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  :מאפייני� כלליי�. א

פסגות "חברת י "מנוהלת ע ")הקר�"להל� (קר� השתלמות מסלולית   "השתלמותשיא פסגות "התכנית . 1
  . מתההקמאז  ) החברה �להל�( ")מ"פסגות גדיש קופות גמל בע: "לשעבר( "מ"גמל בע קופות 

  
  : פירוט בעלי המניות של החברה המנהלת  .2
  

 אחוז בזכויות הצבעה מספר מניות וסוג בעל המניות
   

  100%  100,000  מ"פסגות בית השקעות בע
   

  .נ.ח ע"ש 1כל מניה הינה בת   
  

  .2007 דצמברוהחלה בפעילותה בחודש  2007 מר+בחודש י אג* שוק ההו� ביטוח וחיסכו� "אושרה ע הקר�. 3
  

  :בקר�של המסלולי� השוני�  מספרי האישורי�. מסלולית השתלמותקר�  –סוג אישור מס הכנסה . 4
  

  מספר אישור  ש� המסלול 
  1218  כללישיא השתלמות מסלולית  תפסגו

  1427  פסגות שיא השתלמות מסלולית ללא מניות
  1428  פסגות שיא השתלמות מסלולית כספית

  1429  ח מדינה"גפסגות שיא השתלמות מסלולית א
  1217  פסגות שיא השתלמות מסלולית מניות

    

  .פרטית �סוג הקופה . 5
  

  . לעיל 1מאז הקמתה כאמור בסעי*  הקר�מנהלת את  החברה. 6
שינויי� במהל/  מספר תקנו� הקופה עבר. מסלולי השקעה חמשה  בקר�המאז� מנוהלי�  תארי/נכו� ל
2009:  

ואישור הממונה על שוק ההו� ביטוח וחיסכו� בוצעו בתארי/ בהתא� להחלטת דירקטוריו� החברה 
  : מיזוגי קופות ומסלולי השקעה ובינה� בוצע המיזוג הבא 1.9.2009

קר� ההשתלמות פסגות שיא השתלמות מנייתי הועברה כמסלול לקר� ההשתלמות פסגות שיא השתלמות 
  .והפכה להיות מסלול נוס* בקופהפסגות שיא השתלמות מנייתי חדלה מלהיות קופה  נפרדת . מסלולית
  :מדיניות ההשקעות של המסלולי� השוני� היא כדלקמ�תמצית 

  

  .פ החלטת מנהל הקר�"בהתא� להתפתחויות בשווקי� ועיושקעו הכספי� מסלול בו  �"כללי"מסלול 
  

ו מסלול בו יושקעו הכספי� על פי שיקול דעת החברה המנהלת ובלבד שלא יושקע –" ללא מניות"מסלול 
  .כספי� במניות או בניירות ער/ המירי� למניות

  
כל הכספי� יושקעו . יו� 90מ מקסימלי של "קר� השתלמות ללא מניות בעלת מח –" כספית"מסלול 

�  .ח לא צמודות"מ או אג"מק, מי�"נע, פקדונות שקליי� לא צמודי� ,במזומני
  

, מ"ובמק ח ממשלתיות"המסלול באגמנכסי  50%�מסלול בו יושקעו לא פחות מ –" ח מדינה"אג"מסלול 
�  .תושקע על פי שיקול דעת החברה המנהלת, שלא יושקעו כאמור, יתרת הנכסי

מנכסי הקר� יושקעו במניות  50%לפחות מסלול בו יושקעו  –) הועבר כמסלול נוס* בקופה"(מניות"מסלול 

  .או המירי� למניות/ו
  
בתקנות ' א19�ו 19לתנאי� הקבועי� בתקנות ו� שעור ההפרשות שהקר� רשאית לקבל בהתא� לשיעורי. 7

או בתקנות מכח ") תקנות מס הכנסה(" 1964�ד"התשכ) כללי� לאישור ולניהול קופת גמל(מס הכנסה 
  .לחוק האמור שיבואו במקו� התקנות האמורות 22סעי* 

  
�  :שיעורי ההפרשה המרביי� לעמיתי� הינ

  
  עמיתי� שכירי�

  .תשלומי העובד לא יפחתו משליש מתשלומי המעביד. 7.5%תשלומי מעביד עד , עקרונית
  

  עמיתי� עצמאיי�
  .בהתא� לתקנות מס הכנסה
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  :מצב כספי ותוצאות פעילות .ב

      הקר�צבירות  .1

 2009את שנת . ח"ש מליו�  274  �על ס/ של כ 2009 בתחילתעמדו  "פסגות שיא השתלמות מסלולית"נכסי 
  .ח"מיליו� ש 555 �כעל  2009בשנת עמדה נטו  הצבירה. ח"מליו� ש 964 �כנכסי� בס/ של  ע�קופה סיימה ה

בניכוי  ,ח"שמיליו�  670 �בס/ של כ קופהשוטפות ומהעברת זכויות עמיתי� ל צבירה זו הורכבה מהפקדות
 4,661ח ובנוס* מהעברת זכויות עמיתי� בס/ "שמיליו�  114 �בס/ של כ מהקר�משיכות והעברת זכויות 

  .אשר הועבר כמסלול חדש בקופה, של מסלול פסגות שיא השתלמות מניות, ח"אלפי ש

  

  ההתפתחות הכלכלית במשק והשפעת� על מדיניות ההשקעה של הקופות  . 2

  התפתחויות פיננסיות.  א
  

  צמיחת המשק

אותותיו של המשבר הכלכלי העולמי הורגשו ג� במשק הישראלי וקצב הצמיחה בו ירד משמעותית 

�2005בשני�  5%�ולמעלה מ 2008בשנת  4%בלבד לעומת  0.5%�ל) ל� התקופה הנסקרתלה( 2009בשנת 

בתוצר  1.3%הרי שמדובר בהתכווצות של ) 1.8%(של ישראל  יהבניכוי קצב גידול האוכלוסי. 2007

) 4%מינוס (מדובר במיתו� חרי* פחות מזה שנרש� באירופה . 2009המקומי הגולמי לנפש בשנת 

  ).לנפש 3.4%שה� מינוס , 2.4%מינוס (ב "ובארה

 2008�ו 2007בשני�  4.5%�ו 5.6%לאחר עליה של , 0.4%�התוצר העסקי ירד בתקופה הנסקרת ב

בתוצר  2.8%בתוצר ענ* התעשייה ושל  6.2%ירידה זו משקפת התכווצות משמעותית של . בהתאמה

�בענפי השירותי� העסקיי� והפיננסיי 7.4%חלה עליה של , מנגד. ענפי המסחר.  

וחלה התמתנות בקצב הגידול של  9.6%ברמת השימושי� במקורות ההשקעה ירדה בשיעור של 

  ).1.7%(והצריכה הציבורית ) 1.1%(הצריכה הפרטית 

כשהוא נהנה , לאחר שני רבעוני� של התכווצות שב המשק לצמוח החל מהרבעו� השני של השנה

קצב הצמיחה . סחר העיקריות שלומההתייצבות ומאוחר יותר ג� מההתאוששות בקרב שותפות ה

  . 4%צפוי לעלות מעל  2009וברבעו� האחרו� של  3%�התגבר ברבעו� השלישי ל

בתחילתה  6.5%הביאה לעליה בשיעור האבטלה במהל/ הנסקרת מרמה של האטה בפעילות הריאלית 

אבטלה במקביל להתאוששות המשק שיעור ה  2009ברבעו� השלישי של . ברבעו� השני של השנה 8%�ל

  .7.8%�ירד חזרה ל

  

  מאז� התשלומי�

מיליארד דולר בהמש/  7.2�העוד* בחשבו� השוט* של מאז� התשלומי� הסתכ� בתקופה הנסקרת ב

  . 2007מיליארד בשנת  4.6ושל  2008מיליארד דולר בשנת  2.1לעוד* של 

עו� בחשבו� לעומת שנה קודמת מבטא בעיקר ירידה בגיר 2009הגידול בעוד* בחשבו� השוט* בשנת 

הסחורות יחד ע� עליה קלה בעוד* של חשבו� השירותי� שקוזזו חלקית על ידי גידול הגירעו� של 

  .ל"חשבונות ההכנסות וירידה בהעברות השוטפות נטו מחו

צמצו� הגירעו� בחשבו� הסחורות נגר� עקב ירידה בולטת במחירי� הממוצעי� של הדלקי� וכ� 

 –על רקע המשבר הכלכלי והירידה בסחר העולמי  –יתר הסחורות  ירידות ניכרות ביצוא וביבוא של

�ובהתאמה היבוא ירד ב 13.2%�ס/ היצוא של סחורות ושירותי� ירד ב. כשהיצוא יורד פחות מהיבוא

15.4%.  
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  :)המש"( מצב כספי ותוצאות פעילות .ב

  ):"המש( ההתפתחות הכלכלית במשק והשפעת� על מדיניות ההשקעה של הקופות  . 2

  ):המש"(התפתחויות פיננסיות .  א

  

  התפתחות שער החליפי�

כנגד  2.7%בשיעור של פוחת ו, לעומת הדולר 0.7%בשיעור של  2009יוס* השקל בשנת , ח"בשוק המט

אול� יציבות . לדולר 3.80 –שערו של השקל מול הדולר נותר קרוב מאוד לרמתו בתחילת השנה  .היורו

בשליש הראשו� של השנה וייסו* של  12%פיחות של : די� ומאוד חדי�זו מסתירה שני מהלכי� מנוג

שני המהלכי� אירעו בעוצמה ובעיתוי דומה למדי ג� במקרה של שער האירו מול  .בהמשכה 11%

הקשר . ח המשמעותיות של בנק ישראל בתקופה זו"עובדה ראויה לציו� נוכח רכישות המט �הדולר

ח "מול הדולר מעיד על כיוו� ההשפעה המגיע משוק המט האמי+ בי� מהלכיה� של השקל והאירו

התחזקות הדולר והיחלשותו בעול� היא שהכתיבה את . העולמי ולא מהתנהלות עצמאית של השקל

לרבות  �ללא קשר למטבע ספציפי זה או אחר התנודתיות החריפה במטבעות  . תנועת המטבעות לעיל

  .ר הכלכלי העולמיהיא אחד ממאפייניו של המשב –הגדולי� ביותר 

כשבמהלכה נרשמו שני , 2009ונמשכה ג� בשנת  2008ח על ידי בנק ישראל החלה במר+ "רכישת המט

באמצע השנה הודיע בנק ישראל שאי� לו יעד רזרבה אליו הוא : שינויי� במדיניות הבנק בתחו� זה

באוגוסט הודיע . לנכו�מיליו� דולר כל עוד ימצא  100אלא שימשי/ ברכישות יומיות עד , שוא* להגיע

 �בנק ישראל על הפסקת הרכישות היומיות בסכו� קבוע ועל כ/ שהרכישות יבוצעו בעתיד בהתא

ח של בנק ישראל "יתרות המט. מיליארד דולר 20�רכש הבנק למעלה מ 2009במהל/ כל שנת . לצור/

  . הות בעול�היתרות של ישראל ה� מהגבו, מהתוצר 30%ברמה של . מיליארד דולר 61�גבוהות מ

ח "עקב התנודתיות הרבה בשערי החליפי� בשני� האחרונות והסיכו� בתנודתיות ובחשיפה גבוהה  למט

תו/ פיזור , ח"הקופה  נקטה במדיניות שמרנית  ושמירה על חשיפה שאינה גבוהה יתר על המידה למט

  .ח של הקופה"סביר של סל המטבעות בחשיפת המט

  

  שינויי� במדד המחירי� לצרכ�

. הריבית של בנק ישראל הותאמה לשינויי� המהירי� בפעילות הכלכלית ובסביבת האינפלציה מדיניות

נקט בנק ישראל במדיניות מוניטרית , 2009והראשו� של  2008ברביע האחרו� של , ע� החרפת המשבר

נק במהל/ הרבעו� השני ירדה ריבית הבסיס של ב. מרחיבה מאוד והמשי/ בכ/ ברבעו� השני של השנה

. 0.75%ונותרה ש� עד להעלאתה בחודש ספטמבר לרמה של  0.5%ישראל לשפל חסר תקדי� של 

העלאת הריבית החלה במקביל להתבססות הצמיחה במשק וקצב ההעלאות הוגבר ע� העלאות של 

  . 1%בסו* התקופה הנסקרת עמדה ריבית בנק ישראל על . בחודשי� נובמבר ודצמבר 0.25%

לסביבת האינפלציה ובעיקר , הגיבה למדיניות הריבית של בנק ישראל הריבית השקלית הארוכה

הריבית השקלית הארוכה  הבראשית התקופה הנסקרת היית: ב"ח המקבילה לה בארה"לשינויי� באג

התנהלות הריבית השקלית הארוכה במחצית . בסו* הרבעו� הראשו� 4.4%�וירדה ל 4.9%ברמה של 

. ב"שני� בארה 10�ח המקבילה ל"נהלות של הריבית של האגעקבה אחר ההת 2009של שנת  ההשניי

בסו* הרבעו�  4.9%ושבה וירדה לרמה של  5.3%כשבסו* יוני הגיע הרבית השקלית הארוכה לרמה של  

בתו� התקופה ע� העלאות הריבית שביצע בנק ישראל עלתה הרבית השקלית הארוכה לרמה . השלישי

  .5.1%של 
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  :)המש"( לותמצב כספי ותוצאות פעי .ב

  ):המש"( ההתפתחות הכלכלית במשק והשפעת� על מדיניות ההשקעה של הקופות  . 2

  ):המש"(התפתחויות פיננסיות .  א
  

  מדיניות פיסקאלית

 ��בתקופה הנסקרת הממשלה אישרה תקציב דובשל המיתו� הכלכלי והירידה החדה בהכנסות ממסי

�. של אחוז הקבוע בחוק מעבר לגידול השנתי הקבועשכלל הגדלה של ההוצאות  2010�2009 שנתי לשני

 5.5%�ול 2009�ב 6%�הממשלה אישרה להעלות את תקרת הגירעו� הנקובה בחוק מאחוז אחד תוצר ל

החליטה על העלאת מסי� עקיפי� וישירי� במטרה למנוע גידול חרי* מדי הממשלה , בנוס* .2010�ב

ו� הראשו� של השנה וחזרתו לצמיחה בהמש/ התכווצות התוצר ברבע .של הגרעו� בתקציב המדינה

�במחצית השנייה של השנה . השנה לוותה בתחילה התקופה בירידה מקבילה בהכנסות המדינה ממסי

  .חלה התמתנות בקצב הירידה במסי� דבר שתר� לגירעו� תקציבי נמו/ מהצפי

לעומת (תוצר  5.15%ח המהווי� "שמיליארד  39.3הסתכמה בגרעו� תקציבי כולל של  2009שנת 

הגירעו� הנמו/ מהמתוכנ�  .2008תוצר בשנת  2.1%וזאת בהמש/ לגירעו� של ) 6%התכנו� המקורי של 

ס/ ההכנסות היה : ג גבוה ממה שנחזה"בתת ביצוע בהוצאות הריבית ובתמ, מוסבר בצד ההכנסות

 1.8�מוכי� בתשלומי הריבית היו נ. מיליארד שקלי� בהשוואה לתכנו� התקציבי המקורי 3.3�גבוה ב

לקיטו� בגירעו� כאחוז  0.15%ג הגבוה ממה שנחזה תר� "ואילו התמ, מיליארד מהתקצוב המקורי

  . מהתקציב המקורי 99.3%היה  �) נטו(שיעור הביצוע  של ס/ ההוצאות . ג"מהתמ

 33.9הסתכמה בס/ של , הפרטה ושינוי יתרות בבנקי�, כוללת גיוס הו�" מימו�"פעילות הממשלה ל

 4.9�ל הסתכ� ב"גיוס ההו� נטו בחו. סכו� השווה לגירעו� הכולל מת� אשראי נטו, רד שקלי�מיליא

לכ/ יש להוסי* עליה בת . מיליארד שקלי� 37.4�מיליארד שקלי� וגיוס ההו� המקומי נטו הסתכ� ב

  . ח ביתרת הממשלה בבנק ישראל"מיליארד ש 10.5

  

  המניותשוק 

על א* שהחלה כחודשיי� מוקד� , וששות בשווקי העול�ההתאוששות בשווקי� חלה על רקע ההתא

דוחות , המגמה החיובית כבר מתחילת התקופה נתמכה על ידי תגליות הגז המשמעותיות. יותר

כלכליי� �מדיניות הריבית הנמוכה של הבנק המרכזי ופרסו� נתוני מאקרו, החברות שהפתיעו לטובה

ו ג� מהעליות בשווקי העול� על רקע זר� בינלאומי כמ, חיוביי� שהצביעו על חזרה לתוואי של צמיחה

עוצמת ההתאוששות לא נפלה מעוצמת ההתרסקות . חסר תקדי� של תוכניות פיסקליות ומוניטריות

בלבד מהשיא  10% �כאשר מדדי המניות המובילי� באר+ סיימו את התקופה ברמה נמוכה ב, במשבר

על רקע משקל� , 150%�זינק בכ 75א "בעוד ת 75%�השלי� עליה של כ 25א "מדד ת. 2007�שנרש� ב

שירד בתחילת התקופה על רקע הפסדי , 15א פיננסי� "ג� מדד ת. �"הגבוה בו של מניות הגז והנדל

שינה כיוו� בחדות , והאווירה השלילית בתעשייה הפיננסית העולמית 2008הבנקי� ברבעו� האחרו� של 

בס/ . בשוק המניות הורגשה ג� בשוק הראשוני ההתאוששות. 127%וסיי� את התקופה ע� עליה של 

, באמצעות הנפקות זכויות והקצאות פרטיות ח"שמיליארד  6.5הכל גויסו במהל/ התקופה הנסקרת 

  .2007�ונמוכה משמעותית מ 2008�רמה דומה ל
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  :)המש"( מצב כספי ותוצאות פעילות .ב

  

  ):המש"( של הקופות ההתפתחות הכלכלית במשק והשפעת� על מדיניות ההשקעה  . 2

  ):המש"(התפתחויות פיננסיות .  א

  

