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עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילותא:חלק

כללי

המנהלת"החברהי')(להלן:בעיימלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהבתיאורעוסקזה,פרק

(להלן:בישראלהמשפטבתיבמערכתלשופטיםהשתלמותדמילתשלוםהמיועדתהשתלמותקרן

פניצופהמידעהמנהלתהחברהכללהזהבדו"חפעילותה.ותחומיעסקיה ,התפתחותה ,ייהקרן")

כולל,כאמורמידע .ערך")ניירות"חוק-ן(להל 1968-התשכ''חער.ךניירותבחוקכהגדרתועתי,ד

אשרעתידיים,ענייניםאולאירועיםהמתייחסיםואומדניםהערכותמטרות,תחזיות,היתר,בין

כללבדרךיזוההזהבדוחעתידפניצופהמידע .החברהבשליטתואינהודאיתאינההתממשותם

נת"בכווימאמ•נה"חברה"ה ,מעריכה"ייהחברה ,מצפה""החברה ,צופה"רה"החבכמובאמ•רות

 .דומ•םוב•טוייםמתכננת"ברההח" ,בוחנת"החברהוו ,החברה"

שלהסובייקט•ביתהערכתהעלרקמבוססוהואמוכחתעובדהמהווהאינועתידפניצופהמידע

במועדבפניהשהיה ,כללימידעניתוחעלהשאר,ביןבהנחותיה,הסתמכהאשר ,החברההנהלת

לנכונותוהתחייבותבהםניתנהלאאשר ,וסקריםמחקרים ,צ•בורייםפרסומיםובכללוזה,ח"דועריכת

 .עצמאיבאופןהחברההנהלתידיעלנבחנהלאונכונותו ,בהםהכלולהמידעשלשלמותואו

להיותעשויהוהיאודאיתאינהעתידפניהצופהמ•דעשלהתממשותואיו/אוהתממשותו ,בנוסף

גורמי ,ובכללםהחברה,בשליטתמצוייםשאינםאומראשלהעריכםניתןלאאשרמגורמיםמושפעת

החיצוניםובגורמיםהכלליתבסביבהמההתפתחויותוכן ,החברהפעילותאתהמאפייניםהסיכון

זה.בדוייחהמתואריםהחברהפעילותעלהמשפיעים

דו"חשקוראיהר•סבירות,הינן ,זהבדוחשמופיעותכפישציפיותיה,מאמינהשהחברהאףעללפיכך,

פניצופהבמידעשהוצגומאלהשונותלהיותעלולותבעתידבפועלהתוצאותכיבזאתמוזהריםזה

 .זהבדו"חהמובאעתיד

אולעדכןמתחייבתאינהוהחברהנכבתהואבולמועדורקאךמתייחסזהבדוחעתידפניצופהמידע

לידיעתה.יגיעכאמורלמידעבקשרנוסףשמידעככלזהמידעלשנות

מקצועייםמונחיםמקובליםבמסגרתואשררבמקצועיידעהדורשיםבתחומיםהיכןהחברהפעילויות

ככלבהירבאופןהתאגידעסקיתיאוראתלהב•אמנתעל .החברהפעילותלהבנתהחיונייםרבים

ובאורהסברבצרוף ,אלהמקצועייםבמונחיםיהכרחשימושתוךהחברהעסקיתיאורהובא ,שניתן

בלדבזהדו"חלצרכיהיכןזהבפרקהכלוליםהחיסכוןמוצרילגביהמובאהתיאורשניתן.ככלבהירים

לאוהואדיןכלבהוראותו/אוהחברהבתקנוןהמפורטיםהתנאיםהםוהמחייביםהמלאיםוהתנאים

 .כאמורהתקנוןפרשנותלצרכיישמשולאייעוץמהווה

s 



עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילותא.

בע"מ,לשופטיםהשתלמותקרןבשםתאגידיתגמלכקופת 30.6.07עדשהתנהלה ,החברה

ניתנהלפיה , 28.3.1976מיוםממשלההחלטתפיעל , 21.10.1976ביוםבע"מכחברההוקמה

במשק.השכיריםהעובדיםשלהמגזריםכלשארהשתלמות,לקרןההצטרפותזכותלשופטים

ר"ישכב"מעמדבישראלהמשפטבתילשופטיהמיועדתלשופטיםהשתלמותקרןהינההקרן

 .ומעביד)עובד(הפקדות

שלמחדשארגוןשלתהליךוגמלקופותבחוקלנדרשבהתאם , 2007בשנתבערההחברה

לשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברהבשםמנהלתלחברהפוצלהאשרהתאגידית,הקופה

תכניתשהינהלשופטים"השתלמות"קרןבשםגמלולjלופת ,המנהלת")"החברה(להלן:בע"מ"

דהיהיחפעילותה ."הקרן")(להלן:המנהלתהחברהע"יבנאמנותהמנוהלת ,תאגידיתישותללא

הקרן.ניהולהינההחברהשל

המנהלת,החברהביןורישומיתמשפטית ,חשבונאיתהפרדהנעשתה Jהמבניהשינויבעקבות

הדוחותהמבני,השינויעקבבה.העמיתיםוזכויותהקרןנכסילבין ,והתחייבויותיהנכסיה

רשותחוזריהנחיותפיעל ,הקרןשלהכספייםמהדוחותהופרדוהמנהלתהחברהשלהכספיים

 .ההוןשוק

עלהממונהידיעללשכירים"השתלמותכ"קרןאושרההחברהע"יהמנוהלתההשתלמותקרן

(מתחדש 31/12/2019ליוםעדשתוקפו 294מס'הכנסהמסובאישורוחסכון,ביטוחההון,שוק

לעת).מעת

-תשל"ההממשלתיות,החברותבחוקכהגדרתהממשלתית,חברההינההמנהלתהחברה

.1975 

כדלקמן:מוחזקותהמנהלתהחברהשלמניותיה

הזכות ',אסוגרגילותמניותבאמצעותבחברהההצבעהמזכויות 50%-ישראלמדינת ) 1

להכרעההזכותישראללמדינתהדירקטוריון.יו"רישמשמהםשאחדדירקטורים 4למנות

 ,הכרעהמניתבאמצעותהחברהבדירקטוריוןאוהכלליתבאסיפהשקולותדעותשלבמקרה

המשפטביתשופטאולזמןמזמןהעליוןהמשפטביתנשיאשיהיהמיידיעלתוחזקאשר

ההכרעה.לזכותפרטנוספותזכויותלהיוקנוולא ,ידועלשייקבעהעליון

הזכות ,'בסוגרגילותמניותבאמצעותבחברהההצבעהמזכויות 50%-החברהעמיתי ) 2

 .החברהכמנכ"לישמשמהםשאחדדירקטורים 4למנות
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החברה:שלהאחזקותמבנהתרשיםלהלן

פעילותתחומיב.

יתפענגמלקופתשהינהלשופטים,השתלמותקרןהולינ-אחדפעילותבתחוםעוסקתהחברה

קופותייחוק(להלן:-2005תשס"ההגמל),(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתה

לב(ובשיםענפיתגמלקופתשלמנהלתוכחברההמנהלתהחברהלתקנוןבהתאםגמל").

נובעותהחברההכנסותכלרווח.למטרתשלאהינההחברהפעילותגמל),קופותחוקלהוראות

 .בפועלהוצאותבסיסעלהמחויביםניהולמדמי

במניותיהועסקאותהחברהבהוןהשקעותג.

מהותיתעסקהכלנערכהולאהחברהבהוןהשקעותכלבוצעולאולפיכךמניותהוןאיןלחברה

בחברה.ענייןבעלידיעלבמניותיהאוהחברהבהון

דיבידנדיםחלוקתד.

למטרתשלאפועלתהחברהככזו,ענפית.גמלקופתלניהולחברההינההחברה ,לעילכמוסבר

החברהניהוללשםמשמשים(אשרבפועללהוצאותיהבהתאםניהולדמימעמיתיהוגובהרווח

כךילפ .כאמורלהוצאותיהמעברהכנסותבחברהשייוצרומבליהקרן)לעמיתישירותיםומתן

 .דיבידנדלחלקיכולתתהיהולאאיןלחברה
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פעילותתחומילפיהחברהעסקיתיאורב:חלק

ושירותיםמוצריםא.

(להלן:לשופטיםהשתלמותקרןניהול-אחדפעילותבתחוםעוסקתהחברהלעיל,כאמור ) 1

בחוקכהגדרתהענפית,גמלקופתהינההחברהידיעלהמנוהלתההשתלמותקרן"הקרן").

ביטוחההון,שוקעלהממונהידיעללשכירים"השתלמותכ"קרןהמאושרתגמל,קופות

ליוםעדשתוקפו 294מס'הכנסהמסבאישורהכנסהמסנציבותידיועל ,וחסכון

אוהשתלמותלצרכיכספיםלצבורלעמיתמאפשרתהקרן .לעתמעתומתחדש , 31/12/2020

 .מסמהטבותולהינותמטרהלכלבהלחסוך

שיקולפיעליושקעוהנכסיםהדין.להוראותבכפוףשוניםלנכסיםחשופיםיהיוהעמיתיםנכסי

מסלול.לכלהספציפיתההשקעותבמדיניותבהתחשב ,ההשקעותועדתשלדעתה

העיקרייםבשווקיםהחברהשלבחלקההצפוייםמהותייםשינויים ) 2

בעקבותזאת,עםיחד .ההשתלמותקרנותבתחוםבחלקהמהותייםשינוייםצופהלאהחברה

עובדיהםעבורהמפקידיםוהמעבידיםהקופותעמיתיבשוק,התחרותועקבבחקיקההשינויים

חשבונותשליותררבמספרלכן,שבקופותיהם.החסכונותכספיניודאפשרותאתבוחנים

 .לאחרתאחתהשתלמותמקרןמועבריםעמיתים

חדשיםמוצרים ) 3

 .החברהידיעלחדשיםמוצריםהופעלולאהדוחבשנת

הפעילותתחוםאודותונתוניםמידעריכוז ) 4

הקופה:עמיתילגבינתוניםא)

20v26 c ' ~ , 2019 2018 ~""'"= 

ם:יעמיתחשבונותמספר

 411 377 329פעילים

 194 186 186פעיליםלא

נטו ,הליםומניםנכס

 :)ח"ש(באלפי

 172,430 176,589 173,144פעילים

 110,617 113,226 114,179םיליפעלא

תוצאת"םנתונים

 :)ח"ש(באלפי

עבורםימשובתליםוגמדמי
359 415 -

חדשיםמצטרפים

 26,061 25,013 22,963גמוליםימדמליםותקב
---חדגמוליםמדמיתקבולים
פעמ"ם

 504 38 54לקופהצבירההעברות
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31 19,582פהומהקצבירהתוהעבר ,232 33,835 

ם:יתשלומ

 15,678 15,745 15,744נותופדי

---אחרים
 7- , 132 28,694 9,817על(הפסדים)הכנסותעודף

לתiוופההוצאות

(באלפימנכסיםושנגבניהולידמ

 :)ח"ש

 1,263 1,316 1,075םיפעילולאםיפעיל

---מהפקדותשנגבוניהולידמ
 :ש"ח)(באלפי

מנכסיםממוצעניהולדמישיעור
 :(באחוזים)

 0.41 0.45 0.39םיפעיל

 0.41 0.45 0.39ליםיפעלא

צעוממניהולדמישיעור

 :(באחוזים)מהפiודות
---

ממוצעתוריישצאותוהעוריש

 :(באחוזים)

ניירותשלומכירהקניהעמלות
0.02 0.03 0.03 

ערך

---תוניירשלשמירהדמיעמלות
ערך

---רותיסחלאהשקעותבגין

 0.13 0.14 0.14חיצונילוהינעמלות

---אחרותעמלות

---מוגבלותהוצאות

פעילים:אליםיתעמב)

-~ -2020 ~ 201 2018 -., 
·' 

קשר:מנותקיונותחשב

 34 34 42חשבונותמספר
(באלפיונטמנוהליםנכסים

24,924 18,997 18,974 
ש"ח)

פיל(באםימנכסשנגבוניהולדמי
ש"ח) 78 76 97

שנגבוממוצעניהולדמישיעור
0.39 0.45 0.41 

םימנכס
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 :הדיולהוראותבהתאםותבלגהחברהשרשאיתניהולהדמישיעור )ג

-r --2020 2019 2018 

שרשאיתניהולדמישיעור

הוראותלפילגבותהחברה

(באחוזים}:הדין

 2 2 2פעילים

 :פעיליםאל

 2 2 2קשרמנותקי

 2 2 2חרא

ניהולדמיד)

ההוןשוקרשותבאישורלאמורובהתאם ,ית"פענגמלכ"קופתמוגדרתהקרןבהיות

הוציאהשהקרןותהוצאיפלנגביםיםיתהעממחשבונותהנגביםהניהולמיד ,הלשניתן

 .תייקהתחבהסדרעבשנקכפימהיתרות 2%לשמרבישנתירולשיעוףפבכ ,בפועל

בשיעור 2019בשנת , 0.39%שלבשיעורהינם 2020בשנתבפועלשנגבוהניהולדמי

 . 0.41%שלבשיעור 2018ובשנת 0.45%של

בע"מופנסיהגמללמלםהמשולמיםהסכומיםאתםיכוללאלהניהולדמיכי ,מובהר

 .איתםבהסכםשנקבעוהשיעוריםפיעלבע"מערןניירותותגלפסו

הגמלבקופתושינוייםיותוהתפתח ) 5

נובעהקיטון .הקופהידיעלהמנוהליםהנכסיםבסך 3%כ-שלירידהחלההדוחבשנת

מהקופההעברותבניכויהקופהאלוהעברות(הפקדותהדוחבשנתנטושליליתמצבירה

תשואהבניכוי ) 2019בשנתמש"ח 22 (מש"ח 12בסךעמיתים)ידיעלכספיםומשיכת

10.91שלבשיעורחיוביתלתשואהבהשוואה , 4.20%שלבשיעורחיובית  . 2019בשנת %

תחרות .ב

על ,היתר_ביןהמשפיעים,מהותייםבתהליכיםכולוהפעילותתחוםמצוי ,בכרמרפורמתכתוצאה

מגבלה.ללאכמעטהקופותןביעמיתיםלניודהדרןאתפתחההחקיקה .בתחוםהתחרות

הקבועיםלכלליםבהתאםורקאןיעשהעמיתיםאותםשלניודםיכהחקיקהקבעהבמקביל

ח-"תשס ,)גמלקופותביןםיפכס(העברת )מלגותפקו(פיננסייםרותיםישעלהפיקוחבתקנות

ספתבפרטהשתלמותתוקרנובכללהגמלתופוקשיווקבעתי,דגםוכןהאחרונותבשנים . 2008

 .מורכבתהינהתיםיהעמעלוהתחרותתאוצה

הגמלוקופותהנאמנותקרנותניהולשוקנשלט '_בכררפורמתשללתוקףכניסתהלמועדעד

רובלמכירתיםהסכמנכרתו ,בכרמרפורמתכתוצאה .בנקאייםתאגידיםידי-עלמסורתיבאופן

לגופים ,ביטוחלחברות ,בפרטההשתלמותקרנותורוב ,בכללהבנקאייםהגופיםשלהגמלקופות
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הבנקאייםהתאגידים ,הבנקאיותהגמלקופותמכירתהשלמתלאחר .מחו"ללגורמיםויםיפרט

הדבר ,החברההערכתלמיטבההשתלמות.לקרבותזיקהללאפנסיונייםכיועציםמשמשים

ם.ובתחהתחרותיותאתמגביר

למיטב . 0.11 %-כהיבוההשתלמותקרבותבשוקהקרןשלחלקה , 2020בדצמבר 31ליוםנכון

כללומבתחרותמצויההקרןשכן ,ספציפייםמתחריםעללהצביעביתןלאהחברהשלידיעתה

ההצטרפותתנאיעלעוניםאשרעמיתיםבצירוףמוגבלתהיאבעוד ,הפרטיותההשתלמותקרבות

 .בלבדלקרן

לקוחותג.

