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  מ"בע החזקות מבטחים מנורה

  2011 בספטמבר 30 ליום הדירקטוריון דוח

לתשעת ") החברהדוח הדירקטוריון שלהלן סוקר את פעילותה של מנורה מבטחים החזקות בע"מ (להלן: "
  ").תקופת הדוחלן: "(לה 2011בספטמבר  30החודשים שנסתיימו ביום 

דוח הדירקטוריון סוקר את השינויים העיקריים בפעילות החברה בתקופת הדוח. הדוח נערך בהתאם 
, ומתוך הנחה שבפני המעיין בו מצוי גם 1970- לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש"ל

י התאגיד בדוח התקופתי לשנת וכן עדכון דוח תיאור עסק 2010הדוח התקופתי המלא של החברה לשנת 
  .2011במרס,  31ליום  במסגרת הדוח הכספי, שפורסם 2010

ביחס לתיאור עסקי המבטחים המאוחדים בדוחות החברה, נערך הדוח בהתאם לתקנות הפיקוח על עסקי 
  .1998-ביטוח (פרטי דין וחשבון), התשנ"ח

  הסברי הדירקטוריון למצב עסקי התאגיד .1

  תיאור החברה 1.1

  יותיה של החברהבעלי מנ 1.1.1

החברה הינה חברה ציבורית אשר מניותיה רשומות למסחר בבורסה לניירות ערך בתל 
אביב. עיקר פעילותה הינה החזקת חברות הפעילות בתחומי הביטוח, הפנסיה, הגמל, 
הפיננסים והנדל"ן. בעלי מניותיה העיקריים של החברה הינם ניידן אסטבלישמנט ופלמס 

 - זרים) המוחזקים בנאמנות עבור מר מנחם גורביץ והמחזיקים בכ אסטבלישמנט (תאגידים
מנורה יו"ר דירקטוריון המכהן גם כמר ארי קלמן, ממניות החברה. מנכ"ל החברה,  61.86%

") מחזיק, נכון למועד מנורה ביטוחמבטחים ביטוח בע"מ (חברה בת של החברה, להלן: "
  ברה מוחזקות בידי הציבור.ממניות החברה. יתרת מניות הח 2.72% -הדוח, בכ

  תחומי פעילותה של החברה 1.1.2

, כפי 2010לתיאור תחומי הפעילות ראה פרק תיאור עסקי התאגיד בדוח התקופתי לשנת 
  .2011במרס  31שעודכן במסגרת הדוח הכספי ליום 

  התפתחויות מאז הדוח השנתי האחרון 1.2

  הרחבת סדרה -גיוס הון  1.2.1

 300ביצעה הקבוצה גיוס חוב בהיקף כולל של , 2011בחודש אוקטובר  ,לאחר תאריך המאזן
מיליוני ש"ח  100 היקף שלבבחברה גיוס  -ש"ח, וזאת בשני תהליכים מקבילים  נימיליו

מנורה באמצעות מנורה מבטחים גיוס הון בע"מ (חברה נכדה של החברה, להלן: "גיוס ו
   להלן. 9.1. לפירוט נוסף ראה סעיף מיליוני ש"ח 200בהיקף של  ")גיוס הון

  חברה נכדה -חקירת רשות ניירות ערך  1.2.2

"), מנכ"ל הרשות, נעצר ונחקר על ידי רשות ניירות ערך (להלן: "2011במהלך חודש יולי 
, ")מנורה קרנותנאמנות בע"מ, חברה נכדה של החברה (להלן: " קרנותמנורה מבטחים 

 מנורהה (להלן: "אשר כיהן גם כמנכ"ל מנורה מבטחים פיננסים בע"מ, חברה בת של החבר
  .בחשד לביצוע עבירות פליליות בתחום שוק ההון "),פיננסיים

כלשהו בהמשך לאמור, וכפי שנמסר ממנורה קרנות, לא ידוע למנורה קרנות על נזק 
 . אם יתברר כי מחזיקי היחידות נפגעו וככל שנפגעו,שנגרם למחזיקי היחידות בקרנות

ידיעת החברה, לחקירה אין כל נגיעה לחברות  . בנוסף, למיטבלשפותםמנורה קרנות תדאג 
  אחרות בקבוצה העוסקות, בין היתר, בתחום הביטוח, הפנסיה והגמל.
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, הודיע מנכ"ל מנורה קרנות על התפטרותו מתפקידו כמנכ"ל מנורה 2011באוגוסט  15ביום 
 החל מר זיו שמש 2011בספטמבר  18קרנות וכן מכל תפקידיו האחרים בקבוצה. החל מיום 

לכהן כמנכ"ל מנורה קרנות ובמקביל גם כמנכ"ל מנורה פיננסים (חברת האם של מנורה 
, התקבלה בחברה תובענה ובקשה לאישורה כייצוגית 2011באוגוסט  22קרנות). ביום 

  לדוח הכספי. 6בקשר לאירועים הנ"ל. ראה לעניין זה ביאור 

  חברה בת -רכישת נכס נדל"ן  1.2.3

שני הסכמי רה ביטוח, שהינה חברה בת של החברה, על חתמה מנו, 2011בחודש אוגוסט 
אלפי  35 -מכר לפיהם תרכוש נכס מקרקעין ברמת גן, הכולל זכויות בנייה בהיקף של כ

מיליוני ש"ח, בתוספת הפרשי הצמדה למדד, מע"מ והוצאות עסקה  136 -מ"ר, תמורת כ
מי ולשימוש נלוות. בכוונת מנורה ביטוח להקים מבנה משרדים בעיקר לשימוש עצ

 -תאגידים נוספים בקבוצה. על פי אומדן ראשוני עלות הקמת מבנה המשרדים מוערכת בכ
התקיים תנאי מתלה שנקבע  2011באוקטובר  27יצוין, כי ביום מיליוני ש"ח נוספים.  285

   בהסכמי המכר הנ"ל ובהתאם נכנסו הסכמים אלה לתוקף מלא.

 נושאי משרהחידוש פוליסת ביטוח אחריות דירקטורים ו 1.2.4

) D&O, חודשו פוליסות ביטוח אחריות דירקטורים ונושאי משרה (2011בחודש אוגוסט 
, בגבול אחריות כולל של 2012ביולי,  31עד ליום  - בקבוצה   והחברות הבנותשל החברה 

דולר למקרה ולתקופה. גבול האחריות של הפוליסות מורכב מרובד כיסוי בסיסי  נימיליו 75
ולחברות מנורה מבטחים פיננסיים למנורה מבטחים פנסיה ולביטוח,  מנורהחברה, לל

ומרובדי  ,דולר נימיליו 15בגבול אחריות של  ")החטיבות(להלן: "מהן  תהבנות של כל אח
בקבוצה, בגבול אחריות  חברותכיסוי נוספים במסגרת שתי פוליסות "מטריה", לכלל ה

אישרה האסיפה הכללית של החברה את , 2011אוקטובר בחודש דולר.  נימיליו 60כולל של 
השנים  3חידוש הפוליסות הנ"ל בקבוצה, לרבות עסקת מסגרת לחידוש הפוליסות למשך 

 הבאות, ובכלל זה לבעל השליטה וקרוביו.

 הגדלת מסגרת אשראי -מנורה מבטחים נדל"ן  1.2.5

 קודמת למנורה מבטחים נדל"ן, חברה בת של החברה, בסך כולל למסגרת אשראיבהמשך 
לטובת השקעות במיזמי נדל"ן שונים, קרנות השקעה בנדל"ן  מיליוני דולר 60של 

"), אישר דירקטוריון השקעות בנדל"ןובפרויקטים לפיתוח אנרגיה סולארית בחו"ל ("
, הגדלת מסגרת השקעה במנורה מבטחים נדל"ן, בהיקף של 2011החברה, בחודש פברואר 

נכון  שך פיתוח השקעות בנדל"ן, קיימות וחדשות.נוספים, לטובת המ  מיליוני יורו 14עד 
ש"ח, מיליוני  221 - סך של כהכוללת  האשראי, נוצל מתוך מסגרת 2011בספטמבר  30ליום 

 -כסך של בלתי מנוצלת עומדת על אשראי היתרת מסגרת הונכון למועד אישור הדוחות 
  ש"ח. מיליוני 74

  רכישת נכס באמצעות חברה בת 1.2.6

) המניות 100%חתמה מנורה ביטוח על הסכם לרכישת מלוא ( 2011במרס  29ביום 
להלן: הנכללות בהון המניות המונפק והנפרע של הבנק לפיתוח התעשייה בישראל בע"מ (

בנוסף, מנורה  .ח"ש מיליוני 338 -כ הינו"). סכום התמורה המוערך בגין מניות הבנק הבנק"
סכמת לא יגבה הבנק את כל ביטוח תהא זכאית להפחתת התמורה אם בחלוף תקופה מו

או חלק מההלוואות הנכללות בתיק האשראי של הבנק, בכפוף לתנאים שונים שנקבעו 
בהסכם הרכישה. עוד יצוין, כי ההסכם מותנה בתנאים מתלים שונים, ובין היתר, קבלת 

, בין Ruling)אישורים רגולטורים על פי הוראות הדין כמו גם קבלת אישור רשות המסים (
וכן בקבלת אישור בית המשפט המוסמך  עם מנורה ביטוחבקשר למיזוג הבנק  היתר,

למיזוג. נכון לתאריך הדוח, התקבלו כל האישורים הרגולטוריים ובכלל זה אישור בית 
  .רשות המסים אישוראך טרם התקבל המשפט למיזוג, 

  יזם בחו"למ 1.2.7

ם ביטוח ישיר אישר דירקטוריון החברה כניסה למשא ומתן ע ,2011במרס  24ביום 
השקעות פיננסיות בע"מ על הצטרפות למיזם להקמת חברה לביטוח ישיר בברזיל (להלן: 

 נימיליו 400 -"). היקף ההשקעה הצפוי במיזם עומד על כהמשותפת החברה" או "המיזם"
 -מיליוני ש"ח) כאשר לחברה הוצע להצטרף בשיעור החזקה של כ 890 -ריאל ברזילאי (כ
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הודיעה החברה כי המגעים בדבר  2011באוגוסט  30ביום משותפת. מהון החברה ה 15%
  ו מבלי שהתגבשו לכדי הסכם מחייב.השקעה במיזם הסתיימ

  הליכים משפטיים 1.2.8

לעניין התפתחויות בדבר חשיפה לתובענות ייצוגיות ולאישור תובענות שהוגשו כנגד 
") שומרה(להלן: "ושומרה חברה לביטוח בע"מ  המאוחדות מנורה ביטוח, החברה, החברות

  לדוחות הכספיים. 6כייצוגיות, ראה באור 

   ופיקוח על עסקי התאגיד מגבלות 1.2.9

  כללי 1.2.9.1

 לעניין השקעת גופים  הוראותפרסם המפקח טיוטת חוזר שעניינה  2011נובמבר  בחודש
 לחוזר בהמשך פורסמה. טיוטת החוזר תיקון -ממשלתיותמוסדיים באיגרות חוב לא 

אשר עניינו הוראות לעניין השקעות גופים מוסדיים באיגרות  ,2010 יולי מחודש המפקח
 המוסדיים הגופים בקרב הוודאות רמת את להגביר הצורך רקע עלחוב לא ממשלתיות ו

להוראות אשר ראוי שיכללו בשטרי הנאמנות של אגרות חוב  באשרהמנפיקים  ובקרב
 חוזיות ותהורא מספר המכיל נספח למעשה כוללת החוזר טיוטתלא ממשלתיות. 

דרך בבחינת הסדרים משפטיים  ניאב ו, אשר ראוי כי ישמשלניסוחן ודגשים מוצעות
בתנאי איגרות חוב, ושעל גופים מוסדים לשקול לאמצן בעת בחינת השקעה באיגרת 

ההוראות האמורות נכללות הוראות בדבר מעמד אגרות החוב  בכללחוב מסוימת. 
ידי  עלבלות על נטילת חוב פיננסי נוסף ), מגבכירות ושאינם(בכירות, מובטחות 

 ועסקאות חלוקה על מגבלות, פיננסיות מידה אמותהמנפיק,  נכסי שעבוד ועלהמנפיק 
 בעת החוב אגרות תנאי והתאמת החוב אגרות דירוג בדבר הוראות, שליטה בעלי עם

טת , כוללת טיוכן כמו. מיידי לפירעון העמדה עילות לעניין הוראות וכן דירוג ידירת
  הוראות הוראות נציגות דחופה ובכלל זה מינויה, תקופה כהונתה וסמכותה. 

  מסים) (חקיקה תיקוני( כלכלי חברתי לשינוי חוק תזכירפורסם  2011בחודש נובמבר (
 כלכלי חברתי לשינוי הועדה המלצות של ליישומן להביא מיועד תזכיר. ה2011-ב"התשע

 החל, לבטל, היתר בין, מוצע תזכירה מסגרתב. למסים הנוגע בכל) "טרכטנברג ועדת"(
 החברות מס את ולהעלות, החברות מס שיעורי של ההפחתה מתווה את, 2012 משנת
 בשנת החברות מס שיעור של המוצעת ההעלאהש ככל. 25% של לשיעור 2012 בשנת
 של המס ושיעור ריאלי הון רווח על המס שיעור גם בהתאמה יועלו, תתקבל 2012
 .הכספיים לדוחותג' 8 באור ראה החברה על החוק תזכירהשפעת  לעניין .יהריאל השבח

 נכסי הנוסטרו של גופים  רשימת שעניינוחוזר פרסם המפקח  2011נובמבר  בחודש
על  ,אחת לרבעון ,גופים מוסדיים לדווח מחייב. החוזר מוסדיים ברמת הנכס הבודד

 הגוףטת בנספח לחוזר. על נכסי הנוסטרו שלהם ברמת הנכס הבודד, במתכונת המפור
 הכספיים הדוחות לפרסום האחרון מהמועד עסקים ימי 7 עד הדיווח את להגיש המוסדי

 השנתי מהדיווח הינו מנהלות לחברות ביחס החוזר של התחילה מועד. הרבעוניים
  .ואילך 2012 לשנת

 מעקב שעניינו הביטוח חברות למנהלי מכתב המפקח פרסם 2011 אוקטובר בחודש 
 בחינה ולצורך הפיננסיים בשווקים התנודתיות לאור, המכתב פי על. עצמי הון הולוני

 על חודשי דיווח ישלחו הביטוח חברות, העצמי ההון ניהול אופן על שוטפים ומעקב
קודם. דיווח ראשון ישלח החודש ה בגין חודש לכל 17 לתאריך עד ההון אומדן מצב

במענה לפניית חברות הביטוח  .2011אוקטובר בגין נתוני חודש  ,2011בנובמבר  17ביום 
הודיע המפקח שהדיווח הראשון ידחה כך שיוגש שני ימי עסקים ממועד אישור הדוחות 

 .2011בנובמבר  30הכספיים ובכל מקרה לא יאוחר מיום 

 שעניינה הביטוח חברות למנהלי מכתב טיוטת המפקח פרסם 2011 אוקטובר בחודש 
. על פי הטיוטה, לאור התנודתיות בשווקים ת ביטוחי חברל ידדיבידנד ע חלוקת

הפיננסיים, המפקח הודיע על הארכת תוקף ההגבלה על חלוקת דיבידנד, על פיה, 
 ובפרט המפקח לא יאשר חלוקת דיבידנד אלא בהתקיים התנאים המפורטים במכתב

בשיעור של  ,לאחר ביצוע החלוקה ,לחברה יחס הון עצמי מוכר להון עצמי נדרשש
לאחר ביצוע החלוקה לחברה יחס במקרה בו הודעה על חלוקת דיבידנד  .לפחות 105%
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אישור לא תחייב קבלת  ,לפחות 115%מי נדרש בשיעור של הון עצמי מוכר להון עצ
 .המפקח

  הטיוטה  .טיוטת קודקס הרגולציה האזרחית את פרסם המפקח 2011בחודש ספטמבר
אות הרגולציה הנוגעות לגורמים רסמה על רקע תהליך של בחינה וארגון הורופ

היא התהליך המפוקחים על ידי אגף שוק ההון, ביטוח וחסכון במשרד האוצר. מטרת 
יצירת ספר רגולציה סדור ומקיף, אשר יסייע בהתמצאות בהנחיות השונות ויקל על 

אחד לגופים  - קס אמור להיות מורכב משני חלקים דוקעבודת הגורמים המפוקחים. ה
) מקורות 1( -פרקים ר לסוכני ביטוח אשר כל אחד מהם יורכב מארבעה מוסדיים ואח

) 2הסמכות המסמיכים את המפקח לקבוע את הוראות החוזרים השלובים בקודקס; (
) נספחים. בשלב זה פרסם 4) כלל ההוראות החלות על גורמים מפוקחים; (3הגדרות; (

) תוכן 1יבור וביניהן: (המפקח מספר טיוטות לעניין הקודקס אשר הופצו להערות הצ
) טיוטת 3) הגדרות רלוונטיות; (2העניינים המוצע הנוגע לחלק הגופים המוסדיים; (

חוזר אחיד לגופים מוסדיים בתחום השקעות; ורשימת חוזרי המקור עליהן נבנתה 
טיוטת חוזר אחיד לגופים מוסדיים בתחום ביטוח כללי ורשימת  )4( ;הטיוטה האמורה
) נספחים הקשורים לטיוטות האמורות 5יהן נבנתה הטיוטה האמורה; (חוזרי המקור על

 ) קובץ מקורות סמכות לרגולציה החלה על גופים מוסדיים.6לעיל; (

 ירלנדגופים מוסדיים בא השקעותבדבר  הנחיההמפקח  פרסם 2011אוגוסט  בחודש ,
 עקיההשקעה אפשרות לגופים מוסדיים להש בתקנותרקע הכוונה לעגן  על, לפיה

 מאשר OECD-בארגון ה הנכללותאו במדינות  עלהומ - BBB גבמדינות זרות בעלות דירו
באירלנד  בהשקעותלא יראו בהחזקה  באיםכי במהלך ששת החודשים ה המפקח

), מלג ת(כללים לאישור ולניהול קופו הכנסהלתקנות מס  דהעומדות בניגו חזקותכה
ההון  שקעתים (ביטוח) (דרכי העל שירותים פיננס וחהפיק תקנותול 1964-"דהתשכ

  .2001-והקרנות של מבטח וניהול התחייבויותיו), התשס"א

 יםמוסדי גופיםללקוחות  שירות ינושעני חוזרהמפקח  פרסם 2011אוגוסט  בחודש .
מוסדי  גוף שמספק נאותה שירות רמת שתבטיחשירות  אמנת לקבוע, החוזרמטרת 
אמנת שירות  בועל הנהלת הגוף המוסדי לק, עחוזרה הוראותפי עיקרי  על. וחותיוללק

 הגוףהתייחסות לאמצעי ההתקשרות של לקוחות;  תוך שירות רמתאשר תכלול מדדי 
ביחס לרמת המקצועיות הנדרשת  כלליםעבור כל סוג של נותן שירות  יקבע המוסדי

שירות לקוחות  נהמבין עובדיו הבכירים ממו נהימ סדיממנו לצורך מתן השירות; גוף מו
 תחילתן. השירות מתןאת מדיניות  יקבע המוסדי הגוף"ל; דירקטוריון מנכל ווחשר ידא

 מינוי - וביניהןמסוימות,  הוראות מעט, ל2013בינואר  1 יוםנקבעה ל החוזר הוראותשל 
בהיערכות הגוף  וןהמדיניות ודי קביעת וכןממונה שירות לקוחות והגדרת תפקידיו 

 30עד ליום  שלמומורה כי יו החוזר אשרירקטוריון, ידי הד על חוזרליישום ה דיהמוס
  . 2012 יביונ

  חוק ייעול הליכי האכיפה ברשות ניירות ערך (תיקוני חקיקה), בהמשך לפרסום
 1968-ערך, התשכ"ח , במסגרתו תוקנו חוק ניירות2011, בחודש ינואר 2011-התשע"א

חוק השקעות (" 1994-בנאמנות, התשנ"ד משותפות "), חוק השקעותחוק ניירות ערך("
תיקי  ובניהול השקעות השקעות, בשיווק העיסוק בייעוץ הסדרת ") וחוקמשותפות

"), פרסמה רשות ניירות ערך, בחודש אוגוסט חוק הייעוץ(" 1995-השקעות, התשנ"ה
קריטריונים להכרה בתכנית אכיפה פנימית בתחום ניירות הערך וניהול ההשקעות , 2011

תכנית האכיפה הפנימית הינה מנגנון וולונטרי אותו מאמץ  ).(להלן: "מסמך הרשות"
ומיישם תאגיד באופן שוטף כדי למנוע עבירות והפרות וכדי לוודא ציות של התאגידים 
ויחידים בו להוראות חוק ניירות ערך, חוק השקעות משותפות, וחוק הייעוץ. על פי 

ית המותאמת לתאגיד הנזכר במסמך הרשות, תכנית אכיפה פנימית יעילה היא תכנ
ולנסיבותיו הייחודיות וקיומה יביא להטמעת הדין ולציות לו, הלכה למעשה. על כן, על 
התאגיד לבדוק ולוודא כי התכנית אותה אימץ נותנת מענה לסיכונים האפשריים 
להפרת החוקים הנ"ל, לפי העניין. על התאגיד לערוך תהליך התאמה, למשל על דרך של 

הכולל הבנה ומיפוי דרישות הדין הרלוונטיות לחברה, איתור סיכונים עריכת סקר ציות, 
וכשלים אפשריים בתחום דיני ניירות ערך, בדיקת ההסדרים הקיימים בתאגיד לרבות 
בחינת הבקרות ואיתור פערים בין הבקרות הרצויות ולבין אלו הקיימות ודירוג סיכונים. 

