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מדווחיםסכומים

התאגידפעילות.1

("התאגיד"או"החברה"או"הקרן"-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב
פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן.כתאגידפועלת

השתלמותכקרןמאושרתהקרן.("גמלקופותחוק"-להלן)2005-ה"התשסגמלקופות)
.שכיריםלעמיתים
לשניםובדומה,לפיכך.היחידהפעילותההיאהאמורהוהפעילותעצמיהוןאיןלחברה
הנחיותפיעל,גמלקופתעםיחדמנהלתחברהשלמשולביםכספייםדוחותהוצגו,קודמות
.ההוןשוקאגףחוזרי

-רהשלדרךעלמבנישינוילאישורבקשההאוצרלמשרדהחברההגישה2007מאיבחודש
.בנאמנותידהעלהמנוהלתולקרןמנהלתלחברההתאגידיתהקרןפיצול-אורגנזיציה

.החברהשלהכלליתהאסיפהידיועלהחברהדירקטוריוןבידיאושרהמבניהשינוימתווה
.האוצרלמשרדהועברוהאישור,כאמורהמבנילשינוימסהסדראישורנתנההמיסיםרשות

הדרישהלאור,המבניהשינויהליךהשלמתאתעיכבההוןשוקאגף,2008אוגוסטחודשעד
.המנהלתבחברהאחזקותיואתיעביריהבשבנק
שליטתועלהבנקשלהויתורלאורכי,לקרןההוןשוקאגףהודיע2008באוגוסט19ביום

כתנאיהמנהלתבחברהאחזקותיואתיעבירהבנקכיהדרישההוסרה,המנהלתבחברה
המסמכיםכלהעברתאתהשלימהמצידההמנהלתהחברה.המבניהשינויהליךלהשלמת
המבניהשינוילהשלמתהסופיהאישורלקבלתממתינהוהיא,ההוןשוקלאגףהדרושים

.ההוןשוקמאגף

.1982במאי6ביוםהוקמההקרן

:הינםהקרןשלהמניותבעלי

בהוןהאחזקהשיעורהמניותבעל
המונפקהמניות

והנפרע

%90מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

%10מ"בעהמדינהלעובדיותרבותכלכלהלמפעליחברה

חדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףהבנקהודיע2008יולי3ביום

שישככל,מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פביהבלמניותיוהנלוותהזכויותעל,צדדי
להשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה,'שליטה'להוותכדיאלהבזכויות
כיהודיעהבנק.פירוקבעתנכסיהיתרתלקבלתוהזכותהחברהשלהמניותבעליבאסיפות

מדוברכיוכן,האמורותהחברותעסקילחיסולהצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתור
.המניותאתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתור

קבלתלצורך("יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה
לפיהעמיתיםחשבונותואתהקרןחשבונותאתלנהלהואיהבבנקתפקיד.תפעולשירותי
עד.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנון
אלדוביהלמןחברתבאמצעות,הקרןכספיאתהשקיעגםהבנק2008בפברואר28ליום
.מ"בעמוסדייםתיקיםניהול
תיקיםניהולאלדוביהלמןידיעלמתבצעבהשקעותהטיפול,2008מרץמחודשהחל

.מ"בעמוסדיים
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:לחברההקשוריםהצדדיםלהלן

(כאלהשקיימותככל)מהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהדירקטוריםכל-

.יותראוהמניותמהון%25
.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחזקותוהחברות,מ"בעטפחותמזרחיבנק-
.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחוקותוהחברותיהבבנק-
מקבוצתכחלק,אליוהקשוריםוהגופים,השקעותשרותיהנותןהתיקיםמנהל-

.התיקמנהלאצלהמנוהליםהקרןנכסילגבי,המשקיעים

קשוריםצדדיםתרשים

מ"בע.ח.ר.פוחיסכווהשתלמותרו"-יהב-קשוריםצודיםים=הר

מדינת
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בקהםמכות/ההצבוםהמכוח"השליטזמאמציזיסז25אשר,תאוידיסגםייחשבוקירוריםצדדים

.מל,קולתינ,ממחתחנופת
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(נשבאלפי)הקרןשלהפעילותתחומילגביכספימידע.3

200820072006כיפינתון

765764699ניהולדמיהוצאות

728,154747,192715,185(1)מנוהליםנכסיםסך

179,4(956,8)(032,8)נטוצבירה-והעברותמשיכות,הפקדותסך

(2)(שלילית)חיובית

%07.9%47.6(15.לי42)ברוטונומינליתתשואה

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

שצברהמהפסדיםנובע2008בשנתהקיטון.המדווחתבשנהבדצמבר31ליוםיתרה(1)
.העמיתיםזכויותשלנטוהשליליתומהצבירההקרן

,מהקרןבהעברותמירידהבעיקרנובעהקודמתהשנהובין2008שנתביןהשינוי(2)
.במשיכותבעליהבחלקהשקוזזה

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה.4

ההוןשוקאגףעלהממונהולהוראותהכנסהמסלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההקרן
.להלן14בסעיףפירוטראה.("ההוןשוקאגף"-להלן)האוצרבמשרדוחסכוןביטוח

בדוחות"ותקינהחקיקהתהליכי"-20בביאורראה,הדיןבהוראותשינוייםלגביפרוט
.הכספיים

שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקרןפעילותעלבמשקהכלכליהמשברלהשפעתהתייחסות"הקרןשלההשקעות

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

,המעסיקבאמצעותומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתההשתלמותקרן
בכפוף,אותםומשקיעההעמיתיםכספיאתמנהלתהחברה.מהשכרכשיעורנקבעותאשר

ללא,אחדהשקעותבתיקמנוהליםהקרןנכסיכל.הדירקטוריוןולהנחיותהחוקלהוראות
התשואהבתוספת(אחרתלקרןמעבירהאו)כספואתלעמיתמחוירההקרן.מסלולים
.החוקלהוראותובכפוףהעמיתדרישתלפי,שהשיגה

o/5e.Zולפחותמהמעביד%5.7עדהםלקבלרשאיתשהקרןמהמשכורתההפרשותשיעורי
.חיסכוןאוהשתלמותלמטרותשכיריםידיעללקרןמופרשיםהכספים.מהעובד

ממשכורתונגזרים,שכיריםשללחשבונותהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי
המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשל
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ניהולדמי

גובההקרן.לשנה%2הינולגבותהקרןרשאיתאותוניהולדמישלהמקסימליהשיעור
.בפועלההוצאותסכוםפיעלניהולדמימעמיתיה
הנכסיםליתרותביחסהכספיבדוחשהוצגוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור

.(%40.0אשתקד)%43.0הואנטוהחודשיות

."ניהולדמי"-הכספייםבדוחות15מספרבביאורראהנוסףמידע
לענףהשוואה

נכסיהיקף.%41.19שלבשיעור2008בשנתירדההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%7.19שלבשיעורירדהקרן

שלבשיעורשליליתתשואההיתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
.(%42.15)שלבשיעורשליליתברוטונומינליתתשואה2008בשנתהשיגההקרן.%02.17

השיעור.%76.0היה2008בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
.%35.0הוא2008בשנתהקרןמעמיתישנגבוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתי

ההשקעותתיקמבנה

.58עמוד,הצמדהבסיסילפיהקרןמאזןראה

ההשקעותניהולמבנה

בחשבוןמביאהוומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהקרןדירקטוריון
התייחסותכוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאת

ועדת.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםבאילו
שקבעהמדיניותבמסגרת,השנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעות

כלכליים-מקרובפרמטריםבהתחשב,הדירקטוריון
ועדתבדיוני.המשתניםהשוקובתנאי גםלעיתיםמתקבלותההשקעות

הלאבאפיקיםבעיקר,ספציפיותלהשקעותבנוגעהחלטות
.הכנסהמסלתקנותובכפוףסחירים

ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישםההשקעותמנהל
ומשקיע ספציפייםערךבניירות

ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעל
.האמורות

האשראימערךניהול

השקעותפעילותאגבאשראיסיכוניניהול"מוסדייםגופיםבחוזר
(15-9-2007מספר)" מוסדייםגופיםובחוזר

לתמיכהתשתית-מוסדייםגופיםידיעלסחירלאאשראיהעמדת" מקצועית,ניהולית
התשתיתלענייןהוראותנקבעו,(16-9-2007מספר)"ותפעולית

סיכוניבניהוללתמיכההנדרשותוהתפעוליתהארגונית
מדיניותקביעתלרבות,אשראי סחירלאאשראימערךמנהלמינויחובת,ההשקעותוועדותהדירקטוריוןידיעלונהלים

סיכוןלהערכתמקצועייםבכליםהשימושועקרונות
.סחירהלאהאשראי

מערךהואהאמוריםלחוזריםבהתאםהקרןאתהמשרתהאשראימערך
הלמןשל

.מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב
2008בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

הקרןעמיתי.6

.רפואיים-הפרההעובדיםבארגוניהמאוגדיםשכיריםעובדיםהינםהקרךעמיתי

פיעל,למעסיקואחרתמורהלאהואאם,העובדשלהמחדלברירתהיאלקרךההצטרפות

.רפואיים-הפרההעובדיםארגונישלהעבודההסכמי

'יהעברתסכום':סכומי.'מקפר",י--מספר'סוג,
הפגחשבונותן'עמיתוםם?עמית

~

נטוזכויות'משיכותדוע
1!,י

בשנתבשנתן,לשנת,1ן,,ליוםן),4ום" 1

08ן'ון,08/12/131יי3111/ע0)

~

"~'ון'וון2
,,ן,14

'2008 ,ון,,,
;י

)(באלפינא,

~

באלפיי)(אלפי14
"

)

(217,7)(103,27)494,6697,6288,26שכירים

והפצהשיווק.7

.לעמיתיםאישילמידעואתרהקרןעלכללילמידעאתר:אינטרנטאתרישנימפעילההקרן

תחרות.8

.(השקעהמסלוליכולל)השתלמותקרנות245-כפועלותבשוק
.העמיתבידינתונהבקרןהבחירהגמלקופותחוקבעקבות
הקרןשללאחריםיחסיתהטובהוהתשואהבענףהשליליותהתשואות,ההוןבשוקהמשבר
.אחרותלקרנותמהקרןההעברותבהיקףלירידהגרמו

אנושיהון.9

."הדירקטוריוןחבריעלפרטים"בפרקהדירקטוריוןבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע מנכ
ל"כמנכשכרמקבלאינווהוא,בקרןודירקטורהרנטגנאיםאיגודל"מזכהואהחברהל"

.מהקרן
.אחתמזכירהמעסיקההחברה

שירותיםונותניספקים.10

,יהבמבנקהשקעהשרותיהקרןקיבלה,2008בפברואר28ליוםועד2008מתחילת
מרץמחודשהחל,החברהלהחלטתבהתאם.מ"בעפיננסיםאלדוביהלמןחברתבאמצעות

תיקיםניהולאלדוביהלמן-ידהעלשנבחרהתיקיםלמנהלבהשקעותיההטיפולהועבר
.מ"בעמוסדיים

עמלתשיעוראת2008שנתבמהלךיהבבנקהפחית,ההשקעהשרותימתןהפסקתבעקבות
.שירותיועלהניהול

ורואהפניםמבקר,משפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהם,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה
.מבקרחשבון
.באמצעותם('ברוקראז)ערךבניירותסחרהוכןסהרמפועליםקסטודיאןשרותיקבלההקרן
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:השנהבמהלךהקרןשלערוניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

$/נש/באחוזיםהקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

1בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

~
04.0

עה5.2(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0-0354.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעכולה

.משמרתדמיעמלתמשלמתאינההקרן

השקעות.11

,פקדונות,השקעהקרנות,סחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
.עתידייםוחוזיםאופציות

הפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"בחוהןמההשקעותחלק.בארץמבוצעותההשקעותרוב

.הגיאוגרפי
בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.זותשואה
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםואתובעולםבישראלהצפויות

מימון.12

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההקרך,ככלל
.דין
בטוחותלהעמידוכן,להשאילםאובחסרערךניירותלמכוררשאיתהקרך,ואתעםיחד

.בדיןשנקבעובמגבלותהכל,לעמיתיהולהלוותנגזריםבנכסיםפעילותלצורך
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מיסוי.13

פועלתוהיא,הכנסהמסבפקודת47בסעיףכהגדרתה,מאושרתגמלקופתהיאהקרן*
.הכנסהמסלתקנותבכפוף להוראותובכפוףהכנסהמסבפקודת(2)9סעיףלפי,ממספטורותהקרןהכנסות.

.הפקודה
על%15שלבשיעורבמקורמס,כספיםמשיכתבעתהקרןניכתה2008בשנת*

מינוארהחלהפקדותיובגין,המושךהעמיתלזכותשהצטברוהריאלייםהרווחים
העמיתלזכותשהצטברוהריאלייםהרווחיםעל%20-ו2005דצמברועד2003

הםבמסהחייביםהאמוריםהרווחים.2006מינוארהחלהפקדותיובגין,המושך
.שנקבעההמוטבתלתקרהשמעברהפקדותעלשנצברורווחים החייבותהכנסותעלדוחבצירוףהכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההקרן.
ממססופיותשומותנתקבלולא.(הכנסהמסלפקודת3חסעיףבגין)הכנסהבמס

.הכנסה

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות.14

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

.2005-ה"התשס,גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*

ה"התשס,(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
2005.

.1964-התשכחי,גמדקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות*

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונההוראות*

מהותייםהסכמים.15

."שירותיםונותניספקים"10בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.16
תלויותהתחייבויות"-19בביאור,מעסיקיםבפיגורימשפטיטיפולעלמידעלהלןראה

.הכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויות

עסקיתואסטרטגיהיעדים.17

.שנבחרההסיכוןברמתמירבילרווחלהגיעבמטרההעמיתיםכספיניהולהואהחברהייעוד
.לעמיתיםמחולקיםהקרןרווחיכל
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הקרובהבשנהלהתפתחותצפי.18

קופותשלמנהלתחברהידיעלכנאמנותמנוהלתלהיותהדיןהוראותפיעלנדרשתהקרן
ממתינהוהיא,ההוןשוקלאגףהדרושיםהמסמכיםכלהעברתאתהשלימההחברה.גמל

עסקיעלדוחלעילראה.ההוןשוקמאגףהמבניהשינוילהשלמתהסופיהאישורלקבלת
."התאגידפעילות"-1פרקהתאגיד

."מניותללאממשלתיח"אג":במסגרתהנוסףהשקעהמסלוללפתיחתנערכתהקרן

החברהבעסקיחריגשינויבדברמידע.19

.לעיל18-ו,10-ו,1סעיפיםראה

סיבוןבגורמידיון.20

גופיםשלשיווקומאמצי,אחרתלקרןמקרןעמיתיםמעברשלהפשוטהתהליךעקב
.לאחריםמהקרןכספיםהעברתשלאפשרותקיימת,אחריםמוסדיים
מידתאתלהעריךוקשה,ההשתלמותקרנותבענףהקיימיםסיכוניםהםלעילהסיכונים
.הקרןעלהעתידיתהשפעתם

להתרחשויות(בעולםהמשקיעיםכלכמו)הקרןנחשפה,העולמיהמשבררקעעל,כןכמו
,ידועותאינןעדייןהמשברשלהעתידיותהשלכותיו.תמולאעדייןאשרובעייתיותחדשות

הפירעוןיכולתעל,הקרןידיעלהמוחזקיםהערךניירותשלשוויםעללהשפיעעשויותוהן
בכלהעמיתיםהתנהגותעלואף,הקרןידיעלמוחזקותשלהןחובאגרותאשר,חברותשל

לדוגמא-הקרןעלבעקיפיןגםלהשפיעעלולהעולמיהמשבר.ולהעברותלמשיכותהקשור
ניהול-'ופרק,ההנהלהבסקירתראההריביתסיכוןלגביהרחבה.הריביתבשיעורשינוידרך

.שוקבסיכוניהעוסקבחלק,בהשקעותסיכונים



מ'בעיגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב
2008לשנתהדירקטוריוןדוח

הקרןשלכללייםמאפיינים

.1982במאי6ביוםהוקמההקרן*

העובדיםבארגוניהמאוגדיםעובדיםשהםלעמיתיםומיועדתסקטוריאליתהקרן*
.רפואיים-הפרה

באפריל30ליוםעדבתוקףהיההאישור.420הואהקרןשלהכנסהמסאישורמספר* 2009.

