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  תיאור ההתפתחות הכללית של עסקי התאגיד -חלק ראשון 

 
 כללי 1.1

חברה מנהלת לצורכי חוק הפיקוח על  הינה") החברה("ת גמל בע"מ וקופניהול חברה לשיבולת 
"),אשר קיבלה גמלחוק הפיקוח על קופות (" 2005 -), תשס"ה שירותים פיננסיים (קופות גמל

  רישיון חברה מנהלת, ועוסקת בניהול של שתי קופות גמל, כדלקמן:

  

. הקופה קיבלה  קיבוציםתגמולים לעמיתים לנה קופת גמל  יהשיבולת קופת גמל  1.1.1
אישור קופת גמל בהתאם לתקנות מס הכנסה (כללים לאישור וניהול קופות גמל), 

 ). "תקנות מס הכנסה קופות גמל"( 1964 - כ"ד תש

. הקופה קיבלה אישור קופת גמל בהתאם שיבולת השתלמות הינה קרן השתלמות 1.1.2
 לתקנות מס הכנסה קופות גמל.

  ".הקופותיקראו יחדיו להלן " ,שיבולת השתלמות ושיבולת קופת גמל 

   נן קופות גמל ענפיות כהגדרתן בחוק.יקופות הגמל ה

  

 טורית של החברההתפתחות היס 1.2

   עוסקת באופן בלעדי בניהול קופות גמל.ו 1976בשנת  החברה נתאגדה בישראל

 שונה שמה ל: שיבולת חברה לניהול קופות גמל בע"מ. 12.6.2007ביום 

 מבנה ההחזקות של החברה 1.3

  .הבעלים של החברה הינם העמיתים                

   

 שה, מיזוג או רכימבניאופי ותוצאות כל שינוי  1.4

  לא בוצע כל שינוי מבני. 2013במהלך שנת                              

 

 רכישה, מכירה או העברה של נכסים בהיקף מהותי שלא במהלך העסקים הרגיל 1.5

  

  לא בוצעה רכישה,מכירה או העברה של נכסים כאמור לעיל. 2013הלך שנת במ

  

 כל שינוי מהותי אשר אירע באופן ניהול עסקי החברה 1.6

              .כאמור לעיל 2013יו שינויים מהותיים בשנת לא ה
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  תחומי פעילות החברה. 2

 ניהול קופת גמל לתגמולים 2.1

  .קיבוץ יהקופות הינן קופות לחסכון לעמית                

החל משנת הפרשת עמית קיבוץ לפי תקנות מס הכנסה על חשבון תגמולים. 2.1.1
 .לתגמולים  נאסר על הקופה לקבל הפקדות חדשות 2008

 ניהול קרן השתלמות 2.2

עיקר הצבירה בקופות אלו מיועד לצבירת הפרשות  -ן השתלמות לשכירים קר 2.2.1
משכר העובד. כנגד הפרשה  7.5%הנעשות על ידי המעביד בשיעור של עד 

 משכרו.  2.5%לפחות עד לשיעור של  1:3מקבילה של העובד ביחס של 

 

בל מאגף שוק ההון באוצר, בהתאם לדינים פעילות הקופות מותנית ברישוי שנתי, המתק 2.3
הרלוונטיים החלים על פעולתן. בהתאם לכך מפוקחות הקופות שבניהול החברה ע"י אגף 

 שוק ההון במשרד האוצר.

צבירת הכספים בקופות היא על בסיס אישי. העמיתים מזוכים ברווחי הקופות על בסיס  2.4
פי תנאי הזכאות, כפי שמופיעים  ומשיכות מהקופות מבוצעות על 2005יומי החל מאפריל 

בחוק ובתקנות. בשנת הדו"ח קוצרו מועדי התשלומים לעמיתים והעברות לקופות 
  ימי עסקים בהתאמה. 7 -ימי עסקים ו 4 -אחרות מפעם בחודש ל

  השקעות בהון החברה ועסקאות במניותיה .3

  במהלך השנתיים האחרונות לא חל שינוי בהון החברה.

  
  

   

  נדיםחלוקת דיביד.4

  לא מחלקת דיבידנדים, כל הרווחים מחולקים לעמיתיה.החברה 
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  מידע כספי לגבי תחומי הפעילות של החברה  .5

 

 באלפי ש"ח נתונים כספיים 5.1

  כללי לכל תחומי הפעילות        5.1.1
  
 

 331.12.1  12.31.12    131.12.1  

  1,803  1,935  2,005 הכנסות מדמי ניהול

  1,780  1,996  1,998  הוצאות

  23   )61(  7 )הפסדרווח (

  830,963  922,233  978,944  סך נכסים מנוהלים

  )5,783(  10,060  )9,932(  סך הפקדות, משיכות והעברות (צבירה נטו)

  3.66%  10.01%  5.63%  תשואות ממוצעות נומינליות ברוטו

  

  קופת גמל לתגמולים  .5.1.2

 331.12.1  231.12.1    131.12.1  

  1,545  1,675  1,622 הכנסות מדמי ניהול

  715,274  782,536  819,319  סך נכסים מנוהלים

  )12,644(  )3,523(  )6,205(  סך הפקדות, משיכות והעברות (צבירה נטו)

  3.62%  10.19%  5.65%  תשואות ממוצעות נומינליות ברוטו

  
  

  

  קרנות השתלמות .5.1.3

 331.12.1  231.12.1    131.12.1  

  258  260  382 הכנסות מדמי ניהול

  115,689  139,697  159,625  ך נכסים מנוהליםס

  6,861  13,585  )3,727(  סך הפקדות, משיכות והעברות (צבירה נטו)

  3.94%  9.03%  5.5%  תשואות ממוצעות נומינליות ברוטו
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  סביבה כלכלית והשפעת גורמים חיצוניים על פעילות החברה  5.2 

  ויין ברוב האפיקים בשוק ההון, היו: אשר קיבלו ביט 2013המגמות העיקריות של שנת 

  .  6.71%בשיעור   עלו,אגרות החוב צמודות המדד 15.12%של   עליה 2013 –רשם ב  100מדד ת"א 

  .4.04%אגרות החוב הממשלתיות לא צמודות השיגו תשואה של 

נומינליות, וריבית בנק ישראל  7.02%- מול הדולר ב תוסף, השקל 1.91% -האינפלציה הסתכמה ב
  .2.50%לרמה של  ירדה

  תיאור תחומי הפעילות של החברה 

סוגי הקופות המנוהלות על ידי החברה במאוחד, למעט היכן שנדרש תיאור שונה  שניהתיאור בסעיף זה ניתן לגבי 
  או ייחודי לתחום מסוים, ולמעט ביחס לנתונים מספריים אשר ניתנו לגבי כל תחום בנפרד.

