
בעוומגמלקופותלניהלוחברה-מחר

המנהלתהחברהשלשנתידוח

 2025לשנת



ענייניםתוכן

דיגאת ....................................................................................................... 3 יקסע רואית חוד

 4 ...........................................................עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות- 1אחלק . 1

 6 ....................................... ; ......................פעילותתחומילפיהחברהעסקיתיאור- 1בחלק . 2

 10 ...........................................................................החברהכללברמתנוסףמידע- 1גחלק . 3

 19 ......................................................................................תאגידיממשלהיבטי- 11חלק . 4

ןוירוטקרידה •••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 29 חוד
 30 ········ ..................................................................................................................כללי . 1

 32 ........................................ : .........................הדוחבתקופתוהתפתחויותאירועיםמגמות . 2

 34 ..............................................................................................המנוהליםהנכסיםהיקף . 3

 34 ......................................................................הרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועים . 4

 34 .................................................................כספייםקשייםעללהצביעהעלוליםאירועים . 5

 34 .......................................................................................................מהותיותעסקאות . 6

 34 ........................................................................................העסקיתהאסטרטגיהתיאור . 7

 34 ......................................................................הרגילהעסקיםממהלךהחורגותתוכניות . 8

 35 ···••··•··••••• ..................הכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןדווחהצהרות

םייפסכ ............................................... " ................................................................................................ 39 תוחוד



בעוומגמלקופותלניהלוחברה-מחר

תאגידעסקיתיאורדוח

 202Sלשנת
החברהכללהזהבדו''חפעילותה,ותחומיועסקיההתפתחותההמנהלת,החברהבתיאורעוסקזה,פרק

מידעערך").ניירותחוק 11(להלן--1968ח 11התשכער,ךניירותבחוקכהגדרתועתי,דפניצופהמידעהמנהלת
אשרעתידיים,ענייניםאולאירועיםהמתייחסיםואומדניםהערכותמטרות,תחזיות,הית,רביוכולל,כאמור

כללבדרךיזוההזהבדוחעתידפניצופהמידעהמנהלת.החברהבשליטתואינהודאיתאינההתממשותם
"החברהמעריכה",המנהלת"החברהמצפה",המנהלת"החברהצופה",המנהלת"החברהכמובאמירות
וביטוייםמתכננת"המנהלתהחברהבוחנת",המנהלת"החברההמנהלת",החברה"בכוונתמאמינה",המנהלת
דומים.

החברההנהלתשלהסובייקטיביתהערכתהעלרקמבוססוהואמוכחתעובדהמהווהאינועתידפניצופהמידע
זה,דו"חעריכתבמועדבפניהשהיהכללי,מידעניתוחעלהשאר,ביןבהנחותיה,הסתמכהאשרהמנהלת,

המידעשלשלמותואולנכונותוהתחייבותבהםניתנהלאאשרוסקרים,מחקריםציבוריים,פרסומיםובכללו
עצמאי.באופןהמנהלתהחברההנהלתידיעלנבחנהלאונכונותובהם,הכלול

לאאשרמגורמיםתושפעוהיאודאיתאינהעתידפניהצופההמידעשלהתממשותואיאו 1והתממשותובנוסף
אתהמאפייניםהסיכוןגורמיובכללם,המנהלת,החברהבשליטתמצוייםאינםוהםמראשלהעריכםניתן

פעילותעלהמשפיעיםהחיצוניםובגורמיםהכלליתבסביבהמההתפתחויותוכןהמנהלת,החברהפעילות
זה.בדוחהמתואריםהמנהלתהחברה

דו"חשקוראיהריסבירות,היכןזה,בדוחשמופיעותכפישציפיותיה,מאמינההמנהלתשהחברהאףעללפיכך
המובאעתידפניצופהבמידעשהוצגומאלהשונותלהיותעלולותבעתידבפועלהתוצאותכיבזאתמוזהריםזה

זה.בדו"ח

אולעדכןמתחייבתאינההמנהלתוהחברהנכתב,הואבולמועדורקאךמתייחסזהבדוחעתידפניצופהמידע
לידיעתה.יגיעכאמורלמידעבקשרנוסףשמידעככלזהמידעלשנות

מקצועייםמונחיםמקובליםבמסגרתואשררבמקצועיידעהדורשיםבתחומיםהיכןהמנהלתהחברהפעילויות
ככלבהירבאופןהתאגידעסקיתיאוראתלהביאמנתעלהמנהלת.החברהפעילותלהבנתהחיונייםרבים

ובאורהסברבצרוףאלה,מקצועייםבמונחיםהכרחישימושתוךהמנהלתהחברהעסקיתיאורהובאשניתן,
והתנאיםבלבדזהדו"חלצוניתינוזהבפרקהכלוליםהמוצריםלגביהמובאהתיאורשניתן.ככלבהירים
מהווהלאוהואדיוכלבהוראותאו 1והמנהלתהחברהבתקנוןהמפורטיםהתנאיםהםוהמחייביםהמלאים

כאמור.התקנוןפרשנותלצוניישמשולאייעוץ
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בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהתאגידעסקיעלדוח

עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילות-אוחלק . 1

עסקיההתפתחותותיאורהחברהפעילותהחברה,התאגדות .א. 1

"הקופה"). :(להלןמחרגמלקופתבניהולעוסקת"החברה"), :(להלןמ 11בעגמלקופותלניהולחברה-מחר . 1 .א. 1
 . 4/9/2007מיום 51047 1מסמנהלתחברהרישיוןפיעלהוקמההחברה

 . 1996בינואר 29ביוםלפנסיהרכיביםלהכללתהציבוריבסקטורשכרהסכמיבמסגרתהוקמההקופה . 2 .א. 1

זכויות(עםבמח"רהאקדמאיםהסתדרות-החדשההכלל.יתהעובדיםהסתדרותהםהחברהשלהמניותבעלי . 3 .א. 1
באסיפה 74%שלבשיעורהצבעהזכויות(עםהקופהועמיתיהכללית)באסיפה 26%שלבשיעורהצבעה

הכללית).

פיננסייםשירותיםעלהפיקוחחוקלהוראותבהתאםהגמלבקופתהעמיתיםנכסיאתבנאמנותמנהלתהחברה . 4 .א. 1
הפרדהקיימתהחברה,ידיעלהמנוהלתגמלבקופתהתחיקתי.ההסדרוהוראות-2005ה 11תשסגמ)ל,(קופות
הקופהנכסיובהתאםהגמלבקופתהצבוריםהעמיתיםנכסילביןהחברהשלוההתחייבויותהנכסיםביומלאה
החברה.שלהכספייםבדוחותיהנכלליםאינם

 ) 520042615 .פ.ח(מ 11בעוהרוחהחברהבמדעילאקדמאיםהשתלמותלקרןקשורצדתינההמנהלתהחברה . 5 .א. 1
לאקדמאים").השתלמות"קרן :(להלן

פועליםההשקעותמנהלישירותים".ונותני"ספקיםלהלןחוץבמיקורהשקעותניהולשירותימקבלתהחברה . 6 .א. 1
השקעות.ועדתלהוראותבכפוףהקופה,שלההשקעותניהולעלהחלותהרגולטוריותההוראותכלליישום

הקופה.ניהולחינההיחידהופעילותהעצמיהוןאיוהתחיקתי,להסדרבהתאםלחברה, . 7 .א. 1

אחזקותמבנהתרשים

מחרגמלקופתעמיתי

740/o ההצנעהמזכויות

הכללית.באספה

הכלליתהעובדיםהסתדרות

הסתדרות-החדשה

במח"דהאקדמאים

ההצבעהמזכויות 26%

הכללית.באספה

שלישלמנותהזכות

יו"רלרבות )•{מהדירקטורים

החברה.דירקטוריון

קופותלניהולחברה •מחד

גמלבע"מ

הכלליתהאסיפהבידיהדירקטוריםמינויזכויות(*)יתר
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מ 11בעגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהתאגידעסקיעלדוח

פעילותתחומי .ב. 1

 :כדלקמןגמלקופתניהולוהואאחד'פעילותתחוםלחברההדוחלמועדנכון

ופיצויים.לתגמוליםאישיתתגמוליםקופתבניהולתקנונהפיעלעוסקתהחברה . 1 .ב. 1

החברה(מדעימח"רבדירוגהמדורגיםאומחרבמקצועותלאקדמאיםומיועדתענפיתגמלקופתהיאהקופה . 2 .ב. 1
המדורגיםלעובדיםאווהטכנולוגיההמדעבמקצועותאקדמאים;ןאואדריכליםן;אולמהנדסיםוכןוהרוח)
המהנדסים.בדירוג

לתגמוליםגמלוכקופתואיל,ך 2008המסשנתבשלבהשהופקדוכספיםעללחסכוןגמלקופתתינההקופה . 3 .ב. 1
לשנתשקדמוהמסשנותבשלשהופקדוכספיםעללפיצוייםאישיתגמלוקופתלעצמאיםתגמוליםלשכירים,

 . 2008המס

העמיתשלממשכורתונגזריםההפקדותסכומיומעובדיהם.ממעסיקיםהפקדותחודשמדימקבלתהקופה . 4 .ב. 1
הקופהשהייתהשכירים,לחשבונותהשכרמתוךההפרשותשיעוריהמעבי.דעםהעבודהוהסכמיהתנאיםפיעל

לפיצוייםהמרביההפרשהשיעורהמעביד.ידיעל 7.5%-והעובד,ידיעלהשכרמן 7%עדהםלקבל,רשאית
השכר.מן 8.33%עדתינוהמעבידידיעל

חדש.תקניבתקנוןהקופהתקנוןהוחלף 2016מינוארהחלאישורו,קבלתולאחרהאוצרלדרישותבהתאם . 5 .ב. 1

גילתלוייהשקעהמסלולישלושהמתוכםהשקעהמסלוליחמישהבחברהפועלים 2016בינואר 1מיוםהחל . 6 .ב. 1
נפתח 2024פברוארבחודשמדינה).ח 11ואג(מניותמתמחיםמסלוליםושניההוןשוקאגףלדרישותבהתאם
 . S&PSOOמדדעוקבמתמחהנוסףמסלול

במניותיהועסקאותהחברהבהוןהשקעות .ג. 1

קופותבחוקכהגדרתהענפיתמנהלתכחברהמוגדרתהמנהלתהחברהמניות.הוןלהואיובערבותמוגבלתהחברה
 .עצמילהוןנדרשתלאלכךאירווח.כוונתללאכמוסדומארג.דתהגמל

דיבידנדיםחלוקת ..ד 1

בהתאםניהולדמימעמיתיהגובהענפית,גמלקופתהמנהלתרווחמטרתללאהפועלתחברהבהיותההחברה,
הכנסותבחברהשייוצרומבליהקופה,לעמיתישירותיםומתןהחברהניהוללשםמוצאותאשרבפועללהוצאותיה

דיבידנד.לחלקיכולתתהיהולאאיולחברהלפיכךכאמור.להוצאותיהמעבר
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בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהתאגידעסקיעלדוח

פעילותתחומילפיהחברהעסקיתיאור-בוחלק . 2

ושירותיםמצורים .א. 2

ולפיצויים.לתגמוליםאישיתוקופהלחיסכוןגמלקופתשהינהענפית,קופהמנהלתהחברה

 :כדלקמןהשקעהמסללוישישהמנהלתהקופההדוחבשנת . 1 .א. 2

גילתלויימסלולי )א(

) i ( מספרומטה 50לבניגמלמחר)9935מסלול ( 

) ii ( מספר 60עד 50לבניגמלמחר)9936מסלול ( 

iii) ( מספרומעלה 60לבניגמלמחר)9937מסלול ( 

עליושקעוהנכסיםהדין.להוראותבכפוףשוניםמסוגיםלנכסיםחשופיםיהיוהעמיתיםנכסיאלובמסלולים
מסלול.בכלהעמיתיםבגילאיהיתר,ביןבהתחשב,ההשקעות,ועדתשלדעתהשיקולפי

הצטרפותובעתאליהם,יצורףועמיתהגמל,לקופתההצטרפותבעתהמחדלברירתמסלוליהםאלהמסלולים
שקייםלגילהגיעאשרמחדל,ברירתבמסלולהחוסך.עמיתאחרתבחראםאלאלגילו'בהתאםהגמל,לקופת

לעבוררשאיעמית .לגילוהמתאיםהמחדלברירתלמסלולישויךלגילו'המתאיםאחרמחדלברירתמסלולבו
הוראהלמתןבכפוףכאמור,במסלוללהישאראולגילומתאיםשאינוהמודל,במסגרתהשקעהלמסלול
המנהלת.לחברהבכתבמתאימה

מתמחיםמסלולים )ב(

) i ( מספר 1ח 11ואגאשראיגמלמחר)ממשלתשלח 11לאגחשופיםיהיוהמסלולנכסי- ) 1441מסלול
לנכסיםחשיפההמסלול.מנכסי 120%עליעלהולא 75%מ-יפחתשלאחשיפהבשיעורישראל
בקרנותארנאמנותבקרנותסל,בתעודותבנגזרים,במישרין,השקעהבאמצעותתושגכאמור

ההשקעות.ועדתשלדעתהלשיקולובכפוףהדיו'להוראותבכפוףתושקעהנכסיםיתרתהשקעה.

) ii ( מספרמניותגמלמחר)בשיעורל 11ובחובארץלמניותחשופיםיהיוהמסלולנכסי- ) 1522מסלול
תושגכאמורלנכסיםחשיפה .המסלולמנכסי 120%עליעלהולא-75%מיפחתשלאחשיפה

יתרתהשקעה.בקרנותאונאמנותבקרנותסל,בתעודותבנגזרים,במישרין,השקעהבאמצעות
ההשקעות.ועדתשלדעתהלשיקולובכפוףהדין'להוראותבכפוףתושקעהנכסים

) iii ( 500מדדעוקבמסלול S&P מספר)500המדד- ) 15073מסלול-S&P המוביליםהמדדיםאחדהוא

השוקשררי(בעלותהאמריקאיתבבורסההגדולותהחברות 500ביצועיאחריעוקבהמדדבעולם.
בחודשנפתחהמסלול . Googleו- Facebook, Amazon, Apple ,Microsoft :כגוןביותר)הגדול

 . 2024מאיבחודשלפעולוהחל 2024פברואר

העיקרייםבשווקיםהחברהשלבחלקההצפוייםמהותייםשינויים . 2 .א. 2

ועקבבחקיקההשינוייםבעקבותזאת,עםיחדהגמל.קופותבתחוםבחלקהמהותייםשינוייםצופהלאהחברה

החסכונותכספיניודאפשרותאתבוחניםעובדיהםעבורהמפקידיםוהמעבידיםהקופות'עמיתיבשוקהתחרות

לאחרת.אחתגמלקופתמתוכניתמועבריםעמיתיםחשבונותשליו.תררבמספרלכןבקופותיהם.

חדשיםמוצרים . 3 .א. 2

הקיימים.במוצריםשינוייםבוצעוולאחדשיםמוצריםהופעלולאהדוחבשנת

ישראל"ממשלתאגווחגמל"מחרקודםשם 1
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהתאגידעסקיעלדוח

החברהבניהולהקופהעמיתיאודותמידע . 4 .א. 2

הקופהעמיתילגבינתונים )א(

 :עמיתיםחשבונותמספר
 7,449 6,823 5,843 2פעילים

 18,355 17,927 16,378 2פעיליםלא
 2S , 804 24,750 22,221עמיתיםחשבונותסה"כ

 :ש"ח}(באלפינטו Iמנוהליםנכסים
 Z 576,457 557,403 557,504פעולום

 567,426 614,992 687,265 2פעיליםלא
 930,,1,124 1,172,395 1,263,722נטומנוהלים,נכסיםסה"כ

 :ש"ח}(באלפיתוצאתייםנתונים
 315 186 346 3חדשיםמצטרפיםעבורמשובתיםגמוליםדמי

 448 481 47פעמייםחדתקבולים
 30,617 31,765 24,829גמוליםמדמיתקבולים
 1,573 4,354 16,175לקופהצבירההעברות
 100,754 102,005 92,766מהקופהצבירההעברות

 :תשלומים
 28,717 31,151 29,673פדיונות
---אחרים

 105,075 144,502 172,762 4לתקופההוצאותעלהכנסותעודף

 :ש"ח}(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי
 5,009 4,974 5,123פעיליםולאפעילים

--- :ש"ח)(באלפימהפקדותשנגבוניהולדמי

 :(באחוזים}מנכסיםממוצעניהולדמישיעור

 0.44 0.44 0.43פעילים
 0.44 0.44 0.43פעיליםלא

--.נ :(באחוזים}מהפקדותממוצעניהולדמישיעור

 :(באחוזים}ממוצעישירותהוצאותשיעור
 0.03 0.03 0.03ערךניירותשלומכירהקניהעמלות

 0.00 0.00 0.00ערןניירותשלשמירהדמיעמלות
 0.26 0.29 0.25 *חיצוניניהולעמלות

 0.01 0.01 0.01אחרותעמלות

המוגבלותההוצאותלשיעורזהה *

למועדשקדםהאחרוןברבעוןגמוליםדמיבהםשהופקדוכחשבונותמוגדריםפעיליםעמיתים 2016לשנתהכספייםמהדוחותהחל 2
בשלכספיםעבורםשהופקדוכעמיתיםמוגדריםפעיליםעמיתים-קודמות(שניםמועד.לאותולנכוןיתרהבהםועמדההדיווח
פעילעמיתלחשבון).צבירההעברתלמעט-(הפקדההדוחלתאריךיתרהבחשבונםושעומדתהדוחלמועדשקדםהאחרוןהחודש

פעילים.עמיתיםשאינםכעמיתיםמוגדריםפעיליםלאעמיתיםפעיל.עמיתייחשבפעיללאחשבוןגםשבבעלותו
הפקדותעבור-המשונתיםהגמוליםדמיחישוב.לצורךהשנהבמהלךלקופהשהצטרפופעיליםעמיתיםעבור-יםמשונתגמוליםדמי 3

צפויותהפקדותשאותןהפעמיםבמספרתוכפלההפקדהאחרבעיתויהפקדותעבור . 12ב-תוכפלהאחרונהההפקדהחודשיות,
 .השנתייםהגמוליםדמיאתשישקפוכךהשנהבמהלךלהופיע

הקופה.שלוהוצאותהכנסותמדוחנלקח-לתקופההוצאותעלהכנסותעודף 4
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פעיליםלאעמיתים )ב(

 :קשרמנותקיחשבונות
 4,114 3,889 4,000חשבונותמספר
 54,529 58,778 75,855שייח)(באלפינטומנוהליםנכסים

 234 241 297שייח)(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 0.44 0.44 0.43מנכסיםשנגבוממוצעניהולדמישיעור

 :שייח 8,000עדשלביתרהפעילים-לאחשבונות

 3,379 3,190 2,939חשבונותמספר
 5,867 6,342 6,179שייח)(באלפינטומנוהליםנכסים

 25 26 24ח) 11ש(באלפימנכסיםשנגבוניהולדמי

 0.44 0.44 0.43מנכסיםשנגבו(?מוצעניהולדמישיעור

ניהולדמי 2.א.5.

