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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2010במיץ31הדירקטוריוןדוח

ןכללי עוסקת,("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב.
-רופאיםבניהול

הוקמההקרן.("ההשתלמותקרן"או"הקרן"-להלן)השתלמותקרן
1982במאי6ביום

לרופאיםמיועדתהקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת
.שכירים

.ההשתלמותקרןניהולהינההחברהשלהיחידהפעילותה

2009בדצמבר31ביוס*
הקרןפיצול-אורגנזיציה-רהשלדרךעלמבנישינויהחברהעברה

.בנאמנותידהעלהמנוהלתהשתלמותולקרןמנהלתלחברההתאגידית

.לשכיריםהשתלמותכקרךמאושרתהקרך.

.10/12/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקף.

כללימסלול:מסלוליםשניפועליםבקרן*
.מניותללאמדינהח"אגומסלול

לעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה*
קבלתלצורך("יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינה

אתלנהלהואיהבבנקשלתפקידו.תפעולשירותי
חשבונותואתוהקרןהחברהחשבונות

שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתים
ובכפוף

.דיןכללהוראות

מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמךידיעלמנוהלהקרךשלההשקעותתחוסי
וכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידו

כלליישוםלפעול

בכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראות
ועדתלהוראות

.השקעות
בחברתבמשמרתנמצאיםהקרןנכסי

.מ"בעסהרפועלים

ומבקרמשפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהס,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה8
,פנים



מ"בעגמלקופותלביהולחברה-רופאיםיהב

הדירלנטוריעדוח
2010במרצ31ליום

(חדשיםשקליםואלפי

העטשלעיערייםכספייםנתונים

-ענ"נ0נע"-הדיווחתעופתיסעהנכסיםהרכב.א

ילאמדיהח"או%מסל
הבלמזמנת,גלל%מיל

334,1[,479,193סו),כהנכסים"סה
13,,194,1

71.7%34.16,(מזימניםושווימזומנים
%772

%5,79"54.79%66.3.(סחיריםערךניירות

!6.(-".[%7סחיריםשאינםערןניירות

-5.4"%והלויאותפקדונות

%574

סו),הנכסיםיתר

_מננ?00ל"
א%יה.מזח"אג%מיל

ftwv

n

תכלסזמצא.בלל

.669964,154[,54ן,295נטו,כהנכסים"סה

עיקרייםמרכיבים
.4"י(יסושויימזומנים)מזומ

"4[%[נ.%55,
י%774"%45.77%45.4סחיריםערךיירות)

,9,(-".י90;סחיריםשאיזםערךניירות
" ן:5-1[י%פקדונותוהלויאות "'1"%-0.[0.(טו),הנכסיםיתר



מ"בעגמלקופונילניהולחברה-רופאיםיהב

הדירקטוריוןדוח
0ג20במרוג3ליום

(חדשיםשקליםואלפי

2020-1ע

הכלסךמניותללאתמלינה"אגמסלולכללימסליל

621,43הפקדות
643,43ון

-(23'526)משיכות
(526'23)

-(428,7)(אליהןאו)אחוותמקרנותנטוזכויותהעברת

(428'7)

644(644)(אליואו)בקרןאחרממסלולנטוזכויותהעברת
-

023,12666נטוצבירהכ"סה

689,12

=======-

1-גג/2009

הכליד(י.)ינייתללאנה!מךח"אגישלול(לכללימילול

715,17716הפקדות
731,177

03'454)משיכות
,)-(454'103)

-(341,52)(אליהןאו)אחרותמקרנותנטוזכויותהעברת

(341'52)

-650(650)(אליוואובקרןאחרממסלולנטוזכויותהעברת

270,21666נטוצבירהכ"סה
936,21

==========

.09/1/1-מהחל-כללימסטל(')

