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 קרן ההשתלמות מאפיינים כלליים של   .1
 תאור כללי 

 המסלול המקוצר–  קרן השתלמות למורים וגננות שם הקרן: 

החברה מוגבלת בערבות  "החברה"(.    -)להלן  מ”חברה מנהלת בע  למורים וגננותקרנות השתלמות  שם החברה המנהלת:  

 ואין לה הון מניות. 

 

בעלי זכויות הסתדרות המורים בישראל ומדינת ישראל מחזיקים באמצעי השליטה בחברה.    -בעלי אמצעי השליטה

 .הסתדרות המורים( 50%-מדינת ישראל ו 50%מחזיקי אמצעי השליטה לפי חלקם היחסי )הצבעה באסיפה הכללית: 

 

 . 1965 -מועד הקמת הקרן 

 סוג ומספר אישור קופת גמל באוצר שיש לקרן 

 שם הקרן מס' אישור האישורסוג  סוג העמיתים
 מסלול כללי -המסלול המקוצר–  קרן השתלמות למורים וגננות 284 קרן השתלמות שכירים
מסלול  -המסלול המקוצר–  קרן השתלמות למורים וגננות 2039 קרן השתלמות שכירים

 הלכה
מסלול  -המסלול המקוצר–  קרן השתלמות למורים וגננות 2040 קרן השתלמות שכירים

 אג"ח 
 

 . 2023  בדצמבר  31עד ליום  ים שנתן הממונה כמפורט לעיל הוא  אישור ה תוקף  

 

 ההשקעה תאור מסלולי 

 )ללא מניות(.  ח ” אג ומסלול    הלכה , מסלול    מסלולי השקעה: מסלול כללי   שלושה הקרן מפעילה  

עם דגשים   1964-הקרן כפופים כל המסלולים להסדר התחוקתי )כללים לאישור ולניהול קופות גמל( תשכ"ד   תקנון על פי  
 בתחומי ההשקעות כדלקמן: 

 000-0284-00000000000284-520027251–  מסלול כללי  א. 

מסלול זה יושקעו נכסי המסלול בכל השקעה אשר תחליט עליה החברה המנהלת, מעת לעת, על -1965תחילת פעילות  
 פי שיקול דעתה הבלעדי והכל בכפוף להוראות ההסדר התחוקתי שיהיו בתוקף באותה העת.

 000-2039-00000000000284-520027251–  הלכהמסלול ב.      

במסלול זה יושקעו נכסי המסלול בכל השקעה אשר תחליט עליה החברה המנהלת, מעת -2012תחיל פעילות  נובמבר  
להוראות ההסדר התחוקתי שיהיו בתוקף ו  לכללי ההלכה היהודיתוהכל בכפוף    , דעתה הבלעדי לעת, על פי שיקול  

העת.  ההלכה    באותה  לכללי  כפופות  בו  שההשקעות  בכך  מוגבלת  זה  במסלול  התשואה  השאת  ספק,  הסר  למען 
 . היהודית

 000-2040-00000000000284-520027251-ח ” אג מסלול   . ג 

מסלול יושקעו במכשירי חוב מכל סוג, לרבות אגרות חוב, כתבי מנכסי הלפחות    75%-  2012תחילת פעילות נובמבר  
על מדדי אג"ח, קרנות השקעה   קרנות סלחודשים,    3התחייבות, שטרי הון, הלוואות, מק"מ, נע"מ, פיקדונות מעל  

נאמנות  קרנות  אלה.    מתמחות,  מכשירים  על  ונגזרות  ב מתמחות  תושקע  הנכסים   3עד    פיקדונות ב ,  זומן מ יתרת 
של  ,  ובמט"ח   חודשים  דעתה  פי שיקול  ו על  להוראות ההסדר התחיקתי.  החברה המנהלת  לא מסלול  ה נכסי  בכפוף 

 . במניות   קעו ש יו 



 

4 
 

 
 

 למסלול המקוצר תנאי ההצטרפות 

או מוכרים בפיקוח משרד  רשמייםעמיתי הקרן הינם עובדי הוראה בבתי ספר יסודיים וגננות בגני ילדים שהם מוסדות חינוך 

 החינוך או משרד ממשלתי אחר. 

קרן המסלול מיועד למורים אשר מקבלים את שכרם על פי דירוג עובדי הוראה בכפוף לתקנון הקרן ואינם רשאים להצטרף ל

 ומורים במשרה חלקית בשנת שבתון(. 57מסלול רגיל )בדרך כלל עובדי הוראה מעל גיל -השתלמות למורים וגננות

 שיעורי הפרשות לקרן 

משכרו החודשי של עובד ההוראה  והפרשה חודשית    2.5%הפקדות הכספים לקרן ההשתלמות מתבצעות ע"י ניכוי בשיעור  

 על ידי המעסיק.  %7.5בשיעור 

 

 שינויים במסמכי יסוד

 לא היו שינויים במסמכי היסוד של הקרן.  בתקופה המדווחת
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 ניתוח זכויות העמיתים .2

 יחס נזילות   2.1
 שיעור הסכומים שהעמיתים בקרן רשאים למשוך ממנה מתוך כלל נכסי הקרן.

 
   

באוגוסט   31ליום   
2023 

 

  %  

 
   67.25  מסלול כללי 

   66.61 הלכהמסלול  

   89.52 מסלול אג"ח
 

 
 

  משך חיים ממוצע בחסכון . 2.2
 . משך החיים הממוצע של התחייבויות הקרן כלפי עמיתיה שחסכונותיהם טרם הבשילו

   

באוגוסט   31ליום    
2023 

 שנים    

 
    1.66  מסלול כללי 

    1.88 הלכה  מסלול 

    2.17 "חאג   מסלול 
 
 

 

 גתשפ"בשנת הלימודים )מאוחד(  שינוי במספר חשבונות העמיתים .2.3
 

 לסוף השנה 
 

(31/8/23 ) 

 השנה   נסגרו
 
 

  נפתחו
  השנה

 

 לתחילת  
 השנה 

(01/9/22 ) 

 חשבונות עמיתים 
 

 סוג העמיתים
 שכירים  16,157 1,436 1,658 15,935

 

 )מצרפי( גתשפ"ניתוח זכויות עמיתים  בשנת הלימודים  2.4
 

  באוגוסט   31ליום 
2023 2022  
נכסים, נטו סך 

 באלפי ש"ח 
 

מספר 
 חשבונות

סך נכסים, נטו 
 באלפי ש"ח 

 

מספר 
 חשבונות

 

 חשבונות פעילים  6,979 476,512 6,641 496,689
 חשבונות לא פעילים  9,178 417,908 9,294 453,926
 סה"כ 16,157 894,420 15,935 950,615
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 דמי ניהול  .3
 שיעור דמי הניהול 

  הכספיים   השיעור של דמי הניהול של הקרן בהתאם לדוחות:  שיעור דמי הניהול שנגבו מעמיתי הקרן בשנת החשבון הינו  
של   המנהלת  החברה  של  כמפורט  השנתיים  הינו  להקרן  השנה ו  הלןבטבלה  במהלך  הממוצעת  הנכסים  יתרת  על  מתבסס 

 ומתחשב בעדכון הפרשה להוצאות שנרשמו בדוחות הכספיים.

 

 

לשנה 
שהסתיימה ביום  

  2023באוגוסט  31
  באחוזים 

 

   
שיעור דמי הניהול שהקרן רשאית לגבות על פי הוראות 

  2.00 הדין

   : ממוצע שגבתה החברה המנהלת בפועלדמי ניהול שיעור 

   מסלול כללי 

.130 מסלול הלכה     

.130 אג"ח  מסלול    

 130.   
 
 

 : הינם , הניהול לדמי נוסף במסלולים מהעמיתים הנגבות הישירות ההוצאות סך
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 "הוצאות ישירות" בדוח הכספי.  11לפירוט הרכב ההוצאות, ראה ביאור 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

שהסתיימה ביום  לשנה
  2023באוגוסט  31
 באלפי ש"ח  

    
 במסלולים מהעמיתים הנגבות הישירות ההוצאות סך

     : הינם , הניהול לדמי נוסף

  

   2,994 כללי  מסלול

   21 הלכה   מסלול

   1   "חאג מסלול
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   ניתוח מדיניות ההשקעה  .4
תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( נכסי הקרן מושקעים במסגרת הגבולות והמגבלות שנקבעו על פי הוראות  

מוסדיים(,   גופים  על  החלים  השקעה  מאפיקי .  2012-תשע"ב)כללי  אחד  בכל  האפשר  ככל  גבוהה  תשואה  להשיג  במטרה 
של  לעת,  מעת  המשתנים  הנתונים,  סמך  על  מתקבלות  ההשקעות  וצוות  השקעות  ועדת  החלטות  המותרים.  ההשקעה 
המגזרים המרכיבים את שוק ההון והכספים. התשואה המושגת במגזרים השונים נבחנת הן ביחס לתשואת השוק בכל אחד 

 ממגזרי ההשקעה והן ביחס לנתונים המקרו והמיקרו כלכליים במשק.
  

 הקרן משקיעה, על פי הוראות התקנות הנ"ל ובהתאם למדיניות ההשקעות שנקבעה על ידי הדירקטוריון וועדת ההשקעות. 
 
 תאור התפתחויות בכלכלה והשפעתן על מדיניות ההשקעה של הקרן  4.1

בכלכלה העולמית בהשפעת אינפלציה גבוהה ועלייה בריבית. כמו כן, המלחמה באוקראינה בשנה הנסקרת נחלשה הצמיחה  
גם  שנמשכת  סחר  וממלחמת  בפרוטקציוניזם  מעלייה  סובלת  העולמית  הכלכלה  הכלכלית.  הפעילות  על  ומשפיעה  נמשכת 
ביתרון  לזכות  כדי  שונים  בצעדים  נוקטים  הצדדים  לסין.  המפותחות  המדינות  בין  במיוחד  התגברה,  ואף  האחרונה  בשנה 

 תחרותי ולפגוע בכלכלת יריב.
לאחר צמיחה   3%ברמה של    2023קרן המטבע הבינלאומית הותירה בעדכון האחרון את התחזית לצמיחה העולמית בשנת  

. ההשפעה של המדיניות המצמצמת של 2.9%-ל  3.0%-מ  2024-, אך הוריד את תחזית הצמיחה ל2022בשנת    3.5%בשיעור של  
הבנקים המרכזיים, הרעה בסנטימנט הצרכני והאטה בכלכלה הסינית צפויים להוביל לקצב צמיחה מתון בשנה הבאה. קרן 

ל הצמיחה  לגוש האירו,   2023-המטבע העלתה את תחזית  הורידה את התחזית  ורוסיה, אך  ברזיל, מקסיקו  יפן,  לארה"ב, 
 קנדה וסין. 

המשיך  המשק  מתמשכות,  ריבית  עליות  למרות  הנסקרת.  התקופה  במהלך  לטובה  הפתיעה  האמריקאי  במשק  הצמיחה 
במונחים שנתיים )הנתון האחרון הידוע(. על פי התחזית של הבנק    2.1%-לצמוח בקצב יחסית גבוה. ברבעון השני  הוא צמח ב

של   מצמיחה  לעבור  צפויה  הכלכלה   , ארה"ב  של  שנת    2.1%המרכזי  ל    2024-ב   1.5%-ל   2023בכל  שהתחזית   2024-לאחר 
ברבעון  גם  גבוה  לצמוח בקצב  הצריכה הפרטית בארה"ב המשיכה  פי האינדיקאטורים השוטפים,  על  כלפי מעלה.  עודכנה 

של   חזק. 2023השלישי  להיות  המשיך  העבודה  שוק  ובהשקעות.  ביצוא  התעשייה,  בתחום  מורגשת  חולשה  זאת,  לעומת   .
האבטלה נמוכה, אך מספר המשרות הפנויות נמצא במגמת ירידה. שוק הנדל"ן רשם התאוששות. נבלמו פיטורים בחברות  
הטכנולוגיה. בחודש מרץ מספר בנקים בארה"ב נקלעו לקשיים ונסגרו, מה שהוביל לזעזוע בשווקים הפיננסיים בעולם, אך 

 הרגולטורים הצליחו למגר את האירוע תוך מספר שבועות.
חברת   אוגוסט  מ  Fitchבחודש  בארה"ב  הממשלתי  לחוב  האשראי  דירוג  הגבוה   AA-ל  AAA-הורידה  הגירעון  בגלל  פלוס 

 והצפי להמשך גידול בהוצאות.
הטרור  ארגון  התחילה מתקפת פתע מרצועת עזה על מדינת ישראל על ידי  לאחר תאריך הדוחות הכספיים,    7/10/2023-ב 

ערובה.  אשר  החמאס   בני  ולקח  בנפש  רבות  לאבדות  גרם  עזה,  עוטף  באזור  ישובים  ישראל תקף  מדינת  מכן,  לאחר  יום 
על   ו   מצבהכריזה  כוח מילואים בבתגובה צה"ל התחיל  מלחמה  גויס  עזה מהאוויר. במקביל,  רצועת  תקיפה מאסיבית של 

 אישור   למועד  נכון    . למתקפה קרקעית  הצפונית וגם לצרכי כניסה    בחזיתגם    המלחמהלהרחבת    היערכותגם עבור  משמעותי  
   כמה זמן תימשך המלחמה ומהו הצפי לסיומה.  ידוע לא עדיין   הדוחות

השווקים הפיננסים בישראל הגיבו   המלחמה צפויה לגרום לפגיעה משמעותית בצמיחה הכלכלית ולעלייה בגירעון התקציבי
נחלש בירידות חדות. השקל  לפני המלחמה  לאירועים  לרמות  חזר  בנובמבר  אך  עדכנו .  תחילה  ומשרד האוצר  ישראל  בנק 

אירוע אשר עשוי לגרום    קיים חשש להתרחבות המלחמה לזירות נוספות.  2023-2024תחזיות הצמיחה כלפי מטה לשנים   
 פגיעה בצמיחה בעולם. ל

 

 מסלול כללי   4.2

 מדיניות ההשקעה:  .א

במהלך השנה החברה המשיכה להגדיל את ההשקעות הלא סחירות בתיק ההשקעות במסלול   –  השקעות לא סחירות 

גיוון    הכללי, בהשקעות ראליות, בהלוואות מותאמות ובקרנות השקעה אלטרנטיביות. המטרה בגידול בחלק זה היא

 תשואה על האי סחירות.  תיק הנכסים לענפים שונים תוך פיצוי 

הנכסים הסחירים כוללים בעיקר השקעה באגרות חוב ממשלתיות וקונצרניות הצמודות למדד המחירים לצרכן ולא   

היקף הנכסים הנזילים בתיק ההשקעות מותאם לצפי     צמודות, מניות, קרנות סל וקרנות נאמנות אג"חיות בחו"ל.