  ח"שוק האג

תו/ , התקופה הנסקרת התאפיינה בהתאוששות מרשימה לרמות שיא חדשות ובירידה חזקה בתשואות

המרווחי� בסו* התקופה גבוהי� אמנ� מרמת� . צמצו� המרווחי� מול אגרות החוב הממשלתיות

תשואת אגרות החוב הקונצרניות נמוכה , ת באפיק הממשלתיאול� לאור ירידת התשואו, ערב המשבר

  . יותר מזו שנרשמה ערב המשבר

שמכיל אגרות חוב רבות הקשורות , 40ואילו מדד התל בונד  22%�רש� עליה של כ 20מדד התל בונד 

 6%�עליות אלה נרשמו במקביל לעליות מתונות יחסית של כ. 44%רש� עליה כפולה של , �"לענ* הנדל

בעיקר , שוק ההנפקות הקונצרני התעורר לחיי� בתקופה הנסקרת. אגרות החוב הממשלתיות במדד

מס/  50%�סכו� הגבוה בכ ,ח"שמיליארד  36.5�בסיכו� התקופה נרשמו גיוסי� של כ. מחודש מאי

הגיוסי� . 2007�שנרשמה ב ח"שמיליארד  87אול� נמו/ משמעותית מרמת השיא של  2008�הגיוסי� ב

. ח סחיר"מס/ הגיוס באג 40%�שגייס כ, הנפקות גדולות והובלו על ידי הסקטור הבנקאיהתאפיינו ב

כאשר במהל/ התקופה , הגידול בהנפקות לווה ג� בירידה הדרגתית בדירוג החברות המנפיקות

 �הנסקרת החלו לגייס ג� חברות בדירוגי� נמוכי� יחסית ולקראת סופה כבר החלו ניצני� של גיוסי

  . מדורגותבאגרות בלתי 

  

  :2009 בשנת העיקריי� ההשקעה אפיקי של המחירי� במדדי הנומינליי� השינויי� להל� 

  

 $2009תשואה שנתית נומינאלית ב אפיק השקעה

 74.9% 25א "מדד ת

 88.8% 100א "מדד ת

 40.25% צמודות מדד קונצרני

 7.8% 2�0צמודות מדד ממשלתי 

 10.5% 5�2צמודות מדד ממשלתי 

 10.9% 7�5מדד ממשלתי  צמודות

 1.1% 2�0שחר 

 3.3% +5שחר 
  

  :ענ% קופות הגמל וקרנות ההשתלמות.     ב
  

מיליארד  280�ב 2009בדצמבר  31 �היק* הנכסי� הכולל של קופות הגמל וקרנות ההשתלמות הסתכ� ב

  .2008בדצמבר  31 �מיליארד שקל ב 220לעומת , שקל

בשיעור ממוצע , ת ההשתלמות מוסברת בחלקה בתשואה חיוביתהעליה בהיק* נכסי קופות הגמל וקרנו

הקופה . שהשיגו קופות הגמל וקרנות ההשתלמות על השקעותיה� במהל/ השנה החולפת, 28.60%של 

  .לדוחות הכספיי� 2ראה באור . נומינלית ברוטו  חיוביותתשואה  2009השיגה בשנת 

לעומת  34.8%בשיעור של  עלה 2009ו* שנת בס קרנות ההשתלמותהיק* הנכסי� של : קרנות השתלמות

  .2008סו* שנת 

השיעור השנתי לגבי . 0.82%היה  2009בשנת  קרנות ההשתלמותהשיעור הממוצע של דמי הניהול בענ* 

  .לדוחות הכספפי� 4ראה באור , הקופהממסלולי י האפקטיבי של דמי הניהול שנגבו מעמית
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  :)המש"( מצב כספי ותוצאות פעילות .ב

  
  :תשואת הקופה ומסלוליה  .3

  פסגות שיא השתלמות כללי     3.1

חיובית  בשיעור ) לפני דמי ניהול(פסגות שיא גמל כספית כללי רשמה  השנה תשואה נומינלית ברוטו   

  .31.78%של 

  פסגות שיא השתלמות כספית  3.2

חיובית   בשיעור  של )  לפני דמי ניהול(פסגות שיא גמל כספית רשמה השנה תשואה נומינלית ברוטו        

0.85%.  

  פסגות שיא השתלמות מניות  3.3

חיובית      בשיעור של ) לפני דמי ניהול(פסגות שיא גמל מניות רשמה השנה תשואה נומינלית ברוטו        

81.41%.  

  ח מדינה"פסגות שיא השתלמות אג  3.4

חיובית בשיעור ) לפני דמי ניהול(ח קונצרני רשמה השנה תשואה נומינלית ברוטו "פסגות שיא גמל אג  

  . 6.04%של 

  פסגות שיא השתלמות ללא מניות  3.5

חיובית ) לפני דמי ניהול(פסגות שיא גמל מדדית ללא מניות רשמה השנה תשואה נומינלית ברוטו   

  .10.05%בשיעור של 
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  ):המש"(מצב כספי ותוצאות פעילות . ב

  
  : בקר�כסי� מ הנ"הקשר בי� ותק חסכונות העמיתי� למח. 4
  

  :הינו) יחס נזילות(שיעור כספי העמיתי� שהגיעו לתו� תקופת החיסכו� 

  

  באחוזי�  ש� המסלול 
  61.57  פסגות שיא השתלמות מסלולית כללי

  79.19  פסגות שיא השתלמות מסלולית ללא מניות
  63.49  פסגות שיא השתלמות מסלולית כספית

  67.78  ח מדינה"פסגות שיא השתלמות מסלולית אג
  39.41  פסגות שיא השתלמות מסלולית מניות

  

  :הינו  מ הממוצע של יתרת כספי החיסכו�"המח    

  בשני�  ש� המסלול 
  2.72  פסגות שיא השתלמות מסלולית כללי

  2.15  פסגות שיא השתלמות מסלולית ללא מניות
  2.07  פסגות שיא השתלמות מסלולית כספית

  2.39  מדינה ח"פסגות שיא השתלמות מסלולית אג
  3.11  פסגות שיא השתלמות מסלולית מניות

  

  

  :הינה ) שיש לה� זמ� פירעו�( הקר�התקופה הממוצעת לפדיו� של נכסי 

  בשני�  ש� המסלול 
  4.91  פסגות שיא השתלמות מסלולית כללי

  3.00  פסגות שיא השתלמות מסלולית ללא מניות
  0.46  פסגות שיא השתלמות מסלולית כספית

  5.47  ח מדינה"שיא השתלמות מסלולית אג פסגות
  2.56  פסגות שיא השתלמות מסלולית מניות

  

אי� בכ/ להשפיע לטובה או  ,מ כספי העמיתי�"ממח לגבי רוב המסלולי� גבוהמ הנכסי� "למרות שמח

נכו� , ומתוכ� )99.5%( ה� ברוב� המכריע סחירי� הקר�נכסי . לשל� לעמיתי� הקר�לרעה על יכולת 

מ הנכסי� לעניי� "חשוב לציי� כי משמעות מח. ושווי מזומני�ה� מזומני�  10.82% �כ, המאז� לתארי/

לאור התגברות העברות הכספי� בי� , הקשר לתו� תקופת החיסכו� הפ/ לכמעט שולי בשני� האחרונות

 מגמה שהתגברה מאד בשני� האחרונות ומקטינה את חשיבות מועד, י העמיתי�"הקופות השונות בענ* ע

השיקול המנחה בבחירת , לאור זאת. נית� לבצעה בכל שלב בחיי החיסכו�, שכ�, "תו� תקופת החיסכו�"

בדבר , לעילהגורמי� שצויינו . הינו השיקול הכלכלי בלבדומסלוליה  הקר�בה� משקיעה מ הנכסי� "מח

�תשלו�  ,הקר�לדעת הנהלת  ,מאפשרי�' וכד הקר�שיעור הנזילות של , היות� של מרבית הנכסי� סחירי

�  . לעמיתי� ג� בתנאי שוק בעייתיי
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   :סיכוני שוקחשיפה ל .ג

�לרבות , סיכוני שוק ואשראי: שהעיקריי� שבה�, פעילות ההשקעה בקופות הגמל כרוכה בנטילת סיכוני

  . לסיכוני� אלה נלווי� סיכוני� תפעוליי� וסיכוני� משפטיי�. סיכוני נזילות

תו/ התחשבות במדיניות , בתחו� ניהול הסיכוני� ייבחנו ויתעדכנו באופ� שוט*השיטות ונהלי העבודה 

  . בשינויי� החלי� בסביבה העסקית ובהנחיות ודרישות החוק, הקופות

    . בפסגות הוטמעה מערכת לניהול סיכוני שוק

ל מכשיר פיננסי סיכו� שוק הנו הסיכו� להפסד בפוזיציות מאזניות וחו+ מאזניות הנובע משינוי בשווי ההוג� ש

אינפלציה , שער חליפי�, שיעורי ריבית, שינוי ברמת המחירי� בשווקי� השוני�(עקב שינוי בתנאי השוק 

  ). מחירי מניות ועוד

  . בקר סיכוני� האחראי לבקרת הסיכוני�/מונה מנהל, במסגרת התהלי/ כאמור

�מקי* על הפעולות החושפות את מתבססת על מער/ מידע ממוכ� אשר מספק מידע , מערכת ניהול הסיכוני

�על רמות הסיכו� לה� חשופות הקופות ועל מידת התאמת הפעילות למדיניות , הקופות לסיכוני� השוני

  . ולגבולות החשיפה שאושרו לכל קופה

 �מעקב ובקרה אחר רמות הסיכו� מתבצעות באמצעות מערכות מידע ומודולי� מתקדמי� מקובלי

)VAR,HS-STD (לדרישו �  . 14�9�2008ת חוזר אוצר ובהתא

  
  
  מידע בדבר שינויי חקיקהומידע בדבר שינוי חריג בעסקי תאגיד  .ד

  
   מידע בדבר שינויי חקיקה

  ")התיקו�" $להל� ( $2008ח"התשס, )3' תיקו� מס) (קופות גמל(חוק הפיקוח על שירותי� פיננסי�   .א

         �, )3' תיקו� מס) (קופות גמל(תי� פיננסיי� התקבל בכנסת חוק הפיקוח על שירו 2008בינואר  23ביו

אשר כולל שורה של תיקוני , ")התיקו�"או " לחוק קופות הגמל 3' תיקו� מס" �להל� ( 2008�ח"התשס

  .2005�ה"התשס, )קופות גמל(לרבות בחוק הפיקוח על שירותי� פיננסיי� , חקיקה

מעוניי� למשו/ את הכספי� מחשבונו בקופה כי עמית בגיל פרישה ה, בי� היתר, במסגרת התיקו� נקבע       

על מנת לקבל תשלומי� , "קופת גמל משלמת לקצבה"נדרש להעביר את הכספי� שהצטברו לזכותו ל

א� מצויה בחשבונו יתרה מעבר לסכו� הקצבה . חודשיי� שלא יפחתו מסכו� הקצבה המזערי כאמור

. ת קיצבתית או במתכונת הוניתהעמית יוכל לבחור א� למשו/ הכספי� במתכונ, המזערי האמור

אול� נדרש , יהיו ניתני� למשיכה כהפקדות הוניות 2007כספי� שנצברו בקופות הגמל עד לתו� שנת 

כספי הפיצויי� בקופות גמל אישיות לפיצויי� . להעביר� לצור/ המשיכה לקופת גמל משלמת לקצבה

  ).האי� צור/ להעביר� לקופת גמל משלמת לקצב(יוותרו בקופות אלו 

        �  ". קופת גמל לא משלמת לקצבה"תהא , לאור התיקו�, קופת גמל לתגמולי

במסגרת התיקו� נדחה מועד קבלת ההחלטה בדבר אופ� משיכת הכספי� , בהתא� לאמור לעיל       

  ). במקו� במועד הפקדת הכספי�(הצבורי� לזכותו של עמית בקופה למועד משיכת� בגיל פרישה 
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  ):המש"( מידע בדבר שינויי חקיקהושינוי חריג בעסקי תאגיד  מידע בדבר .ד

  )המש"( מידע בדבר שינויי חקיקה

 ")התיקו�" $להל� ( $2008ח"התשס, )3' תיקו� מס) (קופות גמל(חוק הפיקוח על שירותי� פיננסי� . א

  )המש"(

יות לפיצויי� רק עד ליו� כי נית� יהיה להמשי/ להפקיד כספי� בקופות מרכז, בי� היתר נקבע בנוס*        

רק עמיתי� אשר היו , כי על א* האמור לעיל, עוד נקבע במסגרת התיקו� האמור. 2010בדצמבר  31

 �יוכלו להמשי/ להפקיד כספי� בקופות מרכזיות , 2008בדצמבר  31עמיתי� בקופות אלו עד ליו

�בגינ� כספי� עבור חודש  שהופקדו, וכי כספי� אלה יהיו בשל עובדי� של עמיתי� כאמור, לפיצויי

משלא יהיה נית� לצר* עמיתי� חדשי� לקופות המרכזיות לפיצויי� , לאור תיקו� זה. 2008דצמבר 

 �וזאת , סביר להניח כי מגמת ההפקדות לקופות מסוג זה תקט� משנה לשנה, 2008בינואר  1החל מיו

  .ת מסוג זההמועד בו כלל לא יהיה נית� לבצע הפקדות לקופו, 2010עד לתו� שנת 

, )תיקו�) (רכישה ומכירה של ניירות ער") (קופות גמל(תקנות הפיקוח על שירותי� פיננסיי�   .ב

 :$2009ע"התש

         �שאושר , )רכישה ומכירה של ניירות ער/) (קופות גמל(על פי נוסח תקנות הפיקוח על גופי� פיננסיי

איסור מוחלט חל ,  31.12.2009פו ביו� אמור להיכנס לתוקוהיה  2.3.2009בועדת הכספי� בתארי/ ה 

  . עבור קופות גמל וקרנות באמצעות צדדי� קשורי�' על גופי� מוסדיי� לשל� עבור שירותי ברוקראז

בקרנות הנאמנות ' מהברוקראז 20%בעקבות החלטתה של רשות ניירות ער/ לאפשר ביצוע של עד        

אישור ועדת הכספי� לקריאה ראשונה של  ובעקבות,  באמצעות צדדי� קשורי� למנהלי הקרנות

לחוק  13' אשר צפויה להשתלב בתיקו� מס, כ אמנו� כה� בעניי� זה"הצעת החוק הפרטית של ח

  .השקעות משותפות בנאמנות

קופות (החליטה ועדת הכספי� לאשר תיקו� בתקנות הפיקוח על גופי� פיננסיי�  29.12.09בתארי/ ה        

אשר מארי/ את התקופה שבה יהיו רשאי� הגופי� המוסדיי� , )ניירות ער/ רכישה ומכירה של) (גמל

הארכת  .30.06.2010וזאת עד ליו� , באמצעות צדדי� קשורי�' משירותי הברוקראז 20%לבצע עד 

התקופה שבמהלכה לא יחול האיסור הגור* כאמור נועדה לאפשר את השלמת הלי/ החקיקה ביחס 

ביחס לקופות גמל וקרנות פנסיה להסדר שייקבע בסופו של דבר  לקרנות הנאמנות והתאמת התקנות

 . ביחס לקרנות הנאמנות

ימשי/ להיות , ביצוע באמצעות צד קשור 20%עד , 2009משמעות הדבר שהשיעור שנקבע למהל/          

 �במקרה שיושלמו הליכי החקיקה , או עד למועד מוקד� יותר( 30.06.2010השיעור המותר עד ליו

  ).קרנות נאמנות קוד� לכ� ויבוצע תיקו� של התקנות בהתא� להסדר שייקבעביחס ל

, )השתתפות חברה מנהלת באסיפה הכללית) (קופות גמל(תקנות הפיקוח על שירותי� פיננסיי�     .ג

 : $2009ט"התשס

       �נכנסו לתוקפ� התקנות אשר מפרטות מקרי� בה� חברה מנהלת מחויבת להשתת*  8.10.09ביו

ואת , את אופ� גיבוש המדיניות בדבר הצבעה, לית של תאגיד שהיא בעלת זכות הצבעה בובאסיפה כל

  .הסייגי� לחובת ההצבעה

בהמש/ ): 1.1.10�תחילה מה(הגברת מעורבות הגופי� המוסדיי� בשוק ההו� בדבר  11�9�2009חוזר         

הגו* המוסדי לפרס� את פורס� חוזר זה המסדיר את חובת , ) 'ראה סעי* ג(לפרסו� תקנות בעניי� 

  .מדיניות ואת אופ� ההצבעה שלו בפועל בתאגידי� בה� הוא בעל זכות הצבעה
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  ):המש"( מידע בדבר שינויי חקיקהומידע בדבר שינוי חריג בעסקי תאגיד   .ד

  $2009ט"התשס, )קופת גמל בניהול אישי) (קופות גמל(תקנות הפיקוח על שירותי� פיננסיי�       

       �נכנסו לתוקפ� התקנות אשר במהות� מרחיבות את שיקול דעתו ואת שליטתו של  20.11.09ביו

ומגדירות את אפיקי ההשקעה , בעצמו או באמצעות מנהל תיקי�, העמית על כספי קופת הגמל שלו

�  .ואת אופ� ההתקשרות בי� העמית לחברה, המותרי

החוזר קובע ): 1.1.11�תחילה מה(ציבור בדבר בירור ויישוב תביעות וטיפול בפניות 18�9�2009חוזר   .ד

כללי� ברורי� להתנהלות� של גופי� מוסדיי� במסגרת יישוב תביעות ובי� ביתר קובע כי ההנהלה 

 . 30.9.10תאשר מערכת כללי� לגבי כל סוג תביעה עד ל 

 �תחילה מה(בדבר הוראות בדבר חישוב שווי נכסי� לא סחירי� של גו* מוסדי  16�9�2009חוזר   .ה

16.8.09 :(�, החוזר קובע עקרונות לאופ� חישוב שווי נכסי� בגופי� מוסדיי� ולתהליכי הבקרה עליה