הניהולדמילה,שניתןההוןשוקרשותבאישורלאמורובהתאםענפית,גמלכקופתמוגדרתהקופהבהיות
 2%שלמרבישנתילשיעורבכפוףבפועל,הוציאהשהקופההוצאותלפיחינםהעמיתיםמחשבונותהנגבים

 :כדלקמןבשיעורחינם 2025בשנתבפועלשנגבוהניהולדמיהעמיתים.בחשבונותהצבורהמהיתרה

שנתישיעורמסלול

 0.43%ומטה 50לבנימסלול

 0.43% 60עד 50לבנימסלול

 0.43%ומעלה 60לבנימסלול

 0.43%ואגווחאשראימסלול

 0.43%מניותמסלול

 S&P 0.43% 500מדדעוקבמסלול

הגמלבקופתושינוייםהתפתחויות . 6 .א. 2

הקופהמתשואתנובעהגידולהקופה.ידיעלהמנוהליםהנכסיםבסך 7.79%כ-שלגידולחלהדוחבשנת
 13.48%שלחיובישיעורומטה, 50לבניבמסלול 16.12%שלחיובישיעורעלעמדהאשר 2025בשנת

במסלול 5.65%שלחיובישיעורומעלה, 60לבניבמסלול 10.86%שלחיובישיעור , 60עד 50לבניבמסלול
 500מדדעוקבבמסלול 2.35%שלחיוביושיעורמניותבמסלול 23.5%שלחיובישיעורואגייח,אשראי

1S&P תשלומיםבניכויגמולים,מדמי(תקבוליםח 11שמיליוני 81כ-שלבסךשליליתנטוצבירהבניכוי
נטו).צבירהוהעברותלעמיתים

תחרות .ב. 2

ביטוח.וחברותהשקעותבתי :דהיינוהפרטיים,הגופיםמצדבעיקרחינהמתמודדתהחברהאיתההתחרות

בתהליכיםנעוץזולבעיההרקעהעמיתים".זליגת 11בעייתעומדתבהמצויהשהקופההתחרותיתהסביבהבלב

בזה.זהבהכרחמשתלביםשאינםומקומייםמרכזיים

בשניםהאוצרבמשרדההוןשוקרשותהנחיותשלהמוצהרתמגמתןאתלמצואניתןהמרכזייםהתהליכיםביו

מלאהתחרותכימהתפיסהנובעתזומגמהביותר.וקללמהירגמלקופותביוהמעבראתלהפוךהאחרונות,
מאיצהואףלעילהאמורהבמגמההמשתלבתנוספתמרכזיתמגמההעמיתים.לטובתפועלתגמלהקופותבשוק
המשפטבתיפסיקותמרבית.בתחרותהדוגלתמערבית,כלכלהלעברהישראליתהחברהתנועתהיאאותה,

קולקטיביתפעולהפניעללבחירה,הפרטלזכותיתרמשקלהאחרוןבעשורמעניקותהשונותבערכאות
ומאורגנת.

שוקמפתאתהאחרונותבשניםששינומשמעותיים,במהלכיםהגמלקופותשוקהחלאלה,למגמותכתגובה

השיווקפעולותאגרסיביים.שיווקמנגנוניעםלשוקנכנסואשרחדשות,קופותהוקמוחיתהביוהגמל.קופות
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וכןבפריפריה~עבודתםאתהמרכזיםמיומניםשיווקאנשישלבפעולותיהםמתמקדותהחדשותהקופותשל

המעסיקים.עםאוהמקצועיהאיגודעםרופףקשרקייםבהםבמקומות

לאאשרהקופה~עמיתילקהלפוניםההשקעות~בתישלשיווקונציגיפנסיוניםיועציםפנסיוניים~ Pסוכניגם
הבנקים.ידיעלומפתותאטרקטיביותלהצעותבעברנחשף

לביןוהבינוניותהקטנותהקופותביןבתחרותהכוחותיחסיעלרגולציהעתירתסביבתהשפעתאתלצייויש
א-יוצרותהמתעדכנתברגולציהעמידהלשםהמוסדייםהגופיםעלהמושrוותהעלויות lעתהגדולות/הקופות

שיכוליםהגדוליםלגופיםהתחרותיהיתרוןלהטייתגורמתזוא-סימטריהלאחרונים.הראשוניםביןסימטריה
וכן,.שירותלשיווק/נוספיםמשאביםלהקצות

הציבורלהצטרפותפתוחהשאינהוהגםולמהנדסיםלאקדמאיםהמיועדתענפית/קופההיאמחרגמלקופת
רחבה.מאודהיאהחברהתקנוןלפילהצטרףשיכוליםפוטנציאלייםעמיתיםשלהרלוונטיתהאוכלוסייההרחב

אתלשפרמנתעלההשקעותניהולבשיפורמאמציםהשקעתבאמצעותהתחרותעםמתמודדתהחברה
הסתדרותעםהדוקפעולהשיתוףבאמצעותהעמיתיםעםוהקשרהשיווקמערךהקופה/לעמיתיהתשואות
התורמיםהגורמיםלהס.הניתןהשרותוכןההסתדרות)מטעםוהשתלמויותבכנסים(השתתפותהמח"ר
השרותסיכונים/לפיזורהתורם-השקעותבתיביוהמפוצלההשקעותניהולהםהקופהשלהתחרותילמעמדה

הנמוך.הניהולדמיושיעורלעמיתיםוהאישיהזמין

לקוחות .ג. 2

אקדמאיםאו 1ואדריכלים;ןאומהנדסיםאווהרוחהחברהמדעיבמקצועותאקדמאיםחינםהקופהעמיתי . 1 .ג. 2

מהנדסים.בדירוגאוהמח"רבדירוגמדורגיםשחינםאושהיועמיתיםאווהטכנולוגיההמדעבמקצועות

עללמעסיקו/אחרתמורהלאהואאםהערבהשלהמחדלברירתהיאחדשיםעובדיםידיעללקופהההצטרפות
הציבורי.בסקטורהעבודההסכמיפי

הקופהעמיתיאודותמידע . 2 .ג. 2

בדצמבר 31ביוםשנסתיימהלשנה
202S 

202S 2024 
מהצבירהממוצע Sפדיןנןתשיעור

הקופהעמיתישלממוצעגיל

הקופהעמיתישלממוצעוותק

10.05% 

57 

16.92 

11.21% 

56.36 

16.26 

מהקופההעברותכולליםהפדיונות 5
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החברהכללברמתנוסףמידע-גוחלק . 3

החברהפעילותעלהחליםופיקוחמגבלות .א. 3

המסדירהעיקריהחוקהממונה.והוראותתקנותחוקים,שלמכוחםמוסדרתוהקרןהמנהלתהחברהפעילות
הוראותלקבועהממונהואתהאוצרשראתהיתרביומסמיךאשרהגמל,קופותחוקהואכאמורפעילויות
מסוימים.בנושאים

עלמהותיתהשלכהלהםשיש , 2025בשנתשפורסמוממונהוהוראותתקינהחקיקה,מגבלותעיקרילהלן . 1 .א. 3
 :והקופההחברה

 :משניתוחקיקהראשיתחקיקה )א(

הדוחותעלמהותיבאופןלהשפיעכדיבהןשישמשניתאוראשיתחקיקההוראותהנוכחיתבשנהפורסמולא

החברה.שלהכספיים

 :ההוןשוקרשותעלהממונהחוזרי )ב(

 11-עדכוןגמללקופתתשלומיםהפקדתאופן 11 : 2025-9-6מוסדייםגופיםחזור

ההוןשוקרשותעלהממונהידיעל 11גמללקופתתשלומיםהפקדתאופן 11לחוזרעדכוןפורסם 20.11.2025ביום

(חוזרהמקוריבחוזרהוראותמספרתיקןהמעודכןהחוזר"הממונה").המעודכן","החוזר :בהתאמהיחד(להלן
עםבקשרמעסיקיםלדיווחיביחסכלליםהיתר,ביושהסדיר, ) 8.11.2017מיום 2017-9-19 :מוסדייםגופים

הממונה.ע"ישנקבעאחידלמבנהבהתאם-עובדיהםבעבורהגמללקופותהכספיםהפקדות

מתפעללגורםמקווןחשבוןהקמתלענייוהוראותהיתר,ביןקבע,אשרלחוזר,עדכוןפורסם 29.6.2025ביום

לתוקפןייכנסואלההוראותכינקבעעודמקוון.מעסיקחשבוןבמסגרתלמעסיקהמונגשהמידעהיקףוהרחבת
ליוםעדהאמורותההוראותמןחלקשללתוקףכניסתןמועדנדחההמעודכןהחוזרבמסגרת . 1.1.2026ביום

29.3.2026 . 

זה!.המעודכןהחוזרהוראותליישוםנערכתהחברה

הפנסיוני''בחיסכוןפעולותוביצעומידעלהעברת"אסטרטגיה : 2025-2110שה.

בחיסכוןפעולותוביצועמידעלהעברתאסטרטגיה 11מסמךההוןשוקרשותידיעלפורסם 30.11.2025ביום

שלוהיעדיםהאסטרטגיהעקרונותאתמציגהמסמך"המסמך")."הרשות", :בהתאמהיחד(להלןהפנסיוני

לציבורלאפשרהיאהמהלךמטרתהפנסיוני.החיסכוןבשוקפעולותוביצועמידעהעברתבתחוםהרשות,

בשוקפעולותוביצועמידעלהעברתובטוחהעדכניתנוחה,גישהפנסיונייםוליועצים(העמיתים)החוסכים
האסטרטגיההדיגיטליים.התהליכיםהיקףאתולהרחיבבשוק,והיעילותהתחרותלחיזוקהפנסיוני,החיסכון

 APIמבוססתטכנולוגיהלתשתיתהדרגתימעברלצדאחת,מרכזיתפנסיוניתמסלקהלפעולתמשיךכיקובעת
יותרעדכנייהיהשיימסרהמידעממוכן,באופןלבצעשניתןוהפעולותהמידעסוגייורחבובנוסףאחידה.

הלקוח.לצורכיבהתאםוממוקדתגמישהמידעשליפתותתאפשר
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ויציאהכניסהחסמי .ב. 3

 :כדלקמןחינםהחברהפעילותשלהעיקרייםוהיציאההכניסהחסמי

מנהלת.מחברהעצמיחוןדרישות

מתקדמים,טכנולוגייםבאמצעיםוהשקעהבתשתיותהשקעותהמחייבותהוראותלרבותרגולציה,הוראות
ושדרוגם.תחזוקתם

הפיננסית.הפעילותותחומיהמוצריםבמגווןמיומןאדםכוחקיום

גמל.קופותלנהלוהיתרמנהלתבחברהלשליטהההוןשוקמרשותהיתרקבלת

ההצטרפות.תנאישלהתקנוניהחסםתינוענפיותלקופותהרלוונטינוסףכניסהחסם

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

לעיל. .א. 3סעיףראההחברהעלהחלותרגולציההוראותבנושאלפירוט

קריטייםהצלחהגורמי .ג. 3

 :כולליםבתחוםהקריטייםההצלחהגורמיהחברה,הערכתלמיטב

מתחרות.ולקרנותההשוואהלמדדיסבירהברמההחברהידיעלהמנוהלתהקופחתשואותשמירת

בענף.הממוצעלעומתהקופהשלהניהולדמישלתחרותישיעור

והעולמי.המקומיההוןבשוקלתנודותמהירהתגובהיכולתעםמקצועיניהול

החברה.במוסדותהעמיתיםשלנציגותהכללתתוךעמיתים,קהלשימור

נמוכים.ניהולודמירווחמטרתללאיעיל,ניהול

 .הקרןשליחסיתנמוכהסיכוןרמתעלהמעידה Iהקרןהשקעותשלנמוכהתקןסטייתעלשמירה

הקפדהתוך Iלעמיתיםוזמינהגבוההשירותרמת Iומיומןמקצועיאדםכוח /האנושיהמשאבאיכותעלשמירה
והגינות.אמינותשקיפות,על

רגולטורים.לשינוייםמענהומתןלחוקציותעלהקפדה

יעיל.בקרהמערןהפעלת

השקעות .ד. 3

ההשקעותניהולמבנה . 1 .ד. 3

ניהולאמנןאי.בי.אי ) 1 :תיקיםמנהלישניידיעלהתבצעהקרןהשקעותניהול 2024בינואר 31ליוםעד
בינואר 31ביום .) 11מור 11 :(להלןמ 11בעתיקיםניהולהשקעותביתמור ) 2"אי.בי.אי") :(להלןמ 11בעהשקעות
ידיעלמתבצעההשקעותניהולבפברואר 1מיוםהחללכןובהתאםמורעםההשקעותניהולהסכםהסתיים

בלב.דאי.בי.אי.

 :(להלןמוסדייםולקוחותמפעליותקופותנכסיניהולעלהאמונהייעודיתהשקעותמחלקתהתיקיםלמנהל
מנהליומונההערךניירותבחברתההשקעותסמנכ"לתחתפועלתההשקעותמחלקתההשקעות")."מחלקת

.פעילותונדל"(אלטרנטיבייםנכסיםחו"ל,ני"עאגייח,מניות,-השוניםההשקעהבאפיקיהמתמחיםהשקעות
שוטפיםוניתוחיםסקירותהמעבירותההשקעות,ביתשל ) BUY SIDE (מחקרמחלקותתומכותההשקעות

והשווקים.הכלכלהמצבעלסקירותהמספקתמחקר-מקרו,ומחלקתובעולםבישראלהשונותהחברותעל

העמדתוכוללתההשקעות,ביתשלסחירותלאהשקעותמערןתחתמרוכזתסחירותלאהשקעותפעילות

וגידור.השקעהבקרנותוהשקעהפרויקטיםומימוןלחברותסחירותלאמותאמותהלוואות

ההשקעותניהולאופותיאור . 2 .ד. 3
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בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהתאגידעסקיעלדוח

הסיכוןדרגותאתמשקפתזומדיניותהכוללת.הנכסיםהקצאתמדיניותאתקובעהחברהדירקטוריון

ומהםלהשקיעאפיקיםבאילוהתייחסותכוללתהאמורההמדיניות .פיהןעליתבצעוהקופהשהשקעות

אפיק.בכללהשקעהוהמקסימאלייםהמינימאלייםהשיעורים

הדירקטוריון'שקבעהמדיניותבמסגרתהשנהבמשךבפועלההשקעותמדיניותאתמתווהההשקעותועדת

גםלעיתיםמתקבלותההשקעותועדתבדיוניהמשתנים.השוקובתנאימקרו-כלכלייםבפרמטריםובהתחשב

סחירים.הלאבאפיקיםבעיקרספציפיות,להשקעותבנוגעהחלטות

ערךבניירותומשקיעיםההשקעות,ועדתהחלטותואתהדירקטוריוןמדיניותאתמיישמיםההשקעותמנהלי
האמורות.ולהחלטותלמדיניותובכפוףכלכליים,וניתוחיםעבודותיסודעלספציפיים

לקייםמחויבמוסדישגוףאורגניםעבורהמנהליםהםלקופהההשקעותמנהלישלהשירותיםתכולתבמסגרת

השקעות.בקרתומערךפנימיתאשראיועדתבעייתיים,חובותמרכזכך,בתוךההשקעות,ניהולמערךבמסגרת

החברה.לביןהתיקיםמנהלישניביותאוםשלשירותיםלחברהנותןהשקעותמתאם

וחוזיםפיקדונותהשקעה,קרנותלרבותסחיריםושאינםסחיריםערךבניירותמושקעיםהעמיתיםכספי

עתידיים.

ממדיניותוכחלקהגיאוגרפיהפיזוראתלהגדילמנתעלבחו"ל,הןמההשקעותחלקבארץ.הןההשקעותרוב

בהשגתהכרוכיםבסיכוניםהתחשבותתוךאופטימאליתתשואההשגתהיאהקופהמדיניותהסיכונים.ניהול

מגוונים.פיננסייםבנכסיםהשקעתהאתמפזרתהקופהזו.תשואה

בישראלהצפויותהכלכליותההתפתחויותשלהערכהפיעלנבחניםההשקעהועיתויאפיקבכלההשקעההיקף

השונים.הסיכוניםושלובעולם

משנהביטוח .ה. 3

חיים.בביטוחהקופהעמיתיאתמבטחתאינההמנהלתהחברה

אנושיהוו .ו. 3

להלן. ' 1חלקראהבחברההבכירהההנהלהועובדימשרהנושאיהדירקטוריון,חבריאודותלמידע

החברה,ומזכירתמשפטיתכיועצתגםהמשמשתהחברהל 11סמנכהחברה,ל 11:מנכהינם 2025לשנתהחברהעובדי

 ..ז 8בסעיףלהלןכמפורטפנסיונירישיוןבעליכן'כמוציות.וקצינתושיווקתפעולמנהל

ח'בסעיףלהלןוהמפורטיםהחברההתקשרהאיתםהשירותונותנימהספקיםשירותמקבלתהחברהכייצוין,

להלן.

מקצועיותוהדרכותהשתלמויותמתבצעותבנוסף,משרה.ונושאילדירקטוריםהשתלמויותבוצעוהשנהבמהלך

לצורך.ובהתאםשוטףבאופןלעובדים

והפצהשיווק .ז. 3

אתרשלשוטףעדכוןפרסומיים,חומריםהפצתבאמצעותעמיתיהעםרציףקשרעללשמירהפועלתהחברה

אישיומידעהקופהמוצריעלמידעלרבותבדין,כנדרשמידעופרסוםהממונה,להוראותבהתאםהאינטרנט

לעמיתים.

ושיווקפיננסי,רישיוןבעליבאמצעותפעילשיווק :עיקרייםערוציםבשנימתנהלתהחברהשלהשיווקפעילות
ישיר.

