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עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות-א'חלק . 1

l .כללי .א

השתלמותקרןהמנהלת"החברה") :(להלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהבתיאורעוסק Iזהפרק
ותחומיעסקיההתפתחותה, ,)"ןרקה":(להלןבישראלהמשפטבתיבמערכתלשופטיםהשתלמותדמילתשלוםהמיועדת
-(להלן 1968-ח 11התשכער,ךניירותבחוקכהגדרתועתי,דפניצופהמידעהמנהלתהחברהכללהזהח 11בדופעילותה.

ענייניםאולאירועיםהמתייחסיםואומדניםהערכותמטרות,תחזיות,היתר,ביוכולל,כאמורמידעערך").ניירות"חוק
באמירותכללבדרךיזוההזהבדוחעתידפניצופהמידעהחברה.בשליטתואינהודאיתאינההתממשותםאשרעתידיים,

בוחנת",החברה ,,החברה","בכוונתמאמינה","החברהמעריכה","החברהמצפה","החברהצופה","החברהכמו

דומים.וביטוייםמתכננת""החברה

אשרהחברה,הנהלתשלהסובייקטיביתהערכתהעלרקמבוססוהואמוכחתעובדהמהווהאינועתידפניצופהמידע

ציבוריים,פרסומיםובכללוזה,דו"חעריכתבמועדבפניהשהיהכללי,מידעניתוחעלהשאר,ביובהנחותיה,הסתמכה
ידיעלנבחנהלאונכונותובהם,הכלולהמידעשלשלמותואולנכונותוהתחייבותבהםניתנהלאאשרוסקרים,מחקרים
עצמאי.באופןהחברההנהלת

אשרמגורמיםמושפעתלהיותעשויהוהיאודאיתאינהעתידפניהצופהמידעשלהתממשותואיו;אוהתממשותובנוסף,
וכןהחברה,פעילותאתהמאפייניםהסיכוןגורמיובכללם,החברה,בשליטתמצוייםשאינםאומראשלהעריכםניתןלא

זה.בדו"חהמתואריםהחברהפעילותעלהמשפיעיםהחיצוניםובגורמיםהכלליתבסביבהמההתפתחויות

אתבזמוזהריםזהדו"חשקוראיהריסבירות,ינןהזה'בדוחשמופיעותכפישציפיותיה'מאמינהשהחברהאףעל Iלפיכך
זה.בדו"חהמובאעתידפניצופהבמידעשהוצגומאלהשונותלהיותעלולותבעתידבפועלהתוצאותכי

זהמידעלשנותאולעדכןמתחייבתאינהוהחברהנכתבהואבולמועדורקאךמתייחסזהבדוחעתידפניצופהמידע

לידיעתה.יגיעכאמורלמידעבקשרנוסףשמידעככל

החיונייםרביםמקצועייםמונחיםמקובליםבמסגרתואשררבמקצועיידעהדורשיםבתחומיםהיכןהחברהפעילויות
תוךהחברהעסקיתיאורהובאשניתן,ככלבהירבאופןהתאגידעסקיתיאוראתלהביאמנתעלהחברה.פעילותלהבנת
החיסכוןמוצרילגביהמובאהתיאורשניתן.ככלבהיריםובאורהסברבצרוףאלה,מקצועייםבמונחיםהכרחישימוש

;ןאוהחברהבתקנוןהמפורטיםהתנאיםהםוהמחייביםהמלאיםוהתנאיםבלבדזהדוווחלצוניתינוזהבפרקהכלולים
כאמור.התקנוןפרשנותלצוניישמשולאייעוץמהווהלאוהואדיוכלבהוראות

l .עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילותהחברה,התאגדות .ב

מ 11בעכחברההוקמהמ, 11בעלשופטיםהשתלמותקרןבשםתאגידיתגמלכקופת 30.6.07עדשהתנהלההחברה, . 1 .ב. 1
לקרןההצטרפותזכותלשופטיםניתנהלפיה , 28.3.1976מיוםממשלההחלטתפיעל , 21.10.1976ביום

המיועדתלשופטיםהשתלמותקרןתינההקרןבמשק.השכיריםהעובדיםשלהמגזריםכלשארהשתלמות,
ומעביד).עובד(הפקדותשכיר"ב"מעמדבישראלהמשפטבתילשופטי

התאגידית,הקופהשלמחדשארגוןשלתהליךגמל,קופותבחוקלנדרשבהתאם , 2007בשנתעברההחברה
המנהלת"),"החברה :(להלןבע"מ"לשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברהבשםמנהלתלחברהפוצלהאשר

ע"יבנאמנותהמנוהלתתאגידית,ישותללאתכניתשהינהלשופטים"השתלמות"קרןבשםגמלולקופת
הקרן.ניהולחינההחברהשלהיחידהפעילותה .)"ןרקה":(להלןהמנהלתהחברה

נכסיההמנהלת,החברהביןורישומיתמשפטיתחשבונאית,הפרדהנעשתההמבני,השינויבעקבות

החברהשלהכספייםהדוחותהמבני,השינויעקבבה.העמיתיםוזכויותהקרןנכסילביןוהתחייבויותיה,
 .ההוןשוקרשותחוזריהנחיותפיעל Iהקרןשלהכספייםמהדוחותהופרדוהמנהלת

'ביטוחההוןשוקעלהממונהידיעללשכירים"השתלמותכווקךןאושרההחברהע"יהמנוהלתההשתלמותקרן
לעת).מעת(מתחדש 31/1212024ליוםעדשתוקפו 294 1מסהכנסהמסובאישורוחסכון,

 . 1975-ה 11תשלהממשלתיות,החברותבחוקכהגדרתהממשלתית,חברהחינההמנהלתהחברה
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 :כדלקמןמוחזקותהמנהלתהחברהשלמניותיה

 4למנותהזכות ,•אסוגרגילותמניותבאמצעותבחברהההצבעהמזכויות 50%-ישראלמדינת )א(
דעותשלבמקרהלהכרעההזכותישראללמדינתהדירקטוריון.יו"רישמשמהםשאחדדירקטורים

שיהיהמיידיעלתוחזקאשרהכרעה,מניתבאמצעותהחברהבדירקטוריוןאוהכלליתבאסיפהשקולות
זכויותלהיוקנוולאידו,עלשייקבעהעליוןהמשפטביתשופטאולזמןמזמןהעליוןהמשפטביתנשיא

ההכרעה.לזכותפרטנוספות

 4למנותהזכות ,•בסוגרגילותמניותבאמצעותבחברהההצבעהמזכויות 50%-החברהעמיתי )ב(
החברה.כמנכ"לישמשמהםשאחדדירקטורים

זקות nאבנה tנתרשים

החכרהעמיתיישראלמדינת

! 

50% 50% 

קרןלניהולהחברה

לשופטיםהשתלמות

בע"מ

פעילותתחומי .ג. 1

בחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתשהינהלשופטים,השתלמותקרןניהולאחד-פעילותבתחוםעוסקתהחברה

החברהלתקנוןבהתאם .) 11גמלקופותחוק 11 :(להלן-2005ה 11תשסהגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוח
שלאהינההחברהפעילותגמ)ל,קופותחוקלהוראותלב(ובשיםענפיתגמלקופתשלמנהלתוכחברההמנהלת

בפועל.הוצאותבסיסעלהמחויביםניהולמדמינובעותהחברההכנסותכלרווח.למטרת

במניותיהועסקאותהחברהבהוןהשקעות .ד. 1

אוהחברהבהוןמהותיתעסקהכלנערכהולאהחברהבהוןהשקעותכלבוצעולאולפיכןמניותהוןאיולחברה
בחברה.ענייובעלידיעלבמניותיה

דיבידנדיםחלוקת .ה. 1

מעמיתיהוגובהרווחלמטרתשלאפועלתהחברהככזו'ענפית.גמלקופתלניהולחברההינההחברהלעיל,כמוסבר
מבליהקרן)לעמיתישירותיםומתןהחברהניהוללשםמשמשים(אשרבפועללהוצאותיהבהתאםניהולדמי

דיבידנד.לחלקיכולתתהיהולאאיןלחברהלפיכךכאמור.להוצאותיהמעברהכנסותבחברהשייוצרו
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פעילותתחומילפיהחברהעסקיתיאור-בוחלק . 2

ושירותיםמוצרים .א. 2

קרן"הקרן"). ,(להלןלשופטיםהשתלמותקרןניהול-אחדפעילותבתחוםעוסקתהחברהלעיל,כאמור . 1 .א. 2
כווקרןהמאושרתגמל,קופותבחוקכהגדרתהענפית,גמלקופתחינההחברהידיעלהמנוהלתההשתלמות
מסבאישורהכנסהמסנציבותידיועלוחסכון,ביטוחההון,שוקעלהממונהידיעללשכירים"השתלמות

לצוניכספיםלצבורלעמיתמאפשרתהקרןלעת.מעתומתחדש , 31/12/2024ליוםעדשתוקפו 294 1מסהכנסה

מס.מהטבותולחיכותמטרהלכלבהלחסוךאוהשתלמות

ועדתשלדעתהשיקולפיעליושקעוהנכסים .הדיולהוראותבכפוףשוניםלנכסיםחשופיםיהיוהעמיתיםנכסי
מסלול.לכלהספציפיתההשקעותבמדיניותבהתחשבההשקעות,

העיקרייםבשווקיםהחברהשלבחלקההצפוייםמהותייםשינויים . 2 .א. 2

השינוייםבעקבותזאת,עםיחדההשתלמות.קרנותבתחוםבחלקהמהותייםשינוייםצופהלאהחברה

ניודאפשרותאתבוחניםעובדיהםעבורהמפקידיםוהמעבידיםהקופותעמיתיבשוק,התחרותועקבבחקיקה

לאחרת.אחתהשתלמותמקרןמועבריםעמיתיםחשבונותשליותררבמספרלכןבקופותיהם.החסכונותכספי

חדשיםמוצרים . 3 .א. 2

הקיימים.במוצריםשינוייםבוצעוולאחדשיםמוצריםהופעלולאהדוחבשנת
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החברהבניהולהקופהעמיתיאודותמידע . 4 .א. 2

הקופהעמיתילגבינתונים )א(

,.::: •• ;, •. :,·, •:•· •... :,::' :,::: 1 '··; ••• , •:· ·: • 

QZ3 ~ zozz . .נzoz ', .· ,::··,,:.,. :·•:. ' i · :· :, ' . ,, '··· ; 
 :עמיתיםחשבונותמספר

 313 334 320פעילים!
 185 188 195נמצא.~לאההפניהמקורשגיאה! oפעילילא

 5ZZ 498 515עמיתיםחשבונותסה"כ

 :שייח)(באלפינטומנוהלים,נכסים

 196,887 173,672 192,589פעילים!

 l 145,020 121,112 126,380פעיליםלא

 3Z3,Z67 294,784 337,609נטומנוהלים,נכסיםסה"כ

 :שייח)(באלפיתוצאתייםנתונים

 598 2,086 500 2חדשיםמצטרפיםעבורמשובתיםגמוליםדמי

 42 26 14פעמייםחדתקבולים

 21,318 21,674 22,319גמוליםמדמיתקבולים

 874 2,412 2,861לקופהצבירההעברות

 16,642 9,338 5,130מהקופהצבירההעברות

תשלומים,

 9,616 12,298 15,791פדיונות

---אחרים
 40,010 ) 30,933 ( 38,566 3לתקופההוצאותעל(הפסדים)הכנסותעודף

 :שייח)(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 1,140 1,102 1,220פעיליםולאפעילים

--- :שייח)(באלפימהפקדותשנגבוניהולדמי

 :(באחוזים)מנכסיםממוצעניהולדמישיעור

 0.37 0.36 0.39פעילים

 0.37 0.36 0.39פעיליםלא

--- 'באחוזים) lמהפקדותממוצעניהולדמישיעור

 :(באחוזים)ממוצעישירותהוצאותשיעור

 0.03 0.03 0.03ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

-- 0.01ערךניירותשלשמירהדמיעמלות
 0.15 0.17 0.12 *חיצוניניהולעמלות

---אחרותעמלות

המוגבלותההוצאותלשיעורזהה *

למועדשקדםהאחרוןברבעוןגמוליםדמיבהםשהופקדוכחשבונותמוגדריםפעיליםעמיתים 2016לשנתהכספייםמהדוחותהחל 1
בשלכספיםעבורםשהופקדוכעמיתיםמוגדריםפעיליםעמיתים-קודמות(שנים .מועדלאותולנכוןיתרהבהםועמדההדיווח
פעילעמיתלחשבון).צבירההעברתלמעט-(הפקדההדוחלתאריךיתרהבחשבונםושעומדתהדוחלמועדשקדםהאחרוןהחודש

פעילים.עמיתיםשאינםכעמיתיםמוגדריםפעיליםלאעמיתיםפעיל.עמיתייחשבפעיללאחשבוןגםשבבעלותו
הפקדותעבור-המשונתיםהגמוליםדמיחישובלצורך .השנהבמהלךלקופהשהצטרפופעיליםעמיתיםעבור-משובתיםגמוליםדמי 2

צפויותהפקדותשאותןהפעמיםבמספרתוכפלההפקדהאחרבעיתויהפקדותעבור . 12ב-תוכפלהאחרונהההפקדהחודשיות,
השנתיים.הגמוליםדמיאתשישקפוכךהשנהבמהלךלהופיע

הקופות.שלוהוצאותהכנסותמדוחנלקח-לתקופההוצאותעלהכנסותעודף 3
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פעיליםלאעמיתים )ב(

 :קשרמנותקיחשבונות
חשבונותמספר

ש"ח)(באלפינטומנוהליםנכסים

ש"ח)(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

מנכסיםשנגבוממוצעניהולדמישיעור

202~ , :2022,',,. • '~'023 

71 65 74 

46,899 45,856 55,223 

178 179 204 

0.37 0.36 0.39 

 2.א.5.

 2.א.6.

ניהולדמי

הניהול'דמילהשניתןההוןשוקרשותבאישורלאמורובהתאםענפית",גמלכ"קופתמוגדרתהקרןבהיות

 2%שלמרבישנתילשיעורבכפוףבפועל,הוציאהשהקרןהוצאותלפינגביםהעמיתיםמחשבונותהנגבים
התחיקתי.בהסדרשנקבעכפימהיתרות

 2021ובשנת 0.36%שלבשיעור 2022בשנת , 0.39%שלבשיעורהינם 2023בשנתבפועלשנגבוהניהולדמי
 . 0.37%שלבשיעור

ביתולאינפיניטיבע"מופנסיהגמללמלםהמשולמיםהסכומיםאתכולליםאלהניהולדמיכימובהר,

איתם.בהסכםשנקבעוהשיעוריםפיעלהשקעות

הגמלבקופתושינוייםהתפתחויות

חיוביתמתשואהנובעהקיטוןהקופה.ידיעלהמנוהליםהנכסיםבסך 14.52%כ-שלגידולחלהדוחבשנת

נטוחיוביתצבירהבתוספת , 2022בשנת 9.17%שלבשיעורשליליתלתשואהבהשוואה 13.46%שלבשיעור

מיליוני-4כשלבסךעמיתים)ידיעלכספיםומשיכתמהקופההעברותבניכויהקופהאלוהעברות(הפקדות

 .) 2022בשנתח 11שמיליוני-2(כהדוחבשנתח 11ש

תחרות .ב. 2

התחרותעלהיתר,ביןהמשפיעים,מהותייםבתהליכיםכולוהפעילותתחוםמצויבכר,מרפורמתכתוצאה

ניודםכיהחקיקהקבעהבמקבילמגבלה.ללאכמעטהקופותביועמיתיםלניודהדרךאתפתחההחקיקהבתחום.
גמ)ל(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבתקנותהקבועיםלכלליםבהתאםורקאךיעשהעמיתיםאותםשל

וקרנותבכללהגמלקופותשיווקבעתיד,גםוכךהאחרונותבשנים .-2008ח 11תשסגמ)ל,קופותביןכספים(העברת

מורכבת.הינההעמיתיםעלוהתחרותתאוצהתפסבפרטהשתלמות

על-מסורתיבאופןהגמלוקופותהנאמנותקרנותניהולשוקנשלט 'בכררפורמתשללתוקףכניסתהלמועדעד
הבנקאייםהגופיםשלהגמלקופותרובלמכירתהסכמיםנכרתובכר,מרפורמתכתוצאהבנקאיים.תאגידיםידי

מכירתהשלמתלאחרמחו"ל.ולגורמיםפרטייםלגופיםביטוח,לחברותבפרט,ההשתלמותקרנותורובבכלל,
ההשתלמות.לקרנותזיקהללאפנסיונייםכיועציםמשמשיםהבנקאייםהתאגידיםהבנקאיות,הגמלקופות

בתחום.התחרותיותאתמגבירהדברהחברה,הערכתלמיטב

החברהשלידיעתהלמיטב .-0.10%כהינוההשתלמותקרנותבשוקהקרןשלחלקה , 2023בדצמבר 31ליוםנכון

