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עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות-א'חלק . 1

עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילותא.

ביוני 30וביום 1976בשנתהוקמה ) 11המנהלת"החברהאו 11החברה 11 :(להלןמ 11בעגמלקופתלניהולגמולים-חברהארם

הקופה.ניהולתינההחברהשלהיחידהפעילותההמנהלת.לחברההקופהביופיצולכללאשרמבנישינויבוצע 2007

מניות.הוןללאבערבותמוגבלתחברהתינההחברה

 :כדלהלןשוויםבחלקיםבבעלותתינההחברה

 50%-הבריאות)(משרדישראלמדינת •

 50%-המדינהעובדיהרופאיםארגון •

אחזקותמבנהתרשים

ושואלדינת lכ
עובדיהרופאיםארגון

המדינה

'----50% -------<;,0%----' 
i 

i 
½ 

חברהגמוליםארם

 lבע"נגמלקופותלניהול

פעילותתחומיב.

המדינה.עובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלארם-קופתניהולמלבדאחרתפעילותאיולחברה

פעילותגמ)ל,קופותחוקלהוראותלב(ובשיםענפיתגמלקופתשלמנהלתוכחברההמנהלתהחברהלתקנוןבהתאם

בפועל.הוצאותבסיסעלהמחויביםניהולמדמינובעותהחברההכנסותכלרווח.למטרתשלאתינההחברה

במניותיהועסקאותהחברהבהוןהשקעותג.

ענייובעלידיעלהחברהבהרןעסקאותכלנערכוולאהחברהבהרןהשקעותכלברצעולאולפיכןמניותהרןאיולחברה

 .במניותיהאובחברה

דיבידנדיםחלוקתד.

בהתאםניהולדמימעמיתיהגובהענפית,גמלקופתהמנהלתרווחמטרתללאהפועלתחברהבהיותהוהחברה

מעברהכנסותבחברהשייוצרומבליהקופה,לעמיתישירותיםרמתןהחברהניהוללשםמוצאותאשרבפועללהוצאותיה

דיבידנד.לחלקיכולתתהיהולאאיולחברהלפיכןכאמור.להוצאותיה
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פעילותתחומילפיהחברהעסקיתיאור-בוחלק . 2

ושירותיםמצוריםא.

 2015בנובמבר 10ליוםעדהמדינה.עובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארםבניהולעוסקתהחברה . 1א.

-זהב)(ארםמניות 10%עדח 11אגארםומסלולקלאסי)(ארםהכלליהמסלול-השקעהמסלולישניבקופההופעלו

ישראל.ממשלתשלוצמודיםשקלייםבאפיקיםהכספיםמרביתמושקעיםבו

בהתאםגילתלוייהשקעהמסלולי 3הוקמולפיוהקופהבתקנוןשינויההוןשוקאגףאישר 2015בנובמבר 10ביום

 1מיוםוהחלבקופההקיימיםלמסלוליםבנוסףהוקמואלומסלולים . 2015-9-29מוסדייםגופיםחוזרלהוראות

הקיימים.המסלוליםאתהחליפו 2016בינואר

 :החדשיםהמסלוליםפירוטלהלן

 50עדהמדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארם- •

קלאסי)ארםמסלול(לשעבר 50-60המדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארם- •

זהב)ארםמסלול(לשעברומעלה 60המדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארם- •

ועדתשלדעתהשיקולפיעליושקעוהנכסים .הדיןלהוראותבכפוףשוניםלנכסיםחשופיםיהיוהעמיתיםנכסי

מסלול.בכלהעמיתיםבגילאיהיתר,ביןבהתחשב,ההשקעות,

העיקרייםבשווקיםהחברהשלבחלקההצפוייםמהותייםשינויים . 2א.

ועקבבחקיקההשינוייםבעקבותזאת,עםיחדהגמל.קופותבתחוםבחלקהמהותייםשינוייםצופהלאהחברה

החסכונותכספיניודאפשרותאתבוחניםעובדיהםעבורהמפקידיםוהמעבידיםהקופותעמיתיבשוק,התחרות

לאחרת.אחתגמלקופתמתוכניתמועבריםעמיתיםחשבונותשליותררבמספרלכןבקופותיהם.

חדשיםמוצרים . 3א.

לעמיתים.הלוואותבמתןהוחל 2021בשנת
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החברהבניהולהקופהעמיתיאודותמידע . 4א.

הקופהעמיתילגבינתונים ) 1 (

:\(.1 •: 1!'i'i ~ i ; ••••• ,;ן:.::••:,..,. • , •• : .'.(:•• .,· :• ,;,,,,' 

.. , .. 022.; !?~ 1 ": • ::::: :,:' .,.··· . ·•• . ,• 
2 , 

 :עמיתיםחשבונותמספר
 2,598 2,624 2,608פעילים

 8,395 7,786 7,498פעיליםלא

 10,993 10,410 10,106עמיתיםחשבונותמספרסהווכ

 :ש"ח}ןבאלפינטומנוהלים,נכסים

 351,984 389,672 372,779פעילים

 691,544 692,859 752,490פעיליםלא

 1,043,528 1,082,531 1,125,269נטו /מנוהליםנכסיםסה"כ

 :ש"ח}ןבאלפיתוצאתייםנתונים
 1,445 1,185 2,635חדשיםמצטרפיםעבורמשובתיםגמוליםדמי

 2,623 2,145 89פעמייםחדגמוליםמדמיתקבולים

 32,672 28,350 26,962גמוליםמדמיתקבולים

 5,415 3,121 11,250לקופהצבירההעברות

 98,937 63,257 80,301מהקופהצבירההעברות

 :תשלומים

 24,949 33,118 32,797פדיונות

---אחרים
 ) 105,423 ( 103,907 117,624לתקופההוצאותעל(הפסדים)הכנסותעודף

 :ש"ח}ןבאלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 3,782 4,122 4,179פעיליםולאפעילים

--- :ש"ח)(באלפימהפקדותשנגבוניהולדמי

 :ןבאחוזים}מנכסיםממוצעניהולדמישיעור
 0.34 0.39 0.38פעילים

 0.34 0.39 0.38פעיליםלא

--- :ןבאחוזים}מהפקדותממוצעניהולדמישיעור

 :ןבאחוזים)ממוצעישירותהוצאותשיעור

 0.02 0.02 0.02ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

 0.00 0.00 0.00ערךניירותשלשמירהדמיעמלות

---סחירותלאהשקעותבגין
 0.23 0.28 0.31חיצוניניהולעמלות

---אחרותעמלות

---מוגבלותהוצאות
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פעיליםלאעמיתים ) 2 (

 :קשרמנותקיחשבונות
 867 828 922חשבונותמספר

 27,796 24,727 37,121ש"ח)(באלפינטומנוהליםנכסים

 91 92 133ש"ח)(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 0.34 0.39 0.38מנכסיםשנגבוממוצעניהולדמישיעור

 :ח 11ש 81000עדשלביתרהפעילים-לאחשבונות

 842 909 $: 31 :חשבונותמספר

 1,700 2,378 2 ,,ז iiiaש"ח)(באלפינטומנוהליםנכסים

 6 9 ~ש"ח)(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 0.34 0.39 0.38מנכסיםשנגבוממוצעניהולדמישיעור

ניהולדמי . 5א.

הנגביםהניהולדמילה,שניתןההוןשוקרשותבאישורלאמורובהתאםענפית,גמלכקופתמוגדרתהקופהבהיות

הצבורהמהיתרה 2%שלמרבישנתילשיעורבכפוףבפועל,הוציאהשהקופההוצאותלפיחינםהעמיתיםמחשבונות

 50עדבמסלול , 50-60במסלול 0.38%שלבשיעורחינם 2024בשנתבפועלשנגבוהניהולדמיהעמיתים.בחשבונות

ומעלה~ 60ובמסלול

הגמלבקופתושינוייםהתפתחויות . 6א.

 2024בשנתהקופהמתשואתנובעהגידולהקופה.ידיעלהמנוהליםהנכסיםבסך 3.95%כ-שלגידולחלהדוחבשנת

שלחיוביושיעורומעלה 60במסלול 9.27%שלחיובישיעור , 50-60במסלול 11.87%שלחיובישיעורעלעמדהאשר

בניכויגמולים,מדמי(תקבוליםח 11שמיליוני 75כ-שלבסךשליליתנטוצבירהבניכויומטה, 50במסלול 14.59%

נטו).צבירהוהעברותלעמיתיםתשלומים

תחרותב.

בתחום.התחרותעלהיתר,ביוהמשפיעים,מהותייםבתהליכיםכולוהפעילותתחוםמצויבכר,מרפורמתכתוצאה

אותםשלניודםכיהחקיקהקבעהבמקבילמגבלה.ללאכמעטהקופותביועמיתיםלניודהדרןאתפתחההחקיקה

קופותשיווקבעתי,דגםוכןהאחרונותבשניםמוסמכים.משווקאויועץוע"ילכלליםבהתאםורקאןיעשהעמיתים

מורכבת.תינההעמיתיםעלוהתחרותתאוצהתפסהגמל

ניתןלאהחברהשלידיעתהלמיטב .-0.32%כתינוהתגמוליםקופותבשוקהקופהשלחלקה , 2024בדצמבר 31ליוםנכון

מוגבלתהיאבעודהפרטיות,התגמוליםקופותכלמוללמעשהבתחרותמצויההקופהספציפיים,מתחריםעללהצביע

בלבד.לקופהההצטרפותתנאיעלעוניםאשרעמיתיםבצירוף
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לקוחותג.

בעמיתיםתלות . 1ג.

עמיתיםלחברהכךמתוקףהמדינה,עובדיהרופאיםארגוןתינוהיציגארגונםאשררופאיםחינםהקופהעמיתי

מעסיקים.עםהסדריםלחברהאיןזאתעםמעסיק,לאותומשתייכיםאשררבים

עמיתים.שלמצומצםבמספראוברדדבעמיתתלותאיןלחברה

הקופהעמיתיאודותמידע . Zג.

 31ביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר

2024 2023 
ממרצעפדיונותשיעור

 9.81% 10.91%מהצבירה

 55.10 54.89הקופהעמיתישלממוצעגיל
עמיתישלממרצעורתק

 14.96 13.70הקופה
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החברהכללברמתנוסףמידע-ג'חלק . 3

החברהפעילותעלהחליםופיקוחמגבלותא.

המסדירהעיקריהחוקהממונה.והוראותתקנותחוקים,שלמכוחםמוסדרתוהקרןהמנהלתהחברהפעילות . 1א.

בנושאיםהוראותלקבועהממונהואתהאוצרשראתהיתרביןמסמיךאשרהגמל,קופותחוקהואכאמורפעילויות
עלמהותיתהשלכהלהםשיש , 2024בשנתשפורסמוממונהוהוראותתקינהחקיקה,מגבלותעיקרילהלןמסוימים.
 :והקופההחברה

 :משניתוחקיקהראשיתחקיקה ) 1 (

-1981א 11התשמהפרטיות,הגנתלחוק 13 1מסתיקון

 :יחד(להלן 1981-א 11התשמהפרטיות,הגנתלחוק 13מספרתיקוןאתהכנסתאישרה , 5.8.2024ביום
הבינייל,לרגולציההישראליתהרגולציהאתלהתאיםשנועדמשמעותיבתיקוןמדובר"החוק")."התיקון",

 :התיקוןעיקריאתלהלןראוהאירופאיות. GDPRה-להוראותובפרט

פעילותהעללהשפיעעשויותאשרבחוק,הקיימותההגדרותשלהרחבותכוללהתיקון-בהגדרותשינויים •

ההגדרהאתמחליףאישי","מידע:המונחגמאהדולצורךשלה.המידעמאגרניהולבמסגרתהחברהשל
לזיהוי.הניתןלאדםאומזוההלאדםהנוגענתוןכלוכולל"מידע",של

רישוםחובתמשמעותיתצומצמההקיים,מהמצבבשונה-חדשיםמידעמאגרירישוםבחובתשינויים •

 :הבאיםהמקרים-2למידעמאגרי
i) ( מידעאיסוףחינההעיקריתשמטרתםאדם,בני-10,000מיותרעלמידעהמכיליםמידעמאגרי

ישיר).דיוורשירותי(לרבותכספיתתמורהקבלתלשםאועיסוקכזרן 1גלצדמסירתולצורןאישי

) ii ( כפיציבוריים,גופיםחינםבהםהשליטהבעליאשרמידעמאגריציבוריים-גופיםשלמידעמאגרי

בחוק.שהוגדרו

הגורם(יידועהקיימתלדרישהמעברמורחבת,דרישהתחולמידעאיסוףשלמקרהבכל-היידועחובת •

אותואתליידעבו),והשימושהמסירהמטרתאתהמידע,אתלמסורהחוקיתחובתועלהמידענאסףממנו
עיוןבבקשותלפנותזכויותיובדברליידעווכןבמאגר,השליטהבעלפרטיאת ,סירובותוצאותעלגורם

 .עליונאסףאשרהמידעשלותיקון

הפרטיותהגנתעלממונהלמנותחובהעליהםשחלהגופיםסרגימגדירהחוק-פרטיותהגנתממונהמינוי •

 .למלאהממונהשעלוהתפקידיםהכשירותדרישותאתומפרט

סמכויותהפרטיותהגנתלרשותמעניקהחוק-הפרטיותהגנתלרשותופיקוחאכיפהסמכויותהקניית •

 .חיקוקובטרםלהםשהיומאלוניכרבאופןנרחבותואכיפהפיקוח

מידעלעיבודהקשוריםבמקריםנזקהוכחתללאפיצוייםלפסוקהמשפטבתיסמכויותהורחבו-פיצויים •

 . li!Jאלפי 10עדשלבסכומיםאישי,

הוראותאתבוחנתהחברה . 2025אוגוסטבחודשקרי,הפרסום,ממועדשנהלתוקףייכנסוהתיקוןהוראות

 .לפעילותהבהתאמה ,ליישומוונערכתהתיקון

 202sה- 11התשפפיננסי),למידעהגישהמתולחובת(סייגיםפיננסימידעשירותתקנות
בינואר 7ביוםפורסמו ,-2025ה 11התשפפיננסי),למידעהגישהמתןלחובת(סייגיםפיננסימידעשירותתקנות

מוסדייםגופיםשהםמידעמקורותלפטורהוצעהסייגיםתקנותבמסגרתהסייגים")."תקנות :(להלן 2025

פנסיהקרןוכן li!Jמיליוןמאותחמשעלעולהאינובאשראיפעילותםהיקףאשרפיננסי,למידעגישהמתןמחובת

ותיקה.