 מידע כללי על תחומי הפעילות: .5

המגמות, האירועים וההתפתחויות בסביבה המאקרו כלכלית, שיש להם או שצפויה להיות להם, השפעה 
 מהותית על התוצאות העסקיות או ההתפתחויות בתחום הפעילות של החברה הינם כדלקמן: 

 תחומי הפעילות ושינויים החלים בו –כללי  6.1

 .צד קרנות הפנסיה ומוצרי ביטוח חייםר החיסכון לטווח ארוך, לגזענף קופות הגמל נמנה על מ
  המטרה העיקרית העומדת בבסיס הענף ומוצריו היא צבירת כספים בחיסכון הוני לטווח ארוך.

מגזר החיסכון לטווח ארוך עובר בשנים האחרונות שינויים מקיפים נוכח תמורות במדיניות 
קצבתי בקרב כלל הממשלתית בנושא. בבסיס מדיניות זו עומדת השאיפה לעידוד חיסכון 

האוכלוסייה על מנת להבטיח יכולת קיום בכבוד של האזרחים לאחר גיל הפרישה. שינוי זה בא 
לידי ביטוי, בין היתר, ברפורמות בשוק הפנסיוני, בחקיקה אשר גובשה במסגרת יישום המלצות 

חוק בהטבות והעדפות מיסוי הניתנות לחוסכים, והצעות  ,"וועדת בכר"  , בהוראות הממונה
בדבר הטלת חובה לקיים הסדר פנסיוני. כמו כן, בשנים האחרונות חלה עליה במודעות הציבורית 
ובהתעניינות הציבור במוצרי החיסכון הפנסיונים. יודגש, כי עיקר השינויים שבוצעו בכללי 
המיסוי, החלים על המכשירים השונים, הותאמו למדיניות עידוד החיסכון הקצבתי, ועל כן 

סכון הקצבתי ובגידול היקף ההפקדות בענף זה, בין היתר ילהאצה בהתפתחות ענף החהובילו 
   .באמצעות קרנות הפנסיה

  

כמו כן, נערך הסדר מלא ומקיף החל על מעבר עמית בין קופות גמל, אשר מאפשר לעמיתים 
לעבור בין הקופות בצורה פשוטה ומסודרת ובמשך זמן קצר. הסדר זה תורם לקיומה של תחרות 

טיים אשר אהוגנת בין הגופים הפועלים בשוק קופות הגמל ובהתרת כבלים וחסמים בירוקר
  לתם להעביר את כספיהם בין הגופים השונים. והגבילו בעבר את גמישות העמיתים ואת יכ

  

מגבלות, חקיקה, תקינה ואילוצים מיוחדים החלים על תחומי הפעילות: חקיקה, חקיקת  .5.2
 משנה והוראות הממונה 

  :3120קופות הגמל בשנת ענף 
 מרכזיים בשוק ההון, הן בשל מוסדיים   ומשקיעים  פיננסיים  גופים  הינם  קופות הגמל בישראל

 פעילותן המעשית והפוטנציאלית והן בשל משקלן בתיק הנכסים הפיננסיים של הציבור.
      

 תו ניתן לצבורהנהנה מהטבות במיסוי, שבאמצעו  קופות הגמל מהוות מסלול חסכון לטווח ארוך
 של העמיתים. כספים למטרות שונות, לרבות צרכים פנסיוניים עתידיים

  

סכון: תגמולים, פיצויים, השתלמות ואחרות. יקופות הגמל מסווגות לפי ייעוד ומטרת הח
 6%, מרכזיות לפיצויים 53%קופות תגמולים  כך היא:קופות הגמל בהתאם ל נכסיהתפלגות 

 ).0.3% - פות למטרה אחרת הינן פחות מ . (קו41%וקרנות השתלמות 

  

  319 - לעומת כ ₪  מיליארד  347 -בכ   2013 בשנת  הסתכמו   הגמל קופות  ענף   כל  נכסי    
  שהושגו חיוביותמתשואות   , הנובע8.8% -בשיעור של כ  גידול  ,2012בשנת  ש"ח  מיליארד                
 ההשקעות.על      
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 שר יש בהם כדי להשפיע מהותית על תחומי הפעילותשינויים טכנולוגיים א .5.3

  .בטווח הנראה לעין שינויים טכנולוגיים אין בהם כדי להשפיע מהותית על תחומי הפעילות

 

 גורמי הצלחה קריטיים בתחום הפעילות והשינויים החלים בהם .5.4

 גורמי ההצלחה העיקריים בתחום פעילותה של החברה הינם כדלקמן:

 ת ויכולת התמודדות עם שינויים בשווקי ההון.איכות ניהול ההשקעו .5.4.1

 רמת הוצאות תפעול ויעילות התפעול. .5.4.2

 שינויים במצב המשק, התעסוקה ושוק ההון. .5.4.3

 איכות המשאב האנושי, כח אדם מקצועי ומיומן, רמת שירות גבוהה וזמינה לעמיתים. .5.4.4

 רמת המחשוב והטכנולוגיה. .5.4.5

 שיעור דמי הניהול הסטטוטוריים והנגבים בפועל. .5.4.6

תמודדות עם התחרות בתחום, על השינויים החלים בהיבט זה, לרבות מול מוצרי ה .5.4.7
 הפנסיה וביטוח החיים.

