכהגדרתוכספי"מוסד 11כהוכרההחברה 2015אפריללחודשעד
רווח.וממסחברותממסמורכבכספייםמוסדותשלהכנסותעלהחלהמס
להוצאותיה.שוותהכנסותיהוכלמאחררווח,מטרתללאכחברההחברהפועלתבפועל
באופןכמלכ"רתוכרהחברהלפיוהחברה,לעמדתהמיסיםמרשותאישורהתקבל 2015מאינחודש

 . 1.10.2010מיוםהחלרטרואקטיבי
סךוהוחזרוהמסלרשויותמתקניםדוחותהוגשולמלכ"ר,כספיממוסדהחברהשלהסירוגשינוינשל
מוצגההחזר . 2014בשנתנספריםהוכרוח 11שאלפי 123כ-מתוכם,לחברה,ח 11שאלפי 515כ-של

 . 2016לשכתוהפסדרווחבדוחותאחרותהכנסותבסעיף

מסשומותנ.

כולל. 2014שכתעדסופיותמסשומותהוצאולחברה

נטו /לעובדיםהטבותבשלהתחייבויות- 9באור

בדצמבר 31ליום

2018 2017 

שייחאלפי

 125 83עונד-מעבידיחסיסיוםבשלהתחייבויות
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בע"מוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)נטולעובדים,הטבותבשל.התחייבויות 9באור

לקרנותתשלומים ,מנהליםביטוחיתשלומיידיעלבעיקרהמכוסהמעבידעונד-יחסילסירםההתחייבות
גמל.וקופותפנסיה

הןשבגינןולהתחייבויותלהםניתןלאולפיכןהחברה,וניהולבשליטתאיכםכאמורשהופקדוהסכומים
כאמורמכרסהשאינהההתחייבותיתרתאתמשקפתבמאזןהמוצגתההתחייבות .במאזןביטוי 1הופקדו

לעיל.

עונדיחסילסירםהחברהשלההתחייבותחישובלצורןוזאתאקטואריחישוב 2010בשנתערכההחברה
יחסילסירםההתחייבותנסכוםמהותיהפרשנמצאלאבינלאומיים.חשבונאותלכלליבהתאםמעביד
לסירםהתחייבותלכןאיהחברה.בדוחותההתחייבותחישובלניןהאקטואריהחישובלפימעבידעובד
ישראלים.חשבונאותלכלליבהתאםהכספייםבדוחותמוצגתמעבידעונדיחסי

זבותויתרותזכאים • 10באור

ומשכורתשכרבשלאחרותוהתחייבויותעובדים

מראשהכנסות

לשלםהרצאות

שרותיםונותניספקים

הוהנראלחופשההפרשה

אחרים

בדצמבר 31ליום

2018 2017 

שו•חאלפי

149 69 

199 206 

360 422 

377 245 

74 87 

1 1 

זכרתויתרותזכאיםהכלסך 1,030 1,160
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הכספייםלדוחותבאורים

ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות- 11באור

ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות

ההשתלמותמקרןניהולדמי

החברהשבניהולההשתלמותקרןאדוותנתונים- lZבאור

ותשלומיםתקבוליםמנוהלים,נכסיםהיקףא.

 31ליום

 2018בדצמבר

נכסיםסך

מנוהלים

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2018 2017 2016 

ש"חאלפי

4,121 4,322 3,889 

ניהולדמישלממוצעשיעור

וםבישהסתיימהלשנה

בדצמבר 31

2018 2017 2016 

אחוזים

0.51 0.54 0.47 

ביוםשהסתיינוהלשנה

 2018בדצמבר 31

תקבולים

ש"חאלפי

תשלומים

 763,747והשירותיםהלהמינעובדילפקידיםהשתלמותקרן

59 

83,967 60,489 



לפקידיםההשתלמותקרןמינהלשלהמנהלתהחברה
בעוומוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החברהשבניהולההשתלמותקרןאודותנתונים- 12באור

כספיםהעברות .ב

לשנה
ימהישהסת

 31ביום
 2018בדצמבר

ההשתלמותקרן

ח"שאלפי

אחריםמגופיםהעברות

גמלתומקופותרהעב

לקרןהעברותכלסך

1 497 

1,497 

אחריםלגופיםהעברות

גמללקופותהעברות

מהקרןהעברותכלסך

(69.035} 

(69,035) 

 (67,538)נטוהעברות,
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הכספייםלדוחותבאורים

וכלליותהנהלההוצאות- 13באור

ונלוותעבודהשכר

והפחתותפחת

דירקטוריםביטוחפרמיית

דירקטוריםגמול

ואחזקהדירהשכר

ואגרותמשרדיות

ושיווקםופרס

 ) 16באור(ראההמתפעללבנקניהולדמי

 ) 16באור(ראההשקעותמנהלניהולדמי

סלתעודותבגיןניהולדמי

 •ומקצועימשפטיייעוץ

לעמיתיםוקשרדיוור

והשתלמויותכנסים,עיוןימי

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2018 2017 2016 

ש"חאלפי

1,467 1,701 1,650 
36 28 34 
89 94 100 

244 272 310 

286 296 274 

253 202 263 
57 58 

561 544 571 

281 287 285 

1 22 17 

668 654 622 

89 86 75 

89 78 80 

4,121 4,322 4,281 

בסךמיכוןבגוןהוצאותכוללותוכלליותהנהלההוצאות 39 33 58
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הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)וכלליותהנהלההוצאות- 13באור

