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ע"מ ל בופות גמל קלניהוחברה -א הקבע לצבון החסכרן ק

ד תאגיהקיעסור יאת

	 קי סבעלו שחהשינויים ואת  2019בר מבדצ 31ליום  נכוןברה החקי סעאור תית אלל כוזה ק חל
רד משבסכון וחיטוח ביהון, הקשועל ממונה הזר לחואם תבהרך נעוח הד . 2019ת בשנברה הח
 31ליום  נכון זהבדוח ול הכלידע מהת, אחרין צואם ט למע .2018ר מבבדצ 27מיום אוצר, ה
.2019ברמבדצ

	 קשה מכלו כוי תופקתה הדוחת אאוקרל וישתי ופקתההדוח מדנפרתי בלק חלהווה מזה ק פר
ת. אח

	 גם לל כו ,תהלועיפמיתחווקיה סע,תהתחוהתפ ,ברההחאור תיבקסעוה,תיופקתהבדוח זה קפר
ע מידהינו תיד עפני פה צומידע  .1968-"חתשכה,ערךת ניירוק בחותו דרגכה ,תידעניפפה צומידע 
ת רכוהעלל ווכהדוח מועד בברה בחת מקיישציה מאינפורעל ס סומבה,תידהעלגבי אי וודתי בל
תי ומהפן אובתשונות להיות עשויועל פובתאווצתה.הדוחמועד לנכון  ,להשתכוונואו ברה החשל 
ם עיטקתלזהותן ני ,מיםסוימים קרמב.זהמידע מתעומתמשהאו ת רכוועמהתאוהתוצמן 
 ";ריכהמעצה קבוה/ברה "הח :גוןכילים מתפעהוידי על יד תעפני פה צומידע ילים מכה

תיד עפני פה צומידע שתכן ייאך  ',כדווה" /יפוצצה קבו/הברההח" ";בורהסצה קבו/ההבר"הח
א הובו מועד לקוראך ס מתייחזה בדוח יע ופמהתיד עפני פה צומידע  .יםאחרסוחים בניגם יע ופי
ידע מלקשר בשונה או סף נומידע שככל זה מידע ת לשנואו דכן לעת תחייבמהאינברה הח .תבנכ
 .תהיעלידיע גימור אכ

	 אור ית הינונים השוהגמל מוצרי אי תנלגבי בדוח א מובהאור יתה כימובהר, ק ספת סרלה
ת פוקות קנותבל, מגתפוקוק בחוקבע כנ הםמחייבים האיהם תנ וכיבד, בל הדוחרכי לצתי תמצי
ל. מגת הפוקוקנוני תובגמל 
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ע"מ ל בופות גמל קלניהוחברה -א הקבע לצבון החסכרן ק

אם א אל ,לצדםת אמובהתעוממשהזה ק בפרלהם  ,איםהבקיצורים האו המונחים 


מנהלת). ברה חואטח מבח (קופיק הבחו זה מונחת דרגכה


.גמלת ופקב)בורועקדים ופמשאו (תמיעקיד שמפמים סכוה	


מ. "בעמל גתפוקוול לניהברה ח-קבע האלצבסכון החיקרן 


ק בחוופיקוח, הקבחוו תעוממשכסכון וחיטוח ביהון, הקשועל ממונה ה


.הגמלת פוקו	


.תהטיבשלת ברווהחת עוקהשראל ה	


."מבעטוח לביברה חראל ה	


."מבעוגמל סיה פנראל ה	


.מ"בעסים פיננתים ושירוטוח בבית עוקהשראל ה	


ל עממונה התאמכך לון רישילה קיבאשר וגמל ת פווקול יהנקה סועישברה ח


ת פוקוק לחו 4סעיף לאם תבהאוצר, הרד משבסכון וחיטוח ביהון, הקשו


ל. מג


.1999-"טתשנה,תברוהחק חו	


.1981-א"מתשהח), טו(ביסיים פיננתים שירועל קוח פיהקחו


קי תיול ובניהת עוקהשק שיווב,תעוקהשוץ יעביק סועיהתדרסהקחו


.1995-"התשנה,תעוקהש	


קה ליסת רכעמוק שיוו ,וץעיי(סיים פיננתים שירועל קוח פיהק חו


.2005-"הסתשה,)סיונייםפנ	


.1968-"חתשכך, הערת ניירוק חו


.2005-"הסתשה),גמלת פוקו(סיים פיננתים שירועל קוח פיהקחו	


.מע"בסיה נת פקרנוול יהלנברה ח-תיד לע	


ן קר ,סיהפנת וקרנ ,גמלת פוקו(סיוני פנק וושיוץ עוייק בחותו עוממשכ


ל מגתפוקו ,הקצבלאו להון גמל ת פוקוהינן שטוח בית סוליפו ,תמוהשתל


ות ולהכלבודה עכושר ן בדאואו ת מווסיכון פני מטוח בית תכניועה, קלהש


).מהןת אחב גאתכרומנאו יל לעדתתכניוב	

ות הגדר

לן להאים מובא קורהת לנוחיו
 .תאחרמר אנכן


"יוסדמוף ג"	


"יםמולגימד"	


"הברהח"או "ק"קחצ"	


"הנוממה"	


"הוצקבה"	


"וחיטבאל הר"	


"גמלוה יסנפאל הר"	


"תוקעשהאל הר"	


"תמנהלה ברח"	


"תוברהחחוק "	


"וחקיהפחוק "	


"תוקעשהוץ ייעחוק "	


"ינוינספק ווישווץ ייעחוק "	


רך" עתויירנקו"ח


"גמלת וופקחוק "	


"עתיד"ל	


"ינוינספצר ומ"	
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ע"מ ל בופות גמל קלניהוחברה -א הקבע לצבון החסכרן ק

ת ויחידובנים מומוצרים  ,ערךת (ניירות עוקהשוץ יעיק בחותו עוממשכ

 ).תמנואנת קרנובת פותתהש

 "ינסניפנכס "

ת קרנוט למע הפנסיה,ת קרנווהגמל ת פווקי סנכת אללים הכוסים נכ

ת לויותת תחייבויוהסוי לכיים טחבמידי ל עקים מוחזהסים נכת, קותיו

י סולכיים טחמבידי עלקיםמוחזהיםסנכ חיים,טוחבביאה תשו

אהתשוטחומבלתקוענימה חייםטוחביתתכניופילתיהם תחייבויוה

ק חל בשלאו  בהםקדים ופמהכספים הל בשאי זכאינו טח מבושהת טחמוב

ת. מיועדו חובת לאגרומהם 

וך ארוח ולטן וחיסכהי סנכ" "

ה נסהכמס ת ודקפ" " [.חדשסח ]נוסה הכנמס ת קודפ

ל.מגת הופקבתים מיהעת זכורו לשנצבמים סכוה  "ה"צביר

 "גמלת ופק" .סיהפנקרן שאינה גמל ת פוקוק בחותה עוממשכגמל ת ופק

גמל הת וופקת ונקת" " .1964-"דתשכה ),גמלת פוקוול וניהאישור לללים (כסה הכנמס ת קנות

 הינויל פעת מיעה"הלההנת רקיס"בדוחוגיד" אתהי קסעאור תי"בדוח 

ם קדשאחרון העון רבבולים מגי מדקדו ופהתיו מחשבונואחד שבת מיע

זר החות אולהורם אתבה(מועד תו אול נכוןה תריבו ת מקייוש הדוחמועד ל

בור לציוחשבון דין  –1ק פר 4, ").קחל ,5שער  ,אוחדמה

ליפעת ימע" "

ילפעלא ת ימע" " .ילפעת מיאינו עשמי 
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ה קיעסת חופתהתאור תיה ורבחהתעילופ-ק א' חל.1

יה סקעות תחתפהראותיורה חבהות עילפ 1.1

תוגדתאההת רווצה ברהחת וגדתאהת נש 1.1.1 

 [,חדשסח ]נות ברוהחת קודלפאם תבהראלבישת טיפרברה כח 1984 ,לי ובי 11ביום גדה אתהברה הח

ס רמב 31 ביום ".תגידיאתת גמל ופקכ"לה פער אשמ, ע"בקבע הא לצבסכון החיקרן בשם  ,1983-"גמתשה

ת מוההשתלרן ק שלת הלמנברה לחברה החכה הפ הדין,ת אולהוראם תבהרש שנדן גואר רהת מסגרב , 2008

מה הנוכחי. מה לששת אתה שינו "),הופקה"או  "ןקרה: "לןלהקבע (א כון לצבסהחיקרן -

 .מונההמידי על גמל ת פוקושל ת הלמנברה כחאושרה שברה חהינה ברה הח

 .תקומוחזת ברוחאין ברה לח

ת סחרונתיה ומניאשר ת, בוריציברה חהינה שת, עוקהשאל הר שלפין, קיבעמלאה, ת לועבבהינה ברה הח

ל שאה מלת ועלבבברה ח ,טוחביראל הדי בי 100%-בת קמוחזתה בהיו ,יבאבבתל רך עת לניירוסה בורב

 .תעוקאל השהר

ם קימחזיתוינמהי בעל: "זהסעיף ב(מנור ת יונוררגר מבוהעון גד , ")מבורגרהאיר י ,הדוחסום פרמועד לנכון 

תעוקהשראל השל ק נפמוהת מניוהמהון ועה ההצבת מזכויו 46.22% .-בכ

 2017,ת עוקהשול וניהלי ככלוץ יעי .ן.י.גת עואמצבקר עיבנה הית עוקהשראל בהת מניוהי עלבשל קה ההחז

 ,םלימוגבים כשותפם קימחזיהם בה  ,תמניוהלי בעשל אה המלתם לוובבעתם טלישבת גבלמות פותשו

 .ג.י.ןת פותשובלי הכלתף בשוקים מחזי וכן ")ג.י.ןת פות"השו(אה המלתם לובבעת טיופרת ברוחת עואמצב

הוצקבהשל ת וקזהאחה נמבים שתר 1.1.2 
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ים יתוהמה שירכאו וג זימ ,ינמבי וניששל ו יתווצאתוו יופא 1.1.3

ה תלויפעעל עה השפלהם אשר תיים מהוישה רכאו ג מיזוי, מבנ שינויהליכי בתרבעומתה הייא לברה הח

 .הדוחת בשנברה של הח

יל רגהים קהעסהלך מבלא שיתוהמקף יהבים של נכסה רעבהוה אמכיר ,השירכ 1.1.4

ך הלמבאשלתי מהוף קבהיסים נכ שלברה העאו כירה מרכישה, בהליכי ת רבעומתה הייא לברה הח

ת הדוח. בשנברה תה של החלויפעעל עה שפר להם האש ,לגיהרקים סהע

ה זבוצא יוכים שונדר הס ,יםנכסוס ניכ,קופירי ליכהשל הם יתווצאתוים יופא 1.1.5

על עה השפלהם אשר  בזה,א וכיוצ נושיםדר סהסים, נכס כינו ,קפירו בהליכית רבעומתה יהיא לברה הח

וח. הדת בשנברה של החתה לועיפ

ה ברהחי קעסהול ינןופבאו רעיאשים יתוהמים יוניש 1.1.6

ת מוההשתלוהגמל תחום בתליעוהתפת רכהמעת סבה

ול פעתתרכעמתי שירות רבול,ולפעתתי שירוברה החלה קיבת מווההשתלהגמל תחום בתה לועיפתמסגרב

ה תלועיפאת סבה הברה הח 2019אר בינו ").ימולאת רכמע":ןהלל(מ"בעההון ק שותי שירומי אומל

תחום בתה וילפעלכיום וגמל סיה פנראל התאתמשמשאשר ת מיפניון מיכת רכלמעמי אולתרכממע

 .סיהפנה

ות עילפמיחות 1.2

ת מוהשתללאה יצילשם סכון חיתה טרמש ,תמוהשתלקרן הינה שתאח גמלת ופקשל ת הלמנרה חבהינה ברה הח

ותק ת בירצאחר לטרה מלכל משיכה לתנים ניסכון החימי סכואשר כבד עוהשל ת עימקצוהתו מרתמירלשת מיועדה

 .שנים 6של

יה ותמניבתאוסקעוהחברה הון בות קעהש 1.3

 .תפוסנות עוקלהשת תחייבויוהברה לחאין  ,כןמו כ.ברהחהבהון ת עוקהשכל עו בוצלא 

ם דידנבידיקת חלו 1.4


דנד. ביידת קלות חמדיניואין ברה לח


.הברהחשל פיים סהכת בדוחו ,הוןת דרישוומי עצהון ר דבב,9אור יבאה ר,דנדדיבית קלולחת לומגבת אודומידע ל	
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ת עילופמיחותילפברה חהקיעסר אותי-ק ב' חל.2

ים ותירושים צרמו 	2.1

ת ומהשתלת ונקר

ע. קבא הכון לצבסחירן הק ,תאחת מוהשתלקרן ת להמנברה הח ,הדוחמועד לנכון 

 .אייםמעצולכירים ת לשמיועדות מוההשתלת קרנו

ץ עוייק (בחוסי פיננס כנכוהן  )וניסיפנהוץ יעוהיק השיווק (בחוסיוני פנמוצר כהן ת דרוגמות מוההשתלת קרנו

ת פקותאחר לבורה הצרה תהית אמנה ממשוך לתן ונית ושונס מתטבוהקנה מתמושתלההקרן בקדה הפ ).תעוקהש

 .משיכהבסמתטבומהת יהנוולשנים  6של סכון חי

ק משבצע מומהכר השגובה  ,קמשבבודה עידרסהס,מהתוטבהמוכמים מגורפע מושת מוההשתלת קרנולקוש הבי

 .תמוההשתלקרן בס מת טבלה הזוכהקדה הפת הקרתגובה ו

ם חובתתחיורווהנהמב 	2.2

ת אוהוצלבין תים מיהעמהנגבים ול הניהי מדבין ווח מרמהת נובעת מוהשתלת קרנות לומנההת ברוהחת רווחיו

 .תמוהשתלת הקרנושל ק השיוווול פעתה

פה קוהקנון ת 	2.3

בין לברה החשבין סים היחעל ת לוהחהדין ת אולהורבכפוף ו ,קנוןתבגנים עומתים מילעברה החשבין סים היח

 וכלתים, מיהעת זכויות אכך מא יוצעל פווכקנון תהת אה מאיתמברה החתקנון, ב שינוייםדרשים נאשר כ .תיםמיעה

 .ממונהר האישוף לפובכת אז

השקעה ולי סלמ 	2.4

ק "צקחותמניוא ללח "אגול מסלק "צקח ,)מחדלת רירבללוסמ(לי לכק"צקח :עהקשהלי ומסל 3ים הלמנופה קוב

 .תמניו

ות פיחלית 	2.5

מוצרי או  ,תקדונויפגון כאחרים, ים סיפיננמוצרים לת מוהשתלת קרנושל ת לויפעהום תחמוצרי בין ת פיוליתחה

ס מהת וטבהת אלל כרך דבללים כואינם ו אלמוצרים כן שמוכה, נה מבר אולםת מקיי בינוני לטווחעה קוהשסכון חי

 .תמוההשתלת רנוקבםיקישתי מהוכיב רשהינו 

ות עילהפחום בתים נוישיוות גממ 	2.6

יפים קמהשינויים מהקי לחפן אובק רפע מוש זהמובן וב הבינוני לטווחסכים בחופיין אתמת מוההשתלת קרנותחום 

 שלת עומודהתברגבהר קעיבטוי בי לידיאה בעה השפהת. אחרונוה בשנים טווחרוך אסכון חיתחום בתרחשו שה

וכן ת מוהשתלת קרנו בין ניוד שלרך בדת רבול,תתחרוהתברגבה וכןמוצרים התבחירבלהם שתרבועומוהת הלקוחו

אים תמתלועיהפתחום ת וונאחרהבשנים  ,סףנובל. מגהתפוקובתים מיהעבדים עולקסיעמהןבעניינים הגודי ינצמצום 

ם סדיימוהפים גווהקים סיהמע ,סכיםהחוול מקוון מולי אטגידיפן אובתהליכים וע לביצתי גדרהפן אובמו עצאת 

 .אחריםה

(גמלת פוקו(סיים פיננתים ושירעל קוח פיהתקנותקף תולסו נכנ 2008בר טוקאובחודש  ת פוקובין כספים ת ברהע)

י סיונפנהסכון חיהמוצרי בין לו שסיוני פנהסכון החיאת עת בכל לנייד רכן לצאפשר לן תטרמש , 2008-ח"סתשה ),גמל

ת קרנומ וניודת מוהשתלת קרנו בין ניודגם אפשר תהמורה אהדרה סההת מסגרב.תתחרוהתברגלהא להביובכך 

 .מיםיסומאים תנבקצבה מל לגתפוקות למוהשתל

ם דרשיהנאים תנהתאומחדל ת רירבתופקתבחירניין לעת אוהורקובע הזר חוממונה הסם פר 2016ס מרב 13ביום 

קבע נזר החות מסגרבל.מגהתפוקוק לחו(ב) 20סעיף ת אולהוראם תבהתים מיעתהמצרפ גמלת ופק שלת הלמנברה מח

-על שנבחרה גמלת ופקלקסיהמעת עואמצבאו הגמל ת ופקבבד עוה שלת טיביקאבחירה בעשה יי גמלת ופקלרוף ציכי 

1 8 



 

  

 
 

 

          

          

       
 

       

        

  

           

                

           

            

             

             

   

 

        

            

            

            

         

        

 

   

 

ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ם אתבהתי תחרו הליךפי לעשה תיק סימע ידיעל חדל מת רירבת פוקוכת מוהשתלקרן ת בחיר כיקבע נעוד  .ידו

ל קמשמ- 50%מ ת פחיא ללו קמששול ניהמי ד שיעור שלטריון קרית רבולבחוזר, ממונה הי ידעל עו קבשנטריונים קריל

 2019.ס רמ עדקף תובמחדל היו הת רריבדרי סהבחוזר. עו קבשנת סיבובנא אלל, ולהכטריונים קריה

ה עהשפת החדשות אוהורל כיריך העלתן שני הריקבע התי משרלת עודיייפה קוהינה בע קא לצבסכון יהחקרן ואחר מ

ע קבהאנשי ת מובכתי עוממש שינויאין  כימעיד  כה עדבר טמצהסיון הנית. ליופעמת פווקאינן שת פוקולס ביחת סנמרו

פה. קוטרפים לשמצ

ת אחרונוהבשנים עו בוצברההחת מדיניומק חלוכמונה מהת אולהוראם תבה , , תסיוניפנהקה מסלהת מקלהמשך בה

ול מאל וכן לה שצה הפהמי גור ,ברההחת לקוחוול מת ליואטגידית לוופעוע ביצשרים מאפאשר ינויים ששל שורה 

תהליכי דרו סהו ,קיםסיהמעק משמק חלכטיים מטואוגבייה תהליכי סדו מו ,זות גרסמב .אחריםסדיים מוופים ג

ם אתבה .ליאטגידיפן אובת אולווהת ילטלנת תיתשמה קוהותים מילעוטחים מבוללי אטגידיפן אובדיווחים לוח מש

תחום ת מסגרבת פוסנות לועופוע לביצרחב תלהות רובוקהבשנים צם להתעפויים צלה אתהליכים  ,ברההחת רכהעל

ת שירוהלשיפור א להביפוי צאשר דבר  ,ליאטגידיפן אובת פוסנות לועוופת פוטרהצי תהליכוע ביצת רבול ,תלויפעה

 .תליופעתת לויעתילהוקוח לל

החברהשל קה חלבים פויצים תיהומים נוישי 2.7 

ועזה ת מדתמת תחרות מקייתחום ב .ממונההת טוחלמהפע מושא והו ,רבהציה ולגברת לועיהפתחום פיין אתמ ,ללככ

ם יטיליפוועים אירמאה כתוצוהה גבת תיותנודבפיין אתמההון ק שו .תמוהשתלת קרנות לומנההת ברוהחמצד 

קף היעל ם עיפימשדריםסמוהקים ובשוות סובורברך עת ניירושערי על יעים המשפ , , םולבעוראל בישליים וכלכ

תקיוסהעתיה אוותוצסיהנכברההחת לועיפת אותוצעל יעים משפמכך אה כתוצו , , , .הליםמנוהסים הנכ

 .3סעיף או רת לועיפתחום העל עה שפת להם הלהיועשויה שת פוסדין נות אוהורת אודוט לפירו

יםדשחים צרמו 2.8 

ת הדוח. שנמהלך ב חדשיםים רמוצא היו ל
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

 *הקופוג ספיז לרוכמדע מי 2.9

ת ומהשתלן קר

2017 2018 2019 

 :ח)"שי פאל(בטו נם, ינוהלמם יסנכ

ם פעילי 2,829,088 2,560,635 2,592,962

ם א פעיליל 2,982,837 2,660,972 2,657,116

כ"סה 5,811,925 5,221,607 5,250,078

 :"ח)שי פאל(בם ייתוצאתם יננתו

32,984 42,677 45,523 ם חדשים רפיצטמבור ם עתינמשום מוליגמי ד

ם מוליגי דממם ליקבות 524,304 506,579 497,452

5,363 7,768 2,182 ם ימיעחד פם מוליגי דממם ליקבות

51,940 59,655 49,683 ן לקרבירה צת ברוהע

ן קרמהבירה צת ברוהע 249,390 193,216 194,678

258,444 304,774 329,517 
 :םמישלות

ת נויופד

ה תקופלות צאול הת עונסכף העוד 595,238 (96,715) 387,708

 :ח)"שי פל(אם יסנכמנגבו שיהול ני דמ

15,699 16,697 16,836 ם א פעיליולם פעילי

 ):םיז(באחום יסנכמנגבו שע ממוציהול ני דמיעור ש

0.26 0.26 0.26 ם פעילי

0.38 0.36 0.34 ם א פעיליל

 ):םיזאחו(בע ממוצות ירשיות הוצאיעור ש

0.011 
0.004 
0.002 
0.113 
0.001 
0.116

0.015 
0.004 
0.006 
0.109 
0.002 
0.117 

0.016 
0.001 
0.006 
0.096 
0.002 
0.104 

רך ת עויירנשל ה כירומה ניקעמלת 

ך ת עררויינשל ירה י שמדמות עמל

ת רוסחילא ות עהשקין גב

י ונציהול חניות עמל

 **ותראחות עמל
 *ות**גבלמות אוצוה


.ויחסקרן בםתימיער המספעל ע מידה *	


.עהתביניהול ין גבות צאוהוות תאמשכניהול נמי ד,ראלשבית נומנאות רנקןת בגיוצאות הכוללוות אחרות עמל **	


.ותסחירא ת להשקעוין גבות לובעמני וצחיהול ניות ל בעמלכלו ,לבדבעה ידילנו הית גבלומות אוצהועור שי***	
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ים ליפעלא ים תימעבר בדדע ימ 2.9.1

 )גמלת פוקו(סיים פיננתים שירועל קוח פיהתקנותבתם דרגכה ,קשרקי תמנות ונוחשבלגבי מידע לן לה

 .פהקותסוף לנכון הינה שר קקתמנות דרגה.2012-ב"תשעה),טביםמוותים מיעתור אי(

: קשר י קתונמת ונוחשב

ת שתלמוהקרן  2019 2018 2017

5,142 3,143 1,893 ת וונבשר חמספ

94,740 32,860 18,564 )"חשבאלפי (טו נ ,םנוהלימם סינכ

292 128 60  )"חשי לפם (באסינכמו גבהול שננימי ד

0.30 0.39 0.43  )*םוזיבאח(ם סינכמו גבוצע שנממהול נימי דשיעור 

דרה גההת ימהעעל לה חאל שבהם בשנהם קיחלגם לל ווכתיים שנונחים מבגצמוולההנימי ד שיעור		*
ם תימיעור תאי(ל) מגתפוקו(סיים פיננים תשירועל ח קופיהתקנותפי ל ע(תק" נומו עקשר שהת מי"ע
.2012-התשע"בטבים), מוו

ן יהדת ווראהתאם להבהול ינהימדיורשיע 2.9.2

 :הליעתלוהחהדין ת אורלהואם תבהת לגבוברה החת אישרשול ההנימי דיעורי שלן לה

ת ושתלמהקרנות  2017-2019ים נש

םסיכמנ 2% ם פעילי

 :םא פעיליל

םסימנכ 0.3% ר שקי תקומנ

םסיכמנ 2% ר אח

ת וופקבו חלשים יונישות ויותחהתפוח תינ 2.9.3

-כתמעול"ח, שוני ליימ 5,812-כשל סך לחהדות שנסוף במו תכסהתים ימהעבור עהלים מנוהסים הנכ

של טון קיו 2018-ו 2019השנים בין %11.3-כשל ול גיד. 2017תבשנ 5,250-ו 2018ת בשנח "שני ליוימ 5,222

 .2017-ו 2018שנים בין ה%0.5-כ

ו הנ 2019עד  2017בשנים  )יליםפעא הלוילים פעה(תים מיהעסי נכסך תוך מילים פעהתים מיהעסי נכס יח

 .%49-כ

ן בי(2018ת מעול%3.5-כשל ול גיד ,הדוחת בשנח "שליוני ימ 524.3-כשל סך למו תכסהולים מגהמי ד

 ).%1.8-כשל ול גיד 2017-ו 2018השנים 

 2017-ו 2018ת בשנ(ח"שליוני מי 200-לככם תסוהלי לישהיה הדוח ת בשנברה החול שבניהן קרלטונניוד 

 ).מהאתבהח "שליוני ימ 143-כו 134-כשל לי לישטונניוד 

ת מעול%8.1-כשל ול גיד .ח"שליוני מי 330-לכהדוח ת בשנמו תכסהרה החבול שבניהקרן בת פדיונו

 258-כ 2017ת ובשנח "שליוני מי 305-כ  2018ת בשנ(917.%-כשל ול גיד 2016-ו 2017השנים בין  .קדתאש

 ).ח"שליוני מי

ת מעול%0.8-כשל ול גיד ,ח"שיוני ילמ 16.8-כשל סך למו תכסההדוח ת בשנתים מיהעמנגבו שול הניהמי ד

 ).ח"שליוני מי 15.7-כ 2017ת ובשנ 16.7-כ 2018ת בשנ(%6.4-כשל ול גיד 2017-ו 2018השנים בין  .קדתאש

מי דשיעור  .0.26%על מד ע 2019עד  2017 בשניםילים פעהתים מיהעמתה גבקרן שהול הניהמי דשיעור 

. 2019תבשנ 0.34%של שיעור ל 2018ת בשנ0.36%-מטן קים ילפעא הלים תמיהעמתה גבקרן שהול הניה

. 0.38%ל עילים עא פהלתים מיהעמול הניהמי דעור שימד ע 2017ת בשנ
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ות חרת 2.10

 .תעוקשההתי בוטוח הבית קבוצוידי על ת לוהמנוהת קרנובתתחרומצה קבובתלוהמנוהת מוהשתלהתקרנו


ת וגמושהתאותשוהעל,וניםהשעה קהשהלילוסמעל,תיםמילעתהשירורמת על ,תריהבין,הינהת קריעיהתתחרוה

.םתימיהעמים הנגבול הניהמי דועל ת קרנובתים מיהעסי נכעל 	


.גדלמוסלנסקא,תוגספ,דשטב מי ,תלפידולין י,חםשטשולר אל :םהינהגמל ת פוקוק בשוקריים עיהתחרים מה	


ן ונכ(תחום בתלוועהפת קריועיהתלומנההתברוהחידי על ת לוהמנוהת מוההשתלת רנוקסי נכת גולהתפתרשים לן לה

):אוצרהרד משתר אבמים סמפורהתונים לנאם תבה, 2019ברמבדצ 31ליום 	

:2019תשנמהלך בתמוההשתלת קרנולברו עשהות קדוהפשל  )אחוזיםב(קושתחי נתגופלתהתרשים לן לה

ה ברהחשל י תותחרההמדמעעל ים פיעשמהים מורג

של טין מוניה :קרעיב ,הינםת מוההשתלת קרנוול ניהתחום בברה החשל תי תחרוהמדה מעעל יעים המשפמים הגור

 .תללקוחות השירורמת ותפוקוהתאותשו ,סיפיננהסן החו ,תלויפעהתחום בסיון הני ,צהקבוה
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ת ויתותחרהעם ה ברהחת ודודמתהירכד

 :בדיםרספר מבתינעשת מוהשתלת קרנוול ניהתחום בתתחרוהעם ת דדומותהה

מורשירך מעת עואמצבמים קיית לקוחומור לשיאמצים משה עוברה הח-קיים הק תיבת לקוחומור לשית לועיפ  
 .ברההחידי על עו קבשנטרים מלפראם תבהברה החת וקוחבלפל טמהייעודי ת לקוחו

ףוצירוכן הטווח רוך אסכון החיקי פיאבכל ת ללקוחומשולבים ת תרונופתן מת אפשרו-צה קבוהת ברוחבין גיה סינר  
 .םלווינביטוחיים מוצרים 

תרכוומעטה מת יחידואיחוד  ,מיכוןומחשוב ת רכומעבודהעת טוושיתהליכי שיפור ת עואמצב- ,ת ליעותפת לויעתיה  
ן סכוחעם ביחד גובה תהמן וזת פוקיהש ,תהשירובשיפור קוד ימתוך הטווח רוך אסכון החית טיבחת מסגרבטה מ

 .תלויובע

יליעת לקוחות שירוקד מו ,טטרנאינהתר אוליים טגיידקים משמת עואמצבת רבולוח קהלעם קשר והת השירושיפור   
 .קוחהלת לשירומדים עוההל קת קבלפי סניוכן מן מהיו

ות וחלק 2.11

 .קרןהסי מנכ%96-כומהווים  ,ראלישבקבע א הבצבתים רמשהינם קרן בתים מיהעב ור

 .לןלה 3.12סעיף אה רל, ה"בצקבע התי משרבר ן חלביברה בין החסכם ההעניין ל

 :ענייןעים לגדים הנומדספר מלן לה

2018שנת   2019שנת 

9.5% 10.5% ה) וצחהד יולל נ(כונות יודפר עושי

34 34 )םנישב  (ם תיהעמישל צע ממויל ג

4.2 4.3  )םישנב(ם ליעיפהם ימיתהעשל וצע ממוותק 
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ברה חהכלל מת רבףנוסע דמי-'גחלק .3

רה חבהותעילפלעיםחלהוחיקופות בלמג 3.1

 .צהקבוהתלועיפכלל על תי מהופן אוביעים המשפקריים עיההדין ת אווהורים קיהחודרים סההת תמצילן לה

 :הםשבהם קריים עישהקים וחספר מלפה פוכצה קבובסדיים מוהופים גוהצה קבוהתלועיפ

  ;ערךת ניירות רשות הנחיוומכוחו קנו תשהות קנותהת רבול-ערך ת ניירוק חו

  ;ופיעל קנו תשהות קנותהת רבול-ת ברוהחק חו

חקופיהק חופי על תו מכוסמכוח ממונה הסם מפרשזרים החוומכוחו קנו תשהות קנותהת רבול- ;קוח פיהק חו  

  ;גמלת פוקוק חופי על תו מכוסמכוח ממונה הסם מפרשת הנחיווהמכוחו קנו תשהות וקנתהת רבול-גמל ת פוקוק חו

  ;1981-א"מתשה ,טוחהביחוזה ק חו

 :הםשבהם קריים יהעשנוספים קים לחופה פוכצה קבובתברוהחת לועיפ,סףבנו

  ;מכוחומו סשפורהצווים ת רבול- 2000-ס"תשה ,הוןת הלבנסור איק חו

  ;2006-ו"סתשה ,תגיוייצות ענותובק חו

אתביר מעאינו ביד שהמעקרה מבבד עולגנה הקבחודרים גמוהקרים מבקענימה- 1958-ח"תשיה , , , כרהשת גנהק חו  
 ;סההכנמס ת קודבפה משמעכגמל ת ופקלת ההפרשו

  ;1981-א"מתש ,תטיוהפרת גנהק חו

  ;1982-ג"מתש ,אחידיםההחוזים ק חו

  ;יסיונפנק עוץ ושיווייק חו

 FATCA (Foreign Account Tax Compliance Act (-הק חו

-FATCA Foreign Account Tax) Compliance Actס מרב 18ביום  ת יעמנתו טרמש ), הק חוקף תולס נכנ 2010

פה אכיהת ברגוהת, ריהבת ארצולוץ מחסיים פיננת חשבונוהלים מנהאים, קמריא ידיעל ס ממתשלום ת קומתחה

ת בריהת ארצו לביןל אישרן ביסכם התם נח 2014ת בשנ ,מוראכק החומכוח ת. בריהת ארצובס מה לדינית הציוו
ת אוהורת בשנסם פרממונה הכן ו-הסכם ה: "לןה(ל-FATCA FATCA") 2015 השום ויימי אונלביס מת ר ציופולשי

כם זה. סום הליישת רכויעלה

: " 227"),לי ובי 14ביום  ) 2016 (227 ) ן וקיתלןלה־ ״ועתשה׳סמסה הכנמס ת קודפקון תילק חוקף תולס נכנ 2016
ם דריסההאת קבע שר אולי אהישרהדין ת מסגרב FATCA-הסכם השל מו ליישוריים קעיהדרים סההאת גן עיאשר 

ך רלצו OECD-הגון ארסם שפרקן תעל סים סמבוה ,תידבעמו תיחשינוספים מידע פי וילחמי סכהישום ליקריים עיה

 .וץחתושבי של סיים פיננת חשבונולהן שת מדינובין טיים מטואומידע פי לוחי

קה סבפלן הל( 2016-ו"התשע ),אקטפסכם היישום (ה סהכנמס ת קנותקף תולסו נכנ 2016ט סגואוב 4ביום  ,משךבה

ך לערומחויב סי פיננגוף  ,תרהיבין  ,להןאם תובהם מיסוימגים סומת חשבונועל ת לוחת קנותה ").ת ונקתה: "זו

של קה זיעל ת מעידוהת דיקציואינטר לנותיהם אודוקבל תמשמידע סוף אל ,להתחושבת החשבונולי בעשל זיהוי 

ת ברהעעל ת איאחרו וזלשנה ת אחראל בישסים מהת לרשומדווח  ,מוראכמידע  .תיברהת ארצולת ונוהחשבלי בע

ו אינשכגוף סי פיננהוף גהעל זה כרהליל להובול עלת וקנתלת ציו-אי .תבריהת ארצובים טיהרלבנמים לגורהדיווח 

 .תתיועוממשת סנקציות הטלרור גלוכן ת מציי

י לגבסיים פיננת סדומוידי על טיים מטואומידע פי ויללחוסוף אילאחיד קן ת ,OECD-הסם פר 2014לי יובחודש 

 .תםלועיפת מדינבזרים תושבים שהם ת וחוקלשל סיים פיננת חשבונו
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ת חשבונועל מידע של ת תואונתקבדיללדיווח אחיד ן קתיישום (סה הכנמס ת קנותמו ספור,2019ארברובפ 6ביום 
 CRS ( Common Reportingטיים מטואומידע פי לולחית ליטרילטולמהמנה אהיישום את ת דירוסמה ),סייםפיננ

Standard ,( ע מידביר העולת קנותהת ולתחשבת חשבונולי בע של זיהוירוך לעמחויב סדי מו גוףתר, הי ביןיהן, פעל

ת. טילוונהרמדינה מידע לת הברהערך לצוסים מיהת לרשו דיווחברי ת חשבונועל 

 ,2019-"טהתשע ),פטקאסכם הפי ר למעבת חשבונות (סגירסה הכנס מתקנותתטיוטמה ספור 2019לי ובי 22ביום 

דרש הנמידע הקבל תהלא בהם קרים מב,תקנותבתו דרגכהבר, מעחשבון ת סגירליך להת אוהורת עומוצתה מסגרב

החשבון. על בזיהוי רך לצו

ו מסשפורברה החשל יים כספהת הדוחועל השלכה לי בעקריים עיההדין ת אווהורקיים חוהדרים סההת תמצילן לה

 ,תקיסעחינה מבברה החת וילפעעל כה השלת להיועשויה לו אתאולהור .זהדוח סום פרועד מלעד -אחריה או הדוח ת בשנ

 .יללע 2.6סעיף אה ר,ברההחת לועיפעל להם שתאפשריהעה השפוהת תיומהודין ת אורהויין ענל.תליעוותפת מיכוני

ן ידת ווראה 3.1.1

ת ושיריתווצאה) (גמלת וופק(ים יסנניפים תושירעל וח קיהפת ונקתתוטיטהמורספ 2019ר מבובנב 28ום יב 	3.1.1.1

ת קנותתא 2021ת נשסוף  עדריך אלהצע מותה מסגרב ,2019-ף"שתה ),השעת וראה) (תוקאעסוע ביצשל ב

 ,עה)שתאוהורקון תי(ת) אוקסעוע ביצ בשלת רוישית אווצ(הל) מגתפוקו(ים סיפיננתים שירועל קוח פיה

ת אוהוצ שלוספים נים גסודירה גמהעה השת ארהו 2019ת שנסוף  עדרכה אהותן מסגרשב , 2018-חע"תשה

 0.25%של ה קרתתמוסוימתישירות אוהוצלתבעקוולמגתופקיסבנכת אוקסעוע ביצ בשלת ישירות אוהוצכ

.")ההשעת וראה: "ןהל(לסדי מוהיעקמשהסינכשל רך ועמשההשווי סך מ

ים חוזר 3.1.2

 ,יםורשקים דדצן יבה קעסן יינעלוחד מאההחוזר ת ווראהן וקיתו ניינשעחוזר רסם ופ 2020ואר ניב 13ום יב 	3.1.2.1

וע ביצ ,מיםסוימים אתנלבכפוף  ,אפשרמו,עהקהשי סנכול ניה-5שער של  2קחלב4קפרת ואהוראת דכן עהמ

בד ובל ,יעיםקמשת קבוצתה אועל מנויים הסדיים מויעים קמשבין סחיר לא ס נכשל כירה מורכישה לת אוקסע

 .צהקבותה אועל מנים הנסדיים מוהיעים קמשהכלתטובלאהיקה סהעש

ת טניופרת אוהוריף סמוה ,ןוקית-ים יוסדמים ופגתווחקללת ושירו ניינשעוזר חרסם ופ 2019י ביול 16ום יב 	3.1.2.2

ק מספהסדי מוגוף של תו חוב ,וביניהן ,סדייםמוהופים גהידי על ת ללקוחותן הנית השירוטיב ת אשפר לשנועדו 

ם סיומתקוד5תוך קוח ללעי מקצואנושי ענה מלתת ת שיחותוב לנית טימטואות רכמעלל והכפוני טלת שירו

ת לוחזר החות אוהורתי. שנצע מומבתפניומה 10%-בתר היולכל ר מואכמןהזמשך מגה חרית אפשרועם  ,תבהנ

קצבה, לתכזימר גמלת ופקוקהבנא הו בה היחידת מיהעאשר יצויים לפת כזימרמל גתופקטלמעסדי מו גוף כלעל 

. 2019לי ובי 25ביום לה חהשענה מהמני זין ענילאה ההורט למע ,םסוהפריום אחר לחודשים  9

ן פאועניין לת אוהורקובע ה ,גמלת ופקלים מושלתתקדהפן ופאוניינשעחוזר רסם ופ 2017בר מובנב8ום יב 	3.1.2.3

ת קדהפלמועדים  ,קדההפהתבעת הלמנהברה לחסור מלקסימעשעל טים הפר ,גמלת ופקלמים לותשהתקדהפ

ת ופקב,קיהםסילמעגם -כירים שתים מיעעניין ול ,תיםמילעא להמצית הלמנברה חשעל אישורים ומים לותשה

 .קסיהמעודל גלאם תבהשונים לה תחימועדי עו קבנזר בחו .להושבניהגמל 

מועדי את משנה שר א ,ןוקית-גמל ת ופקלים מושלתתקדהפן ופאוניינשעחוזר רסם ופ 2019ואר ניב 24ום יב

 .בדיםעומעשרים ת ופחלהם שקים סימעבור עקורי מהזר החות אוהורשל לה תחיה

י מועדת אמשנה אשר  ,ןוקית-גמל ת ופקלים מושלתתקדהפן ופאוניינעשחוזר רסם ופ 2019בר מדצב 18ום יב

 .בדיםעומעשרה ת ופחלהם שקים סימעבור רי עקומר הת החוזאוהורילה של תחה

ם יחוזרת ווטיט 3.1.3

ם שוריעניין לת אוהורקובע אשר  ,גמלת ופקבן ובשחי בירכמו ניינעשחוזר ה נוממהרסם פ 2018י מאב 1ום יב 	3.1.3.1

ת מיעבור עחשבון כיבי מררישום  ,תמוהשתלקרן ובגמל ת ופקבתרדונפת מורשוול ניה ,גמלת ופקבחשבון כיבי מר

 .טוחבימי ודת ואהוצ ,תקדוהפ ,רווחים ,מיםותשלס וייחורישום עניין לתאווהור ,אימעצת מיעבור ועכיר ש

ף עיסהתילתחאת וחה הד ,ןוקית-גמל ת ופקבן ושבחי מרכיבו ניינשעחוזר ה נוממהרסם פ 2019י לויב 29ום יב

ש שית מילעאפשר לטרה מב,להיפךוטורים פאינם שמים לותשלטורים פמים לותשת סבהעניין לתאוהורקובע ה

.2020אר בינו 1ום לי ,בחרשיגמל ת ופקבכל טורים הפמים לותשהשל משיכה צע בלתאחגמל ת ופקמתר יובידו 
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

אה ציויסה כנימי חס 3.2

ה יסנכימחס 3.2.1

מודלעת קשמבהברה החעל -ל) מגת פוקוול ניהת קנותולהגמל ת פוקוק לחואם ת(בהת הלמנברה חרישיון ת קבל  
 וניסיון.ת ומנמהימי, עצת של הון דרישוב

  .תלמנההברה החשל ול פעתהת ויועלאת ת סולכת מנעל דרוש -לי אממיניהלים מנוסים נכקף הי

בדין.קבע שנלי אממינימי עצהון   

תהשונות לויועילפמים איתמת ורישיונוסיון ינעיד , , .כשרההבעל אנושי הון   

ה יאיצימחס 3.2.2

תברהעוע צלביכפוף שור איהת קבל .תאחרות לומנהת וברחול יהלנמל גהת פוקוול ניהת ברהעלממונה האישור ת קבל  
 .הדיןת אוולהורממונה הלי הלנאם תבהול הניה

ת.הלמנברה של חמרצון ק או פירוול ת ניהקסהפל, פיצוג, מיזולממונה האישור ת קבל  

ים טיריקחה צלהמי גור 3.3

 :ביניהם ,טייםקרילחה הצמי גורספר ממים קיי

לןלהסעיף אה רטים לפר- 3.6 .ת כירומוק שיוות לויכו  

םטילפרתחרים. מפים גוואה ההשוודדי מלס ביחמן זרך אולת פועודת אותשוג להשית וליכ-ת עוקההשול ניהת איכו  
לןלה0 .סעיף אה רת, עוקת ההשמדיניות אודו

  .לןלהסעיף אה רסיכון מי גורת אודונוספים טים לפר . 0סייםפיננסיכונים ול ניהת איכו

  .טוריוןקדירהבדוח  3סעיף אה רטים לפרסוקה. התעת מורת אותשוהון, ק השוק, משב המצ

לעיל 2סעיף אה רטים לפרבור. הצימי עטברה לרים של החהמוצ סלת מאתה- .מוצרים גוון מויל מהת  

  .חדשיםת וקוחבלול מגידת הנובעיחה מצ

  ).רכיםצגוון מלענה מ(קוח ללת השירות איכו

קוחלק תימור בשיה חצלה- .ת לקוחומור שית וליכ  

יללע 2.9.2 .סעיף אה רטים לפר .ולניהמי דשיעור   

  .סוםופרג תומי

יללע 0 .אה רטים לפרבתחום. מוצרים גי הסוופייני אמר עם קשביה לצגוהרת אוהור  
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ות קעהש 3.4

ת טיבחבין ת טוחלהתקבלבתמכויוסגדרמקובע ו,ברההחשל ת לילהכעה קההשת מדיניואת מתווה ברה החטוריון קדיר

 .טוריוןקדירוה ,איאשרת דועותעוקהשת ועד ,תעוקההש

ל מגוסיה פנ ,טוחבי –ווח טהרוך אסכון החיפי גובור עתעוקההשת לועיפאת ת צעמבצה קבוהשל ת עוקההשת טיבח

עה קההשת מוועדות הנחיולאם תבהת אוז ,צהקבובתלומנההתברווהחטוח הבית רוחבשל ו טרסהנוקי תיבור וע

 .תהשונו

 ,חטוביראל הבור עעה קהשהתלועיפאת ת כזמרה,טוחביראל השל ת עוקההשת טיבבחת עמבוצת עוקההשול יהנתלועיפ

-כתללכות עוקההשת טיבח.צהקבובתלוהמנוהת מוההשתלת קרנווהגמל ת פוקוו,סיהפנהתקרנו,EMI,טוחבילה קד

ת יחיד ,ראלישסחיר ח "אגת יחיד ,ראלישת מניות יחידאת ת לוולהכ ,תמחותממשנה ת ליחידות קולמחובדים עו 90

 ,קיסעאי אשרת יחיד ,תוטיפרת עוקהשת יחיד ,ן"נדלסי נכול ניהת יחיד ,ן"נדלת יחיד ,קרמחת יחיד ,ל"חות עוקהש

Middleתיחיד ,קרהבתיחיד ,קיםתיול ניהתיחיד Office ,ת טיבלחפה פוכאשר (ונים סיכול ניהת יחיד ,תטימשפידה יח

 ).טרוסהנוקי תישל ראל בישת סחירוהתעוקההשאת ת הלמנאשר (טרו סנותויחיד ),ברהבחאריה טוקא

ם אתבהת צעמבו ,גמלת פווקקלחואו /וקוח פיהקלחוים ופכפה,צהקבוהשל השונים ים פגובתעוקהשהול יהנתלועיפ

ים ליכלטרים מופרתלומגב ,יםללכיםדירגמאשר  ,סכוןוחיטוח בי,ןההוק שותרשושל ים זרחוהויהלצגורקובץ ת, קנותל

 ,עיןקקרמבתזכובעה קהש ,תאגידשל טה לישעיאמצבעה קהש ,תאגידיםת קבוצולדד בוד גיאתלתפושיח:גוןכעה קלהש

ת ילטנ:לליםכות עוקההשת טיבחתעלפום פיהלסוד הית וקרונע.ועודראל לישוץ מחעה קהש ,םסחיריסים בנכעה קהש

על עה קהשמי תחוגוון מני פעל ת לויפעהגיוון  ,קתיהשל אה תשוהיל ופפראת לשפר מה גמתוך ממחושב פן אובסיכון 

ד גכנת לועיפתיב להכמים, סוימקרים מב,עשוישלי כלכתוח ניך מסעל ת לועיפ,קתיבסיכון היל ופפראת לשפר ת מנ

ל דגולתרון יול וניצקצר מן זפני על ק תיבמהירים ינויים משת עומנהי),Market Timing(קשומון תזמתעומנהי ,מהגמ

 .תוילהנזדר יעהעל מיה הפרת מאתהתוך  ,תסחירולא ת עוקבהש

ם עקשר (בעה קההשת לויפעאת  ),הברהחביניהם (ראל התקבוצבסדיים מוהים ופגהקו מיהעהדוח ת ופקתמהלך ב

 ."חטמסחיר לא אי אשרסל -חדש סל תח נפזו ת מסגרב.תעוקהשהגי וספי ל"עהקהשלי ס"תטבשיתים) מיעפי סכ

סל  ,מודצתברוחח"אגסל  ,ליקשהמדינח "אגסל  ,מודצמדינה ח "אגסל  :נםהיילים עהפהסלים  החדש,לסל סף בנו

סל  ,ל"חוח "ומטח "אגסל  ,ל"חות מניוסל  ,תליואישרת מניוסל  ,ליקשתברוחח"אגסל  ,מוךנגדירובתברוחח"אג

ל פיצויחה טמבעה קהשלי סתעואמצבתלויפעה.תלונזיוסל לי קשסחיר לא אי אשרסל  ,מדדד מוצסחיר לא אי אשר

או /ותפוקובור עגם לי מיטופאתעוקהשוע ביצת אפשרמוולים מסלוהת פוקוהןבית עוקההששל ושוויוני לי מטיופא

 .תסייחטן קסים נכקף הילי בעולים מסל

י לקומשיוהן סיכון התטנקוהזור פימי מטעהן  ,ל"לחום השוניקים פיאבתעוקההשור לפיזת עלופתעוקההשת טיבח

ם לייאטוריקסופיים יאוגרגדדים מעל ים זרגבנת לועיפתרבו(לל "בחות מניובאר השן בית צעתבמתלועיהפ .אהתשו

ל והגידת מרול .ל"בחואי ראשוב ,ל"בחועה קהשת קרנוותתיותשבתעוקבהש ,ל"בחון "לבנד ,ל"ובחח "גאב,ל)ו"בח

טו נח"המטת יפחשאת אים תלהמת על ח "מטדורי גיע לבצא היברה החת מדיניו ,ל"בחוסים לנכפה בחשימיד תמה

 .לאבישרקים בנול מרד וופורת אוקסבעקר עיבצעים מבוח "המטדורי גי.תעוקההשת ועדת לעת מעטה לימחיה עלמה לר

 .תעוקההשת וועדובתלוקבתמהתטוחללהאם תבה ,אחריםויה לצנפאידורי גי ,מ"מחדורי גיצעים תבמ–סף בנו

ה השקע ,איאשר-סחירים א הלת לועיהפמי תחובתעוקהשלפה החשית גדלבהת עוקההשת טיבחמשיכה ה 2019ת בשנ

את ת טינוקמ,תעוקההשקי תיבזור פיהאת ת לומגדילה אתעוקהש .ן"נדלהתחום בתעוקשההגודל על מרה שותתיותשו

ם מוכיהנת ריביוהשיעורי תן בהינתים מילעאה תשוהתחלתואת ת משפרוו,ההוןקי שוושל ת תיותנודלפה החשי

 .ל"ובחוארץ בים ונהשח "גאהקי בשוומים קייה
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ליידנר דודי

שיווק מימוש
זכויות

תפעול מטה שרות

שי אנוהון  3.5

ו רובבסמתייחלן להט פירוהכך פיולוגמל סיה פנראל מהה תישירורוב ת אתקבלמברה הח 3.12סעיף בטלפירואם תבה

ה הכוונכן לצה. קבובתחרואתברוחאוטוח ביראל ה ידיל עמישרין בקים סועמברה החדי עובל. מגוסיה פנראל התברלח

ב מירת אקים מספאשר ויל לעמור אכקים סועמשברה חהבדי עולשה למענה הילן, להויל לעהחברה, בדי עובמונח 

צה. קבובגמל הוסיה פנשל הת אחרות הלומנהת הברולחוברה לחתיהם שירו

:.12.31 2019ליום נכון גוני ארהמבנה האור תי

 ,צהקבוה שללה גודת מרוללהן. שקרי עיהגי טטרסאהסהנכ הינםבדיהן עו כית, מינואמצה קבווהברה החת לוהנה

ברה החת. תיפחמשברה ח שלה אוירבדיהן עוב קרבתקנולהת מנעל ן תולביכש כלת שועוצה קבווהברה החת לוהנה

 .בדיהןעוחם לת בית יצירת לגואודון להשאנושי בהון הת רבות עוקימשצה קבווה

בד עובתלותאין ברה לח .2018ת שנסוף ל נכוןבדים עו 271ת מעול,םבדיעו 290-כברה החקה סיהע 2019ת שנסוף ב

ת הדוח. ופקתמהלך בבדים עות המצבבתיים מהו שינוייםלו א חולת לועימי פתחופי קים לולמחאינם בדים עוסוים. המ

י אישבודה עסכם הססיבלעקים סועמבדים עוה כלבדים. עוהתמצבבצוצים יקפויים צאלוח, הדמועד ל נכון כן,מו כ

 .לושאישי קה הסהעכם הסבהת קבענבד עו כלתו של כורמשציים. קיבובודה מי עסכבהא ולקצובה תי בלפה קותל

ה ליפעמברה הח .קםסועימי תחולגעים הנומים תחובעיים מקצוסים קורלבדיה עואת ת לחשוברה החרך הצות מידב

ת. תיושנרכה הדת תכניוותעוקבורכה הדת ותכניפי לעל פוכה הדרך המער

ה ברהח שלבודה העת תכניומתזרגהנת, תישנרכה הדת ניתכברה החידי -עלת קבענ שנהמדי -תתיושנרכה הדת תכניו

ק סועיהתחום בתעיומקצות רכוהדון גכפיים, פציסאים ושבנת רכוהדא) : (גיםסולשני ת קוחלתמתרכוההד שנה.תה אול

 ;דעווקשיוועי מבצלגבי ת ורכהד ,ברההחשל ת לועיהפמי ותחב חדשהציה ולגר חדשים,ים מוצרלגבי ת רכוהדבד, עוהשל 

א בנושת רכוהדת, שירואי בנושת רכוהדמחשוב, ת תוכנוב, מחשוכלי הלגבי ת רכוהדגון כליים, כלאים בנושת רכוהד(ב) 

ים. נוספליים כלאים ונושבחברה)  הבינייםגי רניהול (לד

ת וילפעהמי תחולתוודע מאהו בה ",יהריינטצאו"יום -רכה הדבר עוברה בחט שנקלבד עוכל -עה קבורכה הדת תכני