 ,זאתעםיחד .הפעילותבתחומיהלקוחותבמאפיינימהותייםםויינישחלולאהאחרונהבשבה ) 1

המפקידיםוהמעבידיםהקופותתיישעמהרי ,בשוקהתחרותועקבבחקיקההשינוייםבעקבות

שליותררבמספרלכן .תיהםובקופתונוהחסככספיניודאפשרותאתבוחניםעובדיהםעבור

 .לאחרתאחתגמלקופתמתוכביתמועבריםתיםיעמחשבונות

בעמיתיםתלות ) 2

מדינת-בלבדאחדממעסיקמתקבלותלקופהההפקדותלפיכך ,פטיםולשמיועדתהקרן

 .המשפט)בתינהלת(הישראל

ניהולדמיגובהוהיאבודהבעמיתתלותואהמעסיקעםמיוחדהסדרןיאלחברה ,זאתעם

לעיל. )ד() 4א(בסעיףכמפורטבפועל,להוצאותיהבהתאם

הקופהעמיתיאודותמידע ) 3

2020 2019 

 16.39% 12.24%הממוצעתמהצבירההפדיונותשיעור

61 62.43הקופהעמיתישלממוצעגיל .42 

 11.95 12.92הקופהעמיתישלממוצעוותק
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החברהכללברמתנוסףמידעג:חלק

החברהפעילותעלהחליםופיקוחמגבלות

קשוריםצדדיםביועסקה : 2020-9-1מוסדייםגופיםחוזר . 1

התיקוןמטרתקשורים.צדדיםביןעסקהלענייןהמאוחדהחוזרהוראותפורסמו 13.1.2020ביום

ומכירהלרכישהעסקאותביצוע ,בחוזרשנקבעולתנאיםובכפוףחריגיםמאודיםרבמקלאפשר

שהעסקהובלבדמשקיעים,קבוצתאותהעלהמנוייםמוסדייםמשקיעיםביןסחירלאנכסשל

בחוזרשנקבעוהתנאיםבין .הקבוצהאותהעלהנמניםהמוסדייםהמשקיעיםכללטובתהיא

העסקהאתואישרההבחנהמוסדיהגוףשלההשקעותועדתכינדרשכאמור,עסקאותלביצוע

 .העמיתיםלטובתנעשיתהיאוכיהעסקהלביצועחריגותנסיבותקיימותכיקבעהוכן

 .פרסומו)(יום 13.1.2020ביוםהיאהחוזרשלתחילתו

הגופיםלמעברההוןשוקעלהממונההכרזת-הקורונהנגיףמשבר : 2020-2016שה. . 2

מצומצמתבמתכונתלבעודההמוסדיים

יףגנהתפרצותעםלהתמודדותהבריאותמשרדשפרסםלהנחיותובהמשך 17.3.2020ביום

-2013-9חוזרהוראותלפילפעולהמוסדייםהגופיםלכלהודיעההוןשוקעלהממונה ,הקורונה
נדרשיםהגופיםכיהבהירהממונה ,כןכמומוסדיים.בגופיםעסקיתהמשכיותשעניינו 11

םייחיונבתהליכיםללקוחותיהםשירותולתתלהמשיךשיוכלומנתעלמתאימיםיםבמשאלהקצות

בך.הכרוכיםהסיכוניםכלנ•הולתוךמרחוקהחיונייםהעובד•םעבודתלהרחבתלפעולולהמש•ך

שמפרסםהשוטפותוההנח•ותהעדכוניםאחרעוקבתוהיאהממונההנחיותאתיישמההחברה

 .לעתמעתהממונה

גמללקופותתשלומיםהפקדתאופן : 2020-9-4מוסדייםםיגופחוזר . 3

פרסוםבעקבות .גמללקופתתשלומיםהפקדתאופןבענייןלחוזרעדכוןפורסם 26.3.2020ביום

עלהנוספותוההנח•ותח•רוםלשעתבתקנותהקורונהנגיףהתפרצותעםלהתמודדותההנחיות

לתוקףהכניסהמועד ,המעסיקיםעללהקלרצוןומתוךהציבוריבמרחבוהתנועההפעילותצמצום

 25מיוםנדחהעובדים-10מ•ותרלאאךעובד•ם 4לפחותק•המעסלמעסיקחס•בהחוזרשל
 . 2021בפברואר 21ליום 2020 •נב•ו

הפנסיוניהחיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנה : 2020-9-3מוסדייםגופיםחוזר . 4

החיסכוןבשוקונתוניםמידעלהבערתאחידמבנהלחוזרעדכוןפורסם 26.3.2020ביום

לשעתבתקנותהקורונהנגיףהתפרצותעםלהתמודדותההנחיותפרסוםבעקבות .הפנסיוני

עללהקלרצוןומתוךהציבוריבמרחבוהתנועההפעילותצמצוםעלהנוספותוההנחיות ,חירום

תוקףלכנסילהצפוייםשהיואחידמבנהלחוזרהנספחיםהוראותדחייתעלהוחלט: ,המעסיקים

 . 2020בנובמבר 22ליום 2020ביוני 21ביום
המדווחהמידעבסיסעלחשבוןלחיובהרשאהבאמצעותכספיםהפקדתלביצועאפשרותנוספה

 21ביוםלתוקףתיכנסזואפשרות .מעס•קיםממשק-ה'שבנספחמעס•ק•םממשקבקובץ
 . 2021בפברואר

הוראותביישוםלסייעמנתועל ,וח•סכוןב•טוח ,ההוןשוקברשותשהתקבלופניותלאור ,בנוסף

בדברמעסיקיםממשקהוראותשללתוקףהכניסהמועדאתלדחותהוחלטמעס•קים,ממשק
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קופותביןיםכספחלוקתאופןלענייןמוסדיולגוףלמעסיקרישיוןמבעלמידעהעברתלענייןכללים

 . 2021בפברואר 21ליום 2020ביובי 21ביוםלתוקףיכנסלהצריכותשהיו ,) 1ה'(בספחגמל

לממונהדיווחים : 2020-9-5מוסדייםגופיםחוזר . 5

דיווחיםלענייןהמאוחדהחוזרהוראותתיקוןבדברהשעההוראתפורסמה 26.3.2020ביום

ככל ,להקלמנתועל ,הקורונהנגיףוהתפשטותהחירוםמצבעלההכרזהבעקבותלממונה.

מעומסי ,תריהבין ,שנבעוהשינוייםעםלהתמודדלהםולאפשרוסדייםהמהגופיםעל ,ןהנית

פרסמהההוןשוקרשות ,מרחוקלעבודההאדםמכוחחלקשלוהמעברהחריגיםהודהבע

 .לממונהבדיווחיםותהקלבענייןזהחוזרהוראות

מס'(תיקוןפנסיוניים)סליקהומערכתשיווק(ייעוץ.פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקתזכיר . 6

-2020התשייף ,) 11

כתומערשיווק ,ייעוץ(פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקתזכירפורסם 2020ביולי 12ביום

אשרזהבענייןחוקלתזכירבהמשךזאת ,-2020התש"ף ,) 11מס'תיקון(פנסיוניים)סליקה

ובמסגרתו ,הקורונהנגיףבעקבותשעהכהוראתפורסםאשר , 2020ילבאפר 7ביוםפורסם

בלבד.חודשייםשלושהשללתקופהלהלןכמפורטהשינוייםאתלערוךהוצע

(ייעוץ,פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק )ה( 11סעיףאתלתקןמוצעהחוקתזכירבמסגרת

לתאגידיתאפשרכיולקבוע,"החוק")(להלן:-2005התשס"הפנסיונים),סליקהומערכתשיווק

באמצעותאוטלפוןבאמצעותפנסיוניייעוץלהעניקפנסיוניבייעוץבשמושעוסקלמיאובנקאי

 .דיגיטליאמצעי

הקורובהאירועירקעעלשעההוראת-השקעהבכסיניהול : 2020-9-6מוסדייםגופיםחוזר . 7

חוזרהוראותאתהמתקנתהקורונהאירועירקעעלשעההוראתפורסמה 2020באפריל 2ביום

אואקטיביתחריגהעללממונהמוסדימשקיעדיווחיבדרישותמקלזהחוזרהשקעה.נכסיניהול

שבומהמועדעסקיםימיעשרהבתוךדיווחחובתשבמקוםכך ,מהותיתפאסיביתחריגה

למשךשעהכהוראתוזאת ,חודששללתקופההדיווחמועדיוארךלראשונההחריגההתגלתה

ידיעלשנקבעכפיהסטייהמטווחחריגהכיזהחוזרבמסגרתנקבעעוד .חודשיםשלושה

 ,ההשקעהבמדיניותכשינויתחשבלא ,האחוזנקודות 10שלסטייהלטווחועדהמוסדיהמשקיע

 .לתיקונהדועהמאתלקבועתידרשותההשקעשוועדתכך ,יתפאסיבכחריגהתיחשבאלא

מתןהקורובהמשברעקבשעההוראת-השקעהבכסיניהול : 2020-2-1גמלחוזר . 8

לעמיתיםהלוואות

חוזרהוראותאתהמתקנתהקורונהמשברעקבשעההוראתפורסמה 2020באפריל 6ביום

ניתנתניתנהלחוזר,התיקוןהוראותבמסגרת .לעמיתיםהלוואותמתןןבענייהשקעהנכסיניהול

שישלחוסכיםאחוזיםשלושיםשלמשיעורגבוהבשיעורהלוואהלהעמידמוסדילגוףהאפשרות

אוביטוחמחברתואיהפנסמקרןזקנהקצבתקבלתבדמותקבוע,חודשיהכנסהמקורלהם

זרהחתקופתאתלהאריךמוסדילגוףמאפשרזהחוזר ,בנוסףתקציבית.יהפנסקבלתבאמצעות

שניםשבעשלתקופהחלףשנהעשרהחמששללתקופה ,חדשותאותוהלושלותאלווהה

אתלפרוסרשאייהיהמוסדיגוף ,יימותקלהלוואותביחסכיקובעזהחוזר ,כןכמו .יוםכשקבועה

 .שניםעשרהחמשעדשלנוספתלתקופההלוואותיתרתשלההחזרתקופת

שעההוראת-מוסדייםגופיםללקוחותשירות : 2020-9-9מוסדייםגופיםחוזר . 9
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במסגרתמוסדיים.גופיםללקוחותשירותלחוזרשעההוראתפורסמה 2020באפריל 16ביום

לגופיםשאפשרוכך ,בחוזרשנקבעהכפיהמעברלהוראת 4סעיףהוראתתוקנההשעההוראת

המענהנתוניאתהשנתימהממוצעולהחריגבחוזרהנדרשיםהמענהמזמנילחרוגהמוסדיים

מספר(הגבלתחירוםשעתתקנותשלפקיעתןדלמועועד 2020במרץ 15שמיוםתקופהב

כלאו ,-2020התש"ף ,)החדשהקורונהנגיףהתפשטותמצוםצלשםעבודהבמקוםהעובדים

ליישוםלהיערךהמוסדייםהגופיםשללצורךנעתרההרשות ,כןכמובמקומן.שיבואאחרחיקוק

וםילנקבעהותחילתוהשעה)להוראת 5(סעיףהתחילהסעיףתוקןזוובמסגרתהחוזרהוראות

 . 2020באוקטובר 29

לרבעוןתקופתייםדוחותודיווחפרסוםמועדדחיית : 2020-9-11מוסדייםגופיםחוזר . 10

 2020שבתשלהראשון

תקופתייםדוחותודיווחפרסוםמועדדחייתבדברשעההוראתפורסמה 2020באפריל 21וםיב

האחרוניםהמועדיםהוארכוהשעה,הוראתהוראותבמסגרת . 2020שנתשלהראשוןלרבעון

כך ,ימים-30ב 2020לשנתהראשוןהרבעוןבגיןהמוסדייםהגופיםשלהכספייםהדוחותלהגשת

 30ליוםעד(במקום 2020ביוני 30ליוםעדהתקופתייםהדוחותאתלהגישנדרשמוסדישגוף
 .) 2020במאי

החיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבבה : 2020-9-12מוסדייםגופיםחוזר . 11

-עדכוןיהפנסיונ

בשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנהבענייןלחוזרוןקתיפורסם 2020במרץ 26ביום

עובדיהםשלגמלקופתלחשבוןכספיםהפקדתלבצעלמעסיקיםאפשראשר 'הפנסיוניהחיסכון

-הישבנספחמעסיקיםממשקבקובץהמדווחהמידעבסיסעלחשבון,ובילחהרשאהבאמצעות
מנתעלכי ,קבעאשרלחוזרעדכוןפורסם , 2020באפריל 27ביוםבהמשך .מעסיקיםממשק

אתלאמתתוכלהפנסיוניתהמסלקה ,המעסיקעבורהרלוונטיהמידעאיסוףתהליךאתלייעל

שלגורםלכךבכפוףכאמור,המידעאתלמעסיקולהעבירהמתפעלהגורםשלההרשאה

העסקתםבתקופתשנצברופיצוייכספיבגיןמידעלקבלתפעולהלביצועהרשאהקיימתהמתפעל

 . 2020ולייב 26ביוםלתוקףנכנסהחוזרעדכון .מעסיקאותושלעובדיוכלשל

תיקון-גמלבקופתקטביםמחשבונותכספיםמשיכת : 2020-2-2גמלחוזר . 12

החוזר .גמלבקופתקטניםמחשבונותכספיםמשיכתלחוזרתיקוןפורסם 2020ביוני 16ביום

-מהגבוההצבורהיתרהעםקטןחשבוןבעלילעמיתיםלשלוחיחויבוהמנהלותהחברותכיקבע

בדואר.המחאהש"ח-1,350מונמוכהש"ח 50

 ,החוזרפרסוםלאחרקטניםמחשבונותשנמשכוהכספיםבשיעורהמשמעותיהגידולבעקבות

ליתרה(עדקטןחשבוןבעליהעמיתיםלכללהודעותלמתןהוראות ,החוזרתיקוןבמסגרתנקבעו

שלחובתהלגביהוראותוכן ,הכספיםלמשיכתזכותםבדבר ,)ח"ש 8,000שלבסכוםצבורה

בהתאםוהכל ,כספםאתלמשוךלעמיתיםשתאפשרהמחאהלמכתבלצרףמנהלתחברה

 .בחוזרכמפורטלמועדים

-2020התשייףשעה),(הוראתהחדש)הקורובה(נגיףכלכלילסיועהתכניתחוק . 13

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

 ,המאפשרבאופן ,חדש][נוסחהכנסהמספקודתתוקנהלחוקהיפרקבמסגרת .-2020התשע"ף

כיוםהנהוגהכפיותקתקופתסיוםטרםהשתלמותמקרנותכספיםמשיכת ,למעשההלכה
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עובדולגביחשבון,לאותוהראשוןהתשלוםממועדשנים 6חלפובטרםקריהכנסה,מסבפקודת

החשבון.לאותוהראשוןהתשלוםממועדשנים 3חלפובטרם-פרישהלגילשהגיעיחידאו

 li!J 7,500עדשלבסכוםכאמור,השתלמותמקרנותכספיםמשיכתתתאפשרלחוק,בהתאם

תשלוםללאלחופשההוצאואופוטרוזוגובןאוהעמיתבובמקרהשנה,חצישללתקופהלחודש
 ;הנבחנת")ייהתקופה(להלן:המשיכהבקשתהגשתלמועדועד 2020במרץ 1מיוםהחל(חל"ת)

ביחספחתההנבחנתבתקופהזוגוובןהעמיתשלהממוצעתהחייבתההכנסהבובמקרהאו

אשתקד.הממוצעתהחייבתלהכנסה

 . 2021בפברואר 9ליוםועד 2020באוגוסט 10מיוםהחללתוקףנכנסלחוקהתיקון

הגופיםלמעברההוןשוקעלהממונההכרזת-הקורונהנגיףמשבר : 2020-7397שה. . 14

מצומצמתבמתכונתלגעודההמוסדיים

נגיףהתפרצותעםלהתמודדותהבריאותמשרדשפרסםלהנחיותובהמשך 2020במרץ 17ביום

הגופיםלכלהודיעבמסגרתו 2020-2016 .שהאתפרסםההוןשוקעלהממונההקורונה,

 :(להלןמוסדייםבגופיםעסקיתהמשכיותשעניינו 2013-9-11חוזרהוראותלפילפעולהמוסדיים
11 11 

 .הראשונהההכרזה )
נוספתהכרזהכללאשר 2020-7397שה.אתפרסםהממונה 2020בספטמבר 17ביום

"ההכרזה(להלן:מצומצמתבמתכונתועבודהבספטמברסגרעלהממשלההחלטותבעקבות

ההכרזהבמסגרתשהופיעוכפיהנחיותיועלחזרהממונההשנייה,ההכרזהבמסגרתהשנייה").

המענהחיזוקתוך ,מצומצמתעבודהבמתכונתלעבודהמוסדייםהגופיםאתהנחהוכן ,הראשונה

שללהדבקותהסיכוןלצמצוםהאמצעיםמלואנקיטתוכןהדיגיטליים,הערוציםבאמצעותללקוחות

ולקוחותיהם.המוסדייםהגופיםעובדי

א•רועירקעעלשעההוראות-מוסדיגוףדירקטוריון : 2020-9-15מוסדייםגופיםחוזר . 15

הקורונה

הוראותאתהמתקנותהקורונהאירועירקעעלשעההוראותפורסמו 2020באפריל 20ביום

חובתביטול :כגוןהדירקטוריוןלפעילותהקלותנקבעובמסגרתהמוסדיגוףדירקטוריוןלחוזר

לדחותלדירקטוריוןהתאפשרפיזי;באופןברבעוןפעםלפחותלהתכנסוועדותיוהדירקטוריון

ועוד.הממונהבהוראותקבועמועדםאשרודיווחיםבנושאיםדיונים

העריךבמסגרתו 2020-9-15מוסדייםגופיםחוזראתהממונהפרסם 2020בספטמבר 24ביום

 . 2020בדצמבר 31ליוםעדהדירקטוריוןבחוזרההקלותבענייןהשעההוראתשלתוקפהאת

-מוסד•בגוףולמבוטח•םלעמ•תיםרבעוניודוחשנתידוח 2020-9-22מוסדי•ם:גופיםחוזר . 16

ת•קון

חוזרמוסדי.בגוףולמבוטחיםלעמיתיםרבעוניודוחהשנתילדוחתיקוןפורסם 14.12.2020ביום

ולמבוטחיהםלעמיתיהםלשלוחמוסדייםגופיםלחובתביחסשונותהוראותקובעהשנתיהדוח

פיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותברשומותפורסמו 9.9.2020ביוםתקופתי.וחשבוןדין

"התקנות").(להלן:-2020התש"ף ,(תיקון)עסקאות)ביצועבשלישירות(הוצאותגמל)(קופות

הוראתלפיולמבוטחלעמיתשנשלחיםהדיווחיםבמסגרתכיהיתר,בין ,נקבעהתקנותבמסגרת

ההוצאותשיעוראתלמבוטחאולעמיתידווחמוסדיגוף ,גמלקופותעלהפיקוחלחוק 35סעיף

ההוצאותאתגבההואשבגינםההשקעותסוגיאת ,שבניהולוהגמלקופתמנכסישנגבוהישירות

האמור,לאורהממונה.שיורהובתנאיםבאופןהישירות,ההוצאותבניכויהתשואהואתהישירות
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להוצאותבנוגעחדיווחובתאתולהוסיףולמבוטחיםלעמיתיםהשנתיהדוחאתמתקןזהחוזר

 .ישירותהוצאותתקנותלהוראותבהתאםהקופהידיעלשנגבוהישירות

-2020התשפ"א(תיקון).גמל)קופותולניהוללאישור(כלליםהכנסהמסתקנותטיוטת . 17

סעיפים-2למתייחסתהטיוטהזה.הכנסהמסתקנותטיוטתפורסמה 15.12.2020ביום

יםמיוחדבמקרים ,רשאיהממונה"ואולםיבואבסופהאשרלתקנותב(ב) 33תקנה :להלןבתקנות

ההבערהאתלבצעתוכללאסבירהמנהלתחברהתפעולייםקשייםבשלכיששוכנעולאחר

 ;נוספיםעסקיםיימחמישהעליעלושלאספותונתופלתקוהאמורהמועדשלדחיהלאשרבמוע,ד

 ,רשאיהממונהואולם"יבואבסופהיא, 41תקנה ."זהלענייןהוראותלקבועירשאהממונה

לבצעתוכללאסבירהמנהלתחברהתפעולייםקשייםבשלכיששוכנעולאחרמיוחדיםבמקרים

חמישהעליעלושלאנוספותלתקופותהאמוריםהמועדיםשלדחיהלאשרבמוע,דהתשלוםאת

היותמוצעהטיוטהנוסח ."זהלענייןהוראותלקבוערשאיהממונהנוספים;עסקיםימי

 ,זהבכללובעולם.בישראלהכלכלהעללכתמרחיקותלהשלכותהביאוהקורונהנגיףוהתפשטות

הדבריםמצב .רביםעובדיםשלהעסקתםצמצוםאווסיוםההוןבשוקיחדותשעריםירידות

ריבויהגמל.מקופותוןהחיסככספיאתוךלמשמעונייןיםהחוסכמציבורשחלקלכךהביאהאמור

כבדתפעולינטלתטילמסויםזמןבפרקהשקעהמסלוליביןדםיונאוכספיםלמשיכתבקשות

 .המוסדייםהגופיםעלומשמעותי

תיקוןגמל-בקופותהשקעהמסלולי 2020-9-18מוסדיים:גופיםחוזר. 18

16.11ביום לקבועזהחוזרמטרתפרסומן.ביוםשתחולתןזהחוזרהוראותפורסמו 2020.