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקרןשקיבלהההפרשותסכומי*
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

מופרשיםהכספים.מהעובד%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםההפרשותשיעורי*
.וחיסכוןהשתלמותלמטרותלקרן

המניותבעליעלמידע

."התאגידפעילות"-1פרק,התאגידעסקיעלדוחלעילראה

היסטמסמכי

ביטוח,ההוןשוקעלהממונהאישורלקבלתלפעולהקרןהמשיכה2008שנתבמהלך
וזאת,מבנישינוילביצועהחברהלבקשת(הממונה-להלן)האוצרבמשרדוחסכון
-ה"התשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86בסעיףלקבועבהתאם

2005.
לקרןותקנוןהמנהלתלחברהתקנוןנכתב,כאמור,המבניהשינויתהליךבמסגרת

.המבניהשינויערבשהיהכפיהמשפטיהמצבעלבקירובהמבוססים
התקנוניםלשינויהממונהאישורהתקבלוטרםהמבניהשינויתהליךהושלםטרם

.כאמור
באופןהקרןתקנוןאתלשנות08.11.13ביוםהמנהלתהחברהדירקטוריוןהחליט,בנוסף

שלהכלליתהאסיפה.(מניותללאממשלתיח"אג)נוסףהשקעהמסלוללהוספתשיתאים
טרםהאוצרמשרד.כאמורהדירקטוריוןהחלטתאת09.1.25ביוםאשררההחברה
.זהשינויאישר

נכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.שואלפי728,154הואהמאזןלתאריךהקרןנכסיסך
.697,6הואהמאזןבתאריךהקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר
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הקרןשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד

בשמונתעלההמדד.2008בשנת%7.3שלבשיעורעלה("בגין"המדד)לצרכןהמחיריםמדד
עדהאינפלציההתמתנההשנהובהמשך,במצטבר%3.4-בהשנהשלהראשוניםהחודשים

ישראלשבנקמהיעדגבוההשנתיהשיעור.השנהשלהאחרוניםבחודשייםדפלציהלכדי
בשנתהאינפלציהבשיעורהעלייה.o/3e-%1בתחוםשהיה,2008בשנתלאינפלציההציב
המנון,הסחורותמחירישלמעלייהוכן,בעולםהאנרגיהבמחירימעלייההושפעה2008

חדותשירדווהאנרגיההסחורותבמחירימירידהנבעההשנהסוףלקראתהירידה.וההלבשה
.כלכלילמיתוןומהצפי

השקליתהריבית

לשיעור%25.4שלמשיעורהריביתאתישראלבנקהוריד2008שנתשלהראשוניםבחודשים
עםלהתמודדלמשקלעזורנועדו2008שנתתחילתאתשאפיינוהריביתהורדות.%25.3של

%1-בהריביתאתהנגידהעלהספטמברעדיוליבחודשים.2007-בשפרץהעולמיהמשבר

בעקבותל"מחוברובםיובאוואשר)במשקששררואינפלציונייםלחציםבעקבותבמצטבר
נתוני,בשווקיםהמשברהחרפתבעקבותמאוקטוברהחלאולם,(הסחורותמחיריעליית
כךריביתהורדתשלמהירבתהליךהנגידהחל,ליםמעברעמיתיוובעקבות,שלילייםמאקרו

.בסופה%75.1שללרמה%5.2-בהריביתירדההשנהשלהאחרוניםהחודשיםשבארבעת

חוץמטבע

המשיך,%97.8-בכהשקלמולנחלשהואבה2007בשנתהדולראתשאפיינהלמגמהבהמשך
שקל23.3שלבתחתיתהדולרנגעשביוליעד2008שלהראשונהבמחציתלהיחלשהדולר
ן"בנדלהמשברוהמשךהכלכליתההאטהלהמשךצפי,ב"בארהגדולתקציביגירעון.לדולר
ב"ארהשלהמרכזיהבנקאתהביאאשרב"בארההאשראימשברוכן,2008בשנתב"בארה
ומול,בעולסהמטבעותרובמולהדולרשללחולשהגרמואלוכל-ריביתשיעוראתלהוריד
זהובכללב"לארההעולםמשווקיכסףחזרתשלתהליךבעקבותהשנהבהמשך.בפרטהשקל

מולהשקלבשערהייסוףשלהשנתיהשיעור.בישראלוגםבעולםהדולרהתחזק,מישראלגם
.141.1היההדולר

המדינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד2.15שלבסך2008בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
,תוצר%6.1:המדינהתקציבשלהמקוריהתכנוןלעומת%5.0שלחריגה.ג"מהתמ%1.2

127שהםתוצר%02.0עלעמדהגירעוןשיעור2007בשנת.שקליםמיליארד5.11שהם
.הגולמיהלאומיהתוצרמן%88.0היההגרעוןשיעור2006ובשנת.נםמיליון
משרדימצדשונותהשקעותוהאצתהוצאותמהקדמתנובעת2008לשנתבגרעוןהעליה
.הגלובאליהמשברלאורממשלה
הלאומיהתשלומיםמאזן

3.3-מ,דולרמיליארד6.1-להשוטףבחשבוןהעודףירד2008לספטמברינוארהחודשיםבין

בחשבוןבגירעוןגידולמבטאתבעודףהירידה.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליארד
ושלהשירותיםחשבוןשלבעודףעלייהידיעלחלקיתשקוזז,ההכנסותובחשבוןהסחורות

בהשוואהדולרמיליארד6.62-להגיעוהשירותיםהסחורותייצוא.השוטפותההעברותחשבון
.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליארד4.51-ל
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ההוןבשוקהתפתחויוה.2

במדדיםשינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתשליליותבתשואותהתאפיינה2008שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2008בשנתעיקריים
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המניותשוק

שנתשלהשניהבמחציתשהחלהשליליהמפנהאתף"המעומדדהמשיך2008שנתבמהלך
במהלךשהתרחשב"בארההאשראימשברעקבמבעבריותרגדולהבתנודתיותאך,2007
הםגםתרמוובעולסבארץ2008בשנתשפורסמושלילייםכלכלייםמקרונתונים.השנה

.בישראלהמניותבשוקלירידות
.בהתאמה%14.51-ו%19.46שלבשיעוריםירדו100א"תומדדף"המעומדדשנתיבסיכום

.%8.54שלבשיעורירד120היתרמניותמדד

החובאגרותשוק

החובאגרותבמדד.%55.9שלעליהנרשמההמדדצמודותהממשלתיותהחובאגרותבמדד
.%64.16שלבשיעור2008בשנתירידהנרשמהלצרכןהמחיריםלמדדהצמודותהקונצרניות

בשנת(בהתאמה)%47.5-ו%5.12,%75.3שלבשיעוריםעלומ"והמקהשחר,הגילוןמדדי
2008.

במדייתשינוי

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

%39.31-%1.46ף"המעומדד

-%97.8-%1.1דולר

%71.1-%4.6יורו

%55.9%69.6ממשלתימדדצמודח"אג

%48.5-%6.16צמודמדדקונצרניח"אג
%7.3%54.4גילון

%5.12%41.2שחר

%47.5%48.4מ"מק

במשקהוןגיוס

(בעיקר,מדדצמודות)חובאגרותשלהנפקותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2008בשנת

שומיליארד21-ו42שלסךלעומת.בהתאמהח"שמיליארד1.3-ו5.16שלסךומניות
.2007בשנת,בהתאמה
בשנתהמימוןאתלהקלכדיגשמיליארד9.5שלגיוסעודףהאוצרביצע2008שנתבסיכום

2009.
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ההשתלמותוקרנותהגמלקופותענף.3

2008בדצמבר31-בהסתכםההשתלמותוקרנותהגמלקופותשלהכוללהנכסיםהיקף

.2007בדצמבר31-בשקלמיליארד277לעומת,שקלמיליארד218-ב
,השליליתבתשואהבחלקהמוסברתההשתלמותוקרנותהגמלקופותנכסיבהיקףהירידה
השקעותיהןעלההשתלמותוקרנותהגמלקופותשהשיגו,(%36.16)שלממוצעבשיעור
.העולמיהמשברעקבהעמיתיםובמשיכות,החולפתהשנהבמהלך

סוףלעומת,%41.19שלבשיעורירד2008שנתבסוףההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%7.19שלבשיעורירדהקרןנכסיהיקף.2007שנת

שלבשיעורשליליתתשואההיתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
.(%42.15)שלברוטונומינליתתשואה2008בשנתהשיגההקרן.%02.17

השיעור.%76.0היה2008בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור

.%35.0הוא2008בשנתהקרןמעמיתישנגבוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתי

המאזןתאריךלאחראירועים.4

תמדדעלה2009/03/01ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך.א
,%80.2שלבשיעור100א" עלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד
המחיריםומדד%22.1שלבשיעור )לצרכן

הדולרשערמול%63.6שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%53.0-בירדהידוש
.0/750.0-לוהגיעההאחוונקודות75.1-בירדהישראלבנקוריבית

החלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהתהיהאלולגורמים
ועדתשלההשקעה עלולפיכך,ההשקעות

.התשואה

עלנוסףהשקעהמסלוללהפעלתהקרןנערכה,2009שנתבתחילת.ב
ח"אג),הכלליהמסלול

.יחסיתנמוךסיכוןבעליבאפיקיםלפעילות(מניותללאממשלתי
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הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5

הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקופהמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.(הנזילותסיכוןכולל)הקרןבפני
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםואתובעולםבישראלהצפויות
ובעולםבארץח"והמטהכספים,ההוןבשווקיהתרחשו,קיצונייםחלקם,רביםשינויים
,בארץהקונצרניח"והאגהמניותבשעריהירידותאתלצייןניתןהיתרבין.2008בשנת
בהמשךוהמפנההשנהבתחילתהדולרמולהשקלשלהחליפיןבשערהייסוף
תופעותשלמרכיביםהכוללעולמילמשברפרייםהסאבמשברהתפתחות,השנה

בשיעור,למיתוןובמעברהצמיחהבשיעור,הבנקאותבמערכת,ההוןבשוקישליליות
.ועודהתעסוקה

לפיהשינוייםפירוטלהלן.כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאורנכסיההרכבאתשינתההקרן
:שנתיבסיכוםאפיקים

מסךהאחריםהסחיריםהערךוניירותהמניותשיעור-סחיריםאחריםערווניירותמניות
הןנובעהשינוי.השנהבסוף%3.15שללשיעורהשנהבתחילת%7.24-מירד,הקרןנכסי

.השנהבמהלךערךמירידתוהןבאפיקממכירות

2008בשנתעלההקרןמנכסיהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשלשיעורן-סחירותח"אג

הרכיבמהעדפתנובעתהעליה.בסופה%2.20שללשיעורהשנהבתחילת%5.15שלמשיעור
חובבאגרותשימושוכןגבוהסיכוןבעלירכיביםפניעלהנמוךהסיכוןבעלהממשלתי
.נזילותכתחליףטווחקצרותממשלתיות

משיעור2008בשנתבמקצתעלההקרןמנכסיהסחירותהקונצרניותהחובאגרותשלשיעורן
.בסופה%9.26שללשיעורהשנהבתחילת%3.26של

באמצעותחשיפהכולל)ח"למטהצמודיםהנכסיםשלשיעורם-ח"למטהצמודהאפיק
שללשיעורהשנהבתחילת%3.11שלמשיעור2008בשנתירדהקרןמנכסי(עתידייםחוזים

נכסיםשלמהסטהוכןהתחזקותובתקופתח"מטממכירתנובעהקיטון.בסופה%6.10
.לארץל"מחו

אלונכסיםשלשיעורם-והלוואות(חודששמעללתקופה)פיקדונות,סחיריםלאערךניירות
,בסופה%9.24שללשיעורהשנהבתחילת%3.29שלמשיעור2008בשנתירדהקרןמנכסי
.זהברכיבחדשותרכישותוהפסקתפדיונותעקב

-15-
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פעילותהותוצאותהקרןשלהכספימצבה

ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1
:(עהבאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

2008שנת
שיעור2007שנת-

השינוי
288,26836,25%75.1הפקדות

%29.42(048,19)(103,27)(1)משיכות

(%11.54)(805,15)(253,7)(2)מהקרןהעברות

(%98.40)3661הקרןאלהעברות

השרוי,ההוןמשוקכספםאתלהוציאהעמיתיםשללרצוןבמשיכותהגידולאתלייחסניתן(1)
.במשבר

טובהשהייתה,הקרןבתשואתאחרותלקרנותמהקרןבהעברותהירידהאתלייחסניתן(2)
.בשוקמהממוצע

לעומת,(%42.15)היאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהשליליתהתשואה.2
הערךמניירותנבעו,2008בשנתהקרןשצברהההפסדים.אשתקד%07.9שלחיוביתתשואה

בדוח,קודמתלשנההשוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.הקונצרניים
."ההוןבשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריון

.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחראהנוסףמידע

הקרןנכסימכלל%4.66שלבשיעורהינן,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.3
,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילותיחס"-להלן)המאוןליום
מןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוךעדייןיכוליםאינםאםגם

.בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדות
שלההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך
,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרן

שינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרןוובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות
אם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגות

שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיו
לצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)

.מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה%1.75מחזיקההקרן.הנזילות
סיכוןתוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת

השינוייםלגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוך
.הקרןעמיתישלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים

אלפי747,192לעומתח"שאלפי728,154-ב2008בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן.4
.%7.19שלירידה,2007בדצמבר31ביוםשייח

השליליתומהצבירה,ההשקעהבאפיקימההפסדיםנבע2008בשנתהמאזןבהיקףהקיטון
.העמיתיםזכויותשלנטו

-16-
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שוקסיכוניניהול

כללי
קבלתתהליכיבמסגרתלרווחבסיכויהטיפולעםבמשולבנעשההשוקבסיכוניהטיפול

.בקרןההשקעההחלטותן
בין,נועדואלוכללים.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרןן

.השוקסיכוניאתלהפחית,היתר

שוקסיכוניניהולעלאחראי
חוק"להלן)2005-ה"תשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(א)10סעיף
,2006בדצמבר21מיוםגמלבחוזר.סיכוניםמנהלתמנהגמלקופתכיקובע("גמלקופות

,סיכוניםמנהלמינוילעניןתקנותלהתקיןהאגףבכוונתכיהובהר,ההוןשוקאגףשפירסם
איןכיהובהר,זאתלאור.פעילותואופןלגביוהנחיותסיכוניםממנהלשיידרשוכשירותתנאי
.סיכוניםמנהל,זהבשלב,למנותחובה
.סיכוניםמנהלמונהלאלקרן

שוקסיכוניתיאור
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,להלןראה
לגיוון,לאפיקיםחשיפהלצורךגםאלא,הגנהלמטרותרקלאהנגזריםבתחוםפועלתהקרן

הנזילותיולשיפורהחשיפהדרכי

שוקסיכוניניהולמדיניות
הקטנתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכונים
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

