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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

בינייםכספייםדוחותתמצית
2011בספטמבר30

ענייניםתוכן

עמיד

5-2הדירקטוריוןדוח

7-6הצהרות

8החשבוןרואהשלסקירהדוח

9הכספיהמצבעלדוחותתמצית

10הכוללהרווחעלדוחות

12-11בינייםהכספייםלדוחותבאורים



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2011בספטמבר30ליוםהדירקטוריוןדוח

כללי
קרן-ח.ר.פבניהולעוסקת,("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב.א

במאי6ביוםהוקמההקרן.("הקרן"להלן)רפואיים-הפרהבמקצועותלעובדיםהשתלמות
במקצועותשכיריםלעובדיםמיועדתהקרן.הציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1982
.רפואייםהפרה

.הקרןניהולהינההחברהשלהיחידהפעילותה

.לשכיריםהשתלמותכקרןמאושרתהקרן

.2011/12/31ליוםעדהינוגמלקופתאישורתוקף

.מניותללאמדינהח"אגומסלולכללימסלול:הבאיםהמסלוליםפועליםבקרן

לצורך("הבנק"או"יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה
ואתוהקרןהחברהחשבונותאתלנהלהואיהבבנקשלתפקידו.תפעולשירותיקבלת

ובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנוןלפיהעמיתיםחשבונות
.דיןכללהוראות

קבלתלצורך,מ"בעמוסדייםלגופיםשירותיםס"שלמגןחברתעםהתקשרההחברה
.נוספיםשירותיםולקבלתיהבמבנקהמתקבליםהתפעוללשירותימשלימיםשירותים

כלעלהקרןשלההשקעותתיקאתמנהליםמ"בעמוסדייםתיקיםניהולאלדוביהלמן
שלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישוםופועלים,מכךהמשתמע

.והדירקטוריוןהשקעותועדתלהוראותבכפוף,הקרן

.מ"בעסהרפועליםבחברתבמשמרתנמצאיםהקרןנכסי

ייעוץ,פניםמבקר,משפטייועץ:ביניהם,ובספקיםמקצועייםביועציםנעזרתהחברה
וחברההמידעטכנולוגיותבתחוםייעוץ,%50-404ליישוםמלווה,סיכוניםניהולבתחום
.נכסיםלשערוך



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2011בספטמבר30ליוםהדירקטוריוןדוח

הקרןשלעיקרייםנתונים

:הקרןידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר

'11/09/30ליוםחשבונותמספר'עמיתיםסוג.

הכלסךח"אגמסלולמסלול
מניותללאמדינהכללי

915,612927,6שכירים

"1באלפי
(י)

129,206כללימסלול

770מדינהח"אגמסלול

מניותללא
899,206כ"סה

השהואספטמברבחודשהאחרוןהעסקיםליוםנעשההקרןנכסישיערוך.

הדוחבתקופתהקרןתשואות

2011/9-1לתקופה

-%82.4כללימסלול

%09.2מדינהח"אגמסלול
מניותללא

המימוןומקורותהמנהלתהחברהפעולותתוצאות

מהכנסותברובןמומנוההוצאות.השנהמתחילתח"שאלפי832-בהסתכמוהחברההוצאות
.הסקוריםהכספייםבדוחותהכוללהרווחעלבדוחראהההוצאותפירוט.מהקרןניהולדמי

עלהמרבילשיעורבכפוף,הקרןמעמיתיגובהשהחברההניהולמדמינובעהחברההכנסותעיקר
בגובהניהולדמימהקרןגובההחברהולפיכך,ענפיתגמלקופתהיאהקרן.דיןכלהוראותפי

.אפסהינוהכוללשהרווחכך,הוצאותיה

נוסףמידע

התשלומיםהעברתברצףהפסקות
ליוםליוםליום

2011/09/302010/09/302010/12/31

לקרן(שובאלפי)המעסיקיםשלהחובלסכוםהאומדן
ברצףהפסקותבגיןהמאזןבתאריך(וריביתקרןחובכולל)

245051לפרעוןהמחאותבניכוי,התשלומיםהעברת



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2011בספטמבר30ליוםהדירקטוריוןדוח

הישראליבמשיההשתלמותקרנותענףסקירת
0.112לעומת,nrrwמיליארד2.108שללסךהסתכמו2011/09/30ליוםההשתלמותקרנותנכסי

.%39.3שלקיטון,2010/12/31ביוםח"שמיליארד

הינההאחרוניםחודשים12-בההשתלמותקרנותשלברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
%03.2-.