 ,)"ש"הרק"(מ 11בעלאקדמאיםההשתלמותקרןעםפעולהשיתוףהחברהמקיימתהפעיל,השיווקערוץבמסגרת

הצדדיםביוההעסקהעלויותחלוקתפיננסי.רישיוןבעלברמתעובדיםשנישלמשותפתהעסקההכוללקשור,צד

מימנורה MVPעםהחברהמתקשרתבנוסף,שביניהן.בהסכםהמוגדרקבועעמסהלמפתחבהתאםנקבעת

והפצה.שיווקשירותיקבלתלצורךתלוי,בלתישלישיצד ,) 516657376 .פ.ח(מ 11בע ) 2022 (פנסיונילביטוחסוכנות

פעילויותדיגיטליים,קמפייניםהכוללתישירההצטרפותפעילותהחברהמקיימתהישיר,השיווקערוץבמסגרת

ועמיתיםהעמיתיםעםהקשרתחזוקתלצורךעמיתים,כספילשימורעצמאיתופעילות(קד"מים)מכירותקידום

 . oפוטנציאליי

שירותיםונותניספקים .ח. 3

12 



בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהתאגידעסקיעלדוח

וניהולהעמיתיםחשבונותתפעול-באמצעותםמבוצעתהחברהשלפעילותהליבת'אשרעיקרייםספקים 2לחברה
 .הקופההשקעות

הקופהתפעול . 1 .ח. 3

מחשביםאמןחברתועםשש"ה")"לאומי :(להלןבע"מההוןשוקשירותילאומיחברתעםהתקשרההחברה

טיפולהעמיתים,חשבונותניהולוהקופה,החברהחשבונותניהולזהובכללתפעולשירותיקבלתלצורןבע"מ

נוספים.ושירותיםעמיתיםבבקשות

החברהאורגניולאישורשש"ה,לאומימולאלהתפעולהסכםלחידושהחברההנהלתשלומתןלמשאבהמשך

העלויותולמתווההעדכניתהשירותיםלתכולתהמותאםחדשהסכםנחתם 26.8.21בתאריךהמתאימים

הוארכהבמסגרתהלעיל,להסכםתוספתנחתמה 17.12.24בתאריך . 2020מינוארהחלהצדדיםביושהוחל

התפעול.שירותיעבורהתמורהועודכנה 31.12.27ליוםעדנוספותשנים-3בההסכםתקופת

הקופההשקעותניהול . 2 .ח. 3

 ,להלןכמפורטההשקעותמנהלי 2ע"ינוהלוהקופהנכסי 2024ינוארעד

 :הבאיםהמסלוליםשלההשקעותתיקאתמנהלתאי.בי.אי )א(

ומטה 50לבנימחר

ומעלה 60לבנימחר

ישראלממשלתאג"חמחר

 :הבאיםהמסלוליםשלההשקעותתיקאתמנהלתמור )ב(

ומטה 50לבנימחר

מניותמחר

 50-60לבנימחר

בלב.דאי.בי.איי 11עמנוהליםההשקעותתיקיכל 2024פברוארמחודשהחל

אחריםספקים )ג(

הפועלים.בבנקבמשמרתמוחזקיםהקופהנכסי ) l(ג

נשואה,אקסלנסהפועלים,בנקבע"מ,סהרפועליםבאמצעות(ברוקראזי)ערןבניירותסחרההקופה ) 2(ג

 OSCARלאומי,בנקדש,מיטבמ, 11בעבורסהשירותיאי.בי.אי.מ, 11בעהשקעותביתאופקפסגות
More, Jefferies Lider, GRUSS & SON , -וLEADER . 

בדוחות , 11ישירותהוצאות 11 10-בביאורהקופה,ידיעלהמשולמותהעמלותעלנוסףמידעראה ) 3(ג

 .הקופהשלהכספיים

אכיפה,ממונהכספים,מנהלוביניהםהשוטפתלפעילותהחיצונייםמקצועייםביועציםנעזרתהחברה ) 4(ג

מנהל , SOX-404ליישוםמלווהפנימי,מבקרמעסיקים,פיגורילגבייתדיןעורןסיכונים,מנהלת

מידע.וטכנולוגיותעסקיתהמשכיותבנושאויועץסייברוהגנתמידעאבטחת

קבוערכוש .ט. 3

לחברההכספיים.לדוחות 4באורראו-ותובנותומחשביםמשרדיוציודריהוטכוללהחברהשלהקבועהרכוש

בשכירותחינםהמשרדיםהחברה.שלהתפעולמערןאתמשמשיםאלהמשרדיםבחולון,הממוקמיםמשרדים
החברה.בבעלותואינם

עונתיות .י . 3

באופןהעמיתיםמשכרמתבצעותהגמללקופתבגינםוההפקדותשכיריםעמיתיםהםהעמיתיםשלרובםרוב
 .בחודשוחודשומידישוטף
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מוחשייםבלתינכסים.יא. 3

וזיכיונות.רישיונותמסחר,סימניפטנטים,לרבותרוחני,קנייןנכסואיןלחברה

גםאחראיאשרהמתפעל,הגרףידיעלומוחזקמתופעלהמאגרהקופה,עמיתישלמידעמאגרקייםהחברהברשות

כוללהמתפעלמהגרףשנהמידיהמתקבל ISAE-3402המסמךבמסגרתלעמיתים.המידעאחזוראתרתפעולעל

אבטחתמנהלידיעלהמתפעלהגרףמולשנתיותבקרותמבוצעותרכןהמידע,מאגרלענייולבקרותהתייחסות

במסמך.כלוליםשאינםהנושאיםלענייוהחברהשלהמידע
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סיכוןגורמי.יב. 3

הקופהכן,כמומהרגיל.נמוכיםכיוםשהםהריבית,בשיעוריעליהלדוגמא,סיבות.ממגווןובעולם,בארץההון,בשוקישעריםלירידותבעולם)המשקיעיםכל(כמוחשופההקופה

העמיתיםפעילותעלוהןהקופהתשואתעלהןלרעהלהשפיעעלוליםאלוסינר.ניםהקופה.ידיעלמוחזקותשלהןחובאגרותאשרחברות,שלהפירעוןביכולתלקשייםחשופה
קשורנוסףסיכוןהקופה.שלהסיכוניםניהולמדיניות- 4פרקהקופה,שלהכספייםבדוחותההנהלהבסקירתראההסיכוניםלגביהרחבהולהעברות.למשיכותהקשורבכל

לאביחסהחברההוצאותאתלהגדילשעלולבאופןחדשהברגולציהעמידהלשםמשמעותיותפיתוחעלויותלהשיתהמאיימתהקופה,מתקיימתשבההרגולציהעתירתלסביבה
להשפיעעלולהרגולטוריהסיכוןכילצייוישלבקרים.חדשותהמתפרסמותהדיובהוראותעמידהלצורןעליההמושתותהעלויותלביןהמנוהליםהכספיםהיקףביןפרופורציונלי

קופותבענףהקיימיםסיכוניםהםלעילהסיכוניםהקופה.עלרבותתפעוליותעלויותלגרורעלולהדברבובאופןהמתפעלהבנקכגון,פעילותם,אתלהפסיקמהותייםספקיםעל
הגמל.קופותבשוקתחרותלענייולעיל .ב. 2סעיףראהכן,כמוהקופה.עלהעתידיתהשפעתםמידתאתלהעריךוקשההגמל,

סיכוני

מאקרן

העמיתיםשלסבירהבלתיממשיכההנובענזילותסיכון
בהכנסה(שינוייםבמשקמהאטהכתוצאהלהתממשהיכול

בתנאיםנכסיםלמימוששיביאדברכלכלי,משבר iהפנויה)
עלישפיעובנוסףלהפסדשיביאוובמחיריםנוחיםלא

הניהול.מדמיהנובעותהמנהלתהחברההכנסות

V 

ומחזיקהבמשברים,כוללבעבר,המשיכותרמותאתבודקתהחברה
הקופהנכסיפוטנציאליות.משיכותעםלהתמודדמספקותנזילותברמות
שאינםבהיקפיםיחסית,במהירותאותםלממשהמאפשרתברמהסחירים
השערים.עלמהותיתלהשפיעאמורים

 Vגלובליכלכלימשבר

קופתנכסישוויעלהמשפיעיםסיכוןגורמיתנודתיות
פירעוןכושרשע"ח,ריביות,אג"ח,מניות,שערי :הגמל
לווים.

V 

המאקרו-כלכליתהסביבהש,ניתוחשוטףבאופןמבצעההשקעותמנהל
הרכבלשינויהמלצותמביאהואבהתאםבה.צפוייםשינוייםומעריך
לשבועייםאחתבישיבתההשקעות,ועדתהשקעות.ועדתבפניהתיק

ומקבלתהמלצותיואתשוקלתההשקעות,מנהלשביצעלניתוחמתייחסת
מקבלתשהיארבעונייםדוחותבסיסעלגםהיתרבין ,להמשךהחלטות

אפשרותקיימתמיוחדים,אירועיםשלבמקרההפיננסי.הסיכוניםממנהל
החלטות.וקבלתבמצבלדיוןהשקעותועדתלכינוס

סיכונים

ענפיים
 Vובעולםבארץההוןשוקיבהתנהלותתלות

כלכליותסקירותבאמצעותההתפתחויותאחרעוקבתהשקעותועדת
נכסיאתהמנהליםהחיצונייםההשקעותממנהלישוטףבאופןשמקבלת
נכסיעלהשפעתםוהערכתקיצוןתרחישיהפעלתובאמצעותהקופה

הסיכונים.מנהלתע"יחודשיתבתדירותשמוגשיםכפיהקופה,
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 Vפרטייםגופיםידיעלהמנוהלותגמלקופותמולתחרות

כספםאתלמשוךהמבקשיםעמיתיםלשימורפעולותמבצעתהחברה
הרגולציה.בהוראותהקבועיםהזמניםלוחותבמסגרת
להביאמנתעלהמעסיקיםבקרבמבקרתהמנהלתהחברהמשווקת
ברירתהסכמיאזכורלרבותהענפיתהקרןיתרונותאתהעובדיםלידיעת
להעבירהמעונייניםעמיתיםעםקשריוצריםהמשווקיםכן'כמוהמחדל.

המנהלתהחברההנהלתבנוסף,אחרת.לקופהחסכונותיהםאת
ועמיתיםקיימיםעמיתיםבקרבוהרצאותבכנסיםמשתתפיםוהמשווקת

פוטנציאליים.
לעמיתינמוכיםניהולדמילהביטמנתעלהוצאותולצמצםלחסוךניסיון
הקרן.

לפיקוחכפופההחברהפעילות-ברגולציהשינויים
היאלפיכךשונים,רגולטוריםגורמיםמטעםואישורים

מדיניותמשיקוליומוגבלתמושפעתלהיותעשויה
 .בתחוםחקיקהומשינוייאלהגורמיםידיעלהמוכתבים

V 
לקבלתמשפטיתויועצתאכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה

עלהחלותהדיוהוראותאחרמעקבניהוללרבותשוטפים,שירותים
בהןהעמידהואופןהחברה

התפעול.בתחוםבספקיםתלות
מידע.לטכנולוגיותהנרגעיםתפעולייםסיכונים
רישומםהכספים,להפקדתהנוגעבכלתפעולייםסיכונים
העמיתים.לחשבונותושיוכם

V 

התפעולבתחוםלרבותחרץ,מיקורספקיעלוביקורותבקרותקיום
המידע.וטכנולוגיות
חמשתעםהנמנהבנקשלבתחברתע"ימסופקיםהמתופעליםהשירותים
הגדולים.הבנקים

אשרהמתפעל,הגוףשלהמחשובמערכתידיעלהעמיתיםחשבונותניהול
ותקופתיותשוטפותבקרותלרבותושוטף,קבועבאופןמבוקרת

המנהלת.החברהידיעלהמבוצעות

סיכונים

מיוחדים

לחברה
מנהלת

מאיכתוצאהמשפטייםסיכונים-ורגולציהציותסיכון
היעדרהחברה,עלהחלותשונותרגולציההוראותקיום

הסיכוןוכןהסכםשלקיומומשפטיבאופןלאכוףאפשרות
החברהכנגדשיוגשובתביעותלהפסד

V 
לקבלתמשפטיויועץאכיפהממונהשלבשירותיהםנעזרתהחברה

עלהחלותהדיוהוראותאחרמעקבניהוללרבותשוטפים,שירותים
בהן.העמידהואופןהחברה

 Vומעילותהונאותסיכון

המידעטכנולוגיותעלוממונהוסייברמידעאבטחתמנהלמינתההחברה
לזיהויחדירהמבחנילעתמעתמבצעתהחברהכן'כמומידע.אבטחתועל

סקרילעתמעתמבצעתהחברההמידע.מערכותשלתקיפהאפשרויות
ומעילות.הונאות
ואכיפה.ציותממונהמינתהוכןמשפטיתיועצתבשירותינעזרתהחברה
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 Vוסייברמידעאבטחתסיכוני
המידעטכנולוגיותעלוממונהוסייברמידעאבטחתמנהלמינתההחברה

לזיהויחדירהמבחנילעתמעתמבצעתהחברהכן'כמומידע.אבטחתועל
המידע.מערכותשלתקיפהאפשרויות

 Vאסוןאירועיסיכון
הנמנהבנקשלבתחברתע"ימסופקיםהמתופעליםהשירותיםכאמור,

מבחניםלעתמעתעורכתהחברהבנוסף,הגדולים.הבנקיםחמשתעם
בהשלכותיהםלטיפולוההיערכותאסוןאירועילהדמיית

סיכונים

של
הקופות

בעלי
השפעה

מהותית

החברהעל

שונים,סיכוןמגורמימושפעתהחברהבניהולהגמלקופת
וסיכוניםענפייםסיכונים ,מאקרןסיכונילרבות

עלישפיעושיתרחשו,ככלאלה,סיכוניםגיאוגרפים.
פעילותהתינההגמלקופתשניהולהמנהלת,החברה
שלההנהלהסקירתדוחראההסיכוניםלפירוט .היחידה
הקופה.

V 

השונים.ולסיכוניםלחשיפותתקרותקבעהההשקעותועדת
ניסיוןידע,בעליחיצונייםהשקעותבתיי /lעמתבצעההשקעותתיקיניהול

מקצועיים.עבודהותשתית

ומדווחתהשקעותסיכוניאחרהעוקבתסיכוניםמנהלתמינתההחברה
עלרבעוניתובתדירותשוקסיכוניעלחודשיתבתדירותההשקעותלוועדת

סיכוןוריכוזיות,אשראיסיכוני :השוניםהשקעותלסיכוניהחשיפותכלל
נזילות.וסיכוןשוק
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פעלוהשיתוףוהסכמימהותייםהסכמים.יג. 3

מהותייםהסכמים . 1.יג. 3

אי.בי.אי.ההשקעותמנהלעםהסכםנחתם 2013שנתבמהלן )א(

השירותיםלתכולתהמותאםמ 11בעההוןשוקשירותילאומיעםחדשהסכםנחתם 26.8.2021בתאריך )ב(

תוספתנחתמה 17.12.24בתאריך . 2020מינוארהחלהצדדיםביושהוחלהעלויותולמתווההעדכנית

התמורהועודכנה 31.12.27ליוםעדנוספותשנים-3בההסכםתקופתהוארכהבמסגרתהלעיל,להסכם

התפעול.שירותיעבור

 .ח. 3בסעיףלעילראהנוסף,מידע
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תאגידיממשלהיבטי-ד'חלק . 4

המנהלתהחברהשלהדירקטורים .א. 4

B.A וניהולכלכלה

האקדמאיםהסתדרותיו"ר

בקרןדיררקטוריתבמחונך,

אלכסנדרה
ו 3068910291

במח''ילאקדמאיםהשתלמות , 4הפקאןו
לאוהסתדרותעםמשותפת(בעלות 29103117כן-לא--ישראליתקריית 1978

קרושינסקי
קרןדירקטוריוןיו"רהמחי'ר),ביאליק

הסתדרות(בבעלותידע
שלהמנהלהועדיוי'יהמחי•ר),
(בבעלותהעותמאניתהאגודה

המחייך).הסתדרות

B.A . ,המדינהמדעיכלכלה
עסקיםמינהל M.B.Aבעל

כשירותאריק

לאהמרכזרפואיתלכלכלהיועץ 30101196לאומומחיותלא-חברישראליתאינשטייןו 1948 1 65384042ןפיקודוד
איכילוב,ת"א-ביה"חהרפואיחשבונאיתחולון , 2

(בבעלותידעבקרןדירקטורפיננסית .
 .המחי'ר)הסתדרות

בכלכלהושניראשוןתואר

ותקשורתמחשוביועץו 30/01196ולאו-ולאוחברו-וישראליתן , 53טאגורן 1931ו 8663890ודימורנחום
לאו - 2011ינוארועד 1.1.09מ-תל-אביב

לאקדמאיםידעקרןמנכ'יל
(לשעבר).במחייך
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jjlec הנדסת

- M.Sc .אלקטרוניקה,

ווווווישראליתו , 16צופיהן
אלקטרוניקהו

לאו 10110116לא-לא-- 1970 1 27845809 1כריסינחמיה
העיןראש

בתעשווא-פיתוחמהנדסר.צ

מהנדסיםסקטורנציגאלתא,
וועד.

LLB משנתד 11(עובמשפטים
2015 ( 

התמחותעסקיםמנהל MBAבעל

1 29635380 1 

במיסים.כשירותלה
לאוציבורית-מדיניותשניתואר 12112117לאומומחיותלא--ישראלית 53גארדיה 1 1972כהןציון

שהנאזי
מנהליםתוכניתחשבונאיתתווא

פיננסית

ברשותראשיגובהתחוםמנהל
המיסים

חשבונאות B.Aבעל
דרך

וווישראליתו
עסקיםמינהל M.Aכשירותו

לא 1 27108117לאומומחיותלא--השלום 1 1967 1 22992879 1גבריאלגילי
בקרהמידע,בכירתחוםמנהלחשבונאיתא 11ת 133

תווא.עירייתופרמיה.פיננסית

B.A חינוך
התמחותעסקיםמינהל MBAבעל

ו 032286221וכוכבה
בןיוסי

וווישראליתו
התמחות +בינלאומיבניהולכשירותו

אלקובי
לאוראשי,תקציבןהארגון.בניהול 14/6/2022לאומומחיותלא-- , 41יועזרו 1975

ומרכזלימודספרילאישוראגףחשבונאיתירושלים
מזכירותתקציבים~תחוםפיננסית

החינובמשרדפדגוגית
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סטטיסטיקה,ראשוןתואר

יחזקאל
בעלת

MBA במנהלשניתואר
עסקים.

שטרייכמןו
כשירות

לרזוןע.בקבוצתדירקטורית 25/3/2024לאומומחיותכןחברהיו"רישראלית 1972 1 016560138 1מלכהגליה
לאו ודיסקונטואנרגיהיזמותתל , 18

אביב
חשבונאית

פיננסית
חיצוניתדירקטוריתהשקעות.

בע"מפיקדונות.איי.אסבג'י

בעלת
MBA במנהלשניתואר

מבצע

וווישראליתו
כשירותו

בכלכלהראשוןתוארעסקים.

