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מ"בעלרופאיםוחיצוןהשתלמותקרן*יהב
2009בספטמבר30הדירקטוריוןדוח

כללי

היא("התאגיד"או"החברה"או"הקרן"-להלן)מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב
חוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתשהוקמהחברה

הקרן.("גמלקופותחוק"-להלן)2005-ה"התשס(גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוח
.כתאגידפועלתוהיא,השתלמותכקרןמאושרת

.גמלקופתאישורלחידושבקשההגישההחברה.09/10/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקף

שירותיםעלהפיקוחבחוקהקבועותהמעברלהוראותובהתאם,2007אפרילחודשבמהלך
מבנישינוילאישורבקשחהאוצרלמשרדהחברההגישה,2005-ה"התשס,(גמלקופות)פיננסיים

המנוהלתולקופהגמלקופתמנהלתלחברההתאגידיתהקרןפיצול-אורגנזיציה-רהשלדרךעל
.כנאמנותידהעל

.החברהשלהכלליתהאסיפהידיעלואושרהחברהדירקטוריוןבידינקבעהמבניהשינוימתווה
.האוצרלמשרדהועברוהאישור,כאמורהמבנילשינוימסהסדראישורנתנההמיסיםרשות
,שהוגשובמסמכיםשינוייםמספרלערוךמהקרןדרשהאוצרבמשרדההוןשוקאגף

ונכוי
ליום

ביקשאותווהשינוייםהמסמכיםכלאתהאוצרלמשרדוהעבירההקרןנענתהזהדוחאישור
.כאמורהמבניהשינויהליךהשלמתלצורך
עללממונהמכברזההוגשומנהלתלחברה,החברהלהפיכתהמסמכיםשכלוהיות,האמורלאור
.האוצרבמשרדתלויהינוהמבניהשינוילהשלמתהמועד,ההוןשוק

קבלתלצורך("יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה*
לפיהעמיתיםחשבונותואתהקרןחשבונותאתלנהלהואיהבבנקתפקיד.תפעולשירותי
.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנון

.פניםומבקרמשפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהם,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה*

מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום* בע
לפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"

בכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום
.מ"בעסתרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים.השקעותועדתלהוראות

מניותללאמדינהח"אגמסלולבקופהלהפעילהחברההחלה2009אוגוסטמחודשהחל*
.הכלליהמסלולעלבנוסף



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב

הדירקטוריוןדוח
2009בספטמבר30ליום

(חדשיםשקליםאלפי)

הקרןשלעיקרייםכספייםנתונים

2009/09/3008/09/3008/12/31הדיווחתקופתלסוףהנכסיםהרכב.א

הכלסךמניותללאמדינהח"אגמסלולכללימסלול

043,106,1572615,106,1382,030,1117,928עמיתיםזכויות-נטו,הנכסיםכ"סה

עיקרייםמרכיבים
%25.9%13.24%26.9%39.18%35.18מזומניםושווימזומנים

%43.75%87.75%43.75%13.60%15.61סחיריםערךניירות

%51.9%62.13%83.12-%51.9סחיריםשאינםערךניירות

%78.5%86.7%61.7-%79.5והלוואותפקדונות

%06.0-%02.0-%02.0נטו,הנכסיםיתר

הדווחבתקופתוהעברותההפקדות,המשיכותפירוט.ב
2009/9-108/9-12008

ללאמדינהח"אגמסלול
הכלסך(**)מניות(ףכללימסלול

343,1354347,135886,122424,157הפקדות

(147,164)(108,101)(555,83)-(555,83)משיכות

(873,53)(616,42)(334,42)-(334,42)(אליהןאו)אחרותמקרנותנטוזכויותהעברת

---565(565)(אליואו)בקרןאחרממסלולנטוזכויותהעברת

(596,60)(838,20)889,8569458,9נטוצבירהכ"סה

=======;======================

2009/9-108/9-12008הדווחבתקופתהקרןתשואות.ג

ללאמדינהח"אגמסליל
(..)מניות(")כללימסלול

(%08.31)(%56.7)%56.18%34.0מצטברתברוטונומינליתתשואה

.09/09/30-09/1/1לתקופה(י)

09/9,30-09/8/19לתקופה(י')



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרןשיהב
2009בספטמבר30הדירקטוריוןדוח

2009שנתשלהשלישיברבעוןההוןשוקסקירת

צמיחהנתוניהתפרסמוהרבעוןובהמשך,הכלכליתבנסיגהההתמתנותהמשיכההרבעוןבתחילת
עדכוניגביעלנישאכשהואלגאותהמשיךהמניותשוק.לעתידאופטימיותותחזיותחיוביים
.משתפריםכלכלייםואינדיקטוריםהצמיחהתחזיות