ה צקבובטו שנקל החדשיםבדים עוכל הליו אמנים מוזות לעת מערך נעציה טאורייניום ה .ראלת הקבוצברה ושל החשל 

מהקשהו החדשבד עוהשל מי עצמוד לילה" ריינטציאו"תמדלוסף בנות עלופמסף, בנוקודם. הציה טאוריינהמיום 

ן גוכתלועיהפמי תחווגון ראה עםת כרולהת פוסנורכה הדת תיותשבדים עוהתלרשות דומעו כן,מו כגוני. ארהרטל פוב

 בשנה.מים פעספר מקיים תמטוח ההביעולם ת ס להכנקור

 ,ארהש ביןציה. ולגרתאוהורת טמעלהורכה להדת לויועיפ ביישוםם רביאבים משברה חהעה קיהשת אחרונוהבשנים 

א שלנות עומודהתברגלהת מדולוניהם בית, גוניארהקה תיאוהת הציותחום בתמדוולספר מןגוארהלל לכפצו הו

מדה לוותמינירדה טהתעימנלמדה לוקיים, סהעגבלים ההום תחובסיה פנהתחום ב,רךהעת ניירותחום בפה אכיה

תי. אד הקות המלהטע

קידו תפאשר עי מקצואישי  חונךמד מוצגון ארבט שנקל חדשבד עו לכלפיו ל חניכההל נוג מונהצה קבובכך, לבר מע

 ,צהקבוהלשתגוניארהתאוהמצית איו פנב לחשוףת, תיברחהמבחינ בומוך תלת, עימקצוינה מבחבד עוהתאכשיר לה

תייך. משהחדש בד עוהליה אוביחידה ברה הח
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ם בדיעוול מגת

ה לחהצס סיבעל ול מגת שלכיב רתים, עיולעה קבות כורמשס סיבעל קרו, עיבהינו, קה סהעהמיסכהפי-לעול מגתה

ן קרביטוח, ( ידםעל בחר שנול מסלב פנסיוני,טוח לבים איזכבדים עוהקה סהעהמי סכהלאם תבהלן). להאר תומ(כ

 .תמוהשתלקרן לבורם עתפריש ברה שהחכך לאים זכדים העובת רבימסף, בנוצ"ב). וכיוה סיפנוטוח בי של שילובפנסיה, 

ם לותשותתידיועתסונמהכ כשיעורת לומעתשלום ובהן  ,תשונוול מגתתוטשיספר מביה בדעומקחלת מתגמלברה הח

בד. עודי היעל מרו שואו סו גוישתים מית של עקדוהפקף מהי כשיעורת לומע

בדי עולטיבי קולקתאובריטוח ביא) : (תפוסנות טבוהפר סממנהנים ברה החבדי עו ,יללעטים מפורהאים תנלסף בנו

ת אובריהטוח לבירף לצת אפשרו ).טבהההשווי גין בהמס את רק משלם בד עו(הה מיפרתשלום א לל ,צהקבוה

 ).תופחמשובני בד עו(לצה קבוהבדי עולטיבי קלקוים שיניטוח בי (ב) ;בדעוהשל תו פחמשבני את טיבי קולקה

משרה אי נושול מגת

אים זכסף ובנוד'. וכ"ל אשת, אוהוצזר החמוד, צברכגון כלווים נאים נתתתוספבססיבכר לשם איזככירים בבדים עו

משרה אי לנושוכירה במשרה אי נושול מגתגע לבנוברה החטוריון קדיר ידיעל אושרה שת ומדיניאם לתבהתי, שנס לבונו

 .לןהל 4.3סעיף בט מפורכת עוקהשתחום ניהול הבקים סעוש

והפצה וק שיו 3.6

ו קסיעשופים גה,קלחואם תבה .סיונייםפנמוצרים של צה הפוהק השיווא נושאת דיר סמ,יסיונפנהקוהשיוווץ יעהיק חו

ק שיווסוכני  )ב; (סיוניפנוח טביבענף ח טוביסוכני -סיוני פנטוח ביסוכני  )א: (יהיוסיוניים פנמוצרים של ק ושיווצה הפב

ם גידיאתהקר עיב-סיוניים פנעצים יו )ג; (סדימוההגוף של סיוניים פנמוצרים לגבי סדיים מוופים גשל בדים עו-סיוני פנ

 .אייםקהבנ

של מה קיודר יעהאומה קיונה היק משוולעץ יובין חנה הבה.סיוניפנמוצר בקה סעצע לבאים רשיהיו ק וומשוהעץ היו

ץ עובייק סולעת אירשאינה סדי מוגוף ידי -עלת קמוחזהוח טבית סוכנוכי  ,קבענזו חנה הבאור ל.וניסיפנמוצר ל"קהזי"

ק בשיווקו סיעאשר  ,צהקבוהבדי עווצה קבובטוח הבית סוכנויוכלל על  ,לכךאם תבה .סיוניפנק בשיווא אלסיוני פנ

 .סיונינפקמשוועל סיוני פנהקוהשיוווץ יעהיק חוח ומכת לוטמוהתבוהחולו ויח ,סיונייםפנמוצרים 

ת קבובע.קבעהאצבאי מלוגקבע האצבתי רמשרק ליה ארףטהצלולים ויכקבע האצבתי משרלתיעודפה קוהינה פה קוה

ה צהפהוץערכך אור ל.חברתי מיעשלגזובני גם פה קולרףטהצלולים יכ 2013בר טוקאומחודש חל הפהקוהקנון תקוןתי

 .רהישיצה הפת עואמצבנוהיברה החשל קרי עיה

ם יסוכנעם הפצהמיסכהעלתום לחאשלתחייבה הטוח ביראל ה,ברההחתמניות רכישסכם התאולהוראם תבה,כןמו כ

ם סוכניעם צה הפמי סכהאין ברה לח ,הדוחמועד לנכון  .חבראישור ת קבללבכפוף א אל ,יםסיונפנעצים יועם או סיונים פנ

 .מוראכים סיונפנצים ועיעם או סיונים פנ
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ים ותירשניותונים פקס 3.7

ן מקחל שלל לגודתרון יול יצנתוך שונים, ול פעתתי שירותן מלמים סכבה ביניהןת קשורוה קבוצבתלומנההתברוהח


ע, מידת רכומעת, עוקההשתחום בקר עיבת,לומנהת הברולחתים שירוקה ענימטוח ביאל הרסף, בנות. לומנהת הברוהח

.ש ועודאנואבי משטיקה, סגילו	


מים תחוב,קרעיב,הינםתים השירוקי ספ .שוניםקים ספעם מים סכבהקשורה ברה החת פטשוהתה לועיפרך לצו ,סףבנו

ת עואמצב,מחשובתי שירו ,דיןפי -עלדרשים הנאר דוברי דלוח שמרך לצודיוור וספודתי ב,מסעצי וי"ד, עו :איםהב

ה קשרתהמןעתפוסנותברוחתעואמצוב,תעוקהשראל השל אה מלת לובבעבת ברה חמ,"בעמחשבים מר משהראל ה

.מע"במחשבים מר משהראל ה	


.סהרבוברי חשל רב ספר משל סחר מהיתבשירות משתמשברה הח-'רזקברותי לשירוגע בנום סכהברה לחקיים סף, בנו	

,להעוהפת לוע,ועהביצת ואיכ :ובהםטרים מפרספר מססיבעל ת נעשית לועיפהאת צע לבסה בורחבר ה איזאצל הבחירה 	

ל לגודת תרונומהית ליהנוכדי ב.)תטידרטנסהלה עופלעה הצהתאיכווקר ברוהיע שמצעה קההשת עיונור,קרמחהתאיכו

י ופגלכל  'רזקברותי לשירותף משותי תחרוהליך של וע ביצב 2007ת בשנחל הו ,ראלהתקבוצבופים גהכלל ת לויפעלשיש 

,לאבישרילים פעהקרים רווהבקים הבנת רבילמפניה תה נעשת אזת מסגרב .ראלהת צקבובהטווח רוך אסכון יהח	

לו. קבתת שהעוהצלאם תבה 'אזקרוברמי סכמו התחר ונמחית עוהצמהם לו קבתה

רך הצומאה כתוצת תימהות לועתתוספברה לחלגרום עשוי בדנם אושפן אוב,אחראו זה ק בספת לותאין ברה לח


,קצרמנים זלוח בתים ירושתרכישלסכם בהקשר תלהתן נימם עיפיים יחלתים שירוקי ספמים קיין שכ ,יפםחללה	

.רכשיםשנתים השירוג סובתחשב בה	

בוע קוש רכ 3.8

עין קרקמסי ונכרדים מש

ן ג-תמרול גבעל סה בורהתחם מבאים הנמצ ",מ.א.ההת וב"ביל" אהרת ב"בימים קמומצה קבוה שלאשיים הררדיה מש

ת יב"בלה) שאה מלת לובבעת בנות ברוחתלוובבעתה לובבעאשר עין קקרמסיבנכ(רדים משצה קבול כןמו כביב. א-תל

 ,צה)קבובטוח הבית ברוח שלטי סגילוז רכמקם מומגם  (שםתקווה -תחבפפה, בחיביב, א-לתבלים, בירושל" אהר

ץ. ראבי הברח נוספיםת מוקומוב

מידע הול וניהמיכון הת רכומע

ת ברוחרוב ל השוניםמיכון היתשרותן מעל ת איאחרת, והשקעת ברח שלת בתברח,"מבעמחשבים מר משהראל ה

ת ברולחת קמספא היתם אושוב מחהתישרורך לצותוכנה ת ברווחקים ספרך, הצות מידבלה עימפאשר א והיצה, קבוה

צה. קבוה

ה טרממה עצלמה שאוהיצה, קבוה ביעדיך מותלתוכל שכך לה, שתגילוטכנוהתולביכרבה ת חשיבואה רוברה והחצה קבוה

תה השונים. לועימי פתחובת מוקדתמת רכובמעמוש ת השיאיל להוב
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ות תיעונ 3.9

 גמלת פוקוולתמוהשתלת קרנולתים מיהעת קדוהפמולגדקחל שכן ,תמסוימתתיועונבןפייאתמהגמל ת פוקוול ניהענף 

השנה. סוף ת אקרצע לתבמקר) עיבאים מעצ(

 :להמה קדשבשנה ו הדוחת בשנקרן בתהפדיונווולים מגמי הדת של ונירבעגה הצלן לה

רבצמד-ר בוטוקא רבטמספ-ולי י ניוי-ריל אפ ס רמ-ר אוינ

2018 2019 2018 2019 2018 2019 2018 2019 ח ש"אלפי בם ניונת

ם יולגמדמי  128,561 127,902 128,276 123,678 129,975 129,081 137,492 125,918

ת נויודפ 101,491 67,776 93,248 78,834 73,052 66,828 61,726 91,336

ים שיוחמתיבלם סינכ 3.10

ך הלמבבר שנצטין מוניבברה החת משתמשסף בנו .סחריממןסיכשם נראשל ,גולובתה ולעיפרך לצות משתמשברה הח

 .השנים

מחשוב התלועיפעל אמונה ש,)מע"במחשבים מר משהראל התעואמצבוא ישירפן או(במוש שירישיון ת עלבהינה ברה הח

 :אהבט פירופ ה"תה עלועילפת משומשת, הת שונותוכנובל)אהרת קבוצבתברושל הח

תים.מית עזכויוול הלנית רכמע-ה" יפמנת "רכמע  

שיווק).מור, שית, שירו(ברה ת החוחוקבלול יפטל CRMת רכמע-"בנפיט" ת רכמע  

תחשבונות הלול הנלניהקר עיבת משמשת, הללכות רכמע- ERP .פ" אס"ת רכמע  

  .סיםנכול ניהת רכמע-דנאל ת רכמע

  .בודהרי עתוול וניהמוחשב מרכיון א-ת מודית רכמע

  .ה)חוצמה והפנית (ברוהעתהליך ול ניה-ניוד ת רכמע

  .כספיםזור פיוטה ליקתהליך -פה קות רכמע

טריםפונטבים מותור איא בנושת פלטמשת רכמע- .טרים נפת רכמע  

ת.עותביול לניהת רכמע –תב מית רכמע  

  :צוניםחיים עלמתפשל  )ASP(רות" שית "לשכת טבשיתים מיעת זכויוול לניהת רכומעבמוש שישה עוברה החסף בנו

o 

o הון)ק הושתישרומי או(לדנאל ת רכמע. 

ת החובוח ולנוכת, פניול שהולגדת מוכתזרגנמהם שלה, והגדת הלקוחות מווכברה החת לועיפ שלול הגדקף ההיבשל 

מחשוב ת תוכנוות רכומעל שמן קיולרבה ת חשיבו ישנהת, טוריוולגרת אוהורמכוח ברה החעל ת לוטמוהת רבוה

ל מגהתפוקותי מיעתאודומידע מר נשבהם מידע מאגרי ספר מבמוש שיעושה ברה החת. וקוחללענה מתבטולתמוקדתמ

תנים נואשר לישיים שדדים צידי על סף בנוקים מוחזאגרים מהמן קן חלכן, מו כ .להבניהואו /ותה לובבעשהינם ת, השונו

 נכוןמחור תתר, הי בין לחברה,אפשרים מלו אמאגרים ל. "הנת פוקולס ביחתים מיעת זכויוול וניהול פעתתי שירוברה לח

קוחותיה. בלתר ב יוטוול יפטאפשרים מומוצרים של התר יו

פה מנית רכמע
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

כון סימי גור 3.11

ה כהשלי עלבברה החשל לה הושבנימוצרים בסיכון מי גורן וכתה ויציבורה החבת רווחיועל יעים המשפסיכון מי גורלן לה

 :ברההחת אותוצעל ת תימהו

תודודתמדרכי ה תלהמנהל החברה ען ויכסם הורגל ששפעה ההמידת  ןוסיכם הורג וג ס
הטנפעה קשהן וסיכה תיונהשפעה בינ ה לוגדשפעה ה

ניהול רביאוראה 
- '  ביף עם סניכוסי

שיטות וכי ליהור תיא
ח דובם ניכוניהול הסי
חברה. הל שי פהכס

 קשוי וניכס וני סיכ
ו מאקר ית ללככאטה ה

ל שראבי


י שראני אכוסי

ניהול רביאוראה 
- '  ביף עם סניכוסי

שיטות וכי ליהור תיא
ח דובם ניכוניהול הסי
חברה. הל שי פהכס

 םייורלטרגום יינושי ם וניסיכ
ם פייענ ון החיסכוד ני

ן כוני/ סייופנסה
ם ליביטו

 ם ייטגסטרם אניכוסי

 לות ן נזיכוסי

 ם ייפטשם מתקדימי
 עימות ופה (סטרקט

ע, ן טבוני, אסובטח
 )פהמגי

ניהול  רביאוראה 
-ב'  ףעים סניכוסי
שיטות וכי ליהור תיא

ח דובם ניכוניהול הסי
חברה. הל שי פהכס

 םיילעופם תניכוסי ם וניסיכ
ם וחדימי

לחברה 
ת להמנה

 יבר י סיוניכס
ע ידטחת מואב

 יות לוגנוי טכוניכס
ע ידמ

 יות ייצוגענות ובת
ם ייפטשם מכיליוה

ם יימהות

 ן ציות כוסי

 ן ניטין מוכוסי

ניהול רביאוראה 
- '  ביף עם סניכוסי

שיטות וכי ליהור תיא
ח דובם ניכוניהול הסי
חברה. הל שי פהכס



עות השקי וניכס

םוניסיכ
של  
ות פוהק
לי בע
שפעה ה
ית תומה
ה חברל הע

1 22 



 

  

 

 

 

        

      

                 

          

              

       

             

              

               

         

                 

               

                 

               

                

          

   

             

               

               

             

               

          

             

                 

               

                  

         

  

ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

לה פעותוף שימי סכוהים תיהומיםכמהס 3.12

 :הברהחן ילבת וקעשהאל הרן יבסכם ה

ל מגהתפוקומברה החה שגובול הניהמי דמ 3%של סך ברה החת ממשל ,תעוקהשראל להברה החבין סכם הפי על 

ם טוריוניקדירבת פותתשה ,קיסעתכנון  ,סיםפיננק שיוומי תחובוץ יעויול ניהתי לשירומורה תבת אוז ,הולשבניה

 .תדרילנקשנה כל תום בול טלביתן ניא הוו,2009ארבינו 1מיום סכם ההקף תו .נוספיםול ניהמי תחוו

 :הברהחן ילבגמל והינספאל הרן יבסכם ה

ג ומיזעם .ולוניהול פעתתישירות קבלבדבר מ) ע"בתמולתוהש גמלראל הברשע(לוגמל סיה פנראל העםסכם הברה לח

ה מעצעל לה קיב ,ל)מגוסיה פנראל ה(היום  "מ"בעסיה פנת וקרנול ניהראל ה"תוך ל"מ"בעת מווהשתלגמל ראל ה"

 .זהסכם הפי על  "מ"בעת מווהשתלגמל ראל ה"של ת תחייבויווההת הזכויואת וגמל סיה פנראל ה

 .טוריםקדירטוח ובית עוקהשול ניה ,אריהטוקאוונים סיכול ניה ,מחשובתי שירו ,תרהיבין  ,לליםכולו אתים שירו

ה רשהחבתוך  ,ברהלחוגמל סיה פנראל הקה ענימשונים שתים שירובור עחיוב ת טשיור ליצהינה זה סכם השל תו טרמ

 ,זהםסכהתאולהוראם תבה.וליהוהנול פעתהתלויובעתסכחוךבכווגמל סיה פנראל השלגודל לתרון היאת תצלמנ

פה קומהברה החת קבלמשטונול הניהמי מד 95%של ר עובשיול וניהול פעתמידוגמל סיה פנראל להת ממשלברה הח

על ת הלמנושפה קוהבור עוגמל סיה פנראל התרוכשששונים תים שירובור עתשלום ת ללכויל לעדמורה תה.הולשבניה

ר אשסכם להת תוספמה תחנ 2013בר מנובבחודש  .מוראכתים השירועם קשר בסף נוום בתשלתחויב לא ברה והחידה 

ם דדיהצמאחד  ידיעל תן תינאם אאלפעם  בכלשנים  3 שלפה קותלטימטואופן אוברךאיוסכם הה כיקבע נתהמסגרב

 .חידושואי בר בדעה הוד

מ "בעים לאמהגובע קהיתמשרחבר ן ורגלאוח יטבאל הרן יב 2008ת נשמסכם ה

 :ןהלל(מ"בעאים הגמלוקבע התי משרחבר מאת  ,טוחביראל הרכשה תה מסגרבקה סעמה שלהו 2008לי ובי 28ביום 

ל אהר,סכםההתאולהוראם תבה.ברההחשל קנפמוהתמניוההוןא לומאת,ח"שיוןילמ10של סך תמורת")חבר"

 .ןקרבתבירוהצמ 0.26%של יעור בשיהיו  ,רכישההמיום שנים מש חמשך ב,תייםהשנול הניהמי דכי  ,תחייבההטוח בי

כר ממהאתביר העלטוח יבראל להתלהורו ,סכםההתמתיחמועד משנים  5תום ב,תאירשהיה תחבר כי ,קבענסכם בה

 .דרשהנמזערי המיעצהההון ת השקעזר החט למע ,מורהתאלל ',גלצד 

מן הזת ופקת,מורהתאלל ,רכהאהופיה ל, 2008לייוב 28מיום סכם להת תוספמה תנח, 2013ילאפרב 25ביום 

ת מניוההון א לומאת  'גלצד ביר העלטוח ביראל להת ורולהת אירשמ "בעאים הגמלוקבע התימשרחבר א תהאחריה של

 ,ממונההאישור לבכפוף  ,קןתויקרן הןקנותכי דדים הצן ביסוכם סף בנו .שניםלעשר ים שנמש מחברה החשל ק נפמוה

שהם תיים השנול ניהמי בדנחה להאים זכויהיו קרן בתים מיעתלהיואים רשיהיו בר חתי מיעשל ג זושבני פן אוב

 .0.55%של יעור שעל מדו יעשהם כך מים משל
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

רה חבהקיעסבי לגתרכוהעת וחרואות חזית 3.13

משיך ת,יללעטו שפורפי כ,יםטוריולגרהינויים השוכח לנוברה החת ללקוחות השירות חשיבובדבר תה ספיתמקחלכ

מוד לעת מנעל ולה אמים לגורתן הנית השירואת לשפר כדי לי אטגידיענה מתן מוביכון מהתרכובמעיע קהשלברה הח

 .1.1.6סעיף אה רתמותלוההשמל גהתחום בתליעוהתפת רכהמעת סבהעניין ל.ליהעתלוהחת טוריוולגהרת דרישוב

תים מיהערב קבתקמספא שהיים ליטגיהדיבכלים ים משתמשהגל מעת רחבבהיע קשלהברה החסיף תוזה לל בכ

 .ברההחתר אתעואמצבתר יורחב ותר יוטוב ת שירוהם לקעניהלול עלפוקים סיוהמע

 .2.6סעיף אה רברה החשל ק והשיוות השירות ספיתמקחלכים ליאטגיהדיתהליכים השל ת מועצתההמשך העניין ל

 .גמלת פוקולמים לותשהתקנותיישום באחרון ההשלב את ים השללברה החיה פוצרובה קההשנה מהלך ב

ת ברגהקחות אולהוראם תבהברה החן טוריוקדירידי על אושרה שפה אכיהתתכניאת ליישם משיכה מברה הח

 .2011-א"התשע ),קהקיחקוני תי(ההון ק בשופה אכיה
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

י דאגיתממשל  יבטהי-ק ד' חל	.4

לת נההמהחברה של ים טוררקדיה 	4.1

י נוסיבשל ימ :שם

027065697
	  :ת.ז.ספר מ

 :ך לידהארית 9.4.1959

-בודה הע 'רח אסברכפ ,23  :דין-ביתבי כת אמען להמצ

תליאישר  :תתינונ

.תוראית ם וועדסיכוניול לניהכן. ועדה   :טוריוןקדירת בוועדת ברוח

לא  :צוניר חיטוקדיר

כן  :תסיפיננות איחשבונת מומחיועל ב

 ,וגמליה ספנראל בהטוריון קדיריו"ר בחברה, טוריון קדיריו"ר כן. 
ם פיתשו-פן במצר טוקדירת, עוקהשראל ה"ל מנכביטוח, ראל ה"ל מנכ

ת בה ברחגיד, אתה שלבד עואם ה
 :ןעניעל באו של קשורה ברה ח

 .ראלת הקבוצבת פוסנות ברובחטור קדירומ ע"ברך לד

קידיםבתפ(כיהן ם מיוטוריוןקדירהוכיו"ר  1.4.2005 14.7.2009  :הונהכת ילתחמועד 
 1993).ת משנחל אל ההרת קבוצבאחרים 

טהסיבראונימהספירהמוטאוקהסיפיטבעהעימדבאשוןראר תו  :ההשכל
 ,סיםמהנדלקים סעהל מנתחום בעודה תמודי ליובירושלים ת בריהע
 ."ןמל

.יללעט מפורכראל ת הקבוצבת ברובחהונה כ  :תאחרונו שניםמש בחקים סועי

לא אחר עניין על ב שלה פחמש בןאם ה
 :תאגידב

רהדורס קבה וריאל  :שם

55600159
	  :ת.ז.ספר מ

 18.12.1958:לידהריך את

ה ליהרצ ',א8האשל  :דין-ביתבי כתאמען להמצ

ת ליאישר :תתינונ

לא  :טוריוןקדירת בועדת ברוח

לא  :תצוניחיתטוריקדיר

כן תאיחשבונתמומחיות עלב
 :תסיפיננו

לא 
ה ברח,תאגידהשל ת בדעואם ה
 :עניןבעל של או קשורה ברה חבת 

 19.11.2007	:הונהכת ילתחמועד 

 .ושליםבירת בריהעטה סיבראוניב)LLB(טיםלמשפטה ולקהפת בוגר		:ההשכל

ל אבהרת טוריקדיריטוח, בראל בהת יטורקדירבחברה, ת טוריקדיר		:תאחרונו שניםמש בחקים סועי
 .מ"בעסחר וול לניהברה חלטענבתטוריקדירל, מגוסיה פנ

לא ן ענייבעל של פחה משבת אם ה
 :תאגידבאחר 
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ה ילמים מר		:שם

3419488
	  :ת.ז.ספר מ

 :לידהריך את 17.2.1942

ןעיהאש ר 31, רמלכרחוב   :דין-ביתבי כת אמען להמצ

תליאישר  :תתינונ

.םסיכוניול לניהוועדה ת קורבית ועדת ברכן. ח  :טוריוןקדירת בועדת ברוח

לא  :תצוניחית טוריקדיר

לא תאיחשבונ תמומחיו ת עלב
 :תסיפיננו

לא 
ברה חגיד, אתה שלת בדעואם ה
 :ענייןעל באו קשורה ברה ת, חב

 :הונהכת ילתחמועד  19.11.2007

- .טוחבביול ניה ביבא תלת טסיבראוני ,  :ההשכל

תטוריקדיר ,טוחבי ראלבה תוריטקדיר בחברה, תטוריקדיר  :תאחרונו שניםמש בחקים סועי
תברבח תטוריקדיר ,תידלעב תוריטקדיר ,וגמל סיהפנ ראל בה

ת טוריקדיר ,מ"בעת אותמשכנטוח לביברה חר עז-איי .אם.אי
 ).צ"חל(מבורגר הט סארנוט גומרשל סודם מיה .א.מקרן ב

לא יין ענעל בשל פחה משת באם ה
 :תאגידבאחר 

תניגן וורד  :שם

022757231
	

8.5.1967
	


ורד עין מושב  :דין-ביתבי כת אמען להמצ


ת ליאישר :תתינונ


לא  :טוריוןקדירת בועדת ברוח


לא  :צוניחיטור קדיר


כן תאיחשבונתמומחיות עלב

:תסיפיננו	


,תבברה חגיד, אתה שלבד עואם ה	
 .ראלהתקבוצב טווחך ארוסכון חית טיבחהלמנו"למנכלמשנה כן, 		:ענייןעל באוקשורה ברה ח

ל אבהרטור קדירל, מגוסיה פנראל הבטור קדירבחברה, טור קדיר
 .אלהרת קבוצבתפוסת נוברובחר טוקדירומע"בתמנואנתקרנו

ת משנחל הראל הת קבוצבאחרים קידים בתפיהן (כ15 7.2009.	:הונהכת ילתחמועד 
.(2006 

ת משנית מחותה,להבכלכני שאר תו ,להבכלכאשון ראר תו		:ההשכל
 .ביבא-תלת טסיבראוני ,מוןמיב

 .יללעט מפורכ,ראלהתקבוצבתברוחבהונה כ		:תאחרונו שניםמש בחקים סועי

 :ת.ז.ספר מ

 :לידהריך את
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

לא אחר עניין בעל של ה פחמשבן אם ה
 :תאגידב

כהןי ליג  :שם

22648786
	

 :ך לידהארית 25.8.1966

גןת מר ,10ס מוע  :דין-ביתבי כת אלהמצען מ

תליאישר  :תתינונ

תקורבית ועד .כן  :טוריוןקדירת בועדת ברוח

כן  :צוניר חיטוקדיר

לא 

כן 

 ,תבברה חגיד, אתה שלבד עואם ה
 :ןענייעל באו של קשורה ברה ח

 :תסינפינות איחשבונת מומחיועל ב

 :הונהכת ילתחמועד  2.1.2012

הטסיבראונימה
הטסיבראונימה

יהגרפאוגיולה בכלכת) טיינוהצ(באשוןראר תו
קיםסעהלמנבנישארתולים.בירושת בריהע
 .בירושליםת בריהע

 :ההשכל

ת דועת ברח ,למגו
טור קדירל, אהר
 ,עי"נ-USB ב
ח המלים ל "בחנ

סיה פנראל בהטור קדירבחברה, צוני חיטור קדיר
ת קבוצבסדיים מוהופים גה שלתים מיעת עוקהש
טור קדירס, 'רונצס ולטרובמ, ע"בהיישוב ת כשרבה
טור קדיר ),1/2017עד ( Bioblast Ltdבטור קדיר
 2017).מ (עד ע"ב

 :תאחרונו שניםמש בחקים סועי

לא אחר עניין בעל של פחה משבן אם ה
 :תאגידב

י עלבטורים קדירי של מזערהספר מבמידה ערך לצות סיפיננותאיחשבונת מומחיול כבעכהן מר ת אאה רוברה הח
ת מוכחת מומחיועל כבוכן ת ברוהחק לחו 1א)(92סעיף פי לטוריון קדירהקבע שתסיפיננותאיחשבונת מומחיו

ביטוח) (סיים פיננתים שירועל קוח פיהת קנותלא) )(2(2ה קנתלאם תבהטוח הביוסיה פנהתחום בת קמובהו
 .תיו)ריון וועדוטוקדיר(

ור דרים אפר :שם

071443444
	

 :ך לידהארית 24.6.1946

באבי-תל 18אה דושי השוק  :דין-ביתבי כת אמען להמצ

תליאישר  :תתינונ

תעדו ויו"רסיכונים ול לניההוועדה  יו"ר ,תקורבית ועדיו"ר  .כן  :טוריוןקדירת בועדת ברוח
תור. אי

כן  :צוניר חיטוקדיר

לא ברה חת, בה ברחגיד, אתהל שבד עואם ה
 :ןענייעל באו של קשורה 

כן  :תסינפינות איחשבונת מומחיועל ב

 :הונהכת ילתחמועד  1.4.2013

 :ת.ז.ספר מ

 :ת.ז.ספר מ
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

תבריהע טהסיבראונימה חשבון תאייבר תעודה מודיליבוגר 
 .בירושלים

 :ההשכל

טור קדירל, מגוסיה פנראל בהצוני יחטור קדירבחברה, טור קדיר :תאחרונו שנים
ם סדיימוהם פיגוה שלטרו סנות עוקהשת ועדבר חביטוח, ראל בה
ליום  (עדמ ע"בטוח לביברה חלה קבדר טוקדירל, אהרת קובצב

ת קורבית ועדו"ר י , (עדמ ע"בב רכרדן קבטור קדיר 1.4.2016) 2016)
 .מיולהעכבי מת תמובע

מש בחקים סועי

לא :תאגידבאחר עניין בעל של  פחה משבן אם ה

י עלבטורים קדיר שלמזערי הרמספבמידה ערך לצות סיפיננותאיחשבונת מומחיועל כברור דרמתאאה רוברה הח
ת מוכחת מומחיועל כבוכן ת ברוהחק לחו 1א)(92סעיף פי לטוריון קדירהקבע שתסיפיננותאיחשבונת מומחיו

 )חטו(ביסיים פיננים תשירועל קוח פיהת קנותלא) )(2(2ה קנתלאם תבהטוח הביוסיה פנהתחום בת קמובהו
 .תיו)ריון וועדוטוקדיר(

ב ויטאחת יורנ :שם

008198656
	

 :לידהריך את 9.9.1944

ביבא-תל 33זנר דר  :דין-ביתבי כת אלהמצען מ

תליאישר  :תתינונ

תור.אית ם וועדסיכוניול לניה, ועדה תקורבית ועד .כן  :טוריוןקדירת עדובות ברוח

כן  :צוניחיטור קדיר

לא ברה ח ,בתברה ח ,תאגידהשל בד עואם ה
 :ןענייבעל של או קשורה 

לא  :תסינפינות איחשבונת מומחיועל ב

 :הונהכת ילתחמועד  1.4.2019

.רושליםבית בריהעטה סיבראונימהים טבמשפאשון ראר תו  :ההשכל

,וגמלסיה פנראל בה תטוריקדיר בחברה,ת צוניחי תטוריקדיר  :תאחרונושנים מש בחקים סועי
-תידלעבת טוריקדיר " " ה עצמוהת דרוהת תמובעהל מנועד ת ברח , 
רר עת ועד ויו"רה גהשת ועד יו"ר ,קןהזמד מעקידום לת מיאוהל
ת לושכות פחומשולל "צהלנכי ד "למת ועדור "יוחון, טהבירד משב

תזכויו תברהעל הועדהר "יו ,קוםהשי אגף ,ביטחוןה רד משב
תפוקי"ש תתמובע הלמנ ועד תברח ,גלדורהכ ת אחדותבה

 )2016עד (מ "בעטוח לביברה חלה קבדית טורקדיר ",תמיאונלבי
 2014).ב (עד אביתל במחוזי ט המשפת בית טופשו

לא  :תאגידבאחר עניין בעל של פחה משבן אם ה

 .:ז.תספר מ
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ך מהלבתם נוהכאת ו מייסאשר ים ורקטדיר
ח ודהתופקת

ן יישטאפוס מע :שם


00394510.:ז.תספר מ	

,למגוסיה פנראל בהטור קדירתיד, לעבר טוקדירבחברה, טור קדיר בת ברהח ,דגיאתב אילמ אשהו קיד התפ
רוחבראל הת קבוצבסדיים מוהים ופגה שלטרו סנות עוקהשת ועדבר ח  :בועניין על בבאו לו שקשורה ברה בח ,לוש
ל. אהרת קבוצבסדיים מוים הפגושל הת משותפול מגתת ועד

 :הונהכת ילתחמועד  18.12.2011

 :הונהכסיום מועד  1.7.2019
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

משרה אי ושנ 4.2

ר נדייי לודד :שם

029423381
	

 :ך לידהארית 19.8.1972

 :הונהכת ילתחריך את 17.1.2010

.תידלעל "מנכווגמל סיה נפראל הל "מנכ ,ברהבחל "מנכ תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

לא כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר כירה ב

תבריהעטה סיבראונימהלה בכלכושני אשון ראר תו  :ההשכל
 .בירושלים

ל"מנכ ),5.10.2016ליום עד (ת מווהשתלגמל ראל בהל "מנכ  :תאחרונוהשנים המש בחקים סועי
מנוף ל "מנכ ,)31.12.2015ליום עד (גמל ת תידיעראל הב
 ). 12.2015ליום עד (סיה פנ

גבלרם   :שם

 :תזהות תעודספר מ

 :תזהות תעודספר מ

 :ך לידהארית

 :תזהות תעודספר מ

 :ך לידהארית

024960593
	

12.3.1970
	

 :הונהכת ילתחריך את 23.6.2008

חבר ,תידלעווגמל סיה פנראל הבברה בחכספים ל "מנכס תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ
.ראלהת קבוצבסדיים מוהים ופגשל טרו סנות עוקהשת ועד  :בועניין על בבאו 

לא כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

חשבוןאה רורישיון על ב ,קיםסעהל מנבאשון ראר תו  :ההשכל
 .למנהללה מכלמה

 :תאחרונוהשנים המש בחקים סועי ),5.10.2016ליום עד (ת מושתלוהגמל ראל בהכספים הל מנ
 ,)31.12.2015ליום עד (גמל ת תידיעראל הבכספים הל מנ
 ). 12/2015ליום עד (סיה פנמנוף בכספים הל מנ
מ (עד ע"בת רכומעקום טאסבת קורבית ועדח"צ ויו"ר ד

.(11/2015 

שאבטרד שירה נליא  :שם

313969347
	

6.4.1989
	

 :הונהכת ילתחריך את 16.2.2020

תטימשפת עציו תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

לא כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

ת.בריהעטה סיבראוניבטים במשפאשון ראר תו  :ההשכל

רוךאסכון לחיטיבה ת של החטיהמשפקה חלמב דיןת רכעו  :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי
טווח. 
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ד יוושת ינוי :שם


025386392:תזהות תעודספר מ	


:ך לידהארית	


:הונהכתילתחריך את	


תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ


:בועניין על בבאו 	


כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה


:בועניין על בבאו תאגיד באחר 	


:ההשכל	


:תאחרונוהשנים המש בחקים סועי	


:שם	

29.8.1973 

1.9.2012 

וגמל סיה פנראל בהבחברה, טה מת הלמנו"ל מנכס
 .תידלעוב

לא 

לה מכלהשלמי קדאהולמסלבטוח וביול בניהאשון רארתו
 .קבשיוות מחותה,םקיסעהל מנבMBA,טוחלבי

מ, ע"בסיה פנת קרנוול אל ניהבהרטה מתהלמנול"מנכס
 .מע"בסיה פנת קרנוול לניהברה ף חמנוב

ץ ישיביטל מ


28017226:תזהות תעודספר מ	

 :ך לידהארית

 :הונהכתילתחריך את

תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

 :ההשכל

 :תאחרונוהשנים המש בחקים סועי

 :שם

26.10.1970 

1.1.2010 

וגמל סיה פנראל בהבחברה, ט פרק ת ושיוושירו"ל מנכס
 .תידלעוב

לא 

קים סעהל מנבשני אר תו ,ולוניהלה בכלכאשון ראר תו
 .סיוניפנק לשיוורישיון ת עלב ,לןאיבר ת טסיבראונימ

).2017אר ברוד פ(עברה חבק וערוצי שיוומור שית הלמנ

ר שפסת אפר


053052742:תזהות תעודספר מ	

 :ך לידהארית

 :הונהכתילתחריך את

תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

 :ההשכל

 :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי

12.2.1982 


2019אי מ	


.תידלעובוגמל סיה פנל אבהר ,ברהבחול פעתל"מנכס	


לא 

הל מנבשני אר תווסיה ארח זמותאובחשבונאשון ראר תו
 .קיםסע

ראל בהבחברה, ת זכויומוש מיות עותביתחום ת הלמנ
 .תידלעובוגמל סיה פנ
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ב וקבבי מס :שם

 :תזהות תעודספר מ

 :ך לידהארית

 :הונהכתילתחריך את

תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

 :ההשכל

 :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי

 :שם

 :תזהות תעודספר מ

 :ך לידהארית

 :הונהכתילתחריך את

תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

 :ההשכל

 :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי

 :שם

 :תזהות תעודספר מ

58378985
	

31781180
	

28727600
	

10.9.1963 

2007 

"ל מנכמשנה ל ,ראלהתקבוצבתעוקהשתחום הל מנ
מיום חל טוח (הביראל בהת עוקת השטיבומנהל ח

.(1.12.2016 

לא 

 .לןאיבר ת טיסבראוניקים סעהל מנמך סמו
 .ביבאתל ת טסיבראונילה כלכבוגר 

ל אהר"ל מנכ ),30.11.2016(עד סים פיננראל ה"ל מנכ
ל ניהוראל הטוריון קירד"ר יו ),30.11.2016(עד א פי
סל ראל הטוריון קדיר"ר יו ),30.11.2016(עד ת עוקהש
ת עוטבמסל ראל הוריון טקדיר"ר יו ),30.11.2016(עד 
םמוצריראלהטוריוןקדירו"רי ), 30.11.2016(עד 
.) 30.11.2016סים (עד פיננ

י זכא-ןמשעי לנט

8.9.1974 

20.8.2014 

פה, אכיות על ציוממונה ביטוח, ראל "ל המנכמשנה ל
ת ועדת ברחותהשירות טיבת חהלמנ ,תטימשפת עציו
 .טרו)סאה (נותשות לויותאינן שתעוקהש

לא 

ב אבי תלת טסיבראונימטים במשפאשון ראר תו
ביב, א תלת טסיברניאומסחרי מטבמשפ שניאר תו
 .ליקרב-ביב א תלת תכני

ל. אהרת קבוצת של טיהמשפת עצהיו

גרטל -רג ולבת אאפר

 :ך לידהארית 30.6.1971

 :הונהכת ילתחריך את 1.12.2006

.ראלהת קבוצבת ברוובחה ברבחבור הצית פניועל ממונה  תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

לא כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

.ביבא תלת טסיבראונימטים במשפאשון ראר תו  :ההשכל
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

,תמינירדה טהתיעמנעל נה מומ,בורהצית פניועל ממונה   :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי

ת אווהונת לועימתיעמנותי אהדקוהתיפאכת מונמ

.אלהרת קבוצבתברוובחברה בח	

ר ענבה ואד		:שם

22167530
	

 :ך לידהארית 23.2.1966

 :הונהכת ילתחריך את 30.5.2012

.ראלהת קבוצבת אחרות ברוובחברה בחסיכונים ת הלמנ תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין על בבאו 

לא כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

.ביבאתל ת טסיברוניאמלה בכלכושני אשון ראר תו  :ההשכל

.ראלהת בוצקבת ברובחסיכונים הת הלמנ  :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי

תיל אפריא  :שם

038459269
	

7.3.1976
	

 :הונהכת ילתחריך את 16.1.2018

.מחשביםר הממשראל "ל המנכ על בבאו תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין 

לא תאגיד באחר כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

 :בועניין על בבאו 

מידעת רכוהמעת מחותה ,קיםסעהל מנבאשון ראר תו  :ההשכל
להמכלב ןמומיב שני ארותו תמיקדאה קריה בק ושיוו

 .הלמנל

י קסעמידע ומיכון אגף ל מנה,2018ארינולחודש עד 		:תנואחרוהשנים המש בחקים סועי
 .טווחרוך אסכון חילטיבה החת הלבהנ

 :וחהדום פרסד ועמן לותם נכנוהכמו ייסה אשר משרי אשונ

ת ברדיצח :שם

028833697
	

 :ך לידהארית 1.3.1972

 :הונהכת ילתחריך את 1.8.2007

תיד.לעובמ ע"בוגמל סיה פנל אבהרבחברה, ול פעתל "מנכס על בבאו תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

 :בועניין 

לא תאגיד באחר כירה במשרה א נושפחה של מש בןאם ה

קיםסעהל מנבשני אר תו ,ולוניהלה בכלכאשון ראר תו  :בועניין על בבאו 
.ביבאתל ת טסיבראוניב  :ההשכל

 :תזהות תעודספר מ

 :תזהות תעודספר מ

 :ך לידהארית

 :תזהות תעודספר מ
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

אי מהונה כסיום מועד 

ד ילשוטרפיר וא :שם


31837990:תזהות תעודספר מ	

 :ך לידהארית 26.12.1974

 :הונהכת ילתחריך את 11.11.2007

" , טימשפעץ יו תפוסנות ברוחשל טי משפעץ יוכירבל מנכס ,  תאגיד של הת בברה בחתאגיד בקיד התפ

הטמהל מנל, אהרת קבוצבטווח רוך אסכון חת טיבבח  :בועניין על בבאו 

ווח. טרוך אסכון ת חיטיבבח

לא כירה במשרה א נושפחה של משבן אם ה

 :בועניין על בבאו תאגיד באחר 

;תבריהעטה סיבראוניבלה כוכלטים במשפאשון ראר תו  :ההשכל

ת עיונווהרמדעים השל פיה סולופיוטוריה סבהישני אר תו

ב אביתל ת טסיבראוניב

.ראלהת קבוצבת אחרות ברובחטי משפעץ יו  :תנואחרוהשנים המש בחקים סועי

 :הנהכוסיום מועד  15.2.2020

1 34 



 

  

 

 

 

       

                

  

             

             

             

           

             

             

             

              

 

              

            

               

             

               

             

            

            

              

               
         

                

               

             

 

               

              

              

               

             

                

                 

          

              

          

   

 

 

 

 

ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

לת נהמבחברה מול תגות ינימד 4.3

ל אהרשל ת הבנות ברוהחבור ענחה מתמדיניוכגם מש תשא שהיקבע נתעוקהשראל השל ול מגתהתמדיניוב

 .יםדרשהנינויים בש ,תעוקהש

ה תתכניוברה החעדי ליאם תבהתם והכוונכירים בההלים מנהת נעהרך לצומש לשנועדה ול מגתהת מדיניו

 .הקבוצבכירים בול יהנקידי בתפתי איכואדם כוח מור ובשיס גיובתתיותחרוהתברגהעל גש דתוך מ,תגיטטרסאה

 ,תרהיבין  ,תחשבבהכה נערול מגתהתמדיניו .תיהמניולי עולבה ברלחטווח רוך אלי לככערך ליצור טרה מב,זאתכל 

ל ניהות מדיניוורוך אהלטווח בודה העת תכני ,גיהטטרסאה,ברההחת טרומקידום ב,תהלועיפפי אווברה החגודל ב

אי תנורשכת מור,תמוקודבשנים משרה האי לנושברה בחים גנהושהיו קים ענמוהקה סהעהאי תנבוכן  ,סיכוניםה

ולים קשיס סיבעל וכן  ,ראלבישולים הגדקים בבנול אבישרסים פיננוטוח ביגידי אתבקובלים מהקה סהעוהונה כ

 .הםביניהרצויים כר השפערי ות שונובדים עות קבוצושל כר השת לויועזה לל בכוגוניים אר

ם מכהניהטורים קדירהשל ול מגתהפן ואלגם ביניהם  ,משרהאי נוששל שונים גים סולת סמתייחול מגתהת מדיניו

 .ברהבח

 :איםהבכיבים ברזה לל בכוטורים קדיראינם שמשרה האי נוששל קה סהעהאי תנול מכלבתקסעוול מגתהתמדיניו

ו שלמה תרווהלו שכישורים ה,סיוןהני ,הידע ,קתוולאם תבהה משרא נושכל גבי לקבע שייוע קבהול מגתה)א(

ה רהחבל "מנכשל כר שהבין פער מר ישיכיקבע נ)ב; (הקבעשנאה ווההשת קבוצעל ססתבובה ,צהקבוהשלת אולתוצ

י אתנבועים קבהכיבים הרבין ליים אממיניסים יחו קבענ)ג; (ל"מנכלופים שכפמשרה האי נושתר ישל כר לש

(לייםאסוציאים תנבמזכה אינו שוע קבשכר כיב רלשלם תן ניכי קבע נ)ד; (קהסהעהאיתנסך לבין קה סהעה  )ה;

ם לי"מנכהלגבי קים ענמשל לי אמיסקמקף הית רבול,ועיםהביצתני מותיים השנים קענמהעניין לתאוהורעו קבנ

ם אינש,מיוחדיםקים נעמשל ם לותשלתאפשרועניין לתאוהורעו קבנ)ו; (םלי"מנכלפים פוהכמשרה האי נושלגבי ו

מור אכמיוחדים קים נמע .יםייחודיטים קבפרוילל הכמן אים יוצועים ביצבור עת אזו ,םתייהשנקים ענמלקשורים 

עו קבנ )ז; (תימהואינו שסכום בקציב תבגבלים מווהם טה ליהשלי בעאינם ול "מנכהאינם שמשרה אי לנושמיועדים 

(םלי"מנכלקוראך תן שיינול כשי ,יהונק ענמעניין לתאוהור משרה אי ושלנפוי ושיח טוביין ענילתאוהורעו קבנ)ח;
ו ישיה ,יצוייםפ)i : (איםהבכיבים לרת סוהתייחת לוולכה,קהסהעי אתנסיום עניין לתואהורעו קבנ)ט; (טוריםקדירו

ת ופקת)ii. (נוספיםאים נתוק תות מהשללבכפוף  ),דיןפי על תחייב מלבר מע 100%( 200%עד של לי אמסיקמבשיעור 

י אלת תחייבוהבור עול מגת)iv . (תכורומש 6עד של ת וגלתסהקענמ)iii. (חודשים 6על לה תעא שלת מקדמועה הוד

ת מדיניובעוקבשנאים תנלבכפוף ובד בלגים חריקרים מבעשה תית תחרואי סכם בהת קשרותהכי ,קבענ.תתחרו

 .ולמגתה

ה גהשיבהן בשנים רק עשה יית אותוצתני מוקים ענמום תשליהן לפת אוהורעו קבנ:יםתיהשנים קענמהלגבי טים פר

י תנמוקים ענמהקף היגבל הו ,טווחקצרי סיכונים ת ילטנוע מנלתמנעל  ,כןמו כ.וןרצת עומשבית אותוצברה הח

חד א ולטווח רוכי אםיעדיבמידה עפי ליחושבו קים ענמהכי  ,קבענסף בנו .תכורומששל לה פמכפי ל,תאוהתוצ

השנה לגבי רד נפביחושבו השונים טרים מהפרכי  ,ולמגתהת תכניבע קבנכך לשם  .בדבלת השוטפהשנה של מיים פע

ל לוהכציון התיעקבב,תהשוטפהשנה גין בהשונים טרים מהפרמשקל אשר כ,להמו קדשםתייהשנלגבי ותהשוטפ

.20%היהילה ת מודקשנה השמשקל ו 30%היה ילה מה קדשהשנה משקל  ,50%יה הי,תיהשנק ענמהחישוב לשם 

י אנושלגבי ול"מנכהבי גל 20%-לגבל ומשהינו  ,תדעול קשישל כיב רקיים ת אוהתוצלוי תתי השנק ענמהתמסגרב

 ).קוחפיוקרה בקידי בתפמשרה אי נושלגבי ט למע(אחרים המשרה ה

טים סוהם שבו קום מבלו פיא,מיםקיימים סכהתכבד רה החבלל ככיה לפ ,אההורעה קבנול מגתהתמדיניות מסגרב

 .ולמגתהת מדיניובשונה ת מפורשאה הורעה קבנכן אם א אל ,ולמגתהת מדיניומ

 :ראלשל הט טרנאינר התאבת מסמפורת עוקאל השהרת של דכנעוממול הגתת המדיניו

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/investor-relations/Pages/remuneration-

policy.aspx #ת עוקהש-ראלה---למוגת-תמדיניו
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

אל הרת וצקבבים יוסדמהים ופהגשל מול תגת וינימד

ת מדיניו 2013בר מנובבאימצו  "),סדייםמוהים ופגה("סדיים מוופים גשהינן  ,להשת הבנות ברווהחטוח ביראל ה

ם סדיימוהופים גה שלול מגתהתיומדינ .יללעת טמפורהתעוקהשראל השל ול מגתהתמדיניועל ת ססמבוהול מגת

מו. ספוראשר ת דכנועומת טוריוולגרת אואם להורתבהך השנים אורלמים, פעספר מדכנה עוצה קבוב

ו תתרשכו 5קפר ,5שער  1קחלאוחד מהזר החות אורהוקון תי"יינו ענשזר חוממונה הסם פר 2019לי ובי 11ביום 

ם יופגבול מגתת מדיניו"זר וחו "סדייםמוופים גבול מגתת מדיניו"זר חות אבטל מודכן המע "),זרהחו("""ולמגת"

ם תחובגבשה תשהת טילוונרדרה סאלאם תבהאוחד, מהזר בחומשלבם ו "),ולמגתתמדיניוזר חו("ן" קותי-סדיים מו

י רכלצואה הוצת תרהאי ומיוחד אישור (סיים פיננתאגידים במשרה אי לנושול מגתק וחת אולהוראם תבה זהלל בכו

ח קהמפת אווהורפיו, לתקנותוב1999-טנ"תשהת, ברוהחק חות אוהורקון תיל,2016-"ועתשהג), חריול מגת בשלס מ

ה. זרקע על דכנו עושקים הבנעל 

ם יסדימוהופים גהשל טוריונים קדירוהסדיים מוהופים גהשל ול מגתהת ועדשרו אי החוזר,סום לפרמשך בה

ל. אהרת קבוצבסדיים מוגופים ההמול של גתת המדיניודכון עת א ,צהקבוב

 :איםהבאים הנוש ,תרהיבין  ,דכנועואושרה שת מדיניוב

 .זרהחות אולהוראם תבה ,ולמגתהת מדיניולופים הכפקידים התפלי בעת מרשימה צומצ		)א(

ת ועדאו טוריון קדיראישור ריך יצא לל, "מנכלשכפוף משרה א נוש שלול מגתהאי נתבתי מהוא ל שינויכי קבע נ		)ב(
 .ולמגתת המדיניוד עם אחקנה בלה עווי שהשינ ככלל, "מנכהרו של אישובק סתפלההיה יתן מול וניגת

תחשב בהקבע יטוריון קדירהאש ר יושבול מגתשקבע ונהיו"ר ול מגתבלה ההכפס יחת יעקבל החובהלה טבו		)ג(
 .תמדיניובטים מפורספים הם נויולקובשי"ר, היומשרה של ר העוובשיצוני ר חיטוקדירול מגתב

פי על תנה משיב רכי כזמרקיד תפעל לבק ענילההיה יןתניי כקבע נ-תנה משב רכי שלעה קבילטריונים קרי		)ד(
ת כורומש שלושעל לה יעאל זהכיב מר שלמו סכושבד ובלתו, מתרוותובודעטיב בתחשב בהת, דעול קשי

ם תנימשת עואמצבתנה משהכיב הרת דידמלאה ההורמקרה הבת פונקציוגו רהוחן, כמו כ בשנה.ת חודשיו
 .אייםחשבונתנים משוק שותני משסיים, פיננ

ק ענשהותנה משב רכי של תשלוםס תפרוא ולדחה תאלטוח ביראל היכקבע נ החוזר,ת אולהוראם תבה-חיה ד		)ה(
ם ולתשלקרה תהעללה וענואי זושנה גין בולמגתהסךשבדובלת, מסוימתדרילנקנה בשכזי מרקיד תפעל לב
תה אובוע קבהכיב מהר 40%על לה עואינו תנה משהברכיהסך ו חדש[)סח ]נוה סהכנס מתקודבפתה דרג(כה
 .שנה

ף גובקיד התפעל ב שלאשונה הרו תבודעתשנד בעמה תיחקענמקענילהת אירשא התטוח ביל אהר כיקבע נ		)ו(
 .ועיםיצבתנה מואינו שתנה משול מגתכת אוזסדי, מוה

ד לעוב ,מורשיק ענמכגם ועים ביצתני מואינם שםתנימשולים מגתקענילהת אישרהיה תטוח ביל ארה כיקבע נ		)ז(
 .תברוק החבחותו דרגכהה" משרא "נושאינו שח" תמפבד עוכ"ול מגתת המדיניובדר גשהו

 ,לועבפועים יצבבתנו רישה יופקיענמ כית דורשהתמדיניובאה ההורקה מחנר,לחוזאם תבה – פרישהקי ענמ		)ח(
זר החות אוהורפי לתו, אוס לפרוהיה יריך צאם ( פרישהק ענמסלפרוותלדחוא שלת אפשרמהלה קהעה קבנוכן 
ת. ורומשכעל שלוש לה עואינו ק הפרישה ענמסך ש ככלדיניות), מוה

 :ראלהשל ט טרנאינהתר אבת מסמפורסדיים מוגופים ההשל ת דכנעומהול מגתהת מדיניו

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/investor-relations/Pages/remuneration-

policy.aspx #אל הר-תקבוצב-םסדיימו-ופיםג---ולמגת-תמדיניו

ל יהוהנתי שירולל כיו לפל), ילע 3.12סעיף אה (רגמל וסיה פנראל הבין לברה החין בתים השירוסכם להאם תבה

ם יטילוונהרמשרה האי נוש הינםברה הח שלמשרה האי שנוש הריל, מגוסיה פנראל ה ידיעל ברה לחתנים ניול פעתוה

ל. מגוסיה פנראל בה
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

ים פנמבקר  4.4

 ."חרובך, טרלו שימר פנים ר הקמבקיד בתפמכהן  , 2006ס מרב 31מיום חל ה

ם יאחרתיים מהוקיים סעקשרים על באינו  וכןליה אקשור  גוף שלאו ברה הח שלרך עת בניירוק מחזיאינו פנים הקר מב

צה. קבובת אחרות ברושל חפנים ר הקמבתו ד היומלב

ה רהחבשל ם פניהרקמברדו. משבדי עות עואמצבים צונייחפנים ת קורביתי שירוק ענימוברה החבד עואינו פנים הקר מב

ם ותחבתברוח",מע"בסיה נפתקרנוול יהלנברה חתידלע"-ול"מגוסיה פנראל "התברוהחשל םפניהקרמבכגםמש מש

 .צהקבובהגמל וסיה פנה

ת לויפעת מסגרבוצעבו 2019ת בשנת. קורהבית תכניור אישת סגרמב השנהת ילתחבעקבנתמיפניהתקורהביקף הי

ו צוינשתקורהבית עושתמסגרברת). קובית עוש 6,000עו צבו 2018ת בשנ(תקורבית עוש 6,735ה קבוצבהגמל וסיה פנה

י בדעוי ידעל ף טשופן אובתעומבוצמל והגסיה והפנת הלויפעטיים ללוונהררוחביים אים נושגין בתקורבית עושתלונכל

ת עוש 1,545-ל 2019ת בשנו מתכסהלו אתקורבית עושףקהי .מע"בטוח לביברה חראל בהת מיפניהתקורהבירך מע

 .ת)עוש 1,683-ל 2018ת (בשנ

ם יגעהנואים הנוש כלקרים ומבת להיומורים אתה מסגרבשתיתשנארבע ת תכניס סיבעל קבע נתקורהבית עושקף הי

ת עוהשף קהיקבע נאם תבהותתיהשנת קורהבית תכנית קבענתתישנב הרת תכנילאם תבה החברה. שלתה לויפעל

ה. ועביצרך לצות דרשוהנ

ת נמעל ת אוז החברה,ת הלהנ עםת עצותייהךתו ידועל ת רכנעמי פניהקר מבה שלת תינשרב הבודה העת תכנית צעה

ל שטוריון קדירה ויו"ר"ל מנכלגם ת גמוצת תוכניהתצעהתם. אחריושבלי עוהתפרך המע כלת אקיף תתקורשהבי

ו עלשקויים לין קותיאחר קב מעת קבדיף סובנותם קדיבתדירותוקים בדהנאים הנושת אתללכות תכניההחברה. 