רישיוןבעל ,אשראילמתןרישיוןבעלשהואמידעמקורלענייוקטןפעילת(היקףפיננסימידעשירותצו
 202Sה- 11התשפמוסדי),גוףאוואשראיפיקדוןשירותילמתןרישיוןבעלאובאשראילתיוךומערכתלהפעלת

"הצו") :(להלן

למתןרישיוןבעלשהואמידעמקורלענייוקטןפעילת(היקףפיננסימידעשירותצו 11פורסם 2025בינואר 7ביום
גוףאוואשראיפיקדוןשירותילמתןרישיוןבעלאובאשראילתיווךמערכתלהפעלתרישיוןבעלאשראי,
וכן,בצוהמפורטיםהרישיונותלבעליאפשרותנקבעההצובמסגרת .) 11הצו 11 :(להלן-112025התשפייהמוסדי),

פעילותשהיקףמוסדילגוףוביחסלעי)לשפורטהסייגיםתקנותשלהגורףמהפטורנהנה(שאינומוסדילגוף
מטעמיםוזאת,המידע,מתןמחובתאותולפטורבקשהלהגישמיליון 750ועודמיליון 500עלעולהשלוהאשראי
תקופהלמשךאומלאבאופןהפיננסית,במערכתלתחרותאוהחוקהוראותביישוםהכרוכהלעלותהנוגעים
קצובה.
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 :החוושוקרשותעלהממונהחוזרי ) 2 (

-תיקון"הממונהלאישורהשקעהמסללוילומיזוגגמלקופותלמיזוגבקשותהגשת 11 : 2024-2-1גמלחוזר

בקשות"הגשתחוזרהחוזר,לתיקוןעוברהחוזריי)."תיקון :(להלן 24.6.2024ביוםפורסםזהלחוזרתיקון

להגשתהאמצעיאתהסדיר ) 5.2.2012(מיוםהממונהיילאישורהשקעהמסלוליולמיזוגגמלקופותלמיזוג

אופןהמיזוג,לתכניתנהיי)ייתממו :(להלןוחיסכוןביטוחההון'שוקרשותעלהממונהאישורלקבלתבקשה

מיזוגבדברהמתמזגהשקעהבמסלולעמיתיםיידועוכןכאמור,המיזוגבדברהמתמזגתהקופהעמיתייידוע
לצורךשתידרשנוספתפעולהכלבנקיטתמהצורךהמנהלתהחברהאתלפטורמבליזאת,השקעה.מסלוליביו

בשימושלהתקדמותובהתאםהחוזרתיקוןבמסגרתדין.כלפיעלאחראישורובכלהעמיתיםזכויותעלשמירה

עדכוןהודעותלשלוחרשאייהיהמוסדיגוףכיהוצעהפנסיוני,החיסכוןבשוקהיתרביודיגיטלייםבאמצעים
השימושחלףבכך,בחרשהעמיתככלהעמית,שלהאלקטרונילדוארהשקעהומסלוליגמלקופותמיזוגבדבר

החוזרתיקוןבדואר.הודעהמשלוחשלבמקרהרשום,בדוארלמשלוחהחובהבוטלהכן,כמורשום.בדואר

 .פרסומוממועדהחללממונהשיוגשובקשותעליחול

 11-עדכוןגמללקופתתשלומיםהפקדתאופןחוזר 11 : 2024-9-4מוסדייםגופיםחזור

הפקדתייאופן 2022-9-5מוסדייםגופיםחוזרהחוזריי).עדכון 11 :(להלן 10.6.2024ביוםפורסםזהחוזרעדכון

בחוזרעובדים.עבורתשלומיםהפקדתאופןלענייוהוראותקובע ) 08.02.2022(מיוםגמליילקופתתשלומים

למבנהבהתאםגמללקופתתשלומיםהפקדתעלממוכןדיווחבהעברתמחויבמעסיקכיהיתר,ביןנקבע,כאמור

דיווחלגבילמעסיקחוזרהיזוןלתתמוסדיגוףעלחובהנקבעה.בנוסף,ההוןשוקרשותעלהממונהשקבעאחיד

שנקבעוהוראותשללתוקףכניסתןלמועדעדכוןבוצעברזלייייחרבותמלחמתפרוץלאורהתשלומים.הפקדתעל

לחודשעובדים-3מפחותהמעסיקלמעסיקביחססעיפיםמספרשללתוקףכניסתןמועדיונדחוכאמורבחוזר
יום.באותויימסרההיזוןלפיהןמסכםחוזרהיזוןבדברההוראותנדחווכן , 2024יוני

הסעיפים . 2025בפברואר 1ליוםהאמורותההוראותשללתוקףכניסתןאתלדחותהוצעהחוזרלעדכוןבהתאם

שנתי.מסכםחוזרוהיזוןשבועימסכםחוזרהיזוןמסכם,חוזרהיזוןראשוני,חוזרלהיזוןמתייחסים

 11-עדכוןהפנסיוניהחיסכוןבשוקונתוניםמידעלהעברתאחידמבנהחוזר 11 : 3.-2024-9מוסדייםגופיםחזור

מועדאתלדחותנקבעהחוזרעדכוןבמסגרתהחוזריי).ייעדכון :(להלן 26.5.2024ביוםפורסםזהחוזרעדכון

לשימושההגבלהשללתוקףוכניסתה APIטכנולוגייתהמבוססיםממשקיםלענייוההוראותשללתוקףכניסתן

ליום 1.6.2024ביוםלתוקףלהיכנסמיועדותהיואשרעובדים 2עדשלקטניםמעסיקיםעבורנאמנותבחשבון

ממשקאירועים,ממשקהניוד,ממשקאחזקות,לממשקהתיקוניםהוראותשלתחילתןבנוסף, . 16.2.2026

 . 2025באוקטובר 26ליוםנדחומידע,איכותבפניותטיפולוממשקמעסיקים

לכספיםהקשורבכלהעבודהתהליכיייעוללצורךמעסיקיםוממשקהניודבממשקשינוייםמספר'בוצעוכןכמו
זכויותעלשמירהלצורךמקבלתלקופהמעבירהקופהביושיועברמידעוהוספתהגמללקופותהמופקדים
 .ניודממשקבמסגרתהעמיתים

 11תיקון-השקעהמסללוירשימת 11 2024-1471שה.

 28.9.2022ביוםפורסםהחוזר,לתיקוןעוברהחוזריי).:"תיקון(להלן 17.4.2024ביוםפורסםזהלחוזרתיקון
הגמלבקופותהשקעהמסלולילניהולההוראותאתהקובעתיקוןיי-גמלבקופתהשקעהמסלוליייחוזר

לנהלשניתןמסלוליםלענייוהעדכניתההשקעהמסלולירשימתאתכוללהחוזרתיקוןהשתלמות.ובקרנות

תקנוןאתלהתאיםהמנהלתהחברהעלהחוזרתיקוןלהוראותבהתאם .ההשתלמותובקרנותהגמלבקופות

 . 1.7.2024ליוםעדוזאתהחוזרבתיקוןשפורסמהההשקעהמסלולילרשימתהקרןאוהקופה

 1112-מהדורהלממונהדיווחיםלענייוהמאוחדהחוזרהוראותתיקון 11 : 2024-9-2מוסדייםגופיםחזור

תיקון ) 11הממונה 11 :(להלןוחסכוןביטוחההון'שוקרשותעלהממונהי 11ע 3.4.2024ביוםפורסםזהחוזר
 :הבאיםהתיקוניםאתהיתרביןקובעותזהחוזרלהוראות

הישיבותההוצאותלשיעורביחסהדיווחומועדיהדיווחתבניותעודכנו-לציבורישירותהוצאותפרסום •

 .החברהשלהאינטרנטבאתרלפרסוםהנדרשכפי

החודשיבדיווח-ישירות)הוצאות(נספחזובנספחהדיווחתבניתעודכנה-לממונהישירותהוצאותדיווח •

מחודשהחודשיבדיווחהדיווחתדירותעודכנה-לממונההדיווחתדירותעדכוןבוצעכןכמו ;לממונה
פברואר).חודש(חלףאפריל
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במסגרתהישירות","ההוצאותעםהדיווחיםבגיןהנחיותעודכנו-ישירותהוצאותנספחלדיווחהנחיות •

מחשבונותהמנוכותישירותהוצאותעללציבור"דיווחשעניינוהדיווחיםלפרק 5.4.3.2לנספח 1החלק

העמיתים".

חודשיבדוחנכלליםהסעיף"נתוניבעמודתהמופיעההדיווחתדירות-לממונההדיווחתדירותעדכון •
 .עודכנהזה"לחודש

קבוצתאותהעלהנמנהאחרמוסדימשקיעעם"עסקהאודותהחברהלרפרנטהדיווחחובתהטמעת •

 .משקיעים"

מנהלת.וחברהגמלקופתפנסיה,קרןעבורכספידוחשלקשיחעותקהגשתחובתבוטלה •

 :למעטפרסומוביוםזהחוזרשלתחילתו

מתוםחודשיםשישהתוךיהיהבלבד 2023שנתבגיןהחברהשלהאינטרנטבאתרישירותהוצאותפרסוםמועד
 . 2023בדצמבר 31ביוםהמסתיימתהתקופה

חודשיבדוחבלבד 2023שנתבגיןיכללוהחודשיהדוחבמסגרתשנהמדיהמדווחיםישירות)הוצאות(נספחז'נספחנתוני

 . 2024מאילחודש
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ויציאהכניסהחסמיב.

 :כדלקמןחינםהחברהפעילותשלהעיקרייםוהיציאההכניסהחסמי

מנהלת.מחברהעצמיהוןדרישות •

מתקדמים,טכנולוגייםבאמצעיםוהשקעהבתשתיותהשקעותהמחייבותהוראותלרבותרגולציה,הוראות •

 .ושדרוגםתחזוקתם

הפיננסית.הפעילותותחומיהמוצריםבמגווןמיומןאדםכוחקיום •

 .גמלקופותלנהלוהיתרמנהלתבחברהלשליטהההוןשוקמרשותהיתרקבלת •

 .לעילאיסעיףראההחברהעלהחלותרגולציההוראותבנושאלפירוט

קריטייםהצלחהגורמיג.

 :כולליםבתחוםהקריטייםההצלחהגורמיהחברה,הערכתלמיטב

מתחרות.ולקרנותההשוואהלמדדיסבירהברמההחברהידיעלהמנוהלתהקופהתשואותשמירת •

 .והעולמיהמקומיההוןבשוקלתנודותמהירהתגובהיכולתעםמקצועיניהול •

 .החברהבמוסדרתהעמיתיםשלנציגותהכללתתוךעמיתים,קהלשימרר •

 .נמוכיםניהולודמירווחמטרתללאיעיל,ניהול •

 .הקרןשליחסיתנמוכהסינרןרמתעלהמעידההקרן,השקעותשלנמוכהתקןסטייתעלשמירה •

עלהקפדהתוךלעמיתים,וזמינהגבוההשירותרמתומיומן,מקצועיאדםכוחהאנושי,המשאבאיכותעלשמירה •

 .והגינותאמינותשקיפות,

רגולטורים.לשינוייםמענהומתןלחוקציותעלהקפדה •

 .יעילבקרהמערןהפעלת •
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השקעותד.

ההשקעותניהולמבנה . 1ד.

בספטמבר 9מיוםהחל )".יא.יב.יא"(מ 11בעהשקעותניהולאמנןאי.בי.אי.חברתידיעלמתבצעההשקעותניהול

 :(להלןמוסדייםולקוחותמפעליותקופותנכסיניהולעלהאמונהייעודיתהשקעותמחלקתהתיקיםלמנהל . 2021

מנהליומונההערךניירותבחברתההשקעותל 11סמנכתחתפועלתההשקעותמחלקת .) 11ההשקעות"מחלקת

פעילות ,ונדל~•ןאלטרנטיבייםנכסים 1ל 11חןע 11ני 1ח 1אג•מניות/-השוניםההשקעהבאפיקיהמתמחיםהשקעות

עלשוטפיםוניתוחיםסקירותהמעבירותההשקעות,ביתשל ) BUY SIDE (מחקרמחלקותתומכותההשקעות

פעילותוהשווקים.הכלכלהמצבעלסקירותהמספקתמחקר-מקרו,ומחלקתובעולםבישראלהשונותהחברות

הלוואותהעמדתוכוללתההשקעות,ביתשלסחירותלאהשקעותמערךתחתמרוכזתסחירותלאהשקעות

וגידור.השקעהבקרנותוהשקעהפרויקטיםומימוןלחברותסחירותלאמותאמות

ההשקעותניהולאופןתיאור . 2ד.

ועדתלהנחיותובהתאםהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלההשקעותלמדיניותבהתאםנעשיתהנכסיםהשקעת

ומיקרומאקרןסקירותבפניהומוצגותהמנהלת/החברהשלההשקעותועדתמתכנסתלשבועייםאחתההשקעות.

