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  דוח דירקטוריו

  
  מאפייני� כללי�

  
של חברה  רבעונישוק ההו� במשרד האוצר בדבר דיווח כספי  רשותהדירקטוריו� נער� בהתא
 להוראות  דוח

  מנהלת של קופות גמל.
  

  דוח הדירקטוריו� מסתמ� על ניתוח הנתוני
 הכלולי
 בדוחות הכספיי
 ונתוני
 נוספי
 לפי הצור�.
  

באוגוסט  12הל�: החברה) התאגדה ע"פ חוק ביו
 קופות גמל בע"מ (לשעבר אינטרגמל קופות גמל בע"מ) (ל מור
  .במטרה לעסוק בניהול קופות גמל 2013

  
 
") הממונה" :העניקה הממונה על שוק ההו�, ביטוח וחיסכו� במשרד האוצר (להל� 2014בנובמבר  23ביו

ממונה ע"י לחברה, רישיו� לעסוק בניהול קופת גמל וקר� השתלמות "אינטרנטיות", בהתא
 להצעה שהועברה ל
קיבלה החברה רישיו� לעסוק בניהול קופת גמל להשקעה, קופה זו הופעלה  2016החברה. במהל� חודש נובמבר 

קיבלה החברה רישיו� לעסוק בניהול קופת גמל להשקעה  ,2016. בחודש דצמבר 2016במהל� חודש דצמבר 
  .2017ר במהל� חודש ינוא ,לראשונה ,חיסכו� ארו� טווח לילד, קופה זו הופעלה

  
   

 

 אמצעי ולהחזקת משותפת לשליטה היתר וחסכו� ביטוח, ההו� שוק רשות העניקה, 2018, באוגוסט 26 ביו

רישיו� לניהול קופות גמל  החברה בלהיק, האמור במועד, כ� כמו. בהתא
 להסכמי הרכישה בחברה שליטה
אשר כלל  החברהת רישיונה הקוד
 של "). הרישיו� המעודכ� מחלי( אהמעודכ
 הרישיו
מעודכ� ובלתי מותנה ("

אפשר לחברה להקי
 מסלולי השקעה מסלולי
 שאינ
 מסלולי
 מחקי מדד והגבלה על ניהול קופות גמל במ
  . , בכפו( להשלמת ההו� העצמי של החברהבניהול אקטיבי

  

 לחברה החברהוזאת ע
 העברת מלוא מניותיה של  רכישת החברהעסקת  הושלמה, 2018, בספטמבר 25 ביו
 
מיו
 של החברה הא
  מיידי בדוח שפורס
 כפיוהכל מיליו� ש"ח  2.5כנגד ערכ� הנקוב, העומד על ס� של הא

  .   2018+01+085822):אסמכתא(מספר  2018 בספטמבר 25
  
  


, החברהממניות  15% למכירת(מותנה)  מניות בעלי הסכ
 עלהא
  החברה חתמה, 2018בנובמבר  22 ביו

למנהל ההשקעות ו למועד הדוח, מונה לסמנכ"לומר אור קר�, אשר  החברה הא
, החברה ה
 לו שהצדדי

מיליו� ש"ח.  1.5הנמכרות, קרי  החברהשל מניות  הנקוב ערכ� בשווי תהא המכירה תמורת. החברההראשי של 

 למר קר� למימו� רכישתהא
 ותנאיה (לרבות הלוואה שהעמידה החברה  ההתקשרות אודות נוספי
 לפרטי

. מס( 2018 בנובמבר 22 מיו
של החברה הא
 ידי ידוח מ ראו) עמו שנחת
 ההעסקה הסכ
המניות ותנאיה, וכ� 
  .)2018+01+106633: אסמכתא

  

 )גמל קופות (פיננסיי
 שירותי
 על חהפיקו לחוק בהתא
 גמל תוקופ של מנהלת כחברה פועלת החברה
  .2005 – ה"התשס

  

חיסכו�  וקופת גמל להשקעההשקעה קופת גמל ל, קר� השתלמותגמל לתגמולי
, החברה מנהלת קופת   .א
  , לפי הפירוט הבא:ארו� טווח לילד

/קופת גמל ) הינה קופת גמל לתגמולי
 ופיצויי
8694(מס' אוצר  "אינטרגמל תגמולי�" .1
  מסלולי השקעה כדלקמ�: 11כוללת ית המסלול לחיסכו�

 ."35אביב +מדד "מניות תל העוקב אחרמסלול מניות בישראל  .1
 שני
".  5+10מסלול עוקב מדד "מדדיות ממשלתיות לטווח של  .2
 מסלול עוקב מדד "שקליות ריבית קבועה ממשלתיות". .3
  ".20מסלול עוקב מדד "תל בונד  .4
  מסלול מזומ�. .5
  ה מדדי
 בשיעורי
 קבועי
.מסלול מעורב העוקב אחרי שלוש .6

 .S&P500מסלול מניות בארה"ב העוקב אחר מדד  .7
 .מסלול מניות .8
 ומטה 50מסלול לבני  .9

 50+60מסלול לבני  .10
 ומעלה 60מסלול לבני  .11
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מסלולי  9הינה קר� השתלמות מסלולית הכוללת  +)8700(מס' אוצר אינטרגמל השתלמות" " .2
 כדלקמ�: השקעה 

 ."35אביב +מדד "מניות תל רהעוקב אחמסלול מניות בישראל  .1
 שני
".  5+10מסלול עוקב מדד "מדדיות ממשלתיות לטווח של  .2
 מסלול עוקב מדד "שקליות ריבית קבועה ממשלתיות". .3
  ".20מסלול עוקב מדד "תל בונד  .4
 מסלול מזומ�. .5
6. .
  מסלול מעורב העוקב אחרי שלושה מדדי
 בשיעורי
 קבועי
 . S&P500מסלול מניות בארה"ב העוקב אחר מדד  .7
 מסלול מניות .8
 מסלול כללי .9

  