מנתעל ,כןכמו .גמלבקופותהעמיתיםלגילהמותאמיםמחדלברירתמסלולילהקמתכללים

אתולמנועלצרכיויםהמתאההשקעהלמסלולבנוגעמושכלתהחלטהלקבללעמיתלאפשר

 ,חסכונותיוישויכוואליההשקעהמסלולאתאקטיביבאופןבוחריתהעמשבהםבמקרים ,הטעייתו

מסלולילרבותהשוניםבמסלוליםהשקעהומדיניותשמותלקביעתאחידיםכלליםהחוזרמסדיר

ואינההשתלמותקרןשאינההגמלבקופתלנהלרשאייהיהמודיגוףכישיקבעמתמחיםהשקעה

להמשיךרשאייהיהמוסדיגוףשבומסלולכן,כמו ,מתמחיםהשקעהמסלולילהשקעהגמלקופת

יהיהכאמורשמסלולובלבד ,השתלמותקרןשאינהגמלבקופתכלליםהשקעהמסלוליולנהל

מסלול.באותוהיושלאעמיתיםשללהצטרפותסגור

-מוסדייםבגופיםטרורומימוןהוןהלבנתסיכוניניהול 2020-9-17 :מוסדייםגופיםחוזר . 19

תיקון

הוספת )א( :כדלהלןהמאוח,דלחוזריבסימןאתמתקןוהינו 12.11.2020ביוםפורסםזהחוזר

לפיהלקוחאתהכרהליךלענייןנמוךבסיכוןפעילותהיאבוהפעילותאשרחשבוןלגביהקלות

דיווחים.שעניינןהמאוחדלחוזר ) 4 ()ו( 9סעיףהוראותעודכנו )ב(הון.הלבנתאיסורלצו 2סעיף

מקריםוחיסכוןביטוח ,ההוןשוקעללממונהידווחמוסדיגוףכיהיתרביןקובעותאלההוראות

שללמוניטיןאוליציבותמהותייםמקריםהתגלוהמוסמכתלרשותהדיווחחובותבמסגרתבהם

טרורמימוןאוהוןלהלבנתחשדותנחקריםבהחקירהעללממונהדיווח ;המוסדיהגוף

לאיסורלרשותעברוהושהדיווחיםומספר ;שבשליטתותאגידאוהמוסדיוףהגנגדהמתנהלת

באשרוחיסכוןביטוח ,ההוןשוקברשותשהתקבלופניותבעקבות )ג( .ורטרומימוןהוןתהלבנ

ניתנה .בחשבונותחריגהפעילותלאיתורממוחשבתמערכתשלוההטמעההפיתוחלמורכבות

 .זהסעיףשללתוקףלכניסתושנהציחשלארכה

"ניהול 5לשער 4פרק-המאוחדהחוזרהוראותתיקון 2020-9-16מוסדיים:גופים.חוזר 20

שונים)(תיקוניםהשקעה"נכסי
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פרקלהוראותקבעתיקונימספרנקבעוזהחוזרבמסגרת . 18.10.2020ביוםפורסםזהחוזר

ההשקעהפעילותאתלהתאיםשנועדושעההוראותמספרנקבעובנוסף,השקעה,נכסיניהול

"שווהכיקביעה )(אשנקבעו:התיקוניםלהלן ,בתמצית .הכלכליהמשברשללהשלכותבגופים

סללנכסיכבטוחותאוהסלשלהשוטפתפעילותולצורךהשקעהסלבמסגרתייכללמזומנים"

להשקעהאפשרותתבהרח )ג( ;השקעהסלילנהלמוסדילמשקיעאפשרותמתן )ב(ההשקעה;

ועדתשלשוריאמקבלתמוסדילגוףפטורמתן )(דהשקעה;סלימצעותאבייםדמוסגופיםשל

אתקבועהכהוראהעיגוןה)(המנפיק;ידיעלחובאיגרותשלחוזרתרכישהלעסקתהשקעות

לחוסכים 30o/oשלמשיעורגבוהבשיעורהלוואהלהעמידימוסדלגוףהמאפשרתהשעההוראת

חובלדירוגהמאושרותהדירוגחברותרשימתשלעדכון )ו(קבוע.חודשיהכנסהמקורלהםשיש

בנושאים 2021במארס 31ליוםעדשתוקפןנוספותשעההוראותבקבעובנוסף .לישראלמחוץ

ניירלהשאילאוסחירלאחובבנכסלהשקיע ,הלוואהלתתלמבטחתואפשרמתן )א( :הבאים

ימי-60לעסקיםימי-30מבמועדהבפרעהשלאהלוואהלפירעוןהזמןמשךהארכתב)( ;ערך

יםכחוסלהלוואותלהעמידידמוסלמשקיעתרשמאפשהשעההוראתשלהארכה )ג( .עסקים

 .פרסומוביוםזהחוזרשלתחילתו .שנים 7עדשלתקופהבמקום ,שנה 15עדשללתקופה

ויציאהכניסהחסמיא.

כדלקמן:הינםהחברהפעילותשלהעיקרייםיאהצוהיהכניסהיחסמ

 .מנהלתמחברהעצמיהוןדרישות ) 1

באמצעיםוהשקעהתשתיותבהשקעותהמחייבותהוראותלרבותרגולציה,הוראות ) 2

 .ושדרוגםתחזוקתם ,מתקדמיםטכנולוגיים

ארצית.בפריסהסינוףע"ישירותמערךקיום ) 3

הפיננסית.הפעילותותחומיהמוצריםבמגווןמיומןאדםכוחקיום ) 4

 .גמלקופתלנהלוהיתרמנהלתבחברהלשליטהההוןשוקמרשותהיתרקבלת ) 5

בהםםיהחלוהשינוייםהחברהבפעילותקריטייםהצלחהגורמי .ב

 :כולליםבתחוםהקריטייםההצלחהגורמי ,החברההערכתלמיטב

מתחרות.ולקרבותההשוואהלמדדיביחסהחברהע"יהמנוהלותהקופותתשואות •

 .והעולמיהמקומיההוןבשוקלתנודותמהירהתגובהיכולתעםמקצועיניהול •

 .החברהבמוסדותהעמיתיםשלנציגותהכללתתוך ,עמיתיםקהלשימור •

 .נמוכיםניהולודמירווחמטרותללאיעיל,ניהול •

שליחסיתבמוכהסיכוןרמתעלהמעידה ,הקרןהשקעותשלבמוכהתקןסטייתעלשמירה •

 .הקרן

ההון.ושוקהתעסוקההמשק,במצבשינויים •

תוךלעמיתים,וזמינהגבוההשירותרמת ,ומיומןמקצועיאדםכוח ,האנושיהמשאבותכאי •

 .ותנוהגיאמינות ,שקיפותעלהקפדה
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 1סעיףראההחברהפעילותעלהחליםופיקוחמגבלותבדברלפירוטרגולאטורים.שינויים •

 .זהלדוחגיבחלק

 .יעילבקרהמערךהפעלת •

השקעותג.

ההשקעותניהולמבנה

נכסיאתמנהלאשרבע"מערךניירותפסגות ,תיקיםמנהלעםהתקשרההמנהלתהחברה

ולקוחותמפעליותקופותנכסיניהולעלהאמונהייעודיתהשקעותמחלקתהתיקיםלמנהל .ופהקה

ההשקעותל"סמנכתחתפועלתעותקההשמחלקת .ההשקעות")"מחלקתלהלן:(מוסדיים

 ,אג"חמניות,-השוניםההשקעהבאפיקיהמתמחיםהשקעותמנהליומונההערךניירותבחברת

 BUY (מחקרמחלקותתומכותההשקעותבפעילות .ונדל"ןאלטרנטיבייםנכסים ,חו"לני"ע

OE ןS ( בישראלהשונותהחברותעלשוטפיםוניתוחיםסקירותהמבעירות ,ההשקעותביתשל

לאהשקעותפעילותוהשווקים.לכלהכהמצבעלסקירותהמספקת ,מחקר-מקרוומחלקתובעולם

הלוואותהעמדתוכוללת ,ההשקעותביתשלסחירותלאהשקעותמערךתחתמרוכזתסחירות

 .וגידורהשקעהבקרנותוהשקעהפרויקטיםומימוןלחברותסחירותלאמותאמות

ההשקעותניהולאופןתיאור

תלהמנההחברהשלהדירקטוריוןשלההשקעותלמדיניותבהתאםנעשיתהנכסיםהשקעת

החברהשלההשקעותועדתתכנסתמלשבועייםאחת .ההשקעותועדתלהנחיותובהתאם

וסקירהההשקעותביתשלתיהכלכלהמהמחלקקרויוממאקרןסקירותבפניהומוצגות ,המנהלת

קודמתלוועדהחסיבההשקעותבתמהילהשינויעלהקופהשלהרפרנטההשקעותממנהל

לגביהערכותיואתההשקעותמנהלמוסר ,כןכמו .שוניםביצועלמדדיבהשוואההקופותוביצועי

תלמקב ,דיוןלאחרההשקעות.מדיניותבהתאמתקיים,אם ,הצורךיולגבהשוקהתפתחויות

ההשקעותועדת .הקופהשלההשקעותלמדיניותובנוגעהשוניםלאפיקיםבנוגעהחלטותהוועדה

השקעות)ועדתאשורהמחייבותבעסקאותמדוברכאשר-חריגים(למעטכללבדרךדנהינהא

 .מסוימיםערךבניירות

הסיכוןלרמתיחסיבאופןההשקעותמנהלידיעלושמתימהחברהשלההשקעותועדתמדיניות

 .הוועדהבידיושהותירההדעתלשיקולםאובהתמסלולבכלשנקבעה

רןקהממערךשללהמלצותבהתאםהשקעותהמנהלידיעלנעשיתהחובואגרותהמניותחירתב

מהם.המתקבלותהחברותולניתוחיההשקעותביתבהמחקרומחלקות

למדיניותבהתאםמט"חחשיפותרגידולצורךבעיקרמיושמתהחברהשלהגידורמדיניות

 .רקטוריוןיהדשלההשקעות

אנושיהון .ד

 .זהדוחשלד'בחלקמופיעוהמנכ"להדירקטוריוןחבריעלמידע ) 1
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בתיהנהלתעובדתהינההמנהלתהחברהמזכירתעובדים.מעסיקהאינההמנהלתהחברה ) 2

 .מהחברהשכרמקבלתואינההמשפט

 .צונייחהסכםבמסגרתהשקעותויועץכספיםמנהלמעסיקההחברה ) 3

ועםלחברההשירותיםנותניעםבשיתוףשוטףבאופןמבוצעותהמשרהלנושאיהדרכות ) 4

 .המתפעלהגוף

תגמולמדיניותראה .להסכמיםבהתאםקבועחודשיתשלוםעלמבוססמשרהלנושאיתגמול ) 5

.ofti1n.orgבכתובתהחברהשלהאינטרנטבאתרמשרהנושאי il וsl ו-ttp://"vv.1\.v.ke1·er רl . 

והפצהשיווקה.

יועציםו/אולמשווקיםעמלותמשלמתואינהשיווקאוהפצהבהסכמיהתקשרהלאהחברה

ההשקעות.מנהלבאמצעותמבוצעתהקופהשלהעמיתיםשימורפעילותפנסיונים.

שירותיםונותניספקיםו.

גמלמלם-באמצעותםמבוצעתהחברהשלפעילותהליבתאשרעיקריים,ספקים 2לחברה

ליום(עדהעמיתיםחשבונותשלתפעולשירותילחברהמעניק"מלם")(להלן-בע"מופנסיה

אתמנהלת"פסגות")(להלן-בע"מערךניירותפסגותוחברת ,הפועלים)בנק- 17.7.19

הקרן.השקעות

אחרגוףבאמצעותאוובמשרדים,בציודאדם,בכוחלרשותוהעומדהמנגנוןבאמצעות ,מלם

דוחותמתןזהובכללהקרןולתפעוללניהולהנחוצותהפעולותאתמבצע ,ידועלשיוסמך

ישלחברהבנוסף,התחיקתי.רדלהסבהתאםהכל ,הקרןפעילותעלהמפקחיםולגופיםלעמיתים

כדלהלן:לקרןשירותיםהמספקיםיועצים

המועברת ,השקעותמדיניותלגבשהקרןשלההשקעותלועדתהמסייע ,חיצוניכלכלייועץ ) 1

בפסגות.לביצוע

 .הביקורתבועדתומציגםהביקורתלתוכניתבהתאםביקורתדוחותהעורךפנימימבקר ) 2

משפטיםונושאיםמשפטייםהליכים ,תולתביעהקשורבכללקרןהמסייעחיצונימשפטייועץ ) 3

נוספים.

ההשקעות.קיבתהגלומיםהסיכוניםלניתוחהקשורבכללקופההמסייעחיצוניסיכוניםמנהל ) 4

רגולציההוראותאחרובקרהיישום ,במעקבלקופהמסייעאכיפהממונה ) 5

מידעאבטחתבנושאהוראותליישוםהנוגעבכללקופההמסייעמידעאבטחתמנהל ) 6

ושלהקופהשלוהרבעונייםהשנתייםהכספייםהדוחותעלביקורתעורךמבקר-רו"ח ) 7

המנהלתהחברה

אחרובקרהמעקבוניהולהמנהלתהחברהשלהכספיםניהולעלאחראי-כספיםמנהל ) 8

המתפעל.הגוףפעילות
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פרוטוקולים.וכתיבתבעמיתיםשוטףטיפולאחראיתמזכירות- ) 9

קבוערכושז.

החברהאתהמשמשהמשרדיוהציודהמנהלתהחברהמשרדילרבותהקבוע,הרכושכל

הינםוועדותיו,הדירקטוריוןבישיבותהדירקטוריםאתהמשמשיםלוחמחשבילמעטהמנהלת,

המשפטים.במשרדהמשפטבתיהנהלתמנכסיחלק

לחברהאיןלפיכך(מלם),המתפעלשלמערכותהיכןהחברהאתהמשמשותהמחשובמערכות

מערכות.שלרכישהאומערכותלפיתוחעתידיותתוכניות

עונתיות .ח

כשיעורנגזרלקרןההפקדותתזריםולפיכך ,שכירבמעמדהינםבקרןהעמיתיםחשבונות

ההצטרפותמבחינתלעונתיותלטעוןניתןלא .השנהכלפניעלומתפלגהעמיתיםשלמהמשכורת

לקרן.

מוחשייםבלתינכסיםט.