9נ,09/8-מהחל-ממותללאמדינהח"אגמסלול(.ל



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

הדירקטוריוןדוח
2010במרד31ליום

הדווחבתקופתהקרןתשואות.ג

2010/3-1

מניותללאמדיגהח"אגמסלתכללימסלל

-%37.2%06,0מצטברתברוטונומינליתתשואה

09

~

2/3-1

(*)כלליעילול

%82,6מצטברתברוטונומינליתתשואה

2009/12-1

(.י)מנייתללאמדינהח"אגמסלול(י)כללימסלול

%48.22%53.0מצטברתברוטונומינליתתשואה

.09/1/1-מהחל-כללימסלול(ר

.09/8/19-מהתל-ממותללאמדינהח"אגמסלול



מ"בעגמליופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2010במרץ31הדירקטוריוןדוח

2010שנתשלהראשוןברבעוןההוו"שוסקירת

והצביעו,חיובייםלהיותכלכלייםהמאקרוהנתוניםהמשיכוהראשוןברבעון
התבססותהמשךעל

.הכלכליתהצמיחה
המניותשוק.המניותבשוקיהמחיריםעלייתנמשכההראשוןברבעון

עודפתתשואההציגבישראל

לעלותהמשיךהמניותשוק.בעולםהמרכזייםהמניותשוקיפניעל
עדכוניגביעלנישאכשהוא

.חיובייםכלכלייםואינדיקאטוריםהצמיחהתחזיות

מאתרו

נמשכהבישראלכיעולההנסקרתלתקופההכלכלייםמהנתונים
וההתרחבותההתאוששות

השוניםהפעילותבמדדימתבטאתבישראלההתאוששות.הכלכלית
הייצורמדד:וביניהם,

מדדי,ושירותיםבמסחרהפדיוןמדד,התעשייתי
שלהמשולבהמדד.החברותוסקריהצרכניםאמון

בפעילותהתרחבותעלהואאףהצביעהמשקמצבלבחינתישראלבנק
,הרבעוןבמהלךהריאלית

פברואר,ינוארובחודשים%6.0-ו%3.0,%3.0שלבשיעוריםעולהכשהוא
.(בהתאמהומרץ

שלירידהלעומת,%9.0-בהראשוןברבעוןירדלצרכןהמחיריםמדד
שנתשלהראשוןברבעון%1.0

2009.
%25.1שללשיעור,%25.0-בבמשקהריביתאתהעלהישראלבנק

המשךרקעעל,הרבעוןבמהלך

הריבית,זאתעם.הדיורבמחיריהעלייההמשךרקעועל,הכלכליתההתאוששות
נמוכהברמהעדיין

.הכלכליתבפעילותלתמוךמנתעל

החובואגרותהמניותשוק

שלבשיעוריםעלוואירופהב"בארההמדדים.בעולםהמניותמדדילעלותהמשיכוהראשוןברבעון

.%7-%8-כשלבשיעוריםהמניותמדדיעלוובישראל,%4-%6
בשיעורעלה20בונדהתלמדד:לעלותהמשיכוהקונצרניח"האגמדדיגם

בונדתלומדד%89.3של

החובבאפיקילפדיוןהנמוכותהתשואות.%62.5שלבשיעורעלה40
המחיריםאתלדחוףהמשיכו,

סיכוןלהגדילממשיכיםכשמשקיעים,מעלהכלפיהמניותבשוק
לתיקיתשואהאחרבחפשם

.ההשקעות
:הםהמניותבשוקישעריםלעליותשהביאוהנוספיםהגורמים התבססותהמשךעלשהצביעו,ל"ובחובארץ,כלכלייםאינדיקאטוריםשלצבר.

הצמיחה

הצמיחהתחזיותהעלאת. החברותשלהתחזיותושיפורהחברותשלטוביםדוחות.

השקעהאלטרנטיבותהיעדר*
ואטרקטיביותסיכוןחסרות

הכלכליתהצמיחההמשךעללהעיבממשיכיםשלהלןהעניינים,זאתעם
:

בעיקר,העולםמדינותשלבחובותעליהי
המפותחבעולם

יווןשלהחובמשבר*
המרחיבהמהמדיניותהמדינותשלנסיגהי

שלהם

-6-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2010במרץ31הדירקטוריוןדוח

(המשד)2010שנתשלהראשוןברבעוןההת"שוסקירת

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

10/3-109/3-1
%%

-86.0-14.0לצרכןהמחיריםמדד

73.148.5מדדצמודממשלתיח"אג
29.582.14מדדצמודקונצרניח"אג
77.171.2צמודלאממשלתיח"אג

59.1-01.10ח"מטצמודממשלתיח"אג
33.722.11ף"המעומניותמדד

2010שנתשלהראשוןברבעוןהקרןפעילות

:כללימסלול

ועליות,לרכישותבשווקיםשעריםירידותניצולתוךהמניותתיקשל(נטו)להגדלהפעלההקרן

-כשלבהיקףלהמרהח"ואגמניותנרכשוזופעילותבמסגרת.למכירותשעריס
לעומתח"שמליון25

"עמליון6.1-כשלבהיקףמכירות
.