 מסלולי השקעה כדלקמ�: 8) כוללת 7956(מס' אוצר  השקעה"קופת גמל ל"אינטרגמל  .3

 ."35אביב +מדד "מניות תל העוקב אחרמסלול מניות בישראל  .1
 שני
".  5+10מסלול עוקב מדד "מדדיות ממשלתיות לטווח של  .2
 מסלול עוקב מדד "שקליות ריבית קבועה ממשלתיות". .3
  ".20סלול עוקב מדד "תל בונד מ .4
  מסלול מזומ�. .5

 . S&P500מסלול מניות בארה"ב העוקב אחר מדד  .6

 .מסלול מניות .7
 .מסלול כללי .8
  

 מסלולי השקעה כדלקמ�: 5הכוללת חיסכו
 ארו  טווח לילד" קופת גמל להשקעה "אינטרגמל  .4

 סיכו� מועט. – טווח לילד �השקעה לחיסכו� ארומסלול  .1
  סיכו� בינוני. – טווח לילד �ארו השקעה לחיסכו�מסלול  .2
 סיכו� מוגבר. – טווח לילד �השקעה לחיסכו� ארומסלול  .3
 הלכה יהודית. – טווח לילד �השקעה לחיסכו� ארומסלול  .4
  הלכה איסלמית. – טווח לילד �השקעה לחיסכו� ארומסלול  .5
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 :הקופות שבניהול החברה עבור להל
 מידע נוס!  .ב

 :באותו תארי  חודשי� שהסתיימו לשישהו 2019.06.30נתוני� ליו� 

    

  קופת גמל

  

 
קר

  השתלמות

קופת גמל 

  השקעהל

קופת גמל 

להשקעה 

 
ארו  חיסכו

  ילדל טווח

  

  כ"סה

            מספר עמיתי�:


  99,811  98,529  756  443  83  פעילי


  4,211  3,208  481  330  192  לא פעילי

            

            :חשבונות עמיתי� מספר


  100,019  98,529  934  472  84  פעילי

  4,487  3,208  515  450  314  פעילי
 לא

            

            ):נכסי� מנוהלי�, נטו (באלפי ש"ח


  291,472  250,640 22,283 14,770  3,779  פעילי

  66,073  5,537  28,209 16,457  15,870  פעילי
 לא

            

            ):נתוני� תוצאתיי� (באלפי ש"ח


 עבור מצטרפי
 חדשי
דמי גמולי
 משונתי  7,460  3,133  3,696 592 40  

 
  74,472  54,447  14,848  1,507  1,651  מדמי גמולי
תקבולי


  10,282  +  8,554 858 870  תקבולי
 מדמי גמולי
 חד פעמיי

 20,314 283 +  13,248  6,782  העברות צבירה לקופה/קר�

  763  346  +  141  275  העברות צבירה מהקופה/מהקר�


תשלומי:            

  3,003  295  2,407  282  19  פדיונות

            

           דמי ניהול שנגבו מנכסי� (באלפי ש"ח):


  141  +  78  37  25  פעילי
 ולא פעילי

            

            דמי ניהול מהפקדות (באלפי ש"ח):

            

            שיעור דמי ניהול ממוצע מנכסי� (באחוזי�):


      0.37  0.37  0.39  פעילי

      0.35  0.35  0.35  פעילי
 לא

            

שיעור דמי ניהול ממוצע מהפקדות 

  (באחוזי�):

+  +  +  +  +  
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  :חודשי� שהסתיימו באותו תארי  שישהול 2018.06.30נתוני� ליו� 

    

  קופת גמל

  

 
קר

  השתלמות

קופת גמל 

  להשקעה

קופת גמל 

להשקעה 

חיסכו
 ארו  

  טווח לילד

  

  כ"סה

            מספר עמיתי�:


  90,171  89,617  359  167  28  פעילי


  4,825  4,450  157  125  93  לא פעילי

            

            :חשבונות עמיתי� מספר


  90,305  89,618  471  188  28  פעילי

  4,953  4,450  174  158  171  פעילי
 לא

            

            ):נכסי� מנוהלי�, נטו (באלפי ש"ח


  159,373  144,795 9,014 4,899  665  פעילי

  24,755  4,289  8,959 3,360  8,147  פעילי
 לא

            

            ):נתוני� תוצאתיי� (באלפי ש"ח


  5,041  3,069  1,792 163 17  דמי גמולי
 משונתי
 עבור מצטרפי
 חדשי

 
  43,755  35,347  6,239  1,271  898  מדמי גמולי
תקבולי


  3,771  +  3,395 292 84  תקבולי
 מדמי גמולי
 חד פעמיי

 1,444 93 +  711  640  העברות צבירה לקופה/קר�

  577  158  +  339  80  העברות צבירה מהקופה/מהקר�


            :תשלומי

  1,139  57  1,070  +  12  פדיונות

            

           דמי ניהול שנגבו מנכסי� (באלפי ש"ח):


  54  +  27  13  14  פעילי
 ולא פעילי

            

  +  +  +  +  +  דמי ניהול מהפקדות (באלפי ש"ח):

            

            ניהול ממוצע מנכסי� (באחוזי�):שיעור דמי 


    +  0.13  0.14  0.14  פעילי

    +  0.17  0.16  0.17  פעילי
 לא

            

שיעור דמי ניהול ממוצע מהפקדות 

  (באחוזי�):

+  +  +  +  +  
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 :ולשנה שהסתיימה באותו התארי  2018.31.12ליו� נתוני� 

קופת גמל   קר
 השתלמות  קופת גמל  

  להשקעה

קופת גמל 

ה להשקע

 
לחסכו

ארו  טווח 

  לילד

  כ"סה

            מספר עמיתי�:


  96,425  95,272  721  353  79  פעילי


  3,062  2,537  226  174  125  לא פעילי

            

            :חשבונות עמיתי� מספר


  96,599  95,272  867  379  81  פעילי

  3,222  2,537  243  229  213  פעילי
 לא

            

            :)נכסי� מנוהלי�, נטו (באלפי ש"ח


  218,967  185,690  21,893  8,742  2,642  פעילי

  28,605  3,727  12,271  4,862  7,745  פעילי
 לא

            