במסגרת� נדרש כל גו* מוסדי לוודא בטר� קבלת החלטת השקעה בנכס סחיר או לא סחיר כי הוא 

מודע לסיכוני� הגלומי� בנכס וכי יש לו את היכולת והאמצעי� לעקוב באופ� שוט* ומקצועי אחר 

שיפות השונות הנוצרות עקב השקעה בנכס זה וכי יש ביכולתו לקבל את שוויו ההוג� של הנכס בכל הח

 .הוחרגו מהיו� תחולת החוזר מספר נכסי� כמפורט בחוזר, כמו כ�. זמ� נתו�

): 1.1.10�תחילה מה(בדבר מער/ התפעול והבקרה בתחו� ההשקעות של גו* מוסדי  15�9�2009חוזר     .ו

וקיומה של תשתית , ק מנגנוני הבקרה והפיקוח הפנימיי� בניהול ההשקעותהחוזר עוסק בחיזו

ובהפרדה מבנית שעניינה מניעת ניגודי ענייני� , ארגונית המאופיינת במומחיות מקצועית מחד גיסא

לנוכח השינויי� המבניי� שחלו בשוק , מאיד/ גיסא, בי� תחומי הפעילות השוני� בניהול ההשקעות

ר החוזר את מבנה התשתית ארגונית לתפעול נכסי ההשקעה של גופי� מוסדיי� לש� כ/ מגדי. ההו�

� .המאופיינת בהגדרת פעילויות חובה ותחומי אחריות ובהפרדה מבנית, והבקרה על ניהול

 �תחילה מה(בדבר מער/ ניהול ובקרת סיכוני� בחברות מנהלות של קופות גמל  3�2�2009חוזר     .ז

מקי* , מיסוד התשתית בחברה מנהלת כדי להבטיח ייעו+ אובייקטיבי החוזר מגדיר את אופ�): 1.1.10

לגבי כל סיכו� מהותי לחסכונות , לוועדת האשראי ולהנהלת החברה המנהלת, ורצי* לועדת ההשקעות

הגלו� בנכסי ההשקעה המוחזקי� כנגד , המנוהלי� בכל קופת גמל שבניהול החברה המנהלת

�משאבי� ובקרות ראויי� , שתית נועד להבטיח קיומ� של כלי�מיסוד הת, כמו כ�. חסכונות העמיתי

לזיהוי סיכוני שוק ואשראי הגלומי� בנכסי ההשקעה המוחזקי� כנגד חסכונות העמיתי� בקופות 

 .למעקב אחריה� ולשליטה בה�, למדידת�, גמל

חוזר זה  ):1.1.10 �תחילה מה(בדבר ההוראות לעניי� מסמ/ הנמקה ומסירתו ללקוח   1�10�2009חוזר   .ח

אותו מחויב בעל רישיו� להעביר ללקוח והמפרט את  �מפרט את אופ� עריכת מסמ/ ההנמקה 

את המידע , הנימוקי� להמלצתו בדבר כדאיות החיסכו� באמצעות המוצר הפנסיוני עליו המלי+

את מש/ הזמ� שבו על בעל רישיו� לשמור העתק ממסמ/ ההנמקה ואת חובת הגו* , המינמלי שיש בו

למעט לעניי� מילוי , 1.1.2010תחילתו של חוזר זה ביו� . די בעת צירו* לקוח למוצר פנסיוניהמוס

 .1.8.2010לעניי� זה מועד תחילה  �מסמ/ הנמקה באופ� ממוחשב 
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  ):המש"( מידע בדבר שינויי חקיקהומידע בדבר שינוי חריג בעסקי תאגיד  .ד

  

): 1.1.10 �תחילה מה( די על מדיניות השקעה שלומראש של גו* מוס הצהרהבדבר  13�9�2009חוזר    .ט

החוזר קובע חובת הצהרה צופה פני עתיד של הגו* המוסדי בדבר מדיניות ההשקעה הצפויה שלו 

�וקובע את האופ� והמועדי� לפרסו� ההצהרה , לרבות התייחסות למדדי ייחוס, במסלולי� שוני

 . והמידע הנדרש להציגו באתר האינטרנט

קובע כללי� ): 7.5.09 �תחולה מה( זכויות עמיתי� שלא במזומ� העברתבדבר  8�9�2009חוזר     .י

אשר בכפו* לה� יכולי� גופי� מוסדיי� להעביר זכויות עמיתי� שלא במזומ� בי� , להסדרה ולפיקוח

 .ג"ג ובי� מסלולי� בתו/ קופ"קופ

  

 �תחולה מה( ית חובבחובות בעייתיי� ופעולות גופי� מוסדיי� לגבי טיפולבדבר  7�9�2009חוזר   .יא

19.4.09 :(�באופ� עצמאי או , החוזר נועד להבטיח פעולה אקטיבית לגביית חובות מצד גופי� מוסדיי

�החוזר מגדיר מסגרת לצור/ מעקב ובקרה שוטפי� אחר חוב , כמו כ�. במשות* ע� גופי� אחרי

צור/ גיבוש החלטה ול, לבחינת מצב החוב בתיק נכסי ההשקעה שבניהולו, שבניהולו של גו* מוסדי

 .בדבר אמצעי� שינקוט לגביית החוב ובדבר השתתפותו בתהלי/ הסדר חוב

  :כללי .ה

  :מדיניות ניהול סיכוני שוק  .1
  

  :כללי  .א
  

  .הטיפול בסיכוני השוק נעשה במסגרת תהליכי קבלת החלטות ההשקעה בקופה
הכנסה ובתקנות  תקנות מס(, הקופה מחויבת לעמוד בכללי ההשקעה שנקבעו בהוראות הדי�

 �. וחוזרי הממונה, 2005 �ה"תשס, )קופות גמל(מכוחו של חוק הפיקוח על שירותי� פיננסיי
  .להפחית את סיכוני השוק, בי� היתר, כללי� אלו נועדו

  
  :אחראי על ניהול בקרת סיכוני שוק  .ב

  
חוק "להל� ( 2005�ה"תשס) קופות גמל(לחוק הפיקוח על שירותי� פיננסיי� )  א(10סעי* 

, 2005בדצמבר  21בחוזר גמל מיו� . קובע כי קופת גמל תמנה מנהל סיכוני�") קופות גמל
, הובהר כי בכוונת האג* להתקי� תקנות לעני� מינוי מנהל סיכוני�, שפרס� אג* שוק ההו�

  . תנאי כשירות שיידרשו ממנהל סיכוני� והנחיות לגבי אופ� פעילותו
  

  :מדיניות ניהול סיכוני שוק  .ג
  

מדיניות ניהול הסיכוני� נועדה למצוא את השילוב האופטימלי לדעת החברה בי� הקטנת 
�  .ובי� הגדלת הרווחי� ממנו, הסיכוני� בתיק הנכסי

ההשקעות נקבעת על ידי ועדת ההשקעות בכפו* למגבלות שנקבעו על ידי  מדיניות
  . הדירקטוריו�

  
 על ואפיק אפיק בכל להשקעה ימו�והמקס המינימו�  שיעורי את קובעת ההשקעות מדיניות

  . נזילות עמיתי הקופה ופיזור תיק הנכסי�, הרצויה הסיכו� רמת בסיס
  

 תו/, ובעול� בישראל וההו� הכספי� בשווקי התנאי� בסיס על נקבע ההשקעות תמהיל
י� החשוב האלמנטי� אחד. שוני� זמ� בטווחי אלו בשווקי� הצפויות להתפתחויות התיחסות
   מפוזרות ההשקעות. השוני� באפיקי� ההשקעות פיזור הינו הסיכוני� הולני במדיניות
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  ):המש"( כללי.ה

  :)המש"( מדיניות ניהול סיכוני שוק  .1
  

� בנוס*. הבודד המנפיק רמת ועד הענ* רמת דר/, היעד שווקי מרמת החל השוני� באפיקי
  .שוני� פידיו� בטווחי בהשקעה ג� מתבטא הסיכוני� פיזור

  
. הדירקטוריו� להחלטות בכפו* הקופה של ההשקעות ועדת ידי על נקבע שיפההח היק*

 וועדת הדירקטוריו� ידי  על לעיתי� משתנות החשיפות היק* על הכמותיות המגבלות
  . ההשקעות

  
  :מידע נוס% על סיכוני�  .2

  
שינוי במדדי השוק בתקופה שחלפה : הקבוע המוגש בישיבות וועדת ההשקעות כולל המידע  .א

סקירת פעילות הקופה והרכב נכסי הקופה בפועל בטבלה השוואה , הקודמת הישיבהמועד מ
ככל הנדרש סקירת מאקרו כלכלה , בישיבה הקודמת ובי� הביצוע ההשקעהבי� החלטות 

�  .וחומרי� נוספי
  

מופקי� , ככלי בקרה למניעת חריגות מכללי ההשקעה הרגולטורי� והנחיות ועדות ההשקעה  .ב
מהמערכות המיכוניות המתריעי� בדבר חריגות של הקופה מכללי ההשקעה דוחות בקרה 

  .שנקבעו בתקנות מס הכנסה ובהחלטות ועדות ההשקעה
 

  
  : הערכת בקרות ונהלי� לגבי הגילוי  .ג
  

ל הכספי� של החברה המנהלת העריכו "ל וסמנכ"הנהלת החברה המנהלת בשיתו* המנכ  
של הבקרות והנהלי� לגבי הגילוי של החברה  לתו� התקופה המכוסה בדוח זה את היעילות

כי לתו� , ל הכספי� העריכו"ל החברה המנהלת וסמנכ"מנכ, על בסיס הערכה זו. המנהלת
�לסכ� , לעבד, תקופה זו הבקרות והנהלי� של החברה המנהלת הינ� יעילות על מנת לרשו

אות הדי� ולדווח על המידע שהחברה המנהלת נדרשת לגלות בדוח השנתי בהתא� להור
הביטוח  והחסכו� ובמועד שנקבע בהוראות , והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההו�

  .אלו
  

  :בקרה פנימית על דיווח כספי  .ד
  

לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של  2009בדצמבר  31המסתיימת ביו�  השנהבמהל/   
על , השפיע באופ� מהותיאו סביר שצפוי ל, החברה על דיווח כספי אשר השפיע באופ� מהותי

  .הבקרה הפנימית של החברה על דיווח כספי
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  ):המש"(כללי .ה

  

  :)המש"( מידע נוס% על סיכוני�  )2

  

  :אחריות ההנהלה על הבקרה הפנימית על דיווח כספי  .ה
  

אשר " אחריות ההנהלה על הבקרה הפנימית על דיווח כספי"בהתא� להוראות חוזר בעניי� 
 2007במהל/ חודש מאי , ידי הממונה על שוק ההו� ביטוח וחסכו� במשרד האוצר פורס� על

 Sox Act �של ה 404נקבעו הוראות שמיועדות לייש� את דרישות סעי* , ")החוזר" –להל� (
פורסמו בארצות הברית הוראות באשר לאחריות  404מכח סעי* "). 404סעי* " �להל� (

וחוות דעת רואה החשבו� המבקר לגבי , כספיההנהלה על הבקרה הפנימית על דיווח 
בהתא� להוראות החוזר על החברה לייש� . הביקורת של הבקרה הפנימית על דיווח כספי

  . שפורסמו מכוחו SEC �וכ� את הוראות ה 404את דרישות סעי* 

  
אשר , 10�9�2009פרס� הממונה על שוק ההו� את חוזר גופי� מוסדיי�  2009בחודש יוני 
  .הד� באחריות ההנהלה על הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי, 9�9�2007חוזר  החלי* את

  

לצור/ ). 404סעי* "להל� ( SOX ACT 404החוזר מחיל על גופי� מוסדיי� את דרישות סעי* 
הצהרה בדבר הקמה , בדוח הכספי השנתי, יישו� הוראות הסעי* נדרש גו* מוסדי לתת

כמו כ� נדרש הגו* . נאותי� על הדיווח הכספיותחזוקה של מער/ ונהלי בקרה פנימית 
רואה החשבו� המבקר ימציא . את יעילות מער/ זה, לתו� שנת הכספי�, המוסדי להערי/

  .לגו* המוסדי חוות דעת על הערכת ההנהלה

כאשר בתקופות הביניי� נדרשי� , 2010תחילת ההוראה הינה מהדוחות הכספיי� לשנת 
  .404מות טיפול� בסעי* הגופי� המוסדיי� לדווח על התקד

במהל/ התקופה ממועד פרסו� החוזר הראשו� ועד למועד פרסו� הדוחות הכספיי� לשנת 
2009 �  :בוצעו הצעדי� הבאי

 . מונתה ועדת היגוי לצור/ יישו� החוזר

 .מונה צוות לביצוע הוראות החוזר

 .וח הכספיזוהו חשבונות ותהליכי� מהותיי� ובקרות פנימיות רלוונטיות לסיכוני הדיו

  .הושלמו תיעוד התהליכי� המהותיי� ואימות התיעוד כולל אימות בקרות מפתח שתועדו
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  מאוחד $ הקר�מאזני . 1
  
  :מתו" הדוחות הכספיי� 2009 – 2008נתוני המאז� לשני� . א
  
    מברבדצ 31ליו�            

    2009  2008    

    ח "באלפי ש  ח "באלפי ש    נכסי�  

          

          :מזומני� ושווי מזומני�

 �    2,647   2,100     ושווי מזומני�מזומני

    11,755   102,243     קדונות קצרי מועד בבנקי�יפ

     104,343   14,402    

           

           :ניירות ער" סחירי�

    121,798   303,279     אגרות חוב ממשלתיות

    68,658   263,892     אגרות חוב קונצרניות

�    62,062   286,404     מניות וניירות ער/ אחרי

     853,575   252,518    

           

           :סחירי�בלתי ניירות ער" 

    4,229   2,195     קונצרניותאגרות חוב 

�    2,786   1,590     ניירות ער/ אחרי

     3,785   7,015    

           

    �  1,312     לעמיתי�הלוואות 

           

          

    325   1,297     וסכומי� לקבל בגי� השקעות ריבית ודיבידנד לקבל

    �   4     חייבי�

          

           

    274,260   964,316     ס" כל הנכסי�

             

             זכויות עמיתי� והתחייבויות

�     274,117   964,093     זכויות העמיתי

    143   223     זכאי� ויתרות זכות

           

  ס" כל זכויות העמיתי� והתחייבויות
   964,316   274,260    

  



  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  2009לשנת סקירת ההנהלה 

16  

 
  

  
  )המש"(מאוחד  – הקר�מאזני . 1
  
  ניתוח נתוני המאז�. ב
  

  :המאז� באחוזי� ושיעור השינוי של כל סעי* השקעה והתחייבות .1

  

  שיעור השינוי  בדצמבר 31ליו�   

  *2009בשנת   2008  2009  

  ב      א      ח      ו      ז      י      �             נכסי�             

        
        

        :מזומני� ושווי מזומני�

�  )77.08(  0.96   0.22  בבנקי�ו בקופה מזומני

  147.09  4.29   10.60  פקדונות קצרי מועד

  10.82   5.25  106.09  

         :ניירות ער" סחירי�

  )29.18(  44.41   31.45  אגרות חוב ממשלתיות

  9.35  25.03   27.37  אגרות חוב קונצרניות

�  31.24  22.63   29.70  מניות וניירות ער/ אחרי

  88.52   92.07  )3.86(  

         :סחירי�בלתי  ניירות ער" 

  )85.06(  1.54   0.23  אגרות חוב קונצרניות

�  )84.31(  1.02   0.16  ניירות ער/ אחרי

  0.39   2.56  )84.76(  

  �  �  0.14  הלוואות לעמיתי�

          
          

  8.33  0.12   0.13  וסכומי� לקבל בגי� השקעותריבית ודיבידנד 

  �  �  �  

          
          

  $  100.00   100.00  ס" כל הנכסי�

         
         זכויות עמיתי� והתחייבויות

         
�  0.03  99.95   99.98  זכויות העמיתי

  )60.00(  0.05   0.02  זכאי� ויתרות זכות

         
  $  100.00   100.00  זכויות העמיתי� והתחייבויות ס/ כל

  
 *   �לעומת אחוז האפיק מנכסי  2009בדצמבר  31שיעור השינוי של אחוז האפיק מכלל נכסי הקופה ביו

  .הקופה בסו* שנה  קודמת

  
  
  
  
  
  
  
  
  



  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  2009לשנת סקירת ההנהלה 

17  

 
  

  
  
  
  )המש"(מאוחד  – קופת הגמלמאזני . 1
  
  ניתוח נתוני המאז�. ב
  
  :וי בולטי�מגמות עיקריות ושיעורי שינ. 2
  

  
. לעומת שנה קודמת 252% �ח גידול של כ"שמיליו�  964�מסתכמי� בכ 2009בדצמבר  31�ס/ הנכסי� ל

 �כ גידול של. מס/ נכסי הקר� 10.8%�ח והיוו כ"שאלפי  104,343�מזומני� ושווי מזומני� הסתכמו לכ
  .לעומת שנה קודמת 106%

  
  .ח"ש מיליוני 854 �כומסתכמי� לס/ של מנכסי הקר�  89% �ניירות ער/ סחירי� מהווי� כ

ח קונצרני סחיר "אג, ח"ש מיליוני 303�כומסתכמי� לס/ של  31% �ח ממשלתי המהווי� כ"מתוכ� אג
 �המסתכמי�  30%�כח ומניות וניירות ער/ סחירי� אחרי� בשעור של "ש מיליוני 264 �כ, 27%�כמהווי
  .ח"ש מיליוני 286�כלס/ של 

  .ח"אלפי ש 3,785מנכסיה בנכסי� לא סחירי� המסתכמי� לס/ של  0.39%�כ� מעבר לכ/ מחזיקה הקר
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   מאוחד $דוח הכנסות והוצאות. 2