סך.האחרוניםחודשים12-בח"שמיליארד9.14-בהסתכםההשתלמותבקרנותההפקדותסך
.ח"שמיליארד1.10-בהסתכםתקופהבאותהההשתלמותמקרנותהמשיכות

2011שנתשלהשלישיברבעוןההוןשוקסקירת

מאקס

בקצבאך,נמשכהבישראלהכלכליתההתרחבותכיעולההנסקרתלתקופההכלכלייםמהנתונים
,ישראלבנקמפרסםאותו,המשקלמצבהמשולבהמדד.הראשונהבמחציתמאשריותרמתון

היקף,באבטלההצמצוםבהמשךגסמתבטאתהצמיחה.יחסיתמתוןבקצבאךלעלותהמשיך
.בשכרמתונהובעליה,ההשתתפותשיעורשליציבותתוך%5.5-לירדהאבטלה
והשפעותבעולםההאטהבשלזהברבעוןירדו,ההוןמשוקנגזרותשהןכפי,האינפלציהציפיות
.החברתיתהמחאה

ובמיוחדהאינפלציהבקצבהעלייהרקעעל,%25.3שלברמההריביתאתהותירישראלבנק

החובותמשברהחרפת,הרבעוןבמהלךהצמיחהבתחזיותההרעהלאור,מכןלאחר.הדיורבמחירי
-באוקטוברלחדשהריביתאתהנגידהוריד,האינפלציהבציפיותוהירידה,באירופההריבוניים

.%3שלשנתילשיעור%25.0

החובואגרותהמניותשווקי

25א"תמדד.%11-%15שלבשיעוריםהשלישיברבעוןירדובישראלהעיקרייםהמניותמדדי
.%89.12-בירד100א"תומדד%94.11-בירד

הממשלתיותהאגרותמדד.חיוביותתשואותהציגהממשלתיותהחובאגרותשוק,זאתלעומת
התלמדדי.%11.3-בעלההשקליותהממשלתיותהאגרותומדד%83.2-בעלהלמדדהצמודות

.%57.1-בירד40בונדתלומדד%83.0-בירד20בונדתלמדד:ירדובונד

העיקרייםהמדדים.%26עדשלבשיעוריםהשלישיברבעוןירדובעולסהעיקרייםהמניותמדדי
.%24עדשלבשיעוריםירדובאירופההמניותמדדי.%3-%11שלבשיעוריםירדוב"בארה

.%26עדשלבשיעורירדוהמתעורריםבשווקיםהמדדים)

:הםהמניותבשווקילירידותשהביאוהעיקרייםהגורמים .יווןשלפירעוןמחדלותוהחששבאירופההחובותמשברהחרפת. .יותרגדולותלמדינותהמשברמהתפשטותהחשש. .גדוליםלבנקיםדירוגיםלהורדתבנוסףבעולםהצמיחהתחזיותהורדת.
.החובותבמשברלטיפולבאירופהואפקטיביותמשותפותפעולותהיעדר
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
2011בספטמבר30ליוםהדירקטוריוןדוח

:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

11/9-111/9-72010

%%%

17.200.066.2(בגיןהמדדלפי)לצרכןהמחיריםמדד

19.383.203.8מדדצמודממשלתיח"אג

85.1-90.2-03.13מדדצמודקונצרניח"אג

52.311.303.5צמודלאממשלתיח"אג

MSCI WORLD93.10-35.14-55.9

2575.18-94.11-84.15א"תמדד

הכלכליותלהתפתחויותבהתאםהשקעהמדיניותהתווההשקעותוועדתהחברהדירקטוריון
.לעילשתוארו

המאזןתאריךלאחראירועים

נעצרההשלישיהרבעוןסוףועד2011מתחילתשנרשמהבישראלהמניותבשוקהשליליתהמגמה
תוךשעריםלעליותעברוובעולםבארץהמניותומדדי,המאזןתאריךשלאחרהחודשבמהלך