 .התשלומים הנדרש בקרן 

 ביצוע השקעה במניות וני"ע המירים : 

שווקי המניות באירופה וארה"ב, הראו עליות חדות  בעוד ששוק המניות המקומי הראה  בסיכום התקופה הנסקרת,  

חדות. המדדים המובילים ת"א   של    35ות"א    125ירידות  ירידות  -בארה"ב, מדד הבהתאמה.    7.7%-ו  8.9%הראו 

S&P500   ה ה  9.7%  -ו   13.6%-ב   עלו  DOW JONES-ומדד  ב   STOXX600-בהתאמה, מדד   CAC-ה  12.4%-עלה 

נשאר   MSCI EM-. באסיה ובשווקים המתעוררים, מדד ה26.3%-הגרמני עלה ב  -DAXוה  21.3%-הצרפתי עלה  ב

 . 6.9%-ב ירד הסיני  CSI300 -ומדד ה 17.9%-ב עלההיפני  Nikkei-ומדד ה 0.4%-ב כמעט ללא שינו ועלה 
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ובעולם. בארץ  ובכלכלה  ההון  בשוק  להתפתחויות  בהתאם  לעת  מעת  מעודכנת,  ההשקעות  שנת    מדיניות  במהלך 

עדכנה  תשפ"ג   ההשקעות  אחת  וועדת  ההשקעות  פעם  מדיניות  וזאתאת  הכללי  במסלול  להתאימה   הצפויה  בכדי 

ומנגד הוגדלה החשיפה באפיק השקעות החשיפה באפיק המנייתי  הוקטן שיעור  לשינויים שחלו בשוק. באופן הדרגתי  

 ריאליות לא סחירות.

 והשקעות ריאליות: ביצוע השקעה בקרנות השקעה  

השוק, על  עודפת  לתשואה  וצפי  ההשקעות  פיזור  של  רצון  ומתוך  התיק  מגיוון  פיזור    כחלק  של  רצון  ומתוך 

אלטרנטיביות    ההשקעות, בהשקעות  הכלליים  המסלולים  של  השקעותיהם  להרחבת  במאמציה  החברה  המשיכה 

 .בלתי סחירות והלוואות מותאמות

 השנה  מיליון ש"ח בתחילת 147.4-מסך של כ עלה במסלול הכללי הלא סחירות  אלטרנטיביותה ההשקעותשווי  היקף

כ של  לסוף      188.5-לסך  ש"ח  הדוחמיליון  כ  תקופת  הכללימנכסי    20.20%-ומהווים  הדוח  תקופת  לסוף    המסלול 

)ראה פירוט ההשקעות  התקופה וזאת כתוצאה מביצוע השקעות נוספות בשנה האחרונה    בתחילת  16.22%-לעומת כ

 בדוח נכס בודד כפי שמפורסם באתר החברה(.

 הינם:מסלול השינויים העיקריים בהרכב נכסי ה .ב

.  31.8.2022אלפי ש"ח ליום    867,665אלפי ש"ח לעומת    921,463    הסתכמו לסך של  31.8.2023נכסי הקרן נטו ליום  

כ  גידול של    53.8  -של  ברוטו  נומינלית  מתשואה  הנובע  הקרן,  נכסי  של  צבור  בהון  ש"ח  בתוספת  ו  5.85%מיליון 

  -מיליון ש"ח . נכסי הקרן כוללים בעיקר השקעה בניירות ערך סחירים המהווים כ  4.4  -צבירה חיובית, נטו של כ

נכסי החוב הסחירים כוללים השקעה באג"ח  בתחילת שנה.    77.45%מסך נכסי הקרן לסוף תקופה לעומת    72.16%

)המדורגות ממשלתיות  חוב  אגרות  מחזיקה  הקרן  סחיר.  קונצרני  ואג"ח  את    AAAממשלתי  להקטין  מנת  על   )

,  "סיכון האשראי" כמו גם את "סיכון המנפיק" וכן את "סיכון הנזילות".השקעות אחרות כוללות  באפיק הסחיר 

ובאפיק הלא סחיר בעיקר השקעה בקרנות     מהאפיק(  96%-)מהוות כ  קרנות נאמנותו  השקעה  בקרנות סלבעיקר  

סעיף נכסי חוב שאינם סחירים מורכב מאג"ח קונצרני בלתי מהאפיק(.  96%-)מהווים כ  קרנות הון סיכוןו  השקעה

  2.55%במהלך השנה משיעור של     גדל  זה  סעיף  .  סחיר, הלוואות מותאמות, הלוואות לעמיתים  ופיקדונות בבנקים

ל נבעהבסופה.    2.98%  -בתחילתה  זו  הפיקדונותמ  מגמה  של  הסילוקין  ללוחות  בהתאם  הלוואות  פירעונות   ,

והאג"ח  אשר חלקם הושקעו מחדש באפיקים אחרים וחלקם הושקעו במסגרת נכסי החוב הלא סחירים   מותאמות

ושווי מזומנים    ההשקעותבדרך של מתן הלוואות מותאמות.  לגבי   הקרן   ממדיניות   נפרד   בלתי   חלק  הן במזומנים 

 רמת  לשמר  מנת  ועל"  הנזילות"סיכון    את  להקטין  במטרה  אלו  ביתרות  מחזיקה  הקרן.  נזילים  נכסים  אחזקת

  לקרנות   כספם  את   להעביר  המבקשים  או  כספם  את  המושכים  לעמיתים  תשלומים  ביצוע  לצורך  גבוהה  נזילות

 .אחרות

 להלן ריכוז תמהיל ההשקעות של המסלול:  .ג

 הרכב ההשקעות  מדיניות   

 שינוי  31/08/2022 31/8/2023 31/08/2022 31/8/2023 מסלול כללי

 1%- 45% 44% 52%-40% 50%-38% מניות 

 6%- 19% 13%     מתוך זה מניות ישראל

 5% 26% 31%     מתוך זה מניות זרות 

 4%- 17% 13% 20%-10% 20%-10% אגרות חוב ממשלתיות 

 1% 17% 18% 26%-14% 26%-14% אגרות חוב קונצרניות 

 2% 3% 5% 10%-0% 10%-0% מזומנים ופקדונות 

 3% 18% 21% 24%-14% 27%-17% אלטרנטיביות השקעות 

 0% 100% 100%     סה"כ

 6% 40% 46%     חשיפה למטבע חוץ

 3%- 24%- 27%- 25%-13% 25%-13% גידור

 5% 15% 20%   חשיפה למטבע חוץ נטו 
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 הלכהמסלול  . 4.2

 מדיניות ההשקעה:  .א

חלוקה   של  בהסתכלות  דומה  ההלכה  ההשקעות  במסלול  )למעט הפעילות  הכללי  במסלולי  לפעילות  אפיקים  לפי 

השקעה באפיקים לא סחירים( כאשר בנוסף על כך, פעילות ההשקעות נעשית תחת המגבלה שניתן להשקיע בניירות 

ונהלים כפי שנקבעו או יקבעו   ערך אשר מותרים להשקעה על פי המכון לכלכלה עפ"י ההלכה, בהתאם למדיניות 

 מעת לעת על ידי הנהלת החברה.

 ביצוע השקעה בקרנות השקעה והשקעות ריאליות: 

השוק, על  עודפת  לתשואה  וצפי  ההשקעות  פיזור  של  רצון  ומתוך  התיק  מגיוון  פיזור    כחלק  של  רצון  ומתוך 

החלה     ההשקעות, שלהחברה  אפשרות  מכון   לבדוק  באישור  ההלכתיים  במסלולים  גם  סחירות  בלתי  השקעות 

ונערכת לביצוע השקעות בהתאם. נכון למועד הדוחות הכספיים, טרם    כלכלה עפ"י הלכה בראשות הרב אריה דביר

 בוצעו השקעות כאמור במסלול.

 

הנסקרת,   התקופה  המקומי  בסיכום  המניות  ששוק  בעוד  חדות   עליות  הראו  וארה"ב,  באירופה  המניות  שווקי 

חדות. המדדים המובילים ת"א   ירידות  של    35ות"א    125הראה  ירידות  בארה"ב, בהתאמה.    7.7%-ו  8.9%הראו 

-ה  12.4%-עלה ב  STOXX600-בהתאמה, מדד ה  9.7%  -ו  13.6%-ב   עלו  DOW JONES-ומדד ה  S&P500-מדד ה

CAC  וה  21.3%-הצרפתי עלה  בDAX-  באסיה ובשווקים המתעוררים, מדד ה26.3%-הגרמני עלה ב .-MSCI EM 

 . 6.9%-ב ירד הסיני  CSI300 -ומדד ה 17.9%-ב עלההיפני  Nikkei-ומדד ה 0.4%-ב נשאר כמעט ללא שינו ועלה 

 

ובעולם. בארץ  ובכלכלה  ההון  בשוק  להתפתחויות  בהתאם  לעת  מעת  מעודכנת,  ההשקעות  שנת    מדיניות  במהלך 

עדכנה  תשפ"ג   ההשקעות  אחת  וועדת  ההשקעות  פעם  מדיניות  וזאתאת  הלכה  במסלול  להתאימה    הצפויה  בכדי 

ומנגד הוגדלה החשיפה באפיק   אג"ח ממשלתיהחשיפה באפיק  הוקטן שיעור  לשינויים שחלו בשוק. באופן הדרגתי  

 אג"ח קונצרני. 

 

 הינם: מסלולהשינויים העיקריים בהרכב נכסי ה .ב

ליום    נטו  המסלול  של    31.8.2023נכסי  לסך  של    26,507הסתכמו  סך  לעומת  ש"ח  ליום    ש"חאלפי    23,874אלפי 

31.8.2022  . 

 ובתוספת מיליון ש"ח    1.3-מצבירה חיובית נטו של כ ש"ח בהון צבור של נכסי הקרן, הנובע    מיליון  2.6-גידול של כ

 . 5.44%נומינלית ברוטו של תשואה 

מסך נכסי המסלול לתחילה לעומת   90.93%-נכסי המסלול כוללים בעיקר השקעה בניירות ערך סחירים המהווים כ

 לסוף תקופה.  92.38%

 סחיר.  קונצרניהחוב הסחירים כוללים השקעה באג"ח ממשלתי ואג"ח  נכסי

( על מנת להקטין את "סיכון האשראי" כמו גם את "סיכון     AAA)המדורגות  ממשלתיות  חוב  אגרות   מחזיקה  הקרן

 המנפיק" וכן את "סיכון הנזילות".

מסך נכסי המסלול לסוף   54.22%-המהוות כ  קרנות סלבאפיק הסחיר, השקעה בבעיקר  השקעות אחרות כוללות   

 תקופה.

 מחזיקה  הקרן.  נזילים  נכסים  אחזקת  לגבי  הקרן  ממדיניות  נפרד  בלתי  חלק  הןבמזומנים ושווי מזומנים    ההשקעות

 תשלומים  ביצוע  לצורך  גבוהה  נזילות  רמת   לשמר  מנת  ועל"  הנזילות"סיכון    את  להקטין  במטרה  אלו  ביתרות

 .אחרות לקרנות כספם את להעביר המבקשים או כספם את המושכים לעמיתים
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 להלן ריכוז תמהיל ההשקעות של המסלול:  .ג

 הרכב ההשקעות  מדיניות   

 שינוי  31/08/2022 31/08/2023 31/08/2022 31/08/2023 מסלול הלכתי 

 1%- 46% 45% 52%-40% 52%-40% מניות 

 4%- 15% 11%     מתוך זה מניות ישראל

 3% 31% 34%     מתוך זה מניות זרות 

 0% 25% 25% 32%-22% 30%-20% אגרות חוב ממשלתיות 

 3% 20% 23% 28%-16% 30%-18% אגרות חוב קונצרניות 

 0% 8% 8% 10%-0% 10%-0% מזומנים ופקדונות 

 0% 0% 0% 8%-0% 8%-0% השקעות אלטרנטיביות 

 0% 100% 100%     סה"כ

 3% 32% 35%     חשיפה למטבע חוץ

 3% 16%- 13%- 25%-13% 25%-13% גידור

 5% 17% 22%     חשיפה למטבע חוץ נטו 
 

 

 ח ”אגמסלול   . 4.3

 מדיניות ההשקעה: .א

)ללא מניות( מותנית בכך ש יושקעו במכשירי חוב מכל   75%-הפעילות במסלול האג"ח  לפחות מנכסי המסלול 

עד   יתרת הנכסים תושקע במזומן, בפיקדונות  וועדת    3סוג,  ובמט"ח בהתאם למדיניות הדירקטוריון  חודשים 

 ובכפוף להוראות ההסדר התחיקתי. נכסי המסלול לא יושקעו במניות.   ההשקעות

 

 הינם:  מסלולהשינויים העיקריים בהרכב נכסי ה .ב

ליום   נטו  המסלול  של  31.8.2023נכסי  לסך  של  2,645  הסתכמו  סך  לעומת  ש"ח  ליום    2,881  אלפי  ש"ח  אלפי 

31.8.2022  . 