נהלים פנימיים המתאימים למבנה בהמשך לסקר הציות, על התאגיד לקבוע נוהל או 
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החברה, למאפייניה הייחודים ובייחוד ביחס לסיכונים אשר אותרו. בין היתר, על 
  התאגיד למנות ממונה אכיפה אשר יהיה אחראי על יישום תכנית האכיפה.

 אהתשע), קההאכיפה בשוק ההון (תיקוני חקי הגברתחוק  חוקק 2011אוגוסט  בחודש"-
שירותים פיננסיים  לע פיקוחהוראות חוק ה בהתאם, תוקנו. ")החוק: "להלן( 2011

 שירותים על הפיקוח חוק"), הביטוח על הפיקוח חוק(להלן: " 1981- "אהתשמ), ביטוח(
 וחוק") גמל קופות על הפיקוח חוק(להלן: " 2005-ה"התשס), גמל ת(קופו פיננסיים
 -ה"התשסנסיוניים), פ סליקה ומערכת שיווק ,ייעוץ( פיננסיים שירותים על הפיקוח

פיקוח  ויות") סמכהממונה(להלן: " לממונה וו/א למפקחמקנה, בין היתר,  החוק. 2005
החוקים הנ"ל ובכלל  שלשונות  פרות(חלקן בכפוף לצו שיפוטי) בקשר לה מנהלי ירורוב

 ם, סמכות כניסה לחצריוללקבלת ידיעות ומסמכים, סמכות הזמנה לתשא סמכותזה, 
עיסוק בלא רישיון  יעתאו מנ להפסקת וחומר מחשב ומתן צ לרבותותפיסת מסמכים 

 הטלתסמכות ל וק, קובע החוסףפיקוח מטעמו. בנ וסמכיוזאת, בין היתר, באמצעות מ
 םג יימתק ייתהה קרהבגין הפרות שונות של החוקים הנ"ל (סמכות שבעי ספיכ צוםעי

 סנקציהל פשרותא ביעתק וךסכומי העיצום הכספי ות הגדלתעובר לחקיקת החוק) תוך 
ההליכים  פירוט וךתנאי ות על וםמהפרה או קביעת עיצ להימנעשל התחייבות  חליפית

חובת פיקוח  בחוק נקבעה, בנוסףהדעת להפחתתו.  יקולבקשר להטלת עיצום כספי וש
 פיקוחה תשל חוב הפרהחזקת  ביעתמפוקח תוך ק ידאו שותף בתאג לשל מנכ"
 כלאם וכ למעט, ספיכ עיצום להטילסמכות  ותוךמור של הוראות כא הפרה ייםבהתק

איסור שיפוי  נקבעכן, - "). כמואכיפה כניתהפרות ("ת עתלמני פקיםשנקבעו נהלים מס
 חוק הוראות של תחילתן. יללע אמורכ תבגין עיצום כספי בשל הפרו לאדםוביטוח 
 מיום הלשנ נקבעה כספיים, עיצומים לעניין גמל קופות וחוק הביטוח על הפיקוח
להגברת  בעתיד ילהכלולות בחוק עלולות להוב ההוראות. ברשומות החוק פרסום

(הגופים המוסדיים  וקחיםהאכיפה שנקבעו בו כלפי הגופים המפ עיהשימוש באמצ
אם וככל שיקבע כי  חהמפק יטיל) ולהגדלת סכומי העיצום הכספי אותם יטוחוסוכני הב

 הפרו את הוראות החוק הנ"ל. 

 עצמי מוכר של מבטח ןהו הרכבפרסם המפקח חוזר שעניינו  2011 סטגואו בחודש .
הון עצמי מוכר של מבטח  בלהרכ קרונותכללים וע תקביע נההי זהחוזר  מטרת

ולסיווגם לרובדי הון  ניםהון שו רכיבירכיביו, וכן מסגרת עקרונות להכרה ב למאפייניו
הרכבו  עתה חשיבות בקבי, ישנמבטחהעצמי של  הוןהבטחת ייעודו של ה לשםשונים. 

 מידת). א, ובכלל זה: (שוניםרכיביו ה של ייםהבסיס מאפייניהםובקביעת תכונותיהם ו
של המבטח וביחס לרכיבי  ולהתחייבויותי ביחסרכיב הון או של מכשיר הון  שלהנדחות 

הון או  ברכיבהגלומה  הפסדיםיכולת ספיגת ה מידת). ב. (אחרים הון שיריומכ וןה
ן. דהיינו, המידה שבה רכיב ההון או מכשיר ההון מאפשר למבטח להיפרע הו שירבמכ
של  עותוקבי מידת). גמשבר, ולהמשיך להתקיים כעסק חי. ( עיבאירו תחייבויותיומה
(אם  ירעונופ ועדהרכיב או המכשיר עד למ חיי שך, מהיינוהון. ד מכשירהון או של  יברכ

העלולים לפגוע ביכולתו  הוןה רים במכשיומגבלות נוספ איםשל תנ קיומם). דקיים). (
בחוזר הוגדרו  או להגביל את יכולתו להנפיק הון נוסף. רותשל המבטח להתנהל בזהי

רבדי ההון השונים לסוגיהם תוך התייחסות למכשירי הון מורכבים בכל רובד והתנאים 
חוזר להכרה בהם וכן שיעורים מזעריים ומרביים של הרבדים השונים. בנוסף, נקבעה ב

 II תי של מבטח עד ליישומה של דירקטיבהוראת שעה לעניין הרכב ההון העצמ
Solvency .לתקופה שהסתיימה ב ייםהכספ דוחותהחוזר הינה ל הוראות של תחילתן - 

 .2011בספטמבר  30

  אגידי בחברות ) (ממשל ת17חוק החברות (תיקון מס'  פורסם 2011בחודש אוגוסט
, חברות אג"ח 17"). בהתאם לתיקון 17תיקון להלן: "(, 2011-אגרות חוב), התשע"א

פרטיות, תהיינה כפופות לכללי ממשל תאגידי הדומים לאלה החלים על חברות 
ציבוריות, בשינויים המחויבים. הכללים העיקריים שיחולו לעניין זה על חברות אג"ח 

חובה למנות הינם, בין היתר: (א). חובת מינוי לפחות שני דירקטורים חיצוניים (ב). 
וכן מגבלה בדבר  ומנכ"לועדת ביקורת ומבקר פנים. (ג). חובה למנות יו"ר דירקטוריון 

איסור כהונה כפולה בתפקיד יו"ר הדירקטוריון והמנהל הכללי או מי שכפוף לו, אלא 
שנים ובאישור וועדת הביקורת. (ד) הגבלות על מינוי  3לתקופה שלא תעלה על 

כנושא משרה בחברה וכן הגבלות לעניין מינויים של כדירקטור חליף מי שמכהן 
דירקטורים ונושאי משרה שמינויים הוגבל בידי ועדת אכיפה מנהלית לפי חוק ניירות 
ערך. (ה) כפיפות בעלי שליטה בחברת אג"ח לחובת גילוי בעסקה עם בעל עניין, חובת 
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תחילת  ההגינות וכללי אישור עסקאות חריגות של החברה עימם או עם קרובו.
התיקונים לחוק ביחס לממשל התאגידי החל על חברות אג"ח תהיה חצי שנה ממועד 

ימים  60, לגביהם התחילה תהיה מסוימות להוראותהפרסום ברשומות, למעט ביחס 
בהמשך לאמור,  ממועד הפרסום ברשומות או ממועד הפרסום ברשומות, לפי העניין.

להחרגת חברות אג"ח, שמתקיימים בהם טיוטות תקנות  הופצו ,2011בחודש נובמבר 
, מתחולת חלק (אשר מנורה גיוס הון צפויה לענות עליהם) התנאים המנויים בטיוטות

ועדת ביקורת מינוי ובפרט לעניין חובת מינוי דחצ"ים,  ,האמור 17מהוראות תיקון 
א לחוק החברות, 365והקלות לעניין אישור עסקאות בעלי עניין, וזאת מתוקף סעיף 

 ").התקנות המחריגות(להלן: " 1999 -שנ"טהת

 יקוןומיידיים) (ת ייםתקופת דוחות( ערך ניירות לתקנות תיקון פורסם 2011 יולי בחודש 
. המנהלים והצהרת הפנימית הבקרה אפקטיביות, בדבר הערכת 2011–א"התשע), 2מס' 
ת תקופ מהלךב םהא ןלציי טוריוןוהדירק להההנה נדרשים וניהדוח הרבע רתבמסג

 םלשנות את מסקנתם בקשר ע כדישיש בו  ענייןהדיווח הובא לידיעתם אירוע או 
 עודהקודם.  בעוניבדוח השנתי או הר רכהשהוע כפיהבקרה הפנימית,  יביותאפקט

 חסותבנקאי או גוף מוסדי רשאי לכלול התיי תאגידנקבע, כי תאגיד המאחד 
 תםעל או החל האחר בדין הקבועההמתכונת  לפיהפנימית  הבקרה פקטיביותלא

 זה.  לענייןערך  רותהנחייה קודמת של הרשות לניי עגןמ רהאמו התיקוןתאגידים. 

 (בהתאמה) והנחיה חוזר טיוטתערך  תורשות ניירו המפקח מופרס 2011 יולי בחודש 
 מיותבינלאו רשימותמוכרזים ב מיםעם גור שרותבהתק כרוכיםה סיכונים דברב

פרסם המפקח  ,כמו כן .והתוכניות הנלוות לה איראן כמסייעים לתוכנית הגרעין של
טיוטת תקנות אישור השקעה בתאגידים המקיימים קשר עסקי עם איראן (רשימת 

 בהמשך, ותפי הטיוט על .2011- תאגידים וסדרי עבודת וועדת היישום), התשע"א
 ניתבתוכ בקהמא גרתבמס דיםצע דוםבקי העוסקת, 17.4.2011ממשלה מיום  תלהחלט

קרן נאמנות  ומנהל ימוסד וףהנלוות לה, על דירקטוריון ג התוכניותאיראן ו של עיןהגר
הקשורים לתוכנית  רמיםעם גו קשרותבסיכונים הכרוכים בהת פולמדיניות לטי לקבוע

הגוף המוסדי, לפי  אוהקיימת של התאגיד  החשיפהאת רמת  ולבחון אןהגרעין של איר
לאיתור  ותולבדיקות נאות קרותלב ייחסותלול התתכ זו יניותאלו. מד לגורמיםהעניין, 

 ללחול על כל צפויות הטיוטות הוראות. טיוטותב פורטותברשימות המ וייםהמנ רמיםגו
כמו כן, תאגיד מדווח יידרש  הנאמנות (לפי העניין). וקרנותהמוסדיים בישראל  גופיםה

חשוף להם, אשר התאגיד  ותלכלול בדוח התקופתי גילוי אודות הסיכונים והמגבל
במישרין או בעקיפין, עם איראן או עם האויב, לרבות מכוח הוראות הדין, ואשר יש 

 להם או עשויה להיות להם השפעה מהותית על התאגיד.

 הציבור להערות חקיקה מתווה הצעת רךע ירותפרסמה הרשות לני 2011 יוני בחודש 
בוחנת הרשות  ,הדוחותמפרויקט שיפור  כחלק. וחותבמסגרת פרויקט שיפור הד

 ובדוחות תשקיף מסגרתבדיווח על עסקי התאגיד ב וריםהקש שונים יבטיםה
 התאגידים ידיאופן יישומו של מודל הדיווח על  ואת, והרבעונייםהתקופתיים 

 של הרלוונטיות את לשפר החקיקה מתווה מציע, הדוחות לפשט מנת עלהמדווחים. 
 הגילוי דרישות ריכוז ידי על, בהם מידעה לדרישות אפקטיבי מענה וליתןהדוחות 
 רכב, יהא מוהפרויקט השלמת שלאחר כך, אחד במקום, דומה או זהה תכלית בעלות

 - החדש  ובשמוהכספיים, דוח הדירקטוריון ( וחותהד -  דוחות ארבעההדוח התקופתי מ
 הכולל( התאגיד עסקי תיאור דוח"), ההנהלה דוח" להלן: "ההנהלה של וניתוח דיון דוח"
 מוצעה במתווה ים. עיקרי השינויתאגידי ממשל ודוח) סיכונים ופרק ונזילות מימון קפר

מבט ההנהלה למצב ענייני  קודתמתן התייחסות מנ תכליתם אשר, טוריוןבדוח הדירק
 יוןעל ידי הדירקטור אושרי להדוח ההנה - טיםהיב כמהב ביטוי ידיל באיםהתאגיד 

; כל פריטי הגילוי הראשי התפעוליות ותההחלט מקבל"י ע גם תאגידוייחתם בשם ה
) מדוח אמותיועברו (בכפוף להת דהתאגי יההנהלה למצב עסק סבריה גדרשאינם ב

 דרישות ההנהלה דוח אל יועברו, במקביל. התקופתיבדוח  חריםההנהלה לפרקים א
 העסקית התוכנית מן חלק מהוות או ההנהלה הערכות על המבוססות עיקריות מידע
, צפי להתפתחות בשנה הקרובה עדיםהגילוי לגבי אסטרטגיה, י כגון, התאגיד של

לכלול במפורש  ידרשוהכלכלית; התאגידים י ההתפתחות בסביב וכן אחרותומגמות 
כן,  כמו; יווחהד נתשניתן בעבר בהתייחס לש חזיתילמידע ת ותההנהלה התייחס דוחב

, מבוסס זה מידע כי לוודא יידרשו רווח ותחזיות הערכות יכללו אשר מדווחים תאגידים
 .מבקר"ח רו בקרת באמצעות וזאת
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  מוצע במסגרתה הציבור, להערות טיוטה, ערך ניירות רשות פרסמה 2011בחודש אפריל 
 התשקיף וטיוטת התשקיף ערך (פרטי ניירות תקנות את האוצר להתקין לשר להמליץ
 הקבוע החריג את לבטל מוצע . במסגרת הטיוטה2011-א"התשע וצורה) (תיקון), מבנה

מבנה וצורה),  -התשקיף  וטיוטת התשקיף ערך (פרטי ניירות ב לתקנות51בתקנה 
 בדרגת ומדורגים מפוקחים לתאגידים המאפשר "),תשקיף פרטי תקנות(" 1969 -התשכ"ט

 שנועדו ייעודיות חברות באמצעות הון המגייסים ביטוח), השקעה (בנקים וחברות
 בהתאם .המפוקח לתאגיד ביחס בתשקיף פרטים ממתן להימנע בלבד, זו למטרה

 ביחס המפוקחים לתאגידים שניתן היתרון את לבטל נועד האמור החריג להצעה, ביטול
 כי העובדה המלא, לאור המידע את למשקיעים לספק במטרה אחרים וזאת לתאגידים

 רמת משבר, כי בעיתות פירעון למצבי חדלות להיקלע עלולים מפוקחים תאגידים גם
 תחליף החברה אינו דירוג וכי זהה בהכרח אינה המפוקחים התאגידים כלל של הסיכון
 הסייג ביטול האשראי. סיכון של נאות דירוג בהכרח מבטיח ואינו המשקיע דעת לשיקול
מנורה גיוס הון,  את שיתקבל, יחייב וככל התשקיף, אם פרטי לתקנות 51בתקנה  הקבוע
 הוראות את בוחנת החברה לציבור. דיווחיה מנורה ביטוח, בהרחבת של בת חברה

 שאין היתר, מאחר השלכותיה, בין מלוא את להעריך זה בשלב יכולה ואינה הטיוטה
 . מחייב כדין שיאומץ וככל המוצע, אם החקיקה תיקון של הסופי הנוסח לגבי ודאות

  קון התי(להלן: " 1999-לחוק החברות, התשנ"ט 16תיקון מס' , פורסם 2011בחודש מרס
"). חלק אחד של התיקון לחוק מהווה יישום של מסקנות והמלצות ועדת גושן לחוק

לבחינת קוד ממשל תאגידי וכולל רשימת נורמות מומלצות בתחום הממשל התאגידי, 
הדירקטוריון, עבודת ועדת הביקורת,  עבודתבין היתר, בקשר עם הרכב הדירקטוריון, 

  שהחברה יכולה לשקול אם לאמץ אם לאו.  הליך מינוי דירקטורים חיצוניים ועוד,

בנוסף, נקבעו בתיקון לחוק הוראות מנדטוריות בשורה של נושאים הנוגעים 
לדירקטוריון ועבודתו, לועדת הביקורת ועבודתה, ובין היתר, הרכבם, הרוב הנדרש 
למינוי דירקטור חיצוני, חובת דיון בנושאים מסוימים, מגבלות הנוגעות למינוי 

כן, -ם חיצוניים, שינוי הרוב הנדרש לעסקאות עם בעלי שליטה ועוד. כמודירקטורי
הוסמכה רשות ניירות ערך להטיל עיצומים כספיים על יחיד/תאגיד במקרים המנויים 

  בתיקון לחוק.

 ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח 1.2.9.2

  לעניין השקעות גופים חוזר  הוראותתיקון  טיוטת פרסם המפקח 2011בחודש נובמבר
חוזר גופים מוסדיים מציעה לתקן את הטיוטה  .יים באיגרות חוב לא ממשלתיותמוסד

") ולהוסיף לו נספח ובו תניות חוזיות לדוגמה אשר ראוי שייכללו חוזר חודק(" 2010-9-3
דוגמה למבנה של "תמצית תניות" אשר ראוי שגוף כן בשטר נאמנות ודגשים לניסוחן, ו

מסמכי ההנפקה, אשר יאפשר לגוף המוסדי  מוסדי יקבל מהחברה המנפיקה במסגרת
 .לו המוקנותלהעריך באופן יעיל את היקף ההגנות 

 פיננסיים  םעל שירותי וחהפיק תתקנו ה שנייה שלטיוטפורסמה  2011 אוקטובר בחודש
מטרת  .")טיוטת תקנות דמי עמילות(להלן: " 2011-) (דמי עמילות), התשע"אח(ביטו
פנסיוני  ץ, יועישיוןלבעל ר למיםי דמי עמילות המשוסוג שני עלהינה לפקח  יוטההט

בחוק הפיקוח על שירותים פיננסיים (ייעוץ, שיווק ומערכת סליקה (כהגדרתם 
 ננסייםפי ירותיםש על ח(כהגדרתו בחוק הפיקו טוחבי וסוכן, 2005-פנסיוניים), תשס"ה

 יעמילות, לפ ידמ תשלום -") הביטוח עלהפיקוח  חוק": הלן(ל ,1981- ), התשמ"איטוח(ב
דמי  ה, שהינעמלת שירות") וכן ותעמיל דמיהביטוח (להלן: " על קוחהגדרתם בחוק הפי

או  "וטפיםעמילות ש דמי"להלן: ביעד מכירות ( בשל עמידה יםשולמשאינם מ מילותע
 תהביטוח, באמצעו לסוכן עמלת שירות תשולם, וטהפי הטי על). "עמלת שירות"

כן, על פי הטיוטה, לא ישולמו דמי עמילות בשל עמידה כמו . ובמישריןכספי  תשלום
יעד המכירות הוא אינו בשל פעולת שיווק ) א; (ביעד מכירות, אלא אם נתקיימו כל אלה

; (ג) דמי או יותר של מוצר ביטוח מסוים; (ב) יעד המכירות נבחן ביחס לתקופה של שנה
שאינו מוצר פנסיוני, יכול לגבי מוצר ביטוח עמילות בשל עמידה ביעד מכירות מסוים, 

שישולמו באמצעות שכר, עמלה, השתתפות בהוצאות או בכל דרך אחרת ובלבד שסוכן 
הביטוח העביר לידי המבוטח גילוי נאות אודות דמי העמילות שישולמו לו או ביחס 
למוצר ביטוח שהוא לא מוצר פנסיוני התשלום לסוכן יהיה רק באמצעות תשלום כספי 

. עוד קובעת הטיוטה, בין היתר, תנאים ומגבלות על גובה דמי ריןהמושלם לו במיש
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עמילות, ובין היתר קובעת כי, סך דמי העמילות שישולמו לסוכן ביטוח על ידי גוף 
מהלך כל שנים עשר חודשים בתקופה של חמש שנים ממועד הצירוף, לבין סך מוסדי ב

חודשים בחלוף מועד דמי העמילות המשולמים לסוכן הביטוח במהלך שניים עשר ה
 וצרמ בשל ותדמי עמיל למוכי לא ישו נקבעכן  .40%הצירוף, לא יפחת משיעור של 

אלא אם מדובר בטיפול משותף  תקופה ותהמבעל רישיון אחד, בשל א ליותרביטוחי, 
 .של אותם בעלי רשיון ולפי הסכם שהוסכם בו על חלוקת דמי העמילות ביניהם

של  וץאפשריות על מודל התגמול והתמר תהשלכו , ככל שתתקבל,ותהתקנ לטיוטת
חשבון צמצום  עללאורך חיי המוצר  לסוכניםהתגמול  פריסת תוךסוכני הביטוח 

יכולת לשלם עמלות  דר, העבנוסף. חהראשונה לאחר צירוף הלקו תקופההתגמול ב
לירידה בהיקף המכירות של  ביאלה עלולההמכירה הראשונה  בשנת מוגדלותהיקף 

קשיים מימוניים  יצורל וכןעלות המכירה שלהם אצל הסוכן גבוהה יותר  אשרמוצרים 
 .מהענףסוכנים קטנים  תהמפיצים וכפועל יוצא להביא לדחיק הגורמיםאצל 

, הינו מידע ותלהשלכות האפשריות של טיוטת תקנות דמי עמיל שורבכל הק המידע
 הדוחלמועד פרסום הערכות והנחות של הקבוצה. נכון  לצופה פני עתיד המתבסס ע

 באופן שונהעשוי להיות  בפועלתקנות בלבד, היישום  תולאור העובדה שמדובר בטיוט
והוא תלוי, בין היתר, בנוסח הסופי של התקנות ובהתנהגות  זהמזה שנח מהותי

 הנוגעים לעניין. נףהגורמים השונים בע

  ופות גמל או נוהל הגשת בקשות למיזוג קפרסם המפקח טיוטת , 2011בחודש ספטמבר
למיזוג מסלולי השקעה לאישור הממונה וטיוטת חוזר יידוע עמיתים אודות מיזוג 

, על החברה המנהלת לשלוח הודעה בדואר לכל אחד הטיוטה. על פי קופות גמל
ה חודשים לפני מועד ביצוע ישימים ולא יותר מש 45מעמיתי הקופה המתמזגת, לפחות 
בשלהן החברה ממזגת שיתר, התייחסות לנסיבות המיזוג. נוסח ההודעה יכלול, בין ה

את הקופות, מועד משוער לביצוע המיזוג ומדיניות ההשקעה הצפויה לאחר המיזוג. כמו 
הממזגת לאחר בצוע בקופה על החברה המנהלת לשלוח הודעה לכלל העמיתים  ,כן

הקופות  זגווהמיזוג, בה יפורטו, בין היתר, המועד בו הושלם המיזוג, הנסיבות בשלהן מ
ומידע אודות זכותו של כל עמית להעביר את כספיו מכל קופת גמל לכל קופת גמל 

  אחרת, בכפוף להוראות הדין.

