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מ"בעגמליופותלניהולחברה-רופאיםיהב עלדוח
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקי

מדווחיםסכומים
התאגידפעילות.1

בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרן-יהב
("התאגיד"או"החברה"או"הקרן"-להלן)מ" 6בשהוקמהחברההיא

פועלתהקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982במאי
גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן.כתאגיד
.לשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתוהיא,("גמלקופותחוק"-להלן)2005-ה"התשס

גםקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם

"
נקבע2005-התשיטה,

בידיבנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי
.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

כךבקרןארגוני-מבנישינוי09.12.31ביוםהושלםלעילהאמורהסעיףלהוראותבהתאם החברהפוצלה10.1.1ביוסשהחל
השתלמותולקרןהשתלמותקרןשלמנהלתלחברה

ההוןשוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםזאת,המנהלתהחברהבידיבנאמנותשמנוהלת
.הדיןלדרישותובהתאםוחסכוןביטוח

המנהלתלחברהנוצרוולא,הגמלבקופתהעמיתיםבזכויותלשינויגרםלאהאמורהשינוי
הואשחלהיחידהשינוי.המבנימהשינויכתוצאהנטונכסיםאורווחים

מעצםהנובעהשינוי בעלחברההתאגידיתהקרןפיצול
והמוחזקת,מ"בעכחברהמאוגדתשאינהגמלולקופתמ" בנאמנות

חברה-רופאיםיהבנקראההמקוריתהתאגידיתהקרן.המנהלתהחברהבידי
לניהולחברה-רופאיםיהבנקראת2010בשנתהמנהלתהחברה,מ"בעגמלקופותלניהול
קרן-רופאיםנקראת2010בשנתידהעלהמנוהלתההשתלמותוקרןמ"בעגמלקופות

.השתלמות

:הינםהחברותברשםלרשוםבהתאםהקרןשלהמניותבעלי

בהוןהאחזקהשיעורהמניותבעל
המונפקהמניות

והנפרץ

%90מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק חברה
%10מ"בעהמדינהלעובדיותרבותכלכלהלמפעלי

.בבירורמצוילמניותהצמודותהזכויותטיב
חדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףיהבבנקהודיע2008בשנת

,צדדי חברה-רופאיםביהבלמניותיוהנלוותהזכויותעל
שישככל,מ"בעגמלקופותלניהול

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

מדוברכיוכן,האמורותהחברותעסקילחיסולהצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתורכי
.המניותאתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתור

יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעללקרןניתניםהתפעולשרותי
או" העמיתיםחשבונותואתהחברהחשבונותאתלנהלהואהבנקתפקיד.("הבנק"

תקנוןלפי הדירקטוריון,החברההוראות,החברה
.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדות

."ההשקעותניהולמבנה"פרק,להלןראהבהשקעותהטיפוללגבי
מניותהון-נ7בביאור3וד,ראה



מ"בעגמלשופותלניהולחברה-רופאיםיהב עלדוח
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקי

:לקרןהקשוריםהצדדיםלהלן

(כאלהשקיימותככל)אומהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהדירקטוריםכל-
o/Z5eיותראוהמניותמהון.

.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחזקותוהחברות,מ"בעטפחותמורחיבנק-
.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחזקותוהחברותיהבבנק-
.ומעלהo/Z5eשלבשיעורידהעלהמחוזקותוהחברותבישראלהרפואיתההסתדרות-
מקבוצתכחלק,אליוהקשוריםוהגופים,השקעותשרותיהנותןהתיקיםמנהל-

.המשקיעים
סך.2009שנתבמהלךשנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלוללקרן

נכסי המסלול
לאלפי295,154,1עלעמדהמאוןליום(עמיתיםזכויות.נטו)הכללי

ח"אגמסלול."
ליום(עמיתיםזכויות.נטו)נכסיווסך,2009/08/19ביוםבפעילותהחלמניותללאמדינה
.שואלפי669עלעמדהמאזן

העיקריותאחזקותמבנהתרשים.2
בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרןיהב-קשוריםצדדיםתרשים

מ"

ן
/

%5.0

1%50

%50

יו)ברלוביץיצחקדייר.
""מנכ)בלשריורםר"ד,(ר"

מר,פוריהשחףר"ד,(צ"דח)ארזעודד,ברהרולדד"עו,
מור-אבידבאילנה'גב,צרפיןיהושער"ד,אלקייםרונן %25אשר,תאגידיםגםיחשבוקשוריםצדדים'.

לפנותמהסמכות/ההצבעהמכוח/השליטהמאמצעי עלמוחזקים,דירקטורים
שלמנהלותחברותוהינםבמידהאלותאגידיםבניהולגמלקופותוכןזהגוףידי

.גמלקופות



מ"בעגמלסופותלניהולחברה-רופאיםיהב 2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

"עבאלפי)הערושלהפעילותתחומילגביכספימידע.3
)

200920082007כספיתוו:

863,2799,2143,2(1)ניהולדמימצאות

431,155,1429,928091,139,1(2)מנוהליםנכסיםזך

(718,124)(596,60)2!,936נטוצבירה-והעברותמשיכות,הפקדותזך

(3)(שלילית)יובית,

%83.9(%08.13)%48.22כללימסלול-ברוטונומינליתושואה

אגמסלול-ברוטונומינליתשואה)
--%53.0מדינהח"

(4)מניותלא!

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

.ההשקעותתיקניהולהוצאותגידולבגללבעיקרגדלוההוצאות(1)
נובע2009בשנתהגידול.המדווחתבשנהבדצמבר31ליוםיתרה(2)

הקרןמרווחי ומהצבירהמהשקעותיה
הסתיימה2008שנת.העמיתיםזכויותשלנטוהחיובית

לירידהשהביאמהמהמשברכתוצאהומשיכותהמגוריםברבשלילייםבמדדים
.הנכסיםבהיקף

.במשיכותוירידהבהפקדותמגידולנובעהקודמתהשנהובין2009שנתביןהשינוי(3)
.2009/08/19-בלפעולהחלמניותללאמדינהח"אגמסלול(4)

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתוגביבה.4

ההוןשוקאגףעלהממונהולהוראותהכנסהמסלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההחברה
.להלן14בסעיףפירוטראה

ובחובארץההוןשוקימצב:כגון,נוספותלהשפעותגםחשופההחברה
גופיםביןתחרות,ל" מצדאגרסיביותשיווקפעולותגםהכוללת,במשקדומים

קופותהמנהליםההשקעותבתי .גמל

שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקרןפעילותעלהמשקמצבלהשפעתהתייחסות"הקרןשלההשקעות



בעייםגמלסופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

.ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקרן
נגזריםההפקדותסכומי עלהעמיתשלממשכורתו

אתמנהלתהחברה.המעבידעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפי
וועדתהדירקטוריוןולהנחיותהחוקלהוראותבכפוף,אותםומשקיעההעמיתיםכספי

ינוהלבוהמסלולאתבוחרעמיתכל.מסלוליםבשנימנוהליםהקרןנכסי.ההשקעות
הרווחיםבתוספת(אחרתלקרןמעבירהאו)כספואתלעמיתמחוירההקרן.חשבונו
.החוקלהוראותובכפוףהעמיתדרישתלפי,שנצברו

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

כמפורט,יותרגבוהיםבשיעוריםהפרשותהקרןמקבלתמהעמיתיםלחלקשביחסהרי
.2009.8.23מיוםהמיסיםרשותובמכתב2009.12.28מיוםההוןשוקעלהממונהבמכתב

ניהולדמי
.בפועלההוצאותסכוםפיעלניהולדמימעמיתיהגובההקרן

הנכסיםליתרותביחס,הכספיבדוחשהוצגוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור
השיעור,הקרןתקנוןפיעל.(%24.0אשתקד)%27.0הואנטוהחודשיות

שלהמכסימלי
.לשנה%0.2הואניהולדמי

.הניהולבדמיהעוסק,הכספייםבדוחות15מספרבביאורראהנוסףמידע

לענףהשוואה

היקף.%8.34שלבשיעור2009בשנתעלהההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
הקרןנכסי .תקופהבאותה%5.24שלבשיעורעלה

הקרן.%47.29שלבשיעורהיתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
במסלול%48.22שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2009בשנתהשיגה

%53.0-ו,הכללי אגבמסלול
.(2009/08/19-מהחל)מניותללאמדינהח"

השיעור.%9.0היה2009בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
.%26.0הוא2009בשנתמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישלהשנתי

ההשקעותתיקמבנה

.67-ו66עמוד,הצמדהבסיסילפיהקרןמאוןראה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב עלדוח
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקי

ההשקעותניהולמבנה
מביאהוומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון

כוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאתבחשבון
להשקעהוהמכסימלייםהמינימלייםהשיעוריםומהםלהשקיעאפיקיםבאילוהתייחסות

במסגרתהשנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעותועדת.אפיקבכל
השוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםובהתחשב,הדירקטוריוןשקבעהמדיניות
להשקעותבנוגעהחלטותגםלעיתיםמתקבלותההשקעותועדתבדיוני.המשתנים
.סחיריםהלאבאפיקיםבעיקר,ספציפיות

החברהשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברת ליישוםפועלתוכן,מכךהמשתמעכלעל
ניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכל

.השקעותועדתלהוראותבכפוף,החברהשלההשקעות

ומשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישםהתיקיםמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים
האשראימערך
השקעותפעילותאגבאשראיסיכוניניהול"מוסדייסגופיםבחוזר

מוסדייםגופיםחוור)" מוסדייםגופיסובחוזר07.08.27מיום(15-9-2007
גופיםידיעלסחירלאאשראיהעמדת" ,ניהוליתלתמיכהתשתית-מוסדיים

9-2008-מוסדייםגופיםחוזר)"ותפעוליתמקצועית
,חובלגבייתמוסדייםגופיםופעולותבעייתיםבחובותטיפולובחוזר07.08.27מיום(16

בניהוללתמיכההנדרשותוהתפעוליתהארגוניתהתשתיתלענייןהוראות,היתרבין,נקבעו
,ההשקעותוועדותהדירקטוריוןידיעלונהליםמדיניותקביעתלרבות,אשראיסיכוני
בכליםהשימושועקרונות,חובפורוםקביעת,סחירלאאשראימערךמנהלמינויחובת

.סחירהלאהאשראיסיכוןלהערכתמקצועיים

הקרןאתמשרתזהמערך.אלדוביהלמןקבוצתשלהאשראימערךאתאימצההקרן
.האמוריםלחוזריםבהתאם

הקרןעמיתי.6

.שכיריםרופאיםהינםהקרךעמיתי

פיעל,למעסיקואחרתמורהלאהואאם,העובדשלהמחדלברירתהיאלקרןההצטרפות

הרפואיתההסתדרותול"גבודה'ההסכמי

העברת,טכוססכוםמספרמספרסוו

עמיתעמיתים

-

ננוו,וכויות,משיכות,'הפקדות,,,תשלבות,,ק

בשנתלשנת,'בשלתליוםליום

09/12/3109/12/31

'
(י)200920092009

(ובאלפינו(באלפינו)(שאלפינו

(341,52)(808,16467,17731,177451,103שכירים

.מהקרןנטוהעברות-סוגרייםעםסכום,הקרןאלנטוהעברות-סוגרייםבליסכום(י)



מ"בעגמלסופותלניהולחברה-רופאיםיהב 2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

והפצהשיווק.7

רפואיתהסתדרותבביטאון,לעמיתתקופתידוחבמסגרתמופיעים,שישנסככל,פרסומים
.rofim.coשכתובתוהקרןשלהאינטרנטובאתרישראל il-י,ץחן.םןן.

תחרות.8

גםקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקחקיקתבעקבות

"
וכאי,2005-ה"התשס,

אתלהתנותרשאילאוהמעבידכספיויופרשושאליהההשתלמותקרןאתלבחורשכירעמית
.מסוימתלקרןשתהיהבכךהשתלמותלקרןהעובדזכאות

אנושיהון.9

בפרקהדירקטוריוךבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע
."הדירקטוריוךחבריעלפרטים" יו

.בקרךודירקטורל"מנכהואלשעברהרפואיתהסתדרותר"
,לקוחותשירותכמעין,לקרןהפוניםלעמיתיםמענהשתעניקקרןמזכירתהעסיקההחברה
.הרפואיתההסתדרותי"עהאחריםהקרןמזכירותשירותיניתניםבנוסףבשכר

שירותיםונותניספקים.10

.הקרןשלההשקעותתיקמנהללגבי,"ההשקעותניהולמבנה"בפרק,לעילראה

,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקיהבבנק
לפי הדירקטוריון,הקרןתקנון

.המקצועייםויועציההקרןשלהכלליהמנהל,שלווהוועדות
בכלהחברההוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והחברההעמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק _,עמיתיסלמשיכותהנוגע

,שירותיסלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברות
.אחריםשלישייםולצדדים

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקרןנכסי

.סהרפועליםבאמצעות('ברוקראז)ערךבניירותסחרההקרן

.פניםומבקרמשפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהם,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה
.10/4/1עדלקרןסיכוניםמנהלמינוילענייןאורכהקיבלההחברה

פיועלסחיריםלאנכסיםשערוךלצורךמ"בעריביתשערי"חברתעםהתקשרההחברה ספקיםלקרןוכןהדיןהוראות
.נוספיםשירותיםונותני
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:השנהבמהלךהקרןשלערוניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

_התערי5העמלהסוג
'
(י

%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

-%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

י5.2(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה
%02.0ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0-03.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

3$(ליחידה)ל"בחואופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

FUTIn(סחיריםעתידייםחוזים

~

ES(-12$לחוזה

ששולמו,ביותרוהנמוךביותרהגבוההתעריףאתמשקףהתחום,עמלהשלתחוםשנרשםניירותבסוגי(.)
.השנהבמשך

.משמרתדמימשלמתלאהקרן

השקעות.11

בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרךמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.זותשואה
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות
השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריסערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי

.ופיקדונות
בחוהןמההשקעותחלק.בארץהןההשקעותרוב

.הגיאוגרפיהפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"

לזימון.12

על,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההחברה,ככלל
פי .דין

מיסוי.13
.הכנסהמספקודתפיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת.

סופיותשומותנתקבלולא.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההחברה*
.הכנסהממס
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החברהפעילותעלופיקוחמגבלות.14

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

"גםקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
.2005-התשסיוה,

ה"התשס,(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
2005.