ותוכניות,ב"בארהיחסיתטוביםמאקרונתוניפרסום,היתרבין,לכךתרמו.גבוההתנודתיות
.וספרדיוון,באיטליהבעיקרשפרצוהחובמשברילאור,באירופההמסתמנותהסיוע
באירופהמרכזייםלמשקיםאפשריותדירוגהורדותרקעעלהעליותהתמתנואוקטוברמסוף

.שאושרוהסיועתוכניותלאפקטיביותבאשרהספקותוהתחדשות
.ההשתלמותקרןועלהמנהלתהחברהעללעילהאמורשלההשלכותמלואאתלהעריךניתןטרם

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

המוסדיהגוףשלהכספיםומנהלל"המנכעםבשיתוף,("המוסדיהגוף"להלן)החברההנהלת
שלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכו
הבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםומנהלל"המנכ,זוהערכהבסיסעל.המוסדיהגוף

עלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםמנתעלאפקטיבייםהינםהמוסדיהגוףשלהגילוילגביוהנהלים
שקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהרבעוניבדוחלגלותנדרשהמוסדישהגוףהמידע
.אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונה

כספידיווחעלפנימיתבקרה

הגוףשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2011בספטמבר30ביוםהמסתייםהרבעוןבמהלך

על,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמוסדי
.כספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימיתהבקרה

-5-



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
ל"מנכהצהרת

:כימצהיר,אשכנזימנחם,אני

("החברה":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבשלהרבעוניהדוחאתסקרתי.1

.("הדוח":להלן)2011בספטמבר30ביוםשהסתייםלרבעון

מצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
,מצגיםאותםנכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשל
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא

משקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהרבעונייםהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
החברהשלהפעולותתוצאותואתהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופן

.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים

ונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4

-וכן;החברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגבי
ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו(א)

ידיעללידיעתנומובא,לחקרההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלה
,הדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחרים

דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו(ב)

ולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספי
ולהוראות)IFRS(בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחות
יההוןשוקעלהממונה (ג)
אתוהצגנוהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו

התקופהלתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינו
וכןי,הערכתנועלבהתבססבדוחהמכוסה

זהברבעוןשאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו(ד)
הפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע

-וכן.כספידיווחעלהחברהשל

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
לגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:כספידיווחעלהפנימיתהבקרה

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת(א)
החברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרה
-וכן;כספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשום

מעורביםאוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל(ב)
דיווחעלהחברהשלהפנימיתלבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדים

.כספי

.דיןכלפיגל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

ל"מנכ,אשכנזימנחםתאריך



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
כספיםמנהלהצהרת

:כימצהיר,ארגובדורוןח"רו,אני

("החברה":להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבשלהרבעוניהדוחאתסקרתי.1
.("הדוח":להלן)2011בספטמבר30ביוםשהסתייםלרבעון

מצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2
,מצגיםאותםנכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשל
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא

משקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהרבעונייםהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
החברהשלהפעולותתוצאותואתהכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאותבאופן

.בדוחהמכוסיםולתקופותלמועדים

ונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםווהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.4

-וכן,החברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוילגבי
ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו(א)

ידיעללידיעתנומובא,לחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלה
ןהדוחשלההכנהתקופתבמהלךבפרט,בחברהאחרים

דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו(ב)
ולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת,כספי

ולהוראות)IFRS(בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחות
;ההוןשוקעלהממונה

אתוהצגנוהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו(ג)
התקופהלתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינו
-וכן;הערכתנועלבהתבססבדוחהמכוסה

זהברבעוןשאירעכספידיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו(ד)
הפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןשהשפיע

-וכן.כספידיווחעלהחברהשל

לדירקטוריון,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני.5
לגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבסס,החברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדת
:כספידיווחעלהפנימיתהבקרה

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת(א)
החברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרה
-וכן;כספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשום

מעורביםאוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל(ב)
דיווחעלהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדים
.כספי

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

41,11
כספיםמנהל,ב,אדורוןח"רותאריך
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

מגוא

,("החברה":1להלןמ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהבשלהמצורףהכספיהמידעאתסקרנו
עלהדוחותואת2010-ו2011בספטמבר30לימיםהכספיהמצבעלהתמציתייםהדוחותאתהכולל

