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המנהלתהחגרהשלכללייםמאפייניםא.

כלליתיאור . 1

בע"מ,לשופטיםהשתלמותקרןבשםתאגידיתגמלכקופת 30.6.07עדשהתנהלה ,החברה

ניתנהלפיה , 28.3.1976מיוםהממשלההחלטתפיעל , 21.10.1976ביוםבע"מכחברההוקמה

קרןהינההקרןבמשק.ריםיהשכשלהמגזריםכלשארהשתלמות,לקרןההצטרפותזכותלשופטים

עובד(הפקדותשכיר"ב"מעמדבישראלהמשפטבתילשופטיהמיועדתלשופטיםהשתלמות

ומעביד).

הקופהשלמחדשארגוןשלתהליךגמל,קופותבחוקלנדרשבהתאם , 2007בשנתבערההחברה

בע"מ"לשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברהבשםמנהלתלחברהפוצלהאשר ,התאגידית

ללאתכניתשהינהלשופטים"ההשתלמות"קרןבשםגמלולקופתהמנהלת"),"החברה(להלן:

שלדהיהיחפעילותה ."הקרן")(להלן:המנהלתהחברהע"יבנאמנותהמנוהלת ,תאגידיתשותי

הקרן.ניהולהינההמנהלתהחברה

החברהשלהמניותבעליפירוט . 2

 . 1975-תשל"ההממשלתיות,החברותבחוקכהגדרתהממשלתית,חברההינההמנהלתהחברה

כדלקמן:מוחזקותהמנהלתהחברהשלמניותיה

למנותהזכותאי,סוגרגילותמניותבאמצעותבחברהההצבעהמזכויות 50%-ישראלמדינת .א

במקרהלהכרעההזכותישראללמדינת .הדירקטוריוןכיו"רישמשמהםשאחדדירקטורים 4

אשרהכרעה,מניתבאמצעותהחברהבדירקטוריוןאוהכלליתבאסיפהשקולותדעותשל

העליוןהמשפטביתשופטאולזמןמזמןהעליוןהמשפטביתאינששיהיהמיידיעלתוחזק

ההכרעה.לזכותפרטנוספותזכויותלהיוקנוולאידו,עלשייקבע

למנותהזכותבי,סוגרגילותמניותבאמצעותבחברהההצבעהמזכויות 50%-החברהעמיתי .ב

החברה.כמנכ"לישמשמהםשאחדדירקטורים 4

בקרןהעמיתיםומספרנטו ,הנכסיםהיקף . 3

שנתלסוףmנמליוני 290-כלעומת ,mנמיליוני 272כ-הינו 30/9/2020ליוםנטוהקרן,נכסיהיקף

2019 . 

כולםאשר , 31/12/2019ליום 563לעומת , 526הינו 30/9/2020ליוםהעמיתיםחשבונותמספר

ומעביד).עובד(הפקדותשכיר""עמיתבמעמד
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יסודבמסמכישינוי . 4

שבניהולה.הגמלקופתשלאוהחברהשלהיסודבמסמכישינוייםבוצעולאהרבעוןבמהלך

הדוחבתקופתמהותייםםיאירוע . 5

כהונתםאתהמדינהמטעםוהדירקטורבחברההחיצוניהדירקטורסיימו 14/6/2020ביום .א

מינוידריעהנוכחחסרבהרכבהחברהדירקטוריוןפעלהאמורלמועדקודםעוד .בחברה

 .המדינהמטעם ,דירקטוריוןיו"רזהובכללדירקטורים

פנתההחברה .המדינהמטעםחילופייםדירקטוריםמונולאהדוחותעלהחתימהלמועדעד

הדיון.למועדעדנענתהולאודח"צדירקטורלמנותבבקשההמדינהילגורמרבותעמיםפ

הביקורתבוועדתנסקרווהםהכספייםהדוחותאתלאשרהחברהשרותבאפאין ,האמורלאור

מונוולאמאחר ,מכךהמשתמעכלעלחסר,ובקוורםדח"צנוכחותללא ,ובדירקטוריון

דירקטורהוסמךאול ,המדינהמטעםהדירקטוריםמכסתלהשלמת ,המדינהמטעםרקטוריםיד

המדינה.מטעםןטוריודירקיו"רמונהולא ,צ"כדחהמדינהמטעם

הביא , 2020שנתשלוהשלישיהשני ,הראשוןברבעוןהעולםברחביהקורונהנגיףותטהתפש .ב

ושיבושבייצורטההאבוכןהעולםברחביהמוביליםבמדדיםחדותלירידותהראשוןברבעון

הוצאכתהבינלאומיתהתעופהצמצוםוהבינלאומיתבתובלהשיבושיםנוכחסחורות,בהבערת

 .ושיםיקבבצמצוםאו/ושונותלאוכלוסיותבידודנהלימקביעת

משריםאלואירועיםהמשבר.סיוםלמועדתחזיתאיןהכספייםהדוחותעלהחתימהלמועדנכון

הטלטלה .תיוהעולמהמקומיתהכלכלהעלהטווחוארוכתניתהבינוההשפעהלגביאותוודאי

הכספייםהדוחותעלימההחתלמועדשעדכךעלהשפיעהלעילכאמורווקיםבשהגלובלית

עםביחדהמנהלתהחברהשלההשקעותוועדת .שליליתתשואהתהנוכחיבשנההקרןהניבה

החברהתפעולבתחוםהןהתאמותלבצעבמטרהבנושאדיוניםמקיימיםהחברהדירקטוריון

 .ההשקעותניהולבתחוםוהןהופהקו

חדתיומדירקטוריוןישיבתערכההחברה ,ןההושוקרשותעלהממונהלהנחיותבהתאם

יףגנלהתפשטותהיערכותהאתלבחוןבמטרהלעילהמתואריםבנושאים 16/3/2020בתאריך

בהתאםפעילותהויכולתהנגיףהתפרצזתהשפעותעםהחברההתמודדותואופןונההקור

לפעילותוהיערכותבכללוריב~הצתיהעסקותילהפעהמשךאופןלגביהממשלהלהוראות

 .הנדרשותתאמותהוהבחירוםהחברהשלהעסקיתיותכהמשלתוכניתבהתאםחירוםבמצב
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אירועיםאחרמקרובעוקביםהחברהשלהסיכוניםומנהלההשקעותמנהלההשקעות,ועדת

דיוניםומקיימיםההשקעותתיקבהרכבשוטףבאופןדניםוהגלובליים,המקומייםבשווקים

נכסיעללשמורמנתעלוהכלובעולם,בארץוהבורסותהשווקיםלהתנהלותבהתאםתכופים

הנדרשת.והנזילותהגמלקופת

ולפעילותשירותיםלמתןהיכולותלחיזוקנערכוהשוביםוספקיההחברההנהלת ,במקביל

אתהאפשרככלולהקטיןוהקופההחברהשלהפעילותאתלשמרמנתעלדיגיטלייםבערוצים

בעמיתים.הפגיעה

(ביחסהעמיתיםכספישלוהפדיונותהמשיכותבהיקףמהותיגידולנראהלאהמשברמתחילת

לעיל.כאמורהשליליתהתשואהעקבהינההקופהבנכסיהירידהועיקרקודמות)לתקופות

תימשךובכלללעילהמתואריםמהאירועיםכתוצאההעמיתיםבנכסיהקיטוןשמגמתככל

 . 2020שבתבמהלךמהעמיתיםהנגביםהניהולדבמיעלייהצופהשהחברההריזמן,לאורך

יעודכנוהניהולודמיהקופהבנכסיהשינויעלרציףבאופןלעקובממשיכההחברההנהלת

בהתאם.

המנהלתהחברהעסקימצבב.

העצמיההוןבדרישותלעמודנדרשתהיאשאיןהריבלב,דענפיתגמלקופתמנהלתהחברהבהיות

עצמי(הוןגמל)(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבתקנותנדרשותשהןכפימנהלת,חברהשל

 .-2012תשע"ב ,פנסיה)קרןאוגמלקופתשלמבהלתמחברההנדרשמזערי

השתלמותקרןלשופטים.השתלמותקרן-בלדבאחתהשתלמותקרןשלבניהולהעוסקתהחברה

מעמיתיההחברהידיעלניהולהבגיןהנגביםהניהולדמיוככזוענפיתגמלקופתהינהלשופטים

רגולטוריות).למגבלות(בכפוףבפועלהוצאותיהבגובהניהולדמיהינם

לאהחברהבפועל,המנהלתהחברההוצאותלפיהינםמהעמיתיםהנגבותהניהולשהוצאותמאחר

 .כספייםלקשייםלהיקלעצפויה

מראש)והוצאותההשתלמות(קרןחייבים ,מזומניםושווימזומניםסעיפיכולליםהחברהנכסי

לקרן.השירותיםלנותניהןהתחייבויותיהבלבד.קבועורכוש

השפעהלהםאשרהמנהלתהחברהענייניבמצבשינוייםאואירועיםאירעולאהרבעוןבמהלך

בעסקימהותייםחידושיםאושינוייםלחולצפוייםאוחלוולאהרבעוניים,הדוחותעלמהותית

החברה.
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הדוחבתקופתכלכליתהמקרןבסביבהמהזתיותהתפתחויותג.