אלפי  ש"ח ובקיזוז    242-נטו של כ   שליליתמצבירה  ש"ח בהון צבור של נכסי הקרן, הנובע  אלפי    236-של כ  קיטון

 . 0.01%נומינלית ברוטו של  תשואה שלילית

מסך נכסי המסלול    67.16%-נכסי המסלול כוללים בעיקר השקעה באג"ח ממשלתי וקונצרני סחיר המהווים כ

לעומת   תקופה  ב  77.10%לסוף  השקעה  וכן  תקופה  לתחילת  המסלול  נכסי  סלמסך  בונד  קרנות  וקרנות   תל 

 לתחילתה.  16.24%לעומת  לסוף תקופהמסך נכסי המסלול  27.06%-סחירות המהוות כ נאמנות אג"ח

 להלן ריכוז תמהיל ההשקעות של המסלול:  .ג

 

 הרכב ההשקעות  מדיניות   

 שינוי  31/08/2022 31/08/2023 31/08/2022 31/08/2023 מסלול ללא מניות 

 אגרות חוב ממשלתיות 
מנכסי המסלול יושקעו במכשירי חוב מכל  לפחות  75%

הון,   שטרי  התחייבות,  כתבי  חוב,  אגרות  לרבות  סוג, 
מעל   פיקדונות  נע"מ,  מק"מ,  חודשים,    3הלוואות, 

מתמחות,   השקעה  אג"ח, קרנות  מדדי  על  תעודות סל 
אלה.   מכשירים  על  ונגזרות  מתמחות  נאמנות  קרנות 

עד   בפיקדונות  במזומן,  תושקע  הנכסים    3יתרת 
החברה  של  דעתה  שיקול  פי  על  ובמט"ח,  חודשים 
נכסי   התחיקתי.  ההסדר  להורות  ובכפוף  המנהלת 

   המסלול לא יושקעו במניות

57% 65% -8% 

 9% 29% 38% אגרות חוב קונצרניות 

 1%- 6% 5% מזומנים ופקדונות 

 0% 100% 100% סה"כ

 1% 2% 3% חשיפה למטבע חוץ

 0% 0% 0% גידור

 1% 2% 3% חשיפה למטבע חוץ נטו 
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 ניהול סיכונים .5

ראה חלק ג' סעיף יב' בדוח עסקי תאגיד של החברה  לעניין פירוט מדיניות ניהול הסיכונים ותיאור תהליכי  
 העבודה, אופן זיהוי הסיכונים והבקרות הקיימות בחברה.

 נזילותסיכון  . 5.1

של   מאפשרות  הנובעים  נאותה. סיכונים  ברמה  נזילים  נכסים  שמירת  המחייבים  גדולים  בהיקפים   משיכות/העברות 
הסיכון להפסד   –סיכון ריכוזיות    הסיכון להפסד כספי כתוצאה מחוסר היכולת לממש נכסי השקעה בכל עת במחיר סביר. 

 כתוצאה מחשיפה לגורמי סיכון מועטים .

 בוחנת מעת לעת את שיעור החשבונות הנזילים כדי לוודא ששיעור הנכסים הסחירים עונה על נקודה זו.  רןהנהלת הק
לצורך    רןהקשל  נזילות  ה  צרכי נזילים  נכסים  בהחזקת  בעיקר  זכויותמשיכמתבטאים  ההשקע  .עמיתים  ת  ה היקף 

       .מסלוליםבנכסים הנזילים משתנה מעת לעת כאמור הן על פי צרכי הנזילות והן כתוצאה משינוי בתמהיל הנכסים של ה
הוא נמוך יחסית וביכולתה    רןכמפורט לעיל הינם סחירים. לפיכך סיכון הנזילות של הקרן  יודגש כי מרבית נכסי הק

 לממש נכסים באופן קל ומהיר.

ראה   המנהלת,  החברה  של  וההערכות  השיטות  ותיאור  הסיכונים  ניהול  למדיניות  עסקי   בדוחלו'    סעיף בנוגע  תיאור 
 התאגיד של החברה המנהלת. 

 : רן ניתוח נזילות הק .5.1.1

 
 2023באוגוסט  31ליום  

 מסלול אג”ח   מסלול הלכה  מסלול כללי  
 נכסים, נטו )באלפי ש"ח(  

 
     

 2,646  26,661  718,622 נכסים נזילים וסחירים 
  -                      -                       5,911 מח"מ עד שנה

  -                      23                    21,903 מח"מ מעל שנה
 (1)  (177)  175,027 אחרים 

 921,463  26,507  2,645 

 
 

 

 היחס בין סך הנכסים הסחירים והנזילים לבין סך זכויות העמיתים הניתנים למשיכה:  .5.1.2

   

באוגוסט   31ליום    
2023 

   % 

 
    115.96  מסלול כללי 

    151.00 הלכהמסלול  

    111.74 מסלול אג"ח
      

 

 .  יחס נזילות 5.1.3

 . עיל ל   2.1ראה סעיף  

 

 סיכוני שוק  . 5.2

  -בשל שינויים בלתי צפויים במחירי השוק   קרןסיכוני שוק קשורים בשחיקה הפוטנציאלית בערכם הכלכלי של נכסי ה
ואינפלציה.  חליפין  שער  ערך,  ניירות  מחירי  ריבית,  ההשקעות  שיעור  ה  ועדת  והשינויים   דנה  קרןשל  המגמות  על 

 הצפויים בשיעורי התשואה והריבית ובוחנת שינויים באפיקי ההשקעה עפ"י המגמות.  
נייר הערך )אגרות חוב,  אומדן הסיכונים והחשיפות מתייחס למודלים הכלכליים בהיבט לפוטנציאל הרווח ביחס לסוג  

 עשויים להניב רווחי ו/או הפסדי הון בהתאם למגמת התשואה. בפרמטרים כלכלייםלים  חשינויים הכאשר  מניות(,
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 סיכון מדד וסיכון מטבע  . 5.2.1

כלשהו  קרןל הצמדה  בסיס  לפי  לתשלום  התחייבות  של  אין  תולדה  אינה  להשקעה  ההצמדה  מגזר  בחירת   .
  מושקעים  קרן. נכסי הקרןהדרישה לעמידה מול ההתחייבויות אלא מקורה בשיקולי השאת תשואה לעמיתי ה

והן באפיקים שאינם   באפיק הצמוד למדד המחירים לצרכן במטרה לשמור על הערך הריאלי של ההשקעה  הן
המאקר והערכות  הצפי  בהן  בתקופות  וזאת  באפיקים    וצמודים  עודפת  לתשואה  באפשרות  תומכים  כלכליות 

)שינוי שווין ההוגן   )ללא הצמדה( ובחו"ל  חלופיים לאפיק הצמוד למדד. בנוסף מבוצעת השקעה במניות בארץ 
של   כלכליים  מיקרו  לניתוחים  בהתאם  נבחנת  במניות  ההשקעה  החליפין(.  בשערי  לשינויים  היתר  בין  כפוף 

 חברות ובהתחשב בתנאים מאקרו כלכליים ובפוטנציאל הענפי של המגזר הרלוונטי. 

בהתאם   קרןהיקף ההשקעה בהתאם לבסיסי ההצמדה של הנכסים נקבע אם כן על ידי ועדת ההשקעות של ה
פרמ לשקלול  בכפוף  כאמור  ושיקולים  ובכפוף  ילהערכות  הסיכון  ההון ית  בשוק  החלים  והשינויים  למגמות 

 והכספים לרבות שיעור האינפלציה, מגמת ריבית בנק ישראל ופיחות השקל מול המט"ח. 

היקף ההשקעה בנכסים צמודי המט"ח ו/או במט"ח הן ביחס לדולר והן ביחס לאירו נקבע בהתאם לשיקולים 
להיות  עשוי  בארץ  הדולר  שער  והכספים.  ההון  בשווקי  החלים  והשינויים  כלכליים  מאקרו  מתנאים  הנגזרים 
הארץ   בין  הריבית  ופערי  ישראל  בנק  ריבית  שיעור  ביטחוניות,  השפעות  בחו"ל,  המסחר  ממגמות  הן  מושפע 

לג ביחס  הן  כלכליות  מדיניות  השלכות  וכן  בעולם. ילחו"ל  הסחורות  מחירי  של  השלכות  והן  בתקציב  רעון 
  השפעה נוספת עשויה לנבוע משינוי דירוג של חברות האשראי ביחס למדינה וכן מתנועת הון בתקופות שונות.

פיסקה   )ראה  אחד  מצד  גיאוגרפי  פיזור  לעניין  ההשקעות  במדיניות  עמידה  פיזור    5.3.1לצורך  ולעניין  להלן( 
   מטבעי מצד שני, מבצעת הקופה מעת לעת פעולות גידור של מטבע חוץ מול השקל הישראלי.

  

 
 2023באוגוסט  31ליום  

 מסלול אג”ח   מסלול הלכה  מסלול כללי  
 נכסים, נטו )באלפי ש"ח(  

      נכסים לפי בסיס הצמדה
 1,789  13,867  304,134 ללא הצמדה 

 764  3,253  130,350 בהצמדה למדד המחירים לצרכן
 92  9,387  486,979 במטבע חוץ או בהצמדה אליו

 2,645  26,507  921,463 סך נכסי המסלול, נטו 

      

חשיפה לנכסי הבסיס באמצעות  
 מכשירים נגזרים במונחי דלתא

  

   

      
  -                      -                       29,617 ללא הצמדה 

                         בהצמדה למדד המחירים לצרכן
-                        -                      -  

  -                     (3,479)  (202,627) במטבע חוץ או בהצמדה אליו

 2,645  23,028  748,453 סך הכל
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 סיכון ריבית . 5.2.2

סיכון הנובע משינוי החל בתשואה   וגם באגרות חוב בלתי סחירות עשויה לגלם  סחירות  אגרות חובההשקעה ב
בגינ  אשר  בשוק  )עשוי    הלפדיון  הנכס  מחיר  לרעה  בשוקלהשתנות  התשואות  להשתנות  עליית  לחילופין  או   )

בכפוף    החובנכסי  גובה החשיפה לשינויי ריבית תלוי במשך החיים הממוצע של    לטובה)ירידת התשואות בשוק(.
 לדירוג האשראי של הנכס. 

ה של  נכסי החוב  עיקרית מסך  והקונצרניות מהווה השקעה  לצורך קרןההשקעה באגרות החוב הממשלתיות   .
 התמודדות עם סיכון זה ועדת ההשקעות מבצעת התאמות נדרשות מעת לעת.

 

 

 2023באוגוסט  31ליום  תשואת תיק ההשקעות 
ניתוח רגישות לשינוי בשיעורי  

 ( 2( )1הריבית )
 1% (1% ) 
 אחוזים  אחוזים  

   
 2.13 ( 1.18) מסלול כללי 

 2.13 ( 1.98) מסלול הלכה 

 4.14 ( 3.73) מסלול אג"ח 
 

ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס למכשירים   (1)
החשיפה הינה ביחס לערך הפנקסני של המכשיר בריבית משתנה. ביחס למכשירים בריבית קבועה,  

הפיננסי.  מהמכשיר  המזומנים  לתזרים  ביחס  הינה  החשיפה  משתנה,  בריבית  למכשירים  וביחס 
נכסים שנרכשו  לגבי  גם  בריבית מתחילת השנה  נלקח בחשבון שינוי  הרגישות  ניתוח  חישוב  לצורך 

 במהלך השנה. 

 ניתוח הרגישות כולל רק את הסעיפים שערכם מושפע באופן ישיר כתוצאה משינוי בשיעור הריבית.  (2)

 עבור השקעות במכשירים הוניים  חשיפה לענפי המשקפירוט ה . 5.2.3

 מסלול כללי 

 
 2023באוגוסט  31ליום  

 
נסחרות 
במדד  

 125ת"א 

יתר 
אחוז מסך   סך הכל בחו"ל  לא סחיר  המניות

 הכל

 )%(-ב  אלפי ש"ח  
        משקענף 

  11.08  24,267 867     -     - 23,400 בנקים
   3.23  7,067     -     - 198 6,869 ביטוח
   0.80  1,744     - 1,744     -     - ביומד

  21.14  46,304 37,671 1,950 863 5,820 טכנולוגיה 
  26.77  58,616 40,894 1,458 2,380 13,884 מסחר ושירותים

  12.70  27,807 2,566 6,333 1,956 16,952 ובינוי נדל"ן 
  19.67  43,085 8,753 2,225 7,749 24,358 תעשיה 

   0.12  266     -     - 266     - השקעה ואחזקות
   4.49  9,844     -     - 1,997 7,847 נפט וגז 

              

   100.00  219,000 90,751 13,710 15,409 99,130 סך הכל 
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 אשראי  ניסיכו .  5.3

יעמדו   ומקבלי האשראי מהקרן לא  ני"ע שהקרן מחזיקה בהם  הינו הסיכון הכרוך בכך שמנפיקים של  סיכון אשראי 
בתשלומי ריבית או קרן או שיפשטו רגל ועקב כך יפגעו בנכסי הקרן. סיכון זה קשור בטיב תיק האשראי שנכסי הקרן  

 מושקעים בו. 

של   דרוג  בעלות  )שהן  ממשלתיות  אג"ח  להחזיק  היא  הקרן  מדיניות  האשראי  סיכוני  עם  להתמודד  מנת  (  AAAעל 

בדירוג   לפחות  מדורגות  קונצרניות  אג"ח  כלל   בדרך  בהשקעה     Aולהחזיק  כי  מודגש  להלן(.   החריג  )למעט  ומעלה 
, הקרן דורשת תוספת תשואה מעבר לאג"ח הממשלתי הנובע מפרמיית הסיכון  או בהלוואות מותאמות  באג"ח קונצרני 

שהקרן מעריכה בגין השקעה זו.  השקעות בדירוג אחר באפיק זה הן כתוצאה משינויים )ירידה( בדירוג שנעשו לאחר 
 הרכישה ועל פי מדיניות הדירקטוריון ניתן להחזיק בהם תוך מעקב צמוד של פורום חוב על המלצותיו. 