מאהלו

מתאוששהמשקוכיבצמיחהתפניתחלהבישראלכיעולההנסקרתלתקופההכלכלייםמהנתונים
וכןהחוץבסחרהשיפורידיעלבעיקרמובלתבישראלההתאוששות.מהצפוימוקדםמהמשבר
הצביעהמשקמצבלבחינתישראלבנקשלהמשולבהמדד.הפרטיתבצריכהמתוןשיפורבוכות

%3.1,%1.1שלבשיעוריםעולהכשהואהרבעוןבמהלךהריאליתבפעילותהתרחבותעלהואאף

.(בהתאמהוספטמבראוגוסט,יוליבחודשים)%2.1-ו
במחיריםלעליההביאו,בתקציבהצפויוהגירעוןמרחיבהמוניטאריתמדיניות,במיסיםעליה

באגרותבמסחרהמשתקפותהאינפלציהובציפיותהאינפלציהבתחזיותועליההרבעוןבמהלך
.השוניםהפדיוןבטווחיהממשלתיותהחוב
התמתנותאתהמשקףדבר,%75.0שללרמה%25.0-בבמשקהריביתאתהעלהישראלבנק

ברמהעדייןהריבית,זאתעם.צמיחהשללתוואיוהחזרהבמשקהמצבמהידרדרותהחששות
.הכלכליתבפעילותלתמוךמנתעלנמוכה

החובואגרותהמניותשוק

גם.%15-%20-בכעלוואירופהב"בארההמדדים.לגאותהמשיכוהעולםבכלהמניותמדדי
אגרותמדדיעלגםפסחולאהחדותהעליות.%15-כשלבשיעוריםהמניותמדדיעלובישראל
שלבשיעורעלה40בונדתלומדד%7.5שלבשיעורעלה20בונדהתלמדד:הקונצרניותהחוב

החובהנפקותשוקשללבמהלחזרתותרמההקונצרניבאפיקלפדיוןהתשואותירידת.%9.13
.חובותיהןאתלמחזרהחברותיכולתלגביהמשקיעיםחששותולהתמתנות
:הםהמניותבשווקיהחדותלעליותשהביאוהגורמים

חיוביתלצמיחהמעברעלשהצביעוכלכלייםאינדיקטוריםשלצבר
סיכוןחסרותהשקעהאלטרנטיבותהיעדר

הפיננסיהמשברלאחרהשוקהתייצבות
בחסרמתומחרהמניותששוקהמשקיעיםשלתחושה

היתרבין,הםהקונצרניותהחובאגרותשללפדיוןהתשואותלירידתשהביאוהגורמים

העולםבכלהמוניטריותההרחבותהמשך*
ממשלתיח"באגכדאיתאלטרנטיבההיעדר*
סיכוןלהגדלתהמשקיעיםשלהנכונותהגדלת*

-4-



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב
2009בספטמבר30הדירקטוריוןדוח

(המשו)2009שנתשלהשלישיברבעוןההוןשוקיקירת

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

09/9-109/9-72008
%%%

42.325.18.3לצרכןהמחיריםמדד
08.1040.355.9מדדצמודממשלתיח"אג
-85.3542.464.16מדדצמודקונצרניח"אג
47.252.166.9צמודלאממשלתיח"אג
40.1-93.3-42.3ח"מטצמודממשלתיח"אג

-98.514.1519.46ף"המעומניותמדד

2009שנתשלהשלישיברבעוןהקרןפעילות

עליותושל,לרכישותבשווקיםהשעריםירידותשלניצולתוךהמניותתיקלהשבחתפעלההקרן
ח"שמליון17-כשלבהיקףלהמרהח"ואגמניותנרכשוזופעילותבמסגרת.למימושיםהשערים
.מהמליון13-כשלבהיקףמכירותלעומת

עםקונצרניותחובאגרותמכירתתוךברכיבהסיכוןלצמצוםהקרןפעלה,למדדהצמודברכיב
מליון10שלבהיקףקצרמ"מחעםקונצרניותח"אגורכישת"נמליון4.4שלבהיקףארוךמ"מח

ט
~

.מהמליון29שלבהיקףממשלתיותח"אגנמכרו,כןכמו.

טמליון76שלבהיקףנזילותכתחליףקצרותממשלתיותח"אגהקרןרכשה,השקליברכיב
~

.

,הושקעובושהופקדוהכספים,מניותללאמדינהח"אגמסלולבקרןנפתחהרבעוןבמהלך
היקףכ"סה.מדדוצמודותשקליותממשלתיותח"באג,הדירקטוריוןשקבעלמדיניותבהתאם
.עחאלפי570הרבעוןבסוףהמסלול

-5



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן"יהב

הדירקטוריוןדוח
(חדשיטשקליםבאלפי)