תקדיםחסרתטלטלההשנהשלוהשניהראשוןהרבעוןבתחילתספגההעולמיתשהכלכלהלאחר

הסגררבעוןשהצמיחהנתוניהגיעו ,הקורונהנגיףהתפרצותעםשנהמאהמזהנראתהשלא tl lfל

בניסיוןהממשלותפעולותרקעעלבעולםהמדינותרובשלבתוצרתקדיםחסרותירידותשהציגו

עםההתאוששותשלבבתחילתהתאפייןשייהשלהרבעוןהקשים.התחלואהנתוניעםלהתמודד

של "פתאומיתרהיה"עצלאחר ,הפעילותוחידושהשוניםבמשקיםמההגבלותגדולחלקהסרת

עלמצביעיםהשלישיהרבעוןבמהלךשפורסמוהכלכלייםהנתונים ,זאתעםהכלכלית.הפעילות

שאחריםבעודמהירהמהתאוששותנהנומסויימיםסקטורים-רוחביבמבטמאוזנתלאהתאוששות

 ,שני""גלשובלהכותהחלהנגיףהתפשטותקצב ,הכלכליתהפעילותחידושעם .מאודמתקשיםעדיין

לסימניהביאובכךמההגבלותחלקלחדשהממשלותאתשהובילמה ,וישראלאירופהבארה"ב,בפרט

התכניתבארה"ב ,בנוסף . 2021תוךואלהאחרוןברבעוןההתאוששותהמשךלגביגדוליםשאלה

לפועלעדייןיצאהלאהשנייהוהתכנית ,השלישיהרבעוןבמהלךלסיומההגיעהראשונההפיסקאלית

 .בנובמברהבחירותלאחרלפועללצאתצפויהאך ,לדמוקרטיםהרפובליקניםביןהפעריםבעקבות

השלישיברבעוןכהעדשיצאוהכלכלייםוהנתוניםשפורסמוהשניהרבעוןנתונילאחרבינתיים,

לתוצרהצמיחהתחזיותאתלעדכןהחלוהגדוליםהגופיםהכלכלית,ההתאוששותעוצמתעלשמעידים

בשווקיםבמיוחדמעלה,כלפיעודכנומיחהצהתחזיות ,כנתדהמעו IMFה-תחזיתפיעל .העולמי

מטה(עודכן-4.4%ב-2020בלהתכווץצפויהעולמיהתוצרלהערכתם,בארה"ב.ובפרטהמפותחים

השווקיםכאשרחיובית,באווירההשלישיהרבעוןאתמוייסהמניותשוקי .) 5.2%שלמהתכווצות

חדשהפיסקאליתלתכניתהציפיה , 110לחיהתקווההכלכלית,הפעילותמחידושעידודשואבים

 .םייהמרכזהבנקיםשלתקדיםחסריותמריצים

התאוששותעלמצביעיםובאירופהבארה"בישיהשלהרבעוןבמהלךשיצאוהשוטפיםהנתוניםכאמור,

תקדים.חסריבשיעוריםוהתכווצהנעצרההכלכלההשנישברבעוןלאחרזאתהכלכלית,לותיבפע

הקצבכאשרמעודדיםהשוטפיםהנתוניםאך ,פורסמוטרםהשלישילרבעוןהתוצרנתוני ,בארה"ב

הייצורמנגדאךהשלישי,הרבעוןבסוף 5.4%שלבקצבלהתרחבחזרותיהקמעונאבמכירותהשנתי

תחזיות ,מכךכתוצאהפברואר).(חודשהמשברלטרוםבהשוואה-6.0%בכעדיי~נמוךהתעשייתי

בניתוחרביםלקשייםמובילהקורונהמשברשלאופיושכןגבוהשונותבעליהשלישילרבעו~הצמיחה

בשיעורצמיחההשלישיברבעוןלהציגצפויההכלכלההפ,דשלהמודליםפיעלהכלכליות.ההשלכות

עםלהתאוששהחלהאמריקניהעבודהשוקהכלכלית,הפעילותחידושעם .-35.0%ל 14.0%ביןשל

וןימיל-10כשלבירידהמדוברעדיי~השנהלתחילתבהשוואהאך ,משרותוןימיל-3.9כשלחזרה

שלמרמהירדאך , o/7.9°שלברמהגבוהנותרהשלישיהרבעוןבסוףהאבטלהשיעור .משרות

עלהשנהשלהשלישי 1הרבעובסוףעמדה ) CPI (השנתיתינפלציהאההשני.הרבעוןבסוף 11.1 %

 ,בעולםהאנרגיהמחיריהתאוששותרקעעלוזאת ,השני 11הרבעבסוף 0.7%לעומתעליה , 1.4%

8 



המדיניותבגזרתבמלאים.והירידהבעולםהאספקהשרשראותשיבושבעקבותההיצעבצדוהפגיעה

העתידיתההכוונהחיזוקעםיחדוקונצרניות,ממשלתיותאג"חברכישותממשיךהפדהמוניטארית,

אימץהפדהעתידית,מההכוונהכחלקהאג"ח.בשוקנמוכהתשואותרמתעללשמורלפדשמאפשרת

פניעלבולמצבלהגיעהיאהחדשהיעדכשמטרתממוצעת",אינפלציהשלגמיש"יעדשלחדשהגישה

שלהתחתוןהגבולבעייתאתמזהההפד ,אחרותבמילים . 2.0%עלתעמודהממוצעתהאינפלציהזמן

בהןהכלכליותלתחזיותבמקבילשניםהרבהלעודאפסיתתישארהריביתכילשווקיםומאותתהריבית

בארה"בהתקציביהגירעון ,השלישיהרבעוןלסוףנכון . 2023סוףעדלפחותלעלותצפויהלאהריבית

דולר),טריליון 1.4 (-2009בשנקבעהקודםמהשיאשנייםדולר.פיטריליון 3.1עםלהעמיקממשיך

 . 1945מאזביותרהגבוההשיעורמהתוצר,-16.0%כהאחרונהבשנהומהווה

ההתאוששות,עוצמתאתכןגםסימנוהשלישיהרבעוןבמהלךשפורסמוהשוטפיםהנתוניםבאירופה,

שני")("גלבתחלואההמחודשהגידולרקעעלנעצרהההתאוששותכיניכרהרבעוןסוףלקראתאך

בענףהאירובגוש ) PMI (הרכשמנהלימדדמכך,כתוצאההשירותים.בענפיבפרטבביקושים,שפוגע

ענפיואילובפעילות,התכווצותעלהמצביעהלרמהחזרההשלישיהרביעיבסוףידרהשירותים

בגושהאבטלהשיעור .האחרוניםבחודשיםהאטהזואך ,התאוששותבמגמתממשיכיםהתעשייה

השנתיהאינפלציהקצבהשני.הרבעוןבסוף 7.8%לעומתאוגוסט),לחודש(נכון 8.1 %עלעמדהאירו

לפד,בדומההשני.הרבעוןבסוף 0.3%שלחיוביקצבלעומת 0.3%-עלעמדהשלישיהרבעוןבסוף

אג"חרכישותעלמדוברהנוכחיתהתכניתכשלפי ,הכמותיותההרחבותעםממשיך ECBה-

דולר.טריליון 1.35שלבהיקףקונצרניות lממשלתיות

דרכים""מפתשלסוגמהווהשסיןכךהעולם,כלאלומשםבסיןה.חלההקורונהנגיףהתפרצותכזכור,

(לפי-2020בחיוביתצמיחהלהציגשצפויהבעולםהיחידההכלכלהוהיאלרבעוןמרבעוןהעולםלשאר

בסין ,ספרתידובשיעורנפלוהשניברבעוןהתוצרנתוניהעולםשברובבעוד .) IMFה-תחזיות

 11.2%שלוצמיחהשנתיים)(במונחים 54.5%שלצמיחהעםהשניברבעוןהחלהההתאוששות

 .-4.9%בצמחההסיניתהכלכלההשלישי,לרבעוןנכון ,השנתיהקצבעלבהסתכלות .השלישיברבעון

יציביםדינותרוהמחיריםהשני,ברבעוןהתאוששוהנפטשמחירילאחרהסחורות,מחיריבגזרת

ל--1.8%בעלה BRENTמסוגנפטחביתמחיר , 2020שלהשלישיהרבעוןבסיכוםהשלישי.ברבעון

 .לחבית-$40.0ל-1.6%בעלהןwזמסוגחביתומחיר ,לחבית $42.1

נחלשהדולרכאשר ,המטבעותסלמולאל-3.6%בנחלשהדולרהשנה,שליהשלישהרבעוןבמהלך

הפאונד.מול-4.2%ובהיןמולאל-2.3%ביצרי, 11השהפרנקמולאל-2.8%בהאירו,מולאל-4.3%ב

אךהכלכליתבפעילותהתאוששותעלהצביעוהכלכלייםהנתוניםהשלישיהרבעוןתחילתעםבישראל,

המאומתיםושיעורבישראלהיומיהנדבקיםומספרבעוצמהלהכותהחלהנגיףהזמןשעברככל

הרבעוןסוףבמהלךבישראלשניסגרלהטילהממשלהאתשהובילמה ,משמעותיתעלובישראל

באוהסגרתוצאותאך ,פורסמוטרםהשלישילרבעוןהתוצרינתונהרביעי.הרבעוןותחילתהשלישי
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נרשמוכאשרהשלישי,ברבעוןהתוצרעללהשפיעוצפוייםספטמברחודשבמהלךכברביטוילידי

ישראל.בנקידיעלשמתפרסמיםאשראיבכרטיסיהוצאותובנתוניהצרכניםאמוןבמדדיחדותירידות

עדלדרתשהספיקלאחר 19.1 %-לזינקספטמברחודששלהשנייהבמחציתהאבטלהשיעורכן,כמו

העובדיםבמספרהזינוקרקעעלספטמבר,חודששלהראשונההמחציתבמהלך 11.5%שללרמה

 .הבעודהמקומותוהשבתתהשניהסגרבעקבותלחל"תשיצאו

-1.0%בהתחזקהשקלכאשר ,המטבעותסלמולאל-0.6%בנחלשהשקלהשלישי,הרבעוןבסיכום

שקלים 4.01שללרמההאירומולאל 3.1 %-בנחלשאךלדולר,שקלים 3.43שללרמההדולרמולאל

לאירו.