 1עצמאי.פיננסייועץופילוסופיה. 03/02/2025לאומומחיותכןיו"רחבר , 2קדשו 1 28055002 1פלגערן
לא

חשבונאיתאביבתל
ראשיהשקעותמנהללשעבר

פיננסית
קפיטלבקלאריטי
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משרהנושאי .ב. 4

במימון,התמחותעסקיםמנהל B.A 15/06/2017ישראליתול 11מנכ 1 1975 1 38259461 1פלגתמירו 1
MBA במימוןהתמחותעסקיםמנהל

ו 1966 1 58351750 1סוויריראובן 1 2
וחשבונאותבכלכלה B.A 1/03/2018ישראליתמנהל
כספים

יועצת
ישראלית

ד 11עובמשפטים, LL.B / 111112017 /משפטית 1986 300185501עזראיקריוו 3
וסמנכוול

ליאת
ישראליתומבקרת

 C.P.A (ISRוחשבונאותבכלכלה B.A 1 1910612007 1 1971 28708527גרוסליק-ו 4
אלדד

פנים

 1955 26748079יהושעבן 5
בסטטיסטיקהוחטיבהבכלכלה B.Aווישראלית 1מנהלת

עסקיםבמנהל M.A 110412014סיכונים(מדי)מיריו
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המנהלתבחברהתגמלומדיניות .ג. ,4

הכוללתשנים), 3של(לתקופהרב-שנתיתתגמולמדיניותאישרהתגמול,ועדתלהמלצותבהתאםהחברהדירקטוריון . 1 .ג. ,4
נטילתשיעודדותמריציםומניעתאחרים,ועובדיםמרכזיתפקידבעלימשרה,נושאישלתגמוללמדיניותעקרונות
בניהולהצורןועםשלההסיכוניםניהולמדיניותעםהחברה,שלהטווחארוכייעדיהעםעקבייםשאינםסיכונים
 .העמיתיםכספישלמושכל

 . 2024-2026לשניםתינההחברהבדירקטוריוןשאושרההמדיניות

 :בחברהשאושרההתגמולמדיניותעיקרילהלן

 :הבאיםהעקרונותעליויחולו-מהחברהישירותתפקידובגירתמורההמקבלבחברה,מרכזיתפקידיבעל

אופציות.ו/אומניותמבוססימכשיריםאו 1והחברהשלבמניותתגמוליקבללאבחברהמרכזיתפקידבעלא.

לרבותאחר,בתאגידכהונתובשלבומרכזיתפקידבעלאועובדשלהעסקתובעלויותיישאלאמוסדיגוףב.
המוסדיהגוףמשתיירשאליהמשקיעיםמקבוצתחלקשהואאחרבתאגידכהונה

אועימושנחתםהעבודהבהסכםשנקבעכפיקבוערכיבעלמבוססיהיהמרכזיתפקידבעלתגמולג.
כיספק,הסרלמעןויובהר,בשכרו.הקבועלרכיבביחסהעסקתותנאיבענייוכדיושהתקבלובהחלטות

נלוויםתנאיםאו 1ודיןכללפיהנדרשיםוזכויותותשלומיםסוציאליותזכויותנכלליםהקבועברכיב
החזריאש"ל,מחלה,חופשה,הבראה,דמילתקרה,עדהשתלמותקרןפנסיוניות,הפקדותכגון,כמקובל,
וכיוצ"ב.בהשתלמויותהשתתפותהוצאות,

 :הבאיםהתנאיםיתקיימומשתנה,רכיבמרכזיתפקידלבעלתגמולתנאיכללוד.

ביצועים.מותנהוהואההעסקהבתנאיאוהתגמולבהסכםמראשנקבעחישובומנגנון . 1

בשלבהןהמנהלתהחברהחשופיםלהםהמהותייםהסיכוניםסוגיכלאתבחשבון,ייקחמשתנהרכיב . 2
לקופותבהתייחסהתשואהרמתהיתר,ביןבחשבון,יילקחוכןיישומו.בעתוהןהתגמולמנגנוןתכנון

בחברה.השירותורמתאחרותמפעליות

מראששנקבעובקריטריוניםבעמידהתלוייםיהיוותשלומוהענקתומשתנה,רכיבשלקביעתו . 3
איכותייםלרכיביםגם,כמוהיעדים.מדידתלצורןהמנהלתהחברהשלוהוצאותלהכנסותושיתייחסו

תפקיד.בעלאותושלהשנתיתהיעדיםבתכניתשנקבעו

תנאיםלמספרבכפוףהמשתנהלרכיבתקרהוכןהקבועלרכיבהמשתנההרכיבביוהולםיחסייקבע . 4
במדיניות.המפורטיםנוספים

בחברהאחריםתפקידיםובעלימרכזיתפקיד-בעלמשתנהרכיבחריגים . 5

בגיןחודשיותמשכורות ) 2 (שתיעלותעלעולהשלאבהיקףשנתימענקלגבייחוללאלעילהאמור . 1
טיבבהתחשבזאתנבחניםביצועיושבעניינההשנהאותהבגיןהחברהלהישגימיוחדתתרומה

מיוחדת").תרומהבגיןמשתנה("מענקהתפקי.דבעלשלותרומתועבודתו

ודירקטוריוןהתגמולועדתידיעליאושרמרכזיתפקידלבעלמיוחדתתרומהבגיןמשתנהמענק . 11
בעלעבורשנהלאותהשנקבעואיכותייםביעדיםעמידהלוועדהתוצגמקרהובכלהחברה

התפקיד.

ובכלתגמולועדתבסמכותיהיהבחברהפנימיתפקידלבעלמיוחדתתרומהבגיןמשתנהמענק . 111
כאמור.תגמוללמתןההצדקהבדברעובדאותושלהישירהמנהלסקירתתוצגמקרה

ועובדיהמרכזיהתפקידבעליכללשלהכוללתהעלותגםעתבכלבחשבוןתילקחתגמולקביעתבעתה.
 •נמוכים.ניהולדמימסגרתעללשמורמ 11עהקופות,לנכסיביחסהחברה,

ומעלותהממוצעתהשכרמעלות 10פיעלתעלהלא ,בחברהמרכזיתפקידבעלשלהממוצעתהשכרעלות .ו
מרכזי.תפקידבעלישאינםבחברה,המועסקיםמלאה)(במשרהעובדיםשלהחציוניהשכר

אחריותוגבולותבתנאיםמשרה,נושאיביטוחשיפוי,בחברה,מרכזיתפקידלבעללאשררשאיתהחברהז.
בחברה.משרהונושאידירקטוריםלגביזהלענייוהקיימיםהתנאיםעליעלושלא

מקצועיתהשתלמותאואחריותובתחוםמרכזי,תפקידלבעלמקצועיתהשתלמותלממןרשאיתהחברהח.
בחברה.משרהונושאילדירקטוריםהמיועדת
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אחרלגורםולאהמרכזיהתפקידלבעלישירבאופןישולמובחברהמרכזיתפקידלבעלהתגמוליםכל .ט
המרכזי.התפקידבעלשלבשליטתוחברהלרבות

פיצויי- 150%עלעומדתמשרה,נושאשהואמרכזיתפקידבעלשלפרישהלמענקיהמקסימליתהתקרהי
זכאישהואככלמחלה,ימיפדיוןבצירוףגמל,בקופותלזכותושנצברופיצויי-פיטוריםבקיזוזפיטורים

חודשי 6ו-שנים 10ל-מתחתהמועסקלעובדהסתגלותחודשי 3בצירוףההתקשרות,הסכםעל-פילכך
על-פיעבודתובסיוםעובדזכאילהםהאחריםהתנאיםבצירוףשנים, 10מעלהמועסקלעובדהסתגלות

בפועל.בביצועיםיותנהלאפרישהמענההחברה.העובדיםלכללשנקבעוהתנאיםעל-פיו;אודיו

כלשהותשלוםכישהתבררמקרהבכלתפקי,דעוב;ךבעלמכלתשלוםלגבייתלפעולהזכותשמורהלחברהיא.
מרמה 1מהטעיהכתוצאה;ןאובטעותשולם

השפעתאתהמבטליםפרטיים,גידורהסדריליצורמרכזיתפקידבעלעלאיסורחל-גידוראיסוריב.

בתגמולםהמשתנהברכיבהגלומהלסיכוןהרגישות

בשוקלנהוגבהתאםקבועבתעריףחודשיתגמולישולםחוץמיקורשירותינותניהמשרהנושאילכליג.
לאכאמורחוץשירותינותנימשרהנושאיעימם.שייחתםההסכםפיועלזהמסוגלתפקידיםלתשלום

שלה.הניהולמדמיאוהקופהמתשואותייגזראשרמשתנהרכיבבעלתגמוליקבלו

שלאישורטעוןיהיהלאהכללי,למנהלשכפוףמשרה,נושאשלהתגמולבתנאימהותילאשינוייד.
לשינויובכפוףהתגמוללמדיניותבהתאםוהואהכלליהמנהלבידיאושראםתגמולועדתאוהדירקטוריון

חוץ.במיקורהמשרהנושאו/אוהעובדשלהחודשימהשכר 15%עדשלבהיקף

וניהולשיווקבקרה,בפונקציותהעוסקיםתפקידיםבעליתגמולעקרונותבחברה,דירקטוריםתגמולעקרונות
 ; http, 11www.acadmachar-gemel.co.il :בכתובתהחברהשלהאינטרנטבאתרפירוטראההשקעות

הכספיים.לדוחות 1114ביאורוכןהחברהבאתרומדיניותנהליםפרקגםראה-נוסףמידע
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מרכזיים:תפקידיםלבעליששולמוהתשלומיםפירוט .ד. 4

מנכוולופלגתמיר

 1גלובל' 1

-

ו
597 

ו
-

ו
-

ו
-

ו
-

ו
-

ו
77 

ו
-

ו
-

ו
-

ו
674 

סמנכוול

 478--- 87----- 391- 1מלאהויועצתוקריוראיעז
משפטית
--

 196ו- 1-ו-ו 196ו-ו-ו-ו- 1-ו-ו-ומיקורמנהלראובןךוווח
חוץכספיםסווירי

ליאת
ומיקורמבקרת  149ו-ו-ו-ו 149ו-ו-ו-ו-ו-ו-ו--גרוסגליק

אלדד
חוץפנימית

 99ו-ו-ו-ו 99ו-ו--ו-ו-ו-ו-ומיקורמנהלתבןמירי
חוץסיכוניםיהושוע

ליאת
ומיקורמבקרת  149ו-ו-ו-ו 149ו-ו-ו-ו-ו-ו-ו--גרוסגליק

אלדד
חוץפנימית
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פניםמבקרת .ה. 4

הפנימיהמבקרפרטי . 1 .ה. 4

גרוסגליק-אלדרליאת n11רו :שם

 19/6/2017 :כהונתותחילתתאריך

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

לחברה.הקשורגוףשלאוהחברהשלערןבניירותמחזיקאינוהפנימיהמבקר . 3 .ה. 4

נותןהפנימיהמבקרבנוסףהחברה,שלהפנימיהמבקרלהיותומעברהחברהעםעסקייםקשריםהפנימילמבקראיו . 4 .ה. 4
אחרים.לגופיםביקורתשירותי

 :העסקההיקף . 5 .ה. 4

המנהלתבחברההושקעוהשעותכל .בשנהשעות 700כ- :הואבחברההפנימיהמבקרהעסקתשעותהיקף )א(
שבניהולה.הגמלובקופת

ובכןהחברהפעילותבאופיבהתחשבוהדירקטוריוןהביקורתועדתידיעלנקבעהביקורתשעותהיקף )ב(
שירותים.נותניידיעלמבוצעתפעילותהשמרבית

הגמל.בקופתאוהמנהלתבחברהנוסףפנימימבקרידיעלהפעילותבוקרהלא )ג(

בחברה.גורמיםע''יהפניםלמבקרסיועניתןלא )ד(

ניתנולאכחוק.מ 11מעכולל lilJאלפי 149כ-עלעמדהתגמול , 2025לשנתהביקורתתוכניתבגין :תגמול )ה(
 .העסקתומתנאיכחלקערןניירותהפנימילמבקר

מבקרחשבוןרואה .ו. 4

 1ושותפרושןגולדברג :החברהשלהמבקרהמשרדשם . 1 ..ו 4

n,רוהמטפלהשותףשם . 2 .ו. 4  ) 2022באפריל 1(מיוםאלג~םאודי 11

 2008 :כהונהתחילתשנת . 3 ..ו 4

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

ביוםשנסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2024 2025 

ביקורתשירותיבגיןשכר

לביקורתהקשוריםשירותיםבגיןשכר

מיוחדיםמסשירותיבגיןשכר

אחריםשירותיםבגיןשכר

65 64 

הטרחהבשכרהפחתהבוצעהלא :טרחהבשכרהפחתה . 5 ..ו 4

האחיד.בנוסחחינםהגמלוקופתהחברהבדוחותהמבקרהחשבוןרואהשלהדעתחוות . 6 ..ו 4
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הגילויועלהכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביות .ז.-4

הגילוילגביונהליםבקרותהערכת . 1 ..ז 4

שלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתזה,בדוחהמכוסההתקופהלתוםהעריך,הדירקטוריון
והנהליםהבקרותזותקופהלתוםכיהסיקוהחברהומנכוולהחברהיו"רזו'הערכהבסיסעלהמנהלת.החברה

שהחברההמידעעלולדווחלסכםלעב,דלרשום,מנתעלאפקטיביותהנןהמנהלתהחברהשלהגילוילגבי
ההוןשוקעלהממונהשקבעהדיווחוהוראותהדיולהוראותבהתאםהשנתיבדוחלגלותנדרשתהמנהלת
 .אלובהוראותשנקבעובמועדוחסכוןביטוח

כספידיווחעלפנימיתבקרה . 2 ..ז 4

החברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלאירעלא 2025בדצמבר 31ביוםהמסתיימתהמכוסההתקופהבמהלך
הפנימיתהבקרהעלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופןהשפיעאשרכספידיווחעלהמנהלת

כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהשל

החברההחלטות .ח.-4

 :החברותלחוק 255סעיפלפישאושרופעולות . 1 .ח. 4

 :הדוחבתקופתהחברותלחוק 255סעיףלפישאושרופעולותפירוט

החברותלחוק 255סעיףלפיבחברהשאושרופעולותהיולא 2025בשנת

במחד)ל.וביןהמעשהביומשפטית,כ"פעולההחברותבחוקמוגדרת:(פעולההפעולה*סוג

תפקידמילוילביןבחברהמשרהנושאשלתפקידומילויביןענייניםניגודבהשיש-פעולהענייניםניגדו ) 1 (

 ;האישייםענייניולביןאושלואחר

 ;החברהעסקיעםמשרהנושאשלתחרותבהשישפעולהתחרות- ) 2 (

הנאהטובתלהזיגבמטרההחברהשלעסקיתהזדמנותניצולבהשיש-פעולהעסקיתהזדמנותניצלו ) 3 (

 ;לאחראוהמשרהלנושא

שבאולענייניה,הנוגעיםמסמךכללהולמסורידיעהכללחברהלגלותנדרשמשרהידיעות-נושאגילוי ) 4 (

 .בחברהמעמדובתוקףלידיו

כלכללי,מנהלסגןכללי,למנהלמשנהראשי,עסקיםמנהלכללי,מנהל-זהלענייו-משרה'**'נושא

הכללי.למנהלבמישריןהכפוףמנהלאודירקטור,וכןשונה,תוארואםאףבחברהכאמורתפקידממלא

להוראותבהתאםאישורדורשותמהותיותפעולותשאינןפ-עולותהפעלוהאושרהשבהםההליכים ***

מדוברכאילואישורדורשותמהותיותפעולותואילועסקאות)(אישורהחברותלחוקהחמישיהפרק

שלהרגילהעסקיםבמהלךשאינהכעסקההחברותבחוקמוגדרתחריגה(עסקהחריגות.בעסקאות

אורכושההחברה,רווחיותעלמהותיבאופןלהשפיעהעשויהעסקהאושוקבתנאישאינהעסקההחברה,

 .התחייבויותיה

נושא :הבאיםהתנאיםכללקיוםבכפוףכאמורפעולהלאשררשאיתהחברה-לאישורהנימוקים ****

זמןלחברה,גילההמשרהנושאהחברה,בטובתפוגעותאינןאישורהאוהפעולהלב,בתוםפועלהמשרה

מהותיים.מסמךאועובדהכללרבותבפעולה,האישיענינומהותאתבאישורלדיוןהמועדלפניסביר
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 :לאישורהובאושלאאואושרושלאהחברותלחוק )א( 254סעיפלפיפעולות . 2 .ח. 4

 ,הדוחבתקופתלאישורהובאושלאאואושרושלאהחברותלחוק )א( 254סעיףלפיפעולותפירוט

סעיףלפיבחברהלאישורהובאושלאאואושרושלאפעולותהיולא 2025בשנת
החברותלחוק )א( 254

 :החברותלחוק ) 1 ( 270סעיפלפימיוחדיםאישוריםהטעונותחריגותעסקאות . 3 .ח. 4

שלנושאאחראדםעםהחברהשלחריגותעסקאותאובהמשרהנושאעםהחברהשלחריגותעסקאותפירוט
 :הדוחבתקופתאישי~ענייובהישבחברההמשרה

אחראדםעםהחברהשלחריגהעסקהאובהמשרהנושאעםהחברהשלחריגהעסקההייתהלא 2025בשנת
אישי.ענייובהישבחברהמשרהשלנושא

 :לשיפויוהתחייבותביטוחפטור, . 4 .ח. 4

משרהלנושאפטוראיו

אחריותבביטוחמבוטחיםבחברהמשרהנושאי

 25שלבסךמקצועיתואחריותמשרהנושאי
ולתקופה.למקרה li!Jמיליון

החברהלמנבללדירקטורים~נתנההחברה
תגמוליבניכוילשיפויהתחייבותהחברהולמזכיר
נכסימהיקף 0.1%עליעלהשלאבסכוםהביטוח
דין.כלפיעלהמותרתלתקרהובכפוףהחברה
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בעוומגמלקופותלניהלוחברה-מחר

הדירקטוריוןדוח

 202Sלשנת
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מ 11בעגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהדירקטוריוןדוח

כללי . 1

התאגיד.עסקיבדוח 1אפרקראו-שבניהולהוהקופההעצמיהונההמנהלת,החברהשלכלליתיאור .א. 1

ולפיצויים.לתגמוליםאישיתוקופהלחיסכוןגמלקופתשהינהענפית,קופהמנהלתהחברה .ב. 1

 :כדלקמןהשקעהמסלולישישהמנהלתהקופההדוחבשנת . 1 .ב. 1

גילתלויימסלולי )א(

) iv ( 9935מסלולנמספרומטה 50לבניגמלמחר ( 

) v ( 60עד 50לבניגמלמחר ) 99 36מסלולמספר ( 

 ) 9937מסלול(מספרומעלה 60לבניגמלמחר ) viנ

עליושקעוהנכסים .הדיולהוראותבכפוףשוניםמסוגיםלנכסיםחשופיםיהיוהעמיתיםנכסיאלובמסלולים
מסלול.בכלהעמיתיםבגילאיהיתר,ביןבהתחשב,ההשקעות,ועדתשלדעתהשיקולפי