וזיכיונות.רישיונות ,מסחרסימני ,פטנטיםלרבות ,רוחניקנייןנכסיאיןלחברה ) 1

הגוףידיעלומוחזקמתופעלהמאגר ,הקופהעמיתישלמידעמאגרקייםהחברהברשות ) 2

ה-מסמךבמסגרת .לעמיתיםהמידעאחזוראתרתפעולעלגםיאחראאשרהמתפעל,

ISAE3402 מאגרלענייןלבקרותהתייחסותכוללהמתפעלמהגוףשנהמידיהמתקבל

שלהמידעאבטחתמנהלידיעלהמתפעלהגוףמולשנתיותבקרותמבוצעותוכןהמידע,

במסמך.כלוליםשאינםהנושאיםלענייןהחברה
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כוןיסירמוג

 'התמודדותדרכיןוהסיכגורםשלההשפעהמידתהסיכוןגורםהסיכוןסוג
" 

 j •• __ 1 .המנהלתהחברהעל "

י ~-- .ו
י ·~ ~ ' ~ ,___--ו-- . . ' נהשפעההשפעההשפעה ' ' . '

~· . -... . 
הג~ול

' .' ... ~·· . ·-'"'--·· -
iוטנהבינונ~ת . •• 1 _ "'"··-· -·-·-

בעבר,המשיכותרמותאתבודקתהחברה vמאקרןניוסיכ

נזילותברמותקהיומחזבמשברים,כוללתיםיהעמשלסבירהבלתיממשיכההנובענזילותסיכון

פוטנציאליות.משיכותעםלהתמודדמספקותם(שינוייבמשקמהאטהכתוצאהלהתממשהיכול

לממשהמאפשרתברמהסחיריםהקופהנכסיעלשישפיעדברימקומיכלכליהפנויה)/משברבהכנסה
שאינםקפיםיבה ,יחסיתבמהירותאותםהניהול.מדמיהנובעותהמנהלתהחברההכנסות

 .השעריםעלתימהותלהשפיעאמורים

עלתומגבלמערכת ,חודשיתדוהשקעותועדת vאתהמאפיינתלתנודתיותההשקעותתיקשלחשיפה

בקרההשונים,הסיכוןלגורמיתוהחשיפמושפעתזוותיתנודת ,ובחו"לבארץהכספיםשווקי

מדידהבקרה ,ההשקעותמנהלאצלטפתושכגון ,עליהםשליטהאיןלחברהאשררביםמגורמים
ונים.הסיכמנהלע"יניורבעודיווחמטבעות ,ריביתבשערישינויים ,המניותבשערישינויים

ציה.ואינפל

עמיתיםלשימורתופעולמבצעתהחברה vבחסכוןהשקעותלהעדפתהנוגעבכלהציבורטעמיםייענפסיכונים

תוחולבמסגרתכספםאתךולמשהמבקשיםארוך.חוולט
 .הרגולציהבהוראותהקבועיםהזמנים

אכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה vקוחילפכפופההחברהתופעיל-ברגולציהשינויים
לרבותשוטפים,רותיםישלקבלתמשפטיויועץיאהלפיכך ,שוניםרגולטוריםרמיםוגמטעםואישורים

עלתוהחלהדיןהוראותאחרמעקבהולינמדיניותמשיקוליומוגבלתמושפעתותילהעשויה

 .בהןדהיהעמןואופהחברה .בתחוםחקיקהומשינוייאלהגורמיםידיעלהמוכתבים

םיעמיתלשימורפעולותמבצעתהחברה vהעובד.דייעלהגמלקופתזהותבחירת

לוחותבמסגרתכספםאתלמשוךקשיםהמב
וכן ,לציהוהרגתובהוראהקבועיםהזמנים

 .מעסיקיםמולשונותפעולות

מערכתידיעלהעמיתיםחשבונותהולינ v ,םיהכספפקדתהלהנוגעבכלתפעולייםניםוסיכסיכונים

מבוקרתאשר ,המתפעלהגוףשלהמחשובהעמיתים.לחשבונותושיוכםרישומםמיוחדים

שוטפותבiורותלרבותושוטף,iובועןפובאמנהלתלחברה
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 .המנהלתהחברהידיעלהמבוצעותותiוופתיות
אכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה v רגולציהותהוראקיוםמאיכתוצאהמשפטייםסיכונים סיכונים

לרבות ,שוטפיםשירותיםלקבלתמשפטיויועץ באופןלאכוףאפשרותהיעדר ,החברהעלהחלותשונות מיוחדים

עלהחלות יןדההוראותאחרמעקב ניהול בתביעותלהפסדהסיכוןוכןהסכםשלקיומומשפטי מנהלתלחברה

בהן.העמידהואופןהחברה החברה.כנגדשיוגשו

החלותהדיןלהוראותבהתאםהקופהניהול v על להשפיע עשויה אשר החברה במוניטין פגיעה

תים.ילעמיעילבאופןשוטףשירותומתןעליה בה.העמיתיםומספרנכסיההיקףפעילותה,

עלמגבלותמערכתת,יחודשדוהשקעותועדת v סיכון מגורמימושפעת החברה בניהולהגמלקופת שלסיכונים

מנהל אצל שוטפת בקרה החשיפות, וסיכוניםענפייםסיכונים ,מאקרוסיכונילרבות ,שונים בעליהקופות

ע"ירבעוני ודיווחמדידה בקרהההשקעות, עלישפיעו ,שיתרחשוככל ,אלהסיכוניםגיאוגרפים. השפעה

הסיכוניםמנהל הינה ההשתלמות רןק שניהול החברה ,המנהלת עלמהותית
היחידה.פעילותה החברה

הקופה.שלההנהלהסקירתדוחראההסיכוניםלפירוט
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פעולהשיתוףוהסכמימהותייםהסכמיםיא.

תפעולשירותימתן-בע"מופנסיהגמלמלט

גמללקופותתפעולשירותילמתןפעילותואתלסייםכוונתועלהמתפעלהבנקהודעתלאור

(להלןבע"מופנסיהגמלמלםלחברתהגמלקופותלתפעולהמשמשותהמערכותאתולהעביר

 18בתאריך . 11/7/2019ביוםלקופהתפעולשירותילמתןהסכםעלחתמההחברה ,)"םלמ"

מלם.לחברתהפועליםמבנקהתפעולהבערתהתבצעהביולי

השקעותתיקניהול-בע"מעררניירותפסגות

ידיעלהמנוהלתההשתלמותקרןשלההשקעותתיקאתמנהלתבע"מערךניירותפסגות

בשיעורהינםבהסכםשנקבעוהניהולדמי . 2008במרץעימהשנחתםהסכםפיעלוזאתהחברה

 .המנוהליםהנכסיםמשווי 0.07%שלשנתי

 . 0.035%הואהניהולדמישלהגביהאחוז 2010יולימחודשלסיכום,בהתאם

אסטרטגיים.פעולהשיתוףהסכמיאיןלקרן
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תאגידיממשלהיבטיד:חלק

נהלתמההחברהשליםוררקטדיהא.

השכלה 'שלעובד "'  c • :וועדותיורקטוריוןיבדחברות

1 
בןוהתעסקותוהחברה,בעל 1-

i תאריך
משפחהם iהשנבחמש ,בתחגרהמומחיותחיצוני

נימי/פועדתועדתנתינותמעןלידהשנת ..זתמספרשם
תחילת

בעלשל האחרונותחברהחשבונאיתרקטוריוןיד
כהונההשקעותביקורת

 Jענ"הן.בוהחברותאוקשורה•ת 9ופ•ננ '

כדירiוטורמשמש lענ"בעל- .--- , ... -
וזימחשופט

חבר 46אטדמשה
נשיא ,(בדימוס)

מכליס
לאבתי(בדימוס) 7.2005לאלאמ•פניחבר ) 1 (חברישראלית 1949 4656005

עומר
השלוםמשפט

 .הדרוםבמחוז

סגניתשופטת,

משפטביתנשיא 7ריינס

 1.2012לאלאפנימיחברה•שראלית 1952 51348837צפתצילה
-יפות"אמחוז•

לא
רעננה

הקרןשללית"ומנכ

בתינשיאןסגהקידמה

לאוםהשלמשפט 1.2015לאלאפנימיחברחברישראלית 75 1947 3033529אפותיחנן

בדימוסת"אמחוזהרצליה

 55נורית 1960 55974604גיל
המוסדותל"סמנכ 6.2017לא ) 2 (ר"יו ) 2 (חברישראלית

לא
י yחיימובי

כןחיצוני
הבתחברותומנהל חיפה

מטעםרחב , 12הל"הדוד
וניהוללייעוץחברה

לאדייבתאגקטיםוייפר 6.2017לאןכ ) 3 ( ) 3 (חברישראלית 1957 54719067
המדינהאפרתקוכמייסטר

המים

תל 4אהוד
ביתשופטת

לאהמחוזיהמשפט 10.2019לאלאפנימיחברהישראלית 1954 52352960רבידגיליה
אביב

אביבבתל

 2020יונישודבחכהונתואתסיים ) 3 ( 2020יוניבחודשונתוכהאתסיים ) 2 ( 2020נואריבורתביקדתועכחברוכהונתאתסיים ) 1 (

משרה •נושאב.
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עניין/בעל
-. 

משפחהבן

תפקיד .תאריך
נושאשל

בחברה
משרה- ~אחרונותשנים-5ב.וניסיוןהשכלה-תחילתנתינותתפקידלידהשנת .ז.תמס'שם

כהוגה
אוקשורה

אואחר
ענייןבבעל

בעלשל -·,ב

ענייו-

מנהלראובןח"רו
העבריתברסיטהימהאונוחשבונאותלכלהבכראשוןתואר

--בקופותהתמחותח,"רו 'ושותיוירסובמשרדשותףבירושלים. 9.2008ישראלית 1966 58351750
כספיםריוויס

 .קרהבולייעוץחברהבעלפנסיה.וקרנותגמל

למנה 1977 034091215שרידאלון
-- .) MSc (וןבמימשניתוארבכלכלה,ראשוןתואר 4.2010ישראלית

סיכונים

להיהרו"ח
ועדתר"יו

--יותשודניאלבבימיבי"חרובמשרדשותפה 9.2016•שראליתהשקעות- 1975 32363665
כורם

נח"צ

תגמולמדיניותג.

מוסדייםבגופיםמשרהנושאיתגמולנהמבכיקובעיי-תגמול 5פרק , 5שער 1קחלהמאוחדחוזרההוראותתיקון" 2019-9-6מוסדייםגופיםחוזר

התגמולשמבנהלהבטיחךרהצולביןהםיהצלחותעלמשרהנושאילתגמלןהרצוביןיוראיזוןאשיאפשרועקרונותעלויושתתדרמסופנימייךבהליגובש

לקבועהחברהנדרשת ,רהחוזלהוראותבהתאם .זמןלאורךהמוסדיהגוףשלארגוניתהכללהאסטרטגיהועםיםחוסכהטובתעםאחדבקנהעולה

שהתגמולככלתאוז ,וזרבחטיםורפהמלעקרונותבהתאם ,השקעותבניהולועלבפיםהעוסקמשרהנושאישללרבותמשרה,נושאישלתגמולמדיניות

סיכוניםלנטילתתמריציםתיצורשלאכךבשתגוולמהתגמדיניותכיקובעהחוזרהחברה.ברווחיו/אוביצועים ,בהצלחותוילתו/אווףכפלהםהניתן

ללאקבועתגמולהינההשקעות,בניהולסקיםוהעלרבות ,המשרהנושאילתגמולבנוגעהחברהמדיניות.יהמוסדהגוףשלהסיכוןלמדיניותמעבר

שבניהולהקופהעמיתיטובתעם ,החברהשלהטווחארוכייעדיהעםעקבייםשאינםסיכוניםנטילתשיעודדותמריציםלמנועמנתעלבביצועיםתלות

 .החברהשלהסיכוניםניהולמדיניותועםהחברה

מרכזיים:תפקידיםלבעליששולמוהתגמוליםירוטפלהלן
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תיםושיררובעבתגמוליםהתגמוליםמקבלפרטי
--

אחריםםילותגמ
-, -

" 

שיעור

תשלום שכר החזקה

ימד דמי ידמ ססומב י(באלפ בהון היקף

סה"כ אחר שכירות ריבית אחר עמלה ץוייע ניהול מניות מענק mהחברה )נ משרה תפקיד שם

139 - - - - - - - - - 139 - רומיק מנהל ןראובו"חר

חוץ םיכספ יסוויר

26 - - - - - - - - - 26 - קורימ מבקר רמי "חור

חוץ םיפנ אלחנתי

130 - - - - - - - - - 130 - מיקור יועץ ארנון ד"עו

חוץ משפטי שגב

76 - - - - - - - - - 76 - רומיק נהוממ בשאר"חור

חוץ אכיפה קאסם

44 - - - - - - - - - 44 - קורימ מנהל שרידאלון

חוץ סיכונים
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פניםמבקרד.

אישייםפרטים

שםו
_j -

כהונהתחילתתאריך 1
1 

ערךבניירותהחזקה

שלאוהחברהשלבניייעמחזיקאינוהפניםמבקר ,החברהידיעתלמיטבגוףשלאוהחברהשל

אלחנתיקדמירו"חממשרדואלחנתירמירו"ח
..... 

27.5.2007 

 .אליהקשורגוףאליהקשור

אומהותייםעסקייםקשריםאיןהפניםלמבקר ,החברהידיעתלמיטבהינוהפנימיהמבקר

אליה.קשורגוףאוהחברהעםאחריםמהותייםקשריםעסקייםקשריםבעל

קשריםאומהותיים

עםאחריםמהותיים

גוףעםאוהחברה

אליהקשור

החברה/נותןעובד

 .חיצונישירותיםנותןחיצונישירותים

שהואאחריםתפקידים

עוסקהינווכןבחברה,הציבורפניותעלכממונהמשמשהפנימיהמבקרומחוצהבחברהממלא

חשבון.לראייתמשרדובעלעצמאילה 1

J העסקה•קף
שנתיות,שעות 305כ-היההדוחבתקופתהפנימיהמבקרבעודתהיקף !בשנהשעותמספר 1

מסקרהנגזרתשנתיתהרבהעבודהלתוכניתבהתאםנקבעוהוא

ולכןבחו"לפעילותלהואיןמוחזקותחברותאיןלחברהשבוצע.הסיכונים

עצמהבחברהפנימיתבביקורתהושקעוהאמורותהביקורתשעותכל .

 .בארץובפעילות :
-

הביקורתלחוק 9בסעיףכאמורחופשית,גישהניתנההפנימילמבקר :הפנימילמבקרסיוע

אמצעיתובלתימתמדתגישהזהובכלל ,-1992התשנ"ב ,הפנימית;

כספיים.לנתוניםלרבותהקרן,שלהמידעלמערכות

1 

אחריםגורמיםע"י

בחברה
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i -תגמול

מבקרשלהתגמולדרך

והיקפוהפנים

בגין .ותהמתוקצבהעבודהלשעותבהתאםהינוהפניםלמבקרהתגמול

התגמולקודמות,משניםהפרשיםבניכוי 2020לשנתהביקורתתוכנית

 .mנאלפי 26כ-עלעמד

כחלקלמבקרניתנואם

יע"ני ,העסקתומתנאי

שלהםע"ניאםיצוין

אוהמבוקרתהחברה

ערךניירותהעסקתומתנאיכחלקהפנימילמבקרניתנולאאליוקשורגוףשל

עלולאינוהפנימיהמבקרתגמולוהיקףאופןהחברהדירקטוריוןלדעתיוןהדירקטורהתייחסות

הפנימיהמבקרשללתווביכלרבות ,הפנימיתהביקורתבבעודתלפגועההשפעהלשאלת

ניגודיוללאיתאובייקטיבוהערכהבבחינהדויתפקאתמיטביפןובאלמלאלתגמוללהיותשעשויה

בחברה.הפנימיותהבקרותשלענייניםעלהפנימיהמבקר

דעתושיקולהפעלת

המקצועי

מבקרחשבוןרואה .ה

תאריך .יותושיורדצבי"חורממשרד ,קליקדנירו"חהואהחברהשלהמבקרהחשבוןרואה

 . 2010דצמברהואכהונתותחילת

 :להשקדמההדיווחבשנתוהדיווחבשנתהמבקרזכאילוהכוללהשכרפירוטןלהל

2020 2019 
---· ·--" •• h -------·---1 o כוםo כום

ש"ח)(אלפי )ח''ש(אלפי

 86 79תרקויבשירותיבג•ןשכר

--לביקורתהקשוריםש•רותיםןיבגשכר
--מיוחדיםמסשירותיבגיןשכר
--אחריםשירותיםבגיןשכר

פסקתהפנייתכוללתהגמלוקופתהחברהבדוחותהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות

שלהכספילדוח 14בביאורפירוטראה .המדינהמטעםדירקטוריםמינויהעדרבדברלבמתותש

 .החברה

הגילויועלהכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביות .ו

הגילוילגביונהליםבקרות

לתוםהעריכו ,סדיוהמהגוףשלהכספיםוסמנכ"להמנכ"לבשיתוףהמוסדי,הגוףהנהלת

 .המוסדיהגוףשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזהבדוחהמכוסההתקופה
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הבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהכספיםוסמנכ"להמוסדיהגוףמנכ"לזו,הערכהבסיסעל

עלולדווחלסכםלעב,דלרשום,מנתעלאפקטיביותהנןהמוסדיהגוףשלהגילוילגביוהנהלים

שקבעהדיווחוהוראותהדיןלהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשהמוסדישהגוףהמידע

אלו.בהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונה

כספידיווחעלפנימיתבקרה

בבקרהשינויכלאירעלא 2020בדצמבר 31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך

להשפיעשצפויסביראומהותי'באופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימית

 .כספידיווחעלהמוסדיהגוףשלהפנימיתהבקרהעלמהותי'באופן

החברההחלטותז.

החברות.לחוק 225סעיףלפיפעולותלאישורהחברהנדרשהלאהדוחבתקופת ) 1

מיוחדיםאישוריםהטעונותבהמשרהלנושאיהחברהביןעסקאותנעשולאהדוחבתקופת ) 2

החברות.לחוק ) 1 ( 270סעיףלפי

שלאחריותבגבולמשרהונושאידירקטוריםביטוחפוליסתלרכושאישרהחברהדירקטוריון ) 3

לחברה ,בנוסףאש"ח. 35.2שלבסךפרמיהתשלוםכנגד ,ובמצטברלמקרהמש"ח 20

כנגדובמצטבר,לתביעהמש"ח 20שלאחריותבגבולותמקצועיתאחריותלביטוחפוליסה

אש"ח. 52.8שלבסךפרמיהתשלום

29 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה
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הדוחבתקופתוהתפתחויותאירועיםמגמות,א.

