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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

מדווחיםסכומים
התאגידפעילות.1

ח"פרוחסכוןהשתלמותקרןיהב"-ישעברמ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
במאי6ביוםשהוקמהחברההיא("התאגיד"או"החברה"או"הקרן"-להלן)("מ"בע

גמלקופתהיאהקרן.כתאגידפועלתהקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982
-להלן)2005-ה"התשסגמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפיעלמאושרת

עצמיהוןאיןלחברה.לשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתהקרן.("גמלקופותחוק"
.היחידהפעילותההיאהאמורהוהפעילות

נקבע2005-ה"ההשס,גמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם
בידיכנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי

.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

כךבקרןארגוני-מבנישינוי09.12.31ביוםהושלםלעילהאמורהסעיףלהוראותבהתאם
השתלמותולקרןהשתלמותקרןשלמנהלתלחברההחברהפוצלה10.1.1ביוםשהחל

ההוןשוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםזאת,המנהלתהחברהבידיבנאמנותשמנוהלת
.הדיןלדרישותובהתאםוחסכוןביטוח

המנהלתלחברהנוצרוולא,הגמלבקופתהעמיתיםבזכויותלשינויגרםלאהאמורהשינוי
מעצםהנובעהשינויהואשחלהיחידהשינוי.המבנימהשינויכתוצאהנטונכסיםאורווחים
והמוחזקת,מ"בעכחברהמאוגדתשאינהגמלולקופתמ"בעלחברההתאגידיתהקרןפיצול

השתלמותקרןיהבנקראההמקוריתהתאגידיתהקרן.המנהלתהחברהבידיבנאמנות
מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבנקראתהמנהלתהחברה,מ"בעח.ר.פוחסכון
לעובדיםהשתלמותקרן-ח.ר.פנקראת2010בשנתידהעלהמנוהלתההשתלמותוקרן

.רפואיים-הפרהבמקצועות
,קודמותלשניםובדומה,הישןבמבנההחברהעדייןפעלה2009בדצמבר31ופיוסהואיל
אגףחוזריהנחיותפיעל,גמלקופתעםיחדמנהלתחברהשלמשולביםכספייםדוחותהוצגו
.("ההוןשוקאגף"-להלן)האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוק

:הינםהחברותברשםשרשוםכפיהקרןשלהמניותבעלי

בהוןהאחזקהשיעורהמניותבעל
הממפקהמניות

והנפרע

%90מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

%10מ"בעהמדינהלעובדיותרבותכלכלהלמפעליחברה

הזכויותעל,צדדיחדבאופן,מוותרהינוכי,ההוןשוקלאגףהבנקהודיע2008יולי3ביום
כמשמעותה,'שליטה'להוותכדיאלהבכויותשישככל,בחברהלמניותיוהנלוות

והזכותהחברהשלהמניותבעליבאסיפותלהשתתףהזכות:כלומר.הדיןבהוראות
הצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתורכיהודיעהבנק.פירוקבעתנכסיהיתרתלקבלת
אתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדוברכיוכן,החברהעסקילחיסול
.המניות
.בבירורנמצאלמניותהצמודותהזכויותמעמד
או"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעללחברהניתניםהתפעולשרותי

תקנוןלפיהעמיתיםחשבונותואתהחברהחשבונותאתלנהלהואהבנקתפקיד.("הבנק"
.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברה
."ההשקעותניהולמבנה"פרק,להלןראהבהשקעותהטיפוללגבי



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב עלדוח
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקי

:לחברההקשוריםהצדדיםלהלן

שקיימותככל)מהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהדירקטוריםכל-
.יותראוהמניותמהון%25(כאלה

.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחנקותוהחברות,מ"בעטפחותמזרחיבנק-
.ומעלה%25שלבשיעורידועלהמוחזקותוהחברותיהבבנק-
-הלמןחברתשל(הכנסהמסלתקנות41בתקנהכמוגדר)המשקיעיםקבוצת-

.הקרןשלההשקעותתיקאתהמנהלת,מ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי

במהלךשנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולהקרןבמסגרתמנהלתהחברה
356,196עלעמדהמאוןליום(נטו)הכלליהמסלולנכסיסך.2009שנת

מסלול."עאלפי
עמדהמאוןליוםנכסיווסך,2009/12/29ביוםהפקדותלקבלהחלמניותללאמדינהח"אג
.נשאלפי89על
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב עלדוח
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקי

(גיבאלפי)הקרושלהפעילותתחומילגביכספימידע.3
200920082007כספינתון

869765764(1)ניהולדמיהוצאות

747,192!741,196728,54(2)מנוהליםנכסיםסך

(956,8)(032,8)626,2נטוצבירה-והעברותמשיכות,הפקדותסך

(3)(שלילית)חיובית

%07.9(%42.15)%05.26כללימסלול-ברוטונומינליתתשואה

----%01.0מדינהח"אגמסלול-ברוטונומינליתתשואה

(4)מניותללא

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

,לדירקטוריםגמוליםדמי:כגון,שוניםבסעיפיםגדלוההוצאות(1)
למנהלהניהולדמי הדיוורוהוצאותהתיקים

.לעמיתים
בעיקרנובע2009בשנתהגידול.המדווחתבשנהבדצמבר31ליוםיתרה(2)

הקרןמרווחי במדדיםהסתיימה2008שנת.מהשקעותיה
כתוצאהומשיכותהמגזריםברבשליליים

.הנכסיםבהיקףלירידהשהביאמהמהמשבר
.במשיכותמירידהבעיקרנובעהקודמתהשנהובין2009שנתביןהשינוי(3)
.2009/12/29-בלפעולהחלהמסלול(4)

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה.4

.ההוןשוקאגףעלהממונהולהוראותהכנסהמסלתקנות,גמלקופותלחוקיכפופההחברה
.להלן14בסעיףפירוטראה

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

קופותהמנהליםההשקעותבתי .גמל

שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה הקרןשלההשקעות
.הקרןפעילותעלהמשקמצבלהשפעתהתייחסות"



מ"בעגמליופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב 2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

הפעילותתחוםעלכללימידע.5

נגזריםההפקדותסכומי.ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקרן
אתמנהלתהחברה.המעבידעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשלממשכורתו

נכסיכל.הדירקטוריוןולהנחיותהדיןלהוראותבכפוף,אותםומשקיעההעמיתיםכספי
מחזירההקרן.חשבונוינוהלבוהמסלולאתבוחרעמיתכל.מסלוליםבשנימנוהליםהקרן
העמיתדרישתלפי,שנצברוהרווחיםבתוספת(אחרתלקרןמעבירהאו)כספואתלעמית
.הדיןלהוראותובכפוף

%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםלקבלרשאיתשהקרןמהמשכורתההפרשותשיעורי
.חיסכוןאוהשתלמותלמטרותלקרןמופרשיםהכספים.מהעובד

ניהולדמי

.בפועלההוצאותסכוםפיעלניהולדמימעמיתיהגובההקרן
הנכסיםליתרותביחס,הכספיבדוחשהוצגוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור

שלהמכסימליהשיעור,הקרןתקנוןפיעל.(%43.0אשתקד)%48.0הואנטוהחודשיות
.לשנה%0.2הואניהולדמי

.עהאלפי869שלבסךהיו2009בשנתהחברההוצאות

-הכספייםבדוחות16מספרבביאורראהנוסףמידע
."הניהולדמי"

לענףהשוואה

היקף.%8.34שלבשיעור2009בשנתעלהההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
הקרןנכסי .תקופהבאותה%2.27שלבשיעורעלה

הקרן.%47.29שלבשיעורהיתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
%01.0והכלליבמסלול%05.26שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2009בשנתהשיגה

.(2009/12/29-מהחל)מניותללאמדינהח"אגבמסלול

השיעור.%9.0היה2009בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
.%44.0הוא-2009בשנתמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישלהשנתי

ההשקעותתיקמבנה

.64-65עמודים,הצמדהבסיסילפיהקרןמאזןראה

-6-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב 2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

(המשך)הפעילותתחוםעלכללימידע.5

ההשקעותניהולמבנה

מביאהזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון
כוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאתבחשבון

להשקעהוהמכסימלייםהמינימלייםהשיעוריםומהםלהשקיעאפיקיםבאילוהתייחסות
במסגרתהשנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעותועדת.אפיקבכל

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

מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום
לפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בע

להוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום
בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים.השקעותועדת

.מ"
ומשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישםהתיקיםמנהל

ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות
.האמורות

האשראימערו

מוסדייםגופיםחוזר)"השקעותפעילותאגבאשראיסיכוניניהול"מוסדייםגופיםבחוור
גופיסידיעלסחירלאאשראיהעמדת"מוסדייםגופיםובחוור07.08.27מיום(15-9-2008 מקצועית,ניהוליתלתמיכהתשתית-מוסדיים

9-2008-מוסדייםגופיםחוזר)"ותפעולית
והתפעוליתהארגוניתהתשתיתלענייןהוראות,היתרבין,נקבעו,07.08.27מיום(16

ידיעלונהליםמדיניותקביעתלרבות,אשראיסיכוניבניהוללתמיכההנדרשות
פורוםקביעת,סחירלאאשראימערךמנהלמינויחובת,ההשקעותוועדותהדירקטוריון

.סחירהלאהאשראיסיכוןלהערכתמקצועייםבכליםהשימושועקרונות,חוב

בעמוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתשלהאשראימערך
י"עאומץמ" .הנדרשותבהתאמות,הקרןדירקטוריון

הקרןעמיתי.

.רפואיים-הפרההעובדיםבארגוניהמאוגדיםשכיריםעובדיםהינםהקרןעמיתי
פיעל,למעסיקואחרתמורהלאהואאם,העובדשלהמחדלברירתהיאלקרןההצטרפות

הסכמי
-

רפואיים-הפרהגובדים)הארגוניל1%ה1גכודה
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והפצהשיווי.1

.לעמיתיםאישילמידעואתרהקרןעלכללילמידעאתר:אינטרנטאתרישנימפעילההקרן בדופרסמההקרן
.מניותללאנוסףמסלולפתיחתעללעמיתיםח"

תחרות.8

.השתלמותוקרנותגמלקופותמאותפועלותבשוק
.העמיתבידינתונהבקרןהבחירהגמלקופותחוקבעקבות

אנושיהון.9

בפרקהדירקטוריוןבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע
."הדירקטוריוןחבריעלפרטים" מנכ

.מהקרןשכרמקבלאינווהוא,בקרןודירקטורהרנטגנאיםאיגודל"מזכהואהחברהל"
.אחתמזכירהפועלתבחברה
.לדירקטוריםעיוןיוםנערך09.6.22ביום

שירותיםונותניהפקים.10

.הקרןשלההשקעותתיקמנהללגבי,ההשקעותייניהולמבנה"בפרק,לעילראה

,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילחברהמעניקיהבבנק
לפי הדירקטוריון,החברההוראות,הקרןתקנון

החברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדות
הבנקפועל,כןכמו.והחברההקרן,העמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה

תשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברות,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברההוראותפיעל
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקים

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתמוחזקיםהקרןנכסי

.סהרפועליםבאמצעות('ברוקראז)ערךבניירותסחרההקרן

ורואהפניםמבקר,משפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהס,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה
.מבקרחשבון
.2010.4.1ליוםעדלקרןסיכוניםמנהלמינוילענייןאורכהקיבלההחברה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

:השנהבמהלוהקרןשלערךניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

הקרןידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

התעריףהעמלהסוג

-%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

-%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

-%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

ע5.2(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

"
-

(**)ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה נ

%05.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה
-

3$(ליחידה)ל"בחואופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

12$לחווה-)FUTURES(סחיריםעתידייםחוזים

.סליקהועמלתורסוכןלעמלתבנוסףהעסקהמשווי%1.0היאל"בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה(")

.משמרתדמימשלמתלאהקרן

השקעות.11

,השקעהקרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי
.ואופציותפקדונות

.הגיאוגרפיהפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"בחוהןמההשקעותחלק.בארץהןההשקעותרוב תשואההשגתהיאהקרןמדיניות
בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימלית

.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.וותשואה
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.השוניםהסיכוניםושלובעולםבישראלהצפויות

מימון.12

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההחברה,ככלל
הוראותידיעלהוחרגהכווחשיפה.באופציותופעלההנגזריםבתחוםהשקיעההקרן.דין

.האמורמהכללהדיך

מיסוי.13
.הכנסהמספקודתפיעלבמסחייבותהכנסותלחברההיולאהמסבשנת. .הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההחברה. .2002המסשנתוכוללעדהכנסהמסשלטונותעםהסכםי"עפסופיותשומותלקרן.
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב 2009בדצמבר31ליוםהתאגידעתקיעלדוח

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות.14

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

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

ה"התשס,פנסיונקובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק*
2005.

"גמקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות*
.1964-ד"התשכ,

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונההוראות*

מהותייםהיבמים.15
."שירותיםונותניספקים"10בפרקלעילראה

משפטייםהליכים.16
תלויותהתחייבויות"-20בביאור,מעסיקיםבפיגורימשפטיטיפולעלמידעלהלןראה מיוחדותוהתקשרויות

.הכספייםבדוחות,"

עסקיתואסטרטגיהיעדים.17
.שנבחרההסיכוןברמתמירבילרווחלהגיעבמטרההעמיתיםכספיניהולהואהחברהייעוד
.לעמיתיםמחולקיםהקרןרווחיכל

הקרובהבשנהלהתפתחותצפי.18

קופותשלמנהלתחברהידיעלכנאמנותמנוהלתלהיותהדיןהוראותפיעלנדרשתהקרן
2009משנתבמעברהתרחשהמבניהשינוי.לעיל"התאגידפעילות"בפרקהרחבהראה.גמל

.2010לשנת

החברהבעסקיחריגשינויבדברמידע.19

.לעיל18סעיףראה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

סיכוןבגורמידיון.20

הייעוץשירותיהתרחבות,אחרתלקרןמקרןעמיתיםמעברשלהמובנההתהליךעקב
שללהתגברותאפשרותקיימת,אחריםמוסדייםגופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוני
.אחרותלקופותמהקרןכספיםהעברת

(בעולםהמשקיעיםכלכמו)חשופההקרן,2008בשנתהעולמילמשברבדומה,כןכמו

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

עליהדרךלדוגמא-הקרןעלבעקיפיןלרעהלהשפיעעלולההעולמימהמשברהיציאה
.הריביתבשיעור
ניהול-'ופרק,הקרןשלהכספייםבדוחותההנהלהבסקירתראההסיכוניםלגביהרחבה
.בהשקעותסיכונים
השפעתםמידתאתלהעריךוקשה,הגמלקופותבענףהקיימיםסיכוניםהםלעילהסיכונים
.הקרןעלהעתידית
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מ"בעגמלליופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

הקרןשלכללייםמאפיינים

.1982במאי6ביוםהוקמההקרן*

.רפואיים-הפרההעובדיםבארגוניהמאוגדיםלעובדיםומיועדתסקטוריאליתהקרן*

ללאמדינהח"אגמסלולושל420הואהכלליהמסלולשלהכנסהמסאישורמספר* .1471-מניות
.2010בדצמבר31עדבתוקףהאישור

הכספים.מהעובד%5.2ולפחותמהמעביד%5.7עדהםמהשכרההפרשותשיעורי* לקרןמופרשים
.השתלמותאוחסכוןלמטרות

מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום* בע
כלליישוםפועלתוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתמנהלת,מ"

ועדתלהוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראות
.השקעות
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים

שנפתחהשקעהמסלולובנוסף,כלליהשקעהמסלולהקרןבמסגרתמנהלתהחברה*
עלעמדהמאזןליום(העמיתיםלכויותנטו,הכלליהמסלולנכסיסך.2009שנתבמהלך

וסך,2009/12/29ביוםבפעילותהחלמניותללאמדינהח"אגמסלול.עואלפי356,196
עאלפי89עלעמדהמאזןליוםנכסיו

~
.