לעתהקרן   מעת  משקיעה  למדיניותה,  בהתאם  שמדורגות    ,  בחברה  ביטחונות,  עם  באג"ח  הראשוני  ומטה     Aבשוק 
לרבות חברה שאינה מדורגת כלל ובכפוף להערכת ובדיקת הסיכון כגון: ניתוח פיננסי, התייחסות לענף, בעלות וניהול, 

 מנכסי הקרן. 1%תמהיל הביטחונות ואישור וועדת ההשקעות, כל זאת במגבלה של עד 

נמוך. לאור    השקעות קיבלה החלטה לא להשקיע בפקדונות צמודים ושטרי הון בבנקים בעלי הון עצמי  כמו כן, וועדת  
בפ ההשקעה  ועדת יזאת,  החלטת  עפ"י  בוצעה  סחירות  לא  ואג"ח  הון  בשטרי  השקעה   ו/או  למדד  הצמודים  קדונות 

 . ההשקעות בבנקים  מסחריים גדולים, בנקים למשכנתאות בעלי הון עצמי גבוה בלבד

 
 גיאוגרפי חלוקת נכסי חוב על פי מיקום  . 5.3.1

 

 

 2023באוגוסט  31ליום  
 מסלול אג”ח   מסלול הלכה  מסלול כללי  

 אלפי ש"ח  

      נכסי חוב בארץ
 1,777  8,701  237,948 סחירים

    -                   23  27,307 שאינם סחירים

 1,777  8,724  265,255 סה"כ נכסי חוב בארץ
      

      נכסי חוב בחו"ל 

    -                      -                   2,200 סחירים

    -                      -                   507 שאינם סחירים

    -                      -                   2,707 סה"כ נכסי חוב בחו"ל 
      

 1,777  8,724  267,962 סה"כ נכסי חוב 
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 חלוקת  נכסי חוב לפי דירוג   5.3.2

 פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים בארץ .א

 

 2023באוגוסט  31ליום        
 מסלול אג”ח   מסלול הלכה  מסלול כללי  

 אלפי ש"ח  
 

     
      נכסי חוב סחירים בארץ
 1,500  6,592  117,240 אגרות חוב ממשלתיות

      בדירוג: אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים 
AA 191  1,650  87,902 ומעלה 

BBB  עדA   31,522  459  86 
    -                      -                   -                     BBB-נמוך מ

    -                      -                   1,284 לא מדורגים
 1,777  8,701  237,948 סך הכל נכסי חוב סחירים בארץ

      

      נכסי חוב שאינם סחירים בארץ
אגרות חוב קונצרניות ופקדונות בבנקים  

 ומוסדות פיננסים בדירוג: 
     

AA 1,024 ומעלה                   -                      -    
    -                      -                   14 לא מדורגים

    -                   23  3,381 הלוואות לעמיתים 
    -                      -                   22,888 הלוואות לאחרים 

          -                   23  27,307 סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים בארץ
 1,777  8,724  265,255 סה"כ נכסי חוב בארץ

      
    -                      -                   192 נכסי חוב בדירוג פנימי -מזה

 

 בחו"ל   פירוט נכסי חוב בחלוקה לדירוגים .ב 

 

 2023באוגוסט  31ליום  
 מסלול אג”ח   מסלול הלכה  מסלול כללי  

 אלפי ש"ח  

      נכסי חוב סחירים בחו"ל 
      בדירוג: אגרות חוב קונצרניות ונכסי חוב אחרים 

BBB   972                   -                      -    
    -                      -                   BBB 1,228 -נמוך מ

    -                      -                   2,200 סך הכל נכסי חוב סחירים  בחו"ל 

 נכסי חוב שאינם סחירים בחו"ל
     

  507 נכסי חוב אחרים
                 -                      -    

    -                      -                   507 סחירים  בחו"ל שאינם סך הכל נכסי חוב 
      

    -                      -                   2,707 סך הכל נכסי חוב בחו"ל

 
 

 
 

 
 

    -                      -                      -                     נכסי חוב בדירוג פנימי -מזה
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 שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן . 5.3.3

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים נקבע לרוב באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם.  
שנמדדו   כפי  קונצרני  אג"ח  של  והמרווחים  ממשלתיות  חוב  אגרות  של  התשואות  על  מתבססים  ההיוון  שערי 
בבורסה לני"ע בת"א. שיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברה המספקת ציטוטי מחירים ושערי  

 ריבית להיוון הנכסים השונים. 

 . ללות בגין כל אחת מקבוצות הדירוגלהלן טבלת הריביות הממוצעות המשוק 

 נכסי חוב שאינם סחירים לפי דירוג
 

 2023 באוגוסט 31ליום 
 

  מסלול אג"ח  מסלול הלכה מסלול כללי  
  אחוזים  
 

AA   3.96 ומעלה - -  
  - - 7.60 לא מדורג 

 

 

 

 

 פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב סחירים ושאינם סחירים:  . 5.3.4

 

 

 

 
 2023באוגוסט  31ליום  מסלול כללי 

 אחוז מסה"כ  סכום 
 באחוזים   אלפי ש"ח  

    נכסי חוב סחירים ושאינם סחירים 
    ענף משק

  13.66           36,633 בנקים

  7.14              19,128 ביטוח

  0.38              1,013 טכנולוגיה 

  12.67           33,938 מסחר ושירותים

  15.46           41,415 נדל"ן ובינוי 

  3.15              8,428 תעשיה 

  2.34              6,279 נפט וגז 

  1.45              3,888 הלוואות לעמיתים  

  43.75           117,240 אג"ח ממשלתי 
סך הכל נכסי חוב סחירים ושאינם 

  100.00         267,962 סחירים 
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 2023באוגוסט  31ליום  מסלול הלכה

אחוז   סכום 
 מסה"כ

 באחוזים   אלפי ש"ח  

    נכסי חוב סחירים ושאינם סחירים 
    ענף משק

  8.99              784 בנקים

  5.40              471 ביטוח

  3.29              287 מסחר ושירותים

  3.77              329 נדל"ן ובינוי 

  1.70              148 תעשיה 

  1.03              90 נפט וגז 

  75.56           6,592 אג"ח ממשלתי 

  100.00         8,724 סך הכל נכסי חוב סחירים ושאינם סחירים 

 

 
 

 2023באוגוסט  31ליום  מסלול אג"ח 

אחוז   סכום 
 מסה"כ

אלפי  
 ש"ח 

 באחוזים  

    נכסי חוב סחירים ושאינם סחירים 

    ענף משק

  4.11              73 בנקים
  2.98              53 ביטוח

  0.06              1 טכנולוגיה 
  3.43              61 מסחר ושירותים

  3.21              57 נדל"ן ובינוי 
  1.52              27 תעשיה 
  0.28              5 נפט וגז 

  84.41           1,500 אג"ח ממשלתי 
סך הכל נכסי חוב סחירים ושאינם 

  100.00         1,777 סחירים 
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 סיכונים גיאוגרפיים   5.4
 

 מסלול כללי 

 

 2023באוגוסט  31ליום  

אגרות חוב   
 ממשלתיות

אגרות  
חוב 

 קונצרניות
קרנות   קרנות סל מניות

 נאמנות
השקעות  

 אחרות

סה"כ 
חשיפה 
 מאזנית

נגזרים 
במונחי 

 דלתא 
 סה"כ

 אלפי ש"ח  
                  

 463,491 (15,142) 478,633 101,434 811 4,980 133,255 120,913 117,240 ישראל

 301,063 - 301,063 85,460 - 150,131 64,942 530 - ארה"ב

 9,119 - 9,119 - - 7,649 772 698 - בריטניה

 26,232 - 26,232 3,424 1,268 17,155 3,413 972 - סין

 12,727 - 12,727 - 2,154 1,996 8,577 0 - גרמניה 

 93,689 - 93,689 52,185 19,368 13,262 8,041 833 - אחר

 906,321 (15,142) 921,463 242,503 23,601 195,173 219,000 123,946 117,240 סך הכל

 

 מסלול הלכה

 

 2023באוגוסט  31ליום  

אגרות חוב   
 ממשלתיות

אגרות חוב  
קרנות   קרנות סל מניות קונצרניות

 נאמנות
השקעות  

 אחרות

סה"כ 
חשיפה 
 מאזנית

נגזרים 
במונחי 

 דלתא 
 סה"כ

 אלפי ש"ח  
                  

 16,978 - 16,978 1,947 - 6,330 - 2,109 6,592 ישראל

 7,977 - 7,977 - - 7,977 - - - ארה"ב

 291 - 291 - - 291 - - - בריטניה

 538 - 538 - - 538 - - - סין

 723 - 723 - 452 271 - - - אחר

 26,507 - 26,507 1,947 452 15,407 - 2,109 6,592 סך הכל

 

 אג"ח מסלול 

 

 2023באוגוסט  31ליום  

אגרות חוב   
 ממשלתיות

אגרות  
חוב 

 קונצרניות
השקעות   קרנות נאמנות קרנות סל מניות

 אחרות

סה"כ 
חשיפה 
 מאזנית

נגזרים 
במונחי 

 דלתא 
 סה"כ

 אלפי ש"ח  
                  

 2,545 - 2,545 152 - 627 - 266 1,500 ישראל

 57 - 57 - - 57 - - - ארה"ב
 43 - 43 - 32 - - 11 - אחר

 2,645 - 2,645 152 32 684 0 277 1,500 הכלסך 
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 סיכונים תפעוליים וסיכונים משפטיים  .   .55

סיכוני מיקרו מקרו. אשר באים לידי סיכוני התאגיד הינם בעיקר סיכונים ענפיים, הנובעים מסיכון של הרגולטור ומ
כגון ירידות בשווקים הפיננסיים    –כלכליים  ביטוי בסיכונים להפסדים על השקעות הקרן בעקבות אירועים מיקרו  

הסחירים בארץ )בהם מושקעים מרבית נכסי הקרן(, עליות ריבית שיורידו את ערך הנכסים הלא סחירים וכד', או,  
ירידות בשווקי העולם שיקרינו על השווקים בארץ, אירועי קטסטרופה עולמי    -בעקבות אירועים מקרו כלכליים כגון

)פיגועי טרור, מלחמות, אסונות טבע וכד'( שישפיעו באופן דומה. בנוסף קיימים סיכונים תפעוליים וסיכון משפטי. 
בטעויות   והן  הקרן  את  המתפעלות  מחשב  במערכות  אפשריים  בשיבושים  הן  ביטוי  לידי  באים  תפעוליים  סיכונים 
שינויים   לאור  האחרונות  בשנים  במיוחד  עולה  תפעולי  סיכון  ההשקעות.  פעילות  ובביצוע  חשבונאי  ברישום  אנוש 
לוחות   ונשנים בהוראות הרגולטור. הוראות אלה מחייבות שינויים מרחיקי לכת במערכות מיכון תוך מתן  חוזרים 
זמנים קצרים למדי ליישומם ביחס לאפשרויות המיכון ולבדיקות הקבלה הנדרשות. סיכון משפטי הינו תולדה של  
ככל   הסיכונים  להקטנת  לרשותם  העומדים  האמצעים  בכל  נוקטים  התפעול  ומנהל  הקרן  הנהלת  תפעולי.  סיכון 

 שאפשר כגון הפעלת מערכת בקרות, הפרדת סמכויות, הפרדת סביבות מיכון ורוטציות. 

 

עמידת     על פי חוזר הממונה על שוק ההון, מונתה בחברה מנהלת מערכות מידע אשר בין היתר, תפקידה לבקר את 
סמכויות   של  שוטף  ניהול  המידע,  טכנולוגיות  נכסי  של  השוטף  הניהול  ברגולציה,  התפעוליות  המידע  המערכות 
הנוגע להנחיות בנושא בקרות מידע   פעילות החברה המתפעלת בכל  נהלי הקופה בהוראות הדין,  והרשאות, עמידת 
. מינוי מנהלת מערכות  וועדות רלוונטיות  וניהול נתונים, הכנת דיווחים והשתתפות בישיבות הדירקטוריון, הנהלה 

 המידע , מקטין אף הוא את החשיפה הקיימת לתחום סיכונים זה בקופה. 

 

 ממונה אכיפה אשר לו ידע וניסיון רב בתחום הענף החיסכון לטווח ארוך.    2011החברה מינתה באוגוסט 

את    7תיקון   הרחיב  הפיקוח"(  לחוק  "תיקון  )להלן:  התשס"ה  גמל(,  )קופות  פיננסיים  שירותים  על  הפיקוח  לחוק 
סמכויות הפיקוח של הממונה על שוק ההון ביטוח וחיסכון והעניק לו סמכויות בירור מנהלי לצורך בירור קיומן של  

וכן הטיל על הפרות שקבועה בשלהן    הפרות חוקי הפיקוח, וזאת לצורך הבטחת ביצועם ואכיפתם של חוקי הפיקוח
 שאפשר להטיל בשל הפרות אחרות.   עבירה פלילית עיצום כספי בסכום גבוה מסכום העיצום הכספי 

הפיקוח   לחוק  אחראי  התיקון  מינה  )ב(,  קטן  בסעיף  כאמור  הפרה  למניעת  מספקים  נהלים  התאגיד  "קבע  קובע: 
מטעמו לפיקוח על קיומם וכן נקט אמצעים סבירים לתיקון הפרה ולמניעת הישנותה, חזקה כי המנהל הכללי קיים 

 את חובתו כאמור בסעיף קטן )א(". 

ממונה על האכיפה הכין תוכנית אכיפה פנימית ותוכנית עבודה אשר התבססה על ממצאי סקר ציות לפעילות חברה.  
 תוכנית האכיפה ותוכנית העבודה מאושרות אחת לשנה בדירקטוריון החברה.