פני באהיאף ת אמובשתתיהשנדה העבות תכנילעה הצת רגזנתתישנרב התתכנימהת. תישנת דירותבתקורבית בדוחו

 .יללענו מים שצויהגור

אשר מותקורהבית תכניבןהדהגורם הינה אשר  החברה, שלת קורהבית ועדולתגשמות תישנרב התקורהבית תכנית צעה

 .יין)ענלפי הפקח, מהת אומהוראו ת (ברוק החלחו 149סעיף מתחייב מכאותה, 

ן התאוזת, קורובית הוספאו ת רחבה שלך דרב,מנהמתוטסלמי פניהקר מבלאפשר מהפן אובתקבענבודה העת תכני

ן והמי, פניהקר מבה ידיעל ת רכונעשקהואד ת קובדיב הןת, קורהבית תכניבליים כלת קורביאי נושת יעקבת עואמצב

קר לבש י כיבור סמי פניהרקמבהתקורבית ריכע אגבאשר כטיים, וונהרלמים הגורון דכעתוך ת דעול קשית עלהפב

ת. קורהביוע צבימהלך בלו גתאים שהנוש

טוריון קדירת הסווהתייחול מגת

 .עלובפעו קת שהושעושר המספבפל מוכ עבודה,ת לשעת לומעכב מורף התעריך של דרבעשה נמיפניר הקמבמול הגת

ה עגיפלשש חתנעמול, ועבפבודה עתעושקף היעל ת ססמבוהים, פנהקר מב שלול מגתהתטשיטוריון, קדירהתלדע

ת קורוהביוע לביצת קדשומושבודה העת עושתמסגרת. לותהאי בעה גילפאו פנים הקר במ שלעי מקצוהתהדעול קבשי

ת בודע כיבטח, מוכך וריון טוקדירוהת קורהבית ועדידי -עלאש מרת אושרמשתתיהשנת קורהבית תכניעל ת ססמבו

טוריון. קדירדי היעל קבע שנקף ובהיאה לומבעשה תית קוריהב
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

מבקר בון חשאה רו 4.5

ר קמבן וה חשבואריפרט 4.5.1

.KPMG
 

.2008אר בינו 31:הונהכתילתחמועד 

 .ח"רו ,מןטרוכפברהם אמר  :ברהבחפל טמהתף שושם 

קר מבן וה חשבוארכר שבר בדי וילג 4.5.2

 בשנים ידועל תנו שניתים שירובור ע מע"מ),לל (כו"ח שפי באלקר, מבה החשבוןאה רואי זכלו כר השט פירולן לה

צהקבובהגמל ת לועיגין פבללכוטרחה כר משברה לחסחמיוק החלגצמיי 2018-2019 ( ):

 2019ת נש

כ"סה אחר םמיוחדימס תי שירו םקשוריה תים שירו

ת קורלבי

ת קורביתי שירו

85 - - - 85 

 2018ת נש

סה"כ אחר םמיוחדימס תי שירו םקשוריה תים שירו

ת קורלבי

ת קורביתי שירו

72 - - - 72 

לב ת מתשות פניהתללכוא היזאת עם  .עהמניאו /ותגותייסהכל א ללהינה קר מבההחשבון אה רושל תו דעת חוו

 ).הברהחשל פיים סהכתיה בדוחוא 18אור יב(ת לויותת תחייבויוהא בנושאור לבי

קין ך חיימסורד מש :רדמששם ה
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ע"מ בל ופות גמל קלניהוחברה -הקבע  אלצבון חיסכקרן ה

הגילוי על ופיכסהוח דיוהעלית ימפנההבקרה ות ביטיפקא 4.6

 :יוילהגי גבלים ונהלת וקרב 4.6.1

ה סמכוהפה קותהתום לריכו הע ,סדימוההגוף של כספים הל"מנכסול"מנכהתוף בשי ,סדימוההגוף ת הלהנ

ף גוהל"מנכ ,זוה רכהעס סיבעל  .סדימוההגוף של וי ילגהלגבי הלים והנת קרוהבשל ת טיביוקהאפאת זה בדוח 

הנן סדי מוהגוף השל לוי יגהלגבי הלים והנת וקרהבזו פה קותתום לכיקו סיהכספים הל"מנכסוסדי מוה

ם אתבהתי השנוח בדת לוגלדרש נסדי מוההגוף שמידע העל ולדווח סכם ל,בדלע ,לרשוםת מנעל ת טיביוקאפ

 .לואתאובהורקבע שנמועד ובסכון וחטוח ביההון ק שועל ממונה הקבע שחהדיוות אווהורהדין ת אולהור

 :יכספוח וידעל ת ימינפה קרב 4.6.2

ף גוהשל ת מיפניההקרבבשינוי כל אירע לא  2019בר מבדצ 31ביום ת מתייסמהסה מכוהפה קותהמהלך ב

ת מיפניהקרה הבעל  ,תימהון ופאביע פלהשפוי שצביר סאו ,תימהופן אוביע השפאשר פי סכוח דיועל סדי מוה

 .פיסכוח דיועל סדי מוההגוף של 

החברה ות לטהח 4.7

ה משרי שאונוים ורקטדירת ויאחרוח יטב 4.7.1

 ,ראלהתקבוצבתברוובחברה בחטורים קדירומשרה אי נושעל לה חטורים קדירת אחריוטוח בית סליפו

צה קבובתברובחמשרה אי נושת רבול(תלעת מעל אהרת קבוצבתברובחאו /וברה בחשיכהנו וכן כיום מכהנים ה

עניין על כבהיחשב לעשוי ברה בחטה ליהשעל שבמשרה י אנושת רבולוכן וביהם קראו טה לישלי לבעהנחשבים 

 ).הםלפוי השיתבי כתקענבהאישי 

ת אחריות סליפוחידוש את  ,ברההחשל ול מגתהת מדיניות אולהוראם תבה ,אישרוטוריון קדירוהול מגתהת ועד

י ליונמי 220על מוד יעטוח הבים סכושכך  ,שנהמשך ל,2019רטובקאוב1מיום חל ההמשראי ונושטורים קדיר

 .ב"ארהדולר וני לימי 1על לה יעלא מיה הפרסכום וב "ארהדולר 

(והיטוריון קדירוהול מגתהתועדשל ם קרייעיהקים מוהני של משנה הטוח בית לועפי להקבענמיה הפר )א:

מור אכהסליפוהתרכיש )ב; (קשואי תנת משקפא הידרה גהבולכן  ,ביטוחיהיכון סהבר ועמהליא,טוחביראל ה

טורים קדירלתנו ישנפוי השיתבי כבשל ברה החשל פה החשיאת ת ממצמצא יהשכן  ,ברההחת טובלהינה 

סיכונים בתחשב הב,ברההחת טובולאוי כרקידם תפאת א למלמשרה האי לנושת אפשרמאהיומשרה האי לנושו

 ,ענייןהתסיבובנביר ססוי כיקה ענימ,סהליפוה)ג; (ןדיפי על ליהם עתוטלמהתאחריוובבכך רוכים הכ

עשה נמור אכביטוחי סוי כי )ד; (תקיוסהעתיה ותכניותה לויפעמי תחוופי קהי ,ברההחשל לה בגודתחשב בה

י מתחובקן סועישתברוובחלל בכראל בישת בוריוצית ברובחקובל מוהינו ברה חהשל יל גהרקים סהעמהלך ב

 )ו; (ברההחשל ול מגתהת מדיניואת ת מאתומור אכסה ליפוהת רכיש )ה ; (טבפרסים פיננוהטוח הבי

או רכושה  ,ברההחת רווחיועל תי מהופן אוביע שפלהעשויה ואינה ק ושאי תנבהינה ת קשרותהה

 .תיהתחייבויוה

הולינלה ברח - בעקהצבא ן לוחיסכהן קר 2020  ,מרסב 24:תאריך

"מבעגמל  ת וופק

 :יידעל 
ן ויורקטהדירו"ר י ,ינוסיבשל ימ
"ל מנכ ,דנרייי לודד

1 39 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

       
   

 

 

  
 
 

 
 
 

 
 

  
 

 
 

 

  


הול לניחברה  �הקבע לצבא ן החיסכוקרן 

בע"מ גמל קופות 


�פרק 	


טוריון הדירקדוח 



   

 

 
  

 
 

         

         

        

   

         

    

מ "עבלגמות פקויהול נלרה חב �עהקבבא סכון לצהחקרן 

ינים יענן תוכ

יצמעהנה והותה וליעפות וצאת � ........................................2לתהנהמרה חבהי עסקמצב  �� 

 �� .......................................................2ת להנהמרה חבהי ידעל לים והנהמסים נכהיקף ה

........................................................4ה רחבהשל ית ללככו רהמקבה יבסבות יוחפתהת �� 

..........................................................9ה חברהות ליעפות ביוחפתהתוים עויראות� גממ  �� 

.................................................9ה רחבהשל ל ירגהקים עסהלך מהמגים ורחהעים וירא  �� 

 �� ..........................................9יים יקרעהיה עדיוה רחבהל ית שעסקהה יגסטרטהאור יאת



     

  

 

 

 

 

          
 

     

        

    

       

       

        

    

         

                

              

              

                

              

           

         

 
          

        
 

            
 

     

    
 

     
 

 
       

 

 
      

 

 
  

 

 

               

       

  

מ "עבלגמות פקויהול נלהחבר �בע הקלצבא ן סכוהחן קר


ן וריוקטרידחדו


בע"מ מל גפות קולניהול ברה ח �ע בהקא בצלהחיסכון קרן 

ה ופצמידע  ������"חתשכהרך� עתניירוק ובחתו דרגכהתיד� עפני פה צודע מיגם לל כוטוריון קדירהדוח 

ל ולוכ"ח הדומועד בהברבחת מקיישציה מרפואינעל ס סמבוהתיד� העלגבי אי ודי תבלמידע  הינותיד עפני 

פן אובתונושתלהיות עשויועל פובתאוהתוצ"ח� הדומועד ל נכוןלה� שתכוונואו ברה הח שלת רכוהע

קטעים ת לזהותן נימים� סוימקרים מב �זהמידע מת עומתמשהאו ת ורכועמהת אוהתוצמן תי מהו

ה קבוצ�הברה"הח "�ריכהמעצה קבו�הרהחבה� "גוןכילים מתפעהוידי על תיד עפני פה צומידע ילים מכה

אחרים� חים סובניגם יע ופיתיד עני פפה צומידע שתכן ייאך דו'� וכה" �פויצצה קבו�ההברהח "� "בורהס

 �תידופה פני עמידע צר לאשבלו וינויים שיחשלגבי דכונים עסור מת לתחייבמ אינהברה הח

מיצעהה והונתה ילועפצאות תו �לתנההמברה חהי עסקמצב  �1 

�����ליום ברה החפי של סהכמצב על הדוח � � ������ � ����י פאל כת מעול"ח� שפי אלבכ תכם סהבר מבדצ �� 

מניםמזומנים ושווי מזות תרביול מגידקרו עיבנובע ה �כשל ול ידגברמבדצ �� ����� %� �ליום "ח ש

רמבבדצום לי"ח שפי אל לאה בהשוו"ח שפי אל בתכם סהבר מבדצ �� ���� � ������ � ������ �� �����ליום ההון 

ן קרבול גידת תוספב"ח� שפי אלסך בנה לשווח מרבע נו"ח� שפי לא שלסך בן בהוול הגיד � %�� ��� ���כ של ול גיד

"חשפי אל ���של סך ב � �כירהמלמינים זסים פיננסים מנכקורה מש �הון

������ �����ת שנב� ������ ����ת שנב"ח שפי לאלאה השווב"ח� שפי לא שלסך בול ניהמי מדת סוההכנמו תכסה 

הופקשל הצעים מומהסים נכבול גידמהניהול נובע מי בדול הגיד � %���� �כ גידול של 

 �יתופקתדוח הביד גאתקי הסר עאותיק בפר �����סעיף סף בנואה רבחברה� מבניים יים חלו שינוא הדוח לת בשנ

תנהלהמברה חהידי על והלים מנהים כסהנף יקה �2 

ברמדצבום ילן ונכה ברהחי על ידים והלנמהו נטים הנכסקף יהוט פירן להל �2.1 �� ���9:

 נכסיםיקף ה

) "חשלפי *א ופה שם הק

י ללכול מסל �קבע א הכון לצבסהחיקרן  ���������

ת מניוא ללול מסל �קבע א הכון לצבסהחיקרן  �������

י תמנייול מסל �קבע א הכון לצבסהחיקרן  �������

סה"כ  5�8���9�5

ברמבדצ ��ליום ס ביח �"חשליוני מי �����של סך בגדל  ����בר מבדצ ��ם ליוהלים מנוהסים הנכקף הי

 �הופקבתחיוביאה תשומ נבעסים הנכקף בהיול דגיה�����%�כשל ול גיד� ����

� � 



     

  

 

       

 

     
       

         

        

  

           

 

  

מ "עבלגמות פקויהול נלהחבר �בע הקלצבא ן סכוהחן קר

ח והדת נשבתומהשתלהןקרה יגשהשהואשתהוח תינ

וטו ית ברלינאה נומתשו
םזיבאחו ���9נת לש ופה שם הק

י ללכול מסל �קבע א הכון לצבסהחיקרן  �����

����ת מניוא ללול מסל �קבע א הכון לצבסהחיקרן  

י תמנייול מסל �קבע א הכון לצבסהחיקרן  �����

ן גוכ�סחיריםא לסים נכבותמניוהקשובחירים ס חובסי בנכת חיוביאה תשומקר עיבעה נבפה קובאה תשוה

 �תטיופרת עוקל"ן והשנד

� � 



     

  

 

        

         

      

      

            

          

   

    

        

      

     

        

    

        

    

      

         

       

     

     

      

        

         

  

    
        

     

       

          

         

   

       

     

        

    

       

       

       

     

 

 

מ "עבלגמות פקויהול נלהחבר �בע הקלצבא ן סכוהחן קר

�3
ברה חהשל ית כלכלו רמקהביבה בסת חויופתהת 

ת טוחלמהפע מושא והו רבה�יה לצוגבר החברה�ת עלפותו מסגרב הטווחרוך אסכון חים תחופיין אתמל� ככל

 החברה�קי סר עאותי �אשון הרק בפר ���סעיף אה ר נוספיםטים � לפרממונהה

ן וההק ושובק שמבת ויותחהתפות וממג ���

 �יהכלכלמצב מהוההון ק בשות גומושהתאותשומהתי מהופן אובתעומושפה קבוצהשל ת לועיהפת אותוצ

ם עיפימשר אש �תליכלכ�קרומההביבסבכזיים מרהמים לגורת סוהתייחלן לה �לםעוובארץ בביטחוני והטי ליפוה

�הקבוצהתלויפעעל  

י ללכ 3.1.1

עשייה תבתקדמומתה ייהלשה החוקר עיר אשכ ����ת שנמהלך בטה אהתמיולהעת ליהכלכת לויפעה

הטניברית פרישלגבי ת אוהוודאי סין� לארה"ב  ביןסחר" הת מלחמ"ח לנוכקר עיבמי� ולהעסחר וב

ת שנמהלך ב%����ב צמחהת ליגלובהלה כלכהסין� בטה אלה והחששסי הפרבמפרץ ת מתיחוהאיחוד� מה

����קד)� תאשלה קבימתקופה הב %���מיחה של צת מעו(ל 

ת החדות רידוהיעל יצוי כפעו גיהקן חלותכן שייסיים� פיננהקים בשוות חדות ליועמו נרש ����ת שנמהלך ב

תהליך  חידושרקע על גם ת� בחדורדו ית תיושלממה"ח גאהת אותשו �����ת נש שלאחרון העון רבבמו שנרש

ארה"ב� ת לבהובקריים� עיזיים הרכמים הקהבנת של טרימוניבה הההרח

�לשהנחשייה התע בענףת לועיהפךאת� טיהפרריכה הצגם ך וכק חזר תנובודה העק שוארה"ב� ב

פה קותב %��� שליחה מצת מעול( ����ת בשנ%����כ שלחה מיצעל יעים צבמאחרונים הטורים אקאינדיה

 %���� שלבר טמצ בשיעורת פורצומים פע �תריביהתאתחיהפ�FEDה השנהמהלך בקד)� תאשלה קבימה

ת קבובעת פוסונתריבית תופחהעו בוצווח� הדית ופקתאחר ל�����מרץ בדש בחו �%�������%�� שללטווח 

 )�לןהל 3.1.10סעיף גם אה (רקורונה ר המשב

ת כלכלעל קר יבעמעיב וץתכוולהמשיך התי ישיהתעיצור היאך  יציבהתרה ונתטיהפרריכה הצאירו הגוש ב

ת מעו(ל ����ת בשנ%����כ שלחה מיצעל ם עימצביאחרונים הטורים אקדיאינהייה� התעשת טמורמניה ג

אחוז�  'קנ����בתריביהתאתחיהפ�ECBהשנה המהלך בקד)� תאשלה קבימהפה קותב %��� שליחה מצ

 �נוספיםתיים עוממשה רחבדי הצעבטקונ

י דצעבקמיהעלממשל התאאוהביטה אהה לצדסחר התמלחמתוהשלכותן מתלהפה יסהוסין ביחה מהצ
ה מיחצת מעול( ����ת בשנ%����כ שלה מיחצעל יעים מצבאחרונים הטורים אקאינדיהההרחבה� 

 �קדתאשלה קבימתקופה הב %���של 

י אלישרהק שמבת ויותחהתפ 3.1.2

פה קותב %��� שליחה מצת מעול �%���על מדה ע ����ת בשניחה מהצאחרונים המדנים אוהפי על 

��� שלמהיר ול גידעם  ����ת בשניחה מהצת איל להובמשיכה הת טיהפרריכה הצקד� תאשלה קבימה% 

 �אביצו %���יה של ליד עלצ

ת מעול�����תבשנע ממוצב %���על מד ועת� פוציברת העשירי השנה זו �תרדלמשיך הלה טאבהשיעור 

 שיעורת� פותתההשיעור בשרידה י ����ת בשנמה נרשת� אז עם יחדקד� תאשלה קבימהפה קותב���%

קד� תאשלה קבימתקופה הב %����ת של פותתר השעושית מעו� ל%����על מד ע ����ת בשנת פותתההש

ת וינמהשוק  3.1.3

על קי חליצוי כפעו יגהתיועלוהתכן ייאך לם� עובתמניוהקי שוות רבימבתחדות ליועמו נרש ����ת בשנ

ך הלמב%�����בלה עמי ולהע MSCIדד מ�����ת שנ שלאחרון העון בברמו שנרשת החדות רידוהי

%�����בלה ע����את"דד מל�אבישר �%�����בלה עררים עותמהקים השוו שליל קבמהדד מוה ����ת שנ

� %����לייה של ל"ן עם ענדא ת"דד מלחיוב ט בל �����ת שנמהלך ב

� � 



     

  

 

     

          

  

   

       

     

     

  

  

         

      

 

   

         

     

  

         

     

     

    

      

 

    

       

         

    

    

        

       

     

      

   

         

          

    

         

    

   

  

מ "עבלגמות פקויהול נלהחבר �בע הקלצבא ן סכוהחן קר

ב והחת וגריאשוק  3.1.4

ח ג"אדד מו%����בלה עתתיוממשלה"ח גאדד מ�%����בלה עלי הכלח "גאדד מ ����ת שנסיכום ב

�%����בלה ת עקונצרניוה

ת ונמנאת ונקר 3.1.5

���כ שלטו נסים גיומו נרש ����סיכום ב�� ���� כ שלת ונופדית מעולת� מנואהנת קרנוב"ח שרדי אלימי

ח ג"אבתמחותמהתמנואהנת קרנובסים גיוההילשללטו בלקד� תאשה ילקבמהפה קותב"ח שרדי אלימי

 )"חשרדי אלימי ����("ח גאבתמחותמהתנוקרהחיוב לטו בלגד� נמח)� ש"רדי אליימ ���ס מינו(תליוקהש

 �"ח)שרדי אלימי ���ת (פיוסהכתקרנווה

ת סל ונקר 3.1.6

ת ומחתמהתוקרנלה ילשלטו בלל� סהתקרנוב"ח שרדי אלימי����כ שלטו נתפידיונומו נרש ����סיכום ב

 ���(ראל בישת מניובתמחותמהתקרנו לחיובטו בלגד� מנח)� ש"רדי אלימי ���ס מינו("ל חות מניוב

 �"ח)שרד אלימי

ח "מטהשוק  3.1.7

��והדולר ול מףסויי %���ל� אישרק בנל שתעוטבמהלסול מ%����בקתחזההשקל  ����ת שנסיכום ב��%

נה� של השאשונה הרת חצימבחל סוף הייקר עיאירו� מול הסוף יי

ה יצפלניא 3.1.8

 �בדבל %��� בים אחרונההחודשים ���בלה ערכן לצמחירים הדד מ�����סוף בוע הידאחרון הדד מהפי ל ע

א לל(מזון הימחירבלייה ע לצדמחירים בייה ללעקרי עיהתורם ההיה דיור הסעיף ה� לצינפאיהליעד ת תחמ

מחירים� ברידה ליקרי עירם התוה היה העלההנוההלבשה סעיף אשר כ הדירה�ת קאחזות) ת ופירוקויר

ל ראשיקנבתיריב 3.1.9

����ת שנ כלמהלך ב %����על  שינויא ללתרה אל נוישרק בנת יביר�

וח הדתאריך אחר ים לועאיר 3.1.10

 ביןסחר ק אבממאה כתוצט נפהמחירי בוע עזוהז ���� שלאשון הרעון רבהך הלמבקורונה הנגיף ת התפרצו

עולם בתתידיעהתליכהכלת לויפעה �מיםחותגוון מעל מורה חתאוודאי משרים ת סעודיהרב לעסיה רו

סיים� פיננהקים לציה והשוופאיניפין� החל שעריל� אבישרו

סוף  עדתיים סיוע אירובהנחה שה כה עדת תפתחויולהאם תבהל� אישרק בנת של אחרונות הרכוהעעל פי ה

בר מדות� אזבצמיחה השנה� עם תוצר אחוזי ����כיעה של גלפא צפוי להביבר מש� ה ���� השני שלעון רבה

כך� מתעוהנובת עויוממשוהנגיף התטוהתפשמשך להאשר בלה גדות אוודאי ת מקייול� גגלתמוע אירב

תו בכוונ כייע הודראל ישק בנתר� יות תיעומשמהיה תעה יגפה שבהםוספים נתרחישים נם ישא וציעל פווכ

ת מקהעל עה יהודראל ישת ממשלורך� הצות דמיב עודעל יפא הו וכימשני ק הבשות תיוממשל"ח גארכוש ל

קים� סלעוע סיקרן 

ם רחיבימעדים בצלו החארה"ב� וסין ת בהובללם� עובתלומשמספר מתון� מילתבירוסבהלייהעת קבובע

ת ריביתו פחיהבר כעולם בכזיים מרקים בנ שלרב ספר מלה� בכלכמוך תלתמנעל ול פעלתן כוונעל ריזו הכאו 

כזי מרק ההבנט בלאשר כס� מר חודשים של אשונהרעיים בשבומיוחד בשנה� של האשון הרעון רבך ההלמב

)����סמרב ��(ביום  %�����%� שללטווח  עדתוכננים מא לם מועדי��בת ריביהת את חיהפשארה"ב ב

ת לונזית מזרה דולר�רד אלימי ��� שלכום סב חדשהת תימוכ הרחבהלל כורחיבים מ בצעדיםמשיך וה

כזיים מרקים בנספר מל דולריםת מזרהאף וקים לבנרבה רזהסיחת תפחהם� סיפיננהקים לשוו טווחת קצר

זרים� 
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ם לעובילים מובה"ח גאוהת סחורוהתמניוהידדמבתוגחרית רידוימו נרשוח� הדת ופקתאחר למור� אהבשל 

פיים� סהכת הדוחוסום פרריך אתל נכוןרה� החב שלת לויפעהתאותוצעל עה לרת עופימשאשר ראל וביש

םליהמנוהיםסהנכקףלהיסביח"ח שרד אילמ��כ שלסךבברההחול שבניהפה קוהסי נכטנו ק

א הואף טן קי ����מרץ  חודשמהלך בת גבולפויה צברה החשול הניהמי דסכום אזן� מהריך אתלנכון 

ש ממתשירחיש תבלויה ת ����ת שנ שלובים קרהים עונרבהתלשלושכך מתזרגהנת עוממשהאמה� תבה

ת השונות לושממהלו טישיסון והרית לוהמגבכך� לתזרגוכנעולם ובארץ בףגיהנת טוהתפשמשך להאשר ב

לם� עובי הברחריאלים ים הקבשוותים השירותן מוסחר ת� הלויפעפש העל חו

ה נוורקהנגיף ת ושטהתפ ���

ת רבות מדינו �����ת שנאשון של הרעון רבך ההלמבעולם בי הברחקורונה ף הגינת טווהתפשת התפרצות קבובע

 �תלוקהתוהעה תנות לומגבת רבולגיף� לנפה החשי לצמצום שוניםצעים מאבת וטקנול� אישריהן ובינלם� עוב

ת מוקומתסגיריף� גבנקו דבנ כישש ח ישאשר שים אנדוד לבית הנחיות יעקבודה� עבת מוקומבאדם  כחצמצום 

אי� פנולוי בי

ת אטין קלהת מנעל ת לועובפבר משהתילתחמטה קנצה קבוהתהלנהמם� לוולשם בדיעוהתאוברילגה אהדנוכח 

ה דעבוום צמצלגבי ת טוחלהספר מלה קיבצה קבוהת�אובריהרד משת הנחיולאם תבהצה� קבוהבדי עולסיכון ה

 רציףת שירותן משך מהעל קפדה התוך ת מהביבודה לעבודה העפן אות מאתוהת רכויעהתוך  החברה�רדי משב

ניה� סוכולצה קבושל התיה קין ללקוחותו

ה צקבוה שלוהה הגבת עומודלתוהודות� קיסעתמשכיוהתרחישי לתמוכנובצה קבוהתאתמחייבהציה ולגרנוכח 

ה תיללקוחו ורציףין קתת שירותן מלת תרונופצה קבוהבידי  חרום�ת תובעגם קוחותיה� ללת השירותן מת לחשיבו

ת החרפ עםגם תמאתמות תכונמבת�קיסהעת לועיפהמשך להת רכנעופה סימוצה קבווהלו א חירוםת תובעגם 

בר� משה

י קשועל כר ניפן אובעה רלעה ימשפפה� אירוובה"ב ארבקורונה הנגיף ת טוהתפשך משהוח� הדסום פרמועד לנכון 

ל� ארבישת רבות� למיולהעלה כההון והכל

ל לוע זהמצב החברה�  שלתיה סוהכנעל וברה החסי כנעל  השלכהת מקיית מיולהעלה כלכוהההון קי שו שלמצב ל

 �ברהדי החיעל הלים מנוכון הסספי חכרים של מוגבת לפדיונויל להוב

ת מדינוומדינה הדייעל טו קשיינהצעדים ומשכו בי גל רבה�ת אוודאי בפיין אומהבר� משבבר מדו כיבדה עוהאור ל

אחר ת קבעוברה החעילותה� פעל ת מורואהתעופההשקף הית אריך העללה יכו אינהברה החלם� עובתאחרו

 �תנהמשהמצב לטף שוענה מתן מתוך מי מיוויוטף שופן אובתשלכוההלל כתאתובוחנא בנושת תפתחויוהה

 �יללע 3.1.10סעיף גם אה רקורונה ף הגינת התפרצות ועהשפת אודו נוספיםטים לפר

ת ונויהפדות ושיכמהקף יה ���

אר� ברופ חודשסוף בקרמור אכלו החארץ בקים ווהשת לותנההלענגיף התתפרצוה שלת תיועוממשת עוהשפ

ב מקצ �פי כדי עד ילים הנזת סכונוהח פדיון שלת תיעוממשלייה עתכרניברים הדת תיבכמועד ל נכון כימה דו

 �ילגהרהפדיון 
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תאוהבת לוופעהברה החד מצטו קננקמשבתליוהכלכת תפתחויוההאור ל

החברת העולוור פיאת שא נו

ם שיהחודב לה ערכן לצמחירים הדד מ ����� ���וףסבוע הידאחרון הדד מהי פעל 

קרי עיהתורם ההיה ור הדיסעיף ציה� פלאינהליעד ת חתמבד� בל %��� באחרונים ה

 הדירה�ת קאחזות) רופיות קוירא לל(מזון המחירי בייה עללצד מחירים ביה לילע

מחירים� בה רידליקרי עירם התות היה הקשורתוה�בורהתחף העיסאשר כ

ת חצימבקר עיבקום� הע כלרך אולציה פלאינלת פיויבצרדה ימה נרש � ����סיכום ב

ל קהש שלקו חוזדים� מדמהק חל שללה מעפי כלעה תהפ בשלהשנה�  שלהשנייה 

 �עולםבט נפר המחיברידה והי

דד ממודי צקים פיאללה שפה החשי שיעורת אך השנה הלמבטין קלהלה פעברה הח

מוכים� נמינונים ב

מחירים הדד מבהשינוי 

ת תפתחויוה �רכןלצ

ם מיהגורויה לצנפאיה

דד מהת לייעעל עה פלהש

� %���ת שנסיכום ב ���%� ����ראל ישק בנשל ת עוטבמסל הול מ בק זתחקל ההש 

ל שאשונה הרת חצימבחל סוף הייקר עיאירו� הול מסוף יי �%��� ו הדולרול מסוף יי

 שלת רכישומשך המים� לותשהאזן מ שלטף השובחשבון דף עובלייה עההשנה� 

כך� מו לתרלה הכלכת) של סיהיחקה (רים והחוזזים יעקמש"י ת עליואישרת ברוח

ן בי שלמה ברתחרים מלס ביחמוך נ"ח טמלפה חשיעור שיעל מור לשלה פעברה הח

 �"ללחופה יר החשעומשי %��ל�%��

ל קהששל פין יחלהשער 

����על שינוי א ללתרה נוראל ישק בנת ריבי ן עורבהמהלך ב �ת שנ כלמהלך ב %����

ו אמושך ממן לזת כחיהנותה מבראר תישת ריבישהת תאוק הבנ השנה שלאחרון ה

�  היעדתון של תחגבול הת לתחמציה לנפאיכח שהד� נותיבערד תאף 

קר עיברכו� או לכלת בחדורד יתי ממשלהת אותשוהקום ע � ����ת שנסיכום ב

"חגאתאותשובמהירההרידההיכךלמותרה�השנ שלאשונההרת חצימב

ת פוטרהצלפי הצו השקלל שקו חוז עם יחדארה"ב� ת בהובללם� עובת תיוממשלה

מי� אונלהבי"ח גאד המדאל לישר

 כירכה העאור ל קל בשיעורמ ח"מריך אלהעי רביהעון רבהת ילתחבלה פעברה הח

ארוכה� פה קותרך אוה למוכנאר תישרוכה את הריביה

ת ריבישעורי ת תחוהתפ

����ת שנמהלך ב ����ק נושת שנסוף בועון הגירמיעד ת תיעוממשלה משמגה החר 

ך מונאר נשראל ישת נמדיקלים של בש החובת אזעם  יחדתוצר� אחוזי  �� לעון הגיר

 �ל)קת השקותחזבשל הר (תוצאחוזי  ��ביב סת סייח

י כרכה העאור למי קומתי ממשל לחוב יציבהפה יחשעל מור לשלה פעברה הח

ל שקו זחומוך נטי לוסואבעון גרקב עלה משמ לחובקוש בביגע תפא לעון הגרת אעלה

ן עורבבמיים אונלהביתי ממשלה החובדדי מלראל שי שליה פוצת פוטרהצוהשקל 

 �����אשון של הר

קציב תבון גרעהתוח ני

מונו מיומדינה ה
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החברת העולוור פיאת שא נו

י מולהעדד מם� ולבעת מניוהקי שוות רבימבת חדות ליועמו נרש ���� MSCIת בשנ

ם קיהשוו שליל קבמהדד מוהמהלך ב �%���� ���� בה על דולריים)�במונחים טו ברו(

���� ���� �%���� בלה עררים עותמה ����מהלך ב בלה עא ת"דד מראל ביש �מהלך ב �%

����� 

ף להיחשתן ניליהם את וופקה בכלת מניולפה החשי שיעורת את לוהעללה עפברה הח

ת מוכונת ריביו שלעולם בעה קלהשדיף עכיב מרהוו ית מניו כירכה העהאור לת מניול

 �תחיובית מיולצמיחה עות חיוביאך מוכה נציה פלאינ

ת מניוהק שו

ו רדיארץ בתיים ממשלה"ח גאול מת קונצרניוההחוב ת אגרועל אי אשרהמרווחי 

����� מהלךבת מהירוב 

"ח גאהמרווחי  כירכה עהאור לגבוה ג דרוב"ח גאלפה שיהח שיעורת אלה יהגדברה הח

ה יפהחשת לומגבתשואה� והסיכון הת בחינעל קפדה התוך מדי� מוכים נמוך נג דרוב

טוריון קדירבאושרו אשר ת פוסנות לוומגבג דירות בוצוקלים תאגידת קבוצלגיד� אתל

 �ברההח

ב רי חוומוצקונצרני "ח אג

חרי אטכני פן אובים קבעושים כספהפי קבהיול גידהת אצל לנמשיכה הברה הח

ן ופאבלו שערך עת ניירואשר כת� עוקההשק תיכבי הר שיפוררך לצוקר עיבדדים מה

ב קעגזם מופן אוברדו שיך ערת וניירוברה הח ידיעל רו מכנם דדימלתם סבכניגזם מו

רכשו� נדדים ממהתם איצי

דדים ממוצרי 

עי אמצקר עיבמשים מש הםפיה להנגזרים� תחום בתה מדיניועל מרה שברה הח

ל שיל יעול לניהעה� קהשת ועדות טוחללהק תיבקים פיאהכבי הר שלמהירה מה אתלה

ע� טבמפה לא חשלל"ל לחות פוהחשי

ת רבולזרים גנסים נכ

"ף� עוממדד על ת פציואו

ם חוזידולר� �שקל

ם תידייע

�י קבשות מוכוהנת אותשוה לנוכחהשנה� מהלך ב קונצרני והתי ממשלה"ח גאה

�תתיותשאי� אשרבת ישירות עוקהשת אלמציאמצים מבת עוקההשת טיבחמשיכה ה

� גבוה זור פיווהה א גבסיכון לת מרעל מירה שתוך "ן� ת ונדלטיופרת עוקהש

סים בנכת עוקהש

ת רבול �טיבייםטרנאל

ת עוקוהשת תיותש"ן� נדל

ת טיופר

� � 
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�4
ית סקעתה בבסביותנהלהמברה חהתעילובפת חויופתתהוועים ראי �מגמות 

ת ומהשתלהוגמל הום תחבתיעולהתפת רכמעהתהסב� 4.1

גיד� אתקי הסעאור תיח בדו �����סעיף אה ר זהעניין ל

ה משרי אשונבים יוניש� 4.2

ת משמשמועד� תו אומחל הבחברה� טי משפעץ וכיקידו תפת אטשילד רואופיר מר סיים  ����אר ברופבחודש � 4.2.1

 �ברהבחת טימשפת עצכיואש טברד רישלנה אי 'גב

קידו תפאת רפנר דאביחי מר וברה בחול פעתהל"מנכסכוקידתפאת ת ברדחי צמר מו יסי ����אי מבחודש  � 4.2.2

 'גב �ברהבחול פעתהתהלמנכרסשפת אפר 'גבת משמש �מועדתו אומחל ה�הברבחקה הפוגבייה ל "מנכסכ

 �רהבחבת זכויומוש מיותעותביתחום ת הלמנלתה מונבורה ת חני

ברהחהשל רגיל הים העסקך מהלמרגים חוהועים ראי �5
 

 �ברהיל של החגהרקים סהעמהלך מגים החורועים אירא היו ל

ם יקרייעהיה דעויה רבחהשל ית העסקיה רטגאסטהראותי

ברה� ד של החגיאתקי הסר עאותיח לדו����סעיף אה רלעניין זה� 

חברה� של התה לועילפמה תרות והסירומעל התה הלברה והנדי החלעובמודה ברה טוריון החקדיר

סיבוני מישל דנר ליידודי 
ן טוריוקדירר הו"י"ל מנכ

�6
 

���� �
 ס מרב ���ריךאת

 הדוחת ופקתב

� � 



     

  

 

 

   
 

     

           

    

          

       

        

       

 

         

     

      

       

  

          

       

   

         

      

       

         

     

         

    

            

            

     

 

           

                                                                    
 
 

 
   
   

                

                                                 
           
 

_____________________ 

מ "עבלגמות פקויהול נלהחבר �בע הקלצבא ן סכוהחן קר

 (ertificationC*הצהרה 

�כימצהיר  �דנרליידודי אני�  

 ")תהלמנהברה הח� "לןה(למע"ב גמלת פוקוול לניהרה חב �קבע האלצבסכון החיקרן  שלתי השנ הדוחת אתיקרס

 ")�"הדוח �לןה(ל ����ת לשנ

ץ הנחות תימהובדה עוג של מצו בסר א חולת תימהובדה עוכון של נאג למצ כללל כואיננו  הדוחתי� יעידעל ס סתבבה

 �בדוחסה מכוהפה קותלס בהתייחם עיטמ יהיוא לגים� מצם תאולו נכל בהןת סיבוהנאור ל בו�לו שנכלגים שהמצכדי 

ת� תיומהוהתהבחינומכל ת� אונפן אובמשקפים בדוח ול הכלאחר פי סכמידע ופיים סהכת הדוחותי� יעידעל ס סתבבה

מועדים לתהלמנהברה החשל מנים מזוהמי זריתומי עצה בהוןשינויים ה�תלוופעהתאותוצ �פיסהכמצב התא

 בדוח�סים מכות הפוקותול

 1ילוגיהילגבהלים ונת רוקב שלמם קיוולתם יעקבלים אאחרזו הצהרה מצהירים התהלנמהברה חבאחרים ואני 

 �וכן �תהלמנרה ההחבשל  �פיסכ דיווחעל ת מיפנירה הקולב

ח יטלהבמיועדים הלה� אכהלים ונתקרוב שלנו חקופית תחתם יעקבלמנו גראו לה� אכהלים ונתקרובענו קב		)א(

ת ופקתמהלך בטפרב�תהלמנהברה חבאחרים ידי ל עתנו יעלידא מוב �תהלמנהרה חבלסמתייחהתי מהומידע ש

�חהדוההכנה של  

ה מידק לספת יועדמהפי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בתיעקבעל  פיקחנואו פי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בענו קב		)ב(

ח דיווקני תלאם תבהרוכים עפיים סהכת שהדוחוכך ולפי סהכ הדיווחת מנומהילגבי ביטחון  שלבירה ס

�ןההוק שועל ממונה הת אוולהור) IFRSמיים (אונלבי 

י לגבתינו קנוסמתאגנו הצותהלמנהברה הח שללוי יגהלגבי הלים והנת קרוהב שלת טיביוקהאפת ארכנו הע		)ג(

 �וכן �תנורכהעעל ס סתבבהבדוח סה מכופה הקותתום הלוי� לגיהלגבי הלים ת והנקרוהבת של טיביוקהאפ

ן פאוביעהשפשעיירבהעוןרבבאירע שפיסכדיווח על תהלמנהברה הח שלתמיפניהקרה בבינוי ש כלבדוח לינו גי		)ד(

 �וכן �פיסכיווח דעל ת הלמנרה ההחבת של מייפנרה הקהבעל תי� מהופן אובעפילהשפוי ר שצסביאו תי� מהו

ת קורהבית לוועדון טוריוקדירלקר� מבה החשבוןאה לרולינו יג זוצהרה המצהירים הת הלמנהברה חבאחרים ואני 

�פיסכ דיווחעל ת מיפנירה הקהבלגבי תר ביות דכניהעתנו רכהעעל ס סתבבה �תהלמנהברה של החטוריון קדירשל ה 

ח ויודעל ת מיפניההקרהב שלתה עלהפבאו תה יעקבבתתיומהוהתלשוהחווים תיעוממשהקויים ליה כלת א)א(

 �ןוכ �פיסכמידע על ולדווח סכם בד� ללעלרשום� ת למנהה הברהחשל תה ולביכוע גפים לפויר שצסביאשר פי� סכ

קיד תפלהם  שישים אחרבדים עורבים עומאו לה הנההתרבעומהבת� תימהושאינה ן ובית יתמהו בין �תמיתרכל 		)ב(

י� כספוח דיועל ת הלמנרה ההחבת של מיפנירה הקבבתי עוממש

�1 

�2 

�3 

�4 

�5 

 �דין כלפי על אחר� ם אד כלת אחריומאותי אחריומוע לגרכדי יל לעמור אבאין 

����ס� מרב ��	"ל מנכדנר� ליידודי 

 �םיוילוגיות דוח �ותרהצה �כספי ווח דיעל ת מייפנבקרה ין ם לענייוסדמםר גופיחוזת אורבהום הגדרתכ

� �� 
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_____________________ 

מ "עבלגמות פקויהול נלרה חב �עהקבבא סכון לצהחקרן 

 (ertificationC*הצהרה 

�כימצהיר  �גבלרם אני�  

"לןלה(מע"ב גמלת פוקוול לניהברה ח�קבע האלצבסכון החיקרן  שלתי השנ הדוחת אתי קרס�1 � ")תהלמנהברה הח

 ")�"הדוח �לןה(ל ����ת לשנ

ץהנחות תימהובדה עו שלג מצו בסר חא ולת תימהובדה עו של נכוןא לג מצ כללל כוננו אי הדוחתי� יעידעל ס סתבבה �2 

 בדוח�סה מכותקופה הלס בהתייחמטעים א יהיו גים� למצתם אולו נכל בהןת סיבור הנאובו� ללו לשנכגים שהמצכדי 

 �3 �תתיומהוהת הבחינומכל ת� אונפן אובם פיקמשבדוח ול הכלר אחפי סכמידע ופיים סהכת וחוהדתי� יעידעל ס סתבבה

ת פוקותולמועדים לת הלמנהברה החשל מנים מזוהמי זריתומי עצה בהוןהשינויים ת לוופעהת אותוצ � �פי סהכמצב הת א

 בדוח�סים מכוה

1 הקרולבי לוגיהלגבי הלים ונת קרוב שלמם קיוולתם יעקבלאים אחר זורה צההמצהירים הת הלמנהברה חבאחרים ואני  �4 

 �ןוכ �תהלמנרה ההחבשל  �פיסכ דיווחעל ת מיפניה

ח יטלהבמיועדים הלה� אכהלים ונת קרוב של פיקוחנות תחתם יעקבלמנו גראו לה� אכהלים ונת קרובענו קב )א(

ת ופקתמהלך בט בפר �תהלמנהברה חבאחרים  ידיעל תנו יעלידא מוב �תהלמנהברה חלס מתייחהתי מהומידע ש

�חהדוההכנה של  

ה מידק לספת יועדמהפי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בת יעקבעל  פיקחנואו פי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בנו קבע )ב(

ח דיווקני תלאם תבהרוכים עפיים סהכת שהדוחוכך ולפי סהכ הדיווחת מנומהילגבי ביטחון  שלבירה ס

�ההוןק שועל ממונה ת האוולהור IFRS) מיים (אונלבי 

י לגבתינו קנוסמת אגנו הצות הלמנהברה הח שללוי יגהלגבי הלים והנת קרוהב שלת טיביוקהאפת ארכנו הע )ג(

 �וכן �תנורכהעעל ס סתבבהבדוח סה מכופה הקותתום הלוי� לגיהלגבי הלים ת והנקרוהבת של טיביוקהאפ

ן פאוביע השפשעי ירבהעון רבבאירע שפי סכדיווח על ת הלמנהברה הח שלת מיפניהקרה בב שינוי כלבדוח לינו גי )ד(

 �וכן �פיסכיווח דעל ת הלמנרה ההחבת של מייפנרה הקהבעל תי� מהופן אובע פילהשפוי ר שצסביאו תי� מהו

שלת קורהבית לוועדווריון טקדירלקר� מבה החשבוןאה ולרלינו יג זוהצהרה מצהירים הת הלמנהברה חבאחרים ואני  �5 

�פיסכ דיווחעל ת מיפנירה הקהבלגבי תר ביות דכניהעתנו רכהעל ס עסתבבה �תהלמנרה ההחבשל טוריון קדירה 

ח ודיועל ת מיפניהה קרהב שלתה עלהפבאו תה יעקבבת תיומהוהת לשוהחווים תיעוממשהקויים ליה כלת א )א(

 �ןכו �פיסכמידע על  ולדווחסכם לבד� לעלרשום� ת הלמנהברה הח שלתה ולביכוע גפלפויים שצביר סאשר פי� סכ

קיד תפלהם  שישים אחרבדים עורבים עומאו לה הנההת רבעומה בת� תימהושאינה ן ובית יתמהו בין �תמיתרכל  )ב(

י� כספוח דיועל ת הלמנרה ההחבת של מיפנירה הקבבתי עוממש

 �דין כלפי על אחר� ם אד כלת אחריומאותי אחריומוע לגרכדי יל לעמור אבאין 

����ס� מרב ��כספים "ל מנכס�גבלרם 

 �םיוילוגיות דוח �ותרהצה �כספי ווח דיעל ת מייפנבקרה ין ם לענייוסדמםר גופיחוזת אורבהום הגדרתכ
� �� 
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מ "עבלגמות פקויהול נלרה חב �עהקבבא סכון לצהחקרן 

ספי כווח דיעל מית הפניה הבקרבדבר הלה נוההן וטוריהדירקדוח 

ה בר"הח �ןהל(למ ע"בלמגתפוקוול לניהברה ח�קבע האלצבסכון החיקרן  שלון� טוריקדירהקוח פיבלה� הנהה

ברה הח שלת מיפניהקרה הבת רכמעפי� סכ דיווחעל תה אונתמיפניה קרב שלמה קיוותה יעקבלתאיאחר ")תהלמנה

ה גהצו הכנהלגבי ת הלמנהברה הח שללה הנהולטוריון קדירלביטחון  שלבירה סידה מק לספכדי תוכננה ת הלמנה

 �ןוההק שועל ממונה התאווהור) IFRS(מיים אונלביפי סכ דיווחקני תלאם תבהמים סורהמפפיים סכתדוחו שלתה אונ

ת ורכמע כיקבע נאם גם כך פילת�מובנות לומגב ישתמייפנהקרה הבת רכומעכל ללהן� שתכנון התמרטיב בתלותאלל

 �פיסכ דוחגה של הצולריכה לעס בהתייחבד בלבטחון בירה של סמידה ק לספת לויכות הן טיביוקאפאלו הינן 

אם תבהת עומבוצת אוקסע כיטיח להבת מיועדהפה קימתקרובתרכמעת מקיימטוריון קדירהקוח פיבלה הנהה

ת טקנוטוריון קדירהקוח פיבלה הנההסף� בנומנים� מהיאיים חשבונהמים והרישוגנים� מוסים הנכה� הלההנת אולהרש

ה קרבלי נהוע ביצת בורלע� וביצ )monitor(טרים מנוטיביים קאפת קשורתוהמידע השערוצי טיח להבכדי צעדים 

ת� מיפני

ח וודיעל ת הלמנהברה הח שלת מיפניהקרה הבת טיביוקפאתאריכה העטוריון קדירהוח קפיבתהלמנהרה החבת הלהנ

 Committee ofשל ת מיפניהקרה הבמודל בעו קבנשטריונים קריעל ס סתבבה� ����בר מבדצ ��ליום פי סכ

)COSOׂ(המינאמלההנהה זו�רכה העעל ססתבבה� Sponsoring Organizations of the Treadway Commission 

ת�טיביקאפינה ספי הכ דיווחעל ת הלמנרה החבהת של מיפנירה הקהב �� ���בר מבדצ ��ליום  כי ) believes) 

 _____________סיבוני  מישל �טוריון קדירר הו"י

 _____________דנר ליידודי  �"למנכ

 _____________גבל רם �כספים"ל מנכס

���� �
 ס מרב ���הדוחאישור ריך את

� �� 
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח
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����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �קרים מבההחשבון אי רודוח 	


����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �פי סהכמצב העל ת דוחו	


������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �סד הפורווח ת דוחו	


������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ �ל להכוהרווח על ת דוחו	

 � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��������������������������������ן בהוים השינויעל ת דוחו


��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��מנים מזוהמיזריתעל ת דוחו	


����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ם פייסהכת לדוחואורים בי	

�אור בי �

������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��י ללכ		

�אור בי �

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��פיים סהכת והדוחת ריכעססיב		

�אור בי �

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ת איהחשבונת מדיניוהקרי עי		

�אור בי �

������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ן גהושווי ת יעקב		

�אור בי �

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ת לועיפזרי גמ		

 �� ����������������������������������������������������������������������������������������������� ��������������������������������חובה ת תרוויחייבים  ��אור בי

�אור בי �

�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ת סיופיננת עוקהשט פירו		

�אור בי �
��מנים מזוושווי מנים מזו	 ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	


����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ון התדרישוומי עצהון  ��אור בי	


����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ה סהכנעל סים מ	
�� �אור בי	

אור בי

אור בי

� ��
	

� ��
	


������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ת זכות תרוויים אזכ	

 �� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������גמלת ופקמול ניהמי דת סוהכנ


���������������������������������������������������������������������������������������������� ��ה ברהחול שבניההגמל ת ופקת אודותונים נ	
�� �אור בי	


���������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ן מומית סווהכנטו נ	
�תעוקמהשרווחים  ���אור בי	


������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ת ליווכללה הנה	
�� �אור בי	