וריביתתקציבאינפלציה.

השנתיהאינפלציהקצבהשלישי.הרבעוןשלםיהחודשבשלושת-0.1%בעלהלצרכןהמחיריםמדד

בנקהשלישי.הרבעוןבסוף 0.7%שלשלילילקצבהשניהרבעוןבסוף 1.1 %שלשלילימקצבעלה

שלבהיקףקונצרניותאג"חרכישתשלתכניתהשיקאך , 0.1 %שלברמההריביתאתהותירישראל

לסוףנכון .ש"חמיליארד 50שלבהיקףממשלתיותאג"חרכישותלתכניתבמקבילש"חמיליארד 15

קונצרניותואג"חש"חמיליארד 33.6שלבהיקףממשלתיותאג"חרכשישראלבנקהשלישי,הרבעון

ש"ח.מיליאדר 2.1שלבהיקף

השלישיהרבעוןשלהחודשיםבשלושתביטחוני)יבואמע"מ(ללאממיסיםהמדינההכנסותסך

סךמנג,דאשתקד.המקבילההתקופהמולאל 0.5%שלעלייהש"ח,מיליארד-82.2בהסתכמו

אל 32.5%שלעלייהש"ח,מיליארד 127.5עלעמדוהתקופהבאותהאשראי)מתן(ללאההוצאות

החדההעלייההקורונה.נגיףעםבהתמודדותהסיועתכניותרקעעלאשתק,דהמקבילההתקופהמול

לרמהלעלותהשלישי,הרבעוןלסוףנכוןהאחרונים,חודשים-12בהגירעוןאתהובילוההוצאותבצד

משרדושלישראלבנקשלההערכותפיעלהשני.הרבעוןבסוף 6.4%לעומתמהתוצר, 9.1%של

שנועדההפיסקאליתההרחבהרקעעלמהתוצר,-13.0%לכעדלטפסצפוי-2020בהגירעוןהאוצר,

הקורונה.משברעםלהתמודדלמשקלאפשר

 2020שנתשלהשניברבעוןהסתכםהתשלומיםמאזןשלהשוטףבחשבוןהעודף-התשלומיםמאזן

אשתקד.המקבילהבתקופהדולרמיליארד 4.0שללעודףבהשוואהזאת ,דולרמיליאדר-4.4ב

המניותשוק

ת"אמדד ,-11.8%בעלה 90ת"א ,-2.6%ברדי 35ת"אמדד , 2020לשנתשייהשלהרבעוןבסיכום

מדד ,-8.5%בעלה-S&P500המדד ,בארה"ב .-12.4%בעלה SME-60הומדד-1.5%בעלה 125

-STOXX600המדדבאירופה, .-11.0%בעלה NASDAQ-הומדד-7.6%בעלה DOW JONESה-

ובשווקיםבאסיה .-3.7%בעלההגרמני DAXוה--2.7%בירדהצרפתי CACה- ,-0.2%בעלה
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 Nikkeiה-ומדד-10.2%בעלההסיני CSl300מדד ,-8.9%בעלה MSCI EMה-מדדהמתעוררים,

 .-4.0%בעלההיפני

הנגזריםשוק

מיליון-6.8בהסתכם 35ת"אמדדעלבאופציותהמסחרמחזור , 2020לשנתשייהשלהרבעוןבסיכום

המסחרמחזורהסתכםהמט"חבשוקהבסיס.נכסבמונחיש"חמיליארד-934באואופציהיחידות

אירו/שקלבאופציותהמסחרמחזורהבסיס.נכסבמונחיש"חמיליארד-109בדולר/שקלבאופציות

 .הבסיסנכסבמונחיש"חמיליארד-5.0בהסתכם

מדינהאג"ח

 .השלישיהרבעוןבמהלך 1.4%שלירידהנרשמההמדדצמודבאפיק-מדדצמודותממשלתיותאג"ח

 .-0.6%בירדושנים) 2-5 (והבינוניות-1.5%בירדושנים) 5-10 (הארוכותהחובאגרות

הרבעוןבמהלך 0.5%שלירידהנרשמהקבועהבריביתהשקליבאפיק-צמודותלאממשלתיותאג"ח

 .) 0.0% (שינויללאנותרשנים) 2-5 (הבינוניוחלקו ,-1.0%בידרשנים) 5+ (הארוךחלקוהשלישי.

קונצרניאג"ח

 40בונךתלמדדי ,-3.0%בעלה 20בונךתלמדד ,הקונצרנייםהאג"חבמדדיהשלישיהרבעוןבסיכום

מדד ,-0.7%בעלהצמודות-בנקיםבונךתלמדדבהתאמה.-2.5%ו-2.0%בעלו 60בוגדותל

לאחרירידותנרשמוהמרווחיםברמת .-6.1%בעלהתשואותמדדואילו-3.9%בעלהצמודות-יתר

תלמדדשלהמרווחהסיכון.רמותאתוהפחיתהקונצרניהאג"חבשוקלהתערבהחלישראלשבנק

בנקיםבונדתלמדד ,נ"ב-140לנ"ב-63בירד 40בונדתלמדדנ"ב,-158לנ"ב-75בירד 20בונד

הוןגיוסיבגזרתנ"ב.-279לנ"ב-121בירדשקליבוגדתלמדדשלומרווחונ"ב-81לנ"ב-40בירד

לגיוסיםבהשוואה 17.7%שלירידההשלישי,ברבעוןאג"חבאמצעותש"חמיליארד 9.5גויסובאפיק,

אשתקד.המקבילברבעון

המנהלתהחברהבניהולהקרןשלהכספיהמצב .ד

נומינליים)(בערכיםומשיכותהפקדות . 1

העברותש"ח.אלפי 12,923ממנהונמשכוש"חאלפי 17,482בקרןהופקדוהדוחבתקופת

אלפי 14,665שללסךהסתכמוהקופה)אלהבערותבניכוימהקופה(העברותמהקופהנטו

ש"ח.

הקרןתשואת . 2

וועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםהקרןאתמנהלתהחברה

 . 2.33%שלבשיעורשליליתברוטונומינליתתשואההדוחבתקופתהניבההקרןההשקעות.
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ההשתלמותקרןאודותונתוניםמידעריכוזה.

הקופהעמיתילגבינתוניםא.

---~ R &· 

!ושהe ("f 'חושדיiב 9'י i "iשimגי nי-פ

t ' שהסתיימוa ב,יוםימה~קסת'ם:גיושהסתיימו•ום
1 ' . 

, ,_3Q ~ g ט~י:ן 30פטז,ו:נ.רqצ'~-~ 1 ,..ו.פ p ,גפ-
,-2020 

,. •' 1t ~ ,. 9' ~ 20 ~-
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עמיתים:ותחשב.ונמספר

 377 388 339פעילים

 186 187 187פעיליםלא

גטומנוהלים~נכסים

 :}ח"ש{ב.אלפי

 176,589 176,745 163,981פעילים

 113י 226 112י 163 107י 672פעיליםלא

תוצאתייםנתונים

 :}ח"ש{ב.אלפי

עבורמשובתיםגמוליםדמי
359 359 -

חדשיםמצטרפים

 25,013 19,118 17י 482גמוליםמדמיתקבולים

--חדםיגמולמדמיתקבולים
פעמ"ם

-

 38 5 54לקופהצבירההעברות
 31י 232 21,899 14י 719מהקופהצבירההעברות

תשלומים:

 15,745 12,741 12,923פדיונות

---אחרים
עלים)הפסד(הכנסותעודף

) 8,056 ( 21,378 28,694 
לתקופההוצאות

מנכסיםשנבגוניהולדמי

 :}ח"ש{ב.אלפי

 1,316 996 849פעיליםולאפעילים

מהפקדותשנבגוניהולדמי
--

- :)ח"ש(ב.אלפי

ממוצעניהולדמישיעור

שנתייםב.מונחיםמנכסים

{ב.אחוזים}

 0.45 0.46 0.42פעילים
 0.45 0.46 0.42פעיליםלא

ממוצעניהולדמישיעור

---{ב.אחוזים}:מהפקדות
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פעיליםלאעמיתים .ב

 :קשרמנותק•חשבונות

 34 40 41חשבונותמספר

 18,997 21,295 22,242י(באלפנטוהליםומננכסים
ש"ח)

מנכסיםשנגבוניהולדמי
68 65 76 

ש"ח)באלפי(

שנגבוממוצעהולינדמישיעור
0.42 0.46 0.45 

שנתייםבמונחיםמנכסים

הדיןלהוראותבהתאםלגבותהחברהשרשאיתהניהולדמישיעורג.