) טרם הוצג בדירקטוריון החברה ( וזאת לאחר שסקר   2023כמו כן החליטה הנהלת החברה לבצע סקר ציות לשנת  
לאחר שהורחב גם להוראות שפורסמו   2019לדירקטוריון היה בחציון הראשון לשנת   הציות האחרון שבוצע והוגש  

להוראות    2018בשנת   נהלים  והתאמת  תיקון  בעיקר  שכוללים  הסקר  ממצאי  ליישום  אחראי  האכיפה  ממונה   .
 הרגולציה המעודכנות . 

 

אשר הממונה על האכיפה אחראי על    ההנהלה והדירקטוריון מפקחים ועוקבים אחרי הפעלתה של תוכנית האכיפה
הכוללת בין השאר בקרות שוטפות של תהליכים שנקבעו ולוחות זמנים  עבודה שנתית   יישומה וזאת בעזרת תוכנית  

נהלי   כי  הממונה  בודק  העבודה  תוכנית  במסגרת  מענה   לביצוע.  נותנים  ולא   החברה  במקרה  הדין,  לדרישות  מלא 
נהלים ואמצעים אחרים. כמו כן נבחנים אלו נושאים מוסדרים   באלו עניינים יש מקום לשפר, לעדכן או ליצור   נבחן  

הממונה   בוחן  זו,  בדיקה  עם  במשולב  בחברה.  הקיימת  התשתית  את  לשפר  מקום  יש  תחומים  ובאילו  אינם,  ואלו 
, מאתר     באופן שוטף את וכן מאתר   גורמי בקרה אפשריים בתאגיד   קיום הבקרות הקיימות בארגון על תהליכים 

פערים, ככל שהם קיימים, בין הבקרות הרצויות לבין הקיימות. תוצאת תהליך זה היא רשימה של פערים ונושאים 
 גם סדר עדיפות לטיפול.   המלצות לטיפול הכוללות  הטעונים טיפול ושיפור ורשימת 

   

על  הבקרה  מערך  מנהל  הסיכונים,  מנהל  לרבות  חלק  בה  הנוטלים  האורגנים  כלל  על  האמורה,  הפעילות  מתכונת 
וועדת אשראי פנימית מהווים נדבך חשוב בהתמודדות עם   ,ועדת משנה לאשראי  ההשקעות, מרכז חובות בעיתיים 

 )ראה הרחבה  בנושא בחלק ג' סעיף יב'  בדוח עיסקי תאגיד(.  הסיכונים בתחום ההשקעות שנסקרו בפרק 
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 :הקרן להלן ריכוז טבלת סיכונים כללית תוך דירוגם לפי הערכות ההנהלה לגבי השפעתם הצפויה על 

 
השפעה  תיאור תמציתי  סוג הסיכון

 גדולה 
 השפעה 
 בינונית

השפעה 
 קטנה

 
 סיכוני מאקרו 

 

שינויים פוליטיים  
 וכלכליים  

 
 

X  

  X  מצב המשק 
 

תעסוקה אצל מצב  
 מעביד

 
 

  
X 

  X  הגברת תחרות בענף סיכונים ענפיים  
  X  שינויי חקיקה  
 X   סיכון נזילות 
  X  סיכון אשראי  
  X  סיכון שוק 
     

סיכונים 
 לקרן ייחודיים 

  X  רמת שימור תיק 

 X   סיכון אבטחת מידע  
 סיכון תפעולי וסיכון  

 משפטי
 X  

  X  טעמי הציבור 
 X     תלות בספק אחד 
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 מ ”חברה מנהלת בע למורים וגננותקרנות השתלמות 

======================== ======= 
 
 
 

 המסלול המקוצר  -תלמורים וגננוקרן השתלמות 
 
 
 

 2פרק 
 

 ם כספיי חותדו
 
 
 

 2023באוגוסט  31ליום 
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 מ ”ת בעלקרנות השתלמות למורים וגננות חברה מנה
======================== ======= 

 
 המסלול המקוצר  -קרן השתלמות למורים וגננות

 
 
 

 תוכן העניינים 
 
 
 
 

  עמוד

 םיהמבקר דוח רואי החשבון  3

 ב הכספי על המצדוחות   4-6

   צאותוהדוחות הכנסות ו  7-10

   דוחות על השינויים בזכויות העמיתים 11-14

 כללי  – 1באור  15

 יות חשבונאית מדינ   - 2באור  16-19

 חייבים ויתרות חובה  – 3באור  20

 יריםחס  י חובנכס  – 4באור  21

 נכסי חוב שאינם סחירים   – 5באור  22

 יות מנ – 6ור אב 23

 השקעות אחרות   – 7באור  24-25

 זכות-יתרות זכאים ו  – 8באור  26

 הכנסות אחרות   -9 רבאו 27

 דמי ניהול  –10באור  27

   הוצאות ישירות -11 באור 28-29

 תשואות  –12באור  30

עם בעלי עניין  יתרות ועסקאות   – 13באור  30

 םקשוריוצדדים 

   מיסים  -14באור  31

 ות התחייבויות תלוי  – 15 ורבא 32

 אירועים לאחר תאריך המאזן -16באור  33

  

 
 
 
 
 
 











 מ ”מנהלת בעות השתלמות למורים וגננות חברה קרנ
======================== ======= 

 

 צר המקו לולהמס  -רים וגננותלמות למושתקרן ה
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 םלפי מסלולי דוחות על המצב הכספי

 

 
 2023באוגוסט  31ליום 

   מאוחד   מסלול אג”ח    מסלול הלכה   מסלול כללי  
 ח "אלפי ש 

                רכוש שוטף
  47,216  138  2,005  45,073 מזומנים ושווי מזומנים

  599   -                      5  594 חייבים ויתרות חובה

 45,667 
 

2,010 
 

138 
 

47,815 
 

 
        

         השקעות פיננסיות

  250,626  1,777  8,701  240,148 נכסי חוב סחירים

  27,837   -                      23  27,814 נכסי חוב שאינם סחירים

  219,000   -                       -                        219,000 מניות

  417,409  731  15,955  400,723 השקעות אחרות

  914,872  2,508  24,679  887,685 סך כל השקעות פיננסיות

 
        

 
        

  962,687  2,646  26,689  933,352 סך כל הנכסים 

 
        

  12,072  1  182  11,889 ויתרות זכותזכאים 

          

  950,615  2,645  26,507  921,463 זכויות העמיתים

 
        

סך כל ההתחייבויות 
  962,687  2,646  26,689  933,352 וזכויות העמיתים

         

 

 

 . פייםסכה וחות לק בלתי נפרד מהד מהווים חמצורפים ם הוריאהב

 

 

 

 



 מ ”מנהלת בעות השתלמות למורים וגננות חברה קרנ
======================== ======= 

 

 צר המקו לולהמס  -רים וגננותלמות למושתקרן ה
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 מצב הכספי לפי מסלוליםוחות על הד

 

 
 2022באוגוסט  31ליום 

   מאוחד   מסלול אג”ח    מסלול הלכה   כללי מסלול  
 ח "אלפי ש 

                רכוש שוטף
  32,345  176  1,979  30,190 מזומנים ושווי מזומנים

  544   -                       4  540 חייבים ויתרות חובה

 30,730  1,983  176  32,889  

 
        

         השקעות פיננסיות

  266,965  2,221  8,326  256,418 חיריםס ובי חנכס

נכסי חוב שאינם 
  23,217  -  1  23,216 סחירים

  245,649   -                        -                        245,649 מניות

  366,871  485  13,572  352,814 השקעות אחרות

סך כל השקעות  
 878,097 פיננסיות

 
21,899 

 
2,706 

 
902,702 

 

 
        

 
        

  935,591  2,882  23,882  908,827 סך כל הנכסים 

 
        

 41,162 זכאים ויתרות זכות
 

8 
 

1 
 

41,171 
 

          

  894,420  2,881  23,874  867,665 זכויות העמיתים

 
        

סך כל ההתחייבויות 
  935,591  2,882  23,882  908,827 וזכויות העמיתים

         

 

 
 

 וחות הכספיים. מהד רד פתי נ לק בים חלמהוו ורים המצורפיםאהב

 

 

 

 



 מ ”מנהלת בעות השתלמות למורים וגננות חברה קרנ
======================== ======= 

 

 צר המקו לולהמס  -רים וגננותלמות למושתקרן ה
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 םימאוחד הכנסות והוצאות ותוחד

 
 
 

 

   
 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום 

   
2023   2022 

 
2021 

 
 באור

 
 אלפי ש"ח 

   הכנסות )הפסדים( 
  

   

   
  

   
 זומנים ושווי מזומנים * ממ

  5,281  (431) 
 

(394) 

     
   

     מהשקעות 
   

 11,181  (9,771)  1,497   מנכסי חוב סחירים
 1,273  (47)  630   מנכסי חוב שאינם סחירים  

 49,401  3,566  5,410   ממניות
 55,035  (25,259)  42,795   מהשקעות אחרות

 סך כל ההכנסות )הפסדים( מהשקעות 
 50,332  (31,511)  116,890 

     
   

 8  10   14             9 אחרות, נטו הכנסות  

     
   

 סך כל ההכנסות )הפסדים(
  55,627  (31,932)  116,504 

     
   

     הוצאות 
   

 1,008  1,145  1,134  10 דמי ניהול
 1,985  2,470   3,016        11 הוצאות ישירות

 532  1005   789           14 סיםמי
        

 3,525  4,620  4,939   סך כל ההוצאות 

   
     

עודף הכנסות )הפסדים( על הוצאות  
 50,688  לתקופה

 
(36,552) 

 
112,979 

 

 

 

 . כולל הפרשי שער מט"ח *
 

 פיים. מהדוחות הכסד פרתי נ ים מהווים חלק בלהמצורפ   הבאורים
 

 
 



 מ ”מנהלת בעות השתלמות למורים וגננות חברה קרנ
======================== ======= 

 

 צר המקו לולהמס  -רים וגננותלמות למושתקרן ה
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 לפי מסלולים אותוהוצת הכנסו ותחוד
 
 

 2023באוגוסט  31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 

 מסלול כללי 
 

 מסלול אג"ח   מסלול הלכה
 

 מאוחד
 אלפי ש"ח   

            הכנסות  )הפסדים(

        

 *  ממזומנים ושווי מזומנים
5,208 

 
68 

 
              5  

 
5,281 

        

        מהשקעות 

 1,497  (6)  23  1,480 מנכסי חוב סחירים
 630   -                 -                   630 מנכסי חוב שאינם סחירים

 5,410   -                 -                   5,410 ממניות
 42,795  13  1,295  41,487 מהשקעות אחרות

 50,332  7  1,318  49,007 סך כל ההפסדים מהשקעות 

 
  

     
  14               -                 -                    14             הכנסות אחרות, נטו 

        

 55,627  12  1,386  54,229 סך כל ההפסדים

        
        הוצאות 

 1,134  4  31  1,099 דמי ניהול
 3,016   1                21  2,994 הוצאות ישירות

         789   -                22  767 מיסים
 4,939  5  74  4,860 סך כל ההוצאות 

       
        

 50,688  7  1,312  49,369 עודף הפסדים על הוצאות לתקופה

 

 
 

 . מט"חכולל הפרשי שער   *
 

 
 
 

 פיים. סכרד מהדוחות ה נפים חלק בלתי וצורפים מהוהבאורים המ
 
 
 
 



 מ ”מנהלת בעות השתלמות למורים וגננות חברה קרנ
======================== ======= 

 

 צר המקו לולהמס  -רים וגננותלמות למושתקרן ה
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 לפי מסלולים והוצאותת סונכה תודוח
 
 
 

 2022 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 

 מסלול כללי 
 

 מסלול אג"ח   מסלול הלכה
 

 מאוחד
 אלפי ש"ח   

            ם(יפסד)ה הכנסות 

        

 (431)   -                (47)  (384) *  ממזומנים ושווי מזומנים
        

        מהשקעות 
 (9,771)  (69)  (302)  (9,400) מנכסי חוב סחירים

 (47)   -                 -                   (47) יריםמנכסי חוב שאינם סח

 3,566   -                 -                   3,566 ממניות

 (25,259)  (14)  (878)  (24,367) מהשקעות אחרות
 (31,511)  (83)  (1,180)  (30,248) סך כל ההפסדים מהשקעות 

        
  10               -                 1                   9               הכנסות אחרות, נטו 

        
 (31,932)  (83)  (1,226)  (30,623) דיםההפס כל ךס

        
        הוצאות 

 1,145  3  29  1,113 דמי ניהול

 2,470   - **               18  2,452 הוצאות ישירות

 1,005   -                18  987 מיסים
        

 4,620  3  65  4,552 סך כל ההוצאות 
       

        
 (36,552)  (86)  (1,291)  (35,175) על הוצאות לתקופהפסדים ה דףעו 

 
 

 . הפרשי שער מט"ח כולל *
 .ש"חלפי א  1-מ קטן* *
 

 
 פיים. תי נפרד מהדוחות הכסוים חלק בלצורפים מהומהים  הבאור
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 םימסלול פיל אותת והוצהכנסו ותדוח
 
 

 2021 וסטאוגב 31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 

 מסלול כללי 
 

 מסלול אג"ח   הלכהול מסל
 

 מאוחד

 
 

 ש"ח  פילא

            הכנסות  )הפסדים(

        

 (394)   -                (19)  (375) *  ממזומנים ושווי מזומנים
        

        ות מהשקע
 11,181  55  261  10,865 יםוב סחירמנכסי ח

  1,273         1   -                   1,272 םירימנכסי חוב שאינם סח

 49,401   -                (2)  49,403 ממניות
 55,035  9  1,882  53,144 שקעות אחרותמה