  כללי השקעה החלים על  בדבר , פורסמה טיוטה שנייה של חוזר2011בחודש אוגוסט
לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים  , וכן טיוטה שנייהחברות מנהלות ומבטחים

. 2011-השקעה החלים על חברות מנהלות ומבטחים), התשע"א כללימל) ((קופות ג
מטרת טיוטת התקנות הינה להחיל כללי השקעה אחידים על מוצרי החיסכון הפנסיוני 
ובכללם קופות גמל, קרנות פנסיה ופוליסות משתתפות ברווחים. התקנות מבטלות את 

ות גמל וקרנות פנסיה לבין ההבחנות הקיימות כיום בין כללי ההשקעה החלים על קופ
אלו החלים על כספי פוליסות משתתפות ברווחים וכן משנות חלק מכללי ההשקעה 
הקיימים, על מנת להתאימן לדרכי פעילות שוק ההון בכלל ודרך פעילות המשקיעים 
המוסדיים בפרט. בטיוטת התקנות מוצע להסיר את מגבלות ההשקעה הכמותיות 

מעורבות ועדות ההשקעה בגופים המוסדיים. כמו כן, מוצע הקיימות כיום ולהגביר את 
להעביר חלק מהוראות אשר היו קבועות בתקנות מס הכנסה (כללים לאישור ולניהול 

ובתקנות הפיקוח על עסקי ביטוח (דרכי השקעת ההון  1964-קופות גמל), התשכ"ד
יקול דעת , לקביעה לפי ש2011-והקרנות של מבטח וניהול התחייבויותיו), התשס"א

  הממונה.

כמו כן, בטיוטת התקנות קיימות הוראות בקשר עם מגבלות אשר יחולו על עסקאות 
בין גופים מוסדיים לבין תאגידים הקשורים אליהם, בשל שינוי שחל במבנה הבעלות 
של גופים מוסדיים ובשל הפיכתם של הגופים לתאגידים פיננסיים בעלי מגוון רחב של 

  פעילויות.

ר בעניין כללי השקעה החלים על חברות מנהלות ומבטחים, קובעת הוראות טיוטת החוז
מפורטות בעניינים אשר הועברו לקביעה לפי שיקול דעת המפקח כאמור, ובכלל זה, 
לעניין חריגה משיעור השקעה, מינוי דירקטור על ידי גוף מוסדי, השקעה בשותפות, 

הלוואות, עסקה עם צד קשור  בזכות במקרקעין באמצעות תאגיד שאינו שותפות, מתן
ובאמצעותו והשקעה בצד קשור. הטיוטה השנייה מוסיפה הוראה לגבי מסלול השקעה 

  מתמחה. 
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  הנחיות בדבר מבנה הגילוי  לעניין חוזר טיוטת פרסם המפקח, 2011 אוגוסטבחודש
 לעדכן . במסגרת הטיוטה מוצעהנדרש בדיווחים הכספיים של קופות גמל וקרנות פנסיה

 ברורים שיהיו כך הפנסיה וקרנות גמל קופות של השנתיים הכספיים הדוחות נוסח את
 השינויים יתר בין. הקרן או הקופה בחירת בעת כלי ויהוו למשתמש יותר ושקופים
 לחשיפת ביחס יותר רחב פירוט חובת חלה, והדירקטוריון ההנהלה סקירת דוח אוחדו

 נרחב פירוט, ל"ובחו בארץ השקעות ןבי הפרדה, השוק ענפי פי על בחלוקה ההשקעות
 כמות פי על בחלוקה הניהול דמי שיעור פירוט, לעמיתים ניהול דמי החזר בדבר יותר

 דמי שיעור לרבות בקופה הגדולים המעסיקים חמשת רשימת פירוט, בקופה העמיתים
 להיכנס צפויות החוזר טיוטת הוראות. ועוד מעמיתיהם הנגבים הממוצעים הניהול
  .2011 לשנת הכספיים מהדוחות החל לתוקפן

 רותיםשי לע הפיקוח לתקנותתיקון  טיוטת פקחפרסם המ 2011אוגוסט  בחודש 
 2011-) (תיקון), התשע"אתפיננסיים (קופות גמל) (הוצאות ישירות בשל ביצוע עסקאו

 קוןהתי טרת. מבנושאנלוות  וראותה הכולל חוזר טיוטתו וכן") לתקנות התיקון(להלן: "
ניהול חיצוניות"  עמלותבכל הנוגע להתרת ניכוי " ותהורא ועלקב הינה רוהחוז

 עמלות, ה"ל ובכלל זבחו השקעותבגין  עיקרקופות גמל, ב יישירות, מנכס הוצאותכ
המשולמים למנפיק תעודות סל  ולניה דמיניהול השקעות בחו"ל,  יןבג יצוניותח לניהו

 תתובענו יהולשולמות בעד נהמ הוצאות"ל, וחולנכסים ב הינהשלהם  שהחשיפה
בפיקוח על החברות  וסדייםגופים מ בותלעודד מעור המגמ מתוךאו נגזרות,  יצוגיותי

דיווח רבעוני  ובתמשקיעים. כמו כן, נקבעו בטיוטת החוזר הוראות בדבר ח הםשבהן 
 עסקאות, כאמור.  ביצועתשלום הוצאות ישירות בשל  תההשקעות אודו וועדתל

  מטרת  חתימה גרפית ממוחשבת.פרסם המפקח חוזר שעניינו  2011בחודש אוגוסט
החוזר הינה לשפר ולייעל את אופן העברת המסמכים מבעל רישיון (לרבות סוכן ביטוח 
או עובד הגוף המוסדי) אל גוף מוסדי, לקצר את זמני העברת המסמכים ולשפר את 

דיגיטלית לשם  השירות ללקוח. החוזר קובע הוראות לבעל רישיון המשתמש בחתימה
החתמת לקוח על מסמכים כחלק מביצוע עסקה (כהגדרתה בחוזר) ובכללן אופן החתמת 
הלקוח ואופן נעילת המסמכים החתומים לצרכי אירכוב. עוד נקבע בחוזר, כי על גוף 
מוסדי לפרסם עד למועד תחילת החוזר נהלי עבודה לשם העברת קבצים החתומים 

, באופן ברור ונגיש לבעלי רישיון. תחילת החוזר בחתימה גרפית ממוחשבת של לקוח
 .2011באוקטובר  1נקבעה ליום 

  הסדרת הצטרפות עמית לקופת גמלפרסם המפקח חוזר שעניינו  2011בחודש אוגוסט .
 בחתימה החתום מסמךבנושא ונוסף בו סעיף הקובע כי  חוזר קודםהחליף חוזר ה

, 2011-10-4סוכנים ויועצים  בחוזר המפורטות הדרישות את המקיימת ממוחשבת גרפית
לעניין הוראת המוטבים י מקור כמסמך ייחשב", ממוחשבת גרפיתה חתימשעניינו "

הליך הצטרפות  כמו כן, החוזר קובע הוראות בדבר לעיל. 6.6 -ו 6.5כאמור בסעיפים 
הליך מילוי טפסי הצטרפות; נתוני חובה שעל הקופה עדכון עמית לקופת גמל ובכלל זה, 

בל בטרם תאפשר הפקדת כספים לקופה; הוראות בדבר הצטרפות לקופת גמל לק
באמצעות מעביד; הוראות מינוי מוטבים; מסמכים שעל הקופה למסור לעמית מצטרף 

 .2011לאוקטובר  1יום נכנס לתוקף בושמירת מסמכים במדיה מגנטית. החוזר 

 הקיבוצי הכללי  םלהסכ ההרחבה צו אתשר התמ"ת  אישר 2011 אוגוסט בחודש
לבין  לכלייםהכ ארגוניםה שלהתאום  כתמקיף במשק בין לש יוניפנס לביטוח(מסגרת) 
 מיום( הקודם ההרחבהצו את תנאי  משפר, וקןהמת ההרחבה צו. הכללית רותההסתד

) 1: (כולל, רו. התיקון, בעיקקהעובדים השכירים במש לכל עלהחלתו  תוך) 1.1.2008
) 2; (ילךוא 1.1.2014-מה בתוקף מהשכר פרשהה 17.5%נוספת של  סיהמדרגת פנ פתהוס

ההרחבה לפנסיה  צומיטיב אך טרם חל עליו, יחול עליו  הסדראם יש לעובד  כיהבהרה 
 ךמיטיב א דרשיש לו הס עובד) הבהרה כי 3; (מיטיבחילת מועד ההסדר העד לת חובה

בצו ההרחבה לפנסיה חובה, על המעסיק  קבעמהשיעור שנ פלבו נו צוייםרכיב הפי
כי הצו לא  ה) הבהר4ההרחבה; ( בצובשיעור שנקבע  פיצוייםלהפריש לפחות את רכיב ה

מקבל קצבה שלא מהמוסד לאחר שעבר את גיל הפרישה ו הלעבוד שהתקבלעל מי  חל
את המעסיק  פוטרת, קבלת קצבה מהביטוח הלאומי אינה כלומר( אומילביטוח ל
  ).ההרחבהעל פי צו  ומחובת
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 שירותים פיננסיים (קופות  על הפיקוחתקנות  טיוטתפורסמה  2011 אוגוסט בחודש
 -"אעאו קרן פנסיה), התש מלקופת ג שלמזערי הנדרש מחברה מנהלת  עצמי הוןגמל) (
שות הון מחברות יחוזר בעניין דרטיוטת קודמת בנושא וכן  טיוטה המחליפה ,2011

. הטיוטה מגדירה את ההון העצמי ת התקנותמנהלות המכיל הוראות נלוות לטיוט
 לתההתחלתי הנדרש מחברה מנה העצמי הון, היוטהפי הט עלמנהלת.  חברהמ הנדרש

ההון העצמי  סכום": הלן) (לחריגיםט ש"ח (למע ונימילי 10יעמוד על סך מינימאלי של 
 יפחת לא הדוח תאריךמנהלת ב מחברההנדרש  המזערי מיהעצ ון"). ההלתיההתח
מהנכסים  0.1%: (א) של מצרפי סכום או, ההתחלתי העצמי ההון סכום -מבין מהגבוה

 מהנכסים 0.05%ש"ח; (ב)  דימיליאר 15מנוהלים של  םנכסי תקרתעד ל המנוהלים
השנתיות כפי  תמההוצאו 25%); (ג) א( ההאמורה בפסק לתקרה מעל המנוהלים

 דרישת נקבעה, נשלטות מנהלות ותהמחזיקות חבר ותשהוגדרו בטיוטת התקנות. לחבר
 חברותשל כל אחת מה מזערימהכפלת ההון העצמי ה תקבלהסכום המ בגיןנוספת  הון

וטה את דרכי החברה המנהלת בהן. עוד מגדירה הטי לש ותההחזק יהנשלטות בשיעור
לפחות  50% יםנזיל םתחזיק בנכסי נהלתכך שחברה מ הנדרשההון העצמי  השקעת
הנכסים  להעצמי המזערי הנדרש ממנה לפי טיוטת התקנות, בניכוי סכום שווי כ מההון

 חזקתהה שיעורמוכפל ב ואמחברה מנהלת שהיא חברה נשלטת כשה שהנזילים הנדר
) להשקיע את ההון העצמי 1: (תחברה מנהלעל  ור. בנוסף, חל איסשלטתבחברה הנ
, בצד הקשור לה או בצד בה, במי ששולט ותממנה לפי טיוטת התקנ דרשהמזערי הנ

, למעט לשהוכ דשליטה בתאגי מאמצעי 10%מ יותר להחזיק) 2בה; ( ששולטלמי  רקשו
השליטה  צעימאמ 100%בשיעור של  זקההח למעטו לתמנה רהחב אבת שהי ברהח

, כנגד ההון נותבטיוטת התק גדרתם, כהיים) להחזיק נכסים בלתי מוחש3(; זרבתאגיד ע
העומדים כנגד  יםנכס שעבד) ל4; (תקנותה טיוטת לפי הממנ שהמזערי הנדר צמיהע
להתחייבות מכל  לערוב) 5( - לפי טיוטת התקנות ו ממנההעצמי המזערי הנדרש  וןהה

 יעורעל ש ולה, ולא עפתהשוט ילותהלצורך פע רשתסוג שהוא, אלא אם כן, הערבות נד
התקנות נקבעה גם הוראת מעבר לפיה, חברה מנהלת  בטיוטת. המנכסי 5%של 

 ליום דלהגדיל, באופן מדורג, ע ייבתשקיבלה רישיון לפני יום תחילת התקנות, תהיה ח
 כאשרהנדרש לפי טיוטת התקנות ( סכום, את הונה העצמי עד ל2014בדצמבר  31

מההפרש יושלם עד ליום  60% לפחות, 31.12.11לם עד ליום יוש שמההפר 30%לפחות 
). להשלכות טיוטת התקנות, 31.12.13מההפרש יושלם עד ליום  80%ולפחות  31.12.12

ההון העצמי של החברות המנהלות בקבוצה ראה  רישותד עלאם וככל שתכנס לתוקף, 
 .הכספי בדוח 5 באור

  להשתתף בהליך מיון מוקדם, שהינו פרסם משרד האוצר הזמנה  2011בחודש אוגוסט
 :(להלן במכרז להקמה של מערכת סליקה פנסיונית מרכזית ולהפעלתהשלב ראשון 

"). מסלקה פנסיונית צפויה לייעל את תהליכי העבודה, לאפשר ניהול ובקרה הפרויקט"
טובים יותר ולהגביר את השקיפות בניהול חסכונות הציבור. על רקע ההתפתחויות 

ון הפנסיוני וכדי לסייע לפרטים לקבל החלטות מושכלות באשר להתאמת בשוק החיסכ
אפשרויות החיסכון לצורכיהם, עולה הצורך למכן את תהליכי העבודה הנוגעים 
להעברת מידע וכספים לגופים המוסדיים ומהם, באמצעות מערכת סליקה פנסיונית 

האוצר  במשרד יסכוןוחביטוח  וןעל שוק הה מונההמ לפיקוחתהיה נתונה  אשר מרכזית
 כתמער והפעלתמרכזיים להקמה  עקרונות לפירוט ש כוללת ההזמנה. ")הממונה" :(להלן

 וחובתלהפעלת המערכת  רהלחב יוןלמתן ריש ם, כגון; התנאימרכזית פנסיוניתסליקה 
בחירת הגוף להקמת הפרויקט מחולקת לשני מאת הממונה.  יטהקבלת היתר של

), במסגרתו יוזמנו RFPשלב ההזמנה להציע הצעות (הליך מיון מוקדם ו -שלבים
המציעים אשר ימצאו מתאימים בתום הליך המיון המוקדם להגיש את הצעותיהם 

הזמן הנדרש למתן  לפרק רבאמצעות המערכת יישמ המועבר המידעלביצוע הפרויקט. 
להתחבר  הרישיוןובעלי  דייםהגופים המוס תלחייב א יאה כשהכוונה בלבד השירותים
פרסם המפקח הליך מיון מוקדם להקמת מערכת סליקה  15.8.11 ביוםלמערכת. 

 . לתהמרכזית והפע סיוניתפנ

  רכישת כיסויים ביטוחיים פרסם המפקח טיוטת חוזר בעניין , 2011בחודש אוגוסט
באמצעות חברה מנהלת של קופות גמל וכן טיוטת תקנות הפיקוח על שירותים 

. בהתאם 2011-ופות גמל), התשע"אקים ביטוחיים בפיננסיים (קופות גמל) (כיסוי
שיון סוכן יהלת של קופות גמל תהא רשאית להגיש בקשה לקבלת רנלטיוטות, חברה מ

שיון יוגבל לשיווק כיסוי ביטוחי לסיכוני מוות ולכיסוי יתאגיד ביטוח פנסיוני, כאשר הר
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ת מסדירות את דמי ביטוחי לסיכוני נכות באמצעות פוליסת ביטוח פרט. בנוסף, הטיוטו
הביטוח בביטוח פרט, שמירה על כיסוי ביטוחי בביטוח פרט ביחס לעמית אשר הפסיק 

 להיות עמית פעיל וביטוח קבוצתי לעמיתים בקופות גמל.