.1964-ד"התשכ,גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות*

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונההוראות*

מהותייםהסכמים.$1

."שירותיםונותניספקים,10בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.16
-19בביאור,מעסיקיםבפיגורימשפטיטיפולעלמידעלהלןראה

תלויותהתחייבויות" מיוחדותוהתקשרויות
.הכספייםבדוחות,"

החברהבעסקיחריגשינויבדברמידע.17

.לעיל11-ו1סעיפיםראה

הקרובהבשנהלהתפתחותצפי.18

קופותשלמנהלתחברהידיעלבנאמנותמנוהלתלהיותהדיךהוראותפיעלנדרשתהקרך
2009משנתבמעברהתרחשהמבניהשינוי.לעיל"התאגידפעילות"בפרקהרחבהראה.גמל .2010לשנת

סיכוןבגורמידיון.19

התרחבות,אחרתלקרןמקרןעמיתיםמעברשלהמובנההתהליךעקב
הייעוץשירותי

שללהתגברותאפשרותקיימת,אחריםמוסדייםגופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוני
.אחרותלקופותמהקרןכספיםהעברת

(בעולםהמשקיעיםכלכמו)חשופההקרן,2008בשנתהעולמילמשברבדומה,כןכמו

הפירעוןביכולתלקשייםחשופההקרן,כןכמו.ובעולםבארץההוןבשוקישעריםלירידות
לרעהלהשפיעעלוליםאלוסיכונים.הקרןידיעלמוחזקותשלהןחובאגרותאשר,חברותשל
.ולהעברותלמשיכותהקשורבכלהעמיתיםפעילותעלוהןהקרןתשואתעלהן

עליהדרךלדוגמא-הקרןעלבעקיפיןלרעהלהשפיעעלולההעולמימהמשברהיציאה
.הריביתבשיעור
ופרק,הקרןשלהכספייסבדוחותההנהלהבסקירתראההסיכוניםלגביהרחבה

ניהול-' .בהשקעותסיכונים
השפעתםמידתאתלהעריךוקשה,הגמלקופותבענףהקיימיםסיכוניםהםלעילהסיכונים
.הקרןעלהעתידית
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החרןשלכללייםמאפיינים

("יהתאגיד'אוייהחברהייאו'הקרןי"-להלן)מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמותקרך-יהב 6ביוםשהוקמהחברההיא
פעלההקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמי1982במסגרתבמאי

עלהפיקוחחוקפיעלמאושרתגמלקופתהיאהקרן.כתאגיד2009בדצמבר31ליוםעד
מאושרתוהיא,('גמלקופותחוק"-להלן)2005-ההשסייהגמלקופות)פיננסיםשירותים .לשכיריםהשתלמותכקרן

התשס,גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם
נקבע2005-ה" ,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי
בידיבנאמנותתנוהל

.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

כךבקרןארגוני-מבנישינוי09.12.31ביוםהושלםלעילהאמורהסעיףלהוראותבהתאם
השתלמותולקרןהשתלמותקרןשלמנהלתלחברההחברהפוצלה10.1.1ביוםשהחל

שוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםואת,המנהלתהחברהבידיבנאמנותשמנוהלת
.הדיןלדרישותובהתאםוחסכוןביטוחההון

.שכיריםלרופאיםהמיועדתענפיתקופההיאהקרן

ללאמדינהח"אגמסלולושל,419הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר* -מניות
.2010בדצמבר31עדבתוקףהאישורים.1472

מופרשיםהכספים.מהעובד%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםההפרשותשיעורי*
מקבלתמהעמיתיםלחלקשביחסהריואתעם.השתלמותאוחסכוןלמטרותלקרן
מיוםההוןשוקעלהממונהבמכתבכמפורט,יותרגבוהיםבשיעוריםהפרשותהקרן
.2009.8.23מיוםהמיסיםרשותובמכתב2009.12.28

שלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברת*
עלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםפועלתוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברה
במשמרתנמצאיםהנכסים.השקעותועדתלהוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהול

.מ"בעסהרפועליםבחברת

נכסיסך.2009שנתבמהלךשנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולבקרן*
מטלול.שואלפי295,154,1עלעמדהמאזןליום(עמיתיםזכויות.נטו)הכלליהמסלול

(עמיתיםזכויות.נטו)נכסיווסך,2009/08/19גיוסבפעילותהחלמניותללאמדינהח"אג

.נשאלפי669עלעמדהמאזןליום
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המניותבעליעלמידע

והחברההחברהשלממניותיה%90-במחזיקיהבבנק,החברותרשםרשומותפיעל

טיבלגביבירורמתקיים.%10מחזיקהמ"בעהמדינהלעובדיותרבותכלכלהלמפעלי
.במניותהבנקשלההחזקה

.בבירורמצוילמניותהצמודותהנכויותטיב

.יהבבנקממניותבמחציתמחזיקמ"בעטפחות-מזרחיבנק

,צדדיחדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףיהבבנקהודיע2008בשנת
להוותכדיאלהבזכויותשישככל,בחברהלמניותיוהנלוותהזכויותעל

כמשמעותה,'שליטה' באסיפותלהשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראות
לקבלתוהזכותהחברהשלהמניותבעלי

לחיסולהצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתורכיהודיעיהבבנק.פירוקבעתנכסיהיתרת
.המניותאתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדוברכיוכן,החברהעסקי

לבנקקשורצדהיאהקרן,לעילכמפורטהחברהבמניותיהבבנקהחזקתונוכחואתעם
.טפחותמזרחיולבנק

.תאגידעסקיעלבדוחהעיקריותאחזקותמבנהתרשים2בפרקראה,נוסףלמידע

-היסודמסמכי

קרןביהבאורגניזציה-רהלביצועמראשאישור,הממונהמאתהתקבל09/12/31ביום
פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86בסעיףכנדרש,מ"בעלרופאיםוחסכוןהשתלמות

:להלן)2005-ה"התשס,גמלקופות)
בהתאםתקנוניםלתיקוןואישור("הגמלקופותחוק" .הגמלקופותלחוק17לסעיף

השינויהליךלהשלמתהממונהודרישותאורגניזציה-רהלביצועמראשהאישורבמסגרת
מנוהלתלהיותכתאגידהמאוגדתגמלקופתלהפיכתבקשההגשתנוהל"בחוזרהמבני

.09/12/31ביוםמבנישינויאתהחברההשלימה,"מנהלתחברהבידיבנאמנות

לחברהפוצלהאשרהתאגידיתהקופהשלאורגניזציה-רההתבצעההמבנימהשינויכתוצאה
.המנהלתהחברהבידיכנאמנותהמנוהלתגמלולקופתגמלקופתשלמנהלת

החברהביןורישומיתמשפטית,חשבונאיתהפרדהנעשתההמבניהשינויבעקבות,כןכמו
שינוייםבוצעווכן,והתחייבויותיהנכסיה,הגמלקופתלביןוהתחייבויותיהנכסיה,המנהלת
שםשינוילרבותהגמלקופתבתקנוןוכןהתאגידיתהקופהשלההתאגדותבתקנותוהתאמות
בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב"להמנהלתהחברה

רופאיס"להגמלקופתושם"מ" השתלמותקרן-
.שינויללאנשארובקופההעמיתיםזכויותכייצויןבנוסף."

נכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.נסאלפי431,155,1הואהמאזןלתאריךהקרןשלהמאזןהיקףסך
.467,17הואהמאזןבתאריךהקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמטפר

הפעילותתחוםעלכללימידע
הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחלעילראה

".
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הרןשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות
פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד

לאחר(2008דצמברלעומת2009דצמבר)%9.3שלבשיעורהמחיריםמדדעלה2009בשנת
מיעדחורג2009לשנתלצרכןהמחיריםבמדדהעלייהשיעור.2008בשנת%8.3שלעליה

מעליית,ממשלהמהחלטותהיתרביןונובע(%3-ל%1בין)ישראלבנקשלהמחיריםיציבות
במחיריועליה,הדירותבמחיריעליה,הכלכליתההתאוששותבעקבותהסחורותמחירי
.המים

השקליתהריבית

בינואר%75.1-מ)בריביתהירידהמגמתנמשכה2009שנתשלהראשוניםהחודשיםבארבעת
באשראיהקיפאוןעםמתמודדבעודונזילותלמשקלספקנועדהווהורדה.(באפריל%5.0-ל

נתוניםשלזרימההמשךועםספטמברמחודשהחל.2008-בשפרץהעולמיהמשברעקב
ריביתעלייתשלמהלךהחל,אינפלציונייםלחציםוהיווצרותהריאליתהכלכלהלגביחיוביים

.(2009בסוף%1-לעד)

חוץמטבע

הראשונהבמחצית%16-כשלירידה)2008בשנתהדולראתשאפיינההתנודתיותלאחר
אתהדולרפתח(שינויללאכמעטאותושהותירמה-השנייהבמחצית%6.17-כשלותיקון
2009מאיעד.2008שלהשנייהבמחציתאותושאפיינהההתחזקותלמגמתבהמשךהשנה

ותופעתמרץעדבעולסההוןבשוקיהשליליתהמגמההמשך.%5.9-בכהדולרהתחזק
QUALITY()7-nFLIGHTבעקבות,ממאיהחל.וובתקופהלהתחזקותותרמה

גבוהסיכוןפרופילבעלינכסיםאחרהמשקיעיםחיפוש,בעולסהמניותשוקיהתאוששות
שלבשיעורהשנהלסוףעדנחלשוהדולרהמגמההשתנתה,האמריקניהגירעוןותפיחת,יותר

השנהבמהלך.(%71.0שלהיחלשות)משמעותישינויללאהדולרנותרשנתיבסיכום.%3.9-כ
מצבהאתולשפרבכלכלהלתמוךמנתעלהדולרשלאגרסיביותברכישותישראלבנקנקט

.בעולםהתחרותי

המדינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד3.39-כשלבסך2009בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
הגרעוןמסגרתהגדלתעלהממשלההחליטה2009לשנתהמדינהבתקציב.מהתמת%1.5

המשברהשלכותעםלהתמודדלמשקלסייעמנתעלתוצר%6-ל2009לשנת
הגרעון.העולמי מקורומהיעדנמוךשהינו2009לשנת

הכנסותעלובעקבותיואשרהמשקבמצבבשיפור
.התקציבנסמךעליהןלציפיותמעברממסיםהמדינה

הלאומיהתשלומיםמאזן

(תוצר%7.3)דולרמיליארד2.7-ל2009בשנתעלההתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

2007בשנתדולרמיליארד61.4(תוצר%1)2008בשנתדולרמיליארד1.2שלעודףלאחר
.(תוצר%8.2)

בגרעוןירידהבעיקרמבטא(2008שנתלעומת)2009בשנתהשוטףבחשבוןבעודףהגידול
עחלקיתשקוזזו,השירותיםבחשבוןבעודףעליהעםיחדהסחורותבחשבון

הגירעוןגידולי" נטוהשוטפותבהעברותוירידהההכנסותחשבוןשל
.ל"מחו
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ההוןבשוקהתפתחויות.2

במדדיםשינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2009שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2009בשנתעיקריים

--%100

%8810*

*--%80
--**

%60י

אן

-%40

:::(::**
%20

עי"
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:ך-5ן-
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ן%ן-נ

י4=
,..י,-..,ל.,

"
.י,

%20

---%40-
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WORLD

--א100"ת--י-

?-מדדצמודח"אג
~
h-צמודלאח"אג-

MSCIמדד(") WORLD,ומשוקלל,בעולםהמניותמדדיאתמשקף
בשווקיםשוקבשווי



מ"בעגמלצופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהדירעטוריוןדוח

המניותשוק

לגלהצטרףהאמריקאיהמניותשוקואילוהשנהמתחילתכברעלהבישראלהמניותשוק
.הראשוןהרבעוןסוףלקראתהעליות
משמעותיחלקמתקניםשהםתוךאחוזיםבעשרותהסתכםבשווקיםהתיקוןשיעור

.2008שנתשלהחדותמהירידות
:הבאיםהפרמטריםאתלמנותניתןלהתאוששותהגורמיםבין

.המשברלבלימתהעולםבכלהמרכזייםוהבנקיםהממשלותשלמשולבתפעילות*
שללסיכוןהתיאבוןאתהעלוממשלתיח"אגעל,אפסיותכמעט,הנמוכותהתשואות*

.המשקיעים

.הכלכלייםבאינדיקאטוריםכללישיפור*
כדיהיסטוריותשפללרמותהעולםברחביהמרכזייםהבנקיםידיעלריביתהורדותי

.הבעייתיהאשראישוקאתלהפשיר

.הכספייםבדוחותשהתבטא,התייעלותשלמהלךעברוחברות*

,יותרהחזקותלחברותתחילהשאפשרדברבאווירהמהשיפורנהנההראשוניהשוקגם
והןחובגיוסשלבדרךהןכסףלגייס,יותרנמוכיםהשקעהבדירוגילחברותגםובהמשך

אתחלקיתמקזזתהממשלתיותח"באגהנמוכההתשואהכאשר,מניותהנפקתשלבדרך .הסיכוןבפרמייתהעלייה

החובאגרותשוק

החובאגרותבמדד.%33.10שלעליהנרשמההמדדצמודותהממשלתיותהחובאגרותבמדד
.%2.40שלבשיעור2009בשנתעליהנרשמהלצרכןהמחיריםלמדדהצמודותהקונצרניות

2009בשנת(בהתאמה)%3.1-ו%4.2,%6.2שלבשיעוריםעלומ"והמקהשחר,הגילוןמדדי

במדדיםשינוי

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

%9.74%2.46ף"המעומדד

-ג%1-%7.0דולר
-o/7e.Z%4.6יורו

%3.10%5.9ממשלתימדדצמודח"אג

.%2.40%6.16קונצרנימדדצמודח"אג
%6.2%7.3גילון

%4.2%5.12שחר

%3.1%57.5מ"מק

במשקהוןגיוס

-ו5.35-כשלסךומניותחובאגרותשלהנפקותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2009בשנת
עמיליארד3-ו6.23-כשלסךלעומת.בהתאמהח"שמיליארד2.2

.2008בשנת,בהתאמה"
.עהמיליארד5.68שלברוטוסךהאוצרגייס2009בשנת

-14-
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ההשתלמותוקרנותהגמלקופותענף.3
2009בדצמבר31-בהסתכםההשתלמותוקרנותהגמלקופותשלהכוללהנכסיםהיקף

.2008בדצמבר31-בשקלמיליארד218לעומת,שקלמיליארד280-ב
,החיוביתבתשואהבעיקרהמוסברתההשתלמותוקרנותהגמלקופותנכסיבהיקףהעליה
במהלךהשקעותיהןעלההשתלמותוקרנותהגמלקופותשהשיגו,%6.28שלממוצעבשיעור
.החולפתהשנה

סוףלעומת,%8.34שלבשיעורעלה2009שנתבסוףההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%5.24שלבשיעורעלההקרןנכסיהיקף.2008שנת

.%47.29שלבשיעורתשואההיתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
במסלול%48.22שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2009בשנתהשיגההקרן

-והכללי אגבמסלול%53.0
.מניותללאמדינהח"

השיעור.%9.0היה2009בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור

.%27.0הוא2009בשנתהקרןמעמיתישנגבוהניהולדמישלהשנתי

המאזןתאריולאחראירועים.4
תמדדעלה2010/03/10ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך.א

,%37.7שלבשיעור100א" עלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד
המחיריםומדד%81.1שלבשיעור

הדולרשערמול%72.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.%67.0-בירדהידוש)לצרכן
.ae25.1-עלועומדתשינויללאנותרהישראלבנקוריבית

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

התשסגמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם.ב
,2005-ה" נקבע

בידיבנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי
.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

ומועדו("המבניהשינוי"להלן)ל"הנהשינוילביצועהנדרשהפעולהמתווהבוצעזאתלאור במסגרת.2010/1/1-לנקבע
קופותלניהולחברה-רופאיםיהבחברתהתפצלה,המבניהשינוי

בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב,מנהלתלחברהמ"בעגמל
מסוגגמלולקופתמ" .ידהעלהמנוהלתהשתלמותקרן
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הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקרןשלההשקעותמדיניות.5
הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות

.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.(הנזילותסיכוןכולל)הקרןבפני
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםואתובעולסבישראלהצפויות

השינוייםפירוטלהלן.כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאורנכסיההרכבאתשינתההקרן
:שנתיבסיכוםאפיקיםלפי

ובמידת,לשבועייםאחתהשקעותועדתמתכנסת,אחרתתקופהבכלכמו,המשברבמהלך
עלובהשלכותובעולםבארץההוןבשווקיבמתרחשודנה,יותרקרובותלעתיםאףהנדרש
שלחריגהתנועהעםגםהקרןהתמודדה,האחרוןהמשברבמהלך.הקרןשלההשקעותתיק

בשיתוףהשקעותועדתלכךבהתאם.מניותללאמסלוללפתיחתשעלהצורךעסוגםעמיתים
.מניותללאמדינהח"אגמסלולפתיחתעלהחליטוהדירקטוריון

:כללימסלול

תוךומימושים,לרכישותהשווקיםירידותניצולתוך,המניותתיקלהשבחתפעלההקרן
כדי זופעילותבמסגרת.עליות

לעומתח"שמליון13-כשלבהיקףלהמרהח"ואגמניותנרכשו
.11מליון11-כשלבהיקףמכירות
קונצרניותחובאגרותמכירתתוךברכיבהסיכוןלצמצוםהקרןפעלהלמדדהצמודברכיב

.גשמליון16כשלבהיקףספציפיות
מוומניסחשבוןעלקבועהבריביתקצרותממשלתיותח"אגהקרןרכשההשקליברכיב
עמליון11כשלבהיקףמשתנהבריביתח"אגומכרה,גשמליון68שלבהיקף

,כןכמו."
עמליון6כשלבהיקףכספיתקרןנרכשה

".

