
  

  

 

S  

  

  

 



  

   

  



  

  

  

  



  

   

  



   

 

  

  

  

  

  

 



 

  

  

  

  



  

 5  

 7  
 7  
 8  
 9  
 11  
 11  

 15  
 15  
 16  

 25  
 25  
 56  
 70  
 73  
 74  
 78  
 78  
 79  
 82  

 85  
 85  
 92  
 93  
 93  
 93  
 94  
 94  
 95  

 96  
 96  
 99  
 100  
 100  
 101  
 101  
 102  
 102  
 102  

 104  
 104  
 110  
 113  
 113  
 114  
 114  
 115  
 116  

 118  
 118  
 121  
 122  
 122  
 122  
 122  

2 

 הלקוחות
 בהם לים

  

 תאגיד
 ו

2011 בדצמבר

 ו

 ברה

 אגיד

ה ובתמהיל תו
החל והשינויים

הת עסקי של ת
עסקיו תפתחות

ב 31 ליום בוצה

במניותי קאות

החב של עילות

התא של עילות

 ווח
 לות

 ושירותים

 פעולה שיתוף

 לות

 פעולה שיתוף

 לות

 ושירותים

 פעולה שיתוף

 לות

 ושירותים

 לות
ברווחיות, תחום
ו הפעילות חום

 עילות
 בתחום שחלו
 בתחום נה

הכללית תחות
הת ותיאור גיד
הקב אחזקות ה
 ת
ועס התאגיד ן

 נדים

הפ תחומי גבי
 הפעילות ת

הפע תחומי פי

ט ארוך חיסכון
הפעיל תחום ל

 תים
מוצרים עבור 

 
 
 שירותים 

ש והסכמי תיים

 ובה
הפעיל תחום ל

 תים

 
 
 שירותים 

ש והסכמי תיים

 כוש
הפעיל תחום ל

 תים
מוצרים עבור 

 
 
 שירותים 

ש והסכמי תיים

 אחר
הפעיל תחום ל

 תים
מוצרים עבור 

 
 
 שירותים 

 ת
הפעיל תחום ל
בת הפעילות ף
בתח קריטיים ה

הפע תחום וצרי
ש והשינויים ת
מש ביטוח דרי

  עניינים

 ת

ההתפת תיאור 
התאג פעילות 
מבנה תרשים 
פעילות תחומי 
בהון השקעות 
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לפ כספי מידע 
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 ם

הקבוצ פעילות
הת פעילות על

 יכונים

 ושירותים

 
 לות

ושירותים צרים

 התאגיד

לפ הנוגעים נים
ע חיצוניים מים

 התאגיד

 הולם

 וועדותיו

הסי ניהול אופן

 תים
מוצרים עבור 
 
 
 שירותים 

פיננסיים צרים
הפעיל תחום ל

 תים
מוצ ורווחיות ת

 

 שירותים 

פעילות על וח
 תיים

עניינ - התאגיד
גור והשפעת ת

פעילות על וח

 
 שירותים 

 
 מתקנים

 חשיים
 טיים

 אשראי
ניה ודרכי בתיים

 עסקית טגיה

 די
הדירקטוריון ת

 וריון

 ם
 הסיכונים ל

 דה
 סיכון

א בעניין קטוריון
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(להלן:  19
התקופתי, 
בטח הוא 

וח בע"מ 
 פרק זה 
, מבטחים

דרש לפי 

ירות ערך 

 גם מידע 
לתי וודאי 
ת החברה 
הותי מן 
לים מידע 
, " סבורה

מידע ים. 
 או לעדכן

המחייבים 

אם נאמר 

ת לקרנות 
 שנחתמו 

  ;מים

מל עבור 

או לכיסוי 

ש אותם 

אם לחוק 

סיוניים), 

970-, התש"ל
דוח הה עניין

טח או שהמב

בטחים ביטו
ערך רובו של

על מ אמורות
ט שונה מהנד

לתקנות ניי ה

ילותה, כולל 
מידע בלהינו 

ל את הערכות
ות באופן מ
קטעים המכיל
רה/הקבוצה
יסוחים אחרי

ל מתחייבת ה

ם המלאים וה

לצידם, אלא א

חת המונפקות
הסכמים  קף

דמ לרבותיסה 

מית בקופת ג

מי רישום, א

20;  

  עדות;

 אם לא ירכו
   לציבור;

ן לכך, בהתא

 המפקח;
כת סליקה פנ

1994;  

יים ומידיים),
לניירות ערך 
חוד יחסי מב

ם (מנורה מ
ח בע"מ), נע
רות ערך הא
קביעת פירוט

הראשונה פת

ה ותחומי פעי
ה פני עתיד ה
ם הדוח וכולל
 להיות שונו
ניתן לזהות ק

החב"ריכה", 
יופיע גם בני

אינה החברה. 
   .לידיעתה

. התנאיםחיים
  .ןהענייי 

ת הרשומה ל

שואה מובטח
ומתו, 1962-ג

הפולי לתנאי 

 פנסיה או עמ

: דמבטח, כגון

11בדצמבר  3

רות חוב מיוע

 פי תשקיף 
למכור אותם 

קיבלה רישיו

 הממונה או ה

שיווק ומערכ

4-ות, התשנ"ד

וחות תקופת
לתקנות נ ב8 

או איחד באיח

הינם מבטחים
ו חברה לביט
 תקנות נייר
ק עיתים, תוך

וראות התוספ
1969.  

חותה ועסקיה
. מידע צופ19

במועד פרסום
יותופועל עש

ם מסוימים, נ
הקבוצה מער

זה  כי מידע
בו הוא נכתב.

ל יגיע כאמור

סויים ביטוח
או תקנון, לפי

  ת.

גיד המשמעות

ות בעלות תש
טוח), התשכ"ג

בטח בהתאם 

עסיק) בקרן 
 

הוצאות המב

31חברה ליום 

אמצעות איג

וצעים עלהמ
 תשקיף כדי ל

ת גמל אשר ק
20;  

סמים על ידי

סיים (ייעוץ, 

תפות בנאמנו

  5 - א 

ירות ערך (דו
 -א ו8(ב), 8ת 

אגיד שאיחד א
  מבטח.

תאגידים שה
"מ ושומרה 
ר החילו את
 מבטחים, לע

ו בהתאם לה
9-), התשכ"ט

ברה, התפתח
968- התשכ"ח

ימת בחברה ב
התוצאות בפ
ע זה. במקרים
ון: "החברה/ה
ה, אך ייתכן כ
 ורק למועד ב

כ למידע קשר

רי ביטוח וכי
זה ביטוח ו/א

, כמקשה אח

ר עסקי התאג

יות לא סחיר
(חברות ביט 

ח לשלם למב

ר, עצמאי ומ
  פי העניין; ל

וטח לכיסוי ה

וקרים של הח

בוצה שלא ב

ניירות ערך ה
וצעים על פי 

יה או קופות
005- התשס"ה

תפרסהרות המ

שירותים פיננס

שקעות משות

1;  

לתקנות ני ג8
אמור בתקנות
קופתי של תא
ה מתייחס למ

של החברה ת
ם פנסיה בע"

אשר ,הביטוח
הפעילות של 

נערך ,פרק זה
מבנה וצורה) 

ק בתיאור החב
 ניירות ערך, 
פורמציה הקיי
סום הדוח. ה
מעות ממידע
ת מילים כגו

וכדומה "וי/ה
ה מתייחס אך

ב שונה או סף

ציתי של מוצר
ליסה ו/או חו

על כל חלקיו,

ה בפרק תיאור

חוב ממשלתי
המילווהחוק 

  הלת;

שעל המבוט 

ם עמית (שכיר
קופת הגמל, 

על ידי המבו
  לים שונים;

כספיים המבו

 של נכסי הק

בות לרכוש 
ירות ערך המו

לת קרן פנסי
קופות גמל), 

ת עמדה והבה

הפיקוח על ש

חוק הש - " נות

999-התשנ"ט

8לתקנה אם 
הא ואולםך"), 

דע בדוח התק
ככל שמידע ז

החזקותיה ש
נורה מבטחי
מפקח על ה
בים מאופי ה

  

בפ ,פיננסיים
- טת תשקיף

ופתי, העוסק
הגדרתו בחוק
סס על האינפ
 למועד פרס
ות או המשת
על ידי הופעת

צפ", "קבוצה
ופיע בדוח זה

נוס שמידע ל

ר כללי ותמצ
רטים בכל פול

ח התקופתי, ע

ם להלן תהיה

- איגרות -" ת
, מכוח חיטוח

ח וחברה מנה

הסכום - " מיה

סכום שמשלם
או החיסכון ב

 המשולמים ע
: מסים והיטל

הדוחות ה -" 

השקעות -  "ת

התחיי - " ית
ות לרכוש ניי

חברה המנהל 
ם פיננסיים (

חוזרים, ניירות

חוק ה - " יוני

ותפות בנאמנ

וק החברות, 

בהתאה נערך 
ת ניירות ערך
חל ביחס למיד
 כלולה שלו, כ

היות עיקר ה
צעותה גם מנ
ם לחוזרי המ
יים המתחייב
ות האמורות.

השירותים הפ
וטיוט תשקיף, 

ה בדוח התק
פני עתיד, כה
העתיד, המבוס

נכון יה,ונות
אות המוערכו
 פני עתיד ע
ת החברה/הק
פני עתיד המו

ככל זה מידע ת

ה כולל תיאור
תנאים המפור

רוא את הדוח

 ות
ים המפורטים

  רש אחרת:

תמיועד חוב ת
 ולחברות בי

 

מבטח -" וסדי

פרמ" ,"ביטוח

הס -" גמולים
ח הפנסיוני א

סכומים  - " 
חובה כגון: מי

"ות הכספיים

חופשיותעות 

ייבות חיתומי
ר או התחייבו

 - "מנהלתה 
ח על שירותי

ח -" המפקח 

הייעוץ הפנסי
  ;2005- ס"ה

השקעות משו

חו -" החברות

 

פרק זה
"תקנות
ח אינו

חברה 

בשל ה
ובאמצ
בהתאם
בשינוי
התקנו

ה סעיף
(פרטי 

פרק זה
צופה פ
לגבי ה
או כוו
התוצא
צופה 

בכוונ"
צופה פ
לשנות

פרק זה
הם הת

יש לקר

הגדרו

למונח
במפור

איגרת"
פנסיה
 ;עימן

גוף מ"

דמי ב"

דמי ג"
הביטוח

"דמים"
תשלומ

הדוח"

השקע"

תחיה"
הציבור

חברה"
הפיקוח

וזריח"

וק הח"
התשס

חוק ה"

החוק "



השקעות, 

ת הנחות 
תחייבות 

ן במשרד 

 והקרנות 

לי הנדרש 

לתביעות 

  

ן  כן צוי

(בשמה  מ

ם כן צוין 

בניהול תיקי ה

200;  

 היתר, בעזרת
אה הגדרת "ה

טוח וחיסכון

  נה;

שקעת ההון 

צמי מינימאל

וב הפרשות ל

 ;1998- תשנ"ח

  ;1964-שכ"ד

דם, אלא אם

ות גמל בע"מ

תה, אלא אם

-1981;  

ק השקעות וב

 

05- התשס"ה

מבוצעת, בין 
לגביו רא ים),

שוק ההון, ביט

ן למבטח משנ

(דרכי ה )טוח

(הון עצ )יטוח

(דרכי חישו 

ת וחשבון), ה

ות גמל), התש

רשומה לציד

ם ניהול קופו

רות בשליטת

  

-ח), התשמ"א

קעות, בשיווק

  ;1975-של"ה

(קופות גמל),

 הפוליסה המ
רותים פיננסי

ממונה על ש
  יקוח;

  וסח חדש];

חלק מהסיכון

ביטפיננסיים (

בי( פיננסיים 

)ביטוח( סיים

טוח (פרטי דין

ר וניהול קופו

  אומית;

עות הרהמשמ

  עקיפין;

 

  "מ;

ות המהנדסים
  ;מ)

 

והחבר בע"מ 

 "מ;

  6 - א 

;1981-תשמ"א

יננסים (ביטוח

 בייעוץ השק

  ;1968-ח

ת דרכים, התש

ים פיננסיים (

עולת תמחור
(מוצרים ושיר

  

  ;סיוני

המ -  "ממונה
תו בחוק הפי

מס הכנסה [נו

  ;הדוח נת

אחר העברת ח

שירותים פל 
200;  

שירותים  על

רותים פיננס

על עסקי ביט

כללים לאישור

אשראי בינלא

ם הבאים, ה

במישרין או בע

  יטוח בע"מ;

 גיוס הון בע"

  ; בע"מ

חים והסתדרו
הנדסים בע"מ

  ל"ן בע"מ;

  נסיה בע"מ;

ים פיננסים 

"בע) 2005( ים

 הביטוח, הת

ל שירותים פי

סדרת העיסוק

ערך, התשכ"ח

נפגעי תאונות

וח על שירותי

ת הביטוח ופע
בפרק זה ( 8 

ות חיתומית;

הפנסהייעוץ  ק

המ" או "טוח
ביטוח, כהגדר

פקודת מ - " ה

לשנ מתייחסת

ל המבטח לא

ות הפיקוח ע
01-), התשס"א

נות הפיקוח 

שי פיקוח על
  ;1984-ה

נות הפיקוח ע

מס הכנסה (כ

חברת דירוג א

יינה לקיצורי

  קות בע"מ;

, בהשבשליטת

ה מבטחים בי

ורה מבטחים 

מבטחים גמל

מנורה מבטח
שתלמות למה

ה מבטחים נדל

ה מבטחים פנ

מנורה מבטח

חיי לביטוח ת

חוק חוזה - " 

וק הפיקוח על

חוק הס -  "ת

חוק ניירות  - 

וק פיצויים לנ

חוק הפיקו -  

אישור הצעת
ט לעניין סעיף

ייב בהתחייב

בחוקהגדרתו 

פקח על הבי
מפקח על הב

הפקוד" או "ה

המ פרמיה - " 

ון המוטלת ע

תקנו -" קעה
התחייבויותיו)

תק - " ימאלי
 -1998;  

תקנות הפ - 
ללי), התשמ"

תק - " חשבון

תקנות מ -" מל

 - Standardח

זה, תהי פרק

מבטחים החז

והחברות ש ה

מנורה - " יטוח

מנו - "וס הון

מנורה מ -" מל

מ - "מהנדסים
ניהול קרן הה

מנורה -" דל"ן

מנורה -" נסיה

מ -" פיננסים

סוכנות אורות

"חוזה הביטוח

חו - " הפיקוח

השקעו ייעוץ
  ;1995- "ה

- " ניירות ערך

חו - ""דהפלת

"גמלהקופות 

תהליך א - "ם
אריות (למעט

  מית" להלן);

מי שהתחי - " 

כה - "פנסיוני 

המפ" או "קח
ר שהוא גם המ

"ת מס הכנסה

"שהורווחה ה

יתרת סיכו -" 

ת דרכי ההשק
בטח וניהול ה

ת ההון המיני
- ח), התשנ"ח

" ת החישוב
בביטוח כל ות

ת פרטי דין וח

ת קופות הגמ

 -d & Poor's 

בפ הנוחיות, 
  רש אחרת:

מנורה מ -" רה

החברה -" צה

ה מבטחים בי

גימבטחים ה 

ה מבטחים גמ

ה מבטחים מ
החברה לנ -ם 

ה מבטחים נד

ה מבטחים פנ

ה מבטחים פ
  רש אחרת;

א -" אורות ות

 

חוק ח"

חוק ה"

י חוק"
התשנ"

חוק נ"

ה חוק"

חוק ק"

חיתום"
אקטוא
חיתומ

"חתם"

מוצר"

המפק"
האוצר

פקודת"

פרמיה"

"שייר"

תקנות"
של מב

תקנות"
ממבטח

תקנות"
עתידיו

תקנות"

תקנות"

S&P 

  

למען 
במפור

החבר"

הקבו"

מנורה"

מנורה"

מנורה"

מנורה"
הקודם

מנורה"

מנורה"

מנורה"
במפור

סוכנו"



 במפורש 

 בעלי שר
הרשומים 
תאגידים 

 עדי.

י הביטוח 
טוח רכב 
באמצעות 
בכלל זה 
 נוספות 
 התשקיף 
באמצעות 

לאחריות 
מה לשמה 

אביב -תל

 בעצמה 

את כיום 
מוזגה  20

 שעסקה 
 ח.

 

תמע או צוין

אש , החזקות
גידים זרים ה

היל ולהלן: "
ובלענה יחיד 

תה, בכל ענפי
, ביטוגמל סיה

ת החברה, ב
הפיננסים, וב
גם פעילויות
 ערך (פרטי 
דל"ן בחו"ל ב

בשם משרד ל
את שמ 2006

יירות ערך ב

ביטוח שונים

יטתה, הנקרא
001בשנת  .

 של החברה,
בטחים ביטוח

 אם כן משת

הינה חברת 
, תאגלישמנט

החברה (לעי 
נהנכר גורביץ 

בשליטת בנות
פנסח, הכולל 

בנוסף, עוסקת
 שוק ההון ו
ום. לחברה ג
קנות ניירות
השקעות בנד

ברה פרטית ב
בשנת שינתה 

ה בבורסה לנ

ה בתחומי ב

רה בת בשלי
")חים ביטוח

, חברה בת מ
רה, מנורה מב

  

ליטתה, אלא

  ד

") ההחברה "
אסטבל פלמס

 ממניות 61.8
מרעבור נות מ

בעות חברות 
ון ארוך טווח
ח בריאות. ב
לות בתחום 
שקעות וחיתו
ת המונח בתק

), כגון ה1969-

כחב 1935שנת 
לך השנים, ש

מניות החברה

עסקה החברה

רה לחברהחב
מנורה מבטח
ח חיים בע"מ
חרת של החבר

  7 - א 

חברות שבשל

סקי התאגיד

  עסקיו 

ע"מ (להלן:
ופ טבלישמנט

86% -יקים ב
וחזקים בנאמ

וסקת, באמצע
 חיים וחיסכ
 אחר וביטוח
טתה, בפעיל
הול תיקי הש

דרת" כהגלות
-ה), התשכ"ט

לשתינה) בש
להויי שם, במ

לציבור של מ
  ציבורית.

ל החברה, ע
  ליטתה.

ביטוח של ה
מ"מ (להלן: "
אלית לביטוח
חברה בת אח

וח בע"מ והח

לית של עס

ר התפתחות 

ם החזקות ב
אסט ניידן נם

שטיין המחזי
דים הזרים מו

עו החברהח, 
לל זה ביטוח
 ביטוח כללי
וספות בשלי
 נאמנות, ניה

פעיל תחום" 
, מבנה וצורה

  תה.

ה בישראל (פ
אחר מס' שינ

צעה הנפקה ל
הפכה לחברה 

תאגדותה של
ות בנות בשל

צלו עסקי הב
ם ביטוח בע"
ה חברה ישרא
החיים, לתוך ח

 חברה לביט

פתחות הכלל

תאגיד ותיאו

ורה מבטחים
הינ בה שליטה
ליכטנ -אדוז 
"). התאגידרים

ון למועד הדו
עיקריים, ובכל
ובה ורכוש), 

נ בנותברות 
יהול קרנות 

 מהוות אינן
יוטת תשקיף,

בשליטת ותבר

ברה התאגדה
ולא לית בע"מ

  וכחי.

בוצ 1982נת 
"מ והחברה ה

ל ממועד הת
אמצעות חברו

פוצ 1998נת 
ורה מבטחים

מנורה -ולייף 
חום ביטוח ה

שומרה -" רה
;  

יאור ההתפ

פעילות ה 1

מנו 1.1.1
הש
בוא
הזר

נכו
הע
(חו
חב
בני

שא(
וטי
חב

החב 1.1.2
כלל
הנו

בש 1.1.3
בע"

החל 1.1.4
ובא

בש 1.1.5
מנו
מנו
בתח

 

שומר"
אחרת

תי .1

.1



מלאה של 
 11תקנה 

םיחטב
 מ"עב

 מ"בע יה
 חברה"), 

 החדשה 
 הפנסיה 
 מבטחים"

, לאחר 2
ם פנסיה, 

וח. רשימה מ
י, במסגרת ת

במ הרונמ
ב חוטיב

)3(

 םיס
 מ"ע

80%

 םיח
  מ"ע

 תונ
 םי
מ"ע

םיח
מ"

 הרב
מ"ע

פנסי מבטחים
"פנסיה טחים
הפנסיה קרן

קרן שהינה 
" הכללית סיה

012פברואר, 
רה מבטחים

ן למועד הדו
דוח התקופתי

סכנ הרונמ
עב תועקשהו

טבמ הרונמ
עב ןוה סויג

נכוס תורוא
יח חוטיבל
עב )2005(

 

58%

66%

חטבמהרונמ
"עבהיסנפ

 (4)

 

מ

 ח

מ

בח הרמוש
עב חוטיבל

מ מנורה עות
מבט מנורה "

ק את, ביטוח
"),יותר טחים
הפנס קרן את

בפ 15 ביום .
 מניות מנו

  2011ר 

הקבוצה, נכו
לד השישיק 

םיחטבמהרונמ
מ"עבםיסנניפ

הרבח ןורצח
 תועקשהל

מ"עב

 יבנלא ןוינח
מ"עב 115

%

ן"לדנ הרמוש
מ"עב

 תונכוס יניס
מ"עב   חוטיבל

 תא ןונרא
קוטשנייו
חוטיבל תונכוס
מ"עב )1989(

 םיניינבה
מ"עב הרכשהל

 

באמצע, ברה
:להלן) (מ"בע
ב מבטחים ה

מבט: "הקודם
וא") החדשה ם
").משלימה ם

 ביטוח את

  8 - א 

בדצמבר 31ם 

אחזקות של ה
מפורטת בחלק

  .")וספים

 םיחטבמ הרונמ
)1( מ"עב תוקזחה

םיחטבמ הרונמ
מ"עב למג

 םיחטבמ הרונמ
  לוהינו םותיח

מ"עב

 םיחטבמ הרונמ
 תונמאנ תונרק

מ"עב

 םיחטבמ הרונמ
 יקית לוהינ
מ"עב תועקשה

 לש ת

.םישרתב ת

.ב

 םיחטבמ הרונמ
 תורדתסהו
 לוהינ םיסדנהמה
מ"עב למג תופוק

60%

הרבחה 

הרונמ 
הרונמ הז ד
 םיטרפ

 

החב מנהלת 2
ב פנסיה רנות
מנורה של אה
ה בשמה" (ה
מבטחים: "לן
מבטחים: "דם

רה מבטחים

 הקבוצה ליום

של מבנה הא
של החברה מ
דוח פרטים נו

תיתוהמו תירקיע תוליעפ

תוראותמ ןניאש תופסונ ת

ינמ ן"לדנ לש תוליעפ םה

 הרונמ 
 ן"לדנ םיחטבמ

)2( מ"עב

Solangia Ltd.
 (2)

42%

)100%(האלמ איה ת

תועצמאב ,ל"וחב ן"לדנב
.םישרתב ם
תוינמ וקלוח ,2012 רא
דעוממו ,תוקזחה םיחטב
פל .תוקזחה םיחטבמ הר

2004 וקטובר
קר מבטחים 

המלא ליטתה
החדשה טחים

לה( בישראל 
הקוד בשמה (
חילקה מנור 

זקותבנה אח

שים סכמטי ש
המוחזקות ש
ד(" יירות ערך

תעצבתמ ןהב תורבח ל

תוליעפ אל תורבחו תונב 

הב םיפסונ םיקזחומ םיד

 הרונמ תלחנ
ןוכישל הרבח
)1950( חותיפו

מ"עב

תולעבה- הקזחה יזוחא 

ב תועקשה הצובקב םייד
יראותמ םניא רשא ,םינוש
ורבפב 15 םויב ,ןזאמה ך
מ הרונמל ןיעב דנדיבידכ
רונמ לש תב הרבח הניה
.ןלהל 1.2.1 ף

או מחודש ל
:הקודם שמה

ובשל עלותה
מבט" - קיפה
הגדולה דשה
" פלוס דשה
,המאזןריך 

תרשים מב 1

להלן תרש
החברות ה
לתקנות ני

  

ללוכ םישרתה )1(
.הצובקה
תורבח הצובקל

דיגאת הרבחל )2(

םיחטבמהרונמ
מ"עבתמלשמ

א ןומיס רדעיהב

דסומה םיפוגל )3(
ש םייניב ידיגאתו
ךיראת רחאל )4(
כ היסנפ םיחטבמ
ה היסנפ םיחטבמ
ףיעס האר םיפסונ

החל 1.2.1
בש(

בבע
המק
החד
החד
תא
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 בת של 

 פיננסים 
 הפיננסים

 נכון ברה

 מנורה של
 בשנת ות

. פיננסים 
של עילות 

לות ניהול 

 מנורה: "
 פעילות ת

 מ"בע אל
 מבנק מ"

 נכון וצה

בנדל"ן  ע
ת ריאסול

רה חברה 
ש דצמבר 

) בע"מ 19
סוכנות  "

ה ורכוש) 
ות ארנון 

. חלק עיל
ם נכסים 

) 100%א (
 בישראל 
 קיום כל 

 לפרטים 

, החיים ח
ת פוליסת 

, הפרט יי
כון ארוך 

 מנורה - ת

 ושומרה 

 הינה חברה
 .כספיים

מבטחים ורה
ה, ההון שוק 

בחב מתקיימת

ש בת כחברה
וההשתלמו ל
 מבטחים רה

ל רכישת פע
ם בדבר פעיל

:להלן( מ"בע
מרבית את ה
לישרא אגוד ק
"בע נאמנות ת

בקב תקיימת

להשקיע ,ע"מ
סשל אנרגיה  

מניות שומר 
, בחודשומרה

989 לביטוח (
") (להלן:ע"מ

ח רכב (חובה
 בע"מ וסוכנ

שלעבתרשים 
מנורה מבטחי

רכישת מלוא
תוח תעשייה
סקה, לאחר 
שות המסים.

 .פיים

ביטוח ילויות
סיוני במסגרת

חי במהלך ים
תחום החיסכ

בנות חברות 

טחים ביטוח

טחים פנסיה
לדוחות הכ 4

מנו ,מלאה ות
בתחום ילות

המ פיננסיים

כ הוקמה") מל
הגמל קופות 
למנור גמל ם

ת הן בדרך של
דשות. לפרטים

ב נאמנות ות
שרכשה עת 
מבנק מ"בע) ן
קרנות ניהול 

המת הנאמנות

חים נדל"ן בע
פרוייקטים  

מלוא את  
עד רכישת שו
תום סוכנות 

) בע1989ח (
ים של ביטוח
כנות לביטוח

  ע"מ).

ת כמתואר ב
קים על ידי מ

על הסכם ל 
 הבנק לפית
הושלמה העס
ג ואישור רש

לדוחות הכס 

פעי את כולל
ת חסכון פנס

שוני סיכונים
בת, בנוסף. ה
 באמצעות, ת
   .מהנדסים 

ת מנורה מב

מנורה מבט ,
1באור   ראה

בבעלו בת רה
בפעי לעסוק 

ה השירותים

גמ מבטחים ה
בתחום פעול
מבטחים נורה

 זה מתפתחת
קופות גמל חד

 להלן. 3עיף 

קרנו מבטחים
,פעילותה ת

ן.ק.א( אמנות
עמדה של ות
ה קרנות הול

מנורה מבטח
גם  להשקיע

טחים ביטוח
ר לאחר מוע

חית מורשיני 
וכנות לביטוח
עיקר בתחומי
טוח סיני סוכ

ה נדל"ן בעמר

 בנות נוספות
החברה מוחז

 טחים ביטוח
 והנפרע של
ריך המאזן, ה
משפט למיזו

 40וכן באור  

כ זה פעילות 
טוח, והכוללת

מס הנובעים ם
 כושר עבודה

והשתלמות מל
מבטחים ורה

אמצעות בהל

  9 - א 

,ממועד זהל 
רטים נוספים

חבר אמצעות
"),פיננסים ם

 בתחום לות
  .להלן

מנורה: "להלן
לפ והתחילה 

במנ הבעלות
ם גמל בענף 
 של הקמת ק
בוצה, ראה סע

מ מנורה מה
א החלה 200
נא קרנות אגוד
הנאמנו רנות

ניה פעילות ר
 .להלן

באמצעות מ 
חלה החברה

ה מנורה מבט
זמן קצר. ")רה

סימניות וא 
 וינשטוק סו
ה עוסקת בע
סוכנויות הביט
אמצעות שומ

ספר חברות
של ה - קרקעין 

מנורה מבט 
יות המונפק
 לאחר תאר
ישור בית המ
 הדירקטוריון

  הבאים:

 תחום :טווח
 מבטחים ביט

ביטוחיים ים
אובדןו נכות
גמ, פנסיה ות
ומנו גמל חים

מנוהוח כללי 
  :יםת הבא

. החלחברה ל
 החזקות. לפר

בא, החברה לה
מבטחים נורה

הפעיל בדבר 
ל 8 סעיף ראה

ל( מ"בע גמל 
,1999 בשנת 

 הועברה 20
נורה מבטחים
מות והן בדרך 
מתקיימת בקב

הוקמ, 2005 
06 בשנת"). 

א של אמנות
קר ניהול לות
תיאורל. מ"בע
ל 8 סעיף ראה

,חלה החברה
הח 2010שנת 

, רכשה2007 
שומרלהלן: "
מלואת  מרה

ארנון את "
שומרה .")טוק

כן מחזיקה בס
נכסי נדל"ן (ב

השקעות במ
משרדים ומק 
.  

חתמה 2011 
ת בהון המנ

,2012במרס 
ים, לרבות א

לדוח ה 9.5 ףעי

מי הפעילות 

יסכון ארוך ט
צעות מנורה 

לאירוע כיסוי
מקרי מוות, נ

קרנו מנהלת 
מבטח מנורה 

פעילות בביטו
הפעילויותמי 

יבידנד בעין,
ורה מבטחים 

החל 2005 נת
מ: "להלן( מ"

לפרטים. גמל
ר, זה דוח ועד

מבטחים ורה
פנסיה טחים

05 בשנת. 20
ילותה של מנ
פות גמל קיימ
פות הגמל המ

אוגוסט ודש
קרנות טחים
הנ קרנות ול
פעי רוב את 

ב טפחות רחי
ר, זה דוח ועד

הח 2006נת 
והחל מש ,ו"ל
  .ו"ל

ודש דצמבר
יטוח בע"מ (ל

, רכשה שו20
:הנוכחישמה 

נון את וינשט
טוח רכוש וכ
 וינשטוק ובנ

סף, לחברה 
 - כסי הנדל"ן

שקעות בע"מ.

במרס 29ם 
ניות הנכללו

 4ביום "מ. 
נאים המתלי
ספים ראה סע

  עילות

עוסקת בתחו

טוח חיים וחי
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פרטים נוספים ר

  10 - א 

פעילות הת :
 בכלי רכב מ
סות ביטוח רכ
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 6,749 

)03,532

 )44,796(

 8,397 

)53,192(

)53,676(

 484  

)53,192(

 הפעילות ש

  ת

תונים בדבר 
ים לתוצאות 
.הדירקטוריון

צאות תחומי ה

ח חיים וחיסכון 

  ובה

  ח רכב רכוש

  אחר

  ת

  פיננסים

  ה

 

  ה

ביטוח חיים 

  רכב חובה

ביטוח רכב רכוש

  כללי אחר

  בריאות

  רים פיננסים

 סים על הכנסה

 

  ה

גבי תחומי 

צאות הפעילות

ה מובאים נת
, ראה הסברי

 בדוח וכן צה

פי אודות תוצ

ד) מתחום ביטוח
 

ם ביטוח רכב ח

ד) מתחום ביטוח

ם ביטוח כללי א

בריאותם ביטוח 

ותים ומוצרים פ

מסים על הכנסה

  כנסה 

 

  ת של החברה

נן מקנות שליטה
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  ווח

 

2011  
680,902

 62,323

 94,232

)13,740

  )26,493

ח 
519,430

חוזי 
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הפועלים 
השולטים 
 מעותיים

ת חקיקה 

בעקבות  
ת המוצר 
 בא לידי 

הפנסיוני  
בל ייעוץ 
תפיסה זו 
יך ולבוא 
ת בשוק 

 .לן

במסגרת  
ל המוצר 
פיץ לבין 
ם/מפיצים 
בין בעלי 

(ס"ק 3.1.3

 המלצות 
 לשמש 

אשר  מל
מועד על 
השקעות. 
 הגדולה 
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, וכמילות זה)

לכגש בשוק 
מידת מעכר 

שבו יפקיד את
מתןב , היתר

)רה המנהלת
Best Advi (

 הדגש בשוק
י בהוראות

פנסיוני שפרס

עיסוק בייעוץ
כר הוסדר תח
 ובכלל זה נק

תוך ממשווק, 
 הבחנה בין 
 האמורים לק

וכניסת הבנק 
כר (אשר

פיצים בלבד
בהתאם, ענף 
ם, נשלט כיום
נקים לתחום
 הרבה לציבו
פעילות ההפ
הפצה הקיימ

, למרוקבוצה
הפצת מוצרים
 שהבנקים י
הפנסיוניים ה
תו המלאה ש
חברה הינה
ת בתחום, יי
ספים או במק

ומניע שוק ח
יתר לרכישת 
הרוכש או ה
טים בהם, בת
סי תחום הח

תר, שינוי מב
מ  ארוך, תוך

בתמצית עיקר
 עתידיות המ

  ת בכר

04דש נובמבר 
 בראשות מנ

רפורמת" -  ו
ה בשוקותי 

רת התחרות 
ק ההון והר
חזיקים בהם. 
שפיעו, ועוד צ
ה בתחום פעי

הסטת הדג
רפורמת בכ
הפנסיוני ש

בין ביטוי, 
החבראת ו(

iceמיטבי (
של הסטת
לידי ביטוי
החיסכון הפ

סדרת העה
רפורמת בכ
הפנסיוני, 
תפקידי המ

תוךו בלבד
התפקידים

  להלן. )5

מבני שינוי
ועדת בכ
כיועצים/מפ
בניהולם. ב
ידי הבנקים
כניסת הב
ונגישותם 
הבנקים בפ
השיווק וה
להערכת הק
הבנקים לה
רק לאחר
המוצרים ה
את השפעת
הערכת הח
ההתפתחות
חקיקה נוס

 . שונה

נתח הגבלת
לא יינתן ה
השוק של 
שהם שולט
סך כל נכס

ינן, בין הית
וסכים לטווח

הלן יתוארו ב
דות רפורמות

ועדת 3.1.1

בחוד
ההון
"בכר
תחרו
והגב
בשוק
והמח
שהש
עניפה









עניי
לחו

לה
אוד
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נכון ליום 
אם, נתח 

. ח"ש ירד
 הנתונים 

 צוח, הינו 
שר תוקן 
כל עובד, 
ת ביטוח 

 הקיבוצי 
) קובעות 
ר, יבוצע 
ס עובדים 
ך, בעיקר 
ההפרשות 
 לא יותר 
נה, החל 
ל ההסכם 

. 2014נת 
והחבויות 
ה ומקבל 
 לו הסדר 
מועד דוח 
בודה אך 
ו, בתוקף 

 2010נת 
(סך  7.5%

ההפרשה 
בון עובד 

ת ולשכת 
 לביטוח 
ו שיעורי 

. 17.5%ל 
 ההרחבה 

משק בין 
 הכללית 
 ההרחבה 

. קם במש
 17.5%ל 
אם יש  

 ית לפנסי
שיש לו  ד

בצו  קבע
את רכיב 

על  חלא 
צבה שלא 
ומי אינה 

עורי דמי 
וכתוצאה 

 עד 2008 
הסכומים 

לטווח ארוך, נ
. בהתאש"ח י
מיליאר 79 - כ 

, ועל בסיס 

ארוך הטווח 
(אש 2007 בר

לכ ית חובה
חובת עריכת 

ההסכם אות
")חובה נסיית

 במכשיר אח
ת חובה הכניס
ם לטווח ארוך
ה, שיעורי ה
 בפועל אך 
תי מדי שנ
ו לתוקף של

שמ החל 17.5
ו 21ים מגיל 

פרישת חובה
 על מי שיש 
לעיל. נכון למ

חודשי עב 6ף 
חובה לבטחו
ה בלבד. בש
%כם לכדי 

שיעור ה 2011
שות על חשב

ן ההסתדרות
הסכם הקיים

יוגדל 2014ת 
ם יעמדו על

 צו את "ת
מקיף במ יוני

רות ההסתד
את תנאי צו 
בדים השכירים

נוספת ש יה
כי) הבהרה 

ההרחבה  צו 
עובדהרה כי 

קהשיעור שנ
ש לפחות א

כי הצו לא הר
שה ומקבל קצ
הביטוח הלאו

  

רג לגבי שיע
מוך יחסית, ו
 אלה בשנים 
ריכה כי גם ה

סכון ליסי הח
ימיליארד 528

עד הנ"ל הוא 
2011פטמבר 

 טווח ארוך.

החיסכוןחום 
נובמב מחודש
פנסיי דר של
 בדברבוצי 

הוראמשק. ב 
פנ הסדר" :תא

 שלא יבחר 
הסדר פנסיית
עגל החוסכים
פנסיית חובה
סיוני (השכר

הדרגבאופן 
ר עם כניסת

5% של שיעור
וגברי 20מגיל 

בודתו בגיל 
וח לאומי או
דר המתואר ל

לוףבתוקף בח
דם, תקום ה
חודשי עבודה
פנסיוני הסת
1החל משנת 

(סך הפרש 1

ם קיבוצי בין
מתקן את הה

ולפיו בשנת )
ך שהחובה כ

שר התמ" שר
יפנס לביטוח
לבין לכליים
א משפר, וקן
העוב לכל על

סימדרגת פנ 
2; (ילךוא .1

יו, יחול עליו 
) הבה3; (יביט

מה פלבו נו 
עסיק להפריש

) הבה4חבה; (
ת גיל הפריש
לת קצבה מה

 ).ההרחבהצו 

ע הסדר מדור
כשכר נמ ערך

בגין עובדים 
מע והקבוצה

, סך נכס2011 
8.5 -כמד על 

נכון למועתר 
בס 30 ליום 
סכון לטיי הח

ע רבות על תח
מ הכללי בוצי

 הקובע הסד
ההסכם הקי

השכירים ים
בצוות ,(להלן

פיהם לעובד,
פה. מכאן שה
סכו כלל, למע

להסדר פ ם
ו בביטוח פנס
שק), יעלו ב

מהשכ 2.5% 
לש), ועד 2008

על נשים מ ל
י שפרש מעב
המוסד לביטו
 על פני ההסד
סיוני הינה ב
ח פנסיוני קו

ח 3 כעבור 
בת ביטוח פ
בד ומעביד) ו

0%ם לכדי 

הסכםנחתם  
מעסיקים המ
פנסיית חובה)
דר פנסיית ח

איש 2011 ט
לי (מסגרת) 

להכ ארגונים
והמת הרחבה

עהחלתו  תוך 
פת) הוס1 (
1.2014.- מה ף

 טרם חל עלי
מד ההסדר ה

צוייםב הפי
ה, על המע

ההרח בצובע 
אחר שעבר א

, קבכלומר( י
על פי צ וחובת

 חובה קובע
המועמבוטח, 

ם שהופקדו ב
וכים יחסית, 

  27 - א 

דצמבר חודש 
, עמ2011בר 
המותלי אסימ

חזיקה, נכון 
מסך נכס 11%

 אשר השפיע
הקיב להסכם
)2011גוסט 

ת הוראות ה
העובדי כלל 

האמורים ( בה
 הפנסיוני לפ
ה חדשה מקי
בעבר לא חס

בהתאםסיה. 
חובה לבטחו
ממוצע במש

בשיעור של  
8אשית שנת 

חל חובה יית
יחולו על מי
ינה קצבה מה

העדיף  - טיב 
הביטוח הפנס
 הסדר ביטוח
דתו הראשון,
פרשה לטוב
ל חשבון עוב

וני הסתכנסי
 

2010פטמבר 
של ארגוני המ
קיף במשק (פ
במסגרת הסד

אוגוסט חודש
קיבוצי הכלל

אה שלאום 
הה צו. 2010 

) 1.1.2008 ום
:כולל, רועיק

בתוקף השכר
מיטיב אך  דר

לתחילת מועד
רכיב ךטיב א

לפנסיה חוב
בשיעור שנקב

לא הלעבוד ל
אומיביטוח ל

 המעסיק מח

סדר פנסיית
מן השכר המ
מדמי הגמולים
בסכומים נמוכ

חהממונה ב
בספטמ 30

השוק המק
מ הקבוצה
% -הנ"ל בכ

  ית חובה

נוסף, גורם
ל ההרחבה

בחודש או
והמחיל א
פנסיוני על

ההרחב וצו
כי הביטוח

רן פנסיהבק
שכירים, ש
בענף הפנס
מהשכר שח
מהשכר ה
 מהפרשות
הקיבוצי (ר

פנסי הסדר
בגינו לא י
קצבה, שאי
פנסיוני מיט
זה, חובת ה
אם לעובד
מיום עבוד
שיעור הה
הפרשות ע
לביטוח פנ

   ומעביד).

בחודש ספ
התיאום ש
פנסיוני מק
ההפקדה ב

בחכאמור, 
הק םלהסכ
הת כתלש

מספטמבר 
מיו( הקודם

התיקון, בע
מה פרשהה

הסדלעובד 
עד ל חובה
מיט דרהס

ההרחבה ל
ב פיצוייםה

שהתקבמי 
לב מהמוסד
את פוטרת

הסכאמור, 
הגמולים מ
מכך חלק מ

היו ב 2011

פנסיי 3.1.1






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ה צפויים 
מתקבלים 
. יחד עם 
בשיעורים 
גדיל את 
ראשונות 
 המבוסס 
 יתממש 
הצרכנים 

וך הטווח 
והתקנות 
רן פנסיה 
ו תקנות 
 החיסכון 
ני כרוכה 
ת לביטוח 
צאה של 
להוראות 
נו חברות 
ד ואילך. 
וכה יותר 
סכון זהה. 
ם תנאים 
סה לאחר 

ל הפיכת 
מים אשר 
 בעקבות 
 הכוללות 
ת לקיבוע 
הפוליסה 
שואה, כך 

רווחי ם ל
בשנת  ,ח

ת (לרבות 
חובה וכן 
 מדיניות 
הישראלי 
ם לטווח 

ת המוצר 
  .לן

מסלולים 
כה בעת 

סכון י הח
   פעמי.

 (קופות 
אשר "), ל

 שממועד 
ו כקופות 

פוליסות ו

פנסיית חובה
לסכומים המ
פנסיית חובה.
י להיות ב
כר צפוי להג
ה לשנים הר
ה פני עתיד 
 וצפי זה לא
 והתנהגות 

החיסכון ארו
מס הכנסה ו
לקוח רוכש קר
שעברה תוקנ
ל לקבל את 
ון בסכום הונ
כון בפוליסות
טח הינו תוצ
בע בהתאם ל
ת החיים שינ
 מאותו מועד
 חודשית נמו
ע לסכום חיס
שר, בהתקיים
נקוב בפוליס

הוחלט על ן,
) למקדמ2001
, בעיקר2008

ביטוח חיים 
ינו התחייבות
ועד הנפקת 

הבטחת תש 
יהיו צמודים
בטחים ביטוח
יסות קיימות
סדר פנסיית ח
סף בביסוס

ללים במשק ה
מעגל החוסכי

של העדפתר 
י שיתואר לה

סכון בשני מי
יתנים למשי

בהן כספי  -
 בתשלום חד 

ים פיננסיים
ון חוק הגמל

כך , 2008אר 
שנוהלו ,שיות

ו ם ולפיצויים

אות הסדר פ
בהשוואה ל 

סגרת הסדר פ
מהשכר צפוי

מהש 17.5% 
ובה בהשווא
נה מידע צופ
חובה, ייתכן 
ם או במקרה

אמור עידוד ה
 פי פקודת מ
תר כאשר הל
של המאה ש
 הקצבתי יוכ
שיכת החיסכו

החיסכ גם על
שיקבל המבו
 קצבה שנקב
ארכת תוחלת
 המשווקות 
הלקוח קצבה
קודמת והגיע
ת לקצבה אש
ם הקצבה ה

 יפורטו להל
ונפקו משנת 
8החל משנת 

וק פוליסות ב
פוליסה, דהיי
 הידועים במ

לאלשה) אך 
ם לגמלאי י
טה מנורה מב
 קצבה בפולי

. הס2008אר 
ים נדבך נוס
 הפנסיה הכול
ל, להיכנס למ

  סיה. 

עשה בהקשר
כפיוק הגמל, 

יאת כספי הח
סכון ניי הח

- ת קצבתיות
נים למשיכה 

 על שירותי
תיק ולהלן: "

ם החל מינוא
ת הגמל האיש
יות לתגמולים

בות לפי הור
,ם מהותיים
בוטחים במס

הפקדה מ ה
, 2014בשנת 

ר פנסיית חו
ת החברה הינ
דר פנסיית ח
קיקה נוספים

  ההוני מוצר

חרון הינה כא
פרישה. על 

יותות גדולות 
 90 -שנות ה

וסך במסלול
ה, ואילו מש

חל הכלל ג 2
ום הקצבה ש
שלו במקדם
מור ולאור ה
 בפוליסות 

נוי יקבל השי
סה בתקופה 
בוצה פוליסו
ות את מקדם

  ע השינוי. 

אשר עיקריו
ת הללו (שהו
ם למבוטח. ה
וצה גם בשיו
עד הנפקת ה
ורי התמותה 
במועד הפריש
צבה שתשולם

כן, החליט מו
בטיח מקדם 
ה) החל מינוא
 לעיל, מהווי

סדרי חברה, ה
לא חסכו כלל
נה בענף הפנס

  ת הגמל
 העיקרי שנע

לח 3תיקון ה 

ה להפקיד א
בהם כספי - 
) קופות2( - ו

ניתנ םאינות 

חוק הפיקוח
(לעיל  2008- 

האמורים ולים
בקופותקדים 

פות גמל אישי

  28 - א 

בשנים הקרוב
כומים שאינם
ים שאינם מב
ל בשיעור

ב - משמע 
מסגרת הסדר

הערכתהסדר. 
 הוראות הסד
ל תיקוני חק

 ה.

המ על קצבתי

ה בעשור האח
 החל מגיל פ
 ניתנות הטבו
בה. בשלהי ש
שעצמאי שחו
דרך של קצב

2000ל משנת 
 לקצבה. סכו
כון הצבור ש
ת השינוי האמ
דמי הקצבה
קות לאחר ה
 שרכש פוליס

הנפיקה הקב 
המבטח לשנו
מפקח לביצוע

, אחוק הגמל
טים בפוליסות
 תוחלת חיים
 החלה הקבו
ם קצבה במוע
ל בסיס שיעו
י התמותה ב
 וסכום הקצ

ל. כמו בפוע
ת נספח המב
למות לקצבה
ל, כמפורט 
 להערכת הח
ים שבעבר ל
 ההשפעה הינ

לחוק קופות 3

הצעד לעיל, 
אחרונות היה

מור ניתן היה
פות הוניות 
ם חד פעמי ו
נסיה) חודשי

נחקק ח 200
- ), התשס"ח3

המסלוה בין 
כספים המופק

(קופ 2007נת 

שיופקדו ב
להיות בסכ
עבור עובדי
זאת, גידו
"הרגילים";
הגבייה במ
להחלת הה
על ניתוח 

מקרה שלב
תהיה שונה

הק המוצר פת

יות הממשלה
ועד לקצבה 
תקנו מכוחה, 
פוליסה לקצב
ת הגמל כך ש
ר אך ורק בד
סוי גבוה. החל

עודן ילים שי
קת סך החיס
יסה. בעקבות
טוח את מק
יסות המשווק
ר קבל לקוח

2001 משנת 
מים, רשאי ה
ת אישור מהמ

לח 3ר תיקון 
דמים המפורט
מים הבטחת 
ן חוק הגמל,

ות למקדםייב
ם הקצבה על
בחן משיעורי
פי הצבירה
קעות שיושג

על הענקת ,
סות לא משל
ן חוק הגמל
שלה כאמור. 
ו שכירים רב
, אולם עיקר 

3' מס תיקוןרי 

שך לאמור ל
בשנים הבתי 

 לתיקון האמ
) קופ1ריים: (

שה בתשלום
מו כקצבה (פ

08דש ינואר 
3(תיקון מס' 
 את ההבחנה

כלל הכאילך 
ת עד סוף שנ

העדפ 3.1.1

מדיני
שמיו
שהות
או פ
קופות
שצבר
במיס
מנהל
חלוק
הפול
הביט
בפול
מאש
החל
מסוי
קבלת

אורל
המקד
מגלמ
תיקו
התחי
מקדם
(במוב

כספש
ההש
2009,
פוליס
תיקו
הממש
יביאו
ארוך

עיקר

בהמש
הקצב

עובר
עיקר
הפרי
ישול

בחוד
גמל)(
ביטל
זה וא
הוניו
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ות קצבה 
 לקצבה, 
הן משנת 
בה (שהן 
ון קרנות 
 נקבע כי 
 התנאים 
 ההוניות 

גם להוון 
  ן זה. 

ה הטבות 
 גמל לא 
אה לצורך 
ה לצורך 
ס (בכפוף 
 מבוטחת 

שירותים 
כולל, בין 
ל ובנוסף 
 מאפשר 

 אשר יים
ם אחרים 
הול יותר 
סדיר את 
תי שנבע 

 לחברה ת
): (א) הון 

 גמל קופת
 שהיה מי

תיקון מס' 
של עמית 
קופת גמל 
ם, שהיה 
ר (כספי 
 גמל לא 

פות גמל) 
"),  הניוד

ל שונות, 
האפשרות 
האמורות 
לפוליסות 

 להעברת 
ד הלקוח, 
חרות בין 
נות. מאז 
ין קרנות 
ת לקצבה 
מועברים 

שמועבר  

ם למטרוועדי
לא משלמות
 שהופקדו בה
שלמות לקצב
עמיתים, כגו
ון חוק הגמל
ני (בהתקיים
קדו בקופות
י ניתן יהיה ל
שנקבע לעניין

ה, ונקבעו בה
נסיה, קופות
מותרת להוצא
הוכרה הוצאה
קה זיכוי ממס
שכר והכנסה 

 הפיקוח על 
הכ 2010-שע"א

 קופות הגמל
התיקון לחוק
צרים פנסיוני
 לנהל מוצרים
איסור על ניה
ה נועדה להס
שינוי החקיקת

לפנות הבאים
 רווחי על ס
בק כספים יד

מ; (ב) 31.12.2
ת של תחילתו

שהיה מוטב ש
 לחשבונו בק
ישית לפיצויי
ספים כאמור
עמית בקופת

פיננסיים (קופ
תקנותהלן: "

 קופות גמל
וך מניעת ה
ת. התקנות ה
 הניוד גם ל

ת אפשרות 
א עלויות מצד
קשר של התח
התקנת התקנ
רות נכסים בי
 לא משלמות
 הנכסים שמ
קף הנכסים 

יהיו מיו -ל) 
קופות גמל ל
 התגמולים 
ופות גמל מש
 חודשיים לע
בתיות). בתיק
ים בסכום הו
כספים שהופ

, וכים הוניים
קצבה מזערי ש

דת מס הכנסה
ות (קרנות פ
ה התקרה המ
דה לעובד וה

וטח כמעניקב
עו תקרות ש

  ים.

חוק פורסם  
ת שעה), התש

לחוק 3מס' 
ה. תמנהלות 

הנוגעים למוצ
ל קרן ותיקה 

העדיין נותר 
הוראת השעה
יו מודעים לש

ה מהגורמים 
מ לתשלוםף 

להפקי המשיך
2007 ביום 60
ת במועד בה
מי ש (ג) ;31

נפטר הועברו
קופת גמל אי
אמורה, והכס
שבונו של הע

על שירותים פ
(לה 2008-"ח

 צבורים בין
ם שונים, תו
ת גמל הונית

בת עם הרח

קיימת ההיית
 יחסית וללא
 מהותי בהק

לפני הה גם 
על גם העבר
 קופות גמל 

היקף בוצה
ר קטן מהיק

 לתקנות גמל
ת יהפכו לק

ת כספילם א
העברתם לק
לומי קצבה
טוח חיים קצב
ייכספי הפיצו

עמדם של הכ
להיות כספים
ם על סכום ק

קודגם פ קנה
הגמל האישי

הועלתהלים), 
ן כושר עבוד
 לשאירי המב
 בנוסף, נקבע
חיים האמורי

  הגמל פות

2010נובמבר 
והוראת 5מס' 

בעו מתיקון מ
פעילות חברו
קים אחרים ה

מנהלת של ה
ת). עם זאת, נ
חת. בנוסף, ה

אשר לא הי 
 אחד לכל ת

(בכפוף כספים
וה 31.12.2007

0 לו ומלאו) 
לקצ משלמת

12.2007. יום
חשבונו של הנ
היה עמית בק
 מהקופה הא
תגמולים בחש

  יוניים

נות הפיקוח ע
התשס"גמל), 

של סכומים
ם הן מסוגים
 קצבה לקופ

, 2009ינואר 

חדשות הה 
פן קל ופשוט
ביאה לשינוי
חרות ששרר
מבוצעות בפו
רות (בעיקר 

הקלהערכת 
חרות כאמור
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ות הכפופות
האמורו גמל

רשאיות לשל
על דרך של ה
 לשלם תשל
 ותכניות ביט
עניין משיכת כ
ך) ולעניין מע
שר ימשיכו ל
כל שהם עולים

וק הגמל תוק
 כלל קופות 
וביטוחי מנהל
טוחי לאובדן
אירים קצבתי
 לעניין זה). 
יסויים הביטו

קופ לחוק 5 ר

בחודש נעיל, 
(תיקון מגמל) 

בעניינים שנב
סוימות על פ
עסוק בעיסוק

חברהל הותר 
יקות אחרות
שה מקיפה אח

,םילעמיתחס 
מאפשרת אהי
הכ להחזרת 

7 ביום צמאי
)משלמת לא 

מ לא גמל פת
ב שנים 60 ו

 הצבורים בח
בה; (ד) מי שה

כספים ת ה
רו למרכיב הת

 

הפנסי מוצרים

תקנהותקנו  
בין קופות ג
ע העברות ש

גם אם - ם 
גמל למטרת
אופן מלא בי

רנות הפנסיה
 פנסיה באופ
תקנות לא הב
בין עצמן, תח
ל התקנות מ
פות גמל אחר
 מנהלים), ול
 לקופות אח

ח חיים הוניו
ד, וקופות הג
נו קופות שר

ואילך רק ע 
ת המורשות
סיה החדשות 
חול שינוי לע
רשים לשם כך

אש 2007לסוף 
ומי קצבה ככ

גרת תיקון ח
אחידות לגבי
מות לקצבה ו
שת כיסוי ביט
שת ביטוח שא
רות שנקבעו
ין רכישת הכי

מספר תיקון רי

שך לאמור לע
סיים (קופות ג
ר, תיקונים ב
רו מגבלות מס
רה מנהלת לע

, . כךו בעברר
ות קרנות ות
ן פנסיה חדש
ב החוקי ביח

וה 3קון מס' 
בדרישה הלת
ע עמית שהיה
 קופה( מולים

בקו צמאיע- ת
לו ומלאו, "ל

טר, והכספים 
משלמת לקצב
 למשוך את
צויים), הועבר

  מת לקצבה.

במ הניוד מת

2008דש מרס 
רת כספים 
ן ניתן לבצע
קרים מסוימי
ברה מקופת 
ו לתקפן בא

  ח חיים.

ל ובשוק קר
ם בין קרנות
שהתקנת הת
ת הפנסיה לב
תן לתוקף ש
סיה לבין קופ
יות ביטוח 
נות הפנסיה

ביטוח
בלבד
דהיינ
2008
קופות
הפנס
לא יח
הנדר
עד ל
תשל

במסג
מס א
משלמ
רכיש
רכיש
לתקר
לעניי

עיקר

בהמש
פיננס
היתר
הוסר
לחבר
נאסר
(לרבו
מקרן
המצב
מתיק
המנה
ש מי

לתגמ
עמית

הנ" 5
שנפט
לא מ
זכאי
הפיצ
משלמ

רפור 3.1.1

בחוד
(העב
לפיה
ובמק
להעב
נכנס
ביטוח

הואי
כספי
הרי 
קרנות
כניסת
הפנס
ותכנ
מקרנ
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ות הניוד 

 לקידום 
 החיסכון 
 בכוונתו 
 בהעברת 
ויות של 
 מידע דו 
נסיוניים, 
קת כספי 
ם לעניין 

 חוקרסם 
) פנסיוני 

 השל חבר
 הוראות. 
למתן  עות

חס לדרכי 
 משל המ

 ומקבליה 
הפנסיוני. 
 עת המיד

רוך טווח 
 החיסכון 
 והסוכנים
ל החברה 
 תאגידים 
במוסדות 

שביעות -י
ת על ידי 
 מוקדם, 
 מרכזית 

מרכזיים  
למתן  םי

 הממונה. 
דם ושלב 
ר ימצאו 
 לביצוע 
ן הנדרש 

ובעלי  ים

 במערכת 
ש לבצען 
בשבועות 

 )RFPה (
ליך המיון 
ז יפורסם 
 מערכת 
 שירותי 
 המערכת 
י הגופים 
פי היקף 
ור ועדת 
סך עלות 

 אודות תקנו

שיתוף פעולה
ים בתחום 
 המפקח כי
ה הקשורים 
קע ההתפתח
יהיו העברת 
הסוכנים הפנ
מוסדיים וסליק
יהוראות ביני

פור 2011 מרס
שיווקוב וני

ש רישויליך 
כאמור. חברה

נוגעהוראות ה
ביח וראות ה

ראות בדבר
המסלקה משי

ה ווקוץ והשי
על אבטחת נה

ה לחסכון אר
ספים בתחום 
הפנסיוניים ו
י המניות של
פנסיה), וכן 
 כמשקיפים ב
, בעקבות אי
ה הפנסיונית
 בהליך מיון
קה פנסיונית

עקרונות לש
 כגון; התנאי

מאת  יטהשל
ליך מיון מוקד
מציעים אשר
 הצעותיהם

הזמן לפרק ר
דייפים המוס

חובת שימוש 
הפעולות שיש
ה צויין כי ב
ערכת הסליקה
נאי הסף בהל
מסמכי המכרז
כגון: הפעלת
שימוש עבור
ם בשירותי 
הצעה הינה כ
 המערכת לפ
בכפוף לאישו

מס 70% - ב

טים נוספים

ר הבנות לש
כספ תסליק

מזכר, הודיע
הליכי העבודה
וזאת על רק
ל המסלקה י
הפנסיוניים וה
ין הגופים המ
סם המפקח ה

מ בחודשית ו
פנסיו ייעוץב
ה תהסדר ה
חעל  פיקוחה 

ה ביעתלק נה
נסיונית וכן 
נסיונית והור

משתמ י עניינ
הייעו בתחום
מונהמ פיקוח

שם המסלקה
קת מידע וכס
ם, היועצים ה
ביניהם. בעל
ה מבטחים פ
יו משמשים 

2011אוגוסט 
מת המסלקה
ה להשתתף
מערכת סליק

פירוט ש וללת
, מרכזית ת

קבלת היתר ש
הל -ני שלבים

תו יוזמנו המ
 להגיש את
רערכת יישמ

הגופ תחייב א

ר שעניינה "ח
ר מפורטות ה
לווה לטיוטה
ז להקמת מע
ם שעמדו בתנ
ועד פרסום מ
 הסליקה, כ
ינם. דמי הש

שתמשימל ה
בה. ההשימוש 

לות הפעלת
 לקבוע כי ב

שאויסדיים י

לפרט הפנסיה.
   ן.

מזכהמפקח 
ולרי מידע 

 במסגרת המ
צורך ייעול ה
ן הפנסיוני ו
העיקריים של

היועצים ה, 
המפיצים לבי

פרס ,2010ני 
ליקה הפנסיונ

ב עיסוק( ים
בוצעה ובו, 2

 ומנגנונינית 
ממונה ויותמכ

פ ליקהכת ס
פ סליקהת 
להגן על  טרה
בריכוזיות  עת

פ יןללים לעני

רה פרטית ב
ד ולנהל מסלק
פים המוסדיים
שקי העבודה 
ובהם מנורה
מפקח ונציגי
תה. בחודש א
תקדמות הק
האוצר הזמנ
הקמה של מ

כו ההזמנה). 
פנסיונייקה 
ק וחובתרכת 

 מחולקת לש
Rבמסגרת ,(

וקדםון המ
אמצעות המע

לח יאה וונה

 טיוטת חוזר
טיוטת החוזר
 במכתב הנל
מסמכי המכרז
מספר מציעים
כי בסמוך למו
משי מערכת
התשלום בגי
רז ויחולו על
ם להפיק מהש

מעל  מהותי
ך, בכוונתם
הגופים המוס

  30 - א 

ת לקרנות ה
להלן )13ס"ק 

  סיונית

פרסם  2009
 למיתוג מסר

").המסלקה" 
 המסלקה לצ
שוק החיסכון
ת. תפקידיה ה
ם המוסדיים
המעסיקים וה
י. בחודש יונ
 מערכת הסל

יננסייפ ותים
2011-"אהתשע

סליקה פנסיונ
את סמ דירות
מערכ הפעלת

של מערכת ה
טבה, מתוך מ

יעולמנ שיםמ
כל קובעחוק 

.  

הוקמה חבר 2
להקים, לייסד
ור כלל הגופ
דיר את ממש
יים שונים (
ם נוספים. ה
 את התנהלו
צר מקצב הת
רסם משרד ה

במכרז לשון 
")הפרויקט: "
סלי כתרמע 

הפעלת המער
מת הפרויקט 

RFP הצעות (
 הליך המיו

בא המועבר 
כשהכו בלבד 

   למערכת.

פורסמה 201
מרכזית" בט 

ת הסליקה.
 להתפרסם מ
לו יועברו למ

כמו כן צויין 
וסף למשתמ
תים ופרטי ה
 ייקבעו במכר
שהם עשויים
פו בשיעור

נהלים. משכך
 הראשונה ה

אחרותהופות 
(3.1.3.1סעיף 

פנס מסלקה ת

9אוגוסט  דש
כת מרכזית 

 :(להלן סיוני
ם את הקמת
ע וכספים בש
ם האחרונות
ת בין הגופים
רת מידע בין 
סכון הפנסיוני
 פעולתה של

שירו על קוח
ה), 3ון מס' 

עלת מערכת ס
מסדלחוק  קון
הל הלחבר ון

הולהוני ותה
גידי שיחול ב
רות מהמשתמ

ל התיקון, כן
.סלקהעבר במ

2010דש מאי 
מ, שמטרתה ל
 הטווח בעב
סיונים, ולהסד
גופים מוסדי
איים ומפיצים
ה זו, ומלווים
 משרד האוצ

פר רה הנ"ל,
נו שלב ראש

(להלן: עלתה
והפעלתמה 
לה רהלחב ון

רת הגוף להקמ
מנה להציע 
ימים בתום

המידעיקט. 
 השירותיםן 
להתחבר  שיון

2פברואר דש 
קה פנסיונית

צעות מערכת
ובים צפויים 
ר מסמכים א

). כמPQדים (
ע רלוונטי נו
יקה, השירות
כת הסליקה 
אם לתועלת ש
סדיים ישתת
סים שהם מנ
רזים, בשנה

קוהמ
ראו ס

הקמת 3.1.1

בחוד
מערכ
הפנס
לקדם
מידע
השני
צדדי
העבר
החיס
דרכי
הפיק
(תיק
להפע
התיק
רישיו
פעיל
התא
השיר
כ כמו
המוע

בחוד
בע"מ
ארוך
הפנס
הם 
בנקא
חברה

צוןר
החבר
שהינ
ולהפ
להקמ
יוריש
בחיר
ההזמ
מתא
הפרו
למתן
הריש

חודב
סליק
באמצ
הקרו
כאש
המקד
מידע
הסלי
מערכ
בהתא
המוס
הנכס
המכר
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, בשנה 60
או ביתרת 
 בהתאם 

חוזרים  ר
 חסמים 

, פות גמל
ים בשוק 

(לפרטים  
בנוסף,  ).

ץ, שיווק 
 מרכזית), 
ק וטיוטת 
ת מערכת 
ם שעמדו 
ת ותפעול 

 יקוח על
צורך ס"ק 
 מוסדיים 

 1.1%על 
יעור דמי 
 ממקבלי 
 יעלה על 

 -  החל מ
מל. לגבי 

  ניהול.

בות, בין 
בקופות  

 או כזיות
 של ונות
 הזמן רק
 לפי טבים

 מהיתרה 
ין תקנות 
מוטבים), 
 ראה גם 
 ראשונה 

)(שיעור 8 
האוצר, ר 

ושיעורים 
  הוצאות.

 רפורמות
 גובשו רם

רפורמות 

 בשוק ת
 הפנסיוני 

 השחקנים

0%השלישית 
תמשים יישא

סליקה,רכת ה

מספרממונה 
ולהסיר ודה
קידוד קופננו 

ת מידע ונתוני
 לבעל רישיון

), בהתאמהח)
יננסיים (ייעוץ
קה פנסיונית 
ת הצעות חוק
מכרז להקמת
ספר מציעים
צעה להקמת

תקנות הפי 
, לצ(להלן 201

שאים גופים 
  ן:

ה על לא יעל
שי -  2014ת 

ת השוטפות.
שיעור שלא 

שות שיופקו
 לקופות גמ
תקרת דמי הנ

לג שניתןים 
ות תשואה,

מרכ גמל ות
בחשב כי, ת
פר כעבור, רו
המוט או תק
 0.3%-ל"ל הנ
לעניי 3.1.3.1 

 עמיתים ומ
ת התקנות, 
רה בקריאה

ן מס' )(תיקו
לקבוע, כי שר
וע סכומים ו
מירביים של ה

ר הצעות ל
טרחלקן  שר

ים בדבר ה

התחרות ברת
 החיסכון צרי
ה כלל על וני

, בשנה ה65%
שאר המשת .5

בשירותי מער

פרסם המ ,ית
העב תהליכי

חוזר שעניי 2
אחיד להעברת

כח ל ייפויי ה
יוטות המפקח
 שירותים פי
מערכת סליק

(תחת 3.1.3.1 
מסם המפקח 

הועבר למסר 
קבל מהם הצ

אושרומאזן, 
12-, התשע"ב

מי ניהול שרש
הולם כדלהלן

 דמי הניהול
 והחל משנת

מההפקדו 4%
 דמי ניהול בש

חדש פוליסות
 לעיל בנוגע
יחול שינוי בת

יהול המרביי
 גמל מבטיח

בקופו, למות
התקנות בעות
שנפטר מיתים
המנות העמית

ה העמיתים ת
ם ראה סעיף 
 גמל)(איתור
 לגבי השפע

, עב2012ס 
 (קופות גמל)
גרתה מוצע ל

קבו מוסמך ל
ם ושיעורים מ

  הפנסיוני

מספר  הפרק
אטווח, רוך ה

רטים עיקריי

להגב תוכנית
מוצ בין בדלים
הפנסי חיסכון

%שנה השנייה 
50%ת ואילך 

ב להם בפועל

לקה הפנסיוני
ת את לייעל 

2010ם בשנת 
מבנה א ניינו

שעניינחוזר  
וטית חוזרים 

ת הפיקוח על
טחת מידע ב

סעיף ראה ם
פרס 2012מרס 

אשר, פעולה
ם, בבקשה לק

ר תאריך המ
ל)(דמי ניהול)
ת תקרות לדמ
 ביטוח שבניה

שיעור -  201
ת השוטפות;
%הצבירה ועל 

 יהיה לגבות 

: בפוח חיים)
 המפורטים
 האמור, לא י

גובה דמי הנ
ות, בקופות

השתל קרנות
קוב ,בנוסף. 
עמ של או 
ה לאיתור עיל
חשבונות בגין

רטים נוספים
יים (קופות
כות הקבוצה

בחודש מר .
תים פיננסים

, במס2012 -ב
כנסת, יהיה 
ול וכן סכומים

וק החיסכון ה

עומדות על
ארהחיסכון ו 

לן יובאו פר

ת, המפקחם 
ההב את מצם

הח שוק של ת
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שתקבע, בש 
שנה החמישית
 השימוש של

  עולה.

הקמת המסל
 שמטרתם 

פורסם ו,גרת ז
שע חוזר מוס
 טיוטת) וכן י
(תחת 3.1.3.1ף

תקנותרסמו 
פנסיונים)(אבט

נוספיםפרטים 
בחודש מכן, 

 מרכזית ותפ
 מיון מוקדם

 

הול המרביים

, לאחר2012 
ם (קופות גמל

קביעת ןשעניינ
 גמל וקופות 

13חל משנת 
מההפקדות 4

מה 1.05%על 
שאירים ניתן 

פוליסות ביט
ו השיעורים

 לפני המועד 

ג שפיעות על
פנסיה מקיפו

בק תשואה, 
אחרות טרות

נותק עימם 
לע האמורות

ב הניהול מי
לפ .שנתיים 

רותים פיננס
תיאור הערכ
הדירקטוריון.
וח על שירות
הול) התשע"ב
כספים של ה
 של דמי ניהו

התחרות בשו

ע ,הדוח סום
 החיים יטוח

. להלהעניין 

פרסם, 2010 
לצמ במטרה י

השקיפות את

עלה השנתית
ובש 55%עית 

ות לפי היקף
ריף קבוע לפע

לקידום ה ביל
טות חוזרים,

. במסגלוגיים
פורס 2011ת 

סכון הפנסיוני
ףסעי ראהים 

פו 2011מבר 
רכת סליקה פ

(לפ 2011-ע"ב
. לאחר מכ)ת

קה פנסיונית
אי סף בהליך
 כת הסליקה.

מת דמי הניה

פברואר  דש
תים פיננסיים

"), שהתקנות
ת בגין קופות

: החות גמל
4%בירה ועל 

ול לא יעלה ע
אות זקנה וש

  מהצבירה. 0

ות ביטוח (פ
יחולו - .1.1

סות שבתוקף

משאינן  נות
ר, בקרנות פ
ח מבטיחות

למט גמל ות
שהקשר תים
ה בתקנות עב
ד יופחתו, ין
במונחים ורה

קוח על שיר
לת. 2012- ע"ב

לדוח ה 9.2ף 
ת חוק הפיקו
רי של דמי ניה
שור ועדת הכ

רביים ריים ומ

נית להגברת ה

למועד פרס 
ביויים בשוק 

לפי, אושרו
  ורות לעיל:

 נובמבר דש
הפנסיוני סכון
א להגביר, נים

ההפע
הרבי
העלו
לתער

במקב
וטיוט
טכנול
ובשנ
החיס
נוספ
בנובמ
ומער
התש
תקנו
סליק
בתנא
מערכ

רפור 3.1.1

בחוד
שירו
: "זה

לגבות

בקופ
מהצב
הניה
קצבא
0.6%

בקופ
2013
פוליס

התק
היתר
ביטוח
בקופ
עמית
שנקב
העניי
הצבו
הפיק
התש
סעיף
הצעת
מזער
באיש
מזער

התכנ 3.1.1

כוןנ
שינוו
א או

האמו

בחוד
החיס
השונ

.6

.7

 



 השוואה 

רגולציה  

מי ניהול), 
קביעת  ן

פות גמל 
, 2012אר 

 ומערכת 
ם בחודש 
פיו יועץ 
ד או עם 

 את סמיך
. עוד כזו

ה במוצר 
ל רישיון 
התנות כי 
 התפעול 
באמצעות 
 החובות 

מוצע כן 
 התניית 
ת ד בקניי

בל אישור 

 החיסכון 
 הוראות 
דמי ניהול 
יה תקפה 
ל הודעה 
א מוקדם 

 כיסויים)(
 מוסדיים 

שפורסמו 
ה מנהלת 

 בתקנונה 
. בלבד לו

 יכול שור
. ביותר ם
 חברה ות
 טיוטת; ל
 כיסוי הן
 לחברה 
, נכות וני
 דמי( מית

, המנהלת
 ביטוח ור
 טיוטת ת
 לעמיתי 

 זר מוצע
 משלים 

 בטיוטת 

ליצור בסיס
 

וטיוטותאות 

ופות גמל)(דמ
ן"), שעניינות

גבות בגין קו
בחודש פברוא

יעוץ, שיווק
סםשפור ,201

קיים כיום, ל
שר עם מעביד

ולהס, יהםבד
ש התקשרות

ת ביצוע עסקה
בכלל זה: בע
ד לא יוכל לה
 זה: שירותי
סקה כאמור ב
לי רישיון את
ת לממונה, 
מבטח לעניין
 פנסיוני אחד
מעט אם קיב

ל במכשירי 
מוצע לקבוע
ר נמוך של ד
האמורה תהי
 לקבוע כי כ
חודשיים, ולא

)לגמ קופות( 
 גופים חוזר 

, שמנהלת רה
בוע, כי חברה

 לקבוע שאית
ואל ונכות ת

קש צד. וריון
המיטיבים ם

באמצעו רכש
פעיל לא מית
לעמיתיה ווק
פנסיוני טוח

ולסיכו מוות 
העמ חשבון ל

ה לחברה שור
עבו, הפוליסה

אוסרת ,כן כמו
קבוצתי טוח

 טיוטת החו
ביטוח" עניין

בות השינויים

ומחירם ול ם
").התחרות ת

 פורסמו הורא

 פיננסיים (קו
התקנו: " זה

 מוסדיים לג
שרו, כאמור ב

 פיננסיים (יי
11- התשע"א

באיסור הק 
רשאי להתקש
 פנסיוני לעוב

ה לעניין נים
יוכל להתנות
ון מסוים, וב

כן, המעביד ו
עובד, ובכלל

יצוע העס בב
החיל על בעל
וחות והודעו

על מחל ה ר
קניית מוצר 
אחר, וזאת ל

דמי ניהול שא
מובה , 2011

 לעמית שיעו
ד שההצעה ה
לטיוטה מוצע
 לא יאוחר מ

 י.

 פיננסיים ם
 וטיוטת 201

חבר אמצעות
ת מציעה לק

רש גמל קופת
מוות סיכוני 

הדירקט ישר
התנאים את 

הנר הביטוחי
לע ביחס וחי

לשו מנהלות
ביט תאגיד ן

 לסיכוני וחי
על פרט טוחי

קש צד שהוא 
ה הקמת מועד
כ). המבטח די
ביט פוליסת 
במסגרת .לת

בע 2008-9-15
בעקב ".פנסיה

םהמוצעי רים
להגברת תכנית

רת התחרות 

שירותים  על
 לצורך ס"ק
רשאים גופים

, אשר אושלם
  

ל שירותים 
),   קון מס'

להקלמוצע  
ר אינובנקאי 

 מתן ייעוץ 
וקריטריונ ת

י מעסיק לא 
די בעל רישיו

כמי תפעול. 
עליו לספק לע
לעובד, יותנו 

, מוצע להסף
יין הגשת דו

האיסור את 
ון לא יתנה 
נו או מאדם א

וסדיים בנוש
חודש מרס 
רשאי להציע 
ע בדין ובלבד

בהתאם ל ,כן
ניהול תימסר
 מועד השינוי

שירותים על 
1-א"התשע), 
בא ביטוחיים 

טיוטת התקנו
וק עמית בור
,ימים ריכות

שאי תחרותי
הציע כי אי

 לכיסוי אים
הביט הכיסוי

מ לחברות ר
סוכן שיוןיר 
ביט כיסוי ק

ביט אמצעות
,מבטח של ט
במ הנהוגים ח

יד על משווק
לרכוש הלת
המנהל חברה

5 מוסדיים ם
הפ ובקרנות ל
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המוצרטיב  ת
התם (להלן: "

התכנית להגבר
  

נות הפיקוח ע
, (להלן 201

מי ניהול שר
טוח שבניהול

לעיל. 3.1.1.6

ק הפיקוח על
סיוניים) (תיק

ובמסגרתו , 
הוא תאגיד ב
בידים לעניין

הוראו קבוע
כי ועכיר לקב

ביצועו על יד
מעביד שירותי
 אחר אשר ע
מתן הטבה ל

בנוסן מסוים. 
 מבטח לעני
 בעל רישיון
 שבעל רישיו
וני אחר, ממנ

 ונה.

זר גופים מו
שפורסמה בח
מוסדי יהיה ר
המרבי הקבוע
נתיים. כמו כ
י שינוי דמי נ
ודשים, טרם 

הפיקוח נות
)גמל בקופות

 כיסויים שת
ט .2012רואר 
עב לרכוש ית

לאר יטוחים
ת בהליך בחר

בתנא מבטח
תנא קובעת ף

ה שמירת עניין
לאפשר יעה
 הענקת תוך

לשיווק שיוגבל
בא יוענק סוי
פרט ביטוח ר
הביטוח דמי 

ה דומים נים
מנה חברה על
הח מכספי ל
גופים חוזר 

הגמל בקופות

ת להיטיב א
ד בין המוצרים

בות פרסום ה
 ות, כדלקמן:

תקנ טיוטת
1-אהתשע"

תקרות לדמ
וקופות ביט
ראה סעיף 

תזכיר חוק
סליקה פנס

,2011מרס 
פנסיוני שה
ארגון מעב
לק הממונה

מוצע בתזכ
פנסיוני בב
המספק למ
כל שירות 
עצמם או מ
בעל רישיון
החלות על
להחיל על
ביטוח, כך
מוצר פנסיו
לכך מהממו

טיוטת חוז
 ,הפנסיוני

לפיהן גוף מ
מהשיעור ה
לפחות לש
לעמית לגב
מארבעה ח

תק טיוטת
ב ביטוחיים
רכיש לעניין

בחודש פבר
רשא תהיה

בי כיסויים
ביי המבטח
כמ להיבחר
אף הטיוטה
ולע מנהלת
מצ החוזר
ת, ביטוחי
ש המנהלת
הכיס כאשר
עבור ביטוח
בגובה יהיו
מאפיי בעל
עתקנות ה

הגמל קופת
את לבטל

ב לעמיתים

,שבו
אחיד

בעקב
חדש









 



ה (כללים 
צע לבטל 
 קבוצתי 
ת ביטוח 
 תגמולים.
ספים של 

 דמי) (טוח
, 2011 ר

 העמילות
, ביטוח ני
 כספי לום
 בשל טוח

, התגמול 
 מספר עו
 יהיה ום

 העמילות
 בין היחס

 לעומת ת
 על בוטח

ל)(עמלות 
דש מרס 
רק חברה 
שבניהולו 
ל לעמלת 
המוצרים 
ם. מודל 

 0.2% של
על בסיס 
 משיעור 
ם עמלת 
ירה ו/או 
שר שונה 
ותיר את 
ק השנים 
קוח בכל 

אפשריות 
כח  גדלת

ל בחירת 
 הייעוץם 

ינו מידע 
ון למועד 

והוראות  
מזה  הותי

והוראות  
  

 

ת הפיקוח 
ת מחדל), 
ת מסלול 

 מס הכנסה
במסגרתו הוצ
ביטוח חיים

במסגרת קופת
בור מרכיב הת
ה ועדת הכס

ביט( יננסיים
אוקטוב דש

ה דמי תשלום
סוכנ בין חות

תשל מצעות
ביט סוכן מול
 מתן אופן, ה
נקבע שלגביו, 

שהתשל קבע
ה לדמי בנוגע
ה לרבות, בה
הראשונות ים
למב גילוי בת

 (קופות גמל
פורסמה בחו
מבטח (ולא ר
 פנסיוניים ש
ע לקבוע מודל
ושת סוגי ה

מנהליביטוח 
ש מרבי פצה

ם מוצרים (ע
בים נמוכים

אפשר תשלום
ל בגין הצבי
שתלמות, אש
ל, מוצע להו

לי של החלקא
לקהן לטובת 

א ת, השלכוה
הג, חדשות 

של הסוכן על
בתחום עילות

, היורט לעיל
ל הקבוצה. נכ

תקנות  תט
מה באופן נה

קנות של הת
 געים לעניין.

  רירת מחדל

של תקנות ת
סלולי ברירת
ניינה התאמת

קון לתקנות
ב ,2005- שס"ה

ם לרכישת ב
יתן לרכוש ב
י המשולם עב
המאזן, אישרה

. 

פ שירותים ל
בחוד ורסמה

ת אופן את ר
לקוח מעבר ת
בא ביטוח כן
לתגמ בנוגע 

המדידה קופת
,פנסיוני מוצר

נק שלגביו י
ב נוספים אים

קצו לתקופה
השני 5 -מ ת

וחוב ראשונה

ים פיננסיים
פ, אשר 2011

אות לפיהן מ
בגין מוצרים

מוצע כןסיוני. 
עסקה בשלו
ה חדשה וב

הפ עמלת ר
וטפות לאותם
 הניהול הנגב
עיל מוצע לא

הניהולמדמי  
לגבי קרן הש
מוזכרים לעיל
אעור מקסימ
צבורים בקרן

נהכל שתתקבל
טון במכירות
 ההשפעה ש

פעל בנקאיים

כמפופשריות 
ת והנחות של
מדובר בטיוט

שוני להיות 
סח הסופי ש

הנו נףנים בע

מת מסלולי ב

שלישיתטיוטה 
), (הקמת מס

שע שלישית 

, פורסם תי
, התשת גמל)

סים לתנאים
ביטוחים שני
שלום החודשי
חר תאריך ה
נות האמורה.

על הפיקוח ת
אשר פו ,20

להסדיר, יתר
במסגרת קביל

לסוכ תשולם 
שונות גבלות
ת משך רבות
מ שאינו יטוח
פנסיוני מוצר

תנא לקבוע, 
ל שאינו יטוח
אחת בכל ים
הר בשנה מים
   .לסוכן ם

ח על שירותי
1-התשע"א ),

 לקבוע הורא
מלת הפצה ב
וח ייעוץ פנס
רת ביצוע ע
ל, קרן פנסי

שיעו קובע 
שוההפקדות 

שבו דמי ה
ת כאמור לע

 40%ר של 
לפי העניין. ל
פנסיוניים המ
המותרת בשי
ת הנכסים הצ

"ל, ככהנ ציה
ברווחים, קיט

הקטנתך ות 
 גופים לש ת

השלכות האפ
הערכות לס ע

 העובדה שמ
עשו בפועל 

ן היתר, בנוס
הגורמים השונ

הקמ -מותאם) 

טסם המפקח 
 (קופות גמל
טיוטת חוזר 
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כאמור לעיל,
ניהול קופות
פים המתייחס
ל וכן את הב

מהתש 35%ל 
, לאח2012ס 

 טיוטת התק

קנותיה של ת
011-ב"התשע 
ה בין, מוצע 
במ רישיון לי

 שירות מלת
מג לקבוע; ר
לר( מכירות ד
בי מוצר בין ה

מ לבין, לום
),במישרין ספי
בי מוצר בשל
המשולמ לות
המשולמ לות
ולמיהמש ות

קנות הפיקוח
)    מס' קון

מוצעסגרתה 
כל לשלם עמ
הם ניתן ללק
חידה במסגר
ם: קופת גמל
פצה המוצע

המה 2% ועד
במקרהדשי). 

פצה המרבית
חתת בשיעו
 השוטפות, ל
מהמוצרים הפ
לת ההפצה ה

מיתרת 0.25%

הרגולצ ראות
 בהכנסות וב
ניתן לעובד 

הכדאיות פור

לה שורל הק
עתיד המתבסס

ולאור  דוח
לבד, היישום
וא תלוי, בין
ובהתנהגות ה

סכון כספי מי

פרס 2012 אר
ים פיננסיים

, יחד עם ט20

התקנות, כ
לאישור ול

ת הסעיפא
בקופת גמל
בשיעור של
בחודש מר
הכנסת את

שניה טיוט
), עמילות

 במסגרתה
בעל למספר
שעמ לקבוע
ישיר באופן
ביע עמידה
הבחנה תוך

תשל אופני
כס תשלום

ב שישולמו
העמיל דמי
העמיל דמי
העמיל דמי

תק טיוטת
הפצה)(תיק

במס, 2011
מנהלת) יוכ
ואשר לגביה
הפצה אח
הפנסיוניים
עמלת ההפ
ו מהצבירה

חישוב חוד
עמלת ההפ
הפצה מופ
ההפקדות 
באופייה מ
תקרת עמל
%עשר של 

  חודש.

הו טתלטיו
קיטון  על

הבחירה ה
ושיהעובד 

 הפנסיוני.

בכל המידע
צופה פני ע

הדפרסום 
בלרגולציה 

והו זהשנח
והרגולציה 

י"מ (חהחכ דל

ינואבחודש 
על שירותי

010-התש"ע





המוד 3.1.1



.8

 



פי  על ).
מקופות  

חדל עבור 
ים) שלא 

i (לפחות 
 בני יתים

 קבוצה ה
מקרה,  ל

 משלמת 
 לבמסלו 
מסלולי ם 

 סיהפנ ת
 מבטיחות

 פיננסיים
 שירותים

 על ודעה
 הדין אות

 התנהלות
 עקרונות 
 הנהגת ן

 של נאים
 הממונה 
 הגופים ל

. מנהיגים
 ייכנסו) ם

 ומסמכים
 התנגדותו

 שמורה 
, לתוקף 

 של לתה
 לערוך צע
 כספיים ם
 החברה ת

 ל"הנ חוזר
, חדשה ח
 המגדיר ח

 או יטוח
 את לבטל
  .זה יין

הפנסיוני. 
 הטבות ל
 תשלם מן

 של סיוני
 המס בות
טרם  ,וח

 

"מ"החכמודל 
ל אחתבכ ל

וו ברירת מח
כללים הקיימי
iת הבאות: (

לעמ ומסלול 
מצויה מהם חד

בכלמוצע, כי 
גמל בקופת( 

שקעו) יותית
שיכו להתקיים

נותכזיות, קר
מקופות גמל 

 גמל

 שירותים ל
 על הפיקוח 

הו נוהל טת
הורא את אים

לה בהתאם, 
OEC ולאור 
אופ את נות

תנ עדכון או 
לאישור תין

של הפעולה 
 שהם וצרים

קיים במוצר 
ו מידע צורפו
ה על ודיע
לממונה. רה

השינוי/מוצר
ביכו פגיעה 
הוצ בנוסף. ק
עיצומים או/

להודעת תאם
הח טיוטת). ן

ביטוח תוכנית
נספח לרבות 
ב לתכנית ה

ול 2012 ביולי
בעני עוסקים

 )הפנסיוני ן

מס בחסכון ה
ביטול יהיו דה

ובמקומ, סיוני
הפנס לחסכון 

בהטב ויונית
דופרסום ה 

"טיוטות המ 
לנהל מוסדי 

עה, אשר יה
מסלולים הכ

החלופו 2- מ
 60 להם לאו
אח בכל אשר
מ עוד. מסוים

 נריםלפנסיו 
צבתק הליםמנ
"מ ימשהחכ 

פות גמל מר
, קאישי לניהו

ג קופות קנוני

ע הפיקוח ק
 חוק תזכיר, 
וטיו ,2011-א

להתא מציעים
,המודרני שוק

CD-ה לארגון 
לשנ מוצע ו
חדש( מוצר 
להמ יידרש 
 מרחב את 
המ לאיכות ם
השינויים או
יצ שלה( עהד
הו הממונה 

האמו תקופה
המ כניסת ר

מניעת, יתים
בחוק המנויים

/ו פליליות ת
בהת שלא או 

להלן כמפורט
ת הנהגת על
,גמל קופת ון

הנלווה טוארי
ב לתוקף יכנס

הע 2005-1-35 

בחסכון טבות

ת הטבות המ
הועד המלצות

הפנס סכוןילח
 ישירות ספים

שו לחלוקה 
 נכון למועד

  

 :להלןעמית (
, על כל גוף
מסלולי השק
ם קיימים ב
התאם לאחת

מ שטרם תים
א השקעות לי

מ לידה אריכי
התחייבויות 
מ יטוחב ניתכ

סלולי המודל

קופ לע ללחו
גמל בנ ופות
  חרת.

ותק ביטוח ות

חוק תזכיר מו
,2011-א"תשע
א"התשע _), 
המ ,גמל קופת
הש למבנה ר
 הצטרפותה ר

זו במסגרת. 
על להודיע ש

לא אך, ווקו
יגדיל זה נוי

אחריותם את 
א( החדש צר

ההוד הגשת 
 אם אלא 
הת בתוך, קו
לאחר גם תו
העמי של נם
ה וטעמים תיה

סנקציות בעות
, הממונה של
כ( בקופה הול
 להודעה רף
בתקנו שינוי ל

האקט בנספח
להי צפויה וזר

ביטוח וחוזר 

הט לבחינת ה

 ועדה לבחינ
ה כי מסתמן 

ל העובד שות
כס הפקדת ת
להביא היא 
.לפנסיה מס
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למאפייני הע
"מ,החכמודל 

הולו מספר מי
לרבות עמיתי
לול אחר, בה

לעמית סלולים
מסלו) ii( או 
תא בטווח ם

כנגד עומדים
ותכ סיהפנ ןר

מס מלבדרד. 
  המתמחים.

מיועד ל ואינ
קוהשתלמות, 

למטרה אח מל

תוכניו הנהגת

פורסמ, 2011 
הת' _), מס ון
' מס תיקון)(

ק ותקנון טוח
יותר מתאימה

לאור ישראל 
SOLVENC.

ידרשי מוסדי 
שיו תחילת 

שינ. השיווק
 יגביר מאידך

המוצ, הנוהל 
 ממועד יום 
), בנוהל ט

חלק או ולו
התנגדות על 

עניינ על ירה
התחייבויות 

הקוב הוראות
ש התנגדותו ף

הניה להעברת
לצר שיש טים

על או חדשה 
ב הנדרשת ט
החו טיוטת. ל

 2006-9-4 יים

ועדוה( "לימה

הוקמה ,201
,תונותיבעם 
הפרש בגין ום
באמצעות בה
 המודל טרת

המ הטבות 
  עדה.ות הו

ל ההשקעה
המ טיוטות

הגמל שבני
עמיתים (ל
בחרו במסל

מס שלושה
, ומעלה 60
עמיתים של

עה הכספים
ק - צבהלק
נפ קעההש

ההשקעה ה

א עדל המוצ
ה נות, קרות

גמאה וקופות 

ה בעניין רמה

 ספטמבר דש
תיקו)(גמל ות

)ביטוח( סיים
ביט תכנית ת
המ פיקוח ת

 ממדינת רשת
CY II טיבת
שגוף כך, רים
לפני) קיים ר
ה לתחילת אי

ומ, מחד סדיים
 לטיוטת אם
30 לאחר קף
למפורט אם
כו, לשינוי/צר
 להודיע ות
שמי של מים
את לקיים פה
לה ביחס מה

אף על שפעל
ל או למיזוג ר
הפרט את עת
 גמל קופת ת

הפירוט רמת
גמל קופת נון

מוסדי גופים 

משל"הטבה  

1פברואר  דש
אם לפרסומים

כיו הניתנות 
ההטב את ינה
מט כאשר, בד

במבנה שטות
רסמו המלצות

המוד
ותיק
תשוא

הרפו 3.1.1

בחוד
קופו(

פיננס
הנהג
לגיש
הנדר
דירק
מוצר
מוצר
כתנא
המוס
בהתא
לתוק
בהתא
למוצ
הרשו
מטעמ
הקופ
התא
ש למי

בקשר
קובע
הקמת
 את

לתקנ
חוזר

מודל 3.1.1.1

בחוד
בהתא
המס
המדי
העוב
ולפש
התפר

.9
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רה ריסק 
בוצתיות, 
הכיסויים 
ון: מוות, 

 פוליסה 
 הצדדים. 
טוח חיים 
 אמורים 
רוע אחר 
). בשנות 
לאה של 
 -ה אומר 

ודה, ערך 
ת על ידי 
תאפשרה 
ת ישראל 
דד בוצעה 
 - פורסם ב

התאמה). 
די חודש 
ה המדינה 
שות ולכן 
החיסכון. 
שתתפות 
 הביטוח 
 שהושגו 
ליסה של 
 ומגוונים 
מסלולים 

משווקות 
 התשלום 
ם לכיסוי 
המוקצים 
כון. כחלק 
  חיסכון.

תו "קווים 
ברה החל 
 חדשות 
די כניסה 
ת משיכה 
ועצמאים 
ל פרישה 
הפוליסה. 
חל משנת 
ופת גמל 

 רה.

  להלן.

ביטוח למקר
ת ביטוח קב
לעצמאיים. ה
סוי ריסק, כגו

למבוטח/בעל
שני  יות של

 פוליסות ביט
 הצבור בהן
בהתקיים איר
 או פרישה)
הצמדתן המל
 לצרכן, הווה
בדן כושר עבו
יה המשולמת

הת ת הביטוח
 ידי ממשלת
ההצמדה למד
לפי המדד שפ
ודש יוני, בה
 להצמדה מיד
הון, הפסיקה
 פוליסות חדש
ה למדד של ה
 "פוליסות מש
ל ידי חברות
ח. התשואות
חשבון הפול
שקעה רבים 
ה ממגוון המ

  והעדפותיו.

טוח חיים שמ
אופן פיצול 

קציםטוח שמו
ז והסכום ה
עברת לחיסכ
וללות מרכיב 

שכותרת 2006
משווקת החב
ם ועצמאים
 היקף ומועד
בוטלו קנסות
ח מנהלים ו
פחות עד גיל
עסיק כבעל ה

, החהקבוצה
מוכרות כקו
בה, לפי המקר

ל 3.2ה סעיף 

  ו בתחום

 המשלבות ב
פוליסותפרט, 

ת ביטוח ל
צה הינם כיס

  ן. 

בין מבטח ל
חובות והזכוי
שני הצדדים. 
וח והחיסכון
 משבר או ב
כושר עבודה
וחלט על ה
דד המחירים
, למקרה אוב
ליסה) והפרמ
על ידי חברות
ושא זה על

ה 1976 שנת 
של כל שנה (ל
יולי בגין חו
ט על מעבר 
רמה בשוק ה
די כאמור על 
בטחה להצמד

נות ), מכו19
ת מושקע על
נחיות המפקח
ל נזקפים ל
 מסלולי הש
מבטח באיזה
תאם לצרכיו ו

בפוליסות ביט
י הפוליסה, א
וז מדמי הביט
ביה), האחוז
ם היתרה המוע
ח החיים הכו

6ודש דצמבר 
 בחיסכון", מ
יטוח מנהלי
אלה הוגדרו
הביטוחיים ו
חליסות לביטו
סה נקבעה לפ
 הגדרת המע
הל, משווקת 
ועצמאים המ
משלמת לקצב

 הפעילות ראה

חיים שנכללו

ניות ביטוח
סות ביטוח פ
לים ופוליסות
על ידי הקבו
ת, וכן חיסכו

הינה חוזה ב
מגדיר את הח
ע בהסכמת ש
 סכום הביטו
קוח בעיתות
וות, אובדן כ
 שעברה הו
ן השונים למ
למקרה מוות
 הצבור בפול
דה כאמור ע
ח ייעודי לנו

להלן). עד 9.3
ר ובאוגוסט ש
ש דצמבר ובי
מדינה הוחלט
כחלק מהרפור
ח אג"ח ייעוד
שאין בהן הב

991- ו החל מ
סכון בפוליסות
ההשקעה והנ
וי דמי ניהול
רונות פותחו
חות את המ
סכון שלו בהת

ת השקיפות, ב
ורטים בתנאי
הסכום והאח
 מפרמיה/מג
טוחיים וסכום
תוכניות ביטו

 המפקח מחו
חיים משולב
 פוליסות לב
. בפוליסות 
רה בכיסויים 

להלן). בפול 
רכיבי הפוליס
הלים בוטלה

לחוק הגמל 3
ח מנהלים 
פת גמל לא מ

ותים בתחום 
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יסויים הביטו

  

משווקת תוכנ
ביניהן פוליס
ביטוח מנהל
 המשווקים ע
ר עבודה, נכות

יטוח חיים ה
") אשר מלקוח

ה ניתן לבצע
ידי הלקוח. 
ה לצרכי הלק
וטח (כגון מו

אה של המ
על מרכיביהן
כום הביטוח ל
כום החיסכון
בטחת ההצמד
מהנפקת אג"ח

3.7.1ה סעיף 
נה, בפברואר
 בגין חודש

יה במאינפלצ
, וכ1991שנת 

ברות הביטוח
וק פוליסות ש
אלה (ששווקו
 מרכיב החיס
תקנות דרכי ה
חברות, בניכ
בשנים האחר

רשאי להנח 
ת כספי החיס

גמה להגברת
מפו 2004אר 

בטח, דהיינו ה
 (דמי ניהול
כיסויים הביט
הותאמו כל ת

ייר עמדה של
ר ביטוח חוצ

, 2007פריל 
פרט חדשות.
 חבות החבר

 3.2.1סעיף 
ביטוח בכל ר
 לביטוח מנה
3לאור תיקון 

יסות לביטוח
כקופ קצבה או

מוצרים ושירו

 הביטוח והכי

ביטוח החיים

  

הקבוצה מ
וחיסכון, ב
פוליסות ב
הביטוחיים
אובדן כושר

פוליסת בי
הל" :(להלן

שינוי בחוז
הנן נכס ב
לתת מענה
בחיי המבו
החמישים

הפוליסות 
הצמדת סכ
הפדיון (סכ
הלקוח. הב
כתוצאה מ
(לפרוט ראה
מדי חצי ש

בינואר 15
כשגברה ה
בחודשו. בש
להנפיק לח
הוחל בשיו
פוליסות א
ברווחים". 
בהתאם לת
על ידי הח
המבוטח. ב
והמבוטח 
להשקיע את

במסגרת מ
החל מינוא
המגיע למב
ההוצאות 
לרכישת הכ
ממהלך זה 

בהמשך לני
מנחים למו
מחודש אפ
ופוליסות פ
לתוקף של
(ראה גם 
תקופת הב
ובפוליסות
יצוין, כי ל

, פולי2009
משלמת לק

חבה בנושא מ

אור של ענפי 

ענף ב 3.1.2

כללי









להרח

תיא 3.1.2
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ני לטווח 
גרו בפני 
ת מקיפות 
 מנהלים 
 למכירה 
 בבעלות 
ת ני קרנו

ת הגירעון 
 הפנסיה 
ו נרכשה 
 החברות 
ה לשינוי 
 הפנסיה 

של העובד 
ה יחסית, 

מנת מסת
 - פי, קרי 
 אה סעיף

שית של 
לים לפי 
ן לאותם 

קרנות  תי
"מבטחים 
ד תשואה 
ם החדשה 
שרות עם 
ת באישור 

מהקרנות 
שוטף של 

קרנות  של
צורך כך ל

ה בנושא 

  להלן.

 משלמות 
ים לעניין 
ת, קופות 
שתתפות 

 הקבוצה 
שהופקדו 

בין היתר, 
פות גמל, 
ל קופות 
ונים בכל 

חיסכון פנסיו
ת (אשר נסג
נסיה חדשות
ינה הממונה
ורה להעמיד
חדשות שהיו
נויים בתקנונ
דד עם בעיית
ת של קרנות
 ובמסגרת זו
טוח. מכירת
הביטוח הביא
בכללו ובענף

המעורבות ש
הייתה נמוכה
, המגמה המ
הלקוח הסופ
והה יותר (רא

הצטרפות איש
תווכים הפוע
בחירה שניתן

שתם פנסיה, 
 ושאירים: "
אית לסבסוד

"מבטחים - ו
גרת ההתקש

מנהלתברה ה

המתקבלים מ
 התפעול הש

שרה מנהלת 
, ולהפיקוחק 

וני. להרחבה
 .להלן 3

ל 3.2ה סעיף 

ת גמל לא 
ולים ולפיצויי
ות השתלמות
 מרכזית להש
ות. פעילות

הול הנכסים ש

אשר כללה, ב
הלות של קופ
 הבעלים של
מוסדיים השו

האפשרות לח
פנסיה ותיקו

), קרנות פ19
מי 2003שנת 

ותיקות, הווה
 הפנסיה הח
ת, והנהיג שינ
 מנת להתמוד
רות המנהלות
ת הביטוח, 
 מבטחים ביט
ות לחברות ה
רוך הטווח ב

ר, לפיו רמת ה
נסיוני שלו ה
 גבוהה יותר,
דגש לכיוון ה
עתו תהיה גב

מגמה של ה
תייעות במת
סות חופש הב

מנורה מבטחי
 זקנה, נכות
 מקיפה שזכ
תיות מיועדות
 כללית. מסג
י על ידי החב

דמי ניהול ה
הינן הוצאות
סיה היא חבר
בהתאם לחוק
 ביטוח פנסיו

2.ראה סעיף 

 הפעילות ראה

שונים: קופו
ישיות לתגמו

), קרנו2007 
קופת גמלו 

מטרות אחרו
ניה, כמו גם 

פורמת בכר א
 לחברות מנה
הבנקים ובין
של הגופים המ

בוטחים את ה
ולל קרנות פ

995שים בשנת 
 כלליות. בש
ת הפנסיה ה
 של קרנות
ות האמורות
ת בעיקר על 
קרנות. החבר
מכרו לחברות
 בידי מנורה
ופנסיה החדש
ם חיסכון אר

 לחקיקת בכר
 ההסדר הפנ
דים הייתה 
הסיט את ה
רבותו והשפע

ק הפנסיה מ
יה, תוך הסת
פנסיוני, בחס

 ת הגמל.

ה, במסגרת מ
יים לפנסיות
פנסיה חדשה
 חוב ממשלת
נסיה חדשה
הניתן לשינוי

 ה.

ף זה הינן מ
צה בענף זה 

מבטחים פנ 
ו הגמל ופות

בטח בענף 
ום הפעילות 

ותים בתחום 

ענפים ש- תתי
קופות גמל א
עד תום שנת

לפיצויים,ת 
ופות גמל למ
כירות חדשות

  רם נמשכו.

ע בעיקרו מר
ים הנוגעים 
אפשר, בין ה
תח השוק ש
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ה מעניק למב
ק הפנסיה כו

חדשעמיתים 
סיה חדשות
למרבית קרנו

לותות המנה
תיקוונסיה הו

תיקות, וזאתו
 של אותן ק
העיקריות נמ
טחים פנסיה
של קרנות הפ
חרות בתחום

צב ששרר עד 
סוג ומאפייני

של המעביד 
בכר הינה לה
 שמידת מעור

  ).ל

תפתחת בשוק
קרנות הפנסי

הפ עוץהייוק 
וח חוק קופות

נהלת הקבוצה
כיסוי ותעניק

שהינה קרן פ
צעות אגרות 
הינה קרן פנ
 היא תקנון ה
רישת הממונ

קבוצה בענף
צאות הקבוצ

מנורהקרנות. 
קו לחוק תאם

ת רישיון מב
שירותים בתחו

מוצרים ושירו

 

ולל ארבעה 
ות גם כקפועל

ופקדו בהן ע
מרכזית קופה

קציבית) וקו
ל משלבת מכ
פות הגמל וטר

 הגמל הושפע
כה של שינוי
רדה, ככל הא

נ הגבלת כן 

  הפנסיה

הפנסיה ענף
ארוך. שוק
הצטרפות ע
וקרנות פנס
מיוחדים ל
את החברו
קרנות הפנ
הפנסיה הו
האקטוארי
החדשות ה
מנורה מבט
המנהלות ש
מבנה התח

  בפרט.

למצ בניגוד
בקביעת ס
והשפעתם
מרפורמת 
העובד, כך 

לעי 3.1.1.1

, מתבנוסף
יחידים לק
הוראות חו
יחידים מכו

בענף זה מנ
פנסיה המע
החדשה", ש
חלקי באמצ
פלוס", שה
המבוטחים
או על פי ד

הכנסות ה
כאמור והו
פעילות הק

בהתפנסיה 
הינה בעלת
מוצרים וש

חבה בנושא מ

 קופות הגמל

זה כו ענף
לקצבה (הפ
כספים שה
קמרכזיות (

בפנסיה תק
בענף הגמל
בעבר בקופ

קופות ענף
שורה ארוכ
לרבות הפר
הגמל. כמו

הענף  3.1.2











להרח

ק ענף 3.1.2





2.2

2.3

 



 השיווק 
 במובחן 
פות גמל, 
פה ביחס 

 להלן.

ת פנסיה 
וצאו על 
 כמפורט 

ה בתחום 
(הצעות  

בשנת מו 
הקודמים 

אה סעיף 

קקו לפי 
ל ולהלן: 

ם בשוק 
ק הגברת 
ון בעיקר 
 הגופים 
אלה ועל 
ם למספר 
ן הסדרת 
הנאמנות 
שב בנתח 
קת בכר, 
רט ייעוץ 
ק בייעוץ 
ות וחוק 
מקה של 
הם (ראה 

  ים.חר

של קופות 
. ת הגמל

וי חברה 
ת אמצעי 
ם ובעלי 
ון הקופה 
ם ממנה, 
 ודיווחים 

 שינוי דפוסי
 היועץ/מפיץ
המנהלות קופ

והאכיפ ילית),

ל 3.2ה סעיף 

בטחים, קרנו
שה התקנות

אות הממונה

צה בפעילותה
הרגולטוריות

שפורסמפקח) 
נו בסעיפים ה

ל פעילותה רא

 חוקים שחו
דת בכר (לעי

יגודי הענייני
חוק(להלן: " 

תי בשוק ההו
עניינים אצל
 על גופים א
קונים עקיפים

בעיקר לעניין 
ל וקרנות ה
 זה בהתחש
 עובר לחקיק
 הבנקים ובפ
דרת העיסוק
שיווק השקעו
 הרחבה והע
השולטים בה
ים נוספים א

ם הפעילות ש
תקנות קופות
 לעניין ריש
ת על החזקת
מינוי אורגנים
ת גמל, תקנו
משיכת כספים
ח על הקופה 

ופות הגמל, 
 של תפקיד

 של חברות ה
חית והן הפלי

הפעילות ראה 

החלות על מב
ופות הגמל ו
 לעת ולהורא

ות על הקבוצ
רי ההוראות 
זרים של המפ
אים אשר נמ

קבוצה בכלל

סת שלושה
צותיה של וע

הריכוזיות וני
2005-תשס"ה

מבנה תחרות
ור ניגודי הע
קוח והבקרה
לו בחוק תיק
אות השונים, 
קופות הגמל
מעבר לעניין
 מי מטעמו,
יורשו לעסוק
ת; חוק הסד
עילות של ש
 הפיקוח תוך
וכנים ועל ה
; ומספר חוקי

ראשית תחום
וגן עד אז ב
תר, הוראות
מור, הגבלות
 העיסוק, מ
אישור לקופות
ים לקופה ומ
נכסיה, פיקוח

 שליטה בקו
גמל (הגדרה
טר התאגידי
ות (הן האזרח

 בתחוםותים 

  ם

ראות הדין ה
קוח וחוק קו
רסמות מעת

מרכזיות החלו
ווח וכן עיקר

חום וטיוטות 
ת אחד הנוש

החלות על ה

נתקבלו בכנס
המלצ עלתמך 

 ולצמצום ה
 חקיקה), הת
ועד ליצור מ
כוזיות ומזע
והרחבת הפיק
ם האמור נכל
 חוקי הבנקא
 הבנקים מ
ת הוראות מ
של הבנק או
חדשים בהם י
ווק השקעות
 הרישוי לפע
אמנות; חוק 
מבטחים וסו

להלן) 9.2.2ף 

רנה בחקיקה 
הפנסיה) שעו
קבעו, בין הית
 בחברה כא

, בלעדיותת
ת, הסדרת א
עניין תשלומי
ופה וניהול נ
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חזקת אמצעי
של קופות הג
הסדרת המש
יקוח, האחריו

  לו.

מוצרים ושירו

לוצים מיוחדי

ה כפופה להור
ות חוק הפיק
ח, כפי שמתפ

המ אות הדין
סכון ארוך טו
קנות, חוזרים
פורטו במסגרת

ה המרכזיות ה

   תקנות

  ר

 2005גוסט 
משלה, בהסת

  "):כר

רת התחרות
ראל (תיקוני

זה נחוק  - 
 צמצום הריכ
בשוק ההון ו
בהם. ליישום
ה, ובכלל זה 
בעלות של
ם, תוך קביע
ון העצמי ש
חומי פעולה ח

שייעוץ או 
תוך הסדרת
משותפות בנא
הבקרה על מ
ניין זה בסעיף

  הגמל

וסדר לראשו
בות קרנות ה
ות הגמל נק
יתרי שליטה

מנהלת חברה
בחברה מנהל
יו, כללים לע
עת כספי הקו

  עמיתים.

הנוגע להח
וההפצה ש
ממשווק), ה
הגברת הפי
לחברות אל

מ בנושא חבה

, תקינה ואיל

צה בתחום זה
לרבות הוראו
ראות המפקח

  

הורא יפורטו 
ח חיים וחיס
קה, טיוטת תק
ח, ואשר לא פ

.  

בלות החקיקה
  להלן.

החוק והת אות

חקיקת בכר

בחודש אוג
הצעת הממ

חקיקת בכ"

חוק להגבר
ההון בישר
")התחרות
באמצעות
הפועלים ב
השולטים ב
דברי חקיק
הפרדת הב
שבבעלותם
השוק והה
וקביעת תח
פנסיוני ויי
השקעות ת
השקעות מ
הפיקוח וה
הרחבה לענ

חוק קופות

בחוק זה ה
הגמל (לרב
בחוק קופו
מנהלת, הי
שליטה בח
תפקידים ב
ואופן שינו
דרכי השקע
לממונה ולע

להרח

בלות, חקיקה

עילות הקבוצ
קופות גמל, ל
הם וכן להור

 הלן.

כללי 3.1.3

להלן
ביטוח
חקיק
הדוח
לעיל

למגב
ל 9.2

הורא





מגב 3.1.3

פע
וק
פיה
לה

3.1

 



בחור את 
ש לעובד 
ת נקבעה 
ה והעובד 
 ההפקדה 
עובד את 
ה מערכת 

ספיים על 
ם נוספים 

 2011-ע"א

מסדירות 
וחברות ) 

המותרות 
ת הגמל, 

ה בסעיף 

הכלכלית 
 

על ניהול 
ה מנהלת 
ות הגמל 
סמיך את 
ה מנהלת 

 2010יולי 
ות תיקון 
 גמל לא 
ות בחוק 
). כמו כן 
 מרכזיות 

את הגיל 
שבו עובד 
וק נקבע 
לה יעלה 

תאשר  20
 המלצות 

 1955.  

הפנסיוני. 
משווק ו 

 והגבלות 
ח, החובה 
המנמקים 
אות לגבי 
ת חובות 
היועץ או 
ות בעלי 

של  3מס' 

ו של עובד לב
ורו, ככל שיש
אף אם הזכות
בע כי במידה
ותו זו, תהא 
ם המעניק לע
מו כן הוסדרה

 עיצומים כס
אה גם פרטים
קיקה), התשע

ות שונות, המ
רנות פנסיה)
ם, הוצאות ה
שונים בקופו

  יות ועוד.

רא -ת הגמל 

ם התוכנית ה
") התייעלות

ין מגבלות ע
ון, על חברה
 מסוגי קופו
טו. החוק מס
סור על חברה

בחודש י ידו.
 תוקנו הוראו
ת של קופות
גמל המפורט

)2011ביוני  3
קופות גמל 

, קובע 2011 
, ואת הגיל ש
 במסגרת הח
דתה בשל גיל

016 ום שנת
חר, על בסיס 
דה עד לשנת 

או השיווק ה
שוי כיועץ א
ות, איסורים 
לצרכי הלקוח
תן מסמכים ה
יועץ, גילוי נא
ם, תוך קביעת
אפשרי בין ה
נה על פעילו
ודות תיקון מ

ראשונה זכות
 הכספים עב
ופת הגמל (א
הקשר זה נק
 בהתאם לזכו

או בהסכם ן
ופת גמל; כמ

   המנהלת.

פקח להטיל 
הקשר זה, רא
הון (תיקוני חק

ת לעת תקנו
(לרבות ק מל

ופים מוסדיים
לגבי נכסים ש
אסיפות כללי

של חוק קופות

חקיקה ליישו
הלהלן: "חוק 

ק הגמל לעני
 על פי התיק
ת מכל סוג

סוימים שפורט
 תחולת האיס
 שיקבעו על 
ות במסגרתו 

מנהלת חברה
סוגי קופות הג

30החל מיום 
 תחול על ק

בדצמבר  29 
תו בשל גילו,
נות מגמלה. 
פרוש מעבוד
א אם עד לת
יל פרישה אח

שה שנולדילא

ות הייעוץ א
ר חובת הריש
עניין זה, חובו
אמת המוצר ל

Best Aמת ,("
י והמלצת הי
רנים השונים
גוד עניינים א
פיקוח הממונ

לפרטים אוח. 

מל נקבעה לר
 מעבידו את
על שמו בקו
ל פלונית); ב

וימת גמל מס
בדין נקבעה 

 על שמו בקו
 לבין החברה

מיך את המפ
בהת החוק. ו

פה בשוק הה

תקנו מעהול 
גמעם קופות 
לגו  השקעה

טות שערוך ל
ברה מנהלת ב

ש 5 -ו 3 מס' 

לית (תיקוני ח
(ל 2009-שס"ט

תיקון לחוק 
רה מנהלת. 
פת גמל אח
 במקרים מס
ים לעניין אי
אים מסוימים
חוק ההתייעלו
, ונקבע כי ח
 אחת מכל ס

(במקום ה 201
אמורה לא 

   2004-"ד

ה ביום חרונ
לפרוש מעבוד
וקדמת וליהנ
בת עובדת ל

, אלא64 -ל 6
 של השר לגי
גיל הפרישה ל

סוק במקצועו
הוראות בדבר
ת כשירות לע
פנסיוני, התא

Adviceבי ("
סכון הפנסיונ
, זיקתו ליצר
איסור על ניג
אות בדבר פ
רישום ודיווח
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וק קופות הגמ
ל בה יפקיד 
קדת כספים ע
גבי קופת גמל
בחר בקופת ג
מל שזהותה
פקדת כספים
בין העמיתים

ת הגמל מסמ
 חלק מהוראו
הגברת האכיפ

  להלן. 9

 קופות הגמל
ונים בקשר ע
בכללם, כללי
ף מוסדי, שיט
תתפות על חב

דות תיקונים 
  

יעלות הכלכל
), התש2009-2

יעלות ביצע
ל על ידי חב
ל יותר מקופ

למעט תיקון,
, לקבוע תנאי
ם לגביה תנא

לח 7קון מס' 
חוק הפיקוח,
 מקופת גמל

12בינואר  1 
 ההוראה הא

 

ס"רישה, התש

שר תוקן לאח
לחייב עובד ל
וש פרישה מ
ו ניתן לחייב

62רגתי מגיל 
פים המלצות
רית לבחינת ג

 ץ הפנסיוני

הוסדר העיס
 בין היתר, ה
נאים ודרישות
ץ או שיווק פ
ח ייעוץ מיטב
כדאיות החיס
ווק או יועץ,
ת זהירות וא
לקוח, והורא
נ"ל וחובות ר

במסגרת חו
קופת הגמל
זכות להפק
במקורה לג
הזכאי לא ב
בקופת הגמ
הזכות להפ
היחסים שב

חוק קופות
העובר על 
בדבר חוק 

9.2.2בסעיף 

מכוח חוק 
נושאים שו
מנהלות וב
בניכוי לגוף
חובת השת

לפירוט אוד
לעיל. 3.1.1

חוק ההתיי
2010לשנים 

חוק ההתיי
קופות גמל
נאסר לנהל
שפורטו בת
שר האוצר,
שמתקיימים
פורסם תיק

לח 4מספר 
תנהל יותר
החל מיום 
נקבע, כי
  לפיצויים.

חוק גיל פר

חוק זה, אש
שבו ניתן ל
רשאי לפרו
שהגיל שב
באופן הדר
ועדת הכספ
ועדה ציבור

חוק הייעוץ

בחוק זה ה
נקבעו בו,
פנסיוני, תנ
לעניין ייעוץ
ליתן ללקוח
בכתב את כ

תו משוהיו
אמון וחובת
המשווק ל
המקצוע הנ







 



לעיל.  .3
רה בקשר 
ק הייעוץ 
ן, מהווה 
 עיסוקם. 
או שיווק 

לחוק  13 
די ואותו 

אותו  מול
 נעשית ת
 לסעיף ם

ק בייעוץ 
של יועץ 
קצוב את 
 מוצרים 
ים בידם 
ק הייעוץ 
 מנהלת, 
עשה ללא 

תקנות מו 
-התשס"ו

  .פנסיוניץ 

הגמל של 
ובכלל זה 
ם) וקרנות 
ני עיקול, 

לפעול מל 
השתחרר 
 המעביד 
נות בגין 
לו או כי 

פים ת כס
ות הגמל 
 הניתנות 

מל (ראה 
הטבות  ו

ה, קופות 
ת שיעור 

מן  35% 
 התקרה 
ר עבודה 
ה לצורך 
מההכנסה 
רות שכר 

1.1אה סעיף 
חוזר הבהר 2

לחוק 13יף 
ם בעל רישיו

מהות ת בשל 
עוץ פנסיוני א
 יחול סעיף 
תו לגוף מוס
שיווקית אל מ

ההצטרפותשר 
בהתאם מחדל

לגבי העיסוק
בלת היתר ש

לפרק זמן ק 
ני בקשר עם
 אם היה קיי

בחוק  נקבע
פצה מחברה
 העמלה ייע
שר זה פורסמ
לות הפצה), ה
 לשלם ליועץ

ות בקופות ה
גמל לקצבה, ו
םטוחי מנהלי

ו כאמור מפנ

על קופות גמ
ו רשאיות לה
שלומים אשר
קופה ולהקנ
כי לא התרשל

  .בות

ת עקב הפקדת
לתקנות קופ
והטבות מס 

יקון חוק הגמ
האמור נקבע
קרנות פנסיה
פן של השווא
עור אחיד של
 כן, הועלתה
 לאובדן כושר
הוכרה הוצאה

מ 1.5% עד 
 נקבעו תקר

רא -סיונית 
2008 דצמבר 

שר עם סעי
ר של יחיד עם
 העניין, וזאת
הליך של ייע
רים בהם לא
ד פונה ביוזמ
ט כל פעולה ש
טרנט, או כאש

מ כברירת דר

ני הוראות ל
 תנאים לקב

 המגבילותת 
 ייעוץ פנסיונ
הביטוח, אף
האמור. עוד
קבל עמלת ה
לבד שחישוב
ללקוח. בהקש
פות גמל)(עמל
רביות שניתן 

 

עניין ההפקדו
דות בקופות ג
ות הגמל (ביט
פים שהופקדו

הגנת השכר, ע
ת הגמל יהיו
ן רעיוני, תש

בק התקבלו 
 אם יוכיחו כ
ור שכזה מחב

 מס הניתנות
ות הכפופות 
ות הפנסיה, ו

 במסגרת תי
). בתיקון ה זה

ל האישיות (ק
נהלים), באופ
ם אלה לשיע
יין זה. כמו 
יסוי ביטוחי 

מהשכר) וה 
בשיעור של

אמור. בנוסף,

ה פנמסלק ת
פקח בחודש 
 מוסדי בקש
ר, כי כל קשר
 פנסיוני, לפי
 עסקה ללא 
ר בחוזר מקר
מקרה בו יחיד
טין ואינו נוקט
ך אתר האינט

שהוגד נסיוני
  .ל

עוץ הפנסיונ
נקאי ובכללן
 וכן הוראות
נקאי לספק 
בידי חברות ה
לפי החוק ה
יוני רשאי לק
 בתקנות, ובל
מליץ היועץ ל
יננסיים (קופ
ת ההפצה המר

  1963-תשכ"ג

, כללים לעתר
ן כלל ההפקד
 לתקנות קופ
הגנה על כספ

  רה.

  1958-"ח

א לחוק ה19 
ד, שכן קופות

, באופןעמית
 בפועל לא

רק  מלאות, 
צדיקות שחרו

ועות הטבות
 לגבי פוליסו
נהלים) וקרנו

  הן.

קנה הפקודה
ה (א) בסעיף 
 קופות הגמל
ה וביטוחי מ
דות במכשירי
שנקבעה לענ
רך רכישת כי

3.5% -שכר ל
 לשאירים (ב
ת הזיכוי כא
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קמתנוגע לה
, פרסם המפ
מיתים לגוף
בחוזר הובהר
וני או שיווק 
 ניתן לבצע 
מו כן, הובהר
נסיוני, כגון מ
פסיבי לחלוט
הצטרפות דרך

פנ למוצר יד
הגמל קופות ק

בחוק הייעו 
בנ תאגידל 

תאגיד בנקאי
של תאגיד ב
 המנוהלים ב
עץ פנסיוני ל
כי יועץ פנסי
רבי שייקבע 
צר שעליו המ
ל שירותים פ

קבעו עמלותנ

 פיטורים, הת

היתובע, בין 
צויים ולעניין
ות הכפופות 
כן הוראות ה
חזרה או העבר

השכר, התשי"

הוראות סעיף
בות ממעביד
זקוף לזכות ע
ברתם, אך 
אלה זכויות 
ת אחרות המצ

   הכנסה

ס הכנסה קב
מל, ובכלל זה
ם וביטוחי מנ
משתלמים מה

תוק 2008אר 
לעיל ופסקה 

ת לגבי כלל 
שלמות לקצבה
תן בגין הפקד
עד התקרה ש
רלהוצאה לצו

מהש 2.5% 
טוח קצבתי

 לצורך קבלת

חוק זה בנ
בהקשר זה
לצירוף עמ
הפנסיוני. ב
ייעוץ פנסיו
על כן, לא
פנסיוני. כמ
הייעוץ הפנ
גוף מוסדי פ
יחיד, כגון ה

המעבי י"ע
לחוק(ב) 20

עוד נקבעו
פנסיוני של
פנסיוני לת
אפשרותו ש
פנסיוניים 
רישיון יוע
הפנסיוני, כ
בשיעור מר
תלות במוצ
הפיקוח על

, בהן נ2006

חוק פיצויי

חוק זה קו
מרכיב הפיצ
לגבי פוליס
הפנסיה, וכ

החשעבוד, 

חוק הגנת ה

בהתאם לה
לגביית חוב

לזמחבותן 
חייב בהעב
תשלומים א
חלו נסיבות

פקודת מס 

בפקודת מס
בקופות גמ
(לעצמאיים
לכספים המ

בחודש ינוא
3.1.1סעיף 

מס אחידות
גמל לא מש
הזיכוי הנית
ההפקדה ע
המותרת ל
- לעובד (מ

רכישת ביט
המבוטחת)







 



 ביטוחיים

 1964-כ"ד

פות גמל, 
ין עיקרי 
ההשקעה, 
ן פנסיוני 
 קביעת 

פות גמל, 
או מחדל 
יהן כלפי 

בתקנות  
רן ונאמן 

, 1995-נ"ו
ליסה גם 
שתתפות 
ת קופות 

ון תקנות 
ל לקצבה 
 גם אם 
נימאליות 
נן נופלות 

ת לתיקון 
את  2011

ר הפקדת 
צבה לפי 

 לרישיון, 
ם וסוכני 
פיננסיים 
שירותים 
ני ביטוח, 

(להלן:  2

 היועצים 
להם, את 
תהליכים 
ת תקנות 

.  

של מבטח 
וח") וצו 
של קופת 
ה זו: "צו 

והחברות 
 ושמירת 
ם בעלות 

של נהלת 

הכיסויים הב

ת גמל), התשכ

יהולן של קופ
לעצמאיים. ב
 את כללי ה
טובת חיסכון
צמאים, וכן

  

מנהלות קופ
בשל מעשה א
ון של עובדי
ם הקבועים
 של מנהל ק
שקעות), תש
בתקופת הפו
ה. סכום ההש
בועה בתקנות

 שעה לתיקו
קופות הגמל

,2013 שנת 
הפקדות המינ
תגמולים אינ

 

 שעה נוספת
1-2012מהלך 

ה גם בהיעדר
ות גמל לקצ

וח) (בקשה
צים פנסיוניי
על שירותים 
פיקוח על 

של סוכנינות 
2006-התשס"ו

שרתם של 
 הרישוי של
 שיינתנו מהת
 החליפו את

.1969-תשכ"ט

ל רישומים ש
ו: "צו הביט
ל רישומים ש

(להלן בפסקה 

ני הביטוח ו
 דיווח, ניהול
ת ביטוח חיים
 או חברה מנ

 רכישת ה

וניהול קופות
  

ם הנוגעים לנ
טוח חיים ל

למצוא ניתן 
 להפרשה לט
 עמיתים עצ
 צבורים בהם.

ל וחברות ה
יסוי חבותן ב
 מעילה באמ
ים ובתנאים
עצמי וביטוח
רי ועדת ההש
ים שאירעו ב
פת הפוליסה
 בתקרה הקב

הוראתאוצר 
קיד בכלל קפ

יצויים, עד 
מוכות מן הה
דות ברכיבי ה
  סיית חובה.

הוראתאוצר 
ה להפקיד במ
שלמות לקצבה
מולים בקופו

נסיים (ביטו
י ביטוח, יועצ
ות הפיקוח ע
 תקנות הפ
מחות או בחי
 פנסיוני), ה

 תהליך הכש
, את תהליך
ת הפטורים 
תקנות אלה

כן ביטוח), הת

 דיווח וניהול
לן בפסקה זו
 דיווח וניהול

 2001-תשס"ב

ביטוח, סוכנ
הוי לקוחות, 

תכניותק על 
ב קופת גמל 

טחת לעניין

לים לאישור ו
 ופות הגמל")

ושאים שונים
 מנהלים ובי
תקנות אלה
ות המותרים
ים ולעניין

 הסכומים הצ

 קופות הגמל
כימקצועית ל
 וכן לכיסוי
עשה בסכומ
אמנות (הון ע
קטורים וחבר
 בשל אירועי
 מתום תקופ
רשת מוגבל

התקין שר הא
תן יהיה להפ
ות) כספי פי
לי המעביד נמ
לבד שההפקד
 לפי הסדר פנ

תקין שר הא
יה ניתן יהיה
 גמל לא מש
מרכיבי התגמ

  גמל. 

פינשירותים 
נות של סוכנ

; תקנ2006-"ו
;2006-תשס"ו

ר מחובת התמ
וכני שיווק

סדירות את
ם הפנסיונים,
ך ברישוי ואת
 או חלקי. ת

שיון לסוח (רי

חובות זיהוי,
(להל 2001-ב

, ובות זיהוי
קופת גמל) הת

ל חברות ה
גמל חובת זיה
ביטוח חל רק

מחייבת הגמל 
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הכנסה מבוט
 

 הכנסה (כלל
לן: "תקנות קו

ה מסדירות נו
סיה, ביטוחי 
המוסדרים בת
עורי ההפרשו
מיתים שכירי
המשיכה של 

מחייבות את
וח אחריות מ
פי העמיתים,
 הביטוח ייע
משותפות בנא
רות של דירק
כסה תביעות
 בתוך שנה
פוליסה הנדר

ה 2008רואר 
לפיה נית ל,

 ולא משלמו
ברכיב תגמול
לעניין זה, ובל
ות הנדרשות 

ה 2010מבר 
לפי פות גמל

ויים לקופות
 הנדרשת במ
קנות קופות ג

ח על שופיק
תמחות ובחינ
יוני), התשס"
אגרות), הת
ביטוח) (פטור
נסיוניים וסו

  ")פטור

האמורות מס
ם והמשווקים
אגרות הכרוך
באופן מלא
 עסקי ביטוח

הלבנת הון (ח
וח), התשס"ב
לבנת הון (חו
רה המנהלת ק

  ל")

 מטילים על
של קופות הג
שונים. צו הב

צו קופת סכון.

מבוטח וה
  האמורים.

תקנות מס
(לעיל ולהל

תקנות אלה
קרנות פנס
הנושאים ה
קביעת שיע
לעניין עמ
אפשרויות 

התקנות מ
לערוך ביטו
רשלני כלפ
העמיתים.
השקעות מ
ותנאי כשי
ובאופן שיכ
אם הוגשו
העצמית ב

  הגמל.

בחודש פבר
קופות גמל
(משלמות 
ההפקדות ב
הנדרשות ל
מן ההפקדו

בחודש דצמ
תקנות קופ
רכיב הפיצו
המינימום 
הוראות תק

תקנות הפ
הכשרה, הת
שיווק פנסי
(ביטוח) (א
פיננסיים (ב
יועצים פנ

תקנות הפ"

התקנות ה
הפנסיוניים
תשלום הא

ורים בהאמ
הפיקוח על

צו איסור ה
וסוכן ביטו
איסור להל
הגמל וחבר
קופת הגמל

צווים אלו
המנהלות ש
מסמכים ש
מרכיב חיס







 



את פרטי 
גמל. כמו 

כות ומשי
   יה.

 המאחדת
 את, יים
 מציעה ר

 את חייב
 - KYC (
 בעל סוק

צו גם על 
ה אותם, 
ת ביצוע 
ת הסיכון 

 הסכום ת
 לשנה ות

 הטיוטה 
ר הלבנת 

 שיכול, ת
 לרשות ד

בר ביחס 
ות יחולו 
קופה/קרן 

ספים בין 

  המפקח,
ע העברת 
אותו סוג 
ופות גמל 

 טיוטת ה
 במסגרת 
 באופן רה
 ידי על ת

 קופה של
 בהעברת 
 חדשה ה
 והוחלפו 
 במסגרת 
 הקופה ל

 3 -ל קים
 רק מנייד

 לקופה רו
 התווסף 

 גוף אותו
 המעבירה
 המעבירה

 י"ע עסיק
, הפיצויים

ל בניהול 
(" 

של עמית 
ופת גמל 

שום ולשמור א
צמאי בקופת ג
ן ההפקדות 
ל קרנות פנסי

ה, הון הלבנת
המוסד ופים
היתר בין. מל

לנות פנסיה, 
Know your C

עיס, הכספים
את תחולת הצ
רה המעסיקה
 להוסיף חוב

 KYC ולמידת
את להקטין 

מצטברו קדות
מחייבת ,וסף

 בנושא איסו
פעולות של 

נפרד דיווח ש
 הוראות מעב
פן שההוראו
 העמית בק

ל) (העברת כס

על ידיזה ן 
מיתים לבצע
פות גמל מא
ת כספים מקו

פורסמה ,201
. מכוחןוצא 
המסדיר ראה
המנוהלות ות
ש המנהל הגוף
 המקבלת פה
פנסיה קרן של
 הדמוגרפית 
 .חשבונות ל

ע שבמסגרתו
עס ימי 10 - מ

שמ פעיל מית
יועבר לא אם

,הבקשה על 
א ידי על לות
ה הקופה של
ה לקופה עביר
למע הודעה ת
ה רכיב את ם
  .ד

ל) (קופת גמל
 בניהול אישי"

ספי חיסכון ש
 באמצעות ק

בניהולה לרש
בון עמית עצ
ת פרטים בגין
גמל לא חל על

ה איסור צו 
הגו לכל עת

צו קופת הגמ
ם ביחס לקרנ

Client" (לקוח
ה מקור רור
), להרחיב אד

שליטה בחבר
ש ציבור זר,

 ביחס להליך 
מוצע ,קביל

הפק, בחשבון
בנו. ש"ח 50,0

הול סיכונים 
 ובו רשימה

נדרש שבגינן 
טיוטה כוללת

באופ - הצו 
ד מחשבונות

ם (קופות גמל
  ")נות הניוד

בעניין מוורס
 לאפשר לעמ
יתן, בין קופ
), ואף העברת

1 דצמברש 
שה לחוזר ן
הור, היתר בין
קופו בין פים

ה י"ע העמית
הקופ של נהל
ש התשואה ב

בתשואה גם
של ופיצולם 
ש הזמן משך, 
מ להעברה עה
ע ובקשת עיל

א יפקעו טפות
העמית תימת
המנוהל ופות

ש התשואה י
להע המקבלת

חובת נוספה, 
גם כולל הניוד

ועוד, הכספים

ם (קופות גמ
ת קופת גמל 

לנהל סוגי כס
ן השתלמות, 

ופת הגמל שב
להפקיד בחשב
דיווח ואימות

צו קופת הג. 

טיוטת רסמה
הנוגע אחת ת

את הוראות צ
םחולת הצו ג

ל הכרת הליך
ביר לרבות( 
ועוד החשבון 

נם בעלי הש
ת בנוגע לאיש
לות בחשבון 
הון ועוד. במ

ב ומשיכה דה
000 שמעל ת

ות, כלים וניה
בנוסף נספח,

רגילות בלתי
. הטטרור מון

ועד תחילת
 יזומה באחד

יםותים פיננסי
תקנ(להלן: " 2

אשר פו יםזר
ללים שנועדו
שוט ככל שנ
קופות ביטוח)

חודב קצבה.
תיקו וטיוטת

ב, נוספהניוד 
הכספ העברת

 פיצוי חובת 
המנ הגוף חר

חישוב סגרת
ג להתחשב ש
 איחודם את
,היתר בין, צר

מניע של יומה
פע לא עמית 
שוט הפקדות 
חת ממועד ם

ק בין העברה
נתונ את ציג
ה הקופה על ר

,לתשלום שה
ה כאשר, ניוד
ה העברת ועד

רותים פיננסים
(להלן: "תקנו

ל ת האפשרות
ת וכספי קרן
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בקשר עם קו
ת המעוניין ל
חיל חובות ד
האמורים בצו.

פור 2011 ולי
מסגרת תחת

ו הביטוח וא
את תח הרחיב

הסדי לבצע "
חשבון יחת
 פתיחת טרת

שכירים שהינ
בות מוגברות
פת על הפעול
ת להלבנת ה

הפק בגין ווח
הלוואות בגין 

לקבוע מדיני
טה כוללת ב

ב כפעולות תן
ומימ הון לבנת

 קיימים במו
צוע פעולה 

קוח על שירו
2008 -תשס"ח

ביחד עם חוז
כל  קובעים

אופן קל ופש
פנסיה וק נות

ופות גמל לק
והניוד  קנות
הנ תקנות קון
ה את יותר ר

 נוספה, מנהל
אי שבו מקרה
במס כי ובהר

יש בהעברה ר
א שמסדירות

קוצ החוזר קון
קי על להודיע

 שבקשת בע
 מנייד ולא ה

ימים 60 בתוך
ה בקשות דיר
המצ נספח ף

כאשר, איחור
דריש עסקים י

הנ על עבירה
ממו ימים 15 

יקוח על שיר
( 2009 -שס"ט

ו קובעות את
וגדרו בתקנו

קופת גמל 
זיהוי העמי
כן, הצו מח
בסכומים ה

ביו 3 ביום
ת ומשלבת
צו הוראות
לה הטיוטה

הגוף המוס
פתי בטרם

מ, החשבון
עמיתים ש
להוסיף חוב
בקרה שוטפ
של העמית

בדיו ייבהח
בדיווח וכן

גוף מוסדי 
הון. הטיוט

אות שיראו
הל לאיסור

לחשבונות
במועד ביצ

 הפנסיה.

תקנות הפי
קופות), הת

התקנות, ב
מעת לעת,
כספים, בא
(לרבות קרנ
הוניות לק

לתק תיקון
תיק טיוטת
ומהיר נפרד
מ גוף אותו

במ מקבלת
ה, הבקשה

איחור בגין
ש ההוראות
תיק טיוטת

ל המעבירה
נק, עסקים
צבור יתרה

ב המעבירה
המסד פרק
נוסף, מנהל

הא בתקופת
ימי 2 בתוך
המע הקופה
בתוך וזאת

תקנות הפי
אישי), התש

תקנות אלו
עצמאי שה





 



 מטעמו, 
  הלת. 

 קובעות 
 עו משקי

צד  עותצ
 לולא יע 

 המכירות
לצד  ולם
 ושלםשת

 דומה.

ת גמל), 

 לידה שת
  בתקופת

מהמוסד  
 לעניין גם

ה ומכירה 

וף מוסדי 
 פוליסת 
ווקים או 
אמור הוא 

 ישירותת 

 לתקנות 
 ישירות ת
במרס  1 

ד בתוקף 
של ביצוע 
. בנוסף, 

 ביצוע ל
 80%- ר מ

גזרת (כל 
ת אישרה 
כס נשוא 
 תעודות 
תחייבויות 
 בישראל 
ה אינו צד 
היו כאלו, 

 אושרביל 
ה חברה 
ההלוואה 

, 2011בר 
 בוועדת 

 השקעות
 עסקאות 
 להיקף ס

או קופה 

מנהל תיקים
המנה החברה 

ורקש צדת 
או תמנהל ה
ערך באמצ ות

כאמור כירות
הו שותהרכי 
תשוש להעמ

ש העמלה על 
או ד הזה סקה

לקופ לומים

בחופש עובדת
ופות הגמל 

 לידה לדמי 
המחויבים, ג 

 . 

גמל) (רכישה

ת ערך בידי גו
 קופת גמל,
רות ערך משו
צד קשור כא

) (הוצאותמל

התיקון אושר
וצאותנושא ה
ביום הם הינו

שעה שתעמו
ת ישירות בש

.חיצוני ניהול
בשל ישירות 
 )iלא יותר (
או תביעה נג 
ההשקעות ת

השקעה בנכ
ם ע"י מנפיק

מהת 75%ת 
 (לא הונפקו
נפיק התעודה
 שכזו, אם יה
 גובה. במקב
פנימי שביצע
 הלווה או ה

בדצמב 31ום 
ם החיצוניים

ה עדתולו סור
 ביצוע בשל 

ביחס בירותם
לול השקעה 

 העמית או מ
בוקרו על ידי 

' באמצעותזא
רה, חביחרות

נייר כורלמ ו
מכ אוכישות 

לכל שלב מו
) הע2; (השנה

תעלה  אל ר
סע בשלשור, 

כללים לתשל
  ת נשים")

וע הריון ירת
בק בגינן ות
 זכאיות הן 

 בשינוייםלה, 
זוגו. בת של ה

יים (קופות ג

רכישת ניירות
פנסיה,(קרן 

אותם נייר ם
מוסדי, או ש

ג(קופות  יים
  2012-ב"ע

אריך המאזן, 
, אף הוא בנ
התחילה שלה
בעה הוראת ש
וספו הוצאות

נ עמלותרת 
 כהוצאות 

 - רט להלן 
יתייצוגבענה 

שוועדתבלבד 
ס לסכום ה
הניהול הנגבים
לבד שלפחות
נכסים זרים 
), ובלבד שמנ
ן תעודת סל 
הניהול שהיא

וג פליך דיר
הערכת סיכון
שניתנו עד ליו

מהנציגים 2/3
למס מנהלת 

ישירות צאות
סב את תבחן

לגבי כל מסל

והל על ידי 
שיב מסוימות,

ברוקרא תעילו
תח הליך קיום
א לרכושאים 
בשל רכ לותמ

מששול מלות
הסדי במהלך 

רכאמו כירהמ
צד קש אינו ש

 (מועדים וכ
תקנות עבודת

בשמי עובדת
השוטפו דות
שבעדה ופה

חל  האמורה
לידה בגין ידה

רותים פיננס
  2009-"ט

בלות לעניין 
( ות תשואה
א ברווחים), 
קשור לגוף ה

  ניירות ערך.

פיננסי רותים
התשעתיקון), 

, לאחר תאר2
מוסדיים פים

תאריך האשר 
נקב , לתקנות

לפיה נו ,201
במסגר  גמל

ם שמוכרים
כמפו ,גמל ת

גין ניהול תוב
צד קשור), וב
הוצאה ביחס

) דמי הii( - ו
ת הגמל, ובל
סל הן בגין 
קים בישראל)
ההשקעה בגין
 מתוך דמי ה
אות בעד ה
שלה לשם ה
ן הלוואות ש
3 מראש של 

חברה על כי 
הוצ תשלום ר
ת שזו מנת ל

יווח יימסר ל
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שי, אשר תנו
מ ות השקעה

בלות על פע
קכי בכפוף ל

, רשאנייןהע 
) העמ1: (ש בד

ממסך כל הע
משקיע המוס

מ וא ה רכיש
, התחרותייך 

בודת נשים
(להלן: "ת 2008

ת התקנות, ע
ההפקד המשך
ובתקו היריון

אומי. הזכאות
לי בחופשת י

יקוח על שיר
ערך), התשס"

לה נקבעו מגב
שקעות תלויו
ם משתתפת 
אמצעות צד ק
פקת אותם נ

שיר על יקוח
) (תעסקאות ע

2012פברואר 
גופ חוזרביל ל

, אעסקאות ע
גרת התיקון 

3בדצמבר  3
בנכסי קופת
קרים נוספים

קופות בנכסי
המשולמת בג
 משולמת לצ
ת סבירות ה
תביעה הנ"ל 
השקיעו קופות

דת הסשל תעו
רים או מוחזק
תר הוצאות ה
ברה המנהלת
להכיר בהוצא
 צד קשור ש
שירה רק בגין
בלת אישור 

בחוזר נקבע 
בדבר בעוניים

על, הגמל ת
, הדימנוהלים

בניהול איש
תחת מגבל

למגבביחס 
, כהתקנות
י, לפמוסדי
בובל קשור

מ 20% לע
המ שביצע

קשור בשל
לזוכה בהלי

תקנות עב
8-התשס"ח

לפי הוראות
לה זכאיות
הה שמירת

לביטוח לא
המצו עובד

תקנות הפי
 של ניירות

בתקנות אל
המנהל הש
ביטוח חיים
מופצים בא
החתם בהנ

הפי תקנות
ביצוע בשל

לפ 29 יוםב
הנ"ל במקב

ביצוע בשל
במסג. 2012

31 עד ליום
עסקאות ב
הוגדרו מק
ב עסקאות

מההוצאה 
עוד אינה 
מראש את
התובענה/ת
סל שבו ה
החשיפה ש
ואינם נסחר

בית - קשור 
תישא החב
להמשיך ול
מנהלת או
כהוצאה יש
ובכפוף לק
ההשקעות.
רב דיווחים
קופ בנכסי

המ הנכסים
   בנפרד.







 



ות חברה 

ל משקיע 
הוא בעל 
רים בהם 
ת ביחס 
באסיפות. 

חובתו ת 
הנושאים 
עובדה כי 
ם מקצועי 
 התאגידי 

 רשותהה 
 מוסדיים 

מזערי  מי
 2012-ב

 כןו אלו 
ת נלוות 

מנהלת.  
יעמוד  לת
 סכום: "ן
מנהלת  ה

, התחלתי
 םנכסי ת

מעל  לים
תיות כפי 

, נשלטות 
ון העצמי 

 לש ותזק
ההון  עת

 מההון 50
, בניכוי ם

יא חברה 
נוסף, חל 

 דרשרי הנ
 רצד קשו
 ד בתאגי

בשיעור  ה
ים בלתי 

המזערי  
דים כנגד 

 לערוב) 
לצורך  ת
תקנות ב 

 לפני יום 
פן מדורג 

 הדוחות 
יושלם  ש
 60% חות

בר בדצמ 
 הדוחות 

ההון  שות
 לדוחות 

מל) (השתתפו

 בהצבעה של
של תאגיד שה
ך הגדרת מקר

והוראות עה
צות הצבעה ב
ם מטעמו, א
רנט שלו את ה
לרבות ציון הע

גורם  או של
ת הממשל 
סמה לאחרונה

 גופים של עה

עצמ הוןמל) (
ב"עסיה), התש

תקנות ורסמ
מכיל הוראו

חברהמ דרש
למחברה מנה

הלן) (לחריגים
מחברההנדרש 

הה העצמי הון
תקרעד ל לים

המנוהל כסים
השנת תצאו
 מנהלות ת

מהכפלת ההו
ההחז ישיעור

השקעת דרכי 
0% לפחותק 

יםנזיל םנכסי
 מנהלת שהי

. בנשלטת הנ
העצמי המזער
ור לה או בצ

שליטה מצעי
זקההח למעט

 להחזיק נכס
צמיההון הע

העומד יםנכס
)5( -ו תקנות

רשתערבות נד
.המנכסי 5%

יבלה רישיון 
 העצמי, באופ

פרסום מועד
שמההפר 30%

לפח, 31.03.1
31 פיים ליום

פרסום ועד
רישד עלקנות 

15 באורה 

ים (קופות גמ
200 

 השתתפות 
פה כללית ש
בתקנות, תוך
וניים להצבע
 גיבוש המלצ
ר אשר פורס
אתר האינטר
בעה בפועל ל
ההצבעה שלו
יחס לאיכות

, פרסבנוסף .
הצבע תוצאות

ים (קופות גמ
או קרן פנס ל

פורך המאזן, 
ה , מנהלות

הנון העצמי 
לתי הנדרש מ

ח"ח (למעט 
ה המזערי מי
הה סכום -  ין

המנוהלכסים 
מהנכ 0.05%) 
מההו 25% 

ותזיקות חבר
מ תקבלום המ

בשהנשלטות 
התקנות את 

חזיקלה הלת
 התקנות בנ

מחברה שדר
בחברה קתה

ע את ההון ה
, בצד הקשה
מאמ 10%מ 
לו לתמנה רה

) 3; (זריד ע
, כנגד הנותק
נ שעבד) ל4 (
לפי הת נה

 אם כן, הע
%של  יעור ש

ה מנהלת שק
יל את הונה 

למ דע וזאת
%לפחות  אשר
12יום ל יים

הדוחות הכספ
למשלם עד 

השלכות התק
ראה ,קבוצה

רותים פיננסיי
09-, התשס"ט

היתר, חובת
מיתים, באסיפ
ים המנויים 
נציגים חיצו

עי לצורךקצו
המפקח, בחוז
וע ולפרסם בא
עה; אופן הצב
ם למדיניות ה
ת מידה בי
.וקל להשקיע

ת לפרסום גע

רותים פיננסי
מלקופת ג של

לאחר תאריך
הון מחברות

את ההו ותר
ההתחל עצמי

ש" ונימילי 10
העצ ון"). הה

מב מהגבוה ת
מהנכ 0.1%א) 
ש"ח; (ב) דיר
); (ג)א( הק

המחז ותחבר
הסכו בגיןפת 
ה חברות מה

ותעוד מגדיר
נחברה מ ות

ש ממנה לפי
 הנזילים הנד

חזקה שיעור ב
) להשקיע1: (ת

בהמי ששולט 
יותר להחזיק
רחב את שהי

שליטה בתאגי
בטיוטת התק

; תקנותה טת
ממ הנדרש 

 שהוא, אלא
על  ולהא ע

ר, לפיה חברה
להגד ייבת ח

וי התקנות, 
כא, 2014מבר 
הכספי וחות
פרסום ה ועד

מההפרש יוש
לה. 2013מבר 

 המנהלות ב
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יקוח על שיר
ת),סיפה כללי

ובעות, בין ה
י כספי העמ
עה בו בנושא
שור של נ
ת עם גורם מק
תקנות, קבע ה
 מוסדי לקבו
דיניות ההצבע
ייתה בהתאם
תקשר; אמות
בהם הינו שו

בנוג הנחייה 
  .סוימות

שיר על יקוח
שברה מנהלת 

, ל2012 רואר
שות היין דר
מגדי התקנות
ה הון, הקנות

0נימאלי של 
"לתימי ההתח

יפחת לא דוח
: (אשל מצרפי

מיליאר 15של 
אמורה בפסק
בתקנות. לח

נוספ הון שת
כל אחת  ל

מנהלת בהן. ע
ומחייבו דרש

מזערי הנדרש
הנכסים ל כ
מוכפל ב ואשה

תחברה מנהל
, במות התקנ

ל) 2בה; ( ט
בת ברהמעט ח

הש צעימאמ 
ב גדרתם כה
טיוט לפי הנ

מי המזערי
ת מכל סוג 

, ולאפתהשוט
 הוראת מעבר
תקנות, תהיה 
 הנדרש לפי

בדצמ 31 ליום
הד פרסום 

למוושלם עד 
מ 80%חות 
בדצמ 31ליום 

ל החברות 

תקנות הפי
מנהלת באס

התקנות ק
מוסדי לגב
זכות הצבע
יידרש איש
להתקשרות

לת בהמשך
של משקיע
הבאים: מד
ההצבעה ה
שעימו הת
בתאגידים 
ניירות ערך
מ בנסיבות

הפיתקנות 
הנדרש מחב

פבר בחודש
חוזר בעניי

ה. לתקנות
התקפי  על

על סך מינ
ההון העצמ

הד תאריךב
מ סכום או

מנוהלים ש
הא לתקרה

שהוגדרו ב
דרי נקבעה

של מזעריה
החברה המ

הנדהעצמי 
העצמי המ
סכום שווי
נשלטת כש

על ח וראיס
ממנה לפי 

ששולטלמי 
למ, לשהוכ

 100%של 
, ייםמוחש
ממ שהנדר
העצ וןהה

להתחייבות
ה ילותהפע

נקבעה גם 
תחילת הת
עד לסכום
ל הכספיים
מועדעד ל

מההפרש יו
ולפח ,2012

להכספיים 
העצמי של

 .יםהכספי





 



 עמיתים 
 עמיתים ר

נה יצירת 
 עמיתים 

 בפעולות 
ל חקירה 
ם אודות 
המוטבים, 
יעת נוהל 
ט לצורך 

, לעיל ור
שירותים 
ת תמריץ 

על ידי  ם
הם נותק 

 2012 סר
חשבונות 
ת, כצעד 
הדרישות 
טי מרכזי 
ו לאפשר 
במהירות 

השקעה  

תקנות  ,
חלים על 
טה שנייה 
ומבטחים 
 השקעה 
ל, קרנות 
ההבחנות 
ות פנסיה 
ן משנות 
לות שוק 

 הוסרות 
מעורבות 
 כמו כן, 
ה (כללים 
יקוח על 
ח וניהול 

  ונה.

 מנהלות 
 לקביעה 
 משיעור 
יד שאינו 
קעה בצד 
  מתמחה.
"ל, אשר 
חקה מדד, 
שותפויות, 

 גמל)(איתור
איתור נוהל "

הינר מטרתן 
ים, לאיתור

וסדי לנקוט 
הליך יזום של
עדכון נתונים
 העמיתים וה
ס הכללי, קבי
תר האינטרנט

כאמ, זו ציה
הפיקוח על 

לצורך יצירת, 
כים ומוטבים

במקרים בה 
. בחודש ממו

נטי לאיתור ח
רישות טכניות
 מאופיינות ה
שק אינטרנט
קים, שמטרתו
תר בקלות וב

כללית גמל)(
2012  

 של הכנסת
השקעה הח לי
טיוטלבנוסף  

ות מנהלות ו
 להחיל כללי
 קופות גמל
מבטלות את ה
ות גמל וקרנו
 ברווחים וכן
מן לדרכי פעיל
בפרט. בתקנו
מ תוך הגברת
. ההשקעות

ת מס הכנסה
בתקנות הפי
 של מבטח
ול דעת הממו

 על חברות
אשר הועברו
עניין חריגה
אמצעות תאגי
מצעותו והשק
לול השקעה 
של החוזר הנ"
 מתמחה, מח

די בשוף מוס
  .להלן .9.2

סיים (קופות
חוזר שעניינו 

אשר ,אלו אות
פים המוסדיי
ייבות גוף מו
בות נקיטת ה
הנדרשות לע
ודה לאיתור 
 האפוטרופוס
 שימוש באת

לרגולצקביל 
תקנות ה ת

,2012-בתשע"
לאיתור חוסכ

מהצבירה .0
עימהקשר  ש

אינטר ממשק
דר - שנפטרו 

יוטת החוזר 
 הפעלת ממש
 הממונה להק
שנפטרו לאת

סיים (קופות
2-ב), התשע"

עדת הכספים
כללות גמל) (

 זאתו 2012-ב
לים על חברו
תקנות הינה 
יוני ובכללם
ם. התקנות מ

קופוחלים על 
ת משתתפות
מנת להתאימ
 המוסדיים ב

, תמות כיום
בפעילות ם

בועות בתקנות
ו 1964-שכ"ד

ון והקרנות
קועה לפי שי

עה החלים 
ת בעניינים א
ובכלל זה, ל
במקרקעין בא
צד קשור ובאמ
ראה לגבי מסל
 שלישית ש
סלול השקעה 
אפשרי של גו

3ה גם סעיף 

רותים פיננס
חד עם חבי 20

הורא פורסמו
ם אצל הגופ

מחי הוראות
ומוטבים, לרב
 הפעולות ה
יעת נהלי עב
 כספים לידי

וראות ה, וה
מוטביהם. במ

במסגרתימה 
דמי ניהול), ה
ול ביעילות ל

3%. -יהול ל
חידושלמועד 

מחוזר בעניין 
ל עמיתים ש

ת טי במסגר
דיים לצורך 
ים, שבכוונת
של עמיתים ש

  המוסדיים.

פיננשירותים 
לות ומבטחים

אושרו בווע 
יננסיים (קופ
בים), התשע"
 השקעה החל

. מטרת הת2
חיסכון הפנס
תפות ברווחים
 ההשקעה הח
ספי פוליסות
הקיימים, על 
ת המשקיעים
מותיות הקיימ
ים המוסדיים
 אשר היו קב
ת גמל), התש
השקעת הה

, לקבי2011-א

 כללי השקע
אות מפורטות
קח כאמור, ו
פות, בזכות ב
 עסקה עם צ
 מוסיפה הור
רסמה טיוטה
אות לגבי מס
 ההשקעה הא

נוספים רא ם
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יקוח על שי
012-התשע"ב

פ, 2012 רואר
קטיבי וישים

המם נותק. 
ור עמיתים ו

את ותקובע
קבי ות מחייב

לים להעברת
פתי לממונה
מיתים או מ
הסדרה משלי
קופות גמל)(ד
מוסדיים לפעו
עור דמי הני
 העמית עד ל
מונה טיוטת ח
חשבונות של
תקנות הנ"ל.
מגופים מוסד
שבונות עמיתי
ולמוטבים ש
אצל הגופים ה

פיקוח על ש
 חברות מנהל

, 2012 רואר
ל שירותים פי
הלות ומבטחי
 בדבר כללי 

2011באוגוסט 
ל מוצרי הח
ליסות משתת
יום בין כללי 
החלים על כס
י ההשקעה ה
 ודרך פעילות
השקעה הכמ
שקעה בגופי
לק מהוראות 
לניהול קופות
טוח (דרכי ה
תיו), התשס"א

חוזר בעניין
 קובעת הורא
ל דעת המפק
שקעה בשותפ

ות,מתן הלווא
וטה השנייה 

, פור2012רס 
ין היתר, הורא
ה את שיעור

לפרטים. 20% 

תקנות הפ
ומוטבים), 
"ומוטבים

פברבחודש 
מנגנון אפק
שהקשר עמ
לצורך אית
קוובדיקה, 

העמיתים, 
קביעת כלל
דיווח תקו
איתור העמ

ה פורסמה
פיננסיים (ק
לגופים המ
הורדת שיע
הקשר עם
פרסם הממ
עמיתים וח
משלים לת
הטכניות מ
לאיתור חש
לעמיתים ו
חשבונות א

תקנות הפ
החלים על 

פבבחודש 
הפיקוח על
חברות מנה

זרחוהשל 
שפורסם ב
אחידים על
פנסיה ופול
הקיימות כי
לבין אלו ה
חלק מכללי
ההון בכלל
מגבלות הה

ת ההשועדו
חל ועברוה

לאישור ול
עסקי ביט
התחייבויות

טיוטת הח
ומבטחים, 
לפי שיקול
השקעה, הש
שותפות, מ
קשור. הטי

מר בחודש
הוסיפה, בי
וכן הפחיתה

 -ל 49% -מ





 



ת מסלולי 

ות לעיל, 
למאפייני 
 התקנות 

 3.1.1.8ף 

ה ביטוח) 
י לנכות), 

ל. על פי 
אי שלפיו 
חלה, לפי 
 .ת הנכות

ח החובה 

 הנחה -ן 

שמטרתה 
 הניהול, 

, יונייםשוו
 יניםמאפי

ל, לצורך 
ים לבצע 

) (כללים 

 וף טיוטת
ול קופת 
ה מנהלת 
ת וחשבון 
 שהעמית 
נכון ליום 
מועד וכן 
 הוראות 
ל מרכזית 

 ומערכת 
נסיונית), 

 סליקה ת
 של חובות
  .אלה ם

2  

 הניתנות 
 הוראות 

 הפטור ר
. מהקצבה
 עד בפועל

גמל), (הקמת

קנות האמור
ל השקעהל ה

שור טיוטת
מ, ראה סעיף

תנאים בחוזה
י ביטוחיוכיס

 התקנות הנ"
ת יכלול תנא
או גילוי המח
י מועד קרות
קמה למבטח

  לנכות. 

) (תיקוגמלת 

טית הנ"ל, ש
דמי וםבתשל

וש דיםאחי ם
בעלי מ תים
הניהול מיד ם

אפשר לחוסכי

ות גמל) (קופ
2 

 הנ"ל, בצירו
ת לעניין ניה
היתר כי חברה
קבלי קצבאות
כי הסכומים 
ת הצבורה נ
 נכון לאותו מ
החוזר כוללת
ת בקופת גמל

 חוזר.

ייעוץ, שיווק
 סליקה פ

במערכת ידע
ח, משתמשים

בפלטי עיון ת

011 -"בהתשע

 המס הטבות
 תוך תיקון

שיעור הגדלת
מ 67% של ור
ב הקצבה ום

יים (קופות ג

יוטה של הת
מסלול תאמת

מי לאחר אי
מודל החכ"מ

ם פיננסיים (ת
יטוח הכולל 

ח את טיוטת 
לנכו ביטוחי 

עד התאונה א
תיישנות לפני

המועד בו  
כיסוי ביטוחי 

(קופות סייםנ
2010  

הפרטחוק ה 
ב שווים אים

כלליםל בסיס 
עמיד עבור 

חוםבת ותקיפ
, אשר תאות
  ם.

ם פיננסיים 
2011-התשע"א

הטיוטאת ה 
קבעו הוראות
קובעות בין ה
ים זכאים מק
י קצבאות, כ
ת האקטוארי
רבי להפקדה

יוטת הופה. ט
שלומי עמית
עו בטיוטת הח

ם פיננסיים (י
דע במערכת

מי לאבטחת
ומ לקוחות וי
זכות ומתן דע

ה), __ה (מס' 

ה מסגרת את 
,לקצבה סכון
ה: (א) להלן ט

לשיעו עד ים
מסכו כשיעור

רותים פיננסי
2012  

סם המפקח ט
הת שעניינה 

 באופן רשמ
ים אודות ה

 על שירותים
נות בחוזה בי

פרסם המפקח
הכולל כיסוי 
 מאוחר למוע
 תקופת ההת

–ת הנכות" 
מבוטח בעד כ

פינ ם שירותי
0-אי), התשע"

הצעת רסמה
אתנ הם בקופ
על ותניק הנח

יהיה אחיד ל
היא יצירת שק

נהלברות המ
וצרים השונים

 על שירותים
ית לקצבה), ה

רסם המפקח
ת התקנות נ

) הק"הקופה"
 נפרד לעובדי
שאינם מקבל
תו מהמחויבות
ל הסכום המ
תשלום מהקו
 להפקדות ת
ת אשר נקבע

 על שירותים
אבטחת מיד

ל בנוגע אות
זיהו, מידע רת

מי פלטי פקת

דת מס הכנסה

להרחיב מוצע
החיס באפיק
כמפורטאות, 
שנ 15 במשך

כ יחושב לא 
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יקוח על שיר
2-דל), התש"ע

פרס 2012אר 
טיוטת חוזר 
שר תפורסם

נוספי פרטים

 טות תקנות

נות הפיקוח 
עניין התיישנ

201  

פ, 2011רואר 
חוזה ביטוח ה
קרות הנכות
 יחל מרוץ 
 "מועד קרות
ולי ביטוח למ

על  פיקוחה 
ל וחובת גילוי

פור, 2011 לי
העמיתים לכל

פשרות להענ
ל דמי הניהו

ה נוספת רה
החב יןב רותח
עלויות המו ן

נות הפיקוח
פת גמל מרכזי

פ, 2011גוסט 
ן זה. בטיוטת

"בה (להלן: צק
חשבון  תנהל

דים זכאים ש
פה לא יפחת
ת ולא יעלו על
עניין אופן הת
בדבר כללים

פוף לעקרונות

הפיקוח  נות
נסיוניים) (א

201 

הורא קובעות
שמיר, מרכזית

הפ, במערכת 

 לתיקון פקוד

מזכיר החוק 
ב כספים כת

ר בגין קצבא
ב מדורג באופן
הפטור ודשי

תקנות הפי
ברירת מחד

בחודש ינוא
יחד עם ט

(אש תהעמי
לפבכנסת). 

  לעיל.

ות חוק וטיוט

טיוטת תק
(הוראות לע
1-התשע"א

בחודש פבר
הטיוטה, ח
אם מועד ק
העניין, לא
לעניין זה,
לשלם תגמ

חוק הצעת
ניהול מדמי

יול בחודש
לכ עניקלה

תוך מתן א
כך שגובה

מטדומים. 
עידוד התח
יהשוואה ב

תק טיוטת
לניהול קופ

בחודש אוג
חוזר בעניי
מרכזית לק
תשל קופה 
נפרד לעוב
יפקיד לקופ
ההצטרפות
הוראות לע
משלימות ב

בכ לקצבה,

תק טיוטת
סליקה פנ
1-התשע"ב

ק תהתקנו
מ פנסיונית

משתמשים

חוק  תזכיר

במסגרת ת
משיכ בעת

לעניין פטו
ב מהקצבה
הח הסכום



הצעו











 



; (ב) מתן 
 מכספים 

אשר לא 
 בהיוון ור

 מוכרת". 
 במס חיוב

 כך, גמל 
 לתנאים 

ר מטרתם 
שיכה של 

קודת מס 
 תגמולים 
שמטרתה 
ור לעיל) 
אם חלפו 
נה למגזר 
יק ההוני 
ההפקדות 

  גמל.

פיננסיים 
י חקיקה 
ר כקופת 
אילך, עד 
 התנאים 
משלח יד, 
א הופקדו 
יתן יהיה 

שנים  15 

נה אחיד 
 חוזרים 
 גופיםה ת

 החיסכון 
 חסמים 
 ומפותח, 

 לבנטי הר
מת מלוא 
עברו אגב 
 הפנסיוני 
ים, גבייה 
רטים את 
ס לתוקף 

. 2011ר ב
. בחודש 
 ג' לחוזר 
של קופה 
ספים בין 
מהשלבים 
ין קופות 
צטרפות, 
הטיוטות 

;התקרה סכום
 הנובעת צבה
א 2000 ינואר

הפטו סימאלי
זכה" ו"קצבה

לח כללים וע
כדין" מקופת

בהתאם עשה
 נוספים אשר
ה ובעת המש

 ת

לתיקון פקת 
 של כספי 

, ש2011-"אשע
 הגמל האמו
קופת גמל א
כדי לתת מענ
ד עצמאי באפ
רים שהיקף ה
יקון לחוק הג

על שירותים 
שרים לענייני
ה יינתן אישור

וא 2012משנת 
ו לגביהם

בודה או ממ
) לאii( -ה, ו

השתלמות. ני
חלוף לפחות 

מבנשעניינו 
המבטל ,יוני
את תשמששר 

ים בתחום 
, להסירדה

ותי, משוכלל 
נות המידע 
 לאחר השלמ
ונתונים שיוע
וני וליצרן 
רפות, אירועי
ספחים המפר

והוא ייכנס -
אוקטובב 1-ב

וא חוזר זה.
בנושא נספח 
ל גוף מנהל ש
עת העברת כס
לכל אחד מ
רת כספים ב
נן ממשק הה
ם. במסגרת 

ס מתוך שיעור
קצת משיכת 

בי 1 מיום ל
המקס הסכום 

" קצבה מזרת
לקבו סמכות

כספים שלא כ
שנע בתנאי" 

ולל תיקונים 
 בעת ההפקד

הגמל ההוניות

פרטיחוק  ת
פעמית- חד
התש), לפחות

בתיקון לחוק
 שהופקדו ב
ספים, וזאת כ
 חסך במעמד

מגזר -פנסיה 
ית לאחר התי

וק הפיקוח ע
די ועדת הש
שר במסגרתה
ו בגין עמית מ
 ושהתקיימ
סה משכר ע
ת גמל לקצבה
פים לקרן ה

פעמית בח- חד
. 

חוזר ש פקח
הפנסי חיסכון

 אחודה", אש
 מידע נוספי
הליכי העבו

תחרו וקשל ש
וזמינ ימנותה

,יקבע החוזר 
מידע ו שלד 
עוץ הפנסיוי

ץ, ניוד, הצטר
נס שניהחוזר 

-רום הייעוץ 
ב' לחוזר) ב- ו

ממשקים נשו
ב ה שנייהיוט

י המידע שעל
ה מקבלת בע
שות מידע ל
שעניינו העב
 ה,' ו' שעניינ
ליטת כספים

ש המהווה וע
בעת 60 לבגי 
החל לקצבה 

 הגדלתס; (ג) 
הגדר שינויד) 
ס האוצר לשר
"משיכת כ של
"כדין משיכה"
. התזכיר כות

בקופות גמל 

תחום קופות ה

הצע פורסמה
משיכה בגין

ל שנים 10 
 (שבוטלה ב
עמית כספים
ד הפקדת הכס
יניים שבעבר
ם מוכרים לפ
ני ירדו מהותי

שרה הצעת ח
י , על2012- ב

ה בכנסת, אש
פים שהופקדו

לשנה ש"ח 
 לעמית הכנס

לקופת 15% 
תה שנה כס
שיכה הונית ח
 לקופת הגמל

  מדה

פרסם המפ 
הח בשוק ם

ובע "רשומה 
שיון וצרכני

יעל את תה
מוך בקיומו ש
 ושיפור מה
 של הציבור. 
ו, מבנה אחי
הקשורים ליי
ת, טרום ייעוץ

 כוללראשון 
ת וממשק טר
(נספחים א' 
לגבי יתר המ
מפקח את טי
ולל את פרטי
מנהל של קופ

נוספו דריש 
ש 9-11 -2008 

ת נספחים ד',
שק גבייה וקל
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קבו כסכום א
 ליחיד ממס 

 גמל בקופת
נן הטבות מס
זכיר החוק; (ד
לצע להקנות 

ש במקרה מס
"כ ייחשב בה

ובתקנות בחוק
ם החוסכים ב

ת "חידוש"לק 

פ ,2011גוסט 
בטור ממס 

שללתקופה 
ת האפשרות
פע- שיכה חד

שנים ממועד
 ולמעמד הבי
 שכר שאינם
סכון הפנסיונ

אוש, 2012 ס
ל), התשע"ב
ריאה ראשונה
לים בגין כספ

 17,400של 
)iם הבאים: (
גינה לפחות

 עמית באות
פים אלו במש
לום הראשון 

וניירות עמ ח

2011 ברואר
ונתוניםמידע 
, והקוזה עניין

 בעלי הריש
 במטרה ליי
, לעודד ולתמ

השקיפות ת
ו הפנסיונים 
שיצורפו אליו
 השונים ה
משק אחזקות
ספים. בשלב ר
שק האחזקות
שקים אלו (
עו מועדים ל

פרסם המ, 20
שק ניוד, הכו
העביר לגוף מ

במסגרתה ל
מסגרת חוזר
רסמה טיוטת
רועים וממש

אלא ,תקרה
מלא פטור

ב שהופקדו
הוענקו בגי
כקבוע בתז
בנוסף, מוצ

המ ושיעור
קצב שהיוון

ב הקבועים
להיטיב עם

  הכספים.

חוק תוהצע

אוג בחודש
הכנסה (פט
שהופקדו ל
להחזיר את
למשוך במ

 10לפחות 
מאייםהעצ

בגין רכיבי
שלהם לחיס

סבחודש מר
(קופות גמ
לקראת קר
גמל לתגמו
לתקרה ש
המצטברים

פקדו בגוהו
בשל אותו
למשוך כספ
מיום התשל

המפקים של 

פבבחודש 
להעברת מ

בע קודמים
המוסדיים,
הפנסיוני,
ייםטכנולוג
גברתתוך ה

לחסכונותי
הנספחים ש
הממשקים

הם ממיובינ
וקליטת כס
מבנה ממש
ביחס לממ

נקבע טרם
12פברואר 

ממש -"ל הנ
מעבירה לה
קופות גמל
שהוגדרו ב
גמל וכן פור
ממשק איר



חוזרי



 



המידע  ת
כל אחד 
ק הגבייה 
 התשלום 
קדות בין 
מו מספר 

איסור  ין
לחוק  19 

 ובשיווק 
די בקשר 
ץ פנסיוני 
תן שאי לי

שההטבה 
בה דומה 
ייני שוק 
ות יועץ 
 ף מוסדי.

 עם מוסדי
 בחוזרעו 
בדמי  פול
 לכל"), ת

 2011בר 
 רותתקש
 לולת), יכ

 יכולוכן  
מהדרכים 

אותן  ביר
א עיכוב, 
ר העברת 
בת הגוף 

 אמנותנ ן
בון מפצל 
י החוזר, 

פרק  תוך
סדי; ולא 
ות רווחי 

 שבשלם 
 אוא ימצ

 זכות צד 
דבר  לכל

 ההפקדה 
, בנוסף. 

. הפקדות
, וזרם בח
את  רעבי

 כל לגבי 

ה גרפית 
 העברת 
וסדי) אל 
 השירות 
 בחתימה 

עסקה  ע
המסמכים 

ם יפרטו את
וף מוסדי ב
ע כי ממשק
של תהליכי 
פיצול ההפק

, פורסמ2012

בעניויועצים 
זיקה לסעיף 
וץ פנסיוני

 על גוף מוסד
ים, ועל יועץ
גוף מוסדי רש
 בכפוף לכך ש
יוני וכי ההטב
ם בעלי מאפי
רת השתתפ
נים על ידי גוף

מ גוף קשרות
שנקבע דהעבו
טיפ לענייןח" 

ות"הפקדטוח (
בחודש דצמ 

ה הסכםוזר, 
נאמנות סכם

 ראמור בחוז
מ תבאח סיקו
עב, אשר ייון
, ללאמוסדי ה

כאשר פקדות
המחאות לטוב

חשבוןת סוגי 
מוסדי; חשב 

פ עלישיון). 
וף המוסדי ב

מהגוף המוס ם
במלואם (לרב

וטחיםהמב 
ל מנותת הנא

קול, חוב או 
ליחשבו,  ות

למחרת יום 
שואה עליהם.

ה בלתאופן ק
, כהגדרתםשיון

ר רשאי להע
וף המוסדי), 

2012 . 

חתימהעניינו 
ל את אופן
ובד הגוף המ
 ולשפר את

 המשתמש 
כחלק מביצוע
אופן נעילת ה

שק האירועים
 להעביר לגו
כמו כן, מוצע
ע הנדרש בש
בות אופן פ

2מרס  חודש

סוכנים ווזר 
, בזנקבעחוזר 

(עיסוק בייע
סורים החלים
 לעובדי בנקי
אות החוזר, ג
 דמי הניהול 
 היועץ הפנסי
ופים אחרים
ת גם להסדר
נים או ממומנ

התק בדבר זר
בין נהלי הע ה

ם סוכן ביטוח
ביט כןעות סו

 וגוף מוסדי.
על פי החו .

הגם כ בחש
לא תאםבה ת

מעסטח או מ
ישי) לבעל ר

לידי הגוף תן
ההפ יבכספ 

צעות ה באמ
משלושת אחד
 גוף לכלרד 
בעל הרי הול
לג עבירםוי ת

הםהוא זכאי ל
ב ברתםד הע

ועבורמנות) 
כי חשבונות ע
, עיקשעבוד, ן

אמנושבון הנ
וף המוסדי ל

התש ובחיש
לא מוסדיף ה
ישר ובעלי ם

 בנקאי (אשר
 העברתן לגו

2בינואר  1 ם

קח חוזר שע
לשפר ולייעל
ן ביטוח או ע
ת המסמכים
בעל רישיון
 מסמכים כ
מת הלקוח וא

טרפות וממש
סיוני, נדרש
ם בממשק. כ
ט את המידע
הפנסיוני, לרב
 השונים. בח

ם המפקח ח
. בחץ פנסיוני

 פיננסיים (
, מהם האיס2

 פנסיונים או
התאם להורא
הטבה בגובה 
המעסיק את 
ף המוסדי לג
ר מתייחסות

ורגנעים המא

חוז פקחהמ ם
התאמה עלבצ
מבטח ע רות

מבטח באמצע
ו ישיוןר לבע

לחוזר האמור
טוח (אשר י
ותעברת הפקד
קדות ממבוט

2. (וסדיוף מ
קבלת מיוםם 
חרשימוש א 

 תיעשה רק 
א אמצעותב י
נפר אמנותנ 

יהון מפצל בנ
דותכומי הפק

שה כומיםם ס
אחר מלב שהו

שבונות הנאמ
נקבעכן,  כמו

משכוןם מכל 
שהופקדו בחש
 על ידי הגו

מועד  ייןענ
הגושל  כתבב

המוסדיי פים
שהוא תאגיד
ק נפרד טרם

מיווקף החל 

פרסם המפק 
חוזר הינה ל
 (לרבות סוכן
 זמני העברת
 הוראות לב
ת לקוח על
לן אופן החתמ
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ממשק ההצט
 משווק פנס
ם המתוארים
כספים יפרט
 לחיסכון ה
הפנסיוניים 

 חוזר זה.

פרסם 2011 ס
 הנאה ליועץ
ל שירותים

2005-תשס"ה
ות ליועצים 
לת הטבה. ב

ה לרבותמור 
 עובדי הגוף ה
שמעניק הגוף
וראות החוזר
כנסים ואירוע

םפרס 2011 י
ל שמטרתו, ן

שר"התק 2004
משולמים למ
ב ןקשרות בי

פקח תיקון ל
ביט ייןלענ וך

דבר אופן הע
 העברת הפק

לגו ישירות) 
ה ימי עסקים

 ללאו ז קיזו
פי סעיף זה 

מוסדי) לגוף 
חשבוןחוזר (

 נאמן; חשבו
יעכב סכ לא ן

לא יקזז מהם
כלששימוש  

שנצברו בחש
כיו הכספים. 
בה יהיו נקיים
. הפקדות ש

התקבלו ילו
בכלל זה לע

ב סכמהה לת
הגופ כלעל  ל

ץ פנסיוני ש
לחשבון בנק

בת ושיהי ות

 2011גוסט 
 מטרת הח
מבעל רישיון 
, לקצר את
חוזר קובע

לשם החתמת
בחוזר) ובכלל

מוצע כי מ
שיועץ או
מהאירועים
וקליטת הכ
וההפקדות
המוצרים 
הבהרות לח

סמר בחודש
מתן טובת
הפיקוח ע
פנסיוני), ה
למתן הטבו
בקשר לקב
הטבה כאמ
תינתן לכל 
להטבות ש
דומים. הו
הפנסיוני ב

יולי בחודש
רישיון בעל
4/14 טוחבי

הביטוח המ
הסכם התק
פרסם המפ
וולצורך תי

הוראות בד
על ורהשי

)1הבאות: (
תוך שלושה
ללא זכות 
הפקדות לפ

3. (המוסדי
בח שפורטו

באמצעות 
ישיוןבעל ר

זמן קצוב; 
בהםיעשה 

השקעות ש
אל והועבר

ביתרת חוב
ג' כלשהם.

כאיועניין, 
בחשבון, ו

בלק נדרשת
חלזה  חוזר

לרבות יוע
 תההפקדו

ההתקשרוי

חודש אוב
.ממוחשבת

המסמכים מ
גוף מוסדי,
ללקוח. הח
דיגיטלית ל
(כהגדרתה 







 



י לפרסם 
החתומים 
לי רישיון. 

 עסקה בי
 לחוזר ון

הצטרפות 
 קבעו, בין

בכלל זה, 
פה לקבל 
ת לקופת 
ל הקופה 
 כן, נקבע 
 הדרישות

 גרפיתה מ
החוזר ם. 

ע ללקוח 
 נקבע כי 
פים, אינו 
ן כי הגוף 

 13 סעיף 
עולה של 
תו מוצר 
יוני אחד 
ם תלויים 
 השלכות 
האפשרות 

  ית.

טיוב  ניין
ים לבצע 
ת (נספח 
  הפנסיוני
העמיתים 
גרת זאת 

 בענייןם 
 שלתיים 

גבי מבנה 
ה המשנה 
רה שיהיו 
קופה או 
סיה הינן: 
ת מבסיס 
של מכאן 
דיווח על 
ת המידע 
מעסיקים 
הכספיים 
ההשקעה 
ספיים של 
לה חובת 
פי השוק, 
מי ניהול 

על גוף מוסדי
ברת קבצים ה
ר ונגיש לבעל

לגב מעסיק ת
תיק טיוטת 

הסדרת הינו 
שא. בחוזר נק
קופת גמל וב
ה שעל הקופ
דבר הצטרפות
מסמכים שעל

כמו  מגנטית.
ה את מקיימת
חתימעניינו "

את המוטבים

מתן מידעינו 
. בחוזר הרה

משיכת הכספ
ק הפיקוח, וכן
את הוראות 
לא תכלול פע
 ביטוח באות
 ממוצר פנסי
דה אשר אינם
למשיכה; (ב) 
לקוח לגבי ה
ככל שרלוונט

בענ מוסדיים 
גופים מוסדיי
משק האחזקו
שוק החיסכון 
שום זכויות ה
אחזור, ובמס

 היקפו.

מוסדיים פים
כספיים השנת

לגת חדשות 
וקרנות פנסיה

, במטרקרנות
עת בחירת הק
ל קרנות פנס
לים ומשיכות
בצע בדרך ש

הרחבת הד ת,
הרחבת - קעה

בר חמשת המ
הדיווחים ה ט

של פעילות ה
ע לדוחות כס
ירקטוריון, חל
קה על פי ענפ
דבר החזר דמ

ע בחוזר, כי ע
דה לשם העב
ח, באופן ברור

החתמת לעניין
2011 דצמבר
 .עובדיו

ח חוזר שעניי
זר קודם בנוש
ות עמית לק
; נתוני חובה
ה; הוראות בד
וי מוטבים; מ

ים במדיה מכ
המ ממוחשבת
, שע2011-10-4

 לעניין הורא
. 

ח חוזר שעניי
הבה -פנסיוני

חוסך בעת מ
הגדרתו בחוק
 מבלי להפר 
יכת כספים" 
ה או מסלולי
ר פנסיוני או
ובד נתון או ע

נאי הזכאות ל
; (ג) ידוע הל
מירת ותק", כ

 גופים חוזר 
, שמחייב ים

מפורטים בממ
ע ונתונים בש
שניתן, שריש
 זמין וניתן לא
וב הנתונים וה

גופ חוזרקח 
 בדיווחים הכ
נקבעו הנחיות
 קופות גמל ו
וה ל הקופות

יהוו כלי בע
ת כספיים ש
של דמי גמול
ס הדיווח יתב
ות ההשקעות
מסלולי השק
דבפת גילוי ב

ת הנהלה לס
 ניתוחים ש
שינויים בנוגע
ההנהלה והדי
שקעות בחלוק
ל, פירוט בד

ב. עוד נקבע
זר נהלי עבוד
בת של לקוח

ל המפקח בל
ד בחודש קח

ל מעסיק בין 

פרסם המפקח
החליף חוזזר 

הליך הצטרפו
סי הצטרפות;
כספים לקופה
 הוראות מינ
ושמירת מסמ

מ גרפית ימה
4ים ויועצים 

ימקור מסמך
.2011וקטובר 

פרסם המפקח
ספו ממוצר 
מוסדי בפני ח
וק פנסיוני כה

תו לעמית או
קבע כי "משי
סלולי השקעה
ם מסוג מוצר

הינו  - כללי" 
היתר: (א) תנ
ם שלא כדין
ו בקופה ו"שמ

רסם המפקח
גופים מוסדי
העמיתים המ
העברת מידע
בטיח, ככל ש
מהימן, שלם, 
ופן ביצוע טיו

פרסם המפק 
גילוי הנדרש 

בחוזר נ. סיה
הכספיים של 
 הכספיים של
 למשתמש ו
 בנוגע לדוחות
החשבונאי ש
 (שינוי בסיס
 הצגת פעילו
מ הלת מספר
 הבודד, הוס
פת דוח סקירת
כולל בעיקר

עיקרי הש רן).
 דוח סקירת 
לחשיפת ההש
בארץ ובחו"ל
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לצרכי אירכוב
 תחילת החוז
רפית ממוחשב

קיב אשר ניות
המפ פרסם 
 עסקאות ניין

פ 2011גוסט 
חוזה. פת גמל

ה אות בדבר
ך מילוי טפס
פשר הפקדת כ
עות מעביד; 
מית מצטרף ו

בחתי החתום
סוכני בחוזר 

כמ ייחשב", 
לאו 1יום ף ב

פ 2011במבר 
משוך את כס
 שציין גוף מ
 עיסוק בשיוו
שאי למסור א
ור. כמו כן נק
ספים בין מס
עברת כספים
יין זה "נתון כ
החוסך, ובין ה
משיכת כספים
לוואה לטובת

פר 2011מבר 
ת עמיתים ב
תוני זכויות ה
מבנה אחיד לה
יל), כדי להב
מ המידע יהיה

קרונות של או

 2012ברואר 
מבנה הגדבר 

פנס וקרנות ל
ש בדיווחים ה
צגת הדוחות
שקופים יותר
רי השינויים 
ת הרישום ה
בסיס מזומן 
ינוי מתכונת
ל, בקרן המנ
רמת המסלול
קרן וכן הוספ

הנהלה כ רת
מבוטחים בקר

אוחדו  הינן: 
 יותר ביחס ל
ן השקעות ב

החתומים ל
עד למועד 
בחתימה גר
פנ בעקבות

עובדיו עם
בענ האמור

בחודש אוג
עמית לקופ
היתר, הור

הליךעדכון 
בטרם תאפ
גמל באמצע
למסור לעמ

ה מסמךכי 
המפורטות
"ממוחשבת
נכנס לתוק

בחודש נוב
שמבקש למ
נתון כללי 
נכלל בגדר 
המוסדי רש
לחוק האמ
העברת כס
פנסיוני והע
לאחר. לעני
במאפייני ה
המס של מ
להעמיד הל

דצמ בחודש
תוני זכויונ

טיוב של נת
מא' לחוזר 
האמור לע
במערכות ה
נקבעו העק

פב בחודש
הנחיות בד

גמל קופות
גילוי הנדרש
את אופן ה
ברורים וש

עיקרהקרן. 
טשי שינוי

מצטבר לב
שי ולהבא),

דמי הניהול
המדווח בר
הגדולים בק
(דוח סקיר
וזכויות המ
קופות גמל

ירוט רחבפ
הפרדה בין









 



העמיתים 
פה ועוד. 
ל הקופה 
וזר ייכנס 

מכירת  ב
 בהעברת 
ה בחברה 
לי מניות 

 ייפוי ויינ
, כוח יפוי

 להעביר 
 או תיים
 בעל סמיך
 למשך קף
 טיפול ם
למשך ; ו

(ג)  ; הכח
 ,כוח יפוי

 .פוי הכח

יות בדבר 
ת פנסיה. 
 השנתיים

 יותר פים
 השינויים

 חביתור ט
 בין פרדה
 ניהול מי

 העמיתים
 לרבות ה
 הוראות 
 לשנת ים

כירי חוק 
ני קופות 
 (תוכנית 

 במסגרת 
 3.1.1.9ף 

ה בתחום 
, טיוטת 
 הנוגעות 
בסעיפים 

 

ל פי כמות ה
גדולים בקופ
 הכספיים של

החום בלבד. 

תמורהבדבר 
פית, בין אם 
אמצעי שליטה
ים, ולא לבעל

שעניויועצים 
יי לטופס חיד
או מידע בל

נקודת נסיוני
המס כוח פוי
בתוק יהיה, מי
לש פנסיוני 

בתוקפ עמוד
פוי ימסגרת י

יי קבלת בעת
יפיחשב בסוג 

הנחי לעניין ר
ת גמל וקרנות

ה הכספיים ת
ושקופ רורים
ה יתר בין. רן
פירוט חובת 
הפ, השוק פי
דמ החזר דבר
ה כמות פי ל

בקופה דולים
.ועוד תיהם
הכספיי וחות

טיוטות תזכ 
ביטוח ותקנונ
ל מוצר חדש

, נוספים ת
מפורט בסעי

צה בפעילותה
עות חקיקה,

בשנת הדוח, 
 אשר נמנו ב

ל בחלוקה על
מעסיקים הג

ות הדוחותא
פיים השנתיים

  .2012נת 

את עמדתו ב
ופת גמל ענפ
אם במכירת א
כירה לעמיתי

סוכנים ו זרחו
אח מבנה קבע

לק הרישיון 
פ שיווק או
שיי(א)  – תר
פעמ חד אופן
ליועץ כוח י
יע מתמשך ץ

כפי שיקבע ב
ב לפעול סדי

פוי הכח בהתח

  המפקח 

חוזר טיוטתח 
יים של קופות

הדוחות נוסח
בר שיהיו כך

הקר או קופה
 חלה, טוריון

ענפ פי על 
בד יותר חב
על בחלוקה ל

הגד מעסיקים
מעמיתנגבים 

מהד החל פן

פקח מספר 
ב תוכניתגת 

יע למפקח על

ותקנו וזרים
, כגמל קופות

ות על הקבוצ
(הצלטוריות 

שפורסמו ח) 
ד הנושאים 

  

ר דמי הניהול
ת חמשת המ
פעה על תוצא
דיווחים הכספ
הכספיים לשנ

סם המפקח א
 שבמכירת ק
ל אחר ובין א
ת תמורת המכ

המפקח ח סם
נק, החוזר גרת
בעל את קוח
א פנסיוני ץ

הית בין, חוזר
בא הלקוח ות
וייפו ; (ב)תו
ייעו הסכם ת

קצרה יותר, כ
מוס גוף על ו

יפייין אימות 

עמדה של ה ת

רסם המפקח
יווחים הכספ

 את לעדכןע 
כ הפנסיה ת
הק בחירת עת

והדירק נהלה
בחלוקה עות
נרח פירוט, ל

הניהול דמיר 
המ חמשת 

ממוצעים הנ
לתוקפ להיכנס

פרסם המפ 
מנגנון הנהג י
יידרש להודי 

 ופת גמל). 

חו טיוטות 
וק ביטוח יות

מרכזיות החלו
וראות הרגול
ם של המפקח
במסגרת אחד
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פירוט שיעור
ירוט רשימת
הנ"ל אין השפ
ופן הצגת הד

דיווחים הס ל

פרס 2012אר 
כך  פיות.ל ענ

מנהל פה לגוף
ש לשייך את

רס, פ2012ס 
במסג .ישיוןר
לק מייפה תו

ייעוץ מסגרת
עוד קובע ה 
אודו מידע בל
חתימת מיום 

במסגרת סקה
 או לתקופה ק

שבו האופן ל
עת נוהל לענ

ניירות טיוטות

פ, 2011 גוסט
וי הנדרש בדי
טיוטה מוצע

וקרנות גמל 
בע כלי ויהוו

ההנ סקירת 
ההשקע שיפת
ל"ובחו בארץ

פירוט שיעור
רשימת רוט
המ הניהול י

ל צפויות וזר

2011פטמבר 
שינויעניינם 

 שגוף מוסדי
ן פנסיה או קו

רסם המפקח
תכני להנהגת

 

המ אות הדין
 עיקרי ההו
טיוטות חוזרי
לא פורטו ב

לעמיתים, 
בקופה, פי
לשינויים ה
אלא על או
לתוקף ביח

בחודש ינוא
קופות גמל
ניהול הקופ

הלת, ינהמ
  הקופה.

מרס בחודש
ר לכוח לבע

שבאמצעות
במ בקשות

.מתמשכים
לקב רישיון

חודשים 3
עס בביצוע

עשר שנים 
על הוראות

לרבות קביע

טו חוזרים ות

אוגבחודש 
מבנה הגילו
במסגרת ה

קופות של
 למשתמש

דוח אוחדו
לחש ביחס

ב השקעות
, לעמיתים
פי, בקופה
דמי שיעור
החו טיוטת

2012. 

ספ בחודש
וחוזרים ש
גמל באופן
ביטוח, קרן

, פרבנוסף
ל הרפורמה

 לעיל.

  ביטוח חיים

הורא יפורטו 
ח חיים וכן
ת, חוזרים וט
 זה ואשר 
  :דמים לעיל





טיוט







ענף ב 3.1.3

להלן
ביטוח
תקנו

נףעל
הקוד

3.2

 



ר עבודה 

 בסיסיים 
מירה על 
סו לתוקף 
ה קבוצתי 
הפוליסה 
 לפוליסת 
 פרט של 
ות חובה 
טי ביטוח 
יקוח על 
 המפקח 
ת ביטוח 
אים בהם 

-1993  

סק (ללא 
, תקופת 

תוקנו  2
תי תמנה 
אה לפיה 
ע הוראות 
תי וללא 

כסים של 

 והנכסים 
ת נכסים 
טוח חיים 

ח חיים), 

 ההצמדה 
או מקרה 

 (הוראות 

ן שימוש 
טיח כיסוי 
תום בעת 

ב למנהלי 
 מגובות 
חודש יוני 
ח כאמור 

 אובדן כושר

ת עקרונות 
 העיקרית שמ
התקנות נכנס
 כושר עבודה
קבע כי בעל 
פשר מעבר 
ים לפוליסות
ובעות התקנ
יסה, דף פרט
 לתקנות הפ

, פרסם1993
פעלת פוליסות
רטת את התנא

-צתי), תשנ"ג

ם קבוצתי, רי
לן המינימאלי

2005אוגוסט 
 ביטוח קבוצת
בוטלה ההורא
הוסמך לקבוע
טוח הקבוצת

חשבונות ונכ

ת החשבונות 
מבטח, והפרד
של עסקי ביט

בחוזה לביטו

עניין תנאי 
יון הפוליסה א

זה הביטוח) 

ר את אופסדי
 קודם, להבט
ע ביצוע חית

בהרה למכתב
חות תשואה

בפנייתו מח .2
וליסות ביטוח

סיים (ביטוח

וקובעות 2006
י, שמטרתם
טוחי נאות. ה
ליסות אובדן
. בתקנות נק

תא הבודד י
בתנאים דומי
 מחדש. כן ק
בקבוצה פולי
 וכן בהמשך
3- תי), תשנ"ג

דבר נוהל הפ
בוצתי, המפר

  בוצתית.

טוח חיים קבו

ן ביטוח חיים
קבוצות וגודל
ם. בחודש א
טחים לעניין 
כן). בנוסף, ב
ת והמפקח ה
הפסקת הבי

רכי הפרדת ח
  

 דרכי הפרדת
הביטוח של מ
חים מנכסים ש

נאי הצמדה ב

 הוראות, לע
שלם בשל פדי

(תנאים בחוז

 שנועדו להס
 מצב רפואי 
יטוח ולמנוע

טיוטת הבקח 
ביטוח מבטיח

2011ודש יוני 
מבוטחים בפו

ירותים פיננס
  

6דש נובמבר 
בודה קבוצת
טחת כיסוי ביט
 חלות על פול
חל ממועד זה
בד; למבוטח
וח הקבוצתי ב
 וללא חיתום
כל מבוטח ב
לתקנות אלו
 חיים קבוצת
וטת חוזר בד
שר עבודה קב
עיל פוליסה ק

קי ביטוח (ביט

וראות, לעניי
זה הגדרת הק
לות לסוכנים
 קבוצת מבוט
איש קודם לכ
 על שנה אחת
במקרה של 

קי ביטוח (ד
1984-תשמ"ד

נחיות בדבר 
מכלל עסקי ה
משתתף ברווח

קי ביטוח (תנ

 בין היתר,
ל המבטח לש

  יים.

סקי ביטוח (
  2004-שס"ד

סמו תקנות,
המבטח בשל
ל תקופת הב

  לי ביטוח.

 מפקח

פרסם המפק 
נו פוליסות ב

בחו שפורסם
כי זכויות המ
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יקוח על שי
 2006-תשס"ז

ורסמו בחוד
עב ובדן כושר

וטחים והבט
והן 2007ריל 

ו יחודשו הח
ה מעביד בלב
פקיעת הביטו
מועד המעבר 
ח להמציא ל
תי. בהמשך ל

(ביטוח  וח
טיו 2010אר 

סות אבדן כוש
ה רשאי להפע

קוח על עסק

לה כלולות הו
סכון) ובכלל ז
תקרת העמל
וך קביעה כי 

א 100במקום 
יטוח תעמוד 
סת המשך ב

  דש.

יקוח על עסק
טוח חיים), ה

ה קובעות הנ
ביטוח חיים מ
ביטוח חיים מ

יקוח על עסק
198  

כלולות,אלה 
תשלומים שע
זה לביטוח ח

יקוח על עס
אי קודם), התש

פורס 2004אר 
סייג לחבות ה
אוי למשך כל
תשלום תגמול

המ של חוזרים

 2011קטובר 
יטוח שעניינ
ש(חיים צמוד) 
יר המפקח כ

  הדין אות

תקנות הפ
קבוצתי) הת

התקנות פ
בביטוח או
ענייני המב
בחודש אפר
שיכרתו או
יכול שיהיה
פרט בעת פ
המבטח במ
על המבטח
ודיווח שנת
עסקי ביט
בחודש ינוא
חיים ופוליס
מבטח יהיה

תקנות הפי

בתקנות אל
מרכיב חיס
הביטוח, ו
התקנות תו

איש (ב 50
תקופת הבי
לגבי פוליס
חיתום מחד

תקנות הפי
מבטח בביט

להתקנות א
של עסקי ב
של עסקי ב

  אחרים.

תקנות הפי
82-התשמ"ב

בתקנות א
בחישוב הת
ביטוח בחוז

תקנות הפ
למצב רפוא

בחודש ינוא
המבטח בס
ביטוחי רא
התביעה לת

ח וטיוטות םי

בחודש אוק
חברות הב
אג"ח ח"ץ (

הבה, 2011

  

הורא











חוזרי



 



משו את 
הפוליסה 
ץ). אולם, 
הפוליסה, 
 נוספות 
ת לקצבה 
הפוליסה 
שב בגיל 

מכתב  ת
ת הוניות 
קצבה לא 
 החיסכון 
עם תום 
משכך לא 

  וליסה.

ון מסמך 
בהתאם  

ת לביטוח 
 הבטחת 
רנט שלה 
ת באתר 
שווקו על 

בענף תה 
ת תקנות, 
עות לענף 
הקודמים 

הקשורים 
לעיל).  3

ובכלל זה 
ם ובעלי 
אקטואר, 
ח. בנוסף, 
ות, שרוב 
של נכסי 

 המבקש 
וק הגמל 
ם פנסיה 
ם) בלבד, 
שיון סוכן 

פות גמל 
ת החוק 

טחים לא מימ
כפוף לתנאי 
ה באג"ח ח"ץ
אם לתנאי ה
בגין הפקדות
ימוש הזכאות
ם לתנאי 
ליסה, בהתח

במסגרתועל. 
 בין פוליסות
 או תשלום ק
ה בגין יתרת 
ונית אשר ע
 התשואה ומ
סי אותה הפו

לעדכלישית 
סכון.יבות בח

סגרת תוכניות
שאינו מגלם
אתר האינטר
ובת המדויקת
 תכניות שיש

 .כון

וצה בפעילות
קיקה, טיוטת
 הדוח והנוגע
נו בסעיפים ה

אים שונים ה
 3.1.1 .1.2.1

ת קופת גמל ו
מינוי אורגני

מנות אויבת ל
 חוק הפיקוח
ועדת השקעו
 ההשקעות ש

  ר.

 מבטח בידי
ן בתיקון לח
נורה מבטחים
גיהן השונים

בעלות רישת 

לות של קופ
ותרת הוראו

שבהם מבוט
לא יפגעו בכ
שואה (המגוב
תקופה בהתא
אה כאמור ב

ם מיליסה. ע
היה בהתאם
הנקובים בפול
 הקצבה בפו
ערכה הבחנה
ה של משיכה
חת התשואה
 מפוליסה ה
לת הבטחת 
 ח"ץ בעד נכס

ח טיוטה של
 חיים משולב
ת להציע במס
קדם קצבה 
 הקצבה בא
הפנייה לכתו
 זה יחול על
ה שיצוין בעדכ

ת על הקבלו
(הצעות חקת 

בשנת רסמו 
אים אשר נמנ

ראשית נושא
 גם סעיפים
ברה המנהלת
קוח לעניין 
ם פנסיה מחו
 לפי הוראות
עליה למנות 
יעת מדיניות
שקעות כאמו

קבלת רישיון
, כפי שתוקן

לעיל) מנ 3.1
ת גמל (לסוג
בחברות בנות

חברות מנהל
(תחת הכו 3

ה, במקרים ש
שלום הוני, ל
 הבטחת התש
כאות בתום ת
בטחת התשוא
 תקופת הפו
 תשלומה י

ה הקצבהדמי 
לת תשלום

נע 2011טובר 
, לפיה במקרה
לקבלת הבטח
את במובחן
הזכאות לקב
ח"כלשהי באג

פרסם המפק
כניות ביטוח 
טוח הבוחרת
מבוסס על מ
ג את מקדם
אי הפוליסה 
מקדם. עדכון
מועד התחילה

מרכזיות החל
 הרגולטוריות

שפורהמפקח) 
 אחד הנושא

בחקיקה רר 
יהולה (ראה
ת גמל על חב
ות חוק הפיק
ורה מבטחים
חשבון מבקר 
 קופות גמל, ע
ם לצורך קבי
על ניהול ההש

 התנאים לק
 חוק הפיקוח

2. - ו 3.1.1ם 
ניהול קופות
י השליטה ב

 

העצמי של 
3.1.3.1בסעיף 
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לתום תקופה
קצבה או תש
בוטח להמשך 

מימש זכ לא
 להמשך הב
ה לאחר תום

 הנידונות,
 לרבות מקד
במועד התחל
מחודש אוקט
,ות קצבתיות
ת המבוטח ל
בפוליסה וזא
ביטוח תמה ה
יע השקעה כ

פ 2011גוסט 
ים לעניין תכ
 על חברת ביט
לול קצבה המ
מותה, להציג
לכלול בתנא
 בה מוצג המ
 הביטוח מהמ

המ אות הדין
רי ההוראות 
חוזרים של ה
רטו במסגרת

  גמל

ת גמל מסדי
ופת גמל וני
יל חוק קופות
ה, את הוראו
מכאן, כי מנו
נים ורואה ח
הוראות חוק 
גים חיצוניים
סיה ופיקוח ע

  ח

קובע אתוח 
 פנסיה. לפי 
בה בסעיפים

בנ גםעסוק 
מלוא אמצעי

  ").כן תאגיד

  פות הגמל

שות ההון ה
ב אה פירוט

  להלן.

המגיעות ל
כאותם לקז

בזכות המב
למבוטח ש
איננו זכאי
שתתבצענה
בפוליסות

המקוריים,
המבוטח ב
מ ההבהרה

לבין פוליס
תפגע בזכו
שהצטבר ב
תקופת הב
ניתן להשק

בחודש אוג
קווים מנחי

זו  לטיוטה
חיים, מסל

תמ שיעורי
במובלט, ו
האינטרנט 
ידי חברות 

   הפנסיה

הור יפורטו 
וכן עיקר סיה

ים וטיוטות ח
אשר לא פור

:  

חוק קופות 

חוק קופות
להקמת קו
בנוסף, מחי
קרן פנסיה
תפקידים. מ
מנהל סיכו
ובהתאם לה
חבריה נצי
קרנות הפנס

חוק הפיקוח

חוק הפיקו
לנהל קרן 
(ראה הרחב
רשאית לע
ולהחזיק ב

סוביטוח ("

תקנות קופ

דרילעניין 
ראופנסיה, 
ל והתקנות)



ענף ה 3.1.3

להלן
הפנס
חוזרי
זה, ו
לעיל







3.3

 



בענף  רה
האחרונה 

פות גמל 
ת החוק 

של קופת 

 ת כספים

 התקנות 
 הכספים 

קופות  ת
במס רווח 
ף כספים 
ת הזכות 

  תקנות.

 כללים( 
 לחשבון 
 התקנות 
 שהקנו ז
 טיוטת ת
 לבצע יין

 המנהלות
 צטרפותו
 שתלמות

 קרן של 
 האיחוד ת
 מוצע כן 
 למשוך ש
 לצורך ד
 אין כי ר
 מעבר נו

 שתלמות
 החברות 

 על פוצלו
 הבהרה ב
 קרן של 
 למלא לה

 שלו ונות

 בעניין ם
לאישור  

מל אחרת 
. לחוזר 2

לפעילות החב
שנה הבסמו 

לות של קופ
ותרת הוראו

ל רישומים ש

  .יל

 גמל) משיכת

 חוק הגמל,
לסדר משיכת

בתקנות יםוע
ם החייבים ב

ולבסוח הון, 
ר בידי העמי
זה הקבוע בת

הכנסה מס 
ייחשבו מות

את התאים
מאז שחלו ם

במסגרת. תיו
המעוני עמית

ה לחברות כך 
הצ ממועד ים
הה קרן של
 המנהלת ה

הודעת קבלת
. חשבונות 2 
ומבקש, יותר 
אח כחשבון 

להצהיר מית
חשבונ את ל
הה קרן של 

ליתר הודיע
שפ חשבונות

מכתב טיוטת 
המנהלת רה

שבניהול קרן
החשבו של ק

מוסדיים פים
לולי השקעה
עם קופת גמ

2010מאפריל 

המתייחסות ל
טוריות שפורס

חברות מנהל
(תחת הכו 3

 דיווח וניהול
 2001-שס"ב

לעי 3.1.2.1 יף

סיים (קופות
2011. 

 רקע תיקון
מחדל ביחס ל

קב וות שהי
משכו הכספים
רים ממס רווח
ואולם תיוות
שיכה שונה מז

תקנות וטת
השתלמ בקרן
לה נועדה שר
הרגולטוריים 

חסכונו והלו
ע לחייב וצע
 על הודעה ור
ימי 30 בתוך 

ש המנהלת 
לחברה שונים
ק ממועד סקים
 בין רק לבצע

או השתלמות
 החשבונות 

העמ על היה
פיצל אליהן 

המנהלת ברה
לה יהיה פים

ה את לסגור
 פורסמה ,סף
החבר על כי
ל עמית של 
תקוהו את חד

גו חוזר ונה
 ולמיזוג מסל
קופות גמל ע
רה מנהלת מ

 המרכזיות ה
ראות הרגולט

העצמי של 
3.1.3.1סעיף ב

זיהוי,חובות 
פת גמל), הת

סעיב פירוט ה

רותים פיננס
1-התשע"א ת),

הותקנו, על
ברירת המללי 

קרן השתלמ
ש, תחילה יימ
כספים הפטור

, ו2002צמבר 
פים בסדר מש

טיו פורסמה 
ב שונים נות
אש ,2011-א
לשינויים) 1

ינ היכן חירה
מ, מס תכנוני

למסו תלמות
 המאוחדות 
החברה על 
ש נתונים ר
עס ימי 10 תוך
ל יהיה ניתן 
ה קרנות 2 לו
כל את ראו

ויה, חדשות 
נוספות מות
החב ועל, רתו

כספ למשוך 
 מהן ולבקש

בנוס. נוספים 
כ נקבע רתו
הצטרפות עד
לאח עמית של

  מפקח

הממו פרסם 
 קופות גמל 
 נוהל מיזוג ק
די אותה חב

  52 - א 

לות החקיקה
 עיקרי ההור

  ה:

  פות הגמל

שות ההון ה
ב פירוט אה

 להלן.
הלבנת הון (ח
ה המנהלת קופ

ראה הצו אות

יקוח על שי
השתלמות רן

 2011רואר 
כלליפות את 

כה חלקית מ
סדר החדשה ה

הם יימשכו כ
בדצ 31לאחר 

שוך את הכספ

 2011 צמבר
חשבונ שבהם
"התשע), קון

1993 משנת( 
הבח חופש ת

ת למנוע כדי
השת בקרנות 
ההשתלמות 
כאשר, יהי
למסור יהיה 
בת יהיהשנ ת
ותק איחוד. 

ל שיש לעמית
יר, מהן אחת
הפקדות פני

השתלמ רנות
להצהר שיצרף
העמית יקש
 המשיכה על
 לתשלומים 
שבמסג, ל"נ
במוע לדרוש 

ש בקשתו בר
  .ל

המ של חוזרים

 2012 ברואר
שות למיזוג 
שמחליף את 
בנאמנות ביד

  קופות גמל 

 יפורטו מגבל
ת הגמל וכן
געות לענף זה

ות קופתקנ

דרי לעניין
ראופנסיה, 

לוהתקנות) 

צו איסור ה
הגמל וחבר

הורא לעניין

תקנות הפי
מקר חלקית

בחודש פב
הנ"ל, המחל
בעת משיכ
הגמל. לפי 
הון לאחריה
שהופקדו ל
לבקש למש

  תקנות ות

דצ בחודש
ש לתנאים

תיק( )אחד
 הנוכחיות
את לעמית
וכ התקנות
ותק איחוד
קרנות של

השנ לקרן
 הראשונה

ההשתלמות
העמית של

ל כי, לקבוע
מא כספים
בפ סגירתן
ק ברשותו
ש לרשימה
בי שממנה

ע המנהלות
העמית ידי

ה לתקנות
 השתלמות
בדב הצהרה
לעיל כאמור

חוטיוטות  םי

פב שבחוד
הגשת בקש
הממונה, ש
המנוהלת ב

ענף ק 3.1.3

להלן
קופות
והנוג







טיוט



חוזרי



3.4

 



ופות גמל 
קעה של 

  ם:

 צורך בו 
 הגשת עד

 בתיקון ך
 ; קשה

 הגשת ב
 עסקים י

שתחילת 
 הממונה 
מי עסקים 
יין טופס 

בהשוואה 
"ח בשנת 

 2010 שנת
 לתשלום 
בפרמיות 

ת ביטוח 
מיליוני  4

בהשוואה 
. שיעור 4

עמד עה) 

ת ביטוח 
 2011שנת 

ם. גורם 
עת כספי 
ה מושפע 

כתוצאה  
תוך  ,נים

ף צבירת 
הפער בין 
ח משנה. 
יסק, והן 
 המשפיע 

 משולמת 

יות גבוה 

ג מלא של קו
יניות ההשק

סוגים שונים 

 ואין בנספח
ממוע עסקים

צורך בו ויש ח
הבק הגשת עד

מחייב, בנספח
ימי 40 לאחר

רת ובתנאי 
ר. ככל שנתן

ימ 10 לאחר 
 קבועים לענ

 

ב 2011בשנת 
מיליוני ש" 1

בש .2010ת 
שרדי ממשלה 
הנ"ל, הגידול ב

 להתחייבויות
400ח לעומת 

ליוני ש"ח ב
4% - כשל  ול

ל חוזי השקע

 להתחייבויות
ליוני ש"ח בש

רמים עיקריים
הנובע מהשק

. מרווח זה2
 ,2011שנת 

י ניהול משת
ם זה מהיקף
 נוסף הינו ה
תחשב בביטוח

תוכניות הריב
ח. גורם נוסף 
ל שפוליסה 

לשיעור רווח

ים בעת מיזוג
תמזגות ומד
3- ג מיזוגים ל

ב שפורטו ם
ע ימי 20 חר

בנספח שפורטו
ממוע עסקים 

ב שפורטו ם
ל כמאושר ב

 הוראה אח
תכנית כאמור
יזוג מאושרת
ורפו נוסחים 

  ות לבקשה.

  הלקוחות 

מיליוני ש"ח ב
1,537 -ואה ל

לעומת שנ 1
משמוני ש"ח 

חד פעמיות ה

קפו ישירות
מיליוני ש"ח 4

מיל 576 - ב
גידו, 2010ת 

 פדיונות של
  ד). 

זקפו ישירות
מיל 284 -ו בכ
201.  

 ממספר גור
ווח הפיננסי ה

2003ם שנת 
יצויין, כי ב

בו דמילא נג 
חיות בתחום

. גורם 2004 
ו בפועל, בהת
רווחיות הן ב
 חיי המבוטח
וליסות. ככל

  הפוליסה.

ביא תת נמוך 

הקווים המנחי
תהקופות המ
 החוזר מסווג

המנחים ווים
לא כמאושר 

ש המנחים ם
ימי 30 לאחר

המנחים ווים
ייחשב והוא 

מונה לא נתן
יום אישור הת
 התוכנית למי
נת. לחוזר צו
המנכ"ל הנלו

ו ובתמהיל ת

מ 1,681 -מו ב
ובהשוו 2010 

1% -ה של כ
מיליו 125בסך 

ת הפרמיות הח

 פרמיות שנזק
408) בסך קעה

הסתכמו 20
ני ש"ח בשנת

(לא כוללת 
יעור אשתקד

מיות בגינן נז
) הסתכמועה

10ש"ח בשנת 

עתה מושפ
ות הינו המרו

לתום עדפקו 
ית הדיווח. 
 ,וליסות אלו

שפעת הרווח
החל משנת 
ריסק לעלותו
פיעה על הר
 לכל תקופת
שך חיי הפו
 הרווחיות מה

 יחס הוצאות

  53 - א 

ח ובו פירוט ה
תרת נכסי ה
 המתמזגים). 

בקו שעומד 
 ייחשב - נון

בקווים שעומד
ל כמאושר שב

בקו עומד נו
לממונה חדת
 ;הבקשה ת

ף לכך שהממ
 חצי שנה מי
רת, יראו את 
קשה המתוקנ
וג והצהרות ה

חום, ברווחיות

 

 חיים הסתכמ
 ש"ח בשנת 

חלה ירידה 2
חד פעמיות ב
טרול השפעת

  .7% -כ

נתקבלו  20
חוזי השק -ן 
   

011ו בשנת 
מיליונ 554ל 

דה הממוצעת
(זהה לשי 3.8%

יסות שהפרמ
חוזי השק -  ן

מיליוני ש 189

ה בתחום זה
ע על הרווחיו

שהונפ חיים
ההון בתקופ
 שלילית בפו

בנוסף, מוש 
ת שהונפקו ה
בגין מרכיב ה
ת החיים מש
שולמת קצבה
ברה הינו מ
ותר כך גדלה 

כי שמירה על 

צורף נספח
(לעניין ית
המסלולים 

מלא מיזוג
תקנ בתיקון
  ;הבקשה

ש מלא מיזוג
ייחש - תקנון

שאינ, מיזוג
מיוח בקשה
הגש ממועד

והכל בכפוף
מיזוג תוך ה

הוראה אחר
מהגשת הבק
בקשת המיז

הפעילות בתח

  ביטוח חיים

  ף הפעילות

מיות בביטוח
מיליוני  1,70

2011. בשנת 
בלו פרמיות ח

בנטה מיידית. 
בשיעור של כ

011ף, בשנת 
סיכון מרכיב 
 .2010 בשנת 

יסות שנפדו
סך שלונות ב

ונות מהעתו
%ת הדוח על 

נות בגין פולי
סיכון מרכיב 

 -מת סך של כ

  יות

יות הקבוצה
עותי המשפיע
סות ביטוח 
צאות שוק ה

אליתישואה ר
ה ברווחיות.
סים בפוליסות
מיה הנגבית ב
רכות תוחלת
כניות בהן מש
רווחיות החב
ופה ארוכה יו

, יש לציין כף
.  