  במסגרת. ישיוןר לכוח לבע ייפוישעניינה  זרחו טתהמפקח טיו רסם, פ2011 יולי בחודש 
 הרישיון בעל את לקוח מייפה שבאמצעותו, כוח ייפוי לטופס אחיד מבנה נקבע, טההטיו
 או נקודתיים פנסיוני שיווק או פנסיוני ייעוץ במסגרת בקשות להעביר או מידע לקבל

 אודות מידע לקבל רישיון בעל המסמיך כוח שייפוי, היתר בין, מוצע בטיוטה. מתמשכים
 ליועץ כוח וייפוי, חתימתו מיום חודשים 3 למשך בתוקף יהיה, פעמי חד באופן הלקוח
 עוד כל בתוקפו יעמוד מתמשך ייעוץ הסכם במסגרת עסקה בביצוע טיפול לשם פנסיוני
 בטיוטה. לפחות לשנתיים אחת הכוח ייפוי אשרור יידרש אך, בתוקף הייעוץ הסכם
, כוח ייפוי קבלת בעת לפעול מוסדי גוף על שבו האופן על הוראות לקבוע גם מוצע

 יצירת/או ו המתאימים במרשמים פרטים אימות ביצוע חובת מסוימות בנסיבותלרבות 
  . הלקוח עם קשר

 רישיון בעל עם מוסדי גוף התקשרות בדבר חוזר פקחהמ םפרס 2011 יולי בחודש ,
 שרות"התק 2004/14 טוחבי בחוזרשנקבעו  דהבין נהלי העבו התאמה עלבצ שמטרתו

 כןמבטח באמצעות סובדמי הביטוח המשולמים ל טיפול לענייןמבטח עם סוכן ביטוח" 
וגוף מוסדי. על פי החוזר,  ישיוןר לבע ןהסכם התקשרות בי לכל"), ותביטוח ("הפקד

 לולנאמנות), יכ הסכםגם כ בביטוח (אשר יחש ייןלענ ווךלצורך תי רותהתקש הסכם
על העברת  ורהשי יכולוכן  רלאמור בחוז תאםבה ותהוראות בדבר אופן העברת הפקד

) 2. (וסדילגוף מ ישירות) 1מהדרכים הבאות: ( תבאח עסיקומהפקדות ממבוטח או מ
, מוסדילידי הגוף ה קבלתן מיוםאותן תוך שלושה ימי עסקים  עביר, אשר יישיוןלבעל ר

 מוסדי) לגוף 3ההפקדות. ( יבכספ חרשימוש א ללאו זללא עיכוב, ללא זכות קיזו
 לכלנפרד  אמנותנ ןחשבובחוזר ( שפורטו אמנותנ חשבוןמשלושת סוגי  אחד אמצעותב

פי  עלבעל הרישיון).  יהולמוסדי; חשבון מפצל באמצעות נאמן; חשבון מפצל בנ גוף
לגוף המוסדי בתוך פרק זמן קצוב;  עבירםוי דותיעכב סכומי הפק לא ישיוןהחוזר, בעל ר

 כלשהושימוש  בהםמהגוף המוסדי; ולא יעשה  הםשהוא זכאי ל כומיםלא יקזז מהם ס
במלואם (לרבות רווחי השקעות שנצברו בחשבונות הנאמנות)  םברתאחר מלבד הע

 מנותכי חשבונות הנא נקבעכן,  כמואליו הכספים.  והועבר שבשלם וטחיםהמב ועבור
, עיקול, חוב או זכות צד ג' שעבוד, משכוןביתרת חובה יהיו נקיים מכל  אולא ימצ

התקבלו  כאילויין, דבר וענ לכליחשבו,  אמנותכלשהם. הפקדות שהופקדו בחשבון הנ
 ובמועד חיש ייןעל ידי הגוף המוסדי למחרת יום ההפקדה בחשבון, ובכלל זה לענ

 בלתלאופן ק מוסדישל הגוף ה כתבב סכמהה בלתק נדרשת, בנוסףהתשואה עליהם. 
, לרבות וזר, כהגדרתם בחישיוןר ובעלי המוסדיים הגופים כלעל  חלזה  חוזר. הפקדותה

לחשבון בנק נפרד  תאת ההפקדו ריד בנקאי (אשר רשאי להעבייועץ פנסיוני שהוא תאג
בינואר  1 מיוםבתוקף החל  ושיהי ההתקשרויות כלטרם העברתן לגוף המוסדי), לגבי 

 האמור. 2004/14' מסתחילת החוזר כאמור, בטל חוזר ביטוח  מיום. החל 2012

 גמלופות (ק סייםפיננ םעל שירותי הפיקוחחוק  הצעת פורסמה 2011 יולי בחודש (
"). התיקון"-" והחוק(להלן: " 2010-אניהול וחובת גילוי), התשע" מדמי הנחה -(תיקון 

דמי  וםבתשל שווים איםתנ ההעמיתים בקופ ללכל עניקלה הינההמוצע  ןהתיקו טרתמ
, כך יונייםושוו דיםאחי כלליםעל בסיס  ותהניהול, תוך מתן אפשרות להעניק הנח

היא  נוספת מטרהדומים.  יניםבעלי מאפי עמיתיםיד עבור יהיה אח לשגובה דמי הניהו
, אשר נהלותהחברות המ יןב רותהניהול, לצורך עידוד התח מיד חוםבת ותיצירת שקיפ

  עלויות המוצרים השונים. יןתאפשר לחוסכים לבצע השוואה ב

  דיווח וניהול יהויהלבנת הון (חובות ז איסור צו טיוטתפורסמה  2011בחודש יולי ,
 ןהון ומימו תהלבנ יעת, למניועצים, סוכנים ומנהלות רות, חבמבטחיםשומים של רי

 הכרת" לחובות זיהוי ש ייםעל גופים מוסד מטילה והצ טת. טיו2011-), התשע"אטרור
, מלג תחשבון קופ ופתיחתשל התקשרות בחוזה ביטוח חיים  במקריםהלקוח", 
בחשבון או  פקדיםמו תלהיו מוריםבירור מקור הכספים שא -, בין היתר הכוללות
 ולגביוהפעילות המתוכננת בו;  בוןפתיחת החש או החוזה ריתתכ טרת, מסוקובחוזה, עי

בעל  ואמי שה ולגביאיש ציבור זר;  אהו והאם אלזיקתו לישר רורגם בי - חוץ ושבת
 בלאהתקשרות  איסור) 1( -להלן  כמפורטגם סוג עסקיו, וזאת במקרים ובאופן  - עסק 
 ומיםריש ועריכת), וטחאו מב עמיתכ להצטרף המבקש לגביהלקוח ( הכרת ליךה ביצוע
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 עם רותהתקש איסור) 2להלבנת הון ומימון טרור; ( ושל יכוןמידת הס לפי, תאימיםמ
משרה  א, אלא אם כן התקבל אישור לכך מנושזראיש ציבור  נוהי אשראו עמית  מבוטח

העמית  או המבוטחת הסיכון של אישור כאמור יבחן לפי מיד מתן. סדיהמו וףבג
כי המבוטח או העמית הוא איש  ת; התברר במהלך ההתקשרוטרור מימוןהון ול הלבנתל

אישור כאמור  תעד לקבל בוןאו בחש זהפעולה בחו סדייבצע הגוף המו לאציבור זר, 
המבוטח או  הכרתבהתייחס להליך של  פתבקרה שוט ביצוע) 3. (ותלהמשך ההתקשר

של המבוטח או העמית  סיכוןמידת ה י, לפשרותתחילת ההתק םע שבוצעהעמית 
 סספק ביח התעוררהרישומים, בהתאם. במידה ו ועדכוןטרור,  למימוןהון ו נתלהלב
 יבוצעמסמכי הזיהוי שנמסרו לגוף המוסדי,  לאמיתותאו  עמיתאו ה טחהמבו ותלזה

, אימות זיהויהפרטי  רישום על, בנוסףמורה,  הצו טיוטת. לקוחהכרת ה הליך מחדש
 כןו אחרעבור  פעילותועל  טהבעל שלי עלעל נהנה ו הרה, הצמכיםמס ודרישתפרטים 
 יווחנוספות כגון חובות בקרה וד בותחו צו. כמו כן, מונה הימסמכי הזיהו שמירת
 שונות. 

  מכתב למנהלי חברות הביטוח שעניינו פוליסות ביטוח פרסם המפקח  2011בחודש יוני
בפנייתו מבהיר המפקח כי זכויות  מגובות אג"ח ח"ץ (חיים צמוד).מבטיחות תשואה 

המבוטחים בפוליסות ביטוח כאמור המגיעות לתום תקופה, במקרים שבהם מבוטחים 
אינם מממשים את זכאותם לקצבה או תשלום הוני, יהיו כדלקמן: אי מימוש הזכאות 

להמשך הבטחת  כאמור על פי תנאי הפוליסה, כשלעצמו, לא יפגע בזכות המבוטח
התשואה (המגובה באג"ח ח"ץ) הנקובה בפוליסה בגין יתרת החיסכון המצטברת. אולם, 

מש זכאות בתום תקופה בהתאם לתנאי הפוליסה, איננו זכאי להמשך ימבוטח שאינו מ
הבטחת התשואה כאמור בגין הפקדות נוספות שתתבצענה לאחר תום תקופת 

יסות הנידונות, תשלומה יהיה בהתאם הפוליסה. עם מימוש הזכאות לקצבה בפול
לתנאי הפוליסה המקוריים, לרבות מקדמי ההמרה הנקובים בפוליסה, בהתחשב בגיל 

  המבוטח במועד התחלת תשלום הקצבה בפועל.

  תוכנית להגברת התחרות בשוק החיסכון הפנסיוני , פרסם המפקח, 2010בחודש נובמבר
הפנסיוני השונים, להגביר את  במטרה לצמצם את ההבדלים בין מוצרי החיסכון

השקיפות של שוק החיסכון הפנסיוני על כלל השחקנים שבו, להיטיב את טיב המוצרים 
 להגברת התכניתהמוצעים ומחירם וליצור בסיס השוואה אחיד בין המוצרים (להלן: "

גביית דמי הניהול  במנגנוןשינוי  -"). השינויים המרכזיים על פי התכנית הם התחרות
ות הגמל והחלת מודל אחיד של תקרת דמי ניהול במוצרים פנסיוניים; מתן בקופ

האפשרות לחברות מנהלות של קופות גמל, למכור כיסויים ביטוחיים משלימים וכן 
הוראות שונות הנוגעות להגברת השקיפות בהסדרי דמי ניהול מול הלקוח; התייחסות 

 למפיצים. למערכת היחסים שבין המפיץ ללקוח ובין הגוף המוסדי

 טיוטות מספר, 2011 מרץ בחודש חהמפק פרסם, התכנית שוםיי ולצורךלאמור,  בהמשך
 מודל החלת -השאר  בין, שעניינן, חוזרים וטיוטות יםשונ ותקנות לחוקים תיקונים
 דמי לשיעור בנוגע השקיפות הגברת; הפנסיוני החיסכון מוצרי בכל אחיד הפצה עמלת
 לקוח עם שסוכמו ניהול דמי העלאת ואיסור הפנסיוני כוןהחיס במוצרי שנגבים הניהול
מאחר ומדובר בנוסח ראשוני של התקנות והטיוטות כאמור, אשר . שנתיים למשך

פורסם להערות, אין וודאות כי נוסח התקנות והטיוטות אשר יאושר יהא זהה לנוסח 
השפעת  אשר פורסם במועד האמור. בהתאם, אין החברה יכולה להעריך בשלב זה, את

  התקנות והטיוטות כאמור על פעילותה.

 יישוב תביעות  גביל טיסטטיס דעמי איסוף דברב חוזר פקחהמ םפרס 2011 מרץ בחודש
 לאסוף מוסדיים לגופים רהמו החוזר. כספיםטיפול בבקשות למשיכה והעברת  ואופן
 זקנה קצבת לקבלת ,כספים למשיכת בבקשות טיפולם לאופן בנוגע סטטיסטי מידע

 הפוטנציאלים העמיתים את ישמשו אשר מדדים פרסום צורךל וזאת, כספים להעברתו
 לגבי לאסוף שיש הנתונים סוגי את קובע החוזר. קשרוית עימו המוסדי הגוף בבחירת

 חובה וכן למפקח הדיווח אופן, הנתונים ושמירת איסוף לעניין הוראות, בקשה סוג כל
ר. החוזר האמור מחליף חוזר שבחוז נספחל בהתאם, האינטרנט באתר הנתונים להצגת

הוראות החוזר דורשות היערכות מיכונית  .2009קודם באותו עניין מחודש ספטמבר 
לתהליכי יישוב תביעות  הנוגעותפעולית שתאפשר איסוף והצגה של מידע סטטיסטי 

 ישוםהחברה, יתכן שי להערכת. ספיםולתהליכי בקשות למשיכה ו/או העברה של כ
יביאו להגברת התחרות בנושא הטיפול בתביעות ובבקשות למשיכה  חוזרהוראות ה

 . אמורה הסטטיסטי ידעבשל פרסום המ תשל כספים וזא העברהו/או 
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 יותוטיפול בפנ יעותויישוב תב בירור ייןבענ רחוז מפקחפרסם ה 2011מרץ  בחודש 
 ל(כ תביעות ויישוב לבירור כללים מערכת לקבוע מוסדיים לגופים מורה החוזר. ורהציב
 פנסיהקרן  וןלפי תקנ או חביטו וליסתפ איזכויות לפי תנ מימושל סדימגוף מו ישהדר
 המפורטות להוראותיו בכפוף), רזכויות כאמו מימושל רלוונטיותהדין ה אותהור פיל וא
 ומידע הודעות מתן, מסמכים והצגת מסירת בחובת, היתר בין, העוסקות, החוזר של
 ומסמכים מידע לשמירת כללים, לסיומה ועד התביעה בירור משלב החל לתובע אחר

 החוזר. החברה של האינטרנט באתר, היתר בין, הכללים מערכת פרסום לעניין והוראות
 תחולתהאמורה.  םהכללי תעם מערכ רבקש להוההנה טוריוןהדירק תפקידי את קובע
 מקיףת ביטוח שלישי במסגר צד וח(למעט לגבי ביט 2011ביוני  1 םהינה מיו רהחוז

, אשר 1970-"להתש[נוסח חדש],  עירכב מנו ביטוחלפקודת  בהתאם וביטוחדירות 
 עניין באותו קודםחוזר  מחליף האמור). החוזר 2012במרס  1 מיוםלתוקף החל  יכנסוי

 .2009אוגוסט  מחודש

  ביטוח כללי 1.2.9.3

 חיםמנ וקווים עקרונות בדבר עמדה נייר טיוטתפרסם הפקח  ,2011 ספטמבר בחודש 
 פי על ביטוח כניותתעל המבטחים להנהיג  ,העמדה נייר פי על. ביטוח תכניות להנהגת

 יתרון תעניק שלא כך ובסבירות בהגינות תנוסח התכנית כי - היינו. ההוגנות קרוןיע
 המפקח קבע העמדה נייר במסגרת. והבהירות הגילוי עקרון פי ועל למבטח הוגן בלתי
 ביטוח בחוזה תנאים וקביעת ניסוח בעת להנהיגם יש לדעתו אשר מנחים קווים מספר

יהיה בעל משמעות כך שיענה על צרכי המבוטח, כי תכנית  יהביטוח הכיסוי כי, וביניהם
הביטוח לא תכלול תנאי מתלה לאחר שהמבטח הודיעה למבוטח על קבלתו לתכנית וכן 

פן בלתי סביר את לא תכלול תנאי אשר מרוקן מתוכן את הכיסוי הביטוחי או מסייג באו
האחריות המוטלת על המבטח, וכן כי תכנית ביטוח לא תכלול תנאי אשר מטיל על 
המבוטח חבות לא סבירה להוכחת זכאותו או שולל את זכותו לערער בעתיד על קביעת 

 המבטח.

  2011-), התשע"א19מנועי (מס' רכב דת ביטוח תיקון לפקופורסם  ,2011בחודש אוגוסט ,
ם ההעמסה בתעריף הביטוח. מטרת התיקון הינה להקל על המשתמשי שעניינו מרכיב

ביטוח החובה לכלי הרכב ותוספת לפרמיה של יתר באופנוע באמצעות הפחתת פרמיית 
 המבוטחים בביטוח חובה.

 ביטוח בריאות 1.2.9.4

 סיעודי לביטוח תכנית כתיבעניין ערחוזר טיוטת  המפקחפרסם  2011אוקטובר  בחודש 
וטה מגדירה מהו מקרה הביטוח על פי סטנדרטים מינמאליים . הטיפרט וקבוצתי -

המפורטים בטיוטה. מבטח רשאי להציג שיטות אחרות לקביעת הזכאות למקרה ביטוח 
תגמולי ביטוח יהיו  ,ובלבד שקיבל לכך מראש ובכתב את אישור המפקח. על פי הטיוטה

מו כן, הפוליסה מתגמול הביטוח החודשי, בהתאם למקרה הביטוח. כ 100% -  50%בין 
תכלול אפשרות לתגמולי ביטוח עבור טיפול סיעודי בבית אשר יהיה בסכום מוסכם או 
בדרך של מתן שירות בפועל על ידי המבטח, ותקופת הפוליסה תהא למשך כל חיי 
המבוטח. עוד קובעת הטיוטה, בין היתר, הוראות לעניין פרמיה, איסור בדבר תמחור 

 שינויים בפרמיה עבורקבוצת גיל שונות ובין המינין,  הפרמיה על בסיס סבסוד בין
 מבטחים קיימים וגילוי נאות בו מחויב המבטח במסגרת פוליסת ביטוח סיעודי.

 ההון שוק אגףההון, ביטוח וחיסכון (להלן: " ק, פרסם אגף שו2011 סטאוגו בחודש ("
אגף שוק ההון,  דת. לעמאישיות תאונות לביטוח פוליסה ביטולנייר עמדה ביחס לנושא 

הוא עקרון יסודי בחוזה  בחוזה קבעהשנ יטוחהב תקופתלמשך  מבוטחל תוודאו נייתהק
עילה שהיא, אינו  ל, מכוזהלבטל את הח בטחלמ אפשרות. מתן מורביטוח מהסוג הא

לכלול  ןהעמדה, כי אי רבניי מובהר, האמורזה. לאור  וןעקר עםאחד  בקנה ולהע
במהלך  וליסהמבטח רשאי לבטל את הפ לפיותנאי ש יותשאי אונותלביטוח ת פוליסותב

 תקופת הביטוח מכל סיבה שהיא, למעט העילות הקבועות בחוק.

 פרט פוליסות, פרסם אגף שוק ההון, נייר עמדה ביחס לנושא 2011 וגוסטא בחודש 
 בוטח, שאינן כוללות פיצוי למקבועה בפרמיה בישראל לניתוחים כיסוי הכוללות

ניתוחים  יטוחהפוליסה. על פי עמדת האגף, על פוליסת פרט לב יטולבמקרה של ב
 שילם, שהמבוטלת פוליסהה במסגרת פרמיותעודף  יןבג ויבפרמיה קבועה לכלול פיצ
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ביטול  של במקרה, מורעד למועד הביטול. בפוליסות כא יטוחמעבר לעלות הב טחמבו
הביטול לא ייצר יחושב כך ש גובהו ר, אשבוטחלמ צויהפוליסה, על המבטח לתת פי

 ללא נוספת ביטוח תקופת מתן של , למשל, בדרךלהיות יכול (פיצוי מבטחרווח עודף ל
, מובהר בנייר רהאמו לאור). מבטח אותו אצל הביטוח לחידוש זכות מתן תוך תשלום

 מיהבישראל בפר יתוחיםפרט לביטוח נ יסותהמפקח לאשר פול ונתבכו איןהעמדה כי 
אין לשווק  2011בנובמבר  1 מיום, כי החל וכןכמתואר לעיל,  פיצוי לושלא יכל הקבוע

 .מורפוליסות כא

 לביטוח בתכניות ביטוח תגמולי פירוט שעניינו ביטוח חוזר פורסם 2011 אוגוסט בחודש 
 פיצוי תשלום או שיפוי תקרות ביטוח בתוכנית ונקבעו במידה ,החוזר פי על, בריאות

 יציג ")המרביים הביטוח תגמולי: "להלן( כספי בערך נקובים שאינם ביטוח מקרה בגין
 הכספי הסכום את, הללו הביטוח ממקרי אחד כל בגין, שלו האינטרנט באתר המבטח
 המצאת לעניין הוראות בחוזר נקבעו כן .המרביים הביטוח תגמולי של הנקוב בערכו
 גביללה ניתן בהם מקרים ,הנאות הגילוי בטופס מידע ציון, למבוטחים האמור המידע
 יוצג הנקוב בערכו הכספי הסכום, לחוזר בהתאם'. וכדו כאמור שבאתר למידע גישה

, אשפוז ימי :כגון( המבטח של האינטרנט באתר שיוצגו משתנים לפי סכומים במספר
 יוצג, רכאמו משתנים הביטוח בתוכנית נקבעו לא ואם )ניתוח חדר ועלות מנתח שכר

 .2012במרץ  1ליום החוזר נקבעה  תחילת. כולל אחד כסכום

  שירותים ומוצרים פיננסים 1.2.9.5

  תיקוני  תיקים ולמנהלי קרנות למנהלי תאגידי ממשל חוקפורסם  2011בחודש נובמבר)
, אשר במסגרתו נכללים תיקונים לחוק השקעות משותפות 2011-"בהתשע), חקיקה

, חוק הסדרת העיסוק בייעוץ השקעות, בשיווק השקעות 1994-בנאמנות, התשנ"ד
. עיקרו של חוק 1968- וחוק ניירות ערך, התשכ"ח 1995-יהול תיקי השקעות, התשנ"הובנ

, הקרן במנהל לקרן הנאמןתלות -אי בהבטחתהממשל התאגידי האמור לעיל הינו 
 והבקרות הפיקוח, הבקרה מנגנוני והגברת הנאמן על המוטלות הפיקוח חובות הבהרת
דרתן בחוק האמור). במסגרת חוק (כהג גדולות תיקים ניהול ובחברות הקרן במנהל

הממשל התאגידי, נקבעו, בין היתר, הוראות לעניין איסור כהונה של חברה כנאמן קרן 
בהתקיים תנאים מסוימים, הוראות לעניין הרכב הדירקטרויון ויו"ר הדירקטוריון של 
 מנהל קרן וחברת ניהול תיקים גדולה (לרבות חובת מינוי דירקטורים חיצוניים), חובת

ת תפקידה, הרכבה מינוי ועדת ביקורת במנהל קרן ובחברת ניהול תיקים גדולה, וקביע
  ואופן התנהלותה.

