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2008בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

מדווחיםסכומים

התאגידפעילות.1

שכרהסכמיבמסגרתהוקמה("הגמלקופת"או"הקופה"-להלן)ענפיתגמלקופת-שובל
כתאגידפעלההגמלקופת2008.5.31ליוםעד.לפנסיהרכיביםלהכללתהציבוריבסקטור

.("המנהלתהחברה"או"החברה"להלן)מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובלבשם

נקבע,2005-ה"התשסגמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם

בידיבנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי
.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

.החוקבהוראותעמידהשמטרתומבנישינוילצורךהנדרשהפעולהמתווהבוצעזאתלאור
.2008/6/1היההשינוימועד

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

גמלקופת-שובל,כאמור,נקראת,מהחברהשהופרדההקופה.מנהלתחברהבידיבנאמנות
.ענפית

.ענפיתגמלקופת-שובלניהולהינההיחידהופעילותהעצמיהוןאיןהמנהלתלחברה
הופרדוהמנהלתהחברהשלהכספייםהדוחות,קודמותמשניםובשונה,המבניהשינויעקב

.ההוןשוקאגףחוזריהנחיותפיעל,הגמלקופתשלהכספייםמהדוחות

.1996בפברואר11ביוםהוקמההחברה

קבלתלצורך("יהבבנק"-להלן)מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקעםהתקשרההחברה
לפיהעמיתיםחשבונותואתהקופהחשבונותאתלנהלהואיהבבנקתפקיד.תפעולשירותי
ראה.דיןכללהוראותובכפוףשלווהוועדותהדירקטוריון,החברההוראות,החברהתקנון
.בהשקעותהטיפוללגבי"שירותיםונותניספקים"פרק,להלן

:לחברההקשוריםהצדדיםלהלן

.המשקיעיםמקבוצתכחלק,אליוהקשוריםוהגופים,הקופהשלהתיקמנהל-
.החברהידיעלהמנוהלת,ענפיתגמלקופת-שובלגמלקופת-
.ומעלהo/Z5eשלבשיעורידהעלהמוחזקותוהחברותהחדשההכלליתההסתדרות-

ככל)מהדירקטוריםמימחזיקבהןהחברותכלוכןהקופהשלהדירקטוריםכל-
.יותראוהמניותמהון%25(כאלהשקיימות



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה
2008בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

העיקריותאחזקותמבנהתרשים

הכלליתהעובדיםהסתדרות
הסתדרות-החדשה

והביוכימאיםהמיקרוביולוגים

ן
ההצבעות.מוכו%26מינוימזכויות%33.33ן
הכלליבאכיפהר"ילרבות,רקטורים.הדן
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2008בדצמבר31ליוםהתאגידעסקיעלדוח

נבאלפי)הקופהשלהפעילותתחומילגביכספימידע.3
~

)

200820072006כספינתוי

719626636(1)ניהולדמיהוצאות

272,106746,125479,130(2)מנוהליםנכסיםסך

(775)(196,14)(868,5)נטוצבירה-והעברותמשיכות,הפקדותסך

(3)(שלילית)

%93.7%13.5(%62.10)ברוטונומינליתתשואה

:שלעילבנתוניםלהתפתחויותהסברים

.פנימיתוביקורתשכרכמו,הוצאותסעיפיממספרנובעתהעליה(1)
שצברהמהפסדיםנובע2008בשנתהקיטון.המדווחתבשנהבדצמבר31ליוםיתרה(2)

.העמיתיםזכויותשלנטוהשליליתומהצבירההקרן
,מהקרןבהעברותמירידהבעיקרנובעהקודמתהשנהובין2008שנתביןהשינוי(3)

.במשיכותבעליהבחלקהשקוזזה
(4)

החברהפעילותעלחיצונייםגורמיםוהשפעתכלליתסביבה(5)
ולהוראותהכנסהמסלתקנותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוקיכפופההחברה(6)

.("ההוןשוקאגף"-להלן)האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגףעלהממונה
.להלן14בסעיףפירוטראה

הקופהשלהכספייםבדוחות"ותקינהחקיקהתהליכי"-20בביאורראה,נוסףפרוט
שונות

מדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות"בפרקהדירקטוריוןבדוחראה
.הקופהפעילותעלבמשקהכלכליהמשברלהשפעתהתייחסות"הקרןשלההשקעות

-4-
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הפעילותתחוםעלכללימידע.4

ראהנוסףמידע.גמלקופתבניהולעוסקתמ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
.לעיל1בפרקים

.מהשכרכשיעורנקבעותאשר,ומעובדיהםממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהחברה
ולהנחיותהחוקלהוראותבכפוף,אותםומשקיעההעמיתיםכספיאתמנהלתהחברה

הקופה.מסלוליםללא,אחדהשקעותבתיקמנוהליםהקופהנכסיכל.הדירקטוריון
לפי,שהשיגההתשואהבתוספת(אחרתלקופהמעבירהאו)כספואתלעמיתמחזירה
.החוקלהוראותובכפוףהעמיתדרישת

ידיעלהשכרמןo/7eעדהס,לשכיריםתגמוליםעבורהשכרמתוךההפרשותשיעורי
.המעבידידיעל%5.7-ו,העובד

.לעצמאיםתגמוליםשללחשבונותשכיריםעובדיםשלהפקדותמקבלתהקופה,כןכמו

ממשכורתונגזרים,שכיריםשללחשבונותהדוחבתקופתהקופהשקיבלהההפרשותסכומי
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעלהעמיתשל

ניהולדמי
גובההקופה.לשנה%0.2הואניהולדמישלהמקסימליהשיעור,הקופהתקנוןפיעל

.בפועלההוצאותסכוםפיעלניהולדמימעמיתיה
הנכסיםליתרותביחס,הכספיבדוחשהוצגוהניהולדמישלהאפקטיביהשנתיהשיעור

.(%49.0אשתקד)%61.0הואנטוהחודשיות

לענףהשוואה

נכסיהיקף.%93.22שלבשיעור2008בשנתירדלתגמוליםהגמלקופותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%5.15שלבשיעורירדהקופה

שלבשיעורשליליתתשואההיתההקופותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
בשיעורשליליתברוטונומינליתתשואה2008בשנתהשיגהענפיתגמלקופתשובל.%37.16
.(%62.10)של

.%86.0היה2008בשנתלתגמוליםהגמלקופותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
המופיעההנוסחהלפי,2008בשנתמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישלהשנתיהשיעור
גסקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסבתקנות

"
,שישיתתוספת)1964-ד"התשכ

.%49.0הוא('גחלק
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ההשקעותניהולמבנה

מביאהזומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון
כוללתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקופהשהשקעותהסיכוןדרגותאתבחשבון

.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםבאילוהתייחסות
המדיניותבמסגרת,השנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעותועדת
בדיוני.המשתניםהשוקובתנאיכלכליים-מקרובפרמטריםבהתחשב,הדירקטוריוןשקבע
בעיקר,ספציפיותלהשקעותבנוגעהחלטותגםלעיתיםמתקבלותההשקעותועדת

.סחיריםהלאבאפיקים
ומשקיע,ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישםההשקעותמנהל

ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות
.האמורות

האשראימערך
מוסדייםגופיםחוזר)"השקעותפעילותאגבאשראיסיכוניניהול"מוסדייםגופיםבחוזר

גופיםידיעלסחירלאאשראיהעמדת"מוסדייםגופיםובחוור07.08.27מיום(15-9-2007
9-2007-מוסדייםגופיםחוזר)"ותפעוליתמקצועית,ניהוליתלתמיכהתשתית-מוסדיים

והתפעוליתהארגוניתהתשתיתלענייןהוראות,היתרבין,נקבעו,07.08.27מיום(16
ידיעלונהליםמדיניותקביעתלרבות,אשראיסיכוניבניהוללתמיכההנדרשות

ועקרונותסחירלאאשראימערךמנהלמינויחובתההשקעותוועדותהדירקטוריון
.סחירהלאהאשראיסיכוןלהערכתמקצועייםבכליםהשימוש