נויים בהיקף ה

ענף ב 3.1.4

היקף

הפרמ
01 -ל

2009
התקב
קצבה
הינו 

בנוס
(ללא
ש"ח 

הפול
פדיול

הפדי
בשנת

פדיונ
(ללא
לעומ

רווחי

רווחי
משמ
פוליס
מתוצ
מתש
פגיעה
הנכס
הפרמ
התא
בתוכ
על ר
לתקו

בנוס
.יותר

שינ 3.1.4
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 - סך של כ
"ח בשנת 

ריים: (א) 
בתוצאות 

 בסך של 
התשואה 
 מירידה 

לעומת  
הכל בסך 

ליוני ש"ח 
יוני ש"ח 
 בתוספת 
בגין חוזי 
ת, הנחות 

(קופות  ם
ול שניתן 
ת השפעה 

לדוח  4.4

  לעיל.2.2

עבור יה 
ח לעומת 
גידול של 
 -סך של כ

, 2010נת 

ם במרכיב 
ה" נגבים 
ת הנכסים 
 וצבירת 

רה בלבד, 
חלק מן 

ת הפנסיה 
 כיסויים 
ת בנוסף 
ינות את 
הכיסויים 

הסתכם בס ,2
מיליוני ש" 82

עיקר מקורות
ב) משינוי ב

מדמי ניהול 
, ועל רקע ה2

משתנים, וכן
ות תשואה

בח, ו"ליוני ש

מיל 45 -של כ
מיל 33 - כ של

, חת ומיכון
התחייבויות ב
דכון הערכות

פיננסיים תים
ות לדמי ניהו
 צפויה להיות

4.1.1 סעיף 

2.1לה בסעיף 

מבטחים פנסי
מיליוני ש"ח 3

, ג2010צמבר, 
מי גמולים בס
יוני ש"ח בשנ

ול והשינויים
טחים החדשה
יעור מצבירת
לים שנגבים

הול מהצביר
משתלמות ל

תי קרנותעמי
להם בקרן או

וזא ם פנסיה
מקטי הניהול
שת הרן ולרכי

2011ס, בשנת 
2 -של כמס, 

משני ם נובע 
(ב - ו שקעות

 .  

הכנסותדה ב
2011שבשנת 

דמי ניהול מ
תלויושאינן 

מיל 64 -ל כ

פעולית בסך ש
לליות בסך ש
צאות בגין פ

בהר מעדכון 
רבות בגין עד

  ח.ש" ניו

שירות על קוח
נקבעו תקרו 

לתקרות אלו 
  לעיל. 3.1.1

וכן לעיל 2

ף זה ראה טבל

ות מנורה מ
37,628 - של כ

בדצ 31 ליום 
נגבו דמ 2011
לימי 4,203 -כ

ת מדמי הניהו
 הפנסיה "מב
 בתקופה ושי
ת דמי הגמול

גבים דמי ני
הפנסיות המ

יה מעניקה לע
ת הצבירה של
נורה מבטחים
הטבות בדמי 
מעמיתי הקר

חיים, לפני מס
כולל, לפני מ 

ת ביטוח חיים
הכנסות מהש
ית בתחום זה

 בעיקר מיריד
של העובדה ש
 לא נגבו ד
ש פוליסות 

בסך שלסות 
   

יתומית והתפ
הנהלה וכל ת

עובדים והוצ
עת בין היתר
י ביטוח (לר

מיליו 12 -ל כ

הפיק תקנות 
במסגרתן, 20

ים חדשות. ל
16ראה סעיף 

2.1.ה סעיף 

לפני מס בענף

הלת באמצעו
 נכסים בסך ש
יוני ש"ח נכון
1כך שבשנת 
יה בסך של כ

יקר בהכנסות
הניהול מקרן 
מולים שנגבו
ם מגדיל את

שה פלוס" נ
נגבים מן ה

מבטחים פנסי
עדות להגדלת
ם על ידי מנ

. ההטיועצים
יים הנגבים מ

   הרווחיות. 

  54 - א 

עסקי ביטוח ח
 לעומת רווח

מפעילותולל 
ובה  הפיננסי

ית והתפעולי

פיננסי נובע 
"ח וזאת בש
ית שהושגה,

בגיןקעות 
ן אותן פוליס

 .ש"ח מיליוני

הפעילות החי
בהוצאותידול 

הע במצבתל 
יתומי הנובע
ם בגין מקר

בסך של ריים)

הותקנו ,201
012-"בהתשע

ות ביטוח חי
צה. לפרטים 

רווחיות ראה

נסות ורווח ל

  לן.

הקבוצה מנה
סיה חדשות, 

מילי 34,114 - 
ידול נובע מכ
ח לעומת גבי

   

ה תלויה בעי
כלליות. דמי ה
עור מדמי הגמ
יתים חדשים

  תאם.

בטחים החדש
כום קבוע נ

   זו.

ענף, מנורה מ
ול אשר מיוע
ים הממומנים
 לסוכנים ולי
ול האפקטיבי
ת השפעה על 

מעהכולל  סד
מיליוני ש"ח 

.  

הכוברווח נוי 
נוי במרווח 
לות החיתומי

נוי במרווח ה
מיליוני ש" 9

אלית השלילי
מהשק נסות

חייבויות בגי
מ 163 - כה של 

נוי בתוצאות 
מגית בעיקר 

ר עקב גידול
ה ברווח החי
ח ובתשלומי
דנים אקטואר

2 פברואר דש
), ניהול(דמי 

ת בגין פוליס
ווחיות הקבוצ

ין ניתוח הר
  .קטוריון

נים בדבר הכ

  יל לקוחות

להל 3.4 סעיף 

  הפנסיה

  ף הפעילות

ריך הדוח, ה
תי קרנות פנס
- ם בסך של כ

. עיקר הג10%
מיליוני ש"ח 4

.18% - ל של כ

  יות 

חיות בענף זה
אות הנהלה וכ

אופנים: שיע 
עמי ףצירו. 

סים גדלה בהת

 הפנסיה "מ
בסכ ניהול 

בקרן  סיונרים

ח התחרות בע
בדמי ניהו ות

חיים משלימ
לום עמלות 
ר דמי הניהו
טוחיים קיימת

ההפס
מ 126

2010

שינה
שינמ

הפעי

השינ
99 -כ

הריא
בהכנ
ההתח
ירידה

השינ
נובעת
בעיק
ירידה
ביטוח
ואומ

בחוד
)(גמל

לגבות
על ר

לעניי
הדיר

לנתו

תמה

ראה 

ענף ה 3.1.4

היקף

לתאר
עמית
נכסים

% -כ
4,976
גידול

רווחי

הרווח
הוצא
בשני
בקרן
הנכס

בקרן
ודמי
הפנס

לנוכח
הטבו
ביטוח
לתש
שיעו
הביט
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 2.2.1.1ף 

מיליוני  9
ברווח  ון

ח כאשר 
ות מדמי 

גידול זה  
הנכסים מ

 בסך של 
ע בעיקרו 

 וגידול ם
בהוצאות 

ור עמיתי 
 4,512של 

 - ך של כ
פות גמל 

. עיקר 4%
ת נכסים 

מיליוני  8
גידול של 

 מיליוני 5
 58 -של כ

גין קופות 
ליוני ש"ח 

גידול מו 
גידול של 
ע בעיקר 
חל גידול 
וני ש"ח, 

 2.2.1.1ף 

ם (קופות 
 שחברה 
לו צפויה 

  

 ין היתר,
 התאמת 
ת ופיתוח 

 טבלה בסעיף

91 - בסך של כ
הקיט. 2010 
מיליוני ש" 9
הכנסוה"ח. ש

. 2010ת שנת 
ומלים שנגבו 
תקופת הדוח

הגידול נובע. 
העסקים יקף

ל בדים ומגידו

חים גמל עבו
מתוכם סך ש

בסך נכסים 
ני ש"ח, בקופ

% -ול של כ
להבה הכוללת

802 -כ סך של
, ג2010בשנת 

5 -כ של בסך
, ירידה ש201

כנסה, נטו, בג
מיל 13ד של 

)2010בשנת 
יליוני ש"ח, ג

נובעהוצאות 
מנגד ח .יווק

מילי 9 -בכ) 

 טבלה בסעיף

תים פיננסיים
 לדמי ניהול
 לתקרות אל

לעיל. 3.1.16 

ות הינם, בי
, וזאת תוךה

ור הלקוחות

ענף זה ראה 

לות הפנסיה ב
 ש"ח בשנת
9 -בסך של כ

ש מיליוני 4 
לעומת 16% -כ

ל מדמי גמול
בת גדלולליות 

.2010ת שנת 
בהי הגידול 

מצבת העובד

 מנורה מבטח
יליוני ש"ח, 
ואה, לעומת

מיליונ 4,342
, גידו2010ר, 

קופת הגמל ל
מי גמולים בס
מיליוני ש"ח ב

ב הגמל עילות
0 בשנת"ח ש

הכ מקיטון ב
הפסדני ש"ח (

בש"ח ליוני 
מ 15 - של כ

. הגידול בהד
ת עמלות וש
ם המנוהלים)

  אשתקד.

ראה  ענף זה

קוח על שירות
בעו תקרות
 שבניהולה.

ראה סעיף ם

 חלים בהם

חום הפעילו
לקבוצהוחים 

יכולת שימ 

 לפני מס בע

פני מס בפעיל
מיליוני 96 -כ

ת מהשקעות 
-בכ הפנסיה 

של כ גידולח, 
ת מדמי ניהול
ההנהלה והכל

לעומ 20% -כ
עקב שיווק
מגידול במ בע

ת באמצעות 
מ 13,062 -  כ

בטיחות תש
 - סך של כ

בדצמבר 31 
 הניהול של ק
וכן מגביית דמ

מ 706 -  של כ

בפע מס לפני
ש מיליוני 53 

בעת בעיקרה
מיליונ 53של 
מי 40 -ל כ

הכלליות בסך
בילה אשתקד
דול בהוצאות
הגידול בנכסים

המקבילה א ה

 לפני מס בע

 תקנות הפיק
ובהן נקב 20

קופות הגמל
בוצה. לפרטי

והשינויים הח

קריטיים בת
ים שהינם רו

, כמו גםות
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כנסות ורווח

רשם רווח לפ
ח בסך של כ
טון בהכנסות

פעילות ות 
מיליוני ש"ח 4

קף ההכנסות
ות השיווק, ה

של כ גידולח, 
וש עמלותת 

הנוב וכלליות 

  לן.

 

קבוצה מנהלת
ים בסך של 
ופות גמל מב
ש"ח, מתוכם
ה, נכון ליום
ישת זכויות 
מיליוני ש"ח ו
לעומת גביה 

ל הפסד רשם
-כ של בסך 

נובידה ברווח 
תשואה בסך ש

רווח שלמת 
, ההנהלה וה

המקב השנה 
וגיד העובדים

(בשל היהול 
השנהלעומת  

כנסות ורווח

הותקנו  201
12-  התשע"ב

לגבות בגין ק
ל רווחיות הקב

  לן.

ום הפעילות ו

קההצלחה ה 
ה של המוצרי
 של הלקוחו

   .ו

נים בדבר הכ
.  

נר ,הדוח ופת
 לעומת רווח

בעיקר מקיט 
רווחי גדלה 

44 -בכ גדלול 
 מגידול בהיק

וצאוה. הלים
מיליוני ש"ח 4

ול בהוצאות
 הנהלה צאות
  שוב.

  יל לקוחות

להל 3.4 סעיף 

 קופות הגמל

  ף הפעילות 

ריך הדוח, הק
ת הגמל נכס
וני ש"ח בקו

מיליוני ש 12
יחות תשואה
ול נובע מרכי

מ 436 - של כ
 2011 בשנת 

13.  

  יות 

נר הדוח ופת
רווח לעומת 

הירי. וני ש"ח
מבטיחות הת

לעומ 2011ת 
צאות השיווק,

 לעומת 25%
ול במצבת ה
נסות מדמי ני

 11% - ל של כ

נים בדבר הכ
.  

2דש פברואר 
(דמי ניהול),
לת רשאית ל
ת השפעה על

  יל לקוחות

להל 3.4 סעיף 

ריטיים בתחו

וצה, גורמי 
עילות ההפצה

צרכיםל נים
ם לצרכים אלו

לנתו
לעיל

בתקו
"ח,ש

נובע
מנגד
ניהול
נובע
המנו

40 -כ
מגידו
בהוצ

מחשה

תמה

ראה 

ענף ק 3.1.4

היקף

לתאר
קופות
מיליו
2,612
מבטי
הגידו
בסך 
ש"ח 

3%-כ

רווחי

בתקו
"חש

מיליו
גמל 
בשנת

הוצב
% -כ

מגידו
הכנב

גידול

לנתו
לעיל

בחוד
גמל)(
מנהל
להיות

תמה

ראה 

מי הצלחה ק

הערכת הקבו
תמקדות בפע

השומוצרים 
וצרים העונים
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גורמ 3.1.5

לה
הת
המ
מו

 



שים תוך 
התייעלות 
ת המידע 

ת לערוצי 
 צרכי תור

 האורגנים
רצון  עות

לטוריים, 

תפעולית 

יות אינה 
וטין, כפי 

וח וזאת, 
ים יתחליפ

 - TOP 
 השקעה 
 בי הריסק

ן הפנסיה 
ש מוצרים 
רי ביטוח 
עי וכיו"ב 
 , כמו כן

ק בחברת 

ם הטבות 
, ק הגמל

תחליפיות 
יחד  רים.

ם תהליך 
שנקבעו  

ן בהקשר 
נה מידע 
פעתה על 
 שינויים 

 הקבוצה 

ה וקופות 

 

 לקוחות חדש
אה ללקוח, ה
שיפור מערכות

היתר, נגישות
אית ההפצה, 

ה ידי ועל נף
משביעשואות 

לשינויים רגו

תר, יעילות ת

לם התחליפי
זהים לחלו ם

כון ארוך הטוו
ם מוצרים ת

טבת מס (כגון
שווקים מוצרי

מרכיבלעניין  
בקרן יסוי גם

 הלקוח רוכש
ת מגוון מוצר
עבודה מקצוע
ד. חיים בלב

תן לרכוש רק

ונות, בתחום
תיקון חוק ,ה

על מידת הת
רי חיסכון אח
וסיף להתקיים
לים החדשים
עתידיים (כגון
ת החברה הי
רה לגבי השפ
פים או בשל
נצפה על ידי

  הלן.

קרנות הפנסיה
  זה בזה.

הפצה לגיוס 
תחום התשוא
ר באמצעות ש

ה, הינם, בין ה
 של ערוצי 

בע הפועלים
לת השגת תש
רכות מהירה ל

   

הינם, בין הי

ם זה לזה, או
םעלי מאפייני

 החיים וחסכ
סיוניים שהינם

אין בגינם הט
 אחרים המש
 ת למיניהם).

את הכי רכוש
ק במקרה בו 
ריסק, לרבות
אובדן כושר ע
בענף ביטוח
וע ביטוחי ני

בשנים האחר
פנסיית חובה

ע השפיעו ני,
נם לבין מוצר
 ומהותם, מו
בהתאם לכלל
 רגולטורים ע

הערכת ונים).
הערכת החבר
חקיקה נוספ
שונה מזה הנ

לה 3.6ה סעיף 

ת ביטוח ובק
ם משולבים ז

  

של מערכי הה
 מובילות בת
רות, בין היתר

רנות הפנסיה
רכים השונים

 המתווכים י
חרותיים, יכו
וגרפית והיער

.קיימים חות

קופות הגמל 

ה, תחליפיים
חום אינם בע

תחום ביטוח 
מוצרים הפנס

טוח חיים שא
פים פיננסים 
נות ופיקדונו
בתית, ניתן לר
וי זה הינו רק
לכך, כיסויי ר
ת מתאונה, א
מו במסגרת ב

בקרות אירי 

ם שנערכו ב
בכר, הסדר פ
סכון הפנסיונ
תחליפיות בינ
קף השינויים
 הפעילות, ב
אם לשינויים 
חליפיים הש
בתחום ועל ה
בשל שינויי 
שוק באופן ה

ה בתחום ראה

פוליסות -יים 
לעיתים כשה
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ם הרחבה ש
והה ללקוח,
ירעל רמת הש

דיים לענף קר
 מתאים לצר

ידי על פיינים
 דמי ניהול תח
, תשואה דמו

לקו ושימור ם

ודיים לענף ק
  רמי חוץ.

 ילות

ם במידה רבה
 השונים בתח

המוסדיים בת
חודי של המ

רים בענף ביט
ת אל מול גופ
, קרנות נאמ
 הנכות הקצב

ך, כיסוא יים.
מעבר ל שה.

יה כגון נכות
רד בפני עצמ
שאינו קצבתי

ם הרגולטוריי
וד, חקיקת ב

בשוק החיס 
 ועל מידת הת
כי לנוכח היק
חדש בתחום
ם, וכן בהתא
במוצרים הת
ל החקיקה ב
 להתממש ב
להתנהגות הש

 חלו בתחום

  ן.

  ה בתחום

ביטוח המשנה

ם: בביטוח חי
רים נמכרים ל

 נוספים, הינ
ת שירות גב
צור ושמירה ע

נוספים, ייחוד
 מתן מענה 

מאופ שהם י
, קביעת ברה

ות ההשקעה,
חדשים קוחות

נוספים, ייחו
 יעילה על גור

רי תחום הפעי

הפעילות הינם
וצרי הענפים

 

 בין הגופים ה
ל האופי הייח

 הנוגע למוצר
קיימת תחרות
סכון בבנקים

, לרבות חיים
רי ביטוח החי
כון לגיל פרי
 בקרן הפנסי
ה ככיסוי נפר
שמי ("פיצוי") 

שינוייםרה, ה
 בנושא הניו
רת התחרות
וצרי התחום 
רה מעריכה כ
 מבנה שוק ח
ויים האמורים
ל המרביים ב
ד המבוסס ע
 עלול שלא
רים שיגרמו ל

 ח זה.

והשינויים שח

להלן 3.8סעיף 

י ביטוח משנה

ים בהסדרי ב

תחום זה הינם
קנונים. המוצר

רמי הצלחה 
מירה על רמ
תשומות הייצ

   תחום זה.

הצלחה  רמי
פצה ושיווק,

כפי מבוטחים
בח רלבנטיים

אפשרוי מגוון
לק גיוס כולת

הצלחה  רמי
הפעלת בקרה 

ליפים למוצר

וצרי תחום ה
לאה, שכן מו
 יפורט להלן.

יימת תחרות 
ן היתר, בשל

  תחום.

עבר לכך בכל
FINANC( ק

גון תכניות ח
ענף ביטוח הח
תחליף למוצר
משלבים חסכ
אינם קיימים
תנים לרכישה
שלום חד פעמ

   טוח.

הערכת החבר
מס השונות,
התכנית להגב
פנימית בין מו
ם זאת, החבר
ל התגבשות 
מסגרת השינו
ל דמי הניהול
ופה פני עתיד
שוק. צפי זה
ביבתיים אחר
כון למועד דוח

חרות ונה הת

פירוט, ראה ס

נויים בהסדרי

תיאור השינוי

  שירותים

 הנמכרים בת
ל פי תקיות ע

גור
שמ
בת
בת

גור
הפ
המ
הר
במ
ויכ

גור
וה

תח 3.1.6

מו
מל
שי

קי
בין
בת

מע
CE
(כג
בע
כת
המ
שא
נית
תש
ביט

לה
המ
וה
הפ
עם
של
במ
של
צו
הש
סב
נכ

מבנ 3.1.7

לפ

שינ 3.1.8

לת

מוצרים וש 3

המוצרים 
זכוי - גמל 
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 התנאים 
י דוח זה 

הכפופות 
ת קופות 
או שילוב 
ם, או כל 
  יו בלבד).

סכום חד 

 בהתאם 
מי  תשלו

 ת קשות
ות מרכיב 

בדן כושר 
  

 בחברות 
רת יחסי 

רה אובדן 

מעוניינים 

 כיסויים 

ן הצבור 

שמשווקת 

ת הפרדה 
ווקת הן 
ת ביטוח 
ים  יכול

ם ביטוחיים.
ור הינו לצרכ

לעצמאיים (
לתקנו פופות

 או קצבתי א
ריסק למיניהם
 חיסכון לסוגי

רכי הפדיון בס

לכל ימי חייו
ימאלית של

  ן.

  בלבד.

, מחלומוות)
ות אלה מהוו

גמולים ולאוב
 קופות הגמל.

עלי שליטה
נהלים במסגר

וכיסוי למקר 

או שכירים המ
  ת הגמל.

כון, ריסק או

. החיסכואים

טוחי חיים ש

סה זו קיימת
הפוליסה מש
והן כפוליסות
וח והפרמיה

טוח וכיסויים
ליסה. התיאו

סות ביטוח ל
הכפסות אלה (

חיסכון הוני 
 וכן מרכיבי ר
וגיו בלבד או 

למשוך את ער

לחודשית ה 
 תקופה מינ
 נפטר לפני כן

סיכון (ריסק) ב

סכון, ריסק (
בוטח). פוליסו

פיצויים, לתג
פות לתקנות ק

עסיקים ובע
מנ ה, ביטוח

חלות קשות 

, עצמאיים א
תקנות קופות

הכוללות חיסכ

רטיים ועצמא

עיקריים בביט

. בפוליס2004 
ההוצאות. ה
ביטוח פרט ו
סכום הביטו

של מוצרי ביט
רטים בכל פול

  ה.

הלים, פוליס
ח פרט. פוליס
כלול מרכיב 
) וראות הדין
ים (ריסק לסו

ח אפשרות ל
  הדין.

מבוטח לקצבה
עיקרי מקנה
 לקבל קצבה 

ללת מרכיב ס

משלבות חיס
המבבחירת י 
  מעביד.-ד

ל המבוטח (ל
ת אלה כפופו

ים הינו מע
מם, בהתאמה

, מחק (מוות)

וחות פרטיים
ים כפופות לת

  טיים

ות פרטיים ה
  גם יחד.

 לקוחות פר
  עת. 

  וח החיים 

התכניות הע

יווקה בשנת 
, החיסכון ו
 כפוליסת ב
ח סטטוס ס
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י ותמציתי ש
תנאים המפור
שנות הפוליסה

ת ביטוח מנה
וליסות ביטוח
הן) יכולות לכ
הח ובכפוף ל
בנפרד מאחרי

מעניק למבוטח
ה והוראות ה

בו זכאי המ 
. המסלול ה
בוטח שהחל 

הכולביטוח  ת

ות ביטוח המ
(על פי עבודה

רת יחסי עובד

ם משכרו של
ת לעת. פוליסו

הליטוח המנ
הם או לעצמ

  לעצמאים

 חיסכון, ריסק
  .המבוטח)

פרט הינו לקו
יסות לעצמאי

ללקוחות פרט

ביטוח ללקוחו
ם משולבים ג

ח פרט הינו
משיכה בכל ע

וח בענף ביט

 המוצרים וה

  

החלה בשי ה
כיבי הריסק,
 מנהלים, הן
ליסות ביטוח

 תיאור כללי
ייבים הם הת
ש לצרכי פרש

קת פוליסות
 הגמל) וכן פו
נן כפופות לה
חירת המבוטח
ים שהוזכרו ב

נו מסלול המ
תנאי הפוליס

 מסלולהינו  
עה בפוליסה.

אף אם המב מו

"  

פוליסת הינה 

  

פוליסם הינו 
עאובדן כושר 
אליים במסגר

ה אחוז מוסכם
מתעדכן מעת

פוליסות ביט
רכוש לעובדיה

 

בות חיסכון ל

ח המשלבות 
על פי בחירת 

ליסת ביטוח פ
י נוסף. הפולי

בות חיסכון ל

פוליסות בנו 
כל המרכיבי ם

וליסת ביטוח
 נזיל וניתן למ

 תוכניות ביט

פירוט סוגי 
  וצה:

 סת "סטטוס"

שהקבוצהסה 
לטת בין מרכ
יסת ביטוח 
מאיים. בפול

  טוח חיים

עיף זה כולל
מלאים והמח
לבד ולא ישמש

  ר כללייאו

קבוצה משוו
ות קופותנתק

גמל או שאינ
ניהם (לפי בח
חד מהמרכיבי

  סלול הוני

הילול הוני ס
פוף לתעמי, בכ

  סלול קצבה

סלול קצבה 
וסחה שנקבע

, שישולמצבה

וליסת "ריסק"

וליסת "ריסק,

יטוח מנהלים

טוח מנהלים
יסוי למקרה 
ציתנאים הסו

מהווה פרמיה
בודה), כפי שמ

הל היעד ל
לר מעוניינים

   מעביד.- ובד

וליסות משולב

וליסות ביטוח
שר עבודה (ע

הל היעד לפול
חסכון פנסיוני

וליסות משולב

טוח פרט הינ
ולעיתיםנים ו

לפ היעדהל 
פוליסות אלה

סוגי   )א

להלן
הקבו

פוליס

פוליס
מוחל
כפול
לעצמ
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בה. לאור 
קצבה גם 

 2009נת 
ת כקופת 
קרה, עם 
ת צבירות 
ן הצבור 
ם לרשות 
ניהול על 

סת פרט. 
ההשקעה 
ע כאמור 

  סה.

צבור את 
ות הגמל. 
ההשקעה 
ע כאמור 
סה. לאור 

הייתה ה, 
תום שנת 

  

הביטוח י 
שר היחס 
 החיסכון 
המחירים 

ועד  1991
.  תשואה)

ם בתנאי 

וק הגמל, 
 לתקנות 

 "מעורב" 
ת מרכיב 
 תקופה) 
ן הצבור 
ים לצרכן 
ועד לסוף 
.  תשואה)

ם בתנאי 
בה בחלק 

תום. החל מיו
מקדם הקצבב

ת מקדם הק
. החל מש2

" המאושרות
בה, לפי המק
עדות לקליטת

. החיסכון200
קעה שעומדים
מנוכים דמי נ

ווקת כפוליס
וון מסלולי ה
סכון המושקע
כרשום בפוליס

ת למעסיק לצ
לתקנות קופו
וון מסלולי ה
סכון המושקע
רשום בפוליס
סות מסוג זה

עד לתיימות 
.2007עד סוף 

עדיף" בה דמי
החיסכון, כאש
או המבוטח. 
צמוד למדד ה

1נת  החל מש
(תלויות  ם"

קוביםהניהול נ

אור תיקון חו
אלה הכפופות

 ביטוח מסוג 
סכון בתוספת
מוות או תום
סה. החיסכו
למדד המחירי

ו 1991משנת 
(תלויות  ם"

הניהול נקובים
ם נספח קצב

 לתנאי החית
וחלת חיים ב
 על הבטחת

2004 מינואר 
ים ועצמאים"
משלמת לקצ
ס הון" המיוע

08ש דצמבר 
סלולי ההשק
שקע כאמור מ

  וליסה.

בלבד, המשו
ו יותר ממגא

ייתו. מהחיס
ה למבוטח וכ

  3לפיצויים

בד ומאפשרת
הכול בכפוף ל
או יותר ממג
ייתו. מהחיס
ה למעסיק וכ
וקן של פוליס
לפוליסות הק
נם הפקדות ע

סת ביטוח "ע
 לבין מרכיב ה
 הפוליסה א

הינו  1990ת 
סות ששווקו 
פות ברווחים
שקעה ודמי ה

קצבתיות. לא
וליסות א (בפ

וצה פוליסת 
 ממרכיב החי
רה ביטוח (מ
הנקוב בפוליס

הינו צמוד ל 
שווקו החל מ
פות ברווחים
שקעה ודמי ה
(אם כי קיים

 ים.

 ים.

בוטח, בכפוף 
ת הבטחת ת
צה החליטה
הונפקו החל
סטטוס מנהלי
פת גמל לא מ
יסות "סטטוס
ו עד לחודש

מגוון מתר מ
חיסכון המוש
ח וכרשום בפ

כיב חיסכון 
שקע באחד א
ועל פי הנחי
ום בין החברה

ופה מרכזית ל

ב חיסכון בלב
ם לעובדיו, ה
שקע באחד א
על פי הנחי
ום בין החברה
תר עוד שיוו
בל הפקדות ל
יק העביר בגי

הקבוצה פוליס
ולל הוצאות) 
 על ידי בעל
שווקו עד שנת
ה בהן. הפוליס

משתתפ"סות 
ההש ת מסלול

ת הוניות או 
ואילך  2008ר 
 

שיווקה הקב 
יטוח מורכב 
 בקרות מקר
וע מראש, ה

1990ד שנת 
 הפוליסות ש

משתתפ"סות 
ת מסלול ההש
 הינה הונית

עסקי ביטוח חיי

עסקי ביטוח חיי
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החלטת המב
מגלמתלקצבה 

הגמל, הקבוצ
ס קצבה שה

פוליסות "ס 
צבה או כקופ
צבה, וכן פולי
ים שהופרשו
 באחד או יות
הנחייתו. מהח
חברה למבוטח

TOP FIN2  

הכוללת מרכ
בפוליסה מוש
ת המבוטח ו
 על פי הסיכו

TOP FIN קו

כוללת מרכיב
שלום פיצויים
בפוליסה מוש
ת המעסיק ו
 על פי הסיכו
, לפיו לא יות
המשיך ולקב
דים שהמעסי

שיווקה ה 20
יב הריסק (כו
אמור, נקבע 
 מסוג זה שש
בית הרשומה

הינן פוליס 
ל לבחור את

יכולות להיות
קדות מינואר

  דת לקצבה. 

  (מסורתי)

 2001ני שנת 
בה סכום הבי
לובים יחדיו.
ביטוח הקבו
ה ששווקו עד
רשומה בהן. 

הינן פוליס 
ל לבחור את

ה , לרוב,ה זו

ם נכללים בדוח ע

ם נכללים בדוח ע

תנות על פי 
סת סטטוס ל

לחוק ה 3ן 
יסות סטטוס
רה משווקת
 משלמת לקצ
חת מקדם קצ
ת של כספי
יסה מושקע 
וטח ועל פי ה
סיכום בין הח

NANCEסת 

ביטוח ה סת
סכון הצבור ב
מדים לרשות
ים דמי ניהול

NANCEסת 

סת ביטוח הכ
ייבויותיו לתש
סכון הצבור ב

לרשות מדים
ים דמי ניהול
ן חוק הגמל,
ית החברה ל

רק בגין עובד 

  סת "עדיף"

003סוף שנת 
בין מרכי צלים

המרכיבים כא
ור בפוליסות 
כן ותוספת רי

2003ף שנת 
וטח אינו יכו

   .יסה

"עדיף" י סות
רה בגין ההפ
ת גמל) מיועד

סת "מעורב" (

סוף חודש יונ
רתי), אשר ב
סק כשהם של
לם סכום הב

סות מסוג זי
ספת ריבית הר

2001ש יוני 
וטח אינו יכו

ה. פוליסהיס

    
יסות אלה אינם

יסות אלה אינם

להשת
פוליס
תיקו
בפול
החבר
גמל 
הבטח
הוניו
בפול
המבו
פי הס

פוליס

פוליס
החיס
שעומ
מנוכי

פוליס

פוליס
יהתח
החיס
שעומ
מנוכי
ותיק
רשאי
2010

פוליס

עד ל
מפוצ
בין ה
הצבו
לצרכ
לסוף
המבו
הפול

פוליס
הצבי
ותקופ

פוליס

עד ל
(מסו
הריס
משול
בפול
ותוס
חודש
המבו
הפול

                  
של פול פדיונות

של פול פדיונות

                  
והפני הפרמיות 

והפני הפרמיות 
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.  

הפוליסה 
, ובכפוף 
יסה, לפי 

 הביטוח, 
 התאבדות

 ליחידים 
וח חיים 

ת ביטוח 
 בטוח"). 
ם שילוב 

 של מות 

ת ביטוח 
ות, כגון 

מעוניינים 
ת ביטוח 
סה עבור 

  

של מספר 
ם פרמיה 
 מלא או 
סוי נוסף 

 מיוחדות 
יה נגבית 
ימון בעל 

מוות של 
 הביטוח 

מקרה של 
 הביטוח 

הפקדות מינוא
ועדת לקצבה

ה לפדות את 
 הנקובים בה
חל על הפולי

 של סכום 
של ה מקרה

הקבוצה, הן
פוליסות ביט

בוצה פוליסות
כנתא ("בית
 מאפשרת גם

טבים במקרה
  ח.ת הביטו

חידים כפוליס
 חיים אחרו

מעסיקים המ
פופות לתקנות
ת בעל הפולי
  לפי המקרה.

ש פת המתנה
רור מתשלום
כושר עבודה,
דרך כלל ככיס

  רטיים.

ת לתקנות 
כאשר הפרמי
 בקבוצה במי

בעת מקרה מ
נוסף לסכום

פעמי במ- חד
ישולם סכום

בירה בגין ה
ופות גמל) מיו

בעל הפוליסה
ערכי הפדיון 
קתי אחר הח

ם למוטבים
ח, למעט במ

ות על ידי ה
 כהרחבה לפ

משווקת הקב
 לנותן המש
ה. הפוליסה

.  

י חודשי למוט
 לתום תקופת

בוצה, הן ליח
יסות ביטוח

בדרך כלל למ
פ בלבד והן כ

באמצעותכלל 
או העובדים, 

ח, לאחר תקופ
 חודשי ושחר
מת לאובדן כ
 זה נמכר בד

  ."ריסק"

 עצמאיים ופר

וצתי כפופות
כ 2007פריל 

ל המבוטחים
 

ק למוטבים ב
פעמי בנ- חד

 סכום כספי 
ה ותמידית י

ק הגמל הצב
ת לתקנות קו

אי המבוטח/ב
פי ע- ופה, על

 הסדר תחיק

יקות תשלום
מות המבוטח

טהור משווק
 פרטי" והן

סק פרטי" מ
ותמקרה מו

תרת ההלווא
חה ההלוואה

עניקות פיצוי
 פטירתו ועד 

ת על ידי הקב
רחבה לפולי

 משווקות ב
מקרה מוות 

בדרך כנגבית 
ן המעסיק ו/א

עניק למבוטח
לום וח, תש

של נכות הגור
תאונה. כיסוי

"סטטוס" או "

חות שכירים, 

 עבודה קב
מחודש אפתן 

ליסה עבור כל
 לפי המקרה.

נוסף המעניק
סכום כספי

וסף המעניק 
ות מלאל נכ
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ור תיקון חוק
אלה הכפופות

ות הנ"ל, רשא
עד תום התקו
הגמל או כל

   טהור

ריסק המעני
במקרה של מ

  אשונה.

חיים ריסק ט
 חיים "ריסק

  .טוס"

ת ביטוח "ריס
למ כבטוחה 

ינו בגובה ית
רה בגינה נלקח

סק טהור המע
חודש שלאחר 

נסה משווקות
טי" והן כהר

יסק קבוצתי
למ בכיסויהם 

שר הפרמיה 
בוצה במימון

  ר עבודה

שר עבודה מע
מקרה הביטו
שר במקרה ש
ממחלה או ת
אחרות כגון "

לקוחנמכרת ל

  ה קבוצתי

אובדן כושר
שתחולת זה 

עות בעל הפול
רי הקבוצה, ל

  ות מתאונה

הינו כיסוי נ
ה מתאונה, ס

  ות מתאונה

הינו כיסוי נו
ה. במקרה של

. לאווליסות)
ך (בפוליסות 

סוגי הפוליסו
למוע הגיעה 

נות קופות ה
  ין.

ח חיים ריסק

סות מסוג ר
לום אחד, ב
לך השנה הרא

סות ביטוח ח
יסת ביטוח 
ות, כגון "סטט

גרת פוליסות
ק המשמשות
ם הביטוח הי
ח מבנה הדיר

  הכנסה

סות מסוג ריס
וטח, החל בח

סות רצף הכנ
 "ריסק פרט

  טוס".

  ק קבוצתי

סות מסוג רי
ח את עובדיה
 קבוצתי, כאש
מבוטחים בק

ח אובדן כוש

י לאובדן כוש
שים ממועד 
ופת אי הכוש
י, כתוצאה מ
יסות ביטוח א

יסה כאמור נ

דן כושר עבודה

סות מסוג א
תקנו לעניין 

באמצע כלל 
יסה ו/או חב

מווח למקרה 

ת מתאונה" 
כתוצאה וטח
  די.

ח למקרה נכו

ת מתאונה" ה
תאונה עקב 

מהפו
ואילך

בכל 
לפני
לתקנ
העניי

ביטוח

פוליס
בתש
במהל

פוליס
כפול
אחרו

במסג
ריסק
סכום
ביטוח

רצף 

פוליס
המבו

פוליס
חיים
"סטט

ריסק

פוליס
לבטח
חיים
כל ה

ביטוח

כיסוי
חודש
בתקו
חלקי
בפול

הפול

ובדא

פוליס
שהות
בדרך
הפול

ביטוח

"מוות
המבו
היסו

ביטוח

"נכות
נכות

 



תוך סכום 

-כספי חד
ח באופן 
 ומתאים. 
 ותבוטל 

ת ביטוח 

ירה לגבי 
 ההשקעה

 שמשך ם
 קונצרני 

ר אין כל 

 צמודיים 
ערך בתל 

בבנקים  
ה במניות 

 הנכסים 
 להוראות

 שקלייםם 
הנסחרים 

לא  נצרני
 להמרה 
 הנכסים 

 להוראות

 של רב ון
 ההסדר ת

 במניותל 
חו"ל ו/או 
ם שניתן 
ת בחו"ל 
מצטברים 

 ההסדר ת

 

וח יחסי מת

בוטח סכום כ
שלל מהמבוט
 אחר סביר 
טוח כאמור,

פר את פוליס

למבוטח בחי
ה מסלולי ט

בנכסים כסים
, אג"חשלתי

בבנקים כאשר

כסים באפיקי
ע ירותסה לני

בפיקדונות 
להמרה תנים
יתרת. סלול
ל בכפוף, ברה

סים באפיקים
ה קונצרניח 

קונים, אג"ח 
הניתנים ערך

יתרת. מסלול
ל בכפוף, ברה

במגוו שקעה
להוראות פוף

 

במסלול כסים
דדי מניות בח
 ערך אחרים
ות המשקיעות
 הנכסים המ

להוראות פוף
 

ם סכום ביטו
  וליסה.

מעניקה למב
קבותיהם נש
 או בעיסוק 
ם סכום הביט

מבקשים לשפ

סכון ניתנת 
פירוט להלן 

הנ משווי 70
ממש"ח אג ת
ב ופיקדונות 

משווי הנכ 70
סחרים בבור

לא סחיר, 
הניתרות ערך 
במס הנכסים
הח של דעתה

משווי הנכס 7
"חאג/או ו ה

בבנק קדונות
ע ובניירות ת
במ הנכסים י

הח של דעתה

הה במסלול 
בכ, החברה ל

  "ל.ובחו ארץ

הנכמשווי  70
 המחקות מד
ו/או בניירות
קרנות נאמנו
חו"ל. יתרת

בכפ, החברה 
  "ל.ובחו ארץ

  

חלקית ישולם
ה הקבועה בפו

  

פוליסה הב ה
 מחלה שבעק
ק במקצועו 
מידית ישולם

  חרים שבה.

 ללקוחות המ

ם מרכיב חיס
י החיסכון.

0%ת לפחות 
לרבות, משנה

לא סחיר  ני
  מניות.

0% לפחותת 
הנ קונצרניח 

קונצרני"ח 
במניות ובנייר

ה משווי 10
ד שיקול לפי 

70%ת לפחות 
מדינ"ח אג ת

ופיקיב בע"מ, 
במניות קעה
משווי 10% ל
ד שיקול לפי 

המצטברים ם
של דעתה קול
בא סחירים תי

0%ת לפחות 
סחרות בארץ 
יות בחו"ל ו
חו"ל ו/או בק
די מניות בח

של דעתה ל
בא סחירים תי
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 של נכות ח
התאם לטבלה

 ות מקצועית

ה הינה הרחב
ל תאונה או

הכושר לעסוק
ת מלאה ותמ
הכיסויים האח

מור נמכרות 

 העיקריים  

וח בהם קיים
ה של כספי

 

בכל עת קעים
מ פחות הינו

קונצר אג"ח 
באופציות למ

   

קעים בכל עת
 מדינה, אג"ח

ג"אמו כן ב
ההשקעה ב ר

0% על עולה
מושקעים ול

.  

קעים בכל עת
לרבותקלית, 

ערך בתל אבי
ההשק שעור 

על עולה אינו
מושקעים ול

.  

הנכסים קעים
שיק לפי זאת

בלת בנכסים 

  ל

קעים בכל עת
דות סל הנס
ם מדדי מני
הנסחרות בח
מובנים על י

שיקולם לפי 
בלת בנכסים 

ואו, ובמקרה
טוח המלא בה

ח למקרה נכו

ת מקצועית" 
של במקרהי 

לט ותמידי ה
רה של נכות
יסה על כל ה

פוליסות כאמ
  ם שלהם.

ההשקעה ולי

מוצרי הביטו 
ולי ההשקעה

 : קריים
 קצר טווח ה

מושק זה לול
 הממוצע ם

חרים בארץ, 
עה במניות וב

 מדד צמוד ה

, מושקזה לול
 לרבות אג"ח
 בע"מ, וכמ

שעורוואות. 
עעת אינו  

במסל טברים
.התחיקתי דר

  שקלים  ה

זה, מושק לול
אי ריבית שק
סה לניירות ע

והלוואות.ר 
א עת בכל ות

במסל טברים
דר התחיקתי.

  כללי ה

מושק זה לול
וז, השקעה קי

 לרבות, יקתי

"לחו מניות ה

זה, מושק לול
ל ו/או בתעו
ירים המחקי
ירם למניות 
 במוצרים מ

מושקעיםלול 
 לרבות, יקתי

במלו
הביט

ביטוח

"נכות
פעמי
מוחל
במקר
הפול

כל ה
החיי

מסלו  )ב

 בכל
מסלו
העיק

מנורה

במסל
חייהם
שנסח
השק

מנורה

במסל
מדד 
אביב
ובהל
בכל

המצט
ההסד

מנורה

במסל
נושא
בבור
סחיר
במניו
המצט
ההסד

מנורה

במסל
אפיק
התחי

מנורה

במסל
בחו"
מכשי
להמי
ו/או
במסל
התחי

ב (

 



במניות  ל
 למניות 

 לפי קעים
 בנכסים ת

 צמודי ים
 משלתיים
 בפקדונות

"ח במט ם
 במניות ה
 הנכסים 

 להוראות

 חוב רות
 במסלול 

  .חיקתי

 חוב רות
 לפי קעים

 בסמכותה
 בנכסים 

 עובדים 
פים בקרן 
ים בקרן 
אות חוזר 
ה כ"קרן 

בקרן  טח
ת הזקנה 

הקרן  בע.
 (פנסיית 
ון הקרן. 
מדי חודש 

(מבין  טח
תפתחות 
ביטוחיים 

 הגמולים 
דות לקרן 

 - ק (כיום 
 עבור כל 

 

במסלול כסים
יתן להמירם

מושק מסלול
לרבות, חיקתי

כסים באפיקי
ממ"ח אג ת
ב"ל, ובחו רץ

נקובים/או ו 
להמרה יתנים
יתרת. סלול
ל בכפוף, ברה

באגר נכסים
המצטברים ם
התח ההסדר ת

באגר נכסים
מושק מסלול
  .יקתי

ב, היהודית 
יושקעו קעה

ה מבוטחים
מפקידים כספ
היות מבוטח
התאם להורא
חדשה מקיפ

מבוטכות כל 
ב את פנסיית

קב מבוטחשה
 כושר עבודה
מפורט בתקנ

מ מבוטחון ה
מבוטו בחר ה

פותו לקרן וה
 הכיסויים הב

 מדמי 35% ל
ההפקד ).ופה

ממוצע במשק
אופן מצטבר 

הנכ משווי 70
ך אחרים שנ
במ מצטברים

התח ההסדר 

משווי הנכ 70
לרבות"ל, חו

באר בבורסה 
"ח מט מודי
הני ערך ירות

במס הנכסים
הח של דעתה

מהנ 90% ת
הנכסים תרת
להוראות כפוף

מהנ 90% ת
במ המצטברים
התחי ההסדר

ההלכה כללי
ההש במסלול

   ה"

, ב1995שנת 
שכירים המ- ם

), שהחלו לה
נהלת הקרן ב
קרן פנסיה 
ה" נצבר לזכ
 מתאים תניב
י הפנסיה ש
ירים), אובדן 

כמ ,ת זקנה)
כונים מחשבו
ל הפנסיה בו
מועד הצטרפ
ה, לפיו עלות 

על תעלה לא 
תקו באותה 

כפל השכר המ
המחושבת בא

  

0% לפחות ת
בניירות ערך

ה הנכסים ת
 להוראות פוף

0%ת, לפחות 
ובח בארץח 
 נסחרים ינם

צ" פיננסיים
ובני במניות 

המשווי  10
ד שיקול לפי 

לפחות עת 
ית"מ. במקאו 
בכ, החברה ל

  דד

לפחות עת 
ה הנכסים רת
ה להוראות וף

לכ בכפוף עת
ב הנכסים. ת

   "ל.ובחו

טחים החדשה

שהוקמה בש
מאים, עובדי
אינם עובדים)

מתנ, 2005 רס
אות לניהול 
 "קרן תשוא
ם אקטוארי 
ה, לפי נתונ
 (פנסיית שאי
 זקנה (פנסיי
כוי עלות הסי
ע לפי מסלול
), לפי גילו ב
שקבע הממונה

ביטוחוקופת 
בקרן גמולים

מכ 20.5% עד 
"ח בחודש), ה
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עת בכל קעים
 ובחו"ל או ב

יתרתובחו"ל. 
בכפ, החברה 

  "ל.ובחו רץ

, בכל עתקעים
"חבמט בים
אי/או ו חרים

/או "מבנים 
ההשקעה עור

0%עולה על 
מושקעים ול

.  

  שקלי שלתי

בכל שקעים
/או צמודות ן

של דעתה קול

מד צמוד שלתי

בכל שקעים
יתר. מדד ות

בכפו, החברה

מתבצע שקעה
ההשקעות דת

ו בארץ חירים

 מקיפה "מבט

ה מקיפה, ש
עצמ- (עובדים

עצמאים שא
ממרואילך.  1

שעניינו הורא
ראות תקנון

לוקתו במקדם
 בגיל הפריש

קרי מוות למ
פנסיה בגיל 
מנו על ידי ניכ
כיסויים ייקב
טוח אפשריים
אם לעקרון ש
לאורך כל תק

התג במרכיבי
חודשית של 

ש" 3,500- ל כ

  מניות ה

מושק, זה לול
חרות בארץ 
חרות בארץ ו

 של דעתה ל
באר סחירים 

מושק, זה לול
נקו/או וח 

שנסח צרניים
/ו הלוואות 
שע"ל. ובחו ץ
ע אינו עת 

במסל טברים
.התחיקתי דר

ממש"ח אג ה

מוש זה לול
שאינן לתיות
שיק לפי קעים

ממש"ח אג ה

מוש זה לול
צמודו לתיות

ה של דעתה ל

  כהלכה ה

ההש זה לול
ועד של עדית
סח ובלתי רים

פנסיה חדשה 

 פנסיה חדש
רים ועצמאים
מד עצמאי ו

1995ה משנת 
, ש9/2004ה 

אה". לפי הור
ם צבור, שחל
ה זכאי לה 
קה כיסויים ל
) ופרישה לפ
יים אלו ימומ
דשו. היקף הכ

מסלולי ביטן 
ר שלו (בהתא

 מבוטחתנו ל
ב עבורו קדו

לות בתקרה ח
דה בסכום ש

   מס בנפרד.

מנורה

במסל
הנסח
הנסח
שיקו
בלתי

במסל
"חמט

וקונצ
/אוו

בארץ
בכל

המצט
ההסד

מנורה

במסל
ממש
מושק

מנורה

במסל
ממש
שיקו

מנורה

במסל
הבלע
סחיר

  סיה 

קרן פ  )

קרן 
שכיר
במעמ
פנסיה
פנסיה
תשוא
סכום
שיהי
מעני
נכות)
כיסוי
בחוד
מגוון
השכר
שיינת
שיופ
גבמו

הפקד
שנת 

פנס 3.2.2

)א (

 



 מבטחים 
(במיליוני 

  

3  

27  

סים עלה 
ונות של 
 - לעומת כ

כי לזכות 
ניב אים ת

 שהעמית 
לפני גיל 
 מבין כמה

לקרן  תו

ונה תוקן 

שה", ובו 
מוענק בו 
 לפנסיית 
 הביטוחי 

והה יותר 
ר (באופן 

שמעוניין 
ם רק עד 

 היאמית 

 שאירים 
מזו של ) 

 הוראות 
 אך אותו 

הנכות או 
ת הזקנה 

 שאירים 
ת (באופן 

לול עתיר 

קרן הפנסיה 
(מנוהלים בה 

 2009 

 3,610

 7,579

והיקף הנכס ,2
דוח היו פדי
מיליוני ש"ח ל

ון, הקובעות 
קטוארי מתא
תוני הפנסיה 
כות ומוות ל
חר העמית (מ
עד הצטרפות

 

ולאחרושתו, 

מבטחים החד
 נכות, וכן מ
להיות דומה 

גם הכיסוי  
   ור;

יית זקנה גבו
 נמוכה יותר

ם הוא למי ש
יים ביטוחיים
 מחשבון הע

סיית נכות או
פן משמעותי)

לפיהמותר  ר
או שאירים, 

 כי פנסיית ה
רובה לפנסיית

לקבל פנסיית
 נכות נמוכות

לי לבין המסל

לת מעמיתי ק
ח והנכסים המ

 2010  

 4,154  

 33,815  

2010מת שנת 
ך תקופת הד

מ 676 -של כ

וראות התקנו
תו במקדם אק
רישה, לפי נת
חי למקרי נכ
הפנסיה בו בח
י גילו במוע

 ר התחיקתי.

ה או לפי דרי

  ים בתקנון:

ת המחדל ב"מ
ותר למקרה 
רים מיועדת 

2009 מרס 
י מאוזן כאמו

ין לקבל פנס
או שאירים 

המיועד גם - 
וענקים כיסו
כונים המנוכה

ין לקבל פנס
נמוכה (באוה 

הגבוה ביותר
נסיות נכות א

60;  

מי שמעוניין 
חתו תהיה קר

מי שמעוניין ל
נה ופנסיית 

המסלול הכלל

חברה המנהל
תוארות בדוח

 2011  

 4,904  

 37,279  

לעומ 2011נת 
נוסף, במהלך
יקים בהיקף 

קבעות לפי הו
בור, שחלוקת
י לה בגיל הפ
 כיסוי ביטוח
ע לפי מסלול ה

לפט להלן), 
 בכפוף להסדר

ישור הממונה

ביטוח הקבוע

מסלול ברירת
סימאלי המו
נסיית השאיר
ה; עד חודש

כיסוי היה זה 

ד למי שמעוני
סיית נכות א

-  ה מוקדמת
אפשר, ובו מ
שעלות הסיכ

 למי שמעוני
פנסיית הזקנה

ענק הכיסוי 
לעניין פ קרן

העמית לגיל 

ן, המיועד למ
לו או למשפח

המיועד למ - 
 פנסיית זקנ

  ;הכללי

בין ה שילוב  
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ם שגבתה ה
תקופות המת

  הלן: 

בשנ 18% - ו ב
ב .ל בגבייה

יצויים למעסי
  אשתקד.

מיתי הקרן נק
צבר סכום צב
ה שיהיה זכאי
ענק לעמית
כיסויים יקבע
ים, כמפורט
ר שלו, והכול 

עת לעת, באי
2.  

ין מסלולי הב

לול זה הוא מ
ביטוחי המק
ירים, כך שפנ
בגיל הפרישה
ענק במסלול 

ועדהמי - כון
ן לקבל פנס

מרבי לפרישה
בוהה ככל הא

, כך ש60לגיל  

המיועד - וח
פ לקבלתורה 

שבו מוע -  בי
 הצטרפות לק
עד הגיעו של 

מסלול מאוזן
ל שתשתלם 

  ישה;

 אירים מוגבר
לקבלת מורה

השל המסלול 

-  טה חיסכון

ף דמי הגמולי
שה במהלך ה
) מפורטים לה

  גמולים

  ם

הגמולים גדלו
ר בשל גידול
תים והחזר פי
מיליוני ש"ח א

ת וחובות עמ
עמית בקרן נצ
פנסיית הזקנה
 כמו כן, יו
שה. היקף הכ
ולים אפשרי
פתחות השכר

נון מתוקן מע
2011דש ינואר 

 פרטים לעניי

מס - כללי ול
יסוי הבק הכ

י מאוזן לשאי
ה הצפויה ב
רה נכות המוע

ול עתיר חיסכ
מורה מעוניין

 עותי);

ול חיסכון מ
סיית זקנה גב
 ו של העמית

  ;מאלית

ול עתיר ביטו
ה יותר בתמו

 לול הכללי;

ול ביטוח מר
ונה בכל גיל 
י מוענק רק ע

מ -  ול משווה
ית השאירים
ויה בגיל הפרי

ול ביטוח שא
בתמה יותר 

עותי) מאלו ש

ול משולב מו
  סכון;

  

היקף
החדש
ש"ח)

דמי ג

נכסי

דמי ה
בעיק
עמית

מ 616

זכויות
כל ע
את פ
קבע.
הפרי
מסלו
והתפ

התק
בחוד

להלן

מסלו
וענמ

כיסוי
הזקנ
למקר

מסלו
ובתמ
משמ

מסלו
בפנס
הגיעו
מינימ

מסלו
גבוהה
המסל

מסלו
הממו
כיסוי

מסלו
פנסיי
והצפ

מסלו
גבוהה
משמ

מסלו
החיס

 

  



לול עתיר 

 לכיסוי ם

  הוראות
 זה הוא 

 הוראות 
 במסלול 

 מניות);

 הוראות 
 במסלול 

 מנייתי ל
 אחר בים

 הוראות 
 במסלול 
 העוקבות

חלות לפי 
 החברה, 

תבסס על 
בה בשם 
 עד "יעד 

ן כללית" 
העולה על 
צבה בגיל 

 והנכסים 

  

 

  

 הנכסים 
טינו את 
 עמיתים 

 4.3 -ת כ

(לפנסיית 
ולפנסיית 
לי ביטוח 
 במסלול 
 העבודה).

ונה תוקן 

לי לבין המסל

תיקים שני כן

 החלות לפי
ספת; מסלול

ת החלות לפי
ם המנוהלים

מסלול המ יןינ

 החלות לפי
ם המנוהלים

במסלול המרה
עוקב או יות

 החלות לפי
ם המנוהלים

ה סל תעודות 

 למגבלות הח
טות הנהלת

 יושקעו בהת
 השנה הנקוב
 וכן הלאה, 

(המכונה "קר
ולים משכר ה
רך רכישת קצ

ארות בדוח 

 2009 

 40.7 

 232.6

והיקף ,2010 
ליליות שהק
 פדיונות של
 ש"ח לעומת

נסיוני מקיף (
גיל העבודה ו
 בכך, במסלול
שרות לבחור
פטירה בגיל ה
שתו, ולאחרו

המסלול הכלל

וכ, השקעה י
  :ם

וף למגבלות
נוס מנהלית 
; 

פוף למגבלות
מן הנכסי 10

לענמתוארים 

פוף למגבלות
מן הנכסי 60
לה"ח אג, יהן

במני שקעות

וף למגבלות
מן הנכסי 50

וב מיועדות, 

כסים בכפוף 
להחלט התאם

נוהלים בהם 
זקנה במהלך

" 2020רישה 

   פלוס"

דשה כללית (
ת דמי גמוקדו

פעמיות לצור

ופות המתוא
 לן:

 2010  

 49.6  

 299.2  

לעומת שנת 
תשואות הש
ת הדוח היו 

מיליוני 6.2 

ניתן כיסוי פנ
שר עבודה בג
לעמית שרצה
שמרת האפש
רי נכות או פ
ה או לפי דרי

בין ה שילוב 

מסלוליעשר 
הם ואלה ,בה

הנכסים בכפו
 ללא מגבלה
חים החדשה";

 הנכסים בכפ
%אך לפחות 

ים המהמכשיר

הנכסים בכפ
%אך לפחות 

לסוגי נגזרים 
הש יםהמבצע

הנכסים בכפ
%אך לפחות 

בות אגרות ח

הנכ מנוהלים
בהנושא זה, 

 ית;

המנ נכסיםה 
ת זיפנסירה ל

", "יעד לפר2

טחים החדשה

קרן פנסיה ח
להפקבעיקרה 

-הפקדות חד
199.  

 הקרן בתקו
מפורטים להל

 2011  

 71.6  

 348.9  

ל 2011בשנת 
למרות הת יה

במהלך תקופת
-היקף של כ

נדשה פלוס" 
של אובדן כוש
יל העבודה) ל
לבחור, אך נ
טוחיים למק
ישור הממונה
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 - וטה ביטוח

ע ארבעהשה" 
קצב למקבלי 

מנוהלים ה ו
 בנושא זה,
חדל ב"מבטח

בו מנוהלים 
 בנושא זה, א
יות (לרבות ה

בו מנוהלים 
 בנושא זה, א
ניות (לרבות 

ה נוספים ים
 );במניות

ו מנוהלים ה
 בנושא זה, א
רות חוב (לרב

 );הלוואות

מבו  - ללי ג')
התחיקתי בנ
הלכה היהודי

- השעד לפרי
יועדים להמר

"2015פרישה 

 כללית "מבט

" היא קה פלוס
ב") המיועדת 
צע במשק ול

97מה בשנת 

לים שגבתה
מיליוני ש"ח) מ

 

 

 

ב 44.3% -לו ב
 גידול בגביי

בנוסף, ב .קרן
בהמעסיקים 

   תקד.

מבטחים החד
כות במקרה ש
של פטירה בגי

העמית ל יכל
א כיסויים ביט
עת לעת, באי

.  

ול משולב מו
  .טוח

בטחים החדש
הקרן ייבויות

בו - כללי ול
דר התחיקתי
ול ברירת המח

- 'ב כללי ול
דר התחיקתי
ושקעים במני

ב -  מניות ול
דר התחיקתי
ושקעים במנ

פיננסי שירים
 השקעות ות

ב - "חאג ול
דר התחיקתי
ושקעים באגר

ו חוב אגרות 

הלכתי (כל ול
אות ההסדר 
תאם לכללי הה

מסלולי יע ה
חה כי הם מי
לול ("יעד לפ

 ").2055שה 

פנסיה חדשה 

החדשהטחים 
"משלימהקרן 

השכר הממוצ
שה. הקרן הוק

ף דמי הגמול
הלים בה (במ

  גמולים

  ם

הגמולים גדל
 בעיקר בשל
ף הנכסים בק
ר פיצויים ל
וני ש"ח אשת

אם לתקנון "
, לפנסיית נכ
רים במקרה ש
ים שביניהם 
ית יסוד (ללא
נון מתוקן מע

.2010 סמרדש 

מסלו
הביט

"מבב
התח

מסלו
ההסד
מסלו

מסלו
ההסד
זה מ

מסלו
ההסד
זה מ
ומכש
פעיל

מסלו
ההסד
זה מ
 אחר

מסלו
הורא
ובהת

תשע
ההנח
המסל
לפריש

קרן פ  

"מבט
או "ק
כפל 
פריש

היקף
המנו

דמי 

נכסי

דמי 
עלה
היקף
והחז
מיליו

בהתא
זקנה
שאיר
שונים
פנסיי
התק
בחוד
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יה ביטוח 
 ממנורה 
ריטית של 

ות תקנה 
ל הסכום 

 הנזקפת 

אם נקבע 
ם יכולים 
 במסגרת 
אילך, יהיו 
 גמל לא 

 משלמות 
ל כקופות 

, וכן ויים
 

  ן:

כפופה ה 
ות הדין 

בו כפופה 
דין, אולם 
 המירים 

להחלטות 
ה במניות 

  ל.

ם במניות 
 התקופה 
להנחה כי 

מניות או 
להנחה כי 
ים עקב 
ש אוגוסט 
ג"ח ללא 
תגמולים" 

ו כפופה 
 במסלול 
חשבונות 

מבטחים פנסי
ביטוח נרכש

סה קר של מ
   כאמור.

ית לפי הוראו
ם כזו הינה של

 והרווחיות

מאיים, אלא א
אילו עצמאים

לעיל,  3.1.2 - 
וא 2008שנת 

לה) לקופות 

פות גמל לא 
פות להתנהל

לפיצ(רכזיות 
  טרה אחרת.

כמפורט להלן

עה בו הינה
כפוף להורא

 ההשקעה ב
להוראות הד
וניירות ערך

 בו כפופה ל
עור ההחזקה
מנכסי המסלו

ושקעו כספים
כסים שיתרת 
 בו כפופה ל

  עת.

קעו כספים במ
ה בו כפופה ל
זילים הקיימ

. בחודש2015 
רו מנורה אג
רו מנורה ת

 ההשקעה ב
כלל הכספים
התנועות בח

שת מנורה מ
שה פלוס". הב
ש עד לקיומה
כיסוי ביטוחי 

ל קצבה נעשי
משיכת כספים

תיםם והעמי
  להלן. 9

שכירים ולעצמ
שי לשכירים ו

- ו 3.1.1עיפים 
, שיבוצעו מש
 הפקדות אל

ם שונים: קופ
מוסי 2007ת 

ת, קופות מר
ופות גמל למט

מל מסוג זה כ

 :קעה

יניות ההשק
, ובכ הקופה

מדיניות -  ת
ופה, בכפוף 
קה במניות ו

ות ההשקעה
 בכל עת שי

מ 50% - חת מ

שבו לא יו -  
א יושקעו בנכ

ת ההשקעהו
נזילים בכל ע

שבו לא יושק
יות ההשקעה
ט כספים נז
דו עד לשנת 
קעה "קואטר
הגמל "קואט

מדיניות -  
ופה, אולם כ
מים עקב 

קשר זה, רוכ
בטחים החדש
וסיף ולהירכש
שחל עליהם כ

שלא בדרך של
בהתאם לה מ

י המבוטחים
9.3.7אה סעיף 

ם מיועדות לש
ל בסיס חודש

בסע שפורט 
פות גמל אלה,
פכו (לעניין 

סוגים 4 -ל מ
 עד סוף שנת
נות השתלמות

וקותקציבית) 

   ולפיצויים

ספר קופות ג

השק מסלולי 

מדי - "כללי
שקעות של

 פיו.

מניות 10%ד 
קעות של הק
שיעור האחזק

  י המסלול.

מדיניו -ייתי 
הקופה, אולם
מניות, לא יפח

רישה מיידית
ם למניות ולא
 שנה, ומדיני
ול זה להיות 

ש - 2015רישה 
מניות, ומדינ
ל זה (למעט
במסלול) ייפד
מסלול ההשק
ה, מקופת ה

  נה.

2020פרישה 
קעות של הק
נזילים הקיימ

  .2020שנת 
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 הממונה בה
הביטוח ב"מב
הוא צפוי להו
ם החדשה" ש

קרן הפנסיה ש
פות הגמל, וב

  מית בקרן.

שקעות כספ
ף הפנסיה, רא

ים ולפיצויים
בקופה הן על
לתקופה. כפי
הפקדות בקופ
והקופות יהפ

ת קופות גמל
שהופקדו בהן
פיצויים), קרנ
פות בפנסיה ת

ת לתגמולים 

מל מנהלת מס

שבעהפעילה 

גמל כ מנורה
 ועדת ההש
 שנקבעו על פ

עד נורה גמל
 ועדת ההשק
לא יעלה ש

מנכסי 10%ל 

מניורה גמל 
שקעות של ה
רך המירים למ

לפרורה גמל 
ת ערך המירים
נם עולה על 
כספים במסלו

לפרורה גמל 
רך המירים ל
פים במסלול

בונות שבבחש
שלם מיזוג מ
ל מסלול זה
אישור הממונ

לפנורה גמל 
 ועדת ההשק
ט כספים נ
) ייפדו עד לש

אם להוראות
ה למסלולי ה
חים ביטוח וה
תים ב"מבטחי

מק כספיםכת 
ט לתקנות קופ
ור לזכות העמ

וט בדבר הש
רה מהם בענף

שיות לתגמולי
. ההפקדות ב
כספים אחת ל
מל נקבע כי ה
רת קצבה, ו

  ה.

ם גמל מנהלת
ין הכספים ש
תגמולים ולפ
זית להשתתפ

אישיות ת גמל

ה מבטחים גמ

, המפרה גמל"

ממסלול " 
להחלטות

ולמגבלות 

מנמסלול  
להחלטות
בכל עת 
למניות, על

מנמסלול  
ההשועדת 

וניירות ער

מנמסלול  
או בניירות
שעד פדיונ
על כלל הכ

מנומסלול  
בניירות ער
כלל הכספ
התנועות ב

הוש 2010
מניות" א
בהתאם לא

מנמסלול  
להחלטות
זה (למעט
שבמסלול)

בהתא
משנה
מבטח
עמית

משיכ
כט41

הצבו

לפירו
לחבר

  ל

ופות גמל איש
חרת בתקנונן
הפקיד את הכ
יקון חוק הגמ
יועדות למטר
שלמות לקצב

נורה מבטחים
קצבה (שלעני
מל אישיות ל
ופת גמל מרכ

קופות 3.2.3

מנורה

"מנור

1.

2.

3.

4.

5.

6.

גמל 3.2.3

קו
אח
לה
תי
מי
מש

מנ
לק
גמ
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ו כפופה 
 במסלול 
חשבונות 

לפיצויים 

 תוח בפני
דעת של 
ת ההסדר 

  תשואה
לול סגור 
חת הוא 
מדד, לפי 
בין המדד 

  תשואה
לול סגור 
חת הוא 
מדד, לפי 
בין המדד 

פקדו בהן 
פות גמל 

ת משרתי 

ול הדעת 
התחיקתי 

 המסלול 
 השקעה 
ת, ובכפוף 

יושקעו ל 
המנהלת, 

 עו בו.

 בהתאם 
ת ההסדר 
פת הגמל 

 המסלול 
ת נאמנות 
 הנכסים 

: שלושה 
 קיימתם 

 ההשקעה ב
כלל הכספים

ת בחהתנועו

לתגמולים ול

ל כללי הפת
ם לשיקול הד
וף להוראות

סלול מבטיח
ר הינו מסל
שואה המובט
עור עלית המ
 הרווחים לב

  

סלול מבטיח
ר הינו מסל
שואה המובט
עור עלית המ
 הרווחים לב

  

הפקדות שיופ
ת לפעול כקו

  .2007שנת 

ת לאוכלוסיית

התאם לשיקו
ות ההסדר ה

מנכסי 10%
מורה לעניין
הא מעת לעת

נכסי המסלול
 של החברה ה
גבלות שנקבע

כסי המסלול
פוף להוראות
שלם מיזוג קופ

מנכסי 75%ת 
תפות בקרנות
בחו"ל. יתרת

 תחיקתי.

לולי השקעה:
ל ובקשר עמם

מדיניות -  
ופה, אולם כ
מים עקב 

מל אישית ל

   מסלולים:

מסלול - "ללי
סים בהתאם
 לעת, ובכפ

 ו.

מס - "ד ידוע
ת גמל אשר
 שיעור התש
דה לפי שיע
 לפני זקיפת
זכות העמית.

מס - "ד בגין
ת גמל אשר
 שיעור התש
דה לפי שיע
 לפני זקיפת
זכות העמית.

עלות, בגין הה
בה, ומוסיפות
בהן עד תום 

מיועדתלים ה

עו הנכסים בה
כפוף להוראו

עד  יושקעו
 למקבלה אמ
הלת, כפי שיה

 ו.

מנ 50%חות 
שיקול הדעת 
תחיקתי ולמג

ושקעו כל נכ
ת לעת, ובכפ

הוש 2011בר 
 . זה

שקעו לפחות
עודות השתת
וב אלה בארץ

ות ההסדר הת

 ארבעה מסל
 קופות הגמל

2030פרישה 
קעות של הק
נזילים הקיימ

  .2030שנת 

קופת גמ -ם"

עילה שלושה

ים אמיר כל
יושקעו הנכס
 שיהא מעת
נקבעו על פיו

ים אמיר מדד
תקנות קופות
ים חדשים. 
 הפרשי הצמ
סם לאחרונה
דו הכספים לז

ים אמיר מד
תקנות קופות
ים חדשים. 
 הפרשי הצמ
סם לאחרונה
דו הכספים לז

מל אלה פוע
שלמות לקצב
ים שהופקדו 

ישית לתגמול
:  

: שבו יושקע
עת לעת, וב

": שבו יי ב'
שקע, בכפוף
 החברה המנה
ת שנקבעו בו

": שבו לפחתי
ע בהתאם לש
ות ההסדר הת

 :שקעה

שבו י - ללי" 
שישתנה מעת

בחודש דצמב 
סלול השקעה 

שבו יוש -ות" 
די מניות, בת
 כל אחד מא
כפוף להוראו

תגמולים בת 
ח זה בתקנות
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לפנורה גמל 
 ועדת ההשק
ט כספים נ
) ייפדו עד לש

ים ופיצויים
 ים.

מפעה - אמיר"

מנורה מבטחי
חדשים. בו י
מנהלת כפי
ולמגבלות שנ

נורה מבטחי
מונח זה בת

עמיתית של 
נה בתוספת 
 המדד שפורס
ודש בו הופקד

מנורה מבטחי
מונח זה בת
ת של עמיתי
נה בתוספת 
 המדד שפורס
ודש בו הופקד

עיל, קופות גמ
 גמל לא מש
ם בגין הכספי

קופת גמל אי
שה מסלולים

":מסלול כללי
כפי שיהא מע

 פיו.

 מסלול כללי
המסלול תוש
ל הדעת של 
קתי ולמגבלות

מסלול מניית
מסלול תושקע
בכפוף להוראו

מסלולי הש 2 

מסלול כל - 
ברה, כפי ש
קבעו על פיו. 

) אל מס981ה 

מסלול מני - 
למניות, במדד
 בנגזרים על
עת החברה, ב

ופת גמל לת
כהגדרת מונח

מנמסלול  
להחלטות
זה (למעט
שבמסלול)

טחים תגמול
ירים ולעצמא

רה מבטחים א

מ"מסלול 
עמיתים ח
החברה ה
התחיקתי 

מ"מסלול 
כהגדרת מ
להצטרפות

לשנ 5.5%
היחס בין 
הידוע בחו

מ"מסלול 
מכהגדרת 
להצטרפות

לשנ 5.5%
היחס בין 
הידוע בחו

לע 3.1.1סעיף 
אילך, כקופות
לים ולפיצויים

ק - "מבטחים
מפעילה שלוש

ה מבטחים מ
ה המנהלת כ
שנקבעו על פ

רה מבטחים 
יתרת נכסי ה
התאם לשיקו
ההסדר התחיק

ה מבטחים מ
תרת נכסי המ
מעת לעת, וב

מפעילה ה ש"

טחים תעוש 
של הח דעת

למגבלות שנק
ל מיתר" (מ"ה

טחים תעוש 
המירים לי"ע 

ת במניות או
 פי שיקול דע

ק -  "ים יתר
יחי תשואה כ

7.

"מבט
לשכי

מנור"

1.

2.

3.

פורט בספי ש
וא 2008שנת 

ישיות לתגמול
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של החברה
ולמגבלות 

מור מנור" 
במניות, וי
במניות, בה
להוראות ה

מור מנור" 
במניות, וית
כפי שיהא 

מבטחים תעוש
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לשיקול הד
התחיקתי ל
"מנורה גמל
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אשר אינו 

תלמות הן 
ים אחת 

 חמישה 

 המסלול 
תנה מעת 
  ו על פיו.

 המסלול 
 המסלול 
 שישתנה 
 שנקבעו 

ל יושקעו 
ל תושקע 
תנה מעת 
  ו על פיו.

 יושקעו 
דש ינואר 
שתלמות 

ל יושקעו 
ת. בחודש 
זו מקרן 

לה שישה 

 מדיניות 
רן, בכפוף 
ההשקעה 
 לאישור 
"ממנורה 

בו קיימת 
ההשקעה 

 מקרה כל

בו  - "וד
ההשקעה 
 או בני"ע 
 תושקע 
במזומנים 

 לא שהוא

סלול רביעי א

 בקרן ההשת
ד את הכספי

המפעילה, 

עו כל נכסי
ת, כפי שישת
בלות שנקבעו

מנכסי 10%
 ויתרת נכסי
מנהלת, כפי 
תי למגבלות

כסי המסלול
נכסי המסלול
ת, כפי שישת
בלות שנקבעו

כסי המסלול
במניות. בחוד
 זו מקרן הה

כסי המסלול
שקעה אחרת
השתלמות ז

המפעילגמל, 

- "כללי ה
עות של הקר
מיזוג מסלול ה
 זה בהתאם

ם המסלול מ"
  חי.

ב -  "נצרניות
סי מסלול ה

בכו ציבוריות

ממשלתי צמו
נכסי מסלול ה
ממשלתיות" 
ול ההשקעה
 אחרות או ב

ש מקרה בכל 

ן הקופה ומס

ם. ההפקדות
ולים להפקיד

  :אות

בטחים גמל,

לול זה יושק
ברה המנהלת
תחיקתי למגב

%": עד ניות
ירים למניות,
של החברה ה
הסדר התחיק

מנ 50%חות 
ניות, ויתרת 
ברה המנהלת
תחיקתי למגב

מנכ 75%ות 
ה השקעה ב
ההשתלמות 

מנכ 75%ות 
בכל ה 25%ד 

 אל קרן ה
  מות".

ות מבטחים 

להבהמסלול 
ועדת ההשקע

הושלם מ 20
 אל מסלול
וג שונה שם
 לשמו הנוכח

קונ "חלול אג
מנכס 75%ת 

 של חברות צ
.  

סלול אג"ח מ
מנ 75%פחות 

דד "מדדיות מ
ת נכסי מסל
ת חוב מדינה 
רה המנהלת. 

הוראות תקנו

ים ולעצמאיי
כועצמאים י

הב שתלמותה

אמצעות מב

": במסלכללי
דעת של החב

ההסדר הת ות

מ 10% עד 
רות ערך המי
יקול הדעת ש
להוראות הה

": לפחמנייתי
ך המירים למנ
דעת של החב
ות ההסדר הת

": לפח מדדי
מדד ולא תהי
זה אל קרן ה

  מות".

": לפח שקלי
ת שקלית ועד
 מסלול זה

 מסד השתלמ

באמצע, מות"

השתלמות מ
 להחלטות ו

12בינואר  1 
)561" (מ"ה 

השלמת המיז
מסלול כללי"

מסלשתלמות 
לפיה לפחות
ב קונצרניות 

במניות שקעה

מסשתלמות 
עות לפיה לפ
 הנכללים במ

יתרת ו מדד.
תיות, באגרות
עת של החבר

  .ות
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ה בהתאם לה

  

יועדת לשכירי
 לשכירים. ע

הקרנות ה תא

בא ,שתלמות"

 השתלמות 
ם לשיקול הד
בכפוף להוראו

 השתלמות
 במניות, וניי
 בהתאם לשי
עת, ובכפוף ל

  

 השתלמות מ
, וניירות ערך
ם לשיקול הד
בכפוף להוראו

 השתלמות 
 צמודים למ
מוזג מסלול ז
 מסד השתלמ

 השתלמות 
 נושאי ריבית

מוזג  2010 
למות "מנורה 

טחים השתלמ

מבטחים ה 
ות בו נתונה

ביום ין.ת הד
מסלול כללי"
. בעקבות ה
ם השתלמות מ

 מבטחים הש
 השקעות ל
 באגרות חוב

הש תבוצע א

 מבטחים הש
מדיניות השק

בניירות ערך  
ם אחר אותו
 חוב ממשלת
 לשיקול הדע

במני השקעה

בטחת תשואה
.  

 ת השתלמות

השתלמות מי
בסיס חודשי

  ופה.

אמנהלת  וצה

"מנורה הש
 מסלולים:

מנורה" .1
בהתאם
לעת, וב

מנורה" .2
יושקעו
תושקע
מעת לע

 פיו.על 

מנורה" .3
במניות,
בהתאם
לעת, וב

מנורה" .4
בנכסים

מ 2010
"מנורה 

מנורה" .5
בנכסים

נואר י
ההשתל

"מנורה מבט
 מסלולים:

מנורה" .1
ההשקעו
להוראות
"להבה 
הממונה
מבטחים

מנורה " .2
מדיניות
יושקעו 
לא שהוא

"מנורה .3
קיימת מ
 יושקעו

העוקבים
באגרות
בהתאם
ה תבוצע

תחייבות להב
בטיח תשואה

קרנות 3.2.3

קרן ה
על ב
לתקו

הקבו

 .א

 .ב

הת
מב

3.2

 



בו  - "לי
ההשקעה 
תיות" או 
ההשקעה 
חרות או 

 מקרה כל
הושלם  2

ל מסלול 

ו קיימת 
ההשקעה 
 חלוקה 
די מניות 
ות חוב, 
 המסלול 

 מדיניות 
ת, בני"ע 
 בקרנות 
 ה בארץ

 החברה, 

ה לניהול 
והעסקים 

 1יום בה. 
ן: "להבה 
ת מסלול 
ת מסלול 

שתלמות 

ה מסלול 
וטלו עם 

 60%סים 
מל בע"מ 
שתלמות 
 להסכמי 

 20% - ו
 מבטחים 

הקרן לה 
ת לציבור 

להחלטות 
מסלולים 

ממשלתי שקל
נכסי מסלול ה
ליות ממשלת
סי מסלול ה
וב מדינה אח

בכ.  המנהלת
2012בינואר  

) א1380מ"ה 

בו - "חו"ל 
מסלול ה סי

 חו"ל לפי
בים אחר מדד
ושקע באגרו

, שונה שם2

בו קיימת - 
ושקעו במניו
 השתתפות

כל אחד מאלה
י שיקול דעת

מלהבה חברה
העצמאיים ו
ישור הממונה
הבה כדלקמן
ים השתלמות
ם השתלמות

ה מבטחים ה

), "להבה1379
) בו1382"ה 

בטחים פיננס
ם קופות גמ
בר קרן הה
את, בהתאם
 של המדינה
ם במנורה 

חדלפיננסים, 
על והמיועדת

  

ת בו נתונה ל
דין וכן שני מ

לול אג"ח מס
מנ 75%פחות 

 במדד "שקל
יתרת נכד. 

ת, באגרות ח
ת של החברה

 1. ביום ות
סלול שקלי" (

מניותסלול 
מנכס 75%ת 

ם בבורסות
 בני"ע העוקב
ההשקעה תו

2012בינואר  
 שמו הנ"ל.ל

 "לול מניות
המסלול יו סי

ת, בתעודות
בנגזרים על כ

ע על פיתושק
  י.

ניהול הקרן מ
כת ארגוני ה
, בהתאם לאי
השתלמות לה
מנורה מבטח
נורה מבטחי

זג אל "מנורה
140 .(  

9מדדי" (מ"ה 
ל מט"ח" (מ"

די מנורה מב
םת המהנדסי
למות (לשעב

"). זאהקרן: "
עי השליטה 
ת המהנדסים

  פיננסים. ם

רה מבטחים 
וצאות בפוע
 תקנון הקרן.

ת ההשקעות
הד  להוראות

מס שתלמות
עות לפיה לפ
רך הנכללים 
חר אותו מד
ב ממשלתיות

יקול הדעתש
במניו השקעה

עה "להבה מס
  הממונה.

מסשתלמות 
לפיה לפחות
ערך הנסחרים
לעניין זה או 
י מסלול ה
1מנים. ביום 
סלול חו"ל" ל

מס שתלמות
מנכס 75%ות 

במדדי מניות
 במניות או ב
ים במסלול ת
סדר התחיקתי

הועבר נ 201
 ולהב לשכ
מבטחים גמל,
מיזוג קרן הה
) מוזג אל "מ
ר המיזוג "מ

) מו1380מ"ה 
8שקלי" (מ"ה 

בה מסלול מ
להבה מסלול

   

  

, הועברו לי2
ים והסתדרות
 קרן השתל
רך סעיף זה:
 מלוא אמצע
ל הסתדרות
נורה מבטחים

שליטה למנור
ועלת לפי ה
אם לכך תוקן

כללי שמדיניו
הקרן, בכפוף 
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 מבטחים הש
מדיניות השק
 בניירות ער
העוקבים אח
 באגרות חוב
ם בהתאם לש

ה תבוצע לא
סלול ההשקע
אם לאישור ה

 מבטחים ה
 השקעות ל
 בניירות ע
ית שתקבע ל

יתרת נכסי 
ות או במזומ
ה מבטחים מס

הש מבטחים 
ת לפיה לפחו
 למניות, ב
 המשקיעות 
 יתרת הנכסי
להוראות ההס

 השתלמות"

1בינואר,  1 
למות בע"מ

למנורה מ "ר)
הושלם מ 20

)561לי" (מ"ה 
 נקרא לאחר

 .  

לול שקלי" (מ
ח ממשלתי ש

השקעה "להב
) ו"ל1381"ה 

 מיזוג כאמור.

 : השתלמות"

2008ספטמבר 
נורה מבטחי
את אומגה
) (להלן, לצו
יהם הועברו
השליטה של
לידי חברת מנ

העברת השם 
ן ענפית הפו
 בלבד ובהתא

ילה מסלול כ
שקעות של ה

  פורט להלן:

"מנורה .4
קיימת מ
יושקעו
בני"ע ה
תושקע
במזומני
ל שהוא

מיזוג מס
זה בהתא

"מנורה .5
מדיניות
יושקעו
גיאוגרפי

בחו"ל.
בפיקדונ
מ"מנורה

 מנורה" .6
השקעות
המירים
נאמנות

ובחו"ל. 
בכפוף ל

"להבה קרן ה

החל מיום
קרן השתל
בישראל (ע"

12בינואר, 
מסלול כלל
כללי אשר
להבה כללי

"להבה מסל
מסלול אג"ח

מסלולי הה
מניות" (מ"
השלמת המ

"אומגה קרן 

בחודש בס
ממניות מנ
המנהלת א
למהנדסים)
רכישה לפי
מאמצעי ה
מהנדסים ל

בד בבד עם
קרן להיות

המהנדסים

הקרן מפעי
ועדת ההש
נוספים כמפ

 .ג

 .ד

 



מנכסי  7
מנכסי  25

מנכסי  5
 המסלול 
ת, ובכפוף 

 למעביד, 
נה קופה 
 המעביד, 
 נמצאים 

כי משנת 
 (הוראות 
קדות של 
 שבגינם 
 בהתאם 
 הקופות 

זית אחת 

להחלטות 

בו נתונה 
  ן.

ההשקעה 
ה, בכפוף 
מניות על 

ההשקעה 
ף ה, בכפו

ך המירים 

נה קופה 
 הזכאים 

 89עיפים 
שגת יעדי 
- התשס"ג

ם לשיקול 
ההסדר ת 

 בהתאם 
להוראות 

או  מניות

75% לפחות 
5%ועד ל "בחו

0% לפחות 
 יתרת נכסי
נה מעת לעת

  ת)

מיועדת הם 
יו. הקופה אי
רוכז על שם 
ביד והכספים

כהגמל נקבע 
ת לפיצויים 

רק הפק - ות 
תם מעסיקים

).2010שנת 
נסגרו 2011 

קופה מרכזום 

נתונה ל  זה
. 

 לים:

ת ההשקעה ב
להוראות הדין

מדיניות ה - "ת
ת של הקופה
ר האחזקה במ

מדיניות ה - "
ת של הקופה
 בניירות ערך

הקופה הי - 
רות עובדים
הקבועים בסע
י חקיקה להש

) ה2004 -ו 20

סלול בהתאם
פוף להוראות

כסי המסלול
עת, ובכפוף ל
א השקעה במ

 זה יושקעו
שראל ו/או ב

 זה יושקעו
.רים למניות
ה, כפי שישת

נסיה תקציבית

כזית לפיצויים
טורין לעובדי
פים היא במר
הוצאה למעב

בתיקון חוק 
מל המרכזיות
פקדות בקופו
יהם של אות

עד סוף ש - 
ודש ינואר 

זיות לפיצויים
 לן:

מסלולקעה ב
.הוראות הדין

שלושה מסלול

מדיניו - "ללי
ופה, בכפוף ל

מניות %10ד 
דת ההשקעות
 יעלה שיעור

" ללא מניות
דת ההשקעות
ה במניות או 

ה תקציבית"
ממשכור וכו

ם ולתנאים ה
שראל (תיקונ

003 הכספים 

: 

 כל נכסי המס
עת לעת, ובכ

 

יושקעו כל נ
שתנה מעת ל

ללא ו על פיו,

במסלול -  
בישמשלתיות 
  ונצרניות.

במסלול - " 
ת ערך המיר
ל דעת החברה

שתתפות בפנ

מרכ ותקופ 
יי פיטחת פיצו

וצבירת הכספ
ה מוכרות כה

   עובדיו.

לעיל, ב 3.1.2 
 בקופות הג
 כי יותרו הפ
ק בגין עובדי

 2007צמבר 
ל, החל מח

   חדשות.

קופות מרכז 
, כמפורט להל

דיניות ההשק
פה, בכפוף לה

המפעילה ש "

ת לפיצויים כ
קעות של הקו

ת לפיצויים ע
החלטות ועד
 בכל עת לא

 

זית לפיצויים
החלטות ועד
 ללא השקעה

תתפת בפנסיה
שנ כספים 

אם לשיעורים
ראת כלכלת יש
כלית לשנות

:לולי השקעה

ל זה יושקעו
 שישתנה מע
קבעו על פיו.

במסלול זה  
ברה, כפי שיש
בלות שנקבעו

 מניות.
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"סלול אג"ח
אגרות חוב ממ
אגרות חוב קו

"סלול מנייתי
וניירותמניות 

תאם לשיקול
 הדין.

לפיצויים ולהש

גמל מנהלת
ספים להבטח
ינו המעביד ו
פרשות לקופה
רורם לטובת 

 -ו 3.1.1פים 
רה ההפקדה
אמור קובעות
ם קיימים ורק
 כספים בדצ
 לחוק הגמ
ם להפקדות 

2מל מנהלת 
סיה תקציבית,

מד - פיצויים"
קעות של הקו

זית לפיצויים"

מנורה מרכזית
ת ועדת ההשק

מנורה מרכזית
 זה כפופה ל
 הדין, אולם,
  סי המסלול.

מנורה מרכז 
 זה כפופה ל
 הדין, אולם 

משת -טחים 
ורך הפקדת
ציבית, בהתא

הברהתכנית ל
מדיניות הכלכ

מסל 2נוהלים 

במסלו - "ללי
, כפיהחברה 

למגבלות שנק

 - "לא מניות
החב דעת של

תחיקתי למגב
רך המירים למ

אומגה מס"
המסלול בא
המסלול בא

אומגה מס"
המסלול במ
יושקעו בה
להוראות ה

ת מרכזיות (ל

ה מבטחים 
קש לצבור כס
ת, העמית ה
 עובדיו. ההפ
לותו עד לשח

שפורט בסעיפ
ואילך נאסר 

ר בתיקון הא
מעסיקים-תים

קדו בקופות
אות התיקון
כזיות לפיצויי

ה מבטחים גמ
תתפות בפנס

מרכזית לפ"
ההשק ועדת

"מנורה מרכז

מ"מסלול  .1
להחלטות

מ"מסלול  .2
במסלול 
להוראות

מנכס 10%

"מסלול  .3
במסלול 
להוראות
 למניות.

"מנורה מבט
ייעודית לצ
לפנסיה תקצ

לחוק ה 90-ו
התקציב והמ

2003.  

בקופה זו מנ

כל"מסלול  
הדעת של
התחיקתי 

לל"מסלול  
לשיקול הד
ההסדר הת
בניירות ער

קופות 3.2.3

מנורה
המבק
אישי
עבור
בבעל

כפי ש
2008
מעבר
עמית
הופק
רלהו

המרכ

מנורה
להשת

 .א

 .ב

1.

2.

3.3

 



ופת גמל 
המיועדת 
ת על שם 
מי שלום ד

 המבוטח 
צי שיעורי 
ו מוכרות 
בחשבונם 
 מעבודה 

 הנזקפת 

פות עבור 

  

  

  

 

 

 "מבטחים ק
טרה אחרת, ה
ביד, ונרשמות
המעביד לתש
מתוך השכר 
בהסכם קיבוצ
שות לקופה זו
ים שנצברו ב
 בעת פרישה

  המעביד).

 והרווחיות
 

על ידי הקופ

2009 

 7,769

 3,091

472  

26  

מטרה אחרת:
מל אישית למט
ת בידי המעב
חובותיו של ה
 ההפקדות מ
ניתן לקבוע ב
מחדל. ההפרש
ה את הכספי
המעביד) או 
ורך באישור ה

ם והעמיתים
  להלן. 9.3.7 

יליוני ש"ח) 

2010  

8,330  

3,626  

634  

28  

  

קופת גמל למ
קופת גמ -ה" 

בקופה נעשות
לצורך כיסוי ח
דיו. שיעורי
ת מחדל, אך נ
ם כברירת המ
למת לעמיתיה
בתיאום עם ה
 כספו ללא צו

י המבוטחים
סעיףל, ראה 

(בממנוהלים 

2011  

8,292  

4,060  

689  

27  
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  אחרותות 

מל מנהלת ק
חגים והבראה
. ההפקדות ב
 בקופה הן ל
הבראה לעובד
קופה כברירת
אלה הקבועים
 הקופה משל
עד שיקבע ב
ד למשוך את 

שקעות כספ
ף קופות הגמל

י הנכסים המ
  : רות בדוח

 לתגמולים 

 

  צויים

   אחרות

ת גמל למטרו

ה מבטחים ג
רות חופשה, ח
דים שכירים.
בד. ההפקדות
שה, חגים וה
עים בתקנון ה
דות שונים מא
צאה למעביד.
 לשנה (במוע
 רשאי העובד

וט בדבר הש
רה מהם בענף

 פירוט נתוני
ופות המתואר

ות גמל אישיות 
  צויים

  ות השתלמות

ות מרכזיות לפיצ

ת גמל למטרות 

קופות 3.2.3

מנורה
למטר
לעוב
העוב
חופש
קבוע
הפקד
כהוצ
תאח

(שאז

לפירו
לחבר

להלן
התק

קופו
ולפי

קרנו

קופו

קופת

3.4

  

 



 רט להלן

 

1,5  

 

ם השונות 

  סה"כ

362,463  

30,539  

499,469  

91,478  

79,152  

122,886  

246,142  

7,470  
177,295  

537  
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חרות בענף 
ביטוח אשר 

 של הקבוצה
צרים ותעריפ

  

מנורה

מתרכזת בעי
ביטוח ובכלל
 לאורך זמן, ר
הניתן למבוטח
ת בכר והורא
בוטחים לבח
מוצרי החיס
מוצרים אלה.

ין חמש חבר

הון, ביטוח וח
 לשנת הדוח 

  : כדלקמן

התחרות בתח
תשומות הייצ
 בשימור הת

ים על התח
להן וסוכני ה

  ם השונים.

דה התחרותי 
 מגוון המוצ

  .חים
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טוח החיים מ
י חברות הב
ת על הנכסים

, השירות הת
קבות רפורמת
לת של המב
פיות של מ
קוח הסופי למ

 מתנהלת בי
  ה:

אגף שוק הה
 ביטוח חיים 
ת בענף הינה

התמודד עם ה
בהתייעלות ב
 ייחודיים,

  חים.

עיים המשפי
חי השוק של
של המבטחים

ם את מעמד
קטיביות של
ואה למבוטח

22%, ל

15%, הראל

  ח חיים

רות בענף בי
צעות על ידי
ואה המושגת
שגת/מובטחת
 הניהול. בעק
יפות והיכול
דדה התחלי
דעות של הלק

רות בעיקרה
 השוק הבאה

אם לנתוני א
מיות מעסקי 

המתחרותרות 

ת הקבוצה לה
ך המכירות, ב
תוח מוצרים
ואות למבוטח

מים העיקרי
חרות על נת
 נתחי השוק ש

מים המחזקי
כנים והאטרק

וכן התש הוצ

כלל

הפניקס
,)הדר(
 16%

ביטוח 3.8.1

התח
המוצ
התש
המוש
דמי 
השק
התח
והמו

התח
פלחי

בהתא
הפרמ
החבר

  

יכולת
מערך
בפית
התש

הגורמ
המת
גודל 

הגורמ
הסוכ
הקבו

.1

 



ת לניהול 
- מעלה מ
  הטווח.

ת קבוצת 
שבשליטת 

התפלגות 
, הינה 20

  

סיה ת הפנ

וכן בענף 
 לחוק זה 
ץ בנושא 
 (לפירוט, 
האמורים 
נים) בכל 
 להצטרף 

 

ש ולשווק 
יה לפתח 
 על רקע 
 לקרנות 
פעילותם 
גמת בתי 
 להשפיע 

ם בענף י
ו הקיימת 
רפורמות 
ות השוק 

ם פנסיה 
ובמקביל, 
ה במכרזי 
את יתרון 
ם פנסיה 

בעלותן חברות
וח מהוות למ
פנסיוני ארוך ה

ת שבשליטת
ש גילעד אל

רד האוצר, ה
011בדצמבר  

ם בין קרנות

בתחום כולו 
יוני והתיקון 
לציבור ייעוץ
חרות בתחום 
י השינויים ה
ם (כגון סוכנ
לעיל, החלה 

   בהן בעבר.

לרכושהוניות 
במשק, עשוי
ת החברה, הן
וצר תחליפי
די גופים שפ
ות הגמל, דוג
 אשר צפויה
כישות ומיזוג
ית גדולה מזו
בוססת על ה
ה של התנהגו

.  

נורה מבטחים
 המתחרות ו
בטחים פנסיה
ת להדגיש א
מנורה מבטחי

4%, ס

,  יתר הקרנות
4%

מבטחים  
37%, החדשה

טוח אשר בב
חברות הביטו
שות בשוק הפ

מקפת אישי 
ת כלל; הרא

חיסכון במשר
31נכון ליום 

עברת עמיתי

נה התחרות ב
הייעוץ הפנסי
נקים לתת ל
 הם על התח
ה מעריכה כי
הפצה נוספים
 מהאמור ל
יתה מבוטחת

כקופות גמל ה
בת הפנסיה 
טויו, להערכת
 לקצבה כמו
 פנסיה ביד
נה בענף קופו

הולה לדמי ני
תהליך של רכ
צמה תחרותי
ני עתיד המב

קרהתממש במ
מועד דוח זה

 והרחבתו, מ
נות הפנסיה
פת מנורה מב
ועלת על מנ
וסף פועלת מ

הפניקס

ן חברות הבי
 שבשליטת ח
הפנסיה החדש

פנסיה הם: 
שליטת קבוצת

הון, ביטוח וח
חרים בענף נ

במאמצים להע
  ם.

ה כאמור מבנ
קף של חוק ה
ל, החלו הבנ
 משפיעים גם
ו כן, החברה
בור וערוצי ה
צוי. כתוצאה
דשה שלא היי

פעלו עד כה כ
 על רקע חוב

ביטמוצא את 
א משלמות
קמת קרנות
 הפנסיוני הינ
קביעת תקרה
ן ויתפתח ת
 גמל בעלי עו
מידע צופה פ
לול שלא להת

ב הקבוצהדי 

וחות הקיים 
עמיתיה לקרנ
ת זו, משתתפ
ים פנסיה פו
מתחרות. בנו

הראל גילעד  
12%, נסיה
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נה בעיקר בין
רנות הפנסיה
 של קרנות ה

ריים בענף ה
תודות שבש

אגף שוק הה
סיה בין המת

בה מתמקדת 
קוחות חדשים

 בכר, השתנה
 כניסתו לתוק

לעיל 3.1.3.1
נסיית חובה 

לעיל). כמ 3
 טעמי הציב
רצהפנסיוני ה
ה חדיאוכלוסי

ופות גמל שפ
,ם לעמיתיהן

הדבר מתחום. 
ת הגמל הלא
היערכות להק

סכון יום הח
ף, כתוצאה מק
ת הגמל, יתכן

ווצרו גופי ישי
הינה מ בוצה

ם. צפי זה על
המוערך על יד

על תיק הלקו
מעבר של ע
דשים. במסגר
מנורה מבטח
ני הקרנות המ

,  פת

ה
פנ

  ה

רות בענף הי
ת פנסיה. קר

מנתח השוק  

חרים העיקר
עת- ל; מיטבית
  צת הראל. 

אם לנתוני א
 קרנות הפנס

  קמן:

רות בענף זה
נות ובגיוס לק

בות רפורמת 
סיה. בעקבות
ורט בסעיף 

פהסדרי סיה. 
3.1.3.1 סעיף 

יעים גם על
ור למוצר ה
ות הפנסיה א

רישיונות לקו
יים ביטוחיים
ות נוספת בת
שיווק קופות
סיה, והן בה
מיננטית בתחו

בנוסף. קעות
ר על קופות
ת הגמל כך ש

הקבהערכת . 
רונות בתחום
פן שונה מזה ה

מנת לשמור ע
ת לצמצום 
ס לקוחות חד
ה. כמו כן, מ
ל שלה על פנ

מק-מגדל
26%

-מיטבית
,עתודות

 17%

פנסי 3.8.1

התח
קרנות

90% 

המת
מגדל
קבוצ

בהתא
נכסי
כדלק

התח
השונ

בעקב
הפנס
כמפו
הפנס
ראה
משפי
הקש
לקרנ

מתן 
כיסוי
תחרו
של 
הפנס
הדומ
ההש
בעיק
קופות
כיום.
האח
באופ

על מ
פועל
לגיוס

נסיהפ
הגודל

.2

 



מירה על 

ים כאשר 
י הניהול 

ופן שרוב 
ש לו לשמ

אה מכך, 
העיקריים 
ס (בעלת 

כגון ותר 
 - אמ.אס

מל. על פי 
 237 -  מכ
יחד  .201

, ות הגמל

 -ה הינו כ
די מנורה 
 הנכסים 

רותי של 

 החברות 
כון ארוך 
ה הגדולה 
 הסוכנים 
שתתפות 

ם היותה 
הקבוצה; 
עת ניהול 
את מוצרי 

אה סעיף 

 דיסקונט 
בינלאומי 
ע"מ, בנק 
"מ, יובנק 
 מבטחים 
 מוצריה. 
בנק עימו 
ם פנסיה 

הגיע  201

 הפנסיה; לש
  קי.

ב של מתחרי
ון), גובה דמ

ות הגמל, באו
והחליהולם, 

יוניים. כתוצא
 בנקאיים, וה
קבוצת הפניק
יים קטנים י
אנליסט אי.א

סי קופות הגמ
 קופות הגמל
1בתום שנת 
טו בענף קופו

שוק בענף זה
דהלים על י
כה בדבר סך

עמדה התחר

סינרגיה בין 
 אפיקי החיס
 קרן הפנסיה
חבת מערך 
 לקוחות; הש

צה בתחום הם
פיננסי של ה
ל הקבוצה בע
שמשווקים א

ב (לפרטים רא

פצה עם בנק 
"מ, הבנק הב

ישראלי בע- י
ת ישראל בע"
בע כי מנורה 
מורת הפצת
בו הורשה הב
נורה מבטחים

10בספטמבר  
 אמור. 

ה שלו בקרן 
ם רפואי ועסק

מצד מספר ר
 לרמת הסיכ

ות בענף קופו
שהיו בנימל 

כיועצים פנסי
קר גופים לא
בוצת מגדל, ק
 וגופים פרטי
גמל בע"מ, 

  חם בע"מ.

ף בהיקף נכס
ר, גדלו נכסי 
יליארד ש"ח ב
של פדיונות נט

דוח, חלקה ב
נכסים המנוה
 ביחס להערכ

פיעים על מ

תחרות הן: ס
הקבוצה בכל 
חים החדשה,
תפעולית; הר
ור להפניית

תי של הקבוצ
ה; חוסנה הפ
ת הגבוהה של
 עם סוכנים ש

ערכת מחשב

על הסכמי הפ
י טפחות בע"
מ, בנק ערבי
 פועלי אגודת
 ההפצה נקב
אות הדין תמ
 מן המועד ב
הפצה בין מנ

 30שכך ביום 
דש ההסכם ה

ח על הצבירה
 ביצוע חיתום

רות מתמדת מ
שואה (ביחס

 דפוס התחרו
על קופות הג
ופות גמל וכ
ה הינם בעיק
בוצת כלל, קב
פסגות אופק
ע"מ, מיטב 
שח-ואלטשולר

מת גידול בענף
 משרד האוצר

מי 293 -לכ 20
ימת מגמה ש

עד אישור הד
וססת על ה
ם מהנדסים, 

רמים המשפ

מודד עם הת
ם ללקוחות ה
תה של מבטח
התייעלות ת
קבוצה כמקו

מדה התחרות
בענף הפנסיה
רמת השירות
ר ארוך טווח 

מ לפיתוח מ

חים פנסיה ע
מ, בנק מזרח
ישראל בע"מ

בנק ל בע"מ,
ע"מ. בהסכמי
התאם להורא
תהא מוקדמת
דין. הסכם הה
הצדדים, ומש
ח זה טרם חוד
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בוהה למבוטח
ת גבוהה; ועל 

ל קיימת תחר
ת בהשגת תש

 

בכר השתנה 
ת הבעלות ע
תפעול של קו
ם של החברה
צת הראל, קב
נס נשואה), פ
 והשקעות בע

"מ וקעות בע

קיימת מגמ ,
סמים על ידי 

005תום שנת 
האחרונות קי

  .תלמות

 כי נכון למוע
מבו הקבוצה

נורה מבטחים
  ה).

תחרות והגור

קבוצה להתמ
נות כולליםרו

ודלה ויציבות
ללקוח תוך 
בדים עם הק

  עוד.

עים על מעמ
ה מובילה ב
ים/עמיתים; 

וח וכן קשרט

  פעולה

 ישראל בע"מ

 מנורה מבטח
לישראל בע"מ
נק לאומי לי
ק אוצר החייל
בנק מסד בע
ות הפצה בה
סכמים לא ת
ץ פנסיוני כד
ארך על ידי ה
 חתימת דו"ח

גת תשואה גב
אה דמוגרפית

   ת הגמל

קופות הגמלף 
רות מתמקדת
  .ות השירות

בות רפורמת 
קים מכרו את
ני שירותי ת
ריה העיקריים
הם הינם קבוצ

באקסלנ יטה
ניירות ערך 
תי ניהול השק

ם האחרונות
נים המתפרס

בתארד ש"ח, 
את, בשנים ה
 לקרנות השת

מעריכה, וצה
ה(הערכת  4

חים גמל ומנ
הלים בענף זה

דדות עם הת
  

ריות של הק
צה במתן פתר
שענות על גו
ור השירות ל
סוכנים העוב
יים בתחום וע

כזיים המשפי
בטחים פנסיה
אה למבוטחי
ום תגמולי בי

סכמי שיתוף פ

 עם סאפיינס
  להלן). 9

חתמה 2009 
 בנק איגוד ל
אל בע"מ, בנ
נט בע"מ, בנק
עלים בע"מ ו
לבנקים עמלו
 אחד מן ההס
עסוק בייעוץ
בע"מ לא הוא
ו. עד למועד 

להשג
תשוא

קופות 3.8.1

בענף
התח
ואיכו

בעקב
הבנק
כנות
מתח
ביניה
השלי
דש נ

רויש

בשני
הנתו
מיליא
עם ז
פרט 

הקבו
.45%
מבטח
המנו

טות להתמוד
בוצה בתחום

שיטות העיק
שונות בקבוצ

תוך הי ,טווח
שראל; שיפו
הסתייעות בס
מכרזים מרכזי

גורמים המרכ
ל מנורה מב
ובילות בתשו
ביעות ותשלו

  קבוצה.

מהותיים והס

בוצה הסכם 
9.10.1- לעיל ו 

עד 2006נים 
שראל בע"מ, 
אשון לישרא
כנתיל דיסקונ
"מ, בנק הפוע
סיה תשלם ל
ילתו של כל
רך ההסכם ל
נק הפועלים 
כם זה לסיומ

.3

שיט 3.8.2
הקב

הש
הש
הט
ביש
וה
מב

הג
של
מו
תב
הק

הסכמים מ 3

לקב 3.9.1
3.7 

בש 3.9.2
ליש
הרא
מרכ
בע"
פנס
תחי
נער
לבנ
הסכ
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דסים על 
מ, הבנק 
לי בע"מ, 
אל בע"מ, 
מל תשלם 

"), מסלקה
התאגדות 
עילה שלו 
 שפעולת 
כות שכר 
המסלקה. 
ה כאמור 
 דירקטור 
 מניותיה, 
המסלקה 
למסלקה, 
ל ממועד 
ם הסכם 
סיה, וזאת 
יון שלה. 
 הלוואה 
ההלוואה 

שתלמות 
ת זכויות 
בהסכמת 
זה מכבר 
חים גמל 

ת לקצבה 
פרוש בין 

עבור כל  
 חייו של 

197 .  

הנדבטחים מ
טפחות בע"מ

ישראל- ק ערבי
 אגודת ישרא
 מבטחים גמ

 ה. 

המ" :מ (להלן
וך הטווח. ה
במעורבות פע
ים השונים 
סיוניים, לשכ
 את ייסוד ה
מטה שנערכה
כאית למנות 
סלקה לבעלי 
תאם לתקנון ה
חים פנסיה ל

שנים הח 15 
נחת 2011ס 

מבטחים פנס
ת הדירקטורי

,2011 מרס 
ועד העמדת ה

  לעיל. 3.1

לניהול קרן ה
סכם לרכישת
ים", שתוקן ב
כישה אושר 
 מנורה מבטח

ישת פוליסות
 ועתידים לפ
 חים ביטוח
מדד לכל ימי
70-אות, תש"ל

מל ומנורה מ
בנק מזרחי ט
אל בע"מ, בנק
, בנק פועלי 
בע כי מנורה
הפצת מוצריה

ח ארוך בע"מ
החיסכון ארו
ת הממונה וב
ת בין הגורמ
מתווכים פנס
ת שתאפשר 
ה, לעבודת המ

וזכ 7.14%של 
לים בין המס
עילותה, בהת
מנורה מבטח
 לתקופה של 
. בחודש מרס
ניהם מנורה מ
לקה והחלטת
לקה, בחודש
מונים החל מ

1.1.5אה סעיף 

להבה חברה ל
 בישראל בה
מאים ולשכירי

. מתווה הרכ2
ל עברו לידי

כרז בגין רכימ
רדי הממשלה
למנורה מבט
עה צמודה למ
המדינה גמלא

 מבטחים גמ
אל בע"מ, ב
לאומי לישרא
 החייל בע"מ
מי ההפצה נק
הדין תמורת ה

חיסכון לטווח
ם בתחום ה
וצעה ביוזמת
נות הנדרשות
 מוסדיים, מ
ת והמשפטית
בשם הקבוצה
קה, בשיעור ש
 הלוואת בעל

מון פעצורך מי
כך, העניקה 

אלפי ש"ח  1
רטים בהסכם
 מניותיה, ובי
לתקנון המס
 פנסיה למסל

שנ 15פה של 
ים נוספים רא

ים גמל עם ל
ם והעסקים
תלמות לעצמ

2010בדצמבר 
זכויות הניהו

במים ביטוח 
ישתם ממשר
למי המועבר 
חודשית קבוע
לחוק שירות ה
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חתמו מנורה
סקונט לישר
 בע"מ, בנק ל
מ, בנק אוצר

בהסכמבע"מ. 
ם להוראות ה
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 של רכב 
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ויותיה עברו 

ף דיפרנציאלי
 מפעיל מאגר
ולו, לרבות ה

  בה

 בביטוח רכב
ce Services

להקטין נועד
, חברות2006 

הונאה בתביע
ביטוח. פעולת
ה מתאימה. 
וי במאגר וא
פרטים אשר
05-), התשס"ד

כנית הכלכלית
חריות לטיפא

אחר וחברות
 החולים הן
את הוצאות
 את האחריות
ת ממלכתי, ה

8צו לפי סעיף 
לעניין זהים. 

לשם כם אלו. 
ברות הביטוח
ם שאינם כלול
עים עבור ה
סגרת החוק
צויים לנפגעי
ו לתוקף הח

רכים שיינתנו
בכל חודש 10 

.שהנפיקובה 
"דמי הביטוח
פת למימון ק
התוספת למימ

אצעות תאגיד 
עשה כביטוח 
 ביטוח רכב 
לעניין אבנר,

, במסג חובה
 2003בשנת 

המעבר, שהס

3דמות לשנת 
י (ביטוח בת
עד העברת נכ
 לחוק ביטוח
תיה והתחייב

יטוח לתעריף
הור שמבצע 
אות הענף כו

  .לן

חוב רכב יעות

עת "הונאה 
s office of 

Cla(אשר נ ,
החל מינואר 
דות למקרי ה
בין חברות הב
 וגובו בחקיק
 במידע המצו
תה בקשר ל
 מאגרי מידע)

  חולים

ליישום התוכ
האנקבע כי  )

 פי החוק, מא
ואילו קופות
ות בדיעבד 
חלט להעביר 
ביטוח בריאו
 הכלולות בצ
ע תאונת דרכי
בעד שירותים
ד האוצר, מחב
ים). שירותים
ששילמו הנפגע
ך בוצעו במס

, בחוק הפיצ1
כנסניקונים 

 תאונות דר
ית, עד ליום 
יטוח רכב חו
דמי הביטוח ("
 למעט התוספ

וה 2002- שס"ג

 בוצעו באמצ
 רכב חובה נע

חוק חוקק  
בר והוראות ל
 בתחום רכב

ב 0%מד על 
תום תקופת ה

 משנים הקוד
ח רכב מנוע
ן אבנר) (מוע

ה(ג) 10סעיף 
עול וכל זכויות

ת חברות הבי
י הסיכון הט
התאם לתוצא

להל 4.1.1עיף 

בתבי הונאה 

ל ענפי למני
פעל על ידי 
aim Search
ביטוח חובה. 
רך זיהוי חשד
ו מתחלקת ב
הסכם ענפי 
תנאים לעיון 
פניית שאילת

של  ה וניהול

הח לקופות ם

קוני חקיקה 
")החוק" :ה זו

החולים. על 
נות דרכים ו
תוך שהן גובו
הלי כבד, הוח

לחוק בשנייה 
מת התרופות
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ת הביטוח 
תמקדות. 
ח אחרות 
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יטוח. חברות
ק בהם הן מת
ברות ביטוח

י הביטוח של

004ם בינואר 
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א לטובת 
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הרגולטוריות 

  96 - א 

ביטוח רכב ר

ב רכוש מתבצ

פתחויות המש

  ים שחלו בו
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פני פהדע צו

 שלא להתממ

ח הצעת מית
שלשקם רכב 

ל האפשרות ש
עובר לת יושוו
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 כדלקמן 
ה בסעיף 

 הנגרמים 
חבות לפי 

, 1980- "ם
 משולב], 

כסה את 
צד שלישי 
ש במהלך 
ת הכיסוי 

צוע בגין 
 לקוחינו 

יס הגשת 

 בגין נזק 
 מלהיות 

אי משרה 
ך תקופת 

 היאוסה 
 המשרה 
סוי עבור 
המוגדרים 

ת הגבוהה 
ע ביטוחי 
 באקלים 

.  

צה בענף 

לת דירה 

תכולתן), 
הכיסוי  ף

ת (להלן: 
 לתכולה 
קי צנרת. 
שינוי הינו 
 לרעידת 

 עשוי לחוב 
ת הנזיקין [נוס

חבויות, הינם
ה ראה הרחבה

ו לנזקי גוף 
מכוסה היא ח
גומים, התש"
לאומי [נוסח

  

צד שלישי מכ
ש שנגרמו לצ
 אשר התרחש
המבוטח את

 של בעל מק
שי, בין אם ה
נערך על בסי

המבוטח  של
אחר שפסקו

קטורים ונושא
 המשרה בתוך
החבות המכו
ת על נושאי

כשת את הכיס
נו בעבר וה

ת אי הודאות
 קרות אירוע
 מהשינויים
עות וחומרתן

שווקת הקבוצ

וביטוח תכול

וח דירות ו
היקףת את 

רתן בתקנות
ת כולל כיסוי
דת אדמה ונזק

ם השה רק א
תב על כיסוי

  ו בתחום

חבות שהוא
ראות פקודת

וצה בענף הח
סגרת ענף זה

בגין אחריותו
ות המח. החב

 למוצרים פג
ק הביטוח הל
 בסיס אירוע.

חריות כלפי צ
י גוף או רכוש
ירוע תאונתי 

רכש ה גינה
  ס אירוע.

 את חבותו 
נזק לצד שליש
ת מקצועית נ

את חבותו ש
על ידו, לאו 

  ביעה.

המכסה דירק
ם ונושאי ורי

יעה. ה התב
חבות אישית
החברה, הרוכ
 ו/או שכיהנ

את בשל רמת
שך הזמן בין
"),עות ארוך

כיחות התביע

 הרכוש שמש

דירה ומבנה 

 חוזה לביט
") מגדירותות

ולתה, כהגדר
 ביטוח דירות
קי טבע, רעיד
 התקנית דירה
ת לוותר בכת

 

חיים שנכללו

מבוטח בשל 
ט מתוקף הו

 עוסקת הקבו
המוצעים במס

וי למבוטח ב
 אצל המבוטח
ק האחריות 
יסוי לפי חוק
בדרך כלל על ב

לביטוח אח 
 דין, בגין נזקי

שנגרם מאיק 
 הפעילות ב

על בסיסך כלל 

יטוח המכסה
ת שתוצאתו נ
יטוח אחריות

וח המכסה א
או שווקורו 

סיס הגשת תב

ביטוח  -  רה
ל ידי הדירקט
בסיס הגשת
ת, המטיל ח
וח זה הינה ה
ם המכהנים

נף תנודתי וז
ן היתר, ממש

זנב תביע ("
המעלה את ש

 של ביטוחי 

ביטוח מ - 

יטוח (תנאי
התקנו זה: "

 דירה ותכו
 פי התקנות,
צה, כיסוי נזק
את הפוליסה 
תנת אפשרות
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יסויים הביטו

כסים את המ
כל דין, ובפרט

  ").נזיקין

רכזיים בהם 
 והמוצרים ה

כיסו -  בידים
 כדי עבודתו 
או לפי חוק
ורי, מעל הכי
ביטוח נערך ב

הפוליסה -  י
טח על פי כל 
וטח בשל נזק
 בקשר עם
ה נערך בדרך

בי - קצועית
תו המקצועית
 אם לאו. בי

ביטו - המוצר
מוצרים שיוצ
ה נערך על בס

ם ונושאי מש
ת שהופרה על
 נערך על ב
 חוק החברות
פוליסה בביטו
והדירקטורים

ות נחשב לענ
 הנובעת, בין
זק למבוטח
וי התרבותי ה

ים עיקריים 

קיף דירות)

על עסקי ב
סעיףבהלן 

אלי למבנה
"). עלת דירה

וני אש, פריצ
ולה לשנות א
 למבוטח נית

 הביטוח והכי

  ח חבויות

 החבויות מכ
יותו מתוקף כ

הנפקודת ן: "

 הביטוח המר
יין הפוליסות

  להלן):

ח חבות מעב
ד בשל ותוך 
דת הנזיקין א
טוח הינו שיו

. הב1995- נ"ה

צד שלישי ח
תו של המבוט
נו עובד המבו
פת הביטוח
זטוחי. ביטוח 

ח אחריות מ
 בביצוע חובת
המבוטח ובין

  עה.

ח אחריות ה
רם על ידי מ

טוח זהקתו. בי

ח דירקטורים
 חבות חוקית

הביטוח טוח.
רה מתוקף 
רה. בעלת הפ
אי המשרה 

  וטחים.

ביטוח החבוי
וב התביעות
 תשלום הנז
פוטי ומהשינו

  ח רכוש

יסויי סוגי כ
  ח רכוש:

ח דירות (מ
  רים.

ת הפיקוח 
(ל 1986- מ"ו

טוחי המינימ
ליסה התקנית
בנה כנגד סיכו
ת הביטוח יכו
בת המבוטח.

  ה.

אור של ענפי 

ביטוח 6.1.2

ענפי
אחרי
(להל

ענפי
(לעני

ל 6.2

ביטוח
לעוב
פקוד
והביט
התש

ביטוח
חבות
שאינ
תקופ
הביט

ביטוח
כשל 
של ה
תביע

ביטוח
שנגר
בחזק

ביטוח
בשל 
הביט
בעיק
בחבר
נושא
כמבו

ענף ב
בייש
לבין
השיפ

ביטוח 6.1.2

להלן
ביטוח

ביטוח
למגו

תקנו
התש
הביט

הפול"
ולמב
חברת
לטוב
אדמה

  

תיא 6.1.2

2.1

2.2

 



סחורות,  
ת מגורים 
בנה כנגד 
בביטוחים 
רות בדרך 

א למימון 
זה נמכר 
מקרה של 

הקשורים 
 כלי טיס 
ה הובלת 

 במסגרת 

 הנובעים 
  ויים.

וחומרים, 

 מכניות, 

  י הנדסי. 

ך ולכיסוי 

של מעשה 
   מלא.

ת אישיות 
  .6תיירים)

וי המוטב 
ת לטובת 
בויותיהם 

, כפי טים

תחייבות 
  פיו.

דות דיור 
 (הבטחת 
ההנחיות 
). הסיכון 

לו ביטוחים 
ים נוספים 

 כגון; רכוש (
שאינו דירתו

לתכולה ולמב
יתן לרכוש ב
תי עסק נמכר

לים משכנתא
ווה. ביטוח ז
 ההלוואה במ

ק או אבדן ה
ניות; ביטוח 
טוח ימי מכסה

מטען הנגרם 

זקים לציוד 
יים בלתי תל

ניות, ציודן ו

 של מערכות

תי לציוד מכני

ת מתח נמוך

ח גולמי בשוו
כיסויכש), או 

יטוח תאונות
ובדים זרים ות

יבויות לשיפו
סות מונפקות
ידה בהתחייב
יצוע פרויקט

 שמהותן ה
ל המבוטח כל

של רוכשי יחי
מכר (דירות) 
ה תואם את 
ה (מעל שנה)

ארוך ולכן נכלל
. לפרטי2012אר, 

מכסים אבדן
ו וכו')שונים 

סוי ל כולל כי
דת אדמה. ני
. פוליסות בת

   חבויות.

 לווים הנוטל
 לטובת המלו
לכיסוי יתרת 

 המכסה נזק
מכסה גופי א
 נסיעה; וביט

 או נזק למ

ח המכסה נז
גורמים חיצוני

לעבודות קבל

בודות הקמה

ני נזק תאונת

נתי, למערכות
  ד חלופי.

וש ואובדן רו
בולי מס רכוש

נפי ביטוח: בי
"ל וביטוח עו

  סיות

מהותן התחיי
לפיו. הפוליס
 להבטיח עמי

בב נוספים 

ת פיננסיות
ת פיננסית של

ת השקעתם ש
וחוק המ 1973
. ביטוח זה197

 שלו ארוכה

וליסות לטווח א
בינוא 1ל מיום 

 

ביטוחים המ -
אי מסוגים ש
וח בתי עסק 
קי טבע ורעיד
אובדן רווחים
ת גם ביטוחי

מבנה עבור 
 משועבדות 
חיים (ריסק) ל

ביטוח - שיט
ח כלי שיט מ
טוח תאונות 

מכסה אובדן

חביטו -מכני) 
רמים על ידי ג

כיסוי ל -  ת)

כיסוי לעב - 
 נתי.

כיסוי מפ -י) 

וי לנזק תאונ
 ושכירת ציוד

נזק פיזי לרכו
ורי (מעל תקב

רכב משני ענ
ח נסיעות לחו"

ערבויות פיננ

יות ביצוע שמ
 המבוטח כל
ים ומיועדות
ופים גדולים

וקת ערבויות
חייבותרת הת

  ר 

ח המכסה את
3ל"ג רות) תש

74-, התשל"ה
ופת הביטוח

שיניים שהינם פ
ום בריאות, החל
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- ף בתי עסק
מלא ,פעלים

 מנועי. ביטו
ה, כיסוי נזק
תוצאתי של א
טרייה הכוללות

ביטוח מ -  ת
וליסות אלו
ב עם ביטוח ח

טיס וכלי ש
או שיט. ביטוח
 מטוסים וביט

   .וויר

ביטוח המ -  

יטוח שבר מ
 לנזקים הנגר

בודות קבלניו
  

בודות הקמה)
פני נזק תאונ

ד מכני הנדסי

כיסו - טרוני
ידע מחשבים

המכסה נ -ור 
ו כביטוח שיו

  ווח קצר)

טווח קצר מור
אשפוז (ביטוח

  

ויות ביצוע וע

שווקת ערבוי
ת התחייבות
ודה בפרויקטי
ם, יזמים וגו

  ן הצדדים.

קבוצה משוו
וטב בגין הפר

ות חוק המכר

שווקת ביטוח
ק המכר (דיר
וכשי דירות),
ר ולרוב תקו

איות וביטוח ש
ו הועברו לתחו

דן רכוש ומקי
ות, ציוד, מפ
לתה או רכב
ני אש, פריצה
 כיסוי לנזק ת
כפוליסות מט

ח משכנתאות
שת דירות. פו
 כלל בשילוב

  המבוטח.

ח ימי, כלי 
תעופה א וני

 ביטוח גופי 
ובאונים בים 

נים בהובלה
  ה יבשתית.

ח הנדסי (בי
עלתו, בניגוד 

ח הנדסי (עב
 נזק תאונתי.

ח הנדסי (עב
רים, מפן וחומ

ח הנדסי (ציו

ח ציוד אלקט
אות שחזור מי

ח סיכוני טרו
ניתן לקנות ר.

(ט ח בריאות

ח בריאות לט
וח מחלות וא

יטוחענפי הב

ביטוח ערב

הקבוצה מש
בגין הפרת
מזמיני עבו
של קבלנים
שסוכמו בי

בנוסף, הק
לשיפוי המו

ביטוח ערב

הקבוצה מש
כנגזר מחוק
השקעות ר
בחוק המכ

    
וח הוצאות רפו
ן, כי ענפים אל

אובד
מכונ
ותכול
סיכונ
אלה 
כלל כ

ביטוח
רכיש
בדרך
מות 

ביטוח
לסיכ
כולל
מטענ

מטענ
הובל

ביטוח
מהפע

ביטוח
מפני

ביטוח
ציודן

ביטוח

ביטוח
הוצא

ביטוח
טרור

ביטוח 6.1.2

ביטוח
וביטו

יתר ע 6.1.2





                  
וז כולל גם ביטו

יצויין .ח בריאות
 לעיל. 1.3.3 

2.3

2.4

                  
 מחלות ואשפו

ביטוחו בתחום 
 -ו 1.3.2ה סעיף 

 

        
ענף   6

אלו
ראה



ת הבנייה 
 ה ברווח

 החברה 
יר לקבלן 

 המבוטח 
 לתשלום 
ים וצווי 

 החברות 
  

לא נכללו 
מהותיים. 

 

 הפיקוח 
קח, כפי 

ם ביטוח 
וטות של 
 וטיוטות 

  להלן. 9

תה בענף 

ק "ביטוח 
התיישנה 
ות מכסה 
 אף אם 

 מירביים 

 על פיקוח
בנה אגב 

 דמיע כי 
ב הלוואה 
 העמילות

 מהתקדמות
יקוח, ההכרה

שנים. 5של 
ות שיווק ישי

  בנייה.

ת חבותו של 
בות המעביד 
כמים קיבוצי

ת תשתית
 עות סוכנים.

ונים אשר ל
כומים לא מ

 ת משפטיות.

  לות

, חוקבטחים
ת המפקוראו

ילותה בתחום
, חוזרים וטיו
ות לחקיקה

9.2סעיף ראה 

בוצה בפעילות

המכונה בחוק
כל עוד לא ה
 ביטוח חבויו
בשל חבותו,

  לעיל.

עמילות דמי
  טיוטה - 2

הפ תקנותטת 
בביטוח מ ם

ת מוצע לקבוע
ח מבנה אגב

ה לדמי דומה 

זמן כתוצאה
הוראות הפי
ת לתקופה ש
 אם באמצעו
ן לפרויקט הב

ה המכסה את
מי מחלה. חב
תקנות, הסכ

ות באמצעות
ה, וכן באמצע

ת סיכונים ש
 הינם בסכ
כיסוי הוצאות

 תחום הפעיל

החלות על מ
הם וכן להו

הקבוצה בפעי
 הצעות חוק,
לרבות הצעו

לל פעילותה ר

חלות על הקב

טוח חבויות (ה
 מתיישנת כ
ע חוק זה, כי 
טח לשאת ב

ל 6.1.2.2עיף 

(ביטוח) ( ים
2011-"בהתשע

טיוט המפקח 
מירביימילות 

וטת התקנות
ביטוח בביטוח

 זו תקרהוח. 

 

פוחת עם ה
 בהתאם לה
נף זה נדחות
לקבלנים, בין
מספקים מימו

ח דמי מחלה
ימ  לתשלום

 (חקיקה, ת
  עובדים.

ליסות ישירו
ה של הקבוצ

המכסותסות 
ר והכיסויים

פוליסות לכ ה

ם החלים על

וראות הדין ה
צאו על פיה

החלות על ה
(הוראות דין,
תחום זה (ל

 הקבוצה בכל

 המרכזיות הח

הביטוח, בביט
 ביטוח אינה
וטח. כן קובע
 שעל המבוט

  הביטוח.

נף זה, ראה ס

פיננסי רותים
האה לדירה), 

רסמו על ידי 
עמ דמיטוח) (

. בטי2011-"ב
למו לסוכני ב

דמי הביטומ 
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 אלו הולך ופ
חזקה בנכס.
 החברה מענ
ליסות אלו ל
ות בנקים המ

   מחלה

שווקת ביטוח
כלפי עובדיו
וראות הדין
עניין זכויות ע

משווקת פול
 בקרן הפנסיה

  חרים

נפיקה פוליס
שלעיל מאחר
חברה מנפיקה

לוצים מיוחדי

ה כפופה להו
קנות שהוצ

המרכזיות ה 
(רגולטוריות 

ב האחרונה 

ת החלות על 

לות החקיקה 

  ח

 חוק חוזה ה
עה לתגמולי 
ישי נגד המבו
פט סבירות 
מעל לסכום ה

ת החלות בענ

שיר על יקוח
בנה אגב הלוו

פור 2011מבר 
(ביט פיננסיים

"התשעדירה), 
שישול רביים

20%עלו על 

בפוליסות 
וקבלת הח
מהכנסות 
מנפיקה פו
או באמצעו

ביטוח דמי 

הקבוצה מש
) המעסיק(

כפופה לה
הרחבה) לע

הקבוצה מ
המבוטחות

סיכונים אח

הקבוצה מ
בענפים ש
לדוגמא: הח

, תקינה ואיל

צה בתחום זה
הביטוח והת

  מעת לעת.

הוראות הדין
י ההוראות ה

 בשנה רסמו

יקה המרכזיות

  ח חבויות

 יפורטו מגבל
  ח חבויות:

  הדין אות

חוזה הביטוח

אם להוראות
יות"), התביע
עת הצד השלי
הוצאות משפ

לה הן מאות א

  ח רכוש

  הדין אות

נות העיקריות

  תקנות ת

הפי תקנות
בביטוח מב

דצמ בחודש
פ שירותים

הלוואה לד
מיעמילות 

לדיור לא י





בלות, חקיקה

עילות הקבוצ
חוק חוזה ה
מתפרסמות מ

ההלן יפורטו 
וכן עיקרי ללי

שפורמפקח) 
  .וזרים)

מגבלות החקי
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רה לדמי 
ערים לא 
דיור לבין 
התייקרות 

   

תה בענף 

 הוגנים), 

ועסק על 
  ת בצו.

 (הוראות 

בטח בשל 
ל תקופת 

   ביטוח.

 ןדה בעניי
העמדה ר 

ות ת קופ
עולה כדי 
חו"ל של 
ם לחשוב 
 בהתאם, 
 הבאות: 
בינו אלא 
ל פוליסה 
 הביטוח, 
כי אין לו 

מבלי  (ג) 
נית פרט 
של גופים 
 ללא כל 
כן ביטוח 
ב, למודל 

ן לענייוך 

ת ביטוח 
 האקלים 
ת דרישה 
ם ונושאי 

ו הוקמה 
בעלי ידע 
ריך בשלב 
ת החברה 

 קביעת תקר
ות, למנוע פע
ב הלוואה לד

ולמנוע הם, 
.מבטחי משנה

בוצה בפעילות

טחת תנאים

לעובד זר המו
ת שר הבריאות

זה הביטוח) 

לחבות המב ג
אוי למשך כל
שלום תגמולי

טת נייר עמד
 על פי נייר
שש שמעורבו
ע עות לחו"ל

ח נסיעות לח
מבוטחים עות

ת ביטוח זה. 
את ההוראות
ן כל אדם לב
קשר עם בעל
חילת תקופת 
חים בלבד, וכ
על פוליסה; 
 לשווק תכנ
 במשרדים ש

),"הגוף: "לן
דו רישיון סוכ

מראש ובכתב 
ת בגדר תיוו

גע לפוליסות
 התפתחות 
ה בהן, ניכרת
 לדירקטורים

המשפט, לפי
בו שופטים 
א ניתן להער
ברה. להערכת

.דירות מקיף
עת דמי עמיל
ם בביטוח אגב
 דירה אחרי
 על איכות מ

חלות על הקב

שלא כדין והב

ל להסדירבה 
ם לפי קביעת

(תנאים בחוז

טח בסייגהמב
רא י ביטוחי

 התביעה לתש

טיוט המפקח 
.עדכון -בהרה
חשקיים  כון,

ת ביטוח נסיע
במכירת ביטוח

הטע עלולה ל
רלוונטי אודות
 בין היתר, א
עד תיווך בין
בטח לא יתק
ייב, לפני תח
ובת המבוטח

היותו בעצם 
מבטח רשאי

סוםשטחי פר
 נסיעות (לה
דם שאין ביד
  על הביטוח,

שנכללותלות 

  הלקוחות 

 היתר, בנוג
לאור שווקת.

ושאי המשרה
יסוי ביטוחי

לחוק בתי ה 5
לה מונלית 

לאם ייעודיים. 
 רווחיות החב

 

מ ובענף כוש
הגינות בקביע
ת המשולמים
 ביטוח מבנה
ח, תוך שמירה

 המרכזיות הח

ור העסקה ש

 מוטלת החוב
ל סל שירותים

סקי ביטוח (
  2004-שס"ד

אופן שימוש ה
טיחות כיסוי
 חיתום בעת 

ורסם על ידי
הב - לחו"ל 

 ביטוח וחיס
במכירת יעות

 מעורבות ב
יות נסיעות 
דע מקצועי ר
קבע המפקח,

י עמילות במ
במסוכן; (ב) 

 יצהיר ויתח
ובשקידה לט
ת הנאה מעצ

לעיל, מ אף 
 באמצעות ש
לים וסוכנות
וף או כל אד

המפקח  ישור
 קביעת פעול

 עות לחו"ל.

ת ובתמהיל ה

משפטי, בין
ותן היא מש
לחברות ולנו
ועית וכן לכ

59תיקון מס' 
 מחלקה כלכ

, כשופטים"ע
הכלכלית על 

  108 - א 

רכ רכב בענף
עדה לוודא ה
ן דמי עמילות
למים בחוזי 
ישלם מבוטח

  ווח קצר)

לות החקיקה 
  :ווח קצר)

ם זרים (איסו
199  

על מעביד ק 
רפואי שיכלול

יקוח על עס
אי קודם), התש

את א סדירות
י קודם, מבט

ביצוע  ונעות

פו 2011מבר 
טוח נסיעות 
ף שוק ההון,
סוכנויות נסי
טוח. כמו כן,
ים או סוכנו
זו משקפת יד
ייר העמדה ק

דמ לא ישלם 
ון סבידו רישי

על הפוליסה
על באמונה ו
 לו כל טובת
אמור בסעיף
סיעות לחו"ל 
ון קופת חול
של עובדי הג
וף לקבלת אי
מבוקש; (ד) 
ט לביטוח נסיע

חום, ברווחיות

 באקלים המ
אי משרה או

פט ביחס לש
אחריות מקצו

ם ברשומות ת
יפו - ל אביב

 החברות וני"
ת המחלקה ה

ב הקיימים
עמילות נוע
סבירים בין
אלו המשול
הפרמיה שי

(ט ח בריאות

 יפורטו מגבל
(טו ח בריאות

  הדין אות

חוק עובדים
91-התשנ"א

על פי החוק
ידו ביטוח ר

תקנות הפ
למצב רפוא

התקנות מס
מצב רפואי

ומהביטוח 

  עמדה ת

בחודש נוב
מכירת ביט
לעמדת אגף
חולים או 
תיווך בביט
קופות חול
כי מכירה ז
במסגרת ני

בטח מ(א) 
למי שיש ב

באלא אם 
כי הוא פוע
ולא תהיה
לגרוע מהא
לביטוח נס
שונים, כגו
מעורבות ש
כחוק, בכפו
ההפצה המ
תכנית פרט

הפעילות בתח

  

ה לשינויים
חריות נושא
קת בתי המש
י ביטוחי בא

פורסם 2010 
 המחוזי בתל

בתחום דיני 
השפעת הקמת
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וגברת לכיסוי

   שרה.
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3.3

שינ 6.1.4

הי

הח
דיר
הש
מו
מש

בי
בב
וני
זה

 



ם, לעומת 

ך (תיקוני 
ל הפרות 

חוק  -רך 
בשלב  ,יך

 אחריות 
י להקטין 
כן עלייה 
כי אכיפה 

ל החברה 
ילות של 

מהרחבת 
ילות של 

 של שנת 
 2010שנת 

ח לעומת 
ענפי מ בע

ת אחרים 
 במספר ל

טיים ולכן 
מקצועיות 
עם יועצי 

ח, לעומת 
 הסתכם 

, ירידה 20
 -בכ 2011

 36 - ל כש

 5 - של כ
"ח ומנגד 

  ת.

ולם אשר 
בשל  חיות
 2011שנת 

ת (שינוי 
ת הנהלה 
 -סך של כ

שחרור ה 
 שחרורב 

ת חיתום 

יהול התיקים

ת ניירות ערך
ל רשימה של
ות ניירות ער
א ניתן להערי
שרה וביטוח
פה הנ"ל צפוי
מאידך, תיתכ

הליכמקביל ל

פעילותה של
 ואופי הפעי

תר, כתוצאה מ
במחזור הפעי

ם הראשונים 
המקבילה בש

מיליוני ש"ח 8
נוב בפרמיות 

חבויות בענפי
מגידולובעים 

ללקוחות פרט
ת השירות ומ
ים לעיתים ע

מיליוני ש"ח 
רכוש אחרים

010"ח בשנת 
סתכם בשנת 

, ירידה ש201

בסך  שקעות
מיליוני ש" 1

ידול בפרמיות

ן בארץ ובעו
הביטוחויות 

פתוחות, בש
וחות התביע

בהוצאות ידול
בס הפסדמח ו

. מנגד טפת
וני ש"ח עקב
שרה בגין שנת

  הלן.

ת, על קצב נ

אכיפה ברשו
כוללחדש ה 

ם אוכפת רשו
בנאמנות. לא
ח נושאי מש
מסלול האכיפ

מ . הביטוח
בשתוגשנה  

המבוסס על 
ש עקב אופן

  ע. שות ני"

שק. בין הית
ים ומגידול ב

עת החודשים
מת התקופה ה

816 - כשל  סך
גידול ה. 5% 

 בפרמיותטון 
כוש אחרים נ

וצר הנמכר ל
ותר מאיכות
יים המתייעצ

27 -סך של כ
י מס בענפי ר

מיליוני ש" 3
ת אחרים הס

10"ח בשנת 

מהש בהכנסות
12 -סך של כ

עיקר עקב הגי

בשוקי ההו ת
זקף להתחייב
עות בשנים פ

בהתפת רעה
מגיוני ש"ח, 

ש"ח מיליוני 2
השוחיתום ה
מילי 18 -בכ 

ים ונושאי מש

לה 6.6ה סעיף 

 

ה, לכל הפחו

יעול הליכי ה
הליך אכיפה
כזיים שאותם
ב ת משותפות

ת ענף ביטוח
 ברי ביטוח ו
הות לחברת
י משרה בהם

 פני עתיד ה
לא להתממש
האכיפה של רש

 הכלכלי במש
 עסקים חדש

ביטוח, בתשע
בתחום לעומ 

ב הסתכמו 20
-  גידול של כ

מקיט ומנגדח 
רכ בענפי יות

רכוש, הינו מו
י ש מושפעים

לקוחות עסקי

סב 2011בשנת 
הרווח לפני .2

6 -  סך של כ
 בענפי חבויו

מיליוני ש" 37

ב מהירידהע 
 וכלליות בס
ליוני ש"ח בע

מהירידותבע 
ן הסכום שנז
י, על ההשקע

מהוני ש"ח, 
מילי 25 -ל כ

2 - בסך של כ
הבגין שנת  

היה גדול  20
טוח דירקטורי

ה בתחום ראה

  109 - א 

 תהיה השפעה

פורסם חוק יי
סדיר השר מ

חוקים המרכ
חוק השקעות
 על רווחיות
מוטלים אינם
הוצאות גבוה
גידים ונושאי

 מידע צופה
 עלולות של
ש ומדיניות ה

שפע מהמצב
את בהקמת 

של חברות ה
קף ההכנסות 

  ש"ח.

011 בשנת ה,
, 2010 בשנת 

מיליוני ש"ח 4
בפרמי הגידול

לל בביטוח ר
 ענפי הרכוש
ל ומדובר בל

ב הסתכם ה,
2010בשנת ח 

 ש"ח לעומת
ווח לפני מס 
7 -  סך של כ

 אחרים נובע
צאות הנהלה

מיל 7 -ך של כ

נוב אחריםת 
השקעות לבי

ריאלי 3%של 
מיליו 23 -ל כ

ורות) בסך של
שוב הצבירה

 2011בשנת 
010מת שנת 

עות בענף ביט

  ה בתחום

ביטוח המשנה

קה הכלכלית 
  

פ 2011ינואר  
א, 2011- ע"א

 לשלושת הח
וק הייעוץ, וח
עת החקיקה
ד, הקנסות המ
טיים בעלי ה

גד תאגניעות 
   ע.

ה הנ"ל הינן
ערכות אילו
לית בביהמ"ש

י רכוש מושח
קית המתבטא

.  

ת הכספיים ש
בהיק 2% של 

ש ימיליארד 5

, של הקבוצו
מיליוני ש"ח 

48 -של כ בסך
המיליוני ש"ח. 

  .קיים

הדירות, הנכל
 מחיר, שאר 
קבוצה, הואי

, של הקבוצס
מיליוני ש"ח 
מיליוני  26 -

וני ש"ח, והרו
ש"ח, לעומת 

 מענפי רכוש
מגידול בהוצ
החיתומי בסך

בויו מענפי ח
 ההכנסות מה
עור שנתי ש

, בסך של201
 השנים הסגו
לא נזקפו לחי
ח שנרשם ב

לעומ 2011 ת
תביע בשל 20

י ביטוח משנה

ים בהסדרי ב

הקמת המחלק
  מצב הקיים.

וסף, בחודש נ
קיקה), התשע
נהליות ביחס
ירות ערך, חו

את השפע ,ה
קצועית. מחד
ליכים משפט
שכיחות התבי
ל רשות לני"ע

ערכות החבר
תחום זה. הע
מחלקה הכלכ

ביקוש לביטו
פעילות העסק
סקים קיימים

התאם לדוחות
חל גידול  201

5.3- רמה של כ

ברוט פרמיות
 775 -ך של כ

באחרים  כוש
מ 7 -של כ סך

העסק לקוחות

  ווחיות

עוד שתחום ה
וטה שיקולי 
חיתום של הק

  טוח.

רווח לפני מס
73 -וח של כ

בכ 2011שנת 
מיליו 10 -ל כ
מיליוני ש 0.6

 יליוני ש"ח.

קיטון ברווח 
יליוני ש"ח, מ
עלייה ברווח 

קיטון ברווח 
רמו לפער בין
תשואה, בשיע

0עומת שנת 
הערכות בגין 
לליות אשר ל

ש"ח מיליוני 
בשנתהצבירה 

010מוך בשנת 
200. 

נויים בהסדרי

תיאור השינוי
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המ
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 המלאים 
אור הינו 

 בה בשל 

ל קיומו ש

כוסה לפי 
, ובתנאי 
ביטוח או 

  דלקמן:

 הנגרמים 
צמאי או 
דירה או 
של מספר 
יקף שכר 
האחריות 
 וכדומה. 
להיעשות 

כסה את 
צד שלישי 
ט בסעיף 
 במסגרת 
 לביטוח 
ם, כאשר 
האחריות 
 סיכונים 
בדרך כלל 

צוע בגין 
 כמפורט 
 משולבת 
וונים של 
סוקו של 
 במקצוע, 
 והתחום 
 הביטוח. 

 בגין נזק 
ביטוח זה 
מקצועית. 
ח, כאשר 
הנדרשת, 
טוריאלית 

ים. התנאים 
 העניין. התיא

  עשוי לחוב
  הנזיקין.

  וי:

מכוסה הוא ק

ות המכ החב
קופת הביטוח
ך תקופת הב

יות, הינם כד

ו לנזקי גוף 
 זה כמוצר ע
סת ביטוח ד
 כפונקציה ש
מועסקים, הי
עסיק, גבול ה
קיימים בעסק
ביעה יכולה ל

צד שלישי מכ
ש שנגרמו לצ
וטח, כמפורט
ככיסוי נוסף 
סגרת פוליסה
מספר משתנים
בוטח, גבול ה

געים אומפ
וח זה נערך ב

 של בעל מק
 לצד שלישי

 או כפוליסה 
 מעשים מכו
וח הוא עיס
הרצוי, ותק 
של המבוטח

 תעריף דמי 

של המבוטח 
לעיל. ב .6.1.2

וח אחריות מ
ו של המבוטח
טרואקטיבית ה
תחולה הטריט

סויים ביטוחיי
 ביטוח, לפי

חבות שהוא
אות פקודת ה

י בסיסי שיפו

א החבות המ

Cla( - נשוא
וח במשך תק
אף הוא בתוך

  יסה.

ה בענף החבו

בגין אחריותו
לרכוש ביטוח
עסקית, פוליס
יטוח נקבעים
 העובדים המ
פעילות המע
עי ההגנה הק
ע. הגשת התב

  שנות.

חריות כלפי צ
י גוף או רכוש
 עובדי המבו

אי או ר עצמ
ירה או במס
ונקציה של מ
 פעילות המב
 חשיפה למ
וכדומה. ביטו

 את חבותו 
תו היא נזק 
סה עצמאית 
ה אינו מכסה
ל דמי הביטו
ל האחריות ה

ש  התביעות
ה ניכרת על

את חבותו ש
1.ורט בסעיף 

לבת עם ביטו
ח הוא עיסוקו
התקופה הרט
המבוטח והת

 

י ביטוח וכיס
ה ו/או חוזה

  הפוליסה.

מבוטח בשל 
ט מתוקף הור

 פי אחד משנ

Occu( - נשוא
  טוח.

aims Made
לחברת הביט
תביעה נופל א
הוגדרה בפול

ווקת הקבוצה

וי למבוטח ב
. ניתן ללעיל 

סת מטריה ע
יות. דמי הבי

מספר -בהם 
עסיק, סוג פ
מבוטח, אמצע
 בסיס אירוע
קופת ההתייש
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למעלה מש

  סה"כ

שיווק והפ 6

החברה מ
עמלות מכ

בענף ביט
הלוואות
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תונים אינם כולל

 

6.5

6.6

        
הנת   8



ח חבויות 

מד ברמה 

ת ביטוח 

2009  
אחוז 
  מכלל
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יטוח ואחרים

יעור ההעברה
מדמ 54% -ל כ

בטחי משנה
רמיות ביטוח 

  שם מבטח

  משנה

Swiss
Reinsurance

C 

Everest
Reinsurance

C. 

מקובל בחוזים
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 פוליסות 
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 והשינויים ה
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עיקרי הינו שי
שירות למתן 

 ל (קפיטציה).

 על פי נתו
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טוח. שוק ביט
בנוסף, בביטו
י ביטוח, עוב
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ה המנוטרת

,מגדל

8%

כל

בויות ובין א
נישירותי תיקו

טוח הבריאות
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פוליסת א
עסק); מונ
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רה מוות, נכו

ם, ממדיניות
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ה, האמורכח 

גיבוי חברות 
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וגדלים, בין ה
שיפור באיכות

תנים מענה מ
נוכ .תרופותו

ות החולים בג

סוי נוסף במס
 התרופות ה
נסת בחודש ד

ומא חייםלות 
מית. בנוסף, ב

שאין בכ ודיע
 במסגרת תוכ
ב את הנימוק
 בין השירותי
 פגיעה בעיק
רות שביטוח
וח מאפשרת 

הבריא בסל 
רק במסגרת 
לכיסוי תרופו
כוש כיסוי זה

 

י ביטוחי בג
ות הבסיסי 

וחים פרטיים
רופות שאינן

יםוכן ביטוח ם

המעניק למב
בהתאם לתנ 

 תאונה כגון

אוד משינויים

וח, ענף ביטו
אחדי), לעיל 

מספר רבדים.
תי והתקנות 
לימים בקופו

שב"ןהלן: "ול
יטוחי הבריא
ת נדבך נוסף
פה על סל הב

המושפתפתח 
שר הולכים ו
חלת החיים וש

לים אינם נות
"ל חדים בחו

ב"ן בידי קופו

 להכללת כיס
 כלולות בסל
שהתקבל בכנ
תרופות מציל
שתתפות עצמ
הביטוח בו הו
אריכות חיים
 פירט במכתב
ם פוטנציאלי
וח הקבוצתי,
שבים והאפש
קח על הביט
אינן מכוסות
ש כיסוי זה ר
מוצר ייעודי 
שה בעבר לרכ
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מעניק כיסוי
לסל הבריאו

  ל.

, כיסוי לניתו
ת ם בחו"ל,

  נים.

יטוחי שיניים

יטוח סיעודי 
ב ,[ADL]ת 

טוחיים עקב 
  דומה.

מושפעים מא
  הלקוחות.

תקופת הדו 
1.4.5 סעיף 

  ויים בו 

ממ  מורכבים
אות ממלכת
 בריאות משל

עיל וכתי (ל
ת הביטוח. בי
רך של הוספת
דרך של הוספ

נו תחום מת
וכלוסייה אש
, עלייה בתוח

 קופות החול
טיפולים מיוח
 הרחבת השב

ופות החולים
חיים, שאינן 
ק ההסדרים ש
ניות השב"ן ת
ת תשלום הש
הלי חברות ה
צילות או מא
לים. המפקח 
ניגוד עניינים
יתנים בביטו
ם לכלל התוש
ה זו של המפ
ת חיים, שא
 ניתן לרכוש
מ קה הקבוצה
היעד שביקש

  הפעילות

ח הבריאות מ
או מוספים ל
חולים בישראל

ים, בין היתר
ולים מיוחדים
ם רבים ומגוונ

ביות כוללים 

ות כוללים בי
ולות בסיסיו
 כיסויים ביט
ם כוויות וכד

 הפוליסות מ
של השתנות 

לאחר, 2012 
 ארוך) (ראה

 ).קצר 

עילות והשינו

ות בישראל 
 ביטוח בריא

שירותי -שני 
בריאות ממל
צעות חברות
ון והשני בדר
ם ולעיתים בד

הבריאות הינ
איים של האו
חום הרפואה

שלימים של 
וט  השתלות

ות מגמה של

 של חלק מקו
 ומאריכות ח
רחבה זו. בחוק
 לכלול בתכנ
מנתח מחייבת
 מכתב למנה
 לתרופות מצ
 קופות החול
תר, למנוע נ

לבין אלו הנ 
ות הציבוריים

החלטהשונות. 
לות ומאריכות

מועד הדוח,
השיק 2010בר 

לאוכלוסיית ה
.  

  ת

לי על תחום ה

ביטוח עילות
אם/משלימים 
של קופות הח

כולל בריאות
וטיפושתלות 

אמבולטוריים

יטוחי הבריא
 שה.

יטוחי הבריאו
ע מספר פע
הכולל מגוון 
תאונה, שברי

כירות וסוגי
מם והעדפות 

בינואר  1ם 
ריאות (טווח
בריאות (טווח

נה תחום הפע

ירותי הבריא
התאם לחוק

; הש")בריאות
חוק ביטוח ב

יים באמצפרט
רבדים הראש
קופות החולים

וק ביטוחי ה
צרכים הרפוא
כנולוגיים בתח

שירותים המש
עיקר בנושא
שנים האחרונ

ל רקע יוזמה 
צילות חיים 

לגבי הרבורי 
ופות החולים
חירת רופא מ
וציא המפקח
כיסוי ביטוחי
בוצתי לחברי
רצונו, בין הי

 ותהבריאסל 
ירותי הבריאו
ן הקופות הש
תרופות מציל
לבד, ונכון למ
חודש ספטמב
נותן פתרון ל
ופות החולים.

טוח בריאות

מידע כלל 7

תחום פע
תחליפיים
(השב"ן) ש

הבביטוחי 
הש ניתוח
יים אוכיסו

כמו כן, בי
מחלה קש

בנוסף, בי
יכול לבצע
אישיות ה
חלקית מת

אופי המכ
ומהצרכים

החל מיום
ביטוח בר

בהביטוח 

מבנ 7.1.1
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, 8ד גיל 
. 1994- נ"ד

 הקבוצה 
, אך גם 
ים הינם 

כי לא רה 
 עובדיהם.

ת הוראות 
מות מעת 

  .זה פרק

ם ביטוח 
 וטיוטות 
 וטיוטות 

אלי זכאי 
שירותים 
 מחוייבות

ל, באופן 
זמן סביר 

בתקנות  
, עשוי 19

 1998שנת 
 לפרטים 
 תוכניות 

ת למצב 

בשל מצב 
 ומונעות 

קבוצתי), 

 פוליסות 
הות בעל 
ם, מספר 
 להמציא 
ודעה על 
הקבוצתי 
 הביטוח 

 

ם לילדים עד
מלכתי, תשנ
ת ומשמרת.

ולקטיביםם ק
 ביטוח שיניי

סבורהחברה  
ם קבוצתי לע

  .להלן 7

טחים, לרבות
פי שמתפרסמ

ל 9.2סעיף ה 

ילותה בתחום
חוק, חוזרים 

לחקיקה עות

ל אזרח ישרא
מכוח החוק. 

מחולים הת ו
הכלולים בסל
בירה, בתוך ז

המפורטים ,ם
995-  התשנ"ה

קון לחוק מש
וכניות שב"ן.
נים במסגרת

טוח) (הוראו

ות המבטח ב
ופת הביטוח 

וח בריאות ק

ינהל מבטח  
מגבלות על זה
פי המבוטחים
סמכים שיש

בת הווכן חו
את הביטוח ה
ן גביית דמי

טיפולי שיניים
 בריאות ממ
שיניים מונעת
רת ביטוחים
 בפוליסות 
 בהיקף נרחב,
ביטוח שיניים

7.7ראה סעיף 

חלות על מבט
ת המפקח, כפ

פעילותה ראה

הקבוצה בפעי
דין, הצעות ח

הצע (לרבות 

  

, קובע כי כל1
 הבריאות מ
קובע כי קופ
ה הבריאות 
 באיכות סב
קרים חריגים
במדינת חוץ),
 בחו"ל. בתיק
מבוטחיהן תו
ירותים הניתנ

  .לן

 בחוזה הביט

ח בסייג לחבו
למשך כל תק

  לי ביטוח.

ביטוח) (ביטו

חס לאופן בו
, ובכלל זה: מ
פוליסה כלפ
ם הביטוח, מס

ו חוהביט ש
ח להמשיך א
המפקח, אופן

 תית.

 

 

 הבריאות ט
חוק ביטוח

ותי רפואת ש
במסגרת מכי
ת המבוטחים
ות כיסויים ב
ת הרוכשות ב
ום הפעילות ר

  ם

ראות הדין הח
ותלהורא וכן 

קבוצה בכלל 

החלות על ה
(הוראות ות 

בתחום זה  

 1994-התשנ"ד

1995ש ינואר 
 בסל שירותי

החוק  חולים.
מלוא שירותי
 דעת רפואי,
המבוטח. במק

ות בתי בריא
ים רפואיים 
יות להציע ל
ות ביחס לשי

להל 7.4עיף ס

טוח (תנאים

שימוש המבטח
ביטוחי ראוי ל

ם תגמולתשלו

 פיננסיים (ב

ם כלליים ביח
כרות על ידו,
ובות בעל ה
לות על סכום
ביטוח, חידו
שרות למבוטח
ים שיורה ה
ליסה הקבוצת
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לסל שירותי
לים מכוח ח
מה הם שירו
יים בעיקר ב
אחר ומרבית
ת הנ"ל כוללו
פות הקבוצות
ירותים בתחו

לוצים מיוחדי

 כפופה להור
 ווצאו על פי

החלות על הק

המרכזיות ה 
ת הרגולטוריו

האחרונה נה

ת ממלכתי, ה

לתוקף בחודש
 המפורטים ב
די קופות הח

למתן מ בהן
 לפי שיקול
מקום מגורי ה
מלכתי (שירות
ימון לשירות
החולים רשאי
בלות והרחבו

וס לעיל 7.1.1 

על עסקי ביט
  2004-שס"ד

ת את אופן ש
טיחות כיסוי ב
ת התביעה לת

על שירותים

 נקבעו קווים
בוצתיות הנמ
ת ביחס לחו
וטחים, מגבל
ההצטרפות ל
ח, מתן אפש
קרים מסוימ
ע ביחס לפול

נוספו ל 201
קופות החול
לולים ברפורמ
 ביטוח שיני
וחי פרט. מא
חר והפוליסות
מעותי בהעדפ
א מוצרים ושי

, תקינה ואיל

ה בתחום זה
התקנות שהו

 לן.לה

קה מרכזיות, ה

הוראות הדין
קרי ההוראות

בשנשפורסמו 

ביטוח בריאות

 זה, שנכנס ל
רותי בריאות
 ניתנים על יד

שחבר ב מי 
תנו בישראל,
רחק סביר ממ
ח בריאות ממ
וטח לקבל מ
ע, כי קופות ה

בדבר הגבים 
סעיף  ה"ן רא

ת הפיקוח ע
י קודם), התש

נות מסדירות
אי קודם, מבט
ע חיתום בעת

ת הפיקוח ע
  2009-ס"ט

גרת התקנות
ח בריאות קב
יסה, הנחיות
מאלי של מבו
וטחים עם ה
י בדמי ביטוח
וח פרט במק
ן ניהול המידע

0ש יולי חוד
מבוטחים בק
שירותים הכל
עלת בשיווק

ביטו אמצעות
גירים וכן מאח
ל שינוי משמ
הרחבה בנושא

, חקיקהבלות

עילות הקבוצ
וק הפיקוח וה

כמפורט לעת, 

מגבלות חקיק

ההלן יפורטו 
וכן עיקריאות 

של המפקח) 
  וזרים):

  וראות הדין

חוק ב  )

חוק 
לשיר
אלה 
כלפי
יינתש

ובמר
ביטוח
המבו
נקבע
נוספ

השב"

תקנות  )
רפואי

התק
רפוא
ביצוע

תקנות 
התשס

במסג
ביטוח
הפול
מינימ
למבו
שינוי
כביט
ואופן

בח
המ
הש
פוע
בא
בג
חל
לה

מגב 7.1.2
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 (הוראות 
-2011.  

. על פי 
אם מועד 
 לא יחל 
עד קרות 
וטח בעד 

 - תיקון( 
 בהצעת 
 חוק פי ל
 המימון ן

 הבריאות
 רק ממנה
 של לליים

 הנמצאים
 תכניות ק
 ידי על תן
 למימון ת
 מלוא את
 החוק עת
 עתיד פני
 הערכת ל
 שינויי של
 השוק ת

, ח שיניים
, יםתייחס

במבוטח, 
ספק " :לן

 הטיוטה 
הטיפולים 
אי ביטול 
 תביעות 
ת פירוט 
תית של 

 1ת ביום 

 ".סיעודי 
ת לביטוח 
ח סיעודי 

לקביעת  
 אך ורק 

 100% -ל 
ה תכלול 
ם מוסכם 
י תקופת 
 ;ן פרמיה

פדיון של 
יל שונות 

ביטוח) חוזה 
ת), התשע"א

תקנות הנ"ל
תנאי שלפיו א

פי העניין,, ל
זה, "מוע עניין

י ביטוח למבו

 ממלכתי ות
.2010-ע"התש
על הסעודי ה

אופן. סיעודי
ה ביטוח דמי 
תמ החולים ת

הכל הנתונים
ה הסיעודיים

שיווק על תית
שיינת הכיסוי
מתייחסת לא
א להעריך תן
והצע מאחר 

פ צופה ידע
ועל, בידיעתה
בש להתממש

והתנהגו רות
  . זה ח

ביטוחעניינה 
אלה מת ונות
כמטפל ב ניים

המרפאה (להל
וד מתייחסת

ה - קרי  ,ניים
תנא )2רות; (

אופן יישוב 
 נאות לרבות

ובדיקה שנ 
 צפויה להיות

 לביטוח כנית
בתכנית ימאל

ליסה לביטוח
ם מינימאליי

נקבעו ניתנת

 50%בין של 
 כן, הפוליסה
ר יהיה בסכום

בחוזר כיקבע 
וראות לעניין
ערכי סילוק ופ
בין קבוצת גי

ים (תנאים בח
 ביטוחי לנכו

ת טיוטת הת
לנכות יכלול ת
ילוי המחלה,

לע הנכות. ת
לשלם תגמולי

בריאו ביטוח 
ה), החולים ת
החולה שהות 

 לטיפול וכר
 כי מוצע, ה

קופות, הצעה
ה לאור. תאים
 החולים פר
משמעות עה

ה נפח הגדלת
ל החוק הצעת
נית טרם, מור
,הסיעוד וחי
מי הינה צה

ב הנמצאים 
ל שלא עלול 

השיר צריכת
דוח למועד ון

שעזר ביטוח 
עקרו. שיניים

רופא שינלבין 
המטפל או ה

עו  המבוטח.
לביטוח שי ת

כל בספק שי
)3בל כיום; (
הצגת גילוי
ר האינטרנט

תתקבל, וטה

תכ כתיער"ין 
יטוחי המינימ
פן מכירת פול
רו סטנדרטים
סטנדרטים שנ

 ח.

בשיעור שהיו 
ביטוח. כמוה

י בבית, אשר
עוד נקבטח. 

הו - נקבעו 
לי חישוב לע
בסיס סבסוד 

 

ותים פיננסיי
 הכולל כיסוי

 המפקח את
יסוי ביטוחי ל
התאונה או ג

קרותני מועד 
טח החובה ל

 חוק הצעת 
קופות חריות

 את יממנו ם
מו מוסד גרת
ז שירות מון
הה פי על. .5
מת במוסד ח

ומספ האשפוז
השפ צפויה 

בה צורך היה
וה מאחר וכן

האמ אף על 
ביטו שוק על

הקבו הערכת
השוק ונתוני
זה צפי. שוק
צ באופי ויים
נכ החברה די

טיוטת חוח 
שות לביטוח 

ל תביעהנהל 
 את הרופא ה

ידי-ליסה על
תכניתלעריכת 

ח בבחירה בכ
ביחס למקוב

אופן ה) 4 (
 מידע באתר

הטיוככל ש ,ר

בענייחוזר  ח
אי הכיסוי הבי

, לאופתמאלי
 בחוזר הוגדר

ה מהסיסטי 
ח על הביטוח

י ,טוח סיעודי
אם למקרה ה
טיפול סיעודי
ל על ידי המב
המבוטח וכן

יעת כלקב ;6
הפרמיה על ב
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 ת

יקוח על שירו
בחוזה ביטוח 

פרסם 2011 
טוח הכולל כי
וחר למועד ה
תיישנות לפנ
בו קמה למבט

  ות.

 הוגשה 201
לאח הסיעודי
החולים ופות
במסג מלכתי

מימ לצורך, כן
3% - ל 5% ל

המבוטח שפוז
ה מיטות' ס
לא -  סיעודי 

יה ועדיין אחר
ו, שיינתן כל
.המבוטח ית
ע התיקון עת
ה. בלבד מי
ו החקיקה ת

הש על פעתה
שינו בשל או
יד על הנצפה 

   ח

פרסם המפק
תכניו ריכתלע

מבטח כמנבין 
לבחור בוטח 

י ביטול הפול
עקרונות ל) 1
ות למבוטחשר

ם המבוטח ב
יית תביעה;
שות להצגת
תחולת החוזר

המפקחפרסם 
 היתר, לתנא
ביטוח המינימ

לפרמיה.  עים
וקובע כידי, 

תב של המפקח

ין מקרה ביט
חודשי, בהתא
ביטוח עבור ט
שירות בפועל
שך כל חיי ה

65בוטח לגיל 
דבר תמחור ה

תקנות יוטות

ת תקנות הפי
ן התיישנות ב

דש פברואר 
טה, חוזה ביט

הנכות מאו ת
ץ תקופת ההת

המועד ב - ת" 
י ביטוחי לנכו

1 פברואר ש
ה האשפוז ת
ק כי מוצע, 
ממ בריאות ח
כ כמו. ברור 
של משיעור ו

אש מהוצאות
מ - הסיעוד 

 לטיפול דות
מא, סיעודי ח
ככ, החולים ת
בבי סיעודי ל

הצע של פעה
מקד בשלב 

הצעת על סס
השפ לגבי צה
א נוספים ה
מזה השונה ן

המפקחשל  ת

, פ2012 מרס 
ל ת עקרונות

ממשק בל תר,
מבלאפשרות 

), וכן לתנאי
( -ם הבאים 

לכסות, אפש
לים עם המק

 נימוק בדחי
דריש )5; (ים

 המפורסם. ת
2012. 

פ ,2012 מרס 
מתייחס, בין
 לתקופת הב

הנוגעקרונות 
ביטוח סיעוד
ר מראש ובכת

בגי , הביטוח
 הביטוח הח
ת לתגמולי ב
רך של מתן ש

תהא למשסה 
ה בהגיע המב
סה, איסור בד

וט חוק צעות

טיוטת  )
לעניין

בחוד
הטיוט
קרות
מרוץ
הנכות
כיסוי

בחודש  )
העבר
החוק
ביטוח
 טרם
יוגדלו
 חלק
 שוק
במוס
ביטוח
קופות
טיפול
ההשפ
הינה

המבוס
הקבוצ
חקיק
באופן

וטיוטות וזרים

בחודש  )
קובעתה

בין הית
אלמתן 
"שירות
לנושאי
שניתן 
סהפולי

וחובת
הטיפול
המידע 
2 ,ביולי

בחודש  )
החוזר 
סיעודי,
וכן לעק
מקרה ב
באישור

תגמולי
מסכום
אפשרו
או בדר
הפוליס
וקיבוע
הפוליס

הצ

)א (

)ב (

חו

)א (

)ב (

 



 ;מסולקת
בו מחויב 
ם באתר 

 ביטוח לי
 תקרות ח
 :להלן( פי
 אחד כל 
 הביטוח 

 ,מבוטחים
 שבאתר ע
 סכומים ר

 מנתח כר
 יוצג, רמו

 שוק אגף
 דת. לעמת
 בחוזה עה

לבטל את 
, האמורר 
תנאי  ות

כל סיבה 

 פוליסות 
ות פיצוי 
סת פרט 

 במסגרת 
 הביטול. 

, בוטחלמ
, להיות ל
 לחידוש 
 ונתבכו ן
שלא  הע

ין לשווק 

 302 -ת כ
ר מגידול 

ת רזרבות 
ס לסיכון 

בות הרזר
משפיעות 

ומת רווח 
 מעדכוני 

 37 -של כ
בו מגידול 

בגין פוליסה מ
וגילוי נאות ב
 שיש לפרסם

תגמול פירוט 
ביטוח תוכנית

כספ בערך ם
בגין, שלו נט
תגמולי של 
למ האמור ע
למידע גישה 
במספר יוצג 
שכ, אשפוז מי

כאמ משתנים
2. 

אסכון (להלן: "
אישיות אונות

קבעשנ יטוחב
ל בטחלמ רות
זה. לאור וןר
שיאי אונותת

ת הביטוח מכ

ביחס לנושא 
 שאינן כוללו
אגף, על פולי

 פרמיותדף 
עד למועד ח

 צויח לתת פי
יכול (פיצוי טח
 זכות מתן וך

איהעמדה כי 
קבו מיהבפר
אי 2011מבר 

ני ש"ח לעומת
בעיקר נובעת

ינות בצבירת
טואריות ביחס
ל הניכר של 
 בתחום זה מ

וני ש"ח, לעו
ברווח נובעת
שתקד בסך ש
ח הנובע ברוב

דיווח שנתי ב
ו קיימים חים

לרבות מידע

 שעניינו טוח
בת ונקבעו דה

נקובי שאינם
האינטרנ אתר
הנקוב בערכו
המידע מצאת

להגביל ניתן 
הנקוב בערכו
ימ :כגון( בטח
מ הביטוח ת
2012 סבמר 1 

 ביטוח וחיס
תא לביטוח ה

הב תקופתשך 
אפשר. מתן ר

עקר עםאחד 
לביטוח ת ות
ך תקופתמהל

 נייר עמדה ב
,קבועה רמיה

פי עמדת הא
עו יןבג וייצ

יטוחלעלות הב
ה, על המבטח

מבטח עודף ל
ת תשלום לא

ובהר בנייר ה
בישראל  ים
בנובמ 1 יום

  חות

מיליונ 332 - כ
 בפרמיותה 

חלקן מאופיי
חזיות האקט
. עקב המשק
ת הביטוחיות 

מילי 47 -של כ
קד. העלייה ב
 המקבילה אש

מיליוני ש"ח 

 

ד; רור פרמיה
מבטח עבור 

וח סיעודי, ל

ביט חוזר פקח
במיד ,החוזר 

ש ביטוח קרה
בא המבטח ג

ב הכספי ום
ה לעניין אות

בהם מקרים 
ב הכספי סכום
המ של טרנט
בתוכנית קבעו

 נקבעה ליום

ההון, קף שו
פוליסה ביטול

למש מבוטחל
מורמהסוג הא

א בקנה ולהע
פוליסוכלול ב
במ וליסה הפ

 בחוק.

ף שוק ההון, 
בפר בישראל
על פ וליסה.

עה לכלול פי
ל מעבר טחו

טול הפוליסה
לא ייצר רווח

לל נוספת טוח
, מורהאמו ר

יתוחיביטוח נ
מ, כי החל 

תמהיל הלקוח

בהסתכמו  2
. העליי10% 

ת ארוכות, ו
בהנחות ובתח
מי ההפרשות
כנגד עתודות

סתכם בסך ש
קבילה אשתק
קרן בתקופה 

17 - סך של כ
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ת לעניין שח
בפרמיה ויים

פוליסת ביטו
 .רה

פרסם המפ2 
פי על, ריאות
מק בגין פיצוי

יציג ")מרביים
הסכ את ,לו
הורא בחוזר 

 ,הנאות גילוי
הס, לחוזר ם
האינט באתר 
נק לא ואם 

החוזר  תחילת

פרסם אגף, 2
ביחס לנושא 

ל תוודאו יית
חוזה ביטוח מ
שהיא, אינו ע

לכ ןה, כי אי
י לבטל את 
ת הקבועות ב

פרסם אגף, 2
ב לניתוחים י

הפו יטולל ב
פרמיה קבוע

מבו שילם, ש
ביט של מקרה

כך שהביטול 
ביט תקופת תן

לאור). מבטח
פרט לב סות

,וכןאר לעיל, 

רווחיותו ובת

2011חה בשנת 
-גידול של כ

הינן לתקופות
לו. שינויים ב
הותיים בסכומ
ת העומדות כ

  תחום. 

ופת הדוח הס
 בתקופה המ
ר נערכו בעיק
ח החיתומי בס

הוראו מינים;
שינות לעניין 

ח במסגרת פ
רנט של החבר

 2011אוגוסט 
בר לביטוח ת
פ תשלום או
המ הביטוח י
הלל הביטוח 
נקבעו כן .ם
הג בטופס דע

בהתא'. וכדו 
שיוצגו שתנים

)ניתוח חדר 
ת .כולל אחד 

011 סטאוגו 
נייר עמדה בי
ניק ההון, הק

קרון יסודי בח
עילה ש ל מכ

העמדה רבניי 
מבטח רשאי 

למעט העילות

2011 וגוסטא 
כיסוי כוללות

במקרה ש ח
ניתוחים ב ח
,המבוטלת סה

במ, מורות כא
יחושב כ ובהו
מת של  בדרך

 אותו אצל ח
יח לאשר פול
פיצוי כמתוא

 .מורת כא

ות בתחום, ב

  

מיה שהורווח
, ג2010שנת 

  קוחות.

ה הבריאותח 
 תקופות אל
 לשינויים מה
ות מהשקעות
על רווחיות הת

לפני מס בתק
מיליוני ש"ח 

טוחיות אשר
משיפור ברווח

ובין המ
הוראות
המבטח
האינטר

בחודש  )ג (
בתכניות
א שיפוי

תגמול"
ממקרי
המרביי
מי ציון

 כאמור
מש לפי

 ועלות
 כסכום

 עמדה ירות

בחודש  )
ההון") 
אגף שו
הוא עק

,וזההח
מובהר

 לפיוש
שהיא, 

בחודש  )
הכ פרט
בוטחלמ
יטוחלב
פוליסה

בפוליס
גו ראש

למשל, 
הביטוח
המפקח

פ לויכל
פוליסות

בהיקף הפעילו

  קף הפעילות

מפרמ הכנסות
יליוני ש"ח ב
היקף תיק הלק

   חיות

וכניות ביטוח
כרות במהלך
שויים להביא
אמור, ההכנס
אופן מהותי ע

רווח הכולל ל
 14 -סך של כ

חייבויות בית
יליוני ש"ח ומ

ניי

)א (

)ב (

שינויים ב 7

היק 7.2.1

הה
מי
בה

רווח 7.2.2

תו
ניכ
עש
כא
בא

הר
בס
הת
מי
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ליוני ש"ח 

 הצרכים 
ת השיווק 
 ביעילות 

תחליפיים 
 להשפיע 
ת וכן על 

ה בנושא 

 המלאים 
לא ישמש 

ת המתנה 
ול לבצע 
), ולמשך 
ם כל עוד 

ח ת לביטו
וף וועדי 

ך רשימת 
מאפשרת 
 בקבוצת 

ת לביטוח 
  סוג זה.

ואיות עד 
צוי כספי 

מיל 18 - של כ

היתר, איתור
יכולתם אלו, 

וק תביעות
  ם זה.

תמוצרים  
שב"ן עשויים
תום הפעילו

  לן.

הדוח. להרחבה

ים. התנאים 
ח זה בלבד ול

לאחר תקופת
וטח אינו יכ
)רות בפוליסה
אמור משולם

 

ת קבוצתיות
לעתים בשית

ה קשה מתוך
של מחלות ומ
אינה כלולה

ות קבוצתיות
בביטוח מס ם

 הוצאות רפו
רכיב של פיצ

שקעות בסך ש
 ני ש"ח.

  הם

ת הינם, בין ה
ונים לצרכים
ללקוח, סילו
מידע בתחום

ריאות ישנם
או בש יהבסיס

מוצעים בתח

להל 7.12סעיף 

ה תקופתהלך 

סויים ביטוחיי
נו לצרכי דוח

לקבע מראש 
ועד בו המבו
התאם להגדר
ה. הפיצוי כא

  ה בפוליסה.

ת גם פוליסות
מעסיקים, ול

  רה סיעודי.

 אבחון מחלה
קבוצות שע 

ה ובתנאי שא

ת גם פוליסו
 את עובדיהם

ל שיפוי בגין 
 הביטוחי מר

 

הכנסות מהש
מיליונ 2 -כ ל

יים החלים ב

חום הפעילות
 מוצרים הע
ות גבוהה ל
ור מערכות ה

ת ביטוח בר
ל הבריאות ה
הכיסויים המ

תחום ראה ס

הבריאות במה

י ביטוח וכיס
ה. התיאור הי

המוגדר ונקי 
 הביטוח (מו

בה ן או חלקן
 עם רכישתה
תקופה הנקוב

טיים. קיימות
בדרך כלל למ
 בכיסוי למקר

 במקרה של
לוקה לארבע
י מחלה קשה

  ליסה.

קיימואך ים. 
וניינים לבטח

 על מודל של
תווסף לכיסוי
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חלה ירידה בה
לליות בסך של

  הלן.

עילות והשינוי

קריטיים בתח
כולת פיתוח
 רמת שירו
השירות ושיפו

חום פעילות
 שינויים בסל
מו גם על ה

  וםתח

נויים שחלו ב

  ום

שנה בתחום ה
  הלן.

תי של מוצרי
ם בכל פוליסה

 פיצוי חודשי
ממועד מקרה

 ADLכולן ,
רה בפוליסה,
לא יותר מהת

ללקוחות פרט
 משווקות ב
את עובדיהם 

 פיצוי כספי
ת על ידי חל
רוע של גילוי
ם לתנאי הפול

קוחות פרטיי
עסיקים שמעו

  ות

 אלו מבוסס 
 לעיתים, מת

  ל.

וחת, ומנגד ח
ת הנהלה וכל

  

לה 7.8.3סעיף 

ם בתחום הפע

רמי הצלחה ק
 הבריאות ויכ
חות חדשים,
רה על רמת ה

  ם הפעילות

מוצעים בתח
פות החולים. 
 הרלוונטי, כ

 עות.

יים שחלו בת

תחרות והשינ

 משנה בתחו

דרי ביטוח מש
לה 7.10סעיף 

 כללי ותמצית
ם המפורטים

קה למבוטח 
דשים החל מ
יות בסיסיות
 כפי שהוגדר
 סיעודי, אך ל

כרת בעיקר ל
ות מסוג זה
יינים לבטח א

  קשות

יחה למבוטח
המאופיינתת 

 נוספת לאיר
ובהתאםשונה 

ללקבעיקר ת 
באמצעות מע

וצאות רפואי

חי בפוליסות 
ה בפוליסה. 
וצאות בפועל

פרמיה המורו
עלייה בהוצאו

 היל לקוחות

פרטים ראה ס

לחה קריטיים

 הקבוצה, גור
חות בתחום
 לגיוס לקוח
יות תוך שמיר

 למוצרי תחום

הכיסויים המ
על ידי קופם 

 של השוק 
 לסילוק תביע

חרות והשינו

דבר מבנה הת

הסדרי ביטוח

שינויים בהסד
שנה ראה גם ס

  שירותים 

 כולל תיאור 
ם הם התנאי

   הפוליסה.

  טוח סיעודי

וכנית המעניק
ל מספר חוד
עולות יומיומ
קופת הפיצוי
מבוטח במצב

וליסה זו נמכ
יעודי. פוליסו
ובדים, המעונ

טוח מחלות ק

וליסה המבטי
חלות מוגדרת
לקוח תביעה
מחלות הראש

פוליסה נמכר
ב חלות קשות

טוח לכיסוי ה

כיסוי הביטוח
תקרה הנקובה
אינו תלוי בה

בפ
וע

תמ 7.2.3

לפ

גורמי הצל 7

להערכת 
של הלקוח
וההפצה 
ובמקצועי

תחליפים  7

לחלק מה
המסופקים
על גודלו
ההוצאות 

מבנה התח 7

לפירוט בד

שינויים בה 7

לא חלו ש
ביטוח מש

מוצרים וש 7

סעיף זה 
ייביםוהמח

לפרשנות 

ביט 7.7.1
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של
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המ
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המ
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מח
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לות בסל 
ים בארץ 
שירותים 
 ברפואה 
י החלמה 

ביקור גון 

קבוצתיים 
  דיהם.

 המשווק 
ת, ניקויי 
 כיסויים 

, נכות, ת

, אשפוז 
 החולים, 

2  

291  

200  

201  
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 שאינן כלול
תוחים פרטיי
ו ם מומחים
ון, טיפולים
יצוי בגין ימי

כג בי שירות

ן ללקוחות ק
פואיות לעובד

מוצר )1ם: (
היתר, סתימות
גוון רחב של

  טיים.

מוו: ל גרמה 

בעת פרטית 
בקרבת בית 

  טות להלן:

 2009

   ,790

   0,862

   ,572

   3,705

  סה"כ

 57,620  

 217,209  

 51,100  

 325,929  

 634,622  

סוי לתרופות
ם בחו"ל, נית
 עם רופאים
בדיקות הריו
וז ממחלה, פ

כתבו חולים 

 פרטיים והן
ה הוצאות רפ

וגים עיקריים
הכולל, בין ה
יים הכולל מג
יים ואורטודנט

 אשר"ל בחו

 אחות: ונה
ב משפחה ב

 .ארוכות ת

ופות המפורט

 2010  

 312,328

 217,214

 246,663

 150,972

  

  

217  

  

218  

588  

  

 

כיס ן היתר:
פולים מיוחדי
 התייעצויות
אבחנתיות, ב
וי בגין אשפו
לקטיבי בבית

  .וד

 הן ללקוחות
ביטוח המכס

הם משני סו
 ,אה משמרת

ות קולקטיבי
מת פריודנטלי

 או בארץ נה
  .עוד

תא בעת ים
היה של קרוב

  .ועוד מים

ולתקופות יים

ת ביחס לתק

 2011  

 325,929  

 224,519  

 213,113  

 
 113,789  

  ת: 

 אחר  

 724 

 7,209

 177 

 8,110

 8,811
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כוש הם, בין
ם בחו"ל, טיפ
פות ניתוח, 
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בהצמדות 
מים יותר 

ות ישנה 
תי ניהול 
ת מהוות 

הבנקאיים 
ם ובכללם 

ההכנסות 
בענף הם 
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 מבטחים הש
שקעות בתיק

  שירותיה.

ת מנהלי תיק
במסגרת עקר
דת ההשקעות

 

מנות הוא תע
והתפתח עד 
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1.12.2009
שיעור 
סכ  אפיק 
הא  כלל

(במ  נכסים 

ש"  %-

31.27   62

56.36   56

4.51   68

5.79   45

2.08   23

של הנפקות
רך ומוצרים 

  ת.

אל (להבדיל מ
שמשת כחתם
שקיף ההצעה
ד עם יתר 
של משקיעים 

ף, היא עשוי
שרכש או מכ
מו מחמת פר
 אם מנורה 
 אם היא מ

  .10ת

תום עמלות
הנפקה היא ג
ת עמלות הש

בין החתמ עות

עוץ בהנפקות
כנת מסמכי
ירות הערך ה
ים חיתום ה
בטחים חיתו
ים חיתום ו/א

ים חיתום חל
 החברה החל

ט כל האמצעים
עניין, וכי האמין

כפוף למספר סי

די מנורה מבט

31.  

  סכום 
ש
הא

מכ  האפיק
הנ  במיליוני

-ב  ש"ח)

1,027   7

5,461   6

239   1

608   9

94   8

ול וחיתום ש
של ניירות ער
אות להשקעו

בוריות בישרא
בהן היא מש
חתום על תש
תשקיף (ביחד
ת מוקדמת ש

ם על תשקיף
יע וכלפי מי ש
נזקים שייגרמ
 קיימת, בין
החתמים ובין
ת חיתום אחר

 מבטחים חי
ד ממנהלי הה
ים, משתלמו
צלחה, הנקבע

תי ניהול וייע
 ההנפקה, ה
), תמחור ניי
נורה מבטחי
ת מנורה מב
מנורה מבטחי

מנורה מבטחי
ם חיתום את

מי שהוכיח שנקט
לפי הער, הכול 

תשקיף חלה, בכ

 

נוהלות על יד

12.2010
שיעור 
ס  האפיק 
ה  מכלל

(  הנכסים 

ש  %-ב

 13.80   

 73.50   

 3.20   

 8.20   

 1.30   

 בליווי, ניהו
יווך והפצה ש
חיתום בבנקא

 הנפקות ציב
ם, בהנפקות ב
ציבוריות), לח
המוצעים בת
תנה התחייבות

בטחים חיתו
ת ערך מהמצ
צה לה, בגין נ
טחים חיתום
ונסורציום ה
ם הינו חברת

בלת מנורה 
 חיתום כאחד
קרים מסוימי
כן עמלות הצ

ת במתן שירות
יבוש מבנה

צה שונים)הפ
מקרה בו מ
אמור, מקבל
א ומתן בין מ

  ה.

בהן לוקחת מ
נורה מבטחים

בין היתר, על מ
דו"ח או באישור

ל פרט מטעה בת
 ותן בעצמו.
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הנאמנות המ

31.12  

  סכום 
  האפיק 
  (במיליוני

  ש"ח)

 1,312  
 2,864  
 126  

 257  

 18  

קת הקבוצה
תן שירותי תי
רה מבטחים ח

ל וחיתום של
בטחים חיתום
 בהנפקות צ
רות הערך ה
ביהם לא נית

  יבור. 
של מנורה מב

ש ניירות שרכ
סה או מחוצ
 מנורה מבט
 ההנפקה וקו
ציום החתמים

 כאמור מקב
רה מבטחים 
 הניהול. במק
ונסורציום וכ

ום משתתפת
מלווה את גי
ת, ומסמכי ה
משקיעים (במ
השירותים כא
ה נקבע במשא
ברה המנפיקה

 וציבוריות) ב
יץ), מלווה מנ

נ"ל לא תחול, ב
הדעת, בד-חוות

ריות במקרה של
תות ולא ערך א

ודות קרנות ה

2.2011
שיעור 
  האפיק 
  מכלל

  הנכסים 

  %-ב

  28.67  
 62.57  
 2.75  

 5.62  

 0.39  

 

ות זו, עוסק
ראל וכן במת

מנור , עוסקת

שירותי ניהול
שת מנורה מב
 המשתתפים
 רכישת נייר
החתמים), לגב
נו על ידי הצי

ם חתימתה ש
 דין כלפי מי
המסחר בבורס
ריותה זו של
ת כמנהלת 
מנהל קונסורצ

ן השירותים
משמשת מנור
חלק מעמלת 
ם מנהלי הקו

  קה.

מבטחים חיתו
ם חיתום מ
פטיים, מצגות
ל המכרז למ
מורה למתן ה
יקה, שגובהה

ם לבין החבפי

קות (פרטיות
תם ובין כמפי

    
ערך האחריות ה
עה בתשקיף, בח

רך שלילת אחר
ת בדיקות הנאות

הלן נתונים א

 קרנות שקליות
 לרבות כספיות
  קרנות אג"ח
  קרנות מט"ח

קרנות 
  מניתיות

  קרנות מניות
  בחו"ל

  ילות חיתום

מסגרת פעיל
ציבוריות ביש
חרים. כמו כן

מסגרת מתן ש
רטיות), נדרש
תר החתמים 
תהבטיח א

קונסורציום ה
אשר לא הוזמ

צוין, כי בעצם
חראית על פי
רך תוך כדי ה

. אחר9תשקיף
יתום משמש

קה שבה מהנפ

תמורה למתן
הנפקות בהן מ
ל פי רוב לח
חתמים שאינם
חברה המנפיק

אשר מנורה מ
נורה מבטחי
מסמכים משפ
הנפקה וניהול
הנפקה). בתמ
החברה המנפ

פקה הנוספהנ

מסגרת ההנפק
וביל (בין כחת

                  
לחוק ניירות ע 

 יהיה פרט מטע
 זה.

לחוק ניירות ע 
ם אחר לבצע את

לה

ק
ל

ק

ק
ק
מ

ק
ב

פעי 8.2.3

במ
וצ
אח

במ
פר
ית
ולה
בק
וא

יצ
אח
ער
בת
חי
בה

בת
בה
על
לח
הח

כא
מנ
(מ
בה
הה
מה
הה

במ
מו

                  
 33תאם לסעיף 

 להבטיח שלא 
כן אין בו פרט ז

 33תאם לסעיף 
ם שהסמיך חתם

 

        
בהת   9

כדי
שאכ

בהת   10
חתם



ות הערך 
תוכניותיה 
בהנפקות 
יוע וליווי 
 החברה 
 למנהלי 
רציף עם 

הרווחיות 

 10%וות 

יע באופן 

שקי בית) 
, קרנות 
לכל אחד 

מסך  12%
 תאגידים 

ממשי דע 

ציבוריות 
מוסדיים) 

קעות של 
 מוצריה 
התקשרה 
, בשיעור 
(להרחבה 

 

גבי סוגי ניירו
קה, צרכיה ות
ל העסקה (ב
פטי), מתן סי

רוג שלך הד
טחים חיתום
אים בקשר ר

הכנסות או ה

ה ממנו מהו

אובדנם ישפי

ם (בעיקר מש
נות נאמנות,
שך, אולם ל

% -עומד על כ
, ת מוסדיים

רסה, אין מיד
  בניהולו.

קר חברות צ
 ממשקיעים מ

יועצי ההשק
דעות בדבר
ם. הקבוצה ה
עמלות הפצה,
ות ההפצה (

  לן).

 ההחלטה לג
חברה המנפיק
טי הכללי של
שבונאי והמשפ
 סיוע בהליך
 מנורה מבט

Roadונמצ ,(
   להנפקה.

רים אשר הה
  הקבוצה.

ח שהכנסותי

קוחות, אשר א

וחות פרטיים
ת גמל, קרנ
 הינו מתמש

חות פרטיים ע
עבור לקוחות

ת חברי הבור
חידות קרנות ב

 הנם בעיק
 (על פי רוב 

תבצע מול י
ת ליצור מו
קיים בהתאם
גד תשלום ע
הוראות תקנ

לה 7.10.5 - ו 

  

 

יעוץ בקבלת
 ההון של הח
בנה המשפט
 בהיבט החש
 ולעתים אף
תלווים נציגי

d Show -  (ה
נות הצפויות 

 קבוצת מוצר
רווחיות של ה

לקבוצה לקוח

ומצם של לק
  ם.

עיקריים, לק
סקיות, קופות
 ההתקשרות

  התקשרות.

ל עבור לקוח
המנוהלים ע

עת באמצעות
מחזיקים ביח

 וגיוס ההון
ל גיוס פרטי

  פי תשקיף.

 

 הנאמנות מ
בוצה פועלת
סמכים שיווק
 בישראל, כנג
ת בהתאם לה

8.10.1 ,8.10.3
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ורה (ייח ותמ
ם לב למבנה
ת ויעוץ למב
דיקת נאותות
פצה שונים, 
ההנפקה מת
ם המוסדיים 
יקציות להזמנ

   שירותים

ננסיים אין 
הכנסות או הר

 כאשר אין ל
  

ו במספר מצו
רים הפיננסיים

וגי לקוחות ע
 חברות עס
מיות). אופי 

את הה פסיק

כסים המנוהל
הנכסים הף 

רנות מתבצע
היחידות המ לי

חיתוםת ה
 אם בדרך של
מהציבור על פ

  נם כדלקמן:

ת דות קרנו
, הקבכאשר 

ם מידע ומס
בית הבנקים 
תבנקים לגבו
1אה סעיפים 

 דיה.

בנה ההנפקה
ים, בשישקיע

תן התייחסות
יצוע הליך בד
 ומסמכי הפ
סגרת הליך ה
ת למשקיעים
דילקבלת אינ

ת מוצרים וש

המוצרים הפי
יותר מסך הה

קוחות רחב, 
 של הקבוצה.

אוקוח בודד 
רותים והמוצר

  קעות

בוצה שני סו
(כגון ידיים

שויות מקומ
להרה הזכות 

דוח, היקף הנכ
, ואילו היק

   .88% -בכ

  מנות

 יחידות הקר
בעלאודות רן 

 

וצה בפעילות
יוס הון, בין 
של גיוס הון מ

  מנות

העיקריים הי

פצה של יחי
 הבנקאיים,
 ולספק להם
פצה עם מרב
תו זכאים הב
סכמי הפצה ר

ל אמצעי המד

אשוני של מב
שר יוצעו למש
עתידיות), מת
בוריות גם בי
הכנת מצגות
מנפיקה. במס
חברה במצגות
שוק המוסדי 

נסות ורווחיו

וההשירותים 
או י 10%וות 

יש פיזור לק
סך ההכנסות 

צה תלות בל
ל תחום השיר

ול תיקי השק

תחום זה לקב
תאגקוחות 

שתלמות, ור
הצדדים שמור

כון למועד הד
יקף התיקים,

נאמד ב חברות

ול קרנות נאמ

אחר ורכישת
די מנהל הקר

  ילות חיתום

קוחות הקבו
בגי מעוניינות

ין אם בדרך ש

  פצה

ול קרנות נאמ

רוצי השיווק 

שיווק והפ 
התאגידים
ושירותיה
בהסכמי ה
המרבי אות
באשר להס

פרסום בכל 

רא
אש
הע
ציב
בה
המ
הח
הש

פילוח הכנ 8

בתחום ה
ממנה מהו

 לקוחות 8
לקבוצה י
ומעלה מס

אין לקבוצ
מהותי על

ניה 8.4.1

בת
ולק
הש
מה

נכ
הי
וח

ניה 8.4.2

מא
ביד

פעי 8.4.3

לק
המ
ובי

שיווק והפ 8

ניה 8.5.1

ער

1.

2.

 

8.3

8.4

8.5



על ידי ה 

היכרותם 
ל הגופים 

 וחריפה. 
כון), גובה 

 של בתי 
לות י פע

בדצמבר  
קרנות  ,1

 נאמנות, 

ה החברה 
 31 ליום 

לה ונתח 

פסגות  :ר
ול קרנות 

, ) בע"מ19
ם קרנות 

ם שבהם 
ת ניירות 
ות בע"מ, 
 פיננסים 
ה שירותי 

 סך נכסי 
הפרטיים 

שוק קטן 
תן לאמוד 

המובילים 
 עם זאת, 

צה ובכלל זה

תוך ניצול ה
בי עם כלחיו

נה מתמדת
 לרמת הסיכ

ת בנוסטרו 
לא מתבצעת

31כון ליום 
223,ת בסה"כ 

ניהול קרנות

 קרנות הינה
. נכון3.22%-

בגודתשיעית 

, בין היתרינם
 נשואה ניהו

978 נאמנות (
מ, כלל פיננסי

בים, העיקריים
פסגו -ם, כגון 

 תיקי השקעו
הראלבע"מ, 

סלנס נשואה
  ם בע"מ.

מתוך חלקה 
סי התיקים ה

ה שמדובר בש
רונות, לא נית

ר החתמים ה
יחד ה בלבד. 

ות של הקבו

 ם.

ות לחברה 
ר ההדוק והח

פיננסיים הינ
מושגת (ביחס

 שירות.

מפעילו יםע
 הפיננסים, ל

FUNDEנכ ,
ות, המנהלות

חברות לנ 27

ורה מבטחים
-שיעור של כ
ת המנהלת ה

4.  

ת ובענף זה הי
אקסלנס "מ,

ניהול קרנות 
) בע"מ1982 (
.  

 השקעות רב
 לא בנקאיים
בטוחה ניהול 
 והשקעות ב
ת בע"מ, אקס
לטשולר שחם

העריך את ח
ח, היקף נכס

 

 בשל העובדה
חרהשנים הא

  תום.

 צומצם מספ
שה עד שמונה

 

 

יווק והמכירו

עות חיצוניים

 

שגת עסקאו
ותיהם והקש

המוצרים הפ
 התשואה המ
ה נים ואיכות

 לקבוצה נוב
סל. בקבוצת

  עודות סל.

R שפרסמה 
 קרנות נאמנ
7עלו בישראל 

מנו ,2011בר 
 שלה היה ב
ייתה החברה

8%.-עור של כ

נות הנאמנות
ת נאמנות בע"
מ, אי.בי.אי. נ
רנות נאמנות
.אמנות בע"מ

 מנהלי תיקי
קים וכן גופים
לל פיננסים ב
רותי בורסה
ערך והשקעות
סחר בע"מ, אל

ל הקבוצה ל
 למועד הדו
 . אינו מהותי

 הינה גבוהה,
שוק במהלך ה
צה בשוק החי

ר בשוק ההון 
עומד על כשיש

  135 - א 

  נם כדלקמן:

מערך השית 
 צה.

ת יועצי השקע

 

   / שיווקיים.

 דיה.

עוסקים בהש 
קוקות לשירו

השירותים ו
ה בעיקר על 
ירותים השונ

 המתחרים 
ול תעודות ס
ה המנהלת תע

תאם למידע 
ברות לניהול 

, פע2010בר 
.  

בדצמב 31ום 
 ונתח השוק
חים קרנות הי
עד, היה בשיע

ים בפלח קרנ
פיא קרנות-ל

 נאמנות בע"מ
ניהול קר- יטב

שחם קרנות נא

ראל פועלים 
קשורות לבנק
רסה בע"מ, כל

אי שיר.בי. אי
דש ניירות ע
תי בורסה ומס

 ביכולתה של
, אולם נכון
ים השקעות 

ענף החיתום 
לים שחלו בש
סי של הקבוצ

קבות המשבר
שראל אשר ע

  קעות

העיקריים הי

פצה באמצעות
הקבוצוח של 

צה באמצעות

  ה ללקוחות.

ם מקצועיים 

ל אמצעי המד

 

 העובדיוה 
 החברות הזק

  שק.

ת בתחום ה
 השונים הינה
מלות בגין הש

י ההשקעות
 בתחום ניהו
הקבוצה חברה

בהת - אמנות
חב 22ישראל 

בדצמ 31יום 
רנות נאמנות

, נכון ליואלו 
בגודלה יעית

מנורה מבטח
ון לאותו מוע

קריים הפועל
 בע"מ, הראל

מגדל קרנות  
מ נות בע"מ,

ש-אלטשולרו 

בישר -קעות 
הול תיקים הק
ל שירותי בור
קעות בע"מ, 
ערך בע"מ, ד
נליסט שירות

 רשמי, אין 
לים בישראל
מנורה מבטח

התחרות בע -
שינויים הגדול
ת חלקה היחס

הקבוצה, בעק
ק החיתום ביש

ול תיקי השק

רוצי השיווק 

שיווק והפ
סוכני ביטו

שיווק והפ

פניה ישירה

קיום כנסים

פרסום בכל

  ילות חיתום

נהלת החברה
מעמיקה עם 
מוסדיים במש

התחרו ,לעיל
בין הגורמים
ול, גובה העמ

רווחיות בתל
ת ומפעילות 

ת האין בבעלו

ול קרנות נא
, פועלות ב20

מנות. נכון לי
קר 1,246יהלו 

 םל פי נתוני
תשיהלת המנ

 2010דצמבר 
שוק שלה, נכו

מתחרים העיק
רנות נאמנות
 ,אמנות בע"מ
ש קרנות נאמ
אמנות בע"מ, 

ול תיקי השק
ם חברות ניה
ך בע"מ, מגדל

בית השק טב
חר וניירות 
רסה בע"מ, אנ

עדר פרסוםי
יקים המנוהל
נוהל על ידי מ

- רותי חיתום
סית. לאור הש
ופן מדויק את

מיטב ידיעת ה
פועלים בשוק

ניה 8.5.2
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 של גופי 
 לא ניתן 
חלות על 

וה מוצע 
נכללת  ה

ת הרשות 
העיקריים 

שומר " כ
ם מנחים 
 בשיווקה 
ת החתם 

השחקנים 
רק בלתם 

 מבטחים).
  .ותה

פות גמל) 
י עניינים 
 לתקנות 
 מוסדיים 

הייתה  20
 להערכת 
 החיתום 
של גופים 
דדות עם 
 עוצמתה 

  קטיבי.

לא  2011 
ה סוחרת 
בל אישור 
ערך, תוך 
רות ערך 
 מול בנק 

 -ו 29.12
על  חברה

לן בעניין 

בי מסחר 

 נאמנות 
ת ניירות 
צה בכלל 

וכן חתמים 
הנפקות בהם
ת השונות הח

") מתוורשות
חקיקהה צעת

לעומת הצעת
הנויים  השי

חיזוק החתם
כללים קביעת 

 המעורבים 
נים בפעולות

שא צמצום ה
והגב ,מסגרתו

פות הגמל ומ
על פעילתיהן 

פיננסיים (קופ
היתר, לניגודי
הלן). בהתאם
 של גופים 
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ד יצוין, כי 
של חברות

רות חיתום ש
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חברה, ניצול 
ם ושיווק אפק
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שור עם חברה
לאחר שנתקב
של ניירות ע
כירה של נייר
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2011.ועדים 
חתמה הח 20

להל 8.10עיף 

י מידע לגבפק

יקים, קרנות
להנחיות רשו
ת על הקבוצ

קטנים הים 
, עקב ריבוי ה
ת הרגולטוריות

הרך (להלן: "
בהצ"). חקיקה

ולים ממנו ל
כיום בארץ.

רת "חתם", ח
על ידי חתם, 
מים נוספים
 ניגוד העניי

י חקיקה בנוש
במת מוקדמת 

הנאמנות, קופ
נ"ל והשלכות

על שירותים פ
תייחסות, בין ה

לה 8.9 סעיף 
רכישותלית 
הקבוצ ערכת

 החיתום. עו
ק מעמדם 
עמדם של חב
קבריות של ה

יות עובדי הח
 מיתוג מתאים

8החל מיום  
נהל הקרן קש

ול. בהתאם, ק
כירה/הקניה 
ויות קניה/מכ

התפעו הסכמי
במו ל בע"מ

012, סבמר 1
ראה סע .ע"מ

ב וכן עם ספ

 על מנהלי ת
 על פיו וכן ל
רכזיות החלו

 

חתמיהמספר 
את, בין היתר
עקב המגבלות

  .מוסדיים

ת ניירות ער
הח הצעת: "

לי השוק הע
תום הקיים כ
חבה של הגד
יף חתומות ע
ה לבין גורמ

כללי עדכון 

לתיקוני צעה
התחייבותתן 

ה רים (קרנות
ת החקיקה ה

ות הפיקוח ע
המת ,2009-ט

וסדיים (ראה
מגבלה כמות

להעבלבד.  10
על פעילות 
לסייע לחיזו
כן לחיזוק מע
שיטות העיקר

מקצועיהיתר, 
ור ללקוחות, 

,בנאמנות ת
אלא אם מנ ,

קבועים בחוק
בעלויות המכ
כללו גם עלו

עודכנו ה 201
ללישרא אשון

2הדוח, ביום 
ק פועלים בע

חום המחשוב

הדין החלות 
נות שהוצאו
החקיקה המר
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מה עלייה ב
וזא  עסקאות

 בלבד) וכן ע
ים ולגופים מ

פרסמה רשות
חיתום (להלן
ץ כרגע וכשל
ת ענף החית
ר, שינוי והרח
טיוטות תשקי
חתם בהנפק
,  חתם בה

  נוספות.

הניירות ערך 
מוקדם תוך מת
ם בעבור אחר
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פורסמו תקנו
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ת מסוימת ע
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ם בישראל, ו
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ות יעיל ומסו

עות משותפו
, מנכסי הקרן
ף לסייגים הק
 כי תישא ב
יהם, כך שיכ
1 דש דצמבר

הראנלאומי 
חר תקופת ה

בנק - שלישי

י תוכנה בתח

  ד 

ה להוראות ה
ת ערך והתק
ת. למגבלות ה
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שירותי הפצה
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ה בתחום הח
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ות ברוקראז' 

ובכפוף ,מכרז 
החברהדיעה 

עול ועלויותי
מהלך סוף חו
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כן עיקרי 
שפורסמו 

מתה של 
 הבורסה, 

נכנס  ,20
 מועד כל

 התנאים 
 ומסכיםת 

 מי שנתן 
 שמקיים 
 השקעות 

הנמצא ד 
שת ההון 

 נימיליו 2
ד העונה 
 העיסוק 

   כשיר").

 את אופן 

 פורסמו 
היתר, את 
ות, דרכי 
ים לחוק 
 בשיווק 
קה לנכס 
ד נאה בע

את יצרני 
השקעות, 
יקון קבע 
המוצרים 
לא יוכלו 
קאי יוכל 

 דרישות 
ס לתנאי 
ת בקרן, 
שות ידע 
דבר ההון 
 והנאמן, 
 הנכסים 
ה והפדיון 
נוספו בו, 
ליו רשאי 

. החוק 20
למפיצים 
ר בורסה 
ן נאמנות 

 

ה בתחום וכ
של המפקח) 

ך לציבור, הק
ות על חברי 

11ביולי  31 
כ בטרםי, סד

מתקיימים בו
פי התוספת ל

ם, יראו את 
מערכת, כמי
ווסף משווק 
קו של תאגיד
הופחתה דריש

250 - סוימת מ
 משקיע יחיד
לחוק הסדרת

("לקוח  1995

מסדירים יה 

ת ערך אשר
שקעות, בין ה
 אמון וזהירו
תיקונים רבי
ות מהעיסוק
י שאין לו זיק
קבל טובת הנ
מפוקחים מא
טיבי. שיווק ה
הפיננסי. התי
כאשר יצרני ה
ים על ידם, ל
כי תאגיד בנק

ן היתר, את
הוראות ביחס
תיקי השקעו
 הקרן ודריש
 הוראות בד
 מנהל הקרן
 על שיעור
חירי הרכישה
קן חוק זה, ונ
תח השוק אל

0%- דם) עד ל
מלות הפצה 
 למפיץ (חבר
ל יחידות קרן

צה בפעילותה
 וטיוטות ש

  : חוזרים)

של ניירות ערך
הגבלות החלו

ביום ם ועוד.
ו משקיע מוס
בכתב לכך שמ

עלקיע מוסדי 
סחר למוסדיי
 לראשונה למ
 התיקון, התו
 תחום עיסוק
 בחוק וכן ה
רך בהצעה מס
ם המוסדיים

לתוספת ל 9
5- ות, התשנ"ה

ליה והנחיותי
  .ר בבורסה

 רשות ניירות
ת ויועצי הש
טוח, חובות 
בכר, נכללו 
יעוץ השקעו
יתן על ידי מ
הוא אינו מק
ותשלומים מ
היות אובייקט
 זיקה לנכס ה
ק השקעות, כ
ים או נשלטי
קבע בתיקון כ

מסדיר, בי - 
מנות, קובע ה
ניינן ניהול ת
ון של מנהל
נקבעו בחוק
מוטלות על 
ות ומגבלות

חישוב מח עה,
רמת בכר תוק
הגבלה על נת
שלטים על יד
קרן לשלם עמ
רשאי לשלם
שקעות) בשל

  

 

ת על הקבוצ
חוק, חוזרים
יקה וטיוטות 

רכי הצעתם ש
ים של אלו, ה
ותו של חתם
ק, אשר לפיו

ב תות הסכמ
ת היותו משק
 מערכת המס
 הגיש פקודה
ו כן, במסגרת
התניה לגבי 

א(ב)15סעיף 
שת ניירות ער
ף למשקיעים
9עים בסעיף 
 תיקי השקעו

 הבורסה, כלל
המסח ת דרכי

חיות מטעם
שווקי השקעו
 עצמי וביט
ב ת רפורמת

 העיסוק ביי
הינו ייעוץ הני
הל על ידו וה
את הלקוח ו
קעות אמור לה
י מי שיש לו
העיסוק בשיוו
קרן) והשולטי
 בלבד. כן נק

נות מכוחו) 
ותפות בנאמ
החלטות שענ
ת דירקטוריו
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 בקרן נאמנ
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במסגרת רפור
במנהל קרן ו
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שרים למנהל ק
ל קרן יהיה 
ינו משווק הש
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כזיות החלות
דין, הצעות ח
 הצעות לחקי

ר, את דרהית
יותיה ושינויי
ן, דרכי פעילו
ראשונה לחוק
ידו, חייב לתת
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במסגרת ערך
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ההסכמה. כמו
ם, בוטלה ה
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למטרת רכיש
נוסף, התווסף
בועריונים הק
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גע להפרדת
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 הוצאות מא
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סוק בשיווק 
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מן ותנאי 
 העיסוק 

 2000-ש"ס
לערוך  ן),

 מחזיקי 
יהן כלפי 
ם ובאופן 
נה מתום 
 הקבועה 

תיקון מס' 
פן פעולת 
ת יחידות 
ני בקרה, 

חוק קובע 
 האכיפה 
ק ניירות 
ם תחולה, 
), מנכ"ל 
ה בחברה 
לי ועדת 
שורה של 
יוני ש"ח 
 חתמים, 
 לתקופה 
מנהל קרן 
 כך, חיוב 
ה. בנוסף, 
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ת ניירות 
בר החלו, 

ת בתחום 
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 בנאמנות (ת
סדיר את אופ
להסדיר הצעת
הגברת מנגנונ

הח .2011-ע"א
 כספי. הליכי

חו - רות ערך 
יפה הנזכרים
רים ומנהלים)
נושאי משרה
אכיפה המנה
צע הפרה, ש
וחמישה מיל
דים מדווחים,
 בית המשפט
אישור של מ
ה העולה על 
נפגע ההפרה
הסכמה עם ה
מכו יו"ר רשות
הליכים שכב

  

אכיפה פנימית
אופן שוטף כ
ת הקריטריוני
ל שייזקף ביד
ת האכיפה של
 למעשה. להל
תאגיד תכנית

)2 התכנית; (
סקית ומיפוי ה
4ים שמופו; (
עה נאותה של
 והפקת לקחי
אישור פעולה
גילוי פגם במ

(א15ם לסעיף 
חוק הסדרת

, לפי1995-"ה
מבקש, מבלי
 שיקול דעתה
נות של גורם

2011 דצמבר 
לתו נכנסה שר

טוח של מנה
ותק 1995-נ"ו

ות (הון עצמי
ניהול תיקיםן 

ה או מחדל 
 מעילה באמ
כומים ובתנא
סה גם אם הו

דרשת מוה הנ

ות משותפות
בין היתר, להס
אי התלות), ל
ת תשתית לה

קיקה), התשע
נהלי ועיצום 
ת רשות נייר

להליכי האכ 
(דירקטורהם 

ת נאמנות, נ
רת הליך הא
מצאה כי ביצ
 ש"ח ליחיד 
רשות (תאגיד

ה, ובאישור נ
 הייעוץ או א
שפט לתקופה
ה, תשלום ל
רך להגיע לה
פה, וכן הוסמ
הפסקה של ה

 ת מוסכמות. 

ה בתכנית א
שם תאגיד בא

. במסגרתערך
 התאגיד יכול
עלת סמכויות
ת לו, הלכה 

ם קיימת בא
ץ ויישום של
הפעילות העס
מענה לסיכוני

) הטמע6פה; (
לים והפרות 
גע לאי מתן א
ל ידה בשל ג
מור (בהתאם

) לח1)(1(א10 
התשנ"קעות, 

 מהימנות המ
יתר שניתן, 
 פגם במהימ

 בחודש שות
אש, הרשות 

 

ון עצמי וביט
שקעות), תשנ
 תיקי השקעו
בעלות רישיון
 בשל מעשה
, וכן לכיסוי
 ייעשה בסכ
קופת הפוליס
מית בפוליסה

ת חוק השקעו
אשר נועדו, ב 

עליו ומנגנון א
וק קרן, הנחת

  קרן.

רך (תיקוני חק
ם: פלילי, מנ
שאותם אוכפת

 ת בנאמנות.
אי משרה בה
לניהול קרנות
קעות. במסג
 על מי שמ
של עד מיליון
ים על ידי הר
פה של עד שנ
שיון לפי חוק
שור בית המ
יעת הישנותה
ות ניירות ער
ת הליכי אכיפ
כמה בדבר ה

קציותמפר סנ

ריונים להכר
 מאמץ ומייש
ני ניירות הע
יעילה על ידי
ה ביחס להפע
 הדין ולציות
ן ולהחליט א
לגיבוש, אימו
אחר בדיקת ה
פול שייתנו מ
נה על האכיפ
ל הולם בכשל
שות בכל הנוג
ף המפוקח ע
ילוי פגם כא

ולסעיף 199
ול תיקי השק
ק לשקול את
אה ליטול ה
הן להעיד על

הרש פרסמה, 
ידי על קחים
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בנאמנות (הו
רי ועדת ההש
עות ובניהול 
/או חברות ב
כיסוי חבותן

(לפי העניין),
חות. הביטוח
 שאירעו בתק
תתפות העצמ

הצעתשומות 
 ללת הוראות
 המוטלות ע
וי מנגנון פירו
רת במנהל ה

שות ניירות ער
שלושה רבדים
 המרכזיים ש
עות משותפות
דווחים, נושא
ל ית), חברה

לי תיקי השק
סמכת להטיל
ים בסכום ש
פים המפוקחי
רישיון) לתקופ
של בעל ריש

ובאיש של שנה,
ההפרה ולמני
סמך יו"ר רשו
נעות מנקיטת
גיע על הסכ
ה יוטלו על המ

הרשות קריט
ולונטרי אותו
להוראות דינ
כנית אכיפה י
 שיקול דעתה
יא להטמעת
 בבואה לדון
ון וההנהלה ל
ייחודיות, לא
ם וסדרי טיפ

) מינוי ממו5(
) טיפול8ון; (

ה סמכות הרש
 "היתר") לגוף
 קיים עקב ג
94- ת, התשנ"ד

קעות ובניהו
הרשות בחוק
. ברם, בבוא
בות שיש בה
בהתאם לכך,

מפוק גופים ת

ותפות ב מש
קטורים וחבר
 בשיווק השק

הלי הקרנות ו/
מקצועית לכ
לפי לקוחות 
 ו/או הלקוח
בשל אירועים
 סכום ההשת

פורסמה ברש 
הצעה זו כול 

ובות הפיקוח
ישראל, שינו
פיקוח והביקו

אכיפה ברשה
ש המורכב מש
ושת החוקים
, וחוק השקע
 תאגידים מד
ריות פיקוחי
אמנות ומנהל
ת תהא מוס
 קנסות כספי
ל כהונה בגופ
מנים ובעלי ר
יטול רישיון 
ם לתקופה ש
לות לתיקון ה
האכיפה, הוס
 הסדר להימ
 המחוז, לה
ם. בהסדר כזה

פרסמה ה 201
ינה מנגנון וו
היחידים בו ל
בפועל של תכ
ם בו במסגרת
האכיפה להבי
 ע"י הרשות
ת הדירקטוריו
ולנסיבותיו ה
 אימוץ נהלי
רגי התאגיד; (
 פיקוח ועדכ
החוק הובהרה

להלן: " - ו"ב
 ליטול היתר
ות בנאמנות
 בשיווק השק
ר, הוסמכה ה
סעיפי החוק
ס רשימת נסי

ם אליו, ובורי
במהימנות פגם

ות השקעות
רות של דירק
וץ השקעות, 

מנהיבות את 
ח אחריות מ
דות ו/או כל
יקי היחידות

ה תביעות בס
פת הפוליסה.

  נות.