הצטרפותובעתאליהם,יצורףועמיתהגמל,לקופתההצטרפותבעתהמחדלברירתמסלוליהםאלהמסלולים
שקייםלגילהגיעאשרמחדל,ברירתבמסלולהחוסן.עמיתאחרתבחראםאלאלגילו,בהתאםהגמל,לקופת

לעבוררשאיעמית .לגילוהמתאיםהמחדלברירתלמסלולישויךלגילו'המתאיםאחרמחדלברירתמסלולבו
הוראהלמתןבכפוףכאמור,במסלוללהישאראולגילומתאיםשאינוהמודל,במסגרתהשקעהלמסלול
המנהלת.לחברהבכתבמתאימה

מתמחיםמסלולים )ב(

) i ( מספרישראלממשלתגמלמחר)ממשלתשלח 11לאגחשופיםיהיוהמסלולנכסי- ) 1441מסלול
לנכסיםחשיפההמסלול.מנכסי 120%עליעלהולא 75%מ-יפחתשלאחשיפהבשיעורישראל
בקרנותאונאמנותבקרנותסל,בתעודותבנגזרים,במישרין,השקעהבאמצעותתושגכאמור
ההשקעות.ועדתשלדעתהלשיקולובכפוףהדיו'להוראותבכפוףתושקעהנכסיםיתרת .השקעה

) ii ( מספרמניותגמלמחר)בשיעורל 11ובחובארץלמניותחשופיםיהיוהמסלולנכסי- ) 1522מסלול
תושגכאמורלנכסיםחשיפה .המסלולמנכסי 120%עליעלהולא-75%מיפחתשלאחשיפה

יתרתהשקעה.בקרנותאונאמנותבקרנותסל,בתעודותבנגזרים,במישרין,השקעהבאמצעות

ההשקעות.ועדתשלדעתהלשיקולובכפוףהדיו'להוראותבכפוףתושקעהנכסים

) iii ( 500מדדעוקבמסלול S&P מספר)500המדד- ) 15073מסלול-S&P המדדיםאחדהוא
(בעלותהאמריקאיתבבורסההגדולותהחברות 500ביצועיאחריעוקבהמדדבעולם.המובילים

המסלול . Googleו- Facebook, Amazon, Apple ,Microsoft ,כגוןביותר)הגדולהשוקשווי
 . 2024מאיבחודשלפעולוהחל 2024פברוארבחודשנפתח

החברהדירקטוריון .ג. 1

ועדתהשקעות,ועדתהדוחבשנתפעלוהדירקטוריוןמטעםפעמים. 4 2025שנתבמהלןהתכנסהחברהדירקטוריון
הבקרהבמערךשעלובליקוייםלדוןהאחראיתהחברה,שלהגילויכוועדתמכהנתהביקורתוועדתביקורת.
עקב 2017שנתבמהלןבוטלההארגוןועדתכן,כמוהכספיים.בדוחותשונהאונוסףגילויבמתןובצורןהפנימית

הביקורת.לוועדתהועברווסמכויותיהארגוןרה-

 .פעילותןעללדירקטוריוןשוטףדיווחלהגישנוהגותהדירקטוריוןועדות .הדירקטוריוןחבריהםהוועדותחברי

בממצאיה,ודנההפניםמבקרתשלעבודתהתכניתאתמאשרתהביקורתועדתפנים.מבקרתמינתההחברה
ובהמלצותיה.במסקנותיה

עבודותיסודעלספציפייםערןניירותומכרוקנוהתיקיםמנהליובמסגרתה,ההשקעותמדיניותאתליישםמנתעל
כלכליים.וניתוחים

החברהדירקטוריוןבישיבותלהשתתףמוזמניםהחברה,מטעםהפועליםנוספיםוגורמיםהשוניםהשירותיםנותני
הצורן).(לפיובוועדותיו
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ורגולטורייםמבנייםשינויים-הדוחבתקופתמהותייםאירועים ד.. 1

 •לעמודמנתעלוכןפעילותה,להרחבתמהיערכותכחלקוזאתההתאגדותבתקנוןמהותייםעדכוניםמספרביצעההחברה
חברות.עלשהוטלוחדשותרגולטוריותבדרישות

הפעילותהרחבת . 1

רשותלהוראותבהתאםכעמיתים,זוגבנילצירוףאפשרותכולללהשקעה,גמלקופתלהקמתתהליךלקדםהחלההחברה
תיקון . 24.5.2021מיום 11בלבדענפיותגמלקופותהמנהלותחברותשלפעילותןלהרחבת"מדיניותבמסמךההוןשוק

ההרחבההסדרלהפעלתייחודיותהוראותקובעהחברות),ורשםההוןשוק(רשותהמוסמכותברשויותשאושרהתקנון,
הפעילות.להרחבתההוןשוקעלהממונהאישורלתנאיהתקנוןאתומכפיף

מניותהוןורישוםהקצאה . 2

מפורשלרישוםהדרישותובמסגרת , 2024ביונילתוקףשנכנסומקווןדיווחחובתלענייוהחברותרשםלהנחיותבהתאם
שנישלרישוםלהסדרתומבנהמניותהוןבנושאהחברהבתקנוןתיקוןבוצערווח,למטרתשלאלחברותמניותהוןשל

-מניותסוגי

נקובערךללארגילותמניות 25,000 •

נקובערךללאאחתהנהלהמניית •

-כדלקמןהוקצואשר

שבניהולה.הגמלקופתעמיתילטובתהמנהלתהחברהשםעלנקובערךללארגילותמניות 10,000 •

והחברה.הרוחבמדעיהאקדמאיםהסתדרותשםעלנקובערךללאאחתהנהלהמניית •

ההיסטוריהזכויותמצבאתלשקףנועדוהואנקוב,ערךללאבמניותמדוברשכןכספיות,השלכותנושאאינוזהשינוי
המעודכנות.החברותחוקהוראותאחרולמלאהחברהחברישל

בתקנוןמבניותהתאמות . 3

תגמולבנושאסעיףהוספתסעיפים,תתימספורסידור-בלבדבהירותלצורכיוטכנייםמבנייםתיקוניםמספרנעשו
הדוחותעלמשפיעיםאינםאלהשינוייםבתקנון.אחרלמיקוםקייםתוכןוהעברתמהותי,שינויללאדירקטורים
החברה.חבריזכויותעלאוהכספיים

רגולטורייםאישורים . 4

הוןרישוםשלבמערכתעדכוןובוצע 14.7.2025ביוםבוצעבפועלורישומוהתקנוןתיקוןאתאישרההתאגידיםרשות
הרישוינהלילפי 8.3.2026ההוןשוקרשותידיעלאושרהמעודכן.התקנון 20.7.2025ביוםמניותהוןוהקצאתמניות
 .זהממועדהחלהסופילתוקפוונכנס
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ולאחריוהדוחבתקופתוהתפתחויותאירועיםמגמות . 2

הדוחתקופתבמהלךבמשקהכלכליותההתפתחויותפירוט .א. 2

במהלךבעיקרניכרת,בתנודתיותלוותההיאאךבעולם,הפיננסייםבשווקיםהחיוביתהמגמהנמשכה 2025בשנת
נתמכהבשווקיםהחיוביתהמגמהטראמפ.ממשלשלהמכסיםמדיניותבעקבותהשנה,שלהראשונההמחצית
באופטימיות ,-3.2%כשלקודמות,בשניםשנרשמולאלוזהיםבקצביםהגלובליתהכלכלהשלצמיחהבהמשך

האינפלציה.התמתנותרקעעלרקעעלריביתהפחתותובהמשך Alה-טכנולוגייתשלהעתידיותלהשלכותבנוגע
בכלכלההמומנטוםאך , 2%סביבולנוע , 2024שלמזונמוכהלהיותצפויהאמנם 2025ב-הצמיחהב, 11בארה

חולשהלאחרוזאתוההשקעות,הפרטיתהצריכהבהובלתבפרטהשנה,שלהשנייהבמחציתהשתפרהאמריקאית
מדיניותהקשחתלצדזוודאותאיהמכסים.מדיניותסביבהודאותאירקעעלבעיקרהראשונה,במחציתיחסית
 . 2025בסוף-4.4%ל 2024בסוף-4.1%מבאבטלהקלהולעלייההעבודהבשוקהשיפורלבלימתהובילוההגירה

הנובעתנמוכהרכישהיכולתרקעעלהשנהבמהלןחולשהלהגפיןהמשיכהלמגוריםן 11הנדלפעילותכן,כמו
להתמתנותבמקבילהמכסיםמהעלאתהשנהבמהלךהושפעהב 11באךההאינפלציההגבוהה.הריביתמסביבת
זוסביבה .-3%-2.5%כשלרמותסביבהאינפלציהנעההשנהמרביתשלאורךכךהדיור,אינפלצייתבתרומת
שוקשללהתקררותמחששוזאתהשנייה,המחציתבמהלךהריביתאתלהפחיתהאמריקאיהמרכזילבנקאיפשרה
 . 3.75%-3.5%שללרמהבמצטברב 11נ-75בהופחתהוהיאהעבודה,

בגושהצמיחה .-2024ב-1%מהנמוכהצמיחהלאחר ,-1.5%לכבצמיחההתאוששות-2025בנרשמהתיורובגוש
למדיניותוצפיהריאליבשכרועלייהנמוךאבטלהשיעורמרחיבה,מוניטאריתמדיניותשלבשילובנתמכההאירו

גרמניהשבעודכךהגדולות,הכלכלותביןגבוההשונותלשקףהמשיכהתיורובגושהצמיחהמרחיבה.פיסקאלית
המשיכהספרדואילו , 0.8%-0.5%בכ-צמחוואיטליהצרפת , 0.2%כ-שלהשנהמינוריתצמיחהלרשוםצפויה
ואיפשרה ) 2% (היעדלעברהשנהלאורךהתכנסהתיורובגושהאינפלציה .-2.8%כשלצמיחהעםלטובהלבלוט
-2%להשנהשלהראשונההמחציתבמהלךהופחתהשהיאכךהריבית,הפחתתמגמתאתהמשיךהמרכזילבנק

 . 2024בסוף-3%מ

הפיסקאליתמהמדיניותטראמפ,ממשלממדיניותהודאותמאי 2025ב-הושפעהאמריקאיהחובאיגרותשוק
עלעמדושנים 10ל-החובאיגרותתשואותשנהבסיכוםכ,ךהריבית.ומהפחתתהאינפלציהמהתפתחותמרחיבה,

עלייהרשמושנה-30להחובאיגרותתשואותלעומתןאך , 2024בסוףרמתםלעומתב 11נ ' 35כ-שלירידה , 4.2%כ-
עלו , 2.4%כ-שלרמהעל 2024בסוףשעמדובגרמניהשנים 10ל-החובאגרותתשואות . 4.85%שללרמהקלה
הדולרלהיחלשותתרמהטראמפממשלמדיניותאתהמלווההגבוהההודאותאי . 2025בסוף 2.85%כ-שללרמה
היחלשותנרשמהתיורומולכאשר-9.5%כשלבשיעור-2025בנחלש ) DXY (הדולרשמדדכךהשנה,במהלךבעולם
ליורו.דולר-1.18לכ-13.5%כשלבשיעור

הצמיחהרקעעלחיוביתשנהסיכמואךהסחר,מלחמתבעקבותגבוההבתנודתיותהתאפיינובעולםהמניותשוקי
המוביליםהמדדיםכ,ךהריבית.והפחתותהאינפלציההתמתנות , Alה-לטכנולוגייתבנוגעהאופטימיותהחיובית,

גםהציגוהאירופאייםהמדדיםבהתאמה. ,-16%וכ-20%כשלבשיעורעלו P&S 500וה-וה-ק 11הנאסדב, 11בארה

 . 18%בכ-עלה-STOXX600הומדד 23%בכ-עלה DAXה-שמדדכךנאות,עליותהם

לקראתהאירניתלזירההמלחמהוהתרחבותברזלחרבותמלחמתרקעעללהתנהלהמשיכה 2025שנתבישראל,
להתאוששותהובילובעזה,במלחמההאשהפסקתעלוההכרזהאידןמולהמערכהשלמוצלחסיוםהשנה.אמצע

המשק , 2025בסיכוםהשנה.שלהשנייההמחציתבמהלךהמשקשלהסיכוןבפרמייתניכרתולירידהבפעילות
בהתאוששותנתמכהבמשקהצמיחה .-2024ב-1%כשלמתונהצמיחהלאחר 3.1%שלבשיעורצמחהישראלי
ן 11בנדלבעיקרבהשקעותירידהלעומתוזאתוהציבוריתהפרטיתבצריכהגידולאיראן,מולמהלחימההמהירה
 ,-3%לכ 2025בסוףעמדההרחבההאבטלהכאשרהדוק,עבודהבשוקנתמכההפרטיתבצריכההעלייהלמגורים.
בפעילותהשיפורהעיסקי.בסקטורבשכרגבהיםעלייהבקצביהתאפייןהעבודהושוק 2024ב-לרמתהבדומה
השנה.שלהשנימהרבעוןהחלההיי-טקחברותשלהגיוסיםבהיקףמחודשתבעלייהגםביטויקיבלהמשק

רקעעלוזאתממיסים,בהכנסותמהצפיגבוהגידוללמרותתוצר,-4.7%בכ-2025בהסתכםהממשלתיהגירעון
משמעותיתלירידהגרמואיראןמולהמוצלחתוהמערכההלחימה,הפסקתהביטחון.בהוצאותעלייההמשך

העלתה S&Pהדירוגחברתלזאת,בהתאםהמלחמה.טרוםלרמתההתקרבהוהיאהמשקשלהסיכוןבפרמיית
ההסתברותכיהערכהרקעעלוזאת ) Aכדירוג 11יציבה 11לשלילית" 11מישראלשלהדירוגתחזיתאתנובמברבחודש
ניכר.באופןפחתההלחמהלחידוש

שלהסיכוןבפרמייתוהשינוייםהמלחמהרקעעלגבוההבתנודתיותהשנהגםהתאפייןהשקלשלהחליפיןשער
עם 11ממבצעהחל , 3.80ל- 3.60שביובטווחהדולרמולנסחרהשקלהשנהשלהראשונההמחציתלאורךהמשק.
המשק,שלהסיכוןבפרמייתמהירהלירידההובילאיראן,שלהגרעיןמתקנינגדיוניחודשבאמצעשהחל 11כלביא
 .-13%בכהדולרמולהתחזקהואבשנתישבסיכוםכךלדולר, li!J 3.19כ-שללרמותבשקלחדלייסוףיוצאוכפועל

בשיעוריותרמתוןייסוףנרשםתיורושמולכךבעולם,הדולרשלמהיחלשותגםנבעההדולרמולהשקלהתחזקות
ליורו. li!J 3.75כ-שללרמה-1.3%כשל

המלחמהשלשליליותמההשלכותהחזקה,הביקושיםמסביבתבעיקר 2025במהלךהושפעהבישראלהאינפלציה
האינפלציהעלתה 2025בסיכוםהשנה.שלהשנייההמחציתבמהלךבשקלהמהירהייסוףלעומתההיצעצדעל

בפרמייתוהירידההאינפלציההתמתנותרקעעלישראל.בנקשלהאינפלציהיעדתחוםבתוך , 2.4%שלבשיעור

32 



בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהדירקטוריוןדוח

יציבותלאחרוזאת , 4.25%שללרמהב 11נ 25ב-נובמברבחודשהריביתאתהפחיתישראלבנקהמשק,שלהסיכון
 . 4.0%שללרמהבריביתב 11נ 25שלנוספתהפחתהנרשמה 2026ינוארבחודש . 2024ינוארמאזממושכת

מהתפתחותהמשק,שלהסיכוןפרמייתמהתפתחותבעיקרהאחרונהבשנההושפעהמקומיהחובאיגרותשוק
 4.5%מכ-ב 11נ 50בכ-ירדושנים 10ל-הממשלתיותהחובאגרותתשואותכ,ךישראל.בנקומדיניותהאינפלציה

ירדושנים 10ל-הצמודותהממשלתיותהחובאגרותתשואותזאת,לעומת . 2025בסוף 4.0%לכ- 2024בסוף
 . 1.80%כ-שללרמהב 11נ 10-15שליותרמתוןבשיעור

ומהתאוששותהשנהלאורןהמשקשלהסיכוןבפרמייתהניכרתמהירידהלחיובהושפעהמקומיהמניותשוק
יתרביצועיהציגו , 125א 11ות 35א 11תהמוביליםהמדדיםכ,ןהשנה.שלהשנייהבמחציתהמשקבפעילותניכרת
הקונצרניותהחובאגרותבשוקבהתאמה. , 51%ובכ- 52%בכ- 2025בסיכוםועלובעולםהמוביליםהמדדיםמול

נמוכות.מרווחיםברמותהתאפייןוהואהשנה,לאורןחיוביתמגמהכןגםנרשמה

היקףהמשק.שלהסיכוןבפרמייתומירידהבארץהביטחוניתמההתפתחויותהושפעההנאמנותקרנותתעשיית
הממוקדותהקרנותאלהגיעוהגיוסיםעיקרכאשר , li!Jמיליארד 73כ-שלניכרבשיעורעלה-2025בהגיוסים
הקרנותשלהגיוסיםבהיקףהעלייהנמשכהבמקביל,המסורתיות.האקטיביותבפרטבישראל,בהשקעה
(מדינה,המקומיותהאג"חקרנותבחו"ל.המשקיעותבקרנותבגיוסיםניכרתהתמתנותלעומתוזאתהכספיות,

הקרנות . 2024ב- li!Jמיליארד 8כ-שלגיוסיםלעומתוזאת , li!Jמיליארד 27כ--2025בגייסווכללי)חברות
הקרנות . 2024ב~ li!Jמיליארד-4כלעומת li!Jמיליארד-18לקרובשלגבוהבהיקףגייסובארץבמניותהמתמחות
בהשקעותהמתמחותהקרנות .-2024ב li!Jמיליארד-33כלעומת li!Jמיליארד 20כ- 2025במהלןגייסוהכספיות

 . 2024ב- li!Jמיליארד-32כלעומת li!Jמיליארד 5כ-גייסוכספיות)ל(כולל 11ובחוח 11במט

בשניםלמגמהבדומה . 2024לעומת 70%כ-שלגידול , li!Jמיליארד 165כ-שלבהיקףחובגיוסינרשמוהשנהבמהלן
הגיוסיםמכלל 67%כ-עליחדיושאחראיותופיננסיים,ן 11נדלחברותידיעלנעשוהחובגיוסיעיקרהאחרונות,