מנורהשלמערךהואהאמוריםלחוזריםבהתאםהקופהאתהמשרתהאשראימערך
.מ"בעהשקעותתיקיניהולמבטחים

הקופהעמיתי

המיקרוביולוגיםהסתדרותהינושלהםהיציגשהארגוןלעובדיםומיועדתענפיתהקופה

.והביוכימאים

העברת'סכוםסכוםמספרמספרסוג

נטוזכויותמשוכותהפקדותחשבונותעמיתים.עמיתים

בשנתבשנתבשנתלקט'ליום

,08/12(31'08/12/311008,2008'
,

2008

(5קבאלפי)(נ5באחלי))huבאלפי)

(614,6)(233,5)124,4460,4438,6שכירים

33(358.1)111324866עצמאים

(581.6)(591.6)784.4304.7(.)172.4כ"סה

עצמאיםוגםשכיריםגםשהםעמיתיםישנם(ה

-6-
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והפצהשיווק.5

.ומיקרוביולוגיםהביוכמיאיםאיגודכנסיבמסגרת,בעיקר,כערדהשיווק
אישילמידעואתרהקופהעלכללילמידעאתר:אינטרנטאתרישנימפעילההחברה

.לעמיתים

תחרות.6

.לתגמוליםגמלקופות394-כפועלותבשוק
.העמיתבידינתונהבקופההבחירהגמלקופותחוקבעקבות
התשואות,ההוןבשוקהמשבר,השנהבמהלךהחברהשביצעההעמיתיםשימורפעילות

ההעברותבהיקףלירידהגרמוהקופהשללאחריםיחסיתהטובהוהתשואהבענףהשליליות
.אחרותלקופותמהקופה

אנושיהון.7

."הדירקטוריוןחבריעלפרטים"בפרקהדירקטוריוןבדוחראההדירקטוריוןחבריעלמידע
יוהואהחברהל"מנכ

.והמיקרוביולוגיםהביוכימאיםהסתדרותר" מעסיקההחברה
.מזכירותשתי

שירותיםונותניספקים.8

.פניםומבקרמשפטייועץ,השקעותיועץ,וביניהם,מקצועייםביועציםנעזרתהחברה

אלדוביהלמןחברתבאמצעות,יהבמבנקהשקעהשרותיהקופהקיבלה,2008ינוארבחודש
בהשקעותיההטיפולהועבריוםמאותוהחל,החברהלהחלטתבהתאם.מ"בעפיננסים
.מ"בעהשקעותתיקיניהולמבטחיםמנורה:ידהעלשנבחרהתיקיםלמנהל

.סהרפועליםבאמצעות(ברוקראזי)ערךבניירותסחרההקופה

:השנהבמהלךהקופהשלערךניירותבפעילותעיקריותעמלותמבנה

%08.0בארץמניותשלומכירהקניהבגיןמלה!

%024.0-%04.0בארץח"אגשלומכירהקניהבגיןמלה!

%02.0מ"מקשלומכירהקניהבגיןמלה!

oל"בחומניותשלומכירהקניהבגיןמלה! . lao1-לסנט3אוהעסקהמשווי

.מביניהםהגבוהלפי,נקובערך
%05.0ל"בחוח"אגשלומכירהקניהבגיןמלה!

משמרתדמימשלמתלאהקופה



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
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השקעות.9

וחוזיםאופציות,פקדונות,סחיריםושאינםסחיריםערדבניירותמושקעיםהעמיתיםנספי
.עתידיים

הפיזוראתלהגדילמנתעל,ל"בחוהןמההשקעותחלק.בארדמבוצעותההשקעותרוב

.הגיאוגרפי
בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקופהמדיניות
אפיקבכלההשקעההיקףמגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקופה.זותשואה

ובעולםבישראלהצפויותהכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתוי
.השוניםהסיכוניםואת

מימון.10

פיעל,להתחייבותלערובאומנכסיהנכסלשעבד,אשראיליטולרשאיתאינההקופה,ככלל
.דין
בטוחותלהעמידוכן,להשאילםאובחסרערךניירותלמכוררשאיתהקופה,זאתעםיחד

.בדיןשנקבעובמגבלותהכל,לעמיתיהולהלוותנגזריםבנכסיםפעילותלצורך

מיסוי.11
והיא,הכנסהמסבפקודת47בסעיףכהגדרתה,מאושרתגמלקופתהיאהקופה.

.הכנסהמסלתקנותבכפוףפועלת
להוראותובכפוףהכניהמסבפקודת(2)9סעיףלפי,ממספטורותהקופההכנסות*

.הפקודה על%15שלבשיעורבמקורמס,כספיםמשיכתבעתהקופהניכתה2008בשנת.
מינוארהחלהפקדותיובגין,המושךהעמיתלזכותשהצטברוהריאלייםהרווחים

העמיתלזכותשהצטברוהריאלייםהרווחיםעל%20-ו2005דצמברועד2003
הםבמסהחייביםהאמוריםהרווחים.2006מינוארהחלהפקדותיובגין,המושך
.שנקבעההמוטבתלתקרהשמעברהפקדותעלשנצברורווחים

סופיותשומותנתקבלולא.הכספייםדוחותיהאתהמסיםלרשותמגישההקופה*
.הכנסהממס

החברהפעילותעלופיקוחמגבלות.12

:לרבות,דיןלכלכפופההחברה

.2005-ה"התשס,גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק* -ה"התשס,(פנסיוניובשיווקפנסיוניבייעוץעיסוק)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק. 2005.

.1964-התשכחי,(גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנותי

.האוצרבמשרדוחסכוןביטוחההוןשוקאגףעלהממונההוראות*

מהותייםהסכמים.13

."שירותיםונותניספקים"9בפרקלעילראה
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משפטייםהליכים.14

תלויותהתחייבויות"-19בביאור,מעסיקיםבפיגורימשפטיטיפולעלמידעלהלןראה מיוחדותוהתקשרויות
.הגמלקופתשלהכספייםבדוחות,"

עסקיתואסטרטגיהיעדים.15

.שנבחרההסיכוןברמתמירבילרווחלהגיעבמטרההעמיתיםכספיניהולהואהחברהייעוד
.לעמיתיםמחולקיםהקופהרווחיכל

המיקרוביולוגיםהסתדרותהינושלהםהיציגשהארגוןלעובדיםמיועדתהקופה
.והביוכימאים

החברהבעסקיחריגשינויבדברמידע.16

.לעיל9-ו,1סעיפיםראה

סיכוןבגורמידיון.17

הייעוץשירותיהתרחבות,אחרתלקופהמקופהעמיתיםמעברשלהמובנההתהליךעקב

שללהתגברותאפשרותקיימת,אחריםמוסדייםגופיםשלשיווקומאמצי,בבנקיםהפנסיוני
.אחרותלקופותמהקופהכספיםהעברת

להתרחשויות(בעולםהמשקיעיםכלכמו)הקופהנחשפה,העולמיהמשבררקעעל,כןכמו
,ידועותאינןעדייןהמשברשלהעתידיותהשלכותיו.תמולאעדייןאשרובעייתיותחדשות

הפירעוןיכולתעל,הקופהידיעלהמוחזקיםהערךניירותשלשוויםעללהשפיעעשויותוהן
בכלהעמיתיםהתנהגותעלואף,הקופהידיעלמוחזקותשלהןחובאגרותאשר,חברותשל

שינוידרךהקופהעלבעקיפיןגםלהשפיעעלולהעולמיהמשבר.ולהעברותלמשיכותהקשור
שלהכספייםבדוחותההנהלהבסקירתראההריביתסיכוןלגביהרחבה.הריביתבשיעור
.שוקבסיכוניהעוסקבחלק,בהשקעותסיכוניםניהול-'ופרק,הקופה

השפעתםמידתאתלהעריךוקשה,הגמלקופותבענףהקיימיםסיכוניםהםלעילהסיכונים
.הקופהעלהעתידית
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הקופהשלכללייםמאפיינים

-שובלבניהולעוסקת,("החברה"להלן)מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
ביולי1ביוםהתאגדההחברה.(להלןכמפורט)בנאמנות("הקופה"להלן)ענפיתגמלקופת
2008.

להכללתהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרת1996בפברואר11ביוםהוקמההקופה
.כתאגידפעלההגמלקופת2008.5.31ליוםעד.לפנסיהרכיבים

נקבע,2005-ה"התשסגמלקופות)פיננסיםשירותיםעלהפיקוחלחוק(ו)86לסעיףבהתאם

בידיבנאמנותתנוהל,לתוקףהאמורהחוקכניסתערבכתאגידשהתאגדהגמלקופתכי
.תאגידעודתהיהולאמנהלתחברה

.החוקבהוראותעמידהשמטרתומבנישינוילצורךהנדרשהפעולהמתווהבוצעזאתלאור
.2008/6/1היההשינוימועד

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

נקראתידהעלהמנוהלתהגמלוקופתהחברהבשםשינויחללא.מנהלתחברהבידיבנאמנות
.ענפיתגמלקופת-שובל

.עצמיהוןאיןהמנהלתלחברה

.הגמלקופתניהולהינההחברהשלהיחידהפעילותה

המנהלתהחברהשלהכספייםהדוחות,האחרונותמהשניםובשונה,המבניהשינויעקב
.ההוןשוקאגףחוזריהנחיותפיעל,הגמלקופתשלהכספייםמהדוחותהופרדו

הסתדרותהינושלהםהיציגשהארגוןעובדיםלעמיתיםומיועדתענפיתהקופה*
.והביוכימאיםהמיקרוביולוגים

.2009בדצמבר31עדתקףהאישור.130הואהקופהשלהכנסהמסאישורמספר*

פיעלהעמיתשלממשכורתונגזריםהדוחבתקופתהקופהשקיבלהההפרשותסכומי8
.המעבידאצלהעבודהוהסכמיהתנאים

.המעבידידיעל%5.7-ו,העובדידיעלהשכרמן%7עדהםההפרשותשיעורי*

-10-
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בשנתלראשונה)לקופהשהצטרפושכיריםעובדיםכללבדרךהםעצמאיםעמיתים*
ושהמעסיק,צוברתלפנסיהתקציביתמפנסיההמעברהסכםמיישוםכחלק,(2002

.(לפנסיההפרשהבגינםשאין)שנקבעושכרמרכיבי%7(בחירתםלפי)עבורםמפקיד

הקופהבהשקעותהטיפולהועבר2008בינואר28מיוםהחל,החברהלהחלטתבהתאם*
.מ"בעהשקעותתיקיניהולמבטחיםמנורה-ידהעלשנבחרתיקיםלמנהל

המניותבעליעלמידע

נחשביםהם,1999-ט"התשנהחברותחוקפי-ועל,בחברהחבריםהםהקופהעמיתי
.מוגבלאינובחברההחבריםמספר.נקובערךללאמניותכבעלי

היסודמסמכי

להלן.המדווחתהתקופהבמהלךשונוהמנהלתהחברהושלהקופהשלהיסודמסמכי
:השינוייםתמצית

ההוןשוקעלהממונהלדרישותבהתאםשובלהגמלבקופתמבנישינויבוצע
.החוקפיעלוהדרישה
הגמלקופת,התאגידיתהקופהשלאורגניזציה-רההתבצעההמבנימהשינויכתוצאה

בידיבנאמנותהמנוהלתגמלולקופתגמלקופתשלמנהלתלחברהפוצלהאשר,שובל
משפטית,חשבונאיתהפרדהנעשתההמבניהשינויובעקבותהמנהלתהחברה

נכסיה,הגמלקופתלביןוהתחייבויותיהנכסיה,המנהלתהחברהביןורישומית
הקופהשלההתאגדותבתקנותוהתאמותשינוייםבוצעווכן,והתחייבויותיה

.התאגידית

נכסיםוהיקףחשבונותמספרי

.גשאלפי272,106הואהמאזןלתאריךהקופהנכסיסך
.784,4הואהמאזןבתאריךהקופהידיעלהמנוהליםהעמיתיםחשבונותמספר
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הקופהשלההשקעותמדיניותעלוהשפעתןבמשקהכלכליותההתפתחויות
פיננסיותהתפתחויות.1

לצרכןהמחיריםמדד
בשמונתעלההמדד.2008בשנת%7.3שלבשיעורעלה("בגין"המדד)לצרכןהמחיריםמדד

עדהאינפלציההתמתנההשנהובהמשך,במצטבר%3.4-בהשנהשלהראשוניםהחודשים
ישראלשבנקמהיעדגבוההשנתיהשיעור.השנהשלהאחרוניםבחודשייםדפלציהלכדי
בשנתהאינפלציהבשיעורהעלייה.o/3e-%1בתחוםשהיה,2008בשנתלאינפלציההציב
המזון,הסחורותמחירישלמעלייהוכן,בעולםהאנרגיהבמחירימעלייההושפעה2008

חדותשירדווהאנרגיההסחורותבמחירימירידהנבעההשנהסוףלקראתהירידה.וההלבשה
.כלכלילמיתוןומהצפי

השקליתהריבית
לשיעור%25.4שלמשיעורהריביתאתישראלבנקהוריד2008שנתשלהראשוניםבחודשים

עםלהתמודדלמשקלעזורנועדו2008שנתתחילתאתשאפיינוהריביתהורדות.%25.3של
%1-בהריביתאתהנגידהעלהספטמברעדיוליבחודשים.2007-בשפרץהעולמיהמשבר

בעקבותל"מחוברובםיובאוואשר)במשקששררואינפלציונייםלחציםבעקבותבמצטבר
נתוני,בשווקיםהמשברהחרפתבעקבותמאוקטוברהחלאולם,(הסחורותמחיריעליית
כךריביתהורדתשלמהירבתהליךהנגידהחל,ליםמעברעמיתיוובעקבות,שלילייםמאקרו

בסופה%75.1שללרמה%5.2-בהריביתירדההשנהשלהאחרוניםהחודשיםשבארבעת
.(09/1/1בלתוקףנכנס)

חוץמטבע
המשיך,%97.8-בכהשקלמולנחלשהואבה2007בשנתהדולראתשאפיינהלמגמהבהמשך
שקל23.3שלבתחתיתהדולרנגעשביוליעד2008שלהראשונהבמחציתלהיחלשהדולר
ן"בנדלהמשברוהמשךהכלכליתההאטהלהמשךצפי,ב"בארהגדולתקציביגירעון.לדולר
ב"ארהשלהמרכזיהבנקאתהביאאשרב"בארההאשראימשברוכן,2008בשנתב"בארה
ומול,בעולםהמטבעותרובמולהדולרשללחולשהגרמואלוכל-ריביתשיעוראתלהוריד
זהובכללב"לארההעולםמשווקיכסףחזרתשלתהליךבעקבותהשנהבהמשך.בפרטהשקל

מולהשקלבשערהייסוףשלהשנתיהשיעור.בישראלוגםבעולםהדולרהתחזק,מישראלגם
.%1.1היההדולר

המדינהתקציב
-כשהם,שקליםמיליארד2.15שלבסך2008בשנתהסתכםבישראלהממשלתיהגירעון

,תוצר%6.1:המדינהתקציבשלהמקוריהתכנוןלעומת%5.0שלחריגה.ג"מהתמ%1.2
127שהםתוצר%02.0עלעמדהגירעוןשיעור2007בשנת.שקליםמיליארד5.11שהם
.הגולמיהלאומיהתוצרמן0.לו88היההגרעוןשיעור2006ובשנת.גןמיליון
משרדימצדשונותהשקעותוהאצתהוצאותמהקדמתנובעת2008לשנתבגרעוןהעליה
.הגלובאליהמשברלאורממשלה

הלאומיהתשלומיםמאזן
3.3-מ,דולרמיליארד6.1-להשוטףבחשבוןהעודףירד2008לספטמברינוארהחודשיםבין

בחשבוןבגירעוןגידולמבטאתבעודףהירידה.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליארד
ושלהשירותיםחשבוןשלבעודףעלייהידיעלחלקיתשקוזז,ההכנסותובחשבוןהסחורות