אגרותמכירתידיעלהסיכוןלצמצוםהקרןפעלהלמדדהצמודברכיב
ספציפיותקונצרניותחוב

ברכישותהסתכמהברבעוןבאפיקהפעילותכלל.שומליון7.1-כשלבהיקף
בהיקףח"אגשלנטל)

."עמליון14של

עלקבועהבריביתטווחקצרותממשלתיותח"אגהקרןרכשההשקליברכיב
בהיקףמזומניםחשבון

9.0-כשלבהיקףארוךלטווחח"אגנמכרה,כןכמו.auמליון35-כשל
."עמליון

:מניותללאמדינהח"אגמסלול

הושקעובמסלולשהופקדוהכספים,הדירקטוריוןשקבעלמדיניותבהתאם
ממשלתיותח"באג

-כשלבהיקףמדדצמודותממשלתיותח"ובאג,עתאלפי213שלבהיקףשקליות
.ושאלפי348



מ"בעגמלעופותלניהולחברה-רופאיםיהב

היירעטוריעיזח
(חזשיםשקליטבאלפי)

כללימילול-2010במרצג3ליום
מזומניםושווימזומנים

סחיריםערךניירות

סחיריםשאינםערךניירות

והלוואותפיקדונות

השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית

ההשקעותכליך

המסלולמהשקעוהבאחוזים

מהוהללאמדירח"אגמילול-2010במרץ31ליימ

218מזומניםושווימוומויס

453סחיריםערךניירות

-סחיריםשאינםערךניירות

-והלוואותפיקדומת

ב_.השקעותבגיןלקבלוסכומיםריבית
_

421ההשקעותכלסן

%50המסלולמהשקעותבאחוזים

נכסיםלמשגעבהצמדהלסידלהצמדה
כיהלבחיחיץלצריףהמחיריט

413,1-024'92

454,348759,3800,100781
,948

421,94512,2573
541,97

620,54--
620
'

54

---ן-__ב-418

2S

~

h22נע1ששש
91גש

%42%1%8%
100

--
218

663--6

----
_L--נ-_נ__

aa-ב"--
%50

%00

הצמדהבלא

611,90

768,495

36

ב12
584414

ע%4



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב
2010במרץ31הדירקטוריוןדוח

(ח"שכבאלפי

נגו)פ
~

,ןס
ליוםליוםליום

2010/3/312009/3/312009/12/31

כולל)לקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
5ס5הפסקותבגיןהמאזןבתאריך(וריביתקרןחוב

588.לפרעוןהמחאותבניכויהתשלומיםהעברתברצף
505500(*)

.2009לשנתהכספייםבדוחותשהוצגמהסכוםשונהוהוא,תוקןכאןהמוצגהסכום(*)

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת
העריכויהבובנקל"המנכ

והנהליםהבקרותשלהיעילותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתום

הבקרותזותקופהלתוםכיהסיקויהבובנקל"המנכ,זוהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגבי

עלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעליעיליםהםהחברהשלהגילוילגביוהנהלים
המידע

הממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהרבעוניבדוחלגלותנדרשתשהחברה
על

.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוק

בדוחגילוימתןהמחייביםהפנימיתהבקרהבמערךליקוייםהתגלולאהכספיהדוחפרסוםלמועד
.הכספי

כספידיווחעלפנימיתבקרה
עלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2010במרץ31ביוםהמסתייםהרבעוןבמהלך
הבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווח

הפנימית

.כספידיווחעלהחברהשל
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מבט

,ק'החברה":להלן)מ"בעגמלקופותלניחולחברה-רופאיםיתבשלהמצורףהכספיהמידעאתסקרנו
1נליוםהתמציתיהמאזןאתהכולל