            ):(באלפי ש"ח נתוני� תוצאתיי�

 
דמי גמולי
 משונתי
 עבור מצטרפי


  חדשי

138  1,460  8,187  6,624  16,409  


  110,237  79,632  25,157  4,269  1,179  תקבולי
 מדמי גמולי


  17,905  +  16,065  1,352  488  תקבולי
 מדמי גמולי
 חד פעמיי

  6,784  194  +  4,051  2,539  העברות צבירה לקופה/קר�

  2,140  556  +  718  866  העברות צבירה מהקופה/מהקר�


            :תשלומי

  2,776  275  2,288  36  177  פדיונות

עוד( נכנסות (הפסדי
) על הוצאות 

  הקופה

)190(  )388(  )1,016(  )2,460(  )4,054( 

            

            דמי ניהול שנגבו מנכסי� (באלפי ש"ח):


  476  345  68 31  32  פעילי
 ולא פעילי

            

  +  +  +  +  +  דמי ניהול מהפקדות (באלפי ש"ח):

            

שיעור דמי ניהול ממוצע מנכסי� 

  (באחוזי�):
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    +  0.14  0.21  0.25  פעילי

    +  0.3  0.24  0.31  פעילי
 לא

            

שיעור דמי ניהול ממוצע מהפקדות 

  (באחוזי�):

+  +  +  +  +  

שיעור הוצאות ישירות ממוצע 

  (באחוזי�):

          

    0.03  0.03  0.04  0.05  עמלות קניה ומכירה של ניירות ער�

    0.01  0.01  0.01  0.02  עמלות ניהול חיצוני
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  בר עמיתי� לא פעילי�להל
 מידע בד  .ג
  

   חודשי� שהסתיימו באותו תארי  שישהול 2019.06.30נתוני� ליו� 
  

    

  קופת גמל

  

  קר
 השתלמות

קופת גמל 

  להשקעה

  

  כ"סה

  +  +  +  +  חשבונות מנותקי קשר (*):

          

          ש"ח : 8,000ביתרה של עד  *חשבונות לא פעילי� 

  +  +  +  +  מספר חשבונות


  +  +  +  +  )ח"ש באלפי( נטו, מנוהלי
 נכסי

  +  +  +  +  דמי ניהול שנגבו מנכסי
 (באלפי ש"ח)

  +  +  +  +  שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו

 
  :חודשי� שהסתיימו באותו תארי שישה ול 2018.06.30נתוני� ליו� 

    

  קופת גמל

  

  קר
 השתלמות

קופת גמל 

  להשקעה

  

  כ"סה

    +  +  +  חשבונות מנותקי קשר (*):

          

          ש"ח : 8,000ביתרה של עד  *לא פעילי� חשבונות 

  +  +  +  +  מספר חשבונות


  +  +  +  +  )ח"ש באלפי( נטו, מנוהלי
 נכסי

  +  +  +  +  דמי ניהול שנגבו מנכסי
 (באלפי ש"ח)

  +  +  +  +  שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו

  
 :ולשנה שהסתיימה באותו התארי  2018.31.12נתוני� ליו� 

    

  קופת גמל

  

  למותקר
 השת

קופת גמל 

  להשקעה

  

  כ"סה

    +  +  +  חשבונות מנותקי קשר (*):

          

          ש"ח : 8,000ביתרה של עד  *חשבונות לא פעילי� 

  +  +  +  +  מספר חשבונות


  +  +  +  +  )ח"ש באלפי( נטו, מנוהלי
 נכסי

  +  +  +  +  דמי ניהול שנגבו מנכסי
 (באלפי ש"ח)

        +  שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו

  
  אי� חשבונות מנותקי קשר. + 2018(*) בשנת 
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  :2019יוני ב 30חודשי
 שהסתיימה ביו
   שישהלהל� פירוט נכסי הקופות ושיעור התשואה לתקופה של   .ד

  קופת גמל: •

  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

•  
  השתלמות קר

  
  
  

  

  

  

  

  

  

  

  

 

  קופת גמל להשקעה •

  
  
  
  

 
  

היק! נכסי� ליו�     מספר אוצר    ש� המסלול
 2019 ביוני 30

  (באלפי ש"ח)

שיעור   
  תשואה (%)

35מניות ת"א     8695   1,376   7.99 
ג"ח ממשלתי צמוד א

שני
 10+5לטווח  מדד  
  8696   

2,426 
  

6.01 
לא  אג"ח ממשלתי

  צמוד 
  8697   

437 
  

4.11 
20תל בונד     8698   919   5.93 

 +   1,000   8699    מזומ�
 12.3   5,593   9452     מניות ארה"ב


 6.67   1,505   9677    מעורב מחקה מדדי
  23.46   1,768    12531    מניות
  15.01   2,391    12532    50עד גיל 

  13.64   1,954    12533    60עד  50בני 
  12.99   280    12534    60מעל 

        649,19     

היק! נכסי� ליו�     מספר אוצר    ש� המסלול
 2019יוני ב 30

  (באלפי ש"ח)

שיעור תשואה   
(%)  

35מניות ת"א     8701  2,985   7.94 
 אג"ח ממשלתי צמוד מדד

שני
 10+5לטווח   
  8702   

598 
  

6.16 
 4.03   453   8703    צמוד לא  אג"ח ממשלתי

20תל בונד     8704   559   5.84 
 +   536   8705    מזומ�

 12.04   13,185   9451    מניות ארה"ב
 
 6.04   2,404   9676    מעורב מחקה מדדי

 11.91   5,760   12535    כללי
 23.61   4,747   12536    מניות

       228,13     

היק! נכסי� ליו�     מספר אוצר    ש� המסלול
  2019יוני ב 30
  (באלפי ש"ח) 

שיעור   
  תשואה (%) 