בהשוואהדולרמיליארד6.62-להגיעוהשירותיםהסחורותייצוא.השוטפותההעברותחשבון
.אשתקדהמקבילהבתקופהדולרמיליארד4.51-ל

-12-
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ההעכשוקהתפתחויות.2

במדדיםשינוייםהמציגתרשיםלהלן.האפיקיםבמרביתשליליותבתשואותהתאפיינה2008שנת
:(חודשכלבסוףהנתוניםלפי)2008בשנתעיקריים

---%20 .67.9

,
* צ1ע;31.5

"
ן

י.ן י. 1

י י.
S_י-42,

*
** .51-

,_(')ef-MSCI

WORLD

--100א"ת--

-צמודלאח"אג--h?.-מדדצמודח"אג

MSCIמדד(*) WORLD,בשווקיםשוקבשוויומשוקלל,בעולםהמניותמדדיאתמשקף.
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המניותשוק

שלהשניהבמחציתשהחלההשליליתהמגמהאתף"המעומדדהמשיך2008שנתבמהלך
בארההאשראימשברעקבמבעבריותרגדולהבתנודתיותאך,2007שנת

שהתרחשב" בארץ2008בשנתשפורסמושלילייםכלכלייםמקרונתונים.השנהבמהלך
גםתרמוובעולם

.בישראלהמניותבשוקלירידותהם
.בהתאמה%14.51-ו%19.46שלבשיעוריםירדו100א"תומדדף"המעומדדשנתיבסיכום

.%8.54שלבשיעורירד120היתרמניותמדד

החובאגרותשוק

החובאגרותבמדד.%55.9שלעליהנרשמההמדדצמודותהממשלתיותהחובאגרותבמדד
.%64.16שלבשיעור2008בשנתירידהנרשמהלצרכןהמחיריםלמדדהצמודותהקונצרניות

בשנת(בהתאמה)%47.5-ו%5.12,%75.3שלבשיעוריםעלומ"והמקהשחר,הגילוןמדדי
2008.

במדדיםשינוי
:הנבחריםבמדדיםהשינוישיעורילהלן

%39.31-%1.46המעויףמדד

-%97.8-%1.1דולר

%71.1-%4.6יורו

%55.9%69.6ממשלתימדדצמודח"אג

%48.5-%6.16קונצרנימדדצמודח"אג
%7.3%54.4גילון

%5.12%41.2שחר
%47.5%48.4מ"מק

במשקהוןגיוס

(בעיקר,מדדצמודות)חובאגרותשלהנפקותבאמצעותהפרטיהסקטורגייס2008בשנת

עמיליארד2!-ו42שלסךלעומת.בהתאמהח"שמיליארד1.3-ו5.16שלסךומניות
" .2007בשנת,בהתאמה

בשנתהמימוןאתלהקלכדישומיליארד9.5שלגיוסעודףהאוצרביצע2008שנתבסיכום
2009.
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ההשתלמותוקרנותהגמלקופותענף.3

2008בדצמבר31-בהסתכםההשתלמותוקרנותהגמלקופותשלהכוללהנכסיםהיקף

.2007בדצמבר31-בשקלמיליארד277לעומת,שקלמיליארד218-ב
,השליליתבתשואהבחלקהמוסברתההשתלמותוקרנותהגמלקופותנכסיבהיקףהירידה
במהלךהשקעותיהןעלההשתלמותוקרנותהגמלקופותשהשיגו,%36.16שלממוצעבשיעור
.העולמיהמשברעקבהעמיתיםובמשיכות,החולפתהשנה

לעומת%93.22שלבשיעורירד2008שנתבסוףלתגמוליםהגמלקופותשלהנכסיםהיקף
.תקופהבאותה%5.15שלבשיעורירדהקופהנכסיהיקף.2007שנתסוף

שלבשיעורשליליתתשואההיתההקופותשהשיגוברוטוהממוצעתהנומינליתהתשואה
נומינליתתשואה2008בשנתהשיגהמ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל.%37.16

.%62.10שלשליליתברוטו

.%86.0היה2008בשנתלתגמוליםהגמלקופותבענףהניהולדמישלהממוצעהשיעור
הכנסהמסבתקנותהמופיעההנוסחהלפי,2008בשנתמהעמיתיםשנגבוהניהולדמישיעור
.%49.0,הוא

המאזןתאריךלאחראירועים.4

מדד,%74.7שלבשיעור100א"תמדדעלה2009/03/15ליוםועדהכספייםהדוחותמתאריך
לצרכןהמחיריםומדד%97.1שלבשיעורעלהאביבבתלבבורסההממשלתיותהחובאיגרות

וריביתהדולרשערמול%63.6שלבשיעורפיחותחלהשקלבשער.%63.0-בירד(הידוע)
.%75.0-לוהגיעההאחוזנקודות75.1-בירדהישראלבנק

,ההשקעותועדתשלההשקעההחלטותועלהקופהאחזקותשוויעלהשפעהאלולגורמים
.התשואהעלולפיכך

.%91.3שלברוטונומינליתתשואההקופההשיגה2009פברואר-ינוארבחודשים
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הכלכליותההתפתחויותרקעעלהקופהשלההשקעותמדיניות.5
הניצביםהסיכוניםבמכלולהתחשבותתוךאופטימליתתשואההשגתהיאהקופהמדיניות

.מגווניםפיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקופה.(הנזילותסיכוןכולל)הקופהבפני
הכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

.להלןכמפורט,השוניםהסיכוניםואתובעולםבישראלהצפויות
והמטהכספים,ההוןבשווקיהתרחשו,קיצונייםחלקם,רביםשינויים

ובעולםבארץח" הירידותאתלצייןניתןהיתרבין.2008בשנת
,בארץהקונצרניח"והאגהמניותבשערי הייסוף

בהמשךוהמפנההשנהבתחילתהדולרמולהשקלשלהחליפיןבשער
תופעותשלמרכיביםהכוללעולמילמשברפרייםהסאבמשברהתפתחות,השנה

בשיעור,למיתוןובמעברהצמיחהבשיעור,הבנקאותבמערכת,ההוןשליליותבשוקי
.ועודהתעסוקה

השינוייםפירוטלהלן.כאמורההוןבשווקיהשינוייםלאורנכסיההרכבאתשינתההקופה
:שנתיבסיכוםאפיקיםלפי

מסךהאחריםהסחיריםהערךוניירותהמניותשיעור-סחיריםאחריםערךוניירותמניות

שללשיעורהשנהבתחילת%6.25-מירד,הקופהנכסי

Ao

/2eלאורזאת,השנהבסוף
בחשיפההקיטון.סופהועד2008שנתמאמצעההוןשוקאתשפקדהחריףהכלכליהמשבר
הנחשב,זהמאפיקבעיקרשמושפע,בקופהקייםשהיההסיכוןלהקטנתמהרצוןנבעבאפיק
.אחריםמאפיקיםיותרלמסוכן

בשנתעלההקופהמנכסיהסחירותהממשלתיותהחובאגרותשלשיעורן-סחירותח"אג
במגזרהיההגידולעיקר.בסופה%7.43שללשיעורהשנהבתחילת%1.18שלמשיעור2008
וירידתהפיננסיהמשברעקב,השנהשלהשניבחציהאינפלציהירידתלאור,צמודהלא

.לאטרקטיביהפךהשקליהאפיק,הסחורותמחירי
שלמשיעור2008בשנתירדהקופהמנכסיהסחירותהקונצרניותהחובאגרותשלשיעורן

ח"האגשלהערךמירידתנובעתהירידהבסופה%8.20שללשיעורהשנהבתחילת%1.26
אגרותאחרשוטףבאופןעוקבתהקופה.החובותפירעוןמאיוהחששהאשראימחנקעקב
לעמודהמלוותהחברותיכולותאתבקפידהובודקתידהעלהמוחזקותהקונצרניותהחוב

.בהתחייבויותיהן

בשנתירדהקופהמנכסיח"למטהצמודיםהנכסיםשלשיעורם-ח"למטהצמודהאפיק
התרחשהבשיעורהירידה.בסופה%2.10שללשיעורהשנהבתחילת%0.19שלמשיעור2008
.2008ינוארבחודשכבר