היאבעודהפרטיות,ההשתלמותקרנותכלמולבתחרותמצויההקרןשכןספציפיים,מתחריםעללהצביעניתןלא

בלב.דלקרןההצטרפותתנאיעלעוניםאשרעמיתיםבצירוףמוגבלת

לקוחות .ג. 2

בעקבותזאת,עםיחדהפעילות.בתחומיהלקוחותבמאפיינימהותייםשינוייםחלולאהאחרונהבשנה . 1 .ג. 2
בוחניםעובדיהםעבורהמפקידיםוהמעבידיםהקופותשעמיתיהריבשוק,התחרותועקבבחקיקההשינויים

מתוכניתמועבריםעמיתיםחשבונותשליותררבמספרלכןבקופותיהם.החסכונותכספיניודאפשרותאת
לאחרת.אחתגמלקופת

בעמיתיםתלות . 2 .ג. 2

בתי(הנהלתישראלמדינת-בלבדאחדממעסיקמתקבלותלקופהההפקדותלפיכךלשופטים,מיועדתהקרן
המשפט).
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להוצאותיהבהתאםניהולדמיגובהוהיאבוד,דבעמיתתלותאוהמעסיקעםמיוחדהסדראיולחברהזאת,עם
לעיל. . 5 .א. 2בסעיףכמפורטבפועל,

הקופהעמיתיאודותמידע . 3 .ג. 2

בדצמבר 31ביוםשנסתיימהלשנה
2023 

2023 2022 

מהצבירהממוצע 4פדיונותשיעור

הקופהעמיתישלממוצעגיל

הקופהעמיחישלממוצעוותק

5.71% 

64.22 

12.52 

6.22% 

63.21 

12.08 

מהקופההעברותכולליםהפדיונות 4
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כלל.החברהברמתנוסףמידע-ג'חלק . 3

החברהפעילותעלהחליםופיקוחמגבלות .א. 3

המסדירהעיקריהחוקהממונה.והוראותתקנותחוקים,שלמכוחםמוסדרתוהקרןהמנהלתהחברהפעילות
הוראותלקבועהממונהואתהאוצרשראתהיתרביןמסמיךאשרהגמל,קופותחוקהואכאמורפעילויות
מסוימים.בנושאים

עלמהותיתהשלכהלהםשיש , 2022בשנתשפורסמוממונהוהוראותתקינהחקיקה,מגבלותעיקרילהלן . 1 .א. 3
 :והקופההחברה

 :משניתוחקיקהראשיתחקיקה )א(

שירותילמתךרישיוןבעלשהואמידעמקורלענייוהחוקשלתחילתומועד(דחייתפיננסימידעשירותצו

 ) 2023 (התשפ"ד-מוסדי),גוףשהואמידעמקורולענייוואשראיפיקדון

בעלשהואמידעמקורלענייוהחוקשלתחילתומועדדחייתפיננסימידעשירותצופורסם 14.11.2023ביום

הצויי). 11 :(להלן ) 2023 (התשפייד-מוסדי),גוףשהואמידעמקורולענייוואשראיפיקדוןשירותילמתןרישיון
שירותחוק 11 :(להלן-2021ב 11התשפפיננסי,מידעשירותחוקלתוקףנכנס 2022ביוני 14,ביוםהצולפרסוםכרקע

מידע.ממקורותפיננסימידעשירותמתןלצורךהסדרהנקבעהבמסגרתופיננסי")מידע

תקןאומץפיננסי,ממשקלמערכתהתחברותלענייופיננסי,מידעשירותחוקהוראותיישוםלצורךכייצוין
פיננסימידעשירותלחוק )ב( 79סעיףלמערכת.התחברותלצורךנוספיםרגולטוריםידיעלברלין)(תקןבינלאומי

מועדאתלדחותמוצעהצובמסגרתהמידע.אתלהכגישמידעמקורכלכדרשממנושהחלהמועדמהוקובע

בנובמבר 15וליוםיחידים,שלחשבונותלענייו- 2024במאי 14-ליום ) 14.11.23 (המקוריממועדוהתחילה

תאגידים.שלחשבונותלענייו- 2024

לקוחאודותפיננסיבמידעהמחזיקיםפיננסייםגופיםעלחובההוטלהפיננסי,מידעשירותהחוקבמסגרת

ללקוח,פיננסימידעשירותמתןלצורךאחריםרישיוןלבעליזהלמידעגישהלתתהמידע"),"מקור :(להלן

מקורכלעלהמוטלתולחובהפיננסימידעשירותלחוקהשלישיתבתוספתהמפורטיםהמידעלסליבהתאם

הכגשתפיננסי,מידעשירותחוקלהוראתבהתאםלזהותו.בהתאםשונים,מידעלפרטיגישהלאפשרהמידע

בתוספתמפורטיםשמאפייניהפיננסי,למידעהממשקבמערכתלהתבצעצריכההמידעמקורידיעלהמידע

המידע.מקורמאסדרשנתןלהוראותובהתאםהשנייה,

 .ההוןשוקרשותי 11עהצולטיוטתהערכהדוחפורסם 11.10.2023ביום ,הצולפרסוםעובר

גמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתהותיקהוקרןמוסדייםגופיםעלחלותהצוהוראות

 .-2005ה 11התשס

(טיוטה)-2023ד 11התשפפיננסי),למידעהגישהמתןלחובת(סייגיםפיננסימידעשירותתקנות

 18ביוםפורסמה-2023ד 11התשפפיננסי),למידעהגישהמתןלחובת(סייגיםפיננסימידעשירותתקנותטיוטת
חוקלתוקףנכנס , 2022ביוני 14ביוםהתקנות,לטיוטתכרקע .) 11התקנות"טיוטת :(להלן 2023באוקטובר

זכותהשירותלנותןהוקנהבמסגרתופיננסי'י),מידעשירותחוק 11 :(להלן-2021ב 11התשפפיננסי,מידעשירות

ובכפוףפיננסימידעשירותבחוקכהגדרתופיננסייי,מידע"מקורשהואמימאתלקוחאודותפיננסימידעלקבל
 :לדוגמהשונים,שירותיםללקוחלהציעיכולהשירותנותןהפיננסיהמידעבאמצעותהלקוח.הסכמתלקבלת
הלקוח,עבורלהתקשרותהצעותקבלתלשםפיננסימידעהעברתשונים,מידעממקורותפיננסימידעריכוז

עלהפיקוחבחוקכהגדרתומוסדילגוףביחסכינקבעעודועוד.כלכליתהתנהלותבדברייעוץעלויות,השוואת
 ,וייקבעוייושמווהאסדותהפיקוחפיננסיים,שירותיםולנותן-2005ה 11תשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותים
:"הרשות'י).(להלןוחסכוןביטוחההון,שוקרשותידיעלבהתאמה,
היקףאשרמוסדיים,גופיםשהםמידעמקורותהאמורהמהחובהלפטורהוצעהתקנותטיוטתבמסגרת

קרןמהוויםשהםאושייח,מיליוןמאותחמשעלעולהאינוהכספיים)בדוחותשמוצג(כפיבאשראיפעילותם

 .-2005התשסייהגמ)ל,(קופותפיננסיםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתהותיקה
לאפשרשלארשאימידעמקורשבהתקיימםוהתנאיםהסייגיםאתקובעמידעשירותלחוק 41סעיףהאמורלצד

בהתייעצות ,האוצרשרהוסמךפיננסימידעשירותלחוק )ב( 41סעיףבמסגרת .הפיננסילמידעגישהשירותלנותן
הפיננסילמידעהגישהמתןלחובתנוספיםסייגיםלקבועהכלכלה,ועדתובאישורהמידעמקורמאסדרעם

הפיננסילמידעגישהלאפשרהמידעמקורחייביהיהלאתנאיםאותםבהתקייםאשרמידע,למקורותבנוגע
במערכתלתחרותאוכאמורהחוקהוראותביישוםהכרוכהלעלותהנוגעיםמשיקוליםוזאתיברשותוהמצוי

הפיננסית.
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ההון.שוקרשותי 11עהתקנותלטיוטתהערכהדוחפורסם 11.10.2023ביוםהתקנות,טיוטתלפרסוםעובר

 :ההוןשוקרשותעלהממונהחוזרי )ב(

 11השקעהנכסי"ניהלו 5לשער ~פרק-המאוחדהחוזרהוראות"תיקון : 2023-9-3מוסדייםגופיםחוזר

שלו,ההשקעהמדיניותעלמוסדימשקיעשלמראשהצהרהבמסגרתחיצוניניהלועלותמגבלת(פרסום
שנגבו)''משתניםניהולדמיאדוותהשקעותלוועדתדויווחיםמדדיםעוקבהשקעהסלהקמת

 .) 11החוזר"תיקון :(להלן 11השקעהנכסיניהול 11 5לשער 4פרקהמאוח,דלחוזרתיקוןפורסם 21.3.2021ביום

ישירות(הוצאותגמ)ל(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחתקנותתוקנו , 16.8.2022ביוםהחוזר,לתיקוןעובר
לענייוהוראותלתקנות, )ו(,א 2בתקנהנקבעובמסגרתן ,) 11התקנות 11 :(להלן-2008ח 11התשסעסקאות),ביצועבשל

תיקוןבמסגרתהמנהלת.החברהשלהאינטרנטבאתרלפרסומהוהוראותהחיצוניהניהולעמלתמגבלתקביעת

 :כדלקמןלקבוע,הוצעהחוזר
בלבדמדדיםעוקביבנכסיםהשקעהלטובתייעודיסלשיוקםלקבוערשאיתתהיהההשקעותועדתא.

פרסומו.מיוםיחולזהתיקוןמדדים.עוקבינכסיםשלההשקעותתפעולעללהקלמנתעלוזאת,

ההשקעהמדיניותאתלפרסםהחובהתחולמתמחים),ושאינם(מתמחיםההשקעהמסלולילכלביחסב.

יחולוזהתיקוןהוראותמתמחים.לאהשקעהמסלוליעלרקהיוםעדשחלולהוראותבהתאםהצפויה

השינוייםעםאחידותלייצרמנתעלזאת,ואילן. 2024לשנתביחסשגובשההשקעהמדיניותעבור

ביויותרנוחההשוואהלייצרמנתועלההשקעהמסלולירשימתשלהחדשהעדכוןבמסגרתשבוצעו

 .ההשקעהמסלוליכל
כללשלהדיווחבאופןאחידותליצורמנתעלוזאת,אחידבפורמטיתבצעהמנהלתמהחברההדיווחג.

חיצוני.ניהולעמלתמגבלתשיעורלגביהמנהלותהחברות
לפרסםנדרשלגביההשנהשל 31.1ליוםועד 1.1יוםביופורסמהההשקעהמדיניותבושבמקרהלקבועד.

האתרבעמודבנפרדחיצוניניהולעמלתמגבלתאתתפרסםשהחברההצפויה,ההשקעהמדיניותאת

 . 1.7.2023מיוםיחולוזהתיקוןהוראותהשנים.לאורןההשקעהמדיניותאתמפרסםהיאשבו
לדווחשישולקבועישירותהוצאותלגביהשקעותלוועדתדיווחיםמסירתלענייוההוראותאתלחדדה.

דמינגביםשלפיוהמנגנוןתיאורלרבותהמשתניםהניהולדמימרכיבעלהשקעותלוועדתבנפרד

האמור,למנגנוןבהתאםבפועלשבוצעההשנתיתהגבייהוסךתשלום),לכל(ביחסהמשתניםהניהול

 .פרסומומיוםיחולזהתיקוןזה.רכיבבגיןששולםהכספיההיקףלגביהבקרהאתלהגבירמנתעלזאת
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 1111מהדורה-לממונהדיווחיםלענייוהמאוחדהחוזרהוראותתיקון 11 : 2023-9-4מוסדייםגופיםחוזר

 .) 11החוזר"תיקון :(להלן 11מהדורה-לממונהדיווחיםלענייוהמאוחדהחוזרתיקוןפורסם 21.3.2023גירם

 :להלןהמפורטותההוראותהיתר,ביונקבעו,החוזר,תיקוןבמסגרת

בנוסף,הדיווח.תקופתלסוףועדהקלנדריתהשנהמתחילתהחודשיםכלעבוריוצגהתשואהמרכיבידוחא.

יתרתתהיהלאהעניין)לפירבעון'או(חודשתקופהלכלהנכסיםיתרתהמצטברת.התשואהמרכיביגםיוצגו

הנכסיםמסךושיעורלתשואהתרומההתקופה.אותהשלהיומיכממוצעתוצגאלאהתקופהלסוףהנכסים

באחוזים.ידווחוהמשוקלליםהיומיים

הגופיםעל , 2023לשנתהרביעימהרבעוןהחלכאשרמהותישינוינעשההרבעוניתהנכסיםרשימתלגביב.
 :להלןכמפורטלפעולהמוסדיים

מסלו)ל.לכלנפרדתרשימה(ולאהמסלוליםכלאתהכוללתאחתנכסיםרשימתלהציג •

אותםלפרסםלאאולםאותות)מערכת(דרךהנכסיםברשימתלממונהלדווחשישסעיפיםישנם •

 .החברהבאתרהרשימהפרסוםבמסגרתלציבור

שורותללאברצףיוצגומסויםבמסלולהנכסיםרשימותנכסים","סכוםלגיליוןפרטגיליון,בכל •

 .סה"כשלשורותאומשנהכותרותוללאריקות

כה).עדשהיהכמושנים 4(ולאאחורהשנים 7הנכסיםרשימותשלפרסוםהחברהבאתרלשמור •

 11עדכון-הפנסיוניהחיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנהחוזר 11 : 2023-9-2מוסדייםגופיםחוזר

"עדכון :(להלןהפנסיוניהחיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנהלחוזרעדכוןפורסם 5.2.2023ביום
-2021מוסדייםגופיםחוזרהוראותשללתוקףכניסתןמועדאתלדחותנקבעהחוזרעדכוןבמסגרת .) 11החוזר

להיכנסמיועדותהיואשר , 13.6.2021מיוםהפנסיוני"החיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנה 11 9-7

בחוזרשנקבעוההדרגתיותהתחילההוראותאתלבטלהוחלטבנוסף, . 1.6.2024ליום , 26.11.2023ביוםלתוקף

מ-יותרהמעסיקלמעסיקהנוגעבכלמעסיקים,ממשק- 1הלנספחא sסעיףבענייו s-2022-9מוסדייםגופים

השימושעלהאוסרתההוראהשלהתחילהשמועדכ,ךעובדים.-10מפחותהמעסיקולמעסיקעובדים 10

ביוםהואהחוזרעדכוןהוראותשלתחילתן . 2024בפברואר 1ביוםיחולהמעסיקיםכללעבורנאמנותבחשבון

פרסומו.

 11מוסדייםגופיםשהםפיננסימידעלמקורותהוראותחוזר S-2023-9: 11מוסדייםגופיםחוזר

כרקע .) 11החוזר 11 :(להלן 26.6.2023ביוםפורסם 1מוסדייםגופיםשהםפיננסימידעלמקורות'הוראותחוזר

 :(להלן-2021ב 11התשפפיננסי,מידעשירותחוקפורסם 2021נובמברבחודשכינציירהחוזרלפרסום
חוק 11

מאתלקוחאודותפיננסימידעלקבלזכותהשירותלנותןמקנהפיננסימידעשירותחוקפיננסי").מידעשירות
באמצעותהלקוח.הסכמתלקבלתובכפוףפיננסימידעשירותבחוקכהגדרתופיננסי",מידע"מקורשהואמי

מידעממקורותפיננסימידעריכוז :לדוגמהשונים,שירותיםללקוחלהציעיכולהשירותנותןהפיננסיהמידע

התנהלותבדברייעוץעלויות,השוואתהלקוח,עבורלהתקשרותהצעותקבלתלשםפיננסימידעהעברתשונים,

 .ועודכלכלית

ולנותן-2005ה 11תשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחבחוקכהגדרתומוסדילגוףביחסכינקבעעוד

 :(להלןוחסכון'ביטוחההוןשוקרשותידיעלבהתאמה'וייקבעו'ייושמוסדרהוהא'הפיקוחפיננסייםשירותים
שירותיכנותניהןהמפוקחים,לגופיםוכלליםתומכתאסדותומקדמתהרשותפועלתזו,במסגרת"הרשות").

מידע.כמקורותוהןמידע

לעמו,דמידע","מקורותהמוגדריםהמוסדייםהגופיםיידרשובהםהדרישותאתלקבועהוצעזהחוזרבהוראות

החוזר,הוראותבמסגרתפיננסי.מידעשירותחוקלהוראותבהתאםוהכלפיננסי,למידעגישהמתןלצורך
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מקורשעלפעולותפיננסי,מידעשירותנותןכלפימידעמקורשהואמוסדיגוףשלחובותיוהיתר,,ביןהוסדרו

טכנולוגית.בסביבהסיכוניםלניהולהכליםואתהשירותרמתאתלהגבירכדילעשותהמידע

 :בחוזרהמוצעיםהסעיפיםלהלן

פעילותלצורךמדיניותמסמךלכתובתידרשהמוסדי)(הגוףמידעמקורהנהלתכינקבע-תאגידיממשלא.