ההשקעותבתמהילהשינויעלהקופהשלהרפרנטההשקעותממנהלוסקירהההשקעותביתשלהכלכליתמהמחלקה

הערכותיואתההשקעותמנהלמוסר Iכןכמושונים.ביצועלמדדיבהשוואההקופותוביצועיקודמתלוועדהביחס

החלטותהוועדהמקבלתדיון,לאחרההשקעות.מדיניותבהתאמתקיים~אםהצורך,ולגביהשוקהתפתחויותלגבי

חריגים(למעטכללבדרךדנהאינהההשקעותועדתהקופה.שלההשקעותלמדיניותובנוגעהשוניםלאפיקיםבנוגע

מסוימים.ערךבניירותהשקעות)ועדתאשורהמחייבותבעסקאותמדוברכאשר-

מסלולבכלשנקבעההסיכוןלרמתיחסיבאופןההשקעותמנהלידיעלמיושמתהחברהשלההשקעותועדתמדיניות

בהתאםההשקעותמנהלידיעלנעשיתהחובואגרותהמניותבחירתהוועדה.בידיושהותירההדעתלשיקולובהתאם

הגידורמדיניותמהם.המתקבלותהחברותולניתוחיההשקעותבביתהמחקרומחלקותהמקררמערךשללהמלצות

 .הדירקטוריוןשלההשקעותלמדיניותבהתאם n11מטחשיפותגידורלצורךבעיקרמיושמתהחברהשל

אנושיהוןה.

החברהמעסיקהבנוסףקודמת).לשנה(בדומההקופהעמיתישירותעלהאמונותעובדות 6העסיקההחברה 2024בשנת

מעבי.ד-עובדיחסיקיימיםלאעימםהחברהשלההתקשרותהסכםפיעלחוץ.במיקורכספיםומנהלל 11מנכ

המתפעל.הגוףועםלחברההשירותיםנותניעםבשיתוףשוטףבאופןמבוצעותהתפעוללעובדותהדרכות

משרהנושאיתגמולמדיניותראהלהסכמים.בהתאםקבועחודשיתשלוםעלמבוססמשרהולנושאילעובדיםתגמול

 . l1tt:רן //\ V\V\v.a1·1,1111-g1מ t1!i1.מ c )כ. i [-בכתובתהחברהשלהאינטרנטבאתר

להלן. 1דפרקראהבחברההבכירהההנחלהועובדימשרהנושאיאודותלמידע
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והפצהשיווק .ו

פנסיוני),ובשיווקפנסיוניבייעוץ(עיסוקפיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקאתהכנסתחוקקה 2005ביולי 25ביום

שירותיםעלהפיקוחתקנות 2006בפברואר 26ביוםפורסמוכן,כמוהפנסיוני").הייעוץ"חוק :(להלן 2005התשסייה

ביומבחיןהפנסיוניהייעוץחוקהפצהיי).עמלות"תקנות :(להלן . 2006-התשסייוהפצה),(עמלותגמ)ל(קופותפיננסיים

וסוכןאליהםזיקהללאפנסיונייםלמוצריםבנוגעללקוחותייעוץבמתןשעיסוקופנסיוני,:יועץשוניםעיסוקיםסוגישני

להחזיקניתןולארישיוןקבלתטעוניםהעיסוקיםשניאליהם.זיקהבעלשהואפנסיונייםמוצריםלשווקהרשאיפנסיוני

במקביל.הרישיונותבשני

המרביששיעורההפצהעמלתתשלוםלמעטעסקהביצועעםבקשרהנאהטובתפנסיוניליועץלתתרשאיאינומוסדיגוף

עמיתהצטרפותבשלאחרת,תמורהכלאועמלהלאדםלשלםמנהלתחברהעלנאסרהגמלקופותבחוקבתקנות.נקבע

סוכןרישיוןלבעלאופנסיוניליועץהפצהעמלתלמעטהעברתםאוכספיםמשיכתבשלבה,חברותהמשךאולקופה

לעיל.כאמורהשקעותמשווקאופנסיוניביטוחבענףביטוח

שימורפעילותפנסיונים.יועציםiואולמשווקיםעמלותמשלמתואינהשיווקאוהפצהבהסכמיהתקשרהלאהחברה

החברה.עייימבוצעתהקופהשלהעמיתים

שירותיםונותניספקים .ז

וניהולהעמיתיםחשבונותתפעול-באמצעותםמבוצעתהחברהשלפעילותהליבתאשרעיקריים,ספקים 2לחברה

הקופה.השקעות

הקופהתפעול . 1ז.

 . 2019ביולי 18מיוםהחלבעי'מופנסיהגמלמלסחברתידיעלמבוצעיםהקופהתפעולשירותי

אתמבצעעל-ידיו,שיוסמךאחרגוףבאמצעותאוובמשרדים,בציודאדם,בכוחלרשותוהעומדהמנגנוןבאמצעותמלס

בהתאםהכולהקופה,פעילותעלהמפקחיםולגופיםלעמיתיםדוחותמתןזהובכללהקופהלתפעולהנחוצותהפעולות

המנוהלים.הנכסיםמסןלשנה 0.06%הואלמלםהתשלוםשיעורהתחיקתי.להסדר

הקופההשקעותניהול . 2 .ז

הנכסיםמסןלשנהמעיימבתוספת 0.035%הואלאי.בי.איהתשלוםשיעוראי.בי.אי.ידיעלמבוצעההשקעותניהול

קודמת.לשנהבדומההמנוהלים,

קבוערכושח.

בשכירותחינםהמשרדיםהחברה.שלהתפעולמערןאתמשמשיםאלהמשרדיםגן,ברמתהממוקמיםמשרדיםלחברה

משמעותי.קבוערכושלחברהאיולכןמעברהחברה.בבעלותואינם

לפיתוחעתידיותתוכניותלחברהאיולפיכן(מלס),המתפעלשלמערכותתינוהחברהאתהמשמשותהמחשובמערכות

מערכות.שלרכישהאומערכות
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עונתיותט.

בלבד).העמית(הפקדותעצמאיבמעמדחשבונותלכיוומעביד),(ערבדשכירבמעמדחשבונותביולהבחיןישזהבתחום

הריהשנה,כלפניעלאחידהבצררהומתפלגמהמשכרותכשיערונגזרההפקדותתזריםשכירבמעמדשבחשבונותבערד

המזומניםותזריםמסמשיקוליזאתהמס'שנתסרףלקראתבעיקרמתרכזההפקדותתזריםעצמאיבמעמדשבחשבונות

קיימיםעצמאייםשחשבונותיצריוהמס.שנתסרףלקראתבעיקרהנערכתההסברהפעילותהגברתרכןהעמיתיםשל

לקופה).והעברהבדהערמשכר(ניכריהמעבידבאמצעותמתבצעותוההפקדותהעמיתיםלכלל

בפועלעונתיותקיימתרלאהרבעונים,ביומהותיתשרנהאינוהשנהבמהלךלקופהההפקדותתזריםזאת,עםיחד

לקופה.בהפקדות

מוחשייםבלתינכסים .י

רזיכירנרת.רישיונותמסחר,סימניפטנטים,לרבותרוחני,קנייןנכסיאיולחברה . 1י.

גםאחראיאשרהמתפעל,הגרףידיעלרמרחזקמתופעלהמאגרהקופה,עמיתישלמידעמאגרקייםהחברהבושרת . Zי.

כוללהמתפעלמהגרףשנהמידיהמתקבל ISAE340Zה-מסמךבמסגרתלעמיתים.המידעאחזרואתרתפעולעל

המידעאבטחתמנהלידיעלהמתפעלהגרףמרלשנתיותבקדרתמנרצעותרכןהמידע,מאגרלענייולכקדרתהתייחסות

במסמך.כלוליםשאינםהנושאיםלענייוהחברהשל
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סיבובגורמייא.

'םהוג  ?,,,, .•. ' ::", ',,;'' :,';' ,;..riif1i'של

להתממשהיכולהעמיתיםשלסבירהבלתיממשיכההנובענזילותסיכון
שיביאדברכלכלי'משבר 1הפנויה)בהכנסה(שינוייםבמשקמהאטהכתוצאה
עלישפיעובנוסףלהפסדשיביאוובמחיריםנוחיםלאבתנאיםנכסיםלמימוש
יחסיתנמוךהואהניהול.הסיכוןמדמיהנובעותהמנהלתהחברההכנסות

גבוההסיכוןואילויחסיתנמוכיםנזיליםסכומיםבשל-50-ו 50-60במסלולים 1סיכוני
העמיתיםלגילבהתאםיותר,גבוהיםנזיליםסכומיםבשל 60+במסלוליותרמאקרן

במסלול.

 Vמניות,שערי :הגמלקופתנכסישוויעלהמשפיעיםסיכוןגורמיתנודתיות
לווים.פירעוןכושרשע"ח,ריביות,אג"ח,

 Vארוןלטווחבחסכוןהשקעותלהעדפתהנוגעבכלהציבורטעמי

גורמיםמטעםואישוריםלפיקוחכפופההחברהפעילות-ברגולציהשינויים
 Vו 1משיקוליומוגבלתמושפעתלהיותעשויההיאלפיכןשונים,רגולטוריםוסיכונים
בתחוםחקיקהומשינוייאלהגורמיםידיעלהמוכתביםמדיניותענפיים

 Vו 1העובדידיעלהגמלקופתזהותבחירת

 V 1לחשבונותושיוכםרישומםהכספים,להפקדתהנוגעבכלתפעולייםסיכונים
העמיתים

סיכונים

עלהחלותשונותרגולציההוראותקיוםמאיכתוצאהמשפטייםסיכוניםמיוחדים
 Vווהסיכוןוכןהסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרותהיעדרהחברה,לחברה
החברהכנגדשיוגשובתביעותלהפסדמנהלת

 Vווומספרנכסיההיקףפעילותה,עללהשפיעעשויהאשרהחברהבמוניטיןפגיעה
בההעמיתים

סיכונים

של
סיכונילרבותשונים,סיכוןמגורמימושפעתהחברהבניהולהגמלקופת

הקופות

בעלי
 Vוושיתרחשו,ככלאלה,סיכוניםגיאוגרפים.וסיכוניםענפייםסיכוניםמאקרן,

השפעה
היחידה.פעילותהתינההגמלקופתשניהולהמנהלת,החברהעלישפיעו

מהותית
 .הקופהשלההנהלהסקירתדוחראההסיכוניםלפירוט

החברהעל
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V 

במשברים'כוללבעבר'המשיכותרמותאתבודקתהחברה
משיכותעםלהתמודדמספקותנזילותברמותומחזיקה

לממשהמאפשרתברמהסחיריםהקופהנכסיפוטנציאליות.
להשפיעאמוריםשאינםבהיקפיםיחסית,במהירותאותם

 .השעריםעלמהותית

החשיפותעלמגבלותמערכתחודשית,דוהשקעותועדת
ההשקעות,מנהלאצלשוטפתבקרההשונים,הסיכוןלגורמי
הסיכונים.מנהלע"ירבעוניודיווחמדידהבקרה

המבקשיםלמשוןעמיתיםלשימורפעולותמבצעתהחברה
בהוראותהקבועיםהזמניםלוחותבמסגרתכספםאת

הרגולציה.

משפטיויועץאכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה
הוראותאחרמעקבניהוללרבותשוטפים,שירותיםלקבלת

בהןהעמידהואופןהחברהעלהחלותהדיו

למשוךהמבקשיםעמיתיםלשימורפעולותמבצעתהחברה
בהוראותהקבועיםהזמניםלוחותבמסגרתכספםאת

מעסיקים.מולשונותפעולותוכןהרגולציה,

הגוףשלהמחשובמערכתידיעלהעמיתיםחשבונותניהול
בקרותלרבותושוטף,קבועבאופןמבוקרתאשרהמתפעל,
המנהלת.החברהידיעלהמבוצעותותקופתיותשוטפות

משפטיויועץאכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה
הוראותאחרמעקבניהוללרבותשוטפים,שירותיםלקבלת

 .בהןהעמידהואופןהחברהעלהחלותהדיו

ומתןעליההחלותהדיולהוראותבהתאםהקופהניהול
לעמיתיםיעילבאופןשוטףשירות

החשיפות,עלמגבלותמערכתחודשית,דוהשקעותועדת
ודיווחמדידהבקרהההשקעות,מנהלאצלשוטפתבקרה
הסיכוניםמנהלע"ירבעוני



פעולהשיתוףוהסכמימהותייםהסכמיםיב.

מהותייםהסכמים . 1יב.

וניהולתפעולשירותילקבלת ) 11מלם 11(להלןמ 11בעופנסיהגמלמלסעםהסכם 11/712019ביוםחתמההחברה

ניהולשירותיבגיןניהולדמימשלמתהחברההחברה.שבניהולגמולים)(ארםהגמלקופתלעמיתיחשבונות

בחודשו.חודשמדיבקופה,המנוהליםהנכסיםמיתרתמ, 11מעבתוספת 0.035%שלשנתיבשיעורההשקעות

לחברתההשקעותניהולאתלהעבירהוחלטחדש.שבסיכומוהשקעותמנהללבחירתהליןקיימההחברה 2021בשנת

אי.בי.אי.לחברתהועברההשקעותניהול 9/9/2021בתאריךמ. 11בעהשקעותניהולאמנןאי.בי.אי.

פעולהשיתוףהסכמי . 2יב.

וזאת ) 11הראל 11 :(להלןמ 11בעפנסיהקרנותניהולהראלעםבהסכםהחברההתקשרה 2009פברוארחודשבמהלן

תוךוזאתקצבה",משלמתקופה 11שהינהלהראל,בקופהשנצברוסכומיםלהעבירבקופהלעמיתיםלאפשרבמטרה

מטרתהראל.לביןהמדינהעובדיהרופאיםארגוןביוהסכמותבמסגרתלעמיתיםהמוקנותהטבותעלשמירה

והקופהמאחרמשלמתקופהבאמצעותבהשנצברוהכספיםאתלקבלהקופהלעמיתילאפשרחינהההתקשרות

לחוק.בהתאםקצבהמשלמתכקופהמוגדרתאינה
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תאגידיממשלהיבטי-ד'חלק . 4

המנהלתשל_החברההדירקטוריםא.