  :פיי�מתו" הדוחות הכס 2008$2009נתוני דוחות הכנסות והוצאות לשני� . א

    
לשנה שנסתיימה 

  בדצמבר 31ביו� 

  
לשנה שנסתיימה 

  בדצמבר 31ביו� 

  2009  2008  
  ח "באלפי ש  ח "אלפי שב               

      מההשקעות) הפסדי�(הכנסות 

      
  508   )31(  :ממזומני� ושווי מזומני�

       
       :מניירות ער" סחירי�

  7,825   10,716   אגרות חוב ממשלתיות
  )14,242(  43,709   אגרות חוב קונצרניות

�  )26,144(  81,113   מניות וניירות ער/ אחרי
   135,538  )32,561(  

       
       :סחירי�בלתי מניירות ער" 
  )1,472(  1,696   קונצרניותאגרות חוב 

�  )102(  1,700   ממניות וניירות ער/ אחרי
   3,396  )1,574(  
       

�  �  3   מהלוואות לעמיתי
         �  17   מהכנסות אחרות

  )33,627(  138,923   :)הפסדי�(ס" כל הכנסות 

       
       הוצאות

  2,048   8,040   דמי ניהול
  375   829    עמלות ניירות ער/

  41   210   י� הוצאות מס

       
  2,464   9,079   :ס" כל ההוצאות

       
  )36,091(  129,844    נטו לשנת הדוח) הפסדי�(הכנסות 
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  )המש"( מאוחד $דוח הכנסות והוצאות. 2
  
  :2009 2008$דוח שיעורי הכנסה לשני� . ב
  עורי הכנסהשי   **הכנסה  *יתרה שנתית ממוצעת  

  2009  2008  2009  2008  2009  2008  

  אחוזי�          ח"אלפי ש         ח"שאלפי           

  4.31   )0.04(  508   )31(  11,791   83,891  :מזומני� ושווי מזומני�
           

                 :ניירות ער" סחירי�
  10.86   4.70  7,825   10,716   72,073   227,943  אגרות חוב ממשלתיות
  )34.03(  28.32  )14,242(  43,709   41,846   154,352  אגרות חוב קונצרניות

�  )72.97(  53.21  )26,144(  81,113   35,826   152,430  מניות וניירות ער/ אחרי
   534,725   149,745   135,538  )32,561(  25.35  )21.74(  
                  

                 י�סחיר ניירות ער" בלתי
  )61.41(  37.52  )1,472(  1,696   2,397   4,520  ניותאגרות חוב קונצר
�)12.73( 37.58  )102(  1,700   801   4,524  ניירות ער/ אחרי  

   9,044   3,198   3,396  )1,574(  37.55  )49.22(  
                  

                 הלוואות
�  �   1.23  �   3   )2,255(  243  הלוואות לעמיתי

  �   )0.99(  �   17   �  )1,719(  הכנסות אחרות 
                  

  626,184   162,479   138,923  )33,627(  22.18  )20.70(  
  

  .לפי הנמו/ ,או במספר חודשי החזקת הנכס בקופה 12 �סכו� יתרות הסגירה החודשיות מחולק בחושב כ*
  .הכנסה מתו/ דוח הכנסות והוצאות **  
  

  ניתוח ההוצאות באחוזי� מתו" ס" הנכסי�.  ג

 שיעור השינוי  2008  2009  2008  2009 

 אחוזי� אחוזי�       אחוזי� ח"אלפי ש    ח"אלפי ש  
 1.59 1.26 1.28 2,048  8,040 דמי ניהול

        
�        :עמלות ניירות ער/ סחירי

 85.71 0.07 0.13 375  829  מכירה/עמלות קניה
        
 � � 0.03 0.03 41  210  הוצאות מיסי

       
 5.88 1.36 1.44 2,464  9,079    כ הוצאות"סה

ס/ ב חולקי�חודשי� של שיעור ההוצאה מ 12חושבו כסכו� של ) למעט בגי� ניירות ער/(שיעור ההוצאות * 
   .בכל חודש במהל/ השנה) לפני דמי ניהול(הנכסי� ברוטו 

  
  

  הסברי� למגמות בדוח הכנסות והוצאות. ד

מרווחי  98%�ככאשר האפיק הסחיר  הניב , הרווחות את הרכב מניתוח נתוני דוח הכנסות והוצאות נית� לרא
  .מהרווחי� 58% �כהקופה ובתוכו אפיק המניות וניירות הער/ האחרי� הסחירי� אחראי על 

, כאשר ככללשיעורי ההכנסה הממוצעי� בכל אחד מאפיקי ההשקעה בדוח שיעורי ההכנסה נית� לראות את 
 �   .השנהי� ששררו המקרו כלכלי �לתנאיקיי� מתא� מסוי
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  מאוחד $דוח על השינויי� בזכויות העמיתי�. 3
  

  :מתו" הדוחות הכספיי� 2009 – 2007נתוני דוחות על השינויי� בזכויות העמיתי� לשני�  . א
  

  2009  2008  

לתקופה מיו� 
 2007במר0  20

 31עד ליו� 
   2007בדצמבר 

  ח"באלפי ש  ח "באלפי ש  ח "באלפי ש  

        

  �  480   274,117   בינואר  1יתי� ליו� זכויות העמ

         

של קופת פסגות שיא  1.1.09העברת זכויות עמיתי� ליו� 
  �  �  4,661   השתלמות מניות אשר הועברה כמסלול בקופה

        

         :הפרשות.1

       �  77  28,365   92,241   הפרשות מעביד –שכירי

  26  9,609   32,004   הפרשות עובד                      

  201  3,812   8,853   הפרשות עמית עצמאי      

�  �    1   1   לפיצויי� בחשבונות אישיי

�  �  1,824   45,545   העברות למסלולי

   178,644   43,611  364  

         

         :תשלומי� לעמיתי�.2

      �  �  16,206   31,147   לעמיתי� שכירי

      �  �  1,451   2,677   לעמיתי� עצמאיי

  �  1,824   45,510   רות למסלולי�העב

   79,334  19,481  �  

         

         :העברת זכויות בי� קופות.3

  116  313,744   491,346   העברת זכויות אל הקופה      

  �  )28,146(   )35,185(  העברת זכויות מהקופה      

  116  285,598   456,161   כ העברת זכויות נטו "סה

         

  480  309,728   555,471   צבירה נטו .4

         

  * �  )36,091(  129,844   נטו ) הפסד(הכנסות .5

         

  480  274,117   964,093   בדצמבר  31 –זכויות העמיתי� ל 

  
  
  לדוח ) 4(ראה פרק ב –שיעור הסכומי� שהגיעו לתו� תקופת ההכשרה מתו/ ס/ נכסי הקופה   .ב

  .הדירקטוריו�      
  
  .לדוח הדירקטוריו�) 4(ראה פרק ב –החסכונות שטר� הבשילו  מש/ החיי� הממוצע של  . ג
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  :לפי מסלולי� $דוח על השינויי� בזכויות העמיתי�. 3

  :2009התפלגות עמיתי� שכירי� בקופת הגמל לשנת . ד

  :מסלול כללי $)1(ד

  חשבונותמספר   וותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
והעברות מהקופה 

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  197,612  18,726  136,512  10,979  שני� 3עד 

  537,962  48,926  309,010  5,123  שני� 3מעל 

          

  735,574  67,652  445,522  16,102  כ"סה

  

  :מסלול ללא מניות $)2(ד

  חשבונותמספר   וותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
והעברות מהקופה 

  סי�ס" נכ  )ח"באלש(
          

  8,838  998  9,551  617  שני� 3עד 

  59,507  9,544  67,130  556  שני� 3מעל 

          

  68,345  10,542  76,681  1,173  כ"סה

  

  :מסלול כספית $)3(ד

  חשבונותמספר   וותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
והעברות מהקופה 

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  2,859  1,245  4,093  234  שני� 3עד 

  8,446  11,032  18,664  164  שני� 3מעל 

          

  11,305  12,277  22,757  398  כ"סה

  

  :ח מדינה"מסלול אג $)4(ד

  חשבונותמספר   וותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
והעברות מהקופה 

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  8,108  992  8,901  633  שני� 3עד 

  32,956  10,579  42,049  416  שני� 3מעל 

          

  41,064  11,571  50,950  1,049  כ"סה
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  ):המש"(לפי מסלולי�  $דוח על השינויי� בזכויות העמיתי�. 3
  
  :מסלול מניות $)5(ד

  חשבונותמספר   גילאי�

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
והעברות מהקופה 

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  11,191  63  9,864  595  שני� 3עד 

  11,361  1,215  11,040  206  שני� 3מעל 

          

  22,552  1,278  20,904  801  כ"סה

  
  
  
  :2009התפלגות עמיתי� עצמאיי� בקופת הגמל לשנת . ה

  :מסלול כללי $)1(ה

  מספר חשבונות  ותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
  והעברות מהקופה

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  11,004  530  7,067  800  שני� 3עד 

  50,399  5,516  29,193  903  שני� 3מעל 

          

  61,403  6,046  36,260  1,703  כ"סה

          
  
  
  :מסלול ללא מניות $)2(ה

  מספר חשבונות  ותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
  והעברות מהקופה

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  1,029  119  1,099  70  שני� 3עד 

  8,181  1,081  8,780  137  שני� 3מעל 

          

  9,210  1,200  9,879  207  כ"סה

  

  :מסלול כספית $)3(ה

  מספר חשבונות  ותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
  והעברות מהקופה

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  513  68  456  39  שני� 3עד 

  813  1,364  2,102  31  שני� 3מעל 

          

  1,326  1,432  2,558  70  כ"סה
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  ):המש"(לפי מסלולי�  $דוח על השינויי� בזכויות העמיתי�. 3

  :ח מדינה"מסלול אג $)4(ה

  מספר חשבונות  ותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
  והעברות מהקופה

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  599  151  626  44  שני� 3עד 

  3,682  1,395  4,985  79  י�שנ 3מעל 

          

  4,281  1,546  5,611  123  כ"סה

  
  
  :מסלול מניות $)5(ה

  מספר חשבונות  ותק בקופה

  הפקדות
  והעברות לקופה

  )ח"באלש(

  משיכות
  והעברות מהקופה

  ס" נכסי�  )ח"באלש(
          

  1,063  �  951  102  שני� 3עד 

  2,309  261  2,249  43  שני� 3מעל 

          

  3,372  261  3,200  145  כ"סה

          
         

  .נתוני ההפקדות והיתרות אינ� כוללות עמיתי� במעבר ורווחי� שטר� חולקו �
  
  :דוח על השינויי� במספר העמיתי�. ו

 �  : 2009במהל/ לה� השינויי� במספר חשבונות העמיתי
  
  :מסלול כללי $)1(ו

  
  לסו% השנה  פרשו השנה  הצטרפו השנה  השנהלתחילת   

�  16,102  425  9,242  7,285  שכירי
�  1,703  81  1,079  705  עצמאיי

  17,805  506  10,321  7,990  כ"סה
מתוכ� חשבונות 

ח "ש 500ביתרה של 
  450  �  �  �  ללא תנועה השנה

  
  :מסלול ללא מניות $)2(ו

  
  לסו% השנה  פרשו השנה  הצטרפו השנה  השנהלתחילת   

�  1,173  2  1,166  9  שכירי
�  207  1  204  4  עצמאיי

  1,380  3  1,370  13  כ"סה
מתוכ� חשבונות 

ח "ש 500ביתרה של 
  24  �  �  �  ללא תנועה השנה
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  ):המש"(לפי מסלולי�  $דוח על השינויי� בזכויות העמיתי�. 3
  
  :כספיתמסלול  $)3(ו

  
  לסו% השנה  פרשו השנה  הצטרפו השנה  השנהלתחילת   

�  398  5  389  14  שכירי
�  70  6  55  21  עצמאיי

  468  11  444  35  כ"סה
מתוכ� חשבונות 

ח "ש 500ביתרה של 
  14  �  �  �  ללא תנועה השנה

  

  :ח מדינה"אגמסלול  $)4(ו

  
  לסו% השנה  פרשו השנה  הצטרפו השנה  השנהלתחילת   

�  1,049  9  1,036  22  שכירי
�  123  1  111  13  עצמאיי

  1,172  10  1,147  35  כ"סה
מתוכ� חשבונות 

ח "ש 500ביתרה של 
  24  �  �  �  ללא תנועה השנה

  

  :מניותמסלול  $)5(ו

  
  לסו% השנה  פרשו השנה  הצטרפו השנה  השנהלתחילת   

�  801  �  801  �  שכירי
�  145  �  145  �  עצמאיי

  946  �  946  �  כ"סה
מתוכ� חשבונות 

ח "ש 500ביתרה של 
  38  �  �  �  ללא תנועה השנה

  

  :הסברי� למגמות בדוח על השינויי� בזכויות העמיתי�. ז

ס "ע  הכנסות נטוח בתוספת "ש מיליו� 555של  חיוביתצבירה מ כתוצאהי� השנה נובע בזכויות העמית השינוי
  .4אלפי  4,661ובתוספת העברת זכויות של עמיתי קופת פסגות שיא השתלמות מניות בס/ 4  מיליו� 130
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  דוח תשואות. 4

  : )באחוזי�( ממוצעות וסטיית התק� של התשואה, תשואות שנתיות. א
  

שפעלו במהל/ השנה  ופההקמסלולי של  *ברוטוטת את שיעורי התשואה הנומינלית הטבלה הבאה מפר
  :ממועד תחילת הפעילות )עבור חשבו� של עמית ללא תנועה(
  
  
  

  שנה
מסלול 

  כללי
מסלול  

  ללא מניות
מסלול 
  כספית

  מסלול
  ח מדינה"אג

  מסלול
  מניות

2007**  0.16  �  �  �  �  

2008**  )10.32(  �  �  �  �  

2009   31.78  10.05  0.85  6.04  81.41  

            
  ת ממוצעתשואה 

2009 � 2008  
18.18  �  �  �  �  

סטיית התק� 
2008�2009  22.33  �  �  �  �  

  
  .לפני ניכוי דמי ניהול ואחרי ניכוי עמלות יועל נכס מסלולתשואה נומינלית ברוטו חושבה כתשואה שהשיג ה* 
  
  .2008הקר� פעלו מספר ימי� בלבד במהל" שנת  שאר מסלולי, 2007החל לפעול בדצמבר  $ מסלול כללי** 
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   דוח ניתוח יעילות בהשקעות. 5
  

דוח ניתוח השקעות נועד לתת כלי להשוואה בי� תשואות תיק ההשקעות של הקופה ובי� תיק סמ�   .א

 .המורכב מאות� משקולות כמו תיק הנכסי� של הקופה ע� תשואות מדי השוק

יק מנכסי הקופה ייעשה על בסיס חישוב ממוצע חודשי לסו* כל  משקל האפ �אחוז האפיק מנכסי הקופה  .ב

 .חודש

 :תשואות השוק ה� כדלקמ�  .ג

1. �  .מ"השוואה מול תשואת מק �מזומני� ושווי מזומני

2. � .ח קונצרני דומה"השוואה מול מדד אג �נכסי� בלתי סחירי

3. �  . לפי המדד המפורס� המתאי� לאפיק �נכסי� סחירי

  .כפלת עמודת אחוז האפיק מנכסי הקופה בעמודת תשואת המדדה �תשואה משוקללת בתיק הסמ�  .ד

  
  :היה 2009 ההרכב הממוצע של תיק השקעות במסלול בשנת �  מסלול כללי. 1 

  
  השקעהאפיק 

  אחוז האפיק 
  מנכסי השקעה

  תשואת 
  המדד

תשואה משוקללת 
  בתיק הסמ�

    )באחוזי�(  )באחוזי�(  
        
  0.79  10.33  7.66  מדד ותח ממשלתי צמוד"אג
  0.51  2.45  20.97  ריבית קבועה  �ח ממשלתי בלתי צמוד "אג
  0.06  2.63  2.31  ריבית משתנה �ח ממשלתיות בלתי צמודות "אג

  �  1.30  0.36  מילווה קצר מועד
  8.41  32.53  25.84  ח קונצרני צמוד מדד ובלתי צמוד"אג
  �  6.75  0.05  ח"מט ותח קונצרני צמוד"אג
  0.10  40.22  0.24  מדד  ותצמוד ח פקדונות והלוואות"אג
  �  6.75  0.04  ח"ח פקדונות והלוואות צמוד מט"אג

  18.06  88.80  20.34  100א "מניות ת
  1.18  114.84  1.03  מניות היתר

  Warrants 0.01  184.25  0.02אופציות 
  1.42  27.87  5.08  ל"מניות בחו

  0.04  )1.19(  3.34  ל"ח בחו"אג
�  0.15  1.30  11.91  מזומני� ושווי מזומני

  �  �  0.82  השקעות לא סחירות ואחרות
  30.67    100.00  כ"סה
        

  10.05      התשואה הממוצעת הנומינלית ברוטו
        

  20.62      הפרש
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  )המש"( דוח ניתוח יעילות בהשקעות. 5
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   :היה 2009 ההרכב הממוצע של תיק השקעות במסלול בשנת � ללא מניות מסלול . 2
  

  שקעההאפיק 
  אחוז האפיק 

  מנכסי השקעה
  תשואת 
  המדד

תשואה משוקללת 
  בתיק הסמ�

    )באחוזי�(  )באחוזי�(  
        
  2.70  10.33  26.17  ח ממשלתי צמודות מדד"אג
  0.85  2.45  34.54  ריבית קבועה  �ח ממשלתי בלתי צמוד "אג
  0.09  2.63  3.59  ריבית משתנה �ח ממשלתיות בלתי צמודות "אג

  0.01 1.30  0.39  מועדמילווה קצר 
  4.61  32.53  14.18  ח קונצרני צמוד מדד ובלתי צמוד"אג
  �  6.75  0.05  ח"ח קונצרני צמודות מט"אג
  0.02  40.22  0.06  ח פקדונות והלוואות צמודות מדד "אג
  �  6.75  0.04  ח"ח פקדונות והלוואות צמוד מט"אג

  2.97  88.80  3.35  תעודות סל ופקדונות
  )0.03(  )1.19(  2.92  ל"ח בחו"אג

�  0.19  1.30  14.26  מזומני� ושווי מזומני
  �  �  )0.01(  *"אופציות מעו

  �  �  0.46  השקעות לא סחירות ואחרות
  11.42    100.00  כ"סה
        

  10.05      התשואה הממוצעת הנומינלית ברוטו
        

  1.37      הפרש
        
  
  