  היקף הטבות המס לעמית. .5.4.8

 הגברת מודעות הציבור לחיסכון ארוך טווח. .5.4.9

 טורים.אשינויים רגול .5.4.10
יותר ויותר קופות חדשות שהוקמו בשנים האחרונות נדרשו להציג תשואות גבוהות על מנת 

קופות אלו בדרך כלל השקיעו בהשקעות בעלות סיכון גבוה יותר על מנת להשיג עמיתים. לגייס 
פעילות זו בדרך כלל הוכיחה ההון, גאות בשוק  התשואות גבוהות. בשנים האחרונות בהן היית

  את עצמה והתשואות שהשיגו היו בהתאם. 
לרמת הסיכון הכוללת. יש לבחון את תשואות קופות הגמל לאורך שנים ובהתייחס  חברהלדעת ה

  מידע זה אינו זמין כיום במלואו לעמית המבקש לבחון את דרכו. 
באגף שוק ההון שוקדים על פיתוח מודלים שיוכלו לתת מידע לעמית בין השאר גם לגבי רמות 
הסיכון. קיים סיכון כי עמית שלא ידע להתייחס גם לגורמי הסיכון עלול להסיק מסקנות 

  ופת הגמל. מוטעות לגבי בחירת ק
   פועלת במסגרת  מדיניות ההשקעות על פי שיקולים כלכליים ורמות הסיכון המוגדרות. חברהה

 

 חסמי כניסה ויציאה ושינויים החלים בהם .5.5

 חסמי כניסה

  הפעילות מחייבת ידע מקצועי נרחב והכרת החוקים  -מומחיות ידע ונסיון      5.5.1
  ניהול סיכונים והיכרות עם שווקי התחום. לצבירת והדינים הרלוונטיים,                   
 .ותניסיון בפעילות זו חשיבות רבה לשימור וגידול הקופ                 

  על מנת לכסות את עלויות התפעול הקבועות  –גודל מינימלי (מסה קריטית)      5.5.2
  לי את כספים מינימהנדרשות להפעלת המערכות וההשקעות, דרוש היקף צביר                  
 עומדת בו.  יאה חברהאשר לדעת ה                 

  

 חסמי יציאה

פירוק או חיסול עסקיה של חברה מנהלת (לרבות על דרך של העברת זכויות הניהול  .5.5.3
 לחברה מנהלת אחרת) כפוף לאישור הממונה.

 שינויים במערך הספקים וחומרי הגלם לתחומי הפעילות  .5.6

  קבלת שרותי תפעול למערך האחורי הכוללים, בין השאר, חשבות, החברה מ             
 .חשבונות עמיתים ומשמורת נכסים ממזרחי טפחות            
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 תחליפים למוצר תחום הפעילות ושינויים החלים בהם .5.7

מוצרים תחליפיים לקופות גמל הינם אלה השייכים למגזר החיסכון ארוך הטווח, קרי קרנות 
  ח חיים.  פנסיה ומוצרי ביטו

ההבדלים העיקריים בין מוצרים תחליפיים כאמור הינם אופן קביעת הזכויות (על בסיס 
אקטוארי משתנה, בקרנות פנסיה, או על בסיס חוזי שאינו משתנה, בקופות הגמל ובמוצרי ביטוח 
חיים), מועדי ואופן תשלום הסכומים לעמית (קצבתי או הוני), הטבות המס המוענקות בגין 

  ם השונים ומהות והיקף הכיסויים הביטוחיים הנלווים.המוצרי

טורים (בעיקר ביחס להטבות המס) קיימת השפעה על מידת התחליפיות שבין אלשינויים רגול
  מוצרים כאמור .

 מבנה התחרות בתחום הפעילות ושינויים החלים בו  .5.8

  ציבה, אשר לאורך שנים רבות, מאופיין שוק קופות הגמל ברמת ריכוזיות גבוהה וי 5.8.1
 הקשתה על התפתחותו היעילה של שוק זה ועל התחרות בו.          

  טורים, הקטנת שיעור איגרות החוב אבתקופה האחרונה עקב שינויים רגול 5.8.2
  המיועדות, הגידול היחסי בחלקם של חברות הביטוח וגופים פיננסיים פרטיים          
  ידים בנקאיים, יצירת גמישות במעבר עמיתים בין נוספים בשוק על חשבונם של תאג         
  יה במודעות הציבור לאפיקי יהקופות, יצירת כללי השקעה חדשים, וכן עקב העל         
  סכון לטווח ארוך, התפתחו ומתפתחים בשוק הפנסיוני תנאי תחרות המביאים יהח         
  לשינוי ברמת הריכוזיות של השוק החדש.         
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 דמי ניהול  .5.9

 

החברה מנהלת את השקעת כספי העמיתים בכל אחת מהקופות, בהתאם  .6.10.1
להוראות הדין ובכפוף להוראות התקנון של כל אחת מהן. בתמורה לניהול 

ומעבירה אותן  החברה דמי ניהול מעמיתי כל אחת מן הקופות גובהכאמור, 
 , כדלקמן:ור שרותי תפעוללמזרחי טפחות עב

 (שנתי). 2%, ובלבד שלא יעלה על התאם להוצאותיהדמי ניהול ב .6.10.1.1

להלן נתונים אודות היקף דמי הניהול המרביים שרשאית כל אחת מן הקופות לגבות  .6.10.2
 בהתאם לתקנונה, ודמי הניהול שנגבו בפועל על ידי החברה:

 
 דמי ניהול מרביים דמי ניהול שנגבו

2012 2013 2012 2013  

שיבולת  לפי הוצאות לפי הוצאות 0.21% 0.22%
  קופ"ג 

שיבולת קרן  לפי הוצאות לפי הוצאות 0.25% 0.21%
 השתלמות

  

  

 

 מבנה ניהול ההשקעות .6.11

בכפוף להוראות כל דין ולהוראות תקנון הקופות, החברה משקיעה את התקבולים ואת  .6.11.1
תם או פדיונם של נכסיה, הסכומים הנובעים מרווחי השקעות הקופה או כתוצאה ממכיר

  בהתאם להחלטות ועדת ההשקעות של החברה.