BA דירקטורוסטטיסטיקה,בכלכלה
יי"יבמט"ב,מנהלרעדחברמס,דבבנק

רעדתחברבדל,ביתהשקעותרעדת
רעדתחברעזריאלי,מכללתהשקעותבעל

 25י 11רש
וווישראליתו

חברומחול,למרסיקהבאקדמיההשקעותכשירותו
הספרייהלבנייןבחברהביקורתועדת 01105118-ומומחיותחיצוניחבריי"י , 47דירה 1 1946 1 42671313ןיעקבאייזנר

בתזמורתהמנהלהועדחברהלאומית,חשבונאיתהרצליה
בפסטיבלהמנהלהורעדחברהקאמרטה,פיננסית

עיסוקיםקאמרית.למוסיקהלארמיהבין
 'בשובלהשקעותרעדתחבר :שהסתיימו

ומחול.למרסיקהבאקדמיהמנהלועדחבר

שללרפואהביה"סומעלה-שלישיתואר
בירושלים.העבריתואוניברסיטההדסה

וווווישראליתומנוראהודוו 58021452ואפקפרופ'
-2012הבריאות.משרדמככייל 2014-2015-

קרןיי"ירפואה.מנהלראש 2014-ו 03/05118ו--פנימי- 1963
נתניה , 5ארנון

קורסבוגרהבריאות.משרדשלהמחקרים
מאוניברסיטת MHA .EYשלדירקטורים

גוריוןבן

M.D התמחותתל-אביב.אוניברסיטת
היחידהאתמנהלבנריררכירררגיה.

ישראלית 1 24הגיאוו 54251889ופלדמןד"ר
1 1 1 1 1 

הרפואיבמרכזהילדיםשללנריררכירררגיה 1 1
הישראליהאיגודיי"יהשומר.תל 28/01/13--פנימיחבר- 1957

השרוןהודזאב-יר"ר
הרופאיםארגוןיי''רלנוירוכירררגיה.

הסתדרותיי"ימ"מהמדינה.עובדי

בישראל.הרפואית
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M.D התמחותהעברית.האוניברסיטה
המחלקהמנהל .דגיהרוכירובנוי

קלינימחקרמנהלתוראשהנוירולוגית
וו 50793405ושאהיןד"ר

 933ת.ד
 1ישראלית 1

1 

וווחבר ואדי
1953 

ג'אןבית
דירקטוריוןחברבצפת.זיוהרפואי.במרכז 115/11109ו--פנימיחבר

זיו.הרופאים-בי"חועדיוווךנכסים.הר"ימשקיף

תחוםראש .זיובי"חמחקרמינהלתראש
שללרפואהבפקולטהנוירולוגיה

בגליל.אילןבראוניברסיטת
---

עסקיםמנהל MBAשני-תואר
תוארירושלים,העבריתהאוניברסיטה

ו 21103110 1וווווישראליתו , 37ברקן I 1961 1 57349631 1סופראילן
העבריתהאוניברסיטהכלכלהראשון-

ותמחורתקצובתכנוןסמנכוולירושלים,--פנימי--
העירראש

כספיםסמנכוולהבריאות,משרדשל
תאגידומנכוולתוואהרפואיהמרכז
איכילוב.הרפואיהמרכזלידהבריאות

מיכאלדווך
0549090561 1 

קשאני 1

וווווו
יחידה.מנהל MDו

גייסט
רפואימרכזלבקצבהפרעותיחידתמנהלו 08104119--פנימי--ישראלית 10אליעזר 1957

אביבתל
וולפסון.

וולפסון.רפואיבמרכזהרופאיםועדיו"ר

אקדמאימרכזעסקיםבמנהלראשוןתואר
 6הצבר

 1 1 1 1 1ישראלית 1
ו 1990 1 305567760 1מלכהאורלי

עפרה
בראוניברסיטתבכלכלהשניתוארלב, 1 05/05/23ו-פנימי-

והתחשבנות,תמחורתחוםמנהלתאילן,
הבריאותמשרדתקציבים,אגף

בעל
מנהלוניהול.כלכלהראשון-תואר אשכוללוי

כשירותווווו
ועדתיו"רקפיטל,וסוחר-נוקדהשקעות 25110120ומומחיותחיצונייו"רחברישראליתתל- 92 1 1973 1 027101286ןרוזנברגאסף

חשבונאיתאביב
חיצוני-ודירקטורביקורתועדתהשקעות,

פיננסית
פרח.
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משרהנושאיב.

וחשבונאותבכלכלהראשוןתואר
שותףבירושלים.העבריתמהאוניברסיטה

התמחותרר"ח,רשותוסרריריבמשרדו 0112008וישראליתומנכוולו 1966 1 58351750 1סרריריראובן 1 1

חברהבעלפנסיה.וקרנותגמלבקופות
 .ובקרהלייעוץ

--

וחשבונאותבכלכלהראשוןתואר

וישראליתומנהל
מידעמערכותמבקר .חיפהמאוניברסיטתו

כספיםו 1983 1 11919131 1ציורותםו 2
 ISACAאיגודמטעם ) CISA (מוסמך 0712020

ושרתוסרריריבמשרדררווחהבינלאומי,
חשבון.רואי

-
וישראליתומנהל

שניתוארוניהול,בכלכלהראשוןתואר
ההוןבשוקכסירןשנות 23עסקים,במנהלו 04/2014ו 1967 1 022967921 1יצחקיאיתי 1 3

סיכונים
סיכונים.וניהול
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המנהלתבחברהתגמולמדיניותג.

המנהלתבחברהתגמולמדיניות . 1ג.

מוסדייםבגופיםמשרהנושאיתגמולמבנהכיקובע ) 11החוזר 11 :(להלן . 1111תגמול 11שכותרתו 5פרק , 5שער 1חלקהמאוחדהחוזרהוראות"תיקון 2019-9-6מוסדייםגופיםחוזר ) 1 (

טובתעםאחדבקנהעולההתגמולשמבנהלהבטיחהצורךלביןהצלחותיהםעלמשרהנושאילתגמלהרצוןביוראויאיזוןשיאפשרועקרונותעלויושתתמסודרפנימיבהליךיגובש

משרהנושאישללרבותמשרה,נושאישלתגמולמדיניותלקבועהחברהנדרשתהחוזר,להוראותבהתאםזמן.לאורךהמוסדיהגוףשלארגוניתהכללהאסטרטגיהועםהחוסכים

כיקובעהחוזרהחברה.ברווחיואiוביצועיםבהצלחות,תלוי;ןאוכפוףלהםהניתןשהתגמולככלוזאתבחוזר,המפורטיםלעקרונותבהתאםהשקעות,בניהולבפועלהעוסקים

בניהולהעוסקיםלרבותהמשרה,נושאילתגמולבנוגעהחברהמדיניותהמוסדי.הגוףשלהסיכוןלמדיניותמעברסיכוניםלנטילתתמריציםתיצורשלאכךתגובשהתגמולמדיניות

הקופהעמיתיטובתעםהחברה,שלהטווחארוכייעדיהעםעקבייםשאינםסיכוניםנטילתשיעודדותמריציםלמנועמנתעלבביצועיםתלותללאקבועתגמולתינההשקעות,

החברה.שלהסיכוניםניהולמדיניותועםהחברהשבניהול

 :מרכזייםתפקידיםלבעליששולמוהתגמוליםפירוט ) 2 (

 Z67ו-ו-ו-ו-ו--ו-ו-ו-ו 267ו-ומיקורמנכ"לסוויריראובן
חוץ

 S80ו-ו-ו-ו-ו--ו-ו-ו-ו 580-מלאהסמנכ"לטבלובגלית

 136ו-ו-וו 136ו-ו-ו--ו-ו-מיקורמבקראלירו"ח
חוץפניםלהט

אורןעו"ד

1 

יועמ"ש
ומיקור

 114ו-ו-ו-ו 114ו-ו-ו-ו-ו-ו-ווממונה
ששון

אכיפה
חוץ

-

ויצחקיאיתי
 49ו-ו-ו-ו 49ו-ו-ו-ו-ו--וומיקורומנהל

חוץסיכונים
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פניםמבקרד.

הפנימיהמבקרפרטי . 1ד.

להטאליהו :שם

 11612012 :כהונתותחילתתאריך

לחברה.הקשורגוףשלאוהחברהשלערןבניירותמחזיקאינוהפנימיהמבקר . 2ד.

הציבור,פניותעלוהממונההחברהשלהפנימיהמבקרלהיותומעברהחברהעםעסקייםקשריםהפנימילמבקראיו . 3ד.

מוסדיים.גופיםובכללםאחריםלגופיםביקורתשירותינותןהפנימיהמבקרבנוסף

וניהולבקרהלהט 11חברתבמסגרתשירותיםמתן : 31.12.2015עדלחברה.חיצונייםשירותיםנותןהפנימיהמבקר . 4ד.

וניהולבקרהיעוץ,ושרת•,הזנפרץשיף RSM11משרדבמסגרתשירותיםמתן : 1.1.2016מ-החל . 11מ 11בעסיכונים

סיכונים".

הציבור.פניותעל:ממונהבחברהנוסףתפקידממלאהפנימיהמבקר . 5.ד

 :העסקההיקף . 6ד.

סיכוניםמסקרנובעהשעותהיקףכאשרבשנה,שעות 660-כ:הואבחברההפנימיהמבקרהעסקתשעותהיקף ) 1 (

הפנימיהמבקרשמעלהולהצעותהביקורתועדתלבקשתבהתאםוגמיש 2018שנתבתחילתהמוסדיבגוףשנערן

שבניהולה.הגמלובקופתהמנהלתבחברההושקעוהשעותכלהוועדה.בפני

הגמל.בקופתאוהמנהלתבחברהנוסףפנימימבקרידיעלהפעילותבוקרהלא ) 2 (

 .בחברהגורמיםע"יהפניםלמבקרסיועניתןלא ) 3 (

על-פיקודמות,תקופותלעומתשעות-75בבחברההפנימיהמבקרשלעבודתוהיקףצומצם 2021משנתהחל ) 4 (

הביקורת.ועדתשאישרה 2021לשנתהעבודהתוכנית

כולל li!Iאלפי 136כ-עלעמדהתגמולהציבור,פניותבגיןולשירותים 2024לשנתהביקורתתוכנית:בגיןתגמול ) 5 (

העסקתו.מתנאיכחלקערןניירותהפנימילמבקרניתנולאכחוק.מעוומ

מבקרחשבוןרואה .ה

חשבוןרואי lהאפט:זיוהחברהשלהמבקרהמשרדשם . 1ה.

שפלךארז:רו"חהמטפלהשותףשם . 2ה.

 2024שנת :כהונהתחילתתאריך . 3ה.

 :ש"ח)(אלפיהמבקרזכאילוהכוללהשכר . 4ה.

ביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2023 2024 

ביקורתשירותיבגיןשכר

לביקורתהקשוריםשירותיםבגיןשכר

מיוחדיםמסשירותיבגיןשכר

אחריםשירותיםבגיןשכר

88 87 

הטרחהבשכרהפחתהבוצעה:לאטרחהבשכרהפחתה . 5ה.

האחיד.בנוסחחינםהגמלוקופתהחברהבדוחותהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות . 6ה.
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הגילויועלהכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביות .ו

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת . 1 .ו

שלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזה,בדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריך,הדירקטוריון

לגביוהנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהחברהומנכ'ילהחברהיו"רזו'הערכהבסיסעלהמנהלת.החברה

נדרשתהמנהלתשהחברההמידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,מנתעלאפקטיביותהנןהמנהלתהחברהשלהגילוי

ובמועדוחסכוןביטוחההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיולהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלות

 .אלובהוראותשנקבע

כספידיווחעלפנימיתבקרה . 2ו.

החברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא 2024בדצמבר 31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך

שלהפנימיתהבקרהעלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמנהלת

כספי.דיווחעלהמנהלתהחברה

החברההחלטות .ז

החברות.לחוק 225סעיףלפיפעולותלאישורהחברהנדרשהלאהדוחבתקופת ) 1 (

 ) 1 ( 270סעיףלפימיוחדיםאישוריםהטעונותבהמשרהלנושאיהחברהביועסקאותנעשולאהדוחבתקופת ) 2 (

החברות.לחוק

בסךפרמיהתשלוםככגדש"חמיליוני 21שלאחריותבגבולמשרהונושאידירקטוריםביטוחפוליסתלחברה ) 3 (

בסךפרמיהתשלוםכנגדח 11שמיליוני 21שלאחריותבגבולמקצועיתאחריותוביטוחלשנה,ח 11שאלפי 32של

לשנה.ח 11שאלפי 65של
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-ארם

הדירקטוריוןדוח

 2024לשנת
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ולאחריוהדוחבתקופתוהתפתחויותאירועיםמגמות . 1

הדוחתקופתבמהלךבמשקהכלכליותההתפתחויותפירוט

המשקבהובלתחיובית,גלובליתצמיחההמשךרקעעלבעולם,הפיננסיםבשווקיםהחיוביתהמגמהנמשכה 2024בשנת

קצב . AIה-טכנולוגייתשלעתידיותלהשפעותבנוגעואופטימיותובאירופהב 11בארהריביתלהפחתתמעברהאמריקאי,

מאשרגבוהההייתהשובהצמיחהבארה"ב, .-3.2%בוהסתכם-2023שבלזהלמדייזהההיה-2024בהעולמיתהצמיחה

אןפרטית,בצריכהעלייהעללהישעןהמשיכהב 11בארההצמיחה .-2.8%לכ-2024בוהגיעה , 2023בסוףששררוההערכות

בצריכההעלייהמגמתבהשקעות.גידולגםהממשלתיתבהוצאהעלייהלצדוכללה-2023במאשריותרמאוזנתהייתה

המשךלעומתוזאתבשכרובעלייה-4%כשלנמוכותאבטלהברמותלהתאפייןשהמשירעבודהבשוקנתמכההפרטית

פעילותברמותלהתאפייןהמשיכהב 11באךהלמגוריםהנדל"ופעילותהצרכני.באשראיהעלייהבקצבההאטהמגמת

נמוכהברמהיציבותחדשות,דירותבמכירתקלהעלייהשיקפההפעילותהגבוהה.הריביותסביבתרקעעליחסיתנמוכות

מסוימתהתאוששותנרשמה ,-2023בחדהירידהלאחרהבנייה.בהתחלותירידהמגמתוהמשךקיימותדירותבמכירת

להתמתןהמשיכהבארה"בהאינפלציההפנויים.הנכסיםבשיעוריהעלייהמגמתבלימתתוךהמרובההבנייהבפעילות

האינפלציהוהמזוןהאנרגיהסעיפיבניכויאן , 2023בסוף 3.4%לעומת 2024בסוף 2.9%לכ-והגיעההשנהבמהלן

 .-3%למעלהשנהלאורןהתבססה

בצמיחההסתכמהבה-2023לביחסקלשיפור , 0.7%בכ-שהסתכמה-2024ביחסיתנמוכהצמיחהנרשמהחיוורבגוש

שליליתצמיחהרושמתגרמניהשבעודכןהגדולות,הכלכלותביןגבוההשונותשיקפהתיורובגושהצמיחהבלבד.-0.4%ב

 .-3%מלמעלהשלצמיחהעםלבלוטהמשיכהספרדואילו-1%-0.5%בכצמחוואיטליהצרפתברציפות,שנייהשנה

עלייהוהמשךהאבטלהבשיעורשפלרמותעםהדוק,להיותהמשירהעבודהשוקתיורו,בגושהמתונההצמיחהלמרות

 . 2023בסוף 2.9%לעומת 2024בסוף 2.4%שללרמהוהגיעהשנהבמהלןהתמתנההאירו,בגושהאינפלציהבשכר.

בארה"בהריביתהמוניטארית.במדיניותגםביטוילידיבאהתיורושבגושלזובארה"בהמאקרותמונתביןהשונות

ברציפותפעמים 3הופחתההיאמספטמברואילוהשנה,שלהשלישילרבעוןעד 5.5%-5.25%שלברמהיציבהנותרה

הריבית.הפחתתבתוואילהפוגהצפיעלאותתהמרכזיהבנקהשנהבסוףאן ,-4.25%-4.5%לב 11נ 100שלמצטברבשיעור

הבנקלארה"ב,ובניגוד ,-3%ל-4%מפעמים 4הופחתהוהיאהשנהבאמצעהחלהריביתהפחתתתהליךתיורובגוש

הריבית.הפחתותלהמשךצפיעלאותתהאירופאיהמרכזי

סוףולקראתמהצפויגבוהותשהיוואינפלציהמצמיחה Fed ,-הממדיניות 2024ב-הושפעהאמריקאיהחובאיגרותשוק

החובאיגרותתשואותהשנהבסיכוםכן,האינפלציונית.הסיכוןבפרמייתלעלייהשהובילוהבחירותמתוצאותגםהשנה

שנים 10ל-החובאגרותתשואות . 2023ב-רמתםלעומתב 11נ 70שלעלייה , 4.6%כ-עלעמדובארהוובשנים 10ל-

 . 2024בסוף 2.4%כ-שללרמהעלו 2%כ-שלרמהעל 2023בסוףשעמדובגרמניה

ריביתלהפחתתהמעברמהצפוי,טובהצמיחהרקעעלהשנהבמהלןחיוביתבמגמההתאפיינובעולםהמניותשוקי

בבחירותטראמפשלהניצחוןרקעעלגםהשנהסוףולקראת AIה-טכנולוגייתשללהשפעותבנוגעאופטימיותבארה"ב,

 ,-28%וכ-23%כשלגבוהיםבשיעוריםעלו P&S 500וה-ק 11הנאסדב, 11בארההמוביליםהמדדיםכ,ןארה"ב.לנשיאות

 STOXX600ה-מדדאן , 19%בכ-עלה DAXה-שמדדכןנאות,עליותהםגםהציגוהאירופאייםהמדדיםבהתאמה.

 . 6%בכ-ועלהבעולםהמוביליםהמדדיםמולאלחסרביצועיהציג

הקרינהוהתפתחותהזירתיתרבלמערכההשנהלאורןשהפכהברזלחרבותמלחמתרקעעלהתנהלה 2024שנתבישראל,

לאורןנמשכההסיכוןבפרמייתהעלייהמגמתהמשק.שלהסיכוןפרמייתהתפתחותועלהישראליהמשקביצועיעל

חיזבאללהמולהמוצלחתהצבאיתהפעילותרקעעלמהירהירידהבמגמתהחלההיאשבוהאחרון,לרבעוןעדהשנה

נובמבר.בסוףלתוקףשנכנסאשהפסקתהסכםגםנחתםשבעקבותיה

שנייהשנהשנרשמהכן ,-2023ב-1.8%כשלצמיחהלאחר 1%שלמתוןבשיעורהישראליהמשקצמח , 2024בסיכום

הפרטיתובצריכההציבוריתבצריכהגבוהגידולידיעלהובלהבמשקהצמיחהלנפש.בתוצרקלהנסיגהשלברציפות
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בשפלשהתאפייןההדוקהעבודהבשוקנתמכהפרטיתבצריכההעלייההסחר.ובפעילותבהשקעותירידהלעומתוזאת

בשכר.מהירהובעליית ) 2024בסוף-3%לכ 2023בסוף-6%מכירדההרחבה(האבטלההאבטלהבשיעור

גבוההעלייהאףשעלכןהביטחון,בהוצאותחדהעלייהרקעעלהמלחמה,בעקבותלעלותהמשיךהממשלתיהגירעון

הרחבה).הממשלהשלתוצר 8.3%של(וגירעוןתוצר-6.9%בהסתכם-2024בהגירעוןממיסים,המדינהבהכנסותמהצפוי

הבינלאומיותהדירוגסוכנויותידיעלישראלשלהאשראידירוגלהורדתגרמוהכלכליותוהשלכותיההלחימההמשך

תחזיתעם Baalל- 11יציבה 11תחזית Alמ- 2024במהלןישראלשלהאשראידירוגאתהפחיתה Moody'sהמובילות.

 • 11שלילית 11תחזיתעם Aל- AAמדירוגישראלשלהאשראידירוגאתהורידה S&Pהדירוגחברתואילו , 11שלילית 11דירוג

עלהמלחמהשלהשליליותומההשלכותהגבוהההביקושיםמסביבתבעיקר 2024במהלןהושפעהבישראלהאינפלציה

יעדשלהעליוןלגבולמעל , 3.2%שלבשיעורהאינפלציהעלתה 2024בסיכוםהמשק.שלהסיכוןופרמייתההיצעצד

בעקבותמאזאן , 4.50%ל-ב 11נ 25ב- 2024ינוארבחודשהריביתאתהורידישראלבנקישראל.בנקשלהאינפלציה

סוףעדשינויללאהריביתאתישראלבנקהותירהמשק,שלהסיכוןבפרמייתועלייההאינפלציהשלמחודשתעלייה

 . 4.5%שלברמההשנה

המשק.שלהסינוףבפרמייתוהשינוייםהמלחמהרקעעלהשנהבמהלןרבהבתנודתיותהתאפייןהשקלשלהחליפיןשער

 , li!J-3.65כשלרמהעלעמדהשנהובסוףלדולר, li!J-3.80ל 3.60שביןבטווחהדולרמולנסחרהשקלהשנהמרביתלאורן

בשיעור 2024במהלןהשקלשלהתחזקותנרשמהתיורומולזאת,לעומת . 2023בסוףרמתולעומת-0.6%כשלקלפיחות

ליורו. li!J-3.80כשללרמה-5.7%כשל

מהתפתחותהמשק,שלהסיכוןפרמייתמהתפתחותבעיקרהאחרונהבשנההושפעהמקומיהחובאיגרותשוק

הממשלתיותהחובאיגרותתשואותכן,בארה"ב.החובאיגרותבשוקומההתפתחויותישראלבנקומדיניותהאינפלציה

הממשלתיותהחובאיגרותתשואותלכן,בהתאם . 2024בסוף 4.5%לכ- 2023בסוף 4.1%מכ-ב 11נ-40בכעלושנים 10ל-

 . 1.95%כ-שללרמה 1.5%כ-שלמרמהעלושנים 10ל-הצמודות

בזירההצבאיתההצלחהלאחראןהשנה,שלהראשוניםהרבעונים-3במהמלחמהלשלילההושפעהמקומיהמניותשוק

ת"אהמוביליםשהמדדיםכןלאירועים,חיוביתבצורההגיבהמניותשוקהשנה,שלהאחרוןהרבעוןלקראתהצפונית

 , 29%ובכ- 28%בכ- 2024בסיכוםועלובעולםהמוביליםהמדדיםלעומתשנפתחהפעראתהדביקו 125א 11תו- 35

בהתאמה.

ומהתפתחותמקומיהביטחוניבסיכוןמעלייההיתרביושנבעהגבוההתנודתיותנרשמההקונצרניותהחובאיגרותבשוק

 , 6%כ-שלבשיעורעלושקליבונךותל 60בונךתלהמוביליםהחובאיגרותמדדיכ,ןישראל.בנקוריביתהאינפלציה

החובאיגרותמולבמרווחיםב 11נ 40-130שלירידהששיקפהעליית ,-10%בכעלהתשואותבונךתלמדדואילו

הממשלתיות.

ומהיצבותהלחימהועצימותלמשךבנוגעהוודאותוחוסרבארץהביטחונימהמצבהושפעההנאמנותקרנותתעשיית

עיקרכאשר , li!Jמיליארד 62בכ-והסתכם 2023ל-ביחסניכרבשיעורעלההגיוסיםהיקףישראל.בנקבריביתהממושכת

חברות(מדינה,המקומיותח 11האגקרנות . li!Jמיליארד 33כ- 2024במהלןשגייסוהכספיותהקרנותאלהגיעוהגיוסים

בהשקעותהמתמחותהקרנותלעומתן, . 2023ב-rובנמיליארד-24כשלפדיונותלעומתוזאת ,נmמיליארד 7כ-גייסווכללי)

כספיות).(כולל 2023ב- li!Jמיליארד 19לעומת li!Jמיליארד 18כ-גייסול 11ובחוח 11במט

ידיעלנעשוהחובגיוסיעיקר . 2023לעומת 6%כ-שלגידול , li!Jמיליארד 97כ-שלבהיקףחובגיוסינרשמוהשנהבמהלן

 .שנעשוהגיוסיםמכלל 74%כ-עליחדיושאחראיותופיננסיים,ן 11נדלחברות

 . 2023מול 4%כ-שלירידה , li!Jמיליארד 8.2בכ-הסתכמוהחולפתבשנהההוןגיוסי
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הדוחבתקופתהקופהשלההשקעותפעילות

ההשקעות.וועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה

המנוהליםהנכסיםהיקף . 2

לתקנוןבהתאםהמדינה.עובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלארם-קופתניהולמלבדאחרתפעילותאיולחברה

שלאתינההחברהפעילותגמ)ל,קופותחוקלהוראותלב(ובשיםענפיתגמלקופתשלמנהלתוכחברההמנהלתהחברה

בפועל.הוצאותבסיסעלהמחויביםניהולמדמינובעותהחברההכנסותכלרווח.למטרת

 :החברהידיעלהמנוהלתהגמלקופתנכסיהיקף

בדצמבר 31

2024 2023 

 li!.Iאלפי

 892,352 917,151 50-60ארם

 151,556 161,253ומעלה 60ארם

 38,623 46,865 50עדארם

 1,082,531 1,125,269סה"כ

הרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועים . 3

החברה.שלהרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועיםאירעולאבדוחהמכוסההתקופהבמהלן

כספייםקשייםעללהצביעהעלוליםאירועים . 4

בפועל.המנהלתהחברההוצאותלפיחינםמהעמיתיםהנגבותהניהולהוצאותענפית,גמלקופתבנאמנותמנהלתהחברה

כספיים.לקשייםלהיקלעהחברהצפויהלאבפועלהוצאותלפיתינההמנוהלתוהקופהמאחר

s . מהותיותעסקאות

בעסקההשתתפותבשיעורהקטנה 1הגדלהאואחרבתאגידהשקעותמשותפות,עסקאותהיולאבדוחהמכוסהבתקופה

כאמור.בהשקעהאו

העסקיתהאסטרטגיהתיאור . 6

 ,בכןהכרוכותבעלויותניכרחסכוןתוךטווח,ארוןלחיסכוןניהולאלטרנטיבתבהעמדתמרכזיתחשיבותרואההחברה

השקעותגופיבאמצעותהשקעותניהולמולאלהמדינה,עובדיהרופאיםמקרבוהפוטנציאלייםהקיימיםהעמיתיםבפני

ניהול.דמיעתירימסחריים,

מתבצעהגמלקופתתפעולחוץ.במיקורשירותיםונותנימצומצםעובדיםסגלעלבהתבססהקופהאתמנהלתהחברה

(עדמ 11בעופנסיהגמלמלס-בתחומםהראשונהמהשורהויציביםמקצועייםעיקרייםשירותיםנותנישניבאמצעות

ניהולאמנןאי.בי.איהעמיתים,וזכויותהקופהחשבונותאתהמתפעלכגורםהמשמשמ) 11בעהפועלים-בנק 17.7.19

באופןמפקחתהחברההקופה.השקעותאתהמנהלכגורםהמשמשמ) 11בעהשקעותביתפסגות 8 . 9.21(עדמ 11בעהשקעות

