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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"עורס
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

התאגידפעילות.1

1Y"Vגמלקופתבניהולעוסקת,("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עו
להכללתהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקופה.בנאמנות("הקופה"לחלן)

.1996בינואר28ביום,לפנסיהרכיבים

.הקופהניהולהינההיחידהופעילותהעצמיהוןאיןלחברה

ראהנוסףמידע.הסוציאלייםהעובדיםואיגודהקופהעמיתיהינםהחברהשלהמניותבעלי
.הקופהשלכללייםמאפייניםבפרק,הדירקטוריוןבדוח

החליםהשקעהכללי)גמלקופותבתקנותהמושגכהגדרתלחברההקשוריםהצדדיםלחלן
:(מוסדייםגופיםעל

ככל)ל"והמנכמהדירקטוריםמימתויקבהםהתאגידיםכלוכןל"והמנכהדירקטוריםכל-
.השליטהמאמצעיאוהמניותמהוןיותראו%20שלבשיעור(כאלהשקיימים

-עלהמוחזקיםוגופיםהסוציאלייםהעובדיםאיגוד-החדשההכלליתהעובדיםהסתדרות-
.השליטהמאמצעיאוהמניותמהוןיותראו%20שלבשיעורידו

.מ"בעערךניירותפסגותשלהמשקיעיםלקבוצתהשייכותגמלקופות-
מיאובפסגותהשליטהמאמצעיומעלה%20שמחזיקמיאומ"בעערךניירותפסגות-

.מהםאחדידי-עלשנשלט
.החברהידיעלהמנוהלתהקופה-
.מ"בעסוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולהחברה-.ע.ל.ק-
.הסוציאליתהעבודהלקידוםהאגודה-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס/עף
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

העיקריותאחזקותמבנהתרשים.2

הכלליתהעובדיםהסתדרות
העובדיםאיגוד-החדשה

הסוציאלים

ההצבעהמזכויות%26מינוימזכויות%33,33
(.)הכלליתבאסיפהיויירלרבותהדירקטורים

(*)הדירקטוריון

-ן

גמלקופותלניהולחברה-עמס
מ"בע

.בקופההעמיתיםשלהןהזכויותיתר(ל



מ"בעגמלרפותלניהולחברה"ש"עו
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

(ח"שובאלפיהפעילותתחומילגביבספימידע.3

201220112010

539,1449,1255,1השנהבמשךוהכנסותיההחברההוצאות

736,254018,240401,245(1)ברוטו,השנהלסוףהקופהנכסיסך

נטוצבירה-השנהבמשךוהעברותמשיכות,הפקדותסך

907,3(172)(617,2)(2)(שלילית)

%87.7(%52.1)%90.7כללימסלול-השנהבמשךברוטונומינליתתשואה

%60.2%21.3%79.1מניותללאמסלול-השנהבמשךברוטונומינליתתשואה

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

שלנטוהשליליתהצבירהבקיזוזמהשקעותיההקופהמרווחינובע2012בשנתהגידול(1)
.העמיתיםוכויות

גמללקופותהעברותבגללבעיקרנובעהקודמתהשנהובין2012שנתביןהשינוי(2)
.אחרות

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתורביבה.4

מסלתקנות,פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההחברה
.דיןכלולהוראות("הממונה"להלן)וחיסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהלהוראות,הכנסה
.להלן15בסעיףפירוטראה

גופיםביןוהתחרותל"ובחובארץההוןשוקימצבוביניהןשונותלהשפעותחשופההחברה
'.גמלקופותהמנהליםההשקעותבתימצדשיווקפעולותגםהכוללת,במשקדומים

שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקופהפעילותעלהמשקמצבלהשפעתהתייחסות"הקופהשלההשקעות



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ש"עו
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

.לעיל3-ו1בפרקיםראהנוסףמידע.הקופהבניהולתקנונהפיעלעוסקתהחברה

נגזריםההפקדותסכומי.ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקופה
כספיאתמנהלתהחברה.המעבידעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשלממשכורתו
כל.מסלוליםבשנימנוהליםהקופהנכסי.הדיןלהוראותבכפוףאותםומשקיעההעמיתים

לקופהמעבירהאו)כספואתלעמיתמחזירההקופה.כספוינוהלבוהמסלולאתבוחרעמית
.הדיןלהוראותובכפוףהעמיתדרישתלפי,שנצברוהרווחיםבתוספת(אחרת

לכספיםביחסרקלפיצוייםאישיתגמלוקופתלתגמוליםגמלכקופתמאושרתהקופה
לכספיםביחסלקצבהמשלמתלאגמלוכקופת,2007.12.31ליוםעדהינוהפקדתםשמועד
.ואילך2008.1.1-מההחלהינוהפקדתםשמועד
הפקדהללאלפיצוייםאישיתלקופההפקדותלקבלהקופהרשאית,שעהלהוראותבהתאם
.13/5/5עדוכן,2008-2012בשניםלתגמוליםמקבילה
.סוציאלייםלעובדיםומיועדתענפיתגמלקופתהיאהקופה
.עצמאייםולעמיתיםשכיריםלעמיתיםחשבונותמתנהליםבקופה
עדהם,לקבלרשאיתהקופהשהייתה,שכיריםלחשבונותהשכרמתוךההפרשותשיעורי

עובדיםגםכולליםעצמאיםעמיתים.המעבידידיעל%5.7-1,העובדידיעלהשכרמן%7
מפנסיההמעברהסכםמיישוםכחלק,(2002בשנתלראשונה)לקופהשהצטרפושכירים
שכרמרכיבי%7עד(בחירתםלפי)עבורםמפקידושהמעסיק,צוברתלפנסיהתקציבית
.לפנסיההפרשהבגינםושאיןשנקבעו
להשבוןההפרשהבסקוס,11.1.12מיוםהציבוריבסקטורקיבוציהסכםלהוראותבהתאם
2011משנתהחל,החליפילהסדרבהתאם,עצמאיבמעמד

:כדלקמןאלהעמיתיםבגיןלקופהוניכוייםהפרשותיבוצעו

במקום%6-ולתגמולים%5.6מתוכם,%5.12-מעסיקהפרשת:2011.1.1ביוםהחל
.(%7עדלהגדילניתן)לתגמולים%5.5-העובדמשכרניכוי.פיצויים

.פיצוייםבמקום%6-ולתגמוליםo/7eמתוכם,%13-מעסיקהפרשת:2013.1.1ביוםהחל
.(%7עדלהגדילניתן)לתגמולים%6-העובדמשכרניכוי

הפעילותבתחוםהקריטייםההצלחהגורמי

,הקופהתשואת,ההשקעותניהולאיכות:ביניהם,קריטייםהצלחהגורמימספרקיימים
.הסיכוניםניהולואיכותהניהולדמישיעור,לעמיתיםהשרותאיכות

הפעילותתחוםשלהעיקרייםוהיציאההכניסהמחסומי

נכסיםהיקף,מנהלתחברהרישיוןקבלת:הםהגמלקופותבענףהעיקרייםהכניסהחסמי
.מתאימההכשרהבעלאנושיוהוןמינימאלימנוהלים

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



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"עורס
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

הפעילותתחוםלמוצריתחליפים

.גמללקופותאפשרייםתתליפייםמוצריםמהוויםפנסיהוקרנותמנהליםביטוח

ניהולדמי

.בפועלההוצאותפיעלניהולדמיהקופהמעמיתיגובההחברה
השיעור,הקופהתקנוןפיעל.%62.0הוא2012בשנתמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור

.לשנה%2הואניהולדמישלהמכסימלי

מיועדותההכנסות.ח"שאלפי536,1היו2012בשנתמהקופהניהולמדמיהחברההכנסות

.השונותהניהולהוצאותלכיסוי

החברהבהוצאותהעוסקים,הכספייםבדוחות12-ו9בביאוריםראהנוסףמידע
.ובהכנסותיה

הגמלקופותלענףהשוואה

ברוטוהקופהנכסיהיקף.%4.6שלבשיעור2012בשנתעלההגמלקופותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%13.6שלבשיעורעלה

הייתה2012בשנתהגמלקופותשהשיגו,ברוטוהנומינליתהממוצעתהשנתיתהתשואה
שלבשיעורברוטונומינליותשנתיותתשואות2012בשנתהשיגההקופה.%01.10שלבשיעור

.מניותללאבמסלול%60.2-והכלליבמסלול%90.7
תניהולדמישיעור.%86.0היה2012בשנתהגמלבקופותהניהולדמישלהממוצעהשיעור
שלהכספייםבדוחות,ניהולדמי,9ביאורראה.%62.0הואבקופהמהעמיתיםשנגבו
.הקופה

ההשקעותניהולמבנה
אתמשקפתזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון

התייחסותכוללתהאמורה.המדיניות.פיהןעליתבצעוהקופהשהשקעותהסיכוןדרגות
.אפיקבכללהשקעהוהמכסימלייםהמינימלייםהשיעוריםומהםלהשקיעאפיקיםבאילו
שקבעהמדיניותבמסגרתהשנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעותועדת

.המשתניםהשוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםובהתחשב,הדירקטוריון

ופועלת,מכךהמשתמעכלעלהקופהשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעערךניירותפסגות
להוראותבכפוף,הקופהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום
.השקעותועדת

ומשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישםהתיקמנהל
ולהחלטותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.תאמורות

-6-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עו
2012דצמבר31%ליוםהתאגידעסקיעלדוח

הכעותופילוחשירותים,מוצרים.6

:המסלוליםעלפרטיםלהלן.השקעהמסלולישניהקופהבמסגרתמנהלתהחברה

שםמסלולשנ

כללימסלול

ללאמסלול
מניות

4;
גיןיייין
" "
),יידין,

,,,י
"

.,,,,,,1'

;%גוע

,;1%12מד"''י
1(,

" פיעלהמסלולנכסי

:י':'ויי,,י;
,ו--

הכנשוה
"ש,ו'

מדמיונחברה,"וןנפשים

ניהולןליוםנטו,,, 01/12/11ן,

צש,ן"

~
2012.