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

.שוניםזמןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

ועדהענףרמתדרך,היעדשווקימרמתהחלהשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות.השונים
.שוניםפידיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכוניםפיזור,בנוסף.הבודדהמנפיקרמת
ניהולאופן"פרקוכן,ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,להלןעודראה
.הדירקטוריוןבדוח"הקרן

ידיעלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדת

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות

שוקסיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
מיוחדתיעודואיןבמשולבנעשהובסיכוייםבסיכוניםהטיפול,הפרקבתחילתכאמור
לתיעודמעבר,הבסיסנכסוביןהנגורהפיננסיהמכשירשבין(קייםאם)הקשרעלהמצביע
.הרגיל
.הדירקטוריוןבדוח"הקרןניהולאופן"והפרק,6סעיףלהלןראהנוסףמידע
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הצמדהבסיסידוח
.המבוקריםהכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה

בנגזריםפוזיציות
.המבוקריםהכספייםבדוחות14-ו7,8ביאורים,להלןראה

סיכוניםעלנוסףמידע
הקרןמעקב,התלויותוההתחייבויותהמעסיקיםחובותמצבעלמידעלהלןראה.1

.המבוקריםהכספייםבדוחות19בביאור,כךבשללקרןהנוגעוהסיכון,עליהם
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,מנפיקסיכוןעלמידעלהלןראה.2
בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעלהלןראה.3

.המבוקריםהכספייםבדוחות8-4
.השנתילדוחאחריותהעלההנהלהבדוח,תפעוליסיכוןעלמידעלהלןראה.4
במדדישינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגשהקבועהמידע.5

עלדגשעםהקרןפעילותסקירת,הקודמתהישיבהממועדשחלפהבתקופההשוק
.(תקופהלאותההכל)ח"במטהעתידייםהחוזיםועל,סחירהלאבאפיקההשקעות

וביןהקודמתבישיבהההשקעההחלטותביןהשוואהמקבלתההשקעותוועדת
וכן,מפורטיםהשקעהאפיקיפיעלהקרןלתשואתהתרומהמדווחתכןכמו.הביצוע
.בפועלהקרןנכסיוהרכבהקרןשלהאסטרטגיתהנכסיםהקצאת

ישנהאסהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליהריגותלמניעתבקרהככלי.6
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת.7
הבקרותשלהיעילותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכויהבובנקל"המנכ

כיהסיקויהבובנקל"המנכ,זוהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגביוהנהלים
,לרשוםמנתעליעילותהנןהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותוותקופהלתום
להוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתשהחברההמידעעלולדווחלסכם,לעבד
שנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדין

.אלובהוראות
בקרותיישוםעםבקשרהממונהחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק

לדוןהאחראיתהחברהשלהגילויכועדתהביקורתועדתתכהן,הגילוילגביונהלים
למועד.הכספייםבדוחותגילויבמתןובצורךהפנימיתהבקרהבמערךשעלובליקויים
הפנימיתהבקרהבמערךליקוייםהתגלולאהכספיהדוחפרסום

.הכספיבדוחגילוימתןהמחייבים
כספידיווחעלפנימיתבשרה.8

הפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2008בדצמבר31ביוםהמסתיימתהשנהבמהלך
באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברהשל

.כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותי
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כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות.9

אחריות"בענייןחוזר2007מאיבחודשפרסם,האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף
אתליישםשמיועדותהוראותקובעהחוזר."כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלה
sox-השל404סעיףדרישות Act(404ייסעיף"-להלן).בארצותפורסמו404סעיףמכח
החשבוןרואהשלדעתווחוות,הפנימיתהבקרהעלההנהלהלאחריותבאשרהוראותהברית
תידרש,החוזרהוראותלפי.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלהביקורתלגביהמבקר
ונהליםנאותותפנימיותבקרותשלולשמירתםלקיומםאחריותהעללהצהירהחברההנהלת
ונהליםבקרותשלהאפקטיביותלגביהערכתהאתלמסורוכןהפיננסילדיווחבנוגענאותים

הכספייםמהדוחותהחליהיההחוזרהוראתיישוםלפיהםזמניםלוחותנקבעובחוזר.אלו
119-מוסדייםגופיםחוורטיוטתהוןשוקעלממונהפרסם2008דצמברבחודש.2009לשנת

מועדבדחייתהינוהשינויעיקר.2007-9-9מוסדייםגופיםחוזראתלהחליףבאאשר2008
.2010לשנתהכספייםלדוחותלהוראההיישום

גם.אליווההיערכותהפרוייקטלביצועוצוות,החוזרליישוםהיגויצוותמינתההחברה
.הנדרשתההיערכותליישוםצוותמינההבנק

אתוילווהידריך,יסייע,שייעץמנתעלחיצוניחשבוןרואימשרדלבחורמתכוונתהחברה
.הפרויקטלביצועבהערכותהחברה

לשנתהכספייםהדוחותפרסוםלמועד.הפרוייקטלביצועהיערכותבשלבנמצאתהחברה
עסקייםותהליכיםחשבונותוכןמהותיותעסקיותיחידותשלמיפויהחברהביצעה2008

והבקרותהסיכוניםמיפוי,תהליכיםתיעודבתהליךוהחלההכספילדיווחמהותיים
.והעסקאותהתהליכיםברמתהקיימותהפנימיות

הואיל,70SASהמכונה,הבנקעלדעתלחוותתזדקקהחברה,404%50יישוםלצורך
אתהמבצעהמשרד.הבנקידיעלמתופעלות,אותההמשרתותהעיקריותהמידעומערכות
,בנדוןהדעתחוותמתןעלואחראי(זוהראלמגורברייטמןדלויט)הבנקעבורהפרוייקט

מצוי הבקרהמטרות,התהליכיםתיעודבהליך
יהבבבנקלקוחותנכסיבאגףהקיימיםוהבקרות

.הגמלקופותלשירותומיועדים

rAgreedהמכונה,ההשקעותמנהלעלדעתחוותתתבקשכן Upon Procedureעלהמבוצעת
ידי חשבוןרואה

.ההשקעותמנהלמטעםחיצוני

סיכוניםניהולמדד.10
מדדאתחודשמדיולדווחלחשבנדרשתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל

Risk - HS-STD)8Historical Simulation

I

based Value(היסטוריתסימולציהבסיסעלבסיכוןערך)עבור
ההשקעותתיקשלהסיכוןאתהמחשבתהיסטוריתסימולציהיוצרהמדד.הקרן

שלהנוכחי בשוקשהתרחשולאירועיםנחשףהיהאילו,הקרן
.בעבר

.2009מרץלחודשנדחתההחוזריישוםתחילת

לכלביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםכברההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקרןלרבות,קרן

-19-
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב
2008לשנתהדירקטוריוןדוח

דירקטוריםגמול

ושלהדירקטוריוןשללישיבהח"ש620שלתעריףפיעלשולם2008בשנתהדירקטוריםשכר
.(טלפוניתלישיבהח"ש310)ועדותיו
.ח"שאלפי20-ב2008בשנתהסתכם,הניהולבדמיכלול)לדירקטוריםהשכר
דירקטוריםשיפוי

ההתאגדותתקנוןעדכוןהשארביןהמחייב,מבנילשינויתהליךשלבעיצומונמצאתהחברה
:כלהלןהינםבתקנוןהצפוייםמהשינוייםחלק.החברהשל

להוראותבכפוף,בהמשרהלנושאשיפוימתןבעתהחברהלדירקטוריוןדעתשיקולמתן.1
.הדין

.הדיןלהוראותבכפוף,בדיעבדלשיפויאפשרותהוספת.2

שכרתגאי

ההתחןיבויותפישטהתשלימיםפירוק'בחברה)תפקיע'מקבלשם,

,ההשלום
ששולמי

08.בשנת

~

שקיבלהילימים,לה..2
החברהעצמה.על',

.שוןבאלפי)

--59מזכירהגולדברגסופי

--1מזכירהאביבנטע

המשלםהתאגיד-פירוטפרוט'תפקידומקבלשם

יבייית'ההתחההשגימיםהחגרה(י,'התשלום
לתשלומים,,.. ששולמו,.ן

י
עלשקיבלה'.'

החברה.עצמה

המדינהלעובדייהבבנק-(*)דירקטורמוראבידבילנה"

אגףומנהלתל"כסמנכתפקידהבתוקף.בחברהפעילותהבגיןנוסףתשלוםקיבלהלא(')
.יהבבבנקכמקובלוהלוואותנלוות,משכורתקיבלה,בבנק

המבקרהחשבוןרואה
'ושותשפלרשרונימשרד
גןרמת35בוטינסקי'ו,2התאומיםמגדלי-מענו

שפלראלי-האחראיהשותףשם



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב
2008לשנתהדירקטוריוןדוח

הקרןניהולאופן

ועדתפועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמים20084שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון
הדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי.ביקורתוועדת,השקעות
והועדותהדירקטוריוןבישיבות.פעילותןעללדירקטוריוןשוטףדיווחלהגישנוהגות

.בקרןאחריםתפקידיםבעליגםמשתתפים

ועדת.הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתמאשרתהביקורתועדת.פניםמבקרלקרן
.המבקרשלובהמלצותיובמסקנותיו,בממצאיודנההביקורת

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

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

ועדתבדיוניפעילבאופןהשתתףההשקעותיועץ.חיצוניהשקעותביועץנעזרתהקרן
עלשמר,להשקעותבנוגעהחלטותלקבלסייע,ההשקעותמדיניותלגיבושתרם,ההשקעות

בנוגעהןההשקעותמנהלאתוהנחהההשקעותמנהלועםהקרןהנהלתעםמתמידקשר
נעשוהיועץהנחיותכל.כוללתהשקעותלמדיניותבנוגעוהןספציפיותעסקאותלביצוע
.ההשקעותוועדתהחברהדירקטוריון,כאמור,שקבעוכפיההשקעותלמדיניותבכפוף
ההשקעותועדתמחבריחלקועםההשקעותיועץעםשוטףקשרעלשומרההשקעותמנהל

.להשקעותבנוגעשוטפותלהחלטותבקשרעמםלהתייעץוכדילעדכנםכדי

והשקיע.ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתיישםההשקעותמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות

אלדוביהלמןחיצוניגוףלניהול,ההשקעותתחוםהועבר2008בפברואר28מיוםהחל
ועדתלהוראותבכפוף,שיוחקוהנכסיםאתלבחורשתפקידו,מ"בעמוסדייםתיקיםניהול

.סהרבפועליםבמשמרתנשארוהנכסים.השקעות

הוראות,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילקרןמעניקיהבבנק
.המקצועייםויועציההקרןשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,הקרן
בכלהקרןהוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והקרןהעמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק
הקרןשללעובדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגע

.אחריםשלישייםולצדדים

מוזמנים,הקרןמטעםהפועליםנוספיםוגורמיםההשקעותמנהלנציגי,יהבבנקנציגי
ועדתשלישיבהבכל.(הצורךלפי)ובועדותיוהחברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתף
כינוסמאזשבוצעההפעילותעלכלליתסקירהמוגשתהדירקטוריוןשלאוההשקעות
שוקמצבעלוסקירה,ישיבהמאותהההחלטותיישוםעלדיווחכולל,הקודמתהישיבה
.בפרטהקרןשלההשקעותתיקמצבועלבכללההון



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב 2008לשנתהדירקטוריוןדוח
הפניםמבקר

מערךאתלהרחיב,ההוןשוקאגףהוראותפיעל,החברהנדרשת,2008משנתהחל
בכלסיכוניםסקרעריכת,ביקורתשעותהוספתידיעלשלההפנימיתהביקורת

תחומי רבעבודהתוכניתביסוס,הקרןפעילות
הפנימיתהביקורתמערךפעילותהסדרת,שנתית

.ועודכתוביםעבודהבנהלי
לתוצאותבהתאםשנתיתרבעבודהתוכניתובנהסיכוניםסקרביצעהקרןשלהפניםמבקר
.הפנימיותלבקרותעבודהנהלינכתבו.הביקורתשעותמכסתהגדלתהכוללתהסקר

.הביקורתשעותלהפחתתההוןשוקבאגףלממונהבקשההוגשה,במקביל

ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

ייפתה,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחכדי
בעמוסדייםתיקיםניהולאלדוביהלמןהתיקיםמנהלשלכוחואתהקרן

אתלייצג,מ" שלהכלליותבאסיפותהקרןשלהאינטרסים
מחזיקהשהקרןבחברותהמניותבעלי

.במניותיהן
המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,הקרןשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

.ההשקעות
באסיפותמשתתףהוא.בהןהצבעהזכותלקרןשישהאספותכלאתבוחןהתיקיםמנהל
אובקרןהעמיתיםשלענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטההצעתשבהן
.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאותכאשר
הנושאהתאמת,הקרןעמיתישלטובתםהםהקרןהצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים
.הדיוןנשואותוהעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולה

משתתפתוהיא,פיננסייםגופיםשלכוחםכמיופתהפועלתחברההיא"מ"בעסהרפועלים"
ומנחה,הקרןבעבורוובחברהנעורהתיקיםמנהלגם.כלליותבאסיפותבשמםומצביעה

.לעילכאמור,שנקבעוהקריטריוניםלפיאותה
לגבי,לפחותחודשייםמידידיווחהתיקיםמנהלמנציגמקבלתהקרןשלההשקעותועדת

.בהןהצבעתהואופןהכלליותבאסיפותהקרןהשתתפות
.אסיפות174-ב2008שנתבמהלךהשתתפההקרן
המניותסךמתוךהנמוךהמניותשיעורעקב,יחסיתקטנההקרןהצבעתשלהשפעתהמידת

.ידהעלהמוחזק,המונפק

ההינתוני
~

באינכורננימתפרסמיםתתפות



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2008לשנתההנהלהסקירת

מדרסיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליוםמאזנים.איך

20082007200620052004
נכסים

השקעות

:מזומניט1ש11ימזומנים

276,1289439123,1בבנקיםמזומנים

031.18908.7191.11413.4804.11מועדקצריפיקדונות

-
2851452,4927,12י307,19936,71

:סחיריםערךניירות

213,31875,29281,51703,71792,55ממשלתיותחובאיגרות

688,41626,50352,32488,16699,10קונצרניותחובאיגרות

671.23610.47659.40047.27277.22אחריםערךוניירותמניות

-
572,96111,128292,124238,115768,88

:סחיריםשאינםערךניירות

350,21670,32572,26444,24445,22קונצרניותחובאיגרות

443509579326196אחריםערךוניירותמניות

-
793,21179,33151,27770,24641,22

:והלוואותפיקדונות

565,16200,23855,22556,26569,27בבנקיםפיקדונות

1נ147111112לאחריםהלוואות

-
712,16206,23869,22574,26903,27

34331211822717השקעותבגיןלקבלסכומים

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

727,154744,192715,185261,171256,152ההשקטתכלסך

-------------.----------------------------
10--13חובהויתרותחייבים

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

728,154747,192715,185261,171266,152הנכסיםכלסך

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

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
מניותהון

480,154292,192586,185984,170890,151העמיתיםזכויות

227221ומ2414111זכותויתרותזכאים

728,154194747715,185261,171266,152וההתחייבהותהעמיהויםזכהותכלסך

-27-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2008לשנתההנהלהסקירת

באחוזיםהמאזנים.(2)א

השינוישיעורבדצמבר31ליום
20082007(1)