שניתןהאוצרמשרדבאישורלאמורובהתאם ,ענפית"גמלכ"קופתמוגדרתהקרןבהיות

הוצאותלפיהינםהעמיתיםמחשבונותהנגביםהניהולדמי ,החוקיההסדרולהוראותלה

מהיתרות. 2%שלמרבישנתילשיעורבכפוף ,בפועלהוציאהשהקרן

שלבשיעורהינם 2020בשנתהראשוניםהחודשים 9ב-בפועלשנגבוהניהולדמי

 .-0.42%כשלשנתישיעורהמהווים , 0.313%

מלםלחברתהקרןתפעולבגיןהמשולמיםהסכומיםאתכולליםאלהניהולדמיכימובהר,

השיעוריםפיעלוהכל ,ההשקעותניהולבגיןבע"מערךניירותולפסגותבע"מופנסיהגמל

 .איתםבהסכםשנקבעו

ההשתלמותבקרןושינוייםהתפתחויותד.

ליוםבהשוואההקר~ע"יהמנוהליםבנכסים 6.27%כ-שלירידהחלההדוחבתקופת

בתקבוליםמקיטון ,השליליתהקופהמתשואתנובעתהנכסיםבסךהירידה , 31/12/2019

אשתקד.המקבילהלתקופהבהשוואהמהקופהכספיםבהעברותקיטוןבקיזוז

המנהלתהחברהשלמבקרחשבוןרואהו.

קליקדנירו"ח

חשבוןרואיושותיורדיצבי

אביבתל , 28הרכבתרחוב
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הדוחלתקופתחקיקההוראות .ז

 :הרבעוןבמהלךהפנסיוניהחיסכוןעלהחליםהדיןבהוראותשחלומהותייםשינוייםלהלן

ראשית:חקיקה

מס'(תיקוןפנסיוניים)סליקהומערכתשיווק(ייעוץ,פיננסייםשירותיםעלקוחיהפחוקתזכיר . 1

-2020התש"ף ,) 11

סליקהומערכתשיווק(ייעוץ,פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקתזכירפורסם 2020ביולי 12ביום

ביוםפורסםאשרזהבענייןחוקלתזכירבהמשךזאת ,-2020התש"ף ,) 11מס'(תיקוןפנסיוניים)

אתלערוךהוצעובמסגרתוהקורונה,נגיףבעקבותשעהכהוראתפורסםאשר , 2020באפריל 7

בלבד.חודשיםשלושהשללתקופהלהלןכמפורטהשינויים

 ,עוץיי(ננסייםיפשירותיםעלהפיקוחלחוק )ה( 11סעיףאתלתקןמוצעהחוקתזכירבמסגרת

לתאגידיתאפשרכיולקבוע,"החוק")(להלן:-2005התשס"ה ,ונים)יפנססליקהומערכתשיווק

באמצעותאוטלפוןבאמצעותפנסיוניייעוץלהעניקפנסיוניבייעוץבשמושעוסקלמיאובנקאי

דיגיטלי.אמצעי

היהיולאהבנק,בסניפיפנסיוניייעוץיעניקובנקאייםתאגידיםכיקובעלחוק )ה( 11סעיף

חלההאחרונותבשניםהקבועים.הסניפיםלכותלימחוץפנסיוניייעוץלהעניקבאפשרותם

צורךללאמרחוק,בנקאייםשירותיםלקבלללקוחותהמאפשרתמשמעותית,טכנולוגיתהתפתחות

שלביכולתםפוגעבחוקהקבועהאיסורהשירות.נותןאוהשירותמבקששלפיזיתבנוכחות

התפרצות .ונוחמתקדםדיגיטלי,באופןאובייקטיביפנסיוניייעוץלקבלהבנקאייםהיועציםלקוחות

לאורוזאת ,דיגיטליפנסיוניייעוץשירותיבקבלתבשוקהקייםהצורךאתהמחישההקורונהנגיף

בשעהזאת, .פנסיוניייעוץקבלתלשםבפרט ,הבנקלסניףלהגיעלקוחותשלהיכולתצמצום

לעלייהמביאיםרבים,עובדיםשלהעסקתםצמצוםאווסיוםובעולם,בארץבשווקיםשהשינויים

בשמושעוסקלמיאובנקאילתאגידיתאפשרכיהוצע ,האמורלאור .פנסיוניייעוץלקבלתבצורך

למועדנכוןדיגיטלי.אמצעיבאמצעותאוטלפוןבאמצעותפנסיוניייעוץלהעניקפנסיוניבייעוץ

 .לתוקףונכנסהאושרהשטרםטיוטהבגדרנויההמסמך ,הדוחותאישור

-2020התש"ףשעה),(הוראתהחדש)הקורונה(נגיףכלכלילסיועהתכניתחוק . 2

שעה),(הוראתהחדש)הקורונה(נגיףכלכלילסיועהתכניתחוקפורסם 2020ביולי 29ביום

באופןחדש],[נוסחהכנסהמסדת 1פקאתתוקנהלחוקה'פרקבמסגרת .-2020התשע"ף

הנהוגהכפיותקתקופתסיוםטרםהשתלמותמקרנותכספיםמשיכת ,למעשההלכההמאפשר,

יולגב ,חשבוןלאותוהראשוןהתשלוםממועדשנים 6חלפובטרםקרי ,הכנסהמסבפקודתכיום
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החשבון.לאותוהראשוןהתשלוםממועדשבים 3חלפובטרם-פרישהלגילשהגיעיחידאועובד

ש"ח 7,500עדשלבסכוםכאמור,השתלמותמקרנותכספיםמשיכתתתאפשרלחוק,בהתאם

תשלוםללאלחופשההוצאותאופוטרוזוגובןאוהעמיתבובמקרה ,שנהחצישללתקופהלחודש

הנבחנת");"התקופה(להלן:המשיכהבקשתהגשתלמועדועד 2020במרץ 1מיוםהחל(חל"ת)

ביחספחתההנבחנתבתקופהזוגוובןהעמיתשלהממוצעתהחייבתההכנסהבובמקרהאו

אשתקד.הממוצעתהחייבתלהכנסה

 . 2021בפברואר 9ליוםועד 2020באוגוסט 10מיוםהחללתוקףבכנסלחוקהתיקון

משנית:חקיקה

החדש)הקורונה(נגיףחירוםשעתתקנות . 3

בישראלהנגיףהתפשטותעםבקשרחירוםשעתתקנותמספרפורסמוהדוחתקופתבמהלך

חובתלענייןההוראותאתהיתרביןמסדירותהחירוםשעתתקנותחירום").שעת"תקנות(להלן:

העבודה.במקוםהעודביםמספרהגבלתלענייןהוראותוכןפעילות;הגבלת ;בידוד

אחרשוטףבאופןעוקביםוכןכנדרש,החירוםשעתתקנותהוראותאתמקיימיםועובדיההחברה

 .לעתמעתשמתפרסמותכפיהבריאותמשרדהנחיות

וחיסכון:ביטוחההון,שוקרשותעלהממונהוהנחיותחוזרי

הגופיםלמבערההוןשוקעלהממונההכרזת-הקורונהנגיףמשבר : 2020-7397שה. . 4

מצומצמתבמתכונתלבעודההמוסדיים

נגיףהתפרצותעםלהתמודדותהבריאותמשרדשפרסםלהנחיותובהמשך 2020במרץ 17ביום

הגופיםלכלהודיעבמסגרתו 2020-2016 .שהאתפרסםההוןשוקעלהממונההקורונה,

(להלן:מוסדייםבגופיםעסקיתהמשכיותשעניינו 2013-9-11חוזרהוראותלפילפעולהמוסדיים

עלמתאימיםמשאביםלהקצותנדרשיםהגופיםכיהבהירהממונהכן,כמוהראשונה")."ההכרזה

אתחזקויהגופיםכינקבע,עודחיוניים.בתהליכיםללקוחותיהםשירותולתתלהמשיךשיוכלומנת

לשירותיםהקהלקבלתשירותיאתלצמצםניתןוכיהדיגיטלייםבערוציםשירותיםלמתןיכולותיהם

העובדיםבעודתלהרחבתלפעוללהמשיךהמוסדייםלגופיםהורההממונהלבסוףבלבד.חיוניים

בך.הכרוכיםהסיכוניםכלניהולתוךמרחוקהחיוניים

בעקבותנוספתהכרזהכללאשר 2020-7397שה.אתפרסםהממונה 2020בספטמבר 17ביום

השבייה")."ההכרזה(להלן:מצומצמתבמתכונתועבודהבספטמברסגרעלהממשלההחלטות

הראשונה,ההכרזהבמסגרתשהופיעוכפיהנחיותיועלחזרהממונה ,השבייהההכרזהבמסגרת

ללקוחותהמענהחיזוקתוךמצומצמת,עבודהבמתכונתלעבודהמוסדייםהגופיםאתהנחהוכן
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עובדישללהדבקותהסיכוןלצמצוםהאמצעיםמלואנקיטתוכןהדיגיטליים,הערוציםבאמצעות