הנסקרת),התקופה(להלן 2020בסיכוםבבורסההסחיריםהערךניירותבמדדיהשינויים

כדלקמן:היו

2020 

 0.4%-הכלליהמניותמדד

SME 60 15.6o/o 

 3.0%- 125ת"אמדד

-1·0.9% 

-1.6% 

0.8% 

 35ת"אמדד

להמרהאג"חמדד

כלליאג"חמדד

 0.7%-לצרכןהמחיריםמדד

המאקרותמונת

עםתקדיםחסרתטלטלהספגההעולמיתהכלכלהשבהכשנהתיזכר 2020שנת

בכלקיצוניתוודאותאילרמתהובילהאירועשלאופיוכאשר ,הקורונהנגיףהתפרצות

לצעדיםהובילהבריאותיהמשבר .ובעתידבהווההכלכליתהפעילותלמצבהנוגע

ניכריםולפעריםהכלכליתבפעילותלפגיעהישירותשהובילוהתחלואה,עםלהתמודדות

בשוקיהיטבוהשתקפוהריאלית,בכלכלהגםביטוילידיבאואלופעריםהשונים.בענפים

ברמתגםברורבאופןביטוילידיבאהבכלכלההשוניםהענפיםביןזושונותהמניות.

לאוהתקשורתהטכנולוגיהלענפייותרחשופיםשהיומניותמדדיבעולם.השוניםהמדדים

מדדימנג,ד .השנהלתחילתבהשוואהמעוליםביצועיםהציגומזאת,ויתרהכלל,נפגעו

נפגעו ,ואנרגיה)תעשייה ,פיננסים(כמוהישנה"ל"כלכלהיותרשחשופיםמניות

והבנקיםהממשלותנכנסוהכלכליתהקלחתלתוךהתאוששו.לאועדייןמשמעותית

ולמשקילעסקיםנוחיםתנאיםלספקשמטרתהבמדיניותלנקוטהחלואשרהמרכזיים

הוצאותעםהגיבוהממשלותשניתן.כמהעדקדימההכלכלהאתלהאיץבמטרההבית,

למספריםעלובעולםהגירעונותובכךהקורונהלנפגעילסייעכדיתקדיםחסריבהיקפים

תכניותבאמצעותהגירעוןאתממניםהמרכזייםהבנקים ,כשבמקבילתקדים,חסרי

הפיננסים.בשווקיםגםלתמוךכדינוספותותכניותממשלתיותחובאגרותרכישות

-0.0% (אפסיתלרמההריביתאתהפחיתהפדהנגיף,התפרצותעםמייד ,בארה"ב

והחלהפד),תחזית(לפי 2023סוףעדלפחותזוברמהלהישארצפויהאשר ) 0.25%

חובאגרותרכישתכללהאשרבהיסטוריההגדולההכמותיתההרחבהבתכנית
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שוניםמנגנוניםימוהקהאחריםהמרכזייםקיםוהבנהפדבנוסףוקונצרניות.ממשלתיות

ובינוניים.קטניםלעסקיםזולותהלוואותןלמת

אלו.שורותלכתיבתנכוןפורסמולאעדיין 2020שלהאחרוןהרבעוןנתוניבארה"ב,

שנתיים)במונחיםרבעונישינוי(שיעור o/33.1°ב-הסתכמההשלישיברבעוןהצמיחה

-2.9%בלהתכווץהמשיךהשנתיהקצבאךהשני,ברבעון 31.4%שלהתכווצותלאחר

המשבר)(טרום 2019לסוףובהשוואההקודם,ברבעון 9.0%שלהתכווצותלעומת

התרחבותהמשךעלמאותתיםן) SM (הרכשמנהלימדדי .-3.5%בכנמוךעדייןהתוצר

עלמאותתותהשונותוהאינדיקציותהשנה,שלהאחרוןברבעוןגםהאמריקאיתבכלכלה

העבודהשוקהשנה.שלהאחרוןברבעוןנמוכהדו-ספרתיתצמיחהרשמהשארה"בכך

השנהשלהאחרוןבחודשכאשרמשרות,מיליון-9.4כ-2020באיבדבארה"ב

שהחלהההתאוששותמאזהמשרותבמספררידהיונרשמהנעצרהגםההתאוששות

שיעורהמשברערבבעוד , 6.7%עלעמד 2020בסוףהאבטלהשיעוראפריל.בחודש

 . 3.5%עלעמדהאבטלה

בסוף 2.3%לעומת 1.4%עלעמד 2020בסוף ) CPה-ן(לפיהשנתיתהאינפלציהקצב

 . 2019בסוף-2.3%לבהשוואה 1.6%עלהליבהואינפלציית , 2019

האירו,בגוש . 2020שלהשלישיהרבעוןבעורהםכהעדהזמיניםהנתוניםבאירופה,

ברבעון 39.5%שלהתכווצותלעומת-61.3%בהסתכמההשלישיברבעוןהצמיחה

הקודם.ברבעון 14.7o/oל-בהשוואה 4.3%שלבשיעורשלילינותרהשנתיוהקצבהקודם,

עלמאותתיםהשנהשלהאחרוןברבעוןהשוטפיםהנתוניםבאירופהמארה"ב,להבדיל

והסגריםהנגיףהתפשטותהחרפתלאורהתכווצות,כדיעדבהתאוששותכיווןשינוי

בה ECBה-שלהריביתהחלטתהתקיימההשנה,שלהאחרוןהחודשבמהלךהחדשים.

-500בהמוניטרייםהתמריציםתכניתהרחבתעלהכריזאירופהשלהמרכזיהבנק

האירובגושהשנתיהאינפלציהקצבלפחות.חודשיםתשעהלמשךנוספיםאירומיליאדר

 1.3%שללגידולבהשוואה 0.3%שלירידהעלעמד 2020ובסוףשלילית,לטרטוריהירד

שללגידולבהשוואה-0.2%ב 2020בסוףעלתההליבהאינפלצייתואילו , 2019בסוף

 . 2019בסוף 1.3%

רקהתקייםהסגרבהכאשרהקורונהמנגיףיחסיתבמהירותלהתאוששהצליחהסין

להיפתחהחלהוהכלכלהשלישיאושניגלשםהיהלאומאז,השנהשלהראשוןוןברבע

באופןבתשתיותההשקעהאתלהגדילהחלההממשלהובמקביליותרמשמעותיבאופן

שהכלכלהבעוד-2.3%בצמחההסיניתהכלכלה , 2020שלבסיכומהי.ותמשמע

 . OECDה-תחזיותפיעל-4.2%בלהתכווץצפויההעולמית
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עלוהשפעתוהקורונהמשבררקעעלבמיוחדתנודתיתשנהחווההעולמיהאנרגיהשוק

מסוגחביתמחיר , 2020שלבסיכומהההיצע.מצדוהןהביקושמצדהןהאנרגיהמחירי

BRENT מחירהמשבר,בשיאהשנה,במהלןכאשרלחבית-$51.69ל 23.1 %-בירד

סלמולאל-6.7%בנחלשהדולר 2020במהלךלחבית.-$18כשללשפלירדנפטחבית

הין.מול-4.9%ובהאירו,מולאל-8.9%בבחלשכאשר 'המטבעות

רבעונישינוי(שיעור 38.9%עלעמדהצמיחהקצבהשלישי,הרבעוןלנתונינכון ,בישראל

שללהתכווצותשהובילמההשבי,ברבעון o/29.2°שלהתכווצותלאחרשנתיים)במונחים

נפגעההישראליתהכלכלההשבי.ברבעון 8.0%לעומתהשבתי,בקצבבלבד 1.1%

הישראליההיי-טקשלהגבוהלמשקלהודותאחרות,מפותחותממדינותפחותהרבה

מלאה,מהתאוששותרחוקיםנותרוהלאומיתהחשבונאותרכיבימרביתבעודבתוצר.

 2020שלהרבעוניםבשלושתבמצטברועלולטובהבולטיםהמשברלאורךהיצואביצועי

מהירידהגדולחלקקיזזוובכךאשתק,דהמקבילהלתקופהבהשוואה 10.9o/oשלבשיעור

בהגדרההאבטלהשיעורהפרטית.מהצריכהובפרטהרכיביםמשארשנפגעהבתוצר

היוצאיםאתכוללהאבטלהשיעור ,הקורונהמשברבעקבות-רחבה(הגדרההרחבה

למחציתנכוןלקורונה),הקשורותמסיבותהעבודהבכוחשאינםאלהואתלחל"ת

שיעורלעומת 12.7%עלעמדהאחרון),העדכני(הנתוןדצמברחודששלהראשונה

מועסקים).הבלתי(בגין 2019בסוף 3.6%שלרשמיאבטלה

-בהתחזקהשקלבפרט,המטבעות.סלמולאל 5.1 %-בהתחזקהשקל 2020במהלך

אל-1.7%בנחלשהשקלזאת,לעומתהפאונד.מולאל-4.3%ובהדולר,מולאל 7.0%

 .האירומול

וריביתתקציבאינפלציה,

במהלך . 2019בסוף 0.6%שלעלייהלעומת ,-0.7%ב-2020בירדלצרכןהמחיריםמדד

להפעילוהחל , 0.1 %-להריביתאתהפחיתישראלבנק ,הקורונהמשבררקעעלהשנה,

שקל),מיליארד 85(עדממשלתיותאג"חרכישות-כמותיתהרחבהתכניותמספר

בריביתמסחרייםלבנקיםהלוואותמתןשקל),מיליאדר 15(עדקובצרניותאג"חרכישות

 .ועודשלילית

נומינליקיטוןשקלים,מיליאדר-310.9בהסתכמו 2020בשנתממסיםהמדינההכנסות

והתכניתההמשכיהתקציבעבורההוצאותסךכן,כמו . 2019שנתלעומת-2.0%כשל

-19.7%כשלגידול ,שקליםמיליארד-478.5בכהסתכמו 2020בשנתהכלכלית

מהתוצר. 11.7%עלעומד-2020בהגירעון .-2019לבהשוואה

בדצמבר-15ב(פורסםהתשלומיםמאזןשלהשוטףבחשבוןהעודף-התשלומיםמאזן

מיליארד-6.4בשפורסם)אחרון(נתון 2020שנתשלהשלישיברבעוןהסתכם ) 2020
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השני.ברבעוןדולריםמיליארד 5.1שללעודףבהמשךעונתיות)מנוכי(נתוניםדולרים

מיליארד 18.3עלעמדהשוטףבחשבוןהעודף ,האחרוניםהרבעוניםארבעתעלבמבט

 .מהתוצר-4.5%כהמהוויםדולרים

המניותשוק

 125ת"אמדד , 18.1 %-בעלה 90ת"א ,-10.9%בירד 35יאיתמדד , 2020שנתבסיכום

ב-עלה-S&P500המדדבארה"ב, .-15.6%בעלה SME-60הומדד 3.0o/o-בידר

 . 43 ~-6%בעלה NASDAQה-ומדד-7.2%בעלה DOW JONES-המדד , 16.3%

.7 %-בירדהצרפתי CAC-ה ,-4.0%בירד-STOXX600המדדבאירופה,  DAX-וה 1

 ,-15.5%בעלה MSCן EMה-מדד ,המתעורריםובשווקיםבאסיה .-3.5%בעלההגרמני

 .-16.0%בעלההיפני Nikkeiה-ומדד-27.2%בעלההסיני CSl300מדד

גזריםנהשוק

מיליון-27.8בהסתכם 35ת"אמדדעלבאופציותהמסחרמחזור , 2020שנתבסיכום

מחזורהסתכםח"המטבשוק .הבסיסנכסבמונחי li!Jוןיטריל-4.0באואופציהיחידות

המסחרמחזורהבסיס.נכסבמונחי li!Jמיליארד-456בדולר/שקלבאופציותהמסחר

 .הבסיסנכסבמונחי li!Jמיליארד-17.4בהסתכםאירו/שקלבאופציות

מדינה nיאגי

שנתבמהלך 1.2%שלעליהנרשמההמדדצמודבאפיק-מדדצמודותממשלתיותאג"ח

ב-ירדושנים) 2-5 (והבינוניות 0.1 %-בירדושנים) 5-10 (הארוכותהחובאגרות . 2020

1.4% . 

 1.5%שלעליהנרשמהקבועהבריביתהשקליבאפיק-צמודותלאממשלתיותאג"ח

שנים) 2-5 (הבינוניוחלקו , o/2.1°ב-עלהשנים) 5+ (הארוךחלקו . 2020שנתבמהלך

 .-0.8%בעלה

קונצרניאג"ח

תלמדד ,-0.2%בירד 20בוגדתלמדדהקונצרניים,האג"חבמדדי 2020שנתבסיכום

 ,-1.7%בירדיתרצמודותמדד .-0.1%בירד 60בוגדתלומדד-0.1%בעלה 40בוגד

המרווח ,המרווחיםברמת .-0.4%בירדבנקיםצמודותבוגדותל-6.6%בירדתשואות

31בעלה 40בוגדתלמדדנ"ב,-132לנ"ב-26בעלה 20בוגדתלמדדשל -130לנ"ב-

בוגדתלבמדדהמרווח ,השקליבאפיק .נ"ב-59לנ"ב-7בירדבנקיםבוגדתלומדדנ"ב

 li!Jמיליארד 42.3גייסוהחברותבאפיק,הוןגיוסבגזרת .נ"ב-195לנ"ב-1בירדשקלי

 .אשתקדלגיוסיםבהשוואה 32.7%שלירידה , 2020בשנתאג"חבאמצעות
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הדוחבתקופתהקרןשלההשקעותפעילות

 .ההשקעותוועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה

מנוהליםנכסיםהיקףב.

החברהלתקנוןבהתאםלשופטים.השתלמותקרןניהולמלבדאחרתפעילותאיןלחברה

קופותחוקלהוראותלב(ובשיםענפיתהשתלמותקרןשלמנהלתוכחברההמנהלת

ניהולמדמינובעותהחברההכנסותכלרווח.למטרתשלאהינההחברהפעילותגמל),

בפועל.הוצאותבסיסעלהמחויבים

החברה:•דיעלהמנוהלתההשתלמותקרןנכס•היקף

בדצמבר 31ליום

2019 2020 

 295,093 287,456לשופטיםהשתלמותקרן

יסודבמסמכישינוייםג.

החברה.שלהיסודבמסמכישינוייםהיולאהדוחבשנת

הרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועים .ד

שלהרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועיםאירעולאבדוחהמכוסההתקופהבמהלך

החברה.

הדוחבתקופתמהותייםאירועיםה.

אתהמדינהמטעםוהדירקטורבחברההחיצוניהדירקטורסיימו 14/6/2020ביום .א

נוכחחסרבהרכבהחברהד•רקטוריוןפעלהאמורלמועדקודםעודבחברה.כהונתם

המדינה.מטעםדירקטוריון,יו"רזהובכללד•רקטוריםמינו•היעדר

החברההמדינה.מטעםחילופייםדירקטור•םמונולאהדוחותעלהחתימהלמועדעד

עדנענתהולאודח"צדירקטורלמנותבבקשההמדינהלגורמירבותפעמיםפנתה

 .הדיוןלמועד

בוועדתנסקרווהםהכספייםהדוחותאתלאשרהחברהבאפשרותאין ,האמורלאור

מאחר ,מכךהמשתמעכלעל ,חסרובקוורםדח"צנוכחותללאובדירקטוריון,הביקורת

 ,המדינהמטעםהדירקטוריםמכסתלהשלמתהמדינה,מטעםדירקטוריםמונוולא

המדינה.מטעםדירקטוריוןיו"רמונהולאכדח"צ,המדינהמטעםדירקטורהוסמךולא

לירידותהראשוןברבעוןהביא , 2020בשנתהעולםברחביהקורונהנגיףהתפשטותב.

סחורות,בהעברתושיבושבייצורבהאטהוכןהעולםברחביהמוביליםבמדדיםחדות
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מקביעתצאהכתוומיתהבינלאהתעופהוםצוצמומיתאנלהביובלהבתשיבושיםנוכח

 .בביקושיםוםצמצו/אותונושלאוכלוסיותודדיבנהלי

עיםואיר .ברהמשסיוםלמועדיתתחזןאיהכספייםוחותהדעלימההחתלמועדוןנכ

המקומיתהכלכלהעלהטווחוארוכתהבינוניתההשפעהלגביוודאותאימשריםאלו

החברהדירקטוריוןעםביחדהמנהלתהחברהשלההשקעותוועדתהעולמית.ו

והןקופהוההחברהתפעולבתחוםהןהתאמותלבצעבמטרהבנושאדיוניםמקיימים

 .ותההשקעניהולבתחום

דירקטוריוןישיבתערכהההחברההון,וקשרשותעלהממונהלהנחיותבהתאם

הותערכיהאתלבחוןבמטרהלעיליםהמתואריםבנושא 16/3/2020בתאריךמיוחדת

הנגיףפרצותהתהשפעותעםהחברהמודדותהתאופןוהקורונהיףנגלהתפשטות

העסקיתתוליפעההמשךןאופלגביהממשלהלהוראותבהתאםותהפעילכולתיו

יתהעסקהמשכיותלתוכניתבהתאםחירוםבמצבלפעילותותכעריוהבכללורביהצו

 .הנדרשותוההתאמותוםבחירהחברהשל

אחרמקרובקביםועהחברהשלהסיכוניםומנהלההשקעותמנהל ,ההשקעותועדת

ההשקעותתיקבהרכבשוטףןפובאדנים ,והגלובלייםהמקומייםבשווקיםאירועים

כלוה ,ולםבעובארץותבורסוההשווקיםלהתנהלותתאםבהתכופיםדיוניםםיומקיימ

הנדרשת.תוהנזילוהגמלקופתנכסיעללשמורמנתעל

תיםשירולמתןהיכולותלחיזוקנערכוהשוניםוספקיההחברההנהלת ,במקביל

פהוקוההחברהשלפעילותהאתלשמרמנתעלםדיגיטלייבערוציםותולפעיל

 .בעמיתיםהפגיעהאתהאפשרככלןיולהקט

כספישלוהפדיונותהמשיכותבהיקףמהותיולגידנראהלאהמשברמתחילת

 .קודמות)לתקופותביחס(תיםיהעמ

כספייםקשייםעללהצביעהעלוליםאירועיםו.