���������������������������������������������������������������������������������������� ��ם קשורידדים וצעניין לי בעעם ת אוקסועת תרוי	
�� �אור בי	


��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��ם סיכוניול ניה	
�� �אור בי	

אור בי

אור בי

� ��
	

� ��
	


������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��ת קשרויותוהת לויותת ייבויותחה	

 �� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������הדיווח עד מואחר לועים איר
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ן יקייחך מוס

KPMGם וינלימהל גדמ 

609אר ודתא  ,
17ה עבארהבורח	

6100601יב אבל ת	

03 684 8000 

´�£ª¨� £¦¬�¦ §£²±�¨� ©��³¡� £��² ¡��
¨"¬� ¦¨� ´�®�± ¦��£ª¦ �²�¡ � ¬�±� ��°¦ ©�¥«¡� ©²± ¦³ 

ל מגתפוקוול יהלנברה ח
�קבעהא לצבסכון החיקרן  של המצורפיםפי סהכמצב העל ת הדוחות אקרנו בי
על הרווח ת חוהדוסד� הפו רווחת הדוחות או	
�����ו ����בר מבדצ	
��ם מילי "(ברההח"
�לן להמ *ע"ב
אחרונה שהים השנוש משלת אח לכלמנים מזוהמי זריתעל ת והדוחובהון ויים השינעל ת לל� הדוחוהכו
����בר מבדצ	
�� ביוםמה תייסהשבהן 
ל שלה הנהוהן טוריוקדירהתאחריוב הינםלה אפיים סכתדוחו �
 �תנוקורביעל ס סתבהבלה אפיים סכת דוחועל עה דת לחווא תנו היאחריוהחברה� 

י ארות קנותבעו קבשנם קניתתרבולל� אבישרקובלים מתרקוביקני תלםאתבהו תנקורבית ארכנו ע
��ג ל"תשה חשבון(�ה ארו שלתו ולפערך *דחשבון ���
ת אתכנן לתנו אימדרש נלה� אקנים תיפעל  �
ת עיטמוה גהצפיים סהכת דוחובאין שביטחון  שלבירה סמידה ג השילטרה מבעה ולבצת קורהבי
 �פייםסהכת בדוחושמידע ובמים סכובתומכתוהתאיור שלת מיגמדקה בדית ללכות קורבית� תימהו
י דיעל נעשו שתיים עוממשהמדנים אוהלושמו שיושת אוהחשבונלי כל שלחינה בגם ת ללכות קורבי
בורים סנו אללותה� בכיים כספהתבדוחוגה הצהתתואונתרכהע וכןברה החשל לה הנהוהטוריון קדירה
 �תנודעת לחוות אונססיבתקמספתנו קורשבי

ל שפי סהכמצב התאת� תיומהוהתהבחינומכל ת� אונפן אובמשקפים "ל נהפיים סהכת הדוחותנו� לדע
מנים מזוהמי זריתוון בה השינוייםותיה� ולפעת אותוצת או �����ו ����בר מבדצ	
��מים ליברה הח
����בר מבדצ	
��ום בימה תייסה שבהןאחרונה שהשנים הלוש משת אח לכללה ש
ח דיווקני תלאם תבה	
ת דרישואם לתבהסכון� וחטוח ביהון� ק הושעל ממונה ה ידיעל אומצו שפי כ ( 
IFRSמיים *אונלביפי סכ
"ה סתשהל( מגתפוקו*סים פיננם תישירועל קוח פיהקלחואם תובה ידועל עו קבשנוי ילגה
כוחו� מקנו תת שהוקנותוה

���� �
	

י כפפי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה ב שלת ורקביר דבבארה"ב ב	
�PCAOB הקני תלם אתבהגם� קרנו בי

��ליום ברה הח שלפי סכ דיווחעל ת מיפניהה קרהבת אל� אבישר חשבוןאי רות לשכ ידיעל אומצו ש	
����בר מבדצ
ל עמה סורשפת מיפניקרה ב שלת משולבהתמסגרבעו קבשנטריונים קריעל ס סתבבה �
קרה הבת טיביוקאפעל ת גסוימתיבלת דעת חוולל כ	
����ס מרב	
��ם מיולנו שוהדוח  COSOידי 
חברה� הספי של כ דיווחעל ת מיפניה

בר בדם פייסהכת לדוחו	
��אור בבימור אל הלבת מתשות אפנים מאנו "ל הנתנו דעת חוות אגסייללימב
ת לויותת תחייבויולהפה חשי

קין ך חיימסו
 חשבוןאי רו

�
	

��

����ס מרב		

�
 ות דוגאהמות יאעצמות רמיפשל  KPMGשת ררה בוחבית אלרשיות פותש,ןיקייחךומס
.ית.ריצוושות שי KPMG International Cooperative , (“KPMG International ”( -ב



 
  

   

     

   

     

   
          

       

 

 
              

             
 

        
         

        
        

      
       

  
 

      
       

         
    

        
         

     
 

         
         

        
       

    
              

    
      

    
         

          
       

            
      

 

        
        

         
 

        
        

 
         
              
        

    

 
 

  
  
   

ן יקייחך מוס

KPMGם וינלימהל גדמ 

609אר ודתא  ,
17ה עבארהבורח	

6100601יב אבל ת	

03 684 8000 

¦¨� ´�®�± ¦��£ª¦ �²�¡ � ¬�±� ��°¦ ©�¥«¡� ©²± ¦³ ´�£ª¨� £¦¬�¦ §£²±�¨� ©��³¡� £��² ¡�� 
£®«¥ ¡��£� ¦¬ ´£¨£ª® �²±� ²��� ©�¥«£¡� ¡�¢£� �©��� ±�³ ¦¬ �ª�¨¨� ´��²��¦ §�´�� ¨"¬� 

להלן *"מ בעל גמתקופול יהולנחברה �הקבעא בצלןסכוהחירן קשל י כספווח דיל עתמייהפנה בקרהתאנו ריקב
ית ימפנה בקרשל ת שולבהמת גרמסבקבעו שנם נייויטרקרעל ס בסבהת �����ר צמבבד ��ם יול(ה""החבר
ן הל*ל �Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission הדייעל ה סמשפור

COSO"�)" פי כסוח יודעל ת ביטיקאפת מיניפבקרה ם יוקלם איאחרברה החשל לה וההנהון ריטוקדירה
 בדברלה נהוההון וריקטרהדי בדוחנכללת ה�כספיווח דיעל ית מניפ בקרהשל ות יביקטפהאאת ם להערכתו

החברה ל שיכספח ויודעל ת יימפנה בקרל עהדעת ולחוא יהותניואחר �ורףצהמי כספח וודיעל ת יימפנה בקר
 �נותקורביעל סס בהתב

�Public Companyהיקנתלםתאהבותנרקויבתאורכנע Accounting Oversight Board (PCAOB) ה"ב רבא
ם ניקתיפ�על�שראלביון שבחיוארלשכת די ילעצוומשאיכפ�כספיח וודיעל ית ימפנהבקרשל תקורביבדבר 
 מכל �מהיקום אןחויטבשל ה בירסידה מגהשילהמטרבהולבצערת קוביהאת ן תכנלנו יתמאש נדרלה א
ת מייפנה בקרי גבה להבנשגת ההללכותנוריקב�פיכסח ווידלת עיטיבאפקית ימנה פבקר �ותיותההמת וינהבח
פעול והתון נהתכות יטיבקאפשל ערכה והה ינבחכן ו�יתתמהושה חולמת יקישון יכהסכת הער �כספיווח דיעל 
ם צינחוכוחשבנשהכאלם אחרים נהליצוע יבםגהללכנו ורתיקב�הוערךשון יכהסעל סס התבבתמייפנה בקרשל 
 �נודעתת וחות לאוניס סבתפקמסו תנקורישבם ריסבונו א�ותיבנסלםתאבה

ן חויטבשל ה בירסמידה לספק מיועד הליך תהינה הדי וסמ גוףא שהי חברהשל י כספווח דיעל ית ימנפבקרה 
פי כסח וודיי קנלתם תאהבתיוונצחיות רמטלםייכספות דוחשל ה וההכני כספח ווידלשות מנמהיהלגבי 
 �וןההוק שלעהונמהמי ידעל ו צמאושכפי  (� International Financial Reporting Standards*םייומאבינל
ת קופו*םסינינפםתיירושעל קוח יהפוק לחם תאהובדו יעל קבעו שנוי גילהות שרילדם תאהב�וןסכוחח טובי
 �וחומכנו קותשהות קנוהת � ����"ה ל( התשסגמ

ם סיייחמת (�*ר� שאםונהליות יינדמםותאאת כוללת סדי ומ גוףיא שהחברה של  כספיווח דיעל ית מניפבקרה 
רה החבי סנכשל ת רוהעבוהתוקאסהעת אות נאןבאופוקימדובתפומשק �ירסבט ירובפ�שראתמורשול יהולנ
ת הכנשר פלאדי כשנדרכות שמנרות אסקשעון יטחבשלסבירה מידה ם קימספ (�*ה(� תמרשום אתצות הרבו*ל
 כפי (�International Financial Reporting Standards*םייומינלאביכספוח ודיני קלתם תאהבםייפכסת וחוד
וק לחםאתובהידו על קבעו שנוי גילהותשילדרם תאבה�וןסכוחחטויב�וןההקשועל הונממהידי על צוומשא
את צוהום כספית שקבלו�חומכונו תקשהות נותקהו � ����"ה התשס (גמלות פקו*םסיננפים תירושיעל ח קוהפי
ה מידם יפקמס (�*� ו�חברההשל לה ההנהוון יטורירקהדת אושלהרם תאהברק ם עשינחברה השל ם כספי
תי בל (תושמרה צאוהות *לרברה העבאו ש מויש�שהרכישל ד במועוי גילו אעה נימלגבי ן טחובישל ה בירס

 �םייכספת הוחוהדלת עתימהועה שפהם הת ליולהלה כושי�ברהי החסנכשל םמורשי

 �כןו כמ �יתמוטעה גצהתגלולואנוע למא שלה וישעיכספח וודיעל ת יימפנה בקר �ותובנמההתיגבלומשל ב
וכנה הפתות רשבקן יכוסלפה חשושהי כלית חנוכות יטיבקאפערכת היס בסעל ד תיהעלגבי ות נסקמתסקה
 �עהה לרתנשתםהנהליאו ת יוינדהמשל ם יוקת הדמישאו ות סיבנבםיויינשלל גבות מאימתתי לבל

צמבר בד ��ם יולכספי ווח דיעל ית בטיפקאית מניפבקרה  �ותיותההמת נוחיהב מכל �ימהקיחברה ה�נולדעת
���� �COSOדי ילסמה עשפורת מייפנרה קבשל ת שולבהמרת גמסבנקבעו שםנייויטרקרעל סס בהתב �

בר צמבד ��ם מיליה החברשל ם ייפהכסת חוהדואת  �ראלשבים ליקובמרת קויביקנלתם תאהב�םגנו ריקב
����ם יומ�נושלח דווה ����בר צמדב ��ם יובהימתיהסן שבהה ונחרשהאם נישהששלומחת אלולכ �����ו 
 ��ור יאבבמור לאב ת לומשתתיינהפן וכם ייכספת חודום ותאעל ת גויסמתי לבתת דעוול ח� כל ����רס במ ��
ותיתלוות ויבייהתחשיפה לחבדבר ם ייפהכסת וחולד

ין קייחמך סו
ון שבחאיור

� 

 ����ס מרב ��

ת ודוגאמהת ויאמצעת ומריפל ש KPMGת שרבה רבחות ילארשית ופתוש ,ןיקייחך מוס
�
	

 .תירציוושת ושי KPMG International Cooperative, (”KPMG International“)-ב



 

 
 

 
    

   
       
 
 
 

    
    

    

    
        
       

       

      
    

     
        

    
        

       

    

    
     
       

        
      

      

        

    
    

        

        

       

        
 

      
 
 
 
 
 
 
 
 

   

       
    

 
 

     
 
 
 

      
 

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

²�¨°�� �� §�£¦ £®«¥� �°¨� ¦¬ ´�¡�� 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ²��£� 

§£«¥ª 
�� � ��  נדחיםסים מיסי נכ
� ��  שוטפיםסים מסי נכ

����� ��� �  חובהת תרום ויחייבי

����� ��� 

� ´�£«ªª£® ´�¬±³� 
�����סחירים  חובסי נכ ������ �

����� ����� � מנים מזומנים ושווי מזו

������ ������ §£«¥ª� ¦¥ ¤« 

� ©�� 

� �� ת מניוהון 

����� ����� ת מניועל מיה פר
��� ��� ת הון קרנו

����� ����� ם פיעוד

������ ������ ©��� ¦¥ ¤« 

´�£��££¡´� 
� �� �� 

����� ����� �� 

ם נדחיסים מגין בת תחייבויוה

ת זכות תרום ויאיזכ

����� ����� ´�£��££¡´�� ¦¥ ¤« 

������ ������ ´�£��££¡´��� ©��� ¦¥ ¤« 


�� �"חשפיאל מתפחו 

	


לגברם דנרליידודי סיבוני מישל 

כספים"ל מנכסלמנכ"טוריון קדירר הו"י

 �פייםסהכת דוחו

�����
 סמרב ��
 �פייםסהכת ר הדוחואישוריך את 

ה מרד נפתי בלק חלמהווים המצורפים אורים הבי
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ �«®�� ¡��² ´�¡�� 

���� ���� ����
	
¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ²��£�
	

´�«ª¥� 
������ ������ ������ �� 

��� ��� ��� �� 

ת גמל ופקמול מי ניהד

ן מומית סווהכנטו נת� עוקמהשרווחים 

������ ������ ������ ´�«ª¥�� ¦¥ ¤« 

´��°�� 
������ ������ ������ �� 

� � � 

ת ליולוכלה הנה

מון מי

������ ������ ������ ´��°��� ¦¥ ¤« 

)��* ��� ��� �«ª¥� ¦¬ §£«¨ £ª®¦ (�«®�) ¡��² 

 �פייםסהכת דוחו

� )���* (���) �� 

)��* ��� ��� 

סה הכנעל סים מ

�ª³¦ (�«®�) ¡��² 

מה רד נפתי בלק חלמהווים  המצורפיםאורים הבי
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ¦¦�¥� ¡��²� ¦¬ ´�¡�� 

���� 

¡"³ £®¦� 

���� 

¡"³ £®¦� 

���� 

¡"³ £®¦� ²��£� 

)��* ��� ��� �ª³¦ (�«®�) ¡��² 

¡��²� ´²�«¨� �ª�³�²¦ �²¥�� ²¡�¦³ ²¡� ¦¦�¥ (�«®�) ¡��² £¢£²® 
�«®�� ¡��²¦ �²�¬�£ �� �²�¬�� ¦¦�¥� 

��� )���* ��� כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננסים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 

כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננסים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
)��* � (��) סד הפו רווחר לדוח שהועב

אשונה רכרה לר ההאחר שלאחלל כווח רוטי פריגין בסה הכנעל סים מ
)��* �� (���) �� ד סהפורו לרווח או יועבברו ועלל ההכוהרווח ת מסגרב

�ª�³�²¦ �²¥�� ²¡�¦³ �ª³¦ ²¡�� ¦¦�¥� (�«®��) ¡��²� ¦¥ ¤« 
��� )���* ��� «¨¨ �¢ª ��«®�� ¡��²¦ ²�¬�£ �� ²�¬�� ¦¦�¥� ¡��²� ´²�«¨� 

��� ��� ��� �ª³¦ ¦¦�¥� ¡��²� ¦¥ ¤« 

�פייםסהכת דוחו מה רד נפתי בלק חלמהווים  המצורפיםאורים הבי
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ©��� §££�ª£³� ¦¬ ´�¡�� 

©�� ¦¥� ¤« 

¡"³ £®¦� 

§£®��¬ ´²´£ 

¡"³ £®¦� 

©£�� ©�� ©²± 

§£ª£¨ §£«¥ª 

�²£¥¨¦ 

¡"³ £®¦� 

´�£ª¨ ¦¬ �£¨²® 

¡"³ £®¦� 

´�£ª¨ ©�� 

¡"³ £®¦� 

������ ����� ��� ����� �� ���� ²��ª£� � §�£¦ �²´£ 

��� ��� � � � �ª³¦ ¡��² 

²¡� ¦¦�¥ (�«®�) ¡��² ¦³ §£�£¥² 
%�ª³¦ 

��� � ��� � � 

(��) � (��) � � 

(���) � (���) � � 

סים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננ
סים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננ

סד הפו רווחר לדוח שהועב
כיבים לרסים מתייחסה ההכנעל סים מ
ר אחלל כו רווחשל 

��� � ��� � � «¨¨ �¢ª ��ª³¦ ²¡� ¦¦�¥ ¡��² ¥"�« 

������ ����� ��� ����� �� ���� ²�¨°�� �� §�£¦ �²´£ 

 �פייםסהכת דוחו


�� �"חשפיאל	 
מ תפחו 

מה רד נפתי בלק חלמהווים  המצורפיםאורים הבי
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ©��� §££�ª£³� ¦¬ ´�¡�� 

©£�� ©�� ©²± 

©�� ¦¥� ¤« 

¡"³ £®¦� 

§£®��¬ ´²´£ 

¡"³ £®¦� 

§£ª£¨ §£«¥ª 

�²£¥¨¦ 

¡"³ £®¦� 

´�£ª¨ ¦¬ �£¨²® 

¡"³ £®¦� 

´�£ª¨ ©�� 

¡"³ £®¦� 

������ ����� ��� ����� 
� ���� ²��ª£� � §�£¦ �²´£ 

)��* )��* � � � �ª³¦ �«®� 
²¡� ¦¦�¥ (�«®�) ¡��² ¦³ §£�£¥² 

%�ª³¦ 

��� � ��� � � 

)��* � )��* � � 

)��* � )��* � � 

סים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננ
סים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננ

סד הפו רווחר לדוח שהועב
כיבים לרסים מתייחסה ההכנעל סים מ
ר אחלל כו רווחשל 

��� � ��� � � «¨¨ �¢ª ��ª³¦ ²¡� ¦¦�¥ ¡��² ¥"�« 

������ ����� ��� ����� 
� ���� ²�¨°�� �� §�£¦ �²´£ 

��� ��� � � � �ª³¦ ¡��² 
²¡� ¦¦�¥ (�«®�) ¡��² ¦³ §£�£¥² 

%�ª³¦ 

)���* � )���* � � 

� � � � � 

�� � �� � � 

סים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננ
סים נכגן של ההו בשוויטו נשינוי 
כירה מלמינים כזגים סוומסיים הפיננ

סד הפו רווחר לדוח שהועב
כיבים לרסים מתייחסה ההכנעל סים מ
ר אחלל כורווח של 

)���* � )���* � � «¨¨ �¢ª ��ª³¦ ²¡� ¦¦�¥ �«®� ¥"�« 

������ ����� ��� ����� 
� ���� ²�¨°�� �� §�£¦ �²´£ 

 �פייםסהכת דוחו


�� �"חשפיאל	 
מ תפחו 

מה רד נפתי בלק חלמהווים  המצורפיםאורים הבי
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ §£ª¨� ¨� £¨£² ´ ¦¬ ´�¡�� 

���� ���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

´®¢�³ ´�¦£¬®¨ §£ª¨� ¨ £¨£² ´ 

)��* ��� ���
 ה סד( לשנהפרווח *

%§£ª¨� ¨ £¨£² ´� §£¥�²¥ §ª£�³ §£¢£²® 

�ת וסיפיננת עוקמהשטו נרווחים  
)���* )���* (���) סחירים  חובסי נכ
)�* ��� ��� סה הכנעל סים מית( סו*הכנת אוהוצ

)���* ��� �� 

%§£²¡� §££ª �¨ §£®£¬«� §££�ª£³ 
)��* )���* ����� ה חובת תרום ויבחייבישינוי 
����� ��� �� ת זכות תרוויאים זכבשינוי 
����� �� ����� 

%�®�±´� ¤¦�¨� �¦�±´�� �¨¦�³³ §£ª¨� ¨ 
)���* )���* (���) מו ולששסים מ
� ��� �� לו קבתסים שהמ

)���* ��� (���) 

��� ��� ����� ´®¢�³ ´�¦£¬®¨ �¬�ª³ �¢ª §£ª¨� ¨ 

�¬±³� ´�¦£¬®¨ §£ª¨� ¨ £¨£² ´ 
��� ��� ���
	
)���* )�����* �����
	

לה קבתת שהריבי
ת סיופיננת עוקשל השטו נכישות(� *רת כירומממורה ת

)���* )�����* ����� �¬±³� (´�¦£¬®¦ �³¨£³³) ´�¦£¬®¨ �¬�ª³ �¢ª §£ª¨� ¨ 

��� )�����* ����� §£ª¨� ¨ £��³� §£ª¨� ¨� �¢ª (��£²£) �££¦¬ 

����� ����� ����� �ª³� ´¦£¡´¦ §£ª¨� ¨ £��³� §£ª¨� ¨ ´²´£ 

����� ����� ����� �ª³� ­�«¦ §£ª¨� ¨ £��³� §£ª¨� ¨ ´²´£ 

�פייםסהכת דוחו מה רד נפתי בלק חלמהווים  המצורפיםאורים הבי
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 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

£¦¦¥ � � ²��£� 

´¡���¨� ´�³££� �� 

אשר ראל ישת תושבברה חהינה  "(הבר"הח �לןלה*מע"ב גמלת פוקוול לניהברה ח�קבע האלצבסכון החיקרן (1*

���גתשמ"הדש(� חסח *נות ברוהחת קודלפאם תבהל� אבישרת טיפרברה כח �����לי ביו �� ביוםגדה אתה�� �

 �דית"גיאתלמגתופקכ"לה פעאשר ומע"בקבע א הכון לצבסהחיקרן בשם 

ן קר שלת הלמנרה לחבברה הח הפכה הדין�ת אורלהואם תבהדרש שנגון אר רהת מסגרב� ����ס מרב ��ביום 

תה תובכ�הנוכחימה לשמה שתאתה שינו "(�פהוקה"או  "קרןה� "ןהלל*קבע א בלצון סכהחיקרן  �תמוההשתל

גן� ת מר��בר ילסלל א האבא ת הימיהרש

ר מחב "(�טוחביראל "ה �ןהל*למע"בטוח לביברה חראל הרכשה תה מסגרבקה סעמה הושל ����לי ובי ��ביום 

 �ברהבחת מניוהון הא לומתאמע"באים הגמלוקבע תי המשר

ם סיפיננתים שירווטוח בבית עוקהשראל ה של �פיןקיבעמלאה� ת לובבעברה חהינה ברה הח �זהמועד מחל ה

ביטוח� ראל הדי בי %����בתקמוחזתה בהיו (�סופית"האם הברה "החאו  "תעוקהשראל "ה �ןהל*למ ע"ב

 �תעוקאל השהראה של מלת לובבעהינה ש

ן מהזת ופקתמורה� תאללארכה� הופיה ל� ����לי ביו ��ם מיוסכם להת תוספמה תנח �����יל אפרב ��ביום 

ה מורתאלל'גלצד ביר העלטוח ביראל להתלהורות אירשמע"באים הגמלוקבע התימשרבר חאתהאחריה של

ת תוספהתמסגרבםדדיהצ ביןסוכם סף בנונים� שעשר לים שנמש מחברה החשל ק נפמוהתמניוה הוןא לומתא

ת להיואים רשו יהיבר חתימיע שלג זו שבניפן אובונה� ממהאישור לבכפוף קן� תויקרן הקנון ת כיסכם לה

ת תוספלאם תבה �קרןבבורה הצתם תרמי %���� של בשיעורתיים שנול ניהמי דלאים כז ויהיוקרן בתים מיע

ת אולהורתו מאתוהקנון תהקון תילנה מומהאישור  ����בר טוקאוב �� ביוםקבל תהיל עלמורה אהסכם לה

סכם� להת תוספה

�יםאהבולים מסלהתתה שלושסגרמב�קרןהתאתהלמנברה הח(2* 

 (�"לילכול מסל"�לןלהללי *כקבע א הכון לצבסהחיקרן  �

�("תמניוא לל"ח גאול מסל"�ןהל*לת מניוא לל"ח גאול מסלקבע א הכון לצבסהחיקרן  �

�("תמניוול מסל"�ןהל*לת מניוקבע א הכון לצבסהחיקרן  �

ה ברהח שלפיים סהכת בדוחוטוי ביתן ניא לים סנכתם אומתסוולהכנ "(סיםכ"הנ �לןה*להגמל ת ופקסי לנכ(3*

 �הגמלת ופקת של אוהוצובת סובהכנסים� בנכק חלאין ברה לחואחר מ

´�¨¦´³��� ¦¨�� §�¡´� ´£¦�¬®´� ´¥²¬¨� ´�«� )4* 

ן ההוק שותי שירומי אול שלת ליעותפת רכממעת מוההשתלתחום בתה לועיפתאברה החסבה ה ����אר בינו

ת� מיפנית ליעותפת רכלמעל( מגמיאול�לןלהמ *ע"ב

מי אומל �תמושתלההתחום בול פעתתרכמעתי שירות רבולל�עותפתי שירוברה החלה קיבמור� אכמועד לעד 

ל� מג
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) £¦¦¥ � � ²��£� 

´�²��� �� 

�להאפיים סכתבדוחו 

תהלמנרה ההחבאו ברה הח )1*
 � �מע"במל גתפוקוול לניהברה ח	
�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	

 �מע"בטוח לביברה אל חהר �אם רה ההחב

 �מע"בסים פיננ �תפיסוהאם רה ההחב

 �צה קבואו הראל ת הקבוצ

 �קשור צד 

תאוחשבונקני תלדהועה ידיעלואומצשתופרשנויוקנים תמיים אונלביפי סכ דיווחקני ת
�( �IFRSןהל*ל

)2*
	

)3*
תים ושירוטוח בבית עוקאל השהר	

)4*
ת קומוחזהתברוהחומע"בסיים פיננתים ושירוטוח בבית עוקהשראל ה	
 �ידהעל 

)5*
����( ��מיאונלבי	תאוחשבונןקתבתו עוממשכ	*
דדיםצבר בד	
 �םקשורי

)6*
ק לחו	
�סעיף בתאגיד בן" ענייעל "בת רהגדל (
�*קה סבפתם עוממשכ	
�עניין לי בע	
���"ח תשכך� הערת ניירו�� �
	

)7*
םמייאונלביפי סכ דיווחקניתלליםוכ והם
 * IASB(מיים אונלבי	
IFRS*
ם קניתלת פרשנויות רבול (
IAS*מיים אונלבית אוחשבונקני תו (
מי אונלביפי סכדיווח  שלת לפרשנויוהועדה  ידיעל עו קבשנלה א

IFRIC*
ת פרשנויולת מדתמההועדה  ידיעל עו קבשנת פרשנויואו  (
SIC*
 �מהאתבה (�

)8*
סכון� טוח וחביהון� ק השות רשו �ההוןק שות רשו	

)9*
	

)10*
	

סכון�וחטוח ביהון� ק השועל ממונה ה  �ממונה ה

תכזימרה הלשכהתמסמפרשפיכרכןלצמחיריםהדד מ		�מדד 
�קהטיסטיטסל

 §££®«¥� ´�¡��� ´¥£²¬ «£«� � � ²��£� 

§££¨��¦ª£� £®«¥ ¡��£� £ª±´� ��£¨¬ ¦¬ �²�°� �� 

מיים אונלביפי סכ דיווחקני תלאם תובהממונה התהנחיולאם תבהברה החי ידעל רכו נעפיים סהכת הדוחו
IFRS*
ו ידעל עו קבשנלוי יגהתדרישולאם תבהסכון� חוטוח ביהון� הקשועל ממונה ה ידיעל אומצו שפי כ(
וחו� מכקנו תת שהוקנותוה	
� ����"ה סתשמל( הגתפוקוסים *פיננתים רושיעל קוח פיק הלחואם תובה


�����ס מרב	
�� ביוםברה טוריון החקדיר ידיעל סום רו לפראושפיים סהכת הדוחו	

��°� ¬�¢¨� ´�¦£¬® ¬�¢¨ �� 

ן צויאם ט למע	
�רובקהאלף לגלים עומוהחברה� של ת לועיפהטבע מ שהינו"ח� בשגים צמופיים סהכת הדוחו
 �ברהת החעלפו בהת קרייהעת ליהכלכביבה סת האגמייצהטבע מהינו ההשקל 	
�תאחר

��£�¨� «£«� �� 

רכו נעפיים סהכת הדוחו

•
 
•
 
•
�תהפרשו 
	

 :איםהבת תחייבויווההסים הנכט למעת טוריסההית לוהעס סיבעל 

�כירהממינים לכזגים סוומסיים הפיננכשירים מ 
�נדחיםסים מת תחייבויוסי והנכ 

�תיאנובשחהת וינידמהי רקיער בדב �� ר ואיבה ארו לאת ויובייחתהום יסכנל שה דידמהן פואר בדבף סונע דימל
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §££®«¥� ´�¡��� ´¥£²¬ «£«� � � ²��£� 

´¬� ¦�±£³� §£ª�¨��� ³�¨£³ �� 

ת� רכוהעבתדעול קבשימש תלהשברה החת הלהנת דרשנ�
� IFRS לאם תהבפיים סהכת הדוחות ריכבע
 �תתחייבויווהם סינכ שלמים סכועל ות איחשבונהת מדיניוהשום ייעל עים פימשאשר ת הנחוומדנים או
 �להאמדנים אומתנושות להיות לוועלעל פובתאושהתוצבהר ת� יואוהוצותסוהכנ

ת הלהנדרשה נהחברה� של פיים סהכת הדוחות בהכנמשים משהאיים שבונחמדנים או שלם גיבושת בע
ת יעקבבתה דעול קבשית� תיעוממשת אווודי אברוכים הכועים אירותסיבולנאשר בתנחוההניח לברה הח
ת בירוסת הנחועל וניים חיצומים גורת� שונות בדועובר� העסיון ניעל ברה החת הלהנת ססתבממדנים� אוה
 שינויים �טףשופן אובםקריסנםססיבבשתהנחווהם מדניאוהמדן� או לכלת מואיתמהתסיבולנאם תבה
ת� פעמושת תידיפה עקות ובכלמדנים אוקנו התו שבהפה קותבכרים מואיים חשבונמדנים אוב

ת רכוהעבת� גיוייצוכתענותובאישור לתקשוובת עותבית מדועוותלויותברה חהכנגד 	
�ת לויותת תחייבויוה
 שללה אתרכועהם� ייטהמשפציה ועיתדעת חוועל ברה החמכה תסה החברה�נגד כגשו שהות ענותובהסיכויי 
ל ען וכההליכים� יים מצו בו בשלבתחשב בה �עימקצוהטם פושיטב מיעל ת וססתבמם טייהמשפים עצהיו
ת לולוט עהמשפי תבבענה קבתשת עותבית האושתוצאחר מת אוזאים השונים בנושבר טי שנצהמשפסיון הני
 �(��ור אביאה *רת רכוהעמהת ת שונולהיו

´�£�ª³²®� §£ª±´¦ §£ª�±£´ �§£³�¡ §£ª±´ ¦³ �ª�³�²¦ §�³££ �� 

(©±´� � ©¦�¦) IFRS 16 £¨��¦ª£� £®«¥ ¡��£� ©±´ 

קןתהת אוהורקן� תלת קשורוהת הפרשנויות או (
��ספר ממיאונלביקן תתאמחליף קן תה  IAS17*ת כירוח
ם כריחועניין ל�תאז חלףת� מונימיאו ת ליעותפככירה החג סיוולכרים מחות מקייהדרישה התאתלוטמב
ת תחייבוובהמוש שית זכוס בנכר להכיכר החול עיו לפת� כירוהח בכלאי החשבונל פוטילאחר מודל קן תהגמצי
ם� פייסהכתיו בדוחוכירה גין חב

 �ברהספיים של החהכת ת על הדוחותימהוה פעתה השא היקן לתליישום ה

§£¥£¦�´� §£¦�ª �´�²¢¨ � ©�� ¦��£ª �� 

י כדתה לועיפתאמשיך להברה החת וליכת אמר לשה טרמבתן אי הוןס סיבקלהחזיא הילה הנההתמדיניו
�גוןכ �ריםאחמים לגורתיה תחייבויוה בכלמידה עניותיה� מלי לבעאה תשו להניבתוכל ש
בדי עוויאאשרתני נו	

דרש הנמזערי מי צע הוןקיום על קח מפטוריון קרהדית� תידיעת קיסעת תחובהתפמוך תלת מנעל  וכןהחברה� 
�אור יבה אר*ממונה הת הנחיופי על 
 החברה� שלת טפהשותה לועילפדרש הנה(� ברהחל שההון ת דרישור דבב	
י מעצהההון  שלילים הנזסים הנכת השקעפן אולללים כטוריון קדירהקבע כך� רך לצו החברה�ת רווחיות רבול

 �לההההנת של השוטפה תלועיפעל קח ומפברה של הח
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

 ´£�ª��³¡� ´�£ª£�¨� £²±£¬ � � ²��£� 


�להאת בדוחות גוהמוצת פוקותלכל הת קביובעמו יושלן להטים מופרהת איהחשבונת מדיניוללי הכ	

§£«ªª£® §£²£³¥¨ �� 

§£² �ª §ª£�³ §££«ªª£® §£«¥ª (1) 

§£«ªª£® §£«¥ª� �ª�³�²¦ �²¥� 

ה ילגהררך בדרכשים הנסיים פיננהסים הנכתר יתם� היווצרומועד ביבים בחיאשונה לרכירה מברה הח
regular way purchase*�) קה סהעת קשירמועד באשונה לרכרים מו*trade date) ד צלת הופכברה הח בו

ם סינכס� הנכת אכור מלואתקנולברה החתחייבה הובמועד ה	
�משמעכשיר� מה של החוזייםאים תנל
מנים� מזומנים ושווי מזוואחרים  חייביםחוב� כשירי מבת עוקים השללכוים זרגנאינם שסיים פיננ

§££«ªª£® §£«¥ª ´¬£²� 

סי פיננהס מהנכ הנובעיםמנים מזוהמי זריתלברה הח שלת החוזיות הזכויואשר כגרעים נם סייפיננסים נכ
ה קסבעסי פיננהס מהנכ הנובעיםמנים מזוהמי זריתת אקבל לת הזכויות אירה מעבברה החאשר כאו ת� עוקפו
 �עשהמים לברעוסי ננפיס ההנכעל ת לומהבעת טבווההסיכונים כל הבה 
 �תתחייבוהאו ס כנכרד נפבתכרמוברה הח ידיעל מרה נשאו  נוצרהאשר ברו ועהשסיים פיננם סיבנכת זכוכל 

 regular way sale*לה גיהרך דרבתנעשוהסים פיננם סינכת כירומ trade*קה סהעת קשירד ועמבתכרומו (�

date�) סהנכת אכור מברה לתחייבה החבו המועד בע� ממש� 

לן� לה �סעיף אה רת סיופיננת תחייבויוהוסים פיננסים נכקיזוז עניין ל

%©¦�¦¥ ´�°��±� §££«ªª£® §£«¥ª ´���«¨ �²�¡� 

§£�££¡� ´����¦� 

ם אינשעה קבילתנים הניאו ועים קבמים לותשלי עבזרים גנאינם שסיים פיננסים נכם הינחייבים ות אולווה
ר חאלס� לייחות תנוקה הניסת עלויות עתוספבגן הו בשוויאשונה לרכרים מוו אלסים נכל� יפעק בשוסחרים נ
אשונהלרכרה הה
רך� ע

�
ת רידליסדים הפי בניכו	
�תטיביקהאפת ריביהתטשילםאתבהת תפחמות לועבדדים מנ	

ת תרויללים כומנים מזוושווי מנים מזוחרים� אחייבים ומנים מזו ושווימנים מזוללים וכ וחייביםת אולווה
משך אשר קצר מן לזת עוקהשללים כומנים מזו שווי דרישה�פי לת קדונופיודי מיימוש לשיתנים הנימנים מזו
מרה להת תנוניאשר והה גבת לונזית מברחודשים� 	
� עד הינו הפדיוןמועד לועד קורי מהקדה הפהמועד ממן הז
י� בשוו של שינוייםתי עוממשתי בלסיכון ת לפור חשואשומנים מזו ידועים שלמים סכוקל לבנ

�²£¥¨¦ §£ª£¨ §£«ªª£® §£«¥ª 
מינים זסיים פיננם סיכנכ יועדואשר זרים גנאינם שסיים פיננסים נכ הינםרה מכילמינים זסיים פיננסים נכ
ם סיכנכת גוסוומ חוב�כשירי מבברה החת עוקהש �תאחרוהתגוריוטקמהת אחאף לגו סווא לראשאו כירה מל
גן הו בשווירים מוככירה מלמינים זסיים פיננסים נכאשונה לרכרה ההמועד במכירה� למינים זסיים פיננ
ר אשכגן� הו בשווילה אתעוקהשת דדומנתקבועות פוקותבס� לייחות תנוניהקה סהעת לויוע כלת תוספב

ת ריביהת בירלצופין ליחהשער במשינויים סדים הפאו  לרווחיםרך� עת רידמיסדים הפלט פרבהן� השינויים 
קרן בגים ומוצר אחלל כו לרווחת ישירוזקפים נ �כירהמלמינים כזגים סוומהב חוכשירי משל ת טיביקהאפ
ן הוקרן בברו שנצסדים הפהאו  הרווחיםת� גרענעה קההשאשר כמכירה� לים מינזסיים פיננסים נכגין בהון 
 �סדהפורים לרווח מועבכירה מלמינים זסיים פיננסים נכגין ב

§£² �ª ©ª£�³ ´�£«ªª£® ´�£��££¡´� (2) 

מועד באשונה לרת כרומות סיופיננת תחייבויוה �אחריםאים זכת לוולכזרים גנאינן שת סיופיננת תחייבויוה
כשיר� משל ההחוזיים אים תנד ללצת רה הופכהחבו ב ( trade dateקה *סהעת קשיר
ה כרההאחר לס� לייחות תנוהניקה סהעת לויוע כלת תוספבגן וה בשוויאשונה לרת כרומות סיופיננת תחייבויוה

�תיטיבקהאפת ריביהתטלשיאם תבהת תפחמות לובעת דדומנתוסיננפית תחייבויוה	
�אשונהלר	
או קה ולסא היר אשכו את� פוקעסכם� בהט ורכמפ החברה�ת מחויבואשר כת עונגרת סיופיננת תחייבויוה
 �להטבו

§££«ªª£® §£² £³¥¨ � £± (3)
	

ת מקייברה לחאשר כפי סהכמצב העל בדוח טו נבגים מוצמים סכווהקוזזים מתסיננפית תחייבווהסי פיננס נכ
ס הנכאת ק לסלנה כוווכן כרו שהומים סכוהאת קזז לפה אכילתתנניתטימשפת זכו (currently*מיידי פן אוב
 �תמניז�בות תחייבוההאת ק ולסלס הנכאת מש מלאו טו נססיבעל ת תחייבווהה
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) ´£�ª��³¡� ´�£ª£�¨� £²±£¬ � � ²��£� 

´�£ª¨ ©�� �� 

´�³²®� �� 

ה תפחכהת גומוצת לוגירתמניות קנפלהת ישירות סומתייחהתתיותוספת לויועהון� כתגוסוומתלוגירתמניו
 �ההוןמ

¤²¬ ´�£²£ �� 

�²£¥¨¦ §£ª£¨ §££«ªª£® §£«¥ª ¦³ ¤²¬ ´�£²£¦ ´�£�² 

לושוכחי הנגן והההשווי על ססתבבהשב מחוכירה מלמין כזגסוומהסינינפסנכשל ערך ת רידמיסד הפ
רך� ת ערידליתטיביקאובייאיה רהינה ת קורימת הלולעתתחמגןההו בשווית משכתמאות תיעוממש

�
ה רידי	

ת רידיאו �כשירמהשל ת קורימהתלולעת תחמ %���מלה למעשל ערך ת רידי	
�ברההחת מדיניולאם תבה
ת משכתמאו ת יתעוממשה רידיתנחשב	
�דשיםחועה שתמלה למעת משכהנת קורימהתלולעת תחמערך 

�מהאתבה	

�²£¥¨¦ §£ª£¨ §££«ªª£® §£«¥ª ¦³ ¤²¬ ´�£²£¨ §£�«®�� ¦�®£¢ 

ף קשנזבר טהמצסד הפהתברהעידי על כרים ומכירה מלמינים זסיים פיננסים נכגין בערך ת רידמיסדים הפ
ר והוכאחר הלל הכומהרווח גרע נאשר בר טהמצסד הפה	
�סדהפולרווח  �כירהמלמינים זסים נכגין בהון קרן ל

י בניכוהנוכחי ן גההוהשווי לבין  �תתופחוהקרן זרי החבניכוי רכישה הת לועבין ההפרש הינו סד הפוברווח 
ת ריביהת טשיום מיישאה כתוצערך ת רידליבהפרשה ינויים ש	
�סדהפורווח דרך בר בעו כרהואשר ערך ת רידוי


�מוןמית סווהכנטו נתעוקמהשרווחים של כיב מרכגים מוצת טיביקהאפ	

¤²¬ ´�£²£¨ �«®� ¦�¢£� 

ד סהפבכרה ההאחר לתרחש שהוע אירלטיבי קאובייפן אובסולייחתן ניאשר כבוטל מרך עתרידמיסד הפ
סים נכגין ובת תפחמות לועפי לדדים מהנים סיפיננסים נכגין ברך עתרידמיסד הפול טבירך� העת רידמי
ם סייפיננסים נכגין בסף� נובסד� הפו לרווחקף זנב� חוכשירי מ שהינםכירה מלמינים כזגים וסומהסיים פיננ
 �רךעת רידלית טיביקאובייראייה  עודת מקייא ולמידה ב �חובכשירי משהינם כירה מלמינים כזגים סוומה
ן גההו השוויבין ש*ההפרש  הנוכחיבר טהמצ וההפרשסד הפו לרווחקף ונזאו לומבל טמבוך ערת רידמיסד הפה
אחר� ל ולכברווח  בהוןכר מות( לוהעו

תרחש שהוע אירמאה כתוצ	
�תתמעמשאו תטימשפ	
�תנוכחית מחוייבויש ה חברלראשכתכרמוהפרשה 
תמחויבוהקלויסלתליוכלכת טבוה שללי לישםזריתדרש ייכי פוי צאשר וכ	
�מנהמהיבצורה מידה אלת תנהני

 �ברבע
� 

ת רכוהעאת קף משה�מספני לתריביבשיעור תידיים העמנים מזוהמי זריתןהיווידי על ת עוקבנתההפרשו
של אי אשרהסיכון ול שקלא ללותתחייבולהים פיפציסהסיכונים התאוסף הכשל מן הזרך לעת פוטהשוק השו
 �מוןמיתאוהוצככרמוומןהז חלוףת אקףלשתמנעל פה קות בכלאם תמופרשה ההשלספרים ברךהע	
�ברההח

´�£¢®³¨ ´�¬£�´
	
אה כתוצת תמעמשת מחויבואו הווה בתטימשפת מחויבות מקייברה לחאשר כתכרומות עותביין גבהפרשה 

ם לייהכלכאביה משלדרש תיברה הח כי (more likely than not*אלראשמביר סתר יובר� בעתרחש שהוע אירמ
ה ההפרשת דדמנת� תימהומן הזרך עתפעהשאשר כמן� מהיפן אובתה אומוד אלתן ונית מחויבוהקלוסיל
 �כה הנוכחיאם לערתבה

´�«ª¥�� �²¥� �� 

ת ליוהכלכת טבושההפוי צמן� מהיפן אובידה מדלתתנוני הןאשר כסד הפו רווחבדוח ת כרומות סוהכנ
מן� מהיפן אובדידה מת לתנוקה ניסהעגין בתהוו שיאו  שהתהוות לויוהע וכןברה לחמו זריקה סלעת קשורוה
ה סכהכנת כרוומו חודש� כלתום לתפוקוה שלכסיהן נרך מע בשיעורת מחושבו גמלת פוקומול ניהמי דתסוהכנ

�בירהס צסיבעל 	

©�¨£¨ ´�«ª¥�� �¢ª ´�¬±³�¨ (§£�«®�) §£¡��² �� 

*עו קשהושמים סכוגין בתריבית סוהכנללים כומון מית סווהכנטו נתעוקמהש	
(סדיםהפ*רווחים 

 �עהקשה

ם סינכת רבול
ם יורווחכירה מלמינים כזגים וסומהסיים פיננסים נכת כירממ	
(סדיםהפ
*וחים רו	
(�כירהמלמינים זסיים פיננ
תןבירצעם ת כרומות ריבית סוהכנסד� הפוברווח כרים מוהמדה הצמהפרשי סדים( הפ*
 �תטיביקהאפת ריביה

�
ת טשית עואמצב	

ת לועימפמנים מזומי זריתתמסגרבתגמוצלה קבתשהת יביר	
�מניםמזומי זריתעל ת בדוחו
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 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) ´£�ª��³¡� ´�£ª£�¨� £²±£¬ � � ²��£� 

©�¨£¨ ´��°�� � 

ך ערת רידמיים סדהפוכירה מלמינים כזגים סוומהסיים פיננם סינכמוש מימסדים הפת לוולכמון מית אוהוצ
 �סייםפיננסים נכשל 

�«ª¥� ¦¬ §£«¨ ´�°�� 

ח לדות פוקנזחים נדאו  שוטפיםסים מגין בסמהתאותוצים� ונדח שוטפיםסים מתללוכסה ההכנעל סים מ
א היאף ס מהתעהשפלה אקרים מבהון� לתירושיזקפים הנטים לפרית סומתייח הןאם ט למעסד� הפורווח 
הון� בס מתייחף העיסת לזקפנ

§£®¢�³ §£«¨ 
ב מחושא כשהונה� לשס מבתייבהחסה ההכנעל ל( קבתלהאו *לם תלהשפוי הצס מהסכום  הינוטף השוס מה
י מלותשב שינוייםלל והכוווח� הדימועד לעשה מלו קקנחאו קו קשנחקים החופי לחלים הס מה שיעוריפי ל
ת� מוקודסים לשנים מתייחס המה
סי נכקיזוז לפה אכילתתננית טימשפת זכות מיקיומידה ב שוטפיםסים מתויותחייבוהסי נכת קזזמברה הח
סי שנכאו טו נס יסבעל  שוטפיםסים מת תחייבויווהסי נכק לסל כוונהת מקיי וכןפים� טשוסים מת תחייבויווה
 �תמניז בומיושבים ם פיטסים השומת התחייבויווה

§£¡�ª §£«¨ 
ך לצורת תחייבויווהסים נכשל ספרים ברך הען בימניים זרשים הפלס בהתייחהינה  נדחיםסים מבכרה הה

ו בפן אומהעו שינבס מהת השלכות את משקפים נדחסים מ שלדידה מהסים� מרכי לצרכם ע לביןפי סכדיווח 
ת� ויותחייבסים והנכרים של בספרך העת אק לסלאו  הדיווח� להשיבת ופקתתום בפה� צוברה הח

ס סתבבהמשו� מוי בומועד במניים הזההפרשים על ול לחפויים צהס מהשיעורי פי לדדים מנ הנדחיםסים מה
וח� הדיומועד למעשה לקו קאו שנחקו קקים שנחעל חו
פוי ר צאשכניכוי תנים למניים הניזס והפרשים מת טבורים� המועבסדים הפגין בספרים בר מוכ נדחהס מס נכ
 �דיווחמועד  בכלקים בדנ הנדחיםסים מהסי נכתם� אוצל לנהיה יתן ניגדה שכנת� חייבסה הכנהיה תתיד שבע
 �תיםפחמומשו� הם מתית סומתייחס המת הטבוכי הפוי א צולמידה וב

י וצפשכך פי הצתנה והשמידה בכרים מוויווח דמועד בכל מחדש רכים ועמכרו הוא שלנדחים סים מסי נכ
 �תםאוצל נלתןניהיה יגדה שכנ �תחייבסה הכנהיה תתיד שבע

סי נכקיזוז לפה יאכלתתננית טימשפת זכות מקייוהמידב נדחיםם סימתויותחייבוהסי נכת קזזמברה הח
ס מת רשותה או ידיעל סה מומהס מבת חייבסה הכנתה אולסים מיוחוהם  �שוטפיםסים מת תחייבויווה
ת� מניז בומיושבים השוטפים סים מת התחייבויוסי והשנכאו  נישומה�ברה תה חאוב
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

´�¦£¬® £² �¨ � � ²��£� 

(¤³¨�) ´£�ª��³¡� ´�£ª£�¨� £²±£¬ � � ²��£� 

�°¨�� §²¢³ ´�£�ª³²®� §£³�¡ §£ª±´ �¢ 

("©±´�" � ©¦�¦) §££«ªª£® §£²£³¥¨ �IFRS 9 (����) £¨��¦ª£� £®«¥ ¡��£� ©±´ �1 

ל ולכקן תהה� דידמוהכרה�םסייפיננכשירים מ	
�IAS 39 ב היוםת מוקייהתאוההורת אמחליף קן תה
ת ולתחשבסיים ננפיהסים הנכ כלעל חל א ווהסיים פיננכשירים מ שלדידה מוגסיוולתדכנועומתאוהור

IAS 39
ת קבועות פוקותבגן� בשווי הודדו מיסיים פיננסים ההנכ כלאשונה לרכרה ת ההבע כיקובע קן ת� ה 

•
 

•
 

�איםהבברים טהמצאים תנני השמים קייתמאם ק רתתפחמות לובע חובכשירי מדוד מיש ל 

מנים מזוהמי זריתתאתלגבות מנעל ים סבנכק להחזיתו טרמשקי סעמודל ת מסגרבקמוחזס הנכ
 "(�בדבלת רן והחבוקבחן המ� "לןה*למהם בעים החזויים הנו

מנים מזומי זריתקבל למים� סויממועדים בת� איזכברה החסי� פיננהסכהנשל וזיים החאים תנהיפעל 
 �קרןת תריעל ת ריבימי לותשוקרן מי לותשק וראך המהווים 

קובע קן תהגן� וה שוויפי על היה תאחרים הים סיפיננהסים והנכ החובכשירי מתר י כל שלת קבעוהדידה מה
רך דגן הובשווי דדו משי חובכשירי מוסד הפו א רווחרך דגן הו בשווידדו מיאשר  חובכשירי מ ביןחנה הב
ם הפרשיוהגן� וה בשווית קבועות פוקותבדדו מיי הונייםכשירים מ שהינםים סיפיננסים נכאחר� ל ולכרווח 
ר דובמאם ר� מכשיוכשיר מ כללגבי ברה ת החבחירפי על אחר� לל כוסד( הפ* לרווחאו סד הפו לרווחפו קייז
סד� הפאו  רווחרך דגן בשווי הותם ואדוד מחובה לסחר� מת טרומלקים מוחזהוניים הכשירים מב

ר עבו '(expected credit loss model *'ויים צפאי אשרסדי הפבכרה לה חדשל מוד �לל כון קתה כן�מו כ
דור� גית אוחשבונא ושבנת חדשות דרישוות אוהור וכןסיים� פיננב ההחוסי נכת רבימ


�����אר בינו	
� ביוםת לותחימת התיושנת פוקותחל לקן תה	

דידה מענייני לאוחד מהזר החות אולהוראם תהבת אוזקן תהיישום ת את דחול בחרהברה החת� אז עםיחד 
ו תילתחמועד ל עדקן תה יישוםת אתלדחות לומנהת ברולחת אפשרומהון ההק שות רשו ידיעל סם שפור
ה רהחב �
����ת בשנמיושם ת להיופוי הצוח טבילעניין חוזי 	
��ספר ממיאולבינפי סכ דיווחקן ת יישוםשל 
ה תהיא לחדש הקןתהיישום של הרילה שסים פיננהסים הנככב בהרתי עוממשנוי שיול חיאשלכל כ כיפה צו

�פייםסהכתיה דוחועל ת תימהועה השפ	

©��� £��³ ´¬£�± � � ²��£� 

ת ואודסף נומידע מים� סוימסים נכ שלגן ההוהשווי ת אוע קבלברה החת דרשנם�פייסהכת הדוחות הכנרך לצו
ת� סיופיננת עוקט השפרובר בד ��אור בבילל נכגן שווי הות יעקבבמשו ששית הנחוה

מידע ל זההמור אהתלועיפזר גמעל מידע הכך לאם תבהל� מגהתלועיפזר גמשהינו אחד זר גממתכבמורברה הח
 �ברההחים של פיסהכתיה בדוחוג המוצ

ת� איהחשבונת מדיניורי הקעיבר בד	
��אור ביבת גוצמה זהה לזומור את הלועיהפזר גמת של איהחשבונת מדיניוה

��
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§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

���¡ ´�²´£� §£�££¡ � � ²��£� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

� � קבל ד לבידנודית ריבי
����� ��� ת גמל פוקו
� � ר מעבבכספים  �חייבים 

����� ���
	 ���¡ ´�²´£� §£�££¡ ¥"�« 

 �סיכוניםול ניהבדבר  ���אור בית מסגרבמדה הצסי סילבקה לובח חובהת תרום ויחייביט אה פירור