  טיוטת תקנות השקעות משותפות פרסמה הרשות לניירות ערך  2011בחודש נובמבר
, לפיהן ידרשו מנהלי תעודות סל, מנהלי קרנות 2011-בנאמנות (חשבון מגבה), התשע"א

סל להקצות הון בחשבון מגבה בגין הסיכנים אשר בפעילותן  נאמנות ומנהלי קרנות
(סיכון תפעולי, סיכון אשראי וסיכון שוק). ביחס למנהלי קרנות, קובעות התקנות כי 
מנהלי הקרנות יידרשו להקצות הון בחשבון המגבה בגין סיכון תפעולי בלבד. התקנות 

כסים אשר יופקדו קובעות את רף ההפקדה הנדרש בחשבון המגבה, סוג ואופי הנ
בחשבון המגבה, המקרים בהם תותר משיכה מהחשבון המגבה וחובת המצאת דוחות 

  לרשות בדבר פירוט הנכסים המופקדים בחשבון המגבה ופעולות אשר בוצעו בו. 

  טיוטת הנחיה בדבר ") הרשות, פרסמה רשות ניירות ערך (להלן: "2011בחודש אוקטובר
. לדעת הרשות קיימת חשיבות ופים מוסדיים באסיפותאופן ההצבעה של בעלי עניין וג

מיוחדת ביחס לאופן ההצבעה באסיפות כלליות בהן קיימת דרישה של הדין לרוב מיוחד 
ומידע כאמור הינו בגדר פרט חשוב למשקיע הסביר, ומשכך גילוי בעניין זה עשוי 

ו התקבלה התאם, קובעת טיוטת ההנחייה האמורה, כי במקרה בבלהתחייב מכח הדין. 
החלטת אסיפה כללית של תאגיד ברוב מיוחד, יכלול הדו"ח המיידי על תוצאות 
האסיפה גם את פירוט ההצבעה של מחזיקי ניירות ערך שהינם בעלי עניין וגופים 

 מוסדיים באסיפה.

  הצעה לתיקון תקנות ניירות ערך , פרסמה רשות ניירות ערך 2011בחודש אוקטובר
, שמטרתה עיגון הנחיית הגילוי לעניין הסדרי 1970-ים), התש"ל(דוחות תקופתיים ומייד

המסדירה את  2009החוב. התיקון המוצע הינו בעקבות הנחיית הרשות מחודש דצמבר 
הגילוי הנדרש בהסדרי חוב. בהתאם לסמכות המוקנית לרשות על פי דין, הוארכה 
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התאם, מבקשת ההנחייה האמורה בשנה והיא עתידה לפקוע בתום השנה הנוכחית. ב
 הרשות לעגן בחקיקה את האמור בהנחייה, תוך החלת מספר שינויים.

  תקנות ניירות ערך (אופן הצעת , פרסמה רשות ניירות ערך את 2011בחודש ספטמבר
אשר מטרתו לתקן את תקנות ניירות ערך  ,2011-ניירות ערך לציבור) (תיקון), התשע"א

, כך שמשקיעים אשר יהיו זכאים לרכוש 2007 -(אופן הצעת ניירות ערך לציבור), תשס"ז
תחייבות מוקדמת, יהיו רק אלו אשר מנהלים כספים בעבור אחרים והם הניירות ערך ב

 בלבד (קרנות נאמנות, קופות גמל ומבטחים).

  הצעה לתיקוני חקיקה בתחום  רשות ניירות ערך, פרסמה 2011בחודש ספטמבר
שינוי הגדרת זהות החתם בדומה לזו  )1עיקרי תמצית ההצעות הינם: ( החיתום.

הקיימת בארה"ב, על מנת לכלול בחובה גורמים נוספים, כאשר במסגרת זו מוצע לקבוע 
) חיזוקו של החתם 2כי בכל תשקיף, לרבות תשקיף מדף, יהיה לפחות חתם אחד; (

כשומר סף ובכלל זה העלאת רף תנאי הכשירות הנדרשים מחתם, הותרת בתי 
החיתום, שימוש באמצעי האכיפה המנהלית המוקנים לרשות ההשקעות בתחום 

) 3וצמצום היקף ההתחייבות המוקדמות אותן ניתן לקבל לפני ביצוע ההנפקה לציבור; (
) קביעת כללים מנחים 4קביעת חובת פרסום טיוטות תשקיף החתומות על ידי חתם; (

ם בשיווקה בדבר אופן ההבדלה בין חתם בהנפקה לבין גורמים נוספים המעורבי
) עדכון כללי ניגוד העניינים בפועלות החתם 5ובהפצתה שלא יעלו לכדי חתם בה; (

 וקביעת מספר חובות גילוי נוספות.

 חוזר למנהלי קרנות ולנאמנים בדבר רות ערך יני פרסמה רשות 2011ספטמבר  בחודש
שקעות על פי החוזר, ראוי כי מנהלי קרנות ה הליך לבחירה וניהול של השקעות הקרן.

ך החלטה שקבע מנהל מעל תהליך תו בבחירת השקעות הקרן ובניהולן השוטף, מכותיס
מסמך הכולל ניתוח של כדאיות של  )1הקרן, אשר יהיה אחד או יותר מהאמורים להלן: (

דולוגיה או ו) הסתמכות על מת2ני"ע או של תאגיד, המספק מידע אודות ההשקעה; (
ן מאפייני נכס/מנפיק/שיעורי השקעה/מדיניות אמות מידה שקבע מנהל הקרן לעניי

) 4) הסתמכות על המלצות שגובשו בפורום של מנהל הקרן; (3נטילת סיכונים; (
 ת מידה שגיבש מנהל השקעות מראש.הסתמכות על מתדולוגיה/אמו

 בענייןהציבור,  להערות, עקרונות מסמךניירות ערך  רשותפרסמה  2011 אוגוסט בחודש 
 השקעות תקנות לתיקון בסיס שיהווה ,קרן של השקעות יניותבמד מהותי שינוי

(להלן:  2007-"חהתשס), קרן של השקעות במדיניות מהותי י(שינו בנאמנות משותפות
המנוהל  התיקהגנה וודאות ביחס למאפייני  יחידותה עלימנת לספק לב על). "התיקון"

תי במדיניות השקעות מהו ויביצוע שינ ורמוצע, במסגרת התיקון, לאס הרשות, עבורם
", קרן השקעות במדיניות מהותי שינויאת המונח: " מחדש המסמך מגדיר, בהתאםקרן. 

 ומחירי היחידה מחירי תנודתיות על מהותי באופן להשפיע כדי בויהיה  שינויבאופן שה
 הכותרת) 1הקרן, או המחייב שינוי באחד או יותר מאלה: ( יחידות של הפדיון

מחקה/שאינה  -הקרן היות) 3הקרן; ( של) פרופיל החשיפה 2( המאפיינת של הקרן;
 הפוכה. פהחשי שאינההפוכה/ יפהחש - ) היות הקרן 4; (המחק

 תקנות פרסמה רשות ניירות ערך טיוטה להערות הציבור בעניין  2011אוגוסט  בחודש
שמטרתה לקבוע את האופן  2011-השקעות משותפות בנאמנות (חשבון מגבה), התשע"א

מידו מנהלי קרנות נאמנות, מנהלי תעודות סל ונאמנים נכסים נזילים בחשבון בו יע
מגבה. החשבון המגבה יימצא בבעלותו של מנהל ההסדר או הנאמן, ובו הוא יידרש 
להפקיד נכסים, שישמשו כבטוחה למילוי התחייבויותיו בהתאם להוראות החוק. 

ן העצמי הקיימות, וכן החשבון המגבה נועד להוות תוספת משלימה לדרישות ההו
להוות כרית בטחון ריאלית ונזילה המשתנה בהתאם להיקף הנכסים המנוהל. טיוטת 
התקנות מפרטת את הסכומים שיידרשו מנהלי קרנות הסל, מנהלי קרנות הנאמנות 
שאינן קרנות סל, מנהלי תעודות הסל והנאמנים לכל אחד מהסדרים אלו, להפקיד 

זר יקבעו בהתאם להיקף הנכסים המנוהל, היקף בחשבון המגבה. הסכומים ייג
ההתחייבויות, מאפייני הפעילות והחשיפות לסיכונים השונים וכן בהתאם להיקף 

 הנכסים בנאמנות. 

 הסדרתלחוק  תיקון הצעתחקיקה  ניינילע ריםבוועדת הש האושר 2011 יולי בחודש 
 מתן פעילות - וןיק(ת ותתיקי השקע בניהולו השקעותבייעוץ השקעות בשיווק  העיסוק
 מעיקרי). ה", בהתאמייעוץה חוק" -" והחוק הצעת(" 2011-"אהתשע), השקעותייעוץ 
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בהם ניתן ייעוץ אחיד ובלתי מסוים  יםהתייחסות נפרדת למצב נוספההצעת החוק: 
ייעוץ השקעות כללי,  ביןייעוץ השקעות ל ןבי הבחנה וכן אנשיםלמספר רב של 

הסדרה  המציע וקהח הצעתהשקעות כללי.  שיווקל ובהתאמה, בין שיווק השקעות
כל מקרה.  לש דייםייחו מאפייניםהכללי, המותאם לנסיבות ול ייעוץה לשירותנפרדת 

 ייעוץעפ"י חוק ה וןיהיו טעונים רישי לא הכלליים ירותיםבין היתר, מוצע לקבוע כי הש
 מדוברמשווק, כל עוד שווה גם על  בצורהיחול  רורחב. הפטו דמיוח ילויבג ויםויהיו מלו
 םחוק הייעוץ ג תחולתבהבהרה של  החוק הצעת, עוסקת בנוסף. מסוים לתיבייעוץ ב
 כסיםלנכסים אשר אינם בגדר ניירות ערך או נ נוגעבהם הייעוץ  מקריםל בנוגע
 ההשקעות קשל נכס פיננסי שלמשוו וויועל ש ותית, אך יש להם השפעה מהסיםפיננ

 ינןבג אשר, הפרותגם למקרים אשר ייחשבו כ מתייחסתהחוק  הצעתכן,  מוזיקה אליו. כ
 .לילעיצום כספי והליך מנה ףחשו היותל וליכ הרישיוןבעל 

 תיקים בדבר  לניהול ישיוןערך הוראה לבעלי ר תפרסמה רשות ניירו 2011 יולי בחודש
. תשואותלמי שאינו בעל התיק המנוהל ופרסומן של ה םמנוהלי םתיקי אותתשו הצגת
התיקים.  נהלישל הציבור בין מ השוואהה ולתת ההוראה הינה שיפור והקלה על יכמטר

אחידים לסיווג הלקוחות ולקביעת  אוניברסאלייםנוכח היעדר קיומם של סטנדרטים 
מהימנה  אינדיקציה ותיכולה להו נה, הצגה של תשואות עבר אייקיםמדיניות ניהול הת

הצגה של תשואות עבר רק  אה, מתירה ההורפיכך. להלקוח בללאיכות השירות שיק
 אוהשקעות  יקלת הנלוויםמפורט וברור של היבטי הסיכון  סברלהצגה זו ה הכאשר נלוו

לתשואה. הצגה זו  סיכוןלקשר שבין  תוהתייחסו לוונטייםתיקי ההשקעות הר צתקבו
תו המידע, אופיו ומידת היכרו לשל מקב לותיובהבהרות רלוונטיות בהתאם לשא והתלו

. בנוסף, פנים אלמפגש פנים  סגרת, במןבעל רישיו דיעל י ג, ועל כן תוצוןעם שוק הה
, עברלהציג תשואת  או סםאו מי מטעמו לפר תיקיםאוסרת על מנהל ה ההוראה

 קשורה רהידי חב לע והלפנסיוני המנ מוצרבמישרין או בעקיפין, של נכס פיננסי או 
 אף עלבו.  השקעותה להתיקים עוסק בניהו למנהאו מוצר פנסיוני ש סיושל נכס פיננ

 ללקוח שלעיל המגבלות ללא עבר תשואות של הצגה ההוראה מתירה, לעיל האמור
 תיקי ובניהול השקעות , בשיווקהשקעות בייעוץ העיסוק הסדרת בחוק , כהגדרתוכשיר

 תשואות חישוב לאופן לא קובעת כללים ההוראה ,שעה לפי. 1995 -, התשנ"ההשקעות
 10 בתקנה פורטים, המתשואה חישוב בעניין שהכללים לכך לצפות יש , אךרהעב

 תיקי ובניהול השקעות בשיווק ,השקעות בייעוץ העיסוק הסדרת בדבר התקנות לטיוטת
 של כניסתן לאחר זו בהוראה , ישולבו2009-ט"התשס), ללקוח (דיווחים השקעות
 .לתוקף האמורות התקנות

  למנהלי קרנות נאמנות, מנפיקי  ניירות ערך חוזר פרסמה רשות 2011בחודש יוני
 הרשות סגל עמדת בדבר, תעודות סל וחברות בעלות רישיון לניהול תיקי השקעות

 השקעות תיקי מנהלי תגמול רוחב בנושא ביקורת לממצאי הקשורות סוגיות במספר
 שיוןרי בעלות וחברות סל תעודות מנהלי הקרנות, מנפיקי אצל נוספים תפקידים ובעלי
על פי החוזר, קיימת חשיבות לכך שמבנה התגמול תיקים ("בעלי התפקידים").  לניהול

אשר יצמצמו את  עקרונותשל בעלי התפקידים יגובש בהליך מבוקר ומושתת על 
הפוטנציאל לניגודי עניינים תוך איזון בין הרצון לתגמל הצלחות בעלי התפקידים לבין 

יהם. על פי החוזר, על דירקטוריון החברה הצורך להבטיח את טובתם של לקוחות
העל בחברה, לקבוע מדיניות מוסדרת בנושא -המנהלת, בהיותו גוף האחראי על בקרת

בהתבסס על העקרונות לעיל ולהסדיר תהליכי פיקוח ובקרה על יישום מדיניות התגמול 
ח על שנקבעה. במסגרת הסדרה זו, על הדירקטוריון, בין היתר, להחליט על אופן הפיקו

יישומה הראוי של מדיניות התגמול, לקבוע כללי בקרה, דיווח ותיקון חריגות וכן לבחון 
 מעת לעת את מדיניות התגמול שנקבעה.

 ולמנהלי קרנות למנהלי תאגידי ממשל חוק הצעתהכנסת  מהפרס 2011 יוני בחודש 
ולשפר את מערך  לקדם, במסגרתה מוצע 2011-"אהתשעחקיקה),  יקוני(ת תיקים

חברות  נםשחל על מנהלי קרנות הנאמנות, אשר אי התאגידיחובות של הממשל ה
תיקים גדולות, שאף הן  ולניה ות, וכן להחיל חובות ממשל תאגידי על חברבוריותצי
 ניהולן אופן על ופיקוח בקרה מנגנוני יצירת הינה החוק מטרתחברות ציבוריות.  ינןא
את  רנועד לשפ שר, א1999- , התשנ"טתחברולחוק ה 16נתמך בתיקון  והוא חברות של
- אי הבטחת הם החוק הצעת עיקריבישראל.  ציבוריות ותשל חבר התאגידי שלהממ
 והגברת הנאמן על המוטלות הפיקוח חובות הבהרת, הקרן במנהל לקרן הנאמן לותת

 מוצע. גדולות תקים ניהול ובחברות קרן במנהל והביקורת הפיקוח, הבקרה מנגנוני
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 ייםשמתק ולותתיקים גד לעל חברות בעלות רישיון ניהו אגידיממשל תכללי  להחיל
, לפחות"ח, שמיליארד  5הנכסים המנוהל שלהן הוא  י) היקף שוו1: (מאלה אחד בהם
 מספר) 2); (מצטברים ים(תנא לפחות 51 הוא שלהן המנוהלים הלקוחות מספר וכן

 . לפחות 1,000 הוא שלהן המנוהלים הלקוחות

  ביבה המאקרו כלכליתהתפתחויות בס 1.2.10

  התפתחות המשק, שוקי ההון והכספים 1.2.10.1

השני  ניםאינדיקאטורים מקרו כלכליים שפורסמו במשק הישראלי במהלך הרבעו
מצביעים על המשך הצמיחה של הפעילות הכלכלית  2011של שנת  והשלישי

ותר מאשר ברבעון הראשון של השנה. המדד במשק הישראלי, אך בקצב מתון י
החודשים  12 -ב 4.4%נת מצב המשק הישראלי עלה בשיעור של המשולב לבחי

, כאשר במהלך החודשים האחרונים 2011האחרונים שהסתיימו בחודש ספטמבר 
, להאטה ביצור התעשייתי ולהאטה אנו עדים להאטה בביקושים המקומיים

  . פעילות ענף הבנייהביצוא וזאת במקביל להאצה ב

חולשת המשק האמריקאי וסיכונים גיאו , בישראל ההתפתחויות במשברי החוב
ומשפיעים  דאות בנוגע לקצב הצמיחה במשקופוליטיים מגבירים את חוסר הו

בנק ישראל, על פי התחזית האחרונה של  .לשלילה על הצפי לצמיחה עתידית
-ו 2011צמיחת התוצר לשנים , 2011הרבעון השלישי של שנת שנערכה בסוף 

, בהתאמה. הערכה זו מתבססת, בין 3.2% -כבו 4.7% -כצפויה להסתכם ב 2012
לאומית לגבי הצמיחה -היתר, על עדכון כלפי מטה של תחזיות קרן המטבע הבין

תרחיש שבו הצמיחה יצוין, כי על פי התחזית, אם יתממש והסחר העולמיים. 
הצמיחה בישראל צפויה , העולמית נמוכה בנקודת אחוז מאשר בתרחיש הבסיסי

  . 2012-בבלבד  2.7% -עמוד על כל

עם זאת, רמת תעסוקה גבוהה ואבטלה נמוכה. נתוני שוק העבודה מצביעים על 
שיעור חודשים האחרונים. מהלך הקצב הגידול של מספר המועסקים התמתן ב

עומד על שיעור של  2011אוגוסט הבלתי מועסקים, על פי נתון המגמה לחודש 
בחודשים  שנים. 20 -כמזה  הנמוך השיעורמתוך כוח העבודה האזרחי,  5.6% -כ

 2% -כמאי עד יולי עלה מספר משרות השכיר של ישראלים, במונחים שנתיים, ב
לעומת שלושת החודשים הקודמים (נתונים מנוכי עונתיות). השכר הנומינלי של 

 –לעומת החודשים פברואר  1.5% -כישראלים עלה בחודשים מאי עד יולי ב
הריאלי נותר ללא שינוי. תקבולי מס הבריאות, (בניכוי עונתיות), והשכר אפריל 

המשמשים אינדיקציה לסך תשלומי השכר, היו בחודש ספטמבר גבוהים 
, זאת בניכוי השפעתם של שינויי מאשר בספטמבר אשתקד 9% -כנומינלית ב

  .חקיקה

 2011 ספטמברהחודשים האחרונים שהסתיימו בחודש  12 -האינפלציה ב
גבול מעט מתחת ל, 2.9% -כ, והגיעה לרוניםתמתנה במהלך החודשים האחה

האינפלציה (בניכוי יחד עם זאת, . 3%מד על והעליון של יעד האינפלציה שע
נמצאת בסביבת הגבול התחתון של  2011ספטמבר - חודשים מרץעונתיות) ב
מחירי הדירות, הנמדדים על פי סקר מחירי הדירות  .1%, העומד על תחום היעד

החודשים שהסתיימו בחודש  12-מחירים לצרכן, עלו בואינם נכללים במדד ה
. מדד מחירי הדיור, המתבסס בעיקר על 12.1% -בשיעור של כ 2011 ספטמבר

החודשים האחרונים  12-חוזי השכירות, ונכלל במדד המחירים לצרכן, עלה ב
. הצעדים של בנק ישראל בתחום 5.5% - כב 2011ספטמבר שהסתיימו בחודש 
ם שנקט משרד האוצר במיסוי על נדל"ן והמשך הגידול המשכנתאות, הצעדי

במספר התחלות הבניה, צפויים לבוא לידי ביטוי במחירי הדירות במהלך השנה 
הקרובה ועדיין מוקדם לראות בנתונים הזמינים באופן ברור את השפעתם על 

  מחירי הדירות. 

לרמה ים בטווחים הקצרהגיעו וירדו  הציפיות לאינפלציה הנמדדות משוק ההון
, כאשר לאחר תאריך 2011הרבעון השלישי של שנת לקראת סוף  2%-של כ

 האינפלציה. ציפיות 1.6% -כוהן עומדות בממוצע על המאזן ירדו ציפיות אלה, 
הרקע לירידתן של . 2.3% - , ירדו לשיעור של כבטווחים הבינוניים והארוכים

בצמיחה בעולם  הוא ככל הנראה המשך הציפיות להאטההאינפלציה ציפיות 
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ובארץ, וכנראה גם תהליך הפחתת המחירים על ידי רשתות שיווק וספקי 
  שירותים שונים, בהשפעת המחאה החברתית. 