הצמדהבסיסלפיהקרןהשקעות

שסיםלמטבעבהצמדהלמדדבהצמדה
ל"בחוחוץלצרכןהמחיריםהצמדהבלא

כללימסלול-2009בספטמבר30ליום

519,100מזומניםושווימזומנים

678,367סחיריםערדניירות

38סחיריםשאינםערךניירות

והלוואותפיקדונות

השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

ההשקעותכלסו

המסלולמהשקעותבאהוזיס

433

פ
%42

6ך6,3דד

102,102

001,64

101

JSQ5d2

ק%4

18281

101

21579

ם
P/1P

757,89

494

2S1,SQ

~

p/p

38מזומניםושווימזומנים

סחיריםערךניירות

סחיריםשאינםערךניירות

והלוואותפיקדונות

השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

ההשקעותכלסך

המסלולמהשקעותבאחוזים

2008בדצמבר31לירכו

מזומניםושווימזומנים
סחיריםערךניירות
סחיריםשאינםערךניירות

והלוואותפיקדונות
השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית
ההשקעותכלסך

הקרןמהשקעותבאחוזים

247187-

---

---

---

_:__187,א
%33לש%

834,4

פ

789,152-615,17

230,250761,277857

141,111530,2

691345-

521-

038.459002.21

-1701404

864,385671712

3741191149

298,1701643

-521
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~

OP/P %44%49%3



מ"כעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב
2009בספטמבר30הדירקטוריוןדוח

(ח"שהלאלפי

נוסףמידע
ליוטליוםליום

2009/9/302008/9/302008/12

כולל)לקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
הפסקותבגיןהמאזןבתאריך(וריביתקרןחוב

נ45344773התשלומיםהעברתברצף

יתרת)השקעהבקרנותהבריתארצותשלדולראלפי120-כעודלהשקיעהתחייבההקרן
.(הבריתארצותשלדולראלפי159היתה2008.12.31ליוםלהשקעהההתחייבות

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

והנהליםהבקרותשלהיעילותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכויהבובנקהמנכול

הבקרותזותקופהלתוםכיהסיקויהבובנקל"המנכ,זוהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגבי
המידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעליעיליםהםהחברהשלהגילוילגביוהנהלים
עלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהרבעוניבדוחלגלותנדרשתשהחברה

.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוק

בדוחגילוימתןהמחייביםהפנימיתהבקרהבמערךליקוייםהתגלולאהכספיהדוחפרסוםלמועד
.הכספי

כספידיווחעלפנימיתבקרה
עלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2009ביוני30ביוםהמסתייםהרבעוןבמהלך
הפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווח
.כספידיווחעלהחברהשל
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5נ=ו:ץ'י BRAF,(188.)חשבוןרואה,גילבראף GIL , C , P , A

SHEFLER,(188.)חשבוןרואה,ארזשטלר EREZ, C . P . A

שלהמניותלבעליהמבקרהחשבוןרואהשלסקירהדוח

מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב

מבוא

,("הקרן":להלן)מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהבשלהמצורףהכספיהמידעאתסקרנו

והוצאותהכנסותעלהתמציתייםהדוחותואת2009בספטמבר30ליוםהתמציתיהמאזןאתהכולל

אחראיםוההנהלההדירקטוריון.תאריךבאותושהסתיימוחודשיםושלושהתשעהשללתקופה

הישראליהמוסדשל14חשבונאותלתקןבהתאםאלהבינייםלתקופותכספימידעשלולהצגהלעריכה

לתקופותכספימידעלעריכתאחראיםהםוכן,"בינייםלתקופותכספידיווח"בחשבונאותלתקינה

מסקנהלהביעהיאאחריותנו.וחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-האוצרמשרדהנחיותלפיאלהביניים

.סקירתנועלבהתבססאלהבינייםלתקופותכספימידעעל

היקירההיקף
כספימידעשלסקירה"בישראלחשבוןרואילשכתשל1סקירהלתקןבהתאםסקירתנואתערכנו

לתקופותכספימידעשלסקירה."היישותשלהמבקרהחשבוןרואהידיעלהנערכתבינייםלתקופות

ומיישום,והחשבונאייםהכספייםלענייניםהאחראיםאנשיםעםבעיקר,מבירוריםמורכבתביניים

הנערכתביקורתמאשרניכרתבמידהבהיקפהמצומצמתהינהסקירה.ואחריםאנליטייםסקירהנהלי
לכלשניוודעביטחוןלהשיגלנומאפשרתאינהולפיכךבישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאם

דעתחוותמחוויםאנואין,לכךבהתאם.בביקורתמזוהיםלהיותיכוליםשהיוהמשמעותייםהעניינים

.ביקורתשל

מסקנה

,ערוךאינול"הנהכספישהמידעלסבורלנוהגורםדברליבנולתשומתבאלא,סקירתנועלבהתבסס
.בחשבונאותלתקינההישראליהמוסדשל14חשבונאותלתקןבהתאם,המהותיותהבחינותמכל

לסבורלנוהגורםדברליבנולתשומתבאלא,סקירתנועלבהתבסס,הקודמתבפסקהלאמורבנוסף

שוקאגף-האוצרמשרדהנחיותאחר,המהותיותהבחינותמכל,ממלאאינול"הנהכספישהמידע

.וחיסכוןביטוח,ההון

יייי
'r~Gו14%יע,

'ושותשפלא-שרוני
חשבוןרואי

,גןרמת
13.14י1

WINWORD1:;בספטמבר10-סקירהדוח-פאיס)ר009טיהב3ינספחיס

-
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מ"בעלרופאיטוחסכוןהשתלמותקרן-יהב