נכסים
השקעות

:מזומניםושווימזומנים
%82.0%01.0%0.8100בבנקיםמוומניס

%65.11%10.4%1.184מועדקצריפיקדונות

%47.12%11.4%4.203

------------------
:סחיריםערוניירות

%17.20%51.15%0.30ממשלתיותחובאיגרות

%94.26%27.26%6.2קונצרניותחובאיגרות

(%1.38)%30.15%70.24אחריםערךוניירותמניות

%41.62%48.66(%1.6)

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

(%6.18)%80.13%95.16קונצרניותחובאיגרות

%29.0%26.0%5.11אחריםערךוניירותמניות

%09.14%21.17(%1.18)

-----------------
:והלוואותפיקדונות

(%0.11)%71.10%04.12בבנקיםפיקדונות

-%10.0%00.0לאחריםהלוואות

%81.10%04.12(%2.10)

------------------
%22.0%16.0%5.37השקעותבגיןלקבלסכומים

------------------
0051.1000051.100הנכסיםכלסך

-=-

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
מניותהון

%84.99%76.99%1.0העמיתיםזכויות

(%3.33)%16.0%24.0זכותויתרותוכאים

0051.1000051.100וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

----------

האפיקאחוזלעומת2008בדצמבר31ביוםהקרןנכסימכללהאפיקאחוושלהשינוישיעור(11

.2007בדצמבר31בעםהקופהמנכסי

-28-
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2008לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(3)א

הקרןנכסימסךמרכזייםבאפיקיםההשקעהשיעוריאתהמציגתרשיםלהלן

:השניםבסופי

-%45

-%40

--%35?
ת%30_2008ש
ו2007ש

ס%20.
ג -

%150

-%10

-%5

-%0
ושווימוומניםחובאיגרותסחירותמניותלאערךיירות)פיקדונות
מוומגיססחירותסחיריםוהלוואות

השקעהאפיק

-29-
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2008לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(4)א

אלפי747,192לעומתח"שאלפי728,154-ב2008בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן
נבעהשנההקרןשלבמאזנההשינוי.%7.19שלירידה,2007בדצמבר31ביוםח"ש

עמיתיזכויותשלנטוהשליליתהצבירהבתוספת,השוניםההשקעהבאפיקימההפסדים
.הקרן

לתוםהנכסיםכלמסך%7.11-כשהוא,מחודשקצרהלתקופהבבנקיםהפיקדונותשיעור
%1.4-כשיעורםהיהשבה,הקודמתהשנהלעומת%1.184שלבשיעורעלה,2008שנת
זהבאפיקוהשוקהריביתסיכוני.נזילותניהולמשיקולינובעהשינוי.הנכסיםכלמסך

.האחריםלאפיקיםביחסנמוכים

ואשר,מנפיקהישראלשממשלתחובאיגרותהוא,הקרןשלהנכסיםבתיקמרכזיאפיק
,בקרןהסחירותהממשלתיותהחובאיגרותשיעור.ביותרנמוךנחשבשלהןהמנפיקסיכון

.%0.30-בהקודמתהשנהלעומתעלה,הקרןנכסיכללמתוך,צמודותוהלאהצמודות
%5.15לעומת)השנהבסוףהנכסיםכלמסך%2.20-כהיהאלוחובאיגרותשיעור

%6.12היוולמדדהצמודותהסחירותהממשלתיותהחובאיגרות,מתוכן.(בראשיתה

יחסיתמוצלחשילובבגללעלתההקרןבעיניהאפיקשלהאטרקטיביות.הקרןמנכסי
.גבוההותשואהנמוךסיכון,גבוהות,נזילותוממילא,סחירותשלאחריםלאפיקים
ערךוניירותמניותלמעטאךח"אגלרבות)צמודהלאהשקליבאפיקהכוללתההשקעה
.השנהבסוףהנכסיםמתיק%3.19-בהסתכמה,(אחרים

ואגרות(ומעלהחודששללתקופה)בבנקיםפיקדונותהםהקרןשלאחריםהשקעהאפיקי
התלוי,הוגןשווילפימשוערכיםהנכסים.לצרכןהמחיריםלמדדהצמודיםסחירותלאחוב

-ב2008שנתבסוףהסתכמהאלובאפיקיםהקרןאחזקת.השיערוךבמועדהשוקבריבית
ריביותעקבבפקדונותמלהשקיעהקרןנמנעה2008שנתבמהלך.הקרןנכסימסך%6.24
קונצרניותנח"באגלהשקיעהמשיכהאך,שהוצעואטרקטיביותלא

שנתבתוםהנכסיםכלמסך%3.15היההסחיריםהאחריםהערךוניירותהמניותמרכיב
ביןלאיזוןרבהמשמעותישזהבאפיקההשקעהלהיקף.2007שנתבתום%7.24-ו2008
.הסיכוןלצמצוםהרצוןוביןהרווחלהשגתהרצון

עתידייםחוזיםבאמצעותהשארבין,ח"המטבאפיקהקרןהשקיעההשנהבמהלך
(עתידייםחוזיםכולללא)השנהבסוףבאפיקההשקעההיקף.ח"מטשעריעל("פורוורד")

עלעתידייםבחוזיםהקרןהשקיעה,כןכמו.(אשתקד%6.6-כ)הקרןנכסימסך%3.6היה
.(711.4אשתקד)השנהבסוףהקרןמנכסי%3.4-להשקולבהיקףח"מטשערי
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2008לשנתההנהלהסקירת

מדווחיםסכומים

והוצאותהכנסותדוחות.(1)ב

(הפסדים)הכנסות

מזומנים1ש11יממזומנים

:סחיריםערךמניירות

ממשלתיותחובאיגרות
קונצרניותחובאיגרות
אחריםערךוניירותמניות

:סחיריםשאינםערךמניירות

קונצרניותחובאיגרות

אחריםערךוניירותמניות

:ומהלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות

לאחריםהלוואות

אחרותהכנסות

(ההפסדים)ההכנסותכלסך

הוצאות

ניהולדמי
ערךניירותעמלות

מיסיםהוצאות
ההוצאותכלסך

הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

(חדשיםשקליםבאלפי

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

20082007200620052004

563243328

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

385,2627,2943,2

(301,5)284,3676

(920.25)776.7805.4

(836,28)687,13424,8
------------------------------------

(48)976,1212,1

32(851)(ו761

(809)125,1244,1

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

163422,1199,1

-שש
161419,1199,1

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

211

(919,28)475,16196,11

332319

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

242,3329,3

136,1893

נ,964.6959
342,11181,8

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

876,2458,1

176(310)

ן,052,3148

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

526,2609,1

122

527,2631,1
------------------------

23

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

255,17282,11

765764699588582

3333532523

ב4בנע
861813773619617

9662,15423,10636,16665,10ק,780)
-----------------------------
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2008לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

הכנסהשיעורידוח.(2)ב

.אפיקבכלהנכסיםשלהממוצעתהשנתיתהיתרהמןהשנתיתההכנסהשיעוראתהמפרטתטבלהלהלן

הכגסהשיקולישנתיתהכנסה(')ממוצעתשנתיתיתרה
200820012008200720082007

(ודחויים(ח"שובאלפי(ח"שבאלפי)

094563243%88.34351.3ו512,147מזומניםושווימזומנים

-----........-----.........---------
:סחיריםערדניירות

953,31625,37385,2627,2%46,7%98.6ממשלתיותחובאיגרות

01)141,49865,45קונצרניותחובאיגרות

~

5)284,3(%79,10)%16.7
%98.16(%31,72)776,7(920.25)844,35782.45אחריםערךוניירותמניות

938,116272,129(36

~

1.10י59(6654.24)687,13(28
.........---------......-----.......

:סחיריםשאינםערךניירית

%80.5(1.0ולא)976,1(48)746,26062,34קונצרניותחובאוררות

(**)('*)(8511(761)266449אחריםערךוניירותמניות
1.3י26(2.של99)125,1(809)012,27511,34

:והלוואותפיקדונות

5_339,20039,25163422,1%80.0%68בבנקיםפיקדונות

(%33.33)(%50.12)(3ב12)169לאחריםהלוואות

1.5י355,20048,25161419,17954.067
.........---------.........---------

-(83)(82)נטו,אחויםכסים)

.........---------.......---........
21--(*'*)אחרותהכנסות

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

%41.8(%18.16)475נ16(919,28)735,178842,195

--==--

.באפיקהפעילותחודשיבמספרמחולקכשהואהחודשיותהסגירהיתרותסכום(")
הבסיסבנכסמהשינוייםעזרתאלומעסקאותההכנסה.עתידיותעסקאותגםמוצגותזהבסעיף(.*)

.ההכנסהשיעורהוצגלא,לפיכך.מההכנסהעזרתהמאזניתוהיתרה
.מעסיקיםחובותגבייתעלפיגוריםריבית(*יי)

ההכנסהשיעוריעלהמשפיעיםהגורמים

ישראלבנקריביתבשיעורמהשינוייםמושפעמזומניםושווימזומניםשלההכנסהשיעור.1
,חודשלסוףביתרותאקראייםומשינויים

.האפיקיםברוב,2008בשנתעלוהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשערי,2
.בתיקהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשלההכנסהבשיעורמשתקפתהמחיריםעליית

המחירמירידתנובע2008בשנתהסחירותהקונצרניותהחובבאגרותהשליליההכנסהשיעור.3
.הקרןשהחזיקהזהמסוגהחובאגרותרובשל

ל"ובחובארץבאפיקשליליותלתשואותגרמוהמניותבשערישחלוהירידות.4
.השנהבמהלך

בשיעורימהשינוייםגםמושפעיםסחיריםהלאהנכסיםשלההכנסהשיעורי.5
במשקהחובאגרותבשוקהריבית



2008לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשלליסבאלפי)

השינוישיעור2008200720082007
שנתיבסיסעלהנכסיםמןבאחוזים

(מי('נש)אלפיש)אלפי

5958%03-0%03,0%03.10

2013%01.0%01.0%90.11

291440%16-0%23,0(%21.29)

י-%06.0-103

5153%03.0%03.0%44.5

4848%03-0%02-0%57.9

4151%02.0%03.0(%91.11)

11145%06.0%02.0%28.170

(3)6%00_0

~

00o_O(%21.45)

(90_%04)11%00.0%01.0(ו)

139%01.0%00.0%27.58

1814%01.0%01.0%88.40

53%00.0%00.0%62.82

913%01-0%01.01%4).24)

765764%43.0%40.0%34.8

0%04.0O.ג3333060 . OO ~5A

6316%04.0%01.0%00.300

aaש

uuasaננננננננננ
uaQQsJצננםננננ aQas

.שלהלןההערותלמעט,חודשיםסופילפיהממוצעתהשנתיתביתרהמחולקתכשהיאהדוחשנתבגיןההוצאה(י)

.2007בדצמבר31לעומת2008בדצמבר31ביוםהקרןנכסימכללההוצאהאחוזשלהשינוישיעור(יי)

.2008שנתבמהלךירדיהבלבנקהניהולעמלתשיעור(*י*)

,(מוחלטבערך)העמלותשולמושבעדןוהמכירותהקניותסךמתוךהעמלותסכוםשלשנתיסיכוםלפימחושבהשיעור(*י**)

:המהותייםהשיניישיעוריניתוח

בנקידיעלנתנוההשקעותשרותי2007בשנת.מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובילהלמן2008בשנתשלהההשקעותתיקניהולאתמסרההקרן(1)
.יהב

.(המבוקרינהכספייםבדוחות"ענייןבעלי"12בבאורפירוטראה(2)
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2008לשנתההנהלהסקירת

מדווחיםמכימים
(חדשיםשקייםמלפי)

העמיתיםבזכויותהשייחיםעלדוחות.(1)ג
20082007200620052004

192492586,185984%17890,15135404השנהשלר"מענלעםהעמיתיםזכאות

----------------------------------------
:הפרשות

704,19368,19738,19837,19522,18מעבידהפרשות-שכירים
584.6468.6591.6619.6179.6הפרשותעובד-

2648836ההפרשותכלסד

~

2529

~

2626456701,24
-----------------------------------------

:יונינו,ענתששמים

(428,18)(033.21),920.18)(048.19)(103.27)עמיתייסשכירים

(428,18)(033,21)(920,18)(048,19)(103,27)התשלומיםכליד
------------------------------------------

:זהותהעברת

3661662512העברתוכתותאלהקרן

(664)(990.2)(296.3)(805.15)(253.7)העברתוכתותמהקרן

(652)(965,2)(230,3)(744,15)(217,7)נטוזכהותהעברתסד

179,4458,2621,5(956,8)(032,8)נטוצבירה

--------------------------------------------------------------------------
"הכנס

662,15423,10636,16665,10(780,29)נטו(הפסדיט)

480,154292,192586,185984,170890,151השנהשלבדצמבר31לעםהעמיתיםזכהות
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2008לשנתההנהלהסקירת

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותניתוח.(2)ג

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

30

;ן2008פן

[

~~

נ
~

"י11,שמןן

-

)

--י,-ם

פ

הפקדותמשיכותנטוזכויותהעברת
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2008לשנתההנהלהסקירת

(המשך)העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחותניתוח.(2)ג

,,..,,.ו
-2008,שנת..

ביןהשינוישיעור2007שנת'

288,26836,25%7.1הפקדות

"','"..,.,,ל-(1),משיכות
11%3.42,,8וי3,1,270נ,

(%11.54)(805,15)(253,7)(2)מהקרןוכודותהעברת

(%98.40)3661,ן(2)אלהקרך,זכוןותהעברת

השרוי,ההוןמשוקכספםאתלהוציאהעמיתיםשללרצוןבמשיכותהגידולאתלייחסניתן(1)
.במשבר

טובהשהייתה,הקרןבתשואתאחרותלקרנותמהקרןבהעברותהירידהאתלייחסניתן(2)
.בשוקמהממוצע

מכלל(הגבלהבלאלמשוךזכאיםשעמיתיםסכומים)שהבשילוהחסכונותשיעור.(ג)(2)ג

.(%2.65-07/12/31)2008בדצמבר31ליוםנכון,%4.66הואהקרןנכסי

-להאפקטיביתהנזילותשיעוראתהופכת,קרנותביןזכויותלהעברתהנגישההאפשרות
%100.