 116,890  65  2,141  114,684 סך כל ההכנסות מהשקעות 

        
  8                 -                 1                   7               , נטו אחרות הכנסות

        
 116,504  65  2,123  114,316 סך כל ההכנסות  

        
        הוצאות 

 1,008  3  25  980 דמי ניהול

 1,985  ** -  20  1,965 הוצאות ישירות

 532   -                13  519 מיסים
        

 3,525  3  58  3,464 סך כל ההוצאות 

               

 112,979  62  2,065  110,852 ת לתקופהת על הוצאועודף הכנסו 

         
 
 

 .שער מט"ח כולל הפרשי*  
 .ש"חלפי א  1-מ קטן* *
 

 
 פיים. תי נפרד מהדוחות הכסוים חלק בלצורפים מהומהים  הבאור
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 ים מאוחד יתיםעמה  יותזכום בל השינוייע ותדוח

 
 

 
  באוגוסט  31לשנה שהסתיימה ביום 

 
2023  2022 

 
2021  

 
  אלפי ש"ח 

       
  768,842  910,796  894,420 זכויות עמיתים לתחילת התקופה

      
 

  127,292  123,908   122,641         תקבולים מדמי גמולים

      
 

  56,658  53,300   69,222           תשלומים לעמיתים 

      
 

      העברות צבירה לקרן
 

   -                  -                    16                 העברות מקופות גמל

  324  673   402                מסלולים  יןהעברות ב

      
 

      העברות צבירה מהקרן
 

  (41,659)  (50,432)  (47,928) העברות לקופות גמל 

  (324)  (673)  (402) העברות בין מסלולים 

  (41,659)  (50,432)  (47,912) העברות צבירה, נטו

      
 

הכנסות )הפסדים( על הוצאות  עודף 
 112,979  (36,552)  50,688 נסות והוצאותלתקופה מועבר מדוח הכ

 

         

  910,796  894,420  950,615 זכויות העמיתים לסוף התקופה

 
      

 

 
 
 
 

 פיים. נפרד מהדוחות הכסתי בל ם חלקמהווים יפ הבאורים המצור
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 לפי מסלולים  העמיתיםת  בזכויונויים השיל ע ותדוח
 
 

 2023באוגוסט  31ביום לשנה שהסתיימה   

 
 

 מסלול כללי 
 

   מאוחד   מסלול אג"ח    מסלול הלכה

 
 

 אלפי ש"ח 

         
  894,420  2,881  23,874  867,665 זכויות העמיתים לתחילת התקופה  

         
  122,641   246              4,276  118,119 תקבולים מדמי גמולים

         
  69,222  40  2,973  66,209 תשלומים לעמיתים 

         
         העברות צבירה לקרן
   16               -                   3                   13               העברות מקופות גמל
  402   77                249              76 העברות בין מסלולים 

         
         העברות צבירה מהקרן

  (47,928)  (472)  (213)  (47,243) העברות לקופות גמל 

  (402)  (54)  (21)  (327) העברות בין מסלולים 
  (47,912)  (449)  18  (47,481) העברות צבירה, נטו

         
עודף הפסדים על הוצאות  מועבר 

  50,688  7  1,312  49,369 מדוח הכנסות והוצאות

         

         

  950,615  2,645  26,507  921,463 זכויות העמיתים לסוף התקופה
 
 
 
 
 
 

 מהדוחות הכספיים. י נפרד לת ב קחל ם ווימה הבאורים המצורפים 
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 לים סלוי מלפ על השינויים בזכויות העמיתים ותדוח
 
 

 2022 וגוסטבא 31 לשנה שהסתיימה ביום  

 
 

 לי ל כלמסלו 
 

   מאוחד   מסלול אג"ח    מסלול הלכה

 
 

 אלפי ש"ח 

         
  910,796  2,468  23,020  885,308 זכויות העמיתים לתחילת התקופה  

         
  123,908   406              4,078  119,424 תקבולים מדמי גמולים

         
  53,300  285  1,823  51,192 תשלומים לעמיתים 

         
         רה לקרןביהעברות צ

   -   -   -   - גמלהעברות מקופות 
  673   604   48  21 העברות בין מסלולים 

         
         העברות צבירה מהקרן

  (50,432)  (226)  (137)  (50,069) העברות לקופות גמל 
  (673)  -  (21)  (652) העברות בין מסלולים 

  (50,432)  378  (110)  (50,700) נטוצבירה,  ות העבר

         
מועבר דים על הוצאות  עודף הפס

  (36,552)  (86)  (1,291)  (35,175) מדוח הכנסות והוצאות

         

         

  894,420  2,881  23,874  867,665 תקופהסוף הזכויות העמיתים ל
 

 
 
 
 
 

 מהדוחות הכספיים. ד בלתי נפר חלק ווים ה מהבאורים המצורפים 
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 ל המקוצר המסלו -ותגננו  למורים ות מלשתה רןק
 

14 

 

 
 
 

 לים לפי מסלו םיעמיתה  ותויכזנויים בעל השי ותדוח
 

 2021באוגוסט  31 לשנה שהסתיימה ביום            
 

 
 מסלול כללי 

 
   וחדאמ   ל אג"ח לו סמ   מסלול הלכה

 
 

 אלפי ש"ח 

         

  768,842  2,143  18,837  747,862 זכויות העמיתים לתחילת התקופה  

         
  127,292   263              3,854  123,175 מי גמוליםים מדתקבול

         
  56,658  198  1,708  54,752 תשלומים לעמיתים 

         
         ה לקרןרהעברות צבי

  -   -  -  - גמלברות מקופות עה
  324   261                  -  63 ם וליות בין מסלברהע

         
         צבירה מהקרן ברות עה

  (41,659)   -  (28)  (41,631) העברות לקופות גמל 
  (324)  (63)  -  (261) העברות בין מסלולים 

  (41,659)  198  (28)  (41,829) נטו , העברות צבירה

         

צאות  מועבר מדוח  ועל הת סוהכנעודף 
  112,979  62  2,065  110,852 הכנסות והוצאות

                  

  910,796  2,468  23,020  885,308 זכויות העמיתים לסוף התקופה

          
 
 
 
 

 נפרד מהדוחות הכספיים.  ק בלתיחל ם ווימה ם פירוצהמים  הבאור
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 כללי  - 1 אורב
  

וגנ למורי  השתלמות  קרן .א מקוצר–  נותם  הקר  הינה  מסלול  כשתלמן    סמתקנות  בותה  משמעות 
 . 1964  –"ד תשכה  ,פות גמל(קו הולולני  ור ישם לא)כללי סההכנ

אהי המקוצר  המסלול   מנו  מסלוחד  של  שני  החסכון  חברה    תווגננ   ריםלמו   מות שתלהה  ות קרנלי 
ערי ל פי דלים את שכרם עקבמ  אשר  רים . המסלול מיועד למו"מנהלת בעמ כפוף  ובדי הוראה בוג 

דרך  מורים )בל   תוחד ות מימ לשתקרן ה  -גיל בקרן  רהלמסלול  טרף  להצ  שאיםנם רואירן  קה  וןלתקנ
 ם(. יבשנת שבתון ואחר רה חלקיתבמש וריםמ ,57גיל  י הוראה מעל ד עובל כל

 
 

 : ת רוהגד .ב
 

   – ה ספיים אלות כ בדוח
 
 .ר סלול המקוצמה– ת נוגנ ו יםלמור השתלמות   קרן -הקרן 

 ול כללי.סלמ -ליכל
 הלכה. ל  מסלו -כההל

 ח. ג"אול מסל  -אג"ח
 

 "מ. עב נהלת חברה מ גננות ים ורלמות תלמוהש  תנוקר-מנהלתהחברה ה
 

 ."מ בעראל הראשון לישנלאומי  ק הבינב  –תפעל הבנק המ
 

 .2005 -התשס"ה ל( גמ  קופותים )יננסי פ  על שירותים חהפיקו קחו  - ת הגמלקופוחוק 
 

 . 1964 -שכ"ד הת  ל(,לאישור ולניהול קופות גמ םיכלל סה )הכנ סמנות  תק  - הכנסה ת מסתקנו
 
 . ן כויסח וחק ההון, ביטושו   תרשו - ןהוה קוש רשות 
 

 . יסכון וח טוח ות  שוק ההון, ביש ר ה עלהממונ - הממונה
 

 . 2010ע   "שיים(, התשנתים כספי  וחותערך )ד ת ות ניירונ ק ם בתדרתגכה - יןעני עליב
 

קשורים בו עכמשמ  –  צדדים  ד יגילו תם  בישעת  י  חשבון  רואי  לשכת  בראלשל  הכ ,  מס  נסה  תקנות 
ש  וח יק הפ  תובתקנו פיננסיים יעל  השקגמת  קופו)  רותים  כללי  החלים ל(  על    עה 

 . 2012-ע"ב פים מוסדיים , התש גו
 

 
 קה. סטיטטיית לסמרכזהלשכה השמפרסמת  יפלצרכן כ מדד המחירים - דמד
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 ת ונאיבשת החהמדיניו עיקרי - 2באור 
 

 ניות החשבונאית:המדי עיקרי .א
 

ה  ממונ וראות הלה ם  בהתאו  יווח, אשר נקבעדות והאבונהחש  לילפי כל ם  כיספיים ערוהכ  חותהדו .1

 ביטוח וחסכון.  הון,ה  שוק על

 ליים.נומינ שים דחשקלים  יוא באלפלו הות אח כספי בדוה וחיו הד .2

 לן. לה  4עיף  ר בס האמו טעלמ בר,לפי בסיס מצטככלל היא  םיכספיות הדוחח בהדיוו טת יש .3

ל  .4 והעברות  ו קופ תקבולים  והעה  ת  כויוז  ת החשבונות  שלרבמסג  יםלל נכ  ה ברות מהקופ תשלומים 

גבהע עם  או  מיתים  פירייתם  לפיכעם  בהתאמה,  לאעונם  במסגירי  ך  השם  הדו  מאזן רת  על    חאו 

 ם.   טרם שולו זה גין סעיףר בנצבחוב שתים  העמיות יים בזכוי ו נהשי
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 ך( המש)  המדיניות החשבונאית יקריע - 2 ורבא

 :  תוייבויוהתח נכסיםהערכת  .ב

 

 הלן :לכמפורט  נכללו  2022 –ו  2023אוגוסט ב  31יום לות קעהש .1
 

 :שווי מזומנים .א

לזמן קצר    ותונ פקד תר,  היבין    ללות,הכו  הה תן גבוול ות שנזיהשקעבות  שומנים נחמזי  ווכש

למועד התו  בבנקו  פקדשהו עד  בעשומימ   קופה  הה ם  עלת  בהם  שקעהת  על  לא  שלושה  ה 

 . דבשעבו םבלי מוג אינם שרוא  שיםחוד

 
 סחירים:  ךרות ענייר .ב

 

ליום    םרסשפו  השערלפי   - בארץ   חירים ס   ערך   ניירות  למועהא  קיםהעסבבורסה  ד חרון 
   .יווחהד

   

  סחירים   ערך   ניירות 
 "ל ו בח 

  האחרון   יםהעסק  ביום  ,רךהע  לנייר  שנקבע  שערה  לפי -
  שערי   ולפי  חרנס  אוה   בו  מוסדר  בשוק  או"ל  וח ב  רסהבבו

 .הדיווח ךריאת ב וןר האחים העסקיום  ל  םיהיציג החליפין
   

 להשקעות   קרנות 
  בנאמנות ת  ו פ ות מש 

 בחו"ל 

  האחרון   יםקס עה  וםבי  הערך,  לנייר  שנקבע  יוןהפד   רעש  לפי -
בחו מ ריך  לתא  "לבבורסה  בשוק  או  ב וסהדיווח,  הוא דר    ו 

 . רנסח
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 )המשך(   ונאיתבשחה  ותיניהמד יקריע - 2באור 

 ( : שךהמ)ויות  בחייוהתנכסים רכת עה .ב
 

 רים:ניירות ערך ונכסים בלתי סחי .ג

 

 - קונצרניות חוב  אגרות  

 

למתאבה תזרים  היוון  על  המבוסס  המזומ מ ודל  כאשר י  נים, 
  המספקת ציטוטי ה  בר די חון נקבעים על יית להיושיעורי הריב

ומחיר ריבית  עש ים  אשר  ומ  פיםלגורי   , במזכתסדיים  ז רכה 
 מונה. ם ע"י המשפורס

ות לכך  כאשר ישנן אינדיקציקעות   הש   ועדת  טתחללה  בהתאם

הנ שש מהשוו ווי  משמעותית  חורג  אחת    תקבל המי  ייר  לפי 

א לעיל  ני   ו מהחלופות  אחשלא  באמצעות  להעריכו  ת  תן 

 פות לעיל. מהחלו 

 קרנות  ון ו הון סיכ   ות קרנ 

   השקעה 

,  מוכר  יננסיפ  מוסד  של  או  רןק ה  של  לדיווחים  תאםהב -

 .תחו לפ  נהשל אחת מתקבליםש

הערכת שווי  התאם לאחת לשנה או ב  כת מומחהלהער  בהתאם  - יות  נמ

 ת. לפחוה שנפנימית אחת ל

ת  ואופציות לא סחירכתבי 

 אחרות ו

 

- 

 

 לשנה.  אחת מחהבהתאם להערכת מו

 אורז או ממנפיק הנכס.יננסי הפוסד ה ט מהמ בהתאם לציטו - ורכבים מ  ערך ניירות

   

 סחירים   ידיים לאחוזים עת

 

- 

 

של  ווש"פ  ע  ים ללנכ ההוגן  אש  ל כיה  מוצגעסקה,  כהר  רש  פת 

ה שבין  המהוון  הע  לשווי  בקיהנכס  ההתחייבות  זוז  תידי 

יתבהעתידית   העסקה.  זכותגין  מעודף    רת  הנובעת 

בסעיף    וצגתיות על הנכסים העתידיים מ ידות העתההתחייבוי

 ת זכות. יתרוים וזכא

 נות והלוואות פיקדו 
 
 