מ',"
חי,באלפישי,ין(יג,ש'י"

140,2541534,1

2ן539

לשיקולבהתאם,ההוןבשוקזתפתחויות .
המנהלתהחברהשלהמקצועיעתה
בהסדרהרלבנטיותלהנחיותבכפוף

.ותחיקתי
בהתאםהמסלולנכסימושקעיםו:
ועדתוהחלטותהדירקטוריוןמדיניות!

בשוקלהתפתחויותבהתייחס,זשקעות
תהיהלאזהשבמסלולובלבד,והון

ניירותאו/ואופציותאו/ובמניותושקעה
נאמנותבקרנותוגאוהמיריםנרך

הקופהעמיתי.7

.סוציאלייםעובדיםהםהקופהעמיתי
המעבידנדרשאליה,המחדלברירתהיאהקופה,הציבוריבסקטורשכרלהסכמיבהתאם
הורהבהםבמקריםלמעט,ידועלהמועסקיםסוציאלייםעובדיםבגיןכספיםלהעביר
.אחרתהעובד

,4/31ש%
",,ן,!"י"

,,,,,,,
)21,10

)20

*)101231

''חשבונות.
"

017,13

214

231,13

:י,)קום)'.
'

'4יות?
"י"''

2012,ששנת

"
:שןל'ו"בן

(;אי;4
.,,ן,,,

"
.,,,ן,,,,

- 703,11

10

111713

,שכוט

משיכות'

2012בשנת

פ:
"

לקקי

"
(יח,

(925,4)

(54)

(
1979י

ולויותהעבקת

נטג

"
הקלפהל

(.)2012בשנת
(ח"שואלפי)

(281,9)

(70)

(351,9)

;,ג,ןשןןין,,י.קוו,ן,ן:,ל'וי,

שכירים
עצמאים

כ"סה

.עצמאיםוגםשכיריםגםשהםעמיתיםישנס(.)



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-עורס
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעתקיעלדוח

והפצהשיווק.8
לרשותהחברהמעמידהוכןוהחברההקופהעלכללימידעהכוללאינטרנטאתרלחברה
.לעמיתיםאישילמידעאתרהקופהעמיתי

תחרות.9

.גמלקופותמאותפועלותבשוק

עמיתיםמעברשלהמובנההתהליך,כספוינוהלבהבקופההעמיתשלהבחירהחופשעקב
גופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוניהייעוץשירותיהתרחבות,לחברתהאחתמקופה

,לקופהמקופההכספיםהעברותבהיקף,האחרונותבשנים,עליהחלה,אחריםמוסדיים
.בקופתוגם,כולובענף

אנושיהון.10

."הדירקטוריוןחבריעלפרטים"בפרקהדירקטוריוןבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע

.החברהעובדאינול"המנכ.סלעתמירד"עוהואהחברהל"מנכ

שירותיםונותניספקים.11

.הקופהשלההשקעותתיקמנהללגבי,ההשקעותייניהולמבנה"בפרק,לעילראה

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

פועל,כןכמו.והחברההקופה,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה
העברות,העמיתיםשלומשיכותהפקדותלתפעולהנוגעבכלהחברההוראותפיעלהבנק

.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםולביצוע,עמיתיםשביקשו

קבלתלצורך,מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםם"שלמגךחברתעםהתקשרההחברה
.נוספיםושירותיםיהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותים

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקופהנכסי

.דיסקונטובנקמ"בעסהרפועליםבאמצעות('ברוקראז)ערךבניירותסחרההקופה

השקעותניהולעמלות"-10בביאור,הקופהידיעלהמשולמותהעמלותעלנוסףמידעראה

.הקופהשלהכספייםבדוחות,"

,משפטייועץ,כספיםמנהל,ל"מנכ:וניניהם,ובספקיםמקצועייםביועציםנעזרתהחברה
-404ליישוםמלווה,סיכוניםמנהל,פניםמבקר

~
soxאבטחתמנהל,נכסיםלשערוךחברה

.המידעטכנולוגיותוממונהמידע
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השקעות.12

,השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
.ופיקדונותמובניםמוצרים

.הגיאוגרפיהפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"בחוהןמההשקעותחלק.בארץהןההשקעותרוב
בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקופהמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקופה.זותשואה
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות

מימון.13

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההקופה,ככלל
.דין

מיסוי.14

.הכנסהמספקודתפיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת*
.הכספייםדוחותיהאתהמסיסלרשותמגישההחברה*



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו
2012בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות.15

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

"גסקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
.2005-ה"התשס,

,(פנסיונייםסליקהומערכתשיווק,ייעוץ)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
.2005-ה"התשס

.האמוריםהחוקיםשנימכוחתקנות*
בישראלההוןבשוקתעניניםוניגודיהריכוזיותולצמצוםהתחרותלהגברתחוק* (

.2005-ה"התשס,(חקיקהתיקוני
.1964-ד"התשכ,גמלקופותולניהוללאישורעולליםהכנסהמסתקנות*
.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונההוראות*

ושלהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקעלהממונהשלדיןהוראותלגבימידע
16בביאורלהלןראהמוסדייםלגופיםונוגעות2012בשנתשפורסמו,המיסיםרשות

.הכספייםבדוחות"ותקינהחקיקהתהליכי"-

מהותייםהסכמים.16

."שירותיםונותניספקים"11בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.17

תלויותהתחייבויות"-14בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיהטיפולעלמידעראה
.הקופהשלהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויות

עסקיתואסטרטגיהיעדים.18

.שנבתרההסיכוךברמתמרבילרווחלהגיעבמטרההעמיתיםכספיניהולהואהחברהייעוד
.לעמיתיםמחולקיםהקופהרווחיכל

סיכוןבגורמידיון.19

.התחרותעלבפרקלעילראה
בארץ,ההוןבשוקישעריםלירידות(בעולםהמשקיעיםכלכמו)חשופההקופה,כןכמו

,כןכמו.מהרגילנמוכיםכיוםשהם,הריביתבשיעוריעליה,לדוגמא.סיבותממגוון,ובעולם
ידיעלמוחזקותשלהןחובאגרותאשר,חברותשלהפירעוןביכולתלקשייםחשופההקופה
העמיתיםפעילותעלוהןהקופהתשואתעלהןלרעהלהשפיעעלוליםאלוסיכונים.הקופה
.ולהעברותלמשיכותהקשורבכל

ניהול-'ופרק,הקופהשלהכספייםבדוחותההנחלהבסקירתראההסיכוניםלגביהרחבה
.בהשקעותסיכונים
השפעתםמידתאתלהעריךוקשה,הגמלקופותבענףהקיימיםסיכוניםהםלעילהסיכונים
.הקופהעלהעתידית
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משרהנושאישלתגמולמדיניות.20

תגמוללמבנהבאשר,החברהדירקטוריוןי"עאושרמנחיםקוויםהכוללמדיניותמסמך
המשרהנושאיאתלתגמלהרצוןביןראויאיזוןליצורמטרהומתוך,בחברההמשרהנושאי
אחדבקנהעולההתגמולשמבנהלהבטיחהצורךלביןלחברהותרומתםעבודתםעלבחברה

.ומןלאורךהחברהשלארגוניתהכללהאסטרטגיהועםהקופהעמיתיטובתעם

בחברתמשרהנושאיתגמולעקרונות
,קבועבסיסעלשכריקבלו,שכרהמקבליםבההמשרהונושאי,יהיואם,החברהעובדי.1

נושאיםשהםוהאחריותלהנדרשיםשהםהעבודהבהיקפיבהתחשבויעודכןיקבעאשר
.בה

בסיסעלרווחכוונתללאהפועלתענפיתגמלקופתשלמנהלתחברההחברהבהיות.2
אופציותאו/ובחברהמניותלעובדיםוראומשרהלנושאייוקצולא,בפועלהוצאות
.למניות

"בונוס"כמשתניסחודשייםתשלומיםיקבלולאהחברהועובדיבחברההמשרהנושאי.3
בגין,מיוחדותתשלוםתוספותלאשררשאייהיההדירקטוריוןאולם,מביצועיהםהנגזר
.מיוחדיםשירותוראועבודה

תאונותולביטוחמשרהנושאילביטוח,לשיפויזכאיםיהיובחברההמשרהנושאי.4
או/והכלליתהאסיפהוהחלטותהחברהשלההתאגדותלתקנותבהתאם,אישיות

.לעתמעתשיהיוכפי,הענייןלפי,הדירקטוריון
ולתגמולבישיבההשתתפותבגיןלתגמולזכאיםיהיובחברההחיצונייםהדירקטורים.5

והחלטותהחברהשלההתאגדותתקנות,ההוןשוקעלהממונהלהוראותבהתאם,שנתי
.לעתמעתשיהיוכפיהכלליתהאסיפה

לאישוראחראייםיהיו,הדירקטוריוןיסמיךאותהאחרתועדהכלוראוהדירקטוריון.6
עובדשלועבודתושכרותנאיולאישורהחברהעובדישלעבודתםותנאיבשכרםשינויים

.בחברהחדש

ההשקעותבמערומשרהנושאיתגמולעקרונות
הנגזרתכלשהיהטבהאותמורהיקבלולאההשקעותמערךועובדיההשקעותמנהלי

ניהולשירותיעלחלאינוהאמור).הקופהשלהנכסיםבהיקףמהגידולאוהקופהמתשואות
.(חוץבסיקורלחברההניתניםהשקעות

הקרובהבשנהלהתפתחותצפי.21

השתלמותקרןעםבשיתוףמרצוןניהוללהעברתהליךלקידוםפועלהחברהדירקטוריון
.קשורההברהי"עהמנוהלת
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החברהשלכללייםמאפיינים
בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עוידיעלמנוהלת,(ייהקופהיילהלן)עורסגמלקופת