בכפוף למדיניות ההשקעות הכוללת אשר נקבעת על ידי דירקטוריון החברה, מתווה  .6.11.2
ועדת ההשקעות את מדיניות ההשקעות של הקופות ומנחה את העוסקים בניהול בפועל 

נקבעת לגבי כל קופה  של ההשקעות ביחס לאופן ביצוע ההשקעות. מדיניות ההשקעות
 וקופה בהתאם לסוגה ולרמת נזילותה. 

אישור  יםהטעונושיעורי ההחזקות בניירות ערך עסקאות הסוגי ועדת ההשקעות קובעת את 
להעמיד  אותו ישבטוחות השיעור , את אופי ההשקעות והיקפן, את מראש של ועדת ההשקעות

וכד'. הוועדה מנחה ומפקחת על  בחסרסוגי ניירות הערך שניתן למכור שונות, את  בעסקאות
כללים , מגבשת תאמות מידה לבחינת יישום מדיניות ההשקעוקובעת העוסקים בהשקעות, 

החלטות הנוגעות לשימוש באמצעי שליטה בתאגידים ומקבלת  השקעותהונהלים לניהול 
   .מוחזקים

  

  רך זריםהשוואת שיעורי המיסוי על רווחי ניירות ערך ישראלים ורווחי ניירות ע .6.11.3
השוואת שיעור המס המוטל על רווחים בגין ניירות ערך ישראלים לזה המוטל על רווחים בגין 

), השפיעה ומשפיעה על אפיקי והרכב ניהול 2005לינואר  1ניירות ערך זרים (אשר תוקפה מיום 
השקעות הקופות על ידי החברה. בכך בוטלה ההעדפה להשקעה בניירות ערך ישראלים, ובשנת 

  ו"ח חל גידול בחלקם של ניירות הערך הזרים בהשקעות הקופות. הד
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  מוצרים ושירותים  .7

  :למידע בנוגע למאפייני קופות הגמל

  ניהול קופות גמל  לתגמולים ופיצויים .7.2

  בתחום פעילות זה:

  

 שיבולת קופות גמל .7.2.1
ה בשנת אשר הוקמ קיבוציםלתגמולים המיועדת ל נה קופת גמליה "משיבולת קופות גמל בע

1976.  

  שיבולת קרן השתלמות .7.2.2

  עבור שכירים ועצמאיים. 1996קרן השתלמות שהוקמה בשנת 

להלן נתונים בדבר היקף ההפקדות והיקף הנכסים המנוהלים על ידי כל אחת מן הקופות,  .7.3
 בחלוקה לתחומי הפעילות של החברה:

 

  קופת גמל לתגמולים 

  גמל השתלמות סך הכל

  ההפקדות היקף  0  15,736  15,736
 באלפי ש"ח

היקף הנכסים המנוהלים   819,319  159,625  978,944
 באלפי ש"ח

  

 מוצרים חדשים .8

   החברה אינה מפתחת מוצרים חדשים.   

 

 עמיתים .9

 עמיתים מהותיים .9.2

   , ובמיוחד קבוצת יבנה.קיבוצים מקבוצת הקיבוץ הדתיעמיתי קופות הגמל הם 

  

 התפלגות סוגי עמיתים .9.3

 

קופה להעברות 
י העברות בניכו
  הקופהמ

 ₪באלפי 

  משיכות

 ₪באלפי 
  הפקדות

  ₪באלפי 
מספר חשבונות 

 העמיתים
 שם קופה סוג עמית

    עמית קיבוץ 126 0 )7,985(  1,780
  שיבולת קופת גמל 
 

 שכירים 9,224 15,736 )9,315( 5,588
 ועצמאיים

שיבולת קרן 
  השתלמות
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 שיווק והפצה .10

 

אשר מיועדת אך ורק לעמיתים שהינם חברי הקיבוץ  הינה קופת גמל ענפיתכאמור החברה  .10.2
 הדתי ולכן לא עוסקת בשיווק.

 תחרות .11

התחרות בתחום החיסכון לטווח ארוך, ובתחום קופות הגמל בפרט, היא קשה במיוחד,  .11.1
מכיוון שהיקף המתחרים בשוק זה הינו רחב ומגוון והוא מורכב הן מקופות גמל והן 

ווח ארוך כמו חברות ביטוח, קרנות פנסיה ובנקים מגורמים אחרים המציעים חיסכון לט
 המוכרים תוכניות חיסכון ארוכות טווח. 

החברה מתחרה הן עם גופים הפועלים בתחום הפעילות, קרי עם קופות גמל אחרות ובהן קופות  .11.2
גמל בנקאיות ופרטיות, והן עם חברות הפועלות בתחומים האחרים של מגזר החסכון לטווח 

 סיה וביטוח חיים).הארוך (קרנות פנ

מזה מספר שנים קיימת תחרות בעיקר מצד הגופים הפרטיים וחברות ביטוח  לעילכאמור   .11.3
 חברהה.  שהקימו ורכשו קופות גמל. התחרות היא על הצבירה, התשואה ורמת השירות

מבהירה לעמיתיה  חברהה. מתמודדת עם התחרות באמצעות שיפור הקשר והשרות עם העמיתים
מציגה את אסטרטגית  חברה. הןת על עצמונוטל ותהשקעה והסיכונים שהקופאת מדיניות ה

בשוק ההון בארץ מגוונים  באפיקיםההשקעה הבנויה לטווח ארוך תוך פיזור השקעות מקסימלי 
  ובחו"ל. 

שנות הגאות האחרונות בהן חלק מהקופות שלקחו בדר"כ סיכון רב יותר השיגו תשואה עדיפה 
העדר מכשירים נגישים לעמיתים לבחינת סיכונים גרמו לעזיבה  החברה.ות שבניהול על פני הקופ

הם השרות הזמין והטוב  חברה. הגורמים החיוביים המשפיעים על פעילות הותקופמהומשיכות 
אשר רואה  חברהלעמיתים וכן טעמי העמיתים המעדיפים ברובם את מדיניות ההשקעות של ה

  את הטווח הארוך כמטרה ראשונה במעלה תוך לקיחת סיכונים מחושבים. 
  