מאזנים
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ליוםליוםליום
31/09/9/3008/9/3008/2%נכסים

(מבוקר)(מבוקרלא)(מבוקרלא)השקעות

:מזומניםושווימזומנים

024,2620,14965,17בבנקמזומנים

461.100898.174439.152בבנקיםמועדקצריפקדונות

485,102518,189404,170
---------------------------------

:סחיריםערךניירות

247,477083,319838,336ממשלתיותחובאגרות

918,136309,130763,109אחרותחובאגרות
581.220341.170111.121אחריםערךניירות

746,834733,619712,567
---------------------------------

:סחיריםשאינסערךניירות

681,104089,134736,113קונצרניותחובאגרות

532307.6413.5אחריםערךניירות

213,105396,140149,119

:והלוואותפקדונות

316,62958,80511,69בבנקיםפקדונות

685.127132.1הלוואות

001,64985,80643,70

---------------------------------
534-521(*)השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

979,106,1632,030,1429,928ההשקעותכלסך

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

-4)10חובהויתרותחייבים

636429,928י989,186.111030הנכסיםכליך

=====================

וההתחייבויותהעמיתיםבקנת

.5מניותהוו
615,106,1382,030,1117,928העמיתיםזכויות

374254312זכותויתרותזכאים

989,106,1636,030,1429,928וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

=====================

.השנתייםבדוחותמהמקובלבשונהיתקבלוןבגינןבהשקעותכלולים2008בספטמבר30ליוםלקבלסכומים(.) .
4,1יג"11ן4

תפעולישירותתן))'ל"מנכהדירקטוריוןיחר

-9-



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב

מסלוליםלפימאזנים
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

2009בספטמבר30ליום

מניותללאמדינהח"אגמילולכללימסלול
(מבוקרלא)(מבוקרלא)באור

נכסינו
השקעות

:מזומניםושווימזומנים
-024,2בבנקמזומנים

323.100138בבנקיםמועדקצריפקדונות

347,102138

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

:סחיריםערוניירות

813,476434ממשלתיותחובאגרות

-918,136אחרותחובאגרות

-581.220אחריםערךניירות

312,834434

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

-681,104ממשלתיותלאחובאגרות

-532אחריםערךניירות

213,105-

----------------------
:והלוואותפקדונות

-316,62בבנקיםפקדונות

-685.1הלוואות

001,64-

----------------------
-534השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

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

407,106,1572ההשקעותכלסו

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

-10חובהויתרותחייבים

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

417,106,1572הנכסיםכלסד
==============

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות

--5מניותהון

043,106,1572העמיתיםזכויות
-374זכותויתרותזכאים

417,106,1572וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסו
==============

.מהםנפרדבלתיחלץמהוויםבינייםהכספייםלדוחותהמצורפיםהבאורים

-10-



והוצאותהכנסותדוחות

מדווחיםיבומים
(חדשיםשקליםבאלפי)

לשלושתלתשעתלמשעת
לשנההחודשיםהחודשיםהחודשים
שנסתיימהשנסתיימושנסתיימושנסתיימו

ביוםביוםביוםביום

ג09/9/3008/9/3009/9/3008/12/3

(מבוקר)(מבוקרלא)(מבוקרלא)(מבוקרלא)

(הפסדים)הכנסות

269,7(63)690,2642,4רומניםושוויממזומנים

------------------------------------------------
סחיריםערומניירות
984,18437,16330,7711,26ממשלתיותחובמאגרות

(383,35)043,5(353,16)666,42אחרותחובמאגרות

(510.136)974.27(779.87)001.80אחריםערךמניירות

651,141(695,87)347,40(182,145)

------------------------------------------------
סחיריםשאינםערומניירות
(281,2)075,17663,5040,3ממשלתיותלאחובמאגרות

(362.7)(25)(001.10)238.1אחריםערךמניירות

313,18(338,4)015,3(643,9)

------------------------------------------------
והלוואותמפקדונות
249,8741,3196,2349,2בבנקיםמפקדונות

(17)(86)(4)634מהלוואות

883,8737,3110,2332,2

------------------------------------------------
7132נטו,אחרותהכנסות

(222,145)412,45(653,83)544,171(הפסדים)ההכנסותכלסך

------------------------------------------------
הוצאות

067,2100,2772799,2ניהולדמי
2869886142סחיריםערךניירותעמלות

15121336408אחרותמיסיםהוצאות

504,2411,2894349,3ההוצאותכלסך

(571,148)518,44(064,86)040,169הדוחלתקופתנטו(הפסדים)הכנשות

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

מהםנפרדבלתיחלקמהוויםבינייםהכספייםלדוחותהמצורפיםהבאורים



מ"בעערופאיםוחסכוןהשתגמותקרן-יהב

מסלוליםלפיוהוצאותהכנסותדוחות
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