2010דש מאי 
2010-התש"ע

מן (לרבות חו
קרנות חוץ ב
דר מנגנוני הפ

 ייעול הליכי ה
 אכיפה חדש
ם ביחס לשלו
 חוק הייעוץ,
השאר, על: 
שא גם באח
ול קרנות נא
ליתיפה המנה

ציות: הטלת 
גיד, איסור ע
לי קרנות, נאמ
לה על כך, בי
מן או שלילתם
טה של פעול

ת הליכי הגר
ריין על קיום
 וכן פרקליט
תנית בתנאים

11דש אפריל 
ת הערך, שה
ת שלו ושל ה
 ות כי יישום
תו או יחידים
 על תכנית ה
דה שתיבחנה

) אחריות1ה: (
נית לתאגיד ו

)3וכים בה; (
נית על כל דר

)7 הדרגים; (
סף, במסגרת ה
ום, היתר וכי
 גם סמכותה 
קעות משותפ
וץ השקעות,
אה לתת הית
ה הותווה ב
ינה על בסיס
 גורמים קשו

פ לבחינת ות

 תקנו
כשיר
בייעו
מחיי
ביטוח
היחי
מחזי
שיכס
תקופ
בתקנ

 בחוד
), ה15

הנאמ
של ק
והסד

  חוק
הליך
חלים
ערך,
בין ה
(הנוש
לניהו
האכי
סנקצ
לתאג
מנהל
העול
ונאמ
בנקיט
במסג
העבר
ערך 
המות

 בחוד
ניירו
ציות
הרשו
לזכות
דין. 
המיד
יעילה
התכנ
הכרו
התכנ
בכל 
בנוס
רישו
כמו 
השק
בייעו
בבוא
דעתה
לבחי
ו/או
נסיב

 



של פגיעה 
 נפל פגם 
ק נטילת 
ת הרשות 

רות ערך 
לי רישום 

 2,917של 
), 1993ת 
מכלל  15

החתם או 
בהנפקות 
 לחתמים 
 לציבור), 
נפקה של 
ההקצאה 
ת הערך 
רות הערך 

רות ערך) 
בעסקאות 
ברווחים) 
האמורות, 
תתף חתם 
באמצעות 

את אופן 

 בנגזרות 
ווח לבנק 
שירי חוב, 

(תיקון  19
בנושאים 
יקוח על 
 הקרנות 
בחון מתן 
משך זמן 
כשות או 
 מקורבת 
שווי נכסי 
פירוק או 
וק במשך 

 180ה של 
ל הכנסת 
ק לקרנות 
ה לציבור 

 

נת קיומה ש
לטה כי אכן 
 פגם המצדיק
 שיקול דעת

פן הצעת ניי
מסדירות כלל
ך מינימאלי ש
בתקנות משנ

5%עולה על 
ות מקבוצת ה
תם מתמחר ב
ת שיאפשרו 
ת ניירות ערך 
רות לבצע הנ
 על כמות ה
הקצאת ניירו
ם מכמות נייר

  

ירה של נייר
ודי עניינים ב
 משתתפות ב
פי התקנות ה

בהן משת קה
ניירות ערך ב

היתר, א, בין 

עסקאות - ל
יר חובות דיו
סקאות במכש

  ם בצו.

994-"דהתשנ 
 בין השאר, ב
ת ומנגנון פי
על ידי מנהלי
קרן בבואו לב
ו התשלום, מ
אמצעותו נרכ
ורבים לקרן 
 עד לעליית ש
בה חדשה לפ
רי הקבוע בחו
ופים בתקופה
 הכספים של
פתיחת השוק
השוק להצעה

 סיבות לבחי
להחלבהכרח 

ה לפיה נפל
סיס להפעלת

רות ערך (אופ
מ 2007-תשס"ז

בנאמנות בסך
יתה קבועה ב
 חיתומית הע
קות של חברו
רות לשמש חת

, הקלות25-"א
 (אופן הצעת
ציבור ומאפשר
), במגבלות
 את אופן ה

נוספים 15% 
 שו").- ה"גרין

(רכישה ומכי
ת בנושא ניגו
סיה ופוליסות
סדיים. על פ
מוצעים בהנפק
ש או למכור 

מסדירים, - ו

בישרא החוץ
הצו מסדי -  2

באופציה ועס
סי, כהגדרתם

,בנאמנות ות
 את החוק, 
ל קרנות זרות
ליים שייגבו ע
 על מנהל הק

ה אול ההנח
ת המפיץ שבא
 גורמים מק
רבים כאמור 
 קביעת חוב
השווי המזער
ימים לא רצו

ועדתוון בלדי
רק העוסק בפ
שא פתיחת ה

  

 

שימה מהוות
 לא תוביל ב
טומטי הכרעה
 הינן אך בס

תקנות נייר ;
 (חיתום), הת
קדת פיקדון ב
ינימאלי שהיי

בהתחייבות 
לציבור בהנפק
ת על האפשר
לות במדד ת"
ת ניירות ערך
ירות ערך לצ
 לא אחידה
ת ת התקנו

א אחידה עד
קה (אופציית 

קופות גמל) (
יתר, להגבלות
ופי גמל, פנס
 לגופים המוס

ערך המרות ה
 מוסדי לרכוש

צווים שמכוחו

  להלן. .9

 מטבע בשוק
2011-התשע"א

ח, עסקאות ב
 ומתווך פיננס

משותפו קעות
 הוצע לתקן
ת יחידות של
ול דיפרנציאל
ם הוחלו גם 
ת בידי מקבל
תשלום וזהות
עות להחזקת
 גורמים מקו
הקבוע בחוק;
הקרן ירד מן 

י 120ופה של 
ק שהועלה ל
 ההצעה הפר
דשת של נוש

 

  139 - א 

פורטות ברש
 התקיימותן
ה באורח אוט
ות ברשימה

;2007-תשס"ז
 ניירות ערך 

חובת הפקך, 
להון עצמי מי
ם להתחייב
תנו בהצעה ל
רבות מגבלות
 מניות הכלול
דיווח. תקנות
אופן הצעת ני
כרז (הקצאה
 כן מסדירות
ש בהקצאה לא
למחיר ההנפק

 פיננסים (ק
חסות, בין הי
מתייחסת לגו
ז' הקשורים 

מנייר 10%על 
 לא יוכל גוף

והצ 2000-"ס
 תיקים.

2.3.אה סעיף 

ב התפתחויות
טווח קצר), ה
גזרות במט"ח
ל, תושב חוץ

השק חוק עת
גרת התיקון 
אפשר הצעת
 של דמי ניהו
ם קריטריונים
ות המוחזקות
ההנחה או הת
וראות הנוגע
ה על החזקות
וי המזערי ה
קי של נכסי ה
או במשך תקו
 הצעת החוק

הוצא מתוך 
 בחינה מחוד

 ות. 

הנסיבות המ
המפוקח, אך
תגרור אחריה
סיבות המנוי

רך (חיתום), 
ותקנות 2007

ת ניירות ערך
ם הדרישה ל
בלה על חת
יתומיות שנית
צת החתם, ל
הנפקות של 
ראל וחובות ד
סדירות את א
בור ללא מכ
וצת החתם,
ת זכות לרכוש
 במחיר זהה ל

על שירותים
התקנות מתייח
ם (ההגדרה מ
ם והברוקראז
רכישה של מע
מוסדי. בנוסף,

 ור אליו.

ת הון, התש"
ת של מנהל ת

ר סעיף זה רא

ה בענייןמידע 
כשירי חוב לט
 עסקאות בנ
 תושב ישראל

  תקנות

הצעפורסמה  
. במסג2010-

שיאהחוק כך 
החלת מנגנון 
ריונים (ואות
 שווי היחידו
 בידי מקבל ה
ת; שינוי הה
ול על מגבלה

פעמים השוו 
 בו השווי הנק
ים רצופים א
התאם לנוסח
באתר הרשות
רשות לקיים 
ת נאמנות זר

. 2012, נואר
ימנות הגוף 
ימנות ולא ת
ר שניתן. הנס

 ין זה.

ות ניירות ער
7-ור), תשס"זב

שים אצל רשו
(במקו י ש"ח

ת ביטוח, מג
חייבויות החי
ות חוב לקבוצ
ימות שאינן ה

לפעול בישר 
מס 2007- שס"ז

ת ערך לציב
שקיעים מקבו
מינים ומקנות
צעו בתשקיף 

ות הפיקוח ע
ה .2009-שס"ט

גופים מוסדיי
 גופי החיתום
ה מגבלה על ר
וצת הגוף המ
 בורסה הקשו

 איסור הלבנ
וי של לקוחות

ברוט נוסף בד

(מ ישראל נק
בע חוץ ובמכ
אל על ביצוע
דרתן בצו, על

וק וטיוטות ת

2010דש מאי 
"עהתש), 15 

ים: תיקון ה
נות הזרות; ה

קריט 3בסיס 
ה מהוספה):

קת היחידות 
זקות היחידות
ן כך שלא תח

 3 -ן מעל ל
וג קרן מקום

ימ 90פה של 
ם; לציין שבה
 שמפורסם ב

בכוונת הר .
ראל של קרנו

בינ 3
במהי
במהי
היתר
בעניי

 תקנו
לציב
חדשי
אלפי
חובת
ההתח
בעלו
מסוי
זרים
התש
ניירו
למש
למזמ
שהוצ

 תקנו
התש
של ג
לבין
ישנה
מקבו
חבר 

  חוק
הזיה

לפיר

 בנ צו
במטב
ישרא
כהגד

הצעות חו

 בחוד
' מס

הבאי
הקרנ
על ב
הנחה
החזק
מוחז
בקרן
הקרן
למיזו
תקופ
ימים
וכפי 
.זרות
בישר

 



 משותפות
במסגרת  

קבוע, כי 
ת כאמור, 

 0.45%ה 
ם לקנות 
וגן תחת 
ין ידע בענ

ם העולה 
בה לבעל 
 נאמנות 

ון מס'..) 
ללת שני 
 להעביר 
משותפות 
תיה יהיו 
ר דו צדדי 
אשר ניתן 
 בהתאם 

 תקנותת 
 שיעוריהם
 הנכסים 
 התנאים 
שר אושר 
מזער את 
פדיון של 
 התעודה 
דיון, לבין 
ודת הסל 
י הנכסים 
ל שמנהל 
בות אחר 
ום בדרך 
י. בנוסף, 
ודת הסל 

 תקנותת 
 נכסיה י
 כללים ת
 של נקי י

תקנות ון 
על ביטול 
של מנהל 
ך שיחולו 

 ייבים.

משותפות 
לי קרנות 
בפעילותן 
תקנות כי 
ד לעומת 

מ השקעות ק
 .2006-תשס"ו

 מנייתית ולק
של קרן אחרת
 כאמור יהיה
 הפצה שונים
להן או בסיו
 ומסירת מיד
 עמלה בסכום
העודפת שיגב
שוק לקרנות

אמנות (תיק
הצעה זו כול
הסל, ומשכך,
ק השקעות מ
ן אשר יחידות
ה הן במסחר

בניהולו כא ש
פדות יחידות

יבור להתקנת
וש סל עודת

קובעות מהם
יהולו וכן את
דות הסל אש
קנות הינה למ
ין נוסחת הפ
 של מנהל

 הסל בעת פד
 למנהל תעו
פער בין שווי
 הנזילות. ככל
בויות העוקב
האשראי הגל
סיכון אשראי
אי מנהל תעו

יבור להתקנת
שווי, סל ת

הקובעות, 20
שווי יחס דת

ציבור לתיקו
אות הצעה וע
מנות (דוח ש

, כך2012- שע"ב
 שינויים מחוי

 השקעות מ
ות סל, מנהל
כונים אשר ב
 קובעות הת
בדתפעולי בל

חוק לתיקון 
ת הפצה), הת
דות של קרן
גו כיחידות ש
 קרן אחרת
יעורי עמלות
ההשקעות של

ערך  ניירות 
נהל קרן חוץ
כום העמלה ה
א פתיחת הש

משותפות בנא
ת במסגרת ה
על תעודות ה

תחת חוקח, 
 קרן סל, קרן
 אשר תסחרנ
שוק ביחידות 
הרציף או לפ

 עודות הסל.

 להערות הצ
בתע ולהחזיק

, אשר ק201
דות סל שבני
קוח על תעוד
כזית של התק
ודת הסל לבי
ל התחייבות

יק בתעודת ז
ות, יתאפשר
טיחו היעדר 
צם את סיכון 
לא בהתחייב
פה לסיכון ה
ת של מקור ס

ה רשאותן יהי

 להערות הצי
תעודת של 
11-"בהתשע 
מדיד לצורך ל

ה להערות הצ
רה על תוצא
שותפות בנאמ
(תיקון), התש
 סל, במספר 

נותוטת תק
 מנהלי תעוד
ה בגין הסיכ
נהלי קרנות,
 בגין סיכון ת

 

הצעה ערך 
(עמלות אמנות

ווג בגין יחיד
קרן חוץ יסווג
 יחידות של
אי לקבוע שי
ם במדיניות ה
אישור רשות
אי לגבות ממ
ישלם את סכ
חדש את נושא

  לה.

 השקעות מ
רמה העיקרית
 האמור גם ע
שטר של פיקו
שקעה חדש:

ל אביב בע"מ 
שמש כעושה ש
הלך המסחר ה
 תחרותי לתע

טיוטהת ערך 
 לקנות ותר

2-"בהתשע, 
זיק בעד תעוד
 למודל הפיק
 מטרתן המרכ
די מנהל תעו
 הסל תכלול
לו זכאי המח
קנות המוצעו
ם תנאים שיב
ל מנת לצמצ
ב עצמם, א
ין את החשי
ילה אפשרית
ת באשראי או

טיוטהת ערך 
יחידה פדיון
),התעודה סי
סל בתעודת ם

ת ערך טיוטה
נהל קרן סגור
 השקעות מש
יטול הצעה) (
ם על תעודת

טירות ערך 
לפיהן ידרשו 
בחשבון מגב
ק). ביחס למנ
שבון המגבה 

  140 - א 

רשות ניירות
בנא שותפות

טל את הסיו
יחידות של ק
שישולם בגין
יץ יהיה רשא
נים הקשורים
פוף לקבלת א
פיץ יהיה רשא
כך שהמפיץ י
ת תבחן מח
ון לתקנות אל

תזכיר חוק 
הרפור . סל)

יל את החוק
ל דיווח למש
הש רת מכשיר

רות ערך בתל
הקרן יוכל לש
היחידות במה
כך יהוו מוצר 

 רשות ניירות
שמ(נכסים  

)סל תעודות
 לקנות ולהחז
ים, בהתאם 

. 2011רואר, 
חזקים על יד
נות, תעודת
 בין הסכום ל
בהתאם לתק
תקיימים בהם
חירים דיים ע
בנכסי המעקב
יידרש להקטי
 חשיפה לנפי
סוגי עסקאות

רשות ניירות
פת (מחיר 

נכס שלמות 
המוחזקים ת

 רשות ניירות
 (דוח של מנ

תקנות  - ל
 הצעה ועל בי

ג - רת, כלומר 

ה רשות נייר
, ל2011-שע"א

הקצות הון ב
 וסיכון שוק
צות הון בחש

פרסמה ר 20
מש השקעות 

ין היתר, לבט
מנייתית וכן י

ההפצה ש ת
מו כן, כי מפ
בסיס מאפיינ
 מסוימת, בכפ
ות, וכן כי מפ
תרת בכפוף לכ
 לעיל, הרשו

צורך בתיקו ה

פורסם 2010
 סל וקרנות
 הצעה להחי

של ל ממשטר
 הצעה ליציר
בבורסה לנייר
סחר ומנהל ה
למכור את ה
כסי הקרן ובכ

פרסמה  2012
בנאמנות ות
ב עסקאות ע

ל תעודת סל 
ריהם המרביי

בפב 16ביום 
הנכסים המוח
 מקרן נאמנ
ככל שייווצר,
דה בפועל. ב
סים אשר מת
ב, ושיהיו סח
נו מתכסה ב
מעקב, הוא י
מנת לצמצם 
ת המוצעות ס
ת שבניהולו.

פרסמה ר 201
פות בנאמנו

 בחינת לשם
וההתחייבויו 

.פדיונה חיר

פרסמה  201
ות בנאמנות

שיהיו ,1994-
 על תוצאות 
שותפת נסחר

פרסמה 2011
 מגבה), התש
קרנות סל ל
סיכון אשראי
ידרשו להקצ

11דש ינואר 
ותקנות מנות

קון מוצע, בי
ות של קרן מ
שיעור עמלות

). כמ0.45קום 
תו סוג, על ב
רת מאפיינת 
 מנהלי הקרנו
העמלה המות
דות. כאמור

ומשכך את  ,

0נובמבר דש 
דרת תעודות
שים עיקריים:
תעודות הסל
מנות ובנוסף
מות למסחר ב
בסוף יום המס
 לרכוש או ל
וי הנקי של נכ

2דש פברואר 
משותפ קעות
וביצוע, ביים

ם רשאי מנהל
שתם ושיעור

הרשות ב יאת
ר בין שווי ה
ודה. בשונה
למת הפער, כ
 נכסי התעוד
ש אך ורק נכ
וי נכס המעקב

ת הסל אינד
יים בנכס המ
סות זו על מ
ירות התקנות
ע בעד תעודות

1דצמבר דש 
קעות משותפ
ל חייבויותיה

 הנכסים רוך
למח התעודה 

1דצמבר דש 
קעות משותפו
-ה), התשנ"ה
קעה משותפת
כל השקעה מש

דש נובמבר 
מנות (חשבון
נות ומנהלי ק
ון תפעולי, ס
לי הקרנות י

 בחוד
בנאמ
התיק
יחידו
וכי ש
(במק
מאות
כותר
לכל 
על ה
היחי
,זרות

 בחוד
(הסד
ראשי
את ת
בנאמ
רשומ
והן ב
יהיה
לשוו

 בחוד
השק
המרב
אותם
לרכיש
במלי
הפער
התעו
להשל
שווי

לרכוש
לשוו
תעוד
שינוי
התכס
מסדי
לבצע

 בחוד
השק
והתח
לשער
נכסי

 בחוד
השק
הצעה
השק
על כ

 בחוד
בנאמ
נאמנ
(סיכו
מנהל

 



ים שונים 
 בחשבון 
ר משיכה 
 בחשבון 
קנות אלו 

  החיתום.
 בארה"ב, 
 תשקיף, 

זה  ובכלל
 החיתום, 
תחייבות 
ם טיוטות 
בין חתם 

) 5ם בה; (

 הסדרת 
 מתן ותל
 מעיקרי 

תי מסוים 
ות כללי, 
ה נפרדת 
בין היתר, 

ויהיו  עוץ
בייעוץ  בר
 בנוגע םג
, אך יש ם
כן,  מו. כ
 וליכ שיון

 העיסוק 
, 2011-"אע

ם ותאגיד 
שות ודוח 
 . לרשות

(תיקוני  ם
משותפות 
ת ובניהול 
ידי מחיל 
הולן של 
שר נקבעו 
 מנוהלים 
 של חוק 

 הבהרת, 
 במנהל ת

 הממשל 
בהתקיים 
מנהל קרן 
נוי ועדת 
ה ואופן 
 החלטה 

במאי,  16
ת, הוספת 
 האכיפה 

ם בגין סיכוני
פקדה הנדרש
ם בהם תותר
ם המופקדים
עלות את תק

יקה בתחום 
 לזו הקיימת 
קבוע כי בכל
 כשומר סף ו
ם עות בתחו

ם היקף הה
 חובת פרסום
פן ההבדלה ב
עלו לכדי חתם

 לוי נוספות.

לחוק תיקון 
פעי - ון(תיק

).ה, בהתאמ
 אחיד ובלת
יעוץ השקעו

הסדר המציע
כל מקרה. ב 

ייע"י חוק ה
מדובכל עוד  

חוק הייעוץ ג
סיםפיננ כסים

זיקה אליו. ת
הרישבעל  ינן

הסדרת קנות
"התשעחות), 

 מנהל תיקים
ח רבעוני לרש
חובות דיווח 

תיקים מנהלי
 השקעות מ
יווק השקעות
ק ממשל תאגי
 על אופן ני
ריטריונים אש

נכסים  ש"ח 
ליטה). עיקרו

הקרן במנהל 
והבקרות קוח

מסגרת חוק
 כנאמן קרן ב
טוריון של מ

חובת מי ם),
קידה, הרכב
לצורך קבלת
6לתוקף ביום 
ועדת ביקורת
 ואת תכנית

שבונות מגבים
ת את רף ההפ
גבה, המקרים
פירוט הנכסים

להע 2012אר 

ה לתיקוני חק
חתם בדומה 
ת זו מוצע לק
ו של החתם
 בתי ההשקע
שות וצמצום

) קביעת 3ר; (
חים בדבר או
צתה שלא יע
פר חובות גיל

הצעתקיקה 
( ותקי השקע

"ייעוץה חוק
ם ניתן ייעוץ

יי ביןקעות ל
מ וקהח הצעת

לש דייםייחו 
עפ" וןם רישי

ם על משווק, 
ח תחולתשל 

כרות ערך או נ
ההשקעות קוו
יבג אשר, רות

תק להתקנת 
(דוח השקעות

חובותיו של 
 לציבור, דוח
ם המקימים ח

ולמ קרנות לי
קונים לחוק
השקעות, בשי

. חוק1968-"ח
קרה ופיקוח
שעומדות בקר

 ימיליארד 5 
אותו בעל של

 לקרן הנאמן
הפיק, הבקרה

ק האמור). ב
נה של חברה
ויו"ר הדירקט
ורים חיצוניים
 וקביעת תפ
לי היחידות ל
החוק ייכנס ל
חובת הקמת ו
קרה הפנימית

 

חזיק מספר חש
קנות קובעות
 בחשבון המג
רשות בדבר פ
וחלט בפברו

הצעהת ערך 
דרת זהות הח
אשר במסגרת

) חיזוק2חד; (
תם, הותרת
מוקנים לרש
הנפקה לציבור
ת כללים מנח
שיווקה ובהפ
 וקביעת מספ

חק ניינילע ם
תיק בניהולו ת
ח" - " והחוק 

בהם יםלמצב
ייעוץ השק 

הקעות כללי. 
 מאפיינים ול
יהיו טעונים 

שווה גם צורה
בהבהרה ש ק

ינם בגדר נייר
יננסי שלמשו

הפרייחשבו כ

הצעהת ערך 
ה תיקי הול

 תסדיר את ח
ח, דוח שנתי
יינים ואירועי

למנה תאגידי
 נכללים תיק
סוק בייעוץ ה
 ערך, התשכ"
ור מנגנוני בק
הול תיקים ש
חות או מעל
תיקים תחת א

תלות -אי חת
ה מנגנוני רת

הגדרתן בחוק
ן איסור כהונ
הדירקטוריון 
 מינוי דירקטו
קים גדולה, 
ללית של בעל
ה .ת בנאמנות

ות מהחוק: ח
ת מערך הבק
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שיידרשו להח
 וכיו"ב). התק
אשר יופקדו 
את דוחות לר

, ולפיכך הבו
 מן נוסף.

ה רשות ניירות
) שינוי הגד1 (

ם נוספים, כא
חות חתם אח
הנדרשים מחת
המנהלית המ
פני ביצוע הה

) קביעת4ם; (
בים בשהמעור

ועלות החתם

ריםועדת הש
השקעותווק 
 הצעת(" 20

סות נפרדת ל
ןבי הבחנה 

השק שיווקת ל
אם לנסיבות 

לא הכלליים
בציחול  רפטו

החוק הצעת 
סים אשר אי

של נכס פ יו
מקרים אשר י

 .ליליך מנה

 רשות ניירות
ובניה שקעות

ספים, אשר 
רבעוני ללקוח
כן בנוגע לעני

ת ממשל חוק
ר במסגרתו
 הסדרת העיס

וחוק ניירות 
במטרה ליצו
 וחברות לניה

לקוח 1,000על 
ול תברות ניה

בהבטחל הינו 
והגב הנאמן 
(כה גדולות 

וראות לעניין
עניין הרכב ה
לרבות חובת 
ת ניהול תיק
האסיפה הכל
עות משותפות
ת שניתן למנו
קרן לאשר את

תעודות סל ש
סיכון אשראי 
פי הנכסים א
א וחובת המצ
אשר בוצעו ב
למשך פרק זמ

, פרסמה2011
הצעות הינם: 
חובה גורמים
דף, יהיה לפח
 הכשירות ה
 האכיפה ה
ניתן לקבל לפ
ת על ידי חתם
מים נוספים ה
העניינים בפו

בו האושר 2
השקעות בשיו

11-"אהתשע 
התייחס ספה

וכן אנשים 
יווק השקעות
הכללי, המותא

ה ירותים הש
ורחב. הפ דוח
, עוסקתוסף

לנכ נוגעעוץ 
וועל ש ותית
גם למ יחסת

צום כספי והל

פרסמה 2012
הש בשיווק, 
ן ועדת הכסח

מצאת דוח ר
פן עריכתם וכ

חפורסם  201
אשר, 2011-ב
, חוק 1994-ד

 1995-תשנ"ה
של תאגידי 
רנות נאמנות

מע - בתמצית 
ות על ידי חב
 האמור לעיל

 על המוטלות
תיקים ניהול

 בין היתר, הו
 הוראות לע
קים גדולה (ל
 קרן ובחברת
בוטל מוסד ה
ה בחוק השקע
ותות המהותי

וריון מנהל ק

לי הסדר של ת
ון תפעולי, ס
בה, סוג ואופ
שבון המגבה

ופעולות  בה
רות הציבור ל

דש ספטמבר 
רי תמצית הה
מנת לכלול ב

מדות תשקיף 
את רף תנאי
וש באמצעי
קדמות אותן 
קיף החתומות
פקה לבין גורמ
ון כללי ניגוד 

2011 יולי דש
בייעוץ ה סוק
),השקעותץ 

נוסת החוק: 
פר רב של 
תאמה, בין שי

ה ייעוץה רות
ע לקבוע כי

מיו ילויבג ים
בנו. מסוים י

בהם היי רים
ו השפעה מה

מתיהחוק  ת
לעיצ ףחשו ת

2פברואר דש 
,השקעות וץ

נחת על שולח
שה בנוגע לה
י לרשות ואופ

1דש נובמבר 
"בהתשע), קה

מנות, התשנ"
י השקעות, ה
ונות של ממ
ות לניהול קר
גרת החוק (ב

לקוחו 50חות 
של התאגידי

ה הפיקוח ת
נ ובחברות ן

אגידי, נקבעו, 
ים מסוימים,
רת ניהול תיק
רת במנהל 
הלותה וכן ב
חדת כהגדרתה

בין ההוראו .2
ת על דירקט

מנהל
(סיכו
המגב
מהחש
המגב
להער

 בחוד
עיקר
על מ
לרבו
העלא
שימו
המוק
תשק
בהנפ
עדכו

 בחוד
העיס
ייעוץ
הצעת
למספ
ובהת
לשיר
מוצע
וימלו
לתיב
מקרל

להם
הצעת

היותל

 בחוד
בייעו
המונ
מורש
שנתי

 בחוד
חקיק
בנאמ
תיקי
קרוע

חברו
במסג
ולפח
הממש
חובו
הקרן
התא
תנאי
וחבר
ביקור
התנה
מיוח
2012
חובו

 



לחוק וכן 
 עליו וכן 
שנקבעה, 
המשכיות 
מנהל קרן 
רקטוריון 
רן או מי 
נו כיושב 
ת המנהל 
 וכי יו"ר 
רקטוריון 
ם בקשר 

 תקנותל 
 לאישור ה

דירות את 
 הסייגים 
עה בנוגע 
ע להליכי 
ם העלול 
לי שליטה 
שנה, לכל 
 בכך. על 
ת הנאמן. 
צות לגבי 
מהימנותו 
תו בפועל 
ף הרשות 

 תקנותת 
- "אהתשע

 ,2012-ע"ב
 לאומיים 

במאי  4ם 
ת שהגישו 
העקרונות 
ה שקדמה 

ת בחסר) 
 שבמקום 
ם באתר 

שווי נכסי 
ת בעניין 
 יתן יהיה

ל קרנות 

ו)(תיקון), 
רת "שווי 
כשמדובר 
שנה, לבין 
י חישוב 
ת להצגה 

ל 13 בסעיף 
וח ובקרה יק

ם למדיניות ש
ם והבטחת ה
קים על ידי מ
בע הרכב הדי
של מנהל הקר
כללי, לא יכה
רובו סמכויות
 או בעקיפין

ועדת דירור ב
רים, נכללו ג

שלת הציבור 
ובהצבעה קים

, המסד2011-
חזיקים ואת

מדיניות הצבע
, לרבות בנוגע

ניגוד עניינים 
גידים או בעל
אחת לחצי ש
תעורר צורך 
ל ידו לידיעת
ך גיבוש המלצ
 כשירותו ומ
 אופן הצבעת
ה, פרסמה אף

, ואת2011-"א
ה) (תיקון), תו
 ף.

תיקון), התשע
ני דיווח בין 
הרשות, ביום
מנהלי קרנות
רוכים לפי ה
הלך התקופה

דיים ומכירות
, כך 100ת"א 

 המפורסמים

 נכסי קרן וש
נויים בתקנות
גד ישראלי ני
ק יחידות של

מבנהו וצורתו
, לרבות הגדר
שוב הנדרש כ
חד מימות הש
 בחשבון ימ
עותקנות הנוג

ל קרן כקבוע
 הקרן או לפי
 קרן בהתאם
רכות לחירום
רן או מועסק
נהל קרן ייקב
הל הכללי ש
של המנהל הכ

ריון או לקרו
לי במישרין 
 למעט כחבר
חויבים ואחר

לאחר הערות
מחזיק אסיפת

"אהתשע), יין
באסיפות מח
קרן לקבוע מ
פות והצבעה,
לגביהן קיים
הנהלות התאג
טוריון לבחון א
כנה ככל שית
או עודכנה ע
מקצועי לצורך
 תוך בחינת
קטוריון על 
 לתקנות אלה
יקון), התשע"

וצורת מבנהו
חדשות לתוקף

 להלן: ת

ם של קרן)(ת
פיים לפי תקנ
יקון הודיעה ה
אכיפה כנגד מ
לם כשהם ע

במ  IFRSלליכ

 חוזים עתיד
ומדד ת 25"א 

הא למדדים

 ומכירה של 
ין השאר, שי
קר מכך שבאג
רנות ולא רק

ף של קרן, מ
רות והפניות,
ין אופן החיש
חשבון כל אח
אליו יילקחו
 תיקונים בתק

 

לפעול כמנהל
עילות מנהל 
הסיכונים של
עדותיו והיער
 של מנהל קר
דירקטוריון מ
תפקידיו; המנ
 או קרובו ש
אש הדירקטו
 למנהל הכל
במנהל הקרן
בשינויים המח

 ערך נוסח ל
בא קרן מנהל

עני בעל עם ה
י הקרנות ב
וריון מנהל ה
חובת השתתפ
ה באסיפות ל
בפניות מצד ה
. על הדירקט
על ידו, ויעדכ
 שנקבעה ו/א
ת עם גורם מ
הדירקטוריון
ר לדווח לדי

חות. בהתאם 
 (דוחות) (תי

מ, קרן של יף
ת התקנות הח

ותת המפורט

(דוחות כספי
ש דוחות כספ
ם אישור התי
יטת אמצעי א
מנות שבניהו
 ולא יישמו כ

ת (אופציות,
גדרות מדד ת"
 ההפניה ת

 (מחירי קניה
צע להחיל, בי
נובעים בעיק
אינה אגד קר

 
 (פרטי תשקי
קן מספר הגדר
רת הבחנה בי
ליו יילקחו בח
ם, בהתאם א
נערכו מספר 
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אי האישור ל
 מהותית לפע
טיח ניהול ה
רקטוריון ווע
שהם עובדים 
ולל; במינוי ד
 למלא את ת
 או בעקיפין,
קנו ליושב רא
 למי שכפוף

תפקיד אחר ב
ות דומות, ב

  

שות ניירות 
מ(השתתפות  

עסקה אישור
ה של מנהל
ת, על דירקטו
ביהם קיימת ח
אופן ההצבעה
ופן הטיפול ב
ופן ההצבעה.
ה שנקבעה ע
יות ההצבעה
ם להתקשרות
ורו על ידי ה
 מנהל הקרן
עון, לכל הפח
ות בנאמנות

תשקי(פרטי  
אמים לכניסת

התקנו קבצי 

ת בנאמנות (
החובה להגיש

. עוד בטרם20
תמליץ על נקי
ל קרנות נאמ
ח המקובלים 

פות בנאמנות
מתקן את הג
נון הבורסה,

ת בנאמנות (
לפיו מוצ ,20

נכסי קרן, הנ
 פתוחה שא

  י מנהל קרן.
ת בנאמנות 
 השאר, מתק
ן", כך שנוצר
ן, בהתאם אל
שאר המקרים
מת. כמו כן, נ

עמידתו בתנא
בעל חשיבות 
מיועדים להבט
 עבודת הדיר
דירקטורים ש

ר הכוש ממספ
לדירקטוריון 
קרן, במישרין
ון וכי לא יוק
ות הנתונות
 יכהן כבעל ת
יקורת. הורא
 קים גדולות.

פרסמה רש 2
 בנאמנות ות
ול ומלאה דת

הצבעהות וה
. לפי התקנות
בנושאים לגב
בוש עמדה, א
 ההצבעה ואו
השפיע על או
ניות ההצבעה
ביא את מדיני
התקנות כללי
 לרבות אישו
תח שוק. על
ם אחת לרבע
עות משותפו

בנאמנות ות
קונים המותא

פורסמו  ,201

עות משותפו
תר, נדחתה ה

016בינואר  1
 תיזום ולא ת
 הכספיים של
 וכללי הדיווח

 ור.
קעות משותפ

, ה2012-שע"ב
גדרתם בתקנ

  הבורסה. ל
עות משותפו

012- התשע"ב
 ומכירה של 
דות של קרן
והלות על ידי
עות משותפו

, אשר, בין 20
נכסי קרןשל 

הקרן והנאמן
ב הנדרש בש
תקופה מסוימ

מית, לדון בע
 בכל נושא ב
וע נהלים המ
ל תקין של

ית; מספר הד
עלו על שליש
פן שיאפשר ל
וף למנהל הק
ש הדירקטוריו
לי או סמכוי
רקטוריון לא 
נה ועדת הבי

ות ניהול תיר

2011 יוני דש
משותפו קעות
מיוחד רכש ת

ת ההשתתפ
בות ההצבעה.
עות החלטה ב
קה לצורך גיב
פיע על אופן 
 שמטרתן לה
ות, את מדינ
הברקטוריון ל

סף מסדירות ה
אי ההצבעה,

ם מגבלות נת
יפות מחזיקי
תקנות השקע

משותפו קעות
הכוללות תי 2

2פברואר  דש

תקנות השקע 
לפיו, בין הית

)IFRS ליום (
, כי לא 2011

את הדוחות
החשבונאיים
לתיקון האמו

תקנות השק 
(תיקון), התש
להפנות להג
האינטרנט ש

תקנות השקע 
קרן)(תיקון), 
מחירי קניה 
להחזיק יחיד
פתוחות המנ

תקנות השקע 
012-התשע"ב

נקי ממוצע ש
בשכר מנהל 
אופן החישוב
המחירים בת

הפנימ
לדון 
לקבו
ניהול
עסקי
לא יע
באופ
שכפו
ראש
הכלל
הדיר
שאינ
לחבר

 בחוד
השק
הצעת
חובו
לחוב
להצע
בדיק
להשפ
בהם
הפחו
הדיר
בנוס
נושא
וקיום
באסי
את ת
השק
2011

 בחוד

o 
ל
)

א
ה
ל

o 
)
ל
ה

o 
ק
מ
ל
פ

o 

ב
א
ה

 



שראי של 

יק בקרן 
אלי ניתן 
 של קרנות
כישה של 
הגביר את 
שאי מנהל 
 הגבלות 
רות כיום 

מנהל קרן 
סדיר, דרך 

ובין  הולן,
לך ניהולן 
למאפייני 
 בהן; (ב) 
א', ובתוך 
 ובקרות 
השקעות 

מחורם ות
 מידה ת
(ד) אופן  

אי ניירות 
 הכותרת 

 .2011ריל 
לנאמנים 
לי קרנות 
 החלטה 

מסמך על 
) 2קעה; (

 מאפייני 
ת שגובשו 
; השקעות

 מדיניות 

 מתהליך 
תיעוד של 

ת לבעלי 
חיות אלו 
ה קובעת 
ים בהליך 
ק בהתאם 
בר עדכון 
14.2.201 ,

ן הלקוח 
הראשוני, 
 ל מאמנו.
ההוראות, 

מועד ( 20

שוב מנוף האש

קנות ולהחזי
ר, באגד ישרא
רק יחידות ש
ת לאפשר רכ
אמנות וכן לה
השיעור שרש
י, תוך הטלת
בנות הנסחר

לפיה מרנות, 
עותם הוא מס
ואת אופן ניה
שקעות ובמהל
 בין היתר, ל
ם הנכללים 
טים בסעיף א
רשו מסמכים
ם בבחירת ה

בנכסים ו עה
אמות חוזיות,

-די וכיו"ב); ו
ב, שינוי תנא
קרנות, תחת
 בחודש אפר
הלי קרנות ו
אוי כי מנהל

ךמתותהליך 
הסתמכות ע 

 אודות ההשק
קרן לעניין
 על המלצות
שור בניתוח ה

לעניין מראש
 .בחינה

ניתן לסטות
את אופן הת

 

הוראותעניינה 
 לצרכים והנח

ההנחיה יעוץ.
שלבים השוני
השקעה בתיק
 הוראות בדב

1שנה. ביום 
 עדכון אפיון
יון הצרכים ה
ת ופיקוח של
ום פרסום ה

011במאי  31
 ). ם

נוסחאות חיש

 שמותר לק
הן, בין השאר
 קרנות ולא ר
מוצע בתקנות
על ידי קרן נא

של הגדלת ה ך
 ברצף מוסדי
התחייבות מוב

ה למנהלי קר
לים שבאמצע
 ההשקעות ו
ת בחירת ההש
ך, בשים לב,
ם של הנכסי
ליכים המפור
ת בהם יידר

המנחים ולים
בהשקע רוכים

ח התניות תו,
 ממשל תאגיד
וש הסדר חוב
 תשקיפי הק
כנסה לתוקף
ערך חוזר למנ
פי החוזר, רא

על ת השוטף,
)1ים להלן: (

מספק מידע 
ע מנהל הק

) הסתמכות3
עה ו/או הקש
ל השקעות מ
תן להצגה ולב

בהתקיימותן 
לבד שקבע א

טית כאמור.

חייה אשר ע
מת השירות 

לחוק היי 13 
ח, לרבות הש
ת מדיניות הה
 הבירור, וכן
חות פעם בש

לפיוחדשות 
תו בהליך אפ
ן תחת נוכחו
ו לתוקפן בי

1ביום  תוקף
 מנהלי תיקים

 

אלי ועודכנו נ
  רן.

ות (נכסים
, לפיה2012-ב

 שאינה אגד 
מ ,רן. כמו כן

רצף המוסדי ע
ה, וזאת בדרך
רך הנסחרים
ת תעודות ה

הוראהת ערך 
תן גילוי לכלל
ן, את בחירת
יתקיימו בעת
ם בכל תהליך
דיים והכלליים
מסגרת התהל
דויבות מיוח

ה; (ג) השיקו
הכר ם שונים

ייניו, סחירות
הנכס (דוגמת 
 כדוגמת גיב
 חלק ב' של

ההוראה נכ .
רות עיני שות

על פ הקרן. 
רן ובניהולן ה
תר מהאמורי
ל תאגיד, המ
 מידה שקבע

3סיכונים; ( ת
חלטות השקע
 שגיבש מנה
דו באופן הנית

יבות אשר ב
 השקעות, וב
 פיקוח על ס

ירות ערך הנ
הלקוח, התא
ם לפי סעיף
כים של הלקו
לקוח, קביעת
הלקוח בהליך

לפח - שוטף 
להוראות הח
רישיון כהגדרת
 בעל הרישיו
וקלטת נכנס

נכנסו לת אות
חדש החל על 
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וץ ואגד ישרא
זרים של הקר
תפות בנאמנו
קון), התשע"ב
 קרן פתוחה 
די מנהל הקר
ת שיסחרו בר
מים במוצר זה
ן בניירות ער
יחס להחזקת

 רשות ניירות
, לית2011ריל 

ו, לפי העניין
התהליכים שי
היו מעורבים
ניהם הייחוד
ש להסתמך במ
דים או לנסי
חלטת השקעה

סיכונים טילת
 הנכס ומאפי
פייני מנפיק ה
מול מנפיקים
לל במסגרת 
אופן ניהולן"

פרסמה רש 2
של השקעות
שקעות הקר
ה אחד או יות
ל ני"ע או של
 או אמות

דיניות נטילת
רב בקבלת הח
/אמות מידה
ן ואשר תועד

תן לקבוע נסי
הקרן למנהל 
ה, וכן מנגנוני

מה רשות ניי
הנחיותיו של ה
ישום הפרטי
 בירור הצרכ
בהסכם עם הל
התקבל על ה
שקעה באופן 

ל 16ח סעיף 
על ידי בעל ר
 מתמחה של
ה טלפונית מו

ההוראיתר . 
הלבנת הון הח

 נתוני אגד חו
הפעילות בנגז
קעות משות
המרביים)(תיק
ק יחידות של
נוהלות על יד
חייבות מובנות
יכונים הגלומ
ע מנכסי הקר
חלות כיום ב

  ערך

פרסמה  2010
באפר 28מיום 

נות שבניהול
הבאים: (א) ה
תפקידים שיה
תיותן ומאפיינ
ע שעליהם יש
מקרים מיוחד
צועה של הח
נט בות לעניין
סוג  (דוגמת

 ולרבות מאפ
רת הליכים מ
 האמור ייכל
א ההשקעות ו

2011ספטמבר 
ירה וניהול ש

בבחירת ה ו
רן, אשר יהיה
ל כדאיות של

דולוגיהומת
רי השקעה/מ

המעור  הקרן
דולוגיה/ו מת

ת ואופן ניהולן

נקבע כי נית
קבע מנהל ה
וההנמקות לה

פרסמ 2010ר 
רור צרכיו וה
וק הייעוץ ור
ן ביצוע הליך
עוד המידע ב
המידע אשר ה
מדיניות ההש
תיקון לנוסח
שנה יבוצע ע
רישיון או ע"י
 ביצוע שיחה

.2010ובמבר 
ל צו איסור ה

בתשקיף של 
הקרן ומנוף ה

תקנות השק 
ושיעוריהם ה

יה להחזיקיה
פתוחות המנ
תעודות התח
המודעות לס
קרן להשקיע
אשר אינן ח

 בבורסה.

שות ניירות ע

0דש נובמבר 
 חייב, החל מ
 או לסוגי קר
אר, בנושאים 

עלי התטף וב
קאות, מהות
סמכים והמידע
התייחסות למ
פות טרם ביצ

לרב ן ניהולן
( נכסים אלו
ב)"סיות, וכיו

נהלות במסג
 וכו'. הגילוי

ניות בחירת 
ס בחודששך, 

הליך לבחיר 
מכותקעות יס

ע מנהל הקר
לל ניתוח של
תמכות על מ
/מנפיק/שיעור
רום של מנהל
הסתמכות על
רת ההשקעות

החוזר  סגרת
ך החלטה שק

יה ויבות הסט

בנובמבר 17 
ון בקשר לבי

לחו 12סעיף 
ם בדבר אופן

תין הבירור, 
כום וניתוח ה
ון הלקוח ומ
מה הרשות 
ניותו אחת ל
נו, ע"י בעל ר
ראות בעניין 

בנ 17 ביום 
תו לתוקף של

ב
ה

o 

י
פ
ת
ה
ק
א
ב

הנחיות רש

 בחוד
יהיה
כלל 
השא
השוט
העסק
המס
כך ה
נוספ
ואופן
של נ
פיננס
ההת
ערך 
"מדינ
בהמש
בדבר
השק
שקבע
הכול
הסת
נכס/
בפור

) ה4(
בחיר

במס
תומך
נסיב

 ביום
רישי
לפי ס
כללים
ותוכן
לסיכ
ואפיו
פרסמ
ומדינ
דהיינ
ההור

רי,ק
כניסת

 



 ובתלונות
נות, תוך 
 העבודה 
ח ללקוח 

 21ה, תוך 
עד למתן 
ח תהליך 
דע לפונה 
ש למנות 
 או אדם 
 בקבוצת 
של מנהל 
של הנוהל 
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פול בהן על
הקשור למענה

ימי עסקים 7
שר במקרים 
מנהל הקרן נד
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ת כי תסכים ל
חשמקום בו ב
רן לשלוח לב
עניהם הידועי
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שאי לעשות 
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מנהל הקרן ק
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של נכסי הקר

ניירות רשות 
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במדיני הותי
יחידותה עלי
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ודיעה הרשות
ת שלה כך ש
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או תיקים ה

מ פיננסי או 
התיק מנהלש
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נו הוא נדרש

איגוד, וכי וח
רי הבורסה כי
ט בפניהם א
ות הודיעה כי
ל הוראות מש
לא התקיימו כ

2011 יולי דש
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בעלות ר רות
לממצאי רות
מנה אצל פים

לי התפקידים
קידים יגובש

מתח
שחל

 בחוד
שינוי
משות

התי"
עבור
בהתא
ששה
י של

הקרן
חש -

 בחוד
ל קרן

במסג
בהתא
נכלל
באמצ
וכן ל
המחז
הכלו
שמפע
גישב

הדיוו
מחבר
ופירט
הרשו

חולל
זה, ל

 בחוד
הצגת
מטרת
נוכח
מדיני
לאיכ
הנלוו
תיקי
בהבה
,וןהה

אוסר
בעקי
או מ
ההור
הסדר
ש לפי

שהכל
העיס
התש
יוני 
וחבר
קשור
נוספ
("בעל
התפק

 



 להבטיח 
גוף הותו 

תבסס על 
ון לתגמל 
ח ובקרה 
ין היתר, 
לי בקרה, 

ת בעלות 
רשות כפי 
 בהסכם 
ים ליידע 
מקום בו 
עוד נקבע 
, במועד 
מי הניתן 
עם זאת, 
המתמשך 
ה בהסכם 
ה כאמור 
ם בגובה 

 עמדת בר
 ההערות 

כך  דותיו
יו כאלה 
הפנימית, 
שגת יעדי 
 החוקים 
 ההנהלה 
 מערכות 
על מנהל 
אם אינם 
ציה אשר 

עות השק
ם פיקוח 
 הנוגעים 
 היבטים 
קפה של 

, חייבת רן
וי מסלול 
ייב אותו 
ההחלטה 
אחר שזה 
ל מחזיקי 
 כל פגם. 

 יצירות ף
 במדיניות

תה בקשר 
 מימוש אי

 לחריגה 

ם לבין הצורך
המנהלת, בהיו

בנושא בהת 
יזון בין הרצו
 תהליכי פיקו
ירקטוריון, ב
, לקבוע כלל

 בעה.

נטית לחברות
. עמדת הרות

את העמלות
למנהל התיקי
ופציות, וכן מ
ת העמלות. ע
נהל התיקים
שירות חד פעמ
עגנו בהסכם. 
 מהשירות ה
ללת נושא זה
 קבלת הטבה
בדבר שינויים

בדב ונאמנים 
: ביןקרנות י

וועד קטוריון
רקטוריון יה
רכת הבקרה ה
 באשר להש
ות להוראות

פיקוח -מית 
פקידים, קיום
ון ליקויים; ע
 בנהלים אף א

פונקצה כית; 
בת במערך ה
הקרן כי יקיים
ים; היבטים
חוזר הודגשו
הפנימית והי

בקר מס סלול
חון האם שינו
נאמנות המח
בד. כמו כן, ה
נהל הקרן, לא
נוי כאמור על
 ולא נפל בו

עודף בכספי ש
ב הקרן עמידת

ות את עמדת
אלקרן ולגבי 
 מצבים אלה

לי התפקידים
ריון החברה ה

מוסדרתמול 
 ויאפשרו אי

להסדיר כן ו 
ה זו, על הדי
ניות התגמול
התגמול שנקב

דמית הרלווא
בדבר עמלות 

חייב לכלול א
קמה החובה ל
 פעילות באו
עורב בקביעת
 על ידי מנ
בלבד, הינו ש

ש לערות שי
שיעורן כחלק
ם. ואולם, הכל
לכתחילה כי
דוע הלקוח 

 קרנות מנהלי
מנהלי אצל כו
דירקה הרכבל

 וועדות הדי
אשר את מער
ביטחון סביר
 הדיווח ולצי
בקרה הפנימ
ה והפרדת תפ
ת ניטור ותיק
ם בו ולעגנם 
תפות בנאמנו
תהיה מעורב
פה ממנהל ה
רמים חיצוני
 במסגרת הח
ת ולביקורת ה

מס ינויש דבר
הל הקרן לבח

בנ משותפות 
היחידות בלב
דירקטוריון מנ
ותיו של שינ
ה היה תקין,

השימוש דבר
ע על כותיהם

 הניחה הרשו
שת נכסים ל
רשות בשני 

 

ל הצלחות בע
 על דירקטור

תגממדיניות 
יגודי עניינים
של הלקוחות,
סגרת הסדרה
אוי של מדינ
את מדיניות ה

הנחיה מקדך 
עדכון לקוחות
הל תיקים ח
ספר מקרים ק
הם מתבצעת
 והוא גם מע
יותר ללקוח
 תלוי בבנק ב
ם חלק מהשי
 העמלות וש
שא זה בהסכם
יר ללקוח מל
וע הסדר ליי

למ חוזר ערך 
נערכ אשר ת

ת לת הנוגעו
את תפקידיו
יון, בבואו לא
עדו לספק ב
ת, למהימנות 
של מערכת ה
עילויות בקרה

ם ופעילויותי
ם המתקיימים
שקעות משות
ל הקרן לא ת
 בו וכי מצופ
פקים לו מגור
מהם; כמו כן
לות השקעות

בד חוזר ערך 
, על מנה קרן

חוק השקעות 
לטובת בעלי 
קבל על ידי ד
בחינת השלכ
בלת ההחלט

 אמור.

בד חוזר ערך 
והשלכ דיונות

במסגרת זו  
 מסוים לרכי
התייחסות הר
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הרצון לתגמל
על פי החוזר,
ברה, לקבוע מ
פוטנציאל לני
את טובתם ש
שנקבעה. במס
ל יישומה הרא
ן מעת לעת א

ת ניירות ערך
תיקים בדבר ע
כלל, אין מנה
עם זאת, במס
גון תיקים בה
מלות מהבנק
עמלה נמוך י
 אשר משכה 
שיעורן מהווים
ם את נושא
וא לכלול נוש
תיקים להבה
נק וכן לקבו

רשות ניירות 
בביקורות שעלו

ה היו הערות
וכל למלא א
על הדירקטורי
עים אשר נוע
ת התפעולית
 העיקריים ש
ת סיכונים, פע
רת אפקטיביי
ודה העיקריים

לחוק הש 18ף 
בקרה במנהל

תלותה -ח אי
רותים המסופ
ת הנובעות מ

עילכסים, לפ

רשות ניירות
סלול מס של 

לח 74י סעיף 
ש בסמכותו ל
ן נדרש שתתק
דרוש לצורך ב
שר כי הליך קב
שר לשינוי כא

שות ניירות 
פד לעודף צפי

.בדין קבועות
הצפוי ביום  

וה פדיונות 

וך איזון בין ה
קוחותיהם. ע

העל בחב רת
מצמו את הפ
ורך להבטיח א
ת התגמול ש
ן הפיקוח על
גות וכן לבחון

פרסמה רשות 
ים ולמנהלי ת
ה הינה שככ
חותיו לבינו. ע
 לעמלות, כג
בל החזרי עמ
גת שיעור ע
הם, לתקופה 
 העמלות וש
מנהל התיקים
קוח, רשאי הו
את מנהל הת

ים בבנ התלוי

פרסמה ר 201
ש סוגיות פר

לו בחוזר זה
היה כזה שיו
ת ייעודן; כי ע
יטות ואמצע
ביות וליעילות
חס לרכיבים
זיהוי והערכת
ערוצי תקשור
 תהליכי העבו
המנויה בסעיף
 התפעול והב
גונית תבטיח
איכות השיר
קרן והזכויות
 שווי של נכ

פרסמה ר 201
ינת שינוי מס
 חובותיו לפי
דו ולהשתמש
ל מס של קרן
כל המידע הד
מן הקרן לאש
בות דיווח בק

פרסמה ר 20
צ בעת נכסים

הק ובמגבלות
 יצירות עודף

לעודף צפי ש
 עות.

ודי עניינים ת
טובתם של ל
ראי על בקר

אשר יצונות 
חות לבין הצו
יישום מדיניו

אופןליט על 
ח ותיקון חריג

 2011דש יוני 
ון ניהול תיקי
רסמה בהנחי
תם בין לקוח
לקוחו בנוגע

מקבל תיקים 
חיה, כי השג
קשרות ביניה
ח, ומשכך אין
ם בו רואה מ
א מעניק ללק
ור, מחייבת 
ה לשינויים 

 לות. 

1דש פברואר 
במס הרשות 

ותיות שנכל
ירקטוריון יה
כלו למלא את
נה מכלול ש

ן, לאפקטיבגו
קנות, להתייח
בות הבקרה, ז
ע מהימנות וע
ן למפות את 
ים ברשימה ה
ז את נושאי
פיפותה הארג
רה על טיב ו
ירת נכסי הק
עים לקביעת

 קורת.

1דש פברואר 
 בתהליך בחי
ס מתיישב עם
א את תפקיד
ר שינוי מסלו
ל לידיו את כ
אמדות. על נ

נקבעו חוב ,סף

011דש ינואר 
נ מימוש ואי 

ו שלה שקעות
ע בכספי מוש
יש כאשר ם

יניות ההשקע

לניגו
את ט
האח
עקרו
הצלח
על י
להחל
דיווח

 בחוד
שייר

שפור
שנחת
את ל
מנהל
בהנח
ההתק
לקוח
מקום
שהוא
כאמו
נתונה
העמל

 בחוד
 סגל
המהו
שהדי
שיוכ
שהינ
הארג
והתק
ותרב
מידע
הקרן
נזכרי
תרכז
ושכפ
ובקר
לשמי
הנוגע
הביק

 בחוד
לפיו 
המס
למלא
בדבר
קיבל
היחי
בנוס

 בחוד
צפוי
ההש

שימל
נכסים
ממדי

 



 השבה בר
ה לחוזר, 
שמש כלי 
ורה), וכי 
טפת יכול 
ן, ולאחר 

עת של  ד
 והפדיון, 

 ים בדבר
 -סח חדש

בכנס תף 
 - בהוראה 

 העמקת 
הכנס או 
ת שיחולו 
מה אמור 
שמור על 

האסורה  
הובהר כי 
רשות כי 

לכל שכך 
קיימו בו 
רם הגיעו 
סות בית 

ק בשיווק 

 בהתאם 

 החיתום 

ביחד עם 
רנות בהן 
מ (להלן: 

רנות עם 
ת שירותי 
רות ערך 
ה בהסכם 
ף בנושא 
ק שירותי 
שירותים 
בע לשנה 

ל קרנות 
ות איגוד 

בדב לנאמנים
ורסמה הבהר
בשל טעות יש
 בהטבה אסו
שקעות השוט
ור נאמן הקר
ויות בשיקול 
חירי היחידה

תיק לניהול ן
יננסיים (נוס
שאים להשתת
פי שהוגדר ב
בלעדית היא
 ידי מארגן ה
קבעו מגבלות
ההשקעות ומ
כל על מנת לש
  טובת הנאה
 במסגרתה ה
א מצוין מפו

משכפוף הם", 
עם שלא התק
 לא ידע בטר
נס אינו בחס

רשאית לעסוק

נות נאמנות

ערך ותקנות

ה התקשרה ב
קר 38")), קה

 טפחות בע"מ

  . י טפחות

 מבטחים קר
טחים קרנות
רת של נייר
ורה שנקבעה
 חקיקה מקי
ו יעמיד הבנק

Custodiaו (
 המתוקן נקב

 פעילות ניהו
הלה באמצעו

ול קרנות הלי
(וכן פו הקרן 

סור שפיצוי ב
ן אז מדובר
 ניהול ההש
רורים, באישו
הירה כי טעו
ל טעויות במ

 רן.

ישיוןלבעלי ר
נכסים פילי 

השקעות רש
סותו, והכל כפ
ר תכליתו הב
משווקים על
במסגרת זו נק
כנס ליועץ ה

בכנס הכלות 
מתןיה בגדר 

ה לחוזר זה 
שקיבל, בה לא

"כנס מטעם - 
ף בכנס מטע
חוק, גם אם

הכ הזמנה כי

והיא רתיקים 

 כמנהל קרנ

וק ניירות ע

גרת עסקה בה
אפריקלהלן: "

 בנק מזרחי 

צה עם מזרחי

שרה מנורה
ורה מב למנ

רותי משמור
וחלקם בתמו
קף של תיקון
ן להסכם לפי

anרות ערך (
קף ההסכם 

בית  את מר
"), אשר נוהד

 

למנ חוזרערך 
מנהל של ונו

להבהיר כי אס
בניהולו (שכן
סגרת פעילות
ים ותנאים ב
, הרשות הב
והן בהיבט של
ל כספים לקר

הוראה לערך 
ומיים ממנהל
 כי יועצי ה
ננסי או בחס
מקצועי, אש
המ הפיננסיים

ב מאחוריהם. 
ח ההזמנה ל
הטבות הכלול
שהכנס לא יהי

הבהרה 2012 
לכנס ש זמנה

- אל הזמנה ל
שתתףיעות ש

הוראות ה ת
 כן צויין בה

שיון ניהול ת

היתר לשמש
  נות.

ם על פי חו

קרנות (במסג
עות בע"מ (ל

מאת  ש"ח,
  ליוני ש"ח.

ת בהסכם הפצ

 כאמור התק
 יעמיד הבנק
וקראז', שיר
ללא תמורה 
 כניסתו לתוק
ברה על תיקון
מורת של ניי

. תו הצדדים

טחים קרנות 
איגו (להלן: "
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שות ניירות ע
מחשבו אמנות

שה הרשות ל
ן שבשואת קר

 שאינה במס
בד, תחת נהלי
ה. בכל מקרה
הול השוטף ו
רות השבה של

ע תשות ניירו
מוצרים פרסו
היא להבהיר,
 המוצר הפינ

הינו כנס מ ס
את הנכסים ה
ים העומדים 
השאר בנוסח
תן בכנס, והה
קעות וכדי ש

ינואר  חודש
ייחס לכל הז
 השקעות, כא

יועץ השקע .
מצא מפר את
ם", אלא אם

ינה בעלת רי

ינה בעלת ה
ותפות בנאמנ

משמשת חתם

רה מבטחים ק
שראל להשקע

מיליוני 4,62
מיל 188 -סך כ

בטחים קרנות

כם הרכישה 
שנים) לפיו  
שירותי ברו 

פים, חלקם ל
עם  ,2011בר 

ן, חתמה החב
שירותי משמ
בהסכם בין 

 מנורה מבט
שראל בע"מ 

פרסמה רש 20
נא לקרן ספים
בו ביקש), 201

 לשיפור תש
לחשבון קרן 
ם חריגים בלב
סיבות המקרה
היבט של הני
ואינן מאפשר

פרסמה רש 20
ים וקבלת מ
ראות אלו ה
על ידי מנפיק
ק כאשר הכנס

ההשקעות א 
ס ואת הגורמי
 שכזה ובין ה
 הכיבוד שיינת
של יועץ ההש

בחת פרסמה 
שקעות כי ית

בחסות בית  
ים בהוראות.
 בהוראות, יי

"כנס מטעםב

  ים

ם השקעות ה

ם קרנות הי
השקעות משו

מם חיתום 
  חו.

רכשה מנור 2
 אפריקה יש

25 -סך של כ
), בתמורה לס

מנורה מברה 

חתימת הסכ
 5- בהסכם (ל

י נאמנות, 
שירותים נוספ

בדצמב 28 ום
קרןת מנכסי ה

 ברוקראז', ש
ה שנקבעה ב

.  

רכשה 2006 
נק איגוד ליש

011דש ינואר 
כס של העברה

11דש דצמבר 
 מנהל הקרן
רת כספים ל
עשה במצבים
רטו בפניו נס
ל הקרן, הן בה
 ברות תיקון ו

011 ינואר דש
תתפות בכנסי

מטרת הו ).2
ועי שנערך ע

רקס מטעם", 
 תו של יועץ

 החסות לכנס
כנס מקצועי

כלל בהזמנה, 
בייקטיביות ש

הרשות . הדין
פה מיועץ הש

ערך נס אינו 
לים המפורטי
אים שנקבעו
ס כי מדובר 
קעות כלשהו.

שיונות והיתר

נורה מבטחים
  שקעות.

נורה מבטחי
הוראות חוק ה

נורה מבטחי
הותקנו מכוח

  מהותיים

2006ודש יוני 
רה בשליטת
הלו נכסים בס
")זרחי טפחות

קביל, התקש

סף, במועד 
רחי טפחות ב

שירותיעול, 
Custodiaוש (

ביו הצדדים. 
שלום העמלות
עול, שירותי
ספים, בתמור
ועד החתימה

ודש פברואר
אמנות של ב

 בחוד
ה או

בחוד
בידי
העבר
שתיע
שפור
מנהל
אינן 

 בחוד
השת
2010(
מקצו
"כנס
הכרת
נותן 
על כ
להיכ
האוב
לפי 
מצופ
הכנס
הכלל
התנא
לכנס
השק

ריש 8.9.1

מנ
הש

מנ
לה

מנ
שה

הסכמים מ 8.1

בחו 8.10.1
חבר
נוה

מז"

במק

בנוס 8.10.2
מזר
תפע

)an
בין
תש
תפע
נוס
ממו

בחו 8.10.3
הנא
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 מבטחים 
 יוני ש"ח.

.  

עם איגוד 
, שירותי 
לקם ללא 
הסתיימה 
וד והבנק 
חדל בנק 

עד   הנ"ל
על עדכון 
במתכונת 

משלמת  
 בקרנות 
ות הבנק 
 לישראל 
"מ, הבנק 
ם דומים 

שראל ת י
 למועד ון

פיו יעמיד 
רות ערך 
ף ההסכם 

כשה מנורה 
מילי 821 -ל כ

ח."מיליוני ש 

  ד. 

טחים קרנות ע
ותי תפעוליר

ם נוספים, חל
, ה2009במבר 

 עם בנק אגו
הסכם לפיו יח
ת השירותים

ה עמעד החתי
מהבנק בתים 

יהםהפצה לפ
פצת יחידות
 על ידי לקוח
 בנק לאומי

הפועלים בע"
ע"מ. הסכמים
 פועלי אגודת

נכ .בנק בע"מ

לים בע"מ לפ
ניירמורת של 

. תוקףצדדים

 הקרנות שרכ
כסים בסך של

 34 -סך של כ

איגודפצה עם 

ה מנורה מבט
ת שיים קרנו

Cuושירותים (
ם. בחודש נוב
ת התקשרה 

בה ")ינלאומי
הבינלאומי את

מוע 2011מבר 
 לקבל שירות

ת בהסכמי ה
תמורת ה לן

נות נאמנות 
איגוד, חות,

ט בע"מ, בנק ה
 לישראל בע
 בע"מ, בנק 

יובו נה בע"מ

ול בנק הפועל
שירותי משמ
בהסכם בין הצ

 

"). מספר ק.ן
נוהלו בהן נכ
מור הייתה בס

ת בהסכם הפ

מור התקשרה
מנורה מבטח

ustodianרך (
ם בין הצדדים
קרנות נאמנות

הבי הבנקן: "
ו ייתן הבנק ה

בדצמ 28 יום
רה המשיכה 

בטחים קרנות
ים שלהללבנק

 יחידות בקר
ם מזרחי טפ
תיל דיסקונט
נק דיסקונט
בנק ירושלים
לעובדי המדי

 .ף

 הסכם אל מו
 ברוקראז', ש
ה שנקבעה ב
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א.ק (להלן: "
, ו34מור היה 

 הקרנות כאמ

בטחים קרנות

 הרכישה כאמ
מיד הבנק למ
 של ניירות ע
קבעה בהסכם
ה מבטחים ק

(להלן  בע"מ
ובמקומו  אלו
ועד לי ,ר מכן

מהבנק החבר

ה מנורה מב
לת הפצה ל
עבור החזקת 

עם נחתמום 
מ, בנק מרכנ
אל בע"מ ובנ

עם ב 2008-2
"מ ובנק יהב ל

בתוקף עדיין 

ה החברה על 
עול, שירותי
ספים, בתמורה

 תימה.

  

  

אמנות בע"מ
 העסקה כאמ
מה בגין ניהול

מנורה משרה 

חתימת הסכם
שנים) לפיו יע
ותי משמורת 
בתמורה שנק
מורה ומנורה
לאשון לישרא

שירותים ות 
לאחר .2011ר 

 השירותים מ

התקשר 200
ם קרנות עמ

וע יםדי הבנק
הסכמים פיץ.

צר החייל בע"
אשון לישרא

2010 השנים 
בי ישראל בע"
הסכמים אילו

חתמה ,2012 
תפע שירותי 

שירותים נוס
 ממועד החת

ול קרנות נא
נות במסגרת 
מורה ששולמ

מקביל, התקש

סף, במועד ח
ש 5 - סכם (ל
), שירווקראז'

ורה וחלקם ב
תקשרות הא

הרא ינלאומי
וד לתת לקרנ
ודש אוקטובר
סכם לקבלת

  .ןסכם היש

6מהלך שנת 
נורה מבטחים
נאמנות על יד
אמצעותו כמ
ע"מ, בנק אוצ
בינלאומי הר
חתמו במהלך
ע"מ, בנק ערב

ה הדוח, רסום

במרס 12 ום
נק הפועלים

Custodiaו (
קבע לשנתיים

ניה
קרנ
התמ

במ

בנוס 8.10.4
בהס
ברו
תמ
ההת
הבי
אגו
לחו
להס

סהה

במ 8.10.5
מנ
הנ
בא
בע
הב
נח
בע
פר

ביו 8.10.6
בנ

)an
נק

 

  



הקבוצה  ה

 

'-   
ה כלל 
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'ד חלק
 ברמת

ח
ב נוסף  מידע
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צה, להלן 

 ע גם על
 הוכיחה 
ם של רוב 
קר בשל 
בשווקים 

זעזועים ל
 היציבות 
 בפעילות 

 המחאה 
 פרי ברג,

 להגברת 
 מבנה ות

, 4.8% -כ
 שפורסמו

 המשך על
תר מאשר 
לי ניכרת 
שונים, הן 

עם זאת  
  ערבי. 

יחד  וכה.
מי השכר, 

בניכוי ד (
מת קצב 
לך השנה 

  ם.

ל המשק 
 הציפיות 

 המחירים
 החברתית
 והבידור 
ת ירידה, 
לק ממדד 

ם המחירי
 מהגבול 
 - תכמה ב

ריים של 
 עלו בקצב

כולה היו 

  

ת של הקבוצ

מית, שהשפיע
לא 2008נת 

ם הממלכתיים
לי נבעה בעי
ה בראל והאט

ל ק הישראלי.
ת של חוסר 
גשת האטה 

  לא ברור.

עם במשק ה
טרכטנב ועדת
משרדית-הבין
בעלו סקיותע

בשיעור של כ
ש כלכליים רו
ע מצביעים 2

ותי מתון קצב
שק הישראל

פיות השי הצ
צב הצמיחה.
ו בעולם המע

נמו ואבטלה 
 לסך תשלומ
צמבר אשתקד
ת ניכרת לעו

הגיע במהל ,
שנים 20 -כ ל

של אינפלציה
 המשך נראה
ה הפחתת של
ה המחאה ת

נוך, התרבות
ופה הנסקרת
ת (שאינם חל

עלייתם של ה
נמוךאף היה 
כולה הסת 201

רותיה העיקר
ה והמזון, שע

כ 2011בשנת 

ה בכללותה

תחום פעילות

   

העולמ כלכלה
שנממשבר  ת

דר בתקציבים
שק הישראל
 בכלכלת ישר
שמעותי במשק

השליליות עות
מורג 2011ת 

 היורו עדיין ל

ההאטה פגשה
ו לדו"ח וסף
ה הוועדה "ח

ע לקבוצות 

ק הישראלי ב
מקר קאטורים

2011 שנת של
בק אך שראלי,

בצמיחת המ
ים גם סקרי 
שך האטה בקצ
נים שפורסמו

גבוהה סוקה
ם אינדיקציה

מאשר בדצ 2
וה התמתנות

מועסקים, תי
ש שפל זרחי,

קצב הבנות 
ה ככל הואה 
ש התהליך גם

בהשפע ונים,
פי המזון, החי
רשמה בתקו
דירות בבעלו

 הואט קצב ע
ההוא נתיים 

11ציה בשנת 
מקור. )3-1%

ה, שכר הדירה
רי עלייתם ב

 

לות הקבוצה

 בנפרד לכל 
  ותה.

ילות התאגיד

  והכספים

בכשלילי פנה 
ת המהוססת

לעשיית סד ת
ההאטה במ 
נדבך מרכזי ם

עת באופן מש
וספו ההשפע
השני של שנ

גורל גוש גם 

נפ 2011 שנת
בנ חברתי. ק
דו" טיוטת יה
הוקדש ממנו

ג של המשק
אינדיק. 2.9% 

ש היצית השני
היש במשק ת
ההאטה ב ה.

שים המקומיי
, צופים המש
השוואה לנתונ

תעס רמת על 
ת, המשמשים

%-בכ מינלית
המהוונתון , 
הבלת שיעור 
האז העבודה 

גמת ההתמתנ
ר האינפלציה

ג וכנראה רץ,
שו שירותים 

ד תרמו סעיפ
יף הדיור נר
 של מחירי הד

יכוי עונתיות
ובמונחים שנ

האינפלצציה. 
%אינפלציה (

כיבי האנרגיה
, ושיעו2011 
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געים לפעיל

יל המתייחס 
קבוצה בכללו

צוניים על פעי

 ן והכספים

ו ההון שוקי ,

התרחש מפ 2
ההתאוששות 

סיונותיא והנ
הצליחו. לא

מהוויםיצוא 
בארה"ב פוגע
ות המערב נו

ה וןאז הרבע
, כאשר שראלי

ש של השלישי
לצדק דרישה

ה החברתית 
מ מרכזי לק

גדל התמ" 2
 -פש עלה בכ

המחצ במהלך
הכלכלית ילות
של השנה נה

ביקושהצוא ו
 של החברות,
טים לחיוב בה

 מצביעים דה
 מס הבריאות
ר גבוהים נומ
),נויי חקיקה

 האחרונות. 
כוח מתוך 5.4

נמשכה מג 2
שיעור לירידת

ובאר בעולם 
 וספקי שיווק

לירידת המדד
קשורת. בסע
החלה ירידה 

   

חודשיים בני
 של השנה, ו
 יעד האינפלצ
מצע יעד הא

הם רכ 2011- ב
ראשונה של 

 , בהתאמה.2

עניינים הנוג

לעי 3-8יפים 
סים לעסקי ה

ת גורמים חיצ

ק, שוקי ההון

המשק, תחות

2011שנת לך 
.ק הישראלי

קיימ-ה כברת
ות המערב ל

ה ענפיבדה ש
אירופה וב רב
את כלכלו דו

ם הערבי. מ
י המשק היש

ה הרבעון לך
ה ועם ורית

המחאה של 
שחל רותיות,

  ידה.

2011לך שנת 
ר התמ"ג לנפ

ב הישראלי ק
הפעי של יחה

נהראשוצית 
יצר בנתוני ה

הצרכנים והן 
ים אלה בולט

העבוד שוק י
תקבוליזאת, 

בחודש דצמב
שי ם שלעת

לם בשנתיים
4% -כ של עור

2011לך שנת 
הרקע לראלי. 
 בצמיחה טה
ש רשתות די

 המחיה. וקר
חבורה והתק
קה עונתית, ו
ירים לצרכן). 

י הנתונים ה
צית השנייה 
תון של טווח

, קרוב לאמ2
ת המחירים ב
ר במחצית הר

3%.-ו 5.2%, 9

ע - התאגיד 

 שניתן בסעי
נים המתייחס

ללית והשפעת

פתחות המש

התפת 9.1.1

במהל
המש
עצמה
מדינו
העוב
במער
שפקד
בעול
בענפ

הלמב
הציב
נוסף
התח
פירמ

במהל
כאש
במש
הצמי

מחצב
בעיק
של ה
נתוני

נתוני
עם ז
היו ב
השפע
גידול

שיעל

מהלב
הישר
להאט
יד על
י נגד

והתח
בחלק
המחי

על פ
במחצ
התח
2.2%
עליית
מהיר
9.5%

יאור עסקי 

המשך למידע
אור של עניינ

סביבה כל 9

התפ 9.1.1

.1

 

תי .9

בה
תי

9.1



 2% -ק מ
הגיעה ר 
הושפע ל 

דה מעבר 
ת במחירי 
מהציפיות 
ינפלציה. 
ת ריבית 
י הרחבת 
ך הגברת 
 הריבית 
ך הרבעון 
הריאלית 

  המקומי.

ת המסים 
 המסים 
ם בשנת 
 מתקרת 

 העולמי ק
 באירופה 

לאור ורד) 

, והבולט 
ה שלילית 
ו צופות, 
ההשלכות 

ם יחסית, 
ני מגמת 
 הפעילות
יעים על 
תפתחות 

 גם לילית,
לרבות  ר,
 נזילות יי

 את הניעו
 מרכזיים 
 ההרחבה 

אפריל  ש
 המניות ק

 אחד, צד

 של מזו 
ם תשואת 

 ת"א מדד
 ומדד .25

מדד דות 
 - 41% .  

הריבית במשק
ספטמב- יוני

אלת בנק ישר
ה במשק עודד
לעלייה ניכרת
 הבנק גם מ
ן של יעד הא
ראל מהעלא
ת והחשש כי
ל השקל תוך
ביל להעלאת

במהלךהדיור. 
וך בפעילות 
יחת המשק ה

ידה בגבייתיר
 גם בגביית
שראי) הסתכ
 והוא גבוה

המשק של ות
 הפיננסי שבר

ולספר יטליה
  פה.

מיתון,ה של 
צמיחה - 2011

 בגוש האירו
החששות מה

מקרו חיוביים
שק האמריק

 להתמתנות 
 בפועל מצב
התחזיות לה

של לצמיחה י
חמור פיננסי 
קשחשש מ ה,

ה בעולם לים
ובנקים יפה,
 תוכניות את

חודש בסוףם 
בשוק המפנה 

מצ העולמית,
.  

גבוהה שואה
ות המקומיים

מ כאשר ,18.2
9%. -כ של ור

בירים בלטו 
- חדה של כ ה

העלאה של ה
חודשיםשר ב

יתשינוי בריב
יבית הנמוכה
 אשר הביא ל
שפעו צעדי 
הגבול העליון
מנע בנק יש
ות המפותחו
קים יותר על

ל. במקבשרא
אוצר בשוק ה

לתמול מנת 
ובלית על צמי

 מגמה של י
מה להסתמן
ללא מתן אש

תוצר, 2.9% 

אוששוההת ך
המש עיקריים,

לאי בראשן( ו
באירופ בשות

ע על התחלה
1הרביעי של 

בי הצמיחה 
, וגברו ה2012

  ה.

נתוני מ ניםו
שנמשכת במש

 ראשונים ם
סחר העולמי

וה אוקטובר,

הסיכוי שבה 
משבר מפני ש

באירופה לים
מובי לבנקים

מקי סיוע נית
א לחדשחלו 

ולא ,המניות 
 ד סוף השנה.

 בכלכלה רעו
שני מצד אלי,

תש עם ת"א
ו מדדי המניו

2% - כ של ור
בשיעו ירד 75

מדדים הענפיי
קעה עם ירידה

 

ק ישראל בה
 השנה, כאש

הש. 3.25%של 
. מחד, הריים

הנדל"ני, דבר 
 כמו כן, הוש

סביבת שנה ב
נמשל השנה 
מוכות במדינ
 תיסוף חזק
 הנכנסות ליש
אל ומשרד הא
ת הריבית על
ההאטה הגלו

חלה להסתמן
ה מגמה דומ
 הממשלה (ל
  תכנון של

המשך לגבי ת
הע במשקים 
האיר בגוש ת

המתגב חילוץ

משיכו להצביע
 וןעמניה לרב

השקעות לגב
בשנת  0.7%

י על הצמיחה

האחר יםודש
וקה. מכאן ש

סימנים ראים
נתוני הס ם.

ש חר בחוד

באירופה, קד
החשש. ותית

מוביל לבנקים
דה פקטו  רוג
תוכנ על כריז

בבריטניה הח

 בשעריחסית 
שנמשכו עד ם

שאיר ליליות
הישרא המשק

ב הבורסה ה
הניב 2011 ת

  יות בעולם.

בשיעו 25 "א
5 ת"א מדד .

המ בין .25.7%
חברות ההשק
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המשיך בנק 2
בסוף 2.5% 

ל לשיעור ש
ומנוגדי כזיים

ק ההשקעה ה
 האחרונות. 

תחילת הש ב
ת הראשונה ש
 הריביות הנמ
תוביל ללחצי
רות הטווח 
 ידי בנק ישרא
ק ישראל את
השלילית של ה

הח 2011ריל 
ש יולי החל
ן הכולל של
תוצר, לעומת

  ר).

הוודאות- אי ת,
הקשיים רקע
חשובות דינות

ה לתוכניות ס

ש האירו המ
הצמיחה בגרמ
יות בתי הה
שלילית של 
יסון הפיסקלי

ה"ב בחובאר
יכה והתעסו

נ כן. צמיחה
מתעוררים ם

 היקפי הסח

להתמק שיכים
משמעו תגבר

ל גם הסיכון ת
דיר והורדת ת

להכ באירופה
ה, ארה"ב וב

  ניות

יח ביציבות ה
רידות שערים

השל פתחויות
ה על הצפויות

בלטה בהן ת
שבשנ הרי ם,

ס למדדי המני

ת" מדד ירד 2
20.1% -כ של
% - כ של עור
חו 34% -ד בכ

2011לך שנת 
-ל 2011ילת 

ת בנק ישרא
י גורמים מרכ
הציבור לאפיק
ר בשנתיים 
פלציה, שנעו

במחצית, ביל
רה יותר עקב
 הריביות ת
ות ההון קצ
טו צעדים על 
עי הוריד בנ
ח ההשפעה ה

 מחודש אפר
יפים, ובחודש
רים. הגירעון

ת 3.3% -ב 
תוצר 3%עון (

העולמית כלה
ר על בעיקר ,
למד התפשט 

ביחס בהירות

י המקרו בגוש
ם הוא נתון ה

. תחזי0.25%
וצע, צמיחה 
יליות של הרי

התפרסמו ב, 
ט נתוני הצר
אוששות והצ

בשווקי כלית
ך התכווצות

  ר הופחתו.

ממש הסיכון י
הת הליבה, קי
התפשטותש מ
הבנקאית רכת
ב המדיניות עי

באירופה ריים
  נות.

 האג"ח והמנ

נפתחה 2011 
מפנה והחלו יר

ההתפ את ף
ה השלכותיהן

רבות שנים ר
בעולם ילותיה

בולטת ביחס 

2011שנת לך 
ש בשיעור ירד
בשיע ירד 50 ר

פיננסים שיר

במהל
בתחי
ריבית
משני
של ה
הדיור
לאינפ
במקב
מהיר
פערי
תנוע
ננקט
הרבי
לנוכח

החל
העקי
הישי
2011
הגירע

בכלכ
גברה
אשר
הב אי

נתוני
בהש

של 
בממו
השלי

מנגד
בפרט
ההתא
הכלכ
המש
הסח

גורמי
במש
חשש
במער
קובע
עיקר
השונ

שוקי 9.1.1

שנת
חל מ
משק
 ואת

לאחר
מקבי
 חסר

מהלב
י 100
היתר
-ת"א

.2

 



 - כ של ר
 במהלך ד
 הפוטסי 

 בונד התל
 האג"ח דד

 המט"ח ק
 הן -  ים

 באמצעות

 שערו מת
 במהלך ם
 במהלך ו
 -כ של ה

ופי למתן 
 - הוזרמו כ
 - לכ וזרמו

 מכרזים 
על מנת  ם

עיות של 
ות דירוג 
יובית. זו 
יה, ספרד 

קי ות בשו

ח היווני 
הסכם זה 

הודיעה ע 
ע השנים 

דבר אי", 
להשתתף 
ם שקדמו 

כאירוע א 
של אנחת 

יקר יה בע

ס למדדי 

ת קבוצה, 
סיון מול 

לת יתרים 
  

בשיעו סקרת
ירד הגרמני ס
מדד .18.8% 

ה מדדבעוד ש
ומד 4.3% -כ

בשוק פעילות
העולמי ט"ח

ב והן רכזיים

לעומ 7.7% -כ
רשם השקל ת
גדלו ישראל 
לרמ 2010 בר

המרכזי האירו
ים. בסה"כ ה

שהורד אירו 
. באמצעות2

יםקוערב בשו
ת על אף הב
 מהלך הורדו

אווירה ח יים
ביניהן איטלי
פריה ובעליות

מחזיקי האג"ח
. הארד אירו

קרן המטבער 
במהלך ארבע
אירוע אשרא

CD שאולצו ל
שים השונים
ן מחדש" ולא
קבלה בסוג ש

אינפלציות ה

 בולטת ביחס

  נם:

ת שבה פועלת
שנה וידע וניס

 עיסוק וקבל
 ת הרגולציה;

הנס התקופה
הדאקס מדד 

 -בכ ירד תי

ב 0.7% -בכ 
ב עלה הצמוד

הפ את הגביר
המט בשווקי 
מר בנקים די

כ של בשיעור
לעומת האירו
בנק של ט"ח
דצמב בסוף ר

ני של הבנק ה
של שלוש שני

מיליא 489 - כ
2011 דצמבר 

מתכוון להתע
מור על יציבות

, ולמרות לה
המערביוקים 

ב - באירופה 
מדינות בפריפ

ממרבית  עם
מיליא 206 - כ

, כאשר ליוון
סיוע ליוון ב
ת העסקה כ"

DS על חוזי 
 של התרחיש

"ארגוןוע של 
הסופית התק

  

ה עליה בציפי

תשואת חסר
  .2012של 

   

ל הקבוצה הינ

חומי הפעילות
ם מבטחי מש

לת רישיונות
מידה בדרישות

 

ה במהלך עלה
מנגד, .6.2%
הצרפ הקאק

20 בונד התל
ה הממשלתי 

5.2.  

ה, מתפתחים
 ההתערבויות

יד על סיביות
  ון.

ב השקל וחת
ה של היציג ו
המט יתרות 

דולר מיליארד
  .2011בר 

  אזן
ך המכרז השנ

) לתקופה ש1
קים, לעומת כ
שבוצע בסוף
מ וארופי כי ה

אירופה תשמ
אל ים מכרז

, שררה בשוו
ת של מדינות
האשראי של מ

שג הסכם ע
כשעמד על  

מיליארד יורו
לר לקרן הס

I הגדיר את
יליארד דולר 
ברף התחתון

כאירו הוגדר 
 שהתוצאה ה
 ן שקדמו לה.

חלה 2012נת 
  ת.

שיכו להניב ת
בעון הראשון ש

  החלים בהם

 הפעילות של

התומכת בתח
מפותחים עם

ל פי דין לקב
פי העניין; עמ
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ע  S&P-ה ד
 -בכ ג'ונס ו

ה ומדד 15.4%
6.8%.  

ה מדד עלה ,2
 האג"ח מדד 
2% -בכ עלה 

המ לשווקים 
ה התגברו, 
מס מט"ח ת
ההו תנועות ל

פו , הנסקרת
שערו כאשר 
.4.2% -כ של
מ 70.9 -כ של
דצמב בסוף ר

המא תאריך ר

נערך 2012 רס
1%ריבית של 

בנק 800 -ו לכ
רז הראשון ש
 המרכזי האיר
 הפיננסית בא

PIעל רקע .
נות באירופה,
חוב מוצלחות
מות מרווחי ה

הוש 2012 סר
מהחוב 75%

מ 130וע של 
מיליארד דול

SDA -ה ש
מי 3.2 -כשל 
נמצא ב  זה

כך שהאירוע 
עון". כך קרה
רחישי הקיצון

ראשון של שנ
חירי הסחורו

קומיים המש
ם במהלך הרב

יים ושינויים 

לכלל תחומי 

ת ומקצועית ה
ם עסקיים מ

;  

 הנדרשים על
לפ עי שליטה,

   מינימאלי;

מדד זאת, מת
הדאו, ומדד 0
% -בכ 2011 
% -בכ ירד טי

2011שנת לך 
.1.6% -בכרד 

השקלי שלתי

הניכר ההון 
במקביל למי;
רכישות צעות

על מגבלות ת

תקופה ה ום
הדולר, של ג

ש עלייה ופה
ש מרמה ופה

דול מיליארד 

לאחר תחויות

מר חודש ילת
אות זולות (ר
מיליארד אירו
בנקים במכר

בנק  אותת ה
א שהמערכת

IIGS -ות ה
מדינ 9- ראי ל
קות חה בהנפ

ת, בהצטמצמ
  .ות

לך חודש מר
% -יקה של כ

קבלת סישר 
מ 36.7תספק 

למרות ובות.
יב תשלום ש

סכוםהרי ש
קה, הודות לכ
"חדלות פירע
ה, בהינתן תר

לך הרבעון הר
בות עליה במ

 המניות המ
גםות בעולם 

ויציאה עיקרי

ה העיקריים 

ית טכנולוגית
מיומן, קשרי
תים עיקריים

מידה בתנאים
להחזקת אמצע

ום הון עצמי 

לעומ
0.4%
שנת
הברי

מהלב
יר 40

הממש

יבוא
העול
באמצ
הטלת

בסיכ
היציג
התקו
התקו
74.9 

התפת 9.1.1

בתחי
הלווא

מ 530
523 

אלה 
לוודא
מדינו
האש
ניכרה
וצרפ
המני

במהל
למחי
מאפש
כי ת
הקרו
שיחי
, בה

לעסק
"של 

רווחה

במהל
בעקב

מדדי
המני

סומי כניסה ו

חסומי הכניס

קיום תשתי 
כוח אדם 
ספקי שירות

הצורך בעמ 
לשליטה ול

דרישה לקי 
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ך בהמשך 
 ארוכות 

 ולחובת 
ת ניירות 

רות ערך 
 הכנסה, 
משותפות 

 החקיקה 
  בוצה.

מקום שה, 
היא  תית

 שפורטו 

אות חוק 

הלות של 
בחוק ח. 

 המוגבל 
התייעצות 
תן לקבוע 

 5%-תר מ
יכות מצר

ע רכישת 

ספים של 
של נכסים 

ק מבטח 
סים כנגד 
לו, בבעל 
ת ביטוח 

שאו בו יי
 הלוואות 
 בתקנות 

לתקופות 
ת, לרבות 

עיקר מהצורך
ם לתקופות

בה וייחודית
הממונה ורשות

ות וחוק נייר
 פקודת מס
ק השקעות מ

של הוראות 
על עסקי הקב

רגולציה חדש
ה להיות מהו

נוסף לחוקים

תמצית הורא 

חברות מנה. 
תקנות הפיקו

  ם שלהלן:

בידי העוסק,
פקח לאחר ה
ון מבטח נית
. החזקת יות
אגיד מבטח, 

, על רקע2007

שור ועדת הכס
מינימאלי ש 

נכסים שיחזי
י החזקת נכס
ברה בת של
החזיק עתודו
לק הסיכון שי
א בו מבטח; 
יעת הוראות

ם מסוקרים ל
 קבע בתקנות

  ת השונים;

בוצה נובע בע
טוחיות לעתי

 לרגולציה רב
 ובכלל זה, ה

 חוק החברו
ח ולהוראות
להוראות חוק

ה מהותית ש
עה מהותית ע

חקיקה ו/או ר
עילותה עשויה

ל הקבוצה, בנ

-ת הפיקוח") 

יקוח.קנות הפ
ח ולחלק מת
אים העיקריים

שיון מבטח ב
 על ידי המפ

"). ברישיועדה
ת עם הועדה.
 שליטה בתא
7ודש דצמבר 

   הלן.

מבטח, באיש
ימאלי ועודף

בדבר: סוגי נ
ייבויות; דרכי
 להשקיע בח
ובת מבטח לה
מאלי של חל

שאיסיכון שי
(קב שיעוריהן

  אל).

וחות כספיים
ששר האוצר 

 

 

חומי הפעילות

לות של הקב
בתביעות ביט

שונים כפופה
ינה השונות,

להוראותר, 
 חוק הפיקוח
ץ הפנסיוני, ל

   כל אלה.

מצויה בהפר
יות לה השפע

ם מתוארת ח
י החברה ופע

ם החלים על
  ת השונים.

להלן: "תקנות

 הפיקוח ותק
 חוק הפיקוח
היתר, הנושא

חייב קיום רי
ן מבטח ניתן

הווע (להלן: "
ל בהתייעצות
ד מבטח וכן
ם גורביץ בחו

ל 9.2.5סעיף  

קנות בנוגע ל
ק ונפרע מיני

נות הוראות 
 ביחס להתחי
שאי מבטח 
כן ביטוח; חו
שיעור המיני
 של חלק הס
שאי לערוב וש
נגיד בנק ישר

מבטח וכן דו
ברבים בדרך ש

 כנתם.ים לה
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קטיביים בתח

תחומי הפעיל
ת הקיים וב

  ד

  ונים

הפעילות הש
רשויות המדי

צה, בין הית
ם; להוראות 
 וחוק הייעוץ
ו מכוחם של 

בוצה אינה מ
שר עשויה לה

 החברה, בהם
עתה על עסק

קנות המרכזיי
חומי הפעילות

צאו מכוחו (ל

הוראות חוק 
ית להוראות
וסדרים, בין 

ק בביטוח מח
ון. רישיוןרישי

על פי החוק 
שנותם, הכול
ליטה בתאגיד
יבל מר מנחם

לעיל, ראה  1

ר לקבוע בתק
 מניות מונפק

 לקבוע בתקנ
 ושיעוריהם 
רים בהם רש
אחר או בסוכ
טח בחו"ל; הש
 המקסימאלי
ות שהוא רש
תייעצות עם נ

בוקרים של מ
ח ויפורסמו ב
ות החשבונאי

כי שיווק אפק

יאה עיקרי מ
תיק הלקוחות

R.("  

ילות התאגיד

הפעילות השו

צה בתחומי ה
 ורישיונות מ

כפופה הקבוצ
תקנו מכוחם
 קופות הגמל
נות שהותקנו

 החברה, הקב
לות עליה, אש

אור עסקיי ת
ריכה כי השפע

 

חוקים והתק
אימים לפי תח

תקנות שהוצ

ח כפופות לה
כפופות חלק
ות הפיקוח מ

פיקוח, עיסוק
 הנקובים בר
ת שהוקמה ע
ת, ומותר לש
של אמצעי ש

להיתר שקיח. 
1.2.6 ט בסעיף

את שר האוצר
ת בדבר הון 

  בויות.

 שר האוצר 
ותיו לסוגיהן
מבטח; המק
 בו, במבטח 
 עיסוק כמבט
אל, השיעור
 לתת וערבויו
בצע לאחר הת

 שנתיים מב
 יוגשו למפקח
רוט והעקרונו

בניית מערכ 

יצי םמחסו 
הטיפול בת

")Run-Off 

פיקוח על פע

קוח בתחומי ה

עילות הקבוצ
בלת היתרים 

  רך.

מסגרת זו, כ
תקנות שהות
הוראות חוק 
נאמנות ולתק

מיטב ידיעת 
הרגולציה החל

צוין, כי בפרק
החברה מער 

  .ציינת זאת
הלן יפורטו ה
סעיפים המתא

  הדין

ק הפיקוח וה
  יקוח

ברות הביטוח
רנות פנסיה 
פיקוח ובתקנו

ל פי חוק הפ
ענפי הביטוח
ועדה מייעצת
נאים והגבלות
סוג מסוים ש
יתר מהמפקח
ומרה כמפורט

חוק מסמיך א
כנסת, הוראו
עומת התחייב

מו כן מוסמך
גד התחייבוי
תחייבויות ה

יטהמצעי של
רכי חישובן;
בטחים בישר
מבטח רשאי 
עניין זה, תתב

וחות כספיים
ניים, יערכו, 
וכן, מידת פיר



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יק נכסים 
 

י ביטוח, 

ירות את 
המבטחים 
ה וחובות 
ות מחוק 
ח למנות 
כן, מכוח 
דבר מינוי 
בי נושאי 
ל, מבקר 
 משפטי) 
ר המפקח 
וע חובת 

כן נקבע  
 שהעדרו 
בים, של 

(ב) 2סעיף 
ת שונות 

רה בהם ש
הורות על 
   הביטוח. 

- "אהתשע
פיננסיים 
 שירותים

 וחוק") 
 - ה"התשס

פיקוח  ת
"ל ובכלל 
 ם לחצרי

א רישיון 
 הטלתת ל
 םג יימתק
 סנקציהל
ההליכים  

בת פיקוח 
 פיקוחה 

 כלאם וכ
סור שיפוי 

 חוק אות
 מיום ה

 ילת להוב
(הגופים  
אם  חפק

ת בגופים 
 1 מיום ה
אכיפה הו

 

ם, חייב להחזי
  עסקים אלה.

מבטח בענייני

ראות המסדי
פעולה של ה
שונים בחברה
 הוראות שונו
 נדרש מבטח
ביקורת. כמו כ
ו הוראות בד
קר פנים. לגב
רקטור, מנכ"
סיכונים ויועץ

ישורקבלת א
 האוצר לקבו

  לעניין זה).
 הכללת פרט
נויים המחויב
. יצוין, כי ס
) לתת הוראו
ח, נושאי מש
קח סמכות לה
טיבי על שוק 

ה), קהוני חקי
שירותים  ל

ש על הפיקוח
"גמל קופות 

היוניים), פנס
ויו") סמכונה
החוקים הנ" ל

מכות כניסה
עיסוק בל עת
סמכות וקהח
ק ייתהה קרה
ל פשרותא עת
 פירוט וך ות
חוב בחוק עה
תשל חוב ה
א למעט, ספיכ

איס נקבעכן, 
הורא של לתן

לשנ נקבעה 
חוק עלולות

וקחיםם המפ
המפ יטילתם 

ל סיכוני ציות
צפויה החילת

ציות ערך ה

י ביטוח חיים
שנה נפרד לע

פעולה של מ

ר) נקבעו הו
דבר דרכי הפ
ות אורגנים ש

ים, ם המחויב
 כך למשל, 
קיים ועדת ב
בנוסף, נקבעו
סיכונים, מבק

(די 2005מבר 
ואר, מנהל ס
ותם בכפוף ל

הוסמך שר 
בעו הוראות

מטעה או אי 
יין זה, בשינ
ות לתשקיף".
ת עם הועדה)
, סוכני ביטוח
המקנה למפק
ם פיקוח אקט

ק ההון (תיקו
לע פיקוחק ה
ה חוק"), יטוח

על הפיקוח 
פ סליקה כת

הממ(להלן: "
שלשונות  ות

, סול לתשא
יעאו מנ סקת
, קובע וסףבנ

קסמכות שבעי
ביעק וךספי ות

תנאי על וםצ
נקבע, בנוסף 
הפרהחזקת  

כ עיצום טיל
כ-"). כמוכיפה

תחיל. יללע 
ים,כספי מים
הכלולות ב 

ו כלפי הגופים
ם הכספי אות

יהולנ שעניינה
תח ס לתוקף
למע אחראי 

  

 

דת לגבי עסקי
כוש ביטוח מש

בור בדבר פ

מרפורמת בכר
 הוראות בד
שונים, פעילו
טח, בשינויים
ת ציבוריות.

חברות וכן לק
ת השקעה. ב
טואר, מנהל ס
 מחודש דצמ
כספים, אקטו
 הכוונה למנו
דיווח הכספי,
קח (טרם נקב
הכללת פרט מ
ך החלה לענ
תרתו "אחריו
ף להתייעצות
של מבטחים,

) לחוק, ה3(42
ח כלים לקיום

האכיפה בשוק
הוראות חוק 

הבי על פיקוח
חוק(להלן: " 
ומערכ שיווק 
( לממונה ו/א

פרו בקשר לה
סמכות הזמנה

להפס ומתן צ
וח מטעמו. ב
וקים הנ"ל (ס
 העיצום הכס
או קביעת עיצ
ת להפחתתו.

ביעת תוך ק
להסמכות  וך

אכ כניתתת ("
אמורכ תפרו

עיצומ לעניין
ההוראות. )2

פה שנקבעו בו
כומי העיצום

  . "ל

שטיוטת חוזר 
אם תכנס אשר

וסדי למנות
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שבונות נפרד
ח חיים, ולרכ

נות מן הציב
  מצא.

קוח (כחלק מ
טחים, לרבות
שאי משרה ש
וחלו על מבט
 על חברות
רתם בחוק הח
למנות וועדות

לל זה, אקטכ
בחוזר מפקח 
קעות, מנהל כ
 מוקדמת על 
ת. בנוסף לד
 שונות למפק
איסור בדבר ה

, תוךבדוחות
ות ערך שכות
מפקח (בכפוף
רכי ניהולם ש

2חד עם סעיף 
נו בידי המפק

ה הגברתחוק  
 תאם, תוקנו

הפ חוקהלן: "
 2005-ה"שס
, ייעוץ( סיים
ו/ למפקחר, 

לצו שיפוטי) 
 ומסמכים, ס
ומר מחשב ומ

פיקו וסמכי מ
ונות של החו

סכומי  גדלת
מהפרה א מנע
הדעת יקול וש
מפוקח  ידג

ותות כאמור 
הפרות עתמני

כספי בשל ה
ל גמל קופות

2012אוגוסט 
האכיפ עיאמצ

 ולהגדלת סכ
ות החוק הנ"

, פורסמה ט2
א, טיוטהה ת

נהלת גוף מו

הל מערכת חש
ויותיו בביטוח

ת לברר תלו
קון ליקוי שנ

ן לחוק הפיק
ידי של מבט
רקטורים ונו
 לעניין זה, ה
ות דרך כלל
צוניים כהגדר
דרש מבטח ל
מסוימים ובכ
ם שהוגדרו ב
ר ועדת השק
חובת הודעה 
העדר התנגדות
מתן הודעות 
וק הפיקוח א
 בהודעות וב
ה' לחוק ניירו
מסמיך את ה
 פעולתם ולד
ק על ידם. יח
הודעות, ניתנ

 חוקק 2011ט 
בהת"). החוק

(לה 1981- "אמ
הת), גמל תו

פיננס ירותים
קנה, בין הית
חלקן בכפוף 
בלת ידיעות 

חו לרבותים 
ר, באמצעות 
גין הפרות שו

ההחוק) תוך 
להימתחייבות 

עיצום כספי 
 שותף בתא

של הוראות ה
למ פקים מס

בגין עיצום כ 
 וחוק ביטוח

(א ברשומות
ת השימוש בא

)יטוחכני הב
הוראפרו וי ה

012ינואר  דש
להוראות אם

 יהיה על הנ

בטח חייב לנה
כיסוי התחייב

מפקח סמכות
הורות על תי

קוןמסגרת תי
משטר התאג
עניין מינוי די
ווח למפקח. 
חברות החלו
רקטורים חיצ
וק הפיקוח נד
שאי משרה מ
שרה מסוימים
נימי, יו"ר/חב
קבעה בחוק ח
מינוי, ולו בה
ווח מיידי ומ

א לח42סעיף 
לול להטעות
וראות פרק ה
חוק הפיקוח מ
נוגעות לדרך 
ל מי שמועסק
גשת דוחות וה

אוגוסט חודש
: "להלן( 201

התשמ), יטוח
(קופו ננסיים
שי על פיקוח

מק החוק. 200
( מנהלי ירור

לקב סמכותה, 
תפיסת מסמכ
את, בין היתר

בג ספיכ צום
ובר לחקיקת 

של הת ליפית
קשר להטלת 

או לל מנכ"
הפרה ייםהתק

נקבעו נהלים
 לאדםיטוח 
הב על פיקוח
החוק רסום
להגברת עתיד

מוסדיים וסוכ
כל שיקבע כי

בחוד כי, צויין
בהת .וסדיים
, 2013 נואר

  פנימית.

מב
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 2007-ס"ז

 המשטר 
להבטחת 
ת חבריו, 
ייב לדון 
ון מבטח 
יונים של 

-התשס"ז

קופת גמל 
 מוסיפות 
ידי רואה 
 התקנות 

ן העצמי 
 כללי או 
טוח חיים 
סטרופה, 
 הנכסים 
ין ביטוח 
ות ההון 
 ין היתר,

ח העוסק 
ד היסודי 

S , העוסק
י אשראי 
של חברת 
 סיכונים 
פציפי או 

סיים (הון 
תיקון או "

ישות הון 
כנגדן או 
פי מידת 
י; וח כלל

של קופות 
 במסגרת 
דרת הון 
ח הוראת 
 התקנות 
קיים של 

ת פעולה 
 הביטוח 
נויים בו. 

   

דותיו), התשס

 את תשתית
ל יעת כללים

אותו, כשירות
ירקטוריון חי
ת לדירקטורי
ניין דירקטורי

ות כספיים), ה

מנהלת של ק
רבעוני. עוד 
ות מבוקר בי
ואה חשבון.

ממבטח. ההו
לות בביטוח 

) DACבביט (
ה לסיכוני קט

מהיקףסק), 
הון נדרש בגי
מבטח. בתקנ
 הביטוח, וב

מאלי למבטח
דד, למן המדד

Solvency I
י שוק, סיכונ
 הון עצמי ש
ממשותם של
דה באופן ספ

 להלן.ף 
רותים פיננס

" אהתיקוןן: "
 הקיימות דרי
 חיים שאין 
ני אשראי לפ
 בעסקי ביטו
ת מנהלות ש
ומו. כמו כן, 
התווספה הגד
פרסם המפקח
מיום תחילת
ישוב ההון ה

תכניתעניינה 
ח כי לחברת
דדות עם שינ

ריות הבאות:

רקטוריון ווע

, לחזק 2007
אמצעות קבי
בטחת עצמא
ם בהם הדי
ות מתייחסות
ן הקלות לענ

ינים וחשבונו

הלת וחברה מ
כספי שנתי ו
 השנתי להיו
רים בידי רו

  טח חוץ.

אלי הנדרש מ
מהיקף הפעיל
שה הנדחות 
טרו, מחשיפה
 חיים (ריס
", מתוספת ה
בנות שהן מ
להון חברות

שוני" המינימ
ח צמוד למד

Iהדירקטיבה 
וחיים, סיכוני
ת הקביעה כי
ובעים מהתמ
לא זוהו על י

סעיבהמשך ה

יקוח על שי
(להלן 2009-ט

דרישות ההון 
ואה בביטוח
עוליים; סיכונ
 קטסטרופה

 גמל ובחברות
ם מיום פרס
המשני וכן ה

, פלאמור שך
כי בתקופה שמ
ת, במבנה וחי

וטת חוזר שע
רתה להבטיח
ההון ולהתמוד

 

תקנות העיקר

ם (ביטוח) (די

7בחודש יולי 
ין היתר, בא
 וועדותיו, הב
ינים, נושאים
בותיו. התקנו

בה ונקבעו ה)

ם (ביטוח) (די

לי, חברה מנה
דין וחשבון כ
שבון הכספי
להיות מסוק
שראל של מבט

המינימא צמי
 בין היתר, מ
הוצאות הרכי
וחזקים בנוסט
סיכוני ביטוח
לתי מוכרים"
ה בחברות ב
המתייחסות ל

  שני.

 ה"הון הראש
ש"ח מיליוני 6

וזר לאימוץ ה
סיכונים ביטו
בה זו עומדת
 הפסדים הנו
ר לביטוח, אש

בלפרטים ראו 

 לתקנות הפ
קון), התשס"ט
ש להוסיף לד
בטיחות תשו
סיכונים תפע
ונים; סיכוני
עילות קופות 

ימי 30קון זה 
וני וההון ה
העצמי. בהמש

הקובעת כ ,ח
שינוי בהגדרות

 המפקח טיו
וח אשר מט
 אחר מצב ה
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 בין היתר, הת

תים פיננסיים

שר הותקנו ב
חים וזאת, ב
הדירקטוריון 
 ניגודי עניי
ן חוקי בישיב
של קרן פנסיה

  גמל.

תים פיננסיים

 מבטח ישראל
גיש לממונה 
על הדין והחש
 הרבעוניים ל
על עסקיו ביש

  

את ההון העצ
בטח מושפע,
 כללי, מסך ה
 הנכסים המו
מחשיפה לס
ה כ"נכסים בל
 בגין השקעה
רות שונות ה

הון משו אשוני

 המינימאלי, 
60כללי הינו 

חום המפקח 
גין חשיפה ל
סיס דירקטיב
רית לספיגת 
פה חברת הב

ל ופן מספק.
תיקוןורסם 

ממבטח) (תיק
התיקון, נדרש 

: תוכניות מב
 מיועדות; ס
הנכסים השו
החזקות בפע
ילתו של תיק
ההון הראשו
 נוסף להון ה
צמי של מבטח
המפקח אין ש

פרסם 2009 
ל חברת ביט
ניהול ומעקב

קוח הותקנו,

קוח על שירות

ות אלה, אש
גופים מבטח
תקינה של ה
לים למניעת
וכחות ומניין
רה מנהלת ש
הלות קופות 

קוח על שירו

 מטילות על 
ת החובה להג
ובעות, כי ע
לו על אלה 
 האמור גם ע

 ן המינימאלי

ה מסדירות א
 הנדרש ממב
יעות בביטוח

מסוגי ריאות, 
וליים, מתפע

בתקנות אלה
תוספת הון 
 נקבעו הגדר

ראעצמי, הון 

תקנות ההון 
ובביטוח כ ים

  .1997וני 

, פרסם2008י 
ישות ההון ב
פעוליים. בבס
ד לשמש ככר
ם להם חשופ
כו על ידה באו

פ 2009מבר 
מאלי הנדרש מ

"). במסגרת ן
ריות הבאות
 אגרות חוב
אפיינת את 
ין ערבויות; ה
ת פנסיה. תחי
נו הגדרות 
מהווה רובד
 הרכב הון עצ
 עליו יודיע ה

  וח.

ודש דצמבר 
העצמי של ון

לה סדורה לנ

תוקף חוק הפי

תקנות הפיק 

מטרת תקנו
התאגידי בג
פעילותו הת
הרכבו, כלל
ולהחליט, נ
(לרבות חבר
חברות המנ

תקנות הפיק 
2007  

תקנות אלה
לקצבה, את
התקנות וק
חשבון ואיל
מחילות את

תקנות ההו 

תקנות אלה
המינימאלי 
מרמת התבי
ובביטוח בר
מסיכונים 
המוגדרים ב
סיעודי, ומת
המינימאלי

עהון הגדרת 

בהתאם לת
חייבביטוח 

שפורסם בי

בחודש יולי 
בחישוב דרי
וסיכונים ת
ביטוח נועד
בלתי צפויי
שלא הוערכ

בחודש נוב 
עצמי מינימ
תקנות ההו
בגין הקטגו
כנגד חלקן

הסיכון המא
סיכונים בגי
גמל וקרנות
התיקון שו
שלישוני, ה
שעה בדבר 
ועד למועד 
חברות ביטו

כמו כן בח 
לניהול ההו
תכנית פעול

מת 9.2.3




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





 



ם בהקשר 

עתיד את 
הון עצמי 
הון עצמי 

 ניםון שו
, ישנה טח
רכיביו  ל

 ביחסהון 
יכולת  דת

כיב ההון 
ולהמשיך 

 שך, מיינו
 איםל תנ

 להתנהל 
ן השונים 
 בהם וכן 
את שעה 

II Solv .
 30 - ה ב

טח רשאי 
 השקעת 
, במבטח 
נות שתי 
שתתף"), 
"), הרכב 

, מעבר ם
האחריות 
השקעות 
שך חיים 

 על דרכי 
 להשקיע 
מפורטים 
 עסקאות 
, הלוואות

קת יתרת 
וח חיים 
ת שאינן 

יקוח על 
הלות  מנ

ה וכן את 
(מבטחים 
בין היתר, 
למדיניות 
משקיעים 

יון לדון בהם

ח לאמץ בע
הרכב ה ועניינ
ה בלהרכ נות

ה רכיבירה ב
מבטעצמי של 
של ייםהבסיס

של מכשיר ה
מיד). ב. (חרים

מידה שבה ר
משבר, ו עירו

היהון. ד כשיר
של קיומם). 

של המבטח
רו רבדי ההון
נאים להכרה 
ה בחוזר הור

vency תקטיב
ה שהסתיימה

לוואות שמבט
בלות לעניין

בעל עניין בו,
ת מבטח למ
 תשואה ("מ
אה ("נוסטרו"

םמהיל הנכסי
ת בידו את ה
סטרטגיית ה
ההצמדה ומש

לות החלות 
ח האפשרות 
ף לתנאים המ

ת ערך, ניירו
ים ובה סחיר
   ועוד.

 נאסרה החזק
 מעסקי ביטו
גד התחייבויו

תקנות הפ ת
 על חברות

רכי ההשקעה
ים מוסדיים (

ב .ברשומותם 
 להתאימם ל
 פעילות המ

על הדירקטור
   

כוונת הפיקוח
שעחוזר  2011

קרונכללים וע
קרונות להכר

הע הון של ה
ה מאפייניהם

יב הון או ש
אח הון ירישכ

הון. דהיינו, ה
באיר יבויותיו

מכהון או של 
)דם קיים). (

ע ביכולתו ש
. בחוזר הוגדר

התכל רובד ו
בנוסף, נקבעה
מה של דירק

לתקופ ייםפ

ת לעניין: הל
יבויותיו, מגב
 שליטה בו, ב
 ביטוח, חובת
עות תלויות
לויות תשוא

 לבחירת תמ
כך הן מותירו
 הנובע מאס
סיכון, מאזן ה

ת את ההגבל
חברות הביטוח
בעבר, בכפוף
ות השאלת נ

לארות ערך 
בחו"לבארץ ו

, 2004בינואר 
הנובעת ת 

מור הינה כנג

את הכנסת ל
עה החלים 
את תקנות ד
חלים על גופי
מיום הפרסום

ם על מנתי
 בכלל ודרך

 

מנחים אשר ע
עולה כאמור. 

 ועל רקע כ
1 אוגוסטדש 

כ תקביע נהי
וכן מסגרת ע
בטחת ייעודו 
תכונותיהם ו

רכי שלחות 
ומכ וןרכיבי ה
ה שיראו במכ
תחיייפרע מה

ה יבשל רכ תו
(אם ירעונופ 

עלולים לפגוע
פיק הון נוסף.
ן מורכבים בכ
דים השונים. ב
ח עד ליישומ

הכס דוחותל

.  

היתר, הוראו
 כנגד התחיי
בבעל אמצעי 
תיווך בענייני
ל תיק השקע
ות שאינן ת

ותת האחרי
ועל יוצא מכ
 לסיכון צפוי
מדד פיזור ס

  

רה משמעותית
פתחת בפני ח
יה להשקיע ב
לבצע עסקאו

בנייר השקעה
ב במקרקעיןע 

ב 1החל מיום 
נגד התחייבו

כאמ DAC-ה
  ון עצמי.

של הכספים 
השקע כללי (

רות להחליף א
 ההשקעה הח

יום מ 30תוך  
שקעה הקיימ
 שוק ההון
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ספר קווים מ
עת תכנית פע

ההון כנ"ל, 
בחו םפורס, 
הי זהחוזר  
רכיביו, ו ייני

הב לשםנים. 
ו ובקביעת ת

הנד מידת). 
טח וביחס לר

הון א ברכיבה 
 למבטח להי

עותקבי מידת
ועדר עד למ

הע הוןה רשי
 יכולתו להנפ
 למכשירי הון
יים של הרבד
מי של מבטח
חוזר הינה ל

חות הכספיים.

 

כלולות, בין 
חזיק מבטח
חזקת שלו, ב
חר העוסק בת
 לעניין ניהול
 תיק השקעו

  פעולתן.

 מעבירות את
למבטח, וכפו
ואה צפויה 
ף למגבלות מ

 בתקנות.בעו 

צמצמו בצור
במסגרתן, נפ
 לא ניתן הי
ול המבטח ל
ף בהנפקה וה
חו"ל, להשקיע

ם שהונפקו ה
) DACכנ (

אל. החזקת ה
צמי ועודפי הו

ועדת אישרה
ופות גמל) (

אשר אמור 20
חד את כללי

 לתוקף כנסו
 מכללי ההש
רכי פעילות

זר קובעת מס
טריונים לקביע

יקון תקנות
Solvency II,

מטרת .מבטח
למאפיבטח ו

רובדי הון שונ
הרכבו עתקבי

)אבכלל זה: (
של המבט ותי

הגלומה סדים
ההון מאפשר

מ). געסק חי. (
 או המכשיר
וספים במכש
 להגביל את 
וך התייחסות
זעריים ומרבי
ב ההון העצ

ה הוראות ל
2011.  

לדוח )ו(15ור 

   ההשקעהי 

כי ההשקעה 
 הנכסים שיח
רת בת או מו

תאגיד אחל 
קעה, האחת

עניין ניהול 
פקידן ודרכי פ

כי ההשקעה 
פי התקנות, 
חס בין תש
ל זאת בכפוף
קן, כפי שנקב

י ההשקעה צ
של המבטח, וב
רחבים בהם
ין השאר, יכו
סר, להשתתף
יירות ערך בח

ת ביטוח חיי
כישה נדחות
רווחים בישרא
יתרות הון עצ

א, 2012 רואר
פיננסיים (קו

012-בהתשע"
ות הגמל ולא

ייהתקנות ), 
נויים בחלק
צר בדבר ד

טיוטת החו
זה וכן קריט

בהמשך לת
Iדירקטיבת 
מוכר של מ
מוכר של מ
ולסיווגם לר
חשיבות בק

, ובשוניםה
להתחייבויו
הפסספיגת ה

או מכשיר ה
להתקיים כע

הרכיב חיי
ומגבלות נו

או רותבזהי
לסוגיהם תו
שיעורים מז
לעניין הרכב

של תחילתן
1בספטמבר 

ראה גם באו

תקנות דרכי 

בתקנות דרכ
לתת. סוגי
מבטח בחבר
אחר או בכ
ועדות השק
והשנייה לע
הוועדות, ת

תקנות דרכ
לנדרש על פ
לקביעת הי
השונות, כל
ממוצע מתו

תקנות דרכ
ההשקעה ש
בתחומים נ
בתקנות. בי
מכירה בחס
להשקיע בני

לגבי פוליסו
הוצאות רכ
משתתף בר
ביטוחיות וי

פבר בחודש
שירותים פ
ומבטחים), 
תקנות קופו
וקופות גמל
מוצעים שי
משרד האו



 



ל קרנות 
ה המותר 
 האשראי 
מתייחסת 
 מוסדיים 
המוסדיים 
רחב של 
 הגופים 
אדם או 
סויימים, 
 באמצעי 
 גם סעיף 

 עתודות 

קרונות הע
ם ביניים 
 מתקנות 
 הביטוח. 
וץ כללי 
ת החלת 

בין היתר, 
ם, תנאים 
 אחידות 
ה בחוזה 
טול חוזה 
ת החוזה 
פס קבלה 
ש לכלול 
ע בחוזה 
 ברווחים 
בו ואופן 

ים: תוכן 
רט בחוזה 

מבוטחים 

ת תנאיה, 
יע על כך 
צו לעניין 
 הטעונים 
וח דירות 
 (הבטחת 

 

ק החופשי ש
עור ההשקעה
ינות שדירוג 

Oבנוסף, מ .(
 בין גופים 
על הגופים ה
בעלי מגוון 
 כוללת את
בידי אותו א
 בתחומים מ
ה מקסימלי

נוספים ראה 

בטח להחזיק

 פרטיהם וה
חות הכספיים

חלק שילוב 
תאמתן לענף 
 בדבר אימ
ר, המאמץ את

וזי ביטוח, ב
בשל סיכונים
חיים קבוצתי,
 תנאי הצמדה
מקרה של ביט
בוטח הפר א
בחתימת טופ

שיש הוראות 
 שיש לקבוע
טוח משתתף 
 הניהול שייג

נושאים הבאי
הכיסוי המפור

  ח רכוש).

ח לגבות מהמ

ח, לשנות את
 למפקח, יודי
שר האוצר בצ
קח. הענפים 
ב רכוש, ביטו
מכר (דירות) 

עה על החלק
ירוג לבין שיע
להשקיע במדי

ECDרות ב 
יות עסקיות
חל בבעלות ע
ם פיננסים ב
ת משקיעים
 מנוהלים ב
ות כוללות 
שיעור החזק

לפרטים נ ת.

ניין חובת מב
 

דבר תוכנם,
שנתיים והדוח
למפקח, תוך 

והת 1993- שנ"ג
ם והוראות
ו הוצא חוזר

  ת ביטוח.

ש לכלול בח
טוח יסודיים ב
שהו, ביטוח ח
 בתשלומים,
זר פרמיה במ
נסיבות שהמ
שור תביעה ב
ולי הביטוח,
ו"ל, הוראות
 פוליסות ביט
ל שיעור דמי 

ה הביטוח בנ
ח או להיקף ה
רה של ביטוח

שרשאי מבטח
  שלומים.

 הוגשו למפק
עליהם הוגשו
יטוח שקבע ש
 בהיתר המפק
ה, ביטוח רכב
ישות חוק המ

  

 

כללי ההשקע
בין רמת הדי

פשרות ל הא
במדינות החב
על התקשרוי
ל השינוי שח
טוח לתאגידים
ת כי קבוצת
שלטים או
דירות מגבלו
ג"ח סחיר וש
ויות בשותפו

 הוראות לענ
  עות תלויות.

 הוראות בד
 הכספיים הש
חב לציבור ול

יים), התששנת
פרסם חוזרי
ח תקנות אלו

IF (על חברות

ר תנאים שי
פת לדמי ביט
ח חיקוק כלש
 דמי ביטוח
כב פרטי, החז
מבטח שלא ב
ר התניית איש
שולמים תגמ
בנסיעות לחו
בטח המנפיק 
שקעות, כולל

ר צורת חוזה
חבות המבטח
מבוטח (במק

מי ביטוח ש
ח הנגבים בתש

 שפרטיה לא 
ם שפרטים ע
ינוי. בענפי בי
 כאמור אלא
וח רכב חובה
דירות לפי דר

 -1971.  
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ת השוואת כ
ול התלות שב

הרחבת, ווים
BB וב ומעלה

ת שיחולו ע
ם וזאת בשל

ת הביטבוצו
נות מגדירות
המנהלות הנ
ת יחדיו ומגד

סימלי באמק
ת בקרן ובזכו

ת, בין היתר,
פרשות לתביע

  

בון קובעות
חות של הדו

ווח כספי רח
ת כספיים ש
 התקנות לפ
בטחים. מכוח

FRS(אומיים 

דבהוראות ב
ר גביית תוספ
אי להם מכוח
נאים לגביית
ה לביטוח רכ
ח ביוזמת המ
מבטח, איסור
 החתימה מש
 וכבודתם ב
הם רשאי מב
יהול תיק הש

רהוראות בדב
ת), סייגים לח
הנדרשים מהמ

אות בדבר דמ
ע לדמי ביטוח

תכנית ביטוח 
ומים האחרים
י שיחול השי
נית או שינוי
ח חיים, ביטו
עות רוכשי ד
- ת), התשל"א

בפרט (לרבות
תיקות, ביטוו

דד וקבוצת לו
BB מקבוצת 

יקון למגבלות
הקשורים לה
פיכתן של קב
בנוסף, התק
 והחברות ה
הם מנוהלות
עור החזקה מ
אגיד, ביחידות

  ל.

  שוב

חישוב כלולות
י חישובן והפ

י דין וחשבוןט

טי דין וחשב
ם לעריכתם ש
 הכוללים דיו
חו (עריכת דו
וסמך מכוח
 נוספים למב
ונאות הבינלא

  ותפ

ספות נקבעו 
באים: איסור
שמבוטח זכא
זי ביטוח ותנ
ם, תנאי חוזה
תקופת הביטוח
הונות את המ
לא אם בעת 
טוח נוסעים
ם, ודרכים בה
 ניהול בעד נ

עו בתקנות ה
ח (רכב ודירות
מצעי ההגנה ה

בתקנות הורא
וגעב רכוש ובנ

קש להנהיג ת
יטוח והתשל
רה ימים לפני

בטח תוכנג מ
ר הנם: ביטוח
וביטוח השקע
ל רוכשי דירו

המוסדיים ב
והפנסיה הו
בתאגיד בוד
 שלהם הוא
טיוטת התי
לתאגידים ה
ובפרט להפ
. בפעילויות
המוסדיים

שהשקעותיה
לרבות שיע
שליטה בתא

לעיל 3.1.3.1

החיש תקנות 

בתקנות הח
ביטוח ודרכ

טתקנות פר 

תקנות פרט
החשבונאים
של מבטח,

ניירות ערך 
המפקח מו
חשבונאות 
כללי החשב

נוספתקנות  

בתקנות נוס
בנושאים ה

או הטבות ש
מטבע בחוז

ח חיילביטו
לפני תום ת
או ניסה לה
ושחרור אל
בחוזה לביט
לביטוח חיי
לגבות דמי 

  חישובם.

בנוסף, נקבע
חוזי הביטוח
הביטוח, אמ

כן נקבעו ב
בביטוח רכב

מבטח המבק
את דמי הב
למפקח עשר
זה, לא ינהי
היתר כאמו
ובתי עסק ו
השקעות של







 



 הנוגעים 
ה ביטוח 
ח, לשלם, 

בוטח או 
ת תגמולי 
שות את 

לכך דרש 
ע כאמור 

המסמכים 
 30מו תוך 

ח וריבית 
ם מסירת 
ם שנויים 

א 28סעיף 

צאות אי 
ת בנוגע 
 על ענפי 

ם אישיים 
ן, ביטוח 
שילם את 
היה עליו 

תגמולי  ם
 ביטוחים 

על פיו ו 
 3 כעבור 

דע מוגדר 
ממוחשב, 
 בעניינים 
ר בפנקס 
 השימוש 
 להכניסו 
לאבטחת 

מל וסוכן 
ם מרכיב 
. בנוסף, 
 וכן בשל 
עניין צווי 

 

בטים שונים
הביטוח, חוזה
ת דמי ביטוח

 על ידי המב
הזכות לקבלת
לת חובה לעש
ביר לאחר שנ
ממסירת מידע

  ם.

טח המידע וה
מום לב ישול

מקרה הביטוח
ימים מיום 30

כומים שאינם
ת כקבוע בס

המבוטח ותוצ
ותיו, הוראות

ת החלותחדו
  טוח נזקים).

טח בביטוחים
רות ותכולת
בוטח, ולא ש
דים שבהם ה
םדת על סכו

וחים שאינם 
  ת כאמור.

לחוק, 10יף 
טח, תבוטל 

 ת")

ר מאגר מיד
ועד לעיבוד מ
ע הסדרים 
רישום המאגר
יב ברישום, 
מידע על מנת
מאגר מידע ל

  ת הון")

בטח, קופת גמ
יים בהם קיי
סמכי הזיהוי
הוגדרו בצו 
רוט נוסף לע

מסדיר היב") 
 חוק חוזה ה
מבטח, תמורת

מסר למבטח
ביטוח ו/או ה
מבטח מוטל
ח תוך זמן סב
 להימנעות מ
ביטוח וסכומ

ו בידי המבט
במחלוקת בת

 מיום קרות מ
0מתום , 1961

 לא שילם סכ
ריבית מיוחדת

ת גילוי של ה
המוטב וזכויו
 הוראות מיוח
ה ונכות, וביט

נקבע כי מבט
ש), ביטוח די
שפטי מול מב
ום לב, במועד
 ריבית מיוחד
כאמור בביטו
בית המיוחדת

סעתקן את 
על ידי המבו

הגנת הפרטיות

 מידע, כאש
ו אופטי והמי
. החוק קוב
אגר מידע בר
ר מידע החי
מבקש את המ
לה על בעל 

  ע ועוד.

 איסור הלבנת

וטלות על מב
סות ביטוח ח
שמירה של מ
 במקרים שה
ת חשד (פיר

  

 

"החוקק זה: "
בוטח. על פי
מחייב את המ

  ב. למוט

ה ביטוח תימ
רות מקרה הב
כאמור על ה
למסור למבטח
ירור החבות.
ב לתגמולי הב

 מהיום שהיו
ינם שנויים ב

הצמדה למדד
1-ה, התשכ"א

 בו המבטח 
ת המשפט בר

ת בדבר חובו
וח, מעמד ה
ח וכן קביעת

אונה מחלה ת

בו , חוקל 4 
ח רכב (רכוש
א בהליך מש
מחלוקת בתו
בו בתשלום 
לעניין מבטח 
בתשלום הריב

, אשר מ5ס' 
ה לביטולה ע

  ל למבטח.

ן: "חוק ה(להל

 בדבר מאגרי
צעי מגנטי או
נת הפרטיות.

יב בעל מאחי
קה של מאג
ו התאגיד המ
האחריות הח
ל מאגר מידע

(להלן: "חוק 

ווים מכוחו מ
בוטח בפוליס
וכן חובת ש
 הלבנת הון

ולות מעוררות
  ט) לעיל).
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ן, לצורך ס"ק
מב-סוכן-בטח

ין מבוטח המ
תגמולי ביטוח

ל קרות מקר
ע להם על קר
טח הודעה כ
על המבוטח ל
הדרושים לבי
טח או המוטב

יום 30 תוך 
 סכומים שא

  עה.

ספו הפרשי ה
יבית והצמדה

במקרהשיים, 
ר, יחייבו בית

היתר, הוראות
 חוזה ביטו
סיכון המבוטח
חיים, ביטוח 

ם תיקון מס'
ישיות, ביטוח
חריות) הנמצ
יו שנויים במ
המשפט לחייב

א לחוק. ל28 
בו בשפט לחיי

מס סם תיקון
תקבלת בקשה
הודעת הביטול

( 1981-שמ"א

בע הוראות ב
המוחזק באמצ
ם בחוק הגנ
קרים בהם ח
לניהול והחזק
 על האדם או
עיון במידע, ה
הנתונות לבעל

 2000-"סהתש

בנת הון ולצו
מות פרטי המ
קופות גמל, 
שות לאיסור
הנחזות כפעו

(ט3.1.3.1סעיף 

  הביטוח

(להלהביטוח 
טוח ויחסי מ
בין מבטח לב
רה הביטוח, ת

ק, הודעה על
 לאחר שנודע
נמסרה למבט
רור חבותו וע
 והמסמכים ה
 זכאות המבוט

טוח ישולמו
בירור חבותו.
מסירת התביע

הביטוח יתווס
וק פסיקת רי
ביטוחים איש

כאמורבמועד 

, בין ההחוק 
אים לביטול
של שינויים בס
שונים (ביטוח 

פורסם, 2010ס 
תאונות איח 

אח עט ביטוח
יטוח שלא ה
מחויב בית ה
מפורט בסעיף 

בית המש שאי

, פורס2012ס 
טוח אשר מת
ם בו נמסרה ה

, התשהפרטיות

הפרטיות קוב
נתוני מידע ה
גים הקבועים
הבאים: המק
דע, תנאים ל
ובות החלות 
דע, זכות הע

ות האגר, ההגנ

ה הלבנת הון, 

וק איסור הלב
ת זיהוי ואימ

בקרטי עמית 
ת דיווח לרש
תי רגילות ה
נת הון ראה ס

ה חוזהחוק  

וק חוזה הח
לחוזה הביט
הוא חוזה ב
בקרות מקר

חוקעל פי ה
המוטב מיד
ביטוח. מש
הדרוש לביר
את המידע 
השפעה על 

תגמולי הבי
הדרושים לב
ימים מיום מ

על תגמולי ה
בהתאם לח

בב התביעה.
במחלוקת ב

  לחוק.

בנוסף כולל
הגילוי, תנא
להשלכות ש
הביטוח הש

בחודש מרס
ביטוח -(קרי

חיים, ולמע
תגמולי הבי

מ -לשלמם 
הביטוח, כמ

רש - אישיים

בחודש מרס
פוליסת ביט
ימים מהיום

החוק הגנת  

חוק הגנת ה
כאוסף של נ
למעט חריג
העיקריים ה
מאגרי המיד
במאגר, החו
למאגר המי
המידע במא

חוק איסור  

בהתאם לחו
ביטוח חובו
חיסכון ופר
קיימת חוב
פעולות בל
איסור הלבנ







 



ם להגשת 
 עד כה 

 העמידה 
 תובענות 
 תובענות 

יקולים ש

התובענה 
התובעת. 
 הקבוצה 

  נה.

ת החובה 
 הקבוצה, 
עד על ידי 
מייצג את 

תובענות 
 תובענות 

 לאישור 

שר נועדו 
 ייצוגיות. 
ן תשובה 
האמורה; 
ים ליועץ 
ולו ביחס 
ת תקנות 
 ייצוגיות 
ם הקבועי

(להלן:  1
והמלצות 
ת בתחום 
, רקטוריון

רה יכולה 

 הנוגעים 
ב הנדרש 
ת למינוי 

כן, - . כמו
 במקרים 

 2011-א"ע

 פברואר 
 תאגידי ל

 העיקריים

  צוגיות")

ללים אחידים
שהיו קיימים

בחינת זכות
רות להגשת 
נייה לחוק 
 במסגרת ה

טה לאישור ה
לל בקבוצה ה
ט לקבוע כי
צטרף לתובע

 פשרה לרבות
עות לחברי 
להוכחת הסע
ורך הדין המ

שר תסייע ל
ניהול פנקס 

נות ובקשות

אש, 2010-"ע
וק תובענות 
הקיימים למת
ש לתשובה ה
גופים מוסדיי

ם שיחוידיוני
החלת הוראות
ות ותובענות
ב ההסדרים ה

  .2011-א

999-התשנ"ט
של מסקנות ו
ות מומלצות

הדיר עבודת 
עוד, שהחבר

של נושאים
 הרכבם, הרוב
בלות הנוגעות
 שליטה ועוד
יחיד/תאגיד

התשע), חוב 

מלואו בחודש
ממשל לכללי

ה הכללים. ם

ק תובענות יי

החוק קובע כ
 ההסדרים ש

  קוח.

צוגיות הן מ
רחבת האפש
לתוספת הש
רש כשיקול

סגרת ההחלט
סירובם להיכ
 בית המשפט
 על רצונו להצ

ישור הסדרי 
פרסום הודע
יים ודרכים ל
כר טרחה לע

 ייצוגיות אש
 מורה על נ

.  

ם על תובענ

צוגיות, התש"
ים שונים בח
ת המועדים ה
בה של המבק
ייצוגית נגד ג
התהליכים ה
 שאושרה; וה
בענות ייצוגיו
ילתם של רוב

גידי), התשע"א

ק החברות, ה
הווה יישום ש
רשימת נורמ
הדירקטוריון,
 חיצוניים וע

ות בשורה ש
, ובין היתר, 
סוימים, מגב
ות עם בעלי 
כספיים על 

אגרות ברות

ס לתוקף במ
ל כפופות ינה
המחויבי ויים

 

(להלן: "חוק 2

ת ייצוגיות. ה
 את מרבית

לחוק הפיק 1

 תובענות יי
ענה ובפרט הר

ל 2 לסעיף 
נקבעו במפו

 המשפט במס
 להודיע על ס
וחדות רשאי

יטיבית ה פוז

ים בעניין אי
 לעניין זה, 
 פסיקת פיצו
 המייצג ושכ

ון תובענות 
וציבורית וכן
ור באינטרנט

החוק חל גם
  ת.

תובענות ייצ
ליישום סעיפי

אלה: הארכת 
 למתן תשוב
שר לתובענה 
טוח; קביעת ה
בענה ייצוגית
 לאישור תוב
 בתקנות. תח

הממשל התאג

לחוק 16מס' 
קון לחוק מה
אגידי וכולל ר
 עם הרכב ה
 דירקטורים

ות מנדטוריו
תהרת ועבוד

 בנושאים מ
דרש לעסקאו
ל עיצומים כ

בח תאגידי ל

אשר נכנס, 17
תהיי, פרטיות
בשינו, בוריות
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2006-התשס"ו

 חוק תובענו
ולן, ומבטל 
ת את פרק ה'

רות להגשתש
עילות התובע
וח (בהתאם
ות הנתבע 

  ית.

 על ידי בית 
רות לפרטים
בנסיבות מיו
י שנתן הודעה

דרים מפורטי
ית המשפט 
ך דין מייצוג, 
גמול לתובע

 קרן למימו
ת חברתית ו
ח לעיון הציבו

ר נקבע כי ה
ויות ועומדות

תקנות תסמו 
הפרוצדורות ל

, הסדרים תר
ה ייצוגית וכן
מסוימות בקש
פקח על הביט
ה להכיר בתוב
בירור בקשות
ים בחוק או 

  פרסומן.

ייעול ה) (16' 

תיקון מסם 
אחד של התיק
ד ממשל תא
היתר, בקשר
 הליך מינוי

  או. 

 לחוק הוראו
ועדת הביקוו

, חובת דיון
ינוי הרוב הנד
 ערך להטיל

ממשל) (17 'ס

7 תיקון רסם
פ ח"אג רות
ציב חברות ל

ייצוגיות, ה ות

, חוקק2006 ס
יצוגיות וניהו
ראשית, לרבות

ב את האפש
הן מבחינת ע
תחום הביטו
שיקולי יציבו
ובענה כייצוג

בוצה תיקבע 
וך מתן אפש
ע בחוק כי ב
שתכלול את מ

בע החוק הס
ק מטעם בי
תובע או עורך

ת גצה, פסיק

ה על הקמת
עלות חשיבות
שר יהיה פתוח

רוראות מעב
יצוגיות התלו

פורס 2010י 
סדרי הדין וה
יתבעות, בין ה
ישור תובענה
וח הודעות מ

מפלממשלה ו
ת מבקשהובע

רחי ביחס לב
שאינם מוסדרי

יום ממועד פ 

ת (תיקון מס'

, פור2011 ס
"). חלק אחוק

 לבחינת קוד
, בין התאגידי

ת הביקורת,
לאמץ אם לא

בעו בתיקון 
ו, לועבודתון 

קטור חיצוני,
 חיצוניים, שי
שות ניירות

  .ן לחוקתיקו

מס תיקון( ת
 "). 17 קון

פו 2011 וסט
חב על פיו, 

על החלים לה

תובענוחוק  

סבחודש מר
תובענות יי
בחקיקה הר

החוק מרחי
לתאגידים ו
ייצוגיות בת
ייצוגיות). ש
תלאישור ה

הגדרת הקב
כייצוגית, ת
בנוסף, נקב
תוגדר כך ש

כמו כן, קוב
למינוי בודק
הסתלקות ת
חברי הקבוצ

  הקבוצה.

החוק מורה
ייצוגיות בע
ייצוגיות אש

במסגרת הו
תובענות כי

בחודש יולי
לקבוע את ס
התקנות קוב
לבקשה לאי
חובת משלו
המשפטי למ
לתביעה הנו
סדר דין אזר
בנושאים ש

60בתקנות, 

חוק החברו 

מרסבחודש 
התיקון לח"

ועדת גושן
התהממשל 

עבודת ועד
לשקול אם 

בנוסף, נקב
לדירקטוריון
למינוי דירק
דירקטורים 

רש הוסמכה
המנויים בת

החברו חוק 
תיק": להלן(

אוגו בחודש
אשר, 2012

לאל הדומים







 



 שני חות
 למנות בה
 ר"יו קיד
 שנים 3 ל
 כנושא הן

 שמינויים
 שליטה י
 אישור לי

 17אמור (
מהתיקון. 

- תשע"ב
של תאגיד 

פטורות , 
  חיצונים

 ידי על 
 ם ביטוח,

ה בהתאם 

הכספיים) 
 לבחינת 
"ח, וזאת 

), (תיקון)י
סעיף זה, 

התיקון  ,
ל מועמד 
כדירקטור 

  "ח.

ל הודעה 
ו וממדיו 
 שוק זה, 
 ההודעה 
 או קיום 
ל פגיעה 
ת אמצעי 
שעיה או 
ם נכללים 
מהימנות, 
מהימנות, 
 ובהמשך 
 ספטמבר 
 -הרשות 

על היתר 
 ות.

להלן: ( 20

ירות ערך 
בפברואר 

לפ מינוי בת
חוב). ג( ;פנים

בתפק כפולה
על תעלה שלא
שמכה מי ליף
ש משרה שאי

בעלי כפיפות 
וכלל ההגינות

ל התיקון הא
 בלתי נפרד מ

איגרות חוב),
שהנפקה  ות

,")ברת הנפקה
 ודירקטורים

יאושרו ה
מבטחיםנורה 

, והיא נערכה
  לות.

ר הדוחות ה
תה של ועדה
ל חברות אג"

קטור חיצוני
 שפורטו בס

  ות אג"ח.

2012- תשע"ב
ים זיקה של
ונעת מינויו כ
ם בחברות אג"

ך ובנק ישראל
ה לאור מבנה
מפקחים על 
חים השונים.
ר. הימצאות 
ן קיומה של
היתר להחזקת

השת שינויים, 
נים האמורים
 של פגם במ
ת לפגיעה במ
משך לאמור,
ערך, בחודש 
חים על ידי ה
שקעות) וכן ב
תפות בנאמנו

011-התשע"א

ה ברשות ניי
ב 27ל מיום 

חוב). א: (יתר
פ ומבקר ורת
 כהונה סור
ש לתקופה א

חל כדירקטור
ונוש רקטורים

) ה( ;ערך ת
ה חובת, ניין

תו לתוקף של
נדרש כחלק 

של חברות א
חברו עות כי

חב(להלן: " ת
עדת ביקורת

אישור ונים
רה בת של מ
נות ההקלות,
תקנות ההקל

 הליך אישור
 חובת הקמת
פעלתה, גם ע

  

וצאות לדירק
ת האמורות,
צוניים בחברו

), (תיקון)יקה
 באילו מקרי
 אסורה" המו
רים חיצוניים

ת ניירות ערך
ה זה פורסמה
מים מספר מ
על ידי המפקח
ימנות כאמור
 סיבה לבחו
רה או במתן ה
ילות לעריכת
. בין התבחינ
יוצרת חזקה

שתית ראייתית
בהמ ועוד.דין 

ת לניירות ע
גופים מפוקח
חוק ייעוץ הש
שקעות משות

קוני חקיקה) 

הליכי האכיפה
ורגת, הח מד

 

הי בין, הינם
ביקו ועדת ות
איס בדבר ה

אלא, לו שכפוף
כ מינוי על ת

די של ינויים
ניירו חוק פי
ענ בעל עם 
  .קרובו עם 

במועד כניסת
ות שתיקונן נ

ים מסוימים 
קובע אשר "),

קנות ההקלות
ובה למנות וע

הטעו ניינים
, חבגיוס הון 

 כאמור בתקנ
חרגות מכוח 

נאים לעניין
סדירות את 
דיה וסדרי הפ

.2011ל שנת 

בר גמול והו
את התקנות

ורים חיצטירק

נם מהווים זי
ת (הקובעות

תיחשב "זיקה 
רקטורם על די

האוצר, רשות
פקחים. הודעה
בדה כי קיימ
 המהימנות ע
 לבחינת מה
ימה מהווה
ל נושא משר
כן בקביעת עי
יתנו על ידם.
ם בעבירה הי

להקים תשה 
ר עם הפרות 
רסמה הרשות
 במהימנות ג

רתם בחדכהג
ו, לפי חוק הש

רות ערך (תיק

חוק ייעול ה 
שר תחולתו, 
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 ח"אג ברות
למנו חובה). 
מגבלה וכן ל

ש מי או כללי
הגבלות) ד( ;ת

מי לעניין ות
לפ מנהלית ה

בעסקה ילוי
או ועימ ברה

ך ישיר לו, ב
 סדרת תקנו

הקלות לסוגי
נות ההקלות"
כהגדרתן בתק

לעניין החו 1
ענ, ביקורת 

מבטחים רה 
ברת הנפקה, 
אשר אינן מוח

הוראות ותנ(
מ אשר ,201

רכבה, תפקיד
 השנתיים של

כללים בדב( 
יקון מחיל 
ים, גם על די

עניינים שאינ
ות האמורות
 חיצוני לא ת
המחויבים, גם

  מפוקחים

משרד ה וסמ
ידי גופים מפ
, ולאור העוב
דות בבחינת 
 המתייחסת
ורטים ברשי
שור כהונה של
ף מפוקח, וכ
ההיתרים שני
 כתב אישום

עשויההעבירה 
קוחות בקשר
המנהלית, פר
לבחינת פגם 
בעלי רישיון (כ

משרה בו שא

יירה ברשות נ
  פה")

סם ברשומות
, אש2011-"א

ח על זה ניין
)ב( ;חיצוניים 

ל"ומנכ טוריון
הכ והמנהל ן

הביקורת עדת
הגבל וכן רה

אכיפה ועדת 
גי לחובת ח"

החב של ריגות

וכהמשך 17 
), אושרה201
 ט:

(ה החברות ת
(להלן: "תקנ 

י או מבטח, כ
7אות תיקון 

 ועדתעדר 
מנו .)קטוריון

הגדרת חעל  
ום ההנחיות א

( החברות ת
2-), תשע"בון

ת כספיים, הר
ביחס לדוחות

 החברות ת
הת ,2012-"ב

ויים המחוייב

ע( החברות ת
 את התקנו
נה כדירקטור

, בשינויים הני

גופים מ מנות

פרס 2010מבר 
ת מהימנות ב
הון בישראל,
ש להחיל אחיד
מת תבחינים
בחינים המפ
 בין אם באיש
לשליטה בגוף
 האישורים וה
בירה, הגשת

לע סחילית ב
טברות של לק
וק האכיפה ה
מת נסיבות ל
נאמן לקרן, ב
הל קרן או נו

הליכי האכיפה
 הליכי האכיפ

פורס 2011אר 
יקה), התשע"

לענ שיחולו
 דירקטורים

דירקט ר"יו
הדירקטוריו
וע ובאישור
בחב משרה
בידי הוגבל
"אג בחברת
חר עסקאות

תיקון לאור
2בפברואר 

להלן הפירוט

תקנות .1
2012
בנקא
מהור
עי(בה

הדירק
 עונה
ליישו

תקנות .2
(תיקו
ותדוח

כבר ב

תקנות .3
תשע"
בשינו

תקנות .4
מחיל
לכהונ
חיצונ

מהימבחינת  

בחודש דצמ
בדבר בחינת
של שוק ה
ובהתאם יש

רשימלת כול
מהתבאחד 

במהימנות, 
שליטה או 
שלילה של 
הרשעה בע
חקירה פליל
תלונות מצט
לפרסום חו

, רשימ2011
מנהל קרן, נ
שליטה במנ

חוק ייעול ה 
"חוק ייעול 

בחודש ינוא
(תיקוני חק





 



של הפרות 
חוק  -רך 

רובן הינן 
י אכיפה: 
שאר, על: 

מנכ"ל ה 
נושאי ת, 

 האכיפה 
 כי ביצע 
 בגופים 
ים ובעלי 
ייעוץ או 
ל פעולות 
פה, אשר 
המפר או 
ל הליכים 
ירות ערך 
בות בהן 
וק ייעול 

ריטריונים 
ת (להלן: 
תו מאמץ 
ציות של 
ות, וחוק 
א תכנית 
לציות לו, 
ץ נותנת 
יד לערוך 
 דרישות 
רות ערך, 
ערים בין 
ציות, על 

פייניה מא
ת ממונה 

ומיידיים) 
 והצהרת 
 םהא ןיי

שנות את 
שנתי או 
סדי רשאי 

 האחרדין 
 רותת לניי

. 2011-ב"ע
 ,1961-כ"א
 ושיעור י
 לדוחות' 

 לחייבה 
יר מידע 
ק מרחיב 

לל רשימה ש
ניירות עשות 
, אשר ברות
הליכי 3 - מ

חולה, בין הש
מנהלים), על
רנות נאמנות
במסגרת הליך
 מי שמצאה 
ר על כהונה

נאמני קרנות,
 לפי חוק הי
ב בנקיטה של
 והסדר אכיפ
להסכמה עם ה
ל הפסקה של

תקנות ניימו 
ות את הנסי
שר נקבע בח

קר, 2011סט 
ול ההשקעות

ונטרי אותול
כדי לוודא צ
עות משותפו
ת יעילה היא
מעת הדין ול
ת אותה אימ
ין. על התאגי
 הבנה ומיפוי
תחום דיני נייר
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המאבק בתוכנ
ומנהל קרן נא
ים הקשורים
אגיד או הגוף
בקרות ולבדיק
הוראות הטיו
נות (לפי הע
הסיכונים והמ
 עם האויב, ל
ה מהותית על

תקנו את רך
מטר אשר ,20
ש כך, 2007-"זס

 אלו רק יהיו
ומבטחים גמל

לתיק הצעה 
טרתה עיגון ה
חיית הרשות 
ם לסמכות המ
דה לפקוע בת

בהנחיהאמור 

ת (תיקון מס
מבקשאשר  ,

ות חוב נקלע
ורו של הסדר
יקר עם שתי 
תחילה מאוחר
הסדר "לא נע

טיוטת מתווה
רות הציבוהע

 ותאגידים ב
ה מבלי להידר

 

לו יידרשו ח

ט ערך ירות
מש נושא או

י הגשת הודע
חברים בקבוצ

הלול פירוט 
ר החזקה מרב
וח לתאגיד ב
דם בשיעורים

  י.

ניירות ערךל 
ם איראן (רשי
פרסם המפקח

בינלא שימות
כמו כן, פרס
עסקי עם אירא
י הטיוטות, ב
ים במסגרת ה
ן גוף מוסדי ו
רות עם גורמ
יימת של התא
התייחסות לב
ת בטיוטות. ה
קרנות הנאמנ
גילוי אודות ה
ם איראן או
ת להם השפעה

ע ניירות ות
011-"אהתשע
תשס), לציבור

י, מוקדמת ת
ג קופות, מנות

ת ניירות ערך
שמט, 1970-ל

בעקבות הנח
 חוב. בהתאם
ה והיא עתיד
קיקה את הא

 חוק החברות
,2012 -תשע"ב

הנפיקה אגרו
ד לשלב אישו
להתמודד בעי
יכי הסדר מת
הליך גיבוש ה

טניירות ערך 
לההחקיקה"), 

  מן: 

ים מדווחים
מסחר בבורסה

  164 - א 

רווח תחזיות
  .בקר

ניי רשות מה
א עניין בעל ל

ת את מועדי
 באמצעות ח
לחודש ותכל
וח וכן שיעור
 כאמור לדוו
 הדיווח הקוד
ממועד השינוי

רשות מה ה
שר עסקי עם

במקביל פו, 2
רשמוכרזים ב 

הנלוות לה. כ
יימים קשר ע

. על פי2011-א
בקידום צעדי
על דירקטוריון
כים בהתקשר
החשיפה הקי

ל ה זו תכלו
ות המפורטות
 בישראל וק
ח התקופתי ג
ו בעקיפין, ע
עשויה להיות

רשו פרסמה 
ה) (תיקון), ור

ל ערך ניירות 
בהתחייבות רך
נאמ(קרנות  ד

פרסמה רשות
דים), התש"ל
המוצע הינו ב
דרש בהסדרי
האמורה בשנה
ות לעגן בחק

תזכירורסם 
תרות חוב), ה

הם חברה שה
ם הקשיים ועד
הצעה מנסה ל
הפתיחה בהלי
ם. האחרת, ה

סמה רשות נ
לן: "הצעת ה
ת ערך, כדלקמ

בותיו תאגידי
ור במהלך המ

ות הערכות ו
מב"ח רו בקרת

פרסמ 2011 י
של הודעה שת

, מוצע לשנו
אגיד מדווח
מסר אחת 
בקבוצת הדיוו
ב בעל עניין

מאז חזקותיו
י ימי מסחר מ

פרס 2011י 
המקיימים קש

2011-תשע"א
 מיםעם גור 
והתוכניות ה 

אגידים המקי
ום), התשע"א

, העוסקת ב20
הנלוות לה, ע
יכונים הכרוכ
חון את רמת ה
לו. מדיניות 
נויים ברשימו
ם המוסדיים
ש לכלול בדו
, במישרין או
 יש להם או ע

,2011 טמבר
לציב ערך ות

 הצעת(אופן  
ער ניירות וש
בלבד והם ים

, פ2011קטובר 
ופתיים ומייד
ב. התיקון ה
את הגילוי הנד

ה ההנחיהה 
בקשת הרשו

פ 2012רואר 
 בחברת אגר
ב במצבים בה
ב בו מתגלים
רות החוב. הה
ים. האחת, ה
שיים פיננסיים

 כיר.
, פרס2012 ס

רות ערך (לה
ם בדיני ניירות

תיקון שבעקב
ות ערך לציבו

יכללו אשר
ב באמצעות

יוני בחודש 
הגש(מועדי 

לפי התיקון
ערך של ת

תי דילתאג
מהחברים ב
מוצע לחייב

בהחמצטבר 
משני ריאוח

בחודש יול 
אגידים הבת

היישום), ה
שרותבהתק
 איראןשל 

השקעה בת
ועדת היישו

011באפריל 
והתוכניות ה
לטיפול בסי
איראן ולבח
לגורמים א
גורמים המנ
כלל הגופים
מדווח יידרש

וף להם,חש
הדין, ואשר

ספט בחודש 
ניירו הצעת
 ערך ניירות
לרכו זכאים
אחר בעבור

אוק בחודש 
(דוחות תק
הסדרי החו
המסדירה א
דין, הוארכה
בהתאם, מ

 .שינויים
בחודש פבר 

אגרות חוב
באגרות חוב
החל מהשלב
מחזיקי אגר

השונהחוב 
מצויה בקש
בלשון התזכ

סמרבחודש  
ותקנות נייר
שני שינויים

ת – האחד
מכירת ניירו













 



ר יאפשר 
רסה, תוך 

ל תשקיף 
בתקופות 
ות תחת 

  תיהן.

  

ר הסדרי 
בין עצמן 
נסורציום 

נאים  בת
ה הייתה 
בהשוואה 
רים הללו 
ת הלקוח 
 על תנאי 
באמצעות 
ת ביטוח, 
ממונה על 

שנים.  3 
יקרי הוא 
לאשראי. 
 הוראות 
תחרותית 
ם אשראי. 

צבעה של 
דת ביחס 
חד ומידע 
להתחייב 
 החלטת 
סיפה גם 
 מוסדיים 

"נאמן  וי
 מנהלות, 
די" אשר 

נים  בעניי
"נאמן על 

אגידי של 
ל אכיפה 

 השנהלך 
 3סעיפים 

 השקעת 
נות הדוח 

ATM אשר (
 במסחר בבור

לם, קיומו של
יסור שיווק ב
היקף המכיר
הנ"ל והשלכו

 יום לאשראי

החלטה בדבר
רות ביטוח לב
 כאמור בקונ
שראי ללקוח

למלא החבירה
ופן מהותי ב
יא את הפער
ה לפי הסכמת
לשאת ולתת 
ום, לרבות ב
וח, או חברות
טה, לפנות למ
חלטה למשך
 שעניינה העי
קונסורציום ל
עו בהחלטה
רם פגיעה ת
כקונסורציום

  ה.

ר אופן ההצ
שיבות מיוחד
ין לרוב מיוח
ניין זה עשוי ל
בו התקבלה
 תוצאות הא
עניין וגופים 

מינ אפשרות
קה חברות 
ממשל תאגיד
סגל הרשות 
ת בקבוצה. ע
 לממשל התא
טי/ ממונה ע

המפקח במהל
ם שפורטו בס

וראות לעניין
מץ את מסקנ

(At The M
ודות מכירה 

סוימים ובכלל
צעת המדף, א
רות הערך וה
ות החקיקה ה

דרי קונסורצי

ם העסקיים 
, ובין חברוח

ה של הגופים
שר מתן אש
להראות שאל
מו גבוהה בא
 שניתן להבי

ייתהחבירה ה
ן האפשרות ל
ם בקונסורציו
 וחברות ביט
אים שבהחלט
קפה של ההח
כנית בנושא, 
 לפעילות ק
תחרות, נקבע
 כי לא תיג
ים הפועלים 
סום ההחלטה

הנחיה בדב 
שות קיימת ח
רישה של הדי

ך גילוי בענשכ
 כי במקרה 
ח המיידי על
הינם בעלי ע

א בדבר חוזר
בוצה המחזיק
מנות "נאמן מ
עצמן) מול ס
ות המנהלות
יסוקו קשור 
יועץ המשפט

  

מו על ידי ה
ם הספציפיים

הום שעניינו 
החוזר מאמ ת.

 

Market Offe
עות מתן פק

ים תנאים מס
מדף ודוח הצ
 על סוג ניי
מדת את הצע

יים בדבר הסד

 על ההגבלים
ן חברות ביט
ם: א) החבירה
ה לא יתאפש
יא כי ניתן ל
די בפני עצמ
ל חבירה, כך

אשראי; ב) הח
 ללקוח תינת
ורים החברים
נעת מבנקים
בהתאם לתנא
 ספציפי. תוק
ה החלטה עדכ
לעיל), כתנאי
 אפשרית בת
עדו להבטיח
מים המתחרי
שנתיים מפרס

ת ניירות ערך
. לדעת הרשת

הן קיימת דר
ע הסביר, ומש

ה האמורה,
ד, יכלול הדו"
ירות ערך שה

חיירות ערך נ
 לאפשר לקב
המנהלות, למ
ר בחברות ע
בוצתי בחברו
 בקבוצה שעי
ך רגולציה/ ה
ונים וכדומה.

זיים שפורסמ
ף על החוזרים

גופים מוסדיי
א ממשלתיות
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ering מנגנון 
ת ערך באמצע

  מסוימים. 

תנה בהתקיו
על תשקיף המ

מגבלותקה, 
החברה לומ ,ה

  קיים

גבלים העסקי

מה הממונה
ן בנקים לבין
טברים הבאים
מלא החבירה
 דרישה זו ה
 כל גוף מוסד
במתכונת של
בית למתן הא
ופס נפרד; ג) 
הגופים האמו
לטה אינה מונ
ב שותף שלא
ליך של פטור
סמה הממונה
ת (ס"ק א ל
שות לפגיעה
 ודיווח שנוע
ה שבין הגורמ
ת הינו למשך ש

רסמה רשות
יים באסיפות
ת כלליות בה
חשוב למשקיע
ובעת ההנחיה
ד ברוב מיוחד
ל מחזיקי ניי

נסמה רשות 
ת החליטה 
ל החברות ה
לגורמי הקשר
די במימד קב
נושא משרה 
 מנהל מערך
ה/ מנהל סיכו

  מפקח

חוזרים המרכז
הקבוצה (נוסף

פורסם חוזר ג
איגרות חוב לא

גון בדין של 
להנפיק ניירות
ים ומגבלות מ

מ ATMגנון 
ה של חתם ע
הצעת החקיק

בשלב זהעוד. 

הגבלים העסק

מונה על ההג

, פרס2008 ס
 לאשראי בין
תנאים המצט
ובן זה שאלמ
שמעותה של

ן לה נחשף 
כון הקיימת ב
בשיעור הריב
תב, על גבי טו
אי עם מי מה
מטעמו. ההחל
תן אשראי מש
עסקיים בהל

פר 2011רואר 
שת החיוניות

קע חששל ר
קוח תיעוד 
שיתוף הפעול
לטה העדכנית

  ערך ותנייר 

, פ2011בר מ
וגופים מוסד
בעה באסיפו
 בגדר פרט ח
 בהתאם, קו
ית של תאגיד
 ההצבעה של

, פרס2012ס 
הרשות ."גידי

בהסכמתן של
שר (בנוסף ל
ממשל תאגיד

להיות נ "ידי
מנהלות, כגון
מונה על בקרה

המוהנחיות ת 

טו עיקרי הח
והחלים על ה

:  

פ 2010ש יולי 
בא מוסדיים 

עיג – השני
לתאגידים ל
קביעת כללי

שימוש במנג
מדף, חתימה

ב קובותהנ
מנגנון זה וע

על הה ממונה

המ החלטת 

סבחודש מר
קונסורציום
בהתקיים ה
חיונית במו
סבירים. מש
רמת הסיכו
לרמת הסיכ
לידי ביטוי 
מראש ובכת
מתן האשרא
אדם אחר מ
החפצות לית
ההגבלים ה

פבר בחודש
ביטול דריש
במקביל וע
ומנגנוני פי
כתוצאה מש
תוקף ההחל

 רשות וראות

בחודש דצמ 
בעלי עניין 
לאופן ההצ
כאמור הינו
מכח הדין.
אסיפה כלל
את פירוט 

 באסיפה.
בחודש מרס 

תאג ממשל
באישורן וב
יעמוד בקש
הנוגעים למ

תאג ממשל
החברות המ
פנימית/ ממ

טיוטות םוזרי

להלן יפורט 
, והאחרונה

לעיל): 8עד 

בחודש .1
גופים

המ



הו
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
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מעמידים 
").  חודק

ת אגרות 
 חוב לא 
ה, חובת 
קופת חיי 
 לרכישת 
, אך אינן 
 אמורות 
סדי ואופן 

ות מידע 
את תחום 
 עקרונות 
ולבקרות 
ת ניהולן 
ל שמירת 
 הישירה 
ת המידע, 
ת המידע 
בדרישות 
ת ציות); 
דע (ניהול 
 הבטחת 
 המוסדי 
צוע רכש 
יומה של 

להבטיח  
טף (ניהול 
תהליכים 
 מודעות 
תהליכים 
זה עוסק 
 מהותית 

 השקעת 
 באיגרות 
 מוסדיים 
ת סדרה, 
ת בחוזר 
ניין. כמו 
 באיגרות 

שוב שווי 
פן חישוב 
 בשוויים 
ת הרווחת 
ההיסטורי 
ר תחילת 
פעול של 
ם. בחוזר 
וג הנכס), 
שוב נכס 
ה במכרז. 
ל החברה 

ם מוסדיים המ
ועדתכרת כ"

ה לפני רכישת
ישת אגרות

בע לעניין זה
ר, במהלך תק
ת שהן תנאי
בגדר המלצה,
מוצעות אינן
אי בגוף המוס

הול טכנולוגיו
חובה לנהל א
 ועל בסיס 
 לתהליכים 
ה להבטיח א
וך הקפדה על
ניין אחריותו
ם טכנולוגיות
ם טכנולוגיות
ים לעמידה ב
ידע (הבטחת
ולוגיות המיד
מידע לצורך
תפקוד הגוף
מקובלים בביצ
פרויקטים). ק
וסדי, במטרה
ה באופן שוט
ם התקין של ת
המידע, תוך

על התובקרה 
Outחוזר ז .((

ה לו השלכה

ראות לעניין
וזר השקעה 
קעת גופים 
מסגרת הרחבת
ראות הכלולו

, לפי הערים
חוזר השקעה 

ת בדבר חיש
ות בדבר אופ
 יש להציגם
 הבינלאומית
 פני שוויו ה
הממונה בדבר
 להקמה ולת
פים מוסדיים
(בהתאם לסו
ות בדבר חיש
החברה הזוכה
 פעילותה של

יחסות גופים
לתיות (המוכ
עריכת אנליזה
 פרטני לרכי
ינימאלי שנק
 החוב כאמור
מידה פיננסיו
כאמור שהן ב
ההוראות המ
ת מערך אשרא

ניה שעניינו 
וסדיים חלה ח
ים מקובלים
ות לשיטות

 וזאת במטרה
ראות הדין, ת
 הוראות לענ
רטגיה בתחום
קין של תחום
ליכים סדורי
נולוגיות המ
ם בתחום טכנ
הול ובקרת מ
טיות שלו ל
הלי עבודה מ
מידע (רכש ופ
מידע בגוף מו
פיקוח ובקרה
בטחת ניהולם
טכנולוגיות ה
טיח שליטה 

tsourcingץ (
וצפוי כי תהיה

בקשר עם הו
חות (להלן: "

 בדבר השק
ר הונפקו במ

, ואילו הור2
האמומקרים 

 הכלולים בח

הוראועניינו 
קובע עקרונו
סדיים, אשר 
 החשבונאות
של הנכס על
ך להודעות ה
ייתה במכרז,
 יסופקו לגו
ו נייר סחיר (
חירות והורא
הוגן שקבעה ה
מועד תחילת 

 

מטרים להתיי
ב לא ממשל
יתר, חובת ע
קבלת אישור
 ההיקף המי
כישת אגרות
זיות ואמות מ
אמות מידה כ
שה כאמור. ה
געות להקמת

המפקח חוזר
 על גופים מו
נים מקצועיי
לים התייחס
וגיות המידע,
העסקית והור
ע, בין היתר,
יניות ואסטר
ם ובניהול תק
ומם של תה
 בתחום טכנ
יהול סיכונים
הוראות לניה
נותו והרלוונט
עקרונות ונוה
כנולוגיות המ
 במערכות המ
ם ונתונים ל
לי עבודה להב
וץ בתחום ט
ובמטרה להב
ץ (מיקור חוץ
ים בקבוצה ו

קח הבהרה ב
לא ממשלתיו
ללת הוראות
סחירות, אש

2010אוקטובר 
ל אחד מהמכ

חס למונחים

פקח חוזר שע
החוזר קסדי. 

די גופים מוס
לבות במגמת 
שוויו ההוגן ש
ורסם בהמשך
מ בעקבות זכ
 ריבית, אשר
ווי נכס שאינ
ר ערך דל סח
ציטוטו שווי ה

מינה מה חוזר
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 לקביעת פרמ
 אגרות חוב
בעות, בין הי

חובת קות, 
ף העולה על
פי כתנאי לרכ
עת תניות חוז

ניות וא וכן ת
לביצוע רכיש
הקיימות הנוג

פרסם ה 201
על פי החוזר, 
ע על פי תק
אותים הכולל
תחום טכנולו
תן בפעילות ה
. החוזר קובע
 בקביעת מדי
קוח שוטפים
ת מידע); קיו
 והפנימיות
ם סדורים לני
ת המידע); ה
שלמותו, זמינ
ול נתונים); ע
ים בתחום טכ
הול שינויים 
ורים מתועדים
עקרונות ונוהל
די מיקור חו
ת של הגוף ו
 במיקור חוץ
ופים המוסדיי

  ילות שלהן.

פרסם המפק 
ל איגרות חוב

ההבהרה כול
ירות או לא ס

בא 1רי יום 
חוב יחולו בכ
 הבהרות ביח

פרסם המפ 
ם של גוף מוס

על ידחזקים 
Fתוך השתל ,(

העדיף את ש
לוי. החוזר פו
וח הוגן בע"מ
ירים ושערי 
בר חישוב שו
שוב שווי נייר
תאם למודל צ
ת הוראות הח

י של הועדה 
אי באמצעות
ות החוזר קוב
לא ממשלתיו
לתיות בהיקף
 מידע ספציפ
ת החוב, קביע
ת חוב כאמור
בות כתנאי ל
 מההוראות ה

  תו.

10ש אוגוסט 
. עדייםם מוס

וגיות המידע
ל תאגידי נא
שים בניהול ת

תמיכת ן ואת
ת המבוטחים.
גוף המוסדי 
ע בקרה ופיק
ל טכנולוגיות
ת החיצוניות
ם של תהליכים
י טכנולוגיות
ת המידע, ש
ת מידע וניה
קטים מהותיי
ת הולמת לני
שינויים האמו
ם); קביעת ע
צעים על יד
נים ולחשיפו
דע המנוהלים
ת פעילות הגו
ל תחומי הפעי

2011 מרסש 
 מוסדיים בא
"). טיוטת ה
רות חוב, סחי
פני ובין אחר
עה באיגרות ח
ללת הטיוטה

 

2011ש מרס 
ם לא סחירים
נכסים המוח

) Fair Value
 לפיה יש לה
כי מדידה וגיל
ת חברת מרו
 ציטוטי מחי
ו הוראות בדב
ות בדבר חיש

סחיר בהתשל 
מרבית תן של

הסופי
אשרא
הוראו
חוב ל
ממשל
קבלת
איגרת
אגרות
מחויב
לגרוע
פעולת

בחודש .2
בגופים
טכנול
ממשל
הנדרש
התקין
זכויות
של ה
בביצו
(ממש
הציות
קיומם
סיכוני
ינואמ

(בקרו
ופרויק
מערכת
כי הש
שינויי
המבוצ
לסיכו
והמיד
בליבת
על כל

בחודש .3
גופים
"החוב
באיגר
בין לפ
השקע
כן, כו
  חוב 

בחודש .4
נכסים
שווי 
ההוגן
כיום,
לצורכ
פעילו
מאגר
נקבעו
הוראו
חוב ש
תחילת

 



 המפקח 
. בחוזר ר

ה ותפעול 
דיים, על 
שר עמה 
ה במכרז 
ם. תחילת 
אגף שוק 
ודש מרס 
ר ציטוטי 
רת מרווח 

וטיפול  ת
ים לעניין 
ל כל גוף 

 ישהדר ל
 פנסיהרן 
 וראותיוה

, מסמכים
, לסיומה 

ת מערכת 
, הכללים 

 טוריוןרק
 1 םה מיו

 וביטוחת 
טוח רכב 

 מחליף ר

יישוב  גבי
 לגופים ה
 למשיכת 

 אשר דים
. קשרוית 
 לעניין ות
 הנתונים 

לראשונה 
) ונתוני 2

טרנט של 
וזר קודם 
 מיכונית 
כי יישוב 

 החברה, 
בתביעות 

 ידעם המ
חוזר הנ"ל 
רנט שלו, 
של נתוני 

 31ועד  

 שעניינו 
בפנייתו  

ות לתום 
קצבה או 
הפוליסה, 
ה באג"ח 

קביל, פרסם
וב בלתי סחי

ן הקמהילעני
ר גופים מוסד
לותה ולהתקש
וסמכה הזוכה
ב לא סחירים
 פי הודעת א

בחו .2011רס 
ול של מאגר
חליף את חבר

20. 

יעותישוב תב
עו קוים מנחי
אות החוזר ע
ל(כ  התביעות

קר וןלפי תקנ 
לה בכפוף), ר

מ והצגת סירת
ועד התביעה

 הממונה את
 מערכת רסום

הדיר תפקידי 
הינה רהחוז 
דירות מקיף ח
(ביט 1970- "לש

האמוהחוזר 

גל טיסטטיס 
רהמו החוזר. 
 בבקשות ם
מדד פרסום רך

 עימו מוסדי
הוראו, בקשה
 להצגת ובה

יעות יוצגו ל
2012ין שנת 

 באתר האינט
מור מחליף חו
שות היערכות

לתהלי הנוגע
להערכת. פים

שא הטיפול ב
בשל פרסום 

י הוראות הח
באתר האינטר
דיווח ראשון ש

2011ביוני  

רות הביטוח
חיים צמוד).
כאמור המגיעו
 זכאותם לק
על פי תנאי ה
שואה (המגוב

במ בנושא. 
ן של נכס חו
ע"מ במרכז ל
 ריבית עבור
תחילת פעיל
ת החוזר הו
רוך נכסי חוב
 שנקבע, על

במר 20 ליום 
הקמה ותפעו
מוסדיים, שיח

012 הינו מאי 

ויי בירור ייןנ
נקבעושבו ה, 
לפי הורא. ים

בירור ויישוב 
 או חביטו סת

זכויות כאמו
מס בחובת, ר

ה בירור שלב
גיש לאישור

פר לעניין אות
את קובע וזר

תחולתורה. 
ביטוחמסגרת 

התש חדש], 
. 2012במרס 

2.  

 דעמי איסוף 
.כספיםעברת 
טיפולם לאופן

צורל וזאת, ם
המ הגוף רת
ב סוג כל לגבי
חו וכן מפקח

נתוני התב. 
(בג 2013רס 

צגו לראשונה
החוזר האמ). 

ת החוזר דורש
הע סטטיסטי 
ספעברה של כ

 התחרות בנו
 תספים וזא

יר המפקח כי
ב 2011 שנת 

וזר להעביר ד
1תה ביום 

20. 

למנהלי חבר
 אג"ח ח"ץ (
סות ביטוח כ

ממשים אתמ
אות כאמור ע
 הבטחת התש

 

חוזרים מספר
עת שווי הוגן
מרווח הוגן ב
טניים ושערי
קראת מועד 
תאם להוראו
ש במודל לשע
הזוכה במכרז

,2011ברואר 
מבי חדש לה
עבור גופים מ
שת תוצאות 

בענ רחוז קח
בעניין זהודם 

ופים המוסדיי
לעניין אופן ב

וליספ איי תנ
 מימושל יות
היתר בין, ות
מש החל בע
להג, חובה ם

והורא פנסיה
החו. החברה 

האמ םהכללי
שלישי במ צד
[נוסח עימנו

ב 1 מיוםחל 
2009אוגוסט  

דברב חוזר ח
 למשיכה והע

ל בנוגע סטי
כספים העברת
בבחי ציאלים
ל לאסוף שיש
למ הדיווח ן

רשבחוז ספח
במר 31- סדי ב

ת כספים יוצ
)2013ין שנת 

הוראות .2009
צגה של מידע
שיכה ו/או הע
ביאו להגברת 

של כס ברה
, הבהי2012ס 

ג נתונים בגין
שנקבעה בחו
קופה שראשי

012במרס  31

מכתב פקח 
ואה מגובות
וטחים בפוליס
טחים אינם מ
 מימוש הזכא
וטח להמשך 

  167 - א 

מ מבטל חוזר
מודל לקביעו 

כיית חברת מ
 מחירים פרט
 להיערך לק
 במכרז. בהת
צוע לשימוש
ת פעילות ה
כון מחודש פב
קח מכרז פומ
שערי ריבית ע
 האחרון להגש

מפקפרסם ה 
מבטל חוזר ק
 תביעות בגו
רכת כללים ל

זכויות לפי ש
רלוונטידין ה
העוסקו, חוזר
לתוב אחר דע

ומסמכים ידע
בתקנון קרן הפ

של אינטרנט
ה תעם מערכ
צ וח לגבי ביט
רכב מ ביטוח
לתוקף הח סו

 מחודש עניין

פקחהמ םפרס
פול בבקשות 

סטטיס מידע
ולה זקנה צבת
הפוטנצ תים
ש הנתונים וגי

אופן, נתונים
לנס בהתאם 

 של גוף מוס
כספים ומשיכ

(בגי 2014מרס 
9ש ספטמבר 

שר איסוף והצ
 בקשות למש

יב חוזראות ה
העבה ו/או 

בחודש מרס .
מוסדי להציג
פגוע בחובה ש
 עבור התק
 יאוחר מיום 

פרסם המפ 
בטיחות תשו
 זכויות המבו
שבהם מבוט
 כדלקמן: אי
ע בזכות המב

הח . במכרז
נוסף שעניינו
ר כי לאור זכ
אגר ציטוטי
ם המוסדיים
ים שנקבעו 

אות בים הור
ר ביום תחיל
 ביטוח וחיסכ

פרסם המפק 
ניים ושים פרט

בע"מ. המועד 

2011 סמר ש
, המורהציב ת

ויישוב בירור
י לקבוע מער

מימושל סדימו
הד אותהור פי

הח של רטות
ומיד הודעות

מ לשמירת ם
ים שתיכלל ב

ה באתר, יתר
ע רבקש להה

למעט , 2011
בלפקודת  אם
נכנ, אשר ה")

ע באותו קודם

פ 2011 סמר ש
ות ואופן טיפ

מ לאסוף יים
קצ לקבלת ,ם
העמית את שו
סו את קובע ר
ה ושמירת ף

,האינטרנט 
 האינטרנט 
ת להעברת כ

במ 31- י בוסד
ו עניין מחודש
ולית שתאפש
ות ולתהליכי 

הורא ישוםשי
שות למשיכה

אמורה טיסטי
מחייבות גוף 
ן בכך, כדי לפ
עות למפקח,

, לא 2011בר 

2011ש יוני 
ות ביטוח מ
ר המפקח כי 
ה, במקרים ש
ם הוני, יהיו 
צמו, לא יפגע

הזוכה
חוזר 
רהובה
של מ
הגופים
בתנאי
לפרסם
החוזר
ההון, 
2012 
מחירי
הוגן ב

בחודש .5
יותבפנ

אופן ב
מוסדי
מגוף מ

פל וא
המפור
ה מתן

כללים
הכללי
הי בין

וההנה
ביוני 
בהתא
"חובה
קחוזר 

בחודש .6
תביעו
מוסדי
כספים
ישמש
החוזר
איסוף
באתר
באתר
בקשות
גוף מו
באותו
ותפעו
תביעו
יתכן ש
ובבקש
הסטט
אינן מ
אך אי
התביע
בדצמב

בחודש .7
פוליס
מבהיר
תקופה
תשלו
כשלע

 



טח שאינו 
 להמשך 
ם תקופת 
מה יהיה 
בפוליסה, 

העמיתים 
שות מגוף 
של הגוף 
ת עבודה 
ם אודות 
ית מודל 
 מפורטת 
ת כשלים 
חזקות כך 
ך תקופת 
אצל הגוף 
ה, הקמת 
הנושאים 
קשר עם 
דיים, בין 
ר המידע 
ט הטיוב 
 יצויין כי 
וניהוליים 

 גופיםת 
 רמת את 

 הגוף לת
 וכן שירות

 נותן של 
 גוף; ירות

 ל"למנכ ח
 למתן סדי

 המדיניות
 1 מיום ף

 מצב יפוי
 הפערים 

 מוסדיים 
ת לגופים 
 במדינות 

 באיםם ה
קנות מס 

 וחהפיק ת
ח וניהול 

 ההון שוק
, 2012אר 
 נעשתה ם

 לפיה לן
 ,OECD

 הגשת ר
 השקעה 
 הכספים 

 אולם, מבוט
, איננו זכאי
נה לאחר תום
דונות, תשלומ
רה הנקובים ב

   .בפועל

תוני זכויות ה
עולות הנדרש
כות המידע ש
רת קובע מסג

ת סקר פערים
 איכותו, בני
כנית עבודה 

קבוצת של או
 ממשק האח
ציפים, לאורך
קט הטיוב א

הנהלהריון וה
תיעוד של ה
וף המוסדי ב
הגופים המוסד

ידור, לס2012
ם את פרויקט
ראות החוזר. 

כספיים ו ים

ללקוחו ירות
 שיבטיחו ים
הנהל על, ת

לש ומצוינות
 סוג כל בור
השי מתן צורך
ידווח אשר ת
המוס הגוף ת

ה לבין הקיים
לתוקף ייכנס

מי, לקוחות ת
צוםלצמ יות

גופים  קעות
קעה אפשרות

או  עלהומ 
שת החודשים

לתק דת בניגו
תקנותול 196

נות של מבט
ש גףא פרסם
בפברוא 14 ום

בהם השקעה
לה מפורטת

 - Dה בארגון ת
לאו ,היתר ן
כללי) (גמל 

ועדת אישור

 המצטברת. 
וליסה,אי הפ

ות שתתבצענ
וליסות הניד
מקדמי ההמר
בלום הקצבה 

טיוב נת ועניינ
דיר את הפע
יתים במערכ
חזור. החוזר 
מוסדי לעריכת
יים ובחינת
רים והכנת ת
לטיפול בכל כ
ב את נתוני
ו מלאים ורצ
 ניהול פרויק
ל הדירקטור
ה, חובת הת
ה על ידי הגו
זר, נדרשים ה

2 בדצמבר 31
, ולסיים2014

מדת את הור
משאבהנראה 

 

שי ינושעני 
כללי לקבוע ם
זא במסגרת 

ו איכות מדדי
עב יקבע סדי
לצ ממנו רשת
לקוחות שירות

מדיניות את 
ה המצב בין
י החוזר. עוד

שירות ממונה
מדיני וקביעת

 

השקדבר ב ה
ההשק תקנות
- BBB גדירו

כי במהלך שש
העומדות קות

64-"דהתשכ), 
ההון והקרנ ת

פ ,2012 רואר
מיו החלם), י

שהה לישראל
המ ההשקעה 

 BBBהנכללת
בין ,זאת עה.
קופות( סיים
לא 2012-ב"שע

 

תרת החיסכון
בהתאם לתנא
הפקדות נוספ
ת לקצבה בפ
ריים, לרבות מ
 התחלת תשל

פקח חוזר שע
זר הינה להג
 זכויות העמי
ין וניתן לאח
ה חובת גוף מ
ם במידע הק
 בסקר הפער

חוזר) לבלים 
ף מוסדי יטיי
האחזקות יהי
וראות בדבר
 והבקרה ש
כנית העבודה
ווחים לממונה

חוזלבהתאם 
1ם עד ליום 

4בספטמבר  
לו החברה. 2

רושנה ככל ה
.מרכזית גמל 

חוזרהמפקח 
מוסדיים פים

. ללקוחותיו 
מ תכלול אשר
מוס גוף; רות

הנדר קצועיות
ש ממונה רים

יקבע מוסדי 
ב פערים סקר
וע הפערים ם

מ מינוי עניין
ו פערים סקר

  .2012 ביוני 

הנחיההמפקח 
בתונה לעגן 

רות בעלות ד
 המפקח אשר

חזאירלנד כה
)מלג תל קופו
שקעת(דרכי ה

פבר בחודש 
הבאי חודשים
מחוץ כסים

במגבלת ם
 -B,דירוג עלת
ההשקע קנות

פיננס ירותים
התש, )בטחים
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ליסה בגין ית
ום תקופה ב
כאמור בגין ה
מוש הזכאות
וליסה המקור
בוטח במועד 

פרסם המפ 20
. מטרת החוז
יח שרישום 
מן, שלם זמ
טיוב ובכללה
תור הכשלים
רים שנמצאו
ושאים הכלול
 נקבע כי גוף
ם בממשק ה

חוזר, הובבע 
אופן הפיקוח
ך גיבוש תכ
ת החוזר ודיו
תים כאמור. ב
סקר הפערים

30עד ליום 
2016ביוני  30

ת החוזר תדר
 קופת על חל

ה פרסם 201
גופ חוייבו תו

 מוסדי גוף 
א שירות מנת
שיר בקבלת ח
המק לרמת ס

הבכיר עובדיו
 גוף קטוריון

ס יבצע סדי
לצמצום כנית
לע הוראות ט

ס ביצוע, ניות
 30 ליום עד ע

ה פרסם 201
רקע הכוו על
במדינות זר 
מא OECD-ה

בא בהשקעות
ישור ולניהול
סים (ביטוח) (

.2001-אתשס"
הח שלושת לך

בנכ בהשקעות
והעומדים תם

בע זרה מדינה
לתק בניגוד
שי על יקוח

ומב מנהלות

הנקובה בפול
ש זכאות בת
חת התשואה כ
סה. עם מימ
אם לתנאי הפו
חשב בגיל המב

011 דצמברש 
.ם המוסדיים
י כדי להבטי
די יהיה מהי
ת לפרויקט הט
ע הקיים, אי
 ודירוג הפער
התייחסות לנ
או. כמו כן, 
ונים הנכללים
כון. עוד נקב
די, לרבות א
 היגוי לצור
רטים בטיוטת
זכויות העמית
 לבצע את ס
ם ושמירתו ע
0ותו עד ליום 

של הוראות ן
ח אינו החוזר 

1אוגוסט  ש
שבמסגר, יםי

 שמספק ות
אמ לקבוע די

הלקוח כויות
ביחס כללים ת
ע מבין ימנה י

דירק; קטוריון
המו הגוף; ת

ת ויקבע עה
למע, 2013 ר
מדינ קביעת 

להתבצע רות

11אוגוסט  ש
ע, לפיה, לנד

קיעיים להש
בארגון ה לות

באו בהחזקה 
(כללים לא ה

ירותים פיננס
יבויותיו), הת

במהל לפיה ה
ב החזקה ראו

רכישת בעת 
במ בוצעה קעה
העומדת קה
הפ תקנות ת
חברות על ם

ח"ץ) 
משממ

הבטח
הפולי
בהתא
בהתח

בחודש .8
בגופים
מוסדי
המוסד
כללית
המידע
מיפוי
(תוך ה
שנמצ
שהנת
החיסכ
המוסד
ועדת
המפור
טיוב ז
היתר,
הקיים
בכללו
יישומ
רבים.

בחודש .9
מוסדי
השירו
המוסד

זכ את
שירות
מוסדי
ולדירק
שירות
שנקבע
בינואר
,קיים
שאמו

בחודש .10
ירלבא

מוסדי
הנכלל
לא יר
הכנסה
על שי
התחיי
הודעה

יר לא
 כדין

ההשק
כהחזק
טיוטת
החלים

 



 -BBB ג

,  רגולציה
ת וחוזרי 

ווה קס יה
 ויקל על 
ור גופים 
תאם לכך 

רכת  במע
הרגולציה 

Sol תוך ,
 במסגרת 

וקף ת מת
ם קיימים 
המוסדיים 

 שעניינו ח
 פיננסיים

 הביטוח 
 בגין ודש

וני חודש 
 שהדיווח 
יים ובכל 

 הביטוח 
ה, לאור 
הגבלה על 
בהתקיים 
הון עצמי 
ל חלוקת 
וכר להון 

  ח.

של  סטרו
וח, אחת 
המפורטת 

 מהמועד 
 ביחס וזר

 הקבוצה, 
תחייב על 

סוק בענף 
; מחלות 
ג'); מקיף 
 אחריות 
 חקלאי; 
של רוכשי 

גמל פות 
 לפי חוק 
ול קרנות 

דירוג בעלות 

קודקס יצור 
חוקים, תקנות
מונה. הקודק
ות השונות 

אחד עב -ם 
סיונים. בהת
ים הקיימת, 
התאים את ה

lvency IIה 
כצעד ראשון 
וראות החלות
תוקף חוזרים
חיד לגופים ה

הביטוח ברות
ה בשווקים ת

חברות, עצמי
חו לכל 17 ך

, בגין נתו201
יע המפקח 
דוחות הכספ

חברות מנהלי
הטיוטהל פי 

כת תוקף הה
בידנד אלא ב
צמי מוכר לה

על הודעה .ת
 הון עצמי מו
אישור המפקח

הנוסמת נכסי 
מוסדיים לדו
 במתכונת ה

עסקים ימי 7
החו של חילה

. 

כשו על ידי 
י העניין, כמת

ישראלי, לעס
נות אישיות;
 (עצמי וצד ג
י שיט לרבות
 אבדן רכוש;
; והשקעות ש

 ואישורי קופ
י השקעות, 
 קרנות לניהו

זרות מדינות

ה על כוונה ל
ה (הכוללת ח
קוחו של המ
צאות בהנחי
ב משני חלקי
 ויועצים פנס
ערכת החוזר
ו כן מוצע לה
ת הדירקטיבה
בכלל זאת וכ
יינים של ההו
מוסדיים ומת
ך החוזר האח

חב למנהלי ב
התנודתיות ר

הע ההון הול
לתאריך עד 
1בנובמבר  1

הביטוח הודי
ועד אישור ה

למ מכתב טת
. על ביטוח

ודיע על האר
ר חלוקת דיב
ה יחס הון ע

לפחות 105% 
לחברה יחס 
אחייב קבלת 

רשימשעניינו 
גופים  מחייב

הנכס הבודד,
7 עד הדיווח 
התח מועד. ים
.ואילך 2012 ת

לה, אשר נרכ
יה מנהלת, לפ

ונות מבטח י
 מקיף; תאונ

רכוש - נועי 
ד שלישי; כלי
 צד שלישי; 
כונים אחרים;

 קופות גמל
 לניהול תיקי
רה מבטחים 

 

ב להשקיע כל
OE. 

מפקח הודעה
דכנית ומקיפה
ם שתחת פיק
יסייע בהתמצ
קודקס יורכב
ח, משווקים
חליפו את מ
הקודקס. כמ
שית, לעקרונות
דין המקומי. ב
ות תוכן העני
עות בגופים מ
 להתמזג לתוך

 2013 . 

מכתב המפקח
לאו, המכתב 

ניה אופן על 
ההון אומדן 

17שלח ביום 
ית חברות ה
י עסקים ממ

  .2011מבר 

טיוט המפקח 
י חברת יד

ם, המפקח הו
פקח לא יאש

לחברהפרט ש
בשיעור של 
וע החלוקה ל

לא ת ,לפחות

מפקח חוזר ש
מהחוזר  בודד.

להם ברמת ה
 את להגיש י

הרבעוניי יים
תלשנ השנתי 

ת הבנות של
חברה סוכן או

הקבוצה רישי
 להלן: חיים
חובה; רכב מ

כלפי צדריות 
חריות כלפי 
ערבויות; סיכ

 מנהלות של
הולה, רישיון
תר עבור מנו
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יוכ מוסדי גוף
-ECDה ארגון

פרסם המ 201
ית עדורגולט

 לכל הגורמים
ור ומקיף שי
מפוקחים. הק
סוכני ביטוח
 על", אשר יח
המתוכנן של ה
 חקיקה ראש
הנדרשות לד
פורסמו טיוטו
תחום השקע
לי, העתידות 
לתוקף בשנת

ה פרסם 2011
 פי על .עצמי
שוטפים עקב
מצב על שי

ווח ראשון יש
נה לפנייבמע

שיוגש שני ימ
בנובמ 30יום 

 פרסם ,2011
לדיבידנד ע 

ים הפיננסיים
על פיה, המפ

ובפ ם במכתב
ב ,ע החלוקה

לאחר ביצוו 
ל 115%ר של 

פרסם המ 20
מת הנכס הב
 הנוסטרו של

המוסדי הגוף 
הכספ דוחות
 מהדיווח הינו

ברותומרה וח
ול כמבטח, ס

פיקוח בידי ה
 המפורטים 
ם; כלי רכב ח
ס לרבות אחר
 בהובלה; אח
גומים; מתן ע

שיון לחברות 
פנסיה שבניה
קעות וכן הית

ג לפיה, כנסת
בא הנכללות ה

1ש ספטמבר 
ה מסגרת רג
נה), הנוגעת 
רגולציה סדו
ת הגורמים ה
יים ואחד לס
ו שני "חוזרי
מת למבנה ה
מית, לרבות 
 ההתאמות ה
ט הקודקס, פ
ם קיימים בת
ם ביטוח כלל
ויות להיכנס ל

1 אוקטובר ש
ע הון וניהול 
ומע בחינה ך
חודש דיווח ו

קודם. דיהש 
. ב2011ובר 

שון ידחה כך ש
 לא יאוחר מ

1 אוקטובר ש
 חלוקת נה

דתיות בשווקי
ת דיבידנד, ע
ים המפורטים

לאחר ביצוע 
במקרה בנד 

 נדרש בשיעור

11נובמבר  ש
 מוסדיים ברמ
ון, על נכסי 
ח לחוזר. על 

ה לפרסום רון
ה מנהלות ות

 ובכלל זה ש
 היתרים לפעו

לחוק הפ 15ף 
נפי הביטוח
ות המעבידים
עסק; כלי טיס
שי; מטענים 
ת למוצרים פג

הקבוצה ריש
 ולקרנות הפ
ק בייעוץ השק

הכ של
ומעלה

בחודש .11
שיהוו
הממונ
ספר 
עבודת
מוסדי
יאוגדו
מותא
המקומ
ביצוע
פרויק
חוזרים
בתחום
והצפו

בחודש .12
מעקב
ולצורך
ישלחו

חודשה
אוקטו
הראש
מקרה

בחודש .13
שעניי
התנוד
חלוקת
התנא
,נדרש
דיבידנ
עצמי 

בחודש .14
גופים
לרבעו
בנספח
האחר
לחברו

  שיונות

די הקבוצה 
שיונות ו/או 

   כל דין.

התאם לסעיף
נסיה וכן בע
אשפוז; אחריו
דירות ובתי ע
לפי צד שליש
נדסי; אחריות

  רות.

מו כן, בידי ה
קופות הגמל
סדרת העיסוק

ריש 9.2.4

בי
ריש
פי

בה
פנ
וא
לד
כל
הנ
דיר

כמ
לק
הס

 



להוראות 

ה מנהלת 
תר מאת 
ם גורביץ, 
 החברה, 
המנהלת: 
ארנון את 

ור גרעין 
גבלות על 
ל הנפקה; 
דות מניה 
 ם פנסיה
 למכירת 
מפורטים 

ם בחברה 
ש דצמבר 

טוח כללי 
 הנוסטרו 
 ומדיניות 
מבטיחות 
 בהתאם 
 הנובעים 

 סחירות 
ההשקעה 
בת בעלי 
מבטיחות 
התשואה 

 כי תוסדר 
ידי החברה 
בוטלו אלא 
ע"מ הורחב 

ברה (לעיל 

   החדש.

לל אמצעי 

ם, בהתאם ל

לרבות בחברה
ם לקבלת הית

למר מנחם 11ח
, באמצעות1

ה הרה; בחבר
סוכנות א"מ, 

ת בדבר שימ
 בדרך של הג
בות בדרך של
ות, של תעוד
נורה מבטחי
ימנה המפקח
ים תנאים המ

שיעור מסוים
ת ערך. בחודש

 עתודות ביט
נכסי  -  ה)

 ההשקעה 
ל פוליסות מ
ועדות (ח"ץ)

הסיכונים  ר.

ות חופשיות,
תקנות דרכי ה
 נזקפת לטוב
פות הגמל מ
ופה גם אם ה

 זו דרש המפקח
ו בעקיפין, על י

יבא ישונו ולא 
 המהנדסים בע

שליטה של החב
  ובלעדי.

מבנה ההחזקות 

לול מלא של כ

רשם החתמי

טה במבטח (ל
 גמל, כפופים

פקחנתן המ ,
12או בעקיפין

שומו 13נסיה
 לביטוח בע"

  ").יתר

קמן: הוראות
ההיתר, וזאת
ים הנ"ל, לרב
פי כתב נאמנ
ים ביטוח, מ
 השליטה שי
מרה, בהתקיי

  ההיתר.

טה מעל לש
מרשות ניירות

  רש.

ה (הון עצמי,
יחות תשואה
תקנות דרכי

החיים של ח
קות אג"ח מי
משרד האוצר

 .ים
עים בהשקעו
לעניין זה בת
ה המושגת 
יין כי בקופ
להבטחת הקו

לדוח). במסגרת 
קים, במישרין א

פויי הכוח לאי. י
חים הסתדרות

יקים במניות הש
 הוא נהנה יחיד 

שליטה יותאם למ

ו בעקיפין, בדיל

 

ם רשומה במ
  .2007-ס"ז

שליטה ושליט
ת של קופת 

2007ר ב דצמ
ה, במישרין 

מבטחים פ ה
 סיני סוכנות
דים נשוא ההי

עיקריים כדלק
אגידים נשוא ה
יטה בתאגידי

) על פישראלי
מנורה מבטח
מן על אמצעי
 פנסיה ובשומ
ת בכל תנאי ה

 אמצעי שליט
יתר שליטה מ
י שליטה כנדר

יטוח ושומרה
ליסות מבטי
הקבועות בת
תודות ביטוח

מונפק 1990 
במשק עם מ
ם על המבטחי

ם אלו מושקע
ת הקבועות 
ניין. התשוא
 ניהול. יצו
ית בהתאם ל

ל 1.2.6אה סעיף 
וסדיים המוחזק
ות של החברה.
ה במנורה מבט

טנשטיין המחזי
 בה מר גורביץ 

פוי כי היתר הש

טה, במישרין או
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טחים חיתום
תיקון), התשס

   ה

זקת אמצעי ש
חברה מנהלת

בחודש מונה. 
יטה ולשליטה
 ביטוח, מנורה
כני התאגיד: 

התאגידהלן: "

 התנאים הע
השליטה בתא
ל גרעין השלי
 נאמן (עו"ד י
ן השליטה במ
ויי כוח לנאמ
רה מבטחים 
חברה עומדת

דין, החזקת 
עונה קבלת הי
בחברה היתרי

  הקבוצה:

 מבטחים בי
יים של פול
 למגבלות ה
רת. כנגד עת
ד לסוף שנת
 המבטחים ב
 נוסטרו חלים

נכסים - תים
תאם למגבלות
סה, לפי הענ
 בניכוי דמי

ינימלישואה מ

ה (לפרטים ראר
שאר הגופים המו
באסיפות הכללי
רכישת השליטה

ליכט - ם בואדוז 
חזקים בנאמנות

בעין לחברה, צפ

מאמצעי השליט

ף, מנורה מבט
ערך (חיתום)(

אמצעי שליטה

אות הדין, החז
בסוכן ובח ,ה)

יטוח או הממ
אמצעי שלי 

רה מבטחים 
ם גמל; ובסוכ

(לה ות אורות

 בין היתר, 
וא שרשרת ה
ה, העברה של
הפקדה, בידי
ות את גרעין

יפויתימה על 
שליטה במנור
מועד הדוח, ה

 הוראות הד
ת נאמנות, טע

השליטה בלי 

  סדיים מו

לים על ידי ה

סטרו מנורה
ת ביטוח ח
ים בהתאם
עות המאושר
 ששווקו עד
ים של כלל

עות של נכסי 

בוטחים/עמית
 סחירות בהת
ת מס הכנס
ות/עמיתים,
ה נזקפת תש

נמוכה יותר.

    
רכישה של שומר
ה והשליטה בש
רביץ להצביע ב
מונה. בעקבות ר

 זרים הרשומים
ים הזרים מוחיד

נסיה, כדיבידנד 

בכל אחד מ .50

אמנות. בנוסף
קנות ניירות ע

תר להחזקת א

התאם להורא
ל קרן פנסיה

פקח על הבימ
יתר להחזקת
מבטחים: מנו
נורה מבטחים

וסוכנו נשטוק

היתר נקבעו,
במל 14שליטה

יעבוד, מכירה
וראות בדבר ה
מייצגות לפח
שומרה וכן חת
ניות גרעין הש

נכון למהיתר. 

נוסף, על פי
מנהלת קרנות

קיבלו בע 200

  

טחים וגופים

נכסים המנוה

 נכסי נו
ועתודות
מושקעי
ההשקע
תשואה
להסכמי
מהשקע

 נכסי מ
ושאינן 
ובתקנות
הפוליס
התשוא
בפועל נ

                  
אישור עסקת הר
 אמצעי השליטה
ויי כוח למר גור
כתב מאת הממ

 מור.

פלמס, תאגידים
"). התאג הזרים

ורה מבטחים פנ

01% -שליטה" 
 הרלבנטי.

נא
תק

הית 9.2.5

בה
של
המ
הי
במ
מנ
וינ

בה
הש
שי
הו
המ
וש
מנ
בה

בנ
המ
05

 השקעות 9

מבט 9.3.1

הנ

                  
יתר ניתן אגב א
תר גם החזקת 

יפוילל זה מתן 
שור מראש ובכ
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מונפקות 

 -השנים מ
ת, בניכוי 

נורה מבטחי
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ח מיוחדות ה

ך ופחת עם ה
חוב המיועדות
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לצורך רכישת

הלוואות בעל
עומדות על ס
 אישר מסגרת
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מור כנגד הע
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  -  
  -   ם
 0.99% 

-ודשי נמוך מ
יהול בשיעור
משתלמת כאמ

ד בגביית ת
המ, מסוימים

 בעיקר זאת
קים, ואשר ב
דש עבודה ד

העו השנה ל
יות תשמעותי

 העונתיות ה
העוב מספרל 
הגמולים דמי ת

  

 

תקנות מס ה
  שלהלן:

מדמי הגמולים
 מנכסי הקרן

מדמי הגמולים
 מנכסי הקרן

מדמי הגמולים

 מנכסי הקרן

מדמי הגמולים

 מנכסי הקרן

מדמי הגמולים
מנכסי הקרן 

הנובעים 
מהפקדות עד 

31.12.05  
מנכסי הקרן 

מהפקדות החל
1.01.06  

מדמי הגמולים
מנכסי הקרן 

הנובעים 
מהפקדות עד 

31.12.05  
מנכסי הקרן 

מהפקדות החל
1.01.06  

מדמי הגמולים

 מנכסי הקרן
מדמי הגמולים
 מנכסי הקרן

 שסכומה הח
הפנסיה דמי ני
ין הפנסיה המ

משמעותית 
מ חודשים ם

וז, יותר בוה
 ידי המעסיק
לום עבור חו

של ינואר דש
ם כאמור מש

. יצוין כישה
ר משפיעה ע

התפלגות על 
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ת שנקבעו בת
ל בשיעורים ש

  דמי ניהול 
  ריים 

  דמי הניהול 
  פועל

ההטבות 
  למבוטחים

מלות 
  ם)

  דמי ניהול, 
ל הטבות 

  
  דמי ניהול 

  ריים

דמי הניהול 
  פועל

ההטבות 
למבוטחים 

 
  לסוכנים)

 דמי ניהול, נטו 
  טבות ועמלות

ה של פנסיה 
בה מסכום ה
 האמורה לבי

יימת עונתיות
קיימים, זאת 
גב הגמולים י

שולמים עד
התשל קדמת
בחוד שלומו

מיים לעובדים
החדש בטחים

מסוימים, אשר
 מהותית ורה

אם להוראות
דמי ניהול 201

שיעור ד טחים 
סטטוטו  דשה

שיעור ד
שנגבו ב
שיעור ה
שניתנו ל
(כולל עמ
לסוכנים

שיעור ד
נטו כולל
ועמלות

שיעור ד טחים 

דשה 
  ס

סטטוטו

שיעור ד
שנגבו ב

  

  

  

שיעור ה
שניתנו ל

 (כולל 
עמלות ל

שיעור ד
כולל הט

נוסף, במקרה
ק, החברה גוב
ית המינימום

, לא קיככלל
עם יחד. סיה
דמי היקף ם

יים, אשר מש
ה לנוכחים ו
ת במקוםו (

ומים חד פעמ
למב ביחס, ס

רה בענפים מ
בצ משפיעה 

בהתא
1עד 

מבט
החד

  

  
  

  

  

  

מבט

החד
פלוס

  

  

  

  

  

  
  
  

ב )1(
במש
פנסיי

כ )2(
הפנס
שבהם
פעמי
גמולי
עצמו
תשל
פלוס
החבר
אינה

 

  



לעמיתים. 

ול שנגבו 
ת וח לשנ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

תים, נזקפת ל

עור דמי הניהו
מתוארות בדו

 2009  

2.00%  

1.21%  

2.00%  

1.47%  

2.00%  

1.71%  

2.00%  

1.38%  

2.00%  

1.27%  

2.00%  

1.23%  

2.00%  

1.05%  

2.00%  

1.03%  

2.00%  

0.44%  

 כספי העמית
   בלבד.

וטוריים ושיע
 בתקופות המ

2010  

2.00%  

1.14%  

2.00%  

1.53%  

2.00%  

1.69%  

2.00%  

1.69%  

2.00%  

1.14%  

2.00%  

1.22%  

2.00%  

1.04%  

2.00%  

1.26%  

2.00%  

0.21%  

 

ת מהשקעות 
סים הצבורים

ניהול הסטטו
חום הפעילות

 0

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

   תקציבית

%

%
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קעות הנובעת
 ניהול מהנכס

שיעור דמי הנ
מוצרים בתח

 2011  
  ל

2.00%  

1.01%  
  ופיצויים

2.00%  

1.55%  

2.00%  

1.52%  

2.00%  

1.28%  
 

2.00%  

1.11%  
  שתלמות

2.00%  

1.16%  
  לפיצויים

2.00%  

0.94%  
  צויים

2.00%  

0.87%  
שתתפת בפנסיה 

2.00%  

0.21%  

  

תשואת ההשק
דמי רה גובה 

 פרטים על ש
ל עבור כל ה

:  

רה מבטחים גמל
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

טחים תגמולים ו
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

  רה גמל מיתר
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

  רה גמל אמיר
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

  רה השתלמות
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

רה מבטחים הש
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

מרכזית ל -טחים 
ור דמי ניהול 

  טוטורי

דמי ניהול ור 
  בו בפועל

רה מרכזית לפיצ
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

רה מבטחים מש
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בפועל בו

גמל  9.3.7

כל ת
החבר

להלן
בפוע
2011

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מבט
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מבט
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

7.3

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 תשואה, 
(לפי שנה 

דון בחשב 
, 5.95%ו 

ת ועדת 

 לא יותר 
התשואה 
ם  להשלי

ם ביטוח 
התשואה 

רכים על 
הסיכונים 

 2009  

2.00%  

2.00%  

0.29%  

0.28%  

2.00%  

0.27%  

2.00%  

0.28%  

2.00%  

0.28%  

2.00%  

1.29%  

(  

מל מבטיחות
של 5.5%או  4

שקעים בפיקד
או 4.95%ל 

 פי החלטות

מובטחת, אך 
ת. במידה וה
רה המנהלת 
נורה מבטחים
תים להשגת ה

הבריאות נער
לשם גידור ה

2010  
  ה

2.00%  

2.00%  

0.29%  

0.29%  

2.00%  

0.35%  

2.00%  

0.31%  

2.00%  

0.29%  

2.00%  

0.75%  

פעילות הגמל)

ינן קופות גמ
4.5%לית של 

השקעות מוש
 בשיעור של

ופשיות על

 התשואה המ
בעו בתקנות
חת על החבר

יצוין, כי מנ 
 כלפי העמית

לי, החיים וה
שנה נועדו ל

 

 0

ה, חגים והבראה

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

(הינן חלק מפ

ת בקבוצה הי
תשואה ריאל

מכספי הה 89
מודה למדד

בהשקעות ח
   גמל.

וח העולה על
ם כפי שנקב
שואה המובטח
ת העמיתים. 
בטחים גמל 

הביטוח הכל
המש ביטוחי 
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 2011  
חופשה – אחרת 

2.00%  

2.00%  
  ם

0.39%  

0.39%  
  ו"ש

2.00%  

0.53%  
  מות

2.00%  

0.31%  
  ר

2.00%  

0.42%  

2.00%  

0.91%  

חות תשואה (

מל המנוהלות
ת תהן מובטח

9%או  75%ל 
 תשואה צמ

מושקעים ב
ורה מבטחים

 ניהול מהרוו
מקסימאליים
נמוכה מהתש
ה לחשבונות
ות מנורה מב

צה בתחומי ה
שנה שונים.

ות גמל למטרה 
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

 מנורה מבטחים
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

רה מבטחים תע
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

מגה קרן השתל
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

רה מבטחים יתר
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

  ה
ור דמי ניהול 

  טוטורי

ור דמי ניהול 
  בו בפועל

ת גמל מבטיח

 מקופות הגמ
עמיתים בהל 

רה). שעור ש
לי, הנושאות

  אמה.

הכספים  ת
קעות של מנו

רה גובה דמי 
י הניהול ה
שגה בפועל נ
פער התשואה
ה להתחייבויו

  בטחת.

ה של הקבוצ
ם מבטחי מ

קופו
שיע
סטט

שיע
שנגב

מור
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

האו
שיע
סטט

שיע
שנגב

מנור
שיע
סטט

שיע
שנגב

להב
שיע
סטט

שיע
שנגב

קופות

חלק
אשר
המקר
הכלל
בהתא

יתרת
ההש

החבר
מדמי
שהוש
את פ
ערבה
המוב

   שנה

  לי

טוחי המשנה
סיס שנתי ע

ביטוח מש 9

כלל 9.4.1

בי
בס

 

  

9.4



ת חשיפת 
 הקבוצה 

  כלשהו.

שתתפים 
   העניין.

)Excess 

משולמות 

כל מוצר 

סקית של 

לא יחסי), 
)Treaty (

פי/ים או 
 הביטוח 

רות את ב

בכל שנה 
.(  

חי מותר 
ר מסוים 
ח המשנה 
שיעור זה 
על בסיס 

E(.  ביטוח
 המוגדר 

ונים  סיכ
בה סכום 
ם על ידי 

 סיכונים 
 מסוג זה 
טיים של 

 2009שנת 
כללי עם 

זמנית. -בו
לשנתיים 

עם  2010
דש לשנת 

ה, תוך הקטנת
 לשחרר את
שנה מסוים כ

חי המשנה מש
פי מסוימים, ל

 קטסטרופה (

 התביעות המ
   אחרות.

הכיסוי בגין 

מדיניות העס

זי (יחסי או ל
תנאי החוזה (
עסק/ים ספציפ
י בין חברת
תביעות העוב

ה מועברים ב
להלן) 9.4.3ף 

  רט הינם:

Quoוביטוח (
המשנה שיעור
מורה ממבטח
טוחי מכסה ש
 זה משתנה ע

Excess of l
סכום מסוים
בים מספר

שנה עד לגוב
מראש תשולם

כים לכיסוי
קים בביטוח 
שנה האוטומט

רה לקראת ש
פי הביטוח ה
ספר ענפים ב
רונה חודש ל
0חתם בשנת 

לא חודון זה 

   משנה

בטחי המשנה
 כאמור כדי 
ות במבטח מש

תמורה מבטח
טח, בחוזים מ

הפסדים כנגד 

ה, פי הפרמי
והתחייבויות 

תמציתי של ה

ה הנרכש למ

וח משנה חוז
ח בהתאם לת
נערך עבור ע
 באופן יחסי
החברה מפני ת

מבטחי המשנה
שנה ראה סעיף

 ובקבוצה בפ

) ota Share
צה למבטח ה
 ומקבלת בתמ
ן עמלה. בביט

שיעורמותר 

lossהפסדים (
ועים מעל לס
ע בו מעורב
די מבטח המש
ם שהוגדר מ

טטיביים נער
מבוטחים עסק
 ביטוחי המש

   המשנה.

בוצה התקשר
 במרבית ענפ
תחולתו על מס

ולאח וספות
סכם דומה נח

אחרוהסכם  

לות ממבטחי 

 

רת חלקם למב
ברת הסיכון 

ין תלובוצה א

י המשנה ובת
 עמלות למבט

ביטוח עודף ה

כספיים בסעי
כומים לקבל 

ים ותיאור ת

טוח המשנה

 היא בין ביט
או סוג ביטוח
טוח משנה ה
 את הסיכון
סי, מגן על ה

ה חוזי עם מ
ת בביטוח מש

הביטוח בכלל

טוחי מכסה
עבירה הקבוצ
תחת החוזה, 
יסה הנ"ל, וכ
ח, ובביטוחי 

מסוג עודף ה
עות או אירו
ה או אירוע
שולמת על יד
מוכה מהסכום

משנה פקולט
 בדרך כלל מ
 קיבולת חוזי
ה עם מבטח 

Mul ("- הקב
שייר החברה 
סכם הוא בת
שך שנתיים נ
יצויין, כי הס
שייר החברה.

לות המתקבל
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מצעות העבר
ת, אין בהעב
מבוטחיה. לקב

רמיה למבטחי
וכן משלמים 

צה מכוסה בב

ג בדוחות הכ
וסכת הביטוח 

שנה העיקריי
  ונים:

אם כיסוי בי
  תו.

יטוח המשנה 
 עבור ענף א
בי, שהינו ביט
היחסי מחלק

טוח הלא יחס
  מה.

בביטוח משנה
שרותי ההתק

בלים בענף ה

הכוללים ביט
 יחסיים, מע
ה שמכוסה ת
עה בגין הפולי
בענף המבוטח

  פוליסה.

כולל ביטוח מ
 המכסה תבי
בודדת גבוהה
 המוסכם מש
 תביעה הנמ

.  

ביטוחי מ - 
ספציפיות. ת

 בהיקפו על 
מוחרג מהחוז

Line"-ltiי (
) על ש25% (

ייחודיות ההס
למש 2010ת 

. עוד י2013 
על ש 5%של 

לתשלומי עמל

 הקבוצה באמ
אמה. עם זאת
יותיה כלפי מ

ת פר משולמ
מי תביעות, ו

ם שייר הקבוצ

 לסוגיו מוצג
מלות, עתודות

י ביטוח המש
הפעילות השו

ענפים מותא
י הסיכון ורמ

סית בסוגי בי
משנה הנערך
שנה פקולטטיב
ת. הביטוח ה
ה, ואילו הבי
שקבעה לעצמ

ההתקשרות ב
ם אודות סוג

השונים המקו

  חוזי

 -  יחסיים
יטוחי משנה
ה מכל פוליס
כום כל תביע
 הפוליסות ב
בהתאם לכל 

 לא יחסיים כ
 הוא ביטוח 
ו, תביעה ב
מעל הסכום 
כמת. מאידך,
 באופן בלעדי

 פקולטטיבי
מים בפוליסות

עולה ביטוח
אשר הסיכון מ

חסי רב ענפי
ה יחסי משנ

Swiss-Reי .(
בשנת ר חודש

עד סוף שנת
וסף בהיקף ש

ם העיקריים ל

ביטוחיים של
קבוצה בהתא
מלוא מחויבוי

ביטוח משנה
חלקם בתשלו

חלק מהענפים
Of Lo.(  

טוח המשנה
התלויות, העמ

אור סוגי חוז
קרי בתחומי ה

כל אחד מהע
צה ולאופקבו

הבחנה הבסיס
הינו ביטוח מ
בין ביטוח מש

דדתליסה בו
מבטחי המשנ
שייר העצמי ש

רוט הסכמי ה
מפקח (לפרטי

גי הכיסויים ה

יטוח משנה ח

יטוחי משנה
Surpluבבי .(

סכום הפרמיה
זהה מס יעור

ינו קבוע לכל
כום הביטוח ב

יטוחי משנה 
ודף הפסדים
ראש, דהיינו
הצטברותם מ
תקרה המוסכ
ברת הביטוח 

יטוח משנה
יוחדים הגלומ

האשר סכום 
קבוצה, או כא

יטוח משנה י
הסכם ביטוח
eבטח משנה (
הסכם האמור
ספות, קרי ע
בטח משנה נ

201.  

אור ההסכמים
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ת עובדים בת
  .המפקח

 

  189 - א 
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קטוריונים של
חברה ובגופי
דת הביקורת
רמה העקרוני
ול תלוי ביצ

הכול התגמול
וגדרו על ידי
 משרה אלו ל

מבטחיםנורה 
לד ים (פרק ו'

 שונות בין מ

אי 2011שנת 
 עדכנית לנוש

שלבים, אשר 
הב תקציב"ן: 

 ונוס)

של החב מס 

ידי חישוב מ
לכל שנה יינת

מת הינו עמיד
ח לא ישולם
וף לאישור ה
וקצב לצורך 

לפני מ הרווח
מיעד הרווח,
רו מהרווח לפ
 הדירקטוריון

 ה

שאי המשרה,
דה מדויקת (
הכל כנגזרת ש

ידה דמות מ
 בהתאם למ
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  רה

בקבוצה על פ
וטו, הוצאות
ן), רכב צמוד

לאור תיקון. 
7קמה בשנת 

ו כהונה תנאי
העניי לפי, רו

 להלן. 10.2.6

  ה בקבוצה

בר מדיניות ת
, הדירק2010

שאי משרה בח
ועדוהתגמול 

ברול כוללת 
) תגמ3וים; (

ה מדיניות": 
שרה אשר ה

בין נושאי  .
במנא משרה 

 פרטים נוספי
, קיימתלהלן

תקופתיים לש
גמול כוללת 

 

כולל שני שם 
מסוימת (להלן

 משרה.

ס (תקציב הבו

 ממוצע לפני
.(  

תתבצע על י
שנים, כאשר ל

 בשנה מסוימ
מיעד הרווח 7

עניין זה בכפ
, יוממנומ 15

ד מהגופים מ
מ 100% -  מ

שנקבע כאמר
ל ו/או יו"ר

ושאי המשרה

הבונוס בין נוש
) עבור עמיד"

ס מקסימלי, ו

 ביצועים ברמ
,ערכת מנהל

 .ת מטה

הבכי ההנהלה

רה מועסקת ב
כיבי שכר ברו
 הדירקטוריו
קובל במשק.

(שהוק תגמול
לת הנוגעות ת

ויאושר ידונו
6ם ראה סעיף 

לנושאי משרה

 המפקח בדב
0דש דצמבר 
ת תגמול לנוש

עדת הות מו
תכנית התגמו
) תנאים נלוו
תגמול) (להלן
גבי נושאי מש
.דיים בקבוצה

נושאם נדל"ן ו
לדוח  8סעיף 

ול נות דלעיל
.  