שנים9.1הוא2008בדצמבר31ליוםבחיסכוןממוצעחייםמשך.(ד)(2)ג
העמיתיםשכלכדיהדרושהממוצעהזמןאתמבטאיםאלונתונים.(07/12/31-9.1)

.החיסכוןתקופתלתוםיגיעוהשנהבסוףהבשילוטרםשחסכונותיהם

הקרןנכסימכלל%4.66שלבשיעורהינן,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות
לקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילותיחס"-להלן)המאזןליום

המשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותםלמשוךעדייןיכוליםאינםאםגם,אחרת
צריךואם,הקרןמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדותמןוההעברות
מתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך).בבורסהממכירות
עוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשלההשקעותמדיניות

היכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוניאחר
כספיםמשיכותועםמהקרןכספיםהעברתעכל,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודד

בהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.(יהיואם,צפויותלא
למימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילות
.הנזילותלצרכיבהתאם

-36-
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2008לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

2008לשנתזיתים

זכויותסך
העמיתיםמספר

השנהלסוףא)משיכות(3)הפקדותלהשתלמותיציאה(2)חשבונות(1)בקופהותק

תשלומיםעמיתיםמספר
351,853577912--503,2כולל)שנים3עד

549.415973.17816.33701.141שנים3מעל

22212224%פכ"סה
244221

~

uad

המוקדם,(יתרתםכלאתשמשכולעמיתיםבנוגע)היתרהכלמשיכתלמועדאוהשנהלסוףבקופהותק(1)
.מביניהם

.השנהבמהלךשפרשועמיתיםשלחשבונותגםכוללהחשבונותמספר(2)

.הקופהאלוכויותהעברתכולל(3)

מהקופחזכויותהעברתכוללא)
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2008לשנתההנהלהסקירת

2008בשנתהעמיתיםחשבונותבמספרשינוי.(ו)(2)ג

החשבונותמיפי 08/12/31השנהפרשוהשנההצטרפו2007/12/31תעמיתיםסוג

697,6(355)541,6511שכירים

חשבוניתמתוכם
שיח00נעדשלביתרה
בשנהתנועהוללא

1[נ221212(.)האחרונה

~

1

.ההנהלהלסקירת(ב)ם,גבפרקלעילראה,העמיתיםבתנועותלשיניייםאפשרייםהסברים

תשואותדית.ד

מיסיםוהוצאותערךניירותnl>DYהוצאותניכוילאחרמחושבתברוטוהנומינליתהתשואה
.ניהולדמיניכוילפניאך

.הקרןעמיתילכלאחידיםהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

העוקבהיום)2005בדצמבר30מיוםהחלחושב2006בשנתהקרןשלהשנתיתהתשואהשיעור
לחשבונותשנוקףהתשואהשיעורכמו,(2005בשנתהגמלבקופותהאחרוןהעסקיםליום

.2006בשנתהעמיתים

.השנתייםהתשואהשיעורישלהנדסיכממוצעמחושבתהממוצעתהשנתיתהתשואה

שנתיתתשואהשנתיתתששה
ברוטונימינליתשנהברוטונומינליתשנה

2008(%42.15)2003%00.15

2007%07.92002%03.2
2006%47.62001%49.9
2005%33.112000%75.3
2004%25.81999%40.13

שנתיתתשואה
נומינליתממוצעת

תקןסטייתברוטותקופת
2005-2008%26.2%69.10
1999-2008%99.5%18.8
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(המשד)תשואותדוח.ז

;שניםלפיברוטוהנומינליתהתשואהאתהמציגתרשיםלהלן

-%16

-ך(-
--%14

"
,

ן

..ך
%12

%8--,-ן,ו,-תוו--14--,,,ן--

סב'י -%2----;ן
%4-י;.,---

וון!----
.%6-----------------------;ו,ן,

.%10--ו1ן1 2ן%________וש,__
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"ד.ה
ההשקעותניתוח

.סמןתיקוביןהקרןשלההשקעותתיקתשואותביןלהשוואהכלילתתנועדהשקשתניתוחדוח.(1)ה

,הקרןשלהנכסיםבתיקשהיההיחסלפילאפיקיםהמחולקתאורטיהשקעותתיקהואהסמןתיק

:מהדוחמונחיםעלהסבריםלהלן.השוקמדדיתשואותלפימחושבתותשואתו

בממוצעמחולקכשהואבאפיקההשקעהיתרתממוצעעלמבוסס-הקרןמנכסיהאפיקאחת.א

.חודשבסופיהקופהנכסי

:כדלהלןהםהשוקתשואות.ב

.מ"המקמדדלפי:מזומניםושווימזומנים

כלליק"נאסדהואל"בחומניותבאפיקהשוקמדד.לאפיקהמתאיםהמפורסםהמדדלפי:סחיריםנכסים

.סחירקונצרניח"אגמדדלפי:(והשואותפקדונות,ח"אג)סחיריםלאנכסים

"ככל)חושבה-הסמןבתיקמשוקללתתשואה.ג
השוקבתשואתהקופהמנכסיהאפיקאחוושלכמכפלה

:שיעוריםשנישלכמכפלההמשוקללתהתשואהחושבה,השוקתשואתצוינהלאשבהם,בדוחבאפיקים

.הקופהשלהשנתיותההכנסותכלסךחלקיבאפיקהשנתיתההכנסה-הראשוןהשיעור

.הקרןשלברוטוהנומינליתהשנתיתהתשואה-השניהשיעור

:הקרןידיעלבפועלשיושמהההשקעותמדיניותשלכלליתאור.(2)ה

ההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה

."הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות"5בסעיף,"הקרןשל
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(חדשיפשקליםבאלפי)

(המשך)השקעותניתוחדוח.(3).ה

תשואה
משוקללתתשמתהאפיקאחוז

הסמןבתיקהשוקהקרןמנכסיהשקעהאפיק

6151.7%47.51.42.0מזומניםושתימזומנים

ממשלתיח"אג

%09,10%55.9%96.0קבועהבריביתמדדצמודח"אג

0.א%11.5%50.12%(שחר)קבועהבריביתצמודלאח"אג

%79.2%76.3%10.0(גילון)משתנהבריביתצמודלאח"אג

4.1ל9954,1770ממשלתיח"אגכ"סה

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

%55.4-%34.27%64.16מדדצמודח"אג

%00.0-5.ן%02.0%5ח"מטצמודאגיוח

%23.0%00.0ל'הויח"אג

-4.ל27:55.ל59:סחירקתצרניח"אגכ"סה

אחריםערךוניירותמניות

-1.7ל9251.14%14.51-63בארץאחריםערךוניירותמניות

-%03,0-%09,0%61.37להמרהח"אג

)אופציהכתבי

:

warrent)%02.0%41.74-%01,0-

-%03,2-%28,5%45.38ל"בחואחריםערךוניירותמניות

-207054.9.ל31:אחריםערךביירותמניותכ"סה

והלוואותפקדונות

-%73.1-%37,10%64.16מדדצמודותוהלוואותפקדונות

-%05,0-%92,0%51.5ח"מטצמודותוהלוואותפקדונות

-117854.1.ל29:והלוואותפקדונותכ"סה

סחירלאקונצרניח"אג

-%51.2-16.א15%.ך%0מדדצמודח"אג

-%07.155151.2סחירלאקונצרניח"אגכ"סה
......................

אחריםנכסים

-%22.0%05,0השקעהקרנות

-%31,0-%08.0עתידייםהוזים

-1451.03651.0אחריםנכסיםכ"סה

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

0054.100ככ"סה

"
-16.ל78

-4254.15ברוטונומינלית,בפועלהקרןתשואת

Lafihהפרש
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בהשקעותסיכוניםניהול.1
ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

:שלהלןהסיכוניםפיועלובעולםבישראלהצפויותהכלכליות

ההכנסות,ההפקדותתזרימיפיעלשלההנכסיםנזילותאתמנהלתהקרן-נזילותסיכוני
,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.הצפויותוהמשיכותבמזומןמהשקעות

,כספםאתלמשוךשיבקשועמיתים.המאזןליוםהקרןנכסימכלל%4.66שלבשיעורהינן
.גמלעסקיםימי4תוךיזוכו

לצרכיביחסהוודאותאיאתמגדילותמהקרןכמפסאתלהוציאהעמיתיםשלהאפשרויות
וסחיריםנזיליםנכסיםלקרן.להםלהיערךהקרןיכולתאתומקטינות,בעתידהנזילות
גדולותמשיכותיהיואםזהמרכיבלממשובאפשרותה,נכסיהמסך%1.75שלבהיקף
.מהצפוי
רשאיםהגמלבקופתשהעמיתיםהסכומיםסךלביןוהנזיליםהסחיריםהנכסיםביןהיחס
למשוךהעמיתיםשללאפשרותהולסמענהמספקזהשיחססבורההקרן.13.1הואלמשוך

.שצברוהיתרותאת

הקרןנזילותניתוח

06/12/31נכסים'''07/12/31נכסים).'08/12/31נכסיםןנזילות
ש)באלפ)''(גלשנים

"
(ח"שבאלפי)(ח"שבאלפי),(ח

222,116282,136657,135נזיליםנכסים
וסחירים

673,3967,2293,3שנהעדשלמ"מח

394,34534,52087,46שנהמעלמ"מח

93509549אחרים

151292,192,שנ(הכלסך
-

iaafi
הממוצעהזמןאתמשקףזהחישוב.שנים81.0הואהקרןנכסישלהממוצעהחייםמשך

המהוון(וריביתקרן)המזומניםורםשלתקבולכללמועדועדהמאזןמתאריךהמשוקלל
כבעליונזיליםסחיריםלנכסיםומתייחס,"אחריםנכסים"כוללאינוהחישוב.מהנכסים

.שניםאפסשלמ"מח

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

.תנאיהועל
סיכוןעםלהתמודדשנועדומגבלותהקובעות,הכנסהמסתקנותלפיפועלתהקרן,כןכמו

.האשראי
סיכוניניהולעםלהתמודדהמיועדיםחוזריםשני2008בשנתפרסםההוןשוקאגף

תחולת.מוסדייםגופיםידיעלסחירלאאשראיוהעמדת,השקעהפעילותאגבהאשראי
.2008בשנתהחוזרים

הלמןשלמערךהואהאמוריםלחוזריםבהתאםהקרןאתהמשרתהאשראימערך
.אלדובי
.לעמיתיהאשראינותנתלאהקרן
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(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.ו

,ן,,,,,,..
"
,,..,ן,ן

,,,,ומ?לכוול,,,

08/12/11,'.,.,
'ו

06/12/31ן.וו",07/12/31

,,'

-

מסךוושנעור'"אלקו
,,,

מסךשיעור?באלפמסךעוי?שבאלפי ,,,
הנכסוסח"שהנכסיםח"שהנכסים,ח"ש,

סחיריםנכסים
771,34%47.22892,45%81.23608,31%02.17בנכסיהשקעות

1"1-בדורוגחוב
(כרלל)לפחות

901,6%46.4680,4%43.2547%29.0בנכסיהשקעות עקןבדירוגחוב,
י,,,.""11,ומגי

16%01.054%03.0197%11.0בנכליהשקעות

מדורגותלאחוב'
בליחהללא

מספקת
688,41%94.26626,50%27.26352,32%42.17,,..סהייכ

-----------------------------------------,וו',,

צלחיןנכסים
שאיליל
076,35%66.22813,50%36.26627,47%64.25בנכסיהשקעות

-AA~בדירוגחוב

מרל)לפחות

"
ן

45%08.0177%10.0נ780,2%80.1בנכסי,השקעות

עד.:בדורוגחוב'
--ג4

147%10.06%00.014%01.0בנכסיהשקעות

מדורגותלאחוב
בטוחותעם

59%04.0912,4%55.2623.1%87.0בנכסי,,השקעותן

מדורגות,לאקוב
,יונטוחותילא
סה

"
062,38%60.24876,55%99.28441,49%62.26כ ;

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

06%26.55793,81%04.44ג,750,79%54.51502הניקעהכל9ד

,חוךצניפי
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(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.ו

לרווחלהגיעמנתעלההשקעותפיגורעלמתבססתההשקעותההדיניותשוקסיכוני
היקףלגבימגבלותקובעהקרךדירקטוריון.השוניםבסיכוניםהתחשבותתוך,המירבי

בשווקיהצפויותההתפתחויותפיעלמתקבלותההחלטות.ואפיקאפיקבכלההשקעה
.ובעולםבישראלוההוןהכספים

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

ועדתשלהמתוכננתההתכנסותלפניהחלטההמחייביםדחופיםאירועיםמתרחשיםאם
ההשקעותיועץ,ההשקעותמנהלנציגיביןטלפוניתהתייעצותמתקיימת,ההשקעות
.אלולאירועיםלהגיבאיךהחלטותומתקבלות,ההשקעותבוועדתוחברים

ובגללהגבוההנזילותםבגלל,עתידיותובעסקאותנגזריםבמכשיריםשימושעושההקרן
.השוניםבשווקיםצפוייםבלתילשינוייםבאמצעותםהמהירההתגובהיכולת

בהןהשקיעהשהקרןלמדדהצמודותהסחירותהחובאיגרותשלהממוצעהחייםמשך
הממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים2.4)08/12/31ליוםשנים6.3עלעומד
הממוצעהחייםשמשךככל.(קודמתשנהבסוף%9.3)%1.7היאתאריךלאותולפדיון
ריביתהנושאים,ח"האגמחיריעלהריביתבשיעורהשינויהשפעתגדלה,יותרארוך

גדולהלעלייהגורםהריביתבשיעורנתוןקיטון,מתארכתשהתקופהככל.קבועבשיעור
.התיקערךעללרעהלהשפיעעלולההריביתשיעורעלייתואילו,ח"האגבשווי

למדדהצמודיםסחירותהלאהחובואיגרותהפיקדונותשללפדיוןהממוצעתהתקופה
%0.7היאלפדיוןהממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים8.3)שנים3.3עלעומדת
.(קודמתשנהבסוף%7.4)2008בדצמבר31ליוםנכון
שוטףבאופןמשתקף,סחיריםהלאח"והאגהפיקדונותבגיןהקרןשלהריביתסיכון

הקטנתגוררהוגןשווילפיאלונכסיםשערוך.סחירותח"לאגבדומה,הקרןשלברווחיותה
.הריביתבשיעורירידהבעתוהגדלתםהשוטפתהריביתבשיעורעליהישכאשרהקרןרווחי

המחיריםמדדעליית.לצרכןהמחיריםלמדדצמודיםהשנהבסוףהקרןמנכסי%3.64
.לירידההנכסיםיתרשלהריאליתהרווחיותאתחושפתלצרכן

עלנוסף.(עתידייםחוויםכולללא)נכסיהמסך%3.6שלבשיעורח"למטצמודמרכיבלקרן
.2008שנתבסוףנכסיהמכלל311.4-להשקולבהיקףעתידייםבחוזיםהקרןהתקשרהכך

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

,במערכתליקוייםאומכשליםכתוצאהלהיגרםהעלוללהפסדסיכון-הפעוליסיכון
נאותיםפנימייםובקרהבדיקהתהליכיהעדר,אנושטעויות,נתוניםלעיבודשומותשיטות

עבודהנוהליולשמירת,הסיכוןלהקטנתשוטףבאופןפועלתהקרן.חיצונייםמאירועיםוכן
וגורמיםהארגוןבתוךגורמיםמצדוהונאותמעילותעלסיכוניםסקרערכההקרן.נאותים
.בקרהסיכוניעלסקרוכן,לארגוןמחוץ
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הסיכוניםמקצתלהקטנתלתרוםהואאףעשוי404סעיףדרישותיישום
"ותקינהחקיקהתהליכי"-20בביאורראה404סעיףיישוםלגבינוסףפרוט.התפעוליים

.הכספייםבדוחות

שלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאהלהפסדסיכון-משפטיסיכון
,פיננסיותזכויותאוהתחייבויותאחרולעקובלאמת,ונתוניםמידעחוסראוהסכם

.העמיתיםידיעל,תוגשאם,בתביעהלהפסדסיכוןוכן,מהסכםהנגזרות
ישיבותלליווי,שוטפיםמשפטייםשירותיםלקבלתמשפטיביועץנעזרתהקרן

.הצורךבמידת,ממעסיקיםפיגוריםולגביתשלההדירקטוריון

העמיתיםלזכויותבנוגעהמדיניות.ז

.חייםבביטוחעמיתיהאתמבטחתואינהלעמיתיהמלווהאינההקרן

המאזןתאריךלאחראירועים.ח

המאץתאריךלאחרההוןבשוקהתפתחויות(1)ח

,%80.2שלבשיעור100א"תמדדעלה2009/03/01ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
המחיריםומדד%22.1שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

הדולרשערמול%63.6שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%53.0-בירד(הידוע)לצרכן
.%75.0-לוהגיעההאחוזנקודות75.1-בירדהישראלבנקוריבית
ועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהתהיהאלולגורמים

.התשואהעלולפיכך,ההשקעות

1210

הכלליהמסלולעלנוסףהשקעהמסלוללהפעלתנערכתהקרן
,"מניותללאממשלתיח"אג" באפיקיםלפעילות

.יחסית,נמוךסיכוןבעלי
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב
השנתילדוחאחריותהעלההנהלהדוח