הדירקטוריון.תאריכיםבאותםשהסתיימוחודשיםושלושהתשעהשללתקופותהכוללהרווח

חשבונאותלתקןבהתאםאלהבינייםלתקופותכספימידעשלולהצגהלעריכהאחראייםוההנהלה

לתקופותכספימידעלעריכתאחראיםהםוכן,"בינייםלתקופותכספידיווח"]34ASבינלאומי

מסקנהלהביעהיאאחריותנו.וחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-האוצרמשרדהנחיותלפיאלהביניים

.סקירתנועלבהתבססאלהבינייםלתקופותכספימידעעל

הסקירההיקף

כספימידעשלסקירה"בישראלחשבוןרואילשכתשל1סקירהלתקןבהתאםסקירתנואתערכנו

לתקופותכספימידעשלסקירה."היישותשלהמבקרהחשבוןרואהידיעלהנערכתבינייםלתקופות

ומיישום,והחשבונאייםהכספייםלענייניםהאחראיםאנשיםעםבעיקר,מבירוריםמורכבתביניים

הנערכתביקורתמאשרניכרתבמידהבהיקפהמצומצמתהינהסקירה.ואחריםאנליטייםסקירהנהלי
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דעתחוותמחוויםאנואין,לכךבהתאם.בביקורתמזוהיםלהיותיכוליםשהיוהמשמעותייםהעניינים
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מסקנה
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מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

הכספיהמצבעלדוחותתמצית

(חדשיםשקליםבאלפי)

ליוםליוםליום

11/9/3010/9/3010/12/31באור

(ומבוקר(מבוקר1לא(מביקרלא,

נכווינו

שוטפיםנכסים

263281271בבנקיםמזומנים

--1מראשהוצאות

211222222הנכתיםכלסך

והוןהתחייבויות

שוטפותהתחייבויות
152197221שרותיםלנותנילשלםהוצאות

8450ן312ההשתלמותקרן-זכאים

264281271שוטפותהתחייבויותהכלסך

---בצע

211aEJ222והוןהתחייבויותסך

.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים
ע/

"ל
,

1/-//יי"
4הרולהכספייםהדוחותאישורתאריך

~

ארגובעורון'ח"רואשכנזימנחם
"יויו

עספים,מנהלדירקטורדירקלשריון
ק,/ל"ומנכ.ע



מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב

הכוללהרווחעלדוחות

(חדשיםשקליםבאלפי)

לשלושתלשלושתלתשעתלתשעת

לשנההחודשיםהחודשיםתחודשיםהחודשיט

שנסתיימהשנסתיימושנסתיימושנסתיימושנסתיימו

ביוםגיוסביוםביוםביום

11,09/3010/09/3011/09,3010,09,3010/12/31באס

מבוקרמבוקרלאמבוקרלאמבוקרלאמבוקרלא

הכנסות

4830727245243009,1ההשתלמותמקרןניהולדמי

1---2מזומניםושוויממזומניםהכנסות

832727245243010,1ההכנסותכלמן

......................................--..........
1היצרת

6139281364וגלותשכרהוצאות

3536101048דמיגמוליסוהחורהוצאותלדירקטוריםוחבריועדות

1612275377281(ננקיהב)שירותיתפעול

78-24-27(ם"שלמגן)(מצלימינתפעולשירותיי

36144ד1131063השקעותתוקניהולדמי
1368(26)(")1643השקעותייעוץ

--35-9כמפיסמנהל

462916651חשבונותביקורת

6653221874משפטיייעוץ

728301627(מקצועיםשרותים

7471252495פנימימבקר

--1-1ביטוחים

7----והשתלמויותעיוןימי

3--33אגרות

30187424משרדואחזקתדירהשכר

1266212ושיווקפרסום

243921752לעמיתיםדיוור

671411אחרותהוצאות

22-322-מסמכיםסריקת

סוגו832727245243כלההוצאותסך
---------------------------:ב:::::-------

----כולןרווח -----



מ"בעגמלקופותלניהולחברה"ח.ר.פיהב

בינייםהכספייםלדוחותבאורים
2011בספטמבר30ליום

כללי-1באור

השתלמותקרן-ח.ר.פאתמנהלת("החברה"להלן)מ"בעגמלקופותלניהולחברה-ח.ר.פיהב
.("הקרן"להלן)רפואיים-הפרהבמקצועותלעובדים