   :היה 2009 בשנת ההרכב הממוצע של תיק השקעות במסלול � כספיתמסלול . 3
  

  
  השקעהאפיק 

  אחוז האפיק 
  מנכסי השקעה

  תשואת 
  המדד

תשואה משוקללת 
  בתיק הסמ�

    )באחוזי�(  )באחוזי�(  
        
  0.40  2.45  16.45  ריבית קבועה  �ח ממשלתי בלתי צמוד "אג
  0.08  2.63  3.10  ריבית משתנה �ח ממשלתיות בלתי צמודות "אג

  0.10  1.30  7.31  מילווה קצר מועד
  0.01  40.22  0.02  ח פקדונות והלוואות צמודות מדד "אג

�  0.94  1.30  72.34  מזומני� ושווי מזומני
  �  �  0.78  השקעות לא סחירות ואחרות

  1.53    100.00  כ"סה
        

  0.85      התשואה הממוצעת הנומינלית ברוטו
        

  0.68      הפרש
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  ):המש"(דוח ניתוח יעילות בהשקעות . 5

  

  ): המש"(ח השקעות הקופה מול תיק סמ� ניתו. ב

  :היה 2009 ההרכב הממוצע של תיק השקעות במסלול בשנת � ח מדינה "אגמסלול . 4
  
  

  השקעהאפיק 
  אחוז האפיק 

  מנכסי השקעה
  תשואת 
  המדד

תשואה משוקללת 
  בתיק הסמ�

    )באחוזי�(  )באחוזי�(  
        
 4.32  10.33  41.84  ח ממשלתי צמודות מדד"אג
  0.99  2.45  40.40  ריבית קבועה  �ממשלתי בלתי צמוד ח "אג
  0.11  2.63  4.21  ריבית משתנה �ח ממשלתיות בלתי צמודות "אג
  0.02  40.22  0.06  ח פקדונות והלוואות צמודות מדד "אג
  )0.03(  )1.19(  2.56  ל"ח בחו"אג

�  0.14  1.30  10.94  מזומני� ושווי מזומני
  5.56    �  *"אופציות מעו

  5.56    100.00  כ"סה
        

  6.04      התשואה הממוצעת הנומינלית ברוטו
        

  )0.48(      הפרש
        
  
  :היה 2009 ההרכב הממוצע של תיק השקעות במסלול בשנת � מניות מסלול . 5

  
  השקעהאפיק 

  אחוז האפיק 
  מנכסי השקעה

  תשואת 
  המדד

תשואה משוקללת 
  בתיק הסמ�

    )באחוזי�(  )באחוזי�(  
        
  0.14  32.53  0.42  ובלתי צמוד צמוד מדד ונצרניקח "אג
  0.07  40.22  0.17  ח פקדונות והלוואות צמודות מדד "אג

  60.44  88.80  68.06  100א "מניות ת
  4.40  114.84  3.83  מניות היתר

  Warrants  0.04  184.25  0.07אופציות 
  ל"מניות בחו

  ל"בחו 
15.78  27.87  4.40  

  �  )1.19(  0.07  ל"ח בחו"אג
  0.13  1.30  10.25  זומני� ושווי מזומני�מ

  �  �  0.03  *"אופציות מעו
  �  �  1.35  השקעות לא סחירות ואחרות

  69.64    100.00  כ"סה
        

  81.41      התשואה הממוצעת הנומינלית ברוטו
        

  )11.77(      הפרש
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  דוח ניהול סיכוני� בהשקעות. 6

  :סיכוני נזילות. א
  :להל� ניתוח נזילות הקופה.1
  

  :מסלול כללי
  2009 2008  
   ח"אלפי ש  

�  264,613  797,298 נכסי� נזילי� וסחירי
  2,885  488 מ של עד שנה"מח
  655  1,401 מ מעל שנה"מח

�  3,573  2,096 אחרי
  271,726  801,283 כ"סה
  

  :מסלול ללא מניות
  2009 2008  
   ח"אלפי ש  

  388 77,461 לי� וסחירי�נכסי� נזי
  � � מ של עד שנה"מח
  � 599 מ מעל שנה"מח

�  � � אחרי
  388 78,060 כ"סה
  

  :מסלול כספית
  2009 2008  
   ח"אלפי ש  

�  1,192 12,451 נכסי� נזילי� וסחירי
  � � מ של עד שנה"מח
  � 195 מ מעל שנה"מח

�  � 19 אחרי
  1,192 12,665 כ"סה
  

  :ח מדינה"מסלול אג
  2009 2008  
   ח"אלפי ש  

�  954 45,466 נכסי� נזילי� וסחירי
  � � מ של עד שנה"מח
  � � מ מעל שנה"מח

�  � 88 אחרי
  954 45,534 כ"סה
  

  :מסלול מניות
  2009  
   ח"אלפי ש  

�  26,559 נכסי� נזילי� וסחירי
  � מ של עד שנה"מח
  2 מ מעל שנה"מח

�  213 אחרי
  26,774 כ"סה
  

  

  ):המש"( דוח ניהול סיכוני� בהשקעות. 6
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  :)המש"( סיכוני נזילות. א
  
2 .�  .לדוח הדירקטוריו�) 4(ראה פרק ב  : מש/ החיי� הממוצע של הנכסי

  
לדוח ) 4(ראה פרק ב–יחס הכספי� הנזילי� בחסכונות העמיתי� להשקעות הנזילות והסחירות . 3

  .הדירקטוריו�
מיידי  כאורה למימושהניתני� ל בנכסי� נזילי� וסחירי�השקעות  לקר� ות לעילכפי שעולה מהטבלא    

ביחס של כל מסלול הנמו/ יחסית ו היקפ, פרט לכ/. מנכסיה נכו� לתארי/ המאז� 100%�קרוב לבהיק* של 
מבלי לגרו� לזעזועי�  ,א� וכאשר יהיה בכ/ צור/ ,לממש נכסי� אפשרותאת הלכלל השוק הסחיר מחזק 

נזילות הנכסי� לעניי� הקשר לתו� תקופת החיסכו� הול/ והופ/ משמעותי /מ"משמעות מח .ו�בשוק הה
מגמה , י העמיתי�"לאור התגברות העברות הכספי� בי� הקופות השונות בענ* ע, פחות ופחות מדי שנה

ומקטינה את חשיבות תו� תקופת החיסכו� שכ� נית� לבצעה בכל שלב , שהתגברה מאד בשני� האחרונות
  .אינה צופה בעייתיות במימו� התשלומי� לעמיתי� הקר� .חיי החיסכו�ב

  
  
  אשראיסיכוני . ב

  
או מקבלי אשראי אחרי� /ומחזיקה בניירות הער/ שלו  קופהנובעי� מהסיכו� שהמנפיק שה אשראיסיכוני 

ו ד בתשלומי קר� ריבית והצמדה בגי� אגרות חוב אולא יעמ) מקבלי הלוואות או פיקדונות(מהקופה 
  .או שיפשוט רגל, התחייבויותיו

  
  :להל� פירוט נכסי החוב של המסלולי� השוני� ודירוגיה� לתאריכי המאז� לשני� הבאות

  
  מסלול כללי :2009בדצמבר  31
   

  
 ח"אלפי ש

שיעור מס/ 
 �  הנכסי

 )� )באחוזי

  

     נכסי� סחירי�

   5.17 41,399.07  לפחות AAהשקעות בנכסי חוב בדירוג 

   AA  186,768.04 23.31  �עד  �BBBות בנכסי חוב בדירוג השקע
   2.43 19,451.58 השקעות בנכסי חוב לא מדורגי� ללא בטוחות

   25.52 204,446.06  ח ממשלתי סחיר באר+"אג
   56.43 452,064.75 כ"סה

     
     נכסי� לא סחירי�

   0.10 835.29  לפחות AAהשקעות בנכסי חוב בדירוג 

   AA  565.69 0.07 �עד  �BBBעות בנכסי חוב בדירוג השק
   0.19 1,553.00 השקעות בנכסי חוב לא מדורגי� ע� בטוחות

   0.37 2,953.98  כ "סה
       

   56.80  455,018.73  ס" הכל השקעה בנכסי אשראי
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  ):המש"( דוח ניהול סיכוני� בהשקעות. 6

  
  ):המש"(אשראי סיכוני . ב
  
  
  ללא מניותמסלול  :2009בדצמבר  31
   

  
 ח"אלפי ש

שיעור מס/ 
 �  הנכסי

 )� )באחוזי

  

     נכסי� סחירי�

   3.01 2,349.28  לפחות AAהשקעות בנכסי חוב בדירוג 

   AA  12,898.81 16.52  �עד  �BBBהשקעות בנכסי חוב בדירוג 
   1.18 919.68 השקעות בנכסי חוב לא מדורגי� ללא בטוחות

    67.19  52,451.24  סחיר באר+ ח ממשלתי"אג
   87.91 68,619.01 כ"סה

     
     נכסי� לא סחירי�

   0.64 495.83  לפחות AAהשקעות בנכסי חוב בדירוג 

   AA  100.82 0.13 �עד  �BBBהשקעות בנכסי חוב בדירוג 
   0.76 596.66  כ "סה
       

   88.67  69,215.67  ס" הכל השקעה בנכסי אשראי
  
  
  

  כספיתמסלול  :2009בדצמבר  31
   

  
 ח"אלפי ש

שיעור מס/ 
 �  הנכסי

 )� )באחוזי

  

     נכסי� סחירי�
   31.64 4,007.36  סחיר באר+ ח ממשלתי"אג
   31.64 4,007.36 כ"סה

     
     נכסי� לא סחירי�

   0.99 125.20  לפחות AAהשקעות בנכסי חוב בדירוג 

   AA  69.57 0.55 �עד  �BBBהשקעות בנכסי חוב בדירוג 
   0.13 16.51 השקעות בנכסי חוב לא מדורגי� ע� בטוחות

   1.67 211.28  כ "סה
       

   33.31  4,218.63  ס" הכל השקעה בנכסי אשראי
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  ):המש"( דוח ניהול סיכוני� בהשקעות. 6

  
  ):המש"(אשראי סיכוני . ב
  

  ח מדינה"אגמסלול  :2009בדצמבר  31
   

  
 ח"לפי שא

שיעור מס/ 
 �  הנכסי

 )� )באחוזי

  

     נכסי� סחירי�
   93.07 42,376.11  סחיר באר+ ח ממשלתי"אג
   93.07 42,376.11 כ"סה

     
     נכסי� לא סחירי�

   0.19 88.38  לא מדורגי� ע� בטוחותהשקעות בנכסי חוב 
   0.19 88.38  כ "סה
       

   93.26  42,464.49  ס" הכל השקעה בנכסי אשראי
  
  
  
  
  מניותמסלול  :2009בדצמבר  31
   

  
 ח"אלפי ש

שיעור מס/ 
 �  הנכסי

 )� )באחוזי

  

     נכסי� סחירי�

   AA  171.94 0.64 �עד  �BBBבנכסי חוב בדירוג השקעות 
   0.15 39.79 השקעות בנכסי חוב לא מדורגי� ללא בטוחות

   0.79 211.72 כ"סה
     

     י�נכסי� לא סחיר

   0.40 107.39  לפחות AAהשקעות בנכסי חוב בדירוג 

   AA  1.71 0.01 �עד  �BBBהשקעות בנכסי חוב בדירוג 
   0.13 34.44 השקעות בנכסי חוב לא מדורגי� ע� בטוחות

   0.54 143.54  כ "סה
       

   1.33  355.26  ס" הכל השקעה בנכסי אשראי
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  ):המש"( י� בהשקעותדוח ניהול סיכונ. 6
  
  שוק סיכוני . ג

 בלתי משינוי� הנובעת, ההשקעות של ער/ ירידת, השאר בי�, הינו פיננסית השקעה שלהסיכו� המרכזי 
� בה� בשווקי� האינפלציה ובשיעורי האשראי בסיכוני, מניות במחירי, חליפי� בשערי, בריביות צפויי

  .הקופה משקיעה
תו/ התייחסות לרמות הסיכו� הגלומות בכל אחד מאפיקי ההשקעה ההשקעות של הקופה נקבע  תמהיל

�  . ותו/ התחשבות במתא� בי� האפיקי� והמכשירי� הללו, והמכשירי� הפיננסיי� אשר הקופה משקיעה בה
  .סיכו� המפחית כגור�, שונות מדינות בי� ההשקעה פיזור של האלמנט נוס*ל "בחו בהשקעות
  

 נמו/ מתא� ובעלי, מזה זה שוני� ה� אשר באפיקי� ההשקעות פיזור ידי על מנוטרל הסיכו� של הארי חלק
 לתחזיות בהתא� הנקבעת, הנדרשת התשואה רמת לכ/ ובהתא� הסיכו� רמת מוגדרת נכס לכל. שלילי או

  .לעת מעת המתעדכנות כלכליות ומיקרו כלכליות מאקרו
  .גיות הגנה שונות* ובמידת הצור/ ג� באסטרט"הפעילות מלווה בשימוש באופציות מעו

  
  
  תפעוליי� ומשפטיי� �סיכוני. ד
  

, סיכוני� תפעוליי� ומשפטיי� ה� סיכוני� הנובעי� מנזקי� היכולי� להיגר� לעמיתי הקופה עקב כוח עליו�
י צדדי� "טעויות בתו� לב בתפעול השוט* של הקופה או עקב נזקי� שנגרמו בזדו� או בעקבות רשלנות ע

י כוח עליו� "דוגמא לנזקי� היכולי� להיגר� ע .יפי� לתפעול הקופה או לניהולההקשורי� במישרי� או בעק
עקב טעות בחישובי� , למשל, טעות בתו� לב יכולה להיגר�. היא נזק למערכות המחשב עקב אסו� טבע

מעילה , לדוגמא, השוני� בקופה או בשערו/ נכסי� המביא לחלוקת רווח שגוי ואילו טעות בזדו� יכולה להיות
סיכו� תפעולי גורר סיכו� משפטי שמשמעותו עלולה להיות חבות כספית או . י גור� כלשהו"כספי הקופה עב

כדי לצמצ� את מידת החשיפה לסיכוני� אלו מנהלת הקופה את כספיה . אחרת עקב התממשות הסיכו�
  בחשבונות נפרדי� ומקיימת 

יש לקופה מערכי גיבוי לכל , כמו כ�) 'הרשאות חתימה וכד, התאמת בנקי�(נהלי בקרה על חשבונות אלו 
מונה מבקר פנימי העור/ ביקורת שוטפת , בנוס*. הנתוני� השוטפי� המנוהלי� אצלה או אצל מנהל התפעול

  . ומציג את ממצאיו לועדת הביקורת והדירקטוריו�, על פעילות הקופה במהל/ השנה
בשל מעשה או  מקצועית לכיסוי חבותה כדי לצמצ� את הסיכוני� המשפטיי� עורכת הקופה ביטוח אחריות

כמו כ� קיי� יוע+ משפטי הנות� שירותי� משפטיי� ומנחה בהתא� להוראות . מחדל רשלני כלפי עמיתיה
  .החוקיות במידת הצור/

  
  :שונות. 7
  
  :לעמיתי� הלוואות.1
  

 50%ור של  הקופה מאפשרת לעמיתי� לקבל הלוואות עד לסכו� שאינו עולה על שיע, בהתא� להוראות הדי�
שעור הריבית נקבע א* הוא בכפו* בתקנות להוראות הדי� ובהתא� .מגובה יתרת העמית בחשבונו בקופה 

  .לריבית השוק בזמ� מת� ההלוואה
  .ח ליו� המאז�"אלפי ש 1,312הקופה העמידה הלוואות לעמיתי� בס/ 

  
  .לא הוטלו קנסות על הקופה בשנת הדוח. 3
  
שהיא חברה , )מ"קופות גמל בעגדיש פסגות  �לשעבר (מ "ות קופות גמל בעהקופה מנוהלת על ידי פסג. 4

  .מ"בשליטת פסגות בית השקעות בע
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית

 
  דוחות כספיי�

  2009בדצמבר  31ליו� 
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  שיא השתלמות מסלוליתפסגות 
  2009בדצמבר  31דוחות כספיי� ליו� 

  
  
  

  תוכ� הענייני�
  עמוד                                                                                                                                                           

  
  39  רואי החשבו� המבקרי� דוח

    
�  42�40  מאזני

    
  45�43  ות על הכנסות והוצאותדוח

    
  48�46  השינויי� בזכויות העמיתי�דוחות על 

    
�  74�49  באורי� לדוחות הכספיי
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  לפי מסלולי� 2009בדצמבר  31פרוט סעיפי המאז� ליו� 

  
  

      ח "מסלול אג    מסלול ללא    

  ס" הכל  מסלול מניות  מדינה  מסלול כספית  מניות   מסלול כללי 

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 

 
              נכסי�

              
              מזומני� ושווי מזומני�

�  2,100  398  182  37  669  814  מזומני� בקופה ובבנקי
  102,243  2,211  2,888  8,408  5,974  82,762  פיקדונות קצרי מועד

              
  83,576  6,643  8,445  3,070  2,609  104,343  
              

              ניירות ער" סחירי�
  303,279  �  42,376  4,006  52,451  204,446  אגרות חוב ממשלתיות
  263,892  212  �  �  16,159  247,521  אגרות חוב קונצרניות

�  286,404  23,730  �  �  2,171  260,503  מניות וניירות ער/ אחרי
              
  712,470  70,781  4,006  42,376  23,942  853,575  
              

              ניירות ער" בלתי סחירי�
  2,195  2  �  195  597  1,401  אגרות חוב קונצרניות

�  1,590  71  �  �  �  1,519  מניות וניירות ער/ אחרי
              
  2,920  597  195  �  73  3,785  

              הלוואות
  1,312  142  88  17  �  1,065  לעמיתי�  הלוואות

              
  
  
  

1,065  �  17  88  142  1,312  

דיבידנד וסכומי� לקבל בגי� , ריבית
  1,297  8  �  �  37  1,252  השקעות

              
  964,312  26,774  45,534  12,663  78,058  801,283  ס" השקעות

  4  �  �  2  2  �  חייבי�
              
              