לנאותותאחראיתוהיאמ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהבהנהלתידיעלהוכן,השנתיהדוח
.הדוח
שנקבעוהדיווחוכללימקובליםחשבונאיםלעקרונותבהתאםהערוכיםכמפייסדוחות,כוללזהדוח

מידעוכןלהםבהתאמההערוךנוסףמידע,ובהנחיותיווחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהבהוראות
.אחר

.תאריךבאותוידועלואושרו2009במרץ5מיוםהדירקטוריוןבישיבתנידונו,ל"הנהכספייםהדוחות
פנימיתבקרהמערכתהחברההנהלתמקיימת,הגמלקופתשלהכספיהדיווחנאותותאתלהבטיחכדי

נכסיוכינאותותהרשאותפיעלנערכותהחברהידיעלהנעשותהעסקותכלכילהבטיחשמטרתהמקיפה
.הכספייםהדוחותלעריכתמהימןבסיסמהוותהחשבונאיותוהרשומותמובטחתשלמותם,מוגניםהקרן

בלבדסבירבטחוןאלאמוחלטביטחוןמעניקההיאשאין,בכךמטבעהמוגבלתהפנימיתהבקרהמערכת

כי,ההכרהעלמבוססהסבירהביטחוןשלהעיקרון.חריגותופעולותטעויותולמנועלגלותיכולתהלגבי
לקחתהדבריםמטבעחייבתהבקרהאמצעישלבהפעלתםשתושקעהמשאביםכמותלגביההחלטה
.אלהאמצעיםשלמהפעלתםשתצמחהתועלתאתבחשבון

החשבונאיתהמדיניותאתקובע,ולאישורםהכספייםהדוחותלעריכתאחראישהינו,החברהדירקטוריון
אחראיהכלליהמנהל.תפקודהעלומפקחהפנימיתהבקרהמערכתמבנהאתקובעוכןיישומהעלומפקח
,ועדותיובאמצעותהדירקטוריון.הדירקטוריוןי"עשנקבעההמדיניותבמסגרתהקרןשלהשוטףלניהול
המבקרעם,מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקנציגיעםוכןהחברההנהלתעםשוטפיםמפגשיםמקיים
.תוצאותיהואתעבודתםהיקףאתלסקרבמטרההקרןשלהחשבוןרואיועםהפנימי

שלהשנתייםהכספייםהדוחותשלביקורתערך,הקרןשלהמבקרהחשבוןרואה'ושותשפלרשרוניה"ה
מידהבאיזודעתםאתלחוותלולאפשרהביקורתמטרת.מקובליםביקורתלתקניבהתאם,הגמלקופת

עלהממונהבהוראותשנקבעוהדיווחוכללימקובליםחשבונאותלכלליבהתאם,אלהדוחותמשקפים
ואתפעולותיהתוצאותאת,הגמלקופתשלהכספימצבהאתובהנחיותיווחסכוןביטוחההוןשוק

.השנתייםהכספייםלדוחותמצורפתהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות.העמיתיםבזכויותהשינויים
רואהשללעיונונמסר("הנלווההמידע"-להלן)ההנהלהובסקירתהדירקטוריוןבדוחהמידע,כןכמו

לביןהכספייםבדוחותהמידעביןמהותיתהתאמהאיקיימתאםלהודיעשיוכלמנתעלהמבקרהחשבון
שהגיעואחרמידעאוראיותתואםאינומהותישבאופןמידעכוללהנלווההמידעאםאו,הנלווההמידע
.המבקרהחשבוןמרואהכאמורהודעהנתקבלהלא.הביקורתבמהלךהמבקרהחשבוןרואהלידיעת
ביקורתלצורךלנקוטחייבשהיהאלהעלנוספיםביקורתנהליזהלצורךנקטלאהמבקרהחשבוןרואה

.הכספייםהדוחות

אשכנזימנחםברהרולד
החברהל"מנכהחברהדירקטוריוןר"יו

"
)(חתימה)/ץ,//ץ-(חתימה)

"
(

מ"בעהמדינהלי:,לעויהבבנק
תפעולשרותינותן

/'-ו
,י

/מ,"
פפ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

2009.3.5:הדוחאישורתאריך
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב

ל"מנכהצהרת

:כימצהיר,אשכנזימנחם,אני

קופת":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהבשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2008לשנת("הגמל

מצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
אותםנכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשל

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגים
,נאותבאופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3

בזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל
.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהגמלקופתשלהעמיתים

ונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרהמצהיריםבחברהואחריםאני.4
-וכן,גמלקופתשלבדוחהנדרשגילוילצורך

בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א
,הגמללקופתהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
שלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא
;הדוח

הגמלקופתשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו.ב
לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינואתוהצגנו

-וכן,הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה
שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ג

שצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסההתקופהבמהלך
הנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע
-וכןןהגמללקופת

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
הבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהפנימית

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
הנוגעכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה
-וכן,הגמללקופת

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

2009.3.5";)(
ל"מנכ,אשכנזימנחםתאריך



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב

מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקהצהרת

:כימצהיר,מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

קופת":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהבשלהשנתיהדוחאתסקר
.("הדוח":להלן)2008לשנת("הגמל

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתועלבהתבסס
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתועלבהתבסס

והשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהגמלקופתשלהעמיתיםבזכויות
בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםהבנק

-וכןןגמלקופתשלבדוחהנדרשגילוילצורךונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו(א)

,הגמללקופתהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
שלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא
,הדוח

הגמלקופתשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו(ב)
לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינואתוהצגנו

-וכן,הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה
שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוהגילינו(ג)

שצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסההתקופהבמהלך
הנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע
-וכןןהגמללקופת

,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםהבנק
העדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

:הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותר

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת(10
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
הנוגעכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה
-וכןןהגמללקופת

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל(ב)
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהחברה

אוהבנקמאחריותלגרועכדילעילבאמוראין

~

.דיןכלפיעל,אחגאדםכלאריות ן,

מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק
תפעולשירותינותן
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב

("הקרן"-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהבשלהמצורפיםהמאוניםאתביקרנו

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלוהדוחותוהוצאותהכנסותדוחותואת2007-ו2008בדצמבר31לימים

הדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות.תאריכיםבאותםשהסתיימומהשניםאחתלכל

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדיעהלחוותהיאאחריותנו.הקרןשלוההנהלה

רואיבתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

אתלתכנןמאתנונדרשאלהתקניםפיעל.1973-ג"התשל,(חשבוןרואהשלפעולתודרך)חשבון

מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת

.הכספייםשבדוחותובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותית

ידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת
סבוריםאנו.בכללותההכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההנהלההדירקטוריון

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנו

שלהכספימצבהאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתנו

אחתלכלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםפעולותיהתוצאותואת2007-ו2008בדצמבר31לימיםהקרן

Isracliבישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםתאריכיםבאותםשהסתיימומהשנים GAAPלגבי

.ההוןשוקאגףהאוצרוהנחיותגמלקופות

11;)

י"* 'ושותשפלר-שרוני
חשביןריאי

,גן-רמת
ט"תשסבאדר'ט
2009במרץ5
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
מאזנים

מדווחיםסכומים
(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליום
20082007ביאור

נכסים
3השקעות

:מזומניטושווימזומנים

276,128בבנקיםמזומנים

031.18908.7מועדקצריפיקדונות

-
307,19936,7

:סחיריםערךניירות

4213,31875,29ממשלתיותחובאיגרות

4688,41626,50קונצרניותחובאיגרות

7,6671.23610,47אחריםערךוניירותמניות

-
572,96111,128

:סחיריםשאינםערךניירות

5350,21670,32קונצרניותחובאיגרות

8443509אחריםערךוניירותמניות

-
793,21179,33

:1הל11אותפיקדונות
9565,16200,23בבנקיםפיקדונות
91476לאחריםהלוואות

-
712,16206,23

10343312השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית
------------------------

727,154744,192ההשקעותכלסך

13חפהויתרותחייבים

--------------------------
728,154747,192הנכסיםכלסך

---

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
17מניותהוד

13480,154292,192העמיתיםזכויות

14248455זכותויתרותזכאים

728,154747,192וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

-====-

/י ן/.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהמיםהמצורפיםהביאורים

ל"/ררות
~

ריג/!-נונ4[/
מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק,"ימנכדירקטורהדירשייו8הכספייםהדוחות
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והוצאותהכנסותדוחות

מדווחיםסכומים
(חדשיםשקליםבאלפי)

(הפסדים)הכנסות

מזומניםושוויממזומנים

:סחיריםערךמניירות

ממשלתיותחובאיגרות
קונצרניותחובאיגרות
אחריםערךוניירותמגיות

:סחיריםשאינםערךמניירות

קונצרגיותחובאיגרות
אחריםערךוניירותמניות

:ומהלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות
לאחריםהלוואות

אחרותהכנסות

(ההפסדים)ההכנסותכלסך

הוצאות

ניהולדמי
ערךניירותעמלות
מיסיםהוצאות

ההוצאותכלסו

הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20082007ביאור

563243

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

385,2627,2

(301,5)284,3
(920.25)776.7

(836,28)687,13
----------------------

(48)976,1
(851)(ן76)

(809)125,1
------------------------

163422,1

[נ)טם
161419,1

------------------------
21

------------------------
(919,28)475.16

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

15765764

163333

186316

861813

------------------------
(780,29)662,15

הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים
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העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

20082007

292,192586,185השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

:הפרשות

704,19368,19מעבידהפרשות-שכירים

584.6468,6עובדהפרשות-

288,26836,25ההפרשותכלסך

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

:לעמיתיםתשלומים

(048.19)(103.27)שכיריםעמיתים

(048,19)(103,27)התשלומיםכלסך

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

:זכויותהעברת

3661הקרןאלזכויותהעברת

(805.15)(253,7)מהקרןזכויותהעברת

(744,15)(217,7)נטוזכויותהעברתסך

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

(956,8)(032,8)נטוצבירה

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

662,15(780,29)הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

480,154292,192השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות

=---==,

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

הקרן.א

או"החברה"או"הקרן"-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פיהב.1

ויהב,החברהשלהקודםשמה.כתאגידפועלת("התאגיד"
ח.ר.פוחסכוןהשתלמותקרן

(להלןכמוסבר)המבניהשינוי.2007.6,12מיוםהחברותרשםאישורפיעלשונה,ימיי,בע

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהידיעלאושרוטרםהשםושינוי

גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן
איןלחברה.השתלמותכקרןמאושרתהקרן.("גמלקופותחוק"-להלן)2005-ה"התשס

הוצגו,קודמותלשניםובדומה,לפיכך.היחידהפעילותההיאהאמורהוהפעילותעצמיהון
שוקאגףחוזריהנחיותפיעל,גמלקופתעםיחדמנהלתחברהשלמשולביםכספייםדוחות
.ההון

-רהשלדרךעלמבנישינוילאישורבקשההאוצרלמשרדהחברההגישה2007מאיבחודש
.בנאמנותידהעלהמנוהלתולקרןמנהלתלחברההתאגידיתהקרןפיצול-אורגנויציה

.החברהשלהכלליתהאסיפהידיועלהחברהדירקטוריוןבידיאושרהמבניהשינוימתווה
למשרדהועברוהאישור,כאמורהמבנילשינוימסהסדראישורנתנההמיסיםרשות
.האוצר

הדרישהלאור,המבניהשינויהליךהשלמתאתעיכבההוןשוקאגף,2008אוגוסטחודשעד
.המנהלתבחברהאחזקותיואתיעביריהבשבנק
שליטתועלהבנקשלהויתורלאורכי,לקרןההוןשוקאגףהודיע2008באוגוסט19ביום

כתנאיהמנהלתבחברהאחזקותיואתיעבירהבנקכיהדרישההוסרה,המנהלתבחברה
המסמכיםכלהעברתאתהשלימהמצידההמנהלתהחברה.המבניהשינויהליךלהשלמת
המבניהשינוילהשלמתהסופיהאישורלקבלתממתינהוהיא,ההוןשוקלאגףהדרושים

.ההוןשוקמאגף

קבלתלצורך("יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה.2

תקנוןלפיהעמיתיםחשבונותואתהקרןחשבונותאתמנהליהבבנק.לקרןתפעולשירותי
.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,הקרןהוראות,הקרן

החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב

בהתאם,גמלבקופותהמקובליםהחשבונאותלכלליבהתאםנערכוהכספייםהדוחות.1
גםקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנות

"
תקנות"-להלן)1964-ד"התשכ,

שוקיאגף'-להלן)האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףולהוראות("הכנסהמס
.("ההון
גםקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86סעיףיישוםלאחר

"
2005-ה"התשס

החשבונאותכלליאתתיישםהמנהלתהחברה,(מבנישינוילגבילעילכמוסבר)

IFRS(הבינלאומיים

(

.
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(המשך)כללי-1ביאור

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקבי.ב

:מדווחיםבסכומיםכספייםדוחות.2

הגדרות
שנוספו,נומינלייםבערכיםסכומיםבתוספת,המעברלמועדמותאםסכום-מדווחסכום
לאחרהסכומיםגריעת.המעברמועדלאחרשנגרעוסכומיםובניכוי,המעברמועדלאחר
.הסטורייםנומינלייםבערכיםבוצעההמעברמועד

.מדווחיםסכומיםעלהמבוססכספידיווח-נומינליכספידיווח
.2003בדצמבר31דהיינו,הנומינליהכספיהדיווחחלשלאחריוהמועד-מעברמועד
.1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתם-ענייןבעלי
.לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתכפילצרכןהמחיריםמדד-מדד

.הנומינלייםלערכיםהזהיםמדווחיםבערכיםמוצגיםהקרןשלוההתחייבויותהנכסיםכל

וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

מסבתקנותשנקבעוההערכהכללילפיהכספייםבדוחותנכללווהתחייבויותיההקרןנכסי
:להלןכמפורטההוןשוקאגףשלהדיווחובהוראותהכנסה

מזומניםושווימזומנים.1

יותרהיתהלאהפקדתםבעתהפרעוןשתקופתפיקדונותכולליםמועדקצריפיקדונות-
.משועבדיםושאינםבשימושמוגבליםשאינם,מחודש

.פיקדוןבכלהנקוביםהתנאיםלפישנצברהריביתכולליםהפיקדונות-
מטבעאותושלהיציגהחליפיןשערלפיבמאזןנכללוחוץבמטבעופיקדונותמזומנים-

.המאוןלתאריךלשקלביחס
.מזומניםושוויממזומניםבהכנסותנרשמומזומניםושווימזומניםבגיןשערהפרשי-

סחיריםערךניירות.2

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםערךניירות

שנקבעהסגירהשערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםבארץסחיריםערךניירות-
.אביב-תלבבורסתהאחרוןהמסחרביוםהערךלנייר

הסגירהשערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםל"בחוסחיריםערךניירות-
מוסדראחרבשוקאולישראלמחוץבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבע
.המאוןליוםהיציגיםהחליפיןשעריולפיבונסחרשהוא

השוקשווי.המאזןליוםהשוקשווילפימשוערכותל"בחווהןבארץהןשנסחרותמניות-
ביום,בורסהבאותההסגירהשערולפי,למסחררשומהמניהכלבההבורסהלפינקבע

החליפיןשערילפילשקליםמתורגםל"בחוהשוקשווי.2008בשנתהאחרוןהמסחר
.ל"בחוסחירותכמניותמסווגותהמניותכל.המאזןליוםהיציגים -54-
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(המשך)כללי-1ביאור