המניותבעליעלמידע

."התאגידפעילות"-1סעיף,התאגידעסקיעלבדוחלעילראה

בירורמתקיים.החברהשלממניותיה%90-במחזיקיהבבנק,החברותרשםרשומותפיעל
.במניותהבנקשלההחזקהטיבלגבי
.יהבבנקממניותבמחציתמחזיקמ"בעטפחות-מזרחיבנק

,צדדיחדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףיהבבנקהודיע2008בשנת
כמשמעותה,'שליטה'להוותכדיאלהבזכויותשישככל,בחברהלמניותיוהנלוותהזכויותעל

לקבלתוהזכותהחברהשלהמניותבעליבאסיפותלהשתתףהזכות:כלומר,הדיןבהוראות
לחיסולהצעהותובאבמקרהיחוללאזהויתורכיהודיעיהבבנק.פירוקבעתנכסיהיתרת
.המניותאתשירכשושלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדוברכיוכן,החברהעסקי
.בבירורנמצאלמניותהצמודותהזכויותמעמד

לבנקקשורצדהיאהקרן,לעילכמפורטהחברהבמניותיהבבנקהחזקתונוכחזאתעם
.טפחותמזרחיולבנק

.תאגידעסקיעלבדוח,העיקריותאחזקותמבנהתרשים,2בפרקראה,נוסףלמידע



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

היסודמסמכי

-רהלביצועמראשאישור,ההוןשוקאגףעלהממונהמאתהתקבל09/12/28ביום
גסקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86בסעיףכנדרש,בחברהאורגניוציה

"
,

לחוק17לסעיףבהתאםתקנוניםלתיקוןואישור("הגמלקופותחוק":להלן)2005-ה"התשס
.הגמלקופות

הממונהודרישות("מבנישינוי"גםלהלן)אורגניזציה-רהלביצועמראשהאישורבמסגרת הליךלהשלמת
המאוגדתההשתלמותקרןלהפיכתבקשההגשתנוהל"בחוזרהמבניהשינוי

המבניהשינויאתהחברההשלימה,"מנהלתחברהבידיבנאמנותמנוהלתלהיותכתאגיד
.09/12/31ביום

לחברהפוצלהאשרהתאגידיתהקרןשלאורגניזציה-רההתבצעההמבנימהשינויכתוצאה
.המנהלתהחברהבידיכנאמנותהמנוהלתהשתלמותולקרןההשתלמותקרןשלמנהלת

החברהביןורישומיהמשפטית,חשבונאיתהפרדהנעשתההמבניהשינויבעקבות,כןכמו
בוצעווכן,והתחייבויותיהנכסיה,ההשתלמותקרןלביןוהתחייבויותיהנכסיה,המנהלת
.ההשתלמותקרןבתקנוןוכןהתאגידיתהקרןשלההתאגדותבתקנותוהתאמותשינויים

בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב"הואהמנהלתהחברהשם
לאחרהקרןושם"מ"

זכויות."רפואיים-הפרהבמקצועותלעובדיםהשתלמותקרן-ח.ר.פ"הואהמבניהשינוי
.המבניהשינוילאחרשינויללאנשארובקרןהעמיתים

נכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.שואלפי741,196הואהמאזןלתאריךמאזןהיקףסך
.798,6הואהמאוןבתאריךהקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

הפעילותתחוםעלכללימידע

הפעילותתחוםעלכללימידע"-5פרקתאגידעסקיעלבדוחלעילראה
".

-13-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

הקרןשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות
פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמיד

בגיןהמדדלעומת2009דצמברבגיןהמדד)%9.3שלבשיעורהמחיריםמדדעלה2009בשנת
המחיריםיציבותמיעדחורג2009בשנתלצרכןהמחיריםמדדעלייתשיעור.(2008דצמבר

הסחורותמחירימעליית,ממשלהמהחלטות(היתרבין)ונובע,(%3-ל%1וביןישראלבנקשל
.הדירותבמחיריועליה,הכלכליתההתאוששותבעקבות

השקליתהריבית

בינואר%75.1-מ)בריביתהירידהמגמתנמשכה2009שנתשלהראשוניםהחודשיםבארבעת
באשראיהקיפאוןעםמתמודדבעודומילותלמשקלספקנועדהזוהורדה.באפריל%5.0-ל

נתוניםשלורימההמשךועם,ספטמברמחודשהחל.2008-בשפרץהעולמיהמשברעקב
העלאתשלמהלךהחל,אינפלציונייםלחציםוהיווצרותהריאליתהכלכלהלגביחיוביים
.(2009בסוף%1-לעד)ריבית

חוץמטבע

הראשונהבמחצית%16-כשלירידה)השקללעומתהדולרבתנודתיותהתאפיינה2008שנת
(שינויללאכמעטהדולרשעראתשהותירותנודות-השנייהבמחצית%6.17-כשלותיקון

2009מאיעד2008שלהשנייהבמחציתהדולראתשאפיינהההתחזקותלמגמתבהמשך

-הותופעתמרץעדבעולםההוןבשוקיהשליליתהמגמההמשך.%5.9-בכהדולרהתחנק
FLIGHT TO QUALITY-כגוןגבוהביטחוןבעלישנחשביםנכסים-איכותלנכסיהריחה

בעקבות,ממאיהחל.זובתקופההדולרלהתחזקותתרמה(ב"ארהממשלתשלח"אג
גבוהסיכוןפרופילבעלינכסיםאחרהמשקיעיםחיפוש,בעולםהמניותשוקיהתאוששות

שלבשיעורהשנהלסוףעדנחלשוהדולרהמגמהשונתה-,האמריקניהגירעוןותפיחת,יותר
השנהבמהלך.(%71.0שלהיחלשות)משמעותישינויללאהדולרנותרשנתיבסיכום.%3.9-כ

מצבואתולשפרבישראלבמשקלתמוךמנתעל,גבוהיםבסכומיםדולריםישראלבנקרכש

.בעולםהתחרותי

המדינהתקציב

-כשהם,שקליםמיליארד3.39-כשלבסך2009בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון
מנתעלתוצר%6-להגרעוןמסגרתהוגדלה2009לשנתהמדינהבתקציב.ג"מהתמ%1.5

נמוךהיהבפועל2009לשנתהגרעון.העולמיהמשברהשלכותעםלהתמודדלמשקלסייע
לציפיוהמעבר,ממסיםהמדינהבהכנסותוהעליה,המשקבמצבהשיפורבגללמהתקציב

.בעקבותיושבאה,התקציבנסמךעליהן

הלאומיהתשלומיםמאזן

(תוצר%7.3)דולרמיליארד2.7-ל2009בשנתעלההתשלומיםבמאזןהשוטףבחשבוןהעודף

2007בשנתדולרמיליארד6.4ו(תוצר%1)2008בשנתדולרמיליארד1.2שלעודףלאחר
.(תוצר%8.2)

בגרעוןירידהבעיקרמבטא(2008שנתלעומת)2009בשנתהשוטףבחשבוןבעודףהגידול
הגירעוןגידולי"עחלקיתשקותו,השירותיםבחשבוןבעודףעליהעםיחדהסחורותבחשבון מחונטוהשוטפותבהעברותוירידהההכנסותחשבוןשל

.ל" -14-



מ"בעגמלעופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב 2009לשנתהדירקטוריוןדוח

ההוןבשוקהתפתחויות.2

במדדיםשינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתחיוביותבתשואותהתאפיינה2009שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2009בשנתעיקריים

-%100
%80.88*

*--%80
-4*

%60---י*

"*-
*--%405 ***=44דב

..
5יי1

%52.2444/9
?tddk4-%0 .)ן,,,//,,,,,,,

י
.,,

-...../י(.,.-..

-%40

(*)MSCI WORLD-,--100א"ת-

צמודלאח"אג--4*-מדדצמודח"אג
-

MSCIמדד(") WORLD,אתמשקף
.בשווקיםשוקבשוויומשוקלל,בעולםהמניותמדדי
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

המניותשוק

בארההמניותושוקהשנהמתחילתכברלעלותהחלבישראלהמניותשוק
לעלותהחלב" .הראשוןהרבעוןסוףלקראת

מהירידותמשמעותיחלקעלמפצהזועליה.אחוזיםלעשרותהגיעבשווקיםהעלייהשיעור
.2008בשנתשהיוהחדות

:הבאיםהגורמיםאתלמנותניתןלהתאוששותהסיבותבין

,המשברלבלימתהעולםבכלהמרכזייםוהבנקיםהממשלותשלמשולבתפעילות*
שפללרמותהעולםברחביהמרכזייםהבנקיםידיעלריביתהורדותלרבות

.הבעייתיהאשראישוקאתלהפשירכדיהיסטוריות

.ממשלתיח"אגעל,אפסיותכמעט,הנמוכותהתשואות*
.הכלכלייםבאינדיקאטוריםכללישיפור*

החובאגרותשוק

ומדד,%33.10שלבשיעור2009בשנתעלהלמדדהצמודותהממשלתיותהחובאגרותמדד
השחר,הגילוןמדדי.%2.40שלבשיעורעלהלמדדהצמודותהקונצרניותהחובאגרות
.2009בשנת(בהתאמה)%3.1-ו%4.2,%6.2שלבשיעוריםעלומ"והמק

במדדיםשינוי

העינויגורי'י%,להלן
יהנבחריםבמדדים

-%9.74%2.46ף"המעומדד

-%1.1-%7.0ולר-

%7.2%4.6ורו'
-

%3.10%5.9ממשלתימדדצמודוגייח
-%2.40%6.16קונצרנימדדצמודח"וג

%6.2%7.3ילון)

%4.2%5.12יחר

"
%3.1%57.5מ"ק

במשקהוןגיוס

גייסויותרהחוקותהחברותתחילה.השנהבמהלךבאווירהמהשיפורנהנההראשוניהשוק
הנפקתשלבדרךהןנעשההגיוס.יותרנמוכיםהשקעהבדירוגיחברותגםובהמשך,הון

קיזזההממשלתיותח"באגהנמוכההתשואה.מניותהנפקתשלבדרךוהןחובאגרות .החברותשלהסיכוןבפרמייתהעלייהאתחלקית

-ו5.35-כשלסךומניותחובאגרותשלהנפקותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2009בשנת
.2008בשנת,בהתאמהנסמיליארד6.231-3-כשלסךלעומת.בהתאמהח"שמיליארד2.2

עמיליארד5.68סךברוטוגייסהאוצר
".

-16-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב 2009לשנתהדירקטוריוןיוח

ההשתלמותותרנותהגמלקופותענף.3

2009בדצמבר31-בהסתכםההשתלמותוקרנותהגמלקופותשלהכוללהנכסיםהיקף

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

סוףלעומת,%8.34שלבשיעורעלה2009שנתבסוףההשתלמותקרנותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%2.27שלבשיעורעלההקרןנכסיהיקף.2008שנת

.%47.29שלבשיעורתשואההיתההקרנותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
במסלול%05.26שלבשיעורברוטונומינליותתשואות2009בשנתהשיגההקרן

הכללי אגבמסלול%01.0ו
.(09/12/29מיוםהחל)מניותללאמדינהח"

השיעור.%9.0היה2009בשנתההשתלמותקרנותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
.%48.0הוא2009בשנתהקרןמעמיתישנגבוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתי

המאץתאריךלאחראירועים.4

תמדדעלה2010/03/10ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
מדד,%37.7שלבשיעור100א" עלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרות

לצרכןהמחיריםומדד%81.1שלבשיעור
וריביתהדולרשערמול%72.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.%67.0-בירדהידוש)

.שינויללאנותרהישראלבנק

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

לחברההחברהפוצלה10.1.1מיוםשהחלכךבקרןארגוני-מבנישינויהושלם09.12.31ביום
ראה.המנהלתהחברהבידיבנאמנותשמנוהלתהשתלמותולקרןהשתלמותקרןשלמנהלת

.תאגידעסקיעלבדוח,התאגידפעילות,1בפרקעוד

-17-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב 2009לשנתהדירקטוריוןדוח

1עלהקרןשלההשקעותמדיניות.1

~

הכלכליותההתפתחויות_?

הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקרןמדיניות
.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקרן.(הנזילותסיכוןכולל)הקרןבפני
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף ובעולםבישראלהצפויות

.השוניםהסיכוניםואת

השינוייםפירוטלהלן.כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאורנכסיההרכבאתשינתההקרן
לפי בסיכוםאפיקים

:שנתי

תוךומימושיםלרכישותהשווקיםירידותניצולתוךהמניותתיקלהשבחתפעלההקרן
כדי פעילותבמסגרת.עליות

ח"שאלפי806,1-כשלבהיקףלהמרהח"ואגמניותנרכשווו
חובתיקהפיזוראתהקרןהרחיבהכןכמוגשאלפי158,2-כשלבהיקףמכירותלעומת

ל" 122שלבהיקףסלתעודותרכישתבאמצעות
.ושאלפי

קונצרניותחובאגרותמכירתתוךברכיבהסיכוןלצמצוםהקרןפעלהלמדדהצמודברכיב
אגנרכשוהממשלתיברכיבכןכמו,(שאלפי166,2שלבהיקף

.עהאלפי082,5שלבהיקףח"
.פעילותהקרןביצעהלאח"המטברכיב

792,3שלבהיקףנזילותכתחליףקצרותממשלתיותח"אגהקרןרכשההשקליברכיב
אלפי 011,1שלבהיקףכספיתקרןנרכשהוכןגן

"עאלפי
.

אגמסלולהקרןהפעילההרבעוןבמהלך
.מניותללאמדינהח"
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

פעילותהותוצאותהקרןשלהכיפימצבה
ובהעברותיהנבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1

:(נשמאלפיהקודמתהשנהלעומתוובשנה

השינוישיעור2008שנת-2009רנת
(שוובאלפי("עבאלפי

!16,28288,26%13.7

574,19)(103,27)(%78.27)
028,6)(253,7)(%89.16) .636%56.80

.העמיתיםשלובשכרהעמיתיםבמספרמגידולנובעבהפקדותשהגידולמעריכההקרן(ע
גרםאשר,הכלכלימהמשברוליציאהההוןבשוקלהתייצבות,במשיכותהקיטוןאתלייחסניתן(2)

.2008בשנתמהרגילגבוהותלמשיכות

%01.0והכלליבמסלול%05.26היאהמדווחתבשנההקרןשלברוטוהנומינליתהתשואה.2

(%42.15)שלשליליתתשואהלעומת.(09/12/29מיוםהחל)מניותללאמדינהח"אגבמסלול

חובואגרותממניותבעיקרנבעו,2009בשנתהקרןשצברההרווחים.אשתקדהכלליבמסלול
בדוח,קודמתלשנההשוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.קונצרניות

."ההרבשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריון בדוחראהנוסףמידע
.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעורי

בשיעורהןהנכסיםכללמתוך,כספיםלמשיכתשזכאים,המאזןליוםהעמיתיםיתרות.3
יחס"-להלן).מניותללאמדינהח"אגבמסלול%0.0שלובשיעורהכלליבמסלול%0.69של הנזילות

עדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("
,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכותאתלממןנוהגתהקרן.כדיןאותולמשוך

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

שינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרןזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות
.יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקרןכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגות
פיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות
הקרן.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקליים
.מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה%1.82מחזיקה
סיכוןתוךהקרןתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקרןשלההשקעותמדיניותבמסגרת

השינוייםלגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוך שלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים
.הקרןעמיתי

שאלפי741,196-ב2009בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאזן.4
אלפי728,154לעומתח" ש

.%2.27שלעליה,2008בדצמבר31ביוםח"
.ההשקעהבאפיקימהרווחיםבעיקרנבע2009בשנתהמאוןבהיקףהגידול

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםהשפעת

עלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה"-4פרקהתאגידעסקיעלבדוחלעילראה
"החברהיילות,פ



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

שוקשיכוניניהול

נקלי
קבלתתהליכיבמסגרתלרווחבסיכויהטיפולעםבמשולבנעשההשוקבסיכוניהטיפול
.בקרןההשקעההחלטות

בין,נועדואלוכללים.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקרן
.השוקסיכוניאתלהפחית,היתר

שוקסיכוניניהולעלאחראי
"גםקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(א)10סעיף

חוק"להלן)2005-ה"תשס
.סיכוניםמנהלתמנהגמלקופתכיקובע("גמלקופות
סיכוניםובקרתניהולמערך"3-2-2009גמלחווראתההוןשוקאגףפרסם2009.8.9ביום

."גמלקופותשלמנהלותבחברות
ובקרתניהוליחידתהקמתובאמצעותןמנהלתבחברהתשתיתמיסודהיאהחוזר,מטרת

,ההשקעותלועדת,לדירקטוריוןורציףמקיף,אובייקטיביייעוץ(ע:אלהלהבטחת(סיכונים
בכלהמנוהליםלחסכונותמהותיסיכוןכללגבי,המנהלתהחברהולהנהלתהאשראילוועדת
חסכונותכנגדהמוחזקיםההשקעהבנכסיהגלום,המנהלתהחברהשבניהולגמלקופת

ואשראישוקסיכונילזיהויראוייםובקרותמשאביס,כליםשלקיומם(2)העמיתיטן
,למדידתם,גמלבקופותהעמיתיםחסכונותכנגדהמוחנקיםההשקעהבנכסיהגלומים
.בהםולשליטהאחריהםלמעקב
אישורפיעל,2010אפרילחודשלקראתסיכוניםמנהלולמינויהחוזרליישוםנערכתהחברה