מ" להלן)
.("החברה"
להכללתהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1996בינואר28ביוםהוקמההחברה
.לפנסיהרכיבים

.הקופהניהולהינההיחידהופעילותהעצמיהוןאין,התחיקתילהסדרבהתאם,לחברה

.סוציאליםעובדיםלעמיתיםומיועדתענפיתגמלקופתהיאהקופה

.1437-מניותללאמסלולושל,159הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר
.2013בדצמבר31עדבתוקףהאישורים

לכספיםביחסרקלפיצוייםאישיתגמלוקופתלתגמוליםגמלכקופתמאושרתהקופה
לכספיםביחסלקצבהמשלמתלאגמלוכקופת,2007.12.31ליוםעדהינוהפקדתםשמועד
.ואילך2008.1.1-מההחלהינוהפקדתםשמועד
הפקדהללאלפיצוייםאישיתלקופההפקדותלקבלהקופהרשאית,שעהלהוראותבהתאם
.13/5/5עדוכן2008-2012בשניםלתגמוליםמקבילה
.עצמאייםולעמיתיםשכיריםלעמיתיםחשבונותמתנהליםבקופה
%7עדהם,לקבלרשאיתהקופהשהייתה,שכיריםלחשבונותהשכרמתוךההפרשותשיעורי

עובדיםגםכולליםעצמאיםעמיתים.המעבידידיעל%5.7-ו,העובדידיעלהשכרמן
מפנסיההמעברהסכםמיישוםכחלק,(2002בשנתלראשונה)לקופהשהצטרפושכירים
שכרמרכיביo/7eעד(בחירתםלפי)עבורםמפקידושהמעסיק,צוברתלפנסיהתקציבית
.לפנסיההפרשהבגינםושאיןשנקבעו
לחשבוןההפרשהבמקום,11.1.12מיוםהציבוריבסקטורקיבוציהסכםלהוראותבהתאם
2011משנתהחל,החליפילהסדרבהתאם,עצמאיבמעמד
:כדלקמןאלהעמיתיםבגיןלקופהוניכוייםהפרשותיבוצעו

6במקום%-ולתגמולים%5.6מתוכם,%5.12-מעסיקהפרשת:2011.1.1ביוםהחל
.(%7עדלהגדילניתן)לתגמולים%5.5-העובדמשכרניכוי.פיצויים

.פיצוייםבמקום%6-ולתגמוליםo/7eמתוכם,%13-מעסיקהפרשת:2013.1.1ביוםהחל
.(%7עדלהגדילניתן)לתגמוליםo/6e-העובדמשכרניכוי

או"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעללחברהניתניםתפעולשירותי
לפיהעמיתיםחשבונותואתוהקופההחברהחשבונותאתלנחלהואהבנקתפקיד.("הבנק"

.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנון

ופועלת,מכךהמשתמעכלעלהקופהשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעערךניירותפסגות
להוראותבכפוף,הקופהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום
.השקעותועדת

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקופהנכסי

בעמוסדייםלגופיםשירותיםס"שלמגןחברתעםהתקשרההחברה
קבלתלצורך,מ" משלימיםשירותים

.נוספיםושירותיםיהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותי
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נכסיסך.מניותללאהשקעהומסלולכלליהשקעהמסלולהקופהבמסגרתמנהלתהחברה
מסלולנכסיוסך,גשאלפי140,254עלעמדהמאזןליום(עמיתיםזכויות)נטוהכלליהמסלול

.שואלפי539עלעמדהמאזןליום(עמיתיםוכויות)נטומניותללא

המניותבעליעלמידע

."התאגידפעילות"-1סעיף,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה

היסודמסמכי

.המדווחתהתקופהבמהלךשונולאהחברהשלהיסודמסמכי

הקופהשלנכסיםוהיקףחשבונותמספרי

אלפי018,240לעומתח"שאלפי736,254-ב2012בדצמבר31ביוםהסתכםהקופהמאזן ש
.%13.6שלעלייה,2011בדצמבר31ביוםח"

הצבירהבקיזוז,ההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2012בשנתהמאזןבהיקףהגידול
.העמיתיםוכויותשלנטוהשלילית

.231,13הואהמאוןבתאריךבקופההמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

הפעילותתחוםעלכללימיזע

."הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחלעילראה

החברהשלהכספיהמצב

.ח"שאלפי234-בהסתכם2012בדצמבר31ליוםהחברהמאזן 539,1-בהסתכמו2012בשנתהחברההוצאות
מהכנסותברובןמומנוההוצאות.ח"שאלפי

בדוחותוכלליותהנהלההוצאות12מספרבביאורראהההוצאותפירוט.מהקופהניהולדמי
.המבוקריםהכספיים
.בחברהרווחיםנוצרולא,ולפיכך,בפועלההוצאותפיעלהניהולדמיאתגובההחברה
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הקופהשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות

פיננסיותהתפתחויות.1.1

לצרכןהמחיריםמדד

בגיןהמדדלעומת2012דצמברבגיןהמדד)%6.1שלבשיעורהמחיריםמדדעלה2012בשנת
יציבותיעדבתוךהינו2012בשנתלצרכןהמחיריםמדדעלייתשיעור.(2011דצמבר

.(%3-ל%1בין)ישראלבנקשלהמחירים

השקליתהריבית

שללרמהבינואר%75.2שלמרמה,פעמיםשלושישראלבנקריביתירדה2012שנתבמהלך
חששות,העולמיתבכלכלההאטה,במשקהצמיחהסימניהתמתנותרקעעל,בדצמבר%2

.האינפלציהותחזיותבציפיותוירידהבאירופההחובותמשברמהתפתחות

חוךמטבע

מולהשקלשלהחליפיןבשערימשמעותייםשינוייםנרשמוהיולא2012שנתעלכוללבמבט
.%35.0שלבשיעורהאירוומולo/3e.Zשלבשיעורהדולרמולהתחזקהשקל:והיורוהדולר

המדינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד9.38-כשלבסך2012בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
מהיעדכפולהיה2012-בהגירעון.2011בשנת%1.3שלגירעוןלעומתואת.ג"מהתמ%2.4

%4.3)2012בינוארהאוצרמשרדשהציגהמעודכןמהיעדאףוגדולג"מהתמ%2המקורי
.(ג"מהתמ
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ההוןבשוקהתפתחויות.2

שינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2012שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2012בשנתעיקרייםבמדדים

%18.134-%14

-121
"ג%9

ץ

"
תייק

/.1,/

1מ%

-י

~

ן
??ל?ייי??????

5ש
-

טיןפ'שן
-r/o-ך-4854

--%1יא%-י-ם02וום318(')

-צודשח"ש-שפ-מזדצמדח"אג

MSCIמדד(.) WORLD,בשווקיםשוקבשוויומשוקלל,בעולםהמניותמדדיאתמשקף.
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המניותשוק
.בעולםהעיקרייםבשווקיםשעריםבעליותהתאפיינה2012שנת
:הקיצוניתהדוגמא.%23-לSo/eביןשלבשיעוריםעלובישראלהעיקרייםהמניותמדדי

edSCI()העולמיהמניותמדד.%9.22שלחדבשיעורעלההבנקיםמדד WORLDעלה
.%9.16-כשלבשיעורעלההמתעורריםהשווקיםומדד%18.13שלבשיעור

:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלעליותהסיבותבין

ח"באגלתמיכהתכניותבאמצעותהאירופיהמרכניהבנקשלאגרסיביתהתערבות*
.חדשהייצובקרןולהקמתהבנקאיתובמערכתהנפיקושמדינות

הבנקתמיכתבשלואיטליהספרדשלהחובאגרותשללפדיוןהתשואותהתייצבות*
.האירופיהמרכזי

וזאתהאמריקאיהמרכזיהבנקשלמרחיביםמוניטארייםבכליםהשימושהמשך*
.נוספותהרחבהתכניותהשקתבאמצעות

.בעולםהשווקיםבמרביתהנמוכההריביתמדיניות*

החובאגרותשוק
ומדד%35.9שלבשיעור2012בשנתעלהלמדדהצמודותהממשלתיותהחובאגרותמדד

השחר,הגילוןמדדי.%26.10שלבשיעורעלהלמדדהצמודותהקונצרניותהחובאגרות
.(בהתאמה)%6.2-ו%7.7,%7.3שלבשיעוריםעלומ"והמק

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

-%21.9%16.18ף"המעודד"

MSCI WORLD%18.13%62.7-
%66.7-%30.2ולר-
%23.4-%35.0ורו'

%35.9%34,4ממשלתימדדצמודגגה"

-%26.10%77.1קונצרנימדדצמודח"וג

%02.7%23.5צמודותלאח"ג"

במשקהוןגיוס

מיליארד1.5-כלעומתח"שמיליארד4.3-כעלעמד2012בשנתהמניותבשוקההוןגיוסיסך
שהונפקוחברותהיולאהשנהבמהלך.2010בשנתת"שמיליארד13-וכ2011בשנתח"ש

.לצובורלראשונה
2012בשנת.התקציביבגירעוןעלייהעקבחדבשיעורהשנהעלה,נטו,האוצרהנפקותהיקף

בשנהשקלמיליארד3-כלעומת,חובאיגרותבאמצעותנטושקלמיליארד22-כהאוצרגייס
.הקודמת

(פקדוןותעודותמובנותח"אג,קונצרניותח"ואגממשלתיותלאחובבאיגרותההוןגיוססך

.2011שנתלעומתבמעטנמוךמכוס,שקלמיליארד7.39-בכהשנההסתכם
מיליארד3.31-כלעומתחברותחובאיגרותשלהנפקות63-בגויסושקלמיליארד3.25-כ

ממיליארדיותרשלבהיקףהנפקותבתשעגויסמהסכום%55-ככאשר,2011בשנתשקל
שקלמיליארד8.5-וכ,פרטיותבהקצאותגויסונוספיםשקלמיליארד8-כ.אחתכלשקל