."זכותויתרותזכאים"בסעיפימוצגתזריםערךבניירותהשקעהבגיןלמסהפרשה-

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

סחיריםשאינםערךניירות.3

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםשאינםערךניירות

מועדים)המזומניםתזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-הוןושטריחובאגרות-
שלוההצמדהלבסיס,הנכסלסוג,הנכסלדרוגהמתאיםהריביתשיעורלפי(וסכומים
הורהעליוהמודלפיעל,זאתכל.פרטניציטוטפיעלאותקבולכלשלהצפויולמועד
המתקבלים,הפרטנייםוהציטוטיםהריביתשיעוריולפי,ההוןשוקאגףעלהממונה
.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברה

והמחירהעתידיהמחיראתבחשבוןהמביאהנוסחאפיעל-)FORWARD(עתידייםחוזים-
אורווח.החוזהסיוםעדוהתקופה,להיווןריביתשערי,הבסיסנכסשלהמאזןליום
ערךניירות"סעיףכנגדוהוצאותהכנסותלדוחבמלואונזקףמהחווההנובעהפסד
.הענייןלפי,במאון"וכותויתרותזכאים"סעיףאו"אחרים

הדיווחיםעלמתבססהמוצגהשווי-אחרותהשקעהובקרנותסיכוןהוןבקרןהשקעות-
האחרוןהמידעיסודעלנעשההשערוך.בהםהשותפיםשלהאחוקהשוויעלהקרנותשל

.המאוןליוםעדסיכוןההוןמהקרןשהתקבל

והלוואותפיקדונות.4

ארוכההייתההפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםבבנקיםפיקדונות
:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםוההלוואותהפיקדונות.ימיםמחודש

המתאיםשיעורלפיהמזומניםתוריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-פיקדונות-
המודלפיעל,זאתכל.תקבולכלשלהצפוילמועדובהתאםהפיקדוןשלהסיכוןלדרגת
לשםשנקבעהמחברהמתקבליםהריביתשיעורי.ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליו
.ההוןשוקאגףידיעלכך

המזומניםתוריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-במשכנתאותמובטחותהלוואות-
.תקבולכלשלהצפוילמועדובהתאםההלוואהשלהסיכוןלדרגתהמתאיםשיעורלפי
מתקבליםהריביתשיעורי.ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,זאתכל

לטובתבמשכנתאמובטחותההלוואות.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברה
.למשכנתאותהבנקים
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(המשך)כללי-1ביאור

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

חוץבמטבעעסקאות.5

לשערבהתאםבשקליםהראשוניההכרהבמועדנרשמתחוץבמטבעהנקובהעסקה-
.העיסקהבמועדהחוץמטבעשלהחליפין

.המאזןליוםהיציגהחליפיןשערלפימדווחיםחוץבמטבעכספייםפריטים-

השקעותבגיןלקבלסכומים.6

שטרם(עליהםהצמדההפרשילרבות)קרןופדיוןריבית-לקבלקרןופדיוןריבית-
-היוםאתעברהאשרסחירהחובאיגרתעל,המאזןלתאריךעדהתקבלו

EX

.

.המאזןלתאריךעדהתקבלוטרם,המאזןתאריךלפנישהוכרזדיבידנד-לקבלדיבידנד-

העמיתיםזכויות.7

עםאוגבייתםעםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותותשלומיםלקרןוהעברותתקבולים
סכומיםכולליםאינםהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחות,לפיכך.בהתאמהפירעונם

.שולמואוהתקבלוושטרםשהצטברו

והוצאותהכנסות.ד

.מצטברבסיסלפיוהוצאותהכנסותבדוחנכללותוההוצאותההכנסות

הכספייםהדוחותבעריכתבאומדניםשימוש.ה
להשתמשנדרשתההנהלהמקובליםחשבונאותכללילפיכספייםדוחותבעריכת

בדברהמדווחיםהנתוניםעלמשפיעיםוההערכותהאומדנים.ובהערכותבאומדנים
בדוחותגילוילהםשניתןתלויותהתחייבויותבדברהנתוניםעל,והתחייבויותנכסים

שונותלהיותעשויותהתוצאות.הדיווחבתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןהכספיים
.אלומאומדנים

למסחררשומיםשאינםנכסים.ו

אולמסחררשומיםשאינםנכסיםלהחלפתעסקאותביצעהלאהקרן2008בשנת
אליהם,המנפיקשלאיי.אם.טימסוגח"אגשלרכשלהצעתהיענותלמעט,למכירתם
.אחרנכסמכירתעסקתלכלכמוטהורהכלכליתבצורהמתייחסים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ח"ובמטבמדדהשינויושיעורהקופהתשואות-2ביאור

.ניהולדמיניכויולפנימסיםוהוצאותערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותברוטוהתשואות
.ניהולודמימסיםהוצאות,ערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותנטוהתשואות

.הקרןעמיתילכלאחידיםהתשואהשיעורי
.ומשיכותהפקדותכגון,שספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

העוקבהיום)2005בדצמבר30מיוםהחלחושב2006בשנתהקרןשלהשנתיתהתשואהשיעור
לחשבונותשנזקףהתשואהשיעורכמו,(2005בשנתהגמלבקופותהאחרוןהעסקיםליום

.2006בשנתהעמיתים

2008200720062005

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנההקרןתשואות.א
(םיז1חאב)

%07.9%47.6%33.11-%42.15התשואההנומינליתברוטו

%64.8%05.6%93.10-%72.15הנומינליתנטוהתשואה

שנהלסוףעיקרייםמטבעותשלחליפיןושערילצרכןהמחיריםמדד.ב

5.110772.1059.1022.103(בנקודות)הידועלצרכןהמחיריםמדד

802.3846.3225.4603.4ב"שלארהדולר

5481.57105.72884.89406.7שטרלינגלירה

2973.56592.55643.54465.5אירו

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנהנבחריםמדדיםשלהשינוישיעור.ג
(םיז1חאב)

%69.2-%51.4%79.2%29.0הידושהמדדלפי)לצרכןהמחיריםמדד

%85.6-%21.8-%97.8-%14.1ב"שערהחליפיןשלהדולרשלארה

-%38.4%42.4-%97.6-%04.28שטרלינגלירה

-%71.1%16.2%32.7-%39.6אירו
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

2008בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

נכסיםבהצמדההמחירים
כ"יהל"בחוחוץלמטבעלצרכןהצמדהללא

089,18-218,1-307,19מזומניםושווימזומניפ

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

;סחיריםערךניירות

213,31--753,11460,19ממשלתיותחובאיגרות

151,4132505688,41-קונצרניותחובאיגרות

162.15470326713.7671.23אחריםערךוניירותמניות

572י915,26081,61358218,896סחיריםעדךניירותכ"סה

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

:סחיריםשאינםערךניירות

350,21--350,21-קונצרניותחובאיגרות

4394443--אחריםערךומירותמניחצ

350,214394793,21-ומחירינוגיויינםערדניירוונכ"סה

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

:והלוואותפיקדונות

565,16--565,16-בבנקיםפיקדונות

147-:147-לאחריםהלוואות

712,16--712,16-והלטאותפיקדונותכ"סה

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

343--343-השקשתבגיןלקבלוסכומיםריבית

------------------------.-----
1---1חמהויתרותחייבים

005,45486,99015,2222,8728,154הנכסיםכלסך

=============--=-=======,

(69)-(69)--(-)עתידייםחוזיםבגיןהתחייבויות

-====--============,

.זכותויתרותזכאיםבסעיףכלול(.)
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפינ

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

2007בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

נכסיםבהצמדההמחירים
כ"סהל"בחוחוץלמטבעלצרכןהצמדהללא

936,7---936,7מזומניםושוהמזומנים

---ץ----------------ץ-------

:סחיריםערוניירות

875,29--855,9020,20ממשלתיותחובאיגרות

202,5036388626,50-קונצרניותחובאיגרות

790,8610,47--820,38אחריםערךוניירותמניות

675,48222,7036178,9111,128סחיריםערךניירותכ"סה

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

:סחיריםשאינםערךניירות

670,32--670,32-קונצרניותחובאיגרות

103509-__ב406אחריםערךוניירותמניות

406670,32-103179,33סחיריםשאינםערוניירותכ"סה

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

810,19-390,3200,23.בבנקיםפיקדונות

6--6-לאחריםהלוואות

816,19-390,3206,23-והלוואותפיקדונותכ"סה

------------.-----------------
312--34278השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

.-ץ---..-ץ-------------ץ------
3---3חובהויתרותחייבים

054,57986,12236671,12747,192הנכסיםכלסך

-=-=-==-====
(289)-(289)--(ףעתידייםחחיםבגיןהתחייבויות

-=---===-

.וכותויתרותזכאיםבסעיףכלול(.)
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

מחירותחובאיגרות-4ביאור
בדצמבר31

20082007

:ההרכב.א

:סחירותממשלתיותחובאיגרות

213,31875,29בארץסחירותממשלתיותחובאיגרות

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

:סחירותקונצרניותחובאיגרות

:בארץיחירותקונצרניותחובאיגרות

053.41074,50להמרהניתנותאינן

QQ111להמרהניתנות
183,41238,50בארץסחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

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

505388:ל"בחוסחירותקונצרניותחובאיגרות

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

688,41626,50סחירותקונצרניותחובאיגרותכ"סה

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

2222129121סחירותחובאיגרותכ"סה

20082007/12/31בדצמברנ3

קונצרניותח"אג

הכלסךהכלסדלהמרהלהמרהלאממשלתיותח"אג
:(בשנים)מ"מח.ב

:סחירותחובאיגרות

01.157.1--01.1צמודותבלתי

nl

~

lDS13.230.468.160.322.4למדד

20.3-20.344.0.ח"למטצמודות

71.125.468.116.387.3ממוצעמ"מח

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחחים)

:סחירותחובאיגרות

%57.1%90.4.-%57.1בלתיצמודות

%56.3%73.8%88.14%08.7%87.3למדדצמודות

%90.4%93.5-%90.4-ח"למטצמודות

4.60054.4ל1419.יל4.27054.888לו8לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותשאינןחובאיגרות-5ביאור

בדצמבר31
20082007:ההרכב.א

:סחירותבלתיבארדקונצרניותחלאיגרות

350,21670.32להמרהניתנותבלתי

350,21670,32סחירותבלתיבארדקונצרניותחובאיגרותכ"סה

20082007/12/31בדצמבר31

קונצרניותחובאיגרות

הכלסךלהמרהלא

:(בשנים)מ"מח.ב

:סחירותשאינןחפאיגרות

62.316.4למדדצמודות

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

:סחירותשאינןחובאיגרות

%33.8%65.4למדדצמודות



2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיטשקליםבאלפי)

בדצמבר31סחירותמניות-6ביאור

20082001

:ההסב

029,13075,37בארץמניות

181,1734,1(1)ל"בחומניות

1822ב%2,2נבמניותהכלסך

.ל"בחווהןבארץהןהסחירותמניותכולל(1)

סחיריםאחריםערךניירות-7ביאור
בדצמבר31

20082007

:בארץסחיריםאחריםערךניירות

159,2684,1סלתעודות

1461אופציותכתבי
ניירותכ"סה

ערי
929,2745,1בארץסחיריםאחרים

:ל"בחוסחיריםאחריםערךניירות

532,6056.7סלתעודות

532,6056,7ל"בחוסחיריםאחריםערךניירותכ"סה

2aaa,41%סחיריםאחריםערךניירותכ"סה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליטבאלפי1

סחיריםלאאחריםערךוניירותמניות-8ביאור
בדצמבר31

20082007
:ההרכב.א

:בארץסחיריםשאינםאחרינוערךניירית

אופציותכתבי
365402

-4ד
439406

השקעהקרנות

(*)עתידייםחוזים

:בארץסחיריםשאינםאחריםערךניירותכ"סה

:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערךוניירותמניות

4103

4103
------------

2ש

מניות
:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערךוניירותמניותכ"סה

סחיריםשאינםאחריםערךוניירותמניותכ"סה

:נגזריםבנכסיםההשקעהלגביפרטים.ב

678,6036,9

006,1452

ח"מט/שקלעתידיותעסקאותבאמצעותח"למטחשיפה

(..)עסקאותבשלבטוחותשווי
%65.0%23-0



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

1הל11אותפיקדונות-9ביאור

בדצמבר31

20082007

:ההרכב.א

565,16200,23בבנקיםפיקדונות

474ןלאחריםהלוואות

212,222225שוהלוואותפיקדונותכ"סה

20082007/12/31בדצמבר31

הכלסךהכלסךהלוואותפיקדונות

:(בשנים)מ"הח.ב

:והלוואותפיקדונות

86.260.386.215.3צמודי0למדד

לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה.ג
:(באחחים)

:והלוואותפיקדינות

%26.5%70,202851.5%87.4למדדצמודים
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

השקעותבגיןלקבלוסכומיםדיבידנדריבית-10ביאור

בדצמבר31ליום

20082007

135148לקבלEXריבית

34-לקבלדיבידנד

30ן208לקבלקרןפדיון

212ננסההשקעותבגיןלקבלוסכומיםריביתכ"סה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפינ

מהותיותהשקעות-12ביאור

הקרןשביצעה(הקרןנכסימסדאחוזיםמחמישהיותרשלהשקעה)מהותיותהשקעותפרוטלהלן
:אחדבתאגידאואחדבמנפיק

מ"בעהפועליםבנק.1
שיעורבדצמבר31ליוםשיעור

הנכסיםמסד20082007הנכסיטמסו
2008/12/312007,12/31

--%44.0679אופציהובכתביבמניות

(הוןובשטריחובבאיגרות

~

71.0100,1241,1%64.0

%07.6389.9876,7%09.4מזומניםובשוויבפיקדונות

צ,122218112ב222כ"סה
~

LU



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ענייןבעלי-12ביאור

.לקרןתפעולשירותינותןוהואהקרןממגיות%90-במחזיקמ"בעהמדינהלשבדייהבבנק.1
.ניהולדמי-15בביאורניתןנוסףפירוט

ענייןבעלהיה,מ"בעהמדינהלעובדייהבבבנקאחזקתובאמצעות,מ"בעהפועליםבנק.2
.2008יולילחודשעדבקרן
.2008יולימחודשהחלמ"בעהמדינהלעובדייהבבבנקמחזיק,מ"בעטפחותמזרחיבנק

:בהןהשקיעהושהקרןטפחותמזרחילבנקהקשורותהעיקריותהחברותרשימתלהלן

מ"בעטפחותמזרחיבנק
מ"בעוהשקעותנכסיםחץאלוני

מ"בעלישראלהחברה
מ"בעמליסרון

מ"בעאדניםבנק
מ"בעלישראלכימיקלים

מ"בעלנפטזיקוקבתי

:בהןהשקיעהושהקרןהפועליםלבנקהקשורותהעיקריותהחברותרשימתלהלן

מ"בעסהרפועלים
אחזקותובינוישיכון
הנפקותפועלים
מ"בעעובדיםשיכון

לרבות,בהםהקשורותולחברותטפחותמזרחילבנקאוהפועליםלבנקמתייחסיםלהלןהמופיעיםהנתונים.3
.הרלוונטיהמועדלפי,יהבבנק

הגבהההיתרהליוםיתרהבמאזןיתרות

2007(.2008ן2008/12/312007/12,31

692,1007,6995,3682,6אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

148,5541,14720,5071,15קונצרניותחובאיגרות

404,4254,5013,5844,5מחודשיותרשללתקופהבבנקיםפיקדונות

186-186-השקעותבגיןלקבלסכומים

-(43)-(43)לשלםהוצאות

650,2348650,2-מזומניםושווימזומנים

.רבעוןלסוףהגבוהההיתרה(מ
-67-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשד)ענייובעלי-12ביאור