 :ומקצועימשפטיייעוץהוצאותפירוט •

נירםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2018 2017 2016 

ש"חאלפי

 146 143 120פנימיתביקורת

 146 146 140כספיםוניהולחשבות

 90 85 81רר"חביקורת

 84 91 85משפטיייערץ
 48 48 49סיכוניםניהול

 8 6 6נכסיםשערוך
 Z7 24 49מידעואבטחתטכנולוגיותניהול

 56 56 54מינהליתאכיפה

 zo 52 84אחרמקצועיייערץ
668 654 6ZZ 

קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 14באור

קשוריםוצדדיםענייונעליעםיתרות .א

ההרכב:

 Z018 ,בדצמבר 31ליום

ענייובעל
וצדדים

קשורים

אחרים(*)

ש"חאלפי

לפקידיםהשתלמותמקרןלקבלהכנסות
והשירותיםהמינהלעונדי

לפקידיםהשתלמותקרןבגירמראשהכנסות
והשירותיםהמינהלעובדי

627 

(199) 
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מ 11בעוהשרותיםהמינהלעובדי

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 14באור

עובדילפקידיםהשתלמותהקרןמינהלשלהשנהבמשךביותרהגבוההםשוטפיוחובותחובנכסי(*)יתרת
ח. 11שאלפי 733עלעמדהוהשרותיםנהלהמי

קשוריםוצדדיםענייובעליעםעסקאותב.

 2018בדצמבר, 31ביוםשהסתיימהלשנה

ענייובעל
וצדדים

קשורים

אחרים

שייחאלפי

השתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות
יםרותוהשינהלהמיעובדילפקידים

רוםקרן-הואחזקדירהשכרהוצאות

המעו"ףהסתדרותבאתרפרסוםהוצאות

4,121 

(201) 

(16) 

3,904 

ניהולייםמפתחלאנשיהטבותג.

בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

2018 2017 2016 

מס•

סכוםאנשים

מס• •מס

סכוםאנשיםסכוםאנשים

אלפילפיא
שייחשייחש"חאלפי

מככיילשכרקצר-לזמןהטבות

ארוךלזמןאחרותהטבות

2 107 

(41) 

1 296 1 321 

66 296 321 

63 
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(המש)ךקשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות • 14באור

אחריםענייוולבעליקשוריםלצדדיםהטבות.ד

בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

2018 2017 2016 

מס'
סכוםאנשים

מסי 1מס

סכוםאנשיםסכוםאנשים

ש"חאלפי
אלפי
ח 11ש

אלפי

ש''ח

דירקטוריםגמול

דירקטוריםביטוחפרמיית

השקעותמנהלניהולדמי

7 244 

89 

281 

7 272 

94 

287 

7 310 

100 

285 

תלויותהתחייבויות · lSבאור

המפורטותבנסיבותהחברהעלחובהמטיליםפיו,עלשהותקנוותקנות 1958-ח 11התשיהשכרהגנתחוק
לחברה.כספיםהעברתידיעלבמועדםסולקולאאשרלעובדיהםמעבידיםשלחובותבגיןבחוק

 2017- (ש"חאלפי 384לכ-מסתכסהכללי,החשגריביתבתוספתהמעבידים,חובותאומדןהמאזןלתאריו
יועציהבאמצעותהשארביובפיגורחובותגביתלענייובחוקכנדרשפועלתהחברה .)ח 11שאלפי 13

קרןכספיבהעברתשפיגרומעבידיםכנגדמשפטיותתביעותמספרהגישהואףשוטף,באופןהמשפטיים
 .ההשתלמות

חובותלגבייתהסדריםלעיתיםנערכים 'מעסיקיםחובותלגביתהקרןשלהשוטףהטיפולבמסגרת
הכספיםלגביואשרמעסיקמחובבעיקרנובעהמופיעהחובכחוק.פיגוריםריביתתשלוםהכוללים
כחרק.פיגוריםריביתובתוספתלהסדרבהתאםמופקדים
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והתקשרויותםיהסכמ- 16באור

וניהולתפעולשרותיהענקתעלמייבעהפועליםבנקמולההסכם 2008אפרילבחודשחתמההחברהא.
 .החברהשבניהולהשתלמות)קרן-(מנהלהגמלקופתלעמיתיחשבונות

 . 0.07%הינוהקופהידיעלהמשולםהתפעולדמישיעור 2014בינואר 1מיוםהחל

למתןפעילותואתלסייםכוונתועלהודעהלחברההמתפעלהבנקמסר , 2017ייניחודשבתחילת
מתפעלמגורםתפעולשירותילמתןהתקשרותליךבתהנמצאתהחברה .גמללקופותתפעולשירותי
אחר.

מפסגותהקרןנכסישלהשקעותניהולשירותיקבלתעל 2008אפרילבחודשהסכםחתמההחברה .ב
פסגות.שמקבוצתמייבעערןניירות

 , 2010יולימחודשפסגותיי),"(ההשקעותמנהללביןהמנהלתהחברהביושנערןלסיכוםבהתאם
 . 0.035%הינוהקופהדייעלהמשולםהניהולדמישלהגביהאחוז

22ביום .ג  .הענייניאתמנהלתהיאמשםאביבבתל 9העםאחדברחובנהלמשכהחברהנכנסה 1.2014.
 . 2.9.2013מיוםרוםקרןמולהסכםעלוחתומהבנכסרוםקרןשלמשנהשוכרתחינהההחבר
28.2ליוםעדחודשים 62למשךהיאשכירותהסכםתקופת .2019 . 

לעבודותמורהבתםחודשי 12בההסכםאתהמאריכה-המקורילהסכםתוספתנחתמה 13.11.14ב

 . 28.2.2020ב-מסתייםשההסכםכןהמושכרמחדריבאחדבידוד
ביוהמשותפיםהמשרדיםהחזקתבגיןהוצאותחלוקתקיימת 2.9.2013מיוםבהסכםכייצוין
 .םורלקרןההחבר
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