נותנתהחברהבמקבילבחברה.האחריםהשירותונותניהמשרהנושאיבאמצעותאלוגופיםשלפעילותםעלשוטף

החברה.עובדיבאמצעותהעמיתיםלצונימשלימיםשירותים

27 



סיכוןומידתתשואהרמתשלצירוףהניתן,ככלשיבטיח,באופןהקופהשלההשקעותמדיניותאתקובעתהחברה

בקופה.החיסכוןשלוהפנסיוניהטווחארוןלאופיולבובשיםלמאפייניהםלבבשיםהעמיתים,צרכיאתההולמים

לצרכייותרטובמענהלתתכדישונות,סיכוןורמותהשקעהמאפייניבעליהשקעהמסלולישלושהמפעילההחברה

והנחיותהתקנותהחוק,הוראותאתקפדניבאופןלקייםמנתעלניהוליתלבותשומתמאמציםומשקיעההעמיתים,

מוסדי.כגוףלתפקודההמתאיםתאגידיממשלשלקיומוולוודאבניהולה,הגמלקופתועלעליההחלותההוןשוקרשות

הרגילהעסקיםממהלךהחורגותתוכניות . 7

הקרובה.בשנההרגילהעסקיםממהלךהחורגותתכניותצופהאינההחברה
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הכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןודוחהצהרות

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןדוח

המנהלת//)החברה 11 :(להלןמ 11בעגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארםשל Iהדירקטוריוןבפיקוח Iההנהלה

תוכננההקופהשלהפנימיתהבקרהמערכת .כספידיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומהלקביעתהאחראית

שלנאותהוהצגההכנהלגביהמנהלתהחברהשלולהנהלהלדירקטוריוןביטחוןשלסבירהמידהלספקכדי

ללא .ההוןשוקעלהממונהוהוראותבישראלמקובליםחשבונאותלכלליבהתאםהמפורסמיםכספייםדוחות

כינקבעאםגםלפיכןמובנות.מגבלותישהפנימיתהבקרהמערכותלכלשלהן,התכנוןרמתבטיבתלות

דוחשלולהצגהלעריכהבהתייחסבלבדבטחוןשלסבירהמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהיכןאלומערכות

כספי.

בהתאםמבוצעותעסקאותכילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה

בפיקוחההנהלהבנוסף,מהימנים.החשבונאייםוהרישומיםמוגנים,הנכסיםההנהלה,להרשאות

ביצוע, ) monitor (ומנטריםאפקטיבייםוהתקשורתהמידעשערוצילהבטיחכדיצעדיםנוקטתהדירקטוריון

פנימית.בקרהנהליביצועלרבות

דיווחעלהקופהשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהמנהלתהחברההנהלת

 Committee ofה-שלהפנימיתהבקרהבמודלשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 12023בדצמבר 31ליוםכספי

) Sponsoring Organizations of the Treadway Commission (COSO . ההנהלה ,זוהערכהעלבהתבסס

חינהכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרה , 2024בדצמבר 31ליוםכי believes) (מאמינה

אפקטיבית.

פלדמןזאבר 11דהדירקטוריוןיו'יר

סוויריראובן n11רול 11מנכ

ציורותםח 11רוכספיםמנהל

 2025במרץ, 20 :הדוחותאישורתאריך
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) Certification ( הצהרה

 :כימצהיר Iציורותם Iאני

לשנתהמנהלת"):"החברה(להלןבעו~מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארםשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 1

 .) 11הדרח 11 :(להלן 2024

עובדהשלמצגברחסרולאמהותיתעובדהשלנכרןלאמצגכלכוללאיננוהדוח Iידיעתיעלבהתבסס . 2

בהתייחסמטעיםיהירלאמצגים,אותםנכללובהןהנסיבותלאורבו,שנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותית

בדוח.המכוסהלתקופה

הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותידיעתי,עלבהתבסס . 3

המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,

בדוח.

לגביונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוי

המיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנוארכאלה,ונהליםבקרותקבענוא.

במהלןבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובאלקופההמתייחסמהותישמידעלהבטיח

 ;הדוחשלההכנהתקופת

המיועדת Iכספידיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואן Iכספידיווחעלפנימיתבקרהקבענוב.

בהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכןהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידהלספק

ההון.שרקעלהממונהולהוראותמקובליםחשבונאותלכללי

מסקנותינואתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנוג.

עלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתום ,הגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבי

וכן- ;הערכתנו

הרביעיברבעוןשאירעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו .ד

המנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעל Iמהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראר Iמהותיבאופןשהשפיע

רכן- ;כספידיווחעל

ולוועדתלדירקטוריוןהמבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5

הבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת

 :כספידיווחעלהפנימית
עלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתהארבקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא.

עלולדווחלסכםלעב,דלרשום,המנהלתהחברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשרכספי,דיווח

וכן- ;כספימידע

שישאחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביומהותיתביותרמית,כלב.

 .כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהם

 .דיוכלפיעל Iאחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראיו

 2025במרץ, 20

('1 
! ) 
f ! 
i 1 

J' 

תאריך

' 

ציור~תםח 11רן
l 
כספיםמנהל
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) Certification ( הצהרה

 :כימצהיר Iסוויריראובן Iאני

לשנתהמנהלת"):"החברה(להלןבע"מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארםשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 1

 .) 11הדוח 11 :(להלן 2024

עובדהשלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוח Iידיעתיעלבהתבסס . 2

בהתייחסמטעיםיהיולא Iמצגיםאותםנכללובהןהנסיבותלאור Iבושנכללושהמצגיםכדיהנחוץמהותית

בדוח.המכוסהלתקופה

הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחות Iידיעתיעלבהתבסס . 3

המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,

בדוח.

לגביונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4

וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרההגילוי

המיועדיםכאלה,ונתליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונתליםבקרותקבענוה.

במהלןבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובאלקופההמתייחסמהותישמידעלהבטיח

 ;הדוחשלההכנהתקופת

המיועדת Iכספידיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואו Iכספידיווחעלפנימיתבקרהקבענו •ו

בהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכןהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירתמידתלספק

 .ההוןשוקעלהממונהולהוראותמקובליםחשבונאותלכללי

מסקנותינואתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנתליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו .ז

עלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתום Iהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבי

וכן- ;הערכתנו

הרביעיברבעוןשאירעגספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינוח.

המנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעל Iמהותיבאופןלהשפיעשצפויסביראו Iמהותיבאופןשהשפיע

וכן- ;כספידיווחעל

ולוועדתלדירקטוריוןהמבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5

הבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת

 :כספידיווחעלהפנימית

עלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתג.

עלולדווחלסכם Iלעבד Iלרשוםהמנהלתהחברהשלביכולתהלפגועשצפוייםסביראשר Iכספידיווח

וכן- ;כספימידע

שישאחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביומהותיתביןתרמית,כל.ד

 .כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקידלהם

 .דיוכלפיעל ,אחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראין

 2025במרץ, 20
,,,,,.,,.-\ -~~----..... (..;' 

סוויריראובןרו"חתאריך

ל 11מנכ
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IBDO 

שללעמיתיםהמבקרהחשבוןרואהדוח
בע"מגמלקופותלניהולחברה-גמלויםארם

ביטוחההון,שוקעלהממונהלהוראותבהתאם
כספידיווחעלפנימיתבקרהבדברוחיסכון

ברה") nה 11(להלן-מ 11בעגמלקופותלניהולחברה-גמוליםארםשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקרנו
ידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 12024בדצמבר 31ליום

הדירקטוריון .)" COSO "(להלן- Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commissionה-
שלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהחברהשלוההנהלה

המצורף.כספידיווחעלפנימיתבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללתכספקדיווחעלפנימיתבקרה
 .ביקורתנועלבהתבססהחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרהעלדעהלחוותהיאאחריותנו

ב 11בארה Public Company Accounting Oversight Board (PCAOB (ה-לתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
אלהתקניםעל-פיבישראל.חשבוןרואילשכתידיעלשאומצוכפיכספי~דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדבר
הבחינותמכל lקויימהאםביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנונדרש

דיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנוכספי.דיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות/
בקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכןמהותית~חולשהשקיימתהסיכוןהערכתכספי~

בהתאםכנחוציםשחשבנוכאלהאחריםנהליםביצועגםכללהביקורתנושהוערך.הסיכוןעלבהתבסספנימית
 .דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבוריםאנולנסיבות.

לגביביטחוןשלסבירהמידהלספקהמיועדתהליךחינהמוסדיגוףשהיאחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה
בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנות

) IFRS ( שלכספידיווחעלפנימיתבקרהוחיסכון.ביטוחההון~שוקרשות-האוצרידיעלהנדרשותובהתאמות
סביהבפירוטאשהרשומותלניהולמתייחסים ) 1 ( :אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתמוסדיגוףשהיאחברה

מספקים ) 2 ( ;מרשותה)הוצאתם(לרבותהחברהנכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפות
כספידיווחלתקניבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידה

כספיםושקבלתוחיסכון~ביטוח 1ההוןשוקרשות-האוצרידיעלהנדרשותובהתאמות ) IFRS (בינלאומיים
מידהמספקים ) 3 (ו- ;החברהשלוההנהלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהחברהשלכספיםוהוצאת
מורשיםבלתימרשות)הוצאה(לרבותהעברהאושימוש Iרכישתשלבמועדגילויאומניעהלגביביטחוןשלסבירת

 •הכספיים.הדוחותעלמהותיתהשפעהלהםלהיותשיכולההחברה/נכסישל

הסקת Iכןכמומוטעית.הצגהלגלותאולמנועשלאעשויתכספידיווחעלפנימיתבקרההמובנות/מגבלותיהבשל
לבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכוןחשופהכלשתינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנות

 .לרעהתשתנההנהליםאוהמדיניותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגללמתאימות

 12024בדצמבר 31ליוםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות/הבחינותמכלקיימה/החברה Iלדעתנו
 . cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס

 2024בדצמבר 31לימיםהחברהשלהכספייםהדוחותאתבישראל/מקובליםביקורתלתקניבהתאםגם/ביקרנו
 12025במרץ 20מיוםשלנו,והדוח 2024בדצמבר 31ביוםשהסתיימהבתקופההשניםמשלושאחתולכל 2023ו-

כספיים.דוחותאותםעלמסויגתבלתידעתחוותכלל

 C ~\__)ג \'~
האפטזיו

חשבוןרואי

אביב/תל
תשפיוהבאדרנו

 2025במרץ, 20
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כספייםדוחות
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IBDO 

שללעמיתיםהמבקרהחשבוןרואהדוח

בעו'מגמלקופותלניהולחברה-גמוליםארם

בע''מגמלקופותלניהולחברה-גמוליםארםשלהמצורפיםהכספיהמצבעלהדוחותאתביקרנו

השניםמשלושאחתלכלוהפסדרווחדוחותואת 2023ו- 2024בדצמבר 31לימים ) 11החברה 11-(להלן

הדירקטוריוןבאחריותחינםאלהכספייםדוחות . 2024בדצמבר 31ביוםשהסתיימהבתקופה

 .ביקורתנועלבהתבססאלהכספייםדוחותעלדעהלחוותהיאאחריותנו .החברהשלוההנהלה

רואיבתקנותשנקבעותקניםלרבותבישראל,מקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו

אתלתכנןמאתנונדרשאלהתקניםפיעל . 1973-ג 11התשלחשבון),רואהשלפעולתו(דרךחשבון

מוטעיתהצגההכספייםבדוחותשאיוביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורת

הכספיים.שבדוחותובמידעבסכומיםהתומכותראיותשלמדגמיתבדיקהכוללתביקורתמהותית.

ידיעלשנעשוהמשמעותייםהאומדניםושלשיושמוהחשבונאותכללישלבחינהגםכוללתביקורת

אנובכללותה.הכספייםבדוחותההצגהנאותותהערכתוכןהחברהשלוההנהלההדירקטוריון

 .דעתנולחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנוסבורים

שלהכספיהמצבאתהמהותיות,הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםהנ"להכספייםהדוחותלדעתנו,

שהאחרונההשניםמשלושאחתלכלפעולותיהתוצאותואת-2023ו 2024בדצמבר 31לימיםהחברה

 IFRS (חשבונאייםבינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם , 2024בדצמבר 31ביוםהסתיימהשבהן

Accounting Standards ( וחסכון.ביטוחההון,שוקרשותידיעלהנדרשותובהתאמות

בביקורתמפתחענייני

החברהלדירקטוריוןלתקשרם,היהשנדרשאותוקשרו,אשרענייניםהםבביקורתמפתחענייני

לתקופההכספייםהדוחותבביקורתביותרמשמעותייםהיו Iהמקצועידעתנושיקוללפי Iואשר

אולסעיפים Iלהתייחסעשויאו ,מתייחס ) 1 ( :אשרענייוכל ,היתרביו Iכולליםאלהענייניםהשוטפת.