הגישהמתןבמסגרתעליוהחלותהמרכזיותלחובותהמענהומתןאופןאתתכלולאשרפיננסילמידעהגישהמתן

הפעילותבדברהמוסדיהגוףשלדיווחיםמתכונתיקבעהמוסדיהגוףדירקטוריוןכינקבעעודפיננסי.למידע
הגוףכינקבעעודהסיכונים.לניהולנאותיםמשאביםהוקצוכייוודאוכןפיננסימידעכמקורהגוףשלהשוטפת

ליישםגםכמופיננסי,למידעגישהלמתןהמדיניותאתליישםשנועדונהליםלהטמיעאחראייהיההמוסדי
כאמור.המדיניותהטמעתעללפקחשנועדותהליכים

אשראיסלאודותפיננסילמידעהגישהמתןאופןנקבעהיתר,בין-אשראיאודותפיננסילמידעגישהב.

והוראותהחוקלהוראותבהתאםיתבצע,אשרהגישהבקשתאגבהמענהדרך,אתוכןהמידעמקוראצלהנמצא
החוזר.

ליישםיידרשמוסדיגוףאותםהעקרונותאתלחדדהוצע-סייברוהגנתמידעאבטחתארכיטקטורה,ג.

וסייבר.מידעאבטחתבתחום

מידע.להעברתהלקוחהרשאותשלושינויהקמהלענייוכלליםנקבעו-לקוחשלגישההרשאתד.

מידעמקורשייתןהשירותרמתלענייוהכלליםנקבעו-פיננסימידעשירותלנותנישירותלרמתכלליםה.
מקורותכלביןמידעלהעברתוגבוהאחידסטנדרטלקבועאלההוראותמטרתפיננסי.מידעשירותלנותני

ובעדכניותו.המידעבזמינותהפיננסיםהשירותיםנותןשלהעסקיתבפעילותשיתמוךהמידע,

שירותיםמתןלצורךהקיימתבתשתיתלהשתמשמוסדיגוףעללאסורשלאהוצע-נוספיםשירותים .ו

שבתקןמידעהעברתכדוגמהכאופציונליים,בתקןהוגדרואשרשירותיםלהיותיכוליםאלושירותיםנוספים.

מוסדיגוףשהואמידעשמקורנוספיםמידעסליכמובתקןהוגדרולאשכללשירותיםאולהעבירו,חובהאיו

אשרהפונה,הגורםלביןהמידעמקורביוהסכםקייםכיובתנאילהעבירם,פיננסימידעשירותבחוקנדרשאינו

פיועלשוניםגורמיםביןמפלהשאינובאופןיינתנוהשירותיםעודוכלהנוספים,השירותיםמתןאתמסדיר

דין.

מידע.מקורותשחינםמוסדייםגופיםידיעללממונהדיווחחובתאודותהוראותנקבעו-דיווחים .ז

כמקורהמוסדיהגוףפעילותאודותלתקופה,אחתשוטפיםדיווחיםהאח,ד :סוגיםלשנינחלקיםהדיווחים

שירותימנותניהמידעמקורשגובהותמורהתקלותפיננסי,למידעגישהמתןאודותדיווחזהובכללהמידע,

האוצרולשרישראללכנסתדיווחלצורךגםכמוההון,שוקרשותשלפיקוחלצורךנדרשיםאלונתוניםהמידע.

לרבותהמידעכמקורהמוסדיהגוףפעילותאודותמיידיםדיווחיםהשני,פיננסי.מידעשירותבחוקשנקבעכפי

אבטחהאירועגישה,מניעתאודותדיווחזהובכללפיננסי,מידעשירותלחוקבהתאםהנדרשיםדיווחיםבענייו

בהוראה.לנדרשבהתאםשלאלזמינותהגורמותותקלותחמור

מוסדילגוףביחסלתוקףפיננסימידעשירותחוקכניסתביוםלתוקפןייכנסוהוראותיוהחוזר,הוראותפיעל

יחד . 14.11.2023-בזהלמועדנכון-פיננסימידעשירותלחוק 79סעיףלהוראותבהתאםמידע,מקורשהוא

זהלמועדנכוןאשרהחוזרמהוראותפטורמסגרתההוןשוקרשותמגבשתאלובימיםכיידועלחברהזאתעם
בהתאם.ותפעלבנושאפרסומיםאחרעוקבתהחברהבה.להיכללעשויההחברהואשרפורסמהטרם

 2023נובמבר-חירוםלשעתוחיסכוןביטוחההוןשוקעלהממונההוראות 11 : 2023-9-8מוסדייםגופיםחוזר

מלחמה"מצב 11עלישראלממשלתהכריזה 7.10.2023ביוםלחוזר,כרקע . 2023בדצמבר 3ביוםפורסםזהחוזר

העבודהיוצא,כפועלחירום")."מצב :(להלןעזהמרצועתטרורארגונימצדשפרצה"פתע"מתקפתבעקבות

וחסכוןביטוחההון,שוקרשותלפיכך,מיוחדים.ובתנאיםמצומצמתבמתכונותמבוצעתהמוסדייםבגופים

יימשךעודכלשיחולוהמוסדיים,הגופיםעלהמקלותהוראותשלשורהשעה,כהוראתקבעה:"הרשות")(להלן

להצגתלממונה,דיווחיםלמשלוחמועדיםהארכתכדוגמתהרשותלחוזריתיקוניםהוצעובחוזרהחירום.מצב

בהתאםהמקלותהוראותהחירום.בשעתהגופיםשלפעילותםעללהקלבמטרהוהכלועו,דתקופתייםדוחות

אחרת.נאמראםאלאהרשות,שלאחרתהוראהאוחוזרכלעלגובריםזה,לחוזר
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הכספיים''הדוחותעלברזלחרבותמלחמת"השלכות : 2023-37S6שה.

הגופיםשלהתקופתיהדוחלענייווהבהרותדגשיםההוןשוקרשותעלהממונהפרסם 2023בנובמבר 8ביום

לרבעוןהתקופתיבדוחגילוילתתמוסדייםגופיםהתבקשוהמכתבבמסגרת"המכתב"). :(להלןהמוסדיים

והתפעוליותהפיננסיותהתוצאותעלהמלחמהשלוהפוטנציאליותהידועותלהשלכותביחס 2023לשנתשלישי

 :הבאיםלנושאיםגילוי ,וכןהמוסדיהגוףשל

הכספייםהדוחותאושרושבוהתאריךלביןהדיווחתקופתסוףשביובתקופההמלחמההשלכותתיאורא.

העצמי.וההוןהפעילותתוצאותהכספי,המצבהעסקית,הפעילות:עללרבותלפרסום,

העסקיתפעילותועלהאמורותהמלחמההשלכותאתלנטרמנתעלהמוסדיהגוףפועלשבוהאופןתיאורב.

השונים.היבטיהעל

המוסדי.הגוףשבניהולהשוניםבמוצריםוהפדיונותהמשיכותבהיקףשחלומהותייםשינוייםתיאורג.

להתמודדנערןהואבווהאופןהמוסדיהגוףשלהתפעוליתההתנהלותעלפוטנציאליותהלשכותשלתיאורד.

עימן.

המכתב.להוראותבהתאםפעלההחברה

ברזל""חרבותמלחמתרקעעלהמוסדייםלגופים"הנחיות : 2023-3673שה.

בנושאיהנחיותרשימת ) 11הרשות 11 :(להלןוחסכוןביטוחההון,שוקרשותפרסמה , 2023באוקטובר 17ביום

 . 7.10.2023ביוםישראלבמדינתשפרצה 11ברזלחרבות 11מלחמתרקעעלוזאתהמוסדייםהגופיםבפעילותליבה
הישראלי,לציבורחיונייםשירותיםהמספקיםכגורמיםמוסדיים,גופיםנדרשיםכאמור,להנחיותבהתאם

הלקוחות,שירות :זהובכללעיקרייםנושאיםלמכלולהדעתאתוליתרהחירוםבמסגרתפעילותםאתלבחון

ועוד.תאגידי,ממשלמידעאבטחותסיכונים,ניהולהשקעות,ניהול

השלכהלהן,להיותשעלולה , 2023בשנתשפורסמוממונהוהוראותתקינהחקיקה,מגבלותטיוטותעיקרי . 2 .א. 3

 :והקופההחברהעלמהותית
הדוחותעללהשפיעעשוייםהשפיעו;אשרמהותייםצפוייםרגולציהשינוייטיוטות 2023בשנתהיולא

הכספיים.

 :הכספייםהדוחותעללהשפיעעשוייםשישפיע;ו 2023בשנתשפורסמורגולציהשינויי . 3 .א. 3
הכספיים.הדוחותעללהשפיעעשוייםהשפיעו~אשרמהותייםרגולציהשינויי 2023בשנתהיולא

ויציאהכניסהחסמי .ב. 3

 :כדלקמןחינםהחברהפעילותשלהעיקרייםוהיציאההכניסהחסמי

מנהלת.מחברהעצמיהוןדרישות

מתקדמים,טכנולוגייםבאמצעיםוהשקעהבתשתיותהשקעותהמחייבותהוראותלרבותרגולציה,הוראות
ושדרוגם.תחזוקתם

ארצית.בפריסהסינוףע"ישירותמערךקיום

הפיננסית.הפעילותותחומיהמוצריםבמגווןמיומןאדםכוחקיום

גמל.קופותלנהלוהיתרמנהלתבחברהלשליטהההוןשוקמרשותהיתרקבלת

ההצטרפות.תנאישלהתקנוניהחסםחיכוענפיותלקופותהרלוונטינוסףכניסהחסם

להקמתוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהאישורקבלת :הואהגמלקופותבענףהעיקריהיציאהחסם
מרצוןלפירוקאואחרתמנהלתלחברההעברתהגמל,קופותשלניהוללהפסקתלפיצול,למיזוג,גמלקופת
מנהלת.חברהשל

לעיל. .א. 3סעיףראההחברהעלהחלותרגולציההוראותבנושאלפירוט
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קריטייםהצלחהגורמי .ג. 3

 :כולליםבתחוםהקריטייםההצלחהגורמיהחברה'הערכתלמיטב

מתחרות.ולקרנותההשוואהלמדדיסבירהברמההחברהידיעלהמנוהלתהקופהתשואותשמירת

בענף.הממוצעלעומתהקופהשלהניהולדמישלתחרותישיעור

והעולמי.המקומיההוןבשוקלתנודותמהירהתגובהיכולתעםמקצועיניהול

ההון.ושוקהתעסוקההמשק,במצבשינויים

החברה.במוסדותהעמיתיםשלנציגותהכללתתוךעמיתים,קהלשימור

נמוכים.ניהולודמירווחמטרתללאיעיל,ניהול

 .הקרןשליחסיתנמוכהסיכוןרמתעלהמעידההקרן'השקעותשלנמוכהתקןסטייתעלשמירה

הקפדהתוךלעמיתים,וזמינהגבוההשירות'רמתומיומןמקצועיאדםכוחהאנושי,המשאבאיכותעלשמירה
והגינות.אמינותשקיפות,על

רגולטורים.לשינוייםמענהומתןלחוקציותעלהקפדה

יעיל.בקרהמערךהפעלת

15 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה 2023לשנתהתאגידעסקיעלדוח

השקעות .ד. 3

ההשקעותניהולמבנה . 1 .ד. 3

ערןניירותפסגות 4.10.2021לתאריך(עדהשקעותביתאינפיניטיתיקים,מנהלעםהתקשרההמנהלתהחברה

קופותנכסיניהולעלהאמונהייעודיתהשקעותמחלקתהתיקיםלמנהלהקופה.נכסיאתמנהלאשרבע"מ)

ההשקעותסמנכוולתחתפועלתההשקעותמחלקתההשקעות")."מחלקת :(להלןמוסדייםולקוחותמפעליות

חו"ל,ני"עאג"ח,מניות,-השוניםההשקעהבאפיקיהמתמחיםהשקעותמנהליומונההערךניירותבחברת

ההשקעות,ביתשל ) BUY SIDE (מחקרמחלקותתומכותההשקעותבפעילותן. 11ונדלאלטרנטיבייםנכסים
המספקתמחקר-מקרו,ומחלקתובעולםבישראלהשונותהחברותעלשוטפיםוניתוחיםסקירותהמעבירות

סחירותלאהשקעותמערןתחתמרוכזתסחירותלאהשקעותפעילותוהשווקים.הכלכלהמצבעלסקירות

בקרנותוהשקעהפרויקטיםומימוןלחברותסחירותלאמותאמותהלוואותהעמדתוכוללתההשקעות,ביתשל

וגידור.השקעה

ההשקעותניהולאופןתיאור . 2 .ד. 3

להנחיותובהתאםהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלההשקעותלמדיניותבהתאםנעשיתהנכסיםהשקעת

סקירותבפניהומוצגותהמנהלת,החברהשלההשקעותועדתמתכנסתלשבועייםאחתההשקעות.ועדת

עלהקופהשלהרפרנטההשקעותממנהלוסקירהההשקעותביתשלהכלכליתמהמחלקהומיקרומאקרן
מוסרכן,כמושונים.ביצועלמדדיבהשוואההקופותוביצועיקודמתלוועדהביחסההשקעותבתמהילהשינוי

ההשקעות.מדיניותבהתאמתקיים,אםהצורן,ולגביהשוקהתפתחויותלגביהערכותיואתההשקעותמנהל

ועדתהקופה.שלההשקעותלמדיניותובנוגעהשוניםלאפיקיםבנוגעהחלטותהוועדהמקבלתדיון,לאחר

השקעות)ועדתאשורהמחייבותבעסקאותמדוברכאשר-חריגים(למעטכללבדרןדנהאינהההשקעות

מסוימים.ערןבניירות

בכלשנקבעההסיכוןלרמתיחסיבאופןההשקעותמנהלידיעלמיושמתהחברהשלההשקעותועדתמדיניות

הוועדה.בידיושהותירההדעתלשיקולובהתאםמסלול

ומחלקותהמקררמערןשללהמלצותבהתאםההשקעותמנהלידיעלנעשיתהחובואגרותהמניותבחירת

מהם.המתקבלותהחברותולניתוחיההשקעותבביתהמחקר

שלההשקעותלמדיניותבהתאםמט"חחשיפותגידורלצורןבעיקרמיושמתהחברהשלהגידורמדיניות

הדירקטוריון.

משנהביטוח .ה. 3

חיים.בביטוחהקופהעמיתיאתמבטחתאינההמנהלתהחברה

אנושיהון .ו. 3

זה.דוחשלד•בחלקמופיעוהמנכ"להדירקטוריוןחבריעלמידע )א(

ואינההמשפטבתיהנהלתעובדתתינההמנהלתהחברהמזכירתעובדים.מעסיקהאינההמנהלתהחברה )ב(
מהחברה.שכרמקבלת

חיצוני.הסכםבמסגרתהשקעותויועץכספיםמנהלמעסיקההחברה )ג(

המתפעל.הגוףועםלחברההשירותיםנותניעםבשיתוףשוטףבאופןמבוצעותהמשרהלנושאיהדרכות )ד(

נושאיתגמולמדיניותראהלהסכמים.בהתאםקבועחודשיתשלוםעלמבוססמשרהלנושאיתגמול )ה(
 .[ר!. tJ:כ // 1V\V1\'.lze1·e11-shר, J"ti111 .)וז· p:.i !בכתובתהחברהשלהאינטרנטבאתרמשרה

והפצהשיווק .ז. 3

פעילותפנסיונים.יועציםאו 1ולמשווקיםעמלותמשלמתואינהשיווקאוהפצהבהסכמיהתקשרהלאהחברה
ההשקעות.מנהלבאמצעותמבוצעתהקרןשלהעמיתיםשימור
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שירותיםונותניספקים .ח. 3

(להלן-בעיימופנסיהגמלמלס-באמצעותםמבוצעתהחברהשלפעילותהליבתאשרעיקריים,ספקים 2לחברה
אינפיניטיוחברתהפועלים),בנק- 17.7.19ליום(עדהעמיתיםחשבונותשלתפעולשירותילחברהמעניק ) 11מלם 11

 .)מ 11בעערןניירותפסגות- 4.10.21ליום(עדהקרןהשקעותאתמנהלתהשקעותבית

,מבצעידועלשיוסמךאחרגוףבאמצעותאוובמשרדים,בציודאדם,בכוחלרשותוהעומדהמנגנוןבאמצעותמלס,

הקרן,פעילותעלהמפקחיםולגופיםלעמיתיםדוחותמתןזהובכללהקרןולתפעוללניהולהנחוצותהפעולותאת

 :כדלהלןלקרןשירותיםהמספקיםיועציםישלחברהבנוסף,התחיקתי.להסדרבהתאםהכל

לביצועהמועברתהשקעות,מדיניותלגבשהקרןשלההשקעותלועזתהמסייעחיצוני,כלכלייועץ ) 1

 .באינפיניטי

הביקורת.ברעדתומציגםהביקורתלתוכניתבהתאםביקורתדוחותהעורךפנימימבקר ) 2

נוספים.משפטיםונושאיםמשפטייםהליכיםלתביעות,הקשורבכללקרןהמסייעחיצונימשפטייועץ ) 3

ההשקעות.בתיקהגלומיםהסיכוניםלניתוחהקשורבכללקופההמסייעחיצוניסיכוניםמנהל ) 4

רגולציההוראותאחרובקרהיישוםבמעקב,לקופהמסייעאכיפהממונה ) 5

מידעאבטחתבנושאהוראותליישוםהנוגעבכללקופההמסייעמידעאבטחתמנהל ) 6

המנהלתהחברהושלהקופהשלוהרבעונייםהשנתייםהכספייםהדוחותעלביקורתמבקר-עורךרו"ח ) 7

הגוףפעילותאחרובקרהמעקבוניהולהמנהלתהחברהשלהכספיםניהולעלאחראי-כספיםמנהל ) 8

המתפעל.