המשיך בנק ישראל בהעלאה  2011של שנת ים הראשונתשעת החודשים במהלך 
בסוף התקופה הנסקרת, כאשר  3% -ל 2011בתחילת  2% -של הריבית במשק מ
העלאת הריבית ית תחזור ותרד במהלך החודשים הקרובים. הצפי הינו שהריב

הושפעה משני גורמים מרכזיים. מחד, הריבית הנמוכה במשק עודדה מעבר של 
, דבר אשר הביא לעלייה ניכרת במחירי הדיור בשנתיים ןנדל"בהציבור להשקעה 

האחרונות. כמו כן, הושפעו צעדי הבנק גם מהציפיות לאינפלציה, שנעו בסביבת 
גבול העליון של יעד האינפלציה. מנגד, נמנע בנק ישראל מהעלאת ריבית ה

מהירה יותר עקב הריביות הנמוכות במדינות המפותחות והחשש כי הרחבת 
פערי הריביות תוביל ללחצי תיסוף חזקים יותר על השקל תוך הגברת תנועות 

דים ההון קצרות הטווח הנכנסות לישראל. במקביל להעלאת הריבית ננקטו צע
  על ידי בנק ישראל ומשרד האוצר בשוק הדיור. 

 -נמוכות בכהינן  2011 ספטמברההכנסות ממסים מתחילת השנה ועד לחודש 
בעיקר בגלל האטה , מהתוואי המתאים לתחזית ההכנסות בתקציב 3.1%

. 2011בתקבולי המסים העקיפים, שהחלה בתחילת הרבעון השני של שנת 
 9.7 -כלא אשראי נטו) הסתכם בתקופה זו בהגירעון הכולל של הממשלה (ל

בתקופה המקבילה אשתקד.  ש"ח מיליארדי 14מיליארדי ש"ח, לעומת גירעון של 
על פי ההתפתחויות בפעילות הממשלה עד כה נראה כי ההכנסות ממסים יהיו 

יהיה בסביבת  2011נמוכות במקצת מהתחזית בתקציב, והגירעון התקציבי בשנת 
  . תוצר 3% -עה בחוק תקרת הגירעון הקבו

הוודאות לגבי המשך ההתאוששות של המשק העולמי -איבכלכלה העולמית, 
 גברה, בעיקר על רקע הקשיים במשקים העיקריים, המשבר הפיננסי באירופה

אי לאור וולספרד)  בראשן לאיטליה( התפשט למדינות חשובות בגוש האירואשר 
רופה. תחזיות הצמיחה הבהירות ביחס לתוכניות החילוץ המתגבשות באי

התעדכנו כלפי מטה, והתרחיש הבסיסי הוא  2012 -ו 2011 - השונות לאירופה ל
קיפאון באירופה וצמיחה נמוכה בארה"ב. כן נראים סימנים ראשונים 
להתמתנות הפעילות הכלכלית בשווקים מתעוררים. גורמי הסיכון ממשיכים 

במשקי הליבה, התגבר  להתמקד באירופה, שבה הסיכוי לצמיחה שלילית, גם
. 0.8% -כל 2012משמעותית, ולאחרונה ירדה תחזית הצמיחה בגרמניה לשנת 

התפשטות הסיכון גם לבנקים לרבות חשש מהחשש מפני משבר פיננסי חמור, 
-דהקשיי נזילות במערכת הבנקאית והורדת דירוג חשש ממובילים באירופה, 

מדיניות באירופה להכריז על הניעו את קובעי ה לבנקים מובילים בעולםפקטו 
באירופה, ארה"ב ובבריטניה תוכנית סיוע מקיפה, ובנקים מרכזיים עיקריים 

  לחדש את תוכניות ההרחבה השונות.החלו 

  האג"חהמניות ושוקי  1.2.10.2

התאפיין המסחר בשוק המניות  2011בתשעת החודשים הראשונים של שנת 
את, בסיכום התקופה בישראל, כמו בעולם כולו, בתנודתיות רבה. יחד עם ז

  הניבו מדדי המניות המקומיים תשואת חסר בולטת ביחס למדדי המניות בעולם. 

 -בשיעור של כ 25ירד מדד ת"א  2011בתשעת החודשים הראשונים של שנת 
ירד בשיעור  75. מדד ת"א 20.8% -ירד בשיעור של כ 100, כאשר מדד ת"א 18.8%
. לעומת זאת, מדד 34% - של כירד בשיעור  50ומדד היתר  26.4% -של כ

, בעוד שהדאו ג'ונס 4.4% - במהלך התקופה הנסקרת בשיעור של כ ירדהנאסד"ק 
של  תשעת החודשים הראשוניםבמהלך  ירד. מדד הדאקס הגרמני 3.3% -בכ ירד

. מדד הפוטסי הבריטי 21.5% -בכ ירדומדד הקאק הצרפתי  18.6% - בכ 2011שנת 
  . 11.3% -ירד בכ

, 0.2% -בכ 20, עלה מדד התל בונד 2011ים הראשונים של שנת תשעת החודשב
 - . מדד האג"ח הממשלתי הצמוד עלה בכ0.9% - בכירד  40מדד התל בונד בעוד ש

  . 3.5% - ומדד האג"ח הממשלתי השקלי עלה בכ 3.2%

הגביר את הפעילות בשוק המט"ח  ,יבוא ההון הניכר לשווקים המתפתחים
הן באמצעות  - ערבויות בשווקי המט"ח העולמיים תוגברו ההת ,העולמי; במקביל
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רכישות מט"ח מסיביות על ידי בנקים מרכזיים והן הטלת מגבלות על תנועות 
  ההון.

לעומת שערו היציג  4.6% - השקל בשיעור של כ פוחת, תקופה הנסקרתה בסיכום
הדולר, כאשר שערו היציג של האירו לעומת השקל רשם במהלך התקופה  של

יתרות המט"ח של בנק ישראל גדלו במהלך התקופה מרמה . 6.5% - עלייה של כ
מיליארד דולר  76.3 - לרמה של כ 2010מיליארד דולר בסוף דצמבר  70.9 -של כ
  . 2011ספטמבר בסוף 

  תחויות לאחר תאריך המאזןהתפ 1.2.10.3

, הושגה הסכמה על תוכנית אירופאית לקיצוץ 2011בסוף חודש אוקטובר 
ל הגדלת קרן היציבות למדינות הפריפריה של גוש חובותיה של יוון בחצי, ע

מיליארד יורו  106 -היורו לטריליון דולר ולכך שהבנקים באירופה יאלצו לגייס כ
  . 2012עד אמצע  9%כדי להגיע להלימות הון של 

נמשכה התנודתיות בשווקים סביב אובדן האמון  2011במהלך חודש נובמבר 
בנקים להגדלת בטחונות מביאות דרישות במגמת החוב האיטלקי, כאשר 

שנים הגיעו לרמה  10 -התשואות על אג"ח ממשלת איטליה ל להחמרה נוספת.
, והביאו להחלפת ראשי ממשלה ביוון ובאיטליה לטובת דמויות עם 7.5% - של כ

  רקע כלכלי ברור.

הבנקים הגדולים בישראל (לאומי,  5 -מ 3, פרסמו 2011באמצע חודש נובמבר 
נלאומי) אזהרות רווח לפיהן רווחיותן במהלך הרבעון השלישי דיסקונט והבי

הן שצפויה להביא ההון  בשווקיות על רקע הירידתקטן באופן משמעותי 
גידול בהפרשות הפסדים בתיק ניירות הערך בהם השקיעו הבנקים והן לל

 . לחובות מסופקים

  

  עיקריים מהדוחות הכספיים נתונים .2

  נים המאוחדיםנתונים מתוך המאז 2.1
  

 2010בדצמבר  31  2010בספטמבר  30  2011בספטמבר  30 ח"באלפי ש
סך הכל נכסים עבור חוזים תלויי 

 11,974,019   11,472,242   11,650,977  תשואה 
 14,413,561   13,958,616   14,371,587 סך הכל השקעות פיננסיות אחרות

 4,765,424   4,855,659   4,978,304  נכסים אחרים
 31,153,004   30,286,517   31,000,868  יםסך כל הנכס
 2,253,732   2,190,707   2,149,861  הון עצמי

    התחייבויות:
התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי 

 13,805,715   13,665,319   14,360,552  השקעה שאינם תלויי תשואה
התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי 

 11,908,196   11,345,993   11,433,702  השקעה תלויי תשואה
  1,760,496   1,737,578   1,636,881  התחייבויות פיננסיות
  1,424,865   1,346,920   1,419,872 התחייבויות אחרות

 31,153,004   30,286,517   31,000,868 סך כל ההון וההתחייבויות
    

מיליוני ש"ח לעומת  31,001הסתכם לסך של  2011בספטמבר,  30סך הנכסים של החברה נכון ליום 
 תבעובסך הנכסים בתקופת הדוח נהירידה . 2010בדצמבר,  31מיליוני ש"ח ליום  31,153סך של 
   דמי ביטוח שנתקבלו.מירידות השערים בשוק ההון אשר קוזזו בחלקן בעיקר מ

ח מיליוני ש" 28,851 לסך של הסתכם 2011בספטמבר,  30סך ההתחייבויות של החברה נכון ליום 
 תבסך ההתחייבויות נובע הירידה. 2010בדצמבר,  31מיליוני ש"ח ליום  28,899לעומת סך של 

מירידות השערים בשוק ההון אשר השפיעו בעיקר על ההתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי בעיקר 
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מדמי ביטוח שנתקבלו ומהצמדה למדד של התחייבויות בגין חוזי  השקעה תלויי תשואה ומנגד
   ביטוח

  נכסים המנוהלים עבור מבוטחים ועמיתים בקבוצה 2.2

  בספטמבר 30ליום   במיליוני ש"ח
 31ליום 

  בדצמבר
  2010  %-שינוי ב  2010  2011  

  11,974  1.6%  11,472  11,651  עבור חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה
  46,732  9.6%  44,346  48,618  עבור עמיתי קופות גמל וקרנות פנסיה

  8,592  )29.8%(  8,175  5,742  רנות נאמנות וניהול תיקיםעבור לקוחות ק
סה"כ נכסים מנוהלים עבור מבוטחים ועמיתים 

  67,298  3.2%  63,993  66,011  בקבוצה

          
  

*) הדוחות הכספיים המאוחדים אינם כוללים את הנכסים המנוהלים בקרנות הפנסיה, קופות הגמל (למעט קופות 
  נאמנות וניהול תיקים. הגמל מבטיחות התשואה), קרנות

הסתכם  2011בספטמבר,  30סך הנכסים המנוהלים עבור מבוטחים ועמיתים בקבוצה נכון ליום 
, גידול 2010בספטמבר,  30מיליוני ש"ח ליום  63,993מיליוני ש"ח לעומת סך של  66,011לסך של 

בספטמבר,  30ום עיקר הגידול נובע מגידול בנכסי קרנות הפנסיה אשר הסתכמו לי. 3.2% -של כ
 2010 בספטמבר 30מיליוני ש"ח ליום  32,105מיליוני ש"ח לעומת סך של  35,721 לסך של 2011

הגידול בנכסי הפנסיה נובע בעיקרו מגביית דמי  ביחס לתקופה המקבילה אשתקד. 11%גידול של 
  גמולים אשר קוזזו בחלקם מהירידות בשוק ההון. 

  ההון העצמי 2.3

מיליוני ש"ח לעומת  2,150סך של ל הסתכם 2011 בספטמבר 30נכון ליום ההון העצמי של החברה 
. הירידה בהון נובעת בעיקר מהפסד כולל 2010בדצמבר  31מיליוני ש"ח נכון ליום  2,254סך של 

  מיליוני ש"ח. 105 -בסך של כ

-בהתאם לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים (הון עצמי מינימלי הנדרש ממבטח), התשנ"ח
") החלות על המבטחים בקבוצה, למנורה ביטוח ולשומרה קיים, נכון תקנות ההון(להלן: " 1998

יצוין, כי לצורך  מיליוני ש"ח, בהתאמה. 30 - מיליוני ש"ח וכ 205עודף הון בסך של לתאריך הדוח, 
, נכון 2011בדצמבר  31עמידה במלוא דרישות ההון על פי תקנות ההון כפי שתהיינה בתוקף ביום 

 -לשומרה עודפי הון בסך של כומיליוני ש"ח,  7 -למנורה ביטוח עודף הון בסך של כ תאריך הדוח,ל
מיליוני  200לאחר תאריך המאזן, גייסה מנורה ביטוח הון משני מורכב בסך של  מיליוני ש"ח. 9

 בנוסף, לאחר תאריךש"ח. מיליוני  224ש"ח. כתוצאה מגיוס זה למנורה ביטוח עודף הון בסך של 
מיליוני ש"ח למנורה ביטוח אשר ישמש כהון  30המאזן, הנפיקה מנורה פנסיה שטר הון על סך של 

לדוחות ה 9ובאור ג 9, ראה באור יםההון האמור יעניין גיוסבמנורה פנסיה. למורכב משני 
  הכספיים.

כנגד עודפי הון בהתאם להוראות במנורה ביטוח, שיש חובה להעמידם סכום ההשקעות , בנוסף
מיליוני ש"ח ובשומרה  19 -, מסתכמים בכמפקח, ולפיכך מהווים עודפים שאינם ניתנים לחלוקהה
   מיליוני ש"ח. 12 -בכ

  הכספיים. לדוחות 5באור ראה לעניין קביעת יעד הון במנורה ביטוח, 

 לחברה חברות בנות נוספות אשר חלות עליהן הוראות בדבר שמירה על הון עצמי מינימאלי. נכון 
ן, לפי העניין (ראה גם ל, כל החברות בקבוצה עומדות בדרישות ההון שנקבעו להך הדוחלתארי
  חות הכספיים).לדו 5באור 
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  ונים מדוחות רווח והפסד המאוחדיםנת 2.4

  

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש
פרמיות 

 4,270,262   4.6%  1,049,658   1,097,825   2.3%  3,145,757   3,218,179  שהורווחו ברוטו
פרמיות 

 3,365,444   7.0%  824,082  881,668  2.6%  2,482,949  2,546,970  שהורווחו בשייר
רווחים 

(הפסדים) 
מהשקעות, נטו 
  930,049  )587,295(     1,571,337  )187,088(  והכנסות מימון

 

 2,309,812 
הכנסות מדמי 

 643,793  )24.9%(  190,674  143,237  )3.9%(  453,938  436,295  ניהול
הכנסות 
 230,131  )7.0%(  53,961  50,197  )5.2%(  171,321  162,408  מעמלות

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות 

בגין חוזי ביטוח 
וחוזי השקעה 

 4,485,541   )91.8%(  1,443,763  118,034  )49.0%(  3,171,765  1,618,150  בשייר
עמלות הוצאות 

הוצאות שיווק ו
 914,837  4.5%  226,957  237,196  4.0%  673,487  700,520 רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
 592,334  16.0%  148,525  172,340   19.0%  427,316  508,545 וכלליות ואחרות
 121,874  )32.6%(  46,677  31,446  33.0%  86,975  115,648 הוצאות מימון

חלק ברווחי 
חברות כלולות, 

 121  739.0%  853  7,157  930.6%  943  9,719 נטו
רווח (הפסד) 
  לפני מיסים
 434,715   133,697  )64,052(  )92.1%(  320,945  25,441 על הכנסה
מיסים על 

הכנסה (הטבת 
 152,768   47,872  )13,673(  )83.4%(  117,740  19,565  מס)

רווח (הפסד) 
 281,947   85,825  )50,379(  )97.1%(  203,205  5,876 לתקופה

ח (הפסד) רוו
 301,056    106,977  )93,669(   238,518  )104,866(  כולל
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  נתונים על פרמיות שהורווחו ברוטו 2.5

  לפי תחומיםשהורווחו, ברוטו,  פרמיות ביטוח

  
 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש

 886,312  )0.9%(  223,945  221,886  0.6%  660,832  664,772 רכב רכוש
 609,679  1.9%  151,358  154,225  0.3%  456,789  458,259 רכב חובה

 527,563  6.5%  132,946  141,549  4.6%  396,076  414,200 ענפי רכוש ואחרים
 243,950  )0.9%(  61,294  60,742  1.2%  181,342  183,519 ענפי חבויות אחרים

 סך תחום ביטוח כללי
 

1,720,750 
 

1,695,039 1.5% 578,402   569,543  1.6%  
 

2,267,504 
תחום ביטוח חיים 
 וחיסכון ארוך טווח

 
1,250,390 

 
1,225,482 2.0%  436,270  403,342  8.2%  

 
1,700,745 

 302,013  8.3%  76,773  83,153  9.7%  225,236  247,039  תחום בריאות
סה"כ פרמיות 

 שהורווחו ברוטו
 

3,218,179 
 

3,145,757 2.3%  
 

1,097,825 
 

1,049,658 4.6%  
 

4,270,262 
        

מיליוני ש"ח לעומת הפרמיות  3,218 -הפרמיות שהורווחו ברוטו בתקופת הדוח הסתכמו בכ
בתקופה המקבילה  מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. 3,146 -שהורווחו ברוטו בסך של כ

מיות בגין משרדי הממשלה אשתקד נכללו בתחום ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח פרמיות חד פע
מיליוני ש"ח בגין  25 -כש"ח ובתחום רכב רכוש פרמיות בהיקף של  נימיליו 56 - בסך של כ

התקשרות עם סוכן בקשר לביטוח כלי רכב כבדים שפסקה. בנטרול השפעת הפרמיות הנ"ל, 
  . 5% -הגידול בפרמיות הינו בשיעור של כ

מיליוני ש"ח לעומת  1,098 -השנה הסתכמו בכ של הפרמיות שהורווחו ברוטו ברבעון השלישי
של  גידולמיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד,  1,050 -פרמיות שהורווחו ברוטו בסך של כ

4.6% .  

  להלן. 3.3.9 - ו 3.3.5, 3.3.2להסברים בדבר השינוי בפרמיות בתחומי הפעילות ראה סעיפים 
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  תוצאות הפעילות .3

  רווח נקי מתחומי פעילות 3.1

  
 1-12/2010שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"י שבאלפ

רווח (הפסד) מתחומי 
    הפעילות לפני מס:

   
 

רווח (הפסד) מביטוח 
  71,117   )61,566(     124,580   )17,750(  חיים וחסכון ארוך טווח

 
 212,090 

 11,826    11,551   7,460    6,772   28,570   רווח מבריאות

 156,540   )23.9%(  44,370   33,757   )50.3%(  159,905   79,545  רווח מביטוח כללי 
סך רווח (הפסד) לפני מס 

מתחומי פעילות ברי 
  127,038   )20,349(   )69.0%(  291,257   90,365  דיווח

 

 380,456 
רווח (הפסד) לפני מס 
מאחרים (שלא נכללו 

 54,259     6,659   )43,703(    29,688   )64,924(  בתחומים)
סה"כ רווח (הפסד) לפני 

 434,715    133,697   )64,052(   )92.1%(  320,945   25,441  מס
מיסים על הכנסה (הטבת 

 152,768    47,872   )13,673(   )83.4%(  117,740   19,565   מס)

 281,947    85,825   )50,379(   )97.1%(  203,205   5,876  רווח (הפסד) נקי

        מיוחס ל:

 281,616    85,741   )50,538(   )97.3%(  202,975   5,495  בעלי מניות בחברה

 331   89.3%  84   159   65.7%  230   381  זכויות מיעוט

 281,947    85,825   )50,379(   )97.1%(  203,205   5,876  רווח (הפסד) נקי
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  רווח כולל מתחומי פעילות 3.2

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח”באלפי ש
רווח (הפסד) כולל 

מתחומי הפעילות לפני 
    מס:

   

 
רווח (הפסד) כולל 

  מביטוח חיים וחסכון
  85,860   )69,048(     159,366   )36,032(  ארוך טווח

 

 230,755 

 13,643   )58.5%(  12,592   5,228   132.1%  10,020   23,258   כולל מבריאות רווח
רווח (הפסד) כולל 

 164,325     49,650   )6,394(    185,245   )9,856(  מביטוח כללי 
סך רווח (הפסד) כולל 

  לפני מס
מתחומי פעילות ברי 

 408,723     148,102   )70,214(     354,631   )22,630(  דיווח
רווח (הפסד) כולל לפני 

מס מאחרים (שלא 
 נכללו בתחומים)

 
)119,780(   18,798    )59,128(   16,515     52,538 

סה"כ רווח (הפסד) כולל 
 לפני מס

 
)142,410(   373,429   

 
)129,342(   164,617     461,261 

מיסים על הכנסה 
 160,205     57,640   )35,673(    134,911   )37,544(   (הטבת מס)

 רווח (הפסד) כולל
 
)104,866(   238,518    )93,669(   106,977     301,056 

        מיוחס ל:

 בעלי מניות בחברה
 
)105,247(   238,288    )93,828(   106,893     300,725 

 331   89.3%  84   159   65.7%  230   381  זכויות מיעוט

 רווח (הפסד) כולל
 
)104,866(   238,518    )93,669(   106,977     301,056 

        