´�£«ªª£® ´�¬±³� ¢�²£® � � ²��£� 

§£²£¡« ��¡ £«¥ª �� 

%�¥²� 
²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

´�£´¦³¨¨ ��¡ ´�²�� 

����� �����
 כירה מת למינוז

%§£²¡� ��¡ £«¥ª 

����� �����
	

������ ������
	

כירה מלמינים ז

סחירים  חובסי נכך הכל ס

��¡ £«¥ª ©£�� ��¨°�� ´£�£² ²��� §£¢²® �� 

´£�£¢±®� ´£�£² 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

§£ �¡� §£ �¡� 

§£²£¡« ��¡ £«¥ª 
���� �����
	
���� ����
	

רכן לצמחירים ד המדד למוצ
לי קש

��
	



    
   

   
 

 
 

 
   

 
 

         

        
          
       
 

          
 

 
    

   

   

   

       
  

 
 

     
 

    

   

   

      
 

 
           

     
 

      
 

  

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) ´�£«ªª£® ´�¬±³� ¢�²£® � � ²��£� 

�אהבפן אוברו וגדגן הת לשווי הות השונומוהרגן� ההו שוויםפי על גים המוצם סייננפיכשירים מתוח נילן לה �� 

רים זהים�מכשיעיל לק פבשומים( אתומא *לטים טמצומחירים  � �
 מהר ▪


� �יללע מהברים ולכלאינם ש ישירים�תי בלאו שירים יפים� תונים נצנ � �
 מהר ▪

� �צפיםנקשותוני נעל ים ססמבואינם שתונים נ �
 מהר ▪

ו את מאתוחובה ת תרוויחייבים ו שוטפיםסים ימי סנכ �מניםמזו ושווימנים מזו שלפיים סהכת בדוחותרה הי
 �םלהשגן ורובה לשווי ההק

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

� �¨² � �¨² 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������ ������
	 סחירים  חובסי נכ

§£ª¨� ¨ £��³� §£ª¨� ¨ � � ²��£� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

�������� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

�ת מיידימשיכה מנים למזו ���������

תשוטפת ריביאים נוש ����
	 ברמבדצ ��
 וםליו ����
	 בר מבדצ ��ליום איים קהבנתאגידים במנים מזוה
����%
	 תי של שנ בשיעורת מיות יואיוקבנת קדוהפגין בת ריבית על שיעורי ססמבוה


�� �סיכוניםול יהנבר בד � אור ביאה רמנים� מזושל המדה הצאי התנר לאשב

��
	



    
   

   
 

 
 

   
 

    

     

    

   

       

   
 

   
 

     
 
   

 
    

 
   

  

       
   

 
    

 
        

     
     

       
             
   

 
    

   

   

         

       

      

     
   

 
      

      

              
        

       
     

      
       

  
   

             
    

 

              
              
           

 

         


�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

©�� ´�ª²± �� 

©�� ´�³£²�� £¨°¬ ©�� � � ²��£� 

������ ���� ²�¨°�� �� 

¬²®ª� ±®ª�¨ §�³² 

¡"³ ¡"³ 

´�£ª¨ ©�� �¥²� �� 

�����
�����א כ"ע�נ� "ח ש	� ���
	

´�£ª¨� ©��� �¬�ª´� �� 

חברה� של הת מניובהון הא חל שינוי ל � �����ו ����ך השנים הלמב

´�£ª¨¦ ´��¦ª� ´�£�¥  �� 


�ברהבחטורים קדירהמינוי ת לזכווברה ק החרופיבת זכויודנד� דיבית לזכות� ילאסיפה הכלבעה הצבת זכויו	

כירה ממינים לזסיים פיננסים נכגין ברן הון ק

ם סייפיננסים נכ שלגן והה בשוויטו נבר הנצינוי השת את ללכוכירה מלמינים זים סיפיננסים נכגין בההון קרן 
 �עהקועה של ההשקברך ת ערידיאו עה קת ההשעד גריועמד לכירה� עממינים לז

©�� ´�³£²�� ¦��£ª �� 

�1
ה תלועיפתאמשיך להברה החת וליכת ארמלשטרה מבתן אי הוןס סיבקלהחזיא הילה הנההתמדיניו 
ה ופכפברה חהת� תידיעתקיסעתלועיבפמוך תלתמנעל  וכןתיה מניולי עלבאה תשו להניבתוכל שכדי 

�סכוןוחטוח ביהון� ק השועל ממונה ה ידיעל ת עוקבהון הנת דרישול	
�2
סיים פיננם תישירועל קוח פיהת קנותלם אתבהברה הח שלקיים והרש הנדההון בר בדתונים נלן לה 


�ןהל*ל �����ע"בתשה(סיהפנן קראו  גמלת ופק שלת הלמנברה מחדרש הנמזערי מי עצ*הון ל( מגתפוקו*	
"
ונה� ממת החיווהנ	
"(ההון ת קנות

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

ההון ת קנותפי על ד הדיווח ועמרש להנדסכום ה

ם קיימי עצהון 

דף עו

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������ ������ 

������ ������ 

����� �����
	
ם גפה פוכתהלמנברה בחההון פי מעודד בידנדית קלוחת� ברוהחק בחות ליוהכלת דרישוהבד מל
עה� קת השקנותלי בכלמידה ועת לונזית דרישול
לי בכלמדים עוסים הנכנגדו כן אישדרש מי הנעצכום ההון הס

� �עה קת וההשלוהנזי	

ת לומנהת ברומחדרש הנמזערי הההון ישוב לחללים כתעוקובהההון ת קנותמו ספור	
����אר ברופבחודש 
 �ייםולפעתסיכונים בשל סיה פנת קרנווגמל ת פוקושל 
י מעצהההון ו"ח שליוני מי	
��היה יתהלמנברה מחדרש הנתי חלתההמי עצהההון  כיע� קבנתקנותב
�ןהלשלמים סכוהמבין גבוה מהת פחיאלעוני( רבוית*שנ הדוחך אריתבתהלמנברה מחדרש הנמזערי ה 
�שלבר טהמצסכום ה *ב( �"חשיוני ילמ	
� ��מור אכדרש הנתי חלתההההון א( *���%
ם ליהמנוהים סמהנכ	
 �ומורה אהקרה תלעל מהלים מנוהסים הנכמ	
%����"ח� שרדי אלימי	
��ל שהלים מנוסים נכת קרתלעד 

רחבו הולו אתאוהורדרש� הנמזערי המיעצהוןהה שלעה קהשלי כלתקנותהתמסגרבעוקבנכך� לסףבנו
ת פוקו*

��%
 �תלונוהמת התיות השנאוהוצמה	


(�סדייםמוופים געל ים חלהעה קהשלי כל(*גמלסיים פיננתים שירועל קוח פיהת קנותת מסגרב	

�����יל אפרדש בחומו סשפור �����ב"התשע	

זר החות סגרמב	
�תלומנהת ברוחשל הון ת דרישובתלוקהתן מעניינו שזר וחסם פור �ההוןת קנותעם יחד 
ת כזימרמל גתופק	
�אהתשויחה טמבהגמל ת ופק	
�קהתיוסיה פנקרן ול ניהשל בדרש הנבהון ת לוקהתנו ני
 �הדיןת אובהורדרש הנעל דף עוסכום בטוח בית ריכעבשל וכן קצבה ל

�����בר מבדצ ��ליום 
הון� ת העקללי השבכמידה ת ערבול	
�מוראכתקנותת האובהורת מדעוה רהחב

��
	



    
   

   
 

 
 

 
   

  
      

 
 
       

     
 

   
 

       
         

         
      

           
 

   
 
      

        
  
       
       
        

   
     

 

            
 

      
 

        
      

     

             
 

 
   

       

  


�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

�«ª¥� ¦¬ §£«¨ � �� ²��£� 

�²�¡� ´�«ª¥� ¦¬ §£¦¡� «¨� £²�¬£³ �� 

(1)
��ו ל"תשהסף� מורךעסמקבחותו דרגכהי" כספסד מו"הינה ברה הח	���
 שלת סוהכנעל חל הסמה�
 �סףמורך ס עמקבחותו דרגכהווח� רסממותברוס חממברכמופיים סכתסדומו

¡��² «¨� ´�²�¡ «¨ (2)
	

ת מדיניוהםליישוקה קיחקוני תי*תליהכלכת לויעתיההק חות מוברשום ספור	
����בר מבדצ ��ביום 
ת ברוחסמ שיעורת רדהות אתר� הי ביןע� קבאשר  �
�����ז ע"תשה(�����ו ����קציב תהתלשנות ליהכלכ
אר מינוחל ה �
%�� שליעור לשאשונה הרמה עיפהת� מועיפתי בש %���ל %�� שלמשיעור 
 �אילךו	
����אר מינוחל ה	
%��ר של עושיהשנייה ל

לה טבבגים המוצהמס לשיעורי אם תבהמחושבים ת מדווחוהת פוקותלהשוטפים סים מה

�הברללם החבכופיים סכתסדומועל חלים ים הטוריטוטסס המרי העוישלן לה 

המעיהפו ���� 

 �לןהל

ה שנ

¦¦�¥ «¨ ²�¬£³ 

§££®«¥ ´��«�¨� ¡��² «¨ ²�¬£³ ´�²�¡ «¨ ²�¬£³ 

% 

����� �� ���� ����
	
����� �� ���� ����
	

����
�����ך ילאו	 �� ����
	

)
 �ללקמשו שיעור *

לה טבבגים המוצהמס י לשיעוראם תבהחושבו ת מדווחוהת פוקותלהשוטפים סים מה

IFRS £ª±´ ´¦¡� £� �� 

"ב התשע (�
���'סמ*סה הכנס מתקודפקון תילקחות מוברשוסם פור �	
����אר ינוב ��ביום 

 �לעיל

ן ענייב ������
 *מיים אונלביפי סכוח דיוקני תתולתחאי בר בדת מקייהעה השת אהורת רכאה

 ������ו ����ס מת השנולגבי גם מים ת של הנישוהחייב
IFRS
ה סההכנת יעקבב( 

 �ו ����ס מת הושנלגבי עה השת אהורקף תורך אתו הומסגרבקודה לפ	
���קון תיסם פור	
����לי ביו ��ביום 

ת� פיוסוכתנחשבו	
����ת ד לשנברה עדי החיעל גשו ר הואשת איומעצס מתמושו

����� 

«¨ ´�¨�³ �� 

��
	



    
   

   
 

 
 

 
   

 
 

      
 
     

    

    
        

       
         

       

       
        

       

       

       
   

  
 
  

 
 

 
 

 
 
  

         
    

     

        
    

     

         
  
  

 
 
 

       

    

   

   

      

      

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) �«ª¥� ¦¬ §£«¨ � �� ²��£� 

�«®�� ¡��² ´�¡��� §£¦�¦¥� �«ª¥� ¦¬ §£«¨ �� 

���� 

¡"³ £®¦� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

§£®¢�³ §£«¨ (´�«ª¥�) ´��°�� 
� ��� ��� ת שוטפהשנה הגין ב
� � � טו נת� מוקוד שניםגין בת מואתה

� ��� ��� 

§£¡�ª §£«¨ (´�«ª¥�) ´��°�� 

)�* )��* �� ן הל' לאה גם הריים� מנזשל הפרשים יצירה והיפוך 
� � � ס מרי העובשישינוי 

)�* )��* �� 

)�* ��� ��� 

§£¡�ª §£«¨ �� 

%�¥²�� 

§£²£³¥¨ 
§££«ªª£® 

)��* ���� ²��ª£� � §�£¦ �¡�ª «¨ ´��££¡´� ´²´£ 
��
	
��
	

סד פהוקפו לרווח נזאשר שינויים 
אחר ל לכוקפו לרווח נזאשר שינויים 

�� ���� ²�¨°�� �� §�£¦ �¡�ª «¨ «¥ª ´²´£ 
(��) סד פהוקפו לרווח נזאשר שינויים 

(���) אחר ל לכוקפו לרווח נזאשר שינויים 
(��) ���� ²�¨°�� �� §�£¦ �¡�ª «¨ ´��££¡´� ´²´£ 

%©¨±¦�¥ £®«¥� �°¨� ¦¬ ¡��� §£�°�¨ §£¡�ª� §£«¨� 
²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

�� � 

� (��) 

 נדחיםסים מסי נכ

ם נדחיסים מגין בת תחייבויוה

��
	



    
   

   
 

 
 

 
    

 
 
   
 

         
          
 

 
     

    

    

          
   

          

         
   

    
        

        

        

        

         
 
  

 
 

     
 
    

   

   

       
      

       
   

               
  

          
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) �«ª¥� ¦¬ §£«¨ � �� ²��£� 

£¢²��£´ «¨ �� 

ח רוובדוח סדים הפוה הרווחיםת� אוהוצוהת סוההכנ כללו איחל היה שס� מהסכום בין מה אתהת אמובלן לה
 רווחח בדוקף זשנסה ההכנעל סים מסכום  לבין �טוריטוטסהס מהשיעור פי לס מבים תחייבמהיו סד הפו

� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦
	
���� ���� ����
	

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦�
	

סדהפו

)��* 

�����% 

��� 

�����% 

��� 

�����% 

סה הכנעל הסים מני לפסד( הפרווח *
פיים סכת סדומועל חל לל ההכוטורי טוטסס המר העושי
ל( עי' לאסעיף אה *ר

� ��� ��� טורי טוטסס המר העושיפי ב למחושס מ
מים הגורמת סה הנובענההכעל סים מבדה( *ירילייה ע
�איםהב 

� � � ס מרי העובשיגין שינויים ב נדחיםסים מת תרוידכון ע
� � (��) ת מוקוד שניםגין בסים מ
)�* )��* (��)  נדחיםסים מרו א נוצנם לגיבמניים זהפרשים 

)�* ��� ��� ה סההכנעל סים מ

����% �����% �����% צע מומטיבי קאפס משעור 

´�¥  ´�²´£� §£�¥ � �� ²��£� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� ����� לשלם ת אוהוצ
����� ����� ם *
( קשורידדים צ

����� ����� ת וזכת תרום ויאיזכך הכל ס

תתרויברבד� ��
 אור יבאה רעניין� לי ובעקשורים ם דדיצהמהווים ת זכות תרוויאים זכבר בדסף נומידע ל
קשורים� ים דדעלי עניין וצבת עם אוקסוע
)
*
	


�� �סיכוניםול ניהבר בד � אור בית מסגרבמדה הצסי סילבקה לובחת וזכתתרום ויאיזכטאה פירור

��
	



    
   

   
 

 
 

    

    

       
 

    
 
 

     

         

       

       
         

       
         

             
                

              

          
       

 
 

        
  

     
 
 
          

     

     
      

       
          

        

       
    
 
 

          

     

    
      

       
          

        

       
    
 

 
          

     

    
      

       
          

        

       
    

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

¦¨� ´®�±¨ ¦��£ª £¨� ´�«ª¥� � �� ²��£� 

¦��£ª� £¨� ²�¬£³ �� 

�%
  �םסיכנהמד עלשרועישבול יהנמי דתלגבות אירשת הלמנה הברפה החקוקנון התאם לתבה

%¦¨� ´®�±¨ ¦��£ª £¨� ´�«ª¥� �� 

¦��£ª £¨� ¦³ ¬°�¨¨ ²�¬£³ ¦��£ª £¨�
	
²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦
	
���� ���� ���� ���� ���� ����
	

§£ �¡� §£ �¡� §£ �¡� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

�²£�°¨ ¦��£ª £¨� 

 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
���� ���� ���� ������ ������ ����י ללכול מסל ��
���� ���� ���� ��� ��� ��� ת מניוא לל"ח גאול מסל
���� ���� ���� ��� ��� ��� ת מניוול מסל

������ ������ ������ 

�²�¡� ¦��£ª�³ ¦¨�� ´®�± ´���� §£ª�´ª � �� ²��£� 

§£¨�¦³´� §£¦��±´ �§£¦��ª¨ §£«¥ª ­±£� �� 

���� ²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

§£¨�¦³´ §£¦��±´ §£¦��ª¨ §£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

� 
������� ������� ��������� 

����� ����� ������� 
����� ������ ������� 

������� ������� ��������� 

���� ²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

§£¨�¦³´ §£¦��±´ §£¦��ª¨ §£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

� 
������� ������� ��������� 
����� ����� ������� 
����� ������ ������� 

������� ������� ��������� 

���� ²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ ���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

§£¨�¦³´ §£¦��±´ §£¦��ª¨ §£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

� 
������� ������� ��������� 
����� ����� ������� 
����� ������ ������� 

������� ������� ��������� 

קבע א הכון לצבסהחיקרן 
י ללכול מסל
ת מניוא לל"ח גאול מסל
ת מניוול מסל

ך הכל ס

קבע א הכון לצבסהחיקרן 
י ללכול מסל
ת מניוא לל"ח גאול מסל
ת מניוול מסל

ך הכל ס

קבע א הכון לצבסהחיקרן 
י ללכול מסל
ת מניוא לל"ח גאול מסל
ת מניוול מסל

ך הכל ס

��
	



    
   

   
 

 
 

 
         

 

   
     

    

    
      
        

    
     

        
    

        
    
  

 

    
 
      

    

    
   

     
       

     
        

         

         
    
 
     
     

    

     

          
    

 
     

    

    
        

       
           

            
         

       
        
        

       

         
    

           
      

  

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) �²�¡� ¦��£ª�³ ¦¨�� ´®�± ´���� §£ª�´ª � �� ²��£� 

§£®«¥ ´�²�¬� �� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

§£²¡� §£®��¨ �²�¡¦ ´�²�¬� 
������ ������ ������
	 ת גמל פוקומתברוהע

§£²¡� §£®��¦ �²�¡�¨ ´�²�¬� 
������� ������� �������
	 ל מגתפוקות לברוהע

)�������* )�������* (�������) �¢ª �´�²�¬� 

©�¨£¨ ´�«ª¥�� �¢ª �´�¬±³�¨ §£¡��² � �� ²��£� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦
	
���� ���� ����
	

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦�
	

ת� הפרשי ריביט למעת� סיויננת פעוקמהשסדים( הפרווחים *
�גיןבדנד דיביושער מדה� הפרשי הצ 

רה *
( מכימינים לזסים נכ
 בשוויאינם שסים פיננסים מנכמדה הצת והפרשי ריבית סוהכנ
ד סהפו רווחרך דגןהו

ת אחרומדה הצותריבית סוהכנ

ן מומית סווהכנטו נת� עוקמהש רווחיםך הכל ס

�� )�* �� 

��� ��� ��� 

� �� � 

��� ��� ��� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

�� )�* �� 

)
�כירהממינים לזסים נכגין בטו נת� ועקמהשסדים( הפ*רווחים  * 

משו מושרך ת עמניירוטו נסדים( הפרווחים *

´�£¦¦¥� �¦�ª� � �� ²��£� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦
	
���� ���� ����
	

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦�
	

��� ��� ��� 
� � � 
��� ��� ��� 

ת רקשותורדים משת קאחז
סום ופרק שיוו

ב��אור ביאה ר �
 ת פיסוהאם רה המי ניהול לחבד
������ ������ ����ב ��אור ביאה ר �ת ותפמשטה ליבשברה לחול מי ניהד ��
����� ����� � 
(על מתפלגורם תשלום * 
��� ��� ��� י ועמקצוטי משפוץ יעי
��� ��� ��� ם טוריקדירכר ש
��� � � ת אולוות המקפול הטימי ד
�� )��* �� ת אחרו

������ ������ �����ת ליוכלולה הנהת אוהוצסה"כ  �

)
ע מידהתריכעותפוקוהתי מיעתחשבונוול ניהקר� יבעללים כועל מתפההגורם  ידיעל קים ופסמהתים השירו *
 (��א��אור באה *רתפוקוהתימילעסר מהנ

��
	



    
   

   
 

 
 

 
    
 

     

 
 

 
 

   
  

 

 
 

 

    

       
        

 
 

       
       

 
 
 

    

 
 

    

 
  

 

 
 

 

 
 

 
  

     

     
         

          

            
 

 

         
          

            
 

 

         
          

            
 
 
 
 

  

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

§£²�³± §£��°� ©££ª¬ £¦¬� §¬ ´��±«¬� ´�²´£ � �� ²��£� 

§£²�³± §£��°� ©££ª¬ £¦¬� §¬ ´�²´£ �� 

%�¥²�� 

�²�¡ 
�¢£¦³� 
´®´�³¨ 

¡"³ £®¦� 

����� 

´�¦¬� ´�²�¡ 
�¢£¦³ 

¡"³ £®¦� 

�� 

§£�ª´ ²��� 

²��£� ��² 

ב ��

���� �²�¨°�� �� §�£¦ 

ת זכות תרום ויאיזכ

���� �²�¨°�� �� §�£¦
	
����� ���
 ב ��ת זכות תרום ויאיזכ

§£²�³± §£��°� ©££ª¬ £¦¬� §¬ ´��±«¬ �� 

©££ª¬ ¦¬�
	
§£��°� �²�¡ �¢£¦³ ¦¬�
	

§£²�³± �¢£¦³� §�� �²�¡�)
	
§£²¡� ´®´�³¨ (´£®�«� §£�ª´ ²���
	

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ²��£� ��² 

���� �²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

� ������ ���
 ב ��שורים קדדים לצול מי ניהדתאוהוצ

��� � �
 ב��טורים קדירכר ש �
 ת ליוכלולה הנהת אוהוצ

���� �²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

� ������ ���
 ב ��שורים קדדים לצול מי ניהדתאוהוצ

��� � �
 ב��טורים קדירכר ש �
 ת ליוכלולה הנהת אוהוצ

���� �²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

� ������ ���
 ב ��שורים קדדים לצול מי ניהדתאוהוצ

��� � �
 ב��טורים קדירכר ש �
 ת ליוכלולה הנהת אוהוצ

��
	



    
   

   
 

 
 

 
    

 
  

 
         

              
           

 

              
              

       

      
    

       
      

   
 

 
     
 

           
               

             
 

   

         
    

        
  

     
             

 
              

      
      
 

     
       

    
 

          
        

     
 

              
           
         

 
        

     
        

  

        
     

       
          

       
         
     

 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח
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ם סייפינניכונים סלתה אות פוושחלה אתלויועיפלם� וובעארץ בההון קי שו של שוניםמים תחובתעלפוברה הח
מרווח סיכון ו �תיריבן סיכורכן� לצמחירים דד מסיכון  �וץחטבע מסיכון ת� מניוסיכון *ק שוני סיכוגון כ �שונים
י סיכונטיים� משפסיכונים יים� ולפעתסיכונים לווים נלה אסיכונים ל �תלונזיסיכון ואי אשרסיכון  �(איאשר
קיים� ססיכונים עוטין מוני

של ת מיועצהתוהשקעהשווי ת רידיקב עישיר ן ופאב�סדיםהפללגרום ולים עלק שוסיכון מי גורבינויים ש
י תמיעבור עתכומונתאותשולתמוגורההון ק שובתרידוי�ולהניהי מדתגבייגנון מנאור לקיף עפן אווב �ברההח
 �תזיבוהעות הפדיונוספר מבליה לעא להבית עשויוות קרנוה

 �סיכוניםהזיהוי לבודה הע תהליכיסיכונים� הול ניהת מדיניו שלתי תמציור אתיתר הי ביןלל כוזה אור בי
 �ברההחפה אליהם חשוסיכונים ר לקשבת מוקיית הקרווהבהולם לניותם דידמל

ת פוקוובת קרנובתים מיהעפי סכול לניהקר עיבוברה הח שלתיה לועופול מכללסמתייח זהר אובביאר תומה
ל מהיתמתזרוגנהתהישירולו א הינןלן להת ארותומהתסיופיננהתפווהחשית עופההש ידה�ל עתלוהמנוה
בד בלברה חהת של תחייבויווההסים הנכ

§£ª�¥£«� ¦��£ª ´�¢£³� £¥£¦� ²��£´ �� 

טור וניול ניה �דידהמ �הרכהע �לזיהויתהליכים של מם קיויחה טמבסיכונים הול ניהתחום בברה החת מדיניו
מידה עתוך  �להאסיכונים לת קרמבופה חשיטיח להבת מנעל מועד מבעוד תוכנן מויזום פן אובסיכונים השל 
 �תסיפיננהתה תנואיועל לה שטין מוניהעל  �הברהחשל קיים סהעיעדיה על ה מירושת טוריוולגהרת דרישוב

�עלת תתמושרה חבבסיכונים ת ניהול המדיניו 

מיגורקיים� סהעמים תחוהת לוהנה �טובהת קשורתהלים מנהגנה הקווי ה שלושעל י הבנוגידי אתממשל  • 
ת� מיפנית קורוביסיכונים ול ניה
םמיהגורעל סיכונים ת ילטבנת רוכוהכת לוופעלגע בנות מכויוסת צלאוהת אחריות קלוח שלרורה בדרה גה • 
 �ברהבחקיים סעה
 • �סיכוניםפה לחשית קרותות לומגבת יעקב

סיכוןקדי מווסיכונים טור ניורכה העדה� מדיהוי� יזלת לועופת ללהכוים סיכונול ניהת מסגריישום  • 
 �חדשים
 • �סיכוניםהעל ה קרבוקוח פיעי אמצת דרסהורורים בהלים בנגן עותשתה ואנת מיפניקרה בת ביבסקיום 
 �אשמרעה קבשנמה לרתם גבלהואחר לגורם סיכונים ת הברהעאו �וקיזוז  פיזור�אפשרים מה
טיים�נולוהרמים לגורסיכונים פיל הולפרגע בנווח ודיולוי גית לועופ • 

סיכונים ול ניהין עניבים הלנ�תרהיבין  �ללכו �יםסיכונהול ניהתחום בתגיוטטרסאותמדיניות דרגהתעואמצב
 �וקבעשנפה החשית לולגבווהלים לנת הציופן אווכן  �סיכוניםלפה חשית לוומגב

ו תבודת עאעל לייר מאפשטוריון� הקדירשל הי כלהווה מכונים� הסיול לניהיון טורקדירת ועדת עלפוצה קבוב
 שלתר יות מומצמצת מסגרבסיכונים ול לניהקשורים האים בנושקים מיומעמים קדימ דיוניםת עואמצב
גיבשה וסיכונים ל ולניהקשורים האים בנושועדה הדנה קידיה תפת מסגרבא� לנושת מומחיולי בעטורים קדיר
טוריון� קדירת ללצומה

 �סיכוניםהול ניהת מדיניויישום על וסיכונים ת ילטבנת רוכוהכת קיוסעתלוופעעל אי אחרברה הח"ל מנכ
ם כיריבלה הנהרי וחבנים סיכוההל מנ ידיעל ת מכתנ"ל מנכהתלועיפטוריון� קדירלתישירוהם ליעמדווח ו
י אאחרהכספים ההל מנ �ןגוכיים� יפפצסיכונים סול ניהל עאים אחרברה בחים פסנוהלים מנומים גורפים� סנו
ה א*רסדיים מוופים געל לו הוחאשר  � SOXת אוהוריישום לל וכפי� סהכדיווח לקשורים הסיכונים ול הניעל 
י אאחרהקה טיסגיול אגףהל מנע� מידת טחאבהל מנת� הציוופה אכיהעל מונה מהתטיהמשפת עצוהי (�יללע
ים סיכונ שללויה תתי ובלת אימעצרכה העוע ביצעל אי אחרהפנים הקר מבותקיסעתומשכיהסיכוני ול הניעל 

 �ברהבחסיכונים ך ניהול המערת לוייעשל ו

סיכונים התהלנמיידעל הל מנוותדדהבוברה החת מבר והןת תיקבוצראייה ב הןעשה נסיכונים הול ניה
ת טיביקאוביייה אירתוךת� קיוסהעתמהיחידואי מעצפןאובתעלופסיכונים ת ההלמנה�קבוצה שלתאשיהר
ת� אחרות מכותות יחידוף עם תובשית בדעווסיכונים� של ה

 �תרהיבין ים ללכוה �הקידיתפביישום ה בידע סיימות אשיהרסיכונים הת הלמנלכפוף סיכונים ול ניהאגף 
ם ליכת� גיולודותומתוח פיבעי מקצווע סיתן מוסיכונים  של ודיווחדידה מ �רכההעהוי� לזיבודה עתהליכי 
 �ברההחפה חשולהם ים השונים נסיכולניהול הבודה ת עטוושי

ים סיכונהול ניהתהליכי על וכן סיכונים ת ילטנת רבוהמעת קיוסעת לועופעל קח מפברה החטוריון קדיר

ליים עותפ
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קיים ברה בח �םוללניהת והכלים קרוהבת רכעתיים והמהוכונים הסית הרכהעולזיהוי קרים סעו בוצברה חב
ם סיכוניהיל ופבפרתיים מהו שינוייםבר בדים השונת לועיהפמי תחובקידים פתלי מבעעוני רבדיווח תהליך 
טוריונים� קדירוללה הנהמנה למוים סיכונת ההלמנ אלברה של הח
ת מדיניובת חשבותהתוך טף� שופן אובדכנים עתמו נבחניםים סיכונהול ניהם תחובודה העבלי ונהת טוהשי
ממונה הת ישודרות הנחיוובעולם ובארץ בת קיסהעביבה סבחלים ה בשינוייםבחברה� סיכונים הול ניה
ציה� לגווהר
דרו סהורה בחברבים בודה ע ותהליכי השוניםן סיכוהמי תחובקרה הבלי כיפור לשצעים מאבעה קימשברה הח
מחשוב באדם�  כוחת כשרוהת אבהקצבדים נכאבים משעה קימשברה חה כן�ו מכטים� מפורהלים נת עואמצב
ת טרומיישום ות מחייבהינה ומה סשפורציה לגולרת ציותוך סיכונים� הול ניהתחום בבודה עבתהליכי ו
 �סיכוניםהול תחום ניהבברה ת החמדיניוו

תהליך ת רחבהת עואמצבתר� הי וביןת� תיוממשלא ל חובת אגרות רכישת עואמצבאי אשרמידים המע
 �חובת יגרואתשרכילסביחת מדיניות יעקבובוחתאיגרת רכישטרם ת עוקההשת טיבבחקיים תמהליזה אנה
ת בוועדואושרו  זהזר חות קבובעת� סיופיננמידה ת מואותשונות חוזיות ניותתללהכתר� הי בין �תללכוה

 �ההשקעלי נהותהליכים ת� דרישועה קההש

של ודיווח טור ינ �תהפחוהקרה ב �רכההעודידה מהוי� לזיסים מתייחהדה עבוותהליכי ת מדיניוארו תוילן לה
 �ברההחפה ולהם חשכונים השונים סיה

±�³ £ª�¥£« 

סים לנכארץ בם סינכ וביןקים פימנם� פיענעה� קהשקי פיא ביןזור פית עואמצבהלים מנוסיים פיננהסיכונים ה
ת לובמגבמידה ועעה קההש חיימהלך ובעה קההשת טחלהתקבלטרום סים כהנשל תוח וניינה בחל� ו"בח
 �פהחשי

א למשינויים ה אכתוצהיגרם לול עלשק הנזת אמצם לצ נועדואשר ק� שווני סיכלת פוילחשת שונות לומגב
ת לאגרות רבימה פלחשי"ן� ונדלת קרנות� מניובעה קהשת קרותלתר� הי ביןת� סומתייחקים� בשוופויים צ

 �תריבילפה חשילומדה הצזרי גמלפה לחשית� דדבועה קלהשת רבימפה לחשיג� דירולאם תבהת קונצרניוחוב 
ה עקהשלי ל(*כלמגת פוקו*סיים פיננתים שירועל קוח פיהת קנותלגם פה פוכק השוסיכוני ול ניהת מדיניו
ה(� ההשקעת קנות �ןהלל*�����תשע"בסדיים(� המוופים געל חלים ה

בר משהקחי לאור לסיכונים� ול ניהאגף בת נמוכמת רכמעת עואמצבים שענק שוסיכוני ת ובחינת מוכי
רכזי� מסיכונים ול ככלי ניהיצון קתרחישי לתר ד יוכבמשקל תן סי� ניפיננה

כון שונים� סיי דדמת עואמצבמן� סקי תיס לביחת השונים עוקקי ההשתי נבחניםתים� מיקי עתיב

ה ההשקעת בועדוגים המוצתיים ופקתליים יהונווחים דית עואמצבת צעמבוק שוסיכוני ול ניהעל קרה הב
 �טוריוןקדירסיכונים למנהל הבדוח גם ללים נכדי שנה מיוטוריון קדירהלה והנובפני ההת השונו

ת לובמגבועה קהשת לובגמבמידה ע שלת וטפשקרה בוע לביצת איאחרת עוקההשת טיבבחקרה הבת יחיד
 �תגוחריעל יעים תרמת הבדוחוות וחשבממת רכבמעתר� בין הית� זרנעוטוריון� קדירה

לן� לה 'דסעיף אה רק שוסיכוני פה לר החשידבבט לפירו

£�²³� £ª�¥£« 

 �קרמבוסיכונים ול וניהי אאשרהק תיגיוון וור פיזעל ת ססתבמברה הח שלאי ראשהסיכוני ול ניהת מדיניו
יל ופפרת הבנך תודרו� גשהות לולמגבאם תבהל� טהניסיכון הבור עתמולההאתשות גלהשתרום שיפן אוב

טור נימדידה� י� זיהובתהליכי רבים עומהמים הגור שלתם אחריומי תחוט ירוופברה הח שלאי אשרהסיכון 
 �ולפעל ישפיהם על ת� גיולותודומוהלים נגם תללכואי אשרול וניהתן מלתמסגרהאי� אשרהסיכון  שלקרה וב

י נסיכוול ניהא שבנוממונה הזרי לחוועה קההשת קנותלבכפוף ת נעשית עוקהשהתטיבחשל אי אשרהתלועיפ
ה ולולפה חשית לומגבת עוקובעה קההשת קנות�ןטוריוקדירה ידיעל עה קבנשתמדיניולאם תובהאי אשר
א בנושממונה הזרי חוצ"ב� וכיות בטחונוגי סולאם תבהאי אשרתן מעל ת לומגב וכןלווים ת קבוצולדד בו
 שלמם קיוטיח להבתם טרמותליופעתותעימקצות� ליניהומיכה תלתתיתשתווים מאי אשרסיכוני ול ניה
סיכוני ול ניהא ושבנממונה הזרי לחואם תבה �ברההחפה חשולהם אי אשרסיכוני ול לניהקוח פיוקרה בגנוני מנ
ל הוני ��קפראי� אשרסיכוני ול בניהקים סעוהים הלנעו קבונסחיר� א לאי אשררך מעהל מנמונה אי אשר
ם סדיימוופים גתסולהתייחטרים מפרת יעקבלתאוהורקובע אוחד מהזר לחו �קחל �� שערעה� קהשסי נכ

תצקבולתללכופה ילחשת לולמגבת סמתייח �ן טוריוקדירהידי �עלאושרה אשר אי� אשרלפה החשית מדיניו
ת טיבלחת שונות מכויוסתצלאוהגודירפי על  חובסי לנכפה יחשת לומגבים� ולהגדקים הבנת משלחולווים 
 �ןטוריוקדירשקעה והת הוועדאי� אשרת ועדת� עוקההש
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ת עוקההשת יבטבחאי אשרהרך במעת צעמבוסחיר א ל חובלגבי אי אשרהסיכון  שלת פיפציסרכה הע
ת אהנמצת אמה לזדויה גלותודומומה טפורפלעל ס סמבומחה המונחה מוודל מג שהינו רוידמודל ת עואמצב
קף תומאוהוון ההק שות שור ידיעל וברה החן טוריוקדיר ידיעל אושר דל מוהג�רויהדת ברוחמוש בשי
 �סיכוניםול ף ניהגא ידיעל ת תיופקת
ן וסיכלפה החשיוגים רוידפי ל חובסי נכת גופלתהלווים� ת קבוצווולים גדים לוולפה החשית מחושבסף� בנו

ת� פירגאוגיותפיענת ריכוזיו

 �עהקההשסי כבנמים לוגהאי אשרהסיכוני  שלת מוכיסיכונים ול ניהבאגף צע תבמלל הכוק תיהת מבר
ד סהפהתתחוהתפת גצוהת רכהעומורים אהקים תיבסחיר א הלהחוב  שלצע מומהגדירוהתבחינת עואמצב
ת קבלתמ�תטנירפקה סעתמברעה� קההשסי כבנאי אשרהסיכוני גין ב(UL*פוי צ�אהלסד הפוה (EL*פויהצ
טרים מלפראם תבהת� לוגדות אוקסלעותתיועוממשת אוקסלעסיכונים ול ניה אגף שללויה תתיבלתדעתחוו
 �דרוגשהו

 יחידה וביןסיכון התאתנוטלאשר סחיר א הלאי אשרהול ניהת יחיד ביןת עוקההשת טיבבחרדה הפת מקיי
 �תלועיפעל הקרה בתהלמנת האימעצ

 �ןטוריוקדירהלה והההנעה� קהשת הלוועדוג מוצאי אשרסיכוני לת פויחשהעל ט מפורדיווח 
אי אשרתן מה לבודהלי ענת מסגרבת בטוחות האיכוולווים הפירעון של ת וליכר אחקב מע תהליכיהלים תנמ
י לגבתיים� עייבת חובואחר ועון הפירת וליכחר אקב מעהל תנמסחיר� אי אשרלגבי  �טוריוןקדירבאושרו ש

 �תייםעייבת חובוות בטוחות האיכועון� ת הפירוליכאחר קב עוסחיר א י לאראשרך מעסחיר� א אי לאשר

 �לןלה 'וסעיף אה ראי אשרסיכוני פה לר החשידבבט לפירו

¦�²³£� ´£¦¥¦¥ �¢�� 

תים מיהעסכון חיאת טין קלהעשויה ת ליכלכטה אה�ברההחעל ת תימהוה פעהשלי אהישרק משהמצב ל
ר עובשיליה מעעו שינבת בפדיונוול מגידוהן ת קדוהפהת טנקמהאה כתוצהן  �ברההחול שבניהת פוקוב
ף גאצה קבוב�תעוקלהשפה שישבחסיכון הול לגדול עלטה אמהאה כתוצ �כןמו כ�כרבשרידה וילה טאבה
צע מבוכן "ל בינוהמי קומהקמשהבמצעל ת וחודשיות עיושבות ליוכלכת רוקיססם מפרהקר מחולה כלכ
ץ ראבתליולישתליוכלכת ויותחהתפעל יע תרלהטרה מתוך מכזיים מרליים ככלטורים קאינדיאחר קב מע
 �עולםוב

§£²�¢¦��² §££�ª£³ 

כלל אחר טף שוקב מעצע תבמברה בח �תהולעיפמי תחולגעים נוהציה ולגברשינויים לפה וחשברה הח
על ינויים השת השלכושל תוח ניצע מבווכן ונה ממהשל ת קרוניועת עוכרוהדה מעת ניירו �תטוטיו �זריםהחו

 �ברההח

§£¦�¢£�� ¡��¢� ¤�²� ©�¥«£¡� §�¡´� ¯�¬££¦ §£±ª�� ´«£ª¥ �£ª�£«ª®� ©�¥«£¡� ��£ª 

פה חשוליהם אנים סיכווהק והשורה החבת לועיפ

ן בית ע בכלסיוני פנהסכון החית א לניידרכן לצאפשר ל נועדואשר  הפנסיוני�סכון החי ניודעניין בת קנותה
ר עובשיול לגידצה קבוהתיפחשת אתלומגדי"ל הנופים גה ביןת תחרוהתאביר גלהוהלים מנהים ופגה
 �השלגלום הרך העעל  וכןתיה אוותוצברה חהתלועיפעל השלכה ת להיולה לוע זהסיכון ת משומתלה �םליטובי

ע תבצמברה בחכן על  �ברההחקי סעעל ת תימהועה השפת להיועשויה קים הבנשל הגמל ת פוקוג דירומודל ל
 �השוניםקים בבנת פוקוהגדירואחר טף שוקב מע

רוך אסכון חרי ממוצ והןת תחרומסיה פנת קרנוו גמלת פוקומצד  הןוהה גבת תחרות מלרפה חשוברה הח
ה רבחבציה� ולגבר מהשינוייםגם ת פעמושת תחרובליה העטוח חיים� ביסכון חת סוליפות מגדואחרים טווח 
ת וקוחלסוגיומים קיית לקוחומור לשית לועופתעותבצמ וכןק בשומחירים התמוראחר טף שוקב מעצע תבמ

 �חדשים

´�¦£ ª £ª�¥£« 

ף קלהיס ביחת ובירצלנייד או לשלם ת הלמנההברהחדרש תי בומועד הלגבי ת אווודאי מ הנובעסיכון קיים 
ום לגרול עלקים בשוות לונזידר יעה�סףבנות� עתה אובכך למינים ז יהיואשר מנים מזווהסחירים הסים הנכ
מו וכילים נזא הלסים הנכ שיעורעל עה קהשת וגבלמתמוקיית� פוחשית טנקבהאו �וסים נכמוש מיבקשיים ל
 �תלוהנזימצב על בר משתרחישי של עה השפהתתיופקתתנבחנכן 

�לןלה  'הסעיף אה רת לונזיסיכוני פה לר החשידבבט לפירו
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 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£«� ¦��£ª ´�¢£³� £¥£¦� ²��£´ �� 

§££¦�¬®´ §£ª�¥£« 

כך� פיברה� לחבצעים מבודה הכי העבוליתהות רכוהמעים� מוצרת� הלויועיפלל הבכשלוב לי עוהתפסיכון ה
ת� מוהר בכללי ופעתכון הסילניהול הות עומודת לחשיבות מקיי

ת גודרבהלים מנעל לה חיכון סר העומזלתלויויפעהוע וביצי ולפעתהסיכון השל טף השוול הניהעל ת אחריוה
ם שוויית גילותודומונה הכועל קד ופמהסיכונים ול ניה אגף שלת עימקצומיכה תבבחברה� ת השונוול הניה
� SOX אגףהל מנגון כפים� סנוקרה במי גורידי �עלהלים מנוליים עוהתפסיכונים המק חלל� עת אייברת מדיניוה
ת תוכניבמשלב פנים הקר מבסף� בנובר� משת לשעת כוהיעראי אחרומידע ת טחאבאי אחרת� וציופה אכי
פה� קימקרה במחייבים אים הכנושסיכונים קרי סברכו ועאים שהנושת קורהבי

לה� אסיכונים לפה החשיר עומזלת קרובליישום ת עלפואם תובהליים עותפסיכונים וע מנלברה הח שלצונה ר
 �תאיוכדותתיומהולי קובשית תחשבוך התו

ל עמיוחד גש דת משיתוך ליים� עותפסיכונים  שללויה תי תובלת אימעצרכה העצע מבסיכונים ול ניהאגף 
 �תקיסת עמשכיוכוני הסיובר סייומידע ת גיולוטכנוסיכוני ת� אות והונלועימסיכוני 

ת מחויבו �קהיתאויושרה של גבוהים טים דרטנסעל  �תרהין בי �תססמבוי ולפעתהסיכון הול ניהת מסגר
ת אחריוותכויומסתדרגה�נייניםעגודי נית יעמנ �קידיםתפת רדהפתר היבין לל כו �יליעגוני ארממשל ל
 �השוניםתהליכים לבודה עלי נהת דרגוה

הווה מהתי� אקוד ברה החצה מאיוהגיבשפים� סנוקרה ב ולתהליכית לציות עומודהתאקמיהעלתמנעל 
י בגלת לואושת מוילד שלמצבים בבד עוהת גותנההת א ולכווןת הנחולד ועונ �תהשוטפבודה לעפן מצ
 �תעימקצוות רכימבחינה עונה והנכראויה ת הגותנההה

ת מידעתקבודאשר  �תייעודיקרה בתיחידברה בחת עלפו �בודההעבתהליכי ת פוטשוקרה בתלויויפעלבר מע
ם תאחריוא למלת לויועיפהלי מנהלות עיסימו הדיןת אובהורודרו גשהות לוגבמבים� הלבננים השומים הגור
ים� ליעותפסיכונים ר לקשבה

 �יולפעת

´��ª��� ´�¦£¬¨ £ª�¥£« 

¬�£¨ ´�£��¦�ª¥¢ £ª�¥£« 

ר אישברה החטוריון קדיר החברה� שלקין תהול ובניהול פעתבי כזמרכיב מרא הומידע הת גיילוטכנורך מע
ע� מידת הגיווולטכנול ניהא בנושתי קבוצת מדיניומך סמ

ת מבר והןברה בחהלים מנוהתיים מהוה�ITה תהליכית מבר הןטף� שופן אובתצעתבמ�ITהסיכוני ת בחינ
קרה הבת מתפישק חלכצע מבותיים מהו ITיכי הלתמ הנובעיםסיכונים בול יפטהת� תיותשוהמידע הת רכומע
ע מידת גיולוטכנוול "ניהא בנוש��������סדיים מופים גוזר לחואם תבהשבים� מחמר משהראל בהת ממיושה
 �יים"סדמוופים גב

¬�£¨ ´¡¢��� ²�££« £ª�¥£« 

 ידיעל ת לועילפעה הפרת� בזהומורשה א למוש משיוע לנבול עלר אשבר סייכון סילתה לועיפבפה חשוברה הח
ם קודי שלדרה חה�לייםטגיידסים נכשל גניבה ת� רכובמעעה יגפתים� שירות תבהשאו ת הרשת לועיפבעה גיפ
ת טחאבובר סייסיכוני ול בניהראל ה שלגנה ההת ספיתע� מידת יפחשו אתרכעמלדירה חת� זדוניות תוכנואו 
ת� טוושיגון ארציה� ולגרתכבושועים אירבול יפטתכבשת� גילוטכנוגנה התבשכ �תכבוש�על  בנויהמידע 
בר� סייעי אירולם בכלמחשב� עי ד פשגכנביטוחי סוי כירכשה ברה חת� הליעותפת רכויעלהסף בנו

ת קרונועדיר גמזר החו "�סדייםמוופים גבבר סייסיכוני ול "ניהא בנושזר חוסם פור ����ט סגואוב ���ב
�איםהבאים ושלנתר� הי בין �תסמתייחאה ההורלו� אסיכונים הל לנמחייב ודי סמו בגוףבר סייי סיכונול לניה 
ת טחאבקרה� ובטור ר� ניסייבת גנכונים� הסית רכהעת� אחריומי תחווקידים תפ �גידיאתממשל 

סיכון לפה חשייל גבלהתן טרמשתליועותפת רכומעבתמוכנומתקרובגם תמוקיי

 ידה�על הל מנוהכספים הףקהין וכברה החת אמייחדים התמכויוסהגדרמויגונארהמבנה הת� לועיהפפי או
א ושבנ לחברה�ץ מחומים וגורברה החתוך בים מגורמצד ת לויומעת אוהונשל ת אפשרולגם תה אוחושפים 
ת לועימות אונהועניין בממונה הזר חות אורלהואם תבהברה החת עלפות אווהונת לוימעסיכוני ול ניה
 דיווחתור� איה� יעמנלתתיטשיבודה עתמסגרת ללוכוטוריון קדירה ידיעל אושרה אשר ת� מדיניולאם תובה
של בודה העלי בנהטוי בי לידיאים בת מדיניוהקרי עית� אווהונת לועימעי אירולקים נזת ממצמצגובה תו

ת משמעת� גותנההאי בנושברה החבדי עות את הנחולתו טרמשתי� אהקוד ובעל פובבודה העבתהליכי החברה� 
 בעבודה�קה תיאו
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 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 
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(¤³¨�) ¬�£¨ ´¡¢��� ²�££« £ª�¥£« 

ת סיפיבטחה אענן� במחשוב תי שירוץ� חוור קמית� אווהרשמשים תמשול הניל� עוותפת קשורתת� רכומע
 �ונייםחיצמים וגורת לקוחור עם קשת ערוצי טחאבת� תיביבסו

 "�סדייםמוופים גבר סייבסיכוני ול "ניהא נושבזר לחוה מאתובהבר� סייודע מית טחאבסיכוני לס בהתייח
ל ניהואגף בר� ייססיכוני ול ניהא בנושת מדיניואישרו ואימצו צה קבובסדיים מוהפים גוה שלטוריונים קדירה

י סיכונלברה החת פויחשעל תי ופקתסיכונים ר קסצעים מבמחשבים מר משהראל ה עםתוף בשיסיכונים 
 �ברסיי

סיכונים� קרי סוע ביצ שלטף שותהליך בצויה מובר סייסיכוני ול ניהא לנושרבה ת חשיבות סמייחברה הח
בר� סייסיכוני ול לניהגוי ת היועדת של תיוופקתת גישות פמוקייתמסף� בנו חדירה�קי בדמוסיכונים ת רכהע

´£±«¬ ´�£¥³¨� £ª�¥£« 

ת רכוהע �וריםמיש בשנית צעתבמתקיסעתומשכיוה ( DRP*ברמשתבעתלועיפמשך להברה החתרכויעה
 �גן�תמבראשיים הררדים משבפה טרוסטקוע אירת לרכוהעומחשוב ת הרכומעת ילנפל

ל שלה ינפ שלקרה מברד� נפתר אבתאונמצת פיולוחתרכוומעצוני חיתר אבתאונמצמחשוב התרכומע
ת רכוהמערך דים טיקריהמחשוב היתשירו כלת א לחדשת סייחר קצן מזתוך צה קבוהתוכל מחשוב התרכומע
 �פייםלוטחים חאובמתשורקתקווי ת עואמצבתפיולוהח

ם רכינעצה קבובסדיים מוהופים גהגן� �תמבראשיים הררדים משבפה טרוסטקוע אירלתרכוהעלסבהתייח
ך תיעריחידה �תת כלת� רוממשבבודה עוע וביצגיבוי לה� קבוצה שלאחרים תרים אבבדים עו שלת גנוארתלה
ת קרו עםת לונהתההת דרסלה יחידהלי נהת תיבוכטי סגיולגיבוי  תהליכית עואמצבמור אכוע אירת תרחשולה
מור� אכוע איר

ם עיתבצמסף� בנול� נ"הועים אירהןמאחד  כלת קרו עםת לותנהההפן אודיר סמההלים נרספקיים ברה בח
ם בחרינטיים סגילותהליכים גלים תורמ בולי(� ופטרסטק*ת משביוע אירלצה קבוהת מסגרבולים גתר
פי� לור החתאמהת כזיורמתרכוומעת תוכנות לופעמוו

´�£��°££ ´�ª¬��´� §££´��¨ §££¢®³¨ §£¨£�±´ 

ת לויולעלגרום וברה חהתלועילפס ביחמחייב טי משפקדים תתהמהוות טיופושית טוחללהפה חשוצה קבוה
 �תפויוצלא

על ת תימהועה פהשת היוללה ועל �ברההחכנגד ת אחרות תיומהות טיומשפת עותביולתגיווייצת ענותובל
ה תהיברה לחשלי מב (�סוכניםגון כ*לישיים שדדים צשל ת לוופעמגם עו שינבול יכמור אכהליכים  �קיהסע
 �לישייםשדדים צתם אולתמעשיחזרה ת וליכ

צוני חיטי משפוץ יעבירך הצות מידביע תיסמטי� המשפסיכון הול לניהאי חראברה חה שלטי שפמהעץ יוה
סיכון של הטף שוהלו יהונ זו�ת מסגרב�ברההחת לויפעטיים של המשפטים היבלל הלכענה מומיכה תקענימו

ם רוכיהכ השוניםאים בנושברה בחמכים סמוהגנים ראולטף שוטי משפוץ יעיתן מבקר עיבאטתבמטי המשפ
ם מיהגורדכון ע זהלל בכו �ברהחבטי המשפ הידעול בניהת� קשרותהמכי סמת בהכנ �ברההחת לועיבפ

ך מערת מאתבה �ברההחת בודעעל הם השלכה יש לאשר יהם� גסוציה לולגור דיןת אוהור בשינויטיים הרלבנ
 �ברהחהמוש שבשים מכיסמוהם מיסכההת רכומע של שוטפיםדכונים ובעלה אים לשינויהלים והנמים סכהה
 �ברההחטעם מ בהןפלים טמצועיים הקמם המיהגורעל קוח פיוהברה חד הנגת גיוייצוהתעותביז הריכווב

 �פהאכיותציועל ממונה ברה בחת עלפוק החות דרישואחר א למלברה חהתאחריות אקיים לתמנעל 
ה אימצברה הח ����אר נובי �להםת טיוהרלבנת אוהורלתלצייתם אחריות אםקיילרה החבבדי עולתיעסימה

תים שירועל קוח פיהקחות אקן תמההון� הקבשופה אכיהתברגהקחות אוהוריישום ת מסגרב�פהאכית תכני
� �����"הסתשהל(� מגתפוקו*סיים פיננים תשירועל קוח פיהקוחו �����אתשמ"הח(� טו*ביסיים פיננ
 �עהביצועל קחו יפומה אים על יישואחרמים שיהיו הגורת אתה מינו
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 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£«� ¦��£ª ´�¢£³� £¥£¦� ²��£´ �� 

©�� ´ª�¦�� ´�£° ©�¥£« 

ר לגרולה לועתטוריוולגרתדרישובמידה עיא�תשונות טוריוולגרתאולהורת פופוכהברבחת תיומהות ויוילפע
ל בכמידה לעת רתחוברה החגדה� נתעותבילססיבתלהוויה ועשוברה החפי לכפיים סכמים עיצוותסנקציו

ת� סיכוני ציוף ליחשלהא יפה שלאשתוך מליה� ת עומוטלת הטוריוולגהרת דרישוה

פה אכיותציועל ממונה ברה בחת עלפו �קהחות דרישואחר א למלברה חהתאחריות אקיים לתמנעל 
ת תכניצה מאיברה הח �להםת טיוהרלבנת אוהורלתלצייתם אחריות אים קילברה החבדי עולתיעסימה
 �עהביצועל חו קיפומה אים על יישואחרמים שיהיו הגורת אתה מינופה אכי