 הדוחות הת
ח מדיניות תג
 מפורט להלן:

תלוי הביצועים
חולק בשנה מ
 בין נושאי המ

ת סל הבונוס

בע יעד רווח 
)"הרווח יעד"

 יעד הרווח ת
 פני שלוש ש

לוקת בונוס 
75%ר כי עד 
לע לי שנקבע
50%ווח ועד 

ל ידי כל אחד
בנוסף, החל

") בשיעור שס
המנכ"למלצת 

ת הבונוס לנו

 את תקציב ה
"מטרה בונוס

 להלן, ובונוס

ה ימדדו על 
יים על פי ה
ין מנהל יחידת

ה עובדיל מול

הנהלה הבכיר
ן היתר, מרכ
נתי (באישור
שתלמות, כמ

ועדת הטוח 
עסקאות פרט
י משרה שאי

נוספים פרטים

יניות תגמול 

המשך לחוזר
, בחוראשונה

קבוצה, תכנית
בלת המלצות

. ת")מוסמכים
)2כר בסיס; (

רוך (יחידות ת
לג 2011שנת 

גופים המוסד
נורה מבטחים

ראה ס חברה.
רוע מהעקרו
וסדי בקבוצה

קראת אישור
בטחים ביטוח

, כמ2012שנת 

תודל הבונוס 
כולל אשר יח
קציב הבונוס 

קביע - לב א'

כל שנה, ייקב
"(להלן: ריגים 

דידת השגת 
מוסדיים, על 

  רווח.

הסף לחלנאי 
פחות. מובהר
סכום מכסימל

מיעד הרו 75
קבע עלישר י

ב יעד הרווח.
הבונוס תוספת

שרה לפי המ
  מוסכמים.

חלוק -לב ב' 

ל מנת לחלק 
"נוס (להלן: 

כמפורטשרה 

שאי המשרה
יצועים אישי
נהל עסקי לבי

תגמ 9.6.8

הה
בין
שנ
הש
ביט
וב
נוש
לפ

מדי 9.6.9

בה
לר
בק
קב
המ
שכ
אר
מש
הג
מנ
בח
לג
מו

לק
מב
לש

מו
הכ
תק

של

בכ
חר

מד
המ
הר

תנ
לפ
בס
5%
אש
מי
ת"

מש
המ

של

על
בו
מש

נוש
ובי
מנ

 



יב. יצוין, 
לרכיב.  1

מקצועית) 
שרה על 

יו יחושב 
 לל.

  .נם

 מדיניות 
 לאישור 
וצג מידע 

להמליץ  
מור נושא 

 גביהםל ר
 לאישור 
 מוגבלים 

נהלה ה ה
 בתנאים 
ל תכנית 
שתהיינה 
 לניצעים 
י ניצעים 
כן ניהול, 

ע במועד 
ש ניירות 
 ממניות 

י ההפרש 
ל, כשהוא 
בסיס של 
עד אישור 
, חברה בת

ת בהסכם 
מוש (ואם 

הסכום  ).
 מכל מין 
ה חייבת 

רקטוריון 
שיעור של 
וף ארבע 
חר חלוף 
אי לממש 

 פיטורין, 
 התגמול 
 אירועים 

משקל לכל רכ
0% - נמוך מ

ה (עסקית/מ
של נושא המ

ם ציונים לפי
 הבונוס הכול

וציאליות בגינ

 והבקרה של
כאמור ויובא
נים כאמור, יו

  רה השונים.

םרשאי ויהי 
וח (כגון; שימ

אשר"), מיוחד
כפוף מיוחד 

 אינם בונוס

חבריחלק מל
ידות תגמול

קד על ניהול
כל הפעולות ש
גמול נוספות 
וראותיה לגבי
ת לניצעים, וכ

) המגיע לניצ
 כלשהי לרכוש
צמודות למי

 יחושב על פי
יחידת תגמול

). מחיר הב"ל
ום לפני מוע
מנהל אגף בח
ר ההתקשרות

המימה, ביום 
יום המימוש)
טו", וכל מס 
שהחברה תהי

עד אישור די
הראשונה בש
הנותרים בחל
ה, כאשר לאח
ה הניצע זכא

ל התפטרות,
ת של יחידות
רה וכן בשל 

לוונטיים והמ
 יינתן משקל
 רמת היחידה
וההשפעה ש

ב ייקבע סול
ים יהווה את

סוו הפרשות 

ליכי הפיקוח 
אשר אושרו כ
 הדירקטוריונ
לנושאי המשר

)העניין(לפי  
ים ארוכי טוו

מ מענקהלן "
 מענק מתן 

הב תוספתאו 

 ם)

שרה בחברה, ל
 פנסיה, יחי
ח יהיה מופ

ת, ועל ככולל
קת יחידות תג
ו בשונה מהו
רת ההענקות

כספי (ברוטו)
ת ו/או זכות 
 מהזכויות ה

דות התגמול, 
בסיס של כל י
סכום התגמול

י 90בבורסה 
ומ חברת הבת

קדמה לאישור
חברה בבורסה
שון שלאחר 
ו סכום "ברוט
גמול, ו/או ש

ע שנים ממוע
כאשר המנה ה

ה 25% -ים ו
ועד הבשלתה
 מנה, לא יהי

  הי מכוחן.

ל במקרה של
 וכן התאמות
 זכויות בחבר

 

 הרכיבים הרל
 משרה ולא 
מת החברה, 
ת החשיבות 

 דיים.

אשר לכל רכיב
אחד מהרכיבי

כר ולא יבוצעו

אמון על תהל
 לעקרונות א
בונוס על ידי 
ס וחלוקתו ל

 הדירקטוריון
ו/או משיקולי
ת שוטפת (לה

.הביצועים י
/או מיוחד ק

  .מנהל

פציות פאנטום

ו לנושאי מש
רה מבטחים
בטחים ביטו
ת התגמול הכ
ניצעים, הענק
ת התגמול או
ש לשם הסדר

  תגמול. 

וב התגמול ה
הוות אופציות
 ו/או איזה 

איזו מבין יחיד
לבין מחיר הב

ס"שות (להלן: 
נית החברה ב

מנכ"ל חחס ל
הימים שק 90

 של מנית הח
המסחר הראש
 התגמול הינו
ן יחידות התג

על פני ארבע
ות התגמול, כ
וף שלוש שני
תוך שנה ממו
ל ביחס לכל 
ו לזכות כלשה

חידות התגמו
,  נכות/מוות

ידנד והצעת 
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דידה, מות המ
כיבים לנושא
ולות בין רמ
תאם למידת
הגופים המוס

יב בנפרד, כא
שבו בגין כל א

חלק מן השכ

וסדי יהיה א
ושב בהתאם
עת אישור הב
נותקציב הבו

ה"ר יו/או ול 
חדת וחריגה ו/
שאינה פעילות

תלוי הבונוס 
מענק כי, הר

מ לכל שנקבע

 התגמול (אופ

וקצהכוללת, 
ולמנכ"ל מנור

מנורה מביון 
מסגרת תכנית
ביעת זהות הנ
תכנית יחידות
 אחר הדרוש
ת יחידות הת

ת לצורך חישו
בד, ואינן מה
רות הקבוצה

בגין מימוש א
חידת תגמול ל
מול הממומש
וצע מחיר מנ
למעט בהתייח
0צע לתקופת 
מחיר הנעילה
ר, אזי ביום ה
מוש יחידות 
התשלום בגין

 ל הניצע.

מספר מנות, ע
הענקת יחידו

בחלו 25%ם, 
תת למימוש ב
ידות התגמול
אותה מנה, או

בר מימוש יח
עביד מחמת
 חלוקת דיבי

רה ייקבעו רמ
רכ 5 -יותר מ

וקת המשקו
, ייקבעו בה
ה וכל אחד מה

 עבור כל רכי
ונוסים שיחוש

לא ייחשבו כ

של כל גוף מ
ר הבונוס יחו
קטוריונים. בע
אופן חישוב ת

"מנכ, האמור
פעילות מיוח
גין פעילות ש

 תכנית אות
מובה. סמכים

ש מכסימלי ות

יחידות  -ווח 

ת התגמול הכ
חים ביטוח ו

דירקטורילן. 
 התגמול במ
כך, לרבות קב
ם להוראות ת
 על כל עניין
 תכנית הענק

ל הינן יחידות
 התגמול, בלב
של מי מחבר

  ה. 

שולם לניצע ב
מוש של כל יח
 יחידות התגמ

מוול יהיה מ
לת התכנית (
חושב הממוצ
מימוש יהא מ
ינו יום מסחר
ניצע בגין מימ
שר יחול על ה
על ל דין, יחול

ל יבשילו במ
ם ביטוח את ה

ף שנתייםחלו
 תהא ניתנת
ן למימוש יחי
גמול מכוח א

 הוראות בדב
מ יחסי עובד

מניות הטבה,

כל נושא משר
 לא ייקבעו י
ן היתר, חל
הערכת מנהל,
עילות החברה

בונוס יחושב
בונוס. סך הב

כומי הבונוס 

דירקטוריון ש
תגמול, כאשר
מנכ"ל והדירק
פורט בנוגע ל

מה לגרוע בלי
ל מענק בגין 
שרה) ו/או בג

הורא יחולו א
המו אורגנים
משכורו מספר

גמול ארוך טו

מסגרת תוכני
מנורה מבטח
מפורטים להל
ענקת יחידות
דרשות לשם כ
ספים בהתאם
פציפיים, וכן

שוםבהרה ויי

חידות התגמול
ימוש יחידות
רך כלשהם ש

ות הקבוצהבר

סכום אשר יש
ן מחיר המימ
וכפל במספר
ל יחידת תגמ
דירקטוריון א

י הםשר לגבי
). מחיר הםמ

ם המימוש א
שר ישולם לנ
סוג שהוא אש
כות על פי כל

חידות התגמול
נורה מבטחים

תובשל ב 50
נים. כל מנה
מועד האחרון
ת יחידות הת

תכנית נקבעו
סיום י רישה,

קב חלוקת מ

לכ
כי
בין
וה
פע

הב
הב

סכ

הד
הת
המ
מפ

מב
על
מש
לא
הא
במ

תג

במ
במ
המ
הע
נד
נוס
ספ
הב

יח
מי
ער
חב

הס
בין
מו
כל
הד
אש
עי
יום
אש
וס
לנ

יח
מנ
0%
שנ
המ
את

בת
פר
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אמה, לפי 

 מבטחים 
, נכון הינו

ה ומנורה 
לשנת ות 
כמפורט  ו

ה בגופים 
 ומנהלים 

ת (להלן: 
  .2010י 

ידה (אגף 
דה ביעדי 
ת, מיקום 
ם נמדדים 
פציפיים, 
ה וכדו'). 
"י שקלול 
אחרונות 

תית והחל 

 .ו מראש
 על ידי 

 כל מנהל.
. ם ביטוח
  נהלים. 

ה מחולק 
 לתקופת 
תה שנה, 
היה זכאי 
ל הוראות 
לפי נהלי 

 22)4)(4( -

ח פרטים 

 

מנגנוני התא

וח ובמנורה 
ל הבינומי, ה

  רבע שנים.

י החברהוריונ
חום ההשקעו
, ללא שינוי, 

 נושאי משרה
ושאי משרה 

ם ההשקעות
בחודש יוניח 

, ביצועי היחי
כוללים עמיד
גף ההשקעות
סף, המנהלים
ריטריונים ס
חיות הרגולצי
ע" לת שנתית

השנים ה 3 -

דידה דו שנת

יכון שייקבעו
ת הנקבעות

 חודשיות לכ
ורה מבטחים
 בתוכנית למ

ך השנה בגינה
 באופן יחסי 

גין אותונוס ב
 עובד לא יה
ברה, עבר על
ל ו/או שלא ל

ה, ראה סעיף 

) בדוח3(-)1)(

שקול דעתו, 

מבטחים ביט
ב לפי המודל
רס על פני אר

ישרו דירקטו
בתחאי משרה 

,2011ה לשנת 

ת תגמול של 
לנוגם תגמול 

הלים בתחום
בטחים ביטוח

הקבוצה כולה,
ם בתוכנית כ
לוטית של אג
יק סמן. בנוס
הל הוגדרו ק
ות הדין והנח
ת ביצועים תל
- מצטברים ב

מד 2011 -ה (ב

לרמות סיס 
פות למגבלות

פר משכורות
מנו רקטוריון

ונות המדידה

ודשים במהלך
אים לבונוס 
היה זכאי לבו
שור המנכ"ל.

נות כלפי החב
ן פסול באופ

נושאי משרה
  

4(22סעיפים 

  

 

יקבע לפי יש

רה במנורה מ
אמור, בחישו
"ח, אשר ייפר

  שקעות

אי 2011שנת 
עדכנית לנושא
ן זה שאושרה

דבר "מדיניות
מדיניות תר 

 משרה ומנה
מנורה מריון 

ידה שונות: ה
נהל. הרכיבים
שואה אבסול

ותיבאנצ'מרק 
הערכת המנה
ציות להוראו

מדידתסס על 
) וביצועים 4

תבצע בהדרגה

צוע והן ביחס
שקעות כפופ

בונוס) במספ
המנכ"ל ודיר
על בסיס עקרו

חו 6ה לפחות 
לאה יהיו זכא
 השנה לא יה
 האגף ובאיש
ר חובת נאמנ
חברה, התנהג

ות לשיפוי ל
 התקופתיים).

שרה, ראה ס
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 יקבע, אם י

לנושאי המש
ת התגמול כא

אלפי ש" 5,54

 בתחום ההש

תקופתיים לש
מול כוללת ע
תגמול לעניין

ביטוח בה על
וסדיים לאשר

מול לנושאי
ל ידי דירקטור

ם ברמות מדי
ם והערכת מ
דה ביעדי תש
אות ביחס לב
ם (במסגרת 
ל פי נהלים, צ
הבונוס מתבס

40% (משקל 

ית למנהלים 
  ת). 

ס לרמות ביצ
מי אגף ההש

  שקעה.

ליון (תקרת ב
וף לאישור ה
קעות יקבע ע

 עבדו בחברה
עבדו שנה מל
האגף במהלך 
מלצת מנהל 
 העבודה, הפר
או בכספי הח

טור והתחייב
ק ו' לדוחות ה

ת נושאי מש
 ופתיים).

הדירקטוריון

שווי ההטבה ל
ענקת יחידות

46 - כ 2011בר, 

נושאי משרה

 הדוחות הת
ח מדיניות תג
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בפוליסות 
בנות עם 
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נה מסוכן 
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 לקבוצה 
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תח ולטפח א
קשרים עסקיי

ן בעסקי ביט
 אינם בלעדיי
מזוהים באופ
תום שהקבוצה

טח עם סוכן
 הכללת מספ
מי הביטוח ו
ח הנגבים ממ

חוזרם פורס
הוראתחולת 

בין יועץ פנסי

וזות המרוכזי
לציון), כאשר

, כאחוז מפר
 חד פעמי, ב
קיימת התחש
ענפי הביטוח
העמלה משתנ
בוצה אין סוכ

חוזות מכירה
י לרוב עובד

כוונה לסוכני

ם משתנים, ב
בחלקו מותנה
למועד הדוח,

ב 10%לה על 

לעיל 3.5.2יף 

ווק והפצה ב
 קבוצה.

  ם.

 באמצעות סו

 הקבוצה לפת
קבוצה בקת ה

טוח כללי והן
צה. הסוכנים 
של סוכנים המ
והנחיות חית

תקשרות מב
קוח, המחייב 
ת לגביית דמ
בדמי הביטוח

פ 2011 צמבר
את רחיב לה

 התקשרות ב

אמצעות מחו
וראשון ללים 
  גרפי.

רבית הענפים,
ולמת באופן
י, כאשר מתק
חלקו על פי ע
סוכן. שיעור ה

כן לקבווכניה 
  לות.

  יאות

עות מערך מח
שה (שהינם 
זה ייעוץ והכ

ות בשיעורים
 פי המוצר וב

נכון לוח שלו. 
לות עימו עול

לם, ראה סעי

שיוהינו  םקי
 ביטוח של הק

  

 

חומים השונים

 שלה בעיקר 

שיר ממשיכה
הדוח נמצאת

הן בעסקי ביט
ות של הקבוצ
קיים גרעין ש
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לחוק הפיק 3

סוכן הנוגעות
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על כלהחילם 
  לעיל. 8.2

צה פועלת בא
 חיפה, ירושל
קומם הגיאוג

שולמת, במר
 העמלה מש
רטיסי אשראי
מלה נקבע בח
ביטוח של הס
לות במי מסו
מתחומי הפעי

וברירוך טווח 

כניה באמצע
 מפקחי רכיש
כנים ובכלל ז
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ע בחלקו על
ת תיק הביטו
שהיקף הפעיל
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  סים

ים ניהול תיק
על ידי סוכני 
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סות הביטוח 

 הביטוח היש
נים ובמועד ה

ת הסוכנים ה
ם את המכירו
וח נוספות. ק
ה פועלים לפ

  ת השונים.

ם המפקח ח
30אות סעיף 

טח לבין הס
עבודה מחייבי
עבור המבטח
ה .בעל רישיון
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, הקבוח חיים
ץ (תל אביב, 
 בהתאם למי

  י
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חיות תיק הב
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וזות פועלים
פעילות הסוכ

הסוכנים מש
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ועד הדוח, לק
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סוכנים משויכ

ערך הסוכנים

ענפי ביטוח כ
נתית וחלקם
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 רשי חיתום

  הקבוצה
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ד המבנים הי

ק 11-רכיה כ
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וק תכנון וניה
",ות הנרכשת
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") ברחוב 
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בחיפה המשמ

מש כחלק מ
כירהה ומש

לות מלאה בנ
שרדי הרישום

 הסכמי מכר
אלפי 35 -  כ

מ והוצאות ע
 לשימוש עצמ
 מבנה המשרד

 לרכישה עצ
רכב של הקב
-כב לעומת כ
ג תפעולי של
היקף ההתקש

בנונו מהותי. 
תחילת ממועד

מיליונ 3 -כ 
כולל( ח"ש וני

ב 31צה ליום 
בדצמ 31ליום 

לעומת סך ש
  ספיים.

בתחום ביטוח

0נתונים לשנת 

  באלפי ש"ח 
393,933  

428,210  

403,438  

475,164  

1,700,745  

בעון הרביעי 
 המס המחוש

 

שרדים בן כ
ני משמש את

מבניין  50%
בחלק מבניי 

 בשכירות חופ
ים את ניהתיר

, נכס ב2009ת 
 ר.

 בנכס המשמ
ת בו לצרכיה
 לביטוח בעל
ל שמה במש

 

יטוח על שני
ה בהיקף של
 למדד, מע"מ
שרדים בעיקר

ת הקמת עלו

טחים ביטוח
עומד צי ה, 2
כלי רכ 333 -כ

סגרת לליסינ
ים חדשים. ה

, אינ2011מבר 
מ, חודשים 36
של סך על ם

מיליו 3.5 של

ל כלל הקבוצ
מיליוני ש"ח ל
רכוש קבוע ל

לדוחות הכ 7

מיות ברוטו ב

 

 

 

 

 

 

  

י ביטוח ברב
ת את הטבות
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מבניין מש 10
לק מבית סינ
% בבעלותה 

תקווה.- פתח
בניין מושכר 
 שיתוף המות

, במהלך שנת
מ"ר 250 -של כ

טוח, זכויות
א משתמשת
סיני סוכנות 
על הנכס, על
 רה על הנכס.

 מבטחים בי
 זכויות בנייה
רשי הצמדה
ים מבנה מש
מדן ראשוני ע

 מנורה מבט
2011בדצמבר 
) על כננסיים

טוח הסכם מס
ר, לגבי רכבי

בדצמ 31ליום 
6 עד של פה

עומדים 2011
 לסך מסתכם

ש הקבוע של
מ 199 -  של כ

ליוני ש"ח בר
7ם ראה באור 

תפלגות הפרמ
  ש"ח):

2011  

 %  
24%  

24%  

26%  

26%  

100%  

ל גידול בדמ
וטחים למצות

00% נדל"ן ה
תקווה. חל- תח

כמו כן, שית.
 23 הסיבים 

רה, ושאר הב
חתמו הסכמי

שומרה נדל"ן,
שטח כולל ש

 סוכנות לביט
 תקווה והי
. כמו כן, לס
ם הבעלות ע
ה הערת אזהר

חתמה מנורה
ת גן, הכולל 
בתוספת הפר
ם ביטוח להק
ה. על פי אומ

  ספים.

 החברה ש

עברה  2004
ב 31כון ליום 

פינ מבטחים 
מבטחים ביט
א הופעל יות
עולית, נכון ל

לתקו ליסינג
1 לשנת סינג

מ 2012 לשנת 

 קבוע

תת של הרכוש
ח לעומת סך

מי 201 - רה כ
פרטים נוספים

מציגה את הת
נים (באלפי ש

1נתונים לשנת  

  באלפי ש"ח  
 404,144  

 409,977  

 436,269  

 430,512  

 1,680,902  

מת מגמה ש
 מרצון המבו

בעלות שומר
פת 13סיבים 

שכירות חופש
ומרה") ברח'
רכז של החבר
בית שומרה נח

נוסף, רכשה ש
חברה וזאת ב

בעלות סיני 
ביטוח בפתח
קשורים עמה
חדרה. רישום
כותה רשומה

, ח2011שנת 
קרקעין ברמת
יליוני ש"ח, ב
נורה מבטחים
ספים בקבוצה
יליוני ש"ח נוס

בשימוש י רכב

4חל משנת 
בשימושה. נכ

 ומנורה טוח
; למנורה 201

לא 2004שנת 
שכירות התפע

 הסכמי יהנס
הליס דמי. כב

 הצפוי הסכום

ות הרכוש הק

לותו המופחת
מיליוני ש" 36

שקיעה החבר
. לפ2010שנת 

 

  טוח חיים

הלן טבלה המ
ווח לפי רבעו

 רבעון ראשון

  רבעון שני
רבעון 
  שלישי

  רבעון רביעי

  סה"כ

דרך כלל, קיי
יתר, כתוצאה

בב
הס
לש
שו
מר
בב
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בח
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בש
מק
מי
מנ
נוס
מי

כלי 9.8.2

הח
שב
ביט
10
מש
הש
פנ
רכ
וה

עלו 9.8.3

על
65
הש
בש

  עונתיות 9

ביט 9.9.1

לה
טו

ר

ר
ר
ש

ר

ס

בד
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 הענפים 
 את כלל 
ת שהגיעו 
מי ביטוח 

ת, קיימים 
תר, וזאת, 
ים ואשר 
 מבטחים 
ים אינה 

העמיתים 
 עם זאת 
הוא נמוך 

  ת.

 

הסינרגיה בין
צעות סוכניה
דול במכירות
על חשבון דמ

יחד עם זאת 
לים גבוה יות
סיקים לעובדי
וחות מנורה 
באותם הענפ

  ה.

%  
22%  

24%  

26%  

28%  

100%  

%  
21%  

25%  

29%  

26%  

100%  

 מהפקדות ה
. טבות המס

ות בקבוצה ה

לעניין תביעות

י פוטנציאל ה
להפיץ באמצ
ך, חלק מהגי
עגמל וזאת 

 נות הפנסיה.
קף דמי הגמול
על ידי המעס
ימת אצל לק
 העובדים ב
בחודשי השנה

2010  

  באלפי ש"ח 
922,234  

996,515  

1,090,281  

1,144,686  

4,153,716  

2010  

  באלפי ש"ח 
10,517  

12,225  

14,049  

12,816  

49,607  

כן חלק גדול
רך מיצוי הט
תחום הפעילו

ל התחומים ל

  

 

הלך של מיצוי
וך, לטווח אר

 כתוצאה מכך
י הפנסיה וה

הגמולים לקרנ
ה, שבהם היק
ר משולמים ע
עונתיות הקי
עה על כמות
מי הגמולים ב

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

  

מסוימת, שכ
לצור השנהף 

כלל עמיתי ת

ת עונתיות בכ
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, כחלק ממה
ם וחיסכון לט
 בתחום זה. 
קוחות לענפי

בגביית דמי ה
ם משנה לשנ

פעמיים אשר-
ם. יצוין, כי הע
אשר משפיע

תפלגות דמל ה

   רבעוניים: 

 %  
22%  

24%  

26%  

27%  

100%  

 %  
27%  

22%  

23%  

28%  

100%  

 בעונתיות מ
 לקראת סוף
 עצמאיים מכ

 כי מתקיימת

חלה הקבוצה,
ם ביטוח חיים
מים בקבוצה
 על ידי הלק

 

ת עונתיות ב
מים, המשתנים
-תשלומים חד
ם דמי גמולים

וימים, א מס
ה מהותית על

 דמי גמולים 

  ה
 2011  

  באלפי ש"ח  
 1,076,551  

 1,180,634  

 1,298,726  

 1,348,523  

 4,904,434  

  מה
 2011  

  באלפי ש"ח  
 19,512  

 15,700  

 16,604  

 19,808  

 71,624  

ם מתאפיינת
קר) מתבצע 
וים עמיתים 

צה לא מצאה

הח 2006שנת 
שונים בתחום
מוצרים הקיימ
קבוצה נותבו
  ביטוח חיים.

  נות פנסיה

כלל, לא קיימ
ודשים מסוימ
עיקר, לאור ת
גינם מופרשים
נסיה בענפים
שפיעה בצורה

הלן התפלגות

מבטחים החדשה

 רבעון ראשון

  רבעון שני
רבעון 
  שלישי

  רבעון רביעי

  סה"כ

מבטחים משלימ

 רבעון ראשון

  רבעון שני
רבעון 
  שלישי

  רבעון רביעי

  סה"כ

  פות גמל

עילות התחום
צמאים בעיק
שיעור שמהוו

  חסית.

צוין, כי הקבוצ
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 רבעונים 

ל נטייתם 
לת השנה 

עונתיות  

לפי  ,אות

לקראת  ת
 עונתיות 

 בפנקס ו
 והכל. יין

 מנת על 
 שאינם ם
 המפקח ת

 מוניטין 
צה ישנם 

וביניהם  
 שראלית"

לפי  הכללי ח

20  

%  

31%  

23%  

24%  

22%  

100%  

תר, וזאת בשל
רכוש) בתחיל

שלההשפעה 

בריא ביטוח 

2010  

 %  
24%  

22%  
23%  

31%  

100%  

יביות גדולות
ההשפעה של

שנרשמנ, ים
העני לפי, ת

   .לעיל 8.2

, נוספים ים
נוספים תונים
והנחיות 1981

פרטים בדבר
לקבוצ ספיים.

מני המסחר
יש משפחה - 

במגזר הביטוח

10תונים לשנת 

  באלפי ש"ח 

691,106  

532,073  

544,944  

511,164  

2,279,28  

 הגדולה ביות
ות ווש, חבוי

מווסת את ה

 בתחוםוטו 

0נתונים לשנת  

  באלפי ש"ח  
 74,719  

 67,674  
 71,817  

 98,118  

 312,328  

יסות קולקטי
מווסת את ה

מאובטח, ים
החברות אותן
2.3 בסעיף רט

ויועצי צונית
נת לאוספי ן
1- א"התשמ, ת

לפ ".שומרה"
בדוחות הכס 

מדגמים וסימ
בע"מ  ביטוח

 

מיות ברוטו ב

נ 

ב 

 6
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הראשון היא 
ובה, רכב רכו

שטרם חלפו מ

הפרמיות ברו

 

 
 

 

 

 מהפקת פולי
שטרם חלפו מ

נפרד מידע י
א וספקי בדי
כמפו; 1981-א

חיצ חברה וי
וכן ל"הנ ים
הפרטיות גנת

"וב "מבטחים
 5באור  ראה
המ ,יםפטנט
לב חברה רה
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תפלגות הפרמ

2011  

%  

30%  

23%  

25%  

22%  

100%  

שמת ברבעון ה
חיהם (רכב ח

ה לסיכונים ש

 התפלגות ה

  2011ת 

  %  
24%  

24%  
24%  

28%  

100% 

הרביעי, נובע 
 לסיכונים ש

מאגרי מספר
עוב, לקוחות

א"התשמ, יות

בליוו מידע 
הרשומי מידע
הג חוק ראות

מנורה מ"תג 
ת נאמנות ר
צל רשם הפ

שומר"טחים" 

מציגה את הת
 

1נתונים לשנת  

  באלפי ש"ח  

 702,952  

 535,007  

 589,540  

 527,393  

 2,354,892  

הפרמיה הנרש
דש את ביטוח

מנגנון עתודה
  ווח.

אתהמציגה 
  פי ש"ח):

נתונים לשנת 

 באלפי ש"ח  
 77,707  

 79,573  
 77,577  

 91,072  

 325,929  

ת, ברבעון ה
גנון העתודה

 ווח.

 בקבוצה ות
ל בעיקר ים
הפרטי הגנת 

אבטחת לות
המ למאגרי 
להו בהתאם 
 

המות מותבש
ת גמל וקרנו
 רשומים אצ
 "מנורה מבט

 טוח כללי

הלן טבלה המ
  אלפי ש"ח):

רבעון 
  ראשון

  רבעון שני
רבעון 
  שלישי

 רבעון רביעי

  סה"כ

 
ביטוח כללי ה
ל עסקים לחד

  תקציבית.

ביטוח כללי מ
מחזור על הרו

בריאותטוח 

הלן טבלה ה
בעונים (באלפ

  

  רבעון ראשון

  רבעון שני
  רבעון שלישי

  רבעון רביעי

  סה"כ

גידול בפרמיו
. מנהשנהוף 

מחזור על הרו

  א מוחשיים

מהחברו כמה
הנוגעי, מידע

חוק להוראות

פעיל מנהלת 
נאותה הגנה
וזאת, רישום
  .מידע בטחת

ב משתמשת 
פעילות קופות
ימני מסחר

", "מנורה", 

ביט 9.9.4

לה
(בא

ר
ר

ר
ר
ש

ר

ס
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הת

בב
המ

ביט 9.9.5

לה
רב

ר

ר
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ר

ס
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המ

נכסים לא 9.1

כ בבעלות
המ מאגרי
ל בהתאם

 הקבוצה
ה להבטיח
בר חייבים
אב לעניין

הקבוצה 
ורכישת פ
מספר סי
"מבטחים"

  ועוד.
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 התפעול 
ת החברה 

 2011נת 
 116 של 

כת  המער
החלה  20
הקבוצה  
 27 -וכ 2

ול מוצרי 
רי תחום 
ל התחום 
 מודולים 
ך השנים 

 2010שנת 

ת אחרות 

רת מידע 
  .ציהרגול

במערכות 
 רשתות, 

"ח בשנת 

 ותביעות 
 הקבוצה.

לדוחות  

 

אותה לצורך
אתחייבים מ 

 עסקיה. בשנ
, לעומת סך

ביטוח חיים. 
009סוף שנת 

ת מערכת זו.
2011ח בשנת 

לניהול ותפעו
דה לכל מוצר
לי עתידי של

ונים ופיתוח ת
. במהלך2006 

יוני ש"ח ובש

ופז ומערכות

המידע לשמי
דרישות הרן ו

א האבטחה ב
יקט הפרדת

מיליוני ש" .5

עות ספקים 
ם הרגיל של ה

39אה באור 

 המשמשות א
ויים עסקיים
השוטף של 
ות האמורות,

פעול מוצרי ב
נכון לס חיים.

ים) באמצעות
ש"חני מיליו 

כת תואמת ל
מיכונית אחי
 איחוד תפעו

הסבת נת ופז
ודש אוגוסט 

מילי 12 -עו כ

 למערכות ט

חום אבטחת ה
להוראות הדין

ה, שיפור נושא
וריזציה, פרוי

7. -וכ 2011ת 

טוחיות, תבי
מהלך העסקים

 ייצוגיות, רא

  

 

רכות המידע,
רגולציה ושינ
ימן לניהול ה

המערכו תוח

ת לניהול ותפ
אגף ביטוח ח
חריגים בודדי

19 - כ סך של

פותחה מערכ
 פלטפורמה מ
ך זה יאפשר 
טו לל פרויקט

ל מבצעי בחו
הושקע 2011 

בנוגע אנס" 
  לעיל. 

בתחרבים  ם
ל זה בהתאם 

סקרי אבטחה
מעקב ואוטו

ני ש"ח בשנת

ה תביעות בי
ל במ, והכעת)

זה תובענות 
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במער ניכרים
יה. דרישות ר
שב, ולהתאי

בפיתוני ש"ח 

מרכזית מידע 
זי בתפעול א
צריה (למעט ח

והשקיעה ס 

יטוח חיים, פ
ך היא יצירת 
ח ארוך. מהלך

כל ,כת כאמור
כנסה לתפעול
ערכת. בשנת

   

חברת "ספייא
 3.7אה סעיף 

משאביקיעה 
ותיה, ובכלל 

נים, סרי סיכו
ים לביצוע מ

מיליונ 3.3 - כ

יים, ובכלל זה
עת ובין כנתבע

, ובכלל זים

 

עה סכומים 
פים של עסקי
ערכות המחש

מיליו 127רה 
  .2010שנת 

  

הינה מערכת 
ש ככלי המרכ
 את כלל מוצ

המערכתוח 
  .2010שנת 

מערכת ביוח 
מטרת המהלך
חיסכון לטווח
פיתוח המערכ
המערכת הוכ
ם נוספים למע

מיליוני ש"ח. 

עם הסכם  
ראת סאפיינס, 

ם ביטוח משק
לה ושל לקוחו

ת ביצוע סקר
ת כלים שונ

  עוד.

ה בנושא זה, 

משפטיליכים 
(בין כתובע ם

מהותיטיים 

   רכות מידע

קבוצה משקי
הניהול השוטפ
שדרג את מע
שקיעה החבר
יליוני ש"ח בש

ערכת "טופז"

ערכת טופז ה
יועדת לשמש
חברה להפיק

בפיתמשיכה 
ש"ח בש נייליו

ל בסיס פיתו
נסיה וגמל. מ
טוח חיים וח
נ"ל. בנוסף לפ
לווים רבים. ה
תחו מודולים

 15.7 - ך של כ

פרטים בדבר
פותחו בעזרת

  טחת מידע

נורה מבטחים
רטי ורגיש של

השקעה כולל
חברה, רכישת

ו SIMרויקט 

ה"כ ההשקעה
201.  

  שפטיים

הינה צד להל
 שונים נוספי

הליכים משפ
  

מער 9.10.1

הק
וה
לש
הש
מי

מע

מע
מי
הח
ממ
מי

על
פנ
ביט
הנ
נל
פו
סך

לפ
שפ

אבט 9.10.2

מנ
פר

הה
הח
פר

סה
10

הליכים מ 9.1

הקבוצה ה
בנושאים 

לתיאור ה
הכספיים.

 

11



  אי.

ש ייחודי 
ת אשראי 

 
  מבר
  

6.  

6.  

4.  

4.  

בדצמבר  

י לטובת 
"ח בשנה 
טפת של 
חשבונות 

 מבטחים 
 31 ליום 

ם לטווח 
 שהונפק 

 -  מלאה 
קת כתבי 
את כנגד 

 נימיליו 3
 נימיליו 1

ל הרחבת 
דוח דירוג 
דירוג של 
ינוי מבני 
ם ביטוח 
צהירה על 
זרי החוב 

ראי חוץ בנקא

ועדות לשימוש
רוך ממקורות

20:  

  ור ממוצע

 
  מבר

2  

31 
בדצמ
2010

6.6  .38%

6.6  .60%

4.4  .49%

4.5  .56%

31נכון ליום 

סגרת אשרא
מיליוני ש" ,2

שקעות השוט
ת שוטפת בח

נקים. מנורה 
ני ש"ח נכון 

אשראי ספקים
חייבות נדחה

 

 בת בבעלות
אמצעות הנפק
ים ביטוח, וז

300 כולל של 
100 בסך של 

ם על דרך של
ברת מדרוג ד
 ועומד על ד
 שיתבצע שי
ורה מבטחים
ף, החברה הצ

מהחז 125% 

בנקאי ובאשר

אשר אינן מיו
ראי לזמן אר

011 עד לשנת 

שיע 

 
  מבר
  

31 
בדצ
2011

31  60%

34  60%

1,694,  46%

4.  52%

, נחיליוני ש"

ל, מוקצה מס
806,לעומת  

מפעילות ההש
רות לפעילות

בבנ  פיננסים
מיליונ 31 -כ

ת, מקבלת א
כנגד כתב התח

.להלן 9.12.2 

ברה), חברה 
ך גיוס הון בא
מנורה מבטחי

 יטוח. 

 חוב בהיקף 
ה גייסה חוב 
פים מוסדיים

פרסמה חב ,ה
ה נותר בעינו

כךהיתר, על 
 פנסיה ממנ

בנוסף. 2012 
 בשיעור של 

 

ים, באשראי ב

ל הלוואות א
מן קצר ואשר

 2009שנת  מ

  אות לזמן ארוך

 
  מבר
  

31  
בדצמ
2010

19   ,928

31   ,375

1,901,   ,193

4.  .56%

  ספיים.

מי 4,030.7 - כ

כמפורט לעיל
מיליוני ש"ח,
יות כחלק מ

סגרקבוצה מ
  ני ש"ח.

ורה מבטחים
מצטבר של 

ותה השוטפת
לטווח ארוך כ

ראה בסעיף  

 בת של החב
הוקמה לצורך
ד במלואה במ
ה מבטחים בי

הקבוצה גיוס
ילים. החברה
של אג"ח לגופ
ראת ההנפקה
ב של החברה
התבסס, בין ה
רה מבטחים
ודש פברואר
קווי אשראי 

  200 - א 

מצעים עצמיי

   ריבית

 הממוצעת ע
 אשראי לזמ
ף ר היו בתוק

הלווא 

 
  צמבר

2  

31  
בדצמ
2011

  ,088

  ,250

  ,992

 .52%

לדוחות הכס 

בנקים בסך כ

ל הקבוצה, כ
מ 3,622.7 -ך כ

גזרות פיננסי
בתאגידים בק

מיליונ 56 - כ

מנואי לטובת 
בנקים בסך מ

פעילומסגרת 
כן באשראי ל

 - 2011במבר 

יטוח (חברה 
אשר ה, ס הון

ורתם תופקד
חים של מנורה

ביצעה ה, 20
כים מקביהלי

קה פרטית ש
בבורסה. לקר
 אגרות החוב

הדירוג ה דוח
 מניות מנור
צע בפועל בח
ים נזילים וק

באמ פעילותה

ה ושיעורי הר

יעור הריבית 
 בפילוח של
בנקאיים אש

 וואות לזמן קצר

  
  צמבר

20  

31 
בדצ
2010

  -  

2,4   -  

  -  

  -  

 25 גם באור 

בבות אשראי 

 האשראי של
בסך ם ביטוח

ר פעילות בנ
סף, קיימות ב
בהיקף של עד

סגרות אשרא
 הלוואות מב

במ ם פנסיה,
, ואינו מהותי

ם ביטוח בנוב

 מבטחים בי
גיוסמבטחים 

בות אשר תמ
תחייבות נדח

11 אוקטובר 
זאת בשני תה
אמצעות הנפ
א' הנסחרת ב
בע כי דירוג 

ד אופק יציב.
 את העברת

מהלך שבוצ 
 לשמור נכס

 מממנת את פ

וואות הקבוצ

הלן פירוט שי
די הקבוצה,

יים וחוץ בנקא

הלו

31 
בדצ
011

  קורות
  נקאיים
 -   מודים

  קורות
 נקאיים לא

98   מודים

  קורות
 -   חרים

  יעור
 -   מוצע

עניין זה, ראה

קבוצה מסגרו
201. 

תוך מסגרות
נורה מבטחים

עבור קודמת,
קבוצה. בנוס
נקים שונים ב

קבוצה אין מס
ננסים נטלה

.2011דצמבר 

נורה מבטחים
צר בהיקף שא
מנורה מבטחי

  סי הון

למנורה .1
ממנורה 
התחייב
כתבי ה

בחודש .2
ש"ח, וז
ש"ח בא
סדרה א
אשר ק

Aa3 בא
הכולל 
לחברה,
כוונתה

 מימון 9.1
הקבוצה, 

הלו 9.12.1

לה
ביד
בנ

מק
בנ
צמ

מק
בנ
צמ

מק
אח

שי
ממ

בע

לק
11

מת
מנ
הק
הק
בנ

לק
פינ
בד

מנ
קצ
למ

גיוס 9.12.2
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ראה גם  

 מבטחים 
יים אשר 
ד הנפקת 

כהון  שים
ת מדרוג 

 Aa2של 

 במנורה 
שר גויסו 
של כתבי 
תוכם סך 

סיה, וזאת 
יכולותיה 
"מבטחים 

ש דרגות 
Investm.( 

 סולם בן 
עובדה כי 
הסיכונים 

 Aa3 של 

קו על ידי 
 מבטחים 
ן מחודש 

רים כהון 
עם אופק 

מסויימים 
ם ביטוח, 
י הפחתה 
, העברת 
סביבתיים 
בבעלותה 

יות להם 
לתוספת  

אגרות החוב.

צעות מנורה 
לגופים מוסדי
גיוס הון) כנגד

משמשזה וס 
 פרסמה חבר

מד על דירוג ש

  

קיימים ,עיל
 סחירים) אש
סך הכולל ש
ש"ח, אשר מת

מבטחים פנס
כמו גם את י
ופים עמיתי "

 סולם בן חמ
ment Manag

FR1 -  מבין
משקף את הע
מאוד ורמת ה

דרוג בדירוג 

ת אשר הונפק
ל ידי מנורה 
מעקב מעודכ

ומוגדרוס הון 
ע 3Aaג של 

ם סביבתיים מ
ורה מבטחים
אומי. אמצעי
ללם החרגות,
 לסיכונים ס
 סחירים שב

או צפויה לה
 28תן בסעיף 

סילוקין של א

יס באמציח גו
ל(סדרה ב')  

ה ג של מנור
הון. כספי גיו
את ההנפקה 
האמורות עומ

בטחים ביטוח

לע 9.12.2יף 
לאסחירים ו
. ה ציבוריות

אלפי ש 964,2

ל של מנורה מ
חברה הנ"ל, כ

הם חשום אלי

MQ1 -  מבין
ger Quality

 - בוה ביותר 
מ FR1 דירוג 

כות גבוהה מ

גות על ידי מ

תבי התחייבות
שר הונפקו על

(דוח מ שלילי 

ה מבטחים גיו
מדרוג בדירוג

מחד, סיכונים
מנ ידי עלם 

ם מאירוע פת
אחרים, ובכל
ברה חשופה
 שווי נכסים

שר יש להם א
הדין, כהגדרת

 

אם ללוח הס

ש"ח נימיליו 2
טית של אג"ח
 (חברה האם
מנורה גיוס ה
ביטוח. לקרא
גרות החוב ה

ני במנורה מב

סעיפורטים ב
סם נוספים (

ובהנפקות  
13יטוח הוא 

   נחות.

  הכספיים.

איכות הניהול
יננסי של הח
את הסיכונים

1-בוה ביותר 
y Ratingכון (

ת הדירוג הגב
Pension F.(

ים כבעלי איכ

  עד דוח זה:

החברה מדורג
201.(  

ביטוח (הן כת
אשסדרה א') 

A  עם אופק

 על ידי מנורה
רגים על ידי 

ם מרכזיים. מ
ויות הנמכרים
זיהום שנגרם

טוחיים א בי
 מאידך, החב
נים אלו על

אש םישירים 
ת להוראות ה

  201 - א 

מראש, בהתא
 ספיים.

200יסו וג 20
 הנפקה פרט

ביטוחטחים 
חים לטובת מ

במבטחים ה 
ע כי דירוג אג

ווים הון משנ

 הדוח המפ
חייבות נדחים
עים מוסדיים
ה מבטחים בי
וים הון משני

לדוחות ה 25

א דירוג בדבר 
י וחוזקה הפ
מה חשופה וא

ת הדירוג הגב
שקעה וחיסכ
 החדשה" את
Fund Rating

ערכיפים המו
  מאוד.

צה נכון למוע

) של הדרה ב'
1ש אוקטובר 

במבטחים רה 
(סהתחייבות 
Aa2דירוג של 

אשר הונפקו 
מדורביטוח, 

 2011(.  

ם בשני אופני
ביטוחי חבו 

ת כתוצאה מז
ים לסיכונים
ק הביטוחי.
ה של סיכונ

נים סביבתיים
כן, לא קיימו

שנה מ יבית),
בדוחות הכס 2

11 אוקטובר 
באמצעות ,ון

מבו במנורה 
התחייבות נדח
מורכב במנורה
רוג אשר קבע

  שלילי.

המהו נדחים 

 ההון בשנת
ח כתבי התח
יות למשקיע
דחים במנורה
לפי ש"ח מהוו

ם ראה באור 

 ,מידרוג סמה
 ההון האנושי
ליהם היא עצ

ה המנהלת א
ת של גופי ה
ג ל"מבטחים
gרנות פנסיה (
שענת על גופ
 בה נמוכים מ

חוב של הקבוצ

וסד סדרה א'
 דירוג מחודש

חים של מנור
ח והן כתבי ה
 ידי מדרוג בד

ם (סדרה ב') א
רה מבטחים 

 אוקטוברדש 

  רכי ניהולם

ייםנים סביבת
ידי עלכוסה 

ריות מקצועית
לו המתייחסי
 ופיזור התי
השפעה עקיפ

  וים. 

קיימים סיכונ
התאגיד. כמו כ

(קרן+ר
25באור 

בחודש  .3
גיוס הו
הושקעו
כתבי ה
משני מ
דוח דיר
באופק 

בי התחייבות

נוסף, לגיוס
בטחים ביטוח
הנפקות פרט

הנהתחייבות 
אל 708,423ל 

פרטים נוספים

  אשראירוג 

פרס ,2012רץ 
חינת איכות 
 הסיכונים אל

  

עניקה לחברה
ת חברה מנהל
עניקה מידרוג
ות לדירוג קר
דרוג הקרן נש
ם המגולמים

וגי אגרות הח

ההתחייבות (ס
אישור יציב (

תחייבות הנד
ביטוחבטחים 

 מדורגים על 
 2011.(   

חייבות נדחים
רכב של מנור

מחוד דירוגח 

סביבתיים ודר

חשופה לסיכונ
ם סיכון המכ
זקי גוף ואחר
ה דומים לאל
בטחי משנה
ת, כלומר לה

רעון של לויפ

לקבוצה לא ק
מהותית על ה

כתב 9.12.3

בנ
מב
בה
הה
של

לפ

ודירדירוג  9.1

מרבחודש 
בחעל ידי 

לנהל את 
 החדשה".

מידרוג הע
דירוג של 
בנוסף, הע
חמש דרגו
לדעת מיד
הספציפיים

להלן דירו

תעודות ה
עם אופק 

כתבי ההת
מבמנורה 

גיוס הון) 
 אוקטובר

התח כתבי
משני מור

(דוח ילשלי

סיכונים ס 9.1

ח החברה
הינם גורם
לדוגמא נז
לסיכון זה
סיכון למב
בהשקעות
ויכולת הפ

לחברה ול
השפעה מ
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 1969-כ"ט

שורים עם 
יך כאמור 

יד, ועלול 
 בקבוצה 
התוצאות 
מידע זה, 

קי ביטוח 
בפוליסות 
 ,האמורה

לא באופן 
ן הפנסיה 
 בתחום 
ן מובהק 
היקף דמי 
 פעילות 
שאף, ככל 
פעילויות 

 עם קהל 

 מוצרים 

 נות.

טווח הוך 
ת "הגיל 

ה מתקדם 
 הקבוצה 

באמצעות 
 העבודה 
ת ביטוח 

 וצורה), תשכ

הותיים הקש
 לא היה הלי

אי לגבי העתי
מידע הקיים
אריך הדוח. ה
משתמעות ממ

  ן.

ל ביטוי בעסק
) וכן ב2003ת 

 את התלות ה
ים, לפחות ל

לרכישת קרן 
לות הקבוצה
שפעים באופן
ם הנגזרים מה
חהמשך פיתו

 הקבוצה תש
ות ולעבות פ

 ון.

חסים הוגנת 

קוד במכירת
   נוספים.

וליסות ופדיונ

סכון ארויחה
ט לאוכלוסיית

וך מתן מענה
 מעמדה של

  

ולקוחותיה ב
 של תהליכי
ניהול פוליסו

מבנה  - קיף 

ו מנהליים מה
נו צד לו, וכן

דע איננו וודא
מבוסס על מ
לה נכון לתא
מוערכות או מ

להלן 11סעיף 

ן. הדבר מקבל
ו עד שנתופק

ל מנת למתן 
שאינם תלויי

2004ה בשנת 
יה של פעיל

אינם מוש ,ה
כסי העמיתים
 ופועלת לה
משך לאמור,
ילויות נוספו
אות שוק ההו

ול מערכת יח

חיים תוך מיק
סק וכיסויים

קף ביטולי פו

הביטוח וה רי
קוחות ובפרט

החיים תווח 
שימור .טחים
 תא.

ת אלה הינה:

כני החברה ו
בחינה וייעול
 מתקדמות ל

 

 וטיוטת תש

 משפטיים או
בכירה בה הינ

   זה.

  ספיים.

 וככזה, המיד
ה פני עתיד 
או כוונות של
התוצאות המ
המפורטים בס

אות שוק ההון
 פוליסות שה

. עלת תשואה
קיים נוספים 
פעלה הקבוצה
ותה לסינרגי
לא תוצאותיה
בגין ניהול נכ
קבוצה פעלה
 הקבוצה. בה
ת, לפתח פע
מובהק בתשוא

   ארוך טווח

  :טוח חיים

הבקרה וניהו

לות ביטוח ח
ון פוליסות רי

וך צמצום היק

קבוצה במוצ
T לכלל הלק

ביטו בתחום 
מבוטלצרכי ה
משכנתלווים ל

 להשיג מטרות

חסים עם סו
ב ,י השירות

ערכות מידע 

  202 - א 

רטי התשקיף
  גיד.

מים הליכים 
ושא משרה ב
ד פרסום דוח 

לדוחות הכס 2

פה פני עתיד,
המידע הצופה
ל הקבוצה א
ן מהותי מן ה
רמי הסיכון ה

יקרה בתשוא
שואה (לעניין 
גמל מבטיחות
 עוגנים עסק
ק ההון. כך פ
מעבר לחשיב

וממיל ,לותה
מהכנסותיה ב
. בנוסף, הק
ע הנדל"ן של 
ות מתאימות
שרין ובאופן מ

ים וחיסכון א

 

הקבוצה בביט

ת ומערכות 
 צה.

ווחיות פעיל
רווח גבוה כגו

הקבוצה תות 

השוק של הק
TOP FINAN

צרים חדשים
רות בשוק ול

במוצרים נל ח

נוקטת כדי  ה

ת ומערך היח
ה של תהליכי
טיבית של מע

  פנסיה.

רות ערך (פר
פעילות התא

קיימח זה לא 
החברה או נו
קדמה למועד

22ראה באור 

   קית

הינו מידע צופ
 או חלקו. ה
 הערכות של

נות באופן שו
ם שיחולו בגו

צה תלויה בעי
יים תלוי תש

וקופות גאה 
ת על פיתוח
בתשואות שו

אשר מ ,שה
סיוניים, פעיל

אלא  ,ק ההון
סים שנצברו
ם נדל"ן כזרוע
יים הזדמנויו
תלויות במיש

חום ביטוח חי

  חיים ביטוח

טרטגיה של ה

שיפור השירות
לקוחות הקבו

שמירה על ר
בעלי שיעור ר

שימור לקוחות

הרחבת נתח 
NCEמוצרי 

 השלישי".

פתרונות ומוצ
למגמות התח

ביטוחבתחום 

שהקבוצה לות

שיפור השירות
בקרה ומדידה
הטמעה אפק
חיים והסכמי 

 לתקנות ניי
מהותיות על 

כון למועד דוח
סביבה, אשר 
תיים בשנה ש

ושא המיסוי 

סטרטגיה עס

מובא להלן ה
תממש, כולו
הדוח, וכולל

שויות להיות 
 בשל שינויים

  טרטגיה

ווחיות הקבוצ
ללי וביטוח ח
בטיחות תשוא
קבוצה שוקדת
ובהק וישיר, ב
בטחים החדש
מוצרים הפנס
תשואות שוק
גמולים והנכס
נורה מבטחים
ניתן, ובהתקי
יימות שאינן ת

טרטגיה בתח
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אשר הסת
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כל
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 מכירות 
ה ובניהול 

 ,ם חדשים

ים בתום 
  וחות.

דם מוביל 
טוח חיים 

מירה על 

יל בשוק 
א מספק 

 החברה, 
 הפנסיה 
ה ומינוף 
 מבטחים 

 רובד - ם

 השוק תח

 - החברה 
 היעדים 

 ערך מתן 

 שיווק, ת
 תמהיל - 
, כוללת ת

 לקוח מול
, סינרגיה 

בשירות,  

 שירותים
 פתרונות 
 

 למיקסום
 לקרנות 
 החברה ך

 מעגל בת

פנסיית  
 במסלול 
 מבוטחים

החברה  ת
פה בעבר 

בוצה למינוף
חום הפנסיה

יתוח מוצרים
  שי.

לטיפול בכספי
חובות של לקו

כוח אד גיוס 
רך הידע בביט

בשוק תוך ש

ת גורם מובי
מחיות שהוא

זה אסטרטגי 
 שימור תיק
וחיות נאותה
טוח ומנורה 

עיקריים בדים
  .והחדשנות

נת, הפנסיה ק

עיקריים של ה
ם והבנקים.

, הנכסים על
  '.וכד 

שירות, לוגיה
 כוללים זה ד

שיווקית יסה
מ ישירות ווק

 תומך ארגוני

 מצויינותשל 

ה מתן רחבת
 מתן תוך ם

  .בקבוצה ים

לפעל החברה 
הקיימים ם

תמשיך, נוסף
הרחב לשם, 

  .הביטוח

הסדרי שפעת
 ארוך טווח
מות לצירוף 

פועלתמשכך 
ולה שהצטרפ

נות של הקב
 הקבוצה בת

ס סוכנים, פי
והגיל השליש

מתן מענה ל 
תי ומוסדר בח

חיים על ידי 
הלים את מער

בת התחרות ב

להיות הינו ה
שירות והמו

 יעד במסגרת
, הפנסיה ת

מירה על רוו
 מבטחים ביט

רב ארבעה על
ו הלמידה ובד

תיק שווי, ות
  .ההפצה 

העעלי עניין" 
, הסוכניםם

ע תשואותת, 
 הלקוחות ספי

טכנול - אים
לרובד יחסים
תפי של מעה
ושיו מכירה ת

א פנים שירות
  '.וכד

ות, תרבות ש
  '.כד

להר, היתר בין
מנהלים טוחי

הקיי הסינרגיה

, תפהפנסיה 
המעסיקים ב
בנ. הקבוצה 

,ביטוח טחים
ה סוכני צעות

הש והמשך 
פנסיוני סכון

נסיה אפשרו
רנות פנסיה. 

יה גדויוכלוס

 

חטיבות השונ
וש ביתרונות

ים על ידי גיו
סכון הטהור ו

 תוך ותלקוח
וטיפול שיטת

אגף לביטוח 
טתי של המנה

 ליות.

שכנתא לסביב

החברה שלח 
ט באיכות ה

ב יות גבוהה.
בקרנות טחים

שים תוך שמ
וצה (מנורה 

 .(  

ע מבוססת ה
ורו התהליכים

רווחיו של ים
 בערוצי לקה

"בעסוגי  שה
גוני העובדי

רמת שירו -  
כס בניהול ות

הבא היבטים
המתיי היעדים

והטמ בנייה, 
פלטפורמות ח
ש, ההפצה צי
 ואמינות עול

למומחיו יחס
ת ארגונית וכ

ב, החברה על
ובביט הסדר 
ה פוטנציאל ש

בקרנות טחים
מקרב טרפים

של נוספים 
מבט מנורה י

באמצ הפנסיה

הפנסיוני וץ
חיס מאפשרת

קרנות הפנ י
ם בעבר בקר

אוונים מול 
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רגיה בין הח
ם, תוך שימו

יות ביטוח חי
סי הריסק, הח

ם לשימור הל
ח והחיסכון ו

של הנהלת הא
מקצועי ושיט
מנויות ניהול

ר ביטוח המש
 ה.

  

הטווח ארוך 
הטווח הבולט
חתירה לרווח

המבוט מעגל
עסקים חדש

ברות שבקבח
ת שבשליטתן)

החברה של ת
ה רובד, וחות

ליעדי תייחס
וח בגבייה וק

שילחמתייחס 
, ארגעסיקים

ד זה כוללים
אמינו, תחרים

לה מתייחס 
ה. ורגולציה 

,הלקוח צרכי
פיתוח, דשניים
לערוצ מותאם

ייע תומכות ת

מתייחדשנות 
רה, התייעלות

תפע, אמורים
 ניהול רותי
ומימוש לקוח

המבוט מעגל
המצט טחים

ולמוצרים ה
לסוכני נסיה
ה לקרנות שים

הייע לתחום
המהחקיקה  

בפני פותחת
 היו מבוטחים
 ההפצה הש

מקסום הסינר
חדשות בתחו

  כסים.

הרחבת מכירו
בפרט בתחום 

ביצוע מהלכים
תקופת הביטו

התמקצעות ש
בענף ולימוד מ
כן שיפור מיו

התאמת מוצר
רווחיות גבוהה

פנסיה קרנות

האסטרטגי ד
סכון ארוך ה
חותיו, תוך ח

 להרחבת ל
ם, כניסה לע
רגיה עם הח
סים והחברות

האסטרטגי ה
הלק רובד, סי

מ הפיננסי ד
השו נתח, סים

הלקוחות מ 
המע, וטחים

ייחסים לרוב
המת פני על ף

התהליכים 
מוצרים, רות
ל העונה רים
חד מכירה יכי
המ שירות, ה

תפעוליות כות

הלמידה והח 
תהליכי בק ר

ה היעדים גת
בשיר, סיוניים

הל לצורכי ים

 הרחבת גרת
מבוטציאל ה

השבניהול סיה
פ קורסי כת

החדש טרפים

ל הבנקים ת
 בשילובבה, 
פבלבד,  בתי

ים, אשר לא
צעות ערוצי

מ .2
ח
נ

ה .3
ב

ב .4
ת

ה .5
ב
ו

ה .6
ר
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היעד
חיסה

ללקו
תפעל
הקיים
הסינ
פיננס

המפה
פיננס

הרוב
בנכס

רובד
המבו
המתי
מוסף

רובד
ומכיר
מוצר
תהלי
הקצה
מערכ

רובד
שיפו

להשג
הפנס
כוללי

במסג
פוטנ
הפנס
בערי
המצט

כניסת
החוב
הקצב
חדשי
באמצ
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 מוצרי של
 וקרנות 
 , ומוצר)

השינויים 

דאי לגבי 
ד מבוסס 

או  בוצה
ת שונות 
בין היתר, 

תח השוק 
 הגדלתה, 
ה וניסיון 
תפעולית, 
 בשירות, 
ות הגמל 

והיא  ,14%
 2012שנת 

יתר, תוך 
. כמו כן 
ר שיעור 
ם עימה, 
 הקבוצה 
ת לייעול 

המבוגרים 
עריפי של 
יים, בהם 
ה לצמוח 
 גדל מעט

לי שלה, 
קפדה על 

לי שלה, 

הפתרונות 

בויות של 
  ה.

שם כיצרנים 
ם ולפיצויים
הכלים (ידע

ביותר עם הב 

המידע אינו ו
צופה פני עתיד

הקבכות של 
עשויות להיות
ממידע זה, ב

   

ה והגדלת נת
ווחיות ואף 
 בעל עוצמה
 היעילות הת

מצוינות ות, 
לתחום קופו 

% - שוק של כ
י. המיקוד בש
הכללי, בין הי
סקים גדולים.
שונים ושיפור

עובדיכנים ה
עות תמשיך

ת ממחושבות

ל הנהגים הש
 המודל התע
וחים קבוצתי
מצפה הקבוצה

גם זה י בתחו

 השוק הכל
, תוך הקח זה

 השוק הכל
  ה.

באמצעות ה
  ה.

ק ביטוח החב
פיים בענף זה

בכובעם ,יים
ל לתגמולים
 להקניית ה
 באופן הטוב

  בורו.

תיד, וככזה, ה
המידע הצ קו.

 וכולל הערכ
ות בפועל ע
 משתמעות מ

 .רטים לעיל

ה הם: שמירה
שמירה על ר
נטי, מקצועי,

שיפורפות, 
רשות הלקוחו

ה קבוצהשל 

בוצה לנתח ש
ביטוח הכללי
ום הביטוח ה
 השוק בעס
 הענפים הש
ת כמות הסוכ
טיפול בתביע
מוש במערכו

פלח השוק ש
חיות בתחום.
מנעות מביטו
 בסך הכול מ
 השוק שלה 

 נמוך מנתח
 להגדיל נתח

  .ה

 נמוך מנתח
הגדיל נתח זה

 ללקוחות, ב
בפלח שוק זה

 מרכזי בתיק
חי שוק ספצי

 

ידים הבנקאי
 קופות גמל
עלת החברה
ים להתמודד
ופטימאלי עב

ע צופה פני עת
 כולו או חלק
תאריך הדוח,
דוח. התוצא
מוערכות או
הסיכון המפור

הגמל בקבוצ
עילות, תוך ש
יכותי, דומיננ
עות של הקופ
תי העומד לר
ות השיווק ש

ח, הגיעה הקב
דלו בתחום ה
בגודלו בתחו
והגדלת נתח
הביטוח בין 
תגיע מהגדלת
ן. בתחום ה
הרחבת השימ

  

  ה

 להתמקד בפ
פר את הרווח
מטרה זו. ההימ
פק, תימשך. 
וק כך שנתח

  ש

חום הרכוש
 הבאות היא
ווחיות נאותה

חום הרכוש
הבאות היא ל

הגישה שלה
 מנת לצמוח ב

 להוות מוצר
הקבוצה בפלח
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בידי התאגי 
(ניהול ווח

קשר זה פוע
כים הרלבנטיי
ת הפתרון האו

עיל הינו מידע
א להתממש, 

בת בקבוצה 
ן לתאריך הד
 התוצאות המ
ולו בגורמי ה

גים של ענף 
 תחומי הפע
גוף מנהל אי
ינות בהשקע
 מגוון ואיכות
נולוגי ויכולו

  .הבקרה

ן למועד הדוח
 השלישי בגוד
טח השלישי ב
של שומרה ו
יזור תיק ה
 בתחום זה ת
ם לאורך זמן
בוטחים תוך 
  מול ספקים.

טוח רכב חובה

ונת הקבוצה
ה לשמר ולשפ
צורך השגת מ
 מוטלים בספ
הצמיחה בשו

טוח רכב רכוש

הקבוצה בתח
בוצה לשנים 
ת חיוביות ורו

  י אחר

  טוח רכוש

הקבוצה בתח
וצה לשנים ה

במקסום ה 
בקבוצה, על 

  טוח חבויות

משיכו רים, י
וף התמחות ה

והלוצרים שנ
ט ארוך כון

למות). בהק
פשרו למתווכ
קו לצרכן את

דע המובא לע
יד, ועלול של
מידע הקיים
ת שלה נכון
פן מהותי מן 
 שינויים שיח

   הגמל

דים האסטרטג
בכל הקבוצה

ב החברה כג
 טווח, מצוי
ל סל קופות 

הטכ ף כוחה
הרת תהליכי 

 טוח כללי

ח הכללי, נכון
מבטח מדה כ

מעמדה כמבט
ה ואיכותה ש
ת שיפור פ
חת הקבוצה
נים הפסדיים
רות יעיל למב
ות ובעבודה מ

ם פעילות ביט

ום זה מתכוו
, מתוך כוונה
וצה מכוון לצ
רי הרווחיות

לקצב ה  מעל
  .2012ת 

ם פעילות ביט

 השוק של 
טרטגיית הקב
אות חיתומיות

ם ביטוח כללי

ם פעילות ביט

 השוק של 
טרטגיית הקב

וצה תתמקד
נים הקיימים 

ם פעילות ביט

חי הדירקטור
וצה, תוך מינו

למוצ
חיסכ
השת
שיאפ
ויעני

המיד
העתי
על מ
כוונו
באופ
בשל 
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השל 
מיצוב
ארוך
ניהול

נוףימ
והגב

טרטגיה בביט

תחום הביטוח
ומרת על מעמ

מיה בשימור 
צול יכולותיה
ימשך מדיניו
רווחיות. צמי
וך ניפוי סוכ
התמקד בשיר
טיפול בתביעו

תחום 9.16.3

בתחו
יותר,
הקבו
שיעו
מעט
בשנת

תחום 9.16.3

נתח
ואסט
תוצא

תחום 9.16.3

תחום
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ואסט

הקבו
השונ

תחום

ביטוח
הקבו
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וחי מקיף 

תי בשוק 

הלקוחות 

ף ופיתוח 

 הדרכות 

ילות של 

  בריאות.

  סיים:

ול תיקי 

 בקבוצה 
 השקעת 
מעה של 

 

ע פתרון ביטו

חקן משמעות

קדם לצרכי ה

ם מוביל בענף

 וכנים

ם באמצעות

יהרחבת הפע

ת מוצרים הב

מבטחים פיננס

 וחברת ניהו

בקרה הכולל
.דיווח הכספי

ים ותוך הטמ

קבוצה להציע
  חבויות.

א להיות שח

 

ך מענה מתק
. 

יוס כוח אדם

הקשר עם הס

ים והעובדים

ם חדשים וה

 מנת למנף א

וצת מנורה מ

ת הקרנות 
 ה.

 

ור מערך הב
פנימית על הד
צעים מיכוניי

  

 

ם תמשיך הק
וש וביטוחי ח

 בריאות הו

  :הינה זה עד

הבריאות תו
ארץ ובעולם.

גבדיו על ידי 
 קיים.

ם והעמקת ה

 של הסוכני

 גיוס סוכנים
. 

ם בקבוצה על 

רטגיה של קב

פעילות חברת
יווחי הקבוצה

 .ה

.ם ההשקעות

שאבים לשיפ
וק הבקרה הפ
צמו גם באמ
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בויות האחרים
ול ביטוחי רכ

  ריאות

וצה בביטוח
  

יע להשיג כדי

שים בתחום 
ם הרפואה ב

 התחום ועוב
כח האדם הק

וחות ולסוכני

 והמומחיות
  ל השנה.

ירות על ידי
ירות בריאות.

אגפים אחרים

  

בסיס האסטר

ח השוק בפ
ריתוך הגדלת 

שות הרגולציה

מוביל בתחום

ולהשקיע מש
כן לצורך חיזו

כמ ,כוח אדם
   ום זה.

ר לענפי החב
לווטחים, שיכ

ביטוח ברחום 

ל הקבטגי ש
 ת הפרטיים.

 נוקטת בוצה

מוצרים חדש
תחויות בתחו

צעות הנהלת 
י וניהולי של כ

השירות ללקו

 המקצועיות
יות במהלך כל

 מערך המכי
 קיימים למכי

סינרגיה עם א

 ם הפיננסיים

פרמטרים בב 

הגדלת נתח
ההשקעות, ת

עמידה בדריש

להוות גורם 

להמשיך ו ה
וכ  העסקיים

יה במונחי כ
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ההערכול זה 
ת הקשורות ב

חו הפנימיות,
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ל, היועץ 
עו"ד  .20

ר הנהלה 
יון מנורה 
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רגולציה.הול 

צעים שונים.
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כים שונות לר
שרות לעובדים

ה מבטחים פ
ה מבטחים פ
יועץ משפטי

, קיות תפקיד
ה להבטיח צ
נסיה, תוך מת
סתברות להפ
שיפת מנורה 

מבטחימנורה 

 אחראית רג
החל משנת 

מינתה החב 2
ע לה להטמיע
ת של שומרה
עבודה שנקבע

החוק  חוקק 
, בין המרחיב 
(חלק מנהלי ר

אשונה, אשר
עובר םג מת
חליפית קציה

ים בקשר לה
או  לל מנכ"

של הוראו רה
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חלקת מערכות
ת החוק בענ
ת השונות הנ
עת דירקטור
כל אחד לגבי

באמצעות התא

בת והטמעת ק

 גם כאחראית
 לשם היערכו

כיום מפועל. 
ו"ד מחודש 
 לו. מנהל מח
יישום הוראו
 הרגולטוריות
הצורך, לידיע
 להטמעתן, כ
הלים מקיף וב

 
כתיבפועלת ל

(המכהנת 
בשומרה, 
ויישומן ב
רישיון עו
הכפופים 
הבטחת י
ההוראות
י הועל פ

הפועלים 
כתיבת נה

  קוד אתי 10
פהקבוצה 

 

0.4
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 הביטוח 
עלול מה, 
 ).גוףנזקי 

 יםי עלול

שפיע על 
וח חיים, 
כן, הרעה 

של  רעוןי

 ביטוחיות
, שיעור 
יכון אלה 
סים אותו 
ה, קופות 

מי ניהול 
ל הנכסים 

. (כולל) 2
תשואה  

תידית עד 
ל מבטיחי 
ל החברה 
התשואה 

 בין נכסי 
נאי אינה 
ות תחייבוי

להיות  ול
 הינה זה 

 

בעסקישראל 
י, כגון מלחמ

נ גון,בטחת (כ
בטחוני-מדיני

שק עלול להש
פוליסות ביט
ביעות. כמו כ

יהפם ויכולת 

התחייבויות ב
שער חליפין
נוי בגורמי סי
ווי תיק הנכס
 קרנות פנסיה

 הכנסות מדמ
ה המושגת על

2003עד שנת 
לית שנתית.
 בתקופה עת
 וקופות גמל
ח הפיננסי של

לבין ה מיתים

מה כלכלית 
רכם החשבונ
 נכסים והת

לוק שלהם ע
שיפה לסיכון

  

 

של מדינת יש
מדיני בטחוני
 שהחברה מב

ירוע מייה לא

שק. מיתון במ
עליה בפדיון פ
יה בהיקף תב
סים הפיננסיים

וה ם פיננסיים
ריבית, שור 

. שיעולמיהק 
יה ושויבויות

ות תשואה, 
   

. מדמי ניהול
מהתשואה) ו

סות שהופקו ע
ריאלתשואה 

שוטפת ואף
 ביטוח חיים
ם על המרווח

/עממבוטחים

ם לאי התאמ
השפעה על ע
 בפרט לגבי

ר מחיר השוק
ריך הדוח החש

  

 

ים השנתיים.

ים השנתיים.

 והביטחוני ש
חשות אירוע 
ת בגין מקרים
תוצאה מציפי

  בניהולה.

תעסוקה במש
ה במכירות, ע
 נאמנות ועל
שוק של הנכס

. 

של מכשירים
שיעק כגון 

מקומי ובשוק
, התחיסטרו)

וליסות תלוי
ה דמי ניהול.

ע מהכנסות 
בועים"הול ק

), לגבי פוליס
נקציה של ת
ה בתקופה ה

במוצריחים. 
יכון האמורים
ה החברה למ

  

עלולים לגרו
עובדה כי הה
כם הכלכלי,

מורכבים אשר
קומיים. לתאר

 

  216 - א 

וחות הכספיי

וחות הכספיי

מצב המדיניב
אשית, התרח
גדלת תביעות
פיננסיים כת
רה והנכסים ב

כלי ורמת הת
ירידה דרךתר 

פות בקרנות 
ע על שווי הש
שופה הקבוצה

שווים ההוגן ש
 גורמי השוק
דל"ן בשוק המ

(נוס י החברה
/מבוטחים (פ
בגינו היא גוב

 החברה נובע
נוהל ("דמי ני
ול משתנים")

כפונ יםחושב
כנסות החברה
ובית למבוטח
 בגורמי הסי
יה התחייבה

. גבוהה אלו)

סיכון השוק ע
יקר לאור הע
פעה על ערכ

סוגי נכסים מ
למיים או מק

  ים

לד 37 ה באור

לד 37ה באור 

 :ם

  המדיני

לשינויים בה 
ראההשקעות. 

 כלכלית ולהג
 בשווקים ה
וי נכסי החבר

 משקה

ה למצב הכלכ
יטוח, בין הית
חידות השתתפ
לולה להשפיע
 שאליהם חש

נויים בש משי
ודתיות של
ונד דדי מניות

על שווי נכסי
בור עמיתים/

בשושתלמות) 

תי בהכנסות
קף התיק המנ

("דמי ניהו רה
מחהמשתנים 

ת תפגע בהכ
ה ריאלית חיו

שינויעה של 
תשואה שאל
ה על נכסים א

יים בגורמי ס
יבויותיה, בע
ת את ההשפ

 ם.

ה מוגבלת לס
רי אשראי עול

  כונים

יהול הסיכוני

נושא זה ראה

  עבודה

נושא זה ראה

  מי סיכון

כלכליים מקרו

נויים במצב ה

חברה חשופה
מו גם בצד ה
רום להאטה 

שינוייםנית, 
השפיע על שו

ינויים במצב 

חשופה קבוצה
יקף עסקי הב
ופות גמל ויח
מצב המשק ע
פים בישראל 

  יכון שוק

יכון זה נובע 
תוצאה מתנו
אינפלציה, מד

להשפיע  שוי
עביא מנהלת 

מל וקרנות הש

רכיב משמעו
ושפעות מהיק
בניהול החבר
המי הניהול 

שליליתאלית 
השגת תשואה
שואה ההשפע
פער בין הת
החברה השיג

ינויים קיצוני
חברה והתחיי
הכרח משקפת
אינם סחירים

קבוצה חשיפה
ושפע ממשבר

  יחה.

יהול סיכנ 

מדיניות נ 11

לפירוט בנ

תהליכי הע 11

לפירוט בנ

דיון בגורמ 11

מ סיכונים

שינ 11.3.1

הח
כמ
לג
שנ
לה

שי 11.3.2

הק
הי
קו
במ
גופ

סי 11.3.3

סי
כת
הא
שע
הי
גמ

מר
מו
שב
דמ
ריא
לה
תש
(ה
שה

שי
הח
בה
שא

לק
מו
זני

  

 

11.

.1

.2

.3



שונים וכן 
התקשרה 

   סיה.

ם בתיקי 
ה משינוי 

ייבויותיה 
/עמיתים 
ת בהיקף 
דמה ו/או 
הוגן, ו/או 

סות בידי 
יכון ניוד 
 שבניהול 

מושפע,  
ן שונים, 
פי חסכון 
חברה ועל 

 חייםלת 
 נזקי גוף 

חישוב . 
מתבצע ח 

י משנה), 
פוליסות  

י צפויים 
עותי בין 
תמודדות 
השכיחות 

, כמו דות
תנודתיות 
 להערכת 
ת במידת 
תה איננה 

על כך גם 

אירוע , ה
עילות של 
 לדוגמא, 
 ובריאות 
 החברה, 
נפי רכוש 

ם וללווים ש
שונים עימם ה
ע על ערך נכס

שראי סחירים
שראי כתוצאה

התחימימוש 
ות מבוטחים/
ע התחייבויות
ון רעידת אד
ס לשווים הה

של פוליס 
סי. וך טווח

רת הכספים 
ה ממתחרים,
אפיקי חסכון

יוד כספ על נ
 רווחיות הח

תוחם סיכוני 
בגין  חבויות

ניבה ופריצה
יסות הביטוח
ברה ומבטחי

בגין גבה תש
שינויים בלת
ער זמן משמ

המודל להת ה
 זאת בשל ה

הערכת העתוד
גרום לתל לים

ת המשמשות 
ל ומתעדכנות
פרמיה שנגבת

לצורך כ תמכת

דמה), מלחמה
פר תחומי פע
עידת אדמה,
יטוחי חיים 

עלה עקיפה 
 תביעות בענ

ויות לתאגידי
 של גופים ש
עלולה להשפי

וכן נכסי אש
 במרווחי אש

   

משל היקף 
נות וזכויודיו

 צורך לפרוע
טסטרופה כגו
 בערכם ביחס

  בוהה.

והפדיוןטול 
וחיסכון ארו 

רחב על העבר
ספים לקבוצה
יסכון ו/או א

המקלות  יה
עה גבוהה על

שונים וביניהם
, חת מקצוע)

ת אדמה), גנ
 מכסה בפולי
עבר (של הח
כך שפרמיה ש
שו כתוצאה מ
בהם יתכן פע

קטסטרופה ןו
בטחי משנה

  מסוג זה.

בהמחור ו/או 
לולע ,עתודות

לעת, וההנחות
בפועל שנצבר

להערכתה הפ
מסתלעתים ו

בע (רעידת אד
במספתביעות 

אירוע ר סית.
בהתביעות ב
להיות השפע
ייה בחומרת

 

אשראי וערבו
כושר ההחזר
בטחי משנה ע

י עמיתים ו
ייםים משינו

ות/מנפיקים. 

וה התזמון 
פדת ביטוח, 

עד. בהתאם,
ת אירוע קט
רום לשחיקה 
מיית סיכון גב

ופציית הביט
ובריאות ם 

 והציבור הר
ל העברות כס
בי רמת החי

רגולציראות 
 התיק השפע

  טווח ארוך.

ת סיכונים ש
לרבות מחלות
לרבות רעידת
 אשר החברה
על ניסיון הע
סיכון נובע מכ
עות שייווצרו
ט בכיסויים ב

סיכ עבורה. 
ת הסיכון למב
של אירועים מ

ם שגויים בתמ
ישוב העפן ח

 נבדק מעת ל
שול הניסיון 

במקרים של 
, וכות בניהולו

אסון טבכגון 
טברות של ת
יבותה הפיננס

ה היקףב מית
רופה עלולה ל

ועלי בנזילות 
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כסיה במתן א
יציבותם וכ ב

ם, בנקים ומב

יתנים מכספ
הוגן, מושפעי
לחברות הלוו

לגביודאות 
בכללן תביעות
ם באותו מוע
עיקר בעקבות
סים עלול לגר
רות הון בפרמ

ת מימוש או
 ביטוח חיים
ת לקוחותיה
בשוק וכן על

לגב  הציבור
תחרים, מהור
לרמת שימור
טוח וחסכון לט

יטוח המכסות
(לת, מחלות 

נזקי טבע (ל
תם אירועים 
ת בהסתמך ע

הסטי הידוע. 
ם את התביע
תמחור, בפרט
 הנזק/התביע
ו על העברת
והה במיוחד ש

או בפרמטרים
טור לגבי אופ
שוב הרזרבות 
ת גם הן מו
רמיה בחסר"
וצאות הכרוכ

אירוע בודד, כ
יגרום להצ ת

מסכן את יצי
פתאומעותית 

אירוע קטסטר
פגיעה  ,סיים

 

עה חלק מנכ
 לכך, פגיעה 
ווים, מנפיקים

 אשראי הני
צגים בשווי ה
ון המיוחסת ל

 

 נובע מאי ו
ל הקבוצה, ב
יםזמינות נכס

לתי צפוי (בע
י מימוש נכס
צה לגייס מקו

  יק

ה לאפשרות
עיקר בתחום

בטא בהחלטת
ם מתחרים ב

טעמיבשינוי 
צעים ע"י מת

ל רמת שירות.
ל עסקי הביט

  ים

ת פוליסות בי
נכות, ת חיים)

ועית, אש, נ
מרתם של אות
ת אקטואריות
טורי והמשפט
פיק כדי לשל
 שבבסיס הת
 והתממשות 
בוסס בעיקרו
החומרה הגבו

אלא מתאים 
שות מהרגולט

. אופן חישרה
תידיות נבדקו
 מפרישה "פ
 הסיכון וההו

  משנה.

  ופה

ה לסיכון שא
מגיפה המונית

בהיקף המ נית
משמעעלייה 

ש. כמו כן, לא
ווקים הפיננס

 יכוני אשראי

קבוצה משקי
פיקדונות. אי

לו כגוןחברה, 

מו כן, נכסי
נוסטרו, המוצ
פרמיית הסיכו

  יכוני נזילות

יכון נזילות
של ביטוחיות

ספות, כנגד 
כר במועד בל
לחמה) על יד
דרוש מהקבוצ

  :נפייםע

ת שימור התי

חברה חשופ
בע ,קוחותיה
המתב ,כספים

חברה לגורמי
שמ ן היתר,

התנאים המו
ררוך טווח ומ
ערך הגלום ש

כונים ביטוחיי

מוכרת קבוצה
מוות ואריכות
אחריות מקצו
כיחותם וחומ
ל ידי הערכות

הרגולט המצב
טוח לא תספ
גורמי הסיכון
כירת הכיסוי 
ם הסיכון מב
נמוכה למול ה

ימוש במודל 
הנחיות חדשם 

החבר רווחיות
תביעות העת
צורך. החברה
ספקת לכיסוי

מבטחי מסיון 

ירועי קטסטר

קבוצה חשופ
מאו  רור גדול
בו זמנ קבוצה

עלול לגרום ל
ביטוחי רכוש

ירידה בש ון

סי 11.3.4

הק
פב

הח

כמ
הנ
בפ

סי 11.3.5

סי
הב
נוס
ניכ
מל
לד

ע סיכונים

רמת 11.3.6

הח
לק
הכ
הח
בין
מה
אר
הע

סיכ 11.3.7

קה
(מ
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שכ
על
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בג
מכ
עם
הנ

שי
גם
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הת
הצ
מס
ניס

אי 11.3.8

הק
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הק
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ני  בסיכו
. הסיכון ם

ל כמותי, 
  ל.

 מוסדיים 
ות מידע 
 דוגמאות 
ברה: (א) 
שוטף (ג) 
ת תעריפי 
הנמכרים 

תקדימים 
ם לולי וע

גיות עקב 
בהם, וכן 
קוב אחר 

את עריך 

טוח וענף 
 החברות 
ל וחברות 
קינים עם 

הינה  לית

חת עסקי 
תר בשייר 

אין  פגע.
י מבטחי 

על מנת  
ייבויותיו 
ם בדירוג 

 בהסכם ם
 היכולת ק

אנשים או 
ת בכספי 
לה לגרום 
ום, גביה, 
 בתוכנית 
ת החברה 

ה ותפעול 
 פגיעהם ל

מטפלת צה
 חוזים שונים
סת על מודל
אדמה בישראל

על גופים  ת
רכמע עבור 
. להלן בענף

ספי של החב
ול העסקי הש
ללים לקביעת
ת המוצרים ה

 השיפוטי (ת
ם אי וודאות
תובענות ייצוג
ם של עו"ד ב

לעק הקבוצה 
חודיים, ולהע

  לים.

תי. ענף הביט
.חרות בשוק
ה, קופות גמל
סי עבודה תק
בחינה תפעול

ל את צמיח
פה גדולה יות

עלולה להיפ 
אין ביטחון כי
יימים כיום.
עמוד בהתח
נה המדורגים

בעולם בילים
חיזוק תוך ם

ל תהליכים, א
עילות והונאו
 מחשב עלול
שקעות, חיתו
נם כלולים 
יע על יכולת

ההטמע ,יתוח
 עלול לגרום

הקבוצ. בנייה
שנה במסגרת
שנה, המבוסס
אה מרעידת א

החלו שונות 
לדוגמא שות,

 העסקיות ב
על מצבה הכ
ת על התפעו
(ד) שינוי בכל
נוי בעקרונות

נוי באקלים
טומנים בחובם
ה של ריבוי ת
ה והתמחותם
ב כך, בכוונת
אפייניהן הייח
ם מונעים/מקל

 בענף תחרות
רים את התח
קרנות פנסיה
ים ולפתח יח
להתייעל מב

להגבי לולים
חשיפב לשאת

ים הרווחיות
אולו בחו"ל), 

ם תנאים הק
טח משנה ל
 מבטחי מש

מהמו משנה 
הצדדים בין י

של נאותותי 
. לדוגמא, מע
צה למערכת
וע תהליכי הש
צוניים שאינ
לולים להשפי

שלון בפייכע. 
בקבוצה בה

 

כר בענף הב
למבטחי מש )

ממבטחי המש
בפועל כתוצא

 רגולטוריות 
אמות הדרוש

התוצאותל 
אופן ישיר ע
ות המשפיעות

וצריה ( על מ
תודה (ו) שי

תביעות ושי
ם גורמים שט
מודעת למגמה
 תביעות אל
מסוג זה. עקב

מא את תח
נקוט בצעדים

חברה לפעול 
המגביררבים 

וח אלא גם ק
וצרים חדשניי
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עסקי ביטוח ח
 לעומת רווח

מפעילותולל 
והוצ הפיננסי

עולית בתחום

פיננסי נובע 
"ח וזאת בש
ית שהושגה,

בגיןקעות 
ן אותן פוליס

מ 163 - כשל  
ופית תשואה 

  להלן.  ד' 

הפעילות החי
דול בהוצאות

ב מקיטון"ח, 
ת הגמל בסך

 4.4.1.4ד ע 4

  ביטוח חיים

  ח”פי ש

יות שהורווחו ב
חים (הפסדים) מ

  נסות מימון
סות מדמי ניהול

  סות מעמלות

לומים ושינוי בה
 ביטוח וחוזי הש
ות הוצאות שיו

  שה אחרות
אות הנהלה וכל

ח (הפסד) לפני מ

ח (הפסד) כולל ל

מיות בביטוח
מיליוני  1,70

ב .בהתאמה, 
התקבלו פר 

לום קצבה מי
מיות הינו בש

011בשנת  ,ף
סיכון מרכיב 
 .2010 בשנת 

יסות שנפדו
סך שלונות ב

ונות מהעתו
%ת הדוח על 

נות בגין פולי
סיכון מרכיב 
 -של כ מת סך

מעהכולל  סד
מיליוני ש"ח 

.  

הכוברווח נוי 
הנוי במרווח 
תומית והתפע

נוי במרווח ה
מיליוני ש" 9

אלית השלילי
מהשקנסות 

חייבויות בגין
הכל ירידה  

יסות תלויות
4.4.1.2 סעיף 

נוי בתוצאות 
מגיד בעיקר 

מיליוני ש" 20
רווח מפעילות

4.1.1. סעיפים

ב ענף 4.4.1

באל

פרמ
רווח
והכנ

הכנס

הכנס

תשל
חוזי
עמל
רכיש

אהוצ

רווח

רווח

הפרמ
01 -ל

2009,
2010
לתש
פרמב

סבנו
(ללא
ש"ח 

הפול
פדיול

הפדי
בשנת

פדיונ
(ללא
לעומ

ההפס
מ 126

2010

שינה
שינמ

החית

השינ
99 -כ

הריא
בהכנ
ההתח

בסךו
בפול
ראה 

השינ
נובע

08
בר
בס
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 בתוספת 
בגין חוזי 
ת, הנחות 

  ספיים:

ות למדד 
מו בשנת 
 - ול של כ

יוני ש"ח 
, ירידה 20

 מהירידה 
 -כשל וח 
  . 2010ת 

, 2003נת 
"ח בשנת 
 הסתכם 

 56 - כשל 
הכולל וח 

 52 -של כ
 159 - ל כ

בן בגין רו
מפוליסות 
ליוני ש"ח 
סות אלו 

מיליוני  1
בהתאם  

תחייבות 
, ההפסד 
ת חסרת 
ת הרווח 

בשל שם 

 הסתכמו 
. 2010נת 

יות החד 
 2011שנת 

ע בעיקר 
הול אשר 
ת מגידול 
ם חדשים 

לפרטיים, 
 269 -ל כ
חלה  201

נובע ולל 
 ומגידול 

 

, חת ומיכון
התחייבויות ב
דכון הערכות

הכס לדוחות 

(רובן צמודו 
דות), הסתכמ

, גידו2010נת 
מילי 21 - בכ

010"ח בשנת 
עת בעיקרה 

רוומ, מ ש"ח
ני ש"ח בשנת

ועד שנ 1991
מיליוני ש" 63

פוליסות אלו
שבסך כולל  
ברוו הירידה 

בועים בסך ש
בסך של )נים

ברהינן , שואה
הפרמיות מ 

מיל 125 - של כ
מפוליסהכולל 

14 -בסך כלל 
מהוונות ויות
את הה גדילו

המפקח הנ"ל,
 מעל לריבית
צג בהכרח את

נר 2011שנת 

ואילך,  2004
וני ש"ח בשנ
גידול בפרמי
יוני ש"ח בש
ל בהפסד נוב
ה בדמי הניה
 ש"ח הנובעת
קרו מעסקים

סה בודדת, ל
סך שללמול 

11 -ו 2010ם 
הכוון ברווח 

לה וכלליות

צאות בגין פ
בהר מעדכון 

רבות בגין עד
  ח.ש" ניו

 19בבאור ים 

 1990 שנת 
 באג"ח מיוע
ליוני ש"ח בש

לו הסתכםא
מיליוני ש" 7
נובעהכולל  
מיליוני  57 -

מיליו 71 -כל 

נפקו משנת 
32 - , למול כ

מפהכולל  סד
 רווחלמול  

.מיליוני ש"ח
קב דמי ניהול 

משתנבועים ו
 .  

ן תלויות תש
.צבה מיידית
רמיות בסך ש

הההפסד  .2
כול הפסדמול 

שההתחייבו ך
הגולפיכך כון 

ור הנחיית ה
חת התשואה

מייצזה אינו 
בשהכולל סד 
2010.  

4נפקו משנת 
מיליו 566 -כ

מו  החדשות
מילי 114 - בכ
. הגידול2010 
היקיימת עלי 
מיליוני  8 - כ

ד נובע בעיק
  .משמעותי

מכרות כפולי
יליוני ש"ח, ל

בין השנים .7
הקיט. ש"ח י

הוצאות הנה
  קרי ביטוח.

  

עובדים והוצ
עת בין היתר
י ביטוח (לר

מיליו 12 -ל כ

  סות

ונים המופיעי

  כון

ו עד וכולל
חלקה הגדול

מיל 92 - מול כ
מפוליסות א 

3 - כבסך של 
רידה ברווח

-של כבסך לו 
רווח שלממול 

תשואה שהונ
מיליוני ש"ח 

הפסה. י ש"ח
2011בשנת  
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עיקר מגביית 
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מיליוני ש"ח 

ואינן ואילך 2
 לתשלום קצ
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010בשנת ת 
למ 2011שנת 
מכךנובע לל 

ת חסרת סיכ
כי לא יצוין, 

ת בשל הבטח
מיות. הפסד ז

ההפ .סקה זו
0ביחס לשנת 

תשואה שהונ
 ש"ח, למול 

מכירות מו 
אלו הסתכם ב
י ש"ח בשנת
 ,ליות. מנגד

ם בסך של כ
הגידול בהפס
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   חיסכון

טוח חיים הנמ
מי 289 -ל כ

% -ול של כ
נימיליו 47 -כ

גידול בהון, 
אריות בגין מק

 

 11 -  ב
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ם בגין מקר
בסך של ריים)

לפי סוגי פולי
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ת מרכיב חיסכ

סות שהונפקו
ה המגובה בח
ליוני ש"ח, למ

הכולל הרווח
בכולל רווח  

היר. ני ש"ח
מפוליסות אל

למ 2011שנת 

ות תלויות ת
 620 -בכ 201
מיליוני 12 -כ

 מיליוני ש"ח
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בע תנובע מת

מת גביית דמ
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2004משנת ו 
די הממשלה
הינן בהיקף זנ
אותן פוליסות
ליוני ש"ח בש

הכול הפסדה 
בריביתפיקוח 

.  העתידיים
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קבלות הפרמ
עסור לנבוע מ

סרת הסיכון ב

ות תלויות ת
מיליוני  661

נובע בעיקרו
 מפוליסות א

מיליוני 84 - כ
 הנהלה וכלל
יתרת הנכסים
המנוהלים. ה

בברה עתודה 

וללות מרכיב 

ות סיכון ביט
סך שלב 2011
, גיד2010נת 
של כבסך לל 

ת בשוק הה
האקטוא רכות

ר עקב גידול
ה ברווח החי
ח ובתשלומי
דנים אקטואר

ט התוצאות ל

 פרטים נוספ

ות הכוללותס

מיות מפוליס
טיחות תשואה

מיל 101 - בכ 
ה. ליוני ש"ח

למול 2011ת 
מיליו 52 - כ

ווח הפיננסי מ
יליוני ש"ח בש

מיות בפוליסו
1כמו בשנת 

, ירידה של כ
מ 29 - כ של 

וני ש"ח בשנת
קודמ שנהס ל

וני ש"ח לעומ
וני ש"ח, יריד

שהונפקוסות 
ים של משר

ה 2011בשנת 
קבלו בגין א

מיל 5 - בככם 
.2010 בשנת 

חיות חוזרי הפ
לומי הקצבה
ם במועד קב
כון לפיה מתק
כלי אשר אמו

בית חסדה ברי

מיות בפוליסו
 -בכ 2011ת 

ול בפרמיה 
ההפסד  .יות

 הפסד בסך כ
ול בהוצאות
ם כשיעור מי
קף הנכסים ה

נצב טרםוספו 

סות שאינן כו

מיות בפוליסו
1כמו בשנת 
וני ש"ח בשנ

הכולה ברווח 
הירידותרו מ

ובהערלומים 

בעיק
ירידה
ביטוח
ואומ

פירוט 4.4.1

להלן

פוליס

הפרמ
ומבט
2011

מי 9
בשנת
של כ

מרוב
מי 14

הפרמ
הסת
2010,
בסך 
מיליו
ביחס
מיליו
מיליו

פוליס
מכרז
באלו 
שהת
הסת
ש"ח 
להנח
לתש
נרשם
הסיכ
הכלכ
היריד

הפרמ
בשנת
הגידו
פעמי
וללמ

מגידו
נגבים
בהיק
וסשנ

פוליס

הפרמ
הסת
מיליו
ירידה
בעיק
בתש
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קעים לפי 
 השקעות 

 2011בר 
ליוני מי 1
 שנתב ות
הכנסות מ

1-12/200  
35.37  
34.43  
40.53  
39.56  

1-12/200  
35.37  
33.82  
40.53  
38.92  

 בפוליסות

1-12/200 

2,536.  
69.  
9.  

79.  

אי מבטח 
 בתקנות 
המשתנים 
 ריאלית 
התשואה 
לפוליסות 
הינם דמי 
ן השלכה 

פת הדוח 
 קיטון .20

טוח חיים 
הריאלית 

 בשל, 20
ומת שנת 

 2011שנת 
בוצה לא 

שואה מושק
נותיו. רווחי 

בדצמב 31ם 
1,863 - של כ 
בהתחייבויו ה

מ נגדניהול ומ
  פירעונות.

  :אה

1-12/201  09

9.14%  7%

7.22%  3%

11.63%  3%

9.66%  6%

1-12/201  09

9.14%  7%

7.53%  2%

11.63%  3%

9.98%  2%

למבוטחים ב

1-12/2010  09

937.4   .1

85.2   .5
108.1   .8
193.3   .3

רשא ,2003ד 
ים הקבועים
מי הניהול ה
שגה תשואה
ם עד אשר ה
 בכל הנוגע ל
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מהשקעות אין

שואה בתקופ
010"ח בשנת 
ביט בפוליסות

ל התשואה 
011בשנת ם 
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שוק ההון בש
לפיכך הקב ,8

ת תת תלויו
 (ביטוח) ותק

  יהול.

 תשואה ליום
 השוואה לסך

הירידה .1% 
דמי נ וגביית 

וי פדיונות ופ

תלויות תשוא

:(  

1-12/2011  0

)8.02%(  %

)8.58%(  %

)5.67%(  %

)6.24%(  %

  החדשה):
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)9.10%(  %
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   ש"ח):
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 )698.0(   4

 94.2   2
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עד 1991ים 
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ול המשתנים
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יליוני ש"ח בה
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תת בפוליסות 
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(   ניהול

(  י ניהול
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(  ניהול

(   ניהול

(  הול ני

(  י ניהול

ההשקעהי) 
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זקפו ם שנ

שהונפקו בשנ
ניהול משתמי 

ת של תיק ה
לית חיובית.
ת דמי הניה

המצטב ריאלי
004ל משנת 

 כן, להפסדים
  לה.

ות ביטוח חי
93 -לעומת כ

תה דמי ניהו
ע 1991שנים 
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בות ירידות 
שלילית בשיע

 12 -  ב

  תשואה
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רי תשלום דמי נ

פני תשלום דמי 
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רי תשלום דמי 
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דמי ניהול אל
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בגבי מעלייה
בגין פולסים כ
לעיל, בעקב 

ריאלית נטו ש

סות תלויות ת

 עתודות הב
אות חוק הפיק
נזקפים לזכות

ייבויות הנוב
סך של כמו ב
בדצ 31 ליום 

ח נובעת בעיק
ותקבולימיות 

ם בדבר שיעו

או סות שהוצ

אה ריאלית לפנ

אה ריאלית אח

אה נומינלית לפ

אה נומינלית אח

סות שהוצאו 

ואה ריאלית לפנ

ואה ריאלית אח

ואה נומינלית לפ

ואה נומינלית א

ם בדבר רו
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ם רק בגין ת
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ור על גביית ד
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החש מכך ובע
ות תשואה ש

ילית ומנגד 
ול בהיקף הנכ
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פוליס

כספי
הורא
אלו נ
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הסת
ש"ח
הדוח
מפרמ

פרטי

פוליס

תשו

תשו

תשו

תשו

פוליס
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פרטי
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ומדן דמי 
נכון רכת 

 פרסום ד

 2010  

 -אוחדת 

1-12/  
246  
 

18  

48  
124  
91  

עבור יה 
ח לעומת 
גידול של 
 -סך של כ

 ,2010נת 

מיליוני  9
ווח בר ון

ח כאשר 
 גדלוהול 

 זה נובע 
ל בהיקף 
פת הדוח 
דול נובע 

 וגידול ם
בהוצאות 

 

או "ל.הנ לית
מוערת כאמור 

סמוך למועדו 

 

בדצמבר  31ום 

9,04  
20,06  
71,72  

3,978,99  

3,113,89  
3,226,37  
1,486,34  

67,57  
11,974,0  

ברה מאת ח

1-1   /2009

2   6,964

 236 

   8,046

   8,661

1   4,713

   1,872

מבטחים פנסי
מיליוני ש"ח 3

, ג2010צמבר, 
סמי גמולים ב

יוני ש"ח בשנ

91 -בסך של כ
הקיט. 2010 
מיליוני ש" 9

סות מדמי ניה
גידול. 2010 

וגידומהנגבו 
בתקופ גדלות 

הגי. 2010נת 
העסקי היקף

ים ומגידול בד

השליל תשואה
לית השלילית

ח מיליוני ש"
 

 באלפי ש"ח):

לי   2011 

 41

 63

 28

 95

 95

 78

 44

 75

 19

סות לתוצאו

  לפי ש"ח):

1-   2/2010

  279,447

 330  

 10,712 

  55,596 
  38,878

  96,015 

ות מנורה מ
37,628 - של כ

בדצ 31 ליום 
נגבו דמ 2011
מילי 4,203 -כ

ות הפנסיה ב
 ש"ח בשנת
9 -בסך של כ

הכנסה"ח. ש 
לעומת שנת 
מי גמולים שנ
הלה והכלליות

לעומת ש 20
ב הגידול קב

מצבת העובד

  

הת להשלמת 
תשואה הריאל

מ 106 - של כ
 מיליוני ש"ח.

ות תשואה (ב

בדצמבר 31יום 

8,45  
47,39  
67,34  

4,001,96  

3,082,92  
2,682,48  
1,698,86  

535,31  
12,124,75  

נסיה מתייחס

 הפנסיה (באל

 -12/2011

 323,313 
 422  

 1,490  

 68,163  
  166,076 

 90,986  

ועהלת באמצ
סך ש נכסים ב
נכוןיוני ש"ח 

1כך שבשנת 
יה בסך של כ

ני מס בפעיל
מיליוני 96 -כ

ת מהשקעות 
מיליוני 4 - כ

ל 16% -של כ
י ניהול מדמ
השיווק, ההנה

% - של כ דול
ע ושיווק ות
מגידול במ בע

 

 13 -  ב

 עדמשתנים 
בו בשל התיג
בסך ש 2011, 

מ 40 -ך של כ

וליסות תלויו

לי 

57   ת

   92

 47

 63
ירים 
28   דונות)

 86

 64

15   ים

 52

בענף הפנ ת
  .נסיה

פעילות בענף 

  ל
 

 נטו והכנסות 

ווק והוצאות 

  לליות ואחרות

הקבוצה מנה
סיה חדשות, 

מילי 34,114 - 
ע מכידול נוב

גביח לעומת 
  

שם רווח לפנ
ח בסך של כ
טון בהכנסות
בת הפנסיה 

ש גידולש"ח, 
הכנסות מדמ

וצאות הה. ם
גידליוני ש"ח, 

עמלהוצאות 
הנוב וכלליות 

מה דמי ניהול 
ול אשר לא י

בדצמבר, 31 
בסערכת מו ח

ב הנכסים בפו

נדחותות רכישה 

ם ויתרות חובה

  ת לגבייה
  חוב סחירים

חוב שאינם סחי
 הלוואות ופיקד

  
  ת

ים ושווי מזומני

  

  הפנסיה

הפעילותאות 
ה מבטחים פ

רי תוצאות הפ

סות מדמי ניהול

  סות מעמלות
חים מהשקעות, 

  ון
לות הוצאות שיו

  שה אחרות
אות הנהלה וכל

  לפני מסח 

, הריך הדוח
תי קרנות פנס

- סך של כם ב
עיקר הג. 10%

מיליוני ש"ח 4
.18% - ל של כ

הדוח נר ופת
לעומת רווח 

 בעיקר מקיט
 גדלה פעילו

מיליוני ש 44
ול בהיקף הה

המנוהליםסים 
מיל 40 -של כ

רו מגידול בה
 הנהלה צאות
  שוב.

תגבה
הניה
ליום
הדוח

הרכב

הוצאו

חייבים

פרמיו

נכסי ח
נכסי ח
(כולל 

מניות

אחרות

מזומנ

 סה"כ

ענף ה 4.4.1

תוצא
מנורה

עיקר

סהכנ

הכנס
רווח
מימ
עמל
רכיש

הוצא

רווח

תארל
עמית
נכסים

% -כ
4,976
גידול

בתקו
"ח,ש

נובע
מנגד
4 -בכ

מגידו
הנכס
בסך 
בעיק
בהוצ

מחשה

.3



  

חים גמל 

  

ור עמיתי 
 4,512של 
 - של כ ך

פות גמל 
. עיקר 4%

ת נכסים 
מיליוני  7

גידול של 

 מיליוני 5
 58 -של כ

גין קופות 
ליוני ש"ח 

גידול מו 
גידול של 
ע בעיקר 
חל גידול 
וני ש"ח, 

ש, ויתרת 

1-12/2  
2,277  

290  
119  

1,664  
487  
99  

215  

391  

 מנורה מבט

  

 1-12/2009

 63,302  

 389,611  

 347,296  

 7,591  

 45,742  
 1,710  

 50,574  

עבו חים גמל
מתוכם סך ש

סךבנכסים  
בקופ "ח,ש ני

% -כול של 
להבה הכוללת

798 -כ שלסך 
ג ,2010בשנת 

5 -כ של בסך
, ירידה ש201

כנסה, נטו, בג
מיל 13ד של 

)2010בשנת 
יליוני ש"ח, ג

נובעהוצאות 
מנגד ח .יווק

מילי 9 -בכ) 

בה, רכב רכוש

1-12   2009

2,27   7,818

23   0,980

16   9,505

1,73   4,935

49   7,397

9   9,035

15   5,173

16   ,875

לחברה נכדה,

באלפי ש"ח):

 1-12/2010  
 76,259  

 332,794  

 292,537  

 9,986  

 51,258  
 2,529  

 52,743  

 מנורה מבטח
יליוני ש"ח, 
ואה, לעומת

מיליונ 4,342
, גידו2010ר, 

קופת הגמל ל
סמי גמולים ב
מיליוני ש"ח ב

ב הגמל עילות
0 בשנת"ח ש

הכ מקיטון ב
הפסדני ש"ח (

בש"ח ליוני 
מ 15 - של כ

. הגידול בהד
ת עמלות וש
ם המנוהלים)

  אשתקד.

לות: רכב חוב
  ם).

1-   2/2010

2   79,287

   36,342

   66,970

1   30,966

   94,049

   97,024

   56,540

  64,325

 מתייחסות ל
   :") גמל

 קופות גמל (

1-12/201  
84,79  

303,81  

316,40  

17,21  

59,21  
68  

4,909(  

ות עת באמצ
מ 13,062 -  כ

בטיחות תש
 - סך של כ

בדצמבר 31 
 הניהול של ק

דמוכן מגביית 
מ 716 -  של כ

בפע מס לפני
ש מיליוני 53 

רהבעת בעיק
מיליונ 53של 
מי 40 -ל כ

הכלליות בסך
קדבילה אשת

דול בהוצאות
הגידול בנכסים

המקבילה א ה

 

 תחומי פעיל
 רכוש אחרים

  י ש"ח):

 -12/2011

 ,354,892

 187,298 
 153,666 

ח 
 ,629,905

 492,731   ת
 132,942 
 124,552 

 45,357 

 14 -  ב

 

ת בענף הגמל
רה מבטחים 

פעילות בענף 

 1

96   ל
 נטו 

 5
 בגין חוזי 

 01
ווק 
7   חרות

לליות 
 5

 87

9(   מס

קבוצה מנהלת
סך של ים ב

ופות גמל מב
ש"ח, מתוכם

יוםנכון לה, 
ישת זכויות 

ו חמיליוני ש"
גביה לעומת 

ל הפסד רשם
-כ של בסך 

ידה ברווח נוב
תשואה בסך ש

רווח שלמת 
, ההנהלה וה

המקב השנה 
וגיד העובדים

(בשל היהול 
השנהלעומת  

 בביטוח כללי

קים לשלושה
אחרות וענפי 

ח כללי (באלפ

  מוןת מי

 בגין חוזי ביטוח

ת רכישה אחרות

  ת

 קופות הגמל

הפעילות אות
מנור(להלן: " מ

תוצאות הפ רי

סות מדמי ניהול
חים מהשקעות, 

  נסות מימון
וי בהתחייבויות

  קעה
לות הוצאות שיו
צאות רכישה אח
אות הנהלה וכל

  רות
  ת מימוןאו

ח (הפסד) לפני מ

, הקריך הדוח
ת הגמל נכס

בקו וני ש"ח
מיליוני ש 12

יחות תשואה
מרכיול נובע 
מ 426 - של כ

 2011בשנת  
11.   

נר הדוח ופת
רווח לעומת 

הירי. וני ש"ח
מבטיחות הת

לעומ 2011ת 
צאות השיווק,

 לעומת 25%
ול במצבת ה
נסות מדמי ני

 11% - ל של כ

מי הפעילות ב

ולקהכללי מח
ללי (חבויות א

 תחום ביטוח

 
ות, נטו והכנסות

  ת
י בהתחייבויות 

ת שיווק והוצאות

 וכלליות ואחרו

 

   מס

ענף ק 4.4.1

תוצא
בע"מ

עיקר

הכנס
רווח
והכנ
שינו
השק
עמל
והוצ
הוצא
ואח

הוצא

רווח

  

תארל
קופות
מיליו
2,612
מבטי
הגידו
בסך 
ש"ח 

1%-כ

בתקו
"חש

מיליו
גמל 
בשנת

הוצב
% -כ

מגידו
הכנב

גידול

תוצאות תחומ

הביטוח  סקי
סקי ביטוח כל

קרי תוצאות 

 פרמיות ברוטו
מהשקע רווחים

הכנסות מעמלות
תשלומים ושינו

  ברוטו
עמלות, הוצאות

הוצאות הנהלה

 רווח לפני מס

רווח כולל לפני 

.4

ת 4.4.2

עס
עס

עי

פ

ר

ה
ת
ב

ע

ה

ר

ר



  

יוני ש"ח 
בפרמיות 

 מגידולח, 
 48 -של כ

אחרים)  ת
 השינוי ט

ליוני ש"ח 
 דה ברווח
וני ש"ח, 
 ון ברווח

 פיבענלל 
מענפי לל 

1  
 

 

 

 

 לעומתח 
 נובעת ה

 בתמהיל 

ח, לעומת 
 אשתקד. 
וקי ההון 
לפער בין 

בשל  ות
ת, בשנת 

 הנהלה ת
ומנגד ח, 

תפתחות 
   ש"ח.וני 

 

מילי 2,355 -
תקד. הגידול ב

מיליוני ש"ח 
ש"ח (גידול ש

חבויותבענפי 
פירוט לעניין 

מיל 45 -ם בכ
היריד .2010 

מילי 63 -ל כ
מקיט ש"ח, 
הכול ן ברווח

הכולי ברווח 

  

 -12/2009

 621,979 

 177,447 
 -  

 615,264 

 60,652  

 32,144  
 74,946  

 187,921 

מיליוני ש"ח 6
העלייה. 5% -
עקב שינוי ת

מיליוני ש"ח 7
ה המקבילה 

בשו הירידות 
 אשר גרמו ל

הביטוחייות 
בשנים פתוחות

בהוצאות ידול
ש"ח מיליוני 7
בה ומהטבה 

מיליו 49 -ל כ

-כ של סך ב
מקבילה אשת

 33 - ך של כ
מיליוני ש 41

יליוני ש"ח ב
מיליוני ש"ח.

  . להלן 

הדוח הסתכם
בשנתי ש"ח 

כוש בסך של
מיליוני 10 - כ

ומקיטוןש"ח, 
פירוט השינוי

  .להלן 

 באלפי ש"ח):

1-12/2010  
602,065  

152,771  
12,058  

605,126  

57,064  

31,555  
78,570  

83,815  

635 -כשל  סך
-כ של גידול 

הממוצעת מיה

74 -  סך של כ
ש"ח בתקופה
מים הבאים: 

"ח האגשוקי 
ף להתחייבוי
 ההשקעות ב

מגי"ח, ש יוני
7 -כ של בסך

מיליוני ש"ח 
ורות) בסך ש

  

וח הסתכמו
ח בתקופה המ

בסך חובהכב 
1 -בסך של כ
מי 7 - ן של כ
מ 2 - כ סך של

4.4.2.3 - ו 4.4

ללי בתקופת ה
מיליוני 164 - 

יטוח רכב רכ
ה בסך של כ

מיליוני ש 10 
פש"ח. לעניין 

4.4.2.3 - ו 4.4

 רכב חובה (ב

1-1   0

6   5

1   1

  8

4   6

   4

   5

1   0

   5

בס הסתכמו 2
,2010 בשנת
בפרמ ומגידול

עמד על  2011
מיליוני ש 84 

עיקר מהגורמ
ניות והן בש
סכום שנזקף

ריאלי, על  3%
מיל 91 - של כ
ב הצבירה שוב

מ 38 - של כ
ן השנים הסג

 

 15 -  ב

בתקופת הדו
מיליוני ש"ח 

ה בתחום רכ
כללי אחר ב
אחרים וקיטון

בס רכושרכב 
4.2.2, 4.4.2.1ם 

סקי ביטוח כל
- בסך של כס 

בתחום בילל 
ום רכב חובה
 -  בסך של כ

מיליוני ש 36 
4.2.2, 4.4.2.1ם 

פעילות בענף 

 12/2011

 634,780
 נטו 

 121,182

  3,771  

חוזי 
 491,199

ווק 

 63,539 

 39,854 
 126,375

   73,872 

2011 בשנת ה
ב"ח ש יליוני

ו הלקוחות ק

1י מס בשנת 
 -של כ מס 
נובע בעכולל 

ן בשוקי המ
עות לבין ה

%ר שנתי של 
ש בסך, 2010 
לחיש נזקפו 

מצבירה בסך
ההערכות בגין

מיה ברוטו 
2,279 - של כ 

גידול בפרמיה
ום ביטוח הכ

א רכושענפי 
בתחום ריות 

סעיפים ראה 

מעסמס  לפני
מס לפני ולל

הכול  ברווח
בתחוהכולל  

רכוש אחרים
 - בסך של כ 

סעיפים ראה 

רי תוצאות הפ

  יות ברוטו
חים מהשקעות, 

  נסות מימון
  סות מעמלות
לומים ושינוי 

תחייבויות בגין ח
  וח ברוטו

לות, הוצאות שי
צאות רכישה 

  רות
אות הנהלה 
  ליות ואחרות

  מס ח לפני

ח כולל לפני מס

מפרמיה נסות
מ 602 -כשל 
תיק בהיקף ול
  .ק

לפניהכולל  ח
לפני כולל  
הכברווח  טון

ץ ובעולם, ה
נסות מהשקע
ואה, בשיעור

לעומת שנת 
לא אשר יות

ול בשחרור מ
יעות (שינוי ה

הכנסות מפר
 סךהשוואה ל

רוטו נובע מג
פרמיות בתח
יליוני ש"ח ב

בפרמי מעלייה
 ברוטו פרמיה

ל הכולל רווח
כ רווחעומת 
וןמקיטבעת 
 ברווח קיטון
בענפי רכולל 

יםאחרבויות 
ביטוח הכללי 

עיקר 4.4.2

פרמ
רווח
והכנ

הכנס
תשל
בהת
ביטו
עמל
והוצ
אחר
הוצא
וכלל

רווח

רווח

ההכנ
ש סך

מגידו
התיק

הרווח
רווח
הקיט
בארץ
ההכנ
התש
2011
וכללי
מגידו
התבי

הה
בה
רב
בפ
מי
ומ
בפ

הר
לע
נוב
מק
הכ
חב
הב

2.1



  

1-12/20  
877,8  
37,  
28,6  

607,7  

220,0  
37,7  
40,  

64,9  

עומת סך 
 2011שנת 
 2011 שנת
 כלי ספר

מהתחרות 

ח לעומת 
נובע ולל 

ת ומגידול 
 29 - של כ

מיליוני  1
 ומגידול 

בהוצאות 

1-12/2  
777  
76  
90  

441  

206  
29  

100  

139  

עומת סך 
 נובע יות

 בפרמיות
 בענפי ת

וני ש"ח, 
הכולל וח 

ח לעומת 
ח, והרווח 

 נימיליו 0
מיליוני  3

  

1-12/2   009

902   843

24   196

58   659

638   760

227   022

33   757

6   129

7   941

יליוני ש"ח לע
התקשרות בש

בש ברוטוה 
במ מגידולה 

 כתוצאה מ

מיליוני ש"ח 5
הכו הפסדה. 

וצעת הנגבית
בסך ש טוחיות

18 -בסך של כ
"חש מיליוני

"ח. הגידול ב

  י ש"ח):

1-12/   2009

775   7,996

58   6,337

96   0,846

487   ,911

209   6,723

32   9,134

71   0,098

73   9,013

יליוני ש"ח לע
בפרמיגידול ה

במקיטון  נגד
בפרמיו גידול

  . ם

מיליו 27 - כ
הרוו .2010ת 
מיליוני ש"ח 2
מיליוני ש"ח 

0.65 -בכ 2011
36 -כה של די

"ח): באלפי ש

1-12/   2010

904   2,069

18   4,706

49   8,110

705   8,300

22   7,107

45   3,155

47(   6,367

55(   7,248

מי 904 -כשל 
אי חידוש ה ל
הפרמי גדלה 

ובעת בעיקרה
 הממוצעת,

55 -בסך של כ
.2010 בשנת 

פרמיה הממו
הביטחייבויות 

רמיה בחסר ב
מ 15 -כ של 
ש" מיליוני 1

    העובדים.

אחר (באלפי 

1-12/   /2010

81   5,153

4   8,865

10   6,802

43   7,540

20   9,878

4   2,314

4   1,603

2   3,262

מי 816 -כשל 
ה. 5% -  של כ

ומניוני ש"ח 
הגיוני ש"ח. 

העסקיים חות

סך שלב כם
בשנתוני ש"ח 

26 - בכ 2011ת 
10 -ה של כד

1בשנת תכם 
ייר ,2010שנת 

 רכב רכוש (ב

 /2011

 4,352

8,407   מימון

 9,053
ן חוזי 

 5,041
כישה 

 1,045

 5,190

 )7,083

 )5,297

ש בסך סתכמו
בנטרול. 2010 

רכב כבדים, 
הנו 8% -כ ל

יקה בפרמיה

הינו ב 2011 
מיליוני ש"ח 

ה לשחיקה ב
הערכת ההתח
מהפרשה לפר

בסךשקעות 
14 -כ של סך

גידול במצבת

יטוח כלליי ב

 /2011

 5,760

47,709   ימון

 00,842
ן חוזי 

 33,665
כישה 

 08,147

 47,898

 45,260

 26,782

ש בסך סתכמו
, גידול2010 

מילי 48 -ל כ
מילי 7 -של כ
הלקוח פרמס

הסתכ 2011ת 
ליומי 73 -כ ל

הסתכם בשנת
, יריד2010נת 

ת אחרים הסת
ש"ח בש ניליו

 16 -  ב

פעילות בענף 

 נטו והכנסות מ

 
התחייבויות בגין

ווק והוצאות רכ

  לליות אחרות
  מס

  לפני מס

הס 2011 בשנת
בשנת ש"ח  י

לביטוח כלי ר
של בשיעור 2
למול שחי ם

בשנתני מס 
 7 -של כמס 

 בענף שגרמה
ת ועדכון בה

יקרו מבע בע
הכנסות מהש

בס וכלליות 
ובע ברובו מג
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1   -  
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35   5  
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2   33  
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  -  
  8  
1(   )3(  
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  -  
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  -  
  -  
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  5  
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71   3  
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 -   - 
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 -   11
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  קר דולר ויורו.

מאזן בסיס 5
מאזן הצ

מיליוני ש

נכסים ב
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23  

5,43  
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הריבית 
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369(  
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  דולרית

יר
%
הר
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ש
ב
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 8
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יבית 
  ולרית

ירי
יחס
0%
הר
הד

 11
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עליי
יחס
5% 
הריב
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יים נמוכים י
יים יומיים ה

אבס 2% -חר ל

ת לגורם סיכון

ש"קובים באלפי 

  "ח ש"ח/דולר

עלייה בשע"ח 
10%   

5,420  

)6,774(  

 )1,354(  

ש"קובים באלפי 

  "ח ש"ח/דולר

עלייה בשע"ח 
10%   

9,466  

)2,776(  

 6,690  

קובים באלפי ש

שע"ח ש"ח/יורו

עלייה בשע
   10%-ב

11,966  

Fo )11,583(  

 383  

קובים באלפי ש

עלייה 
יחסית של 

10% 
בעקום 
ריבית 
  היורו

ע
י

%
ר
ה

)962(  

0בשנים 
אבסולוט
אבסולוט
קיצון נבח

מבחני רגישות

כל הסכומים נק

שע"-גורם סיכון

נכסים 
חשופים 
  למט"ח

חוזי 
Forward  

  סה"כ
  
  

כל הסכומים נק

שע"-גורם סיכון

נכסים 
חשופים 
  למט"ח

חוזי 
Forward  

  סה"כ

כל הסכומים נ

ש-גורם סיכון

נכסים 
חשופים 
  למט"ח

orwardי חוז

  סה"כ
  
  

כל הסכומים נ

  ו

עלייה של 
בעקום  2%

ריבית 
  היורו

)7,094(  

  

 

מ 5.6.2

  

ריבית יורו-סיכון

  חוב נדל"ן

  

גורם ס

  

נכסי ח



  

ידה בשע"ח 
10%   

10,13(  

10,9  

77  

. 

לי במדדי 
FTSE E 

ך תרחיש 

ופיננסית 
מומחיות 
 מומחיות

) 12(א)(92
תחשב בה

 דוחותיה 
ה כחברת 
וד שניתן 

רחיש 
יצון 

  רידה)*

1,522(  

9,012(  

10,534(  

רחיש 
יצון 

  רידה)*

2,57  

9,75  

12,334  

ה בשע"ח  
5   

ירי
%-ב

5,(  )37

5  910

   73

.האחרונות ם

וי המקסימאל
Eurotop 100

לפיכך, 10%ב 

ת חשבונאית ו
ירקטור בעל מ

מ(להלן: " 20
2סעיף ראות 

טורים, וזאת ב
רות בהכנת 
ת של החברה
שבונאי הצמו

ירידה 
במדדי 

מניות של 
10%  

ת
קי
(יר

)1,354(  )2

)7,019(  )2

 )8,374(   )4

ירידה 
במדדי 

מניות של 
10%  

ת
קי
(יר

)2,103(  77

)6,966(  57

 )9,068(   4

  וגן
ירידה

5%-ב

1  ),068

5,455

10   387

השני עשר לך

סס על השינו
0 - ו 15%- כ

נצפה סביב 1

בעלי מיומנות
לדיומבחנים 
005-, תשס"ו

בהתאם להוו
שלושה דירקט
ית המתעורר
דל והמורכבות
ב בליווי החש

ירידה 
במדדי 

מניות של 
5%  

 )677(  

 )3,510(  

  )4,187(  

ירידה 
במדדי 

מניות של 
5%  

 )1,051(  

 )3,483(  

  )4,534(  

שע"ח  
שווי ה 

01,368

 340  

 01,708

במהל 10% על

בהתבס ,17%
S& שינוי של

00ניות ת"א 

  ופיננסית

 דירקטורים ב
רות (תנאים 
ת מקצועית),
ו ),לפי העניין

הינו ש, ")רות
ה החשבונאי
אור סדר הגוד
 וכן בהתחשב

  2011בר 
 
י 

שווי  של 
  הוגן

 13,542 

  70,195 

4   83,737 

  2010בר 
 
י 
שווי ל  ש

  הוגן

  21,027 

  69,657 

4   90,684 

 27 -  ב

  

עלייה בשע"ח  
   5%-ב

5,068  

 )5,455( 

 )387(  

מע, חליפין ר

  ן מניות

 -צון נבחר ל
200 :&P500

צוני במדד מ

ת חשבונאית ו

 המזערי של 
תקנות החברב

 בעל כשירות
", להמומחיות

החבר חוקן: "
וגיות הבקרה
 פעילותה ולא
 והפיננסים, 

בדצמב 31ליום  
ה 
די 

ת של 
  

עלייה
במדדי
מניות

5%  

1  677  

7  3,510 

8,   4,187

בדצמב 31ליום  
ה 
די 

ת של 
  

עלייה
במדדי
מניות

5%  

2  1,051 

6  3,483 

9,   4,534

שע"ח ש"ח/יורו

עלייה בשע
   10%-ב

10,137  

Fo )10,910(  

 )773(  

בשע שינויים

ת לגורם סיכון

תרחיש קיצ -
08באוקטובר 

שינוי יומי קיצ
10%.  

בעלי מיומנות

בע כי המספר
עות המונח ב
 ולדירקטור 

ה תקנותאו " 
(להל 1999- "ט

שבונאיות וסו
לאור תחומי 
טוח, הפנסיה

ש"חבים באלפי 

רחיש 
צון 

  לייה)*

עליי
במד
מניו
10%

1,5  ,354

9,0  7,019

10,53   374

ש"חבים באלפי 

רחיש 
צון 

  לייה)*

עליי
במד
מניו
10%

2,5  ,103

9,7  6,966

12,33   068

ש-גורם סיכון

נכסים 
חשופים 
  למט"ח

orwardחוזי 

  סה"כ

ש נצפו לא

מבחני רגישות

- מניות בחו"ל
ב 12בתאריך 

 .16%- כ

ש - יות בארץ
%הה לתרחיש 

  ל תאגידי

 דירקטורים ב

ון החברה קב
כמשמע, חברה

ת ופיננסית
 "ופיננסית ת

, התשנ"ברות
סוגיות החש
 של החברה ל

הביט מיבתחו

ם נקובל הסכומי

תר
קי
(על

ניות 
22  חירות

נות ולא ר
12  חירות

34   ה"כ

ל הסכומים נקוב

תר
קי
(על

ניות 
77  חירות

רנות ולא 
57  חירות

34   ה"כ

מ 5.6.3

  

עבור מ *
ב ,המניות

שינוי של 

עבור מני    
הקיצון זה

יבטי ממשל

דיווח על  6

דירקטוריו
הראוי לח
חשבונאית
חשבונאית
לחוק החב
באופי הס
הכספיים 
החזקות ב

כל

מנ
סח
קר
סח

סה

כל

מנ
סח
קר
סח

סה

הי .6

6.1



  

וריון בהן 

ת, יפיננס

 הרווארד 
התעשייה, 
כדירקטור 

יהן בעבר 
כנולוגיות 
ציבורית) 

 חוגיים-ין
, לביטוח 
 מבטחים 
 אחרים ם
 .2009 בר

 העברית 
M (בחקר 
 איי.די.איי
. מגדל צת
 עדן נותי

 רפויטיקס

ם הבלתי 
 נכון ,נים
גרא -א בן

י תלויים 
ה בחודש 

עומד רה, 

ק ניירות 

הסתכם  
  עניין זה.

)M.B.A (
הקבועים 
") פנימית

 ופיננסית, 
 מומחיות 
דירקטורים 

בות הדירקטו

חשבונאית ו 

אוניברסיטת 
ונט למימון ה
 חיים, וכן כ

. כי טיילוינד
. טכI.D.Eר 

קלון בע"מ (

בי לימודים 
המגמה - מ"ל
 במנורה צ"ח
מבטחים ר"ויו

דצמב לחודש 

האוניברסיטה
.M.Sc( שני ר
א ישיר לית"

בקבוצ ריאות
יעימ, מ"בע ם

טר וביוקנסל

ר הדירקטורים
החברה מכהנ

כוכבא-ה"ה בר
קטורים בלתי
 בלתי תלויה
קטוריון החבר

(ד) לחוק37יף 

2011 בשנת 
ת מוסדרת ל

שורץ, רו"ח (
כל התנאים ה
ק הביקורת ה

חיות חשבונאית
ירקטורים בעל

שלושה ד -קרי 

בישיב תפותו

 מומחיותלי 

) MBAמא (
של בנק דיסקו
ברה לביטוח

בקבוצת ןכה
שתיות וכיו"ר
 עשות אשק

בצירוף דינה
תל - בניהול 

כדח וכן, ברה
ו ל"וכמנכ" ס
 עד, מ"בע" ין

מה טיסטיקה
תואר לימודי 
"כמנכ יהנהכ

ובר כללי טוח
פיננסים סולה
ו מ"בע קעות

ה בדבר שיעור
בדירקטוריון ה

ה -ירקטורים 
ין זה, כדירק
כדירקטורית

דירקוך חברי 

גדרתם בסעי

תיות שונות.
קבעה מדיניו

היה שמואל ש
נימי עמד בכ

חוק(להלן: " 

צוני, בעל מומח
את, מספר הדי
טוריון החברה, 

השתדרך של 
  אית אחרת.

שר הינם בעל

סקים נהל ע
ת הביקורת ש

מנורה ח - ף

שיה וניהול. מ
"ל דלק תש
צבאית, יו"ר

.  

המד במדעי 
הכשרה מודי

בחב) צ"דח( 
הפניקס" יטוח
מהדרי" חברת

וסטט תמטיקה
 וכן חיפה ת

כ. א"ת סיטת
ביט תחום אש

בפנינס, יטוח
השק אמות, 

 תאגיד

ה את ההוראה
. יצוין, כי ב1

מתוכם שני די
חשבים לעניי
שר הוכרזה כ
 תלויים מתו

עצמאים, כהג

למטרות חברת
פי ש"ח. לא נ

קופת הדוח ה
 המבקר הפנ

1992-התשנ"ב

 כדירקטור חיצ
. עם זא2011ר 

ר על ידי דירקט

 28 -  ב

ה, ולרבות בד
סוגיה חשבונא

ל החברה אש
  :2כאלה

 מוסמך במנ
ור ויו"ר ועדת
רית), ומנולייף

  

הנדסת תעש
כמנכ" ,בע"מ

התעשייה הצ
"מ (ציבורית).

ראשון תואר
לימ וכן שלים

כדירקטור הן
הבי חברת ל"
בח כדירקטור 

במת ראשון 
באוניברסיטת 
באוניברס קה
ורא ל"למנכ ה
בי מבטחים ה
),צ"דח( מ"בע

תי תלויים בת

מצה בתקנונה
1999-התשנ"ט
מאשר  ,ורים

חיצוניים הנח
אש - ירקוני 

טורים הבלתי

ערשי חתימה 

עת, לתרום ל
אלפ 684 - ל כש

 החברה בתק
. 2007ינואר 

 הפנימית, ה

 ישראל תפוחי
חודש אוקטובר
י שנקבע כאמור

קר שלה המב
פיים או כל ס

רקטוריון של
תן לראותם ככ

בעל תואר 
עבר כדירקטו
יקלים (ציבור
 אלקטרוניקה.

בעל תואר ב 
ת קינטיות 
ה), כמנכ"ל ה
כבלי ציון בע"

ת בעל -רא 
ירו, העברית 
מכה. אביב-ל
"כמנכ כיהן. ה
 כיהן וכן", ס

בעלת תואר 
 באקטואריה

למתמטיק ס
וכמשנה "מבע

במנורה ורית
ב שק פלסטו

 ).צ"

רקטורים בלת

חברה לא אימ
ק החברות, ה

דירקט שישה
דירקטורים ח

ה"ה אורלי 
יעור הדירקט

  ים

 בחברה מור

גות, מעת לע
ש סךל קבוצה

 מי בתאגיד

  הפנימי

י הראשי של
בי 8ד ביום 
ביקורתחוק ה

    
, כיהן גם מר20

ריון החברה בח
ספר המינימאלי

ואה החשבון
פדיווחים הכס

חברי הדיטי 
ת שמכוחן נית

- רון גדליה
רה"ב. כיהן ב
"ר קדם כימי
לל תעשיות א

 - לוא שלמה
נכ"ל אנרגיות
נדסת התפלה
מנכ"ל חברת כ

גר-כוכבא בן-
 אוניברסיטה
תל ניברסיטת

ובשומרה טוח
הפניק" בוצת

 -רלי ירקוני 
ב תעודה מודי
"בביה צועים
ב לביטוח רה
כדירקט הנת

פ), צ"דח( מ"
"דח( מ"בע נק

ר שיעור הדיר

עד דוח זה, הח
הקבועה בחוק

ש הדוח, רסום
הינם דהרון, 

- ית נוספת 
שי - , קרי2011

 

עצמאייתימה 

אין עד הדוח
 .1967-כ"ח

 

בקבוצה נוהג
של הקרומות 

ר מבקר פנימ

רטי המבקר ה

מבקר הפנימי
מונה לתפקיד

(א) לח3סעיף 

                  
011בספטמבר  

 פרש מדירקטו
 לא פחת מהמס

על ידי רו
נדונים הד

להלן פרט
והעובדות

דור .1
באר
כיו"
בכל

מיל .2
כמנ
(הנ
וכמ

-בר .3
מה
אונ
ביט
בקב

אור .4
לימ
ביצ
חבר
מכה
"בע
אינ

גילוי בדבר 6

נכון למוע
תלויים ה
פר למועד

וחיים אה
ודירקטורי
1 אוגוסט

 .50%על 

מורשי חת 6

נכון למוע
ערך, תשכ

  תרומות 6

החברות ב
היקף התר

גילוי בדבר 6

פ 6.5.1

המ
שמ
בס

                  
1 כי עד ליום 

ה. מר תפוחי 
נאית ופיננסית

 ת.

6.2

6.3

6.4

6.5

        
יצויין, 2

בחברה
חשבו
לפחות



  

- התשנ"ט
ו לפרוש 

ו של גוף 

הביקורת 
 בחברה 
ת וכספים 
ט תפקידו 
קיד אחר 

 2011שנת 
מבטחים  

ת משאבי 
ברה הינה 
 הולמות 

ביטוח ם 
ת שקיים 

 2015עד  
 המתמחה

ור ועדת 
קול דעת 
עלי עניין 
מקצועיים 
פי העניין 

 מבטחים 
על יוצא, 

 4קבוצה 
ם פנסיה 
 מבטחים 

מלאה ה 
נכדה של 
ע עובדיו. 
רה הוכנו 
ף למבקר 
ה מנורה 
ם כמבקר 

   חוץ.

ביקורת ת 

 

ק החברות, ה
מי על רצונו

  .להלן) 9.5 

של החברה או

מלצת ועדת ה
וריו וניסיונו
 אגף חשבות
חברה. למעט
 הפנימי תפק

 העבודה לש
יקר במנורה 

מרבית ,חזקות
הביקורת בחב
מן של בקרות

מבטחינורה 
מך התייעצויות

 2012 לשנים 
ה חשבון רואי

אישמכן ל-חר
הוק לפי שיק- 

 עסקאות בע
 הגורמים המ
 מבוצעת לפ

 של מנורה 
החברה. כפוע
ם ביטוח. לק
נורה מבטחים
ת של מנורה 

עודי במשריי
רה (חברה נ
עצמו ובסיוע
הגמל ובשומר
ם באופן שוטף
ועד בו רכשה
ה המבקר גם
יעות במיקור

מבוצעת ,חו"ל
  ורה נדל"ן.

(ב) לחוק146ף 
מבקר הפנימ
זה ראה סעיף

ניירות ערך ש

על פי המ 2
שכלתו, כישו
מנכ"ל ומנהל
 עובד של הח
מלא המבקר

  טוריון.

נתית. תכנית
 הבנות ובעי
רה חברת הח
שר תכנית ה
 שלה ובקיומ

במ 2011שנת 
י וכן על סמע

חשבון מבקר. 
ר משרד ידי ל

מובאת לאח
-  ביקורת אד
ה שאושרה.

נבחנו על ידי 
 וככל שישנן,

נימי הראשי
יקרית של ה
נורה מבטחי
ית כלהלן: מ
מל (חברה בת
בקר פנימי י
קורת; בשומ
קורת פנים ב
יה, בקופות ה
ורת מועברים

מו 2008ובר 
הנדסים, מונ
דיו תוך הסתיי

ה מתרכזת בח
מנירקטוריון 

  

הוראות סעיף
נה הודיע ה

(לעניין ז בנות

בנאינו מחזיק 

007בינואר  
 על רקע הש
דם כמשנה למ
הפנימי הוא 

לא ממ קבוצה

ו יו"ר הדירקט

ה תכנית שנ
ילות חברות
ותה של החב
ת הבנות כא
ים השיוריים

לשת העבודה 
י גורם מקצוע
רבות רואה ח

עלים ביטוח, 

דירקטוריון ו
 לבדיקות או
תכנית העבוד
כים לאחר שנ
אחרות, אם 

  

ם כמבקר הפ
ה החזקה ע
התמקדה במ
ביקורת פנימי
חים קופות גמ
ת על ידי מב
 עבודת הביק
שר מבצע ביק
מבטחים פנסי

חות הביקודו
באוקטו 1ם 

שתלמות למה
ת בסיוע עובד

אשר פעילותה
אושרה ע"י די
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אמור וכן בה
לאחרונ ").ת

 ובחברות הב
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ור הדוחות 
ון החברה, וא
ם לדוחות ה
קשר עם הדו
ותות הגילוי 
חשבון המבק
ם המהותיים ש

ד פרסום הדוח
ה ב": הןכלהל

שניהם לויה), 
אהר חייםה 
לכל חברית. 

יסיונם של הד
את היכולת ל

. כל חספים)
ת החברות (ה

ה"ה בוין, כי 
,טחים ביטוח
שבון המבקרי

  ים

רה נדונו בשת
. כל חבר26

שרה ומנהלים

נ 22.03.2012 
פל, מנהל כספ

אברהם למר 
היועץ המשפ

נ 26.03.2012 
ומפל, מנהל

מרבקרים; 
ל שורץ מבק
יקריים במנור

 החברה לשנת
ל התאגיד, נמ
ני מועד אישו

ות הצגה מפ
בכלל זה, הוצ
בקרות הפנימ
המדיניות החש
כספיים של ה

י החשבון ב
אחר משא ומ
 מחייבת מו
ל ידי הדירקט

הכ ר הדוחות

ם המופקדים 

ת הדוחות ה
ן הליך אישו
די דירקטוריו
אים הנוגעים
שר נעשו בק
 שלמות ונא
של רואה הח
שם בעניינים

  חברה.

למועדכן וח ו
כ ,ים בחברה

רית בלתי תל
ה"הן וכחיות 

נות המומחיו
וני כישוריהם
ם איהיש ביד

ח פרטים נוס
תאם לתקנות

. יצ2010- ש"ע
ל מנורה מבט
גם רואה החש

דוחות הכספיי

ים של החבר
03.2012.יום 

בות נושאי מש

המאזן מיום 
; מר ש. קומפ

מ המבקרים; 
שי -מעון עיר

  .ח

המאזן מיום 
ל; מר ש. קו
החשבון המב

שמואלמר ח; 
העסקיים הע

התקופתי של 
ם נוספים על
ספר ימים לפנ

חנה, באמצע
ווח הכספי, וב
ים; הליכי הב
 הכספיים; ה
י הדוחות הכ

רחה של רוא
ריון וזאת לא
ם שפעילותם
ם ומאושר ע

ר הליך אישור

הות האורגנים

עדה לבחינתוו
תנאים לעניין
מונתה על יד
חברה בנושא
האומדנים אש
דיווח הכספי,
וות דעתו ש
חשבונאי שיו
ביקורת של ה

  ברי הוועדה

כון למועד הדו
דירקטורי ינם
(דירקטו קוני

תקנות המומח
הגדרתה בתקנ

ם בדבר כפרטי
חברה כמי שי
תקופתי (דוח
מינויים, בהת
כספיים), התש
עדת מאזן של
מאזן נוכחים 

ליך אישור הד

ידוחות הכספ
ובי 22.03.201

שתתפו בישיב

שיבת ועדת 
 קלמן מנכ"ל
אי החשבון 

שממר ו טוח;
בטחים ביטוח

ת עדשיבת ו
 קלמן מנכ"ל
טוח; רואי 
בטחים ביטוח
מנהלי אגפים 

יוטת הדוח ה
תאגיד ופרטים
עוד מועד, מס

עדת המאזן ב
מהותיות בדיו
דוחות הכספי
גילוי בדוחות
הותיים ונתונ

שכר הטר
הדירקטור
בתאגידים
הרלבנטיי

גילוי בדבר 6

זה 6.7.1

הו
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קטוארים 

הקיימים  

ר שמיעת 
י החברה 
ם. לאחר 
 השונים 

פני מועד 
ר דוחות 
 להעברת 

, נסקרה 2
ת סוגיות 
 הכספים 

  .ת

 המשרה 
ציאליים, 
של נושא 
  המשרה. 

  התגמול
כפי ונוס 

   התכנית. 

 התגמול 

ן משותף 
ת הקיימת 
של נושאי 

, דן 2011
רה לשנת 

בי תכנית 
 הבכירים 

ומידיים), 

ין היתר, 
 התאגיד" 

, 2011נת 
המכהנים 

צגו בפני 
של נושאי 

תנאי  וח,
די חברת 
בהשוואה 
ה, ובכלל 

והצהרות האק

ה הפנימית 

שונות ולאחר
 למסקנה כי
תיםרכות נאו

יון בנושאים
20.  

ספר ימים לפ
המאחד בעיק
 הזמן הסביר 

   ירקטוריון.

2012במרס,  2
ה, תוך הדגשת
ם של מנהל

רו את הדוחות

שי בין נושא
התנאים הסוצ
מר ההעסקה ש
דו של נושא 

פים לתכנית
, לבוט להלן
לתנאי  תאם

אם לתכנית

ים ביטוח דיו
לתגמול הכול

 הפרטניים ש
1יים לשנת 
י משרה בכיר

   התאגיד.

לרבות מרכיב
שאי המשרה 

 תקופתיים ו

ון החברה, ב
 נוספים על 

הנ"ל בשנרה 
שאי משרה ה

הוצל ה הנ"
ש ם וניסיונם

לם בשנת הדו
עשתה על יד
, בשא משרה

דר גודל דומה
(" .  

 של החברה ו

יביות הבקרה

ל בסוגיות הש
חברי הוועדה
ומדנים והער
יה לדירקטור

011פתי לשנת 

טת הדוח מס
זקות, הד הח

וריון כי פרק 
ם לישיבת הדי

29 ביום הערכ
על תוצאותיה
מאזן, בסיוע
חר מכן, אישר

פי סיכום איש
גבי השכר, ה
י תחרות בגמ
ורכבות תפקיד

משרה הכפופ
כמפורט 2010

ירקטוריון בה

אנטום) בהתא

מנורה מבטחי
 מדיניות התג
תנאי התגמול
דוחות הכספ
וללת לנושאי
 תיאור עסקי 

ה הבכירה, ל
קידם של נוש

 ערך (דוחות

דן דירקטוריו
רק "פרטים 
מנושאי המש
 התגמול לנוש

שאי המשרה
השכלת הלן:

 אליהם, פועל
 השוואה שנע

של כל נו לל
 בחברות בס

"ההשוואה דת

פי והתפעולי 
  השונים.

ליכי אפקטיה

נהלה שהופעל
רה, הגיעו ח
שתמשה באו
את המלצותי
 הדוח התקופ

יבלו את טיוט
חברה כתאגיד
קבע הדירקט
ים אחד קודם

קופתי אשר נע
ת פעילות זו ע
צות ועדת ה

ולאח  החברה

  שרה בכירה

 נעשית על פ
לל פירוט לג
בר סודיות ואי

אחריותו ומו 

אים נושאי ה
0דש דצמבר 
הביקורת והדי

ת תגמול (פא

ודירקטוריון מ
חינת והערכת
 תוך בחינת ת
 לאישור הד
 התגמול הכו

בפרק  9.3.9ף 

שאי המשרה
מורכבות תפק

תקנות ניירות

 הכספיים, ד
לפר 21תקנה 

ן לכל אחד מ
הסבירות של

  ן חברות. 

מול של נוש
וני בחינה כל
ות המתלוות 

, עבודת שרה
 התגמול הכו
ם ו/או דומים

עבוד(להלן: " 
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ע למצב הכספ
חומי הביטוח 

בחנו גם תה
  

קול דעת ההנ
קר של החב
ת נאותה והש
שה הוועדה א
ון לאשר את 

ירקטוריון קי
ותה של הח
ק ים בקבוצה,
הינו יום עסקי

ור הדוח התק
רה, והשפעת
ון דנו בהמלצ
המבקרים של 

ם לנושאי מש

שרה בקבוצה
 הסיכום כול
והגבלות בדב
 יקרם מהיקף

אישיים, זכא
אשונה בחוד
ל ידי וועדת ה

שרה ליחידות

ריון החברה ו
רה, לצורך בח
ך), ובכלל זה 
הדירקטוריון
דכון מדיניות
ול ראה סעיף

עסקה של נוש
שקפים את מ

לת 21תקנה 
  תגמולים

שור הדוחות
 המנויים בת
תגמול שניתן
ת ההוגנות וה
ורגנים באותן

 תנאי התגמ
עים לקריטריו
בות והאחריו
מנושאי המש

בדבר היקף  
דים מקבילים
 ח והפיננסים

ת מידע הנוגע
בקבוצה בתח

נים הנ"ל נב
קיים בחברה.

בחנו את שיק
החשבון המבק
ת חשבונאית

הנ"ל גיבש ה
ה לדירקטורי

 כי חברי הדי
ע אופי פעיל
ופים המוסדיי
עדת המאזן ה

טוריון לאישו
ל החבטפת ש

י הדירקטורי
אי החשבון ה

מתן תשלומי

 נושאי המש
ית בקבוצה.
תנאי פרישה ו
ה נגזרים בעי

 ההעסקה ה
לרא רקטוריון

מעת לעת, על

מנושאי המש

יימו דירקטור
י משרה בכיר

ואילך 2011ת 
ישיבת ה רת

ין היתר, בעד
תכנית התגמ

, תנאי ההע
 והוגנים ומש

  צה. 

ו לפי  שניתנ
ומת מקבל הת

קטוריון לאיש
שרה הבכירה
קשר שבין ה
וין, כי בחינת
ת על ידי האו

ת והגינות
ונתונים הנוגע
ם על המורכב
ל כל אחד מ

)פרופ' צבירן 
משרה בתפקיד
תחום הביטוח

כספיים לרבות
ים בל המבטח

מסגרת הדיונ
הצפויים להתק

ברי הוועדה ב
מדת רואה ה
שמה מדיניות

השנייישיבה 
נדונו והמליצ

התחשב בכך 
ועל רקעדיון 

ספיים של הגו
המלצה של וע

שיבת הדירק
עילותה השוט
הותיות. חבר

ורו ל החברה

דירקטוריון ל

ות עםתקשר
ברה הרלבנט
ם הנלווים, ת
תנאי ההעסק

מעבר לתנאי
שאישר הדיר
מדי שנה או מ

כאים חלק מ
  הנ"ל. 

ק 2010צמבר 
 תגמול נושא
(בתוקף משנת

במסגרהנ"ל. 
ון החברה, ב

בעניין  רחבה

 הדירקטוריון
הינם סבירים
רומתם לקבו

ן התגמולים 
, לבין תרו197

 ישיבת הדיר
לנושאי המש

") וב21תקנה 
יצו  לקבוצה.

בנות מתבצעת

חינת סבירו
מידע ו ריונים

עיקרי תפקיד
הפרטניים ש

Com  בסיוע)
לגבי נושאי מ
ת הפועלות בת

הכ
של

במ
וה

חב
עמ
ייש
הי
שנ

בה
הד
כס
הה

ביש
פע
מה
של

שיקולי הד 6

ככלל ההת
לבין החב
התשלומי
המשרה. ת

בנוסף, ומ
הכוללת ש

אושר משי

בנוסף, זכ
הכוללת ה

בחודש דצ
במדיניות 
והחדשה (
המשרה ה
דירקטוריו

. להר2012

להערכת 
התגמול ה
וכן את תר

בין הקשר
70-התש"ל

במסגרת 
בתגמול ל

ת(להלן: "
לתרומתו
בחברות ב

לצורך בח
הדירקטור
, עהמשרה

התגמול ה
mpvision
למקובל ל
זה חברות
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א המשרה 

 סבור כי 
האחריות 
ם הוגנים 

אה פירוט 

קרי תנאי 
ור בחינת 
ת דומות 

של הכולל 

 מבטחים 

דו על פקי
ושרה לו 

לים ויו"ר 
ון מנורה 
 והתווית 
גון וסביר 

ה). לתנאי 

נו ועיקרי 
וכאמור ; 

"לים של 
 פעילות 
רפורמות 
טוח ותוך 
 בהנהגתו 

של מר ל 

ח וכיו"ר 
ט בתקנה 

 וניסיונו 

יג באגף 
 קבעזמן, 

ביר ביחס 

ודו של נושא

הדירקטוריון 
המשרה על ה
 דומים, הינם

מר גורביץ רא

יקרקטוריון ע
. לאוהשוואה

 של חברות
הה, התגמול 

מנורה וריון 

תיאור תפ יון
 המניות שא

  השוואה.

שולם למנכ"ל
"ר דירקטוריו
בות בגיבוש
קלמן הינו הג

של החברהת 

כלתו וניסיונ
שירותי ניהול;

משולם למנכ"
יטוח שהינה
ת דרישות ו
מבטחים ביט
יים בקבוצה 

ללהכוהתגמול 
  .דוחה

בטחים ביטו
פז ראה פירוט

, השכלתוריון

המבני שהנה
שמר לאורך ז
ינו הגון וסב

ו ו/או בתפקו

רטים להלן, ה
ם של נושאי ה
 בתפקידים 

עסקתו של מ

גו בפני הדיר
עות עבודת ה
 דירקטוריון
הבנות בקבוצה

  . הדוח

יו"ר דירקטוכ
  

ני הדירקטור
ושווי תכנית

העבודת תוני 

 לגמול המש
ל החברה ויו"
דשות ומעורב

של מר קולל 

בת(חברה  וח

, השקטוריון
שלו כנותן ש

ה לגמול המ
 מבטחים בי
השוטף תחת
 של מנורה מ
גופים המוסדי

הכי  ביטוח ם
דו בתקופה ה

רי במנורה מ
תו של מר הרפ

פני הדירקטור
  השוואה.ה

ת והשינוי ה
 אותו יש לש
 מר הרפז הי

ותי בתפקידו
  

טניים המפור
בות תפקידם
בל למנהלים

רה. לתנאי הע

, הוצגגורביץ
באמצ במשק

שולם ליו"ר
רה וחברות ה
וצה בתקופת

"ל החברה וכ
 .21ט בתקנה 

מן, הוצגו בפ
שווי הטבות 

נתת וכאמור 

תוני השוואה
קידו כמנכ"ל
 פעילויות חד

הכו התגמול 
  .ת הדוחפ

ביטמבטחים 
  

גו בפני הדיר
אי התגמול ש

נתוני השוואה
מנכ"ל מנורה

הולה הת לני
ות העסקית 
ינרגיה בין הג

מבטחים ורה
מסגרת תפקיד

טוח אלמנטר
תנאי העסקת

רפז הוצגו בפ
העבודת תוני 

 ההתייעלות
ה רמה גבוה

שלהכולל ל 
  .וח
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חל שינוי מה
 ם וסבירים. 

ימוקים הפרט
על רקע מורכב
ם את המקוב

   

החברקטוריון 

לל של מר ג
תפקיד דומה ב
 לגמול המ
פעילות החבר
תרומתו לקבו

כמנכ" 2011 
מן ראה פירוט

ל של מר קלמ
ו ובכלל זה ש
בשנים קודמו

"ל ובפרט נת
בתפהתחשב 

ה) תוך יזום 
, מה ויישומה

תפקידו בתקופ

נכ"ל מנורה מ
. 21ט בתקנה 

מר רוזן הוצג
יקרי תנאע ח,

ובפרט נ"ל, 
 בתפקידו כמ
בות הנדרשת
חומי הפעילו
ט בתחום הסי

מנ ירקטוריון
תו לקבוצה במ

מנהל אגף ביט
ל החברה). לת

ל של מר הר
נתכאמור ל; ו

תהליךהנ"ל, 
ים וניהול בר

התגמולכי  ח
הד בתקופה 

 כל עוד לא ח
תו הינם הוגנים

 כאמור, והני
אי המשרה, ע

תואם תגמול
תם לקבוצה. 

דירקהן כיו"ר 

התגמול הכו
ווים לבעלי ת
ני ההשוואה
 בפיקוח על פ
סביר ביחס לת

במהלך שנת
של מר קלמ ו

תגמול הכולל
תנאי העסקתו
גבי מענקים ב

הנתונים הנ"ו
ומות ובהת ד

ספים בקבוצה
קוח על קידומ
ה במסגרת ת

כמנ 2011שנת 
זן ראה פירוט

התגמול של מ
בשנת הדוחה 
  ה.

הנתונים הנ"ו
 ובהתחשב 
 על המורכב
ת על כל תח
הקבוצה בפרט

די קבע לכך, 
יחס לתרומת

ה למנכ"ל ומ
ברה נכדה של

התגמול הכול
רכיבי התגמו

הנתונים ה 
שירות לסוכני

ביטוח בטחים
סגרת תפקידו

סיס הינה כי
תנאי העסקת

 על הבחינה
הכולל לנושא
בה, היות הת
ביחס לתרומת

   גורביץ

ם גורביץ מכה
2 .  

ערכת תנאי 
 ונתונים משו
 ובפרט נתונ
ב במעורבותו
ן וסץ הינו הגו

  למן

ב ,קלמן כיהן
תנאי העסקת

ערכת תנאי ה
עיקרי ת תיו,
; נתונים לג20

המידע וינת 
ון של חברות
תאגידים נוס
הקבוצה ופיק
רומתו לקבוצ

  רוזן

רוזן כיהן בש 
רוז. משל מר 

ערכת תנאי ה
על מורכבותה

השוואההודת 

המידע וינת 
ומות במשק
של הקבוצה
ות המשפיעות
די החברה וה
ריות הנלווית
הגון וסביר ב

   הרפז

 מכהן כמשנ
שומרה (חבון 

ערכת תנאי ה
מ שנת הדוח,

המידעחינת 
, שיפור השרי
מב מנורה ון

 לקבוצה במס

הנחת הבס
המדווח, ת

בהתבסס
התגמול ה
הכרוכה ב
וסבירים ב

מר מנחם

מר מנחם
21בתקנה 

לצורך הע
העסקתו 
הנתונים
ובהתחשב
מר גורביץ

מר ארי ק

מר ארי ק
ביטוח. לת

לצורך הע
מורכבויות

003בשנת 

לאור בחי
דירקטוריו
ביטוח (ות
מדיניות ה
ביחס לתר

ר מוטימר 

 מוטימר 
העסקתו ש

לצורך הע
תפקידו ע

עבונתוני 

לאור בחי
חברות דו
מרכזית ש
רגולטוריו
קידום יעד
על האחר
רוזן הינו ה

מר מנחם

מר הרפז
דירקטוריו

21.  

העלצורך 
ופועלו בש

לאור בח
האלמנטר
דירקטוריו
לתרומתו 

  



  

 החברה). 

 השכלתו 

ובפרט  20
וני הניוד 
ן אסאייג 

ת במנורה 

ו ניסיונו 

השקעות 
וחשיבות 
 במסגרת 

 מבטחים 
ט בתקנה 

ו ניסיונו 

רה נדל"ן 
 הקבוצה, 
ביר ביחס 

 העסקתו 

נו ועיקרי 

יסטי של 
ת בהיקף 

גורביץ ר 

קנות ת "
או בקשר 
"), שליטה

את למעט 
ת הגילוי 
פרטי דין 

ות לעניין 
ת הגילוי 
 הביטוח 

ה נכדה של 

, הדירקטוריון
  . וואה

011שנת יה ב
 החיובי בנתו

של מר בןלל 
.  

אגף השקעות

, השכלתוריון

את אגף הטל 
רה והדיווח, ו
מתו לקבוצה 

כיו"ר מנורה 
ראה פירוטל 

, השכלתריון

מנואת  ריפל
רית לטובת 
הינו הגון וסב

. לתנאי יטוח

, ניסיונטוריון

המערך הלוגי
עם ההתרחבות

של מהכולל 
  

(להלן: 1970
בעל שליטה א
סקאות בעל ש

, זא1999-שנ"ט
י לעניין חובת
עסקי ביטוח (

  להלן.

רת רף הזניחו
 לעניין חובת
 של חברות

פנסיה (חברה

הוצגו בפני ה
השוהעבודת 

פנסיה והישג
יה והשיפור 

הכולהתגמול 
.תקופת הדוח

כ"ל ומנהל א
  .21נה 

פני הדירקטור
  .וואהההש

ועי של מר ט
תחומי הבקר
 ביחס לתרומ

כוכן  2005ת 
גריפ של מר 

פני הדירקטור

גרצועי של מר 
רגיה הסולאר

ה גריפלל מר 

בי ה מבטחים

בפני הדירקט

המקצועי של 
ות שוטפת ע

ההתגמול בי, 
.דוחתקופה ה

0- ם), התש"ל
עסקאות עם ב

עסשי (להלן: "
חברות, התש
חות. יצוין, כי
הפיקוח על ע
חות המפורט ל

בחנים להגדר
ת הדיווח והן
חות כספיים

רה מבטחים 
  . 21בתקנה 

ה בן אסאייג
נתוני כאמור 

רה מבטחים 
 בהיקף הגבי

כי ה פנסיהם 
רת תפקידו בת

וכמשנה למנ
ה פירוט בתק

הוצגו בפ טל
תוני עבודת ה

בניהול המקצ
שיפור בשך 

ו הגון וסביר

ן החל משנת
נאי העסקתו

  .")22 תקנה

הוצגו בפ יפל
  .ההשוואה

בניהול המקצ
 בתחום האנ

שלהכולל מול 
  .וח

טיקה במנורה

הוצגו ב רביץ
  . ההשוואה

ב בניהול המ
דותוך התמוד
ת באופן מיט
רת תפקידו בת

תיים ומיידיים
ת בקשר עם ע
בהן עניין איש
דרתן בחוק ה
 כי הינן זניח
לות תקנות ה
י מבחן הזניח

רה כללים ומב
 לעניין חובת
ת הגילוי בדוח
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כמנכ"ל מנור
ראה פירוט ב 

בלל של מר 
כבי התגמול; ו

רווחיות מנור 
 המשמעותי
נורה מבטחים
בוצה במסגר

ו בקבוצהשי 
ל מר טל ראה

לל של מר ט
וכאמור נתל; 

 ובהתחשב ב
ן בחו"ל, המש
ל מר טל הינו

בטחים נדל"ן
. לתנבקבוצה

תיד" (להלן: "

גרימר  ל של
תוני עבודת ה

, ובהתחשב ב
ט לאחרונה 

התגמ, הנדל"ן
ד בתקופה ה

תחום הלוגיסט
22.  

גולל של מר 
נתוני עבודת 

"ל, ובהתחשב
תרי החברה ת
יסטיקה וזאת
בוצה במסגר

וחות תקופת
רות ציבוריות
שליטה יש ב
 חריגות כהגד
ם האחרונים 
ח בקבוצה חל
הן לא רלבנטי

רטוריון החב
 משותף הן 
 לעניין חובת

כ 2011בשנת 
 בן אסאייג,ר 

התגמול הכול
מרכיב  הדוח,

נתונים הנ"ל, 
וצה, השיפור
דירקטוריון מנ
 לתרומתו לק

השקעות ראש
י העסקתו ש

התגמול הכול
רכיבי התגמו

נתונים הנ"ל,
שקעות בנדל"ן

שלהכולל ול 
.  

כ"ל מנורה מב
רות נוספות ב
ים על התאגי

התגמול הכול
וכאמור נתל; 

הנתונים הנ"ל,
עסקיה ובפרט
ו את תחום ה
סגרת תפקידו

תמנהל נכ"ל ו
2רוט בתקנה 

התגמול הכול
וכאמור מול; 

הנתונים הנ"ו
בכל אתרבדיו 

לתחום הלוגי
 לתרומתו לק

רות ערך (דו
על חבר דיווח

חר שלבעל ה
אינן עסקאות
חות הכספיים
חברות הביטוח

, אשר לגביה1

, קבע דירק2
, אשר יהיה
מעט כאמור 

   בן אסאייג

כיהן בסאייג 
תו של מרעסק

ערכת תנאי ה
פועלו בשנת 

הנהמידע נת 
סינרגיה בקבו

ד קבע, נכנס
 וסביר ביחס 

  ל

כהן כמנהל ה
ביטוח. לתנא

ערכת תנאי ה
מ שנת הדוח,

הנהמידע ינת 
פעילות להש
חברה, התגמ

וחדתקופה ה

  ריפל

כמכהן כמנ ל
ירקטור בחבר
"פרטים נוספ

ערכת תנאי ה
מרכיבי התגמו

ההמידע ונת 
בת ופיתוח ע
יונו והיכרותו
 לקבוצה במס

   גורביץ

סמנמכהן כץ 
ראה פירביץ 

ערכת תנאי ה
מרכיבי התגמ 

המידע וינת 
על כל רטוח 

 והנגזר מכך 
 וסביר ביחס 

  זניחות

לתקנות נייר
חלה חובת ד 

ת עם אדם אח
 עסקאות שא

דוח שנקבע ב
כספיים של ח

998-התשנ"ח

008בנובמבר 
 בעל שליטה
הכספיים (למ

מר יהודה

מר בן אס
לתנאי הע

לצורך הע
וניסיונו ופ

לאור בחי
קידום הס
היוצא וה
הינו הגון 

מר יוני טל

מר טל מ
מבטחים ב

לצורך הע
ופועלו בש

לאור בחי
והרחבת פ
שימורו בח
תפקידו ב

ערן גרמר 

גריפלמר 
ודי פנסיה

לפרק " 22

לצורך הע
מופועלו, 

לאור בחי
תוך הרחב
לאור ניסי
לתרומתו 

גרשון מר 

גורביץמר 
גורשל מר 

ורך העלצ
 תפקידיו,

לאור בחי
מנורה ביט
העובדים 
הינו הגון 

עסקאות ז 6

לבהתאם 
"). הדיווח

לעסקאות
גם לעניין
עסקאות 
בדוחות כ
וחשבון), ה

ב 30ביום 
עסקאות 
בדוחות ה
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ליטה או 
 יתקיימו 

נח בחוק 

אחד חוז 
מו טרום 

 

חלקי סך 

ת לרבות 

ת במגזר 
וח כללי, 
אחרונים 

ההכנסות 
שבות על 
ורים או 

 הוצאות 
 תביעות) 

יהם  לגב

ו ההפסד 
ש השנים 
ם דוחות 

עיל הינם 

 (בהתאם 

תקשרות 

 כהגדרת 
ם ביטוח 

בעל השעם 
ה זניחה, אם

שמעות המונ

אפחות משל 
ברה שפורסמ

  ח:”יליוני ש

או נמכרים) ח

 ההתחייבויות

  עצמי;

יות השנתיות
ריאות, ביטו
הרבעונים ה

וע חלקי סך ה
רמיות, מחוש
 כספיים סק

האירוע חלקי
יפות ליישוב 
ים שפורסמו

לקי הרווח או
מוצע בשלוש
ורסמו לגביהם

 מהמדדים לע
  ת להלן: 

 

 יחס רווחים 

  צה.

לק מאותה ה

ותמבטח ןהינ
נורה מבטחי

שורות שלה 
תחשב כעסקה

 חריגה, כמש

ינה בשיעור ש
דים של החב

מי 3ל סך של 

ים נרכשים א

ע חלקי סך 

חלקי ההון הע

י סך הפרמי
בר ,רוך טווח
 12ל בסיס 

  וקרים;

 נשוא האירו
ת, שאינן מפר
יהם דוחות

צאות נשוא ה
להוצאות עקי
נים האחרוני

ם לאירוע חל
ות הון) הממ
אחרונים שפו

נבחנת, אילו 
ות המפורטות

  חס פרמיות;

חס הוצאות, 

תה של הקבו

פועל הינן חל

בשומרה שהו
. מ1981-מ"א

מאוחדות וקש
עניין אישי, ת

איננה עסקה

ורט להלן, הי
פיים המאוחד
ה לא יעלה על

העסקה (נכס

א האירוענשו

הון העצמי ח

האירוע חלקי
 וחיסכון אר
מחושבות על
קורים או מבו

קף ההכנסות
ים האחרונות
שפורסמו לגב

היקף ההוצ - 
ות רכישה ול

הרבעו 12ס 
;  

ים המשויכים
ינויים בקרנו
הרבעונים הא

ע שזניחותו נ
טיים לעסקאו

  ם;

יח -וח משנה 

חס הכנסות, י
  

ביחס לפעילות

תלות כך שבפ

  התאגיד

 טחים ביטוח
ביטוח), התש
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רה וחברות מ
יטה יש בה ע

ים הרגיל וא

ורלבנטי, כמפ
דוחות הכספ
סקה או שוויה

כסים נשוא ה

התחייבויות נ
  

 או הקיטון ב

יות נשוא ה
ביטוח חיים

דו'), כשהן מ
ת כספיים סק

היק -ם שונים 
בשלוש השני
האחרונים ש

-ותים שונים 
יחוס להוצאו
בות על בסיס
 או מבוקרים

ם או ההפסדי
ה (לרבות שי

ה 12ל בסיס 
  קרים.ו

בור כל אירוע
באים כרלבנט

  ם;

ים, יחס נכסי

יטוח או ביטו

יח -שירותים 
 , לפי העניין.

נה איכותית ב

יימת ביניהן ת

פיננסי של ה

  קריטיים

 במנורה מבט
 פיננסיים (ב

קה של החבר
שלבעל השלי

  ם:

מהלך העסק
  .1999- ט

 על היחס הר
על בסיס הד
שהשפעת העס

היקף הנכ - ם 

הה -ייבויות 
 ת ביטוחיות;

הגידול  - צמי 

הפרמי -ות 
 הרלוונטי (ב

יננסיים וכדפ
לגביהם דוחות

ות משירותים
הממוצעות ב

ההרבעונים  
  

ות בגין שירו
לליות (לפני י
כשהן מחושב
פיים סקורים 

הרווחים -ם 
כולל לתקופה
, מחושבת ע
קורים או מבו

רך להיערך ע
בו המדדים ה

יחס נכסים -ס 

יחס רווחי - ס 

 מכירה של בי

תן או קבלת ש
פוי מהעסקה),

חה גם מבחינ

ת, אשר מתקי
  חת.

 הדיווח הפ

חשבונאיים ק

זקה עיקרית, 
 על שירותים

עסק  כלהלן:
ם אדם אחר ש
תנאים הבאים

סקה הינה ב
ברות, התשנ"

פעת העסקה
), שיחושב 1

סקה ובלבד ש

יחס נכסים
  הנכסים;

יחס התחי
התחייבויות

יחס הון עצ

יחס פרמי
הפעילות 
שירותים 
שפורסמו ל

יחס הכנסו
השנתיות 

12בסיס 
 מבוקרים;

יחס הוצא
הנהלה וכל
השנתיות 
דוחות כספ

יחס רווחי
השנתי הכ
האחרונות,
כספיים סק

לי לפגוע בצו
בנטיים, ייחשב

רכישת נכס

מכירת נכס

רכישה או 

עסקה למת
לרווח הצפ

סקה הינה זני

קאות נפרדות
נו כעסקה אח

י בקשר עם

בר אומדנים ח

מחזיקה, כהחז
חוק הפיקוח 

בקבוצה),
עסקה עם
בה כל הת

העס .1
החב

השפ .2
%)1

העס

2.1

2.2

2.3

2.4

2.5

2.6

2.7

מבל .3
רלב

3.1

3.2

3.3

3.4

העס .4

עסק .5
יבח

אות גילויור

דיווח בדב 7

החברה מ
בח המונח

הו .7

7.1



  

חלים על 
כספיים). 

), 3ן מס' 
פקטיביות 

 31ליום  
תאגידים 

 הכספי ח
ל הבקרה 

 הערכת .
 הארגון ת

 על לליות
 ,ולגילוי 

 העסקית,

המוסדיים 
-בארצות

 דיווח על
 וכן קבע 
נימית על 

ל הצהרה 
האמורות, 

קיום ולוי 

 אחריות
כהגדרתם 

 וקרנות ל
 ונהלי ערך
 המערך ת
 המבקר ן

יתר, את 
מהותיים 

 הכספי ח
תוח פערי 
טור שוטף 
ח הכספי 

י קיימים 
ם בתחום 
ן בתחום 

 הטמעת ת

 הוגדרה 

חשבונאות הח
ב) לדוחות ה

  .ספיים

ידיים) (תיקון
וח בדבר אפ
חות הכספיים
ספי והגילוי ב

הדיווח על מית
ה את מודול
קרה הפנימית

ברמת בקרות
כל בקרות; ם

הכספי יווח
ר פעילותה ה

, הגופים ה")
Sa" שנחקק ב

ע פנימיתקרה 
תכונת הגילוי 
דבר בקרה פנ

חד בנפרד על
 ההנחיות ה
ים לגבי הגיל

"א שעניינו )
ם מוסדיים כ

גמל קופות 
מע של חזוקה

יעילות לגבי ם
החשבון רואה
  . כספי

בין הי בוצה,
הות המידע 

לדיווח שורים
ונית סיכונים

י עבודה לניט
מית על הדיוו

זאת, נמצא כ
ספר תהליכים
בודה והמיכו

באמצעות זה
  .נות

ובהתאם רה

אם לכללי הח
(ב2ראה באור 

) לדוחות הכס

  על הגילוי

קופתיים ומיי
הגשת דולה 

ף החל מהדוח
ת הדיווח הכס

הפנימ הבקרה
מצה החברה
להערכת הבק

ב: הבאים רה
וסגירתם חות
לדי מאוד ם

זים את עיקר

הממונהלן: "
arbanes-Oxl

"בק שעניינו ,
הצהרות ומת
ן וההנהלה בד

יחתמו כל אח
 הנדרש עפ"י
בקרות והנהלי

  . פיים

2009-9-10ס' 
חוזר, על גופים

לרבות, 1981
ולתח להקמה
הכספים שנת

ר על, בנוסף 
הכ הדיווח על

מוסדיים בקב
קיים ומערכו

הקש סיכונים
ס אותם את 

מיסדו תהליכי
הבקרה הפנימ

וזר. יחד עם ז
ם בעיקר למס
 מתהליכי הע

 ובכלל קונם
הממוכנ קרות

החבר קטוריון
  .זמנים ת

ת שלהן בהתא
רקטואריים (
(ב)2 אה באור

י ועיווח הכספ

רך (דוחות תק
 קביעת חוב
 וזאת בתוקף
פר את איכות

ה של הערכה
איקשר זה, 

רת ומוכרת ל
הבק רכיבי ת
הדוח עריכת 

מהותיים כים
המרכז קבוצה

(לה ח וחסכון
ley"חוק ל 40
,)2010-9-7 ס'

 את נוסח הה
ירקטוריוןח הד

ל הכספים, י
יך קיום ההל

בבחינה של ה
הדוחות הכספ

(מס הממונה 
פי הח על ."י

1- "אהתשמ), 
ל ההנהלה ות

ש לתום ערכה
.הכספי דיווח
ע הפנימית רה

עו הגופים ה
הליכים העס

הסהערכת ו 
לצמצם או ע

 המוסדיים מ
אפקטיביות ה

כהגדרתן בחו
יטוח הנוגעים
ראשי ולחלק 

לתי ופועלת ה
הבק ושיפור ה

ולדירק מאזן
לוחות והגדרת
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ת הביטוחיות
 ואומדנים אק
ם נוספים, רא

נימית על הדי

ות ניירות ער
ISOXתוך ,("

י ועל הגילוי, 
ISO הינה לשפ

וה בדיקה צעה
בהק .שלה ת

מסגרת מוגדר
אתור, כללה 

תהליך על ת
תהליכ על ת

בק המוסדיים

  :ם

ק ההון ביטוח
04-ו 302פים י
ס(מ חוזר ונהמ

הסדיר אשר 
 המבקר ודוח

"וסמנכנכ"ל 
ק לצורך. לוי

בין היתר, ב 
פים להכנת ה

 לחוזר תאם
הכספי הדיווח

סיים (ביטוח)
אחריו בדבר 

הע וכן הכספי
הד לע מוסדי

הבקר לגבי ת

, ביצע404יף 
שבונות, התה
ד התהליכים

למנוע מטרתן
הגופיםרתם. 
המשך אלוודא 

" כותמהותי ת
ה מבטחים בי
רות הספר הר

פעלה החברה
עבודה תהליכי

ה לוועדת ש
ו משאבים ת

חייבויות ההת
 פי חישובים 
נאיים קריטיי

ת הבקרה הפנ

פורסמו תקנו
X -תיקון ה"

הדיווח הכספי
OX - תיקון ה

ביצ, רקטוריון
והאפקטיביות

Cהמהווה מ ,
פנימית כאמ

Ent ;(בקרות
ITG (ובקרות
ה הגופים"י ע

פים המוסדיים

על שוק מונה
 הוראות סעי

הממפרסם , 2
ת וגילויים", 
ואה החשבון 

המובעות כי 
ים לגבי הגיל
,יים בקבוצה

ורמים השותפ

בהתיושמות 
ה על פנימית

ירותים פיננס
הצהרה שנתי

ה הדיווח על 
המ הגוף של ת

דע חוות ציא

 הוראות סעי
החש ם: זיהוי

(Scoתיעוד ,
שמ בקרות ה

 עבודה לסגיר
כאמור בכדי ל

חולשותתגלו "
במנורה ותיים
ק מבקר לחל

ה כייה. יצוין, 
ת הסדרת, ות

כנדרש דווחו 
הקצא תוך ם

מחשבות את
ין היתר, על 
מדנים חשבונ

ר אפקטיביות

 ,2009צמבר 
"להלן: ( 200

פנימית על ה
. מטרת ת2010

  

הדיר בפיקוח 
 בתאגיד לוי

COSO-ה של 
ות הבקרה ה
ity Level C

GC( המידע 
עבעיקרם  ם

  :להלן

- SOX  בגופ

להוראות הממ
את מיישמים
2010נובמבר 

צהרות, דוחו
 חוות דעת רו

  פי.

, קו302סעיף 
קרות והנהלי
ופים המוסדי
השתתפות הג

מ 404 סעיף
ה הבקרה על

שי פיקוח על
הש בדוח כלול
נאותים ימית
הפנימית קרה

להמצ המוסדי

של  היישום 
עבודה הבאי

(pingהכספי 
, קביעתאות

ביעת תכניות
בעו כות שנק

 

, לא נתאמורל
משמעוקויים 

חשב כלליות,
ים ואקטוארי

רלבנטי פצות

 כאמור אלו
לתיקונ בודה

ושומרה מ
מבטח, בי
לעניין אומ

גילוי בדבר 7

בחודש דצ
09-התש"ע

הבקרה הפ
0מבר בדצ

 מדווחים.

, ההנהלה
הגיל ועל

הפנימית 
אפקטיביו

)Controls
 מערכות

המבוצעים
ל כמפורט

-תהליכי ה

בהתאם ל
בקבוצה מ
הברית. ב

הצ -  כספי
את נוסח 
דיווח כספ

הוראות ס
בקנושא ב

ביצעו הגו
דיונים בה

ס הוראות
ע ההנהלה
בחוק הפ
לכ, פנסיה
פני בקרה
הבק ונהלי
ה הגוף של

במסגרת 
תהלכי הע
לדיווח ה
נא ולגילוי
וקב בקרה

של הבקר
והגילוי. 

בהתאם ל
מספר ליק
בקרות מח
ביטוח חיי

מפ בקרות

א ליקויים
עב תוכנית
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 מערכות 
ת דוחות 
רוך טווח, 
על ביצוע 

 פקטיביות
ספים של 

על מנת  
אות הדין 

ימית של 
 להשפיע 

תו ליישם 
ת ביטוח 
ירקטיבה. 
טנדרטים 

). לבד Iך 
) וכן IIבך 

ר חברות 
כי יישום 
כי תאריך 

 ליישום 
אות חוזר 

, ירקטיבה

ה לביצוע 
ביטוח על 

Q שכלל ,
 בתהליכי 

 ריון.

 הנוגעות 

שוב סקרי 
 החשבות 
י המודל 
ם למאגר. 
ירקטיבה 
 במקביל, 
סטנדרטי 

ה של מספר
הראשי והפק
ם וחסכון אר
ה לשפר ולייע

אפח זה, את 
 וסמנכ"ל הכס

אפקטיביות 
התאם להורא

 בבקרה הפני
 סביר שצפוי

בדבר כוונת 2
) לגבי חברות
 ליישום הדי
ח וקביעת סט
עילותן (נדבך
 פנימיים (נדב

רקטיבה עבור
הודיע בעבר כ
י, ולכן צפוי כ

כות להיערך
 על פי הורא

הדישום של 

שעניינו הנחיה
מפקח על הב

2.( 

 QIS5-רת ה
שות וקשיים 
דונו בדירקטור

תי והבקרות

 מביצוע חיש
די לשימוש 
 ההון על פי
נים הדרושים
ם לצורכי הד

. 2013לשנת 
 פי המודל הס

 ו/או החלפה
ניהול הספר 
זר ביטוח חיים
 מתוך מגמה

 כספי.
  :כספי ח

המכוסה בדוח
הסיקו מנכ"ל 
 הגילוי הינן
וח השנתי בה

  וראות אלו.

רע כל שינוי
או  ן מהותי,
  ח כספי.

Solve   

2008-1-5מס' 
"הדירקטיבה"

את מוכנותן
 חברות ביטו

בפ הגלומים 
יקוח ובקרה 

שום של הדיר
על הביטוח ה
יחוד האירופי

ברה) ממשיכ
ובכלל זה ים

 תהליך הייש
 הפרויקט.

על פי חוזר ש
ריון והוגשו ל

2011מאי -אר

 ההון במסגר
בקרות נדרש
רים שזוהו ניד

הערכה הכמו

חים שהופקו 
 נתונים ייעוד
שוב דרישת 
לקי של הנתו
ונים הדרושים
תוכנן ברובו ל

הון על שת ה

יתוח, שדרוג
ERP חדשה ל

 גמולים במגז
ת, בין היתר,
 על הדיווח ה

דיווח על ימית

ום התקופה ה
 הערכה זו, ה
הנהלים לגבי
ש לגלות בדו
ד שנקבע בהו

לא איר ,2011
השפיע באופן
פים על דיווח

ency IIיבת 

שראל חוזר מ
Sol " :להלן)

פן שיבטיח א
להם חשופות
הון לסיכונים
 בפעילויות פ

 תאריך הייש
. המפקח ע20

ת החברות בא

ת של החבו
צעדים הבאי

ת פיקוח על
בהתקדמות ה

ע פעה איכותי
ונו בדירקטור
חודשים פברו

שוב דרישות
 כוח אדם, ב
צמצום הפער

וב של דוח ה
  למפקח.

על בסיס לקח
קמת מאגר 
מוכנת לחיש
בצע אפיון חל
שאכלוס הנת
הנוכחיות מת
בחישוב דריש

 רכת.
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תהליך של פי
Pשל מערכת 

 ביטוח ודמי 
בנטיות, וזאת
רה הפנימית 

הפני בבקרה 

ה, העריכו לת
הם. על בסיס 
ו, הבקרות וה
המידע הנדרש
ביטוח ובמועד

1בדצמבר  31
כספי אשר ה
 של אותם גופ

יישום דירקטי

ל הביטוח ביש
lvency IIת 

להיערך באופ
ל הסיכונים ל
 בהקצאת הה
מתמקדת גם 

II.(  

ים באירופה
014ילת שנת 

ומה במדינות
   .2014לת 

נוב ות (חבר
ב  בין היתר,

2010-1-7(:  

שמש כוועדות
לצורך דיון ב ה

בסקר השפ ה
ות הסקר נידו
די המפקח (ח

הליכים לחיש
יוב נתונים, 
ת שגובשה לצ

תהליך החישו
וריון והוגשו 

ונית, חלקן ע
הוחלט על הק
 מערכת ממ
ל השנה התב

, כש2012שנת 
 פי התקנות ה
 המסייעת ב
מים של המער

ח נמצאת בת
 זה, הטמעה ש

דמי  וב כספי
פעוליות הרל
פרט את הבק

ושינויים ילוי

דיים בקבוצה
י הגילוי שלה

זו תקופהום 
 ולדווח על ה
מפקח על הב

1תיימת ביום 
"ל על דיווח 
רה הפנימית 

ההיערכות לי

ם המפקח על
ה האירופאית
ת הביטוח ל
נה מקיפה של
ך מתן ביטוי 
הדירקטיבה מ

IIדיווח (נדבך 

ולטורים שונ
 בשנה לתחי
תבסס על יישו
יה לפני תחיל

ושומרה ח
, נקטוה, השנ

QIS5  '7(מס

ון, שמונו לש
במהלך השנה 

 כמותי מלווה
). תוצאו2010

שהוגדרו על י

 בנוגע לתה
ות מיכון וטי
סקר והתוכנית

מית אודות ת
דירקטידונו ב

תוכנית המיכ
ים. בפרט, ה
הטמעה של

שנייה שלת ה
תונים החל בש
לדיווחים על 
רכת ממוכנת
טמעה מתקדמ

בטחים ביטוח
כזיות, ובכלל 
מערכת לניתו
למערכות התפ
ם השונים ובפ

הגי לגבי הלים

הגופים המוס
והנהלים לגבי
וסדי, כי לתו

סכם לעבד, ל
הדיווח של ה

המסת , הדוח
המוסדיים הנ"
הותי, על הבק

ר התקדמות 

פרסם 2008לי 
ת הדירקטיב
הורה לחברו
ה כוללת בחי
מדידתם, תוך
ם הכמותיים, 
שוק, גילוי וד

רכות של רגו
פוי להידחות
ה בישראל ית
שראל לא יהי

בטחים ביטו
ובמהלך ה ה,

נחיה לביצוע 

ת הדירקטוריו
 סו תקופתית

סקר השפעה
QI  '0-1-7(מס

חות הזמנים ש

 סקר פערים
חסות לדרישו
ה. תוצאות הס

ה ביקורת פני
מצאי הדוח ני

 התאמות לת
פעה הכמותיי
ל סיכונים ו
דרטי. במחצי
ס המאגר בנת
ם הכרחיים ל
ה שכרה מער
את בשלבי הט

מב מנורה
מידע מרכ
כספיים ומ
ישירות ל
התהליכים

ונה בקרות

הנהלות ה
הבקרות ו
כל גוף מ
לרשום, ל
והוראות ה

בתקופת 
הגופים ה

מה באופן

גילוי בדבר 7

בחודש יול
את הוראו
בישראל וה
הדירקטיבה
לניהולם ומ
מההיבטים
במשמעת ש

על פי הער
הביטוח צפ
הדירקטיבה
היישום ביש

מנורה מב
הדירקטיבה
שעניינו הנ

ועדות .1
התכנס

בוצע ס .2
IS5-ה

פי לוח

בוצע  .3
התייח
עבודה

בוצעה .4
לו. ממ

בוצעו .5
ההשפ
וניהול
הסטנד
אכלוס
שאינם
החברה
ונמצא
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ה מנהלת 

ם גורמים 

של אגרות 
"אגרות : 

דף (אשר 
"תשקיף  

ם בשנה, 
') תיפרע 

  בכלל). 

ר, במועד 
מת המדד 
י לשיעור 

די, ד היסו
יה המדד 

ל חשבון 
נו המדד 

83,333,40 
בהתאם  

 ןשווה בינ

2007 
2008 רואר

 אחת כל

 2008 ם

 ודות

 הבורסה די
 מפני, וב

 מהסכום
 .מסחר

טיבה. מונתה

ממשקים עם
 ת מידע.

קה פרטית ש
ל אחת (להלן
פי תשקיף מד

(להלן: 2008

ר תשולם פעם
וב (סדרה א'

(ועד ב 2019ד 

 שאם יתברר
ום עלה לעומ
ל באופן יחסי
 נמוך מהמדד
ד התשלום יה

ום כלשהו ע
, דהיי2007 

00של הנפקת 
והונפק החוב

ש המדו בדרג
   .ת

7 ליולי 15 ביום 
בפבר 27 מיום ף

כ של ביולי 14 ם
 ).ל

מהשני אחת כל

צמ התהיינ גינה

יד על יוחלט אם
הח אגרות של ר

מ פחת החוב רות
מהמ מחיקה דבר

תאם לדירקט
 

רחבה של המ
ני טכנולוגיות

בדרך של הנפ
ש"ח ע.נ. כל 1

בבורסה על פ
8בפברואר  

אשר 4.28% 
ן אגרות החו

ועד 2011שנים 

רכן כךים לצ
י מדד התשל
כשהוא מוגדל
תשלום יהיה
דד הנ"ל ומדד

לום של תשל
ן חודש מאי

ש"ח בדרך ש 
הת ואגר תוד

הנ"ל יעמ דרה
תל פני האחר

הונפקו') א דרה
תשקיף פי על חר

4 

ביום, שווים מים
כולל( 2019 עד 2

בכ, ביולי 14 יום
 ).ל

בג והריבית חוב
 .לצרכן ים

א, מוקדם לפדיון
מהמסחר רישום

באגר הציבור ת
בד הבורסה יות

יכונים המות
ם למחלקה.

ליים בראיה ר
ני ציות וסיכו

מיליוני ש"ח ב
1ל שם, בנות 
שמו למסחר 

27 מתאריך 

 בשיעור של
. קרן2019עד 

כל אחת מהש

למדד המחיר
או הריבית, כי
/או ריבית, כ
י, אם מדד הת
ב ירידת המד

 ביום התשל
שפורסם בגין

 נימיליו 100 
תעוד .דרה א'

הסדהחוב מ ת
על תיפה לאח

ס( חוב אגרת
למסח ונרשמו

 633,333 

572,222 

667,621 

  13,387 

723,461 

723,461 

28%.; קבועה

תשלומ תשעה
2011 מהשנים

ב לשנה אחת
כולל( 2019 עד

הח אגרות קרן
המחירי למדד

ל זכות קיימת
הר מחיקת על

החזקו ששווי
בהנח שנקבע
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ום ניהול סי
תקנים נוספים

כונים תפעול
ח כספי, סיכונ

 ל התאגיד

מ 550סך של 
ם, רשומות על
סדרה א') נרש

גרות החוב)

שנתית ריבית
וע 2008שנים 

ליולי בכ 14 -ב

ית צמודות ל
שבון הקרן ו/א
ום של קרן ו/
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 ודות

נה חברה 
"). רה א'

רת איריס 
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ל החברה 

מנות, לא 
חברה לא 
בקשר עם 

דות ההתחייבו

רך של הנפקה
ש"ח ע.נ.  1 

ולם פעם בש
רה ב') תיפרע

  ועד בכלל).

נן רשומות למ

ר, במועד הפי
לעומת המדד
 יחסי לשיעור
ך מהמדד היס
 התשלום יהי

ום כלשהו ע
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ו יולי בחודשים 

 של ביוני 30 ום
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מהשנים אחת כל

צמ תהיינה גינה

ע"מ אשר הינ
לסד הנאמן"
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6005946-לפון 
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 שטר הנאמ
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 ירידת המדד

 ביום התשל
שפורסם בגין
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תשלו חמישה
2018 מהשנים
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החוב (סדרה 
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לצורך ס"ק זה
 בגין קופות ג

אגרות החוב (
סיפות מחזיק
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אגרות החוב (
מטרתה העי
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 עופר אורן, מ
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דוא" 03-52714
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עבודה הרגיל

דיעת החברה
 התנאים המק
ודעות כלשהן
אגרות החוב (
סיפות מחזיק
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ילי. לפרטים
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די של החברה
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חוב (סדרה ב

ראו דיווח מ 

 2011אוגוסט 
ב. לפרטים א

 2011אוגוסט 

2011וקטובר 
Aa3בדירוג  )
של החברה די

חר תאריך מ

  בידנד

2012פברואר 
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  ניהול דמי

,2012ברואר 
, (להלן 2012 

ות סדיים לגב

העמדת א
לכינוס אס
החוב (סד

לאהנאמן 
במניות ומ
מטעם הנ
ו/או מרב 

להלן פרט
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נוסחו המ
2010ביוני 

בשעות הע

למיטב יד
התקיימו 
קיבלה הו
העמדת א
לכינוס אס
החוב (סד

דירוג אגר 8

בחודש יול
אגרות הח

לתשקיף 4

בחודש נו
אופק שלי

ב 30מיום 

בחודש מ
החברה לד
דיווח מייד

בחודש יו
אגרות הח

 2010יולי 

בחודש א
אופק יציב

בא 8מיום 

בחודש או
וסדרה ב')
דיווח מייד

ירועים לאח

קבלת דיב 9
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פנסיה ש
הכספיים.

ד הפחתת 9

פבבחודש 
2- התשע"ב

גופים מוס
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 4% ועל 
מהצבירה 
מי ניהול 

יחולו  - 1
אמור, לא 

כי בנוסף 
דמי ניהול 
התנהגות 
ינן חלות 
ההוראות 
מו, תהיה 

 גופיםמל, 
אם יחולו 
טוח חיים 

מודד עם 

 עצמי הון
צורך ס"ק 
ות נלוות 

 הון, הות
ח (למעט 

מנהלת  ה
: (א) של י

 0.05%ב) 
תיות כפי 

 בגיןספת 
 י בשיעור

ן העצמי 
ם תחילת 
,  התקנות
 שמההפר

ושלם עד 
למועד ד 

עצמי של 

על רצונו 
ן כמבקר 
ה ומנורה 

 

מהצבירה .1
מ 1.05% על 

היה לגבות ד

1.1.2013 - מ
פני המועד הא

 האפשרות כ
נימאלי של ד
תכן שינוי בה
ת כאמור אי
של תמהיל ה
וסח שיפורסמ
ה מבטחים גמ
קיקה לעיל, א
פוליסות ביט

ן דרכים להתמ

הופות גמל) (
, לצלהלן( 201

המכיל הוראו
התקנופי  על

ש"ח ונימילי 1
מחברהנדרש 

מצרפי סכום 
ש"ח; (ב דיר

השנת תוצאו
נוס הון דרישת

הנשלטות  ת
ההו השקעת

שיון לפני יום
 הנדרש לפי 

מ 30%לפחות 
מההפרש יו 6

ש יושלם עד
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  הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילויאפקטיביות בדבר  שנתידוח 

  (א)ב9לפי תקנה 

  

"), אחראית התאגיד" -ההנהלה, בפיקוח הדירקטוריון של מנורה מבטחים החזקות בע"מ (להלן 
  לקביעתה והתקיימותה של בקרה פנימית נאותה על הדיווח הכספי ועל הגילוי בתאגיד.

  ההנהלה הם:לעניין זה, חברי 

  ארי קלמן, מנהל כללי;  .1

  שאר חברי ההנהלה:   .2

  שי קומפל, מנהל כספים 

  יוני טל, מנהל השקעות ראשי

בקרה פנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי כוללת בקרות ונהלים הקיימים בתאגיד, אשר תוכננו 
, או בידי מי בידי המנהל הכללי ונושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים או תחת פיקוחם

מידה שמבצע בפועל את התפקידים האמורים, בפיקוח דירקטוריון התאגיד אשר נועדו לספק 
בהתייחס למהימנות הדיווח הכספי ולהכנת הדוחות בהתאם להוראות הדין, סבירה של ביטחון 

ולהבטיח כי מידע שהתאגיד נדרש לגלות בדוחות שהוא מפרסם על פי הוראות הדין נאסף, מעובד, 
  סוכם ומדווח במועד ובמתכונת הקבועים בדין.מ

הבקרה הפנימית כוללת, בין השאר, בקרות ונהלים שתוכננו להבטיח כי מידע שהתאגיד נדרש 
לגלותו כאמור, נצבר ומועבר להנהלת התאגיד, לרבות למנהל הכללי ולנושא המשרה הבכיר ביותר 

, וזאת כדי לאפשר קבלת החלטות בתחום הכספים או למי שמבצע בפועל את התפקידים האמורים
  במועד המתאים, בהתייחס לדרישות הגילוי.

בשל המגבלות המבניות שלה, בקרה פנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי אינה מיועדת לספק 
  ביטחון מוחלט שהצגה מוטעית או השמטת מידע בדוחות תימנע או תתגלה.

 ועל הכספי הדיווח על הפנימית הבקרה של הוהערכ בדיקה ביצעה, הדירקטוריון בפיקוח, ההנהלה
 והגילוי הכספי הדיווח על הפנימית הבקרה אפקטיביות הערכת; שלה והאפקטיביות בתאגיד הגילוי

בקרות ברמת הארגון : את רכיבי הבקרה הבאים כללה הדירקטוריון בפיקוח ההנהלה שביצעה

)Entity Level Controlsסגירתם; בקרות כלליות על מערכות ); בקרות על תהליך עריכת הדוחות ו

ע"י בעיקרם מבוצעים ה ) ובקרות על תהליכים מהותיים מאוד לדיווח הכספי ולגילויITGCהמידע (
   כמפורט להלן:  המרכזים את עיקר פעילותה העסקית, והגופים המוסדיים בקבוצה 

גמל בע"מ, חברת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ, מנורה מבטחים פנסיה בע"מ ומנורה מבטחים 
חברות בנות של התאגיד, הינן גופים מוסדיים, שחלות עליהן הוראות הממונה על אגף שוק ההון, 

  ות הבקרה הפנימית על דיווח כספי.ביטוח וחסכון במשרד האוצר, בדבר הערכת אפקטיבי

ביצעה ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון בדיקה והערכה של הבקרה חברות הבנות האמורות, ביחס ל
בנושא  2009-9-10חוזר גופים מוסדיים  מית על דיווח כספי והאפקטיביות שלהן, בהתבסס עלהפני

גופים האמור (חוזר  חוזרל הבקרה הפנימית על דיווח כספי", לרבות התיקון ל"אחריות ההנהלה ע
הצהרות,  - בנושא "בקרה פנימית על דיווח כספי  2010-9-7חוזר גופים מוסדיים ו )2010-9-6מוסדיים 

  דוחות וגילויים".

 על הפנימית הבקרה כי, למסקנה הגיעו יםהתאגיד תווהנהל ניםהדירקטוריו, זו הערכה על בהתבסס
  אפקטיבית.  היא 2011בדצמבר  31ליום  בגופים המוסדיים הפנימית לבקרה בהתייחס, הכספי הדיווח
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לעיל, בהתבסס על הערכת האפקטיביות שביצעה ההנהלה בפיקוח הדירקטוריון כמפורט 
הדירקטוריון והנהלת התאגיד הגיעו למסקנה, כי הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי 

  אפקטיבית. היא 2011בדצמבר  31 בתאגיד ליום
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  הצהרת מנהלים

  הצהרת מנהל כללי

  אני, ארי קלמן, מצהיר כי:

שנת ל) "התאגיד" -של מנורה מבטחים החזקות בע"מ (להלן התקופתי בחנתי את הדוח   )1(
  ");הדוחות" - (להלן  2011

לפי ידיעתי, הדוחות אינם כוללים כל מצג לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם מצג   )2(
של עובדה מהותית הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו אותם 

  מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות;

כספיים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות משקפים באופן נאות, מכל לפי ידיעתי, הדוחות ה  )3(
הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומנים של התאגיד 

  לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות;

ם של התאגיד, לדירקטוריון ולוועדה לבחינת הדוחות הכספיי גיליתי לרואה החשבון המבקר  )4(
של דירקטוריון התאגיד, בהתבסס על הערכתי העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על הדיווח 

  הכספי ועל הגילוי:

ו בהפעלתה של את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה א  (א)
הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי העלולים באופן סביר להשפיע לרעה על 
יכולתו של התאגיד לאסוף, לעבד, לסכם או לדווח על מידע כספי באופן שיש בו להטיל 

  –ספק במהימנות הדיווח הכספי והכנת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין; וכן 

הותית ובין שאינה מהותית, שבה מעורב המנהל הכללי או מי שכפוף כל תרמית, בין מ  (ב)
לו במישרין או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית על 

  הדיווח הכספי ועל הגילוי;

  אני, לבד או יחד עם אחרים בתאגיד:  )5(

, ים תחת פיקוחי,של בקרות ונהלקבעתי בקרות ונהלים, או וידאתי קביעתם וקיומם   (א)
המיועדים להבטיח שמידע מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו 

, מובא לידיעתי על ידי 2010-כהגדרתן בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), התש"ע
  - אחרים בתאגיד ובחברות המאוחדות, בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוחות; וכן 

, תחת פיקוחי ים, או וידאתי קביעתם וקיומם של בקרות ונהליםקבעתי בקרות ונהל  (ב)
המיועדים להבטיח באופן סביר את מהימנות הדיווח הכספי והכנת הדוחות הכספיים 

  בהתאם להוראות הדין, לרבות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים;

צגתי הערכתי את האפקטיביות של הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי, וה  (ג)
בדוח זה את מסקנות הדירקטוריון וההנהלה לגבי האפקטיביות של הבקרה הפנימית כאמור 

  למועד הדוחות.

  אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.

  

  2012 במרס, 29תל אביב, 

  
  ________________________  

  ארי קלמן, מנהל כללי  
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  הצהרת מנהלים

  רת נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספיםהצה

  אני, שי קומפל, מצהיר כי:

מידע הכספי האחר הכלול בדוחות של מנורה מבטחים ובחנתי את הדוחות הכספיים   )1(
  ");הדוחות" - (להלן  2011שנת ל") התאגיד" - החזקות בע"מ (להלן 

ות אינם כוללים כל מצג לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים והמידע הכספי האחר הכלול בדוח  )2(
לא נכון של עובדה מהותית ולא חסר בהם מצג של עובדה מהותית הנחוץ כדי שהמצגים 
שנכללו בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופת 

  הדוחות;

נאות, לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים והמידע הכספי האחר הכלול בדוחות משקפים באופן   )3(
מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומנים של התאגיד 

  לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות;

ולוועדה לבחינת הדוחות הכספיים גיד, לדירקטוריון גיליתי לרואה החשבון המבקר של התא  )4(
ביותר לגבי הבקרה הפנימית על הדיווח  של דירקטוריון התאגיד, בהתבסס על הערכתי העדכנית

  הכספי ועל הגילוי:

את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של   (א)
הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי ככל שהיא מתייחסת לדוחות הכספיים 

רעה על יכולתו של ולמידע הכספי האחר הכלול בדוחות, העלולים באופן סביר להשפיע ל
התאגיד לאסוף, לעבד, לסכם או לדווח על מידע כספי באופן שיש בו להטיל ספק 

  -במהימנות הדיווח הכספי והכנת הדוחות הכספיים בהתאם להוראות הדין; וכן 

כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, שבה מעורב המנהל הכללי או מי שכפוף   (ב)
עובדים אחרים שיש להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית על לו במישרין או מעורבים 
  הדיווח הכספי ועל הגילוי;

  אני, לבד או יחד עם אחרים בתאגיד:  )5(

, תחת פיקוחי קבעתי בקרות ונהלים, או וידאתי קביעתם וקיומם של בקרות ונהלים  (א)
ו המיועדים להבטיח שמידע מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות של

ככל שהוא רלוונטי , 2010-כהגדרתן בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), התש"ע
מובא לידיעתי על ידי אחרים בתאגיד לדוחות הכספיים ולמידע כספי אחר הכלול בדוחות, 

  - מהלך תקופת ההכנה של הדוחות; וכןובחברות המאוחדות, בפרט ב

, תחת פיקוחנו וקיומם של בקרות ונהלים קבעתי בקרות ונהלים, או וידאתי קביעתם  (ב)
המיועדים להבטיח באופן סביר את מהימנות הדיווח הכספי והכנת הדוחות הכספיים 

  בהתאם להוראות הדין, לרבות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים;

הערכתי את האפקטיביות של הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי, ככל   (ג)
ות הכספיים ולמידע הכספי האחר הכלול בדוחות למועד הדוחות, שהיא מתייחסת לדוח

  מסקנותיי לגבי הערכתי כאמור הובאו לפני הדירקטוריון וההנהלה ומשולבות בדוח זה.

  אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.

  

  2012 במרס, 29תל אביב, 

  _____________________  
 מפל, מנהל כספיםשי קו  
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 מ"בע מנורה מבטחים החזקותלבעלי המניות של  יםהחשבון המבקר ידוח רוא

  
  בדבר ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי 

  
  בתקנות ניירות ערך) ג(ב 9בהתאם לסעיף 

  1970- ל"התש, )דוחות תקופתיים ומיידיים(
  

 31ליום ) החברה -להלן (מ וחברות בנות "בע מנורה מבטחים החזקותביקרנו רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של 
הדירקטוריון וההנהלה של החברה אחראים לקיום . הבאה סקהירכיבי בקרה אלה נקבעו כמוסבר בפ. 2011 ,בדצמבר

בקרה פנימית אפקטיבית על דיווח כספי ולהערכתם את האפקטיביות של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי המצורפת 
אחריותנו היא לחוות דעה על רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של החברה בהתבסס על . ל"לדוח התקופתי לתאריך הנ

  .ורתנוביק
  

של לשכת רואי חשבון בישראל  104רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי שבוקרו על ידינו נקבעו בהתאם לתקן ביקורת 
  ). 104תקן ביקורת  - להלן" (ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי"

ל דיווח כספי ובקרות כלליות לרבות בקרות על תהליך העריכה והסגירה ש, בקרות ברמת הארגון )1: רכיבים אלה הינם
מנורה  –בקרות על תהליכים שהינם מהותיים מאוד לדיווח הכספי ולגילוי של חברה מאוחדת ) 2 ;של מערכות מידע
  ). רכיבי בקרה מבוקרים  - להלן( מ ושל חברות מאוחדות מהותיות נוספות"מבטחים ביטוח בע

  
תקן זה נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה לזהות פי -על. 104ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקן ביקורת 

את רכיבי הבקרה המבוקרים ולהשיג מידה סבירה של ביטחון אם רכיבי בקרה אלה קויימו באופן אפקטיבי מכל הבחינות 
ת הערכ, זיהוי רכיבי הבקרה המבוקרים, ביקורתנו כללה השגת הבנה לגבי בקרה פנימית על דיווח כספי. המהותיות

וכן בחינה והערכה של אפקטיביות התכנון והתפעול של , הסיכון שקיימת חולשה מהותית ברכיבי הבקרה המבוקרים
כללה גם ביצוע נהלים אחרים , לגבי אותם רכיבי בקרה, ביקורתנו. אותם רכיבי בקרה בהתבסס על הסיכון שהוערך

להבדיל מבקרה פנימית על , כיבי הבקרה המבוקריםביקורתנו התייחסה רק לר. כאלה שחשבנו כנחוצים בהתאם לנסיבות
כמו . ולפיכך חוות דעתנו מתייחסת לרכיבי הבקרה המבוקרים בלבד, כלל התהליכים המהותיים בקשר עם הדיווח הכספי

חוות , ביקורתנו לא התייחסה להשפעות הדדיות בין רכיבי הבקרה המבוקרים לבין כאלה שאינם מבוקרים ולפיכך, כן
אנו סבורים שביקורתנו מספקת בסיס נאות לחוות דעתנו . ה מביאה בחשבון השפעות אפשריות כאלהדעתנו אינ

  .בהקשר המתואר לעיל
  

עשויים שלא למנוע או לגלות הצגה , ורכיבים מתוכה בפרט, בקרה פנימית על דיווח כספי בכלל, בשל מגבלות מובנות
רכת אפקטיביות נוכחית כלשהי חשופה לסיכון שבקרות הסקת מסקנות לגבי העתיד על בסיס הע, כמו כן. מוטעית

  .תהפוכנה לבלתי מתאימות בגלל שינויים בנסיבות או שמידת הקיום של המדיניות או הנהלים תשתנה לרעה
  
  

  . 2011, בדצמבר 31את רכיבי הבקרה המבוקרים ליום , מכל הבחינות המהותיות, לדעתנו החברה קיימה באופן אפקטיבי
    

 ,בדצמבר 31את הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה לימים , בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל ,ביקרנו גם
, 2012 ,במרס 29מיום , והדוח שלנו 2011 ,בדצמבר 31ולכל אחת משלוש השנים בתקופה שהסתיימה ביום  2010-ו 2011

 הפניית וכןבהתבסס על ביקורתנו ועל דוחות רואי חשבון אחרים כלל חוות דעת בלתי מסויגת על אותם דוחות כספיים 
  .התחייבויות תלויותהמאוחדים בדבר חשיפה ל הכספיים לדוחות 39 בבאור לאמור לב תשומת

  
  
  
  

 קוסט פורר גבאי את קסירר,תל אביב
 רואי חשבון  2012 ,במרס 29
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  דוח רואי החשבון המבקרים
  

  מ"בע החזקותמנורה מבטחים לבעלי המניות של 
  
  

והחברות הבנות מ "בעמנורה מבטחים החזקות של  הדוחות המאוחדים על המצב הכספי המצורפיםביקרנו את 
  ,הרווח הכולל, רווח והפסד לעואת הדוחות המאוחדים , 2010 -ו 2011 ,בדצמבר 31לימים , )חברהה - להלן (שלה 

דוחות כספיים . 2009 -ו 2010, 2011, בדצמבר 31ם מיבי ושהסתייממהשנים תזרימי המזומנים לכל אחת והשינויים בהון 
אחריותנו היא לחוות דעה על דוחות כספיים אלה בהתבסס על . אלה הינם באחריות הדירקטוריון וההנהלה של החברה

  .ביקורתנו
  

 -יחוד מהוות כאנסותיהן הכלולות בהכלא ביקרנו את הדוחות הכספיים של מסלולי קופות גמל מבטיחות תשואה אשר 
לא ביקרנו את הדוחות הכספיים , כן-כמו. 2009, בדצמבר 31ם וביה שהסתיימה מכלל ההכנסות המאוחדות לשנ 0.47%

 - ו 2011בדצמבר  31הנכסים המאוחדים לימים  אינם מהותיים לכללהכלולים באיחוד  ןאשר נכסיה ות מאוחדותחברשל 
אינן , 2009 - ו 2010, 2011, בדצמבר 31בימים שנים שהסתיימו מהכל אחת להכלולות באיחוד  ןוהכנסותיה, 2010

בניכוי אשר ההשקעה בהן , יקרנו את הדוחות הכספיים של חברות המוצגות על בסיס השווי המאזנילא ב, כןו .מהותיות
על הפסדים הכן עודף וח "שאלפי  96,092 הסתכמה לסך של 2011, בדצמבר 31נטו ליום , עודף הפסדים על השקעות

) הפסדי(ואשר חלקה של החברה ברווחי , 2010בדצמבר  31ם וליח "אלפי ש 3,974השקעות בהן הסתכם לסך של ה
שנים שהסתיימו כל אחת מהל ,ח"אלפי ש )5,439( -ו ח"אלפי ש) 3,701( ,ח"אלפי ש 13,298 ל הסתכם לסך של"החברות הנ

הכספיים של אותן חברות בוקרו על ידי רואי חשבון אחרים הדוחות . בהתאמה, 2009 - ו 2010, 2011, בדצמבר 31בימים 
ומסלולי קופות גמל  ככל שהיא מתייחסת לסכומים שנכללו בגין אותן חברות, שדוחותיהם הומצאו לנו וחוות דעתנו

  .רואי החשבון האחרים מבוססת על דוחות מבטיחות תשואה
  

דרך (לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון , בישראל ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים
על פי תקנים אלה נדרש מאתנו לתכנן את הביקורת ולבצעה במטרה להשיג . 1973-ג"התשל, )פעולתו של רואה חשבון

ביקורת כוללת בדיקה מדגמית של ראיות . הכספיים הצגה מוטעית מהותית מידה סבירה של ביטחון שאין בדוחות
ביקורת כוללת גם בחינה של כללי החשבונאות שיושמו ושל האומדנים . ידע שבדוחות הכספייםהתומכות בסכומים ובמ
. ידי הדירקטוריון וההנהלה של החברה וכן הערכת נאותות ההצגה בדוחות הכספיים בכללותה-המשמעותיים שנעשו על

  .בסיס נאות לחוות דעתנו יםמספקודוחות רואי החשבון האחרים שביקורתנו אנו סבורים 
  

ל משקפים "הנהמאוחדים הדוחות הכספיים  ,ועל הדוחות של רואי חשבון אחרים בהתבסס על ביקורתנו, לדעתנו
ואת תוצאות  ,2010 - ו 2011 ,בדצמבר 31 לימים המאוחדמצב הכספי האת , באופן נאות מכל הבחינות המהותיות

, בדצמבר 31ם מיבי וים שהסתיימהשנמלכל אחת המאוחדים המזומנים השינויים בהון ותזרימי , הפעולות המאוחדות
 ובהתאם )International Financial Reporting Standards(בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים  2009 -ו 2010 ,2011
- א"התשמ ,)ביטוח(שירותים פיננסיים חוק הפיקוח על התאם לבעל ידי המפקח על הביטוח דרישות הגילוי שנקבעו ל

1981.  
  