  תוצאות הפעילות בתקופת הדוח:

 239 -מיליוני ש"ח לעומת רווח כולל בסך של כ 105 -הפסד כולל בסך של כ בתקופת הדוח נרשם
מיליוני ש"ח. השינוי האמור נובע  344 -מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, קיטון בסך של כ

מירידת ערך הנכסים הפיננסיים כתוצאה מירידות שערים בשוק מהפסדים מהשקעות ובעיקרו 
לקיטון בהכנסות מהשקעות בפעילות הנוסטרו. בנוסף, הגידול  שגרמה ,ההון המקומי והעולמי

היחסי במדד המחירים לצרכן גרם לגידול בהתחייבויות הביטוחיות ובהתחייבויות הפיננסיות 
שהשפיעו על ההפסד הינם עדכון הערכות  פיםנוס מיםביחס לתקופה המקבילה אשתקד. גור

  עקב גידול במצבת העובדים. גידול בהוצאות הנהלה וכלליות בעיקראקטואריות ו

כולל בסך  רווחמיליוני ש"ח לעומת  94 -השנה נרשם הפסד כולל בסך של כשל  ברבעון השלישי
 השנה נרשמו הפסדיםשל  מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. ברבעון השלישי 107 - של כ

ומי והעולמי ת ערך נכסים פיננסיים כתוצאה מירידות שערים בשוק ההון המקומהשקעות ויריד
לעומת התקופה המקבילה אשתקד, וכן גידול בהוצאות הנהלה וכלליות ומימון בעיקר עקב גידול 

   .במצבת העובדים
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  מידע כספי לפי תחומי הפעילות 3.3

  תחום ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח 3.3.1

  עיקרי תוצאות תחום ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח:
  

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011ישינו %  1-9/2010  1-9/2011  ח”באלפי ש
פרמיות 

  1,250,390  שהורווחו ברוטו
 

1,225,482 2.0%   436,270   403,342  8.2%   1,700,745

רווחים 
(הפסדים) 

מהשקעות, נטו 
  )378,819(  והכנסות מימון

 
1,260,436   

 
)595,215(   806,246     1,868,215

הכנסות מדמי 
 556,953   )25.9%(  168,746   124,971   )5.6%(  391,633   369,725  ניהול

הכנסות 
 31,068   12.6%  7,425   8,361   )4.5%(  23,255   22,214  מעמלות

תשלומים ושינוי 
בהתחייבות בגין 

חוזי ביטוח 
וחוזי השקעה 

  652,068  ברוטו
 

2,225,954 )70.7%(  
 
)186,821(  

 
1,126,742    3,187,661

עמלות הוצאות 
אות שיווק והוצ

 322,981   16.9%  79,918   93,441   6.8%  240,529   256,961  רכישה אחרות
הוצאות הנהלה 
 393,814   20.1%  97,631   117,276   20.0%  281,665   337,883 וכלליות ואחרות

רווח (הפסד) 
  71,117   )61,566(     124,580   )17,750(  לפני מס

 
 212,090 

רווח (הפסד) 
  85,860   )69,048(     159,366   )36,032(  כולל לפני מס

 
 230,755 

  

כולל לפני מס בתחום ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח בסך של  הפסדבתקופת הדוח, נרשם 
מיליוני ש"ח, בתקופה המקבילה אשתקד,  159 -מיליוני ש"ח לעומת רווח כולל של כ 36 -כ

טון ברווח מפעילות ביטוח מיליוני ש"ח. הקיטון ברווח נובע בעיקר מקי 195 -קיטון של כ
מיליוני  53 - מיליוני ש"ח, מקיטון ברווח מפעילות הגמל בסך של כ 135 - חיים בסך של כ

  מיליוני ש"ח. 8 -ברווח מפעילות הפנסיה בסך של כ ירידהמוש"ח 

כולל של  רווחמיליוני ש"ח לעומת  69 -כולל של כ הפסדהשנה, נרשם של  ברבעון השלישי
נובעת  הירידהמיליוני ש"ח.  155 -של כ ירידהברבעון המקביל אשתקד,  מיליוני ש"ח 86 -כ

גידול בהפסד מיליוני ש"ח,  117 -בהפסד מפעילות ביטוח חיים בסך של כגידול מבעיקר 
 11 - ברווח מפעילות הפנסיה בסך של כ וירידה מיליוני ש"ח. 27 -מפעילות הגמל בסך של כ

  .מיליוני ש"ח
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  חיים תוצאות פעילות ביטוח 3.3.2

  
 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח”באלפי ש
פרמיות 

 שהורווחו ברוטו
 

1,250,390 
 

1,225,482 2.0%   436,270   403,342  8.2%   1,700,745 
רווחים 

(הפסדים) 
מהשקעות, נטו 
 והכנסות מימון

 
)638,281(  

 
1,003,592   

 
)659,163(   687,857     1,524,709 

הכנסות מדמי 
 201,247   )69.7%(  76,630   23,189   )45.2%(  132,854   72,749  ניהול

 30,738   12.1%  7,343   8,232   )4.8%(  23,013   21,913 הכנסות מעמלות
תשלומים ושינוי 
בהתחייבות בגין 
חוזי ביטוח וחוזי 
  379,059  השקעה ברוטו

 
2,011,817 )81.2%(  

 
)264,439(  

 
1,025,136    2,895,124 

עמלות הוצאות 
שיווק והוצאות 
 257,399   10.7%  61,869   68,509   0.5%  190,704   191,640  רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
 203,678   19.2%  49,920   59,519   19.9%  143,958   172,641  וכלליות ואחרות

רווח (הפסד) 
 63,332     28,065   )67,051(     11,102   )70,406(  לפני מס

רווח (הפסד) 
 81,997     42,808   )74,533(    45,888   )88,688(  כולל לפני מס

  

 1,225מיליוני ש"ח לעומת  1,250 - הפרמיות בביטוח חיים הסתכמו בתקופת הדוח בכ
בתקופה המקבילה אשתקד התקבלו פרמיות חד ,. מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד

ן מכרזים של משרדי הממשלה לתשלום קצבה מיידית. מיליוני ש"ח בגי 56 -פעמיות בסך כ
  .7% -בנטרול השפעת הפרמיות החד פעמיות הנ"ל, הגידול בפרמיות הינו בשיעור של כ

שנזקפו  בנוסף, התקבלו בתקופת הדוח תקבולים בגין חוזי השקעה (ללא מרכיב ביטוח)
יוני ש"ח בתקופה מיל 262 - מיליוני ש"ח לעומת כ 333 -ישירות להתחייבויות בסך של כ
  .27% -המקבילה אשתקד, גידול של כ

ל בנטרו, בסך הכל התקבולים שנתקבלו בתקופת הדוח לעומת התקופה המקבילה אשתקד
  .11% -חל גידול של כ אשתקד,שהתקבלו  פעמיות-הפרמיות החד

מיליוני ש"ח לעומת  436 -השנה, הפרמיות בביטוח חיים הסתכמו בכשל  ברבעון השלישי
  . 8%-של כ גידולליוני ש"ח ברבעון המקביל אשתקד, מי 403

תקבולים בגין חוזי השקעה (ללא מרכיב ביטוח)  השנה, בנוסף, התקבלו ברבעון השלישי
מיליוני ש"ח  88 -מיליוני ש"ח לעומת סך של כ 81 -שנזקפו ישירות להתחייבויות בסך של כ

  .8% - של כ ירידהבתקופה המקבילה אשתקד 

מיליוני ש"ח בתקופה  430מיליוני ש"ח לעומת  418 -הדוח הסתכמו בכ הפדיונות בתקופת
בתקופת הדוח לעומת  3.7% המקבילה אשתקד. שיעור הפדיונות מהעתודה הממוצעת הינו

בתקופה המקבילה אשתקד. פדיונות בגין פוליסות שהפרמיות בגינן נזקפו ישירות  4%
מיליוני  129מיליוני ש"ח לעומת  199 -להתחייבויות ביטוח (ללא מרכיב ביטוח) הסתכמו בכ

  ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד.

מיליוני  154מיליוני ש"ח לעומת  141 -השנה, הסתכמו בכשל ברבעון השלישי  הפדיונות,
ברבעון  3.7%ש"ח ברבעון המקביל אשתקד. שיעור הפדיונות מהעתודה הממוצעת הינו 

ד. פדיונות בגין פוליסות ברבעון המקביל אשתק 4.3%השנה לעומת של  השלישי
שהפרמיות בגינן נזקפו ישירות להתחייבויות ביטוח (ללא מרכיב ביטוח) ברבעון השלישי 

  מיליוני ש"ח ברבעון המקביל אשתקד. 49מיליוני ש"ח לעומת  64 - השנה הסתכמו בכ
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מיליוני ש"ח לעומת רווח כולל של  89 -ההפסד הכולל לפני מס בתקופת הדוח הסתכם בכ
מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. הירידה ברווח בביטוח חיים נובעת מקיטון  46 -כ

. שינוי זה מיליוני ש"ח בגין פוליסות תלויות תשואה 60 -בהכנסות מדמי ניהול בסך של כ
שאשתקד נגבו דמי ניהול משתנים מתשואה ריאלית חיובית שנזקפה מקורו בכך 

מי ניהול כאמור עקב תשואה ריאלית שלילית. למבוטחים בעוד שבתקופת הדוח לא נגבו ד
 86 -בסך של כבמרווח הפיננסי בפוליסות שאינן תלויות תשואה ירידה חלה בנוסף, 

גידול בהוצאות הנהלה וכלליות (לרבות הוצאות שנזקפו להוצאות רכישה  ,מיליוני ש"ח
 ,בת העובדיםבעיקר עקב גידול במצ ,מיליוני ש"ח 29 -ולהוצאות בגין תביעות) בסך של כ

   .מיליוני ש"ח 41של עדכון הערכות בגין חוזי ביטוח בסך שינוי בומנגד 

מיליוני ש"ח לעומת  75 -השנה, הסתכם בכשל ההפסד הכולל לפני מס ברבעון השלישי 
בביטוח  הירידה ברווח מיליוני ש"ח ברבעון המקביל אשתקד. 43 - כולל לפני מס של כ רווח

הפיננסי בפוליסות שאינן  מירידה במרווחבעיקר  תנה נובעהששל חיים ברבעון השלישי 
מיליוני  53 -בהכנסות מדמי ניהול בסך של כ , מירידהש"ח מיליוני 46בסך תלויות תשואה 

גידול ומ ,מיליוני ש"ח 8 -בהוצאות עמלות והוצאות שיווק בסך של כ , מעליהש"ח
כישה ולהוצאות בגין בהוצאות הנהלה וכלליות (לרבות הוצאות שנזקפו להוצאות ר

  .עקב גידול במצבת העובדיםבעיקר  ,מיליוני ש"ח 11 -תביעות) בסך של כ

  פוליסות תלויות תשואה

תלויות תשואה מושקעים לפי יטוח חיים כספי עתודות הביטוח הנצברים בפוליסות ב
הוראות חוק הפיקוח על שירותים פיננסים (ביטוח) ותקנותיו. רווחי השקעות אלו נזקפים 

  לזכות המבוטחים בניכוי דמי ניהול.

 2011בספטמבר,  30התחייבויות הנובעות מפוליסות ביטוח חיים תלויות תשואה ליום 
 31מיליוני ש"ח ליום  11,908 - מיליוני ש"ח בהשוואה לסך של כ 11,434 - הסתכמו בסך של כ

עות מהפסדים מהשק הבעיקר תכאמור, נובע ירידה. ה4% -של כ ירידה, 2010בדצמבר 
 מירידת ערך הנכסים הפיננסיים כתוצאה מירידות שערים בשוק ההון המקומי והעולמיו

הכנסות מומנגד  , מגביית דמי ניהול,אשר נזקפו למבוטחים בפוליסות תלויות התשואה
   .מפרמיות בניכוי פדיונות ופירעונות של פוליסות

  :תלויות תשואהפרטים בדבר שיעורי התשואות בפוליסות 

  (קרן י') 1992-2003שהוצאו בשנים  פוליסות
  

 1-9/2011  1-9/2010  7-9/2011  7-9/2010  1-12/2010 
תשואה ריאלית לפני תשלום דמי 

 9.14%  4.32%  )6.92%(  5.59%  )10.39%( ניהול
תשואה ריאלית אחרי תשלום דמי 

 7.22%  3.54%  )7.06%(  4.35%  )10.79%( ניהול
תשואה נומינלית לפני תשלום דמי 

 11.63%  5.60%  )6.38%(  7.29%  )7.92%( לניהו
תשואה נומינלית אחרי תשלום דמי 

 9.66%  4.81%  )6.53%(  6.03%  )8.33%( ניהול
  

  

  :( קרן י' החדשה) 2004פוליסות שהוצאו החל משנת 
  

 1-9/2011  1-9/2010  7-9/2011  7-9/2010  1-12/2010

תשואה ריאלית לפני תשלום דמי 
 9.14%  4.31%  )6.46%(  5.58%  )9.90%( ניהול

תשואה ריאלית אחרי תשלום דמי 
 7.53%  3.90%  )6.76%(  4.43%  )10.77%( ניהול

תשואה נומינלית לפני תשלום דמי 
 11.63%  5.59%  )5.91%(  7.28%  )7.42%( ניהול

תשואה נומינלית אחרי תשלום דמי 
 9.98%  5.18%  )6.22%(  6.12%  )8.31%( ניהול
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ודמי הניהול  תלויות תשואה שנזקפו למבוטחים בפוליסות פרטים בדבר רווחי ההשקעה
  (במיליוני ש"ח):

  

  1-9/2011  1-9/2010  7-9/2011  7-9/2010  1-12/2010  

רווחי ההשקעה הנומינליים שנזקפו 
  937.4  470.4  )714.6(  593.2  )935.3(  למבוטחים לאחר דמי הניהול

  92.1  23.9  23.2  67.5  72.8  דמי ניהול קבועים
  109.1  52.8  -  65.4  -  הול משתניםדמי ני

  201.2  76.7  23.2  132.9  72.8  הכל דמי ניהול-סך
  

רשאי מבטח לגבות  2003עד  1991בפוליסות ביטוח חיים תלויות תשואה שהונפקו בשנים 
דמי ניהול קבועים ודמי ניהול משתנים בשיעורים הקבועים בתקנות והנגזרים מהתשואה 

י הניהול המשתנים נגבים רק בגין תשואה ריאלית הריאלית של תיק ההשקעות. דמ
חיובית. במידה והושגה תשואה ריאלית שלילית המבטח מנוע מגביית דמי הניהול 
המשתנים עד אשר התשואה שתושג תכסה את ההפסד הריאלי המצטבר. יצוין, כי בכל 

נם דמי , דמי הניהול הנגבים הי2004הנוגע לפוליסות תלויות תשואה שהונפקו החל משנת 
ניהול קבועים בלבד ואשר על כן, להפסדים ריאליים מהשקעות אין השלכה כאמור על 

  גביית דמי ניהול אלה.

 -ההכנסות מדמי ניהול בפוליסות ביטוח חיים תלויות תשואה בתקופת הדוח הסתכמו בכ
מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה  133 -מיליוני ש"ח (דמי ניהול קבועים בלבד) לעומת כ 73
מיליוני ש"ח. קיטון זה נובע מכך שבתקופת הדוח לא נגבו דמי  60 - שתקד, קיטון של כא

בשל  2003עד  1991ניהול משתנים בפוליסות ביטוח חיים תלויות תשואה שהונפקו בשנים 
התשואה הריאלית השלילית ומנגד עלייה בגביית דמי ניהול קבועים בשל הגידול בהיקף 

תקופה המקבילה אשתקד וזאת בשל הפקדות חדשות הנכסים בתקופת הדוח לעומת ה
  בניכוי פדיונות והכנסות מהשקעות אשר נזקפו בתקופות קודמות.

השנה של ההכנסות מדמי ניהול בפוליסות ביטוח חיים תלויות תשואה ברבעון השלישי 
דמי ניהול בסך הכנסות ממיליוני ש"ח (דמי ניהול קבועים בלבד), לעומת  23 -הסתכמו בכ

  .מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד 77 -של כ

בעקבות ירידות השערים בשוק ההון בתקופת הדוח נרשמה תשואה  כפי שצוין לעיל,
דמי ניהול עד להשלמת  לא תגבה. לפיכך הקבוצה 10.79%ריאלית נטו שלילית בשיעור של 

עד התשואה השלילית הנ"ל. אומדן דמי הניהול אשר לא יגבו בשל התשואה השלילית 
מיליוני  136 -הינו בסך של כ 2011בספטמבר,  30להשלמת התשואה החיובית כאמור ליום 

  מיליוני ש"ח. 118 -ש"ח ונכון לסמוך למועד פרסום הדוח הינו, על פי ההערכה, בסך של כ

   תוצאות פעילות הפנסיה 3.3.3
  

 1-12/2010 שינוי % 7-9/2010 7-9/2011  שינוי % 1-9/2010 1-9/2011  ח”באלפי ש
הכנסות מדמי ניהול, 

  279,447   12.5%  72,190   81,191   16.1%  202,060   234,569   נטו
רווחים (הפסדים) 

מהשקעות, נטו 
  10,712     3,565   -     8,932   )48(   והכנסות מימון

עמלות הוצאות 
שיווק והוצאות 
  55,596   41.2%  14,611   20,636   27.4%  41,092   52,339   רכישה אחרות

נהלה הוצאות ה
  138,878   30.8%  33,715   44,085   20.1%  100,045   120,133   וכלליות ואחרות
  96,015   )39.7%(  27,511   16,599   )11.1%(  70,097   62,350   רווח לפני מס

                

, הקבוצה מנהלת, באמצעות החברה הבת מנורה מבטחים פנסיה, 2011בספטמבר,  30ליום 
 32.1עבור עמיתי קרנות פנסיה חדשות, לעומת סך של  ש"חמיליארד  35.7 - כסך של 
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נגבו  ,. בתקופת הדיווח11.3%, גידול של 2010בספטמבר,  30שנוהלו ביום , ש"חמיליארד 
 3 -כ , לעומת סך שלש"חמיליארד  3.6 -בקרנות הפנסיה שבניהול הקבוצה סך של כ

נרשם רווח  ,דוחבתקופת ה. 18.6%בתקופה המקבילה אשתקד, גידול של  ש"חמיליארד 
 70 -מיליוני ש"ח לעומת רווח לפני מס של כ 62 - לפני מס בפעילות הפנסיה בסך של כ

ברווח  ירידהמיליוני ש"ח. ה 8 -של כ קיטוןמיליוני ש"ח, בתקופה המקבילה אשתקד, 
 32 -גידול בהוצאות הנהלה וכלליות והוצאות שיווק ורכישה בסך של כה מבעיקר תנובע

 9 - וירידה בהכנסות מהשקעות בסך של כ עקב גידול במצבת העובדים פרטבמיליוני ש"ח, 
מיליוני ש"ח הנובע  33 -גידול מההכנסות מדמי ניהול בסך של כמנגד חל  .מיליוני ש"ח

  .11% -וגידול בהיקף הנכסים המנוהלים בכ 18% -מגידול בגביית דמי גמולים בכ

מיליוני ש"ח לעומת רווח  17 - של כהשנה נרשם רווח לפני מס בסך של  ברבעון השלישי
מיליוני  11 - של כ ירידהמיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד,  28 -לפני מס בסך של כ

 -בסך של כ גידול בהוצאות הנהלה וכלליות והוצאות שיווק ורכישההירידה נובעת מש"ח. 
גידול חל  מיליוני ש"ח ומנגד 4 -בסך של כ ירידה ברווחים מהשקעותוממיליוני ש"ח  16

מיליוני ש"ח. גידול זה נובע בעיקר מגידול בהכנסות  9 -בהכנסות דמי ניהול בסך של כ
מדמי ניהול הנובעים מדמי גמולים שנגבו ומגידול בהכנסות מדמי ניהול מצבירה בשל 

  .הגידול בהיקף הנכסים כאמור לעיל

  תוצאות פעילות קופות הגמל 3.3.4
  

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש
הכנסות מדמי 

 76,259   3.3%  19,926   20,591   10.0%  56,719   62,407  ניהול
רווחים מהשקעות, 
 332,794   )44.3%(  114,824   63,948   4.7%  247,912   259,510  נטו והכנסות מימון
שינוי בהתחייבויות 
 292,537   )23.6%(  101,606   77,618   27.5%  214,137   273,009  בגין חוזי השקעה
עמלות הוצאות 
שיווק והוצאות 
 9,986   25.0%  3,438   4,296   48.7%  8,733   12,982  רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
 51,258   )2.3%(  13,996   13,672   19.8%  37,662   45,109  וכלליות ואחרות
 2,529   )60.4%(  169   67   )28.8%(  718   511  הוצאות מימון

רווח (הפסד) לפני 
 52,743     15,541   )11,114(     43,381   )9,694(  מס

        

, הקבוצה מנהלת, באמצעות החברה הבת מנורה מבטחים גמל, 2011בספטמבר,  30ליום 
מיליארד ש"ח  4.5מיליארד ש"ח עבור עמיתי קופות הגמל, מתוכם סך של  12.9סך של 

 30מיליארד ש"ח שנוהלו ביום  12.2עומת סך של בקופות גמל מבטיחות תשואה, ל
מיליארד ש"ח בקופות גמל מבטיחות תשואה, גידול  4.3, מתוכם סך של 2010בספטמבר, 

מיליארד ש"ח,  0.6-. בתקופת הדיווח נגבו בקופות הגמל שבניהול הקבוצה סך של כ5%של 
   .15%מיליארד ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, גידול של  0.5לעומת סך של 

לפני מס בסך  מיליוני ש"ח לעומת רווח 10 -לפני מס בסך של כהפסד בתקופת הדוח נרשם 
  מיליוני ש"ח. 53 -מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, קיטון של כ 43 -כ

מיליוני ש"ח בגין ניהול קופות הגמל מבטיחות  13-כבתקופת הדוח נרשם הפסד בסך של 
מיליוני ש"ח.  34 - כ קופה המקבילה אשתקד בסך שלהתשואה, לעומת רווח מניהולן בת

מיליוני ש"ח במרווח בין ההכנסות מהשקעות לבין ההתחייבות  47 -ההפרש בסך של כ
לעמיתים בקופות אלה נגרם מנכסים אשר אינם מגובים בפיקדונות אצל החשב הכללי 

הדוח בסך הוצאות שיווק, הנהלה וכלליות ואחרות גדלו בתקופת  במשרד האוצר. בנוסף
בעיקר עקב גידול בהוצאות  ,מיליוני ש"ח, לעומת התקופה המקבילה אשתקד 12 -של כ

מיליוני ש"ח לעומת  6 - השיווק וגידול במצבת העובדים. מנגד הכנסות מדמי ניהול גדלו בכ
עקב  , בעיקר5% -עליה בהיקף הנכסים המנוהלים בכה בשלהתקופה המקבילה אשתקד 

בגין דמי גמולים ו "להבה קרן השתלמות לעצמאים ולשכירים"קופת גמל ניהול רכישת 
  שהתקבלו.
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 16 - מיליוני ש"ח לעומת רווח של כ 11 -ברבעון השלישי של השנה ההפסד הסתכם לכ
 14 - כברבעון השלישי נרשם הפסד בסך של מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. 