2009בספטמבר30ביוםשהסתיימוהחודשיםלתשעה

(**)מניותללאמדינהח"אגמסלול(*)בללימסלול
(מבוקרלא)(מבוקרלא)

(הפסדים)הכנסות

689,21מזומניםושוויממזומנים

------------------------
סחיריםערךמניירות
982,182ממשלתיותחובמאגרות

-666,42אחרותחובמאגרות

-001.80אחריםערךמניירות

649,1412

------------------------
סחיריםשאינםערךמניירות
-075,17ממשלתיותלאחובמאגרות

-238.1אחריםערךמניירות

313,18-

------------------------
והלוואותמפקדונות
-249,8בבנקיםמפקדונות

-634מהלוואות

883,8-

------------------------
-7נטו,אחרותהכנסות

------------------------
541,1713(הפסדים)ההכנסותכלסך

------------------------
הוצאות

-067,2ניהולדמי
-286סחיריםערךניירותעמלות

-151אחרותמיסיםהוצאות

-504,2ההוצאותכלסך

037,1693הדוחלתקופתנטו(הפסדים)הכנסות

==================

.09/09/30-09/1/1לתקופה(י)
.09,9/30-09/8/19לתקופה(*י)

.מהםנפרדבלתיחלקמהוויםבינייםהכספייםלדוחותהמצורפיםהבאורים



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב
2009בספטמבר30הדירקטוריוןדוח

כללי-1באור

שהוקמהחברההינה("החברה"או"הקרן"להלן)מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב.א
.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת
-ה"תשס(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקרן
.שכיריםלרופאיםומיועדת2005

הגישההחברה.09/10/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקף.השתלמותכקרןמאושרתהקרן.ב
.גמלקופתאישורלחידושבקשה

בנוסףמניותללאמדינהח"אגמסלולבקופהלהפעילהחברההחלה2009אוגוסטמחודשהחל.ג
.הכלליהמסלולעל

חשבונאיתמדיניות-2באור

דוחותעריכתלצורךהמחייביםהמקובליםהחשבונאייםהכלליםפיעלנערכוהבינייםדוחות
הישראליהמוסדשל14מספרחשבונאותבתקןשנקבעואלולרבות,בינייםלתקופותכספיים
.2-2-2007מספרגמלחוזרפיועל,בחשבונאותלתקינה
הקרןהכנסותוכלהואיל,והוצאותהכנסותדוחאלא,והפסדרווחדוחנכלללאהכספייםבדוחות

הוןלקרןואיןהואיל,העצמיבהוןהשינוייםעלדוחנכללולא,עצמםלעמיתיםנזקפותוהוצאותיה
.ממשיעצמי
לאלהעקבייםהינם,בינייםהכספייםהדוחותבעריכתיושמואשרהחשבונאיתהמדיניותעיקרי
יש.אחרתנאמראםאלא,2008בדצמבר31ליוםהשנתייםהכספייםהדוחותבעריכתיושמואשר
ולביאורים2008בדצמבר31ליוםהשנתייםהכספייםלדוחותבהקשראלהדוחותבתמציתלעיין
.אליהםשנלוו

עיקרייםשרותיםנותני-3באור

שתפקידה,מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתידיעלמנוהלההשקעותתחום
ההוראותכלליישוםלפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהל

הנכסים.השקעותועדתלהוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריות
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאים

להוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקמ"בעהמדינהלעובדייהבבנק
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,דיןכל

.המקצועיים
בכלהחברההוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגע

13-



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן8יהב

בינייםהכספייםלדוחותבאורים
2009בספטמבר30

קשוריםצדדים-4באור

וחסכוןהשתלמותקרן-יהבשלממניותיה%90-במחזיקיהבבנק,החברותרשםרשומותפיעל
.במניותהבנקשלההחוקהטיבלגביבירורמתקיים.מ"בעלרופאים

.יהבבנקממניותבמחציתמחזיקמ"בעטפחות-מורחיבנק
על,צדדיחדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףיהבבנקהודיע2008בשנת

אלהבזכויותשישככל,מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-ביהבלמניותיוהנלוותהזכויות
המניותבעליבאסיפותלהשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה,'שליטה'להוותכדי
במקרהיחוללאזהויתורכיהודיעיהבבנק.פירוקבעתנכסיהיתרתלקבלתוהזכותהחברהשל

צדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדוברכיוכן,האמורותהחברותעסקילחיסולהצעהותובא
.המניותאתשירכשושלישיים

.לבנקקשורצדהיאהקרן,לעילכמפורטהקרןבמניותיהבבנקהחזקתונוכחזאתעם
.בברורנמצאלמניותהצמודותהזכויותטיב