, )דוחות כספיים שנתיים(הוראות תקנות ניירות ערך ל ערוכים בהתאם ל"הדוחות הכספיים הנ, לדעתנו, כמו כן
  .עד כמה שתקנות אלו חלות על חברות ביטוח ,2010-ע"התש

  
  

ים המאוחדת הכספיים לדוחו 39ר הננו מפנים את תשומת הלב לאמור בבאו, ל"הנ מבלי לסייג את חוות דעתנו
  . התחייבויות תלויותבדבר חשיפה ל

  
ביקורת של רכיבי בקרה פנימית על דיווח "של לשכת רואי חשבון בישראל  104בהתאם לתקן ביקורת , ביקרנו גם

כלל  2012, במרס 29והדוח שלנו מיום , 2011 ,בדצמבר 31רכיבי בקרה פנימית על דיווח כספי של החברה ליום , "כספי
  . מסוייגת על קיומם של אותם רכיבים באופן אפקטיביחוות דעת בלתי 

  
  
 

  
  קסירראת גבאי קוסט פורר     ,אביב-תל
  רואי חשבון    2012, במרס 29
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  על המצב הכספי מאוחדים דוחות
  
  
  

  נכסים
  

  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח"אלפי ש  באור

  1,097,067   1,159,440   5  נכסים בלתי מוחשיים 

  556   8,274   22  נדחיםנכסי מסים 

  883,497   939,712   6  הוצאות רכישה נדחות

  198,968   365,207   7  רכוש קבוע

  25,221   121,381   8  השקעות בחברות כלולות

  173,409   187,610   9  ן להשקעה "נדל

  1,337,341   1,371,510   16  נכסי ביטוח משנה

  98,769   108,611   22  נכסי מסים שוטפים

  108,358   151,214   10  ויתרות חובהחייבים 

  525,075   547,602   11  פרמיות לגבייה

  11,805,612   11,466,241   12  השקעות פיננסיות עבור חוזים תלויי תשואה

  13  :השקעות פיננסיות אחרות

  4,455,757   4,154,821   נכסי חוב סחירים    

  9,166,145   9,758,210   נכסי חוב שאינם סחירים   

  293,436   281,092   מניות   

  498,223   524,418   אחרות   

  14,413,561   14,718,541   סך כל השקעות פיננסיות אחרות

  67,575   535,315   'א14  מזומנים ושווי מזומנים עבור חוזים תלויי תשואה

  435,991   301,594   'ב14  מזומנים ושווי מזומנים אחרים 

  31,171,000   31,982,252   הנכסיםסך כל 

  11,974,019   12,124,752   12  סך כל הנכסים עבור חוזים תלויי תשואה
  
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  על המצב הכספי מאוחדים דוחות
  
  

  הון והתחייבויות
  
  

  בדצמבר 31ליום 
2011  2010  

  ח"שאלפי   באור

  15  הון

  99,429   99,429   הון מניות

  332,985   332,985   פרמיה על מניות

  192,506   102,342   קרנות הון

  1,627,719   1,665,535   יתרת עודפים

  2,252,639   2,200,291   סך כל ההון המיוחס לבעלי המניות של החברה

  7,867   8,351   זכויות שאינן מקנות שליטה

  2,260,506   2,208,642   סך כל ההון 

  התחייבויות

  התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי
  13,805,715   14,401,448   16,18-21  תשואה 

  11,908,196   11,790,264   17,19-21  התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה

  169,092   117,788   22  התחייבויות בגין מסים נדחים

  118,622   130,909   23  התחייבות בשל הטבות לעובדים

  32,988   6,821   22  התחייבויות בגין מסים שוטפים

  3,974   5,167   8  עודף הפסדים על השקעות בחברות כלולות

  1,111,411   1,258,093   24  זכאים ויתרות זכות

  1,760,496   2,063,120   25  התחייבויות פיננסיות 

  28,910,494   29,773,610   סך כל ההתחייבויות 

  31,171,000   31,982,252   סך כל ההון וההתחייבויות
  
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
  
  
  
  
  
  

              2012, במרס 29
  קומפלשי    ארי קלמן   מנחם גורביץ  שור הדוחות הכספייםיתאריך א

  כספיםמנהל    מנהל כללי    ר הדירקטוריון"יו    
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  רווח והפסד מאוחדים על דוחות 
  
  
  

  לשנה שהסתיימה
  בדצמבר 31ביום 

    
2011  2010  2009   

  ]למעט נתוני רווח נקי למניה[ח "אלפי ש  באור

  4,070,478   4,270,262   4,318,694   פרמיות שהורווחו ברוטו
  731,721   904,818   878,433   ידי מבטחי משנה- עלפרמיות שהורווחו 

  3,338,757   3,365,444   3,440,261   26  פרמיות שהורווחו בשייר

  4,112,174   2,309,385   266,093   27  נטו והכנסות מימון, רווחים מהשקעות
  455,327   635,871   584,214   28  הכנסות מדמי ניהול 

  178,421   230,131   206,392   29  הכנסות מעמלות
  195   427   1,435   30  הכנסות אחרות

  8,084,874   6,541,258   4,498,395   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי
  6,458,617   5,157,368   3,239,827   השקעה ברוטו  

  חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים ובשינוי
  )499,509(  )679,749(  )570,700(    בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח 

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי
  5,959,108   4,477,619   2,669,127   31  השקעה בשייר  

  868,805   914,837   929,334   32  הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, עמלות
  488,810   560,878   650,419   33  הוצאות הנהלה וכלליות

  32,504   31,456   31,158   5  הפחתת נכסים בלתי מוחשיים
  140,076   121,874   143,905   35  הוצאות מימון

  7,489,303   6,106,664   4,423,943   סך כל ההוצאות

  )1,808(  121   16,533   8  חברות כלולות) הפסדי(חלק ברווחי 

  593,763   434,715   90,985   רווח לפני מסים על ההכנסה

  190,793   152,768   52,685   22  מסים על ההכנסה 

  402,970   281,947   38,300   רווח נקי 

  :מיוחס ל
  402,798   281,616   37,816   בעלי המניות של החברה

  172   331   484   זכויות שאינן מקנות שליטה

  402,970   281,947   38,300   רווח נקי 

  רווח נקי למניה המיוחס לבעלי המניות של
  6.37   4.45   0.60   36  )ח"בש(החברה  

  
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  מאוחדים על הרווח הכוללדוחות 
  
  
  
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009    

  ח"אלפי ש

  402,970   281,947   38,300   רווח נקי

  :כולל אחר) הפסד(רווח 

  594   )2,032(  7,764   התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילויות חוץ

  שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המסווגים
  473,704   147,405   )198,664(  כזמינים למכירה שנזקף לקרנות הון 

  נכסים פיננסיים המסווגים רווחים והפסדים נטו ממימוש של
  )82,727(  )130,749(  7,935   כזמינים למכירה שהועברו לדוח רווח והפסד 

  הפסד מירידת ערך של נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה
  21,770   11,922   47,185   שהועבר לדוח רווח והפסד 

  413,341   26,546   )135,780(  )הטבת מס(כולל אחר לפני מסים על ההכנסה ) הפסד(רווח 

  המתייחסים לרכיבים של רווח) מסים על ההכנסה(הטבת מס 
  )143,764(  )7,437(  44,288   כולל אחר) הפסד( 

  269,577   19,109   )91,492(  נטו, כולל אחר) הפסד(רווח 

  672,547   301,056   )53,192(  כולל) הפסד(הכל רווח - סך

  :מיוחס ל
  672,375   300,725   )53,676(  החברהבעלי המניות של 

  172   331   484   זכויות שאינן מקנות שליטה
)53,192(   301,056   672,547  
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  דוחות מאוחדים על השינויים בהון
  
  

  מיוחס לבעלי מניות החברה
  התאמות  קרן הון בגין  קרן הון בגין 

  זכויות  הנובעות  נכסים  עסקת
  שאינן  קרנות  מתרגום  פיננסיים  תשלום

  מקנות  יתרת   הון   דוחות של  זמינים  מבוסס   פרמיה על  הון 
  כ הון"סה  שליטה  כ"סה  עודפים   אחרות   פעילויות חוץ  למכירה  מניות  מניות   מניות

  ח"אלפי ש

  2,260,506   7,867   2,252,639   1,627,719   13,693   )572(  141,627   37,758   332,985   99,429   2011,  בינואר 1יתרה ליום 

  38,300   484   37,816   37,816   -    -    -    -    -    -    רווח נקי

  התאמות הנובעות מתרגום דוחות
  7,764   -    7,764   -    -    7,764   -    -    -    -    כספיים של פעילויות חוץ 

  שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים
  פיננסיים המסווגים כזמינים 
  )198,664(  -    )198,664(  -    -    -    )198,664(  -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון 

  רווחים והפסדים נטו ממימוש של
  נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 
  7,935   -    7,935   -    -    -    7,935   -    -    -   למכירה שהועברו לדוח רווח והפסד 

  של נכסים הפסד מירידת ערך
  פיננסיים המסווגים כזמינים 
  47,185   -    47,185   -    -    -    47,185   -    -    -    למכירה שהועבר לדוח רווח והפסד 

  ) מסים על ההכנסה(הטבת מס 
המתייחסים לרכיבים של רווח  
  44,288   -    44,288   -    -    )3,162(  47,450   -    -    -    אחר כולל) הפסד(

  )91,492(  -    )91,492(  -    -    4,602   )96,094(  -    -    -    אחרכולל ) הפסד(כ רווח "סה

  )53,192(  484   )53,676(  37,816   -    4,602   )96,094(  -    -    -    הכולל) ההפסד(כ הרווח "סה

  1,328   -    1,328   -    -    -    -    1,328   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,208,642   8,351   2,200,291   1,665,535   13,693   4,030   45,533   39,086   332,985   99,429   2011,  בדצמבר 31יתרה ליום 
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  דוחות מאוחדים על השינויים בהון

  
  

  מיוחס לבעלי מניות החברה
  התאמות  קרן הון בגין  קרן הון בגין 

  זכויות  הנובעות  נכסים  עסקת
  שאינן  קרנות  מתרגום  פיננסיים  תשלום

  מקנות  יתרת   הון   דוחות של  זמינים  מבוסס   פרמיה על  הון 
  כ הון"סה  שליטה  כ"סה  עודפים   אחרות   פעילויות חוץ  למכירה  מניות  מניות   מניות

  ח"אלפי ש

  1,957,424   7,456   1,949,968   1,346,103   13,693   856   121,090   35,812   332,985   99,429   2010,  בינואר 1יתרה ליום 

  281,947   331   281,616   281,616   -    -    -    -    -    -    רווח נקי

  התאמות הנובעות מתרגום דוחות
  )2,032(  -    )2,032(  -    -    )2,032(  -    -    -    -    כספיים של פעילויות חוץ 

  נכסיםשינוי נטו בשווי ההוגן של 
  פיננסיים המסווגים כזמינים 
  147,405   -    147,405   -    -    -    147,405   -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון 

  רווחים והפסדים נטו ממימוש של
  נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 
  )130,749(  -    )130,749(  -    -    -    )130,749(  -    -    -   למכירה שהועברו לדוח רווח והפסד 

  הפסד מירידת ערך של נכסים
  פיננסיים המסווגים כזמינים 
  11,922   -    11,922   -    -    -    11,922   -    -    -    למכירה שהועבר לדוח רווח והפסד 

) מסים על ההכנסה(הטבת מס 
לרכיבים של רווח  המתייחסים

  )7,437(  -    )7,437(  -    -    604   )8,041(  -    -    -    כולל אחר) הפסד(

  19,109   -    19,109   -    -    )1,428(  20,537   -    -    -    כולל אחר) הפסד(כ רווח "סה

  301,056   331   300,725   281,616   -    )1,428(  20,537   -    -    -    הכולל) ההפסד(כ הרווח "סה

הנפקת מניות לבעלי זכויות שאינן 
  80   80   -    -    -    -    -    -    -    -    מקנות שליטה

  1,946   -    1,946   -    -    -    -    1,946   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,260,506   7,867   2,252,639   1,627,719   13,693   )572(  141,627   37,758   332,985   99,429   2010,  בדצמבר 31יתרה ליום 
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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   דוחות מאוחדים על השינויים בהון

  
  מיוחס לבעלי מניות החברה

  התאמות  קרן הון בגין  קרן הון בגין 
  זכויות  הנובעות  נכסים  עסקת
  שאינן  קרנות  מתרגום  פיננסיים  תשלום

  מקנות  יתרת   הון   דוחות של  זמינים  מבוסס   פרמיה על  הון 
  כ הון"סה  שליטה  כ"סה  עודפים   אחרות   פעילויות חוץ  למכירה  מניות  מניות   מניות

  ח"אלפי ש

  1,278,789   7,284   1,271,505   943,305   13,693   262   )147,893(  29,724   332,985   99,429   2009,  בינואר 1יתרה ליום 

  402,970   172   402,798   402,798   -    -    -    -    -    -    רווח נקי

  התאמות הנובעות מתרגום דוחות
  594   -    594   -    -    594   -    -    -    -    כספיים של פעילויות חוץ 

  שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים
  פיננסיים המסווגים כזמינים 
  473,704   -    473,704   -    -    -    473,704   -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון 

  רווחים והפסדים נטו ממימוש של
  נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 
  )82,727(  -    )82,727(  -    -    -    )82,727(  -    -    -   למכירה שהועברו לדוח רווח והפסד 

  הפסד מירידת ערך של נכסים
  פיננסיים המסווגים כזמינים 
  21,770   -    21,770   -    -    -    21,770   -    -    -    למכירה שהועבר לדוח רווח והפסד 

מסים על ההכנסה המתייחסים 
  )143,764(  -    )143,764(  -    -    -    )143,764(  -    -    -    אחרלרכיבים של רווח כולל 

  269,577   -    269,577   -    -    594   268,983   -    -    -    כ רווח כולל אחר"סה

  672,547   172   672,375   402,798   -    594   268,983   -    -    -    כ הרווח כולל"סה

  6,088   -    6,088   -    -    -    -    6,088   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  1,957,424   7,456   1,949,968   1,346,103   13,693   856   121,090   35,812   332,985   99,429   2009,  בדצמבר 31יתרה ליום 
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  מזומנים ה תזרימיעל מאוחדים  ותדוח
  
  

  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש  נספח

  )114,946(  8,335   679,386   )א(  תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת 

  תזרימי מזומנים מפעילות השקעה

  )20,582(  794   )73,692(  בחברות כלולות) השקעות(החזר השקעות 

  )24,983(  )51,474(  )151,849(  השקעה ברכוש קבוע

  )62,935(  )115,660(  )128,201(  השקעה בנכסים בלתי מוחשיים
  ידי חברות- בהשקעות פיננסיות על) מימוש השקעה(השקעה 

  13,876   )87,417(  )124,373(  נטו , הקבוצה שאינן חברות ביטוח 

  )1,156(  )62,441(  2,361   שניתנו לחברות מוחזקות  ) מתן הלוואות(החזר הלוואות 

  -    2,412   3,049   דיבידנד שהתקבל מחברות כלולות

  2,753   5,033   4,219   תמורה ממימוש רכוש קבוע
  -    -    )30,475(  )להלן 4ראה באור (רכישת פעילויות 

  )93,027(  )308,753(  )498,961(  מזומנים נטו ששימשו לפעילות השקעה

  תזרימי מזומנים מפעילות מימון
  -    254,782   301,048   קבלת התחייבויות פיננסיות 

  )155,621(  )84,994(  )152,078(  פירעון התחייבויות פיננסיות

  -    80   -    הנפקת הון לבעלי זכויות שאינן מקנות שליטה

  )155,621(  169,868   148,970   מימון) ששימשו לפעילות(מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

  החליפין על יתרות מזומנים ושווי השפעת תנודות בשער
  2,344   )1,619(  3,948   מזומנים 

  )361,250(  )132,169(  333,343   במזומנים ושווי מזומנים) ירידה(עליה 

  996,985   635,735   503,566   )ב(  יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת השנה

  635,735   503,566   836,909   )ג(  יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף השנה
  
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  מזומנים ה על תזרימימאוחדים  ותדוח

  
  
  
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת   )א(

  402,970   281,947   38,300   רווח נקי 

  :התאמות לסעיפי רווח והפסד

  1,808   )121(  )16,533(  חברות כלולות) רווחי(חלק החברה בהפסדי 

  נטו מהשקעות פיננסיות עבור חוזי ביטוח וחוזי) רווחים(הפסדים 
 )2,941,116( )1,185,969(  658,562   השקעה תלויי תשואה 

  :אחרותנטו מהשקעות פיננסיות ) רווחים(הפסדים 
  )322,207(  )346,031(  )543,470(  נכסי חוב סחירים

  )695,222(  )622,471(  )711,349(  נכסי חוב שאינם סחירים
  )56,127(  )43,228(  )5,703(  מניות
  )55,743(  )47,446(  98,939   אחרות

)1,161,583( )1,059,176( )1,129,299( 

  126,653   107,128   122,824   פיננסיותהוצאות מימון בגין התחייבויות 

  )195(  )427(  106   ממימוש רכוש קבוע) רווח(הפסד 

  )16,091(  )20,548(  )16,806(  ן להשקעה "עליית ערך נדל

  :פחת והפחתות
  27,458   28,848   30,207   רכוש קבוע

  70,227   84,182   102,277   נכסים בלתי מוחשיים
  
  
  

  .המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים הבאורים
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  מזומנים ה על תזרימימאוחדים  ותדוח

  
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  )המשך(תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת      )א(
  שינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה

  3,130,668   1,670,002   )117,932(  תלויי תשואה 
  שינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם

  900,009   880,668   595,733   תלויי תשואה 

  2,630   1,926   3,179   עסקאות תשלום מבוסס מניות

  )218,979(  )291,609(  )34,169(  שינוי בנכסי ביטוח משנה

  )10,713(  )70,961(  )56,215(  שינוי בהוצאות רכישה נדחות 

  190,793   152,768   52,685   מסים על ההכנסה 

  :שינויים בסעיפים מאזניים אחרים
  השקעות פיננסיות עבור חוזי ביטוח וחוזי השקעה

  :תלויי תשואה 

  )325,621(  )1,145,082(  )796,857(  נטו של השקעות פיננסיות, רכישות

  : ן להשקעה"השקעות פיננסיות ונדל

  )3,845(  )22,545(  )20(  ן להשקעה"רכישת נדל

  -    -    2,625   ן להשקעה"תמורה ממימוש נדל

  )1,339,798(  )577,964(  210,422   נטו של השקעות פיננסיות, רכישות

  12,489   2,623   )22,527(  פרמיות לגבייה

  )17,338(  4,498   )44,669(  חייבים ויתרות חובה

  140,144   167,011   102,204   זכאים ויתרות זכות
  16,463   15,548   12,287   התחייבויות בשל הטבות לעובדים

  סך ההתאמות הדרושות להצגת תזרימי מזומנים
  )1,383,653(  )1,259,200(  )374,200(  מפעילות שוטפת 

  :עבורמזומנים ששולמו והתקבלו במהלך השנה 

  )84,761(  )79,974(  )92,999(  ריבית ששולמה

  964,144   1,011,562   1,054,140   ריבית שהתקבלה

  )177,850(  )140,980(  )165,405(  מסים ששולמו

  65,242   67,010   66,855   מסים שהתקבלו
  98,962   127,970   152,695   דיבידנד שהתקבל

 1,015,286   985,588   865,737  

  )114,946(  8,335   679,386   סך הכל תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת
  
  
  

  .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  מזומנים ה על תזרימימאוחדים  ותדוח
  
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  מזומנים לתחילת השנהמזומנים ושווי   )ב(

  425,016   105,295   67,575   מזומנים ושווי מזומנים עבור חוזים תלויי תשואה

  
  571,969   530,440   435,991   מזומנים ושווי מזומנים אחרים

  
  996,985   635,735   503,566   יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת השנה

  השנהמזומנים ושווי מזומנים לסוף   )ג(
  105,295   67,575   535,315   מזומנים ושווי מזומנים עבור חוזים תלויי תשואה

  
  530,440   435,991   301,594   מזומנים ושווי מזומנים אחרים

  635,735   503,566   836,909   יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף השנה

  פעילות שלא במזומן  )ד(

  -    28,812   -    במניות במסגרת הסדר חובהחלפת נכסי חוב סחירים 

  -    -    48,722   רכישת רכוש קבוע באשראי

  -    -    6,694   רכישת פעילות כנגד תמורה מותנית 

  

   .הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים המאוחדים
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  יכלל   -: 1באור 
  
  כללי של הקבוצה ופעילותהתיאור   .א
  

הינה חברה ציבורית אשר מניותיה רשומות למסחר ) החברה - להלן (מ "מנורה מבטחים החזקות בע
דן אסטבלישמנט יבעלי מניותיה העיקריים של החברה הינם ני. יפו אביב- בבורסה לניירות ערך בתל

 - המוחזקים בנאמנות עבור מר מנחם גורביץ והמחזיקים בכ) תאגידים זרים( ס אסטבלישמנטמופל
החברה פועלת באמצעות חברות בשליטתה בכל ענפי הביטוח העיקריים . ממניות החברה 61.86%

. וביטוח כללי ביטוח בריאות, )פנסיה וגמל, ביטוח חיים(ובכללם ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח 
באמצעות חברות בשליטתה בפעילות בתחום שוק ההון והפיננסים ובכלל זה החברה  עוסקתבנוסף 

ל באמצעות "ן בחו"לחברה גם השקעות בנדל. ניהול תיקי השקעות וחיתום, בניהול קרנות נאמנות
  .חברה בשליטתה

  
אביב  -תל ,115הינה אלנבי הרשמית  האשר נתאגדה בישראל וכתובת, החברה הינה תושבת ישראל

  .יפו
  

, מ"חילקה חברה מאוחדת מנורה מבטחים ביטוח בע, 2012, בפברואר 15ביום , תאריך הדיווח לאחר  
  .להלן) א( 41ראה באור , מ כדיבידנד בעין לחברה"את מלוא החזקותיה במנורה מבטחים פנסיה בע

  
מ עסקה לרכישת "השלימה מנורה מבטחים ביטוח בע, 2012, במרס 4ביום , לאחר תאריך הדיווח

  .להלן) ב( 40ראה באור , מ"יות הבנק לפיתוח התעשייה בישראל בעממנ 100%
  

  
  הגדרות  .ב
  

  -בדוחות כספיים אלה 
      

  .מ"בע מנורה מבטחים החזקות -  החברה
      

ואשר ))IAS )2008 27 - ן בכהגדרת(חברות אשר לחברה שליטה בהן  -  חברות מאוחדות
  . דוחותיהן מאוחדים עם דוחות החברה

      
בשליטה חברה 

  משותפת
ואשר בגינה קיימת, המוחזקת על ידי החברה ועל ידי גורם נוסף החבר -

ודוחותיה מאוחדים עם הדוחות הכספיים, הסכמה חוזית לשליטה משותפת
  .המאוחדים בדרך של איחוד יחסי

      
אשר לחברה השפעה מהותית בהן ואינן חברותושותפויות חברות  -  חברות כלולות

הכספיים המאוחדיםואשר השקעת החברה בהן כלולה בדוחות , מאוחדות
  .על בסיס השווי המאזנישל החברה 

      
  .חברות כלולותו חברה מאוחדת בשליטה משותפת, חברות מאוחדות -  חברות מוחזקות

      
  .שלה המוחזקותוהחברות  החברה -  הקבוצה

      
  .IAS 24-בכהגדרתם  -  צדדים קשורים

      
ובעל  בעלי עניין
  שליטה

  .2010- ע"התש, )דוחות כספיים שנתיים(כהגדרתם בתקנות ניירות ערך  -

      
  .המפקח על הביטוח -  המפקח

      
  .1981- א"התשמ, )ביטוח(חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים  -  חוק הפיקוח

      
,)הון עצמי מינימלי הנדרש ממבטח(תקנות הפיקוח על עסקי ביטוח  -  תקנות ההון

  .על תיקונן, 1998-ח"התשנ
      

דרכי השקעת ההון והקרנות( ,)ביטוח(שירותים פיננסיים תקנות הפיקוח על  - תקנות דרכי השקעה
  .על תיקונן, 2001-א"התשס, )של מבטח וניהול  התחייבויותיו
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  )המשך( יכלל   -: 1באור 
  

  )המשך( הגדרות  .ב
      

תקנות פרטי דין 
   וחשבון

  .1998- ח"התשנ, )פרטי דין וחשבון(תקנות הפיקוח על עסקי ביטוח  -

      
מצד אחר משמעותילוקח סיכון ביטוחי ) המבטח(חוזים לפיהם צד אחד  -  חוזי ביטוח

את בעל הפוליסה אםאו לשפות על ידי הסכמה לפצות , )בעל הפוליסה(
ישפיע באופן שלילי על בעל) מקרה הביטוח(אירוע עתידי לא ודאי מוגדר 

  .הפוליסה
     

לרבות הפקדות לקופות גמל מבטיחות, פוליסות שאינן מהוות חוזי ביטוח -  חוזי השקעה
  .תשואה

     
ובמגזר חסכון ארוך טווחחוזי ביטוח וחוזי השקעה במגזר ביטוח חיים ו - חוזים תלויי תשואה

פוליסות(בהם ההתחייבויות צמודות לתשואת תיק ההשקעות , בריאות
   .)משתתפות ברווחי השקעה

     
נכסים עבור חוזים 
  תלויי תשואה

  .מחוזים תלויי תשואהנכסים העומדים כנגד התחייבויות הנובעות הסך כל  -

     
התחייבויות בגין 

  חוזי ביטוח
וחסכון ארוך במגזרי הפעילות ביטוח חייםעתודות ביטוח ותביעות תלויות  -

  .ביטוח כלליו ביטוח בריאות, טווח
     

  .בהתחייבויות בגין חוזי ביטוחחלקם של מבטחי המשנה  -  נכסי ביטוח משנה
     

  .פרמיות לרבות דמים -  פרמיות 
      

  .פרמיות המתייחסות לתקופת הדוח -  הורווחושפרמיות 
    

  .לצרכן שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקהמדד המחירים  -  מדד
     

  .ב"דולר ארה -  דולר
  

  חשבונאיתהמדיניות עיקרי ה   -: 2באור 
 

  המאוחדים בסיס הצגת הדוחות הכספיים  .א
  

  בסיס המדידה .1
  

התחייבויות בגין , ן להשקעה"למעט נדל, ערוכים על בסיס העלותהמאוחדים הדוחות הכספיים 
מכשירים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח , מכשירים פיננסיים נגזרים, תשלום מבוסס מניות

וכן , אשר נמדדים בהתאם לשווים ההוגן, והפסד ומכשירים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה
 םנכסי, התחייבויות פיננסיות הנמדדות לפי שווי הוגן, התחייבויות ביטוחיותלמעט 

, בחברות כלולותוהשקעות  ויות בשל הטבות לעובדיםהתחייב, התחייבויות בגין מסים נדחיםו
  .שיטת השווי המאזנימטופלות לפי אשר 
  

  מתכונת העריכה של הדוחות הכספיים .2
  

תקנים ). IFRSתקני  - להלן (דוחות כספיים אלו נערכו בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים 
  :אלו כוללים

  
  ).IFRS(תקני דיווח כספי בינלאומיים   .א
  ).IAS(חשבונאות בינלאומיים  תקני  .ב
  ).SIC(ולתקני חשבונאות בינלאומיים ) IFRIC(הבהרות לתקני דיווח כספי בינלאומיים   .ג
  

התקנות , וק הפיקוחבחדרישות הגילוי כפי שנקבעו להדוחות הכספיים נערכו בהתאם , כמו כן
, )דוחות כספיים שנתיים(תקנות ניירות ערך ל וכן בהתאם, שהותקנו על פיו והוראות המפקח

  .2010-ע"התש
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( המאוחדים בסיס הצגת הדוחות הכספיים  .א
  

  IFRSמדיניות חשבונאית עקבית ויישום לראשונה של תקני  .3
  

למעט , המוצגות המדיניות החשבונאית יושמה בדוחות הכספיים באופן עקבי בכל התקופות
  .להלן 4האמור בסעיף 

  
  שינויים במדיניות החשבונאית לאור יישום תקנים חדשים .4
   

IFRS 3 )צירופי עסקים -) מתוקן  
  

  : עוסקים בנושאים הבאים) מתוקן( IFRS 3 - התיקונים ל
  

  מדידת זכויות שאינן מקנות שליטה    .א  
  

את המקרים בהם קיימת אפשרות לבחירת אופן מדידת הזכויות שאינן  קובעהתיקון   
מקנות שליטה בהתאם לשוויין ההוגן למועד הרכישה או לפי חלקן היחסי בנכסים 

אפשרות זו קיימת רק עבור סוגי  ,בהתאם לתיקון. המזוהים נטו של הישות הנרכשת
כות לקבלת חלק יחסי המקנים לבעליהם זכות בעלות וז ,זכויות שאינן מקנות שליטה

). בדרך כלל מניות(בנכסים נטו של החברה הנרכשת במקרה של פירוק ) ראטה-פרו(
אופציות שהינן , לדוגמה(לסוגים אחרים של זכויות שאינן מקנות שליטה , לעומתם

לא קיימת אפשרות בחירה זו ולפיכך יש למדוד אותם ) מכשירי הון בחברה הנרכשת
למעט מקרים של הוראות מדידה אחרות הנדרשות , הרכישהההוגן במועד  םלפי שוויי

התיקון מיושם למפרע מהמועד בו יושם . IFRS 2כמו למשל , אחרים IFRSעל ידי תקני 
IFRS 3 )לראשונה) מתוקן.   

  
  מענקי תשלום מבוסס מניות במסגרת צירוף עסקים    .ב  

  
התיקון מפרט את דרישות הטיפול החשבונאי במסגרת צירוף עסקים המתייחסות   

בין אם היא מחויבת (להחלפה של עסקאות תשלום מבוסס מניות של החברה הנרכשת 
. בעסקאות תשלום מבוסס מניות של החברה הרוכשת) בוחרת להחליפם ובין אם היא
ה ביום הרכישה וסכום על החברה הרוכשת לייחס סכום לתמורת העסק, בהתאם לכך

המענק  ,אם כתוצאה מצירוף העסקים, אולם. כהוצאה בתקופה שלאחר מועד הרכישה
יוכר , IFRS 2-ל אזי שווי המענק החדש בהתאם, מענק חדשבפוקע והוא מוחלף 

אם , כמו כן. כהוצאה בתקופה שלאחר מועד הרכישה ולא ייכלל בתמורת הרכישה
אזי אם המכשירים הבשילו הם מהווים , וחלפיםמענקי תשלום מבוסס מניות אינם מ

ואם  IFRS 2חלק מהזכויות שאינן מקנות שליטה ונמדדים בהתאם להוראות 
המכשירים לא הבשילו הם נמדדים לפי הערך שהיה משמש אם היו מוענקים מחדש 

כאשר סכום זה מוקצה בין הזכויות שאינן מקנות שליטה לבין הוצאה , במועד הרכישה
) מתוקן( IFRS 3התיקון מיושם למפרע מהמועד בו יושם . ד הרכישהשלאחר מוע

   .לראשונה
  

 IFRS 3הוראות מעבר לטיפול בתמורה מותנית מצירוף עסקים שחל לפני יישום     .ג     
  )מתוקן(

  
הקובעים כי תמורה מותנית , IAS 39 - ו IFRS 7 ,IAS 32 -התיקון מבהיר שהתיקונים ל

מותנית  תמורה לגבי מיםלא מיוש, אלו תקניםל םבהתא תטופל עסקיםבצירוף 
 לגבי). מתוקן( IFRS 3בצירוף עסקים שמועד הרכישה שלו קדם למועד יישום  שנצמחה
 התיקון. לפני תיקונו  IFRS 3הוראות את ליישם להמשיך יש, כאמור מותנית תמורה
  .2011, בינואר 1 מיום החל למפרע מיושם

  
.של החברההמאוחדים לא הייתה השפעה מהותית על הדוחות הכספיים , לתיקונים כאמור לעיל  
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( המאוחדים בסיס הצגת הדוחות הכספיים  .א
  

  )המשך( שינויים במדיניות החשבונאית לאור יישום תקנים חדשים .4
  

IAS 24  - גילויים בהקשר לצד קשור  
  

מבהיר את הגדרת צד קשור על מנת לפשט את זיהוי היחסים עם צד קשור  IAS 24 - התיקון ל
. 2011, בינואר 1למפרע החל מיום  יושםמהתיקון . ולמנוע חוסר עקביות ביישום הגדרה זו

 .השל החברהמאוחדים  לתיקון כאמור לא הייתה השפעה מהותית על הדוחות הכספיים 
  

IFRS 7  - גילוי: מכשירים פיננסיים  
  
במסגרת זו מודגש הקשר בין . מבהיר את דרישות הגילוי המובאות בתקן IFRS 7 -התיקון ל

הגילויים הכמותיים והגילויים האיכותיים וכן האופי וההיקף של הסיכונים הנובעים ממכשירים 
במסגרת התיקון צומצמו דרישות הגילוי בדבר בטוחות שהחברה מחזיקה , כמו כן. פיננסיים

התיקון מיושם למפרע החל מהדוחות הכספיים . ון האשראיותוקנו דרישות הגילוי אודות סיכ
לתיקון כאמור לא הייתה השפעה מהותית על . 2011, בינואר 1לתקופות המתחילות ביום 

  .של החברההמאוחדים הדוחות הכספיים 
  
  האומדנים וההנחות בעריכת הדוחות הכספיים, עיקרי השיקולים  .ב
  

  השיקולים
  

, שקלה ההנהלה את הנושאים הבאים המדיניות החשבונאית של הקבוצהבתהליך יישום עיקרי 
  :המאוחדים שלהם ההשפעה המהותית ביותר על הסכומים שהוכרו בדוחות הכספיים

 
  סיווג חוזי ביטוח וחוזי השקעה  .1
  

ההנהלה . ביטוחי משמעותי מצד אחר חוזי ביטוח הינם חוזים בהם המבטח לוקח סיכון
 ואהאם ה, קבוצת מבוטחים בעלי זיקה משותפת עםמבוטח או ם חוזה עלגבי כל  שוקלת

או לחילופין כחוזה , על מנת לסווגו כחוזה ביטוחבלקיחת סיכון ביטוחי משמעותי  ךכרו
  .השקעה

 
   סיווג ויעוד ההשקעות הפיננסיות  .2

  
הפעילה שיקול דעת בבואה לסווג ולייעד את ההשקעות הפיננסיות לקבוצות  קבוצההנהלת ה
  :הבאות

  
 .נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד  •
  .השקעות המוחזקות לפדיון  •
 .הלוואות וחייבים  •
 .נכסים פיננסיים זמינים למכירה  •
  

  .להלן 'סעיף זראה 
  

  ותג וייעוד התחייבויות פיננסיוסיו  .3
  

הנהלת הקבוצה הפעילה שיקול דעת בבואה לסווג את ההתחייבויות הפיננסיות לפי שיטת 
  .להלן) 7(' ראה סעיף ז -או לפי שווי הוגןהעלות המופחתת 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 19

  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( האומדנים וההנחות בעריכת הדוחות הכספיים, עיקרי השיקולים  .ב
  

  אומדנים והנחות
  

, להפעיל שיקול דעת ולהסתייע באומדנים ת הקבוצהנדרשת הנהל, בעת הכנת הדוחות הכספיים
, הערכות והנחות המשפיעים על יישום המדיניות החשבונאית ועל הסכומים המדווחים של נכסים

ים השינוי. האומדנים וההנחות שבבסיסם נסקרים באופן שוטף. הכנסות והוצאות, התחייבויות
  .באומדנים החשבונאיים נזקפים בתקופה בה נעשה השינוי באומדן

  
 דיווחבקשר לאי הודאות לתאריך ההמאוחדים להלן ההנחות העיקריות שנעשו בדוחות הכספיים 

ואשר שינוי מהותי באומדנים ובהנחות עשוי לשנות  ,שחושבו על ידי הקבוצהואומדנים קריטיים 
  :בשנת הדיווח הבאההמאוחדים דוחות הכספיים את ערכם של נכסים והתחייבויות ב

  
  ירידת ערך מוניטין  .1
  

הבחינה מחייבת את ההנהלה . הקבוצה בוחנת ירידת ערך של מוניטין לפחות אחת לשנה
לבצע אומדן של תזרימי מזומנים עתידיים הצפויים לנבוע משימוש מתמשך ביחידה מניבת 

אמוד שיעור ניכיון מתאים נדרשת ההנהלה לכמו כן . שאליה הוקצה המוניטיןהמזומנים 
  .להלן )ב(5ראה מידע נוסף בבאור  .לתזרימי מזומנים אלה

  
  יםלא סחיר יםפיננסי יםשווי הוגן של מכשירקביעת    .2

  
מחושב לפי מודל המבוסס , הלוואות ופיקדונות, השווי ההוגן של אגרות חוב בלתי סחירות

שיעורי הריבית להיוון נקבעים על ידי חברה המספקת כאשר  ,על היוון תזרימי המזומנים
קיימת אי ודאות בגין אומדן תזרימי מזומנים  .ציטוט ריביות ביחס לדירוגי הסיכון השונים

  .להלן 'ראה מידע נוסף בסעיף ז. עתידיים ואומדן שיעורי ההיוון
  

על הדוחות בהתבסס ) .N.A.V(השווי ההוגן של קרנות השקעה נקבע על פי ערך נכסי נקי 
השווי ההוגן של מניות לא סחירות נקבע על פי הערכת שווי של  .הכספיים של הקרנות

  .השווי ההוגן של אופציות ומכשירים מורכבים נקבע על פי ציטוט .מומחה
  

  ירידת ערך של השקעות פיננסיות  .3
  

כאשר קיימת ראיה אובייקטיבית שקיים הפסד מירידת ערך בגין הלוואות וחייבים המוצגים 
סכום ההפסד נזקף  ,זמינים למכירהשסווגו כאו בגין נכסים פיננסיים , בעלותם המופחתת
   .להלן )1('דסעיף יראה  .לדוח רווח והפסד

  
הנכס נפגם וקיימת שערכו של  תלקבוע האם קיימת ראיה אובייקטיבי הקבוצהעל הנהלת 

  .ירידת ערך לגביו
  

  ן להשקעה"קביעת השווי ההוגן של נדל  .4
  
כאשר שינויים בשווי ההוגן נזקפים לדוח  דיווחן להשקעה מוצג לפי שווי הוגן לתאריך ה"נדל

השווי ההוגן נקבע על ידי מעריכי שווי חיצוניים בלתי תלויים בהתאם להערכות . רווח והפסד
לות שימוש בטכניקות הערכה והנחות לגבי אומדנים של תזרימי מזומנים שווי כלכליות הכול

נקבע  ,אם ניתן. עתידיים הצפויים מהנכס ואומדן שיעור היוון מתאים לתזרימי מזומנים אלה
ן בעל אופי ומיקום דומים לזה "לעסקאות שנעשו לאחרונה בנדל אםהשווי ההוגן בהת

  .להלן 'סעיף טבראה מידע נוסף . המוערך
  

ן להשקעה נדרשים מעריכי השווי והנהלת הקבוצה להשתמש "במדידת השווי ההוגן של נדל
מחירי ההשכרה , בהנחות מסוימות לגבי שיעורי התשואה הנדרשים לגבי נכסי הקבוצה

הוצאות , הסתברות להשכרת שטחים פנויים, חידושי חוזים, שיעורי התפוסה, העתידיים
ל השוכרים והשלכות הנובעות מהשקעות שתידרשנה איתנותם הפיננסית ש, תפעול הנכסים
שינוי בהנחות . ן"דלעל מנת להעריך את תזרימי המזומנים העתידיים מהנ, לפיתוח עתידי

  .ן להשקעה עשוי להביא לשינוי בשווי ההוגן"המשמשות במדידת הנדל
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( וההנחות בעריכת הדוחות הכספייםהאומדנים , עיקרי השיקולים  .ב
  

  )המשך( אומדנים והנחות
  

  קביעת ברות ההשבה של הוצאות רכישה נדחות  .5
  

נדחות ומופחתות על פני תקופת בריאות ופנסיה  ,הוצאות רכישת פוליסות ביטוח חיים
 6 -ו )סיעוד ומחלות קשות(ובריאות  פנסיה ,שנה בביטוח חיים 15 -אך לא יותר מ, הפוליסה

ברות ההשבה של הוצאות הרכישה הנדחות נבדקת . )מחלות ואשפוז( שנים בביטוח בריאות
תמותה ותחלואה ומשתנים נוספים , תוך שימוש בהנחות לגבי שיעורי ביטולים אחת לשנה

יהיה שיתכן  ,תתקיים ברות ההשבההנחות אלו לא  תחתאם . להלן) ה)(1('כאמור בסעיף ו
  .אף במחיקת הוצאות הרכישה הנדחותצורך בהאצת ההפחתה או 

  
  התחייבויות בגין חוזי ביטוח  .6

  
ת ועל הנחות וההתחייבויות בגין חוזי ביטוח מבוססות על שיטות הערכה אקטוארי

לגבי להלן ) 'ג)(4(37 בריאות ובבאורביטוח לגבי ביטוח חיים ולהלן  )'ב()4(37המפורטות בבאור 
  .ביטוח כללי

  
במידה והבדיקה . ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח חיים נבדקת אחת לשנהבדיקת נאותות 

נרשמת הפרשה , מעלה כי הפרמיות המתקבלות אינן מספיקות לכיסוי התביעות הצפויות
  .מיוחדת בגין החוסר

  
תשואה , הוצאות תפעול, ל כוללות הנחות בגין ביטולים"ההנחות המשמשות לבדיקות הנ

ניסיון , והן נקבעות על ידי האקטואר מידי שנה על פי בדיקות, תמותה ותחלואה, מנכסים
  . העבר ומחקרים רלוונטיים אחרים

  
על  ,עיקרב, ותמבוססועל סמך ניסיון העבר  ותנעשוההנחות השונות  ההערכות האקטואריות

 ,השתנות בגורמי הסיכון. כך שדפוס ההתנהגות והתביעות בעבר מייצג את מה שיקרה בעתיד
מצב המשפטי עשויים להשפיע באופן מהותי כן שינוי הו, בחומרתםאו בשכיחות האירועים 

ביטוח בלגבי ניתוחי רגישות של הסיכון הביטוחי  .על גובה ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח
   .להלן )4)('ב)(4(37באור ראה בריאות וח בביטחיים ו

  
  תביעות משפטיות  .7

  
וכן בקשות לאישור  תובענות ייצוגיות, תלויות ועומדות תביעות משפטיות הקבוצהכנגד 

 ההסתמכ, הקבוצהבהערכות סיכויי התביעות המשפטיות שהוגשו נגד . תובענות כייצוגיות
יועצים המשפטיים מתבססות ההערכות אלה של . על חוות דעת יועציה המשפטיים הקבוצה

המשפטי  ןהניסיווכן על , בהתחשב בשלב בו מצויים ההליכים, על מיטב שיפוטם המקצועי
עלולות , מאחר שתוצאות התביעות תקבענה בבתי המשפט. שנצבר בנושאים השונים

  .להלן )א(39בבאור ו' בסעיף יחנוסף  ראה מידע .תוצאות להיות שונות מהערכות אלהה
  

/ תביעות משפטיות שטרם נטענו /חשופה הקבוצה לטענות , בנוסף לתביעות האמורות
. או אופן יישומם/או הוראת דין ו/בהתקיים ספק בפרשנות הסכם ו, בין היתר, וזאת, הוגשו

קוחות באמצעות פניות ל, בין היתר, חשיפה זו מובאת לידיעת הקבוצה במספר דרכים
לקוחות של באמצעות תלונות , לגורמים בקבוצה ובמיוחד לממונה על פניות הציבור בקבוצה

ובאמצעות תביעות שאינן ייצוגיות המוגשות לבתי , ליחידה לפניות הציבור במשרד המפקח
אם וככל שהגורמים המטפלים מזהים , נושאים אלו מובאים לידיעת הנהלת הקבוצה. המשפט

תביעות / בהערכת הסיכון הנובע מטענות . כי הטענות עשויות להיות בעלות השלכות רחבות
, מכת הקבוצה על הערכות פנימיות של הגורמים המטפלים וההנהלהמסת, שטרם הוגשו

אם וככל , המשקללות את הערכת הסיכוי להגשת תביעה ואת הסיכוי להצלחת התביעה
ההערכה מבוססת על הניסיון שנצבר ביחס להגשת תביעות ועל ניתוח הטענות . שתוגש
עשויה , נה המשפטיתלאור השלב הראשוני בו מצוי בירור הטע, מטבע הדברים. לגופן

  . התוצאה בפועל להיות שונה מההערכה שנעשתה בשלב בו טרם הוגשה התביעה
  

  סיום העסקהלאחר  לעובדיםהטבות   .8
  

העסקה נקבעת תוך שימוש בטכניקות סיום התחייבות בגין תוכניות הטבה מוגדרות לאחר 
, בקביעת הנחות בין השאר לגבי שיעורי היוון ךחישוב ההתחייבות כרו. הערכה אקטואריות

קיימת אי . שיעור עליית השכר ושיעורי תחלופת עובדים, שיעורי תשואה צפויים על נכסים
 'בסעיף טזראה מידע נוסף . ודאות מהותית בגין אומדנים אלו בשל היות התוכניות לזמן ארוך

  .להלן 23בבאור ו



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 21

  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( האומדנים וההנחות בעריכת הדוחות הכספיים, עיקרי השיקולים  .ב
  

  )המשך( אומדנים והנחות
  

  נכסי מסים נדחים  .9
  

, שטרם נוצלו, נכסי מסים נדחים מוכרים בגין הפסדים מועברים לצורכי מס והפרשים זמניים
נדרש שיקול דעת של . צפוי שתהיה הכנסה חייבת עתידית שכנגדה ניתן יהיה לנצלםובמידה 

ההנהלה על מנת לקבוע האם ניתן להכיר בנכס מסים נדחים ואת סכום נכס המסים הנדחים 
ראה . עיתוי וסכום ההכנסה החייבת במס הצפויה, להכיר בו וזאת בהתבסס על קיוםשניתן 

  .להלן 22 בבאורו' בבסעיף כמידע נוסף 
  

  קביעת השווי ההוגן של עסקאות תשלום מבוסס מניות  .10
  

. השווי ההוגן של עסקאות תשלום מבוסס מניות נקבע באמצעות מודל תמחור אופציות
, אורך החיים הצפוי, תנודתיות צפויה, מחיר המימוש, הנחות המודל כוללות את מחיר המניה
  .להלן' ראה מידע נוסף בסעיף יז .דיבידנד צפוי ושיעור ריבית חסרת סיכון

  
  רכישת חברות בנות שאינן צירופי עסקים  .11

  
החברה מעריכה האם הרכישה מהווה צירוף עסקים , במועד רכישת חברות בנות ופעילויות

: הערכה זו מתבססת על הנסיבות הבאות המצביעות על רכישת עסק. IFRS 3 -בהתאם ל
שירותים נלווים בהיקף רחב הקשורים בתפעול קיומם של , מספר רב של נכסים שנרכשו
  .הנכס ומורכבות ניהול הנכס

  
  מטבע הפעילות ומטבע חוץ  .ג

  
  מטבע הפעילות ומטבע ההצגה  .1

  
  .הקבוצהמטבע הפעילות של , ח"הדוחות הכספיים מוצגים בש

  
הוא המטבע המשקף באופן הטוב ביותר את הסביבה הכלכלית שבה פועלת זה מטבע פעילות 

לרבות , נקבע בנפרד עבור כל חברה בקבוצה, מטבע הפעילות .הקבוצה ואת עסקאותיה
    .ולפי מטבע זה נמדדים מצבה הכספי ותוצאות פעולותיה, חברות כלולות

  
חברה זו מהווה , פעילות של החברהכאשר מטבע הפעילות של חברה בקבוצה שונה ממטבע ה
לצורך הכללתם בדוחות הכספיים  פעילות חוץ שנתוני דוחותיה הכספיים מתורגמים

  :המאוחדים כדלקמן
  

מתורגמים לפי שער ) כולל מספרי השוואה( דיווחנכסים והתחייבויות בכל תאריך   )א
  .  הרלוונטידיווח התאריך של סגירה 

    
) כולל מספרי השוואה(תקופות המוצגות בדוח רווח והפסד להכנסות והוצאות   )ב

במקרים בהם חלו , אולם; תקופות המוצגותבעים מתורגמות לפי שערי חליפין ממוצ
הכנסות והוצאות מתורגמות לפי שערי החליפין , תנודות משמעותיות בשערי החליפין

  .כפי שהיו במועד העסקאות עצמן
  
קרנות הון ותנועות הוניות אחרות מתורגמים לפי שער החליפין במועד , הון מניות  )ג

  .התהוותם
    

מתורגמת בהתבסס על יתרת הפתיחה שתורגמה לפי שער ) הפסד(יתרת הרווח   )ד
במשך התקופה ) דיבידנד: כגון(החליפין לאותו מועד ותנועות רלוונטיות נוספות 

  .לעיל) ג- ו) שתורגמו כאמור בסעיפים ב
  
בקרן , לסעיף נפרד בהוןכולל אחר ) הפסד(רווח ככל הפרשי התרגום שנוצרו נזקפים   )ה

  ."ום דוחות כספיים של פעילויות חוץהתאמות הנובעות מתרג"הון 
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( מטבע הפעילות ומטבע חוץ  .ג

  
  )המשך( מטבע הפעילות ומטבע ההצגה  .1

    
 ,במועד המימושכולל אחר ) הפסד(הרווח , בחלקה או במלואה, בעת מימוש פעילות חוץ

שהינה , בעת מימוש חלק מפעילות חוץ, 2010, בינואר 1החל מיום  .עבר לדוח רווח והפסדמו
המצטבר שהוכר ברווח כולל אחר מועבר ) הפסד(הרווח , תוך איבוד שליטה, חברה מאוחדת

תוך שימור , שהינה חברה מאוחדת, בעת מימוש חלק מפעילות חוץואילו , לדוח רווח והפסד
מיוחס , חלק יחסי של הסכום המצטבר שהוכר ברווח כולל אחר, השליטה בחברה המאוחדת

  .מחדש לזכויות שאינן מקנות שליטה
  

אשר אין כוונה לסלקן והן אינן צפויות להיפרע בעתיד הנראה , הלוואות בינחברתיות בקבוצה
, מטופלות כחלק מההשקעה, יכך מהוות במהותן חלק מההשקעה בפעילות חוץולפ, לעין

, נזקפים לאותו סעיף בהון) בניכוי השפעת המס(כאשר הפרשי שער הנובעים מהלוואות אלו 
  .כאמור לעיל

  
  נכסים והתחייבויות במטבע חוץ, עסקאות  .2

      

נרשמות עם ההכרה ) מטבע השונה ממטבע הפעילות(עסקאות הנקובות במטבע חוץ 
נכסים , לאחר ההכרה הראשונית. הראשונית בהן לפי שער החליפין במועד העסקה

למטבע הפעילות לפי  דיווחוהתחייבויות כספיים הנקובים במטבע חוץ מתורגמים בכל תאריך 
למעט הפרשי שער בגין , לדוח רווח והפסדהפרשי שער נזקפים . שער החליפין במועד זה

   .הנזקפים לקרן הון עד למועד המימוש, נכסים פיננסיים זמינים למכירה שאינם מכשירי חוב
  

  פריטים כספיים צמודי מדד  .3
  

נכסים והתחייבויות כספיים הצמודים על פי תנאיהם לשינוים במדד מותאמים לפי המדד 
הפרשי הצמדה הנובעים מההתאמה . לתנאי ההסכם בהתאם, דיווחבכל תאריך , הרלוונטי

  .כאמור נזקפים לדוח רווח והפסד
  

  מבנה הדיווח הנוכחי  .ד
        

חברת ביטוח הכוללים בעיקר את הנכסים וההתחייבויות של , על המצב הכספי המאוחדיםהדוחות 
מידע מהימן המספקת , הצגה זו. הוצגו לפי סדר נזילות ללא הבחנה בין שוטף ללא שוטף, מאוחדת

   ."הצגת דוחות כספיים" -  1' תואמת את תקן חשבונאות בינלאומי מס, נטי יותרווורל
  

  דוחות כספיים מאוחדים  .ה
    

, )מתוקן( IAS 27ושל ) מתוקן( IFRS 3מועד היישום לראשונה של , 2010, בינואר 1החל מיום 
מיישמת הקבוצה את המדיניות החשבונאית הנדרשת על פי תקנים אלה בטיפול בצירופי עסקים 

  . ועסקאות עם הזכויות שאינן מקנות שליטה
  

חברות (הדוחות הכספיים המאוחדים כוללים את הדוחות של חברות שלחברה יש שליטה בהן 
להתוות את המדיניות , שרין או בעקיפיןבמי, שליטה מתקיימת כאשר לחברה יש את היכולת). בנות

בבחינת שליטה נלקחת בחשבון השפעת זכויות הצבעה . הכספית והתפעולית של החברה הנשלטת
  . דיווחפוטנציאליות שניתנות למימוש בתאריך ה

  
תשואה של ההבטחת ב בבחינת השליטה נלקחו גם בחשבון הסיכונים שנושאות חברות הקבוצה

  . גמל זכויות עמיתים בקופות
  

  .ועד למועד בו הופסקה השליטה, איחוד הדוחות הכספיים מתבצע החל ממועד השגת השליטה
  

יתרות ועסקאות הדדיות מהותיות ורווחים והפסדים הנובעים מעסקאות בין חברות הקבוצה בוטלו 
  . במלואם בדוחות הכספיים המאוחדים

  
חלקן של הזכויות שאינן מקנות שליטה  זכויות שאינן מקנות שליטה בגין חברות בנות מייצגות את

הזכויות שאינן מקנות שליטה . הכולל ובנכסים המזוהים נטו של החברות הבנות) הפסד(ברווח 
  .מוצגות בנפרד במסגרת ההון של החברה
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( דוחות כספיים מאוחדים  .ה
  

רכישת זכויות שאינן מקנות שליטה על ידי הקבוצה נרשמת כנגד גידול  2010, בינואר 1החל מיום 
בהון המחושב כהפרש בין התמורה ששולמה על ידי הקבוצה לבין סכום החלק הנרכש בזכויות שאינן 

 ברווח חלקהזכויות שאינן מקנות שליטה כללו  כאשר( מקנות שליטה אשר נגרע במועד הרכישה
 הבעלים בין אחר כולל ברווח שהוכרו המצטברים הסכומים את מחדש מייחסת החברה, אחר כולל
  . )שליטה מקנות שאינן הזכויות לבין החברה של

  
מוכר גידול או קיטון בהון בגובה ההפרש בין , ללא איבוד שליטה, במימוש החזקה בחברה בת

התמורה שהתקבלה בקבוצה לבין היתרה בדוחות הכספיים של הזכויות שאינן מקנות שליטה 
, קייםאם , בהתחשב גם במימוש המוניטין בגין החברה הבת, בחברה הבת שהתווספו להון החברה

בהתאם לירידה בשיעור , קיימיםאם , שהוכרו ברווח כולל אחרבגין פעילות חוץ  וכן בהפרשי תרגום
   .ההחזקה בחברה הבת

  
תזרימי . להוןהן עלויות עסקה בגין עסקאות עם בעלי זכויות שאינן מקנות שליטה נזקפות אף 

ים  מזומנים בגין עסקאות עם בעלי זכויות שאינן מקנות שליטה מסווגים בדוח על תזרימי המזומנ
  .מפעילות מימוןתזרימי מזומנים כ
  

על ידי הקבוצה נרשמה כנגד מוניטין  שאינן מקנות שליטהרכישת זכויות , 2009, בדצמבר 31עד ליום 
אשר  בזכויות שאינן מקנות שליטההמחושב כהפרש בין התמורה ששולמה לבין סכום החלק הנרכש 

  . נגרע במועד הרכישה
  

הפסדים מיוחסים לזכויות שאינן מקנות שליטה גם אם כתוצאה מכך  2010, בינואר 1החל מיום 
 31עד ליום  .הינה שלילית על המצב הכספי המאוחדדוח יתרת הזכויות שאינן מקנות שליטה ב

 שאינן הזכויותאלא אם לבעלי , החברה של המניות לבעלי במלואם יוחסו הפסדים 2009, בדצמבר
  .נוספות השקעות לבצע היה וביכולתם מחויבות היתה שליטה מקנות

  
) לרבות מוניטין(החברה גורעת את הנכסים , איבוד שליטההמביא לחברה בת ההחזקה במימוש ב

  .ומכירה בשווי ההוגן של השקעה כלשהיא שנותרהבמלואם  וההתחייבויות של חברת הבת
  

ביה לג, הדוחות הכספיים המאוחדים כוללים את הדוחות הכספיים של חברה בשליטה משותפת
ואשר מאוחדת עם דוחות החברה בדרך של , קיים בין בעלי מניותיה הסכם חוזי לשליטה משותפת

, בהתחייבויות, החברה מאחדת בדוחותיה הכספיים המאוחדים את חלקה בנכסים. איחוד יחסי
יתרות . בהכנסות ובהוצאות של החברה בשליטה משותפת עם פריטי הדוחות הכספיים המתאימים

יות מהותיות ורווחים והפסדים הנובעים מעסקאות בין הקבוצה לבין החברה בשליטה ועסקאות הדד
   .משותפת מבוטלים בהתאם לשיעור ההחזקה בחברה בשליטה משותפת

  
שהינה , )מנורה גיוס הון - להלן (מ "הקימה מנורה ביטוח את מנורה מבטחים גיוס הון בע 2007בשנת 

לצורכי גיוס מקורות בישראל עבור מנורה  (SPE - Special Purpose Entity)ישות למטרה מיוחדת 
מנורה , בנוסף. ביטוח באמצעות הנפקות ציבוריות ופרטיות של אגרות חוב ותעודות התחייבות

. ביטוח ערבה לחובות מנורה גיוס הון וכל כספי הגיוס של מנורה גיוס הון מועברים למנורה ביטוח
בהתבסס על הערכת מהות , אם SPE-הכספיים של ה יש לאחד את דוחותיה, IFRSבהתאם לתקני 

הנשלטת על ידי  SPE-ה. SPE-הקבוצה שולטת ב, SPE-הקשר עם הקבוצה והסיכונים וההטבות של ה
 SPE-הקבוצה הוקמה בהתאם לתנאים המטילים מגבלות על קבלת החלטות של הנהלת ה

  .SPE-ם נטו של הוהמאפשרים לקבוצה ליהנות מכל ההטבות המתייחסות לפעילות ולנכסי
  

המדיניות החשבונאית בדוחות . ערוכים לתאריכים ולתקופות זהים הקבוצההדוחות הכספיים של 
ת יושמה באופן אחיד ועקבי עם זו שיושמה בדוחות הכספיים של אוחדוהכספיים של החברות המ

  .החברה
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  וחוזים לניהול נכסים חוזי ביטוח  .ו
  

IFRS 4  בה נקט לפני מועד המעבר הדן בחוזי ביטוח מאפשר למבטח להמשיך במדיניות החשבונאית
לרבות עלויות רכישה קשורות ונכסים בלתי (שהוא מנפיק  לגבי חוזי ביטוח לתקינה הבינלאומית
תמצית המדיניות החשבונאית בקשר להלן . וכן חוזי ביטוח משנה שהוא רוכש) מוחשיים קשורים

  : לחוזי ביטוח
    

  וחסכון ארוך טווח חיים ביטוח  .1
  

  .להלן 'סעיף יטראה  -הכרה בהכנסות   )א
  

  :ביטוח חיים חוזיהתחייבויות בגין   )ב
  

תקנות (מחושבות בהתאם להוראות המפקח חיים ביטוח  חוזיהתחייבויות בגין 
מחושבות  התחייבויותה. אקטואריות מקובלותכללים חשבונאיים ושיטות , )וחוזרים

, סוג הביטוח, ותק הכיסויים, גיל המבוטח: כגון, בהתאם לנתוני הכיסויים הרלוונטיים
  . 'סכום הביטוח וכו

  
- המבוצעת על, נקבעות על בסיס הערכה אקטוארית ביטוח חיים חוזיהתחייבויות בגין 

 )F.IL.AAרגינה חייקין ' גב(ים מנורה ביטוח על ביטוח חיב ההממונית ידי האקטואר
שהינו נושא  F.IL.AAר אברהם לוונגליק "ד -האקטואר הממונה אשתקד בביטוח חיים (

חלקם של מבטחי המשנה בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח חיים  .)משרה במנורה ביטוח
  . התנאים של החוזים הרלוונטיים פי- עלנקבע 

   
 צמודות למדד ביטוח חיים הצמודות למדד וההשקעות עסקיהתחייבויות בגין  )ג

נכללו בדוחות הכספיים לפי המדד שפורסם , אלה התחייבויותהמשמשות כיסוי ל
לרבות התחייבויות בגין חוזי ביטוח חיים בקשר  ,דיווחלאחרונה לפני תאריך ה

  . חצי שנתיתהינה הצמדה הלפוליסות שלפי תנאיהן 
  

  :לתשלום קיצבה בויותהתחייהנחיות המפקח בדבר   )ד
  

לתשלום קצבה בפוליסות ביטוח  התחייבויותשפרסם המפקח בדבר חישוב  יםבחוזר
בתוחלת  עלייהנקבעו הוראות עדכניות לחישוב ההפרשות וזאת עקב קצב ה ,חיים

המאפשרות  ,חייםמעקב אחר הלימות ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח  כההחיים המצרי
  .ראויקבלת קצבה והשלמתן באופן 

  
בגין , ככל שנדרש, ההתחייבותהשלמה מיידית של מנורה ביטוח  הצעיב, בהתאם לכך

קבוצת בגין או  כאשר המבוטח הגיע לגיל פרישה ,פוליסות לגביהן הקצבה בתשלום
מתבצעת השלמת , בהן צפויה רווחיות, לגבי פוליסות אחרות. פוליסות שאינה רווחית

  .לאורך חיי הפוליסה, הצפויותתוך הקבלה להכנסות , ההתחייבות
  

  :הוצאות רכישה נדחות  )ה
  

הנמכרות ) DAC-ה -להלן (פוליסות ביטוח חיים  בגיןהוצאות הרכישה הנדחות   ) 1(
כוללות עמלות לסוכנים ומפקחי רכישה והוצאות  1999 ,בינואר 1החל מיום 

ם מופחת בשיעורי DAC -ה .הקשורות לרכישת פוליסות חדשות הנהלה וכלליות
 DAC -ה. שנה 15- מ יותראך לא , שנתיים שווים על פני תקופת הפוליסה

  . המתייחס לפוליסות שבוטלו נמחק במועד הביטול
  

, בדצמבר 31בגין פוליסות שהופקו עד ליום בביטוח חיים הוצאות רכישה נדחות 
" ניכוי הצילמר"על בסיס שיטת , הממונה יתאקטוארה ידי-עלמחושבות  1998

  . ם מהפרמיה או מהסכום בסיכון בהתאם לתוכניות הביטוח השונותלפי שיעורי
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( וחוזים לניהול נכסים חוזי ביטוח  .ו
    

 )המשך( וחסכון ארוך טווח ביטוח חיים .1
  
  )המשך( :הוצאות רכישה נדחות  )ה
  

  )המשך(  ) 1(
  

כוללות  בגין עסקי הפנסיה חוזים לניהול נכסיםבגין נדחות הוצאות רכישה 
 - ה. עמלות לסוכנים ומפקחי רכישה בקשר עם יצירת זכויות חוזיות חדשות

DAC בשיעורים שנתיים שווים על פני תקופת פנסיה מופחת גין עסקי הב
לפוליסות המתייחס בגין עסקי הפנסיה  DAC -ה. שנה 15 -אך לא יותר מ, החוזה

  .שבוטלו נמחק במועד הביטול
  

מידי  תבודקמנורה ביטוח הממונה ב יתאקטוארה ,בהתאם להוראות המפקח  )2(
סיעוד ומחלות (ובריאות  בביטוח חיים  DAC-את ברות השבת ה תקופת דיווח

- בניכוי ה התחייבויות בגין חוזי ביטוחהבדיקה נערכת על מנת לוודא שה. )קשות
DAC ושהפוליסות צפויות , מספיקה 1999שנמכרו מאז שנת  בגין הפוליסות

ואת ההתחייבויות  DAC-נה את הפחתת היליצור הכנסות עתידיות שתכס
  . הוצאות התפעול והעמלות בגין אותן פוליסות, הביטוחיות

  
, הוצאות תפעול, כוללות הנחות בגין ביטולים, ההנחות המשמשות לבדיקה זו

ידי -הנקבעות על, תמותה ותחלואה, יםדמי ניהול צפוי, תשואה מנכסים
פי בדיקות ניסיון העבר - מדי שנה עלבמנורה ביטוח  הממונה יתאקטוארה

  . ומחקרים רלוונטיים עדכניים
  

נערכת בדיקה על מנת לוודא , בגין עסקי פנסיה DAC -לעניין ברות השבת ה  )3(
 -שחוזי ניהול הנכסים צפויים ליצור הכנסות עתידיות שתכסינה את הפחתת ה

DAC ואת הוצאות התפעול והעמלות בגין אותם חוזים.  
  

   :)Test Liability Adequacy( ביטוח חייםבדיקת נאותות ההתחייבויות בגין חוזי   )ו
 

מדי שנה כי סך סכום העתודה בניכוי הוצאות רכישה  תהממונה בודק יתהאקטואר
עמלות והוצאות בניכוי , תביעות בגין נדחות מספיק לכסות את התזרים העתידי הצפוי

 בריביתהתזרים נבדק לאחר ניכוי ביטולים צפויים ומהוון . פרמיות והכנסות מהשקעות
הבדיקה נעשית   .הנחות סבירותתחת , ריאלית חסרת סיכון בגין הפוליסות הקיימות

, פוליסות פרט בבדיקת. בנפרד עבור פוליסות פרט ובנפרד עבור פוליסות קולקטיביות
הבדיקה מתבצעת ברמת , הבדיקה נעשית ברמת המוצר ובמקרה של פוליסות קולקטיביות

  .הקולקטיב הבודד
  

, תפעולהוצאות , ל כוללות הנחות בגין ביטולים"ההנחות המשמשות לבדיקות הנ
במנורה  ממונהה יתתמותה ותחלואה והן נקבעות על ידי האקטואר, תשואה מנכסים

עבור . ניסיון העבר ומחקרים רלוונטיים אחרים, מדי שנה על פי בדיקותביטוח 
 פוליסות קולקטיביות הבדיקה נעשית בהתאם לניסיון התביעות של הקולקטיב הבודד

  .הובכפוף למהימנות הסטטיסטית של ניסיון ז
  

  :תביעות תלויות  )ז
  

על  מנורה ביטוחבהתאם להערכת מומחי  מחושבות באופן פרטניתביעות תלויות 
ולאור גורמי התפתחות צפויים  סכומי הביטוחו בסיס ההודעות בגין אירועי הביטוח

חלקם של מבטחי המשנה בתביעות התלויות  .ממונהה יתשנקבעו על ידי האקטואר
ההוצאות העקיפות ליישוב תביעות אלו  .מחושב על פי ההסכמים שנחתמו עימם

  .חושבו על ידי האקטוארית הממונה
  

 אובדןההפרשות לתביעות מתמשכות בתשלום בביטוח , הפרשות לתשלומי גמלאות
וכן הפרשות לתביעות  ,ההוצאות הישירות והעקיפות הנובעות מהן, כושר עבודה

כללו במסגרת ונהממונה  יתידי האקטואר- חושבו על, )IBNR(שאירעו אך לא דווחו 
  .התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( וחוזים לניהול נכסים חוזי ביטוח  .ו
    

 )המשך( וחסכון ארוך טווח חייםביטוח  .1
  

  :חוזי השקעה  )ח
  

תקבולים בגין חוזי השקעה לא נכללים בסעיף פרמיות שהורווחו אלא נזקפים ישירות 
פדיונות ותום תקופה בגין חוזים אלה לא . להתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה

חוזי ביטוח וחוזי נזקפים לדוח רווח והפסד אלא נגרעים ישירות מהתחייבויות בגין 
  .השקעה

  
דמי הניהול הנגבים , חוזים אלה ההכנסות מהשקעות בשלבדוח רווח והפסד נזקפים 

חלקם  בשלוחוזי השקעה  התחייבויות בגין חוזי ביטוחשינוי בתשלומים ו, מהמבוטחים
  .עמלות לסוכנים והוצאות הנהלה וכלליות, של המבוטחים בהכנסות מהשקעות

    
  :השתתפות ברווחים של המבוטחים בביטוח קבוצתיהפרשה בגין   )ט

  
 נזקף לסעיף השינוי בהפרשה , כמו כן". זכאים ויתרות זכות"ההפרשה נכללה בסעיף 

  . בדוח רווח והפסד פרמיות שהורווחו
  

  ביטוח כללי .2
  

  .להלן' טי סעיףראה  - הכרה בהכנסה   )א
    

, בין היתר, שייר כוללוטו ורבגין חוזי ביטוח ב שינוי בהתחייבויותתשלומים וסעיף   )ב
, הוצאות עקיפות לישוב תביעות, סילוק ועלויות טיפול ישירות בגין תביעות ששולמו

הכוללת הפרשה (ההפרשה לתביעות התלויות  עדכוןתלויות שאירעו בשנת הדוח וכן 
     .שנרשמה בשנים קודמות) לעלויות ישירות ועקיפות בטיפול בתביעות

    
  :חוזי ביטוח והוצאות רכישה נדחותהתחייבויות בגין   )ג
  

, בסעיף התחייבויות בגין חוזי ביטוח ותוהתביעות התלויות הכלול עתודות הביטוח
הכלול בסעיף נכסי ביטוח , וחלקם של מבטחי משנה בעתודה ובתביעות התלויות

חושבו בהתאם לתקנות הפיקוח על ,  והוצאות הרכישה הנדחות בביטוח כללי, משנה
, 1984-ה"התשמ, )דרכי חישוב הפרשות לתביעות עתידיות בביטוח כללי(עסקי ביטוח 
הנחיות המפקח ושיטות אקטואריות , )תקנות חישוב העתודות -להלן ( על תיקוניהן

 המיושמות בהתאם לשיקול דעתם של האקטוארים, מקובלות לחישוב תביעות תלויות
  .הממונים

  
 :כלהלן, מעתודות ביטוח ותביעות תלויותמורכב , סעיף התחייבויות בגין חוזי ביטוח  )ד

  
משקפת את דמי  )Unearned Premium Reserve(פרמיה שטרם הורווחה ל הפרשה  )1

   .דיווחהביטוח המתייחסים לתקופת ביטוח שלאחר תאריך ה
  

נרשמת במידה והפרמיה שטרם  )Premium Deficiency(הפרשה לפרמיה בחסר   )2
 אינה מכסה את העלויות הצפויות) הנדחותרכישה בניכוי הוצאות ה(הורווחה 

  . בגין חוזי הביטוח
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( וחוזים לניהול נכסים חוזי ביטוח  .ו
    

  )המשך( ביטוח כללי .2
  
  :כלהלן, מעתודות ביטוח ותביעות תלויותמורכב , סעיף התחייבויות בגין חוזי ביטוח  )ד

 )המשך(
 

 :המחושבות לפי השיטות כמפורט להלן תביעות תלויות  )3
  

תביעות תלויות וחלקם של מבטחי המשנה בהן נכללו לפי הערכה   3.1
הוצאות עקיפות . להלן 3.2בסעיף  כאמורלמעט לגבי ענפים , אקטוארית

התחשיב האקטוארי . לפי הערכה אקטוארית תותביעות נכלל בליישו
 ר"דעל ביטוח כללי  ידי האקטואר הממונה-בוצע על, מנורה ביטוחעבור 

ובגין  ,מנורה ביטוחב נושא משרהשהינו  ).F.IL.AA( אברהם לוונגליק
- על ,שומרה ביטוחשל ) למעט ענף רכב חובה(ההתחייבויות הביטוחיות 

האקטוארי בענף  התחשיב. ביטוח שומרהשהינו עובד  ידי מר ניר הרמתי
  .ר אברהם לוונגליק"רכב חובה בשומרה ביטוח מבוצע על  ידי ד

  
קבע  שבהן ,בשיירמהתביעות התלויות  2%מהווים הביטוח  בענפי  3.2

אקטואר כי לא ניתן ליישם מודל אקטוארי עקב העדר מובהקות ה
הערכה בהתבסס על הידועות התביעות התלויות  נכללו , סטטיסטית

ת וחברמומחי  ,פרטנית לכל תביעה לפי חוות דעת שנתקבלה מעורכי דין
ההערכות . שמטפלים בתביעותומומחים חיצוניים  תוביטוח המאוחדה

כוללות הפרשה מתאימה לסילוק והוצאות הטיפול אשר טרם שולמו 
  .ככל שנדרש, IBNERוכן בתוספת  לתאריך הדוחות הכספיים

  
  :צאותעודף הכנסות על הו   3.3
  

ענפים בהם הזמן הנדרש למתן הודעה (לגבי עסקים עם זנב תביעות ארוך 
ארוך ועשוי להמשך , או לקביעת הנזק והפיצוי בגינו/על קרות הנזק ו

מחושב  ,יטיס וכלי שיכלי טי, חבויות ,רכב חובהכגון ענפי , )מספר שנים
בענף ערבויות , עודף הכנסות על הוצאות על בסיס תלת שנתי מצטבר

בשומרה ביטוח  ).העודף - להלן (חוק מכר על בסיס חמש שנים מצטבר 
שב העודף על בסיס בענפי חבות כלפי צד שלישי וחבות מעבידים מחו

  .חמש שנים מצטבר
  

על  ,לתקנות חישוב עתודות ולהנחיית המפקחבהתאם , מחושבהעודף 
 בתוספת ,תביעותוהוצאות רכישה בסיס ההכנסות מפרמיות בניכוי 
 לשנה 3% שלתשואה ריאלית שיעור  הכנסות מהשקעות המחושבות לפי

בניכוי חלקם של מבטחי , )ללא תלות בתשואה בפועל על ההשקעות(
העודף המצטבר עד למועד   .לפי ענפי הביטוח ושנת החיתום, המשנה

הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה טוח בניכוי שחרורו משנת תחילת הבי
ובניכוי התביעות התלויות כפי שחושבו  ,בניכוי הוצאות רכישה נדחות

 התחייבויות בגין חוזי ביטוחנכלל בסעיף , )הצבירה -להלן (כמפורט לעיל 
 נזקף כהוצאה ,אם קיים, הגירעון .וחוזי השקעה שאינם תלויי תשואה

    .בדוח רווח והפסד
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  )המשך( וחוזים לניהול נכסים חוזי ביטוח  .ו

  
  )המשך( ביטוח כללי  .2

  
  :כלהלן, מעתודות ביטוח ותביעות תלויותמורכב , סעיף התחייבויות בגין חוזי ביטוח  )ד

 )המשך(
 

 )המשך( :המחושבות לפי השיטות כמפורט להלן תביעות תלויות  )3
  

נלקחים בחשבון בבסיס הנתונים לפיו מחושבות  ושרידים שיבובים  3.4
בענפים שאינם . ההערכות האקטואריות של התביעות התלויות

סטטיסטיים נלקחים השיבובים בחשבון בעת הערכת הסיכון הכלול 
  .בתיקי התביעה על בסיס פרטני

  
וזאת בהתחשב בכך , להערכת הקבוצה התביעות התלויות הינן נאותות  3.5

 וכוללותשהתביעות התלויות מחושבות בעיקרן על בסיס אקטוארי 
  .IBNR -הפרשות מתאימות ככל שנדרש ל

  
הוצאות הנהלה וכלליות והוצאות רכישה נדחות בביטוח כללי כוללות עמלות לסוכנים   )ה

הוצאות הרכישה  .שטרם הורווחו לפרמיות ותיחסהמתי, פוליסות רכישתהמיוחסות ל
שנקבעו בתקנות , מחושבות לפי שיעורי ההוצאות בפועל או לפי שיעורים תקניים

  . לפי הנמוך שבהם, לכל ענף בנפרד, השטרם הורווח מהפרמיהכאחוז , הפיקוח
  
עסקים המתקבלים מהמאגר הישראלי לביטוח רכב שליד איגוד חברות הביטוח   )ו

וסוכנויות ) לרבות ביטוח משותף(מחברות ביטוח אחרות , )הפול -להלן (בישראל 
בתוספת הפרשות לפי  דיווחהמתקבלים עד לתאריך ה דיווחיםנכללים לפי  ,חיתום
  .בהם תות הביטוח המאוחדוחברבהתאם לשיעור השתתפות  לוהכו, ןהעניי

  
  בריאותביטוח   .3

  
  .להלן' טי סעיףראה  - הכרה בהכנסה   )א
  
  :התחייבויות בגין חוזי ביטוח בריאות  ) ב

  
תקנות (ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח בריאות מחושבות בהתאם להוראות המפקח 

ההתחייבויות מחושבות . כללים חשבונאיים ושיטות אקטואריות מקובלות, )וחוזרים
, סוג הביטוח, ותק הכיסויים, גיל המבוטח: כגון, בהתאם לנתוני הכיסויים הרלוונטיים

  .'סכום הביטוח וכו
  

ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח בריאות וחלקם של מבטחי משנה בהן נקבעות על בסיס 
ר אברהם "ד(על ידי האקטואר הממונה במנורה ביטוח  המבוצעת, הערכה אקטוארית

למעט בענפי מחלות קשות , )שהינו נושא משרה במנורה ביטוח F.IL.AAלוונגליק 
עת ההערכה האקטוארית על ידי האקטוארית הממונה מתבצ בהם, וביטוח סיעודי

  .במנורה ביטוח על ביטוח חיים
  

, )פרמיה בחסר(הפרשה בגין הפסד צפוי בשייר , ת במידת הצורךוכוללההתחייבויות 
   .על בסיס אומדן תזרים מזומנים בגין החוזההמחושבת על בסיס הערכה אקטוארית 

  
  :הוצאות רכישה נדחות  ) ג

  
נדחות בביטוח בריאות כוללות עמלות לסוכנים ולמפקחי רכישה  הוצאות רכישה

 בביטוח בריאות DAC -ה. פוליסות חדשות רכישתבקשר ל, והוצאות הנהלה וכלליות
ומופחת בשיעורים  2005מחושב על פוליסות שנמכרו החל משנת  )מחלות ואשפוז(

 - ליסות שבוטלו הבפו. שנים 6 -אך לא יותר מ, שנתיים שווים על פני תקופת הפוליסה
DAC נמחק במועד הביטול.  
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( וחוזים לניהול נכסים חוזי ביטוח  .ו
  

  )המשך( בריאותביטוח   .3
  

  )המשך: (הוצאות רכישה נדחות  ) ג
  

הבדיקה נערכת על . DAC -מידי שנה בודק האקטואר הממונה את ברות ההשבה של ה
בגין הפוליסות שנמכרו  DAC -מנת לוודא שההתחייבויות בגין חוזי הביטוח בניכוי ה

 DAC -ושהפוליסות צפויות ליצור הכנסות עתידיות שתכסינה את הפחתת ה, מספיקה
הבדיקה . הוצאות התפעול והעמלות בגין אותן פוליסות, ואת ההתחייבויות הביטוחיות

          . בנפרד) סוג ביטוח(צר מבוצעת ברמת כל מו
  

תשואה , הוצאות תפעול, ההנחות המשמשות לבדיקה זו כוללות הנחות בגין ביטולים
הנקבעות על ידי אקטואר החברה מידי שנה על פי בדיקות , תמותה ותחלואה, מנכסים

  .ניסיון העבר ומחקרים רלוונטיים אחרים
  
  

   :)Liability Adequacy Test( בריאותביטוח בדיקת נאותות ההתחייבויות בגין חוזי   )ד
 

האקטואר הראשי בודק מדי שנה כי סך סכום העתודה בניכוי הוצאות רכישה נדחות 
עמלות והוצאות בניכוי , מספיק לכסות את התזרים העתידי הצפוי בגין תביעות

 בריביתהתזרים נבדק לאחר ניכוי ביטולים צפויים ומהוון . פרמיות והכנסות מהשקעות
הבדיקה נעשית   .תחת הנחות סבירות, ריאלית חסרת סיכון בגין הפוליסות הקיימות

, פוליסות פרט בבדיקת. בנפרד עבור פוליסות פרט ובנפרד עבור פוליסות קולקטיביות
הבדיקה מתבצעת ברמת , הבדיקה נעשית ברמת המוצר ובמקרה של פוליסות קולקטיביות

  .הקולקטיב הבודד
  

, הוצאות תפעול, ל כוללות הנחות בגין ביטולים"בדיקות הנההנחות המשמשות ל
הממונה במנורה  יתתמותה ותחלואה והן נקבעות על ידי האקטואר, תשואה מנכסים

עבור . ניסיון העבר ומחקרים רלוונטיים אחרים, מדי שנה על פי בדיקותביטוח 
 יב הבודדפוליסות קולקטיביות הבדיקה נעשית בהתאם לניסיון התביעות של הקולקט

  .ובכפוף למהימנות הסטטיסטית של ניסיון זה
  

  
  תביעות תלויות  ) ה

  
ההוצאות הישירות והעקיפות , ההפרשות לתביעות מתמשכות בתשלום בביטוח סיעודי

נכללו במסגרת , )IBNR(וכן ההפרשות לתביעות שאירעו אך לא דווחו , הנובעות מהן
   .ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח

        
    :הפרשה בגין השתתפות ברווחים של מבוטחים בביטוח קבוצתי  )ו      

  
השינוי בהפרשה נזקף לסעיף , כמו כן". זכאים ויתרות זכות"ההפרשה נכללה בסעיף 

  .פרמיות שהורווחו בדוח רווח והפסד
  
  מכשירים פיננסיים  .ז

  
  מכשירים פיננסיים שאינם נגזרים  .1

  
נכסים . כסים פיננסיים והתחייבויות פיננסיותנמכשירים פיננסיים שאינם נגזרים כוללים 

מניות , נכסי חוב בלתי סחירים, נכסי חוב סחירים(פיננסיים כוללים השקעות פיננסיות 
מזומנים ושווי , אחריםחייבים , פרמיות לגביה: וכן נכסים פיננסיים אחרים כגון) ואחרות
כגון הלוואות ואשראי , פיננסיותמכשירים פיננסיים כוללים התחייבויות , כמו כן. מזומנים

  .שנתקבלו ואשראי ספקים וזכאים אחרים
  

ההכרה הראשונית במכשירים פיננסיים שאינם נגזרים הינה לפי שווי הוגן ולגבי מכשירים 
בשווי ההוגן דרך רווח והפסד בתוספת כל עלויות העסקה הישירות הניתנות  נמדדיםשאינם 
  .ירים פיננסיים שאינם נגזרים נמדדים כמפורט בהמשךמכש, לאחר ההכרה הראשונית. לייחוס

 הקבוצהמכשיר פיננסי מוכר כנכס או כהתחייבות במועד קבלת התנאים החוזיים על ידי 
  ). מועד העסקה(
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( מכשירים פיננסיים  .ז
  

  )המשך( מכשירים פיננסיים שאינם נגזרים  .1
  
  ים ושווי מזומניםמזומנ

  
שווי מזומנים כוללים השקעות לזמן . מזומנים כוללים יתרות מזומנים הניתנים לשימוש מיידי

ברמת , חודשים 3הינו  אשר משך הזמן ממועד ההפקדה המקורי ועד למועד הפידיון, קצר
נזילות גבוהה אשר ניתנים להמרה בנקל לסכומים ידועים של מזומנים ואשר חשופים לסיכון 

  . בלתי משמעותי של שינויים בשווי ואינם מוגבלים בשעבוד
  

  השקעות המוחזקות לפדיון
  

מכשירי , יש כוונה מפורשת ויכולת להחזיק מכשירי חוב עד למועד פדיונם לקבוצהכאשר 
השקעות המוחזקות לפדיון נמדדות לפי עלות מופחתת . החוב מסווגים כמוחזקים לפדיון

  .בניכוי הפסדים מירידת ערך, )תוך התחשבות בעלויות העסקה(בשיטת הריבית האפקטיבית 
  

  נכסים פיננסיים זמינים למכירה
  

נכסים פיננסיים זמינים למכירה הינם נכסים פיננסיים שאינם נגזרים שיועדו כזמינים למכירה 
נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח : לאחת משלוש הקבוצותאו שאינם מסווגים 

נכסים , לאחר ההכרה הראשונית. הלוואות וחייבים או השקעות המוחזקות לפדיון, והפסד
רווחים או הפסדים כתוצאה מהתאמות . למכירה נמדדים לפי השווי ההוגן פיננסיים זמינים

למעט בגין הפרשי שער המתייחסים למכשירי חוב כספיים אשר נזקפים לרווח , שווי הוגן
 כולל) הפסד(כרווח נזקפים  ,נטו והכנסות מימון, מהשקעות) הפסדים(רווחים והפסד לסעיף 

במועד גריעת ההשקעה או במקרה של  .מינים למכירהנכסים פיננסיים זלקרן הון בגין  אחר
, כולל אחר )הפסד(רווח שהצטבר ושהוכר בעבר בכולל אחר הרווח או ההפסד , ירידת ערך

  . נזקף לדוח רווח והפסד
  

הכנסות ריבית בגין ההשקעות במכשירי חוב מוכרות בדוח רווח והפסד לפי שיטת הריבית 
השקעות במכשירים הוניים נזקפים לדוח רווח והפסד  דיבידנדים שהתקבלו בגין. האפקטיבית

  .במועד הזכאות לתשלום
  

  שווי הוגן דרך רווח והפסדנכסים פיננסיים הנמדדים ב
  

אם הוא מוחזק למסחר או אם , מכשיר פיננסי מסווג כנמדד לפי שווי הוגן דרך רווח והפסד
  . יועד ככזה בעת ההכרה הראשונית בו

  
נכסים פיננסיים מסווגים כמוחזקים למסחר אם הם נרכשו בעיקר למטרת מכירה או רכישה 

מהווים חלק מתיק של מכשירים פיננסיים מזוהים המנוהלים יחד וחוזרת בתקופה הקרובה 
רווחים או הפסדים מהשקעות המוחזקות למסחר נזקפים במועד . להשגת רווחים בזמן הקצר
  .התהוותם לדוח רווח והפסד

  
מנהלת  הקבוצהאם , דרך רווח והפסד ,מכשירים פיננסיים מיועדים כנמדדים לפי שווי הוגן

בהתאם לאופן , השקעות מסוג זה ומקבלת החלטות קניה ומכירה בהתבסס על שווים ההוגן
, בעת ההכרה הראשונית. שבו תיעדה החברה את ניהול הסיכונים או אסטרטגיית ההשקעה

מכשירים פיננסיים אלה . חוס נזקפות לרווח והפסד עם התהוותןעלויות העסקה הניתנות ליי
  .נמדדים לפי שווי הוגן והשינויים בהם נזקפים לרווח והפסד

  
  הלוואות וחייבים

  
בעלי תשלומים קבועים או הניתנים , שאינם נגזריםהלוואות וחייבים הינם נכסים פיננסיים 

הלוואות וחייבים נמדדים לפי , לאחר ההכרה הראשונית. לקביעה שאינם סחירים בשוק פעיל
העלות המופחתת לפי שיטת הריבית האפקטיבית תוך התחשבות בעלויות עסקה ובניכוי 

בים רווחים והפסדים נזקפים לדוח רווח והפסד כשההלוואות והחיי. הפרשות לירידת ערך
  .כתוצאה מההפחתה השיטתיתו,  בגינם ירידת ערך נגרעים או אם מוכרת
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( מכשירים פיננסיים  .ז

  
  מכשירים פיננסיים נגזרים  .2

  
עלויות עסקה הניתנות לייחוס נזקפות  ,נגזרים פיננסיים מוכרים לראשונה לפי שווי הוגן

, נמדדים הנגזרים לפי שווי הוגן, לאחר ההכרה הראשונית. פסד עם התהוותןלרווח וה
  .כשהשינויים בשווי ההוגן נזקפים לדוח רווח והפסד

  
  נכסים והתחייבויות צמודי מדד שאינם נמדדים לפי שווי הוגן  .3

  
 ךמשוער, שאינם נמדדים לפי שווי הוגן, ערכם של נכסים והתחייבויות פיננסיות צמודי מדד

  .בכל תקופה בהתאם לשיעור עליית המדד בפועל
  

  ייעוד הנכסים הפיננסיים  .4
  

  :בלה החלטות לייעוד הנכסים כדלקמןיהקבוצה ק
  

הכלולים בתיקי השקעה של פוליסות משתתפות של חברת ביטוח מאוחדת נכסים   ) א
  ברווחי השקעות

  
פיננסיים לא  הכוללים מכשירים פיננסיים סחירים ומכשירים, נכסים אלומרבית 
מדובר : וזאת מהנימוקים הבאים, יועדו לקבוצת שווי הוגן דרך רווח והפסד, סחירים

אשר הצגתם לפי שווי הוגן מקטינה באופן , נפרדים ומזוהים, בתיקים מנוהלים
משמעותי עיוות חשבונאי של הצגת נכסים פיננסיים והתחייבויות פיננסיות לפי בסיסי 

כמו כן הניהול מתבצע לפי שווי הוגן וביצועי התיק  ,)MISMATCH(מדידה שונים 
והמידע לגבי , נמדדים לפי שווי הוגן בהתאם לאסטרטגיית ניהול סיכונים מתועדת

באופן פנימי על ) וועדת ההשקעות הרלוונטית(המכשירים הפיננסיים מדווח להנהלה 
  .בסיס שווי הוגן

  
עה של פוליסות משתתפות הכלולים בתיקי השק, החוב הלא סחירים יחלק ממכשיר

             תוך, סווגו כהלוואות וחייבים, 2009אשר נרכשו בשנת , ברווחי השקעות
  . כמתאפשר על פי הוראת שעה שפרסם המפקח, שימוש בשיטת הריבית האפקטיבית

  
ת יובשותפו ותתיקי ההשקעה של פוליסות משתתפות ברווחי השקעות כוללים השקע

יש לחברת הביטוח המאוחדת השפעה  ןאשר בה, ל"ן בחו"נדל יבנכס ותהמחזיק
ת וומוצגההוגן  ןלפי שוויית ונמדד אלה ותהשקע. IAS 28 -מהותית כהגדרתה ב

  .תופיננסי ותכהשקע
  

שאינם נכללים בתיקי השקעות כנגד פוליסות של חברות ביטוח מאוחדות נכסים   ) ב
   )נוסטרו(משתתפות ברווחים 

  
שאינם כוללים נגזרים משובצים או שאינם מהווים  ,יריםנכסים שאינם סח  )1

 נגזרים
  

אגרות חוב , )צ"ח ח"אג(נכסי חוב שאינם סחירים הכוללים אגרות חוב מיועדות 
סווגו , פקדונות בבנקים והלוואות, תעודות מסחריות, בלתי סחירות אחרות
נים  מניות שאינן סחירות סווגו כנכסים פיננסיים זמי. כהלוואות וחייבים

  .למכירה
  

 ינם מהווים נגזריםאאו ש משובציםשאינם כוללים נגזרים  נכסים סחירים  )2
  

למעט , צת נכסים פיננסיים זמינים למכירהנכסי חוב ומניות סחירים סווגו לקבו
  .מלוות קצרי מועד ממשלתיות אשר יועדו לקבוצת שווי הוגן דרך רווח והפסד

  
 הכוללים נגזרים משובצים שנדרש להפרידםנגזרים ומכשירים פיננסיים   )3

  
  .יועדו לקבוצת שווי הוגן דרך רווח והפסד, סחירים ושאינם סחירים, נכסים אלו
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( מכשירים פיננסיים  .ז

  
 )המשך( םייעוד הנכסים הפיננסיי  .4

  
נכללים בתיקי השקעות כנגד פוליסות  שאינםשל חברות ביטוח מאוחדות נכסים   ) ב

  )המשך( )נוסטרו(משתתפות ברווחים 
  

נכסים פיננסיים שהועברו אל חברת ביטוח מאוחדת מחברה מאוחדת שאינה   )4
  חברת ביטוח

  
אשר הועברו אל חברת ביטוח , לעיל) 2 -ו) 1נכסים פיננסיים כאמור בסעיפים 

מסווגים בחברת הביטוח , מאוחדת מחברה מאוחדת שאינה חברת ביטוח
וזאת בהתאם לסיווגם המקורי , המאוחדת בקבוצת שווי הוגן דרך רווח והפסד

   .להלן) כאמור בסעיף ג בחברה המעבירה
  
 מכשירים פיננסיים המוחזקים על ידי חברות בנות שאינן חברות ביטוח  )ג
  

, ביטוחחברות הבנות שאינן חברות חברה והכל הנכסים הפיננסיים הסחירים של ה  
למעט ניירות ערך שהועברו מחברת ביטוח , יועדו לקבוצת שווי הוגן דרך רווח והפסד

בהתאם , מאוחדת לחברה ומסווגים בדוח המאוחד כמכשירים פיננסיים זמינים למכירה
  .לסיווגם המקורי בחברה המעבירה

  
  קביעת השווי ההוגן  .5

  
פיננסיים מוסדרים נקבע על ידי  השווי ההוגן של השקעות הנסחרות באופן פעיל בשווקים

השווי ההוגן נקבע , בגין השקעות שלהן אין שוק פעיל. דיווחמחירי השוק בתאריך ה
שיטות אילו כוללות התבססות על עסקאות שבוצעו . באמצעות שימוש בשיטות הערכה

היוון , התייחסות לשווי השוק הנוכחי של מכשיר אחר דומה במהותו, לאחרונה בתנאי שוק
, השווי ההוגן של אגרות חוב בלתי סחירות. ימי מזומנים או שיטות הערכה אחרותתזר

מחושב לפי מודל המבוסס על היוון תזרימי המזומנים כאשר שיעורי , הלוואות ופיקדונות
  .הריבית להיוון נקבעים על ידי חברה המספקת ציטוט ריביות

  
  קיזוז מכשירים פיננסיים  .6        

  
אם , התחייבויות פיננסיות מקוזזים והסכום נטו מוצג בדוח על המצב הכספינכסים פיננסיים ו

וכן קיימת כוונה לסלק את , קיימת זכות שניתנת לאכיפה משפטית לקזז את הסכומים שהוכרו
  .או לממש את הנכס ולסלק את ההתחייבות במקביל, הנכס ואת ההתחייבות על בסיס נטו

  
  התחייבויות פיננסיות  . 7
  

  ייבויות פיננסיות בעלות מופחתתהתח  .א    
  

ואשראי נושאי ריבית מוכרים לראשונה לפי שווי הוגן  אגרות חוב, כתבי התחייבות
לאחר ההכרה ). עלויות גיוס הלוואה, לדוגמה(בניכוי עלויות עסקה מיוחסות ישירות 

הלוואות ואשראי נושאי ריבית מוצגים לפי עלות מופחתת תוך שימוש , הראשונית
ות בשיטת הריבית האפקטיבית הלוקחת בחשבון גם את עלויות העסקה המיוחס

 ההתחייבות הפיננסיתרווחים והפסדים מוכרים בדוח רווח והפסד בעת גריעת . ישירות
  .וכתוצאה מההפחתה השיטתית

  
  התחייבויות פיננסיות הנמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד  .ב  

  
התחייבויות פיננסיות הנמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד מתייחסות לנגזרים 

  .להיות מוצגים בשווי הוגן דרך רווח והפסד, הראשונית בהםהמיועדים עם ההכרה 
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( מכשירים פיננסיים  .ז
  

  גריעת מכשירים פיננסיים  .8
  

  נכסים פיננסיים
  

 או; פקעו הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי מזומנים מהנכס הפיננסי נכס פיננסי נגרע כאשר
החברה מעבירה את הזכויות החוזיות לקבלת תזרימי המזומנים מהנכס הפיננסי או כאשר 

ללא , נוטלת על עצמה מחויבות לשלם את תזרימי המזומנים שהתקבלו במלואם לצד שלישי
יכונים וההטבות הקשורים לנכס או ובנוסף העבירה באופן ממשי את כל הס, כוב משמעותייע

באופן ממשי את כל הסיכונים וההטבות הקשורים לנכס אך יה בידלא העבירה ולא הותירה 
 .העבירה את השליטה על הנכס

 
  התחייבויות פיננסיות

  
. בוטלה או פקעה, דהיינו ההתחייבות נפרעה, התחייבות פיננסית נגרעת כאשר היא מסולקת

  ):הקבוצה(התחייבות פיננסית מסולקת כאשר החייב 
  
בסחורות או , בנכסים פיננסיים אחרים, ום במזומןפורע את ההתחייבות על ידי תשל  •

 או, שירותים
  .משוחרר משפטית מההתחייבות  •
  

  .להלן 1'ראה סעיף יד, נכסים פיננסייםלעניין ירידת ערך   .9  
  
  רכוש קבוע  .ח

  
  הכרה ומדידה  .1

  
בניכוי פחת שנצבר , בתוספת עלויות רכישה ישירותפריטי רכוש קבוע נמדדים לפי העלות 

  .והפסדים מירידת ערך
  
מהוונת כחלק , בלתי נפרד מתפעול הציוד המתייחס המהווה חלק, תוכנה שנרכשה עלות

  .מעלות ציוד זה
   

  עלויות עוקבות  .2
  

עלות החלפת חלק מפריט רכוש קבוע מוכרת כחלק מהערך בספרים של אותו פריט אם צפוי 
בוצה וכי עלותו ניתנת למדידה כי התועלת הכלכלית העתידית הגלומה בפריט תזרום אל הק

עלויות תחזוקה שוטפות נזקפות לרווח . הערך בספרים של החלק שהוחלף נגרע. באופן מהימן
  .והפסד עם התהוותן

  
  פחת  .3

  
פחת נזקף לדוח רווח והפסד לפי שיטת הקו הישר על פני אומדן אורך החיים השימושי של כל 

  . חלק מפריטי הרכוש הקבוע
  

  :ם נעשה שימוש בתקופה השוטפת ובתקופות ההשוואתיות הינו כדלקמןשיעורי הפחת בה
    

4% - )למעט מרכיב הקרקע( בניינים
  לאורך תקופת השכירות כולל תקופת האופציה -  שיפורים במושכר

  15% -  כלי רכב
  33%-25% -  וציוד היקפימחשבים 

  15%-6% -  משרדי ריהוט וציוד
      
  

ים מחדש לפחות בכל אורך החיים השימושי וערך השייר נבחנ ,האומדנים בדבר שיטת הפחת
  .והשינויים מטופלים כשינוי אומדן באופן של מכאן ולהבא סוף שנת דיווח

  
  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 34

  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  )המשך( רכוש קבוע  .ח
  

  )המשך( פחת  .3
  

כמוחזק למכירה לבין המועד הפחתת הנכסים מופסקת כמוקדם מבין המועד בו הנכס מסווג 
נכס נגרע מהדוחות הכספיים במועד המכירה או כאשר לא צפויות עוד . שבו הנכס נגרע

המחושב כהפרש בין התמורה (רווח או הפסד מגריעת הנכס . הטבות כלכליות מהשימוש בנכס
 נכלל בדוח רווח והפסד בתקופה בה נגרע) נטו מהגריעה והעלות המופחתת בדוחות הכספיים

  .הנכס
  

  שינוי ייעוד  .4    
  

כגון הפסקת , ייעודן להשקעה מתבצעת כאשר יש שינוי ב"העברת נכס מרכוש קבוע לנדל
  .הסכם שכירות תפעולית עם צד שלישי או שימוש בנכס על ידי הבעלים

  
כגון התחלת , ייעודן להשקעה לרכוש קבוע מתבצעת כאשר יש שינוי ב"העברת נכס מנדל
  .ידי הבעליםשימוש בנכס על 

  
  .ן להשקעה לרכוש קבוע הוא השווי ההוגן במועד המעבר"העלות של הנכס המועבר מנדל      

  
ן להשקעה מטופל כהערכה "ההפרש בין השווי ההוגן לעלות נכס שהועבר מרכוש קבוע לנדל

ש ואילו הפסד נזקף נזקף לקרן הון מהערכה מחד אשר על פיו רווח, IAS 16-מחדש בהתאם ל
  .ח והפסדלדוח רוו

  
  ן להשקעה"נדל  .ט

  
על ידי הקבוצה (המוחזק ) או שניהם -או חלק ממבנה  - קרקע או מבנה (ן "ן להשקעה הוא נדל"נדל

, ןיהתלצורך הפקת הכנסות שכירות או לשם עליית ערך הונית או ש) כבעלים או בחכירה מימונית
או מכירה במהלך , מנהלתיותספקת סחורות או שירותים למטרות אשימוש בייצור או  ושלא לצורך

  .העסקים הרגיל
  

  .ן להשקעה"כנדל מסווגות ומטופלות הקבוצהן החכורות על ידי "זכויות בנדל
  

ן "בתקופות עוקבות הנדל. ן להשקעה נמדד לראשונה לפי עלות בתוספת עלויות עסקה"נדל
  .סדכשהשינויים בשווי ההוגן נזקפים לדוח רווח והפ, להשקעה נמדד לפי שווי הוגן

  
ן להשקעה מתבססת הקבוצה על הערכת שווי שמבוצעת על "לצורך קביעת השווי ההוגן של הנדל

ן והינם בעלי הידע "ידי מעריכים חיצוניים בלתי תלויים שהינם מומחים בהערכות שווי של נדל
  .להלן' ב 9ראה באור  .הנדרשים ןוהניסיו

  
  חכירות  .י

  
המבחנים לסיווג חכירה כמימונית או כתפעולית מבוססים על מהות ההסכמים והם נבחנים במועד 

  .IAS 17- פי הכללים להלן שנקבעו ב-ההתקשרות על
  

  חכירה מימונית  .1
  

 לשימושהועברו לקבוצה באופן ממשי כל הסיכונים וההטבות הקשורים , בחכירה מימונית
הנכס החכור נמדד בתחילת תקופת החכירה לפי הנמוך מבין השווי ההוגן של . נכס החכורב

ההתחייבות בגין תשלומי . הנכס החכור או הערך הנוכחי של תשלומי החכירה המינימליים
החכירה מוצגת בערך נוכחי כאשר תשלומי החכירה מוקצים בין הוצאות המימון ופרעון של 

  .י שיטת הריבית האפקטיביתההתחייבות בגין החכירה לפ
  

  חכירה תפעולית  .2
  

 בשימושבהם לא מועברים באופן ממשי כל הסיכונים וההטבות הגלומים , הסכמי חכירה
רווח והפסד  דוח תשלומי החכירה מוכרים כהוצאה ב. מסווגים כחכירה תפעולית, נכס החכורב

  .באופן שוטף על פני תקופת החכירה
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  )המשך( המדיניות החשבונאיתעיקרי   -: 2באור 
  
  השקעות בחברות כלולות  .יא

  
, חברות כלולות הינן חברות שלקבוצה יש השפעה מהותית על המדיניות הכספית והתפעולית שלהן

 .  שליטההושגה בהן אך לא 
  

ההשקעה , לפי שיטת השווי המאזני. ההשקעה בחברות כלולות מוצגת על בסיס השווי המאזני
לפי עלות בתוספת שינויים שלאחר הרכישה בחלק דוח על המצב הכספי מוצגת בבחברות הכלולות 

   .של החברות הכלולות כולל אחר) הפסד(רווח לרבות , הקבוצה בנכסים נטו
  

בתיקי ההשקעות של פוליסות  וובוצע ,בהן לקבוצה יש השפעה מהותיתר שא שותפויותב ותהשקע
ראה גם סעיף (ונמדדו לפי שוויין ההוגן ת ופיננסי ותכהשקע וטופל, משתתפות ברווחי השקעות

  ).לעיל) א)(4('ז
  

רווחים והפסדים הנובעים מעסקאות בין הקבוצה לבין חברות כלולות מבוטלים בהתאם לשיעור 
  .ההחזקה בחברה הכלולה

  
ומאותו מועד מטופלת ההשקעה , שיטת השווי המאזני מיושמת עד למועד איבוד ההשפעה המהותית

מודדת הקבוצה את , במועד איבוד ההשפעה המהותית. IAS 39 כנכס פיננסי בהתאם להוראות 
התמורה בתוספת וההפרש בין השווי ההוגן של ההשקעה הנותרת , ההשקעה שנותרה בשווי הוגן

זקף לדוח נ, במועד המימוש שהתקבלה ממימוש חלק מההשקעה ובין הערך בספרים של ההשקעה
במועד זה מסווגת הקבוצה מחדש סכומים מצטברים שהוכרו קודם לכן ברווח , כמו כן. רווח והפסד
באותו אופן שהיה נדרש אם החברה הכלולה היתה מממשת ישירות את הנכסים או , כולל אחר

  .ההתחייבויות הקשורים
  

רה הנרכשת טופלה כאשר ההשקעה הקודמת בחב, במקרה של רכישת חברה כלולה המושג בשלבים
 עסקים צירוף לגבי) המתוקן( IFRS 3 עקרונות את מיישמת הקבוצה, IAS 39בהתאם להוראות 

 להשגת קודם הקבוצה ידי על שהוחזקו בנרכשת הוניות זכויות, יוצא כפועל. בשלבים המושג
 או ברווח הכרה תוך הרכישה בתמורת ונכללות הרכישה למועד הוגן בשווי נמדדות מהותית השפעה
  . כאמור ההוגן בשווי למדידה בהתאם הפסד

  
המדיניות . החברות הכלולות ערוכים לתאריכים ולתקופות זהיםהחברה והדוחות הכספיים של 

החשבונאית בדוחות הכספיים של החברות הכלולות יושמה באופן אחיד ועקבי עם זו שיושמה 
  .בדוחות הכספיים של הקבוצה

  
  צירופי עסקים ומוניטין   .יב

  
בשיטה זו מזוהים הנכסים . IFRS 3הוראות צירופי עסקים מטופלים בשיטת הרכישה בהתאם ל

   . ההתחייבויות של החברה הנרכשת בהתאם לשוויים ההוגן במועד הרכישה
  

ההתחייבויות שניטלו , עלות הרכישה הינה השווי ההוגן המצרפי במועד הרכישה של הנכסים שניתנו
  .על ידי הרוכשוהזכויות ההוניות שהונפקו 

  
זכויות שאינן מקנות שליטה נמדדות לפי , 2010, בינואר 1בצירופי עסקים אשר התרחשו החל מיום 

שוויין ההוגן במועד הרכישה או לפי החלק היחסי של הזכויות שאינן מקנות שליטה בנכסים נטו 
 הזכויות 2009, בדצמבר 31בצירופי עסקים אשר התרחשו עד ליום . הניתנים לזיהוי של הנרכשת

הנכסים נטו הניתנים  של ההוגן בשווי היחסיחלקן  לפי, הרכישה במועד, מקנות שליטה נמדדו שאינן
   .לזיהוי של הנרכשת

  
עלויות ישירות הקשורות לרכישה נזקפות  ,2010, בינואר 1בצירופי עסקים אשר התרחשו החל מיום 

, 2009, בדצמבר 31בצירופי עסקים אשר התרחשו עד ליום  .רווח והפסדת כהוצאה בדוח מיידי
  .עלויות כאמור הוכרו כחלק מעלות הרכישה

  
עודף תמורת הרכישה  ושהינ, לפי עלותנמדד לראשונה , הנרכש במסגרת צירוף עסקים מוניטין

והזכויות שאינן מקנות שליטה על הסכום נטו של הנכסים הניתנים לזיהוי שנרכשו ושל 
לאחר ההכרה הראשונית נמדד המוניטין לפי . ההתחייבויות שניטלו כפי שנמדדו במועד הרכישה

ינת קיום לצורך בח. המוניטין אינו מופחת באופן שיטתי. עלות בניכוי הפסדים נצברים מירידת ערך
באשר לבחינת . המוניטין מוקצה לכל אחת מהיחידות מניבות המזומנים של הקבוצה, ערךירידת 

  .להלן 4'ידראה סעיף , ירידת ערך של מוניטין
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  

   מוחשיים בלתינכסים   .יג
  

ראשונית לפי העלות בתוספת עלויות נכסים בלתי מוחשיים הנרכשים בנפרד נמדדים עם ההכרה ה
נכסים בלתי מוחשיים הנרכשים בצירופי עסקים נכללים לפי השווי ההוגן במועד . רכישה ישירות

נכסים בלתי מוחשיים מוצגים על פי עלותם בניכוי הפחתה , לאחר ההכרה הראשונית. הרכישה
  . ת ערך שנצברוומצטברת ובניכוי הפסדים מיריד

  
נכסים בלתי מוחשיים בעלי אורך חיים שימושיים בלתי מוגדר אינם מופחתים באופן שיטתי 
וכפופים לבחינת ירידת ערך מדי שנה וכן בכל עת שקיים סימן המצביע כי ייתכן שחלה ירידת ערך 

אורך החיים השימושיים של נכסים אלה נבחן מדי שנה כדי לקבוע אם ). להלן 4'ידראה גם סעיף (
אם האירועים והנסיבות אינם תומכים עוד בהערכה . אורך החיים כבלתי מוגדר עדיין תקפההערכת 
השינוי באורך החיים השימושיים מבלתי מוגדר למוגדר מטופל כשינוי באומדן חשבונאי , כאמור

ובאותו מועד נבחנת גם ירידת ערך ומופחת הנכס באופן שיטתי על פני תקופת אורך , מכאן ולהבא
  .כלים השימושים שלוהחיים הכל

  
נכסים בלתי מוחשיים בעלי אורך חיים שימושיים מוגדר מופחתים על פני אורך החיים השימושיים 
שלהם על בסיס שיטת הקו הישר ונבחנת לגביהם ירידת ערך כאשר קיימים סימנים המצביעים על 

שי עם אורך תקופת ההפחתה ושיטת ההפחתה של נכס בלתי מוח. כך שקיימת לגביהם ירידת ערך
שינויים באורך החיים השימושיים או בדפוס . חיים שימושיים מוגדר נבחנות לפחות בכל סוף שנה

הצריכה הצפוי של ההטבות הכלכליות הצפויות לנבוע מהנכס מטופלים כשינוי אומדן חשבונאי 
ם הוצאות ההפחתה בגין נכסים בלתי מוחשיים עם אורך חיים שימושיי. באופן של מכאן ולהבא

  .מוגדר נזקפים לדוח רווח והפסד
  
   עלויות פיתוח תוכנה  .1
  

; הוצאות פיתוח תוכנה מהוונות אך ורק אם ניתן למדוד באופן מהימן את עלויות הפיתוח
ולקבוצה , צפויה הטבה כלכלית עתידית מהפיתוח; התוכנה ישימה מבחינה טכנית ומסחרית

הוצאה שהוונה כוללת  . מש בתוכנהכוונה ומקורות מספיקים להשלים את הפיתוח ולהשת
הוצאות פיתוח . לשימושו המיועדוישירות להכנת הנכס  ושכר עבודה ישיר שניתן לייחס

  .אחרות נזקפות לרווח והפסד עם התהוותן
  

  .הוצאות פיתוח שהוונו נמדדות לפי עלות בניכוי הפחתות
  
  תוכנות  .2
  

תוכנות המהוות חלק . תוכנותכוללים מערכות מחשב המורכבות מחומרה ו הקבוצהנכסי 
מסווגות כרכוש , אשר אינה יכולה לפעול ללא התוכנות המותקנות עליה, אינטגרלי מחומרה

לתוכנות העומדות בפני עצמן ומוסיפות פונקציונליות נוספת  תרישיונו, לעומת זאת. קבוע
  .מסווגים כנכסים בלתי מוחשיים, לחומרה

  
  עלויות עוקבות  .3
  

אך ורק כאשר הן מגדילות את ההטבה הכלכלית וכרות כנכס בלתי מוחשי עלויות עוקבות מ
לרבות עלויות הקשורות , כל העלויות האחרות. העתידית הגלומה בנכס בגינו הן הוצאו

  .נזקפות לדוח רווח והפסד עם התהוותן, פותחו באופן עצמישלמוניטין או מותגים 
  
  הפחתה  .4
  

טת הקו הישר על פני אומדן אורך החיים השימושי הפחתה נזקפת לדוח רווח והפסד לפי שי
  .מהמועד שבו הנכסים זמינים לשימוש ,פרט למוניטין, של הנכסים הבלתי מוחשיים

  
  :אומדן אורך החיים השימושי לתקופה הנוכחית ולתקופות השוואתיות הינו כדלקמן

  
עודף עלות המיוחס , שנים 5עודף עלות המיוחס לתיק ביטוח נרכש מופחת על פני   )א

שנים ועודף עלות  10-20לקשרי  סוכנים של סוכנות ביטוח מאוחדת מופחת על פני 
  .שנים 6המיוחס לשם מסחרי מופחת על פני 

  
ה של מבטחים פנסיה והמיוחס לתיק לקוחות מופחת על שנוצר ברכישת עלות ףעוד  )ב

  .שנים 20י פנ
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך(  מוחשיים בלתינכסים   .יג

  
  )המשך( הפחתה  .4

  
עודפי עלות שנוצרו ברכישת זכויות ניהול קופות גמל וקרנות נאמנות והמיוחסים   )ג

 .)להלן 5ראה באור ( שנים 10עד  5לתיקי לקוחות מופחתים על פני תקופה של 
  

  .שנים 4-8בקו ישר על פני  ותמופחת  - תוכנות   )ד
  

האומדנים בדבר שיטת הפחת ואורך החיים השימושי נבחנים מחדש לפחות בכל סוף שנת 
  .דיווח

  
  והפרשות לחובות מסופקים ירידת ערך  .יד
  

  :אם קיימת ירידת ערך כמפורט להלן דיווחהקבוצה בוחנת בכל תאריך 
  

  השקעות פיננסיות  .1
  

  המוצגים בעלות מופחתתפיננסיים נכסים   .א
  

הראיה האובייקטיבית לגבי מכשירי חוב והלוואות וחייבים המוצגים בעלותם 
המופחתת קיימת כאשר אירוע אחד או יותר השפיעו באופן שלילי על אומדן תזרימי 

ראיות לירידת ערך כוללות סימנים . המזומנים העתידיים מהנכס לאחר מועד ההכרה
לרבות קשיי נזילות ואי יכולת לעמוד בתשלומי קרן או , קשיים פיננסייםלכך שלחייב 

  .ריבית
  

אם קיימת ראיה אובייקטיבית שקיים הפסד מירידת ערך בגין הלוואות וחייבים 
סכום ההפסד הנזקף לדוח רווח והפסד נמדד כהפרש בין , המוצגים בעלותם המופחתת

המהוונים , ימי המזומנים העתידייםוהערך הנוכחי של אומדן תזרבספרים הנכס  יתרת
שיעור הריבית (בהתאם לשיעור הריבית האפקטיבית המקורית של הנכס הפיננסי 

באמצעות רישום  נתמוקט הנכס יתרת). האפקטיבית שחושב בעת ההכרה הראשונית
  . לדוח רווח והפסד פתהנזקהפרשה 

  
באופן אובייקטיבי את בתקופות עוקבות הפסד מירידת ערך מבוטל כאשר ניתן לייחס 
ביטול כאמור נזקף . השבת ערכו של הנכס לאירוע שהתרחש לאחר ההכרה בהפסד

  .לרווח והפסד עד לגובה ההפסד שהוכר
  
  זמינים למכירהפיננסיים נכסים   .ב

  
הראיה האובייקטיבית , לגבי נכסים פיננסיים זמינים למכירה שהם מכשירים הוניים

כת בשווי ההוגן של הנכס מתחת לעלותו וכן בחינת כוללת ירידה משמעותית או מתמש
הכלכלית או המשפטית או בסביבת השוק בה פועלת , שינויים בסביבה הטכנולוגית

תלויה , הבחינה של ירידה משמעותית או מתמשכת. החברה שהנפיקה את המכשיר
מובאות בחשבון התנודתיות , במסגרת הבחינה, כאשר, דיווחבנסיבות בכל תאריך 

בשיעור טורית בשווי ההוגן וכן קיומה של מגמה מתמשכת של ירידה בשווי ההוגן ההיס
מעל שנה ובלבד  והינ שהנכס הפיננסי מוחזקזמן המשך אם או  ומעלה 20%כולל של 

ההפסד המצטבר שנזקף , כאשר קיימת ראיה לירידת ערך .10%שירידת הערך עולה על 
לבין ) בניכוי הפסדים קודמים מירידת ערך(הנמדד כהפרש בין עלות הרכישה , להון

בתקופות . מועבר מההון ומוכר כהפסד מירידת ערך בדוח רווח והפסד, השווי ההוגן
הון כרווח ביטול הפסד מירידת ערך אינו נזקף לרווח והפסד אלא נזקף ל, עוקבות

  .כולל אחר) הפסד(
  

הראיה האובייקטיבית קיימת , לגבי נכסים פיננסיים זמינים למכירה שהם מכשירי חוב
כאשר אירוע אחד או יותר השפיעו באופן שלילי על אומדן תזרימי המזומנים 

ראיות לירידת ערך כוללות סימנים לכך . העתידיים מהנכס לאחר מועד ההשקעה
לרבות קשיי נזילות ואי יכולת לעמוד בתשלומי קרן או , ייםשלחייב קשיים פיננס

 הנמדד כהפרש, ההפסד המצטבר שנזקף להון, כאשר קיימת ראיה לירידת ערך. ריבית
הפחתות לפי שיטת הריבית האפקטיבית , בניכוי תשלומי קרן(בין עלות הרכישה 

ר כהפסד מירידת מועבר מההון ומוכ, לבין השווי ההוגן) והפסדים קודמים מירידת ערך
בתקופות עוקבות הפסד מירידת ערך מבוטל כאשר ניתן לייחס . ערך בדוח רווח והפסד

באופן אובייקטיבי את העלייה בשווי ההוגן לאירוע שהתרחש לאחר ההכרה בהפסד 
  .ביטול כאמור נזקף לרווח והפסד עד לגובה ההפסד שהוכר. מירידת הערך
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  )המשך( תעיקרי המדיניות החשבונאי  -: 2באור 
  
  )המשך( והפרשות לחובות מסופקים ירידת ערך  .יד

  
  ביטוח משנה  .2

    
 ןתואינן משחררות אחברות הביטוח המאוחדות ההתחייבויות של מבטחי המשנה כלפי   .א

  .כלפי המבוטחים על פי פוליסות הביטוח ןמהתחייבויותיה
  

עלול לגרום , אשר לא יעמוד בהתחייבויותיו על פי חוזי ביטוח המשנה, מבטח משנה
  .הפסדיםלחברות הביטוח המאוחדות 

  
ת הפרשה לחובות מסופקים בגין חובות מבטחי ומבצעחברות הביטוח המאוחדות   .ב

   .ועל בסיס עומק החוב משנה שגבייתם מוטלת בספק על בסיס הערכות סיכון פרטניות
חברות ת ומתחשב הביטוחיות תבהתחייבויובקביעת חלקם של מבטחי המשנה , בנוסף

כאשר חלקם . בהערכת אפשרות הגביה ממבטחי המשנה, בין היתר, הביטוח המאוחדות
חלקם של אותם מבטחי משנה , של מבטחי המשנה כאמור מחושב על בסיס אקטוארי

לל גורמי המביאה בחשבון את כ, שבקשיים מחושב בהתאם להמלצת האקטואר
בין , בעת עריכת ההפרשותחברות הביטוח המאוחדות ת ומתחשב, כמו כן. הסיכון
 ןפירעוהתקשרויות בדרך של  סיום( CUT OFFבנכונות הצדדים להגיע להסכמי , היתר

  .במטרה לצמצם את החשיפה) סופי של החובות
  
  פרמיה לגבייה  .3

  
בהתאם לגיל החוב ובנוסף נקבעת  מחושבתה יבגין פרמיות לגבילחובות מסופקים  ההפרש

  . באופן ספציפי בגין חובות שלדעת ההנהלה גבייתם מוטלת בספק
  
  נכסים שאינם פיננסיים  .4

  
הוצאות רכישה  למעט(הקבוצה בוחנת אפשרות לירידת ערך של נכסים שאינם פיננסיים 

כאשר ישנם  ,)נכסים הנובעים מהטבות לעובדים ונכסי מס נדחים, ן להשקעה"נדל, נדחות
 בספרים ת הנכסיםשיתרסימנים כתוצאה מאירועים או שינויים בנסיבות המצביעים על כך 

-עולה על הסכום בר בספריםהנכסים הלא פיננסיים  תיתרבמקרים בהם . השבה- תבר האינ
הגבוה ההשבה הוא -השווי בר. ההשבה שלהם-מופחתים הנכסים לשווי בר, ההשבה שלהם

  .ו ושווי שימושנט, מבין מחיר המכירה
  

בהערכת שווי השימוש מהוונים תזרימי המזומנים הצפויים לפי שיעור ניכיון לפני מס 
בגין נכס שאינו מייצר תזרימי מזומנים עצמאיים . המשקף את הסיכונים הספציפיים לכל נכס

הפסדים מירידת . השבה עבור היחידה מניבת המזומנים שאליה שייך הנכס-נקבע סכום בר
  .הוצאות הנהלה וכלליות נזקפים לדוח רווח והפסד לסעיףערך 

  
  :להלן מיושמים בבחינת ירידת ערך של הנכסים הספציפיים הבאים םהקריטריונים הייחודיי  

  
  מוניטין  )א  

  
מוניטין שנרכש בצירוף עסקים מוקצה במועד הרכישה לכל , לצורך בחינת ירידת ערך

שצפויות להפיק תועלת מצירוף , צהאחת מהיחידות מניבות המזומנים של הקבו
  .העסקים

  
או לעיתים קרובות , בתום כל שנה, הקבוצה בוחנת את המוניטין לצורך ירידת ערך

  .יותר אם אירועים או שינויים בנסיבות מצביעים על כך שקיימת ירידת ערך
  

ההשבה של יחידה מניבת - ירידת ערך נקבעת בגין מוניטין על ידי בחינת סכום בר
כאשר . שאליה מתייחס המוניטין) או קבוצה של יחידות מניבות מזומנים(מזומנים 
) או קבוצה של יחידות מניבות מזומנים(השבה של יחידה מניבת מזומנים - סכום בר

או קבוצה של יחידות מניבות ( של יחידה מניבת מזומנים בספריםמהיתרה נמוך 
. המיוחס ראשית למוניטין מוכר הפסד מירידת ערך, שאליה הוקצה המוניטין) מזומנים

  .ירידת ערך מוניטין אינם מבוטלים בתקופות עוקבותהפסדים מ
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( והפרשות לחובות מסופקים ירידת ערך  .יד

  
  )המשך( נכסים שאינם פיננסיים  .4

  
  חברות כלולות  )ב  

  
באם יש צורך להכיר בהפסד נוסף , לאחר יישום שיטת השווי המאזני, הקבוצה קובעת

אם  דיווחהקבוצה קובעת בכל תאריך . בגין ירידת ערך של ההשקעה בחברות כלולות
ה ויש צורך במיד. קיימת ראייה אובייקטיבית לירידת ערך של ההשקעה בחברה כלולה

בסכום ההפרש בין סכום בר ההשבה של ההשקעה , מוכר הפסד מירידת ערך, בכך
סכום בר ההשבה הינו הגבוה מבין שווי . דוחות הכספייםבבחברה הכלולה לבין ערכה 
שב בהתבסס על הערכת שווי של תזרימי המזומנים נטו והוגן ושווי שימוש המח

ך נזקף לדוח רווח והפסד בסעיף חלק ההפסד מירידת ער. ה החברה הכלולהיקשמפ
  .נטו, כלולותחברות  ברווחי

  
  הון מניות  .טו
  

  .להנפקת מניות מוצגות כהפחתה מההוןישירות  עלויות המתייחסות
  

  הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל   .טז
  

  הטבות לזמן קצר  .1
  

לביטוח מעסיק הבראה והפקדות , ימי חופשה, הטבות לעובדים לזמן קצר כוללות משכורות
התחייבות בגין בונוס במזומן או תוכנית . לאומי ומוכרות כהוצאות עם מתן השירותים

מוכרת כאשר לקבוצה קיימת מחוייבות משפטית או משתמעת לשלם , להשתתפות ברווחים
  .את הסכום האמור בגין שירות שניתן על ידי העובד וניתן לאמוד באופן מהימן את הסכום

  
  העסקהסיום הטבות לאחר   .2

  
התוכניות ממומנות בדרך כלל על ידי . בקבוצה קיימות מספר תוכניות הטבה לאחר העסקה

  ). נכסי תוכנית - להלן (הפקדות בחברות ביטוח ובקרנות פנסיה 
  

  ת הפקדה מוגדרתיוכנות  .א
  

משלמת הקבוצה באופן קבוע תשלומים מבלי  ,לחוק פיצויי פיטורין 14בהתאם לסעיף 
גם אם בקרן לא , שתהיה לה מחויבות משפטית או משתמעת לשלם תשלומים נוספים

הצטברו סכומים מספיקים כדי לשלם את כל ההטבות לעובד המתייחסות לשירות 
הפקדה  תוהקבוצה בתכני הפקדות. העובד בתקופה השוטפת ובתקופות קודמות

במקביל לקבלת שירותי העבודה מהעובד ולא  וצאה לרווח והפסדנזקפות כה, מוגדרת
  .נדרשת הפרשה נוספת בדוחות הכספיים

  
  תכנית הטבה מוגדרת  .ב

  
, המתייחסת לתכנית הטבה מוגדרת בגין הטבות לאחר פרישה, מחויבות של הקבוצה

מחושבת לגבי כל תכנית בנפרד על ידי אומדן הסכום העתידי של ההטבה שיגיע לעובד 
הטבה זו מוצגת לפי ערך . בתקופה השוטפת ובתקופות קודמות, בתמורה לשירותיו

שיעור ההיוון נקבע בהתאם לתשואה . נוכחי בניכוי השווי ההוגן של נכסי התכנית
שהמטבע שלהן ומועד פירעונן דומים לתנאי , במועד הדיווח על אגרות חוב ממשלתיות

די אקטואר מוסמך לפי שיטת יחידת החישובים נערכים על י. המחויבות של הקבוצה
  . הזכאות החזויה

  
מרכיב . רווחים והפסדים אקטואריים נזקפים לרווח והפסד בתקופה בה הם נוצרו

אינו מהווה נכסי תוכנית  ביטוח מאוחדתחברת הפיצויים בפוליסות שהופקו על ידי 
  . ומקוזז מההתחייבויות בגין חוזי הביטוח
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  )המשך( המדיניות החשבונאיתעיקרי   -: 2באור 
  

  )המשך( הטבות לעובדיםהתחייבויות בשל   .טז
  

  הטבות אחרות לעובדים לטווח ארוך  .3
  

שאינן מתייחסות , לעובדים לטווח ארוךאחרות המחויבות נטו של הקבוצה בגין הטבות 
היא בגין סכום ההטבה העתידית המגיעה לעובדים בגין , לתכניות הטבה לאחר העסקה

סכום הטבות אלו מהוון לערכו . שירותים שהוענקו בתקופה השוטפת ובתקופות קודמות
ן נקבע שיעור ההיוו. הנוכחי ומנוכה ממנו השווי ההוגן של נכסים המתייחסים למחויבות זו

בהתאם לתשואה במועד הדיווח על אגרות חוב ממשלתיות שהמטבע שלהן ומועד הפירעון 
החישוב נעשה לפי שיטת יחידת הזכאות . שלהן דומים לתנאי המחויבויות של הקבוצה

  . רווחים והפסדים אקטואריים נזקפים לרווח והפסד בתקופה בה הם נוצרו. החזויה
  
  יותעסקאות תשלומים מבוססי מנ  .יז
  

  עסקאות המסולקות במכשירים הוניים  )1    
  

נמדדה  )מנורה ביטוחל "לשעבר מנכ(החברה ל "עלות תוכנית הקצאת מניות שהוענקו למנכ
  .לפי השווי ההוגן במועד ההענקה של המכשירים ההוניים שהוענקו

  
יחד עם גידול מקביל בהון על פני  כהוצאת שכר עלות תוכנית ההקצאה מוכרת ברווח והפסד

זכאי לגמול  החברה ל"ומסתיימת במועד שבו מנכ, התקופה שבה תנאי השירות מתקיימים
ההוצאה המצטברת המוכרת בגין תוכנית ההקצאה בכל מועד ). תקופת ההבשלה -להלן (

משקפת את מידת חלוף תקופת ההבשלה ואת האומדן הטוב , דיווח עד למועד ההבשלה
החיוב או .  לגבי מספר המכשירים ההוניים שיבשילו בסופו של דבר מנורה ביטוחשל  ביותר

הזיכוי בדוח רווח והפסד משקף את השינוי בהוצאה המצטברת שהוכרה לתחילת התקופה 
  . לסופהעד המדווחת ו

  
  עסקאות המסולקות במזומן  )2
  

עלות עסקה המסולקת במזומן נמדדת לפי השווי ההוגן במועד ההענקה באמצעות שימוש 
השווי ההוגן מוכר כהוצאה על פני . להלן 34ראה פרטים נוספים בבאור , במודל תמחור מקובל

ההתחייבות נמדדת מחדש בכל תקופת דיווח . תקופת ההבשלה ובמקביל מוכרת התחייבות
  .כאשר שינויים בשווי ההוגן נזקפים לדוח רווח והפסד, לפי השווי ההוגן עד לסילוקה

  
  הפרשות  .יח
  

כתוצאה מאירוע , משפטית או משתמעת, הפרשה מוכרת כאשר לקבוצה יש מחוייבות נוכחית
וכאשר צפוי כי תידרש זרימת הטבות כלכליות , הניתנת לאמידה בצורה מהימנה, שהתרחש בעבר

  .לסילוק המחויבות
  

) משפטית או משתמעת(משפטיות מוכרת כאשר לקבוצה מחוייבות קיימת  הפרשה בגין תביעות
כי הקבוצה תידרש ) more likely than not(יותר סביר מאשר לא ו, כתוצאה מאירוע שהתרחש בעבר

כאשר השפעת . למשאביה הכלכליים לסילוק המחוייבות וניתן לאמוד את המחוייבות באופן מהימן
בעת בחינת הצורך בהכרה בהפרשות . שה בהתאם לערכה הנוכחינמדדת ההפר, ערך הזמן מהותית

   .    מסתייעת הנהלת הקבוצה ביועציה המשפטיים, ובכימותן
  
  הכרה בהכנסה  .יט

  
  :פרמיות  .1

  
לרבות פרמיות חסכון ולמעט תקבולים בגין , בריאותבביטוח ו פרמיות בביטוח חיים  )א

  .חוזי השקעה נרשמות כהכנסות בהגיע מועד גבייתן
מנורה או באופן יזום על ידי , ביטולים נרשמים במועד קבלת ההודעה מבעל הפוליסה

ברווחים השתתפות המבוטחים . בכפוף להוראות כל דין, עקב פיגורים בתשלוםביטוח 
  .נוכה מהפרמיותמבפוליסות 
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  )המשך( הכרה בהכנסה  .יט

  
  )המשך( :פרמיות  .1

  
הפרמיות . פרמיות בביטוח כללי נרשמות כהכנסות על בסיס דוחות תפוקה חודשיים  )ב

ההכנסות מפרמיה ברוטו ושינויים . לתקופת ביטוח של שנה ןבעיקר מתייחסות
  .נרשמים בסעיף פרמיות שהורווחו ברוטו, בפרמיה שטרם הורווחה בגינה

  
אך לא לפני תחילת תקופת הפרמיה  ןפירעובעת  ותבענף רכב חובה נרשמ פרמיות

  .הואיל והכיסוי הביטוחי מותנה בתשלום הפרמיההביטוח 
  

פרמיות בענף דירות המבוטחות כבטוחה למשכנתא נרשמות כהכנסה בהגיע מועד 
  ).מדי חודש(גבייתן 

  
כהכנסות  ותנרשמ דיווחמפוליסות שתחילת הביטוח שלהן לאחר תאריך ה פרמיות
כוללים חידושים , בעיקר בענפי רכב רכוש ודירות, דוחות התפוקה החודשיים .מראש

  .אוטומטיים של פוליסות שמועד החידוש שלהן הגיע
  

, ההכנסות שנכללו בדוחות הכספיים הינן לאחר ביטולים שנתקבלו מבעלי פוליסות
הוראות כל דין ובניכוי בכפוף ל, דמי הביטוח ןפירעוובניכוי ביטולים והפרשות עקב אי 

  .על בסיס ההסכמים שבתוקף, השתתפות המבוטחים ברווחים
  
  :דמי ניהול  .2

  
  :תלויי תשואהוחוזי השקעה דמי ניהול בגין חוזי ביטוח   )א

  
דמי הניהול מחושבים בהתאם להנחיות המפקח על בסיס התשואה וצבירת החיסכון של 

  .המבוטחים בתיק המשתתף ברווחים
  

  :כוללים את המרכיבים דלקמןדמי הניהול 
  .דמי ניהול קבועים בלבד - 2004, בינואר 1-פוליסות שנמכרות החל מ

  .דמי ניהול קבועים ומשתנים - 2003, בדצמבר 31בגין פוליסות שנמכרו עד ליום 
  

ונרשמים על בסיס  ןהחיסכודמי הניהול הקבועים מחושבים בשיעורים קבועים מצבירת 
  . צבירה

  
 -בינואר ועד ה 1 -מה(דמי הניהול המשתנים מחושבים כשיעור מהרווח הריאלי השנתי 

חיוביים דמי ניהול משתנים  רקניתן לגבות . בניכוי דמי הניהול הקבועים) בדצמבר 31
  .ובניכוי סכומים שליליים שנצברו בשנים קודמות

  
שואה במהלך השנה נרשמים דמי הניהול המשתנים על בסיס צבירה בהתאם לת

בחודשים בהם התשואה הריאלית שלילית . ככל שהיא חיובית, החודשית הריאלית
במצטבר  ונגבשמוקטנים דמי הניהול המשתנים עד לגובה סך דמי הניהול המשתנים 

תשואה שלילית שלא בוצע בגינה הקטנה של דמי ניהול במהלך השנה . מתחילת השנה
 .נים מתשואה חיובית בשנה העוקבתתנוכה לצורך חישוב דמי הניהול המשת, השוטפת

  .'ד 40ראה באור 
 

  :וניהול תיקים קרנות נאמנות, קופות גמל, דמי ניהול מקרנות פנסיה  )א
  

הכנסות מניהול קרנות פנסיה נזקפות על בסיס יתרות הנכסים המנוהלים ועל בסיס 
נזקפות וניהול תיקים קרנות נאמנות  ,הכנסות מניהול קופות גמל .התקבולים מהעמיתים

  .על בסיס יתרות הנכסים המנוהלים
  

  :עמלות  .3
  

  .נזקפות בעת התהוותןמאוחדות הכנסות מעמלות בסוכנויות ביטוח 
  

בהתאם להסכמים עם , הכנסות מעמלות ממבטחי משנה נזקפות במועד הזכאות לקבלתן
  .מבטחי המשנה

  
נזקפות לדוח רווח , הכפופות לביצוע בפועל של הנפקה, הכנסות מעמלות חיתום וניהול

, והפסד רק לאחר הנפקת ניירות הערך או במועד שהתגבשו התחייבויות המנפיקים והקונים
  .לפי המוקדם ובמקביל נזקפות ההוצאות הכרוכות בביצוען
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  
  הכנסות מימון והוצאות מימון, נטו, מהשקעות) הפסדים(רווחים   .כ

  
בגין והפרשי הצמדה הכנסות מימון כוללים הכנסות ריבית ומהשקעות נטו ) הפסדים(רווחים 

) הפסדים(רווחים , הכנסות מדיבידנדים, )לרבות נכסים פיננסיים זמינים למכירה(סכומים שהושקעו 
והפסדים שהועברו לרווח והפסד בגין ירידות  ממכירת נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה

 ,שינויים בשווי ההוגן של נכסים פיננסיים המוצגים בשווי הוגן דרך רווח והפסד, ך קבועותער
הפסדים מירידות ערך קבועות  ,שינויים בשווי ההוגן של נגזרים המוצגים כהתחייבויות פיננסיות

ן להשקעה "שינויים בשווי ההוגן של נדל, ממטבע חוץ) הפסדים(רווחים , בנכסי חוב שאינם סחירים
  . ן להשקעה"והכנסות מדמי שכירות של נדל

  
ממימוש השקעות המחושבים כהפרש בין תמורת המימוש נטו ובין העלות ) הפסדים(רווחים 

הכנסות ריבית מוכרות עם . המקורית או העלות המופחתת ומוכרים בעת קרות אירוע המכירה
הכנסות מדיבידנדים מוכרות במועד בו מוקנית . יבית האפקטיביתבאמצעות שיטת הר, צבירתן

  . לחברה הזכות לקבלת תשלום
  

  .מדווחים בנטוהפיננסיות רווחים והפסדים מהפרשי שער ושינויים בשווי ההוגן של ההשקעות 
    

ות מימון כוללות הוצאות ריבית והפרשי הצמדה בגין התחייבויות פיננסיות וריבית והפרשי הוצא
 . מבטחי משנהויתרות על פקדונות  שער

  
  הוצאות הנהלה וכלליות  .כא
  

הנכללות בסעיף תשלומים , הוצאות הנהלה וכלליות מסווגות להוצאות עקיפות ליישוב תביעות
הנכללות בסעיף , להוצאות הקשורות ברכישה, ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה

רכישה אחרות וליתרת הוצאות הנהלה וכלליות אחרות הנכללות הוצאות שיווק והוצאות , עמלות
המבוססים על הוצאות ישירות , הסיווג נערך בהתאם למודלים פנימיים של הקבוצה. בסעיף זה

  .שנזקפו והוצאות עקיפות שהועמסו
  

  כנסההמסים על ה  .כב
      

זקפת לדוח רווח הוצאת מסים על הכנסה נ. הוצאת מסים על הכנסה כוללת מסים שוטפים ונדחים
נזקפת , במקרים אלו. והפסד אלא אם המס נובע מעסקה או אירוע אשר מוכרים ישירות בהון

  .הוןסעיף המתייחס בלהשפעת המס 
  

על כשהוא מחושב , המס השוטף הינו סכום המס הצפוי להשתלם על ההכנסה החייבת במס לשנה
חקיקתם  הושלמה למעשה עד לתאריך או אשר , ובהתבסס על חוקי המס שנחקקושיעורי המס פי 
  .שינויים בתשלומי המס המתייחסים לשנים קודמותבנוסף כולל המס השוטף . דיווחה
  

בהתייחס להפרשים זמניים בין הערך בספרים , ההכרה במסים נדחים הינה בהתאם לגישה המאזנית
  . של נכסים והתחייבויות לצורך דיווח כספי לבין ערכם לצרכי מסים

  
, הנדחים נמדדים לפי שיעורי המס הצפויים לחול על ההפרשים הזמניים במועד בו ימומשוהמסים 

מקזזת נכסי  הקבוצה. דיווחבהתבסס על החוקים שנחקקו או שנחקקו למעשה לתאריך ה
מסים נדחים במידה וקיימת זכות חוקית הניתנת לאכיפה לקיזוז נכסי והתחייבויות  בויותוהתחיי

הממוסה על ידי אותה רשות מס באותה  ,חסים לאותה הכנסה חייבת במסוהם מיו, מסים שוטפים
   .חברה נישומה

  
שכנגדה ניתן יהיה לנצל את , נכס מס נדחה מוכר בספרים כאשר צפוי שבעתיד תהיה הכנסה חייבת

ובמידה ולא צפוי כי הטבות , דיווחנכסי המסים הנדחים נבדקים בכל תאריך . ההפרשים הזמניים
  .הם מופחתים, המתייחסות תתממשנההמס 

  
בחישובי המסים הנדחים לא מובאים בחשבון המסים שהיו חלים במקרה של מימוש ההשקעות 

  . כל עוד מכירת ההשקעות בחברות המוחזקות אינה צפויה בעתיד הנראה לעין, בחברות מוחזקות
  

יוצרת , לחברת בת לחלק דיבידנד מרווחים הכרוכים בתוספת מס נכדהבמקרה בו צפויה חברה 
  .בגין חלוקת הדיבידנד, החברה המקבלת עתודה למס בגין תוספת המס שהיא עשויה להתחייב בה

  
נרשם לפי שיעור המס החל על החברה  יםהמאוחד ותמס נדחה בגין עסקאות בינחברתיות בדוח

  .הרוכשת
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 
  

  למניה) הפסד(רווח   .כג
  

) הפסד(הרווח . למניה לגבי הון המניות הרגילות שלהבסיסי ) הפסד(מציגה נתוני רווח  החברה
 חברההבסיסי למניה מחושב על ידי חלוקת הרווח או ההפסד המיוחסים לבעלי המניות של ה

חלקה של החברה ברווחי . במספר הממוצע המשוקלל של המניות שהיו במחזור במשך התקופה
שב לפי חלקה ברווח למניה של אותן חברות מוחזקות מוכפל במספר המניות חברות מוחזקות מחו

  .שבידי החברה
  

  דיווח מגזרי  .כד
  

העוסק באספקת מוצרים או שירותים העשויים להיות , מגזר הינו מרכיב בר הבחנה של הקבוצה
רת או באספקת מוצרים או שירותים במסגרת סביבה כלכלית מוגד, )מגזר עסקי(קשורים זה בזה 

המתכונת לדיווח . והחשוף לסיכונים ולתשואות השונים מאלה של יתר המגזרים, )מגזר גיאוגרפי(
בהתאם , דהיינו, והיא נקבעה על פי גישת ההנהלה, המגזרי של הקבוצה מבוססת על מגזרים עסקיים

  .למתכונת הדיווח הפנימית למקבלי ההחלטות בקבוצה
  .להלן 3באור ראה  -פירוט הדיווח הכספי לפי מגזרים 

  
  הצגת דוח על הרווח הכולל  .כה
  

, ודוח על הרווח הכולל, דוח רווח והפסד: החברה בחרה להציג דוח על הרווח הכולל בשני דוחות
כל הפריטים אשר הוכרו , מלבד סכום הרווח הנקי הנלקח מדוח רווח והפסד, במסגרתו מוצגים
  .ברווח כולל אחר

  
  הכולל האחרהצגת התנועה בסעיפי הרווח   .כו
  

החברה מציגה את התנועה בין יתרת הפתיחה ליתרת הסגירה בגין כל רכיב של רווח כולל אחר בדוח 
  .על השינויים בהון

  
  עלויות אשראי בגין נכסים כשירים  .כז
  

נכס כשיר הינו . הקמה או ייצור נכסים כשירים, הקבוצה מהוונת עלויות אשראי הקשורות ברכישה
נכס אשר נדרשת תקופת זמן משמעותית להכנתו לשימושו המיועד או מכירתו והוא כולל רכוש 

, היוון עלויות האשראי מתחיל במועד שבו הוצאו עלויות בגין הנכס עצמו. קבוע ותוכנות מחשב
ומסתיים כאשר הושלמו מהותית כל , הפעולות להכנת הנכס ונצברו עלויות אשראיהתחילו 

  . הפעולות להכנת הנכס הכשיר לשימושו המיועד או למכירתו
  
   חדשים בתקופה שלפני יישומם IFRSגילוי לתקני   .כח

  
1 SAI - הצגת דוחות כספיים  

  
 . אשר עוסק בהצגת רווח כולל אחר, IAS 1 -תיקון ל IASB -פרסם ה 2011בחודש יוני 

  
למשל בעת גריעה או (שלב מאוחר יותר הפסד בוניתן להעבירם לרווח ר שאפריטים , בהתאם לתיקון

  . הפסד לעולםויוצגו בנפרד מפריטים שלא יועברו לרווח  , )יישוב
  

 .2013, בינואר 1ות המתחילות ביום התיקון ייושם למפרע החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתי
  .אימוץ מוקדם אפשרי

  
   .לתיקון לא צפויה להיות השפעה מהותית על הדוחות הכספיים, קבוצהלהערכת ה

  
12 SAI  - מסים על ההכנסה  

  
התיקון קובע שיש למדוד . ן להשקעה שנמדד לפי מודל השווי ההוגן"חל על נדל IAS 12 -התיקון ל
בהתבסס על ההנחה שהערך בספרים של נכס , התחייבות המס הנדחה בגין נכסים כאמור/ את נכס 

ן להשקעה הוא "אם הנדל, עם זאת). ולא באמצעות שימוש(הבסיס ייושב במלואו באמצעות מימוש 
במטרה להשיב את מרבית ההטבות , ם למודל העסקי של החברהבהתא, בר הפחתה ומוחזק

על החברה ליישם את ההוראות , הכלכליות הגלומות בו בדרך של שימוש ולא בדרך של מכירה
כפי , המסים הנדחים יימדדו לפי אופן היישוב הצפוי של נכס הבסיס, כלומר, IAS 12של " הרגילות"

ן "במקרה של נדל, הדורשות SIC 21את הוראות  התיקון מבטל. שנקבע על ידי הנהלת החברה
לפצל בין רכיב הקרקע לבין רכיב המבנה על מנת למדוד את המס , להשקעה הנמדד בשווי הוגן

  .  הנדחה
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית  -: 2באור 

  
  )המשך( חדשים בתקופה שלפני יישומם IFRSגילוי לתקני   .כח

  
12 SAI  - המשך( מסים על ההכנסה(  
  

. 2012, בינואר 1התיקון ייושם למפרע החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום 
לתיקון לא צפויה להיות השפעה מהותית על הדוחות , קבוצהלהערכת ה. יישום מוקדם אפשרי

  .הכספיים
  

91 SAI )הטבות עובד - )מתוקן  
  

עיקרי התיקונים שנכללו בתקן ). התקן -להלן ) (מתוקן( IAS 19את  IASB -פרסם ה 2011בחודש יוני 
  :הם

  
  .רווחים והפסדים אקטואריים יוכרו אך ורק ברווח הכולל האחר ולא ייזקפו לרווח והפסד  -
  .אשר אפשרה דחייה של רווחים או הפסדים אקטואריים מבוטלת" הרצועה"שיטת   -
ון שמשמש למדידת תשואת נכסי התכנית תוכר ברווח והפסד בהתבסס על שיעור היו  -

  .ללא קשר להרכב בפועל של תיק ההשקעות, ההתחייבויות בשל הטבות לעובדים
האבחנה בין הטבות עובד לטווח קצר לבין הטבות עובד לטווח ארוך תתבסס על מועד   -

  .הסילוק הצפוי ולא על המועד בו קמה זכאות העובד להטבות
  .מיידית עלות שירותי עבר הנובעת משינויים בתכנית תוכר  -

  
 .2013 ,בינואר 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושםהתקן 

  .אימוץ מוקדם אפשרי
  

  .התקן של האפשרית ההשפעה את בוחנת קבוצהה
  
7 IFRS – גילוי: מכשירים פיננסיים  
  

עוסק בדרישות גילוי חדשות ונרחבות לגבי גריעת נכסים פיננסיים ודרישת גילוי  IFRS 7 -התיקון ל
מטרת התיקון לסייע . במקרים בהם מתבצעות העברות חריגות סביב בסמוך למועד הדיווח

למשתמשים בדוחות הכספיים להעריך את החשיפות לסיכונים בגין העברות של נכסים פיננסיים 
התיקון יגביר את שקיפות הדיווח של עסקאות . הכספי של הקבוצה והשפעת סיכונים אלה על המצב

שם באופן של מכאן ולהבא החל והתיקון יי. ובפרט של עסקאות איגוח נכסים פיננסיים, העברה
הגילויים . יישום מוקדם אפשרי. 2012בינואר  1מהדוחות הכספיים לתקופות המתחילות ביום 

  .חברההמתאימים ייכללו בדוחות הכספיים של ה
  
9 IFRS - מכשירים פיננסיים 

  
מכשירים  - IFRS 9 של) phase 1(החלק הראשון בשלב הראשון  פורסם 2009בחודש נובמבר  .1

להלן ( IFRS 9. הכרה ומדידה: מכשירים פיננסיים - IAS 39החלפת  כחלק מפרוייקט, פיננסיים
מתמקד בעיקר בסיווג ובמדידה של נכסים פיננסיים והוא חל על כל הנכסים ) התקן -

  .IAS 39הפיננסיים שבתחולת 
  

כולל מכשירים משולבים שבהם (כל הנכסים הפיננסיים  ,התקן קובע כי בעת ההכרה לראשונה  
בתקופות עוקבות יש למדוד מכשירי חוב . יימדדו בשווי הוגן) החוזה המארח הוא נכס פיננסי

  :עלות מופחתת רק אם מתקיימים שני התנאים המצטברים הבאיםב
  

הנכס מוחזק במסגרת מודל עסקי שמטרתו היא להחזיק בנכסים על מנת לגבות את   -  
 .תזרימי המזומנים החוזיים הנובעים מהם

לקבל , במועדים מסויימים, החברה זכאית, על פי התנאים החוזיים של הנכס הפיננסי  -  
 .המהווים אך ורק תשלומי קרן ותשלומי ריבית על יתרת הקרןתזרימי מזומנים 

  
לייעד מכשיר חוב אשר עונה על , בעת ההכרה לראשונה, חברה יכולה, למרות האמור לעיל  

מבטלת או היא  ,כן העשותבשני התנאים האמורים לשווי הוגן דרך רווח או הפסד אם 
שהייתה ) accounting mismatch(מפחיתה משמעותית חוסר סימטריות במדידה או בהכרה 

  .נגרמת אלמלא כן
  

המדידה העוקבת של כל יתר מכשירי החוב והנכסים הפיננסיים האחרים תהיה על פי שווי   
  .הוגן
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9 IFRS - המשך( מכשירים פיננסיים( 
  
  )המשך(  .1
  

וההפרשים , נכסים פיננסיים שהינם מכשירים הוניים יימדדו בתקופות עוקבות בשווי הוגן  
על פי בחירת המדיניות החשבונאית לגבי , כולל אחר) הפסד(ייזקפו לרווח והפסד או לרווח 

. )פסדסכומים שהוכרו ברווח כולל אחר לא יועברו לאחר מכן לרווח או ה( כל מכשיר ומכשיר
חובה למדוד אותם בשווי הוגן דרך , אם מדובר במכשירים הוניים המוחזקים למטרות מסחר

כאשר חברה משנה את המודל , עם זאת. הבחירה הינה סופית ואין לשנותה. רווח או הפסד
עליה לסווג מחדש את כל המכשירים הפיננסיים , העסקי שלה לניהול נכסיה הפיננסיים

אין לבצע סיווג , בכל יתר הנסיבות. ל העסקי על מנת לשקף שינוי זההמושפעים משינוי המוד
  .מחדש של המכשירים הפיננסיים

  
אימוץ לראשונה ייעשה . אימוץ מוקדם אפשרי .2015, בינואר 1תאריך התחילה של התקן הוא   

בכפוף להקלות המצוינות  ,הצגה מחדש של מספרי ההשוואהמתן גילוי נדרש או למפרע תוך 
  .בתקן

  
. ובנושא התחייבויות פיננסיות גריעהבנושא  פורסמו תיקונים לתקן 2010בחודש אוקטובר  .2

לגבי גריעה ולגבי התחייבויות  IAS 39יש להמשיך וליישם את הוראות , לפי הוראות התיקונים
). ייעוד לשווי הוגן דרך רווח או הפסד(פיננסיות שלא נבחרה לגביהן חלופת השווי ההוגן 

לחול על התחייבויות פיננסיות  ימשיכו IAS 39ראות הסיווג והמדידה של הו, כלומר
  .שמוחזקות למסחר ועל התחייבויות פיננסיות שנמדדות בעלות מופחתת

  
השינויים הנובעים מהתיקונים כאמור משפיעים על מדידת התחייבויות שנבחרה לגביהן   

שמיוחס  - וגן של ההתחייבות סכום השינוי בשווי הה, לפי התיקונים. חלופת השווי ההוגן
כל יתר השינויים בשווי ההוגן ייזקפו . ייזקף לרווח כולל אחר -לשינויים בסיכון האשראי 

שנגרם כתוצאה משינויים , אם זקיפת השינוי בשווי ההוגן של ההתחייבות. לרווח או הפסד
אזי גם , סדלרווח כולל אחר ייצור חוסר סימטריה חשבונאית ברווח או הפ, בסיכון האשראי

  .אותו שינוי ייזקף לרווח או הפסד ולא לרווח כולל אחר
    
 שהחברה בתנאי, אפשרי מוקדם אימוץ. 2015, בינואר 1 הוא התיקונים של התחילה תאריך  

). שלב הנכסים( פיננסים נכסים של ומדידה לסיווג בנוגעהתקן מיישמת גם את הוראות 
תוך מתן גילוי נדרש או הצגה מחדש של מספרי אימוץ לראשונה של התיקונים ייעשה למפרע 

  . בכפוף להקלות המצוינות בתיקונים, ההשוואה
  

 את לאמוד, זה בשלב, ביכולתה אין אך, התקן של האפשרית ההשפעה את בוחנת קבוצהה  
  .הכספיים הדוחות על, בכלל אם, השפעתו

  
IFRS 10 ,IFRS 11 ,IFRS 12 ,IFRS 13  - בדבר גילוי, משותפים הסדרים, מאוחדים כספיים דוחות 
  הוגן שווי מדידת, אחרות בישויות זכויות

  
 ,מאוחדים כספיים דוחות - IFRS 10: ארבעה תקנים חדשים IASB- ה פרסם 2011 מאי בחודש

IFRS 11   - 12 ,משותפים הסדרים IFRS - התקנים -  להלן( אחרות בישויות זכויות בדבר גילוי 
 )2011 מתוקן( IAS 27R קיימים תקנים שני יקןות ,הוגן שווי מדידת - IFRS 13 את כןו )החדשים
  .משותפות ותאובעסק כלולות בחברות השקעות )2011 מתוקן( IAS 28R-ו נפרדים כספיים דוחות

  
 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושמו החדשים התקנים
 התקנים את לאמץ עליה ,לבצעו בוחרת חברה אם אולם ,אפשרי מוקדם אימוץ .2013 ,בינואר

 כוללים התקנים ).בנפרד ןלאמצ שניתן IFRS 12 פי על הגילוי דרישות למעט( אחד כמכלול החדשים
   .לראשונה היישום בעת מסוימות הקלות עם מעבר הוראות
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IFRS 10 ,IFRS 11 ,IFRS 12 ,IFRS 13  - בדבר גילוי, משותפים הסדרים, מאוחדים כספיים דוחות 
  )המשך( הוגן שווי מדידת, אחרות בישויות זכויות

  
  :הקבוצה על הצפויות והשפעותיהם האמורים התקנים הוראות עיקרי להלן

  
IFRS 10 - מאוחדים כספיים דוחות  

  
IFRS 10 ) 27את  חליףמ) 10תקן  -להלן IAS וכן , בדבר הטיפול החשבונאי בדוחות כספיים מאוחדים
 SIC 12-שטופלו בעבר ב) structured entities( מובנותאת הטיפול החשבונאי באיחוד ישויות  כולל
  .ישויות למטרות מיוחדות - איחוד

  
 איחוד לצורך שליטה של קיומה של ההגדרה את משנה אך ,האיחוד נהליב שינויים כולל אינו 10 תקן
 כוח של קיומם נדרש שליטה שתתקיים מנת על 10 תקן פי על .איחוד לצורכי יחיד מודל וכולל

)power( שתנותמ לתשואות זכות או וחשיפה )variable returns( היכולת הינו כוח .המושקעת מהחברה 
 התשואה על משמעותי באופן משפיעות אשר ,המושקעת החברה של הפעילויות את ולכוון להשפיע

  .המשקיע של
  

 רק פוטנציאליות הצבעה זכויות בחשבון להביא יש שליטה של קיומה בחינת בעת כי קובע 10 תקן
 הן אם רק בחשבון יובאו פוטנציאליות הצבעה זכויות כי בעוק אשר IAS 27 לעומת ,ממשיות הן אם

 זכויות למימוש הפיננסית והיכולת ההנהלה מכוונות להתעלם יש כאשר מיידי באופן למימוש ניתנות
  .אלו

  
 בחברה ההצבעה זכויותמרוב  פחות מחזיק אם גם שישלוט יכול משקיע כי קובע 10 תקן ,בנוסף

 מודלים שני לבחור מאפשר אשר הקיים IAS 27-ל בניגוד וזאת ,)אפקטיבית שליטה( המוחזקת
   .המשפטית השליטה ומודל האפקטיבית השליטה מודל - לאיחוד

  
   .2013 ,בינואר 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושם 10 תקן

  
 את לאמוד ,זה בשלב ,ביכולתה אין אך ,10 תקן של האפשרית ההשפעה את בוחנת קבוצהה

  .הכספיים הדוחות על ,בכלל אם ,השפעתו
  
R 27 IAS - נפרדים כספיים דוחות  
  

IAS 27 R )את מחליף )המתוקן 27 תקן - להלן IAS 27 ההנחיות .נפרדים כספיים בדוחות רק ומטפל 
  .המתוקן 27 תקן במסגרת שינוי ללא נותרו נפרדים כספיים דוחות לגבי הקיימות

  
IFRS 11 - משותפים הסדרים  

  
11 IFRS )את מחליף )11 תקן - להלן IAS 31 משותפות בעסקאות בזכויות החשבונאי הטיפול בדבר 

 בשליטה ישויות ידי על ותכספי לא בהשקעות החשבונאי לטיפול פרשנות בדבר SIC 13 ואת
   .משותפת

  
 שליטה קיימת יותר או צדדים לשני שלפיהם חוזיים כהסדרים משותפים הסדרים מגדיר 11 תקן

   .משותפת
  

  :סוגים לשני המשותפים ההסדרים את מחלק 11 תקן
 

שבהן לצדדים להסדר יש שליטה משותפת על הזכויות , )joint ventures( משותפות עסקאות  -
 שיטתרק לפי  יטופלו משותפות עסקאות כי דורש 11 תקן. בנכסים נטו של העסקה המשותפת

אשר קבעו כי חברה יכולה לבחור כמדיניות  IAS 31וזאת בניגוד להוראות  המאזני השווי
איחוד היחסי או שיטת השווי המאזני לגבי ישויות חשבונאית האם ליישם את שיטת ה

 . בשליטה משותפת
שבהן לצדדים להסדר יש שליטה משותפת על הזכויות , )joint operations( משותפות פעילויות  -

בנכסים של הפעילות המשותפת ומחויבות משותפת בגין ההתחייבויות של הפעילות 
 בהכנסות, בהתחייבויות, בנכסים רתכי המחזיקה החברה כי דורש 11 תקן. המשותפת
 בהסדר שנקבע כפי זו בפעילות היחסי חלקה פי על המשותפת הפעילות של ובהוצאות
 .היום הקיים החשבונאי לטיפול בדומה, המשותף
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IFRS 10 ,IFRS 11 ,IFRS 12 ,IFRS 13  - בדבר גילוי, משותפים הסדרים, מאוחדים כספיים דוחות 
  )המשך( הוגן שווי מדידת, אחרות בישויות זכויות

  
IFRS 11 - המשך( משותפים הסדרים(  

  
  .2013 ,בינואר 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושם 11 תקן

  
  .הכספיים הדוחות על מהותית השפעה להיות צפויה לא 11 לתקן ,הקבוצה להערכת
  

R 28 IAS - ועסקאות משותפות השקעות בחברות כלולות  
  

IAS 28 R ) את  מחליף) המתוקן 28תקן  -להלןIAS 28 .השינויים העיקריים הנכללים בו לעומת IAS 
 כתוצאה, משותפות בעסקאות בהשקעות המאזני השווי שיטת לפי החשבונאי לטיפול מתייחסים 28

והמעבר מיישום שיטת האיחוד היחסי ליישום שיטת השווי המאזני בהשקעות  IFRS 11 מפרסום
, המתוקן קובע גם כי במקרה של מימוש השקעה בחברה כלולה או בעסקה משותפת 28תקן . אלה

יווג כמוחזק על אותו חלק שעונה על התנאים לס IFRS 5יש ליישם את הוראות , לרבות חלק ממנה
יש להמשיך וליישם את שיטת השווי המאזני עד למועד המימוש , ולגבי החלק שנשאר, למכירה
 (joint venture)במקרה של השקעה בחברה כלולה שהופכת להשקעה בעסקה משותפת , בנוסף. בפועל
יש להמשיך וליישם את שיטת השווי המאזני ואין לבצע מדידה מחדש של ההשקעה , ולהיפך
  .תרהשנו

  
, בינואר 1המתוקן ייושם למפרע החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום  28תקן 
, IFRS 10 ,IFRS 11עליה לאמץ את , אולם אם חברה בוחרת לבצעו, אימוץ מוקדם אפשרי. 2013

IFRS 12 ו- IAS 27 R ) כמכלול אחד) 2011מתוקן.  
  

  .הכספיים הדוחות על מהותית השפעה להיות צפויה לא המתוקן 28 לתקן ,הקבוצה להערכת
 

12 IFRS - אחרות בישויות זכויות בדבר גילוי  
  

12 IFRS )בנות חברות לרבות ,החברה של מוחזקות ישויות לגבי גילוי דרישות קובע )12 תקן -  להלן, 
 דרישות את מרחיב 12 תקן ).structured entities( מובנות וישויות כלולות חברות ,משותפים הסדרים
 משותפת שליטה ,שליטה של קיומה בקביעת ההנהלה את ששימשו ולהנחות לשיקולים בנוגע הגילוי

 דרישות גם כולל 12 תקן .המשותף ההסדר סוג בקביעת וכן ,מוחזקות בישויות מהותית השפעה או
  .מהותיות מוחזקות ישויות לגבי גילוי

  
  .לראשונה התקן אימוץ עם קבוצהה של הכספיים בדוחות ייכללו המתאימים הגילויים

  
13 IFRS - הוגן שווי מדידת  
  

IFRS 13 )נדרשת זו שמדידה ככל, הוגן שווי מדידת לאופן באשר הנחיות קובע) 13 קןת -  להלן 
 או, נכס במכירת מתקבל שהיה כמחיר הוגן שווי מגדיר 13 תקן. הבינלאומית לתקינה בהתאם
 תקן, בנוסף. המדידה במועד שוק משתתפי בין (orderly) רגילה בעסקה, התחייבות בהעברת משולם

 על יתבסס ההוגן השווי כי וקובע (market participants) בשוק משתתפים של המאפיינים את מפרט 13
 על תבוסס הוגן שווי מדידת כי 13 תקן קובע, כן כמו. בשוק משתתפים משתמשים היו בהן ההנחות
 קבשו, עיקרי שוק בהיעדר או, ההתחייבות או הנכס של העיקרי בשוק תבוצע העסקה כי ההנחה
 . ביותר) advantageous( המועיל

 
 בנתונים לשימוש ביחס מהשוק לצפייה הניתנים בנתונים השימוש את למקסם יש כי קובע 13 תקן

 הנתונים למקור בהתאם ההוגן לשווי מדרג קובע 13 תקן, כן כמו. מהשוק לצפייה ניתנים שאינם
 :ןההוג השווי לקביעת ששימשו

 
  .זהים והתחייבויות נכסים של פעיל בשוק) התאמות ללא( מצוטטים מחירים  -  1 רמה
 או במישרין לצפייה ניתנים אשר 1 ברמה שנכללו מצוטטים מחירים שאינם נתונים  -2 מהר

 .בעקיפין
 שימוש ללא הערכה טכניקות( לצפייה ניתן שוק מידע על מבוססים שאינם נתונים  -3 רמה

  ).לצפייה ניתנים שוק בנתוני
  

 .מסוימות גילוי דרישות קובע 13 תקן, כן כמו
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IFRS 10 ,IFRS 11 ,IFRS 12 ,IFRS 13  - בדבר גילוי, משותפים הסדרים, מאוחדים כספיים דוחות 
  )המשך( הוגן שווי מדידת, אחרות בישויות זכויות

  
IFRS 13 - המשך( הוגן שווי מדידת(   

  
 לגבי רק ,ולהבא מכאן נדרשים 13 תקן של והתחייבויות נכסים של מדידה וכן ,החדשים הגילויים
 המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל ,יישומו מועד לאחר המתחילות התקופות

 .השוואה מספרי על חלים לא אלו חדשים גילויים .אפשרי מוקדם אימוץ .2013 ,בינואר 1 ביום
  .לראשונה התקן אימוץ עם הקבוצה של הכספיים בדוחות ייכללו המתאימים הגילויים

 את לאמוד, זה בשלב, ביכולתה אין אך, 13 תקן של האפשרית ההשפעה את בוחנת הקבוצה
  .הכספיים הדוחות על, בכלל אם, השפעתו

  
  

  :מדד ושער החליפין של הדולרהלהלן שיעורי השינוי של   .כט
  

שער חליפין   
 יציג של מדד המחירים לצרכן 
 הדולרמדד ידועמדד בגין  
 % % % 
    

  7.7  2.6  2.2  2011, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 
  )6.0(  2.3  2.7  2010, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 
  )0.7(  3.8  3.9  2009, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

        
  

  שינוי סיווג  .ל  
  

בדוח על המצב הכספי בסעיפי נכסים בלתי , בסכומים לא מהותייםהחברה ביצעה סיווגים מחדש     
זכאים ויתרות זכות , התחייבויות בגין מסים נדחים, זכויות שאינן מקנות שליטה, מוחשיים

הכנסות , נטו והכנסות מימון, ובדוח רווח והפסד בסעיפי רווחים מהשקעות, והתחייבויות פיננסיות
הוצאות , שינוי בהתחייבויות ביטוחיות ותשלומים בגין חוזי ביטוח, הכנסות אחרות, מדמי ניהול

לסיווגים שנערכו לא היתה השפעה על ההון . הנהלה וכלליות והפחתת נכסים בלתי מוחשיים
  .על הרווח הנקי ועל הרווח הכולל, המיוחס לבעלי מניות החברה

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 49

   מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

מוגדר ענף ביטוח הבריאות כמגזר  2011, בינואר 1החל מיום , במבנה הארגוני של מנורה ביטוחבשל שינוי 
על מנת . להלן 2אשר מאחד תחתיו פוליסות ביטוח בריאות מסוגים שונים כמפורט בסעיף , פעילות נפרד

  .הוצגו מחדש בדוחות הכספיים המאוחדים אלה מספרי ההשוואה, לאפשר השוואה לתקופות קודמות
  

  :מגזרי הפעילות הבאיםפועלת ב הקבוצה
  
   ארוך טווחמגזר ביטוח חיים וחיסכון   .1
  

מתמקד בעיקר  פנסיה וגמל והוא, כולל את ענפי ביטוח חייםטווח מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך 
וקופות גמל לרבות קרן  קרנות פנסיה, במסגרת פוליסות ביטוח לסוגיהן( לטווח ארוך בחיסכון

  . ועוד אובדן כושר עבודה, נכות ,מוות: וכן בכיסויים ביטוחיים של סיכונים שונים כגון) השתלמות
  

  .פנסיה וגמל, מפורט מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח לביטוח חיים, בהתאם להוראות המפקח
  
  בריאותביטוח  מגזר  .2

  
, ניתוחים והשתלות, קשותמחלות , ביטוח הוצאות רפואיות, מגזר ביטוח בריאות כולל ביטוח סיעודי

  .ביטוח שיניים ועוד
  
  ביטוח כללי מגזר  . 3
  

בהתאם להוראות המפקח מפורט מגזר . מגזר הביטוח הכללי כולל את ענפי החבויות והרכוש
  .ענפי חבויות אחריםואחרים וענפי רכוש , רכב רכוש, הביטוח הכללי לפי ענפי רכב חובה

  
   רכב חובהענף   •

היא חובה על פי  רכב חובה מתמקד בכיסוי אשר רכישתו על ידי בעל הרכב או הנוהג בו ענף  
כתוצאה משימוש ) לנוסעים ברכב או להולכי רגל, לנהג הרכב(לנזק גוף  דין ואשר מעניק כיסוי

  .ברכב מנועי
  

   רכב רכוש ענף  •
המבוטח יגרום  רכב רכוש מתמקד בכיסוי נזקי רכוש לרכב המבוטח ונזקי רכוש שהרכב ענף  

  .לצד שלישי
  
   רכוש ואחריםענפי   •

ענפי בריאות המספקים כיסוי , וחבויות וכן ענפי ביטוח אחרים שאינם רכביתר ענפי הרכוש   
  ).ל ועובדים זרים"נסיעות לחו, תאונות אישיות(לזמן קצר 

  
   חבויות אחריםענפי   •

ענפים . שהוא יגרום לצד שלישי ענפי החבויות מיועדים לכיסוי של חבויות המבוטח בגין נזק  
  ואחריות המוצר אחריות מקצועית, אחריות מעבידים, שלישיאחריות כלפי צד : אלו כוללים

ס יכלי טי, טיוכן ענפים אחרים המחושבים בשיטות עודף הכנסות על הוצאות כגון כלי שי
  .וערבות חוק המכר
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  2011,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום  
  לא מיוחס  ביטוח חיים
  התאמות   למגזרי  ביטוח   ביטוח  וחסכון ארוך

  כ"סה  וקיזוזים  פעילות  כללי  בריאות  טווח

  ח "אלפי ש
  4,318,694   -    -    2,306,247   331,545   1,680,902   פרמיות שהורווחו ברוטו

  ידי מבטחי- עלפרמיות שהורווחו 
  878,433   -    -    658,444   101,410   118,579   משנה 

  3,440,261   -    -    1,647,803   230,135   1,562,323   פרמיות שהורווחו בשייר
  266,093   )15,589(  66,031   187,298   27,135   1,218   מימון נטו והכנסות, רווחים מהשקעות

  584,214   )2,558(  84,431   -    -    502,341   הכנסות מדמי ניהול 
  206,392   )22,623(  36,759   153,666   9,534   29,056   הכנסות מעמלות
  1,435   -    1,435   -    -    -    הכנסות אחרות

  4,498,395   )40,770(  188,656   1,988,767   266,804   2,094,938   סך כל ההכנסות
השקעה חוזי ביטוח וחוזי  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין

  3,239,827   -    -    1,629,905   213,113   1,396,809   ברוטו
  בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות חלקם של מבטחי המשנה

  )570,700(  -    -    )400,505(  )99,324(  )70,871(  בגין חוזי ביטוח 
חוזי ביטוח וחוזי השקעה  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין

  2,669,127   -    -    1,229,400   113,789   1,325,938   בשייר
  929,334   )22,623(  48,803   492,731   72,325   338,098   והוצאות רכישה אחרות הוצאות שיווק, עמלות

  650,419   )18,084(  70,717   128,456   28,323   441,007   הוצאות הנהלה וכלליות
  31,158   -    5,640   4,486   -    21,032   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  143,905   )63(  122,741   9,142   1,077   11,008   הוצאות מימון

  4,423,943   )40,770(  247,901   1,864,215   215,514   2,137,083   סך כל ההוצאות

  16,533   -    2,051   -    -    14,482   חלק ברווחי חברות כלולות
  90,985   -    )57,194(  124,552   51,290   )27,663(  לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  )135,780(  -    )39,588(  )79,195(  )4,244(  )12,753(  על ההכנסההפסד כולל אחר לפני מסים 

  )44,795(  -    )96,782(  45,357   47,046   )40,416(  מסים על ההכנסה הכולל לפני) ההפסד(סך כל הרווח 
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  2010,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום  
  לא מיוחס  ביטוח חיים

  התאמות   למגזרי  ביטוח  ביטוח   וחסכון ארוך
  כ"סה  וקיזוזים  פעילות  כללי   בריאות  טווח

  ח "אלפי ש
  4,270,262   -    -    2,267,504   302,013   1,700,745   פרמיות שהורווחו ברוטו
  904,818   -    -    696,513   95,114   113,191   משנה ידי מבטחי- פרמיות שהורווחו על

  3,365,444   -    -    1,570,991   206,899   1,587,554   פרמיות שהורווחו בשייר
  2,309,385   )13,555(  179,622   236,342   38,761   1,868,215   מימון נטו והכנסות, רווחים מהשקעות

  635,871   )2,703(  89,543   -    -    549,031   הכנסות מדמי ניהול 
  230,131   )15,297(  33,905   166,970   13,485   31,068   הכנסות מעמלות
  427   -    427   -    -    -    הכנסות אחרות

  6,541,258   )31,555(  303,497   1,974,303   259,145   4,035,868   סך כל ההכנסות
חוזי ביטוח וחוזי השקעה  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין

  5,157,368   -    -    1,730,966   246,663   3,179,739   ברוטו
  בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות חלקם של מבטחי המשנה

  )679,749(  -    -    )509,622(  )95,691(  )74,436(  בגין חוזי ביטוח 
חוזי ביטוח וחוזי השקעה  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין

  4,477,619   -    -    1,221,344   150,972   3,105,303   בשייר
  914,837   )15,297(  45,578   494,049   67,526   322,981   רכישה אחרות הוצאות שיווק והוצאות, עמלות

  560,878   )14,358(  77,894   92,538   28,821   375,983   הוצאות הנהלה וכלליות
  31,456   -    9,139   4,486   -    17,831   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  121,874   )1,900(  111,588   5,346   -    6,840   הוצאות מימון

  6,106,664   )31,555(  244,199   1,817,763   247,319   3,828,938   סך כל ההוצאות

  121   -    )5,039(  -    -    5,160   נטו, חברות כלולות) הפסדי(חלק ברווחי 
  434,715   -    54,259   156,540   11,826   212,090   רווח לפני מסים על ההכנסה

  26,546   -    )1,721(  7,785   1,817   18,665   על ההכנסהכולל אחר לפני מסים ) הפסד(רווח 

  461,261   -    52,538   164,325   13,643   230,755   מסים על ההכנסה סך כל הרווח הכולל לפני
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  2009,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום  
  לא מיוחס  ביטוח חיים

  התאמות   למגזרי  ביטוח  ביטוח  וחסכון ארוך
  כ"סה  וקיזוזים  פעילות  כללי   בריאות  טווח

  ח "אלפי ש
  4,070,478   -    -    2,243,198   289,931   1,537,349   פרמיות שהורווחו ברוטו
  731,721   -    -    528,472   90,928   112,321   משנה ידי מבטחי- פרמיות שהורווחו על

  3,338,757   -    -    1,714,726   199,003   1,425,028   פרמיות שהורווחו בשייר
  4,112,174   )12,035(  163,084   290,980   98,041   3,572,104   והכנסות מימון נטו, רווחים מהשקעות

  455,327   )5,713(  71,467   -    -    389,573   הכנסות מדמי ניהול 
  178,421   )13,339(  30,720   119,505   15,957   25,578   הכנסות מעמלות
  195   -    195   -    -    -    הכנסות אחרות

  8,084,874   )31,087(  265,466   2,125,211   313,001   5,412,283   סך כל ההכנסות
חוזי ביטוח וחוזי השקעה  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין

  6,458,617   -    -    1,664,935   201,572   4,592,110   ברוטו
  בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות חלקם של מבטחי המשנה

  )499,509(  -    -    )346,768(  )77,867(  )74,874(  בגין חוזי ביטוח 
חוזי ביטוח וחוזי השקעה  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין

  5,959,108   -    -    1,318,167   123,705   4,517,236   בשייר
  868,805   )13,339(  33,277   487,397   61,475   299,995   הוצאות שיווק והוצאות , עמלות

  488,810   )16,776(  52,207   94,489   28,587   330,303   הוצאות הנהלה וכלליות
  32,504   -    11,413   4,546   -    16,545   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  140,076   )972(  128,614   5,439   -    6,995   הוצאות מימון

  7,489,303   )31,087(  225,511   1,910,038   213,767   5,171,074   סך כל ההוצאות

  )1,808(  -    )1,808(  -    -    -    חלק בהפסדי חברות כלולות
  593,763   -    38,147   215,173   99,234   241,209   רווח לפני מסים על ההכנסה
  413,341   -    162,489   176,702   3,125   71,025   על ההכנסהרווח כולל אחר לפני מסים 

  1,007,104   -    200,636   391,875   102,359   312,234   מסים על ההכנסה סך כל הרווח הכולל לפני
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  2011,  בדצמבר 31ליום 

  לא מיוחס    ביטוח חיים

  התאמות   למגזרי  ביטוח   ביטוח  וחסכון ארוך
  כ"סה  וקיזוזים  פעילות  כללי  בריאות  טווח

  ח "אלפי ש
  נכסים

  1,159,440   -    193,505   132,225   11,509   822,201   נכסים בלתי מוחשיים 
  939,712   -    -    199,136   111,108   629,468   הוצאות רכישה נדחות

  121,381   -    4,943   -    -    116,438   השקעות בחברות כלולות
  187,610   -    118,842   12,531   -    56,237   ן להשקעה"נדל

  11,466,241   -    -    -    43,208   11,423,033   תלויי תשואה השקעות פיננסיות עבור חוזים
  :השקעות פיננסיות אחרות

  4,154,821   -    778,874   2,580,965   104,597   690,385   נכסי חוב סחירים  
  9,758,210   -    265,729   1,083,457   243,789   8,165,235   נכסי חוב שאינם סחירים  
  281,092   -    235,706   31,490   985   12,911   מניות  
  524,418   -    329,106   59,512   8,281   127,519   אחרות  

  14,718,541   -    1,609,415   3,755,424   357,652   8,996,050   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות
  535,315   -    -    -    2,272   533,043   מזומנים ושווי מזומנים עבור חוזים תלויי תשואה

  301,594   -    147,276   56,682   4,793   92,843   מזומנים ושווי מזומנים אחרים
  1,371,510   -    -    966,516   286,560   118,434   נכסי ביטוח משנה
  547,602   -    -    453,810   16,622   77,170   פרמיות לגבייה
  633,306   )50,493(  252,580   181,403   9,199   240,617   נכסים אחרים

  31,982,252   )50,493(  2,326,561   5,757,727   842,923   23,105,534   סך כל הנכסים

  12,124,752   -    -    -    47,103   12,077,649   תשואה סך כל הנכסים עבור חוזים תלויי

  התחייבויות
השקעה שאינם תלויי  התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי

  14,401,448   -    -    4,525,876   588,811   9,286,761   תשואה
  11,790,264   -    -    -    45,811   11,744,453   השקעה תלויי תשואה התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי

  5,167   -    5,167   -    -    -    עודף הפסדים על השקעות בחברות כלולות
  2,063,120   -    1,963,179   2,261   -    97,680   התחייבויות פיננסיות
  1,513,611   )50,493(  160,746   771,295   157,377   474,686   התחייבויות אחרות

  29,773,610   )50,493(  2,129,092   5,299,432   791,999   21,603,580   סך כל ההתחייבויות
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  2010,  בדצמבר 31ליום 

  לא מיוחס    ביטוח חיים

  התאמות   למגזרי  ביטוח   ביטוח  וחסכון ארוך
  כ"סה  וקיזוזים  פעילות  כללי  בריאות  טווח

  ח "אלפי ש
  נכסים

  1,097,067   -    201,375   92,531   19,022   784,139   נכסים בלתי מוחשיים 
  883,497   -    -    193,590   94,905   595,002   הוצאות רכישה נדחות

  25,221   -    3,286   -    -    21,935   השקעות בחברות כלולות
  173,409   -    102,856   12,311   -    58,242   ן להשקעה"נדל

  11,805,612   -    -    -    44,725   11,760,887   תלויי תשואה השקעות פיננסיות עבור חוזים
  :פיננסיות אחרות השקעות

  4,455,757   -    887,273   2,486,352   143,221   938,911   נכסי חוב סחירים  
  9,166,145   -    226,209   902,286   237,703   7,799,947   נכסי חוב שאינם סחירים  
  293,436   -    236,020   25,677   706   31,033   מניות  
  498,223   -    299,184   50,454   6,858   141,727   אחרות  

  14,413,561   -    1,648,686   3,464,769   388,488   8,911,618   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות
  67,575   -    -    -    284   67,291   מזומנים ושווי מזומנים עבור חוזים תלויי תשואה

  435,991   -    233,194   88,694   4,712   109,391   מזומנים ושווי מזומנים אחרים
  1,337,341   -    -    972,332   259,965   105,044   נכסי ביטוח משנה
  525,075   -    -    417,327   20,740   87,008   פרמיות לגבייה
  406,651   )36,998(  246,308   114,041   4,449   78,851   נכסים אחרים

  31,171,000   )36,998(  2,435,705   5,355,595   837,290   22,579,408   סך כל הנכסים

  11,974,019   -    -    -    45,669   11,928,350   תלויי תשואה סך כל הנכסים עבור חוזים

  התחייבויות
השקעה שאינם תלויי  התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי

  13,805,715   -    -    4,332,706   540,775   8,932,234   תשואה
  11,908,196   -    -    -    45,424   11,862,772   תלויי תשואההשקעה  התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי

  3,974   -    3,974   -    -    -    עודף הפסדים על השקעות בחברות כלולות
  1,760,496   1,760,496   -    -    -    התחייבויות פיננסיות
  1,432,113   )36,998(  202,417   681,579   197,488   387,627   התחייבויות אחרות

  28,910,494   )36,998(  1,966,887   5,014,285   783,687   21,182,633   ההתחייבויותסך כל 
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  
  נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי  .א

  
  2011,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  ענפי
  חבויות  ענפי רכוש

  כ"סה  **)אחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  ח "אלפי ש

  2,354,892   232,198   583,562   904,352   634,780   פרמיות ברוטו
  591,402   97,660   315,652   163,683   14,407   פרמיות ביטוח משנה

  1,763,490   134,538   267,910   740,669   620,373   פרמיות בשייר

  שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  )115,687(  )5,514(  )13,873(  )36,617(  )59,683(  בשייר, הורווחה 

  1,647,803   129,024   254,037   704,052   560,690   פרמיות שהורווחו בשייר

  נטו, רווחים מהשקעות
  187,298   40,473   7,236   18,407   121,182   והכנסות מימון 

  153,666   15,487   85,355   49,053   3,771   הכנסות מעמלות

  1,988,767   184,984   346,628   771,512   685,643   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות 
  1,629,905   151,469   282,196   705,041   491,199   בגין חוזי ביטוח ברוטו  

  חלקם של מבטחי המשנה 
  בתשלומים ובשינוי 
  )400,505(  )48,412(  )158,133(  )155,189(  )38,771(  בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח 

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות
  1,229,400   103,057   124,063   549,852   452,428   בגין חוזי ביטוח בשייר 

  הוצאות שיווק, עמלות
  492,731   52,602   155,545   221,045   63,539   והוצאות רכישה אחרות 

  128,456   12,159   35,739   42,947   37,611   הוצאות הנהלה וכלליות

  4,486   -   -   2,243   2,243   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  9,142   908   2,279   2,508   3,447   הוצאות מימון

  1,864,215   168,726   317,626   818,595   559,268   סך כל ההוצאות

  124,552   16,258   29,002   )47,083(  126,375   לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  כולל אחר לפני מסים על הפסד
  )79,195(  )15,608(  )2,870(  )8,214(  )52,503(  ההכנסה 

  הכולל לפני) ההפסד(סך הכל הרווח 
  45,357   650   26,132   )55,297(  73,872   מסים על ההכנסה 

  ,התחייבויות בגין חוזי ביטוח
  4,525,876   1,001,065   429,070   634,749   2,460,992   2011, בדצמבר 31ברוטו ליום  

  
בתי עסק ודירות אשר , ענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח אבדן רכוש  *) 

  .בענפים אלו מסך הפרמיות 74%בגינם מהווה הפעילות 
  

ואחריות מקצועית ' צד ג, ענפי חבויות אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח מעבידים  **)
  .בענפים אלו מסך הפרמיות  82%בגינם מהווה אשר הפעילות 
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  
  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי  .א

  
  2010,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  ענפי
  חבויות  ענפי רכוש

  כ"סה  **)אחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  ח "אלפי ש

  2,279,287   239,570   535,583   902,069   602,065   פרמיות ברוטו
  756,624   113,859   297,232   233,497   112,036   פרמיות ביטוח משנה

  1,522,663   125,711   238,351   668,572   490,029   פרמיות בשייר

  שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  48,328   6,260   )664(  )5,915(  48,647   בשייר, הורווחה 

  1,570,991   131,971   237,687   662,657   538,676   פרמיות שהורווחו בשייר

  נטו, רווחים מהשקעות
  236,342   49,460   9,405   24,706   152,771   והכנסות מימון 

  166,970   17,389   79,413   58,110   12,058   מעמלותהכנסות 

  1,974,303   198,820   326,505   745,473   703,505   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות 
  1,730,966   194,840   292,700   638,300   605,126   בגין חוזי ביטוח ברוטו  

  חלקם של מבטחי המשנה 
  בתשלומים ובשינוי 
  )509,622(  )95,064(  )183,301(  )160,923(  )70,334(  בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח 

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות
  1,221,344   99,776   109,399   477,377   534,792   בגין חוזי ביטוח בשייר 

  הוצאות שיווק, עמלות
  494,049   54,913   154,965   227,107   57,064   והוצאות רכישה אחרות 

  92,538   8,130   24,184   30,912   29,312   הוצאות הנהלה וכלליות

  4,486   -   -   2,243   2,243   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  5,346   326   2,029   1,467   1,524   הוצאות מימון

  1,817,763   163,145   290,577   739,106   624,935   סך כל ההוצאות

  156,540   35,675   35,928   6,367   78,570   ההכנסהרווח לפני מסים על 

  רווח כולל אחר לפני מסים על
  7,785   1,384   275   881   5,245   ההכנסה 

  סך הכל הרווח הכולל לפני
  164,325   37,059   36,203   7,248   83,815   מסים על ההכנסה 

  ,התחייבויות בגין חוזי ביטוח
  4,332,706   984,473   404,339   578,640   2,365,254   2010, בדצמבר 31ברוטו ליום  

  
אשר  בתי עסק ודירות, אבדן רכושענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח   *) 

  .מסך הפרמיות בענפים אלו 77%הפעילות בגינם מהווה 
  

 ואחריות מקצועית' צד ג, מעבידיםענפי חבויות אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח   **)
  .מסך הפרמיות בענפים אלו  83%אשר הפעילות בגינם מהווה 
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   )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  
  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי  .א

  
  2009,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  ענפי
  חבויות  ענפי רכוש

  כ"סה  **)אחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  ח "אלפי ש

  2,277,818   245,908   532,088   877,843   621,979   פרמיות ברוטו
  624,451   109,550   291,473   202,417   21,011   פרמיות ביטוח משנה

  1,653,367   136,358   240,615   675,426   600,968   פרמיות בשייר

  שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  61,359   21,607   12,539   47,316   )20,103(  בשייר, הורווחה 

  1,714,726   157,965   253,154   722,742   580,865   פרמיות שהורווחו בשייר

  נטו, רווחים מהשקעות
  290,980   61,845   14,492   37,196   177,447   והכנסות מימון 

  119,505   13,702   77,144   28,659   -   הכנסות מעמלות

  2,125,211   233,512   344,790   788,597   758,312   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות 
  1,664,935   183,307   258,604   607,760   615,264   בגין חוזי ביטוח ברוטו  

  חלקם של מבטחי המשנה 
  בתשלומים ובשינוי 
  )346,768(  )60,992(  )141,187(  )118,770(  )25,819(  בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח 

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות
  1,318,167   122,315   117,417   488,990   589,445   בגין חוזי ביטוח בשייר 

  הוצאות שיווק, עמלות
  487,397   55,383   151,340   220,022   60,652   והוצאות רכישה אחרות 

  94,489   6,861   22,273   35,484   29,871   הוצאות הנהלה וכלליות

  4,546   -   -   2,273   2,273   בלתי מוחשייםהפחתת נכסים 

  5,439   372   2,243   1,699   1,125   הוצאות מימון

  1,910,038   184,931   293,273   748,468   683,366   סך כל ההוצאות

  215,173   48,581   51,517   40,129   74,946   רווח לפני מסים על ההכנסה

  רווח כולל אחר לפני מסים על
  176,702   31,082   7,833   24,812   112,975   ההכנסה 

  סך הכל הרווח הכולל לפני
  391,875   79,663   59,350   64,941   187,921   מסים על ההכנסה 

  ,התחייבויות בגין חוזי ביטוח
  3,975,121   897,395   347,375   551,567   2,178,784   2009, בדצמבר 31ברוטו ליום  

  
אשר  בתי עסק ודירות, אבדן רכושענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח   *) 

  .מסך הפרמיות בענפים אלו 78% הפעילות בגינם מהווה
  

 ואחריות מקצועית' צד ג, מעבידיםענפי חבויות אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח   **)
  .בענפים אלומסך הפרמיות  85% אשר הפעילות בגינם מהווה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  
  נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב

  
  2011,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  כ"סה ביטוח חיים  פנסיה  גמל

  ח "אלפי ש

  1,680,902   1,680,902   -    -    פרמיות שהורווחו ברוטו

  118,579   118,579   -    -    מבטחי משנהידי - פרמיות שהורווחו על

  1,562,323   1,562,323   -    -    פרמיות שהורווחו בשייר
נטו והכנסות , מהשקעות) הפסדים(רווחים 
  1,218   )304,087(  1,490   303,815   מימון

  502,341   94,232   323,313   84,796   הכנסות מדמי ניהול 
  29,056   28,634   422   -    הכנסות מעמלות

  2,094,938   1,381,102   325,225   388,611   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי
  1,396,809   1,080,408   -    316,401   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו 

  חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים
  )70,871(  )70,871(  -    -    ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח  

  ושינוי בהתחייבויות בגין חוזיתשלומים 
  1,325,938   1,009,537   -    316,401   ביטוח וחוזי השקעה בשייר 

  הוצאות שיווק והוצאות רכישה, עמלות
  338,098   252,718   68,163   17,217   אחרות 

  441,007   236,748   156,276   47,983   הוצאות הנהלה וכלליות

  21,032   -    9,800   11,232   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  11,008   10,321   -    687   הוצאות מימון

  2,137,083   1,509,324   234,239   393,520   סך כל ההוצאות

  14,482   14,482   -    -    חלק ברווחי חברות כלולות

  )27,663(  )113,740(  90,986   )4,909(  לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  )12,753(  )12,753(  -    -    ההכנסההפסד כולל אחר לפני מסים על 
הכולל לפני מסים ) ההפסד(סך כל הרווח 

  )40,416(  )126,493(  90,986   )4,909(  ההכנסה על
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  
  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב

  
  

  2010,  בדצמבר 31ביום לשנה שהסתיימה 

  כ"סה ביטוח חיים  פנסיה  גמל 

  ח "אלפי ש

  1,700,745   1,700,745   -    -    פרמיות שהורווחו ברוטו

  113,191   113,191   -    -    ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  1,587,554   1,587,554   -    -    פרמיות שהורווחו בשייר

  1,868,215   1,524,709   10,712   332,794   מימוןנטו והכנסות , רווחים מהשקעות

  549,031   193,325   279,447   76,259   הכנסות מדמי ניהול 
  31,068   30,738   330   -    הכנסות מעמלות

  4,035,868   3,336,326   290,489   409,053   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי
  3,179,739   2,887,202   -    292,537   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו 

  חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים
  )74,436(  )74,436(  -    -    ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח  

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי
  3,105,303   2,812,766   -    292,537   ביטוח וחוזי השקעה בשייר 

  רכישההוצאות שיווק והוצאות , עמלות
  322,981   257,399   55,596   9,986   אחרות 

  375,983   203,678   129,078   43,227   הוצאות הנהלה וכלליות

  17,831   -    9,800   8,031   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  6,840   4,311   -    2,529   הוצאות מימון

    356,310   194,474   3,278,154   3,828,938  

  5,160   5,160   -    -    כלולהחלק ברווחי חברה 

  212,090   63,332   96,015   52,743   רווח לפני מסים על ההכנסה

  18,665   18,665   -    -    רווח כולל אחר לפני מסים על ההכנסה

  סך כל הרווח הכולל לפני מסים על
  230,755   81,997   96,015   52,743   ההכנסה 
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  
  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב

  
  

  2009,  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  כ"סה ביטוח חיים  פנסיה  גמל 

  ח "אלפי ש

  1,537,349   1,537,349   -    -    פרמיות שהורווחו ברוטו

  112,321   112,321   -    -    ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  1,425,028   1,425,028   -    -    פרמיות שהורווחו בשייר

  נטו והכנסות, רווחים מהשקעות
  3,572,104   3,164,447   18,046   389,611   מימון 

  389,573   79,307   246,964   63,302   הכנסות מדמי ניהול 
  25,578   25,342   236   -    הכנסות מעמלות

  5,412,283   4,694,124   265,246   452,913   סך כל ההכנסות

  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי
  4,592,110   4,244,814   -    347,296   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו 

  חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים
  )74,874(  )74,874(  -    -    ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח  

  בגין חוזי תשלומים ושינוי בהתחייבויות
  4,517,236   4,169,940   -    347,296   ביטוח וחוזי השקעה בשייר 

הוצאות שיווק והוצאות רכישה , עמלות
  299,995   243,743   48,661   7,591   אחרות

  330,303   176,393   114,913   38,997   הוצאות הנהלה וכלליות

  16,545   -    9,800   6,745   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  6,995   5,285   -    1,710   הוצאות מימון

  5,171,074   4,595,361   173,374   402,339   סך כל ההוצאות

  241,209   98,763   91,872   50,574   רווח לפני מסים על ההכנסה

  71,025   71,025   -    -    רווח כולל אחר לפני מסים על ההכנסה

  סך כל הרווח הכולל לפני מסים
  312,234   169,788   91,872   50,574   על ההכנסה 
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  צירופי עסקים  -: 4באור 
  

מבטחים  -להלן (חברה מנהלת  - מ "מנורה מבטחים גמל בע - חתמה חברה נכדה  2010, ביולי 27ביום   .א
מ ולהב לשכת ארגוני העצמאיים "על הסכם עם להבה חברה לניהול קרן השתלמות בע) גמל

להבה קרן השתלמות לעצמאיים "והעסקים בישראל לרכישת זכויות הניהול בקרן ההשתלמות 
, עם קבלת כל האישורים הנדרשים על פי כל דין, 2011, בינואר 1ביום ). להבה -להלן " (ולשכירים
 2011, בינואר 1סך הנכסים המנוהלים של להבה ליום . ויות הניהול של להבה למבטחים גמלעברו זכ

 .עמיתים 12,000 -ח וכלל כ"מיליוני ש 420 - עמד על כ
  

בתקופת הדוח נערכה הקצאה של עלות הרכישה על ידי מעריך שווי חיצוני ביחס לשווי ההוגן של 
  : הנכסים המזוהים כמפורט להלן

 
  שווי הוגן
  ח"באלפי ש

 
  17,278   תיקי לקוחות  -נכסים בלתי מוחשיים 
    

  )555(   התחייבות בגין עתודה למיסים נדחים
    

  1,471   מוניטין הנובע מהרכישה
    

  18,194   סך עלות הרכישה
    

  
  

תשלום במזומן בסך של            הח וכלל"אלפי ש 18,194העלות הכוללת של הרכישה הוערכה בסך של 
במועד השלמת העברת זכויות הניהול וכן התחייבות בגין תמורה מותנית בסך  .ח"אלפי ש 11,500 -כ

  :ח כמפורט להלן"אלפי ש 6,694 -של כ
  

החל מהשנה השישית ממועד העברת זכויות הניהול ועד  -סכום מותנה בהיקף נכסי להבה  .1
מסך הנכסים  0.075%גמל תשלום רבעוני בגובה של לשנה העשירית תשלם מבטחים 

 .של להבה במועד  התשלום יםהמנוהל
    

, במהלך התקופה האמורה, או התפעול בעבור ניהול להבה/במידה ותגדל עמלת ההפצה ו  
החל , או התפעול כאמור/יפחת שיעור התשלום האמור במחצית הגידול בעמלת ההפצה ו

נה השישית ועד השנה העשירית לא יפחת התשלום מהש, ממועד השינוי ולהיפך ואולם
  . ח לשנה"ליון שימ 1.3האמור מסך של 

  
או /לעניין עמלות הפצה וסוכם כי במידה ויחול שינוי מהותי בהוראות ההסדר התחיקתי   

  .  ידונו הצדדים על שינוי בגובה התשלום באופן יחסי לשינוי ,כאמור לעילתפעול 
                    

תשלם מבטחים גמל למוכרת סכום חד , בתום השנה העשירית ממועד העברת זכויות הניהול .2
המהוון בריבית שנתית בשיעור , מתוך סך נכסי להבה במועד התשלום 0.3%בגובה של , פעמי
  . עבור תקופה של שש וחצי שנים 7%של 

  
 -להלן (מ "בע) 1989(לביטוח חתמה חברה מאוחדת סיני מורשי חיתום סוכנות , 2011, בינואר 4ביום   .ב

ארנון את "המוכרת בשמה המסחרי , על הסכם לרכישת פעילות סוכנות ביטוח) מורשי חיתום
  ). ארנון את וינשטוק -להלן " (וינשטוק תכנון וניהול ביטוחי

  
" מ"ארנון את וינשטוק תכנון וניהול בע"רכשה מורשי חיתום את הפעילות של חברת , כמו כן  

  . כניםשבבעלות הסו
  

) 1989(ארנון את וינשטוק סוכנות לביטוח " -בעקבות הרכישה שינתה מורשי חיתום את שמה ל  
  ). ארנון את וינשטוק - להלן (מ "בע
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  צירופי עסקים  -: 4באור 
  
  )המשך(  .ב
  

הערכת שווי שבוצעה בהתבסס על , ח והוקצתה"אלפי ש 18,975 - עלות הרכישה הסתכמה לסך של כ  
  :כמפורט להלן לנכסים המזוהים, על ידי מעריך שווי חיצוני

  
  שווי הוגן  
  ח"באלפי ש  
    

  1,000  עמלה לקבל בגין תיקי ביטוח
  200  רכוש קבוע

  14,068  הסכמי התקשרות מול סוכנים
  1,051  הסכם אי תחרות

  2,581  הנובע מהרכישה מוניטין
    
  18,900  

 
ח בגין הפרשי הצמדה שנצברו ממועד חתימת ההסכם ועד "אלפי ש 75 של הרכישה כוללת סךעלות     

  .עלויות אלו נזקפו כהוצאה ונכללו בסעיף הוצאות מימון. למועד התשלום
  

המוניטין שנוצר ברכישה מיוחס להטבות החזויות הנובעות מהסינרגיה של שילוב פעילות ארנון את     
  .יטוח שהינה חברת האם שלהוינשטוק עם פעילות שומרה ב

  
הדוחות הכספיים המאוחדים כוללים את תוצאות הפעילות של ארנון את וינשטוק החל ממועד     

  .רכישתה
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  נכסים בלתי מוחשיים   - : 5באור  
  

  :ההרכב והתנועה  .א
  

  תיקי
  מותגים  לקוחות

 תוכנות   ושמות  וקשרי  תיקי 
  כ"סה  אחר  מחשב  מסחריים  סוכנים  ביטוח  מוניטין

  ח "אלפי ש
  עלות

  1,404,968   677  361,429   11,849   359,500   19,267   652,246   2010, בינואר 1יתרה ליום 

  115,660   -  115,660   -   -   -   -   תוספות 

  1,520,628   677  477,089   11,849   359,500   19,267   652,246   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 

  128,201   -  127,201   -   -   1,000   -   תוספות 

  36,449   1,051   -   -   31,346   -   4,052   צירופי עסקים

  1,685,278   1,728  604,290   11,849   390,846   20,267   656,298   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 

  הפחתה שנצברה והפסדים
  מירידת ערך 

  339,379   295  168,649   4,057   104,514   9,038   52,826   2010, בינואר 1יתרה ליום 

  84,182   61   53,089   1,954   25,889   3,189   -   הפחתה שהוכרה במהלך השנה

  423,561   356  221,738   6,011   130,403   12,227   52,826   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 

  102,277   -   71,989   1,916   25,104   3,268   -   הפחתה שהוכרה במהלך השנה

  525,838   356  293,727   7,927   155,507   15,495   52,826   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 

  נטו, ערך בספרים

  1,159,440   1,372  310,563   3,922   235,339   4,772   603,472   2011, בדצמבר 31ליום 

  1,097,067   321  255,351   5,838   229,097   7,040   599,420   2010, בדצמבר 31ליום 
  
  
אלפי  99,819  בסך  2011בשנת : תוספות בגין תוכנות מחשב כוללות תוספות בגין פיתוח עצמי  *)(

  .ח"אלפי ש 94,889בסך  2010בשנת ו ח"ש



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 64

  )המשך( נכסים בלתי מוחשיים   -: 5באור 
  

  ירידת ערך מוניטין  .ב
  

  :ליחידות מניבות מזומנים הבאותהוקצה המוניטין לצורך בחינת ירידת ערך של מוניטין 
  

  .תחום פנסיה נכלל במגזר ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח  .1
  .ביטוח כללי  .2
  .קרנות הנאמנות אינו מיוחס למגזר פעילות  .3
  .גמל נכלל במגזר ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח  .4
  

  :שהוקצה לכל אחד מהמגזרים הבאים, של המוניטין הכספייםהיתרה בדוחות להלן 
  

  בדצמבר 31 

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  :יחידה מניבת מזומנים

  384,929   384,929   )1(  תחום הפנסיה
  26,549   29,130   )2(  מגזר ביטוח כללי

  155,501   155,501   )3(    פעילות קרנות נאמנות
  22,770   24,241   )4(    ניהול קופות גמל

  589,749   593,801   כ מוניטין שהוכר בצירופי עסקים"סה
  9,671   9,671   )5(  אחר

 603,472   599,420  
  

המניבה מזומנים הקטנה ביותר היחידה את ערך יש לבחון  המוניטיןלצורך בחינת ירידת ערך של 
אם הסכום בר ההשבה של . שלהשאליה יוחס המוניטין בהשוואה לסכום בר ההשבה , בתוך המגזר

היחידה והמוניטין שהוקצה לה יחשבו כבלתי , של היחידה דוחות הכספייםהיחידה עולה על הערך ב
החברה  ,של היחידה עולה על הסכום בר ההשבה שלה דוחות הכספייםאם הערך ב. פגומים בערכם

  .מכירה בהפסד מירידת ערך
  

חלק ממגזר ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח  תחום הפנסיה המהווההסכום בר ההשבה של   )1
, בהתבסס על חישוב זה. )Embedded Value(ערך הגלום נקבע על בסיס עקרונות חישוב ה

  .פנסיה אין צורך להפחית את ערך המוניטין בגין מבטחים הקבוצההערכת ל
  

ח הסכום בר ההשבה של שומרה ביטוח כיחידה מניבה מזומנים המהווה חלק מעסקי ביטו  )2
 10נקבע על בסיס שווי השימוש המחושב לפי אומדן תזרימי המזומנים העתידיים למשך  ,כללי
  .שנים

  
  .שומרה ביטוחההנחות שנלקחו לצורך בחינת ברות ההשבה הינן שמרניות ביחס לעסקי 

  
  :הינן בחישוב שווי השימוש וששימש עיקריותההנחות ה
  

  .10% -שיעור ריבית ההיוון 
  ).3%של שנתית הנחת אינפלציה ( 2% -על ההשקעות הריאלית שיעור התשואה 

  .0% - שיעור גידול בהכנסות
  .10% - מדמי ביטוח שיעור הוצאות הנהלה וכלליות

  .75% -שיעור תביעות 
  

ולאור  דוחות הכספייםמאחר ואומדן תזרימי המזומנים הצפוי גבוה מהותית מערך הנכס ב
כל שינוי סביר בהנחות המפתח  החברהכת להער, ההנחות השמרניות שנלקחו כאמור

להיות נמוך מסכום בר  דוחות הכספייםששימשו בחישוב שווי השימוש לא יגרמו לערך ב
  .ההשבה
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  )המשך( נכסים בלתי מוחשיים   -: 5באור 
  

  )המשך( ירידת ערך מוניטין  .ב
  

מ "בעהסכום בר ההשבה של פעילות קרנות הנאמנות במנורה מבטחים קרנות נאמנות   )3
נקבע על בסיס שווי השימוש המחושב לפי אומדן תזרימי המזומנים  ,כיחידה מניבה מזומנים

תוצאות בחינת לאור  .ההשבה בוצעה על ידי מעריך שווי חיצוני סכום ברבחינת . העתידיים
  . 2009-2011לא נדרשה הפחתה בשנים ההשבה  סכום ברה

    
  :הינן שווי השימושבחינת קריות ששימשו ביההנחות הע

   .12%  - לאחר מס שיעור ריבית ההיוון
  .3.5% -שיעור צמיחה שנתי הצפוי לטווח ארוך 

  
הסכום בר ההשבה של פעילות קופות הגמל מבטחים גמל כיחידה מניבה מזומנים המהווה   )4

נקבע על בסיס שווי השימוש המחושב לפי אומדן תזרימי  ,חלק ממגזר חסכון ארוך טווח
  .ההשבה בוצעה על ידי מעריך שווי חיצוני  הסכום ברבחינת . המזומנים העתידיים

  
אין צורך  דוחות הכספייםמאחר ואומדן תזרימי המזומנים הצפוי גבוה מהותית מערך הנכס ב

  .בביצוע הפחתה של המוניטין 
  

  :הינן שווי השימוש בבחינתההנחות העיקריות ששימשו  
  . 12%  - לאחר מס שיעור ריבית ההיוון

  .1% –שיעור הצמיחה הצפוי 
  

אשר נוצר בעת עלייה בשיעור ההחזקה של החברה , הסכום בר ההשבה של מוניטין אחר  )5
הכוללות את מגזר ביטוח , מיוחס ליחידות מניבות המזומנים של מנורה ביטוח, במנורה ביטוח

  .הפנסיה ותחום ביטוח החייםתחום , כללי
  
  

  הוצאות רכישה נדחות   -: 6באור 
  
  :ההרכב  . א

  

  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  *) 595,002   629,468   ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח 

  94,905   111,108   ביטוח בריאות
  193,590   199,136   ביטוח כללי

 939,712   883,497  
  

  .לרבות הוצאות רכישה נדחות בגין קרנות פנסיה*)          
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  )המשך( הוצאות רכישה נדחות   -: 6באור 
  
  :ובביטוח בריאות התנועה בהוצאות רכישה נדחות בביטוח חיים וחסכון ארוך טווח  . ב

  
  ביטוח
חיים 
  ביטוח  וחיסכון
  כ"סה  בריאות  ארוך טווח

  ח "אלפי ש

  632,256   86,795   545,461   2010,  בינואר 1יתרה ליום 

  :תוספות
  135,951   25,982   109,969   עמלות רכישה

  78,259   10,476   67,783   הוצאות רכישה אחרות

  214,210   36,458   177,752   כ תוספות"סה

  :הפחתות
  )72,120(  )13,419(  )58,701(  הפחתה שוטפת

  )84,439(  )14,929(  )69,510(  בגין ביטוליםהפחתה 

)128,211(  )28,348(  )156,559(  

  689,907   94,905   595,002   2010,  בדצמבר 31יתרה ליום 

  :תוספות
  135,925   33,431   102,494   עמלות רכישה

  90,879   13,492   77,387   הוצאות רכישה אחרות

  226,804   46,923   179,881   כ תוספות"סה

  :הפחתות
  )79,072(  )17,657(  )61,415(  הפחתה שוטפת

  )97,063(  )13,063(  )84,000(  הפחתה בגין ביטולים

)145,415(  )30,720(  )176,135(  

  740,576   111,108   629,468   2011,  בדצמבר 31יתרה ליום 
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  רכוש קבוע   -: 7באור 
  

  :הרכב ותנועה  
  

  2011שנת 
  

  ציוד    מחשבים *)קרקע 
  שיפורים  וריהוט  כלי  וציוד  ובניני
  כ"סה  במושכר  משרדי  רכב  היקפי  משרדים

  ח "אלפי ש

  עלות

  461,279   25,258   49,282   38,649   190,611   157,479   2011, בינואר 1יתרה ליום 
  200,571   3,328   2,681   10,999   15,942   167,621   תוספות במשך השנה

  200   14   95   -    91   -    צירוף עסקים
  )9,231(  )37(  )175(  )8,872(  )147(  -    גריעות במשך השנה

  652,819   28,563   51,883   40,776   206,497   325,100   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 

  פחת שנצבר
  262,311   8,347   31,031   11,558   162,775   48,600   2011, בינואר 1יתרה ליום 

  30,207   2,046   2,531   5,960   15,029   4,641   תוספות במשך השנה
  )4,906(  )24(  )124(  )4,611(  )147(  -    גריעות במשך השנה

  287,612   10,369   33,438   12,907   177,657   53,241   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 

  יתרת עלות מופחתת ליום
  365,207   18,194   18,445   27,869   28,840   271,859   2011, בדצמבר 31 

  
  2010שנת 

  
  ציוד    מחשבים *)קרקע 
  שיפורים  וריהוט  כלי  וציוד  ובניני
  כ"סה  במושכר  משרדי  רכב  היקפי  משרדים

  ח "אלפי ש

  עלות

  428,130   19,080   42,828   36,755   169,626   159,841   2010, בינואר 1יתרה ליום 
  51,474   6,178   6,507   13,469   20,985   4,335   תוספות במשך השנה

  )6,697(  -    -    -    -    )6,697(  ן להשקעה"העברה לנדל
  )11,628(  -    )53(  )11,575(  -    -    גריעות במשך השנה

  461,279   25,258   49,282   38,649   190,611   157,479   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 

  פחת שנצבר
  244,062   7,075   28,842   12,822   148,789   46,534   2010, בינואר 1יתרה ליום 

  28,848   1,272   2,237   5,710   13,986   5,643   תוספות במשך השנה
  )3,577(  -    -    -    -    )3,577(  ן להשקעה"העברה לנדל

  )7,022(  -    )48(  )6,974(  -    -    גריעות במשך השנה

  262,311   8,347   31,031   11,558   162,775   48,600   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 

  יתרת עלות מופחתת ליום
  198,968   16,911   18,251   27,091   27,836   108,879   2010, בדצמבר 31 

  
  . בבעלות מלאה של הקבוצה יםנמצאובנייני המשרדים הקרקע   (*)
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  )המשך( רכוש קבוע   -: 7באור 
  

  מבנה משרדים בהקמה  
  

הכולל זכויות בנייה , נכס מקרקעין ברמת גןעל הסכם לרכישת מנורה ביטוח  חתמה 2011בחודש אוגוסט 
בתוספת עלויות נלוות , ח"אלפי ש 158,733 - עלות הרכישה הסתכמה לסך של כ. ר"אלף מ 35 -בהיקף של כ
בעיקר לשימוש עצמי ולשימוש , הקים מבנה משרדיםבכוונת מנורה ביטוח ל. ח"אלפי ש 7,684 - בסך של כ

מיליוני  285 -כסך של עלות הקמת המשרדים מוערכת ב, על פי אומדן ראשוני. תאגידים נוספים בקבוצה
  .ח נוספים"ש

  
  מוחזקותבחברות השקעות   -: 8 באור

  

  חברות כלולות  
  

  המטופלות לפי שיטת השווי המאזני תוכלולהרכב ההשקעה בחברות   .א
  

  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח  "אלפי ש

  23   18,490   מניות

  19,788   75,013   הלוואות לזמן ארוך

  2,619   16,102   נטו, חלק החברה ברווחים שנצברו ממועד הרכישה

  )1,183(  6,609   התאמות הנובעות מתרגום דוחות כספיים של פעילויות חוץ

 116,214   21,247  
  

  

  :בדוח על המצב הכספי כדלהלן ותבחברות כלולות מוצג) עודף הפסדים על השקעות(השקעות 
  

  בדצמבר 31ליום 
2011  2010  

  ח  "אלפי ש

  25,221   121,381   נכס 

  )3,974(  )5,167(  התחייבות
 116,214   21,247  

  

ח "אלפי ש 251,352הקבוצה נתנה לחברות הכלולות הלוואות המסתכמות לתאריך הדיווח בסך של 
 אחרות המוצגות בסעיף השקעות פיננסיות, )ח"אלפי ש 230,908בסך של  2010, בדצמבר 31ליום (
  .להלן' א 38ראה באור לפרטים נוספים . שאינם סחירים נכסי חובכ

  
המטופלות לפי שיטת השווי  כלולותחברות מהדוחות הכספיים של תמצית נתונים כספיים     .ב

  :הקבוצלשיעורי הבעלות המוחזקים בידי הבהתאמה , המאזני  
  

  בדצמבר 31ליום 

  2010  2011  חלק הקבוצה בנכסים נטו של חברות 

  ח  "אלפי ש  :כלולות בהתאם לשיעור ההחזקה בהן

  285,443   664,181   נכסים 
  )264,196(  )547,967(  התחייבויות 

  21,247   116,214   נטו, נכסים



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 69

  )המשך( מוחזקותבחברות השקעות   -: 8באור 
  

  )המשך( חברות כלולות
  
המטופלות לפי שיטת השווי  כלולותתמצית נתונים כספיים מהדוחות הכספיים של חברות     .ב

  )המשך( :הקבוצבהתאמה לשיעורי הבעלות המוחזקים בידי ה, המאזני  
  

  
  

  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום  

  2009  2010  2011  חלק הקבוצה בתוצאות הפעולות של החברות הכלולות 

  ח  "אלפי ש  :בהתאם לשיעור ההחזקה בהן

  8,044   14,825   56,997   הכנסות

  )1,808(  121   16,533   ) הפסד(רווח 
  
  
  שיעורי ההחזקה ופרטים נוספים  .ג
  

  :ן"חברות כלולות של מנורה נדל
  

  ובזכויות הצבעהברווחים , בהון המונפק
  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  באחוזים  הערה

Belltrend Menora Enterprises LTD 1(   50.0   50.0  

Yatelsis Development LTD 2(   60.0   60.0  

Yatelsis River Development LTD 3(   60.0   60.0  

Mxr Development LTD 4(   50.0   50.0  

Solangia LTD 5(   42.0   42.0  

Bruseco Holding LTD 5(   42.0   42.0  

Pellariway Holdings LTD 5(   42.0   42.0  
  

זכויות הכרעה , MXR  -ו Yatelsis River Yatelsis Development ,Belltrend,-ב המניות האחריםלבעלי 
מינוי מנהלים , חדשים זכויות וטו על כניסה לפרוייקטים: בהחלטות מהותיות לפעילות החברות כגון

נמנע ממנורה , לאור הנסיבות שתוארו לעיל. ב"אישור התקציב השוטף וכיוצ, וקביעת תנאי עבודתם
ובשל כך , MXR - וב Yatelsis River Yatelsis Development, Belltrend,-בן יישום השליטה בפועל "נדל

  . על פי שיטת השווי המאזני ן"מנורה נדלל בדוחותיה הכספיים של "הוצגו ההשקעות בחברות הנ
  

1(  Belltrend Menora Enterprises LTD ) בבעלות . 2005התאגדה בקפריסין בשנת ) בלטרנד -להלן
  .וקלן בגרמניה בונןן מניב בערים "נדל, בשיתוף עם משקיעים נוספים, בלטרנד

  
ובעקבות זאת עזבה את  ,נוס נכסיםנכנסה שוכרת הנכס בבונן להליך כי 2009במהלך שנת   

השקעת בלטרנד בנכס האמור . נכון לתאריך הדיווח לא נמצא שוכר חלופי לנכס.  הנכס
  .2009הופחתה במלואה בשנת 

  
- נון("ממנו נטלה בלטרנד הלוואות ללא זכות חזרה , הזמין נאמן מטעם המלווה, 2010בשנת   

אשר על פיה שווי , הנכס שנרכש הערכת שווי לגבי, לצורך מימון רכישת הנכס בקלן") ריקורס
בלטרנד מנהלת . הנכס נמוך מהותית משווי הנכס בספרים ומהווה הפרה של התנייה פיננסית
יתרת החשיפה . דיונים עם הנאמן לגיבוש דרכי הפעולה כתוצאה מהפרת ההתנייה הפיננסית

  .ח"וני שמילי 9.7 - עומדת על כ, בהתייחס להשקעתה האמורה לעיל, המקסימלית של הקבוצה
  

2(  Yatelsis Development LTD ) בחודש אוקטובר . 2007התאגדה בקפריסין בשנת ) יטלסיס - להלן
רכשה יטלסיס ביחד עם משקיעים נוספים מקרקעין בעיר סנט פטרסבורג ברוסיה בשטח  2007
בשנת הדוח עסקה יטלסיס בתכנון  .  מחסנים ומשרדים, ר לשימוש תעשיה"מ 35,500-של כ
  .ר"אלף מ 100 -ט מגורים בהיקף של כפרוייק
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  )המשך( מוחזקותבחברות השקעות   -: 8באור 
  

  )המשך(  כלולות חברות  

  )המשך( פירוט שיעורי ההחזקה ופרטים נוספים  .ג
  

  )המשך( :ן"חברות כלולות של מנורה נדל
  

מניות , )נהר יטלסיס -להלן ( Yatelsis River Development LTD רכשה 2008 יוניבחודש   )3
וזאת , דונם בסנט פטרסבורג ברוסיה 43 -בחברה רוסית שבבעלותה קרקע בהיקף של כ

מיליוני  48 -היקף העיסקה מסתכם בכ. בחלקים שווים עם חברה המאוגדת ונסחרת בפולין
בכוונת הצדדים . מיליוני יורו 11.5 -עומד על כן "מנורה נדלהיקף ההשקעה הישיר של . יורו

קים באתר יקט לפיתוח של הקרקע הנרכשת הממוקמת במרכז סנט פטרסבורג ולהליזום פרוי
מימון פרוייקט הבנייה צפוי להתבצע באמצעות . ר"אלף  מ 100 - מבני משרדים בשטח של כ

   .מבנקים זרים" ליווי בניה"הלוואות 
  
4(  MXR Development Ltd ) להלן- MXR ( 2007התאגדה בקפריסין בשנת .MXR ותי מספקת שיר

לעיל ובנוסף עוסקת  2,3ניהול לנכסים שנרכשו על ידי יטלסיס ויטלסיס נהר כאמור בסעיפים 
  .בפעילות ייזום