:מניותללאמדינהח"אגמסלול

למדיניותבהתאם,הושקעובושהופקדוהכספים.השלישיהרבעוןבמהלךנפתחהמסלול
.מדדצמודותאושקליותממשלתיותח"באג,הדירקטוריוןשקבע
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פעילותהותוצאותהקרןשלהכספימצבה

ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלתלו.1
:(עזבאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

-

שנת-שנת2009
-

השינוישיעור-2008
עובאלפי(עובאלפי)

"
)

731,177424,157%90.12(1)הפקדות

(%97.36)(147,164)(451,103(2)משיכות

(%62.9)(412,60)(599,54)(3)מהקרןהעברות

(%47.65)258,2539,6הקרןאלהעברות

.הרופאיםבשכרולעליההעמיתיםחשבונותבמספרלעליהבהפקדותהעליהאתלייחסניתן(1)

גרםאשר,הכלכלימהמשברוליציאהההוןבשוקלהתייצבותבמשיכותהקיטוןאתלייחסיתן)(2)(2)
.2008בשנתמהרגילגבוהותלמשיכות

עלשמירהותוך,בסיכוניםבהתחשבמיטביתתשואההשגתתוךהקרןשלהסולידיתהתנהלותהלאור(3)
.המעסיקבהפקדותאיחורשלבמקרהגםהעמיתיםזכויות

-ו,הכלליבמסלול%48.22היאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה.2
אוהמסלולפעילותמתחילתמחושבותהתשואות)מניותללאמדינהח"אגבמסלול%53.0

.אשתקדהכלליבמסלול(%08.13)שלשליליתתשואהלעומת,(המאוחרלפי-השנהתחילת
נתוניםראה.קונצרניותחובואגרותממניותבעיקרנבעו,2009בשנתהקרןשצברההרווחים

עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמתלשנההשוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעל

."ההוןבשוקההתפתחויות"
.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחראהנוסףמידע

שלבשיעורהןהנכסיםכללמתוך,כספיםלמשיכתשוכאיס,המאזןליוםהעמיתיםיתרות.3
אגבמסלול%0.85שלובשיעור,הכלליבמסלול%9.66

יחס"-להלן)מניותללאמדינהח" הנזילות
עדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("
,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוך

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

שינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרןוובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות
.יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגות
פיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות
הקרן.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקליים
.מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה%0.86מחזיקה
סיכוןתוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת

להערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מסאתמתאימהההשקעותועדת,נמוך
השינוייםלגבי ובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים

.הקרןעמיתישלבנזילות
.במזומןשלאעמיתיםוכויותלהעברתנוהלאישרההקרן

שאלפי431,155,1-ב2009בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזןהיקף.4
429,928לעומתח" שאלפי

.%5.24שלעליה,2008בדצמבר31ביוםח"
מהצבירהוגםההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2009בשנתהמאזןבהיקףהגידול

.העמיתיםזכויותשלנטוהחיובית
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2009לשנתהדירעטוריוןדוח

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםהשפעת
עלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה"-4פרקהתאגידעסקיעלבדוחלעילראה החברהפעילות

".

שוססיכוניניהול
כללי

קבלתתהליכיבמסגרתלרווחבסיכויהטיפולעםבמשולבנעשההשוקבסיכוניהטיפול
.בקרןההשקעההחלטות
בין,נועדואלוכללים.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
.השוקסיכוניאתלהפחית,היתר

?שוסיכוניניהולעלאחראי
תשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(א)10סעיף

חוק"להלן)2005-ה" גמלקופות
.סיכוניםמנהלתמנהגמלקופתכיקובע(" .2009.8ביום

סיכוניםובקרתניהולמערך"3-2-2009גמלחוזראתההוןשוקאגףפרסם9 גמלקופותשלמנהלותבחברות
". מיסודהיאהחוורןמטרת

ובקרתניהוליחידתהקמתבאמצעות)ןמנהלתבחברהתשתית
,ההשקעותלועדת,לדירקטוריוןורציףמקיף,אובייקטיביייעוץ(1):אלהלהבטחת(סיכונים
בכלהמנוהליםלחסכונותמהותיסיכוןכללגבי,המנהלתהחברהולהנהלתהאשראילוועדת
חסכונותכנגדהמוחיקיסההשקעהבנכסיהגלום,המנהלתהחברהשבניהולגמלקופת

ואשראישוקסיכונילזיהויראוייםובקרותמשאבים,כליםשלקיומם(2)ןהעמיתים
,למדידתם,גמלבקופותהעמיתיםחסכונותכנגדהמוחזקיםההשקעהבנכסיהגלומים
.בהםולשליטהאחריהםלמעקב
אישורפיעל,2010אפרילחודשלקראתסיכוניםמנהלולמינויהחוורליישוםנערכתהחברה

.ההוןשוקאגף

?שוסיכוניתיאור
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,להלןראה

שוקשיכוניניהולמדיניות
הקטנתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכונים
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

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

.שוניםומןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

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

.הדירקטוריוןבדוח"
ידיעלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדת

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות
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שועסיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
.במשולבנעשהובסיכוייםבסיכוניםהטיפול
."שוקסיכוניניהולעלאחראי"בפרקלעילעודראה

הצמרהבסיסיזוח
.הקרןשלהכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה

סיכוניםעלנושףמידע
הקרןמעקב,התלויותוההתחייבויותהמעסיקיםחובותמצבעלמידעלהלןראה.1

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

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

לאפיקימפורטהקרןפעילותסקירת,הקודמתהישיבהממועד
התיקשלמפורטפילוח,ל"חומניותתיקשלגאוגרפיפילוח,השוניםההשקעה הועדההתכנסותלעומתהנוכחיתלתקופה

הנכסיםבהקצאתעמידה,הקודמת
ביןהשוואהמקבלתההשקעותוועדת.(תקופהלאותההכל)הקרןשלהאסטרטגית

.הביצועוביןהקודמתבישיבהההשקעההחלטות
ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.6

.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת.7
הבקרותשלהיעילותאתוהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכויהבובנקל"המנכ

המנכ,ווהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגביוהנהלים
כיהסיקויהבובנקל" והנהליםהבקרותוותקופהלתום

,לרשוםמנתעליעילותהנןהחברהשלהגילוילגבי
להוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתשהחברההמידעעלולדווחלסכם,לעבד
שנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדין

.אלובהוראות

בקרותיישוםעםבקשרהממונהחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק
לדוןהאחראיתהחברהשלהגילויכועדתהביקורתועדתתכהן,הגילוילגביונהלים

למועד.הכספייםבדוחותגילויבמתןובצורךהפנימיתהבקרהבמערךשעלובליקויים
גילוימתןהמחייביםהפנימיתהבקרהבמערךליקוייםהתגלולאהכספיהדוחפרסום
.הכספיבדוח
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כספידיווחעלפנימיתבקרה.8
שלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2009בדצמבר31ביוםהמסתיימתהשנהבמהלך
על,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברה
.כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרה

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות.9
אחריות"בענייןחוור2007מאיבחודשפרסם,האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף דיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלה

אתליישםשמיועדותהוראותקובעהחוזר."כספי
sox-השל404סעיףדרישות Act(404יסעיף-להלן").בארצותפורסמו404סעיףמכח
החשבוןרואהשלדעתווחוות,הפנימיתהבקרהעלההנהלהלאחריותבאשרהוראותהברית
תידרש,החוורהוראותלפי.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלהביקורתלגביהמבקר
ונהליםנאותותפנימיותבקרותשלולשמירתםלקיומםאחריותהעללהצהירהחברההנהלת
ונהליםבקרותשלהאפקטיביותלגביהערכתהאתלמסורוכןהפיננסילדיווחבנוגענאותים

הכספייםמהדוחותהחליהיההחוזרהוראתיישוםלפיהםומניםלוחותנקבעובחוזר.אלו
.לשנת2009

באאשר2009-10-9מוסדייםגופיםחוזראתההוןשוקעלהממונהפרסם2009יוניבחודש
להוראההיישוםמועדבדחייתהינוהשינויעיקר.2007-9-9מוסדייםגופיםחוזראתלהחליף
.2010לשנתהכספייםלדוחות
וההיערכותהפרוייקטביצוע,החוזרליישוםהיגויכצוותהביקורתועדתאתמינתההחברה
.אליו

,יסייע,שייעץמנתעלח"רו,מועלםאתמועלםאתובחרההחוזרליישוםנערכההחברה
.הפרויקטלביצועבהערכותהחברהאתוילווהידריך

2009לשנתהכספייםהדוחותפרסוםלמועד.הפרוייקטביצועשלבעיצומונמצאתהחברה
מהותייםעסקייםותהליכיםחשבונותוכןמהותיותעסקיותיחידותשלמיפויהחברהביצעה
והבקרותהסיכוניםמיפוי,התהליכיםתיעודתהליךאתגםסיימההחברה.הכספילדיווח

.התיעודאימותוכןוהעסקאותהתהליכיםברמתהקיימותהפנימיות

הואיל,70SASהמכונה,יהבבנקעלדעתלחוותתזדקקהחברהrSOJ)404יישוםלצורך
לחוותתידרשהחברה.הבנקידיעלמתופעלות,אותההמשרתותהעיקריותהמידעומערכות

.ההשקעותתיקומנהלימ"בעסהרפועלים:כגוןנוספיםשירותיםמנותניגסדעת

-20-
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סיכוניםניהולמדד.10
,2009מרץמחודשהחל,חודשמדיומדווחתמחשבתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל
Riskמדדאת - HS-STDעHistorical Simulation based Value(סימולציהבסיסעלבסיכוןערך

תיקשלהסיכוןאתהמחשבתהיסטוריתסימולציהיוצרהמדד.הקופהעבור(היסטורית
.בעברבשוקשהתרחשולאירועיםנחשףהיהאילו,הקופהשלהנוכחיההשקעות

לכלביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםכברההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקופהלרבות,קופה
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זירקטוריםגמול

ע590,1שלתעריףפיעלהחיצונילנציגרקשולם2009בשנתהדירקטוריםשכר

לישיבה"
.(המאזןלתאריךנכון).ועדותיוושלהדירקטוריון

.ח"שאלפי80-ב2009בשנתהסתכם,הניהולבדמיכלוללדירקטוריםהשכר

.(לחברהקשורמתאגידתשלוםלרבות)מהחברהבמישריןשלאשכרמקבליפירוט
המשלםהתאגיד,פירוטפירוטתפקידומקבלשם

תי"
ך:.ךן""ס,"יי::""יריו.,יס,

שקיבלהעל

עצמההחברה

ההסתדרות עו
,בישראהרפואית-(*)הקרןמוכירתשלםמירבד"

לעובדייהבבנק
-(**)דירקטוריתמוראבידבאילנה

מ"בעהמדינה

בהסתדרותכמקובלונלוותמשכורתקיבלה,בישראלהרפואיתבהסתדרותתפקידהבתוקף(')

.בקרןפעילותהעלנוסףגמולמקבלתאינה.בישראלהרפואית
,בבנקאגףומנהלתל"כסמנכתפקידהבתוקף.בקרןפעילותהבגיןנוסףתשלוםקיבלהלא(**)

.יהבבבנקכמקובלוהלוואותנלוות,משכורתקיבלה

המבקרהחשבוןרואה

חשבוןרואי'ושותשפלרשרוני-משרד

גןרמת,35בוטינסקי'ו'רח,2התאומיםמגדלי-מען

שפלראלי-האחראיהשותףשם
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הקרןניהולאופן
ועדתפועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמים20097שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריוך
נוהגותהדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי.ביקורתוועדתהשקעות
גםמשתתפיםוהועדותהדירקטוריוןבישיבות.פעילותןעללדירקטוריוןשוטףדיווחלהגיש
.בחברהאחריםתפקידיםבעלי

נידונותהפנימיתהביקורתשלוהשנתיתשנתיתהרבהעבודהתוכניות.פניםמבקרלחברה
מאשרהקרןדירקטוריון.לאשרםלדירקטוריוןוממליצהאותןהמגבשתהביקורתבועדת

במסקנות,בממצאיםדנההביקורתועדת.הפנימיתהביקורתשלהעבודהתוכניותאת
הקרןלדירקטוריוןעליהםומדווחתהפנימיתהביקורתשלובהמלצות

יביןבחשבוןמביאהזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהדירקטוריון
מתייחסתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאת(היתר
ועדת.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםלאילו

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

ועדתבדיוניפעילבאופןהשתתףההשקעותיועץ.חיצוניהשקעותביועץנעזרתהחברה
עלשמר,להשקעותבנוגעהחלטותלקבלסייע,ההשקעותמדיניותלגיבושתרם,ההשקעות

לביצועבנוגעהןהתיקמנהלאתוהנחההתיקמנהלועםהקרןהנהלתעםמתמידקשר
בכפוףנעשוהיועץהנחיותכל.כוללתהשקעותלמדיניותבנוגעוהןספציפיותעסקאות
.ההשקעותוועדתהחברהדירקטוריון,כאמור,שקבעוכפיההשקעותלמדיניות

כדיההשקעותועדתמחבריחלקועםההשקעותיועץעםשוטףקשרעלשומרהתיקמנהל
.להשקעותבנוגעשוטפותלהחלטותבקשרעמםלהתייעץוכדילעדכנם

והשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתיישםהתיקיםמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

~האמורות
החברהשלההשקעותתיקאתמנהלתמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברת

ניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםפועלתוכן,מכךהמשתמעכלעל
נמצאיםהנכסים.השקעותועדתהדירקטוריוןלהוראותבכפוף,החברהשלההשקעות
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרת

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

עלהבנקפועל,כןכמו.והחברה,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה

תשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברת,עמיתיסלמשיכותהנוגעבכלהחברההוראותפי
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקים

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



מ"בעגמלצופותלניהולחברה-רופאיםיהב 2009לשנתהדירקטוריוןדוח

הפניםמבקר

מערדאתלהרחיב,ההוןשוקאגףהוראותפיעל,החברהנדרשה,2008משנתהחל
תפעולייםסיכוניםסקרעריכת,ביקורתשעותהוספתידיעלשלההפנימיתהביקורת

פעילותתחומיבכל
מערדפעילותהסדרת,שנתיתרבעבודהתוכניתביסוס,קרן"

הביקורתמערדאתהרחיבההחברה.ועודכתוביםעבודהבנהליהפנימיתהביקורת
ביקורתשעותנוספו2008בשנת:להלןכמפורטביקורתשעותהוספתי"עשלההפנימית

2010ובשנתשעות600-לכגדלהשעותמספר2009בשנת.שעות500-כהיוכ"שסהכד
.שעות700-כשיהיוהואהצפיכ"שבסהכךביקורתשעותיתווספו
שאושרלמהמעברפניםביקורתשעותלהיקףנדרשההקרןהממונהלחוזרבהתאם
מאשרנמוךשעותהיקףלאשרבבקשהאליולפנותמאפשרהממונהזאתעם.בפועל
הביקורתעבודתשעותהיקףאתשקלההקרןשלהביקורתשועדתלכךכפוףבחוזר

ופנתה,מאפייניהלאור,הקרןצרכיעלעונההשעותשהיקףדעתהאתהניחה,הפנימית
.המצומצםהשעותהיקףאתלאשרבבקשהלממונה

.הביקורתועדתי"ענשקלהשעותהיקףנושאהשנתיתהתוכניתהצגתבעתשנהמידי
.ידועלואושרהלממונהנשלחההמצומצםהשעותהיקףעלהודעה

.שנתיתרבעבודהתוכניתקיימת.מועלםח"רוי"ע2008שנתבמהלךנערךסיכוניםסקר
.כתוביםעבודהבנהלי2008מאפרילהחלהוסדרההפנימיתהביקורתמערךפעילות

שירותיםונותניספקים

שירותיםונותניספקים"-10פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
".

ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

ייפתה,לנכסיהםהנלוותהנכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחנדי
העמיתיםשלהאינטרסיםאתלייצג,"מ"בענאמנויותלאומי"חברתשלכוחהאתהחברה

.במניותיהןמחניקהשהקרןבחברותהמניותבעלישלהכלליותבאסיפות
המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,החברהשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

.ההשקעות
.הצבעהוכותלחברהישאספותבאילובוחןמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדוביהלמן הצעתשבהןבאסיפותמשתתףהוא

ענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטה
.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאותכאשראובקרןהעמיתיםשל

התאמת,הקרןעמיתישלטובתםהםהחברההצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים
.הדיוןנשואותוהעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולההנושא

והיא,פיננסייםגופיםשלכוחםכמיופתהפועלתחברההיא"מ"בענאמנויותלאומי"
.כלליותבאסיפותבשמםומצביעהמשתתפת
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

משפטייםהליכים

19בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיוהטיפולתלויותהתחייבויותעלמידעראה

.הכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות"

מיסוי
מיסוי"-13פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

".

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות"-14פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
".