מורכבאוסובייקטיבי Iמאתגרהיהלגביודעתנושיקול ) 2 (וכןהכספייםבדוחותמהותייםלגילויים

 .לתקשרבביקורתמפתחענייניאיןכיקבענו Iבמיוחד

כפיכספי,דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב 11בארה PCAOBה-לתקניבהתאםגם,ביקרנו

ליוםהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתבישראל,חשבוןרואילשכתידיעלשאומצו

שפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2024בדצמבר 31

 .החברהשלכספידיווחעלהפנימית

הבקרהאפקטיביותעלמסויגתבלתידעתחוותכלל 2024במרץ 20מיוםשלנווהדוח cosoידיעל

->' \ ,·-~ ( '~-(·~..,, 
האפזיו

אביב,תל
תשפ"הבאדרנו

 2025במרץ, 20
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בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספיהמצבעלדוחות

נכסים:

קבוערכוש

נטו ,שימושזכותנכסי

חובהויתרותחייבים

מזומניםשווי

הנכסיםסךכל

הון:

מניותהון

הוןכלסך

רבמצדב םויל 31
2023 2024 

ח11ש יפלא רואב

40 60 3, (9)2 

185 93 (5)2 

683 783 4 ----------· -----------

463 ___ 1J283. 5, (7)2 -----------

1,371 21219 

6 

התחייבויות:

חכירהבגירארוךלזמןהתחייבות
זכותויתרותזכאים

ההתחייבויותכלסך

וההתחייבויותההוןכלסך

 .הכספייםמהדוחותפרדמהווהמצורפיםהנאורים

--~---ן--גי"202s ---,,L--fבמרץ, 20

סוויריראובןרו"חאישורתאריך

מנכ"להכספייםהדוחות

----------- -----------

96 50 (5)2 

1,275 2,169 9 

___ 11371 _ _ __ 21 219. 

1,371 2,219 

Jנ
' 

ויצ םתןר ח11ור
םיפסכjלהנמ

36 



בע"מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

והפסדרווחדוחות

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2024 2023 2022 

 n11שאלפיבאור

 3,782 4,122 4,179 2(8)101הגמלמקופתניהולמדמיהכנסות

 4,179ההכנסותכלסך

 4,172 12וכלליותהנהלההוצאות

4,122 3,782 

4,119 3,781 

ההוצאותכלסך

הפעלהרווח

מימוןהוצאות

3,781 4,119 4,172 
----------- ----------· -----------

1 3 7 

1 3 7 

לתקופהרווח

 .הכספייםמהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהנאורים

37 



בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

כללי 1-באור

הגדרותא.

 ) 11המנהלת//החברה ;(להלןמ 11בעגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

לאחר ) 11הקופה 11 ;(להלןהמדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארם-

 .המבניהשינויביצוע

בטרם-) 11הקרן 11או 11ברה nה 11 =(להלןמ 11בעהמדינהעובדיהרופאיםארגוןתגמולים-קרן

המבני.השינויבוצע

עלהפיקוחובתקנותהכנסהמסבתקנות , IAS 24ב-כמשמעותםקשורים-צדדים

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

ג- 11התשנשנתיים)כספייםדוחות(עריכתערךניירותבתקנותכמשמעותםענייו-בעלי

הכנסה.מסובתקנות 1993

מ. 11בעופנסיהגמלמלסחברתהמתפעל-הגוף

 .לסטטיסטיקההמרכזיתהלשכהשמפרסמתלצרכןהמחיריםמדדמדד-

 .וחיסכוןביטוח Iההוןשוקרשותההון-שוקרשות

 . 2005ה 11התשסגמ)ל(קופותפיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקהגמל-קופותחוק

 . 1964ד 11תשכגמ)לקופותוניהוללאישור(כלליםהכנסהמסתקנותהכנסה-מסתקנות

הועדהידיעלשאומצוופרשנויותתקנים-) IFRS :(להלןבינלאומייםכספידיווחתקני

 ) IFRS (בינלאומייםכספידיווחתקניכולליםוהם ) IASB (בינלאומייםחשבונאותלתקני

הועדהידיעלשנקבעואלהלתקניםפרשנויותלרבות ) IAS (בינלאומייםחשבונאותותקני

הועדהידיעלשנקבעופרשנויותאו ) IFRIC (בינלאומיכספידיווחשללפרשנויות

 .בהתאמה ) SIC (לפרשנויותהמתמדת

קופתולנהללהחזיקהיאהעיקריתומטרתהבערבותמוגבלתחברהתינההמנהלתהחברהב.

ארגוןידיעלהמומלציםולרופאיםהמדינהעובדיהרופאיםארגוןחברילרופאיםתגמולים

 .המדינהעובדיהרופאים

הכנסהמסתקנותפיעלמאושרתגמלכקופתהמנהלתהחברהבמסגרתפועלתהקופהג.

והנחיות 1 ) 11הכנסהמס//תקנות-(להלן 1964ד 11תשכגמ)לקופותולניהוללאישור(כללים

 .וחסכוןביטוח Iההוןשוקרשות

מ 11בעפנסיהקרנותניהולהראלעםבהסכםהחברההתקשרה 2009פברוארחודשבמהלךד.

פנסיהלהראלבקופהשנצברוסכומיםלהעבירבקופהלעמיתיםלאפשרבמטרהוזאת

38 



בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)כללי 1-באור

במסגרתלעמיתיםהמוקנותהטבותעלשמירהתוךוזאת 11קצבהמשלמתקופה 11שהינה

מטרת . 11מ 11בעפנסיהקרנותניהול//הראללביןהמדינהעובדיהרופאיםארגוןביןהסכמות

קופהבאמצעותבהשנצברוהכספיםאתלקבלהקופהלעמיתילאפשרחינהההתקשרות

 .לחוקבהתאםקצבהמשלמתכקופהמוגדרתאינהוהקופהמאחרמשלמת

תקדיםחסרתטרורמתקפתבעקבות 11ברזלחרבות 11מלחמתפרצה 2023באוקטובר 7ביוםה.

לרבותנוספות,בחזיתותלחימהגםהתפתחהלכךובהמשךישראל,מדינתעלעזהמרצועת

איראן.ומולבתימןהחות'יםולבנון,סוריההצפון,בגבולישירעימות

בשוקהפעילותועלהישראליהמשקעלהמלחמהשלהישירההשפעתההראשוניםבחודשיים

הפיננסייםבשווקיםרבהלתנודתיותוכןבמשקהפעילותלצמצוםוהביאהניכרתחיתהההון

אולםהודאות.וחוסרהסיכוןברמותמעליהכתוצאהזרים,מטבעותמולאלהשקלובשער

לחימהבצללשגרהלהיכנסהישראליהמשקהחל 2023שנתשלהרביעיהרבעוןבמהלךכבר

הקשייםאףעלהצפון.לגבולהסמוכיםבאזוריםלמעטהפעילות,עלהמגבלותוהוסרו

מהמחציתוהחלחוסןהפגינההישראליתהכלכלההעסקית,בסביבההרביםוהאתגרים

אתגריעםיחסיתטובהוהתמודדותהכלכלית,בפעילותהתאוששותחלההשנהשלהשנייה

התקופה.

האשראידירוגאתבינלאומיותאשראידירוגחברותהורידו 2024שנתבתחילתזאת,עםיחד

 Alמ-הדירוגאת Moody1sהאשראידירוגחברתהורידה 2024פברוארבחודשישראל.של

דרגותבשתיהדירוגאתהורידה 2024ספטמברובחודששליליתתחזית A2ל-יציבהתחזית

 S&Pהאשראידירוגחברת 2024אפרילבחודשכן,כמושלילית.תחזיתעם Baalל-נוספות

 2024אוקטוברחודשובתחילת + Aל-- AAמ-ישראלשלהאשראידירוגאתהורידה

שלילית.תחזיתוהוסיפה- Aל- + Aמ-הדירוגאתהורידה

ישראל , 2025ינוארובחודשלבנוןבגזרתאשלהפסקתהסכםנחתם 2024נובמברבחודש

עזה.ברצועתאשוהפסקתחטופיםשחרורעלשלבים,מספרבןלהסכםהגיעווחמאס

החברההלחימה,לחידושביחסלרבותהזובעתהרבההודאותאיובצללעילהאמורלאור

הדוחותעריכתלמועדעדמקומי.ממשברהסיכוניםאתלצמצםשמטרתםבצעדיםנוקטת

תשואתעלאוניודכספיםמשיכותהנכסיםהרכבעלמשמעותיותהשלכותהיולאהכספים

מרחוקלעבודההדרושותבהתאמותשגרתיבאופןמתקיימתהחברהפעילותכןכמו Iהקופה

 .מילואיםשירותבשלתפקידבעלישלוהיעדרות
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בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

בינלאומייםכספידיווחבתקניעמידהעלהצהרה . 1

 .) 11IFRS11(להלןבינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםהחברהידיעלנערכוהכספייםהדוחות

ההצגהומטבעהפעילותמטבע . 2

ש"ח.תינוהחברהשלהפעילותמטבעהקרוב.לאלףומעוגליםש"חבאלפימוצגיםהכספייםהדוחות

החברה.פועלתבההעיקריתהכלכליתהסביבהאתהמייצגהמטבעתינוהשקל

המדידהבסיס . 3

 .ההיסטוריתהעלותבסיסעלהוכנוהדוחות

דעתושיקולבאומדניםשימוש . 4

בהערכות,דעתבשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת , IFRS-לבהתאםהכספייםהדוחותבעריכת

הכנסותוהתחייבויות,נכסיםשלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרוהנחותאומדנים

 .אלהמאומדניםשונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהרוהוצאות.

הנהלתנדרשההחברה,שלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת

דעתהבשיקולמשמעותית.וודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסיבותבאשרהנחותלהניחהחברה

סבירותהנחותועלחיצונייםגורמיםשונות,עובדותעלהחברההנהלתמתבססתהאומדנים,בקביעת

שוטף.באופןנסקריםשבבסיסםוההנחותהאומדניםאומדן.לכלהמתאימותלנסיבותבהתאם

מושפעת.עתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופהמוכריםחשבונאייםבאומדניםשינויים

חדשים IFRSתקנישללראשונהיישום . 5

 :(להלן 11חכירות 11 16בינלאומיכספידיווחתקןביישוםהחלההחברה , 2019בינואר 1מיוםהחל

1611 IFRS "(. בנכסהכספיהמצבעלבדוחהכרהחינםחכירותלגביהחברהשלבמדיניותהשינויים

חודשים 12עלעולהאינהשתקופתןחכירותלמעטהחכירותכלבגיןחכירהובהתחייבותשימושזכות

טיפולליישםרשאיחוכרלפיההקלהניתנה(לגביהןנמוךשוויבעליהםהבסיסנכסישבהןוחכירות

תפעוליות).בחכירותהנוכחיהחשבונאילטיפולשדומהחשבונאי

יישוםשלהמצטברתההשפעהבהבשיטהבחרההחברה- IFRS 16שללראשונהיישוםלענייו

מידעשלמחדשהצגהללאלראשונה,היישוםבמועדלראשונהתוכר- IFRS 16שללראשונה

חכירהבהתחייבויותהכירההחברה IFRS 16שללראשונההיישוםבמועד ,לכןבהתאם .השוואתי

בשיעורשימושידיעלהמהוונים Iשנותרוהחכירהתשלומישלהנוכחילערןבהתאםנמדדהאשר

קודםשסווגוחכירותעבורשימושזכותובנכסלראשונה,היישוםבמועדהחברהשלהתוספתיהריבית

חכירהתשלומישלהסכוםבגיןמותאםהחכירה,להתחייבותהשווהבסכוםתפעוליות,כחכירותלכן

היישוםלפנימיידהכספיהמצבעלבדוחשהוכרו Iזולחכירההמתייחסיםשנצברואומראשששולמו

לראשונה.
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בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- zבאור

 :לראשונההיישוםלגבישלהלןבהקלותהשתמשההחברה

סביר.באופןדומיםמאפייניםעםחכירותלתיקיחידהיווןשיעוריישום •

חודשים 12תוךמסתיימתשלהםהחכירהשתקופתחכירותעבור IFRS 16אתיישמהלאהחברה •
לראשונה.היישוםממועד

הכספייםהדוחותעריכתבסיס . 6

 ) 11IFRS''תקני :(להלןלהםוההבהרותבינלאומייםכספידיווחתקניבסיסעלהוכנוהכספייםהדוחות

נקבעהבסיסםושעלהשנתיהדיווחבמועדמוקדםלאימוץהניתניםאולתוקףונכנסופורסמואשר

הממונה.להנחיותבהתאםוכןהחברה,שלהחשבונאיתהמדיניות

פיננסיםשירותיםעלהפיקוחחוקפישעלמשוםוזאתבהוןהשינוייםעלדוחמציגהאינההחברה

ואינהענפיתגמלקופתומנהלתמאחרעצמילהוןהחברהנדרשתלא , 2005-ה 11התשסגמ)ל(קופות

עצמי.הוןבהעדרלעמיתיםבהתחייבויותיהלעמודיכולתהאתלסכןעלולאשרפיננסיסיכוןנוטלת

מזומניםשווי . 7

קצרולזמןבנקאייםבתאגידיםפיקדונותהכוללותגבוהה/שנזילותןהשקעותנחשביםמזומניםשווי

 .בשעבודמוגבליםאינםואשרההשקעהממועדחודשעלעולהאינההמקוריתשתקופתם

בהכנסותהכרה . 8

שההטבותצפוימהימן,באופןלמדידהניתנותהןכאשרוהפסדרווחעלבדוחמוכרותהכנסות

ניתנותהעסקהבגיןשיתהוואושהתהווהעלויותוכןלחברהיזרמולעסקההקשורותהכלכליות

 .מהימןבאופןלמדידה

קבוערכוש . 9

תחזוקהלצורןהוצאותכולליםואינםשנצברפחתבניכויהעלותולפימוצגיםהקבועהרכושפריטי

שוטפת.

השימושייםהחייםתקופתלאורןהישרהקושיטתבסיסעלשוויםשנתייםבשיעוריםמחושבהפחת

 .הכספייםלדוחות 3ביאורראהולפירוטובנכס

המזומניםתזרימיעל.דוחות 10

מידעמוסיפיםאינםכאמורודוחותמאחרהמזומניםתזרימיעלדוחותכולליםאינםהדוחות

 .הכספייםבדוחותהמצויהמידעעלמשמעותי

ענייו.בעלי 11
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בע"מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- zבאור

מדמינובעותהחברהזכאיתלהןההכנסותכל .קשוריםצדדיםהםמנהלתהיאאותהוהקופההחברה

 .הוצאותיהכנגדוזאתהקופהניהול

מראשהכנסות . 12

ששימשוסכומיםבגיןהקבועהרכוששלהפחתתקופתפניעליחסיבאופןנזקפותמראשהכנסות

 .דירקטוריםביטוחפרמייתעבוריחסיבאופןוכןהקבוע,הרכושרכישתלמימון

לעובדיםהטבותבשל.התחייבויות 13

גמל.וקופותפנסיהלקרנותתשלומיםידיעלבעיקרהמכוסהמעביד-עובדיחסילסיוםההתחייבות

שבגינןולהתחייבויותלהםניתןלאולפיכןהחברה,וניהולבשליטתאינםכאמורשהופקדוהסכומים

הכספי.המצבעלבדוחביטויהופקדו,הן
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בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

קבוערכוש- 3באור

 :ותנועההרכבא.