הינםמהעמיתיםהנגבותהניהולהוצאות ,ענפיתהשתלמותקרןותבנאמנמנהלתהחברה

לאעלובפתוהוצאלפיהינהתהמנוהלוהקרןמאחר .בפועלהמנהלתהחברההוצאותלפי

 .כספייםלקשייםלהיקלעהחברהצפויה

מהותיותעסקאות .ז

ואאחרבתאגידהשקעות ,ותמשותפעסקאותוהילאבדוחהמכוסהתקופהב

כאמור.בהשקעהואהעסקבהשתתפותבשיעורהגדלה/הקטנה
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העסקיתהאסטרטגיהתיאור .ח

תוךהשתלמותבקרןלחיסכוןניהולאלטרנטיבתבהעמדתמרכזיתחשיבותרואההחברה

ניהולמולאל ,והפוטנציאלייםהקיימיםתיםיהעמבפניבכך,הכרוכותבעלויותניכרחסכון

 .ניהולדמיעתירי ,מסחרייםהשקעותגופיבאמצעותהשקעות

מתבצעהקרןתפעול .חוץבמיקורשירותיםנותניעלבהתבססהקרןאתמנהלתהחברה

-בתחומםהראשונהמהשורהויציביםמקצועייםעיקרייםשירותיםנותנישניבאמצעות

העמיתיםוזכויותהקרןחשבונותאתהמתפעלכגורםהמשמשבע"מופנסיהגמלמלם

אתהמנהלכגורםהמשמשבע"מהשקעותביתופסגותהפועלים)בנק 17.7.19-(עד

נושאיבאמצעותאלוגופיםשלפעילותםעלשוטףבאופןמפקחתהחברההקרן.השקעות

העמיתים.לצרכימשלימיםשירותיםונותנת ,בחברההאחריםהשירותונותניהמשרה

שלצירוףהניתן,ככל ,שיבטיחבאופןהקופהשלההשקעותמדיניותאתקובעתהחברה

ולתיאבוןלמאפייניהםלבבשיםהעמיתים,צרכיאתההולמיםסיכוןומידתתשואהרמת

אתקפדניבאופןלקייםמנתעלניהוליתלבותשומתמאמציםומשקיעה ,שלהםהסיכון

ההשתלמותקרןועלעליההחלותההוןשוקרשותוהנחיותהתקנותהחוק,הוראות

מוסדי.כגוףלתפקודההמתאיםתאגידיממשלשלקיומוולוודא ,בניהולה

עלבעתידגםשמירהתוךהעמיתיםלטובתולפעוללהמשיךהמנהלתהחברהבכוונת

בעבר.שהיהכפישבניהולה,הקרןאתהמאפייניםוהניהולהשירותשלהגבוההרמתו

בכךהמתמחיםגופיםע"יההשקעותתיקאתולנהללהמשיךתשאףהמנהלתהחברה

האפשר.ככלגבוההוברמהאיכותיבניהול

ליהרגהעסקיםממהלךהחורגותתכניותט.

הקרובה.בשנההרגילהעסקיםממהלךהחורגותתכניותצופהאינההחברה

חירוםלשעתהיערכות

שוקרשותלהוראותבהתאםחירוםלשעתוהיערכותעסקיתהמשכיותתוכניתלחברה

 .שוטףבאופןמתורגלתהתוכנית ,וחיסכוןביטוחההון,
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פ~ oכ mדיועלהפג•ם•תדבב.ר.רבקרה~ההבהלה 11ר• 1הד•רקטח tד

 'שלן, 1הrןרקטויר n1בפיקההנהלה,
 : p{להשלופטים''ת 1למ nהשןורןו 1לנ•הגרiו nה 1

פי. oנ n111דעלאבותהפנימ•תקב.רהשלמת 11p1לקביתעהאחאריתהמmגלר')"החברה
חז) u1בלשסבירהמידהלספק 1דכתוכננההונבהלתגי;ןה nהשלהפנימיתהבקרהמעוכת

פייJב oכחזת 1זשלאבותהזחצגההכנהלגביהם~הלתה~הש~לה hולהנדליjתשנירון
 • 1נההשוקעלהמזמגתוהוארות ) IFRS (ב.ינלאומייםפ• oכ nנ 1ד•לתק[•בחאתםהr.גtפoומים

לפינךמובנות.זנבגזלת•שהפנימיתרjובורהמעוכותללכלשהן, itגכוכנורובת:גtכיבתלות'חא
ב.לדב.בחטוושלב.•רח oזנידהפק oל•בוולתזהפאקוכ•ב•ות pה•אלומערמתכיןו;נבעאזנגם

פoני. rnזשל~לגצההלער•כה on11נ.הת

עסקאותכ•להב.טיחעדת 1המומק•פהבקר~תמערכתו;~ת 11קונ 1ריו 1ידnקוט nקוינ.פההבהלה
מהימנים.נא•ים oש nהוהירשומים ,מזגנ•םהנכסיםההגהלה,להרשאונובהתאםמבוצעות

והתקשורתהמדיעשעחצילרב.זטיחידכעצףםקסת tגדהירקטוירוןבפיקוחהלהבהה tבנוסף
פבימ•ת.בקרהנהילע 1יב.צלרמתביצוע, ) monitor {~מבטורם•ם•אפקט•ב

של·הפיגrגיתתק:כרiג:אפקסוןמ.:זךאתהדעינהjךך•רקטזריזוכ.פיקותהמiונלiוהזנברiוהנחלת
שבקבעו toרונ• oף pעל ooבת nנ , 2020בר nצד:ג 31"ליוםפ• oכח 11ידעלהבנבחלתהחברה

 Commfttee of Spoת-soring Organizations of 1heה"שלח~ג·מיגיוובק:רתבמזדל
COSO) Treadway Commisslon (. הבבנרoo אממינהההנלהה ,זוהערכהעל

) ieves גbe ( כספיד•ווחעלהמלהנתהחרבהשלהפנימיתהנ.קרה , 2020דבצמבר 31ליום 1כ

אפקטיבית.ה'נה

דירקסנר

מבנ"לית

כספיםמנהל

 fמשהמכליס

(בדימוסי\ופט

צפתצילההשזפטת

 ()>...... 1נ•ו J 10ב lאבןן"ח

 ~.ני-~\\:ה 2021בממ. 2 ,הדוח:אישוראתו•ך
 ל\~(י \\ \hiז\ש \\"~

י~ \ך\\די 9י(
 \\\>כט'זג'י .1 נ:ז'"(.ןו'(

 n ('ג' ..... ,,,,, ·"'
l'U ''ס ~~~ 
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 ) Certification (צההרה

 :•כצמהירהצפ,תצ•להאיב,

1 . o קרn ילשוספהתשלמותקוןלג•הנל"החרבההשנת•הדוחאתיo וח.רבה : 1{להלמ""ב.ע"
 .)"חזהד"(להלן: 2020לשכתהמנהלתי}'

שלגצונגור oחזלאמהותיתעודנ.השלגזנןלאמצגלככוללאינם nהדזיידיתע,על oבהoבת . 2
לאמצגים,אותםככללוכ.הןי~ות oהנלאורו,בשנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהות•תעובדה

דב.וח.המכoוהלוקתפה onבהית•מםע•ם•ה•ז

אנו,ת tאבופמשקפיםב.דוlו ~ tהכלאחרפי oכומיד.ע Dפ'י Oהכהדוחותידיעתי,על CO ןu;ןi.ב . 3
יתזrוrנ 1הצעם•ב.הון'שהזנייםהפעוולת,תואצותפי, oהבהמבצאתי nויחמהזתת 111nהכמכל

רבוח.המונסים~לתקופותלמועידםהמנהלתר:גה nחשלוrגגים rהrג

בקרותשלולקיומםלקב•עתםאחאריםזוהצהרהה~ה·ויםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4
וכן-הסנהלת;החברהשל rפ oכווחן•עלהפגימיתולקברההגילנ•לבגווכהלים

וגהל•םב.קחתשלקוחט r,פחתתלקובעתזנגלמנזאואכלה,נבהליםב.קרותקבענו )א(
ליד•ענתומנaנהמהנלתלבתרה oהנuגייחת• 1מהלהבטיח-שמידע nהם•~עד•אכלה.,

 ;דהוחשלההכנiותקופת:גמהלןפ:~רטהמנהלת:גחובהאחר•םיד•לע

 nזדוזגולתיפנימ:גjוןהתע 1רב.עלם njlיפאו ,פ• o <:זדוזחעל.פנ•םנעקכ.רהר~oעב)(
ולכן rפ oכהדהיווחת rמח•מנ~יבג:גיסחוןשלסביהרידהמטק oלךתע 1הוג• ,כספי

להוטחת Q11 ($1FR) 1זבלנןtנונח uד•לקת'נב.האתםערוכיםם 11הפoכשהחחות
ההון;שוקעלהממוהנ

המהנלתבתרה \iלשהג•לףלסגזהT.וניםהבקחתשי mהאקפtנב.י•ת Kעהרכנו )ג(
 oiלת • ·ו~~ nלבג• ·ו~נהל•טהבקרותוuלותיהאפקטיבלגג•קנו~ט oמ nאווצהנג
ןנ- 1הערכזונ;זעל ooחב.בתחגחה oהזנכופה 1הקת

י!Jאירעיכספדיווrןעלהמנהלתiוהרבתשלהפג•נגיתבבקרהשים•לכחגדביגל!גו )ד(
על ,נבהויתלשהפ•.עב.אופןשפצויניר oאז •ויז~ nמב.אופנשהש~·עהרנ.יע•ןברועב
כן- 1 ;•פ oכ anדוועלהמנהלתהגתרהשלהפנ•מ•תהבקרה

5 . x רם 1ניtנ~המצרהמנהלתבחברהאחrהצהרה·ריr הלרואחגילינווn לד'קרטוורוןהבננקר,ש~ון

הדענגית Jהג'ר<תנעלב.הבתססהמנהלתהחברהשל 11 'ר' Uהד•ןקשלקורת 1הבולונעדת
 :)"(נספיוח Lדיעלהפזנמ•תהבקרהלב:\יגיזתו

שלהגפעלתח·או;ןזכהות'ותב.קביעהוןת 1]החלןש.רוגשםשtתים Dהל•ק\יילכאת )א(
החברהשלגיגזלתהלפגועשצפוייםר•ב oאשר ,.פי oכtדווחעלהפנימיתהקברה

נכן-נפסי;מעךועל n11ולדםכ oללבע;זםי 1לוש nהnגמל

מעורי:גםאוההכהלה,מעורב.נוכ.ה tהמזת•תשאיחנ l' lבתיתומהיןית,ב.תרמגל )ב(
המנלהתההחכ.רשלימת•הנפקבברהמשועמת•ד jl'תפלהםשישאחר•סעוידבם

 .כספיידווחעל

 .ידןלכיפלעאחר,דאםלכחאמrרתזאמאחירזת•לרגועדכ•לעילוראבמא•ן

ר 2021בבמרץ, 2
אתורך

משמעות•ליקויכל.עלע n •לאזוהצהרההמצהיריםהמנהלתגמב.רה aגלאחורל•כ•גדניש )*(
ההנהלהמזעובתבחתרמיתעלוא/ו •פ oהכדהיווחעלחפנ•מ•תקבברהמהותיתחולשתואlנ
כדכשר.גילו•עצבנבפrבנו 1•זאבכאלהשאירועיםוככלבחברהר•ם nאגורמיםאו
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 ) Certification (הצהרה

 :כיירמצה ,ראובןסווירי ,אני

"החברה(להלן:בע"מ"לשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברהיהשנתהדוחאתסקרתי . 1

"הדוח").(להלן: 2020לשנתהמנהלת")

שלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלןנכולאמצגכלכוללאיננוהדוח ,דיעתייעלבהתבסס . 2

לא ,מצגיםאותםנכללובהןבותיהנסלאור ,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדה

בדוח.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיו

 ,נאותבאופןמשקפיםבדוחהכלולאחריכספומידעהכספייםותהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 3

ירימותזהעצמיוןבההשינוייםהפעולות,תוצאות ,הכספיהמצבאת ,יותהמהותהבחינותמכל

בדוח.המכוסיםולתקופותיםלמועדהמנהלתהחברהשלהמזומנים

בקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרהלוייהגלגביונהלים

ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו ,כאלהונהליםבקרותקבענו )א(

לידיעתנומובאהמנהלתלחברההמתייחסיתומהשמידעיחלהבטםיועדיהמכאלה,

הדוח;שלההכנהתקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעל

חודיועלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו ,כספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו )ב(

ולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספקעדתוהמי ,כספי

ולהוראות ) IFRS (בינלאומייםדיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחות

ההון;וקשעלהממונה

המנהלתרהבהחשלהגילויילגבהליםוהנהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו )ג(

לתום ,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבימסקנותינואתהצגנוו

וכן- ;הערכתנועלבהבתססבדוחהמכוסההתקופה

שאירעכספיחיוודעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו )ד(

על ,תיומהבאופןלהשפיעשצפויסביראו ,מהותיבאופןשהשפיעהרביעיברבעון

וכן- ;כספייווחדעלהמנהלתחברההשליתהפנימהבקרה

יוןלדירקטור ,רהמבקהחשבוןהרואלגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5

העדכניתהערכתנועלבהבתססהמנהלתהחברהשלןהדירקטוריושלהביקורתולוועדת

 :)*(כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותר

שלבהפעלתהאויעתהבקבהמהותיותולשותוהחהמשמעותייםהליקוייםכלאת )א(

החברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשר ,כספיווחדיעלהפנימיתהבקרה

-וכןכספי;עידמעלווחולדלסכםלעב.ד ,לרשוםהלתהמנ

מעורביםאוההנהלהמעורבתבה ,תיתומהשאינהוביןמהותיתבין ,תיתרמכל )ב(

המנהלתהחברהשלמיתיהפנבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםבדיםוע

כספי.חוודיעל

דין.כלפיעלאחר,אדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

כספיםמכהל fסווירראובןרו"חתאריך
 2021 ,במרץ 22 ~

משמעותיליקויכלעלידועלאזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהולאחריםליכינדגיש )*(

ההנהלהמעורבתבהתרמיתעלו/אוהכספיהדיווחעלהפנימיתרהבבקמהותיתחולשהו/או
כנדרש.גילויבנצעובפניניובאוכאלהיםשאירועוככלבחברהאחריםגורמיםאו
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ןחשבוא' lר

שלהמניותלבעליהמבקרהחשבוןרואהדוח

כספידיווחעלפנימיתבקרה-בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהלוהחברה

לשופטיםהשתלמותקרןלכיהולהמנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו
המשולבתבמסגרתשכקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2020בדצמבר 31ליוםהחברה)-(להלןבע"מ
 Committee of Sponsoring Organizations of theה-ידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשל

Treadway Commission להלן)-COSO (. לקיוםאחראיםהחברהשלוההכחלההדירקטוריון
דיווחעלפכימיתבקרהשלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה
המצורף.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללתכספי

 .ביקורתנועלבהתבססהחברהשלכספידיווחעלימית.הפגהנקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו

 ) PCAOBכ Public Company Accounting Oversightה~לתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
Board רואילשכתידיעלאומצואשרכספי,דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב 11אברה
מידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרשאלהתקניםפיעלבישראל.חשבון
כספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות,הבחינותמכלקויימה,אםביטחוןשלסבירה

שקיימתהסיכוןהערכתכספי,דיווחעלפנימיתבקרהי i:לג:הבנההשגתכללהביקורתנוהחברה.של
עלבהתבסספנימיתבקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכן ~מהותיתחולשה
אנולנסיבות.בהתאםכנחוציםשחשבנואחריםכהליםביצועגםכללהביקורתנושהוערך.הסיכון
 .דעתנולחוותכאותבסיסמספקתשביקורתנוסבורים

לגביבטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךחינהקופהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה
הכ<מונהלהנחיותבהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנות

(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוקבהתאםתאוצהבמשרדוחסכוןביטוחוההוןשוקעל
 .-1964ד 11התשכ lגמ)לקפותולניהוללאישור(כללים .הכנסהמסובתקנות 20qsה- 11התשסגמ)ל,
לניהולמתייחסים ) 1 ( :אשרוכהליםמדיניותאותםאתכוללתקופהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה

נכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויק;משקפותסביהבפירוטאשר,רשוכ<ות
כנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 2 {מרשותה)הוצאתם{לרבותהקופה

במשרדוחסכוןביטוח 1ההוןשוקעלהמןכונהלהנחיותבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרכדי
מסובתקנות-2005ה 11התשס lגמ)ל{קופותפיכנסייסשירותיםעלהפיקוחלחוקבהתאםהאוצר,
שלכספיםוהוצאתכספיםושקבלת-1964ד 11התשכגמ)ל,קפותולניהוללאישור(כלליםהכנסה
מספקים ) 3 (-ו ;המנהלתהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשים.הקופה
הוצאה{לרבותהעברהאושימושרכישתושלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידה

הכספיים.הדוחותעלמהותיתהשפעהלהסלהיותשיכולההקופה,נכסישלמורשיםבלתיכ<רשות)

מוטעית.הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרההמובכות,מגבלותיהבשל
לסיכוןחשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנותהסקתוכןכמו

אוהמדיכיותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימותלבלתיתהפוכנהשבקרות
 .לרעהתשתנההנהלים

שכעשוביקורתבדוחותדנהלאבוועדהקוורום.בהעדרהתכנסהלאהביקורתועדת 2020מיוניהחל
 . 2020בשנת

בקרההמהותיות,הבחינותמכלקיימה,החברהלדעתנו,הביקורתוועדתהתכנסותאילמעט,
קריטריוניםעלבהתבסס 2020בדצמבר 31ליוםהחברהשלכספידיווחעלאפקטיביתפנימית
 . cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעו
 31לימיםהחברהשלהכספייםהדוחותאתבישראל,מקובליםביקורתלתקניבהתאםגסביקרנו

שבהןשהאחרונההשניםמשלושאחתלכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2019-ו 2020בדצמבר

על 14לביאורהלבתשומתהפניתעםמסויגתבלתידעתחוותכלל , 2020בדצמבר 31ביוםהסתיימה
י;קטוריון.ויו"רדירקטוריםמינויהעדרבענייןכספייםדוחותאותם

 r/.Jt J(/וו /' 2021במרס 22
חשבוןרואיושרת'-ורדיצביתאריך
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

 2020בדצמבר 31ליוםכספייםדוחות

הענייניםתוכן

עמוד

 45המבקרהחשבוןרואהדוח

 46-48הצהרות

 49יפהכסהמצבעלדוחות

 50והפסדרווחדוחות

 51-62הכספייםלדוחותבאורים



:- . 