35מניות ת"א     7957   9,506   7.96 
אג"ח ממשלתי צמוד 

שני
 10+5לטווח  מדד  
  7961   

3,381 
  

6.13 
לא  אג"ח ממשלתי

  צמוד 
  7962   

2,399 
  

4.12 
20ונד תל ב    7960   2,143   5.87 
 +   1,396   7963    מזומ�

 12.50   28,381   7958     מניות ארה"ב
 12.83   1,076    12538    כללי
 22.77   2,210    12537    מניות

        492,50     
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  חיסכו
 לכל ילד •

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  פעילות הקופה .1

מושקעי
 בתעודות סל וקרנות נאמנות  ,שבניהול החברה ,נכסי החוסכי
 במסלולי ההשקעה הפאסיביי
  .א
המחקות מדדי שוק לעומת נכסי החוסכי
 במסלולי ההשקעה האקטיביי
, המושקעי
 במגוו� רחב של 


  .בהתא
 למדיניות ההשקעה של כל מסלול ,נכסי
 פיננסיי

  אינ
 מושקעי
 בפיקדונות, מטעמי
 של חוסר כדאיות כלכלית. 30.06.2019י המזומ� ליו
 כל נכסי מסלול  .ב
  
  

   

היק! נכסי� ליו�     מספר אוצר    ש� המסלול
   2019 יוניב 30

  (באלפי ש"ח)

שיעור   
   תשואה (%)

סיכו� מועט –חיסכו� לכל ילד     9421   919,156    5.97 
סיכו� בינוני –חיסכו� לכל ילד     9414  8654   7.02 
 8.69   57,279  9420    סיכו� גבוה –חיסכו� לכל ילד 
הלכה  –חיסכו� לכל ילד     9113  25,641   3.23 
07.0   7,685  9303    שריעה +חיסכו� לכל ילד   

       256,178    
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  מצבה הכספי של החברה ותוצאות פעילותה .2

(להל� התקופה הנסקרת),  2019של  שניהשינויי
 במדדי ניירות הער� הסחירי
 בבורסה בסיכו
 הרבעו� ה
 היו כדלקמ�:

  
 0192שנת  לש 2רבעו

  2.57%  מדד המניות הכללי

SME  60 -3.23% 

  4.7%  125מדד ת"א 

 3.6% 35מדד ת"א 

 1.35% מדד אג"ח להמרה

  1.71% אג"ח כללי מדד

 %0.99  מדד המחירי
 לצרכ�

  

  

 

  

  

  
 תוצאות כספיות  .א

  לתקופה של
  חודשי� שישה

  שנסתיימה ביו�
  2019יוני ב 30

  בלתי מבוקר
  (אלפי ש"ח)

  
  

  402                                                                   והשקעותהכנסות מדמי ניהול 
  
  

  :                                                                                                     הוצאות
  3,856         הוצאות ניהול                                                                                     

                                                                                                                   ++++++++  
                                                                                                                   

                                                                                                                      
  )3,454(         כולל לתקופה                                                                            הפסד

                                                                                                                   ++++++++  
                                                                                                                     

  

  מקורות מימו�  .ב
  

  מלבד מקורות הו� עצמי והו� בעלי
. כלשה
אינה משתמשת במקורות מימו�  החברה
  

  מקורות הכנסה     .ג
  

  הכנסות החברה נובעות מדמי ניהול מהקופות שבניהולה. 
  

  סקירה כלכליתד.    
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  :תמונת המאקרו .3

  

 סנטימנט המשקיעי
 מהירידות החדות שפקדו את בהמש� התאוששותהתאפיי�  2019של שנת  השניהרבעו� 

ודות תהעליות בשווקי
 הגיעו . והתחזקות מדדי המניות בישראל וברחבי העול
, 2018השווקי
 בסו( שנת 

. קיי
 תשואות חדה והצהרות הבנק המרכזי האמריקאי כי העלאות ריבית כרגע לא עומדות על הפרקלירידת 

 
ק תמונת מצב בריאה . שוק העבודה האמריקאי המשי� לספ2019להורדת ריבית במהל� זאי
 צפי של החג

+וצמיחת המשק האמריקאי ב 3.7%, מלווה בשיעורי אבטלה נמוכי
 היסטורית של 2019ברבעו� הראשו� של 

  . במהל� הרבעו� השני של השנה 2.1%

, תו� ירידה במדדי הרכש 2018שני ביחס לשנת רבעו� הה המשיכה בהאטה במהל�הצמיחה העולמית 


. נותנות את אותותיה� על הסחר הגלובלי שהראה א( הוא האטה , כאשר השפעות מלחמת הסחרהעולמיי

+השל , ע
 תחזית צמיחה (2018נתוני הצמיחה לשני
 הקרובות צפויי
 להיות נמוכי
 יותר ביחס לשנת 

OECD סי� הראתה צמיחה מתונה ביחס להיסטוריה  בהתאמה. ,2020+ו 2019במהל�  2.3%+ו 2.8%) של 
ג

הובילו לירידה חדה בתשואות אגרות החוב הממשלתיות לית בשות מהאטה הגלוברבעו� השני. החש 6.2%של 

 .
  והקונצרניות בארה"ב, אירופה, יפ�, ישראל ומדינות נוספות ברחבי העול

כתוצאה מירידת התשואות הארוכות בארה"ב, עקו
 התשואות האמריקני הפ� לשטוח, ובעל שיפוע שלילי 

חזור העלאות הריבית בארה"ב. כמו כ�, ממשיכה לבלוט במיוחד את סיו
 מ נתהמסמ, תופעה בחלקו הקצר

החלטת הממשל האמריקאי אשר הכריז על הטלת מכסי
 על סחורות מיובאות אל ארה"ב, ומלחמת סחר 

  פתרו�. לה לפתרו� ועשויה להוביל להשפעות שליליות על כלכלות העול
 במידה ולא ימצא  השטר
 הגיע

  .2.50%+2.25%של  בעו� השני ברמהנותרה במהל� הר  FED+ריבית ה

המשק הישראלי ממשי� להציג שוק תעסוקה חזק המתבטא במצב של "תעסוקה מלאה" וגידול גבוה יחסית 

 ,מטבע הדולר האמריקאימול  4.5%, ע
 עליה של המשי� להפגי� עוצמה ג
 ברבעו� השניבשכר במשק. השקל 