פרוטוקולים.וכתיבתבעמיתיםשוטףטיפולאחראיתמזכירות- ) 9

קבוערכוש .ט. 3

מחשבילמעטהמנהלת,החברהאתהמשמשהמשרדיוהציודהמנהלתהחברהמשרדילרבותהקבוע,הרכושכל

המשפט_במשרדבתיהנהלתמנכסיחלקחינםוועדותיו,הדירקטוריוןבישיבותהדירקטוריםאתהמשמשיםלוח

המשפטים.

עתידיותתוכניותלחברהאיןלפיכן(מלס),המתפעלשלמערכותהיכןהחברהאתהמשמשותהמחשובמערכות

מערכות.שלרכישהאומערכותלפיתוח

עונתיות .י. 3

העמיתיםשלמהמשכורתכשיעורנגזרלקרןההפקדותתזריםולפיכןשכיר,במעמדחינםבקרןהעמיתיםחשבונות

לקרן.ההצטרפותמבחינתלעונתיותלטעוןניתןלאהשנה.כלפניעלומתפלג

מוחשייםבלתינכסים.יא. 3

וזיכיונות.רישיונותמסחר,סימניפטנטים,לרבותרוחני,קנייןנכסיאיולחברה . 1.יא. 3

אחראיאשרהמתפעל,הגוףידיעלומוחזקמתופעלהמאגרהקופה,עמיתישלמידעמאגרקייםהחברהברשות . 2.יא. 3

המתפעלמהגוףשנהמידיהמתקבל ISAE-3402המסמךבמסגרתלעמיתים.המידעאחזוראתרתפעולעלגס

מנהלידיעלהמתפעלהגוףמולשנתיותבקרותמבוצעותוכןהמידע,מאגרלענייולבקרותהתייחסותכולל

במסמן.כלוליםשאינםהנושאיםלענייוהחברהשלהמידעאבטחת
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סיבובגורמי.יב. 3

גורםשלההשפעהמידת

סוג
הסיכוןגורם

המנהלתהחברהעלהסיכון

הסיכון
התמדודותדרכי

השפעההשפעההשפעה

קטנהבינוניתגדלוה

העמיתיםשלסבירהבלתיממשיכההנובענזילותסיכון
ברמותומחזיקהבמשברים,כוללבעבר,המשיכותרמותאתבודקתהחברה

בהכנסה(שינוייםבמשקמהאטהכתוצאהלהתממשהיכול
סחיריםהקופהנכסיפוטנציאליות.משיכותעםלהתמודדמספקותנזילות Vבתנאיםנכסיםלמימוששיביאדברכלכלי,משבר tהפנויה)

עלישפיעובנוסףלהפסדשיביאוובמחיריםנוחיםלא
אמוריםשאינםבהיקפיםיחסית,במהירותאותםלממשהמאפשרתברמה

הניהול.מדמיהנובעותהמנהלתהחברההכנסות
 .השעריםעלמהותיתלהשפיע

סיכוני

המאקרו-כלכליתהסביבהשלניתוחשוטףבאופןמבצעההשקעותמנהל Vגלובליכלכלימשברמאקרן
התיקהרכבלשינויהמלצותמביאהואבהתאםבה.צפוייםשינוייםומעריך

מתייחסתלשבועייםאחתבישיבתההשקעות,ועדתהשקעות.ועדתבפני

 V :הגמלקופתנכסישוויעלהמשפיעיםסיכוןגורמיתנודתיות
החלטותומקבלתהמלצותיואתשוקלתההשקעות,מנהלשביצעלניתוח

ממנהלמקבלתשהיארבעונייםדוחותבסיסעלגםהיתרביןלהמשך'לווים.פירעוןכושרשע"ח,ריביות,אג"ח,מניות,שערי
לכינוסאפשרותקיימתמיוחדים,אירועיםשלבמקרההפיננסי.הסיכונים

החלטות.וקבלתבמצבלדיוןהשקעותועדת

כלכליותסקירותבאמצעותההתפתחויותאחרעוקבתהשקעותועדת

נכסיאתהמנהליםהחיצונייםההשקעותממנהלישוטףבאופןשמקבלת Vובעולםבארץההוןשוקיבהתנהלותתלות
הקופה,נכסיעלהשפעתםוהערכתקיצוןתרחישיהפעלתובאמצעותהקופה

הסיכונים.מנהלתע"יחודשיתבתדירותשמוגשיםכפי

כספםאתלמשוךהמבקשיםעמיתיםלשימורפעולותמבצעתהחברהגופיםידיעלהמנוהלותהשתלמותקרנותמולתחרות ) 1
הרגולציה.בהוראותהקבועיםהזמניםלוחותבמסגרת Vפרטיים.סיכונים
לעמיתינמוכיםניהולדמילהביטמנתעלהוצאותולצמצםלחסוךניסיוןלטווחבחסכוןהשקעותלהעדפתהנוגעבכלהציבורטעמי ) 2ענפיים

הקרן. .בינוני-ארוך

לפיקוחכפופההחברהפעילות-ברגולציהשינויים
שירותיםלקבלתמשפטיויועץאכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה

היאלפיכךשונים,רגולטוריםגורמיםמטעםואישורים
מדיניותמשיקולי.ומוגבלתמושפעתלהיותעשויה

V ,ואופןהחברהעלהחלותהדיוהוראותאחרמעקבניהוללרבותשוטפים

בהן.העמידה .בתחוםחקיקהומשינוייאלהגורמיםידיעלהמוכתבים
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. •. .. 

גורםשלההשפעהמידת ., 
המנהלתהחברהעלהסיכוו ··::סוג

התמדודותדרכי
הסיכון

הסיכוןגורם
השפעההשפעההשפעה

קטנהבינוניתגדלוה

התפעול.
התפעולבתחוםלרבותחוץ,מיקורספקיעלוביקורותבקרותקיום

בתחוםבספקיםתלות
המידע.וטכנולוגיות

אשרהמתפעל,הגוףשלהמחשובמערכתידיעלהעמיתיםחשבונותניהול Vמידע.לטכנולוגיותהנוגעיםתפעולייםסיכונים
רישומםהכספים,להפקדתהנוגעבכלתפעולייםסיכונים

ותקופתיותשוטפותבקרותלרבותושוטף,קבועבאופןמבוקרת
 .העמיתיםלחשבונותושיוכם

המנהלת.החברהידיעלהמבוצעות

מאיכתוצאהמשפטייםסיכונים-ורגולציהציותסיכון
שירותיםלקבלתמשפטיויועץאכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה

ואופןהחברהעלהחלותהדיןהוראותאחרמעקבניהוללרבותשוטפים, Vהיעדרהחברה,עלהחלותשונותרגולציההוראותקיום

סיכונים
הסיכוןוכןהסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרות

בהן.העמידה
החברהכנגדשיוגשובתביעותלהפסד

מיוחדים

לחברה
המידעטכנולוגיותעלוממונהוסייברמידעאבטחתמנהלמינתההחברה מנהלת

לזיהויחדירהמבחנילעתמעתמבצעתהחברה Iכןכמומידע.אבטחתועל
סקרילעתמעתמבצעתהחברההמידע.מערכותשלתקיפהאפשרויות Vומעילותהונאותסיכון

ומעילות.הונאות
ואכיפה.ציותממונהמינתהוכןמשפטייועץבשירותינעזרתהחברה

המידעטכנולוגיותעלוממונהוסייברמידעאבטחתמנהלמינתההחברה
לזיהויחדירהמבחנילעתמעתמבצעתהחברה ,כןכמומידע.אבטחתועל Vוסייברמידעאבטחתסיכוני

המידע.מערכותשלתקיפהאפשרויות

V וההיערכותאסוןאירועילהדמייתמבחניםלעתמעתעורכתהחברה
אסוןאירועיסיכון

 .בהשלכותיהםלטיפול

השונים.ולסיכוניםלחשיפותתקרותקבעהההשקעותועדתסיכונים
סיכוןמגורמימושפעתהחברהבניהולההשתלמותקרן

ניסיוןידע,בעליחיצונייםהשקעותבתיע"ימתבצעההשקעותתיקיניהול של
וסיכוניםענפייםסיכוניםמאקרו,סיכונילרבותשונים,

מקצועיים.עבודהותשתית הקופות
ומדווחתהשקעותסיכוניאחרהעוקבתסיכוניםמנהלתמינתההחברה Vעלישפיעו ,שיתרחשוככל ,אלהסיכונים .גרפיםגיאו בעלי

פעילותהחינההגמלקופתשניהולהמנהלת,החברה
עלרבעוניתובתדירותשוקסיכוניעלחודשיתבתדירותההשקעותלוועדת השפעה

שלההנהלהסקירתדוחראההסיכוניםלפירוט .היחידה
סיכוןוריכוזיות,אשראיסיכוני ;השוניםהשקעותלסיכוניהחשיפותכלל מהותית

הקופה.
נזילות.וסיכוןשוק החברהעל
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פעולהשיתוףוהסכמימהותייםהסכמים.יג. 3

מהותייםהסכמים . 1.יג. 3

תפעולשירותימתן-בע"מופנסיהגמלמלס )א(

אתולהעבירגמללקופותתפעולשירותילמתןפעילותואתלסייםכוונתועלהמתפעלהבנקהודעתלאור
חתמההחברה ,)"סלמ"(להלןבע"מופנסיהגמלמלסלחברתהגמלקופותלתפעולהמשמשותהמערכות

התפעולהעברתהתבצעה 2019ביולי 18בתאריך . 11/712019ביוםלקופהתפעולשירותילמתןהסכםעל
 .מלסלחברתהפועליםמבנק

השקעותתיקניהול-השקעותביתאינפיניטי )ב(

קרןשלההשקעותתיקאתמנהלתמ) 11בעערךניירותפסגות 4.10.21(עדהשקעותביתאינפיניטי

 .החברהידיעלהמנוהלתההשתלמות

 .) 0.035%(פסגותמ 11מע 0.035%+הואאינפיניטיעל-ידיהניהולדמישלהגביהאחוז

פעולהשיתוףהסכמי . 2.יג. 3

אסטרטגיים.פעולהשיתוףהסכמיאיולקרן
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תאגידיממשלהיבטי-ד'חלק . 4

המנהלתהחברהשלהדירקטורים .א. 4

בעלהאם
בחמשוהתעסקותוהשכלה •••שלעובדמומחיות

בהן mוהחברהאחרונתוהשניםהחברה:,חשבונאית ..בוועדותחברות בן •כדירקטורמשמשבת,חכרהפיננסיתהדירקטוריון . .

משפחהתאריךחגרהאו

שלבעל .·.תחילתו t-:קשורהכשירותועדתעודתשנת .. •··,
ענייןכהונה ·.•.ענייובעל·מקצועית··צח"צהשקעות·•.·ביקורתנתינותמעןלידה .ת.זמספר·שם ..

נשיא(בדימוס),מחוזישופט 46אטד
 1949 4656005מכליסמשה

עומר
לאהשלוםמשפטבתי(בדימוס) 241712005לאלאלאחברישראלית

הדרום.במחוז

משפטביתנשיאסגניתשופטת, 7ריינס

 1952 51348837צפתצילה
רעננה

לאשלומככוולית-יפותוואמחוזי 25/1/2012לאלאלאישראלית
הקרן

הקידמה 1947 3033529אפותיחנן
השלוםמשפטבתינשיאסגן 1/1/2015לאלאלאחברישראלית

לא בדימוסתוואמחוזהרצליה 75

במשפטים,ראשוןתואר

שכיתואר .אילןבראוניברסיטת
עםעסקיםבמנהל MBAברודצקי

לאוניהול,במימוןהתמחות 1/9/2022כןלאישראליתתל , 22 1955 053215869עוזביעמוס
אביב.תלאוניברסיטתאביב

להגנתהחברהדירקטוריון 1יו"
החוף.מצוקי

במשפטים-ראשוןתואר

אילןבראוניברסיטת

אבןאבא 1966 059644039שילהנפתלי
במשפטנים-שניתואר 51612022לאלאלאישראלית

לא בירושלים.העבריתאוניברסיטהירושלים , 2
תלהמחוזיהמשפטביתשופט

אביב.

משרהנושאי .ב. 4
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.. 

בןעניין~בעל
שלמשפחהתפקיד

משרהנושאבחברההשניםבחמשוהתעסקותוהשכלהתאריך

שלאואחראוקשורהמשמשבהןוהחברותהאחרונותתחילתשנת
ענייובעלענייובבעלכדירקטור •כהונהנתינותתפקידלידהת.זמספרשםמס"ד

ועדתיו"ר
לגופיםהשקעותיועץחשבון,רואה

1 
חייםרןווח

 312020ישראליתהשקעות, 010178416
--ההשקעותנועדתחבר .ואחריםמוסדיים

דורבן
כחווצ

בקרןושלדןנהגישלהפנסיהקרןשל
 .למוריםההשתלמות

ועדתחבר
במימון-והתמחותעסקיםומכהלכלכלה

 112022ישראליתהשקעות, 032076440צורדן 2
-- .ירושליםהעבריתהאוניברסיטה

השקעותבמערךראשיהשקעותמכהל
נחווצ

 .ופנסיהגמלקופותפסגות
וחשבונאותבכלכלהראשוןתואר

מכהלראובןרוווח
שותףבירושלים.העבריתמהאוניברסיטה

--התמחותרוווח,ושרת'סוויריבמשרד 312010ישראלית 1966 058351750 3
כספיםסווירי

חברהבעלפנסיה.וקרנותגמלבקופות
ובקרה.לייעוץ

מכהל 1977 034091215שרידאלון 4
במימוןשכיתוארבכלכלה,ראשוןתואר 412010ישראלית

) MSc (. --
סיכוכים
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המנהלתבחברהתגמלומדיניות .ג. 4

 • 11ייתגמוליישכותרתו 5פרק , 5שער 1חלקהמאוחדהחוזרהוראות"תיקון 2019-9-6מוסדייםגופיםחוזר . 1 .ג. 4

עלויושתתמסודרפנימיבהליךיגובשמוסדייםבגופיםמשרהנושאיתגמולמבנהכיקובעייהחוזר") :(להלן

שמבנהלהבטיחהצורךלביןהצלחותיהםעלמשרהנושאילתגמלהרצוןביוראויאיזוןשיאפשרועקרונות

זמן.לאורךהמוסדיהגוףשלארגוניתהכללהאסטרטגיהועםהחוסכיםטובתעםאחדבקנהעולההתגמול

משרהנושאישללרבותמשרה,נושאישלתגמולמדיניותלקבועהחברהנדרשתהחוזר,להוראותבהתאם

כפוףלהםהניתןשהתגמולככלוזאתבחוזר,המפורטיםלעקרונותבהתאםהשקעות,בניהולבפועלהעוסקים

תיצורשלאכךתגובשהתגמולמדיניותכיקובעהחוזרהחברה.ברווחיאו 1וביצועיםבהצלחות,תלויאו 1ו

נושאילתגמולבנוגעהחברהמדיניותהמוסדי.הגוףשלהסיכוןלמדיניותמעברסיכוניםלנטילתתמריצים

תמריציםלמנועמנתעלבביצועיםתלותללאקבועתגמולחינההשקעות,בניהולהעוסקיםלרבותהמשרה,
שבניהולהקופהעמיתיטובתעםהחברה,שלהטווחארוכייעדיהעםעקבייםשאינםסיכוניםנטילתשיעודדו

החברה.שלהסיכוניםניהולמדיניותועםהחברה
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 :מרכזייםתפקידיםלבעליששולמוהתשלומיםפירוט ..ד-4

אחריםתגמלויםשירותיםבעבורתגמלויםהתגמוליםמקבלפרטי
.. 