 . 2024'לעומת 150%כ-שלעלייה , li!Jמיליארד 20.5בכ-הסתכמוהחולפתבשנהההוןגיוסי .שנעשו

הדוחבתקופתהקופהשלההשקעותפעילות .ב. 2

ההשקעות.וועדתהדירקטוריוןע"יהנקבעתההשקעותלמדיניותבהתאםמנוהלתהקופה
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המנוהליםהנכסיםהיקף . 3
 :החברהידיעלהמנוהלתהגמלקופתנכסיהיקף

בדצמבר 31

2025 2024 

ש"חאלפי

 1,097,976 1,166,293ומטה 50לבנימסלול

 16,637 23,618 60עד 50לבנימסלול

 32,155 37,573ומעלה 60לבנימסלול

 10,269 9,679ואג"חאשראימסלול

 10,637 16,940מניותמסלול

 S&P 9,619 4,721 500מדדעוקבמסלול

 1,172,395 1,263,722סה"כ

הרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועים . 4
החברה.שלהרגילהעסקיםממהלךהחורגיםאירועיםאירעולאבדוחהמכוסההתקופהבמהלן

s . כספייםקשייםעללהצביעהעלוליםאירועים
בפועל.המנהלתהחברההוצאותלפיחינםמהעמיתיםהנגבותהניהולהוצאותענפית,גמלקופתבנאמנותמנהלתהחברה
כספיים.לקשייםלהיקלעהחברהצפויהלאבפועלהוצאותלפיחינההמנוהלתוהקופהמאחר

מהותיותעסקאות . 6
בעסקההשתתפותבשיעורהקטנה 1הגדלהאואחרבתאגידהשקעותמשותפות,עסקאותהיולאבדוחהמכוסהבתקופה

כאמור.בהשקעהאו

העסקיתהאסטרטגיהתיאור . 7
מחולקיםהקופהרווחיכלשנבחרה.הסיכוןברמתמרבילרווחלהגיעבמטרההעמיתיםכספיניהולהואהחברהייעוד

התאגי.דעסקי'עללדוחאובחלקלעילכמתוארמוגדר,עמיתיםציבורמשרתתהקופהשוטף.באופןלעמיתים

הרגילהעסקיםממהלךהחורגותתוכניות . 8
הקרובה.בשנההרגילהעסקיםממהלךהחורגותתכניותצופהאינההחברה
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הכספיהדיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןודוחהצהרות

כספידיווחעלהפנימיתהבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןדוח

לקביעתהאחראית ) 11המנהלת''החברה :(להלןמ 11בעגמלקופותלניהולחברה-מחרשלהדירקטוריון,בפיקוחההנהלה,

שלסבירהמידתלספקכדיתוכננההקופהשלהפנימיתהבקרהמערכת .כספידיווחעלנאותהפנימיתבקרהשלוקיומה

בהתאםהמפורסמיםכספייםדוחותשלנאותהוהצגההכנהלגביהמנהלתהחברהשלולהנהלהלדירקטוריוןביטחון

מערכותלכלשלהן,התכנוןרמתבטיבתלותללאההון.שוקעלהממונהוהוראותבישראלמקובליםחשבונאותלכללי

סבירהמידהלספקיכולותהןאפקטיביותהיכןאלומערכותכינקבעאםגםלפיכךמובנות.מגבלותישהפנימיתהבקרה

כספי.דוחשלולהצגהלעריכהבהתייחסבלבדבטחוןשל

בהתאםמבוצעותעסקאותכילהבטיחהמיועדתמקיפהבקרותמערכתמקיימתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלה

נוקטתהדירקטוריוןבפיקוחההנהלהבנוסף,מהימנים.החשבונאייםוהרישומיםמוגנים,הנכסיםההנהלה,להרשאות

פנימית.בקרהנהליביצועלרבותביצוע, ) monitor (ומנטריםאפקטיבייםוהתקשורתהמידעשערוצילהבטיחכדיצעדים

ליוםכספידיווחעלהקופהשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותאתהעריכההדירקטוריוןבפיקוחהמנהלתהחברההנהלת

 Committee of Sponsoringה-שלהפנימיתהבקרהבמודלשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס , 2025בדצמבר 31

) Organizations ofthe Treadway Commission (COSO . מאמינהההנהלהזו,הערכהעלבהתבסס) (believes כי

אפקטיבית.תינהכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרה , 2025בדצמבר 31ליום

קרושינסקיאלכסנדרההדירקטוריוןר 11יו
~ 

 ,,~1פלגתמירל 11מנכ
 7 ~סוויריראובןכספיםמנהל

 2026במרץ 29 :הדוחתאריך
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהדירקטוריוןדוח

 ) Certification (הצהרה

 :כימצהירפלג,תמיראני'

 :(להלך 2025לשנת ) 11המנהלת"החברה :(להלךימ 1בעגמלקופותלניהול-חברהמחרשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 1
"הדוחוו).

מהותיתעובדהשלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 2
לתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים,אותםנכללובהךהנסיבותלאורבו,שנכללושהמצגיםכדיהנחוץ

בדוח.המכוסה

הבחינותמכלנאות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותיידיעתיעלבהתבסס . 3
בדוח.המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,

הגילוילגביונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 4
וכך- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרה

להבטיחהמיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה/ונהליםבקרותקבענוא.
תקופתבמהלךבפרטהמנהלתבחברהאחריםיייעללידיעתנומובאלקופההמתייחסמהותישמידע
 ;הדוחשלההכנה

לספקהמיועדתכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואוכספי~דיווחעלפנימיתבקרהקבענוב.
לכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכךהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידה

ההון.שוקעלהממונהולהוראותמקובליםחשבונאות

מסקנותינואתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנוג.
 ;הערכתנועלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתוםהגילוי,לגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבי
וכך-

שהשפיעהרביעיברבעוןשאירעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינו.ד
דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותי,באופךלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופך
;וכך-כספי

ולוועדתלדירקטוריוןהמבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 5
הפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת

 :כספידיווחעל

דיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתא.
 ;כספימידעעלולדווחלסכםלעבד'לרשום'המנהלתהחברהשלביכולתהלגפועשצפוייםסביראשרכספי'
וכך-

להםשישאחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביומהותיתביותרמית~כלב.
 .כספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקיד

 .דיוכלפיעל Iאחראדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראיו

 2026במרץ, 29

תאריך

i, 
'--..) 

פלגתמיר

מנכוול
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בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר 2025לשנתהדירקטוריוןדוח

 ) Certificationהצהרה(

 :כימצהירסווירי,ראובןאני,

 :(להלן 2025לשנתהמנהלת")"החברה :(להלןמ 11בעגמלקופותלניהולחברה-מחרשלהשנתיהדוחאתסקרתי . 6
"הדוח").

מהותיתעובדהשלמצגבוחסרולאמהותיתעובדהשלנכוןלאמצגכלכוללאיננוהדוחידיעתי,עלבהתבסס . 7
לתקופהבהתייחסמטעיםיהיולאמצגים,אותםנכללובהןהנסיבותלאורבו,שנכללושהמצגיםכדיהנחוץ

בדוח.המכוסה

הבחינותמכלאנות,באופןמשקפיםבדוחהכלולאחרכספיומידעהכספייםהדוחותידיעתי,עלבהתבסס . 8
בדוח.המכוסיםולתקופותלמועדיםהמנהלתהחברהשלהפעילותתוצאותואתהכספיהמצבאתהמהותיות,

הגילוילגביונהליםבקרותשלולקיומםלקביעתםאחראיםזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 9
וכן- ;המנהלתהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתולבקרה

להבטיחהמיועדיםכאלה,ונהליםבקרותשלפיקוחנותחתלקביעתםגרמנואוכאלה,ונהליםבקרותקבענוה.
תקופתבמהלןבפרטהמנהלתבחברהאחריםידיעללידיעתנומובאלקופההמתייחסמהותישמידע '

 ;הדוחשלההכנה

לספקהמיועדתכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקביעתעלפיקחנואוכספי,דיווחעלפנימיתבקרהקבענוו.
לכלליבהתאםערוכיםהכספייםשהדוחותולכןהכספיהדיווחמהימנותלגביביטחוןשלסבירהמידה

ההון.שוקעלהממונהולהוראותמקובליםחשבונאות

מסקנותינואתוהצגנוהמנהלתהחברהשלהגילוילגביוהנהליםהבקרותשלהאפקטיביותאתהערכנו .ז
 ;הערכתנועלבהתבססבדוחהמכוסההתקופהלתום ,הגילוילגביוהנחליםהבקרותשלהאפקטיביותלגבי
וכן-

שהשפיעהרביעיברבעוןשאירעכספידיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהשינויכלבדוחגילינוח.
דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתהבקרהעלמהותי,באופןלהשפיעשצפויסביראומהותי,באופן
;וכן-כספי

ולוועדתלדירקטוריוןהמבקר,החשבוןלרואהגילינוזוהצהרההמצהיריםהמנהלתבחברהואחריםאני . 10
הפנימיתהבקרהלגביביותרהעדכניתהערכתנועלבהתבססהמנהלתהחברהשלהדירקטוריוןשלהביקורת

 :כספידיווחעל

דיווחעלהפנימיתהבקרהשלבהפעלתהאובקביעתההמהותיותוהחולשותהמשמעותייםהליקוייםכלאתג.
 ;כספימידעעלולדווחלסכם ,לעבדלרשום'המנהלתהחברהשלביכולתהלגפועשצפוייםסביראשר ,כספי
וכן-

לחםשישאחריםעובדיםמעורביםאוההנהלהמעורבתבהמהותית,שאינהוביןמהותיתביןתרמית,כלד.
כספי.דיווחעלהמנהלתהחברהשלהפנימיתבבקרהמשמעותיתפקיד

דין.כלפיעלאחר,אדםכלמאחריותאומאחריותילגרועכדילעילבאמוראיו

 2026במרץ, 29

תאריך

~ 
סוויריראובן

כספיםמנחל

37 



ושות'פרושןגולדברג
חשבוןרןא~

 •דן

 31ליוםנ) 1חחברה 11-(להלןמ 11בעגמלקופותלניהול-חברהמחרשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתביקדנו
ה-ידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס 12025בדצמבר

f the Treadway Commission סCommittee of Sponsoring Organizations -11ולהלןCOS011 (. הדירקטוריון
בקרהשלהאפקטיביותאתולהערכתםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרהלקיוםאחראיםהחברהשלוההנחלה
אחריותנוהמצורף.כספידיווחעלפנימיתבקרהבדברוההנהלההדירקטוריוןבדוחהנכללתכספי,דיווחעלפנימית

ביקורתנו.עלבהתבססהחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרהעלדעהלחרותהיא,
i 

בדברב 11בארה Public Company Accountingס versight Board (PCAOB (-הלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
נדרשאלחתקניםפיעלבישראל.חשבוןרואילשכתידיעלשאומצוכפיכספי,דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורת
המהותיות,הבחינותמכלקוימה,אםביטחוןשלסבירהמידהלהשיגבמטרהולבצעההביקורתאתלתכנןמאיתנן
הערכתכספי,דיווחעלפנימיתבקרהלגביהבנההשגתכללהביקורתנוכספי.דיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרה

עלבהתבסספנימיתבקרהשלוהתפעולהתכנוןאפקטיביותשלוהערכהבחינהוכןמהותית,חולשהשקיימתהסיכון
סבוריםאנולנסיבות.בהתאםכנחוציםשחשבנוכאלהאחריםנחליםביצועגםכללהביקורתנושהוערך.הסיכון

דעתנו.לחוותנאותבסיסמספקתשביקורתנו

לגביביטחוןשלסבירתמידהלספקהמיועדתהליךחינהמוסדיגוףשהיאחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרה
בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםחיצוניותלמטרותכספייםדוחותשלוההכנהכספידיווחשלהמהימנות

) IFRS ( לשעברוחיסכוןביטוחההון,שוקרשות-האוצרידיעלהנדרשותובהתאמות)וחסכוןביטוחההוןשוקאגף
 :אשרונהליםמדיניותאותםאתכוללתמוסדיגוףשהיאחברהשלכספידיווחעלפנימיתבקרההאוצר).במשרד

) l ( נכסישלוההעברותהעסקאותאתנאותובאופןבמדויקמשקפותסביר,בפירוטאשר,רשומותלניהולמתייחסים
 iמרשותה}הוצאתם(לרבותהחברה

דיווחלתקניבהתאםכספייםדוחותהכנתלאפשרכדיכנדרשנרשמותשעסקאותביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 2 (

כספיםושקבלתוחיסכוןביטוחההון,שוקרשות-האוצרידיעלהנדרשותובהתאמות ) IFRS (בינלאומייםכספי
 i 1החברהשלוההנחלההדירקטוריוןלהרשאותבהתאםרקנעשיםהחברהשלכספיםוהרצאת

הוצאה(לרבותהעברהאושימושרכישה,שלבמועדגילויאומניעתלגביביטחוןשלסבירהמידהמספקים ) 3 (-ו
הכספיים.הדוחותעלמהותיתהשפעהלהםלהיותשיכולההחברה,נכסישלמורשיםבלתימרשות)

חסקת Iכןכמומוטעית.הצגהלגלותאולמנועשלאעשויהכספידיווחעלפנימיתבקרההמובנות,מגבלותיהבשל
מתאימותלבלתיתהפוכנהשבקרותלסיכוןחשופהכלשהינוכחיתאפקטיביותהערכתבסיסעלהעתידלגבימסקנות

לרעת.תשתנההנתליםאוהמדיניותשלהקיוםשמידתאובנסיבותשינוייםבגלל

 , 2025בדצמבר 31ליוםכספידיווחעלאפקטיביתפנימיתבקרההמהותיות,הבחינותמכלקיימה,החברהלדעתנו,
 . cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס

ולשנה 2025בדצמבר 31ליוםהחברהשלהכספייםהדוחותאתבישראל,מקובליםביקורתלתקניבהתאםגם,ביקרנו
כספיים.דוחותאותםעלמסויגתבלתידעתחוותכלל , 2026במרץ 29מיום Iשלנווהדוחתארךיבאותושהסתיימה

רב,בכבוד

,ץ 2026,

A ,v:orldwide ~5soclation of lnde~ndent a,counting firm~ and iחternatioחal consultants • 
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ושותיפרושןגולדברג
חשבוןרואי

תלויהבלתיהמבקררואה.החשבוןדוח

מ tלנוהול.קופות·גמלבע'מחר-חברהשל.לבעלי.המניות

חוות.הד.עת

הדוחותאתהכוללים~~החברה")(להלןבעו~מגמלקופותלניהולחברהמחר-שלהכספייםדוחותאתניקרנו
השניםמשלושאחתלכלהכוללהרווחעלהדוחותואת 2024ו- 2025בדצמבר 31לימיםהכספיהמצבעל

המדיניותעיקרילרבותכספיים,לדוחותהביאוריםואת . 2025בדצמבר 31ביוםשהסתיימהבתקופה
החשבונאית.

שלהכספימצבהאתהמהותיות,הבחינותמכלנאות!באופןמשקפיםהמצורפיםהכספייםהדוחותלדעתנו,
בתקופההשניםמשלושאחתלכלשלההכספיותהתוצאותואת 2024ו- 2025בדצמבר 31לימיםהחברה

לפיהנדרשותובהתאמות ) IFRS (בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאם 2025בדצמבר 31ביוםשהסתיימה
האוצר).במשרדוחיסכוןביטוח Iההוןשוקאגף(לשעברוחיסכוןביטוח Iההוןשוקרשות

הדעתלחוותבסיס

חשבוןרואיבתקנותשנקבעותקניםלרבותבישראל/מקובליםביקורתלתקניבהתאםביקורתנואתערכנו
רואהחובותכפסקתמתוארותאלהתקניםעל-פיחובותינו .-1973ג 11התשלחשבון),רואהשלפעולתוכדרך

הזיולהוראותבהתאםבחברהתלוייםבלתיאנוזה.בדוחהכספייםהדוחותשללביקורתהמבקרהחשבון
אתקיימנוכן,כמובישראל.המבקרהחשבוןרואהשלענייניםניגודומניעתתלותאיבענייובישראלהחלות
שראיותסבוריםאנומכוחו.ותקנות 1 1955ו- 11תשטחשבון,רואילחוקבהתאם~לנוהאחרותהאתיקהחובות

 .דעתנולחוותבסיסלחוותמנתעלומספיקותנאותותחןהושגואשרהביקורת

בביקורתמפתחענייני

לדירקטוריון lלתקשרםהיהשנדרשאותוקשרו,אשרהענייניםהםלהלןהמפורטיםבביקורתמפתחענייני
לתקופההכספייםהדוחותבביקורתביותרמשמעותייםהיוהמקצועי,דעתנושיקוללפיואשר/החברה

לגילוייםאולסעיפיםלהתייחס,עשויאומתייחס, ) 1 (אשר:ענייוכלהיתר,ביןכוללים,אלהענייניםהשוטפת.
במיוח.דמורכבאוסובייקטיבימאתגר,חיהלגביודעתנושיקול ) i (2.וכןהכספייםבדוחותמהותיים

לתקשר.כביקורתמפתחענייניאיןכיקבענו

 .הכספייםו~וההבהלה·לדוחות rטור ,,rהגדד.•של m-.ח.וב

דיווחלתקניבהתאםהכספייםהדוחותשלנאותהולהצגהלהכנהאחראיםהחברהשלוההנהלההדירקטוריון

ההון,שוקאגף(לשעברוחיסכוןביטוח 1ההוושוקרשותלפיהנדרשותובהתאמות ) IFRS (בינלאומייםכספי
מנתעלוההנהלההדירקטוריוןלקביעתבהתאםהנחוצההפנימיתולבקרההאוצר)במשרדוחיסכוןביטוח
בטעות.אובתרמיתשמקורהביומהותית~מוטעיתהצגהללאכספייםדוחותהכנתלאפשר
כעסקולפעוללהמשיךהחברהיכולתאתלתעריואחראיםוהתנהלההדירקטוריוןהכספיים,הדוחותבהכנת

הכספייםבדוחותהחיהעסקהנחתליישוםוהןחילעסקהקשוריםלענייניםשנדרש,ככלגילוי~מתןתוךחי
חלופהלהסשאיואוהחברהפעילותאתלהפסיקאולפרקמתכווניםוההנהלההדירקטוריוןאםאלא

זאת.מלבדאחרתמציאותית

הכספייםהדוחותשללביקורתהמבקרהחשבוןראהחובות

מוטעיתהצגהכולליםאינםבכללותםהכספייםהדוחותכיביטחוןשלסבירהמידהלהשיגהןשלנוהמטרות
מידה .דעתנוחוותאתהכוללהמבקרהחשבוןרואתדוחולתתבטעות,אובתרמיתשמקורהביומהותית/