 ~-- ._ת l ?\ 1 ·די.ו:וצבי . ·. . ' ..--·- · .-,.- . . .-.- ..
. . 

. . .. 
• ~ • 1 -• . .·. 

חשבון ···א iר

שלהמניותלבעליהמבקריםהחשבוןרואידוח

בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשל~ים iהY.נצוהכספיהמצבעלהדוחותת.אביקרנו
כושלושאחת;לכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2019ן- 2020בדצמבר 31לימים"החברה~~)-(להלן
באחריותחינםאלהכספייםדוחות . 2020בדצמבר 31ביוםהסתיימהשבהןשהאחרונההשנים

עלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדעהלחוותהיאאחריותנוהחברה.שלוההנהלההדירקטוריון
ביקורתנו.

דואיבתקנותשכקבעותקניםלרבותבישראל,מקובלים';ביקור~לכלליבהתאםביקורתנואתערכנו
אתלתכנןמאתנונדרשאלהתקניםפיעל . 1973-ג 11התשלחשבון),רואהשלפעולתו(דדךחשבון

מוטעית!וצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירה.מידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת
 .הכספייםת iשבדוחובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורתמהותית.
ידיעלשכעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת

אנובכללותה.הכספייםבדוחותההצגהכאותותהערכת:וכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריון
 .דעתנולחוותנאותבסיסמספקת\!(;גיקורתכוים iסבו

. . 

הכספימצבהאתהמהותיות,הבחינותמכלנאות,באופן 9משקפיל 11הנהכספייםהדוחות ·לדעתנו,
השניםמש.לושאחתלכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2019ו- 2020בדצמבר 31ליוםהחברהשל

 > IFRSכבינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם , 2020בדצמברג 1ביוםהסתיימהשבהןשהאחרונה

דשותלהוראותובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונהלהנחיותובהאתם
הממשלתיות.החברות

דירקטוריםשנימינויהעדרבדבר 14לביאורהלבומת {G'זןאתמפנים 'אנודעתנוחוותאתלסייג:ן:נבלי
הדירקטוריון.יו"דלתפקידהמיועדדירקטורמבניהםהמדינה,מטעם

כפיכספי,דיוךחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב 11בארה PCAOBלתקניבהתאםגם,ביקרנו

 31ליוםהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתבישראל,חשבוןרואילשכתידיעלשאומצו
עלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2020 1בדצמבר

הבקרהיות i:אפקטיעלמסויגתדעתחוותכלל 2ס i1במרץ, 22מיוםשלנווהדוח cosoידי
חוקיקוורוםקיוםאיבשלפניםביקורתדוחות;ךגשתה;ע~רבשלהחברהשלכספידיווחעלהפנימית
 ·~הביקורת.לוועדת

:. : 

 IP1י~יונ;דיצבי
 yi ;כו· rי

חשבוןרואי
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הדירקטוריוןיי"יהצהרת

להבטחתשניתנווהמצגיםשנבטקוהלז.עפותבדברנסני(דוויחהממשלתיתו:ורבnרתתלנוטקאחהבם
n חות 11דנn ךךףובספי-יםn <ת- 11התשסחדיוקטזוידוzcos , ,ני,ונצהיואני:: 

לטפישיםהשתמלתוקןרל<יהלו mב nהשלידהרקטוירון mיrוהכפסיםידהרנnזואתחבנתי . 1
הדוחו)ת.-לחלןיחדשכניהם %020לשגתהחביוה)-לכתלןבע"מ

עוד:גחלש'ןד? J ~גצו.בלילים t:אניםות nדחודהותוח,אתשביתנחחאלורלידויתע oב.האtו ..ג-
הנסיכותלאורשניתנו,שה.מ~גיםנדיהנחץו·מהתויתtעדבחשלמצגכתםחסף.לראמהותית
חות. 1גדהמנוסהתלקוהפבחתתחסנבטג~יסיהיואלונצג(ם,אות~ניתגו~בהך

דביוגלבלי nר nא.זמ1גי .v.ימידrןבספיוסהדדחותדווnת, nתאשבחנתיולאחולייiתעינןאז:ו n,ב " 3
תאצוית , 1וןכ~פהםצ.גאתמ;,ינחתו, nהבחיתונמלכאנות,ן oאב.ומשקפים 1היד~קטרןון

המגצוי'ם(ל~.קןופתל•וניםהעמיתיםזביט{תלחשינו«םהעצמי:~חורזם fהשונו , mפ;ועול
בדוחו.ת

yנלחבברהל.יתתקייונוז«ןלבקיעתםאתואיכזו,צ-הרדז nהצמהיtוזב.בחבהואזוריםלצדאני, • 4
גומגו·אואבלןה ?Oבקווiוי<לזזקבענולךכבחתאזבגדוחרת.נדרYג. nבליויילצרןכוה-?ילם ..~קהונן

 oייח 1'1היגשיםדנt.·מr.רתיח tבס nלtומז~םאכלח,וגולהסקבו.ת\נן.של nקןפוחתוו.קלבעיתם
וחתר.חדחהבנחלש'תקופת.במהלןברפט ,.חב:רוכתאירסידועללידיעתנומובאלחכןח,

s . צמירםינחכרהאוחדיםאניnג 1זבוהציהחהt לש·תנמקוחחשםךאחלהילנדn חבהר
 :בירתוזדדנופניניtעחיכתנוע'לבהבתססשלח, .ךלןירקט\י-רןן

בקהריכש nהב.פלבותא~וnם;רתיו.ת;מתתנומשליוח 'n11דו~שעמתוייזtסליוןקוםבל.אתא}
לרשום, nווחרב°"'ב.לדתלו.עחסוב-ךלהשפיעא:&ופןעללרים nנזופי nידו >J':נינימי.תעל

 ;כספימיד.עולדווחלסכם 1בעלד

אחריסעודבזםאומנחליםשמערויבםננהיתות,שאזנהוביומהותתיביותרמית,כל)ב
החבוח.שלכסיפדיווחלעהפנימיתבבקרהמשמעתויתפיקדבעלי

 •דיןכל ' J!על /אחראדםבלאמחריותאוחאמריותילגרענכדילעילבאמוראין

 2021במרץ, 22
ידרקטרואתויד

"';:>...; p; ~ rj f ( / 
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החברהמנכ"ליתהצהרת

להבטחתשניתונומהגציםשננקטוהפעליתוימברנוסףד(וייחהממשלתיותהחבר.נתלתקנותבהאתם
מהצירה-כי:צפת,צילחהשןפטתאינ, , 'ZOOSה- 1התשוסדחנרקטוריןו}ה 111ךןהכספייםחות 11הדו

לשופטיםהשתלמתודק\לניהולוןחנרהשלדהירקטרויוןךןןחהכספייםהדוחותאת ·בחנתי • 1
 • emnrm •להלןידח<שניםה 2020לשנתהחברה> •<להלןמ 11בע

 nי.עבדשלג;~וןל-אמ~-לטליםאי~םהזדחדת 1זת nהדוא.תשבחתגילואחרלידיענויהבאתם "~
 mהניסנו 1ל'א ,ש~י.וsנושהמ~יםבדיהנחץומוהתותניןדג.תשלוגצג 1:1נהחסרלןאיזנ mמ;ך

 .nו nדבןחממז.והתלקפותבהתייחסו.בטעיםייחואלגצמים,אותםבית<ושבזון

דכ.וחה;(לןל·סביפ-l'יfחו·ומעדיהסכפי<סהד\חוזווד.nחןתדא.תשגחנתיולאחרלידיתעיבהא..תם • 3
תאצוות· ,,פנ.rד\זהבצמ.אתחמהתויןת,ה~חיגזתמכל.נ mאנאבדןפ.משקפיםדnירקטווירו

;(מגצו•סלותקופותלימיiנהעמיתיםtבניותו.והשינוייםה.עצ«ינהןןהשינבייםהפעלוות,
 .בדןחות.

של;.חרכתי-י~תוס ?iלוtותלק,ביעםנואדח!)ית:נזר,ההצ~ההמצהיריםנחבןחאחריםלןצאני~ • 4 ·
יזוגבנ .:א~לאה,וכם nכרק:זnנן.ו sקעבלןכ~אס nב. • mחבמדגדורש'יולייל'יזוךנוילחם mקב-~

מחותי'ח.תמ~חס:שנבעדז- nןנוד•iב'להבטי tהמ 1ןנלחים.נםלזובקרותשלfפקןחנו~חתלקביניתס
זtדחו\גול YJ ·.ההננהופת ?jבמלסן·ניו~פרטבחרב'ה,חאריםדייעללחנגתעויבואבלחגרןן,·

s • ב~הוארחיםאניnהירנחלשהנמקרתתשביולואו~גליוכוב.זו,הצהרההמצ.הירםיn 
ב~ורתהדגיכניתהרעכתנו.עלבmטסם , nשלט\רוון pולדיי

שלבהפע'לתזזאונינועח r.בהמחתריותלןשות nרחה.משמעוית"יםחל(קםmכלאת cא
 · nו.ימבדיכלותנiללו:ונושפיע nל"סבי~~פןהלגילו'םכספיוח 1 ~ 1לעפביננותבקרח

 ;כספימדיעדלןווחלסכם /לערכלרשום,

אחריםעןדביםאומ(הליםשמעדרב.ים n1מותיתשיאnנבוין;ןמןתיתבי\תרמית,כל)ב
הבחרה.שלכספידייוחעלהנפימיתכבקו:ינמשמעותיתפקודכ.עלי

 •ידןכליפלעאתו':((ראסמאחירותואובאחויתזילגרעובדילעילבאמוראין

 20Zlבמרץ, 22
תאויד

~ 
;\ t\ ~יג

 1 \~'( \\ ~\\\ין\
 h \ך\\דן~ (:(

 ''~ג פ'טפ\(.!\ ' ii ג\''ןש(פ\
 \A 1 ,ן~\\ •

~ Uט'ן~fנf?נ 

47 



הכספיםמנהלהצהרת

להבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסף(דו"חהממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם
 :כימצהיר 1סוויריראובןרו"ח 1אני ,-2005התשס"ההדירקטוריון)ח"ודוהכספייםהדו"חות

לשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהדירקטוריוןדווחהכספייםבדוחותאתבחנתי . 1
 .הדוחות)-להלןחדי(שניחם zozoלשנתהחכרה)-(להלןמ 11בע

z . עובדהשלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחות ,הדוחותאתישבחנתולאחרלידיעתיבהתאם
הנסיבותלאור 1שניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבחםחסרלואמהותית
בדוחות.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא ,מצגיםאותםניתנושבהן

בדוחתכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות ,הדוחותאתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם . 3
תוצאות ,הכספיהמצבאת ,המהותיותהבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםהדירקטוריון

המוצגיםולתקופותלימיםהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהעצמיבהוןהשינויים ,הפעולות
בדוחות.

שלבחברהולהתקיימותםלקביעתםאחראי /כזוהצהרההמצהיריםבחברתאחריםלצד 1אני . 4
גרמנואו 1כאלהונהליםבקרותקבענולכךבהתאםבדוחות.הנדרשגילוילצורךונהליםבקרות

המתייחסמחותישמידעלהבטיחהמיועדים ,כאלחונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתם
 .הדוחותשלההכנהתקופתבמחלךבפרט ,בחברהאחריםידיעללידיעתנומובא ,לחברה

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינווכזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני . 5
ביותר:העדכניתהערכתנועלבהתבססשלה,ולדירקטוריון

שלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא)
החברהיכולתעללרעהלהשפיעסבירבאופןתעלוליםכספידיווחעלפנימיתבקרה
 iכספימידעולדווחלסכםולעבדולרשום

אחריםעובדיםאומנהליםשמעורבים ,מהותיתשאינהוביןמהותיתביו ,תרמיתכלב)
 .החברהשלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותידיתפקבעלי

 .דיןכלפיעל 1אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

 2021במרץ, 22
המנהלתהחברהשל?-נלtr-ה-כספיםסוויריראובןח"רותאויד

/7) 
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בעוו~לשופטיםהשתלמותקרגלניהו~החברה

בסביס:

חונהייתרןתחייבים

מזומניםןשןןכמזומנים

הגבסיםלכ iס

חון:

מניותהרן

רן.ןןסלכ

 : mהתח(יכיו
זנותויתורתזאכים

 mהתהיחיימכלךס

וההתיתיביוותההוןבלךס

מהרויסםיהמצורפה-נ~וריס

z ~ ,2021במץר 
אושררתאריו

הכספייםהדוחות

הכספיהמצבלעות nדו

וכ.ספיים.מחדוחותנפרדל.תי

g .' 
........ 

 31ליום
בדצמבר

2020 2019 
שי•חאלפי ..E9.נ..