 ..ש"חאלפי

שיעור

תשלו.ם·החזקה
דמידמודמי. ...מבוססבהוןהיקף

סה'':ואחרשכירותריביתאחרעמלהיעוץבהלו.מניותמעבקשכרהחברה~משרהתפקידשם

שרידאלון
---------- ,4,4 44מיקורמנהל

חוץסיכונים

-154 145מיקורמנהלראובןרו"ח ----------
חוץכספיםסווירי

מיקורמבקרתאפרתרו"ח
76 76 ----------

חוץפניםתשובהלוי

 130--------- 130-מיקוריועץארנוןך 11ען
חוץמשפטישגב

מיקורממונהג'ורג'יי''ח
76 76 ----------

חוץאכיפהפאנוס

24 
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פניםמבקרת ..ה ,4

הפנימיהמבקרפרטי . 1 .ה. 4

ושרת•לוטרבןרו"חממשרדתשובהלויאפרתרו"ח :שם

 8/12/2022 : 5כהןנתןתחילתתאריך

ביקורת).שירותילמתןעצמאי(משרדחוץבמיקורמבוצעהשירות . 2 ..ה 4

לחברה.הקשורגוףשלאוהחברהשלערןבניירותמחזיקאינוהפנימיהמבקר . 3 .ה. 4

הפנימיהמבקרבנוסףהחברה,שלהפנימיהמבקרלהיותומעברהחברהעםעסקייםקשריםהפנימילמבקראיו . 4 ..ה 4
אחרים.לגופיםביקורתשירותינותן

 :העסקההיקף . 5 .ה. 4

לתוכניתבהתאםנקבעהשעותסךשנתיות,שעות 500כ-היההדוחבתקופתהפנימיהמבקרעבודתהיקף )א(

בחו"לפעילותלהואיןמוחזקותחברותאיולחברהשבוצע.סיכוניםמסקרהנגזרתשנתיתרבהעבודה
בארץ.ובפעילותעצמהבחברהפנימיתבביקורתהושקעוהאמורותהביקורתשעותכלולכן

ובכןהחברהפעילותבאופיבהתחשבוהדירקטוריוןהביקורתועדתידיעלנקבעהביקורתשעותהיקף )ב(
שירותים.נותניידיעלמבוצעתפעילותהשמרבית

הגמל.בקופתאוהמנהלתבחברהנוסףפנימימבקרידיעלהפעילותבוקרהלא )ג(

 9בסעיףכאמורחופשית,גישהניתנההפנימילמבקר .בחברהגורמיםע"יהפניםלמבקרסיועניתןלא )ד(
שלהמידעלמערכותאמצעיתובלתימתמדתגישהזהובכלל ,-1992ב 11התשנהפנימית,הביקורתלחוק
 .כספייםלנתוניםלרבות Iהקרן

רשותידיעלהנקבעלתעריףבהתאםהמתוקצבות,העבודהלשעותבהתאםתינוהפניםלמבקרהתגמול )ה(

פנימיים.למבקריםהממשלתיותהחברות

בהתאםמשתנהואינוהמתוקצבות,העבודהלשעותבהתאםתינוהפנימילמבקרהתגמול :תגמול )ו(
המבקרתגמולהדירקטוריון,לדעתהביקורת.תוצאותעלמשפיעאיננוולפיכןהביקורת,לתוצאות
 .העסקתומתנאיכחלקערןניירותהפנימילמבקרניתנולא .המקצועידעתושיקולעלמשפיעאינוהפנימי

מבקרחשבוןרואה .ו. ,4

ושרת•ורדיצבירו"ח :החברהשלהמבקרהמשרדשם . 1 ..ו 4

קליקדנירו"ח :המטפלהשותףשם . 2 ..ו 4

 12/2010 :כהונהתחילתשנת . 3 .ו. 4

 :ח) 11ש(אלפיהמבקרזכאילוהכוללהשכר . 4 ..ו 4

ביוםשנסתיימהלשנה
 2023בדצמבר 31

2022 2023 

ביקורתשירותיבגיןשכר

לביקורתהקשוריםשירותיםבגיןשכר

מיוחדיםמסשירותיבגיןשכר

אחריםשירותיםבגיןשכר

79 79 

הממשלתיות.החברותרשותבהוראותלקבועבהתאםנקבעהמבקרח 11רושלשכרו . 5 .ו. 4

הטרחהבשכרהפחתהבוצעה:לאטרחהבשכרהפחתה . 6 .ו. 4

בדברלבתשומתפסקתהפנייתכוללתהגמלוקופתהחברהבדוחותהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות . 7 .ו. 4
החברה.שלהכספילדוח 14בביאורפירוטראההמדינה.מטעםדירקטוריםמינויהעדר

אלחנתי.קדמיח 11רוממשרדאלחנתי,רמי n11רוהפניםמבקרשימש 711212022עד 5
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הגילויועלהכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביות .ז. 4

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת . 1 ..ז 4

שלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזה,בדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריך,הדירקטוריון

והנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהחברהומנכ"להחברהיו"רזו'הערכהבסיסעלהמנהלת.החברה

שהחברההמידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,מנתעלאפקטיביותהנןהמנהלתהחברהשלהגילוילגבי

ההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיולהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתהמנהלת

 .אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוח

כספידיווחעלפנימיתבקרה . 2 ..ז 4

החברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא 2023בדצמבר 31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך

הפנימיתהבקרהעלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמנהלת
כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהשל

החברההחלטות .ח. 4

 :החברותלחוק 255סעיפלפישאושרופעולות . 1 .ח. 4

החברות.לחוק 225סעיףלפיפעולותלאישורהחברהנדרשהלאהדוחתקופת

 :החברותלחוק ) 1 ( 270סעיףלפימיוחדיםאישוריםהטעונותחריגותעסקאות . 2 .ח. 4

 ) 1 ( 270סעיףלפימיוחדיםאישוריםהטעונותבהמשרהלנושאיהחברהביועסקאותנעשולאהדוחבתקופת
החברות.לחוק

 :לשיפויוהתחייבותביטוחפטור, . 3 .ח. 4

למקרהח 11מש 20שלאחריותבגבולמשרהונושאידירקטוריםביטוחפוליסתלרכושאישרהחברהדירקטוריון

בגבולותמקצועיתאחריותלביטוחפוליסהלחברהבנוסף,ח. 11אש 25.5שלבסךפרמיהתשלוםכנגדובמצטבר,
ח. 11אש 59.5שלבסךפרמיהתשלוםכנגדובמצטבר,לתביעהח 11מש 20שלאחריות
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בעוומלשופטיםהשתלמותקרןלניהלוהחברה

הדירקטוריוןדוח

 2023לשנת

27 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה 2023לשנתהדירקטוריוןדוח

הדוחבתקופתוהתפתחויותאירועיםמגמות . 1

הדוחתקופתבמהלךבמשקהכלכליותההתפתחויותפירוט .א. 1

 . 2022שנתאתשאפיינהשליליתמגמהלאחרוזאתבעולם,הפיננסייםבשווקיםחיוביתמגמהנרשמה 2023בשנת
המוקדמותההערכותמאשרטובההייתההיאאך ,-3%בכוהסתכמהיחסיתמתונהאמנםהייתההעולמיתהצמיחה

שהציגהב, 11בארהבלטהמהצפויהטובההצמיחהובאינפלציה.בפעילותמשמעותיתלהאטההערכהששיקפו , 2022בסוף
במחציתהואצהב 11בארההצמיחה . 2022בסוףבלבד-0.5%כשללצמיחהציפיותלעומת-2023ב-2.5%כשלצמיחה

עלזאת,מאוד.נמוכותאבטלהורמותהדוקעבודהשוקעלשנשענתהפרטיתהצריכהבהובלתוזאתהשנהשלהשנייה
ובשיעורימחיריםמירידתשסובלהמסחרי,הנדלייןבפעילותחולשהוהמשךהשנהלאורךהצרכניבאשראיהתמתנותאף

ירידהלעומתחדשיםבתיםבמכירותהתאוששותוכללהמעורבתהייתהבארהניבלמגוריםהנדלייןפעילותהתפוסה.

גושבכלכלתגםנרשמהפחותה,במידהבאםגםלחיוב,הפתעההמרובה.הבנייהובפעילותהקיימיםהבתיםבמכירות

נרשמהשבגרמניהכךהמובילות,הכלכלותביןשונותתוך ,-0.5%כשלמתונהצמיחה,עםממיתוןלחמוקשהצליחהתיורו
בספר.ד-2.5%כשלצמיחהלעומתבתוצר-0.3%כשלהתכווצות

השנה,שלהראשוניםבחלקיםבעיקרמהצפי,גבוההבאינפלציהגםלוותההמובילותנלבלותמהצפויהגבוהההצמיחה
ל- 2023בסוףהתמתנהבארהייבהאינפלציה . 2022בסוףששררוההערכותמאשרגבוהבשיעורריביתבהעלאותגםולכן

הושפעההאינפלציה .-2.9%ל-9.2%מירדוהאינפלציהזההמגמהנרשמההיורובגוש . 2022בסוף 6.5%לעומת , 3.4%
אמנםוהמזון)האנרגיהמחיריהשפעת(בניכויהבסיסיתשהאינפלציהכךהסחורות,במחירימהירידהניכרתבמידה

במהלךהריביתהעלאותנמשכולפיכך,היורו.בגוש-3.4%וב 11בארה 3.9%שליותרגבוהותלרמותאךהיא,אףהתמתנה
אך ,-4%ל 2022בסוף-2%מהיורוובגוש ,-5.5%-5.25%ל 2022בסוף-4.5%-4.25%מעלתההיאובארהייבהשנה

הבנקהשנהסוףולקראתהשנה,שלהשלישיברבעוןהריביתהעלאותלבלימתהובילהבאינפלציההדרגתיתההתמתנות

הריבית.להפחתתמעברשלאפשרותעלאותתאףהאמריקאיהמרכזי

מהגירעון , 2022בסוףהציפיותמאשרניכרבאופןגבוההריביתמהעלאת 2023ב-הושפעהאמריקאיהחובאיגרותשוק

האינפלציההתמתנה 2023שלהאחרוניםבחודשיםשכןהשנה,לאורךהאינפלציההתפתחותומאופןבתקציבגבוה
-להחובאגרותתשואותהשנה,בסיכוםלפיכך,בריבית.מפנהעללאותת Fedה-אתוהובילהמהצפויגבוההבשיעור

האחרוןהרבעוןבמהלךלכןשקודםלמרותוזאת , 2022בסוףשנרשמהלזוזההרמה , 3 . 90%כ-עלעמדובארהייבשנים 10

לרמה 2023בסוףירדו 2.5%סביב 2022בסוףשמדובגרמניהשנים-10להחובאיגרותתשואות .-5%להגיעוהןהשנהשל
 .-2%כשל

באינפלציהוההתמתנותמהצפי,הטובההצמיחהבעקבותהשנהבמהלךחיוביתבמגמההתאפיינובעולםהמניותשוקי
בהובלתוזאת 24%בכ-עלה S&PSOOה-מדדכךהשנה.שלהשנייההמחציתבמהלךהריביתהעלאותלבלימתשהובילה

הנאסדייק.במדד-43%כשלחדהבעלייהביטוילידישבאה , AIה-בתחוםדרךלפריצתציפייהמתוךהטכנולוגיה,מניות
 . 13%בכ-עלה STOXX600ה-ומדד , 20%בכ-עלה DAXה-שמדדכךנאות,עליותהםגםהציגוהאירופאייםהמדדים
מסביבתליהנותהמשיך NIKKEIה-מדדכאשרהחולפת,השנהבמהלךמעורבתמגמההציגובאסיההמוביליםהמדדים
 . 28%כ-שלשנתיתעלייהוהציגביפןהאפסיתהריבית

הרבעוניםשלושתבמהלךהכלכלה.עלמהותיתהשפעהבעלישהיומקומייםבאירועיםהתאפיינה 2023שנתבישראל,
המשפטמערכתלשינויהממשלהשלהחקיקהניסיונותמפנימהחששותמאודהושפעהמקומיהשוקהשנהשלהראשונים
הביתומשקיהמוסדייםהמשקיעיםמצדלחויילהכספיםהסטתבהתגברותלידיבאוואלוהמשפטיתיי)("הרפורמה

הראשוניםהרבעונים-3בזאת,למרותבעולם.הסקטוראתשאיפיינהלמגמהמעברבהיי-טקבהשקעותלירידהבמקביל

בעקבותהשנהשלהאחרוןהרבעוןבתחילת .-3%כשללקצביםהאטההיאאךבמשק'החיוביתהצמיחהנמשכההשנהשל
העבודה,בשוקפגיעהתוךהמשקבפעילותחדהירידהנרשמהלמלחמה,שהובילהישראל,עלהחמאסשלהפתעמתקפת

 2022בסוף-5%מכירדהרחבההאבטלהשיעור .-2%בכלהסתכםישראלבנקלהערכתצפויה 2023בסיכוםשהצמיחהכך
הגבוהותההוצאותלצדהמשקבפעילותההרעה .-7%לכהמלחמהבעקבותוטיפסהשנהשלהשלישיהרבעוןבסוף-4%ל

השנה,שלהאחרוןברבעוןהממשלתיבגירעוןמהירהלעלייההובילוהאזרחיות,והןהביטחוניותהןהמלחמה,למימון
הובילההישראליהמשקהמצבההרעהתוצר.-1%כעלשעמדזולשנהמהיעדגבוהתוצר, 4.2%על 2023בסוףעמדוהוא
הפחיתה 2024פברוארובמהלךהאשראי,דירוגתחזיתלהורדתאוישראלשלהדירוגלבחינתהאשראידירוגחברותאת

שלילית.תחזיתעם-A2ל Alמ-ישראלשלהאשראידירוגאת Moody1sהאשראידירוגחברת

המחציתלאורךוהתמתנההשנהשלהראשונהבמחציתמהצפויגבוהההייתההאינפלציהבישראלגםלעולםבדומה
בנקריביתלפיכ,ךישראל.בנקשלהאינפלציהיעדשלהעליוןהגבול ,-3%לירדההיא 2023שבסוףכךהשנה,שלהשנייה

לאורךשינויללאנותרה ,-4.75%להשנהשלהראשונהבמחציתעלתה 3.25%שלרמהעל 2022בסוףשעמדהישראל
בתפקודהמלחמהבתחילתהתמקדישראלבנק .-4.5%לב 11נ-25ב 2024בתחילתוהופחתההשנהשלהשנייההמחצית
שבהדולר,מיליארד 30עדשלבהיקףח 11מטלמכירתתוכניתהשיקהואלזאת,בהתאםהפיננסים.השווקיםויציבות
במשק.האשראיתנאיעללהקלהוצעדיםתכניותלצדדולר,מיליארד-8.5כשלבהיקףהמלחמהבתחילתשימושנעשה

להשלכותמחששכאמורהשנהשלהראשוניםהרבעונים-3בהיחלשותבמגמתהתאפייןהשקל,שלהחליפיןשער
 3.52שלרמותלעומת,בהתאמה,רווהיוהדולרמול lill-4.05כושל lill-3.80כשללרמותנחלשוהואהמשפטית,הרפורמה

lill 3.75ו-lill שללרמותנחלשוהואהשקלשלהחליפיןבשערחדפיחותנרשםהמלחמהפרוץעםבהתאמה. , 2022בסוף

המשקבפעילותוהתאוששותהמלחמהבעצימותמסוימתהתמתנותישראל,בנקשלההתערבותאךלדולר,ש"ח-4למעל
בהתאמה.ותיורו,הדולרמול lill 4.01ושל lill-3.63כשלברמותהשנהבסוףעמדוהואהשקלשללהתחזקותהובילו
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האינפלציהמהתפתחותבארה"ב,החובאיגרותבשוקמההתפתחויותהאחרונהבשנההושפעהמקומיהחובאיגרותשוק

שנים 10ל-הממשלתיותהחובאגרותתשואותכ,ןוהביטחוניים.הפוליטייםהאירועיםלצדוזאתישראלבנקוממדיניות
הצמודותהממשלתיותהחובאגרותתשואותלכן,בהתאם . 2023בסוף-4%לכ 2022בסוף-3.30%מכב 11נ 70בכ-עלתה

 .-1.5%כשללרמה 0.8%כ-שלמרמהעלושנים 10ל-

ברזל.חרבותוממלחמתהמשפטיתמהרפורמההריבית,מהעלאותהשנהבמהלןלשלילההושפעהמקומיהמניותשוק
בסיכוםועלובעולםהמוביליםהמדדיםלעומתחסרביצועיהציגו 125א 11תו- 35א 11תהמוביליםהמדדיםכן,בעקבות

 . 4.0%בכ- 2023

המקומי,הפוליטי-ביטחוניבסיכוןמהעלייההיתרביןשנבעהגבוההתנודתיותנרשמההקונצרניותהחובאיגרותבשוק
תלהמוביליםהחובאיגרותמדדיכן,בעולם.המרווחיםבסביבתומהירידהישראלבנקוריביתהאינפלציהמהתפתחות

מולבמרווחבסיסנקודות-20-30כשלמתוניםשינוייםששיקפהעלייה ,-5.3%כשלבשיעורעלושקליבונךותל 60בונך
הממשלתית.הייחוסתשואת

בארץהריביתעלייתמגמתומהמשךהמקומיהסיכוןמהתפתחותניכרתבמידההושפעההנאמנותקרנותתעשיית
גבוההשונותתוךזאתאן ,J.יliמיליארד-35בכוהסתכם-2022לביחסניכרבשיעורעלההגיוסיםהיקףאמנםב. 11ובארה
שלפדיונותספגוישראלבמניותהמתמחותוהקרנותוכללי)חברות(מדינה,המקומיותהאג"חקרנותהנכסים.בהרכב

הכספיותבקרנותח 11שמיליארד-45כשלגבוהיםגיוסיםלעומתוזאתבהתאמה, ,J.יliמיליארד-4וכ Jיliמיליארד 24כ-
כספיות).(כולל Jיliמיליארד-19כשלגבוהסכוםגייסול 11ובחוח 11במטבהשקעותהמתמחותהקרנותלעומתן,השקליות.