 .ולקוחותיהםהמוסדייםהגופים

אירועירקעעלשעההוראת-מוסדיגוףוןידירקטור : 2020-9-15מוסדייםגופיםחוזר . 5

הקורובה

הוראותאתהמתקנותהקורונהאירועירקעעלשעההוראותפורסמו 2020באפריל 20ביום

להתכנסוועדותיוהדירקטוריוןחובתמבוטלתהשעההוראתבמסגרת .מוסדיגוףדירקטוריוןלחוזר

אשרודיווחיםםיבנושאדיוניםלדחותלדירקטוריוןמתאפשרפיזי;באופןברבעוןפעםלפחות

מהותיסיכוןלהשיתכדיבדחיהשאיןמצאשהדירקטוריוןובתנאיהממונה,בהוראותקבועמועדם

הצגהמתאפשרת ;הקורונהלאירועקשוראינוהדיווחאוהדיוןוכי ,לקוחותיואוהמוסדיהגוףעל

מועדשלדחייהוכןהמוסדילגוףהמשותפותועדותיואודירקטוריוןבישיבותועדכוניםנושאיםשל

 .וועדותיודירקטוריוןישיבותשלהפרוטוקוליםאישור

זו,בעתוועדותיוהדירקטוריוןעבודתעלאפקטיביפיקוחההוןשוקלרשותפשראלמנתעלכן,כמו

בישיבהשהתקבלוועדותאודירקטוריוןהחלטותתמציתלממונהימסורמוסדיגוףכינקבע

 .הישיבהקיוםממועדעסקיםימי 5המאוחרלכלהקורונהבאירועשעסקה

העריךבמסגרתו 2020-9-15מוסדייםגופיםחוזראתהממונהפרסם 2020בספטמבר 24ביום

 . 2020בדצמבר 31ליוםעדהדירקטוריוןבחוזרההקלותבענייןהשעההוראתשלתוקפהאת

נייםיבהכספייםהדוחותאישורהליךח.

מנהל .בינייםהכספייםהדוחותאישורבהליךהעלבקרתעלמופקדבחברההכספיםמנהל

בחברה.עוצבואשרהבקרותתרבמסגפועלהכספים

נוכחחסרבקוורוםנערכההישיבה ,דירקטוריוןבתיישהתקיימה 2020בנובמבר 24ךיבתאר

 .המדינהמטעםדירקטוריםמינויהיעדר
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ונהליםבקרותט.

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת

לתוםהעריכו,המנהלת,החברהשלהכספיםומנהלהמנכ"ליתבשיתוףהמנהלת,החברההנהלת

החברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאת ,זהבדוחהמכוסההתקופה

תקופהלתוםכיהסיקוהכספיםמנהלעםבשיתוףהחברהמנכ"לית ,זוהערכהבסיסעלהמנהלת.

לעב,דלרשום,מנתעלאפקטיביותהנןהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותזו

הדיןלהוראותבהתאםהרבעוניבדוחלגלותנדרשתהמנהלתשהחברההמידעעלולדווחלסכם

אלו.בהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראות

כספידיווחעלפנימיתבקרה

בבקרהשינויכלאירעלא 2020בספטמבר 30ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך

להשפיעשצפויסביראומהותי,באופןהשפיעאשרכספיווחידעלהמנהלתהחברהשלהפנימית

כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותי,באופן
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עב."םלשןפט•טהשלתמותקרןלניהולהחברה

קתנותלפ•כספידיווחעלהפנימיתהבקרהרבברוההנהלהדהיiתטוריוןשלדוח

ידווחעלהפנימיתהבקרהאפiוטייבותנגנגפ•ם oנו(דוחותהממשלתיותהחברות

- 2007התש , l •פ oכ n"o 

אומהותי 1אכ.ופש•שהשפ Dש•טייחולאל O 30/9/2020ג•והמסתיימתלתקופההאחרוןבוב.עון

בחברה.כספיידווחעלהפניימתהקברהלעמהותיבאופןלהשפיעהעשויים

 2020:נ.נוב:uנר 24
תאריך

 2020בטuמ:ג 24
תאריך

הרבחה

 2020:גטבובמ 24

~ 'Q פט\li fl ~ל• 
---.,,...;.----·-,,-•...., :e..;':'I ז'נvs •~ ' בנוי'i:ס~ןינוי'

ו1 1 <!'(-ב~נ"יל '\' \fר(גמנ"לזl(["יי,צפת,צ•להושהפוכת
 ,'ג•יפ • \'I 1'דז'י \':יק,,

 ל'1':י' \ J;<לשrייבי\ז- '7 ·
מ" i'יסי'"כ' ~

נפסיםםנל;רוויף, o pארןח"חתאו•ך
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 ) Certfficationהצהרה(

כי:מצהירהצפת,צילהאני,

המנהל)"ת"החברה(להלן:בע"מזשלפיסםהתשלrםתקןרלנירן.להחברהשלהרבעוניהדוחאתסקרתי . 1

"ודהח)". : 1(להל 30/9/2020ביוםשהסתייםלרבשן

ועדבהשלצמגזבר oחואלמהותיתועדבהלשכמןלאמגצלככוללאיננוהדוחיrדעתי,עלהבבתסס . 2

מטיעםירי,ןאלצמגים,תם tאנכללוהבןהניoםתזאלרוב,שנלכלושהמצגיםידכהנחוץמהות•ת

ח. 1דבהמכוסהלתקופהבהתייחס

3 . oכויםעדהרבוענייםהכספייםהודחותידיתעי,עלבהתבסo שונקפ•דבוחוכ.וללאחרפיo באות,אבופן

ולתקופותלמודעיםהrגהבלתהחרבהלשהפועלותוותאצותהכסיפהמבצאתהמהותיות,הבחינותמכל

ח. lדבהמכוסים

לבגיונהליםבקחתלשולקיומםלקי:גnoעאחאריםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחירםאני . 4
כן-והמנהלת;הבnרהשלכספיח 1דיועלהפנימיתולנ.קרההגילוי

אכלה,~הנליםבקרתולשפיjונחנוחתתלקיבתעם 1גרמנאוכאלה,ונהליםבקרותקבענוא.

 Dאחיריידעללידיעתנומואבהמנהלתלחרבהייחסהמתמהותישמידעלהבטיחהמיועידם

nהח;לשההכנהקתופתמבהלךבפרטהמנהלת,בחברה

כפoי,דיווחעלפניימתבקרהקביחעעל 1פיקחנ 1אכספי.דיווחעלפניrגיתבקרהקבענו .ב

הכספייםשדהוחותולכןהכספידהיווחמהימנותלבגיןב.יטחולשסבירהמידהלפoקהמיועדת

ההון;ק 1שעלהממונהת 1אר 1לה D (IFRS) 1ביאלבו"((ידווחלתקינבהתאם oעחיכ

אתוהגצנוהמהנלתהבחרהשלהגילוילבג•והנהליםהנ.קרותשלהאפקטיביותאתהערכנוג.
דבוחהמכוסההתקופהלותם ,הגילוילבג•והנהליםהבקחתלשהאפקטייבותלבגיקנותים oמ

- pזהערכתנו;על ooבהבת

זהברבעוןשאיערכפסידיווחעלהמנהלתהבחרהשלהפינמיתבבקרהשינוילכודבחגיילמד.

לשהפינימתהקברהעלמהוית,אבוןפלשהפיעצשזפיביר oאזתי, 1מ-האכ.ופןשהשפיע
- pוכספי.יווחדעלהמהנלתהחברה

ולוועדתידלקרטוrרוןהקבמר,ן aהשחלחאהגיילםזוהצהרההמצה•ףםהמנהלתבחברהואחףםאני . 5

הערכנתועל ooבהבתחסר,בקוrחםשהתגכוoהמהנלת,החברהשל 11הדיקרטויושלוב.יקורת
 :יכספדיווחעלהפנימיתהנ.קרהלבג•ביותרהעדכנית

הבקרהלשבהפעלתה1אברבןיהתעהמהותיותוהחושלותהמשםשתייםהליקוייםכלאתא.

לשרום,המנהלתהרבחהשלביטלתהלפגנעצשפוייםסביראשרכספי,ח 11ידעלהפנימית

ונו- ;•פ oכמידעעלודלווחלסכםלבע,ד

אחריםשידבםמשרביםאוהההבלהרבת 1מעבהמהותית,אשינה~יבןת•ת 1מהביןתרמית,כלב.

כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהלשהפינמיתבבקרהשממעותיתפקידלהםשיש

 .ד•ןכלפיעלאחר,דאםלכמאחירות lאמאחירותילגרועדכילעילב.אמוראין

 1 2020בנובמבר 24
יצופטתהשתאףך

ני:י~, •י:י.שתלינ,~ 1': ,,,..
בע"מ"ס Jש'ס
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 ) Certification (הצהרה

כי:מצהירוראובןסוויריאני.