א בנוש��������סדיים מוופים גזר וחו ����ץ מרבפו קתולסשנכנ הוןת הלבנר סואי צות אולהוראם תבה
לוי מילאי אחרתה מינוא בנושסיכונים ול ניהת ומדיניעה קבברה הח �����אר וברמפ הוןת הלבנסיכוני ול ניה
ת תחפלהצעים מאומה איתמתגוניארת תיתששל מה קיוטיח ושיבפן אובציה� לגורהתדרישולאם תבהת� חובו
ם ליהנדכנה וערור� טמון מיות הון כוני הלבנסיול ת ניהמדיניוום ליישהלים נה בשגיברה הח כן�מו כסיכון� ה

ת להלבנגבוה ן סיכוב חשבוןשל ג סיוולהלקוח� ת כרוה זיהוי שללהליך תר� הי ביןסו� שיתייחכך טיים� רלבנ
ת ססמבוגישה צה מאיברה החסף� בנוח� לדיווומים רישוול לניהת� שוטפרה קבקיום לרור� טמון מיוהון 

צע בותה מסגרברור� טמון מיו הוןת הלבנסיכוני  עםת טיביוקבאפדד מותלהוריך העלת�לזהות מנעל סיכון� 
 �תתיה השונולויועיבפרור טמון המיות הון הלבנסיכוני רכה של העולזיהוי קר ס

©£¢£ª�¨ ©�¥£«
	

´�£±�¡ ´�³£²� �� 

ם לה הייחודייםסיכונים לס ביחת רבות רישודת מציבוו שוניםדרים סהת עוקובת טוריוולגהרת מסגרוה
 ידיעל נחה מוה רבחבסיכונים הול ניהסים� נניהפוההון ק בשוקם סועישים ופגוסדיים מוופים גופים חש
�בהןת קריועישהת � ת שונודרישוללים הכות� אחרונוהשנים המהלך במו ספוראשר רבים קה קירי חסדה 
 �סיכוניםהל מנמינוי לדרישה  	•
ג ארמוסיכונים ההל מנקידי לתפת סומתייחהסיכונים� ול ניה ���ק פראוחד מהזר חוהקף תומ �תדרישו 	•

אחרים� ם קידיתפלי עבסים שלו עם היח
 �סיכוניםהת קרולבדידה מלוכלים הלים נ �פהחשית קרות �סיכוניםלפה חשית מדיניות יעקבלדרישה 
 �איאשרסיכוני ול לניהס מתייחהעה� קסי השנכול ניה ��קפרחד אומר הף החוזקתומת� דרישו
ל ניהובר� סיית� אווהונת לועימ �ייםולפעתסיכונים  שלת פיופציסת גוריוטקבול יפטעניין לת אוהור
(� SOXספי *כ דיווחעל קרה ובת סיכוני ציוע� מידת גיולווטכנסיכוני ת� קיסת עמשכיוה

 �זריםהחוו

• 
• 
• 

קים החות דרישואת ת ממיישברה הח

כך�  בשל החברה�ת לויפעלתחיוניהינה תו גנוהלה שתר יובקרים היסים הנכד אחנו היברה הח שלטין מוניה
ת תיאתרבותעל מך תסמןטימוניהסיכון ול יהנים� קיה החיוביטין מוניהתאמר לשאמץ מ כלושה עברה הח
קרי עיול קשיהווה מטין מוניהסיכון ת רכהעם� סיכונית מודעותמובניביבה סבתדעול קשיעל ופמהשבקה חז
ת דרשוהנת לוופעהוע לביצת איאחרת קיסעדה יחי כללה� עופתוף ושית קשרותהת�יקסעתלויפע כלת רכהעב
 �םלישיישדדים וצקיים סע שותפיםול מ אלבודה עקי משמבטין מוניהסיכון לה יפחשהמזעור טיח להבת מנעל 
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

±�³ £ª�¥£« �� 

ושל ים סיפיננסים נכ שלתידיים הענים ממזוהמי זריתאו גן ההו שהשוויסיכון הא הוק שוסיכון 
נים סיכור� תהי ביןלים� ולכק שוני סיכוק� שומחירי במשינויים אה כתוצתנו ישת סיופיננת תחייבויוה

 �וץחטבע מוברכן לצים מחירדד מבת� מניו בשערית� ביהרישערי במשינויים הנובעים 

 �מי(עצ*הון לל הכווח הרועל ולשנה  הרווחעל לה אתנים משבנוי ת השיפעשלהס ביחת גישורתוח להלן ני
י טהרלבנן סיכוהתנה משגין בת סיופיננהת תחייבויולהוסיים פיננהסים כלנס ביח הינות גישוהרתוח ני

ו הינת ריביב השינויל� משלכך� עים� קבואחרים התנים משהאר ש שכלנחה ובהווח� דימועד  לכלנכון 
ת רידימשקפים אינם ים מוראה שהשינוייםהונח  כן�מו כתנו� השא לאחרים הטרים מהפר שכלחה� בהנ
תוח בניכך� פילוכירה מלמינים זסים נכל שאו ת תפחמות לובעגים מוצהסים נכ שלת טימננפררך ע
רך� ת ערידמיסדים הפלו אסים נכגין בלונכלא יל� לעת לגישוהר
ת� משניות עוהשפא ללבד בלת ישירות עוהשפטוי ביא לידי מבית� גישוהרתוח ני
ארים תומשלשינויים ס ביחתר ם יוטניקו אולים ששינויים גדכך  �תאריויליננן אית ישויוגהר כיגם צוין י
תם שינויים� אות פעהשטה של לציה פשופוטרסקאכרח בהאינם לן לה

(1)
	

±�³ £ª�¥£«¦ §£¬��ª� ´�³£�² £ª¡�¨ (2) 

���� �²�¨°�� �� §�£¦ 

©¥²°¦ §£²£¡¨� ��¨� £�ª£³� ²�¬£³ (�) ´£�£²� £²�¬£³ 

��% ��% ��% ��% 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

(��) �� � �  (סדהפ*רווח 

(��) �� ��� (���)  (*במי( עצ*הון לל כורווח 

���� �²�¨°�� �� §�£¦ 

©¥²°¦ §£²£¡¨� ��¨� £�ª£³� ²�¬£³ (�) ´£�£²� £²�¬£³ 

��% ��% ��% ��% 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

)��* �� � �  (סדהפ*רווח 

)��* �� ��� )���*  (*במי( עצ*הון לל כורווח 

���� �²�¨°�� �� §�£¦ 

©¥²°¦ §£²£¡¨� ��¨� £�ª£³� ²�¬£³ (�) ´£�£²� £²�¬£³ 

��% ��% ��% ��% 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

)��* �� � �  (סדהפ*רווח 

)��* �� ��� )���*  (*במי( עצ*הון לל כורווח 
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

(¤³¨�) ±�³ £ª�¥£«  �� 

(¤³¨�) ±�³ £ª�¥£«¦ §£¬��ª� ´�³£�² £ª¡�¨  (�) 

ם כשירימס לביחגם ועה קבות ריביבם כשירימס לביחגם ת הינו ריביבינוי ס לשביחת גישוהרתוח ני
כשיר מה שלסני קפנהרך לעס ביחנה יהפה יהחשעה קבות ריביבכשירים מלס ביחמשתנה� ת ריביב

סי� פיננהכשיר ממהמנים מזוהזרים תלס ביחנה היפה החשיתנה משת ריבי עםכשירים מלס וביח
רכשו שנסים נכלגבי גם  השנהת ילתחמת ריביב שינויבחשבון קח נלת גישוהרתוח ניוב חישרך לצו
 �ך השנההלמב

 (א*

ה�לשנסד( הפרווח *על העה השפת האגם טוי בים לידי אימבילל הכולרווח ס ביחת גישוהרניתוחי   (ב*

 (ג* �ליככלא על שווי ולספרים ברך העעל סים סמבות גישוהרניתוחי 

%��¨°� £«£«�¦ �±�¦¡� �²�¡� ¦³ ´�£��££¡´��� §£«¥ª� ¢�²£® (3) 

¦¥� ¤« 

¡"³ £®¦� 

�¦ §£¢£²® 
§££«ªª£® 

§£²¡�� 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

��¨°�� 
��¨¦ 

§£²£¡¨� 
©¥²°¦ ��¨° �¦ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

%§£«¥ª 
�� � �� �
	

��� � � ���
	
��� � �� ���
	

 שוטפיםסים מיסי נכ

 חובהת תרום ויחייבי

%´�£«ªª£® ´�¬±³� 
������ � ����� �����
	

����� � � �����
	

������ � ����� ������
	

סחירים  חובסי נכ

מנים מזומנים ושווי מזו

§£«¥ª ¦¥� ¤« 

������ ������ � � ©�� ¦¥ ¤« 

% ´�£��££¡´� 

�� �� � � 
����� � � ����� 

 נדחיםסים מת תחייבויוה

ת זכות תרום ויאיזכ
����� �� � ����� ´�£��££¡´� ¦¥� ¤« 

������ ������ � ����� ´�£��££¡´�� ©�� ¦¥� ¤« 

� (������) ����� ����� �®£³¡ ¦¥� ¤« 
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�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

(¤³¨�) ±�³ £ª�¥£«  �� 

%(¤³¨�) ��¨°� £«£«�¦ �±�¦¡� �²�¡� ¦³ ´�£��££¡´��� §£«¥ª� ¢�²£® (�) 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

��¨°�� 
�¦ §£¢£²® ��¨¦ 

¦¥� ¤« 
§££«ªª£® 

§£²¡�� 
§£²£¡¨� 

©¥²°¦ ��¨° �¦ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

%§£«¥ª 
�� �� � � 

����� � � ����� 

����� �� � ����� 

 נדחיםסים מיסי נכ

 חובהת תרום ויחייבי

%´�£«ªª£® ´�¬±³� 
������ � ����� �����
	

����� � � �����
	

������ �� ����� ������
	

סחירים  חובסי נכ

מנים מזומנים ושווי מזו

§£«¥ª ¦¥� ¤« 

������ ������ � � ©�� ¦¥ ¤« 

% ´�£��££¡´� 

����� � � �����
	

������ ������ � �����
	

ת זכות תרום ויאיזכ

´�£��££¡´�� ©�� ¦¥� ¤« 

� )������* ����� ����� �®£³¡ ¦¥� ¤« 

´�¦£ ª £ª�¥£« �� 

בויותיה� התחייבמוד לעת מנעל ת נחומחיר בסיה נכת אמש מלדרש תיברה חהשסיכון ה הינות לונזיסיכון 
ר מהיפן אובתי עוממשסים נכמוש מי לחייבי עשוקצר מן בזווי צפתי בלפן אובתקורומסיוגלאפשרי רך צו
 �להםשקשווי השות אפו קישרח בהכא שלמחירים בתם כירמו

סחיריםסים ונכמנים מזומנים ושווי מזוש"ח הינם פי אל ������ �
  כך של ס החברה�ם של סיהנכת רתיתוך מ
ת פחיאשלסכום בילים זנסים בנכק להחזיברה החעל עה קההשרכי דתקנותפי על מיידי� מוש מילתנים הני
 �שדרמההון הנ %���מ

£�²³� £ª�¥£« �� 

ד מויעא לסי פיננר מכשיל שכנגד צדאו קוח לאם בברה לח שיגרםי כספסד הפלסיכון א הוי אאשרסיכון 
רך� עת בניירות עוקמהש וכןאחרים ם חייבית של מחובוקר עיב נובעא ת� והותיו החוזיותחייבויובה

§£ª¨� ¨ £��³� §£ª¨� ¨
	

AA �גדרומותלומעת ברושל חג דירועל הס סתבבה 
�AA �עד  גים דורמקים הבבנמנים מזובקה מחזיברה הח

¦��£ª £¨�¨ ¦�±¦ ´�«ª¥� � §£�££¡ 
כוןסיגין בתליושפה יחשברה לחכן  �
 עלולה שבניהות פוקומול ניהמי דקבל לתאוזכמתעונובברה החת סוהכנ

ל�מי ניהומדקבל ת לסוהכנ �
 מחייבים ת אי הנובעאשר
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�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

(¤³¨�) £�²³� £ª�¥£«  �� 

´�£«ªª£® ´�¬±³� 
ת באגרוותסחירות תיוממשל חובת אגרובקר עיבעה קהש ידיעל אי אשרסיכון לפה החשית אלה מגביברה הח
ליום  נכון �גבוהג דרובת סחירות קונצרניוחוב 
 �תיהםתחייבויובהמדו יע

��
����בר מבדצ	
א ל שכנגדדדים הצשפה וצ אינהלה נההה �

%§¨�±£¨ £® ¦¬ ��¡ £«¥ª ´±�¦¡ �1 

���� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� 

§£²£¡« 

¡"³ £®¦� 

§£²£¡« 

¡"³ £®¦� 

����ארץ ב�� ������
	

ם סיהנכט פירואור ביגם אה רגן� הו בשוויגים ומוצכירה מלמינים זת גורייטקלגים סוומסחירים  חובסי נכ
 �לןהגים לדירוקה ללובח

%§£��²£�¦ �±�¦¡� §£«¥ª ¢�²£® �2 

 חובסי נכ (א*

ארץ ב חובסי נכ
�סחירים חובסי נכ 
 חובת אגרו
ת תיוממשל
 חובת אגרו

ת קונצרניו
 חובסי נכך הכל ס

ארץ בסחירים 

¦¥� ¤« 

¡"³ £®¦� 

, �¬ ��� 

¡"³ £®¦� 

(�) £¨�±¨ ��²£� 

���� 

�¦¬¨� ,, ¦¥� ¤« 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� 

, �¬ ��� �¦¬¨� ,, 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� � ����� ����� � ����� 

����� ��� ����� ����� ��� ����� 

������ ��� ������ ������ ��� ������ 

)
לי מסרו למג הודירותוני הנונה� ממר הישאשגדירות הברוהינן חראל ישבגדירות המלרת קורומה *
�אמגלדוווחים� טכל הת אתוכו בלל כוג דירו כללים� קובממרה מי הקדמאם לתבה	
S&Pג של דירוה 
 ��Aועד  �Aתוכו בללכו	
Aג דירו

ץ( אר*ברים אחסים נכגין באי אשרסיכוני  (ב*

(�) £¨�±¨ ��²£� 

 שוטפיםסים מיסי נכ

 חובהת תרום ויחייבי
 נדחיםסים מסי נכ
מנים ושווי מזו
מנים מזו

���� ²�¨°�� �� §�£¦ ���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

¦¥� ¤« �²��¨ �¦ �¦¬¨� ,, ¦¥� ¤« �²��¨ �¦ �¦¬¨� ,, 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

� � � �� �� � 

����� ����� � ��� ��� � 
�� �� � � � � 

����� � ����� ����� � ����� 

)
*
י סמללמרו הוג דירוהתוני נונה� ממהאישר שגדירוהתברוח הינןראל בישג דירוהתמלרת קורומה	
�אמגלדוווחים� טה כלת אתוכו בלל כוג דירו כללים� קובממרה המיקדמלאם תבה	
S&P שלג דירוה 
 ��Aועד  �Aתוכו בללכו	
Aג דירו

��
	



    
   

   
 

 
 

 
   

 
         

 
     

 

    

   

       

     

     

      
         
         

         
          

         

          

          

         

          

           
     

 
 
 

   
 

      
         

          
     

  
 
 
 

  

�
 קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) §£ª�¥£« ¦��£ª � �� ²��£� 

(¤³¨�) £�²³� £ª�¥£« �� 

%§£²£¡« §£«ªª£® ��¡ £«¥ª� ´�¬±³� ²��¬ ±³¨ £®ª¬¦ �®£³¡� ¢�²£®  �� 

���� 

£ª �¨ £�²³� ©�¥£« 

% §�¥« 

¥"�«¨ ¡"³ £®¦� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� 

£ª �¨ £�²³� ©�¥£« 

% §�¥« 

¥"�«¨ ¡"³ £®¦� 

±³¨ ­ª¬ 
���� ��� ���� ��� 
���� ��� ���� ��� 
� � ���� ��� 

���� ��� ���� ��� 

���� ����� ����� ����� 

���� ��� ���� ��� 
���� ��� � � 

����� ����� ����� ����� 

����� ����� ����� ����� 

����� ������ ������ ������ 

ן ל"ונדבינוי 
מים וחשמל 
סחר מ
ב מחשתי ושרות קשורת

קים בנ

ם סייפיננתים שירו

אחרים קיים סתים עשירו

ה מדינ"ח גא

¦¥� ¤« 

§££®²���£� §£ª�¥£« � 

להן  שישת ברובחעה קהשרך דפה� קיעאו ירה יש בצורהת עוקההשק תי שלפה ימחש הנובעסד הפלסיכון 
על  למשלרר עותלהעשוי  כזהוע איר �פייאוגרגראזואו ה מדינתה אובלי לישוע אירלינה� מדבתקיסעתלועיפ

ת� תימהוסחר ת שותפצל אאו מה עצמדינה בלי כלכבר שמאזור� בבטחוני ת מועירקע 
י בשוורידה יאו �וקים סועת לומשמשל עון פירת לוחדעי אירוביה ליבעטוי ביי לידא לבושוי עפי רגאוגיסיכון 
ד'(� וכת מניון� ל"*נדסים הוניים נכ

��
	



    
   

   
 

 
 

 
     

  
   

     

     

     

         

      

   

        

      

    

   

   

     

    

      

     

 

        

       

      

       

    

      

  

 

        

        

       

      

  
  

 �קבע א הכון לצבסהחיקרן 
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

´�£�²³±´�� ´�£�¦´ ´�£��££¡´� � �� ²��£� 

´�£�¦´ ´�£��££¡´� �� 

 שלתם כבומורמתר� הי ביןת� הנובע �תהמלכאו �וריכה העלתן ניא לאשר ת� ליכלפה חשית מקיי)1(

 בין בחובה�ת פנצולו אדרים סהת כבומורלה� שבניהוקרן התי מילעברה חה ידיעל תנים הניתים השירו

ת עוגהנול� מגהתפוקותי מיע לביןברה הח ביןמידע פערי קב עת� אחרוותיושנפרת ענוטלטנציאל פותר� הי

ם תחובלו ועשית ענוטהגי סות אשאמרת פולצתן ניא לטוריים� ולגורחריים סמאים תנ שלרוכה אלשורה 

ן בית� לוועמה טווחרוכי אסיוניים פנצרים מו עםקשר בתאחרוולו אתענוטמתהנובעפה החשית אוזה 

מור אלדשה חתפרשנו ������"וסתשהתוגיייצות ענותובק בחווע קבהני הדיוגנון מנהתעואמצבתר� הי

ם מוצריהןגיבברה הח שלת תידיהעת ווחיוהרעל יע שפלהתים עילהללועחטוורוכי אסיוניים פנמוצרים ב

ת מקיי כן�מו כבר� העת לויפעגין בתקוחוללצוי פילתדרישובמה לוגהפה לחשיסף בנות אזמים� קייה

ן שעדייזרים חות טוטיוובקף תוב שהינםים זרבחו �ממונההשל ת הנחיווים טורולגרנויים שיבשל פה חשי

י עלבקם חלש שוניםאים בנושרוניות" קעת עוכר"הוה" מונמת מדו"עב וכןהן� לגבי דיוניםמים קייתמ

 �ברההחת לעפו בוסיוני פנהסכון החתחום בתברגמו זופה חשית� רחבונתטיוומשפת ליועותפת השלכו

ם שינוייתרחש להעשויים מהלכן בת רבו שניםרך אול הינןתים מיהע עםת קשרויותה זה�תחום ב

ת עואמצבתוהלומנתים מיהעת זכויוט� המשפתי בתקסיבפת רבול הדין�ת מוגמוביה לצגוברת� מדיניוב

ם יוצרילו א כלטף� שופן אובמן איתלהרך צו ישמור� אכ השינוייםאור לאשר ת� כבומורת מיכוניות רכומע

תחום זה� בתברגמות מיכוניותליעופתפה חשי

טו שפורת יבוסבנת�פוקוהעלתחובולים טימפיו� על קנו תשהות קנותוה�����"חתשיהכר�השתגנהקחו)2(

ת מקיית� וופקלכספים ת ברהע ידיעל עדם מובקו ולסאלאשר בדיהם עולבידים מע שלת חובוגין בק� בחו

 ביןת אוז �אבנושבידים המעת מחוייבוצם לעגם מו כגור� פישבמים סכוהה לגובקשור ה בכלת אוודאי 

ת קסהפ �גון*כהגמל ת פוקוטור קסלתיניופיאוהתוופקלכספים ת ברהעאי לתשונות סיבו בשלתר� הי

 �צ"ב(וכיות אחרפה קופים לסכתברהעביד� מע�בדעוסי יח

רך הצות ידמובתים מילעובידים למעאה תרי התבמכברה ת החלחשומור� אכת� ת החובואתלגבות מנעל 

 �ם החייביםבידיהמע כנגדת עותביגישה מ

ת וקנתבקבע שנפי כמן זיקפרתוך כספים ת ברוהעצע לבת דרשנתהלמנהברה הח �כספים ת ברוהע)3(

מידה עאי������"חסתשהל(�מגתפוקו ביןכספים ת ברהע*ל(מגתפוקו*סיים ננפיתים שירועל קוח פיה

ת חושפהם� ליעטה לישאין ברה לחשועים אירמתמוסוימתפוקותבוע לנבלה לועאשר מור� אכמועדים ב

ל ועבפכספים הת ברהעמועד ל עדאה תשופערי ויגורים פת ריביגין בת יספיננת תחייבולהברה החת א

 �תמיהעלחשבון 

��
	



    
   

   
 

 
 

 
    
 

      

     

        
     

      
    
     

     
   

  

 
            
           

             
          
               

             
             

             
             

  
 

    
 

  
 

   

    

       

          

       

     

       

          

       

       
 
 
 
 
 

  


�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) ´�£�²³±´�� ´�£�¦´ ´�£��££¡´� � �� ²��£� 

(¤³¨�) ´�£�¦´ ´�£��££¡´� �� 

(4)
ן בית� ססתבמהה� הלנההת רכהעל בהן�אשר ן� הללתטומפורהתגיוייצוכתענותובאישור לתקשובב	

י כ "(�more likely than not*"אלאשר מביר סתר יו זהאין לה� קיבשתטיומשפת דעת חוועל תר� הי

%�� שלם סיכויימים קיישואל� קבתיתגיייצוכענה תובהאישור וחינה תידברה הח שלגנה ההת ענוט	
ו אינאשר ע� מוצ פשרהר סדה כיביר סשברה הח שלתיה ענוטלנה קבתתההליך  שלפו סוב כיה עלמו
אישור לת קשובבפיים� סהכת בדוחו הפרשהלה נכלא לל� קבתיפי סכ לתשלוםת תימהות תחייבוהלל כו
 שלגנה ההת ענוטיכאלראשמרסביתר יו חלקה�או לה כועה� תבילסביח בהן�ת גיוייצוכתענותוב
ת הלהנ ידיעל ת רכועמהפה החשיסוי כילתהפרשופיים סהכת בדוחוו לנכלת� להדחות לולועברה הח

ת בדוחולו נכללה� קיבשתטיומשפת דעת חוועל ר תהי ביןת ססתבמהרה� החבת הלהנת רכהעלהחברה� 

�ברהדי החיעל ת רכועמפה הסוי החשילכית� רשו הפרשונד בוקום מבת� תואונת ספיים הפרשוהכ	

ענה תובכהאישורלהקשובענה תובלים ושבירבודה לעזורי אההדין ת לבישה גהו	
����בר טוקאוב
ת מוהשתלהקרן בתים מיהעמ	
�ולביככ	
�בהגוברה החכי ענה טבענה תובהשל עניינה  �ברההחנגד ת גיייצו
ן קרהון קנתבתחוזימה סכהאלל �דיןפי על ת תרמותן גבייאשר ת עוקהשול ניהת אוהוצ	
�הולשבניה
קיים תה	
����אר בינו	
�ברההחמטעם  (תנגדותה
*גובה תשה גהו	
����ר מבבנובב	
�תןלגבולה תירה מה

ת גיייצוענה תובאישור לתפוסנות קשובעם הדיון את אחד לטה חלהנה תניתו מסגרבטמשפקדם דיון 
ן הדית לבישה גהו	
����י אמב	
�תמוהשתלת קרנווגמל ת פוקובתישירות אוהוצעניינן שתמדועוותלויות
ת אמתרוישית אוהוצת לגבואים רשסדיים מום פיגויה לפותעותבהנת מדבעת מכתוהממונה התמדע
בר שהדד ובלב	
�סדימוההגוף קנון תברש פומפןאובצוין מאינו הדבר אם גם �טחיםמבוהאותים מיהע
ע ביצובשל ת ישירות אוהוצ( *גמלת פוקו
*סיים פיננתים שירועל קוח פיהתקנותתאולהוראם תבהעשה נ
 ������ח"סתשה	
(�תאוקסע

�תטיופמשת עותביתוני נסיכום לן לה 

¬�´ª� §�¥«�
	
¡''³ £®¦�� ´�¬£�´ ´�¨¥ ��«
	

�תגיייצועה תביכאושרו שת ענותוב 

ה ברלחס מתייחכום הסצויין 

ברה לחפי פציססכום ס א יוחולת ברור חמספת לסמתייחעה תביה

ה יעתבכום הסצוין א ל

�תגיוייצוכת ענותובאישור ת ללויותת קשוב 

ה ברלחס מתייחכום הסצויין 

ברה לחפי פציססכום ס א יוחולת ברור חמספת לסמתייחעה תביה

ה יעתבכום הסצוין א ל

ת אחרות תיומהות עותבי

� � 

� � 

� � 

������ � 

� � 

� � 

� � 

��
	



    
   

   
 

 
 

 
    

 
 

  

 

                 
               
               

   
           

             
               
   
              
     

 
      

 
    

        
 

 
     

 
 

       
     

 
         

             
 
 

   

 
   

 
     
    

    
       

      
       

    
   

  
 
 


�קבע א הכון לצבסהחיקרן 	
מ "בעת גמל פוקוול לניהברה ח

§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(¤³¨�) ´�£�²³±´�� ´�£�¦´ ´�£��££¡´� � �� ²��£� 

´�£�²³±´� �� 

(1)
	

(2)
	


�ן הלל
( *תואחברה ח*מ"בעת מווהשתלמל גלאהרת ברחעם סכם הברה חל	
����בר טוקאוב�ליום עד 	
"
ראל התברחתוך לגמל ראל השל גה מיזועם  �הברלחל וניהוול פעתתי רושתקבלבדבר  "(מלגראל ה
"לן לה*מ"בעוגמל סיה פנ �
וגמל סיה פנראל המהעצעל לה קיב	
����� ברטוקאו �ביום  "(וגמלסיה פנאל הר	
כם זה� סלפי הברה ת של החתחייבויוכל ההת א
טוח ובית והשקעול ניהאריה טוקאוונים סיכול יהנ �מחשבתי שירו	
�תרהיבין ללים כולו אתים שרו
ברה החת קבלמתן אושונים תים שרובור עחיוב ת טשייצור להינה סכם ההשל תו טרמ	
�טוריםקדיר
ת סכחוובכך מל גוסיה פנראל התברחשל גודל לתרון היאת ת צלמנא שהיתוך  �וגמלסיה פנראל התברמח

�ולהוהניול פעתהתלויובע	
טו נול הניהמי מד %��של יעור בשול ניהוול פעתמידברה החת ממשל �זהסכם התאלהוראם תבה
 �להשבניהות מותלההשקרן מברה החתקבלמש

ת צעמבשתוולפעהתאגן לעסכם ההת טרמת� עוקהשראל ה עםוץ יעוול ניהסכם בהקשרה תהברה הח
ברה בחפין� קיבעת� טולהשברה כחת עוקהשראל ה שלקידה תפת מסגרב החברה�בור עתעוקהשראל ה
ם פיוגה שלתם לויפעת אמכווינה הברה כחוסים פיננוטוח ביראל התקבוצבפים סנוסדיים מוופים גוב
ת רחבלהת עלפוקוחותיהם� לג חות רחבבהת יעסימסקיהם� עת את מדקמטתה� לישבשסדיים מוה
 �תת שונואוקסעבמם בשת קשרתמוקיהם סע

 שלת השוטפתה לויפעלקשור ה בכלוץ יעוול ניהתי שירוברה לחק עניתתעוקהשראל ה זהסכם להאם תבה
 �ברההח

 שליעור בשול ניהמי לדת איזכת עוקהשראל ההיה ת�ולהניהתי שירותן מלמורה תב
לה� שבניהוהגמל ת ופקמרה החבצל אלו קבתשים תייהשנ

�%
ל הניהומי דמ	

����אר בינו	
�מיום א היסכם ההת ופקת
 כלתום בלו�טוביתאפשרולבכפוף ת גבלמותי בלפה קותלינה וה	
ת� ידרלנקנה התום השפני יום ל	
��סר מתישעה בהודדדים� הצמאחד  כל ידיעל ת� דרילנקשנה 

§££®«¥� ´�¡��� ¤£²�´ ²¡�¦ §££´��¨ §£¬�²£� � �� ²��£� 

�ª�²�±� ­£�ª ´�°²®´� 

ת מניוהדדי מבת גוחרית רידוימו נרשלם� ובעקורונה הנגיף ת התפרצות קבובע הדוח�ת ופקתאחר ל
 נכון החברה� שלת לועיפהתאותוצעל עה לרת עופימשאשר ראל ובישעולם בים ילמובה"ח גאוהת סחורוה
ה ברבחת עוקהשסדי הפבתרכועמההון קי בשות החדות דוהירית פעהשפיים� סהכת הדוחוסום פרריך אתל

�� כ שלסך בהברהחול שבניהת פוקווהת קרנוהסי נכטנו קסף� בנומס(�פני ל*"ח שפי לא	
���� כ שלסך ב	
ה יפוצברה שהחול הניהי מדסך פי� סהכ הדוחריך אתל נכוןהלים מנוהסים נכהקף להיס יחב"ח שרד אלימי
עונים רבהתשלולשך מכת זרגהנת עוממשהאמה� תבהא הוף אטן קי ����מרץ  חודשמהלך בתלגבו
ת זרגוכנעולם ובארץ בנגיף התטוהתפשמשך להאשר במש מתשיתרחיש ביה לות	
����ת שנ שלרובים קה
קים בשוותים השירותן מוסחר הת� לויפעהחופש על ת השונות לומשמהלו טישיסון והרית לוהמגבכך� ל
 �לםעובי הברחריאלים ה

��
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´�¨¦´³� ©²±
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¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²±
	

¨"¬� ¦¨� ´�®�± ¦��£ª¦ �²�¡
	

�¦�ª� ´²£±«
	
§�£� �¨££´«�³ �ª³¦
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ���� ´ª³¦ �¦�ª� ´²£±« 

§£ª££ª¬ ©¥�´ 

��������������������������������������������������������������������������������������������������������� ¦¨�� ´®�± ¦³ §££¦¦¥ §£ª££®�¨ �� 

� �����������������������������������������������������������������������������������
	 ה תאות הלמנהברה החשל והגמל ת ופקשללי כלאור תי �א

 � �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������הגמל ת ופקהקמת מועד  �ב

� ������������������������������������������������������������������������
	 תםלועיפתילתחמועד ולהם שים קודה �
 עהקהשלי לוסמתמרשי �ג

� �������������������������������������������������������������
	 תרכישואו ת כירומ �
 גיםמיזומהנובעים ח הדיוות בשנתיים מהוינויים ש �ד

� ������������������������������������������������������������������������
	 תן טרמוקבל להגמל ת ופקתאישרשרביים מהתהפרשוהשיעורי  �ה

� ���������������������������������������������������������������������������������
	 ו מסופרליום ועד הדוח ת ופקתמהלך בסוד ימכי סמשינוי  �ו

������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ¦¨�� ´®�± £´£¨¬ ´�£�¥  ¡�´£ª �� 

� ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ת לונזיס יח �א

� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ן סכוהחישל צע מומחיים משך  �ב

� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 תים מיהעספר מבשינוי  �ג

� �������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 קרן בתים מיהעתזכויותוח ני �ד

������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ¦��£ª £¨� ´���� ¬�£¨ �� 

� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ל הניהומי דשיעור  �א

� ����������������������������������������������������������������������������������������������
	 ה ופקבולים הגדם קיסיהמעת משחתאודומידע  �ב

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� �¬±³� ´�£ª£�¨ ¡�´£ª �� 

� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ה ההשקעת מדיניו �א

� ���������������������������������������������������������������
	 ת מקודשנה ת מעולתעוקההשפי עיסבםתיימהוינויים שבר סוהתוח ני �ב

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� §£ª�¥£« ¦��£ª �� 

� ����������������������������������������������������������������
	 ת הלמנהברה בחת רכוהעוהתטוהשיאור תיוסיכונים הול ניהת מדיניו �א

� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ת לונזיסיכוני  �ב

 ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ��������������������������������ק שוסיכוני  �ג

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 י אאשרסיכוני  �ד

��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ם ייגרפאוגיסיכונים  �ה

���������������������������������������������������������������������������������������������
	 ה ופקהתלויפעעל ם ייעהמשפנוספים סיכון מי גור �ו

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
	 ם טיבפי על סיכון מי גור �ז

��������������������������������������������������������������������� �´¬� ´��¡� ��£¦ ´¨�³´ ´� ©��³¡� ���² �ª®� §�£¦� §£�³�ª �� 

����������������������������������������������������������������������������������� £®«¥ ¡��£� ¦¬ ´£¨£ª® �²±�� £�¦£� £��¦ §£¦�ª� ´�²±� �� 
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ���� ´ª³¦ �¦�ª� ´²£±« 

¦¨�� ´®�± ¦³ §££¦¦¥ §£ª££®�¨ �1 

�´�� ´¦�ª¨� �²�¡� ¦³� ¦¨�� ´®�± ¦³ £¦¦¥ ²��£´ �� 

�¦¨�� ´®�± 

�(
 ן"קר"האו ה" ופק"הלן לה(קבע א הן לצבסכוהחיקרן  �הגמלת ופקשם  ▪

�
 תומהשתלקרן  �הגמלת ופקגסו ▪

���������������������������������
	 �פהקוד הקו ▪

ת�מוהשתלפי סכקידים המפכירים ושאיים מעצ �תיםמיהעג סו ▪

ת לועיפקצר� ו בינוניוח טולסכון לחי נועדהפה קוהסדי� מויע קמשהינה שתהלמנברה חיבידת מנואבנת הלמנופה קוה
ה תוילפעעל חלים הים טילוונהר לדיניםאם תבהסכון וחטוח ביהון� הקשות מרשוקבל תמהוי לרישפה וכפפה קוה


� ")�ממונה"האו הון� ק השועל ממונה "ה ןהל(לסכון טוח וחיביהון� ק השות רשועל ממונה די היעל ת קחפומה

�´¦�ª¨� �²�¡� 

 "תהלנמה

מע"בסיים פיננתים ושירוטוח בבית עוקהשראל ה שלפין� קיבעמלאה� ת לובבעברה חהינה ת הלמנהברה הח

ברההח " �
	 לןלה(מ"בעמ ע"ב גמלת פוקוול יהלנברה ח� קבעהאלצבסכון יהחקרן  �תהלנמהברה החשם 
�(" 

▪

ברה הח"או

�
	 ▪

ת�עוקהשראל של האה מלת לובבעברה � חמע"בטוח ביברה לאל חהרבידי  ���%�
  בת קמוחזתה בהיו

הברהח שלת קוזאחהמבנה ט לפרות� הלמנההברהח שלת קואחזהמבנה בםישינוילו חאל הדיווחת בשנ ▪


����� �תהלמנרה ההחבברה של קי החסר עאותוח בד סעיף אה רת�הלמנה

¦¨�� ´®�± ´¨±� �¬�¨ �� 

�����
	 ת בשנמה קהופה קוה

אשרת מניוא לל"ח גאללוסמ �
 עהקהשלי לוסמשני ת פסהוקב עתלילוסמפה קולפה קוההפכה  ����ס מרבחודש 
�����
	 ילאפרבחודש ול פעלחל האשר ת מניוול מסלו ����
	 ס מרבחודש ול פעלחל ה

§´�¦£¬® ´¦£¡´ �¬�¨� §�¦³ §£��±� ��¬±³� £¦�¦«¨ ´¨£³² �� 

�אישורבים ולכללולים הסמרי המספלן לה

  ´�¦£¬® ´¦£¡´ �¬�¨   ¦�¦«¨� ��±   ¦�¦«¨� §³

���� ��������������������������������� י ללכול מסל

���� ��������������������������������� ת מניוא לל"ח גאול מסל

���� ��������������������������������� תי מנייול מסל

´�³£¥² �� ´�²£¥¨ �§£�� £¨¨ §£¬��ª� ¡��£�� ´ª³� §££´��¨ §££�ª£³ �� 

 �שינויחל א הדוח לת בשנ

�
	



         

 
 

 
 

  
 

         
    
   
               

       
         

   
 

 

  
 

 
 

 

    
 
 

  
 

       
 

  

  

  
   

      

    
 
 

  
 

     
 

  

  
  

   

      

    
 
 

  

      

  

´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ���� ´ª³¦ �¦�ª� ´²£±« 

©´²¢¨� ¦�±¦ ¦¨�� ´®�± ´£�³²³ §££�²¨� ´�³²®�� £²�¬£³ �� 

�קודהלפה �סעיף בתה דרגכה� (תכורמשמה(
 בשיעורים  �בדים עולת מוהשתלקרן ב
 �%���עד � בידמעת הפרשו
 �%���עד  �בדעות הפרשו

�
 בידהמעת מהפרשומשליש תו חיפלא בד עוהת והפרשו �����
	
�%
 שלת תישנקרה תל עדאי מעצת קדוהפ �
 אים מעצלתמוהשתלקרן ב

ת�קובעתו הסמהכנ ���%
	  עדר של עובשית קדוהפ

�¨�«²® §�£¦ �¬� ¡��� ´®�±´ ¤¦�¨� ��«£ £¥¨«¨ £�ª£³ �� 

אין שינוי� 

¦¨�� ´®�± £´£¨¬ ´�£�¥ ¡�´£ª �2 

´�¦£ ª «¡£ �� 

���� 

% 

�����
	

�����
	

�����
	

י ללכול מסל

ת מניוא לל"ח גאול מסל

תי מנייול מסל

©�¥«£¡� ¦³ ¬°�¨¨ §££¡ ¤³¨ �� 

§£´£¨¬� ²®«¨� £�ª£³ �� 

���� 

§£ª³ 

���� 

���� 

���� 

סוי� חקרן בתים מיהעספר מעל מידע ה

�ז "תשיקיבוציים מים כסהק בחותו עוממשכקיבוצי הסכם בהקובים הנהשיעורים על לו יעלא שהשיעורים בד ובל

גין ב ניכויתר יומזה ת� קובעהתו סמהכנ

�הדוחריך אתהגמל� לת ופקסינכלל כתוך ממנה ממשוך אים לרשהגמל ת ופקבתים מיהעשמים סכור העושי 

�וילהבשטרם תיהם סכונותים שחמיתם עאובור תים� עמיהעת וזכויצע של מומך החיים המש 


י ללכול מסל


ת מניוא לל"ח גאול מסל


תי מנייול מסל

�
	



         

 
 

 
 

  
 
    

   

       

         

         

          

         
     

      

 

  
 

  
 
 

      

     

      
          

     
         
         
         
         

     

  

        
      

 
 
 

      

     

      
           

     
         
         
         
         

     
 

    
       

 
 

   

 
  

´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ���� ´ª³¦ �¦�ª� ´²£±« 

©²±� §£´£¨¬� ´�£�¥  ¡�´£ª �� 

���� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� 

�¢ª �§£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ 

�¢ª �§£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ 

��������� � ��������� � 
��������� � ��������� � 
��������� � ��������� � 

ם ליעית פחשבונו

ם יילפעא ת לחשבונו

¥"�« 

 �סויחקרן בתים מיעת החשבונוספר מעלמידע 
 ה

¦��£ª £¨� ´���� ¬�£¨ �3 

¦��£ª� £¨� ²�¬£³ �� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 
§£¦£¬® �¦ §£´£¨¬ §£¦£¬® §£´£¨¬ 

�¢ª �§£«¥ª ¤« �¢ª �§£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ ¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ �§£«¥ª¨ ¦��£ª £¨� 

��������� � ��������� � ���%��%
	
������� � ����� � �%����%
	
������ � ��� � ���%��%
	
����� � ����� � �%����%
	

ברכהטלפירו"ח� שפי אל �����
	  הינול� הניהומי לדסף נול� לוסמבתים מיהעמת והנגבת הישירות אוהוצהסך 
פי� סהכבדוח ת ישירות אוהוצבדבר  ��אור יבאה רת� אוהוצה

���� ²�¨°�� �� §�£¦ ´�£ª¨ �¦¦ ¡"�� ¦�¦«¨ 
§£¦£¬® �¦ §£´£¨¬ §£¦£¬® §£´£¨¬ 

�¢ª �§£«¥ª ¤« �¢ª �§£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ ¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ �§£«¥ª¨ ¦��£ª £¨� 

������ � ������ � ���%��% 
����� � ��� � �%����% 

�� � � � ���%��% 
� � � � �%����% 

ת�אוהוצב הרכט הפירוח� ללפי ש"א ��
 הול� הינו מי הנילדסף לול� נוסמבתים מיהעמת נגבות ההישירות אוהוצך הס
פי� סהכבדוח ת ישירות אוהוצבר בד ��אור יבאה ר

 �סוירן חקבתים מיעת החשבונוספר מעל מידע 
 ה

�
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���� ²�¨°�� �� §�£¦ ´�£ª¨ ¦�¦«¨ 
§£¦£¬® �¦ §£´£¨¬ §£¦£¬® §£´£¨¬ 

�¢ª �§£«¥ª ¤« �¢ª �§£«¥ª ¤« 

¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ ¡"³ £®¦�� �´�ª��³¡ ²®«¨ �§£«¥ª¨ ¦��£ª £¨� 

������ � ������� � ���%��% 
������ � ��� � �%����% 

��� � � � ���%��% 
�� � ��� � �%����% 


��� �תאוהוצהכבהרט לפירוח� ש"פי אל	 ינו הל� הניהומי לדסף נול� לוסמבתים מיהעמתנגבוהתהישירות אוהוצהסך 
�
 פיסהכבדוח ת ישירות אוהוצבדבר  ��אור יבאה ר

 �סוירן חקבתים מיעת החשבונוספר מעל מידע 
 ה

��®�±� §£¦���� §£±£«¬¨� ´³¨¡ ´���� ¬�£¨ �� 

�¨££´«�³ �ª³¦ 

²�¨°�� �� §�£� 

���� 

 )אחוזים(בולים הגדקים סיהמעת משר חעבוצע מומסים מנכול מי ניהדשיעור  ����

"ח) שפי לא(בולים הגדקים סיהמעת משר חעבוהל מנוסים נכקף ך היס ���������

�אחוזים) בטו (נסים הנכסך תוך מולים הגדקים סיהמעת משר חעבולים המנוהסים הנכשיעור  ����

 �סויחקרן בתים מיעת החשבונוספר מעל מידע 
 ה

�
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�¬±³� ´�£ª£�¨ ¡�´£ª �4 

�¬±³�� ´�£ª£�¨ �� 

ת הלמנהברה הח שלט טרנאינהתר אבטפור הדוח�ת שנלעה קההשלי לוסמ שלעה קההשת מדיניובר בדמידע 
�תתובבכ 

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/harel-pensia-and-gemel/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1 

´¨��± �ª³ ´¨�¬¦ ´�¬±³�� £®£¬«� §££´��¨ §££�ª£³ ²�«�� ¡�´£ª �� 

�ליהםאברה ת של החעוקת ההשטיבת חסווהתייחההון ק בשוים ת השינויתמצילן לה 

�²�¡� ´�¦�¬® ²��£´ �³�ª 

ם שיהחודב לה ערכן לצים מחירהדד מ ����� ���סוף בוע הידאחרון הדד מהפי על 

לייה לעקרי עיהתורם ההיה ור הדיסעיף ציה� פלאינהליעד ת חתמבד� בל %��� באחרונים ה

ף עיסאשר כ הדירה�ת קאחזות) ופירות קוירא לל(מזון המחירי בלייה ע לצדמחירים ב

 �מחיריםברידה ליקרי עירם הותת היה הקשורתוה�בורהתחה

השנייה ת חצימבקר עיבקום� הע כלרך אוליה לצנפאילת פיובצירדה ימה נרש �����סיכום ב

ר מחיבה רידוהי השקל שלקו חוזדדים� ממהק חלשל לה מעפי כלעה תהפ בשלה� השנשל 

 �עולםבט נפה

ד מדמודי צקים פיאללה שפה החשי שיעורת א השנהך הלמבטין קלהלה פעברה הח

מוכים� נמינונים ב

מחירים ד המדבהשינוי 

ת תפתחויוכן� הלצר

מים גוריה והלצנפאיה

דד מת הלייעעל עה פלהש

$ %���ת שנסיכום ב ���%� ����ף סוייראל ישק בנ שלת עוטבמה סלול מ בק חזתהקל הש 

� ו הדולרול מ � השנה שלאשונה הרתחצימבחל סוף הייר קעיאירו� הול מסוף יי �%��

ת ליואישרת ברוח שלת רכישומשך המים� לותשהאזן מ שלטף השובחשבון דף עוביה ליהע

כך� מו לתרלה הכלכת) של סיהיחקה (חוזרים והזיעים קמש"י ע

 %���ן בי שלמה ברתחרים מלס ביחמוך נ"ח טמלפה חשיר עושיעל מור לשלה פעברה הח

 �"לולחפה החשימשיעור  %��ל

ל קשל השפין יחלר השע

����על  שינויא ללתרה נוראל ישק בנת ריבי ן אחרוהעון רבהמהלך ב �ת שנ כלמהלך ב %����

�תידבערד תאף או מושך ממן לזת הנוכחיתה מבראר תישת יריבשהת תאוק הבננה הששל 

 �של היעדתון תחול הלגבת תחמציה לנפאיכח שהנו

ת חצימבקר עיברכו� אול לכת בחדוד ירתי ממשלהת אותשוהקום ע �����ת שנסיכום ב

לם� עובת תיוממשלה"ח גאת אותשובמהירה הרידה היכך למו תרהשנה�  שלאשונה הר

חג"אהדדמלראלישתפוטרהצלפי הצו השקל שלקווזח עם יחדארה"ב�ת בהובל

 �מיאונלהבי

ת ריביכי הרכה העאור קל ל בשיעורמ ח"מריך אלהעי רביהעון רבת הילתחבלה פעברה הח

ארוכה� פה קותרך אומוכה לנאר תישרוכה אה

ת ריבירי עושת תחוהתפ

����ת שנמהלך ב ����ן עוגירהק נושת שנסוף בועון גירהמיעד ת תיעוממשלה שממהגה רח 

 ��ביב סת סייחמוך נאר נשראל ישת מדינ שלבשקלים  החובת אז עם יחדתוצר� אחוזי  ��ל

 �ל)קת השקותחז(בשל התוצר אחוזי 

ת אעלה כירכה העאור למי קומתי ממשל לחוב יציבהפה יחשעל מור לשלה פעברה הח

ל קהש שלקו חוזמוך נטי וולסאבעון רגקב עלה משמוב לחקוש בביגע פתא לן עוהגר

 שלן אשוהרעון רבבמיים אולהבינתי ממשלה החובדדי מלראל יש שלפויה צת פוטרהצו

����� 

קציב תבעון הגרתוח ני

מונו מיומדינה ה

�
	

https://www.harel-group.co.il/about/harel-group/harel-pensia-and-gemel/Pages/investment-policy.aspx?isfromsearch=1
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�²�¡� ´�¦�¬® ²��£´ �³�ª 

טו ברומי (ולהעדד מלם� עובת מניוקי השוות רבימבת חדות ליומו ענרש ���� MSCIת בשנ

ם רריעותמהקים ווהש שליל קבמהדד מוהמהלך ב �%���� ����ב לה ע דולריים)�במונחים 

����� בלה ע ����%� ���� ���� ����מהלך ב בלה עא ת"דד מראל ישב �מהלך ב �%

ת מניוליחשף להתן ניליהם את פוקוה בכלת יומנלפה החשי שיעורת את לוהעללה עפברה הח

ציה פלאינת מוכונת ריביו שלעולם בעה קלהשדיף עכיב מר יהוות מניו כירכה העהאור ל

ת� חיובית מילעויחה מת וצחיוביאך מוכה נ

ת מניוק השו

ת מהירוברדו יארץ בתיים ממשלה"ח גאול מת קונצרניוה החובת אגרועל אי אשרהמרווחי 

����� מהלךב 

ח ג"אהמרווחי  כירכה העאור לוה גבג דרוב"ח גאלפה חשיה שיעורת אלה יהגדברה הח

ה פהחשית לומגבתשואה� והסיכון הת בחינעל קפדה הך תומדי� מוכים נמוך נג דרוב

ןטוריוקדירבו אושראשר ת פוסנות לוומגבג דירות קבוצולתאגידים ת קבוצלגיד� אתל

 �ברההח

ב רי חוומוצקונצרני "ח גא

דדים מהאחרי טכני פן אובם קביעושים כספהפי קבהיול ידגהת אצל לנמשיכה הברה הח

תם סבכניזם גמופן אובלו שערך עת ניירואשר כת� עוקההשק תיכבי הר שיפוררך לצוקר עיב

ם דדיממהתם איציקב עגזם מופן אוברדו שירך עת וניירוברה הח ידיעל כרו מנדדים מל

רכשו� נ

דדים ממוצרי 

מה אתלהעי אמצקר עיבמשים מש הםפיה להנגזרים� תחום בתה מדיניועל מרה שברה הח

חשיה שליל יעול לניה � ת פועה קהשת ועדות טוחללהק תיבקים פיאהכבי הר שלמהירה 

 �טבעמפה לא חשלל"ל לחו

ת רבורים לגזנסים נכ

עו"ף� מדד מעל ת פציואו

זים ר� חוולל�דקש

ם תידייע

ה משיכהקונצרני� והתי ממשלה"ח גאהקי בשות מוכוהנת ואתשוהכח לנוהשנה� מהלך ב

ת עוקהשת� תיותשאי� אשרבת ישירות עוקהשת אלמציאמצים מבת עוקההשת טיבח

� רעל מירה שתוך "ן� ת ונדלטיופר גבוה זור פיווהה א גבסיכון לת מ

סים בנכת עוקהש

ת רבוטיביים� לטרנאל

ת עוקת והשתיותש"ן� נדל

ת טיופר

�
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י אאשרק� שוסיכוני  שלדה מדיו זיהוילהבנה� ת תיתשדיר סמם� סיכוניול ניה ���ק פר��ק חל ��שער אוחד� מהזר החו
ת קבללאחריהם� טף שוקב מעלל� מגתפוקובתים מיהעת סכונוח כנגדם קימוחזהעה קההשסי בנכמים לוגהתלוונזי
סיכונים הל מנינוי ממחייב זר החואימה� תמ דיווחיםת מסגרת טחולהבליהם עת סוסמבוהת מדיניות יעקבולת טוחלה

 �תהלמנהברה החטוריון קדירלקיספר אשת לומנההתרוהחב שלאי אשרוהת עוקההשך מערבלוי תתי ובלטיבי קאוביי
י סבנכמים לוגהסיכונים התאודותר יופה קימותטיביקבייאומצב ת מונתלה שיאאשרהתוועדעה קההשת ועדהנהלתה� 

תים� מיהעת סכונוד חגנכקים מוחזקעה הההש

ן לבים סיהנכעל ת ליאמסיקמהאתשות גהש שלטרה מהןביאיזון להתירחתוך עשה נפה קוה שלת עוקההשק תיול הני
י ידעל כספים  שלת ברוהעותמשיכות לועיופ זות לועיפןממלכדי ת דרשהנת לוהנזית מורת עוקבהשרוך הכסיכון ה
 �תיםמיהע

קי פיאמאחד  בכליע גלהתן ניליהן אפה החשית ומרתאלה מגביאשר ת עוקהשת ניומדיקבע ברה החטוריון קדיר
ל עתלוהמנוההגמל ת פוקו שלסיכון התמרתאתלוומגבית עוקההשת ועדת אתמחייבוטוריון קדירהתלובגמעה� קההש
ת קבלמוברה הח ידיעל ת והלמנוההגמל ת פוקו שלת עוקהשהיל מהתבתיה בישיבודנה ת עוקההשת ועד החברה�ידי 
ליים כלכקרו אמתונים נעל ת סוסמבוהסיכונים ת רכוהעלאם תבה השוניםקים פיאה ביןסים הנכת אהקצלגבי ת טוחלה
ד סהפלמדים אוגים מצית עוקהשת עדולוגים המוצונים סיכול ניה דיווחיסיכון� המי וגורההון קי שולגבי ת תחזיוו

�BIת רכמעעל ססתבובהת עוקהשת ועד שלת סותכנהבכל ק� השוסיכוני ת משומתה בשלסים נכקתילפוי הצלי אפוטנצי
 �תעוטבמ�פיאוגרגיים� נפלעפה זה חשילל בכת� וההשקעק תינים של שופה כי חשיתת חעוקת השטיבגה חמצי

תיה מיעפייני אמבכסיה� בנת תפתחויוהה לנוכחטף בשועה וביצות עוקההשת מדיניות אמה איתמות בוחנועדה וה
קים� ובשוו