.ההוןשוקאגף

שוקסיכוניתיאור
.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,להלןראה
.לאפיקיםחשיפהלצורךגםאלא,הגנהלמטרותרקלאהנגריםבתחוםפועלתהקרן

שוקסיכוניניהולמדיניות
הקטנתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות

.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכונים
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

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

.שוניםזמןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

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

ידיעלנקבעהחשיפההיקף.הקרןדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקרןשלההשקעותוועדת

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירעטוריוןדוח

שוקסיכוניניהולמלינייתעלהפיקוח
(קייםאם)הקשרעלהמצביעמיוחדתיעודאין.במשולבנעשהובסיכוייםבסיכוניםהטיפול

.הרגיללתיעודמעבר,הבסיסנכסוביןהנגזרהפיננסיהמכשירשבין
."שוקסיכוניניהולעלאחראי"בפרקלעילעודראה

הצמדהבסיסידוח
.הכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה

בנגזריםפוזיציות
.הכספייםבדוחות8-ו7ביאורים,להלןראה

סיכוניםעלנושףמידע
מעקב,המעסיקיםחובותמצבועלהתלויותההתחייבויותעלמידעלהלןראה.1

הכספייםבדוחות20בביאור,כךבשללחברההנוגעוהסיכון,עליהםהחברה
.המבוקרים

.ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,סיכוניםעלמידעלהלןראה.2

בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעלהלןראה.3
.המבוקריםהכספייםבדוחות8-4

.השנתילדוחאחריותהעלההנהלהבדוח,תפעוליסיכוןעלמידעלהלןראה.4

במדדישינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגשהקבועהמידע.5
לאפיקימפורטהקרןפעילותסקירת,הקודמתהישיבהממועדשחלפהבתקופההשוק

התיקשלמפורטפילוח,ל"חומניותתיקשלגאוגרפיפילוח,השוניםההשקעה
הנכסיםבהקצאתעמידה,הקודמתהועדההתכנסותלעומתהנוכחיתלתקופה

ביןהשוואהמקבלתההשקעותוועדת.(תקופהלאותההכל)הקרןשלהאסטרטגית
מכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.הביצועוביןהקודמתבישיבהההשקעההחלטות
שנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגהישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעה
.הכנסהמסבתקנות

ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.6
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקרןשלחריגה

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת.7
הבקרותשלהיעילותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכויהבובנקל"המנכ

כיהסיקויהבובנקל"המנכ,ווהערכהבסיסעל.החברהשלהגילוילגביוהנהלים
,לרשוםמנתעליעילותהנןהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותוותקופהלתום
להוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתשהחברההמידעעלולדווחלסכם,לעבד
שנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדין

.אלובהוראות

בקרותיישוםעםבקשרהממונהחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק
לדוןהאחראיתהחברהשלהגילויכועדתהביקורתועדתתכהן,הגילוילגביונהלים

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

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות.9
אחריות"בענייןחוזר2007מאיבחודשפרסם,האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף

אתליישםשמיועדותהוראותקובעהחוזר."כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלה
sox-השל404סעיףדרישות Act(404סעיף"-להלן").בארצותפורסמו404סעיףמכח
החשבוןרואהשלדעתווחוות,הפנימיתהבקרהעלההנהלהלאחריותבאשרהוראותהברית
תידרש,החוזרהוראותלפי.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלהביקורתלגביהמבקר
ונהליםנאותותפנימיותבקרותשלולשמירתםלקיומםאחריותהעללהצהירהחברההנהלת
ונהליםבקרותשלהאפקטיביותלגביהערכתהאתלמסורוכןהפיננסילדיווחבנוגענאותים

הכספייםמהדוחותהחליהיההחוורהוראתיישוםלפיהםומניםלוחותנקבעובחוור.אלו
.2009לשנת
באאשר2009-10-9מוסדייםגופיםחוזראתההוןשוקעלהממונהפרסם2009יוניבחודש
להוראההיישוםמועדבדחייתהינוהשינויעיקר.2007-9-9מוסדייםגופיםחווראתלהחליף
.2010לשנתהכספייםלדוחות

הבנקגם.אליווההיערכותהפרוייקטלביצועוצוות,החוזרליישוםהיגויצוותמינתההחברה
.הנדרשתההיערכותליישוםצוותמינה

,יסייע,שייעץמנתעליאנגארנסטח"רופירמתאתובחרההחוורליישוםנערכההחברה
.הפרויקטלביצועבהערכותהחברהאתוילווהידריך

2009לשנתהכספייםהדוחותפרסוםלמועד.הפרוייקטביצועשלבעיצומונמצאתהחברה

מהותייםעסקייםותהליכיםחשבונותוכןמהותיותעסקיותיחידותשלמיפויהחברהביצעה
והבקרותהסיכוניםמיפוי,התהליכיםתיעודבתהליךהחלההחברה.הכספילדיווח

.התיעודאימותוכןוהעסקאותהתהליכיםברמתהקיימותהפנימיות

הואיל,70SASהמכונה,יהבבנקעלדעתלחוותתזדקקהחברה404rSOXיישוםלצורך
לחוותתידרשהחברה.הבנקידיעלמתופעלות,אותההמשרתותהעיקריותהמידעומערכות

.ההשקעותתיקומנהלמ"בעסהרפועלים:כגוןנוספיםשירותיםמנותניגסדעת

סיכוניםניהולמדד.10
,2009מרץמחודשהחל,חודשמדיומדווחתמחשבתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל
Historical-5א-5]טמדדאת Simulation based Value " Risk(סימולציהבסיסעלבסיכוןערך

תיקשלהסיכוןאתהמחשבתהיסטוריתסימולציהיוצרהמדד.הקרןעבור(היסטורית
.בעברבשוקשהתרחשולאירועיםנחשףהיהאילו,הקרןשלהנוכחיההשקעות

לכלביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםכברההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקרןלרבות,קרן
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,ן,,,;,ן,,,ן,,
"

ן
ש'1,%ששששחפ עע"451ציג
י;1פ1151צצ

ש1,ששששש1ש ------"
"י4מ?יים

,,

4"'שש1י1]]
שנםק1מו
;-ק;בעש

14

ש,,ססססששש

'ייויוון,ןווןן,,ן
ן,

יון

ןא'ן,ווו1[1ון1"
"("""ש

[1"
ם, ן1,ושששן

14סנ4קק= 1
%%"

115

ן1י"

%מ

"
ג.ח

י,,עע%ק מןיממ
יי



---

"ה ןן.

=0 ן;

םע=

+י+

יי =2

הה
הה

מח[חק:4

אפח(9י

ח

,י



--------

-. ק
" חיפ

זל

--------

==י"====

--------

וההמ

=

--------

=-==

--------



ן,ןין,,!,י
ששא וטחזי

י מי"יה
יייוטש וה

חוהרי כ(נגם(כ

%ל-"ווס תיהשיק

מפבב

םק

41ע צ'צ%'%

םןעע

ש14חיששש5"

א5פ8



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהדירקטוריוןדוח

דירקטוריםגמול

לישיבה(מ"מעכולל)ח"ש605שלתעריףפיעלשולם2009בשנתהדירקטוריםשכר
.ועדותיוושלהדירקטוריון

.ח"שאלפי43-ב2009בשנתהסתכםוהוא,הניהולבדמיכלוללדירקכיוריםהשכר

שהוטלה,הוצאהאוחבותבשלמשרהנושאלשיפוימראשהתחייבותליתןרשאיתהחברה
.בתקנוןכמפורטוהכלבהמשרהנושאהיותובתוקףשעשהפעולהעקב,שהוציאאועליו

שכרתנאי
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ומנהלתל"כסמנכתפקידהבתוקף.בחברהפעילותהבגיןנוסףתשלוםקיבלהלא(")
.יהבבבנקכמקובלוהלוואותנלוות,משכורתקיבלה,בבנקאגף

המבקרהחשבוןרואה
'ושותשפלרשרונימשרד
גןרמת35בוטינסקי'ז,2התאומיםמגדלי-מען

שפלראלי-האחראיהשותףשם
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הקרןניהולאופן
ועדתפועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמים20094שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון
הדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהסהוועדותחברי.ביקורתוועדת,השקעות
והועדותהדירקטוריוןבישיבות.פעילותןעללדירקטוריוןשוטףדיווחלהגישנוהגות

.בחברהאחריםתפקידיםבעליגםמשתתפים

ועדת.הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתמאשרתהביקורתועדת.פניםמבקרלחברה
.המבקרשלובהמלצותיובמסקנותיו,בממצאיודנההביקורת

שיןבחשבוןמביאהזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהדירקטוריון
מתייחסתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקרןשהשקעותהסיכוןדרגותאת(היתר
ועדת.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםלאילו

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

ועדתבדיוניפעילבאופןהשתתףההשקעותיועץ.חיצוניהשקעותביועץנעזרתהחברה
עלשמר,להשקעותבנוגעהחלטותלקבלסייע,ההשקעותמדיניותלגיבושתרם,ההשקעות

למדיניותבנוגעהתיקמנהלאתוהנחההתיקמנהלועםהקרןהנהלתעםמתמידקשר
,כאמור,שקבעוכפיההשקעותלמדיניותבכפוףנעשוהיועץהנחיותכל.כוללתהשקעות

.ההשקעותוועדתהחברהדירקטוריון
כדיההשקעותועדתמחבריחלקועםההשקעותיועץעםשוטףקשרעלשומרהתיקמנהל

.להשקעותבנוגעשוטפותלהחלטותבקשרעמםלהתייעץוכדילעדכנם

והשקיע.ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתיישםהתיקמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות

מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום
לפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"בע

להוראותבכפוף,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום
.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהנכסים.השקעותועדת

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

פיעלהבנקפועל,כןכמו.והקרןהעמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק.המקצועייםויועציה
תשלומיםלביצוע,עמיתיםלהעברת,עמיתיםלמשיכותהנוגעבכלהחברההוראות
.אחריםשלישייםולצדדים,שירותיםלנותני,לספקים

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

מערדאתלהרחיב,ההוןשוקאגףהוראותפיעל,החברהנדרשה,2008משנתהחל
תחומיבכלסיכוניםסקרעריכת,ביקורתשעותהוספתידיעלשלההפנימיתהביקורת
הפנימיתהביקורתמערדפעילותהסדרת,שנתיתרבעבודהתוכניתביסוס,הקרןפעילות
שעותאתלהעמיד2009.3.25ביוםלקרןאישרההוןשוקאגף.ועודכתוביםעבודהבנהלי

הבקרהלמערךוסמכויותתפקידיםמסמךנקבעכןכמו.בשנהשעות520בגובההביקורת
.הפנימית
שירותיםונותניספקים

."שירותיםונותניספקים"-10פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

ייפתה,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחכדי
העמיתיםשלהאינטרסיםאתלייצג,"מ"בענאמנויותלאומי"הברתשלכוחהאתהחברה

.במניותיהןמחזיקהשהקרןבחברותהמניותבעלישלהכלליותבאסיפות
המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,החברהשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

.ההשקעות
.הצבעהזכותלחברהישאספותבאילובוחןמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדוביהלמן
ענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטההצעתשבהןבאסיפותמשתתףהוא
.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאותכאשראובקרןהעמיתיםשל

התאמת,הקרןעמיתישלטובתםהםהחברההצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים
.הדיוןנשואותוהעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולההנושא

גופיםשלכוחםכמיופתהפועלתחברההיא"מ"בענאמנויותלאומי"
והיא,פיננסיים

.כלליותבאסיפותבשמםומצביעהמשתתפת

.אסיפות117-ב2009שנתבמהלךהשתתפההחברה
סךמתוךהנמוךהמניותשיעורעקב,יחסיתקטנההחברההצבעתשלהשפעתהמידת

.ידהעלהמוחנק,המונפקהמניות

.באינטרנטמתפרסמיםההשתתפותנתוני

משפטייםהליכים

תלויותהתחייבויות"-20בביאור,מעסיקיםבפיגוריהמשפטיהטיפולעלמידעראה
.הקרןשלהכספייםבדוחות,"מיוחדותוהתקשרויות

מיפוי
."מיסוי"-13פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות

."החברהפעילותעלופיקוחמגבלות"-14פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה
עסקיתואסטרטגיהיעדים

'עסקיתואסטרטגיהיעדים"-17פרקהתאגידעסקיעלדוח,לעילראה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליוטמאזנים.(1)א

20092008200720062005

נכסים

שקשתה

:מזומניםושוהמזומנים

547,2276,1289439בבנקיםמזומנים

.765.13031מועדקצריפיקדונות
"1908.7191,[1413.4

312,16307,19936,7285,11452,4
-------------..........------------------------........--

:סחיריםערךניירות

741,64213,31875,29281,51703,71ממשלתיותחובאיגרות

484,36קונצרניותחובאיגרות

"68,41626,50352,328

"4,16

725,43671.23610,47659.40047,27אחריםערךוניירותמניות

950,144572,96111,128292,124238,115

:מחיריםשאינםערךניירות

966,19350,21670,32572,26444,24קונצרניותחובאיגרות

200443509579326אחריםערךניירות

-
166,20793,21179,33151,27770,24

:1הל11אותפיקדתות

763,14565,16200,23855,22556,26בבנקיםפיקדונות

23414761418לאחריםהלוואות

997,14712,16206,2369
",22574,26

316343312118227השקעותבגיןלקבלסכומים

741,196727,154744,192715,185261,171ההשקעותכלסך

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

--13-חובהויתרותחייבים

741,196728,154747,192715,185261,171הנצייםכלסך

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

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
445,196480,154292,192586,1854העמיתיםזנויות

"9,170

296248455129277זכותויתרותזכאים

741,196728,154747,192715,185261,171וההתחייבהותהעמיתיםזכאותכלסך
===================================

-30-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

באחוזיםהמאזנים.(2)א

השינוישיעורבדצמבר31ליום
2009200811)

נכסים
השקעות

:מזומניםושווימזומנים

%29.1%82.0%3.57בבנקיםמזומנים

(%9.39)%00.7%65.11מועדקצריפיקדונות

%29.8%47.12(%5.33)

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

:סחיריםערדניירות

%92.32%17.20%2.63ממשלתיותחובאיגרות

(%2.13)%54.18%94.26קונצרניותחובאיגרות

%22.22%30.15%2.45אחריםערךוניירותמניות

%68.73%41.62%1.18

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

;סחיריםשאינםערךניירות

(%4.26)%15.10%80.13קונצרניותחובאיגרות

(%5.65)%10.0%29.0אחריםערךניירות

%25.10%09.14(%3.27)

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

:והלוואותפיקדונות

(%0.30)%50.7%71.10בבנקיםפיקדונות

%12.0oלאחריםהלוואות . loQ/o%0.20

%62.7%81.10(%5.29)

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

(%3.27)%16.0%22.0השקעותבגיןלקבלסכומים

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

1000051.100.ל00"וכסיטכלסד

===========

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
מניותהון

%85.99%84.99%0.0העמיתיםזכויות

(%3.6)%15.0%16.0זכותויתרותזכאים

0051.1000051.100וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

האפיקאחוזלעומת2009בדצמבר31ביוםהקרןנכסימכללהאפיקאחוזשלהשינוישיעור(1)

.2008בדצמבר31ביוםהקרןנכסי



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

המאזניםניתוח.(3)א

הקרןנכסימסךמרכזייםבאפיקיםההשקעהשיעוריאתהמציגתרשיםלהלן

:השניםבסופי

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

פ
קק

[ם

הח
ם
ג

ושווימזומניםחובאיגרוהסחירותמניותלאערךניירותקדורות
מזומניםסחירותסחיריםלוואות

השקעאפיק

-32-
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2009לשנתההנהלהסיירת

המאזניםניתוח.(4)א

אלפי728,154לעומתח"שאלפי741,196-ב2009בדצמבר31ביוםהסתכםהקרןמאון
שלשנתיתהרבלמגמהחורהמשקףהגידול.%2.27שלעליה,2008בדצמבר31ביוםח"ש

שלבמאזנההגידול.2008בשנתהנכסיםבהיקףהירידהלאחר,הקרןנכסיבהיקףגידול
.השוניםההשקעהבאפיקימהרווחיותבעיקרנבעהשנההקרן

לתוםהנכסיםכלמסך%0.7-כשהוא,מחודשקצרהלתקופהבבנקיםהפיקדונותשיעור
%7.11-כשיעורםהיהשבה,הקודמתהשנהלעומת%9.39שלבשיעורירד,2009שנת
.הנכסיםכלמסך

ואשר,מנפיקהישראלשממשלתחובאיגרותהוא,הקרןשלהנכסיםבתיקמרכזיאפיק
,בקרןהסחירותהממשלתיותהחובאיגרותשיעור.ביותרנמוךנחשבשלהןהמנפיקסיכון