  
להלן (  Solangia  Ltd ממניות 42%ן על הסכם לרכישת "חתמה מנורה נדל, 2010בחודש מאי   )5

 תוקפריסאי ותחבר, Pellariway Holdings LTD -ו Bruseco Holding LTD ,)סולנגיה -
תועמד לטובת , בהתאם להסכם ההשקעה. ת בהקמת מיזמים סולאריים באירופהוהעוסק

ראשונית מסגרת הלוואות בעלים  ,המרכזת את עיקר הפעילות, הרחבת פעילות סולנגיה
עד למועד  .ן"ליון יורו אשר יועמדו על ידי מנורה נדלימ 11מהם , ליון יורוימ 20 -בהיקף של כ

 2.6מתוכן ( ליון יורוימ 12.9 -ן לסולנגיה הלוואות בעלים בסך של כ"ורה נדלהדוח העמידה מנ
שדות רכישה של סולנגיה  השלימהבתקופת הדוח . )יורו מהווים הלוואה לזמן קצר ניליוימ

היקף המחזור השנתי הממוצע הצפוי  .מגה ואט 19.7 - סולאריים נוספים בהיקף פעילות של כ
   .מיליוני יורו בשנה 11.5 -הינו כמכלל הפרויקטים 

  
  

  :חברות כלולות של מנורה ביטוח
  
  

 ברווחים ובזכויות הצבעה, בהון המונפק
  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  באחוזים  הערה

Surrey Street Limited Partnership 1(   28.1   28.1  

Sienna Bay Finance LP 2(   39.0    -  

Treybrooke Equity LP 3(   39.0    -  

Landmark at Maple Glen LP 4(   39.0    -  

Gaia Jurnal Square LLC 5(   38.3    -  

Sunshen Properties LP6(   34.1    -  

Boulder Texas Holdings LLC 7(   30.1    -  

Baltimore Portfolio Finance LP 8(   23.2    -  
  
  

הן באמצעות תיק  מנורה ביטוחשיעורי ההחזקה שפורטו בטבלה שלעיל מתייחסים להחזקות 
ההשקעות אשר . תלויות תשואהההשקעה של הנוסטרו והן באמצעות תיקי ההשקעה של פוליסות 

טופלו כהשקעות פיננסיות ונמדדו  תלויות תשואהבוצעו באמצעות תיקי ההשקעה של פוליסות 
  .בהתאם לשוויין ההוגן

  
המנוהלת , רכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשה 2009בחודש דצמבר   )1

 48%, ל"באמצעות חברות ייעודיות בחו, מ"על ידי חברת הבת מנורה מבטחים פנסיה בע
 Aviva -שנה ל 20המושכר לתקופה של , מזכויות בשותפות שבבעלותה בניין משרדים באנגליה

Central Services UK Ltd .יעור החזקת מנורה ביטוח בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו ש
7.95%.  
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  )המשך( מוחזקותבחברות השקעות   -: 8באור 
      
  )המשך( כלולות חברות  

  )המשך( פירוט שיעורי ההחזקה ופרטים נוספים  .ג
  

  )המשך( :חברות כלולות של מנורה ביטוח
  
מזכויות  48.9%, רכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשה 2011בחודש יוני   ) 2

שיעור החזקת מנורה ביטוח . ב"ארה, בשותפות אשר בבעלותה מתחם מגורים בפלורידה
  .19%בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו 

  
מזכויות  48.9%, שהרכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החד 2011בחודש מאי   )3

שיעור החזקת מנורה ביטוח . ב"ארה, בשותפות אשר בבעלותה מתחם מגורים בצפון קרוליינה
  .19%בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו 

  
מזכויות  48.9%, רכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשה 2011בחודש מאי   )4

שיעור החזקת מנורה ביטוח . ב"ארה, דהבשותפות אשר בבעלותה מתחם מגורים בפלורי
  .19%בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו 

  
 48.2%, רכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשה 2011בחודש אוגוסט   )5

שיעור החזקת מנורה . ב"ארה, רזי'מזכויות בשותפות אשר בבעלותה בניין משרדים בניו ג
  .18.3%נוסטרו הינו ביטוח בשותפות באמצעות תיק ה

  
 44%, רכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשה 2011בחודש אוגוסט   )6

שיעור החזקת מנורה . ב"ארה, מזכויות בשותפות אשר בבעלותה מבנה מסחרי בפלורידה
  .14.1%ביטוח בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו 

  
 40%, חד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשהרכשה מנורה ביטוח בי 2011בחודש ספטמבר   )7

שיעור החזקת מנורה . ב"ארה, מזכויות בשותפות אשר בבעלותה מתחם מגורים בטקסס
  .10.1%ביטוח בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו 

  
מזכויות  33.1%, רכשה מנורה ביטוח ביחד עם קרן הפנסיה מבטחים החדשה 2011בחודש יולי   )8

שיעור החזקת מנורה . ב"ארה, שישה מתחמי מגורים במרילנד בשותפות אשר בבעלותה
  .10%ביטוח בשותפות באמצעות תיק הנוסטרו הינו 

  
 2,412אשתקד (ח "שאלפי  3,049מחברות כלולות בשנת הדוח עמד על סך התקבל סכום הדיבידנד ש  .ד

אלפי  100,027סכום הדיבידנד שהתקבל מחברות מאוחדות בשנת הדוח עמד על סך    .)ח"אלפי ש
  .ח"ש

  
  חברות מאוחדות

 
  של התאגיד מאוחדותפרטים בדבר חברות   .ה

  
  

  2011, בדצמבר 31ליום 
  מניות  מניות
  היקף השקעה  המקנות  המקנות

  בשטרי   מדינת זכויות   זכויות  
  הון בהלוואות  הוןב התאגדות  לרווחים  הצבעה

  ח "באלפי ש  שיעור ההחזקה

  ידי החברה-המאוחדות עלחברות 

  263,379   -   1,925,964   ישראל  100.00% 100.00%  מ"מנורה מבטחים ביטוח בע
  10,470   182,604   35,881   ישראל  100.00% 100.00%  מ"מנורה מבטחים פיננסים בע

  -   224,506   8,453   ישראל  100.00% 100.00%  מ"ן בע"מנורה מבטחים נדל
  -   1,299   )1,250(  ישראל  100.00% 100.00%  מ "מנורה מבטחים משלמת בע

  -   -   1,237   ישראל  100.00% 100.00%  *)מ "דורות חברה לניהול קשרי לקוחות בע
  
  .הלא פעילה חבר  *)
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  )המשך( מוחזקותבחברות השקעות   -: 8באור 
  

  )המשך( חברות מאוחדות
  

  )המשך( של התאגיד מאוחדותפרטים בדבר חברות   .ה
  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 
    מניות  מניות
  היקף השקעה  המקנות  המקנות

  בשטרי   מדינת זכויות   זכויות  
  הון בהלוואות  הוןב התאגדות  לרווחים  הצבעה

  ח "באלפי ש  שיעור ההחזקה

  ידי החברה-חברות המאוחדות על

  257,146   -   2,058,517   ישראל  100.00% 100.00%  מ"מנורה מבטחים ביטוח בע
  10,613   188,066   31,591   ישראל  100.00% 100.00%  מ"מנורה מבטחים פיננסים בע

  -   207,429   12,007   ישראל  100.00% 100.00%  מ"ן בע"מנורה מבטחים נדל
  -   1,250   )1,205(  ישראל  100.00% 100.00%  מ "מנורה מבטחים משלמת בע

  -   -   1,205   ישראל  100.00% 100.00%  *)מ "דורות חברה לניהול קשרי לקוחות בע
  -   -   1,169   ישראל  100.00% 100.00%  **)מ "מנורה ניהול קופות גמל בע

  -   -   282   ישראל  100.00% 100.00%  **)מ "בע) 1994(מנורה שירותי סוכנים 
  
  .חברות לא פעילות  *)

  .2011שנת פורקו מרצון במהלך   **)
  

  ן להשקעה"נדל  - :9באור 
  
  :תנועה  .א

  
2011  2010  

  ח "אלפי ש

  127,196   173,409   בינואר  1יתרה ליום 

  תוספות במשך השנה

  22,545   20   רכישות ותוספות לנכסים קיימים

  3,120   -    העברה מרכוש קבוע

  25,665   20   כ תוספות"סה

  גריעות במהלך השנה

  -    2,625   מימושים

  20,548   16,806   התאמת שווי הוגן

  173,409   187,610   בדצמבר  31יתרה ליום 
  
שווי  כיעל ידי מערי ות שווי שבוצעון להשקעה מוצג על בסיס השווי ההוגן כפי שנקבע בהערכ"נדל  .ב

רב בנוגע למיקום וסוג  ןוניסיוכישורים מקצועיים מוכרים  יבעל ינםשה יםבלתי תלוי יםחיצוני
ן "השווי ההוגן נקבע בהתבסס על עסקאות שנערכו לאחרונה בשוק ביחס לנדל. ן שהוערך"הנדל

בהתבסס על אומדן תזרימי המזומנים  וכן, הקבוצהן שבבעלות "דומה ובמיקום דומה לזה של הנדל
. בנה שלהםבאמידת תזרימי המזומנים הובא בחשבון הסיכון המו. מהנכסהעתידיים הצפויים 

   .8.5% - 9%של היוון  יהשווי בשיעור כימערי וההוגן השתמש בחישוב השווי
  

  .ן המושכרים לעסקים ודירות המושכרות למגורים"נדל, כולל קרקע פנויהן להשקעה "הנדל  
  
  .'ד 39ראה באור , ן להשקעה"באשר להתקשרויות המתייחסות לחכירה של נדל  .ג
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  )המשך( ן להשקעה"נדל  -: 9באור 
  
  :ן להשקעה"פרטים בדבר זכויות במקרקעין המשמשות את הקבוצה כנדל  .ד

  
  

  מועדי סיום
  תקופת

  בדצמבר 31   החכירה

  2010  2011  )בשנים(

  ח "אלפי ש

  172,260   187,266   -  בבעלות
  1,149   344   55  בחכירה מהוונת  

 187,610   173,409  
  
     

  ויתרות חובהחייבים    -: 10באור 
  
  :ההרכב  .א

  
  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  
  ח "אלפי ש

  4,833   1,338   הכנסות לקבל
  32,416   31,141   הוצאות מראש

  3,473   8,141   מקדמות לספקים
  32,103   28,661   חברות ביטוח ותווכני ביטוח 

  70,403   55,788   סוכני ביטוח
  12,100   61,286   אחרים
  )46,970(  )35,141(  הפרשה לחובות מסופקיםבניכוי 

  108,358   151,214   כ חייבים ויתרות חובה"סה
  
  
  :להלן התנועה בהפרשה לחובות מסופקים  .ב

  
2011  2010  

  ח "אלפי ש

  44,886   46,970   בינואר  1יתרה ליום 
  2,084   )11,829(  שינוי בהפרשה 

  46,970   35,141   בדצמבר  31יתרה ליום 
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  פרמיות לגבייה   -: 11באור 
  
  :ההרכב  .א

  
  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  534,508   558,923   *)פרמיות לגבייה 
  )9,433(  )11,321(  בניכוי הפרשה לחובות מסופקים

  525,075   547,602   כ פרמיות לגבייה"סה

  378,553   402,683   קבע כולל המחאות לגבייה והוראות*) 
  
  :גיול  .ב

  
  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  פרמיות לגבייה שערכן לא נפגם
  369,943   398,649   ללא פיגור

  :בפיגור 
  69,440   57,886   ימים 90 - מתחת ל  
  42,038   46,057   ימים 180 -ל 90בין   
  22,633   23,541   ימים 180מעל   

  504,054   526,133   כ פרמיות לגבייה שערכן לא נפגם"סה

  21,021   21,469   פרמיות לגבייה שערכן נפגם

  525,075   547,602   כ פרמיות לגבייה"סה
  

  
  :להלן התנועה בהפרשה לחובות מסופקים בגין הפרמיות לגבייה  .ג

  
2011  2010  

  ח "אלפי ש

  5,953   9,433   בינואר 1יתרה ליום 

  3,480   1,888   שינוי בהפרשה 

  9,433   11,321   בדצמבר  31יתרה ליום 
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  עבור חוזים תלויי תשואה השקעות פיננסיות  -: 12באור 
  

  :להלן פירוט הנכסים  .א
  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  :השקעות פיננסיות
  3,978,995   4,001,963   נכסי חוב סחירים

  3,113,895   3,082,928   *)נכסי חוב שאינם סחירים 
  3,226,378   2,682,486   מניות

  1,486,344   1,698,864   השקעות פיננסיות אחרות

  11,805,612   11,466,241   סך הכל השקעות פיננסיות

  67,575   535,315   מזומנים ושווי מזומנים

  100,832   123,196   אחר

  11,974,019   12,124,752   נכסים עבור חוזים תלויי תשואה סך הכל

  ראה(כולל נכסי חוב שאינם סחירים שנמדדו לפי עלות מופחתת *) 
  467,923   482,473   ))א)(4)(ז(2באור     

  
  .בדבר ניהול סיכונים )6(37ראה באור נכסים עבור חוזים תלויי תשואה החשיפה בגין  ןלעניי  

  
  של נכסים פיננסיים בחלוקה לרמותשווי הוגן   .ב

  
הרמות השונות הוגדרו באופן . הטבלה שלהלן מציגה ניתוח מכשירים פיננסיים המוצגים בשווי הוגן

  :הבא
  

בשוק פעיל ) לא מתואמים(שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש במחירים מצוטטים  - 1רמה   -
  .למכשירים זהים    

  
  , ישירים או בלתי ישירים, שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש בנתונים נצפים   -   2 רמה   -

  .לעיל 1שאינם כלולים ברמה     
  
.שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש בנתונים שאינם מבוססים על נתוני שוק נצפים -  3רמה   -
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  )משךה( עבור חוזים תלויי תשואההשקעות פיננסיות   -: 12באור 
  

 )המשך( שווי הוגן של נכסים פיננסיים בחלוקה לרמות  .ב  
  

  
  2011,  בדצמבר 31ליום  

  כ"סה  3רמה   2רמה   1רמה 

  ח "אלפי ש

  :השקעות פיננסיות

  4,001,963   -    -    4,001,963   נכסי חוב סחירים

  2,600,455   26,344   2,574,111   -    נכסי חוב שאינם סחירים

  2,682,486   128,796   -    2,553,690   מניות 
  1,698,864   805,987   19,325   873,552   השקעות פיננסיות אחרות

  10,983,768   961,127   2,593,436   7,429,205   כ"סה
  

    
  2010,  בדצמבר 31ליום  

  כ"סה  3רמה   2רמה   1רמה 

  ח "אלפי ש

  :השקעות פיננסיות

  3,978,995   -    -    3,978,995   נכסי חוב סחירים

  2,645,972   88,247   2,557,725   -    נכסי חוב שאינם סחירים

  3,226,378   124,854   -    3,101,524   מניות 
  1,486,344   554,266   56,572   875,506   השקעות פיננסיות אחרות

  11,337,689   767,367   2,614,297   7,956,025   כ"סה
  

 3פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן והמסווגים לרמה התנועה בנכסים   .ג  
  

  מדידת שווי הוגן במועד הדיווח

  נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח והפסד 
  ח "אלפי ש

  השקעות  נכסי חוב 

  פיננסיות  שאינם  
  כ"סה  אחרות  מניות  סחירים

  767,367   554,266   124,854   88,247   2011, בינואר 1יתרה ליום 
  37,288   31,467   25,395   )19,574(  שהוכרו ברווח והפסד) הפסדים(סך הרווחים 

  329,676   328,960   716   -   רכישות
  )62,692(  )40,523(  )22,169(  -   מכירות
  )124,835(  )68,183(  -   )56,652(  פדיונות

  38,071   -   -   38,071   3העברות אל רמה 
  )23,748(  -   -   )23,748(  3העברות מתוך רמה 

  961,127   805,987   128,796   26,344   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 
שנכללו ברווח  לתקופה) הפסדים(סך הרווחים 

  המוחזקים נכון ליום  והפסד בגין נכסים
  99,566   71,533   39,940   )11,907(  2011, בדצמבר 31 
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  )המשך( עבור חוזים תלויי תשואההשקעות פיננסיות   - :12באור 
  
  )המשך( 3התנועה בנכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן והמסווגים לרמה   .ג

  
  

  מדידת שווי הוגן במועד הדיווח

  נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח והפסד 
  ח "אלפי ש

  השקעות  נכסי חוב 

  פיננסיות  שאינם  
  כ"סה  אחרות  מניות  סחירים

  562,652   412,373   82,999   67,280   2010, בינואר 1יתרה ליום 
  50,221   39,436   9,897   888   סך הרווחים שהוכרו ברווח והפסד

  226,828   157,554   8,916   60,358   רכישות
  )39,271(  )39,271(  -   -   מכירות
  )56,105(  )15,826(  -   )40,279(  פדיונות

  23,042   -   23,042   -   3העברות אל רמה 
  767,367   554,266   124,854   88,247   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 

שנכללו  לתקופה) הפסדים(סך הרווחים 
  המוחזקים נכון  ברווח והפסד בגין נכסים

  42,708   33,306   9,897   )495(  2010, בדצמבר 31 
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  אחרותהשקעות פיננסיות    -: 13באור 
  

  ההרכב  .א
  

  2011,  בדצמבר 31ליום  
  נמדדים
  בשווי הוגן
  הלוואות  זמינים   דרך רווח

  כ"סה  וחייבים  למכירה  והפסד  פירוט

  ח "אלפי ש  בסעיף

  4,154,821   -    3,194,823   959,998   ב  נכסי חוב סחירים
  9,758,210   9,758,210   -    -    ג  נכסי חוב שאינם סחירים

  281,092   -    239,708   41,384   ה  מניות
  524,418   -    187,041   337,377   ו  אחרות

  14,718,541   9,758,210   3,621,572   1,338,759   כ"סה
  

  
  2010,  בדצמבר 31ליום  

  נמדדים
  בשווי הוגן
  הלוואות  זמינים   דרך רווח

  כ"סה  וחייבים  למכירה  והפסד  פירוט
  ח "אלפי ש  בסעיף

  4,455,757   -    3,722,068   733,689   ב  נכסי חוב סחירים
  9,166,145   9,166,145   -    -    ג  נכסי חוב שאינם סחירים

  293,436   -    250,502   42,934   ה  מניות
  498,223   -    142,270   355,953   ו  אחרות

  14,413,561   9,166,145   4,114,840   1,132,576   כ"סה
  
  
  
  

   



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 79

  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
  
  נכסי חוב סחירים  .ב

    
  

  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות
  :נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  325,698   594,953   שיועדו בעת ההכרה לראשונה 
  1,773,136   1,523,517   זמינות למכירה

  2,098,834   2,118,470   אגרות  חוב ממשלתיות  סך הכל

  :נכסי חוב אחרים

  שאינם ניתנים להמרה 
  :נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  399,627   357,991   שיועדו בעת ההכרה לראשונה 
  1,948,932   1,671,306   זמינים למכירה

  2,348,559   2,029,297   סך הכל נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה

  נכסי חוב אחרים הניתנים להמרה
  :נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  8,364   7,054   שיועדו בעת ההכרה לראשונה 

  4,455,757   4,154,821   סך הכל נכסי חוב סחירים

  ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח
  38,670   83,509   )במצטבר(והפסד  
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  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
  
  נכסי חוב שאינם סחירים  .ג
  

  
  2011,  בדצמבר 31ליום  

  שווי הוגן  ערך בספרים

  ח "אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות

  :מוצגות כהלוואות וחייבים
  7,571,166   6,300,858   ל"ץ ופקדונות חשכ"ח ח"אג

  :נכסי חוב אחרים

  שאינם ניתנים להמרה
  3,461,702   3,457,352   לרבות פקדונות בבנקים, מוצגים כהלוואות וחייבים

  11,032,868   9,758,210   סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים

  102,997   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  
  2010,  בדצמבר 31ליום  

  שווי הוגן  ערך בספרים

  ח "אלפי ש

  ממשלתיותאגרות חוב 

  :מוצגות כהלוואות וחייבים
  7,506,553   6,108,845   ל"ץ ופקדונות חשכ"ח ח"אג

  :נכסי חוב אחרים

  שאינם ניתנים להמרה
  3,249,742   3,057,300   לרבות פקדונות בבנקים, מוצגים כהלוואות וחייבים

  10,756,295   9,166,145   סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים

  100,866   )במצטבר(ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד  ירידות
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  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 

  פרטים בדבר ריבית והצמדה בגין נכסי חוב  .ד
  

  בדצמבר 31ליום  
2011  2010  

  אחוזים

  נכסי חוב סחירים

  :בסיס הצמדה

  3.05   4.15   צמוד מדד 

  3.71   4.52   שקלי

  5.79   8.45   ח"מטצמוד 

  נכסי חוב שאינם סחירים

  :בסיס הצמדה

  5.39   4.85   צמוד מדד 

  4.66   6.19   שקלי

  5.32   5.33   ח"צמוד מט
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  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
  
  מניות  .ה

  
  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  סחירות

  והפסד שיועדונמדדות בשווי הוגן דרך רווח 
  42,068   40,840   בעת ההכרה לראשונה 

  240,096   229,629   זמינות למכירה

  282,164   270,469   סך הכל מניות סחירות

  שאינן סחירות

  נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו
  866   544   בעת ההכרה לראשונה 

  10,406   10,079   זמינות למכירה

  11,272   10,623   מניות שאינן סחירות סך הכל

  293,436   281,092   סך הכל מניות 

  ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח
  43,209   72,331   )במצטבר(והפסד  

  
  אחרות  .ו

  
  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  סחירות

  נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו
  224,714   216,404   בעת ההכרה לראשונה 

  77,443   69,315   זמינות למכירה
  3,482   443   *)מכשירים נגזרים 

  305,639   286,162   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות סחירות

  שאינן סחירות

  נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו
  109,279   110,516   בעת ההכרה לראשונה 

  64,827   117,726   זמינות למכירה
  18,478   10,014   *)מכשירים נגזרים 

  192,584   238,256   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות שאינן סחירות

  498,223   524,418   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות 

  ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח
  16,294   27,615   )במצטבר(והפסד  

  
תעודות השתתפות , אחרות כוללות בעיקר השקעות בתעודות סלהמסווגות להשקעות פיננסיות 

  .מוצרים מובניםואופציות , חוזים עתידיים, נגזרים פיננסים, קרנות השקעה, בקרנות נאמנות
  

  .להלן' ג 39ראה באור  ,לעניין התחייבויות להשקעה בקרנות השקעה



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 83

  )המשך( אחרותהשקעות פיננסיות    -: 13באור 
  

  )המשך( אחרות  .ו
  

המוצג במונחי דלתא של העסקאות הפיננסיות , נטו לנכס הבסיס, להלן סכום החשיפה  *) 
  :שנעשו לתאריך הדוח הכספי

  
  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  2,274   31   מניות

  )509,296(  )57,223(  מטבע חוץ
  
  

  השווי ההוגןשיעורי הריבית ששימשו בקביעת   .ז
  

וכן של נכסי חוב  ח והפסדהשווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים הנמדדים בשווי הוגן דרך רוו
ניתן שלהם אשר מידע לגבי השווי ההוגן , הנמדדים בעלותם המופחתתפיננסים שאינם סחירים 

שערי ההיוון . נקבעים באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים הצפויים בגינם ,לצרכי באור בלבד
 ,קונצרניות אגרות חובעל התשואות של אגרות חוב ממשלתיות והמרווחים של בעיקרם מתבססים 

שיעורי הריבית ששימשו . א בתוספת פרמיה בגין אי סחירות"בת לניירות ערך כפי שנמדדו בבורסה 
  .ידי חברה המספקת ציטוט ריביותלהיוון נקבעים על 

  

" הוגןמרווח " קבוצת זכתה לפיה לעיתונות הודעה האוצר משרד פרסם 2011, בפברואר 24 ביום
 20 מיום החל. מוסדיים לגופים ריבית ושערי מחירים ציטוטי מאגר של ולתפעול להקמה במכרז
מחירים ושערי ריבית היוון קבוצת מרווח הוגן ציטוטי  מספקת, )המעבר יום -להלן ( 2011, במרס

חברת  הפסיקהמאותו מועד ). "המודל החדש" - להלן (לגופים מוסדיים לשערוך נכסי חוב לא סחירים 
בעיקרו אינו מתבסס על דירוג המודל החדש . שערי ריבית לספק ציטוטים אלו לגופים המוסדיים

האשראי של הנכס אלא על חלוקת השוק הסחיר לעשירונים בהתאם לתשואה לפידיון של נכסי 
ת הסיכון הנגזרת יהחוב וקביעת מיקום הנכס הלא סחיר באותם עשירונים וזאת בהתאם לפרמי

כני יותר המודל החדש מביא לידי ביטוי באופן עד. הנפקות בשוק הלא סחיר/ממחירי עסקאות
כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים , שינויים בפרמיית הסיכון של נכסי החוב

  . באותו עשירון
  

עונה לדרישות המפקח ולכללים החשבונאיים בנושא מדידת שווי הוגן המודל החדש  קבוצהלדעת ה
 הדוחות על מהותית השפעה אין. אומדן כשינוי מיושם החדש למודל המעבר. של נכסים פיננסים

  .המעבר ביום החדש המודל מיישום כתוצאה הכספיים
  

פסק הדין של בית המשפט העליון פרסם משרד האוצר הודעה בעקבות  2011, בספטמבר 14ביום 
 החליטה ועדת ,על פי ההודעה .האמור לעילמכרז האשר הורה על ביטול  2011, בספטמבר 6מיום 

 מ תמשיך לספק שירותי מאגר ציטוטי מחירים"מרווח הוגן בעהמכרזים של משרד האוצר כי חברת 
או עד לתחילת מתן  2012, ביוני 1וזאת עד ליום , פרטניים ושערי ריבית עבור הגופים המוסדיים

 2012, בינואר 30ביום  .הםינילפי המוקדם מב, ידי הזוכה במכרז החדש שיפורסם השירותים על
לפיו הזוכה יתחיל לספק , )2012, במרס 7אשר עודכן לעניין המועדים ביום (פורסם המכרז החדש 

 20שירותי מאגר ציטוטי מחירים פרטניים לשערי הריבית עבור הגופים המוסדיים החל מיום 
 .2013, בפברואר

  

  :להלן שיעורי הריבית עבור נכסי חוב שאינם סחירים
  

  בדצמבר 31ום לי 

2011  2010  

  באחוזים

  *):עבור נכסי חוב שאינם סחירים בארץ לפי דירוג 
AA 1.6     2.0     ומעלה  
BBB  עדA+     6.4     4.1  

  BBB      13.5     13.1 -נמוך מ

  36.1     32.7     לא מדורג
  

נתוני . ודירוג פנימי" מדרוג", "מעלות"המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג   *)
כל דירוג כולל בתוכו את כל . חברת מדרוג הועברו לסמלי הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים

  +.Aועד  A-כולל  Aדירוג : לדוגמא, הטווחים
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  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
    
  הוגן של נכסים פיננסיים בחלוקה לרמותשווי   .ח  

  
הרמות השונות הוגדרו באופן . הטבלה שלהלן מציגה ניתוח מכשירים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן  

  :הבא
  

בשוק פעיל ) לא מתואמים(שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש במחירים מצוטטים  - 1רמה   -
  .למכשירים זהים    

      

שאינם , ישירים או בלתי ישירים, שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש בנתונים נצפים -  2רמה   -
  .לעיל 1כלולים ברמה   

  

   .שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש בנתונים שאינם מבוססים על נתוני שוק נצפים   -   3רמה   -
  
  

נכסי מיסים וחייבים ויתרות חובה , לקוחות, פרמיות לגביה, היתרה בדוחות הכספיים של מזומנים
  .תואמת או קרובה לשווי ההוגן שלהם, שוטפים

  
  

  2011, בדצמבר 31ליום 

  כ"סה  3רמה   2רמה   1רמה 

  ח"אלפי ש

  4,154,821   -    -    4,154,821   נכסי חוב סחירים
  281,092   12,829   -    268,263   מניות 
  524,418   228,243   10,014   286,161   אחרות

  4,960,331   241,072   10,014   4,709,245   כ"סה
  

  
  2010, בדצמבר 31ליום 

  כ"סה  3רמה   2רמה   1רמה 

  ח"אלפי ש

  4,455,757   -    -    4,455,757   נכסי חוב סחירים
  293,436   11,272   -    282,164   מניות 
  498,223   174,106   18,478   305,639   אחרות

  5,247,416   185,378   18,478   5,043,560   כ"סה
  

  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 85

  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
  

  )המשך( שווי הוגן של נכסים פיננסיים בחלוקה לרמות  .ח  
  

  3לרמה  התנועה בנכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן והמסווגים
  

  מדידת שווי הוגן במועד הדיווח
  נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח
  והפסד ונכסים פיננסיים זמינים למכירה

  כ"סה  אחרות  מניות

  185,378   174,106   11,272   2011,  בינואר 1יתרה ליום 

  )17,099(  )16,859(  )240(  ברווח והפסד סך ההפסדים שהוכרו 

  13,498   11,320   2,178   ברווח כולל אחרסך הרווחים שהוכרו 
  75,926   75,926   -   רכישות
  )3,358(  )2,977(  )381(  מכירות
  )13,273(  )13,273(  -   פדיונות

  241,072   228,243   12,829   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 

  לתקופה שנכללו) ההפסדים(סך הרווחים 
  ברווח והפסד בגין נכסים המוחזקים 
  )14,175(  )16,469(  2,294   2011, בדצמבר 31נכון ליום  

  
  
  

  מדידת שווי הוגן במועד הדיווח
  נכסים פיננסיים בשווי הוגן דרך רווח
  והפסד ונכסים פיננסיים זמינים למכירה

  כ"סה  אחרות  מניות

  127,985   122,666   5,319   2010,  בינואר 1יתרה ליום 

  5,975   7,616   )1,641(  ברווח והפסד ) הפסדים(סך הרווחים 

  3,951   2,800   1,151   ברווח כולל אחרסך הרווחים שהוכרו 
  57,485   53,700   3,785   רכישות
  )9,335(  )9,335(  -   מכירות
  )3,341(  )3,341(  -   פדיונות

  2,658   -   2,658   3העברות אל רמה 

  185,378   174,106   11,272   2010,  בדצמבר 31ליום יתרה 

  לתקופה שנכללו )ההפסדים(הרווחים סך 
  ברווח והפסד בגין נכסים המוחזקים 
  8,821   10,462   )1,641(  2010,  בדצמבר 31נכון ליום  
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  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
  
  :מימוש חזוייםניתוח מועדי .   ט
  

  2011, בדצמבר 31ליום 

  חברת
  ביטוח  5מעל   שנים 4-מ  שנים 3-מ  משנתיים  משנה עד

  
  כ"סה  מאוחדת  שנים  שנים 5עד   שנים 4עד   שנים 3עד   שנתיים  עד שנה

  ח"אלפי ש

  נכסים פיננסיים הנמדדים
  בשווי הוגן דרך רווח 
  :והפסד 
  959,998   530,054   144,125   27,627   51,722   49,108   46,357   111,005   נכסי חוב סחירים 
  41,384   22,462   -    -    -    -    12,615   6,307   מניות 
  337,377   205,012   42,379   28,845   525   836   25,919   33,861   אחרות 

  נכסים פיננסיים זמינים
  :למכירה 
  3,194,823   3,149,459   4,833   4,070   6,863   8,445   8,445   12,708   נכסי חוב סחירים 
  239,708   239,708   -    -    -    -    -    -    מניות 
  187,041   187,041   -    -    -    -    -    -    אחרות 

  :הלוואות וחייבים

  9,758,210   5,248,752   2,492,436   399,848   408,233   423,133   378,716   407,092   נכסי חוב שאינם סחירים 

 570,973   472,052   481,522   467,343   460,390   2,683,773   9,582,488   14,718,541  
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  )המשך( השקעות פיננסיות אחרות   -: 13באור 
  

  )המשך( :ניתוח מועדי מימוש חזויים.   ט
  

  

  2010, בדצמבר 31ליום 

  חברת
  ביטוח  5מעל   שנים 4-מ  שנים 3-מ  משנתיים  משנה עד

  
  כ"סה  מאוחדת  שנים  שנים 5עד   שנים 4עד   שנים 3עד   שנתיים  עד שנה

  ח  "אלפי ש

  נכסים פיננסיים הנמדדים
  בשווי הוגן דרך רווח 
  :והפסד 
  733,689   352,145   144,461   39,398   46,860   99,684   39,264   11,877   נכסי חוב סחירים 
  42,934   21,355   -    -    -    15,198   -    6,381   מניות 
  355,953   274,932   62,851   -    1,078   5,082   -    12,010   אחרות 

  נכסים פיננסיים זמינים
  :למכירה 
  3,722,068   3,621,608   297   5,669   14,727   45,164   31,215   3,388   נכסי חוב סחירים 
  250,502   250,502   -    -    -    -    -    -    מניות 
  142,270   142,270   -    -    -    -    -    -    אחרות 

  :הלוואות וחייבים

  9,166,145   4,918,278   3,926,221   97,806   117,499   30,405   44,200   31,736   נכסי חוב שאינם סחירים 

 65,392   114,679   195,533   180,164   142,873   4,133,830   9,581,090   14,413,561  
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  מזומנים ושווי מזומנים  -: 14אור ב
  

  :עבור חוזים תלויי תשואה  .א
  

  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  67,575   120,138   מזומנים ופקדונות למשיכה מיידית

  -    415,177   פקדונות לזמן קצר

  67,575   535,315   ושווי מזומניםמזומנים 
  

ריבית שוטפת המבוססת על שיעורי ריבית  דיווחה תאריךהמזומנים בתאגידים הבנקאיים נושאים ל
  .2.54% -ל 2.29%הנעה בין בגין הפקדות בנקאיות יומיות 

  
. פקדונות לזמן קצר המופקדים בתאגידים הבנקאיים הינם לתקופות של בין שבוע לשלושה חודשים

  .)2.08% -אשתקד ( 2.91%ממוצע של  בשיעורהפקדונות נושאים ריבית 
  

  ).'ז)(2(37 באורראה , באשר לתנאי הצמדה של המזומנים ופקדונות לזמן קצר
  
  

  :אחרים  .ב
  

  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  :מזומנים ופקדונות למשיכה מיידית
  278,084   121,748   ח"בש

  45,842   41,924   בדולר 
  14,885   7,634   ח אחר"במט

 171,306   338,811  

  97,180   130,288   ח"בש -פקדונות לזמן קצר 

  435,991   301,594   מזומנים ושווי מזומנים
  

ריבית שוטפת המבוססת על שיעורי ריבית  דיווחה תאריךהמזומנים בתאגידים הבנקאיים נושאים ל
  .2.54% -ל 2.29%הנעה בין בגין הפקדות בנקאיות יומיות 

  
. פקדונות לזמן קצר המופקדים בתאגידים הבנקאיים הינם לתקופות של בין שבוע לשלושה חודשים

  .2.91%ממוצע של  בשיעורהפקדונות נושאים ריבית 
  

  ).'ז)(2(37באור ראה , ופקדונות לזמן קצרבאשר לתנאי הצמדה של המזומנים 
  

  ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  
  הרכב הון המניות  .א

  

  2011 -ו 2010, בדצמבר 31לימים 

  מונפק ונפרע  רשום

  )באלפים(מספר מניות 

  מניות רגילות בנות
  63,272   88,000   א"כ. נ.ח ע"ש 1 
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  
  זכויות הנלוות למניות  . ב
  

זכויות בפירוק החברה וזכות למינוי , זכות לדיבידנד, הצבעה באסיפה הכלליתזכויות   .1
  .הדירקטורים בחברה

  
  .אביב-סחירות בבורסה לניירות ערך בתל  .2
  

  דיבידנד  .ג
  

  .לא חולק דיבידנד 2011 - ו 2010, 2009בשנים 
  
  

  הון אחרותקרנות   .ד
  
  :מיוחס לבעלי מניות החברה -ההרכב 

  
  ,בדצמבר 31לימים 

  2011 - ו 2010
  ח "אלפי ש

  7,036   קרן הערכה מחדש בגין שיערוך מקרקעין

  - לשעבר(ל החברה "הטבת מס בגין הענקת מניות למנכ
  5,961   )ל מנורה ביטוח"מנכ 

  696   עסקה עם בעל שליטה

 13,693  
  
  

  קרן הערכה מחדש מקרקעין 
  

של רכוש קבוע ) בניכוי השפעת המס(קרן הערכה מחדש משמשת לרישום התאמות בשווי ההוגן 
  .וירידות ערך עד למידה שהן מתייחסות לעליית ערך שנרשמה בגין אותו נכס בקרנות הון

  
  קרן הון בגין עסקה עם בעל שליטה

  
ההפרש בין השווי ההוגן לבין . אוחדות של החברהבין חברות מ הקרן ההון מתייחסת לעסקה שבוצע

  .התמורה שנקבעה בעסקה נזקף לקרן ההון
  
  

  שאינן מקנות שליטהזכויות   .ה
  

  :על המצב הכספי המאוחדים דוחותב שאינן מקנות שליטההרכב זכויות 
  

  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  7,867   8,351   החלק בשווי המאזני 
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  

  ניהול ודרישות הון  .ו
  

להמשיך את  הקבוצהמדיניות ההנהלה היא להחזיק בסיס הון איתן במטרה לשמר את יכולת  .1
וכן על מנת לתמוך בפעילות עסקית  ,שתוכל להניב תשואה לבעלי מניותיה על מנת פעילותה
  .ידי המפקח- עללדרישות הון הנקבעות  מנורה ביטוח ושומרה ביטוח כפופות. עתידית

      

נדרשת מנורה ביטוח לבצע תהליך הערכה , Solvency IIכחלק מתהליך יישומה של הדירקטיבה   
עצמית של הסיכונים להם היא חשופה ולקבוע הון אשר לדעת מנורה ביטוח יהווה כרית 

מנורה ביטוח כהון הגדירה , בתקופת הדוח). להלן 5ראה גם סעיף (ביטחון לסיכונים אלו 
על פי הכללים (את דרישת ההון כפי שנדרשה על ידי הדירקטיבה ") הון יעד("עצמי נדרש 

ובלבד שלא יפחת מתקנות , )2011שנקבעו בהגשה הראשונה שהוגשה למפקח בחודש פברואר 
אלא בהון יעד שמנורה ביטוח תשאף לשמור , מובהר כי אין מדובר בהון מחייב.  ההון העצמי

    .וכי אין ודאות כי מנורה ביטוח תעמוד בהון יעד זה בכל נקודת זמן, עליו
  

מ ומנורה "מנורה מבטחים גמל בע, )מבטחים פנסיה - להלן (מ "מנורה מבטחים פנסיה בע    
מ מחויבות לעמוד בתנאים של הון "מבטחים והסתדרות המהנדסים ניהול קופות גמל בע

 .1964-ד"תשכ, )ים לאישור ולניהול קופות גמלכלל(פי תקנות מס הכנסה -עצמי מינימלי על
פורסמו תקנות חדשות בדבר הון מחברות מנהלות של קופות גמל  2012בחודש פברואר 

  .להלן) ב( 7ראה סעיף  –וקרנות פנסיה 
    

מחויבת לעמוד בתקנות השקעות משותפות בנאמנות  מ"בע קרנות נאמנותמבטחים מנורה   
, )הון עצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כשירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעות(

  .1995-ו"התשנ
  

מ מחויבת לעמוד בתקנות הסדרת העיסוק בייעוץ "מנורה מבטחים ניהול תיקי השקעות בע  
  .2000-ס"התש, )תיקון(, )הון עצמי וביטוח(ת ובניהול תיקי השקעו בשיווק השקעות, השקעות

  
  .להלן 7ראה סעיפים , לעניין עמידה בדרישות ההון  
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  
  )המשך( ניהול ודרישות הון  .ו
  

בהתאם לתקנות שומרה ביטוח ו מנורה ביטוחלהלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של  .2
  .והנחיות המפקחההון 

  
  מנורה ביטוח

  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  :הון עצמי מינימלי

  2,244,703   2,637,959   )1א(הסכום הנדרש על פי תקנות והנחיות המפקח 

  : הסכום הקיים המחושב על פי תקנות ההון

  2,048,846   1,916,293   הון ראשוני בסיסי  

  263,951   263,379   )ג(הון ראשוני מורכב   

  2,312,797   2,179,672   סך הכל הון ראשוני  

  -  199,065   )ד(הון משני מורכב   

  609,668   509,358   )ה(הון משני נחות   

  2,922,465   2,888,095   סך ההון הקיים המחושב על פי תקנות ההון  

  677,762   250,136   (*)עודף 

להעמידם כנגד עודפי הון בהתאם סכום ההשקעות שיש חובה   
  -   19,388   ולפיכך מהווים עודפים שאינם ניתנים לחלוקה, להוראות המפקח

  :הסכום הנדרש כולל דרישות הון בגין  )1א(

  282,681   280,670   פעילות בביטוח כללי

  6,731   7,036   פעילות בביטוח סיעודי

  141,358   141,358   סיכונים יוצאים מן הכלל בביטוח חיים

  650,863   608,661   הוצאות רכישה נדחות בביטוח חיים ובביטוח מפני מחלות אישפוז

  3,477   3,537   דרישות בגין תוכניות מבטיחות תשואה

  48,768   43,950   נכסים בלתי מוכרים כהגדרתם בתקנות ההון

  759,975   855,873   השקעה בחברת ביטוח ובחברה מנהלת מאוחדות

  347,772   392,125   נכסי השקעה ונכסים אחרים

  126,347   130,040   סיכוני קטסטרופה בביטוח כללי

  127,137   138,082   סיכונים תפעוליים

  31,807   36,627   ערבויות

  2,526,916   2,637,959   סך הכל הסכום הנדרש על פי תקנות ההון המתוקנות

  282,213   -   )ב( 2011, בדצמבר 31הנדרש להשלמה עד ליום בניכוי הפרש 

 2,637,959   2,244,703  
  

חלוקת דיבידנד מעודפי הון בחברות ביטוח , מלבד הדרישות הכלליות בחוק החברות  (*) 
  .כפופה גם לדרישות נזילות ועמידה בכללי תקנות ההשקעה
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  
  )המשך( ניהול ודרישות הון  .ו
  

בהתאם לתקנות שומרה ביטוח ו מנורה ביטוחלהלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של  .2
  )המשך( .ההון והנחיות המפקח

  
  שומרה ביטוח

  בדצמבר 31ליום  

2011  2010  

  ח "אלפי ש

  :הון עצמי מינימלי

  159,625   204,933   )2א(פי תקנות והנחיות המפקח הסכום הנדרש על 

  : הסכום הקיים המחושב על פי תקנות ההון

  179,005   203,667   )ו(הון ראשוני בסיסי   

  )36,383(   -   בניכוי הון ראשוני מעבר למגבלת כפל מההון הבסיסי

  34,907   36,726   )ה(הון משני נחות   

  177,529   240,393   הסכום הקיים המחושב על פי תקנות ההון סך הכל  

  17,904   35,460   (*)עודף 

סכום ההשקעות שיש חובה להעמידם כנגד עודפי הון בהתאם 
  8,697   12,576   ולפיכך מהווים עודפים שאינם ניתנים לחלוקה, להוראות המפקח

  :הסכום הנדרש כולל דרישות הון בגין  )2א(

  114,617   126,837   בביטוח כללי פעילות

  1,526   1,463   נכסים בלתי מוכרים כהגדרתם בתקנות ההון

  43,231   38,893   נכסי השקעה ונכסים אחרים

  9,404   15,087   סיכוני קטסטרופה בביטוח כללי

  19,835   22,653   סיכונים תפעוליים

  188,613   204,933   סך הכל הסכום הנדרש על פי תקנות ההון המתוקנות

  28,988   -  )ב( 2011, בדצמבר 31בניכוי הפרש הנדרש להשלמה עד ליום 

 204,933   159,625  

  
        

חלוקת דיבידנד מעודפי הון בחברות ביטוח , מלבד הדרישות הכלליות בחוק החברות  (*) 
  .כפופה גם לדרישות נזילות ועמידה בכללי תקנות ההשקעה
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  
  )המשך( ניהול ודרישות הון  .ו
  

בהתאם לתקנות שומרה ביטוח ו מנורה ביטוחלהלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של    . 2  
  )המשך( .ההון והנחיות המפקח

  
הון עצמי (פורסם תיקון לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים  2009בחודש נובמבר   ) ב(  

בהתאם לתיקון מבטח ). להלן התיקון( 2009-ט"התשס, )תיקון) (מינימלי הנדרש ממבטח
את הונו העצמי כהגדרתו בתיקון , עד למועד פרסום הדוח הכספי, יהיה חייב להגדיל

). ההפרש -להלן (לפני התיקון ולאחריו , קנותבגין ההפרש שבין ההון הנדרש לפי הת
במועדים נעשתה הגדלת ההון העצמי . ההפרש יחושב לכל מועד של הדוח הכספי

  :ובשיעורים המפורטים להלן
  

  ;מההפרש 30%לפחות  2009 ,בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום       
  ;מההפרש 60%ות לפח 2010 ,בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום       
  .ושלם מלוא ההפרשה 2011 ,בדצמבר 31עד ליום       

  
במועדי פרסום הדוחות הכספיים החצי שנתיים  15%-וגדלו בההשיעורים האמורים 

  .העוקבים למועדי הדוחות הכספיים האמורים לעיל
  

) 2(' ד 25 ראה באור ,מנורה ביטוח לחברהלפרטים בדבר הון ראשוני מורכב שהנפיקה   )ג(  
  .להלן

  
לפרטים בדבר הנפקת כתבי התחייבות נדחים המהווים הון משני מורכב במנורה   )ד(

  ).5(' ה 25ראה באור , ביטוח
  
התחייבות נדחים וכתבי  שהונפקו למנורה ביטוח ביטוח שטרי הון בשומרהכולל   )ה(

  .  ותומהווים הון משני נח 2009, בדצמבר 31עד ליום  אשר הונפקו, במנורה ביטוח
  
  1מליון מניות הטבה בנות  9הנפיקה שומרה ביטוח למנורה ביטוח  2011, ביוני 26ביום   )ו(

  .ח  ערך נקוב כל אחת"ש
  

  :דרישות הון בגין קטגוריות אלו, לדרישות ההון הקיימות נוספולתקנות ההון במסגרת התיקון  .3
  

  .סיכונים תפעוליים  .א  
לפי מידת הסיכון המאפיינת את הנכסים , מהנכסיםכשיעור , שוק ואשראיסיכוני   . ב  

  .השונים
  .סיכוני קטסטרופה בביטוח כללי  . ג  
  .דרישות הון בגין ערבויות  .ד  

  
  :ת ההון בגין קטגוריות אלווהורחבו דריש, כמו כן  

  
תוכניות מבטיחות תשואה בביטוח חיים שאין כנגדן או כנגד חלקן אגרות חוב   .א  

  .מיועדות
  .הון בגין החזקת המבטחת בחברות מנהלות של קופות גמל וקרנות פנסיהדרישות   .ב  

  
  :ניתנו ההקלות הבאות, כמו כן  

  
  .בכפוף לאישור המפקח, הקלה באופן חישוב ההון בשל הוצאות לפיתוח מערכות מידע  -  
ניכוי עתודה למס שנוצרה בגין נכסים לא מוכרים אשר מוחזקים בניגוד לתקנות   -  

 .בניגוד להוראות המפקחהשקעה או 
הפחתה של דרישת , בכפוף לתנאים עליהם יורה, נקבע כי המפקח יהיה רשאי להתיר  -  

בשל רכישת פעילות קופות גמל או חברה , מההפרש המקורי 35% עד בגובה של, ההון
במועד הדוח הינו לפחות  ,של המבטח, במידה והונו העצמי, מנהלת של קופות גמל
מההפרש המקורי בשל רכישת פעילות  35%לי הנדרש ממנו בניכוי ההון העצמי המינימ

  .קופות גמל או חברה מנהלת של קופות גמל
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 15באור 
  
  )המשך( ניהול ודרישות הון  .ו
  

  )המשך(     .3
    

הון ראשוני והון משני ונוספה שונו הגדרות , הגדרה של הון בסיסיהסגרת התיקון נמחקה במ
לתנאים ולשיעורים עליהם  והגדרות הון משני והון שלישוני הוכפפ. הגדרה של הון שלישוני

לפיה בתקופה שמיום תחילתו של , בעניין זה פרסם המפקח הוראת שעה . יורה המפקח
קיים של במבנה ובחישוב ההון ה, אין שינוי בהגדרות, התיקון ועד למועד עליו יודיע המפקח

כאמור  2011הוראת שעה זו בוטלה בחוזר ביטוח שפורסם בחודש אוגוסט . חברות ביטוח
ובהתאם לכוונת הפיקוח לאמץ בעתיד את הדירקטיבה של האיחוד , בהמשך לכך. להלן

 2011 אוגוסטחודש ב םפורס, Solvency IIהאירופי בדבר הבטחת כושר פירעון של מבטחים 
אשר נכנס לתוקפו החל מהדוחות , )החוזר -להלן ( של מבטחמוכר  הרכב הון עצמיבדבר חוזר 

  .2011, בספטמבר 30הכספיים לתקופה שהסתיימה ביום 
  

וכן מסגרת עקרונות להכרה ברכיבי הון , קובע כללים למבנה הון עצמי מוכר של מבטח חוזרה
  :כדלהלן, שונים ולסיווגם לרובדי ההון השונים

  
, )בגובה ההון המיוחס לבעלי המניות של החברה(כולל הון ראשוני בסיסי  -הון ראשוני   .א  

מכשירי . שטרי הון צמיתים או מניות בכורה לא צוברות ומכשירי הון ראשוני מורכב
ההון הראשוני המורכב כוללים מכשירים פיננסיים שהינם זמינים לספוג את הפסדי 

ופרעונם נדחה בפני כל , ודחיית תשלומי קרן המבטח באמצעות ביטול תשלומי ריבית
קרן , )הון עצמי מוכר קיים נמוך מהנדרש(התחייבויות המבטח ובנסיבות מסוימות 
מועד הפרעון הראשון של מכשירים אלה . המכשיר תימחק או תומר למניות רגילות

כמוקדם , שנים 49יבוא לאחר פרעון ההתחייבויות הביטוחיות המאוחרות ביותר או 
  .שנים ממועד ההנפקה באישור המפקח 10ניתן לבצע פידיון מוקדם לאחר . ביניהםש

    
כולל מכשירים פיננסיים שהינם זמינים לספוג את הפסדי המבטח  -הון משני   .ב  

ושפרעונם נדחה בפני כל חוב אחר למעט בפני , באמצעות דחיית תשלומי קרן וריבית
). גם בפני הון משני אחר או הון שלישוניאם כי ניתן לקבוע שלא יידחה (הון ראשוני 

מועד הפרעון הראשון של מכשירי ההון המשני יבוא לאחר תום תקופה המשקפת 
או , ממוצע משוקלל של התקופות לפרעון ההתחייבויות הביטוחיות בתוספת שנתיים

  .שנים ממועד ההנפקה 8ניתן לבצע פידיון מוקדם לאחר . שנים כמוקדם שביניהם 20
  

כולל מכשירים פיננסיים שהינם זמינים לספוג את הפסדי המבטח  -ן שלישוני הו  .ג  
ושפרעונם נדחה בפני כל חוב אחר למעט בפני , באמצעות דחיית תשלומי קרן בלבד

). אם כי ניתן לקבוע שלא יידחה גם בפני הון משני או הון שלישוני אחר(הון ראשוני 
  .שנים מיום הנפקתו 5 -ני לא יפחת ממועד הפרעון הראשון של מכשירי ההון השלישו

  
ללא חלק , התחייבויות ביטוחיות כוללות התחייבויות שאינן תלויות תשואה, לעניין זה

  .ח חץ ובניכוי חלקם של מבטחי משנה"ההתחייבויות המגובה במלואו באג
  

ההון העצמי המוכר של המבטח הוא סכום הרכיבים והמכשירים הכלולים ברבדים השונים 
  :עורים הבאיםבשי

  
מסך  60%- שיעורם הכולל של רכיבי ומכשירי הון הנכללים בהון הראשוני לא יפחת מ  .א

 . ההון העצמי של המבטח
 
 -שיעורם הכולל של רכיבי ומכשירי הון הנכללים בהון הראשוני הבסיסי לא יפחת מ  .ב

 .מסך ההון הראשוני 70%
 
 .מסך ההון הראשוני 20% שיעורם הכולל של מכשירי הון ראשוני מורכב לא יעלה על  .ג
 
מסך  15%שיעורם הכולל של רכיבי ומכשירי הון הנכללים בהון השלישוני לא יעלה על   .ד

 .ההון העצמי של המבטח
  

, בספטמבר 30החוזר כולל הוראת שעה לעניין הרכב ההון העצמי של מבטח בתקופה שמיום 
אשר לפיה , ע המפקחועד למועד יישומה של הדירקטיבה בישראל במועד עליו יודי 2011

  .הוראות החוזר יכנסו לתוקף בהדרגה
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" הון משני נחות"כמו כן נקבע בהוראת השעה כי שיעורם הכולל של מכשירי הון הנכללים ב

  :מוגדר כסך הרכיבים הבאיםהון משני נחות . מההון הבסיסי 50%לא יעלה על 
  

, בין שניתנים להמרה במניות ובין שלא ניתנים להמרה במניות, כתבי התחייבות נדחים  .א  
ותקופת פרעונם בעוד שנתיים לפחות לאחר , שנים לפחות 5שהונפקו לתקופה של 

  ;ובלבד שלא הוצאו לבעל שליטה, תאריך הדיווח
  

אך , שליטה והם צמודים למדד לכל היותר כתבי התחייבות נדחים שהונפקו לבעלי  .ב  
  .אינם נושאים ריבית ושמועד הפרעון שלהם לא פחות משנתיים לאחר תאריך הדיווח

  
  :בנוסף להוראת השעה כולל החוזר הוראות מעבר כדלהלן  

  
הסופי  יוכר עד למועד פרעונו, 2009, בדצמבר 31אשר הונפק עד ליום , הון משני נחות  .א

 . בתנאים בהם הוכר עד לפרסום חוזר זה
 
לא יוכר עם יישומה של , ואילך 2010, בינואר 1אשר הונפק מיום , הון משני נחות  .ב

 .לפי המוקדם, 2013, בינואר 31או מיום , הדירקטיבה בישראל
 
, מכשירי הון משני מורכב ומכשירי הון שלישוני מורכב, מכשירי הון ראשוני מורכב  .ג

יוכרו עד למועד , ואשר אושרו על ידי המפקח, ואילך 2010, בינואר 1ו מיום אשר הונפק
פרעונם הסופי בתנאים בהם הונפקו ובהתאם למגבלות השיעורים החלים על הרבדים 

 .השונים
 
אשר יונפקו ממועד , הון משני מורכב והון שלישוני מורכב, מכשירי הון ראשוני מורכב  .ד

יוכרו במלואם עם יישומה של הדירקטיבה , בו תחילתו של החוזר בתנאים הקבועים
  .בישראל עד למועד פרעונם

  
מכתב הבהרה שענינו קריטריונים לאישור חלוקת דיבידנד על ידי פורסם  2010בחודש מרס   .4

  ").ההבהרה" -להלן (מבטח 
  

חברת ביטוח תהיה רשאית להגיש בקשה לקבלת אישור המפקח לחלוקת  ,בהתאם להבהרה
בכפוף לקיום הון עצמי כמפורט , 2009ל מיום פרסום הדוחות התקופתיים לשנת הח, דיבידנד

תוכנית שרות חוב מעודכנת , 2011-ו 2010בהבהרה וכן בהגשת תחזית רווח שנתית לשנים 
תוכנית פעולה , חזקות המחזיקה בחברת הביטוחהומאושרת בידי דירקטוריון חברת ה

ריון חברת הביטוח ופרוטוקול הדיון בדירקטוריון אופרטיבית לגיוס הון שאושרה בידי דירקטו
יחד עם זאת נאמר בהבהרה כי חברה אשר סך  .חברת הביטוח בו אושרה חלוקת הדיבידנד

תהא , מהסכום הנדרש בהבהרה 110%- גבוה מ, לאחר חלוקת הדיבידנד, ההון העצמי שלה
שמסרה למפקח ובלבד , רשאית לחלק דיבידנד ללא צורך בקבלת אישורו מראש של המפקח
בתקופת הדוח חילקה . דהודעה על כך וכן את המסמכים הנדרשים טרם חלוקת הדיבידנ

  .   ח לאחר שהודיעה על כך למפקח"מיליוני ש 100 של מנורה ביטוח דיבידנד בסך
  

הכולל את ") יהיההבהרה השנ" -להלן (מכתב פרסם המפקח , 2011דצמבר בחודש 
בתוספת דרישה לאישור תוכנית שרות החוב גם על ידי הקריטריונים המוזכרים בהבהרה 

קטוריון חברת הביטוח וכן דרישה  לפיה לאחר אישור המפקח יעמוד היחס המינימלי שבין רדי
 לגבי. 105%ההון העצמי הקיים לאחר חלוקת דיבידנד לבין הסכום הנדרש על שיעור של 

כן היחס שבין סך ההון חלוקת דיבידנד ללא צורך בקבלת אישור מראש של המפקח עוד
  .115%לשיעור של  ההעצמי לאחר חלוקת הדיבידנד לבין הסכום הנדרש בהבהרה השניי

  
 - להלן ( Solvency IIאימץ האיחוד האירופי נוסח מוצע לדירקטיבה  2007 ,ביולי 10ביום   .5

עת הדירקטיבה המוצעת מהווה שינוי יסודי ומקיף של הרגולציה הנוג"). הדירקטיבה המוצעת"
  . להבטחת כושר הפירעון והלימות ההון של חברות הביטוח במדינות האיחוד

  
בכוונתו ליישם את הוראות הדירקטיבה המוצעת לגבי חברות , לחוזר שפרסם המפקח בהתאם

הדירקטיבה המוצעת . אל במועד יישומה במדינות החברות באיחוד האירופירביטוח ביש
הקבוצה . דרישות איכותיות ודרישות גילוי, תיותדרישות כמו: מבוססת על שלושה נדבכים

  .הדירקטיבה המוצעת בלוחות הזמנים שנקבעו החלה להיערך ליישום
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לצורך  IFRS -פורסם חוזר בדבר אופן יישום כללי המדידה וההצגה לפי ה  2008בחודש יוני   .6

מטרת החוזר הייתה לקבוע הוראות . המוכר של חברות ביטוח וההוןהנדרש  ההוןחישוב 
לרבות חברות ביטוח (בחברות מוחזקות  לעניין אופן יישום תקנות ההון לגבי השקעות

על פי החוזר דרישות ההון לפי תקנות ההון ). וחברות מנהלות שבשליטת חברת הביטוח
ההשקעה , צורך חישוב ההון המוכר לפי תקנות ההוןל. יוסיפו להיות מבוססות על דוחות סולו

של חברת ביטוח בחברת ביטוח או בחברה מנהלת נשלטת וכן בחברות מוחזקות אחרות 
 .תחושב על בסיס אקוויטי בשרשור מלא

  
כי  ,פנסיה קרנות של מנהלות חברות למנהלי הממונה הודיע 2009 פברואר בחודש  )א  .7

נכס לא מוכר  הינןשהוצאות רכישה נדחות  הינהגישתו בנוגע להוצאות רכישה נדחות 
. )גישת הממונה -להלן ( הנדרש מחברות מנהלות המזערילצורך חישוב ההון העצמי 

 הנוגעות התקנות להוראות תיקון לבצעכי בכוונתו , הממונהעוד נאמר בהודעתו של 
  . ועד לתיקון האמור יש לנהוג לפי הודעתו וז גישתו את שישקפו כך ההון לדרישות

  
רכישה  בהוצאותבדוחות הכספיים מבטחים פנסיה  הכירה 2011, ברדצמב 31ליום  נכון

 ליום נכון, בהתאם לגישת הממונה המפורטת לעיל. ח"שמיליון  94 - נדחות בסך של כ
 -כ של לסך מסתכם מבטחים פנסיהמ הנדרש המזעריהעצמי  ההון, 2011, ברדצמב 31

  .ח"ש מיליון 103
  

 הון) (גמל קופות( פיננסיים שירותים על הפיקוח תקנותפורסמו  2012 פברוארבחודש   )ב
 2012- ב"עהתש ,)של קופת גמל או קרן פנסיה מנהלת מחברה הנדרש זערימ עצמי

 2012-ב"התשע, )2' תיקון מס) (כללים לאישור ולניהול קופות גמל(ותקנות מס הכנסה 
  ). התקנות החדשות –להלן ביחד (

  
דרישות  והן כוללות דרישות ההון מחברות מנהלותהורחבו  תקנות החדשותבהתאם ל

אך לא פחות מהון עצמי , הון בהתאם להיקף הנכסים המנוהלים ולהוצאות השנתיות
        . ח"מיליון ש 10 של התחלתי בסך

  
רשאי להורות על הפחתת ) הממונה -להלן (הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון   

בסיכונים המאפיינים את פעילותה של , בין היתר, דרישות ההון או הגדלתן בהתחשב
    .ובלבד שהגדלת דרישות ההון תהיה לתקופה קצובה, החברה המנהלת

  
חוזר שעיקריו מתן הקלות  2012פרסם הממונה בחודש פברואר , בהתאם לסמכותו  

  .ות מסוימותבדרישות ההון לחברות מנהל
  

חברה מנהלת נדרשת להעמיד הון נוסף בגין חברות מנהלות נשלטות ובגין סכום   
הנכסים המוחזקים בניגוד להוראות דרכי השקעת ההון העצמי הנדרש הכלולות 

  .בתקנות החדשות
  

 50%כמו כן כוללות התקנות החדשות דרישה להחזקת נכסים נזילים בשיעור של   
  .ערי הנדרשלפחות מההון העצמי המז

  
חברה מנהלת תהיה רשאית לחלק דיבידנד רק אם הונה העצמי הוא לפחות בגובה   

  .ההון העצמי הנדרש ממנה לפי התקנות החדשות
  

חברה מנהלת תהיה חייבת להגדיל את , בהתאם לתקנות נקבעה הוראת מעבר לפיה  
ת לפני בגין ההפרש שבין ההון הנדרש לפי התקנו, כהגדרתו בתקנות, הונה העצמי

  .ההפרש יחושב לכל מועד דיווח של הדוח הכספי). ההפרש –להלן (התיקון ולאחריו 
  

  ;מההפרש 30% -  2012, במרס 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום   
  ;מההפרש 60% - 2012, בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום     

  ;מההפרש 80% - 2013, בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום     
  .יושלם מלוא ההפרש 2014, בדצמבר 31עד ליום     
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אילו היו , מחברות מאוחדותעל ההון העצמי הנדרש החדשות השלכת התקנות 
  :להלןהינה כמפורט , מיושמות במלואן ללא התחשבות באבני הדרך

  
ח לעומת ההון הנדרש ערב תיקון "מיליוני ש 23 -דרישת ההון במבטחים פנסיה תקטן ב  

בהתחשב בהון הקיים של מבטחים פנסיה . ח"מיליוני ש 80 -התקנות ותגיע לסך של כ
  . ח"מיליוני ש 26 -למבטחים פנסיה עודפי הון בסך של כ, 2011, ברדצמב 31ליום 

  
לעומת ההון הנדרש ערב תיקון ח "מיליוני ש 23 - דרישת ההון במבטחים גמל תגדל ב  

, מברדצב 31בהתחשב בהון הקיים ליום . ח"מיליוני ש 24 -ותגיע לסך של כ התקנות
  . ח"מיליוני ש 37 -עודפי הון בסך של כמבטחים גמל ל, 2011

  
ח לעומת ההון הנדרש ערב תיקון "מיליוני ש 9 - דרישת ההון במנורה מהנדסים תגדל ב  

, מברדצב 31בהתחשב בהון הקיים ליום . ח"מיליוני ש 10 -התקנות ותגיע לסך של כ
  .ח"מיליוני ש 9 -תידרש מנורה מהנדסים להגדיל את הונה העצמי בסך של כ, 2011

  
  

המפקח בדבר התייחסות לחריגות בתחום נתקבלה הנחיה מ, 2010בחודש אוקטובר  .8
, בהנחיה נקבע כי חריגות פאסיביות הנובעות משינוי דירוג או רכישה עצמית. ההשקעות

 :יתוקנו לפי הכללים הבאים
 
 .ימי עסקים 50חריגה בנייר ערך סחיר תתוקן בתוך   .א
 3מ שלו אינו עולה על "שהמח, ח לא סחיר הנסחר במערכת רצף מוסדיים"חריגה באג  .ב

ניתן , ח לא סחיר שאינו נסחר במערכת רצף מוסדיים וכן פיקדון"לרבות אג, ניםש
 .להחזיקם עד למועד הפידיון

, שנים 3על  עולהמ שלו "שהמח, ח לא סחיר הנסחר במערכת רצף מוסדיים"חריגה באג  .ג
   . חודשים 6תתוקן בתוך 

של שלושה ימי עסקים מתום תקופה  50חריגה בנייר ערך בהסדר חוב תתוקן בתוך   .ד
 .או יישום הסדר חוב/חודשים ממועד גיבוש ו

אי תיקון החריגות כאמור יגרור החזר דמי ניהול בקרן הפנסיה או סיווג כנכס לא מוכר     
  .בחברות הביטוח

  
נקבע כי השקעות של , במכתב ששלח המפקח למנהלי הגופים המוסדיים, למרות האמור לעיל    

ה כהחזקה העומדת בניגוד לתקנות ההשקעה ולתקנות לא תיחשבנ, גופים מוסדיים באירלנד
בהמשך . 2011, בפברואר 21מס הכנסה במשך תקופה של ששה חודשים שתחילתה ביום 

אשר על פיו הוארכה התקופה כאמור בששה , שלח המפקח מכתב נוסף, למכתב הקודם
 2012, בפברואר 14ביום , דיווחלאחר תאריך ה, 2011, באוגוסט 14וספים החל מיום חודשים נ

  .האריך המפקח את התקופה בשלושה חודשים נוספים
  

ח בנכסים "מיליוני ש 24 -נכון לתאריך הדיווח למנורה ביטוח חריגות פאסיביות בסך של כ  
    .ח בנוסטרו"מיליוני ש 1.2 -המוחזקים כנגד התחייבויות תלויות תשואה וסך של כ

  
ון מנורה ביטוח על חלוקת מבטחים פנסיה החליט דירקטורי, 2012, בפברואר 15ביום   .9

 31הערך בספרי מנורה ביטוח של ההשקעה במבטחים פנסיה ליום . כדיבידנד בעין לחברה
ל אין השפעה מהותית על עודף ההון של "לחלוקה הנ. ח"מיליוני ש 615 - הינו כ 2011, בדצמבר
  .החברה
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   בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי תשואה תהתחייבויו   -: 16באור 
  

  
  בדצמבר 31  

2011  2010  2011  2010  2011  2010  

  שייר  ביטוח משנה  ברוטו

  ח "אלפי ש
  ביטוח חיים וחסכון ארוך

  :טווח 
  4,476,140   4,668,223   105,044   118,434   4,581,184   4,786,657   חוזי ביטוח  
  4,368,179   4,517,522   -    -    4,368,179   4,517,522   חוזי השקעה  

 9,304,179   8,949,363   118,434   105,044   9,185,745   8,844,319  

 בניכוי סכומים המופקדים 
 בחברה במסגרת תוכנית  
  הטבה מוגדרת לעובדי  
  )17,129(  )17,418(  -    -    )17,129(  )17,418(  הקבוצה 

  סך הכל ביטוח חיים
  8,827,190   9,168,327   105,044   118,434   8,932,234   9,286,761   וחיסכון ארוך טווח  

חוזי ביטוח הכלולים 
  280,810   302,251   259,965   286,560   540,775   588,811   במגזר ביטוח בריאות

  חוזי ביטוח הכלולים
  3,360,374   3,559,360   972,332   966,516   4,332,706   4,525,876   במגזר ביטוח כללי  

  כ התחייבויות בגין"סה
  חוזי ביטוח וחוזי 
  השקעה שאינם תלויי 
  תשואה 

 
14,401,448 

 
13,805,715   1,371,510   1,337,341  

 
13,029,938 

 
12,468,374  
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  התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה   -: 17באור 
  

  
  בדצמבר 31

2011  2010  2011  2010  2011  2010  
  שייר  ביטוח משנה  ברוטו

  ח "באלפי ש

  ביטוח חיים וחסכון ארוך
  :טווח 

  חוזי ביטוח  
 

10,631,622 
 

10,817,331    -    -  
 

10,631,622 
 

10,817,331  
  1,108,792   1,177,355   -    -    1,108,792   1,177,355  חוזי השקעה  

 
11,808,977 

 
11,926,123    -    -  

 
11,808,977 

 
11,926,123  

 בניכוי סכומים המופקדים
  בחברה במסגרת תוכנית 
  הטבה מוגדרת לעובדי 
  )63,351(  )64,524(  -    -    )63,351(  )64,524(  הקבוצה 

סך הכל ביטוח חיים 
  וחיסכון 

  ארוך טווח   
 

11,744,453 
 

11,862,772    -    -  
 

11,744,453 
 

11,862,772  

חוזי ביטוח הכלולים 
  45,424  45,811  -    -    45,424  45,811  במגזר בריאות

  כ התחייבויות בגין"סה
  חוזי ביטוח וחוזי 
  השקעה תלויי תשואה 

 
11,790,264 

 
11,908,196    -    -  

 
11,790,264 

 
11,908,196  

  
  

בחוזי ביטוח תלויי תשואה תגמולי הביטוח שלהם זכאי המוטב תלויים או צמודים לתשואה שמניבות 
תוכניות ביטוח , בין היתר, חוזים אלה כוללים. בניכוי דמי ניהול מנורה ביטוחהשקעות מסויימות של 

ות מאלוס לפי תוצאות ההשקעות של תיק הפוליסות המשתתפ/מחייבות את המבוטח בבונוס/המזכות
בחוזי ביטוח שאינם תלויי תשואה תגמולי הביטוח שלהם זכאי המבוטח . מנורה ביטוחברווחי השקעה של 

  . מנורה ביטוחצעה יאינם תלויים ברווח או ההפסד מההשקעות שב
  

כך שישנן , ההבחנה בין חוזים תלויי תשואה לבין חוזים שאינם תלויי תשואה נעשית ברמת הכיסוי הבודד
 .עם מספר כיסויים אשר חלקם תלויי תשואה וחלקם אינם תלויי תשואה פוליסות ביטוח
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  :התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   - :18באור 
  

  :ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי לפי סוגים  . 1'א
  

  בדצמבר 31
2011  2010  2011  2010  2011  2010  

  שייר  משנה ביטוח  ברוטו
  ח  "אלפי ש

  ענף רכב חובה
  220,987   280,670   41,033   -   262,020   280,670   הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה

  154,277   189,858   7,383   10,113   161,660   199,971   )צבירה(עודף הכנסות על הוצאות 
  1,776,298   1,797,814   165,276   182,537   1,941,574   1,980,351   תביעות תלויות

  2,151,562   2,268,342   213,692   192,650   2,365,254   2,460,992   ) להלן 4'ג - ו 3'ראה ג(סך ענף רכב חובה 

  ענפי חבויות 
  44,213   49,726   55,308   44,826   99,521   94,552   הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה

  133,602   124,934   139,818   144,571   273,420   269,505   )צבירה(עודף הכנסות על הוצאות 
  1,310   1,688   -   -   1,310   1,688   הפרשה לפרמיה  בחסר 

  481,737   483,107   133,499   156,360   615,236   639,467   תביעות תלויות
  660,862   659,455   328,625   345,757   989,487   1,005,212   סך ענפי חבויות

 2'ג -ו 1'ראה ג(סך ענפי רכב חובה וחבויות 
  2,812,424   2,927,797   542,317   538,407   3,354,741   3,466,204   ) להלן

  ענפי רכוש ואחרים
  370,100   420,590   205,739   190,213   575,839   610,803   הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה

  4,544   22,829   -   5,412   4,544   28,241   הפרשה לפרמיה בחסר
  178,319   192,291   224,276   232,484   402,595   424,775   תביעות תלויות

  552,963   635,710   430,015   428,109   982,978   1,063,819   )להלן' ראה ב(סך ענפי רכוש ואחרים 

  יתרה בגין צרוף עסקים
  )5,013(  )4,147(  -   -   )5,013(  )4,147(  ענפי חבויות

  כ התחייבויות בגין חוזי ביטוח"סה
  3,360,374   3,559,360   972,332   966,516   4,332,706   4,525,876   הכלולים במגזר ביטוח כללי 

  :הוצאות רכישה נדחות
  21,539   26,060   3,915   -   25,454   26,060   ענפי רכב חובה
  10,685   11,229   11,672   9,732   22,357   20,961   ענפי חבויות

  93,792   105,800   52,933   47,261   146,725   153,061   ענפי רכוש ואחרים

 200,082   194,536   56,993   68,520   143,089   126,016  

  יתרה בגין צרוף עסקים
  )946(  )946(  -   -   )946(  )946(  ענפי חבויות

  125,070   142,143   68,520   56,993   193,590   199,136   הכל הוצאות רכישה נדחות- סך

  התחייבויות בגין חוזי ביטוח כללי 
  :בניכוי הוצאות רכישה נדחות 

  2,130,023   2,242,282   209,777   192,650   2,339,800   2,434,932   ענפי רכב חובה
  646,110   645,025   316,953   336,025   963,063   981,050   ענפי חבויות

  459,171   529,910   377,082   380,848   836,253   910,758   ענפי רכוש ואחרים 
 4,326,740   4,139,116   909,523   903,812   3,417,217   3,235,304  
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  )המשך( התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   -: 18באור 
  
  :הכלולים במגזר ביטוח כללי לפי שיטות חישובןהתחייבויות ביטוחיות בגין חוזי ביטוח   . 2'א
  

  
  בדצמבר 31

2011  2010  2011  2010  2011  2010  

  שייר  ביטוח משנה  ברוטו

  ח  "אלפי ש

  :הערכות אקטואריות
  2,311,450   2,365,226   453,832   508,759   2,765,282   2,873,985   אברהם לוונגליק' דר

  70,789   81,827   14,936   16,050   85,725   97,877   מר ניר הרמתי

  2,382,239   2,447,053   468,768   524,809   2,851,007   2,971,862   כ הערכות אקטואריות"סה

  :הפרשות על בסיס הערכות אחרות
  הערכת מחלקת תביעות בגין התביעות

  55,134   47,737   50,274   46,904   105,408   94,641   התלויות הידועות 
  תוספת לתביעות התלויות בגין תביעות

  IBNR(   6,093   5,963   3,940   2,905   2,153   3,058(שאירעו אך טרם דווחו  
  635,300   750,986   302,080   235,039   937,380   986,025   הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה

  1,777   786   1,104   1,140   2,881   1,926   הערכות אחרות
  287,879   314,792   147,201   154,684   435,080   469,476   )צבירה(הכנסות על הוצאות עודף 

 4,530,023   4,337,719   966,516   972,332   3,563,507   3,365,387  

  )5,013(  )4,147(  -   -   )5,013(  )4,147(  יתרה בגין צרוף עסקים

  כ ההתחייבויות בגין חוזי"סה
  3,360,374   3,559,360   972,332   966,516   4,332,706   4,525,876   ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי 

  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
  

 102

  )המשך( התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   -: 18באור 
  
  :נדחותבניכוי הוצאות רכישה , תנועה בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזרי ביטוח כללי  . 'ב

  
  ענפי רכב חובה וחבויות  .1

  
  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

2011  2010  2011  2010  2011  2010  
  שייר  ביטוח משנה  ברוטו

  ח  "אלפי ש

  2,677,343   2,776,132   359,397   526,730   3,036,740   3,302,862   יתרה לתחילת השנה 

  עלות התביעות המצטברת
  509,147   605,305   155,235   69,785   664,382   675,090   בגין שנת חיתום שוטפת 

  שינוי ביתרות לתחילת שנה
  61,744   65,734   8,257   12,296   70,001   78,030   כתוצאה מהצמדה למדד  

  שינוי באומדן עלות התביעות
  המצטברת בגין שנות חיתום  
  )101,984(  )83,201(  )6,594(  )48,041(  )108,578(  )131,242(  קודמות 

  סך השינוי בעלות התביעות
  468,907   587,838   156,898   34,040   625,805   621,878   המצטברת 

  תשלומים לישוב תביעות
  :במהלך השנה 

  6,108   6,693   3,654   2,848   9,762   9,541   בגין שנת חיתום שוטפת

  469,685   497,749   34,758   36,730   504,443   534,479   בגין שנות חיתום קודמות

  475,793   504,442   38,412   39,578   514,205   544,020   סך תשלומים לתקופה

  36,650   66,579   30,707   22,294   67,357   88,873   צבירה בגין שנת חיתום שוטפת

  צבירה שנזקפה לרווח בגין
  )61,564(  )115,341(  )13,536(  )55,845(  )75,100(  )171,186(  שנת החיתום ששוחררה 

  121,901   75,675   31,676   41,034   153,577   116,709   יתרת השינוי בצבירה

  96,987   26,913   48,847   7,483   145,834   34,396   סך שינוי בצבירה לתקופה

  8,688   866   -   -   8,688   866   שינוי עקב צירוף עסקים 

  2,776,132   2,887,307   526,730   528,675   3,302,862   3,415,982   יתרה לסוף השנה 
  

פרמיה שטרם הורווחה ובניכוי , צבירה, הפרשה לפרמיה בחסר, תביעות תלויות: יתרות הפתיחה והסגירה כוללות  .1
  .הוצאות רכישה נדחות

  
פרמיה , הפרשה לפרמיה בחסר, )ללא צבירה( תלויותיתרת תביעות : הינה) Ultimate(התביעות המצטברת עלות   .2

כולל הוצאות ישירות ועקיפות  התביעות שטרם הורווחה בניכוי הוצאות רכישה נדחות בתוספת סך תשלומי
  .לישוב תביעות

  
  .בייחוס לשנות החיתום) הנהלה וכלליות הנרשמות בתביעות(התשלומים כוללים הוצאות עקיפות לישוב תביעות   .3
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  )המשך( התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   -: 18באור 
  
בניכוי הוצאות רכישה נדחות , תנועה בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזרי ביטוח כללי  . 'ב

  :)המשך(
  

  ענפי רכוש ואחרים  .2
  

  בדצמבר 31

2011  2010  2011  2010  2011  2010  

  שייר  ביטוח משנה  ברוטו

  ח  "אלפי ש

  458,698   459,171   299,402   377,082   758,100   836,253   יתרה לתחילת השנה

  עלות התביעות המצטברת
  595,616   644,848   342,227   312,653   937,843   957,501   בגין אירועים בשנת הדוח 

  שינוי בעלות התביעות
  המצטברות בגין אירועים 
  )10,715(  10,788   3,036   )4,743(  )7,679(  6,045   שקדמו לשנת הדוח 

 963,546   930,164   307,910   345,263   655,636   584,901  

  תשלומים לישוב תביעות
  :במהלך השנה 

  456,624   493,990   185,111   183,445   641,735   677,435   בגין אירועים של שנת הדוח

  136,934   147,674   92,289   116,257   229,223   263,931   בגין אירועים שקדמו לשנת הדוח 

  593,558   641,664   277,400   299,702   870,958   941,366   סך תשלומים

  שינוי בהפרשה לפרמיה שטרם
  נטו מהוצאות, הורווחה 
  4,586   38,482   9,817   )9,854(  14,403   28,628   רכישה נדחות  

  4,544   18,285   -   5,412   4,544   23,697   שינוי בהפרשה לפרמיה בחסר

  459,171   529,910   377,082   380,848   836,253   910,758   יתרה לסוף השנה

פרמיה שטרם הורווחה ובניכוי , תביעות תלויות בתוספת הפרשה לפרמיה בחסר: תוהסגירה כוללויתרות הפתיחה   .1
  .הוצאות רכישה נדחות

בשנת הדוח כוללת את יתרת תביעות תלויות לסוף שנת הדוח בתוספת  םבגין אירועי עלות התביעות המצטברת  .2
   .הוצאות ישירות ועקיפות לישוב תביעות לרבות בתקופת הדוח סך תשלומי התביעות

  
תשלומים לישוב תביעות במהלך השנה כוללים תשלומים בגין אירועים שקדמו לשנת הדוח ובתוספת השינוי   .3

  .ויות בגין אירועים שקדמו לשנת הדוחביתרת תביעות תל
  

) הנהלה וכלליות הנרשמות בתביעות(התשלומים ליישוב תביעות כוללים הוצאות ישירות ועקיפות ליישובן  .4
  .בייחוס לשנות הנזק
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  )המשך( התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   -: 18באור 
  

   2011, בדצמבר 31ליום  בענפי ביטוח רכב חובה וחבויות, ברוטו, בדיקת התפתחות הערכת התחייבויות בגין חוזי ביטוח בניכוי הוצאות רכישה נדחות  . 1'ג
  

  כ"סה  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  שנת חיתום
  *)  2011ח מותאמים למדד נובמבר "אלפי ש

  :בסוף השנה) מצטבר(תביעות ששולמו 
  9,542   10,012   14,880   16,235   16,408   16,063   14,824   11,175   8,940   6,930   לאחר שנה ראשונה

  62,108   79,277   98,499   190,563   105,432   95,853   78,299   58,496   47,045   לאחר שנתיים 
  176,408   196,870   286,564   195,809   187,868   165,891   115,830   85,886   לאחר שלוש שנים 
  278,162   376,955   279,663   276,657   235,958   174,874   116,693   לאחר ארבע שנים 
  462,844   372,260   357,119   294,991   226,800   153,578   לאחר חמש שנים 
  435,073   424,851   350,808   280,180   176,341   לאחר שש שנים 

  487,206   387,178   308,988   199,918   לאחר שבע שנים 
  421,826   331,635   219,334   לאחר שמונה שנים
  356,507   234,827   לאחר תשע שנים
  245,966   לאחר עשר שנים

 :בסוף השנה )כולל תשלומים(אומדן תביעות מצטברות 
  763,963   656,077   695,642   696,478   703,348   685,237   692,387   648,001   491,186   342,132   לאחר שנה ראשונה

  759,651   810,066   792,278   802,473   764,186   769,842   705,670   539,676   370,392   לאחר שנתיים 
  825,333   809,978   841,311   771,047   790,233   736,075   569,655   401,159   לאחר שלוש שנים 
  644,736   787,183   674,839   633,303   505,207   407,531   278,720   לאחר ארבע שנים 
  790,625   689,779   630,469   522,840   413,219   277,349   לאחר חמש שנים 
  668,026   639,165   520,333   416,403   284,589   לאחר שש שנים 
  630,780   518,699   412,937   288,068   לאחר שבע שנים

  513,372   420,840   292,048   לאחר שמונה שנים
  417,757   283,663   לאחר תשע שנים
  281,770   לאחר עשר שנים

  )15,547(  )3,442(  6,813   2,523   )8,165(  )10,226(  )3,050(  **)הצבירה לאחר שחרור ) חוסר(עודף 
  )0.47%(  )0.44%(  1.01%   0.40%   )1.62%(  )2.51%(  )1.09%(  שיעור סטייה לאחר שחרור הצבירה באחוזים

  6,296,013   763,963   759,651   825,333   644,736   790,625   668,026   630,780   513,372   417,757   281,770   2011בדצמבר  31ליום , עלות תביעות מצטברות
  2,935,642   9,542   62,108   176,408   278,162   462,844   435,073   487,206   421,826   356,507   245,966   2011בדצמבר  31תשלומים מצטברים עד ליום 

  3,360,371   754,421   697,543   648,925   366,574   327,781   232,953   143,574   91,546   61,250   35,804   כ  התחייבויות ביטוחיות"סה
  55,611   ויתרה בגין צירוף עסקים 2001תביעות תלויות בגין שנים עד וכולל שנת  

  3,415,982   2011בדצמבר  31סך כל ההתחייבויות הביטוחיות ליום 
  .מותאמים לאינפלציה על מנת לאפשר בחינת ההתפתחות על בסיס ערכים ריאלייםהסכומים לעיל מובאים בערכים   *) 

  .להערכת התביעות המצטברות נכון לתאריך הדוח) הראשונה לאחר שחרור הצבירה(עודף בין הערכת התביעות המצטברות בשנה הרביעית   **)
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  )שךהמ( התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   -: 18באור 

  : 2011, בדצמבר 31ליום  בענפי ביטוח רכב חובה וחבויות, בשייר עצמי, בדיקת התפתחות הערכת התחייבויות בגין חוזי ביטוח בניכוי הוצאות רכישה נדחות  . 2'ג
  

  כ"סה  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  שנת חיתום
  *)  2011ח מותאמים למדד נובמבר "אלפי ש

  :בסוף השנה) מצטבר(תביעות ששולמו 
  6,694   6,266   13,285   15,533   15,779   15,159   13,243   9,996   8,346   6,610   לאחר שנה ראשונה

  47,352   74,636   94,468   112,261   102,609   91,499   74,404   55,024   42,439   לאחר שנתיים 
  163,358   188,919   206,913   192,231   182,738   159,385   106,122   79,103   לאחר שלוש שנים 
  269,635   295,958   275,506   269,594   229,087   158,888   107,323   לאחר ארבע שנים 
  379,302   367,852   348,111   285,485   208,013   137,763   לאחר חמש שנים 
  429,051   413,991   335,846   258,900   159,094   לאחר שש שנים 

  474,696   371,137   286,184   180,547   לאחר שבע שנים 
  405,694   308,467   194,272   לאחר שמונה שנים
  332,963   205,656   לאחר תשע שנים
  216,803   לאחר עשר שנים

 :בסוף השנה) תשלומים כולל(אומדן תביעות מצטברות 
  671,884   465,574   594,369   620,068   619,376   611,505   630,278   599,456   406,275   279,681   לאחר שנה ראשונה

  559,232   698,364   697,090   679,629   685,493   693,723   649,737   469,565   292,883   לאחר שנתיים 
  713,275   714,412   703,715   694,436   713,307   679,275   490,884   323,190   לאחר שלוש שנים 
  610,582   654,058   637,764   614,245   483,855   369,006   252,112   לאחר ארבע שנים 
  662,149   643,336   608,708   500,732   382,148   246,864   לאחר חמש שנים 
  625,160   618,608   497,424   386,940   251,935   לאחר שש שנים 
  609,379   495,856   384,694   255,482   לאחר שבע שנים

  492,359   381,857   258,016   לאחר שמונה שנים
  380,953   250,545   לאחר תשע שנים
  249,510   לאחר עשר שנים

  )8,470(  )8,091(  12,604   4,866   )8,504(  )11,947(  2,602   **)שחרור הצבירה לאחר ) חוסר(עודף 
  )0.28%(  )1.24%(  1.98%   0.79%   )1.76%(  )3.24%(  1.03%   שיעור סטייה לאחר שחרור הצבירה באחוזים

  5,574,483   671,884   559,232   713,275   610,582   662,149   625,160   609,379   492,359   380,953   249,510   2011בדצמבר  31ליום , עלות תביעות מצטברות
  2,725,548   6,694   47,352   163,358   269,635   379,302   429,051   474,696   405,694   332,963   216,803   2011בדצמבר  31תשלומים מצטברים עד ליום 

  2,848,935   665,190   511,880   549,917   340,947   282,847   196,109   134,683   86,665   47,990   32,707   כ  התחייבויות ביטוחיות"סה
  38,372   ויתרה בגין צירוף עסקים 2001תביעות תלויות בגין שנים עד וכולל שנת  

  2,887,307   2011בדצמבר  31סך כל ההתחייבויות הביטוחיות ליום 
  .בערכים מותאמים לאינפלציה על מנת לאפשר בחינת ההתפתחות על בסיס ערכים ריאלייםהסכומים לעיל מובאים   *) 

    .להערכת התביעות המצטברות נכון לתאריך הדוח) הראשונה לאחר שחרור הצבירה(עודף בין הערכת התביעות המצטברות בשנה הרביעית   **)
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  )המשך( כלליהתחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח    -: 18באור 
  

  :2011, בדצמבר 31ליום  בענפי ביטוח רכב חובה, ברוטו, בדיקת התפתחות הערכת התחייבויות בגין חוזי ביטוח בניכוי הוצאות רכישה נדחות  . 3'ג
  

  כ"סה  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  שנת חיתום
  *)  2011ח מותאמים למדד נובמבר "אלפי ש

  :בסוף השנה) מצטבר(ששולמו  תביעות
  4,226   4,880   11,451   13,022   13,513   12,109   11,938   8,773   6,665   6,145   לאחר שנה ראשונה

  48,316   65,714   82,326   89,192   88,622   85,694   68,955   48,968   38,417   לאחר שנתיים 
  145,545   160,598   173,138   168,917   167,985   145,697   100,007   69,198   לאחר שלוש שנים 
  225,947   246,327   236,853   246,990   206,179   151,868   92,181   לאחר ארבע שנים 
  310,756   317,083   315,813   254,990   196,317   117,842   לאחר חמש שנים 
  366,060   370,018   297,188   240,048   134,280   לאחר שש שנים 

  416,043   327,496   263,635   148,434   לאחר שבע שנים 
  355,031   281,362   162,786   לאחר שמונה שנים
  301,403   171,661   לאחר תשע שנים
  178,280   לאחר עשר שנים

  :השנהבסוף ) כולל תשלומים(אומדן תביעות מצטברות 
  565,861   458,170   492,915   474,137   474,244   466,641   493,182   470,943   325,831   220,213   לאחר שנה ראשונה

  556,895   606,083   562,635   555,661   538,499   558,298   524,999   383,655   235,165   לאחר שנתיים 
  618,811   574,052   570,588   533,957   568,495   547,774   409,858   263,253   לאחר שלוש שנים 
  492,218   543,051   512,096   522,371   420,271   336,496   206,191   לאחר ארבע שנים 
  537,483   525,974   515,515   429,731   335,501   203,085   לאחר חמש שנים 
  509,369   530,110   431,741   341,431   203,979   לאחר שש שנים 
  515,204   431,539   341,471   208,803   לאחר שבע שנים

  425,616   339,894   209,966   לאחר שמונה שנים
  337,080   202,171   לאחר תשע שנים
  202,367   לאחר עשר שנים

  13,357   5,568   2,727   7,167   )5,345(  )584(  3,824   **)לאחר שחרור הצבירה ) חוסר(עודף 
  0.52%   1.03%   0.53%   1.37%   )1.27%(  )0.17%(  1.85%   שיעור סטייה לאחר שחרור הצבירה באחוזים

  4,760,904   565,861   556,895   618,811   492,218   537,483   509,369   515,204   425,616   337,080   202,367   2011בדצמבר  31ליום , עלות תביעות מצטברות
  2,351,607   4,226   48,316   145,545   225,947   310,756   366,060   416,043   355,031   301,403   178,280   2011בדצמבר  31תשלומים מצטברים עד ליום 

  2,409,297   561,635   508,579   473,266   266,271   226,727   143,309   99,161   70,585   35,677   24,087   כ  התחייבויות ביטוחיות"סה
  25,635   2001תביעות תלויות בגין שנים עד וכולל שנת 

  2,434,932   2011בדצמבר  31סך כל ההתחייבויות הביטוחיות ליום 
  .על בסיס ערכים ריאלייםהסכומים לעיל מובאים בערכים מותאמים לאינפלציה על מנת לאפשר בחינת ההתפתחות   *) 
  .להערכת התביעות המצטברות נכון לתאריך הדוח) הראשונה לאחר שחרור הצבירה(עודף בין הערכת התביעות המצטברות בשנה הרביעית   **)
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  )המשך( התחייבויות בגין חוזי ביטוח הכלולים במגזר ביטוח כללי   -: 18באור 
  

  :2011, בדצמבר 31ליום  בענפי ביטוח רכב חובה, בשייר עצמי, בגין חוזי ביטוח בניכוי הוצאות רכישה נדחותבדיקת התפתחות הערכת התחייבויות   . 4'ג
  

  כ"סה  2011  2010  2009  2008  2007  2006  2005  2004  2003  2002  שנת חיתום
  *)  2011ח מותאמים למדד נובמבר "אלפי ש

  :בסוף השנה) מצטבר(תביעות ששולמו 
  4,226   4,135   11,451   13,022   13,513   12,109   11,938   8,773   6,665   5,838   שנה ראשונהלאחר 

  40,343   65,714   82,326   89,192   88,622   85,694   68,955   48,968   36,532   לאחר שנתיים 
  143,790   160,598   173,138   168,917   167,985   145,697   94,123   65,222   לאחר שלוש שנים 
  225,947   246,233   236,853   246,625   206,179   140,819   86,892   לאחר ארבע שנים 
  308,738   317,049   313,991   253,710   182,602   111,433   לאחר חמש שנים 
  365,248   366,749   295,521   224,618   126,858   לאחר שש שנים 

  411,692   324,901   247,054   140,691   לאחר שבע שנים 
  353,104   264,552   151,389   לאחר שמונה שנים
  284,547   158,253   לאחר תשע שנים
  164,937   לאחר עשר שנים

  :בסוף השנה) כולל תשלומים(אומדן תביעות מצטברות 
  555,043   364,405   479,530   462,226   463,599   458,716   484,621   462,857   301,325   209,963   לאחר שנה ראשונה

  455,912   581,911   539,637   533,312   526,793   544,681   514,263   376,569   219,465   לאחר שנתיים 
  595,142   551,567   545,059   522,755   555,250   537,006   390,284   246,589   לאחר שלוש שנים 
  479,422   509,231   504,710   516,312   413,799   307,697   192,784   לאחר ארבע שנים 
  508,384   512,767   509,444   423,336   315,431   189,056   לאחר חמש שנים 
  498,182   523,272   425,246   321,579   189,150   לאחר שש שנים 

  509,417   425,175   322,103   193,568   שניםלאחר שבע 
  420,945   320,962   192,465   לאחר שמונה שנים
  319,164   185,976   לאחר תשע שנים
  186,702   לאחר עשר שנים

  1,739   847   6,528   6,895   )7,146(  )11,467(  6,082   **)לאחר שחרור הצבירה ) חוסר(עודף 
  0.07%   0.17%   1.29%   1.34%   )1.73%(  )3.73%(  3.15%   שיעור סטייה לאחר שחרור הצבירה באחוזים

  4,528,313   555,043   455,912   595,142   479,422   508,384   498,182   509,417   420,945   319,164   186,702   2011בדצמבר  31ליום , עלות תביעות מצטברות
  2,302,572   4,226   40,343   143,790   225,947   308,738   365,248   411,692   353,104   284,547   164,937   2011בדצמבר  31מצטברים עד ליום תשלומים 

  2,225,741   550,817   415,569   451,352   253,475   199,646   132,934   97,725   67,841   34,617   21,765   כ  התחייבויות ביטוחיות"סה
  16,541   2001תביעות תלויות בגין שנים עד וכולל שנת 

  2,242,282   2011בדצמבר  31סך כל ההתחייבויות הביטוחיות ליום 
  .הסכומים לעיל מובאים בערכים מותאמים לאינפלציה על מנת לאפשר בחינת ההתפתחות על בסיס ערכים ריאליים  *) 

  .להערכת התביעות המצטברות נכון לתאריך הדוח) הראשונה לאחר שחרור הצבירה(התביעות המצטברות בשנה הרביעית עודף בין הערכת   **)
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  נתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  -: 19באור 
  

  בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה לפי חשיפות תפירוט ההתחייבויו  .א
  

  התחייבויות  פוליסות  פוליסות הכוללות מרכיב חסכון  
  לעמיתי  ללא מרכיב חסכון  לפי מועד הנפקת הפוליסה) לרבות נספחים(  2011, בדצמבר 31נתונים ליום 

  מסלולי  סיכון הנמכר 
  קופות גמל  כפוליסה בודדת  2004משנת 

  מבטיחות  תלוי  שאינו תלוי  עד שנת  עד שנת
  כ"סה  תשואה   קבוצתי  פרט  תשואה  תשואה  2003  )1( 1990 

  ח  "באלפי ש

  :לפי חשיפה ביטוחית )א(
  :התחייבויות בגין חוזי ביטוח 
  -   -   -   -   -   -   -   -   קצבה ללא מקדמים מובטחים 
  :קצבה עם מקדמים מובטחים 
  5,417,279   -   -   -   -   -   3,855,501   1,561,778    2001עד חודש מאי  
  2,301,857   -   -   -   1,640,987   -   660,870   -   2001מחודש יוני  
  386,664   -   -   -   5,171   174,949   98,734   107,810   קצבה בתשלום 
  6,224,973   -   -   -   588,844   -   3,480,879   2,155,250   )ללא אופציה לקצבה(הוני  
  1,005,564   -   31,602   271,428   261,030   -   361,308   80,196   סיכון אחריםמרכיבי  
 

  -   31,602   271,428   2,496,032   174,949   8,457,292   3,905,034   כ בגין חוזי ביטוח"סה
 

15,336,337  
  :התחייבויות בגין חוזי השקעה 
  1,183,093   -   -   -   1,174,512   1,840   2,843   3,898   בביטוח חיים 
  4,511,784   4,511,784   -   -   -   -   -   -   לעמיתי מסלולי קופות גמל 
  5,694,877   4,511,784   -   -   1,174,512   1,840   2,843   3,898   כ בגין חוזי השקעה"סה 
 

  4,511,784   31,602   271,428   3,670,544   176,789   8,460,135   3,908,932   כ"סה
 

21,031,214  

  :לפי חשיפה פיננסית )ב(
  9,286,761   4,511,784   31,602   248,242   260,796   176,789   199,717   3,857,831   שאינו תלוי תשואה  
 

  -   -   23,186   3,409,748   -   8,260,418   51,101   תלוי תשואה
 

11,744,453  

  4,511,784   31,602   271,428   3,670,544   176,789   8,460,135   3,908,932   כ"סה
 

21,031,214  
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  )המשך(נתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח   -: 19באור 
  

  )המשך( בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה לפי חשיפות תפירוט ההתחייבויו  .א
  

  התחייבויות  פוליסות   לרבות(פוליסות הכוללות מרכיב חסכון  
  לעמיתי  ללא מרכיב חסכון   לפי מועד הנפקת הפוליסה) נספחים  2010, בדצמבר 31 נתונים ליום

  מסלולי  סיכון הנמכר כפוליסה 
  קופות גמל  בודדת   2004משנת 

  מבטיחות  תלוי  שאינו תלוי  עד שנת  עד שנת
  כ"סה  תשואה   קבוצתי  פרט  תשואה  תשואה  2003  )1( 1990

  ח  "באלפי ש

  :לפי חשיפה ביטוחית )א(
  :התחייבויות בגין חוזי ביטוח 
  -   -   -   -   -   -   -   -   קצבה ללא מקדמים מובטחים 
  :קצבה עם מקדמים מובטחים 
  5,424,958   -   -   -   -   -   3,968,560   1,456,398    2001עד חודש מאי  
  1,943,279   -   -   -   1,328,770   -   614,509   -   2001מחודש יוני  
  326,222   -   -   -   -   171,095   88,049   67,078   קצבה בתשלום 
  6,691,041   -   -   -   641,390   -   3,871,647   2,178,004   )ללא אופציה לקצבה(הוני  
  932,535   -   34,225   224,394   223,020   -   363,617   87,279   מרכיבי סיכון אחרים 
  15,318,035   -   34,225   224,394   2,193,180   171,095   8,906,382   3,788,759   בגין חוזי ביטוח כ"סה 
  :התחייבויות בגין חוזי השקעה 
  1,134,995   -   -   -   1,099,648   2,793   9,144   23,410   בביטוח חיים 
  4,341,976   4,341,976   -   -   -   -   -   -   לעמיתי מסלולי קופות גמל 
  5,476,971   4,341,976   -   -   1,099,648   2,793   9,144   23,410   כ בגין חוזי השקעה"סה 
  20,795,006   4,341,976   34,225   224,394   3,292,828   173,888   8,915,526   3,812,169   כ"סה 

  :לפי חשיפה פיננסית )ב(
  8,932,234   4,341,976   34,225   199,759   221,854   173,888   202,935   3,757,597   שאינו תלוי תשואה  
  11,862,772   -   -   24,635   3,070,974   -   8,712,591   54,572   תלוי תשואה 

  20,795,006   4,341,976   34,225   224,394   3,292,828   173,888   8,915,526   3,812,169   כ"סה
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  )המשך( ון ארוך טווחביטוח חיים וחיסכ נתונים נוספים אודות מגזר  -: 19באור 
  
   פירוט התוצאות לפי סוגי פוליסות  .ב

  
  לרבות(פוליסות הכוללות מרכיב חסכון    נתונים לשנה שהסתיימה

  פוליסות ללא מרכיב חסכון  לפי מועד הנפקת הפוליסה) נספחים   2011, בדצמבר 31ביום 
  סיכון הנמכר כפוליסה בודדת  2004משנת 

  תלוי   שאינו תלוי  עד שנת   עד שנת 
  כ"סה  קבוצתי  פרט  תשואה  תשואה  2003  1990

  ח  "אלפי ש

  :פרמיות ברוטו

  109,514   -    -    -    -    59,120   50,394   מעורב/מסורתי
  974,308   -    -    582,417   55   363,329   28,507   מרכיב החיסכון 

  597,080   9,768   289,333   78,383   -    197,857   21,739   אחר
  1,680,902   9,768   289,333   660,800   55   620,306   100,640   כ"סה

  תקבולים בגין חוזי השקעה שנזקפו
  407,694   -    -    407,629   6   56   3   ישירות לעתודות ביטוח  

  104,416   -    -    42,012   )4,279(  52,220   14,463   מרווח פיננסי כולל דמי ניהול

  )111,325(  )114(  1,177   )112,300(  )4,054(  )25,702(  29,668   מעסקי ביטוח חיים) הפסד(רווח 

  )2,415(  -    -    -    -    )2,415(  -    קיזוזים והתאמות

  )113,740(  )114(  1,177   )112,300(  )4,054(  )28,117(  29,668   מעסקי ביטוח חיים לאחר קיזוזים והתאמות) הפסד(רווח 

  )12,753(  )157(  )745(  )1,397(  )659(  )1,106(  )8,689(  כולל אחר מעסקי ביטוח חיים הפסד

  )126,493(  )271(  432   )113,697(  )4,713(  )29,223(  20,979   הכולל מעסקי ביטוח חיים) ההפסד(סך כל הרווח 

  86,077   רווח מפנסיה וגמל

  )40,416(  כ רווח מביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח "סה

  194,213   -    48,130   144,545   -    1,337   201   )2(עסק חדש  –פרמיה משונתת בגין חוזי ביטוח 

  93,755   -    -    86,932   55   6,157   611   פרמיה חד פעמית בגין חוזי ביטוח

  17,707   -    -    17,707   -    -    -    עסק חדש –פרמיה משונתת בגין חוזי השקעה 

  351,379   -    -    351,379   -    -    -    בגין חוזי השקעהפרמיה חד פעמית 

  25,682   -    -    25,682   -    -    -    העברות לחברה בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה

  62,663   -    -    37,377   -    25,246   40   העברות מהחברה בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה
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  )המשך( ון ארוך טווחנתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכ  -: 19באור 
  
  )המשך( פירוט התוצאות לפי סוגי פוליסות  .ב

  
  
  

  :הערות
  .קרם באגרות חוב מיועדותהיו בעיקרם מבטיחי תשואה והם מגובים בעי) לרבות הגדלות בגינם( 1990עד לשנת המוצרים שהונפקו   )1(
  .אלא במסגרת תוצאות הפעילות של הפוליסה המקורית, הגדלות בפוליסות קיימות אינן נכללות במסגרת הפרמיה המשונתת בגין עסק חדש  )2(
   .ההשקעותהמרווח הפיננסי אינו כולל הכנסות נוספות של החברה הנגבות כשיעור מהפרמיה והוא מחושב לפני ניכוי הוצאות לניהול   )3(

לשנת הדוח בניכוי מכפלה של שיעור ) לרבות רווח כולל אחר(בפוליסות עם תשואה מובטחת מבוסס על ההכנסות מהשקעות בפועל  המרווח הפיננסי
  .התשואה המובטחת לשנה כשהוא מוכפל בעתודה הממוצעת לשנה בקרנות הביטוח השונות

הניהול הקבועים והמשתנים המחושבים על בסיס התשואה והיתרה הממוצעת של עתודות  המרווח הפיננסי הינו סך דמי, בחוזים תלויי תשואה  
  .הביטוח
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  )המשך(נתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח   -: 19באור 
  
  )המשך( פירוט התוצאות לפי סוגי פוליסות  .ב

  
  לרבות(פוליסות הכוללות מרכיב חסכון    נתונים לשנה שהסתיימה

  פוליסות ללא מרכיב חסכון  לפי מועד הנפקת הפוליסה) נספחים   2010, בדצמבר 31ביום 

  סיכון הנמכר כפוליסה בודדת  2004משנת 
  תלוי   שאינו תלוי  עד שנת   עד שנת 

  כ"סה  קבוצתי  פרט  תשואה  תשואה  2003  )1( 1990

  ח  "אלפי ש

  :פרמיות ברוטו

  112,249   -    -    -    -    61,759   50,490   מעורב/מסורתי
  986,753   -    -    462,705   124,738   364,261   35,049   מרכיב החיסכון 

  601,743   18,051   268,973   103,126   -    205,493   6,100   אחר

  1,700,745   18,051   268,973   565,831   124,738   631,513   91,639   כ"סה

  שנזקפותקבולים בגין חוזי השקעה 
  399,634   -    -    399,511   9   111   3   ישירות לעתודות ביטוח  

  251,041   -    -    33,870   )13,290(  159,455   71,006   מרווח פיננסי כולל דמי ניהול

  65,515   2,047   47,259   )84,519(  )13,832(  57,534   57,026   מעסקי ביטוח חיים) הפסד(רווח 

  )2,183(  -    -    -    -    )2,183(  -    קיזוזים והתאמות

  63,332   2,047   47,259   )84,519(  )13,832(  55,351   57,026   מעסקי ביטוח חיים לאחר קיזוזים והתאמות) הפסד(רווח 

  18,665   116   663   982   -    874   16,030   רווח כולל אחר מעסקי ביטוח חיים

  81,997   2,163   47,922   )83,537(  )13,832(  56,225   73,056   הכולל מעסקי ביטוח חיים) הפסד(סך כל הרווח 

  148,758   רווח מפנסיה וגמל

  230,755   כ רווח מביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח "סה

  177,639   -    50,258   125,400   -    1,786   195   )2(עסק חדש  –פרמיה משונתת בגין חוזי ביטוח 

  192,600   -    -    62,818   124,738   4,993   51   חוזי ביטוחפרמיה חד פעמית בגין 

  28,996   -    -    28,996   -    -    -    עסק חדש –פרמיה משונתת בגין חוזי השקעה 

  352,578   -    -    352,578   -    -    -    פרמיה חד פעמית בגין חוזי השקעה
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  )המשך( טווחנתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך   -: 19באור 
  

  )המשך( פירוט התוצאות לפי סוגי פוליסות  .ב
  

  לרבות(פוליסות הכוללות מרכיב חסכון    נתונים לשנה שהסתיימה
  פוליסות ללא מרכיב חסכון  לפי מועד הנפקת הפוליסה) נספחים   2009, בדצמבר 31ביום 

  סיכון הנמכר כפוליסה בודדת  2004משנת 
  תלוי   שאינו תלוי  עד שנת   עד שנת 

  כ"סה  קבוצתי  פרט  תשואה  תשואה  2003  )1( 1990

  ח  "אלפי ש

  :פרמיות ברוטו

  132,111   -    -    -    -    70,714   61,397   מעורב/מסורתי
  802,581   -    -    352,436   36,328   383,439   30,378   מרכיב החיסכון 

  602,657   30,213   239,710   97,629   -    217,680   17,425   אחר

  1,537,349   30,213   239,710   450,065   36,328   671,833   109,200   כ"סה

  תקבולים בגין חוזי השקעה שנזקפו
  237,882   -    -    237,192   38   606   46   ישירות לעתודות ביטוח  

  221,720   -    -    23,674   6,397   55,633   136,016   מרווח פיננסי כולל דמי ניהול

  100,590   20,952   50,575   )36,468(  6,064   )47,802(  107,269   מעסקי ביטוח חיים) הפסד(רווח 

  )1,827(  -    -    -    -    )1,827(  -    קיזוזים והתאמות

  98,763   20,952   50,575   )36,468(  6,064   )49,629(  107,269   מעסקי ביטוח חיים לאחר קיזוזים והתאמות) הפסד(רווח 

  71,025   538   517   -    -    -    69,970   כולל אחר מעסקי ביטוח חיים רווח

  169,788   21,490   51,092   )36,468(  6,064   )49,629(  177,239   הכולל מעסקי ביטוח חיים) פסדה(סך כל רווח 

  142,446   רווח מפנסיה וגמל

  312,234   כ רווח מביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח "סה

  182,882   -    54,270   125,355   -    3,126   131   )2(עסק חדש  –פרמיה משונתת בגין חוזי ביטוח 

  74,249   -    -    33,810   34,657   5,183   599   פרמיה חד פעמית בגין חוזי ביטוח

  18,819   -    -    18,819   -    -    -    עסק חדש –פרמיה משונתת בגין חוזי השקעה 

  174,334   -    -    174,334   -    -    -    חוזי השקעהפרמיה חד פעמית בגין 
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  )המשך( נתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח   - :19 באור
  
  מידע נוסף אודות התחייבויות תלויות תשואה  .ג

  
  ליום

  לשנה שהסתיימה בדצמבר 31 
  2011בדצמבר  31ביום   2011

  גמלאות התחייבויות
  תביעות  /פרמיות  תלויות

  פדיונות ותום תקופה  תקבולים  תשואה 

  ח  "אלפי ש

  :1991-2003בגין פוליסות שהונפקו בין 

  17,824   12,469   18,789   405,859   'קרן ט  

  316,744   228,821   888,011   7,926,004   'קרן י  

  157,319   62,715   660,624   2,235,235   2004משנת בגין פוליסות שהונפקו החל 

  280,768   -    407,685   1,177,355   חוזי השקעה 

  772,655   304,005   1,975,109   11,744,453   סך הכל
  

  
  ליום

  לשנה שהסתיימה בדצמבר 31 
  2010בדצמבר  31ביום   2010

  גמלאות התחייבויות
  תביעות  /פרמיות  תלויות

  פדיונות ותום תקופה  תקבולים  תשואה 

  ח  "אלפי ש

  :1991-2003בגין פוליסות שהונפקו בין 

  15,855   7,588   18,308   443,529   'קרן ט  

  326,248   214,401   886,683   8,340,772   'קרן י  

  141,293   46,568   540,903   1,969,679   2004בגין פוליסות שהונפקו החל משנת 

  186,951   -    399,622   1,108,792   חוזי השקעה 

  670,347   268,557   1,845,516   11,862,772   סך הכל
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  )המשך( נתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח   - :19 באור
  
  תשואהמידע אודות תשואה ודמי ניהול בגין התחייבויות תלויות   .ד

   
  

  תשואה שנתית 
  ממוצעת 
  נומינלית 

  שנים 5  תשואה שנתית נומינלית ברוטו
  אחרי  לפני

  בדצמבר 31דמי ניהול לשנה שהסתיימה ביום   דמי   דמי

  2009   2010   2011   ניהול  ניהול  2007  2008  2009  2010  2011

  ח"שבאלפי   באחוזים

  55,632   159,455   52,220   5.73   4.00   6.92   )23.12(  40.53   11.63   )5.67(  'קרן י

  מסלול כללי בפוליסות
  18,443   25,196   30,824   2.68   4.02   6.92   )23.12(  40.53   11.63   )5.57(  2004החל משנת  

  5,232   8,674   11,188   אחר

  79,307   193,325   94,232   סך הכל
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  )המשך( נתונים נוספים אודות מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח   - :19 באור
  
  העברות כספיםמידע אודות   .ה

  
      

  לשנה שהסתיימה

  בדצמבר 31ביום 
2011  

  ח  "אלפי ש

  :העברות לחברה מגופים אחרים
  19,337   העברות מחברות ביטוח אחרות

  1,511   העברות מקרנות פנסיה
  4,834   העברות מקופות גמל

  25,682   סך הכל העברות לחברה

  :העברות מהחברה לגופים אחרים
  39,131   העברות לחברות ביטוח אחרות

  11,335   העברות לקרנות פנסיה
  12,197   העברות לקופות גמל

  62,663   סך הכל העברות מהחברה

  )36,981(  העברות נטו
  

ההעברות מתייחסות לביטוח חיים ואינן מתייחסות לנכסי קופות גמל וקרנות פנסיה אשר אינם     
  .כלולים בדוחות הכספיים המאוחדים

  
   בריאותביטוח נתונים נוספים אודות מגזר    - :20 באור

  
  בגין חוזי ביטוח לפי חשיפה פיננסיתברוטו פירוט ההתחייבויות   .א

  
הכיסויים הכלולים בכל אחד מהטורים בטבלאות שלהלן הינם בגין הפוליסה העיקרית והנתונים     

  .המצורפים אליה הנוספים
      

  2011, בדצמבר 31נתונים ליום 

  סיעודי

  כ"סה  (*)אחר   קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש

  45,811   -    -    45,811   תלוי תשואה
  588,811   196,548   3,711   388,552   אינו תלוי תשואה

  634,622   196,548   3,711   434,363   כ"סה
      
      

  2010, בדצמבר 31נתונים ליום 

  סיעודי

  כ"סה  *)אחר   קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש

  45,424   -    -    45,424   תלוי תשואה
  540,775   170,452   4,555   365,768   אינו תלוי תשואה

  586,199   170,452   4,555   411,192   כ"סה
      

הכיסוי המהותי ביותר הכלול החלק המהותי ביותר בביטוח בריאות אחר הינו לזמן ארוך ו  *) 
  .הינו הוצאות רפואיותבביטוח בריאות אחר 
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  )המשך( בריאותביטוח נתונים נוספים אודות מגזר    - :20 באור
  

  ביטוח לפי חשיפה ביטוחית בגין חוזיברוטו פירוט ההתחייבויות   .ב
  

      
  2011, בדצמבר 31נתונים ליום 

  סיעודי

  כ"סה  *)אחר   קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש
  214,205   167,654   1,872   44,679   קצבה בתשלום

  420,417   28,894   1,839   389,684   מרכיבי סיכון אחרים

  634,622   196,548   3,711   434,363   כ"סה
      

  
הכיסוי המהותי ביותר הכלול החלק המהותי ביותר בביטוח בריאות אחר הינו לזמן ארוך ו  *) 

  .הינו הוצאות רפואיותבביטוח בריאות אחר 
  

      
  2010, בדצמבר 31נתונים ליום 

  סיעודי

  כ"סה  *)אחר   קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש
  191,872   145,462   2,756   43,654   קצבה בתשלום

  394,327   24,990   1,799   367,538   סיכון אחריםמרכיבי 

  586,199   170,452   4,555   411,192   כ"סה
  

הכיסוי המהותי ביותר הכלול החלק המהותי ביותר בביטוח בריאות אחר הינו לזמן ארוך ו  *) 
  .הינו הוצאות רפואיותבביטוח בריאות אחר 

  
  פירוט התוצאות לפי פוליסות  .ג

  
      

  2011, בדצמבר 31שהסתיימה ביום נתונים לשנה 

  סיעודי

  כ"סה  אחר  קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש

  325,929   *) 268,309   724   56,896   פרמיות ברוטו

  51,290   28,979   1,402   20,909   רווח מעסקי ביטוח בריאות
הפסד כולל אחר מעסקי 

  )4,244(  )1,983(  )16(  )2,245(  ביטוח בריאות
הכולל מעסקי סך כל הרווח 
  47,046   26,996   1,386   18,664   ביטוח בריאות

  36,187   31,663   -    4,524   עסק חדש -פרמיה משונתת 
  

  .ח"אלפי ש 28,684ח ופרמיות קולקטיב בסך "אלפי ש 239,625מתוך זה פרמיות פרט בסך של   *)     
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  )המשך( בריאותביטוח נתונים נוספים אודות מגזר    - :20 באור
  

  )המשך( פירוט התוצאות לפי פוליסות  .ג
  

      
  2010, בדצמבר 31נתונים לשנה שהסתיימה ביום 

  סיעודי

  כ"סה  אחר  קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש

  312,328   *) 261,921   859   49,548   פרמיות ברוטו

מעסקי ) הפסד(רווח 
  11,826   19,611   )972(  )6,813(  ביטוח בריאות

כולל אחר מעסקי רווח 
  1,817   193   19   1,605   ביטוח בריאות
) ההפסד(סך כל הרווח 

הכולל מעסקי ביטוח 
  13,643   19,804   )953(  )5,208(  בריאות

עסק  -פרמיה משונתת 
  30,712   25,128   -    5,584   חדש

  
  .ח"אלפי ש 38,027ח ופרמיות קולקטיב בסך "אלפי ש 223,894מתוך זה פרמיות פרט בסך של   *)     

  
      

  2009, בדצמבר 31נתונים לשנה שהסתיימה ביום 

  סיעודי

  כ"סה  אחר  קבוצתי  פרט

  ח  "אלפי ש

  291,790   *) 246,642   1,407   43,741   פרמיות ברוטו

רווח מעסקי ביטוח 
  99,234   40,703   2,588   55,943   בריאות

רווח כולל אחר מעסקי 
  3,125   3,026   98   1   ביטוח בריאות

סך כל הרווח הכולל 
  102,359   43,729   2,686   55,944   מעסקי ביטוח בריאות

עסק  -פרמיה משונתת 
  7,549   2,325   -    5,224   חדש

  
  .ח"אלפי ש 36,852ח ופרמיות קולקטיב בסך "אלפי ש 209,790מתוך זה פרמיות פרט בסך של   *)     
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  ברוטו, ביטוח בריאותחוזי ו חוזי השקעה ,בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח חייםתנועה    - :21 באור

  
  

  ביטוח  (*)ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח 
  בריאות  כ"סה  חוזי השקעה  חוזי ביטוח

  ח  "אלפי ש
  470,170   18,717,950   5,042,098   13,675,852   2010, בינואר 1יתרה ליום 

  8,860   1,454,454   351,454   1,103,000   הפרשי הצמדה ורווחי השקעה , ריבית
  33,714   1,606,905   419,798   1,187,107   גידול בגין פרמיות שנזקפו להתחייבויות

  )4,045(  )1,060,909(  )343,208(  )717,701(  פדיונות ותום תקופה , קיטון בגין תביעות
  39,592   16,974   -    16,974   שינויים בגין שינוי בהנחות

  -    -    6,829   )6,829(  סיווג מחדש של תוכניות השקעה
  37,908   59,632   -    59,632   שינויים אחרים 

  586,199   20,795,006   5,476,971   15,318,035   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 

  12,304   )147,772(  262,030   )409,802(  השקעה ) הפסדי(הפרשי הצמדה ורווחי , ריבית

  32,711   1,604,908   425,942   1,178,966   גידול בגין פרמיות שנזקפו להתחייבויות 

  -    )1,284,393(  )448,392(  )836,001(  פדיונות ותום תקופה , קיטון בגין תביעות

  8,017   -    -    -    שינויים בגין שינוי בהנחות 

  -    -    )21,674(  21,674   סיווג מחדש של תוכניות השקעה
  )4,609(  63,465   -    63,465   שינויים אחרים 

  634,622   21,031,214   5,694,877   15,336,337   2011, בדצמבר 31יתרה ליום 
  

  

  בדצמבר 31ליום 
2011  2010  

  ח"אלפי ש  ):ברוטו(הרכב (*) 

  8,932,234   9,286,761   חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי תשואה    
  11,862,772   11,744,453   חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה    

 21,031,214   20,795,006  
  

השקעות ) הפסדי(הפרשי הצמדה ורווחי , לל ריביתוכסעיף זה  - הפרשי הצמדה ורווחי השקעות, ריבית  .1
השקעות בגין הפרמיות ) הפסדי(הפרשי הצמדה ורווחי , ספת ריביתובת, לתחילת השנהבגין היתרה 

   .שנרשמו בתקופת הדוחלחסכון בלבד 
  

 .פרמיה זו איננה כוללת את כל הפרמיה שנרשמה כהכנסה - להתחייבויותגידול בגין פרמיות שנזקפו   .2
  .הפרמיה כוללת את הפרמיה לחסכון וחלק מהפרמיה במוצרים בעלי פרמיה קבועה

  

, IBNR, רזרבה לתביעות עיתיות, שינויים בעתודה בגין תביעות תלויותהסעיף כולל  - שינויים אחרים  .3
גם  בנוסף הסעיף כולל. )על פי ההנחות שהיו בשימוש בסוף השנה הקודמת( קצבאות בתשלום וכדומה

הפרשי הצמדה  ,ריבית"הפרשי ההצמדה ורווחי ההשקעה שלא נכללו בסעיף , את השפעת הריבית
ועל פרמיות שאינן  הפרשי הצמדה ורווחי השקעה על תשלומי תביעות, ריבית: כגון ,"ורווחי השקעות

הנובע מההפרש , עיקר הסכום הנכלל בסעיף זה מהווה שינוי אומדן אקטוארי, בביטוח בריאות .חסכון
  .בין התוצאות בפועל ובין הערכה לתחילת השנה

  
  

  .פוליסות שהונפקו ובוטלו בשנת הדוחלהתנועה בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח אינה כוללת התייחסות   
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  מסים על ההכנסה  -: 22באור 
  

  חוקי המס החלים על חברות הקבוצה  .א
  

  כללי .1
  

קרנות , גמלמבטחים  ,מבטחים פנסיה, שומרה ביטוח, חברות מאוחדות מנורה ביטוח
-ו"התשל, כהגדרתו בחוק מס ערך מוסף" מוסד כספי"הינן מנורה מהנדסים וגיוס הון , נאמנות

  .המס החל על הכנסות של מוסדות כספיים מורכב ממס חברות וממס רווח. 1975
  

  .בלבד יתר החברות המוחזקות חל מס חברותהחברה ועל הכנסות 
  

  1985-ה"התשמ, )תיאומים בשל אינפלציה(מס הכנסה  חוק   .2
  

 חוק ,2007עד לתום שנת , חלל "שאינן חברות מוחזקות בחוהחברות המוחזקות ועל החברה 
נמדדו , חוקהפי -על .)החוק -להלן ( 1985- ה"התשמ, )תיאומים בשל אינפלציה(מס הכנסה 
  .במדד רכי מס כשהן מותאמות לשינוייםוהתוצאות לצ

  
התקבל בכנסת תיקון לחוק שקבע כי תחולתו של חוק התיאומים  2008בחודש פברואר 

למעט הוראות , לא יחולו עוד הוראות החוק 2008ומשנת המס , 2007תסתיים בשנת המס 
נמדדות התוצאות לצורכי , 2008החל משנת . המעבר שמטרתן למנוע עיוותים בחישובי המס

 31מסוימים בגין שינויים במדד בתקופה שעד ליום  מס בערכים נומינליים למעט תיאומים
התוספת והניכוי בשל תיאום התיקון לחוק כולל בין היתר את ביטול . 2007, בדצמבר

  .2007לנכסים בני פחת שנרכשו לאחר שנת המס אינפלציה והניכוי הנוסף בשל פחת 
        

  
  הסדרי מס ייחודיים לענף הביטוח .3

  
  הסכם עם שלטונות המס  . א

  
הסכם  - להלן ( לבין שלטונות המס קיים הסכםבישראל בין התאחדות חברות הביטוח 

לענף בגין שנות המס  תהמסדיר סוגיות מס ייחודיו, המתחדש ומתעדכן מדי שנה) המס
  :ההסכם מתייחס בין היתר לנושאים הבאים. 2010עד וכולל שנת המס 

  
הוצאות ישירות של חברות ביטוח לרכישת חוזי  - )DAC(הוצאות רכישה נדחות   •

ביטוח חיים יותרו בניכוי לצורכי מס בחלקים שווים בפריסה על פני ארבע 
הוצאות רכישה נדחות בביטוח מפני מחלות ואשפוז מופחתות על פני . שנים

  .בדומה לשיעור ההפחתה בספרים, שנים 6תקופה של 
  
להכנסות החייבות בשיעורי מס מופחתים  - ייחוס הוצאות להכנסות מועדפות  •

") הכנסות מועדפות("ולהכנסות הפטורות ממס המתקבלות בחברות הביטוח 
יתבצע ייחוס הוצאות שמשמעותו הפיכת חלק מההכנסות המועדפות להכנסות 

שיעור הייחוס שנקבע בהסכם תלוי . בהתאם לשיעור הייחוס, חייבות במס מלא
  . כנסות המועדפותבמקור הכספים המניבים את הה

  
מיסוי הכנסות מנכסים המוחזקים כהשקעות חופפות להתחייבויות תלויות   •

  .תשואה
  
הוסכם כי ההשפעה החד פעמית ביום  - השפעת המעבר לתקינה בינלאומית  •

שנים החל משנת  3-המעבר לתקינה הבינלאומית תופחת לצורכי מס בפריסה ל
סוכם כי אם וכאשר רשות המסים  ,יחד עם זאת. 2010ועד וכולל שנת  2008

ידונו הצדדים , תגבש את עמדתה בנושא באופן הסותר את עקרונות ההסכם
  .בהשלכות המס הנובעות מכך

  
 הוסכם כי השפעת הוראת המעבר בחוק התיאומים בכל  -  ביטול חוק התיאומים

שנים החל משנת  3 -הנוגע לניירות ערך סחירים תופחת לצורכי מס בפריסה ל
  .2010ועד וכולל שנת  2008

  
הדוחות הכספיים נערכו בהתאם לעקרונות  .2011לשנת המס הסכם  םטרם נחת

  .האמורההסכם 
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  )המשך( מסים על ההכנסה  -: 22באור 
  

 )המשך( חוקי המס החלים על חברות הקבוצה  .א
  
  )המשך( הסדרי מס ייחודיים לענף הביטוח  .3

  
   יוצאים מן הכלל בביטוח חייםהמס החל על ביטול העתודה לסיכונים   . ב  

      
תיקוני חקיקה להשגת יעדי התקציב והמדיניות הכלכלית (בחוק ההסדרים במשק המדינה 

נקבעו כללים לגבי המס החל , 2007 ,בינואר 11מיום  2007-ז"התשס ,)2007לשנת הכספים 
עד  םהכספייעל ביטול העתודה לסיכונים יוצאים מן הכלל בביטוח חיים שנכללה בדוחות 

מסכום  0.17%חלק העתודה המחושב בגובה , פי הכללים על. 2006 ,בדצמבר 31ליום 
יהיה , הקיים בביטוח חיים ואשר בגינו הוגדרה דרישת הון, בשייר עצמי, הביטוח בסיכון

שבאה לידי , בהסכם המיסוי הענפי צוין כי בבסיס הפטור עומדת דרישת ההון. פטור ממס
ונו הצדדים בהשלכות המס ה ותתבטל או תקטן דרישת ההון ידובמיד, ביטוי כאמור לעיל

  . ככל שישנן, הנובעות מכך
  

מסכום  0.17% היוותה מנורה ביטוחיתרת העתודה הקיימת ב 2006, בדצמבר 31ליום 
  .הביטוח בסיכון בשייר העצמי

  
    לצרכי מס) IFRS(אי החלת תקני דיווח כספי בינלאומיים   .4
  

הוראת שעה  – 174' פורסם ברשומות חוק לתיקון פקודת מס הכנסה מס 2010, בפברואר 4ביום   
תקן , בהתאם להוראת השעה). הוראת השעה –להלן ( 2009 -ו 2008, 2007לשנות המס 

לא יחול לצורך , )IFRS(בדבר אימוץ תקני דיווח כספי בינלאומיים  29חשבונאות ישראלי מספר 
  .אף אם יושם לצורך עריכת הדוחות הכספיים, ת בשנים האמורותקביעת ההכנסה החייב

    
לא יחולו הלכה למעשה בעת חישוב הרווח  IFRS -משמעות הוראת השעה הינה שתקני ה  

לתיקון הפקודה אין השפעה , להערכת הקבוצה. המדווח לצרכי מס בגין שנות המס האמורות
  . מהותית על הוצאות המס המדווחות בדוחות הכספיים

    
 188' תיקון מס(א לפקודת מס הכנסה 87פורסם ברשומות תיקון לסעיף , 2012, בינואר 12ביום   

 - ו 2010אשר במסגרתו הוארך תוקף הוראת השעה גם לגבי שנות המס , )לפקודת מס הכנסה
2011.  

  
לבחינת השלכות המס הועדה פירסמה רשות המסים בישראל את דוח  2009 ,באוגוסט 2ביום   .5

הועדה קבעה בהמלצותיה מספר ). הועדה והדוח -להלן (הכרוכות ביישום המלצות ועדת בכר 
עקרונות בסיסיים אשר יהוו תשתית עקרונית לעמדת רשות המסים באשר למיסוי עיסקאות 

 80% - 85%יש לייחס , בהתאם להמלצות הועדה. המכר שבוצעו בעקבות המלצות ועדת בכר
על פי פירוט (עלות הנוצר ברכישה למוניטין ולזכות החוזית לניהול חשבונות יחדיו מעודף ה

תיוחס לנכסים בלתי מוחשיים אחרים אשר אינם ) 20%-15%(יתרת עודף העלות ). הכלול בדוח
  ).ב"מותגים וכיוצ, כגון רשימת לקוחות(כש ובני הפחתה לצרכי מס על ידי הר

  
, לעומת עסקאות בהן נרכשו פעילות ונכסים אחרים ,ביחס לעסקאות בהן נרכשו מניות  
קבעה הועדה כי המוכרים יהיו חייבים במס כבמכר רגיל של , )עסקאות במתווה של מכר מניות(

  .מניות והרוכשים לא יהיו זכאים לכל הפחתה בשל עלות הרכישה
  

  .המאוחדים ליישום המלצות הדוח אין השפעה מהותית על הדוחות הכספיים  
  

  רי המס החלים על ההכנסות של חברות הקבוצהשיעו  .ב
    

מורכב ממס , את עיקר פעילות הקבוצה יםהמהוו ,וסדות כספייםמהמס הסטטוטורי החל על   .1
  . מס רווחמחברות ו

  
, )הוראת שעה) (רים ומוסדות כספיים"שיעור המס על מלכ(בהתאם לצווי מס ערך מוסף   .2

יעמוד שיעור מס  2010ודצמבר  2009שאישרה הכנסת בחודשים יוני ודצמבר  2009-ט"התשס
  :הרווח החל על מוסדות כספיים כדלהלן

  
  .2009 ,בדצמבר 31ועד ליום  2009 ,ביולי 1החל מיום  - 16.5%  -
  .2010-2012 יםבשנ - 16.0%  -
  .2013 ,בינואר 1החל מיום  - 15.5%  -
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  )המשך( מסים על ההכנסה  -: 22באור 
  

  )המשך( שיעורי המס החלים על ההכנסות של חברות הקבוצה  .ב
  

 –ב "התשע, )תיקוני חקיקה(התקבל בכנסת החוק לשינוי נטל המס  2011, בדצמבר 5ביום   .3
מתווה ההפחתה של , 2012החל משנת , בין היתר, במסגרת החוק בוטל). החוק –להלן ( 2011

החל משנת  25%במסגרת החוק גם הועלה מס החברות לשיעור של . שיעורי מס החברות
הועלו בהתאמה גם שיעור המס , כאמור לעיל 25% -לאור העלאת שיעור מס החברות ל. 2012

  .יאליעל רווח הון ריאלי ושיעור המס על השבח הר
  

  :להלן שיעורי המס הסטטוטוריים החלים על מוסדות כספיים      
       

  

   
שעור מס 
   חברות

שעור מס 
   רווח

שעור מס 
כולל 

במוסדות 
  כספיים

  %   שנה
           

2009   26    16.0 (*  36.21   
2010   25    16.0  35.34  
2011   24    16.0  34.48  
2012   25    16.0  35.34  
  35.06  15.5    25   ואילך 2013

  
        

  .שיעור מס משוקלל*) 
  

 2011בשנת  הכולללקיטון ברווח  הביאה, השינויים כאמור על יתרות המסים הנדחים השפעת  
ח שמקורו "אלפי ש 18,898 -מתוך הסכום האמור סך של כ. ח"אלפי ש 20,937-בסך של כ

אלפי  2,039 -וסך של כזקף לסעיף מסים על ההכנסה נבהגדלת התחייבויות בגין מסים נדחים 
   . הוןל זקףנח "ש

  
  שומות מס  .ג

  
  שומות מס סופיות  .1

  
ולמבטחים גמל למנורה ביטוח  .2006 וצאו שומות מס סופיות עד וכולל שנת המסהלחברה 
למבטחים פנסיה הוצאו שומות מס  .2008 שומות מס סופיות עד וכולל שנת המס הוצאו

 .נחשבות כסופיות 2002-2006והשומות לשנות המס  2001סופיות עד וכולל שנת המס 
הוצאו שומות מס סופיות עד  למנורה קרנות נאמנות ולמנורה ניהול תיקים, לשומרה ביטוח

. 2010ן הוצאו שומות מס סופיות עד וכולל שנת המס "לשומרה נדל. 2009וכולל שנת המס 
השומות של חברות . 2006ן שומות הנחשבות לסופיות עד וכולל שנת המס "למנורה נדל

לחברות מאוחדות  .נחשבות כסופיות 2007לשנות המס עד וכולל שנת המס  אחרותמאוחדות 
  .טרם הוצאו שומות מס סופיות מיום היווסדן 2005שהוקמו לאחר שנת המס 

  
  שומות מס במחלוקת  .2
      

לשנות  , לפי מיטב השפיטה, הוצאו  למבטחים  פנסיה  שומות  מס 2009בחודש יולי   .א
לטענת רשות . שמהותן היוון הוצאות רכישה בגין עמיתים חדשים, 2005-2007מס 

ל בשנת היווצרותן אלא בדרך של פריסה לתקופה "המסים אין להתיר את ההוצאות הנ
  .שנים 15של 

    
בסיס לדרישה האמורה  והמבטחים פנסיה חולקת על טענת רשות המסים המהו  

ים לא השיבה להשגות אלו תוך שנה ממועד רשות המס. והגישה השגות בהתאם
ובשל העובדה שחלפו ארבע שנים ממועד הגשת , לפיכך. הגשתן על ידי מבטחים פנסיה

נחשבות השומות לשנות , 2006 -ו 2005הדוח השנתי לרשות המסים בגין שנות המס 
מבטחים פנסיה לא הפרישה בגין השומה לפי מיטב השפיטה .  מס אלו כסופיות

  .שכן יש לטענתה סיכויים טובים שהשגותיה יתקבלו, 2007שנת המס שהוצאה ל
  

לפיו מבטחים פנסיה  2004הוצא למבטחים פנסיה צו בגין שנת  2010, בחודש אוקטובר  .ב
 למועדכולל חיוב ריבית והפרשי הצמדה עד (ח "מיליוני ש 389- נדרשת לשלם סך של כ

ידה וזאת כשומה חלופית - מעבר לחבות המס ששולמה על, )החלופית הוצאת השומה
בדבר הפחתת המוניטין  מנורה ביטוחבין פקיד השומה ל שהתנהלובמסגרת ההליכים 

על טענת פקיד  המבטחים פנסיה חלק. ברכישת מבטחים פנסיה מנורה ביטוחשנבע ל
  . הודעת ערעור על צו זה לבית המשפט 2010השומה והגישה בחודש נובמבר 
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  )המשך( מסים על ההכנסה  -: 22אור ב
  

  )המשך(  שומות מס  .ג
  

  )המשך(  שומות מס במחלוקת  .2
  

ומבטחים  מנורה ביטוחנחתם הסכם פשרה בין רשות המסים לבין  2011בחודש פברואר 
אשר במסגרתו הוסכם כי עלות הרכישה לא תופחת לצרכי מס והשומה החלופית , פנסיה
נחשבת השומה , לפיכך. ניתן תוקף של פסק דיןלהסכם . בוטלתלמבטחים פנסיה  השהוצא

  .לשנת מס זו כסופית
  

   הפסדים מועברים לצורכי מס והפרשים זמניים אחרים  .ד
  

 31ליום מסתכמים ולצורכי מס המועברים לשנים הבאות עסקיים הפסדים לחברות מאוחדות 
בגין יתרות . )ח"שאלפי  4,522 – 2010 ,בדצמבר 31ליום ( ח"אלפי ש 8,413 - לסך של כ 2011, בדצמבר

אלה ובגין הפרשים זמניים אחרים הניתנים לניכוי נרשמו בדוחות הכספיים נכסי מסים נדחים 
  .להלן 'חכמפורט בסעיף 

  
ח ובגין הפסד הון "שאלפי  13,614 -כ של בסך הפסדים עסקיים להעברהבגין  מס נדחהלא נכלל נכס 

ח והפסד הון "שאלפי  9,522הפסדים עסקיים בסך  -  2010, רבדצמב 31ליום ( ח"אלפי ש 3,161בסך 
   .בעתיד הנראה לעיןבהיעדר צפי לניצולו , )ח"אלפי ש 3,161בסך 

  
        

  רווח והפסד ותמסים על ההכנסה הכלולים בדוח  .ה
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  
  ח"אלפי ש

  120,385   148,940   74,486   מסים שוטפים

  מסים נדחים המתייחסים ליצירה והיפוך של
  73,424   317   )34,743(  להלן' ראה גם סעיף ח, הפרשים זמניים 

שוטפים (בגין שנים קודמות ) הטבת מס(מסים 
  7,242   3,511   )5,956(  )ונדחים

  התאמת יתרות המסים הנדחים בעקבות שינוי
  )10,258(  -    18,898   בשיעורי המס 

 52,685   152,768   190,793  
  

  
  רווח כולל אחרהמתייחסים לסעיפי ) הטבת  מס(מסים על ההכנסה   .ו

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31 
2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  143,764   8,041   )47,450(  בגין נכסים פיננסיים זמינים למכירה) הפסד(רווח 

  דוחותהפסד בגין התאמות הנובעות מתרגום 
  -    )604(  3,162   כספיים של פעילות חוץ 

)44,288(   7,437   143,764  
  
  
  
  
  
  
  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
 

 124

  )המשך( מסים על ההכנסה  -: 22באור 
  

  לסעיפי הון תהמתייחסהטבת מס   .ז
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  
  ח"אלפי ש

  3,458   25   18   הטבת מס בגין תשלום מבוסס מניות
  

  מסים נדחים  .ח
  

  :ההרכב  
  

  הוצאות
  רכוש  רכישה
  הפרשות  קבוע   נדחות
  הטבות   לחובות מכשירים  ן"ונדל  בביטוח
  כ"סה  אחרים  לעובדים  מסופקים פיננסיים  להשקעה  חיים

  ח"אלפי ש

  מס) התחייבות(יתרת נכס 
 )166,795(  )9,786(  17,857   31,168   )50,816(  )32,459( )122,759(  2010, בינואר 1נדחה ליום  

  שינויים אשר נזקפו לרווח
  5,671   2,106   )220(  559   4,829   )9,936(  8,333   והפסד 

  שינויים אשר נזקפו
  )7,412(  629   -   -   )8,041(  -   -   לרווח הכולל ולהון 

  מס) התחייבות(יתרת נכס 
  ,בדצמבר 31נדחה ליום  
 2010  )114,426( )42,395(  )54,028(   31,727   17,637  )7,051(  )168,536( 

  שינויים אשר נזקפו לרווח
  33,613   3,473   5,349   )1,983(  38,762   )12,714(  726   והפסד 

  שינויים אשר נזקפו
  44,307   )3,143(  -   -   47,450   -   -   לרווח הכולל ולהון 

השפעת השינוי בשיעורי 
  )18,898(  )284(  2,579   2,586   922   )9,955(  )14,746(  המס

  מס) התחייבות(יתרת נכס 
  ,בדצמבר 31נדחה ליום  
 2011  )128,446( )65,064(   33,106   32,330   25,565  )7,005(  )109,514( 
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  )המשך( מסים על ההכנסה  -: 22באור 
  
  )המשך( מסים נדחים  .ח
  

  :כדלקמן על המצב הכספי ות המאוחדיםדוחמוצגים בהמסים הנדחים   
  

  בדצמבר 31 

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  556   8,274   נכסי מסים נדחים
  )169,092(  )117,788(  התחייבויות בגין מסים נדחים

)109,514(  )168,536(  
  

 - מסים נדחים בגין הפרשים זמניים בסך כולל של כ התחייבויותלא הוכרו  2011, בדצמבר 31ליום 
המתייחסים להשקעות  ,)ח"אלפי ש 1,484,485 -כ 2010, בדצמבר 31ליום (ח "אלפי ש 1,337,113
  .בשל העדר צפי למימוש השקעות אלה בעתיד הנראה לעין מאוחדותבחברות 

  
  מס תאורטי  .ט
  

 הרווחים וההפסדים, וההוצאות שהיה חל אילו כל ההכנסות, בין סכום המס התאמה תלהלן מובא  
מסים על ההכנסה לבין סכום , שיעור המס הסטטוטוריבמס לפי  יםהיו מתחייבבדוח רווח והפסד 

  :שנזקף בדוח רווח והפסד
  

  לשנה שהסתיימה ליום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  593,763   434,715   90,985   ההכנסהרווח לפני מסים על 

  שיעור המס הסטטוטורי הכולל החל על מוסדות כספיים
  36.21%   35.34%   34.48%   )לעיל' ראה סעיף ב( 

  מס מחושב לפי שיעור המס הסטטוטורי הכולל

  201,826   153,750   32,656   הפחתה בגין אי החלת מס רווח על חברות שאינן מוסד כספי

  :במסים על ההכנסה הנובעת מהגורמים הבאים)  ירידה(עלייה 
  6,741   10,582   5,300   הוצאות שאינן מותרות בניכוי לצורכי מס

  )2,919(  )5,492(  )2,222(  הכנסות פטורות 

  899   1,562   )263(  חלק הקבוצה ברווחי חברות כלולות

  )2,628(  )2,914(  )445(  הפרשים בבסיס המדידה 

  )102(  1,176   1,851   זמניים בגינם לא נזקפו מסים נדחיםהפרשים 

  393   93   )17(  בהפסדים לצורכי מס בגינם לא נזקפו מסים נדחים) קיטון(גידול 
  בגינם לא, ניצול הפסדים לצורכי מס משנים קודמות

  )10,542(  )3,624(  )2,949(  נזקפו מסים נדחים בעבר 

  )10,258(  -   18,898   עדכון מסים נדחים בגין שינויי חקיקה
עדכונים שוטפים של יתרות מסים נדחים בגין שינויים בשיעורי 

  -   )6,140(  4,503   המס

  7,242   3,511   )5,956(  )שוטפים ונדחים(מסים בגין שנים קודמות 

  141   264   1,329   אחרים

  190,793   152,768   52,685   מסים על ההכנסה 

  32.13%   35.14%   57.91%   שיעור מס אפקטיבי ממוצע 
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  בשל הטבות לעובדיםהתחייבויות   -: 23באור 
  

הטבות אחרות לטווח ארוך , הטבות לאחר סיום העסקה, הטבות לעובדים כוללות הטבות לטווח קצר
  .הטבות בגין פיטוריןו

  
  הטבות לאחר סיום העסקה

  
לשלם פיצויים לעובד בעת פיטורין או ה קבוצדיני העבודה וחוק פיצויי פיטורין בישראל מחייבים את ה

התחייבויות . כמתואר להלן 14לפי סעיף , פרישה או לבצע הפקדות שוטפות בתוכנית הפקדה מוגדרת
  .בשל כך מטופלות כהטבות לאחר סיום העסקה קבוצהה

בשל הטבות לעובדים מתבצע על פי הסכם העסקה בתוקף ומבוסס על משכורת  קבוצהחישוב התחייבות ה
  .יוצרת את הזכות לקבלת הפיצויים, לדעת ההנהלה, ד אשרהעוב

  
על ידי הפקדות המסווגות כתוכנית הטבה , בדרך כלל, ממומנות, ההטבות לעובדים לאחר סיום העסקה

  : מוגדרת או כתוכנית הפקדה מוגדרת כמפורט להלן
  

  תוכניות הפקדה מוגדרת
  

פיו הפקדותיה -על, 1963-ג"התשכ, לחוק פיצויי פיטורין 14חלים תנאי סעיף , לגבי חלק מתשלומי הפיצויים
פוטרות אותה מכל התחייבות נוספת , או בפוליסות בחברות ביטוח/בקרנות פנסיה ו קבוצההשוטפות של ה

מהוות תוכניות מולים הפקדות אלו וכן הפקדות בגין תג. בגינם הופקדו הסכומים כאמור לעיל, לעובדים
 של לסך 2009 -ו 2010, 2011 ההוצאות בגין תוכניות ההפקדה המוגדרת הסתכמו בשנים. הפקדה מוגדרת

ח בהתאמה ונכללו במסגרת הוצאות "אלפי ש 12,297 של ח וסך"אלפי ש 15,783 של לסך, ח"ש 22,638
  .הנהלה וכלליות

  
  תוכנית הטבה מוגדרת

  
מטופל , כאמור לעיל, אינו מכוסה על ידי הפקדות בתוכניות הפקדה מוגדרתהחלק של תשלומי הפיצויים ש

סכומים  ומנגד קיימים על ידי הקבוצה כתוכנית הטבה מוגדרת לפיה נרשמת התחייבות בגין הטבות עובדים
  . בקופות מרכזיות לפיצויים ובפוליסות ביטוח מתאימות

  
  
  נטו ,הרכב ההתחייבויות בשל הטבות לעובדים  .א

  
  בדצמבר 31 

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  התחייבויות בגין תוכנית הטבה מוגדרת
  33,492   39,123   שאיננה ממומנת 

  128,153   138,103   התחייבות בגין תוכנית הטבה מוגדרת ממומנת 

 177,226   161,645  

  43,023   46,317   שווי הוגן של נכסי התוכנית 

  118,622   130,909   תוכניות הטבה מוגדרותנטו בגין , כ התחייבות"סה



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
 

 127

  )המשך( בשל הטבות לעובדיםהתחייבויות   -: 23באור 
  
   מידע באשר לתוכניות הטבה מוגדרות  .ב

  
  השינויים בערך הנוכחי של ההתחייבות בגין תוכנית הטבה מוגדרת  .1

  
2011  2010  

  ח"אלפי ש

  136,773   161,645   בינואר 1יתרה ליום 

  7,033   7,670   הריביתעלות 
  17,479   19,013   עלות שירות שוטף
  )7,244(  )8,929(  הטבות ששולמו

  7,487   )956(  נטו, אקטוארי) רווח( הפסד
  117   )1,217(  התאמות אחרות

  161,645   177,226   בדצמבר 31יתרה ליום 
  

  נכסי התוכנית  .2
  

  נכסי התוכנית  )א
  

ג "קופ(נכסי התוכנית כוללים נכסים המוחזקים על ידי קרן הטבות לעובד לזמן ארוך 
  . וכן פוליסות ביטוח מתאימות) לשכירים וקרנות פנסיה

  
  התנועה בשווי ההוגן של נכסי התוכנית  )ב

  
2011  2010  

  ח"אלפי ש

  33,699   43,023   בינואר 1יתרה ליום 

  1,952   2,360   תשואה צפויה
  412   )2,766(  נטו, אקטוארי) הפסד(רווח 

  9,884   9,490   ידי המעביד-הפקדות לתוכנית על
  )2,827(  )4,182(  הטבות ששולמו
  )97(  )1,608(  התאמות אחרות

  43,023   46,317   בדצמבר 31יתרה ליום 
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  )המשך( בשל הטבות לעובדיםהתחייבויות   -: 23באור 
  
  )המשך( מידע באשר לתוכניות הטבה מוגדרות  .ב

  
  ההנחות האקטואריות העיקריות בקביעת ההתחייבות בגין תוכנית הטבה מוגדרת  .3

  
  בדצמבר 31 

2011  2010  

%  

  5.32     4.94     שיעור ההיוון

  5.55     5.48     שיעור התשואה הצפויה על נכסי התוכנית  

  5.40     4.94     שיעור עליית שכר צפויה
  
  

   השוטפת ושנים קודמותהסכומים לגבי השנה   .4
  

  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  136,773   161,645   177,226   ערך נוכחי של ההתחייבות בגין ההטבה המוגדרת

  33,699   43,023   46,317   שווי הוגן של נכסי התוכנית

  )103,074(  )118,622(  )130,909(  גרעון בתוכנית

  :העבר לגביהתאמות הנובעות מניסיון 

  11,210   7,487   )956(  התחייבויות התוכנית

  3,200   412   )2,766(  נכסי התוכנית
  

  הוצאות שנזקפו לרווח והפסד  .5
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש
  17,414   17,479   19,013   עלות שירות שוטף

  3,820   7,033   7,670   ריבית בגין ההתחייבות להטבות
  )1,023(  )1,952(  )2,360(  תשואה צפויה על נכסי התוכנית

  8,010   7,075   1,810   נטו שהוכר השנה, הפסד אקטוארי

  28,221   29,635   26,133   *)סך הוצאות בגין הטבות לעובדים 

  4,440   2,968   )529(  תשואה בפועל על נכסי התוכנית
  

ראה , ההוצאות נכללו בסעיף שכר עבודה ונלוות במסגרת הוצאות הנהלה וכלליות  *)
  .להלן 33באור 
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  זכאים ויתרות זכות   -: 24באור 
  

  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  

  ח  "אלפי ש

  87,243   81,995   עובדים והתחייבויות אחרות בשל שכר ומשכורת
  28,376   34,444   הוצאות לשלם 

  58,077   117,230   ונותני שירותיםספקים 
  -    48,722   זכאים בגין רכוש קבוע

  17,314   19,148   מוסדות ורשויות ממשלתיות
  71,404   59,813   הוצאות רכישה נדחות בגין ביטוח משנה

  :חברות ביטוח ותווכני ביטוח

  384,311   381,588   פקדונות של מבטחי משנה
  50,265   86,577   חשבונות אחרים

  434,576   468,165   סך כל חברות ביטוח ותווכני ביטוח

  189,575   173,761   סוכני ביטוח
  162,752   183,899   מבוטחים ועמיתים

  3,458   12,577   הפרשה להשתתפות מבוטחים ברווחים
  36,773   31,981   פרמיה מראש
  19,133   14,744   קרנות פנסיה

  -    7,027   ))א(4ראה באור (התחייבות בשל רכישת פעילות 
  2,730   4,587   אחרים 

  1,111,411   1,258,093   סך הכל זכאים ויתרות זכות
  

  ).'ז)(2(37 באורראה פירוט הנכסים וההתחייבויות בחלוקה לבסיסי הצמדה במסגרת 
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   התחייבויות פיננסיות   - :25באור 
  

מידע נוסף בדבר החשיפה של . חוזיים של התחייבויות פיננסיותבאור זה מספק מידע בדבר התנאים ה
  .ניהול סיכוניםבדבר  37ניתן בבאור , מטבע חוץ ונזילות, הקבוצה לסיכוני ריבית

  
  פרוט התחייבויות פיננסיות  .א

  
  בדצמבר 31

2011  2010  2011  2010  

  **)שווי הוגן    ערך בספרים

  ח "אלפי ש

  פיננסיותהתחייבויות  .1
  :המוצגות בעלות מופחתת 

 
אשראי לזמן קצר מתאגידים 

  -    2,498   -    2,498   בנקאיים
  הלוואות מתאגידים בנקאיים  

  46,782   32,332   38,381   31,250   להלן' ראה סעיף ג -  
  

  964,025   961,761   902,009   952,537   להלן' ראה סעיף ד - אגרות חוב 
  

  *)נדחים כתבי התחייבויות 
  887,442   1,012,982   819,651   965,627   להלן' ראה סעיף ה -  

  
  -הלוואה מחברה כלולה 

  443   320   455   418   להלן' ראה סעיף ו 

   1,952,330   1,760,496   2,009,893   1,898,692  

2. 
התחייבויות פיננסיות המוצגות 

  :בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  -    110,790   -    110,790   נגזרים 

  1,898,692   2,120,683   1,760,496   2,063,120   סך התחייבויות פיננסיות

  
  מזה כתבי התחייבות נדחים*) 
  678,560   759,498   609,668   708,423   המהווים הון משני    

  
מחירן בבורסה  אביב מבוסס על- השווי ההוגן של תעודות ההתחייבות הנסחרות בבורסה בתל  **)

השווי ההוגן של תעודות ההתחייבות שאינן נסחרות מבוסס על היוון תזרים , דיווחלתאריך ה
  .מזומנים צפוי מתעודות ההתחייבות

  
  פרטים בדבר ריבית והצמדה - התחייבויות פיננסיות המוצגות בעלות מופחתת   .ב

  
  בדצמבר 31

2011  2010  

  ריבית אפקטיבית

  אחוזים

  :הצמדהבסיס 
  4.52   4.55   צמוד מדד  

  6.60   6.60   שקלי
  2.42   2.42   דולר
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  )המשך( התחייבויות פיננסיות   - :25באור 
  
  פרטים נוספים -הלוואות מתאגידים בנקאיים   . ג

  
  ערך בספרים ליום

  בדצמבר 31  ריבית %

  2010  2011  שנתית נקובה

  ח "אלפי ש  לתאריך הדוח  בסיס הצמדה  פירוט

  34,375   31,250   6.60   שקלי  )1(
  4,006   -    4.90   מדד  

 31,250   38,381  

  
נפרעת ההלוואה . 2007שהתקבלה בחודש יולי  מבטחים קרנות נאמנותהלוואה מבנק למנורה   )1(

  .2008, בדצמבר 31בששה עשר תשלומים חצי שנתיים שווים החל מיום 
  
  

  נוספים פרטים - אגרות חוב   .ד
  

  
  ערך בספרים ליום

  בדצמבר 31  ריבית %

  2010  2011  שנתית נקובה

  ח "אלפי ש  לתאריך הדוח  בסיס הצמדה  פירוט

  637,431   681,668   4.28   מדד  )1(
  264,578   270,869   4.50   מדד  )2(

 952,537   902,009  
  

ידי - דורגו עלו 2007, ביולי 12ידי החברה למשקיעים מוסדיים ביום -הונפקו עלרות חוב אג )1(
נושאות ריבית שנתית בשיעור של , הינן צמודות מדדאגרות החוב  .Aa2 חברת מידרוג בדירוג

החוב  אגרות .2011, החל מחודש יולי םתפרענה בתשעה תשלומים שנתיים שוויו 4.28%
 .2008, במרס 6נרשמו למסחר ביום 

  
ח באמצעות הנפקה פרטית של "מיליוני ש 100גייסה החברה חוב בסך  2011בחודש אוקטובר 

פרסמה , לקראת ההנפקה. אגרות חוב לגופים מוסדיים על דרך של הרחבת הסדרה כאמור
חברת מדרוג דוח דירוג אשר קבע כי דירוג אגרות החוב של החברה נותר בעינו ועומד על 

על כך שיתבצע שינוי מבני הכולל , בין היתר, דוח הדירוג התבסס .באופק יציב Aa3דירוג של 
 תוך שנה) להלן 41 ראה באור( לחברהאת העברת מניות מבטחים פנסיה ממנורה ביטוח 

החברה , בנוסף. ייבחן הדירוג מחדש, במידה והשינוי המבני האמור לא יתבצע. ממועד הדירוג
קרן (מהחזרי החוב  125%הצהירה על כוונתה לשמור נכסים נזילים וקווי אשראי בשיעור של 

 .בהתאם ללוח הסילוקין של אגרות החוב, שנה מראש) ריבית+ 
 

השלימה החברה גיוס פרטי של חוב ממשקיעים מוסדיים בהיקף כספי של , 2010בחודש יולי  )2(
. נ.ח ע"מיליוני ש 170במסגרת הגיוס הקצתה החברה למשקיעים המוסדיים . ח"מיליוני ש 170
 30 - המשולמת אחת לשנה ב, 4.5%ריבית שנתית בשיעור של  הנושאות, )'סדרה ב(ח "אג

קרן אגרות החוב תיפרע בחמישה תשלומים שווים . 2022עד לשנת ו 2011החל משנת , ביוני
החברה התחייבה . הקרן והריבית צמודים למדד. 2022ועד לחודש יוני  2018החל מחודש יוני 

למעט שעבוד על נכס שיירכש על , שלא לשעבד את נכסיה ללא הסכמת הנאמן מראש ובכתב
ת החוב נקבעו מקרים נהוגים בהם ובאגר. ידי החברה לטובת הגורם שיממן את רכישתו

נקבעה , בנוסף. 'צו הקפאת הליכים וכו, קיימת הזכות לפרעון מיידי כדוגמת מינוי כונס נכסים
במקרה והחברה תמכור את מרבית נכסיה או את מרבית , זכות להעמדה לפרעון מיידי

וג ניתן לסדרה הדיר. מ"על ידי חברת מידרוג בע Aa3אגרות החוב דורגו בדירוג של . פעילותה
החברה השקיעה את . ח"מיליוני ש 250או להלוואות מתאגידים בנקאיים בהיקף כולל של /ו

 ). הון היברידי(מלוא כספי ההנפקה במנורה ביטוח כהון ראשוני מורכב 
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  )המשך( התחייבויות פיננסיות   -: 25באור 
  

  )המשך( פרטים נוספים - אגרות חוב   .ד
  

    )המשך(  )2(
  

ח "אג. נ.ח ע"מיליוני ש 80הנפיקה החברה למשקיע מוסדי סך של  2010מבר בחודש ספט  
המגלמת פרמיה , ח"מיליוני ש 84.6 -תמורת ההנפקה עמדה על סך של כ. נוספים) 'סדרה ב(

 250בסך כולל של ' ח סדרה ב"הנפקה זו משלימה גיוס של אג. מעל הפארי 3.98% -בסך של כ
ח מתמורת ההנפקה הושקעו "מיליוני ש 83. ורטו לעילשתנאיה פ, ח"אג. נ.ח ע"מיליוני ש

 80בדרך של הנפקת שטר הון נדחה בסך , )הון היברידי(במנורה ביטוח כהון ראשוני מורכב 
  . 2010שתנאיו זהים לתנאי שטר ההון שהונפק בחודש יולי , .נ.ח ע"מיליוני ש

  
  פרטים נוספים -כתבי התחייבות נדחים   .ה

  
  ערך בספרים ליום

  בדצמבר 31  ריבית %

  2010  2011  שנתית

  ח "אלפי ש  נקובה  פירוט  :צמודים למדד

)1(   6.60   19,088   27,922  
  )2(   5.84   31,416   38,287  
  )3(   5.45   241,502   294,344  

  
)4(   4.05   471,745   459,098  

  
)5(   4.65   201,876    -  

 965,627   819,651  
  

כתב ההתחייבות . 2000, בינואר 20נדחה שהנפיקה מנורה ביטוח לבנק ביום  כתב התחייבות  )1(
זכויות הבנק לקבלת . 2004, בינואר 20נפרע בעשרה תשלומים שנתיים שווים החל מיום 

  .סכומים כלשהם נדחות מפני תביעותיהם של כל הנושים האחרים של מנורה ביטוח
  

 2001, ביולי 8טוח למשקיעים מוסדיים ביום כתבי התחייבויות נדחים שהנפיקה מנורה בי  )2(
החל , כתבי ההתחייבות נפרעים בעשרה תשלומים שנתיים שווים. ושאינם סחירים בבורסה

זכויות המשקיעים לקבלת סכומים כלשהם נדחות מפני תביעותיהם של . 2006, ביולי 8מיום 
  .כל הנושים האחרים של מנורה ביטוח

  
כתבי התחייבות נדחים שהנפיקה מנורה ביטוח למשקיעים מוסדיים בחודשים מאי וספטמבר   )3(

  .Aa2מ בדירוג "ידי חברת מידרוג בע- כתבי התחייבות דורגו על. ושאינם סחירים בבורסה 2004
  

  .2010, במאי 6בששה תשלומים שנתיים שווים החל מיום נפרעים כתבי ההתחייבות 
ומים כלשהם נדחות מפני תביעותיהם של כל הנושים האחרים זכויות המשקיעים לקבלת סכ

  .של מנורה ביטוח



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
 

 133

  )המשך( התחייבויות פיננסיות   -: 25באור 
  

  )המשך( פרטים נוספים -כתבי התחייבות נדחים   .ה
  
ידי מנורה גיוס הון למשקיעים -הונפקו עלש. נ.ח ע"מיליון ש 200בסך של התחייבות  כתבי  )4(

מנורה ההתחייבות הופקדה ב כתביתמורת הנפקת . 2007, מוסדיים ולציבור בחודש מאי
 כתביהתחייבה לשלם לבעלי  מנורה ביטוח. פי שיקוליה ועל אחריותה-על, לשימושה, ביטוח

ההתחייבות  כתבי. ההתחייבות כתביפי תנאי -ההצמדה והריבית על, ההתחייבות את הקרן
 ייפרעוההתחייבות  כתבי. סחירות בבורסה םוהינ Aa2ידי חברת מידרוג בדירוג -דורגו על

  . 2012, ביולי 1באחד עשר תשלומים שנתיים שווים החל מיום 
  

 כתבי. נ.ח ע"ש 200,000,000פי תשקיף -הנפיקה מנורה גיוס הון על 2008 בחודש מאי
של מנורה גיוס הון בדרך של , א"כ. נ.ח ע"ש 1 ינב, על שם יםרשומ, )'סדרה א(התחייבות 

פי תשקיף -על, מ"הרחבת סדרה שנרשמה לראשונה בבורסה לניירות ערך בתל אביב בע
הונפקו  כתבי ההתחייבות .)'סדרה א -להלן ( 2007, במאי 3שפרסמה מנורה גיוס הון ביום 

זכויות המשקיעים לקבלת סכומים כלשהם נדחות מפני  .2.57%בניכיון בשיעור של 
 .תביעותיהם של כל הנושים האחרים של מנורה ביטוח

  
מ כי היא משאירה את דירוג כתבי "הודיעה חברת מדרוג בע 2011בחודש אוקטובר 

תוך הצבת אופק  Aa2שהונפקו על ידי מנורה גיוס הון על כנו בדירוג ) 'סדרה א(ההתחייבות 
  .שלילי

  
ח בהנפקה "מיליוני ש 200גייסה מנורה גיוס הון חוב בהיקף של  2011, באוקטובר 6ביום   )5(

לקראת . כספי הגיוס משמשים כהון משני מורכב במנורה ביטוח.  פרטית מגופים מוסדיים
ההנפקה פרסמה חברת מדרוג דוח דירוג אשר קבע כי דירוג כתבי ההתחייבות האמורים הינו 

Aa3 באופק שלילי .   
    

נושאים ריבית שנתית בשיעור של , ח ערך נקוב כל אחד"ש 1בני ) 'סדרה ב(כתבי ההתחייבות 
 14ועומדים לפירעון בתשלום אחד ביום  2011צמודים למדד שפורסם בחודש אוגוסט , 4.65%

תשולם בתשלומים שנתיים ביום ) 'סדרה ב(הריבית על כתבי ההתחייבות . 2024, באוקטובר
. 2024ועד מועד פירעונן הסופי בשנת  2012כל שנה קלנדרית החל משנת  באוקטובר של 14

בהתקיים אחד מהתנאים , 2021למנורה גיוס הון אפשרות לפידיון מוקדם בשנת , עם זאת
תנפיק מנורה גיוס הון , )'סדרה ב(במקביל לפידיון המוקדם של כתבי ההתחייבות ) 1: (הבאים

  .באישור מראש של המפקח ובתנאים שיקבע) 2(או  ;מכשיר הון בעל איכות זהה או עדיפה
    

תשולם תוספת ריבית למחזיקי , ככל שמנורה גיוס הון לא תנצל את זכותה לפירעון מוקדם
בגין יתרת , כתבי ההתחייבות על הריבית אותה נושאים כתבי ההתחייבות באותה עת

שתהא , )ן בפועלממועד הפידיון המוקדם שלא נוצל כאמור ועד למועד הפירעו(התקופה 
תוספת "). הריבית המעודכנת("ממרווח הסיכון המקורי שנקבע בהנפקה  50%בשיעור של 

  .1.235%הריבית כאמור תעמוד על שיעור של 
      

אשר במועד הקובע , או ריבית/יידחו תשלומי קרן ו, )'סדרה ב(בגין כתבי ההתחייבות , כמו כן
תשלומים אלו יידחו עד . תן בשטר הנאמנותכהגדר, "נסיבות משהות"לתשלומם תתקיימנה 

וזאת לא יותר משלוש שנים ממועד פירעון הריבית " הנסיבות המשהות"שתחדלנה להתקיים 
ימשיכו לצבור הפרשי הצמדה וריבית , תשלומי קרן וריבית אשר נדחו כאמור. או הקרן/ו

  . בשיעור הריבית הנקובה בגין כתבי ההתחייבות כמפורט בשטר הנאמנות
  

ח והופקדה במנורה ביטוח בפיקדון נדחה "מיליוני ש 200תמורת ההנפקה הסתכמה לסך של 
הפיקדון האמור הינו בדרגה שווה לכתבי . בתנאי פירעון וריבית זהים לתנאי כתבי ההתחייבות

ובעל מעמד נדחה לעומת שאר , או תנפיק מנורה ביטוח/ההתחייבות הנדחים שהנפיקה ו
  .ביטוח כלפי  נושיההתחייבויותיה של מנורה 
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  )המשך( התחייבויות פיננסיות   -: 25באור 
  

  הלוואה מחברה כלולה  .ו
  

 ההלוואה. אלפי דולרים 125 של נתנה חברה כלולה לחברה מאוחדת הלוואה בסך 2010בחודש ינואר 
עם  2014וצפויה להיפרע בחודש ינואר  1.5%+ נושאת ריבית שנתית בשיעור יוריבור לשנתיים 

  .אופציה לפרעון מיידי לפי דרישתה של החברה הכלולה
  

  הוצאות הנפקה שטרם הופחתו  .ז
  

 אלפי 2,835 בסך של הינה 2011, בדצמבר 31ליום  הוצאות ההנפקה הנדחות שטרם הופחתויתרת 
לפי שיטת הוצאות ההנפקה הנדחות מופחתות . )ח"אלפי ש 2,824 – 2010, בדצמבר 31ליום (ח "ש

  .הריבית האפקטיבית
    
  התחייבויות פיננסיות המוצגות בשווי הוגן  .ח  
    

  :שווי הוגן של התחייבויות פיננסיות המוצגות בשווי הוגן דרך דוח רווח והפסד בחלוקה  לרמות
  

הרמות השונות הוגדרו . התחייבויות פיננסיות המוצגות בשווי הוגןהטבלה שלהלן מציגה ניתוח 
  :באופן הבא

        
בשוק פעיל ) לא מתואמים(שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש במחירים מצוטטים  - 1רמה  -

 .למכשירים זהים
 

שאינם כלולים , ישירים או בלתי ישירים, שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש בנתונים נצפים - 2רמה  -
 .לעיל 1רמה ב

 
  .שווי הוגן הנמדד על ידי שימוש בנתונים שאינם מבוססים על נתוני שוק נצפים -  3רמה  -

  
        

  2011, בדצמבר 31  
  כ"סה  3רמה   2רמה   1רמה 

  ח  "אלפי ש

  110,790   -    110,790   -    *)נגזרים  
  

  
ההתחייבויות הפיננסיות   המוצג במונחי דלתא של , נטו לנכס הבסיס, להלן סכום החשיפה  *)

  :לתאריך הדוח הכספי
  

        
 31ליום  

  בדצמבר
2011  
  ח "אלפי ש

  )477,610(  מטבע חוץ

  18,784   מדד מניות

  )203,738(  ריבית
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  בשייר פרמיות שהורווחו   -: 26באור 
  

  לשנה שהסתיימה
  2011, בדצמבר 31ביום  

  ביטוח 
  שייר  משנה  ברוטו

  ח  "אלפי ש

  1,562,323   118,579   1,680,902   פרמיות בביטוח חיים

  224,519   101,410   325,929   פרמיות בביטוח בריאות

  1,763,490   591,402   2,354,892   פרמיות בביטוח כללי

  3,550,332   811,391   4,361,723   כ פרמיות"סה

  )110,071(  67,042   )43,029(  שינוי ביתרת הפרמיה שטרם הורווחה 

  3,440,261   878,433   4,318,694   כ פרמיות שהורווחו"סה
  
  

  לשנה שהסתיימה
  2010, בדצמבר 31ביום  

  ביטוח 
  שייר  משנה  ברוטו

  ח  "אלפי ש

  1,587,554   113,191   1,700,745   פרמיות בביטוח חיים

  217,214   95,114   312,328   פרמיות בביטוח בריאות

  1,522,663   756,624   2,279,287   בביטוח כלליפרמיות 

  3,327,431   964,929   4,292,360   כ פרמיות"סה

  38,013   )60,111(  )22,098(  שינוי ביתרת הפרמיה שטרם הורווחה 

  3,365,444   904,818   4,270,262   כ פרמיות שהורווחו"סה
  
  

  לשנה שהסתיימה
  2009, בדצמבר 31ביום  

  ביטוח 
  שייר  משנה  ברוטו

  ח  "אלפי ש

  1,425,028   112,321   1,537,349   פרמיות בביטוח חיים

  200,862   90,928   291,790   פרמיות בביטוח בריאות

  1,653,367   624,451   2,277,818   פרמיות בביטוח כללי

  3,279,257   827,700   4,106,957   כ פרמיות"סה

  59,500   )95,979(  )36,479(  שינוי ביתרת הפרמיה שטרם הורווחה 

  3,338,757   731,721   4,070,478   כ פרמיות שהורווחו"סה
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  נטו והכנסות מימון, מהשקעות) הפסדים(רווחים    -: 27באור 
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר  31   

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  תלויות תשואהמנכסים המוחזקים כנגד התחייבויות ) הפסדים(רווחים 
        :השקעות פיננסיות
  991,347   320,655   97,075   נכסי חוב סחירים

  646,718   276,464   56,961   נכסי חוב שאינם סחירים
  1,018,036   430,336   )681,745(  מניות
  224,181   146,565   )116,646(  אחרות

  )3,787(  626   3,742   מזומנים ושווי מזומנים
  מנכסים המוחזקים כנגד) הפסדים(רווחים  סך הכל

  2,876,495   1,174,646   )640,613(  נטו, התחייבויות תלויות תשואה 

  מנכסים המוחזקים כנגד התחייבויות שאינן) הפסדים(רווחים 
  הון ואחרים, תלויות תשואה 

  :ן להשקעה"הכנסות מנדל
  16,091   20,548   16,806   ן להשקעה"שערוך נדל

  4,328   5,702   6,372   ן להשקעה"הכנסות שוטפות בגין נדל

  20,419   26,250   23,178   ן להשקעה"סך הכל הכנסות מנדל

  למעט ריבית, מהשקעות פיננסיות) הפסדים(רווחים 
  :הפרשי הצמדה הפרשי שער ודיבידנד בגין 

  133,715   158,172   )7,064(  )א(נכסים פיננסיים זמינים למכירה 
  123,658   88,464   )92,401(  )ב(נכסים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד 

  )5,488(  16,878   19,948   ) ג(נכסים המוצגים כהלוואות וחייבים 

  
)79,517(   263,514   251,885  

  והפרשי הצמדה מנכסים פיננסים שאינם*) הכנסות ריבית  
  921,175   835,158   831,688   נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד 

  הכנסות ריבית והפרשי הצמדה מנכסים פיננסים נמדדים בשווי
  21,312   41,549   65,996   הוגן דרך רווח והפסד 

  מהפרשי שער בגין השקעות שאינן נמדדות בשווי הוגן) הפסד(רווח 
  10,748   )46,384(  46,114   דרך רווח והפסד ומנכסים אחרים  

  10,140   14,652   19,247   הכנסות מדיבידנד

  4,112,174   2,309,385   266,093   סך הכל רווחים מהשקעות נטו והכנסות מימון

  ל כלולה ריבית בגין נכסים פיננסים אשר אינם"בהכנסות הנ*) 
  7,003   6,030   10,693   מוצגים בשווי הוגן דרך רווח והפסד שערכם נפגם   
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  )המשך( נטו והכנסות מימון, מהשקעות) הפסדים(רווחים    -: 27באור 
  

  נטו מהשקעות בגין נכסים זמינים למכירה) הפסדים(רווחים   . א
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  65,416   117,694   78,218   רווחים נטו מניירות ערך שמומשו

  68,299   40,478   )85,282(  לרווח והפסדנטו שנזקפו ) ירידות ערך(ביטול ירידות ערך 

  מהשקעות בגין נכסים) הפסדים(סך הכל רווחים 
  133,715   158,172   )7,064(  זמינים למכירה 

  
  בשווי הוגן דרך רווח או הפסד נמדדיםמהשקעות בגין נכסים ה) הפסדים(רווחים   . ב

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  :לרבות רווח ממימוש, שינויים בשווי ההוגן נטו

  123,658   88,464   )92,401(  בגין נכסים שיועדו בעת ההכרה הראשונית
  
  :מהשקעות בגין נכסים המוצגים כהלוואות וחייבים) הפסדים(רווחים   . ג

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  רווחים נטו ממימוש נכסים המוצגים
  27,224   15,950   22,079   כהלוואות וחייבים 

  )32,712(  928   )2,131(  נטו שנזקפו לרווח והפסד) ירידות ערך(ביטול ירידות ערך 

  מהשקעות בגין נכסים המוצגים) הפסדים(סך הכל רווחים 
  )5,488(  16,878   19,948   כהלוואות ויתרות חובה 
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  הכנסות מדמי ניהול   -: 28באור 
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  310,266   355,706   408,109   דמי ניהול בענפי הפנסיה והגמל
  9,792   108,082   -    דמי ניהול משתנים בגין חוזי ביטוח חיים
  56,327   68,350   73,104   דמי ניהול קבועים בגין חוזי ביטוח חיים

  13,188   16,893   21,128   דמי ניהול בגין חוזי השקעה
  65,754   86,840   81,873   דמי ניהול בגין ניהול קרנות נאמנות ותיקי השקעות ואחרים

  455,327   635,871   584,214   כ הכנסות מדמי ניהול"סה
  

  הכנסות מעמלות   -: 29באור 
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  9,277   9,110   12,868   סוכנויות ביטוחבגין ת ועמל

  בניכוי שינוי בהוצאות רכישה, ת ביטוח משנהועמל
  158,338   208,157   188,028   נדחות בגין מבטחי משנה 

  10,806   12,864   5,496   עמלות אחרות

  178,421   230,131   206,392   כ הכנסות מעמלות"סה
  
  

  אחרות הכנסות   -: 30באור 
    

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  -    -    650   הכנסות מתמלוגים

  195   427   )106(  הון ממכירת רכוש קבוע) הפסד(רווח 

  -    -    311   הכנסות משכירות

  -    -    580   אחרות

  195   427   1,435   כ הכנסות אחרות"סה
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  בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה בשייר תתשלומים ושינוי בהתחייבויו  -: 31באור 
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש
  :בגין חוזי ביטוח חיים

  תביעות ששולמו ותלויות
  250,471   292,827   299,626   נכות ואחרים, מקרי מוות

  )59,770(  )69,160(  )53,782(  ביטוח משנהבניכוי 
 245,844   223,667   190,701  

  452,893   549,146   570,262   פוליסות שנפדו
  108,584   136,897   160,949   פוליסות שמועדן תם

  7,508   15,234   22,059   גמלאות
  759,686   924,944   999,114   סך כל התביעות 

  למעט(חוזי ביטוח חיים גידול בהתחייבויות בגין 
  3,202,983   1,812,024   43,674   בשייר ) שינוי בתלויות 

  554,567   368,335   283,150   גידול בהתחייבויות בגין חוזי השקעה בשל מרכיב התשואה

  סך כל התשלומים והשינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי
  4,517,236   3,105,303   1,325,938   השקעה בשייר בגין חוזי ביטוח חיים 

  :סך כל התשלומים והשינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח כללי
  1,664,935   1,730,966   1,629,905   ברוטו

  )346,768(  )509,622(  )400,505(  ביטוח משנה
  1,318,167   1,221,344   1,229,400   בשייר

  סך כל התשלומים והשינוי בהתחייבויות בגין
  :חוזי ביטוח בריאות 

  201,572   246,663   213,113   ברוטו
  )77,867(  )95,691(  )99,324(  ביטוח משנה

  123,705   150,972   113,789   בשייר

  סך כל התשלומים והשינוי בהתחייבות בגין חוזי ביטוח וחוזי
  5,959,108   4,477,619   2,669,127   השקעה בשייר 

  
  הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, עמלות   -: 32באור 

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש
  :הוצאות רכישה
  476,120   505,913   492,978   עמלות רכישה

  182,279   207,682   200,821   הוצאות רכישה אחרות 
  )10,713(  )70,961(  )56,215(  שינוי בהוצאות רכישה נדחות

  647,686   642,634   637,584   כ הוצאות רכישה "סה

  193,849   247,890   257,834   עמלות שוטפות אחרות
  27,270   24,313   33,916   הוצאות שיווק אחרות

  868,805   914,837   929,334   הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, כ עמלות"סה
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  הוצאות הנהלה וכלליות   -: 33באור 
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  406,868   456,254   515,379   שכר עבודה ונלוות
  65,181   81,574   101,326   פחת והפחתות 

  54,502   60,233   74,389   אחזקת משרדים ותקשורת
  37,351   45,086   56,797   ייעוץ משפטי ומקצועי

  83,134   89,544   99,258   )ושכרללא פחת (מיכון 
  -   14,262   348   קנסות
  30,969   28,959   30,088   בנק

  14,863   16,784   19,521   אחזקת רכב
  34,907   49,175   47,384   אחרות

  727,775   841,871   944,490   (*)כ  "סה

  :בניכוי

  )43,993(  )58,909(  )71,013(  סכומים שסווגו בסעיף שינוי בהתחייבויות ותשלומים בגין חוזי ביטוח 
  )194,972(  )222,084(  )223,058(  הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות , סכומים שסווגו בסעיף עמלות

  488,810   560,878   650,419   הוצאות הנהלה וכלליות 

  173,677   181,759   232,114   הוצאות הנהלה וכלליות כוללות הוצאות בגין מיכון בסך (*) 

  1,146   2,131   1,703   לאחר השתתפות של חברות אחרות בהוצאות הנהלה וכלליות בסך 
  
  

  תשלום מבוסס מניות  -: 34באור 
  
  בדוחות הכספייםהוצאה שהוכרה   .א
  

  :בגין תוכניות תשלום מבוסס מניותהוכרה בדוחות הכספיים להלן ההוצאה ש    
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש

  סך ההוצאה שהוכרה מעסקת תשלום מבוסס מניות
  2,630   1,921   1,310   )להלן' ראה סעיף ב(המסולקת במכשירים הוניים  

  מבוסססך ההוצאה שהוכרה מתוכנית תשלום 
  -    5  1,869   )להלן' ראה סעיף ג(מניות המסולקת במזומן  

  3,179  1,926  2,630  
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  )המשך( תשלום מבוסס מניות  -: 34באור 
  
  )מנורה ביטוחל "מנכ -לשעבר (החברה ל "תוכנית להקצאת מניות למנכ  .ב
  

  פרטי התוכנית .1
  

ולאחר מכן האסיפה הכללית שלה וכן  מנורה ביטוחאישרו דירקטוריון  2003, באוגוסט 27ביום 
במועד אישור (החברה ל "מנכל תוכנית להקצאת מניותועדת הביקורת והדירקטוריון של החברה 

  :כמפורט להלן, )התוכנית -להלן ( )ל מנורה ביטוח"מנכ -התוכנית 
  

מהונה המונפק  4%ל מניות המהוות "לנאמן עבור המנכ מנורה ביטוחכנית הקצתה ובמסגרת הת
המניות הוקצו ללא תמורה והינן זכאיות לכל דיבידנד או . לאחר ההקצאה מנורה ביטוחשל 

, רהמניות אלה אינן ניתנות להעב. כניתוממועד אישור הת מנורה ביטוחשתחלק , הטבה אחרת
  .מכירה או שעבוד

  
החל מתום שנה ממועד חתימת , ר מנות שנתיות שוותל בעש"הנאמן יעביר את המניות למנכ

למניות  מנורה ביטוחל הזכות להמיר את מניות "תהיה למנכ, ממועד הזכאות, כמו כן. התוכנית
לחברה הזכות לחייב . כפוף להתאמות, מהונה של החברה לאחר ההמרה 4%המהוות , החברה

  .ל להמיר את המניות כאמור לעיל"את המנכ
  

השווי ההוגן נמדד . ח"ליוני שימ 44.7-של המניות כאמור במועד הקצאתן הינו כשוויין ההוגן 
אביב במועד הקצאת המניות - פי השווי בו נסחרו מניות החברה בבורסה לניירות ערך בתל- על

  .כאמור
  

 102קיבלו משלטונות המס אישור לתכנית בהתאם להוראות סעיף והחברה  מנורה ביטוח
  .הכנסת עבודה במסלול, לפקודת מס הכנסה

  
ל זכאי לכל המניות "תוכנית הקצאת המניות כוללת תנאים אשר בקרות אחד מהם יהיה המנכ

 ל"המנכר הדירקטוריון הסמכות להקדים את זכאות "והפירות מהן באופן מיידי וכן ניתנה ליו
  .מהמניות 20%בגין המניות בכמות שלא תעלה על 

  
וקיבלה  2003, בנובמבר 19לית של החברה ביום התכנית להקצאת המניות אושרה באסיפה הכל

  .את כל האישורים הנדרשים לפי החוק
  

שהוענקו לו למניות  מנורה ביטוחשל מניות ) מתוך עשר(ל שתי מנות "המיר המנכ 2005בשנת 
  .החברה

  
  שינוי בתוכנית .2

  
החברה שינוי ו מנורה ביטוחאישרו ועדות הביקורת והדירקטוריונים של  2008, ביולי 31ביום 

התכנית  - להלן ( 2003, באוגוסט 27שאושרה לראשונה ביום , ל"מנכלבתכנית להקצאת מניות 
  .כמפורט להלן) המקורית

  
למניות , ל"המנכשהוחזקו אצל הנאמן עבור , מנורה ביטוחבוצעה המרה מיידית של מלוא מניות 

וזאת בהתאם ליחס ההמרה הקבוע בתכנית , ידי הנאמן לטובתו-המוחזקות גם הן על, החברה
דהיינו נכון , כשהוא מחושב נכון לערב אישור ועדת הביקורת והדירקטוריון כאמור, המקורית

כי כתוצאה , מובהר בזאת). ההמרה המיידית -להלן ( 2008, ביולי 30- של היום המסחר  לתום
פי -על ל"המנכהמיידית לא חל כל שינוי במועדי ההבשלה של מנות המניות להן זכאי  מההמרה

  .התכנית המקורית
  

פי - עלממסלול פירותי למסלול הוני , ל"המנכמסלול המיסוי החל על המניות להן זכאי  שונה, בנוסף
כפי , )ודהמסלול הכנסת עב(במקום מסלול ההקצאה הפירותי : דהיינו ,לפקודת מס הכנסה 102סעיף 

) לפקודת מס הכנסה 102כהגדרתו בסעיף (ל במועד המימוש "מנכהימוסה , שנקבע בתכנית המקורית
פי המסלול ההוני כאמור מחליפה את התכנית - כי תכנית המניות על, מובהר. פי המסלול ההוני- על

ויים למעט השינ, פי התכנית המקורית בלבד- המקורית בתחולה לגבי שש המנות שטרם הבשילו על
  .ל ימשיכו לחול תנאי התכנית המקורית"הנ

  
 1מניות בנות  1,696,518הנפיקה החברה סך של  2008, באוגוסט 24ביום , בהמשך לאמור לעיל

- על ל"המנכשהוחזקו בנאמנות עבור  מנורה ביטוחקבלת מלוא יתרת מניות  כנגד, א"כ. נ.ח ע"ש
  .100%- ל במנורה ביטוחהחברה החזקות  פי התכנית המקורית וכתוצאה מכך עלה שיעור
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  )המשך( תשלום מבוסס מניות  -: 34באור 
  

  רהל מנורה ביטוח ולנושאי משרה בכי"יחידות תגמול למנכתוכנית להקצאת   .ג
  

 פרטי התוכנית .1
  

לנושאי , וקצו על ידי מנורה ביטוחה, להלן' ג 38במסגרת תוכנית תגמול כוללת כמפורט בבאור 
יחידות תגמול בתנאים המפורטים , ל מבטחים פנסיה"וכן למנכ משרה בחברה ובמנורה ביטוח

לא הוקצו יחידות תגמול לדירקטורים בחברה ובמנורה ביטוח ולנושאי משרה אשר הינם . להלן
דירקטוריון מנורה ביטוח יהיה מופקד על . או שאינם חברי הנהלה צד קשור לבעל השליטה

ועל כל הפעולות , כנית התגמול הכוללתניהול תוכנית הענקת יחידות התגמול במסגרת תו
הענקת יחידות תגמול נוספות , לרבות קביעת זהות הניצעים, שתהיינה נדרשות לשם כך

לניצעים נוספים בהתאם להוראות תוכנית יחידות התגמול או בשונה מהוראותיה לגבי ניצעים 
הבהרה , ן ניהולוכ, על כל עניין אחר הדרוש לשם הסדרת ההענקות לניצעים ןוכ, ספציפיים

  .ויישום תוכנית הענקת יחידות התגמול
  

המגיע לניצע במועד מימוש ) ברוטו(יחידות התגמול הינן יחידות לצורך חישוב התגמול הכספי 
או זכות כלשהיא לרכוש ניירות ערך כלשהם של /ואינן מהוות אופציות ו, יחידות התגמול בלבד
  .ודות למי ממניות חברות הקבוצהאו אילו מהזכויות הצמ/מי מחברות הקבוצה ו

  

יחושב על פי ההפרש בין מחיר , הסכום אשר ישולם לניצע בגין מימוש איזו מבין יחידות התגמול
כשהוא מוכפל במספר , המימוש  של כל יחידת תגמול לבין מחיר הבסיס של כל יחידת תגמול

 הינויחידת תגמול  מחיר הבסיס של כל). סכום התגמול - להלן (יחידות התגמול הממומשות 
בחריג (כנית ויום לפני מועד אישור הדירקטוריון את הת 90ממוצע מחיר מנית החברה בבורסה 

הימים שקדמה לאישור  90אשר לגביו חושב הממוצע לתקופת , מנורה ביטוחל "של מנכ, אחד
ביום , החברה בבורסה תמחיר המימוש יהא מחיר הנעילה של מני). ההתקשרות בהסכם עימו

 ).אזי ביום המסחר הראשון שלאחר יום המימוש, ואם יום המימוש אינו יום מסחר(המימוש 
וכל מס מכל מין וסוג , "ברוטו"הסכום אשר ישולם לניצע בגין מימוש יחידות התגמול הינו סכום 

ת על פי כל או שהחברה תהיה חייבת לנכו/ו, שהוא אשר יחול על התשלום בגין יחידות התגמול
  .יחול על הניצע, דין

על פני ארבע שנים ממועד אישור דירקטוריון מנורה , יחידות התגמול יבשילו במספר מנות
תובשל בחלוף  50%כאשר המנה הראשונה בשיעור של , ביטוח את הענקת יחידות התגמול

ניתנת כל מנה תהא . הנותרים בחלוף ארבע שנים 25% - בחלוף שלוש שנים ו  25%, שנתיים
כאשר לאחר חלוף המועד האחרון למימוש יחידות התגמול , למימוש בתוך שנה ממועד הבשלתה

או לזכות , לא יהיה הניצע זכאי לממש את יחידות התגמול מכוח אותה מנה, ביחס לכל מנה
  .שנה מיום הבשלתה ואורך החיים של כל אופציה הינ. כלשהי מכוחן

 ,פרישה, פיטורין, ידות התגמול במקרה של התפטרותבתכנית נקבעו הוראות בדבר מימוש יח
וכן התאמות של יחידות התגמול עקב חלוקת מניות , מוות/סיום יחסי עובד מעביד מחמת נכות

, חלוקת דיבידנד והצעת זכויות בחברה וכן בשל אירועים נוספים אשר הדירקטוריון יקבע, הטבה
 .נייןלפי הע, מנגנוני התאמה, אם יקבע לפי ישקול דעתו

  
 יתרת ההתחייבות בגין זכויות העובדים שהבשילה עד לתאריך הדיווח .2

  

  בדצמבר 31

2011  2010  

  ח  "אלפי ש

 1,874   5  
  

סך שווי ההטבה . השווי ההוגן של האופציות הוערך ביום ההענקה תוך שימוש במודל הבינומי .3
על פני , ח"אלפי ש 5,546 -בגין הענקת יחידות התגמול כאמור הינו כ, לנושאי המשרה בקבוצה

   .המוכר על פני תקופת ההבשלה הצפויה, ארבע שנים
השווי ההוגן של ההתחייבות בכל  מודדת הקבוצה מחדש את, עד למועד סילוק ההתחייבות

  .כאשר השינויים בשווי ההוגן מוכרים בדוח רווח והפסד, מועד דיווח
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  )המשך( תשלום מבוסס מניות  -: 34באור 
  

  )המשך( ל מנורה ביטוח ולנושאי משרה בכירה"יחידות תגמול למנכתוכנית להקצאת   .ג
  

 )המשך( .3
  

  :במדידת השווי ההוגן של האופציותלהלן טבלה המציגה את הנתונים אשר שימשו 
 

  2010תוכנית 

  -  (%)תשואת דיבידנד 
  49% - 37%  (%)תנודתיות צפויה במחיר המניה 

  3.5% -  2.7%  (%)שיעור ריבית חסרת סיכון 
  2 - 4.7  )שנים(משך החיים החזוי של האופציות 

  29  )ח"ש(מחיר מניה 
  
  

 תנועה במהלך השנה .4
 

2011  2010  

  יחידות

  -   1,052,337   בינואר 1יתרה ליום 
  -   )40,334(  יחידות תגמול שחולטו השנה
 1,052,337   125,992   יחידות תגמול שהוענקו השנה

 1,052,337   1,137,995   בדצמבר 31יתרה ליום 
  
 

, 2011, בדצמבר 31של יחידות התגמול ליום  חזויהממוצע המשוקלל של יתרת אורך החיים ה .5
  .)שנים 3.55אשתקד ( שנים 2.7הינו 

  
  

  הוצאות מימון   -: 35באור 
  

  בדצמבר 31ליום 

2011  2010  2009  

  ח  "אלפי ש
  :הפרשי הצמדה והפרשי שער בגין, הוצאות ריבית

  5,339   3,096   2,454   התחייבויות לבנקים
  73,265   57,025   58,713   כתבי התחייבויות נדחים

  48,730   51,070   60,993   אגרות חוב
  9,454   9,063   13,275   מבטחי משנה

  3,288   1,620   8,470   אחרות

  140,076   121,874   143,905   סך הכל הוצאות מימון
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  רווח למניה   -: 36באור 
    
 37,816המיוחס לבעלי המניות הרגילות בסך של  הרווחהתבסס על  2011שנת הבסיסי למניה ל הרווחשוב חי

מחולק  )ח"אלפי ש 402,798רווח בסך  - 2009בשנת , ח"אלפי ש 281,616רווח בסך  - 2010בשנת (ח "אלפי ש
  .אלפי מניות 63,272בממוצע המשוקלל של מספר המניות הרגילות שבמחזור בסך של 

  
  

  ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  כללי .1
  

  מגזרי פעילות   .א

ביטוח (ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח : הפעילות העיקריים הבאיםתחומי הקבוצה פועלת ב
שירותים פועלת הקבוצה בענפי , בנוסף. וביטוח כללי ביטוח בריאות ,)וגמל פנסיה ,חיים

בפעילותה חשופה הקבוצה . ן"ונדל) וחיתום השקעות ניהול תיקי, קרנות נאמנות(פיננסיים 
  :לסיכונים הבאים

  .תסיכוני נזילווסיכוני אשראי , ני שוקסיכו: סיכונים פיננסיים
 .סיכונים ביטוחיים
  . סיכונים תפעוליים

   
  תיאור הליכי ושיטות ניהול סיכונים  .ב

  

ולכן חיונית להשגת  הקבוצהשל  העסקיתמפעילותה  אינטגראליסיכונים מהווה חלק  נטילת
ניהול שקול של  הינה הסיכוניםמטרת ניהול . שלה העסקיתיעדיה הכספיים ומימוש האסטרטגיה 

הסיכונים באופן שימקסם את הרווח תוך שמירה על מגבלות סיכון שנקבעו מראש ועמידה 
ניהול  מערךלהקים את  השתפקיד ראשיתסיכונים  תהקבוצה מינתה מנהל. רגולטוריותבדרישות 

של הקבוצה  העסקייםמקובלות לניהול סיכונים המתאימות לצרכיה  שיטותהסיכונים וליישם 
  . המפקח לדרישותגם  מהובהתא

אחריות הגורמים העסקיים באורגנים ארגון המבוססת על - הסיכונים הינה פעילות חוצת ניהול
ביטוח משנה , יחידות תומכות הכוללות אקטואריה, השונים בקבוצה לסיכונים הנלקחים על ידם

 השונים הדירקטוריונים. בקרה ודיווח, מדידה, ותחום ניהול סיכונים העוסק בזיהוי, כספיםו
מדיניות בתחומי הפעילות השונים תוך  יםעקרונות לניהול הסיכונים ומאשר מתווים בקבוצה

אחת עבור פעילות , בקבוצה פועלות ועדות לניהול סיכונים. התייחסות לפעילות ניהול הסיכונים
, להגדיר לים השונים אשר תפקידן"בראשות המנכ, הביטוח ואחת עבור עמיתי הפנסיה והגמל

תוך התחשבות בהיבטים עסקיים , לכוון ולתמוך בפעילויותיו של מערך ניהול הסיכונים בקבוצה
   .ורגולטורים

 גמל מבטחים ומנורה פנסיה מבטחים מנורה, שומרה, מנורה מבטחים ביטוח המאוחדות בחברות
סקר מזוהים במהלך ה. הקבוצה של הבכירים מנהליה בשיתוף סיכונים זיהוי סקרשנה  מדי נערך

מוערכים מחדש סיכונים קיימים ונבחנים הצעדים שננקטו לטיפול בסיכונים , סיכונים חדשים
 הסיכונים של מקיפה ובחינה זיהוי כולל חדשים מוצרים השקת תהליך. שהתממשו במהלך השנה

  .עליהם ולבקרה לניהולם הדרכים וקביעת במוצר הכרוכים
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  )המשך( ניהול סיכונים  - :37באור 
  
 )המשך( כללי .1

 
 )המשך( תיאור הליכי ושיטות ניהול סיכונים  .ב
  

  )אשראי ונזילות, שוק(ם פיננסיים ניהול סיכוני .1

ערך הנכסים העתידי אשר עלול לעלות או לרדת  לגבימתייחס לאי הוודאות  שוקסיכון 
מחירי , שערי חליפין, שיעורי ריבית גוןכ ,כתוצאה מחשיפתם לשינויים בגורמי שוק שונים

  . המניות ומרווחי אשראי

או מבטח משנה לעמוד , מנפיק ,לווהלאי הוודאות ביכולתו של  סיכון אשראי מתייחס
  :רותוסיכון זה בא לידי ביטוי בשתי צ. בהתחייבויותיו לקבוצה

המחיר מבטא את הערכת השוק לגבי יכולתה של  -  החוב נכסבמחיר השוק של   .א
רה המנפיקה לעמוד בהתחייבויותיה ולכן סיכון האשראי בא לידי ביטוי החב

לעניין , י הממשלה ומוגדר"זהה שהונפק ע נכס חובלבמרווח הריבית בהשוואה 
המרווח שבו נסחר , השוק מעריך כי סיכון האשראי עולהשככל . כחסר סיכון, זה

  .ולהפך, בשוק מתרחב וערכו יורד נכס החוב
כתוצאה מחוסר יכולתו של  -  שייגרם במקרה של חדלות פירעוןבהפסד ההשקעה   .ב

  .או ריבית/לעמוד בהתחייבויותיו לתשלום קרן ו המנפיק

הסתברותו של (פדיונות מואצים של פוליסות ביטוח חיים ) א: (סיכון נזילות נובע מ
ות אי וודא) ב). (פרסומן של תקנות לניוד כספי ההשקעות לטווח ארוך עםזה גברה  תרחיש

  .לגבי העוצמה והעיתוי של תביעות במסגרת הביטוח הכללי

החל . אחריות ניהול הסיכונים הפיננסיים מתחלקת בין בעלי תפקידים ופונקציות בארגון
, מחלקת ניהול סיכונים, אגף השקעות, ועדות אשראי, דרך ועדות השקעה, בדירקטוריון

  . )מידל אופיס( ומחלקת דיווח ובקרה) בק אופיס(מחלקת המערך האחורי 

 החשיפות על ידי פיזור  פיננסייםניהול סיכונים  של במדיניות נוקטות בקבוצה חברותה
תוך התייחסות לפיזור , לסוגי הנכסים השוניםטווחי השקעה מותרים  קביעתבאמצעות 
 כמו כן קיימות. משקענפי מטבעות ו ,מנפיקים, יםגיאוגרפיעל פני איזורים , בין השאר
  .ושערי חליפין אשראי, מניות, ריבית :כגון, ספציפיים סיכוןהמתייחסות לגורמי  מגבלות

, ניהול הסיכונים הפיננסיים מדיניות את יםקובע ניםהדירקטוריוהביטוח והפנסיה  בחברות
מגבלות חשיפה וסיכון עבור  יםמאשרוסוגי נכסים עיקריים בשקעה הטווחי ה יםמאשר

ים מאשר, )עמיתה או מושתים על המבוטח הפיננסיים בהם הסיכונים(התיקים המנוהלים 
כל אחד וקובעים מגבלת סיכון כולל עבור את הקצאת הנכסים בכל תיק  הדירקטוריונים

דיווח שוטף  יםמקבל ניםהדירקטוריו. אם להרכב תיק הייחוסמהתיקים המנוהלים בהת
  . םלגבי עמידה במגבלות סטטוטוריות ומגבלות ניהול סיכונים שאושרו על יד

 האשראי מדיניות, ההשקעות מדיניות את מיישמות בקבוצה הבנות החברות הנהלות
 אושרו אשר )בחברות הביטוח והפנסיה( הפיננסיים הסיכונים ניהול ומדיניות

 .השונים בדירקטוריונים

, מנטרת באופן שוטף את המגבלות) מידל אופיס(ה באגף השקעות מחלקת דיווח ובקר
מחלקת ניהול סיכונים . הת ההשקעולועד, פ העניין"ע, ומדווחת, מתריעה על חריגות
, בתיק הנוסטרו ובתיקים המנוהלים, חישוב ומעקב אחר מדדי סיכון. מבקרת את התהליך

ניהול הסיכונים מדי רבעון ומדווח לועדות השקעה ולדירקטוריונים  מחלקתי "מתבצעת ע
החשיפות אליהם ומבחני , ראה פירוט לגבי סוגי הסיכונים הפיננסיים. של החברות השונות

  .להלן 3- ו 2רגישות לשינויים בגורמי סיכון בסעיפים 

ביטוח כללי  עתודותנכסים כנגד (עקרונות ניהול סיכוני שוק בנוסטרו של חברות הביטוח 
מבוססים על ניהול נכסים מול התחייבויות ) תשואה והון עצמי שאינם תלוייביטוח חיים ו
)ALM :(התקבולים מעיתוי , כמו גם, הקצאת הנכסים נגזרת מהתאמת בסיסי ההצמדה
ניהול אפקטיבי של הנכסים . בהתאמה וההתחייבויות הנכסיםהתשלומים הצפויים של ו

סיכון ה מדידת, )מ"פער מחמ(י הגבלת החשיפה לסיכון ריבית "ע מול ההתחייבויות מתבצע
אחר התאמת נכסים  מעקב, )TailVaR" (בזנב בסיכוןערך "ההשוק באמצעות מדד 

  .וביצוע תרחישי קיצון להתחייבויות בתקופות פירעון שונות

 :מתבצע ניהול סיכון אקטיבי) פנסיה וגמל, ביטוח חיים תלוי תשואה(בתיקים המנוהלים 
מדידת סיכונים , בחינה של הקצאת נכסים אסטרטגית לכל תיק מנוהל כנגד תיק סמן

חישוב מדדי ביצוע מתואמי סיכון וניתוח , )יחסית לתיק סמן(אבסולוטיים ויחסיים 
  .השפעת תרחישי קיצון
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
 )המשך( כללי .1

 
 )המשך( ניהול סיכונים תיאור הליכי ושיטות  .ב
  

  )אשראי ונזילות, שוק(ם פיננסיים ניהול סיכוני .1

ענפי בתיק הנכסים כוללים פיזור סיכון האשראי על פני  עקרונות ניהול סיכוני אשראי
בהערכת סיכוני אשראי . ודירוגם) קבוצות ובודדים(לווים , אזורים גיאוגרפיים, משק

ספציפיות עושה הקבוצה שימוש במודל פנימי אשר פותח על ידה ונמצא  בעסקאות
במסגרת פעילות ניהול סיכוני אשראי מתבצעת הערכה . בתהליך אישור על ידי המפקח

  .לאיתור מוקדם של חובות בעייתיים לטיפולתוך מאמץ שוטפת של הסיכונים 

על  יםהמבוסס ,משנהמבטחי הנובע מחשיפה למדיניות ניהול סיכון האשראי  עקרונות
  .להלן) ו( 5מפורטים בסעיף , שמירה על איכות התיק ופיזורו

רמה מינימאלית מבוססים בעיקרם על שמירה על עקרונות מדיניות ניהול סיכון הנזילות 
נקבע משקל מינימאלי , בנוסף. נכסים סחירים ומזומנים בתיקי הנכסים של שיעור

וע קטסטרופלי להתממשות איר בהסתברותבהתחשב , ל"להשקעה בנכסים נזילים בחו
  .זמן קצר פרקסכומי מזומנים גדולים ב תבישראל שיחייב העמד

  

  ניהול הסיכונים הביטוחיים .2

מתייחס לחשיפה ) Underwriting Risk - הנובע מחיתום הפוליסות (הסיכון הביטוחי 
 להפסדים כספיים כתוצאה מבחירה של סיכונים אותם הקבוצה מבטחת ומתבטא באי

בגלל אירועים  צפויהוודאות לגבי מספר התביעות וסכום התביעות שעלול להיות גבוה מה
פריצת דרך , שינויים רגולטורים, חברתי-משבר פוליטי, אסון טבע: למשל(בלתי צפויים 

   ).'מגיפה וכו, רפואית שתביא להארכה של תוחלת החיים

תוך , ל תחומי הביטוח השוניםהביטוחיים מנוהלים על ידי הגורמים העסקיים ש הסיכונים
  . חשבות וניהול סיכונים, תמיכה של יחידות אקטואריה

 ניתוחי זה ובכלל, סיכונים ניהול בנושאביטוחיים /מקצועיים דיונים מקיימים אלה גורמים
 מתקבלות לכך ובהתאם, הסיכון גורמי של תקופתיות ובדיקות, ענפית רווחיות, חשיפות
 הביטוח חוזי של פיזור ידי על ממותנת ביטוחיים לסיכונים החשיפה. ניהוליות החלטות

 בחירה ידי על גם מוקטנים הסיכונים. משנה למבטחי) חלקית( החשיפה העברתי "וע
 הכיסוי גובה, הסיכון סוגי, ענפים ינפעל  פיזור ויצירת חיתום אסטרטגיות של ויישום
 ביטוח חוזי באמצעות הסיכון העברת מדיניות את שנה מדי מאשר הדירקטוריון. 'וכדו
, אליהםות החשיפ, הביטוחיים הסיכונים סוגי לגבי פירוט ראה. הביטוח ענפי בכל משנה
  .להלן 4 בסעיף בגינם רגישות ומבחני באומדנם המשמשים ושיטות כלים

שאושרה על ידי  מדיניות ניהול סיכונים ביטוחייםקיימת ביטוח ובשומרה  מנורה בחברת
  .של אותן חברות הדירקטוריונים

  :מדיניות ניהול הסיכונים הביטוחיים הינם עקרונות

תעריף הביטוח מותאם לתת מענה לכלל ההתחייבויות הביטוחיות העתידיות : גישה כללית
) המזוהים ברמת הסתברות גבוהה(שייווצרו כתוצאה מהתממשות הסיכונים הביטוחיים 

משך ואופי הכיסוי הביטוחי . ח רצוייםכולל הוצאות ושיעורי רוו, בכל פוליסה המגולמים
  ").זנב ארוך"לעומת " זנב קצר("תזרים ההתחייבויות העתידיות  קובע את אופי

בכל ענף וענף נקבעת מגבלת חשיפה מכסימלית בשייר ברמת : מגבלות חשיפה בשייר
המגבלה מבטאת את החשיפה לסיכון הביטוחי שהקבוצה . או האירוע הפוליסה, התיק

בביטוח רכב . ל"כל סיכון מעבר לכך מועבר למבטחי משנה בחו. מוכנה לקחת על עצמה
 החברה רוכשת הגנת ביטוח משנה. הינה בלתי מוגבלת, לפי חוק, חבות המבטח, חובה

בול ההגנה שנרכש הינה כך שלהערכתה ההסתברות כי תיווצר חשיפה מעל לג, מוגבלת
תוך איסוף נתונים על התפתחות , בהדרגתיות מתבצעתלסוג סיכון חדש חשיפה  .זניחה

  .ועבר למבטחי משנהמכאשר בתחילה חלק גדול מהסיכון , התביעות
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
 )המשך( כללי .1

 
 )המשך( תיאור הליכי ושיטות ניהול סיכונים  .ב

  )המשך( ניהול הסיכונים הביטוחיים .2

בתהליך זה הקבוצה מגדירה את מהות הכיסוי הביטוחי : תהליך עיצוב המוצר הביטוחי
חשיפה , כבר בשלב עיצוב המוצר, מטרת התהליך הינה להגביל. שהיא מעוניינת למכור

בין , עבמסגרת תהליך עיצוב מוצר חדש מתבצ. לסיכונים שהקבוצה אינה מעוניינת לקחת
תהליך של זיהוי ובחינה מקיפה של הסיכונים הכרוכים במוצר וקביעת הדרכים , היתר

הקבוצה שואפת לבצע הערכה מדויקת ככל האפשר לגבי ההון . לניהולם ולבקרה עליהם
להשקת המוצר החדש על מנת לכלול בתמחור המוצר את עלות ) מותאם סיכון(הדרוש 

כאשר מתעורר חשש כי קיימת הרעה , ל המוצרבמהלך מחזור החיים ש. ההון הנדרש
בין , נערכות בדיקות מעמיקות, שמקורה אינו בתנודות אקראיות, תומיותיבתוצאות הח

  .ובמידת הצורך מותאמת הערכת הרזרבות, להערכת הסיכון הגלום, השאר

ליצור היררכיה ) א: מערכת כללי החיתום כוללת מגבלות אשר מטרתן כפולה: חיתום
החתם ועד ראש , דרך ראש המחוז, מרמת הסוכן(לגבי לקיחת הסיכון  חלטותההבקבלת 
כללי החיתום נאכפים בצורה ממוכנת . להגביל את החשיפה לסיכונים הביטוחיים) ב) האגף

י "או ידנית ע) חתם אוטומטי בביטוח חיים או חסימות לרמת הכיסוי בביטוח כללי, למשל(
  ).בריאות ר לרפואה בביטוח"ד, למשל(איש מקצוע 

  :גבוהה עצימות ובעלי נמוכה בהסתברות אירועים של סיכוניםעקרונות ניהול 

הקבוצה נוקטת במדיניות של הגבלת החשיפה לקטסטרופות על ידי קביעת סכומי כיסוי 
מטרת מדיניות  .מסוימים וכן על ידי רכישת כיסוי ביטוח משנה מתאים בחוזיםמרביים 

להתאים את ההפסד המרבי הנגזר מהחשיפה לקטסטרופות החיתום וביטוח המשנה הינה 
ההפסד המרבי נקבע מראש בהתאם לטעמי הסיכון של הקבוצה . לסיכון שתומחר בתעריף

  .כפי שאושרו על ידי הדירקטוריון

סיכון זה הוא סיכון ביטוחי מהותי בו הקבוצה  :ניהול סיכון רעידת אדמה  )א(
מדיניות ניהול . ון בלתי צפוימתייחסת להשפעה הפוטנציאלית של אירוע קיצ

מושתתת על שלושה , מדי שנה, הסיכון המובאת לאישור דירקטוריון הקבוצה
  :עקרונות

 רוב הפוליסות המכסות רעידת אדמה כוללות מרכיב של השתתפות עצמית.  
 העברת סיכון רעידת האדמה למבטחי משנה באמצעות חוזה יחסי.  
 הסתברות לאירוע גדול ונדיר על פי , קניית הגנה על החשיפה בשייר)MPL( ,

  ). Cat Cover(באמצעות חוזה קטסטרופה 

ל מבוססים על הנחות ואומדנים לגבי אופי אירוע רעידת האדמה "העקרונות הנ
עלול , ל"אירוע נדיר מאוד שיתרחש בשונה מההנחות והאומדנים הנ. והנזק בעטיו

  .לחשוף את הקבוצה לנזק בסכום גבוה יותר

בתחום ביטוח חיים בו  מהותיסיכון זה הוא סיכון ביטוחי  :ן מלחמהניהול סיכו  )ב(
בגין סיכון . בלתי צפוי קיצוןהקבוצה מתייחסת להשפעה פוטנציאלית של אירוע 

מבוססת מעין זה אין הקבוצה שומרת עתודות ביטוח ולכן מדיניות ניהול הסיכון 
כי , יצוין. קניית הגנה לפי שיקול דעת ההנהלה על החשיפה בשיירבעיקרה על 

רכשה הקבוצה הגנה נוספת על החשיפה בשייר כנגד כיסויי  2011בתחילת שנת 
המכסה  Cat Coverבאמצעות חוזה , נכות מוחלטת ואובדן כושר עבודה, ריסק מוות

עד לגבול  כימית/ביולוגית/גרעיניתגם רעידת אדמה וגם אירועים מסוג מלחמה 
 . כיסוי מסוים
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
 )המשך( כללי .1

 
 )המשך( שיטות ניהול סיכוניםותיאור הליכי   .ב

  )המשך( ניהול הסיכונים הביטוחיים .2

  : הסיכון ניטורתהליך 

  :התהליך כולל את הפעילויות הבאות

 בתביעותטיפול , חיתום, מגבלות חשיפה( וניהולו בקרה על תהליך נטילת הסיכון (
 .המתבצעת על ידי יחידות ייעודיות באגפים העסקיים

 או יחידה  אקטואר ,י מנהל אגף"הערכת הסיכון והעברתו למבטחי משנה מתבצעת ע
גם  יםהמבצע( על פי המדיניות המאושרת בדירקטוריונים של חברות הביטוח יעודית

 ).מעקב אחר יישום המדיניות בפועל
  הערכה כמותית של הסיכונים על ידי ביצוע מבחני רגישות לגורמי הסיכון העיקריים

כמו גם מחקרים סטטיסטיים של גורמי סיכון , מתבצעת על ידי מחלקת אקטואריה
 .באופן כללי ועל בסיס ניסיון הקבוצה

  בחברות הביטוח מבצעת מחלקת ניהול סיכונים חישוב של הון מותאם סיכון  המדווח
 .לי החברות ולדירקטוריונים של החברות"ירות למנכיש

  

  תפעוליים סיכוניםל וניה .3

לפי הגדרה מקובלת הסיכון התפעולי מתייחס להפסד שנובע מכשל או אי התאמה של 
. או מערכות פנימיות או כתוצאה מאירוע חיצוני לארגון אנשים, תהליכים

 הסיכונים לניהול מתודולוגיה ואישרבקבוצה  הביטוח תוחבר נים שלדירקטוריוה
ביטוח החלה בביצוע סקר מקיף של סיכונים תפעוליים שימופו  מנורה. התפעוליים

במטרה לזהות את הסיכונים המהותיים ולקבוע תוכנית , לתהליכים העסקיים
התקדמות . התפעולייםאפקטיבית להגברת הבקרות התפעוליות והפחתת הסיכונים 

גם בקיומן הצפוי של הנחיות מהפיקוח במסגרת יישום  התלוי הביטוח חברותהיערכות 
   ".Solvency II"  - הבינלאומי להלימות הון עבור חברות ביטוח  ןהתק

 DRPערכה תכנית : הקבוצה נקטה בפעולות שונות בתחום ניהול הסיכונים התפעוליים
)Disaster Recovery Plan (במקרה של אירוע  להקמה מחדש של המערכות המיכוניות

בין היתר מהוראות , כמתחייב, הקימה; חיצוני קטסטרופאלי שיפגע במשרדיה
ת נויחידות אבטחת מידע לטיפול בסיכוני אבטחת מידע בחברות הב, הרגולטור
, ביצעה סקרי סיכוני מעילות והונאות במטרה לגבש תכנית ביקורת רב שנתית; השונות

מם והאפקטיביות של תהליכי ביקורת ובקרה מתוך הכרה כי קיו, ממוקדת סיכונים
   .פנימית עשויים להפחית את הסיכונים התפעוליים

 2009- ע"התש, )3' מס תיקון) (ומיידיים תקופתיים דוחות( ערך ניירות תקנות במסגרת
 י"ע  "Sarbanes-Oxley" לחוק 404 סעיף הוראות יישום ובמסגרת, ")ISOX -ה תיקון("

 הסיכונים הערכת של תהליך בוצע ,המפקח להנחיות בהתאם הבקבוצ המוסדיים הגופים
 את לצמצם או למנוע שמטרתן הבקרות נקבעו ,נאות ולגילוי הכספי לדיווח הקשורים

 את הגופים המוסדיים בקבוצה ואימצ, זאת במסגרת. בקרה פערי ונותחו סיכונים אותם
 הבקרה להערכת ומוכרת מוגדרת מסגרת המהווה, COSO-ה של הפנימית הבקרה מודול

   .הפנימית

רה במטהסיכונים התפעוליים השונים את ממצאי סקרי ולאחד בכוונת הקבוצה לנתח 
לזהות את הסיכונים המהותיים ולקבוע תוכנית אפקטיבית להגברת הבקרות 

    .התפעוליות והפחתת הסיכונים התפעוליים
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
 )המשך( כללי .1

 
 )המשך( הביטוחיים ניהול הסיכונים  .ב

  ניהול סיכונים כולל .4

חברות הביטוח בקבוצה מיישמות תהליך היערכות ליישום הוראות הדירקטיבה 
פ הערכות של רגולטורים שונים באירופה תאריך היישום "ע. Solvency IIהאירופאית 

המפקח . 2014לתחילת שנת , של הדירקטיבה עבור חברות הביטוח צפוי להדחות בשנה
הודיע בעבר כי יישום הדירקטיבה בישראל מתוכנן להיות בהתבסס על יישומה 

לא יהיה לפני ולכן צפוי כי תאריך היישום בישראל , במדינות החברות באיחוד האירופי
  . 2014תחילת 

בישראל על ניהול  2נסי לעת בהשלכות של אימוץ משטר סולב הדירקטוריון דן מעת
ההון מותאם סיכון בקבוצה ומוודא היערכותה הארגונית והמיכונית של הקבוצה 

על היערכות  המפקחתמונתה ועדת דירקטוריון , לעניין זה. הדירקטיבהלקראת יישום 
, בכוונת הקבוצה לגבש עקרונות לניהול סיכונים כולל. 2נסי לבלאימוץ סוהקבוצה 

  .לאחר פרסום הנחיות מהמפקח בדבר יישום הנדבך השני בישראל
  

  דרישות חוקיות  .ג

תהליך ניהול הסיכונים בקבוצה מונחה על ידי דרישות רגולטוריות הרלוונטיות לתחומי 
  :היתרבין , הכוללות, הפעילות השונים שפורסמו בשנים האחרונות

  בדבר דרישה , 1981-א"התשמ) ביטוח(תיקונים בחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים
 למנות מנהל סיכונים בחברות ביטוח ובחברות מנהלות של קרנות פנסיה

  2007ז "התשס, )דירקטוריון וועדותיו) (ביטוח(תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים ,
בנושא הגדרת מדיניות החשיפה של הדורשות כי דירקטוריון מבטח ידון ויחליט 

ככל , קביעת תקרות חשיפה לסיכונים, לסיכונים השונים ושל המבוטחיםהמבטח 
אישור כלים ובקרות , קביעת רמת החשיפה הכוללת לסיכונים, שניתן לקבוע אותן

  .למדידת הסיכונים ולניהולם

 של המבטחתפקידי אקטואר ממונה ומנהל סיכונים ", 2006-1-14' חוזר המפקח מס" ,
  :המגדיר כי תפקידיו של מנהל הסיכונים יכללו

o  זיהוי הסיכונים הביטוחיים והפיננסיים המהותיים לחוסנו של המבטח או
או /ו, העומדים בפני המבוטחים העשויים להשפיע על החבות כלפי המבוטחים

הכרוכים בנכסים המוחזקים כנגד ההתחייבויות הביטוחיות או כנגד התחייבויות 
 .יות תשואהתלו

o   הערכת השפעתם הפוטנציאלית של הסיכונים המהותיים שזוהו והערכת ההון
 העצמי הנדרש מהמבטח לצורך נשיאה בסיכונים המהותיים שזוהו

o ההיערכות והביצוע, תיאור אמצעי הבקרה והערכת הבקרות 

o המלצות לשיפור אופן ניהול הסיכונים המהותיים שזוהו 

 מערך ניהול ובקרת סיכונים בחברות מנהלות של קופות " 2009-2-3' חוזר המפקח מס
 "גמל

 השקת תוכנית ביטוח או תקנון קופת גמל חדשים או " 2006-9-5' חוזר מפקח מס
זיהוי והערכה של סיכונים וקביעת , בין השאר, הדורש "כניסה לתחום פעילות חדש

 .מדיניות וכלים למדידת הסיכונים ולניהולם

 2היערכות ליישום תקן בינלאומי סולבנסי חוזרי המפקח העוסקים ב )Solvency II( ,
 .2010-1-7' מס, 2009-1-3' מס, 2008-1-5' מס

 ניהול סיכוני אשראי אגב " 2007-9-15' מס, חוזרי המפקח בנושא סיכוני אשראי
 - דיים העמדת אשראי לא סחיר על ידי גופים מוס" 2007-9-16' מס, "פעילות השקעות

, הדורשים קיומם של מנגנוני ניהול" מקצועית ותפעולית, תשתית לתמיכה ניהולית
.פיקוח ובקרה נאותים לניהול סיכוני אשראי ולצורך העמדת אשראי לא סחיר
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37אור ב
  
  )המשך( כללי .1

  )המשך( דרישות חוקיות  .ג

 מס, וניהול טכנולוגיות מידע, 2006-9-6' מס, חוזרי המפקח בנושא אבטחת מידע '
2010-9-4. 