 )"המנהלת"החברה :(להלןמ"בעלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהרבעוניהדוחאתסקרתי . 1

 .)""הדוח(להלן: 30/9/2020ביוםשהסתייםלרבעון

עודבהשלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 2

מטעים lיה'לאמצגים,אותםנכללובהןהנסיבותלאור ,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותית

בדוח.המכוסהלתקופהבהת"חס

 ,נאותבאופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהרבעונייםהכספייםהדוחותידיעתי,עלבהבתסס . 3

ולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעולותותוצאותהכספיהמצבאתהמהותיות,הבחינותמכל

בדוח.המכוסים

לגביונהליםבקרותשלולק'ומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן-המנהלת;החברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוי

 ,כאלהונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו ,כאלהונהליםבקרותקבענוא.

אחריםידיעללידיעתנומובאהמנהלתלחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים

הדוח;שלההכנהתקופתבמהלךבפרטהמנהלת,בחברה

 ,כספידיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו ,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענוב.

הכספייםשהדוחותולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביב'טחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדת

 ;ההוןשוקעלהממונהולהוראות ) IFRS (ם 11בינלאומווח 1דלתקניבהתאםערוכים

אתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילו'ילגבוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנוג.

דבוחהמכוסההתקופהלתום ,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלביותיהאפקטלגבימסקנותינו

וכן-הערכתנו;עלבהבתסס

זהברבעוןשאירעכספיד'ווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו .ד

שלהפנימיתהבקרהעל ,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו ,מהותיבאופןשהשפיע

וכן-כספי.דיווחעלהמנהלתהחברה

ולוועדתדירקטוריוןל ,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאב' . 5

הערכתנועלבהבתסס ,חסרוםרבקוושהתכנסו ,המנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת
כספי:דיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכנית

הבקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהות'ותוהחולשותהמשמעות"םהליקוונםכלאת .א

 ,לרשוםהמנהלתהחברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשר ,כספידיווחעלהפנימית

וכן-כספי;מידעעלולדווחלסכםלעב,ד

אחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבה ,מהותיתשאינהוביןתימהותבין ,תרמיתכלב.

 .יכספדיווחעלהמנהלתהחברהלשהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשיש

דין.כלפיעל ,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

 U/__ 2020בנובמבר 24

כספיםמנהל ,ראובןרי 1110תאריך
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בע''מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

בינייםכספייםדוחות

 2020בספטמבר 30ליום

מבוקר'(בלתי



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

 2020בספטמבר 30ליוםבינייםכספייםדוחות

מבוקר'(בלתי

הענייניםתוכו

החשבוןרואהשלסקירהדוח

עמוד

24 

 25-27הצהרות

 28בינייםהכספיהמצבעלדוחותתמצית

 29והפסדרווחבינייםדוחותתמצית

 30-35בינייםהכספייםלדוחותבאורים



וןבחשרואי

לכבוד
בע••מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהדירקטוריון

 ,.נ.ג.א

םיינביותדוחתתמציסקירת :הנדון

 Z020רטמבפס 30םיולםירוקמבילתב

מבוא

-(להלן"מבעלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהמצורףהכספיהמידעאתסקרנו
והדוחות 2020בספטמבר 30ליוםבינייםהכספיהמצבעלהדוחתמציתאתהכולל ,) 11"החברה

באותושהסתיימוחודשיםושלושהתשעהשללתקופותוזאתהכולל,הרווחעלהתמציתיים
אלהבינייםלתקופותכספימידעשלולהצגהלעריכהאחראיםוההנהלההדירקטוריוןתאריך.
וחיסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונהוהנחיות IAS34בינלאומיחשבואנותלתקןבהתאם
כספימידעעלמסקנהלהביאהיאאחריותנוביניים".לתקופותכספי"דיווחהאוצר.במשרד

 .סקירתנועלבהבתססאלהבינייםלתקופות

הסקירההוקף

בישראל"סקירהחשבוןרואילשכתשל 2410(ישרא)לסקירהלתקןבהתאםסקירתנואתערכנו
שלסקירההישרתי.'שלהמבקרהחשבוןרואהידיעלהנערכתבינייםלתקופותכספימידעשל

הכספייםלענייניםהאחראיםאנשיםעםבעיקרמבירורים,מורכבתבינייםלתקופותכספימידע
במידהבהיקפהמצומצמתחינהסקירה .ואחריםאנליטייםסקירהנהליומיישוםוהחשבונאיים,

מאפשרתאינה ,ולפוכןבישראליםלמקובביקורתלתקניאםהתבהנערכתביקורתמאשרניכרת
בביקורת.מזוהיםלהיותיכוליםשהיוהמשמעותייםנייניםהעלכלשניודעביטחוןלהשיגלנו

ביקורת.שלדעתחוותמביעיםאנואיןלכ,ךבהאתם

מסקנה

אינוהנ"להכספישהמידעלסבורלנוהגורםדברליבנולתשומתבאלא Iסקירתנועלבהתבסס
לקופותכספיח"דיוו ! AS34ומיבינלאחשבונאותלתקןבהתאםהמהותיות,הבחינותמכלערו,ך

ובהתאםהאוצרשבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונהלהנחיותבהתאם ,ביניים"
הממשלתיות.החברותרשותלהוראות

דירקטורלרבותדירקטוריםמינויהעדרבדבר 7לביאורהלבתשומתאתמפניםאנו 'כןכמו
עלהממשלתיותהחברותרשותידיעלחיצונידירקטורוהעדרהדירקטוריון"רוילתפקידהמיועד

מכך.המשתמעכל

 .)רב,~ך'וז

 (\~;כ~ן~דיצבי
חשבוןרואי

 2020נובמבר" 24תאריך:

 Z040428-073פקס. , S660094-03טל. , 67770מיקדו 28הרכתב 1רחיב:באתל



דיקךטורצההרת

רלסב.תu nש(<תגצםים mיuוסקננ ~םרבסונףד(ףnיmיתלשםםחהחבתורלקת(ניnםאתומ
n wתבסזר•נח.o דוף•חי'םn ז•רקo (חהשורידיn110 -גoos, ני,צםתיר ,•י: 

לשיnטיםחשתלתוםקרןליב,ותת~ח U'לידחקרסיnיווודוחהכסיפיםתו nחדואתבחנתי . 1
 .)חtm m-ללו'וןידח.זוl(חיםנoנoתנשלסחש'ליJvלרכןוניהובחח) •(לןלהעב'ם'

חדבועלשנןס ל111בצוניללוכםנינcםויחווחnיtח,Mחתאשחביתנ Wl'אלוירילתעיוcתם nב • 2
 mתנסיבלוארשניתנו,שחטגציםדניח(ץוחמיחוחת<ס~דנח~גסחבחסדלואוגהיתות
ודבתזn.כוסה Dזןקתלהפוומיתוחסמט-יםיחיו,אלגצמים Oתואכותבןשבןח

בדוחהבללוארחזמיפוטזיע•ים o.כס nדהוmתדmחו, nאתויnבנתילורחאלידוניתיבהאתם 3..
תואצותתכיoס,בצמnתא m, •תmoתוnבת.חט-,תuםןDסQמיפקשםידוורוסקרזין

חנוnמג•סתלוקופתול•וג•םימעחיתםבו~םותישחונו'יםחע~בחןוניויםיהשהניםלוות,
דכותוח.

לשבובתה omתתתקייםיבקלתעםnאארי ,זבו nוחו nתיווצו:ור•םכבחרהארחיםלדצאיג, . 4
גרסנוואהלאכ,תלחיםבקתור 1קנניבלךבסאתהג • mnזגוהנדרשגיליולרונודןגהלים mבקר

ייתoחסnוגיmה11דיםזJבווליטחיoתיזנnסחלMב,ילהנוםקבתחלש~וגmקתnתקלעיבתם
דהותוח.שלחnמהתקתtoןלתפבברoסכnגרת,רnא•םדיילעדיליעתנו נm:א,לחברה

הכחרהלשהקבםרהחשבןולאורהגילינוזב,,הרהצתהתבה•ד•םבבחרהאורn•םינא . 5
ביותר:דעח~תה,עעובוייהבססבתרסח,וחקבםושהכתנסליuה,לוידרקסרויזו

רוו n;לשתבלo.,jחתואיבקבהנש mהיmחנותזש-(wו mהםשםחתו,םייוקילהםלבתאא)
לרשום,ההרבחילטתלנולרתנילהםשיעסיברןD«םהי"'לעםביפסדוויחלע.מייפת
י' oo.בעדימדלוnחלסכם ,לדגע

אחריםטיבידcכאונילהם Dש!נועריבםהםיmת,ו,יוcחנרביןlנח<חוחןיבtוום•ת,בלב)
בnדה. U n'ליפסנז•ויח «י«י«ת nבaקר1בש1נתש•חקפדיילענ

רmו nםאוא • mאונחרילגעורידנליעלנcרוםואן

Z4 ,נבובבמרiozo 
אתירך

-~ 

 .. ,,... \fש'פט 1':
-"נ'ג'/די, .,-"'ב

 "'י יז'(((;וי ,,.',י:'1דנשפט
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הבחרהמנב"ילתהצהרת