.%2.63-בהקודמתהשנהלעומתעלה,הקרןנכסיכללמתוך,צמודותוהלאהצמודות
%2.20לעומת)השנהבסוףהנכסיםכלמסך%9.32-כהיהאלוחובאיגרותשיעור

מנכסי%9.7היוולמדדהצמודותהסחירותהממשלתיותהחובאיגרות,מתוכן.(בראשיתה
.הקרן

ערךוניירותמניותלמעטאךח"אגולרבותצמודהלאהשקליבאפיקהכוללתההשקעה
.השנהבסוףהנכסיסמתיק%2.32-בהסתכמה,(אחרים

ואגרות(ומעלהחודששללתקופה)בבנקיםפיקדונותהםהקרןשלאחריםהשקעהאפיקי
התלוי,הוגןשווילפימשוערכיםהנכסים.לצרכןהמחיריםלמדדהצמודיםסחירותלאחוב

-ב2009שנתבסוףהסתכמהאלובאפיקיםהקרןאחזקת.השערוךבמועדהשוקבריבית
.הקרןנכסימסך%8.17

שנתבתוםהנכסיסכלמסך%2.22היההסחיריםהאחריםהערךוניירותהמניותמרכיב
ביןלאיזוןרבהמשמעותישזהבאפיקההשקעהלהיקף.2008שנתבתום%3.15-ו2009
.הסיכוןלצמצוםהרצוןוביןהרווחלהשגתהרצון

עתידייםחוזיםבאמצעותהשארבין,ח"המטבאפיקהקרןהשקיעההשנהבמהלך
(עתידייםחוניםכולללא)השנהבסוףבאפיקההשקעההיקף.ח"מטשעריעל("פורוורד")

שעריעלעתידייסבחוזיםהשקיעהלאהקרן.(אשתקד%3.6-כ)הקרןנכסימסך%6.5היה
.(מהנכסים%3.4שלבשיעוראשתקדהשקיעההקרן)השנהבסוףח"מט



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתההנהלההה?סק

מדווחיםסכומים

(הדשיםשקליםבאלפי)

והוצאותהכנסותרוחות.(1)ב

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

005נ2009200820072006

(הפידים)הכנטות

055,1563243328332מזומניםושוהממזומנים
--------------------------------

:סחיריםערךמניירות

,815,1385,2627,2943,2242ממשלתיותחובאיגרות

,284,3676136(301,5)565,10קונצרניותחובאיגרות

.776.7805.4964(920.25)579,20אחריםערךוניירותמניות
959,32(836,28)687,13424,8342,

----------------------------------.
:סיריםשאינםערךמגייריה

,976,1212,1876(48)368,4קונצרניותחובאיגרות

ערניירות

-

32176(851)(761)(600)אחרים

768,3(809)125,1244,1052,

-------ץ------------------------

:ומהלוואותמפיקדונות

,442,2163422,1199,1526בבנקיםפיקדונות

1-(3)(2)106לאחריםהלוואות

548,2161419,1199,1527,
---------------------------------..

52112אחרותהכנסות

,475,16196,11255(919,28)335,40(ההפידים)ההכנסותכלסך
-------------------------------

הוצאהה

869765764699588ניהולדמי

5333333525ערךניירותעמלות

746316396מיסיםהוצאות

996861813773619ההוצאותכלסך

,662,15423,10636(780,29)339,39הדוחלשנתנטו(הפסדיט)הכנטות
==-==--===--=



מ"בעגמלקופותלניהםחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי1

הכנסהשישריחח.ט)ב

.אפיקבכלהנכסיםשלהממוצעתהשנתיתהיתרהמןהשנתיתההכנסהשיעוראתהמפרטתטבלהלהלן

הכנסהשיעורישנתיתתשסה(.)ממוצעתשנתיתיתרה
200920082009200820092008

(אחחיס)(ח"שבאלפי)(ח"ששאלפי

1.48854.3י557,23512,14055,156348מזומניםושיימזומנים

---------.........------------------
:סחיריםערדניירות

505,47953,31815,1385,2%82.3%46.7ממשלתיותחובאיגרות

(%79.10)%76.27(301,5)053,38141,49565,10קונצרניותחובאיגרות

(%31.72)%55,60(920.25)984.33844.35579.20אחריםערךוניירותמניות

542,119938,116959,32(836,28)%57.27(6651.24)

----------.................-..-.---.
:סחיריםשאינסערךניירות

(%18.0)%04.21(48)762,20746,26368,4קונצרניותחובאיגרות

("*)(**)(761)(600)404266אחריםערךניירות
166,21012,27768,3(809)8051.17(9951.2)

..........-.......-----.....-.......
:והלוואותפיקדונכן

977,15339,20442,2163%28.15%80,0בבנקיםפיקדונות

(%50,12)%96.47(2)22116106לאחריםהלוואות

198,1655

~

20548,21617351.157951.0

---------.-.-................-..----
--(82)1נטו,אחריםנשיםים

52--(*"*)אחרותהכנסות

"919י8ק)1801464735,178335,40
(51.16ע)22.ש35

.באפיקהפעילותחודשיבמספרמחולקכשהואהחודשיותהסגירהיתרותסכום(י)

,הבסיסבנכסמהשינוייםנגזרתאלומעסקאותההכנסה,עתידיותעסקאותגםמוצגותיהבסעיף(יי)
.ההכנסהשיעורהוצגלא,לפיכך,מההכנסהנגררתהמאזניתוהיתרה

.מעסיקיםחובותגבייתעלפיגוריםריביתכגון,מנכסיםנובעותשאינןהכנסותבעיקרכולל(י"י)

ההכנסהשיעוריעלהמשפיעיםהגורמים

,ישראלבנקריביתבשיעורמהשישייםמושפע,מזומניםושווימזומניםשלההכנסהשיעור.1
.ח"במטש"עויתרותעלשערמהפרשי,הודשלסוףביתרותאקראייםמשינויים

.האפיקיםברוב,2009בשנתעלוהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשערי.2
.בתיקהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשלההכנסהבשיעורמשתקפתהמתיריםעליית

המחירמעלייתנובע2009בשנתהסחירותהקונצרניותהחובבאגרותהחיוביההכנסהשיעור.3
.הקופהשהחזיקהותמסוגהחובאגרותרובשל

ל"ובחובארץבאפיקחיוביותלתשואותגרמוהמניותבשערישחלוהעליות.4
_השנהבמהלך

בשיעורימהשינוייםגםמושפעיםסחיריםהלאהנכסיםשלההכנסהשיעורי.5
.ריביתשעריחברתשיערוךפיעל,במשקהחובאגרותבשוקהריבית



מ"בעגמלקיפוחלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

הקרוהיצאותיתוח).(נ)ב
2009

שאלפי

ניהולדמי
72ונלוותמשכורות

43תעדותוחברילדירקטוריםגמוליםדמי

270יהבלבנקניהולעמלת

125ההשקעותתיקשלחיצוניניהולבגיןניהולדמי

:מקצוענית

78משפטמת

48השקעותייעוץ

32חשבתרואהביקורת

]03פניםמבקר

3מחשובשירותי

14אחרמקצועיתעוך

26משרדואחזקתדירהשכר

45ודיוורשתוק,פרסום

ביטוחים

]0אחרותהוצאות

869ניהלדמיכ"שח

53(1)(י*י)ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

74מיסיםהחנאות

%2ההרצאותגלסד

12נ(2)קשוריםלצדדיםהנוגעותהוצאות

=_קשוריםלצדדיםשהועברועמלות

-008נ

השינישיעיי.שפתס!םשנ22!גס,המןם
,

ן..1(.)א5אלפי

59%04,0%03.0%33.33

20%02.0O - OI

~

o%00.100

291%5].0%16.0(2511.6)

]%67.6ם.%07.0%06]03

33_0%03.0%33_4כ5%]

0_3.0%03.0%00כ48%

%02.0%00,0כ.4%02]

1%06.0%06.0%00.0]י (3)%%.0
0.כ%0

(1)%01,0%00.0

3%01.0%01.0Q%00-Oן

18%02_0%[0.0%00.100

054.0כ5%00.0%00.0

%00.0כ.0]0%.כ[9%

7654894.0%43.0%63.11

33%05.0%06.0(%67.16)

0%04,0%00.0.%%פ

א
~
11%117Lנ

~

S aLlih[

בננטע

.שלהלןההערותלמעט,חודשיםסופילפיהממוצעתהשנתיתביתרהמחולקתכשהיאהדוחשנתבגיןההיצאה(")
.2008בדצמבר31לעומת2009בדצמבר1נביוםהאחוזיםשלהשינוישיעור('י)

.(מוחלטנבערךהעמלותשולמושבעדןוהמכירותתקניותסךמתוךהעמלותסכוכשלשנתיסיכוםלפימעושבהשיעור(..י)
:המהותייםהשינוישיעוריניתוח

פעילותבוצעההבםהנכסיםלסוג,הקרןשלההשקעותלמדיניותבהתאםהעסקאותבהיקףמהשונינובעבעמלותהשינוי(1)

_המשתניםהשוקתנאילפי,התיקמנהלולהחלטת

.המבוקריטהכספיינןבדוחות"ענייןבעלי"12בבאורפירוטראה(21



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

מדווחיםסכומים

(הדשיםשקליםבאלפי)

העמיתיםבזכויותהשינוייטעלדוחות.(1)ג
20092008200720062005

480,154292,192586,185984,170890,151השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות
----....-..--..---------------..............----------------..---.-..--

:הפרשות

113,21704,19368,19738,19837,19מעבידהפרשות-שכירים
050.7584,6468.6591.6619,6עובדהפרשות-שכירים

163,28288,26836,25329,26456,26ההפרשותכליד
------------------------------------------------------------.....--.---

:לעמיתיםתשלומים

(033.21)(920.18)(048.19)(103.27)(574.19)עמיתיסשכירים

(033,21)(920,18)(048,19)(103,27)(574,19)התשלומיםכלסד
------------------------------.......-----...--------------------------

:זכויותהעברת

6536616625הקרןאלזכויותהעברת

(990,2)(296,3)(805,15)(253,7)(028,6)מהקרןזכויותהעברת

(965,2)(230,3)(744,15)(217,7)(963,5)נטוזכוייההעברתסך

179,4458,2(956,8)(032,8)626,2נטוצבירה

---------------------------------...........---------------------------
662,15423,10636,16(780,29)339,39נטו(הפסדים)הכנסות

445,196480,154292,192586,185984,170השגהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות
===============================,



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחותניתוח.(2)ג

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

-30

ש1,,,,

"
)

~

ra-
10 20-יששוע*וי.

-30

הפקדותמשיכותנטוזכויותהעברת
1

-38-
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2009לשנתההנהלהסקירת

(המשך)העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחותניתוח.(2)ג

6א*שנפ,,,,

~

ZQea ,

Ia

'
,,

מ',%1טעוההשי
163,28288,26%1.7,ז,,,הקליות
(%8.27)574,19103,27,),,.)משיכות
"מהקרןזכויותהעברת

,,(028,6)(253,7)(%89.16)

6536%56.80,הקרןאיזכויותהעברם

ותוצאותהקרןשלהכספימצבהבפרק,הדירקטוריוןבדוחלעילראה,השגיסביןהשינוילשיעורהסבר(")
.פעילותה

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

נכסימכלל%0.69הוא2009בדצמבר31ליוםנכון,("הנזילותיחס"
%0.0והכלליהמסלול

.(%4.66-08/12/31).מניותללאמדינהח"אגמסלולנכסימכלל
למשוךעדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקרןכמפסאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף
הנזילותשיעוראתהופכת,קופותביןזכויותלהעברתהנגישההאפשרות.כדיןאותם

.%100-להאפקטיבית

הכלליבמסלולשנים1.2הוא2009בדצמבר31ליוםבחיסכוןממוצעחייםמשך.(ד)(2)ג
מבטאיםאלונתונים.(שנים08/12/31-9.1)מניותללאמדינהח"אגבמסלולשנים81.0
יגיעוהשנהבסוףהבשילוטרםשחסכונותיהםהעמיתיםשכלכדיהדרושהממוצעהזמןאת

.החיסכוןתקופתלתום

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

יובדרךבפועלהזכויותוהעברתהמשיכות,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחס
כספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגותשינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקרן

השקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.(יהיואם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקרן
ובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלק

.הנזילותלצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחירים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת
(חזשיםשקליםבאלפי)

2009לשנתהעמיתיםהתפלגות.(ה)(2)ג

זכתיז
העמיתימספר

הילסורא)משיכות(3)הפקדותלהשתלמותיציאה(2)חשבתות(1)בערוומע
תשלומיםעמיתיםמספר

760,9350116,18--426,2(גוללשניס3עד

468.18252,25329.178--699,4שנים3מעל

91ב,%221602445צ22-ב125,7כ"סה

.זובשורהמוצגיםשלא,ומהמשיכותמהרווחיםנובע,שנהלטוףהזכויותסךוביןההפקדות

.מביניהםהמוקדם,(יתרתםכלאתשמשכולעמיתיםולנוגעהיתרהכלמשיכתלמועדאוהשנהלסוףבקרןותק(1)

.השנהבמהלךשפרשועמיתיםשלחשבונותגםכוללהחשבונותמספר(21

.הקרןאלוכויותהעברתכולל(3)

.מהקרןוכויותהעברתכולל(4)

-40-
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2009לשנתההנהלהסקירת

2009בשנתהעמיתיםחשבונותבמיפךשיגף.(ו)(2)ג

החשבונותמספר
ג2,3ג/09השנהפרשוהשנההצטרפו2008/12/31העמיתיםיון

798,6(327)697,6428שכירים

א"יח"ש500עדשלביתרהחשבונוהמתעכס %12[ונב21122האחרונהבשנהתשעה

.הדירקטוריוןבדוחלעילראה,העמיתיםבתנועותיייס)לשיאפשרייםהסברים

"תשתדים.ד
מיסיםוהוצאותערךניירותעמלותהוצאותניכוילאחרמחושבתברוטוהנומינליתהתשואה

.ניהולדמיניכוילפניאך

.הקרןעמיתילכלאחידיםהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

.השנתייםהתשואהשיעורישלהנדסיכממוצעמחושבתהממוצעתהשנתיתהתשואה

שנתיתתשואהשנתיתתששה
ברוטונומינליתשנהברוטועמיגליתשנה

/zP--מהחל%01.0מניותללאמדינהאנייחמסלול-2009 lz/OP.

262004%25.8_%05כללימדולדל-2009

2008(%42.15)2003%00.15

2007%07,92002%03.2

2006%47.62001%49.9

2005%33.112000%75.3

שנתיתתשואה
נומינליתממוצעת

תקןסטייתברוטותקופה
2006-2009%48.5%74.14

2000-2009%12.7%96.9



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(.)(המשן)"תשואדח.ד

:שניםלפי,הכלליהמסלולשלברוטוהנומינליתהתשואהאתהמציגתרשיםלהלן

-%12-
-%14-

-%16-

שנה

בילפשלהחלמניותללאמדינהאפחמסלול(.)
.%01.0היתההשנהלסוףועדהפעילותתחילתD11Dהמסלולשלהתשואה.,2009/12/79ס"

2ך-



""YSגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתההנהלהיקירת

ההשקעיתניתוחדוח.ה

.סמןתיקשלתשואהוביןהקופהשלההשקעותתיקתשואותביןלהשוואהכלילתתנועדהשקעותניתוחדוח.(1)ה
,הקופהשלהנכסיםבתיקשהיההיחסלפילאפיקיםהמחולקתאורטיהשקעותתיקהואהסמןתיק

.השוקמדדיתשואותלכימחושבתותשואתו

:מהדוחמונחיםעלהסבריםלהלן

בממוצעמחולקכשהואבאפיקההשקעהיתרתממוצעעלמבוסס-הקופהמנכסיהאפיקאחוז.א

.חודשבסופי,הקופהנכסי
,כדלהלןהםהשוקתשואות.ב

.מ"המקמדדלפי,מזומניםושווימזומנים

.כלליק"נאסדהואל"בחומניותבאפיקהשוקמדד,לאפיקומתאיםשמתפרסםמדדלפי:סחיריםנכסים

.סחירקונצרניח"אגמדדלפי:סחירלאח"אג

.השוקבתשואתהקופהמנכסיהאפיקאחוזשלכמכפלה(ככלל)חושבה-הסמןבתיקמשוקללתתשואה.ג

,שיעוריםשנישלכמכפלההמשוקללתהתשואהחושבה,השוקתשואתצוינהלאשבהם,בדוחבאפיקים

.הקופהשלהשנתיותההכנסותכלסךחלקיבאפיקהשנתיתההכנסה-הראשוןהשיעור

.הקופהשלברוטוהנומינליתהשנתיתהתשואה-השניהשיעור
.ממשלתיח"אגמדדלפי,והלוואותפקדונות

:הקופהידיעלבפיעלשיושמהההשקעיתמדיניותשלכלליתאור.(2)ה

ההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה

."הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקופהשלההשקעותמדיניות"5בסעיף,"הקופהשל

מפרסמתהחברה,(שלוהשקעהמדיניותעלמוסדיגוףשלמראשהצהרה)13-9-2009מוסדייםגופיםלחוזרבהתאם
.אפיקלכלהרלוונטייםהייחוסמדדיציוןתוךשלהההשקעהמדיניותאת,2010משנתהחל,באינטרנט



מ,,בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתההנהלהסקירת

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשו)השקעותניתוחדוח.(3).ה

כללימילול

תשואה
משוקללתתשמתהאפיקאחוז

הימןבתיקהשוקהקרןמנכייהשקעהאפיק

1.0י1.118י1430.ל10:תחמניםושוהמחמדים

ממשלתיח"אג

%84.9%34.10%02.1קבועהבריביתמדדצמודח"אג

10%45.2%26.0_%62(שחר)קבועהבריביתצמודלאח"אג

3%30.1%05.0_%93מועדקצרמלווה

-%56.0%13.0ל"חוח"אג

1.1י9554.2420ממשלתיח"אגכ"סה

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

יתירקונצרניח"אג
%92.20%51.30%38.6מדדצמודח"אג

%14.0%75.6%01.0ח"מטצמודח"אג

%16.0%52.2%00.0צמודלאח"אג

%22.0%01.0חויילאדיח

4451.214051.6יתירקונצרניח"אגנ"סה ..........
-.-.........