 מעילות : הוראות לעניין הטיפול בקטגוריות ספציפיות של סיכונים תפעוליים
 .והונאות ובקרה על דיווח כספי

 הוראות לעניין מבטחי משנה. 

 הוראות המפקח בדבר דרישות ההון.  
  

    סיכוני שוק .2

   סיכוני שוק הגדרת  .א

, ההוגן או תזרימי המזומנים העתידיים של נכסים פיננסייםסיכון שוק הוא הסיכון שהשווי 
התחייבויות פיננסיות או התחייבויות ביטוחיות ישתנו כתוצאה משינויים בגורמי סיכון 

בשערי , בשערי מניות, שינויים בעקומי הריבית, בין היתר, גורמי סיכון השוק כוללים. השוק
  .מטבע חוץ ובמרווחי האשראי

חושף את שווי תיק הנכסים לשינויים בנכסים בארץ של תיק ההשקעות ריכוזיות  ,בנוסף
  . פוליטיים וביטחוניים בישראל

) בעיקר לעקום הריבית הריאלי(שינויים בעקומי הריבית תיק הנכסים חשוף ל: סיכון ריבית
התאמה מלאה בין משך חיים ממוצע  אין. באפיק נכסי החוב הסחירים שינוייםובעקבות כך ל

מ "בפרט בעסקי ביטוח חיים בהם מח, מ ההתחייבויות"למחשל הנכסים  ")מ"מח("
   .מ הנכסים"ממחההתחייבויות ארוך 

עלול לפגוע בשווי  בארץ ובעולם המניות יקוסיכון של ירידות חדות בשו: סיכון אקוויטי
   .בתיק הנכסים) קרנות נאמנות, קרנות השקעה, כדוגמת מניות( מכשירים הוניים

בשווי  שינוימול השקל עלול לגרום ל זריםשל מטבעות ר חליפין ינוי בשעש: סיכון מטבע
ח באמצעות חוזי "הקבוצה מגדרת חלקית את החשיפה למט .חוץהנכסים הצמודים למטבע 

  . אקדמה

אי התאמה בין . סיכון של שינויים בבסיס ההצמדה של הנכסים וההתחייבויות: סיכון בסיס
עלול להביא למצב ששינוי בבסיס הצמדה ישפיע על  נכסים להתחייבויות בבסיסי הצמדה

  . פגיעה בהון הקבוצהלהנכסים ועל ההתחייבויות בצורה שונה ולגרום 

ן בהם משקיעה "ן עלול לפגוע בערכם של נכסי נדל"סיכון של ירידה במחירי הנדל :ן"סיכון נדל
    .או באמצעות קרנות השקעה ן"דרך פעילותה של מנורה נדל, הקבוצה ישירות
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37אור ב
  
  )המשך(סיכוני שוק  .2

  הסיכונים הגלומים בנכסים ובהתחייבויות עבור חוזים תלויי תשואה  .ב

  )בחברת הבת מנורה ביטוח בלבד( התחייבויות תלויות תשואה

הביטוח שלהם זכאי בגין חוזים בהם תגמולי תלויות תשואה הינן התחייבויות  התחייבויות
בניכוי דמי ניהול , הקבוצהתלויים בתשואה שמניבות השקעות מסוימות של  בוטחהמ

  :כמפורט להלן

  דמי ניהול קבועים וכן דמי ניהול משתנים  2004פוליסות שהונפקו עד שנת לגבי
 . מהתשואה הריאלית לאחר ניכוי דמי הניהול הקבועים 15%בשיעור 

 בלבד דמי ניהול קבועים -ואילך  2004משנת  שהונפקו בפוליסות . 

בגין שינויים חשיפה ישירה  לקבוצהלגבי הנכסים וההתחייבויות בגין מוצרים אלו לא קיימת 
השפעת התוצאות הכספיות על רווחי חברת הביטוח מצטמצמת לחשיפה  .בגורמי שוק

וזאת רק , הנגזרת מדמי הניהול המשתנים בהתאם לתנודתיות בתשואה הנזקפת למבוטחים
ומן ההיקף הכולל של ההתחייבות ממנה נגזרים דמי הניהול , 2004עד  נפקולגבי פוליסות שהו

  .התשואההקבועים של המבטח לגבי כלל המוצרים תלויי 

מבחני הרגישות ומועדי הפירעון של ההתחייבויות המפורטים בסעיפים הבאים , לאור האמור
  . אינם כוללים חוזים תלויי תשואה

מושפע מכל שינוי ) הפסד(רגישות לגבי חוזים תלויי תשואה והאופן בו הרווח  להלן מבחן
   :בתשואה

וי דמי ניהול הקבועים במסגרת ההשקעות לאחר ניכבתשואה הריאלית על  1%כל שינוי של 
בגינם ליום  שהיקף ההתחייבויות, 2004חוזים תלויי תשואה בגין פוליסות שהונפקו עד שנת 

ח "מיליון ש 12.7 - משפיע על דמי הניהול בסך של כ, ח"מיליארד ש 8.4 -כ 2011בדצמבר  31
מיליון  13.3 - ל כמשפיע על דמי הניהול בסך ש, ח"מיליארד ש 8.9 -כ 2010בדצמבר  31ליום (
בפוליסות . ואילך אינה מהותית 2004השפעת שינוי כאמור על פוליסות שהונפקו משנת ). ח"ש

אינה רשאית כאשר התשואה בחוזים אלה הינה שלילית החברה  ,2004שהונפקו עד שנת 
דמי ניהול משתנים כל עוד לא תושג תשואה חיובית שתכסה את סך ההפסדים לגבות 

נצברה  2011בדצמבר  31היות שליום  .שקעות בשל התשואה השליליתשנצברו בתיק הה
ולפי ההוראות לא תתכן גבייה של דמי , )לאחר ניכוי דמי ניהול הקבועים(תשואה שלילית 
לא תהיה השפעה , לכך אי. עד שלא תכוסה כל התשואה השלילית שנצברה ניהול משתנים

במסגרת חוזים תלויי תשואה על  בתשואה הריאלית על ההשקעות 1%מיידית לשינוי של 
  .אלא רק לאחר כיסוי התשואה השלילית כאמור לעיל, הרווח

 מבחני רגישות הנוגעים לסיכוני שוק  .ג

בשווי של השקעות במכשירים , ריביתשיעורי ביחס להשפעת השינויים בלהלן מבחני רגישות 
עבור הנכסים ) הון עצמי( תהכולל ההכנסהו) הפסד(רווח ח על ה"במדד ובשע, הוניים

ההתחייבויות הפיננסיות וההתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי ההשקעה בגין , הפיננסיים
ובהנחה שכל שאר המשתנים האחרים , משתנה הסיכון הרלבנטי נכון לכל מועד דיווח

  .השינוי בריבית הינו בהנחה שכל הפרמטרים האחרים לא השתנו, למשל, כך. קבועים

  :מבחני הרגישות מבוססות על ההנחות הבאותתוצאות 
 מבחני רגישות אלו אינם כוללים כאמור את השפעתם של חוזים תלויי תשואה .  
 השינויים במשתנים הינם ביחס לערך הפנקסני של הנכסים וההתחייבויות .  
 הונח שהשינויים האמורים אינם משקפים ירידת ערך פרמננטית של נכסים , כמו כן

במבחני הרגישות , מופחתת או של נכסים זמינים למכירה ולפיכך המוצגים בעלות
  .לא נכללו בגין נכסים אלו הפסדים מירידת ערך, שלהלן

 מביאים לידי ביטוי השפעות ישירות בלבד ללא השפעות משניות, מבחני הרגישות .  
 כך ששינויים גדולים או קטנים יותר ביחס , יצוין גם כי הרגישויות אינן ליניאריות

שינויים שמתוארים להלן אינם בהכרח אקסטרפולציה פשוטה של השפעת אותם ל
 . שינויים

 תוצאות מבחני הרגישות מוצגות נטו לאחר ניכוי השפעת המס . 
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

 )המשך( סיכוני שוק .2
  
 )המשך( מבחני רגישות הנוגעים לסיכוני שוק  .ג

  
  

  :2011, בדצמבר 31ליום 
  שיעור השינוי   השקעות

  ח של "בשע  שיעור השינוי במדד   במכשירים 
  ****)מטבע חוץ   המחירים לצרכן  **)הוניים   *)שיעורי הריבית 

+1%  -1%  +10%  -10%  +1%  -1%  +10%  -10%  

  ח  "אלפי ש

  )14,917(  14,917   8,229   )8,229( )12,671(  12,674   5,091   )4,913(  )הפסד(רווח 

  )הפסד(רווח 
  )35,309(  35,309   8,229   )8,229( )39,817(  39,820  105,027   )93,515(  ***)כולל  

  
  

  : 2010, בדצמבר 31ליום 
  שיעור השינוי   השקעות

  ח של "בשע  שיעור השינוי במדד   במכשירים 
  ****)מטבע חוץ   המחירים לצרכן  **)הוניים   *)שיעורי הריבית 

+1%  -1%  +10%  -10%  +1%  -1%  +10%  -10%  

  ח  "אלפי ש

  )14,790(  14,790   6,369   )6,369( )10,591(  10,605   17,316   )15,886(  )הפסד(רווח 

  )הפסד(רווח 
  )29,994(  29,994   6,369   )6,369( )35,811(  35,825  104,040   )96,039(  ***)כולל  

  
  

ניתוח הרגישות ביחס לשינוי בריבית הינו גם ביחס למכשירים בריבית קבועה וגם ביחס   )*
ביחס  ניתוח הרגישות נעשהמכשירים בריבית קבועה  בגין. למכשירים בריבית משתנה

מכשירים  בגין .פ שוויו ההוגן"בתנאי שערכו הפנקסני מוצג ע של המכשירלשוויו ההוגן 
ההשפעה (ביחס לתזרים המזומנים מהמכשיר הפיננסי החשיפה הינה ריבית משתנה ב

מתוך הנכסים , במבחני הרגישות לא נלקחו בחשבון .)מחושבת על הריבית הצבורה
עם סיכון "שלהלן כנכסים או התחייבויות ' דוההתחייבויות המוצגים בטבלה בסעיף 

ם ושווי מזומני, נכסי חוב שאינם סחירים המטופלים כהלוואות וחייבים, "ריבית ישיר
התחייבויות , התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה, נכסי ביטוח משנה, מזומנים

לצורך חישוב ניתוח הרגישות נלקח בחשבון . פיננסיות ופיקדונות ויתרות ביטוח משנה
סכום הנכסים  .שינוי בריבית מתחילת השנה גם לגבי נכסים שנרכשו במהלך השנה

ומתוכו , )ח"יליוני שמ 4,617קודמת שנה ( 4,342ר הינו המושפעים מסיכון ריבית ישי
  ).ח"מיליוני ש 894שנה קודמת (עובר דרך רווח והפסד  1,150

  
אין מידע ביחס  קבוצהל, או שלחילופין, השקעות במכשירים שאין להם תזרים קבוע  )**

  .לות השקעות בחברות כלולותלואינן כ IFRS 7-בהתאם להגדרות ב. לתזרים זה
  
הרווח מביאים לידי ביטוי גם את ההשפעה על להכנסה הכוללת ניתוחי הרגישות ביחס   ) ***

  .לתקופה) הפסד(
  
מכשירים פיננסיים שאינם פריטים ח נלקחו גם "במסגרת מבחני הרגישות למדד ולשע  )****

  .כספיים
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  )המשך( סיכוני שוק .2

  
  סיכון ריבית ישיר  .ד

  
סיכון ריבית ישיר הינו הסיכון ששינוי בריבית השוק יגרום לשינוי בשווי ההוגן או בתזרים 

סיכון זה מתייחס לנכסים שהסליקה שלהם נעשית . מהנכס או ההתחייבות הנובעהמזומנים 
  . במזומן
כי קיימים נכסים עם סיכון ריבית ישיר אשר שוויים ההוגן מושפע משינוי הריבית  יש לציין

ולכן אינם כלולים במבחני  דוח הכספיאך הקבוצה אינה רושמת אותם בשווי הוגן בבשוק 
  .ראה סכום נכסים אלה להלן. הרגישות המתוארים בסעיף הקודם

מבליטה את העובדה ששינוי הריבית יכול להשפיע גם על סוגי נכסים " ישיר"תוספת המילה 
  .על שערי המניות כדוגמת השפעת שינוי הריבית, אחרים אבל לא באופן ישיר

  .להלן) 4) (ב( 4ריבית ההיוון המשמשת לחישוב ההתחייבויות הביטוחיות בסעיף לעניין   
  

  
  
  2011, בדצמבר 31ליום   

  תלוי שאינו תלוי 
  סך הכל  תשואה  תשואה

  ח  "אלפי ש

  :נכסים עם סיכון ריבית ישיר

  8,156,784   4,001,963   4,154,821   נכסי חוב סחירים

  :נכסי חוב שאינם סחירים

  6,469,324   168,466   6,300,858   ל"ץ ופקדונות חשכ"ח ח"אג  

  6,371,814   2,914,462   3,457,352   אחר  

  290,041   96,070   193,971   השקעות פיננסיות אחרות

  836,909   535,315   301,594   מזומנים ושווי מזומנים

  1,371,510   -    1,371,510   נכסי ביטוח משנה

  23,496,382   7,716,276   15,780,106   סך הכל נכסים עם סיכון ריבית ישיר 

  8,485,870   4,408,476   4,077,394   *)נכסים ללא סיכון ריבית ישיר 

  31,982,252   12,124,752   19,857,500   סך הכל נכסים

  :התחייבויות עם סיכון ריבית ישיר

  2,063,120   79,775   1,983,345   התחייבויות פיננסיות 

  26,191,712   11,790,264   14,401,448   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה

  381,588   -    381,588   אחרים

  28,636,420   11,870,039   16,766,381   סך הכל התחייבויות עם סיכון ריבית ישיר 

  1,137,190   133,844   1,003,346   **)התחייבויות ללא סיכון ריבית ישיר 

  2,208,642   -    2,208,642   הון  

  31,982,252   12,003,883   19,978,369   סך הכל הון והתחייבויות

  -    120,869   )120,869(  סך הכל נכסים בניכוי התחייבויות
  

הוצאות , מקרקעין להשכרה, רכוש קבוע, מניות: נכסים ללא סיכון ריבית ישיר כוללים   )*
רכוש אחר וכן קבוצות מאזניות של נכסים פיננסיים שמשך החיים , רכישה נדחות

חייבים ויתרות (שלהם עד חצי שנה ולפיכך סיכון הריבית נמוך יחסות ) מ"מח(הממוצע 
  ).ויתרות שוטפות, פרמיות לגבייה, חובה

  
.'וכו, ז למיניהן"יתרות חו, למס עתודותכוללות  ההתחייבויות ללא סיכון ריבית ישיר    )**
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
  )המשך( סיכון ריבית ישיר  .ד

  
  2010, בדצמבר 31ליום   

  תלוי שאינו תלוי 
  סך הכל  תשואה  תשואה

  ח  "אלפי ש

        :נכסים עם סיכון ריבית ישיר

  8,434,752   3,978,995   4,455,757   נכסי חוב סחירים

  :נכסי חוב שאינם סחירים

  6,274,467   165,622   6,108,845   ל"ץ ופקדונות חשכ"ח ח"אג  

  6,005,573   2,948,273   3,057,300   אחר  

  352,701   148,707   203,994   השקעות פיננסיות אחרות

  503,566   67,575   435,991   מזומנים ושווי מזומנים
  1,337,341   -    1,337,341   נכסי ביטוח משנה

  22,908,400   7,309,172   15,599,228   סך הכל נכסים עם סיכון ריבית ישיר 

  8,262,600   4,664,847   3,597,753   *)נכסים ללא סיכון ריבית ישיר 

  31,171,000   11,974,019   19,196,981   סך הכל נכסים

  :ישירהתחייבויות עם סיכון ריבית 

  1,760,496   -    1,760,496   התחייבויות פיננסיות  

  25,713,911   11,908,196   13,805,715   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה

  384,311   -    384,311   אחרים

  27,858,718   11,908,196   15,950,522   סך הכל התחייבויות עם סיכון ריבית ישיר 

  1,051,776   153,124   898,652   **)סיכון ריבית ישיר  התחייבויות ללא 

  2,260,506   -    2,260,506   הון 

  31,171,000   12,061,320   19,109,680   סך הכל הון והתחייבויות

  -    )87,301(  87,301   סך הכל נכסים בניכוי התחייבויות
  

הוצאות , מקרקעין להשכרה, רכוש קבוע, מניות: נכסים ללא סיכון ריבית ישיר כוללים *)
רכוש אחר וכן קבוצות מאזניות של נכסים פיננסיים שמשך החיים הממוצע , רכישה נדחות

, חייבים ויתרות חובה(שלהם עד חצי שנה ולפיכך סיכון הריבית נמוך יחסות ) מ"מח(
  ).ויתרות שוטפות, פרמיות לגבייה

  
 .'וכו, ז למיניהן"יתרות חו, ללא סיכון ריבית ישיר כוללות עתודות למס ההתחייבויות  )**
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  ) המשך( סיכוני שוק   .2

  
  )המשך( סיכון ריבית ישיר  .ד

  : הערות
  

מבטיחות הינו בגין פוליסות עיקרו של תיק ביטוח החיים  - תלוי תשואה שאינוביטוח חיים 
המונפקות על ידי בנק ישראל לכל אורך ) ץ"ח(המגובות בעיקרן באגרות חוב מיועדות  תשואה

לפיכך קיים לחברה כיסוי פיננסי חופף על עיקר ההתחייבויות מבחינת . תקופת הפוליסה
- כיסו אגרות החוב המיועדות כ 2011, בדצמבר 31ליום . ריבית והצמדה למשך חיי הפוליסות

מכלל ההתחייבויות הביטוחיות בביטוח חיים בתוכניות ) 63% - כ 2010, בדצמבר 31ליום ( 62%
  . אלו

בגין יתר השקעות החברה במסגרת עסקי ביטוח חיים קיימת חשיפה לשערי הריבית שישררו 
בעת מיחזור ההשקעות אשר משך החיים שלהן עשוי להיות נמוך מאורך החיים הממוצע של 

  .ההתחייבויות הביטוחיות
כושר -בביטוח סיעודי ובביטוח אי, ין מוצרים אלה וכן בגין תביעות מתמשכות בתשלוםבג

ראה (מבוסס חישוב ההתחייבות הביטוחית על שיעור הריבית התעריפית שבפוליסה , עבודה
  )). 4) (ב( 4פירוט בסעיף 

 מבוסס חישוב ההתחייבויות הביטוחיות על תזרים ,בגין מוצרים במסגרת עסקי ביטוח כללי
מעבר  מושפע משינויים בריבית אינובלתי מהוון ולכן ערכם המאזני ריאלי תביעות עתידי 

  .לאינפלציה
חלק מההתחייבויות בגין חוזי השקעה כולל התחייבויות בגין קופות גמל מבטיחות תשואה 

לפיכך קיים לחברה כיסוי , ל המונפקות על ידי החשב הכללי"המגובות ברובן בפיקדונות תשכ
כיסו , 2011בדצמבר  31ליום . חופף על עיקר ההתחייבויות מבחינת ריבית והצמדה פיננסי

מכלל ההתחייבויות בקופות  )86.9% -כ 2010, בדצמבר 31ליום ( 87.2% -ל כ"פיקדונות החשכ
  .גמל אלה
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  )המשך( ניהול סיכונים  - : 37באור  
  
  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
   בסיסי הצמדהפי הנכסים וההתחייבויות בחלוקה לפירוט   .ה

  
  2011, בדצמבר 31ליום   

  נכסים  פריטים  במטבע  
  בגין חוזים  לא   חוץ או   ח "בש  
  תלויי  פיננסים  בהצמדה  צמוד    ח לא"בש  

  כ"סה  תשואה  ואחרים  *)אליו   למדד  צמוד 

  ח"אלפי ש

  1,159,440   -    1,159,440   -    -    -    נכסים בלתי מוחשיים

  8,274   -    8,274   -    -    -    נכסי מסים נדחים

  939,712   8,457   931,255   -    -    -    הוצאות רכישה נדחות

  365,207   -    365,207   -    -    -    רכוש קבוע

  121,381   -    -    121,381   -    -    השקעות בחברות כלולות

  187,610   -    187,610   -    -    -    ן להשקעה"נדל

  1,371,510   -    -    189,395   792,392   389,723   משנה נכסי ביטוח

  108,611   -    -    -    108,611   -    נכסי מסים שוטפים

  151,214   47,392   31,904   38,473   14,446   18,999   חייבים ויתרות חובה

  547,602   67,347   -    19,965   460,290   -    פרמיות לגבייה
  השקעות פיננסיות עבור

 11,466,241   11,466,241   -    -    -    -    חוזים תלויי תשואה 

  :השקעות פיננסיות אחרות

  4,154,821   -    -    440,407   3,058,029   656,385   נכסי חוב סחירים

  9,758,210   -    -    357,090   9,049,419   351,701   נכסי חוב שאינם סחירים

  281,092   -    -    63,791   -    217,301   **)מניות 

  524,418   -    -    208,176   187,847   128,395   אחרות
 סך כל השקעות פיננסיות

 14,718,541   -    -    1,069,464   12,295,295   1,353,782    אחרות

  מזומנים ושווי מזומנים
  535,315   535,315   -    -    -    -    עבור חוזים תלויי תשואה 

  301,594   -    -    49,558   -    252,036  מזומנים ושווי מזומנים אחרים

 31,982,252   12,124,752   2,683,690   1,488,236   13,671,034   2,014,540   סך כל הנכסים
  
  .דולרל מתייחסתעיקר החשיפה למטבע חוץ   *)

  
  .המטבע הרלוונטי לצורך החשיפה של מניות נקבע בהתאם לערך הרשום  **)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
  ) המשך( בסיסי הצמדהפי פירוט הנכסים וההתחייבויות בחלוקה ל  .ה

  
  2011, בדצמבר 31ליום   
  התחייבויות  פריטים  במטבע  
  בגין חוזים  לא   חוץ או   ח "בש  
  תלויי  פיננסים  בהצמדה  צמוד    ח לא"בש  

  
  כ"סה  תשואה  ואחרים  *)אליו   למדד  צמוד 

  
  ח"אלפי ש

  2,208,642   -    2,208,642   -    -    -    סך כל ההון 

  התחייבויות
  התחייבויות בגין חוזי ביטוח

  וחוזי השקעה שאינם תלויי 
 14,401,448   -    -    259,924  12,690,170   1,451,354   תשואה 

  התחייבויות בגין חוזי ביטוח
 11,790,264   11,790,264   -    -    -    -    וחוזי השקעה תלויי תשואה 

  117,788   -    117,788   -    -    -    התחייבויות בגין מסים נדחים
  התחייבויות בשל הטבות

  130,909   -    -    -    -    130,909   לעובדים 

  6,821   -    -    -    6,821   -    התחייבויות בגין מסים שוטפים
  עודף הפסדים על השקעות

  5,167   -    -    5,167   -    -    בחברות כלולות 

  1,258,093   133,844   16,237   121,538   334,306   652,168   זכאים ויתרות זכות 

  2,063,120   79,775   -    31,015   1,952,330   -    התחייבויות פיננסיות 

 29,773,610   12,003,883   134,025   417,644  14,983,627   2,234,431   סך כל ההתחייבויות

 31,982,252   12,003,883   2,342,667   417,644  14,983,627   2,234,431   תחייבויותההון וההסך כל 

  -    120,869   341,023   1,070,592   )1,312,593(  )219,891(  סך הכל חשיפה מאזנית

חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
  -    -    -    )531,685(  56,711   474,974   מכשירים נגזרים במונחי דלתא

  -    120,869   341,023   538,907   )1,255,882(  255,083   סך הכל חשיפה
  

  .דולרל מתייחסתעיקר החשיפה למטבע חוץ   *)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
  ) המשך( בסיסי הצמדהפי פירוט הנכסים וההתחייבויות בחלוקה ל  .ה

  
  2010, בדצמבר 31ליום   

  נכסים  פריטים  במטבע  
  בגין חוזים  לא   חוץ או   ח "בש  
  תלויי  פיננסים  בהצמדה  צמוד    ח לא"בש  

  כ"סה  תשואה  ואחרים  *)אליו   למדד  צמוד 

  ח"אלפי ש

  1,097,067   -    1,097,067   -    -    -    נכסים בלתי מוחשיים

  556   -    556   -    -    -    נכסי מסים נדחים

  883,497   9,041   874,456   -    -    -    הוצאות רכישה נדחות

  198,968   -    198,968   -    -    -    רכוש קבוע

  25,221   -    -    25,221   -    -    השקעה בחברות כלולות

  173,409   -    173,409   -    -    -    ן להשקעה"נדל

  1,337,341   -    -    164,842   723,218   449,281   נכסי ביטוח משנה

  98,769   -    -    -    98,769   -    נכסי מסים שוטפים

  108,358   20,063   25,062   22,487   19,064   21,682   חייבים ויתרות חובה

  525,075   71,728   -    9,953   443,394   -    פרמיות לגבייה
  השקעות פיננסיות עבור

 11,805,612   11,805,612   -    -    -    -    חוזים תלויי תשואה 

  :השקעות פיננסיות אחרות

  4,455,757   -    -    502,006   2,956,797   996,954   נכסי חוב סחירים

  9,166,145   -    -    300,707   8,748,889   116,549   נכסי חוב שאינם סחירים

  293,436   -    -    71,231   -    222,205   **)מניות 

  498,223   -    -    221,270   162,682   114,271   אחרות
 סך כל השקעות פיננסיות

 14,413,561   -    -    1,095,214   11,868,368   1,449,979    אחרות

  מזומנים ושווי מזומנים.
  67,575   67,575   -    -    -    -    עבור חוזים תלויי תשואה 

  435,991   -    -    60,871   -    375,120   מזומנים ושווי מזומנים אחרים

 31,171,000   11,974,019   2,369,518   1,378,588   13,152,813   2,296,062   סך כל הנכסים
  
 .דולרל מתייחסתעיקר החשיפה למטבע חוץ   *)
  

  .המטבע הרלוונטי לצורך החשיפה של מניות נקבע בהתאם לערך הרשום  **)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
  ) המשך( בסיסי הצמדהפי פירוט הנכסים וההתחייבויות בחלוקה ל  .ה

  
  
  2010, בדצמבר 31ליום   
  התחייבויות  פריטים  במטבע  
  בגין חוזים  לא   חוץ או   ח "בש  
  תלויי  פיננסים  בהצמדה  צמוד    ח לא"בש  

  
  כ"סה  תשואה  ואחרים  *)אליו   למדד  צמוד 

  
  ח"אלפי ש

  2,260,506   -    2,260,506   -    -    -    סך כל ההון 

  התחייבויות

  התחייבויות בגין חוזי ביטוח
  וחוזי השקעה שאינם תלויי 
 13,805,715   -    -    277,233  12,161,035   1,367,447   תשואה 

  התחייבויות בגין חוזי ביטוח
 11,908,196   11,908,196   -    -    -    -    וחוזי השקעה תלויי תשואה 

  169,092   -    169,092   -    -    -    התחייבויות בגין מסים נדחים

  התחייבויות בשל הטבות
  118,622   -    -    -    -    118,622   לעובדים 

  התחייבויות בגין מסים
  32,988   -    -    -    32,988   -    שוטפים 

  עודף הפסדים על השקעות
  3,974   -    -    3,974   -    -    בחברות כלולות 

  1,111,411   153,124   11,900   114,141   242,951   589,295   זכאים ויתרות זכות 

  1,760,496   -    -    455   1,725,666   34,375   התחייבויות פיננסיות 

 28,910,494   12,061,320   180,992   395,803  14,162,640   2,109,739   סך כל ההתחייבויות

 31,171,000   12,061,320   2,441,498   395,803  14,162,640   2,109,739   התחייבויותההון והסך כל 

  -    )87,301(  )71,980(  982,785   )1,009,827(  186,323   חשיפה מאזנית סך הכל
חשיפה לנכסי בסיס באמצעות 
  -    -    -    )509,296(  24,884   484,412   מכשירים נגזרים במונחי דלתא

  -    )87,301(  )71,980(  473,489   )984,943(  670,735   סך הכל חשיפה
  
 .דולרל מתייחסתעיקר החשיפה למטבע חוץ   *)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
   פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים  .ו

  
      
        

  2011, בדצמבר 31ליום   
  נסחרות נסחרות   
  נסחר  לא  במדד מניות  במדד  

  
  %  כ"סה  ל"בחו  סחיר  היתר  100א "ת

  
  ח  "אלפי ש

  ענף משק

  26.63%  74,868   11,144   58   4,591   59,075   תעשיה

  14.19%  39,895   -   6,510   10,544   22,841   ן"בינוי ונדל

  1.56%  4,383   -   -   3,636   747   מסחר

  10.64%  29,919   -   -   14,622   15,297   השקעה ואחזקות
תקשורת ושירותי 

  15.27%  42,916   9,669   3,972   2,195   27,080   מחשב

  23.73%  66,693   21,314   -   245   45,134   בנקים

  4.94%  13,882   5,858   83   662   7,279   שירותים פיננסיים
שירותים עסקיים 

  0.07%   186   -   -   186   -   אחרים

  2.97%  8,350   8,350   -   -   -   אחר

  100%  281,092   56,335   10,623   36,681   177,453   כ"סה
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  ) המשך( סיכוני שוק .2

  
  ) המשך( פירוט החשיפה לענפי משק עבור השקעות במכשירים הוניים  .ו

  
  

        
  2010, בדצמבר 31ליום   
  נסחרות נסחרות   
  נסחר  לא  מניותבמדד   במדד  

  
  %  כ"סה  ל"בחו  סחיר  היתר  100א "ת

  
  ח  "אלפי ש

  ענף משק

  27.73%  81,364   18,127   660   5,116   57,461   תעשיה

  16.93%  49,693   -   4,786   22,940   21,967   ן"בינוי ונדל

  2.02%  5,933   -   -   4,720   1,213   מסחר

  10.09%  29,606   -   2,189   16,125   11,292   השקעה ואחזקות
תקשורת ושירותי 

  16.71%  49,032   16,344   3,606   4,118   24,964   מחשב

  13.59%  39,885   5,370   -   334   34,181   בנקים

  8.10%  23,761   11,624   -   1,352   10,785   שירותים פיננסיים
שירותים עסקיים 

  0.26%   760   419   31   310   -   אחרים

  4.57%  13,402   13,402   -   -   -   אחר

  100%  293,436   65,286   11,272   55,015   161,863   כ"סה
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
 סיכוני נזילות .3
  

 סיכוני נזילות    .א

תידרש לממש את נכסיה במחיר נחות על מנת לעמוד  הקבוצהסיכון נזילות הינו הסיכון ש
  .בהתחייבויותיה

לשלם  הקבוצהחשופה לסיכונים הנובעים מאי הוודאות לגבי המועד בו תידרש  הקבוצה
   .תביעות והטבות אחרות למבוטחים ביחס להיקף הכספים שיהיו זמינים לכך באותו מועד

כתוצאה מהתממשותו של  - פוי ובזמן קצר כי צורך אפשרי לגיוס מקורות באופן בלתי צ יצוין
כללי או אירוע אשר יפגע בו זמנית  גם בביטוח חיים ואשר יגרום  בביטוחאירוע קטסטרופה 

עלול לחייב מימוש נכסים משמעותי באופן מהיר  - בתביעות , בלתי צפויה, לעלייה חדה
להדרש  עלולה הקבוצה, בפרט. ומכירתם במחירים שלא בהכרח ישקפו את שווי השוק שלהם

  .לשלם תביעות טרם קבלת ההשתתפות ממבטח המשנה

אינן חשופות  וחיסכון ארוך טווח הביטוחיות במגזר ביטוח חיים החלק ניכר מהתחייבויותי
  .לסיכון הנזילות בגלל אופיים של חוזי הביטוח כמתואר להלן

 על פי תנאי החוזים זכאים בעליהם לקבל את  -  בביטוח חיים, חוזים תלויי תשואה
ערך ההשקעות מכל סיבה שהיא ירידה בלפיכך . שווי ההשקעות האמורות בלבד

  . ירידה זהה בגובה התחייבויות הקבוצהבבמקביל תלווה 

 זכאים בעליהם , על פי תנאי החוזים -  בביטוח חיים, חוזים שאינם תלויי תשואה
הינה  2011, בדצמבר 31ת בגין חוזים אלה ליום ההתחייבו. לקבל תשואה מובטחת

 3,880שנה קודמת . (מתיק ביטוח החיים 24%ח המהווה "ש מיליוני 3,992בסך של 
מגובים  1992לפני שנת  חוזים אלו). מתיק ביטוח החיים 24%ח המהווה "מיליוני ש

כאית הקבוצה ז. המונפקות על ידי מדינת ישראל) ץ"ח(בעיקרם באגרות חוב מיועדות 
  . ח אלו בעת שנדרש פדיון הפוליסות האמורות"לממש אג

  זכאים העמיתים לקבל תשואה , על פי תנאי הקופה -קופות גמל מבטיחות תשואה
 4,512 שלהינה בסך  2011, בדצמבר 31ההתחייבות בגין קופות אלה ליום . מוסכמת
בות בעיקרן התחייבויות אלה מגו). ח"מיליוני ש 4,342שנה קודמת ( ח"מיליוני ש

הקבוצה זכאית לממש פיקדונות אלו בעת שמתבצע פדיון  .בפיקדונות החשב הכללי
 .י העמיתים"כספים ע

  

בעיקר מיתרת הנכסים שאינם אגרות חוב מיועדות , אפוא, סיכון הנזילות של הקבוצה נובע
 31ליום הללו יתרת הנכסים . ואינם כנגד חוזים תלויי תשואהאו פיקדונות החשב הכללי 

  ).ח"מיליארד ש 8.3שנה קודמת (ח "מיליארד ש 8.4הינה בסך  2011, בדצמבר

ח  הינם  "מיליארד  ש 4.7 -סך  של כ 2011, בדצמבר 31ליום , מתוך יתרת הנכסים האמורה
הניתנים למימוש בזמן קצר  ,)ח"מיליארד ש 5.0 2010 ,בדצמבר 31ליום (נכסים  סחירים 

  . ל שוקי ההוןתנאי הנזילות של בהתאם, יחסית

דהיינו אגרות חוב (להחזיק בנכסים נזילים  חברת הביטוחעל פי תקנות דרכי ההשקעה על 
 31ליום . ההון הנדרשמ 15%-שלא יפחת מ שיעורב) ממשלתיות או מזומנים ושווי מזומנים

  .המאוחדות עמדו בדרישת התקנות חברות הביטוח ,2010 -ו 2011בדצמבר 

רבעון בהתאמת הנכסים מול ההתחייבויות ומפקחת על קיומם של ועדת השקעות דנה מדי 
נכסים נזילים למימוש צרכי הנזילות של הקבוצה הנובעים מהפריסה הצפויה של 

  .ראה ניתוח להלן. התחייבויותיה

  
  ניהול נכסים והתחייבויות  .ב

  . בהתאם לדרישות חוק הפיקוח על תקנותיו המנהלת את נכסיה והתחייבויותי הקבוצה

המשוערים של סכומי ההתחייבויות הביטוחיות  ןהטבלאות להלן מרכזות את מועדי הפירעו
היות ומדובר בסכומים בלתי מהוונים הרי שאין . הקבוצהוהפיננסיות הבלתי מהוונות של 

  .דוח על המצב הכספיהתאמה בינם לבין יתרות ההתחייבויות הביטוחיות והפיננסיות ב
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 )המשך( סיכוני נזילות .3

  )המשך( ניהול נכסים והתחייבויות  .ב

   :מועדי הפירעון המשוערים של ההתחייבויות בביטוח חיים ובריאות נכללו בטבלאות כדלקמן  

 בהנחה , ללא הנחות ביטולים, דהיינו גיל הפרישה, מועדי פירעון חוזיים -  חסכון כספי
 . שכל החיסכון יימשך כהוני ולא כקצבה

 על בסיס אומדן אקטוארי - ע בתשלום וסיעודי בתשלום"אכ, בתשלום גמלאות. 
 ללא מועד פירעון מוגדר"תחת העמודה  נכללו -  ואחרתלויות  תביעות."  
  

   :ם של ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח כללי נכללו בטבלאות כדלקמןמועדי הפירעון המשוערי
 על בסיס אומדן אקטוארי -י האקטואר "התחייבויות ביטוחיות שהוערכו ע. 
  נפרסה על בסיס אומדן אקטוארי - הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה. 
  ללא " נכלל בעמודת -ופרמיה בחסר בגין מוצרי בריאות ) צבירה(עודף הכנסות על הוצאות

   ".מועד פירעון מוגדר
  

מועדי הפירעון של התחייבויות פיננסיות והתחייבויות בגין חוזי השקעה נכללו על בסיס 
, הצד שכנגד רשאי לבחור את עיתוי התשלום של סכום םבחוזים בה. מועדי הפירעון החוזיים
יכולה להידרש לשלם את  הקבוצהבסיס המועד המוקדם ביותר שבו  ההתחייבות נכללת על

  .ההתחייבות
  

  הפיננסיות והביטוחיות ההתחייבויותניתוח של מועדי פרעון של סכומי   .ג

  
  (*) התחייבויות בגין חוזי ביטוח חיים ובריאות

  

  10מעל   5מעל  מעל שנה
ללא 
  מועד 

  פירעון  15מעל  שנים ועד שנים ועד  ועד 
  כ"סה  מוגדר  שנים  שנים 15  שנים 10  שנים 5  עד שנה

  ח  "אלפי ש

  733,423   2011, בדצמבר 31ליום 
 

1,400,241 
 

1,395,870 
 

1,132,543 
 

1,098,557 
 

1,117,639 
 

6,878,272 

  667,757   2010, בדצמבר 31ליום 
 

1,241,156 
 

1,418,841 
 

1,124,675 
 

1,258,267 
 

1,078,855 
 

6,789,551 
  
  .לא כולל חוזים תלויי תשואה  *)
  
  

  התחייבויות בגין חוזי ביטוח כללי
  

  ללא מועד   5מעל  שנים  3מעל   מעל שנה

  
  כ"סה פרעון מוגדר  שנים  שנים 5ועד   שנים 3ועד   עד שנה

  ח  "אלפי ש

  4,525,876   465,329   586,435   614,752   1,089,664   1,769,696  2011, בדצמבר 31ליום 

  4,332,706   430,067   637,928   591,517   1,006,146   1,667,048  2010, בדצמבר 31ליום 
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  )המשך( סיכוני נזילות .3
  

  )המשך( הפיננסיות והביטוחיות ההתחייבויותניתוח של מועדי פרעון של סכומי   .ג
 

  
  בגין חוזי השקעה תהתחייבויות פיננסיות והתחייבויו

  

  15מעל  שנים   10מעל  שנים  5מעל   מעל שנה

  כ"סה  שנים  שנים 15ועד  שנים 10ועד   שנים 5ועד   עד שנה 

  ח  "אלפי ש

  2011, בדצמבר 31ליום 

  2,411,349   -    334,051   812,817   972,685   291,796   התחייבויות פיננסיות

  4,517,522   -    -    -    -    4,517,522   התחייבויות בגין חוזי השקעה

  התחייבויות בגין חוזי השקעה
  1,177,355   -    -    -    -    1,177,355   תלויי תשואה 

  2010, בדצמבר 31ליום 

  2,121,825   -    141,008   722,570   1,035,499   222,748   התחייבויות פיננסיות

  4,368,179   -    -    -    -    4,368,179  התחייבויות בגין חוזי השקעה 

  חוזי השקעההתחייבויות בגין 
  1,108,792   -    -    -    -    1,108,792   תלויי תשואה 
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

   סיכונים ביטוחיים .4

     תיאור הסיכונים הביטוחיים העיקריים  .א

הסיכון לשימוש בתמחיר שגוי כתוצאה מליקויים בתהליך החיתום ומהפער בין : סיכוני חיתום
כך שהפרמיות  ,לבין ההתרחשות בפועל, הסיכון שהוערך בעת התמחור וקביעת הפרמיה

הפערים עשויים לנבוע משינויים . הנגבות אינן מספיקות לכיסוי תביעות עתידיות והוצאות
או בשכיחות התביעות /מקריים בתוצאות העסקיות ומשינויים בעלות התביעה הממוצעת ו

  . כתוצאה מגורמים שונים

הגבלתו של הסיכון באמצעות תהליכי חיתום ) א: (בעיקר על ידיה מנהלת סיכון זה הקבוצ
העברתו של הסיכון לצד שלישי באמצעות חוזי ביטוח ) ב(המותאמים לכל סוג מוצר ביטוחי 

  .משנה

הסיכון להערכה לא נכונה של התחייבויות הביטוחיות אשר עלולה לגרום לכך : סיכוני רזרבה
המודלים . קות לכיסוי כל ההתחייבויות והתביעותייות אינן מספשהרזרבות האקטואר
מבוססים , את התחייבויותיה הביטוחיות הקבוצהמעריכה  ,ן היתריב ,האקטוארים על פיהם

מורכבת  הקבוצהחשיפת . על כך שדפוס ההתנהגות והתביעות בעבר מייצג את העתיד לקרות
  :מהסיכונים הבאים

או להערכת ההתחייבויות /הסיכון לבחירת מודל שגוי לתמחור ו -מודל  סיכון  )א
 .הביטוחיות

ניהם הסיכון שהסכום שישולם יהסיכון לשימוש בפרמטרים שגויים וב -סיכון פרמטר   )ב
או שמועד סילוק ההתחייבויות , הקבוצהההתחייבויות הביטוחיות של  סילוקעבור 

  .יהיה שונה מזה הצפוי, הביטוחיות

סטיות מקריות  נוייתכ, סיכון שגם אם המודלים והפרמטרים מתאימים -סיכון התהליך   )ג
  . בפועל לעומת הערך הצפוי בשנה מסויימת

י "באמצעות עריכת סקירה מדוקדקת של דוחות האקטוארים עהקבוצה מנהלת סיכון זה 
נערכות בנוסף . הפחתת הסיכון של שימוש בהנחות או שיטות שגויות השמטרתועדת המאזן 
  .מבקר הפנים ביקורות של

, הסיכון שבתהליך עיצוב מוצרים חדשים או שינוי מוצרים קיימים: סיכון עיצוב המוצר
 .הקבוצה תיחשף לסיכונים שאינה רוצה להיחשף אליהם

הכולל , חדש סדר של אפיון ופיתוח מוצרוהקבוצה מנהלת סיכון זה באמצעות קיום תהליך מ
המשקף בצורה מדויקת באופן ביטוח ההטיפול בהם וניסוח חוזה  סקירה של הסיכונים ואופן

  .את הסיכונים שהקבוצה מוכנה לקחת על עצמה מול המבוטח

כגון אסון ) קטסטרופה(חשיפה לסיכון שאירוע בודד בעל השפעה רבה : סיכון קטסטרופה
אירועי  .יביא להצטברות נזקים בהיקף גבוה, נזקי טבע או רעידת אדמה, טרור, מלחמה, טבע

 .מלחמה ורעידת אדמה בארץ הם הקבוצההקטסטרופה המהותיים אליהם חשופה 

באמצעות העברתו למבטח משנה סטרופה בביטוח חיים טהקסיכון את הקבוצה מנהלת 
נכות מוחלטת ואובדן כושר , אשר מכסה גם ריסק מוות Cat Coverל במסגרת חוזה "בחו

  .עבודה כתוצאה מאירוע קטסטרופלי כגון רעידת אדמה או מלחמה

כתוצאה מהחשיפה לנזק בודד גדול או , גודל ההפסד המרבי הצפוי בעסקי ביטוח כללי
שיעור נזק מירבי (שנה  1:500בשכיחות נזק של הצטברות נזקים בגין אירוע רעידת אדמה 

)(MPL 1.75% - 2.60%( ,ח בשייר עצמי "מיליון ש 95 -ח ברוטו וכ"מיליון ש 3,822  - הוא כ
  ).ח בשייר עצמי"מיליון ש 100 -ח חשיפה ברוטו ו"מיליון ש 2,666בשנה קודמת (

-ל במסגרת חוזים יחסיים ו"משנה בחו יהקבוצה מנהלת סיכון זה באמצעות העברתו למבטח
הרצויה בהינתן היקף והרכב תיק   MPL-פ רמת ה"די שנה עהמחודשים מ Cat Coverחוזה 

פ הרכב "הקבוצה מבצעת הערכה מחדש של הסיכון מדי שנה ע. הפוליסות המכסות סיכון זה
  .תיק הפוליסות בפועל

למבטח חשיפה לסיכונים  תלעניין נתונים בדבר מוצרי הביטוח השונים אשר בגינם נוצר
לפי סוגי סיכונים  רוט ההתחייבויות הביטוחיותראה פי -הביטוחיים המתוארים לעיל 

  .להלן' ג- ו' ביטוחיים בסעיפים ב
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  )המשך( סיכונים ביטוחיים .4

  ביטוח חיים ובריאות  .ב

 תיאור המוצרים הביטוחיים והסיכונים הגלומים בהם .1

. במוצר זה מרכיב החיסכון מזוהה - תכנית ביטוח מסוג עדיף ומסלולי השקעה   )א
סיכונים  כוללים  הסיכונים הגלומים, 2004עבור פוליסות שהופקו לפני שנת 

סיכונים ביטוחיים כמו גם  , פיננסיים והשפעתם על דמי הניהול שהקבוצה גובה
): לות קשות וסיעודימח, .ע.כ.א, מוות(כתוצאה מכיסויים המצורפים לפוליסה 

רכיב החסכון ורכיב הריסק . סיכונים אחריםו קטסטרופה, תחלואה, תמותה
 .סיכון הוצאות וסיכון ביטוליםמושפעים מ

הביטוחי במוצר זה מרכיב החיסכון משולב במרכיב  -תכנית ביטוח מסוג מעורב   )ב
 .לעיל )1(במוצר זה גלומים אותם סיכונים המתוארים בפסקה . המוותשל סיכון 

סיכון : תכנית המבטיחה קצבה מובטחת הסיכונים הגלומים במוצר זה הם  )ג
 .הוצאותאריכות חיים וסיכון 

אובדן כושר (אחרות כוללות מוצרי סיכון טהור  בריאותותוכניות ביטוח חיים   )ד
נמכרות כפוליסות ) 'נכויות וכו, מחלות קשות, סיעודי, מקרה מוות, עבודה

הסיכונים הגלומים במוצר זה . אחרותעצמאיות או שהן מצורפות לפוליסות 
ללא השפעה מהותית על דמי , לעיל) 1(זהים לסיכונים המתוארים בפסקה 

 . ניהול
 השתלות לכוללות כיסויים ש אלו תוכניות - הוצאות רפואיות תוכניות ביטוח   )ה

תרופות , מנתח פרטי בבתי חולים פרטיים בחירת, ל"בחו מיוחדים וטיפולים
. שאינן בסל וכיסויים אמבולטוריים נוספים כגון התייעצות עם רופא מומחה

הסיכונים העיקריים הגלומים במוצר זה הם גידול בהוצאות הרפואיות כתוצאה 
החולים  לבתי) פרטי רפואישירות (פים "שרהכנסת , מהתקדמות טכנולוגיות
שירותי בריאות (נים "והשבבסל הבריאות הממלכתי הציבוריים או שינוי 

הניתנים מחוץ למסגרת סל הבריאות הממלכתי באמצעות קופות החולים 
 ).תמורת תשלום נוסף

: הם) משותף לכולם(סיכונים נוספים אשר גלומים במוצרים אלה באופן גנרי   )ו
ן לבין שינויים בכללי חיתום אשר עלולים להביא לאי התאמה בין פרופיל הסיכו

שינויים באקלים שיפוטי אשר עלולים להביא לעלייה בלתי צפויה , התעריף
שינויים רגולטורים וסיכון , בתדירות של תביעות או בעלות של תביעה ממוצעת

מודל אשר מתייחס לשימוש במודל לא מתאים לתמחור או לחישוב רזרבה או 
  . שימוש בפרמטרים לא נכונים

  הביטוחיאופן מדידת הסיכון  .2

  :מודדת את הסיכונים הביטוחיים לשתי מטרות עיקריות הקבוצה

 .תמחור המוצרים הביטוחיים  ) 1(

 .תרומת הסיכון הביטוחי לחישוב ההון הכולל הנדרשחישוב   )2(

פ "ע(י האקטואר אשר מנתח את התביעות "מדידת הסיכונים לכל מוצר נעשית ע
או ממקורות  מבטח המשנהמ שמתקבלמידע בהסתמך על ונתונים שהצטברו בחברה 

וגוזר ויתר העלויות כגון הוצאות ועמלות מעריך את צפי התביעות , )רלוונטיים אחרים
  .את התעריף המתאים למוצר ולאוכלוסיות השונות של המבוטחים הפוטנציאליים

ביטוח  פ מודל סטנדרטי למוצרי"נעשית ע) לכל הפוליסות יחד(מדידת הסיכון הכולל 
המודל מבוסס על ביצוע שינויים בגורמי הסיכון המשפיעים על ערכם ההוגן  .בישראל

שינוי קיצוני בשיעורי , לדוגמא. של ההתחייבויות הביטוחיות) פ הערכה מיטבית"ע(
התמותה שהונחו או שינוי פתאומי בשיעורי הביטולים שהונחו לצורך חישוב 

) קטסטרופה(ל אירוע קיצון המודל מניח השפעה ש ,כמו כן. ההתחייבויות הביטוחיות
, יצוין). גידול בתמותה ובתחלואה(על גובה התחייבויות לפי פרמטרים שנקבעו מראש 

מדידת הסיכון מתחשבת בכך שלא כל הסיכונים מתממשים בו זמנית ולכן קיימות כי 
  .את הסיכון הכולל ותהשונים אשר מקטינ קורלציות בין הסיכונים
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  )המשך( סיכונים ביטוחיים .4

  )המשך( ביטוח חיים ובריאות  .ב

  תיאור השיטות האקטואריות לחישוב ההתחייבויות הביטוחיות .3

  :"מסלולי השקעה"ומסוג " עדיף"תוכניות ביטוח מסוג  )1(
קיים מרכיב חיסכון " מסלולי השקעה"ומסוג " עדיף"בתוכניות ביטוח מסוג 

העתודה הבסיסית והעיקרית היא בגובה החיסכון שנצבר בתוספת . מזוהה
  :תשואה בהתאם לתנאי הפוליסה כדלקמן

  ).חוזים תלויי תשואה(קרן צמודה לתשואת תיק השקעות 
קרן צמודה למדד בתוספת ריבית קבועה מובטחת או מזוכה בתשואה מובטחת 

  ). חוזים מבטיחי תשואה(כנגד נכסים מותאמים 
י של המקרים יש הבטחה למתן הטבה לפוליסות מעל ותק בחלק לא מהות

  .מסוים לפי תנאי הפוליסה
, מקרה מוות, אי כושר עבודה(בגין מרכיבים ביטוחיים המצורפים לפוליסות אלו 

  .מחושבת התחייבות ביטוחית בנפרד כאמור להלן) 'סיעודי וכו
  : ")מסורתי("וכדומה " מעורב"תוכניות ביטוח מסוג  )2(

וכדומה משלבות מרכיב של סכום חסכון במקרה " מעורב"ביטוח מסוג תוכניות 
בתום תקופת התוכנית עם מרכיב ביטוחי של סיכון  שהמבוטח נשאר בחיים

בגין מוצרים אלה מחושבת התחייבות ביטוחית . מוות במשך תקופת התוכנית
כולל תשלום , לכל כיסוי כהיוון של תזרים המזומנים בגין התביעות הצפויות

חישוב זה מבוסס על . בניכוי הפרמיות העתידיות הצפויות, תום התקופהב
, או על הנחות שהופקו מניסיון התביעות/ההנחות לפיהן תומחרו המוצרים ו

. לוח התמותה או התחלואה, )ריבית תעריפית -להלן (כולל שיעורי הריבית 
כוללת אשר אינה , "Net Premium Reserve"החישוב נעשה בשיטה הידועה בשם 

בזרם התקבולים הצפוי את המרכיב שהועמס בתעריף הפרמיות לכיסוי העמלות 
בגין מוצרים . ומנגד אינה מנכה את ההוצאות והעמלות הצפויות, וההוצאות

מסורתיים תלויי תשואה מחושבת העתודה בהתאם לתשואה שהושגה בפועל 
  .בניכוי דמי ניהול

לתוחלת החיים הצפויה על  בתשלום מחושבות בהתאם לקצבאותהתחייבויות  )3(
ידי אקטואר האוצר בחוזר - בסיס לוחות תמותה עדכניים אשר פורסמו על

  .המפקח
תחייבויות בגין קצבאות המשולמות לכל החיים בגין פוליסות בתוקף ה )4(

שטרם הגיעו לשלב מימוש הגמלא או הגיעו לגיל פרישה ) משולמות ומסולקות(
להסתברות ותאם לחוזרי המפקח מחושבות בה, וטרם התחיל התשלום בפועל

למשיכת הגמלא ובהתאם לתוחלת החיים הצפויה על בסיס לוחות תמותה 
בעת עדכון לוחות התמותה נעשית הגדלה הדרגתית של ההתחייבויות . עדכניים

לגמלא בהתחשב ברווחים הצפויים מהפוליסות עד הגיע המבוטחים למועד 
, למבוטח יותר טוביםות ככל שמקדמי הקצבה המובטחים בפוליס. הפרישה

  . ההגדלה הנדרשת גבוהה יותר
, אובדן כושר עבודה(תוכניות ביטוח חיים אחרות כוללות מוצרי סיכון טהור  )5(

הנמכרות כפוליסות עצמאיות ) 'נכויות וכו, מחלות קשות, סיעודי, מקרה מוות
" מסלולי השקעה", "עדיף"או שהן מצורפות לפוליסות עם תוכנית יסודית מסוג 

באובדן כושר . בגין תוכניות אלו מחושבת התחייבות אקטוארית". מסורתי"ו א
באובדן כושר . Net Premium Reserveעבודה וסיעודי החישוב נעשה על בסיס 

עבודה השיטה לוקחת בחשבון שיעורי ביטולים שמרניים ואילו בסיעודי נלקח 
תביעות  ושניהם על בסיס הנחה מעודכנת לניסיון, בחשבון ללא ביטולים

  .צפויות
 בביטוח אובדן כושר עבודה ,בביטוח סיעודי, בגין תביעות מתמשכות בתשלום )6(

בהתאם למשך תקופת התשלום מחושבת התחייבות ביטוחית , ורצף הכנסה
  .הצפויה

 ההתחייבות הביטוחית בגין ביטוח קבוצתי מורכבת מהתחייבות בגין עתודה )7(
והוצאות עקיפות  )אך טרם דווחותביעות אשר אירעו ( IBNR-ו לתביעות תלויות
ככל , והפרשה להפסדים עתידייםהפרשה , עתודה להמשכיות, לסילוק תביעות

 .שנדרשת
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  )המשך( תיאור השיטות האקטואריות לחישוב ההתחייבויות הביטוחיות .3

ההתחייבות בגין תביעות תלויות בביטוח חיים כוללות הפרשות לתביעות שטרם  )8(
, אובדן כושר עבודה ורצף הכנסה, וכל הענפים חוץ מסיעודי, IBNRכולל , שולמו

 .אשר נכללים בסעיף עתודות

לקולקטיבים ולפוליסות , התחייבויות בגין פוליסות בריאות הינן ממספר סוגים )9(
 :פרט בנפרד

 של הערך ) אם גבוה מאפס(ה בחסר שמחושבת כעודף הפרשה לפרמי
הנוכחי של כל העלויות העתידיות פחות הערך הנוכחי של כל ההכנסות 

 .לפי סוג הכיסוי בהנחות שמרניות, העתידיות
 כולל הפרשה ל, תביעות תלויות-IBNR והוצאות עקיפות לסילוק תביעות. 
 עלות סעיף ההמשכיות בפוליסות קולקטיביות.   

 הביטוחיותהמשמשות לחישוב ההתחייבויות ההנחות העיקריות .      4

  שיעור ההיוון )1(
  

 )לעיל) 2(3ראה סעיף ") (מסורתי("וכדומה " מעורב"תוכניות ביטוח מסוג בגין 
הריבית המשמשת  עם פרמיה קבועה) לעיל) 5(3ראה סעיף (ומוצרי סיכון טהור 

   :הינה כדלקמןלהיוון 
בריבית בשיעורים  -בתוכניות ביטוח המגובות בעיקרן באגרות חוב מיועדות   )א(

בחישוב של השלמת עתודה לתשלום ; צמודה למדד 4.8%-ל 2.5%בין של 
 .בריבית חסרת סיכון - החלק שאינו מגובה באגרות חוב מיועדות , קיצבה

בתוכניות מבטיחות תשואה ומבטיחות מקדם קצבה שאינן מגובות באגרות   )ב(
ובחישוב של השלמת , 2.5%ריבית של   -  )2005הושקו אחרי (מיועדות  חוב

 .ריבית חסרת סיכון -עתודה לתשלום קיצבה 
הריבית המשמשת , בפוליסות המשלמות תשלומי סיעוד ואובדן כושר עבודה  )ג(

  :להיוון הינה כדלקמן
  2.5%במידה והפיצוי אינו תלוי תשואה השיעור הוא. 
 2.5% - ברמה של הברוטו ו 3.1%ים בשיעור פיצויים תלויי תשואה מהוונ  

  .של מבטחי המשנה םבחלק  
שיעור ההיוון יכול להשתנות כתוצאה משינויים מהותיים בשיעור ריבית השוק 

  .לטווח ארוך
  

 שיעורי תמותה ותחלואה )2(
  

  בפוליסות מסוג שיעורי התמותה ששימשו לחישוב התחייבויות ביטוחיות
לא (מבוטחים לפני הגיעם לגיל פרישה  בגין תמותה של") קלאסי("מעורב 

אי  ,כולל תמותה של מבוטחים מקבלי קצבאות זקנה ומקבלי פיצוי חודשי
 . AM49/52על טבלאות בעיקר  מבוססים) כושר עבודה או סיעוד

  ההתחייבות לקצבאות המשולמות לכל החיים מחושבת בהתאם ללוחות
  .תמותה עדכניים

ה בשיעור התמותה יעקב עלי ,שיעור התמותהתהיה עליה בבהנחה ש
תביא לקיטון ההתחייבות , בפועל לרמה העולה על ההנחה הקיימת

  . לקצבאות המשולמות לכל החיים

 תוחלת החיים וקיטון בשיעור התמותהב גידולכי קיימת מגמה של  ,יצוין
הנחת התמותה המשמשת לחישוב אשר נלקחת בחשבון לצורך קביעת 

  .דשתשולם בעתי ההתחייבות לקצבה

  שיעורי התחלואה מתייחסים לשכיחות של מקרי תביעה בגין תחלואה
נכות , ניתוחים ואשפוז, סיעוד, אובדן כושר עבודה, ממחלות קשות
לעניין ביטוח (תקופת תשלום הקצבאות ושיעורים אלה . ב"מתאונה וכיוצ

או מחקרים  מנורה ביטוחנקבעו על בסיס ניסיון ) סיעוד ואי כושר עבודה
  . משנה של מבטחי

 תככל שההנחה לגבי שיעור התחלואה תעלה כך תגדל ההתחייבו
, סיעוד, אובדן כושר עבודה, הביטוחית בגין תחלואה ממחלות קשות

  .נכות מתאונהוניתוחים ואשפוז 
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  )המשך( הביטוחיותהמשמשות לחישוב ההתחייבויות ההנחות העיקריות     .4

  שיעורי נטילת גמלא )3(

משנת בגין כספים שהופקדו , התנהלו, חוזי ביטוח חיים הכוללים מרכיב חיסכון
מסלול הוני או מסלול : אפשריים בשני מסלולים 2007שנת לסוף עד  2000

במועד  ,לבחוררשאי המבוטח  2000לעניין פרמיות שהופקדו עד שנת  .קצבתי
היות וסכום ההתחייבות הביטוחית שונה  . המועדף עליואת המסלול , הפרישה

את שיעור הפוליסות בהן  להעריך נדרשת החברה, מסלוליםהבכל אחד משני 
 קצבתי בשל ההשלכה לעניין העתודה הנדרשת בגיןיבחרו המבוטחים במסלול ה

תוך התאמה  ,שיעור זה נקבע על פי הנחיות הפיקוח. התחייבויות מסוג זה
כל התוכניות כמעט  2008החל משנת כי , יןייצו. שנצבר במנורה ביטוחלניסיון 

  .הן לקצבה

  
 שיעורי ביטולים )4(

שיעור הביטולים משפיע על ההתחייבויות הביטוחיות בגין חלק מביטוחי 
וכן על קצבאות המשולמות לכל החיים  הוביטוחי אובדן כושר עבוד הבריאות

ביטולי חוזי ביטוח יכולים לנבוע מביטול . בתקופה שלפני התחלת התשלומים
עקב הפסקת תשלומי הפרמיות או פדיונות  מנורה ביטוחפוליסות היזום על ידי 

ההנחות לגבי שיעורי הביטולים מבוססות על ניסיון . פוליסות לבקשת בעליהן
  .סוג המוצרל בהתאם מכירה ומסגרותיים של המוצר משך החלגבי  החברה

  
  

  שיעורי המשכיות )5(

בהם  )מעל  סכום ביטוח מסויים( קבוצתייםוביטוחי ריסק יטוחי בריאות בב
החוזה במקרה בו זכאים המבוטחים להמשיך ולהיות מבוטחים באותם תנאים 

קיימת לחברה התחייבות  ,או שהמבוטח פורש מהקבוצה הקולקטיבי לא יחודש
המבוססת על הנחות לגבי שיעורי ההמשכיות של הביטוחים הקולקטיבים 
  .ושיעורי ההמשכיות של החוזים עם המבוטחים לאחר סיום החוזה הקולקטיבי

שיעור המשכיות (תברות שהחוזה הקולקטיבי לא יחודש גדל ככל ששיעור ההס
המשך ביטוח בתנאים קודמים כך גדלה ההתחייבות הביטוחית עקב ) גבוה יותר

  .ללא התאמת החיתום לשינוי במצבו הבריאותי של המבוטח
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  *) ובריאות בביטוח חייםמבחני רגישות 
  

  
  :2011, בדצמבר 31ליום 

  שיעור הביטולים
סילוקים , פידיונות(

  שיעור תמותה  שיעור תחלואה  )והקטנות

10%+  10%-  10%+  10%-  10%+  10%-  

  ח  "אלפי ש

  )54,553(  26,331   26,802   )59,551(  )16,162(  6,328   )הפסד(רווח 
  
  

  :2010, בדצמבר 31ליום 

  שיעור הביטולים
סילוקים , פידיונות(

  שיעור תמותה  שיעור תחלואה  )והקטנות

10%+  10%-  10%+  10%-  10%+  10%-  

  ח  "אלפי ש

  )50,373(  )719(  12,891   )50,911(  )11,498(  4,805   )הפסד(רווח 
  
  

          
כאשר , לפיכך. בספרים ולא על שווי כלכליניתוחי הרגישות מבוססים על הערך   *) 

יש שיפור בתמותה או בתחלואה והתוצאה הכלכלית המתקבלת בניתוח 
, הרגישות מביאה להקטנת העתודה המחושבת ביחס לתמחור הכיסוי המקורי

      .הרווח שנוצר בגובה הפרש העתודה אינו נלקח בחשבון, אזי מטעמי שמרנות
  

בוצע בהתאם להבהרות שהתקבלו  2011, בדצמבר 31ניתוח הרגישות ליום   **)
  .2011, בנובמבר 30בחוזר המפקח מיום 
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  )המשך(  ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  )המשך( סיכונים ביטוחיים .4
  

   כללי ביטוח  .ג

 בהם והסיכונים הגלומיםתיאור המוצרים הביטוחיים  .1

: הם) משותף לכל הענפים(הסיכונים הגלומים במוצרי הביטוח הכללי באופן גנרי 
 -מספר גורמים משפיעים על אי וודאות זו (תנודתיות בחומרת התביעה ובשכיחותה 

סיכון מודל , )תביעות גדולות, שינויי חקיקה, אקלים שיפוטי, עיכוב בדיווח על תביעות
  .סיכון ריכוז חשיפה, )סיכון רזרבה(

  רכב חובה  )א(

מהווה תנאי מוקדם הכרחי ביטוח רכב חובה הינו ביטוח סטטוטורי אשר 
, רכב מנועיביטוח בהתאם לפקודת , פוליסת ביטוח חובה. לשימוש ברכב מנועי

מפני כל חבות שהם עלולים לחוב לפי חוק  ,מעניקה כיסוי לבעל הרכב והנוהג בו
נהג הפיצויים ומפני חבות אחרת שהם עלולים לחוב בשל נזק גוף שנגרם ל

. השימוש ברכב מנועימ לנוסעים בו או להולכי הרגל שנפגעו כתוצאה, הרכב
תביעות . הכיסוי הביטוחי בתחום רכב חובה קבוע ואחיד בין חברות הביטוח

דהיינו לעיתים חולף זמן רב  LONG TAIL" זנב ארוך"ברכב חובה מתאפיינות ב 
תיקון לחוק על פי  .ועד מועד הסילוק הסופי של התביעה עממועד קרות האירו

פוליסת חובה הוצאו מכיסוי ואילך ההוצאות הרפואיות  2010משנת  ההסדרים
  .קופות החולים על ידישולמו ו

  רכב רכוש  )ב(

, הנגרם לרכב המבוטח ין נזק עצמיבג יםפוליסת ביטוח רכב רכוש כוללת כיסוי
ניתן לרכוש  .הנגרם על ידי הרכב המבוטח לצד שלישינזק רכוש וכן , גניבה

הפוליסה התקנית  .בלבד או בשילוב עם כיסויים נוספים' פוליסה לנזק לצד ג
ם לביטוח מקיף לרכב אשר חברת ביטוח יכולה מינימלייקובעת נוסח ותנאים 

התעריף לביטוח רכב רכוש אינו . לטובת המבוטחלשנותם רק אם השינוי הוא 
ניסיון התביעה , הרכב המבוטחוערך סוג : כגון, אחיד ותלוי במספר משתנים

פ "ע .הנהגים הרשאים לנהוג ברכב מספרוהגבלת  גילו של הנהג, המצטבר שלו
  .תביעות בגין פוליסות אלו מתבררות בסמוך למועד קרות מקרה הביטוח, רוב

כיסוי בגין נזק לרכב כתוצאה  - ) לרבות משאיות פרטי ומסחרי(רכב מקיף   )1
נזק שנגרם תוך כדי , גניבת הרכב, נזק לרכב כתוצאה מאש, מתאונה

, )שלג וברד, סערה, שיטפון(נזק שנגרם כתוצאה מנזקי טבע , גניבת הרכב
, )למעט על ידי המבוטח או מי מטעמו(נזק לרכב כתוצאה ממעשה זדון 

  .לרכוש של צד שלישינזק שגרם הרכב 

כיסוי ביטוחי של כל הסיכונים  -ביטוח מקיף ללא כיסוי תאונות   )2
  .למעט סעיף נזק כתוצאה מתאונה, לעיל' ק א"המפורטים בס

ם כיסוי ביטוחי של כל הסיכונים המפורטי -ביטוח מקיף ללא כיסוי גניבה   )3
  .למעט גניבת הרכב, לעיל' ק א"בס

הגנה על המבוטח מפני אחריותו לנזקים  -שלישי ביטוח אחריות כלפי צד   )4
 .שנגרמו לרכוש של צד שלישי כתוצאה משימוש ברכבו

  . ביטוח אופנועים  )5

הקבוצה מאפשרת למבוטח להרחיב את הכיסוי , בנוסף לכיסוי הבסיסי  )6
שנגנב רכב חדש תמורת הישן , כיסוי לנזקי רעידת אדמה :כדלקמן

, )בלבד ולמקרה ביטוח של אובדן גמורלרכבים משנות דגם אחרונות (
שירותי גרירה , ביטוח שבר שמשות ,ביטוח רדיו טייפ או רדיו דיסק חליפי

, קיים מסלול ייחודי לכלי רכב פרטיים בלבד, בנוסף. ומתן רכב חליפי
עם אפשרות , המאפשר סל רחב יותר של שירותים והטבות למבוטח

 .לפרמיה מוזלת
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  )המשך( סיכונים ביטוחיים .4
  

  )המשך( כללי ביטוח  .ג

 )המשך( בהם והסיכונים הגלומיםתיאור המוצרים הביטוחיים  .1

 אחרים חבויות  )ג(

דהיינו לעיתים חולף  LONG TAIL" זנב ארוך"תביעות בחבויות מתאפיינות ב 
  .ועד מועד הסילוק הסופי של התביעה עזמן רב ממועד קרות האירו

כיסוי למבוטח בגין אחריותו לנזקי גוף הנגרמים  -ביטוח חבות מעבידים   )1
החבות המכוסה היא חבות . ותוך כדי עבודתו אצל המבוטח עקבלעובד 

מעל הכיסוי לפי , והביטוח הינו שיורי, 1980- ם"התש, לפי פקודת הנזיקין
הביטוח נערך בדרך . 1995-ה"התשנ, ]נוסח משולב[חוק הביטוח הלאומי 
, דמי הביטוח נקבעים כפונקציה של מספר משתנים. כלל על בסיס אירוע

היקף שכר  או מספר העובדים המועסקים - כאשר המרכזיים שבהם 
גבול האחריות , ות המעסיקסוג פעיל, העבודה השנתי שמשלם המעסיק

אמצעי ההגנה הקיימים בעסק , ניסיון התביעות של המבוטח, הרצוי
הגשת התביעה יכולה . ביטוח זה נערך בדרך כלל על בסיס אירוע. וכדומה

 .להיעשות לאחר תקופת הביטוח בתוך תקופת ההתיישנות

ת הפוליסה לביטוח אחריות כלפי צד שלישי מכסה א -ביטוח צד שלישי   )2
בגין נזקי גוף או רכוש שנגרמו לצד , חבותו של המבוטח על פי כל דין

שלישי שאינו עובד המבוטח בשל נזק שנגרם מאירוע תאונתי אשר 
התרחש במהלך תקופת הביטוח בקשר עם הפעילות בגינה רכש המבוטח 

דמי . ביטוח זה נערך בדרך כלל על בסיס אירוע. את הכיסוי הביטוחי
 –כאשר המרכזיים שבהם , ונקציה של מספר משתניםהביטוח נקבעים כפ

ניסיון , גבול האחריות הרצוי, היקף פעילות המבוטח, עיסוק המבוטח
אמצעי , חשיפה למפגעים או סיכונים סביבתיים, התביעות של המבוטח

 .ההגנה הקיימים בעסק וכדומה

 ביטוח המכסה את חבותו של בעל מקצוע בגין - ביטוח אחריות מקצועית   )3
בין אם הינו , כשל בביצוע חובתו המקצועית שתוצאתו נזק לצד שלישי

ביטוח אחריות מקצועית נערך על בסיס . לקוח של המבוטח ובין אם לאו
ואינו מכסה  צפויים בלתיהכיסוי בפוליסה מוגבל לאירועים . הגשת תביעה

המשתנה העיקרי המשפיע על דמי הביטוח . מעשים מכוונים של המבוטח
גבול האחריות , כאשר גם להיקף הפעילות, וקו של המבוטחהוא עיס

ניסיון התביעות , מחזור ההכנסות, מספר העובדים, ותק במקצוע, הרצוי
של המבוטח והתחום הטריטוריאלי של הכיסוי והשיפוט השפעה ניכרת על 

 . תעריף דמי הביטוח

זק ביטוח המכסה את חבותו של המבוטח בגין נ -ביטוח אחריות המוצר   )4
לאחר , על ידו הופצו או סופקו/ שווקו/שיוצרושנגרם על ידי מוצרים 
המשתנה . ביטוח זה נערך על בסיס הגשת תביעה. שפסקו מלהיות בחזקתו

כאשר גם , העיקרי המשפיע על דמי הביטוח הוא עיסוקו של המבוטח
, התקופה הרטרואקטיבית הנדרשת, קיום פעילות ייצוא, להיקף הפעילות
ניסיון התביעות של המבוטח והתחולה , יות הרצויגבול האחר

 .הטריטוריאלית של הכיסוי השפעה על תעריף דמי הביטוח

ביטוח המכסה דירקטורים ונושאי  - ביטוח דירקטורים ונושאי משרה   )5
שהופרה על ידי הדירקטורים ונושאי  הניהולית חבותם הפרתמשרה בשל 

החבות המכוסה היא  .הביטוח נערך על בסיס הגשת התביעה. המשרה
המטיל חבות אישית על נושאי המשרה , בעיקרה מתוקף חוק החברות

בעלת הפוליסה . המשרה לנושאי שיפוי לתת מאפשר שהחוק וככל, בחברה
הרוכשת את הכיסוי עבור נושאי המשרה , החברהבביטוח זה הינה 

 . מוגדרים כמבוטחיםם האו שכיהנו בעבר וה/והדירקטורים המכהנים ו

, מתבססים על מספר משתנים בענפי החבויות שתוארודמי הביטוח   
, גבול האחריות הרצוי: כאשר המרכזיים מביניהם, בהתאם לסוג הכיסוי

הרכב בעלי , תחום העיסוק של הקבוצה, ניסיון התביעות של המבוטח
המבנה והחוסן הפיננסיים של הקבוצה והיות הקבוצה ציבורית או , המניות
  .פרטית
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  )המשך( כללי ביטוח  .ג

 )המשך( בהם והסיכונים הגלומיםתיאור המוצרים הביטוחיים  .1

  )המשך( אחרים חבויות  )ג(

ביטוח המכסה נזק או אבדן הקשורים לסיכוני תעופה  -כלי טיס וכלי שיט   )6
ביטוח כלי טיס כולל ביטוח ; ביטוח כלי שיט מכסה גופי אניות. או שיט

  .גופי מטוסים וביטוח תאונות נסיעה

הקבוצה משווקת ערבויות : וערבויות פיננסיות ביטוח ערבויות ביצוע  )7
ביצוע שמהותן התחייבויות לשיפוי המוטב בגין הפרת התחייבות המבוטח 

 מיועדותו בפרויקטיםודה הפוליסות מונפקות לטובת מזמיני עב .כלפיו
יזמים וגופים גדולים , יהם של קבלניםלהבטיח עמידה בהתחייבויות

הקבוצה , בנוסף. כפי שסוכמו בין הצדדים, נוספים בביצוע פרויקטים
משווקת ערבויות פיננסיות שמהותן התחייבות לשיפוי המוטב בגין הפרת 

  .התחייבות פיננסית של המבוטח כלפיו

ביטוח המכסה את השקעתם הקבוצה משווקת : וק המכרביטוח ערבות ח  )8
המכר וחוק  1973ג "תשל )דירות(של רוכשי יחידות דיור כנגזר מחוק המכר 

ביטוח זה . 1974 –ה "התשל, )הבטחת השקעות רוכשי דירות) (דירות(
מעל ( תואם את ההנחיות בחוק המכר ולרוב תקופת הביטוח שלו ארוכה

התקדמות כתוצאה מ הולך ופוחת עם הזמן הסיכון בפוליסות אלו. )שנה
ההכרה ברווח , בהתאם להוראות הפיקוח. החזקה בנכסקבלת הבנייה ו
הקבוצה מנפיקה . שנים 5הקבוצה מענף זה נדחות לתקופה של  מהכנסות

בין אם באמצעות שיווק ישיר לקבלן או באמצעות , פוליסות אלו לקבלנים
 .בנקים המספקים מימון לפרוייקט הבנייה

  ביטוח רכוש  )ד(

ביטוח מבנה דירה וביטוח תכולת דירה  -) מקיף דירות(ביטוח דירות   )1
תנאי חוזה לביטוח דירות (תקנות הפיקוח על עסקי ביטוח . למגורים
מגדירות את סוג ") התקנות: "זה סעיףלהלן לצורך ( 1986-ו"התשמ, )ותכולתן

: להלן(בתקנות כהגדרתן , הכיסוי הביטוחי המינימלי למבנה דירה ותכולתה
ביטוח דירות כולל כיסוי לתכולה , על פי התקנות"). הפוליסה התקנית דירה"

. רעידת אדמה ונזקי צנרת, כיסוי נזקי טבע, פריצה, ולמבנה כנגד סיכוני אש
חברת הביטוח יכולה לשנות את הפוליסה התקנית דירה רק אם השינוי הינו 

בכתב על כיסוי לרעידת למבוטח ניתנת אפשרות לוותר . לטובת המבוטח
תביעות בגין פוליסות אלו מתבררות בסמוך למועד , במרבית המקרים .אדמה

  .קרות מקרה הביטוח

ביטוחים המכסים אבדן רכוש שאינו דירת  -אובדן רכוש ומקיף בתי עסק  )2
). 'מפעלים וכו, ציוד, מכונות, למשל סחורות(מגורים ותכולתה או רכב מנועי 

כיסוי , פריצה, לל כיסוי לתכולה ולמבנה כנגד סיכוני אשביטוח בתי עסק כו
ניתן לרכוש בביטוחים אלה כיסוי לנזק תוצאתי של . נזקי טבע ורעידת אדמה

 . אובדן רווחים

כולל ביטוח מבנה עבור לווים הנוטלים משכנתא למימון  -ביטוח משכנתאות   )3
ביטוח זה נמכר  .פוליסות אלו משועבדות לטובת המלווה. רכישת דירות

לכיסוי יתרת ההלוואה במקרה של ) ריסק(בדרך כלל בשילוב עם ביטוח חיים 
  .מות המבוטח

  .ובאוויר ביטוח ימי מכסה הובלת מטענים בים - ביטוח ימי  )4

ביטוח המכסה אובדן או נזק למטען הנגרם במסגרת  - מטענים בהובלה   )5
   הובלה יבשתית

ביטוח המכסה נזקים לציוד הנובעים  - ) ביטוח שבר מכני(יטוח הנדסי ב  )6
.בניגוד לנזקים הנגרמים על ידי גורמים חיצוניים בלתי תלויים, מהפעלתו
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  )המשך( ניהול סיכונים  -  37באור 

  )המשך( סיכונים ביטוחיים .4
  

  )המשך( כללי ביטוח  .ג

 )המשך( בהם והסיכונים הגלומיםתיאור המוצרים הביטוחיים  .1

  )המשך( ביטוח רכוש  )ד(

 ,ציודן וחומרים, כיסוי לעבודות קבלניות - ) עבודות קבלניות(ביטוח הנדסי   )7
  .מפני נזק תאונתי

, כיסוי לעבודות הקמה של מערכות מכניות -) עבודות הקמה(ביטוח הנדסי   )8
  .מפני נזק תאונתי ,ציודן וחומרים

למערכות מתח נמוך ולכיסוי , כיסוי לנזק תאונתי - ביטוח ציוד אלקטרוני   )9
  .הוצאות שחזור מידע מחשבים ושכירת ציוד חלופי

המכסה נזק פיזי ) מעל תקבולי מס רכוש(ביטוח שיורי  -ביטוח סיכוני טרור   )10
 . לרכוש ואובדן רווח גולמי בשל מעשה טרור

כלפי עובדיו לתשלום ) המעסיק(חבותו של המבוטח  כיסוי :ביטוח דמי מחלה  )11
, תקנות, חקיקה(חבות המעביד לתשלום כפופה להוראות הדין . חלהימי מ

 . לעניין זכויות עובדים) הרחבה יהסכמים קיבוצים וצוו

  אופן מדידת הסיכון הביטוחי .2

  :מודדת את הסיכונים הביטוחיים לשתי מטרות עיקריות החברה

 מחור המוצרים הביטוחייםת. 

  הנדרשלחישוב ההון הכולל הביטוחי תרומת הסיכון.  

י האקטואר אשר מנתח את "ע נעשיתלכל מוצר ומוצר הביטוחיים הסיכונים מדידת 
וגוזר את התעריף המתאים למוצר  הסטייה מהצפי, מעריך את צפי התביעות, התביעות

  .ולאוכלוסיות השונות של המבוטחים הפוטנציאליים

פ מודל סטנדרטי שפותח באירופה "נעשית ע) לכל הפוליסות יחד(מדידת הסיכון הכולל 
המודל מבוסס על . והותאם למוצרים של ענף הביטוח בישראל חברות ביטוחעבור 

לא  -המחושבות על בסיס הנחות מיטביות (היקף רזרבות , פרמטרים של היקף פרמיות
יות תקן של קבוצות מוצרים בעלי סט, )Loss Ratios(שיעורי הפסד , )שמרניות

או ) רעידת אדמה(כמו כן המודל מניח השפעה של אירוע קיצון . מאפיינים דומים
לבסוף מדידת הסיכון . שנקבעו מראש לפי פרמטריםעל הון החברה מעשה ידי אדם 

מתחשבת בכך שלא כל הסיכונים מתממשים בו זמנית בכל הענפים ולכן קיימות 
  .את הסיכון הכולל ותהביטוח השונים אשר מקטינקורלציות בין ענפי 

  לחישוב ההתחייבויות הביטוחיותתיאור השיטות  .3

  :ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח כללי כוללות את המרכיבים העיקריים הבאים

 הפרשה לפרמיה שטרם הורווחה. 

 תביעות תלויות כולל הפרשה להוצאות עקיפות. 

 הפרשה לפרמיה בחסר. 

  רכישה נדחות הוצאות -ובניכוי 

ההפרשה לפרמיה שטרם הורווחה והוצאות הרכישה הנדחות מחושבות באופן 
אריתמטי יחסי לתקופה שמעבר לתאריך הדוח ולכן אינן מושפעת מגורמי סיכון 

  .מדיניות חשבונאית -  )2)(ו(2ראה גם באור . כלשהן
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  )המשך( ניהול סיכונים -: 37באור 

  )המשך( ם ביטוחייםסיכוני .4
  

  )המשך( כללי ביטוח  .ג

  )המשך( תיאור השיטות האקטואריות לחישוב ההתחייבויות הביטוחיות   .3

פי שיטות - בהתאם להוראות המפקח התביעות התלויות מחושבות על ידי אקטואר על
אקטואריות מקובלות המתבססות בעיקרן על ניסיון העבר של קבוצת הסיכונים 

תשלומי התביעות וכן בהתפתחות של עלות בהתפתחות של  ומתחשבות, הנבדקת
, בנוסף). תשלומי תביעות וההערכות הפרטניות של התביעות התלויות(התביעות 

. לעיתים ההערכה מושפעת גם משינוי בחומרת התביעות בקבוצת הסיכון הרלוונטית
 .ערכת התביעות התלויות נעשתה ברמת הברוטו וברמת ביטוח המשנה בנפרדה

שבים על בסיס ניסיון מחו, גבה מהמבוטחיםיההשתתפות העצמית שתכן יבובים והש
   .בנתוני המודל האקטואריהעבר המשתקף 

לגבי גורמי סיכון  בעתידמגמות  לשינוינכללות הערכות איכותיות באשר  ,כן- כמו
במדיניות שינויים , שינויים בתמהיל התיק: גורמי סיכון פנימיים לדוגמא .שונים

פסיקה  :גורמי סיכון חיצוניים לדוגמא. בתביעותנהלי הטיפול שינויים בוהחיתום 
לא באו לידי ביטוי באופן מלא , כאשר שינויים כאמור לעיל. 'ודחקיקה וכ, משפטית

או מבצע הפרשות ספציפיות על סמך /האקטואר מעדכן את המודלים ו, בניסיון העבר
  .או משפטיות לפי העניין/הערכות סטטיסטיות ו

בברוטו (נקבעת  תההתחייבות הביטוחי, נפים בהם אין מודל סטטיסטי מתאיםבע
 . ובהתאם להמלצות יועציהם המשפטיים, הקבוצהעל סמך חוות דעת מומחי ) ובשייר

בלתי /יחסי(חלקם של מבטחי המשנה בתביעות התלויות נאמד בהתחשב בסוג ההסכם 
  .חי משנהניסיון התביעות בפועל והפרמיה שהועברה למבט, )יחסי

 - להלן (במאגר הישראלי לביטוחי רכב  הקבוצההערכת התביעות התלויות עבור חלק 
  .התבססה על חישוב שבוצע על ידי הפול )הפול

לצורך הערכת התביעות התלויות נעשה שימוש במודלים האקטוארים המפורטים 
בחירת השיטה האקטוארית המתאימה לכל ענף . בשילוב ההנחות השונות, להלן
מידת ל בהתאםשיקול דעת  פיעל  נעשית, פתיחה/סוג אירוע ולכל שנת אירוע, טוחבי

במקרים . ההתאמה של השיטה למקרה ולעיתים נעשה שילוב בין השיטות השונות
שינויי חקיקה או גורמים , פסיקה, מסוימים האקטואר מעדכן את המודלים בגין מגמות

  .ן שונה מאשר התפתחות בעברבאופ ,אחרים שעשויים להשפיע על התביעות בעתיד

 על חושבוהתביעות התלויות הידועות צפויה לתביעות כדי להעריך את ההתפתחות הב
  :  כמפורט להלן אקטואריות מקובלות בסיס שיטות

בהיבטים שונים מתבססת על התפתחות התביעות ההיסטוריות ה: chain ladderשיטת 
התפתחות כמות התביעות , התביעות עלותאו התפתחות /התפתחות התשלומים ו(

משוקללת עם חומרה צפויה התפתחות של עלות התביעות ה, בחלק מהכיסויים. )ועוד
  .Bornhuetter-Fergusonעל פי ניסיון העבר במסגרת שיטת 

כאשר ניסיון התביעות בתקופות האחרונות אינו בשל , לעיתים: ממוצעיםהשיטת 
בקבוצות הרלוונטיות תוך התייחסות למגמה יות היסטור בחומרותמשתמשים , מספיק

שיטה זו מתבססת על חישוב סכום ממוצע לתביעה פתוחה או סגורה  .אם קיימת כזו
גם במשך הזמן מיום פתיחת התביעה ועד מתחשבת ולפעמים , )חומרת התביעה(

  . סגירתה/לסילוקה
  

י מודל מחושבת לפי סוג הכיסוי על פ) IBNR(הערכת התביעות שקרו וטרם דווחו 
שמנתח את קצב כמות התביעות הצפויות להיפתח בעתיד מוכפל בחומרה הצפויה 

  .לתביעות בסוג הכיסוי
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  )המשך( סיכונים ביטוחיים .4

  
  )המשך( כללי ביטוח  . ג

 הביטוחיותהמשמשות לחישוב ההתחייבויות הנחות העיקריות  .4

    החישובים האקטואריים אינם כוללים הפחתה בשל היוון תשלומי התביעות
, אחריות מקצועית, מטעמי שמרנות בענפי אחריות המוצר בנוסף. ותהעתידי

חבות מעבידים וצד שלישי נזקי גוף הרזרבות מוערכות כגבוה מבין , רכב חובה
ללה לא נכ. לכל שנת פתיחה, ההערכה האקטוארית להערכת מומחי התביעות

 ).סטיית תקןכגון (בעד מרווח לסיכון אחרת תוספת 

 בהנחות האקטואריות מהותי שנעשהמידע לגבי שינוי    .5

  .בשנה האחרונה לא נעשו שינויים מהותיים במודל האקטוארי  
  

  
   סיכוני אשראי .5

  
  חלוקת נכסי חוב על פי מיקומם  .א

  
  
  

  2011, בדצמבר 31ליום 
  שאינם

  כ"סה  סחירים  *)סחירים  

  ח  "אלפי ש

  13,274,020   9,506,858   3,767,162   בארץ 
  639,011   251,352   387,659   ל "בחו

  13,913,031   9,758,210   4,154,821   סך הכל נכסי חוב
  
  
  2010, בדצמבר 31ליום   

  שאינם
  כ"סה  סחירים  *)סחירים  

  ח  "אלפי ש

  12,933,911   8,923,363   4,010,548   בארץ 
  687,991   242,782   445,209   ל "בחו

  13,621,902   9,166,145   4,455,757   סך הכל נכסי חוב
  

 
  

  .בשווי הוגן מוצגיםנכסי חוב סחירים מסווגים בעיקר לקטגורית זמינים למכירה ו  *) 
  .ראה גם פירוט הנכסים בחלוקה לדירוגים להלן    
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( אשראי סיכוני .5
  

   פירוט נכסים בחלוקה לדרוגים  .ב
  

  נכסי חוב .1
  

  
  *)דירוג מקומי 

  2011, בדצמבר 31ליום 

AA  BBB  לא   נמוך  
  כ"סה  מדורג  BBB -מ   Aעד    ומעלה   

  ח"אלפי ש

  נכסי חוב בארץ

  נכסי חוב סחירים
  2,117,206   -   -   -   2,117,206   אגרות חוב ממשלתיות
  1,649,956   138,333   30,637   862,662   618,324   אגרות חוב קונצרניות

  סך הכל נכסי חוב
  3,767,162   138,333   30,637   862,662   2,735,530   סחירים בארץ 

 נכסי חוב שאינם סחירים
  6,300,858   -   -   -   6,300,858   אגרות חוב ממשלתיות
  1,153,461   46   31,657   327,472   794,286   אגרות חוב קונצרניות

  פיקדונות בבנקים
  פיננסיים ובמוסדות 
  1,177,446   2,260   306   124,747   1,050,133   פיננסים 

  נכסי חוב אחרים לפי
  :בטחונות 

  159,472   1,705   2,142   121,515   34,110   משכנתאות
  52,937   19,594   -   1,638   31,705   הלוואות על פוליסות
  27,482   -   -   -   27,482   ן"הלוואות בשעבוד נדל

  576,518   18,396   12,224   241,914   303,984   בטחונות אחרים
  58,684   34,561   1,828   17,233   5,062   לא מובטחים

 סך הכל נכסי חוב שאינם
  9,506,858   76,562   48,157   834,519   8,547,620   סחירים בארץ 

 13,274,020   214,895   78,794   1,697,181  11,283,150   סך הכל נכסי חוב בארץ

  נכסי חוב - מזה 
  596,530   -   43,641   326,907   225,982   **)בדירוג פנימי  

  
  .A+ועד   -Aכולל Aדירוג : לדוגמא, כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים  *)

  
י חברה חיצונית "מייצגים נכסים שלא דורגו עכל הסכומים המוצגים בשורה זו   )**

  .קבוצהפ מודל הדירוג הפנימי של ה"ודורגו ע
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( סיכוני אשראי  .5
  

  )המשך( פירוט נכסים בחלוקה לדרוגים  . ב
  
  )המשך( נכסי חוב  . 1

 
  

  *)דירוג בינלאומי 
  2011, בדצמבר 31ליום 

  
  לא  נמוך

A ומעלה  BBB  מ -BBB  כ"סה  מדורג  
  ח"אלפי ש

  ל"נכסי חוב בחו
  נכסי חוב סחירים

  1,264   -   -   -   1,264   אגרות חוב ממשלתיות
  386,395   1,416   36,419   225,095   123,465   אגרות חוב קונצרניות

  סך הכל נכסי חוב סחירים
  387,659   1,416   36,419   225,095   124,729   ל"בחו 

  נכסי חוב שאינם סחירים

  251,352   205,813   -   45,539   -   בטחונות אחרים

  639,011   207,229   36,419   270,634   124,729   ל"סך הכל נכסי חוב בחו

נכסי חוב בדירוג  - מזה 
  45,539   -   -   45,539   -   **)פנימי 

  
  .A+ועד   -Aכולל Aדירוג : לדוגמא, כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים  *)

י חברה חיצונית "כל הסכומים המוצגים בשורה זו מייצגים נכסים שלא דורגו ע  **)
  .פ מודל הדירוג הפנימי של החברה"ידורגו ע

   



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים באורים לדוחות הכספיים

  
 

 179

  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( סיכוני אשראי .5
  

  )המשך( בחלוקה לדרוגיםפירוט נכסים   . ב
  
  )המשך( נכסי חוב  . 1

  
  

  *)דירוג מקומי 
  2010, בדצמבר 31ליום 

AA  BBB  לא  נמוך  
  כ"סה  מדורג   BBB -מ   Aעד    ומעלה   

  ח"אלפי ש

  נכסי חוב בארץ

  נכסי חוב סחירים
  2,084,305   -   -   -   2,084,305   אגרות חוב ממשלתיות

  1,926,243   173,130   137,309   807,572   808,232   קונצרניותאגרות חוב 

  סך הכל נכסי חוב
  4,010,548   173,130   137,309   807,572   2,892,537   סחירים בארץ 

 נכסי חוב שאינם סחירים
  6,108,845   -   -   -   6,108,845   אגרות חוב ממשלתיות
  1,054,178   -   34,157   395,808   624,213   אגרות חוב קונצרניות

  פיקדונות בבנקים
  פיננסיים ובמוסדות 
  1,107,184   -   -   13,538   1,093,646   פיננסים 

  נכסי חוב אחרים לפי
  :בטחונות 

  79,460   6,794   6,748   24,939   40,979   משכנתאות
  62,739   3,350   -   26,368   33,021   הלוואות על פוליסות

  27,429   -   -   -   27,429   ן"נדלהלוואות בשעבוד 
  439,729   42,074   3,704   174,721   219,230   בטחונות אחרים

  43,799   34,057   -   7,737   2,005   לא מובטחים

  סך הכל נכסי חוב 
  8,923,363   86,275   44,609   643,111   8,149,368   שאינם סחירים בארץ 

 12,933,911   259,405   181,918   1,450,683  11,041,905   סך הכל נכסי חוב בארץ

  נכסי חוב - מזה 
  260,552   -   23,053   123,459   114,040   **)בדירוג פנימי  

  
  .A+ועד   -Aכולל Aדירוג : לדוגמא, כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים  *)
  
חיצונית י חברה "כל הסכומים המוצגים בשורה זו מייצגים נכסים שלא דורגו ע  )**

  .קבוצהפ מודל הדירוג הפנימי של ה"ודורגו ע
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( סיכוני אשראי .5
  

  )המשך( פירוט נכסים בחלוקה לדרוגים  . ב
  
  )המשך( נכסי חוב  . 1

  
  

  *)דירוג בינלאומי 

  2010, בדצמבר 31ליום 

  
  לא  נמוך

A ומעלה  BBB  מ -BBB  כ"סה  מדורג  

  ח"אלפי ש
  ל"נכסי חוב בחו

  נכסי חוב סחירים
  14,529   -   -   -   14,529   אגרות חוב ממשלתיות
  430,680   1,144   42,812   206,391   180,333   אגרות חוב קונצרניות

  סך הכל נכסי חוב סחירים
  445,209   1,144   42,812   206,391   194,862   ל"בחו 

  נכסי חוב שאינם סחירים

  242,782   54,342   188,440   -   -   בטחונות אחרים

  687,991   55,486   231,252   206,391   194,862   ל"סך הכל נכסי חוב בחו
  
  

  .A+ועד   -Aכולל Aדירוג : לדוגמא, כל דירוג כולל בתוכו את כל הטווחים  *)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( סיכוני אשראי .5
  

  )המשך( פירוט נכסים בחלוקה לדרוגים  . ב
  

  )בארץ(סיכוני אשראי בגין נכסים אחרים   .2
  

  דירוג מקומי 
  2011, בדצמבר 31ליום 

AA  BBB  לא  נמוך  

  כ"סה  מדורג  BBB- מ  Aעד   ומעלה
  ח"אלפי ש

  למעט, חייבים ויתרות חובה
  123,099   123,099   -   -   -   (*)יתרות מבטחי משנה  

  8,274   -   -   -   8,274   מסים נדחיםנכסי 
  163,561   -   35,776   1,387   126,398   השקעות פיננסיות אחרות 

  301,594   -   -   -   301,594   מזומנים ושווי מזומנים

  596,528   123,099   35,776   1,387   436,266   כ "סה
  

  
  דירוג מקומי 

  2010, בדצמבר 31ליום 

AA  BBB  לא  נמוך  

  כ"סה  מדורג  BBB- מ  Aעד   ומעלה

  ח"אלפי ש

  למעט, חייבים ויתרות חובה
  77,810   77,810   -   -   -   (*)יתרות מבטחי משנה  

  556   -   -   -   556   נכסי מסים נדחים
  169,798   380   49,765   -   119,653   השקעות פיננסיות אחרות
  435,991   -   -   -   435,991   מזומנים ושווי מזומנים

  כ חשיפת אשראי לנכסים"סה
  684,155   78,190   49,765   -   556,200   אחרים 

 
  

  .להלן 1מבטחי משנה בסעיף ו פירוטראה   (*)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( סיכוני אשראי .5
  

 )המשך( פירוט נכסים בחלוקה לדירוגים  .ב
  

   )ל"בחו(סיכוני אשראי בגין נכסים אחרים   .2
  

  דירוג בינלאומי 

  2011, בדצמבר 31ליום 

A  נמוך  
  

  כ"סה לא מדורג  BBB- מ  BBB  ומעלה

  ח"אלפי ש

  30,410   574   16   -   29,820   השקעות פיננסיות אחרות
  

  

  דירוג בינלאומי 

  2010, בדצמבר 31ליום 

A  נמוך  
  

  כ"סה לא מדורג  BBB- מ  BBB  ומעלה

  ח"אלפי ש

  35,261   277   15   -   34,969   פיננסיות אחרותהשקעות 
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
 
  )המשך( סיכוני אשראי .5

  
  מידע נוסף בדבר סיכוני אשראי  . ג

 
על ידי חברות ים שאינם מדורגים מבצעת דרוג אשראי לנכסי חוב לא סחיר הקבוצה   )1

 הקבוצה, על מנת לתקף את המתודולוגיה. פ מתודולוגיה שגיבשה"ע חיצוניותדירוג 
לבין  בין דרוגים שבוצעו על ידה, ככל שהם קיימים, את הפערים מעת לעת בוחנת

המתודולוגיה נמצאת בשלבים  .רוג חיצוניותידרוגים שבוצעו על ידי חברות ד
   .משרד האוצרי אגף הפיקוח על הביטוח ב"מתקדמים של בחינה ואישור ע

הערכות  סיסבל ע, מבצעת הערכה של הפסד אשראי כולל צפוי בתיקי הנכסים הקבוצה  )2
  .")Recovery(" החזר ושיעורי פירעוןשל הסתברויות לחדלות 

בדוח כספי זה  .ל"קיים שוני בסולמות דרוג בין נכסי חוב בארץ לבין נכסי חוב בחו  )3
ללא המרה לסולם , הבינלאומיים כפי שהםמדווחים הדירוגים המקומיים והדירוגים 

בדבר פרסום סולם המרה בין סולם , 2008-6-1כי בהתאם לחוזר שוק ההון , יצוין .אחיד
 2009בינואר  1הורה המפקח כי עד ליום , הדירוג הישראלי לסולם הדירוג הבינלאומי

ל ביטוח וחיסכון לפעו, על חברות הדירוג שקיבלו אישור מהממונה על שוק ההון
לפרסם סולם המרה בין הדירוג  2004/1כחברה מדרגת בהתאם לחוזר שוק ההון 

 .המקומי לבין סולם הדירוג הבינלאומי
זה אינו כולל את הנכסים עבור חוזים תלויי תשואה  סעיףמידע בדבר סיכוני אשראי ב  )4

  .להלן 6המוצגים בסעיף 
שנה (ח "שמיליון  935בסך  2011, בדצמבר 31ליום  חשיפה למבטחי משנהלעניין   )5

 .להלן' ו 5ראה סעיף ) ח"מיליוני ש 937קודמת 
שנה קודמת (ח "שמיליון  548בסך  2011, בדצמבר 31ליום  יתרות פרמיה לגבייה לעניין  )6

  .11ראה באור ) ח"מיליוני ש 525
  

  
    

  :גיול השקעות בנכסי חוב פיננסים לא סחירים  .ד
 

  
  בדצמבר 31ליום   

2011  2010  

  ח"אלפי ש
  :נכסי חוב שערכם לא נפגם

  9,083,007   9,647,275   ללא פיגור
  (*):בפיגור 

  12,108   11,463   ימים 90 - מתחת ל  
  2,180   1,028   ימים 180 -ל 90בין   
  2,319   20,382   ימים 180מעל   

  9,099,614   9,680,148   סך הכל נכסי חוב שערכם לא נפגם

  :נפגםנכסי חוב שערכם 

  167,397   181,059   ברוטו, נכסים שערכם נפגם
  100,866   102,997   הפרשה להפסד

  66,531   78,062   נטו, סך הכל נכסי חוב שערכם נפגם

  9,166,145   9,758,210   סך הכל נכסי חוב לא סחירים
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 )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
 )המשך( סיכוני אשראי .5

  
  לענפי משק עבור השקעות בנכסי חוב פיננסים סחירים ושאינם סחיריםפירוט החשיפה   . ה

  
  2011, בדצמבר 31ליום   

  סיכון חוץ  סיכון אשראי מאזני
  מאזני  %

  ח"אלפי ש  כ"מסה   ח"אלפי ש

  ענף משק

  182,002   2.30     320,339   תעשיה
  299,591   7.27     1,012,019   ן"בינוי ונדל

  -    4.09     568,685   חשמל  ומים
  -    0.27     37,922   מסחר

  -    3.16     438,831   השקעות ואחזקות 
  -    1.70     236,529   תקשורת ושרותי מחשב

  -    13.55     1,884,587   בנקים
  -    2.44     339,261   שירותים פיננסיים

  41,447   1.06     147,633   שירותים עסקיים אחרים
  -    3.50     487,271   אנשים פרטיים

  -    0.15     20,626   אחר
 5,493,703     39.49   523,040  

  -    60.51     8,419,328   ל"פקדונות חשכ/ ח מדינה "אג

  523,040   100.00     13,913,031   סך הכל
  
  
  2010, בדצמבר 31ליום   

  סיכון חוץ  סיכון אשראי מאזני
  מאזני  %

  ח"אלפי ש  כ"מסה   ח"אלפי ש

  ענף משק

  200,121   3.07     418,268   תעשיה
  249,782   7.23     985,206   ן"בינוי ונדל

  -    3.84     522,821   חשמל  ומים
  -    0.68     92,451   מסחר

  -    2.80     381,534   השקעות ואחזקות 
  -    1.72     234,875   תקשורת ושרותי מחשב

  -    13.88     1,890,198   בנקים
  -    2.60     353,549   שירותים פיננסיים

  35,313   0.91     124,199   שירותים עסקיים אחרים
  -    2.88     391,859   אנשים פרטיים

  -    0.14     19,263   אחר
 5,414,223     39.75   485,216  

  -    60.25     8,207,679   ל"פקדונות חשכ/ ח מדינה "אג

  485,216   100.00     13,621,902   סך הכל
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  )המשך( סיכוניםניהול   -: 37באור 
  

 )המשך( סיכוני אשראי .5
 

  מידע בדבר סיכוני אשראי בביטוח משנה  .ו
  
  תיאור אופן ניהול סיכוני אשראי הנובעים מהחשיפה למבטחי משנה  .1
  

שרובו נעשה באמצעות מבטחי משנה , מבטחת חלק מעסקיה בביטוח משנה הקבוצה
מחובתה כלפי מבוטחיה על  הקבוצהביטוח המשנה אינו משחרר את , עם זאת. ל"בחו

  . פי פוליסות הביטוח

חשופה לסיכונים הנובעים מאי וודאות לגבי יכולת מבטחי המשנה לשלם את  הקבוצה
ואת חובותיהם בגין תביעות ) נכסי ביטוח המשנה(חלקם בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח 

  . ששולמו

בנה שוק ביטוח עקב מ, חשופה לריכוז סיכון אשראי למבטח משנה בודד הקבוצה
  . המשנה והכמות המוגבלת של מבטחי משנה בעלי דירוג מספק

מסגרות חשיפה , אחת לשנה, הקבוצהבהתאם להנחיית המפקח קובע דירקטוריון 
המבוססות על , הקבוצהאו תתקשר /עימם התקשרה ו, רביות למבטחי המשנהימ

כלומר . וח המשנהחוזה ביטסוג מנוהלות ברמת  החשיפמסגרות ה. דירוגם הבינלאומי
ובנוסף נקבעת  לית למבטח משנה בודד אחוזה נקבעת מגבלת חשיפה מקסימ סוג לכל

  .חשיפה מקסימאלית לקבוצות דירוג

שינויים , אחר מצבו של מבטח המשנה בשוק העולמישוטף מבצעת מעקב  הקבוצה
  . וקיום התחייבויותיו הכספיות השוטפות, בדירוג האשראי שלו
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

   )המשך( סיכוני אשראי .5
  

  )המשך( מידע בדבר סיכוני אשראי בביטוח משנה  .ו
 
  מידע בדבר חשיפה לסיכוני אשראי של מבטחי משנה  .2

  
  

  חובות בפיגור  נכסי ביטוח משנה  :2011, בדצמבר 31ליום 
סך 
  פרמיות

 סכום
  כתבי

  אשראי  יתרות  למבטחי
 בין חצי שנתקבלו  פקדונות  בחובה  משנה
  מעל  שנה  כ"סה ממבטחי   מבטחי בביטוחי  בביטוח  בביטוח  בביטוח  )זכות(  לשנת

  לשנה  לשנה  )א(חשיפה   משנה  משנה  חבויות  רכוש  בריאות  חיים  )ב(נטו   2011  *)קבוצת דירוג  

  ח"באלפי ש

AA ומעלה  

Swiss Reinsurance   386,175   )23,654(   29,229  174,600  
 

133,462  
 

242,433   221,474   -   334,596   -   -  

  111,960  82,157   )15,068(   161,267   אחרים
 

107,033  
 

101,222   81,197   -   306,107   328   67  

   547,442   )38,722(  
 

111,386  286,560  
 

240,495  
 

343,655   302,671   -   640,703   328   67  

A   253,193   )9,281(   6,583  -  
 

183,644  
 

190,872   75,343   935   295,540   1,457   349  

BBB   1,009   )264(   -  -   27   1,463   -   -   1,226   -   -  

  171   76   )2,450(   -   3,574   2,419   3,941   -  465   )5,701(   9,747   או לא מדורגות -BBB-נמוך מ

  )53,968(   811,391   כ"סה
 

118,434  286,560  
 

428,107  
 

538,409   381,588   935   935,019   1,861   586  
  

  .A+ועד  A-כולל  Aדירוג : לדוגמא, בתוכה את כל הטווחים תכל קבוצת דירוג כולל  *)
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

   )המשך( סיכוני אשראי .5
  

  )המשך( אשראי בביטוח משנהמידע בדבר סיכוני   .ו
 
  )המשך( מידע בדבר חשיפה לסיכוני אשראי של מבטחי משנה  .2

  
  

  חובות בפיגור  נכסי ביטוח משנה  :2010, בדצמבר 31ליום 
סך 
  פרמיות

סכום 
  כתבי

  אשראי  יתרות  למבטחי
 שנתקבלו  פקדונות  בחובה  משנה
  מעל  בין חצי  כ"סה ממבטחי   מבטחי בביטוחי  בביטוח  בביטוח  בביטוח  )זכות(  לשנת

  משנה  משנה  חבויות  רכוש  בריאות  חיים  )ב(נטו   2010  *)קבוצת דירוג  
חשיפה 

  לשנה שנה לשנה  )א(

  ח"באלפי ש

AA 75,440   )14,258(   207,346   ומעלה  
 

101,607  
 

109,734   83,510   86,991   -   269,042   -   -  

A 

Swiss Reinsurance   452,684   )10,464(   22,345  
 

158,358  
 

122,368  
 

228,479   212,261   -   308,825   -   -  

  -   6,748   )6,026(   284,693   אחרים
 

189,196  
 

210,818   82,673   -   318,063   641   389  

 737,377   )16,490(   29,093  
 

158,358  
 

311,564  
 

439,297   294,934   -   626,888   641   389  

BBB   2,770   )103(   -   -   1,446   123   953   -   513   -   -  

  -   40   40,730   869   1,433   19,387   7,271   -   511   15,863   17,436   או לא מדורגות – BBB -נמוך מ

  )14,988(   964,929   כ"סה
 

105,044  
 

259,965  
 

430,015  
 

542,317   384,311   869   937,173   681   389  
  
  .+Aועד  -Aכולל  Aדירוג : לדוגמא, את כל הטווחים הבתוכ תדירוג כוללקבוצת כל   (*) 
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

   )המשך( סיכוני אשראי .5
  

  )המשך( מידע בדבר סיכוני אשראי בביטוח משנה  .ו
 
  )המשך( של מבטחי משנהמידע בדבר חשיפה לסיכוני אשראי   .2

  

נכסי ביטוח , נטו) זכות(יתרות בחובה : כ החשיפה למבטחי המשנה הינה"סה  )א(
בניכוי פיקדונות וכתבי האשראי שנתקבלו ממבטחי המשנה כערבות , משנה

  .נטו) בזכות(היתרות בחובה ) בניכוי(להתחייבויותיהם ובתוספת 

ח "אלפי ש  547 בסך בוצעה הפחתה בשל הפרשה לחובות מסופקים  2011בשנת   )ב(
  ).ח"שאלפי  1,555בשנה קודמת בוצעה הפחתה של (

  .היתרות אינן כוללות יתרות של חברות ביטוח בגין ביטוח משותף  )ג(

 AM-ו S&P חברות הדירוג  על סמך דירוגים שלהדירוג של מבטחי המשנה נקבע   )ד(
Best .  

 1:500נזק של  שכיחותכל החשיפה של מבטחי המשנה לאירוע רעידת אדמה ב- סך  )ה(
לעומת (ח "ש יליונימ 3,727הינה ) MPL( 1.75%-2.60%( מירבינזק  שיעור( שנה

חלקו של מבטח המשנה המשמעותי  מתוכה, )ח בשנה קודמת"מיליוני ש 2,566
 517לעומת  -AAהמדורגת , Munich Re חברתשל , ח"מיליוני ש 538ביותר הינו 
  ). קודמתח בשנה "מיליוני ש

לא קיימים מבטחי משנה נוספים על אלו אשר פורטו לעיל אשר , 2011 בשנת  )ו(
מהחשיפה הכוללת של מבטחי משנה או שהפרמיה  10%החשיפה בגינם עולה על 

  .מסך הפרמיות לביטוח משנה 10%בגינם עולה על 
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  )המשך( ניהול סיכונים  - : 37באור  
  
  מידע בדבר השקעות פיננסיות עבור חוזים תלויי תשואה .6

  
  הרכב ההשקעות לפי בסיסי הצמדה פירוט  . 1

  
  2011, בדצמבר 31ליום 

  במטבע
  פריטים לא  חוץ או  
  פיננסים  בהצמדה ח צמוד"בש  ח לא"בש  

  כ"סה  ואחרים  אליו  למדד  צמוד

  ח"אלפי ש

  535,315   -   -   -   535,315   מזומנים ושווי מזומנים

  7,450,313   -   2,197,502   1,851,717   3,401,094   נכסים סחירים

  4,015,928   -   1,000,927   2,777,898   237,103   נכסים בלתי סחירים

  12,001,556   -   3,198,429   4,629,615   4,173,512   סך הכל הנכסים
  

  2010, בדצמבר 31ליום 
  במטבע

  פריטים לא  חוץ או  
  פיננסים  בהצמדה ח צמוד"בש  ח לא"בש  

  כ"סה  ואחרים  אליו  למדד  צמוד

  ח"אלפי ש

  67,575   -   -   -   67,575   מזומנים ושווי מזומנים

  7,956,025   -   2,282,276   1,515,259   4,158,490   נכסים סחירים

  3,849,587   -   803,987   2,867,133   178,467   נכסים בלתי סחירים

  11,873,187   -   3,086,263   4,382,392   4,404,532   סך הכל הנכסים
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  

  )המשך( מידע בדבר השקעות פיננסיות עבור חוזים תלויי תשואה .6
  

   סיכון אשראי עבור נכסים בארץ  .2
  

  *)דירוג מקומי 

  2011, בדצמבר 31ליום 

AA  BBB  לא   נמוך  
  **)כ "סה  מדורג  BBB -מ   Aעד   ומעלה   

  ח"אלפי ש
  :בארץ נכסי חוב

  1,713,795   -   -   -   1,713,795   אגרות חוב ממשלתיות
  1,737,724   95,500   20,805   787,330   834,089   סחירים –נכסי חוב אחרים 
  2,799,039   42,432   80,742   635,284   2,040,581   בלתי סחירים –נכסי חוב אחרים 

  6,250,558   137,932   101,547   1,422,614   4,588,465   סך הכל נכסי חוב בארץ

  698,960   -   59,393   232,185   407,382  ***)נכסי חוב בדירוג פנימי  –מזה 
  

נתוני חברת ". מדרוג"ו" מעלות"המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג   *)
כל דירוג כולל בתוכו את כל   .מדרוג הועברו לסמלי הדירוג לפי מקדמי המרה מקובלים  

  +.Aועד  A-כולל  Aדירוג : לדוגמא, הטווחים
כ מייצג סיכון "טור סה, לפיכך. הערך בספרים מהווה קירוב לסיכון האשראי המירבי   **)

  .מירבי אשראי     
י חברה חיצונית ודורגו "כל הסכומים המוצגים בשורה זו מייצגים נכסים שלא דורגו ע   ***) 

  .הדירוג הפנימי של החברהפ מודל "ע
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  )המשך( מידע בדבר השקעות פיננסיות עבור חוזים תלויי תשואה .6

  
  )המשך( סיכון אשראי עבור נכסים בארץ  . 2

  
  *)דירוג מקומי 

  2010, בדצמבר 31ליום 

AA  BBB  לא   נמוך  
  **)כ "סה  מדורג  BBB -מ   Aעד   ומעלה   

  ח"אלפי ש
  :נכסי חוב בארץ

  2,026,809   -   -   -   2,026,809   אגרות חוב ממשלתיות
  1,316,056   108,897   114,611   516,622   575,926   סחירים –נכסי חוב אחרים 
  2,816,886   64,499   71,188   798,201   1,882,998   בלתי סחירים –נכסי חוב אחרים 

  6,159,751   173,396   185,799   1,314,823   4,485,733   סך הכל נכסי חוב בארץ

  531,312   -   30,693   226,407   274,212  ***)נכסי חוב בדירוג פנימי  –מזה 
  
  

   .המקורות לרמת הדירוג בישראל הינן חברות הדירוג  *)
כ מייצג סיכון "טור סה, לפיכך. הערך בספרים מהווה קירוב לסיכון האשראי המירבי   **)

  .מירבי אשראי     
י חברה חיצונית ודורגו "כל הסכומים המוצגים בשורה זו מייצגים נכסים שלא דורגו ע  ***)  

  .פ מודל הדירוג הפנימי של החברה"ע
  

   ל"סיכון אשראי עבור נכסים בחו  .3
  

  (*)דירוג בינלאומי 

  2011, בדצמבר 31ליום 

  נמוך
A ומעלה  BBB    מ- BBB  כ"סה  לא מדורג (**  

  ח"אלפי ש

  834,333   18,712   138,165   480,929   196,527   ל"סך הכל נכסי חוב בחו

נכסי חוב בדירוג  –מזה 
  115,424   -   -   115,424   -   ***)פנימי 

  
, S&Pידי המפקח - ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על"המקורות לרמת הדירוג בחו  *)

Moody's ו- Fitch.   
  

כ מייצג סיכון "טור סה, לפיכך. הערך בספרים מהווה קירוב לסיכון האשראי המירבי  **)
  .מירבי אשראי     
  

י חברה חיצונית ודורגו "כל הסכומים המוצגים בשורה זו מייצגים נכסים שלא דורגו ע  ***) 
  . פ מודל הדירוג הפנימי של החברה"ע    
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  )המשך( ניהול סיכונים  -: 37באור 
  
  )המשך( מידע בדבר השקעות פיננסיות עבור חוזים תלויי תשואה .6

  
  )המשך( ל"בחוסיכון אשראי עבור נכסים   . 3

  
  

  (*)דירוג בינלאומי 

  2010, בדצמבר 31ליום 

  נמוך
A ומעלה  BBB    מ- BBB  כ "סה  לא מדורג(**  

  ח"אלפי ש

  933,139   133,012   129,000   382,603   288,524   ל"סך הכל נכסי חוב בחו
  
  

, S&Pידי המפקח - ל הינם חברות הדירוג אשר אושרו על"המקורות לרמת הדירוג בחו  *)
Moody's ו- Fitch.   

  
כ מייצג סיכון "טור סה, לפיכך. הערך בספרים מהווה קירוב לסיכון האשראי המרבי  **)

  .אשראי מרבי
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  יתרות ועסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים  -: 38באור 
  
  עניין וצדדים קשוריםיתרות עם בעלי   .א

  
  :ההרכב

  
  

  בעל עניין   2011, בדצמבר 31ליום 
  וצדדים  
  קשורים  חברות   

  אחרים  כלולות 
  ח"אלפי ש

  -    (*)  251,352   נכסי חוב בלתי סחירים
  4,452   -    זכאים ויתרות זכות

  -    418   התחייבויות פיננסיות
  

  
  בעל עניין   2010, בדצמבר 31ליום 

  וצדדים  
  קשורים  חברות   

  אחרים  כלולות 
  ח"אלפי ש

  -    (*)  230,908   נכסי חוב בלתי סחירים
  8,791   -    זכאים ויתרות זכות

  -    455   התחייבויות פיננסיות
  
  

  :להלן הרכב ההלוואות לחברות כלולות  (*)
  
  בדצמבר 31ליום   ריבית %  

  2010  2011  שנתית

  ח"אלפי ש  נקובה

  137,363   147,145   3% - 8%+ יוריבור   ביורונקובות 

  51,077   58,668   6%  נקובה בדולר

  42,468   45,539   5.423%  ט"נקובה בליש
 251,352   230,908  

  
  

  .ההלוואות צפויות להיפרע בטווח של בין שנה לשמונה שנים מתאריך הדיווח  
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  )המשך( וצדדים קשוריםיתרות ועסקאות עם בעלי עניין   -: 38באור 
  
   עסקאות עם בעלי עניין וצדדים קשורים  .ב

  
  

  2011, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 
  בעל עניין  
  

  
  וצדדים

  קשורים  חברות   
  אחרים  כלולות

  ח"אלפי ש

  -    27,172     רווחים מהשקעות והכנסות מימון
  -    272     הכנסות ממתן שירותי ייעוץ

   27,444    -  
  

  

  2010, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 
  בעל עניין  
  

  
  וצדדים

  קשורים  חברות   
  אחרים  כלולות

  ח"אלפי ש

  -    )7,356(  הפסדים מהשקעות והכנסות מימון
  
  

  2009, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 
  בעל עניין  
  

  
  וצדדים

  קשורים  חברות   
  אחרים  כלולות

  ח"אלפי ש

  -    7,488   רווחים מהשקעות והכנסות מימון
  -    62   הכנסות מדמי ניהול

 7,550    -  
  

חוזי השקעה או מוצרים פיננסיים , חוזי ביטוח, מידי פעם, נושאי משרה בחברה עשויים לרכוש
  . אחרים שהונפקו על ידי הקבוצה וזאת בתנאי שוק ובמהלך העסקים הרגיל
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  )המשך( בעלי עניין וצדדים קשוריםעם ועסקאות יתרות   -: 38באור 
  
   ניהולייםהטבות לאנשי מפתח   .ג
  

  
  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום   

2011  2010  2009  

  סכום  אנשים' מס  סכום  אנשים' מס  סכום  אנשים' מס

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש

  32,051   13   18,681   8   20,677   8   הטבות לטווח קצר
  3,169   1   -   -   -   -   סיום העסקההטבות לאחר 

  תשלומים מבוססי מניות
  2,630   1   1,926   3   2,488   4   )לעיל 34ראה באור ( 

    23,165   20,607   37,850  
  

  ר דירקטוריון החברה"הסכם העסקת יו  )1    
  

 ועדת אישור קבלת לאחר( החברה של הכללית האסיפה אישרה 2007 ,בינואר 22 ביום
 בהתאם הדירקטוריון ר"יו של ההעסקה הסכם חידוש את) הדירקטוריון ואישור הביקורת
 ההסכם לפי. ריאלית תוספת ללא בלבד למדד בהצמדה עימו הקודם שבהסכם לתנאים
 לחברה שעלותו) השנתי השכר במסגרת, תמריץ לרבות( שנתי לשכר ר"היו זכאי, דאז המחודש

 השכר"( )2007למדד שפורסם בחודש ינואר  צמוד( ח“שאלפי  1,383 -כ של סך על תעלה לא
כל אחד מהצדדים  .תנאים נלווים כפי שנהוג למנהלים בדרגת משרתו בתוספת) "השנתי

 מיום בתוקף חודש ההסכם. ימים 60להסכם רשאי להביא לסיומו בהודעה מוקדמת בכתב של 
, הביקורתבהמשך להחלטת הדירקטוריון וועדת . שנים חמש של לתקופה 2007 ,בינואר 1

בתיקון  ר"היולהתקשר עם , 2010 ,באוקטובר 28ביום , אישרה האסיפה הכללית של החברה
ר דירקטוריון החברה והפסקת כהונתו "להסכם העסקתו שעניינו עדכון הגדרת תפקידו כיו

שנים ממועד  חמשוכן הארכת תוקפו של הסכם ההעסקה האמור כך שיסתיים בחלוף , ל"כמנכ
  .  לית כאמוראישור האסיפה הכל

  
  ר דירקטוריון מנורה ביטוח"יוכ המכהן גם ל החברה "הסכם העסקת מנכ  )2    

  
 הודעה עם 2003 מאוגוסט החל שנים 15 של לתקופה הינו ל החברה"עם מנכ ההעסקה הסכם

 אלא אם כן פעם בכל לשנה ההסכם יחודש, האמור המועד לאחר. חודשים 12 של מוקדמת
 מניות תכנית אושרה ההעסקה להסכם ובנוסף במקביל. חידושו אי על מהצדדים מי הודיע

ראה באור ( החברה למניות להמרה הניתנים ביטוח מנורה ממניות 4% של הקצאה שעיקרה
אושרה על ידי האורגנים המוסמכים של החברה ושל מנורה ביטוח  2011בחודש יולי  )).ב(34

 2004 - ו 2003בידנד שחולק בשנים בגין הדיהחברה  ל"מנכהשתתפות בחבות המס הנוספת של 
ותוך התחייבות כלפי רשות המסים  מנורה ביטוחשל בלבד סכון במס יסכום החגובה וזאת ב

לנכות את תשלומי הדיבידנד , בעתיד תדרושנהאו מנורה ביטוח לא דרשו ולא /כי החברה ו
   .ל כהוצאה"הנ
  
 של בסך קבוע שנתי למענק ,השוטף לשכר מעבר ,ל החברה"מנכ זכאי ההעסקה הסכם פי על 

, בנוסף . ולתנאים נלווים כפי שנהוג למנהלים בדרגת משרתו )צמוד למדד( ח“ש אלפי 561
 ל החברה "מנכ זכאי יהיה) פוטרות בנסיבות שלא( מעביד עובד יחסי סיום של במקרה
 שלו המנהלים ביטוחי בפוליסות לזכותו שנצברו הפיטורין פיצויי מרכיב על 50% של לתוספת

 הבשילה טרם לגביהם שזכאותו מניות בגין שנצבר הדיבידנד לסכום השווה בסכום למענק וכן
  .שיחול מס כל בניכוי, התכנית תנאי פי על
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  )המשך(  ניהולייםהטבות לאנשי מפתח   .ג
    
  במנורה ביטוח ובמבטחים פנסיה, חברהמשרה בכירה במדיניות תגמול לנושאי   )3    

  
תוכנית , מנורה ביטוח ומבטחים פנסיה נים שלדירקטוריוהאישרו  2010, דצמבר בחודש

וזאת לאחר קבלת המלצות , במנורה ביטוח ובמבטחים פנסיה, תגמול לנושאי משרה בחברה
לת ארבעה רבדים של תכנית התגמול כול .לפי העניין, ועדת הביקורתוממועדת התגמול 

) יחידות תגמול(תגמול טווח ארוך ) 4( - ו; בונוס)  3(; תנאים נלווים) 2(; שכר בסיס) 1: (תגמול
מדיניות התגמול . )לעיל 34לפרטים נוספים ראה באור ( )מדיניות התגמול הכוללת -  להלן(

מנורה ם של והדירקטוריוניתחול לגבי נושאי משרה אשר הוגדרו על ידי דירקטוריון החברה 
משרה  יבחברה או נושא יםדירקטור, ל החברה"מנכאינה כוללת את ו, ביטוח ומבטחים פנסיה

  .לבעל השליטה בחברה שהינם צד קשור
  

אשר הראשון שבהם הינו קביעת סכום הבונוס הכולל אשר , מודל הבונוס כולל שני שלבים
הבונוס בין תקציב והשלב השני הינו חלוקת , )הבונוס תקציב - להלן (יחולק בשנה מסויימת 

  . נושאי המשרה
  

  קביעת תקציב הבונוס - ' שלב א  )א  
  

 -להלן (ייקבע יעד רווח ממוצע של מנורה ביטוח ומבטחים פנסיה לפני מס , בכל שנה
מדידת השגת יעד . או רווח בניטרול הכנסות מהשקעות במבטחים פנסיה) יעד הרווח

על ידי חישוב ממוצע משוקלל של רווחי מנורה ביטוח ומבטחים פנסיה  הרווח תתבצע
כאשר לכל שנה יינתן שיעור אחר , על פני שלוש שנים, )לפני מס, על בסיס מאוחד(

  .במשקל חישוב יעד הרווח
           

 75%תנאי הסף לחלוקת בונוס בשנה מסויימת הינו עמידה ביעד הרווח בשיעור של 
למעט בונוס אשר יוחלט על (לא ישולם בונוס , מיעד הרווח 75%מובהר כי עד . לפחות

מיעד  75%כאשר מעל , )מתקציב הבונוס 20%ל למצטיינים בשיעור של עד "ידי המנכ
הרווח יוקצב לצורך חלוקת בונוס סך השווה לשיעור שייקבע על ידי מנורה ביטוח 

  .מיעד הרווח 150%ומבטחים פנסיה מיעד הרווח ועד לתקרה של 
  

  חלוקת הבונוס לנושאי המשרה -' בשלב   )ב  
  

ייקבע לכל נושא משרה פוטנציאל , על מנת לחלק את סל הבונוס בין נושאי המשרה
ביעדים ביחס לאותו נושא ) 100%(עבור עמידה מדוייקת ) בונוס מטרה -להלן (בונוס 

  .והכל כנגזרת של מספר משכורות, ובונוס מקסימלי, משרה כמפורט להלן
  

היחידה , האגף, החברה - המשרה יימדדו על ביצועיהם ברמות מידה שונות  נושאי
  .וביצועים אישיים על פי הערכת מנהל

  
. הרכיבים הרלוונטיים והמשקל לכל רכיב, לכל נושא משרה ייקבעו רמות המדידה

 10% -יצויין כי לא ייקבעו יותר מחמישה רכיבים לנושא משרה ולא יינתן משקל נמוך מ
) מקצועית/עסקית(רמת היחידה , ין היתר חלוקת המשקולות בין רמת החברהב. לרכיב

ייקבעו בהתאם למידת החשיבות וההשפעה של נושא המשרה על , והערכת מנהל
  .פעילות מנורה ביטוח ומבטחים פנסיה

  
כאשר לכל רכיב ייקבע סולם ציונים לפיו יחושב , הבונוס יחושב עבור כל רכיב בנפרד

  .נוסים שיחושבו בגין כל אחד מהרכיבים יהווה את הבונוס הכוללסך הבו. הבונוס
  

  .סכומי הבונוס לא ייחשבו כחלק מהשכר ולא תבוצענה בגינם הפרשות סוציאליות    
  

דירקטוריוני מנורה ביטוח ומבטחים פנסיה יהיו אמונים על תהליכי הפיקוח והבקרה 
ות אשר אושרו כאמור כאשר הבונוס יחושב בהתאם לעקרונ, של מדיניות התגמול
בעת אישור הבונוס על ידי הדירקטוריון . ל והדירקטוריונים"ויובא לאישור המנכ

יוצג מידע מפורט בנוגע לאופן חישוב תקציב הבונוס וחלוקתו לנושאי המשרה , כאמור
  .השונים
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  הטבות לצדדים קשורים ולבעלי עניין אחרים  .ד
  

  
  בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

2011  2010  2009  

  סכום  אנשים' מס  סכום  אנשים' מס  סכום  אנשים' מס

  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש  ח"אלפי ש

  דמי ניהול לשאינם
  מועסקים בחברה 
  1,294   6   1,653   7   1,986   8   או מטעמה 

  
  
  הכנסות והוצאות מצדדים קשורים ומבעלי עניין   .ה

    
  תנאי העסקאות עם צדדים קשורים    

  
חלק מפעילותה הכספית והביטוחית של החברה נעשה עם צדדים קשורים ובעלי עניין במהלך     

אינן נושאות ריבית , יתרות שטרם נפרעו לתום השנה אינן מובטחות. העסקים הרגיל ובמחירי שוק
 לשנים. לא התקבלו או ניתנו כל ערבויות בגין סכומים לקבל או לשלם. ויישובן יעשה במזומן

החברה לא רשמה כל הפרשה לחובות מסופקים  2009- ו 2010 ,2011, בדצמבר 31 מיםיב ושהסתיימ
  .בגין סכומים לקבל מצדדים קשורים
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  ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה  .ו    

  
אישרה האסיפה הכללית של החברה עסקת מסגרת בקשר לפוליסת ביטוח  2007, ביולי 10ביום 

מיליוני דולר  15בהתאם לכך פוליסת הביטוח הינה בגבול אחריות של . דירקטורים ונושאי משרה
שאינן (החברה והחברות הבנות שלה : החטיבות הינן. לכל אחת מהחטיבות העסקיות בקבוצה

מנורה מבטחים ; מנורה ביטוח והחברות הבנות שלה שאינן חטיבות בפני עצמן; )חטיבות בפני עצמן
נרכש , בנוסף"). החטיבות העסקיות: "להלן(ומנורה מבטחים פיננסים וחברות הבנות שלה ; פנסיה
בהמשך לאישור . מיליוני דולר 30שותף לכלל החטיבות העסקיות בקבוצה בגבול אחריות של כיסוי מ

את הרחבת  2011, במרס 24אישר דירקטוריון החברה ביום , 2011, במרס 22ועדת הביקורת מיום 
לכלל החטיבות העסקיות בקבוצה , במסגרת עסקת המסגרת האמורה, המטריה המשותפתפוליסת 

  . מיליוני דולר 30ף של בגבול אחריות נוס
לאחר אישור ועדת הביקורת (אישרה האסיפה הכללית של החברה  2011באוקטובר  10ביום 

חידוש פוליסת ביטוח דירקטורים ונושאי ) בהתאמה, 2011באוגוסט  28וביום  25והדירקטוריון ביום 
לכל אחת מהחטיבות העסקיות  דולר מיליוני 15 של אחריות בגבול, המשרה בחברה ובחברות הבנות

 בגבול בקבוצההעסקיות  החטיבות לכללראשונה  מטריה בפוליסת משותף כיסוי בתוספת, בקבוצה
לכלל החטיבות , ובתוספת כיסוי משותף בפוליסת מטריה נוספת דולר מיליוני 30 של אחריות
רת לפיה ניתן אישור אושרה עסקת מסג, בנוסף .נוספים מיליוני דולר 30בגבול אחריות של , בקבוצה

והחטיבות העסקיות עבור החברה  ,מראש להתקשרות החברה לשם חידוש הפוליסות האמורות לעיל
כפי שיכהנו בחברה ובחברות , אשר יחולו לגבי נושאי המשרה והדירקטורים, הנוספות בקבוצה
תנאים ב( לרבות דירקטורים ונושאי משרה שהינם בעלי השליטה או קרוביהם, השונות מעת לעת

במשך , יעשה מדי שנהכאמור חידוש הפוליסות . )זהים לתנאי הפוליסה של כלל נושאי המשרה
ובכפוף לכך כי הפרמיה ) 2011-2012שנת ( "שנת הבסיס"תקופה של שלוש שנים ממועד תחילת 

בכל שנה בה תחודשנה פוליסת הבסיס ופוליסת המטריה הראשונה והשנייה תהיה , השנתית הכוללת
לכלל החטיבות  לכל שנה מהפרמיה הכוללת 20%המצרפית בתוספת שנתית של עד הפרמיה 
וכן כי ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה אישרו עבור כל שנה בה תחודשנה פוליסות , בקבוצה
  . האמורתנאי ה םתואהחידוש כי , כאמורהביטוח 

 
  התחייבות לשיפוי  נושאי משרה ודירקטורים  .ז
  

 קבלת לאחר( החברה של הכללית האסיפה אישרה 2007 ,בינואר 22 וביום 2005 ,בנובמבר 24 ביום
 ונושאי לדירקטורים לשיפוי והתחייבות פטור כתב מתן) הדירקטוריון ואישור הביקורת ועדת אישור
 הפטור כתב. המועסקים בחברות הקבוצה וקרוביו ר הדירקטוריון"יו ובכללם בחברה משרה

 ההתחייבות ואילו החברות בחוק זה לעניין הקבועות למגבלות בהתאם הינו החברה שהעניקה
 השיפוי מקבלי לכלל דולר מיליוני 30 - ול משרה לנושא דולר מיליוני 25 של לסך מוגבלת לשיפוי
 שלה הכספי הדוח לפי החברה של העצמי מההון 25% על השיפוי יעלה לא, מקרה ובכל בודד באירוע
 . השיפוי מתן ערב

לאחר קבלת אישור (אישרה האסיפה הכללית של החברה  2012 ,בינואר 5 ביום, דיווחלאחר תאריך ה
 29 -ו 2011 ,בנובמבר 24ואישור הדירקטוריון בימים  2011 ,בנובמבר 21ביום ועדת הביקורת 

ר דירקטוריון החברה ובעל השליטה בחברה "להעניק כתב התחייבות לשיפוי חדש ליו) 2011 ,בדצמבר
סכום השיפוי הכולל והמצטבר שבו , בהתאם לכתב השיפוי החדש ").כתב השיפוי החדש: "להלן(

, יחד עם כל סכום מכוח כתב שיפוי שבו תחוב מי מהחברות הקבוצה, תחוב החברה בגין אירוע אחד
סכום השיפוי אשר בו , כמו כן. מיליון דולר 30לא יעלה על , ירוע לכלל נושאי המשרהבגין אותו א

יחד עם כל סכום שהינו זכאי לקבל ממי , תחוב החברה כלפי נושא משרה אחד בגין אירוע אחד
 25לא יעלה על , בגין אותו אירוע, מכוח כתב שיפוימבטחים מהחברות הנמנות על קבוצת מנורה 

לאחר הפחתות של תגמולי ביטוח ששולמו בגין אותו ) נטו(סכום השיפוי , כל מקרהב. מיליון דולר
או בשל , אם רכשה, לפי שיקול דעתה, אירוע על פי פוליסות ביטוח נושאי משרה שרכשה החברה

ר "סכום השיפוי ששולם על ידי החברה בגין אותו אירוע מכוח כתבי שיפוי קודמים שהוענקו ליו
מההון העצמי של החברה לפי הדוח  25%על , בכל מקרה, לא יעלה, קרוביואו ל/ו הדירקטוריון
אם , כי כתב השיפוי החדש בא להוסיף על כל כתב שיפוי קודם, יצויין .ערב מתן השיפוי, הכספי שלה
    . ובלבד שסך השיפוי לא יעלה על המגבלות המפורטות לעיל, וככל שהוענק



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים לדוחות הכספיים באורים

  
 

 199

    ותהתחייבויות תלויות והתקשרוי  -: 39באור 
  
  תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות    .א

  
בשנים האחרונות ניכר גידול בהיקף הבקשות לאישור תובענות ייצוגיות המוגשות נגד החברה 

כחלק מגידול כללי של בקשות לאישור תובענות , זאת. ובכמות התובענות שהוכרו כייצוגיות
אשר נובע בעיקרו , העוסקות בתחומי העיסוק של החברהלרבות כנגד חברות , כייצוגיות בכלל

מגמה זו מגדילה באופן מהותי את פוטנציאל . 2006-ו"תשס, מחקיקת חוק תובענות ייצוגיות
  .החשיפה של החברה להפסדים במקרה של קבלת תביעה ייצוגית כנגדה

  
הקבוע בחוק תובענות  בקשות לאישור תובענות כייצוגיות מוגשות באמצעות המנגנון הדיוני

ההליך הדיוני בבקשות לאישור תובענות "). חוק תובענות ייצוגיות" -להלן ( 2006- ו"תשס, ייצוגיות
להלן (שלב הדיון בבקשה לאישור התובענה כייצוגית , ראשית: כייצוגיות נחלק לשני שלבים עיקריים

תם  -נדחית באופן חלוט  במידה ובקשת האישור). בהתאמה" שלב האישור" -ו" בקשת האישור" -
על החלטה בשלב האישור ניתן להגיש בקשת רשות ערעור לערכאות . שלב הדיון ברמה הייצוגית

 - להלן (תברר התובענה הייצוגית לגופה ת, במידה ובקשת האישור מתקבלת, בשלב השני. הערעור
  ").שלב התובענה כייצוגית"

  
במסגרת המנגנון לפי . ערעור לערכאות הערעור על פסק דין בשלב התובענה כייצוגית ניתן להגיש

הן בשלב האישור , הסדרים ספציפיים לעניין הסכמי פשרה, בין היתר, חוק תובענות ייצוגיות קיימים
וכן הסדרים לעניין הסתלקות התובע מבקשת האישור או מהתובענה , והן בשלב התובענה כייצוגית

  .הייצוגית
  

, להלן 1-20 םת לאישור תובענות כייצוגיות המפורטות בסעיפיבגין התובענות הייצוגיות והבקשו
 -ו 11, 5 תובענותלעניין ( ביטוח שומרה הנהלת וכן מנורה ביטוח, החברה הנהלת להערכת, בהן אשר

 More likely"( מאשר לא סביר יותר, שקיבלו משפטיות דעת חוות על, היתר בין המתבססת) להלן 19
than not" ( ושומרה ביטוח תתקבלנה והבקשות לאישור  מנורה ביטוח, החברהכי טענות ההגנה של

בבקשות לאישור תובענות . לא נכללה הפרשה בדוחות הכספיים, דחנהיהתובענות כייצוגיות ת
, תידחנה ותיותר סביר כי טענות ההגנה של החבר, כולה או חלקה, ביחס לתביעה, כייצוגיות בהן

  .חברות אלוידי -עלפיים הפרשות לכיסוי החשיפה המוערכת נכללו בדוחות הכס
  

במקום בו נדרשו , והמתבססת בין היתר על חוות דעת משפטיות שקיבל, ותהנהלת החבר להערכת
  . ןיד-עלנכללו בדוחות הכספיים הפרשות נאותות לכיסוי החשיפה המוערכת , הפרשות

  
מנורה פיננסים וחברות בנות  , מבטחים פנסיהובכלל זה כנגד , תוכייצוגי ותלאישור תובענ בבקשות
לא ניתן בשלב ראשוני זה , לאחרונה והוגש אשר, להלן 23עד  21 פיםבסעיהמפורטות  ,נוספות

  .אלו ותולפיכך לא נכללה בדוחות הכספיים הפרשה בגין תובענ, ותלהעריך את סיכויי הבקש
  

  :כייצוגיות תובענות שורלאי ובקשות ייצוגיות תובענות בגין הבקשות פירוט להלן    
  

תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית  מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2005, בנובמבר 21 ביום .1
עניינה של התובענה הוא בפרשנות נספח לפוליסות ביטוח חיים ). בקשת האישור  -להלן (

הטענה המרכזית ). תאונתיתנספח נכות  -להלן ( תאונתיתהמתייחס לכיסוי ביטוחי בגין נכות 
מסייגת את חבותה בכל הקשור לכיסוי ביטוחי בגין נכות  מנורה ביטוחבתובענה הינה כי 

 בהתאם שלא הביטוח תגמולי חישוב דרך וזאת, תאונתיתהכלול בנספח נכות  תאונתית
 הפיקוח בחוק הקבועה הגילוי חובת את מנורה ביטוח מפרה ולפיכך, הנספח להוראות
 קרות לאחר הטעיה בבחינת גם, הטענה לפי, שהינה פעולה, מכוחו שהותקנו והתקנות
 .האמור החוק להוראות ובניגוד הביטוחי הכיסוי להיקף בנוגע הביטוחי האירוע

ידי התובע הינו תשלום הפער בין סכום הפיצוי המגיע לו לטענתו לפי -המבוקש על הסעד  
את  מנורה ביטוחפרשנותו את הפוליסה ובין סכום הפיצוי ששולם לו בפועל לפי פרשנות 

 תאונתיתפי נספח נכות -וזאת לגבי כלל המבוטחים שהיו זכאים לפיצוי על, הפוליסה
סכום התביעה האישית של התובע הועמד על סך . והתשלום בוצע בשבע השנים האחרונות

בעוד שלגבי כלל חברי הקבוצה אין בידי התובע נתונים המאפשרים עריכת , ח"ש 17,599של 
. 2006הגישה את תגובתה לבקשה בחודש אפריל  מנורה ביטוח. אומדן של הנזק הכולל

 החלטת סגניתוב, נמצאה מוצדקתקח התלונה בעניין העולה בתובענה שהגיש המבקש למפ
לחשב ממועד  מנורה ביטוחכי על , נקבע) ההכרעה -להלן ( 2006, במאי 17מיום  המפקח

פי הפוליסה בדרך שנקבעה בהכרעה ולא בדרך בה - את תגמולי הביטוח על, ההכרעה ואילך
ערעור ביום  מנורה ביטוחעל הכרעה זו הגישה . לחשב את תגמולי הביטוח מנורה ביטוחנהגה 

ש "הגישה בקשה לעיכוב הליכים בערעור עד להכרעת ביהמ מנורה ביטוח. 2006, באוקטובר 30
ש המחוזי את "עיכב ביהמ 2009, ביולי 29ביום . העליון בבקשת רשות הערעור כמפורט להלן

  .המדינה הגישה בקשה להאריך המועד להגשת בקשת רשות ערעור על החלטה זו. ההליכים
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  )המשך(  התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 
  
  )המשך( תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א

  ) המשך(  .1  

 ולסעדים לעילות בהתאם האישור בקשת את המאשרת החלטה ניתנה 2009, בינואר 11 ביום
. בעיתון מודעה ולפרסם הגנה כתב להגיש מנורה ביטוח על כי נקבע כן. בהחלטה כמפורט

 המשפט ובית התובענה בירור מועד לדחיית בקשה המחוזי המשפט לבית הגישה מנורה ביטוח
 המשפט לבית הגישה מנורה ביטוח"). הדחייההחלטת (" מנורה ביטוח בקשת את דחה המחוזי
 בית. הדחייה החלטת ועל כייצוגית התובענה לאישור ההחלטה על ערעור רשות בקשת העליון
 ולא הגנה כתבי יוגשו לא זה בשלב כי 2009, במאי 13 מיום בהחלטה קבע עליוןה המשפט
  . בעיתון מודעה תפורסם

  
תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית  מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2006, באפריל 25 ביום .2

ענינה של . 2006- ו"התשס, חוק תובענות ייצוגיות מכחהבקשה הוגשה ). הבקשה -להלן (
, לטענת התובעים. מנורה ביטוחשל ) הפוליסה-להלן(בפוליסת אובדן כושר עבודה  התובענה
שמשמעותו היא כי , )בת שלושה חודשים(“ המתנה תקופת”קבוע תנאי שעניינו  בפוליסה

תגמולי ביטוח בגין אירוע ביטוחי בתקופת הפוליסה ישולמו רק החל מתום תקופת ההמתנה 
לטענת . זה וכל עוד נמשך אי הכושר במועדכושר עבודה  ובתנאי שהמבוטח עדיין חסר

 -להלן ביחד , כמו גם חברות ביטוח נוספות הנתבעות בתובענה( מנורה ביטוח, התובעים
גובה דמי ביטוח גם בשלושת החודשים האחרונים שלפני תום תקופת הביטוח ) הנתבעות

לת תגמולי ביטוח לפי מבוטחים לא יהיו זכאים לקב, וזאת למרות שלפי תנאי הפוליסה
הפוליסה במידה ומקרה הביטוח יארע בשלושת החודשים האחרונים שלפני תום תקופת 

  .הביטוח בשל תקופת ההמתנה הנזכרת
  

 הפרו, לב תום בחוסר פעלו, אותם הטעו הנתבעות כי התובעים טוענים האמור בסיס על
 בדבר התנאי וכי במשפט ולא עושר ועשו חקוקות חובות הפרו, ברשלנות פעלו, שבדין חובות

  .אחיד בחוזה מקפח תנאי הינו" המתנהתקופת "
  

 את המחייב צו מתן, הייצוגית התובענה אישור, הינו התובעיםידי - על המבוקש הסעד  
 תום שלפני האחרונים החודשים שלושת תקופת בגין ביטוח דמי ולגבות להפסיק הנתבעות
 בגין הקבוצה מחברי שגבו הביטוח דמי את להשיב הנתבעות חיוב וכן הפוליסה תקופת
, מטעמם לתובענה שצורפה דעת חוות על ובהתבסס התובעים לטענת. האמורה התקופה

ח "ש ליוןימ 47.6 של בסך ראשוני באופן מוערך 1998 - 2004 לשנים הקבוצה של הכולל הנזק
מנורה . מנורה ביטוח כנגדח "ש ליוןימ 5.4 של סך) הדעת חוותפי -על( ומתוכו הנתבעות לכלל
- על הוגשו אשר בכתב לסיכומים נקבע התיק. 2006, בנובמבר 6 ביום תשובתה הגישה ביטוח

 של בעילות האישור בקשת את המאשר דין פסק ניתן, 2009, בפברואר 3 ביום. הצדדיםידי 
 ולא עושר ועשיית אחיד בחוזה מקפח תנאי, לב תום הפרת, חקוקה חובה הפרת, הטעיה
 לדחיית בקשה הגישה מנורה ביטוח. הגנה כתב להגיש מנורה ביטוח על כי נקבע כן. במשפט
 פרסום מועד ולדחיית הגנה כתב הגשת מועד לדחיית, הייצוגית התביעה של בירורה מועד

 מנורה ביטוח שהגישה ערעור רשות בבקשת העליון המשפט בית להכרעת עד וזאת, המודעה
 דחיית על המחוזי המשפט בית הורה, במקביל. כייצוגית התובענה את לאשר ההחלטה על

 בקשת הגיש התובע. ל"הנ הערעור רשות בבקשת להכרעה עד הייצוגית התובענה בירור מועד
בקשת  את העליון המשפט בית דחה, 2009, בנובמבר 24 ביום. הדחייה החלטת על ערעור רשות

  .רשות הערעור של התובע
   
 - להלן (גם כנגד חברות ביטוח נוספות -כמו, מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2008, בינואר 3ביום   .3

 מכחהוגשה  הבקשה). הבקשה - להלן (צוגית יתובענה ובקשה לאישורה כתובענה י, )הנתבעות
דרישה להחזר סכומים בעניינה של התובענה הוא . 2006-ו"התשס, חוק תובענות ייצוגיות

פי - על". תת שנתיות"כי נגבו ביתר ושלא כדין בגין מרכיב תשלום בפוליסות המכונה  נטעןש
הן בשל גביית , הגביה ביתר נובעת הן מגביה בשיעור העולה על השיעור המותר, הטענה

חלקים או תשלומים בפוליסה שהתשלום אינו אמור לחול עליהם  בגיןשנתיות -מרכיב התת
וכן בשל גביית ") גורם פוליסה"סה או בגין תשלום המכונה סכון בפולייחלק הח בגיןכגון (

ילות ע. והכל בניגוד להנחיות המפקח, המרכיב האמור בפוליסות שאינן פוליסות ביטוח חיים
, תקנות הפיקוח וחוזרי המפקח, הפרת הוראות חוק הפיקוח: הנטענות הן העיקריותהתביעה 

 ידי התובעים הינו החזר סכום-וקש עלהסעד המב. ר תום לב ועשיית עושר ולא במשפטסחו
וכן צו עשה המורה לנתבעות לשנות את , התת שנתיות שנגבה שלא כדין כמתואר בתובענה

פי העולה מכתב -הוערך על ביחדהתובעים  כלהנזק האישי של . דרך פעולתן כמתואר לעיל
ה הכולל בעוד שסכום התביע) בגין שנת ביטוח אחת(ח "ש 1,683 -התביעה בסך כולל של כ

ידי התובעים בסך -חושב והוערך על) השנים האחרונות 7בגין תקופה של (כנגד כל הנתבעות 
, ח"ליון שימ 229 -סך נזק כולל של כ מנורה ביטוחמתוכם יוחס ל, ח"מיליארד ש 2.3 - של כ

הגישה תגובתה  מנורה ביטוח. והכל בהתבסס על הערכות והנחות שהניחו התובעים לענין זה
 .לבקשה
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 
  

  )המשך( תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א
    

 תובענה) "הנתבעת" - להלן (הדין לעבודה  בבית מנורה ביטוח כנגד הוגשה 2008, באפריל 14 ביום  .4
 -  להלן( 2006- ו"התשס, ייצוגיות תובענות לחוק בהתאם ייצוגית כתובענה לאישורה ובקשה

 נשים של לרעה בהפליה, הטענה לפי, הוא התובענה של עניינה). "הבקשה"או /ו" התובענה"
 הנתבעת, הטענהפי - על. 2001 שנת לפני שהופקו, "מנהלים ביטוחי" המכונות פוליסות במסגרת
 מבוטח שמקבל מזו נמוכה חודשית אבגמל, הפרישה לגיל בהגיען, מבוטחות נשים לזכות נוהגת
, הטענה לפי, זאת לעומת. יותר גבוהה נשים של החיים תוחלת כי בנימוק, זהים נתונים בעל גבר

 ששיעורי אף על, מגברים גובה שהיא לזה זהה בשיעור" ריסק" פרמיית מנשים גובה הנתבעת
 מאחר אסורה הפליה משום יש, התובעת לטענת, בכך. בהרבה נמוכים הינם נשים של התמותה
   .לטובתה פועלת ההבחנה כאשר המגדרים בין מבחינה והנתבעת

  
 פוליסות מהנתבעת רכשו אשר הנשים כלל הינה לייצג התובעת מבקשת אותה הקבוצה
 לא אך הגמלא תשלום לעניין לנשים גברים בין הבחנה נערכה בהן" מנהלים ביטוח" המכונות
 האישי הנזק את מציינת איננה התובעת. ריסק פרמיית לעניין המינים בין הבחנה נעשתה
 אלפי בעשרות ידה על המוערך( הקבוצה היקף לאור כי טוענת התובעת. לטענתה, לה שנגרם
: הן התביעה עילות. ח"ש מיליוני במאות מוערך הקבוצה חברות לכלל שנגרם הנזק) נשים
 ולמקומות בידור למקומות בכניסה, בשירותים, במוצרים הפליה איסור לחוק בניגוד הפליה

  ; במשפט ולא עושר עשיית; הפיקוח חוק הוראות הפרת ;")הפליה איסור חוק: "להלן( ציבוריים
 החוזים בחוק כמשמעותו אחיד בחוזה" מקפח תנאי" וקביעת הצרכן הגנת חוק הפרת

 יורה או/ו יקבע הדין בית כי הינם התובעתידי - על המבוקשים העיקריים הסעדים. האחידים
 כל או/ו בפוליסה הוראה וכל, לדין מנוגדת, הטענה לפי, הנתבעת נוהגת בה ההפליה) א: כי

 הזכות הקבוצה חברות ויתר התובעת בידי) ב; ומבוטלות בטלות - זו הפליה של מכוחה פעולה
 הנוהגים לאלה אישה למבוטחת אהגמל מקדמי את להשוות) 1: הבאות החלופות בין לבחור

 הסכום יוגדל גמלא במקום פעמי חד תשלום של במקרה כי ולהורות, גיל באותו גבר למבוטח
 הגמלה למקדם גבר למבוטח הגמלא מקדם שבין ליחס בהתאם אישה למבוטחת פעמי החד

 הריסק סכומישל  ופרוספקטיבית רטרואקטיבית הפחתה) 2. הרלבנטי בגיל אישה למבוטחת
 על והעמדתם, זה מסוג בפוליסה המבוטחות ויתר התובענה נשוא בפוליסה מהתובעת שנגבו
  הצבירה לסכומי יצורפו שיופחתו הסכומים כאשר, אישה למבוטחת הראויים הריסק סכומי

 שניתן כך סעדים פיצול להתיר הדין מבית מבקשת התובעת, כן כמו. התובעת של לחיסכון
 מנורה ביטוח. הפליה איסור בחוק כקבוע נזק הוכחת ללא הפיצוי את בנפרד לתבוע יהיה

 לעבודה הדין בית של עניינית סמכות העדר בשל הסף על התובענה לסילוק בקשה הגישה
 והבקשה התובענה לגוף תגובתה את להגיש לא מנורה ביטוחל התיר הדין בית. בתובענה לדון
. ל"הנ הסילוק לבקשת הדין בית נעתר, 2008, באוקטובר 2 ביום. לסילוק בבקשה להכרעה עד
מנורה  מטעם סיכומים הוגשו 2009 ינואר ובחודש הארציד "לביה ערעור הוגש זו החלטה על

  . זה ערעור במסגרת ביטוח
  

ד האזורי סמכות לדון "ד הארצי את הערעור וקבע כי לביה"קיבל ביה 2009, בספטמבר 17 ביום
ביחד עם חברות (הגישה הנתבעת  2009, בדצמבר 15ביום . למעט בעילות הנזיקיות, בתובענה

 2010, בינואר 3ביום . צ בנוגע לסוגיית הסמכות העניינית"עתירה לבג) נוספות נתבעותביטוח 
ד האזורי על דחיית מועד הדיון ומועד הגשת תגובות מטעם הנתבעות עד ובהתאם "הורה ביה

 עמדתו לממשלה המשפטי היועץ הגיש 2010 ,באוקטובר 11 ביום. צ בעתירה"להכרעת בג
   .בעתירה

  
ובעקבות דיון שהתקיים בעתירה הגישו חברות הביטוח הודעה על  2011, בפברואר 23ביום 

מנורה ביטוח הגישה . א"ד האזורי לעבודה בת"משיכת העתירה כך שהתובענה תתברר בביה
הגישו הנתבעות בקשה לסילוק התובענה על הסף  2012בינואר  3ביום . תגובתה לבקשה
  .מחמת התיישנות
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 
  
  )המשך( תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א

  
תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית  ביטוחשומרה הוגשה כנגד  2008, ביולי 30 ביום  .5

לפי , עניינה של התובענה הינה). התובענה - להלן ( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות
, 1981- א"התשמ, לחוק חוזה ביטוח) ג(56 - ו) א(56, 67, 65בהפרה לכאורה של סעיפים , הטענה
- ו"התשמ, )תנאי חוזה לביטוח רכב פרטי(לתוספת לתקנות הפיקוח על עסקי ביטוח ) א(12סעיף 
, לתגמולי ביטוח' כי מקום בו מוגשת תביעת צד גהמורים , והוראה של המפקח על הביטוח 1986

את מלוא הסכומים שהמבוטח צריך היה לשלמם בשל מקרה ' על המבטח לשלם לידי צד ג
או /נמנעת מלשלם ו ביטוח שומרה, לטענת התובע. לרבות את שכר טרחת השמאי, הביטוח

ג הינה כל אדם הקבוצה אותה מבקש התובע לייצ. את מלוא שכר טרחת השמאי' להשיב לצד ג
 או תגמולי ביטוח בשל נזק לרכב במהלך/כספים ו', כצד ג, ביטוח משומרהאשר היה זכאי לקבל 

את  מלוא הסכום ששילם , או שילמה לידיו/לא השיבה ו ביטוח ושומרה, האחרונותהשנים שבע 
, ח"ש 150את נזקו האישי על סך של  העמידהתובע . או חלק ממנו/בגין  שכר טרחת  השמאי ו

הן הפרת  הנטענותעילות התביעה . ח"מיליוני ש 6.8 -לקבוצה בכ הכוללומעריך את הנזק 
 8ביום  .שומרה ביטוח הגישה תגובתה לבקשה. חובה חקוקה ועשיית עושר ולא במשפט

  .המאמצת את עיקרי טענות הנתבעות, הוגשה בתיק עמדת המפקח 2011, בדצמבר
  

תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית , מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2008, באוגוסט 3 ביום  .6
לפי , עניינה של התובענה). התובענה -  להלן( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות

בגין הנזק שנגרם לאמצעי המיגון , באי תשלום שיפוי למבוטחי הנתבעת בביטוחי רכב, הטענה
לתוספת לתקנות הפיקוח על עסקי  1פי דרישתה תוך הפרת הוראות סעיף - על שהותקן ברכב

הקבוצה אותה ). הפוליסה התקנית -  להלן( 1986- ו"התשמ, )תנאי חוזה לביטוח רכב פרטי(ביטוח 
מנורה מלקבל  2004, באפריל 1החל מיום , מבקשים התובעים לייצג הינה כל מבוטח אשר זכה

אובדן , לרבות בשל אובדן גמור, טון 4לרכב פרטי או מסחרי עד  תגמולי ביטוח בשל נזק ביטוח
לפוליסה התקנית ולא ' בביטוח לפי פרק א מנורה ביטוחלהלכה או גניבה עת היה מבוטח אצל 

   . או חלק מתגמולי הביטוח בגין אובדן או נזק שנגרם לאמצעי המיגון כאמור/קיבל את כל ו
  

ח ובהסתמך על נתונים מדוחותיה הכספיים "ש 550 עמיד את נזקו האישי על סך שלההתובע 
את הנזק הכולל לקבוצה כהגדרתה  ריךעה, זה לעניין שביצע חישוביםועל  מנורה ביטוח של

עילות התביעה הנטענות הינן הפרת חובה חקוקה ועשיית עושר ולא . ח"מיליון ש 23 -כבלעיל 
  .הגישה תגובתה לבקשה מנורה ביטוח. במשפט

  
. מנורה ביטוחכנגד  2008, בנובמבר 2הוגשה ביום , לעיל 5דומה לזו המפורטת בסעיף  תובענה  .7

 20 - ומעריך את סך הנזק לקבוצה כולה בכ, ח"ש 1,350התובע מעמיד את נזקו האישי על סך של 
  . הגישה תגובתה לבקשה מנורה ביטוח. ח"מיליוני ש

  
בענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית תו, מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2009, באפריל 1ביום   .8

עניינה "). הבקשה לאישור"ו" התובענה" - להלן ( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות
" 17טופס "ביטוח בריאות הכוללות זכות לקבלת מחצית ערכו של  פוליסות הינו התובענהשל 

. פי הפוליסה- מכוסה עלהחולים במקרים בהם המבטח לא השתתף במימון ניתוח ה קופתמטעם 
ל הנתבעת מחשבת את תגמולי "הטענה המרכזית בתובענה הינה כי בכל הקשור לכיסוי הנ

המפחית את סכום התגמולים המגיע לתובעת ולחברי הקבוצה לפי הבנתה וזאת  באופןהביטוח 
הקבוצה אותה מבקשת התובעת . תוך הטעיה של המבוטחים והפרת חוזה הביטוח בניגוד לדין

ידי - לייצג הינה כל מבוטח בפוליסת בריאות הכוללת כיסוי כאמור שנותחו בניתוח שלא מומן על
השנים שקדמו להגשת  שלוששת התביעה ולחילופין בהשנים שקדמו להגשבע הנתבעת ב

הסעדים . עילות התביעה הן הטעייה והפרת חוזה הביטוח). חברי הקבוצה - להלן (התביעה 
העיקריים המבוקשים הינם חיוב הנתבעת להשיב לכל חברי הקבוצה סכום השווה למחצית ערכו 

צו המורה , הטיפול שניתן או/של טופס התחייבות של קופת חולים לכיסוי עלות הניתוח ו
לנתבעת לחשב מעתה ואילך את הסכום המגיע למבוטחים לעניין זה לפי עמדת התובעת וכן מתן 
סעד הצהרתי הקובע כי הנתבעת הפרה את ההוראות הרלבנטיות בפוליסה או לחילופין מטעה 

ח "ש 2,420התובעת מעמידה את נזקה האישי על סך של . את חברי הקבוצה כמבואר בתביעה
מנורה ביטוח הגישה תגובתה . ח"מיליון ש 10על  ומעריכה את סך הנזק לקבוצה כולה בסך העולה

  .לבקשה לאישור



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדים לדוחות הכספיים באורים

  
 

 203

  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 
  
  )המשך( תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א

  

תובענה ובקשה לאישורה כייצוגית על פי חוק , מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2009, בספטמבר 8ביום   .9
כנטען , עניינה של התובענה"). הבקשה"או " התביעה: "להלן( 2006- ו"התשס, תובענות ייצוגיות

 במועדללא בטחונות , בתיווך שתי סוכנויות ביטוח עיקריות, מנורה ביטוח שנתנהבהלוואות , בה
המבקש הינו . סיכון כספי ציבור מבוטחי ביטוח החיים של מנורה ביטוח מתן ההלוואה ותוך

שהם , מבוטח בביטוח חיים של מנורה ביטוח ומבקש במסגרת תובענתו לייצג קבוצת מבוטחים
 2004של מנורה ביטוח בתקופה שבין אוקטובר " פוליסות ביטוח חיים משתתפות ברווחים"בעלי 

בוקש הינו לחייב את מנורה ביטוח להשיב את סכומי הסעד המרכזי המ. 2007 סעד סוף מר
או למצער סכום ההלוואות שמנורה ביטוח , ח"ליון שימ 153 - ל בסך כולל של כ"ההלוואות הנ

ח או סכום אחר שיתברר "ליון שימ 62 - הצהירה לגביו כי המדובר בחוב מסופק וזאת בסך של כ
את חברי הקבוצה בגין הרווחים שהיו כן מבוקש לחייב את מנורה ביטוח לפצות . שלא יוחזר

מנורה ביטוח . ל אילו לא היו מוענקות ללקוחותיה"נצברים לזכותם בגין סכומי ההלוואות הנ
דחה בית המשפט את הבקשה לאישור התובענה  2011, בפברואר 28ביום  .הגישה תגובתה לבקשה

  . כייצוגית
  

בקשה לאישור הגשת תובענה , ורה ביטוחומנ התקבלה במשרדי החברה 2011, בפברואר 13 ביום  .10
וכן עותק ") הבקשה לאישור" - להלן ( 1999- ט"התשנ, לחוק החברות 194נגזרת בהתאם לסעיף 

, כנטען בה, עניינה של הבקשה. חברהבמהתובענה הנגזרת אשר הוגשה על ידי בעל מניות 
וואות שהעניקה ביחס להל מנורה ביטוחאו במחדליהם של נושאי משרה בכירים ב/במעשיהם ו

, לפי טענת המבקש, או מחדלים אילו/כתוצאה ממעשים ו. מנורה ביטוח ללא בטחונות כביכול
גובה ההפרשה לחובות מסופקים בגין (ח "מיליון ש 69 - של ככולל נזק בסך  מנורה ביטוחנגרם ל

 החברה). ל"וסכום הקנס שהטיל המפקח על מנורה ביטוח בגין הפעילות הנ ל"ההלוואות הנ
ובהמשך להערות , 2011, בפברואר 6יצויין כי ביום  .לבקשה לאישור ןתגובת והגיש ומנורה ביטוח
. דומה קודמת שהוגשה על ידי אותו מבקש" בקשה לאישור"ניתן פסק דין המוחק , בית המשפט

הגישו הצדדים לבית המשפט הודעה מוסכמת ובקשה למתן תוקף של , 2012, בפברואר 19ביום 
 –להלן (על בסיס המלצות בית המשפט , בין היתר, כמות אליהם הגיעו הצדדיםפסק דין להס
, לצרכי פשרה בלבד ומבלי שמי מן הצדדים מודה באילו מטענות הצד השני, לפיה) הסדר פשרה

יועבר סך , מלא ומוחלט של הבקשה והתובענה הנגזרת, מסכימים הצדדים כי לצרכי סילוק סופי
וכי סכום הפשרה ) והמוכחשים(לצורך הטבת נזקיה הנטענים , ביטוחח למנורה "מליון ש 13.8של 

ימומן ממקורותיה של החברה וממקורות מבטחי נושאי המשרה כנגדם מכוונת התובענה הנגזרת 
הורה בית המשפט לפרסם בשני עיתונים את  2012, בפברואר 20ביום . בשיעור שיוסכם ביניהם

ום יכלול את פרטי ההסדר במלואם ובכדי לאפשר דבר הבקשה לאישור הסדר הפשרה כך שהפרס
כמו כן הורה בית המשפט להעביר העתק מהסדר הפשרה לרשות . יום 21הגשת התנגדויות בתוך 

 .ניירות ערך ולמפקח לקבלת עמדתם אשר טרם הוגשה
  

. כנגד שומרה ביטוח 2010, בינואר 24הוגשה ביום , לעיל 6דומה לזו המפורטת בסעיף  תובענה  .11
 29 - ומעריך את סך הנזק לקבוצה כולה בכ, ח"ש 6,500התובע מעמיד את נזקו האישי על סך של 

  .שומרה ביטוח הגישה תגובתה לבקשה .ח"מיליוני ש
  
להלן (חברות ביטוח נוספות  שלושגם כנגד - והוגשה כנגד מנורה ביטוח כמ 2010, באפריל 11ביום   .12

עניינה של "). הבקשה" - להלן (צוגית יתובענה ובקשה לאישורה כתובענה י, ")הנתבעות" - 
התובענה הוא בטענה לפיה הנתבעות המחזיקות כספים שלא נדרשו על ידי בעלי זכויות בהם 

עליהן לאיתור אותם בעלי מפרות לכאורה חובות המוטלות , )או יורשים/מוטבים ו, מבוטחים(
זאת תוך , טרופוס הכלליוזכויות ואף לא מעבירות את הכספים בהגיע המועד לכך לידי האפ

התעשרות שלא כדין בשל גביית דמי ניהול בשיעור העולה על המותר או מתשואה שמניבים 
סים ת בנכוכל בעלי הזכוי - הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג הינה . הכספים שלא נדרשו

ואשר הנתבעות לא הביאו לידיעתם את דבר , באחריותן או בשליטתן, המצויים בידי הנתבעות
הפרת , הפרת חובה חקוקה, בין היתר, עילות התביעה הנטענות הן. היותם בעלי נכסים כאמור
הפרת חובת נאמנות , רשלנות, הפרת חוזה, חוסר תום לב, הטעיה, הוראות המפקח על הביטוח

הסעד המבוקש על ידי התובעים הינו מתן צווים מתאימים שיחייבו . ולא במשפט ועשיית עושר
השבה של , ל"את הנתבעות לקיים את הוראות המפקח על הביטוח בעניין איתור בעלי הזכויות הנ

כספים שנגבו שלא כדין ומינוי בעל תפקיד לצורך אכיפת הצווים שנתבקשו כאמור או מתן סעד 
 הגישה מנורה ביטוח. ם התביעה על פי התובענה לא ניתן להערכהסכו. אחר לטובת הקבוצה

 .לבקשה תגובתה
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 
  
  )המשך( תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א

להלן (חברות ביטוח נוספות  ארבעגם כנגד - כמו, הוגשה כנגד מנורה ביטוח 2010, באפריל 19ביום   .13
עניינה של התובענה "). הבקשה" - להלן (צוגית יתובענה ובקשה לאישורה כתובענה י, ")הנתבעות"- 

, כגון הודעת המבוטח על ביטול הפוליסה(מסיבה כלשהי , הוא בטענה לפיה כאשר מפסיק ביטוח
הדבר קורה לרוב לאחר , )וע הביטוח או מקרה אחר המפקיע את פוליסת הביטוחקרות איר

לקבל החזר בגין , לפי הטענה, שנגבתה כבר פרמיה בגין החודש השוטף ולמרות שהמבוטח זכאי
החלק היחסי של החודש אין הנתבעות משיבות למבוטחים את החלק היחסי של הפרמיה 

הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג הינה . ומינלייםהחודשית או שהן משיבות אותו בערכים נ
למעט פוליסת (ח כלשהיא ואו שהיה מבוטח אצל מי מבין הנתבעות בפוליסת ביט/כל מי שהוא ו - 

בה כלשהיא בין אם עקב יאו יורשו של מבוטח כאמור ופוליסת הביטוח הופסקה מס) ביטוח רכוש
 2 - להערכת התובעים הקבוצה מונה כ. טוחרוע בייי המבוטח ובין אם עקב קרות א"ביטולה ע

הפרות חוק הפיקוח על שירותים , בין היתר, עילות התביעה הנטענות הן. מיליון מבוטחים
הטעיה ומצג , חוסר תום לב, 1981- א"התשמ, וחוק חוזה הביטוח 1981- א"התשמ, )ביטוח(פיננסיים 

הינו החזר סכום הפרמיות  הסעד המבוקש על ידי התובעים. ועשיית עושר ולא במשפט, שווא
או של הפרשי שערוך שלא שולמו /או שלא הוחזרו שלא כדין ו/העודפות שנגבו שלא כדין ו

. בענהווכן צו עשה המורה לנתבעות לשנות את דרך פעולתן כמתואר בת, לכאורה לחברי הקבוצה
שסכום ח בעוד "ש 3,047 - הנזק האישי של התובעים ביחס לכל הנתבעות הועמד על סך של כ

 הגישה מנורה ביטוח. ח"ליון שימ 225 - התביעה הכולל כנגד כל הנתבעות חושב והוערך לסך של כ
  .לבקשה תגובתה

וכן , מנורה ביטוחוכנגד  החברהתביעה כנגד , החברההתקבלה במשרדי  2010, באוגוסט 18ביום   .14
: להלן( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות, בקשה לאישורה כתובענה ייצוגית

כספים מפוליסת ביטוח , שלא כדין, הפחיתה מנורה ביטוח, על פי הנטען בתביעה"). התביעה"
התובעת טוענת כי יש . מנורה ביטוחלבדרך של השמטת הפקדות שהועברו , מנהלים של התובעת
כעולה , מנורה ביטוחהואיל ויש לה שליטה אפקטיבית על פעילות , החברהלהטיל חבות גם על 
הינה כלל , כמפורט בתביעה, הקבוצה אותה מבקשת התובעת לייצג. מדוחותיה השנתיים

לפי , אשר, מנורה ביטוחאו מפעילה /או בעלי פוליסות ביטוח חיים אותן מנהלת ו/המבוטחים ו
חברי : "להלן( מנורה ביטוחבמיתרתם בפוליסה כספים שהופקדו , שלא כדין, הופחתו, הטענה
עילות התביעה העיקריות . מבוטחים 75,000 - הקבוצה מונה כ, ובעתלהערכת הת"). הקבוצה

עוולת הרשלנות וחוסר , עוולת הגזל, הפרת חובת נאמנות, הנטענות הן הפרת הסכם התקשרות
הנזק הנטען ח ו"ש 5,784הסכום הנתבע על ידי התובעת באופן אישי עומד על סך של . תום לב
 מנורה ביטוח הגישה. ח"מיליון ש 110 - סך של כעומד על , על פי הערכת התובעת, לקבוצה

  .תגובתה לבקשה

, תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית, מנורה ביטוחהתקבלה במשרדי , 2011 ,במרס 6 ביום  .15
 נמצאה, בקשהעל פי הנטען ב"). הבקשה: "להלן( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות

 - להלן (של התובע הייצוגי ") קרן י("טעות בחישוב סך הצבירה בפוליסת ביטוח מנהלים 
. גם לגבי מבוטחים נוספים בפוליסות כאמור) לפי הטענה(שנדמה כי אירעה ") התובע"

או /כלל העמיתים ו" -הינה , כמפורט בבקשה, הקבוצה אותה מבקש התובע הייצוגי לייצג
' או כל פוליסה אחרת בקרן י/או פוליסות ביטוח מנהלים ו/בעלי פוליסות ביטוח חיים ו

מקום בו הצבירה בפועל ) מנורה ביטוחאשר נרכשה בידי (הופעלה בעבר בידי חברת מנולייף ש
עילות "). הקבוצה המיוצגת" -להלן " (אינה תואמת את הצבירה אשר אמורה היתה להיות

עוולות ; הפרת חובת נאמנות; שרותהפרת הסכם ההתק: התביעה העיקריות על פי הבקשה הן
 70 - כ הנזק האישי של התובע הוערך על ידו בסך כולל של. ם לבוהגזל והרשלנות וחוסר ת

בעוד שהנזק המצרפי הנטען לכלל הקבוצה המיוצגת הוערך על ידי התובע בסך של , ח"אלף ש
הורות על ל; אישור הבקשה: הסעדים המבוקשים על ידי התובע הינם. ח"מיליון ש 50 -כ

פסיקת ; ל"לפסוק פיצוי כולל לפי הנזק המוערך כנ; דרכים להוכחת נזקם של יחידי הקבוצה
.הגישה תגובתה לבקשה מנורה ביטוח. ט לעורכי הדין המייצגים"צוגי ושכיפיצוי לתובע י
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 

 )המשך( כייצוגיות תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות  .א
 

כמו גם כנגד שלוש חברות ביטוח נוספות  מנורה ביטוחהוגשה כנגד ,  2011, באפריל 21 ביום  .16
עניינה של ). הבקשה –להלן (תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית ") הנתבעות" - להלן (

לטענת , ליםשל סכומי כסף העו, ללא כל עיגון בהסכם בין הצדדים, התובענה בטענה לגבייה
 "גורם פוליסה"כדי שיעור נכבד מן הפרמיה המשולמת על ידי המבוטח והמכונים , התובעים

, מבהירים התובעים כי לחברות הביטוח הותר, כרקע לדברים". דמי ניהול אחרים"או /ו
וזאת על פי חוזרים של " גורם פוליסה"לגבות בתנאים מסוימים תשלום הקרוי , כעקרון

גביית עמלה זו מעולם לא סוכמה עמם ואף לא , לטענת התובעים, ואולם, חהמפקח על הביטו
עוד . או גורם פוליסה/נאמר להם כי הם יחויבו בסכום כלשהו בגין דמי ניהול אחרים ו

הגישו כנגד הנתבעות תביעה ובקשה לאשרה כייצוגית  2010מציינים התובעים כי בשנת 
וכי תביעה קודמת זו ") התביעה הקודמת("הם שעניינה אופן חישוב גורם הפוליסה שנגבה מ

כי במסגרת תשובתן של הנתבעות , עוד צוין. נמחקה לאור הסתלקות התובעים ממנה
עוד ציינו . הנתבעות בכך שגבו את גורם הפוליסה, לטענת התובעים, הודו, לתובענה הקודמת
ה לאישור תביעה בקש) מרכז(קיבל בית המשפט המחוזי  2011 ,באפריל 12התובעים כי ביום 

הקבוצה . ייצוגית שהגישו כנגד חברת ביטוח נוספת ואשר הינה זהה לתביעה נשוא דיווח זה
או היה מבוטח של /הינה כל מי שהוא ו, כמפורט בבקשה, אותה מבקשים התובעים לייצג

דמי ניהול "או כ/ו" גורם פוליסה"הנתבעות או של מי מהן ושנגבה ממנו סכום כלשהו כ
הטעיית : עילות התביעה העיקריות על פי הבקשה הן ").הקבוצה המיוצגת" - לן לה" (אחרים

הפרה של הוראות הדין ובפרט של חוק ; לקוחות הן בשלב הטרום חוזי והן בשלב החוזי
; חוסר תום לב; והתקנות מכוחו 1981-א"התשמ, )ביטוח(הפיקוח על שירותים פיננסיים 

וכי הסתמכות על הוראות ; בת חקוקההפרת חו; הפרת הסכם; התעשרות שלא כדין
 . הינה הסתמכות על תנאי מקפח בחוזה אחיד, ככל שתהיה, ההסכמים

הנזק האישי של כלל התובעים אשר חושב לצרכי נוחות ביחס לשנה ספציפית אחת הוערך 
, ח בערך נומינלי כאשר הנזק הכולל של כלל חברי הקבוצה המיוצגת"ש 1,522בסך של 

הוערך בהתבסס על הנחות שונות ביחס לגביית גורם פוליסה והתשואות , שנים 7לתקופה של 
מתוכם מייחס התובע למנורה , ח"מיליארד ש 2.3 - בסך כולל של כ, השנתיות הרלבנטיות

הסעדים המבוקשים . ח"מיליוני ש 253 -ביטוח על פי פרסומים לגבי נתח השוק שלה סך של כ
שבה השווה לסכום גורם הפוליסה שנגבה מחברי ה/תשלום סכום פיצוי: על ידי התובע הינם

מהתשואה שנמנעה מהם ביחס לסכום זה בשל כך  85%בצירוף , הקבוצה המיוצגת בפועל
 .מהתשואה 15% -עבורם ולאור זכאותה של חברת הביטוח לבשנוכה מן הפרמיה ולא הושקע 

נוהגות בכל סעד של מתן צו עשה המורה לנתבעות לשנות את הדרך בה הן נתבקש , בנוסף
הגישה תגובתה  מנורה ביטוח. "גורם פוליסה"או /ו" דמי ניהול אחרים"הקשור בגביית 

  .לבקשה
  

 - להלן ( תשע חברות ביטוח נוספות כמו גם נגד מנורה ביטוחהוגשה כנגד , 2011 ,ביוני 1 ביום  .17
, תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית בהתאם לחוק תובענות יצוגיות") הנתבעות"

משלמות תגמולי , עניינה של התובענה בטענה כי הנתבעות). "הבקשה" -להלן (  2006- ו"התשס
אשר תשלומם עוכב בשל עיקול או צווי כינוס או זכויות אחרות כלשהן של צדדים , הביטוח
רכים נומינליים ללא שיערוך וללא שהן משיבות למבוטחים הזכאים לתגמולי בע, שלישיים

הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג הינה . ביטוח את הפירות שנצמחו על אותם כספים
, לחוק חוזה הביטוח 68כל מבוטחי הנתבעות וכן ניזוקים שתבעו את הנתבעות מכוח סעיף 

ים שהם היו זכאים להם מהנתבעות עוכבו כאמור אשר תגמולי ביטוח או כספ, 1981-א"התשמ
צווי כינוס או זכויות  לרבות מחמת סברה מוטעית של הנתבעות כאילו קיימים צווי עיקול או

ואשר קיבלו לבסוף מהנתבעות את תגמולי הביטוח או כספים אחרים בערכם הנומינלי ', צד ג
עילות התביעה  ").הקבוצהברי ח" - להלן (בלבד או בצירוף הפרשי הצמדה בלבד ללא ריבית 

פקודת , חוק חוזה הביטוח, הפרת הוראות חוק השומרים: העיקריות על פי הבקשה הן
הנזק האישי . עשיית עושר ולא במשפט והפרת חובת נאמנות, הפרת חובה חקוקה, הנזיקין

ח ואילו הנזק "ש 4,598 -עומד על סך של כ מנורה ביטוחשנגרם לפי הטענה לתובע אחד כנגד 
כאשר הנזק , ח"שמיליון  350 -לכלל התובעים עומד של סך של כ, לפי הערכה, שנגרם

הסעדים המבוקשים . ח"מיליון ש 43 -הוערך על סך של כ מנורה ביטוחהקבוצתי הנטען כנגד 
צה את כל הפירות לחייב את הנתבעות להשיב לחברי הקבו, בין היתר, על ידי התובעים הינם

המעוכבים או את ) או בכספים אחרים(שהפיקו הנתבעות מכוח החזקתן בתגמולי הביטוח 
לפי הגבוה מבין , הפרשי ההצמדה והריבית בגין החזקת הכספים לאורך כל תקופת העיכוב

לחייב את הנתבעות בתשלום פיצוי מיוחד אחר ; וזאת בצירוף הפרשי הצמדה וריבית, השניים
להצהיר שהנתבעות חייבות תגמולי ביטוח או פיצויים לניזוקים ; ל דעת בית המשפטלפי שיקו

כאשר תגמולים אלו שולמו לאחר המועד שנקבע לכך , משוערכים כדין ליום התשלום בפועל
להורות למשיבות לקבוע נהלים פנימיים ; בין אם העיכוב בתשלומם כדין ובין שהיה שלא כדין

על מנת להבטיח שכספים של " הודעות למחזיק"או אישור  בכל הקשור לאישור עיקולים
השיבה  מנורה ביטוח .מבוטחים או זכאים אחרים לא יעוכבו בידי הנתבעות שלא כדין

   .לבקשה
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 

 )המשך( תובענות ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א
 

תובענה ובקשה לאישורה ") הנתבעת:"להלן( מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2011, ביולי 7 ביום  .18
עניינה של התובענה בטענה לגביית דמי אשראי ממבוטחי "). הבקשה:"להלן(כתובענה ייצוגית 

מנורה בשיעור גבוה מתקרת הריבית השנתית המקסימלית ש, בביטוח כללי, מנורה ביטוח
הקבוצה אותה . גבוה מזה שהיא מציגה למבוטח רשאית לגבות או בשיעור ריבית ביטוח

או /או המוטבים ו/הינם כל בעלי הפוליסות ו, כמפורט בבקשה, מבקש התובע לייצג
ואשר שילמו , המבוטחים שבוטחו על ידי הנתבעת בפוליסות ביטוח בענפי הביטוח הכללי

או /ראות הדין ואו דמי הסדר תשלומים תוך חריגה מהו/או דמי גבייה ו/לנתבעת דמי אשראי ו
 1984, במאי 1החל מיום , תוך חריגה משיעורי הריבית אשר הוצגו למבוטחים בפוליסות

הטעיית המבוטחים : עילות התביעה העיקריות על פי הבקשה הן"). חברי הקבוצה: "להלן(
הוראות חוק הפיקוח על , הפרה של הוראות הדין ובכלל זה, בשלב הטרום חוזי ובשלב החוזי

קביעת אחידות (ותקנות הפיקוח על עסקי ביטוח  1981-א"התשמ, )ביטוח(פיננסיים שירותים 
, הפרת חוזה, הפרת חובה חקוקה; 1984-ד"התשמ, )מטבע בחוזי ביטוח ודמי ביטוח באשראי

התעשרות , רשלנות, מ ובקיום החוזה"הפרה של חובת הגילוי המוגברת וחוסר תום לב במו
כשהוא משוערך ליום , נזקו האישי של המבקש. ל הביטוחשלא כדין והפרת הוראות המפקח ע

בעוד שאומדן הנזק לכלל חברי הקבוצה החל , ח"ש 18.16הועמד על סך של , הגשת הבקשה
ח לבין "מיליון ש 162 -נע בין סך של כ, כשהוא משוערך ליום הגשת הבקשה, 1984מחודש מאי 

השבה של הכספים : המבקש הינם הסעדים העיקריים להם עותר. ח"מיליון ש 266 - סך של כ
ולרבות תוספת ריבית , ביתר שלא כדין בתוספת הפרשי הצמדה וריבית) לפי הטענה(שנגבו 

; מיוחדת כמשמעותה בחוק חוזה הביטוח החל ממועד כל תשלום ועד השבת הסכומים בפועל
ור פיצוי בגין הפירות שנצברו מהכספים שנגבו שלא כדין וסעד של מתן צו עשה בכל הקש

מנורה . או דמי הסדר תשלומים בכל פוליסה קיימת/או דמי גבייה ו/בגביית דמי אשראי ו
  .טרם השיבה לבקשה ביטוח

  
וכן כנגד שמונה חברות  ,וכנגד שומרה ביטוח מנורה ביטוחהוגשה כנגד , 2011, ביולי 24 ביום  .19

כתובענה ייצוגית תובענה ובקשה לאישורה , ")הנתבעות" :ביחד להלן(ביטוח נוספות 
בהיעדר , עניינה של הבקשה בטענה כי הנתבעות גובות ").התובענה"או /ו" הבקשה:"להלן(

" מרכיב העמסה", או החלטה של גוף מוסמך/או הוראת חוק משנית ו/הוראת חוק מפורשת ו
מידי שנה מסך העלות בגין רכישת פוליסת  4.3%המהווים תוספת של , "מס אופנועים"או /ו

" הפול"ואשר על פי הנטען מטרתם לסבסד את הפסדי חברת הביטוח , רכב חובהביטוח 
המבוטחים בפול בביטוח , הנגרמים בעיקרם בגלל מבוטחי הרכב הדו גלגלי, ")הפול:"להלן(

הבקשה נסמכת בעיקרה על . מבוטחים אשר לא השיגו כיסוי ביטוחי אצל מבטח, קרי. שיורי
כמפורט , הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג .2009 -ו 2001דוחות מבקר המדינה לשנים 

אשר התקשרו עם , או מחזיקי פוליסת ביטוח רכב חובה/הינם כל אותם רוכשי ו, בבקשה
תשלום , על פי הטענה, מהם נגבה, ועד נכון למועד הגשת הבקשה 2004הנתבעות החל משנת 

עילות התביעה  ").וצהחברי הקב: "להלן(שלא כדין במסגרת רכישת פוליסת ביטוח חובה 
, )ביטוח(הפרה של הוראות חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים : העיקריות על פי הבקשה הן

, הפרת חוזה, הפרת חובה חקוקה, 1981-א "התשמ, והוראות חוק חוזה הביטוח 1981-א"התשמ
ת התעשרו, הפרת פקודת הנזיקין, חוסר תום לב, הפרה של חובת הגילוי, הטעיה, מצג שווא

הנטען  3' נזקה האישי של המבקשת מס .1981- א"התשמ, שלא כדין והפרת חוק הגנת הצרכן
הנטען כלפי  7' ח ונזקו האישי של המבקש מס"ש 58.87מסתכם בסך של  מנורה ביטוחכלפי 

 170.58) שנות ביטוח 3בגין (ח וכלפי שומרה ביטוח "ש 57.58מסתכם בסך של  מנורה ביטוח
 2004-2010ביחס לשנים  ביטוח ושומרה מנורה ביטוחזק לכלל מבוטחי בעוד שאומדן הנ, ח"ש

 114 - כהועמד על סך של ") התחשיב: "להלן(מדמי ביטוח חובה שנגבו  4.3%ועל בסיס מכפלת 
על בסיס התחשיב , הנזק לכלל חברי הקבוצה. בהתאמה, ח"שמיליון  50 -כ - ח ו"שמיליון 
התובעים שמרו לעצמם את הזכות לצרף . ח"ש מיליון 901 -כהועמד על סך של , האמור

הסעדים העיקריים להם עותרים  .ככל שיידרש, 2011בהמשך את אומדן הנזקים לשנת 
ביתר וכן פסיקת גמול ושכר טרחת ) לפי הטענה(התובעים הינם השבה של הכספים שנגבו 

ובעקבות , 2012, בינואר 15ביום  .השיבה לבקשה מנורה ביטוח .עורכי דין לטובת התובעים
הגיעו הצדדים להסכמה לפיה הבקשה להכיר בתובענה כיצוגית תידחה , דיון מקדמי בבקשה
  . דין- להסכמה זו ניתן תוקף של פסק. ללא צו להוצאות
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 )המשך( ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיותתובענות   .א
 

מנורה , מ"הוגשה כנגד החברה וכנגד מנורה מבטחים פיננסים בע 2011, באוגוסט 14 ביום .20
ל מנורה "אביגדור מנכ. וכן כנגד מר ר) חברות בנות של החברה(מ "מבטחים קרנות נאמנות בע

תובענה ובקשה לאישורה ") יםהנתבע: "להלן(ומנורה פיננסים לשעבר  נאמנות קרנות
או /ו" הבקשה: "להלן( 2006- ו"התשס, צוגיותיבהתאם לחוק תובענות יכתובענה ייצוגית 

עניינה של התובענה והבקשה בטענה כי מעשיו החמורים והפליליים לכאורה של "). התובענה"
לפי  ,גרמו, ואופן פעולתם של הנתבעים האחרים בקשר אליהם נאמנות ל מנורה קרנות"מנכ

הקבוצה אותה מבקשים . הטענה לירידת ערך מניית החברה ולהפסד ונזק כספי לתובעים
הינה כל מי שהחזיק במניות החברה במועד כלשהו בין יום , כמפורט בבקשה, התובעים לייצג

עילות "). חברי הקבוצה: "להלן(למעט המשיבים , 2011, באוגוסט 4ועד ליום  2011, ביולי 26
; חוק החברות, הפרה של הוראות דין שונות ובכללם: ת על פי הבקשה הןהתביעה העיקריו
אשר , חוק יעוץ השקעות ותקנותיהן; חוק השקעות משותפות בנאמנות; חוק ניירות ערך
, זכות תביעה לפי פקודת הנזיקין בעוולת הפרת חובה חקוקה, לפי הטענה, הפרתם מקנה

 39 -ו 12הופרו לכאורה הוראות סעיף , ענהעל הט, כן- כמו. עוולת הרשלנות ועוולת התרמית
נזקם האישי של התובעים . לחוק החוזים ואף נגרמה פגיעה באוטונומיית הרצון של התובעים

ח כאשר הנזק המצרפי לכלל חברי הקבוצה הועמד על ידם על "ש 2,243הוערך על ידם בסך של 
הינם פיצוי לחברי הקבוצה הסעדים העיקריים להם עותרים התובעים . ח"מיליון ש 217סך של 

החברה . ד לטובת התובעים ובאי כוחם"ל וכן פסיקת גמול ושכר טרחת עו"בסך הנזק הנ
  .הגישה תגובתה לבקשה

 
הוגשה בבית המשפט המחוזי בתל אביב  כנגד מנורה מבטחים פנסיה  2011 ,בדצמבר 19 ביום .21

בקשה להכרה בתובענה תובענה ו, ")הנתבעת: "להלן) (של מנורה ביטוח בתחברה (מ "בע
עניינה של התובענה הוא בטענה לפיה הנתבעת "). הבקשה"או " התובענה: "להלן(כייצוגית 

מעמיתים רווקים , תשלומים בגין כיסויים ביטוחיים לשאירים, לכאורה שלא כדין, גבתה
מבלי , אשר צורפו למסלול ברירת המחדל של קרן הפנסיה שבניהולה, ואלמנים ללא שאירים

הינו עמית , התובע .טוחי הזה רלבנטי להם ומבלי שהובהרה להם משמעות הדברייסוי הבשהכ
. 2001בשנת ") מבטחים יותר: "ובשמה דאז" (מבטחים החדשה"בקרן הפנסיה שהצטרף לקרן 
ומשלם ) המסלול הבסיסי(שצורף למסלול ברירת המחדל , התובע הינו רווק ללא ילדים

הקבוצה אותה מבקש התובע לייצג היא כל . וחיים לשאיריםפרמיות ביטוח עבור כיסויים ביט
אשר , )21ללא ילדים מתחת לגיל (אלמנים ) ii(רווקים ללא ילדים או ) i(עמיתי הקרן שהינם 

על אף , השנים האחרונות תשלומים עבור כיסויים ביטוחיים לשאיריםשבע נגבו מהם ב
-התובע מעריך את מספר חברי הקבוצה בכ"). חברי הקבוצה: "להלן(שבפועל אין להם שאירים 

אלף  850-כ מבטחים החדשהכאשר התובע מעריך של ,מבטחים החדשהמהעמיתים ב 10%
עילות התביעה הנטענות הן בין  .אלף 85- עמיתים ועל כן מספר חברי הקבוצה מוערך על ידו בכ

מוערך על הנזק הנטען . איסור הטעיה ועשיית עושר ולא במשפט, היתר הפרת חובה חקוקה
הסעדים  .א מחברי הקבוצה"י כ"לשנה ע ח"ש 300-ידי התובע הוא תשלום יתר של כ

הוצאת צו המורה לנתבעת לחדול מגביית תשלום ) i: (בין היתר, המבוקשים על ידי התובע הם
השבת תשלומי פרמיית הביטוח בגין כיסוי לשאירים שנגבו ) ii(, לעמיתים שאין להם שאירים

להורות על ) iii(ח "שליון ימ 178.5-התובע בכ הערכתעל פי המסתכמים , מחברי הקבוצה
 .הנתבעת טרם השיבה לבקשה. פסיקת פיצוי מיוחד לתובע ושכר טרחה לעורכי הדין המייצגים

 
הוגשה בבית המשפט המחוזי בירושלים כנגד מדינת ישראל וכנגד חברת  2012 ,בינואר 24ביום  .22

) חברה נכדה של החברה(מ "ניהול קופות גמל בע מנורה מבטחים והסתדרות המהנדסים
או " התובענה: "להלן(ובקשה להכרה בתובענה כייצוגית  תובענה, ")תוהנתבע: "להלן(
עניינה של התובענה הוא בטענה לפיה יש לראות בתמורה שמדינת ישראל קיבלה "). הבקשה"

 50%בגין ") פיננסיםמנורה : "להלן) (חברה בת של החברה(מ "ממנורה מבטחים פיננסים בע
כפירות שנכסי קרן ההשתלמות שבניהול הנתבעת הצמיחו ועל כן היא , ממניות הנתבעת

התובעים הינם עמיתים של קרן . שייכת לעמיתי קרן ההשתלמות שבניהול הנתבעת
") קרן ההשתלמות: "להלן) (קרן ההשתלמות למהנדסים –לשעבר " (אומגה"ההשתלמות 

היתה קרן , 2008 ,בספטמבר 25, עד למועד השלמת העסקה. בתקופה הרלבנטית למכירה
ההצטרפות לקופה מוגבלת לפי ) i: (קופה שמתקיימים בה כל אלה(ההשתלמות קופה ענפית 

החברה המנהלת של הקופה היא גוף שפעילותו היא שלא ) ii(; תקנונה לציבור מסוים בלבד
רה המנהלת של הקופה מתמנים בידי מחצית לפחות מן הדירקטורים בחב) iii(-ו; למטרות רווח

מהון המניות של הנתבעת  50%רכשה מנורה פיננסים  2008 ,בספטמבר 25ביום ). העמיתים
בתמורה לסך , מהון המניות של הנתבעת מהסתדרות המהנדסים 10%מידי מדינת ישראל ועוד 

תו המועד ובאו, ח להסתדרות המהנדסים"ש 4,010,098- ח למדינת ישראל ו"ש 20,050,487של 
וקרן ההשתלמות חדלה , וכחלק מהמכירה הוסרו הוראות מתקנוני הנתבעת וקרן ההשתלמות

 . להיות קופה ענפית והחלה להיות קרן השתלמות רגילה
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בגין העלייה , בין היתר, תמורת המכירה מגיעה לעמיתי הקופה כפיצוי, לטענת התובעים
על עמדתו של הממונה על שוק , בין היתר, התובעים מסתמכים. שהייתה צפויה בדמי הניהול
בין אם  ,במכירת קופת גמל ענפית"שקבע כי  2012, בינואר 17ההון ביטוח וחיסכון מיום 

יש , בהעברת ניהול הקופה לגוף מנהל אחר ובין אם במכירת אמצעי שליטה בחברה המנהלת
הקבוצה אותה מבקשים התובעים ". ולא לבעלי הקופה, לשייך את תמורת המכירה לעמיתים

לייצג הינה כל מי שהיה עמית של קרן ההשתלמות במועד ההתקשרות עם מנורה פיננסים 
חברי : "להלן(עמיתים  24,790-המוערכים על ידם בכ, )2008 ,ביוני 30 - לטענת התובעים (

עשיית עושר ולא , בין היתר, עילות התביעה הנטענות כנגד מדינת ישראל הן"). הקבוצה
הפרת חובת , בין היתר, וכנגד הנתבעת הן, גזל ותרמית, רשלנות, חוסר תום לב, במשפט

התובע הוא סכום כספי תמורה המכירה  הנזק הנטען על ידי. אמונים והפרת חובה חקוקה
אשר היה אמור להיות ") תמורת המכירה: "להלן) (ח"ש 20,050,487(ששולמו למדינת ישראל 

תשלום ) i: (בין היתר, הסעדים המבוקשים על ידי התובע הם. לקרן ההשתלמות םמשול
ם תמורת או פיצוי חברי הקבוצה בסכום השווה לסכו/תמורת המכירה לידי חברי הקבוצה ו

להורות על פסיקת פיצוי מיוחד לתובע ושכר ) iii(, או חשבונות/גילוי מסמכים ו) ii(, המכירה
יצוין כי כאמור לעיל תביעת ההשבה של תמורת המכירה הינה . טרחה לעורכי הדין המייצגים

  .טרם הוגשה תגובה לבקשה. כנגד מדינת ישראל ולא כנגד מנורה מבטחים פיננסים
 

תובענה ובקשה , ")הנתבעת: "להלן( מנורה ביטוחהוגשה כנגד , 2012, בפברואר 22ביום   .23
עניינה של התובענה בטענה כי "). הבקשה"או " התובענה: "להלן(לאישורה כתובענה ייצוגית 

לרבות שווי (הנתבעת מכרה פוליסת ביטוח מבנה חסרה שאינה מכסה את מלוא ערך הדירה 
רחב לבניין לא ניתן יהיה לכונן מחדש את הבניין ללא נזק נ- כך שבמקרה של הרס) הקרקע

כמפורט , הקבוצה אותה מבקש התובע לייצג. ות בבית המשותףרכל בעלי הדי שלהסכמה 
שהינם בעלי זכויות , "ביטוח מבנה"הינם כל מבוטחי הנתבעת אשר בוטחו אצלה ב, בבקשה

חברי : "להלן(שותף רשם כבית מיות בבית משותף או בבית הראוי לה/או בעלי דירה/ו
הפרת חובת גילוי וניצול , הטעיה: עילות התביעה העיקריות על פי הבקשה הן"). הקבוצה

הפרת ; לחוק הפיקוח  58 - ו 55וסעיפים  1981-א"התשמ, חוסר ידיעה בניגוד לחוק הגנת הצרכן
 עוולת הרשלנות והתרמית בהתאם לסעיפים, לחוק החוזים 39חובת תום הלב בניגוד לסעיף 

הפרת חובת הבלטת סייגים לפי חוק חוזה הביטוח וכן פגיעה , לפקודת הנזיקין 56-ו 35,36
נזקו האישי של המבקש אשר הוגדר . כבוד האדם וחירותו: לחוק יסוד 3בקניין בניגוד לסעיף 

בעוד שאומדן הנזק לכלל , לא כומת -על ידו  ששולמוכמלוא תשלומי פרמיית ביטוח המבנה 
הסעדים . ח"מיליוני ש 20 - לסך של כ) אומדן בלבדכ(ערך על יד המבקש חברי הקבוצה הו

שנגבו ממנו ומחברי הקבוצה בגין  ביטוחהשבה של דמי ה: העיקריים להם עותר המבקש הינם
ביטוח מבנה במשך התקופה שמהנפקת הפוליסה ועד הגשת התובענה בתוספת הפרשי 

ח כנזק לא "ש 10,000סך של בצה תשלום לתובע ולכל אחד מחברי הקבו; הצמדה וריבית
; או אחר כפי שנראה לבית המשפט לנכון וצודק בנסיבות העניין/סעד הצהרתי ו מתן; ממוני
 .ט הולם לתובע ולבא כוחו"גמול ושכ תשלום
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  :טבלה מסכמת
  
  

  2011, בדצמבר 31ליום 
כמות 
 הסכום הנתבע  תביעות

  ח"אלפי ש

  :תובענות שאושרו כתביעה ייצוגית

  5,400   1   צוין סכום המתייחס לחברה
  -   -   התביעה מתייחסת  למספר חברות ולא יוחס סכום ספציפי לחברה

  -   1   לא צוין סכום התביעה
  :בקשות תלויות לאישור תובענות כייצוגיות

  1,557,554   15   צוין סכום המתייחס לחברה 

  225,000   2   *)התביעה מתייחסת למספר חברות ולא יוחס סכום ספציפי לחברה 
  -    1   לא צוין סכום התביעה

  -    1   **)תביעות מהותיות אחרות 
  

שומרה , מנורה ביטוח, התביעות שהוגשו כנגד החברהסכום ההפרשה המצטבר של , לתאריך הדיווח
  .)ח"מיליוני ש 20אשתקד (ח "שמיליוני  15 -מסתכם בכ, כמפורט לעילומבטחים פנסיה ביטוח 

  
  .ח ללא נקיבה בסכום כלשהוא"אחת התובענות הוערכה בסך של מאות מיליוני ש  *)
  

  ).לעיל 10ראה סעיף (תובענה נגזרת   **)
  
  

בנוסף על הבקשות לאישור תובענות כייצוגיות שהוגשו כנגד הקבוצה וההליכים המשפטיים 
ממורכבותם , בין היתר, הנובעת, או לכמתה/אשר לא ניתן להעריכה ו, קיימת חשיפה כללית, ואחרים

, בין היתר, מורכבות שירותים אלו צופנת בחובה. של השירותים הניתנים על ידי הקבוצה למבוטחיה
ין הקבוצה לבין הצדדים השלישיים לחוזי הביטוח הנוגעות בציאל לטענות פרשנות ואחרות פוטנ

סכון הפנסיוני יחשיפה זו מוגברת בתחומי הח. לשורה ארוכה של תנאים מסחריים ורגולטורים
בתחומים אלו המדובר בפוליסות . בהם פועלת הקבוצה, לרבות ביטוח בריאות, והביטוח ארוך טווח

לרבות , ברגולציה ובמגמות הדין, על פני שנים בהן מתרחשים שינויים במדיניותאשר נבחנות 
על כן בתחומים אלו קבלת פרשנות חדשה לאמור בפוליסות ביטוח ובמוצרים . המשפט יבפסיקת בת

יש לעיתים בכדי להשפיע על הרווחיות העתידית של הקבוצה בגין התיק , פנסיונים ארוכי טווח
לא ניתן לצפות . שיפה הגלומה בדרישות לפיצוי לקוחות בגין פעילות העברזאת בנוסף לח, הקיים

מראש את סוגי הטענות שיועלו בתחום זה ואת החשיפה הנובעת מטענות אלו ואחרות בקשר עם 
 .באמצעות המנגנון הדיוני הקבוע בחוק תובענות ייצוגיות, בין היתר, המועלות ,הביטוח יחוז

  
לתקלות באופן תפעול המוצרים , בשלב זה לא ניתן להעריכה או לכמתהאשר , קיימת חשיפה, כמו כן

בתחום החיסכון ארוך הטווח ובתחום הבריאות המאופיינים כאמור באורך חיים ממושך וכפופים 
לשינויים ותוספות לנוסח המוצרים ולשינויים , תכופים ומורכבים, לשינויים רגולטוריים ואחרים

או מי /או המעסיקים ו/לרבות על ידי המבוטחים ו, יי המוצררבים אחרים המבוצעים לאורך ח
מורכבות ושינויים אילו . או ביחס להפקדות למרכיב החיסכון/ביחס לכיסויים הביטוחיים ו, מטעמם
לאופן שיוך הכספים , לרכיבי המוצר השונים, להיקפי ההפקדות ושיעורן, בין היתר, נוגעים

לזיהוי פיגורים בהפקדות ולטיפול , למועד זקיפתם, מוצריםאו למרכיבים השונים של ה/למבוטחים ו
מעורבים בניהול המוצרים ותפעולם ולעתים תוך גורמים המורכבות זו מועצמת לאור ריבוי ה. בהם

  . מתן הנחיות סותרות מצדם או מטעמם
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ניטור וטיפול בסוגיות העולות עקב , איתור, עוסקים באופן שוטף בלימוד, הגופים המוסדיים בקבוצה
ישירות או באמצעות , מעסיקים ויועצים פנסיוניים, לרבות אגב פניות ציבור, המורכבויות האמורות

להוראת  ובהמשך, כן-כמו. או לקוחות/הן ביחס למקרים פרטניים והן ביחס לסוגי מוצרים ו, המפקח
' מס( 2011החוזר בעניין טיוב נתוני זכויות עמיתים בגופים מוסדיים שפרסם המפקח בחודש דצמבר 

, ואשר עניינו חובת גוף מוסדי לבצע פעולות טיוב שונות ביחס לנתונים וזכויות הלקוחות) 2011-9-10
נים במערכות הגופים המוסדיים בקבוצה נערכים לביצוע הליך יסודי של בדיקה וטיוב של הנתו

הגופים המוסדיים בקבוצה אינם יכולים , בשלב זה. בתחום החסכון ארוך הטווח להשגת יעדי החוזר
לרבות , להעריך את היקף ועלות הליכי הטיפול והטיוב האמורים ואת ההשלכות האפשריות שלהן

או /קשר זה ולא ניתן לצפות מראש את סוגי הטענות שיועלו בה, כן- כמו. בגין מוצרים שנמכרו בעבר
באמצעות המנגנון הדיוני של תובענות , בין היתר, את החשיפה הנובעת מהן אשר יכול ויועלו

   .ייצוגיות
  
  ערבויות שניתנו  .ב

  
ידי מנורה - המנוהלות על" (אמיר"ו" יתר"העמידה ערבויות לטובת עמיתי קופות הגמל  מנורה ביטוח  

היקף הערבויות . להבטחת התחייבות הקופה כלפיהם לשיעור תשואה מובטח) מבטחים גמל
כי החשב , יצוין. ח"ליון שימ 4,512-לצבירה בסך כולל של כ, נכון לתאריך הדוח הכספי, מתייחס