עסקיתואסטרטגיהיעדים

עסקיתואסטרטגיהיעדים"-17פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
".
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בעי1מגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליוםמאזנים.(1)א

20092008200720062005

נכסים

השבעית
:מזומניםושתימזומנים

149,1965,1731035482בבנקיםמזומנים

170,88973.56]976,95439,152028.40מועדקצריפיקדונות

-
125,97404,170338,140524,88055,57

:סחיריםערךניירות

011.521838,336811,315107,413261,465ממשלתיותחובאיגרות

558,117763,109920,152124,103059,90קונצרניותחובאיגרות

9.282120,197]331.2567]463,256111.21אחריםערךוניירותמניות

-
032,8952[7,567062,725148,799440,752

:סחיריםשאינםערךניירות

152473,148,י132,102736,113045.16559קונצרניותחובאיגרות

602413,5514,13203,12459,3ניירותערדאחרים

-
734,102149.119559,178800,164932,151

:והלטאותפיקדתות

617,57511.6903בבנקיםפיקדונות

",94036.03[497,7[1

799,1132,154129164לאחריםהלוואות

416,59643,70857,94165,103661,117
----------------------------------.....-----------------

124,1521271352172,1השקעותבגיןלקבלסכומים

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

-44-.חובהויתרותחייבים

431,155,1429,928091,139,1993,155,1260,080,1הנכסיםכלסך

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

וההתחייבויותהעמיתיםזרות
מניותהון

964,154,1117,928284,137,1229,155,1351,079,1זכויותהעמיתים

467312807,1764909זכותויתרותזכאים

431,155,1429,928091,139,1993,155,1260,080,1וההתחייבויותהעמיתיםזכהותכליך
===================================



מ"בעגמלעופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתההנהלהסקירת

באחוזיםהמאזנים.(2)א

ושיעורבדצמבר31ליום
2009200811)

נכסים
השקעות

:מזומניםושווימזומנים

(%8.94)%10.0%93.1בבנקיםמזומנים

(%4.49)%31.8%42.16מועדקצריפיקדונות

%41.8%35.18(%2.54)

------------------
:סחיריםערוניירות

%08.45%29.36ממשלתיותחובאיגרות

"
,2.24

(%0.14)%17.10%82.11קונצרניותחובאיגרות

%20.22%04.13%2.70אחריםערךוניירותמניות

%45.77%15.61%7.26

-----------------
:מחיריםשאינםערךניירות

(%8.27)%84.8%25.12קונצרניותחובאיגרות

(%4.91)%05.0%58.0אחריםערךניירות

%89.8%83.12(%7.30)

-----------------
:והלוואותפיקדונות

(%4.33)%99.4%49.7בבנקיםפיקדונות

%16.01251.0%3.33לאחריםהלוואות

%15.5%61.7(%3.32)

------------------
%10.0השקעותבגיןלקבלסכומים

0%7.66.י06"

------------------
0051.1000051.100הנצייםכלסך

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

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
מניותהון

(%0.0)%96.99%97.99העמיתיםזכויות

%04.0%03.0%3.33זכותויתרותזכאים

0051.1000051.100וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

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

האפיק,אחולעומת2009בדצמבר3!ביוםהקרןנכסימכללהאפיקאחוזשלהשינוישיעור(11

,2008בדצמבר31ביוםהקרןמנכסי



מ"בעגמליופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(3)א

הקרןנכסימסךמרכזייםבאפיקיםההשקעהשיעוריאתהמציגתרשיםלהלן

:השניםבסופי

-%60

%50----ו---------

ק%40--------

םקי
-----%30

ה' ק-
י%20-----
%10,--שו%-ך--

ושווימזומניםחובאיגרותסחירותמניותלאערךניירותיפיקדונות
מזומניםסחירותסחיריםוהלוואות

השקעהאפיק
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(4)א

שאלפי431,155,1-ב2009בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזןהיקף
429,928לעומתח" שאלפי

נבעהשנההקרןשלבמאזנההגידול.%5.24שלעליה,2008בדצמבר31ביוםח"
.העמיתיםשלנטוחיוביתצבירהבתוספתהשוניםההשקעהבאפיקימהרווחיותבעיקר

לתוםהנכסיםכלמסך%3.8-כשהוא,מחודשקצרהלתקופהבבנקיםהפיקדונותשיעור
%4.16-כשיעורםהיהשבה,הקודמתהשנהלעומת%4.49שלבשיעורירד,2009שנת
.הנכסיםכלמסך

ואשר,מנפיקהישראלשממשלתחובאיגרותהוא,הקרןשלהנכסיםבתיקמרכזיאפיק
,בקרןהסחירותהממשלתיותהחובאיגרותשיעור.ביותרנמוךנחשבשלהןהמנפיקסיכון

.%2.24-בהקודמתהשנהלעומתעלה,הקרןנכסיכללמתוך,צמודותוהלאהצמודות
%3.36לעומת)השנהבסוףהנכסיםכלמסך%1.45-כהיהאלוחובאיגרותשיעור

%8.20היוולמדדהצמודותהסחירותהממשלתיותהחובאיגרות,מתוכן.(בראשיתה

.הקרןמנכסי
ערךוניירותמניותלמעטאךח"אגלרבות)צמודהלאהשקליבאפיקהכוללתההשקעה בסוףהנכסיםמתיק%5.29-בהסתכמה,(אחרים

.השנה

ואגרות(ומעלהחודששללתקופה)בבנקיםפיקדונותהסהקרןשלאחריםהשקעהאפיקי
,הוגןשווילפימשוערכיםהנכסים.לצרכןהמחיריםלמדדהצמודיםסחירותלאחוב

התלוי הקרןאחזקת.השערוךבמועדהשוקבריבית
-ב2009שנתבסוףהסתכמהאלובאפיקים

.הקרןנכסימסך%8.13

שנתבתוםהנכסיםכלמסך%2.22היההסחיריםהאחריםהערךוניירותהמניותמרכיב
ביןלאיזוןרבהמשמעותישזהבאפיקההשקעהלהיקף.2008שנתבתום%0.13-ו2009
.2009בשנתביותרהרווחיהיהזהמרכיב.הסיכוןלצמצוםהרצוןוביןהרווחלהשגתהרצון

עתידייםחוזיםבאמצעותהשארבין,ח"המטבאפיקהקרןהשקיעההשנהבמהלך
מסך%1.9היההשנהבסוףבאפיקההשקעההיקףח"מטשעריעל("פורוורד")

הקרןנכסי .(אשתקד%6.6-כ)
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

מדווחיםיכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

והוצאותהכנסותדוחות.(1)ב

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

20092008200720062005

(הפסדים)הכניוח

880,2269,7868,2467,3993,3מזומניםושתיממזומנים

------------------------------------
:מחיריםערךמניירות

819,18711.26583,22149,24369,21ממשלתיותחובאיגרות

031,18508,16716,7(383,35)090,47קונצרניותחובאיגרות

485.54536.35308.49(510.136)915,108אחריםערךוניירותמניות

824,174(182,145)099,95193,76393,78
----------------------------------------

:סחיריםשאינםערומניירות

413,8728,4342,15(281,2)776,19קונצרניותחובאיגרות

604666.2(097.4)(362.7)352.1אחריםערךניירות

128,21(643,9)316,4332,5008,18

--------..------------.-------------
:ומהלוואותמפיקדונות

769,8349,2998,6247,5397,10בבנקיםפיקדונות

28(36)(17)817לאחריםהלוואות

586,9332,2962,6249,5405,10
--.--------------------------------.

7232116אחרותשניות

248,109262,90815,110(222,145)425,208(ההפסדים)ההכנסותכלסו

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

863,2799,2143,2028,2856,1ניהולדמי

348142207152201ערךניירותעמלות

30340812515524מיסיםהוצאות

514,3349,3475,2335,2081,2ההוצאותכליך

773,106927,87734,108(571,148)911,204הדוחלשנתנטו(הפידים)הכויות
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתההנהלהסקירת

(הדשיםשקליםבאלפי1

אפיקבכלהנכסיםשלהממרצעתהשנתיתהיתרהמןהשנתיתההכנסהשיעזראתהמפרטתטבלהלהלן

הכנסהשיעורישנתיתהכנסה(.)ממוצעתשנתיתיתרה
200920082009200820092008

(אחוזים)(ח"שבאלפי)(שרהבאלפי)

977,150489,173880,2269,7מזומניםושווימזומנים

~
1.4י119.ל91

-.......---.........................
:סחיריםערךניירות

154,408947,316819,18711,26%61.4%43.8ממשלתיותחובאיגרות

(%45.24)%53.35(383,35)518,132708,144090,47קונצרניותחובאיגרות

)%24.57(274,190507.183915.1085101.136אחריםערךוניירותמניות

(74.י39"
2ק.5051)92.23"4(182,145)946,730162,645824,174

.-.......---...-....................
:סחיריםשאינםערךרהע?ני

(%61.1)%30.18(281,2)092,108347,141776,19קונצרניותחובאיגרות
*)(**)(362,7)973737.8352,1אחריםערךיורות)

") 10910651501084211128(
1643"

(6.יל43)%37.19 .

---....--.........-.......-.......-
:יהלוואותפיקדונות

8349,2%66.13%78.2;199,64442,84769בבנקיםפיקדונות

(%49,13)%06.48(ו112681717_700לאתריםהלואות

899,65568,84586,9332,25551.147654.2
.......--................--.........

-(234)34נטו,אחריםנכסים

........-...........................
72--(***)אחרותהכנסות

(1.13ל79)720.19/ט(1451222)425י1105619210531069,1208

.באפיקהפעילותחודשיבמספרמחולקכשהואהחודשיותהסגירהיתרותסכום(י)
הבסיסבנכסמהשינוייםנגזרתאלומעסקאותההכנסה.עתידיותעסקאותגםמוצגותזהבסעיף(.*)

.ההכנסהשיעורהוצגלא,לפיכך.מההכנסהנגזרתהמאזניתוהיתרה
.מעסיקיםחובותגבייתעלפיגוריםריביתכגון,מנכסיםנובעותשאינןהכנסותבעיקרכולל("י")

ההכנסהשיעוריעלהמשפיעיםהגורמים
ישראלבנקריביתבשיעורמהשינוייםמושפעמזומניםושווימזומניםשלההכנסהשיעור.1

.חודשלסוףביתרותאקראייםומשינויים
.האפיקיםברוב,2009בשנתעלוהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשערי.2

.בתיקהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשלההכנסהבשיעורמשתקפתהמחיריםעליית
המחירמעלייתנובע2009בשנתהסחירותהקונצרניותהחובבאגרותהחיוביההכנסהשיעור.3

.הקופהשהחזיקהזהמסוגהחובאגרותרובשל
ל"ובחובארץבאפיקחיוביותלתשואותגרמוהמניותבשערישחסהעליות,4

,השנהבמהלך

בשיעורימהשינוייםגםמושפעיםסנפיריםהלאהנכסיםשלההכנסהשיעורי,5
.ריביתשעריחגרתשיערוךפיעל,במשקהחובאגרותבשוקהריבית



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

20098

השיניישיעור2020092008"
שנתיבמיסעלהמסיםמןבאחוזים

ל1י1עזאלפי"אלפי

" ניהולדמי

o?8038%וועדותוחברילדירקטוריםגמוליםדמי .ol%00.0%00.0
0%00.0.נ374.1410.1%13.0%1יהבלבנקניהולעמלת

ן6.לי6.067כ786659%07.0%ההשקעותתיקשלחיצונייחול)בגץניהולדמי

:מקצועיות

כ.0%00.ן9291%01.0%0משפטיות
%02.0%00.0כ_229247%02השקעותתעוץ

2852YO00.O%00.0%00,0חשבוןרואהביקורת

128154%01,0%01.0%00,0פניהביקורת

0.כ0%0.כ1%00.0%0.-מחשובשירותי

0O,כ1854%0אחרמקצועיייעוץ - OI

~

Q(%ן0.00כ

0_ול1.000ל000.ול673901דיוור

5626Oושיווקפרסום . OIIQ%00.0%00.0

0.0כ12%00.0%00.0%-ביטוחים

0.0כ0.0%00.0%כ112%עיזןימי

0.0כ%כ.0כ%ט.0כ44%אחרותהוצאות

b "
~

V1.12י24.050?863,2799,22754.04ניהולדמי

3481420554.00054.00054.0נ)(י*י)ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

(0851.25)3034080351.90454,0היייםהוצאות

נ334נננ3ההוצאותכלסך

454.14771ונרקשוריםלצדדיםהכוגעותהוצאות

~

2ט%1נבנתה4בם
קרננם%-קשוריםלצדדיםשהועברועמלות

.שלהלןההערותלמעט,חודשיםסופילפיהממוצעתהשנתיתביתרהמחולקתכשהיאהדוחשנתבגיןההוצאה(')

.8כ20בדצמבר31לעומת2009בדצמבר31בתםהקררנכסימכללההוצאהאחוזשלהשיעישיעורן.')

.(מוחלטבערך)העמלותשולמושבעדןהמכירות)הקנחתסךמתוךהעמלותסכוםשלשנתיסיכוםלפימחושבהשיעור("י)

:המהותייםהשינוישיעוריניתוח

.הקרושלההשקעותלמדינתתבהתאםהעסקאותבהיקףמהשונינובעבעמלותהשינויגן)

.המשתניםהשוקתנאילפי,התיקמנהליולהחלטת .המבוקריםהכספייםבדוהות"ענייןבעלי"12בבאורפירוטראה(2,



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

מדוריססכומים

(חדשיםשקלים'באלפ)

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות.(1)ג
20092008200720062005

117,928284,137,1229,155,1351,079,1847,936השנהשלבימארנלעסהעמיתיםוכהות

-----------------------------------------------.-...........------------
:רזופרקיוו1

869,136293,121019,125534,130566,131הפרשותמעביד-שכירים
862.40131,36331.37932,38225,39הפרשותעובד.

791י731,177424,157350,162466,169170ההפרשחצכלסך

---.-...-...---------------------------------.......----------..-..--..-
:כוירניכו:ט!וויב11:1!רנ1111

(747,125)(905.126)(902,108)(147.164)(454,103)שכיריםעמיתים

(747,125)(905,126)(902,108)(147,164)(454,103)ולייוולייי4סך

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

וי
:ויורנ:,זרצ,ו:ננ,

2539,6497,1003,1175;258העברתןכהותאלהקרן

(449.11)(613,55)(663,179)(412.60)(599.54)העברתוכהותמהקרן

(274,11)(610,54)(166,178)(873,53)(341,52)נטוזכאותהעברוצוי

770,33(049,12)(718,124)(596,60)936,21נטוצבירה

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

1061773927,87734,108(571,148)204,ג91נטו(הפסדים)הכנטות

1155351,079,1נ,964,154,1117,928284,137,1229השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות
============================



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותניתוח.(2)ג

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

.-200

הפקדותמשיכותנטוזכויותהעטרת
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ימ'בעגמלויופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(המשך)העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחותניתוח.(2)ג

ש,,

"
(י)השינוישיעור)2008שנת2"09

"א"ז
%

""
באישי)

"
)

731,177424,157%9.12(1)הפקדות

(%0.37)454,103147,164משיכות

(%62.9)(412,60)(599,54)מהקרןסויותהעברת

(%47.65)258,2539,6'הקרךאלזכויותהעבית

.שכיריםרופאיםעםשנחתמושכרמהסכמינובעבהפקדותשהגידוליתכןן1)

ותוצאותהקרןשלהכספימצבהבפרק,הדירקטוריוןבדוחלעילראה,השניםביןהשינוילשיעורהסבר(.)
.פעילותה

להלן,הגבלהבלאלמשוךזכאיםשעמיתיםסכומים)שהבשילוהחסכונותשיעור.(ג)(2)ג

-ו,הכלליהמסלולנכסימכלל%9.66הוא2009בדצמבר31ליוםנכון,("הכוילותיחס"
.(%6.66-08/12/31),מניותללאמדינהח"אגמסלולנכסימכלל%0.85

למשוךעדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף
הנזילותשיעוראתהופכת,קופותביןזכויותלהעברתהנגישההאפשרות.כדיןאותם

1-להאפקטיבית

~

100.