להבטתחשניתנווהמגציםשגנקסו mחלוניפדברבסuףד<ףזvהםםתלשיותהחברתוקתלנתונתסאת
 : ,,יתצםרה , noציצלהסת snתשנאי, , zoosה- 11התשסהדירקטוריןו)רדד'חהכספייםתוn 1הדוו

סים 01לשהשלתנmנקןרינללmהרבחהלשדח•ירוסקרןודווחהכסיפיםדחותוחאתבנחתי • 1
הדו)תוח.-לקווידn(שניהם nzozoנסלשילסהישרלעבןוההרנח)-ל(הןלניב"גכ

שהדבלסנןטלאצםגיללטםיאנםהתוnודתוmד, nתאשבחתניאלוחרלידיעתיבהאתם • 2
הניסבתולוארשנינתו,םגצים nשידכחץוnג.nmםיתועדבהלסגצםבהססחראלוית mםה

 .דבווחתהכמוהסקתלופהס nnביתימסיניםיהיואלמגצים,ם mאניונתשהבן

דבוחה'יינד nxכספיומעדי oבתסיפי mnהחהןדmח,תאשביתנחאלורחידילעתיבהאתם • 3
תתואצו ,היפסכהםבצתא , mחםהיתוהביmnנלבפ ,mאנאבוןפםקשפיםדהיקוסרו•ןו

המגצויםלוקתופתולייםםעהיסתיםזביטנחהושיניויםצניהםיבהןוהשיניויםהלועפתו,
דבוחתו.

שלבבחדהלוהתיקימתוםקלניניתםארחיאתמו,ההצרההמצהיריםבחברהאחריםלדצנאי, • 4
גרמנואולאכח,ונלחים mנקרקבענולךכחבאתםוסmח.הדנרשגיליולצורךתלהיםבקרתו

המייתסחםחיתושנחיםהליטבחהיימיויםםהלאכ,תילהםקברתושלפיקוחנותחתקליבעתם
דהו.תוחלשההנכהתקתoוםבןלהרoבסברבחה,אירחםדיילעידילתנינומואבלרבחה,

s • החברהלסהוקבמהחשןמלראוהגילינוכזו,צההרההצמיהריםבחברהאוחריםאני
יבתור:כדעהניתעז,תתןנלעחבססבתרסח,קברוווםשתתכנסהלש,ידלוקרטירוןו

לשהבתלעפהואקביבהתעהםהותיתוmסלוח mיים mהםשניםלהייוקיםלכאתא)
הבחותיn'נםלעלרהנילהשיפעסיבוואבןoילולעהםכיפסידחו,לעינפיםתבקרה

 ;כסיפםיעד mדל\ו oלסב ,לדבעלרשום,

אחריםועדבים ucמהנילםשםועריבםיm,ת nםיאסנחויבן~תןיבתדיםת,לכב>
הבחרה.לשבספידיווחלענoייםת nבבקרתובשננתונייתפקידב«י

 .ידןכליפלע ,חארםדאלכרחאוניחואואמחריתוילגרועדכילעילאבמוריאן

 Z020 ,ננרבמבר 24
אתריך

 '!'ג'ב' \':י 1 ~('ד\':י ,r ''ג j , ... g:' '!'נ,.-· .. "'~\':י
 '((~ ' ...י:י,ינ,כ .

 • , .. s!' •• ...\':י 'י'' ,, .:.--נ.-י-r"י , l'... , '" '('11°1'נליביי
 ,ני··י ~· ~"י' ,.,,י ן,,ןc..:..~.Q.ו· :,.: 1 __,: __ _;._ _____ ..,... ___

יי'י:"'י ' 'צתפצליהחשפוסתיהבחרהםננ"ילת
 ב,"{'ב''ס
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כיפסם nנמלווהצהתו

לבnסתnשניתנומגצים mשנקנסותולועoחדבברנוסיח 1ףד(השבשליתות mכר nחלתקנותכאחחס
 ;מםייהצר,יחסירסnךב,ח"חינאnהשאיסה-נeoז,ידהסקרדןיןו)דח•ח aחכסיייפףדחmח

לשפוטיםחשתלונתוקןרלנ•לוהרבrוה nלשידה'יP'ווייוודוחוהסנבפיסדnוmחתאחבנית . 1
 . cmחודח •ללnוידח(סתינשנ oגoו1תנלשסתיליwרלעבןוהגnדה)-ןלהל(ניב"מ

ועדבהלשנןוכאלצונגםיללוכאתם mnוד nדחו,mחאתשבחניתלוארחדיליnעיהבתאcנ .:
הניסתוברואלשנונתי, oגצnoסיםיחץוח(~נו>מוניתלשגצaבהםרסחאלומהויתת
 .ודבחתדוכםסח nחפוקתלס nיתחביםסtעםיהיוkלמצגים,ואתםניתנושנחן

דבוחהלכלודחאסכיפום•נידהכ.oסי•םודהתוחהוד,תוחתאשבחתנ•רחאלוליידתע•חבשום 3.
 mאצותהכספי,הםבצאת•ות, mוזmנחביnתuמם , mאנרנcכופ ם•~ .rידהרקטור•ןו

n םלועm , כ•חשc•עווימצהבןוניוtחויסנייo ביםתוtהu ל•ם•םית•םotהמ~•םלותוקת
דבו..נחוו

ל III'ביובחהס mלוהקתייםקליבתעםאארחיזכו,ההצרחה1ננ1ה•חסברבחהאחדיםדצלאני, • 4
 uיוגםואלאנה,ונחלים mדק:aקבוג~יוךכרaםMת.ימו.תוnהנדושיגלויזווצלונחילם mקבר

ס nהםתייי mונהשיגבדגילר:ג.tסח aחםדעויילוטה,ולהנים mבקדלש nnקיו gתתח gילב.יתע
דהווחת.לשחחהנכוnקתתךלתפבנסדoבחברה,ארחםידי•לעלידינתעואב mלבחרה,

s . וחוכינאtת~יוםפחנרתאיn ויגילנו ,בווחצרחrבדהחשןמלהאaבחלשה;,בn:ה
 :ביוותחדעבנ•תחנירבuתל1י,חבבחססחרסםmrקבשתתכבסשלח'דלו,רטקור•ןו

 ,:שניפהנול nבסc ~ב,;הםתtח•תו m,mm,םn.םwותונייובהילtץ,ויםלבתא)א
 nגnר n תlל<:•לעלרעתלהשיפעסובראבןoו aילישע nבסיפ mידולענa•ם•תבקרת

סכיפ'יםדגיוודל\ח/לסבםלדבעלרשום,

חאירם.בונ,ד•םואילחננוגםשםניזרמםתזחם•ת, nיאשניגזןnםתותיןיבדחחימ,לכב)
רבה. hהלשלפסכ nד•חלע nחגםיים mבבקמשנכניתו•תםק•דבילע

ידן.לביפ J(לרחא,םדאבלנכאחר•תוואמארחיתוילגרעובידעלילאבמורא•ן

 2020ונבברבמ. 2.4
אתרךי

___,,/0 
תל rnהנכהבחרחשלהכיפסםונחנל-סוחרירואןברו"ח
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בע"מלשופטיםה~קרןלניהלוהחברה

 oיaנייי t:oהסהבצפלנידותוחםתיצת

סבבמטפר3סליום

~ 20 19 ~ 

מבוקרבלתי

 Jlוילם
בדצבמר

Z019 

אליפש"ח

ןבמקן

 :בניvם

ךכןשקטע

חרבהוירתותחייבים

מזומביםויוושמזומנים

מהניסכםסך

254 
77 

234 

98 
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מניות ,,ה

ךסלבתןן

התייחיובתו:

t זבותורתיותכאים

 mתחתיnיימלכךס

ייnתי-בתו n:nההןו!מדס

תמוויםהמצורפיםהאבררים

-----·------ ------ -~--------

348 3JZ 331 

·-·-· !48_ _____ 33Z __ .]}.!. 