אלונכסיםשלשיעורם-והלוואות(חודששמעללתקופה)פיקדונות,סחיריםלאערךניירות
.בסופה%1.23שללשיעורהשנהבתחילת%9.24שלמשיעור2008בשנתירדהקופהמנכסי
.נזילותומשיקוליאטרקטיביותהנפקותומההיעדרמפדיונותנובעתהירידה
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פעילותהותוצאותהקופהשלהכספימצבה

ובהעברותיהםבמשיכותיהם,העמיתיםבהפקדותהשינוייםאתהמפרטתטבלהלהלן.1
:(שובאלפי)הקודמתהשנהלעומתזובשנה

השינוישיעור-2007שנת-2008שנת
(%50.9)304,7071,8(1)הפקדות

%28.64(012,4)(591,6)(2)משיכות

(%82.62)(340,18)(818,6)(3)מהקופההעברות

23785%82.178הקופהאלהעברות

שנתעלשהשפיע,אשתקדאחרותלקופותעמיתיםשללמעברבהפקדותהירידהאתלייחסניתן(1)
.בחלקהרק2007שנתועל,בשלמותה2008

השרוי,ההוןמשוקכספםאתלהוציאהעמיתיםשללרצוןבמשיכותהגידולאתלייחסניתן(2)
.במשבר

לפעולותהקופהאלבהעברותוהעליהאחרותלקופותמהקופהבהעברותהירידהאתלייחסניתן(3)
.אחרותלקופותביחסהקופהשלהטובהולתשואההקופהשלהשימור

לעומת,(%62.10)היאהמדווחתבשנההקופהשלברוטוהנומינליתהשליליתהתשואה.2
בעיקרנבעו,2008בשנתהקופהשצברהההפסדים.אשתקד%93.7שלחיוביתתשואה
לשנההשוואתםוכןשוניםמדדיםהתנהגותעלנתוניםראה.קונצרנייםחובואגרותממניות
."ההוןבשוקההתפתחויות"עלבפרקהדירקטוריוןבדוח,קודמת
.(2)בההנהלהבסקירתהכנסהשיעוריבדוחראהנוסףמידע

נכסימכלל%7.41שלבשיעורהינן,כספיםלמשיכתשזכאים,בקופההעמיתיםיתרות.3
כספםאתלהעביריכוליםעמיתים,בנוסף.("הנזילותיחס"-להלן)המאזןליוםהקופה
אתלממןנוהגתהקופה.כדיןאותולמשוךעדייןיכוליםאינםאםגם,אחרתלקופה

ואם,הקופהמהשקעותשוטפיםמתקבולים,השוטפותההפקדותמןוההעברותהמשיכות
.בבורסהממכירותצריך
ההשקעותמדיניותמתייחסתעתבכלתשלומיםלבצעהקופהשליכולתהעלשמירהלצורך

,ההפקדותנתוניאחרעוקבתוכן,הנזילותליחסגם,וסיכוןרווחשיקוליעםיחד,הקופהשל
שינויעםלהתמודדהיכולתעלשומרתהקופהזובדרך.בפועלהזכויותוהעברתהמשיכות
אם,צפויותלאכספיםמשיכותועםמהקופהכספיםהעברתעם,העמיתיםבהתנהגות

שוטפותנזילותבהשקעותמהכספיםחלקהשקעתעלמבוססתההשקעותמדיניות.יהיו
לצרכיבהתאםלמימושהניתנים,סחיריםובאפיקים(טווחקצרישקלייםפיקדונות)

.מזומניםובשוויבמזומנים,סחיריםבנכסיםמנכסיה%8.76מחזיקההקופה.הנזילות
סיכוןתוךהקופהתשואתאתלמקסםכוונהומתוך,הקופהשלההשקעותמדיניותבמסגרת

השינוייםלגבילהערכותיהבהתאםהנכסיםמ"מחאתמתאימהההשקעותועדת,נמוך
.הקופהעמיתישלבנזילותובהתחשב,ההוןבשוקהצפויים

אלפי746,125לעומתח"שאלפי272,106-ב2008בדצמבר31ביוםהסתכםהקופהמאזן.4
.%5.15שלירידה,2007בדצמבר31ביוםח"ש

הקונצרניותהחובואגרותבמניותמההפסדיםבעיקרנבע2008בשנתהמאזןבהיקףהקיטון
.העמיתיםזכויותשלנטוהשליליתומהצבירה
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שוקסיכוניניהול

כללי
קבלתתהליכיבמסגרתלרווחבסיכויהטיפולעםבמשולבנעשההשוקבסיכוניהטיפול
.בקופהההשקעההחלטות
בין,נועדואלוכללים.הכנסהמסבתקנותשנקבעוההשקעהבכללילעמודמחויבתהקופה
.השוקסיכוניאתלהפחית,היתר

שוקסיכוניניהולעלאחראי
להלן)2005-ה"תשסגמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק(א)10סעיף

חוק" גמלקופות
,2005בדצמבר21מיוםגמלבחוזר.סיכוניםמנהלתמנהגמלקופתכיקובע(" אגףשפירסם

,סיכוניםמנהלמינוילעניןתקנותלהתקיןהאגףבכוונתכיהובהר,ההוןשוק
איןכיהובהר,זאתלאור.פעילותואופןלגביוהנחיותסיכוניםממנהלשיידרשוכשירותתנאי
.סיכוניםמנהל,זהבשלב,למנותחובה
.סיכוניםמנהלמונהלאלקופה

שוקסיכוניתיאור
.הקופהשלהכספייםבדוחותההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"פרק,ראה

לגיוון,לאפיקיםחשיפהלצורךגםאלא,הגנהלמטרותרקלאהנגזריםבתחוםפועלתהקופה
.הנזילותולשיפורהחשיפהדרכי

שוקסיכוניניהולמדיניות
הקטנתביןהחברהלדעתהאופטימליהשילובאתלמצואנועדההסיכוניםניהולמדיניות
.ממנוהרווחיםהגדלתובין,הנכסיםבתיקהסיכונים
האסטרטגיתהנכסיםלהקצאתבכפוף,ההשקעותועדתידיעלנקבעתההשקעותמדיניות

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

.שוניםזמןבטווחיאלובשווקיםהצפויותלהתפתחויותהתייחסות
באפיקיםההשקעותפיזורהינוהסיכוניםניהולבמדיניותהחשוביםהאלמנטיםאחד

ועדהענףרמתדרך,היעדשווקימרמתהחלהשוניםבאפיקיםמפוזרותההשקעות.השונים
.שוניםפידיוןבטווחיבהשקעהמתבטאהסיכוניםפיזור,בנוסף.הבודדהמנפיקרמת
.הדירקטוריוןבדוח"הקופהניהולאופן"פרק,להלןעודראה

עלנקבעהחשיפההיקף.החברהדירקטוריוןשלאישורטעונהחדשהשקעותבסוגהשקעה
היקףעלהכמותיותהמגבלות.הדירקטוריוןלהחלטותכפוף,הקופהשלההשקעותוועדתידי

.השקעותוועדתהדירקטוריוןידיעללעיתיםמשתנותהחשיפות
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שוקסיכוניניהולמדיניותעלהפיקוח
(קייםאם)הקשרעלהמצביעמיוחדתיעודואיןבמשולבנעשהובסיכוייםבסיכוניםהטיפול

.הרגיללתיעודמעבר,הבסיסנכסוביןהנגזרהפיננסיהמכשירשבין

הצמדהבסיסידוח
.המנוהלתהקופהשלהכספייםבדוחות3ביאור,להלןראה

סיכוניםעלנוסףמידע
הקופהמעקב,התלויותוההתחייבויותהמעסיקיםחובותמצבעלמידעלהלןראה.1

שלהמבוקריםהכספייםבדוחות19בביאור,כךבשללקופההנוגעוהסיכון,עליהם
.הקופה

ההנהלהבסקירת"בהשקעותסיכוניםניהול"בפרק,מנפיקסיכוןעלמידעלהלןראה.2
.הקופהשל

בביאורים,החשיפההיקףעלהמשפיעיםכמותייםנתוניםעלנוסףמידעלהלןראה.3
.הקופהשלהמבוקריםהכספייםבדוחות8-4