  964,316  26,774  45,534  12,665  78,060  801,283  ס" כל הנכסי�
              

              זכויות העמיתי� והתחייבויות
�  964,093  26,753  45,532  12,665  78,060  801,083  זכויות העמיתי

  223  21  2  �  �  200  זכאי� ויתרות זכות
              

  964,316  26,774  45,534  12,665  78,060  801,283  ס" כל זכויות העמיתי� והתחייבויות
  

  
  
  
  
  
  .ספיי� מהווי� חלק בלתי נפרד מה�באורי� לדוחות הכה
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  לפי מסלולי� 2008בדצמבר  31פרוט סעיפי המאז� ליו� 

  
    ח "מסלול אג    מסלול ללא    

  ס" הכל  מדינה  מסלול כספית  מניות   מסלול כללי 

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 

 
            נכסי�

            
            � ושווי מזומני�מזומני

�  2,647   875   25   383   1,364   מזומני� בקופה ובבנקי
  11,755   79   1,167   5   10,504   פיקדונות קצרי מועד

            
   11,868   388   1,192   954   14,402  
            

            ניירות ער" סחירי�
  121,798   �   �   �   121,798   אגרות חוב ממשלתיות

  68,658   �   �   �   68,658   צרניותאגרות חוב קונ
�  62,062   �   �   �   62,062   מניות וניירות ער/ אחרי

            
   252,518   �   �   �   252,518  
            

            ניירות ער" בלתי סחירי�
  4,229   �   �   �   4,229   אגרות חוב קונצרניות

�  2,786   �   �   �   2,786   מניות וניירות ער/ אחרי
            
   7,015   �   �   �   7,015  
            

דיבידנד וסכומי� לקבל בגי� , ריבית
  השקעות

 325   �   �   �   325  

            
  274,260   954   1,192   388   271,726   ס" כל הנכסי�

            
            זכויות העמיתי� והתחייבויות

�  274,117   954   1,192   388   271,583   זכויות העמיתי
  143   �   �   �   143   זכאי� ויתרות זכות

            
  274,260   954   1,192   388   271,726   ס" כל זכויות העמיתי� והתחייבויות

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  .באורי� לדוחות הכספיי� מהווי� חלק בלתי נפרד מה�ה
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  דוחות הכנסות והוצאות

  
  
  

        

  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה    

  בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�     

    2009  2008  

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  באור  

  
        ) הפסדי�(הכנסות 

        
  508   )31(    ממזומני� ושווי מזומני�

        
        מניירות ער" סחירי�
  7,825   10,716    אגרות חוב ממשלתיות
  )14,242(  43,709    אגרות חוב קונצרניות

�  )26,144(  81,113    מניות וניירות ער/ אחרי
        
    135,538  )32,561(  
        

        מניירות ער" בלתי סחירי�
  )1,473(  1,696    אגרות חוב קונצרניות

�  )101(  1,700    מניות וניירות ער/ אחרי
        
    3,396  )1,574(  
        

        מפקדונות והלוואות
 �  �  3    הלוואות לעמיתי

        
        
        

  �  17    מהכנסות אחרות
        
        
        

  )33,627(  138,923    )הפסדי�( הכנסותס" כל ה
        
        

        הוצאות
        

  2,048   8,040  4  דמי ניהול
  375   829  5  עמלות

�  41   210    הוצאות מיסי
        

  2,464   9,079    ס" כל ההוצאות
        

  )36,091(  129,844    נטו )הוצאות( הכנסות
        
        
        
        
        
        
        
  
  
  
  .באורי� לדוחות הכספיי� מהווי� חלק בלתי נפרד מה�ה
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  לפי מסלולי� 2009פירוט דוח רווח והפסד לשנת 

  

  

 
              )הפסדי�(הכנסות  

              
  )31(  7  23  54  13  )128(   ממזומני� ושווי מזומני�

              
              מניירות ער" סחירי�
  10,716  �  1,444  45  1,130  8,097  אגרות חוב ממשלתיות
  43,709  7  �  �  1,349  42,353  אגרות חוב קונצרניות

�  81,113  7,177  98  �  499  73,339  מניות וניירות ער/ אחרי
              
  123,789  2,978  45  1,542  7,184  135,538  
              

              מניירות ער" בלתי סחירי�
  1,696  )33(  �  1  2  1,726  אגרות חוב קונצרניות

�  1,700  95  �  �  �  1,605  מניות וניירות ער/ אחרי
              
  3,331  2  1  �  62  3,396  
              

              תמפקדונות והלוואו
 �  3  1  1  �  �  1  הלוואות לעמיתי

              
              

  17  )1(  )4(  �  �  22  מהכנסות אחרות
              

  138,923  7,253  1,562  100  2,993  127,015  הכנסותס" כל ה
              
              

              הוצאות
              

  8,040  169  524  218  607  6,522  דמי ניהול
  829  25  23  5  37  739  עמלות
  210  15  �  �  �  195  ות מסי�הוצא

              
  9,079  209  547  223  644  7,456  ס" כל ההוצאות

              
  129,844  7,044  1,015  )123(  2,349  119,559  לתקופת הדוח, נטו )הפסדי�/(כנסותה

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  .באורי� לדוחות הכספיי� מהווי� חלק בלתי נפרד מה�ה

      ח "מסלול אג    מסלול ללא    

  ס" הכל  מסלול מניות  מדינה  מסלול כספית  מניות   מסלול כללי 

  ח"אלפי ש  ח"שאלפי   ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  לפי מסלולי� 2008לשנת  כנסות והוצאותהפירוט דוח 

  

  
          לשנה  

          שהסתיימה 

          31ביו�  

    *2008בדצמבר  31ועד  2008בדצמבר  9לתקופה מיו�   2008בדצמבר  

    ח "מסלול אג    מסלול ללא    

  ס" הכל  מדינה  מסלול כספית  מניות   מסלול כללי 

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 

 
            )הפסדי�(הכנסות  

            
  508   **$   **$   **$   508   ממזומני� ושווי מזומני�

            
            מניירות ער" סחירי�
  7,825   $   $   $   7,825   אגרות חוב ממשלתיות
  )14,242(  $   $   $   )14,242(  אגרות חוב קונצרניות

�  )26,144(  $   $   $   )26,144(  מניות וניירות ער/ אחרי
            
  )32,561(   $   $   $  )32,561(  
            

            מניירות ער" בלתי סחירי�
  )1,473(  $   $   $   )1,473(  אגרות חוב קונצרניות

�  )101(  $   $   $   )101(  מניות וניירות ער/ אחרי
            
  )1,574(   $   $   $  )1,574(  
            

  )33,627(  $   $   $   )33,627(  ס" כל ההפסדי�
            
            

            הוצאות
            

  2,048   **$   **$   **$   2,048   דמי ניהול
  375   $   $   $   375   עמלות

�  41   $   $   $   41   הוצאות מסי
            

  2,464   $   $   $   2,464   ס" כל ההוצאות
            

  )36,091(  **$   **$   **$   )36,091(  לתקופת הדוח, הוצאות נטו
  
  
  ).1)(א(1ראה באור  � ת באשר לתקופת הפעילו*
  
  .ח"ש 500 � נמו/ מ**
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  דוחות על השינויי� בזכויות העמיתי�

  
  

        

  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה    

  בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�     

    2009  2008  

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  באור  

  
  480   274,117    בינואר 1זכויות העמיתי� ליו� 

        
        של קופת פסגות שיא 1.1.09יות ליו� והעברת זכ
  �  4,661    אשר הועברה כמסלול בקופה מנייתיהשתלמות 

        
        פרשותה
        

 �  28,365   92,241    הפרשות מעביד �שכירי
  9,609   32,004    הפרשות עובד �
  3,812   8,853    מית עצמאי הפרשות ע

�  1   1    לפיצויי� בחשבונות אישיי
�  1,824   45,545    העברות ממסלולי

        
  43,611   178,644    ס" כל ההפרשות

        
        :תשלומי� לעמיתי�
�  16,206   31,147    לעמיתי� שכירי

�  1,451   2,677    לעמיתי� עצמאיי
�  1,824   45,510    העברות למסלולי

        
  19,481   79,334    כל התשלומי� ס" 
        

        :העברת זכויות
       

  313,744   491,346    אל הקר�
  )28,146(  )35,185(    מהקר�

        
  285,598   456,161    נטו, העברת זכויות

        
  309,728   555,471    לתקופת הדוח, צבירה נטו

        
  )36,091(  129,844    לתקופת הדוח, נטו )הוצאות(הכנסות 

        
  274,117   964,093  3  בדצמבר 31כויות העמיתי� ליו� ז
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  2009לשנת  פרוט דוח על השינויי� בזכויות עמיתי� לפי מסלולי�

  
  
  

      ח"מסלול אג    מסלול ללא   
  ס" הכל  מסלול מניות  מדינה  מסלול כספית  מניות  מסלול כללי 
  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 

 
  274,117  �  954  1,192  388  271,583  בינואר 1זכויות העמיתי� ליו� 

              
של קופת  1.1.09העברת זכויות ליו� 

פסגות שיא השלתמות מנייתי אשר 
  4,661  4,661  �  �  �  �  הועברה כמסלול בקופה

              
              :פרשותה
              

 �  92,241  3,614  4,106  1,626  3,481  79,414  הפרשות מעביד �שכירי
  32,004  1,253  1,446  544  1,202  27,559  הפרשות עובד �

 �  8,853  476  436  272  948  6,721  הפרשות עמית עצמאי לפיצויי
�  1  �  �  � -  1  לפיצויי� בחשבונות אישיי

 �  45,545  2,209  7,895  7,053  9,355  19,033  העברות ממסלולי
              

  178,644  7,552  13,883  9,495  14,986  132,728  ס" הכל הפרשות
              

              :תשלומי� לעמיתי�
�  31,147  148  1,877  2,486  2,776  23,860  לעמיתי� שכירי

�  2,677  8  291  30  247  2,101  לעמיתי� עצמאיי
  45,510  1,122  7,972  9,235  6,928  20,253  מסלולי�העברות ל

              
  79,334  1,278  10,140  11,751  9,951  46,214  ס" הכל התשלומי�

              
              

              :העברת זכויות
             

  491,346  9,695  42,797  15,811  72,079  350,964  אל הקר�
  )35,185(  )921(  )2,977(  )1,959(  )1,791(  )27,537(  מהקר�

              
  456,161  8,774  39,820  13,852  70,288  323,427  נטו, העברת זכויות

              
  555,471  15,048  43,563  11,596  75,323  409,941  לתקופת הדוח, צבירה נטו

              
  129,844  7,044  1,015  )123(  2,349  119,559  לתקופת הדוח, נטו) הוצאות(הכנסות 

              
  964,093  26,753  45,532  12,665  78,060  801,083  בדצמבר 31י� ליו� כויות העמיתז
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  פסגות שיא השתלמות מסלולית
  פרוט דוח על השינויי� בזכויות עמיתי� לפי מסלולי�

  
  
          לשנה  
          שהסתיימה  
          ביו� 
    2008בדצמבר  9לתקופה מיו�   בדצמבר 31 
    *2008בדצמבר  31ועד ליו�   2008 
    ח"מסלול אג    מסלול ללא   
  ס" הכל  מדינה  מסלול כספית  מניות  מסלול כללי 
  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 

 
  480   �   �   �   480   בינואר 1זכויות העמיתי� ליו� 

            
            :פרשותה
            

 �  28,365   53   �   56   28,256   הפרשות מעביד �שכירי
  9,609   18   �   19   9,572   הפרשות עובד �

 �  3,812   187   287   24   3,314   הפרשות עמית עצמאי לפיצויי
�  1   �   �   �   1   לפיצויי� בחשבונות אישיי

 �  1,824   630   905   289   �   העברות ממסלולי
            

  43,611   888   1,192   388   41,143   פרשותס" הכל ה
            

            :תשלומי� לעמיתי�
�  16,206   �   �   �   16,206   לעמיתי� שכירי

�  1,451   �   �   �   1,451   לעמיתי� עצמאיי
�  1,824   �   �   �   1,824   העברות למסלולי

            
  19,481   �   �   �   19,481   ס" הכל התשלומי�

            
            
            :ברת זכויותהע

           
  313,744   66   �   �   313,678   אל הקר�
  )28,146(  �   �   �   )28,146(  מהקר�

            
  285,598   66   �   �   285,532   נטו, העברת זכויות

            
  309,728   954   1,192   388   307,194   לתקופת הדוח, צבירה נטו

            
  )36,091(  �   �   �   )36,091(  לתקופת הדוח, הוצאות נטו

            
  274,117   954   1,192   388   271,583   בדצמבר 31כויות העמיתי� ליו� ז

  
  
  ).1)(א(1ראה באור  �באשר לתקופת הפעילות *
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  כללי דיווח ומדיניות חשבונאית $ 1אור ב
  
  כללי  .א

  
מסלולית הכוללת  קר� השתלמותהינה , )"הקר�" �להל� ( מות מסלוליתפסגות שיא השתל  .1

על ידי משרד  המסלול הכללי אשר אושר: 2009בדצמבר  31לתארי/   מסלולי השקעה חמישה
, 2007והחל לפעול בחודש דצמבר  2007במרס  20ביו�  ביטוח וחסכו�, אג* שוק ההו� � האוצר 

  .2008אשר החלו לפעול בחודש דצמבר , ח מדינה"אגמסלול כספית ומסלול , מסלול ללא מניות
  

על שוק ההו� ביטוח וחיסכו� בוצעו בהתא� להחלטת דירקטוריו� החברה ואישור הממונה 
  : מיזוגי קופות ומסלולי השקעה ובינה� בוצע המיזוג הבא 1.9.2009בתארי/ 

פסגות שיא קר� ההשתלמות פסגות שיא השתלמות מנייתי הועברה כמסלול לקר� ההשתלמות 
נפרדת והפכה להיות  קר�פסגות שיא השתלמות מנייתי חדלה מלהיות . השתלמות מסלולית

 .בקר�מסלול נוס* 
מוזגו הנכסי� , לאור העובדה שפסגות שיא השתלמות מנייתי הפכה להיות מסלול בקר�           

 �  .2009בינואר  1וההתחייבויות וזכויות העמיתי� לקר� החל מיו
  
) מ"קופות גמל בעגדיש פסגות  �לשעבר (מ "נוהלת על ידי פסגות גדיש קופות גמל בעהקר� מ  .2

  .2007בנובמבר  26החל מיו� , מ"אשר מוחזקת על ידי פסגות בית השקעות בע
  
3.   �ת וראובהתא� להאשר נקבעו , בהתא� לכללי חשבונאות ודיווח ערוכי�הדוחות הכספיי

כללי� (בהתא� לתקנות מס הכנסה  ,משרד האוצרביטוח וחיסכו� ב, הממונה על שוק ההו�
ובהתא� למתכונת הדיווח ") התקנות" �להל� ( 1964 �ד "התשכ, )לאישור ולניהול קופות גמל

  . 21�2�2005שנקבעה בחוזר גמל 
דוח הכנסות והוצאות והדוח על השינויי� בזכויות העמיתי� כוללי� נתוני� מצרפיי� , המאז�

מוצגי� הנתוני� הכספיי� של כל מסלול  11 �ו 10, 9, 8 ,7באורי� ב. בעבור כל מסלולי הקר�
  .בצירו* פירוטי� באשר להרכב ותנאי ההשקעות, בנפרד

  
פסגות שיא "ל" פסגות אופק שיא השתלמות כללי"שינתה הקר� את שמה מ 2008בחודש מרס   .4

ת פסגות שיא השתלמו"שינתה הקר� את שמה ל 2008ובחודש דצמבר " השתלמות כללי
  ".מסלולית

  
  הגדרות  .ב

  
  :בדוחות כספיי� אלה

  

  . מסלוליתפסגות שיא השתלמות  � הקר�  .1
  
  ).מ"קופות גמל בע גדיש פסגות �לשעבר(מ "פסגות קופות גמל בע – החברה המנהלת  .2
  
 .מ"פסגות בית השקעות בע � החברה הא� של החברה המנהלת  .3

  
  1964�ד "התשכ, )לניהול קופות גמלכללי� לאישור ו(תקנות מס הכנסה  � התקנות  .4
  
  .ביטוח וחסכו� במשרד האוצר, הממונה על שוק ההו� � הממונה  .5
  
  ביטוח וחסכו� במשרד האוצר, אג* שוק ההו� �אג* שוק ההו�   .6
  
7.  �  .כמשמעות� בתקנות � צדדי� קשורי
  
חוק ניירות ער/ ל 1בתאגיד בסעי* " בעל עניי�"להגדרת ) 1(כמשמעות� בפסקה  � בעלי עניי�  .8

  .1968 �ח "התשכ
  
  .מדד המחירי� לצרכ� שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה � מדד  .9
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  )המש"(כללי דיווח ומדיניות חשבונאית  $ 1אור ב
  

  בסיס הערכת נכסי�  .ג
  

  :הנכסי� במאז� מוצגי� כלהל�
  
1.   �פקדו לתקופה יתרות ופיקדונות בבנקי� ובמוסדות כספיי� שהו �מזומני� ושווי מזומני

�מזומני� . ואשר לא חל עליה� כל שעבוד או מגבלה אחרת, מקורית שאינה עולה על חודש ימי
  .ושווי מזומני� כוללי� ריבית שנצברה לתארי/ המאז�

  
2.   �  .לפי שווי השוק הידוע בתארי/ המאז� �ניירות ער/ סחירי
  

  
נקבע על סמ/ השווי ההוג� ". וי ההוג�השו"לפי , פיקדונות ואיגרות חוב שאינ� סחירות, הלוואות  .3

, שנבחרה על ידי הממונה לצור/ אספקת מידע זה, "שערי ריבית" שערי� המתקבלי� מחברת 
בהתא� למודל שקבע הממונה להוו� תזרימי מזומני� מכל נכס בשיעורי הריבית שמצוטטי�  או