המסחרבמערכתלמסחרשנרשמומדדצמודותחובאיגרותבאמצעותגויסונוספים
.בלבדמוסדייםלמשקיעים

באמצעותשקלמיליארד4.0-וכפיקדוןתעודותבהנפקתשקלמיליארד2.0-כגויסו,בנוסף
.אופציותמימוש
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מ"בעגמלשופותלניהולחברה"ש"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

הגמלקופותענף.3

לענףהשוואה,הפעילותתחוםעלכללימידע-5פרק,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה
.הגמלקופות



מ"בעגמלשופותלניהולחברה-עורס
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקופהשלההשקעותמדיניות.4

.ההשקעותוועדתהדירקטוריוןי"עהנקבעתהתשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה

הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקופהמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעותיהאתמפזרתהקופה.הנזילותסיכוןכולל,הקופחבפני
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות

לפיהשינוייםפירוטלהלן.2012שנתבמהלךנכסיההרכבאתשינתההקופה,האמוררקעעל
:שנתיבסיכוםאפיקים

כללימסלול

ונמכרופהמיליון2.8-כשלבהיקףבארץמניותנרכשוהמנייתיבאפיקהפעילותבמסגרת
ל"בחומניותמדדיעלסלתעודותנרכשובנוסף.שומיליון4.11-כשלבהיקףבארץמניות
3.15-כשלבהיקףל"בחומניותמדדיעלסלתעודותונמכרוצגמיליון6.22-כשלבהיקף
1מיליון

~

.
ונמכרוושמיליון5.8-כשלבהיקףצמודותקונצרניותחובח"אגנרכשוהפעילותבמסגרת

ח"אגנרכשוהשקליהקונצרניבאפיק.ח"שמיליון5-כשלבהיקףצמודותקונצרניותח"אג
.ח"שמיליון4.2-כשלבהיקףח"אגונמכרוגשמיליון6.1-כשלבהיקף

ומכירותגןמיליון2.11שלבהיקףקניותבוצעוהצמודהממשלתיבאפיקהפעילותבמסגרת
שלבהיקףח"אגשלקניותבוצעוהשקליהממשלתיבאפיק.ת"שמיליון1.11-כשלבהיקף

עמיליון5.11-כשלבהיקףומכירות10מיליון1.20
".

-כשלבהיקףח"אגונמכרוגשמיליון6.5-כשלבהיקףח"אגנרכשו<rrlNהפעילותבמסגרת
.1ממיליון6.0

מניותללאמסלול

קונצרניותת"ובאג(מים"מקכולל)ממשלתיותח"באגהמאזןליוםמושקעיםהמסלולנכסי
במהלךשהתקבלההשקעותוועדתלהחלטתבהתאםואת,שניםשלושעדשלממוצעמ"במח

.במסלולהנכסיםהרכבשינויעלהרביעיהרבעון
קצרמ"במח(מ"מקכולל)שקליותממשלתיותח"באגהושקעוהמסלולנכסי,זהרבעוןעד .בלבד
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-עריסי
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

פעילותהותוצאותהקופהשלהכספימצבה
ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1

:(ח"ששאלפיהקודמתהשנהלעומתוובשנה

השינוישיעוג2011שנת-2012שנת
)nrrwבאלפי)(ח"שבאלפי)

713,11127,11%27.5פקדות?

~
%00.3א,834)א,979)שיכות

%60.41(628,6)(385,9)מהקופהעברות?

(%14.79)34163הקופהאלועברות

-ו,הכלליבמסלול%90.7היאהמדווחתבשנההקופהשלברוטוהנומינליתהתשואה.2
%21.3-ו,הכלליבמסלול(%52,1)שלשליליתתשואהלעומת,מניותללאבמסלול%60.2

מנכסיבעיקרנבעו,2012בשנתהקופהשצברההרווחים.אשתקד,מניותללאבמסלול
השוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.אחרותומהשקעותסחיריםחוב

."ההוןבשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמתלשנה

כללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,העמיתיםיתרותכלסךשלהמאזןליוםהשיעור.3
יחס"-להלן)מניותללאבמסלול%76.43-ו,הכלליבמסלול%51.26הואהנכסים
יכוליםאינםאםגם,אחרתלקופהכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("המילות
שיעוראתהופכת,קופותביןזכויותלהעברתהנגישההאפשרות.כדיןאותולמשוךעדיין

מןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקופה.%100-להאפקטיביתהתילות
ממכירותצריךואם,הקופהמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדות
.בבורסה
מדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקופהשליכולתהעלשמירהלצורך

מעקבמבוצעוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקופהשלההשקעות
עלשומרתהקופהזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוניאחר

ההשקעותמדיניות.יהיואס,העמיתיםבהתנהגותשינוייםעםלהתמודדהיכולת
קצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותהכספיםרובהשקעתעלמבוססת

מחזיקההקופה.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווח
(השקעותבגיןלקבלסכומיםכולללא)מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסים

.מניותללאבמסלול%00.100-ו,הכלליבמסלול%74.92:הבאיםבשיעורים
תוךהקופהתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקופהשלההשקעותמדיניותבמסגרת
לגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוךסיכון

.הקופהעמיתישלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפוייםהשינויים

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםהשפעת

עלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה"-4פרקהתאגידעסקיעלבדוחלעילראה
."החברהפעילות



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"עורס
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

שועסיכוניניהול

כללי
קבלתתהליכיבמסגרתלרווחבסיכויהטיפולעםבמשולבנעשההשוקבסיכוניהטיפול
.בקופהההשקעההחלטות
פיננסיםשירותיםעלהפיקוחבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקופה

בין,נועדואלוכללים.2012-ב"התשע,(מוסדייםגופיםעלהחליםהשקעהכללי)גמסקופות) אתלהפחית,היתר
.השוקסיכוני

שוקסיכוניניהולעלאחראי
חוק"להלן)2005-ה"תשסגמשקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(א)10סעיף
.החוזרלפיסיכוניםמנהלפועלבחברה.סיכוניםמנהלתמנהגמלקופתכיקובע("גמלקופות

שוקסיכוניתיאור
.הקופהבדוחההנהלהבסקירת"הקופהשלהסיכוניםניהולמדיניות"פרקראה

שוקסיכוניניהולמדיניות
הקטנתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכונים
שלהאינטרנטבאתרומתפרסמתהדירקטוריוןידיעלנקבעתהצפויהההשקעותמדיניות
ההשקעותועדת.והחשיפותהנכסיםהקצאתמדיניותאתהדירקטוריוןקובעבנוסף.החברה
הקצאתלמדיניותבכפוף,אפיקיםלפי,שוטףבאופןבפועלההשקעותמדיניותאתקובעת
.הדירקטוריוןשלהכוללתוהחשיפותהנכסים
.אפיקבכללהשקעהוהמקסימוםהמינימוםשיעוריאתקובעתבפועלההשקעותמדיניות
הנכסיםתיקפיזור,הקופהעמיתינזילות,הרצויההסיכוןרמתבסיסעלנקבעתהמדיניות

להתפתחויותהתייחסותתוךובעולםבישראלוההוןהכספיםבשווקיהתנאיםבסיסועל
.שוניםזמןבטוותיאלובשווקיםהצפויות

.שוניםבאפיקיםההשקעותפיזורהואהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד
רמתועדהענףרמתדרך,היעדשווקימרמתהחלשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות
.שוניםפדיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכוניםפיזור,בנוסף.הבודדהמנפיק

.הקופהבדותההנהלהבסקירת"הקופהשלהסיכוניםניהולמדיניות"-4פרק,עודראה

.החברהדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ס"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

שוקסיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
."שוקסיכוניניהולעלאחראי"-ו"כללי"בפרקיםלעילראה

מטבעוסיכוןמדדסיכון
שלהכספייםבדוחותההנהלהבסקירת"מטבעוסיכוןמדדסיכון"-1.2.4סעיף4פרקראה

.הקופה

סיכוניםעלנוסףמידע
החברהמעקב,המעסיקיםחובותמצבועלהתלויותההתחייבויותעלמידעראה.1

שלהמבוקריםהכספייםבדוחות14בביאור,כךבשללחברההנוגעוהסיכון,עליהם
.הקופה

שינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותסדירבאורחהמוצגהמידע.2
כןכמו.סחירהלאבאפיקההשקעותעלדגשעםהקופהפעילותוסקירתהשוקבמדדי
שלוהשוואההקופהלתשואתהשוניםההשקעהאפיקיתרומתאתכוללהמוצגהמידע
.בפועלהאסטרטגיתהנכסיםלהקצאתהקופהנכסיהרכב

ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.3
פיננסיםשירותיםעלהפיקוחבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקופהשלחריגה

מוסדייסגופיםעלהתליםהשקעהכללי)גמלקופות)

~
.2012-ב"התשע,



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

הגילוילגביונהליםבקרווןהערכת

הגוףשלהכספיםומנהלל"המנכ,בשיתוף,("המוסדיהגוף":להלן)החברההנהלת

הבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכוהמוסדי
המוסדיהגוףל"מנכ,זוהערכהבסיסעל.המוסדיהגוףשלהגילוילגביוהנהלים
הגוףשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהל

שהגוףהמידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעלאפקטיביותהנןהמוסדי
שקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשהמוסדי
.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונה

שינויכלאירעלא2012בדצמבר31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
סביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימיתבבקרה
.כספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימיתהבקרחעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפוי
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ש"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

הדירקטוריוןחבריעלפרטים

-ושען-שנת.משטפרשם
נתיני

.שכדיהקטור-עאגיןוטאחריקי5הםמשמהתעסקותןחמש-.השקלה--
האחרונותהשניםיןיי;ן-עודה-עשית-ומשפחה

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קהעוצםאיגודר"יומבעבודהע(ישראליתחייםקרית4קקייל10138401946,פריצחק
מ"בעסוציאליתר"ו