עלנעשוהחובגיוסיעיקר . 2022לעומת 10%כ-שלירידה ,J.יliמיליארד 83כ-שלבהיקףחובגיוסינרשמוהשנהבמהלן
אתהמשיכוהחולפתבשנהההוןגיוסישנעשו.הגיוסיםמכלל 50%כ-עליחדיושאחראיותופיננסיים,ן 11נדלחברותידי

כמו . 2022מול 62%כ-שלירידה ,J.יliמיליארד 8כ-שלבהיקףהוןגיוסינרשמוהשנהבמהלןכאשר , 2022משנתהמגמה
 94%כ-שלירידה ,J.יliמ• 145שלבסכוםהוןגייסהבלבדאחתחברהכאשר ,חדהירידהנרשמה IPOה-בתחוםגם ,כן

 . 2022ל-בהשוואה

הדוחבתקופתהקופהשלההשקעותפעילותג.ב.

ההשקעות.וועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה

המנוהליםהנכסיםהיקף . 2
שלמנהלתוכחברההמנהלתהחברהלתקנוןבהתאםלשופטים.השתלמותקרןניהולמלבדאחרתפעילותאיןלחברה

החברההכנסותכלרווח.למטרתשלאתינההחברהפעילותגמ)ל,קופותחוקלהוראותלב(ובשיםענפיתהשתלמותקרן
בפועל.הוצאותבסיסעלהמחויביםניהולמדמינובעות

 :החברהידיעלהמנוהלתההשתלמותקרןנכסיהיקף

בדצמבר 31

2023 2022 

ש"חאלפי

337,609 294,784 

הרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועים . 3
החברה.שלהרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועיםאירעולאבדוחהמכוסההתקופהבמהלן

מהותייםאירועים . 4

למועדקודםעודבחברה.כהונתםאתהמדינהמטעםוהדירקטורבחברההחיצוניהדירקטורסיימו 14/6/2020ביום
מטעם Iדירקטוריוןיו"רמינויזהובכללדירקטוריםמינויהיעדרנוכחחסרבהרכבהחברהדירקטוריוןפעלהאמור

המדינה.

לגורמירבותפעמיםפנתההחברההמדינה.מטעםחילופייםדירקטוריםמונוטרםהדוחותעלהחתימהלמועדעד
לאהדוחפרסוםלמועדנכוןאולם,החברהבתקנוןהנדרשכפיחיצוני,ודירקטורדירקטוריםלמנותבבקשההמדינה

המדינה.מצדתגובהכלנתנה

וועדתוהןהחברהדירקטוריוןהןהמדינה,מטעםויו"ר)צ 11ךח(לרבותדירקטוריםמונוולאומאחרהאמורלאור

בדירקטוריוןנסקרווהםהכספייםהדוחותאתאשרהחברהבאפשרותאיואלהבנסיבותחסר.בקוורםפועליםהביקורת

מכן.המשתמעכלעלחסר,ובקוורםדח"צנוכחותללאביקורתבוועדת

שימונולאחר Iוהדירקטוריוןהביקורתבוועדתויאושרושידונולכןבכפוףהמשרהנושאיידיעלנחתמוהכספייםהדוחות
דירקטוריון.ויו"רחיצונידירקטורביניהםהמדינה,מטעםדירקטורים
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s . כספייםקשייםעללהצביעהעלוליםאירועים
המנהלתהחברההוצאותלפיחינםמהעמיתיםהנגבותהניהולהוצאותענפית,השתלמותקרןבנאמנותמנהלתהחברה
כספיים.לקשייםלהיקלעהחברהצפויהלאבפועלהוצאותלפיחינההמנוהלתוהקופהמאחרבפועל.

מהותיותעסקאות . 6
בעסקההשתתפותבשיעורהקטנה 1הגדלהאואחרבתאגידהשקעותמשותפות,עסקאותהיולאבדוחהמכוסהבתקופה

כאמור.בהשקעהאו

העסקיתהאסטרטגיהתיאור . 7
הכרוכותבעלויותניכרחסכוןתוךהשתלמותבקרןלחיסכוןניהולאלטרנטיבתבהעמדתמרכזיתחשיבותרואההחברה

דמיעתירימסחריים,השקעותגופיבאמצעותהשקעותניהולמולאלוהפוטנציאליים,הקיימיםהעמיתיםבפניבכ,ך
ניהול.

שירותיםנותנישניבאמצעותמתבצעהקרןתפעולחוץ.במיקורשירותיםנותניעלבהתבססהקרןאתמנהלתהחברה
חשבונותאתהמתפעלכגורםהמשמשבע"מופנסיהגמלמלס-בתחומםהראשונהמהשורהויציביםמקצועייםעיקריים

מ) 11בעהשקעותביתפסגות 4.10.21-(עדהשקעותביתואינפיניטיהפועלים)בנק 17.7.19-(עדהעמיתיםוזכויותהקרן
נושאיבאמצעותאלוגופיםשלפעילותםעלשוטףבאופןמפקחתהחברה .הקרןהשקעותאתהמנהלכגורםהמשמש

העמיתים.לצרכימשלימיםשירותיםונותנתבחברה,האחריםהשירותונותניהמשרה

סיכוןומידתתשואהרמתשלצירוףהניתן,ככלשיבטיח,באופןהקופהשלההשקעותמדיניותאתקובעתהחברה

ניהוליתלבותשומתמאמציםומשקיעהשלהם,הסיכוןולתיאבוןלמאפייניהםלבבשיםהעמיתים,צרכיאתההולמים
ההשתלמותקרןועלעליההחלותההוןשוקרשותוהנחיותהתקנותהחוק,הוראותאתקפדניבאופןלקייםמנתעל

מוסדי.כגוףלתפקודההמתאיםתאגידיממשלשלקיומוולוודאבניהולה,

והניהולהשירותשלהגבוההרמתועלבעתידגםשמירהתוךהעמיתיםלטובתולפעוללהמשיךהמנהלתהחברהבכוונת
בעבר.שהיהכפישבניהולה,הקרןאתהמאפיינים

ככלגבוההוברמהאיכותיבניהולבכךהמתמחיםגופיםע"יההשקעותתיקאתולנהללהמשיךתשאףהמנהלתהחברה
האפשר.

הרגילהעסקיםממהלךהחורגותתוכניות . 8
הקרובה.בשנההרגילהעסקיםממהלךהחורגותתכניותצופהאינההחברה

חירוםלשעתהיערכות . 9

התוכנית ,וחיסכוןביטוח ,ההוןשוקרשותלהוראותבהתאםחירוםלשעתוהיערכותעסקיתהמשכיותתוכניתלחברה
שוטף.באופןמתורגלת
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הכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןודוחהצהרות

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןדוח

אחראיתהמנהלת")"החברה :(להלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשל Iהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה,

מידהלספקכדיתוכננההקופהשלהפנימיתהבקרהמערכתכספי.דיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומהלקביעתה

המפורסמיםכספייםדוחותשלנאותהוהצגההכנהלגביהמנהלתהחברהשלולהנהלהלדירקטוריוןביטחוןשלסבירה

לכלשלהן,התכנוןרמתבטיבתלותללאההון.שוקעלהממונהוהוראותבישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאם

מידהלספקיכולותהןאפקטיביותהיכןאלומערכותכינקבעאםגםלפיכךמובנות.מגבלותישהפנימיתהבקרהמערכות

 .כספידוחשלולהצגהלעריכהבהתייחסבלבדבטחוןשלסבירה

בהתאםמבוצעותעסקאותכילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה

נוקטתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלהבנוסף,מהימנים.החשבונאייםוהרישומיםמוגנים,הנכסיםההנהלה,להרשאות

פנימית.בקרהנהליביצועלרבותביצוע, ) monitor (ומנטריםאפקטיבייםוהתקשורתהמידעשערוצילהבטיחכדיצעדים

ליוםכספידיווחעלהקופהשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהמנהלתהחברההנהלת

 Committee ot' Sponsoringה-שלהפנימיתהבקרהבמודלשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2023בדצמבר 31

Organizations of the Treadway Co1nmission (COSOJ . מאמינהההנהלה ,זוהערכהעלבהתבסס) believes ( כי

אפקטיבית.חינהכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרה , 2022בדצמבר 31ליום

דירקטור

מנכ"לית

כספיםמנהל

צפתצילההשופטת

סוויריראובןרו"ח

~3 
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה 2023לשנתהדירקטוריוןדוח

 ) Certification (הצהרה

 :כימצהירהצפת,צילהאני,

לשנתהמנהלת")"החברה :(להלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 1
 .) 11הדוח 11 :(להלן 2023

מהותיתעובדהשלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 2
לתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים,אותםנכללובהןהנסיבותלאורבו,שנכללושהמצגיםכדיהנחוץ

בדוח.המכוסה

הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותידיעתי,עלבהתבסס . 3
בדוח.המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,

הגילוילגביונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4
וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרה

להבטיחהמיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונהליםבקרותקבענוא.
תקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובאלקופההמתייחסמהותישמידע
 ;הדוחשלההכנה

לספקהמיועדתכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואוכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקבענוב.
לכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידה

ההון.שוקעלהממונהולהוראותמקובליםחשבונאות

מסקנותינואתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנוג.

 iהערכתנועלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתוםהגילוי,לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבי

וכן-

שהשפיעהרביעיברבעוןשאירעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו .ד
דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופן
;וכן-כספי

ולוועדתלדירקטוריוןהמבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5
הפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת

 :כספידיווחעל

דיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא.
 iכספימידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,המנהלתהחברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשךכספי,

וכן-

להםשישאחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביומהותיתביותרמית,כלב.
כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקיד

דין.כלפיעלאחר,אדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

מהותיתחולשהו/אומשמעותיליקויכלעלידועלאזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהולאחריםליכינדגיש )*(
כאלהשאירועיםוככלבחברהאחריםגורמיםאוההנהלהמעורבתבהתרמיתעלו/אוהכספיהדיווחעלהפנימיתבבקרה
כנדרש.גילוינבצעבפנינויובאו

 2024במרץ, 18

תאריך
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מ 11בעלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה 2023לשנתהדירקטוריוןדוח

 ) Certification (הצהרה

 :כימצהירסווירי,ראובןאני,

לשנתהמנהלת")"החברה :(להלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 6
"הדוח"). :(להלן 2023

מהותיתעובדהשלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 7

לתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים,אותםנכללובהןהנסיבותלאור Iבושנכללושהמצגיםכדיהנחוץ
בדוח.המכוסה

הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותידיעתי,עלבהתבסס . 8

בדוח.המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,

הגילוילגביונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 9

וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרה

להבטיחהמיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונהליםבקרותקבענוה.
תקופתבמהלןבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובאלקופההמתייחסמהותישמידע
 ;הדוחשלההכנה

לספקהמיועדתכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואוכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקבענוו.
לכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכןהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידה

ההון.שוקעלהממונהולהוראותמקובליםחשבונאות

מסקנותינואתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו .ז
 ;הערכתנועלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתוםהגילוי,לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבי
וכן-

שהשפיעהרביעיברבעוןשאירעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינוח.

דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופן
;וכן-כספי

ולוועדתלדירקטוריוןהמבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 10
הפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת

 :כספידיווחעל

דיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתג.
 jכספימידעעלולדווחלסכם Iלעבד Iלרשוםהמנהלתהחברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשר Iכספי

וכן-

להםשישאחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביומהותיתביןתרמית,כל.ד
כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקיד

דיו'כלפיעל Iאחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

מהותיתחולשהו/אומשמעותיליקויכלעלידועלאזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהולאחריםליכינדגיש )*(
כאלהשאירועיםוככלבחברהאחריםגורמיםאוההנהלהמעורבתבהתרמיתעלו/אוהכספיהדיווחעלהפנימיתבבקרה
כנדרש.גילוינבצעבפנינויובאו

 2024במרץ, 18

תאויד

-------v 
סוויריראובן

כספיםמנהל
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שלהמניותלבעליהמבקרהחש.בוורואהדוח

בספידיווחעלפנימית~בקרהבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

-(להלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהמנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו
פנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 12023בדצמבר 31ליוםהחברה)

-(להלן Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commissionה-ידיעלשפורסמה
COSO (. ולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהחברהשלוההנהלההדירקטוריון

הפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןכדוחהנכללתכספידיווחעלפנימיתבקרהשלהאפקטיביותאת
עלבהתבססהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנוהמצורף.כספידיווחעל

ביקורתנו.

ב 11בארה ) PCAOB) Public Company Accounting Oversight Boardה-לתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
אלהתקניםפיעלבישראל.חשבוןרואילשכתידיעלאומצואשרכספי,דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדבר
הבחינותמכלקויימה,אםביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרש

פנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנוהחברה.שלכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות,
שלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכךמהותית,חולשהשקיימתהסיכוןהערכתכספי,דיווחעל

בהתאםכנחוציםשחשבנואחריםנהליםביצועגםכללהביקורתנושהוערך.הסיכוןעלבהתבסספנימיתבקרה
 •דעתנו.לחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנולנסיבות.

שלהמהימנותלגביבטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךחינהקופהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה
וחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונהלהנחיותכהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווח

הכנסהמסובתקנות-2005ה 11התשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוקכהתאםהאוצר,כמשרד
אותםאתכוללתקופהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה .-1964ד 11התשכגמ)ל,קפותולניהוללאישור(כללים
אתנאותוכאופןבמדויקמשקפותסביר,בפירוטאשר,רשומותלניהולמתייחסים ) 1 ( :אשרונהליםמדיניות

שעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 2 (מרשותה)הוצאתם(לרבותהקופהנכסישלוההעברותהעסקאות
במשרדוחסכוןביטוחההון,שוקעלהממונהלהנחיותבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמות
(כלליםהכנסהמסובתקנות-2005ה 11התשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוקבהתאםהאוצר,
בהתאםרקנעשיםהקופהשלכספיםוהוצאתכספיםושקבלת-1964ד 11התשכגמ)ל,קפותולניהוללאישור

אומניעהלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 3 (-ו ;המנהלתהחברהשלוההנהלההדירקטוריוןלהרשאות
להיותשיכולההקופה,נכסישלמורשיםבלתימרשות)הוצאה(לרבותהעכרהאושימושרכישה,שלבמועדגילוי
הכספיים.הדוחותעלמהותיתהשפעהלהם

הסקתכן,כמומוטעית.הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרההמובנות,מגבלותיהבשל
לבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכוךחשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנות

לרעה.תשתנההנהליםאוהמדיניותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםכגללמתאימות

התכנסהלאהביקורתועדת .חסרבקוורוםפועליםהביקורתוועדתוהןהחברהדירקטוריוןהן 2020מיוניהחל
(לרבותדירקטוריםמונולא ,כןבמו . 2023ועד 2020בשניםשנעשוביקורתבדוחותדנהלאולבןקוורוםבהעדר
נסקרווהםהכספייםהדוחותאתלאשרהחברהבאפשרותאיןאלהבנסיבותהמדינה.מטעםר) tןוןודח"צ

הכספייםהדוחות .מכןהמשתמעכלעלחסר'ובקוורוםדחווצנובחותללאביקורתןוובוועדתבדירקטוריון
שימונולאחרוהדירקטוריון'הביקורתבוועדתויאושרושידונולכךבכפוףהמשרהנושאיידיעלנחתמו

דירקטוריון.ויוו'רחיצונידירקטורביניהםהמדינה,מטעםדירקטורים

אפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות,הבחינותמכלקיימה,החברהלדעתנו~הביקורתוועדתהתכנסותאילמעט,
בקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 2023בדצמבר 31ליוםהחברהשלכספידיווחעל

 . COSOידיעלשפורסמהפנימית

ו 2023בדצמבר 31לימיםהחברהשלהכספייםהדוחותאתבישראל,מקובליםביקורתלתקניבהתאםגםביקרנו
 , 2023כדצמבר 31ביוםהסתיימהשבהךשהאחרונההשניםמשלושאחתלכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2022-

מינויהעדרבענייוכספייםדוחותאותםעל 14לביאורהלבתשומתהפניתעםמסויגתבלתידעתחוותכלל

דירקטוריון.ויו"רדירקטורים

 2024במרץ 18

תאריך
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

כספייםדוחות

 2023בדצמבר 31ליום



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

 2023בדצמבר 31ליוםכספייםדוחות

הענייניםתוכן

עמוד

 36המבקרהחשבוןרואהדוח

 37-39הצהרות

 40הכספיהמצבעלדוחות

 41והפסדרווחדוחות

 42-54הכספייםלדוחותבאורים



חשבוןא" lר

שלהמניותלבעליהמבקריםהחשבוןרואידוח

בע~'מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

בע~'מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהמצורפיםהכספיהמצבעלהדוחותאתביקרנו
משלושאחתלכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2022ו- 2023בדצמבר 31לימים ) 11החברה 11-(להלן
באחריותחינםאלהכספייםדוחות . 2023בדצמבר 31ביוםהסתיימהשבהןשהאחרונההשנים

עלבהתבססאלתכספייםדוחותעלדעהלחוותהיאאחריותנוהחברה.שלוההנהלההדירקטוריון
ביקורתנו.