 עונתיות .12
  

תחום קופות הגמל אינו מאופיין בעונתיות, למעט הגברת הפעילות הנקודתית לקראת סוף השנה 
הקלנדרית בה יש הפקדות נוספות של עמיתים שרוצים ליהנות  ממלוא הטבות המיסוי ככל 

  יסוי עתידי.ול הטבות מס אחרות במשיהיו. וכן מניצ
  
  
  
  
  

 משרדיםרכוש  .13

  משרדי הקיבוץ הדתי.בהחברה לביצוע פעילותה משתמשת 

 

 נכסים לא מוחשיים .14
   מאגרי מידע 

  
. המידע ותנשמרים הנתונים הנמסרים על ידי עמיתי הקופ ומאגר מידע רשום במסגרת חברהל

על ידי העמיתים  בעת הצטרפותם   כולל מידע שנמסר ותהצבור במאגרים אודות עמיתי הקופ
שמירתם במאגר ממוחשב מחויבת על פי וובעדכוני הפרטים במהלך התקופה. פרטים אלו 

  בתפעול השוטף של עסקיה.  חברההוראות הדין. מאגר המידע משמש את ה
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 הון אנושי .15
    ווועדותי דירקטוריון 13.1     

  
נבחרים צוני. חברי הדירקטוריון חי 1חברים מתוכם  9לחברה דירקטוריון המונה 

  באסיפה כללית. 
  

 שלושהמונה  ואת יו"ר הועדה. ועדת השקעות ועדת השקעות דירקטוריון החברה מינה
  חיצוני. ועדה זו מטפלת על פי הדין בהשקעות הקופה. דירקטור אחדחברים מתוכם 

 ת הבקורת. ועדשני חברים. ועדת הבקורת מונה ועדת בקורתדירקטוריון החברה מינה 
  ובאמצעות המבקר הפנימי.  חברה וקופות הגמל שבניהולהעורכת בקורת לפעילות ה

  .םייחודיי םבעת הצורך מוקמות וועדות עד הוק לענייני ,כמו כן

וממלאים את  חברי הקיבוץ הדתי נם יחברי הדירקטוריון, למעט הדירקטור החיצוני, ה
  בגין פעילותם.מהחברה תפקידם מבלי לקבל שכר 

  

  הנהלת החברה ובעלי תפקידים 13.2      
  

  וחשבת. מנכ"ללחברה 
  המנכ"ל אינו מקבל שכר בגין פעילותו.

  
     

 ספקים ונותני שירותים .16

 השירות העיקריים הם כדלהלן: ם ונותניספקיה

 בנק מזרחי טפחות .16.1.1

  בע"מ ניירות ערך והשקעות –מיטב   דש .16.1.2
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  .נה משתמשת באשראי לפעילותההחברה אי   מימון .17

 וימיס .18
קופות גמל מהוות מוסדות תיווך פיננסי לצורך חיסכון ארוך טווח הנהנה מהטבות מיסוי בשני רבדים: 

ראשית, המפקיד בקופת גמל זכאי לניכוי בגין ההפקדות (עד לסכום מרבי שנקבע בפקודת מס הכנסה) 

הכנסה). שנית,  מההכנסה החייבת במס ו/או לזיכוי מס בגין הפקדות (עד לסכום מרבי שנקבע בפקודת מס

 הכנסות קופות הגמל פטורות ממס (למעט במקרים מסוימים כקבוע בפקודת מס הכנסה). 

  

 

 תאגידפעילות המגבלות ופיקוח על  .19

להלן פירוט תמציתי של המגבלות על פי דין וההסדרים החוקיים הייחודיים המשפיעים באופן מהותי על 
  פעילותה של החברה:

  הממונהכפיפות הפעילות לחוזרי      

על פעילות החברה חלים החוזרים וההוראות מטעם הממונה ואשר מחייבות את החברה לכל דבר 

ועניין. להלן סקירה של חוזרי הממונה העיקריים הנוגעים לחברה ולקופות הגמל שבניהולה, שפורסמו 

  :2012בשנת 

  

  נוהל איתור עמיתים ומוטבים בעניין 2012-9-1גופים מוסדיים  חוזר •

צעדים ופעולות שעל חברה מנהלת לנקוט לשם איתור עמיתים שהקשר עמם נותק ן בד החוזר

  .ולשם איתור מוטבים לאחר מותו של עמית

  : אופן יישום ע"י החברה המנהלת

                              מיושם ע"י החברה באמצעות הבנק המתפעל של הקופות.

 

  ון מחברות מנהלותדרישות ה בעניין 2012-9-2גופים מוסדיים  חוזר •

מתן הקלות בדרישות ההון לחברות מנהלות מסוימות,  שעיקריו ,חוזר משלים לתקנות ההוןהנ"ל 

   .(ב) לתקנות ההון3בהתאם לסמכות הממונה לפי תקנה 

 הנ"ל לא חל על החברה המנהלת שבולת מאחר ומנהלת קופות ענפיות.: אופן יישום ע"י החברה המנהלת

  הוצאות ישירות בשל ביצוע עסקאות בעניין 2012-9-4גופים מוסדיים  חוזר •

השקעה בתעודות סל, על מנת חוזר זה מכיל הוראות נלוות לתקנות הוצאות ישירות, בכל הנוגע ל

ליצור כללים אחידים, ככל האפשר, בין השקעה בקרנות נאמנות לבין השקעה בתעודות סל, בשל 

  הדמיון שקיים בין שני מכשירים אלו.