3 199 
Z )4 )ה 1 146 

*z 
6 

-- 348 45ר
5 

3'J8 34-5 7 

~-~-~~- 345 

348" 345 - -
~ 

סוריריואיבןrץ 1ךן

מנחלtוכפיס

 hזוז\יב.\-ה
 ל\~'ג h1' 1 נ.Y'י \\\\

ראנ \'ך\~ \ (tי~
) t. t\'\Y.) ?. \\)גי גז•ט')'' 

 ~~~~ n •ו'ש\ו' .

~9 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

והפסדחורודוחות

ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות

תוההכנסלכסך

וכלליותהנהלההוצאות

ותאצההוכלסך

הופתקלרווח

 .הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםריםוהנא
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2020 
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2019 
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2018 
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1,075 
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בע"מםילשופטהשתלמותקרןלניהולהחברה

םספייכהותחודלםאוריב

יללכ- 1ראוב

הפיקוחבחוקכהגדרתהמנהלתחברההיא"מבעלשופטיםההשתלמותקרןלניהולהחברה .א
חברההלחוקבהתאםזה.לחוקוכפופה ,-2005ה 11התשסגמ)ל,{קופותפיננסייםשירותיםעל

ההשתלמותבקרןהעמיתיםחסכונותניהולהיאהיחידהומטרתהרווחלמטרותשלאפועלת
שבניהולה.לשופטים
הכומשלתיות,החברותלחוקכפופההיאולכןממשלתיתכחברהגסמוגדרתהחברה
 .פיועלשהותקנווהתקנות-1975תשל•יה

-גמללקופת ,תאגידיתגמלמקופתלהפיכתהמבנישינויהחברהביצעהוהאמורלחוקבהתאםב.
החברה-מנהלתחברהידיעלבנאמנותהמנוהלת ) 11רן"הק-{להלןלשופטיםהשתלמותקרן

ברהיי)."הח-{להלן"מבעלשופטיםהשתלמותקרןלניהול
רשותידיעלוכןהמניות,בעלישלהכלליתוהאסופההחברהדירקטוריוןידיעלאושרהמהלך

לקרןואישור ) 51041 1מס{רישיוןמנהלתכחברהלפעולרישיוןלחברההעניקהאשר ,ההוןשוק
 .) 2019בדצמבר 31ליוםדעחודש{האישורההשתלמות

-לבע"מ"לשופטיםהשתלמות~~קרןמהחברהשםשונה 30/4/07ביום 1המבניהשינויבמסגרת
 .לשופטים"השתלמותקרן 11נקראתוהקרן , 11מ 11בעלשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברה

המנהלת,החברהעבורחדשתקנוןאימוץתוךהחברהשלההתאגדותתקנוןתוקןכן,כמו
הגמל.קופתעבורחדשתקנוןואומץ

{להלן-וחסכוןביטוח 1ההוןשוקרשותעלהממונהלהוראותבהתאםנערכוהכספייםהדוחותג.
 .מקובליםחשבונאותוכלליההון)שוקעלהממונה
להחלטתהתאםבהממשלתיות.ותרהחבתשורלהנחיותבהתאםגסנערכוהכספייםהדוחות
הממשלתיותרותבהחלגביהכללית,החשבונאיתהתקינה 5.8.2004מיום 70בק/הממשלה

שללתקינהבנוסףחינה ,הממשלתיותלחברותהייחודיתהתקינה .הפרטיהסקטורשלחיכה
כמפורטממשלתיותלחברותספציפייםנושאיםשלכחידודאוכהרחבהאוהפרטיהסקטור
לפיכ.ך.לחוקבהתאםתתבצעהממשלתיותלחברותהייחודיתהתקינההרשות.בחוזרי
ביטוחההוןשוקרשותבהוראותשנקבעהזוהיאהקרןלגביהכלליתהחשבונאיתהתקינה
לנושאיםחידודכאוכהרחבהאותנהממשלתיותהחברותרשותהנחיותואילווחסכון

ספציפיים.

תקניהוראותאתהמחילרחרזוחסכוןביטוח 'ההוןשוקעלהממונהפרסם 7 15107ביום .ד
 . l/l / 08מיוםהחל ,מוסדייםבגופיםהבינלאומייםספיהכהדיווח

הדוחותעלהשפעההבינלאומייםהכספיהדיווחתקניליישוםאיוהמאזןלתאריךנכון
להלן. 2בביאורהאמורלמעטהחברהשלהכספיים

 :הכנסותה.

אירווח.למטרותיהיולאנכסיהוכלהחברהפעילותמטרותיה,פיועלהחברהתקנוןפיעל
בפועלהוצאותיהפיעלהןהקופהאתבהןחייבהאשרניהולמדמיהחברההכנסותכללכך

 .הפסדיםאורווחיםלחברהאיןלפיכךהדין,הוראותפיעלשיקבעהמרבילשיעורונכפוף

 :עצמיהוןו.
כופעליתגמלקופתשלמנהלתרהבחובהיותהגמל,קופותלחוק ) 3 {)א{ 4לסעיףבהתאם
 .מינימנליעצמימהוןהחברהפטורהלעיל,ב•בסעיףכאמורלהשניתןלרישיוןבהתאם

העצמיבהונההשינוייםעלדוחמציגההחברהאיו ,לעילה'ובסעיףזהבסעיףהאמורלאור
זהלמידעמשמעותבהיעדר

למידעמשמעותבהיעדרהמזומניםבתזרימיםינוייהשעלמידעניתןלאאלוכספייםבדוחות .ז
זה.
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

םייהכספחותדולוריםאב

 )ךשהמ(כללי- 1באור

 :םיכספיוחותדודאיח .ח
ל 11הנהקרןשלוהתחייבויותיהנכסיה .השתלמותקרןמסוגגמלקופת ,מנהלתהחברה

בעלותלחברהואיוהחברהמחשבונותבנפרדהמתייחסות,החוקהוראותפיעלמנוהלים,
דוחותבהקרןונכסיפעולותללונכלאלפיכןלעמיתיהן.לתשואההתחייבותאועליהן

הכספיים.

 :רותהגד .ט

 :אלהכספייםבדוחות

ע"מבםלשופטיתומתלההשקרןלוהלני-החברההחברה . 1

לשופטים.השתלמותקרן-הקופה ~רןקה . 2

עלהפיקוחובתקנותהכנסהמסבתקנות , LAS 24ב-כמשמעותם-םיקשורםיצדד . 3

 . 2012-בתשע" ,>םדייסמוגופיםעלםהחליהשקעהיל(כלגמל)(קופותפיננסייםםשירותי

 . 2010ע- 11התששנתיים>כספיים(דוחותערןניירותבתקנותכמשמעותם-ייונעעליב . 4

גמלמלסחברת 18.7.19-מ-החלמ. 11עבהפועליםנקב 17.7.19-עד-המתפעלרףגה . 5
 .ע"מבהופנסי

 .לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתלצרכןהמחיריםמדד-דמד . 6

 .וחיסכוןביטוח 1ההוןשוקרשות-וןההקשותורש .ו

 . 2005 ,התשסייה-גמל)(קופותםפיננסייםותירשיעלהפיקוחחוק-מלגהקופותחוק . 8

-ד"תשכ-גמ)לקופותולניהוללאישור(כלליםהכנסהמסתקנות-נסהכהסמתונקת . 9
1964 . 

ידיעלשאומצוופרשנויותתקנים- ) lFRS-ן(להלםיינלאומיבכספידיווחניקת . 10

בינלאומייםכספידיווחתקניכולליםוהם > IASBכבינלאומייםחשבונאותלתקניהועדה

עלשנקבעואלהלתקניםפרשנויותלרבות ) IASכבינלאומייםחשבונאותותקני ) lFRSכ

ידיעלושכקבעויותנפרשוא ) IFRIC (ינלאומיביספכחוודילשותלפרשנויהדהועידי

 .התאמהב ,) SICויותולפרשנהמתמדתהועדה
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

םיהכספילדוחותבאורים

החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

בינלאומייםכספידיווחבתקניעמידהעלהצהרהא.

11(להלן-בינלאומייםיכספדיווחלתקניאםבהתהחברהידיעלהוכנוהכספייםהדוחות IFRS11 (. 

 . 2021בכווץ, 22סיוכחברההדירקטוריוןע''ילפרסוםאושרוהכספייםהדוחות

דעתושיקולבאומדניםשימוש .ב

דעתבשיקוללהשתמשהחברההנהלתכדרשת , IFRSל-בהתאםהכספייםהדוחותבעריכת

נכסיםשלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלםמשפיעיאשרוהנחותםאומדניערכות,בה

 .אלהמאומדניםתונושלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהר .והוצאותהכנסות ,והתחייבויות

בינלאומייםדיווחתקני .ג

l . והפסדרווחדוח

ייתקני(להלן-להםוההבהרותםייבינלאומכספידיווחתקניבסיסעלהוכנוהכספייםהדוחות

11IFRS ( בסיסםלושעהשנתיהדיווחעדבמוםמוקדלאימוץהניתניםאולתוקףוכנסונפורסמואשר

ה.הממונלהנחיותםהתאבוכןהחברה,שלהחשבונאיתהמדיניותנקבעה

 IAS 24בינלאומיחשבונאותתקן . 2

התיקון)-(להלן IAS 24ל-התיקוןקשור-לצדבהקשרגילויים IAS 24ומינלאיבחשבונאותתקן

עקביותחוסרולמנוערקשוצדעםהיחסיםויזיהאתלפשטמכתעלקשורצדהגדרתאתמבהיר

יוםבהמתחילותשנתיותלתקופותםהכספיימדוחותהחללמפרעמיושםהתיקון .זוהגדרהביישום

 . 2011בינואר 1

 .הכספייםתבדוחונכללוהמתאימיםהגילויים

הידהמדבסיס .ד

 .ההיסטוריתהעלותבסיסעלוהוכנהדוחות

 :הנכסיםהערכתבסיסה.

םמזומניושווימזומנים

מזומניםשווידרישה.לפיופקדונותמיידילשימושהניתניםמזומניםיתרותכולליםמזומנים

שלועיםדיםיסכומלבנקללהמרהניתנותאשרגבוההנזילותברמתקצרלזמןהשקעותכוללים
מוכריםנוניםוזמושווימזומנים .םיבשווייםושינשלמשמעותיבלתיוןיכלסחשופותואשרמזומנים
 .היווצרותםבמועדלראשונה

 :חדשים IFRSתקנישללראשונהיישוםו.
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

 )המשך(החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2רובא

להיותצפויהלא ,יישומםמועדהגיעטרםואשרשפורסמוחדשים IFRSלתקני ,הברהחלהערכת
 .החברהשלהפעילותתוצאותועלהכספיהמצבעלמהותיתהשפעה

בהכנסות:הכרהז.

שההטבותצפוימהימן'באופןלמדידהניתנותהןכאשרהכוללהרווחעלבדוחותמוכרותהכנסות

ניתנותעסקההנגירשיתהוואותהוושיהעלויותוכןלחברהיזרמולעסקההקשורותותיהכלכל
 .מהימןבאופןלמדידה

חובהיתרותוחייבים- 3באור

בדצמבר 31ליום

2020 2019 

ש"חאלפי

מראשהוצאות

רקשוצדם-לשופטיהשתלמותקרן

חונהויתרותחייבים"כסה

66 

133 

199 

57 

285 

342 

מזומניםושווימזומנים- 4באור

ברצמבד 31ליום

2020 2019 

ח"שאלפי

 6 146מיידיתשיכהלממזומנים
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותםיראוב

מניותהון- 5באור

 1במסוגתמניו 250 1 1אמסוגמניות 250למחולקהואכשא, 11כלייי 501שלבסךמניותבהוןכרשמהההחבר

ונפרע.הונפקההוןכללאאחת.הכרעהתייומנ
 :הבאבאופןםחדשיבשקליםההוןחלוקתנערכההחדשהשקלהנהגתעם

ענפררשום

ש"חח''ש

זהה)- 2019 ( 2020בדצמבר 31ליוםההרכב

 0.0001 0.0001ח rrש 0.0001בתהכרעהיתמנ 1

 0.025 0.025ח 11ש 0.0001בנות 1ארגילותמניות 250

 )·( 0.025ש"ח 0.0001בנותב•ותילרגמניות 250

0.0501 

המניותמותכשלבירורמבצעתרןהקקו.נפשהו 'בוגסמותיהמנלכמותבהירותיאקיימת cכ·
 .שהונפקהיקתיהמדו

הכנסהעלמיסים- 6באור

ח,רוומטרתאללכחברהברההחפועלתפועל,בה.הכנססוממוסףרךעמסנייולעיכספמוסדהנהיההחבר
להוצאותיה.שוותהכנסותיהוכלמאחר

זכותויתרותזכאים- 7באור

בדצכובר 31יוםל

2020 2019 

ש"חאלפי

 57 66מראשהכנסות

 276 272לשלםהוצאות
 15 7ממשלתיותורשויותמוסדות

 348 345זכותרותויתזכאיםהכלךס
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות- 8באור

ההשתלמותמקרןניהולמדמיהננסות

ההשתלמותמקרןניהולדמי

ההחברשבניהולההשתלמותקרןאדוותנתונים- 9באור

ותשלומיםוליםבתק ,מנוהליםננסיםהיקףא.

לשופטיםתמוהשתלקרן
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 31ליום
 2020ברובדצנ

נכסיםסך

מנוהלים

ביוםשהסתיימהלשנה

בדצמבר 31

2020 2019 2018 

ש"חאלפי

1,075 1,316 1,263 

ניהולדמישלממוצעשיעור

יוםבשהסתיימהלשנה

בדצמבר 31

2020 2019 2018 

אחוזים

0.39 0.45 0.41 

ביוםשהסתיימהלשנה

 2020בדצמבר 31

תקבולים

ש"חאלפי

תשלומים

287,456 22,963 15,744 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החברהשבניהולההשתלמותקרןאדוותנתונים- 9באור

כספיםהעברות .ב

לשנה
שהסתיימה

 31ביום
 2020בדצמבר

ההשתלמותקרן

ש"חאלפי

אחריםמגופיםהעברות

 54גמלמקופותהעברות

אחריםםלגופיהעברות

 (19,582)גמללקופותהעברות

 (19,528)נטו ,העברות
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מ"בעלשופטיםהשתלמותקרןהולילנהחברה

םספייכהתוחלדוםריואב

לליותכונהלתהותצאהו- 10ראוב

דירקטוריםביטוחפרמיית

דירקטוריםגמול

 ) 13ביאור(ראההמתפעללגוףניהולדמי

 ) 13ביאור(ראההשקעותמנהלניהולדמי

כאמנותוקרנותסלתעודותבגיןניהולדמי

 •ומקצועימשפטיייעוץ

ואינטרנטמחשבאחזקת

דוחותמשלוח

פנסיוניתמסלקההוצאות

והשתלמויותכנסים,עיוןימי

אחרות

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2020 2019 2018 

ח"שאלפי

79 81 83 

95 155 156 

193 204 209 

96 102 105 

1 5 

537 713 673 

13 13 13 

19 12 3 

37 21 8 )*( 

2 

4 14 8 )*( 

1,075 1,316 1,263 

בסךמיכוןבגיןהוצאותכוללותוכלליותהנהלהוצאותה 11 17 23

 .מחדשמוין )*(
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

ומקצועימשפטיייעוץותאהוצרוטיפ *

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2020 2019 2018 

ח"שאלפי

 89 86 78חשבונותיקורתב
 66 86 26פניםרמבק
 152 154 139יםספכהלמנ

 145 145 130משפטייעוץ
 71 72 15השקעותיעוץ
 49 49 44סיכוניםניהול
 84 84 76ומזכירותאכיפהממונה
 11 17 23מידעאבטחת

 6 20 6מקצועיות

537 713 673 

קשוריםוצדדיםענייובעליעםותאועסקיתרות- 11באור

קשוריםוצדדיםענייובעליעםיתרותא.

 :בכרהה

 2020 1בדצמבר 31ליום

קרן

השתלמות
לשופטים

ש"חאלפי

 133קשורצד-לשופטיםהשתלמותקרן

 ) 66 (מראשנסותכה

עלעמדהםילשופטהשתלמותקרןשלהשנהבמשךביותרההוהגבשוטפיםוחובותחובנכסייתרת ,.,
 .חש"יפאל 321
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בע''מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

םיכספיהוחותדלבאורים

(המשך)קשוריםםיוצדדענייובעליעםועסקאותתרותי- 11באור

קשוריםוצדדיםענייובעליעםעסקאות .ב

 2020 ,בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

ןקר

השתלמות
לשופטים

ש"חאלפי

ניהולמדמיהכנסות

סלתעודותותונרקבגיןניהולמידוצאותה
פסגותשל

1,075 

1,075 

םיאחרענייוולבעליקשוריםלצדדיםוהטבותתגמוליםג.

בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

2020 2019 2018 

מס'

סכוםאנשים

סי 1כ

אנשים

מס'

אנשיםסכום

אלפי
ש"ח

סכום

יאלפ
ש"ח ח"שאלפי

דירקטוריםבגיןשכרהוצאות

םירדירקטוביטוחתרמייפ

השקעותמנהללניהומיד

8 95 

79 

96 

6 155 

81 

102 

6 156 

83 

105 

 .םאחריאוההמדינעבורידהעלםימוחזק 1שמופעליםאוהחברהשבידיבנכסיםכויותז .ד

 .כאמורנכסיםבחברהאין

 .רותאחתוממשלתיתוחברורשויותיהראל,ישמדינתעםותקאסעה.

כאלה.קאותסעאיו

יותותלהתחייבויות- 12וראב

שפורטונסיבותבהחברהעלייבותחהתמטיליםפיו,עלשהותקנוותקנות 1958-ח 11התשיהשכרהגנתחוק

ופה.קלםכספיתרהעבידילעבמועדםולקוסאלאשרדיהםבלעוםידיבעמשלתבוחויןגבקובח
 .דםכוועבולקוסלאשראחובותהכספייםתהדוחולתאריךאיותהמנהלההחבריעתדילמיטב
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןהולילנהחברה

םהכספיילדוחותםירבאו

והתקשרויותםמיכהס- 13אורב

 :שירותיםנותניעםמהותייםהסכמיםלחברה

מולהשקעותתיקלניהולבהסכםהתקשרותהמנהלתהחברהדירקטוריוןאישר 31/3/08ביוםא.
ידיעלהמנוהלתההשתלמותקרןשלההשקעותתיקניהולעםקשרבוזאת"מבעערךניירותפסגות

החברה.

 2010יולימחודש ,) 11פסגות 11 (ההשקעותמנהללכיוהמנהלתהחברהביןשנערןלסיכוםכהתאם
 . 0.035%הואהניהולדמישלהגביהאחוז

חשבונותוניהולתפעולשירותילקבלתכע"מהפועליםבנקעםהסכם 2008בשנתחתמההחברהב.
החברה.שבניהולהשתלמות)קרן-(שופטיםהגמלקופתלעמיתי
ולהעבירגמללקופותתפעולשירותילמתןפעילותואתלסייסכוונתועלהמתפעלהבנקהודעתלאור
 ,)'' Oיימל(להלןבע"מופנסיהגמלמלסלחברתהגמלקופותלתפעולהמשמשותהמערכותאת

 2019ביולי 18בתאריך . 1110712019ביוםלקופהתפעולשירותילמתןםהסכעלחתמההחברה
מלס.לחברתהפועליםמבנקהתפעולהעברתהתבצעה
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותםיראוב

מחרתייםםאירועי- 14רובא

ולהעבירגמללקופותתפעולשירותילמתןפעילותואתלסייםכוונתועלהמתפעלהבנקהודעתלאור . 1

החברה ,)" Dיימל(להלןבע"מופנסיהגמלמלסלחברתהגמלקופותלתפעולהמשמשותהמערכותאת

/11 / 2019סוכילקופהתפעולשירותילמתןהסכםעלחתמה התבצעה 2019ביולי 18בתאריו . 07

מלס.לחברתהפועליםמבנקהתפעולהעברת

עוד .בחברהכהונתםאתהמדינהמטעםוהדירקטורבחברההחיצוניהדירקטורסיימו 14/6/2020ביום . 2

זהובכללדירקטוריםמינויהיעדרנוכחחסרבהרכבהחברהיוןדירקטורפעלהאמורלמועדקורס

 .המדינהמטעם 1דירקטוריוןיו"ר

פעמיםפנתההחברה .המדינהמטעםחילופייםדירקטוריםמונולאהדוחותעלהחתימהלמועדעד

 .הדיוןלמועדעדנענתהולאצ 11וךחדירקטורלמנותבבקשההמדינהלגורמירנות

נוכחותללא ,בדירקטוריוןנסקרווהסהכספייםהדוחותאתלאשרההחברבאפשרותאיו ,האמורלאור

להשלמת ,המדינהמטעםדירקטוריםמונוולאמאחרמכההמשתמעכלעלחסר,ובקוורםדח"צ

יויירמונהולא ,צ"כדחהמדינהמטעםדירקטורהוסמךולאה,המדינמטעםהדירקטוריםמכסת

המדינה.מטעםדירקטוריון

הביקורתבוועדתויאושרושידונולכןוףנכפהמשרהנושאיידיעלנחתמוהכספייםהדוחות

דירקטוריון.ויו"רחיצונידירקטורביניהםהמדינה,מטעםדירקטוריםשימונולאחריון,והדירקטור

החברה.שלדירקטוריוןבדוחוחיידהבתקופתמהותיים:~ואירועיםפרקאהרהקורונהמשנרלענייו . 3
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