הכלליבמסלולשנים0.2הוא2009בדצמבר31ליוםבחיסכוןממוצעחייםמשך.(ד)(2)ג
מבטאיםאלונתונים.(שנים08/12/31-0.2)מניותללאמדינהח"אגבמסלולשנים1.1-ו

יגיעוהשנהבסוףהבשילוטרםשחסכונותיהםהעמיתיםשכלכדיהדרושהממוצעהזמןאת
.החיסכוןתקופתלתום

שוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן
לבצעהקרןשליכולתהעלשמירהלצורך).בבורסהממכירותצריךואם,הקרןמהשקעות
גס,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקרןשלההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומים

זובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הטילותליחס
כספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרן

השקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.(יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקרן
ובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלק

ההשקעותוועדתההשקעותמנהל.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחירים
.העמיתיםתנועתאתלספקמנתעלמינימליתבנזילותלצורךתמידמודעים
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

2009לשנתהעמיתיםהתפלגות.(ה)(2)ג

זכהווסך
העמספר

יתיכ"
השולסור(4)משיכות(ו)הפקדותלהשתלקותיציאה(2)חשבונות(1)בקרןותק

תשלומיםעמיתיםמספר
700,59749,5909,110--454,6כולל)שנים3עד

797,11160289.120304,152055.044,1שניםמעלף

251,18161281%12551%13964.154,1כ"סה

.וובשורהמוצגיםשלא,ומהמשיכותמהרווחיםנובע,שנהלסוףהזכויותסךוביןההפקדות

.מביניהםהמוקדם,(יתרתםכלאתשמשכולעמיתיםבנוגע,היתרהכלמשיכתלמועדאוהשנהלסוףבקרןותק(11

.השנהבמהלךשפרשועמיתיםשלחשבונותגםכוללהחשבונותמספר(21

.הקרןאלוכויותהעברתכולל(31

.מהקרןוכויותהעברתכולל(4)
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

2009בשנתהעמיתיםוכשבינותבמספרשינוי.(ו)(2)ג

החשבונותמספר
09/12/31השנהפרשיהשנההצטרפו2/31נ/2008העמיתיםסוג

467,17(784)261,17990שכירים

וללאח"שננ5עדשלביתרהות)חשבימתיכם
111[22ב21167(')האהרינהבשיהתנועה

תשואותדוח.ד

מיסיםוהוצאותערדנייריתעמלותהוצאותניכוילאחרמחושבתברוטוהנומינליתהתשואה
.ניהולדמיניכוילפניאד

.הקרןעמיתילכלאחידיםהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

.השנתייםהתשואהשיעורישלהנדסיכממוצעמחושבתהממוצעתהשנתיתהתשואה

שבתיתתשואהשנתיתתשואה
ברוטונומינליתשנהברוטונומינליתשנה

.9/8/19נ20-מהחל%53.0מניותללאמדינהח"אגמסלול-2009

%48.222004%39,8כללימסלול-2009

2008(%08.13)2003%65.15

2007%83,92002%97.0

2006%33.82001%92.8

2005%71_112000%86.3
כללימסלול

שנתיתתשואה
נומינליתממוצעת

תקןסטייתברוטותקופה
2009-2006%09,6%77.12

2009-2000%32,7%92.8
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(המשד)השואףדוח.ד

:שניםלפי,הכלליהמסלולשלברוטוהנומינליתהתשואהאתהמציגתרשיםלהלן

ן--,-,,,,,,-,ןן,
%14----,ן,,ןןןן

מאאחחאמאממהמ
שנה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

ההשקעניתוח"ד.ה
"

.סמןתיקשלתשואהוביןהקופהשלההשקעותתיקתשואתביןלהשוואהכלילתתנועדהשקעותניתוחדוח.(1)ה
,הקופהשלהנכסיםבתיקשהיההיחסלפילאפיקיםהמחולקתאורטיהשקעותתיקהואהסמןתיק

.השוקמדדיתשואותלפימחושבתותשואתו

,מהדוחמונחיםעלהסבריםלהלן

בממוצעמחולקכשהואבאפיקההשקעהיתרתממוצעעלמבוסס-הקיפהמנכסיהאפיקאחוז.א

.חודשבסופי,הקופהנכסי
:כדלהלןהסהשוקהשיאות.ב

.מ"המקמדדלפי:מזומניםושווימזומנים

.כלליק"נאסדהואל"בחומניותבאפיקהשוקמדד.לאפיקומתאיםשמתפרסםמדדלפי,סחיריםנכסים

.סחירקונצרניח"אגמדדלפי,(והלוואותפקדונות,ח"אג)סחיריםלאנכסים

.השוקבתשואתהקופהמנכסיהאפיקאחוזשלכמכפלה(ככלל)חושבה-הימןבתיקמשוקללתתשואה.ג

:שיעוריםשנישלכמכפלההמשוקללתהתשואהחושבה,השוקתשואתצוינהלאשבהם,בדוחבאפיקים

.הקופהשלהשנתיותההכנסותכלסךחלקיבאפיקהשנתיתההכנסה-הראשוןהשיעור

.הקופהשלברוטוהנומינליתהשנתיתהתשואה-השניהשיעור

:הקופהידיעלבפועלשיושמהההשקעותמדינייתשלכלליתאור.(2)ה

ההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה

."הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקופהשלההשקעותמדיניות"5בסעיף,"הקופהשל

רקלפעולהחלשהמסלולבגללמניותללאמדינהאגחלמסלולהשקעותניתוחדוחלהציגשאיןסבורההחברההנהלת
.השנהבמהלך

החברהעל,(שלוהשקעהמדיניותעלמוסדיגוףשלמראשהצהרה)13-9-2009מוסדייםגופיםחוזרפיעל

>OV
~

Dאפיקלכלהרלוונטייםהייחוסמדדיאתולצייןשלהההשקעהמדיניותאת,2010משנתהחל,מראש.
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתההנהלהיקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשד)השקעותניתוחדוח.(3).ה

(*)כללימסלי

תשואה
משוקללתתשואתהאפיקאחוז

הסמןבתיקהשוקהקרןמנכסיהשקעהאפיע

0.ל1851.15%30.1:20מזומניםושווימזומנים

ממשלתיח"אג

%45.211,34.10%22.2קבועהבריביתמדדצמודח"אג

1.0ל4051.11%45.228(שחר)קבועהבריביתצמודלאח"אג

2%04.0.ול%34.163(גילון)משתנהצמודבריביתלאח"אג

0%30.1%01.0_%88מועדקצרמלווה

-%38.2%29.0ל"חוח"אג

4551.37%26.2שלתימסח"אגנ"סה

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

סחירקונצרניח"אג

5,12%51.30%82.3]%מדדצמודח"אג

%08.0%75.6%01.0ח,מטיצמודח"אג

%25.0%52.2%01.0צמודלאח"אג

3.ל8451.12:84סחירקונצרניח"אגכ"סה

אחריםערךוניירותמניות

בארץאחריםערךוניירותמניות
"025.13%86.74

9.ל75"

0%69.74%12.0.]%6להמרהח"אג

)אופציהכתבי

:

O- OI

~

o ) warrant2551.1840251.0

1_2451.41.89.438651ל"בחואחריםערךוניירותמניות

4351.17:755.11אחריםערדוניירותמרייתכ"סה

והלוואותפקדונות

%42.6%33.10%66.0מדדצמודותוהלוואותפקדונות

%02.0%75.6%00.0ח"מטצמודותוהלוואותפקדונות

0.ל4451.6:66והלוואותפקדונותב"יה

סחירלאקתצרניח"אג

%24.10%51.30%12.3מדדצמודח"אג

%25.0%75.6%02.0ח"מטצמודח"אג

%02.0%52.2%00,0צמודלאח"אג

1.3ל5151.1014שחיץלאקונצרניח"אגכ"סה
.....-----------------

אחריםנכסים

-1.0ל%00.005השקעהקרנות

0_%05.0%20החלפהועסקאותעתידייםחוזים

0554.01554.0אחריםנעטיםש"שה

0054.100כ"סה

"/000.22

ן4851.2ברוטונימינלית,בפועלהקרןתשואת

וקבצםהפרש
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

בהשקעותסיכוניםניהול.1

ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף
:שלהלןהסיכוניםפיועלובעולםבישראלהצפויותהכלכליות

ההכנסות,ההפקדותתזרימיפיעלשלההנכסיםנזילותאתמנהלתהקרן-נזילותסיכוני
,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.הצפויותוהמשיכותבמזומןמהשקעות

ח"אגמסלולנכסימכלל%0.85-ו,הכלליהמסלולנכסימכלל%9.66שלבשיעורהינן
.המאזןליוםמניותללאמדינה

.אחרתלקרןכספםאתלהעבירלהורותהעמיתיםשלמזכותםגםנובעיםהנזילותצרכי
לצרכיביחסהוודאותאיאתמגדילותמהקרןכספםאתלהוציאהעמיתיםשלהאפשרויות

וסחיריםנזיליםנכסיםלקרן.להםלהיערךהקרןיכולתאתומקטינות,בעתידהנזילות
גדולותמשיכותיהיואםזהמרכיבלממשובאפשרותה,נכסיהמסך%0.86שלבהיקף
.מהצפוי

רשאיםהגמלבקופתשהעמיתיםהסכומיםסךלביןוהנזיליםהסחיריםהנכסיםביןהיחס
סבורההקרן.מניותללאמדינהח"אגבמסלול18.1-ו,הכלליבמסלול28.1הואלמשוך
.שצברוהיתרותאתלמשוךהעמיתיםשללאפשרותהולםמענהמספקזהשיחס

הקרןנזילותניתוח

09/12/3108/12/3107/12/31נזילות
)h"Wובאלפי(ח"שובאלפי(ח"שובאלפי(בשניט) מסלולמסלול

כללי
ח"אג
ללאמדינה

מניות
669612,992637,738439,865נכסים
נזילים

וסחירים
890,23231,27166,26-עדשלמ"מר
שנה
658,137353,157165,232-מעלמ"מר

שנה
2135896,4192,12אחרים

669295.154.1117.928284,137.1הכלסו

אתמשקףזהחישוב,שנים43.0הואהכלליבמסלולהקרןנכסישלהממוצעהחייםמשך
קרן)המזומניםבזרםתקבולכללמועדועדהמאוןמתאריךהמשוקללהממוצעהזמן

נכסים"כוללאינוהחישוב.תקבולכלשלהמהווןהסכוםלפינעשההשקלול.(וריבית
.שניםאפסשלמ"מחכבעליסחיריםלנכסיםומתייחס,"אחרים
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בלבדסחיריםבנכסיםהיוהמאזןביוםההשקעותמניותללאמדינהח"אגבמסלול
.שניםאפסהינוהממוצעמ"המחולפיכך,ובמזומנים

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

.תנאיהועל
סיכוןעםלהתמודדשנועדומגבלותהקובעות,הכנסהמסתקנותלפיפועלתהקרן,כןכמו

.האשראי
סיכוניניהולעםלהתמודדהמיועדיםחוזריםשני2007בשנתפרסםההוןשוקאגף

החויריס.מוסדייםגופיםידיעלסחירלאאשראיוהעמדת,השקעהפעילותאגבהאשראי
לניהולנאותיםובקרהפיקוח,ניהולומנגנוניארגוניתתשתיתשלקיומםלהבטיחנועדו
-הלמןשלהאשראימערךאתאימצההקרן.השקעותפעילותאגבהאשראיסיכוני
.האמוריםלחווריםבהתאםהקרןאתמשרתזהמערך.אלדובי

.לעמיתיהאשראינותנתלאהקרן

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

,07/12/31,-,,י,,,

האסיםמסישיעורח"ש'באלפי מחיריםלסיס,

837,120%60.10כולל)'לפחותAA-בדירוגחובבנכסיהשקעות

AA-206,26%30.2עדבדירוגחובבנכסיהשקעות

877,5%52.0מספקתבטוחהללאמדורגותלאחובבנכסיהשקעות
920,152%42.13כ"ה(

סחיריםבלתיכייס;
0ן.219,235%65וכולללפחות-1גבדירוגחובבנכסינשקעות

AA-235,2%20.0עדבלירוגחובבנכסינשקעות

54%00.0בטוחותעקמדורגותלאחובבנכסינשקעות

394,22%97.1בטוחותללאמדורגותלאחובבנכסינשקעות

902,259%82.22כ"ה(

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

822,412%24.36

חובבנכסיהשקעהכליד
--

-47-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתההנהלהסקירת

08/12'

מסךשיעורח"שבאלפי
הנכסים

יחסיםלפיס
80%70.8'767כצלל)לפחותAA-בדירוגחובבנכסינשקעות

AA-03!,27%92.2~עדבדירוגחובבנכסיזשקעות

893,1%20.0מספקתבטוחהללאמדורגותלאחובצנכטיזשקעות

763,109%82.11כ"זה

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

סחיריםצלחיכסים;
029,166%89.17כולל)לפחות-גגבדירוגחובבנכסיזשקעות

594,15%68.1-נ[4עדבדיררגחובבנכסיזשקעות

2.0נ132,1%בטוחותעםמדורגותלאחובבנכסיזשקעלת

624,1%17.0בטוחותללאמדורגותלאחובבנכסיזשקעות

%86.19!379,84,כ"יה

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

(,142,294%68.31

חוב?מנכשהשקעהכלזד

09/12/31:ההשקעהפוג

חובבנכיישיעות:
-

מסישיעורשיהבאלפי
הנכסים

כללימילולסחיריםכסים

44%88.3'857(כולל)לפחותAA-דירוג:

059,67%81.5-ע[4עדדירוג:

5%49.0'642מספקתבטוחהללאמדורגותא!

1%18.10!7'558כ"בה

סחיריםבלקיכסיס:

(כולל)לפחות-גגדירוג;
528

'
113%82.9

AAדירוג: Ty-004'42
%64.3

1'799בטוחותעטמדורגותא!
%16.0

4'217בטוחותללאמדורגותא!
%37.0

61%99.13נ,548כ"בה

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

24'175(279'106חובבנריהשקעהכלזך
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לרווחלהגיעמנתעלההשקעותפיזורעלמתבססתההשקעותמדיניות-שוקסיכוני
היקףלגבימגבלותקובעהקרןדירקטוריון.השוניםבסיכוניםהתחשבותתוך,המירבי

בשווקיהצפויותההתפתחויותפיעלמתקבלותההחלטות.ואפיקאפיקבכלההשקעה
.ובעולסבישראלוההוןהכספים

בכלבפועלההשקעהשיעוריעלמחליטה,בחודשפעמייםהמתכנסת,ההשקעותועדת
.השוניםבשווקיםהחליםלשינויים,הצורךבמידת,השיעוריםאתומתאימה,אפיק

ועדתשלהמתוכננתההתכנסותלפניהחלטההמחייביםדחופיםאירועיםמתרחשיםאם
וחבריםההשקעותיועץ,התיקמנהלנציגיביןטלפוניתהתייעצותמתקיימת,ההשקעות
.ההשקעותבוועדת
החברהידיעלאומצוהתיקמנהלשלוכדומהחובפורום,אשראיועדת,האשראינהלי
,הצורךובמידתזובמסגרת.זהבתחוםהקרןשלכזרועהתיקמנהלמשמשלמעשהובכך
.התיקמנהלידיעלנעשההסדריםניהולגם

בהןהשקיעהשהקרןלמדדהצמודותהסחירותהחובאיגרותשלהממוצעהחייםמשך
ללאמדינהח"אגבמסלולשנים4.1-ו,הכלליבמסלולשנים3.3על09/12/31ליוםעומד
%4.2היא,תאריךלאותו,לפדיוןהממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים1.4)מניות

ככל.(קודמתשנהבסוף%9.6)מניותללאמדינהח"אגבמסלול%01.0--והכלליבמסלול
,ח"האגמחיריעלהריביתבשיעורהשינויהשפעתגדלה,יותרארוךהממוצעהחייםשמשך

גורםהריביתבשיעורנתוןקיטון,מתארכתשהתקופהככל.קבועבשיעורריביתהנושאות
ערךעללרעהלהשפיעעלולההריביתשיעורעלייתואילו,ח"האגבשוויגדולהלעלייה
.התיק

למדדהצמודיםסחירותהלאהחובואיגרותהפיקדונותשללפדיוןהממוצעתהתקופה
הממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים0.3)הכלליבמסלולשנים1.3עלעומדת
.(קודמתשנהבסוף%3.7)הכלליבמסלול%2.3היא2009בדצמבר31ליוםנכוןלפדיון
שוטףבאופןמשתקף,סחירותהלאהחובואגרותהפיקדונותבגיןהקרןשלהריביתסיכון

הקטנתגוררהוגןשווילפיאלונכסיםשערוך.סחירותח"לאגבדומה,הקרןשלברווחיותה
.הריביתבשיעורירידהבעתוהגדלתםהשוטפתהריביתבשיעורעליהישכאשרהקרןרווחי

ח"אגמסלולמנכסי%4.47-ו,הכלליהמסלולמנכסי%6.44,2009בדצמבר31ליוםנכון
אתחושפתלצרכןהמחיריםמדדעליית.לצרכןהמחיריםלמדדצמודיםמניותללאמדינה

.לירידההנכסיםיתרשלהריאליתהרווחיות
חוזיםכולללא)נכסיהמסך%1.9שלבשיעורח"למטצמודמרכיבלקרן,הכלליבמסלול
.09/12/31ליוםנכון,(עתידיים
.(יהיואם)החליפיןבשערימשינויים,חלקיתבמידהולו,יושפעלמדדהצמודהמרכיב
.שוויםלירידתיגרוסוייסוף,למדדהצמודיםהנכסיםשווילעלייתיגרוםפיחות

-49-
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,במערכתליקוייםאומכשליםכתוצאהלהיגרםהעלוללהפסדסיכון-תפעוליייכון
נאותיםפנימייםובקרהבדיקהתהליכיהעדר,אנושטעויות,נתוניםלעיבודפגומותשיטות

נוהליולשמירת,הסיכוןלהקטנתשוטףבאופןפועלתהחברה.חיצונייםמאירועיםוכן
.נאותיםעבודה

שלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאהלהפסדסיכון-משפטיייכון
,פיננסיותוכויותאוהתחייבויותאחרולעקובלאמת,ונתוניםמידעמחוסראוהסכם

.העמיתיםידיעל,תוגשאם,בתביעהלהפסדסיכוןוכן,מהמכסהנגזרות
ישיבותלליווי,שוטפיםמשפטייםשירותיםלקבלתמשפטיביועץנעזרתהחברה