ואיננה משקיעה הנ"ל לא חל על החברה המנהלת שבולת מאחר : ע"י החברה המנהלת אופן יישום

 .כספים העומדים כנגד התחייבויות תלויות תשואהב

  בקרה פנימית על דיווח כספי בעניין 2012-9-5חוזר גופים מוסדיים  •

 .בנושאי דיווחים כספיים לאוצר הנ"ל מכיל תיקונים טכניים לחוזרים קודמיםהחוזר 
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  דיווח לממונה על שוק ההון על נושאי משרה בגופים המוסדיים ןבעניי 2012-9-7וזר גופים מוסדיים ח •

החוזר מעדכן כי על  גוף מוסדי לדווח לממונה, באמצעות המערכת, את פרטי בעלי התפקידים 

הדיווח יבוצע באמצעות מערכת המכהנים בו בהתאם לרשימת בעלי התפקידים המפורטת במערכת.

  .חדשה שפותחה לשם כך טיתאינטרנ

 מיושם בפועל. הנ"ל: אופן יישום ע"י החברה המנהלת

  השקעה החלים על גופים מוסדיים כללי ןבעניי 2012-9-9חוזר גופים מוסדיים  •

 

 2012-), התשע"במוסדיים גופיםתקנות הפיקוח על שירותים פיננסים (קופות גמל) (כללי השקעה החלים על ב

  .הגופים המוסדיים כל על החלים השקעה לילכל ידהמסגרת אח נקבעה

 :הבאים בנושאים השקעה כללי לעניין מפורטות הוראות לקבוע היא זה חוזר מטרת

 ;השקעה משיעורי חריגה .א

 ; מוסדי גוף ידי על דירקטור מינוי .ב

 ;מתמחה השקעה מסלול .ג

  ; מדד מחקה מתמחה השקעה מסלול .ד

 ; בשותפות השקעה .ה

 ;שותפות שאינו תאגיד באמצעות במקרקעין בזכות השקעה .ו

 ;הלוואות מתן .ז

 ; באמצעותו או קשור צד עם עסקה .ח

 ;קשור בצד השקעה .ט

  .מבטח ידי על שליטה אמצעי והחזקת שליטה .י

החוזר מיושם  ע"י החברה המנהלת באופן שוטף באמצעות בית  : אופן יישום ע"י החברה המנהלת

 ההשקעות דש.

  

  

  

  

ות בדבר מבנה הגילוי הנדרש בדיווחים הכספיים השנתיים הנחיבעניין  2012-9-11גופים מוסדיים  חוזר •

  .)IFRSהבינלאומיים (חברות מנהלות בהתאם לתקני הדיווח של 

הוראות הנוגעות למבנה הגילוי הנדרש בהתאם לתקינה בינלאומית בדוחות כספיים  חוזר זה קובע

  .שנתיים של חברות מנהלות

 .על שבולת אינו חל  הנ"ל: אופן יישום ע"י החברה המנהלת

  ממשק אינטרנטי לאיתור חשבונות עמיתים ןבעניי 2012-9-12חוזר גופים מוסדיים  •
  וחשבונות של עמיתים שנפטרו

 

  לאיתור חשבונות עמיתיםאינטרנטי מרכזי  ממשק יםקהאגף שוק ההון, ביטוח וחיסכון                     

   לאתר בקלות ולמוטבים של עמיתים שנפטרו  מיתיםלעאפשר י הממשק .)"הממשק" :(להלן                    

   .שבונות אצל גופים מוסדיים המנהלים חסכונות פנסיונייםחובמהירות                    

  כדי לקבל מידע  מוסדיים לצורך הפעלת הממשק. אפיין את הדרישות מגופיםמחוזר ה                  

 .  ם אלוהאגף יאמת פרטיור פרטי זיהוי ומסלבו משתמשים יחוימהממשק,                   
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  חובת שימוש במערכת סליקה פנסיונית מרכזית ןבעניי 2012-9-13חוזר גופים מוסדיים  •

 2005- חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים (ייעוץ, שיווק ומערכת סליקה פנסיוניים), התשס"ה

דיר את גהחוזר מ  .נסיונית מרכזיתמערכת סליקה פ הסדרת פעילותה של את   קובע )החוק - (להלן 

   על חברה מנהלת.  החלות למערכת סליקה פנסיוניתתחברות ההדרושות ל נותהכה

  

 

דיווח דוחות כספיים ודיווחים נלווים של קופות גמל וקרנות  ןבעניי 2012-9-14חוזר גופים מוסדיים  •

  פנסיה

  תגמל.החוזר מאפיין את מבנה קובץ הדיווח הנדרש עבור מסלול של קופ

  קובץ הדיווח אמור להשלח לאוצר באמצעות החברה  המנהלת.  

 

 זכויות עמיתים בגופים מוסדייםבעניין טיוב נתוני  2012-9-16 גופים מוסדיים חוזר •

  מטרת חוזר זה היא להגדיר את הפעולות הנדרשות מגוף מוסדי כדי להבטיח, ככל הניתן, שרישום                

   -ות עמיתים, כאמור בחוזר זה, במערכות המידע יהיה מהימן, שלם, זמין וניתן לאחזור (להלן זכוי               

   ), תוך התייחסות לעקרונות הבאים:פרויקט הטיוב              

 טיוב מידע אשר יש לו, או עשויה להיות לו, השפעה על זכויות עמית או קבוצת עמיתים.  .א

ות הגוף המוסדי, תוך ביצוע תהליכי חישוב ועיבוד, על מנת אימות, מהימנות ושלמות המידע במערכ .ב

 שניתן יהיה להבטיח, ככל הניתן, כי זכויות עמיתים חושבו כיאות. 