אריסערךוניירותמניות

10_%04.14%86.74%51בארץאחריםערךוניירוונמגיות

%06.0%69,74%04,0להמרהח"אג

%01.0%25.184%02.0(warrent)אופציהכתבי

%14.4%89.43%82.1ל"יותוניירותערךאחריםבחו)מ

2551.183951.12אחריםערךוניירותמניותכ"יה

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

והלוואותפקדונות

%25.9%33.10%96.0מדדצמודותוהלוואותפקדונות

96.0"94.ל25:והלוואותפקדונותכ"סה

סחירלאקונצרניח"אג

%74.11%51.30%58.3מדדצמודח"אג

00ן%03.0%52.2%צמודלאח"או

7751.115854.3יחירלאקונצרניח"אגכ"סה

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

אחריםנכסים

-%20.0%13.0השקעהקרנות

-%04.0%26.0רוחלפהועסקאותעתידייםחוזים

אחריםנכסיםכ"סה
0.ל24"

-0.ל39"

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

0054.1003254.24כ"יה

26.י1/05ברוטונומינלית,בפועלהקרןתשואת

142331הפרש



מ"בעגמלקופותלניהולחביה-ח.י.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

בהשקעותסיכוניםניהול.1
ההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

:שלהלןהסיכוניםפיועלובעולםבישראלהצפויותהכלכליות

ההכנסות,ההפקדותתזרימיפיעלשלההנכסיםנזילותאתמנהלתהקרן-נזילותסיכוני
,כספיםלמשיכתשזכאים,בקרןהעמיתיםיתרות.הצפויותוהמשיכותבמזומןמהשקעות

מדינהח"אגמסלולנכסימכלל%0.0והכלליהמסלולנכסימכלל%0.69שלבשיעורהינן
.המאוןליוםמניותללא
.אחרתלקרןכספםאתלהעבירלהורותהעמיתיםשלמזכותםגסנובעיםהנזילותצרכי

לצרכיביחסהוודאותאיאתמגדילותמהקרןכספםאתלהוציאהעמיתיםשלהאפשרויות
וסחיריםנזיליםנכסיםלקרן.להםלהיערךהקרןיכולתאתומקטינות,בעתידהנזילות
גדולותמשיכותיהיואסזהמרכיבלממשובאפשרותה,נכסיהמסך%1.82שלבהיקף
.מהצפוי
רשאיםהגמלבקופתשהעמיתיםהסכומיםסךלביןוהנזיליםהסחיריםהנכסיםביןהיחס
הקרן.(מניותללאמדינהח"אגלמסלולמוגדראינוהיחס)הכלליבמסלול19.1הואלמשוך
.שצברוהיתרותאתלמשוךהעמיתיםשללאפשרותהולםמענהמספקזהשיחססבורה

הקרןנזילותניתוח

07/12/31'08/12/31')12/31)09נזילות

(ה"שובאלפי'(ה'שיובאלפו'(ח"שובאלפי(בשניס)
',ןכללימסלול'אסלול

ן"'','ח"אג
,

.,,,,,,,,ללא,מדינה
מניות

282,136!89489,161222,16נזיליםנכסים

וסחירים
256,3673,3967,2-עדשלמ"מח

שנה
3394,34534,52!,707-מעלמ"מח

שנה
191509ושטנ__אחרים

480,154292,192ן4356.196[הכלסו

אתמשקףזהחישוב,שנים59.0הואהכלליבמסלולהקרןנכסישלהממוצעהחייםמשך
קרן)המזומניםבזרםתקבולכללמועדועדהמאוןמתאריךהמשוקללהממוצעהזמן

נכסים"כוללאינוהחישוב.תקבולכלשלהמהווןהסכוםלפינעשההשקלול.(וריבית
.שניםאפסשלמ"מחכבעליסחיריםלנכסיםומתייחס,"אחרים
מזומניםושוויבמזומניםהיוהמאזןביוםההשקעותמניותללאמדינהח"אגבמסלול
.שניםאפסהינוהממוצעמ"המחולפיכך,בלבד



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסינוניםניהול.1

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

.תנאיהועל

סיכוןעםלהתמודדשנועדומגבלותהקובעות,הכנסהמסתקנותלפיפועלתהקרן,כןכמו
.האשראי

סיכוניניהולעםלהתמודדהמיועדיםחוזריםשני2007בשנתפרסםההוןשוקאגף
החוורים.מוסדייםגופיםידיעלסחירלאאשראיוהעמדת,השקעהפעילותאגבהאשראי

לניהולנאותיםובקרהפיקוח,ניהולומנגנוניארגוניתתשתיתשלקיומםלהבטיחנועדו
ניהולאלדובי-הלמןחברתשלהאשראימערך.השקעותפעילותאגבהאשראיסיכוני
.הנדרשותבהתאמות,הקרןדירקטוריוןי"עאומץמ"בעמוסדייםתיקים
ועדתבאמצעותוזאת,וישבמידה,בעייתייםלחובותהקרןמתייחסתלנהליםבהתאם
.אלדוביהלמןקבוצתשלהחובופורוםאשראי

.לעמיתיהאשראינותנתלאהקרן

,
.

,,,
,,,,,,,,,,,,,

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,.,,,,,ן,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,.,,,,,,,,,
"

,12

"
ל,,,,,4'

מלל'עול?ש;,)h"W?באלם,,,,,ן,,,,,),,,,,,,,,,,,,,.,,.

,,;,,,,,!,,,,,,),,,י
'

,',,,"
,,,

','
'

,,,,,,,,,,,,,
"

,,,לפייות
,,'.,,,,,,,,,,ל,;,,,,',,,,,,(',,''שחיוגםנכייס
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מ"בעגמליופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהסקירת

(המשך)בהשקעותסינוניםניהול.1

לרווחלהגיעמנתעלההשקעותפיזורעלמתבססתההשקעותמדיניות-שוקסיכוני
היקףלגבימגבלותקובעהקרןדירקטוריון.השוניםבסיכוניםהתחשבותתוך,המירבי

בשווקיהצפויותההתפתחויותפיעלמתקבלותההחלטות.ואפיקאפיקבכלההשקעה
.ובעולםבישראלוההוןהכספים

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

ועדתשלהמתוכננתההתכנסותלפניהחלטההמחייביםדחופיםאירועיםמתרחשיםאם
וחבריםההשקעותיועץ,התיקמנהלנציגיביןטלפוניתהתייעצותמתקיימת,ההשקעות
.אלולאירועיםלהגיבאיךהחלטותומתקבלות,ההשקעותבוועדת

בהלמןשמתנהלהחובפורוםאתוכןאלדוביהלמןשלהאשראינהליאתאמצההקרן

תיקלניהולהקשורבכלהחברותמולהחברהמתנהלתאלולנהליםבהתאם.אלדובי
.האשראי

יכולתובגללהגבוההנזילותםבגלל,עתידיותובעסקאותנגריםבמכשיריםפעלההקרן
.השוניםבשווקיםצפוייםבלתילשינוייםבאמצעותםהמהירההתגובה

בהןהשקיעהשהקרןלמדדהצמודותהסחירותהחובאיגרותשלהממוצעהחייםמשך
והתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים6.3)הכלליבמסלולשניס9.3על09/12/31ליוםעומד

ככל.(קודמתשנהבסוף%1.7)הכלליבמסלול%3.3היא,תאריךלאותו,לפדיוןהממוצעת
,ח"האגמחיריעלהריביתבשיעורהשינויהשפעתגדלה,יותרארוךהממוצעהחייםשמשך

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

למדדהצמודיםסחירותהלאהחובואיגרותהפיקדונותשללפדיוןהממוצעתהתקופה
הממוצעתוהתשואה,(קודמתשנהבסוףשנים3.3).הכלליבמסלולשניס3.3עלעומדת
.(קודמתשנהבסוף%0.7).הכלליבמסלול%7.1היא2009בדצמבר31ליוםנכוןלפדיון
שוטףבאופןמשתקף,סחירותהלאהחובואגרותהפיקדונותבגיןהקרןשלהריביתסיכון

הקטנתגוררהוגןשווילפיאלונכסיםשערוך.סחירותח"לאגבדומה,הקרןשלברווחיותה
.הריביתבשיעורירידהבעתוהגדלתםהשוטפתהריביתבשיעורעליהישכאשרהקרןרווחי

ח"האגמסלולמנכסי1%0.0הכלליהמסלולמנכסי%6.44,2009בדצמבר31ליוםנכון
אתחושפתלצרכןהמחיריםמדדעליית.לצרכןהמאיריסלמדדצמודיםמניותללאמדינה

.לירידההנכסיםיתרשלהריאליתהרווחיות
מסך%6.5שלבשיעור2009בדצמבר31ביוםח"למטצמודמרכיבלקרן,הכלליבמסלול
.נכסיה
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בעייתגמלקופותלניהולחברה4ח.ר.פיהב

2009לשנתההנהלהיקירת

(המשך)בהשקעותסיכוניםניהול.1

.(יהיואם)תחליפיךבשערימשינויים,חלקיתבמידהולו,יושפעלמדדהצמודהמרכיב
.שוויםלירידתיגרוםוייסוף,למדדהצמודיםהנכסיםשווילעלייתיגרוםפיחות

,במערכתליקוייםאומכשליםכתוצאהלהיגרםהעלוללהפסדסיכון-תפעוליסיכון
נאותיםפנימייםובקרהבדיקהתהליכיהעדר,אנושטעויות,נתוניםלעיבודפגומותשיטות

ולשמירת,הסיכוןלהקטנתשוטףבאופןפועלתהקרן.חיצונייםמאירועיםוכן
עבודהנוהלי .נאותים

באופןלאכוףאפשרותמהעדרכתוצאהלהפסדסיכון-משפטיסיכון
שלקיומומשפטי ,פיננסיותזכויותאוהתחייבויותאחרולעקובלאמת,ונתוניםמידעמחוסראוהסכם

.העמיתיםידיעל,תוגשאם,בתביעהלהפסדסיכוןוכן,מהסכםהנגזרות
שוטמשפטייםשירותיםלקבלתמשפטיביועץנעזרתהקרן

.הצורךבמידת,ממעסיקיםפיגוריםולגביתשלההדירקטוריון

העמיתיםלזכויותבנוגעהמדיניות.ז

.חייםבביטוחעמיתיהאתמבטחתואינהלעמיתיהמלווהאינההקרן

המאזןתאריךלאחרההוןבשוקהתפתחויות.ח

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

הדולרשערמול7241.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.%67.0-בירדהידוש)לצרכן
.שינויללאנותרהישראלבנקוריבית

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
צואה'התגל)ולפיכך
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב השנתילדוחאחריותהעלההנהלהדוח

בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבהנהלתידיעלהוכן,השנתיהדוח
לנאותותאחראיתוהיאמ" .הדוח

שנקבעוהדיווחוכללימקובליםחשבונאיםלעקרונותבהתאםהערוכיםכספייםדוחות,כוללזהדוח
מידעוכןלהםבהתאמההערוךנוסףמידע,ובהנחיותיווחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהבהוראות

.אחר
באותוידועלואושרו7(ו.ע.וםמיוםהדירקטוריוןבישיבתנידונו,ל"הנהכספייםהדוחות
.תאריך

פנימיתבקרהמערכתהחברההנהלתמקיימת,הגמלקופתשלהכספיהדיווחנאותותאתלהבטיחכדי
נכסיוכינאותותהרשאותפיעלנערכותהחברהידיעלהנעשותהעסקותכלכילהבטיחשמטרתהמקיפה
.הכספייםהדוחותלעריכתמהימןבסיסמהוותהחשבונאיותוהרשומותמובטחתשלמותם,מוגניםהקרן

בלבדסבירבטחוןאלאמוחלטביטחוןמעניקההיאשאין,בכךמטבעהמוגבלתהפנימיתהבקרהמערכת
כי,ההכרהעלמבוססהסבירהביטחוןשלהעיקרון.חריגותופעולותטעויותולמנועלגלותיכולתהלגבי

לקחתהדבריםמטבעחייבתהבקרהאמצעישלבהפעלתםשתושקעהמשאביסכמותלגביההחלטה
.אלהאמצעיםשלמהפעלתםשתצמחהתועלתאתבחשבון

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

המבקרעם,מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקנציגי
.תוצאותיהואתעבודתםהיקףאתלסקרבמטרההקרןשלהחשבוןרואיועםהפנימי

שלהשנתייםהכספייםהדוחותשלביקורתערך,הקרןשלהמבקרהחשבוןרואה'ושותשפלרשרוניה"ה
מידהבאיזודעתםאתלחוותלולאפשרהביקורתמטרת.מקובליםביקורתלתקניבהתאם,הגמלקופת

עלהממונהבהוראותשנקבעוהדיווחוכללימקובליםחשבונאותלכלליבהתאם,אלהדוחותמשקפים
ואתפעולותיהתוצאותאת,הגמלקופתשלהכספימצבהאתובהנחיותיווחסכוןביטוחההוןשוק

.השנתייםהכספייםלדוחותמצורפתהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות.העמיתיםבזכויותהשינויים
הנלווההמידע"-להלן)ההנהלהובסקירתהדירקטוריוןבדוחהמידע,כןכמו

רואהשללעיונונמסר(" קיימתאסלהודיעשיוכלמנתעלהמבקרהחשבון
לביןהכספייםבדוחותהמידעביןמהותיתהתאמהאי המידע

שהגיעואחרמידעאוראיותתואםאינומהותישבאופןמידעכוללהנלווההמידעאסאו,הנלווה
.המבקרהחשבוןמרואהכאמורהודעהנתקבלהלא.הביקורתבמהלךהמבקרהחשבוןרואהלידיעת
ביקורתלצורךלנקוטחייבשהיהאלהעלנוספיםביקורתנהליזהלצורךנקטלאהמבקרהחשבוןרואה

.הכספייםהדוחות

אשכנזימנחםברהרולד
הסברהל"מנכהחברהירקטוריון

,ן
מ"בעהמדינהלאוביייהבבנק

,ןתפעוליריינותן

//

,4'3,(ט:הדוחתאריואישור
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב
ל"מנכהצהרת

:כימצהיר,אשכנזימנחם,אני

בעגמלקופותלניהולחברה-ת.ר.פיהבשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1
קופת":להלן)מ" הגמל

.("הדוח":להלן)2009לשנת("
מצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2

אותםנכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשל
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגים

,נאותבאופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
בזכויותוהשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל

.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהגמלקופתשלהעמיתים
ונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4

-וכןןגמלקופתשלבדוחהנדרשגילוילצורך
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

,הגמללקופתהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
שלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא
,הדוח

הגמלקופתשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו.ב
לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינואתוהצגנו

-וכן,הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה
שאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ג

שצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסההתקופהבמהלך
הנוגעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע
-וכןןהגמללקופת

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
הבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהפנימית

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

אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

//

מפכ,אשכנזימנחםתאריך
ל"

51



בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב
מ"

מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקהצהרת
:כימצהיר,מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבשלהשנתיהדוחאתסקר
קופת":להלן)מ" .("הדוח":להלן)2009לשנת("הגמל

בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתועלבהתבסס
נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג

.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם
באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתועלבהתבסס

והשינוייםהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות
.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהגמלקופתשלהעמיתיםבנכויות
שלולקיומםלקביעתםאחראיםווהצהרההמצהיריםבחברהואחריםהבנק

בקרות לצורךונהלים
-וכןןגמלקופתשלבדוחהנדרשגילוי

שלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו(א)
בקרות ,כאלהונהלים

,הגמללקופתהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים
שלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא
,הדוח

לגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו(ל
הגמלקופתשלהגילוי מסקנותינואתוהצגנו

לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבי
-וכןןהערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה

דיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו(ג)
שאירעכספי ,בדוחהמכוסההתקופהבמהלך

שצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע
דיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיע

הנוגעכספי -וכן,הגמללקופת

החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםהבנק
,המבקר ולוועדתלדירקטוריון

העדכניתהערכתנועלבהתבסס,הדירקטוריוןשלהביקורת
:הגמללקופתהנוגעכספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותר

בקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת(א)
או שלבהפעלתה

לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרה
מידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהחברהשלביכולתה

הנוגעכספי -וכן,הגמללקופת
מעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל(ב)

אוההנהלה מעורבים
שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידל44שישאחריםעובדים

לקנמתהנוגעכספידיווחעלהחברה

~

.זגמל

דיןכלפיעל,אחראדםכלסדריות'אוהבנקמאחריותלגרועכדילעילבאמוראיו

ו.פן
~

ע
בעהמדינהלשקדיההע,3נקתאריך

1מ" נותן
תפעולשישועי



C.חשבוןרואי'ושותשפלר-שרוני . P .A.008SHEFLER-8יא0אגא
--

* SHARONY,0.ק.4.א5ון,רואהחשבון,ה'שריניאר

ARIE

9 חשבוןרואה,איישביר
C.(א5ו) . P.A,])5SHEFLER

I

ה,גילבראף
GIL.(א18)תשועןה" . C - P . A8קגא SHEFLER,(ק18)חשנכןתאה,[אושפלד

I

ERE

~

C , P , A

המניותלנשיולמבקרהחשבנורואהדא

2ל
מ"בעגמלקתותלניהולחברה-ח.ר.פיהג

לימים(בהקררי-ולהלןימ,בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבשלהמצורפיםהמאוניםאתביקרנו

לכלהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלוהדוחותוהוצאותהכנסותדוחותאת2008-ו2009בדצמבר31

וההנהלההדירקטוריוןבאחריותהינםאלהכספייםדוחות.תאריכיםבאותםשהסתיימומהשניםאחת

.ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדיעהלחוותהיאאחריותנו.הקרןשל

רואיבתקנותשנקבעותקניםלרבות,בישראלמקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

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

מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת

.הכספייםשבדוחותובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורת.מהותית

ידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת
סבוריםאנו.בכללותההכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהקרןשלוההנהלההדירקטוריון

.דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנו

שלהכספימצבהאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופןמשקפיםל"הנהכספייםהדוחות,לדעתנו

אחתלכלהעמיתיםבזכויותוהשינוייםפעולותיהתוצאותואת2008-ו2009בדצמבר31לימיםהקרן

ובהתאםוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףהאוצרלהנחיותבהתאםתאריכיםבאותםשהסתיימומהשנים

גםקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסלתקנות

"
.1964-ד"התשכ,

ב~
(ע1גו,ר(

"יל-13י
זי

ל'ושותשפלר-שרוני
חשבךרואי

,גן-רמת

-53-

ב'ז'רח,2התאומים'מגדי
,3606.ד_ת,52511גןרמת,35טינסקי,

6134747-03.פקס6134645-03.טי 6134747-3-972_Fax6134546-3-972.761,3606.ISRAEI, P . O . B,52511RAMAT-GAN,.81JABOTINSKI35;TOWERא,
יד" :infokasrsfcpa.co _ ilemail



בעגמלקופותלניהולחברה-ה.ר.פיהב
מ"

מאזנים
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

בדצמבר31ליום
20092008ביאור

נכסים
3השקעות

:מזומניםושתימזומנים

,547,2276בבנקיםמזומנים
1 פיקדונות

765.13031.18מועדקצרי

-
312,16307,19

:סחיריםערךניירות

4741,64213ממשלתיותחובאיגרות
,31 קונצרניותחובאיגרות

4484,36688,41
7,625אחריםערךוניירותמניות

~

43671.23

-
950,14572,96

:סחיריםשאינםערךניירות

5966,19קונצרניותחובאיגרות
350,21 אתריסערךניירות

8200443

-
166,20793,21

9:והלוואותפיקדינות

763,14בבנקיםפיקדונות
565,16 לאחריםהלוואות

234147

-
997,14712,16

10316השקעותבגיןלקבלסכומים
343

------------------------ ההשקעותכלסך
741,196727,154

.11חובהויתרותחייבים
1

-------------------------- הנכסיםכלסך
741,196728,154
====--

וההתחייבויותהעמיתיםתהותת=
18מניותהון

14445,196העמיתיםזכויות
480,154 זכותויתרותזכאים

15296248
,741וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסך

196/728,154
--,--

ןי
.הכיפולםמהדוחותנקלדבלתיחלקמהוויםהלסייפיםהביאורים

,י

ט(ל
ומנכדירקטורהדירקטוריוןר"יוהכספייםהדוחות

מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקל"



מ"בעגמלקופותלמהולחברה-ח.ר.פיהב

מסלחיםלפימאזנים

מדווחיםמבומים
(חדשיםשעליטבאלפי)

2009בדצמבר31ליום

מניותללאמדינהח"אגמסלולכללימסלול
נכסים

השסעות

545,22בבנקיםמזומנים

678.1387מועדקצריפיקדונות

223,16'89

------------------------
:סחיריםערדנייחתת

-741.64ממשלתיותחובאערות

484,36קונצרנעתחובאיגרות

725,43אחריםערךוניירותמניות

950,144

----------------------- ערךניירות
:סחיריםשאינם

966,19קונצרניותחובאיגרות

-200אתריםערךניירות

166,20-

-----------------------
והלוואותזפיקדונות
63בבנקיםפיקדונות

~

14-

234לאחריםהלוואות

997,14-

163השקעותבגיןליבלסכומיט

%6519689הנכייסכליי

וההתחייבויותהעמיתיםזכויות
356,19689העמיתיםזכותה

296וכותויתרותזכאים

ןך

652,19689וההתחייבויותהעמיתיםזכויותכלסי ====

-



בעגמלשופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
מ"

והוצאותהכנסותדוחות

מדווחיםסכומים
(חדשיםשקליםבאלפי)

שנסתיימהלשנה
בדצמבר31ביום

20092008ביאור
ה(יהפסדיםהכנסות

055,1563מזומניםושוויממזומנים

------------------------
:סחיריםערךמניירות

815,1385,2ממשלתיותחובאיגרות

(301,5)565,10קונצרניותחובאיגרות

(920.25)579.20אחריםערךוניירותמניות

959,32(836,28)
-----------------------

:סחיריםשאינםערומניירות

(48)368,4קונצרניותחובאיגרות

(761)(600)אחריםערךניירות

768,3(809)

------------------------
:ומהלוואותמפיקדונות

442,2163בבנקיםפיקדונות

(2)106לאחריםהלוואות

548,2161

----------------------- הכנסות
52אחרות

------------------------
(919,28)335,40(ההפסדים)ההכנסותכלסו

----------------------- הוצאות

16869765ניהולדמי
175333ערךניירותעמלות

197463מיסיםהוצאות
-- סך

996861ההוצאותכל

------------------------ )הכנסות
(780,29)339,39הדוחלשנתנטו(הפסדים

===========

למסלולמתייחסיםהדוחבשת(הפסדים)ההכסותנתוני(')
החלמניותללאמדינהח"האגמסלול.הכללי .2009/12/29ביוםפעילותואת

הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהביאורים



בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
מ"

העמיתיםבזכויותהשינוייםעלדוחות
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליטבאלפי)

200908(

480,154השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות
292,192

------------------
:הפרשות

113,21מעבידהפרשות-שכירים
704,19

050.7584.6עובדהפרשות-שכירים
163,28288,26ההפרשותכליד

-----------.----
:לעמיתיםתשלומים

74)שכיריסעמיתים

~

19)(103,27)
,103)(57419)התשלומיםכלסד

27)

--------------------
:זכויותהעברת

65הקרןאלוכויותהעברת
36

(,028)מהקרןזכויותהעברת
(253.7) נטוזכויותהעברתיך

(9635)(217,7)

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

--
-------

626,2נטוצבירה
(032,8)

-...........--------
,339הדוחלשנתנטו(הפידים)השיותת

39(780,29)

------------------------------
השנהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות

445,196480,154

=========י==

חלקמהוויםהמצורפיםהביאורים
.הכספייםמהדוחותנפרדבלתי

-57



בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
מ"

מסלוליםלפיהעמיתיםבזכויותהשיגוייסעלדוח
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

השנהשלבינואר1ליוםהעמיתיםזכויות

:הפרשות

מעבידהפרשות-שכירים
עובדהפרשות-שכירים

ההפרשותכליד

:לעמיתיםתשלימים

שכיריםעמיתים
התשלומיםכלסך

:זביייתהעברת

המסלולאלאחרתמקרןוכויותהעברת

אחרתלקרןמהמסלולזכויותהעברת
בקרןאחרממסלוללמסלולזכויותהעברת

בקרןאחרלמסלולמהמסלולזכויותהעברת

נטוזכויותהעברתסך

נטוצבירה

2009בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה

ט*)מניותללאמדינהח"אג(*)כללימסלול

480,154-

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

217113-

ג050.7

163,28

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

(574.19,-
(574,19)

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

65

(028,6)-

-89
(89)-

(052,6)89

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

53789י2

----------------------------
39נטו(כהפסדיםהכגסות

~

39

-----------------------
356,19689השגהשלבדצמבר31ליוםהעמיתיםזכויות

=-========== מסלול(.)
.נ,01,1-)2/1נ,י0תקופה)-כללי

.01,12,21-!3,1נ,01לתקופה-מניותללאמדינהאפךמסלול("1



בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
מ"

2009לשנתהנגיפייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור

הקרן.א

בעח.ר.פוחסכוןהשתלמותקרן-יהב.1
(("התאגיד"או"החברה"או"הקרן"-להלן)מ" במסגרתהוקמה

.כתאגידפעלההקרן09/12/31ליוםעד.הציבוריבסקטורשכרהסכמי

התשסגמםקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם
,2005-ה" ,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכינקבע
בנאמנותתנוהל .תאגידעודתהיהולאמנהלתחברהבידי

לביצועהנדרשהפעולהמתווהבוצעזאתלאור
והוא("המבניהשינוי"להלן)ל"הנהשינוי מיוםהחללתוקףנכנס

לחברההחברההתפצלה,המבניהשינויבמסגרת.2010/1/1
בעגמלקופותלניהולחברהח.ר.פיהב,מנהלת

השתלמותקרןמסוגגמלולקופתמ" .ידהעלהמנוהלת

הואשחלהיחידהשינוי.בקרןהעמיתיםבנכויותלשינויגרסלאהאמורהשינוי
השינוי בעכחברההתאגידיתהקרןפיצולמעצםהנובע

כחברהמאוגדתשאינהגמללקופתמ" בנאמנותוהמוחנקתמ"בע
.מ"בעמנהלתחברהבידי

כתוצאהנטונכסיםאורווחיםהמנהלתלחברהנוצרולא
.המבנימהשינוי

"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקידיעלניתניםלחברההתפעולשרותי.2 או
תקנוןלפיהעמיתיסחשבונותואתוהקרןהחברהחשבונותאתמנהלהבנק.("הבנק"
להוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,הקרן

.דיןכל
מוסדייםתיקיםניהולאלדובי-הלמןחברתידיעלמנוהלהקרןשלההשקעותתחום3 בע

לפעולוכן,מכךהמשתמעכלעלהחברהשלההשקעותתיקאתלנהלשתפקידה,מ"
,החברהשלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום

להוראותבכפוף הנכסים.השקעותועדת
בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאים

.מ"
החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב

כללים)הכנסהמסלתקנותבהתאם,נערכוהכספייםהדוחות.1
קופותולניהוללאישור התשכ,גמל

ביטוחההוןשוקאגףולהוראות("הכנסהמסתקנות"-להלן)1964-ד" וחסכון
ההוןשוקאגף"-להלן)האוצרבמשרד

.תאגידיותלקופותביחס("
כספייםדוחותיוצגו,הבאותבשנים.המבנילשינויביחס,"הקרן"'אבפרק,לעילראה לחברהנפרדים

ולקרר



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשן)החשבונאיתהמדיניותעיקרי.ב

:מדווחיםבסכומיםכספייםדוחות.2

הגדרות
לאחרשנוספו,נומינלייםבערכיםסכומיםבתוספת,המעברלמועדמותאםסכום-מדווחסכום
המעברמועדלאחרהסכומיםגריעת.המעברמועדלאחרשנגרעוסכומיםובניכוי,המעברמועד
.היסטורייםנומינלייםבערכיםבוצעה
.מדווחיםסכומיםעלהמבוססכספידיווח-נומינלינספידיווח
.2003בדצמבר31דהיינו,הנומינליהכספיהדיווחחלשלאחריוהמועד-מעברמועד
.1968-ח"התשכ,ערךניירותבחוקכהגדרתם-ענייןבעלי
.לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתכפילצרכןהמחיריםמדד-מדד

.הנומינלייםלערכיםהזהיםמדווחיםבערכיםמוצגיםהקרןשלוההתחייבויותהנכסים

וההתחייבויותהשייםהצגת.ג

מסבתקנותשנקבעוההערכהבללילפיהכספייםבדוחותנכללווהתחייבויותיההקרןנכסי
:להלןכמפורטההוןשוקאגףשלהדיווחובהוראותהכנסה

מזומניםושווימזומנים.1

,מחודשיותרהיתהלאהפקדתםבעתהפרעוןשתקופתפיקדונותכולליםמועדקצריפיקדונות-
.משועבדיםושאינםבשימושמוגבליםשאינם

.פיקדוןבכלהנקוביםהתנאיםלפישנצברהריביתכולליםהפיקדונות-
ביחסמטבעאותושלתיציגהחליפיןשערלפיבמאזןנכללוחוץבמטבעופיקדונותמזומנים-

.המאזןלתאריךלשקל
ממזומניםבהכנסותנרשמומוומניםושווימזומניםבגיןשערהפרשי-

.מזומניםושווי
סחיריםערךניירות.2

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםערךניירות

שנקבעהסגירהשערלפי,המאוןליוםהשוקשווילפימוצגיםבארץסחיריםערךניירות,ככלל-
משוערכיםפייננסגלובלניירות.אביב-בתלבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערךלנייר

לפי .הקרןשלההשקעותועדתבאישורהתיקמנהלשמוסרשער
,המאזןליוםהשוקשווילפימוצגיםל"בחוסחיריםערךניירות-

לגיירשנקבעהסגירהשערלפי מחוץבבורסההאחרוןהמסחרביוםהערך
ולפיבונסחרשהואמוסדראחרבשוקאולישראל

.המאזןליוםהיציגיםהחליפיןשערי
.פדיוןערכיבסיסעלמוצגותנאמנותבקרנותהשתתפותתעודות-
.המאזןליוםהשוקשווילפימשוערכותל"בחווהןבארץהןשנסחרותמניות-

נקבעהשוקשווי ,למסחררשומהמניהכלבההבורסהלפי
המסחרביום,בורסהבאותההסגירהשערולפי .2009בשנתהאחרון

ליוםהיציגיםהחליפיןשערילפילשקליםמתורגםל"בחוהשוקשווי
בחוסחירותכמניותמסווגותהמניותכל.המאזן

.ל" חסוםערךנייר-
בשערומחולקקניהבשערהמוכפלבבורסהשווילפי-בארץבבורסהלמסחר

גסקה'הכיציגגרב'הנייר
-60-



מ"בעגמלשופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)כללי-1ביאור

(המשד)וההתחייבויותהנכסיםהצגת.ג

בסעיפימוצגתזריםערךבניירותהשקעהבגיןלמסהפרשה-
."זכותויתרותוכאים"

סחיריםשאינםערךניירות.3

:כדלהלןהכספייםבדוחותכלוליםסחיריםשאינםערךניירות

מועדים)המזומניםתזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי-הוןושטריחובאגרות-
שלוההצמדהלבסיס,הנכסלסוג,הנכסלדרוגהמתאיםהריביתשיעורלפי(וסכומים
על,זאתכל.פרטניציטוטפיעלאותקבולכלשלהצפויולמועד