בהתאםהנערכתשביקורתלכןערובהמהווהאינההיאאךביטחון,שלגבוהתרמההיאביטחוןשלסבירה
מוטעותהצגותקיימת.היאכאשרמהותיתמוטעיתהצגהתמידתגלהבישראלמקובליםביקורתלתקני
שהןסבירבאופןלצפותניתןבמצטבר,אובנפרדאם!מהותיותנחשבותוהןמטעותאןמתרמיתלנבועיכולות
 .אלוכספייםדוחותבסיסעלהתקבלואשרמשתמשיםשלהכלכליותההחלטותעלישפיעו

עלושומרוםמקצועידעתשיקולמפעיליםאנובישראל,מקובליםביקורתלתקניבהתאםהמבוצעתבביקורת
אנו:בנוסףהביקורת.במהלךמקצועיתספקנות

בטעות,אובתרמיתשמקורהביוהכספיים,בדוחותמהותיתמוטעיתלהצגההסיכוניםאתומעריכיםמזהים •
מנתעלומספיקותנאותותביקורתראיותומשיגיםסיכונים,לאותםבמענהביקורתנוהליומבצעיםמתכננים

אישלמהסיכוןיותרגברהמתרמיתהנובעתמהותיתמוטעיתהצגהגילויאישלהסיכון .דעתנוחוותלבסס
השמטותזיוף,בקנוניה,כרוכהלהיותעלולהתרמיתשכןמטעות,הנובעתמהותיתמוטעיתהצגהגילוי

פנימית.בקרהשלעקיפהאובזדוןשוואמצגמכוונות,

בנסיבותמתאימיםביקורתנוהלילתכנןמכתעללביקורתהרלוונטיתהפנימיתהבקרהשלהבנהמשיגים •
 .החברהשלהפנימיתהבקרהאפקטיביותעלדעתחוותמתןלצורןלאאןהעניי,ן

והגילוייםהחשבונאייםהאומדניםשלסבירותםואתשיושמההחשבונאיתהמדיניותנאותותאתמעריכים •

 .וההנהלההדירקטוריוןידיעלנעשואשרהקשורים
וכן,החקהעסקהנחתשלקיומהבדברוההנהלההדירקטוריוןקביעתלאותותבקשרלמסקנהמגיעים •

מצביםאולאירועיםתקשורהמהותיתודאותאיקיימתהאם Iהשגנואשרהביקורתראיותעלבהתבסס
איקיימתכילמסקנההגענואם .חיכעסקלהמשיךהחברהשלביכולתהמשמעותייםספקותלהטילהעלולים

הקשוריםלגילוייםשלנוהמבקרהחשבוןרואהנזרחהלבתשומתאתלהפנותמאיתנונדרשמהותית,ודאות
מסקנותינודעתנו.בחוותהאחידמהנוסחשינוילכלולמספקים,אינםאלוגילוייםאםאו,הכספייםבדוחות

אואירועיםזאת,עםיחד .שלנוהמנקרהחשבוןרואהדוחלמועדעדהושגואשרביקורתראיותעלמבוססות

 .חיכעסקלפעוללהמשיךשלאלחברהלגרוםעלוליםעתידייםמצבים

הדוחותוהאםהגילויים,לרבותהכספיים,הדוחותשלוהתוכןהמבנהבכללותה,ההצגהאתמעריכים •

 .נאותההצגההמשיגבאופןבבסיסםהעומדיםוהאירועיםהעסקאותאתמשקפיםהכספיים

ביקורתוממצאיהמתוכנניםהביקורתועיתויההיקףאתהיתר,ביווההנהלה,הדירקטוריוןעםמתקשריםאנו

הביקורת.במהלןמזהההמבקרהחשבוןשרואהפנימיתבבקרהמשמעותייםליקוייםלרבותמשמעותיים,

לאיבנוגעהרלוונטיותהאתיקהדרישותאתקיימנוכיהצהרהולהנחלהלדירקטוריוןמספקיםאנו Iכןכמו
עלכמשפיעיםסביר,באופןלהיחשב,שעשוייםאחריםוענייניםהקשריםכלאתאיתםמתקשריםוכןתלותנו,

תלותנו.איעלמזוהיםאיומיםלבטלמנתעלשיושמוהגנהאמצעירלוונטי,וכאשרתלותנו,אי

הענייניםאתקבענווההנהלההדירקטוריוןעםלתקשרם,היהשנדרשאותוקשרו,אשרהענייניםמתוך
אנובביקורת.המפתחענייניהםולכןהשוטפתלתקופההכספייםהדוחותבביקורתביותרהמשמעותיים

גילוימונעותרגולציהאוחוקהוראותאםאלא Iשלנוהמבקרהחשבוןרואהבדוחאלוענייניםמתארים

 .ענייואותולגביחיצונייםלצדדים

קישורפיסקת

שאומצוכפיכספי,דיווחעלפנימיתבקרהשלביקורתבדברב 11בארה PCAOBה-לתקניבהתאםגס,ביקרנו
 12025בדצמבר 31ליוםהחברהשלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאתבישראל,החשבוןרואילשכתידיעל

שלנווהדוח cosoידיעלשפורסמהפנימיתבקרהשלהמשולבתבמסגרתשנקבעוקריטריוניםעלבהתבסס
החברה.שלכספידיווחעלהפנימיתהבקרהאפקטיביותעלמסויגתבלתידעתחוותכלל 2026במרץ 29מיום

 .ץ, 2026,
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספיהמצבעלדוחות

נכסים:

נטוקבוע,רכוש

חובהויתרותחייבים

מזומניםושווימזומנים

חכירהנכס-שוטפיםבלתינכסים
הנכסיםסךכל

והוןהתחייבויות

מניותהון

הוןכלסך

רבמצדב םויל 31
2024 2025 

ח"ש יפלא רואב

59 63 4 
82 89 5 

835 837 6 

976 989 ----------· ----------· 
 ·---------- ·---------- 2ז' 313 594

1,570 1,302 

7 

שוטפות:התחייבויות

 10זכותויתרותזכאים

ארוךלזמןהתחייבויות

נטולעובדים,הטבותבשלהתחייבות

חכירהבגיןהתחייבות

ארוךלזמןההתחייבויותכלסך

וההתחייבויותההוןכלסך

9 
 2ז'

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

1,095 1,092 

___ 11095 _ ___ 11092 _ 

104 83 
371 127 
475 210 ----------- -----------

1,570 1,302 

"'\ 
\"" ,,.::, 

חכפ><יים.מהוו<~תהמצופח<םהאבור<ם

------- 2026 1במרץ 29
פלגתמירקרושינסקיאלכסנדהאישורתאריך
ל 11מנכהדירקטוריוןר 11יוהכספייםהדוחות

~ 
סוויריראובן

כספיםמנהל
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בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכוללהרווחעלדוחות

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2025 2024 2023 

ש''חאלפיבאור

 5,009 4,974 5,123 11הגמלמקופתניהולמדמיהכנסות

 5,123ההכנסותכלסך

נטווכלליות,הנהלההוצאות

מימוןהוצאות

13 5,109 

14 

4,974 

4,964 

10 

5,009 

5,009 

 5,009 4,974 5,123ההוצאותכלסך

לתקופהרווח

אחרכוללרווח

כוללרווחהכלסך

הכספיים.מהדוחותנפרדבלתיחלקמהוויםהמצורפיםהנאורים
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

כללי- 1באור

כללי:א.

גמלקופתבניהולעוסקת 'החברה")וו(להלןבע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר

במסגרת 1996בינואר 29ביוםהוקמההקופהבנאמנות."הקופה")(להלןמחר

רישיוןפיעלהוקמההחברה .לפנסיהרכיביםלהכללתהציבוריבסקטורשכרהסכמי

כהגדרתהענפיתגמלקופתתינההקופה . 4/9/2007מיום 51047מס'מנהלתחברה

בדירוגהמדורגיםאווהרוחהחברהבמדעילאקדמאיםומיועדתהגמלקופותבחוק

המדעבמקצועותאקדמאיםוא/ואדריכליםו/אולמהנדסיםוכןהמח"ר

 .המהנדסיםבדירוגהמדורגלעובדאווהטכנולוגיה

מסלוליםשלושה :השקעהמסלולישישההדוחבשנתניהלההחברהבניהולהקופהב.

ח 11ואגאשראימסלולוכןומעלה) 60ולבני 60עד 50לבניומטה, 50(לבניגילתלויי

 S&P 500מדדעוקבומסלולמניותמסלולישרא)ל,ממשלתח 11אגמסלול-קודם(שם
חדש).(מסלול

(להלן-בע"מההוןשוקשירותילאומיחברתעםהתקשרההחברה 2014משנתהחלג.

ובכללתפעולשירותיקבלתלצורךבע"ממחשביםאמןחברתועםשש"ה")"לאומי

בבקשותטיפולהעמיתים,חשבונותניהולוהקופה,החברהחשבונותניהולזה

 .נוספיםושירותיםעמיתים
ששווה,לאומימולאלהתפעולהסכםלחידושהחברההנהלתשלומתןלמשאבהמשך

המותאםחדשהסכםנחתם 26.8.21בתאריךהמתאימיםהחברהאורגניולאישור

מינוארהחלהצדדיםביןשהוחלהעלויותולמתווההעדכניתהשירותיםלתכולת

תקופתהוארכהבמסגרתהלעיל,להסכםתוספתנחתמה 17.12.24בתאריך . 2020

התפעול.שירותיעבורהתמורהועודכנה 31.12.27ליוםעדנוספותשנים-3בההסכם

מרצועתטרורמתקפתבעקבות 11ברזל"חרבותמלחמתפרצה 2023באוקטובר 7ביום.ד

במהלךנוספות.בחזיתותגםלחימההתפתחהלכךובהמשךישראל,מדינתעלעזה

ההון,שוקיועלהישראליהמשקעלהמלחמההשפעותניכרו 2025-2024השנים

עלייהרקעעלהשקל,שלהחליפיןובשערהפיננסייםבשווקיםתנודתיותלרבות

 , 2025יוניבחודשובפרטהאמורה,התקופהבמהלךהוודאות.וחוסרהסיכוןברמות

ביולווה,אשראיראן,מולכלביא"וועםמבצערקעעלנוספתהסלמההתרחשה

במשק.הפעילותמגבלותשלזמניתובהחמרהבעורףמיוחדמצבעלבהכרזההיתר,

הדרגתיתחזרהחלה 2025שנתובתחילת 2024שנתשלהשנייההמחציתבמהלך

אשהפסקות 1להסדרהמהלכיםרקעעלהיתרביויותר,רחבהכלכליתלפעילות

נובמברבחודשלתוקףשנכנסההצפוניתבזירהאשהפסקתלרבותשונות,בזירות

לתוקףשנכנסעזהברצועתחטופיםושחרוראשלהפסקתבשלביםהסכםוכן , 2024

בארהמאופיינתבסביבהלפעולהמשיךהישראליהמשקזאת,עם . 2025ינוארבחודש

הלחימה.שלמחודשתלהחרפהובסיכוןוכלכלית,מדיניתביטחונית,ודאות
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

<המש)ךכללי 1-באור

או 1וישראלמדינתשלהאשראידירוגיעודכנו 2025-2024השניםבמהלךבנוסף/

ביוהשפיע~אשרבאופןבינלאומיות/אשראידירוגחברותידיעלהדירוגתחזיות

סביבתועלפיננסיים/נכסיםותמחורמימוןעלויות 1סיכוופרמיותעלהיתר/

 .בכללותהההשקעות

והכלכליותהביטחוניותההתפתחויותאחרשוטףבאופןעוקבתהמנהלתהחברה

לרבותמקומי~ממשברהנובעיםלסיכוניםהקופהחשיפתלצמצוםצעדיםונוקטת

למועדעדהשקעות.ופיזורהולמתנזילותעלשמירההנכסים~תיקשלזהירניהול

נכסיהרכבעלמהותיותהשלכותנרשמולא 12025לשנתהכספייםהדוחותאישור

בתשואותמהותיתפגיעהנרשמהולאהניודים~אוהכספיםמשיכותהיקפיעלהקופה/

 .בשווקיםהשוטפתלתנודתיותמעברהקופה

ביצועתוךשוטף/באופן 2025שנתבמהלךנמשכהוהקופההמנהלתהחברהפעילות

שלזמניתלהיעדרותוהיערכותמרחוקעבודהלרבות Iהצורךלפיתפעוליות/התאמות

ובמתןהתפעוליתברציפותמהותיתפגיעהללאמילואים/שירותעקבתפקידיםבעלי

 .לעמיתיםהשירות

המתיחותגברה 2026ינוארחודשבמהלך : ) 2026 (הדיווחתאריךלאחראירועים

פתיחתעלדווח 2026פברוארחודשובסוף 1איראולביןוישראלב 11ארהביוהאזורית

ובהמשך 1 ) 11הארישאגת 11(מבצעאיראןנגדב 11וארהישראלשלמשותףצבאימבצע

לרבותנוספות/לזירותהלחימהוהתרחבהבעורףמיוחדמצב 1חירוםמצבהוכרזלכך

הצפונית.הזירה

חירום/במתכונת rלפעילוועברההמנהלתהחברהכאמור~החירוםלהיערכותבהמשך

 :הבאיםלנושאים Iהיתרביוהתייחסות,תוך

 iומטבעותטורים .jסכלשווקים/חשיפותניטורהגברת :וסיכוניםהשקעותניהול

והמשך iתנודתיותלתרחישיקיצוןבדיקותביצוע ;מימושויכולתנזילותרמותבחינת

החל.והדיוההשקעהלמדיניותבהתאםאשראיסיכוניאחרמעקב

חיזוק iכוח-אדםלגיבוייוהיערכותמרחוקעבודההרחבת :עסקיתורציפותתפעול

חלופיים/באמצעיםלעמיתיםשירותמתןוהמשך ;ותשתיותמידעמערכותזמינות

שיידרש.ככל

ודאותחוסרמיי:בריםעדייואלהאירועיםהכספיים,הדוחותאישורלמועדנכון

החברהשלביכ:ולתהאיןזהבשלבלפינהולהשלכותיהם.להתפתחותםבאשר

פעילותעלאלואירועיםשלהמלאהההשפעהאתמהימןבאופןלהעריךהמנהלת

אשר,הדיווחח:אריךלאחרבאירועיםמדוברכימובהרבעתיד.תוצאותיהועלהקופה

 . 2025בדצמבר 31ליוםבמדידהמשתקפיםאינםככלל,
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

- 1באור

- 2באור

(המש)ךכללי

ונכסיההקופהפעולותה.

ניהול.לדמיבתמורההקופה/עמיתילטובתהקופהנכסיאתבנאמנותמנהלתהחברה

בנפרדהמתייחסות/החוקהוראותפיעלמנוהלים/הקופהשלוהתחייבויותיהנכסיה

לתשואההתחייבותאועליהםבעלותלחברהואיןומהתחייבויותיה~החברהמנכסי

 .החברהשלהכספייםבדוחותונכסיההקופהפעולותנכללולא Iלפיכן .לעמיתים

הגדרות:ו.

 ;אלהכספייםבדוחות

 ) IFRS (בינלאומייםכספידיווחבתקני IAS 24ב-כהגדרתםקשורים:צדדים
הפיננסיים.השירותיםעלהפיקוחלתקנותובהתאם

ביטוחההון'שוקאגף(לשעברוחסכוןביטוחההון'שוקרשות ;ההוןשוקרשות
ההון").שוקרשות 11-להלןהאוצרבמשרדוחסכון

החשבונאיתהמדיניותעיקרי

 ;כדלקמןחינםהכספיים~הדוחותבעריכתיושמואשרהחשבונאית~המדיניותעיקרי

כלליא.
תקני l(IFRS (בינלאומייםכספידיווחלתקניבהתאםערוכיםהכספייםהדוחות

הביטוח Iההוןשוקעלהממונהלהוראותובהתאם ) IAS (בינלאומייםחשבונאות

האוצר.במשרדוהחיסכון

הןהכנסותיהענפית/קופהמנהלתוהחברהוהואילרווח/למטרותפועלתאינההחברה

המזומניםתזרימיועלהעצמיבהוןהשינוייםעלדוחותצורפוהוצאותיה.לאבגובה

 .הכספייםבדוחותהמצויהמידעעלנוסףמהותימידעמוסיפיםאינםוהםמאחר

ההצגהומטבעהפעילותמטבעב.

הנתוניםהחברה.שלהפעילותמטבעשהינוחדשיםבשקליםמוצגיםהכספייםהדוחות

 .הקרובלאלףמעוגליםבדוחות

והוצאותבהכנסותההכרהג.

 .צבירהבסיסעלרשומותוהוצאותהכנסות
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)החשבונאיתהמדיניותעיקרי- 2באור

נטוקבוע,רכושד.

מחושבהפחת .רכישתומיוםהחלהעלות,בסיסעלהכספייםבדוחותנכללהקבועהרכוש

במשךהנכסיםלהפחתתכמספיקיםהנחשביםשנתייםבשיעוריםהשווההפחתבשיטת

 .בהםהמשוערתהשימושתקופת

מזומניםושווימזומניםה.

עלעולהאינההמקוריתשתקופתםקצרלזמןבנקאיבתאגידפיקדונותנכלליםזהבסעיף

ההשקעה.ממועדחודשיםשלושה

דעתושיקולבאומדניםשימוש .ו

בשיקוללהשתמשהחברההנהלתנדרשת , IFRSל-בהתאםהכספייםהדוחותבעריכת

שלהסכומיםועלהמדיניותיישוםעלמשפיעיםאשרובהנחותבאומדניםבהערכות,דעת,

שונותלהיותעלולותבפועלשהתוצאותיובהרוהוצאות.הכנסותהתחייבויות,נכסים,

 .אלומאומדנים
החברה,שלהכספייםהדוחותבהכנתהמשמשיםחשבונאייםאומדניםשלגיבושםבעת

וודאותבאיהכרוכיםואירועיםלנסיבותבאשרהנחותלהניחהחברההנהלתנדרשת

עובדותעלהחברההנהלתמתבססתהאומדנים,בקביעתדעתהבשיקולמשמעותית.

 .אומדןלכלהמתאימותלנסיבותבהתאםסבירותהנחותועלחיצונייםגורמיםשונות,
 .משמעותייםמדידהתהליכיבוצעלאהחברהשלהכספייםהדוחותעריכתבמהלן

חשבונאייםבאומדניםשינוייםשוטף.באופןנסקריםשבבסיסםוההנחותהאומדנים

 .מושפעתעתידיתתקופהובכלהאומדניםתוקנושבהבתקופהמוכרים

חדשים IFRSתקנישללראשונהיישום .ז

 . IFRS 16ביישוםהחלההחברה 1 2019בינואר 1מיוםהחל

בנכסהכספיהמצבעלבדוחהכרהחינםחכירותלגביהחברהשלבמדיניותהשינויים

עולהאינהשתקופתןחכירותלמעטהחכירותכלבגיןחכירהובהתחייבותשימושזכות

לפיההקלהניתנה(לגביהןנמוךשוויבעליהםהבסיסנכסישבהןוחכירותחודשים 12על

בחכירותהנוכחיהחשבונאילטיפולשדומהחשבונאיטיפולליישםרשאיחוכר

ההשפעהבהבשיטהבחרההחברה- IFRS 16שללראשונהיישוםלענייותפעוליות).