    .)נתוני בנק ישראל( מול מטבע האירו 5.2%וירידה של 

  אינפלציה, תקציב  וריבית

מעט האינפלציה היה שיעור  2019, כאשר במהל� יציבהבמהל� השני
 האחרונות, הסביבה בישראל הייתה 

חודשי
 קדימה,  12.  תחזיות החזאי
 3%+ל 1%בנק ישראל שנע בי� יעד מסגרת בשיעור הנמצא ,  1%+מעל ל

. שינוי זה מגיע על רקע שוק העבודה ההדוק, 1.4% יה של אינפלצ נעו בממוצע סביב ,השנינכו� לסו( הרבעו� 

  העלאות מיסי
 בשנה הקרובה.  חייבקצב עליית השכר וההיתכנות לכ� שהגירעו� המתמש� י

  שוק המניות 

. כמו 7.1%+עלה בכ 90ומדד תל אביב  3.6%+עלה ב 125ת"א , 6.3%+עלה ב 35, מדד ת"א השניבסיכו
 הרבעו� 

+המדד החלש בישראל היה מדד הביומד שירד בכ ,. מנגד10.6%במהל� הרבעו� עליה של מדד הנדל"� רש
  ,כ�

21% .  

, 3.8%רשמו תשואה חיובית כוללת (כולל דיבידנדי
) של   DOW JONES+וה NASDAQ+ה S&P500+ה ימדד

+כ, מדד הדאקס עלה ב2%+פוטסי עלה בכ+באירופה, מדד ה ., בהתאמה, במהל� הרבעו� הראשו�2.6%+ו 3.6%

בעוד מדד שנחאי  0.3%+עלה ב-Nikkei . ביפ�, מדד ה3.5%+ומדד הקאק הצרפתי עלה במהל� הרבעו� בכ 7.6%

במהל�  14.9%+ו 2.9%רש
 עליה של  MSCI WORLDמדד ה  במהל� הרבעו� השני. 3.6%רש
 ירידה של 

  השנה, בהתאמה. להרבעו� השני של השנה ושל המחצית הראשונה ש
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  אג"ח מדינה

להעלות את אינו מתכנ�  FED+ובית מאוד, בעיקר בשל ההבנה שהיהראשונה של השנה הייתה חהמחצית 

במהל� הרבעו� השני  1.7%. מדד אגרות חוב ממשלתי כללי רש
 עליה של 2019הריבית בארה"ב במהל� שנת 

במהל�  5.7%+ו 2.1%מתחילת השנה. מדד אגרות החוב צמודות המדד רשמו עליה של  4.5%של השנה ועליה של 

הרבעו� השני והמחצית הראשונה של השנה, בהתאמה. מנגד, מדד אגרות חוב שקליות ממשלתיות רשמו עליה 

  .בהתאמה.  3.7%+ו 1.4%של 

  

  ח קונצרני"אג

, ומתחילת 1.8%מדד אגרות חוב קונצרניות כללי רש
 עליה של כאשר בביצועי
 חיוביי
, השני המשי� הרבעו� 

מתחילת השנה. מדד התל בונד תשואות רש
 עליה  6%+מי
 עליה ממוצעת של כרוש השנה, מדדי התל בונד

  .3.15%ומדד תל בונד בנקי
 רש
 עליה של  6.7%של 

 חקיקה ראשית וחקיקת משנה  .4

 
. במסגרת התיקו� תוקנה הוראת 2018 –לחוק הגנת הצרכ�, התשע"ח  57פורס
 תיקו� מס'  2019ביולי  25ביו

וראתו המתוקנת של הסעי( נקבעה חובת החברה, מתוק( היותה מבי� הגופי
 המנויי
 ב לחוק ובמסגרת ה18סעי( 

סוגי שירותי
 לפחות:  3 –דקות מתחילת השיחה ב  6ת� מענה אנושי מקצועי  בתו� ניה לחוק,  לייבתוספת השנ

על רשות  טיפול בתקלה; בירור חשבו�; סיו
 התקשרות. בעוד במסגרת התיקו� לחוק נקבעה סמכותו של הממונה

שוק ההו� להורות כי חריגה ממש� ההמתנה שנקבעה בחוק בהוראות שייקבעו על ידו. בהתא
 לסמכות האמורה, 

 
  .2019+9+7פרס
 הממונה את הוראותיו בחוזר גופי
 מוסדיי
  16.07.19ביו

  הוראות הממונה על רשות שוק ההו
 במסגרת חוזרי�

 )23.5.19ממשק מעסיקי� ( –ו
 הפנסיוני מבנה אחיד להעברת מידע ונתוני� בשוק החיסכ

 
 +: "מבנה אחיד להעברת מידע ונתוני
 בשוק החיסכו� הפנסיוני2019+9+5פורס
 חוזר גופיי
 מוסדיי
  23.5.19ביו

ממשק מעסיקי
". חוזר זה קובע את אופ� הפקדת תשלומי
 על ידי מעסיק לקופת גמל. לאור פניות שהתקבלו 

+.א הד� ב5. חריג לתחילה נמצא בסעי( 8.9.19ליו
  26.5.19של החוזר לתוק( מיו
  ברשות, נדחה מועד כניסתו

יכנס הסעי( לתוק(  –עובדי
  100+"העברת כספי
 לגו( מוסדי באמצעות חשבו� נאמנות", לגבי מעסיק של למעלה מ

 
  . 1.2.21+עובדי
 יכנס לתוק( הסעי( ב  100 +, לגבי מעסיק של למטה מ1.2.20ביו

  ):11.7.2019( תגמול נושא משרה בדבר  6*9*2019פי� מוסדיי� חוזר גו

התרת +מאז פרסו
 חוזר מדיניות התגמול, נחקק חוק תגמול לנושאי משרה בתאגידי
 פיננסיי
 (אישור מיוחד ואי

חוק התגמול), שהשית מגבלות חדשות על ס� התגמול  –(להל�  2016+הוצאה לצורכי מס בשל תגמול חריג, התשע"ו