הורהעליוהמודלפי ,ההוןשוקאגףעלהממונה
המתקבלים,הפרטנייםוהציטוטיםהריביתשיעוריולפי

.ההוןשוקאגףידיעלכךלשםשנקבעהמחברה
SCHOLES1(סחירותבלתיאופציותלהערכתמודלפיעל-אופציותכתבי-

,

BLACK(.
המחיראתבחשבוןהמביאהנוסחאפיעל-)FORWARD(עתידייםחוזים-

העתידי ,הבסיסנכסשלהמאוןליוםוהמחיר
.החווהסיוםעדוהתקופה,להיווןריביתשערי אורווח

סעיףכנגדוהוצאותהכנסותלדוחבמלואונוקףמהחווההנובעהפסד
ניירות" .הענייןלפי,במאזן"זכותויתרותזכאים"סעיףאו"אחריםערך

עלהקרנותשלהדיווחיםעלמתבססהמוצגהשווי-השקעהקרנות-
שלהאחוקהשווי יסודעלנעשההשערוך.בהםהשותפים

עדההשקעהמקרןשהתקבלהאחרוןהמידע
.המאזןאישורליום

פיקדונות.4

ארוכההייתההפקדתםבעתהפירעוןשתקופתפיקדונותכולליםבבנקיםפיקדונות
הכספייםבדוחותכלוליםהפיקדונות.ימיםמחודש

תזריםהיווןעלהמבוססהוגןשווילפי המזומנים
כלשלהצפוילמועדובהתאםהפיקדוןשלהסיכוןלדרגתהמתאיםשיעורלפי

.ההוןשוקאגףעלהממונההורהעליוהמודלפיעל,זאתכל.תקבול
הריביתשיעורי עלכךלשטשנקבעהמחברהמתקבלים

.ההוןשוקאגףידי

חודבמטבעעסקאות.5

ההכרהבמועדנרשמתחוץבמטבעהנקובהעסקה-
לשערבהתאםבשקליםהראשוני במועדהחוץמטבעשלהחליפין

.העיסקה
.המאזןליוםהיציגהחליפיןשערלפימדווחיםחוץבמטבעכספייםפריטים-
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בעגמליופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב
מ"

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשד)כללי-1ביאור

השקעותבגיולקבלסכומים.6

לרבות)קרןופדיוןריבית-לקבלקרןופדיוןריבית-
שטרם(עליהםהצמדההפרשי חובאיגרתעל,המאיןלתאריךעדהתקבלו

.EX-היוםאתעברהאשרסחירה
לתאריךעדהתקבלוטרם,המאזןתאריךלפנישהוכרזדיבידנד-לקבלדיבידנד-

.המאזן

העמיתיםזכויות.7

גבייתםעםבחשבונותנכלליםמהקרןוהעברותותשלומיםלקרןוהעברותתקבולים
עםאו ,לפיכך.בהתאמהפירעונם

סכומיםכולליםאינםהעמיתיםבזכויותהשינוייםעלהדוחות
.שולמואוהתקבלוושטרםשהצטברו

והוצאותהכנסות.ד

והוצאותהכנסותבדוחנכללותוההוצאותההכנסות
.מצטברבסיסלפי

הכספייםהדוחותבעריכתבאומדניםשימוש.ה

נדרשתההנהלהמקובליםחשבונאותכללילפיכספייםדוחותבעריכת
להשתמש .ובהערכותבאומדנים

בדברהמדווחיםהנתוניםעלמשפיעיםוההערכותהאומדנים
להםשניתןתלויותהתחייבויותבדברהנתוניםעל,והתחייבויותנכסים

בדוחותגילוי בתקופתוהוצאותהכנסותנתוניעלוכןהכספיים
שונותלהיותעשויותהתוצאות.הדיווח

.אלומאומדנים
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ובמטבמדדהשינויושיעורהקרןתשואות-2ביאור
ח"

,מסיםוהוצאותערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבותברוטוהתשואות
.ניהולדמיניכויולפני נטוהתשואות

.ניהולודמימסיםהוצאות,ערךניירותעמלותניכוילאחרמחושבות

.הקרןעמיתילכלאחידיםהתשואהשיעורי

.ומשיכותהפקדותכגון,נוספיםבמשתניםתלויעמיתכלשלהאישיהשנתיהתשואהשיעור

בדצמבר31ביוםשנסתיימהבשנה
2009200820072006

(םיזוחאבן הקרןתשואות.א

כללימסלולללאמדינהח"אגמסלול

%07.9%47.6-0%05.26%42.15.ן%0התשואההנומינליתברוטו

%64.8%05.6-%00.0%49.25%72.15נטוהנומינליתהתשואה

בדצמברג3ביוםשנסתיימהבשנהנבחריםמדדיםשלהשינוישיעור.ב

2009200820072006

(םיז1חאבן

%82.3%51.4%79.2%29.0הידושהמדדלפי)לצרכןהמחיריםמדד
-

-%21.8-%97.8-%14.1-0.ן%7ב"שערהחליפיןשלהדולרשלארה

%38.4-%97.6-0%2804ן5ן%לירהשטרלינג

%71.1%16.2-%273%39.6אירו

שנהלסוףעיקרייםמטבעותשלחליפיןושערילצרכןהמחיריםמדד.ג

8.1145.1108.1059.102(הידועינקודותלצרכןהמחיריםמדד

775.3802.3846.3225.4ארהיבשלדולר

1116548.5711.7288.8שטרלינגלירה

442.5297.5659.5564.5אירו
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(הדשיםשקליטבאלפי)

הצמדהבסיסלפיכסים)-3ביאור
כללימסלול

2009בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

בהצמדההמהיריםללא
סהל",ניסיטבחימטבעחוילצרכוהצמדה

כ"

60מזומניםושתימזומנים

~

463-223,16ג-13

.---...--.................-------------------
:סחיריםערךנסרותת

74164.-271,49470,15ממשלתיותחובאיגרות

125347,3612קונצרניותחובאיגרות
-484,36 913,34אחריםערךוניירותמניות

568.244.8725,43
309,84385.521244סהיריסערךניירותכ"סה

~

8950,144

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

:האיריסשאינםער7ניירות

9ן966-קונצרניותחובאיגרות

200-200אחריםערךניירות

96619200.166,20-סחיריםשאינסערךניירותכ"סה

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

--763,14בבנקיםפיקדונות
76314 לאחריםהירואות

234-ן4נ2 סה
97-.99714-והלוואותםיקדונותכ"

~

14
---------...----.------------------------ סכומים

316--10306השקעותבגיןלקבל

::=:--=-------------------------
079,98654,87675,2244,8652,196הנכייסגליד

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



לגיהתחברה-ח.ר.פיהב

~
D1ID_מ"געגמל

2009לשנתהכספייםלדוחותגימורים

(חדשיםשעליםבאלפי)

(המשד)הצמדתבסיילפינכסים-3גיאור

מניותללאמדינהח"אגמסלול

2009גדצמברנ3ליום

ללא

הצמדה

9מזומניםוטווימזומנים

89הנכסיםכיסד



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכתפייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

(המשך)הצמדהבסיסלפינכסים-3ביאור

2008בדצמבר31ליום

בהצמדה
למדד

נבטיםבהצמדההמהירים
כ"סהל"בחוחוךלמטבעלצרכןהצמדהללא

089,1-218,1-191307מזומניםושווימזומנים

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

:סחיריםערךניירות

213.31--753,11460,19ממשלתיותחובאיגרות

151,4132505688.41.קונצרניותחובאיגרות

162.15470326713,7671.23אחריםערךוניירותמניות

ניירותכ"סה
ערי

915,26081,61358218,8572,96יהירים

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

:סחיריםשאינםערךניירות

211350--350,21-קונצרניותחובאיגרות

4394443-אחריםערךניירות

350,214394-סחיריםשאינםערןניירותכ"סה
793,21

:והלוואותפיקדרנות

565,16--565,16-בבנקיםפיקדונות

147--147-לאחריםהלוואות

----- --712,16-והלוואותפיקדונרתכ"יה
712,16

343--343-השקעותבגיןלקבלסכומים

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

1---1חובהחייביםויתרות

סי
005,45486,99015,2222,8728,154הנכסיםכל

===========================,

(69)(69)--(")עתידייםחוזיםבגיןהתחייבויות

=============================,

.זכותויתרותזכאיםבסעיףכלול(')



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכמפייסלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפין

סחירותחובאיגרות-4ביאור
כללימסלול

בדצמבר31
20092008

:ההרכב,א

:סחירותממשלתיותחובאיגרות

:בארץסחירותממשלתיותחובאיגרות

541,18(מ"מק)מועדקצרמלווה

200.46213.31סחירותממשלתיותחובאיגרות

41בארץסחירותפמשלתיותחובאיגרותכ"סה

~

64213,31

:סחירותקונצרניותחובאיגרות

:בארץסחירותקונצרניותחובאיגרות

להמרהניתנותאינן

להמרהניתנות
בארץונחיריתקונצרניותחובאיגרותכ"סה

:ל"בחוסחיריתקונצרניותחובאיגרות

להמרהניתנותאינן

ל"בחוסחירותקונצרניותחיבאיגרותכ"סה

שחירותקונצרניותחובאיגרותכ"יה

סחירותחובאיגרותכ"סה

:(כשניס)מ"מח.ב

:מחירותחובאיגרות

צמודותבלתי
למדדצמודות
ח"למטצמודות

ממוצעמ"מח

לפדיוןמשועללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:סחירותחובאיגרית

צמודותמלתי
למדדצמודות

ח"למטצמודות
לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה

484,36053,41

130נ

484,36183,41

-505

-505

------ב

84

~

36688,41

----ב

נננ421

2009בזצמגר31

קונצרניותח"אג
הכלסולהמרהלאממשלתייתח"אג

52.110.252.1

51.520,389.3

-44.144.1

47.219.372.2

%53.2%64.6%55_2

%25.1%20,4%32.3

-%33.0%33.0

%22.2%22.4%94.2

-2008/12/31

הכלסך

01.1

60.3

20.3

16.3

%57.1

%08.7

%90.4

%19.6

-67-



בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
מ"

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי1

סחירותשאינןחובאיגרות-5ביאור
כללימסלול

בדצמברן3
2009:ההרכב.א

2008

:סחירותבלתיבארץקונצרניותחובאיגרות

66להמרהניתנותבלתי

~

9ן
סחירותבלתיבארץקונצרניותחובאיגרותכ"סה

%
~~

ן

~

aa

בדצמברן3
20092008

:(בשנים)מ"מח.ב

ימחירותבאינן,חובאיגרות

78~362~3

(באחוזים)לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג

:סחירותשאינןחובאיגרות

למדדצמודות

~~
4ן



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחירותמניות-6ביאיר
בדצמברג3:כללימסלול

20092008

:ג"ההר
203,24029,13בארץמניות

049.1181.1(1)ל'בחףמניות

בaas1421מניותהכלסי

_ל"בחווהןבארץהןהסחירותמניותכוללם)

סחיריםאחריםערוניירות-7ביאור
בדצמבר31:כללימסלול

20092008

:בארץסחיריםאחריםערךניירות

264,10915,2סלתעודות

011,1בנאמנותמשותפותלהשקעותקרנות

314אופציותכתבי
11478929,2באהלסחיריםאחריםערךניירותכ"סה

:ל"בחוסחיריםאחריםערךניירות
195.7532.6סלתעודות

ניירותב"טה
ערי

195,7532,6ל"בחוסחיריםאחרים

1041ן(423סחיריםאחריטערךניירותכ"יה

-69-



בעגמלקופותלניהםחברה-ח.ר.פיהב
מ"

2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

סחיריםלאאחריםערךוניירותמניות-8ביאור
בדצמבו31כללימסלול

20092008

:בארץיחיריםשאינםאחריםערךניירות

200השקעהקרנות
365 החלפהעסקאות

200:גארץסחיריםשאינםאחריםערדניירותכ"סה
439

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

בחוסחיריםשאינםאחריםערךתיירותמניות
:ל" מניות

בחוסחיריםשאינםאחריםערךתיירותמניותכ"סה
4-:ל"

-=ב יה
מחיריםשאינםאחריםערךתיירותמניותב"

~
ב44םנ

:נגזריםבנכסיםההשקעהלגביפרטים.ב

מט/שקלעתידיותעסקאותבאמצעותח"למטחשיפה-
675"-(')ח"

(..)עסקאותבשלבטוחותשווי-
006,1

%הקרןנכסיכללמתוךשניתנוהביטחונותשיעור-
00.0%65.0

.,זכותיויתרותזכאים"15ביאורראה('1
לפימחושביםסהרבפועליםפורוורדיםעלבטחונות('.)

'

So/eנרשמואחריםמנפיקיםאצלפורוורדיםעלבטחונות.הנכסיםמסך



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

והלוואותפיקדונות-9ביאור
בדצמבר31כללימסלול

20092008
:ההרכב.א

763,14565,16בבנקיםפיקדונות

234147לאחריםהלוואות

ע.נן143971והלוואותפיקדונותכ"יה

20092008/12/31בדצמבר31

הכליךהכלסךהלוואותפיקדונות

:(ובשניםמ"מט.ב

והלוואותפיקדונות

74.297.074.286.2למדדצמודים

לפדיוןמשוקללתממוצעתתשואה.ג
:(באחוזים)

:והלוואותפיקדונות

%89.1%81.61%90.1%28.5למדדצמודים



בליסגמלקשותלניהולחורה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכספייםלדוחותגיאורים

(חדשיםשעליםבאלפי1

בנינהשעעותלעיליבומים-10ביאור

בדצמבר31ליום

19922008 ריבית

:

EX17135לקבל

10לקבלדיבידנד

,219לקבלקרןפדיון
20 סה

aaב%ההשקעותבגיןלקבלוסכומיטייביתכ"

חיבהויחריתחייבים-11ביאור

בדצמברג3ליוט

19922008

ןאחרותחובהויתרותחייבים

חובהויתרותחייביםכ"סה
1



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכספייםלשחותביאווים

(הדשיםשקליםבאלפי)

מהותיותהשקעות-12ביאור

יחלן

'

DI~ Dהקרןשביצעה(הקרןכסי)מסךאחוריםמחמישהיותרשילהשקעהמהרתיתהשקשת

:אחדבתאגידאואחדבמנפיק

כללימסלול

ימ,בעהפועליטבנק

שיעורבמצמיד31ליוםשיעיף

הגכסיסמטך20092008הנכטיטמסך

2/31נ/2008ג2009/12/3

1.0ל%12.1194.267944אופציהובכתביבמניות

3037,100נ%0הוןובשטריחובבאיגרות

~
%ו,

~

0.ך
בניקדונ

~
1%7.),1,.42,1ן)%ת

"." 1נ122נlhdU112.1ננפישכ"סה

מניותללאמדינהח"אגמסלול

PARIBAS8קא

מדצמבר31לויםשיעיו

2009היכריםמסך

2/31ג/2009

ןן2ן%36בפיקדונות

1גן21%1כ"סה

מ"בעהפועליםבנק
בדצמבר31,ליוםשיעיר

2009הנכסןםמסך

2009,12/31

3330ן%7בפיקדונות

2בנ22ל1גכ"סה

מ"בעלאימיבנק

בדצמבר31עייטשיעיר

2009הנכסיםמען

נ2/3ג/2009

%222018בפיקדונות

21פ1,2ב22כ"יה

בדצמבר31ליובושיעור
2009הנכסיםמסך

2,31ג/2009

0ןן1ל24;בפיקדונות

lLads12כ"סה

מ"בעהבינלאומיהבנק
גדצמברנ3,ליוכשיעיר

ל200הנכסיםמיד

2009/12/31 בפיקדונות
%8777

H21h2כ"סה

BANK]858

בדצמבר31ליוםשיעיר

2009הנכסיםמסך

2009/12/31 בפיקדונות

0ן%2411
9גע1%1נכ"סה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(הדשיםשקליםבאלפינ

ענייןבעלי-13ביאור

שירותיםנותןוהואהקרןממניותPOQ/O-במחזיקמ"בעהמדינהלעובדייהבבנק.1
.לקרןואדמיניסטרטיבייםפיננסיים
.ניהולדמי-16בביאורניתןנוסףפירוט

זועובדהומתוקף,מ"בעהמדינהלעובדייהבבבנקמחזיק,מ"בעטפחותמזרחיבנק.2
.בוהקשורותובחברותמ"בעטפחותמזרחיבבנקהקרןלהשקעותגילויניתן

:בהוהשקיעהושהקרןטפחותמזרחילבנקהקשורותהעיקריותהחברותרשימתלהלן

מ"בעטפחותמזרחיבנק
מ"בעאדניםבנק
מ"בעוהשקעותנכסיםחץאלוני

מ"בעלישראלהחברה
מ"בעלישראלכימיקלים

מ"בעלנפטזיקוקבתי
מ"בעמליסרן

(.)הגבוהההיתרהליוםיתרהבמאזןיתרות
20092008ג2009/12/312008/12/3

487,4692,1968,4995,3אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

455,4148,5664,4720,5קונצרניותחובאיגרות

991,3404,4314,4013,5מחודשיותרשללתקופהבבנקיםפיקדונות

(5)(13)(5)(13)נטו,(וזכאיםחייבים

84348(58)84מזומניםושווימזומנים

.רבעוןסופיבסיסעל(.)