המאות.5
20082007

316456(ףניהולדמי

1333ערדניירותעמלות

(1)ערךניירותקניות
20082007

594,1-אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

144939,8חובאיגרות

(ב)ערךניירותמכירות
20082007

411231,1אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

-278חובאיגרות

.מ"בעסהרפועליםמולנעשוFORWARDמסוגהעתידייםמהחוזיםחלק

.השוקבמחיריבוצעוהעסקאות(1)
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמיתיםזכויות-13ביאור

בזצמבר31ת*

20082007:העמיתיםזכויותשינויהמחייביםתיקונים

543,154316,192בחשבונותיהםשרשוםכפיהעמיתיםזכויות

נ124נקשמהעמיתיםשייגרעוזכויות
%1,2צuiaa2"בדהעמיתיםזכויותכ"סה

-%01.0-%03.0בזכויותהשינויבעקבותחקרןלתשואתהגריעה

לשינויפירוט

8331המאזןליוםחולקושטרםרווחים

(55)(53)המאזןתאריךלאחרשבוצעהקרןנכסיבשערוךשינוי

-נ3שהמאזןתאריךאחרישנרשמולשלםלהוצאותהפרשות
aaפם

זכותויתרותזכאים-14ביאור
בדצמבר31ליום

20082007

69289עתידייםחוויםבגיןהתחייבויות

-5עובדים

-5ענייןלבעליהתחייבות

8380לשלםהוצאות

8686לשלםהכנסהמס

O"nD248452זכותויתרותזכאים
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מ'בלגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ניהולדמי-15ביאור
גיוסשנסתיימהלשנה

בדצמבר31

20082007

5958ונלוותמשכורות

2013וועדותוחברילדירקטוריםגמוליםדמי

291440(1)יהבלבנקניהולעמלת

-103(1)ההשקעותתיקשלחיצוניניהולבגיןניהולדמי

:מקצועיות

5153משפטיות

4848השקעותייעוץ

4151חשבוןרואהביקורת

11145פניםמבקר

6(3)מחשובשירותי

11(1)אחרמקצועיייעוץ

139משרדואחזקתדירהשכר

1814ושיווקפרסום

53(3)ביטוחים

212אחרותהוצאות
266261ניהולדמיכ"סה

.בפועלהשונותהניהולהוצאותלפיניהולדמימעמיתיהגובההקרן
.לשנה%0.2שלמירביבשיעורניהולדמיהקרןמעמיתילגבותרשאיתהקרן
הניהולדמישיעור.בחודשוחודשמידיהעמיתיםמחשבונותומביםמחושביםהניהולדמי

.העמיתיםחשבונותלכלאחיד

לאישורכללים)הכנסהמסבתקנותהמופיעההנוסחהלפי,2008בשנתמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור
.%35.0הוא,('גחלק,שישיתתוספת)1964-ד"התשכגמלקופותולניהול
הנכסיםליתרותביחס,הכספיבדוחשהוצגוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור

.(%40.0אשתקד)%43.0הוא,2008בשנתנטוהחודשיות

ירדיהבלבנקהניהולעמלתשיעור.לקרןתפעולשירותימתןלצורךיהבבנקעםהתקשרההקרן(1)
.2008שנתבמהלך

.2008בפברואר29מיוםהחלתיקיםלמנהלהועברהקרןבהשקעותהטיפול(2)

מיליוןשמעלהביטוח.דולרמיליוןשלביטוחסכוםעבורמקצועיתאחריותביטוחפרמית(3)

הפועליםבנקשלנכדהחברההיתהוהחברההואיל,הפועליםבנקשלהבנקאייםהביטוחיםבמסגרתנערךדולר
.08/7/10ליוםעד

שלנכדהכחברה,טפחותמזרחיקמצתשלהבנקאיותהפוליסותבמסגרתמכוסההחברה08/7/10מיוםהחל
.מ"בעטפחותמזרחיבנק
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(חדשיםשקליםבאלפי)

שנסתיימהלשנהעמלות-16ביאור

בדצמבר31ביום

20082007

ששולמוהעמלותסכומי
222בערךניירותשלומכירהקניהעמלות

הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%08.0%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%04.0%05.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

ם00.3פ5.2(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0%04.0-%03.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

למחירמעברהשוקלעושיהמשולמתעמלהללא,בארץשוקעושיעםח"באגעסקאותעושההקרן
.העסקאות



2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

מניותהון-17ביאור

לעומתשינויבלא)2008בדצמבר31ליום(נומינלייםבערכים)החברהשלהמניותהוןהרכב
:(2007לדצמבר31

מניותהוןכספיערך
ונפרעמונפקרשום

חדשיםשקליםחדשיםשקלים

רגילותמניות000,5
00.501.0אחתכלחדששקל001.0בנות

======

בעהפועליםבנקידיעלשהוחזקו,יהבבנקמניותמכירתהושלמה2008ביולי10ביום
מ" בנקלידי,מקבוצתווחברות

-מזרחיבנקמחזיקזהממועדהחל.מ"בעטפחות-מורחי
.יהבבנקממניותבמחציתמ"בעטפחות

חדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףהבנקהודיע2008יולי3ביום
שישככל,מ"בעגמלקופותלניהולחברה-.ח.ר.פביהבלמניותיוהנלוותהזכויותעל,צדדי

להשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה,'שליטה'להוותכדיאלהבזכויות
הודיעהבנק.פירוקבעתנכסיהיתרתלקבלתוהזכותהחברהשלהמניותבעליבאסיפות

כי לחיסולהצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתור
מדוברכיוכן,האמורותהחברותעסקי בויתור

.המניותאתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישי

.לבנקקשורצדהיאהקרן,לעילכמפורטהקרןבמניותהבנקהחזקתונוכחזאתעם

הכנסהעלמס-18ביאור

והיא,הכנסהמסבפקודת47בסעיףכהגדרתה,מאושרתגמלקופתהיאהקרן.א
פועלת .הכנסהמסלתקנותבכפוף

הכנסהמסבפקודת(2)9סעיףלפי,ממספטורותהקרןהכנסות.ב
להוראותובכפוף .הפקודה

בגין,2004בדצמבר31עדבמסחייבותהיוגמלקופות,האמורהפטוראףעל
ערךניירות זרים

למסהפרשהנכללה,2008בדצמבר31ליוםנכון.הכנסהמסלפקודת129בסעיףלפי
שאלפי86בסךוהסעיףבגין

.(ח"שאלפי07/12/31-86)ח" למסדיווחהוגשטרם
.זריםערךמניירותהכנסותבגיןהכנסה
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:אחרותמסיםהוצאותהרכב.ג

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה
20082007

ח"שאלפיח"שאלפי

6316(.)זריםערךבניירותמהשקעות

6316הכלסך

======
בחובניירותאחריםלמחזיקיםכמו,במקורנוכוגריםערךבניירותמהשקעותהמסהוצאות(.)

.ל"

ממססופיותשומותנתקבלולא.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההקרן.ד
.הכנסה

מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-19ביאור

,בחוקשפורטובנסיבות,החברהעלהתחייבותמטיל1958-ח"התשיהשכרהגנתחוק.א
העברתבאמצעותבמועדםסולקולאאשרחובות,לעובדיהםמעסיקיםשלחובותבגין

לגבייתבאמצעיםלנקוטהיאהקרןמדיניותמעסיקיםפיגורישלבמקרים.לקרןכספים
.זהחוקבגיןהתחייבותצופהאינההקרןולפיכך,משפטייםבהליכיםלרבות,החוב

מכחשנקבעו,1976-ו"התשל(הודעותומסירתפרטים)השכרהגנתלתקנותבהתאם
ביןהכוללים,עובדיולגביפרטיםלקרןלמסורהמעבידעלדיווחחובתקיימת,ל"הנהחוק
בתשלוםוהמעבידהעובדשלחלקםסכומיואת,להםששולםהעבודהשכראתגםהיתר
ובמיוחדאלומפרטיםבחלקשינויעל,לקרןשוטףבאופןלדווחהמעבידעל,כןכמו.לקרן
.אחרתלקרןהעובדיםמעברעלאובשכרשינויעל

הנדרשהמידעכלאתלקרןמוסריםאינםמהמעבידיםחלק,ל"הנבתקנותהאמורלמרות
שירותיםעלהפיקוחבחוק20סעיףובמיוחד,כיוםהתקףהחוקיההסדר,לכךבנוסף.מהם

הגמלקופתאתעתבכללקבועלעובדמאפשר,2005-ה"התשסגמעקופות)פיננסיים
מובנהקושיקיים,כיעולהלעילמהאמור.המעבידותשלומיתשלומיויועברושאליה

שלאהסכומיםעלמדויקמידעהקרןבידיואיןהשכרהגנתבחוקהנדרשותהוראותבמילוי
.בלבדאומדןאלא,המעבידיםידיעלבמועדםאליההועברו

העברתברצףהפסקותבגיןהמאזןבתאריךלקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
-כ)ח"שאלפי96-כהוא(שייחאלפי1-כבסךעתידילפירעוןהמחאותבניכוי)התשלומים

פיגוריםריביתבגיןח"שאלפי12-כשלסךכוללהאמורהאומדן.(2007שנתבסוףח"ש43
.(2007שנתבסוףח"שאלפי8-כ)
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(המשו)מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-19ביאור

נכון,החברהידיעתלמיטב,ביותרהגבוההחובבעליהמעבידיםחמשתעלמידעלהלן.ב
עבאלפי)2008בדצמבר31ליום

"
):

כל,סך''),,'-",,,הערכתייוווייי'.."יהערכת",'י,-',"'smr'-""-'שפהמעביד,י

יי",י
מ,י.

,ז,,,,,,,.,,,.,.ן
145למוגבליםשקוםלמפעליקרן

3-3למרפאעורהאגודת
3-3ברקבניעירית

3-3תלגריאטרימרכןעדגיל

השומר

לקרןהתשלומיםבהעברתהמפגריםלמעבידיםהתראהמכתבילעתמעתמוציאיהבבנק.ג
.הפיגורבדברלעמיתיםהודעותנשלחות,כןכמו.ויותרחודשיםשלושהשלתקופהבמשך
מגישצריךואם,חייביםמעסיקיםכנגדאזהרהמכתבימוציאהקרןשלהמשפטיהיועץ

.לעבודההדיןלבתיתביעות

בבסעיףשצוינוהחובותאתלגבותכדיבהםנקטהשהחברההאמצעיםלהלן.ד
:שלעיל' .שם),

"המעבי
יטיפול(.די,,(ויו,ין,-וו)

שהחברה'
ח.:.,.ג,._וונ,ן.__ב,בווקטה,

הדיןבביתתביעההוגשההדוחתקופתלאחרמ"בעויארסי
הגיעהשבמסגרתה,אביבבתללעבודההאיזורי
סכומואתישלםלפיוהמעסיקעםלהסכםהקרן

.מוסכמיםבתשלומים
להגיששלאהינההקרןשלהגביהמדיניותלמוגבליםשקוםלמפעליקרן

אש4-מהנמוכיםבסכומיםתביעותלמרפאעזרהאגודת
אלאח" .חריגיםבמקריםברקבניעירית

תלגריאטרימרכןעדגיל
השומר

.השקעהבקרנותיורואלפי30-כעודלהשקיעהתחייבההקרן.ד

ראהנוסףמידע.המאזןבתאריךפקעוטרםשמקצתםעתידייםבחוזיםהתקשרההקרן.ה
סחיריםלאאחריםערךוניירותמניות"8מספרבביאור

זכאים"14מספרובביאור" זכותויתרות
".

CDO-ו080מסוגערךניירות)מורכביםפיננסייםבמכשיריםהשקיעההקרן.ו

(

שוויםאשר, ליום
.הקרןנכסימסך%0-כומהווים,גשאלפי3עלעומדהמאזן
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ותקינהחקיקהתהליכי-20ביאור

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות

בענייןחוזר2007מאיבחודשפרסם,האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף

שמיועדותהוראותקובעהחוור."כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות" ליישם
sox-השל404סעיףדרישותאת Act(404סעיף"-להלן").פורסמו404סעיףמכח
שלדעתווחוות,הפנימיתהבקרהעלההנהלהלאחריותבאשרהוראותהבריתבארצות
הוראותיישום.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלהביקורתלגביהמבקרהחשבוןרואה
שלהמלאיישומו.פנימיותבקרותשלתשתיתמערכותשלוהקמהפיתוחמחייבזהחוזר

טיוטת.2009בדצמבר31ביוםשתסתייםמהשנההחל,מוסדיגוףשלהשנתיבדוחהחוזר
יישומואתהשארביןדחתה,2008בדצמבר7ביוםשפורסמהההוןשוקאגףשלחוזר
.2010בדצמבר31ביוםשתסתייםלשנה,החוזרשלהמלא
נוסףמידעלפרק9בסעיףראהנוסףפרוט.לעילכאמורההוראותליישוםפועלתהחברה

.הדירקטוריוןבדוח,סיכוניםעל

נוספותהוראות

חלקם)הבאיםבענייניםוההוראותהתקנות,החוקים,השארבין,לתוקףנכנסו2008בשנת
:(2008שנתלאחרליישום

המוסדייםהגופיםשלהתשואהמרכיביפרסום. .קונצרניותחובבאגרותהשקעהלענייןשעההוראת.
.הפנסיהובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוח* .תיקון-המוסדייםהגופיםשלחודשידוח. .העמיתיםמחשבונותהמנוכותישירותהוצאותעללציבורדיווח. הבודדהנכסברמתהמוסדייםהגופיםנכסירשימת. .גמלקופותביןכספיםהעברת. .ליישומםהזמניםלוחותועדכוןאשראילחוזריוהבהרותתיקונים. .מוסדייםבגופיםהשקעהנכסישללראשונהחישוב. .תיקון-מוסדייםגופיםידיעלהמשולמותעמלותדיווח. .תביעהביישובבפוליגרףשימוש. .ולעמיתיםלמבוטחיםוהטבותמתנות. הוןהלבנתאיסורצולפירגילהבלתיפעולהעלדיווחחובתלענייןהבהרה.

הצורךלפי,ההוראותאתמיישמתהקרןהנהלת
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(המשך)ותקינהחקיקהתהליכי-20ביאור

חלקשלהנושאיםלהלן.שוניםבנושאיםהעוסקותטיוטותמספרפרסםההוןשוקאגף
:מהטיוטות

.תלונובירורבמסגרתהמפוקחיםהגופיםשלהתנהלותםאופןהסדרת.
.הציבור .מוסדיגוףשלהמבקרהחשבוןרואהלענייןהוראות. .מוסדייםבגופייםמשרהנושאיעלדיווח. .המוסדייםבגופיםצפויההשקעהמדיניותעלהצהרה. .מוסדיגוףשלסחיריםלאנכסיםשוויחישוב. .הפנסיוניהחיסכוןבתחוםמידעלהעברתאחידמבנה.

.מוסדילגוףעמיתיםצירוף* .תביעותיישובאגבסטטיסטימידעאיסוף. .מוסדייםבגופיםחיצונייםלדירקטוריםגמול. .זמנייםתפעולשירותי. עמיתיםיכויותנתוניטיוב.

המאזןתאריךלאחראירועים-21ביאור

,%80.2שלבשיעור100א"תמדדעלה2009/03/01ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
המחיריםומדד%22.1שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד

הדולרשערמול%63.6שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%53.0-בירד(הידוע)לצרכן
.750.0/"-לוהגיעההאחוזנקודות75.1-בירדהישראלוריביתבנק

ועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהתהיהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך,ההשקעות
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