ולאור הניסיו� שהצטבר ביישו
  על רקע זה. שאי משרה ועובדי
 בתאגידי
 פיננסיי
, ובכלל
 גופי
 מוסדיי
של נו
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הוראות חוזר מדיניות תגמול ופניות הגופי
 המוסדיי
 בעניי� זה, עלה הצור� לעדכ� את הוראות הממונה הנוגעות 

  . לתגמול, בי� היתר, בהתא
 לשינויי
 שחלו באסדרות הרלוונטיות


הרלוונטייעיקרי השינוי   :  

לא יהיה טעו� את אישור  ,מהותי בתנאי התגמול של נושא משרה הכפו( למנהל הכללי שאינושינוי נקבע כי  •

, ובלבד שהשינוי אושר בידי המנהל הכללי, והוא עולה בקנה אחד ע
 מדיניות או ועדת התגמול הדירקטוריו�

  .התגמול של החברה לעניי� זה

הקוד
 של הסעי(, במסגרת קביעת תגמול יושב ראש  ועל פי נוסח +דירקטוריו�  תגמול יושב ראש •

הדירקטוריו�, על הגו( המוסדי לקבוע "יחס הכפלה", היינו יחס מרבי בו יוכפל תגמול דירקטור חיצוני לצור� 

ול קביעת תגמול יושב ראש הדירקטוריו�. תכלית� של הוראות אלו הייתה לגבש מדד השוואתי לגובה התגמ

בר
, לאחר חקיקתו של חוק התגמול והחלת� של המגבלות  של יושב ראש הדירקטוריו� ולשקפו לציבור. 


קביעת יחס ההכפלה ופרסומו אינ
 בעלי  ,מכוחו על התגמול של יושבי ראש דירקטוריו� בגופי
 מוסדיי

יקבע בהתחשב בתגמול  יחס הכפלה והוחלט כי תגמול יושב ראש דירקטוריו� לפיכ�, בוטל   משמעות כבעבר.

 .דירקטור חיצוני ובשיעור המשרה של יושב הראש, וכ� בהתחשב בשיקולי
 אחרי
 שמפורטי
 בחוזר 

משכורות  שתיכי א
 ס� מענק הפרישה לא עלה על   קבעו הקוד
 הוראות החוזר  +דחיית מענק פרישה  •

לוונטית שחלה על מענק זר הנוכחי הותאמה ההוראה הרוקבועות, אפשר שלא לדחות את תשלומו. בח

  .משכורות קבועותשלוש הפרישה ובוטלה הדרישה לדחיית תשלו
 המענק, ככל שהוא אינו עולה על 

זולת  ,בהתא
 לחוזר היש� גו( מוסדי אינו רשאי לשל
 תגמול משתנה שאינו מותנה ביצועי
 +מענק חתימה  •

על מנת להקל על הגופי
 המוסדיי
  .מענק חתימה, שמוגבל לשנת עבודתו הראשונה של בעל תפקיד מרכזי

לגייס ולשמר עובדי
 בעלי מומחיות ייחודית, נקבע כי גו( מוסדי רשאי לשל
 מענק שימור שאינו מותנה 

בביצועי
 ג
 לעובד בתחו
 זה שיוגדר כ"עובד מפתח", בהתא
 להגדרה שתיקבע על ידי הדירקטוריו� 

כהגדרתו בחוק החברות. בהתא
 למאפייני מענק זה  במדיניות התגמול ובתנאי שהוא אינו "נושא משרה"

ונסיבות הענקתו, נקבע כי המגבלות שחלות על רכיב משתנה ושנוגעות בעיקר לקריטריוני
 מה
 הוא נגזר, 

 לא יחולו על מענק שימור 

  

מדיניות למת
 היתר להחזקת אמצעי שליטה בגו! מוסדי בלא שולט לגופי�  2019*8386עמדת ממונה שה.

  ) 14.07.2019כספי לקוחות ( י�המנהל

מסוג מסוי
  5%+יותר מ ה שלקובעי
 כי החזק קופות גמללחוק  (א)9ביטוח וסעי( פיקוח על הלחוק ה (א)32סעי( 

מטרתה של . ובעמידה בתנאי
 שיקבעו בהיתר הממונהאת של אמצעי שליטה בגו( מוסדי מותנית בקבלת היתר מ

יתר החזקה עבור גו( המנהל כספי לקוחות שמבקש לקבל היתר החזקה מדיניות  זו היא לקבוע תנאי
 לקבלת ה
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כפי שנקבע במסמ� המדיניות, שיעור ההחזקה של מקבל  בגו( מוסדי בלא שולט בהתא
 להוראות חוקי הפיקוח.

ס� ההחזקות של מקבל היתר החזקה בלא שולט;  שליטה בגו( מוסדיהמאמצעי  7.5%על  היתר החזקה לא יעלה

גו( המנהל כספי לקוחות  , שאינ� החזקות עבור לקוחותבגו( מוסדי בלא שולט )שבשליטתו גופי
עות באמצ(לרבות 

הוראות  .בלא שולט מכל סוג של אמצעי השליטה בגו( המוסדי 5% +מ יהיה נמו� בכל עת (רק במסגרת נוסטרו),

  ממונה. שיונפק למבקש ההיתר על ידי ה לעניי� החזקת אמצעי השליטה יעוגנו בהיתר החזקה

  

  :)16.7.2019( שירות לקוחות בדבר  2019*9*7חוזר גופי� מוסדיי� 

), כ� שלחוזר החוזר +) (להל� 8.8.11"שירות ללקוחות גופי
 מוסדיי
" ( 2011+9+7חוזר זה מתק� את חוזר ביטוח 

ונות כלליי
 יתווספו הוראות שנועדו לשפר את טיב השירות הנית� ללקוחות הגופי
 המוסדיי
. החוזר קובע עקר

למת� שירות ללקוחות הגופי
 המוסדיי
, וכ� מחייב גו( מוסדי לקבוע אמנת שירות. מפניות ציבור שהתבררו 