 כל נקודת זמן.בניהול מידע באופן שיאפשר אחזור וניתוח זכויות עמיתים והרכבן  .ג

  

  

ים של קופות גמל וקרנות מבנה הגילוי הנדרש בדיווחים הכספיים השנתיבעניין  17-9-2201חוזר גמל  •

   פנסיה

לאור  ,של קופות הגמל וקרנות הפנסיההשנתיים הכספיים  יווחיםאת הד לעדכןמטרת חוזר זה הינה 

יותר ועל מנת שיהיו ברורים ושקופים  השינויים הרבים שחלו בעשור האחרון בשוק החיסכון הפנסיוני

  .קופת גמל או קרן פנסיהבחירת בעת כלי ויהוו  משתמשל

  חוזר מפרט את פורמט הדיווח החדש.ה

  

 

ממשק אינטרנטי לאיתור חשבונות עמיתים וחשבונות של בעניין  2012-9-18חוזר גופים מוסדיים  •

   עמיתים שנפטרו

  

 .2012-9-12מס'  לחוזר נוספות  הבהרות מספק הנ"ל החוזר 

 ם של החברות המנהלותדיווח דוחות כספיים ודיווחים נלוויבעניין  2012-9-19חוזר גופים מוסדיים  •

חוזר זה קובע הוראות לגבי אופן דיווח דוחות כספיים של חברות מנהלות לממונה על שוק ההון, 

של  ה הדיווח הנדרש בדיווחים הנלווים לדוחות כספייםביטוח וחיסכון והוראות לגבי אופן ומבנ

  חברות מנהלות.

  החוזר מפרט את פורמט הדיווח החדש.
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רכישת כיסויים ביטוחיים באמצעות חברה מנהלת של קופות בעניין  2012-9-20ם חוזר גופים מוסדיי •

  גמל.

 י ביטוחיכיסו לעמיתיהן שווקיוכלו חברות מנהלות של קופות גמל לתנאים שבכפוף להם חוזר קובע ה

  באמצעות פוליסות ביטוח פרט. 

 טוחי לעמיתיה.שבולת אינה מספקת בשלב זה כיסוי בי : אופן יישום ע"י החברה המנהלת 

 בעניין סך נכסי החסכון לטווח ארוך 2012-9-21חוזר גופים מוסדיים  •

  . 2012 בספטמבר 30לטווח ארוך, ליום  חסכוןנכסי השווי כלל סך  מפרט את  החוזר

  

 בעניין דמי ניהול במכשירי החסכון הפנסיוני 2012-9-22חוזר גופים מוסדיים  •

ברה מנהלת לעמיתיה וקובע תנאים להסדרת מתן ההנחות החוזר מגדיר מהן ההטבות שרשאית לתת ח

  לעמיתים.

  הנ"ל לא חל על שבולת מאחר שהיא מנהלת קופות ענפיות. : אופן יישום ע"י החברה המנהלת

  גמל ולמיזוג מסלולי השקעה לאישור הממונה בקשות למיזוג קופות הגשת  2012-2-1קופות גמל חוזר  •

 

, אופן לתכנית מיזוגת הבקשה לקבלת אישור הממונה דרך הגשמטרת חוזר זה היא הסדרת 
יידוע עמיתי הקופה המתמזגת בדבר מיזוג כאמור, וכן יידוע עמיתים במסלול השקעה המתמזג 

  בדבר מיזוג בין מסלולי השקעה. 
  
  

 15(ח.ק.  שנתי בדבר קיום הוראות הדין ע"י קופת הגמל דוח-  2012-2-2קופות גמל חוזר  •

  שינויים -לשעבר) 
  "דוח שנתי בדבר קיום הוראות נו:ייענש 2005-2-19 חוזר גמלפורסם  2005בדצמבר  21 ביום                    

  בחוזר זה נקבע כי על חברה המנהלת  .)"החוזר: "(להלן לשעבר)" 15הדין ע"י קופת הגמל (ח.ק.                    

  גמל להגיש את הדוח המצורף לחוזר כחלק מהדיווח הנלווה לדוחות הכספיים השנתיים של  קופת                   

  שאלות כלליות, שאותו נדרשו  -). הדוח כלל שני חלקים: חלק א' "הדוח" (להלן: קופת גמל                   

  דוח בדבר עמידה  –ב' החברות להגיש אחת לשנה, יחד עם הדוחות הכספיים השנתיים; חלק                    

   על הפיקוח בעקבות התקנת תקנות בתקנות ההשקעה, שאותו נדרשו החברות להגיש מדי רבעון.                   

  ,  2012- ב"התשע), מוסדיים גופים על החלים השקעה כללי) (גמל קופות( פיננסיים שירותים                  

  .חלק ב' של הדוח מבוטלת הדרישה להגשת                 

  
  

   ביטוחים                        

קופת גמל וחברה מנהלת לערוך ביטוח אחריות מקצועית לכיסוי חבותן על , בהתאם לתקנות קופת הגמל
בשל מעשה או מחדל רשלני כלפי עמיתיהן וכן ביטוח לכיסוי מעילה באמון של עובדיהן כלפי העמיתים 

לתקנות השקעות משותפות בנאמנות (הון עצמי  4ים המפורטים בתקנה בסכום כולל שלא יפחת מהסכומ
 ,1995-), התשנ"וחברי ועדת השקעותוביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים ו

למועד דוח זה, החברה מבוטחת בביטוח אחריות מקצועית בגבול ובתנאים הקבועים בתקנה האמורה. 
אלפי  50"ב למקרה ולתקופת הביטוח. סכום ההשתתפות העצמית הינו מליון דולר ארה 10אחריות של 

אלפי ש"ח. בנוסף לביטוח המפורט לעיל, הנדרש על פי  250-דולר ארה"ב לכל תביעה אך לא יותר מ
  הוראות דין, מבוטחת החברה, בביטוח אחריות נושאי משרה.
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 הסכמים מהותיים .20

  הרגיל. לחברה אין הסכמים מהותיים שלא במהלך העסקים

 הסכמי שיתוף פעולה .21

           פעולה.לחברה אין הסכמי שיתוף         

 הליכים משפטיים .22

  למיטב ידיעת החברה לא קיימים נגדה תביעה, בקשה לפירוק או לכינוס נכסים.

למיטב ידיעת החברה לא ידוע על קיום ניגוד עניינים בין מי מהדירקטורים ונושאי המשרה בה לבין 
  החברה.