- 
 
 

 במכרז. החברה הזוכה   דיי-עלע בשנק וך ל השער למוד  בהתאם
  

 
 או ממנפיק הנכס. אורזפיננסי המהמוסד ה  בהתאם לציטוט - ורכבים  מוצרים  מ

 ך הדיווח. רי ידנד שהוכרז וטרם התקבל עד לתא דיב  -    ד לקבל  יבידנד

  EX-ה   ירות לאחר יום סח חוב    ל אגרות דה ש הצמ   ת והפרשי י ב רי  -   ריבית לקבל 
 דיווח. ה   ך ארי לת   עד   לום ם התש עבר יו וטרם  

 
 דיווח. יך ה לפני תאר לאחרונה    נכללות לפי המדד שפורסם  -   מדד  צמודות לה  תויתר

 
הנקיתרו בות   חוץ מטבע  בות 

 דות לשער מטבע חוץ או צמו
 ח. היציג הידוע לתאריך הדיוו ר  לפי השע  -  
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 )המשך(   בונאיתחשיות ה המדינ  עיקרי - 2באור 
 

 ( : שךמ)ה  יותייבווהתחים נכסערכת ה .ב
 

  צאותוהו הכרה בהכנסות  .ד

 
סות  ט הכנע ה, למעל בסיס צביר יינו רותן, דהעד היווצו ת והוצאות במאת ההכנסו הקרן כוללת

 רים הנרשמות על בסיס מזומן. ית פיגומריב

 
 בים  ייח .ה

  
הפקדיר  ונההממ   להוראותבהתאם   י שום  בסי  יערךות  מזועל  במןס  התקבול  במועד  פועל  , 

ו  לים סכומים שהתקבלאינם כול  החייבים  ותר תי  31.8.2022  –  ו  31.8.2023  םמייר זאת, ללאו

 י. דוח הכספתאריך ה רלאח

 
 
 ים  באומדנ שימוש . ו

שוק ההון ובהתאם לכללי    תושרידי  -בהתאם לכללים שנקבעו על   כספיים,הדוחות הריכת  עב

נות מקובלא נוחשב ים  נתו ים על הנת המשפיעבאומדנים והערכו  משלהשת  ההנהלה  דרשת ים 

והתחייל  שים  וחוהמד ע יוו בנכסים  הנת,  בדבל  והתונים  מותנים  נכסים  תלוי ותחייב ר  ות  יות 

בדוחות   להם  שניתן וכי הכספ  גילוי  נתוים  על  הכנסן  הדיווח.  ני  בתקופות  והוצאות  ות 

 אלה. מאומדנים  אות בפועל עשויות להיות שונותוצהת

 

 זים(:דים נבחרים )באחומדנוי בשיעור השי .ז

 סטגוובא  31יום ב הסתיימשה נהשל 
2023            2220                    2021 

ירים  במדד המחדה(  )ירייה  ילשיעור הע 
 1.90 5.21 3.33 ( ידוע דפי מד)ל לצרכן

חליפין  ה  ערבש  (ההעלייה )היריד   שיעור     
 ( 4.61) 4.18 13.77 לשקל ביחס   "ברה של הדולר של א
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 בהרות חו ם ויתחייבי – 3באור 

 

 
 

 באוגוסט  31ליום   

  
2023   2022 

 אלפי ש"ח  ההרכב מאוחד:       א. 

       
  534             493        ריבית ודיבידנד לקבל

  4                 105        סכומים לקבל בגין השקעות
  -                 1            מוסדות 
       6                 -             אחרים

 544  599 סך הכל חייבים ויתרות חובה 

 
 

 

 באוגוסט  31ליום  
 2023  2022 

 
מסלול 

   כללי 
מסלול 

   הלכה
מסלול 

  אג”ח 
מסלול 

   כללי 
מסלול 

מסלול    הלכה
 אג”ח 

 אלפי ש"ח  

 ההרכב לפי מסלולים:         ב. 
         

  

  -                 -            534        -            -                  493          ריבית ודיבידנד לקבל
            

  -                 4            -            -           5   100          סכומים לקבל בגין השקעות

  -                 -            -            -            -                  1             מוסדות 

  -                 -            6           -            -                  -              אחרים

  -                4  540   -           5  594 סך הכל חייבים ויתרות חובה 
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 סחירים נכסי חוב  – 4אור ב

 וחד מאההרכב  .א

 
 

 

 באוגוסט  31ליום   

  2023  2022 

 אלפי ש"ח   

     
 154,201  125,332 אגרות חוב ממשלתיות

    אגרות חוב קונצרניות:

 112,764  124,499 שאינן ניתנות להמרה

  -                795 ניתנות להמרה

 266,965  250,626 סך הכל נכסי חוב סחירים 

 
 
 
 ם: סלוליפי מההרכב ל .ב
 
 

 באוגוסט  31ליום   באוגוסט  31ליום  

 2023  2022 

 

מסלול 
 כללי 

  

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 
מסלול  

 כללי 
  

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  
 

                    
             

 1,876  6,013  146,312  1,500  6,592  117,240 אגרות חוב ממשלתיות

            אגרות חוב קונצרניות:

 345  2,313  110,106  277  2,109  122,113 שאינן ניתנות להמרה

  -            -             -                 -             -           795 ניתנות להמרה

סך הכל נכסי חוב 
 8,326  256,418  1,777  8,701  240,148 סחירים 

 
2,221 
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 רים סחי ב שאינםנכסי חו – 5 אורב

 :  רכב מאוחדהה .א

 
 

  
 באוגוסט  31ליום 

  
2023 

 
2022 

  
 אלפי ש”ח 

    אגרות חוב קונצרניות:
 1,737  1,038 שאינן ניתנות להמרה

 353   -                 פקדונות בבנקים

 3,168  3,911 הלוואות לעמיתים

 17,959  22,888 הלוואות לאחרים

 23,217  27,837 סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים 

 
 
 לולים: הרכב לפי מסה . ב

 

 
 באוגוסט  31ליום   באוגוסט  31ליום  

 2023  2022 

 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 
 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  
 

                    

            אגרות חוב קונצרניות:

  -           1  1,736   -             -           1,038 שאינן ניתנות להמרה

  -            -            353   -   -            -               פיקדונות בבנקים 

  -            -            3,168   -   23         3,888 הלוואות לעמיתים

  -            -            17,959   -   -           22,888 הלוואות לאחרים

  -           1  23,216   -  23  27,814 הכל נכסי חוב שאינם סחירים סך 

 
 

 :  נוספיםטים פר .ג

מעניהקר הלוואותקן  הקרן    ה  עד  לעמיתי  מיום    50,000של  הקרן  הנהלת  החלטת  פי  על  ש"ח. 
עד    12לתקופה של    0.6%ההלוואות אינן צמודות ונושאות ריבית פריים משתנה מינוס    18/5/2020

 ם.  חודשי 60
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 יות מנ – 6באור 
 

 
 : מאוחדכב רהה .א

 

 

  
 באוגוסט  31ליום 

  
2023 

 
2022 

  
 אלפי ש"ח 

 233,820  205,290 מניות סחירות 

 11,829  13,710 מניות לא סחירות 

 245,649  219,000 סך הכל מניות

 
 
 
 
 י מסלולים: ב לפכההר . ב

 
 
 

 
 באוגוסט  31ליום   באוגוסט  31ליום  

 2023  2022 

 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 
 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  
 

                    

  -            -  233,820   -   -           205,290 מניות סחירות 

  -            -  11,829   -   -           13,710 מניות לא סחירות 
            

  -            -  245,649   -   -           219,000 סך הכל מניות
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 עות אחרות השק -  7אור ב

 : חדההרכב מאו  . א
 

 

 באוגוסט  31ליום   

  
2023 

 
2022 

 
 

 אלפי ש"ח 

     
    השקעות אחרות סחירות 

 160,733  211,264  קרנות סל  
 21,009  24,085 קרנות נאמנות 

 7,406  6,895 מוצרים מובנים

 38,068  2,463 מכשירים נגזרים 

 202  90 כתבי אופציה 
 98   -                  אופציות 

  244,797  227,516 

  השקעות אחרות שאינן סחירות

 

 

 129,483  165,614 קרנות השקעה וקרנות הון סיכון
 4,557   -                 מכשירים נגזרים 
 4,925  6,297 מוצרים מובנים

 390  701 כתבי אופציה 
     

  172,612  139,355 
     

 366,871  417,409 סך הכל השקעות אחרות 

 

 
 : מאוחד מכשירים נגזרים . ב

ש  ס, המוצג במונחיהבסי  לנכס  טונ  להלן סכום החשיפה, ריך הדוח  אם לתי הפיננסי   יםסל הנכ דלתא 
 י: הכספ

 
 

 באוגוסט  31 ליום  

  
2023 

 
2022 

לפי ש"ח א    

 22,154  29,617  מניות

 (175,386)  (206,106)  מטבע זר  
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 שך( )המ עות אחרותקהש -  7ור בא

 : ההרכב לפי מסלולים . ג
 

 באוגוסט  31ליום   באוגוסט  31ליום  
 2023  2022 

 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

  אג”ח 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

             

      השקעות אחרות סחירות 
 

 
 

   

  435   12,950   147,348   684   15,407   195,173 קרנות סל  
  33   332   20,644   32          452        23,601 קרנות נאמנות 

  17   107   7,282   15          96          6,784 מוצרים מובנים
  -            -   38,068   -   -            2,463 מכשירים נגזרים 

  -            -   202   -   -            90 כתבי אופציה 
  -            -   98   -   -            - אופציות 

 228,111  15,955  731  213,642  13,389  485 
            

            השקעות אחרות שאינן סחירות
  -            -  129,483   -   -            165,614 קרנות השקעה וקרנות הון סיכון

  -            183  4,374   -   -            - מכשירים נגזרים 
  -            -  4,925   -   -            6,297 מוצרים מובנים

  -            -  390   -   -            701 כתבי אופציה 
            

 
172,612  -            -   139,172  183 

 
         -  

                 

 485  13,572  352,814  731  15,955  400,723 סך הכל השקעות אחרות 
 

 :   םלפי מסלולי גזריםמכשירים נ    . ד

 
 פי:ים הפיננסיים לתאריך הדוח הכסהנכס תא שלנחי דלס הבסיס, המוצג במונטו לנכ חשיפה,סכום ה   להלן

 

 
31ליום   31ליום   באוגוסט    באוגוסט  

 2023  2022 

 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 
מסלול  

   כללי 

מסלול 
מסלול    הלכה

 אג”ח 

 אלפי ש"ח   אלפי ש"ח  

  29,617 מניות
             

-   
             

-  
 

22,154  
             

-   
             

-  

  (3,479)  (202,627) מטבע זר 
             

-  
 

(171,679)  (3,706)  
             

-  
 
 

 



 מ ”עב חברה מנהלת ורים וגננותקרנות השתלמות למ
======================= ======== 

 

 המקוצר  מסלולה -תננוים וגמורמות לקרן השתל
  םפיי הכס ת ודוחל ריםבאו

 

26 

 

 
 תו זכזכאים ויתרות  - 8באור 

 

 : מאוחד כברהה .א

 
 

 באוגוסט  31ליום  

 2023  2022 

 אלפי ש"ח  
    

 1,032  436 צד קשור –החברה המנהלת 

 18  28 מוסדות 
 145  150 צד קשור –משרד החינוך 

  850             סכומים לשלם בגין השקעות 
 

                   6  
     39,970  10,608 התחייבויות בגין מכשירים נגזרים

 41,171  12,072 הכל זכאים ויתרות זכות סך 

 
 
 : לפי מסלולים ההרכב .ב
 
 
 
 באוגוסט  31ליום  

 2023  2022 

 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
   הלכה

מסלול 
 אג”ח 

 

מסלול 
   כללי 

מסלול 
   הלכה

מסלול 
 אג”ח 

 אלפי ש"ח  

  427        צד קשור –החברה המנהלת 
 

        8  
 

        1  
 

      1,023  
 

8 
 

1 

  150        צד קשור –משרד החינוך 
 

         -  
 

        -  
 

145 
 

           -  
 

        -  

  28          מוסדות 
 

         -  
 

        -  
 

18 
 

           -  
 

        -  

  850        סכומים לשלם בגין השקעות 
 

         -  
 

        -  
 

            6  
 

           -  
 

        -  

  10,434   התחייבויות בגין מכשירים נגזרים
 

     174  
 

        -  
 

39,970 
 

           -  
 

        -  

 1  8  41,162  1  182  11,889 סך הכל זכאים ויתרות זכות 

 
 
 
 
 
 

 סות אחרות הכנ – 9באור 
ברות מקרנות אחרות והוצאות בגין העברות  עה  ת בגיןהכנסו,  חובות מעסיקים  לת עעיקר לריבימתייחס ב

 רות. לקרנות אח
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 דמי ניהול  – 10באור 

 

 עה: י השקלפי מסלול הניהול דמי  פירוט   .א
 ם ול מסך הנכסידמי ניה

 

 וסטוגבא  31ום יבימה י לשנה שהסת 

 2023  2022  2021 

 "ח לפי שא ב:ההרכ

 980  1,113  1,099 י מסלול כלל

 25  29  31 הלכה מסלול  

 3  3  4 ח ”אגלול סמ

 1,134  1,145  1,008 
 
 

 פרטים נוספים    ב.