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל.קימלאי)8בעבידת.,4ישראלית.ביאליקקרית7השן746931935משהטפל,

מ"בעסוציאלית
לשיקיםתמחלקהמנהל8בעבודה.5ך,ישראליתחיפה7דודאסךהרב0030652081946יצחקוזנר'

.Mסוציאלית S . Wאניהרווחה-נכים,

סוציאליתבעבודה-
חיפהעירית

סוציאלייםלעובדיםהשתלמותקרןלניהולחברה-ע.ל_קהארציהמרכזמנהלבעבודה8.8זךישראליתחיפה8/2דודאסףהרב305075641950אפיזזנר

.Mסיציאלית S . Wימ,בעת:ידרכהשיקימ
אורמודי-ם'לעייירסוציאליתבעבודה ,והצפוןחיפהמחוזמנהל

בחסוייםלטיפולהקרן
סוציאלויםלעובדיםהשתלמותקרןלניהילחברה-ע.ל.קעםלאנשיםפנימיהמנהלעבודה4א,8+4,יישראליתתחתוןוליל.נ.דנטופחמצפה540605461956שמואלרחד

מ"בע.רםנוה-שכליפיגורסוציאלית .נ.ד.אהברתמנהל
-מ

מיוחדלחינוךס"בי- עועבודהראשוןתוארישראלית29/6סטימצקי0237329931968אנושאיה
,סעדפקידת,ס" סטודנטים-מדריכתשניתואר,סוציאליתאביבתל

,ציבוריתבמדיניות
במשפטים[[8 ,

,מ"בעמל)קיפיתלניהולחברה-רופאיםיהבחברותשלובעליםל"מנכמנהל,חשבונאות,ח"רוישראליתרעננה,6השחפים0122997641960בקלשמי שונותעסקים
,רעננהקדישאחברת
תעשיותועד

שאלתיאלי- לעבודההמחלקהמנהלתושניראשוןתוארישראליתתיפה,4נורית513611031952גאגיןוגי

רפואיבמרכוסוציאליתסוציאליתבעבודה
ס"רמבנוסףשניותואר

ציבוריתבביקורת

ופנימית- עו,משפטים[[8ישראלית2שברץ,רעננה77567861939אורוןתודה
בורר/נוטוריון/ד"שד" בעדפנה-צ"דח

ר",מ" יו,השקעותועדת
ועדתר" ביקורת



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ס"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

)הדירקטוריוןחבריעלפרטים
המשי

)

שלגעלמשפחהבןחגרה,תתגיד-העובדעיקךיוב,המעעמות-התהלתד?תארחישנינעיג'בהדושחבוא"ה"מימשפ?
*תדיר

טוריון
'

גתיגידאחרקנייןאוקשותת.חבכת,בתנוספת'כדירקטור-כהתה.

:י
.עניין.שלבעל-.

לאכןס"עואיגודר"יו2005אוגוסטלאלאפריצחק
בישראל

~
לאלאגימלאי1996ינוארלאבועדתומשקירלאמשהטפל

(השקעות

כןלאהמחלקהמנהל996נינוארלאהשקעותיצחקןזנר
עירייתנכיםלשיקום
חיפה

כןלאחיפהמחוומנהל1999ינוארלאהשקשתאפיוזנר-
לטיפולבקרן,והצפון

בחסויים
לאלאפנימיהמנהל2005אוגוסטלאביקורתשמואלרחד:

פיגורעםלאנשים
רםנוהמעון-שכלי

לאלאסוציאליתעובדת2006מרץלאביקורת ,
א"בתסעדופקידתאנושאיה

לאלאבחברותדירקטור2007ינוארכןהשקעותועדתר"יובקלשזמי
ל"ומנכשונות

לאלאהמחלקהמנהלת2009אפריללאביקורתגאגיןזני
סוציאליתלעבודה
ס"רמברפואיבמרכז

לאלאהשיפוטרשות2011אפרילכןביקורתועדתר"יואורוןהודה
ההסתדרותהארצית
ר"ויוחבר-הכללית
מותב
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

(המשך)הדירקטוריוןחבריעלפרטים

ש16מעפחהנ
פרייצחק

משהשטפל

יצחקרוזנר

אורוןיהודה
אפירוונר

שמואלברחד

אנושמאיה

בקלשסמי

*יאויןרוני

הלפקעותועדת.ישיגות,

25- ..

25-

24-

40

26-

1'ועדולביקורתשיטת

4

.2012נובמברבחודש(קבועה)ביקורתועדתכחברתלכהןוהחלה,2012מרץבחודשמנית,ביקורתועדתכחברתמונתה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה.עורס
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

במבבמפ?גכירמשרהנושאןעלפרטים

תארווהתחלת"ניסיויעסקי".השכלה-בומשפחהשל.-5חגרה?תפקי'-תפקידבחברה-(שנתגידהן-מיפרתעודתמשפעה)צם(
כהונה.שניםבחמש,משרהנושא..קשורה-.,זהות-

חרורו-אלגירהבגעלעמיןצוו.,,,

"
.חרוזות

,.,1.י

ן

-

-'-4('לגנוין-,שלגעל.
2005נובמברדיימנכייל"עוושבמנהלווע(לאלאל"מנכ0577116991962סלעתמירד"עו

LLBעסקים-
מנהלותחברית

1996פברוארבעלתעצמאיתראשוןתוארלאלאמשפטיתיועצת3-024319541969גליתד"עו
-עורכימשרדבמשפטיםקדוששלום

.דין
שותפהבעבר

ד"עובמשרד
.בניכהן

1998,חשבוןראייתחשבוןרואהלאלאפניםמבקר1043698711942אוריח"רו
יעוץ,ביקורתמועלם

כלכלי
2011מרץמשרדבעל,חשבוןרואהלאלאכספיםמנהל0597646701965,ארגובדורון

חשבוןלראייתבכלכלהBAח"רו
ושיחתים,וחשבונאות

נלוויםמוסמך
במשפטים

2011,השקעותמנהלראשוןתוארלאלאסיכוניםמנהל0409241361981אריבןרועי
השקעותיועץכלכלה
ס"ומנהע
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה4ט"עו
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

-דירקטוריםגמול
ח"ש210,1שלתעריףפיעלהחיצונייםלדירקטוריםשולם2012בשנתהדירקטוריםשכר

שלבסךשנתיגמולשולםכןכמו.ועדותיוושלתדירקטוריוןשללישיבהמ"מעבתוספת
ועדתלחברינסיעההוצאותהחזרשולםכן.(המאזןלתאריךנכוניםהסכומים)ח"ש900,20

.חיצונייםדירקטוריםשאינםהשקעות

והוא,הניהולבדמיכלול,לעילכאמורהנסיעההוצאותוהחזרלדירקטוריםהשכר
.ח"שאלפי192-ב2012בשנתהסתכם

.(לחברהקשורמתאגידתשלוםלרבות)מהחברהבמישריןשלאשכרמקבליפירוט

,1,.פוין':
''.1ן15,,

pllyb,הלרעת

%י;,";
,

;
";%ו,

י'"עגו'"!2
"
!יי'

,',י':'י
*

שם%ש
"..ן'

ע84ןןי(י;%גןןש::י.;ן
41יז,;1.;,;

.י
'"יו"

ההסתדרו-(.)ר"יופרייצחק

הכללית

ההדשה

משכורותמקבל,ס"העואיגודר"כיוהחדשההכלליתבהסתדרותתפקודובשל(ל

.החדשההכלליתבהסתדרותכמקובלונלוות

המבקרהחשבוןרואה
מועלםאתמועלםמשרד

גןרמת1החילזון-מען

איציק:2012מאימחודשוהחל,מועלםמשה:2012מאילחודשעד-האחראיהשותףשם
.מועלם



מ"בעגעלקופותלניהולחברה"עורס
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

החברהניהולאופן

פועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמיםשש2012שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון
,החברהשלהגילויכוועדתמכהנתהביקורתוועדת.ביקורתוועדת,השקעותועדת

שונהאונוסףגילויבמתןובצורךהפנימיתהבקרהבמערךשעלובליקוייםלדוןהאחראית
.הכספייםבדוחות
שוטףדיווחלהגישנוהגותהדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי

.פעילותןעללדירקטוריון

הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתמאשרתהביקורתועדת.פניםמבקרמינתההחברה
.ובהמלצותיובמסקנותיו,בממצאיוודנה

ניהולמדיניות"בסעיףהדירקטוריוןבדוחלעילראההנכסיםהקצאתמדיניותעלמידע
."שוקסיכוני

ערךניירותומכרקנההתיקמנהל,ובמסגרתהההשקעותמדיניותאתליישםמנתעל
.כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפיים

."החברהשלכללייםמאפיינים"בסעיףלעילראה-הקופהשלהתיקמנהלעלמידע

פיעלמתבצעהתיקמנהלידיעלהמנוהליםהתיקיםכלביןהיוםבסוףהעסקאותפיצול
.ההשקעותביתנחלי

מוזמנים,החברהמטעםהפועליםנוספיםוגורמים,השוניםהשירותיםנותנינציגי
.(הצורךלפי)ובוועדותיוהחברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתף

הפניםמבקר

בכלסיכוניםסקרשניס4-לאחתלערוךהחברהנדרשתההוןשוקאגףחוזריהוראותפי-על
הפנימיתהביקורתמערךפעילותהסדרת,שנתיתרבעבודהתוכניתלביסוס,פעילותהתחומי
.ועודכתוביםעבודהבנהלי

.סיכוניםסקרבסיסעלשנתיתרבביקורתתוכניתונערכה,עבודהנהלינקבעו,לכךבהתאם
שלביקורתדוחותוכןהחברהשלהפניםמבקרי"עשנערכוהביקורתבדוחותדנההחברה
.לחברהשירותיםנותני

שירותיםונותנימפקים

."שירותיםונותניספקים"-11פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-עשי
2012לשנתהדירקטוריוןדוח

ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחנדי
תיקמנהל,("פסגות"להלן)"מ"בעערךניירותפסגות"חברתעםהתקשרההחברה דעתחוותלחברהלהעניקהואפסגותתפקיד.הקופהשלההשקעות

ההצבעהאופןלגבי באסיפות
בשםולהצביע,משתתפתהקרןבהןח"אגומחזיקימניותבעלישלכלליות

עללשמורמיועדותפסגותשלהדעתחוות.כחייפויפיעלאסיפותבאותןהקופה
.העמיתיםשלהאינטרסים

המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,החברהשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

,הקופהעמיתישלטובתםהםהחברההצבעתאתהמנהיםהעיקרייםהקווים.ההשקעות
והעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולההנושאהתאמת
.הדיוןנשואות

הצעתשבהןבאסיפותמשתתפתהיא.הצבעהוכותלחברהישאספותבאילובוחנתפסגות
כאשראובקופההעמיתיםשלענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטה
ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאות

.אסיפות113-ב2012שנתבמהלךהשתתפהההברה
סךמתוךהנמוךהמניותשיעורעקב,יחסיתקטנההחברההצבעתשלהשפעתהמידת

.ידהעלהמוחזק,המונפקהמניות

.באינטרנטהחברהבאתרמתפרסמיםההשתתפותנתוני

משפטייםהליכים

14בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיוהטיפולתלויותהתחייבויותעלמידעראה

.הקופהשלהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות"

מיסוי
."מיסוי"-14פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות"-15פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
".

עסקיתואסטרטגיהיעדים

."עסקיתואסטרטגיהיעדים"-18פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו

ל"מנכהצהרת

של"וגילוייםדוחות,הצהרות-כספידיווחעלפנימיתבקרה"7-9-2010מוסדייםגופיםלחוזרלהתאם
.(וחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף

:כימצהיר,סלעתמירד"עו,אני

("החברה":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עושלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2012לשנת

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס,2
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3

החברהשלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4
-וכן;החברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
ןהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח
בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי

ןההוןשוקעלהממונהולהוראות(1,1(5)

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו.ג
,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנו
-וכן,הערכתנועלבהתבסס,בדוחתמכוסחהתקופהלתום

שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד
באופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון
-וכן,כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרחעל,מהותי

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבהברהואחריםאני.5
ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת

:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגבי

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

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחר4דם,ל'כמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

-%1--/rh
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מ"בעגמלרעופותלגילולחברה"ש"עו

כספיםמנהלהצהרת

של"וגילוייםfilnlT,הצהרות-כספידיווחעלפנימיתבקרה"7-9-2010מוסדייםגופיםלחוזרלהתאם
.וחסכונןביטוח,ההוןשוקאגף

:כימצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

("החברה":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עושלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
.("בדוח":להלן)2012לשנת

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוחדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3

החברהשלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4
-וכן,החברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגביונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

מובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
ןהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנו

עלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו.ב
הדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספידיווח
בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספי

(5)1

~
,ההוןשוקעלהממונהולהוראות5

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו.ג
,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתוהצגנו
-וכן;הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופהלתום

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

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת

:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגבי

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
-וכן,כספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהחברם

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

1ןיי 1)

ק-הג"
כספיםמנהל,קובדורוןח"רותאריך
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןשלדוח

של"וגילוייםדוחות,הצהרות-כספידיווחעלפנימיתבקרה"7-9-2010מוסדייםגופיםלחוזרלהתסס
.(וחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף

-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עושל,הדירקטוריוןבפיקוח,ההנהלה

.בחברהכספידיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומהלקביעתהאחראית,("החברה"
בטחוןשלסבירהמידהלספקכדיתוכננההחברהשלהפנימיתהבקרהמערכת

המפורסמיםכספייםדוחותשלנאותהוהצגההכנהלגביהחברהשלולהנהלהלדירקטוריון
FRS(בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם

"
תלותללא.ההוןשוקעלהממונהוהוראות

אםגםלפיכך.מובנותמגבלותישהפנימיתהבקרהמערכותלכל,שלהןהתכנוןרמתבטיב
בלבדבטחוןשלסבירהמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהיעאלומערכותכינקבע

.כספידוחשלולהצגהלעריכהבהתייחס

כילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה
החשבונאייסוהרישומים,מוגניםהנכסים,ההנהלהלהרשאותבהתאםמבוצעותעסקאות
המידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה,בנוסף.מהימנים

.פנימיתבקרהנהליביצועלרבות,ביצוע)monitorlומנטריםאפקטיבייםוהתקשורת

החברהשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהחברההנהלת
הבקרהבמודלשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2012בדצמבר31ליוםכספידיווחעל

Committee-השלהפנימית Of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission

)coso(.מאמינהההנהלהזוהערכהעלבהתבסס)helieves(2012בדצמבר31ליוםכי,
.אפקטיביתהינהכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרה

שה
,פרייצחק

יויי
הדירקטוריון.

ן.ל,

.ע

ל"מנכ,תמיהקועד"עו

'ר
,,.ע

כספיםארימנהלדורוןח"רו

י

~

ן4

/
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מ"בעגמלקופותלניהולחברהש"עו

:להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברהס"עושלהכספיהמצבעלהדוחותאתפביקרנו

לשלושהחברהשלוהפסדהרווחדוחותואת2011ו2012בדצמבר31לימים(החברה
הינםאלהכספייםדוחות.2012,201120101בדצמבר31בתאריכיםשהסתיימוהשנים

הדוחותעלדיעהלחוותהיאאחריותנו,החברהשלוההנהלההדירקטוריוןבאחריות
.ביקורתנועלבהתבססהכספיים

רואיבתקנותשנקבעותקניםמקובליסירבותביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
מאיתנונדרשאלהתקניםי"עפ.1973-ג"התשל(חשבוןרואהשלפעולתודרך)חשבון
בדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההבקורתאתלתכנן

התומכותראיותשלמידגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותיתמטעההצגההכספיים
החשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת.הכספייםשבדוחותובמידעבסכומים
וכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןי"עשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמו
מספקתשביקורתנוסבוריםאנו.בכללותההכספייםבדוחותההצגתנאותותהערכת
.דעתנולחוותנאותבסיס

כספידיווחלתקניבהתאםנאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתנו
,המהותיותהבחינותמכל,ההוןשוקאגףהאוצרלהנחיותובהתאםaFRS(בינלאומיים

לכלפעולותיהתוצאותואת2011ו2012בדצמבר31לימיםהחברהשלהכספימצבהאת
.ו2012,20112010בדצמבר31בתאריכיםשנסתיימוהשניםמשלושאחת

דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארהPCAOBלתקניבהתאם,גםביקרנו
דיווחעלהפנימיתהבקרהאת,בישראלהחשבוךרואילשכתידיעלשאומצוכפי,כספי
במסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2012בדצמבר31ליוםההברהשלכספי

כלל2013,במרץ21מיוםשלנווהדוח0050י"עשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבת
.החברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביותעלמסויגתבלתידעתחוות

<o(מועלם'
"
lp

חשלוך'רואי

.2012במרץ21,גן-רמת

8MOUALEM(MOUALEMן52522ן)-ומת111(החיי'החןTel:755400-3-872סימהן
muallem@muallem-cpa. co. il6137655-3-972:פקסן:F

~
X152522.
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פ"בעגמלקופותלניהולחברהש"עומניותלבעליהמבקרהחשבוןרואידוח דיווחעלפנימיתבערה-
כספי

החררה"-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברהס"עושלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו
")

שפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס,2012בדצמבר31ליום

of-הידיעל the Tres:adway Commission4055%512%Committee Of Sponsoring Orgeולהלן-

coso(.

ולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהחברהשלוההנהלההדירקטוריון

בדברוההנהלההדירקטוריוןבחחהנכללת,הקופהשלכספידיווחעלפנימיתבקרהשלהאפקטיביותאת

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו.המצורףכספידיווחעלהפנימיתהבקרה

.ביקורתנועלבהתבססהקופהשל

(PCAOB)-הלתקניבהתאםביקורתםאתערכנו Public Company Accounting Oversight Board

.בישראלחשבוןרואילשכתידיעלאומצואשר,כספידיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב"בארה

אםביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעל

הבנההשגתכללהביקורתנו.כספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קויימה

שלוהערכהבחינהוכן,מהותיתחולשהשקיימתהסיכוןהערכת,כספידיווחעלפנימיתבקרהלגבי

ביצועגםכללהביקורתנו.שהוערךהסיכוןעלבהתבסספנימיתבקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביות

לחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנו.לנסיבותבהתאםכנחוציםשחשבנואחריםנהלים

.דעתה

ביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךהינהבחברתכספידיווחעלפנימיתבקרה
המהימנותלגבי

ביטוח,ההוןשוקאגףלהנחיותבהתאם,חיצוניותלמטרתהכספייםהדוחותוהכנתכספידיווחשל

דיווחעלפנימיתבקרה.גמללקופותבישראלמקובליםחשבונאותוכלליהאוצרבמשרדוחיסכון
שלכספי

מדויקבאופןהמשקפותרשומותלניהולמתייחסים(1):אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתחברה

שלסבירהמידהמספקים(2)ןמרשותהוהוצאתםהחברהבנכסיהעסקאותאת,סבירבפירוט,ונאות

ההוןשוקאגףלהוראותבהתאםהכספייםהדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחון

להרשאותבהתאםרקנעשים,החברהשלכמפיסוהוצאתושקבלת)IFRS(בינלאומייםכספידיווחלתקני
אומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים(3)-וןהחברהשלהמוסמכיםהגורמים

שלבמועדגילוי
להטלהיותשיכולה,החברהנכסישלמורשיםבלתי(מרשותהוצאהלרבות)העברהאושימוש,רכישה

.הכספייםהדוחותעלמהותיתהשפעה

,כןכמו.מוטעיתתצגהלגלותאולמטעשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרה,המובנותמגבלותיהבשל
תהפוכנהשבקרותלסיכוןחשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקת

.לרעהתשתנההנהליםאוהמדיניותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתי

MOURLEBA81MOUAן52522נו-רמתוהחייטות'רחןQ)l1u;7664600-8-972:Telן

~

EM :פקסmuallem@muallem1-8ק1.00.0ן
6137655-3-972:F~x152522,"5ם-

~-
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31ליוםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה,המהותיותהבחינותמכל,קיימההחברה,לדעתנו

ידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס2012בדצמבר
coso.