  . לפי העניי�, "שערי ריבית"על ידי 
  
  .Black & Scholesתחשיב כלכלי על בסיס מודל  לפי �אופציות בלתי סחירות   .4
  
לפי שווי� ההוג� של ההשקעות על  �השקעות בלתי סחירות בקרנות הו� סיכו� ובקרנות השקעה   .5

 .בסיס הדיווח שהתקבל לאחרונה לפני תארי/ המאז� ממנהלי קרנות הו� הסיכו�
  

6.   � .לי הנקבע על ידי הממונהלפי מודל כלכ �חוזי� עתידיי� ועסקאות החלפה בלתי סחירי
  
  .לפי מחיר הפדיו� לתארי/ המאז� �יחידות בקר� להשקעה משותפת בנאמנות   .7
  
י "מוצגות כהתחייבויות לפי מודל כלכלי שנקבע ע �אופציות בלתי סחירות שיצרה הקופה  .8

  .הממונה

 
 ../ המאז�מוצגות כהתחייבויות בהתא� לשווי השוק לתארי �אופציות סחירות שיצרה הקופה  .9

 
. לפי השער היציג לתארי/ המאז� �יתרות הנקובות במטבע חו+ או הצמודות לשער מטבע חו+   .10

 31ליו� (ח "ש  3.775 �הינו  2009בדצמבר  31ב ליו� "שער החליפי� היציג של הדולר של ארה
  ).ח"ש 3.802 � 2008בדצמבר 

  
ואשר , � נגזרי� פיננסיי� נוספי�אגרות חוב להמרה ופיקדונות מובני� אשר משובצי� בה  .11

�מוצגי� בהתא� ' שערי ריבית וכד, במדדי מניות, התשואה בגינ� תלויה בתשואת תיקי נכסי
  .לפי העניי�, או מגור� אחר, לציטוט המתקבל מחברת שערי ריבית

  
  כרה בהכנסות והוצאותה  .ד

  
  .ההכנסות וההוצאות נכללות בדוחות הכספיי� על בסיס מצטבר

  
  יות עמיתי�זכו  .ה
  

על פי מועד , הפקדות לקר� ומשיכות מהקר� נכללות בדוחות הכספיי� על בסיס מזומ�
  .התשלו� בפועל/התקבול

  
  שימוש באומדני�  .ו
  

 �בעריכת הדוחות הכספיי� בהתא� לכללי חשבונאות מקובלי� נדרשת ההנהלה להשתמש באומדני
על הדוחות הכספיי� אינה ניתנת לקביעה והערכות לגבי עסקאות או ענייני� אשר השפעת� הסופית 

�השפעת� , א* שאומדני� או הערכות נעשי� לפי מיטב שיקול הדעת של ההנהלה. מדויקת בעת עריכת
�  .הסופית של עסקאות או ענייני� כאמור עשויה להיות שונה מהאומדני� או מההערכות שנעשו לגביה
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  לרתשואות הקר� ושיעורי שינוי המדד ושער הדו $ 2אור ב
  

  :להל� נתוני� על שיעורי התשואה של כל מסלול השקעה
  

  תשואות הקר�  .א
  

  לתקופה מיו�     

  2007במרס  20  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה 

  בדצמבר 31עד ליו�   בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�  

 2009 2008 2007* 

 % % % 
 

       :מסלול כללי
       

 0.16 )10.32( 31.78 טוברו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי
 0.16 )11.32( 30.14 **נטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי

  
  

    

  לשנה שהסתיימה  

  בדצמבר 31ביו�   

  2009 

  % 

  :מסלול מניות
  

   

     
 81.41  ברוטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי

 79.32  **נטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי
     

  
  
  לתקופה מיו�     

  2008בדצמבר  9  לשנה שהסתיימה   

  בדצמבר 31עד ליו�   בדצמבר 31ביו�    

   2009 2008* 

   % % 

 
     :מסלול ללא מניות

       

 �  10.05   ברוטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי
 �  8.60   **נטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי

 
     :מסלול כספית

       

 0.01 0.85   ברוטו, ינלישיעור תשואה ממוצע נומ
 0.01 )0.63(   **נטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי

 
     :ח מדינה"מסלול אג

       

 � 6.04   ברוטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי
 � 4.55   **נטו, שיעור תשואה ממוצע נומינלי

  
  ).1)(א(1באשר לתקופת הפעילות ראה באור   *
  
  .לאחר ניכוי דמי ניהול  **
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  )המש"(תשואות הקר� ושיעורי שינוי המדד ושער הדולר  $ 2אור ב
  
  

  שיעור שינוי מדדי� נבחרי�  .ב
  

  לתקופה מיו�      

   2007במר0  20  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה  

  בדצמבר 31עד ליו�   בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�   

  2009 2008 2007* 

  % % %  

  
           לצרכ� יעור שינוי מדד המחירי�ש
  3.24  4.51   3.82    )לפי המדד הידוע ביו� מאז�( 

          
          יעור שינוי שער החליפי� ש
  )8.67(  )1.14(  )0.71(    ב"של הדולר של ארה 

  
  ).1)(א(1ראה באור  �באשר לתקופת הפעילות  *
  

  
  זכויות העמיתי� $ 3באור 

  
, לחוק קופות גמל, ות גמל כפופות לתקנותהעברות ומכלול זכויות העמיתי� בקופ, משיכות, הפקדות

  ").ההוראות הסטטוטוריות" –להל� (להוראות הממונה ולהוראות  הדי� 
למועדי משיכות , לשיעורי ההפקדות המותרות, בי� היתר, ההוראות הסטטוטוריות מתייחסות

�  .בודדלהעברות בי� קופות גמל ולמכלול ענייני המיסוי בהיבט הקר� ובהיבט העמית ה, הכספי
  

  
  דמי ניהול $ 4באור 

  
  :ההרכב  .א
       

  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה   

  בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�    

   2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

  
 2,048  8,018   דמי ניהול

  �  22    דמי ניהול לקרנות השקעה
    8,040   2,048  

  שיעור דמי הניהול  .ב
  

  .בהתא� לתקנונה 2%ות דמי ניהול בשיעור מקסימלי של הקר� רשאית לגב
  :שיעור דמי הניהול הממוצעי� בפועל

  
    2008שנת   2009שנת   

  % %   

    1.12  1.25    מסלול כללי
    �  1.32    מסלול ללא מניות

    �   1.48    מסלול כספי
    �   1.42    ח מדינה"מסלול אג

    �   1.16    מסלול מניות
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  עמלות $ 5באור 
  
  רוט העמלותפ  .א
  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה   

  בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�    

   2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

  
 375 829   עמלות קניה ומכירה של ניירות ער/

  
  
  

   $שיעורי עמלות המשולמות על ידי הקר�  .ב
  2008בדצמבר  31  2009בדצמבר  31    

    % % 
        

 0.05 � 0.085 0.05 $ 0.085   י� קניה ומכירה של מניות באר+עמלה בג

 0.025 � 0.05 0.025 $ 0.05   ח באר+"עמלה בגי� קניה ומכירה של אג

 0.01 � 0.025 0.01 $ 0.025   מ"עמלה בגי� קניה ומכירה של מק

 0.1 0.1   ל"עמלה בגי� קניה ומכירה של מניות בחו

 0.05 � 0.01 0.05$0.1   ל"ח בחו"עמלה בגי� קניה ומכירה של אג

 
  ח"ש  ח"ש    

 
  2.5  2.5    * וחוזי� סחירי�"אופציות מעו

  
  בעלי עניי� וצדדי� קשורי� $ 6באור 

  
מ וחברות "פסגות בית השקעות בע, )מ"קופות גמל בע גדיש פסגות �לשעבר(מ "פסגות קופות גמל בע  .א

מ הינ� צדדי� "י� של פסגות קופות גמל בעקשורות שלה� וכ� המנהל הכללי וחברי מועצת המנהל
  .קשורי� לקופות

  
  

  יתרות ע� בעלי עניי� וצדדי� קשורי�  .ב
  בדצמבר 31  בדצמבר 31   
   2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

  
 44   76    זכאי� ויתרות זכות

  
  )על בסיס היתרות בתו� כל חודש(היתרה הגבוהה ביותר במהל" השנה   .ג
       
  לשנה שהסתיימה  נה שהסתיימהלש   
  בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�    
   2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   *

  
 70   683    זכאי� ויתרות זכות

  
  הוצאות  .ד
  לשנה שהסתיימה  לשנה שהסתיימה   
  בדצמבר 31ביו�   בדצמבר 31ביו�    
   2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

  
 2,048  8,018   )4ביאור  ראה(דמי ניהול 
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  נתוני� בקשר למסלול כללי $ 7באור 
  
  נכסי� לפי בסיסי הצמדה  .א

  
    בהצמדה למדד   

 ללא הצמדה  
המחירי� 

 לצרכ�
בהצמדה 

 למטבע חו0
בסיס הצמדה 

 כ"סה אחר
  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש  

 
       2009בדצמבר  31

       
       זומני� ושווי מזומני�מ

� 814 � 564 � 250  מזומני� בבנקי

 82,762 � � � 82,762  פקדונות קצרי מועד

            

  83,012 � 564 � 83,576 

       
       ניירות ער" סחירי�

 204,446 1,202 � 40,898 162,346  אגרות חוב ממשלתיות

 247,521 17,960 1,612 199,894 28,055  אגרות חוב קונצרניות

� 260,503 52,324 � � 208,179  מניות וניירות ער/ אחרי

             

 712,470 71,486 1,612 240,792 398,580  ס" הכל ניירות ער" סחירי�

       
       ניירות ער" בלתי סחירי�

 1,401 � � 1,305 96  אגרות חוב קונצרניות

� 1,519 � � � 1,519  מניות וניירות ער/ אחרי

             

  ס" הכל ניירות ער" בלתי 
 סחירי�

 1,615 1,305 � � 2,920 

        
       הלוואות
 1,065 � � 1,065 �  לעמיתי�  הלוואות

       
       

      דיבידנד וסכומי� לקבל בגי� , ריבית
 1,252 � 5 231 1,016  השקעות 

            
        

 801,283 71,486 2,181 243,393 484,223  ס" הכל נכסי�

        
וחוזי�  התחייבויות בגי� אופציות

 )119( � � � )119(   עתידיי�
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  )המש"(נתוני� בקשר למסלול כללי  $ 7באור 
  
  )המש"(נכסי� לפי בסיסי הצמדה   .א

  
    בהצמדה למדד   

 ללא הצמדה  
המחירי� 

 לצרכ�
בהצמדה 

 כ"סה ל"ונכסי� בח למטבע חו0
  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש  
            

       2008בדצמבר  31

       
       מזומני� ושווי מזומני�

� 1,364  �  947  �  417   מזומני� בבנקי

 10,504  �  �  �  10,504   פקדונות קצרי מועד

            

   10,921  �  947  �  11,868 

       
       ניירות ער" סחירי�

 121,798  �  �  21,385  100,413   אגרות חוב ממשלתיות

 68,658  �  3,469  57,848  7,341   אגרות חוב קונצרניות

� 62,062  18,646  �  �  43,416   מניות וניירות ער/ אחרי

             

 252,518  18,646  3,469  79,233  151,170   ס" הכל ניירות ער" סחירי�

       
       ניירות ער" בלתי סחירי�

 4,229  3,311  �  655  263   אגרות חוב קונצרניות

� 2,786  2,223  �  �  563   מניות וניירות ער/ אחרי

             

  ס" הכל ניירות ער" בלתי 
 סחירי�

  826  655  �  5,534  7,015 

        
      דיבידנד וסכומי� לקבל בגי� , ריבית

 325  �  �  �  325   השקעות 

        
 271,726  24,180  4,416  79,888  163,242   ס" הכל נכסי�

        
 )98( �  �  �  )98(   התחייבויות בגי� אופציות
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  )המש"(נתוני� בקשר למסלול כללי  $ 7באור 
  
  אגרות חוב סחירות  .ב

  
  :ההרכב  .1

  בדצמבר 31  בדצמבר 31      
      2009  2008  

  ח"לפי שא  ח"לפי שא      

  
  אגרות חוב ממשלתיות סחירות

  אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0
 מ"מק

      
  
 22,449  

  

  121,798   180,795     אגרות חוב ממשלתיות סחירות

        
  121,798   203,244      ס" הכל אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0

  
  ל"אגרות חוב ממשלתיות סחירות בחו

  

       

  �   1,202      ל"אגרות חוב ממשלתיות סחירות בחו
         
         

  121,798   204,446      ס" הכל אגרות חוב ממשלתיות סחירות
         

        אגרות חוב קונצרניות סחירות

        
        אגרות חוב קונצרניות סחירות באר0

  68,421   228,093      בלתי ניתנות להמרה
  237   1,468      ניתנות להמרה

         
  68,658   229,561      ס" הכל אגרות חוב קונצרניות סחירות באר0

         
         ל"אגרות חוב קונצרניות סחירות בחו

  �   17,960      בלתי ניתנות להמרה
         

  68,658   247,521      ס" בכל אגרות חוב קונצרניות סחירות
         

  190,456   451,967      ס" הכל אגרות חוב סחירות
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  :)המש"(נתוני� בקשר למסלול כללי  $ 7באור 
  
  ):המש"(אגרות חוב סחירות   .ב
  
  

  מש" חיי� ממוצע  .2
  
  2008בדצמבר  31  2009בדצמבר  31  

      אגרות חוב קונצרניות  אגרות חוב  

  ס" הכל  ס" הכל  להמרה  לא להמרה  ממשלתיות  

  שני�  שני�  שני�  שני�   שני� 

  
            :וב סחירותאגרות ח

  4.60  4.88  �  5.77  4.87  בלתי צמודות
  5.24  5.07  2.94  4.66  7.01  צמודות למדד
  5.26  5.18  �  5.18  �  ח"צמודות למט

    3.51  �  3.68  0.88  צמודות למדד אחר
            
  4.88  4.92  2.94  4.72  5.30  מ ממוצע"מח
  
  
  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3
  
  2008בדצמבר  31  2009בדצמבר  31  

      אגרות חוב קונצרניות  אגרות חוב  

  ס" הכל  ס" הכל  להמרה  לא להמרה  ממשלתיות  

  אחוזי�  אחוזי�  אחוזי�  אחוזי�  אחוזי�  

  
            :אגרות חוב סחירות

  5.31  3.20  �  4.45  2.99  בלתי צמודות
  9.54  4.91  4.24  5.63  1.47  צמודות למדד
  11.17  7.51  �  7.51  �  ח"צמודות למט

    0.30  �  0.17  2.17  צמודות למדד אחר
            

            תשואה ממוצעת
  7.17  4.01  4.24  5.11  2.68  משוקללת לפדיו� 
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  )המש"(נתוני� בקשר למסלול כללי  $ 7באור 
  
  אגרות חוב בלתי סחירות  .ג

  
  :כבההר  .1

  
  בדצמבר 31  בדצמבר 31   
   2009  2008  
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

      
     וב בלתי סחירותאגרות ח

      
      אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות באר0

 918  1,401    בלתי ניתנות להמרה
      

      ל"אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות בחו
 3,311  �    בלתי ניתנות להמרה

      
 4,229  1,401    ס" הכל אגרות חוב בלתי סחירות

  
  
  מש" חיי� ממוצע  .2

  
  בדצמבר 31  בדצמבר 31   
   2009  2008  
אגרות חוב    

קונצרניות לא 
  להמרה

  ס"  הכל
  
  

 שני� שני�   

  
     אגרות חוב בלתי סחירות בלתי נתנות להמרה

  � 4.30    בלתי צמודות
 2.51 3.49    צמודות למדד

  � 0.21    צמודות למדד אחר
      
 2.51 1.70    מ ממוצע"מח

  
  .מ ממוצע"� לא חושב מחבגי� מוצרי� מובני

  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3

  
    

  בדצמבר 31  בדצמבר 31   
   2009  2008  
 ס" הכל ס" הכל   
  אחוזי�  אחוזי�   

  
    אגרות חוב בלתי סחירות בלתי ניתנות להמרה

  � 1.90    בלתי צמודות
 13.1  2.07   צמודות למדד

     
 13.1  1.53    �תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו

  
  .בגי� מוצרי� מובני� לא חושבה תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�
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  )המש"(נתוני� בקשר למסלול כללי  $ 7באור 
  
  מניות וניירות ער" אחרי� סחירי�  .ד
  

  הרכב מניות סחירות   .1
  

 בדצמבר 31 בדצמבר 31   

   2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

 
 38,410  147,648    מניות באר+
 558  $    ל"מניות בחו

        

 38,968  147,648    כ מניות סחירות"סה

  
  

  הרכב ניירות ער" אחרי� סחירי�  .2
  

     ניירות ער" אחרי� סחירי� באר0
 4,824  60,343     תעודות סל

 182  116     אופציות
  � 72     כתבי אופציות

      
 5,006  60,531     אר0ס" הכל ניירות ער" אחרי� סחירי� ב

      
      ל"ניירות ער" אחרי� סחירי� בחו

  �  230     חוזה עתידי
 18,088  43,666     תעודות סל

  � 8,428     קרנות להשקעות משותפות בנאמנות
      

 18,088  52,324     ל"ס" הכל ניירות ער" אחרי� בחו
      

 23,094  112,855     ס" הכל ניירות ער" אחרי� סחירי�
      

 62,062  260,503     ס" הכל מניות וניירות ער" אחרי� סחירי�

  
  
  פרטי� לגבי השקעה בנכסי� נגזרי�  .3
  

פה באמצעות אופציות בישראל שאינ� חשי
  ,מטבע

    

 3,274  4,563     )1(במונחי דלתא  

 11,760  34,155     ס/ הבטחונות שניתנו בשל אופציות

  
  .'ז7ראה באור   )1(
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  )המש"(נתוני� בקשר למסלול כללי  $ 7באור 
  
  מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי�  .ה
  
 בדצמבר 31 בדצמבר 31  

  2009 2008 

 ח"אלפי ש ח"אלפי ש  

 
   :ההרכב

   מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי� באר0
 100  68 מניות

  � 81  כתבי אופציות
 463  882 קרנות השקעה
�  �  488  מוצרי� מובני

    
 563  1,519 כ מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי� באר0"סה
    

   ל"מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי� בחו
 2,223  $ קרנות השקעה