במוי
שללתקופהוהפסדרווחעלהתמציתייםהדושתואת2010

שלולהצגהלעריכהאחראיםוחחנהלההדירקטוריון.תאריךבאותושחסתיימההחודשיםשלושת

בחשבונאותלתקינההישראליתמוסדשל14חשבונאותלתקןבהתאםזובינייםלתקופתכספימידע

הנחיותלפיזובינייםלתקופתכספימידעלעריכתאחראיםהסוכן,"בינייםלתקופותכספידיווח"
לתקופתכספימידעעלמסקנהלהביעחיאאחריותנו.וחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-האוצרמשרד

.סקירתנועלבהתבססזוגיגיים

השקירהתיקף

כספימידעשלסקירה"בישראלחשבוןרואילשכתשל1סקירהלתקןבחתאםסקירתנואתערכנו

לתקופוהכספימידעשלסקירה."היישותשלהמבקרהחשבוןרואהידיעלהנערכתבינייםלהקוויות

ומיישום,והחשבונאייםהכספייםלענייניםהאחראיםאנשיםעםבעיקר,מבירוריםמורכבתביניים

הנערכתביקורתמאשרניכרתבמידהבהיקפהמצומצמתהינהסקירח.ואחריםאנליטייםסקירהנהלי
לכלשניוודעביטחוןלהשיגלנומאפשרתאינתולפיכךבישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאם

דעתחוותמחוויםאנואין,לכךבחתאס.בביקורתמזוהיםלהיותיכוליםשחיוהמשמעותייםהעניינים

.שלביקורת

מסקנת
,ערוךאינול"הנהכספישהמידעלסבורלנוחוורםדברליבנולתשומתבאלא,סקירתנועלבהתבסס

.בחשמנאותלתקינההישראליהמוסדשל14חשבונאותלתקןבהתאם,המהותיותהבחינותמכל

לסבורלנוהגורםדברליבנולתשומתבאלא,סקירתנועלבחתבסס,הקודמתבפסקהלאמורבנוסף
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב

והפסדרווחדוחות
נומינלייםפטמים

(חדשיםשקליםבאלפי)

לשלושת

החודשים

שנסתיימו

ביים
16/03/31בשר

מבוקרלא

6התנאיה

ועדותוחברילדירקטוריםהוצאותוהחזרגמוליםדמי
21

823יהבבנקניהולעמלת

השקשתתיקניהולדמי
722

:מקצועיות

53השקשתיין

8חשבונותביקורת

23משפטייעוץ

13שרותיממקצזעים

36פנימימבקר

3אגרות

3ושיווקפרסום

19לעמיתיםדיוור

11י"הרבאמצעותותקורהשכירות

827הוצאותסך
-=-נ=-

-.נ--נקיר11ח

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוהההמשרפיםהבאורים



מ"בעגמלצופותלנימולחברת-רופאיםיהב
ויבייםהבתפייםלדוחותבאורים

2010במוץ31

בללי-1באור

קרן-רופאיםאתמנהלת("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב.א

.("הקרן"להלן)השתלמות
עלהפיקוחבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקרן

-ה"תשס(גמלקופות)פיננסייםשירותים

.שכיריםלרופאיםומיועדת2005
.המבניהשינויהליךאתהשלימההחברה2009/12/31ביום

הפרדהנוצרההשינויבמסגרת

גמלקופותלניהולחברה-רופאיםיהב,המנהלתהחברהביןורישומיתמשפטית,חשבונאית

.השתלמותקרן-רופאיםלביןמ"בע

.לשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתהקרן.ב

.2010/12/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקף

.מניותללאמדינהח"אגומסלולכללימסלול:מסלוליםשניפועליםבקרן.ג

חשבונאיתמדיניות-2באור

החשבונאייםהכלליספיעלנערכוהבינייםדוחות
דוחותעריכתלצורךהמחייביםהמקובלים

חשבונאותבתקןשנקבעואלולרבות,בינייםלתקופותכספיים
הישראליהמוסדשל14מספר

.2-2-2007מספרגמלחוזרפיועל,בחשבונאותלתקינה
הואיל,העצמיבהוןהשינוייםעלדוחנכלללאהכספייםבדוחות

.ממשיעצמיהוןלחברהואין

,אשתקדהמקביללרבעוןהשוואהמספריהוצגולא
ביוםהתרחשבחברההמבנישהשינוימכיוון

09/12/31.