שלהשנתילדוחאחריותהעלההנהלהבדוח,תפעוליסיכוןעלמידעלהלןראה.4
.הקופה

במדדישינוי:כוללההשקעותוועדתהדירקטוריוןבישיבותהמוגשהקבועהמידע.5
עלדגשעםהקופהפעילותסקירת,הקודמתהישיבהממועדשחלפהבתקופההשוק

.(תקופהלאותההכל)ח"במטהעתידייםהחוזיםועל,סחירהלאבאפיקההשקעות
וביןהקודמתבישיבהההשקעההחלטותביןהשוואהמקבלתההשקעותוועדת
וכן,מפורטיםהשקעהאפיקיפיעלהקופהלתשואתהתרומהמדווחתכןכמו.הביצוע
.בפועלהקופהנכסיוהרכבהקופהשלהאסטרטגיתהנכסיםהקצאת

ישנהאםהמתריעמחשבדוחקיים,ההשקעהמכלליחריגותלמניעתבקרהככלי.6
.הכנסהמסבתקנותשנקבעוהשקעהמכלליהקופהשלחריגה

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת.7
הבקרותשלהיעילותאתזהבדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריכויהבובנקל"המנכ

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

.אלובהוראות

בקרותיישוםעםבקשרהממונהחוזרדרישותליישוםהחברהמהיערכותכחלק
לדוןהאחראיתהחברהשלהגילויכועדתהביקורתועדתתכהן,הגילוילגביונהלים

בדוחותגילויבמתןובצורךהפנימיתהבקרהבמערךשעלובליקויים
הפנימיתהבקרהבמערךליקוייםהתגלולאהכספיהדוחפרסוםלמועד.הכספייס
.הכספיבדוחגילוימתןהמחייבים
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כספידיווחעלפנימיתבקרה.8
שלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא2008בדצמבר31ביוםהמסתיימתהשנהבמהלך
על,מהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו,מהותיבאופןהשפיעאשרכספידיווחעלהחברה
.כספידיווחעלהחברהשלהפנימיתהבקרה

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות.9
אחריות"בענייןחוזר2007מאיבחודשפרסם,האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף

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

הכספייםמהדוחותהחליהיההחוזרהוראתיישוםלפיהםזמניםלוחותנקבעובחוזר.אלו
119-מוסדייםגופיםחוזרטיוטתהוןשוקעלממונהפרסם2008דצמברבחודש.2009לשנת
מועדבדחייתהינוהשינויעיקר.2007-9-9מוסדייםגופיםחוזראתלהחליףבאאשר2008

.2010לשנתהכספייםלדוחותלהוראההיישום

סיכוניםניהולמדד.10
מדדאתחודשמדיולדווחלחשבנדרשתהחברה,ההוןשוקאגףהוראתפיעל

Risk - HS-~ STD51Historical Simulation based Value(היסטוריתסימולציהבסיסעלבמיכוןערך)עבור
הנוכחיההשקעותתיקשלהסיכוןאתהמחשבתהיסטוריתסימולציהיוצרהמדד.הקופה

.בעברבשוקשהתרחשולאירועיםנחשףהיהאילו,הקופהשל
.2009מרץלחודשנדחתההחוזריישוםתחילת

לכלביחסמחשבשהוא,שוניםסיכוןמדדיבאינטרנטמפרסםכברההוןשוקאגף,כןכמו
.זהדוחנשואשהיאהקופהלרבות,קופה

-20-
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מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
2008לשנתהדירקטוריוןדוח

דירקטוריםגמול

ר"ליוהתשלום.בישיבותהשתתפותעבורגמולמקבליםהחברהשלהדירקטורים
.לישיבהע6405אחרולדירקטור,לישיבהע7155הואדירקטוריון

.ח"שאלפי78-ב2008בשנתהסתכם,הניהולבדמיכלול)לדירקטוריםהשכר

דירקטוריםשיפוי
פיעלאחראדםלטובתעליושתוטלכספיתחבותעלמשרהנושאלשפותרשאיתהחברה
.בחברהמשרהנושאהיותובתוקףשעשהפעולהבשלדיןפסק

שכרתגאי

ההתחייבויותפירוטהתשלומיםט.פירוקחךרהתפקידו_מקבלים

התשלום
,

שקיבלהםלתשלימ?008,בשנתששולמו
החברהעצמהעל

(עובאלפי)

-26הקופהמזכירתכרמליכרמישרון

-22הקופהמזכירתגרוןהדר

התאגידפיריםפירוטתפקידו'מקבלשם

המשלםההתחייבוייתקתשלומיםבחברה(ן)התשלום

לתשלומיםשיממו
עלשקיבלה

החברתעצמה

ההסתדרות-(*)מנכפלגולדשלגראשר

הכללית

החדשה

בהסתדרותכמקובלוהלוואותנלוות,משכורתמקבל,החדשההכלליתבהסתדרותתפקידובתוקף(*)
.בקופהפעילותובגיןמההסתדרותנוסףתשלוםמקבללא.החדשההכללית

המבקרהחשבוןרואה
ושותיעצמון.צ-משרד

א"ת8ישראלמקוה'רח-מען

עצמוןציון-האחראיהשותףשם



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
2008לשנתהדירקטוריוןדוח

הקופהניהולאופן
ועדתפועלותהדירקטוריוןמטעם.פעמים20087שנתבמהלךהתכנסהחברהדירקטוריון
נוהגותהדירקטוריוןועדות.הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי.ביקורתוועדתהשקעות
גםמשתתפיםוהועדותהדירקטוריוןבישיבורנ.פעילותןעללדירקטוריוןשוטףדיווחלהגיש

.בקופהאחריםתפקידיםבעלי

.הפניםמבקרשלעבודתותכניתאתמאשרתהביקורתועדת.פניםמבקרלקופה

בין)בחשבוןמביאהוומדיניות.הכוללתהנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהדירקטוריון
מתייחסתהאמורההמדיניות.פיהןעליתבצעוהקופהשהשקעותהסיכוןדרגותאת(היתר
ועדת.אפיקבכללהשקעהוהמכסימליהמינימליהשיעורומהלהשקיעאפיקיםלאילו

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

והשקיע.ההשקעותועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתיישםההשקעותמנהל
ולהנחיותלמדיניותובכפוף,כלכלייםוניתוחיםעבודותיסודעלספציפייםערךבניירות

.האמורות

הלמןחברתבאמצעות,יהבמבנקהשקעהשרותיהקופהקיבלה,2008ינוארבחודש

הטיפולהועבריוםמאותוהחל,החברהלהחלטתבהתאם.מ"בעפיננסיםאלדובי
.מ"בעהשקעותתיקיניהולמבטחיםמנורההתיקיםלמנהלהקופהבהשקעות

,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילקופהמעניקיהבבנק
ויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריוןהחברההוראות

.המקצועיים
בכלהחברההוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והקופההעמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק
הקופהשללעובדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגע

.אחריםשלישייםולצדדים

מוזמנים,הקרןמטעםהפועליםנוספיםוגורמיםההשקעותמנהלנציגי,יהבבנקנציגי
ועדתשלישיבהבכל.(הצורךלפי)ובועדותיוהחברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתף
כינוסמאזשבוצעההפעילותעלכלליתסקירהמוגשתהדירקטוריוןשלאוההשקעות
שוקמצבעלוסקירה,ישיבהמאותהההחלטותיישוםעלדיווחכולל,הקודמתהישיבה
.בפרטהקופהשלההשקעותתיקמצבועלבכללההון

הפניםמבקר

מערךאתלהרחיב,ההוןשוקאגףהוראותפיעל,החברהנדרשה,2008משנתהחל
תחומיבכלסיכוניםסקרעריכת,ביקורתשעותהוספתידיעלשלההפנימיתהביקורת
הפנימיתהביקורתמערךפעילותהסדרת,שנתיתרבעבודהתוכניתביסום,הקופהפעילות
.ועודכתוביםעבודהבנהלי