המניותהון58באור

:2009בספטמבר30ליוםהחברהשלהמניותהוןהרכב

מניותהוןכספיערי
ונפרעמונפערשום

חדשיםשקליםחדשיםשקלים

רגילותמניות000,5
00.501.0אחתכלחדששקל001.0בנות

======

ותקינהחקיקהתהליכי-6באור

:האחרוןהרבעוןבמהלךשהתפרסמו,חקיקההוראותלהלן ,(2010-ו2009לשניםהכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכליתההתייעלותחוק.
2לסעיף(הוספהדרךעל)תיקון,היתרבין,קובעזהחוק:2009.7.23ביוםפורסם-2009-ט"התשס
כי,היתרבין,נקבעהתיקוןבמסגרת,2005-ה"תשס,(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק
קופתלמעט)סעיףבאותוהמנוייםהסוגיםמביןסוגמכלאחתגמלמקופתיותרתנהללאמנהלתחברה
גמלקופתאולקצבהמרכזיתגמלקופת,מזעריתאוקבועהתשואההמבטיחהגמלקופת,אישיבניהולגמל

ועדתבאישור,האוצרשרכינקבע,כןכמו.(בלבדמסויםלציבור,תקנונהלפי,מוגבלתאליהשההצטרפות
מנהלתחברהעלתחוללאהאמורהההגבלהכילקבועמוסמך,הכנסתשלוהבריאותהרווחההעבודה

-הביוםלתוקףייכנסהאמורהתיקון.שקבעבשינוייםשתחולאושקבעתנאיםלגביהשמתקיימים
.החברהעלהשפעהאיןזהלחוק.2011.1.1

-14-



מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקון-יהב
בינייםהכספייםלדוחותבאורים

2009בספטמבר30

,(ומוטביםעמיתיםאיתור)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת
עמיתיםיאותרושבוהמנגנוןקביעתהינההתקנותטיוטתמטרת:2009.9.8מיום2009-ט"התשס
עדכוןרבעוןמידילבצעמוסדיגוףעלחובהמחילההתקנותטיוטת,למשלכך.בכספיהםוטיפולומוטבים

לאיתורפעולותלביצועוהאופןהבסיסאתוקובעתשבניהולוהגמלקופותעמיתיאודותזיהויפרטי
.הכללילאפוטרופוסעמיתיםכספייועברולפיחםהכלליםאתמסדירה,ומוטביםעמיתים

,(מחדלברירתמסלוליהקמת)(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטת*
מסלולייקיםמוסדיגוףכי,היתרבין,קובעתאלותקנותטיוטת:2009.7.8מיום2009-ט"התשס
.שלהםהגילאיםלטווחבהתאםלעמיתיםמחדלברירתכמסלולישישמשוהשקעה

במהלךשהתפרסמו,המוסדייםלגופיםהאוצובמשרדוחסכוןפיסוח,ההוןשוקאגףחוזרילהלן
:האחרוןהרבעון

מיוםהציבורבפניותוטיפולתביעותויישובבירור18-9-2009מוסדייםגופיםחוזר*
,גמלקופותכספיהמנהלותחברותשל,היתרבין,ההתנהלותאופןאתלקבוענועדזהחוור:2009.8.31

1ביוםלתוקףנכנסזהחוזר.החוקיתסמכותומכוחמבררשהממונהציבורבפניותטיפולךבמסגרת
.2009בספטמבר

לבעלמוסדימגוףמידעלהעברתמצומצםאחידמבנה17-9-2009מוסדייםגופיםחוזר* רישיון
לבעלמוסדיגוףביןהמידעהעברתתהליכיאתלהסדירהינה,זהחוזרמטרת:2009.8.18מיום

ביוםזהחוזרתחילת.מתמשךפנסיוניייעוץולצורך,פנסיונישיווקאופנסיוניייעוץביצועלצורך,רישיון
2010.2.1.

גוףשלסחיריםלאנכסיםשוויחישובבדברהוראות16-9-2009מוסדייםגופיםחוזר*
בדברהוראות20-9-2009מוסדייםגופיםוחוזר("החוזר":להלן)2009.8.16מיוםמוסדי
עדכון":להלן)2009.11.9מיוםעדכון-מוסדיגוףשלסחיריםלאנכסיםשוויחישוב
ולתהליכימוסדייםבגופיםנכסיםשוויחישובלאופןעקרונותקביעתהינהזהחוזרמטרת:("החוור
החוזרובעדכוןבחוזרהקבועיםמסוימיםבענייניםלמעט,פרסומומיוםזהחוזרתחילת.עליהםהבקרה

לעניין2009-3מספרפומביבמכרןהזוכהשלפעילותהתחילתעםאו2010.7.1מיוםתחילהמועדשלגביהם
.המאוחרלפי,מוסדייםגופיםעבורריביתושעריפרטנייםמחיריםציטוטימאגרשלותפעולהקמה