.הצורךבמידת,ממעסיקיםפיגוריםולגביתשלההדירקטוריון

העמיתיםלזכויותבנוגעהמדיניות.ז

.חייםבביטוחעמיתיהאתמבטחתואינהלעמיתיהמלווהאינההקרן

המאזןתאריךלאחרההוןבשוקהתפתחויות.ח
,%37.7שלבשיעור100א"תמדדעלה2010/03/10ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך

המחיריםומדד%81.1שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד
הדולרשערמול%72.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.%67.0-בירדהידוש)לצרכן
.%25.1-עלועומדתשינויללאנותרהישראלבנקוריבית
,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרךאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב השנתילדוחאחריותהעלההנהלהדוח
לנאותותאחראיתוהיאמ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהבהנהלתידיעלהוכן,השנתיהדוח
.הדוח
שנקבעוהדיווחוכללימקובליםחשבונאיםלעקרונותבהתאםהערוכיםכספייםדוחות,כוללזהדוח

מידעוכןלהטבהתאמההערוךנוסףמידע,ובהנחיותיווחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהבהוראות
.אחר

באותוידועלואושרומיוםהדירקטוריוןבישיבתנידונו,ל"הנהכספייםהדוחות
.תאריך
פנימיתבקרהמערכתהחברההנהלתמקיימת,הגמלקופתשלהכספיהדיווחנאותותאתלהבטיחכדי

נכסיוכינאותותהרשאותפיעלנערכותהחברהידיעלהנעשותהעסקותכלכילהבטיחשמטרתהמקיפה
.הכספייםהדוחותלעריכתמהימןבסיסמהוותהחשבונאיותוהרשומותמובטחתשלמותם,מוגניםהקרן

בלבדסבירבטחוןאלאמוחלטביטחוןמעניקההיאשאין,בכךמטבעהמוגבלתהפנימיתהבקרהמערכת
כי,ההכרהעלמבוססהסבירהביטחוןשלהעיקרון.חריגותופעולותטעויותולמנועלגלותיכולתהלגבי

לקחתהדבריםמטבעחייבתהבקרהאמצעישלבהפעלתםשתושקעהמשאביםכמותלגביההחלטה
.אלהאמצעיםשלמהפעלתםשתצמחהתועלתאתבחשבון

החשבונאיתהמדיניותאתקובע,ולאישורםהכספייםהדוחותלעריכתאחראישהינו,החברהדירקטוריון
אחראיהכלליהמנהל.תפקודהעלומפקחהפנימיתהבקרהמערכתמבנהאתקובעוכןיישומהעלומפקח
,ועדותיובאמצעותהדירקטוריון.הדירקטוריוןי"עשנקבעההמדיניותבמסגרתהקרןשלהשוטףלניהול
בעהמדינהלעובדייהבבגקנציגיעםוכןהחברההנהלתעםשוטפיםמפגשיםמקיים

המבקרעם,מ" .תוצאותיהואתעבודתםהיקףאתלסקרבמטרההקרןשלהחשבוןרואיועםהפנימי

הכספייםהדוחותשלביקורתערך,הקרןשלהמבקרהחשבוןרואה,חשבוןרואה'ושותשפלרשרוניה"ה
דעתםאתלחוותלולאפשרהביקורתמטרת.מקובליםביקורתלתקניבהתאם,הגמלקופתשלהשנתיים

בהוראותשנקבעוהדיווחוכללימקובליםחשבונאותלכלליבהתאם,אלהדוחותמשקפיםמידהבאיזו
פעולותיהתוצאותאת,הגמלקופתשלהכספימצבהאתובהנחיותיווחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונה

הכספייםלדוחותמצורפתהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות.העמיתיםבזכויותהשינוייםואת
.השנתיים

הנלווההמידע"-להלן)ההנהלהובסקירתהדירקטוריוןבדוחהמידע,כןכמו
רואהשללעיונונמסר(" קיימתאםלהודיעשיוכלמנתעלהמבקרהחשבון

לביןהכספייםבדוחותהמידעביןמהותיתהתאמהאי
שהגיעואחרמידעאוראיותתואםאינומהותישבאופןמידעכוללהנלווההמידעאסאו,הנלווההמידע
.המבקרהחשבוןמרואהכאמורהודעהנתקבלהלא.הביקורתבמהלךהמבקרהחשבוןרואהלידיעת
ביקורתלצורךלנקוטחייבשהיהאלהעלנוספיםביקורתנהליזהלצורךנקטלאהמבקרהחשבוןרואה

.הכספייםהדוחות

יורםבעשרר"דבכלוביךיצחק'דר
"יביי,ללץ

"
.ישו'

מ"א.המדינהלעוחדייה4בנק
נותצש

~

יןתפעולותי
///

~zc
ישקלל:הדוחאישורתאריך

,
נז



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"רופאיםיהב מנכהצהרת
ל"

:כימצהיר,יורםבלשרר"ד,אני

קופת":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהבשלהשנתיהדוחאתסקרתי
.("הדוח":להלן)2009לשנת("הגמל

מצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.1
אותםנכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשל

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגים
,נאותבאופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.2

בזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל
.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהגמלקופתשלהעמיתים

ונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.3
-וכן,גמלקופתשלבדוחהנדרשגילוילצורך

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

הגמלקופתשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו.ב
לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינואתוהצגנו

-וכן,הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה
שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ג

שצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסההתקופהבמהלך
הנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע
-וכן;הגמללקופת

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4
ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת

הבקרהלגבי דיווחעלהפנימית
:הגמללקופתהנוגעכספי

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

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

)גויוזב,יו
4ן,

ל"מנח,יורםבלשרר"דתאריך
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקהצהרת

:כימצהיר,מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהבשלהשנתיהדוחאתסקר
קופת":להלן)מ" הגמל

.("הדוח":להלן)2009לשנת("
בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתועלבהתבסס

נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתועלבהתבסס
והשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות

.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהגמלקופתשלהעמיתיםבזכויות
בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםהבנק

-וכן,גמלקופתשלבדוחהנדרשגילוילצורךונהלים
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו(א)

,הגמללקופתהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
שלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא
ןהדוח

לגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו(ב)
הגמלקופתשלהגילוי אתוהצגנו

לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינו
-וכן;הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה

דיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו(ג)
שאירעכספי התקופהבמהלך

שצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסה
הנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע
-וכןןהגמללקופת

,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםהבנק
העדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

:הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותר

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת(א)
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
הנוגעכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה
-וכןןהגמללקופת

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל(ב)
להטךשישאחריםעובדיםמעורבים

~

שלהפנימיתבבקרהמשמעותיןפקיד
הנוגעכספידיווחעלהחברה

לקופי
.העמל

.דיןכלפיעל,אחראדםכליאחויותאוהבנקמאחריותלגרועכדילעילבאמוראין ןן

4;
תפעול/"הגמ"שינותן
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המניותלבעליהחגירהחשבוןרואהדוח

22
געגמלקופותלניהולחגרה-רופאיטיהד

מ"

-חפיהבשלהמצורפיםהמאזניםאתיקרנו

הכנסותדוחותאת2008-ו009ןבדצמבר3!לימים
העמיתיםבזכויותהשינוייםעלוהדוחותוהוצאות

תאבאותםשהסתיימומהשניםאחתלכל

דוחותעלדיעהלחוותהיאאחרעתמ.הקרןשלוההנהלה
.ביקורתנועלבהתבססאלהכספיים

ביקורתלתקניבהתאםביקירתנואתערכנו
בתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובלים

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

ביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעה
מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאין .מהותית

התומכותראיותשלמדגמיהבדיקהכוללתביקורת
.הכספייםשבדוחותובמידעבסכומים כוללתביקורת

ושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגם
ידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדנים הדירקטוריון

בדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההנהלה
סבוריםאנו.בכללותההכספיים מספקתשביקורתנו

.דעתנולחוותנאותבסיס

הנהכספייםהדוחות,לדעתנו
משקפיל"

ואת2008-ו2009בדצמבר31לימיםהקרן
לכלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםפעולותיהתוצאות

אחת בהתאםתאריכיםבאותםשהסתתמוהשנים
ובהתאםוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףהאוצרלהנחיות

קופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנות
.1964-ד"התשכ,גמל

מקיוין4(ן/וי,)ען
'ושותשפלר-שפוגי

חשבוןרואי

,גן-רמת

ע"תשבניסן'י
010ןבמרץ25

:ש:ון'ננ::ן:במ:1יי,,%"

-

;::נגע:גננהנש

~

fJINT
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מאזנים
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ביאור
בדצמבר31ליום
20092008

נכסים
השקעות

:מזומניםושווימזומנים

149,1965,17
976.95439.152

125,97404,170
----------------------

מועדקצריפיקדונות

:מחיריםערךניירות

011,521838,336

558,117763,109

463.256111.121

032,895712,567

ממשלתיותחובאיגרות
קונצרניותחובאיגרות
7,6אחריםערךוניירותמניות

:מחיריםשאינםערךניירות

132,102736,113

602413.5

734,102149,119

5קונצרניותחובאיגרות

8אחריטערךניירות

9:והלטאותפיקדונות

617,57511,69

799.1132.1

416,59643,70
------------------------

124,1521

-------------------------
431,155,1429,928

בבנקיםפיקדונות
לאחריםהלוואות

השקעותבגיןלקבלסכומים

הנכסיםכלסך

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
17מניותהון

964,154,1

467

ן431,155,1
=====

13העמיתיםזכויות

14זכותויתרותזכאים

וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

ב הכספיינץהדיוץת(נפרד/בלחהחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים

-ע44ם,
,

,-יי'
ומנכדירקטורהדירקטוריוןר"יוהכספייםהדוחות

~לעיציהבבנק/ל"
מ"בעלהמיעה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"רופאיםיהב

חילוליםלפימאזנים

מדווחיםסכומים
(חדשיטשקליטבאלפי)

2009בדצמבר31ליום

(**)מניותללאמדינהח"אגמסלול,-כסיןמסלולביאור

נכריס

3השקעות

:מזומניםושווימזדמנים

133,116בבנקיםמזומנים

885.9588מועדקצריפיקדונות

021,97104

------------------......
ניירות

:סחיריםערי 4446,520565ממשלתיותחובאיגרות

-4558,117קתצרניותחובאיגרות

-463.256אחריםערךונתרותמניות

894565,י46
.........--------------

:ספיריתשאינסערוניירות

-132,102קונצרניותחובאיגרות

-602אחריםערךניירות

734,102-

.......-----------------
:והלוואותפיקדינות

-617,57בבנקיםפיקדונות

-799.1לאתריםהלוואות

6[4,59-

.........---------------
1,]024ןהשקעותבגיןלקבלטכומיפ

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

762,54[,1669

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

762,154,1669הנכסיםכלסי -
-

וההתחייבויותהעמיתיםזכויותי

1669,]295.54העמיתיםזכויות

467וכותויתרותזכאים

762,154,1669וההתחייבויותהעמיתיםזנויותכלמן

-= מסלול(')
.09/12/31-09/1/1לתקופה-כללי

,09/12/31-09/8/19לתקופה-מניותללאמדינהח"אגמסלול(.י)



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
והוצאותהכנסותדוחות

מדווחיםסכומים
(חדשיםשקליםבאלפי)

(הפידים)הכנסות

מזומניםושוויממזומנים

:סחיריםערךמניירות

ממשלתיותחובאיגרות
קונצרניותחובאיגרות
אחריםערךוניירותמניות

:סחיריםשאינםערךמניירות

קונצרניותחובאיגרות
אחריםערךניירות

:ומהלוואותמפיקדונות

בבנקיםפיקדונות
לאחריםהלוואות

אחרותהכנסות

(ההפסדים)ההפניותכלסי

הוצאות

ניהולדמי
ערךניירותעמלות
מיסיםהוצאות

ההוצאותכליך

הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנטות

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20092008ביאור

880,2269,7

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

819,18711,26

090,47(383,35)

915.108(510.136)

824,174(182,145)

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

776,19(281,2)

352,1(362.7)

128,21(643,9)

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

769,8349,2

817(17)

586,9332,2

------------------------
72

------------------------
425,208(222,145)

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

15863,2799,2
16348142

18303408

514,3349,3

911,204(571,148)

===========

הכספייםמהדוחותנפרזבלתיחלקמהוויטהמצורפיםהביאורים
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

מיליליםלפיוהוצבאהכאותאחות
מדוחיםיבמים

(חדשיםשקליטבאלפי)

2009בדצמבר31ביוטשנסתיימהלתקופה

(.*)מניותללאמדינהח"אגמסלול(*)כללימסלול
הכשית

879,21מזומניםושוויממזומנים

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

!סחיריטערךמניירות

817,182ממשלתיותחוראיגרות

090,47קונצרניותחובאיגרות

915,108אחריםערדוניירותמניות

822,1742

:יהיריםשאינםערומניירות

-776,19קונצרניותחובאיגרות

-352,1אחריםערדניירות

128,21-
.............-..........

:ומהלוואותמפיקדונות

-769,8בבנקיםפיקדונות

-817לאחריםהלוואות

586,9-
.............-..........

-7אחרותהבנסות

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

422,2083ההמנסיתכליי

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

הוצאות

863,2ניהולדמי

348ערךניירותעמלות

-303שיסיטהוצאות

514,3ההוצאותכלסד

-...........
908,2043הדוחלשנתנטוהכגסות

--

.2/31-09/1/1ג/09לתקופה-כללימסלול(ה
.09/12/31-09/8/19לתקופה-מניותללאמדינהח"אגמסלול(יי)



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות

מדווחיםסכומים
(חדשיטשקליםבאלפי)

20092008

117,928284,137,1השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

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

:שותהפר

869,136293,121מעבידהפרשות-שכירים

862.40131.36עובדהפרשות-

731,177424,157ההפרשותכלין

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

:לעמיתיטתשלומים

(147.164)(454.103)שכיריםעמיתים

(147,164)(454,103)התשלומיםכלסד

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

:זכויותהעברת

258,2539,6הקרןאלזכויותהעברת

(412,60)(599.54)מהקרןזכויותהעברת

(873,53)(341,52)נטוזכויותהעברתסך

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

(596,60)936,21נטוצבירה

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

(571,148)911,204הדוחלשנתנטו(הפסדים)הכנסות

964,154,1117,928השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיטזכויות

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

.הכתפייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

מסליליםלפיהעמיתיםבזכויותהשיגוייסעלדוח
מדווחיםסכומים

(הדשיםשקליםבאלפי)

2009בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

(י*)מגיותללאמדיגהח"אגמסלול(')כללימילול

-117,928השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

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

:הפרשות

857,13612מעבידהפרשות-שכירים
858.404הפרשותעובד-

715,17716ההפרשותכלסך

------------------------------
:לעטיתיםתשלומים

-(454.103)שכיריםעמיתים

-(454,103)התשלומיםכליד

------------------------------
;זכויותהעברת

-258,2המסלולאלאחרתמקרןוכויותהעברת

-(599,54)אחרתלקרןמהמסלילזכויותהעברת
650-בקרןאחרממסלוללמסלולוכויותהעברת

-(650)בקרןאחרלמסלולמהמסלולוכויותהעברת

650(991,52)נטוזכויותהעברתיד

------------------------------
270,21666נטוצבירה

-------------------.-
908,2043נטוהכנסות

-----------------.---
295,154,1669השנהשלבדצמגר31ליוםהעמיתיםזכויות

====-

.נ,נ,1-09נ/2נ,09לתקיפה-כללימסלול(.1
/09-)2,1נ,09לתקופה-מניותללאמדמהח"אגמסליל(..1

"
.9נ,



בעייםגמלשופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

הקרן.א

("התאגיד"או"החברה"או"הקרן"-להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב 6ביוםהוקמה
09/12/31ליוםעד.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982במאי

.כתאגידפעלההקרן

,2005-ה"התשסגמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם נקבע
בנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי

.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברהבידי

ומועדו("המבניהשינוי"להלן)ל"הנהשינוילביצועהנדרשהפעולהמתווהבוצעזאתלאור
לניהולחברה-רופאיםיהבחברתהתפצלה,המבניהשינויבמסגרת.2010/1/1-לנקבע
גמלולקופתמ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב,מנהלתלחברהמ"בעגמלקופות
.ידהעלהמנוהלתהשתלמותקרןמסוג

הואשחלהיחידהשינוי.בקרןהעמיתיםזכויותברציפותלשינויגרסלאהאמורהשינוי
מאוגדתשאינהגמללקופתמ"בעכחברההתאגידיתהקרןפיצולמעצםהנובעהשינוי
.מ"בעמנהלתחברהבידיבנאמנותוהמוחזקתמ"בעכחברה

כתוצאהנטונכסיםאורווחיםמ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםליהבנוצרולא

.בעקבותיושינויללאנותרוהעמיתיםונכויותהמבנימהשינוי
ניהולהינההיחידהופעילותהעצמיהוןאיןמ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםליהב
.ההשתלמותקרן

או"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעלניתניםלקרןהתפעולשרותי.2
הוראות,הקרןתקנוןלפיהעמיתיםחשבונותואתהקרןחשבונותאתמנהלהבנק.("הבנק"

.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברה

שלההשקעותתיקאתמנהלת,מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברת.3
עלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםפועלתוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברה
במשמרתנמצאיםהנכסים.השקעותועדתלהוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהול

.מ"בעסהרפועליםבחברת



בעייםגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

החשבונאיתהמדליותעיקרי.ב

,גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנותבהתאםנערכוהכספייםהדוחות
וחסכוןביטוחההוןשוקאגףולהוראות("הכנסהמסתקנות"-להלן)1964-ד"התשכ
אבפרק,לעילראה.תאגידיותלקופותביחס("ההוןשוקאגף"-להלן)האוצרבמשרד

'
חברהשלנפרדיםכספייםדוחותיוצגו,הבאותבשנים.המבנילשינויביחס,"הקרן"

.הגמלקופתושלמנהלת

:מדווחיםבסכומיםכספייםדוחות.2

הגדרות
שנוספו,נומינלייםבערכיםסכומיםבתוספת,המעברלמועדמותאםסכום-מדווחסכום
לאחרהסכומיםגריעת.המעברמועדלאחרשנגרעוסכומיםובניכוי,המעברמועדלאחר
.היסטורייםנומינלייםבערכיםבוצעההמעברמועד
.מדווחיםסכומיםעלהמבוססכספידיווח-נומינליכספידיווח
.2003בדצמבר31דהיינו,הנומינליהכספיהדיווחחלשלאחריוהמועד-מעברמועד
.1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתם-ענייןבעלי
.לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתכפילצרכןהמחיריםמדד-מדד

.הנומינלייםלערכיםהנהיםמדווחיםבערכיםמוצגיםהקרןשלוההתחייבויותהנכסים

וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

מסבתקנותשנקבעוההערכהכללילפיהכספייםבדוחותנכללווהתחייבויותיההקרןנכסי
:להלןכמפורטההוןשוקאגףשלהדיווחובהוראותהכנסה

מזומניםושווימזומנים.1

יותרהיתהלאהפקדתםבעתהפרעוןשתקופתפיקדונותכולליםמועדקצריפיקדונות-
.משועבדיםושאינםבשימושמוגבליםשאינם,מחודש

.פיקדוןבכלהנקוביםהתנאיםלפישנצברהריביתכולליםהפיקדונות-

מטבעאותושלהיציגהחליפיןשערלפיבמאזןנכללוחוץבמטבעופיקדונותמזומנים-
.המאוןלתאריךלשקלביחס

.מוומניסושוויממזומניםבהכנסותנרשמומזומניםושווימזומניםבגיןשערהפרשי-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשך)וההתחייבויותהנכייסהצגת.ג

סחיריםערךניירות.2

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםערךניירות

הסגירהשערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםבארץסחיריםערךניירות,ככלל-
פייננסגלובלניירות.אביב-בתלבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבע

.הקרןשלההשקעותועדתבאישורהתיקמנהלשמוסרשערלפימשוערכים
הסגירהשערלפי,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםל"בחוסחיריםערךניירות-

מוסדראחרבשוקאולישראלמחוץבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלניירשנקבע
.המאזןליוםהיציגיםהחליפיןשעריולפיבונסחרשהוא

.פדיוןערכיבסיסעלמוצגותנאמנותבקרנותהשתתפותתעודות-
השוקשווי.המאזןליוםהשוקשווילפימשוערכותל"בחווהןבארץהןשנסחרותמניות- נקבע

ביום,בורסהבאותההסגירהשערולפי,למסחררשומהמניהכלבההבורסהלפי
החליפיןשערילפילשקליםמתורגםל"בחוהשוקשווי.2009בשנתהאחרוןהמסחר
.ל"בחוסחירותכמניותמסווגותהמניותכל.המאזןליוםהיציגים

בסעיפימוצגתזריםערךבניירותהשקעהבגיןלמסהפרשה-
;"זכותויתרותזכאים" חסוםערךנייר-

ומחולקקניהבשערהמוכפלבבורסהשווילפי-בארץבבורסהלמסחר
.העסקהביצועערבהניירבשער

סחיריםשאינםערךניירות.3

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםשאינםערךניירות

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

.(סחירותבלתיאופציותלהערכתמודלפיעל-אופציותכתבי- (BLACK& SC

~
OLES

שלהאחוקהשוויעלהקרנותשלהדיווחיםעלמתבססהמוצגהשווי-השקעהקרנות-
ליוםעדההשקעהמקרןשהתקבלהאחרוןהמידעיסודעלנעשההשערוך.בהםהשותפים

.המאוןאישור



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)בללי-1ביאור

(המשו)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

פיקדונות.4

ארוכההייתההפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםבבנקיםפיקדונות-
היווןעלהמבוססהוגןשווילפיהכספייםבדוחותכלוליםהפיקדונות.ימיםמחודש
למועדובהתאםהפיקדוןשלהסיכוןלדרגתהמתאיםשיעורלפיהמזומניםתזרים

.ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,ואתכל.תקבולכלשלהצפוי
.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברהמתקבליםהריביתשיעורי

חודבמטבעעסקאות.5

לשערבהתאםבשקליםהראשוניההכרהבמועדנרשמתחוץבמטבעהנקובהעסקה-
.העיסקהבמועדהחוץמטבעשלהחליפין

.המאזןליוםהיציגהחליפיןשערלפימדווחיםחוץבמטבעכספייםפריטים-

השקעותבגיןלקבלסכומים.6

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

.המאזןלתאריךעדהתקבלוטרם,המאזןתאריךלפנישהוכרודיבידנד-לקבלדיבידנד-

העמיתיםזכויות.7

עםאוגבייתםעםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותותשלומיםלקרןוהעברותתקבולים
סכומיםכולליםאינםהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחות,לפיכך.בהתאמהפירעונם

.שולמואוהתקבלוושטרםשהצטברו

והוצאותהכנסות.ד

.מצטברבסיסלפיוהוצאותהכנסותבדוחנכללותוההוצאותההכנסות

הכספייםהדוחותבעריכתבאומדניםשימוש.ה
להשתמשנדרשתההנהלהמקובליםחשבונאותכללילפיכספייםדוחותבעריכת

בדברהמדווחיםהנתוניםעלמשפיעיםוההערכותהאומדנים.ובהערכותבאומדנים
בדוחותגילוילהםשניתןתלויותהתחייבויותבדברהנתוניםעל,והתחייבויותנכסים

שונותלהיותעשויותהתוצאות.הדיווחבתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןהכספיים
.אלומאומדנים



מ,בלגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

ח,ובמט1במדדהשינויושיעורהקרותשואות-2ביאנר

.ניהולדמיניכויולפני,מסיםוהוצאותערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותברוטוהתשואות
.ניהולודמימסיםהוצאות,ערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותנטוהתשואות

.הקרןעמיתילכלאחידיםהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנה
200920082007(*)2006

(סיזוחאב1 הקרןתשואות.א

כללימסלולמניותללאמדינהח"אגמסלול

%53.0ברוטורנומינליתהתשואה

"
,48.22

%83.9%33.8-13.י08"

נטוהנומינליתהתשואה
"441.0

"
%62,9%13.8-13,וש2229_16,

בדצמברג3כיוסשנסתיימהבשנהנבחריםמדדיםשלהשינוישיעור.ב

2009200820072006

(וויזוחאב)

(היחעהמדדלפי)לצרכןהמחיריםמדד

"
15.41,179י82.31,

-0.ל29"

ב"שלהדולרשלארהשערהחליפט
-!יל97-י4דו"-ל1ד0"

".21.8-

שטרלתגלירה
-6.לד"-28.י04"ל5ה10"

"
י438

ויוהןאירו
"

,139-

"
ל71ן

ל6ה2"

רבה,לסוףעיקרייםנגטבעותגזלחליפץושערילצרכןהמחיריםמדד.ג

8.1415.1108.1059.102(קוחת)1בהידועלצרכןהמחיריםמדד

775.3802.3846,3225,4ב"ארהשלדולר

111.6548.5711.7288.8לירהשטרלימ

442.5297.5659.5564.5אירו



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

הצמדהבסיילפינכסים-3ביאור
כללימסלח
2009בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

בהצמדההמחיריםללא
כ"סהל"נכיימבחולמטבעחוץלצרכןהצמדה

21פי350,96-671-97מזומניםושווימזומנים

.........---.......-.......-.......-.-.......
:סחיטיםערדניירות

158,241955,239-333,39446,520ממשלתיותחובאיגרות

825,2668,11465-558,117קונצרניותחובאיגרות

518.61463.256--945.194אחריםערךוניירותמניות

851467,894י928,438623,35465100סחיריםערךניירותכ"סה

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

:יחיריםשאינםערךניירות

645,99487,2-132,102-קונצרניותחובאיגרות

569602--33אחריםערךמירות
יה,

33645,99487,2569734,102מחירים'שאינסערןניירותכ"
-----------.-.....................--...---..-

:והלוהגותפיקדונות

617,57--617,57-בבנקיםפיקדונות

799.1--799.1-לאחריםהלוואות

416,59--416,59-והלוואותפיקדונותכ"סה

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

124,1--74050,1השקעותבגיןלקבלסכומים

385,535734,514223,3420,101762,154,1הנכסיםכלסד

-66-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפין

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

מניותללאמדינהח"אגמילול

2009בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

המחיריםללא
כ"סהלצרכןהצמדה

104-104מזומניםושווימזומנים

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

:סחיריםערךניירות

248317565ממשלתיותחובאיגרות

248317565סחיריםערךניירותכ"יה

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

352317669הנכסיםכייד

---



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

(המשך)הצמזהבסיסלפינכתים-3ביאור

2008בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

נכסיםבהצמדההמחירים
ל"בחוחוצלמטבעלצרכןהצמדהללא

789,152-615,17-404,170מזומניםושתימזומניט

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

:סחיריםערדניירות

838,336],9]2-]812,69]114,65ממשלתיותחובאיגרות

957949.107S7_8-763,109קונצרניותחובאיגרות

1.121]952,361--84,]59אחריםערךוניירותמניות

230,250761,277857864,38712,567סחיריםערךניירותכ"סה

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

:סחיריםשאינםערךניירות

]325,2-736,13]]],41]-קונצרניותחובאיגרות

834.4-205374413.5אחריםערךניירות

834,4411,111530,2374149,119סחיריםשאינסערדניירותכ"סה

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

:והלוואותפיקדונות

51,69]2,68-298,1]3-בבנקיםפיקדונות

],132--132.1.לאחריםהלוואות

345,69-298,1643,70-והלוואותפיקדונותכ"סה

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

521--521-השקעותבגיןלקבלסכומים

853,407038,459002,21536,40429,928הנכסיםכלסך



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

9פפשלשנתהכספלםלדנחותבשורים

שחירותחובאיגרות-4ביאור
כללימסלול

:ההרכב.א

;סחירותממשלתיותחובאיגרות

:בארץסחירותממשלתיותשבאיגרות

(מ"מק)מועדקצרמלווה
סחירותממשלתיותחובאיגרות
בארץסחירותממשלתיותחובאיגרותכ"יה

ל"בחוסחירותממשלתיותחובאיגרות

:סחירותממשלתיותחובאיגרותכ"סה

:בארץסחירותקונצרגיותשבאיגרית

להמרהניתנותאינן

להמרהניתנות
בארץסחירותקונצרניותחעאיגרותכ"סה

סחירותחוגאיגרותכ"סה

:(בשנים)מ"מס.ב

:סחירותחובאיגפת

צמודותבלתי
למדדצמודות

ח"למטצמודות
ממוצעמ"מח

לפדיוןמשוקללתממוצעתהשואה.ג
:(באחרים)

:סחירותשבאיגחת

צמודותבלתי
למדדצמודות
ח"למטצמודות

לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31
20092008

507,44-

606.436926.334

4811113926,334

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

39133311912

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

52014463361838

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

558,171037,107

-726.2

1171558763,109

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

601.446

20092008/12/31בדצמבר31

סונצרניותח"אג
הכלסדהכלסדלהמרהלאממשלתיותח"אג

21-346.321.3

11.358.3.26-3

56.344.155-3

19.357.326-3

%55,3%12.6%58.3

%78.0%68.5%36.2

%97.2%33.0%97.2

2351.26951-58651.2

78.2

09.4

72.3

60.3

%55.2

%89.6

%36.4

~

5.ל26

-69-



מ"בעגמלקאותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליטבאלפי)

(המשך)סחירותחובאיגרות-4ביאור

מניותללאמדינהח"אגמסלול

בדצמבר31

2009
:ההרכב.א

:סחירותממשלתיותחובאיגרית

:בארדסחירותממשלתייתחובאיגרות

48%(מ"מק)מועדקערמלווה

317סחירותממשלתיותחובאיגרוה

61בבארץסחירותממשלתיותחובאיגרותכ"סה

2009בדצמבר31

:(בשנים)מ"מח.ב

:סחירותחובאיגרות

45.0צמודותבלתי

43,1למדדצמודות

ן,00ממוצעה"מח

י(באחחים)לפריוןמשוסללתממוצעתתשואה.ג

:סחירותחובאיגרות

1.ל%5צמודותבלתי

-0.ן%0למדדצמודות

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה
0.ל70"



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותשאינןחובאיגרות-5ביאור
כללימסלול

בדצמבר31
20092008:ההרכב.א

:סחירותבלתיבארץקונצרניותחובאיגרות

132,102736.113להמרהניתנותבלתי

222.102,73,113סחירותבלתיבארץקתצרניותחובאיגרותכ"סה

20092008/12/31בדצמברג3

הכלסד

:(בשנים)מ"מח.ב

Sאיגרות
~
hסחירותשאינן:

37.314.3למדדצמודות

08.116.1ח"למטצמודות

31.310.3ממסעמ"מח

:(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

:סחירותשאיעחעאיגרות

%97.31.63.8למדדצמודות

%12.6%29.10ח"למטצמודות

0254.41.66.8לפדיוןמשוקללתממשעתתשואה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותמניות-6ביאור

בדצמבר31כללימסלול

20092008

:תהרסי

089,113488,1בארץמניות

י.525ד.20ד(1)ל"בחומניות
1284882מגיותהגלסך

813י

.בחויילוהןבארץהןהסחירותמנשתכולל11)

סחיריםאחריםערךניירות-7ביאור
בדצמבר31

20092008כללימסלה

:בארץסחיריםאחריטערךניירית

),015,76454סלתעודות

-776,5בנאמנותמשותפותלהשקעותקרנות

65217אופציותכתבי
),856,81671בארץסחיריםאחריםערךניירותכ"סה

:ל"בחוסחיריםאחריםערדגיירית

798.53477,8סלתעודות

798,53427,5ל'בחרסחיריםאחריםערלניירותכ"יה

1351654aaaסחיריםאחריטערךניירותכ"סה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהנגיפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

סחיריםלאאחריםערדוניירותמניות-8ביאור
בדצמברג3כללימסלול

20092008
:ההרכב.א

:בארץסחיריםשאינםאחריםערךניירות

3340אופציותכתבי
168,5-השקעהקרנות

205-(*)עתידייםחוזים

335413:בארץסחיריםשאינםאחריםערוניירותכ"סה

:ל"בחוסחיריםשאינסאחריםערךניירות
-569השקעהקרנות

-569:ל"בחוסחיריםשאינםאחריםערןניירותכ"סה

.........
602414.5סחיריםשאינםאחריםערדוניירותמניותכ"יה

:נגזריםבנכהיםההשקעהלגביפרטים.ב

047,38-(לח"מט/שקלעתידיותעסקאותבאמצעותח"למטחשיפה-

781,4-(יי)עסקאותבשלבטוחותשווי-

%00.0%52.0הקרןנכסיכללמתוךשניתנוהביטחונותשיעור-

נרשמואחריםמנפיקיםאצלפורוורדיםעלבטחונות.הנכסיםמסך%5לפימתושביםשהרבפועליםפורוורדיםעלבטחונות(י)



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

והלוואותפיקדונות-9ביאור
בדצמבר31כללימסלול

20092008

:ההרכב.א

617,57511,69בבנקיםפיקדונות

799,1132.1לאחריםהלוואות

416.59643.70והלוואותפיקדונותכ"סה

2009108בדצמבר31

,סךהכלסךהלוואותפיקדונות

:(בשנים)מ"מח.ב

והלוואותפיקדונות

60.291.060.270.2למדדצמודים

60.291.060.252.2ממוצעמ"מט

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:והלוואותפיקדונות

%74.1%87.62%76.1%06.5למדדצמודים

לפדיוןהמשוקללתהממוצעתהתשואה
"1.ל74"