31לימיםהחברהשלהכספיהמצבעלהדוחאת,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקרנו,כןכמו

בימיםשנסתיימוהשניםWU>W1אחתלכלהחברהשלוהפסדהרווחעלהדוחואת201211%20בדצמבר

.הסתייגותללאחיט2013במרץ21מיוםלגביהםשלנווהדוח2012,201120101בדצמבר31

בכ
~

,רבוד

ומאגי
/ומועלם

'.חשבוןרואי

.2013במרץ21,גןרמת
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"ער

הכספיהמצבעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

ליוםליום

11/12/31(.)12/12/31ביאור

נכסים

48831חובהויתרותחייבים

5146136מזומניםושווימזומנים
--

234167הנכסיםכליד

;===

הונ

-6מניותהון

התחייבויות

8234167זכותויתרותזנאים

--
234167ההתחייבויותכלסך

;====

.מחדשסווג(*)

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמחתיםהמצורפיםהבאורים

יונ.י

"
ןי/"

יצחקהכספייםהדוחותאישורתאריך

ארגובלמרווח"רוסלע-ה15ץד"עורי"
הדירלר"יו

~

כמנהלל"מנכוריוו

~

,ם



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עו

והפסדרווחדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמברג3ביוםשהיתיימהלשנה

2010(*)%201(*)2012ביאור

1,9536,1447,154%נטו,גמלמקופתניהולמדמיהכנסות

21'3מימוןהכנסות

539,1449,1255,1ההכנסותכלסך

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

%1539,1449,1255,1וכלליותהנהלההוצאות

539,1449,1255,1התוצאותכלסך

-ההכנסהעלמסיםלפני(תפסד)ר11ח

--7ההכנסהעלמסים

לתקופה(הפיד)רתח

(.)aI11r1bמקוש.

.הכספייםמהדוחותנפרדגלתיחלקמהייםהמצורפיםהבאורים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-עומס

2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

ס"עוגמלקופתבניהולעוסקת,("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ס"עו.א
שכרהסכמיבמסגרת1996בינואר28ביוםהוקמההקופה.בנאמנות("תקופה"להלן)

פעלההקופה2007ביולי31ליוםעד.לפנסיהרכיביםלהכללתהציבוריבסקטור
,החברהידיעלהקופהמנוהלתזהמתאריךהחל.כתאגיד

לעובדיםומיועדתהגמלקופותבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקופה
.סוציאליים

ונכסיההקופהפעולות.ב
.ניהוללדמיבתמורה,הקופהעמיתילטובתהקופהנכסיאתבנאמנותמנהלתההברה
בנפרד,המתייחסותהחוקהוראותפיעל,מנוהליםהקופהשלוהתחייבויותיהנכסיה

לתשואההתחייבותאועליהםבעלותלחברהואין,ומהתחייבויותיההחברהמנכסי
.החברהשלהכספייםבדוחותונכסיההקופהפעולותנכללולא,לפיכך.לעמיתים

החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

:כדלקמןהינם,הכספייםהדוחותבעריכתיושמואשר,החשבונאיתהמדיניותעיקרי

כללי.א
ובהתאם)IFRS(בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםהדוחות
.האוצרבמשרדוהחיסכוןהביטוח,ההוןשוקעלהממונהלהוראות
הןהכנסותיה,ענפיתקופהמנהלתוהחברהוהואיל,רווחלמטרותפועלתאינההחברה
אינםעצמיבהוןהשינוייםעלוהדוחהמזומניםתוריםעלהדוחות.הוצאותיהבגובה

לדוחותצורפוולאהכספייםבדוחותהמצויעלמשמעותבעלפיננסימידעמוסיפים
.הכספיים

ההצגהומטבעהפעילותמטבע.ב
הנתונים.החברהשלהפעילותמטבעשהינוחדשיםבשקליםמוצגיםהכספייםהדוחות
.הקרובלאלףמעוגליםבדוחות

והוצאותבהכנסותההכרה.ג
.צבירהבסיסעלרשומותוהוצאותהכנסות



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ס"עו

2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

דעתושיקולבאומדניםשימוש.ד
בשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת,IFRS-לבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת

הסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרובהנחותבאומדנים,בהערכות,דעת
להיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהר.והוצאותהכנסות,התחייבויות,נכסיםשל

.אלומאומדניםשונות
,החברהשלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת

וודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסיבותבאשרהנחותלהניחתחברההנהלתנדרשה
עובדותעלהחברההנהלתמתבססת,האומדניםבקביעתדעתהבשיקול.משמעותית

.אומדןלכלהמתאימותלנסיבותבהתאםסבירותהנחותועלחיצונייםגורמים,שונות
חשבונאייםבאומדניםשינויים.שוטףבאוץנסקריםשבבסיסםוההנחותהאומדנים
.מושפעתעתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופהמוכרים
.בוצעולאמהותייםלאמדידהתהליכי

השוואהמספרישלמחדשסיווג.ה

בהתאםמחדשסווגו,להםהנלוויםובביאוריםהכספייםבדוחותההשוואהמספרי
חברותשלהכספייםבדוחותהנדרשהגילוימבנה"11-9-2012מוסדייםגופיםלחוזר

.2012ביולי30מיום")IFRS(הבינלאומייםהדיווחלתקניבהתאםמנהלות

פעילותמגזרי-3ביאור

,הקופהמניהולורווחהוצאות,הכנסותאודותנתונים.בלבדגמלקופתמנהלתהחברה
.לוהנלוויםוהביאוריםוהפסדהרווחעלבדוחראה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו

2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

חובהויתרותחייבים-4ביאור

בדצמבר31ליום

2012(*)2011

-4מראשהוצאות

8431קשוריםצדדים

--
8831חובהויתרותחייביםכ"סה

-- (
.מחדשסווג(*

מזומניםושתימזומנים-5ביאור
בדצמבר31ליום

2011(י)2012

146136מיידיתלמשיכהופקדונותמזומנים

146136מזומניםושווימזומנים
--

ריביתשיעוריעלהמבוססתשוטפתריביתהמאזןליוםנושאיםהבנקרנייםבתאגידיםהמזומנים
.%57.1-יומיותבנקאיותהפקדותבגין

.מחושסגת(*)
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו
2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

עצמיהון-6ביאור
-ה"התשס,גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(3)(א)4סעיףהוראתמכוח
ענפיתגמלקופתרקמנהלתוהיאמאחר,עצמיהוןמקיוםפטורההמנהלתהחברה,2005

.האמורהההוראהבתנאיועומדת

ההכנסהעלמיסים-7ביאור

החברהעלהחליםהמסחוקי.א

.1975-ו"התשל,מוסףערךמסבחוקכהגדרתו"כספימוסד"הינההחברה

.רווחוממסחברותממסמורכבכספייםמוסדותשלהכנסותעלהחלהמס
עלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת.רווחכוונתללאמוסדהינההחברה

.הכספייםדוחותיהאתהמסיסלרשותמגישההחברה.הכנסהמספקודתפי

סופיותמסשומות.ב
.2010המסשנתוכוללעדסופיותמסשומותהוצאולחברה
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מ"בעגמלקיפוחלניהולחברה-עומס

2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

זכיתהתרותזכאים-8גיאור
בדצמבר31ליום

2011(ל2012

161133הוצאותלשלס

7334(..)קשוריםצדדים

--
221262זכותויתרותזכאיםהכלסך

.מחדשסווג(.1
גמקובות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלתקנותבהתאם(י.)

"
,(מוסדייםגופיםעלהחליםהשקעהכללי)

החלזהבסעיףנכללתןהתיקמנהלשלהזכותיתרת.החברהשלקשורצדהואהתיקמוהל,2012-ב"התשע
.2012משית
ניהולמדמיהכנסות-9ביאור

גמלקופתהיאהקופה.%2הינודיןפיעלהקופהמעמיתילגבותרשאיתשהחברההניהולדמישיעור
פיעלהמרבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקופהגובההחברהולפיכךענפית

.העמיתיםחשבונותלכלאחידהניהולדמישיעור.דיןכלהוראות

נ2012201

536,1447,1הגמלמקופתניהולדמי

%62.0%60.0הניהולדמישלוממוצעאחידשיעור

החברהשבניהולהגמלקופתאודותנתתיט-10ביאור

ותשלומיםתקבולים,מנוהליםנכסיםהיקף.א

.ח"שאלפי679,254:הינו2012בדצמבר31ליוםהמנוהליםהנכסיםסך

.ח"שאלפי713,11:בהסתכמו2012בדצמבר31ביוםשהסתיימהלשנההתקבולים
.ח"שאלפי979,4:בהסתכמו2012בדצמבר31ביוםשהסתיימהלשנההתשלומים