�בהםול יפטהפן אוופה קופה הלהם חשוים כזימרכונים הסיט הלהלן פירו 

´¦�ª¨� �²�¡� ´�¥²¬��� ´�¢£³� ²��£´� §£ª�¥£«� ¦��£ª ´�£ª£�¨ �� 

 ��אור יבאה רהגמל ת ופק שלת הלמנהברה בחת רכוהעוהת טוהשיאור תיוסיכונים הול ניהת מדיניוט פירועניין ל
ת� הלמנהברה ספיים של החהכת בדוחו

´�¦£ ª £ª�¥£« ��
	

ת� ליכלכקרו ממה ברת לונזיסיכון ול� מגתופקתמברת לונזיסיכון  �בדיםר שניני על פול פיצתן לת נילונזיסיכון 

א ילהבים עשויהפה� קומהכספים ת משיכקף בהייים אפשרויים שינלגבי ת אוודאי מ נובעאשון הרבד ברוסיכון ה
ת פוקולמניידים הואמושכים התים מילעלשלם ת מנעל כר ניף קבהים סינכת מהירובשממלשדרתיפה קוה בומצב ל

ה פוקהסי נכ שלצע מומההחיים רך אוול מ אלמשיכה לאים זכהתים מיהעסכון חקף בהיקשור  זהסיכון  �תאחרו
ל� מגתפוקו ביןבר ומעת תחרות ברגשל הים ייצונמים חמגור וכןתם לוונזי

שמומיללגרום ול יכ זהמצב ל� מגהת פוקולל בכתים מיהעמי טע שינוי שלת אפשרומה נובע השניבד ברוסיכון ה
ל והנירך לצוץ� ארבכספים והההון ק שות יציבות אסכן ללה לועכזו דרישה קצר� מן זק בפרולים גדכספים מי סכו
ש דד חותקופה של עלת קדונופיומנים מזומנים� שווי ומזגון כלים� נזיסים בנכת קומחזיהגמל ת פוקות לוכון הנזיסי
ת� סית יחובקלמוש מיתנים לשניוהה ת גבסחירולי בעסים כבנ וכןמים י

ט� בפרת טנוקת הפוקוובלל בכת לוינזסיכון פה לטין חשיקמעה� קשסלי הת טבשית פוקוניהול ה

�
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�®�±� ´�¦£ ª ¡�´£ª 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

)¡"³ £®¦��* �¢ª §£«¥ª 

£´££ª¨ ¦�¦«¨ 
�¦¦ ¡"�� ¦�¦«¨ 

´�£ª¨ £¦¦¥ ¦�¦«¨ )§£ª³�* ´�¦£ ª 

������� ����ם סחיריוילים נזסים נכ ��������� ��

� ����� ��ה שנ עדמ של ח"מ ����

����� ������ �����ה שנעל ממ ח"מ ����

����� ����אחרים  ������� �

��������� ������� ������� ¥"�« 

ן קיצומצבי בחשבון אים מבית לוהנזידדי מפה� קוהת לויפעבת לוהנזיסיכון אחר קב למעמודל אישרה ת עוקההשת ועד
ת בוחנת עוקת ההשועדים� שונר משבמצבי בקים תיבסים הנכת לונזית אותפוקון בית ברוהעלל כות פוקובתמשיכושל 
ת לוהנזיי רכצתאטף שופן ואבתובוחנעו קבשנת לוהנזידדי מלסביחת לוהנזית מברמידה העת אתי ופקתססיבעל 
ת� דרשת הנלות הנזימברלשינויים אש מררך יעלהת מנעל פה קוסי הלנכתם מאתוה

ל עתמרשוא והי �צההחוים מניידהאו מושכים תים מילעמים לותשמון מילקשיים ובת לוינזקשיי בתתקלנ אינהפה קוה
ת רבימ כיבדה עווהתיה מיע שלרחב הזור פיהה�ופקה שלסיה נכקף היאור לבר� העסיון ניפי על ת� קמספת לונזית מר

�����%�כ
 בשניםת לוזינתעיובפה צו אינהפה קוהתי� מנייול מסלב

על מד עפה קומהמשוך לאים רשתים מישעמים וסכה ששיעורת מרוולמהיר וש ממי ובניסחירים  הינםסיה נכ
�����%�
 כת� מניוא ללול מסלב �����%�
  כלי� הכלול מסלב

����%�כ �יללהכול מסלהסי מנכ� �����%
 ���� �כ �סחיריםוילים נזסים בנכעו קהוש
	 ת שנסוף לנכון ותהיות רובוקה
ת�מניוול מסלסי מנכ �����%
  �וכתמניוא ללול מסלסי המנכ

י פרים והנזילים וצסחים הפיסהכסך  כיבורה סת הלמנרה ההחבת הללה� הנהנהת הרכוהעופה קוסי הכנכב הרת מבחינ
 �יללעמור אכת לוכון הנזייסת משומתמצום הלצת קמספבטחון ת יכר מהוויםת קדוהפה

±�³ £ª�¥£« �� 

מחירי במשינויים אה כתוצהגמל ת פוקוסי נכ שווית קילשחת אפשרומ נובעיםהגמל ת פקות לועיפול בניהק שוסיכוני 
סיכון� ת סרחתריביול מאי אשרהמרווחי ת תיחומפיה לצנפאיופין ליח שערית� ריבירי עוש"ן� נדלמחירי רך� עתניירו

�מןקכדלהינם פה קוסי הנכי של כלכם הכלבערת ליארידה הפוטנציביקשורים ק השוסיכוני  

לשט בהיבגם עה� קהשת טיבוטרנואליה לצנפאית תחזיובחשבון ת קחונלעה קהשלי קובשי �מדההצסיכוני  �1 
ה יצפלאינהת ביבסלם אתבהמודים צא ולודים מצכיבים ברתיה עוקהשת את צעמבפה קוהמדה� הצס סיב
 �יהפנת שלתידיוהעת תחזיווה

יולקבשי ולכןרים זסים בנכת עוקמהשאה כתוצר קעיב"ח טממודי צסים לנכפה יחשפה קול �פיןליח שערסיכון  �2 
ס לדולר� ביחקר עיבן� פיליח בשערילשינויים ת תחזיובחשבון ת חוקנלעה קההש

תקדונופעל ופה וקה ידיעל ת קומוחזה החובת אגרועל עה השפת ריביהערי שבלשינויים  �תריביסיכוני  �3 
ל שצע מומההחיים משך ת יעקבועה קהשת טולהחת קבלת בעפה� קוהסי נכ שוויעל תן עואמצובת אולוווה

ה פקוהפה� קוה שלת עוקההשק תיעל תם פעוהשת ריבי שינויילגבי ת תחזיוות ונחהבחשבון קחים נלסים הנכ
ר ק� פיזופיא בכלת יריבאי נושכשירים מלל של הכוצע מומך החיים האורבדי שינוי יעל ת ריביסיכוני בת פלטמ

ת� ת שונוריביוגי וסה ליפוחש

 �4 �"לובחוארץ בת סחרות הנמניורי המחיברידה מיאה כתוצפה קורם לגהול לעלשסד הפמניות� הסיכון 

 �5 �סיכוןת סרת חריביול מאי אשרמרווחי הת תיחמפד הנובע סהפ �איאשרמרווח סיכון 

"ן�בנדלת וההשקעכן של ערת רידמיהיגרם ול לעלשסד הפ"ן� הנדלסיכון  �6 

ת עוקהשיל מהתתיעקבת עואמצבקהשוסיכוני סעיף ת אכיבים מרהמים הגורול מכל עםת דדמותמתלמנההברה הח
ה השקעת קרנו"ח� טמלפה חשי"ן� לנדת� אולווהת�דומוצאולתמודוצ חובת אגרות� מניותר� הי ביןל� מכיהזר פומ
גנה התטרומלעשה נזרים גנבמוש שימיים� אול הביןקים בשוות עוקבהשגם זרים פומתפוקוהיסנכל� סתתעודוו
קרה� הבת בדוחולל ונכפה ת חשייצירת טרומול

��
	



         

 
 

 
 

        
      
      

  
      

    
         
      

  
 

     

      

      
       

         

     

          
   

        

         
 

 

       

      
       

         

     

          
  

        

         

 
 
 

       

      
       

         

     

          
  

         

         

 

´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ���� ´ª³¦ �¦�ª� ´²£±« 

י קפיאמאחד  בכליע גהלתן ניהן ליאפה החשית מורתאלה מגביאשר ת עוקהשת מדיניוקבע ברה החטוריון קדיר
ת לוהמנוההגמל ת פוקו שלסיכון התמרתאתלוומגבית עוקההשת ועדת אתמחייבוטוריון קדירהתלומגבעה� קההש

ה הגבופה חשית עומונוהשונים עה קההשקי פיא ביןזור פיוע ביצת מחייבוטוריון קרהדית לומגבה� ברהח ידיל ע
 �אחדעה קק השפיאל

ת טוחלהתקבלמוברה הח ידיעל ת לוהמנוההגמל ת וופק שלת עוקההשיל מהתביה תבישיבו דנהת עוקההשת ועד
ם לייכלכו קראמתונים נעל ת סוסמבוהסיכונים ת רכוהעלאם תבה השוניםקים פיאה ביןסים הנכת אהקצלגבי 

ת אוהשוויצון קתרחישי ללים כות עוקהשת לוועדגים המוצסיכונים י דדמסיכון� המי וגורההון קי שולגבי ת תחזיוו
ת פיגיאוגרפה ת� חשיפיענפה ר חשידבב דיווחדי ועדה מת קבלמת עוקת השועדמן� סקי תיסיכונים לוועים ביצדדי מ

 �תעיטבמפה וחשי

¬�¢¨ ©�¥£«� ��¨ ©�¥£« )1* 

¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

�� ¯�¡ ¬�¢¨� ��¨¦ ��¨°�� 
�£¦� ��¨°�� ©¥²°¦ §£²£¡¨� ��¨° �¦ 

£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

��������� ��������� ��������� ����ו טנל� מגת הופקסי נכסך  �����
כשירים מת עואמצבס סיבסי לנכפה חשי

א תדלבמונחי זרים גנ ������� (�����) (�������) �

��������� ��������� ���������ך הכל ס ��������� 

¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
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������� ������ ������ �����ו טנל� מגת הופקסי נכסך  �
כשירים מת עואמצבס סיבסי לנכפה חשי

� (������) (���) �����א תדלבמונחי זרים גנ �

������� ����� ������ ������ך הכל ס 

¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

�� ¯�¡ ¬�¢¨� ��¨¦ ��¨°�� 
�£¦� ��¨°�� ©¥²°¦ §£²£¡¨� ��¨° �¦ 

´�£ª¨ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������� ������� ���ו טנל� מגת הופקסי נכסך  ������� 
כשירים מת עואמצבס סיבסי לנכפה חשי

א תדלבמונחי זרים גנ ������ � (������) �

������� ������ ���ך הכל ס ������� 
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�למגת הופקאה של תשועל הת ריביר העובשית השינוי פעשלהס ביחת גישורתוח להלן ני 

£�ª£³¦ ´�³£�² ¡�´£ª 
)�* )�* ´£�£²� ²�¬£³� 

��% ��% 

§£ �¡� ���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

���� (����) י ללכול מסל
���� (����) ת מניוא לל"ח גאול מסל
���� (����) תי מנייול מסל

ת ריביבכשירים מלס ביחגם ועה קבות ריביבכשירים מלס ביחגם  הינות ריביבלשינוי ס ביחת גישוהרתוח ני
כשירים מלס וביחיר מכשה שלסני קפנהרך לעס ביחהינה פה החשיעה� קבות יביברכשירים מלס ביחמשתנה� 

 )א(

ח קנלת ישוגהרתוח ב ניוחישרך לצוסי� פיננר הכשיממהמנים מזורים התזס לביחה פה הינתנה� החשימשת ריביב
 �ך השנההלמברכשו שנסים נכלגבי גם ת השנה ילתחמת ריביבבון שינוי בחש

ם אתבהת� ריביהעור בשימשינוי אה כתוצ ישירפן אובפע שמורכם ער שאיפים סעק וראך לל כות שוגיהרתוח ני
חוב� סי כבנת עוקימששת מנואנת נוקרעה של השפגון כת פוקית עעוהשפבחשבון ת אומובא לכך� ל

 )ב(

§££ª�� §£²£³¥¨� ´�¬±³� ²��¬ ±³¨ £®ª¬¦ �®£³¡� ¢�²£® )3* 

�תמניובעה קגין השבקמשפי ענלפה חשיט הלהלן פירו 
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קים בנ
טוח בי
מד ביו
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תים ושרוסחר מ
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ה תעשי
ת קואחזועה קהש
ז גוטנפ
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£�²³� £ª�¥£« �� 

ה מידעאי מתר� הי בין �ועלנבולים יכאי אשרסיכוני תיו� תחייבויובהלישי ש צדת מידעאי לסיכון הא הואי אשרסיכון 
ג ודירבמשינוי אה כתוצרך ת ערידמיאו רך ועממהת פחורך בעת ביטחונומוש מיעון� ירת פוליכדר יער� הדי החזועמב

אי� אשר
פן אובקר� מבוסיכונים ול וניהי אאשרהק תיגיוון וור פיזעל ת ססתבמברה הח שלי אאשרהסיכוני ול ניהת מדיניו

י אאשרהסיכון יל ופפרת הבנתוך דרו� גשהות לולמגבם אתבהל� טהניסיכון הבור עתמולהאה תשות גלהשתרום שי
ן סיכו שלקרה ובטור ינמדידה� הוי� זיבתהליכי ים רבעומהמים הגור שלתם חריואמי תחוט ופירוה ברהחשל 
 �ולעלפ ישהם פיעל ת� גיולותודומוהלים נגם ת ללכואי אשרול תן וניהמת למסגראי� האשרה
ת מדיניולאם תובהאי אשרסיכוני ול ניהא בנושקח מפהזרי לחוועה קההשת קנותלבכפוף ת נעשיאי אשרהתלועיפ
ת וגבלמתעוקובעה קשההת קנותת�השונועה קההשת ועדושל ת טניופרת טוחללהוריון טוקדירה ידיל עעה קבשנ

ח קהמפזרי חוצ"ב� וכיות בטחונוגי סולםאתבהאי ראשתן מעל ת לומגב וכןלווים ת קבוצולדד בוווה ללפה חשי
 שלמם וקיטיח להבתם טרמותליעוותפת עימקצות� ליניהומיכה תלתתיתשתווים מיאאשרסיכוני ול ניהא בנוש
אי אשרסיכוני ול ניהא בנושקח המפזרי לחואם תבהה� ופקהפה חשולהם אי אשרסיכוני ול לניהקוח פיוקרה בגנוני מנ

ק רפאי� אשרסיכוני ול בניהקים סעוההלים נעו קבונסחיר� א אי לאשררך מעהל מנצה קבובסדיים מוהופים גהמינו 
� �
ם סדיימוופים גתסולהתייחטרים מפרת יעקבלתאוורהובע קאוחד מהזר לחו	
�ק חל �
� שערעה� קהשסי נכול ניה	

ליזה אנהתהליך ת רחבהת עואמצבתר� הי וביןת� תיוממשלא ל חובת אגרות רכישת עואמצבאי אשרמידים המע
ן יבת� ללהכו חוב�ת רוגאית רכישלסביחת מדיניות עקביו חובת איגרת רכישטרם ת עוקההשת טיבבחקיים תמה
ם תייעייבתבחובוול יפטאבנושקח המפזר חות קבובעת� סיופיננמידה ת מואותשונות יוחוזת תניות ללהכתר� הי
י כטיח תיים ולהבעייבת חובוב מצריך העדו לקיתפשר אלפורום הל מנ ומונה חוב פורוםקם ב� הות חוגביית ללועוופ
 �שוטפיםרה קובקב מע תהליכימים קייתמ

םילוות קבוצלת ללכופה לחשית לולמגבת סמתייח �טוריוןקרעלאושרה שר אאי� אשרלפה החשית מדיניו  הדיידי �
 �תעוקההשת טיבלחת שונות מכויוסתצלאוהגדירופי על  חובסי לנכה יפחשת לוגבמם�ליהגדוקים הבנת משלחו

מורים� אריונים הטוקדירשקעה והת האי� ועדואשרת ועד
ת חשפנליהם אים ופגהתתנואית רכהעלמי� פניג דירומודל ת עואמצב תהליך�צע תבמסחיר א ליאאשרתן מטרם 

סף� בנות� בטוחוהתאיכוועון הפירת וליכאחר טף שופן אובתקבעופה קוהןכמו כ�להםשעון הפירת ולויכפה קוה
מודל ת עואמצב והןע� ממוצהגדירוהראחב קמעת עואמצבןהפה קובסחיר א לאי ראשסיכוני ת רכהעת צעתבמ
צון� קיקרה מותחלתובאי אשרן הסיכוגובה ת אתמלכאפשר מה
ת וצעמאב	
�עהקההשי סבנכמים לוגהאי אשרהסיכוני של ת מוכיסיכונים ול ניהאגף בצע תבמלל הכוק יתהתמבר

סד הפוה (Expected Loss) פויהצסד הפהתרכהעוורים מאהקים תיבתיממשלא הלוב החשל צע מומהגדירוהתבחינ
י תבלת דעת חוות קבלתמ	
�ת טניפרקה סעתמבר �חירסאהלאי אשרהסיכוני גין ב (Un expected Loss) פויצ�אהל
 �דרוגשהוטרים מלפרם אתבה �תכבורמואו ת לוגדות ואקסלעותתיועוממשת אוקסלעסיכונים ול ניה אגף שללויה ת

§¨�±£¨ £® ¦¬ ��¡ £«¥ª ´±�¦¡ )1* 
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������ ����� ������ ������ ������ ������ ��������� ��������� ��������� 

� � � ������ ����� ����� ������� ������� ������� 

ץ באר

"ל בחו

¦¥� ¤« 
������ ����� ������ ������� ������ ������ ��������� ��������� ��������� ��¡ £«¥ª 
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§£��²£�¦ �±�¦¡� ��¡ £«¥ª ¢�²£® )2* 

¯²�� ��¡ £«¥ª 

¦�¦«¨ 
£´££ª¨ 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

)�* £¨�±¨ ��²£� 

¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

¯²�� §£²£¡« ��¡ £«¥ª 
������ ������ ���������
	 ת תיוממשל חובת אגרו

�גדירובאחרים  חובסי ונכת קונצרניו חובת אגרו 
����� ����� �������
	 להומע **
	
����� ����� �������
	  *עד +++

�� ��� ����� +++�
 מ מוך נ
��� ��� �����
	 ג דורמלא 

������ ������ ��������� ¯²�� §£²£¡« ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

¯²�� §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª 
�גדירובסיים פיננת וסדמוובקים בבנת קדונופיות קונצרניו חובת אגרו 

� ����� ������
	 להומע **
	
� �� �����
	  *עד +++
� �� ����� +++�
 מ מוך נ
� � ��� ג דורמא ל

����� ����� ������ם תימילעת אולווה �
� ��� ������טה לישת קנומת המניובוד יעבשת אולווה 

� ������ ������ם אחרית לאולווה �

����� ������ ��������� ¯²�� §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

������ ������ ��������� ¯²�� ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

����� ������ �������
	 
)מי פניג דירוב חובסי נכ�מזה 
) 

�
 לןלה(סכון וחטוח ביהון� הקשועל ממונה האישר שגדירוהתברוחהינן ראל בישג דירוהתמלרת קורומה (
)
	
לולכגדירוכל  �קובליםממרה המיקדמלאם תבה S&P
שלג דירוהלי מסלמרו הוג ודירהתוני נ  �
 ונה) ממה


A�� Aועד  �Aתוכו בללכו גדירו �
 אמגלדו �הטווחיםכל את תוכו ב

 �
 איאשרהול יהלנת ליוניהות גוניארת תיתשברה בחת מקיי ���������
���� �ו	�����
	 ממונההזרי לחואם תבה (

)
	
ג דירוקיים לא להם חוב סי לנכ

 �לןלה

�
 עהקיהשבהם החוב סי נככל על חינה ובקב עמברה החת צעמבזו תמסגרב
םסיכנכיל לעגים המוצהחוב סי נכהחברה� ידי על מי פניג דירוצע מבו �
 תגדרמברה חידי על תן שניצוני חי


� �סעיף סף בנואה ר מוראכצוני חיג דירוקיים לא להם שלו אהנם מי פניג דירוב

��
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 �¡�"¦ ¥»£ ¡��נ

���� ²�¨°�� �� §�£¦
	
)�* £¨��¦ª£� ��²£�
	

¡"�� ¦�¦«¨
	
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨
	

¡"³ £®¦�
	

¦"�¡� §£²£¡« ��¡ £«¥ª 
�� ������
	 ת תיוממשל חובת אגרו

�גדירובאחרים  חובסי ונכת קונצרניו חובת אגרו 
��� ������
	 להומע *
	

����� ������� +++
	
��� ������ +++�
 מ מוך נ
��� �����
	 ג דורמאל

����� ������� ¦"�¡� §£²£¡« ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

¦"�¡� §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª 
�גדירובסיים פיננת וסדמוובקים בבנת קדונופיות קונצרניו חובת אגרו 

��ג דורמא ל ����� 
����� �������אחרים  חובסי נכ 

����� 

������ 

������� 

������� 

¦"�¡� §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

¦"�¡� ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

����� ������
	 
)מי פניג דירובגים דורמסים נכ�מזה 
) 

גודירכל  ��Fitchו S&P, Mood'sממונה הידי �עלרו אושר אשג דירוהתברוחהינם ל "בחוג דירוהתמלרת קורומה (
)
	

A�� Aועד  �Aלל כו גדירו �
 אמגלדו �הטווחיםכל את תוכו בלל כו

 �איאשרה
י נחיצוג דירוקיים לא להם חוב סי לנכ

וללניהת ליוניהות גוניארת תיתשברה חבתמקיי ���������
	 ���� �ו�����
	 ממונההזרי לחואם תבה (

)
	
�
	

מי פניג דירובסים כנכיל לעגים המוצהחוב סי נכרה� החבידי על מי פניג דירוצע מבו
היעקהשבהם החוב סי נככל על חינה ובקב עמברה החת צעמבזו ת מסגרב

 �לןלה
�
 תגדרמברה חידי על תן שני

�
 יףסעסף בנואה ר �
 מוראכצוני חיג דירוקיים לא להם שלו אהנם 

��
	



         

 
 

 
 

      

        
      

     
      
   

 
    

  
 
 

     

   
 
 

  
  

 
 

   

        
        

         
        
        

 

              
               
 

 
                  

 
       

 
 

 

       

     

         

       

       

        
             
             

             
             

             
             

             

             

              

              
       

 

 

´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ���� ´ª³¦ �¦�ª� ´²£±« 

©���� £��³� ´¬£�±� �³¨£³³ ´£�£²� £²�¬£³ )3* 

י שערנם� גיבים פויהצמנים מזוהמי זריתמדן אוהיוון ת עואמצבעקבנסחירים� ינם אש חובסי נכ שלן גההוהשווי 
ה אתשולאם תבהלעשירונים סחיר הקהשות קלוחעל א אלס הנכ שלאי אשרהגירודעל סים סתבמאינם ההיוון 
ת רגזכון הנסית המייאם לפרתבהת אוזם עשירונים תאובסחיר א הלס הנכקום של מית יעקבוחוב סי הנכשל לפדיון 

ן סיכוהתמייבפרנויים שיתר יודכני עפן אובטוי בילידי א מבי זהמודל סחיר� א הלק בשות קונפ�התאוקסעמחירי מ
 �תו עשירוןאובלשינויים אם תבהסחיר ק הבשותקפים משלו אשפי כסי החוב� נכשל 

ל בכולים הכלסים לנכאם תבהינן הלן הלתגוצמוהגרוהדית קבוצומתאח כלגין בתוללקמשוהתעוממוצהתריביוה
� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¦�¦«¨ ¡"�� ¦�¦«¨ ¦�¦«¨ 

´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ 

גדירות קבוצ

£´££ª¨ §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª 

§£ �¡�� �)�* ��²£� £®¦ 

���� ���� ����
	 להומע **
	
� ���� ���� *
	
� ���� ���� +++
	
� ����� ����� +++�
 מ מוך נ

���� ���� ����
	 ג דורמאל

יסמללברו ועהגדרומתברחתוני נ תלומע"
אמגלדו �הטווחיםכל את תוכו בלל כוג דירוכל  �ובליםקממרה המי קדמפי לגדירוה

�"
 גדרומ"ו "
 גדירוהתברוחהינן י מקומגדירות מלרת קורומה (
)
	
ועד �Aלל כו A
 גדירו �
	

��A
 

 ��Fitchו S & P, Mood'sממונה הידי על אושרו אשר ג דירוהתברוחהינם ל "בחוג דירוהתמלרת קורומה

 �לןלה �סעיף אה רמי פניג ודירעניין ל

§£²£¡« §ª£�³� §£²£¡« ��¡ £«¥ª� ´�¬±³� ²��¬ ±³¨ £®ª¬¦ �®£³¡� ¢�²£® )4* 
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���� ��� ����� ������ ����� ������� 
���� �� ���� ����� ���� ������ 
���� ��� ���� ����� ���� ������� 

���� �� ���� ��� ���� ������ 

����� ������ ����� ������ ����� ��������� 

������ ������ ������ ������� ������ ��������� 

קים בנ
טוח בי

ה גילוטכנו
תים ושרוסחר מ

י ובינו"ן נדל
ה תעשי
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לאלהרונה) ממה �
	 לןלה(הון הקשועל ממונה השר אי � ����
	 אימב ��
	 מיוםאישור למשך בה � ����
	 ליביו �ביום  )5*
	
מודלביטוח� ראל די היעל תח פושאי� אשרג דירולמי פניל מודבמוש שיביטוח) ראל ה �
 לן לה(מע"בטוח לביברה ח

י פעל ג דירוהאישור� האי תנלאם תהבל� אהרת קבוצבסדיים מוהופים גהתר יתאוטוח ביראל התאמש ישזה 
�איםהבאים תנף לפובכת� גדרמברה של חיל קבמהגדירוכ ייחשבמי פנימודל הה 

 �למודת הבחינתהליך בגו הוצשםליהנהויה גלותודוממבנה� הת המסגרבעשה ימודל במוש השי )א
ם כשירימאושיר (יססיבסנכגובה מאיאשרביטוח� ת ברווחקים בנ �טלמעאי אשרת רכהעלקף תאיהמודל ה )ב

טים� קמון פרויימיומי יז"ן נדלכבים)� מור
ונה� ממשל האש מראישור עון טא מודל יהבנה המבתי מהוכל שינוי  )ג
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§££®²���£� §£ª�¥£« �� 

ה תאובלי לישוע אירלינה� מדבתקיסעתלויפעלהן ש שית ברובחעה קהשרך דפה� יקעאו  ישירה בצורהת עוקההשק תישל פה מחשי הנובעסד פהלסיכון הינו פי גאוגרסיכון 
א לבועשוי פי גיאוגרסיכון  �תתימהוסחר ת שותפצל אאו מה עצמדינה בלי כלכבר משאזור� בבטחוני ת מועירקע על  למשלרר עותלהעשוי  כזהוע אירפי� גיאוגרזור אאו מדינה 

�(
 מה כדוות מניו"ן� יים (נדלסים הוננכ בשווירידה יאו �וים קסועת לומשמת פירעון של לודאירועי חבלייה בעטוי בילידי 

ם קומתאתלזהויה התןניאל בהםקרים מבס�הנכסחר נאוק נפהו בוקום מלאם תבהאו פי� סוהסיכון הקום מלאם תבהם השוניסים הנכור עבת פירגאוגיהפה יהחשלן לה
�תפיסופה ההחשי 

£¦¦¥ ¦�¦«¨ 
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ת צרפ
ה מניגר
ן יפ
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�®�±� ´�¦£¬® ¦¬ §£¬£®³¨� §£®«�ª ©�¥£« £¨²�� �� 

ם סיפיננתים שירועל קוח פיהקחות� קנותובקים בחועו קבשנוח ודות לועיפלי בכלדה מיעתדורש גמלת ופקתעלהפ
ן סכוטוח וחיביהון� ק השועל ממונה גוונים למפה כיאעי אמצות ת שונומכויוסק ענימ ����"ה סתשמל) הגת פוקו(
ת� הנחיווללים בכמידה עאי קרה של מבעונשין פי עיסת רבול
ם יתמיהעול מתלועיפ לצדעה קהשת לועיפתצעתבמ בהם �הטווחרוך אסכון החיווןההק שותחום בתעלופפה קוה

ם יליעותפסיכונים לה ופקהת את שפחוו זת לועיפוחים� ברו וזיכוייםמים לותשת� קדוהפת טליקבסכים החו
פה� קושל הפי פציסת הלועיהפתחום ובליים כלקה קיקה וחסימשינויי פים כונים הנובעסיול
ת קרובועביצת רבולה�ופקבונים השתהליכים התדרסלהגיבשה שדרים סומהלים לנאם תבהפה קוהתעלפוכך לאי
 �סיכוניםת הלמנוטימשפעץ יופה קות הלועית פאלווה מכןמו כת�לועיהפאחר טף שוקב ומע
ת מקייכך� פילחברה� בעים מבוצהדה העבוותהליכי ת רכוהמעמוצרים� הת� לויועיפלל הבכשלוב לי ופעתהסיכון ה

 �תמוהר בכללי עוהתפיכון סול הלניהות עומודת לחשיבו
ל וניההתגודרבהלים מנעל לה חסיכון המזעור לתויוילפעהוע צובילי ופעתהסיכון השל טף השוול הניהעל ת אחריוה

ת מדיניוה ויישוםת גילותודומ הכוונהעל קד ופמהכונים סיול ניה אגף שלת עיצוקמה מיכתבבחברה� ת השונו
ת� וציופה אכי �SOX אגףהל מנגון כפים� סנוקרה במי גורידי �לעהלים מנוליים עוהתפסיכונים מהק חלל� עת אייבר

בר� משת לשעת רכויעהאיאחרומידע ת טחאבאי אחר
ל ניהו אגףתם� מרתתפחלהעים אמצבתטקונוים ליעופתסיכונים לפה החשית אטף שופן אובתבוחנברה הח

ת וילמעסיכוני על מיוחד גש דת משיתוך יים� ולפעתסיכונים  שללויה תתי ובלת אימעצרכה העצע מבסיכונים 
ת� קיסת עמשכיוכוני הסיובר סייומידע ת גיולוטכנוסיכוני ת� אווהונ

 �ידהעל הל מנוהים כספהקף הי וכןברה החת אםמייחדיהתמכויוסהגדרמוני גוארהמבנה הת� לועיהפפי או
ה רהגדיברה החלחברה� וץ מחמים וגורברה החתוך במים גורמצד ת לועימות אוהונ שלת אפשרולגם תה אוחושפים 
 �תאווהונת לועימעי אירולםקינזת ממצמצגובה תו דיווחתור� איעה� מנילתתיטשיה בודעתמסגרת ללהכות מדיניו

ו תטרמשתי� אהקוד ובעל ובפבודה העבתהליכי ה� ברהחשל ודה העבלי בנהטוי בי לידיאים בת מדיניוהקרי עי
 בעבודה�קה תיאות משמעת� גותנהאי השבנוברה די החעובת את הנחול

 �טישפמהסיכון הול הלניאי אחרברה הח שלטי משפהץועהית� ציוסיכוני לל כו �טייםשפמסיכונים לסבהתייח
ת וילפע שלטיים המשפטים ההיבלל לכענה מומיכה תקה ענימוצוני חיטי משפוץ יעבירך הצות מידביע תיסמ

ם גניאורלטף שוטי משפוץ יעיןתמברקעיבאטתבמטי המשפסיכון ה שלטף השולו ניהו זו�ת מסגרבהחברה� 
 �חטובית סוליפוותוקשרתהמכי סמתבהכנחברה� התלויפעברוכים הכ השוניםאים בנושברה בחמכים סמוה

ר אשיהם� גסולציה לגוור דיןת אוהור בשינויטיים רלבנהמים הגורדכון עה זלל בכובחברה� טי שפמה הידעול בניה
 של שוטפיםדכונים עובלה אויים לשינהלים והנים מסכההרך מעת מאתבהחברה� הת בודעעל  השלכהלהם יש 
מים גורהעל קוח פיהוברה החנגד ת גיווהייצת עותביהכוז בריו החברה�מוש שבשימכים סמוהמים סכההת רכומע
 החברה�מטעם  בהןים פלטמיים הועמקצה

ת יעסימהפה� אכיותציועל ממונה ברה בחת עלפוק החות דרישור אחא למלברה החת אחריות אקיים לתמנעל 
פה� אכית תכניצה מיאברה הח ����אר בינולהם� ת וטיהרלבנת אולהורת לצייתם אחריות אקיים לברה החבדי עול
 )�טוח(ביסיים פיננתים שירועל קוח פיהקחות אקן תמההון� הקובשפה אכיהתברגהקחות אוהור יישוםת מסגרב
ו מים שיהיהגורת אתה מינו � ����–"ה סתשגמל)� הת פוקוסיים (פיננתים שירועל קוח פיק החוו �����א תשמ"ה

 �עהביצועל קחו יפומה אים על יישואחר
ל ניהוא בנוש��������סדיים מוים ופגזר וחו ����ס מרבפו קתולסשנכנ הוןת לבנהסור אי צות אולהוראם תבה

 �תחובולוי מילאי אחרתה מינוא ושבנסיכונים ול יהנת מדיניועה קבברה הח� ����אר ברומפ הוןת הלבנסיכוני 
ו מכסיכון� התתפחלהצעים מאומה איתמתגוניארת יתתש שלמה קיוטיח שיבפן אובציה� לגוהרת דרישולאם תבה
ך כטיים� רלבנהלים נדכנה וערור� טמון מיו הוןת נהלבסיכוני ול ניהת ניומדישום לייהלים נגיבשה ברה החכן� 

�רורטמון מיו הוןת בנהללגבוה סיכון בחשבון  שלג וסיול הלקוח�ת כרוה זיהוי שלהליך לתר� הי ביןסו� שיתייח
 �תזהולת מנעל סיכון� ת ססמבוגישה צה מאיברה החסף� בנוח� ולדיוומים רישוול יהלנת� שוטפקרה בקיום ל
ל שרכה העולזיהוי קר סצע בותה מסגרברור� טון ממיו הוןת הלבנסיכוני  עםת טיביוקבאפדד מותלהוריך העל
ת� שונותיה הלויועיבפרור טמון המיות הון כוני הלבנסי

ך מסמאישר ברה החטוריון קדיר החברה� שלקין תובניהול הול פעתבי כזמרכיב מרא הומידע הת גיילוטכנורך מע
ע� מידת הוגילוטכנוול א ניהבנושת מדיניו
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ת רכומעת מבר והןברה בחהלים מנוהתיים מהוה�ITהיתהליכת מבר הןטף� שופן אובתצעתבמ�ITהסיכוני ת בחינ
ת ממיושההקרהבת מתפישק חלכצע מבותיים מהו ITמתהליכי  הנובעיםסיכונים בול יפטהת� תיותשוהמידע ה

ם יופגבמידע ת גיווולטכנול יה"נא בנוש��������סדיים מום פיגוזר לחואם תבהמחשבים� מר משהראל בה
ה עהשפהתרכהעלתי ופקתקר סםעימבצמחשבים מר משהראל ה עםתוף בשים סיכוניול ניה אגף "�סדייםמו

בחברה� הליבה ליכי תהעל מידע ת הגיולוטכנוסיכוני ת של ליאהפוטנצי
ה עגיפ ידיעל ת לועילפעה רהפת� בזהומורשה א למוש שימוע לנבול עלאשר בר סייכון סילתה לועיבפפה וחשברה הח
ת תוכנוו אקודים דרה של ליים� החטגידיסים נכגניבה של ת� רכובמעעה גיתים� פירושת תהשבאו ת הרשת לועיבפ

ל ע בנויהמידע ת טחאבובר סייסיכוני ול בניהברה החשל גנה ההת ספיתע� מידת יפשחאו ת רכלמעדירה חת� זדוניו
ת רכויעלהסף בנות� וטושיגון ארציה� ולגרתכבושםעיאירובוליפטתכבשת�גילונוטכגנה התכבש�תכבוששלוש 

ם ספור ����ט סגואוב �� ביוםבר� סייעי אירוללם כבחשב� מעי פש כנגדביטוחי י סוכירכשה ברה החת� ליעותפ
ל הולנית קרונועדיר גמזר והח "�םסדיימוופים גבבר סייני סיכוול יה"נא בנוש���������סדיים מוופים גזר חו

ממשל  �איםהבאים לנוש �תרהי בין �תסמתייחאה ההורלו� אסיכונים הל לנחייב מוסדי מו בגוףר סייבסיכוני 
ת קשורתת� רכומעת טחאבקרה� ובטור ניבר� סיית גנהסיכונים� ת רכהעת� אחריומי תחווקידים תפ �גידיאת

י ערוצת טחאבת� תייבסבותסיפיבטחה אענן� בחשוב מתירושיץ� חוקור מית� אורשוהמשים תמשול יהנל�עוותפ
וניים� חיצמים וגורת לקוחור עם קש

 �ם"סדיימוופים גבר סייבסיכוני ול "ניהא בנושר לחוזמה אתובהבר� סייומידע ת טחאבסיכוני לס בהתייח
ל ניהוף גאבר� סייני סיכוול ניהא בנושת מדיניואישרו וו אימצצה קבובסדיים מוהופים גה שלטוריונים קדירה

בר� סייסיכוני רה להחבת פועל חשיתי ופקתקר סצעים מבמחשבים מר משאל ההרף עם תובשיסיכונים 
��סדיים מוים ופגזר לחום אתבה��י לוהנגיבשה ות מדיניועה קבברה הח � ����מיוני וץ חקור מיא בנוש�����

ת קשרותלהת קרונועת� תימהוכת לויפע שלתה יעקבלטריונים קריומנחים קווים תר הי ביןללים הכועבודה� 
ץ� ר חוקומיו לאהוצשתתיומהות לויויפעעל םטיבייקאפקרה ובקב מעיקוח� גנוני פמנווץר חקומיכם לסבה
ת ילנפלתרכוהע �ריםמישו בשנית צעתבמתקיסעתומשכיוה )DRP(רמשבת בעת לויפעמשך להצה קבוהתרכויעה

צה קבוהתמסגרבולים גתרצעים תבמסף� בנואשיים� הררדים משבפה טרוסטקוע יראלתרכוהעומחשוב התרכומע
ת כזיומרת רכוומעת תוכנות לופעמוובחרים נטיים סגילותהליכים גלים תורמ בולי)� ופטרסטק(ת משביוע אירל

 �פילור החתאמה

���אור ובית הלמנהברה הח שלתאגיד הקי סעאור תיבדוח  ����ף עיסבסיכון י מבגור דיוןאה רסף� נומידע ל
 �פהקוהספי של הכבדוח ת לויותת קשרויותת והתחייבויוה

§�£¢ £® ¦¬ ©�¥£« £¨²�� � 

ם שישנ ככלפיים וגראגיסיכונים פיים� ענסיכונים ו� קרמסיכוני  �טיבם פי על סיכון המי גורים גמוצלן להלה טבב
 שלת הלמנהברה החת הלהנל שת תיואיכות טיביוקיסובית רכוהעלם אתבהגו� דוראשר פה� קולמיוחדים סיכונים ו
ל כלגבי תן שני ככל �תםפעשהפי על ת גוריוטקב הדוח�ריך אתל נכוןתה לויפעפייני אמובקף בהיתחשב בהפה קוה

קטנה� ות ניבינולה� גדועה השפ �מל גת הופקעל סיכון� גורם 

�ª¢± �¬®³� ´£ª�ª£� �¬®³� �¦��� �¬®³� ©�¥£« £¨²�� 

√ ק שוסיכוני 

�²±¨ £ª�¥£« 
√ ראל בישת ליכלכטה אה

√ י אאשרסיכוני 

√ אחרים סים נכמחירי סיכון 

√ טוריים ולגרשינויים 
§££®ª¬ §£ª�¥£« 

√ ת לונזיסיכון 

√ םלייעותפסיכונים  �²�¡¦ §£�¡�£¨ §£ª�¥£« 
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�´¬� ´��¡� ��£¦ ´¨�³´ ´� ©��³¡� ���² �ª®� §�£¦� §£�³�ª �6 
תו� דעת חוובמיוחדים עניינים ב להלת מתשות אפנה א השבון לאה החרו

£®«¥ ¡��£� ¦¬ ´£¨£ª® �²±�� £�¦£� £��¦ §£¦�ª� ´�²±� �7 

�£�¦£�� £��¦ §£¦�ª� ´�²±� �� 

בדוח סה מכוהפה קותהתום לריכו העסדי� מוההגוף  שלכספים ה"ל מנכסו"ל מנכהתוף בשיסדי� מוההגוף ת הלהנ

י סדמוההגוף "ל מנכ זו�רכה העס סיבעל סדי� מוהףגוה שלוי ילגהלגבי הלים והנת קרוהב שלת טיביוקהאפת אזה 

על תטיביוקאפ הנןסדי מוהגוף ה שלוי ילגהלגבי הלים והנת וקרהב זופה קותתום ליכקוסיהכספים ה"למנכסו

ן הדית אולהוראם תבהתי השנבדוח ת לוגלדרש נסדי מוההגוף שמידע העל ווח ולדסכם לבד� לע לרשום�ת מנ

לו� את אובהורקבע שנמועד ובסכון טוח וחביההון ק שועל ממונה קבע השת הדיווח אווהור

�£®«¥ ¡��£� ¦¬ ´£¨£ª® �²±� �� 

יסדמוההגוף  שלת מיפניהקרה בב שינוי כלע אירא ל ����
 רמבבדצ ��
 ם ביות מתייסמהסה מכוהפה קותהמהלך ב

ף וגהלשתמיפניההקרהבעל תי� מהופן אוביע השפלפוי צשביר סאו תי� מהופן אוביע שפהאשר פי סכחדיוועל 

 �פיסכ דיווחעל סדי מוה


דנר יילי דודי נבויסל שימ

ל "כנמון ירוטקרידהר "וי

����
 סמרב ��
 �ריךאת 
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)Certification* �²�°� 

�£¥ ²£�°¨ ²ª�££¦ £��� �£ª� 

�ןללה(ת לשנ ")תמוהשתלהקרן � "ןהל(לת מוהשתלקרן � ����קבעהא לצבסכון החיקרן  שלתי השנ הדוחת אתי קרס �1 

 ")�"הדוח

ץהנחות תימהובדה עו שלג מצו בסר חא ולת תימהובדה עו של נכוןא לג מצ כללל כוננו אי הדוחתי� יעידעל ס סתבבה �2 

 בדוח�סה מכותקופה הלס בהתייחמטעים א יהיו גים� למצתם אולו נכל בהןת סיבור הנאובו� ללו לשנכגים שהמצכדי 

 �3 �תתיומהוהת הבחינומכל ת� אונפן אובם פיקמשבדוח ל והכלר אחפי סכמידע ופיים סהכת וחוהדתי� יעידעל ס סתבבה

ן קרבעה ותנוהתים מיהעת יוזכוב השינוייםת אוכן ת מוההשתלקרן  שלת לויפעהת ואתוצת אופי סהכמצב הת א

 בדוח�סים מכות הוופקתולמועדים לת מוההשתל

1 הקרולבי לוגיהלגבי הלים ונת קרוב שלמם קיוולתם יעקבלאים אחר זורה צההמצהירים הת הלמנהברה בחאחרים ואני  �4 

 �וכן $תמוההשתלקרן של  �פיסכ דיווחעל ת מיפניה

ע מידשטיח להבועדים מיהלה� אכהלים ונת קרוב של פיקוחנות תחתם יעקבלמנו גראו לה� אכהלים ונת קרובענו קב )א(

ת ההכנה ופקתמהלך בט בפרת� הלמנרה הבחבאחרים  ידיעל תנו יעלידא מוב �תמותלן ההשקרלס מתייחתי המהו

 $הדוחשל 

מידה ק לספת מיועדהפי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בת יעקבעל  פיקחנואו פי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בענו קב )ב(

ת אוחשבונלי ללכאם תבהרוכים עפיים סהכת וחושהדכך ולפי סהכ הדיווחת מנומהילגבי ביטחון  שלבירה ס

 $ההוןק שועל ממונה ת האוקובלים ולהורמ

י לגבתינו קנוסמת אגנו צוהת מוההשתלקרן  שלי לוגיהלגבי הלים והנת קרוהב שלת טיביוקהאפת ארכנו הע )ג(

 �וכן $תנורכהעעל ס סתבבהבדוח סה מכופה הקותתום הלוי� לגיהלגבי הלים ת והנקרוהבת של טיביוקהאפ

ן ופאביע פשהשעי רביהעון רבבאירע שפי סכ דיווחל עת הלמנהברה הח שלת מיפניהרה קבב שינויכל בדוח לינו גי )ד(

קרן לגע הנופי סכ דיווחעל ת הלמנהברה הח שלת מיפניהקרה הבעל תי� מהופן אובע יהשפלפוי שצר סביאו תי� מהו

 �וכן $תמוההשתל

שלת קורהבית לוועדווריון טקדירלר� קמבה החשבוןאה ולרלינו יג זוהצהרה מצהירים הת הלמנהברה בחאחרים ואני  �5 

�תמוההשתלקרן לגע וספי הנכ דיווחעל ת מיפנירה הקהבלגבי תר ביות דכניהעתנו רכהעעל ס סתבבהטוריון� קדירה 

 �פיסכ דיווחעל ת מיניפהקרה הב שלתה עלהפבאו תה יעקבבת תיומהוהת ולשווהחתיים עוממשהקויים ליה כלת א )א(

ן קרלגע והנפי סכדע מיעל ח ולדווסכם לבד� לעום� לרשת הלמנהברה הח שלתה לוביכוע גלפפויים שצביר סאשר 

 �וכן $תמוההשתל

ד קיתפלהם  שישים אחרבדים עורבים עומאו לה הנההת רבעומ בהת� תימהושאינה  וביןת תימהו ביןת� מיתרכל  )ב(

 �תמוהשתלרן הקלגע י הנוכספוח דיועל ת הלמנרה ההחבת של מיפנירה הקבבתי עוממש

 �דין כלפי על אחר� ם אד כלת אחריומאותי אחריומוע לגרכדי יל לעמור אבאין 

 ����ס מרב ��

ל מנכ" �דנרליידודי 

�יםלויגיותדוחות� צהרוה  �פיסכ דיווחעל ת מיפניקרה בעניין דיים לסמוים ופגזר ת חואובהורתם דרגכה

��
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)Certification* �²�°� 

�£¥ ²£�°¨ ¦�� §² �£ª� 

�ןללה(ת לשנ ")תמוהשתלהקרן � "ןהל(לת מוהשתלקרן � ����קבעהא לצבסכון החיקרן  שלתי השנ הדוחת אתי קרס �1 

 ")�"הדוח

ץהנחות תימהובדה עו שלג מצו בסר חא ולת תימהובדה עו של נכוןא לג מצ כללל כוננו אי הדוחתי� יעידעל ס סתבבה �2 

 בדוח�סה מכותקופה הלס בהתייחמטעים א יהיו גים� למצתם אולו נכל בהןת סיבור הנאובו� ללו לשנכגים שהמצכדי 

 �3 �תתיומהוהת הבחינומכל ת� אונפן אובם פיקמשבדוח ול הכלר אחפי סכמידע ופיים סהכת וחוהדתי� יעידעל ס סתבבה

ן קרבעה ותנוהתים מיהעת יוזכוב השינוייםת אוכן ת מוההשתלקרן  שלת לויפעהת ואתוצת אופי סהכמצב הת א

 בדוח�סים מכות הוופקתולמועדים לת מוההשתל

2 הקרולבי לוגיהלגבי הלים ונת קרוב שלמם קיוולם תיעקבלאים אחר זורה צההמצהירים הת הלמנהברה בחאחרים ואני  �4 

 �וכן $תמוההשתלקרן של  �פיסכ דיווחעל ת מיפניה

ע מידשטיח להבועדים מיהלה� אכהלים ונת קרוב של פיקוחנות תחתם יעקבלמנו גראו לה� אכהלים ונת קרובענו קב )א(

ת ההכנה ופקתמהלך בט בפרת� הלמנרה הבחבאחרים  ידיעל תנו יעלידא מוב �תמוההשתלן קרלס מתייחתי המהו

 $הדוחשל 

מידה ק לספת מיועדהפי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בת יעקבעל  פיקחנואו פי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה בענו קב )ב(

ת אושבונחלי לכלאם תבהרוכים עפיים סהכת וחושהדכך ולפי סהכ הדיווחת מנומהילגבי ביטחון  שלבירה ס

 $ההוןק שועל ממונה ת האוקובלים ולהורמ

י לגבתינו קנוסמת אגנו צוהת מוההשתלקרן  שלי לוגיהלגבי הלים והנת קרוהב שלת טיביוקהאפת ארכנו הע )ג(

 �וכן $תנורכהעעל ס סתבבהבדוח סה מכופה הקותתום הלוי� לגיהלגבי הלים ת והנקרוהבת של טיביוקהאפ

ן ופאביע פשהשעי רביהעון רבבאירע שפי סכ דיווחל עת הלמנהברה הח שלת מיניהפקרה בב שינויכל בדוח לינו גי )ד(

קרן לגע הנופי סכ דיווחעל ת הלמנהברה הח שלת מיפניהקרה הבעל תי� מהופן אובע יהשפלפוי שצר סביאו תי� מהו

 �וכן $תמוההשתל

שלת קורהבית לוועדווריון טקירלדקר� מבה החשבוןאה ולרלינו יג זוהצהרה מצהירים הת הלמנהברה בחאחרים ואני  �5 

�תמוההשתלקרן לגע וספי הנכ דיווחעל ת מיפנירה הקהבלגבי תר ביות דכניהעתנו רכהעעל ס סתבבהטוריון� קדירה 

 �פיסכ דיווחעל ת מיניפהקרה הב שלתה עלהפבאו תה יעקבבת תיומהוהת ולשווהחתיים עוממשהקויים ליה כלת א )א(

ן קרלגע והנפי סכדע מיעל ח ולדווסכם לבד� לעום� לרשת הלמנהברה הח שלתה ולביכוע גלפפויים שצביר סאשר 

 �וכן $תמוההשתל

ד קיתפלהם  שישים אחרבדים עורבים עומאו לה הנההת רבעומ בהת� תימהושאינה  וביןת תימהו ביןת� מיתרכל  )ב(

 �תמוהשתלרן הקלגע י הנוכספוח דיועל ת הלמנרה ההחבת של מיפנירה הקבבתי עוממש

 �דין כלפי על אחר� ם אד כלת אחריומאותי אחריומוע לגרכדי יל לעמור אבאין 

 ����ס מרב ��

ם פיסכ"ל מנכסרם גבל � 

 �יםלויגיותדוחות� צהרוה�פיסכ דיווחעל ת מיפניקרה בעניין דיים לסמוים ופגזר ת חואובהורתם דרגכה
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£®«¥ ¡��£� ¦¬ ´£¨£ª®� �²±�� ²��� �¦�ª��� ©�£²�¢±²£�� ¡��
	

תה יעקבלתאיאחר ")תמוההשתלקרן � "לןלה(תמוהשתלן קרע קבהאלצבסכון החין קר שלטוריון� קדירהקוח פיבלה� הנהה

 שלה בירסמידה ק לספכדי תוכננה הגמל ת ופק שלת מיפניהקרה הבת רכמעפי� סכ דיווחעל תה אונתמיפניקרה ב שלמה קיוו

י ללכלאם תבהמים סמפורהפיים סכתדוחושל תה אונגה צוהנה הכלגבי ת הלמנהברה הח שללה נהלהוטוריון קדירלביטחון 

קרה הבת רכומע לכללהן� שתכנון התמרטיב בתלותאללהון� הקשועל ממונה התאווהורראל בישקובלים מתאוהחשבונ

בד בלבטחון  שלבירה סמידה ק לספת לויכו הןת טיביוקאפ הינןלו אתרכומע כיקבע נאם גם כך פילת� מובנות לומגב ישת מיפניה

פי� סכ דוחגה של הצולריכה לעס בהתייח

ת אולהרשם אתבהת עומבוצת אוקסע כיטיח להבת מיועדהפה יקמתקרובתרכמעת מקיימטוריון קדירהקוח פיבלה הנהה

ח טילהבכדי  צעדיםת טקנוטוריון קדירהקוח פיבלה הנההסף� בנום� מנימהיאיים החשבונמים ישווהרנים� גמוסים הנכלה� הנהה

ת� מיפניקרה בלינהוע ביצת רבווע� לביצ monitor)רים ( טמנוטיביים קפאת קשורתמידע והשערוצי ה

י ספכ דיווחעל ת מוההשתלקרן ל שתמיפניהקרה הבת טיביוקאפת אריכה העטוריון קדירהקוח פיבתהלמנהברה החת הלהנ

����בר מבדצ ��ליום 
 Committee of Sponsoring שלת מיפניהקרה הבמודל בעו קבשנטריונים קריעל ס סתבבה �	

Organizations of the Treadway Commission (COSO ׂ�( אמלה הנהזו� הרכה העעל ס סתבבה) מינהbelieves( ם ליו כי��
	