ברשות שוק ההו�, ביטוח וחיסכו� ומביקורות שערכה הרשות בגופי
 המוסדיי
 במגוו� נושאי
 צרכניי
, עולה 

ידי הגופי
 המוסדיי
, בי� היתר, בשי
 לב לערוצי  הצור� לקבוע הוראות פרטניות לעניי� טיב השירות הנית� על

   :השירות הישירי
 שבמסגרת
 נית� שירות ללקוחות. להל� עיקרי השינוי של החוזר 

  :עניי� שיחה טלפוניתל

גו( מוסדי המספק שירות טלפוני, הכולל מערכת אוטומטית לניתוב שיחות, יית� מענה אנושי מקצועי ללקוח,   .א

ימת, לבחור את השפה או את האזור הגאוגרפי; מש� ההמתנה לקבלת מענה אנושי לאחר האפשרות, א
 קי

מקצועי לא יעלה על חמש דקות שיתחילו להימנות מסיו
 הנתב, והלקוח לא יופנה לשירות השארת הודעה, 

  אלא א
 כ� בחר אחרת; 

שהתקבלו במוקד  מס� הפניות 10%+גו( מוסדי יהיה רשאי לחרוג ממש� זמ� ההמתנה האמור, לכל היותר ב  .ב

  בממוצע השנתי )  15%הטלפוני, בממוצע שנתי. ( בשלוש שני
 הראשונות ניתנה הנחה ונית� לחרוג עד 

פנה לקוח לגו( מוסדי בבקשה לקבלת תיעוד שיחה שנערכה עימו, ימסור לו הגו( המוסדי באמצעי דיגיטאלי   .ג

 את תיעוד השיחה, לא יאוחר מחמישה ימי עסקי
 מיו
 הפניה. 

  יי� אמצעי התקשרות ע
 לקוחלענ

 
פנה לקוח לגו( מוסדי באמצעי תקשורת מסוי
, ישיב הגו( המוסדי ללקוח באותו אמצעי תקשורת, אלא א

  .ביקש הלקוח, במסגרת אותה פניה, כי הגו( המוסדי ישיב לו באמצעות אמצעי תקשורת אחר

  

  : )29.7.19גמל ( מרכיבי חשבו
 בקופת 2019*9*8תיקו
 הוראות חוזר גופי� מוסדיי� 

, כ� שהפרדת התשלומי
 ששולמו לקר� השתלמות לאחר 5התיקו� לחוזר מבקש לתק� טעות סופר שנעשתה בסעי( 

המועד הקובע תעשה רק עבור תשלומי
 שאינ
 הפקדה מוטבת, לאור המורכבות התפעולית הכרוכה ביישו
 יכנס 

 
  .1.1.20הסעי( לתוק( רק ביו



  מור קופות גמל בע"מ

 

 16

  

  

  

 אירועי� מהותיי�  .5

"ל כמנכ כהונתו סיו
 בדבר החברה"ל מנכ ע
 להסכמות הגיעו הא
 וחברת החברה, 2019 ביולי 24 ביו
. א

 .הכספיי
 בדוחות, ב 13 בביאור כמצוי�, החברה

, ההו� שוק רשות לאישור בכפו(. החברה"ל כמנכ כהונתו את סיי
 סיני דב מר, 2019, באוגוסט 7 ביו
ב. 

 .2019, באוגוסט 18 ביו
 בחברה העסקתו להתחיל צפוי חדש"ל מנכ

 הערכת בקרות ונהלי� לגבי הגילוי .6

בדוח זה את  הנסקרתהעריכו לתו
 התקופה וסמנכ"ל הכספי
 של החברה הנהלת החברה, בשיתו( המנכ"ל 

הקוד
, מ"מ  החברה של הבקרות והנהלי
 לגבי הגילוי של החברה. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל האפקטיביות

הסיקו כי לתו
 תקופה זו הבקרות והנהלי
 לגבי הגילוי של החברה הינ� כ"ל הכספי
 וסמנ זמני למנכ"ל

בהתא
  רבעוניעל מנת לרשו
, לעבד, לסכ
 ולדווח על המידע שהחברה נדרשת לגלות בדוח ה אפקטיביות

  במועד שנקבע בהוראות אלו.וה רשות שוק ההו�, להוראות הדי� והוראות הדיווח שקבע

 יווח הכספיבקרה פנימית על הד .7

לא אירע כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה על דיווח כספי  2019 ביוני 30 סתיי
 ביו
מבמהל� הרבעו� ה

אשר השפיע באופ� מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופ� מהותי על הבקרה הפנימית של החברה  על דיווח 

  כספי.

  

 

  

  

  

  
         _______________                                                _______________ 
 1מנכ"למ"מ                                                          יו"ר  הדירקטוריו�         
    
  
  
  

  תל אביב,
  2019 אוגוסטב 15
  
  
  

  

                                            
מר יוס( לוי, המכה� כדירקטור בחברה, הוסמ� למ"מ מנכ"ל החברה לצור� חתימה על הדוחות הכספיי
 של  1

  .2019ביוני,  30
 החברה ליו
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1.  

  הצהרה
  

  , מצהיר כי: *לוי (יוסאני, 
  

 30/06/2019שהסתיי
 ביו
  לרבעו� ")החברה(להל�: " מ"קופות גמל בע מור של רבעוניסקרתי את הדוח ה
  .(להל�: "הדוח")

    
בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכו� של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה   .2

 
מהותית הנחו7 כדי שהמצגי
 שנכללו בו, לאור הנסיבות בה� נכללו אות
 מצגי
, לא יהיו מטעי
  פה המכוסה בדוח.בהתייחס לתקו

    
3.   
ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפי
 באופ� נאות, הרבעוניי
 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיי

 כוסי
ולתקופות המ מועדי
ל , של החברהתוצאות הפעולותומכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי 
  בדוח.

    
4.  
יעת
 ולקיומ
 של בקרות ונהלי
 לגבי הגילוי המצהירי
 הצהרה זו אחראי
 לקב חברהב אני ואחרי

  +וכ� החברה ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של
    
קבענו בקרות ונהלי
 כאלה, או גרמנו לקביעת
 תחת פיקוחנו של בקרות ונהלי
 כאלה, המיועדי
   א.  