62.ל87

5.ל06"1.ל76"



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאירים

(חדשיםשקליםבאלפין

השקעותבגיןלעגלקרוופדיוןדיבידנד,ריבית-10ביאור

בדצמבר31ליום

20092008

203125לקבלEXריבית

-4דלקבלדיבידנד
847396לקבלקרןפדיון

1224521ההשקעותבגיןלקבלוסכומיםריביתכ"סה



מ"בעגמלקופותלניהםחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

הקרןשביצעההקרחנכסימסךאחוזיםמחמישהיותרשלהשקעה)מהותיותהשקעותפרוטלהלן

:אהדבתאגידאואחדבמנפיק

כילימסלול

מ"בעהפועליםבנק
שישרכלעמבה31ליוםשיעור

הנכסממזz9oa2008הכסיטמסד
ן/2009/12/312008/12

%99.0458,11432,3%37.0אופציהובכתביבמניות

].]0%3ן,%18.0128,2492הוךובשטריחובבאיגרוךנ

29.39%23.4]4104.53.ן%6מזומניםובשוויבפיקדונות

4כ"הש

78י~
661628517154

~

73.5



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

וועובדהומתוקף,2008יולימחודשהחלמ"בעהמדינהלעובדייהבבבנקמחזיק,מ"בעטבחותמורחיבנק

.בוהקשורותובחברותמ"בעטפחותמזרחיבבנקהקרןלהשקעותגילויניתן

:בהןהשקיעהושהקרוטפחותמזרחילבנקהקשורותהעיקריותהחברותרשימתלהלן

מ"בעטפחותמזרחיבנק
מ"בעאדניםבנק

מ"בעוהשקעותנכסיםחץאלוני
מ"בעלישראלהחברה

מ"בעלישראלכימיקלים

מ"בעלנפטזיקוקבתי
מ"בעמלישורון

ליוםיתרה(*)במאזןיתרות

ג2009/12/312008/12/3

492,16856,6אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

968,14977,19קונצרניותחובאיגרות

2,,807,18179מחודשיותרשללתקופהבבנקיםפיקדונות

(9)(21)נטו,(זכאים)חייבים

-478מזומניםושווימוומגים

.רבעוןסופיבסיעעל(.,ו

-77-



2009לשנתהכיבייםלרוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

20092008

454,1472,1(*)ניהולדמי

56-ערךניירותעמלות

.יהבלבנקותשלומיםדירקטוריםבגיןתשלומיםכוללותההוצאות(*)

(**)(*)ערךניירותקניות

20092008
303,4453,1אתריסונייעאופציהכתבי,מניות

-682,3חובאיגרות

(**)(*)ערךניירותמכירות

20092008

992,3890,2אחריםונייעאופציהכתבי,מניות

-212,5חובאיגרות

.השוקבמחיריבוצעוהעסקאות(י)

המסלוליםלכלמתייחסיםיס)הנתו(יי,(י,



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאוריט

(חדשיםשקליםבאלפינ

כדצמבר31ליום
20092008:העמיתיםוכויותשינויהמחייביםתיקונים

314,155,1023,928(')בחשבונותיהםשרשוםכפיהעמיתיםוכויות

94(350)מהעמיתים(שייגרעו)שיתוספוזכויות

264.1154222,12בדוחהעמיתיםוכויותכ"סה

%01.0-%04.0בנכויותהשיריבעקבותהקרןלתשואתהיריעה

לשינויפירוט

405(38)המאזןליום(ביתר)בחסרשחולקורווחים

(131).המאזןתאריךלאחרשבוצעהקרןנכסיבשערוךשינוי
,198)(312)המאזןתאריךאחרישנרשמולהוצאותהפרשות

~
514ם

.(ח"שאלפי2אשתקד)ח"שאלפי4בסךהמאזןליוםמעברבחשבון71פ9רותרילל(")

זכותויתרותזכאים-14ביאור

בדצמגר31ליום

20092008

219ענייןלבעליהתחייבות

29190]לשלםהוצאות

]15513לשלםהכנסהמס

467322זכותויתאיבזכאיםכ"סה



מ"בעגמלליפותלניהולחברה-רופאיםיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

יהום)דמי-15ביאש
ביוםשנסתיימהלשנה

בדצמבר31

20092008

8038וועדותוחברילדירקטוריםגמוליםדמי

374,1410,1יהבלבנקניהולעמלת

786659ההשקעותתיקשלחיצוניניהולבגיןניהולדמי

9291משפטיות

229247השקעותייעוץ

2852חשבוןרואהביקורת

128154פניםביקורת

1-מחשובשירותי
1854אחרמקצועיייעוץ

12365ושיווקפרסום

12-(1)ביטוחים

112עיוןימי

44אחרותהוצאות
861%711%ניהולדמיכ"סה

.בפועלהשונותהניהולהוצאותלפיניהולדמיהקרןמעמיתיגובההחברה

.לשנה%0.2שלמירביבשיעירניהולדמיתקנונהפיעלהקרןמעמיתילגבותרשאיתהקרן

הניהולדמישיעור.בחודשוחודשמידיהעמיתיםמחשבונותונגביםמחושביםהניהולדמי
.העמיתיםחשבונותלכלאחיד

:כדלקמןההוןשוקאגףהוראותפיעלמחושביםלהלןהמצויניםהשוניםהניהולדמישיעורי

מניותללאמדינהח"אגבמסלול%09.0-והכלליבמסלול0_%26הואמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור
החישוב.(4-2-2009גמלנחוזרגמלקופותשלחודשידוחחוזרלפימחושבהשיעור.09/8/19מיוםהחל

העמיתיםחשבונותחוייבובוביוםהנכסיםיתרתועלחודשמידימהעמיתיםשנגבוהניהולדמיעלמתבסס

,חודשכלסוףהיינו,ניהולבדמי

לעריכתכלליםהוזרבסיסעלמחושבהשיעור.%27.0הואהקרןשלהניהולדמישלהאפקטיביהשיעור
הנכסיםיתרתעלמתבססהחישוב(20-2-2005גמלחוזר)גמלקופותשלמנהלתחברהשלשנתייםדוחות

.הכספייםבדוחותשנרשמולהוצאותבהפרשותומתחשב,השנהבמהלךהממוצעת

מיליוןשמעלהביטוח.דולרמיליוןשלביטוחסכוםעבורמקצועיתאחריותביטוחפרמית2008בשנת(נ)

בנקשלנכדהתברההיתהוהחברההואיל,הפועליםבנקשלהבנקאייםהביטוחיםבמסגרתנערךדולר
.08/7/10ליוםעדהפועלים

כחברה,מ"בעטפחותמזרחיקבוצתשלהבנקאיותהפוליסותבמסגרתמכוסההחברה08/7/10מיוםהחל
.מ"בעטפחותמורחיבנקשלנכדה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהכתפייםלחחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפינ

עמלות-16ביאור
שנסתיימהלשנה

בדצמברג3ביום

20092008

ששולמוהעמלותסכומי
348142ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

20092008

הקרוידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%08.0%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%04.0%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%05.0-%02.0%03.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

00.5-00.3ם5.2(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

~ %02.0%02.0ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

0-03.0.ול%05.0-03.005ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

355.3-35(ליחידה)ל"בחואופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

12516-125לחוזה-)FUTURES(סחיריםעתידייםחוזים



מ"בעגמלנגופותלניהולחברה"רופאיםיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

מניותהון-17ביאור

לעומתשינויובלא2009בדצמבר31ליום(נומינלייםובערכיםהקרןשלהמניותהוןהרכב
:(2008לדצמבר31

מניותהוןכספיערך
ונפרעמונפקרשום

חדשיםשקליםחדשיםשקלים

רגילותמניות000,5
00.501.0אחתכלחדששקל001.0בנות

======

חברה-רופאיםיהבשלממניותיה%90-במחזיקיהבבנק,החברותרשםרשומותפיעל
.%10-במחניקההמדינהלעובדיותרבותכלכלהלמפעליוהחברהמ"בעגמלקופותלניהול
.במניותהבנקשלההחנקהטיבלגביבירורמתקיים

.יהבבנקממניותבמחציתמחזיקמ"בעטפחות-מזרחיבנק
,צדדיחדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףיהבבנקהודיע2008בשנת

שישככל,מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםביהבלמניותיוהנלוותהזכויותעל אלהבזכויות
להשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה,'שליטה'להוותכדי

הודיעיהבבנק.פירוקבעתנכסיהיתרתלקבלתוהזכותהחברהשלהמניותבעליבאסיפות
מדוברכיוכן,האמורותהחברותעסקילחיסולהצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתורכי

.המניותאתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתור
.לבנקקשורצדהיאהקרן,לעילכמפורטהקרןבמניותיהבבנקהחוקתונוכחזאתעם
בברורנמצאלמניותהצמודותהזכויותבייב



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

הכנסהעלמס-18ביאור

פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק13בסעיףכהגדרתה,מאושרתגמלקופתהיאהקרן.א
.הכנסהמסלתקנותבכפוףפועלתוהיא2005ה"התשסגמלקופת)
להוראותובכפוףהכנסהמסבפקודת(2)9סעיףלפי,ממספטורותהקרןהכנסות.ב

.הפקודה
ערךניירותבגין,2004בדצמבר31עדבמסחייבותהיוגמלקופות,האמורהפטוראףעל

למסהפרשהנכללה,2009בדצמבר31ליוםנכון.הכנסהמסלפקודת129בסעיףלפיזרים
.)nrtwאלפי08/12/31-113)ח"שאלפי155בסךזהסעיףבגין

מהשקעותהמסהוצאות.זריםערךבניירותהשקעהבגיןהןהקופהשלהמסיםהוצאות.ג
.ל"בחובניירותאחריםלמחזיקיםכמו,במקורנוכוזריםערךבניירות



מ"כעגמלקופותלניהולחצרה-רופאיםיהד
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-19ביאור

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

לגבייתבאמצעיםלנקוטהיאהחברהמדיניותמעסיקיםפיגורישלבמקרים.לקרןכספים
.זהחוקבגיןהתחייבותצופהאינההחברהולפיכך,משפטייםבהליכיםלרבות,החוב

מכחשנקבעו,1976-ו"התשל(הודעותומסירתפרטים)השכרהגנתלתקנותבהתאם הנהחוק
הכוללים,עובדיולגביפרטיםלחברהלמסורהמעבידעלדיווחחובתקיימת,ל" בין
והמעבידהעובדשלחלקםסכומיואת,להםששולםהעבודהשכראתגםהיתר
אלומפרטיםבחלקשינויעל,לחברהשוטףבאופןלדווחהמעבידעל,כןכמו.לקרןבתשלום
.אחרתלקרןהעובדיםמעברעלאובשכרשינויעלובמיוחד

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

הגמלקופתאתעתבכללקבועלעובדמאפשר,2005-ה"התשסגמלקופות)פיננסיים
מובנהקושיקיים,כיעולהלעילמהאמור.המעבידותשלומיתשלומיויועברושאליה
הסכומיםעלמדויקמידעהחברהבידיואיןהשכרהגנתבחוקהנדרשותהוראותבמילוי
.בלבדאומדןאלא,המעבידיםידיעלבמועדםאליההועברושלא

העברתברצףהפסקותבגיןהמאזןבתאריךלקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
שאלפי910-כהוא(ח"שאלפי44-כבסךעתידילפירעוןהמחאותבניכוי)התשלומים

ח" 731-כ)
בגיןח"שאלפי_465-כשלסךכוללהאמורהאומדן.(2008שנתבסוףח"שאלפי

.(2008שנתבסוףח"שאלפי354-כ)פיגוריםריבית

נכון,החברהידיעתלמיטב,ביותרהגבוההחובבעליהמעבידיםשלושתעלמידעלהלן.ב
עובאלפי2009בדצמבר31ליום

"
):

המעבייש6
שרו,%כ"הע",'

'
,,הערכת

ההוב,שדפלריביא
"ששבר"'.ההוה

,

29261290טייבהעירית
217394משגבחוליםבית
לדך

51015טכנולוגיותסיריוס

לקרןהתשלומיםבהעברתהמפגריםלמעבידיםהתראהמכתבילעתמעתמוציאיהבבנק.ג
.הפיגורבדברלעמיתיםהודעותנשלחות,כןכמו.ויותרחודשיםשלושהשלתקופהבמשך
מגישצריךואס,חייביםמעסיקיםכנגדאזהרהמכתבימוציאהחברהשלהמשפטיהיועץ

.לעבודההדיןלבתיתביעות
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(המשך)מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-19ביאור

:שלעילביבסעיףשצוינוהחובותאתלגבותכדיבהםנקטהשהחברההאמצעיםלהלך.ד

המעביי,ם'ש
שהחביהנקטהבו,ונטיפול,

הליכיםהקפאתצוהארכתטייבהעירית
פירוקצוניתןלדךמשגבחוליםבית

בפירוקטכנולוגיותסיריוס

.השקעהבקרנותח"שאלפי395-כעודלהשקיעהתחייבההקרן.ה

ותקינהחקיקהתהליכי-20ביאור

:ההשתלמותקרנותענףעלהחליםוחווריםתקנות,חוקיםמספרהתפרסמו2009בשנת

-חוזרים
גוףשלמבקרחשבוןרואהלענייןהוראות,מוסדייםבגופיםחיצונייםלדירקטוריםגמול

זכויותהעברתחובןלגבייתמוסדייםגופיםופעולותבעייתייםבחובותטיפולמוסדין
בירורבמסגרתהמפוקחיםהגופיםשלהתנהלותםאופןהסדרת,במזומןשלאעמיתים
מעורבותהגברת,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות;ציבורתלונות
ןשלוההשקעהמדיניותעלמוסדיגוףשלמראשהצהרה,ההוןבשוקהמוסדייםהגופים

נכסיםשוויחישובבדברהוראות,מוסדיגוףשלההשקעותבתחוםוהבקרההתפעולמערך
ןרשיוןלבעלמוסדימגוףמידעלהעברתמצומצםאחידמבנהןמוסדיגוףשלסחיריםלא

תגמולמדיניותןניהולדמיגבייתמנגנוןןולמבוטחיםלעמיתיםהרבעוניבדיווחתיקונים
החסכוןנכסיסך,מוידייסלגופיםתשואהפרסוםכלליןמוסדייםבגופיםמשרהנושאישל

חתימתלעניין5-2-2005גמלחוורתיקון,החודשיהדוחעלבקרותןהבהרה-ארוךלטווח
ןגמלקופותשלמנהלותבחברותסיכוניםובקרתניהולמערךןהצטרפותמסמךעלמעסיק

.שירותמנותןהנאהטובתאותמורהקבלת,ללקוחומסירתוהנמקהמסמךלענייןהוראות

-משנהוחקיקתחקיקה
גסקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות

"
ו2009-ט"התשס,(נכסיםשוויחישוב)

גמקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות

"
,(ערךניירותשלומכירהרכישה)

גמקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות;2009-ט"התשס

"
חברההשתתפות)

קופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות;2009-התשלטט,(כלליתבאסיפהמנהלת
גמ

"
פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות,2009-ע"תש,(אישיבניהולגמלקופת) הון)(ביטוח)

.2009-ע"תש,(תיקון)(ממבטחהנדרשמינימליעצמי
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,(2010-ו2009לשניםהכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכליתההתייעלותחוק
:וביניהם,שוניםהחקיקהתיקוניהסדיר2009-ט"התשס

אחתגמלמקופתיותרתנהללאמנהלתחברה2011.1.1מיוםהחללפיה,הוראההוספת
;מקיפהחדשהקרןןכלליתחדשהקרןןותיקהקרן:הבאיםהגמלקופותמסוגיסוגמכל

קרן;לפיצוייםאישיתגמלקופתלתגמוליסןגמלקופתלקצבהןמשלמתלאגמלקופת
בפנסיהלהשתתפותמרכזיתגמלקופת,מחלהלדמימרכזיתגמלקופתהשתלמותן
.השרשקבעגמלקופתשלאחרסוג,לפיצוייםמרכזיתגמלקופת,תקציבית

קופת,תשואהמבטיחתגמלקופת,אישיבניהולגמלקופתעלתחוללאהאמורהההגבלה)
.(מסויםלציבורהמוגבלתגמלוקופתלקצבהמרכויתגמל

המאזןתאריךלאחראירועים-21ביאור

,%37.7שלבשיעור100א"תמדדעלה2010/03/10ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך עלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרותמדד
המחיריםומדד%81.1שלבשיעור

הדולרשערמול%72.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.%67.0-בירדהידוש)לצרכן
.%25.1-עלועומדתשינויללאנותרהישראלבנקוריבית

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך
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