רואיבתקנותשנקבעותקניםלרבותבישראל,מקובליםביקורתלכלליבהתאםביקורתנואתערכנו
אתלתכנןמאתנונדרשאלהתקניםפיעל . 1973-ג 11התשלחשבון),רואהשלפעולתו(זרןחשבון

מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיןביטחוןשלסבירהבנידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת
הכספיים.שבדוחותובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורתמהותית.
ידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת

אנו .בכללותההכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריון
דעתנו.לחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבורים

הכספימצבתאתהמהותיות,הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםהנ"להכספייםהדוחות Iלדעתנו
השניםמשלושאחתלכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2023ו- 2023בדצמבר 31ליוםהחברהשל

 ) IFRS (בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם 12023בדצמבר 31ביוםהסתיימהשבהןשהאחרונה
רשותלהוראותובהתאםהאוצרבמשרדוחסכוןביטוח 1ההוושוקעלהממונהלהנחיותובהתאם
הממשלתיות.החברות

דירקטוריםשנימינויהעדרבדבר 14לביאורהלבתשומתאתמפניםאנודעתנוחוותאתלסייגמבלי
הדירקטוריון.יו"רלתפקידהמיועדדירקטורמבניהםהמדינה,מטעם

בביקורתמפתחענייני

החברהלדירקטוריוןלתקשרםהיהשנדרשאו Iתוקשרואשרענייניםהםבביקורתמפתחענייני
לתקופההכספייםהדוחותבביקורתביותרמשמעותייםהיו Iהמקצועידעתושיקוללפיואשר,

אולסעיפים Iלהתייחסעשויאו Iמתייחס ) 1 ( :אשרענייוכל 1היתרביןכוללים,אלהענייניםהשוטפת.
מורכבאוסובייקטיבימאתגר,היהלגביודעתנושיקול ) 1 (וכןהכספייםבדוחותמהותייםלגילויים

 .לתקשרבביקורתמפתחענייניאיןכיקבענו .במיוחד

כפיכספי~דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב 11בארה PCAOBלתקניבהתאםגם,ביקרנו
 31ליוםהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתבישראל,חשבוןרואילשכתידיעלשאומצו
עלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 12023בדצמבר/

הפנימיתהבקרהאפקטיביותעלמסויגתדעתחוותכלל 2024במרץ/ 18מיוםשלנווהדוח cosoידי

לוועדתחוקיקוורוםקיוםאיבשלפניםביקורתדוחותהגשתהעדרבשלהחברהשלכספידיווחעל

הביקורת.

 \'/ ',\ ( ' ,ד . i ,7 J 1ושרת'ורדיצבי

חשבוןרואי

 .202qבמרץ 18 :תל-אביב

 073-20404.28ס. jפנ $660094-103טל. 167770מיקדו 28חרבכ.תרlו'אביב:תל

!. E-mail: ORlY@VARD!CPA.CO.I 



הדירקטוריוןיו"רהצהרת

להבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףח 11(דוהממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם

 :כימצהיר 1אני, 12סס sה- 11התשסהדירקטוריון)ודו''חהכספייםהדו"חות

בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי . 1

הדוחות).-להלןיחד(שניהם 2023לשנתהחברה)-(להלן

עובדהשלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחותהדוחות,אתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם . 2

שבהןהנסיבותלאורשניתנו,שהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותית

בדוחות.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים,אותםניתנו

בדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותהדוחות,אתשבחכתיולאחרלידיעתיבהתאם . 3

תוצאותהכספי,המצבאתהמהותיות,הבחינותמכלכאות,באופןמשקפיםהדירקטוריון

בדוחות.המוצגיםולתקופותלימיםהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהעצמיבהוןהשינוייםהפעולות,

שלבחברהולהתקיימותםלקביעתםאחראיכזו,הצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצדאני, . 4

גרמנואו ,כאלהונהליםבקרותקבענולכךבהתאםבדוחות.הנדרשגילוילצורךונהליםבקרות

המתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתם

הדוחות.שלההכנהתקופתבמהלךבפרטבחברה,אחריםידיעללידיעתנומובאלחברה,

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו Iכזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני . 5

 :ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססשלה,ולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא)

לרשום,החברהיכולתעללרעהלהשפיעסבירבאופןהעלוליםכספידיווחעלפנימית

 ;כספימידעולדווחלסכם Iלעבד

בעליאחריםעובדיםאומנהליםשמעורביםמהותית,שאינהוביןמהותיתביןתרמית,כלב)

החברה.שלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקיד

דין.כלפיעלאחר,אדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראיו

 .202qבמרץ, 18
 zlr\uתאריך
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החברהמנכ"ליתהצהרת

להבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסף(דו"חהממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם

 =כימצהירה 1צפתצילההשופטת 1אני 1200sה- 11התשסהדירקטוריון) n11ודוהכספייםות n11הדו

בעוומלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהדירקטוריוןודוחהכספייםהדוחותאתבחנתי . 1

הדוחות).-להלןיחד(שניהם 2023לשנתהחברה)-(להלן

עובדהשלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחותהדוחות/אתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם . 2

שבהןהנסיבותלאור Iשניתנושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותית

בדוחות.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים/אותםניתנו

בדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותהדוחות/אתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם . 3

תוצאותהכספי~המצבאתהמהותיות/הבחינותמכלנאות/באופןמשקפיםהדירקטוריון

בדוחות.המוצגיםולתקופותלימיםהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהעצמיבהוןהשינוייםהפעולות/

שלבחברהולהתקיימותםלקביעתםאחראיתכזו/הצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצד 1אני . 4

גרמנואוכאלה/ונהליםבקרותקבענולכךבהתאםבדוחות.הנדרשגילוילצורךונהליםבקרות

המתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה/וכהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתם

הדוחות.שלההכנהתקופתבמהלךבפרטבחברה/אחריםידיעללידיעתנומובאלחברה/

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו Iכזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני . 5

 :ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססשלה/ולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא)

לרשום/החברהיכולתעללרעהלהשפיעסבירבאופןהעלוליםכספידיווחעלפנימית

 iכספימידעולדווחלסכם Iלעבד

אחריםעובדיםאומנהליםשמעורביםמהותית/שאינהוביומהותיתביותרמית/כלב)

החברה.שלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

דין.כלפיעלאחר/אדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

9 
 2024במרץ, 18

השופטת-החברהלית 11מנכתאריך
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הכספיםמנהלהצהרת

להבטחתשניתנווהמצגיםשננקטוהפעולותבדברנוסףנדו''חהממשלתיותהחברותלתקנותבהתאם

 :כימצהיר ,סוויריראובןרו"ח ,אני , 200sה- 11התשסהדירקטוריון)ודו''חהכספייםות n , 1הדו

מ 11בעלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברהשלהדירקטוריוןודוחהכספייםבדוחותאתבחנתי . 1

הדוחות).-להלןיחד(שניהם 2023לשנתהחברה)-(להלן

עובדהשלנכוןלאמצגכולליםאינםהדוחותהדוחות,אתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם . 2

שבהןהנסיבותלאורשניתנו,שהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבהםחסרולאמהותית

בדוחות.המכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים,אותםניתנו

בדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותהדוחות,אתשבחנתיולאחרלידיעתיבהתאם . 3

תוצאות Iהכספיהמצבאתהמהותיות,הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםהדירקטוריון

בדוחות.המוצגיםולתקופותלימיםהעמיתיםבזכויותוהשינוייםהעצמיבהוןהשינוייםהפעולות,

שלבחברהולהתקיימותםלקביעתםאחראיכזו,הצהרההמצהיריםבחברהאחריםלצדאני, . 4

גרמנואו Iכאלהונהליםבקרותקבענולכךבהתאםבדוחות.הנדרשגילוילצורךונהליםבקרות

המתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתם

הדוחות.שלההכנהתקופתבמהלךבפרטבחברה,אחריםידיעללידיעתנומובאלחברה,

החברהשלהמבקרהחשבוןלרואהגילינו Iכזוהצהרההמצהיריםבחברהואחריםאני . 5

 :ביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססשלה,ולדירקטוריון

בקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא)

לרשום,החברהיכולתעללרעהלהשפיעסבירבאופןהעלוליםכספידיווחעלפנימית

 iכספימידעולדווחלסכם Iלעבד

אחריםעובדיםאומנהליםשמעורביםמהותית,שאינהוביו.מהותיתביןתרמית,כלב)

החברה.שלכספידיווחעלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידבעלי

 .דיוכלפיעל Iאחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראיו

 2024במרץ, 18
תאריך

------7) 
המנהלתהחברהשלהכספיםמנהל-סוויריראובן n11רו
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בע''מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספיהמצבעלדוחות

נכסים:

קבוערכוש

חובהויתרותחייבים

מזומניםושווימזומנים

הנכסיםכלסך

 31ליום
בדצמבר

2023 2022 ----
ש"חאלפיבאור

5 

3 153 157 
 192 172 4 ,)ה( 2

330 349 

הון:

מניותהון

5 

הוןכלסך

התחייבויות:

 7זכותויתרותזכאים

ההתחייבויותכלסך

וההתחייבויותההוןכלסך

330 

330 

330 

349 

349 

349 

 2024במרץ, 18

הכספיימהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהנאורים

 ·כJU ----cש
אישורתאריך

דירקטורהכספייםהדוחות

~ 
סוויריראובןרוייח

כספיםמנהל
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

והפסדרווחדוחות

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2023 2022 2021 

ש"חאלפיבאור

 1,140 1,102 2(ז), 8 1,220ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות

 1,140 1,102 1,220ההכנסותכלסך

 1,140 1,102 1,220 10וכלליותהנהלההוצאות

 1,140 1,102 1,220ההוצאותכלסך

לתקופהרווח

הכספיים.מהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהנאורים

41 



בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

כללי 1-באור

הפיקוחבחוקכהגדרתהמנהלתחברההיאמ 11בעלשופטיםההשתלמותקרןלניהולהחברהא.

החברהלחוקבהתאםזה.לחוקוכפופה ,-2005ה 11התשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעל

ההשתלמותבקרןהעמיתיםחסכונותניהולהיאהיחידהומטרתהרווחלמטרותשלאפועלת

שבניהולה.לשופטים

הממשלתיות,החברותלחוקכפופההיאולכןממשלתיתכחברהגסמוגדרתהחברה
פיו.עלשהותקנווהתקנות-1975ה 11תשל

-גמללקופתתאגידית,גמלמקופתלהפיכתהמבנישינויהחברהביצעהוהאמורלחוקבהתאםב.
החברה-מנהלתחברהידיעלבנאמנותהמנוהלתהקרן") 11-(להלןלשופטיםהשתלמותקרן

 .) 11ברה nה 11 _(להלןבע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהול

רשותידיעלוכןהמניות,בעלישלהכלליתוהאסיפההחברהדירקטוריוןידיעלאושרהמהלך

לקרןואישור ) 51041 1מס(רישיוןמנהלתכחברהלפעולרישיוןלחברההעניקהאשרההון,שוק

 .) 2024בדצמבר 31ליוםעדחודש(האישורההשתלמות

-ל 11מ 11בעלשופטיםהשתלמותקרן 11מהחברהשםשונה 30/4/07ביוםהמבני,השינויבמסגרת
לשופטים".השתלמותווקרןנקראתוהקרןבע"מ",לשופטיםהשתלמותקרןלניהול"החברה

המנהלת,החברהעבורחדשתקנוןאימוץתוךהחברהשלההתאגדותתקנוןתוקןכן,כמו

הגמל.קופתעבורחדשתקנוןואומץ

(להלן-וחסכוןביטוחוההוןשוקרשותעלהממונהלהוראותבהתאםנערכוהכספייםהדוחותג.

מקובלים.חשבונאותוכלליההון)שוקעלהממונה

להחלטתבהתאםהממשלתיות.החברותרשותלהנחיותבהתאםגםנערכוהכספייםהדוחות

הממשלתיותהחברותלגביהכללית,החשבונאיתהתקינה 5.8.2004מיום 701בקהממשלה

שללתקינהבנוסףתינההממשלתיות,לחברותהייחודיתהתקינה .הפרטיהסקטורשלתינה

כמפורטממשלתיותלחברותספציפייםנושאיםשלכחידודאוכהרחבהאוהפרטיהסקטור

לחוק.לפיכ,ןבהתאםתתבצעהממשלתיותלחברותהייחודיתהתקינההרשות.בחוזרי

ביטוחההוןשוקרשותבהוראותשנקבעהזוהיאהקרןלגביהכלליתהחשבונאיתהתקינה

לנושאיםכחידודאוכהרחבהבאותהממשלתיותהחברותרשותהנחיותואילווחסכון

ספציפיים.

ד.

ה.

הכנסות:

אירווח.למטרותיהיולאנכסיהוכלהחברהפעילותמטרותיה,פיועלהחברהתקנוןפיעל

בפועלהוצאותיהפיעלהןהקופהאתבהןחייבהאשרניהולמדמיהחברההכנסותכללכן

 .הפסדיםאורווחיםלחברהאיולפיכןוהדיוהוראותפיעלשיקבעהמרבילשיעורובכפוף

עצמי:הוו

מפעליתגמלקופתשלמנהלתחברהובהיותהגמל,קופותלחוק ) 3 ()א( 4לסעיףבהתאם

מינימלי.עצמימהוןהחברהפטורהלעיל,ב'בסעיףכאמורלהשניתןלרישיוןבהתאם

העצמיבהונההשינוייםעלדוחמציגההחברהאיולעיל,תוובסעיףזהבסעיףהאמורלאור
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בעוומלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)כללי 1-באור

זהלמידעמשמעותבהיעדר

למידעמשמעותבהיעדרהמזומניםבתזרימיהשינוייםעלמידעניתךלאאלוכספייםבדוחות .ו

זה.

 :כספייםדוחותאיחדו .ז
הנ"להקרןשלוהתחייבויותיהנכסיההשתלמות.קרןמסוגגמלקופתמנהלת,החברה

בעלותלחברהואיךהחברהמחשבונותבנפרדהמתייחסות,החוקהוראותפיעלמנוהלים,

בדוחותהקרןונכסיפעולותנכללולאלפיכן .לעמיתיהןלתשואההתחייבותאועליהן

הכספיים.

הגדרות:ח.

 :אלהכספייםבדוחות

בע"מלשופטיםההשתלמותקרןלניהולהחברה-החברה . 1

לשופטים.השתלמות-קרןהקופההקרן~ . 2

עלהפיקוחובתקנותהכנסהמסבתקנות , IAS 24ב-כמשמעותם-קשוריםצדדים . 3

 . 2012תשע"ב-מוסדיים),גופיםעלהחליםהשקעה(כלליגמ)ל(קופותפיננסייםשירותים

 . 2010ע- 11התששנתיים)כספיים(דוחותערןניירותבתקנותכמשמעותם-ענייובעלי . 4

בע"מ.ופנסיהגמלמלסחברת-המתפעלהגוף . 5

לסטטיסטיקה.המרכזיתהלשכהשמפרסמתלצרכךהמחירים-מדדמדד . 6

 .וחיסכוןביטוח ,ההוןשוקרשות-ההוןשוקרשות . 7

 . 2005ה, 11התשס-גמ)ל(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק-הגמלקופותחוק . 8

-ד 11תשכ-גמ)לקופותולניהוללאישור(כלליםהכנסהמסתקנות-הכנסהמסתקנות . 9
1964 . 