עיקרייםשרותיםנותני-3באור

ניהולאלדובי-הלמןידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום
שתפקידומ"בעמוסדייםתיקים

המשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהל
ההוראותכלליישוםלפעולוכך,מכך

להוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריות
.השקעותועדת

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים

.תפעולשירותילחברהמעניקמ"בעהמדינהלעובדייהבבנק
להוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק

שלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראותדיךיכל
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,

.המקצועיים
פועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק

בכלהחברההוראותפיעלהבנק

לנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגע
.אחריטשלישייםולצדדים,שירותים

המשתלמותקרןחייבים-4באור

מהכנסותנובעתהחברהבמאזןהקופהשלהחובהיתרת
שנצברוהוצאותבגין,הקופהמןלקבל

.שולמווטרם



מ"בעגמליופותלניהולחברה-רופאיםיהב

בינייםהכספייםלדוחותבאורים
2010במרץ31

ולפיכךענפיתלניהולמדמיהננסות-5באור

המירבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקרןגובההחברה
.דיןכלהוראותפיעל

פיעלניהולדמי,מעמיתיהגובההקרן,2010בינואר1מיוםהחל
להיותהצפויותהחברההוצאות

.("מצטברבסיס")הגביהחודשבגיןמשולמות

מנצפנתב4באננ
הפעלתלשםהנדרשותההוצאותהןה1ההוצאות

הפעלתלצורךההוצאותלרבות,הקרן

.הקרןהפעלתהואעיסוקהשכלהחברה
לנותניישירותהקרןשלש"העומחשבוןמשולמותההוצאות

.השירותים

ותקינהחעיעהתהליכי-יבאור
ביטוח,ההוןשוקאגףשלוחוזריםטיוטות,הוראותלהלן

שמיועדיםהאוצרבמשרדוחסכון

:האחרוןהרבעוןבמהלךושהתפרסמוהמוסדייםלגופים

גופיםחוזר*
הבהרה-בוכדירקטורמוסדיגוףעובדכהונת:1-9-2010מוסדיים

מיום

2010.1.25.

גופיםחוזר*
בגופיםמשרהנושאישלתגמולמדיניות:2-9-2010מוסדיים

-המוסדיים

.2010.3.24מיוםהבהרה

חוזרטיוטת*
שלבמשיכהאיחורבשלפיצוילענייןהכרעה:מוסדייםגופים

בשלאוכספים

השקעהמסלוליביןאוגמלקופותביןכספיםשלבהעברהאיחור
מיוםשנייהטיוטה-

2010.2.16.

חוזרטיוטת*
2010.1מיום'שנייהטיוטה-מידעטכנולוגיותניהול'מוסדייםגופים

.25.

חוזרטיוטת*
ובקרנותהגמלבקופותלעמיתיםמשליםביטוחמוסדייםגופים

-הפנסיה

.2010.1.14מיוםתיקון

הועדהשלסופידוח*
אשראיהמעמידיםמוסדייםגופיםלהתייחסותפרמטריםלקביעת

2010.2.24מיוםממשלתיותלאחובאגרותרכישתבאמצעות
חוזרוטיוטת(חודקועדת)

.הוועדההמלצותליישום2010.4.14מיום

חוזרטיוטת*
טיוטה-רשיוןבעלעםמוסדיגוףהתקשרותויועציםסוכנים

מיוםשנייה

2010.1.14.

הרשות,כןכמו*
עמדהניירפרסמההמשפטיםבמשרדומידעטכנולוגיה,למשפט

בנושא

.2010.1.10מיוםמידעבמאגריפרטיותלהגנתמידעאבטחתתקנות

הוראותטיוטת*
ארוךלטווחלחיסכוןהמסלקהשלוניהולהפעולתהדרכילעניין

מ"בע

2010.3.24מיוםהמסלקההתאגדותומסמכי
.
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