מוסדיגוףשלההשקעותבתחוםוהבקרההתפעולמערך15-9-2009מוסדייםגופיםחוזר*
שלההשקעהנכסילתפעולארגוניתתשתיתשלקיומההבטחתהיאזהחוזרמטרת:2009.8.9מיום
המערךיחידתשלאחריותותחומיהחובהפעילויותמוגדרותזהבחוזר.ניהולםעלובקרהמוסדייםגופים
שלתחילתו.ענייניםניגודימניעתשעניינהמבניתהפרדהתוך,המוסדיבגוףהשקעותבקרתויחידתהעורפי
.2010.1.1ביוםזהחוזר
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מיוםגמלקופותשלמנהלותבחברותסיכוניםובקרתניהולמערך3-2-2009גמלחוזר*
:אלהלהבטחתמנהלתבחברהתשתיתמיסודהיאזהחוזרמטרת:2009.8.9

החברהולהנהלתהאשראילוועדת,ההשקעותלועדת,לדירקטוריוןורציףמקיף,אובייקטיביייעוץ(א)
,המנהלתהחברהשבניהולגמלקופתבכלהמנוהליםלחסכונותמהותיסיכוןכללגבי,המנהלת
.העמיתיםחסכונותכנגדהמוחזקיםההשקעהבנכסיהגלום

ההשקעהבנכסיהגלומיםואשראישוקסיכונילזיהויראוייםובקרותמשאבים,כליםשלקיומם(ב)
.בהםולשליטהאחריהםלמעקב,למדידתם,גמלבקופותהעמיתיםחסכונותכנגדהמוחזקים

מנהליעמודשבראשהסיכוניםובקרתלניהוליחידההקמתבאמצעותתיעשההחוזרמטרתהשגת
מועדשלהםבחוזרהקבועיםמסוימיםבענייניםלמעט2010בינואר1ביוםזהחוזרשלתחילתו.סיכונים
.לעילמהמצויןיותרמאוחרתחילה

ההצטרפותמסמךעלמעסיקחתימתלעניין5-2-2005גמלחוזרתיקון2-2-2009גמלחוזר*
הצטרפותטופסגביעלהמעסיקחתימתדרישתאתמבטלזהחוזר:2009.7.30מיוםגמללקופת
,(גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק20סעיףשלקביעתולאור5-2-2005גמלבחוור
קופותשאינןלקצבהמשלמותלאגמלקופותעלגםהאמורהחוזרהוראותאתומחיל2005-ה"התשס
.פרסומוביוםזהחוזרשלתחילתו.השתלמותוקרנותביטוח

שלוהשקעהמדיניותעלמוסדיגוףשלמראשהצהרה13-9-2009מוסדייםגופיםחוזר*
מדיניותעליצהירמוסדיגוףשבהםוהתדירותהאופןאתלהסדירהינההחוזרמטרת:2009.7.26מיום

עבורשימושיעורכלייהווההמוסדייםהגופיםידיעלמראשההשקעהמדיניותפרסום.מראשהשקעתו
כלשללטעמיוההשקעותתמהילשלובהתאמתוהמוסדיהגוףבחירתבתהליךבעיקרהחוסכיםציבור
מועדשלהםבחוזרהקבועיםמסוימיםבענייניםלמעט2010.1.1ביוםזהחוזרשלתחילתו.וחוסךחוסך
.לעילמהמצויןיותרמאוחרתחילה

ללקוחומסירתוהנמקהמסמךשלתוכנולענייןהוראות2-10-2009ויועציםסוכניםחוזר*
10-2009-ויועציםסוכניםחוזרשלתחילתומועדתיקוןהינהזהחוזרמטרת:2009.7.8מיוםעדכון-

הואהתיקוןשלאחרהתחילהמועד.ללקוחומסירתוהנמקהמסמךשלתוכנולענייןהוראותשעניינו1
2010.1.1.

מיוםמוסדיגוףידיעלדירקטורמינוי-הבהרה12-9-2009מוסדייםגופיםחוזר*
ידיעלשימונהדירקטורזהותעללהמליץמוסדיגוףשלזכותכילהבהירהינהזהחוזרמטרת:2009.7.5
חדהצבעההסכםדהיינו,גרידאהמיעוטזכויותלהגנתהצבעההסכםמכוח,מסוימתבחברההשליטהבעל
ללאחמוסדיהגוףידיעלשיומלץלדירקטוריוןבמועמדלתמוךבלבדהשליטהבעלהתחייבשבוצדדי

תחשבלא,השליטהבעלידיעלשיומלצוהדירקטוריםבעדלהצביעחמוסדיהגוףמצדמקבילההתחייבות
.בתאגידהמוסדיהגוףשלשליטהכיוצרתכשלעצמה

לגופיםהאוצרבמשרדוחסיוןביטוח,ההוןשוקאגףהוראותטיוטותלהלן
:האחרוןהרבעוןבמהלךשהתפרסמו,המוסדיים

מיוםממשלתיותלאח"באגמוסדייםגופיםהשקעתלענייןהוראותחוזרטיוטת*
תהליךבעתחמוסדייסהגופיםעלשיחולוהוראותקביעתהינההחוזרטיוטתמטרת:2009.9.30