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
2008לשנתהדירקטוריוןדוח

ההצבעהבזכויותהשימושנוהל

ייפתה,לנכסיהםהנלוותהזכויותשלמלאומימושהעמיתיםענייניקידוםאתלהבטיחנדי
בעלישלהכלליותבאסיפותהקופהשלהאינטרסיםאתלייצג,יהבבנקשלכוחואתהקופה
.במניותיהןמחזיקהשהקופהבחברותהמניות
המובאיםהעיקרייםבנושאיםלהצבעהקריטריוניםגיבשה,הקופהשלההשקעותועדת
ועדתדיוניבמסגרת,זהלנוהלבנוגעדיוןמתקייםלשנהאחת.הכלליותבאסיפותלדיון

.ההשקעות
שבהןבאסיפותמשתתףהוא.בהןהצבעהזכותלקופהשישהאספותכלאתבוחןיהבבנק

אובקופההעמיתיםשלענייניהםעללהשפיעעשויהלאישורהמובאתההחלטההצעת
.ענייןבעליעםעסקאותהאסיפהלאישורמובאותכאשר
התאמת,הקופהעמיתישלטובתםהםהקופההצבעתאתהמנחיםהעיקרייםהקווים
.הדיוןנשואותוהעסקאותהעלויותוסבירותבענייןהמחייבותלתקנותלדיוןהעולההנושא

משתתפתוהיא,פיננסייםגופיםשלכוחםכמיופתהפועלתחברההיא"מ"בעסהרפועלים"
אותהומנחה,הקופהבעבורזובחברהנעזריהבבנקגם.כלליותבאסיפותבשמםומצביעה

.לעילכאמור,שנקבעוהקריטריוניםלפי
לגבי,לפחותחודשייםמידידיווחיהבבנקמנציגמקבלתהקופהשלההשקעותועדת

.בהןהצבעתהואופןהכלליותבאסיפותהקופההשתתפות
השתתפההקופה.לקופההשקעותשירותינתןיהבבנקשבהלתקופהמתייחסלעילהאמור

.אסיפות55-ב08.4.30עד
סךמתוךהנמוךהמניותשיעורעקב,יחסיתקטנההקופההצבעתשלהשפעתהמידת

.ידהעלהמוחזק,המונפקהמניות

.באינטרנטמתפרסמיםההשתתפותנתוני
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אלהכספתםדוחנה.א200בדצמבר3וועד2008ליד1מיוםותפסדרזותדוחואת2008בדצמבר

אלהנ"כספהדוחותעלדיעהלתעתפשאהריוהע.החברהשלוההנהלההדידקסוריתבאחריתהנם
.ביקורהמעלבהתבסס

חשבוןרואיבתקנותשנקבעוחקניםכות-לו,בישראלמהקבליםביקורתלתקניבהתאםביקורהמאתערכה
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~
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.דצהמלחוותנאות
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מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל

ל"מנכהצהרת

:כימצהיר,אשרגולדשלגר,אני

:להלן)מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובלשלהשנתיהדוחאתסקרתי.1

.("הדוח":להלן)2008לשנת(המנהלתיהחברה,י
חסרלא)מהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתיעלבהתבסס.2

נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצגבו
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתיעלבהתבסס.3
החברהשלהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות

.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהמנהלת
שלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני.4

-וכןןהמנהלתהחברהשלבדוחהנדרשגילוילצורךונהליםבקרות
בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו.א

המנהלתלחברההמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים
תקופתבמהלךבפרט,המנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,

ןהדוחשלההכנה

המנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו.ב
לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינואתוהצגנו

-וכן;הערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה
כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ג

סביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסההתקופהבמהלךשאירע

עלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפוי
-וכןןכספידיווח

,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני.5
עלבהתבסס,המנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנו

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת.א
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
;כספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהמנהלתהחברהשלביכולתה

-וכן
אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל.ב

שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהמנהלתהחברה

.דיןכלפיעל,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

ול.ר0
ל"מנכ,אשרגולדשלגרתאריך
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מ"בעהמדינהלעובדייהבבנקהצהרת

:כימצהיר,מ"בעהמדינהלעובדייהבבנק

החברה":להלן)מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובלשלהשנתיהדוחאתסקר
.("הדוח":להלן)2008לשנת("המנהלת
בוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח,ידיעתועלבהתבסס

נכללובהןהנסיבותלאור,בושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותיתעובדהשלמצג
.בדוחהמכוסהלתקופהבהתייחסמטעיםיהיולא,מצגיםאותם

באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות,ידיעתועלבהתבסס
החברהשלהפעולותתוצאות,הכספיהמצבאת,המהותיותהבחינותמכל,נאות

.בדוחהמדווחיםולתקופותלימיםהמנהלת
שלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםהבנק
-וכןןהמנהלתהחברהשלבדוחהנדרשגילוילצורךונהליםבקרות

בקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואו,כאלהונהליםבקרותקבענו(א)
החברהלהמתייחסמהותישמידעלהבטיחהמיועדים,כאלהונהלים

במהלךבפרט,המנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובא,המנהלת
ןהדוחשלההכנהתקופת

המנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותאתהערכנו(ב)
לתום,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהיעילותלגבימסקנותינואתוהצגנו

-וכןןהערכתנועלבהתבסס,בדוחהמכוסההתקופה
כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו(ג)

סביראו,מהותיבאופןשהשפיע,בדוחהמכוסההתקופהבמהלךשאירע
עלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהנקרהעל,מהותיבאופןלהשפיעשצפוי
-וכן,כספידיווח

,המבקרהחשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםהבנק
עלבהתבסס,המנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורתולוועדתלדירקטוריון

:כספידיווחעלהפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנו

אובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאת(א)
לפגועשצפוייםסביראשר,כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתה
ןכספימידעעלולדווחלסכם,לעבד,לרשוםהמנהלתהחברהשלביכולתה

-וכן
אוההנהלהמעורבתבה,מהותיתשאינהוביןמהותיתבין,תרמיתכל(ב)

שלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהםשישאחריםעובדיםמעורבים
.כספידיווחעלהמנהלתהחברה

מאחריוואוהבנקמאחריותלגרועכדילעילבאמוראין

~

.דיןכלפיאחהלאדםכל

ז
-תפעולשירותינותן
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מאזן

מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

ליום

08,12,31באור

ןמניקר,

נכסים

שוטףרכוש

3137הגמלקופת-חייבים

2ב1הנכסיםכלסך

עצמךוהוןהתחייבויות

שוטפותהתחייבויות

ן37שרותיםלנותנילשלםהוצאות

137שוטפותהתחייבויותהכלסך

137ההתחייבויותכליד

4עצמיהת

2ב2עצמיוהוןהתחייבויותסך

ן,ת.הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוחםהמצורפיםהבאורים

so

~

] lol7-1[עגליש('ע/-
עישפיןהכספייםהדוחותאישורתאריך

~
לעובדייהבבנקאשרגולדשלגרשה

~

בענשךמדינה
תפעולשירותינותןדירקטורהדירקטוריוןר"יו

ל"ומנכ



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל

והפסדרווחדוחות
מדווחיםסכומים

(חדשיםשקליםבאלפי)

לתקופה

2008/6/1-מ

2ב
2008,12,31באור

(מבוקר)

5ניהולמדמיהכנסות

523הגמלמקופתניהולדמי

6הוצאות

43ונלוותשכרהוצאות

50ועדותוחברילדירקטוריםגמוליםדמי

85יהבבנקניהולעמלת

28השקעותתיקניהולדמי

24חוץובקרןקרןביחידותהשקעהבגיןניהולדמי

:מקצועיות

29השקעותייעוץ

29חשבונותביקורת

30משפטיישף

25מקצועיםשרותים

81פנימימבקר

33ביטוחים

25והשתלמויותעיוןימי

(4)מחשובשירותי

2משרדואחזקתדירהשכר

33ושיווקפרסום

ן0אחרותהוצאות

523הוצאותסך

ב

-הוצאותבזיכההכנסות

.הכתפייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהבאורים



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל
2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