ריהוט

סה"כ ציודמשרדי, מחשוב

ש"חאלפי

עלות

 2023בינואר 1ליוםיתרה 38 29 67

תוספות 4 6 10

גריעות

 2024בינואר 1ליוםיתרה 42 35 77

תוספות 35 35

גריעות

 2024בדצמבר 31ליוםיתרה 77 35 112

שנצברפחת

 2023בינואר 1ליוםיתרה 24 4 28

תוספות 6 3 9

גריעות

 2024בינואר 1ליוםיתרה 30 7 37
תוספות 11 4 15

גריעות

 2024בדצמבר 31ליוםיתרה 41 11 52

בספריםהערך

 2024בדצמבר 31ליום 36 24 60

 2023בדצמבר 31ליום 12 28 40
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בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)קבוערכוש- 3באור

שימושייםחייםאורדב.

בדצמבר 31ליום
2024 2023 

מחשוב

ואביזריםציודמשרדי~ריהוט

33% 
6%-15% 

33% 
6%-15% 

חובהויתרותחייבים- 4באור

בדצמבר 31ליום

2024 2023 

 n11שאלפי

לספקיםמקדמות

מראשהרצאות

המדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארם-

91 

692 

2 

59 

622 

 683 783חובהויתרותחייביםכ 11סה

מזומניםשווי- sבאור

בדצמבר 31ליום

2024 2023 

 n11שאלפי

 463 11283מיידיתלמשיכהפקדונרת

 .) 4.03%קודמת(שנה 4.03%שלשנתיבשיעורריביתנושאיםהפקדונותהמאזן/ליום

מניותהון- 6באור

רווח.למטרתפועלתאינהוהיאמניות,הרןללאבערבותמוגבלתחברהתינההחברה
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בע"מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

הכנסהעלמיסים- 7באור

ערךמסלענייומלנווךשלמעמדובעלתהכנסהמסלפקודת ) 2 ( 9סעיףפיעלהכנסהממספטורההחברה

מוסף.

מסלוליםגיל.תלוייהשקעהמסלולי 3החברהידיעלהמנוהלתבקופהלפעולהחלו 2016בינואר 1ביום

ובהתאם 2015בנובמבר 10מיוםהתקנוןלשינויההוןשוקרשותלאישורבהתאםלפעולהחלואלה

והחלבקופההישניםלמסלוליםבנוסףהוקמואלומסלולים . 2015-9-29מוסדייםגופיםחוזרלהוראות

להתאמהבהתאםלמסלוליםהישניםהמסלוליםשלהנכסיםהועברופעילותם,תחילתעם , 1.1.2016מיום

התייתר.הישניםהמסלוליםשניהולכךההשקעה,באופן

המדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופת-"ארםמסלולשלהכנסהמסאישורמספר

 . 2025לדצמבר 31ליוםעדהאישורתוקף . 9920תינו 1150-60

 60המדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופת-ארם 11מסלולשלהכנסהמסאישורמספר

 . 2025לדצמבר 31ליוםעדהאישורתוקף . 9921תינו 11ומעלה

עדהמדינהעובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופת-"ארםמסלולשלהכנסהמסאישורמספר

11  . 2025לדצמבר 31ליוםעדהאישורתוקף . 9922תינו 50

 . 2019המסשנתוכוללעדכסופיותלראותןשניתןמסשומותלחברה
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בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

נטו Iלעובדיםהטבותבשלהתחייבויות- 8באור

העסקהסיוםלאחרהטבות

אופיטוריובעתלעובדפיצוייםלשלםהחברהאתמחייביםבישראלפיטוריופיצוייוחוקהעבודהדיני

התחייבויותלהלן.כמתואר 14סעיףלפימוגדרת,הפקדהבתוכניתשוטפותהפקדותלבצעאופרישה

 .העסקהסיוםלאחרכהטבותמטופלותכןבשלהחברה

משכורתעלומבוססבתוקףהעסקההסכםפיעלמתבצעלעובדיםהטבותבשלהחברההתחייבותחישוב

הפיצויים.לקבלתהזכותאתיוצרתההנהלה,לדעתאשר,העובד

הטבהכתוכניתהמסווגותהפקדותידיעלכלל,בדרןממומנות,העסקה,סיוםלאחרלעובדיםההטבות

 :להלןכמפורטמוגדרתהפקדהכתוכניתאומוגדרת

מוגדרתהפקדהתוכניות

על-פיו ,-1963ג 11התשכפיטורין,פיצויילחוק 14סעיףתנאיחליםהפיצויים,מתשלומיחלקלגבי

מכלאותהפוטרותביטוח,בחברותבפוליסותאו 1ופנסיהבקרנותהחברהשלהשוטפותהפקדותיה

תגמוליםבגיןהפקדותוכןאלוהפקדותלעיל.כאמורהסכומיםהופקדובגינםלעובדים,נוספתהתחייבות

 ZOZ3ו- ZOZ4בשניםהסתכמוהמוגדרתההפקדהתוכניותבגיןההוצאותמוגדרת.הפקדהתוכניותמהוות

וכלליות.הנהלההוצאותבמסגרתונכללובהתאמהח 11שאלפי 103וסךח 11שאלפי 101לסך

מוגדרתהטבהתוכנית

מטופללעיל,כאמורמוגדרת,הפקדהבתוכניותהפקדותידיעלמכוסהשאינוהפיצוייםתשלומישלהחלק

החברהובגינהעובדיםהטבותבגיןהתחייבותנרשמתלפיהמוגדרתהטבהכתוכניתהחברהידיעל

ביטוח.בחברותבפוליסותו;אופנסיהבקרנותסכומיםמפקידה
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בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

זכותויתרותזכאים- 9באור

ומשכורתשכרבשלאחרותוהתחייבויותעובדים

מראשהכנסות

לשלםהוצאות

שרותיםונותניספקים

ממשלתיותורשויותמוסדות

והבראהלחופשההפרשה

חכירהבגיןשוטפתחלות

עמיתים

זכותויתרותזכאיםהכלסך

רבמצדב םויל 31

2023 2024 

n11יפלא ש

65 83 

100 151 

890 864 

6 

4 4 

120 140 

96 49 

872 

11275 21169 

הגמלמקופתניהולמדמיהכנסות- 10באור

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2022 2023 2024 

n11יפלא ש

 82ק3 41122 41179הגמלמקופת

ניהולדמישלממוצעשיעור

ביוםשהסתיימהלשנה

בדצמבר 31

2024 2023 2022 

אחוזים

 (*) 0.34 0.39 0.38הגמלמקופתניהולדמי

 0.34%הואהשיעורהכספייםלדוחותבהתאם . 0.32%הואמהעמיתיםשנגבההניהולדמי(*)שיעור
ההוצאהלסיווגבקופה.ניהולדמילסעיףישירותהוצאותמסעיףחיצוניניהולעמלותמהעברתכתוצאה

ניהול.דמיבניכוילעמיתנטוהתשואהעלהשפעהאיו
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בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

החברהשבניהולהגמלקופתאדוותנתונים 11-באור

ותשלומיםתקבוליםמנוהלים,נכסיםהיקףא.

 31ליום
 2024בדצמבר,

 31ביוםשהסתיימהלשנה
 2024בדצמבר,

נכסיםסך

תקבוליםמנוהלים

ש"חאלפי

תשלומים

עובדיהרופאיםארגוןשללתגמוליםגמלקופתארם-
 32,797 26,962 1,125,269המדינה

כספיםהעברותב.

לשנה
שהסתיימה

 31ביום
 2024 ,בדצמבר

הגמלקופת

ש"חאלפי

אחריםמגופיםלקופההעברות

ביטוחמחברותהעברות

חדשותפנסיהמקרנותהעברות

גמלמקופותהעברות

לקופההעברותכלסך

329 

1 

10,920 

11,250 

אחריםלגופיםמהקופההעברות

ביטוחלחברותהעברות

חדשותפנסיהלקרנותהעברות

גמללקופותהעברות

מהקופההעברותכלסך

(2,373) 

(10,083) 

(67,845) 

(80,301) 

 (69,051)נטוהעברות,
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בע"מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

וכלליותהנהלההוצאות- 12באור

ההרכב:א.

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2024 2023 2022 

 n11שאלפי

 654 609 640המתפעללגוףתפעולהוצאות

 889 927 966להלן)ב~(ראההשקעותניהול

 1,126 1,299 1,327המנהלתהחברהועובדימנכ''לשכר

 465 478 506להלן)ג~(ראהמקצועיות

 227 246 224דירקטוריםשכר

 89 88 89דירקטוריםביטוחפרמיית

 39 30 31ואחזקהדירהשכר

 17 124 93לעמיתיםדוחותמשלוח

 67 94 75ותקשורתמשרדיות

 29 49 41והשתלמויותעיון,כנסיםימי

 7 4 5ואינטרנטמחשבאחזקת

 55 52 52פנסיוניתמסלקההוצאות

 113 113 113והפחתותפחת

 4 6 10ואגרותמיסים

4,172 4,119 3,781 

 45 50 65בסךמיכוןבגיןהוצאותכוללותוכלליותהנהלההוצאות

השקעותניהולהוצאותפירוטב.

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2024 2023 2022 

 n11שאלפי

 401 429 446השקעותניהול

 488 498 520השקעותיעוץ

966 927 889 
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בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

מקצועיותהוצאותפירוטג.

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2022 2023 2024 

ח 11שאלפי

 76 99 114משפטיות

 241 222 224פנימיתוביקורתחשבונותביקורת

 49 45 49סיכוניםניהול

 38 46 54מידעואבטחתטכנולוגיותניהול

 56 56 56אכיפהממונה

 5 10 9נכסיםשערוך

506 478 465 
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בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 13באור

קשוריםוצדדיםענייובעליעםיתרותא.

ההרכב:

 2024 1בדצמבר 31ליום

ארם-קופת

גמל
שללתגמולים

ארגון

הרופאים

המדינהעובדי

692 

) 151 ( 

צדדים

קשורים

אחרים

לקבלהכנסות

מראשהכנסות

 (135 )לשלםהו~אות

קשורצד-המנהלתהחברהשלהשנהבמשךביותרהגבוההשוטפותוהתחייבויותחובנכסייתרת )*(
ש"ח.אלפי 611עלעמדה

קשוריםוצדדיםענייובעליעםעסקאותב.

 2024בדצמבר, 31ביוםשהסתיימהלשנה

ענייובעל
וצדדים

קשורים

אחרים

הגמלמקופתניהולמדמיהכנסות

רפואהא.ר.םדירה-שכרהוצאות

ש''חאלפי

4,179 

41 
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בע''מגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 13באור

אחריםענייוולבעליקשוריםלצדדיםוהטבותתגמוליםג.

בדצמבר 31ביוםשהסתיימהלשנה

2024 2023 2022 
 1מסמס~מס~

סכוםאנשיםסכוםאנשיםסכוםאנשים

דירקטוריםבגיןשכרהוצאות

דירקטוריםביטוחפרמיית

השקעותניהולדמי

ל 11מנכשכר

2 

1 

אלפי
 n11ש

224 

89 

446 

267 

2 2 

1 

אלפי
 n11ש

246 

88 

429 

259 1 

אלפי
 n11ש

227 

89 

401 

224 

תלויותהתחייבויות- 14באור

בנסיבותהחברהעלהתחייבותמטילים 1פיועלשהותקנוותקנות 1958-ח 11התשיהשכרהגנתחוקא.

כספיםהעברתידיעלבמועדםסולקולאאשרלעובדיהםמעבידיםשלחובותבגיןבחוקשפורטו

יועציהבאמצעותהשארביובפיגורחובותגביתלעניובחוקכנדרשפועלתהחברה .לקופה

המשפטים.

וחיסכוןביטוח 1ההוושוקרשותעלהממונהמאתהודעהבחברההתקבלה 2024בנובמבר 20ביוםב.

ואישורפנייההעדרעקבח 11שאלפי 20שלכספיעיצוםהחברהעללהטילכוונהעל ) 11הממונה 11 (

הדירקטורכאשרזאת/כלשנייה.כהונהלתקופתביקורתוועדתראשויושבחיצונידירקטורלמינוי

 .כנדרשהממונהאישורהתקבלבגינהואשרהשלישיתכהונתובתקופתכיוםמכהן

המנהלת.החברהנגדמהותיותמשפטיותתביעותקיימותלאהמאזןלתאריךג.
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ct בעוומגמלקופותלניהולחברהגמולים-ארם

הכספייםלדוחותבאורים

והתקשרויותהסכמים- 1Sבאור

 :שירותיםנותניעםמהותייםהסכמיםלחברה

תפעולשירותילקבלתמ 11בעופנסיהגמלמלסעםהסכםעל 2019ביולי 11ביוםחתמההחברהא.

החברה.שבניהולגמולים)(ארםהגמלקופתלעמיתיחשבונותוניהול

ניהולאתלהעבירהוחלטשבסיכומוחדשהשקעותמנהללבחירתהליןקיימההחברה 2021בשנתב.

 9מיוםהחלההשקעותאתמנהלתאשרבע"מהשקעותניהולאמנן ..אי.ביאילחברתההשקעות

 . 2021בספטמבר
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