תחייב כלפי הקופות לקבל את מרבית הפקדונות של כספי העמיתים כאמור הכללי במשרד האוצר ה
 מנורה ביטוחנתנה , בנוסף לאמור. בתשואה מובטחת העולה על שיעור התשואה המובטח לעמיתים

ערבויות דומות להבטחת קרן ההשקעות של העמיתים במסלול שאינו מבטיח תשואה וזאת לטובת 
. 2009, ולגבי הפקדותיהם הנומינליות עד לחודש ינואר 1994עמיתים שהצטרפו לקופה עד לשנת 

 .ח"מיליוני ש 152 -לצבירה בסך כולל של כ, נכון לתאריך הדוח הכספי, היקף הערבויות מתייחס
  

  התקשרויות  .ג

: להלן(מ "הקבוצה עם חברת סאפיינס ישראל מערכות תוכנה בעהתקשרה  2003בשנת   .1
על רקע "). טופז חיים("כוללת לניהול מערך ביטוח חיים  בפרויקט לפיתוח מערכת") סאפיינס"

ושינויים רגולטוריים בתחום הפעילות כמו גם  2004רכישתה של מבטחים פנסיה בשנת 
ל "עם הספק הנ, 2005-ו 2004התקשרה הקבוצה בשנים , התפתחות עסקית של הקבוצה

טופז חיים ") (פנסיה וגמלטופז ("בפרויקט נוסף לפיתוח מערכת לניהול מערכי הפנסיה והגמל 
מערכת טופז חיים נמצאת בשלב המאפשר "). מערכת טופז: "להלן -וטופז פנסיה וגמל יחד 

מערכת טופז פנסיה . מנורה ביטוחהפקה ותפעול של הפוליסות החדשות הנמכרות על ידי 
, מבוצעת פעילות תחזוקה שוטפת של המערכות, בנוסף. וגמל נמצא בשלב תפעולי מלא

 46.7 -סך של כ 2011הקבוצה שילמה לסאפיינס בשנת . עדכונים הנדרשים מעת לעת לרבות
   .2010ח בשנת "מיליוני ש 62.5 - ח וסך של כ"מיליוני ש

בהסכם המעגן ומסדיר את  2011, התקשרה הקבוצה בחודש אוקטובר, בהמשך לאמור לעיל
נוספות שסופקו  ההתקשרות רבת שנים עם סאפיינס בקשר למערכת טופז ומערכות תוכנה

") המערכות: "להלן(ביטוח משנה ובריאות , פנסיה, בתחום ביטוח חיים, בין היתר, לקבוצה
  "). ההסכם: "להלן בפסקה זו(ולשירותים שסופקו לקבוצת מנורה בקשר עם אותן מערכות 

ההסכם מעגן את רישיונות השימוש של קבוצת מנורה במערכות ואת זכויות השימוש של 
ה בתוכניות המקור של המערכות וכן את הקניין הרוחני ברכיבים ייחודיים קבוצת מנור

 .מסוימים במערכות שפותחו בעבר וככל שיפותחו בעתיד על ידי סאפיינס עבור קבוצת מנורה
לאור שיתוף הידע המקצועי של עובדי הקבוצה במסגרת הליך הפיתוח של המערכות עוגנו 

ללא מגבלת זמן לצדדים שלישיים לתמלוגים על מכירת טופז וביטוח משנה  זכויותבהסכם גם 
  .יםעד לתקרה של ההשקעה במוצרו

, ל"ההסכם יוצר מסגרת להמשך אספקת שירותים שונים לקבוצה בקשר למערכות הנ, בנוסף
אספקת גרסאות ומהדורות ושירותי , תמיכה, תיקון תקלות, בדיקות, לרבות שירותי פיתוח

  .בהתאם לתכניות עבודה שנתיות מוסכמות, מערכותתחזוקה ל

 2014, בדצמבר 31 ליום ועד 2011, בינואר 1 מיום חודשים החל 48ההסכם הינו לתקופה של 
לאחר תום התקופה  .ח"מיליוני ש 110 - והיקף העסקה המינימלי לתקופה זו עומד על סך של כ

כל , חודשים בכל פעם 12של  תוקף ההסכם יוארך באופן אוטומטי לתקופות נוספות, ל"הנ
  .או סיום ההסכם בהתאם למנגנונים הקבועים בו/עוד לא הודיע צד למשנהו על אי הארכת ו
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 
  
  )המשך( התקשרויות  .ג

  
  :לקבוצה קיימות התחייבויות עתידיות כחלק מפעילויות ההשקעה כמפורט להלן  .2

  
הינו סך  2011, בדצמבר 31ליום הכולל  ןשסכומהתחייבויות להשקעה בקרנות השקעה   .א

 ח בגין חוזים תלויי תשואה"אלפי ש 230,144מתוכם סך של , ח"אלפי ש 341,246של 
ח בגין "אלפי ש 255,136מתוכם סך של , ח"אלפי ש 323,403 - 2010 ,בדצמבר 31ליום (

  ).חוזים תלויי תשואה
  

 2011, בדצמבר 31הכולל ליום להעמדת הלוואות לחברות שונות שסכומן  התחייבויות  .ב
ח בגין חוזים תלויי תשואה "אלפי ש 57,060מתוכם סך של , ח"אלפי ש 99,153הינו 

 ח בגין"אלפי ש 53,280ח מתוכם סך של "שאלפי  99,427 - 2010, בדצמבר 31ליום (
  ).חוזים תלויי תשואה

  
- להלן (חברה מנהלת  -מ "חברה נכדה מנורה מבטחים גמל בעחתמה  2010 ,ביולי 27ביום  .3

מ ולהב לשכת ארגוני "על הסכם עם להבה חברה לניהול קרן השתלמות בע )מבטחים גמל
לרכישת זכויות הניהול בקרן ההשתלמות , )המוכרות -להלן ( העצמאיים והעסקים בישראל

 עמד עלהקרן המנוהלים נכסי  סך. )להבה - להלן " (ולשכיריםלהבה קרן השתלמות לעצמאים "
  .עמיתים 12,000 -ח עבור כ"ש ניליוימ 420 -כ
  

  : מרכיביםשלושה  תכולל התמורה
  

 להבהבסמוך להעברת למוכרות  םח אשר ישול"ש ניליוימ 11.5 של בסך חד פעמיסכום   .א
 .לידי מבטחים גמל

 
החל מהשנה השישית ממועד העברת זכויות הניהול  .להבהבהיקף נכסי סכום המותנה   .ב

מסך נכסי  0.075%תשלם מבטחים גמל למוכרת תשלום בגובה , ועד לשנה העשירית
או התפעול עבור הקופה במהלך /במידה ותגדל עמלת ההפצה ו. הקופה במועד התשלום

 או התפעול/יפחת שיעור התשלום במחצית מהגידול בעמלת ההפצה ו, התקופה האמורה
 1.3 -מהשנה השישית ועד השנה העשירית לא יפחת התשלום האמור מ, ואולם, כאמור

 .ח לשנה"שמיליוני 
    

סכום  מוכרתתשלם מבטחים גמל ל, בתום השנה העשירית ממועד העברת זכויות הניהול  .ג
המהוון בריבית שנתית בשיעור , במועד התשלום להבהמתוך נכסי  0.3%חד פעמי בגובה 

 .ה של שש וחצי שניםעבור תקופ 7%של 
  

וזאת לאחר קבלת האישורים , לניהול מבטחים גמל להבהעברה  2011, בינואר 1ביום 
        .הנדרשים
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  )המשך( התחייבויות תלויות והתקשרויות  -: 39באור 

  חכירות  .ד
  

  חכירות בהן הקבוצה היא החוכרת בחכירה תפעולית
  

אשר כולל חלק ממשרדי , ן שברשותה"הקבוצה קשורה בהסכמי חכירה מסחריים ביחס לנדל
  . הקבוצה

  
  . שנים 1-5חכירות אלו לא ניתנות לביטול ובעלות אורך חיים של 

  
  . מבטחים פנסיה קשורה בהסכמי חכירה תפעוליים ביחס לכלי הרכב שברשותה -חברה מאוחדת 
  .מבלי שקיימת אופציית הארכה בחוזה, יםשנ 3לתקופה של הינו הסכם החכירה 

  
דמי החכירה המינימליים העתידיים להיות משולמים בגין חוזי חכירה תפעולית שאינם ניתנים להלן 

  :בדצמבר 31לביטול ליום 
  

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  10,882   13,743   16,370   שנה ראשונה

  16,678   22,794   23,774   שנה שנייה עד חמש שנים

  1,389   -    -    יותר מחמש שנים

 40,144   36,537   28,949  
  

  
  :הסכומים שנזקפו לדוח רווח והפסד

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  לדצמבר 31
2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  10,740   12,610   18,065   דמי חכירה מינימליים
  
  

     בחכירה תפעולית המחכירהחכירות בהן הקבוצה היא 
  

  .לגופים חיצוניים) ן להשקעה"נכסי נדל(הקבוצה מחכירה מספר מבנים 
  . ואינם ניתנים לביטול בין שנה לחמש שניםהסכמי החכירה הם לתקופה ש

  .חידוש החוזים בתום התקופה כפוף להסכמת שני הצדדים
  

 31ום להלן דמי החכירה המינימליים העתידים להתקבל בגין חוזי חכירה שאינם ניתנים לביטול לי
  :בדצמבר

  
2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  3,055   4,105   5,859   שנה ראשונה
  2,129   3,304   6,809   שנה שנייה עד חמש שנים

 12,668   7,409   5,184  
  
  

  .27ראה באור , ן להשקעה"לפרטים נוספים בדבר הכנסות שהוכרו בגין נדל
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  אירועים מהותיים בתקופת הדיווח   -: 40באור 
  
אישר דירקטוריון החברה כניסה למשא ומתן עם חברת ביטוח ישיר השקעות  2011, במרס 24ביום   .א

החברה / המיזם  -להלן (מ על הצטרפות למיזם להקמת חברה לביטוח ישיר בברזיל "פיננסיות בע
 890 -כ(ן ריאל ברזילאי מיליו 400 - היקף ההשקעה הצפוי במיזם עמד על סך של כ). המשותפת
. מהון החברה המשותפת 15% - כאשר לחברה הוצע להצטרף בשיעור החזקה של כ, )ח"מיליוני ש

הודיעה החברה כי המגעים בדבר ההשקעה במיזם הסתיימו מבלי שהתגבשו  2011, באוגוסט 30ביום 
 .לכדי הסכם מחייב

 
המניות הנכללות בהון ) 100%( מלואעל הסכם לרכישת  מנורה ביטוחחתמה  2011 ,במרס 29ביום   .ב

, במרס 4ביום  ).הבנק -להלן (מ "המניות המונפק והנפרע של הבנק לפיתוח התעשיה בישראל בע
סכום התמורה ששולם על ידי . הושלמה העיסקה, עם התקיימות כל התנאים המתלים בהסכם, 2012

 238 - סך של כ, תוך סכום זהכאשר מ, ח"מיליוני ש 323 -מנורה ביטוח כנגד מניות הבנק הינו כ
בניכוי סכום כל , ח שולם כנגד סכום המזומן שהיה בקופת הבנק במועד השלמת העיסקה"ש מיליוני

 .  התחייבויותיו של הבנק לאותו מועד
  

מוזג הבנק לתוך מנורה ביטוח במיזוג , בד בבד עם השלמת רכישת מניות הבנק על ידי מנורה ביטוח
ועל פי צו  1961 -א "התשכ, )נוסח חדש(ג לפקודת מס הכנסה 103סעיף  סטטוטורי בהתאם להוראות

, ביוני 15אשר ניתן ביום , 1999 -ט "התשנ, לחוק החברות 351 - ו 350בית המשפט בהתאם לסעיפים 
באופן שמנורה ביטוח מהווה החברה הקולטת והבנק מהווה את , לבקשת מנורה ביטוח והבנק 2011

 .חברת היעד
  

אותו צפויה מנורה ביטוח לרשום ברבעון  ,ני אותו ביצעה מנורה ביטוח עולה כי הרווחמאומדן ראשו
  .ח"מיליוני ש 52 -בגין העיסקה מוערך בסכום של כ ,2012הראשון של שנת 

 
ל מנורה "מנכ, )הרשות - להלן (נעצר ונחקר על ידי רשות ניירות ערך  2011במהלך חודש יולי   .ג

בחשד לביצוע ) מנורה קרנות נאמנות -להלן (ה נכדה של החברה חבר, מ"מבטחים קרנות נאמנות בע
לא ידוע , וכפי שנמסר ממנורה קרנות נאמנות, בהמשך לאמור. עבירות פליליות בתחום שוק ההון

מנורה קרנות נאמנות , ובכל מקרה, למנורה קרנות נאמנות על נזק שנגרם למחזיקי היחידות בקרנות
לחקירה אין , למיטב ידיעת החברה, בנוסף. אם וככל שנפגעו, געותדאג לכך שבעלי היחידות לא ייפ

 15ביום . הפנסיה והגמל, בתחום הביטוח, בין היתר, כל נגיעה לחברות אחרות בקבוצה העוסקות
ל מנורה קרנות "ל מנורה קרנות נאמנות על התפטרותו מתפקידו כמנכ"הודיע מנכ 2011, באוגוסט

החל מר זיו שמש לכהן  2011, בספטמבר 18החל מיום . בקבוצהנאמנות וכן מכל תפקידיו האחרים 
חברת האם של (מ "ל מנורה מבטחים פיננסים בע"ל מנורה קרנות נאמנות ובמקביל גם כמנכ"כמנכ

התקבלה בחברה תובענה ובקשה לאישורה כייצוגית  2011, באוגוסט 22ביום ). מנורה קרנות נאמנות
 .לעיל 20ק "ס 39ראה ביאור . ל"בקשר לאירועים הנ

    
על רקע הורדת דירוג , בין היתר, וזאת, בתקופת הדיווח נרשמו ירידות בשווקי ההון בארץ ובעולם  .ד

  . ב והמשבר המתמשך באיחוד האירופי"של ארה האשראי
  

והן בדמי , שלה הקבוצה מושפעת מירידות שערים בשווקי ההון הן באופן ישיר בתיקי הנוסטרו
בדרך של אובדן יכולת (הניהול המשתנים שהיא גובה בגין ניהול הפוליסות המשתתפות ברווחים 

, בנוסף). או בצורך לזכות את העמיתים בדמי ניהול משתנים בהם חוייבו/לגבות דמי ניהול משתנים ו
משפיעה , )ת נאמנותפנסיה וקרנו, גמל, בביטוח חיים תלויי תשואה(ירידת היקף הנכסים המנוהלים 

  .על היקף דמי הניהול המחושבים כשיעור מהנכסים המנוהלים
  

, וכתוצאה מכך, בתקופת הדוח נרשמה תשואה ריאלית שלילית בתיקי הפוליסות תלויות תשואה
 -הסתכם אובדן ההכנסות העתידיות מאי גביית דמי הניהול המשתנים נכון לתאריך הדוח בסך של כ

  .ח עד סמוך למועד פרסום הדוחות הכספיים"מיליוני ש 40  -ח ובסך של כ"מיליוני ש 102
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  חיווהד אריךלאחר ת יםמהותי יםאירוע  -: 41באור 
 

מלוא חלוקה של על  מנורה ביטוחהחליט דירקטוריון  2012, בפברואר 14ביום , וחיודלאחר תאריך ה  .א  
  .עה החלוקהבוצ 2012, בפברואר 15ביום . לחברהכדיבידנד בעין פנסיה  ניות מבטחיםמ

  
  

קופות (אושרו תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים  2012, בפברואר 27ביום , לאחר תאריך הדיווח  .ב  
שעניינן קביעת תקרות לדמי ניהול שרשאים , )התקנות -להלן ( 2012 -ב "התשע, )דמי ניהול) (גמל

  :כמפורט להלן, ל וקופות ביטוח שבניהולםגופים מוסדיים לגבות בגין קופות גמ
  

 4%מהצבירה ועל  1.1%שיעור דמי הניהול לא יעלה על  2013החל משנת  -בקופות גמל   .1    
מהצבירה ועל  1.05%שיעור דמי הניהול לא יעלה על  2014החל משנת . מההפקדות השוטפות

לגבות דמי ניהול ממקבלי קצבאות זקנה ושאירים  ניתן יהיה . מההפקדות השוטפות 4%
  .מהצבירה 0.6%בשיעור שלא יעלה על 

  
 2013, בינואר 1בפוליסות חדשות שיופקו החל מיום  -) פוליסות ביטוח חיים(בקופות ביטוח   .2  

לגבי פוליסות שבתוקף לפני המועד . יחולו השיעורים המפורטים לעיל בנוגע לקופות גמל
  .לא יחול שינוי בתקרת דמי הניהול, האמור

  
על רקע ההוראות , בנוסף. ון למועד פרסום הדוחות טרם פורסם הנוסח הסופי של התקנותנכ

בעלי פוליסות ביטוח , ייתכן שינוי בהתנהגות הצרכנים ולקוחות הקבוצה, החדשות בתקנות
לפיכך לא ניתן להעריך בשלב זה את ההשלכות . שהתקנות כאמור אינן חלות לגביהן, שבתוקף

נראה כי לתקנות תהיה , מבלי לגרוע מהאמור. וראות הסופיות שיחולוהמצרפיות של תמהיל הה
. השלכה על התוצאות הכספיות של מנורה ביטוח ושל מנורה גמל ומכאן גם על תוצאות הקבוצה

צפויה להיות השפעה גם על הערך הגלום בגין מכירת , אם יחולו, ליישום תיקוני החקיקה לעיל
  . ו בעתידפוליסות ביטוח חיים חדשות שיאושר

    
הקבוצה תוסיף ותבחן את ההשפעה של התקנות על תוצאות פעילותה וכן דרכים להתמודד עם 

  .השפעות אלו
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  נכסי חוב סחירים  .א

  
  2011, בדצמבר 31ליום 

  עלות מופחתת  הערך בספרים
  ח"אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות
  :והפסד נמדדות בשווי הוגן דרך רווח

  403,959   410,126   שיועדו בעת ההכרה לראשונה   
  1,466,446   1,523,517   זמינות למכירה

  1,870,405   1,933,643   סך הכל אגרות  חוב ממשלתיות 

  :נכסי חוב אחרים

  שאינם ניתנים להמרה 
  :נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  115,968   116,257   שיועדו בעת ההכרה לראשונה   
  1,679,685   1,625,942   זמינים למכירה

  1,795,653   1,742,199   סך הכל נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה

  נכסי חוב אחרים הניתנים להמרה
  :נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  4,393   3,671   שיועדו בעת ההכרה לראשונה   

  3,670,451   3,679,513   סך הכל נכסי חוב סחירים

  67,050   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 

  
  2010, בדצמבר 31ליום 

  עלות מופחתת  הערך בספרים
  ח"אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות
  :נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  220,003     228,233     שיועדו בעת ההכרה לראשונה   
  1,698,591     1,773,136     למכירהזמינות 

  1,918,594     2,001,369     סך הכל אגרות  חוב ממשלתיות 

  :נכסי חוב אחרים

  שאינם ניתנים להמרה 
  :נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  114,207     119,782     שיועדו בעת ההכרה לראשונה   
  1,773,072     1,848,472     זמינים למכירה

  1,887,279     1,968,254     הכל נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרהסך 

  נכסי חוב אחרים הניתנים להמרה
  :נמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד

  4,408     4,130     שיועדו בעת ההכרה לראשונה   

  3,810,281     3,973,753     סך הכל נכסי חוב סחירים

  30,688     )במצטבר(והפסד ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח 
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  מניות  .ב

  
  2011, בדצמבר 31ליום 

  עלות  הערך בספרים
  ח"אלפי ש

  סחירות

  25,662   22,462   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  271,536   229,629   זמינות למכירה

  297,198   252,091   סך הכל מניות סחירות

  שאינן סחירות

  6,803   10,079   זמינות למכירה

  304,001   262,170   סך הכל מניות 

  72,331   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 

  

  
  2010, בדצמבר 31ליום 

  עלות  הערך בספרים
  ח"אלפי ש

  סחירות

  17,957   21,104   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  213,492   240,096   זמינות למכירה

  231,449   261,200   מניות סחירות סך הכל

  שאינן סחירות

  166   251   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  10,248   10,406   זמינות למכירה

  10,414   10,657   סך הכל מניות שאינן סחירות

  241,863   271,857   סך הכל מניות 

  43,209   )במצטבר(והפסד ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח 
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  השקעות פיננסיות אחרות  .ג

  

  2011, בדצמבר 31ליום 

  עלות  הערך בספרים

  ח"אלפי ש

  סחירות
  158,386   156,740   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  69,029   69,315   זמינות למכירה
  -    428   מכשירים נגזרים 

  227,415   226,483   השקעות פיננסיות אחרות סחירות סך הכל

  שאינן סחירות
  51,553   40,001   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  118,093   117,726   זמינות למכירה
  -    7,843   מכשירים נגזרים 

  169,646   165,570   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות שאינן סחירות

  397,061   392,053   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות 

  27,615   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 

  

  

  2010, בדצמבר 31ליום 

  עלות  הערך בספרים

  ח"אלפי ש

  סחירות
  193,574   209,037   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  73,142   77,443   זמינות למכירה
  197   3,482   מכשירים נגזרים

  266,913   289,962   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות סחירות

  שאינן סחירות
  61,540   45,350   נמדדות בשווי הוגן דרך רווח והפסד שיועדו בעת ההכרה לראשונה

  74,392   64,827   זמינות למכירה
  550   17,063   מכשירים נגזרים 

  136,482   127,240   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות שאינן סחירות

  403,395   417,202   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות 

  16,294   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
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' ג9דוח מיוחד של רואה החשבון המבקר על מידע כספי נפרד לפי תקנה 
  2  1970-ל"התש, )דוחות תקופתיים ומיידים(לתקנות ניירות ערך 
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  03-6232525.   טל
  03-5622555פקס  
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  לכבוד
  מ"בעלי המניות של מנורה מבטחים החזקות בע

  
  ,.נ.א
  

   יםהמבקר החשבון ימיוחד של רואדוח   :   הנדון
  ,)דוחות תקופתיים ומיידיים(לתקנות ניירות ערך ' ג9מידע כספי נפרד לפי תקנה על     
  1970-ל"התש    

                          
                              

 1970 -ל "התש ,)ומיידייםדוחות תקופתיים (לתקנות ניירות ערך ' ג9המידע הכספי הנפרד המובא לפי תקנה ביקרנו את 
שהסתיימו שנים הלכל אחת מו 2010 -ו 2011 ,בדצמבר 31לימים ) החברה -  להלן( מ"בע מנורה מבטחים החזקותשל 

באחריות  והנפרד הינ המידע הכספי. דוח התקופתי של החברהבואשר נכלל  2009 -ו 2010, 2011 ,בדצמבר 31בימים 
  .בהתבסס על ביקורתנו הנפרד המידע הכספיאחריותנו היא לחוות דיעה על . הדירקטוריון וההנהלה של החברה

  
נדרש מאיתנו לתכנן את הביקורת  ,על פי תקנים אלה. ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל

ביקורת כוללת . הצגה מוטעית מהותית הנפרד כספיבמידע הולבצעה במטרה להשיג מידה סבירה של ביטחון שאין 
ביקורת כוללת גם בחינה של . הנפרד ובפרטים הכלולים במידע הכספיבדיקה מדגמית של ראיות התומכות בסכומים 

ושל האומדנים המשמעותיים שנעשו על ידי הדירקטוריון בעריכת המידע הכספי הנפרד  שיושמוכללי החשבונאות 
בסיס נאות  תאנו סבורים שביקורתנו מספק .הנפרד של המידע הכספיכן הערכת נאותות ההצגה וההנהלה של החברה ו

  .לחוות דעתנו
  

דוחות (לתקנות ניירות ערך  'ג9תקנה הוראות בהתאם ל, מכל הבחינות המהותיות, ערוך הנפרד המידע הכספי, לדעתנו
  . 1970 -ל"התש, )תקופתיים ומיידיים

  
  
  
  
  

    קוסט פורר גבאי את קסירר                  ,תל אביב
  רואי חשבון                                2012 ,במרס 29
  
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
 על המצב הכספי יםהמאוחד דוחותהנתונים כספיים מתוך 

3  
  

  

  בדצמבר  31ליום 

2011  2010  
מידע 
  ח"אלפי ש  נוסף

  נכסים שוטפים 

  8,551     16,786     ב  מזומנים ושווי מזומנים

  279,641     358,791     ג  השקעות  פיננסיות

  1,545     3,281     מסים שוטפים לקבל
  715     467     חייבים ויתרות חובה

  11,942     12,033     )1(ו   יתרה שוטפת עם חברה מוחזקת

  302,394     391,358     כ נכסים שוטפים"סה

  נכסים לא שוטפים 

  9,581     16,005     ג  הלוואות וחייבים

  2,103,566     1,970,285     השקעות בחברות מוחזקות

  664,504     682,258     )1(ו   הלוואות לחברות מוחזקות
  102,856     118,842     ן להשקעה"נדל

  2,880,507     2,787,390     כ נכסים לא שוטפים"סה

   3,178,748     3,182,901  

  התחייבויות שוטפות

  3,972     -    ד  שוטפות של הלוואה מתאגיד בנקאי חלויות

  69,526     83,453     ד  חלויות שוטפות של אגרות חוב

  -    2,640     חוזים עתידיים
  20,266     20,576     )1(ד   זכאים ויתרות זכות

  93,764     106,669     כ התחייבויות שוטפות"סה

  התחייבויות לא שוטפות

  813,331     848,671     ד  אגרות חוב

  798     906     נטו, התחייבויות בשל הטבות לעובדים
  22,369     22,211     ה  מסים נדחים

  836,498     871,788     כ התחייבויות לא שוטפות"סה

  הון המיוחס לבעלי מניות החברה

  99,429     99,429     הון מניות

  332,985     332,985     פרמיה על מניות

  192,506     102,342     קרנות הון    

  1,627,719     1,665,535     יתרת עודפים

  2,252,639     2,200,291     כ הון"סה

   3,178,748     3,182,901  
  

            2012, במרס 29
   מנחם גורביץ     תאריך אישור הדוחות הכספיים

  ר הדירקטוריון"יו
  ארי קלמן 

  מנהל כללי
  שי קומפל 

  מנהל כספים
  

  
  

  .הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהמידע הכספי הנפרד של החברההמידע 



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
 דוחות רווח והפסד המאוחדיםנתונים כספיים מתוך 

4  

  
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש  מידע נוסף

  הכנסות
  

  323,004     257,428     57,637     רווח מחברות מוחזקות

  115,703     56,067     )16,301(   מהשקעות ומימון) הפסדים(הכנסות 

  15,894     10,896     45,204     )3(ו   הכנסות מימון בגין הלוואות לחברות מוחזקות

  16,224     14,167     15,986     ן להשקעה"עליית ערך נדל

  664     669     852     הכנסות מהשכרת נכסים

  1,967     )283(   -    הכנסות מדמי ניהול ואחרות
  2,655     2,083     2,390     )2(ו   הכנסות מדמי ניהול מחברה מוחזקת

  476,111     341,027     105,768     הכל הכנסות- סך

  הוצאות
  

  50,068     51,617     61,707     הוצאות מימון
  הוצאות הנהלה וכלליות

  
   4,837     3,404     3,703  

  53,771     55,021     66,544     הכל הוצאות- סך

  422,340     286,006     39,224     רווח לפני מסים על ההכנסה
  19,542     4,390     1,408     ה  מסים על ההכנסה 

  402,798     281,616     37,816     רווח נקי 
  
  
  

  .המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהמידע הכספי הנפרד של החברההמידע הנוסף 
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
 הדוחות המאוחדים על הרווח הכוללנתונים כספיים מתוך 

5  

 
  

  
  
  

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  402,798     281,616     37,816     המיוחס לחברה רווח נקי

  269,577     19,109     )91,492(   נטו, כולל אחר המיוחס לחברות המוחזקות) הפסד(רווח 

  672,375     300,725     )53,676(   כולל המיוחס לחברה) הפסד(כ רווח "סה
  
  
  

  .החברההמידע הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהמידע הכספי הנפרד של 



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  נתונים כספיים מתוך הדוחות המאוחדים על תזרימי המזומנים 

6  

 
  

  
  

  לשנה שהסתיימה ביום 
  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת 

  402,798   281,616   37,816   רווח נקי 

  :התאמות הדרושות להצגת תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת

  :התאמות לסעיפי רווח והפסד
  )66,253(   )10,049(   78,427     נטו, מימון) הכנסות(הוצאות 

  )16,224(   )14,167(   )15,986(   ן להשקעה"עליה בשווי ההוגן של נדל
  )323,004(   )257,428(   )57,637(   רווחים בגין חברות מוחזקות

  19,542   4,390   1,408     מסים על ההכנסה 

   6,212   )277,254(   )385,939(  

  :שינויים בסעיפי נכסים והתחייבויות
  664     134     108     נטו, שינוי בהתחייבויות בשל הטבות לעובדים

  )3,857(   3,509     248     בחייבים ויתרות חובה) עלייה(ירידה 
  )7,205(   7,487     )796(   בזכאים ויתרות זכות) ירידה(עלייה 

 )440(     11,130   )10,398(  

  :מזומנים ששולמו והתקבלו במהלך השנה
  )26,208(   )26,671(   )39,269(   ריבית ששולמה

  13,331     17,988     15,202     ריבית שהתקבלה
  )2,566(   )7,617(   )5,404(   מסים ששולמו

  2,139     1,830     2,090     מסים שהתקבלו
  636     376     100,027     דיבידנד שהתקבל

   72,646   )14,094(   )12,668(  

  שוטפת המיוחסים) ששימשו לפעילות(מזומנים נטו שנבעו מפעילות 
  )6,207(   1,398     116,234     לחברה כחברה אם  

  עסקאות מזומנים נטו ששימשו לפעילות שוטפת בגין
  )17,978(   )10,309(   )31,129(   עם חברות מוחזקות  

  )24,185(   )8,911(   85,105     שוטפת ) ששימשו לפעילות(מזומנים נטו שנבעו מפעילות 
  
  

  .המידע הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהמידע הכספי הנפרד של החברה
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  נתונים כספיים מתוך הדוחות המאוחדים על תזרימי המזומנים 

7  

 
  

  
  

  לשנה שהסתיימה ביום 

  בדצמבר 31

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  תזרימי מזומנים מפעילות השקעה 

  )3,845(   )270(   -    ן להשקעה"רכישת נדל

  54,810     )18,097(   )106,582(   נטו, ניירות ערך הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד) רכישת(תמורה ממימוש 

  520     )2,055(   )8,298(   הלוואות לזמן ארוך) החזר(מתן 

  השקעה המיוחסים) ששימשו לפעילות(מזומנים נטו שנבעו מפעילות 
  51,485     )20,422(   )114,880(   לחברה כחברה אם  

  השקעה בגין עסקאות) ששימשו לפעילות(מזומנים נטו שנבעו מפעילות 
  )88,584(   )259,104(   14,011     עם חברות מוחזקות  

  )37,099(   )279,526(   )100,869(   מזומנים נטו ששימשו לפעילות השקעה 

  תזרימי מזומנים מפעילות מימון 

  -    253,820     99,507     ) בניכוי הוצאות הנפקה(הנפקת אגרות חוב 

  )3,865(   )3,957(   )75,098(   פרעון הלוואה לזמן ארוך מתאגיד בנקאי

  )3,865(   249,863     24,409     מימון ) ששימשו לפעילות(מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

  271     )18(   )410(   הפרשי שער בגין יתרות מזומנים ושווי מזומנים

  )64,878(   )38,592(   8,235     במזומנים ושווי מזומנים) ירידה(עלייה 

  112,021     47,143     8,551     יתרת מזומנים ושווי מזומנים לתחילת השנה

  47,143     8,551     16,786     יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף השנה
  
  

  .המידע הנוסף המצורף מהווה חלק בלתי נפרד מהמידע הכספי הנפרד של החברה
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  2011אופן עריכת הנתונים הכספיים מתוך הדוחות הכספיים המאוחדים של החברה לשנת   .א
  

 הגדרות .1
  

  .מ"מנורה מבטחים החזקות בע  -  החברה 
  

,  בעקיפיןבמישרין או , חברות מאוחדות וחברות שהשקעת החברה בהן כלולה    -  חברות מוחזקות
  .על בסיס שווי מאזני מידע הכספי הנפרדב

  
  .מדד המחירים לצרכן כפי שמפרסמת הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה  -    מדד

  
  .ב"דולר ארה    -    דולר 

 
  הנתונים הכספייםאופן עריכת   .2
  

 –ל "התש ,)דוחות תקופתיים ומיידיים(לתקנות ניירות ערך  'ג9נערך בהתאם לתקנה , המידע הכספי הנפרד  
 –להלן (לרבות הפרטים האמורים בתוספת העשירית לתקנות האמורות , )'ג9תקנה  –להלן ( 1970

שפורסמה באתר " הבהרה בקשר עם דוח כספי נפרד של התאגיד" -ובכפוף להבהרות האמורות ב, )התוספת
 –להלן (רות המתייחסת לאופן יישום התקנה והתוספת האמו, 2010, בינואר 24רשות ניירות ערך ביום 

  ).הבהרת סגל הרשות
  

הערוכים והמוצגים , לרבות דוחות כספיים נפרדים, המידע הכספי הנפרד אינו מהווה דוחות כספיים  
והוראות תקן חשבונאות בינלאומי , בכלל) IFRS -תקני ה –להלן (בהתאם לתקני דיווח כספי בינלאומיים 

 לדוחות 2המדיניות החשבונאית שפורטה בבאור , עם זאת. בפרט" דוחות כספיים מאוחדים ונפרדים" – 27
  .וזאת בשינויים המתחייבים מהאמור להלן, יושמה לצורך הצגת המידע הכספי הנפרד, המאוחדים הכספיים

  
לדרישות הגילוי בהתאם , נכללים גילויים בנוגע למידע מהותי נוסף, במסגרת המידע הנוסף שיובא להלן  

 ככל שמידע כאמור לא נכלל בדוחות, וכמפורט בתוספת ובכפוף להבהרת סגל הרשות', ג9האמורות בתקנה 
  .המאוחדים באופן המתייחס במפורש לחברההכספיים 

  
  הצגת הנתונים הכספיים  .א  

  
 המיוחסים לחברהעל המצב הכספי נכסים והתחייבויות הכלולים בדוחות המאוחדים   )1  
  

המיוחסים , המאוחדיםהכספיים גים סכומי הנכסים וההתחייבויות הכלולים בדוחות מוצ
כמו . 'ג9נתונים אלו סווגו בהתאם לתקנה . לחברה ומפורטים לפי סוגי הנכסים וההתחייבויות

לרבות , מוצג מידע בדבר הנכסים בניכוי ההתחייבויות המיוחסים לחברות מוחזקות, כן
, ה לכך שההון המיוחס לבעלים של החברה בדוחות המאוחדיםההצגה כאמור מביא. מוניטין

  .הינו זהה להון של החברה כפי שנגזר מהמידע הכספי הנפרד
  

 המיוחסות לחברהעל הרווח הכולל הכנסות והוצאות הכלולות בדוחות המאוחדים   )2  
  

נתונים . המיוחסים לחברה ,מוצגים סכומי ההכנסות וההוצאות הכלולים בדוחות המאוחדים
. מוצג מידע בדבר חלק החברה ברווחי חברות מוחזקות, כמו כן. 'ג9אלו סווגו בהתאם לתקנה 

ההצגה כאמור מביאה לכך שסך כל הרווח לשנה המיוחס לבעלים של החברה וסך כל הרווח 
שנה הינו זהה לסך כל הרווח ל, הכולל לשנה המיוחס לבעלים של החברה בדוחות המאוחדים

כפי , המיוחס לבעלים של החברה וסך כל הרווח הכולל לשנה המיוחס לבעלים של החברה
  .שנגזרים מהמידע הכספי הנפרד

  
 המיוחסים לחברהעל תזרימי המזומנים תזרימי מזומנים הכלולים בדוחות המאוחדים   )3  
  

, לחברה המיוחסים, המאוחדיםהכספיים מוצגים סכומי תזרימי המזומנים הכלולים בדוחות 
בפילוח לפי תזרים , המאוחדים על תזרימי המזומניםהכספיים כשהם לקוחים מתוך הדוחות 

נתונים . תוך פירוט מרכיביהם, מפעילות השקעה ומפעילות מימון, מזומנים מפעילות שוטפת
 .'ג9אלו סווגו בהתאם לתקנה 
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  )המשך(  2011מאוחדים של החברה לשנת אופן עריכת הנתונים הכספיים מתוך הדוחות הכספיים ה  .א

 
  )המשך(  הנתונים הכספייםאופן עריכת   .2

  
  עסקאות בין החברה לחברות מוחזקות  .ב  

  
  הצגה  )1    

    
אשר בוטלו במסגרת , יתרות הדדיות בקבוצה והכנסות והוצאות הנובעות מעסקאות הדדיות  

, והרווח בגין חברות מוחזקות הוצגו בנפרד מהיתרה בגין חברות מוחזקות, הדוחות המאוחדים
  .יחד עם יתרות דומות מול צדדים שלישיים

  
הוצגו , הנובעים מעסקאות בין החברה לחברות מוחזקות שלה, רווחים והפסדים שטרם מומשו  

  .במסגרת היתרה בגין חברות מוחזקות ובמסגרת הרווח בגין חברות מוחזקות
        

  מדידה  )2    
  

לחברות מאוחדות שלה נמדדו בהתאם לעקרונות ההכרה עסקאות שבוצעו בין החברה     
המתווים את הטיפול החשבונאי בעסקאות , הקבועים בתקני דיווח כספי בינלאומיים, והמדידה

            .מעין אלו המבוצעות מול צדדים שלישיים
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  מזומנים ושווי מזומנים  .ב
  

  

  2011,  בדצמבר 31ליום 

  במטבע חוץ או
  ללא  בהצמדה לו

  כ"סה  הצמדה  אירו  דולר
  ח "אלפי ש

  16,786     8,901     6,684     1,201     מזומנים
  

  

  2010,  בדצמבר 31ליום 
  במטבע חוץ או
  ללא  בהצמדה לו

  כ"סה  הצמדה  אירו  דולר
  ח "אלפי ש

  8,549     8,543     2     4     מזומנים
  2     2     -    -    מזומניםשווי 

   4     2     8,545     8,551  
  
  

  
  נכסים פיננסיים  .ג
  

  :IAS 39תקן אם לת הנכסים הפיננסיים בהתופירוט ההשקעות המהותיות בקבוצ  .1
  

  

  בדצמבר  31ליום  

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  :נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח והפסד
  15,198     11,089     מניות  
  252,433     327,621     אגרות חוב  
  12,010     20,081     נגזרים ומוצרים מובנים  

     358,791     279,641  

  9,581     16,005     נמדדים בעלות מופחתת - הלוואות וחייבים 

   374,796     289,222  
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  )המשך( נכסים פיננסיים  .ג
  

  :IAS 39 תקןמועדי המימוש החזויים של ההשקעות המהותיות לפי קבוצות המכשירים הפיננסיים בהתאם ל  .2
  

  2011, בדצמבר 31ליום 
  מעל  שנים 4-מ  שנים 3-מ משנתיים עד  משנה עד

  כ"סה  שנים 5   שנים 5עד   שנים 4עד   שנים 3  שנתיים  עד שנה

  ח  "אלפי ש

  נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן
  :דרך רווח והפסד  

  11,089     -    -    -    -    7,393     3,696     מניות    

  327,621     66,459     19,344     45,809     45,510     39,706     110,793     אגרות חוב    

  20,081     -    -    -    -    -    20,081     נגזרים ומוצרים מובנים    

  16,005     2,071     1,517     2,769     2,869     3,138     3,641     נמדדים בעלות מופחתת - הלוואות וחייבים 

   138,211     50,237     48,379     48,578     20,861     68,530     374,796  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 
  מעל  שנים 4-מ  שנים 3-מ משנתיים עד  משנה עד

  כ"סה  שנים 5   שנים 5עד   שנים 4עד   שנים 3  שנתיים  עד שנה

  ח  "אלפי ש

  נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן
  :דרך רווח והפסד  

  15,198     -    -    -    15,198     -    -    מניות    

  252,433     38,263     15,555     29,657     109,606     45,643     13,709     אגרות חוב    

  12,010     -    -    -    -    -    12,010     נגזרים    

  9,581     1,264     883     1,053     2,390     1,680     2,311     נמדדים בעלות מופחתת - הלוואות וחייבים 

   28,030     47,323     127,194     30,710     16,438     39,527     289,222  
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  )המשך( נכסים פיננסיים  .ג
  

  : IAS 39 תקןתנאי הצמדה של הנכסים הפיננסיים לפי קבוצות המכשירים הפיננסיים בהתאם ל  .3
  
  

  2011,  בדצמבר 31ליום 

  במטבע חוץ או
  ללא  בהצמדה  בהצמדה לו

  כ"סה  הצמדה  למדד  אירו  דולר

  ח "אלפי ש

  נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן דרך
  358,791     98,511     252,807     2,171     5,302     רווח והפסד  

  16,005     9,275     6,730     -    -    נמדדים בעלות מופחתת - הלוואות וחייבים 

   5,302     2,171     259,537     107,786     374,796  
  

  

  2010,  בדצמבר 31ליום 

  במטבע חוץ או
  ללא בהצמדה   בהצמדה לו

  כ"סה  הצמדה  למדד  אירו  דולר

  ח "אלפי ש

  נכסים פיננסיים הנמדדים בשווי הוגן דרך
  279,641     105,494     166,834     340     6,973     רווח והפסד  

  9,581     -    9,581     -    -    נמדדים בעלות מופחתת - הלוואות וחייבים 

   6,973     340     176,415     105,494     289,222  
  
  
  התחייבויות פיננסיות  .ד
  

  *) זכאים ויתרות זכות  .1
  

  

  בדצמבר  31ליום  

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  1,466     -    חברות מוחזקות 
  18,662     20,232     )כולל ריבית לשלם בגין אגרות חוב(הוצאות לשלם 

  42     129     אחרות בגין שכר ומשכורתהתחייבויות לעובדים והתחייבויות 
  88     98     מוסדות
  8     117     אחרים

   20,576     20,266  
  

  
       .אגרות חוב יתרות הזכאים אינן צמודות פרט לריבית לשלם בגין *)   
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  )המשך( התחייבויות פיננסיות  .ד

  
  סיכון נזילות  .2
  

של ההתחייבויות הפיננסיות של החברה על פי התנאים החוזיים  הטבלה להלן מציגה את זמני הפרעון
  ):כולל תשלומים בגין ריבית(בסכומים לא מהוונים 

  
  

  

  2011, בדצמבר 31ליום 
  5מעל   שנים 4- מ  שנים 3- מ  משנתיים  משנה עד

  כ"סה  שנים שנים 5עד  שנים 4עד  שנים 3עד   שנתיים  עד שנה

  ח  "אלפי ש

  1,231    -   -   -   -   -   1,231    ויתרות זכותזכאים 

  2,640    -   -   -   -   66    2,574    חוזים עתידיים

  109,495    113,067    116,639    120,210    123,782    אגרות חוב
 
 580,041   1,163,234  

  127,587    120,276    116,639    113,067    109,495  
 
 580,041   1,167,105  

  
  

  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 
  5מעל   שנים 4- מ  שנים 3- מ  משנתיים  משנה עד

  כ"סה  שנים שנים 5עד  שנים 4עד  שנים 3עד   שנתיים  עד שנה

  ח  "אלפי ש

  4,167    -   -   -   -   -   4,167    הלוואה מתאגיד בנקאי

  2,027    -   -   -   -   -   2,027    זכאים ויתרות זכות

  95,868    98,843    101,819    104,860    107,771    אגרות חוב
 
 619,946   1,129,107  

  113,965    104,860    101,819    98,843    95,868  
 
 619,946   1,135,301  

  
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  מידע נוסף

14  

 
  

  
  
  )המשך( התחייבויות פיננסיות  .ד

  
  IAS 39 תקןהתחייבויות פיננסיות לפי קבוצות המכשירים הפיננסיים בהתאם לתנאי הצמדה של   .3
  

  

  2011,  בדצמבר 31ליום 

במטבע חוץ או 
  ללא  בהצמדה  בהצמדה לו

  כ"סה  הצמדה  למדד  יורו  דולר

  ח "אלפי ש
התחייבויות פיננסיות הנמדדות בעלות 

 952,700     1,231    951,469     -    -    מופחתת
התחייבויות פיננסיות הנמדדות בשווי הוגן 

  2,640     -    -    39     2,601     דרך רווח והפסד

  2,601    39    951,469    1,231    955,340  

  
  
  

  2010,  בדצמבר 31ליום 

  ללא  בהצמדה
  כ"סה  הצמדה  למדד

  ח "אלפי ש

  907,095     561     906,534     בעלות מופחתתהתחייבויות פיננסיות הנמדדות 
  
  

  בשנת הדוח אגרות חובהנפקת   .4
  

ח באמצעות הנפקה פרטית של אגרות "מיליוני ש 100של גייסה החברה חוב בסך  2011בחודש אוקטובר 
פרסמה חברת מדרוג , לקראת ההנפקה. הנסחרת בבורסה' דרך של הרחבת סדרה אבחוב לגופים מוסדיים 

 .באופק יציב  Aa3דוח דירוג אשר קבע כי דירוג אגרות החוב של החברה נותר בעינו ועומד על דירוג של 
מ "בע הכולל את העברת מניות מבטחים פנסיהשינוי מבני יתבצע על כך ש, בין היתר, דוח הדירוג התבסס

, לחברה )מנורה ביטוח –להלן (מ "בע ביטוחמבטחים ממנורה  )מבטחים פנסיה –להלן (חברה מנהלת  –
החברה הצהירה על כוונתה לשמור נכסים נזילים וקווי , בנוסף .)להלן' ראה סעיף ז( מועד הדירוגתוך שנה מ

ין של אגרות בהתאם ללוח הסילוק, שנה מראש, )ריבית+קרן(מהחזרי החוב  125%אשראי בשיעור של 
  .החוב
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  יתרות נכסי מסים נדחים והתחייבויות מסים נדחים והכנסות מסים או הוצאות מסים   .ה

  
  המסים על ההכנס

  
  החברהחוקי המס החלים על   .1

  
  )החוק –להלן ( 1985-ה"התשמ, )תיאומים בשל אינפלציה(חוק מס הכנסה 

  
  . נמדדו התוצאות לצורכי מס בישראל כשהן מותאמות לשינויים במדד 2007עד לתום שנת , פי החוק- על

  
 2008התקבל בכנסת תיקון לחוק המגביל את תחולתו של חוק התיאומים משנת  2008בחודש פברואר 

נמדדות התוצאות לצורכי מס בערכים נומינליים למעט תיאומים מסוימים בגין , 2008החל משנת . ואילך
גין מימוש כגון ב, תיאומים המתייחסים לרווחי הון. 2007, בדצמבר 31שינויים במדד בתקופה שעד ליום 

את ביטול , בין היתר, התיקון לחוק כולל. ממשיכים לחול עד למועד המימוש, וניירות ערך) שבח(ן "נדל
  .2008החל משנת בגין רכישות תיאום התוספת והניכוי בשל אינפלציה והניכוי הנוסף בשל פחת 

  
  

  החברהשיעורי המס החלים על   .2
  
 –להלן ( 2011 –ב "התשע, )תיקוני חקיקה(ינוי נטל המס התקבל בכנסת החוק לש 2011, בדצמבר 5ביום 
, בנוסף. מתווה ההפחתה של שיעורי מס החברות, 2012החל משנת , בין היתר, במסגרת החוק בוטל). החוק

, לאור העלאת שיעור מס החברות כאמור לעיל. 2012החל משנת  25%הועלה מס החברות לשיעור של 
    .ווח הון ריאלי ושיעור המס על השבח הריאליהועלו בהתאמה גם שיעור המס על ר

  
  :להלן שיעורי המס הסטטוטוריים החלים על החברה

  
  חברות מס שיעור  שנה

2009  26  
2010  25  
2011  24  
  25  ואילך 2012

  
 מסים נדחיםההתחייבויות בגין  ביתרותהשינוי כאמור על יתרות המסים הנדחים הביאה לגידול  השפעת

  . ח"אלפי ש 6,122 -כבסך של  2011ולקיטון ברווח הנקי בשנת 
  
  

    
  שומות מס  .3

  
   .2006 לחברה שומות מס סופיות עד וכולל שנת המס
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  )המשך( מסיםיתרות נכסי מסים נדחים והתחייבויות מסים נדחים והכנסות מסים או הוצאות   .ה
  

  
  מסים נדחים  .4

  
  ההרכב

  

  נתונים כספיים מתוך נתונים כספיים מתוך 

  הדוחות המאוחדים  הדוחות המאוחדים 
  על רווח והפסד  על המצב הכספי 

  לשנה שהסתיימה ביום
  בדצמבר 31  בדצמבר  31ליום  

2011  2010  2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  התחייבויות מסים נדחים
  )388(   )2,531(   )10,663(   12,864     23,527     ן להשקעה הנמדד בשווי הוגן"נדל

ניירות ערך הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח 
  )20,303(   8,642     9,784     10,865     1,081     והפסד

   24,608     23,729  

  נכסי מסים נדחים

  901     )2,289(   -    -    -    הפסדים מועברים לצורכי מס
  121     58     940     1,208     2,148     הפרשה לחובות מסופקים

  126     26     97     152     249     הטבות לעובדים

   2,397     1,360  

  )19,543(   3,906     158     מסים נדחים) הוצאות(הכנסות 

  )22,369(   )22,211(   התחייבויות מסים נדחים
  
  

  :כדלקמן על המצב הכספי הכספיים מתוך הדוחות המאוחדים בנתוניםהמסים הנדחים מוצגים 
  

  

  בדצמבר  31 

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  22,369     22,211     התחייבויות לא שוטפות
  

בהתבסס על שיעורי המס הצפויים ) 19.3% – 2010( 25%של  המסים הנדחים מחושבים לפי שיעור מס 
  . לחול בעת המימוש
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  )המשך( מסים נדחים והתחייבויות מסים נדחים והכנסות מסים או הוצאות מסיםיתרות נכסי   .ה

  
  רווח והפסד נתונים הכספיים מתוך הדוחות המאוחדים עלמסים על ההכנסה הכלולים ב  .5

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר  31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  -    8,296     3,460     מסים שוטפים
  24,159     )3,906(   )7,376(   מסים נדחים

  )24(   -    133     )שוטפים ונדחים(מסים בגין שנים קודמות 

  )4,593(   -    5,191     התאמת יתרות המסים הנדחים בעקבות שינוי בשיעורי המס

   1,408     4,390     19,542  

 
  
   מס תיאורטי  .6

  
הרווחים וההפסדים בדוח , שהיה חל אילו כל ההכנסות וההוצאות, להלן מובאת התאמה בין סכום המס

לבין סכום מסים על ההכנסה שנזקף , רווח והפסד היו מתחייבים במס לפי שיעור המס הסטטוטורי
  :רווח והפסדבנתונים הכספיים מתוך הדוחות המאוחדים על 

  
  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר  31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  422,340    286,006    39,224    רווח לפני מסים על ההכנסה

  323,004    257,428    57,637    רווח מחברות מוחזקות
ללא תוצאות חברות ) הטבת מס(לפני מסים על ההכנסה ) הפסד(רווח 

  99,336    28,578    )18,413(   מוחזקות

  26%  25%  24%  שיעור המס הסטטוטורי 

  25,827    7,145    )4,419(   מחושב לפי שיעור המס הסטטוטורי) חסכון במס(מס 

  :במסים על ההכנסה הנובעת מהגורמים הבאים) ירידה(עלייה 
  1    -   119    הוצאות שאינן מותרות בניכוי לצורכי מס

  )61(   )82(   )46(   הכנסות פטורות
  )1,433(   )2,158(   )790(   בבסיס המדידההפרשים 

  )97(   86    289    הפרשים זמניים בגינם לא נזקפו מסים נדחים

  בגינם לא הוכרו, ניצול הפסדים לצורכי מס משנים קודמות
  )78(   -   -     מסים נדחים בעבר  

  )4,593(   -   5,191    עדכון מסים נדחים בגין שינויי חקיקה

  -   )601(   931    יתרות מסים נדחים בגין שינויים בשיעורי המסעדכונים שוטפים של 
  )24(   -   133    )שוטפים ונדחים(מסים בגין שנים קודמות 

  19,542    4,390   1,408    מסים על ההכנסה

  19.67%  15.36%  -   שיעור מס אפקטיבי ממוצע
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  יתרות והתקשרויות מהותיות עם חברות מוחזקות, הלוואות  .ו
  
  

  יתרות עם חברות מוחזקות  .1
  

  ליום
  בדצמבר  31 

2011  2010  

  ח"אלפי ש

  נכסים שוטפים

  11,942     12,033     יתרה שוטפת עם חברה מוחזקת

  נכסים לא שוטפים

  664,504     682,258     להלן 5ראה סעיף  - הלוואות ושטרי הון לחברות מוחזקות 
  

  עסקאות עם חברות מוחזקות  .2
  

  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר  31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  2,655     2,083     2,390     )להלן 4ראה סעיף (הכנסות דמי ניהול מחברה מוחזקת 
  

  חברות מוחזקותמהכנסות מימון   .3
  
  

  לשנה שהסתיימה ביום

  בדצמבר  31 

2011  2010  2009  

  ח"אלפי ש

  15,894   10,896   45,204   הכנסות מימון
  

  התקשרויות  .4
  

על פיו תספק החברה למנורה ביטוח שרותי , מנורה ביטוח -החברה התקשרה בהסכם עם חברה מאוחדת 
  .ניהול ומיחשוב לצורך מתן הלוואות ומשכנתאות על ידי מנורה ביטוח ללקוחותיה

  
רה ביטוח לחברה דמי ניהול רבעוניים בשיעור של משלמת מנו, תמורת השרותים שמספקת החברה כאמור

  .מיתרת תיק ההלוואות כפי שהיתה בסוף החודש שקדם למועד התשלום 0.175%
  

הועברה פעילות מתן ההלוואות למנורה ביטוח ולפיכך הופסקה ההתקשרות  ,2012, בינואר 1החל מיום 
אשר , ל החברה"ר הדירקטוריון ומנכ"בהם יו, בנוסף לכך הועברו לחברה מנהלים בכירים. האמורה לעיל

תשלם , נתנו על ידי אותם מנהלים בכירים למנורה ביטוחיבתמורה לשירותים שי. הועסקו במנורה ביטוח
  . 10%דמי ניהול בהתאם לעלות בתוספת מרווח של מנורה ביטוח 
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  )המשך(   יתרות והתקשרויות מהותיות עם חברות מוחזקות, הלוואות  .ו

  
    ושטרי הון הלוואות  .5
  

 מנורה ביטוח  - שטרי הון נדחים   .א
  

. נ.ע ח"מיליוני ש 170הנפיקה מנורה ביטוח לחברה שטר הון נדחה בסך של , 2010בחודש יולי 
כאשר למנורה ביטוח , שטר ההון הונפק לתקופה של ארבעים ותשע שנים. תמורת ערכו הנקוב

הריבית המשולמת . מידי חמש שנים, קיימת אופציה לפירעון מוקדם לאחר עשר שנים ולאחר מכן
קיימים מנגנונים לביטול , כחלק מתנאי השטר. צמודה למדד, 5.3%על השטר הינה בשיעור של 

 הנפיקה מנורה ביטוח, 2010בחודש ספטמבר . להמרת הקרן להון מניות, ובתנאים מסוימים, הריבית
מיליוני  3 - שטר ההון הונפק בפרמיה של כ.. נ.ע ח"שמיליוני  80שטר הון נדחה נוסף בסך לחברה 

שטרי ההון הנדחים אושרו על ידי  .2010בתנאים זהים לשטר ההון שהונפק בחודש יולי , ח"ש
  .במנורה ביטוח) הון היברידי(המפקח על הביטוח כהון ראשוני מורכב 

  
 מ"ן בע"מנורה מבטחים נדל - מאוחדת לחברההלוואות   .ב

  

  בדצמבר 31ליום 

  2010  2011  שיעור הריבית

  ח "אלפי ש  %

  76,032     83,644     2%+חודשים 3-ליבור ל  דולר

  119,182     126,916       2%+חודשים 3-יוריבור ל  יורו

  5,337     -    -  שקלית צמודת מדד

  6,878     13,946     )3% - אשתקד ( 3.8%  שקלית לא צמודה

   224,506     207,429  
  

  .הכספיים ותשנים מתאריך הדוח 8 - ל 3שלעיל צפויות להיפרע בטווח של בין  ההלוואות
 

 מ"מנורה מבטחים פיננסים בע -לחברה מאוחדת ושטרי הון הלוואות   .ג
  

  בדצמבר 31ליום   שיעור

  2010  2011  הריבית

  ח "אלפי ש  %

  :הלוואות

  52,843     54,689    )5%אשתקד ( 4.3%  צמודות מדד

  -    P     3,700 - 0.10  ללא הצמדה

  P     4,673     19,970 - 0.75  ללא הצמדה

  P     119,542     115,253+  0.25  ללא הצמדה

   182,604     188,066  

  :שטרי הון

  10,613     10,470     -  ללא הצמדה

   193,074     198,679  
  

  .לא נקבע מועד לפרעונן של ההלוואות
  

 הון שטרי יחודשו, האמור המועד לאחר. 2012, בדצמבר 31לא לפני  ושטרי ההון יהי פרעון מועדי
  . פעם בכל שנה של לתקופה אוטומטי באופן
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  אירוע מהותי לאחר תאריך הדיווח  .ז

  
  

מניות מלוא חלוקה של על  מנורה ביטוחהחליט דירקטוריון  2012, בפברואר 14ביום , וחיודלאחר תאריך ה
  .עה החלוקהבוצ 2012, בפברואר 15ביום . לחברהכדיבידנד בעין פנסיה  מבטחים

  
  
  
  

 -  -  -  -  -  -  -  - -  -  -  -  -  -  -  -  - -  -  
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 1 -  ו

 תקנה( 2011על הרווח הכולל של התאגיד לכל אחד מהרבעונים בשנת  דוחות תמצית .1
  )א10

  :)ח"ש באלפי( 2011 לשנת רבעוניםשל התאגיד לכל אחד מה הכולל רווחעל ה דוחות תמצית

 

מרס-ינואר  יוני-אפריל  ספטמבר-יולי  דצמבר-אוקטובר  2011 שנת   

ברוטו שהורווחו פרמיות  1,060,3311,060,0231,097,8251,100,515 4,318,694 

 ידי על שהורווחו פרמיות
משנה מבטחי  

230,605224,447216,157 207,224 878,433 

בשייר שהורווחו פרמיות  829,726835,576881,668893,291 3,440,261 

, מהשקעות) הפסדים( רווחים
מימון והכנסות נטו  

402,981 )3,139()587,822(454,074 266,093 

 584,214 145,007148,051143,237147,919  ניהול מדמי הכנסות

 206,392 43,984 50,197 56,130 56,081 הכנסות מעמלות

  1,435  527542 )107( 473 הכנסות אחרות

ההכנסות כל סך  1,434,2681,036,511487,8071,539,810 4,498,395 

 בהתחייבויות ושינוי תשלומים
 השקעה וחוזי ביטוח חוזי בגין

  ברוטו
1,080,457687,427258,8801,213,063 3,239,827  

 המשנה מבטחי של חלקם
 ובשינוי בתשלומים

ביטוח חוזי בגין בהתחייבויות  
)163,513()104,255()140,846()162,086(  )570,700(  

 תבהתחייבויו ושינוי תשלומים
 השקעה וחוזי ביטוח חוזי בגין

  בשייר
916,944583,172118,0341,050,977 2,669,127 

 שיווק הוצאות, עמלות
אחרות רכישה והוצאות  

238,484224,840237,196228,814 929,334 

וכלליות הנהלה הוצאות  151,441167,573164,565166,841 650,419 

 31,158 8,2768,9167,7756,191 הוצאות אחרות

מימון הוצאות  38,84445,35831,44628,258 143,906 

ההוצאות כל סך  1,353,9891,029,858559,0161,481,080 4,423,943 

 מוחזקות חברות ברווחי חלק
 השווי שיטת לפי המטופלות
 המאזני

3252,2377,1576,814 16,533 

 על מסים לפני) הפסד( רווח
 ההכנסה

80,6048,889)64,052(65,544 90,985 

הכנסה על מסים  28,3414,897)13,673(33,120 52,685 

 38,300 32,424)50,379(52,2633,992  לתקופה )הפסד( רווח
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:ל מיוחס    

החברה של המניות בעלי  52,1473,886)50,538(32,321 37,816 

המיעוט זכויות  116106159103 484 

קופהלת) הפסד( רווח  52,2633,992)50,379(32,424 38,300 

  

  2011 נתש דצמבר-אוקטובר  ספטמבר-יולי  יוני-אפריל  מרס-ינואר  

 38,300 32,424 )50,379( 3,992 52,263  רווח (הפסד) לתקופה

       רווח (הפסד) כולל אחר:

התאמות הנובעות מתרגום 
דוחות כספיים של פעילות 

  חוץ
899 1,326  5,483 56 7,764 

שינוי נטו בשווי ההוגן של 
נכסים פיננסיים המסווגים 

כזמינים למכירה שנזקף 
 לקרנות הון

)18,900( )85,054( )115,842( 21,132 )198,664( 

רווחים (הפסדים) נטו ממימוש 
של נכסים פיננסיים המסווגים 

כזמינים למכירה שהועברו 
  לדוח רווח והפסד

)18,077( )0( 19,399 6,613 7,935 

הפסד מירידת ערך של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 
למכירה שהועבר לדוח רווח 

  והפסד

5,103 12,142 25,670 4,270 47,185 

הטבת מס (מסים על הכנסה) 
המתייחסים לרכיבים של רווח 

  (הפסד) כולל אחר 
10,937 24,172 22,000 )12,821( 44,288 

רווח כולל אחר לתקופה, נטו 
  ממס

)20,038( )47,414( )43,290( 19,250 )91,492(  

כולל (הפסד) סך הכל רווח 
  לתקופה 

 32,225  )43,421( )93,669(  51,674  )53,192( 

       

       :ל מיוחסרווח הכולל 

 )53,676( 51,571 )93,828( )43,527( 32,109  החברה של המניות בעלי

 484 103 159 106 116  מקנות שליטה שאינן זכויות

 )53,192( 51,674 )93,669( )43,421( 32,225  לתקופהכולל (הפסד)  רווח

  
  )ג10 תקנה( התשקיף י"עפ התמורה ליעדי התייחסות תוך ערך ניירות בתמורת שימוש .2

 תשקיף פי על למסחר שנרשמו') א סדרה( החוב איגרות הקצאת בגין החברה שקיבלה נטו התמורה
התמורה בגין הקצאת איגרות החוב במסגרת הרחבת הסדרה לרבות , 2008 בפברואר 27 מיום

 ובכלל, לעת מעת שהיו כפי, לצרכיה בהתאם החברה את ומשמשת שימשהלהלן)  7(כמפורט בסעיף 
היו ש כפי, החברה דירקטוריון להחלטות בהתאם וכן, החברה של השוטפת הפעילות למימון זה
   .לעת מעת תהיינהו
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  ) 11 תקנה( המאזן לתאריך שורותק ובחברות בת-בחברות השקעות .3

  (הנתונים בטבלה נכונים לתאריך הדוח על המצב הכספי): החברה של וקשורות בנות חברות 3.1

  החברה
 סוג

  מניות' מס  המניה
 נקוב ערך סך

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של 

 אלפי(התאגיד 
  )ח"ש

 שיעור
 *החזקה

  חוב ואגרות הלוואות  (%)

            

 לתאריך יתרה
ל המצב ע הדוח
  פירעון תאריך )₪ אלפי( הכספי

 שיעור
 ריבית

 בסיס
  הערות  הצמדה

מדד  5.30%  20591   270,358  100  1,917,366  230,868,288  230,868,288  רגילה מ"בע ביטוח מבטחים מנורה
המחירים
  לצרכן

שטר הון המתחדש 
אחת לשנה בהסכמת 

  הצדדים

 פיננסים מבטחים מנורה
  מ"בע

פריים  ללא מועד פירעון  119,542  100  45,021  1,000  1,000  רגילה
+

0.25% 

ללא 
 הצמדה 

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת 
  בהסכמת הצדדים

-פריים  ללא מועד פירעון   3,700          
0.1%  

ללא 
  הצמדה

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת 
  בהסכמת הצדדים

-פריים  ללא מועד פירעון  4,673          
0.75% 

ללא 
  הצמדה

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת 
  בהסכמת הצדדים

מדד   5%  ללא מועד פירעון  54,689          
המחירים
  לצרכן

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת 
  בהסכמת הצדדים

ללא   ללא מועד פירעון  10,469          
 ריבית

ללא 
  הצמדה

שטר הון המתחדש 
אחת לשנה בהסכמת 

  הצדדים

  מ"בע ן"נדל מבטחים מנורה

  

 8,453  1,000  1,000  רגילה

  

יוריבור  ללא מועד פירעון  126,916  100
+

2.00% 

  ----   אירו

                                                 
 .באישור המפקח על הביטוח 2020ם בשנת קיימת אפשרות לפירעון מוקד 1
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ליבור  ללא מועד פירעון  83,644          
+

2.00% 

  ---  דולר

ללא   3.8%  ללא מועד פירעון  13,946            
  הצמדה

---  

) 1994( סוכנים שירותי מנורה
  ***מ"בע

  ---  ---  ---  ---  ---  100  0  100  100  רגילה

 גמל קופות ניהול מנורה
  ***מ"בע

  ---  ---  ---  ---  ---  100  0  2,000,000  2,000,000  רגילה

 קשרי לניהול חברה דורות
  **מ"בע לקוחות

  ---  ---  ---  ---  ---  100  1,237  180,001  180,001  רגילה

  ---  ---  ---  ---  ---  100  0  1,000  1,000  רגילה  ***מ"בע הון שוקי מנורה

 לשכון חברה רהמנו נחלת
   מ"בע) 1950( ופתוח

  ---  ---  ---  ---  ---  100  0   0.172  1,700   רגילה

 משלמת מבטחים מנורה
   3מ"בע

-פריים  ללא מועד פירעון  1,299  100  )1,250(  1,000  1,000  רגילה
0.5%  

ללא 
  הצמדה

הגבוה מבין הריבית 
האמורה ובין שיעור 

הריבית שנקבע בתקנות
  מס הכנסה

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                                                 
  ).ישן( חדש שקל 0.0001 הוא החברה מניות של הנקוב ערכן 2
 שהינה השותף הכללי.  100% - ב  Menora Mivtachim Investments US LLC-מחזיקה ב 3
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  חברות בנות וקשורות של מנורה מבטחים ביטוח בע"מ 3.2

  ונים לתאריך הדוח על המצב הכספי:הנתונים בטבלה נכ

 מניות' מס המניה סוג  החברה

 ערך סך
 נקוב

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של התאגיד

  )ח"ש אלפי(

 שיעור
 *החזקה

  חוב ואגרות הלוואות  (%)

            

הדוח ליום יתרה
על המצב הכספי

 ריבית שיעור  פירעון תאריך  )₪ לפיא(
 בסיס

  הערות  הצמדה

  4.65%  2021   30,000  100  105,645  328,000  328,000  רגילהמנורה מבטחים פנסיה בע"מ

מדד 
המחירים 

  שטר הון  לצרכן

מנורה מבטחים גיוס הון 
  ---  ---  ---  ---  ---  100  1  1,000  1,000  רגילה  בע"מ

אורות סוכנות לביטוח חיים 
  ---  ---  ---  ---  ---   80    4,293   1,000   1,000  רגילה  ) בע"מ2005(

מדד   ---  1.2013  5,469  100  203,667 73,941,016 73,941,016  רגילה  שומרה חב' לביטוח בע"מ
המחירים 

  לצרכן

  שטר הון

מדד   ---  9.2014  10,537
המחירים 

  לצרכן

  שטר הון

מדד   ---  10.2014  4,983
המחירים 

  לצרכן

  שטר הון

מדד   ---  1.2014  5,215
המחירים 

  לצרכן

  שטר הון

מדד   ---  4.2014  10,522
המחירים 

  לצרכן

  שטר הון
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מנורה נכסים והשקעות 
  בע"מ

מועד אחרון   117,368  100  23,261  14,001  14,001  רגילה
 - רעון ילפ

  2031אוקטובר 

מדד    2.00%
המחירים 

  לצרכן

הגבוה מבין 
 הריבית

ובין  נקובהה
שיעור הריבית 

שנקבע 
בתקנות מס 

  הכנסה

Menorah surrey street 
company 1 ltd.

  ---  ---  ---  ---  ---  50.31  11,041  589  100  רגילה

Menorah surrey street 
company (nostro) ltd.

  ---  ---  ---  ---  ---  100  2,404  589  100   רגילה

Menorah surrey street 
company 2 ltd.

  ---  ---  ---  ---  ---  100  1,922  589  100    רגילה

Sienna Bay Finance LP
 שותפות

  4זרה
---  ---  

3,994  39  
---  ---  ---  ---  ---  

Treybrooke Equity LP
 שותפות

  זרה
---  ---  

3,324  39  
---  ---  ---  ---  ---  

Landmark at Maple 
Glen LP

שותפות 
  זרה

---  ---  
6,791  39  

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

Gaia Jurnal Square 
LLC

 שותפות
  זרה

---  ---  
37,888  38.3  

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

Sunshen Properties 
LP

 שותפות
  זרה

---  ---  
10,860  34.1  

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

Boulder Texas 
Holdings LLC

 שותפות
  זרה

---  ---  
5,524  30.1  

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

Baltimore Portfolio 
Finance LP

 שותפות
  זרה

---  ---  25,045  23.2  ---  ---  ---  ---  ---  

  
  
  
  

                                                 
ור עסקי התאגיד, החברה משקיעה את כספי העמיתים בנדל"ן באמצעות השקעה לפרק תיא 9.3.3מלבד השותפויות המנויות לעיל, במסגרת מדיניות ההשקעה של החברה, כמפורט בסעיף  4

  בשותפויות בבעלות חברות בקבוצה.



  

 7 -  ו

  מ"בע פנסיה מבטחים מנורה של וקשורות בנות חברות 3.3

  הנתונים בטבלה נכונים לתאריך הדוח על המצב הכספי:

   החברה
 סוג

  המניה
' מס

  מניות

 ערך סך
 נקוב

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של 

 אלפי(התאגיד 
  )ח"ש

 רשיעו
 *החזקה

  חוב ואגרות הלוואות  (%)

            
על המצב  הדוח ליום יתרה
  פירעון תאריך  )₪ אלפי( הכספי

 שיעור
  ריבית

 בסיס
  הערות  הצמדה

  ---  ---  ---  ---  ---  100  1  1,000  1,000  רגילה **מ"בע פנסיה שרותי מבטחים

  מ"בע לביטוח' חב שומרה של וקשורות בנות חברות 3.4

  :לתאריך הדוח על המצב הכספיהנתונים בטבלה נכונים 

  החברה
 סוג

 מניות' מס  המניה

 ערך סך
 נקוב

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של התאגיד 

  )ח"ש אלפי(

 שיעור
   *החזקה

  חוב ואגרות הלוואות  (%)

            

  ליום יתרה
על המצב  הדוח
 ריבית שיעור  פירעון תאריך )₪ אלפי( הכספי

 בסיס
  הערות  הצמדה

  ---  ---  ---  ---  22,635  100  7,032  204  204  רגילה  מ"בע ן"נדל שומרה

א רגילה  מ"בע לביטוח סוכנות סיני

   רגילה

  הנהלה

4,000  

990  

10  

45  

0.99  

0.01  

12,576  100  

100  

100  

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

 סוכנות ארנון את וינשטוק
  מ"בע) 1989( לביטוח

בלתי 0.25%פריים+  וןללא מועד פירע  9,801  100  )6,592(   11,600  11,600  רגילה
  צמודה

הלוואה עם 
גרייס ללא מועד

פירעון (ניתנה 
 ממנורה ביטוח)

  מדד  4%  26/01/2026  19,229            
רעונות כל יפ

ינואר ויולי עד 
  . 2026שנת 

  

                                                 
  ).ישן( חדש שקל 0.001 הוא החברה מניות של הנקוב ערכן 5
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  מ"בע והשקעות נכסים מנורה של וקשורות בנות חברות 3.5

  :הנתונים בטבלה נכונים לתאריך הדוח על המצב הכספי

 סוג  החברה
  המניה

 ערך סך מניות' מס
 נקוב

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של התאגיד 

  )ח"ש אלפי(

 שיעור
 *החזקה

(%)  

  חוב ואגרות הלוואות

  ליום יתרה            
על המצב  הדוח
 )₪ אלפי( הכספי

 שיעור  פירעון תאריך
  ריבית

 בסיס
  הצמדה

  הערות

100,500  1,005,000  רגילה מ"בע להשקעות חברה חצרון
6

  0  66.6  ---  ---  ---  ---  ---  

0.1  100  רגילה  מ"בע 115 אלנבי חניון
7

  0  58  ---  ---  ---  ---  ---  

א רגילה  **מ"בע להשכרה הבניינים

  רגילה

2,502  

8  

0.2502
8

  

0.0008   

0  0  

100  

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

 

 מ"בע פיננסים מבטחים מנורה של וקשורות בנות חברות 3.6

  :על המצב הכספי הנתונים בטבלה נכונים לתאריך הדוח

  החברה
 סוג

 מניות' מס  המניה

 ערך סך
 נקוב

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של התאגיד 

  )ח"ש אלפי(

 שיעור
 *החזקה

  חוב ואגרות הלוואות  (%)

            

 הדוח ליום יתרה
 על המצב הכספי

  פירעון תאריך  )₪ אלפי(
 שיעור
  ריבית

 בסיס
  הערות  הצמדה

  ---  ---  ---  ---  ---  100  26,550,00162,112 26,550,001  רגילה  מ"בע גמל מבטחים מנורה

 קרנות מבטחים מנורה
  מ"בע נאמנות

מדד   5%  ללא מועד פירעון  83,160  100  30,400,00026,542 30,400,000  רגילה
המחירים
  לצרכן

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת בהסכמת 

  הצדדים

                                                 
 .חדש שקל 0.1 הוא המניה של הנקוב ערכה  6
 ).ישן( חדש שקל 0.001 הוא המניה של הנקוב ערכה  7
 ).ישן( חדש שקל 0.0001 הוא החברה תמניו של הנקוב ערכן  8
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ללא   ללא פירעון  5,000            
  ריבית

ללא 
  דההצמ

שטר הון צמית ללא מועד 
 פירעון

פריים  ללא מועד פירעון  17,511            
+0.5% 

ללא 
  הצמדה

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת בהסכמת 

  הצדדים

 תיקי ניהול מבטחים מנורה
  מ"בע השקעות

-פריים  לשנה  3,700  100  266 2,250,000  2,250,000  רגילה
0.1%  

ללא 
 הצמדה 

הלוואת בעלים הניתנת 
לפירעון בכל עת בהסכמת 

  הצדדים

וניהול חיתום מבטחים מנורה
  מ"בע

ללא   ללא פירעון  2,300  100  12,052  1,000  1,000  רגילה
  ריבית

ללא 
  הצמדה

שטר הון צמית ללא מועד 
  פירעון

 מוצרים מבטחים מנורה
  **מ"בע) 2006( פיננסים

  ---  ---  ---  ---  ---  100  0  10,000  10,000  רגילה

 והסתדרות יםמבטח מנורה
 גמל קופות ניהול המהנדסים

  מ"בע

  הנהלה

  רגילות

  נדחית

120  

5  

1  

0.011
9

  

0.0005  

0.0001  

2,823  60  

0  

0  

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

 

 מ"בע נדל"ן מבטחים מנורה של וקשורות בנות חברות 3.7

 מניות' מס המניה סוג  החברה

 ערך סך
 נקוב

  )ח"ש(

הכספי  בדוח ערך
הנפרד של התאגיד 

  )ח"ש אלפי(

 שיעור
 *החזקה

  חוב ואגרות הלוואות  (%)

            

הדוח ליום יתרה
על המצב הכספי

  ריבית שיעור  פירעון תאריך  )₪ אלפי(
 בסיס

  הערות  הצמדה

Belltrend Menora 
Enterprises LTD.13,963  50  )4,243(  8,444  1,000  רגילה  

 5בטווח של עד 
  ---  יורו  3%  שנים

Yatelsis Development 
LTD.58,668  60  2,472  10,699  2,000  להרגי  

 3-5בטווח של 
  ---  דולר  6%  שנים

                                                 
 ).ישן( חדש שקל 0.0001 הוא החברה מניות של הנקוב ערכן 9
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Yatelsis River 
Development LTD.69,449  60  )924(  9,876  2,000  רגילה  

 3-5בטווח של 
  שנים

 6-יוריבור ל
  ---  יורו  3%חודשים+

Mxr Development LTD.50  198  10,554  2,000  רגילה  - --- --- -- - -- - --  

Solangia LTD50,858  42  972  20,572  4,166  רגילה  
 3-8בטווח של 

  שנים
 6-יוריבור ל
  ---  יורו4.5%חודשים+

  תוך שנה  12,875             
 6-יוריבור ל
     יורו  8%חודשים+

Bruseco Holding LTD42  1,343  10,291  2,084  רגילה  - --- --- -- - -----  

Pellariway Holdings 
LTD42  )42(  61,716  12,498  רגילה  

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

  .דירקטורים למנות ובסמכות הצבעה בזכויות, בהון, הערך בנייר ההחזקה שיעור    *  :3 בסעיף סימונים מקרא  
  .פעילה לא חברה  **

  חברה לא פעילה שעברה לסטטוס "מחוסלת מרצון" בשנת הדוח.  ***
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  )12 תקנה( הדוח בתקופת קשורות ובחברות בת-בחברות בהשקעות שינויים .4

  מ"בע פיננסים מבטחים נורהמ 4.1

  מיליוני ש"ח. 12 -פירעון הלוואות בעלים בסך כולל של כ: השינוי מהות

  .2011 במהלך שונים במועדים: השינוי מועד

  מ"בע ן"נדל מבטחים מנורה 4.2

   ש"ח. ןמיליו 0.5 מנורה נדל"ן בסך כולל שלנטו מהלוואות בעלים פירעון מהות השינוי: 

   .2011ד השינוי: במועדים שונים במהלך שנת מוע

 :)ח"ש באלפי( )13 תקנה(הכנסות של חברות בת וחברות קשורות והכנסות מהן  .5
  

רווח (הפסד) 
  נקי לתקופה

רווח (הפסד) 
כולל אחר 
  לתקופה

רווח (הפסד) 
  כולל לתקופה

 דיבידנד
עד 

תאריך 
  הדוח 

דיבידנד 
לאחר 
תאריך 
  הדוח 

 ריבית
 שנתקבלה

עבור שנת 
  הדיווח

 ריבית
שנתקבלה

עבור 
תקופה ה

שלאחר 
שנת 
 הדיווח
ומועד 

 התשלום

ניהול דמי
ו שנתקבל
עד תאריך
הדוח על 

המצב 
  הכספי

דמי ניהול 
שנתקבלו 

לאחר 
תאריך 

הדוח על 
המצב 
הכספי 
ומועד 

  בנות חברות התשלום

מבטחים מנורה
  -  2,390  -  20,382  (****) 100,000  )33,350(  )86,663(  53,313   מ"בע ביטוח

מבטחים מנורה
  -  -  -  7,214  -  -  3,892    3,892 מ"בע פיננסים

מבטחים מנורה
  -  -  -  17,612  -  -  )3,554(  )1,615(  )1,939( (*) מ"בע ן"נדל

 חברה דורות
 קשרי לניהול
  מ"בע לקוחות

(**)  32    32  -  -  -  -  -  -  

 שירותי מנורה
) 1994( סוכנים

 -)*(**  מ"בע
  -  -  -  -  -  -  )1(  -  )1( וןמחוסלת מרצ

מבטחים מנורה
  -  -  -  48  -  -  )45(    )45(  מ"בע משלמת

 ניהול מנורה
 גמל קופות

-)*(** מ"בע
  -  -  -  -  -  -  2  -  2 מחוסלת מרצון

 שוקי מנורה
 מ"בע הון
מחוסלת -)*(**

  -  -  -    -  -  -  -  -  מרצון

 מנורה נחלת
 לשיכון חברה
 מ"בע ופיתוח

 (**)  -  -  -  -  -  -  -  -  -  

  .מוחזקות חברות של נטו בתוצאות החברה חלק כולל  (*)

  .פעילות לא חברות  (**)

  שעברו לסטטוס "מחוסלות מרצון" בשנת הדוח.  פעילות לא חברות *)*(*

  יתרת ההשקעה חולקה כדיבידנד לאחר תאריך הדוח.  )****(
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 תןמ אם, דוח על המצב הכספיה לתאריך שניתנו הלוואות יתרות של קבוצות רשימת .6
  )14 תקנה( התאגיד של העיקריים מעיסוקיו אחד היה הלוואות

  

  הלווים מספר      ח"בש סכום  

     50,000  עד  0  מ

     100,000  עד  50,001  מ

  1  250,000  עד  100,001  מ

  1  500,000  עד  250,001  מ

     1,000,000  עד  500,001  מ

  1  2,000,000  עד  1,000,001  מ

  3  10,000,000  עד  2,000,001  מ

     15,000,000  עד  10,000,001  מ

     40,000,000  עד  15,000,001  מ

     70,000,000  עד  40,000,001  מ

     150,000,000  עד  70,000,001  מ

  3  300,000,000  עד  150,000,001  מ
  

  )20 תקנה( מסחר הפסקת וסיבות מועדי - למסחר שנרשמו ע"ני - בבורסה מסחר .7

  

 ש"ח ע.נ. אגרות חוב (סדרה א') של החברה 83,333,400הקצתה החברה  2011באוקטובר  9ביום 
, בהקצאה פרטית למשקיעים מוסדיים, בדרך של הרחבת סדרה ש"ח 100,000,000בתמורה לסך של 

). אגרות החוב הנוספות נרשמו למסחר בבורסה והן מהוות "אגרות החוב הנוספות"נסחרת (להלן: 
בתקופת הדוח לא חלה הפסקת מסחר  ועניין.חלק מאגרות החוב (סדרה א') של החברה לכל דבר 

  בני"ע של התאגיד.
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   ))א(21 תקנה( בכירה משרה ולנושאי עניין לבעלי תגמולים .8

  :(באלפי ש"ח) 2011כפי שהוכרו בדוחות הכספיים לשנת  2011להלן פרוט התגמולים ששולמו לנושאי משרה בכירה בחברה ובתאגידים בשליטתה בשנת 

  

  תגמולים* אחרים  תגמולים* בעבור שירותים  פרטי מקבל התגמולים

  תפקיד  שם
היקף 
 משרה

שיעור החזקה 
  מענק  שכר** בהון התאגיד

תשלום 
מבוסס 
  ריבית  אחר  עמלה דמי ייעוץ דמי ניהול ***מניות

דמי 
  סה"כ  אחר שכירות

  1,793  -  -  -  -  -  -  -  -  -  1,793  61.86% מלאה  יו"ר דירקטוריון  מנחם גורביץ 

  4,907  -  -  -  275  -  -  -  1,310  670  2,652  2.72% מלאה  למנכ"  ארי קלמן 

  5,197  -  -  -  1,081  -  -  3,128  988  -  -  אין מלאה  בתמנכ"ל חברה    מוטי רוזן

  2,469  -  -  -  -  -  -  -  154  578  1,737  אין מלאה  מנכ"ל חברה נכדה   יהודה בן אסאייג

  3,603  -  -  -  -  -  -  -  -  -  3,603  אין מלאה  משנה למנכ"ל חברה בת  מנחם הרפז 

  2,157  -  -  -  200  -  -  -  187  -  1,770  אין מלאה  מנהל השקעות ראשי  יוני טל

  . הסכומים הנ"ל אינם כוללים מס שכר ו/או מע"מ, לפי העניין. לתאגיד עלות במונחי התגמול סכומי*   

-עובד יחסי סיום בשל הפרשות לרבות( סוציאליות הפרשות), 13 משכורת כולל( למדד צמוד רוטוב חודשי שכר: (לפי המקרה והעניין) הבאים הרכיבים את כולל לעיל המפורט השכר רכיב **
  .והבראה מחלה, חופשה ימי וכן ונייד נייח טלפון, ל"אש הוצאות זה ובכלל שונות הוצאות החזר, רכב, כמקובל עבודה כושר ואי השתלמות קרן), מעביד

   .למעט לעניין מנכ"ל החברה שקיבל הקצאה בפועל של מניות התאגיד (במובחן מהאופציות הנ"ל) 2010 בשנת הוקצו פאנטום אשרשווי הטבה הגלומה ביחידות ה*** 

ורביץ )). שכרו של מר ג22להלן (תקנה  11שנים (ראה פירוט נוסף בסעיף  5 - ל 2010מר גורביץ מכהן כיו"ר הדירקטוריון של החברה. הסכם ההעסקה עמו חודש לאחרונה בחודש אוקטובר  )1(
  יד.שולם בידי מנורה מבטחים ביטוח. ההחזקה במניות החברה בשיעור המצוין לעיל הינה על ידי תאגידים זרים המוחזקים בנאמנות עבורו כנהנה יח

 12 של מוקדמת הודעה עם 2003 טמאוגוס החל שנים 15 של לתקופה הינו שבתוקף עימו ההעסקה הסכם. מכהן כמנכ"ל החברה וכיו"ר דירקטוריון מנורה מבטחים ביטוח קלמן מר )2(
 להסכם ובנוסף במקביל. ביטוח מבטחים מנורה בידי שולם קלמן מר של שכרו. חידושו אי על מהצדדים מי הודיע כ"אא פעם בכל לשנה ההסכם יחודש, האמור המועד לאחר. חודשים
 לפרטים. שוות שנתיות במנות שנים 10 במהלך החברה למניות להמרה הניתנים יטוחב מבטחים מנורה ממניות 4% של הקצאה שעיקרה מניות תכנית קלמן למר אושרה ההעסקה
 הונית לתכנית פירותית מתכנית מעבר בשל המס בחבות שינוי שעיקרו 2008 אוגוסט בחודש שאושר המניות לתכנית התיקון לרבות המניות ותכנית ההעסקה הסכם בדבר נוספים
אושרה על ידי האורגנים  2011בחודש יולי . 31.07.08 ביום החברה שפרסמה מיידי דוח וכן הכספיים לדוחות 32 ביאור ראה, החברה ניותלמ ביטוח מנורה של המניות מלוא והמרת

טבלה דלעיל תחת (שווי ההטבה כמפורט ב 2004 -ו 2003השתתפות בחבות המס הנוספת של מר קלמן בגין הדיבידנד שחולק בשנים המוסמכים של החברה ושל מנורה מבטחים ביטוח 
ותוך התחייבות כלפי רשות המסים כי החברה ו/או מנורה ביטוח לא דרשו ולא ידרשו בעתיד, לנכות את  מנורה מבטחים ביטוחשל בלבד סכון במס יוזאת בסכום הח הכותרת "אחר")

 של היחסי החלק את מבטאת הדיווח בשנת כהוצאה לעיל בטבלה םשנרש ותמניתשלום מבוסס ה .21.07.11תשלומי הדיבידנד הנ"ל כהוצאה, ראה דוח מיידי שפרסמה החברה ביום 
 שהייה הוצאותהחזר ל(צמוד למדד),  ח”ש אלפי 561 של בסך קבוע שנתי למענק ,לעיל בטבלה כמפורט לשכר מעבר ,קלמן מר זכאי ההעסקה הסכם פי על. זו בשנה שהבשילו המניות

 מעביד עובד יחסי סיום של במקרה, בנוסף. העסקתו בתום הצבורים החופשה ימי לפדיון גם החופשה ימי ולעניין פרטיות לנסיעות) מגולם( בשנה דולר 6,000 של סךוכן ל ל"בחובתפקיד 
 הדיבידנד לסכום השווה בסכום למענק וכן שלו המנהלים ביטוחי בפוליסות לזכותו שנצברו הפיטורין פיצויי מרכיב על 50% של לתוספת קלמן מר זכאי יהיה) פוטרות בנסיבות שלא(

 . שיחול מס כל בניכוי, התכנית תנאי פי על הבשילה טרם לגביהם שזכאותו מניות בגין שנצבר
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ים כמנכ"ל מנורה מבטחים ביטוח בע"מ (חברה בת של החברה) ומועסק באמצעות חברה בשליטתו (להלן: "נותנת השירותים"). הסכם מתן השירות 2010מר רוזן מכהן ממחצית אוקטובר  )3(
(שנים עשר) חודשים  12(שישה) חודשים ותקופת הסתגלות (החופפת להודעה המוקדמת) של  6הינו לתקופה בלתי קצובה כאשר הפסקת ההתקשרות כפופה להודעה מוקדמת של 

 ניהול כדמי ביטוח מבטחים מנורה ידי על השולמ ירותיוש תמורת(למעט בהתקיים נסיבות פוטרות) תוך התחייבות של המנכ"ל שלא לעסוק בתקופה זו ב"עיסוק נוגד" כהגדרתו בהסכם. 
ימי מחלה בתשלום. מנורה מבטחים ביטוח העמידה לרשות המנכ"ל רכב כנהוג למנהלים  30 -ימי חופשה ו 24 -וזכאות ל הסוציאליות ההפרשות מרכיב את גם הוכלל האמורה לחברה

ו"ל כמקובל וכן לקו טלפון בבית, מחשב וטלפון נייד. נותנת השירותים זכאית בגינו של מר רוזן, לבונוס בשווי שנע בין בדרגת משרתו. בנוסף, זכאי המנכ"ל להחזר הוצאות בארץ ובח
 621,404 - ל(להלן: "תכנית התגמול") ו 2010(בונוס מכסימלי) בהתאם לתכנית התגמול לנושאי משרה שאישר הדירקטוריון בחודש דצמבר ₪ אלפי  1,080 -(בונוס מטרה) ל₪ אלפי  720

שנים ובהתאם לתנאי התכנית והמימוש הקבועים בה. ראה הרחבה לגבי  4 - יחידות תגמול (אופציות פאנטום) שהוקצו לו במסגרת התכנית האמורה, כתגמול ארוך טווח, בפריסה ל
תשלומים חודשיים רצופים  10 -ב םאלפי ש"ח אשר שול 1,081 -בסך של כ פעמי-מענק חד ניתןבפרק תיאור עסקי התאגיד. בנוסף לתמורה המפורטת לעיל,  9.3.9תכנית התגמול בסעיף 

 . המנכ"ל והחברה שבבעלותו התחייבו במסגרת הסכם השירותים לסודיות (לזמן בלתי מוגבל) ומגבלת תחרות (לתקופה של שנה) כמקובל.    2011החל מחודש ינואר 

בן על פי הסכם ההעסקה זכאי מר  .פנסיה מבטחים מנורה ידי על שכרו משולם. 2011 ינואר מחודש החלשל החברה)  10כדהבן אסאייג מכהן כמנכ"ל מנורה מבטחים פנסיה (חברה נ מר )4(
ף לתנאי , במסגרת ובכפויחידות תגמול ארוך טווח (אופציות פאנטום) 100,823 - ול משכורות חודשיות 8.25 -ל 5.5שנתי בטווח שבין למענק  ,מעבר לשכר כמפורט בטבלה לעיל אסאייג,

 6לתקופת הסתגלות של יום ובמקרה של פיטורים (שלא בנסיבות פוטרות)  60מר בן אסאייג זכאי להודעה מוקדמת בת . "תכנית התגמול" שאישר דירקטוריון מנורה מבטחים פנסיה
  חודשים.

. הסכם ההעסקה עימו הינו בתוקף חברה לביטוח בע"מ (חברות בנות של החברה) במנורה ביטוח וכן כיו"ר דירקטוריון שומרה מכהן כמשנה למנכ"ל ומנהל אגף ביטוח כללי מר הרפז )5(
 -ל 4שנתי בטווח שבין למענק  ,מעבר לשכר כמפורט בטבלה לעיל ,. על פי הסכם ההעסקה זכאי מר הרפזמנורה מבטחים ביטוחידי על של מר הרפז משולם  שכרו. 2002מחודש פברואר 

 חודשים במקרה של פיטורים. 6הסתגלות של  למענקמר הרפז זכאי . ף לתנאי "תכנית התגמול"משכורות חודשיות, במסגרת ובכפו 6

 משולם טל מר של שכרו. 2002 מאי מחודש בתוקף הינו עימו ההעסקה הסכם. ביטוח מבטחים במנורה השקעות אגף ומנהל ל"למנכ ומשנה בחברה ראשי השקעות כמנהל מכהן טל מר )6(
יחידות תגמול ארוך  117,650 -משכורות חודשיות ול 9 -ל 6בטווח שבין  שנתי למענק ,לעיל בטבלה כמפורט לשכר מעבר ,טל מר זכאי ההעסקה הסכם פי על. ביטוח מבטחים מנורה בידי

) פוטרות בנסיבות שלא( פיטורים של רהבמק .2011שנים, החל משנת  5מיליון ש"ח לתקופה של  1טווח (אופציות פאנטום) במסגרת ובהתאם לתכנית התגמול וכן למענק שימור בסך של 
  . הסתגלות חודשי 5 -ל טל מר זכאי

   ₪.אלפי  745 -כ של סך על 2011 בשנת עמד) העסקה הסכם נחתם ומיע ,גורביץ מר ר"היו למעט( בחברה הדירקטורים כל שקיבלו הנלוות וההוצאות הגמול סך, לעיל לאמור בנוסף )7(

 הדיווח בשנת העסקתם או כהונתם עם בקשר, הדוח הגשת מועד ולפני הדיווח שנת לאחר םלה שניתנו בכירה משרה לנושאי תגמולים .9
  ))ב(21 תקנה( ואשר לא הוכרו בדוחות הכספיים לשנת הדיווח

  .אין

                                                 
) מניותיה במנורה מבטחים פנסיה בע"מ לחברה כדיבידנד בעין וממועד זה הפכה מנורה מבטחים פנסיה לחברה בת בבעלות מלאה 100%העבירה מנורה ביטוח את מלוא ( 15.02.12יצוין, כי ביום  10

  של החברה.
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 יו"ר( גורביץ ולמר) 21 תקנה( לעיל 8 בסעיף כמפורט המשרה לנושאי התגמולים כי מעריכה חברהה
 ביחס והוגנת סבירה תמורה הינם), 22 תקנה( הלןל 11 ףבסעי כמפורט ולקרוביו) הדירקטוריון
 . בה הכרוכה האחריות על תפקידם למורכבות

  א) 21בעל השליטה בתאגיד (תקנה  .10

 מוחזקיםה זרים תאגידיםהינם ניידן אסטבלישמנט ופלמס אסטבלישמנט, השליטה בחברה  יבעל
 .ממניות החברה 61.86%של , והמחזיקים בשיעור יחיד כנהנה גורביץ מנחם מר עבור בנאמנות

  ) 22 תקנה( שליטה בעל עם עסקאות .11

 בה השליטה שלבעל או בה השליטה לבעל החברה בין עסקאות פירוט, החברה ידיעת למיטב להלן
 הדוח הגשת למועד עד או/ו הדיווח בשנת בהן התקשרה החברה אשר, באישורן אישי עניין היה
  : הז דוח למועד בתוקף הינן אשר עסקאות או/ו

  1999 -) לחוק החברות, תשנ"ט4(270המנויות בסעיף עסקאות  11.1

 ועדת אישור קבלת לאחר( החברה של הכללית האסיפה אישרה 2007 בינואר 22 ביום 11.1.1
 ל"מנכמר גורביץ כ של ההעסקה הסכם חידוש את) הדירקטוריון ואישור הביקורת
 למדד מדהבהצ עימו הקודם שבהסכם לתנאים בהתאם הדירקטוריון ר"יוכו החברה
 שנתי לשכר מר גורביץ זכאי, דאז המחודש ההסכם לפי. ריאלית תוספת ללא בלבד

 1,383 -כ של סך על תעלה לא לחברה שעלותו) השנתי השכר במסגרת, תמריץ לרבות(
 רכב בתוספת )"השנתי השכר"( )2007(צמוד למדד שפורסם בחודש ינואר  ח”שאלפי 

 לשכר מעבר וטלפון פלאפון אחזקת, אירוח, ל"אש הוצאות החזר, החזקתו והוצאות
 60כל אחד מהצדדים להסכם רשאי להביא לסיומו בהודעה מוקדמת בכתב של . השנתי
בהמשך להחלטת . שנים 5 של לתקופה 2007 בינואר 1 מיום בתוקף חודש ההסכם ימים.

באוקטובר  28ביום אישרה האסיפה הכללית של החברה, , הדירקטוריון וועדת הביקורת
עדכון הגדרת תפקידו שעניינו להתקשר עם מר גורביץ בתיקון להסכם העסקתו , 2010

הארכת תוקפו כן ו כהונתנו כמנכ"ל,והפסקת החברה כיו"ר דירקטוריון של מר גורביץ 
הכללית שנים ממועד אישור האסיפה  5שיסתיים בחלוף  ךשל הסכם ההעסקה האמור כ

גורביץ  למר .אלפי ש"ח 1,793 הינה 2011 בשנת גורביץ מר של השכר עלותכאמור. 
עניין אישי בעסקה בשל כך שהינו צד לעסקה. לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של 

  .)בהתאמה( 2010באוקטובר  28 -ו 2010בספטמבר  20החברה מימים 

 בעל של אחיו( גורביץ רשוןג מר את מעסיקה) החברה של בת חברה( ביטוח מנורה 11.1.2
 הסכם פי על. ביטוח במנורה ל"כסמנכ מונה 2005 בשנת .1994 שנת מאז) השליטה
 3 של בגובה שנתי ומענק) משכורות 13( חודשי לשכר גורביץ מר זכאי עימו ההעסקה
, מחלה ימי, ל"אש, טלפון החזקת, רכב, כמקובל סוציאליות להפרשות, משכורות
 עסקתוה תנאי .חודשים 3 של מוקדמת להודעה זכאי, בנוסף. שנתית וחופשה הבראה

 16ביום . ביטוח מנורה ל"מנכ בידי 2005 בינואר אושרו לעיל כמפורטשל מר ג. גורביץ 
ללית של החברה, לאחר אישור דירקטוריון החברה מיום אישרה האסיפה הכ 2010במאי 

, 2005בינואר  1, לשנות את תנאי הסכם ההעסקה עם מר ג. גורביץ מיום 2010במרס  25
 40,000מר ג. גורביץ זכאי למשכורת חודשית בסך של  2010בינואר  1כך שהחל מיום 

). יתר תנאי 2009בדצמבר  31, נכון ליום ש"חאלפי  29 -ש"ח ברוטו (במקום סך של כ
. מ מרבעל השליטה להסכם ההעסקה עם מר ג. גורביץ לא שונו והינם כמפורט לעיל. 

 צד שהינו גורביץ. ג מר קרובו של האישי עניינו בשל בעסקה אישי עניין, גורביץ
אלפי ש"ח.  923עמדה על סך של  2011עלות השכר של מר ג. גורביץ בשנת  .לעסקה

 .2010במאי  5לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 

 אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת 2012בינואר  5 ביום 11.1.3
, בהתאמה) לחדש את הסכם 2011מבר בנוב 24וביום  21והדירקטוריון ביום הביקורת 

ההעסקה של החברה עם מר ערן גריפל, קרובו של בעל השליטה בחברה ויו"ר 
שנים מיום  3הדירקטוריון, כמנכ"ל מנורה נדל"ן (חברה בת של החברה), לתקופה של 

). עיקר תנאי ההעסקה אשר אושרו 2014בנובמבר  15(היינו עד ליום  2011בנובמבר  15
בתוספת  11אלפי ש"ח לחודש (צמוד למדד) 65: שכר חודשי בסך של כאמור הינם

יום; הפרשות סוציאליות, קרן השתלמות ואי  180; הודעה מוקדמת של 13משכורת 

                                                 
  אלפי ש"ח. 72העומד כיום על סך של  11
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, הוצאות אש"ל, טלפון 14רכב - ובכלל זה  13; החזר הוצאות שונות12כושר עבודה כמקובל
ימים בשנה),  30חלה (ימים בשנה), מ 24נייד ושני קווים נייחים וכן ימי חופשה (

 5%-ימים בשנה). כמו כן מר גריפל יהא זכאי למענק שנתי, בסכום השווה ל 14והבראה (
בניכוי הפסד משנה קודמת אחרונה  -לפני מס של מנורה נדל"ן  15מהרווח השנתי

)LCF לפחות על ההון  10%), ובלבד שהרווח האמור הינו בשיעור המבטא תשואה של
משכורות חודשיות (להלן:  4בעלים), וזאת עד לתקרה של העצמי (ללא הלוואות 

. לבעל 201216). המענק השנתי האמור לעיל יחול לראשונה לגבי שנת "המענק השנתי"
 שהינו גריפל מר קרובו של האישי עניינו בשל בעסקה אישי עניין, גורביץ מרהשליטה 

לפרטים  .ש"ח אלפי 1,291 הינה 2011 בשנת גריפל מר של השכר עלות .לעסקה צד
נוספים אודות חידוש תנאי ההעסקה של מר גריפל ראו דיווח מיידי של החברה מיום 

  .2011בדצמבר  29

 החברה של הכללית האסיפה אישרה 2007 בינואר 22 וביום 2005 בנובמבר 24 ביום 11.1.4
 והתחייבות פטור כתב מתן) הדירקטוריון ואישור הביקורת ועדת אישור קבלת לאחר(

 כתב מתן וכן וקרוביו גורביץ מר ובכללם בחברה משרה ונושאי רקטוריםלדי לשיפוי
 בנות חברות ,פיננסים מבטחים ובמנורה ביטוח מבטחים במנורה כאמור ושיפוי פטור
 הינו החברה שהעניקה הפטור כתב. משרה כנושאי מכהנים הם בהם, החברה של

 מוגבלת לשיפוי ייבותההתח ואילו החברות בחוק זה לעניין הקבועות למגבלות בהתאם
 באירוע השיפוי מקבלי לכלל דולר מיליוני 30 - ול משרה לנושא דולר מיליוני 25 של לסך
 ח"הדו לפי החברה של העצמי מההון 25% על השיפוי יעלה לא, מקרה ובכל בודד
 וההתחייבות הפטור כתבי תנאי בדבר נוספים לפרטים. השיפוי מתן ערב שלה הכספי
 12 וביום 2005בנובמבר  1 ביום החברה שפרסמה ידייםמי דוחות ראה ל"הנ לשיפוי

  . בהתאמה ,2006בדצמבר 

 אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת 2012בינואר  5 ביום 11.1.5
 29-ו 2011בנובמבר  24דירקטוריון בימים הואישור  2011בנובמבר  21ביום הביקורת 
לשיפוי חדש ליו"ר דירקטוריון החברה ובעל ) להעניק כתב התחייבות 2011בדצמבר 

בהתאם  ")."כתב השיפוי החדשהשליטה בחברה, מר מנחם גורביץ (להלן בסעיף זה: 
לכתב השיפוי החדש, סכום השיפוי הכולל והמצטבר שבו תחוב החברה בגין אירוע 
אחד, יחד עם כל סכום מכוח כתב שיפוי שבו תחוב מי מהחברות הנמנות על קבוצת 

דולר. כמו כן,  מיליון 30, בגין אותו אירוע לכלל נושאי המשרה, לא יעלה על מנורה
סכום השיפוי אשר בו תחוב החברה כלפי נושא משרה אחד בגין אירוע אחד, יחד עם 
כל סכום שהינו זכאי לקבל ממי מהחברות הנמנות על קבוצת מנורה מכוח כתב שיפוי, 

ולר. בכל מקרה, סכום השיפוי (נטו) לאחר ד מיליון 25בגין אותו אירוע, לא יעלה על 
הפחתות של תגמולי ביטוח ששולמו בגין אותו אירוע על פי פוליסות ביטוח נושאי 

או בשל סכום השיפוי ששולם על  , לפי שיקול דעתה, אם רכשה,משרה שרכשה החברה
ה, , לא יעלענקו למר גורביץושה ידי החברה בגין אותו אירוע מכוח כתבי שיפוי קודמים

מההון העצמי של החברה לפי הדו"ח הכספי שלה, ערב מתן  25%בכל מקרה, על 
השיפוי. כתב השיפוי החדש נועד להוסיף ולא לגרוע מכל כתב שיפוי קודם אשר הוענק 
למר מנחם גורביץ והכל בהתאם למותר על פי דין ואולם סך התחייבויות החברה 

מר מ. לבעל השליטה וי החדש. לשיפוי לא תעלינה בסכומם על האמור בכתב השיפ
עניין אישי בהחלטה בשל טיבו של כתב השיפוי החדש ולאור העובדה שהוא גורביץ, 

. לפרטים נוספים אודות כתב השיפוי החדש ראו דיווח מיידי מעניק לו הטבה (שיפוי)
  .2011בדצמבר  29של החברה מיום 

                                                 
מר גריפל יהיה רשאי להודיע לחברה, בכתב, כי סכומי ההפרשות לדמי גמולים ולקרן ההשתלמות העולים על התקרה  12

הפטורה ממס לפי הוראות פקודת מס הכנסה, לפי העניין, ישולמו לו למשכורתו (ללא ניכוי מצידו) במקום שיופקדו בביטוח 
  נהלים או בקרן ההשתלמות.המ

  ספרות מקצועית, עיתון יומי ובדיקת בריאות תקופתית. 13
החברה תישא בהוצאות הפעלת והחזקת הרכב שהינו בבעלות מר גריפל (לרבות גילום המס המתחייב מתשלום הוצאות  14

  אלו על ידי החברה). החברה לא תישא בהוצאות המימון ו/או הפחת של מר גריפל בגין רכבו.
  לרבות רווחים עקב פעילויות או חברות שיירכשו בעתיד על ידי מנורה נדל"ן, ככל שיירכשו. 15
יהיה זכאי  2011במסגרת אישור האסיפה הכללית האמורה לעיל שונו תנאי המענק לו זכאי מר גריפל, כאשר ביחס לשנת  16

מרווחי מנורה נדל"ן לפני מס  5%נתי בשיעור מר גריפל למענק שנתי על פי התנאים עובר לתיקון האמור אשר הינם: מענק ש
שמנורה נדל"ן היתה רווחית באותה  ךמשכורות חודשיות, בכפוף לכ 4- (בניכוי ההפסד המצטבר משנים קודמות) ולא פחות מ

  שנה, על פי הדוח התקופתי שלה.
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חר קבלת אישור ועדת אישרה האסיפה הכללית של החברה (לא 2012בינואר  5 ביום 11.1.6
 29-ו 2011בנובמבר  24דירקטוריון בימים האישור , 2011בנובמבר  21ביום הביקורת 
לאשר הענקת כתב  האורגנים המוסמכים של מנורה ביטוח)אישור וכן , 2011בדצמבר 

 , חברה בת בבעלות מלאה של החברה,התחייבות לשיפוי חדש, על ידי מנורה ביטוח
ון גורביץ, קרוביו של בעלי השליטה בחברה ויו"ר הדירקטוריון מר לה"ה ערן גריפל וגרש

מנחם גורביץ בגין כהונתם כדירקטור וסמנכ"ל במנורה ביטוח, בהתאמה (להלן בסעיף 
ההתחייבות לשיפוי מוגבלת בהתאם לכתב השיפוי החדש,  ")."כתב השיפוי החדשזה: 

ר לכלל מקבלי השיפוי באירוע מיליון דול 30 - מיליון דולר לנושא משרה ול 25לסך של 
 העצמי מההון 25% על השיפוי יעלה לא, שונים לאירועים במצטבר, מקרה ובכל ,בודד
כתב השיפוי החדש נועד  .השיפוי מתן ערב שלה הכספי ח"הדו לפי מנורה ביטוח של

לה"ה ערן גריפל (ככל שהוענק) להוסיף ולא לגרוע מכל כתב שיפוי קודם אשר הוענק 
 מנורה ביטוחוהכל בהתאם למותר על פי דין ואולם סך התחייבויות  רביץוגרשון גו

לבעל השליטה עניין אישי לשיפוי לא תעלינה בסכומם על האמור בכתב השיפוי החדש. 
בהתקשרות האמורה בשל טיבם של כתבי השיפוי ולאור העובדה שהם מעניקים 

 החדש ראו דיווח מיידי לפרטים נוספים אודות כתב השיפוי .לקרוביו של בעל השליטה
 .2011בדצמבר  29של החברה מיום 

אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת  2012בינואר  5 ביום 11.1.7
 29-ו 2011בנובמבר  24דירקטוריון בימים האישור ו 2011בנובמבר  21ביום הביקורת 
על השליטה ) לאשר הענקת כתב שיפוי למר ערן גריפל, קרובו של ב2011בדצמבר 

 גורביץ, בגין כהונתו כמנכ"ל מנורה מבטחים נדל"ן , מר מנחםבחברה ויו"ר הדירקטוריון
, חברה בת בבעלות מלאה של החברה (להלן בסעיף זה: )"מנורה נדל"ן"(להלן:  בע"מ

על פי כתב השיפוי החדש סכום השיפוי שבו תחוב החברה כלפי ). "כתב השיפוי החדש"
אחד, יחד עם כל סכום שהינו זכאי לקבל ממי מהחברות הנמנות מר גריפל בגין אירוע 

דולר. כמו  מיליון 3על קבוצת מנורה מכוח כתב שיפוי, בגין אותו אירוע, לא יעלה על 
כן, סכום השיפוי הכולל והמצטבר שבו תחוב החברה לכלל מקבלי השיפוי לאחר 

ריפל ו/או לכלל מקבלי הפחתת תגמולי ביטוח ו/או סכומי שיפוי מצד ג' ששולמו למר ג
השיפוי ו/או עשויים היו להשתלם למר גריפל ו/או לכלל מקבלי השיפוי, לא יעלה בכל 

מההון העצמי של החברה  25%מקרה, לאירוע בודד ו/או במצטבר לאירועים שונים, על 
כתב השיפוי החדש נועד להוסיף ולא לגרוע  .לפי הדו"ח הכספי שלה ערב מתן השיפוי

גריפל והכל בהתאם למותר על (ככל שהוענק) למר וי קודם אשר הוענק מכל כתב שיפ
לשיפוי לא תעלינה בסכומם על האמור בכתב  החברהפי דין ואולם סך התחייבויות 

לבעל השליטה עניין אישי בהתקשרות האמורה בשל טיבו של כתב השיפוי החדש. 
(ה"ה ערן גריפל,  השיפוי החדש ולאור העובדה שהוא מעניק לקרובו של בעל השליטה

לפרטים נוספים אודות כתב השיפוי החדש ראו  .חתנו של בעל השליטה) הטבה (שיפוי)
 .2011בדצמבר  29מיידי של החברה מיום דיווח 

אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת  2012בינואר  5 ביום 11.1.8
 29-ו 2011בנובמבר  24 דירקטוריון בימיםהאישור ו 2011בנובמבר  21ביום הביקורת 
גריפל, קרובו של בעל השליטה  ) לאשר הענקת כתב שיפוי למר ערן2011בדצמבר 

בגין כהונתו כדירקטור במנורה מבטחים בחברה ויו"ר הדירקטוריון, מר מנחם גורביץ, 
 "כתב השיפויפיננסים בע"מ, חברה בת בבעלות מלאה של החברה (להלן בסעיף זה: 

). על פי כתב השיפוי החדש סכום השיפוי הכולל והמצטבר שבו תחוב החברה החדש"
בגין אירוע אחד, יחד עם כל סכום מכוח כתב שיפוי שבו תחוב מי מהחברות הנמנות 

דולר.  מיליון 30על קבוצת מנורה, בגין אותו אירוע לכלל נושאי המשרה, לא יעלה על 
בגין אירוע אחד, יחד עם כל סכום  סכום השיפוי שבו תחוב החברה כלפי מר גריפל

בגין אותו שהינו זכאי לקבל ממי מהחברות הנמנות על קבוצת מנורה מכוח כתב שיפוי, 
והמצטבר שבו תחוב  דולר. כמו כן, סכום השיפוי הכולל מיליון 3אירוע, לא יעלה על 

החברה לכלל מקבלי השיפוי לאחר הפחתת תגמולי ביטוח ו/או סכומי שיפוי מצד ג' 
ששולמו למר גריפל ו/או לכלל מקבלי השיפוי ו/או עשויים היו להשתלם למר גריפל 
ו/או לכלל מקבלי השיפוי, לא יעלה בכל מקרה, לאירוע בודד ו/או במצטבר לאירועים 

 .מההון העצמי של החברה לפי הדו"ח הכספי שלה ערב מתן השיפוי 25%שונים, על 
מכל כתב שיפוי קודם אשר הוענק (ככל  כתב השיפוי החדש נועד להוסיף ולא לגרוע

שהוענק) למר גריפל והכל בהתאם למותר על פי דין ואולם סך התחייבויות החברה 
לבעל השליטה עניין אישי לשיפוי לא תעלינה בסכומם על האמור בכתב השיפוי החדש. 

בהתקשרות האמורה בשל טיבו של כתב השיפוי החדש ולאור העובדה שהוא מעניק 
 .ל בעל השליטה (ה"ה ערן גריפל, חתנו של בעל השליטה) הטבה (שיפוי)לקרובו ש
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 29לפרטים נוספים אודות כתב השיפוי החדש ראו דיווח מיידי של החברה מיום 
  .2011בדצמבר 

אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת  2012בינואר  5 ביום 11.1.9
 29-ו 2011בנובמבר  24טוריון בימים דירקה, אישור 2011בנובמבר  21ביום הביקורת 
) האורגנים המוסמכים של מנורה ביטוח ושל מנורה פנסיה אישור וכן , 2011בדצמבר 

לאשר הענקת כתב התחייבות לשיפוי על ידי מנורה מבטחים פנסיה בע"מ (להלן: 
") למר ערן גריפל, קרובו של בעל השליטה בחברה ויו"ר הדירקטוריון, מר מנורה פנסיה"
 כתבנחם גורביץ, בגין כהונתו כיו"ר דירקטוריון מנורה פנסיה (להלן בסעיף זה: "מ

על פי כתב השיפוי החדש, השיפוי אשר יינתן לכל נושאי המשרה "). השיפוי החדש
מההון  25%מיליון דולר, ובכל מקרה לא יעלה על  20במנורה פנסיה לא יעלה על 

השיפוי החדש מבטל כל התחייבות  העצמי של מנורה פנסיה ערב מתן השיפוי. כתב
לבעל השליטה . לשיפוי, קודמת או אחרת, שניתנה על ידי מנורה פנסיה למר גריפל

עניין אישי בהתקשרות האמורה בשל טיבו של כתב השיפוי החדש ולאור העובדה 
שהוא מעניק לקרובו של בעל השליטה (ה"ה ערן גריפל, חתנו של בעל השליטה) הטבה 

השיפוי החדש ראו דיווח מיידי של החברה מיום  ים נוספים אודות כתבלפרט .(שיפוי)
  . 2011בדצמבר  29

 דירקטוריון אישר ,2010באוגוסט  29 מיום החברה של הביקורת ועדת להחלטת בהמשך 11.1.10
 לשנת משרה ונושאי דירקטורים ביטוח פוליסת חידוש 2010באוגוסט  29 ביום החברה

 עצמן בפני חטיבות שאינן שלה בנות ובחברות בחברה )31.7.2011-1.8.2010( 2011-2010
 ה"ה וקרוביו השליטה בעל עבור לרבות"), החזקות מבטחים מנורה חטיבת: "להלן(
 השליטה בעל: "ולהלן לעיל( העניין לפי, גורביץ גרשוןו גריפל ערן, גורביץ נחםמ

 כיסוי בתוספת") הבסיס פוליסת: "להלן( דולר מיליוני 15 של אחריות בגבול") וקרוביו
 דולר מיליוני 30 של אחריות בגבול בקבוצה החטיבות לכלל מטריה בפוליסת משותף

 פוליסת חידוש והדירקטוריון הביקורת ועדת אישרו, בנוסף"). המטריה פוליסת" :להלן(
 מנורה חטיבת -  בנות חברות של השונות בחטיבות, וקרוביו השליטה בעל עבור כאמור

 מבטחים מנורה וחטיבת מ"בע פיננסים מבטחים מנורה טיבתח, מ"בע ביטוח מבטחים
 הביטוח תנאי. החזקות מנורה חטיבת לגבי כמפורט אחריות בגבולות -  מ"בע פנסיה
. בקבוצה המשרה נושאי יתר של הביטוח לתנאי זהים הינם וקרוביו השליטה לבעל
 החידוש איבתנ נעשה כאמור הפוליסות חידוש כי קבעו והדירקטוריון הביקורת ועדת

. 2007ביולי  10 מיום החברה של הכללית האסיפה בהחלטת שנקבעו") עסקת מסגרת("
  . 2010באוגוסט  29לפרטים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 

, אשרר דירקטוריון 2011במרס  22בהמשך לאישור ועדת הביקורת של החברה מיום  11.1.11
נוספת,  משרה ונושאי ריםדירקטו ביטוחרכישת פוליסת  2011במרס  24החברה ביום 

ועד ליום  22.02.2011מיליון דולר נוספים, לתקופה שמיום  30בגבול אחריות בסך 
פוליסת (לעיל ולהלן: " אלף דולר 50של , בתמורה לפרמיה שנתית בסך 21.02.2012

 עבור לרבות, עצמן בפני חטיבות שאינן שלה בנות ובחברות בחברה") המטריה הנוספת
 לעיל( העניין לפי, גורביץ גרשוןו גריפל ערן, גורביץ נחםמ ה"ה וביווקר השליטה בעל
 בקבוצה נוספות בחטיבות כאמור פוליסות חידוש וכן ")וקרוביו השליטה בעל: "ולהלן
, לפי העניין, וקרוביו השליטה בעלדירקטורים ונושאי משרה, לרבות עבור  עבור

טיבת מנורה מבטחים ביטוח ח - בחטיבות השונות של חברות בנות בהן הם מכהנים 
. בע"מ, חטיבת מנורה מבטחים פיננסים בע"מ וחטיבת מנורה מבטחים פנסיה בע"מ

 לבעל הביטוח תנאיחלקה של כל חברה בפרמיה יקבע לפי חלקה היחסי בקבוצה. 
 ועדת. בקבוצה המשרה נושאי יתר של הביטוח לתנאי זהים הינם וקרוביו השליטה
 החידוש בתנאי נעשה כאמור הפוליסות חידוש כי וקבע והדירקטוריון הביקורת

 .2007ביולי  10 מיום החברה של הכללית האסיפה בהחלטת שנקבעו") עסקת מסגרת("
  .2011במרס  27לפרטים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 

אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר אישור ועדת  2011באוקטובר  10ביום  11.1.12
) חידוש פוליסת , בהתאמה2011באוגוסט  28יום בו 25יום בוהדירקטוריון הביקורת 

ביטוח דירקטורים ונושאי המשרה בחברה ובחברות הבנות, לרבות עבור בעל השליטה 
) "שנת הבסיס"(להלן:  2012ביולי  31ועד ליום  2011באוגוסט  1וקרוביו, לתקופה שבין 

 משותף כיסוי בתוספת) "הבסיס פוליסת: "להלן( דולר מיליוני 15 של אחריות בגבול
 דולר מיליוני 30 של אחריות בגבול בקבוצה החטיבות לכללראשונה  מטריה בפוליסת

 דולר לכלל החטיבות בקבוצה אלף 100 - כבתמורה לפרמיה שנתית בסך כולל של 
ובתוספת כיסוי משותף בפוליסת מטריה נוספת,  ")הראשונה המטריה פוליסת" :להלן(

מיליוני דולר ארה"ב, בתמורה לפרמיה  30בגבול אחריות של לכלל החטיבות בקבוצה, 
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"פוליסת דולר, לכלל החטיבות בקבוצה (להלן:  אלף 50 - כשנתית בסך כולל של 
בנוסף, אושרה עסקת מסגרת לפיה ניתן אישור מראש להתקשרות  .)המטרייה השנייה"

שלה לאחר החברה לשם חידוש הפוליסות האמורות לעיל עבור החברה וחברות הבנות 
תום שנת הבסיס, אשר יחולו לגבי נושאי המשרה והדירקטורים, כפי שיכהנו בחברה 
ובחברות השונות מעת לעת, לרבות דירקטורים ונושאי משרה שהינם בעלי השליטה 

שנים ממועד  3או קרוביהם. חידוש הפוליסות יעשה מדי שנה, במשך תקופה של 
השנתית הכוללת בכל שנה בה תחודשנה תחילת שנת הבסיס ובכפוף לכך כי הפרמיה 

פוליסת הבסיס ופוליסת המטריה הראשונה והשנייה תהיה הפרמיה המצרפית של שנת 
לכל שנה  20%דולר, בתוספת שנתית של עד אלפי  422 - כהבסיס, העומדת על סך של 

מהפרמיה הכוללת בשנת הבסיס וכן כי ועדת הביקורת ודירקטוריון החברה אישרו 
ה בה תחודשנה פוליסות הביטוח כי הן תואמות את התנאים לעיל (להלן: עבור כל שנ

). לבעל השליטה עניין אישי בחידוש ביטוח דירקטורים ונושאי משרה "עסקת המסגרת"
עבור בעל השליטה וקרוביו לשנת הבסיס וכן בעסקת המסגרת שכן כיו"ר דירקטוריון 

ה בחברה עניין אישי גם בשל החברה הוא יהיה זכאי לכיסוי הביטוחי. לבעל השליט
עניינם האישי של קרוביו, ערן גריפל וגרשון גורביץ, שכנושאי משרה בחברה וחברות 

דיים של החברה י. לפרטים נוספים ראו דיווחים מייבנות, יהיו זכאים לכיסוי הביטוח
 .2011באוקטובר  11 - ו 2011באוקטובר  4מימים 

 1999 -) לחוק החברות, תשנ"ט4(270עסקאות אחרות אשר אינן מנויות בסעיף  11.2

נושאי משרה  עבור ביטוח במנורה שונות ביטוח עסקאותנערכו , 2011 שנת במהלך 11.2.1
 הרגיל העסקים במהלך נעשו ל"הנ העסקאות כל. וקרוביו גורביץ מרובכלל זה עבור 

 בהתאם" זניחות עסקאות" בגדרגם  ןוהינ הקבוצה עובדי לגבי המקובלים שוק ובתנאי
 )"זניחות עסקאות"( 5.9 בסעיף וכמפורט, זה לעניין הדירקטוריון שקבע ניםלקריטריו

, בהתאם 2011ביולי  20ביום יצוין, כי . הכספיים לדוחות המצורף הדירקטוריון דוחל
 ובהתאם לתקנון החברה, 1999- א) לחוק החברות, התשנ"ט1(117להוראות סעיפים 

כי עסקאות כנ"ל פה של שנה, , למשך תקומנורה ביטוחשל  אישרה ועדת הביקורת
עסקאות במהלך העסקים הרגיל ובתנאי "ישירים" (תנאים הניתנים באופן כללי  בהיותן

הינן בגדר סוג של עסקאות שאינן חריגות ואשר הטיפול בהן  )מנורה ביטוחלעובדי 
 פרטניללא צורך באישור  מנורה ביטוחיעשה בהתאם לנוהל עסקאות בעלי עניין של 

  .ה של שנהוזאת לתקופ

מינויים מחדש של את אישרה האסיפה הכללית של החברה  2011 באוקטובר 10ביום  11.2.2
ים של מידי יםהדירקטורים המכהנים בחברה, וביניהם מר גורביץ. לפרטים ראו דיווח

. לפרטים בדבר השכר המשולם 2011באוקטובר  11 -ו 2011באוקטובר  4 החברה מימים
   לעיל. 11.1.1עיף למר גורביץ בעבור כהונתו ראו ס

אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת  2012בינואר  5 ביום 11.2.3
, בהתאמה) לתקן את תקנון 2011בנובמבר  24וביום  21והדירקטוריון ביום הביקורת 

, בקשר 2011- ), התשע"א16החברה לשם התאמתו להוראות חוק החברות (תיקון מספר 
ונות וכן בקשר עם הרחבת החבויות ו/או ההוצאות בגינן עם הוראות ממשל תאגידי ש

תהיה החברה רשאית להעניק שיפוי ו/או ביטוח לדירקטורים ונושאי משרה בנוגע 
להליכים מנהליים שונים בהתאם להוראות חוק ייעול הליכי אכיפה ברשות ניירות ערך 

וני חקיקה), וחוק הגברת האכיפה בשוק ההון (תיק 2011 - (תיקוני חקיקה), התשע"א
. עניינו האישי של בעל השליטה בתיקון התקנון הינו שמכוח תיקון זה 2011-התשע"א

יורחבו החבויות ו/או ההוצאות בגינן תהיה החברה רשאית להעניק לו שיפוי ו/או 
ביטוח. לבעל השליטה עניין אישי גם בשל עניינו של קרובו, ה"ה ערן גריפל שבעקבות 

במנורה מבטחים כדירקטור יפוי חדש מהחברה בשל תפקידו התיקון זכאי הוא לכתב ש
פיננסים בע"מ. לפרטים נוספים אודות תיקון התקנון ראו דיווח מיידי של החברה מיום 

  .2011בדצמבר  29
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   )24 תקנה* (בחברה מוחזקת, בתאגיד עניין בעל י"ע המוחזקים ע"וני מניות .12

  

  עניין בעל

  ז.ת' מס

  חברה' מס

 נייר' מס
 ערך
  ורסהבב

 ₪ 1 מניות
 29 ליום
  בהון % 2011 למרס

% 
  בהצבעה

 בהון%
 בדילול
  מלא

בהצבע%
 בדילול ה

  מלא

  30.93%  30.93%  30.93%  30.93% 19,570,833  566018  זר תאגיד  (**) אסטבלישמנט פלמס

  30.93%  30.93%  30.93%  30.93% 19,570,833  566018  זר תאגיד  (**) אסטבלישמנט ניידן

 מ"בע נאמנות רנותק מבטחים מנורה
(***)  513722397  566018  22,494  0.04%  0.04%  0.04%  0.04%  

 .א מר עבור עובדים לנאמנות חברה
  2.72%  2.72%  2.72%  2.72%  1,719,034  566018    (****)קלמן

  
  .2012 ,במרס 29 ליום נכון החברה ידיעת למיטב  *

  .יחיד כנהנה גורביץ מנחם מר ורעב בנאמנות המוחזקים, שליטה בעלי שהינם זרים תאגידים  **
  .החברה של נכדה חברה  ***

 מנורה יו"ר דירקטוריוןכ ומכהן(מנכ"ל)  בחברה בכירה משרה נושא שהינו קלמן מר לטובת מניות תכנית מכוח  ****
  ).החברה של בת חברה( ביטוח מבטחים

  )א24 תקנה( התאגיד של המירים ערך וניירות מונפק הון, רשום הון .13

מניות  88,000,000 -ש"ח המורכבים מ 88,000,000הינו  31.12.2011ום של החברה נכון ליום הונה הרש
  ש"ח כל אחת. 1בנות רגילות 

 63,271,931 -ש"ח המורכבים מ 63,271,931הינו  31.12.2011הונה המונפק של החברה נכון ליום 
  ש"ח כל אחת. 1בנות רגילות מניות 

  לחברה אין ניירות ערך המירים.

  ב)24שם בעלי המניות של התאגיד (תקנה מר .14

  

   א)25מען רשום (תקנה  .15

  .אביב-, תל115רחוב אלנבי המען הרשום של התאגיד: 

  mokedsherut@menora.co.ilכתובת דואר אלקטרוני: 

  03-7107801מספר טלפון: 

  03-7107633מספר פקס: 

  

  כמות מניות  סוג מניהמעןסוג ומספר זיהוישם בעל המניות הרשום

  740.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  , ת"א2יפה נוף 701878806- דרכון  דוד הירשפלד

  560.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  34354ד', חיפה 18ניצנים 50521467 -ת.ז   דוד ריינר

  290.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  , סביון32המעגל 70118880 -דרכון  רות גבעוני

 34.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  , ת"א18ברגסון 64837123 -ת.ז  לב-יהודה בר

 12.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  , ת"א115אלנבי 510050362 -ח.פ.שומרון השקעות וביטוח בע"מ

  468.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  לא ידוע--- יהודה רוטנברג

  114.00 ע.נ.₪  1מ.ר. ------ אחרים (לא ידוע)

  63,269,713.00 ע.נ.₪  1מ.ר.  , ת"א4לילינבלום 510098064ח.פ. חברה לרישומים של בנק לאומי לישראל בע"מ

  63,271,931.00     סה"כ לפי ספר בעלי מניות
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  ) 26 תקנה( התאגיד של הדירקטורים .16

   יו"ר דירקטוריון ,גורביץ מנחם  שם

  7969504  . ז.תמספר 

  2.12.1942  לידה תאריך

  .אביב תל, 62 פנקס  מען

  .ראליתיש  נתינות

  . לא  הדירקטוריון בועדת חברות

/ / בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית צ"דח
  כשירות מקצועית

  .לא

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד הוא האם

  עניין בעל של או

   .לא

   28.3.1985  כדירקטור כהונתו החלה שבו התאריך

 ופירוט האחרונות השנים בחמש והתעסקותו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

החל החברה של הדירקטוריון ר"יוכמכהן . תיכונית השכלה
ליוםעד  1998 משנתהחברה  ל"כמנכ הןיכ .19.9.2010מיום 

יו"ר דירקטוריון בחברות מנורה מבטחיםכיהן כ, 19.9.2010
מבטחים מנורה ,מ"בע פנסיה מבטחים מנורה ביטוח בע"מ,

  .מ"בע והשקעות נכסים מנורהבכדירקטור ו מ"בע ן"נדל

  לא.  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא האם
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  לא. 

    דורון גדליה  שם

  7751100  .ז.תמספר 

  14.11.1929  לידה תאריך

  .אביב תל, 4 אורי  עןמ

  .ישראלית  נתינות

  .17מאזן ועדת  הדירקטוריון בועדת חברות

/ / בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית צ"דח
  כשירות מקצועית

  .בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד הוא האם

  עניין בעל של או

  .לא

  24.10.1989  כדירקטור ונתוכה החלה שבו התאריך

 ופירוט האחרונות השנים בחמש והתעסקותו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

MBA-Harvard Business School. דירקטורמכהן כ
כדירקטורוכן  18כיו"ר דירקטוריון החברההן יכ .חברהב

מנורה ,מבטחים פנסיה בע"מ מנורהבחברות הבנות 
  .ומנורה מבטחים פיננסים בע"מ, מבטחים ביטוח בע"מ

  .לא  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא האם
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  .כן

   גרא-בן כוכבא בר  שם

  1577220  .ז.תמספר 

  4.5.1942  לידה תאריך

  .לציון ראשון, 16 יסודה קרן  מען

  .ישראלית  נתינות

                                                 
17 

.10.3.2011סיים כהונתו (פרש) כחבר ועדת מאזן ביום 
 

18 
.19.9.2010עד  1.1.2009בין המועדים 
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  ).ר"יו( מאזן ועדת, (יו"ר) ביקורת ועדת  הדירקטוריון בועדת חברות

/ / בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית צ"דח
  כשירות מקצועית

  .בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית ,דח"צ

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד הוא האם

  עניין בעל של או

  .לא

  .)23.8.2010(מונה לכהונה שנייה כדח"צ ביום  10.7.2007  כדירקטור כהונתו החלה שבו התאריך

 ופירוט האחרונות השנים בחמש והתעסקותו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

חוגים בין לימודים בצירוף המדינה במדעי ראשון תואר
הכשרה לימודי ןוכ , ירושליםהעברית מהאוניברסיטה

.אביב-תל אוניברסיטת, לביטוח המגמה - מ"תל - בניהול
במנורה צ"כדחוכן  ,חברהב) צ"דח( דירקטורמכהן כ

כיהן .מ"בע לביטוח חברה ובשומרה מבטחים ביטוח בע"מ
מבטחים ר"ויו ל"וכמנכ "הפניקס" הביטוח חברת ל"כמנכ

בחברת כדירקטור", וכן כיהן הפניקס" בקבוצת אחרים
  .2009עד לחודש דצמבר  ,מ"בע" מהדרין"

  .לא  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא האם
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  .כן

    מילוא שלמה  שם

  07559669  .ז.תמספר 

  29.8.1942  לידה תאריך

  .הרצליה, 14 צמרות  מען

  .ישראלית  נתינות

  .ביקורת ועדת  הדירקטוריון בועדת חברות

/ / בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית צ"דח
  כשירות מקצועית

  .בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד הוא האם

  עניין בעל של או

  .לא

  26.6.1995  כדירקטור נתוכהו החלה שבו התאריך

 ופירוט האחרונות השנים בחמש והתעסקותו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

MBA דירקטורמכהן כ. מהטכניון וניהול תעשיה בהנדסת
ת הבת מנורה מבטחים ביטוחבחבר כדירקטורוכן  בחברה
כיהן בעבר. TailWindקבוצת  ל"כמנכ משמש. בע"מ
התעשייה ל"כמנכ, מ"בע שתיותת דלק חברת ל"כמנכ

ר"כיו), התפלה הנדסת( טכנולוגיות .I.D.E ר"כיו, הצבאית
ציון כבלי חברת ל"וכמנכ) ציבורית( מ"בע אשקלון עשות
  ).ציבורית( מ"בע

  .לא  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא האם
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  .כן

   אורלי ירקוני  שם

  53664595  .ז.תמספר 

  18.1.1956  לידה תאריך

  .אביב תל ,2דוב הוז   מען

  .ישראלית  נתינות

  ועדת מאזן.  הדירקטוריון בועדת חברות

/ / בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית צ"דח
  כשירות מקצועית

  .ופיננסית חשבונאית מומחיות תבעל

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד הוא האם

  עניין בעל של או

  .לא
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  23.5.2010  כדירקטור כהונתו החלה שבו התאריך

 ופירוט האחרונות השנים בחמש והתעסקותו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

ודילימודי תעודה באקטואריה באוניברסיטת חיפה, לימ
למתמטיקהבחקר ביצועים בביה"ס  ).M.Sc(תואר שני 

במתמטיקה (.B.Sc) , תואר ראשוןאביב-לבאוניברסיטת ת
יתדירקטורמכהנת כ ם.רושלימהאוניברסיטה העברית בי

ת הבת מנורה מבטחיםבחבר יתכדירקטורוכן  חברהב
דירקטורית בפנינסולה פיננסיםמכהנת כ .ביטוח בע"מ

(דח"צ),בע"מ (דח"צ), פלסטו שק ע"מ בעדן  ינותיעמ ,בע"מ
אינק בע"מביוקנסל טרפויטיקס ו בע"מ אמות השקעות

כיהנה כמנכ"לית ישיר איי.די.איי חברה לביטוח (דח"צ).
("ביטוח ישיר"), לשעבר משנה למנכ"ל וראש תחום ביטוח

  כללי ובריאות בקבוצת מגדל.

  .לא  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא םהא
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  .כן

   19ישראל (איזי) תפוחי  שם

  626010  .ז.תמספר 

  2.3.1946  לידה תאריך

  , ירושלים.13/3עמק רפאים   מען

  ., אוסטרליתישראלית  נתינות

  דת ביקורת (יו"ר), ועדת מאזן.וע  הדירקטוריון בועדת חברות

/ / בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית צ"דח
  כשירות מקצועית

  .בעל מומחיות חשבונאית ופיננסיתודח"צ 

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד הוא האם

  עניין בעל של או

  לא.

  23.8.2010  כדירקטור כהונתו החלה שבו התאריך

 ופירוט האחרונות השנים בחמש תווהתעסקו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

מאוניברסיטת מלבורן(B.Com)  תואר ראשון במסחר
, רו"ח מוסמך1977אוסטרליה, רו"ח באוסטרליה משנת 

הן כדירקטוריכ ,נשיא ארגון הבונדס. 1981בישראל משנת 
מנורה מבטחיםחברת הבת בבחברה וכן כדח"צ ) צ"דח(

אביב-תלדירקטור ב, (עד מועד פרישתו) ע"מביטוח ב
, תפי אינבסטמנט בע"מ ולבריזהמאה נכסים בע"מ

  . אחזקות בע"מ

  לא.  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא האם
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  כן.

  עו"ד חיים אהרון  שם

  069716157  .ז.תמספר 

  16.1.1943  לידה תאריך

  ., ראשון לציון18בר יוחאי   מען

  .ישראלית  נתינות

  .ועדת מאזן ,ועדת ביקורת  הדירקטוריון בועדת חברות

/ בלתי תלוי / בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית/  צ"דח
  כשירות מקצועית

  .בעל כשירות מקצועית ,דח"צ

   קשורה חברה, בת חברה, התאגיד של עובד אהו האם

  עניין בעל של או

  לא. 

  7.11.2011  כדירקטור כהונתו החלה שבו התאריך

                                                 
  נשיא הבונדס בארה"ב.למינויו  עקב 1.10.2011בחברה ביום  סיים כהונתו (פרש) כדח"צ 19



  

 24 -  ו

 ופירוט האחרונות השנים בחמש והתעסקותו השכלתו
  דירקטור משמש הוא שבהם התאגידים

), האוניברסיטה העבריתLL.Bתואר ראשון במשפטים (
דין; משמש כנשיאבירושלים. בעל משרד פרטי לעריכת 

המועדון התעשייתי מסחרי תל אביב; יו"ר כבוד כבוד
לשכת המסחר ישראל אמריקה הלטינית; יו"ר הנהלת
ארגון הגג של לשכות המסחר הדו לאומיות; קונסול כבוד
של קולומביה בישראל; הנספח האזרחי בשגרירות צ'ילה

קשת איילון; חבר ועדת פרס יידיד גבישראל; חבר בחו
  ת. אמ"

תעשייה האווירית וחבר ועדותבשימש כדירקטור 
דירקטוריון (יו"ר ועדת כספים, חבר ועדת כוח אדם, ועדת

  , ועדת תשקיף, ועדת מו"פ).אסטרטגיה

במנורה צ"כדחוכן  בחברה) צ"דח( דירקטורמכהן כ
מכהן כדירקטור בלטין קונקשיון. מבטחים ביטוח בע"מ

דו לאומיות (קולטלבע"מ, ארגון הגג של לשכות המסחר ה
מ וקולטל ישראל השקעות בע"מ שאינן"ישראל בע

  פעילות).

  .לא  בתאגיד ראח עניין בעל של משפחה בן הוא האם

 או ופיננסית חשבונאית מומחיות בעל דירקטור הוא םהא
לצורך עמידה במספר המזערי שקבע  מקצועית כשירות

  הדירקטוריון

  כן. 

  

  ) א26 תקנה( התאגיד של בכירה משרה נושאי .17

  ארי קלמן   שם

  50898501  ת.ז. פרמס

  21.10.1951  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

יו"ר, 19.9.2010 החל מיוםהחברה  מנכ"למכהן כ
מנורה מבטחים ביטוח בע"מחברת הבת דירקטוריון 

  דירקטור בחברות בנות וקשורות.ו

  על תיכונית.   והשכלת

כיהן ,20יו"ר דירקטוריון מנורה מבטחים ביטוח בע"מ  ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
עד ליום 7.1.2008מיום  משנה למנכ"ל החברהכ

כמנכ"ל ודירקטור בחברת הבת מנורהכיהן , 18.9.2010
כיו"ר. מכהן 16.10.2010עד ליום  מבטחים ביטוח בע"מ

בטחים נדל"ן בע"ממנורה מבחברות דירקטוריון 
כדירקטור בחברותוומנורה מבטחים פיננסים בע"מ 

   .אחרות בקבוצה

האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  .21כן

  7.1.2008  תאריך תחילת הכהונה

  שי קומפל  שם

  059696443  ת.ז. פרמס

  28.7.1965  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -ד שהוא ממלא בתאגיד, בחברההתפקי
  בבעל עניין בו

  מנהל כספים, דירקטור בחברות בנות וקשורות.

רו"ח. תואר ראשון בחשבונאות וכלכלה  השכלתו
מהאוניברסיטה העברית, תואר שני בכלכלה

  מהאוניברסיטה העברית. 

                                                 
  . 17.10.2010מכהן כיו"ר דירקטוריון מנורה מבטחים ביטוח בע"מ החל מיום  20

21 
 החל ממועד מינויו למנכ"ל.
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אגף חשבות וכספיםמכהן כמשנה למנכ"ל ומנהל   ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
בחברת הבת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ. משמש
כדירקטור בחברות אחרות בקבוצה. כיהן כמנהל
כספים בכלל פיננסים בע"מ וכסמנכ"ל בכלל החזקות
עסקי ביטוח בע"מ. כיהן כסגן בכיר לממונה על שוק

  ההון, ביטוח וחיסכון משרד האוצר.

חה של נושא משרה האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפ
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא.

  1.12.2006  תאריך תחילת הכהונה

  יוני טל  שם

  53343331  ת.ז. פרמס

  18.6.1955  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

מנהל השקעות ראשי. דירקטור בחברות בנות
  וקשורות.

תואר ראשון בכלכלה ומנהל עסקים מאוניברסיטת בר  השכלתו
  אילן, תואר שני בכלכלה מאוניברסיטת בר אילן.

מכהן כמשנה למנכ"ל ומנהל אגף השקעות בחברת  ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
הבת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ. דירקטור בחברות

  אחרות בקבוצה. 

ה של נושא משרה האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפח
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא.

  1.4.2000  תאריך תחילת הכהונה

  שמואל שורץ  שם

  030767032  ת.ז. פרמס

  1.1.1950  לידה תאריך

או  בת, בחברה קשורה-התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

הבתבחברת מבקר פנים בחברה ומבקר פנימי ראשי 
 .בחברות בנות וקשורותו בע"מ ים ביטוחמנורה מבטח

רו"ח. תואר ראשון בכלכלה סוציולוגיה וחשבונאות  השכלתו
מאוניברסיטת חיפה, תואר שני במנהל עסקים

(MBA)  אביב-תלמאוניברסיטת .  

מבטחיםבמנורה כמבקר פנימי ראשי כסמנכ"ל ומכהן   ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
בחברותובכל בחברה בע"מ וכמבקר פנימי  ביטוח

למעט במנורה מבטחים פנסיה בע"מ,(בנות בקבוצה ה
בע"מ ושומרה חברה לביטוח מנורה מבטחים גמל

. לשעבר חשב החברה ומנהל הסיכונים שלה)בע"מ
ומשנה למנכ"ל ומנהל אגף חשבות וכספים בחברת
הבת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ ודירקטור בחברות

  אחרות בקבוצה. 

בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה האם הוא 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא.

  8.1.2007  תאריך תחילת הכהונה

  *מנחם הרפז  שם

  008396673  ת.ז. פרמס

  29.8.1948  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

בחברת הבת וח כלליומנהל אגף ביטמשנה למנכ"ל 
. כמו כן מכהן כדירקטורביטוח בע"ממנורה מבטחים 

בחברות אחרות בקבוצה וכיו"ר דירקטוריון שומרה
  . וחברות בנות של חברה זו חברה לביטוח בע"מ

בהנדסת תעשיה ומנהל )B.S.C(תואר ראשון   השכלתו
במנהל עסקים )MBA(מהטכניון בחיפה, תואר שני 

  יב.אב-מאוניברסיטת תל

בחברת משנה למנכ"ל ומנהל אגף ביטוח כללימכהן כ  ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
  .הבת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ
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האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא.

  30.3.2009  תאריך תחילת הכהונה

  *בן אסאייגיהודה   שם

  057455081  ז.ת. פרמס

  20.3.1962  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

מכהן כן כמו. 22מנכ"ל מנורה מבטחים פנסיה בע"מ
מנורה מבטחים גמל בע"מבחברות יו"ר דירקטוריון כ
מנורה מבטחים והסתדרות המהנדסים ניהול קופותו

  .בקבוצה אחרות רותבחב כדירקטורו גמל בע"מ

-תואר ראשון בכלכלה ומדע המדינה מאוניברסיטת תל  השכלתו
)MBA(אביב, תואר שני במנהל עסקים 

 AMPאביב, בוגר תכנית המנהלים-מאוניברסיטת תל
  (אוניברסיטת הארוורד).

בחברת הבתטוח חיים ימנהל אגף במשנה למנכ"ל ו  ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
ועד ליום 1.5.2009מיום  ביטוח בע"מ מנורה מבטחים

מנורה מבטחיםבחברות יו"ר דירקטוריון  .31.12.2010
מנורה מבטחים והסתדרות המהנדסיםו גמל בע"מ

ודירקטור בחברות אחרות ניהול קופות גמל בע"מ
חברה לתחבורה ציבורית -דירקטור בדן .בקבוצה

י.ב.א פיננסים והשקעות. לשעבר- בע"מ, דירקטור ב
יו"ר, לשעבר כ"ל מנורה מבטחים פיננסים בע"ממנ

מנורה מבטחים פיננסים בע"מבחברות דירקטוריון 
  . מנורה מבטחים ניהול תיקי השקעות בע"מו

האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא.

  30.3.2009  תאריך תחילת הכהונה

  שי-שמעון עיר  שם

  055922918  ת.ז. פרמס

  24.6.1959  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

הבת מנורה תיועץ משפטי ומזכיר החברה וחבר
  מבטחים ביטוח בע"מ.

עו"ד. תואר ראשון במשפטים מהאוניברסיטה  השכלתו
  העברית. 

הבת מנורה תמכהן כיועץ משפטי ומזכיר החברה וחבר  ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
מבטחים ביטוח בע"מ. לשעבר סגן יועץ משפטי

  במשרד האוצר.

האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא. 

  1.7.2002  *תאריך תחילת הכהונה*

  *רוזן וטימ  שם

  054664271  ת.ז. פרמס

  26.11.1956  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

כמו ביטוח בע"מ.מנורה מבטחים חברת הבת מנכ"ל 
  .אחרות בקבוצהחברות ב כדירקטור מכהן כן

תואר ראשון בכלכלה וחשבונאותאקדמאית,   השכלתו
  .מאוניברסיטת תל אביב

מנכ"ל הראל חברה לביטוח בע"מ ומשנה למנכ"ל  ים אחרונותניסיון עסקי בחמש שנ
  .הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ

האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  לא.
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  17.10.2010  תאריך תחילת הכהונה

  ערן גריפל*  שם

  0058447137  ת.ז. פרמס

  20.11.1963  לידה תאריך

בת, בחברה קשורה או -התפקיד שהוא ממלא בתאגיד, בחברה
  בבעל עניין בו

,23יו"ר דירקטוריון מנורה מבטחים פנסיה בע"מ
דירקטור במנורה מבטחים ביטוח בע"מ, דירקטור
במנורה מבטחים פיננסים בע"מ ומנכ"ל מנורה

  מבטחים נדל"ן בע"מ.

משפטיםעי המדינה ובמדאקדמאית, תואר ראשון ב  השכלתו
  תל אביב. תמאוניברסיט

, יו"ר דירקטוריוןמנכ"ל מנורה מבטחים נדל"ן בע"מ  ניסיון עסקי בחמש שנים אחרונות
במנורה דירקטור ,מנורה מבטחים פנסיה בע"מ

במנורה מבטחים פיננסיםומבטחים ביטוח בע"מ 
15.11.2008 ליום עדהחברה  של כדירקטור כיהן. בע"מ

"ר דירקטוריון מנורה מבטחים פנסיה בע"מ עדוכסגן יו
  .6.11.2010ליום 

האם הוא בעל עניין בתאגיד או בן משפחה של נושא משרה 
  בכירה אחר או של בעל עניין בתאגיד

  .בעל השליטה בחברהחתנו של כן, 

   4.1.2011  תאריך תחילת הכהונה
  
  תאגיד.נושא משרה בכירה בתאגיד נשלט בעל השפעה מהותית על ה   *

  .30.3.2009החל מיום בתאגיד מוגדר כנושא משרה בכירה  ** 

  )ב26 תקנה( התאגיד של חתימה מורשה  .18

  . עצמאיים חתימה מורשי אין לחברה

  ) 27 תקנה( התאגיד של החשבון רואה .19

  .אביב- תל 3 עמינדב, חשבון רואי קסירר את גבאי פורר קוסט

  )28 תקנה( התאגיד של בתקנון או בתזכיר שינוי .20

אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר קבלת אישור ועדת הביקורת  2012בינואר  5 ביום
. לפרטים ראו לתקן את תקנון החברה , בהתאמה)2011בנובמבר  24וביום  21ביום והדירקטוריון 

  לעיל. 11.2.3סעיף 

  ) 29 תקנה( הדירקטורים והחלטות המלצות .21

 האסיפה אישור טעונות שאינן החלטותיהםו הכללית האסיפה בפני הדירקטורים המלצות )א(
  :בדבר הכללית

   .אין :הטבה מניות וחלוקת דיבידנד תשלום .1

 אין. :התאגיד של המונפק או הרשום בהון שינויים .2

אישרה האסיפה הכללית של  2012בינואר  5 ביום :התאגיד של תקנון או תזכיר שינוי .3
בנובמבר  24וביום  21ביום  והדירקטוריוןהחברה (לאחר קבלת אישור ועדת הביקורת 

  .לעיל 11.2.3לתקן את תקנון החברה. לפרטים ראו סעיף  , בהתאמה)2011

  .אין :לחוק החברות 312ניירות ערך בני פדיון, כמשמעותם בסעיף  פדיון .4

  .אין :חוב אגרות של מוקדם פדיון .5

                                                 
23 

.4.1.2011ירקטוריון מנורה מבטחים פנסיה בע"מ החל מיום מכהן כיו"ר ד
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 למעט עסקה עם חברה בו עניין ובעל התאגיד בין השוק לתנאי התאםב שאינה עסקה .6
 :בת

החליט דירקטוריון החברה (לאחר קבלת אישור ועדת  2011 סבמר 30ביום  )1(
וכן אישור האורגנים המוסמכים של  2011 סבמר 22הביקורת של החברה מיום 

, קלמןארי מיליון ש"ח למר  1מיוחד בסך של מענק  ) לאשר תשלוםמנורה ביטוח
 654למענק ההסכמי בסך של  , בנוסףמנכ"ל החברה ויו"ר דירקטוריון מנורה ביטוח

 מנורה ל"כמנכ קלמן מר של להישגיו רבה הערכה מתוך אושר . המענקאלפי ש"ח
 ל"למנכ משנה בתפקיד כשנתיים מתוכןשנים  9 -כ של תקופה במהלך ביטוח
לפרטים ראו דיווח  המענק האמור שולם על ידי מנורה מבטחים ביטוח. .החברה

 .2011 מרסב 30מיידי של החברה מיום 

אישר דירקטוריון החברה (לאחר קבלת אישור ועדת הביקורת  2011ביולי  21ביום  )2(
 )וכן אישור האורגנים המוסמכים של מנורה ביטוח 2011ביולי  21של החברה מיום 

(במסגרת תכנית בחבות המס הנוספת של מר קלמן  מנורה ביטוחאת השתתפות 
וזאת בסכום  2004-ו 2003בשנים  בגין הדיבידנד שחולק המניות שאושרה לו בעבר)

הנובע מהתרת הדיבידנד האמור כהוצאה,  מנורה ביטוחשל בלבד סכון במס יהח
ולא  ולא דרש הן כלפי רשות המסים כיומנורה ביטוח וכן התחייבות החברה 

לפרטים כהוצאה.  2005בעתיד לנכות את תשלומי הדיבידנד החל משנת  נהתדרוש
 .2011יולי ב 21ראו דיווח מיידי מיום 

 להמלצות בהתאם שלא שנתקבלו לעיל המפורטים בעניינים כללית אסיפה החלטות )ב(
  .אין :הדירקטוריון

  :מיוחדת כללית אסיפה החלטות )ג(

אישרה האסיפה הכללית של החברה, בין היתר, התקשרות  2011באוקטובר  10ביום  .1
 לפרטים ל.לעי 11.1.12בפוליסות ביטוח דירקטורים ונושאי משרה כמפורט בסעיף 

באוקטובר  11 -ו 2011באוקטובר  4נוספים ראו דיווחים מיידיים של החברה מימים 
2011 . 

מינויו של עו"ד אהרון  אישרה האסיפה הכללית של החברה את 2011בנובמבר  7ביום  .2
 27לפרטים נוספים ראו דיווח מיידי של החברה מיום  חיים כדירקטור חיצוני בחברה.

 .2011בספטמבר 

 אישרה האסיפה הכללית של החברה את הנושאים הבאים: 2012בינואר  5 ביום .3

 לעיל. 11.2.3תיקון תקנון החברה, כמפורט בסעיף  .3.1

הענקת כתבי התחייבות לשיפוי חדשים, לדירקטורים ונושאי משרה אשר  .3.2
כיהנו, או מכהנים או יכהנו בחברה, בעבר, בהווה ובעתיד, למעט למר מנחם 

החברה ובעל השליטה בה, ולמעט לדירקטורים  וריוןדירקטגורביץ, יו"ר 
כתב ונושאי משרה מבעלי השליטה או קרוביהם של בעלי השליטה (להלן: "

בהתאם לכתב השיפוי החדש, סכום השיפוי הכולל והמצטבר "). השיפוי החדש
שבו תחוב החברה בגין אירוע אחד, יחד עם כל סכום מכוח כתב שיפוי שבו 

מנות על קבוצת מנורה, בגין אותו אירוע לכלל נושאי תחוב מי מהחברות הנ
דולר. כמו כן, סכום השיפוי אשר בו תחוב מיליון  30המשרה, לא יעלה על 

החברה כלפי נושא משרה אחד בגין אירוע אחד, יחד עם כל סכום שהינו זכאי 
לקבל ממי מהחברות הנמנות על קבוצת מנורה מכוח כתב שיפוי, בגין אותו 

דולר. בכל מקרה, סכום השיפוי (נטו) לאחר מיליון  25יעלה על אירוע, לא 
הפחתות של תגמולי ביטוח ששולמו בגין אותו אירוע על פי פוליסות ביטוח 
נושאי משרה שרכשה החברה, לפי שיקול דעתה, אם רכשה, או בשל סכום 
השיפוי ששולם על ידי החברה בגין אותו אירוע מכוח כתבי שיפוי קודמים, לא 

מההון העצמי של החברה לפי הדו"ח הכספי שלה,  25%ה, בכל מקרה, על יעל
ערב מתן השיפוי. כתב השיפוי החדש נועד להוסיף ולא לגרוע מכל כתב שיפוי 

והכל בהתאם למותר על פי דין  נושא משרה (ככל שהוענק)קודם אשר הוענק ל
כתב ואולם סך התחייבויות החברה לשיפוי לא תעלינה בסכומם על האמור ב

 .השיפוי החדש
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הענקת כתב התחייבות לשיפוי חדש ליו"ר דירקטוריון החברה ובעל השליטה  .3.3
 לעיל. 11.1.5בה, מר מנחם גורביץ, כמפורט בסעיף 

הענקת כתב התחייבות לשיפוי חדש, על ידי מנורה ביטוח, חברה בת בבעלות  .3.4
יטה מלאה של החברה, לה"ה ערן גריפל וגרשון גורביץ, קרוביו של בעל השל

בחברה ויו"ר הדירקטוריון מר מנחם גורביץ, בגין כהונתם כדירקטור וסמנכ"ל 
 לעיל. 11.1.6במנורה ביטוח, כמפורט בסעיף 

הענקת כתב שיפוי למר ערן גריפל, קרוב של בעל השליטה ויו"ר הדירקטוריון,  .3.5
 11.1.7מר מנחם גורביץ, בגין כהונתו כמנכ"ל מנורה נדל"ן, כמפורט בסעיף 

 לעיל.

הענקת כתב שיפוי למר ערן גריפל, קרוב של בעל השליטה ויו"ר הדירקטוריון,  .3.6
מר מנחם גורביץ, בגין כהונתו כדירקטור במנורה מבטחים פיננסים בע"מ, 

 לעיל. 11.1.8חברה בת בבעלות מלאה של החברה, כמפורט בסעיף 

ל הענקת כתב התחייבות לשיפוי על ידי מנורה פנסיה למר ערן גריפל, קרוב ש .3.7
בעל השליטה ויו"ר הדירקטוריון, מר מנחם גורביץ, בגין כהונתו כיו"ר 

 לעיל. 11.1.9דירקטוריון מנורה פנסיה, כמפורט בסעיף 

חידוש הסכם ההעסקה של החברה עם מר ערן גריפל, קרוב של בעל השליטה  .3.8
 3ויו"ר הדירקטוריון, מר מנחם גורביץ, כמנכ"ל מנורה נדל"ן, לתקופה של 

 לעיל. 11.1.3, כמפורט בסעיף 2011בנובמבר  15שנים מיום 

 

  ) א29 תקנה( החברה החלטות .22

  .אין :החברות לחוק 255 סעיף לפי פעולות אישור )1(

  .אין :אושרה לא אשר החברות לחוק) א(254 סעיף לפי פעולה )2(

  :החברות לחוק) 1(270 סעיף לפי מיוחדים אישורים הטעונות חריגות עסקאות )3(

 22ט דירקטוריון החברה, לאחר קבלת אישור ועדת הביקורת ביום החלי 2011 מרסב 30ביום  .1
משרה  י(המכהנים במקביל כנושא , לאשר תשלום מענקים לנושאי משרה בחברה2011 מרסב

, אשר למען הזהירות נחשבו כעסקה חריגה עם נושאי 2010בגין שנת  גם במנורה ביטוח)
הוענק מענק בסך של ור לעיל וועדת הביקורת כאמבהתאם לאישור הדירקטוריון משרה. 

בסך של  קמענולמר יוני טל  ש"חאלפי  1,700למר ארי קלמן, מענק בסך של  ש"חאלפי  1,654
המענקים האמורים שולמו על ידי מנורה מבטחים ביטוח. למר שי קומפל.  ש"חאלפי  750

  .2011 מרסב 30לפרטים ראו דיווח מיידי של החברה מיום 

שר דירקטוריון החברה (לאחר קבלת אישור ועדת הביקורת של אי 2011ביולי  21ביום  .2
השתתפות  ,)של מנורה ביטוחהאורגנים המוסמכים אישור כן ו 2011ביולי  21החברה מיום 

 לעיל.  )2)(6(א)(21בחבות המס הנוספת של מר קלמן. לפרטים ראו סעיף 

   :הדוח בתאריך שבתוקף משרה לנושא לשיפוי התחייבות או ביטוח, פטור )4(
 ונושאי דירקטורים ביטוח פוליסת חידוש החברה דירקטוריון אישר, 2010 אוגוסטב 29 ביום .1

 חטיבות שאינן שלה בנות ובחברות בחברה )31.7.2011-1.8.2010( 2011-2010 לשנת משרה
 וכן וקרוביו השליטה בעל עבור לרבות"), החזקות מבטחים מנורה חטיבת: "להלן( עצמן בפני

 או המכהנים וקרוביו השליטה בעל עבור בקבוצה נוספות בחטיבות מורכא פוליסות חידוש
  לעיל. 11.1.10. לפרטים ראו סעיף בקבוצה משרה כנושאי שכיהנו

רכישת פוליסת מטריה נוספת בגבול אחריות אשרר דירקטוריון החברה  2011במרס  24ביום  .2
 בחברה, 21.02.2012ליום ועד  22.02.2011נוספים, לתקופה שמיום  ליון דולרימ 30בסך של 
 וכן וקרוביו השליטה בעל עבור לרבות, עצמן בפני חטיבות שאינן שלה בנות ובחברות
דירקטורים ונושאי משרה, לרבות  עבור בקבוצה נוספות בחטיבות כאמור פוליסות חידוש
. לפרטים ראו סעיף בקבוצה משרה כנושאי כהנויש או המכהנים וקרוביו השליטה בעלעבור 

 . לעיל 11.1.11
אישרה האסיפה הכללית של החברה (לאחר אישור ועדת הביקורת  2011באוקטובר  10ביום  .3

) 2011באוגוסט  28ואישור דירקטוריון החברה מיום  2011באוגוסט  25של החברה מיום 
חידוש פוליסת ביטוח דירקטורים ונושאי המשרה בחברה ובחברות הבנות, לרבות עבור בעל 
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באוגוסט  1, לתקופה שבין ) לעיל)2)(4(22(לרבות הרובד כמפורט בסעיף  השליטה וקרוביו
) וכן עסקת מסגרת לחידוש פוליסות "שנת הבסיס"(להלן:  2012ביולי  31ועד ליום  2011

 לעיל. 11.1.12שנים ממועד תחילת שנת הבסיס. לפרטים ראו סעיף  3הביטוח לתקופה של 
 פטור כתבי של, לעת מעת, מתן החברה של ליתהכל האסיפה אישרה 2005בנובמבר  24 ביום .4

 בחברה ויכהנו מכהנים, כיהנו אשר אחרים משרה ונושאי לדירקטורים לשיפוי והתחייבות
 שאישר לנוסח בהתאם, ולקרוביו השליטה לבעל זה ובכלל, ובעתיד בהווה, בעבר

 העצמי ןמההו 25% על שונים לאירועים במצטבר יעלה לא השיפוי שסך ובלבד הדירקטוריון
 כתב תנאי בדבר נוספים לפרטים. השיפוי מתן ערב שלה הכספי ח"הדו לפי החברה של

 .2005בנובמבר  1 ביום החברה שפרסמה מיידי דוח ראה והשיפוי הפטור
אישרה האסיפה הכללית של החברה הענקת כתבי התחייבות לשיפוי  2012בינואר  5ביום  .5

ו, או מכהנים או יכהנו בחברה, בעבר, בהווה חדשים, לדירקטורים ונושאי משרה אשר כיהנ
ובעתיד, לרבות למר מנחם גורביץ, יו"ר דירקטוריון החברה ובעל השליטה בה. לפרטים ראו 

 לעיל.  11.1.5-11.1.9סעיפים 
  

  

  מנחם גורביץ 
  דירקטוריון יו"ר

  ארי קלמן  
  מנהל כללי

  

  

     2012 ,במרס 29תל אביב, 

  





 

 1

  
  הצהרת אקטואר ביטוח חיים

  הות האקטוארז –פרק א' 

להעריך את ההפרשות המפורטות בפרק ב' להלן  מנורה מבטחים חברה לביטוחנתבקשתי על ידי 
מנורה מבטחים חברה ההפרשות)  –בביטוח חיים עבור הדוחות הכספיים של המבטח (להלן 

   כפי שמפורט להלן. 2011דצמבר  31ליום  לביטוח
  

. אינני בעלת עניין במבטח 2009טח ממרץ אני משמשת אקטוארית ממונה בביטוח חיים של המב
  או בן משפחה של בעל עניין במבטח.

  
  היקף חוות הדעת האקטוארית –ק ב' פר

 חוות הדעת האקטוארית . 1

לצורך חישוב ההפרשות של המבטח, הסתמכתי על נתונים אשר הומצאו לי על ידי המבטח. 
ההפרשות לצורכי הדוחות בקשותיי לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לצורך הערכת 

הכספיים. בחנתי את סבירות והלימות הנתונים ובכלל זה השוויתי את הנתונים האמורים לנתוני 
  השנה אליה מתייחס הדוח ולנתוני השנים הקודמות.

 
במידת הצורך הסתמכתי בהערכתי גם על נתונים שהתקבלו ממקורות מהימנים אחרים. בחנתי 

  וונטיות שלהם.את מידת התאמת הנתונים והרל
  

ההנחות האקטואריות ששימשו אותי בעבודתי, וכן השיטות להערכת ההפרשות המפורטות להלן 
נקבעו על ידי, לפי מיטב שיפוטי המקצועי, וזאת בכפוף להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים 

  לפרק ג' להלן. 1בסעיף 
 

ה של המבטח מידע בדבר לצורך חישוב השייר ביקשתי מהגורמים המוסמכים על ביטוח משנ
הסדרי ביטוח המשנה של המבטח, יכולת גביית התביעות ובעיות במדיניות התשלום של מבטחי 
המשנה. בחנתי על סמך המידע שנמסר לי את ההשלכות וההשפעות של הסדרי ביטוח המשנה על 

  ההפרשות.
  

  הבא:  ןבחוות דעתי נלקחו בחשבון גם העניי
  

ם משותפים בהם החברה אינה מובילה, חושבה כחלק היחסי של ההפרשה שחושבה בגין ביטוחי
  מנורה מבטחים בהפרשה שחושבה על ידי המבטחים המובילים.

  

 

  נתונים המצורפים לפסקת היקף חוות הדעת האקטוארית . 2

 
הן ברמת הברוטו והן ₪, ב') מפורטים סכומי ההפרשות, באלפי 12א' ו12בנספח ב' (טופס   .א

 ברמת השייר. 
 
יעות תלויות (תביעות שאירעו אך טרם שולמו במלואן, בין אם אושרו ובין הפרשה לתב .1

) , למעט תביעות המשולמות כקצבאות כגון: סיעודי, אכ"ע והכנסה למשפחהאם לאו
וההוצאות הישירות והעקיפות הנובעות מהן (כולל הפרשה לתביעות שעליהן המבטח 

  –טרם קיבל דיווח)
Reserve for Unpaid Losses (Incurred but Unpaid Claims) and Unpaid Allocated 
and Unallocated Loss Adjustment Expenses (Including IBNR)  
 

  –הפרשה (עתודה) הנובעת מתנאי חוזה הביטוח בביטוח חיים בנפרד, לרבות  .2
 

 צבירה;עתודה לתכנית עם   .א



 

 2

 
החוזה  הפרשה הנדרשת כאשר חלק מהפרמיה הנגבית בשנים המוקדמות של  .ב

מיועדת למתן כיסוי עתידי במועד מאוחר יותר, כגון: הפרשה בגין פרמיה 
 קבועה, ברות ביטוח והמשכיות;

  
, לרבות תביעות המשולמות כקצבאות כגון: סיעודי, בתשלום תביעותחלק העתודה בגין  .3

  .אכ"ע והכנסה למשפחה
 
  הפרשה בגין השתתפות ברווחים. .4

  
 עתודה.השלמה הנובעת מבדיקת נאותות ה .5

  
), DACהפרשות נוספות לפי הוראות המפקח, כגון: הפרשה בגין עתודה להשלמה ( -אחר  .6

 השלמת העתודה לפוליסות גמלא.
  

  
, הן ברמת הברוטו והן ₪השפעת השינויים המפורטים בהמשך על ההפרשות, באלפי   .ב

 . ברמת השייר
  

 –האחרון  עבור פוליסות שנכנסו לתוקף לאחר תום תקופת הדוח הכספי השנתי  .א
סכום ההתאמה של ההפרשות, אשר נובע מההבדלים בין הנחות בסיס הפרמיה 

 לבין הנחות בסיס ההפרשה.
 
סכום  -עבור פוליסות שנכנסו לתוקף לפני הדוח הכספי השנתי האחרון   .ב

ההתאמה של ההפרשות, אשר נובע משינויים בהנחות, בשיטות או ברמת 
  אחרים.הפרמיה הצפויה להיגבות, ומתיקונים 

  
 

  חוות הדעת –פרק ג' 

  כי בענף ביטוח חיים: תומאשר האני מצהיר
  

הערכתי את הפרשות המבטח המפורטות בפרק ב' בהתאם להוראות, להנחיות ולכללים  .1
  המפורטים להלן, והכול כתוקפם ביום הדוח הכספי:

  
והתקנות  1981 –, התשמ"א על שירותים פיננסיים (ביטוח)הוראות חוק הפיקוח   .א

 יו;לפ
  

 הוראות והנחיות המפקח על הביטוח;.ב
  

 כללים אקטוארים מקובלים..ג
  

אחר שבחנתי את הנתונים המוזכרים בפרק ב', הגעתי לידי מסקנה כי הנתונים סבירים ל .2
 ומספקים, וכי ניתן להסתמך עליהם לצורך הערכתי.

 
 ההנחות והשיטות להערכת ההפרשות נקבעו על ידי, לפי מיטב שיקול דעתי המקצועי .3

 ובהתאם להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים לעיל.
  

ההפרשות המפורטות בפרק ב', מהוות לפי מיטב ידיעתי והערכתי עתודה הולמת לכיסוי  .4
 ח חיים, כתוקפם ביום הדוח הכספי.התחייבויות המבטח בגין חבותו הנובעת מחוזי ביטו
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  הערות והבהרות –פרק ד' 

  
  . הערות1
  

  לדוחות הכספיים. ניהול סיכוניםביטוח והשיטות לקביעתן מופיעים בביאור פירוט סוגי עתודות ה
  

הטבלאות בנספחים להלן נערכו עפ"י הנחיות המפקח על הביטוח, והרכב הנתונים בהם אינו 
  . וחות הכספיים ובביאורים של החברהבהכרח תואם להרכב הנתונים המופיע בד

  
לפוליסות קולקטיביות. הפרשה זאת נרשמת  סעיף הפרשה בגין השתתפות ברווחים מתייחסת

  במאזן בסעיף זכאים ולא בעתודות ביטוח חיים.
  

לפי שיעורי ריבית עודכנו בעתודה המיוחדת להשלמה בפוליסות קצבה שיעורי הריבית השונים 
  .2011שפורסמו, נכון לסוף שנת חסרות סיכון 

  
) IBNR-(כולל תביעות בתשלום ו כבכל שנה, אנחנו בודקים את מידת התאמת התביעות התלויות

  .מול ההתפתחות בפועל  ועדכנו את גורמי הכפלה
 
  . שינויים והתאמות מהותיים2

 
 לא היו שינויים מהותיים.
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  חתימה                                              ם האקטוארש                                                 תאריך
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  



טופס 12א' תביעות תלויות, עתודה ועתודה לסיכונים יוצאים מן הכלל - ברוטו
31/12/2011ליום:שם החברה :מנורה חב' לבטוח בע"מ

(באלפי ₪)

מבטיח 
משתתףתשואה

מבטיח 
קבוצתיפרטקבוצתיפרטמשתתףתשואה

56ב5א34ב3א2ב2א1ב1א

11000144,2294,7352,1111,4598,86952,3274,33600070,392

2200016,852,5232,433,8561,373,9731,540,26610,251,50025,7287,078774,008442,0273,808278

3,692,6372,138,88301,482,97449,1781,967019,03160302פוליסות שהונפקו עד שנת 221101990א1

8,008,85901,265,01806,671,8322,799063,6435,56600פוליסות שהונפקו בין השנים 221201991-2003א2

3,617,222001,8643,423,66911,2090180,477002פוליסות שהונפקו לאחר שנת 221302004א3

15,318,7182,138,8831,265,0181,484,83810,144,67915,9760263,1516,16904סה"כ  (2א1 עד 2א3)22140א4

22200456,88600009,7535,66649,671389,6831,839274ב

33000886,596282,758103,9050000451,88646,1751,8720

4400010,808000001,4129,3000970

00000000000השלמה הנובעת מבדיקת נאותות העתודה55000

00000000000

66000179,51412,2155,05155,427106,821000000

7700000000000000

כיסויים אחרים, לרבות: נכויות, כפל תאונה וכד'1)

800000000000א

6,9020000000-6,90200-שינויים בהנחות8ב1

00000000000שינויים בשיטות8ב2

00000000000הבדלים בגובה הפרמיה8ב3

00000000000שינויים אחרים8ב4

שם האקטואר 1 :תפקיד 18/03/2012:1תאריך :

 פוליסות הכוללות מרכיב 
חסכון (לרבות נספחים) 

לפי מועד הנפקת 
הפוליסה:

פוליסות שאינן כוללות מרכיב חסכון

סיעודיסה"כ

כיסויים 
אחרים 1)

תביעות תלויות

עתודה (סה"כ שורות 2א1 עד 6)

חסכון וסיכון מוות (קלאסי, 
מסורתי)

חסכון טהור או מרכיב 
החיסכון בפוליסות 

(עדיף, מסלול)

סיכון מוות טהור או 
מרכיב סיכון מוות 

אכ"עבפוליסה

רגינה חייקיןאקטוארית ממנוה ביטוח חיים

חלק העתודה בגין תביעות בתשלום

השתתפות ברווחים

אחר

עתודה לסיכונים יוצאים מן הכלל

השפעת התאמת ההפרשות בגין עסקים חדשים

השפעת התאמת 
ההפרשות בגין עסקים 

קיימים



חזרה

טופס 12ב' תביעות תלויות, עתודה ועתודה לסיכונים יוצאים מן הכלל - בשייר
31/12/2011ליום:שם החברה :מנורה חב' לבטוח בע"מ

(באלפי ₪)

מבטיח 
משתתףתשואה

מבטיח 
קבוצתיפרטקבוצתיפרטמשתתףתשואה

56ב5א34ב3א2ב2א1ב1א

1124,8514,1751,8971,4598,86947,5104,27300056,668

216,573,0072,433,6831,373,8711,540,14510,250,95425,7287,078686,144251,7333,393278

3,691,6972,138,71001,482,85349,1741,967018,67731602פוליסות שהונפקו עד שנת 21990א1

7,999,83101,264,91506,671,2902,799058,4742,35200פוליסות שהונפקו בין השנים 21991-2003א2

3,613,883001,8643,423,66911,2090177,138002פוליסות שהונפקו לאחר שנת 22004א3

15,305,4112,138,7101,264,9151,484,71810,144,13315,9760254,2882,66804סה"כ  (2א1 עד 2א3)2א4

2296,37600009,7535,66644,612234,3421,729274ב

3780,898282,758103,9050000377,94414,7241,5670

410,808000001,4129,3000970

00000000000השלמה הנובעת מבדיקת נאותות העתודה5

00000000000

6179,51412,2155,05155,427106,821000000

700000000000

כיסויים אחרים, לרבות: נכויות, כפל תאונה וכד'1)

800000000000א

2890000000-28900-שינויים בהנחות8ב1

00000000000שינויים בשיטות8ב2

00000000000הבדלים בגובה הפרמיה8ב3

00000000000שינויים אחרים8ב4

השפעת התאמת ההפרשות בגין עסקים חדשים

השפעת התאמת 
ההפרשות בגין עסקים 

קיימים

חלק העתודה בגין תביעות בתשלום

השתתפות ברווחים

אחר

עתודה לסיכונים יוצאים מן הכלל

חסכון וסיכון מוות (קלאסי, סה"כ
מסורתי)

חסכון טהור או מרכיב 
החיסכון בפוליסות 

(עדיף, מסלול)

סיכון מוות טהור או 
מרכיב סיכון מוות 

בפוליסה
אכ"ע

סיעודי

כיסויים 
אחרים 1)

תביעות תלויות

עתודה (סה"כ שורות 2א1 עד 6)
 פוליסות הכוללות מרכיב 

חסכון (לרבות נספחים) 
לפי מועד הנפקת 

הפוליסה:

פוליסות שאינן כוללות מרכיב חסכון



 
               

  
  הצהרת האקטואר בענפי ביטוח כללי

  
  זהות האקטואר –פרק א' 

להעריך את ההפרשות המפורטות בפרק ב' להלן בע"מ נתבקשתי על ידי מנורה מבטחים ביטוח 
 ההפרשות) מנורה מבטחים ביטוח –בענפי ביטוח כללי עבור הדוחות הכספיים של המבטח (להלן 

  כפי שמפורט להלן.  2011 דצמבר 31ליום  בע"מ

למיטב . 2001משנת הראשי  ומשמש כאקטואר ביטוח בע"מ יםהריני שכיר של חברת מנורה מבטח
ידיעתי אין לי קשרים עסקיים אחרים עם המבטח ולא עם בן משפחה של בעל עניין במבטח, ולא 

  עם חברה הקשורה למבטח או גורם אחר המספק שירותים למבטח.

  היקף חוות הדעת האקטוארית –פרק ב' 

  היקף חוות הדעת האקטוארית . 1

ב ההפרשות של המבטח, הסתמכתי על נתונים אשר הומצאו לי על ידי לצורך חישו  .א
המבטח. בקשותיי לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לצורך הערכת ההפרשות 
לצורכי הדוחות הכספיים. בחנתי את סבירות והלימות הנתונים ובכלל זה השוויתי את 

 י השנים הקודמות.הנתונים האמורים לנתוני השנה אליה מתייחס הדוח ולנתונ

במידת הצורך הסתמכתי בהערכתי גם על נתונים שהתקבלו ממקורות מהימנים אחרים.   .ב
 בחנתי את מידת התאמת הנתונים והרלוונטיות שלהם.

ההנחות האקטואריות ששימשו אותי בעבודתי, וכן השיטות להערכת ההפרשות   .ג
ועי, וזאת בכפוף נקבעו על ידי, לפי מיטב שיפוטי המקצלהלן  2המפורטות בסעיף 

 לפרק ג' להלן. 1להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים בסעיף 

לצורך חישוב השייר ביקשתי מהגורמים המוסמכים על ביטוח משנה של המבטח מידע   .ד
בדבר הסדרי ביטוח המשנה של המבטח, יכולת גביית התביעות ובעיות במדיניות 

מסר לי את ההשלכות וההשפעות התשלום של מבטחי המשנה. בחנתי על סמך המידע שנ
 של הסדרי ביטוח המשנה על ההפרשות.

  בחוות דעתי נלקחו בחשבון גם העניינים הבאים:   .ה

, נעשתה תוך התבססות על ההפרשה שחושבה בגין הסדר ביטוח שיורי ("הפול") )1
  חישוב שנעשה ע"י ה"פול".

בוצעה ההפרשה שחושבה עבור ביטוחים משותפים בהם החברה אינה מבטח מוביל  )2
  על ידי, לפי ניסיון של חלקנו בעסקים אלה. 

 אין הפחתה בגין העדר מתאם בין הענפים השונים  בהפרשה. )3

 



 

 נתונים המצורפים לפסקת היקף חוות הדעת האקטוארית . 2

  א. הסכומים באלפי ש"ח
  

 2011דצמבר  31ליום  

 שייר ברוטו הפרשה לתביעות תלויות וההוצאות הישירות הנובעות מהן) 1

   א) ענפים סטטיסטיים

   

 1,524 53,916 אובדן רכוש

 9,196 21,091 מקיף דירות

 1,135 1,598 בנקים למשכנתאות

 8,407 14,271 בתי עסק

 89,863 145,604 רכב רכוש

  12,941 57,908 ביטוח הנדסי

 1,157,972  1,275,172  )1( רכב חובה

 191,221 220,693 אחריות מעבידים

 109,725 124,890 צד שלישי

 57,870 74,491 אחריות מקצועית למעט אחריות נושאי משרה ודירקטורים

 23,181 28,341 אחריות המוצר

 1,070 78,048 כלי טייס ושייט ומטענים בהובלה

    

 1,664,105  2,096,023 סה"כ ענפים סטטיסטיים

   

 1,866 2,524 )2(ב) ענפים שאינם סטטיסטיים 

   

 1,665,971  2,098,547  ם סטטיסטיים ושאינם סטטיסטייםסה"כ ענפי

   

 66,777 66,777  )3() הוצאות עקיפות 2

   

   ) הפרשה לפרמיה בחסר:3

 0 0 רכב חובה

 22,545 27,957 רכב רכוש

 0 0 מקיף דירות

    

   

 לתביעותוהפרשה הפרשה לפרמיה בחסר סה"כ תביעות תלויות, 
 1,755,293 2,193,281  המחושבות לפי הערכה אקטוארית השומר של חובה ברכב אקסס

   

 

    4 , סעיף) ראה הערה בפרק ד1(

    ) ענפים שאינם סטטיסטיים: סיכונים מיוחדים ודמי מחלה2(

 ענפים שלא נכללו בהערכה האקטוארית: ענף אחריות נושאי משרה ודירקטורים     

  ; התביעות אינן מסולקות בחברה. ) למעט בנקים למשכנתאות וכלי שייט וטייס3(



 
  חוות הדעת –פרק ג' 

  

  :אחריות נושאי משרה ודירקטוריםלמעט ענפים כל האני מצהיר ומאשר כי ב

הערכתי את הפרשות המבטח המפורטות בפרק ב' בהתאם להוראות, להנחיות ולכללים  . 1
  המפורטים להלן, והכול כתוקפם ביום הדוח הכספי:

  והתקנות לפיו; 1981 –עסקי ביטוח, התשמ"א הוראות חוק הפיקוח על   .א

  הוראות והנחיות המפקח על הביטוח;  .ב

 כללים אקטוארים מקובלים.  .ג

  

לאחר שבחנתי את הנתונים המוזכרים בפרק ב', הגעתי לידי מסקנה כי הנתונים סבירים  . 2
 ומספקים, וכי ניתן להסתמך עליהם לצורך הערכתי. 

  

על ידי, לפי מיטב שיקול דעתי המקצועי ההנחות והשיטות להערכת ההפרשות נקבעו  . 3
 ובהתאם להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים לעיל.

 

 אובדן רכוש,, בגין הענפים הסטטיסטיים ()א)1.א.2ההפרשות המפורטות בפרק ב' סעיף  . 4
 רכב חובה, הנדסי,ביטוח  רכב רכוש, ,בנקים למשכנתאות , בתי עסק,מקיף דירות

אחריות נושאי משרה , אחריות מקצועית למעט שלישי אחריות צד אחריות מעבידים,
) מהוות לפי מיטב מטענים בהובלה כלי שיט,כלי טיס,  ,אחריות המוצר ודירקטורים,

ידיעתי והערכתי רזרבה הולמת לכיסוי התחייבויות המבטח בגין התביעות התלויות, 
 ספי.המוגדרות לעיל, בכל ענף סטטיסטי שפורט בנפרד, כתוקפם ביום הדוח הכ

 

, מהוות לפי מיטב ידיעתי והערכתי רזרבה )ב)1.א.2ההפרשות המפורטות בפרק ב' סעיף  . 5
הולמת לכיסוי התחייבויות המבטח בגין התביעות התלויות בענפים הסטטיסטיים והלא 

 סטטיסטיים במקובץ, כתוקפם ביום הדוח הכספי.

  

והערכתי רזרבה , מהווה לפי מיטב ידיעתי 2.א.2ההפרשה המפורטת בפרק ב' סעיף  . 6
עבור כל שנות  הולמת לכיסוי התחייבויות המבטח בגין הוצאות עקיפות ליישוב התביעות

 , כתוקפם ביום הדוח הכספי.החיתום

  

, מהוות לפי מיטב ידיעתי והערכתי רזרבה 3.א.2ההפרשות המפורטות בפרק ב' סעיף  . 7
רמיה בחסר) הולמת לכיסוי התחייבויות המבטח בגין פרמיה בחסר (ככל שקיימת פ

 בענפים שפורטו, כתוקפם ביום הדוח הכספי.

  
  הערות והבהרות –פרק ד' 

אומדנים אקטואריים מטבעם הינם לא וודאיים מאחר והם תלויים באירועים עתידיים  .1
מותנים. יתר על כן, אומדנים בגין עתודות עבור תביעות תלויות והוצאות יישובן נגזרים, 

וריים, בעוד אירועים או סביבות עתידיים שונים לעיתים בדרך כלל, מניתוח נתונים היסט
קרובות מהעבר. גם כאשר טכניקות והנחות אקטואריות מתאימות מצביעות על כך שסכום 
העתודה הנקוב הינו סביר, הרי הסכום הממשי שיידרש ליישוב התביעות התלויות עשוי 

אגודת האקטוארים  סמהלאחרונה פר להיות שונה באופן משמעותי מסכום העתודה הנקוב.
עקרונות וכללי מקצוע בנוגע להערכת כולל  תקן להערכה אקטוארית לתביעות תלויות,

התביעות התלויות, לרבות התייחסות להיוון, תיעוד, גילוי והצהרת האקטואר לגבי עתודות 
  .וההערכות האקטואריות מבוססות על העקרונות וכללי מקצוע אלאלו. 

 

הניסיון אינו מתאים ומאחר  , זאתריות נושאי משרה ודירקטוריםלא הערכתי את ענף אח .2
  .תאקטוארי ביסוס הערכהל

  

  .בלבד IBNR-בענף כלי טיס והיהלומים נעשתה הפרשה ל .3

  

את מבטחת חברת מנורה מבטחים ביטוח ביטוח משנה בו ענף הרכב החובה כולל הפרשה ל .4
  אל"ש. 3,973חברת הבת שומרה ע"ס 



 
  

  

  _________                    אברהם לוונגליק              ראשיאר אקטו    2012 מרץ 18

   חתימה                  רשם האקטוא    תפקיד              תאריך   

  

 



  

  4מתוך  1עמוד 

  הצהרת אקטואר ביטוח בריאות
  זהות האקטואר –פרק א' 

חברה לביטוח להעריך את ההפרשות המפורטות בפרק ב' להלן בביטוח  מנורה מבטחיםנתבקשתי על ידי 
 31חברה לביטוח ליום  מנורה מבטחיםההפרשות)  –בריאות עבור הדוחות הכספיים של המבטח (להלן 

  כפי שמפורט להלן.  2011בדצמבר 

. למיטב ידיעתי אין לי קשרים 2001משנת ומשמש כאקטואר הראשי  מנורה מבטחיםהנני שכיר של חברת 
עסקיים אחרים עם המבטח ולא עם בן משפחה של בעל עניין במבטח, ולא עם חברה הקשורה למבטח או 

  מספק שירותים למבטח.גורם אחר ה

  היקף חוות הדעת האקטוארית –פרק ב' 

  נוסח פסקת היקף חוות הדעת האקטוארית . 1

לצורך חישוב ההפרשות של המבטח, הסתמכתי על נתונים אשר הומצאו לי על ידי המבטח.   .א
בקשותיי לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לצורך הערכת ההפרשות לצורכי הדוחות 

י את סבירות והלימות הנתונים ובכלל זה השוויתי את הנתונים האמורים לנתוני הכספיים. בחנת
  השנה אליה מתייחס הדוח ולנתוני השנים הקודמות.

במידת הצורך הסתמכתי בהערכתי גם על נתונים שהתקבלו ממקורות מהימנים אחרים. בחנתי   .ב
  את מידת התאמת הנתונים והרלוונטיות שלהם.

שו אותי בעבודתי, וכן השיטות להערכת ההפרשות המפורטות להלן ההנחות האקטואריות ששימ  .ג
נקבעו על ידי, לפי מיטב שיפוטי המקצועי, וזאת בכפוף להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים 

 לפרק ג' להלן. 1בסעיף 
לצורך חישוב השייר ביקשתי מהגורמים המוסמכים על ביטוח משנה של המבטח מידע בדבר   .ד

של המבטח, יכולת גביית התביעות ובעיות במדיניות התשלום של מבטחי  הסדרי ביטוח המשנה
המשנה. בחנתי על סמך המידע שנמסר לי את ההשלכות וההשפעות של הסדרי ביטוח המשנה על 

  ההפרשות.
  בחוות דעתי נלקחו בחשבון גם העניינים הבאים:   .ה

הוערכו על אשר בע"מ, הפרשות בגין עסקים נכנסים מביטוח ישיר איי.די.איי. חברה לביטוח  )1
לעניין זה, "עסקים נכנסים" כהגדרתם בתקנות הפיקוח על עסקי  ידי אקטואר חברה זו.

  .1984 -הביטוח (דרכי חישוב הפרשות לתביעות עתידיות בביטוח כללי), התשמ"ה
אין ביטוחים משותפים בהם החברה אינה  -ביטוחים משותפים בהם אין החברה מובילה  )2

  פים שהוערכו.מבטחת מובילה בענ
  

  נתונים המצורפים לפסקת היקף חוות הדעת האקטוארית. 2
  

  . א     

תת הענף:

שיירברוטושיירברוטו

עסקים  המדווחים בביטוח חיים:

--673250הוצאות רפואיות

24,3728,958211211מחלות קשות

2200תאונות אישיות

25,0479,210211211סה"כ

פוליסות קבוצתיותפוליסות פרט

א.1. הפרשה לתביעות תלויות וההוצאות הישירות הנובעות מהן, באלפי ש"ח 

 
 
  



  

  4מתוך  2עמוד 

תת הענף:

שיירברוטושיירברוטו

עסקים  המדווחים בביטוח כללי:

35,65414,4155,8455,623הוצאות רפואיות

1301304,5114,511שיניים

כלול בפרטכלול בפרט6,212868תאונות אישיות

כלול בפרטכלול בפרט32338נסיעות לחו"ל

42,31915,45110,35610,134סה"כ

עסקים  המדווחים בביטוח חיים:

101000הוצאות רפואיות

23323333מחלות קשות

0000תאונות אישיות

24324333סה"כ

עסקים  המדווחים בביטוח כללי:

849849134134הוצאות רפואיות

336868שיניים

כלול בפרטכלול בפרט223223תאונות אישיות

כלול בפרטכלול בפרט1010נסיעות לחו"ל

1,0851,085202202סה"כ

עסקים  המדווחים בביטוח חיים:

35,16335,16300הוצאות רפואיות

21,81021,80899מחלות קשות

12312300תאונות אישיות

57,09657,09499סה"כ

עסקים  המדווחים בביטוח כללי:

96,45627,6563,0843,084הוצאות רפואיות

111,5011,501שיניים

כלול בפרטכלול בפרט0284תאונות אישיות

כלול בפרטכלול בפרט00נסיעות לחו"ל

96,45727,9414,5854,585סה"כ

פוליסות קבוצתיותפוליסות פרט

א.2. ההפרשה להוצאות עקיפות לישוב התביעות, באלפי ₪

. (Contract Reserve) א.3. ההפרשה הנובעת מתנאי חוזה הביטוח

  



  

  4מתוך  3עמוד 

תת הענף:

שיירברוטושיירברוטו

עסקים  המדווחים בביטוח חיים:

201201--מחלות קשות

201201--סה" כ

עסקים  המדווחים בביטוח כללי:

----הוצאות רפואיות

22--שיניים 

כלול בפרטכלול בפרט--תאונות אישיות

כלול בפרטכלול בפרט--נסיעות לחו"ל

22--סה" כ

פוליסות קבוצתיותפוליסות פרט

א. 4.  ההפרשה בגין השתתפות ברווחים . 

 
 

   פירוט השפעת השינויים המפורטים להלן על סכומי ההפרשות:
  
  

  חוות הדעת –פרק ג' 

  הבריאות הבאים : ענפי בתתאני מצהיר ומאשר כי 

 הוצאות רפואיות .  .א
 מחלות קשות .   .ב
 שיניים .  .ג
 .תאונות אישיות  .ד
  נסיעות לחו"ל.  .ה

  

הערכתי את הפרשות המבטח המפורטות בפרק ב' בתאם להוראות, להנחיות ולכלים המפורטים להלן,  .1
  "ח הכספי:ווהכל כתוקפם ביום הד

  התקנות לפיו;ו 1981 -א. הוראות חוק הפיקוח על עסקי ביטוח, התשמ"א
 ב. הוראות המפקח על הביטוח;
 ג. כללים אקטואריים מקובלים.

שבחנתי את הנתונים המוזכרים בפרק ב', הגעתי לידי מסקנה כי הנתונים סבירים ומספקים, וכי לאחר  .2
  ניתן להסתמך עליהם לצורך הערכתי.

צועי ובהתאם והשיטות להערכת ההפרשות נקבעו על ידי, לפי מיטב שיקול דעתי המקההנחות  .3
 להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים לעיל.

ההפרשות המפורטות בפרק ב', מהוות לפי מיטב ידיעתי והערכתי רזרבה הולמת לכיסוי התחייבויות  .4
ענפי הבריאות שפורטו לעיל, כתוקפם  תתלהמבטח בגין חבותו הנובעת מחוזי ביטוח בריאות השייכים 

 הכספי. ביום הדוח
  

  
  
  
  
  
  



  

  4מתוך  4עמוד 

  הערות והבהרות – פרק ד'

  . הערות1
  
  

ומדנים אקטואריים מטבעם הינם לא וודאיים מאחר והם תלויים באירועים עתידיים א .1
מותנים. גם כאשר טכניקות והנחות אקטואריות מתאימות מצביעות על כך שסכום העתודה 

עשוי להיות שונה  מלא את ההתחייבויותהנקוב הינו סביר, הרי הסכום הממשי שיידרש ל
  פן משמעותי מסכום העתודה הנקוב.באו

 
  הינו ענף במסגרת קיפטיציה ואין לענף הערכה אקטוארית.עובדים זרים  נףע .2

  
   .בלבד IBNR-נעשתה הפרשה אקטוארית לנסיעות לחו"ל בענף  .3

  
להפריד בין הקולקטיבים לפוליסות הפרט בענפי תאונות אישיות ונסיעות לחו"ל, ניתן היה לא  .4

 .בעמודת פוליסות הפרט וללנכלפיכך הנתונים ו
  

הביטוח  דו"ח זה מתייחס לענפי מגזר בריאות נפרד, על  לראשונההחברה דווחה למרות ש .5
, אקטוארית בביטוח בריאות הערכהבחוזר   בהתאם להנחיות הפיקוחובדומה לשנים עברו 

 .2005-10מספר 
  

וח כללי, ובעיקר שוב העתודה לפרמיה בחסר בענף הוצאות רפואיות המדווח בביטיחעדכנו  .6
מל"ש  14.9ההשפעה של השינויים אלו היתה עליה של  הוצאות התחזוקה.הביטולים ושיעורי 

  מל"ש ברמת השייר. 2.4-ברמת הברוטו ו
  

  ___________   אברהם לוונגליק    אקטואר ראשי    2012 מרץ 81
   חתימה    שם האקטואר      תפקיד      תאריך
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  אקטוארים  הצהרות

  )ענף רכב חובה למעט(ביטוח כללי  ענפי -אקטואר  הצהרת

  ענף רכב חובה - אקטואר הצהרת

  בריאות ביטוח - אקטואר הצהרת
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  )ענף רכב חובה למעט(הצהרת אקטואר בענפי ביטוח כללי  

  מצ"ב הצהרת אקטואר הכוללת חוות דעת בדבר הערכת ההפרשות לתביעות תלויות.

  עבורו קיימת הצהרה נפרדת. ענף רכב חובה,הצהרה זו אינה כוללת את 

  

  (הצהרת אקטואר) זהות האקטואר –א'  פרק

על ידי שומרה חברה לביטוח בע"מ (להלן: "שומרה") להעריך את ההפרשות המפורטות בפרק ב'  נתבקשתי
מרה (להלן: "ההפרשות") ליום שו שלעבור הדוחות הכספיים  ענף רכב חובה) למעטלהלן בענפי ביטוח כללי (

  , כפי שמפורט להלן:31.12.2011

מוניתי לאקטואר ממונה בתחום ביטוח כללי (למעט ענף ביטוח חובה).  2007עובד שומרה. בחודש יולי  הנני
עסקי עם בעל עניין  קשרלמיטב ידיעתי, אינני בעל עניין ואינני מחזיק באמצעי שליטה בשומרה. אין לי 

בן משפחה של בעל עניין בשומרה, לרבות קשרים עסקיים עם חברה בת של שומרה או עם בשומרה או עם 
  חברה הקשורה לשומרה.

  

  (הצהרת אקטואר) היקף חוות הדעת האקטוארית –ב'  פרק
  

  פסקת היקף חוות הדעת האקטוארית נוסח.  1

על נתונים אשר הומצאו לי על ידי המבטח.  סתמכתיחישוב ההפרשות של המבטח, ה לצורך  .א
בקשותיי לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לצורך הערכת ההפרשות לצורכי הדוחות 

בחנתי את סבירות והלימות הנתונים ובכלל זה השוויתי את הנתונים האמורים לנתוני הכספיים. 
 השנה אליה מתייחס הדוח ולנתוני השנים הקודמות.  

ורך הסתמכתי בהערכתי גם על נתונים שהתקבלו ממקורות מהימנים אחרים. בחנתי את במידת הצ  .ב
 מידת התאמת הנתונים והרלוונטיות שלהם.

 2ההנחות האקטואריות ששימשו אותי בעבודתי, וכן השיטות להערכת ההפרשות המפורטות בסעיף   .ג
להנחיות ולכללים המפורטים להלן נקבעו על ידי, לפי מיטב שיפוטי המקצועי, וזאת בכפוף להוראות, 

 לפרק ג' להלן. 1בסעיף 

לצורך חישוב השייר, ביקשתי מהגורמים המוסמכים על ביטוח משנה בשומרה מידע בדבר הסדרי   .ד
ביטוח המשנה של המבטח, יכולת גביית התביעות ובעיות במדיניות התשלום של מבטחי המשנה. 

 של הסדרי ביטוח המשנה על ההפרשות. בחנתי על סמך המידע שנמסר לי את ההשלכות וההשפעות

 בחוות דעתי נלקחו בחשבון גם העניינים הבאים:   .ה

 . רלוונטי לא –הפרשה שחושבה בגין הסדר ביטוח שיורי ("הפול") או בגין עסקים נכנסים ה )1

ההפרשה שחושבה עבור כל הביטוחים המשותפים בהם החברה אינה מבטח מוביל (היו כאלה  )2
 .יבלבד), חושבה על ידי המבטחים המובילים והועברה לידי 2001 חיתום עד שנת

 לא בוצעה הפחתה בעתודות בגין האפשרות של העדר מתאם בין הענפים. )3
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  המצורפים לפסקת היקף חוות הדעת האקטוארית נתונים  .2

 2011דצמבר  31ליום  

 ₪)שייר (אלפי  ₪)ברוטו (אלפי  
מהן  וההוצאות הישירות הנובעות. הפרשה לתביעות תלויות 1א.

   (כולל הפרשה לתביעות שעליהן המבטח טרם קיבל דיווח)

      

   א). ענפים סטטיסטיים:
 51,842 52,146 רכוש (עצמי וצד שלישי) –ביטוח רכב מנועי 

  1,711 4,307 ביטוח מקיף לדירות

  13,022  15,693  ביטוח מפני אחריות מעבידים

 11,616  16,951  כלפי צד שלישיביטוח מפני אחריות 

 1,315  3,844  ביטוח מקיף לבתי עסק

 79,506 92,941 סה"כ ענפים סטטיסטיים 

   

ב). ענפים שאינם סטטיסטיים 
)1(

 687  65 

   
 79,571 93,628 סה"כ ענפים סטטיסטיים ושאינם סטטיסטיים

    

. הוצאות עקיפות 2א.
)2(

   
  1,796  1,796  סטטיסטיםסה"כ ענפים סטטיסטיים ושאינם 

      

   . הפרשה לפרמיה בחסר:3א.
 0 לא נדרש להצהיר  רכוש (עצמי וצד שלישי) –ביטוח רכב מנועי 

 0 לא נדרש להצהיר ביטוח מקיף לדירות

   

   סה"כ תביעות תלויות והפרשה לפרמיה בחסר

  81,367 95,424 המחושבות לפי הערכה אקטוארית

  
  .סטטיסטיים: ביטוח הנדסי, ביטוח קבלנים, ביטוח יהלומים, הגנה משפטיתענפים שאינם  )1(
  .ההפרשה להוצאות עקיפות הינה עבור כל שנות החיתום )2(
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  (הצהרת אקטואר) חוות הדעת  –ג'  פרק

 -(כהגדרתם בהודעת הפיקוח על עסקי ביטוח (ענפי ביטוח), התשמ"ה מצהיר ומאשר כי בענפים הבאים  אני
1985:(    

 9(א)(1סעיף  -רכוש (עצמי וצד שלישי)  -רכב מנועי  ביטוח .(  

 12(א)(1סעיף  -מקיף לדירות  ביטוח .( 

 7(א)(1סעיף  -מפני אחריות מעבידים  ביטוח .( 

 14(א)(1סעיף  -מפני אחריות כלפי צד שלישי  ביטוח .( 

 12(א)(1סעיף  -מקיף לבתי עסק  ביטוח.( 

את הפרשות המבטח המפורטות בפרק ב' בהתאם להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים להלן,  הערכתי . 1
  כתוקפם ביום הדוח הכספי: לוהכו

  והתקנות לפיו; 1981 –הוראות חוק הפיקוח על עסקי ביטוח, התשמ"א   .א

  הוראות והנחיות המפקח על הביטוח;  .ב

  כללים אקטוארים מקובלים.  .ג

ים בפרק ב', הגעתי לידי מסקנה כי הנתונים סבירים ומספקים, וכי לאחר שבחנתי את הנתונים המוזכר . 2
  ניתן להסתמך עליהם לצורך הערכתי. 

להוראות, והשיטות להערכת ההפרשות נקבעו על ידי, לפי מיטב שיקול דעתי המקצועי ובהתאם  ההנחות . 3
 להנחיות ולכללים המפורטים לעיל.

רכוש, ביטוח  -הענפים הסטטיסטים: ביטוח רכב מנועי )א) בגין 1.א.2המפורטות בפרק ב' סעיף  ההפרשות . 4
מקיף לדירות, ביטוח מפני אחריות מעבידים, ביטוח מפני אחריות כלפי צד שלישי, ביטוח מקיף לבתי 

מהוות, לפי מיטב ידיעתי והערכתי, רזרבה הולמת לכיסוי התחייבויות המבטח בגין התביעות  -עסק 
 סטטיסטי שפורט בנפרד, כתוקפם ביום הדוח הכספי.התלויות, המוגדרות לעיל, בכל ענף 

)ב) מהווה, לפי מיטב ידיעתי והערכתי, רזרבה הולמת לכיסוי 1.א.2ההפרשות המפורט בפרק ב' סעיף  סך . 5
התחייבויות המבטח בגין התביעות התלויות בענפים הסטטיסטים והלא סטטיסטים במקובץ, כתוקפם 

 ביום הדוח הכספי.

) מהווה, לפי מיטב ידיעתי והערכתי, רזרבה הולמת לכיסוי 2.א.2ב' סעיף  המפורטת בפרק ההפרשה . 6
, שנות החיתום בכלהתחייבויות המבטח בגין הוצאות עקיפות ליישוב התביעות עבור פוליסות שהונפקו 

 כתוקפם ביום הדוח הכספי.

ולמת לכיסוי ) מהוות, לפי מיטב ידיעתי והערכתי רזרבה, ה3.א.2המפורטות בפרק ב' סעיף  ההפרשות . 7
התחייבויות המבטח בגין פרמיה בחסר ברמת השייר (ככל שקיימת פרמיה בחסר) בענפים שפורטו, 

 כתוקפם ביום הדוח הכספי.
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  ענף רכב חובה - אקטואר הצהרת -א'  פרק

  "ב הצהרת אקטואר בענף רכב חובה בלבד הכוללת חוות דעת בדבר הערכת ההפרשות לתביעות תלויות.מצ
  

  (הצהרת אקטואר) זהות האקטואר –א'  פרק
  

"שומרה") להעריך את ההפרשות המפורטות בפרק ב'  :על ידי שומרה חברה לביטוח בע"מ (להלן נתבקשתי
, כפי 31.12.2011 ליום ")ההפרשות" :(להלן שומרה שללהלן, בענף ביטוח רכב חובה עבור הדוחות הכספיים 

  שמפורט להלן. 
  

   .2001מינואר  החלבחברה זו  ראשיכאקטואר  ומשמשעובד של חברת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ  הריני
  מוניתי לתפקיד אקטואר ממונה בענף רכב חובה בשומרה.  2010 מאוגוסט החל

הנ"ל ולא עם בן משפחה של בעל עניין  המבטחיםאחד מ אףידיעתי אין לי קשרים עסקיים אחרים עם  למיטב
  .הנ"ל יםגורם אחר המספק שירותים למבטח או"ל הנ ים, ולא עם חברה הקשורה למבטחהנ"ל מבטחיםה אצל

  

  (הצהרת אקטואר) היקף חוות הדעת האקטוארית –ב'  פרק

  
  פסקת היקף חוות הדעת האקטוארית נוסח  . 1

לצורך חישוב ההפרשות של המבטח, הסתמכתי על נתונים אשר הומצאו לי על ידי המבטח. בקשותיי  .1
לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לצורך הערכת ההפרשות לצורכי הדוחות הכספיים. בחנתי 
את סבירות והלימות הנתונים ובכלל זה השוויתי את הנתונים האמורים לנתוני השנה אליה מתייחס 

 דוח ולנתוני השנים הקודמות. ה
במידת הצורך הסתמכתי בהערכתי גם על נתונים שהתקבלו ממקורות מהימנים אחרים. בחנתי את  .2

  מידת התאמת הנתונים והרלוונטיות שלהם. 
 2בסעיף  ותההנחות האקטואריות ששימשו אותי בעבודתי, וכן השיטות להערכת ההפרשות המפורט .3

שיפוטי המקצועי, וזאת בכפוף להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים  להלן נקבעו על ידי, לפי מיטב
 לפרק ג' להלן. 1בסעיף 

לצורך חישוב השייר, ביקשתי מהגורמים המוסמכים על ביטוח משנה של המבטח מידע בדבר הסדרי  .4
ביטוח המשנה של המבטח, יכולת גביית התביעות ובעיות במדיניות התשלום של מבטחי המשנה. 

 סמך המידע שנמסר לי את ההשלכות וההשפעות של הסדרי ביטוח המשנה על ההפרשות. בחנתי על
 בחוות דעתי נלקחו בחשבון גם העניינים הבאים:  .5

"הפול"), נעשתה תוך התבססות על חישוב  -ההפרשה שחושבה בגין הסדר ביטוח שיורי (להלן   .א
 ה"פול".אקטואר שנעשה ע"י 

 .אחרות בענף רכב חובה אין לחברה ביטוחים משותפים עם חברות  .ב

 לא בוצעה הפחתה בעתודות בגין האפשרות של העדר מתאם בין הענפים.  .ג
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  נתונים המצורפים לפסקת היקף חוות הדעת האקטוארית. 2

 2011דצמבר  31ליום  

 ₪)שייר (אלפי  ₪)ברוטו (אלפי  
. הפרשה לתביעות תלויות וההוצאות הישירות 1א.

לתביעות שעליהן מהן (כולל הפרשה  הנובעות
 המבטח טרם קיבל דיווח)

  

      

   ענפים סטטיסטיים:
 589,091 658,211 רכב חובה

   
 589,091 658,211 סה"כ ענפים סטטיסטיים

   
   ענפים שאינם סטטיסטיים 

   
 589,091 658,211 סה"כ ענפים סטטיסטיים ושאינם סטטיסטיים

    
   . הוצאות עקיפות 2א.

 17,736 17,736  רכב חובה

   :. הפרשה לפרמיה בחסר3א.
 0  רכב חובה

   

   סה"כ תביעות תלויות והפרשה לפרמיה בחסר

  606,827 675,947 המחושבות לפי הערכה אקטוארית
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  ביטוח בריאות -אקטואר  הצהרת

  

  .תלויות דעת בדבר הערכת ההפרשות לתביעות"ב הצהרת אקטואר הכוללת חוות מצ

  

  האקטואר זהות(הצהרת אקטואר)   -א'  פרק

על ידי שומרה חברה לביטוח בע"מ (להלן: "שומרה") להעריך את ההפרשות המפורטות בפרק ב'  נתבקשתי
, כפי שמפורט 31.12.2011שומרה (להלן: "ההפרשות") ליום  של להלן בביטוח בריאות עבור הדוחות הכספיים

   להלן.

מוניתי לאקטואר ממונה בתחום ביטוח כללי (למעט ענף ביטוח חובה).  2005מרץ  חודשעובד שומרה. ב הנני
למיטב ידיעתי, אינני בעל עניין ואינני מחזיק באמצעי שליטה בשומרה. אין לי קשר עסקי עם בעל עניין 

עם בן משפחה של בעל עניין בשומרה, לרבות קשרים עסקיים עם חברה בת של שומרה או עם בשומרה או 
  חברה הקשורה לשומרה.

  

  חוות הדעת האקטוארית היקף(הצהרת אקטואר)  -ב'  פרק

  טואריתחוות הדעת האק היקף.  1

חישוב ההפרשות של המבטח, הסתמכתי על נתונים אשר הומצאו לי על ידי המבטח.  לצורך  .א
לקבלת מידע ונתונים נענו בצורה מספקת לצורך הערכת ההפרשות לצורכי הדוחות  ייבקשות

הכספיים. בחנתי את סבירות והלימות הנתונים ובכלל זה השוויתי את הנתונים האמורים לנתוני 
 לנתוני השנים הקודמות. השנה אליה מתייחס הדוח ו

הצורך הסתמכתי בהערכתי גם על נתונים שהתקבלו ממקורות מהימנים אחרים. בחנתי את  במידת  .ב
 מידת התאמת הנתונים והרלוונטיות שלהם.

האקטואריות ששימשו אותי בעבודתי, וכן השיטות להערכת ההפרשות בענפים המפורטים  ההנחות  .ג
המקצועי, וזאת בכפוף להוראות, להנחיות ולכללים  להלן נקבעו על ידי, לפי מיטב שיפוטי

 לפרק ג' להלן. 1המפורטים בסעיף 

מידע בדבר הסדרי  מבטחה שלמשנה  ביטוחעל  המוסמכיםמהגורמים  ביקשתיחישוב השייר,  לצורך  .ד
התשלום של מבטחי המשנה.  מדיניותב בעיותוביטוח המשנה של המבטח, יכולת גביית התביעות 

 .ההפרשותידע שנמסר לי את ההשלכות וההשפעות של הסדרי ביטוח המשנה על על סמך המ בחנתי

 דעתי נלקחו בחשבון גם העניינים הבאים:  בחוות  .ה

 אין לחברה עסקים נכנסים.  –הפרשה שחושבה בגין עסקים נכנסים  )1

לחברה פוליסות משותפות  תת ענף בועבור תת ענף תאונות אישיות, פרשה שחושבה ה )2
בלבד), הוערכה על ידי המבטחים  2000שמקורן בביטוחים קבוצתיים (שנערכו עד שנת 

  .יהמובילים והועברה לידי
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  נתונים המצורפים לפסקת היקף חוות הדעת האקטוארית. 2
  

 2011דצמבר  31ליום  

  אלפי ש"ח 

 שייר ברוטו 
(תביעות שאירעו אך טרם . הפרשה לתביעות תלויות 1א.

וההוצאות שולמו במלואן, בין אם אושרו ובין אם לאו) 
מהן (כולל הפרשה לתביעות שעליהן  הישירות הנובעות

 המבטח טרם קיבל דיווח)

  

      

   א). תת ענף הבריאות תאונות אישיות:
 220 2,203 ביטוחי פרט

 186 196          ביטוח קבוצתי

      

 406 2,399 הבריאות תאונות אישיותסה"כ תת ענף 

    

 ליישוב התביעות עקיפותהפרשה להוצאות . 2א.
)1(

   
 54 54  ביטוחי פרט

 ביטוח קבוצתי
)2(

 0 0 

   
   הפרשה הנובעת מתנאי חוזה הביטוח  3א.

 0לא נדרש להצהיר  הפרשה בגין פרמיה בחסר       

   

 בחסרסה"כ תביעות תלויות והפרשה לפרמיה 
 460 2,453 המחושבות לפי הערכה אקטוארית

  
  .) ההפרשה להוצאות עקיפות הינה עבור כל שנות החיתום1(
  מכיוון וניהול התביעות אינו מתבצע בחברה. להוצאות עקיפותללא הפרשה ) 2(

  

 הנ"ל לא נמצא בתנאי הפוליסות. -.  לא בוצעה הפרשה בגין השתתפות ברווחים 4א.

  

  חוות הדעת  -אקטואר)  רתג' (הצה פרק

  :תאונות אישיות הביטוח ענףמצהיר ומאשר כי בתת  אני

את הפרשות המבטח המפורטות בפרק ב' בהתאם להוראות, להנחיות ולכללים המפורטים להלן,  הערכתי . 1
  כתוקפם ביום הדוח הכספי: לווהכ

  והתקנות לפיו; 1981 -הוראות חוק הפיקוח על עסקי ביטוח, התשמ"א   .א

  והנחיות המפקח על הביטוח;הוראות   .ב

  כללים אקטוארים מקובלים.  .ג

לאחר שבחנתי את הנתונים המוזכרים בפרק ב', הגעתי לידי מסקנה כי הנתונים סבירים ומספקים, וכי  . 2
  ניתן להסתמך עליהם לצורך הערכתי. 

ת, להוראווהשיטות להערכת ההפרשות נקבעו על ידי, לפי מיטב שיקול דעתי המקצועי ובהתאם  ההנחות . 3
 להנחיות ולכללים המפורטים לעיל.