    
    

 2,786  1,519  כ מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי�"סה

  
  
  שקעותדיבידנד וסכומי� לקבל בגי� ה, ריבית  .ו
  
 בדצמבר 31 בדצמבר 31   
   2009 2008 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

  
 113  346    ריבית לקבל

 3  92    דיבידנד לקבל
 209  814    סכומי� לקבל בגי� השקעות

      
 325  1,252    בגי� השקעות דיבידנד וסכומי� לקבל, כ ריבית"סה

  
  
  זכאי� ויתרות זכות  .ז
  
 צמברבד 31 בדצמבר 31   
   2009 2008 
 ח"אלפי ש ח"אלפי ש   

  
 1  7     מוסדות

� 44  74     דמי ניהול לשל

 98  119     וחוזי� עתידיי� התחייבויות בגי� אופציות

 � $    זכאי� ויתרות זכות אחרות

     
 143  200    כ זכאי� ויתרות זכות"סה
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  נתוני� בקשר למסלול ללא מניות $ 8באור 
  
  נכסי� לפי בסיסי הצמדה. א
  

  
 

  

 ללא הצמדה
בהצמדה למדד 

  המחירי� לצרכ�

בהצמדה למטבע 

 חו0
בסיס הצמדה 

  אחר

  

 ס" הכל

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש 
  

       2009בדצמבר  31
       

       מזומני� ושווי מזומני�
       

� 669 � 577 �  92 מזומני� בבנקי
 5,974 � � �  5,974 י מועדפקדונות קצר

       
  6,066 � 577 � 6,643 
       

      ניירות ער" סחירי�
 52,451 127 � 18,561 33,763 אגרות חוב ממשלתיות
 16,159 1,699 51 12,479 1,930 אגרות חוב קונצרניות

� 2,171 � � � 2,171 מניות וניירות ער/ אחרי
           

 70,781 1,826 51 31,040 37,864 �ס" הכל ניירות ער" סחירי

      
      ניירות ער" בלתי סחירי�

 597 � � 46 551 אגרות חוב קונצרניות
           

 37 � � 6 31  ריבית וסכומי� לקבל בגי� השקעות
       

 2 � � � 2  חייבי�
       

 78,060 1,826 628 31,092 44,514  ס" הכל נכסי�
       
       

 
    

 מדהללא הצ

  ח"אלפי ש  

  2008בדצמבר  31
  

  מזומני� ושווי מזומני�
  

�  383 מזומני� בבנקי
  5 פקדונות קצרי מועד

  388 
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  ):המש"( נתוני� בקשר למסלול ללא מניות $ 8באור 
  
  אגרות חוב סחירות  .ב

  
  :ההרכב  .1

  בדצמבר 31      
      2009  

  ח"לפי שא      

  
  ות סחירותאגרות חוב ממשלתי

  אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0
 מ"מק

      
  

1,990  
  50,334    אגרות חוב ממשלתיות סחירות

      
  52,324     ס" הכל אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0

  
  ל"אגרות חוב ממשלתיות סחירות בחו

  

     

  127     ל"אגרות חוב ממשלתיות סחירות בחו
       
       

  52,451     ות סחירותס" הכל אגרות חוב ממשלתי
      אגרות חוב קונצרניות סחירות

      
      אגרות חוב קונצרניות סחירות באר0

  14,460     בלתי ניתנות להמרה
       
       

       ל"אגרות חוב קונצרניות סחירות בחו
  1,699     בלתי ניתנות להמרה

       
       

  16,159     ס" הכל אגרות חוב קונצרניות סחירות
       

  68,610     הכל אגרות חוב סחירותס" 
  

  מש" חיי� ממוצע  .2
  
  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב אחרות  אגרות חוב  

  ס" הכל  להמרה  לא להמרה  ממשלתיות  

  שני�  שני�  שני�   שני� 

  
          :אגרות חוב סחירות

  5.13  �  6.17  5.07  בלתי צמודות
  5.56  �  4.79  6.08  צמודות למדד
  3.73  �  3.73  �  ח"צמודות למט

  3.41  �  3.59  0.88  צמודות למדד אחר
          
  5.28  �  4.82  5.42  מ ממוצע"מח
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  ):המש"( נתוני� בקשר למסלול ללא מניות $ 8באור 
  
  אגרות חוב סחירות.       ב

  
  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3
  
  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב קונצרניות  אגרות חוב  

  ס" הכל  להמרה  לא להמרה  ממשלתיות  

  אחוזי�  אחוזי�  אחוזי�  אחוזי�  

  
          :אגרות חוב סחירות

  3.33  �  3.88  3.30  בלתי צמודות
  2.76  �  4.77  1.41  צמודות למדד
  2.13  �  2.13  �  ח"צמודות למט

  0.33  �  0.19  2.17  צמודות למדד אחר
          

          תשואה ממוצעת
  2.99  �  4.17  2.62  משוקללת לפדיו� 

  
  
  
  אגרות חוב בלתי סחירות  .ג

  
  :כבההר  .1

  
  בדצמבר 31   
   2009  
 ח"אלפי ש   

  
    אגרות חוב בלתי סחירות

     
     אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות באר0

 597    בלתי ניתנות להמרה

     
  

  
  
  מש" חיי� ממוצע  .2

  
    בדצמבר 31   
   2009    
אגרות חוב    

קונצרניות לא 
  רהלהמ

  
  ס"  הכל

 שני� שני�   

  
     אגרות חוב בלתי סחירות בלתי נתנות להמרה

  4.34 4.34    בלתי צמודות
 4.33 4.33    צמודות למדד

      
 4.34  4.34    מ ממוצע"מח

  
  .מ ממוצע"בגי� מוצרי� מובני� לא חושב מח
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  ):המש"( נתוני� בקשר למסלול ללא מניות $ 8באור 

  
  חוב בלתי סחירותאגרות   .ג

  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3

    
    בדצמבר 31   
   2009    
 ס" הכל ס" הכל   
  אחוזי�  אחוזי�   

  
    אגרות חוב בלתי סחירות בלתי ניתנות להמרה

  1.89  1.89    בלתי צמודות
 2.63  2.63   צמודות למדד

     
 1.94  1.94    תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�

  
  .בגי� מוצרי� מובני� לא חושבה תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�

  
  
  מניות וניירות ער" אחרי� סחירי�  . ד
  
  

  
  

  הרכב ניירות ער" אחרי� סחירי�
  

    ניירות ער" אחרי� סחירי� באר0
 2,171    תעודות סל

     
     

  
  
  שקעותריבית וסכומי� לקבל בגי� ה  . ה
  
 בדצמבר 31   
   2009 
 ח"אלפי ש   

  
 19    ריבית לקבל

 18    סכומי� לקבל בגי� השקעות
     

 37    בגי� השקעות כ ריבית וסכומי� לקבל"סה

  
  
  
  
  
  
  
  
  

    בדצמבר 31   
   2009  

  ח"אלפי ש
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  נתוני� בקשר למסלול כספית $ 9באור 
  
  נכסי� לפי בסיסי הצמדה.     א
  
  

 ללא הצמדה
בהצמדה למדד 

 הכל ס"  המחירי� לצרכ�

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש ח"אלפי ש   
  

      2009בדצמבר  31
      

      מזומני� ושווי מזומני�
      

 37 �  37  מזומני� בבנק
 8,408 �  8,408  פקדונות קצרי מועד

      
  8,445  � 8,445 
      

      ניירות ער" סחירי�
 4,006 �  4,006  אגרות חוב ממשלתיות

      
      בלתי סחירי� ניירות ער"

 195 �  195  אגרות חוב קונצרניות
      

 17 17  �  הלוואות לעמיתי�
      
      

 2 �  2  חייבי�
      
      

  ס" הכל נכסי�
  

 12,648  17 12,665 
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  ):המש"(נתוני� בקשר למסלול כספית  $ 9באור 
  

  אגרות חוב סחירות.       ב
  
  :ההרכב  .1

  בדצמבר 31      
      2009  

  ח"לפי שא      

  אגרות חוב ממשלתיות סחירות
  אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0

 מ"מק

      
  

738  
  3,268    אגרות חוב ממשלתיות סחירות

      
  4,006     ס" הכל אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0

       
  
  

  מש" חיי� ממוצע  .2
  

  

      :אגרות חוב סחירות
  0.20  0.20  בלתי צמודות

      
  0.20  0.20  מ ממוצע"מח

  
  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3
  
  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב  
  ס" הכל  ממשלתיות  

  אחוזי�  אחוזי�  

      :אגרות חוב סחירות
  1.02  1.02  בלתי צמודות

      
      ממוצעת תשואה

  1.02  1.02  משוקללת לפדיו� 
  
  
  אגרות חוב בלתי סחירות  .ג

  
  :כבההר  .1

  
  בדצמבר 31   
   2009  
 ח"אלפי ש   

  
    אגרות חוב בלתי סחירות

     
     אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות באר0

 195    בלתי ניתנות להמרה

     
     

  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב  
  ס" הכל  ממשלתיות  

  שני�   שני� 
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  ):המש"(ית נתוני� בקשר למסלול כספ $ 9באור 
  
  ):המש"( אגרות חוב בלתי סחירות  .ג
  

  
  מש" חיי� ממוצע  .2

  
    בדצמבר 31   
   2009    
אגרות חוב    

קונצרניות לא 
  להמרה

  
  

  ס"  הכל
 שני� שני�   

  
     אגרות חוב בלתי סחירות בלתי נתנות להמרה

  4.34 4.34    בלתי צמודות
      
 4.34 4.34    מ ממוצע"מח

  
  

  אה ממוצעת משוקללת לפדיו�תשו  .3
  

    
    בדצמבר 31   
   2009    
 ס" הכל ס" הכל   
  אחוזי�  אחוזי�   

  
    אגרות חוב בלתי סחירות בלתי ניתנות להמרה

  1.92 1.92    בלתי צמודות
     

 1.92 1.92    תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�
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  ח מדינה"שר למסלול אגנתוני� בק $ 10באור 
  
  
  נכסי� לפי בסיסי הצמדה  .א

  
    בהצמדה למדד   
    

 ללא הצמדה
המחירי� 

 לצרכ�
  בהצמדה

 למטבע חו0
בסיס הצמדה 

 אחר
  

 כ"סה
  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש  

       2009בדצמבר  31

       
       מזומני� ושווי מזומני�

� 182 � 137 � 45  מזומני� בבנקי

 2,888 � � � 2,888  פקדונות קצרי מועד

            

  2,933 � 137 � 3,070 

       
       ניירות ער" סחירי�

 42,376 1,068 � 18,921 22,387  אגרות חוב ממשלתיות

        
       הלוואות
 88 � � 88 �  לעמיתי� הלוואות

       
 45,534 1,068 137 19,009 25,320  ס" הכל נכסי�

  
  
  אגרות חוב סחירות  .ב

  
  :ההרכב  .1

  בדצמבר 31      
      2009  

  ח"לפי שא      

  אגרות חוב ממשלתיות סחירות
  אגרות חוב ממשלתיות סחירות באר0

 

      
  
  

  41,308    אגרות חוב ממשלתיות סחירות

      
  

  ל"אגרות חוב ממשלתיות סחירות בחו
  

     

  1,068     ל"חואגרות חוב ממשלתיות סחירות ב
       
       

  42,376     ס" הכל אגרות חוב ממשלתיות סחירות
       

  42,376     ס" הכל אגרות חוב סחירות
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  ):המש"(ח מדינה "נתוני� בקשר למסלול אג $ 10באור 
  
  ):המש"(אגרות חוב סחירות   .ב
  
  

  מש" חיי� ממוצע  .2
  

  

      :אגרות חוב סחירות
  4.92  4.92  בלתי צמודות
  5.78  5.78  צמודות למדד

  7.58  7.58  צמודות למדד אחר
      
  5.37  5.37  מ ממוצע"מח
  

  
  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3
  
  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב  
  ס" הכל  ממשלתיות  

  אחוזי�  אחוזי�  

      :אגרות חוב סחירות
  3.42  3.42  בלתי צמודות
  1.35  1.35  צמודות  למדד

  4.99  4.99  צמודות למדד אחר
      

      תשואה ממוצעת
  2.54  2.54  משוקללת לפדיו� 

  
  
  
  
  זכאי� ויתרות זכות    . ג
  
 בדצמבר 31   
   2009 
 ח"אלפי ש   

  
� 2    דמי ניהול לשל

    
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב  
  " הכלס  ממשלתיות  

  שני�   שני� 
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  סלול מניותנתוני� בקשר למ $ 11באור 
  
  
  נכסי� לפי בסיסי הצמדה  .א

  
    בהצמדה למדד   
    

 ללא הצמדה
המחירי� 

 לצרכ�
  בהצמדה

 למטבע חו0
בסיס הצמדה 

 אחר
  

 כ"סה
  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש ח"אלפי ש  

       2009בדצמבר  31

       
       מזומני� ושווי מזומני�

� 398 � 231 � 167  מזומני� בבנקי

 2,211 � � � 2,211  פקדונות קצרי מועד

            

  2,378 � 231 � 2,609 

       
       ניירות ער" סחירי�

 212 � � 73 139  אגרות חוב קונצרניות

� 23,730 3,815 � � 19,915  מניות וניירות ער/ אחרי

             

 23,942 3,815 � 73 20,054  ס" הכל ניירות ער" סחירי�

       
       ניירות ער" בלתי סחירי�

 2 � � � 2  אגרות חוב קונצרניות

� 71 � � � 71  מניות וניירות ער/ אחרי

             

  ס" הכל ניירות ער" בלתי 
 סחירי�

 73 � � � 73 

        
       הלוואות
 142 � � 142 �  לעמיתי�  הלוואות

       
      דיבידנד לקבל בגי� 

 8 � � � 8  השקעות 

            
        

 26,774 3,815 231 215 22,513  ס" הכל נכסי�

        
  התחייבויות בגי� אופציות

 )17( � � � )17(   עתידיי�וחוזי� 
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71 
  

  ):המש"(נתוני� בקשר למסלול מניות  $ 11באור 
  

  
  אגרות חוב סחירות  .ב

  
  :ההרכב  .1

  בדצמבר 31      
      2009  

  ח"לפי שא      

  
      אגרות חוב קונצרניות סחירות

      
      אגרות חוב קונצרניות סחירות באר0

  73     בלתי ניתנות להמרה
  139     ניתנות להמרה

       
  212     ס" הכל אגרות חוב קונצרניות סחירות באר0

       
  

  מש" חיי� ממוצע  .2
  
  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב קונצרניות  

  ס" הכל  להמרה  לא להמרה  

  שני�  שני�  שני�  

        :אגרות חוב סחירות
  4.07  4.17  3.99  בלתי צמודות
  3.34  3.28  �  צמודות למדד

        
  3.80  1.76  3.99  מ ממוצע"מח
  
  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3
  
  2009בדצמבר  31  

    אגרות חוב קונצרניות  

  ס" הכל  להמרה  לא להמרה  

  אחוזי�  אחוזי�  אחוזי�  

        :סחירות אגרות חוב
  2.87  �  5.43  בלתי צמודות
  10.15  10.15  �  צמודות למדד

        
        תשואה ממוצעת

  5.38  5.35  5.43  משוקללת לפדיו� 
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  אגרות חוב בלתי סחירות  .ג

  
  :כבההר  .1

  
  בדצמבר 31   
   2009  
 ח"אלפי ש   

    ירותאגרות חוב בלתי סח
     

     אגרות חוב קונצרניות בלתי סחירות באר0
 2    בלתי ניתנות להמרה

     
  

  מש" חיי� ממוצע  .2
  
  בדצמבר 31   
   2009  
אגרות חוב    

קונצרניות לא 
  להמרה

 שני�   

    אגרות חוב בלתי סחירות בלתי נתנות להמרה
 4.30    בלתי צמודות

     
 4.30    מ ממוצע"מח

  
  

  תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�  .3
  

    
  בדצמבר 31   
   2009  
 ס" הכל   
  אחוזי�   

   אגרות חוב בלתי סחירות בלתי ניתנות להמרה
 1.90    בלתי צמודות

    
 1.90    תשואה ממוצעת משוקללת לפדיו�

  
.  
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  ת וניירות ער" אחרי� סחירי�מניו  .ד
  

  הרכב מניות סחירות   .1
  

 בדצמבר 31   

   2009 

 ח"אלפי ש   

 
 15,421   מניות באר+

  
  

  הרכב ניירות ער" אחרי� סחירי�  .2
  

    ניירות ער" אחרי� סחירי� באר0
 4,462    תעודות סל

 23    אופציות
 9    כתבי אופציות

     
 4,494    סחירי� באר0 ס" הכל ניירות ער" אחרי�

     
     ל"ניירות ער" אחרי� סחירי� בחו

  12    חוזה עתידי
 3,403    תעודות סל

 400    קרנות להשקעות משותפות בנאמנות
     

 3,815    ל"ס" הכל ניירות ער" אחרי� בחו
     

 8,309    ס" הכל ניירות ער" אחרי� סחירי�

      
 23,730    י� סחירי�ס" הכל מניות וניירות ער" אחר

  
  
  מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי�  .ה
  
 בדצמבר 31  

  2009 

 ח"אלפי ש  

 
  :ההרכב

  מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי� באר0
 7  כתבי אופציות
 64 קרנות השקעה

   
 71 כ מניות וניירות ער" אחרי� בלתי סחירי� באר0"סה
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  דיבידנד לקבל בגי� השקעות  .ו
  
 בדצמבר 31   
   2009 
 ח"אלפי ש   

  
 8    דיבידנד לקבל

     
  
  
  זכאי� ויתרות זכות  .ז
  
 בדצמבר 31   
   2009 
 ח"אלפי ש   

�  4    דמי ניהול לשל
� 17   התחייבויות בגי� אופציות וחוזי� עתידיי

    
 21   כ זכאי� ויתרות זכות"סה

  
  
  
  
  