חשבונאיתמדיניות-2באור

החשבונאיתהמדיניותעיקרי.א
בהתאםנערכוהחברהשל("בינייםכספייםדוחות"-להלן)התמציתייםהכספייםהדוחות-

כספידיווחתקנישל,"בינייםלתקופותכספידיווח",34IASבינלאומיחשבונאותלתקן
וחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהלהנחיותובהתאם,("1,1(5"להלן)IFRSבינלאומיים
.האוצרשבמשרד

עצמיהוןלחברהואיןהואיל,העצמיבהוןהשינוייםעלדוחנכלללאהכספייםבדוחות-
.ממשי

מהותימידעמוסיפיםואינםמאחרהמזומניםתזרימיעלדוחותנכללולאהכספייםבדוחות-
.בדוחותהכלולהמידעעל

עקבייםהינם,בינייםהכספייםהדוחותבעריכתיושמואשרהחשבונאיתהמדיניותעיקרי-
נאמראםאלא,2010בדצמבר31ליוםהשנתייםהכספייםהדוחותבעריכתיושמואשרלאלה
בדצמבר31ליוםהשנתייםהכספייםלדוחותבהקשראלהדוחותבתמציתלעייןיש.אחרת
.אליהםשנלווולביאורים2010

דעתושיקולבאומדניםשימוש.ב
דעתבשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת,IFRS-לבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת

נכסיםשלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדנים,בהערכות
מאומדניםשונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהר.והוצאותהכנסות,והתחייבויות

.אלו
נדרשה,החברהשלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת

.משמעותיתוודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסיבותבאשרהנחותלהניחהחברההנהלת
גורמים,שונותעובדותעלהחברההנהלתמתבססת,האומדניםבקביעתדעתהבשיקול
.אומדןלכלהמתאימותלנסיבותבהתאםסבירותהנחותועלחיצוניים
עתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופהמוכריםחשבונאייםבאומדניםשינויים
.מושפעת

-11-

מך--חנקק-ם-

-----ף-_



מ"בעגמלקופותלניהולחבנה-ח.ר.פיהב
בינייםהכספייםלדוחותבאורים
2011בספטמבר30ליום

ההשתלמותקרןיתרת-3באור

שנגבו,הניהולדמיביןההפרשאתמשקפתהחברהשלהכספיהמצבעלבדוחותהקרןיתרת
.החברההוצאותובין,לחברהוהועברומהעמיתים
הקרן,מהקרןלהשהועברוהניהוללדמימעברלספקיםלשלםצריכההחברהבהםבמקרים
.מהעמיתיםשייגבו,העתידייםהניהולדמיחשבוןעלמקדמהלחברהמעבירה

ההשתלמותמקרןניהולדמי-4באור

גמלקופתהיאהקרן.הקרןמעמיתיגובהשהחברההניהולמדמינובעהחברההכנסותעיקר
פיעלהמרבילשיעורובכפוף,הוצאותיהפיעלניהולדמימהקרןגובההחברהולפיכךענפית

.דיןכלהוראות

הוצאות-5באור

הפעלתלצורךההוצאותלרבות,הקרןהפעלתלשםהנדרשותההוצאותהןהחברהשלההוצאות
.הקרןהפעלתהואעיסוקהשכלהחברה

המאזןתאריךלאחראירועים-6באור

נעצרההשלישיהרבעוןסוףועד2011מתחילתשנרשמהבישראלהמניותבשוקהשליליתהמגמה
תוךשעריםלעליותעברוובעולםבארץהמניותומדדי,המאזןתאריךשלאחרהחודשבמהלך

ותוכניות,ב"בארהיחסיתטוביםמאקרונתוניפרסום,היתרבין,לכךתרמו.גבוההתנודתיות
.וספרדיוון,באיטליהבעיקרשפרצוהחובמשברילאור,באירופההמסתמנותהסיוע
באירופהמרכזייםלמשקיםאפשריותדירוגהורדותרקעעלהעליותהתמתנואוקטוברמסוף

.שאושרוהסיועתוכניותלאפקטיביותבאשרהספקותוהתחדשות
.ההשתלמותקרןועלהמנהלתהחברהעללעילהאמורשלההשלכותמלואאתלהעריךניתןטרם