~8 }32 3)1 

g בנייים.הכסייפםדהמווחתרפנזבלתי

 202:0 ,בנובמרב 24
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

והפסדרווחבינייםדוחותתמצית

לשנהחודשים-3לחודשים-9ל

שהסתיימהשהסתיימוושהסתיימ

ביוםביוםביום

בדצמבר 31בספטמבר 30בספטמבר 30

2020 2019 2020 2019 2019 

מבוקרקרומבבלתי

ח"שאלפיבאור

 849 996 259 333 1,316ההשתלמותמקרןלוניהמדמיהכנסות

 849 996 259 333 1,316ההכנסותכלסך

 849 996 259 333 1,316 3כלליותוהנהלההוצאות

 849 996 259 333 1,316ההוצאותכלסך

לתקופהרווח

 .בינייםהכספייםתומהדוחנפרדבלתיחלקויםומהרפיםוהמצהנאורים

29 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

בינייםהכספייםלדוחותבאורים

כללי 1-באור

 :כלליא.
בחוקכהגדרתהמנהלתחברההיאמ 11בעלשופטיםההשתלמותןקרלניהולהחברה
זה.לחוקוכפופה ,-2005ה 11התשסגמ)ל,כקופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוח
החברותלחוקכפופההיאולכןממשלתיתכחברהגםכיוםמוגדרתהחברה

 .פיועלשהותקנווהתקנותהממשלתיות

תאגידית,גמלמקופתלהפיכתהמבנישינויהחברהביצעההאמור,לחוקבהתאם
חברהידיעלבנאמנותהמנוהלת"הקרן")-כלהלןלשופטיםהשתלמותקרן-לקופה
~והחברה").-כלהלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה-מנהלת
עלוכןהמניות,בעלישלהכלליתוהאסיפההחברהדירקטוריוןידיעלאושרהמהלך

מס'(רישיוןמנהלתכחברהלפעולרישיוןלחברההעניקאשר /ההוןשוקאגףידי
 . ) 2020בדצמבר 31ליוםעדחודש(האישורההשתלמותלקרןואישור ) 5/041

לשופטיםהשתלמותקרן 11מהחברהשםשונה 30/4/07ביום Iהמבניהשינויבמסגרת
"קרןנקראתוהקרן ,,,מ,בע•לשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברה-לבע"מ"

לשופטים//.השתלמות
החברהעבורחדשתקנוןאימוץתוךהחברהשלההתאגדותתקנוןתוקןכן,וכמ

הגמל.קופתעבורחדשתקנוןואומץ ,המנהלת

 :ניהולדמיב.
למטרותיהיולאנכסיהוכלהחברהפעילותמטרותיה,פיועלהחברהתקנוןפיעל

ובכפוףבפועלהוצאותיהפיעלניהולבדמיהקופהאתתחייבהחברהלכךאירווח.
 .הדיןהוראותפיעלשיקבעהמרבילשיעור

תזרימיעלודוחותהעצמיבהוןהשינוייםעלדוחותעלמידעניתןלאכספייםבדוחותג.
לאשהינההחברהשלהשונהאופיהבשלזה,למידעמשמעותבהעדרהמזומנים,
 .בקופההעמיתיםלחשבונותנזקפותוהוצאותיההכנסותיהוכלחוורלמטרות
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החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

 .א

 .ב

 .ג

חשבונאיתמדיניות

המדיניותחינהאלה,בינייםכספייםחותודבתמציתהחברהשלהחשבונאיתהמדיניות
 . 2019בדצמבר 31לתאריךהכספייםבדוחותשיושמה

בינלאומייםכספידיווחבתקניעמידהעלהצהרה

לתקופותכספידיווח , IAS-1'3ל-בהתאםנערכההבינייםהכספייםהדוחותתמצית
לקרואישמלאים.שנתייםכספייםבדוחותהנדרשהמידעכלאתכוללתואינהביניים
 2019בדצמבר 31ביוםשהסתיימהולשנהליוםהכספייםהדוחותעםביחדאותה
 .) 11השנתייס,,הדוחות :(להלן

-1'2ביוםהחברהדירקטוריוןידיעללפרסוםאושרהבינייםהכספייםהדוחותתמצית
 . 2020בנובמבר,

דעתושיקולבאומדניםשימוש

להשתמשהחברההנהלתנדרשת , IFRSל-בהתאםהכספייםהדוחותתמציתבעריכת
ועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדניםבהערכות,דעתבשיקול

עלולותבפועלשהתוצאותיובהרוהוצאות.הכנסות /והתחייבויותנכסיםשלהסכומים
אלה.מאומדניםשונותלהיות
וההנחותהקבוצהשלהחשבונאיתהמדיניותיישוםבעת ,ההנהלהשלהדעתשיקול

ששימשואלועםעקבייםחינם ,דאותוובאיהכרוכותתובהערכששימשוהעיקריות
השנתיים.הכספייםבדוחות
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וכלליותהנהלההוצאות - 3באור

לשכה דשיםוח-3ל חודשים-9ל
שהסתיימה שהסתיימו שהסתיימו

ביום ביום ביום

בדצמבר 31 בספטמבר 30 בספטמבר 30

2019 2019 2020 2019 2020 -- --
מבוקר מבוקרבלתי

ח"שאלפי

דירקטוריםביטוחפרמיית 57 62 19 20 81

דירקטוריםגמול 77 121 16 47 155

המתפעללגוףניהולדמי 144 153 47 50 204

תוהשקעמכהלניהולדמי 71 76 24 25 102

קרנותלויהנידמ 1 ) 1 ( ) 1 ( 1

 *ומקצועימשפטיייעוץ 448 538 145 189 713

ואינטרנטמחשבאחזקת 9 9 3 3 13

תודוחחומשל 16 11 3 4 12

Zl ) 4 { 9 16 Z7 פנסיוניתמסלקההוצאות

אחרות 9 ) 6 ( 14

1,316 333 259 996 849 
-- -- --

בגיןתוהוצאתוכוללוכלליותהלהנההוצאות
בסךןמיכו 18 10 6 5 17

-- -- -- --
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ומקצועימשפטיייעוצהוצאות.פירוט

לשנהחודשים-3לחודשים-9ל
שהסתיימהשהסתיימושהסתיימו

ביוםביוםביום

בדצמבר 31בספטמבר 30בספטמבר 30

2020 2019 2020 2019 2019 ----
מבוקרמבוקרבלתי

ש"חאלפי

 86 21 20 65 59חשבונותביקורת

 86 20 20 64 59פניםמבקר

 154 39 35 116 104כספיםמנהל

 145 36 33 108 98משפטייעוץ

 72 17 53 16השקעותיעוץ
 49 12 11 37 33סיכוניםניהול

 84 21 19 63 57ומזכירותאכיפהממונה

 17 5 6 10 18מידעאבטחת

 2Z 1 18 zo 4מקצועיות
448 538 145 189 713 
------

תלויותהתחייבויות- 4באור

החברהעלהתחייבותמטיליםפיו,עלשהותקנוותקנות 1958-ח 11התשיהשכרהגנתחוק

ידיעלבמועדםסולקולאאשרלעובדיהםמעבידיםשלחובותבגירבחוקשפורטובנסיבות
לקופה.כספיםהעברת

במועדם.סולקולאאשרחובותהכספייםהדוחותלתאריךאיןהמנהלתהחברהידיעתלמיטב
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והתקשרויותהסכמים- 5באור

 :שירותיםנותניעםמהותייםהסכמיםלחברה

תיקלניהולבהסכםהתקשרותהמנהלתהחברהדירקטוריוןאישר 31/3/08ביוםא.
קרןשלההשקעותתיקניהולעםבקשרוזאתמ 11בעערךניירותפסגותמולהשקעות

 .החברהידיעלהמנוהלתההשתלמות
מחודש ,),,תוגספ"(ההשקעותמנהללכיוהמנהלתהחברהביושנערךלסיכוםבהתאם

 . 0.035%הואהניהולדמישלהגביהאחוז 2010יולי

וניהולתפעולשירותילקבלתמ 11בעהפועליםבנקעםהסכם 2008בשנתחתמההחברהב.
החברה.שבניהולהשתלמות)קרן-(שופטיםהגמלקופתלעמיתיחשבונות

לקופותתפעולשירותילמתןפעילותואתלסייםכוונתועלהמתפעלהבנקהודעתלאור
ופנסיהגמלמלסלחברתהגמלקופותלתפעולהמשמשותהמערכותאתולהעבירגמל

ביוםלקופהתפעולשירותילמתןהסכםעלחתמההחברה ,)"סלמ"(להלןבע~~מ
לחברתהפועליםמבנקהתפעולהעברתהתבצעה 2019ביולי 18בתאריך . 11/07/2019

מלס.

הממשלתיותהחברותרשותהוראותלפינדרשתשהכללתםפרטים- 6באור

 • ri!.Jמיליוני 272הוא 2020בספטמבר 30וליוםהמאזןליוםבנאמנותהמנוהליםהנכסיםהיקף

אלה.לדוחותמצורפיםההשתלמותקרןשלהכספייםהדוחותתמצית
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מהותייםאירועים- 7באור

כהונתםאתהמדינהמטעםוהדירקטורבחברההחיצוניהדירקטורסיימו 14/6/2020ביום

מינויהיעדרנוכחחסרבהרכבהחברהדירקטוריוןפעלהאמורלמועדקודםעוד .בחברה

 .המדינהמטעםדירקטוריון,יו"רזהובכללדירקטורים

החברה .המדינהמטעםחילופייםדירקטוריםמונולאהדוחותעלהחתימהלמועדעד

למועדעדנענתהולאודח"צדירקטורלמנותבבקשההמדינהלגורמירבותפעמיםפנתה

הדיון.

נסקרווהםהכספייםהדוחותאתלאשרהחברהבאפשרותאיןהאמור,לאור

מונוולאמאחרמכך,המשתמעכלעלחסר,ובקוורםדח"צנוכחותללאבדירקטוריון,

הוסמךולאהמדינה,מטעםהדירקטוריםמכסתלהשלמתהמדינה,מטעםדירקטורים

המדינה.מטעםדירקטוריוןיו"רמונהולאכדח"צ,המדינהמטעםדירקטור

בוועדתויאושרושידונולכןבכפוףהמשרהנושאיידיעלנחתמוהכספייםהדוחות

דירקטורביניהםהמדינה,מטעםדירקטוריםשימונולאחרוהדירקטוריון,הביקורת

 .דירקטוריוןויו"רחיצוני
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