2009לשנתהכספייםלרוחותביאורים

(הדשיםשקליםבאלפי)

השאות

20092008

313316(*)ניהולדמי

13-ערךניירותעמלות

.יהבלבנקותשלומיםדירקטוריםבגיןתשלומיםכוללותההוצאות(י)

(1)ערךניירותקניות

20092008
539אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

144-חובאיגרות

(1)ערדניירותמכירות

20092008

406,1411אחריםע"וניאופציהכתבי,מניות

7חובאיגרות

"27

.השוקבמחיריבוצעוהעסקאות(1)



מ,בעזגמלקשותלניהםחברה-ח.ר.פיהב

2009לשנתהכתפייםלדוחותביאוריט

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמיתיםזכויות-1*ביאור

בדצמבר31ליום
20092008:העמיתיםזכויותשינויהמחייביםתיקונים

543,154)661,96(י)בחשבונותיהנןשרשוםכפיהעמיתיםוכויות

(63)(216)מהעמיתיםשייגרעוזכויות

411,126ULבדוחהעמיתיםזכויוונכ"סה

~
S

-3.0ם%-%14,0בזכויותהשינוית)בעקכהקרןלתשואתהגריעה

לשינויפירוט

83(31)המאזןליום(ביתר.בחסרשהולקורווחים

(53)-המאזןתאריךלאתרשבוצעהקרןנכסיבשערוךשינוי
(93)[185)המאזןתאריךאחרישנרשמולהוצאותהפרשות

(נב6נ516

.(ח"שאלפי2אשתקד)ח"שאלפי5בסךהמאזןלעםמעברבחשבוןהפקדותכילל(.1

זכותויחריתזכאים-15ביאור

בדצמבר31ליום

20092008

69-פיננסייםמכשיריםבגיןהתחייבויות

16583לשלםהוצאות

11186לשלםהכנסהמס

31ןעוייןלבעליהתחייבות

216248זגותויתרותזכאיםס"שה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ו.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(הדשיםשקליםבאלפינ

ניהולדמי-6גביאור

ביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר31

20092008
7259ונלוותמשכורות

4320וועדותוחברילדירקטוריםגמוליםדמי

270291יהבלבנקניהולעמלת

125103ההשקעותתיקשלחיצוניניהולבגיןניהולדמי

7851משפטיות

4848השקעותייעוץ

3241חשבוןרואהביקורת

103111מבקרפנים

(3)3מחשובשירותי
(1)14אחרמקצועיייעוץ

2613משרדואחזקתדירהשכר

4518ודיוורpiltw,פרסום

5(")ביטוחים

109אחרותהוצאות

162aaניהלדמיכ"סה

.בפועלהשונותהניהולהוצאותלפיניהולדמימעמיתיהגובההקרן

.לשנה%0.2שלמירביבשיעורניהולדמיתקנונהפיעלמעמיתיהלגבותרשאיתהקרן

הניהולדמישיעור.בחודשוחודשמידיהעמיתיםמחשבונותונגביםמחושביםהניהולדמי
.העמיתיםחשבונותלכלאחיד
:כדלקמןההוןשוקאגףהוראותפיעלמחושביםלהלןהמצויניםהשוניםהניהולדמישיעורי

הנכסיםליתרותביחס,הכספיבדוחשהוצגוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור
.(%43.0אשתקד)%48.0הוא,2009בשנתנטוהחודשיות
קופותשלמנהלתחברהשלשנתייםדוחותלעריכתכלליסחוזרבסיסעלמחושבהשיעור

ומתחשב,השנהבמהלךהממוצעתהנכסיםיתרתעלמתבססהחישוב(20-2-2005גמלחוזר)גמל
.הכספייםבדוחותשנרשמולהוצאותבהפרשות

מחושבהשיעור.%44.0הואהכלליהמסלולמעמיתי2009בשנתשנגבוהניהולדמישיעור
לפי החישוב.(4-2-2009גמלחוזר)גמלקופותשלחודשידוחחוזר

שנגבוהניהולדמיעלמתבסס
העמיתיםחשבונותחוייבובוביוםהנכסיםיתרתועלחודשמידימהעמיתים

היינו,ניהולבדמי .חודשכלסוף

קבוצתשלהבנקאיותהפוליסותבמסגרתמכוסההחברה08/1/10מיוםהחל(י)
,טפחותמזרחי

נוייימניפחותמזרחיבנקיזל,נכדהכחכרה



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(חדשיםשקליםבאלפי)

עמלות-17ביאור
שנסתיימהלשנה

בדצמבר31ביום
20092008

ששולמוהעמלותסכומי
ענ5ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

20092008

(י)הקרוידיעלהמשולמותהעיקריותהעמלותפירוט

%08.0%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןעמלה

%04.0%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה

%02.0%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןעמלה

פ5.2ש5.2(ליחידה)בארץאופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה

(**)(**)ל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןעמלה
%05.0-%05.0%03.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןעמלה
3$35(ליחידה)ל"בחואופציותשלומכירהקניהבגיןעמלה
12516$לחוזה-)FUTURES(סחיריםעתידייםחוזים

העםאתמשקףהתחוס,עמלהשלתחוסשנרשםניירותבסוגי(.)

.השנהבמשךששולמו,ביותר
בחובמניותעסקאותבגיןהעמלה("")

Oהיאל" . IQ/Qסליקהועמלתזרסוכןלעמלתבנוסףהעסקהמשווי.



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

מניותהון-18ביאור

ובלא2009בדצמבר31ליום(נומינלייםובערכיםהקרךשלהמניותהוןהרכב
לעומתשינוי :(2008לדצמבר31

מניותהוןכספיקנד
ונפרעמונפקרשום

חדשיםשקליםחדשיםשקלים

רגילותמניות000,5
00.501.0אחתכלחדששקל001.0בנות

======

מתקיים.החברהשלממניותיה%90-במחזיקיהבבנק,החברותרשםרשומותפיעל
.במניותהבנקשלההחוקהטיבלגביבירור
.יהבבנקממניותבמחציתמחניקמ"בעטפחות-מזרחיבנק

חדבאופן,מוותרהינוכי,האוצרבמשרדההוןשוקלאגףיהבבנקהודיע2008בשנת
,צדדי שישככל,בחברהלמניותיוהנלוותהזכויותעל

,'שליטה'להוותכדיאלהבנכויות
באסיפותלהשתתףהנכות:כלומר,הדיןבהוראותכמשמעותה

החברהשלהמניותבעלי .פירוקבעתנכסיהיתרתלקבלתוהזכות
במקרהיחוללאזהויתורכיהודיעיהבבנק

שלישייםצדדיםיחייבשלאאישיבויתורמדוברכיוכן,החברהעסקילחיסולהצעהותובא
.המניותאתשירכשו

.לבנקקשורצדהיאהחברה,לעילכמפורטהחברהבמניותיהבבנקהחוקתונוכחואתעם
.בברורנמצאלמניותהצמודותהזכויותטיב

הכנסהעלמי-19ביאור

שירותיםעלהפיקוחלחוק13בסעיףכהגדרתה,מאושרתגמלקופתהיאהקרן.א
.הכנסהמסלתקנותבכפוףפועלתוהיא2005ה"התשסגמלקופת)פיננסים

ובכפוףהכנסהמסבפקודת(2)9סעיףלפי,ממספטורותהקרןהכנסות.ב
להוראות .הפקודה

ערךניירותבגין,2004בדצמבר31עדבמסחייבותהיוגמלקופות,האמורהפטוראףעל
הפרשהנכללה,2009בדצמבר31ליוםנכון.הכנסהמסלפקודת129בסעיףלפיזרים

>vu 111בסךזהסעיףבגין
.(ח"שאלפי08/12/31-86)ח"שאלפי

.2010/1/28ביוםשולמההשומה



בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
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(המשד)הכנסהעלמס-19ביאור

:אחרותמסיםהוצאותהרכב.ג

בדצמבר31ביוםשנסתיימהלשנה
20092008

ח"שאלפיח"שאלפי מאגריביתבגין
התקופהבשלח" שהאגרות
90אחרשלבבעלותוהיו

63(*")65(חזריםערךבניירותמהשקעות

7463הכלסך

====== (
בניירותאחריםלמחזיקיםכמו,במקור)נוכזריםערךבניירותמהשקעותהמסהוצאות("

.ל"בחו 25שלסךכולל(יי)
.קודמותמשניםהפרשהשערוךבגיןעחאלפי

לקרן.הכספייםדוחותיהאתהמסיסלרשותמגישההקרן.ד
הסכםי"עפסופיותשומות הכנסהמסשלטונותעם

.2002המסשנתוכוללעד

מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-20ביאור

התשיהשכרהגנתחוק.א
,בחוקשפורטובנסיבות,החברהעלהתחייבותמטיל1958-ח" מעסיקיםשלחובותבגין

העברתבאמצעותבמועדםסולקולאאשרחובות,לעובדיהם
היאהחברהמדיניותמעסיקיםפיגורישלבמקרים.לקרןכספים

לגבייתבאמצעיםלנקוט בהליכיםלרבות,החוב
.זהחוקבגיןהתחייבותצופהאינההחברהולפיכך,משפטיים

התשל(הודעותומסירתפרטים)השכרהגנתלתקנותבהתאם
מכחשנקבעו,1976-ו" פרטיםלחברהלמסורהמעבידעלדיווחחובתקיימת,ל"הנהחוק

הכוללים,עובדיולגבי ואת,להםששולםהעבודהשכראתגםהיתרבין
והמעבידהעובדשלחלקםסכומי המעבידעל,כןכמו.לקרןבתשלום

אלומפרטיםבחלקשינויעל,לחברהשוטףבאופןלדווח
.אחרתלקרןהעובדיםמעברעלאובשכרשינויעלובמיוחד

הנדרשהמידעכלאתלקרןמוסריםאינםמהמעבידיםחלק,ל"הנבתקנותהאמורלמרות ההסדר,לכךבנוסף.מהם
שירותיםעלהפיקוחבחוק20סעיףובמיוחד,כיוםהתקףהחוקי )פיננסיים

אתעתבכללקבועלעובדמאפשר,2005-ה"התשסגמלקופות
הגמלקופת תשלומיויועברושאליה

מובנהקושיקיים,כיעולהלעילמהאמור.המעבידותשלומי
הסכומיםעלמדויקמידעהחברהבידיואיןהשכרהגנתבחוקהנדרשותהוראותבמילוי
.בלבדאומדןאלא,המעבידיםידיעלבמועדםאליההועברושלא

בגיןהמאוןבתאריךלקרןהמעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
העברתברצףהפסקות התשלומים

שאלפי22-כהוא(ח"שאלפי7-כבסךעתידילפירעוןהמחאותשניכוי
-כ)ח" 13-כשלסךכוללהאמורהאומדן.(2008שנתבסוףח"שאלפי96

ריביתבגיןח"שאלפי אלפינ2-כ)פיגורים
~

nrr1(2008ענת'בסוף



מ"בעגמלעופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב
2009לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)מיוחדותוהתקשרויותתלויותהתחייבויות-20ביאור

נכון,החברהידיעתלמיטב,ביותרהגבוההחובבעליהמעבידיםשלושתעלמידעלהלן.ב
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77--ויארווי

2--2בישראלחרותנשיארגון
2--2בצפתרפואייםמחקריםקרן

לקרןהתשלומיםבהעברתהמפגריםלמעבידיםהתראהמכתבילעתמעתמוציאיהבבנק.ג
.הפיגורבדברלעמיתיםהודעותנשלחות,כןכמו.ויותרחודשיםשלושהשלתקופהבמשך
מגישצריךואם,חייביםמעסיקיםכנגדאהרהמכתבימוציאהחברהשלהמשפטיהיועץ

.לעבודההדיןלבתיתביעות
בבסעיףשצוינוהחובותאתלגבותכדיבהםנקטהשהחברההאמצעיםלהלן.ד
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.החובח"עהפקדותוקיימותפשרההושגהויארסי
בישראלחרותנשיארגון
בצפתרפואייםמחקריםקרן

.משפטיותתביעותהוגשולאהקרןכנגד.ד
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ותקינהחייטהתהליכי-21ביאור

:ההשתלמותקרנותענףעלהחליםוחווריםתקנות,חוקיםמספרהתפרסמו2009בשנת

-חוורים
מבקרחשבוןרואהלענייןהוראותןמוסדייםבגופיםחיצונייםלדירקטוריםגמול

גוףשל וכויותהעברתחובןלגבייתמוסדייםגופיםופעולותבעייתייםבחובותטיפולמוסדין
במסגרתהמפוקחיםהגופיםשלהתנהלותםאופןהסדרת,במזומןשלאעמיתים

בירור אחריותןציבורתלונות
מעורבותהגברת;כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלה

גוףשלמראשהצהרה,ההוןבשוקהמוסדייםהגופיס
ןשלוההשקעהמדיניותעלמוסדי בתחוםוהבקרההתפעולמערך

נכסיםשוויחישובבדברהוראותןמוסדיגוףשלההשקעות
מגוףמידעלהעברתמצומצםאחידמבנהןמוסדיגוףשלסחיריםלא

ןרשיוןלבעלמוסדי בדיווחתיקונים
תגמולמדיניותןניהולדמיגבייתמנגנון,ולמבוטחיםלעמיתיםהרבעתי

סךןמוסדייםלגופיםתשואהפרסוםכלליןמוסדייםבגופיםמשרהנושאישל
החסכוןנכסי הדוחעלבקרות,הבהרה-ארוךלטווח

חתימתלעניין5-2-2005גמלחוזרתיקון,החודשי מסמךעלמעסיק
,גמלקופותשלמנהלותבחברותסיכוניםובקרתניהולמערך,הצטרפות

מנותןהנאהטובתאותמורהקבלת;ללקוחומסירתוהנמקהמסמךלענייןהוראות
.שירות

-משנהוחקיקתחקיקה
גסקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות

"
התשס,(נכסיםשוויחישוב)

;2009-ט" גמקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות

"
,(ערךניירותשלומכירהרכישה)

גמקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותן2009-ט"התשס

"
חברההשתתפות) מנהלת

קופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות;2009-ט"התשס,(כלליתבאסיפה
פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנות;2009-ע"תש,אישהבניהולגמלקופת)גמל הון)(ביטוח)

ו2009-ע"תש,(תיקון)(ממבטחהנדרשמינימליעצמי

הכלכליתהתכניתליישוםחקיקהתיקוני)הכלכליתההתייעלותחוק
,(2010-ו2009לשנים התשס

:וביניהם,שוניםהחקיקהתיקוניהסדיר2009-ט" הוספת
אחתגמלמקופתיותרתנהללאמנהלתחברה2011.1.1מיוםהחללפיה,הוראה

קרן,כלליתחדשהקרן,ותיקהקרן:הבאיםהגמלקופותמסוגיסוגמכל
,מקיפהחדשה משלמתלאגמלקופת

קרןןלפיצוייםאישיתגמלקופתןלתגמוליםגמלקופתןלקצבה
להשתתפותמרכזיתגמלקופת;מחלהלדמימרכזיתגמלקופתהשתלמותן

בפנסיה מרכזיתגמלקופתןתקציבית
.השרשקבעגמלקופתשלאחרסוג,לפיצויים

בניהולגמלקופתעלתחוללאהאמורהההגבלה)
קופת,תשואהמבטיחתגמלקופת,אישי וקופתלקצבהמרבויתגמל

(מסויםלציבורהמוגבלתגמל
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המאזןתאריךלאחראירועים-22ביאור

100תנאמדדעלה2010/03/10ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך-
,%37.7שלבשיעור החובאיגרותמדד

המחיריםומדד%81.1שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיות
%72.0שלבשיעורתיסוףחלהשקלבשער.%67.0-בירדהידוש)לצרכן

הדולרשערמול ישראלבנקוריבית
".שינויללאנותרה

ועדתשלההשקעההחלטותועלהקרןאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
,ההשקעות .התשואהעלולפיכך

10.1.1ביוםשהחלכךבקרןארגוני-מבנישינויהושלם09.12.31ביום-
החברהפוצלה קרןשלמנהלתלחברה

החברהבידיבנאמנותשמנוהלתהשתלמותולקרןהשתלמות
ובהתאםוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונהלאישורבהתאםזאת,המנהלת
.הדיןלדרישות
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