הוראות.החובשלהסופילפירעונוועדההשקעהבחינתמשלבהחל,ממשלתיותלאחובבאיגרותההשקעה
לתמיכהתשתית-מוסדייםגופיםידיעלסחירלאאשראיהעמדת"חוזרהוראותאתמשלימותזרוחוזר

אגבאשראיסיכוניניהול"וחוזר2007.08.27מיום16-9-2007שמספרוותפעוליתמקצועית,ניהולית
.2007.08.27מיום15-9-2007שמספרו"השקעותפעילות
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מיוםשנייהטיוטה-מוסדייםבגופיםמשרהנושאישלתגמולמדיניותחוזרטיוטת*
בגופיםמשרהנושאישלתגמולמדיניותגיבושלענייןמנחיםקוויםקביעתהינהזהחוזרמטרת:09.9.9

הצורךלביןהצלחותיהםעלמשרהנושאילתגמלהרצוןביןראויאיזוןלאפשרמנתעלוזאתמוסדיים
הגוףשלארגוניתהכללהאסטרטגיהועםהחוסכיםטובתעםאחדבקנהעולההתגמולשמבנהלהבטיח
.זמןלאורךהמוסדי

הינהזהחוזרמטרת:2009.9.8מיוםטיוטה-ומוטביםעמיתיםאיתורניהולחוזךטיוטת* מנגנוןיצירת
ולאיתורנותקעימםשהקשרעמיתיםלאיתור,המוסדייםהגופיםאצלוישיםאפקטיבי

.וכאיםהםלהםכספיםקיימיםכיהמוטביםאוהעמיתיםיידועוכן,עמיתשלמותולאחרמוטבים
גמקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותלטיוטתמשלימותהוראותהינןהחוזרהוראות

"
איתור)

.לעילהמפורטות2009-ט"התשס,(ומוטביםעמיתים

להסדירנועדוהחוזרטיוטתהוראות:2009.9.2מיוםהגמלקופותשלחדשידוחחוזרטיוטת* שלהחודשיתהדיווחמתכונתאתולעדכן
עללממונההנשלחיםהדיווחיםאיכותאתולקדםהגמלקופות

.וחיסכוןביטוח,ההוןשוק

3לתיקוןולמבוטחיםלעמיתיםהרבעוניוהדיווחהשנתיהדיווחהתאמתחוזךטיוטת*
אתולעדכךלהתאיםהיאהחוורטיוטתמטרת:2009.8.26מיוםטיוטה-הוןרווחמסולביטול
חוקבמסגרתשבוצעוחקיקהלתיקוניולמבוטחיםלעמיתיםהנשלחיםהרבעוניהדיווחואתהשנתיהדיווח
גםקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוח

"
הכלכליתההתייעלותוחוק2008-ח"התשס,(3'מסתיקון)

התשס,(2010-ו2009לשניםהכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)
רווחמסאתביטלאשר,2009-ט" .לתגמוליםביטוחבקופותלרבות,לתגמוליםגמלבקופותשנצברוורווחיםריביתבגיןחון

מיוםטיוטה-הטרמהומניעתמפצלחשבוןבאמצעותעבודהמוסדייםגופיםחוזךטיוטת*
אשרמפצלחשבוןבאמצעותמוסדייםגופיםפעילותלאופןנהליםקביעתהינהזהחוזרמטרת:2009.8.4

אפליהאיעללשמירהבמקבילהשוניםההשקעהבחשבונותההשקעותלניהולתפעולימענהמתןמאפשהים
Front(הטרמהומניעתהשוניםהחשבונותבין Rwlning

(

.

מיוםחוורטיוטת-פנסיוניחיסכוןבמוצריהשקעהמסלולילאישורכלליםחוזךטיוטת*
,שמותיהםלקביעתוכלליםהשקעהמסלולילאישורכלליםלהסדירהינההחוזרטיוטתמטרת:2009.8.4
התפעוליותהבעיותאתלצמצם,ההשקעהבמסלוליההשקעותניהולאיכותלשיפורלתרוםמנתעלזאתכל
.הפנסיוניהמוצרבזיהויהחוסךעלולהקלהשקיפותאתלהגביר,להקלהמוסדייםהגופיםשל

מטרת:2009.7.18מיוםטיוטה-העמיתלמאפייניהחיסכוןמסלולהתאמתחוזרטיוטת* הינההחוורטיוטת
המאפייניםעלבהתבססהשוניםהחיסכוךלמוצריהעמיתיםהצטרפותאופךאתלקבוע

לצרכיהחיסכוךאתלהתאיםמנתעללנהוגצריכיםהמוסדייםהגופיםשבוהאופךואתלהםהייחודיים
קופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותטיוטתלעילראה)..החיסכוךתקופתכללאורךהעמיתים

מחדברירתמסלוליהקמת)(גמל

"
).

.בהםהנדרשיםבמועדיםהחוזריםליישוםונערכתנערכההקרן
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