, בפרט במהל� חברה, מובא לידיעתנו על ידי אחרי
 בחברהלהבטיח שמידע מהותי המתייחס ל
  תקופת ההכנה של הדוח;

      
קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת   ב.  

 
לספק מידה סבירה של ביטחו� לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכ� שהדוחות הכספיי
 ערוכי

) 
  ההו�;) ולהוראות הממונה על שוק IFRSבהתא
 לתקני דיווח בינלאומיי
      
והצגנו את מסקנותינו לגבי  החברה של הבקרות והנהלי
 לגבי הגילוי של אפקטיביותהערכנו את ה  ג.  

של הבקרות והנהלי
 לגבי הגילוי, לתו
 התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על  אפקטיביותה
  +הערכתנו; וכ�

      
שהשפיע באופ�  זהשאירע ברבעו�  על דיווח כספי החברה גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של  ד.  

  +על דיווח כספי; וכ�החברה  מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופ� מהותי, על הבקרה הפנימית של
      
המצהירי
 הצהרה זו גילינו לרואה החשבו� המבקר, לדירקטוריו� ולוועדת הביקורת חברה אני ואחרי
 ב  .5

  ו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי:, בהתבסס על הערכתנהחברה של הדירקטוריו� של
      
את כל הליקויי
 המשמעותיי
 והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית   א.  

 
לרשו
, לעבד, לסכ
 ולדווח  החברה לפגוע ביכולתה שלבעינינו על דיווח כספי, אשר סביר שצפויי
  +על מידע כספי; וכ�

      
, בה מעורבת ההנהלה או מעורבי
 א
 ידועה לנו כזו ל תרמית, בי� מהותית ובי� שאינה מהותיתכ  ב.  

  על דיווח כספי.החברה  עובדי
 אחרי
 שיש לה
 תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של
    
    
  אי� באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אד
 אחר, על פי כל די�.  
    
    
    
        
  _______________  *, מנכ"ליוסי לוי  2019, אוגוסטב 15  
        
  חתימה               ש
 ותפקיד     תארי�        

  

הוסמ� למ"מ מנכ"ל החברה לצור� חתימה על הדוחות הכספיי
 של  , המכה� כדירקטור בחברה,לוי (יוסמר  •
 
  .2019ביוני,  30החברה ליו
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  הצהרה
  
  

  י:, מצהיר כעודד דנקהאני, 
  
 30/06/2019רבעו� שהסתיי
 ביו
 ל ")החברה(להל�: " מ"קופות גמל בע מור של רבעוניסקרתי את הדוח ה  .1

  .(להל�: "הדוח")
    
בהתבסס על ידיעתי, הדוח איננו כולל כל מצג לא נכו� של עובדה מהותית ולא חסר בו מצג של עובדה מהותית   .2

יבות בה� נכללו אות
 מצגי
, לא יהיו מטעי
 בהתייחס לתקופה הנחו7 כדי שהמצגי
 שנכללו בו, לאור הנס
  המכוסה בדוח.

    
3.   
ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפי
 באופ� נאות, מכל הרבעוניי
 בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיי

  בדוח. כוסי
ולתקופות המ מועדי
ל , של החברהתוצאות הפעולותוהבחינות המהותיות, את המצב הכספי 
    
4.  
המצהירי
 הצהרה זו אחראי
 לקביעת
 ולקיומ
 של בקרות ונהלי
 לגבי הגילוי ולבקרה  חברהב אני ואחרי

  +וכ� החברה הפנימית על דיווח כספי של
    
קבענו בקרות ונהלי
 כאלה, או גרמנו לקביעת
 תחת פיקוחנו של בקרות ונהלי
 כאלה, המיועדי
   א.  

, בפרט במהל� תקופת חברה, מובא לידיעתנו על ידי אחרי
 בחברהל להבטיח שמידע מהותי המתייחס
  ההכנה של הדוח;

      
קבענו בקרה פנימית על דיווח כספי, או פיקחנו על קביעת בקרה פנימית על דיווח כספי, המיועדת לספק   ב.  

 
לתקני מידה סבירה של ביטחו� לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכ� שהדוחות הכספיי
 ערוכי
 בהתא

) 
  ) ולהוראות הממונה על שוק ההו�;IFRSדיווח בינלאומיי
      
והצגנו את מסקנותינו לגבי  החברה של הבקרות והנהלי
 לגבי הגילוי של אפקטיביותהערכנו את ה  ג.  

של הבקרות והנהלי
 לגבי הגילוי, לתו
 התקופה המכוסה בדוח בהתבסס על הערכתנו;  אפקטיביותה
  +וכ�

      
שהשפיע באופ� מהותי,  זהעל דיווח כספי שאירע ברבעו�  החברה נו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית שלגילי  ד.  

  +על דיווח כספי; וכ�החברה  או סביר שצפוי להשפיע באופ� מהותי, על הבקרה הפנימית של
      
עדת הביקורת של המצהירי
 הצהרה זו גילינו לרואה החשבו� המבקר, לדירקטוריו� ולווחברה אני ואחרי
 ב  .5

  , בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על דיווח כספי:החברה הדירקטוריו� של
      
את כל הליקויי
 המשמעותיי
 והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית על   א.  

בד, לסכ
 ולדווח על מידע כספי; לרשו
, לע החברה דיווח כספי, אשר סביר שצפויי
 לפגוע ביכולתה של
  +וכ�

      
כל תרמית, בי� מהותית ובי� שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבי
 עובדי
 אחרי
 שיש לה
   ב.  

  על דיווח כספי.החברה  תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של
    
    
  כל די�.אי� באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אד
 אחר, על פי   
    
    
    
    
        
  , רו"ח עודד דנקה         2019, באוגוסט 15  

       
  סמנכ"ל הכספי
 _____________  

        
  חתימה         ש
 ותפקיד        תארי�       

  