לראשונה,היישוםבמועדלראשונהתוכר- IFRS 16שללראשונהיישוםשלהמצטברת

 16שללראשונההיישוםבמועד Iלכןבהתאם .השוואתימידעשלמחדשהצגהללא
IFRS שלהנוכחילערןבהתאםנמדדהאשרחכירהבהתחייבויותהכירההחברה
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

- 2באור

- 3באור

(המש)ךהחשבונאיתהמדיניותעיקרי

החברהשלהתוספתיהריביתבשיעורשימושידיעלהמהוונים Iשנותרוהחכירהתשלומי

כחכירותלכןקודםשסווגוחכירותעבורשימושזכותובנכסלראשונה,היישוםכמועד

חכירהתשלומישלהסכוםבגיןמותאםהחכירה,להתחייבותהשווהבסכוםתפעוליות,

מיידהכספיהמצבעלבדוחשהוכרו Iזולחכירההמתייחסיםשנצברואומראשששולמו

 .לראשונההיישוםלפני

לראשונה:היישוםלגבישלהלןכהקלותהשתמשההחברה

 .סבירבאופןדומיםמאפייניםעםחכירותלתיקיחידהיווןשיעוריישום •

מסתיימתשלהםהחכירהשתקופתחכירותעבור IFRS 16אתיישמהלאהחברה •

לראשונה.היישוםממועדחודשים 12תוך

פעילותמגזרי

הכנסותכדוחותראההוצאות,הכנסות,אודותנתונים .בלבדגמלקופתמנהלתהחברה
הקופה.שלוהוצאות
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בע''מגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

נטוקבוע,רכוש- ; 4באור

ותנועההרכבא.

וציודריהוטמחשבים

כ 11סהמשרדיותוכנה

ש"חאלפי

עלות

 125 50 75 2024בינואר 1ליוםיתרה
 13 4 9תוספות

גריעות

 138 54 84 2024בדצמבר 31ליוםיתרה
 19 19תוספות

גריעות

 157 54 103 2025בדצמבר 31ליוםיתרה

שנצברפחת

 64 2 62 2024בינואר 1ליוםיתרה
 15 5 10תוספות

גריעות

 79 7 72 2024בדצמבר 31ליוםיתרה

 15 5 10תוספות

גריעות

 94 12 82 2025בדצמבר 31ליוםיתרה

בספריםהערך

 63 42 21 2025בדצמבר 31ליום

 59 47 12 2024בדצמבר 31ליום

(בשנים)שימושייםחייםאורךב.

בדצמבר 31ליום

2025 2024 

 3 3ותוכנהמחשבים
 7-14 7-14משרדיוציודריהוט
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בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

חובהויתרותחייבים- 5באור

בדצמבר 31ליום

2025 2024 

ש''חאלפי

מראשהוצאות

אחרים

שירותיםונותניספקים

חובהויתרותחייביםכ 11סה

80 

7 

2 

74 

3 

5 

89 82 

מזומניםושווימזומנים- 6באור

בדצמבר 31ליום

2025 2024 

ש"חאלפי

 835 837מיידיתלמשיכהופיקדונותמזומנים

מניותהוו- 7באור

-ה 11התשסגמ)ל,(קופותפיננסייםשירותיםעלהפיקוחלחוק ) 3 ()א( 4סעיףהוראותמכוח
ועומדתענפיתגמלקופתרקמנהלתוהיאמאחרעצמי,הוןמקיוםפטורההחברה , 2005

 .האמורהההוראהבתנאי

 , 2024ביונילתוקףשנכנסומקווןדיווחחובתלענייוהחברותרשםלהנחיותבהתאם
שנתבמהלךרווח,למטרתשלאלחברותמניותהוןשלמפורשלרישוםהדרישותובמסגרת

 . 17בכאורנוספיםפרטיםמניות.הוןבנושאהחברהבתקנוןתיקוןבוצע 2025
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

הכנסהעלמיסים- 8באור

החברהעלהחליםהמסחוקיא.

רווח"כוונתללא"מוסדכרשומהמפעליתגמלקופתמנהלתחברהבהיותההחברה

 .-1975ו 11התשלמוסף/ערךמסבחוקכהגדרתו

 .שכרבמסמחויבתרווחכוונתללאמוסדבהיותההחברה
הכנסה.מספקודתפיעלבמסחייבתהכנסהלחברההייתהלא 2025בשנת

החוק.פיעללהגשההנדרשיםהדוחותאתהמסלרשויותמגישההחברה

סופיותמסשומותב.

החברהשומות Iהחוקהוראותלפי .היווסדהמאזסופיותמסשומותהוצאולאלחברה

 . 2020שנתוכוללעדסופיותנחשבות
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

נטולעובדים.הטבותבשלהתחייבות- 9באור

לעובדיםהטבותבשלוהתחייבויותנכסים

אחרותהטבותהעסקה,סיוםלאחרהטבותקצ,רלטווחהטבותכוללותלעובדיםהטבות

 .פיטוריובגיןהטבותוכןארוןלטווח
העסקהסיוםלאחרהטבות

בעתלעובדפיצוייםלשלםהחברהאתמחייביםבישראלפיטוריופיצוייוחוקהעבודהדיני

כמתואר 14סעיףלפימוגדרת,הפקדהבתכניתשוטפותהפקדותלבצעאופרישהאופיטוריו

העסקה.סיוםלאחרכהטבותמטופלותכןבשלהחברההתחייבויותלהלן.

בתוקףאישיהעסקההסכםפיעלמתבצעלעובדיםהטבותבשלהחברההתחייבותחישוב

הפיצויים.לקבלתהזכותאתיוצרתהחברהלדעתאשר,העובדמשכורתעלומבוסס

המסווגותהפקדותידיעלכלל,בדרךממומנות,ההעסקה,סיוםלאחרלעובדיםההטבות

 :להלןכמפורטמוגדרתהפקדהכתכניתאומוגדרתהטבהכתכנית
מוגדרתהפקדהתוכנית

 , 1963-ג 11התשכפיטורין,פיצוילחוק 14סעיףתנאיחליםהפיצויים,מתשלומיחלקלגבי

ביטוח,חברותבפוליסותאו 1ופנסיהבקרנותהחברהשלהשוטפותהפקדותיהעל-פיו

לעיל.כאמורהסכומיםהופקדובגינםלעובדים,נוספתהתחייבותמכלאותהפוטרות

מוגדרת.הפקדהתוכניותמהוותתגמוליםבגירהפקדותוכןאלוהפקדות

(שנהח 11שאלפי 138שללסך 2025בשנתהסתכמוהמוגדרתההפקדהתכניתבגיןההוצאות

נטו.וכלליות,הנהלההוצאותבמסגרתונכללוח) 11שאלפי 153שללסך-קודמת

מוגדרתהטבהתוכנית

מוגדרת,הפקדהבתוכניותהפקדותידיעלמכוסהשאינוהפיצוייםתשלומישלהחלק

בגיןהתחייבותנרשמתלפיהמוגדרתהטבהכתכניתהחברהידיעלמטופללעיל,כאמור

ביטוחבפוליסותסכומיםהפקידההחברהמההתחייבויותחלקובגיןעובדיםהטבות

מתאימות.

בדצמבר 31ליום

2025 2024 

ש"חאלפי

 104 83קצרלזמןהטבות
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

זכותויתרותזכאים- 10באור

 *מראשהכנסות

לשלםהוצאות

ומשכורתשכרבשלאחרותוהתחייבויותעובדים

חכירותבגירהתחייבותשלשוטפתחלות

קשוריםצדדים

זכותויתרותזכאיםהכלסך

רבמצדב םויל 31

2024 2025 

ח''ש יפלא

133 143 

418 ** 544 

14 *** 63 

202 166 

328 176 

1,095 1,092 

אלש''ח. 20בסךקשורצד***כוללח. 11אלש 167בסךקשוריםצדדים**כוללקשור.*צד

הגמלמקופתניהולמדמיהכנסות 11-באור

הקופה . 2%תינודיופיעלהקופהמעמיתילגבותרשאיתשהחברההמרביהניהולדמישיעור

ובכפוףהוצאותיה,פיעלניהולדמימהקופהגובההחברהולפיכןענפיתגמלקופתהיא

העמיתים.חשבונותלכלאחידהניהולדמישיעורהאמור.לשיעור

הגמלמקופתניהולמדמיהכנסות

ניהולדמישלממוצעשיעור

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2025 2024 2023 

 n11שאלפי

5,123 4,974 5,009 

2025 2024 2023 

אחוזים

0.43 0.44 0.44 
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בעוומגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

החברהשבניהולהגמלקופתאדוותנתונים 12-באור

ותשלומיםתקבוליםמנוהלים,נכסיםהיקףא.

 31ליום
 2025בדצמבר,

נכסיםסך

מנוהלים

 31ביוםשהסתיימהלשנה
 2025בדצמבר,

תקבולים

ש"חאלפי

תשלומים

 29,673 24,829 1,263,722מחרגמלקופת

כספיםהעברותב.

לשנה
שהסתיימה

 31ביום
 2025בדצמבר,

הגמלקופת

ש"חאלפי

אחריםמגופיםלקופההעברות

ביטוחמחברותהעברות

חדשותפנסיהמקרנותהעברות

גמלמקופותהעברות

לקופההעברותהכלסך

1,484 

395 

14,296 

---------- 16,175 

אחריםלגופיםמהקופההעברות

ביטוחלחברתהעברות

חדשותפנסיהלקרנותהעברות

גמללקופותהעברות

מהקופההעברותכלסך

(578) 

(11,644) 

(80,544) 

---------(92,766) 

 (76,591)נטוהעברות,

54 



בע"מגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

נטווכלליות,הנהלההוצאות- 13באור

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2025 2024 2023 

ש"חאלפי

 1,423 1,599 1,402 )*(ונלוותעבודהשכר

 292 271 246דירקטוריםשכר

 120 226 201והפחתותפחת

 160 128 118ביטוחים

 216 133 119ותקשורתמשרדאחזקת

 3 220ופרסוםשיווק

 979 1,012 1,117 **מתפעליםלגורכ<יםתשלום

 619 413 417השקעותתיקניהולדמי

 742 714 766מקצועיות

 59 54 63והשתלמויותעיוןימי

 67 116 93מחשוב

 332 295 347 )***(אחרות

5,109 4,964 5,009 

אלפי 59-2023ש"ח,אלפי 40-2024 (ח 11שאלפי 69שלבסך 2025בשנתרכבאחזקת(*)כולל
 .)ח"ש

מערכתניהולחשבונות,ניהולחשבות,שירותיעבורתשלוםכוללמתפעללגורםתשלום )**(
לקוחות.שירותוכןעמיתיםזכויות

אלפי 140- 2024 (ח 11שאלפי 171שלבסך 2025בשנתלעמיתיםדיוורהוצאות ללוכ)***(
ח) 11שאלפי 141- 2023ח, 11ש

55 



בע''מגמלקופותלניהולחברה-מחר

הכספייםלדוחותבאורים

קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 14באור

קשוריםוצדדיםענייובעליעםיתרותא.

ההרכב:

 2025בדצמבר/ 31ליום

ענייובעל
וצדדים

קשורים

אחרים

 n11שאלפי

זכותויתרותזכאים

לעובדיםלהטבותהתחייבויות

526 

48 

ריבית.נושאותואינןצמודותאינןהיתרות

אלפי 750עלעמדההמנהלתהחברהשלהשנהבמשךביותרהגבוההמוחלט)(בערןהיתרה
 .)ח 11שאלפי 752-קודמת(שנהח 11ש

קשוריםוצדדיםענייובעליעםעסקאותב.

 2025בדצמבר/ 31ביוםשהסתיימהלשנה

מהקופהניהולמדמיהכנסות

 *שכירותהוצאות

 **ופרסוםשיווקהוצאות

ענייובעל
וצדדים

קשורים

אחרים

ש"חאלפי

51123 

82 

158 

 ) 11השכירותהסכם 11 :(להלןשכירותהסכםעלהחברהחתמה 12023ספטמברבחודש )*(

//קרן :(להלןר) 11(על 11זאוניקובסקייעקבש 11ער 11במחידעקרןלביןבינההחברה/למשרדי

הנכס 11 :(להלןחולון , 27הרוקמים 1ברחהמצוילמושכרביחסקשור)צד-במח"ר"

מיוםהחלשנים 5למשךהיאהשכירותתקופתהשכירותלהסכםבהתאםהמושכר").

1/10/2023 . 

צד 1 ) 11ש 11("קרהבע"מלאקדמאיםההשתלמותקרןעםפעולהשיתוףמקיימתהחברה )**(

עלויותחלוקת .פיננסירישיוןבעלברמתעובדיםשנישלמשותפתהעסקההכולל Iקשור

 .שביניהןבהסכםהמוגדרקבועעמסהלמפתחבהתאםנקבעתהצדדיםביןההעסקה
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הכספייםלדוחותבאורים

(המשך)קשוריםוצדדיםענייובעליעםועסקאותיתרות- 14באור

ניהולייםמפתחלאנשיהטבותג.

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2025 

סכום

באלפימס'
ש"חאנשים

 674 1קצרלטווחהטבות

אחריםענייוולבעליקשוריםלצדדיםהטבות .ד

ביוםשהסתיימהלשנה
בדצמבר 31

2025 

סכום

באלפימסו
ש"חאנשים

 417השקעותתיקניהולדמי

ביטוחים

 7דירקטוריםבגיןותשלומיםדירקטוריםגמול

118 

246 

781 
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הכספייםלדוחותבאורים

סיכוניםניהול- 15באור

שלבהקשרחינםהחברהסיכונימרביתענפית.גמלקופתלניהולחברהחינההחברהא.

 .בההעמיתיםזכויותותפעולהקופההשקעותניהול

בחברהסיכונים.ניהולשלהנושאלכלהתחיקתיההסדרהוראותפיעלפועלתהחברהב.

ניהולבנושאהמאוחדבחוזרהממונהלהוראותבהתאםהפועלתסיכוניםמנהלתקיימת

הפועלותמשפטיתויועצתציותקצינתהאכיפהעלממונהבחברהקייםכןכמו .סיכונים

בתחוםהסיכוניםניהולנושאעלהאחראיסייברסיכוניומנהלציותסיכוניניהוללשם

המידע.אבטחת

לוועדתמקצועיתכפופהכןוכמוהחברה,למנכו1למנהליתכפופהסיכוניםמנהלתג.

ההשקעות.לוועדתשוחותשוטףבאופןמגישההסיכוניםמנהלתהחברה,שלההשקעות

חשיפותלגבידיווחבחודשוחודשמידיההשקעותלוועדתמגישההסיכוניםמנהלת

יותרמפורטיםהרבעוניתברמהודוחותקיצוןותרחישי V ARמדדוריכוזיות,אשראי

ממנהלתסקירהמקבלתההשקעותוועדתכאשרההון,שוקרשותבחוזרכנדרש

שלועיוןלסקירהלדירקטוריוןדוחמוגשמכןולאחרהערותיה,אתנותנתהסיכונים,

 .הדירקטוריםשאר

מידעניתןלאולפיכןמזומנים,ושווימזומניםיתרותמלבדפיננסייםנכסיםאיולחברהד.

אשראי.וסיכונישוקסיכונילגבי

נוסףומידעוהתקשרויותתלויותהתחייבויות- 16באור

 . 2025בשנתהחברהכנגדמשפטיותתביעותהיולא
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הדוחבתקופתמהותייםאירועים- 17באור

ורגולטורייםמבנייםשינויים

כחלקוזאתההתאגדותבתקנוןמהותייםעדכוניםמספרהחברהביצעההשנה,במהלך
עלשהוטלוחדשותרגולטוריותבדרישותלעמודמנתעלוכןפעילותה,להרחבתמהיערכות

חברות.

הפעילותהרחבת . 1

זוגבנילצירוףאפשרותכולללהשקעה,גמלקופתלהקמתתהליךלקדםהחלההחברה
שלפעילותןלהרחבת"מדיניותבמסמךההוןשוקרשותלהוראותבהתאםכעמיתים,

ברשויותשאושרהתקנון,תיקון . 24.5.2021מיום 11בלבדענפיותגמלקופותהמנהלותחברות
הסדרלהפעלתייחודיותהוראותקובעהחברות),ורשםההוןשוק(רשותהמוסמכות
הפעילות.להרחבתההוןשוקעלהממונהאישורלתנאיהתקנוןאתומכפיףההרחבה

מניותהוןורישוםהקצאה . 2

 , 2024ביונילתוקףשנכנסומקווןדיווחחובתלענייוהחברותרשםלהנחיותבהתאם
תיקוןבוצערווח,למטרתשלאלחברותמניותהוןשלמפורשלרישוםהדרישותובמסגרת
-מניותסוגישנישלרישוםלהסדרתומבנהמניותהוןבנושאהחברהבתקנון

נקובערךללארגילותמניות 25,000 •

נקובערךללאאחתהנהלהמניית •

-כדלקמןהוקצואשר

קופתעמיתילטובתהמנהלתהחברהשםעלנקובערךללארגילותמניות 10,000 •
שבניהולה.הגמל

הרוחבמדעיהאקדמאיםהסתדרותשםעלנקובערךללאאחתהנהלהמניית •

 .והחברה

לשקףנועדוהואנקוב,ערךללאבמניותמדוברשכןכספיות,השלכותנושאאינוזהשינוי
החברותחוקהוראותאחרולמלאהחברהחברישלההיסטוריהזכויותמצבאת

המעודכנות.

בתקנוןמבניותהתאמות . 3

 1סעיפיםתתימספורסידור-בלבדבהירותלצורכיוטכנייםמבנייםתיקוניםמספרנעשו

אחרלמיקוםקייםתוכןוהעברתמהותי,שינויללאדירקטוריםתגמולבנושאסעיףהוספת
החברה.חבריזכויותעלאוהכספייםהדוחותעלמשפיעיםאינםאלהשינוייםבתקנון.

רגולטורייםאישורים . 4

ובוצע 14.7.2025ביוםבוצעבפועלורישומוהתקנוןתיקוןאתאישרההתאגידיםרשות
המעודכן.התקנון 20.7.2025ביוםמניותהוןוהקצאתמניותהוןרישוםשלבמערכתעדכון
ממועדהחלהסופילתוקפוונכנסהרישוינהלילפי 8.3.2026ההוןשוקרשותידיעלאושר

זה.
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