 סקיתואסטרטגיה ע יעדים .23
היא ביצוע השקעות ברמת סיכון מוגדרת מראש במטרה להשיג  חברההאסטרטגיה של ה        21.1

  ים ככל שניתן. ירווח מקסימלי לאורך זמן תוך לקיחת סיכונים מינימל
  ןאת מרבית השקעותיה שקיעותמ ותלצורך השגת מקסימום פיזור בהשקעותיה, הקופ

  נבחרים על ידי ועדת ההשקעות.ש אפיקים מגווניםבארץ ב
    

על החברה בו ניתן לקבל מידע  2006מפעילה אתר אינטרנט החל מתחילת שנת  חברהה 21.2
המטרה היא בראש ובראשונה להגביר את השקיפות, לסייע  וקופות הגמל שבניהולה.

לשיווק ולהרחיב את המידע והקשר עם העמיתים, באמצעות שירותים שינתנו ומידע 
   .באמצעות האתר

 צפי להתפתחות בשנה הקרובה .24

שיפור השרות לעמיתים מהווה גם הוא מטרה תמידית בפני החברה, כדי להמשיך ולשרת את ציבור 
  העמיתים במקצועיות ובנאמנות

 מידע בדבר שינוי חריג בעסקי התאגיד .25

  לחברה אין מידע בדבר שינוי חריג בעסקיה.

 אירוע או עניין החורגים מעסקי התאגיד הרגילים .26

  לחברה אין מידע על אירוע או עניין החורגים מעסקיה הרגילים.

 גורמי סיכון .27

 סיכונים מאקרו: .27.1

ירידה במחירי המניות, אגרות  -ירידה בתשואות בשווקי המניות והאג"ח בארץ ובעולם  .27.1.1
החוב ובשוק הנגזרים בארץ ובעולם משפיעה באופן מיידי על ערך הנכסים הפיננסיים 

    רווחי עמיתיה., ומכאן גם על המוחזקים על ידי הקופות

הרעה ברמת התעסוקה, שהינה פועל יוצא של האטה כלכלית  - רמת התעסוקההרעה ב .27.1.2
בישראל, באה לידי ביטוי בירידה במספר המועסקים, וירידה ברמת השכר למועסק 

מחד ולגידול בשיעור ביטולים  העמיתים ועלולה להוביל לקיטון בהיקף הפקדות
 מאידך. ופדיונות מוקדמים 

לכל אלה השפעה ישירה על  –שינויים בשערי החליפין, בשיעורי הריבית ובאינפלציה  .27.1.3
סכון ובהם קופות יהתשואות המושגות בקופות הגמל ועל השיקולים השונים באפיקי הח

 הגמל. 

בפיקדונות במערכת   הקופות שבניהולה החברה משקיעה חלק מנכסי –סיכוני אשראי  .27.1.4
ת אשראי ללווים שונים (לרבות אגרות חוב סחירות ושאינן הבנקאית בישראל ובהעמד

סחירות). אשר על כן, יש ביציבות הבנקים ובלווים האחרים כדי להשפיע על תוצאותיה 
 העסקיות של החברה.

קופות הגמל שבניהול החברה, מהיותן ענפיות, חשופות למצב  –מצב תעסוקה מעביד  .27.1.5
ם בהיקף התעסוקה אצל המעביד כגון התעסוקתי אצל המעביד של העמיתים. שינויי

תכניות פרישה ו/או הבראה עלולים להשליך על היקף מספר העמיתים בקופות ועל 
  משיכות כספים מהקופות בידי מפוטרים.
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 :סיכונים ענפיים .27.2

אי התמודדות  –אי התמודדות עם שינויים מערכתיים בענף עקב חקיקת ועדת בכר  .27.2.1
שינוי מבנה שיווק המוצרים, עלולה לפגוע מהותית מהירה מצד החברה לשינויים, לרבות 

 בתוצאותיה העסקיות של החברה. 

שינויים בחקיקה, בפסיקה ובהוראות משרדי הממשלה עשויים  -שינויים רגולטוריים  .27.2.2
להשפיע מהותית על התוצאות העסקיות בענף, אשר הינו עתיר פיקוח רגולטורי. 

סכון במשק וביחס לחסכון ימבנה החלהוראות הדין, להנחיות ולהסכמים הנוגעים ל
הפנסיוני בפרט, לרבות השלכות המיסוי, השפעה ניכרת על תוצאותיה העסקיות של 

 החברה.  

27.2.3.  
גידול במספר המתחרים והתעצמות ביתר הפרמטרים של התחרות  -ידול בתחרותיות ג

 .להאטה בפעילותבענף עלולים להביא 

במוצרים תחליפיים לקופות הגמל נטיית הציבור לבחור  –שינוי בטעמי הציבור  .27.2.4
המנוהלות על ידי החברה בתחום הפעילות של החברה או בתחומי פעילות אחרים במגזר 

 רמת הפעילות שלסכון ארוך הטווח, עשויים להשפיע על היקף ההפקדות ועל יהח
 החברה.

 :סיכונים מיוחדים לחברה .27.3

, מגעים מול לקוחות, סוכנים פעילות החברה כוללת בין היתר, השקעות –סיכונים תפעוליים 
ויועצים. פעילות כאמור חושפת את החברה לסיכונים תפעוליים כגון תקלות במערכות 

 המחשב, עליהם נשענת החברה בניהול עסקיה, אשר עלולות להשפיע לרעה על פעילותה.

  
  

בטבלה שלהלן מוצגים גורמי הסיכון של החברה על פי טיבם ועל פי השפעתם, לדעת הנהלת  .27.4
 חברה, על עסקי החברה:ה

 

  

  

 גורם סיכון השפעה גדולה השפעה בינונית השפעה קטנה

 סיכוני מאקרו   

  X  ירידה בתשואות שווקי
המניות והאג"ח בארץ 

 ובעולם

 X  הרעה ברמת התעסוקה  

 X   שינויים בשערי החליפין
  ובאינפלציה

 X  סיכוני אשראי  

X   מצב תעסוקה מעביד  

 סיכונים ענפיים   

  X  אי התמודדות עם שינויים
  מערכתיים בענף

  X  רגולטוריםשינויים  

 X  גידול בתחרותיות  

X   שינוי בטעמי הציבור  

  סיכונים מיוחדים לחברה   

X    פגיעה ביכולת השיווק עקב
  שינוי שליטה בחברה

    X סיכונים תפעוליים  