ידיעלשאומצוופרשנויותתקנים- ) IFRS(להלן-בינלאומייםכספידיווחתקני . 10

בינלאומייםכספידיווחתקניכולליםוהם ) IASB (בינלאומייםחשבונאותלתקניהועדה

) IFRS ( בינלאומייםחשבונאותותקני) IAS ( עלשנקבעואלהלתקניםפרשנויותלרבות

ידיעלשנקבעופרשנויותאו ) IFRIC (בינלאומיכספידיווחשללפרשנויותהועדהידי

בהתאמה. ,) SIC (לפרשנויותהמתמדתהועדה
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

בינלאומייםכספידיווחבתקניעמידהעלהצהרהא.

11(להלן-בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםהחברהידיעלהוכנוהכספייםהדוחות IFRS 11 (. 

 . 2024במרץ/ 18ביוםהחברהדירקטוריוןי 11עלפרסוםאושרוהכספייםהדוחות

דעתושיקולבאומדניםשימושב.

דעתבשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת IIFRSל-בהתאםהכספייםהדוחותבעריכת

נכסיםשלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדניםבהערכות/

אלה.מאומדניםשונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהרוהוצאות.הכנסותוהתחייבויות/

בינלאומייםדיווחתקניג.

והפסדרווחדוח . 1

תקני 11(להלן-להםוההבהרותבינלאומייםכספידיווחתקניבסיסעלהוכנוהכספייםהדוחות

11 IFRS ( בסיסםושעלהשנתיהדיווחבמועדמוקדםלאימוץהניתניםאולתוקףונכנסופורסמואשר

הממונה.להנחיותבהתאםוכןהחברה/שלהחשבונאיתהמדיניותנקבעה

 IAS 24בינלאומיחשבונאותתקן . 2

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

עקביותחוסרולמנועקשורצדעםהיחסיםזיהויאתלפשטמנתעלקשורצדהגדרתאתמבהיר

ביוםהמתחילותשנתיותלתקופותהכספייםמדוחותהחללמפרעמיושםהתיקון .זוהגדרהביישום

 . 2011בינואר 1

 .הכספייםבדוחותנכללוהמתאימיםהגילויים

המדידהבסיס .ד

 .ההיסטוריתהעלותבסיסעלהוכנוהדוחות

 :הנכסיםהערכתבסיס .ה

מזומניםושווימזומנים

מזומניםשווידרישה.לפיופקדונותמיידילשימושהניתניםמזומניםיתרותכולליםמזומנים

שלידועיםלסכומיםבנקללהמרהניתנותאשרגבוההנזילותברמתקצרלזמןהשקעותכוללים

מוכריםמזומניםושווימזומניםבשווים.שינוייםשלמשמעותיבלתילסיכוןחשופותואשרמזומנים

 .היווצרותםבמועדלראשונה

בהכנסות:הכרהז.

שההטבותצפוימהימן,באופןלמדידהניתנותהןכאשרהכוללהרווחעלבדוחותמוכרותהכנסות
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בעוומלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

ניתנותהעסקהבגירשיתהוואושיתהווהעלויותוכןלחברהיזרמולעסקההקשורותהכלכליות

 .מהימןבאופןלמדידה

 :בהכנסהלהכירמנתעללהתקייםהנדרשיםבהכנסה'הכרהבדברהספציפייםהקריטריוניםלהלן

ניהולמדמיהכנסות

התהוותןבעתנרשמותניהולמדמיהכנסות

קבוערכושח.

מחושבהפחתשנצבר.פחתבניכויישירות,רכישהעלויותבתוספתהעלותפיעלמוצגיםהקבועהרכושפריטי

 :כדלקמןבנכס,השימושייםהחייםתקופתלאורךהישרהקושיטתבסיסעלשוויםשנתייםבשיעורים

 . 33% :מיחשוב

חובהויתרותחייבים- 3באור

בדצמבר 31ליום

2023 2022 

 n11שאלפי

מראשהוצאות

קשורצדלשופטים-השתלמותקרן

אחרים

חובהויתרותחייביםכ 11סה

64 

76 

13 

80 

77 

153 157 

מזומניםושווימזומנים- 4באור

בדצמבר 31ליום

2023 2022 

 n11שאלפי

 192 172מיידיתלמשיכהמזומנים
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בע''מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

מניותהון- sבאור

 1במסוגמניות 250 1 1אמסוגמניות 250למחולקכשהואא, 11כי 11ל 501שלבסךמניותבהוןנרשמההחברה

ונפרע.הונפקההוןכללאאחת.הכרעהומניית

 :הבאבאופןחדשיםבשקליםההוןחלוקתנערכההחדשהשקלהנהגתעם

נפרערשום

ש''חש"ח

זהה)- 2022 ( 2023בדצמבר 31ליוםההרכב

 n11 0.0001 0.0001ש 0.0001בתהכרעהמניית 1

 n11 0.025 0.025ש 0.0001בנות 1ארגילותמניות 250

 )*( 0.025ח 11ש 0.0001בנות 1ברגילותמניות 250

0.0501 

המניותכמותשלבירורמבצעתהקרן .שהונפקוב~מסוגהמניותלכמותבהירותאיקיימת )*(

 .שהונפקההמדוייקת

הכנסהעלמיסים- 6באור

רווח,מטרתללאכחברההחברהפועלתבפועל,הכנסה.ומסמוסףערךמסלענייוכספימוסדחינההחברה

 .להוצאותיהשוותהכנסותיהוכלמאחר

זכותויתרותזכאים- 7באור

בדצמבר 31ליום

2023 2022 

ש''חאלפי

 80 69מראשהכנסות

 269 257לשלםהוצאות

 4מוסדות

 349 330זכותויתרותזכאיםהכלסך
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות- 8באור

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2023 2022 2021 

ש"חאלפי

 1,140 1,102 1,220ההשתלמותמקרןניהולמדמיהכנסות

ניהולדמישלממוצעשיעור

ביוםשהסתיימהלשנה

בדצמבר 31

2023 
2021 2022 

אחוזים

 0.37 0.36 0.39ההשתלמותמקרןניהולדמי
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בע''מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

החברהשבניהולההשתלמותקרןאודותנתונים- 9באור

ותשלומיםתקבוליםמנוהלים,נכסיםהיקףא.

ביוםשהסתיימהלשנה

 31ליום
 2023בדצמבר

נכסיםסך

מנוהלים

 2023בדצמבר 31

תקבולים

ש"חאלפי

תשלומים

 15,791 22,319 337,609לשופטיםהשתלמותקרן

ביוםשהסתיימהלשנה

 31ליום
 2022בדצמבר

נכסיםסך

מנוהלים

 2022בדצמבר 31

תקבולים

ש"חאלפי

תשלומים

 12,298 21,674 294,784לשופטיםהשתלמותקרן

ביוםשהסתיימהלשנה

 31ליום
 2021בדצמבר

נכסיםסך

מנוהלים

 2021בדצמבר 31

תקבולים

ש"חאלפי

תשלומים

 9,616 21,318 323,267לשופטיםהשתלמותקרן
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החברהשבניהולההשתלמותקרןאודותנתונים- 9באור

כספיםהעברותב.

לשנה
שהסתיימה

 31ביום
 2023בדצמבר

ההשתלמותקרן

ש"חאלפי

אחריםמגופיםהעברות

 2,861גמלמקופותהעברות

אחריםלגופיםהעברות

 (5,130)גמללקופותהעברות

 (2,269)נטוהעברות,

לשנה
שהסתיימה

 31ביום
 2022בדצמבר

ההשתלמותקרן

ש"חאלפי

אחריםמגופיםהעברות

 2,412גמלמקופותהעברות

אחריםלגופיםהעברות

 (9,338)גמללקופותהעברות

 (6,926)נטוהעברות,

לשנה
שהסתיימה

 31ביום
 2021בדצמבר

ההשתלמותקרן
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בע"מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החברהשבניהולההשתלמותקרןאודותנתונים- 9באור

ש"חאלפי

אחריםמגופיםהעברות

 874גמלמקופותהעברות

אחריםלגופיםהעברות

 (16,642)גמללקופותהעברות

 (15,768)נטוהעברות,

וכלליותהנהלההוצאות 10-באור

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2023 2022 2021 

ש"חאלפי

 91 92 101דירקטוריםביטוחפרמיית

 71 93 93דירקטוריםגמול

 215 216 225 ) 13ביאור(ראההמתפעללגוףניהולדמי

 111 128 131 ) 13ביאור(ראההשקעותמנהלניהולדמי

 579 500 598 *מקצועיות

 17 10 8ואינטרנטמחשבאחזקת

 21 22 25דוחותמשלוח

 27 31 27פנסיוניתמסלקההוצאות

 1פחתהוצאות

 8 10 11אחרות

1,220 1,102 1,140 

 26 26 37בסךמיכוןבגירהוצאותכוללותוכלליותהנהלההוצאות
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בע''מלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

מקצועיותהוצאותפירוט *

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2023 2022 2021 

ש"חאלפי

 78 79 79חשבונותביקורת

 80 76פניםמבקר

 139 145 154כספיםמנהל

 130 130 130משפטייעוץ

 44 44 44סיכוניםניהול

 76 76 76ומזכירותאכיפהממונה

 26 26 37מידעאבטחת

 6 2מקצועיות

598 500 579 

קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות • 11באור

קשוריםוצדדיםענייובעליעםיתרותא.

ההרכב:

 31ליום
בדצמבר

2023 2022 

ש"חאלפי

קשורצד-לשופטיםהשתלמותקרן

מראשניהולדמיהכנסות

מראשהוצאות

לשלםהוצאות

76 

(69) 

64 

(37) 

77 

(80) 

80 

(37) 

 77עלעמדהלשופטיםהשתלמותקרןשלהשנהבמשךביותרהגבוההשוטפיםוחובותחובנכסייתרת )*(
 .) 11שאלפי 170 2022- (ח 11שאלפי
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בעוומלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 11באור

קשוריםוצדדיםענייובעליעםעסקאותב.

 2023בדצמבר, 31ביוםשהסתיימהלשנה

2023 2022 2021 

 n11שאלפי

 1,102 1,220ניהולמדמיהכנסות

1,220 1,102 

אחרים--ענייוולבעליניהולייםמפתחלאנשיוהטבותתגמוליםג.

1,140 

1,140 

בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

2023 2022 2021 

מסומס'מס'

סכוםאנשיםסכוםאנשיםסכוםאנשים

א~א~א~

דירקטוריםבגיןשכרהוצאות

דירקטוריםביטוחפרמיית

השקעותמנהלניהולדמי

6 

n11ש 

93 

101 

131 

5 

n11ש 

93 

92 

128 

4 

n11ש 

71 

91 

111 

אחרים.אוהמדינהעבורידהעלשמופעלים/מוחזקיםאוהחברהשבידיבנכסיםזכויותד.
 .כאמורנכסיםבחברהאין

אחרות.ממשלתיותוחברותרשויותיהישראל,מדינתעםעסקאותה.
 .כאלהעסקאותאיו

 :קשוריםצדדיםעםהעסקאותתנאי .ו
הרגילהעסקיםבמהלךענייו,ובעליקשוריםצדדיםעםנעשההחברהשלהכספיתמפעילותהחלק

יעשהוחישובןריביתנושאותאינןמובטחות,אינןהשנה,לתוםנפרעושטרםיתרותשוק.ובמחירי

 31בימיםשהסתיימולשניםלשלם.אולקבלסכומיםבגיןערבויותניתנואוהתקבלולאבמזומן.
לקבלסכומיםבגיןמסופקיםלחובותהפרשהכלרשמהלאהחברה , 2022בדצמבר-31ו 2023בדצמבר

קשורים.מצדדים

תלויותהתחייבויות- lZבאור

שפורטובנסיבותהחברהעלהתחייבותמטיליםפיו,עלשהותקנוותקנות 1958-ח 11התשיהשכרהגנתחוק

לקופה.כספיםהעברתידיעלבמועדםסולקולאאשרלעובדיהםמעבידיםשלחובותבגיןבחוק

במועדם.סולקולאאשרחובותהכספייםהדוחותלתאריךאיוהמנהלתהחברהידיעתלמיטב
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בע'ומלשופטיםהשתלמותקרןלניהולהחברה

הכספייםלדוחותבאורים

והתקשרויותהסכמים- 13באור

 :שירותיםנותניעםמהותייםהסכמיםלחברה

ההשקעותתיקלניהולבקשראינפיניטיההשקעותמנהלעםהתקשרההחברה 5/10/2021בתאריךא.

ההשקעותתיקניהולדמישיעורלסיכום,בהתאםהחברה.ידיעלהמנוהלתההשתלמותקרןשל

לשנה.מ 11מע + 0.035%היכר

וניהולתפעולשירותילקבלתמ 11בעופנסיהגמלמלסעםהסכם 11107/2019ביוםחתמההחברהב.

שיעורלסיכום,בהתאםהחברה.שבניהולהשתלמות)קרן-(שופטיםהגמלקופתלעמיתיחשבונות

לשנה. 0.07%היכרשנתיתפעולדמי
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הכספייםלדוחותבאורים

מהותייםאירועים- 14באור

ודאותאיקיימתישראל.מדינתכנגדאכזריתבמלחמהפתחהחמס , 2023באוקטובר 7שבת,ביוםא.

תקרה,אםנוספות,לחזיתותהעימותהתרחבותוהשלכותיה.משכהבישראל,המלחמההיקףלגבירבה

ואתבישראלהמקרר-כלכלייםבאינדיקטוריםלפגיעההסיכוןאתמשמעותיתלהגבירעלולה

 .ההוןבשוקהתנודתיות

החלההחברההמלחמה,והיקףלמשךביחסלרבותהזובעתהרבההודאותאיובצללעילהאמורלאור

לאהכספיםהדוחותעריכתלמועדעדמקומי.ממשברהסיכוניםאתלצמצםשמטרתםבצעדיםלנקוט

פעילותכןכמו ,הקופהתשואתעלאוניודכספיםמשיכותהנכסיםהרכבעלמשמעותיותהשלכותהיו

בשלתפקידבעלישלוהיעדרותמרחוקלעבודההדרושותבהתאמותשגרתיבאופןמתקיימתהחברה

 .מילואיםשירות

מהמאמץכחלקלעמיתיםמיטבישירותולהעניקמלאבאופןולפעוללהמשיךכחובהרואההחברה

שללשובםומיחליםוהנרצחיםהנופליםמשפחותבצערמשתתפיםועובדיההחברההלאומי.

בעורף,והןבחזיתהןהמלחמתילמאמץרתומיםהחברהעובדיהפצועים,שלשלמהולרפואההחטופים

שלהפיננסיםהנכסיםעלולשמירההקופהלעמיתיומהיריעילשוטףשירותלמתןפועלתהחברה

העמיתים.

כהונתםאתהמדינהמטעםהנוסףוהדירקטורבחברההחיצוניהדירקטורסיימו 14/6/2020ביוםב.

כלמינויהיעדרנוכחחסרבהרכבהחברהדירקטוריוןפעלהאמורלמועדקודםעוד .בחברה

המדינה.מטעםדירקטוריוןיו"רמינויזה,ובכללהדירקטורים

המדינה.מטעםאחדדירקטורשלכהונתואתההוןשוקרשותעלהממונהאישר 2022אוגוסטבחודש

פעמיםפנתההחברה .המדינהמטעםהנוספיםהדירקטוריםמונוטרםהדוחותעלהחתימהלמועדעד

הנדרשכפיחיצוני,ודירקטורדירקטוריםלמנותבבקשההממשלתיותהחברותברשותלגורמיםרבות

כאמור.נוספיםדירקטוריםמונולאהדוחלפרסוםנכוןאולם,החברהבתקנון

החברהדירקטוריוןהןהמדינה,מטעםויו"ר)דח"צ(לרבותדירקטוריםמונוולאומאחרהאמורלאור

הדוחותאתלאשרהחברהבאפשרותאיואלהבנסיבותחסר.בקוורםפועליםהביקורתוועדתוהן

המשתמעכלעלחסר,ובקוורםדח"צנוכחותללאביקורת,בוועדתבדירקטוריוןנסקרווהםהכספיים

הביקורתבוועדתויאושרושידונולכךבכפוףהמשרהנושאיידיעלנחתמוהכספייםהדוחות .מכך

דירקטוריון.ויו"רחיצונידירקטורביניהםהמדינה,מטעםדירקטוריםשימונולאחרוהדירקטוריון,
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