����בר מבדצ
ת� טיביקאפהינה פי סכ דיווחעל ת מוההשתלקרן ת של מיניהפקרה הב �

סיבונישל מי �טוריוןקדירר הו"י 

דנרלייי דוד �"למנכ 

לגב רם �כספים"ל מנכס 

�הדוחאישור ריך את��

����ס מרב		
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§£ª££ª¬ ©¥�´ 

� ���������������������������������������������������������������������������������������������������������§£²±�¨� ©��³¡� £��² ¡�� 

� ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ £®«¥� �°¨� ¦¬ ¡�� 

� ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ´��°��� ´�«ª¥� ¡�� 

������������������������������������������������������������������������������������������������ §£´£¨¬� ´�£�¥ � §££�ª£³� ¦¬ ¡�� 

�אור בי �

���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������י ללכ		

�אור בי �

������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ת איחשבונת מדיניו		

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������חובהת תרוויחייבים  ��אור בי 

אור בי

אור בי

� �
	

� �
	

 ��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������סחירים חוב סי נכ

 ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������סחיריםאינם שחוב סי נכ


�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ת מניו ��אור בי	

�אור בי �

����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ת אחרות עוקהש		


������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ה קעלהשן "נדל ��אור בי	

�אור בי �

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ת זכות תרוויאים זכ		

 ���������������������������������������������������������������������������������������������������������� ��������������������������������לניהומי ד	
�� �אור בי


���������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ת ישירות אווצה���אור בי	


��������������������������������������������������������������������������������������������������������������������ה השקעלי לוסמתאותשו	
�� �אור בי	


������������������������������������������������������������������������������������ם קשורידדים וצעניין לי בעעם ת אוקסועת תרוי	
�� �אור בי	


�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������סים מ	
�� �אור בי	

��ת קשרויותוהת לויותת יותחייבוה	
�� �אור בי������������������������������������������������������������������������������������������������������
	

��ח הדיווריך אתאחר לועים איר	
�� �אור בי�����������������������������������������������������������������������������������������������������������
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ן יקייחך מוס

KPMGם וינלימהל דגמ 

609
 ר אודאת,17ה עבראהב וחר
 6100601ב יבאל ת

03 684 8000

 §£²±�¨� ©��³¡� £��² ¡�� 
´�¨¦´³� ©²± ¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ¦³ §£´£¨¬¦ 

 )ה"ופק"ה �ןהל(לת מוהשתלקרן קבע האלצבסכון יהחקרן ל שים המצורפפי סהכב המצעל ת הדוחות אקרנו בי
ל לכתים מיהעת בזכויו השינוייםעל ת הדוחות אות אוהוצוהת סוההכנת דוחות או �����ו ����בר מבדצ ��מים לי
ת אחריוב הינםלה אפיים סכת וחוד �����בר מבדצ �� ביוםמה תייסה שבהןנה אחרושה השנים משלושת אח
 )�המנהלת"ברה "הח �לןה(למ ע"ב גמלת פוקוול ניהלברה ח�קבעהאלצבסכון החיקרן של לה הנהוהטוריון קדירה

תנו� קורביעל ס סתבבהלה אפיים סכת דוחועל עה דת לחווא תנו היאחריו

רך (ד חשבוןאי רות נוקתבעו קבשנקנים תתרבולל� ארבישקובלים מתקורביקני תלםאתבהתנו קוריבתארכנו ע
טרה מבעה ולבצת ורקהבית אתכנן לותנאימדרש נלה� אקנים תפי על  ������גל"שתה חשבון)�אה רו שלתו ולפע

ת� תימהות עיטמוגה הצפיים סהכת בדוחואין שביטחון בירה של סמידה ג ילהש
ם גתללכות קורבים� פייסהכת בדוחושמידע ובמים סכובתמכותוהתאיור שלת ימגמידקה בדית ללכות קורבי
ה רהחב שללה הנהוהטוריון קדירה ידיעל נעשו שתיים עוממשהמדנים אוה ושלמו שיושת אוחשבונהלי כל שלחינה ב
ת ואנססיבתקמספתנו קורשביבורים סאנו ללותה� כבפיים סהכת בדוחוגה הצהתתואונתרכהע וכןת הלמנה

 �תנודעתלחוו

ה פקוה שלפי סהכמצבה ת את� תיומהוהתהבחינומכל ת� אונפן אובמשקפים "ל הנים פיסהכת הדוחותנו� לדע
ם השני משלושת אח לכללה שתים מיהעת בזכויויים ינווהשתיה לועופת אותוצת או �����ו ����בר מבדצ ��מים לי
 הדיווחת אולהוראם תבהלים� קובמת אוחשבונלי לכלאם תבה ����ר מבבדצ ��ום בימה תייסה שבהןאחרונה שה
ת פוקו(סיים פיננתים שירועל קוח פיהקלחואם תבהסכון וחטוח בין� ההוק שועל ה מונמה ידיעל עו קבשנלוי גיוה

וחו� מכקנו תת שהוקנותוה�����התשס"גמל)� ה

ל עאומצו שפי כפי� סכוח דיועל ת מיפניקרה ב שלת רקוביבר בדארה"ב ב�PCAOBהקני תלאם תבהגם� קרנו בי
ס סתבבה �����בר מבדצ ��ליום פה קוה שלפי סכ דיווחעל ת מיפניהקרה הבת אל�אבישר חשבוןי ארות לשכידי 
ס מרב ��מיום לנו שחוהדו COSO ידיעל מה סשפורת מיפניקרה ב שלת משולבהת רגסמבעו קבשנטריונים קריעל 

 �פהקושל הפי סכ דיווחעל תמייפנרה הקהבתטיביוקאפעל תגסוימתיבלתדעתלל חווכ ����

קין ך חיימסו
 חשבוןאי רו

����
 סמרב ��
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ן יקייחך מוס

KPMGם וינלימהל דגמ 

609ה עבראהב וחר	
ב יבאל ת

ר אודאת,17
6100601 
03 684 8000 

´�¨¦´³� ©²± ¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± ¦³ §£´£¨¬¦ §£²±�¨� ©��³¡� £��² ¡�� 
£®«¥ ¡��£� ¦¬ ´£¨£ª® �²±� ²��� ©�¥«£¡� ¡�¢£� �©��� ±�³ ¦¬ �ª�¨¨� ´��²��¦ §�´�� 

ברמבדצ	
��ליום  ")הופק"הלן לה(קרן קבע האלצבסכון החיקרן  שלפי סכ דיווחל עתמיפניהקרה הבת אקרנו בי
 �����
 � Committee of היידעל מה סשפורת מיפניקרה ב שלת משולבהתמסגרבעוקבשנם טריוניקריעל ססתבבה	

Sponsoring Organizations of the Treadway Commission )לןלה"COSO 
ת מיפניקרה בקיום לאים אחר ")תהלמנהברה "החלן לה(מע"ב גמלת פוקוול לניהברה ח

קרן  שללה הההנוטוריון קדירה ")�

�קבעהא לצבסכון החי	
בדוח ת ללהנכפי� סכוח דיועל ת מיפניקרה ב שלת טיביוקהאפת אתם רכהעולפה קוה שלפי סכ דיווחעל ת טיביקאפ
ת מיפניקרה בעל עה דתלחווא היתנו אחריורף� מצוהפי סכ דיווחעל ת מיפניקרה בבר בדלה הנהוהטוריון קדירה

 �תנוקורביעל ס סתבבהפה קושל הפי סכ דיווחעל 

ארה"ב ב )�Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB הקני תלאם תבהתנו קורבית ארכנו ע
ה אלקנים תפי
�לעל�אבישר חשבוןאי רות לשכ ידיל עאומצו שפיכפי� סכ דיווחעל ת מיפניקרה ב שלת קורביבר בד
ת הבחינומכל קוימה� אם ון טחבי שלבירה סמידה ג ילהשטרה מבעה ולבצת קורהבית אתכנן לתנו אימדרש נ
ת מיפניקרה בלגבי ה הבנת גהשלה כלתנו קורביפה� קוה שלפי סכ דיווחעל תטיביקאפת מיפניקרה בת�תיומהוה

 שלול פעתוהתכנון התטיביוקאפ שלרכה העוחינה ב וכן �תתימהולשה חות מקיישןסיכוהתרכהעפי� סכ דיווחעל 
ם חוצינכ שחשבנולה אכאחרים ים הלנוע ביצגם לה כלתנו קוריברך� ועשהסיכון העל ס סתבבהת מיפניקרה ב

 �תנודעת לחוות אונססיבתקמספתנו קורשביבורים סאנו ת� סיבולנאם תבה

ת מנומהיהלגבי ביטחון  שלבירה סמידה ק לספועד מיההליך תהינה  גמלת ופקשל פי סכ דיווחעל ת מיפניקרה ב
אם תבהלים� קובמת אוונחשבלי לכלאם תבהת יויצונחת רוטמלפיים סכת דוחושל וההכנה פי סכ דיווחשל 

ם תישירועל קוח פיהקלחואם תובהן סכווחטוח ביהון� הקשועל ממונה ה ידיעל עו בקשנלוי גיוה הדיווחת אולהור
ת ללוכ גמלת ופק שלפי סכוח דיועל ת מיפניקרה בוחו� מכקנו תשהות קנותוה	
�����ה "סתשהל) מגתפוקו(סיים פיננ
� (אשרהלים ונת מדיניותם אות א �
ת אונפן אוובק מדויבתפוקמשביר� סטבפירואשר� ת מורשוול לניהסים מתייח )
ביטחון  שלבירה סה מידקים מספ )
�$ (רשותה)מםתאהוצת רבו(לפה קוהסי נכ שלת ברוהעוהת אוקסהעת א

ת אולהוראם תבהים� קובלמתאוחשבונלי לכלאם תהבפיים סכתדוחות הכנאפשר לכדי דרש כנת מונרשת אוקסשע
סיים ננפיתים שירועל קוח פיהקלחואם תובהסכון וחטוח בין� ההוק שועל ממונה ה ידיעל עו קבשנלוי גיהוהדיווח 

ק רנעשים פה קוהשל כספים ת אהוצוכספים ת קבלושוחו� מכקנו תשהות קנותוה	
�����"ה סתשהל) מגתפוקו(
עה מנילגבי ביטחון של בירה סמידה קים מספ )
�(� ו$תהלמנהרה החב שללה הנהוהון טוריקדירהתאולהרשאם תבה
לה ושיכפה� קוהסי כנ שלמורשים תי בלת) מרשוה אוצהתרבו(לברה העאו מוש יש�רכישהשל מועד בלוי גיאו 

 �פייםסהכת ת על הדוחותימהועה שפת להם הלהיו

ת קסכן� המו כת� עיטומגה צת הלוגלאו וע מנא לה שליכספי עשווח דיועל ת מיפנירה קבת� מובנותיה הלומגבבשל 
י תלבלהפוכנה תתקרושבסיכון לפה וחשלשהי כתנוכחית טיביוקאפת רכהעס יסבעל תיד העלגבי ת קנוסמ
 �עהלרתנה תשהלים או הנת מדיניושל הקיום ת המידשאו ת סיבובנגלל שינויים בת מואיתמ

פה קוה שלפי סכ דיווחעל ת טיביקאפת מיפניקרה בת� תיומהוהתהבחינומכל קיימה� ת הלנמהברה החתנו� לדע
����בר מבדצ ��ליום 
 ידיעל מה סשפורת מיפניקרה ב שלת משולבהתסגרמבעו קבשנטריונים קריעל ס סתבבה �	

�COSO
 

ים מליפה קוה שלפיים סהכת דוחוהתאל� אבישרקובלים מתקורביקני תלאם תבהגם� קרנו בי

 �פייםסכתדוחותם אועל ת גסוימתי ל

��
����בר מבדצ	
	
����בר מבדצ	
�� ביוםמה תייסה שבהןאחרונה שהים השנ משלושת אחכל ול �����ו
ס מרב	
��מיום לנו� שוח והד	

����
 בתדעת לל חווכ�	

קין ך חיימסו
 חשבוןאי רו

��

����ס מרב		

ת ורמיפלש KPMGת שברה רבחות ליארשית ופתוש ,ןיקייחך מוס
-בתוגדומאהת ואימצע

(“KPMG International”) 

KPMG International Cooperative, 
 .תיצריוושת ושי
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
£®«¥� �°¨� ¦¬ ¡�� 

²�¨°�� �� §�£¦ 

���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ²��£� 

­¢�³ ³�¥² 
������� �������מנים מזומנים ושווי מזו 
������ ������ �  חובהת תרום ויחייבי
������� ������� 

´�£«ªª£® ´�¬±³� 
��������� ��������� � סחירים  חובסי נכ
��������� ��������� � סחירים אינם ש חובסי נכ
������� ��������� � ת מניו
������� ��������� � ת אחרות עוקהש

��������� ��������� ´�£«ªª£® ´�¬±³� ¦¥ ¤« 

������ ������ � �¬±³�¦ ©"¦�ª 

��������� ��������� §£«¥ª� ¦¥ ¤« 

������ ������ � ´�¥  ´�²´£� §£�¥ 

��������� ��������� §£´£¨¬� ´�£�¥ 

��������� ��������� ´�£��££¡´�� ¦¥ ¤« 

ל בגם רדנר יילי דודי נבויסל שימ
ים פסכל "כנמסל "כנמון ירוטקרידהר "וי

����
 סמרב ��
 �פייםסהכת ר הדוחואישוריך את 

 �פייםסהכת מהדוחורד נפתי בלק חל מהווים המצורפיםאורים יהב
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§£¦�¦«¨ £®¦ ¢�²® � £®«¥� �°¨� ¦¬ ¡�� 

¥"�« 
¦�¦«¨ 
£´££ª¨ 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¦�¦«¨ 

�¦¦ ¡"�� 
´�£ª¨ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

­¢�³ ³�¥² 
�������מנים מזומנים ושווי מזו ������� ����� ������ 
 חובהת תרום ויחייבי ������ ��� ����� ������
������� ������ ����� ������� 

´�£«ªª£® ´�¬±³� 
��������� ������ ��סחירים  חובסי נכ ��������� ����
��������� ����� ������ �����סחירים אינם ש חובסי נכ ����
��������� ������� ����� �����ת מניו ����
��������� ������ ����� ���������ת אחרות עוקהש 
��������� ������� ������� ��������� ´�£«ªª£® ´�¬±³� ¦¥ ¤« 

������ 

��������� 

� 

������� 

� 

������� 

������ 

��������� 

�¬±³�¦ ©"¦�ª 

§£«¥ª� ¦¥ ¤« 

������ ��� ��� ������ ´�¥  ´�²´£� §£�¥ 

��������� 

��������� 

������� 

������� 

������� 

������� 

��������� 

��������� 

§£´£¨¬� ´�£�¥ 

´�£��££¡´�� ¦¥ ¤« 

 �פייםסהכת מהדוחורד נפתי בלק חל מהווים המצורפיםאורים יהב
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§£¦�¦«¨ £®¦ ¢�²® � £®«¥� �°¨� ¦¬ ¡�� 

¥"�« 

¡"³ £®¦� 

£´££ª¨ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

­¢�³ ³�¥² 
��� ����� ������מנים מזומנים ושווי מזו ������� ����
������ ����� ��� ������ חובהת תרום ויחייבי 
������� ������ ����� ������� 

´�£«ªª£® ´�¬±³� 
�������סחירים  חובסי נכ�� ������ ������ ��������� 
������� ������ ����� ���������סחירים אינם ש חובסי נכ�� 

������ �������ת מניו ����� ������� 

�ת אחרות עוקהש������ ������ ����� ������� 

��������� ������� ������� ��������� ´�£«ªª£® ´�¬±³� ¦¥ ¤« 

������ � � ������ �¬±³�¦ ©"¦�ª 

��������� ������� ������� ��������� §£«¥ª� ¦¥ ¤« 

������ ����� ��� ������ ´�¥  ´�²´£� §£�¥ 

��������� ������� ������� ��������� §£´£¨¬� ´�£�¥ 

��������� ������� ������� ��������� ´�£��££¡´�� ¦¥ ¤« 
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
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(�����) (�����) ��� (�����) ת מניומ
(������) (������) (���) (������) ת אחרות עוקמהש
עה קלהש"ן מנדל ����� � � �����

(������) (������) (���) (������) ת עוקמהשסדים הפכל הסך 
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´��°�� 
������ ��� ���ול מי ניהד ������ 
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סים מ ����� � ��� �����

������ ��� ��� ������ ´��°��� ¦¥ ¤« 
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§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

£¦¦¥ � � ²��£�
	

��
י פעל ת אושרמהתלילוסמתמוהשתלקרן הינה  )קרןהאו פה קוה�לן לה(תמוהשתלקרן �קבעהאלצבסכון החיקרן 	
��תבשנמה קר הואש� �����"הסתשת גמל)� הפוקוסים (פיננתים שירועל קוח פיק החו���

�םליעיפעה קהשלי ומסללושה שתללהכוקרן ה 

�)ליכלול מסל �לןה(ללי כלקבע א הכון לצבסהחיקרן )�(

�ת)מניוא לל"ח גאול מסל �ןהל(לת מניוא לל"ח גאול מסלקבע א הכון לצבסהחיקרן )�(

 �ת)מניוול מסל �לןלהת (מניוקבע א הכון לצבסהחיקרן )�(

י תמשרבר מח ")טוחביראל "ה �לןלה(מע"בטוח לבירה חבראל הרכשה תה מסגרבקה סעמה שלהו ����לי ביו ��ביום ��
ת� הלמנרה הבחבת מניוהון הא ומלת אמע"באים הגמלוקבע ה

ן מהזת ופקתמורה� תאללארכה� הופיה ל� ����לי ביו ��מיום סכם להת תוספמה תנח � ����יל אפרב ��ביום 
ת אמורה תאלל 'ג לצדביר העלוח טביראל להת להורות אירשמ ע"באים הגמלוקבע התי משרבר חאתהאחריה של
ם סכלהת תוספהתמסגרבדדים הצ ביןסוכם סף בנוים� שנעשר ל שניםמש מחברה החשל ק נפמוהתמניוה הוןא לומ
ו ויהיקרן בתים מיעתהיולאים רשיהיו בר חתימיע שלג זו שבניפן אובונה� ממהאישור לבכפוף קן� תויקרן הקנון תכי
ל עילמורה אהסכם להת פסתולאם תבהקרן� בבורה הצתם תרמי %���� שלבשיעור תיים שנול ניהמי לדאים זכ
 �סכםלהת ספתות האותו להורמאתקנון והתקון התימונה למר האישו ����בר טוקאוב �� ביוםקבל תה

ברהחת הלמנהברה חה � " ")�לן הל(מ "בעגמל ת פוקול ולניהברה חקבע הא לצבסכון יהחקרן ידי על ת הלמנופה קוה �� 
 �מ"בעים ספיננתים ושירוטוח בבת עוקהשראל השל  �פיןקיבע �אהמלת לובבע

םייכספת בדוחוגים מוצת הלמנהה ברהחתוני נכסיה� ונפה קוה לביןסיה ונכת הלמנהרה החב ביןאה מלרדה הפת מקיי �� 
אוצר� ד המשרבסכון טוח וחביהון� ק השו אגףת אואם להורתבהרדים נפ

�¬±³�� ´�£ª£�¨ �� 

ה ברבחת עוקת ההשועדוטוריון� קדירהידי �עלת קבעשנת ללהכות עוקת ההשמדיניופי �לת עעוצמבופה קוהתעוקהש
 �סכוןוחטוח בי �ההוןק שועל ממונה התאואם להורתובהת הלמנה

´�²��� �� 

�
 להאפיים סכת בדוחו

תמוהשתלקרן קבע א הכון לצבסהחיקרן  � � �קרן או הפה קוה (1) 

 (2) �מ"בעת גמל פווקול לניהברה קבע חא הון לצבסכהחיקרן  �ת הלמנהברה הח

 (3) �סכוןטוח וחביהון� ק השות רשו �ההוןק שות רשו

סכוןוחטוח ביוןההק שועל ממונה ה � � �ממונה ה (4) 

וחו�מכקנו תות שהקנותוה"ה סתש)� הלמגת פוקוסיים (פיננתים שירועל וח קפיק החו � �����קוח פיק החו (5) 

םיחלהעה קהשלי ל(כל) מגת פוקו(סיים פיננתים שירועל קוח פיהת קנותבתם דרגכה �עניין לי ובעקשורים דדים צ (6) 
 � �����ע"ב תשסדיים)� המוופים געל 

�
	 קה טיסטיטסלתכזימרההלשכה ת מסמפרשרכן לצמחירים המדד  �מדד )7(
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

´£�ª��³¡ ´�£ª£�¨ � � ²��£�
	

ח ויווהדלוי גיהתאולהוראם תובקוח פיהקלחואם תבה �קובלים מתאוחשבונלי לכלאם תבהרוכים עפיים סהכת הדוחו
 �ציהולגהרס קקודשבבור לצי וחשבון דיןק בפרממונה די היעל עו קבשנ

 �הופקה ידיעל לה אפיים סכת בדוחות גוהמוצת פוקותהת לכל קביובעמה יושלן להת טמפורת האיהחשבונת מדיניוה

�����ס� מרב �� ביוםת הלמנה הברטוריון החקדירדי היעל סום רו לפראושפיים סהכת הדוחו

§£«¥ª ´¥²¬� «£«� �� 

�לןהכלגים מוצפי סהכצב מעל הבדוח סים הנכ 

ה ולעשאינה ת קורימפה קותלקדו ופשהפיים סכת סדומובוקים בבנת קדונוופת ותרי �מנים מזוושווי מנים מזו)1(
ת ריביללים כונים ממזוושווי מנים ומז �תאחרלה מגבאו בוד שעכל ליהם עחל לא אשר ו �םחודשילושה שעל 
 �חהדיוומועד לברה שנצ

 �ד הדיווחועמסה לבורבסם שפורוע הידהשער  �ארץ בסחירים ערך ת ניירו)2(

 הדיווחת בשנאחרון הסחר מה ביוםרך העלנייר קבע שנקובע הוע היד השערפי ל �"לבחוסחירים רך עת ניירו)3(
 �ד הדיווחועמלגים צייפין היחלרי הלפי שעוסחר נא בו הודר סמוק בשואו "ל בחוסה בורבקיים תשנ

ר שאת� מאתומת לובעדדים מהנסחירים אינם ש חובסי נכ שלוכן סחירים אינם ש חובסי נכ שלגן והההשווי )4(
 �סחיריםתי בל הוןטרי שת� סחירותי בלת קונצרניו חובת (אגרובד בלאור בירכי צלתן ניגן ההו השווילגבי מידע 

אשר כמנים� מזומי זריתעל ס סמבוהמודל פי למחושב הגן וה שוויפי לרכים ועמשקם חל �ת)אולוווהת קדונופ
�ןהל(ל השוניםון סיכהגי דירולס ביחת ריביוט וטצית קמספהברה הח ידיעל קבעים נלהיוון ת ריביהשיעורי  

ה רהחב שלמודל הת�טטהמצברה הח ידיעל ם שעריטי טוציפי על רכים ועמשקם חלו")תטטהמצברה "הח
קום מיהת יעקבו החובסי נכ שללפדיון אה תשולם אתבהלעשירונים סחיר הק השות קלוחעל ס סבתמת טטהמצ
ק בשות קונפ�התאוקסעמחירי מתזרגהנסיכון התמיילפראם תבהת אוזשירונים עתם אובסחיר א הלס הנכשל 
ה ברחגן� הורווח מת ברח ידיעל קבעים נלהיוון משו ששית ריביה ושיעורימחירים הטי טוציסחיר� א הל
סחירים� א ב לסי חונכרוך עדיים לשסמוופים גת לריבי ושערימחירים טי טות ציקמספה

הדיווח ס סיבעל ת עוקהשהשל גן ההושווין פי ל�עה קהשת קרנוובסיכון הון ת קרנובתסחירותי בלת עוקהש)5(
ת אחקבלים תמש �כרמוסי פיננד סמושל או קרן השל לדיווחים אם תבה �הדיווחמועד פני לאחרונה לקבל תשה

 �תפחוללשנה 

ן הוומה השווי ביןכהפרש גן הוהויה שו"פ עתגוצמעה קההש �סחירים א לפה להחת אוקסועתידיים עחוזים )6(
ת תחייבויוההדף ומעת הנובעת זכות תריסקה� העגין בתתידיהעת תחייבוההז קיזובתידי העס הנכשל 
ם סחיריא לתידיים ע חוזיםגין בת בטחונות� זכות תרוויאים זכסעיף בת גמוצים תידיהעסים הנכעל ת תידיוהע
 �איםזכ�םחייביסעיף גים לסוומ

אחרון הסחר מהום בירך הער לנייקבע שנסם פורשקובע השער הפי ל�תמנואבנת משותפעה קלהשקרן בתיחידו)7(
סחר� נאובו הדר סמוק בשואו סה בורב

ת זכות תרי�Black&Scholesמודל על ס סמבוהלי ככלתחשיב פי ל�סחיריםתי בלת פציואותבי וכת פציואו)8(
 �תזכות רותם ויאיזכסעיף בתגמוצת פציואוגין בתתייחבויומהת הנובע

גינם באה תשוהר אשו �פיםסנוסיים פיננזרים גנבהם משובצים אשר מובנים ת קדונוופמרה להחוב ת אגרו)9(
ט טולציאם תבהות גוצמתסחירותי בלוהינן  'דוכת ריבישערי  �תמניודדי מב�סיםנכקי תית אתשובלויה ת
 �ןענייהפי ל�אחרמגורם או  �גןהומרווח ת ברמחקבל תמה

ת� פחולשנה לת אחקבל תתשמומחה ת רכעלהאם תבה �סחירה א מניה ל)10(

ט למעלשנה� ת אחת פחולכל הצע מבוקעה הלהש"ן נדלי אמשתרכהעס סיבעל גן שווי הופי ל�עה קלהש"ן נדל)11(
 �קהסהעמחיר פי לגים המוצ הדוחת בשנרכשו שנסים נכלגבי 

ווח� הדימועד ד לקבל עתרם הטורז שהוכדנד דיבי �קבלד לבידנדי)12(

ד ועמלעד התשלום  יוםבר עטרם ו�EXה יוםאחר לת סחירו חובת אגרו שלמדה הצ והפרשית ריבי �קבללת ריבי)13(
 �הדיווח

ד חיג מוצהדיווח מועד ל עד התשלום יוםבר ערם טו �EXהיום אחר ללפדיון ת מיועדההחוב קרן  �קבללפדיון )14(
ס� הנכעם 
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

)¤³¨�* ´£�ª��³¡ ´�£ª£�¨ � � ²��£� 

)¤³¨�* §£«¥ª ´¥²¬� «£«� �� 

ילגבתונים נלן לה �הדיווחמועד לג יציההשער פי ל �
 וץ חטבע מלשער ת מודוהצאו וץ חטבע מבתקובוהנת תרוי
�ולרהד 

(15)
	
של פין חלהושער רכן לצמחירים המדד 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

% % % 

�§£²¡�ª §£��¨ )´�£²£* ´££¦¬ ²�¬£³ 

���� ���� ����
	

(����) ���� )����*
	

אזן) מביום הוע הידדד מלפי הכן (רלצמחירים ד המדר שינוי עושי

ב ה"ארר של ולהדפין של ליהח שערר שינוי עושי

´��°��� ´�«ª¥�� �²¥� �� 

�
 ברטמצס סיבעל פיים סהכת בדוחות לונכלת אוהוצוהת סוההכנ

§£´£¨¬� ´�£�¥  �� 

 �עלפוב

ת דרשנונה� ממה ידיעל עו קבשנללים לכאם תובהלים קובמתאוחשבונלי לכלאם תהבפיים סהכת הדוחות ריכבע
איננה פיים סהכת הדוחועל ת פיסוהתם פעהשאשר ניינים עאו ת אוקסעלגבי ת רכוהעומדנים אובמש תלהשלה הנהה

וםהתשל �
 ולקבתהמועד פי על  �מןמזוס סיבעל פיים סהכת בדוחות לונכלפה קומהת משיכוופה קולתקדוהפ

§£ª�¨��� ³�¨£³ ��
	

�
 ההלההנשל ת הדעול קשיטב מיפי לנעשים ת רכוהעאו מדנים אושאף  �תםריכעתבעת קמדויעה קבילתתנני
�יהםלגב נעשו שתרכוהעמהאו מדנים אומהשונה ת להיועשויה מור אכניינים עאו ת אוקסעשל ת פיסוהתם פעהש

��
	



      
   

 
 

 
 

   
 

     

   
   

    

     

          
         

         

         
          

         
          

           

 

 
 

     

   
   

    

     

         
         

         
         

          
         

           

     

        

´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

���¡ ´�²´£� §£�££¡ � � ²��£� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ 
�¦¦ ¡"�� ¦�¦«¨ 

´�£ª¨ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� ��� �� ����� 
��� �� � ��� 
����� � � ����� 

������ ����� ��� ������ 
�� � � �� 

����� � � ����� 
�� �� � � 

������ ����� ��� ������ 

קבל (
) לדנד דיביות ריבי
ת סדומו


)"ן נדלגין בקבל מים לסכו) 

ם זריגבנת לועיגין פבתבטחונו
ת אותמשכנגין בחייבים 
ת (
) עוקגין השבחייבים 
ת פוקוחייבים 

���¡ ´�²´£� §£�££¡ ¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
�¦¦ ¡"�� ¦�¦«¨ 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ ´�£ª¨ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� ��� �� ����� 
��� �� � ��� 

����� � � ����� 
������ ����� ��� ������ 

� � � � 
��� � � ��� 

������ ����� ��� ������ 

קבל (
) ד לבידנודית ריבי
ת סדומו


)"ן נדלגין בקבל מים לסכו) 
ם זריגבנת לועיגין פבתבטחונו
ת אותמשכנגין בחייבים 
ת (
) עוקגין השבחייבים 

���¡ ´�²´£� §£�££¡ ¦¥� ¤« 


�� �קשוריםדדים עלי עניין וצבת עם אוקסועת ותריבר בד	 (
אור באה רקשורים דדים צגין בתרה לי (
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§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

§£²£¡« ��¡ £«¥ª � � ²��£� 

¥"�« 

¡"³ £®¦� 

£´££ª¨ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

��������� ������ ������ ��������� ´�£´¦³¨¨ ��¡ ´�²�� 

�´�£ª²°ª�± ��¡ ´�²�� 
������� 
����� 

������� 

����� 
�� 

����� 

������ 
� 

������ 

������� 
����� 

������� 

��������� ������ ������ ��������� 

מרה להת תנואינן ניש
מרה להת תנושני

§£²£¡« ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

¥"�« 

¡"³ £®¦� 

£´££ª¨ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

��������� ������ ������ ��������� ´�£´¦³¨¨ ��¡ ´�²�� 

�´�£ª²°ª�± ��¡ ´�²�� 
������� 
����� 

������� 

��� 
�� 

��� 

������ 
� 

������ 

������� 
����� 

������� 

��������� ������ ������ ��������� 

מרה להת תנואינן ניש
מרה להת תנושני

§£²£¡« ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

§£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª � � ²��£� 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������ � ����� ������ 
����� � ��� ����� 
������� ����� ����� ������� 
������� � ������ ������� 

��������� ����� ������ ��������� 

�תקונצרניו חובת אגרו 
ה מרלהת תנואינן ניש
קים בבנת קדונופ
ם תימילעת אולווה
ם אחרית לאולווה

)�* §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

�תמאתומת לועבגו הוצשסחירים א ל חובסי נכגן של ו(
) השווי הה 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¤²¬ £��³ 

§£²®«� ©��� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� ����� ´����¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ ´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������ 
����� 

������� 
������� 

� 
� 

����� 
� 

����� 
��� 

����� 
������ 

������ 
����� 

������� 
������� 

��������� ����� ������ ��������� 

�תקונצרניו חובת אגרו 
ה מרלהת תנואינן ניש
קים בבנת קדונופ
ם תימילעת אולווה
ם אחרית לאולווה

)�* §£²£¡« §ª£�³ ��¡ £«¥ª ¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¤²¬ £��³ 

§£²®«� ©��� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� �����
	

�תמאתומת לועבגו הוצשסחירים א ל חובסי נכגן של ו(
) השווי הה 

ת אולווה
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

´�£ª¨ � � ²��£� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ ´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

��������� ������� � ������� 

������� � ����� ������� 

��������� ������� ����� ��������� 

ת סחירות מניו

ת סחירוא ת למניו

´�£ª¨ ¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

¥"�« 

¡"³ £®¦� 

£´££ª¨ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ 

¡"³ £®¦� 

£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

������� ������ � ������� 

������� � ����� ������� 

������� ������ ����� ������� 

ת סחירות מניו

ת סחירוא ת למניו

´�£ª¨ ¦¥� ¤« 

ת גוסוומלה אתעוקהשכך פיולראל לישוץ מחת פויותושות ברוחתעואמצבתעותבצמראל לישוץ מח"ן בנדלברה החת עוקהש
�
 ת סחירולא ת מניוסעיף ב

´�²¡� ´�¬±³� � � ²��£� 

��¥²�� �� 

¥"�« 

¡"³ £®¦� 

¦�¦«¨ 
£´££ª¨ 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

´�²£¡« ´�²¡� ´�¬±³� 
������� ������ ��� �������ל סת תעודוות קרנו 
������� ������ ����� ������ת מנואנת קרנו �
������ ����� � ����� ם זריגנכשירים מ
מובנים מוצרים  ������ ��� � ������
��� ��� � ��� ת פציואו
��� �� � ��� ת אחרו

������� ������ ����� ������� 

´�²£¡« ©ª£�³ ´�²¡� ´�¬±³� 
������� ����� ����� ������� 
������ ��� ��� ������ 
����� � ��� ����� 
� � � � 

������� ����� ����� ������� 

��������� ������ ����� ��������� 

כון סית הון קרנוועה קת השקרנו
ם זריגנכשירים מ

מובנים מוצרים 
ת אחרו

´�²¡� ´�¬±³� ¦¥� ¤« 
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§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

)¤³¨�* ´�²¡� ´�¬±³� � � ²��£� 

�)¤³¨�* �¥²�� �� 

¥"�« 

¡"³ £®¦� 

£´££ª¨ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

´�²£¡« ´�²¡� ´�¬±³� 
������� ������ ��� ������� 
������� ����� ����� ������� 

�� � � �� 
������ � ��� ������ 

�� � � �� 
��� �� � ��� 

������� ������ ����� ������� 

ל סתתעודוותקרנו
ת מנואנתקרנו

ם זריגנכשירים מ
מובנים מוצרים 

ת פציואו
ת אחרו

´�²£¡« ©ª£�³ ´�²¡� ´�¬±³� 
������� 
����� 
������ 

�� 

����� 
�� 
� 
� 

����� 
��� 
��� 

� 

������� 
����� 
������ 

�� 

������� ����� ����� ������� 

������� ������ ����� ������� 

כון סית הון קרנוועה קת השקרנו
ם זריגנכשירים מ

מובנים מוצרים 
ת אחרו

´�²¡� ´�¬±³� ¦¥� ¤« 

�§£² �ª §£²£³¥¨ �� 

�פיסהכ 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ ´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������� ������ � ������� 

)�����* � )���* )�����* 

)�������* )������* )������* )�������* 

)�����* )�* )���* )�����* 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ ´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������� ������ � ������� 

(�����) � (���) (�����) 

(�������) (������) (������) (�������) 

(�����) � (��) (�����) 

הדוחריך אתלנעשו שת סיופיננהת אוקסהעשל א תדלבמונחי ג המוצ �
 ססיהבס לנכטו נ �
 פהיהחשסכום לן לה

ת מניו

מדד 

ר זטבע מ

ת ריבי

ת מניו

מדד 

ר זטבע מ

ת ריבי

��
	



      
   

 
 

 
 

   
 

     

 

         

     

   

       

     
   

       

       

   
 

      
       

       
    

  

      
      

     

    
       
     

  

     
      

     
      

          
       

    

    
     

       

 

              

 

 
 
 
 

´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

�¬±³�¦ ©"¦�ª � � ²��£� 

��¬�ª´� �¥²� �� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� 

������ ������ ²��ª£� � §�£¦ �²´£ 

����� ���
 ת פוסתוותרכישו

����� ������ ©��� £��³ ´¨�´� 

������ ������ ²�¨°�� �� §�£¦ �²´£ 

תי בליצונים ח שוויריכי מעי ידעל עה שבוצ שווית רכהעבקבע שנפי כגן ההו השוויס סיבעל ג מוצעה קלהש"ן נדל
י שוות רכוהערך� ועשה"ן הנדלג סווקום מילגע בנורב סיון וניכרים מועיים מקצום יכישורלי בע שהינםלויים ת
ת פוקותאר בשעה� קלהש"ן הנדלק תיב שוניםסים נכר עבוים שונמועדים בלשנה� ת חאתפחולתעומבוצת צוניוחי

סם סיבעל שטרים מלפראם תבהס הנכ בשוויתי מהווי שינחל א שלא לוודטרה מבת�מיניפחינה בתצעתבמהדיווח 
 �ת השווירכהערכה נע

ם יסיכונהת אקף משהן היוו בשיעור המהווניםטו� נתיים השנמנים מזוהמי זריתעל ת ססתבמ"ן הנדל שווית רכהע
ת כירושמימד שוניםנם גיבמים לותשהאשר ת� כירושמיסכהעל פובמים קייאשר כ בהם�מים לוגהים פיפציסה
 �החוזהת ופקתבעל פובת כירומי השלותשת אקף די לשכבת מואתת העומבוצאויים� ר

ת כירוהשת תחייבויוהלוי מילאיים אחרהאו כר מושהסבנכעל פובאים הנמצדיירים הגסובתתחשבומ השווית רכוהע
 $להםשאיאשרהתמנוימהלגבי ת ליכלרכה העת רבולפנוי� כר מושת כרהשאחר לכר מושבתהיולעשויים הלה אאו
תם אובס� הנכ שללי כלכההחיים רך אות תרוי $סהנכטוח ובית קאחזלגבי כר והשוצה קבוה ביןת אחריוהתקלוח
 �טייםלוונרלו ארים טמפר שבהםת מוקומ

י מזריתוהיוון מים דוסים נכ ההשוואה�ת גישת� רבולרוך� יעשת גיולותודומספר מלאם תבהקבע נגן והההשווי 
ם גביהלומנים מזומי הזריתת מידאאם לתבהקבע נסים הנכת רבימשל  שוויםס� מהנכים הנובעתידיים העמנים מזוה

��
	

����%
  היוון בשיעורנים מהוורדים משה"ן ונדלסחרי מה"ן הנדלסי כנת רבימלהם� שנה מובהן סיכוהבחשבון אים מוב
����%�ל

בניכוי תו� מקהאחר לעה קלהש"ן להנד שלגן ההוהשווי ת מידאעל ת ססמבומה קבהעה קלהש"ן לנדל השווית רכהע
תוך טי� לוונראשר כיר סבמי יז רווחבניכוי ותומהשלרך לצווע לנבת ויוצפהמה קההת יולועמדן אושל כחי הנורך הע


" �סבנכמה איתמהסיכון ת המלראם תבהת אוזראל בישן  ללנד ���%
 ין שבן רי היוועויושל"ון ח"לנדל

 �סהנכמאפיינים של טיים והלוונהרסיכונים גין הבאם תמואשר ההיוון  בשיעורת תחשבוה

ן ל"הנדטן� קיה ספותה שיעוראם בן טקויטן� קימנים מזוהזרים ת שלההיוון  שיעוראם בגדל יגן ההו השווימדן או
סחרי� מ"ן ד ונדלמשרמבנייני קר עיבכב מורעה קלהש

 �יהפילצתנים ם ניאינשתיים עוממשתונים הבין הנים מיפנילין מגוסי מים יחקייא ל

 �� �)�(ב ��ר אויבאה רעה קלהשן "נדלשל כירה לחועה קלהשן "לנדת רכישלתקשרויותהעניין ל
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

)¤³¨�* �¬±³�¦ ©"¦�ª � � ²��£� 

��
�עהקהשלן "כנדלפה קוהאת ת משומשהעין קקרמבת זכויובדבר טים פרלן לה	 

²�¨°�� �� §�£¦ §�£« £�¬�¨ 

���� ���� �²£¥¡� ´®�±´ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� §£ª³� 

ת לובבע ������ ������

������ ������
	 ךילאו ����
	  )ת(
מהוונכירה בח

����
	 ברמדצ ��
 וםליו ����
	 ברמדצ ��
 ליוםמבנה� הת רבולספרים� ברכם שעביב� א תללון איגאל רחוב בעין קקרמ (
)
	
עיקקרמהל מנמתמהוונכירה בחכורה חאמה� תבה"ח שפי לא ������
	 שלסך ובח"שפיאל ������
	  שלסך בהנו 

מהאתבה ����
	 תשנועד  ����
 תשנ עדביב א �
  תלת מעירייוראל יש

����
	 ברמדצ ��
 ליוםו ����בר מדצ ��
 ליום מבנה� הת רבולספרים� ברכם שעניה� תנאו דנורת קרירחוב בעין קקרמ
עיקקרמהל מנמתמהוונכירה בחכורה חאמה� תבה"ח שפי לא ������
	 שלסך ובח"שפיאל ������
  שלסך בהנו 

����
 ת שנ עדראל יש

וא רישוםדרי סהשל ברוב לעין קקרמה רישוםת בלשכרשם נטרם ראל בישכירה בחאו ת לובבעת עוקקרמהק חל �� 
�
 ת טכניות עיוב

´�¥  ´�²´£� §£�¥ � � ²��£� 

¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 
¡"�� ¦�¦«¨ 
´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

��� � � ��� 
��� �� � ��� 

������ ��� ��� ������ 
�� � � �� 

������ ��� ��� ������ 
����� � �� ����� 
��� � � ��� 
��� � � ��� 
�� � � �� 

������ ��� ��� ������ 

ת הלמנברה ח
ת סדומו
ם זריגנגין בת תחייבויוה
ן עות לפרטרוש

סחירים א לתידיים חוזים עגין בת בטוחו
ת אותמשכנגין באים זכ
ת עוקגין השבאים זכ

"ן נדלגין באש מרת סוהכנ
ת פוקואים זכ

´�¥  ´�²´£� §£�¥  ¦¥� ¤« 

���� ²�¨°�� �� §�£¦ 

¡"�� ¦�¦«¨ 
¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ ´�£ª¨ �¦¦ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� �� �� ����� 
��� � � ��� 

������ ����� ��� ������ 
��� � � ��� 
��� � � ��� 
��� � �� ��� 

������ ����� ��� ������ 

ת הלמנברה ח
ת סדומו
ם זריגנגין בת תחייבויוה
ת אותמשכנגין באים זכ
ת עוקגין השבאים זכ

"ן נדלגין באש מרת סוהכנ

´�¥  ´�²´£� §£�¥  ¦¥� ¤« 
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

¦��£ª £¨� � �� ²��£� 

��¬±³� £¦�¦«¨ £®¦ ¦��£ª� £¨� ¢�²£® �� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������ 
��� 
��� 

������ 
��� 
��� 

������ 
��� 
��� 

������ ������ ������ 

�סיםהנכסך תוך מנגבו שול מי ניהד 
י ללכול מסל
ת מניוא לל"ח גאול מסל
תי מנייול מסל

¦��£ª £¨� ´��°�� ¦¥� ¤« 

�§£´£¨¬¨ ¦��£ª £¨� ²�¬£³ �� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

% % % 

�סיםנכסך מול מי ניהד 

���� ���� ����  הדיןת אוהורפי על ת לגבות אירשת הלנמרה השהחבול מי ניהדשיעור 

�עלפובת הלמנרה ההחבתה בגשצע מוממי ניהול הדשיעור  

���� ���� ���� י ללכול מסל

���� ���� ���� ת מניוא לל"ח גאול מסל

���� ���� ���� תי מנייול מסל

´�²£³£ ´��°�� � �� ²��£� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ §£¦�¦«¨� ¦¥ 
���� ���� ���� ���� ���� ���� 

´¬°�¨¨ §£«¥ª ´²´£ ¤�´¨ ²�¬£³ ¡"³ £®¦� 

����� ����� ����� ��� ��� ��� 
����� ����� ����� ��� ��� �� 
����� ����� ����� �� ��� ��� 

����� ����� ����� ����� ����� ����� 
����� ����� ����� ����� ����� ����� 

����� 
� �� �� �� �� 

����� ����� ����� �� ��� ��� 

����� ����� ����� 

רך ת עניירוכירה של מו קניהת לומע
רך ת עניירומירה של שמי דתלומע

ת סחירוא ת לעוקגין השבתאוהוצ
�צוניית ניהול חלומע 

עה קת השקרנובעה קגין השב
ראל ישחוץ למסים בנכעה קגין השב
ראל בישסים בנכעה קגין השב
ל סתתעודוותקרנות עואמצב


 אחרות לומע
ת

´�²£³£ ´��°�� ¦¥� ¤« ����� ����� �����
	

������%�
 מו"ח שפיאל ��
	 
מ תפחו 

 �עהתביול גין ניהבתאוהוצותאותמשכנול מי ניהדל� אבישרת מנואנתקרנוגין בתאוהוצת לוולכתאחרות לומע
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���� ���� ���� 

´¬°�¨¨ §£«¥ª ´²´£ ¤�´¨ ²�¬£³ 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

¡"³ £®¦� 

£¦¦¥ ¦�¦«¨ 

����� ����� ����� ��� ��� ��� 

����� ����� ����� ��� ��� �� 

����� ����� ����� �� ��� ��� 

����� ����� ����� ����� ����� ����� 
����� ����� ����� ����� ����� ����� 

����� 
� �� �� �� �� 

����� ����� ����� �� ��� ��� 

����� ����� ����� 

רך ת עניירוכירה של מו קניהת לומע

רך ת עניירומירה של שמי דתלומע

ת סחירוא ת לעוקגין השבתאוהוצ

�צוניית ניהול חלומע 
עה קת השקרנובעה קגין השב
ראל ישחוץ למסים בנכעה קגין השב
ראל בישסים בנכעה קגין השב
ל סתתעודוותקרנות עואמצב


 אחרות לומע
ת

´�²£³£ ´��°�� ¦¥� ¤« ����� ����� �����
	

���� ���� ���� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

´�£ª¨ �¦¦ ¡"�� ¦�¦«¨ 

´¬°�¨¨ §£«¥ª ´²´£ ¤�´¨ ²�¬£³ ¡"³ £®¦� 

����� ����� ����� � � � 

����� ����� �� � � � 

����� ����� ����� � � � 

����� ����� ����� �� �� �� 
����� ����� ����� �� �� �� 

����� ����� ����� � � � 

�� ��� �� 

רך ת עניירוכירה של מו קניהת לומע

רך ת עניירומירה של שמי דתלומע

ת סחירוא ת לעוקגין השבתאוהוצ

�צוניית ניהול חלומע 
עה קת השקרנובעה קגין השב
ראל ישחוץ למסים בנכעה קגין השב


 אחרות לומע
ת

´�²£³£ ´��°�� ¦¥� ¤« ����� ����� �����
	

���� ���� ���� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 

���� ���� ���� 

´�£ª¨ ¦�¦«¨ 

´¬°�¨¨ §£«¥ª ´²´£ ¤�´¨ ²�¬£³ ¡"³ £®¦� 

����� ����� ����� �� �� �� 

����� ����� ����� � �� � 

� � �� � � � 

����� ����� ����� � �� �� 
����� ����� ����� �� ��� ��� 

����� ����� ����� � � � 


� ����� ����� 
� � � 

��� ��� ��� 

רך ת עניירוכירה של מו קניהת לומע

רך ת עניירומירה של שמי דתלומע

ת סחירוא ת לעוקגין השבתאוהוצ

�צוניית ניהול חלומע 
עה קת השקרנובעה קגין השב
ראל ישחוץ למסים בנכעה קגין השב
ראל בישסים בנכעה קגין השב
ל סתתעודוותקרנות עואמצב


 אחרות לומע
ת

´�²£³£ ´��°�� ¦¥� ¤« ����� ����� �����
	

������%�
 מו"ח שפיאל ��
	 
מ תפחו 

 �עהתביול גין ניהבתאוהוצותאותמשכנול מי ניהדל� אבישרת מנואנתקרנוגין בתאוהוצת לוולכתאחרות לומע
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

�¬±³� £¦�¦«¨ ´���³´ � �� ²��£� 

´¬°�¨¨ ���³´ 

�¢�²� ´£¦ª£¨�ª 

§£ª³ � �¦ ���� ���� 

§£ �¡�� 

�¢�²� ´£¦ª£¨�ª ´£´ª³ ���³´ 

���� ���� ���� 

���לי כלול מסל ����� (����) ���� ���� ���� �

���� ���� ���� ���� (����) ����ת מניוא לל"ח גאול מסל 

���תי מנייול מסל ����� (����) ����� ���� ���� �

§£²�³± §£��°� ©££ª¬ £¦¬� §¬ ´��±«¬� ´�²´£ � �� ²��£� 

§£²�³± §£��°� ©££ª¬ £¦¬� §¬ ´�²´£ �� 

���� 

¡"³ £®¦� 

²�¨°�� �� 

���� 

¡"³ £®¦� 

(�����) )���* ת הלמנרה ההחב

�אחריםקשורים דדים צ 
��� ��� ן ל"נדגין בקבל מים לסכו
��� � ת עוקגין השבחייבים 

������� ������ת מניו �
��� ����� ת סחירו חובת אגרו
��� � ת סחירותי בל חובת אגרו

������ ����ת אולווה ��
������� �עה קת השקרנו �����

������� �������
	


������ �"חשפיאל	 על דה מר עקשוצד או ין עניעל בשל ך השנה משבתר ביווהה הגבים שוטפת וחובו חובסי נכתתרי

§£²�³± §£��°� ©££ª¬ £¦¬� §¬ ´��±«¬ �� 

²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦
	
���� ���� ����
	

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦�
	

������ ������ ������
	 ת הלמנרה המי ניהול לחבד

§£«¨ � �� ²��£�
	

�הדוחת בשנפה קומהגבו שנסים מה מי לותשט פרולן לה

���� ²�¨°�� �� §�£� �¨££´«�³ �ª³¦ 
¥"�« £´££ª¨ ¦�¦«¨ £¦¦¥ ¦�¦«¨ 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

����� ��� ����� זרים רך ת עבניירות עוקגין השב
��� )�* ��� ת אחרוות מוקוד שניםגין ב

����� ��� ����� §£«¨ ´��°�� ¦¥ ¤« 
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´�¨¦´³� ©²±�¬�±� ��°¦ ©�¥«£¡� ©²± 
§££®«¥� ´�¡��¦ §£²��£� 

(2)
	

´�£�²³±´�� ´�£�¦´ ´�£��££¡´� � �� ²��£� 

§£�£�¬¨ ´���¡ �� 

��"ח תשיהכר� השת גנהקחו�� �
גין בק�בחוטו שפורת סיבובנפה� קוהעלתתחייבוהילים טמפיו� על קנו תשהות קנותוה	
ה לגובר קשוה בכלת אווודאי ת מקייפה� קולכספים ת ברהע ידיעל מועדם בקו ולסאלאשר בדיהם עולבידים מע שלת חובו

כספים ת ברהעאי לת שונות סיבו בשלתר� הי ביןת אוזא� שבנובידים המעת מחוייבועצם לגם מו כגור� פישבמים סכוה
בדעוסי יחת קסהפגון (כהגמל ת פוקוטור קסליים פיינאוהפה קול
 �תייםמהואינם שבהיקפים נם מים היסכוהקופה הת הלהנ

�
ת רכהעלצ"ב)� וכיות אחרה ופקלכספים ת ברהעביד� מע

שה גימרך הצות מידובתים מילעובידים למעאה תרהתבי כמפה קוהתהלנהתלחשומור� אכת� החובות אתלגבות מנעל 
ים� ם החייבבידיהמע כנגדת ויעתב

´�£�²³±´� �� 

(1)
ה כשותפת) קרנוה�ןהל(לסיכון  הוןת קרנוובעה קהשת קרנובעה קלהשמים סכבהפה קוהקשרה תהאזן מהריך אתל	
ת� קשרויותמי ההסכלהות קרנושל הותיהן דרישאם לתבהקים� חלבברים ועמעה קמי ההשסכות� גבלמו

�אזןמך האריתרש לנדטרם שעה קההשסכום ותללכועה קלהשת תחייבוכום ההסלןלה 

���� ²�¨°�� �� 

עה קת השקרנות תחייבוה

´��££¡´� ´²´£ ¥"�« ´��££¡´� ¥"�« 

¡"³ £®¦� ¡"³ £®¦� 

������� ������� 

ך אריתל נכוןפה קוהתחייבה ה ועוד�תוף השיסי יחדרו גהו ובועה קלהש"ן נדלרוכשי  ביןתם שנחתוף השים סכהת מסגרב
��� כך של סמה קבהמשך בהיע קלהשאזן מה �
ביב� אבתל גז ארתחם המב"ח שפיאל	

§£���¬³ �� 

 �חליון ש"מי	
�����כך של סבים זרגנבת השוטפתה לועיך פרלצוה� ופקשל הסחירים סיה הכמנק חלעל בודים מים שעקיי

¡��£�� ¤£²�´ ²¡�¦ §£¬�²£� � �� ²��£� 

�ª�²�±� ­£�ª ´�°²®´� 

ם לימוביה"ח גאוהת סחורוהתמניוהדדי מבתגוחרית רידוי�	
����ת שנ שלאשון הרעון רבהמהלך במו נרש הדוח�ת ופקתאחר ל
 �פהקוהתלועית פאותוצעל עה לרת עופימשאשר ונה� קורף הגינתפרצותת הקבובעל� אבישרועולם ב

��
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