2012בדצמבר31גיוסשהסתיימהלשנהכספיםהעברות.ב

אחריםמגופיםלחגרההעברות

34פנסיהמקרנותהעברות

34לחברתהעברותכלסך

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

אחריםלגופיםמהחגרההעברות

(279)ביטוחלחברותהעברות

(170).פנסיהלקרנותהעברות

(936.8)גמללקופותהעברות

(385,9)מהחברההעברותכליך
ב

ק,ס35נטו,הסגרות
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו

2012לשנתהנגיפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

וכלליותהנהלההוצאות-12ביאור

בדצמבר31ביוםשהסתיימהלשנה

2010(י)2011(.)2012

199195195ונלוותעבודהשכר

192152160לדירקטוריםתשלומים

115132151ביטוחים

-1ותקשורתמשרדיםאחזקת

117107102ופרסוםשיווק

348328305מתפעליםלגורמיםתשלום

8785112השקעותתיקניהולדמי

464440222מקצועייםושירותיםמשפטיייעוץ

16108אחרות

---
539.114442255.1וכלליותהנהלההוצאותכ"סה

לגופיםשירותיםם"שלומגןמ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעללחברהניתניםתפעולשירותי
וכןהעמיתיםחשבונותואתוהקופההחברהחשבונותאתלנהלהואהבנקתפקיד.מ"בעמוסדיים
להוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפינלוויםשירותים

נוספיםופרויקטיםהוראותיהםוביצועהעמיתיםעםקשרשירותילחברהנותנתorr>wמגן.דיןכל
.דרישהלפי

.מחדשספג(*)
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ת"בעגמלקופותלניהולתברה"עורס
2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

קשוריםוצדדיםענייןבעליעםועסקאותיתרות-13ביאור

ח"שאלפיוצדדיםענייןבעליעםיתרות.א
(*)קשורים

:2012,בדצמבר31ליוםההרכב

84חובהויתרותחייבים
73(*י)זכותויתרותזכאים

.ריביתנושאותואינןצמודותאינןהיתרות(.)
השקעהכללי)גמסקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלתקנותבהתאם("")

.החברהשלקשורצדהואהתיקמנהל,2012-ב"חתשע,(מוסדייםגופיםעלהחלים
.זהבסעיףנכללתהתיקמנהלשלהזכותיתרת
הקופהשל(רבעוןסופיבסיסעל)השנהבמשךביותרהגבוהה(מוחלטבערך)היתרה
.ח"שאלפי32עלעמדה

ח"שאלפיוצדדיםענייןבעליעםעסקאות.ב קשורים

,בדצמבר31ביוםשהסתיימהלשנה
2012:

536,1נטו,ניהולמדמיהכנסות
593(*)וכלליותהנהלההוצאות

גמקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלתקנותבהתאם(.)

"
ההליסהשקעהכללי)

.החברהשלקשורצדהואהתיקמנהל,2012-ב"התשע,(מוסדייםגופיםעל
.זהבסעיףנכללים2012מינוארהחלהתיקלמנהלהתשלומים

לתיקוןבהתאםכי,יצוין.בחברההמשרהנושאיאתלשפותמראשהתחייבההחברה
קופתתמנהלתחברהשרשאיתהשיפוימכוסמוגבל,הכנסהמסבתקנותשהוכנס

.גשמיליוןשללסכוםלתתענפיתגמל

אחריםענייןולבעליעשוריםלצדדיםהטבות.ג
בדצמבר31ביוםשהסתיימהלשנה

201220112010
סכוס'מססכום'מססכוס'מס אנשים

באלפיאנשיםיאלהיאנשיםבאלפי
ח"שח"שח"ש

2111221122ן1(מ"מעכולל)ניהולשרותי

-43-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ש"עו

2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

סיכוניםניהול-14ביאור
:הבאיםלסיכוניםאותהחושפתהחברהפעילות,גמלקופותבמגזרפועלתהחברה.א

.תפעולייםסיכונים,אשראיסיכוני,נזילותסיכוני,שוקסיכוני
החברהל"למנכמנהליתכפוףהסיכוניםמנהל.סיכוניםמנהלקייםבחברה.ב

ח"דוהחברהבפנימציגהסיכוניםמנהל.החברהשלההשקעותלוועדתומקצועית
,ענפית,גאוגרפיתחשיפה)החשיפותברמתהסיכוניםאתהמנתחמפורטרבעוני
סיכוןמדדי,קיטוןתרחישיניתוח,(בודדלווה,לוויםקבוצות,השקעהדירוגי

.נזילותומדדותנודתיות
סיכוניםובקרתניהולמערך"גמלחוזרמתכונתפיעלפועלבחברההסיכוניםמנהל.ג

.3-2-2009"גמלקופותשלמנהלותבחברות
ההשקעהנכסישלההוגןבשווימשינויכתוצאהכספילהפסדסיכון-"שוקסיכון".ד

השוקבמחירימשינוייםהנובע,גמלבקופתהמנוהליםחסכוןכספיכנגדהמוחזקים
הנובעיםבמדדיםמשינוייםוכן,וסחורותמטבעות,ערךניירות,ריביותשל

.מבוססיםהםעליהםהנכסיםשלהשוקבמחירימשינויים
ניתןלאולפיכך,מזומניםושווימזומניםיתרותמלבדפיננסייםנכסיםאיןלחברה.ה

.אשראיוסיכונישוקסיכונילגבימידע
ניהולדמימהקופהגובההחברהולפיכךענפיתגמלקופתהיאהקופה-נזילותסיכון.ו

הניהוללדמימעברלספקיםלשלםצריכההחברהבהםבמקרים.הוצאותיהפיעל
הניהולדמיחשבוןעלמקדמהלחברהמעבירההקופח,מהקופהלהשהועברו
.מהעמיתיםשייגבו,העתידיים

נוסףמידע-15ביאור

.הקופהשלהנפרדיםהכספייםבדוחותראה,ס"עוהגמלקופתלגבינוסףמידע

המאזןתאריךלאחראירועים-16ביאור

הליךלקידוםפועלהחברהדירקטוריון,13/1/28מיוםדירקטוריוןלהחלטתבהתאם
.קשורהחברהי"עהמנוהלתהשתלמותקרןעםבשיתוףמרצוןניהוללהעברת
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"עורס
2012לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ותקינהחקיקהתהליכי-17ביאור
רשותושלהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקעלהממונהשלדיןהוראותלהלן

:מוסדייםלגופיםונוגעות2012בשנתשפורסמו,המיסים

כולליםבנושאשפורסמווחוזרתקנות-אינטרנסיוממשקומוטביםעמיתיםאיתור
מרשםמולוחדשיםקיימיםעמיתיםשלבסיסייםזיהויפרטיועדכוןאימותלענייןהוראות

לבצעמוסדיגוףשעלפעולותלגביוהוראותשנפטרועמיתיםפרטיקבלתולענייןהאוכלוסין
ממשקחוורוכןאפשרייםומוטביםמוטביםולאיתורנותקעמםשהקשרעמיתיםלאיתור

בהיקפילגידוללהביאצפוי,חשבונותיולגבימידעלקבלהרחבלציבורשיאפשראינטרנטי
.הקרובותהשניםבמהלךהגמלמקופותמוטביםשימשכוהכספים

הרחבתלענייןהוראותכולל-גמלקופותבחוקותיקוןהכנסהמסלפקודת190תיקון
מתןוכן,לקצבההחיסכוןבאפיקכספיםמשיכתבמסגרתהניתנותהמסהטבותמסגרת
אולקצבהמשלמתלאגמלבקופתהפיצוייםממרכיבלכספיםהזכאילעמית-אפשרות
קופת,לקצבהמשלמתלאגמלמקופתלכספיםהזכאיולמוטבלפיצוייםאישיתגמלבקופת
לחשבוןהאמוריםהכספיםאתלהעביר-לפיצוייםאישיתגמלקופתאולתגמוליםגמל
בכל,האמוריםהכספיםאתלמשוךלושיאפשרבאופן,לקצבהמשלמתלאגמלבקופתחדש
.קצבהקבלתלשםלהשאירםאוהוהרווחיבמסחיובתוך)הוניתמשיכה,עת

אגףשלחוזרוכןתקנותפורסמו2012בשנת-מוסדייםגופיםעלהחליםהשקעהכללי
,המוסדייםהגופיםכלעלהחליםהשקעהלכלליאחידהמסגרתנקבעהבהם,ההוןשוק

נוהליאתהתאימההחברה.השקעהמשיעוריבחריגותהטיפולולאופןהשקעהמגבלות
בכלבעיקר,הקופהשלההשקעותהרכבעלישפיעויישומםהחדשותלתקנותההשקעות

.בבנקיםלהשקעההנוגע

חוזריםמספרההוןשוקאגףהוציא2012שנתבמהלך-נלוויםודיווחיםכספייםדוחות
כספייםדוחותדיווחאופן,כספייםבדוחותהנדרשהגילוילמבנהביחסהוראותהכוללים
שלהכספייםהדוחותשלהדיווחמתכונת.גמלוקופתמנהלתחברהשלהדיווחומתכונת
.החדשותלהוראותהותאמו2012לשנתוהקופההחברה

המאפשרים,ניהולדמיבנושאוחוזרתקנותפורסמו2012שנתבמהלך-ניהולזמי
והןהשוטפותמההפקדותהןניהולדמילגבותפרטיותגמלקופותלניהוללחברות

לפגועצפויהשינויאולםהשתנהלאענפיותבקופותהניהולדמיגבייתאופן.מהצבירה
ועלולהשונותהגמלקופותבין(נטותשואותאו)ניהולדמילהשוותהציבורשלביכולת
.בענףובתחרותיותבשקיפותלפגוע

וכויותנתוניוטיובמיפוילביצועהוראותכוללהחוזר-עמיתיםזכויותנתוניטיוב
.כיאותחושבועמיתיםוכויותכילהבטיחמנתעל,ועיבודחישובתהליכילרבות,עמיתים
.2016שנתמחציתעדלהימשךצפויבנושאהטיפול

ניהולשעניינהחוורטיוטתפורסמה2012שנתשלהשנייהבמחצית-ציותסיכוניניהול
פנימיתואכיפהציותתכניתוהכנתאכיפהממונהמינויהיתרביןהמחייבת,ציותסיכוני
2013שנתובמהלךהרגולציההוראותשלמיפוי2012שנתבמהלךערכההחברה.בחברה
.אכיפהממונהומינויהאכיפהתכניתהכנתאתלהשליםצפויה