כללי-1ביאור
גמלקופת-שובלהופרדהשבמסגרתו,מבנישינויבחברההושלם2008ביוני1ביום.א

מפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובלמתוך("הגמלקופת"או"הקופה"להלן)ענפית
החברה"או"החברה"להלן)מנהלתכחברהונשארההמקוריתהחברהשהיתה,מ"בע

.החברהידיעלמנוהלתהקופה.("המנהלת

עובדיםלעמיתיםומיועדתהגמלקופותבחוקכהגדרתהענפיתגמלקופתהינההקופה
.והביוכימאיםהמיקרוביולוגיםהסתדרותהינושלהםהיציגשהארגון

בנאמנות,המנהלתהחברהשםעלהגמלקופתנכסינרשמוהמבניהשינויהליךבמסגרת
ההתחייבויותכלאתעצמהעלנטלההמנהלתהחברה,בנוסף.הגמלקופתעמיתילטובת

וצדדיםהקופהעמיתיכלפי(אורגניזציההרהטרםהחברה)התאגידיתהקופהשל
.שלישיים

,המנהלתהחברהביןורישומיתמשפטית,חשבונאיתהפרדהנעשתההמבניהשינויבעקבות
והתאמותשינוייםבוצעו.והתחייבויותיהנכסיה,הגמלקופתלביןוהתחייבויותיהנכסיה
-נפרדיםתקנוניםלשניפוצלהמקורישהתקנוןבאופןהחברהשלההתאגדותבתקנון
.הקופהולתקנוןהמנהלתהחברהלתקנון
.השתנהלאהחברותברשםהחברהמספר

:הגדרות.ב

:אלהכספייםבדוחות

.הכנסהמסבתקנותכמשמעותם-קשוריםצדדים.1
.לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתלצרכןהמחיריםמדד-מדד.2
.האוצרשבמשרדוחיסכוןביטוח,ההוןשוקאגף-ההוןשוקאגף.3
-גמלקופות)פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוק-הגמלקופותחוק.4

.2005,ה"התשס
-גמלקופותולניהוללאישורכללים)הכנסהמסתקנות-הכנסהמסתקנות.5

.1964-ד"תשכ
החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור
הינם,עקביבאופןהכספייםהדוחותבעריכתיושמואשר,החשבונאיתהמדיניותעיקרי

:כדלקמן

כללי.א
דוחותעריכתלצורךהמחייביםהמקובליםהחשבונאייםהכלליםפיעלנערכוהדוחות
תזריםעלדוחותצורפולאהכספייםלדוחות.20-2-2005מספרגמלחוזרפיועל,כספיים

משמעותבעלפיננסימידעמוסיפיםואינםמאחרעצמיבהוןהשינוייםעלוהדוחהמזומנים
והוצאותיהוהכנסותיהרווחלמטרותפועלתאינהוהחברההיות,ל"הנבדוחותהמצויעל

.העמיתיםלחשבונותנזקפיםבפועל

וההצגההפעילותמטבע.ב
.חדשיםשקליםבאלפימוצגיםהכספייםהדוחות

והוצאותבהכנסותההכרה.ג
.צבירהבסיסעלרשומותוהוצאותהכנסות



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה"שובל

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי-2ביאור

ונכסיההקרןפעולות.ד
.הקופהנכסיאת,ניהוללדמיבתמורה,הקופהעמיתילטובתבנאמנותמנהלתהחברה
בנפרד,המתייחסותהחוקהוראותפיעל,מנוהליםהקופהשלוהתחייבויותיהנכסיה

לאלפיכך.לעמיתיהןלתשואההתחייבותאועליהןבעלותלחברהואיןהחברהמחשבונות
.הכספייםבדוחותונכסיההקופהפעולותנכללו

)IFRS(בינלאומייםתקניםשלאימוץ.ה

שנערכוכדוחותייחשבושהדוחותמנתעל,לבצעושיש,הכספייםבדוחותמהותיתיקוןאין
בביאורהוצגהלאגםולפיכך,)IFRSתקני-להלן)בינלאומייםכספידיווחתקניפיעל

.IFRSתקנילפילדיווחבישראלמקובליםחשבונאותכללילפידיווחביןהתאמה
השוואהמספרי.ו

ואלו,2008שנתבמהלךהתרחשבחברההמבנישהשינוימכיוון,השוואהמספריהוצגולא
.הקייםבמבנההראשוניםהדוחותהם

עיקרייםשרותיםנותני-3באור

תיקיניהולמבטחיםמנורהלניהול,ההשקעותתחוםהועבר2008פברוארמחודשהחל
.השקעותועדתלהוראותבכפוף,שיוחזקוהנכסיםאתלבחורשתפקידםמ"בעהשקעות
.סהרבפועליםבמשמרתנשארוהנכסים

הוראות,דיןכללהוראותובכפוףבהתאםפועלהבנק.תפעולשירותילקופהמעניקיהבבנק
.המקצועייםויועציההחברהשלהכלליהמנהל,שלווהוועדותהדירקטוריון,החברה
בכלהחברההוראותפיעלהבנקפועל,כןכמו.והקופההעמיתיםחשבונותאתמנהלהבנק
הקופהשללעובדים,שירותיםלנותני,לספקיםתשלומיםלביצוע,עמיתיםלמשיכותהנוגע

.אחריםשלישייםולצדדים

הגמלקופתחייבים-4באור

וטרםשנצברוהוצאותבגין,הקופהמןלקבלמהכנסותנובעתהקופהשלהחובהיתרת
.שולמו

ניהולמדמיהכנסות-5באור

שלבפועלסכומןלפי,הקופהמעמיתיגובהשהחברההניהולמדמינובעותהחברההכנסות
.השונותהניהולהוצאות



מ"בעמפעליתגמלקופתלניהולחברה-שובל

2008לשנתהכספייםלדוחותביאורים

ניהולדמיהוצאות-6באור

החברה,וכךהיות.בפועלהוצאותיהלפיניהולדמיהגובהענפיתגמלקופתהיאהחברה
פיעלשיקבעהמירבילשיעורובכפוף,בפועלהוצאותיהפ"עניהולדמימהקרןגובה

.דיןכלהוראות

.השירותיםלנותניישירותהקופהשלש"העומחשבוןמשולמותהניהולדמיהוצאות

לשלםלהוצאותהפרשות.מזומןבסיסעלניהולדמיהוצאותבספריהרושמתהחברה
.הכספייםהדוחותהכנתבמסגרת,בלבדכספידיווחלצרכינערכותמראשולהוצאות
.קודמתבשנהההוצאהשלאוהשנתיהתקציבשליחסיחלקלפיחושבוההפרשות

נוסףמידע-7באור

.בנפרדשפורסמוהקופהשלהכספייםבדוחותראה,הגמלקופתלגבינוסףמידע

ותקינהחקיקהתהליכי-8ביאור

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות

בענייןחוזר2007מאיבחודשפרסם,האוצרבמשרדוחסכוןביטוח,ההוןשוקאגף

שמיועדותהוראותקובעהחוזר."כספידיווחעלהפנימיתהבקרהעלההנהלהאחריות"
פורסמו404סעיףמכח.("404יסעיף-להלן)01soxג-השל404סעיףדרישותאתליישם

שלדעתווחוות,הפנימיתהבקרהעלההנהלהלאחריותבאשרהוראותהבריתבארצות
הוראותיישום.כספידיווחעלהפנימיתהבקרהשלהביקורתלגביהמבקרהחשבוןרואה
שלהמלאיישומו.פנימיותבקרותשלתשתיתמערכותשלוהקמהפיתוחמחייבזהחוזר

טיוטת.2009בדצמבר31ביוםשתסתייםמהשנההחל,מוסדיגוףשלהשנתיבדוחהחוזר
יישומואתהשארביןדחתה,2008בדצמבר7ביוםשפורסמהההוןשוקאגףשלחוזר
.2010בדצמבר31ביוםשתסתייםלשנה,החוזרשלהמלא