 
מות על  קרן אשר משולוצאות הוי הרה המנהלת, לכיסיהול לחבנ   הקרן משלמת דמי  1.1.2011-ל מההח

 . מהקרן ו ישירותת שולמצאוו מועד, ההוותלאעד  נהלת.מרה ה בחידי ה 
 

 יתיםעממ שיעור דמי ניהול    . ג

 

 
 באוגוסט  31ם ובייימה תשהסלשנה 

 2023  2022  2021 

 
 באחוזים 

   דמי ניהול מסך הנכסים 
   

פי   רשאית לגבות על ה המנהלתברשיעור דמי הניהול שהח
 2.00 הוראות הדין 

 
2.00 

 

2.00 
ניה מדור  עיש החבר  צעמומול  י  השגבתה  מנהלת  ה 

 : בפועל
     

 0.12  0.13  0.13 י מסלול כלל
 0.12  0.13  0.13 מסלול הלכה   

 0.12  0.13  0.13 מסלול אג"ח  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 ישירות אות הוצ – 11אור ב
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 :אוחדמ .א
 
 
 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 2023  2022 

 
2021  2023   2022   2021 

 שיעור מתוך יתרת נכסים ממוצעת  אלפי ש"ח   

 0.03   0.03         190   233  267 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך
 

0.02 

  0.02          0.02       0.01         158  215  74 הוצאות בגין השקעות לא סחירות 

         עמלות ניהול חיצוני: 
   

 0.15   0.23         1,087  1,420  2,066 בגין השקעה בקרנות השקעה  
 

       0.13  

 0.07   0.07         550  602  609 בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 
 

0.07 

            

  0.24          0.27       0.34         1,985  2,470  3,016 סך הכל הוצאות ישירות

 
 
 
 מסלול כללי:  . ב

 
 

 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 2023  2022  2021  2023   2022   2021 

 שיעור מתוך יתרת נכסים ממוצעת  אלפי ש"ח   

  0.02          0.03       0.03         184   230   261 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך

  0.02          0.02       0.01         158  215  74 הוצאות בגין השקעות לא סחירות 
            עמלות ניהול חיצוני: 

  0.13          0.16       0.24         1,087  1,420  2,066 בגין השקעה בקרנות השקעה  
  0.07          0.07       0.07         536  587  593 בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 

            

  0.24          0.28       0.35         1,965  2,452  2,994 סך הכל הוצאות ישירות
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 ( שך)המ ישירות צאות הו – 11אור ב

 
 :הלכהלול מס . ג

 
 
 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 2023  2022 

 
2021  2023   2022   2021 

 שיעור מתוך יתרת נכסים ממוצעת  ח "ש אלפי  

 0.03  0.01   0.02         6   3   5 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך

            עמלות ניהול חיצוני: 

 0.07  0.06   0.07         14  15  16 בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 

  0.10          0.07       0.09         20  18  21 סך הכל הוצאות ישירות

 
 

 
 : ל אג"חמסלו  . ד

 
 

 
 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום   

 
 2023  2022  2021  2023   2022   2021 

 שיעור מתוך יתרת נכסים ממוצעת  ח "ש אלפי  

  0.03          0.02       0.02         * -   *-   1 עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך
            עמלות ניהול חיצוני: 

    -               -            -            *-  *-  *- בגין השקעה בנכסים מחוץ לישראל 

  0.03          0.02       0.02          *-   * -  1 סך הכל הוצאות ישירות
 
 
 ש"ח.  אלפי  1-קטן מ *

 
 

 עהת מסלולי השקתשוא – 12 באור
 

 

ו  נלית ברוטי ומית נתשואה שנת  
אוגוסטב 31ם ו סתיימה ביהששנה ל  

   באחוזים 

 2023  2022  2021  2020  2019  

תשואה ממוצעת  
-ל ברוטו  מינליתנו 
 שנים  5

 4.51  2.50  4.19  14.66  ( 3.81)  5.85 כללי  מסלול

 2.82  0.73  3.38  10.51  ( 5.30)  5.44 כה  לה מסלול

 0.66  3.14  0.88  2.70  ( 3.30)  ( 0.01) ח  ”אגל מסלו
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 ריםי עניין וצדדים קשועם בעל  עסקאותות ורית – 13 רבאו

 קשורים   ים וצדד נייןבעלי ע עםיתרות   .א
 

 וגוסט בא 31ום יל 

 2023  2022 

 ש"ח אלפי  :ההרכב

    
 

 ( 1,032)  ( 436) ים חברה מנהלתזכא

 ( 145)  ( 150) החינוך ד רמש-יםכאז
 

 

 ים ורדדים קשין וצות עם בעלי עניעסקא .ב

 וסטבאוג 31ביום  המהסתיילשנה ש  

  2023  2022  2021 

ח "אלפי ש    

       

0081,  1,145  1,134  מי ניהול לחברה המנהלת ד  

 27  -  -  ות(ות )פסגלמנהל השקע  ישירותאות הוצ

 2  13  17  ( שדמיטב ות )למנהל השקעהוצאות ישירות  

       
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 מ ”עב חברה מנהלת ורים וגננותקרנות השתלמות למ
======================= ======== 

 

 המקוצר  מסלולה -תננוים וגמורמות לקרן השתל
  םפיי הכס ת ודוחל ריםבאו

 

31 

 

 ם יסמ   - 14 אורב

ורות  ותיה פטולפיכך הכנס  2023 רבדצמב 31ף עד בתוקסה מל לצרכי מס הכנג כקופתאושרה  רןהק .א
   . הכנסה ( לפקודת מס2) 9בהתאם לסעיף   ממס

 
ל129סעיף  להתאם  ב .ב מב'  ממימושס  פקודת  הכנסות  ערךניי  הכנסה  ל  רות  שנרכשו    1.1.2005פני  זרים 

 .31.12.2004ד ע  ברושנצחים הריאליים יבות במס על הרווחי
 

א במקור.  נרכשו שלבאג"ח שבית שנצברה ברכישה גין ריפקודה בח' ל  3 במס על פי סעיף בתן חייהקר .ג
 . במועד התשלום מסים תצאו הו שמתרוהקרן ותיות מה מחוסר
 

 
 

 : רכב המאוחדהה .ד
 

 
 

 
 באוגוסט 31לשנה שהסתיימה ביום 

 
2023  2022  2021 

 אלפי ש"ח  

 447  787  798 ל "נכסים בחו מס שנוכה במקור בגין
  -             -             (361) מס שנוכה במקור בארץ, נטו )בקיזוז החזרים( 

  85          218  352 מס ריווחי יתר שנוכה במקור בארץ

 
789  1,005  532 

 

 

 לפי מסלולים:  ההרכב .ה
 
 
 
 באוגוסט  31לשנה שהסתיימה ביום  

 2022  2021  2020 

 
מסלול 

מסלול    כללי 
מסלול   הלכה

מסלול    כללי 
מסלול    הלכה

מסלול    כללי 
 הלכה

 אלפי ש"ח  
 

                 
מס שנוכה במקור בגין נכסים 

 בחו"ל 
        776  

 
         22  

 
769 

 
18 

 
434 

 
13 

מס שנוכה במקור בארץ, נטו  
 )בקיזוז החזרים( 

(361) 
 

           -  
 

          -  
 

       -  
 

        -  
 

        -  

מס ריווחי יתר שנוכה במקור  
 בארץ

        352  
 

           -  
 

218 
 

       -  
 

      85  
 

        -  

 767  22  987  18  519  13 
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 יבויות תלויותיהתח – 15 ורבא

 
הגנת  .א התשי"ח  חוק  התחייבות מ  1958  -השכר  ה   טיל  בח יבות  סבנ  רןקעל  בגושפורטו  של ין  ק    חובות 

 .  רןלקים עברת כספי הקו במועדם על ידולס לעובדיהם שלא דים  מעבי

.  ( ש"חאלפי    181–  ה קודמת "ח )שנאלפי ש  223  כ  וערך בסךמ   31.8.2023לקרן ליום  ות  חוב בגין הפרש

 לפי ש"ח(. א  165 -מתד)שנה קו ת עורך דיןוצעזה נמסרו לגבייה באמ אלפי ש"ח מתוך חוב  201-של כסך 

 
ובהשקעות  בגין השקעה  31.8.2023ליום  יתרת התחייבות    לקרן .ב   רות סחירות אח  א ל  בקרנות השקעה 

ישה  רלדם  התאבע  קשום תוסכ יתרת ה  .(ש"חאלפי    69,948  -31.8.2022)ליום  ש"ח  אלפי    62,845בסך  

 . ת האחרותור לא סחית ההשקעוקרנות ו/או מנהלי ההי ממנהל 

 הליכים משפטיים שהקרן צד להם: .ג

 

 קעניג ואח' נ' מיטב דש גמל ופנסיה ואח' 20-05-22866"צ ת

ש   17.5.2020ביום   ייצוגית  תובענה  לאישור  בקשה  הקרנות  למשרדי  )להלן:  הומצאה  בנדון  פרטיה 

ועוד   המורים  קרנות  כנגד  הוגשה  התביעה  פי    12"התביעה"(.  על  השתלמות.  קרנות  המנהלות  חברות 

נטען כי כל הנתבעות סיווגו בטעות   המבוקש בבקשה, מתבקשים סעדים שונים כנגד הנתבעות, כאשר 

הפרשות שהועברו בעבור עמיתי קרנות ההשתלמות כחייבות במס. בקציר האומר, התובעים טוענים כי  

הנתבע ההשתלמות  קרנות  שהן  וכלל  משום  וזאת  המס  הטבת  תקרת  את  שגוי  באופן  מחשבות  ת 

שנתיקמחשבות את ת ולא  חודשי  בסיס  על  ההטבה  לטעות החישובית  .   רת  לטענת התובעים, הבסיס 

וכנת  אצל הנתבעות מקורו בכך שאצל כלל הנתבעות "המחשב )המחשב את זכויות העמיתים הח.מ.( ת

בצורה שגויה ורשלנית כך שהוא איננו מתואם עם הוראות החוק השונות בקשר עם החישוב ופגע בצורה  

התובעים, כי בחלק מן המקרים תוקנה הטעות ותוכנת המחשוב לעתיד  דרמטית בעמיתים". עוד טוענים  

וכן טוענים בגין העבר,  בקרות מ  מבלי לפצות את העמיתים  לא קיימו  תאימות.  כי החברות המנהלות 

רה לחברת הביטוח ובתיאום עם החברה מונה עורך דין לייצג  בהבקשה לאישור התובענה הייצוגית הוע

את קרנות המורים. תגובה לתביעה הוגשה לבית המשפט בצרוף בקשה למשלוח הודעה צד ג' כנגד רשות  

נק המתפעל ביחס  דיוני מול הב   רהמיסים. בנוסף, ובהתייחס לתביעה, חתמו החברות המנהלות על הסד

שיטת   לקבל את  אין  כי  וטענה  הדין  לבית  עמדתה  הגישה  רשות המיסים  לבין  בין  לזכויות העמיתים. 

החישוב שהציעו התובעים הייצוגים וכן טענה רשות המיסים שהיה על התובעים להגיש תביעתם כנגד  

רור  בירו את ב. בהמלצת בית המשפט הצדדים העמקדמייםרשות המיסים. ההליכים נמצאים בשלבים  

טרם התקיים קדם משפט בהליך ועל כן נכון    דימ'( דניה קרת מאיר.)הנושא לגישור בפני כב' השופטת  

 הדוח הכספי לא ניתן להעריך את סיכויי התביעה או לאמוד את השפעתן האפשרית .     אישורלמועד 

 

מ .ג הליכים  להן  המנהלת  החברהשנוספים  שפטיים  לעניין  באור  אר  , צד  הכספי  )ד(  15ה  של    בדוח 

   מנהלת.החברה ה 
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 רועים לאחר תאריך המאזן יא  -16באור  

לאחר תאריך הדוחות הכספיים, התחילה מתקפת פתע מרצועת עזה על מדינת ישראל על    7/10/2023-ב

בני   ולקח  בנפש  רבות  לאבדות  גרם  עזה,  עוטף  באזור  ישובים  תקף  אשר  החמאס  הטרור  ארגון  ידי 

צה"ל  ובתגובה  מלחמה  מצב  על  הכריזה  ישראל  מדינת  מכן,  לאחר  יום  בתקיפה  ה  ערובה.  תחיל 

מאסיבית של רצועת עזה מהאוויר. במקביל, גויס כוח מילואים משמעותי גם עבור היערכות להרחבת  

המלחמה גם בחזית הצפונית וגם לצרכי כניסה  למתקפה קרקעית.  נכון למועד אישור הדוחות עדיין לא  

יעה משמעותית בצמיחה  המלחמה צפויה לגרום לפג ידוע כמה זמן תימשך המלחמה ומהו הצפי לסיומה.  

חדות.   בירידות  לאירועים  הגיבו  בישראל  הפיננסים  השווקים  התקציבי  בגירעון  ולעלייה  הכלכלית 

השקל נחלש. קיים חשש להתרחבות המלחמה לזירות נוספות אירוע אשר עשוי לגרום לפגיעה בצמיחה  

יקף המשיכות והניודים  בה כי מתחילתו של משבר החירום האמור, לא נראה גידול מהותי  יצוין  בעולם.  

אחר    מהקרן רציף  באופן  לעקוב  ממשיכה  החברה  הנהלת  הלקוחות.  לשירות  הפניות  בהיקף  לא  ואף 

 שינוי, ככל שיחול, בנכסי הקרן אשר לו השפעה ישירה על גובה דמי הניהול . 

דיוור  יחד עם זאת,  נוכח הפגיעה הקשה ביישובי עוטף עזה ובפרט בקיבוץ בארי המספק את שירותי ה

במשלוח   עיכובים  לחול  עשויים  כי  צופה  החברה  מדורגת,  לפעילות  חזר  אשר  בארי(  )דפוס  לעמיתים 

יבת החברה על פי הוראות הרגולציה ובכלל זה, במשלוח הדוח  הדוחות והדיווחים לעמיתים בהם מחו

 השנתי לעמיתים.  

י הקרנות המנוהלות   כסנלעניין פעולות שנקטה החברה במסגרת התמודדותה עם המלחמה והשלכה על  

 בדוח הדירקטוריון של החברה המנהלת.    2.2ראה סעיף 

 