לעומת רווח מניהולן בתקופה מיליוני ש"ח בגין ניהול קופות הגמל מבטיחות התשואה, 
מיליוני ש"ח במרווח  27 -בסך של כ מיליוני ש"ח. ההפרש 13 -כהמקבילה אשתקד בסך של 

מנכסים  נגרםבין ההכנסות מהשקעות לבין ההתחייבות לעמיתים בקופות גמל מבטיחות 
הוצאות שיווק, הנהלה וכלליות  ,בנוסףחשב הכללי. באשר אינם מגובים בפיקדונות 

מיליוני ש"ח, לעומת התקופה המקבילה  1 -ת גדלו בתקופת הדוח בסך של כואחרו
בעיקר עקב גידול בהוצאות השיווק וגידול במצבת העובדים. מנגד הכנסות מדמי  ,אשתקד

עליה המיליוני ש"ח לעומת התקופה המקבילה אשתקד אשר נובע מ 1 -ניהול גדלו בכ
 .בהיקף הנכסים המנוהלים

  כללי ביטוח פעילות תוצאות 3.3.5
  

  תוצאות פעילות במגזר ביטוח כללי
  

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש

  1,827,499  פרמיות ברוטו
 

1,768,123 3.4%   589,540   540,009  9.2%  
 

2,279,287 
רווחים 

מהשקעות, נטו 
 236,342   )60.8%(  70,539   27,676   )14.2%(  175,220   150,326  והכנסות מימון

 166,970   )5.8%(  38,973   36,695   )3.5%(  122,299   118,016  הכנסות מעמלות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות 
בגין חוזי ביטוח 

  1,205,326  ברוטו
 

1,251,383 )3.7%(   389,075   421,629  )7.7%(  
 

1,730,966 
עמלות, הוצאות 
שיווק והוצאות 
 494,049   0.7%  121,099   121,944   1.9%  362,730   369,468  רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
 97,024   17.8%  29,609   34,871   45.2%  69,107   100,340  וכלליות ואחרות

 156,540   )23.9%(  44,370   33,757   )50.3%(  159,905   79,545  רווח לפני מס
רווח (הפסד) 
 164,325     49,650   )6,394(    185,245   )9,856(  כולל לפני מס

  

עסקי הביטוח הכללי כוללים שלושה תחומי פעילות: רכב רכוש, רכב חובה ויתרת עסקי 
  ביטוח כללי (חבויות אחרות וענפי רכוש אחרים).

 - מיליוני ש"ח בהשוואה לכ 1,827 -הכנסות מפרמיה ברוטו בתקופת הדוח הסתכמו בכ
. הגידול נובע מעליה 3% -ידול של כמיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, ג 1,768

ברוטו מיליוני ש"ח, מעליה בפרמיה  25 - בתחום רכב חובה בסך של כברוטו בפרמיה 
בתחום ברוטו מיליוני ש"ח ומנגד מקיטון בפרמיה  41 -בתחום ביטוח כללי אחר בסך של כ

  מיליוני ש"ח. 7 - רכב רכוש בכ

 לעומתמיליוני ש"ח  590 - כסתכמו בההשנה של  ההכנסות מפרמיה ברוטו ברבעון השלישי
ביטוח פרמיות ברוטו בב .9% - , עליה של כלרבעון המקביל אשתקדמיליוני ש"ח  540 -כ

 17 -גידול של כרכב חובה חל פרמיות ברוטו בב ,ש"ח נימיליו 22 - כללי אחר חל גידול של כ
  ש"ח. ניומילי 11 -בפרמיה של כ עליהרכב רכוש חלה פרמיות ברוטו בוב מיליוני ש"ח

מיליוני ש"ח  10 -ההפסד הכולל לפני מס מעסקי ביטוח כללי בתקופת הדוח הסתכם בכ
 195 -, ירידה של כמיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד 185 -לעומת רווח בסך של כ

מיליוני  81 -. הירידה ברווח נובעת מירידה ברווח בתחום רכב חובה בסך של כמיליוני ש"ח
מיליוני ש"ח ומירידה ברווח בתחום  70 - בתחום רכב רכוש בסך של כ ש"ח, מירידה ברווח

  ש"ח. נימיליו 44 - ביטוח כללי אחר בסך של כ

מיליוני ש"ח  6 -השנה הסתכם בכשל  ההפסד הכולל בעסקי ביטוח כללי ברבעון השלישי
 מיליוני 56 -מיליוני ש"ח ברבעון המקביל אשתקד, ירידה של כ 50 -לעומת רווח בסך של כ

מיליוני ש"ח,  3 - בתחום רכב חובה בסך של כ ברווח ברווח נובעת מירידה הירידה ש"ח.
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בתחום ביטוח  ברווח מיליוני ש"ח בתחום רכב רכוש וירידה 29 - ברווח בסך של כ ירידה
  מיליוני ש"ח. 24 -כללי אחר בסך של כ

  תוצאות פעילות במגזר רכב חובה 3.3.6
  

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש

 602,065   11.7%  144,749   161,746   5.4%  463,732   488,691  פרמיות ברוטו
רווחים 

מהשקעות, נטו 
 152,771   )60.3%(  44,503   17,682   )12.6%(  110,997   96,996  והכנסות מימון

 12,058   )81.6%(  3,102   572   )56.0%(  8,246   3,632  הכנסות מעמלות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין 
 605,126   )35.0%(  162,926   105,895   )7.2%(  434,978   403,483  חוזי ביטוח ברוטו
עמלות, הוצאות 
שיווק והוצאות 
 57,064   9.5%  14,868   16,280   8.5%  42,959   46,606  רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
 31,555   18.6%  8,345   9,900   27.7%  23,217   29,649  וכלליות ואחרות

 78,570   223.4%  12,208   39,482   )7.8%(  72,913   67,211  רווח לפני מס
רווח כולל לפני 

 83,815   )20.3%(  15,885   12,666   )90.7%(  89,201   8,289   מס

 89 -של ככולל מיליוני ש"ח לעומת רווח  8 -הכולל לפני מס בתקופת הדוח הינו כ הרווח
מיליוני ש"ח. הקיטון ברווח נובע  81 -ליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, ירידה של כמי

הירידות בשוקי ההון בארץ ובעולם, הן בשוקי המניות והן בעיקר מהגורמים הבאים: 
פער בין ההכנסות מהשקעות לבין הסכום שנזקף להתחייבויות בשוקי האג"ח אשר גרמו ל
, על ההשקעות בשנים הפתוחות ,ריאלי 3%שנתי של בשיעור  ,הביטוחיות בשל התשואה

מיליוני ש"ח, הפסד בגין  97 -בסך של כ בתקופת הדוח לעומת התקופה המקבילה אשתקד,
הרעה בגין התפתחות התביעות  ,מיליוני ש"ח 4 -שנת החיתום השוטפת בסך של כ

גידול מנגד ומ ש"ח נימיליו 3 -והערכות אקטואריות בגין שנות חיתום סגורות בסך של כ
  .מיליוני ש"ח 23 -בשחרור מהצבירה בסך של כ

מיליוני ש"ח לעומת רווח כולל  13 - השנה הסתכם בכשל הכולל ברבעון השלישי  רווחה
מיליוני ש"ח. הירידה  3 -, ירידה של כמיליוני ש"ח ברבעון המקביל אשתקד 16 - של כ

י המניות והן בשוקי האג"ח הירידות בשוקי ההון בארץ ובעולם, הן בשוקמ הבעיקרנובעת 
פער בין ההכנסות מהשקעות לבין הסכום שנזקף להתחייבויות הביטוחיות אשר גרמו ל
, ברבעון זה על ההשקעות בשנים הפתוחות ,ריאלי 3%בשיעור שנתי של  ,בשל התשואה

התפתחות ומנגד משיפור במיליוני ש"ח,  42 -בסך כ לעומת הרבעון המקביל אשתקד,
גידול בשחרור מהצבירה  ,מיליוני ש"ח 30 -בסך של כ ות האקטואריותוהערכהתביעות 

  .ש"ח נימיליו 2 -ש"ח וקיטון בהפסד בגין שנת החיתום השוטפת בסך כמיליוני  7 - בסך כ
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  תוצאות פעילות במגזר רכב רכוש 3.3.7

  
 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011 שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש

 902,069   5.2%  213,727   224,799   )1.0%(  704,552   697,731  ופרמיות ברוט
רווחים 

מהשקעות, נטו 
 24,706   )68.9%(  8,188   2,544   )22.9%(  20,025   15,442  והכנסות מימון

 58,110   )16.0%(  14,369   12,069   )8.7%(  42,091   38,424  הכנסות מעמלות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין 
 638,300   15.1%  150,550   173,280   14.4%  450,566   515,323  ביטוח ברוטוחוזי 

עמלות, הוצאות 
שיווק והוצאות 
 227,107   )4.6%(  55,540   52,991   0.5%  165,292   166,062  רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
 33,155   12.3%  10,357   11,626   37.1%  24,537   33,635  וכלליות ואחרות

ד) לפני רווח (הפס
 6,367    10,765   )13,126(    29,382   )28,552(  מס

רווח (הפסד) כולל 
 7,248    11,560   )17,433(    32,391   )38,113(  לפני מס

  

מיליוני ש"ח לעומת התקופה המקבילה  7 -הפרמיות ברוטו קטנו בתקופת הדוח בכ
ם סוכן בקשר ע 2011בשנת אשתקד. הירידה נבעה בעיקר בשל אי חידוש התקשרות 

 נימיליו 11 -הפרמיות ברוטו ב גדלוהשנה, של ברבעון השלישי  לביטוח כלי רכב כבדים.
. העליה בהכנסות נובעת בעיקרה מגידול במספר כלי ש"ח לעומת הרבעון המקביל אשתקד

  הרכב המבוטחים.

 -בסך ככולל מיליוני ש"ח לעומת רווח  38 - ההפסד הכולל לפני מס בתקופת הדוח הינו כ
של התחרות בענף במיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. ההפסד נובע בעיקר  32

מגידול בתשלומי תביעות ועדכון בהערכת ו שגרמה לשחיקה בפרמיה הממוצעת הנגבית
בסך  ירידה בהכנסות מהשקעותממיליוני ש"ח,  56 -ההתחייבויות הביטוחיות בסך של כ

מיליוני ש"ח,  12 - נהלה וכלליות בסך של כמיליוני ש"ח ועלייה בהוצאות ה 17 - של כ
  .בעיקר עקב גידול במצבת העובדים

מיליוני ש"ח לעומת  17 -השנה הסתכם בכשל  הפסד הכולל לפני מס ברבעון השלישיה
של במיליוני ש"ח ברבעון המקביל אשתקד. ההפסד נובע בעיקר  12 -רווח כולל של כ

מגידול בתשלומי תביעות ו הנגביתהתחרות בענף שגרמה לשחיקה בפרמיה הממוצעת 
מירידה בהכנסות  ,מיליוני ש"ח 13 - ועדכון בהערכת ההתחייבויות הביטוחיות בסך של כ

 3 -ש"ח ומעלייה בהוצאות הנהלה וכלליות בסך של כמיליוני  13 -מהשקעות בסך של כ
   מיליוני ש"ח, בעיקר עקב גידול במצבת העובדים.
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  ללי אחרתוצאות פעילות במגזר ביטוח כ 3.3.8

  

 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011 שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח"באלפי ש
 775,153   11.8%  181,533   202,995   6.9%  599,839   641,077  פרמיות ברוטו

רווחים מהשקעות, 
נטו והכנסות 

 58,865   )58.3%(  17,848   7,450   )14.3%(  44,198   37,888  מימון
 96,802   11.9%  21,502   24,054   5.6%  71,962   75,960  הכנסות מעמלות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין 
 487,540   1.6%  108,153   109,900   )21.7%(  365,839   286,520  חוזי ביטוח ברוטו
עמלות, הוצאות 
שיווק והוצאות 
 209,878   3.9%  50,691   52,673   1.5%  154,479   156,800  רכישה אחרות

צאות הנהלה הו
 32,314   22.4%  10,907   13,345   73.5%  21,353   37,056  וכלליות ואחרות

 71,603   )65.4%(  21,397   7,401   )29.0%(  57,610   40,886  רווח לפני מס
רווח (הפסד) כולל 

 73,262     22,205   )1,627(   )68.6%(  63,653   19,968   לפני מס

מיליוני ש"ח לעומת רווח כולל לפני מס  20 -הינו כהרווח הכולל לפני מס בתקופת הדוח 
מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. הירידה ברווח הכולל נובעת מירידה  64 -של כ

מיליוני ש"ח וירידה ברווח הכולל מרכוש אחר  23 -בענפי החבויות בסך של כהכולל ברווח 
  מיליוני ש"ח. 21 -בסך של כ

מהירידות בשוקי ההון אשר נובעת  ויות לתקופת הדוחהירידה ברווח הכולל בענפי החב
לבין הסכום שנזקף להתחייבויות הביטוחיות בפועל פער בין ההכנסות מהשקעות גרמו ל

, בתקופת הדוח למול התקופה המקבילה ריאלי 3%בשיעור שנתי של  בשנים פתוחות
חיתום הת ונמיליוני בגין ש 5 -כשל הפסד בסך  ,מיליוני ש"ח 41 -של כ בסך אשתקד,

 - ומנגד חל גידול בשחרור מהצבירה לעומת תקופה מקבילה אשתקד, בסך של כהפתוחות 
ושיפור בהתפתחות התביעות והערכות אקטואריות בגין שנות חיתום מיליוני ש"ח  19

  ש"ח. נימיליו 7 -סגורות בסך של כ

כון הירידה ברווח הכולל בענפי הרכוש האחר לתקופת הדוח נובעת בעיקר עקב עד
מיליוני  8 -מיליוני ש"ח ועקב גידול בהוצאות בסך של כ 8 -הערכות ביטוחיות בסך של כ

 נימיליו 4 -וקיטון בהכנסות מהשקעות בסך כ ,העובדיםבעיקר עקב גידול במצבת  ,ש"ח
  ש"ח.

רווח מיליוני ש"ח לעומת  2 -השנה הסתכם בכשל  הכולל לפני מס ברבעון השלישי הפסדה
נובע בעיקר מירידה ברווח הכולל  ההפסדי ש"ח ברבעון המקביל אשתקד. מיליונ 22 -כשל 

 6 -ומירידה ברווח בענפי רכוש אחר בסך של כ מיליוני ש"ח 17 - בענפי החבויות בסך של כ
  מיליוני ש"ח. 

מהירידות בשוקי השנה נובעת של  הירידה ברווח הכולל בענפי החבויות ברבעון השלישי
לבין הסכום שנזקף להתחייבויות בפועל ההכנסות מהשקעות פער בין ההון אשר גרמו ל

, ברבעון זה למול הרבעון  ריאלי 3%בשיעור שנתי של  בשנים הפתוחותהביטוחיות 
ת ומיליוני בגין שנ 8 - נרשם הפסד בסך כ ,מיליוני ש"ח 20 -בסך של כהמקביל אשתקד 

מקבילה אשתקד, ומנגד חל גידול בשחרור מהצבירה לעומת תקופה  הפתוחותחיתום ה
והטבה בגין התפתחות התביעות והערכות אקטואריות בגין  מיליוני ש"ח 6 -בסך של כ

  ש"ח. נימיליו 7 -שנות חיתום סגורות בסך של כ

השנה נובעת בעיקר עקב של  הירידה ברווח הכולל בענפי הרכוש האחר ברבעון השלישי
  .במצבת העובדים בעיקר עקב גידול ,מיליוני ש"ח 4גידול בהוצאות בסך של 
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  תוצאות פעילות ביטוח בריאות 3.3.9

  
 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011  ח”באלפי ש
פרמיות 

שהורווחו 
 302,013   8.3%  76,773   83,153   9.7%  225,236   247,039  ברוטו

רווחים 
מהשקעות, נטו 
 38,761   )77.9%(  10,743   2,372   )23.1%(  25,689   19,751  והכנסות מימון

הכנסות 
 13,485   )27.6%(  2,852   2,064   )10.7%(  10,326   9,220  מעמלות

תשלומים 
ושינוי 

בהתחייבות 
בגין חוזי ביטוח 

וחוזי השקעה 
 246,663   286.6%  14,646   56,626   )10.9%(  190,021   169,370  ברוטו

עמלות הוצאות 
שיווק והוצאות 
 67,526   )10.1%(  17,813   16,009   12.7%  48,871   55,066  רכישה אחרות

הוצאות הנהלה 
וכלליות 
 28,821   4.8%  6,940   7,273   8.3%  20,289   21,970  ואחרות

 11,826   )35.4%(  11,551   7,460   321.9%  6,772   28,570   רווח לפני מס
רווח כולל לפני 

 13,643   )58.5%(  12,592   5,228   132.1%  10,020   23,258   מס

 10 - של כ רווחמיליוני ש"ח לעומת  23 - הרווח הכולל לפני מס בתקופת הדוח הסתכם בכ
מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד. העלייה ברווח נובעת מגידול בפרמיה המורווחת 

מיליוני ש"ח עקב גידול בהיקף העסקים, מקיטון בהתחייבויות  15 -בשייר בסך של כ
מיליוני ש"ח לעומת התקופה המקבילה אשתקד בעיקר  20בסך של  הביטוחיות בשייר

אשתקד, ומנגד  ההמקביל תקופהבכתוצאה מעדכוני התחייבויות ביטוחיות אשר נערכו 
בהוצאות עמלות ושיווק  מיליוני ש"ח וגידול 14 - ירידה בהכנסות מהשקעות בסך של כ

ידול בהוצאות הנהלה וכלליות ומג ,מיליוני ש"ח עקב הגידול בהיקף העסקים 6 -בסך של כ
  ש"ח. נימיליו 2 -בסך של כ

 -של כ רווחמיליוני ש"ח לעומת  5 -השנה, הרווח לפני מס הסתכם בכשל ברבעון השלישי 
מירידה בהכנסות ברווח נובעת  הירידהש"ח ברבעון המקביל אשתקד.  נימיליו 13

 4 -לליות בסך של כש"ח ומגידול בהוצאות הנהלה וכ נימיליו 8 -מהשקעות בסך של כ
מיליוני ש"ח עקב  6 -גידול בפרמיה המורווחת בשייר בסך של כש"ח ומנגד חל  נימיליו

מיליוני ש"ח  2גידול בהיקף העסקים, מקיטון בהתחייבויות הביטוחיות בשייר בסך של 
לעומת התקופה המקבילה אשתקד בעיקר כתוצאה מעדכוני התחייבויות ביטוחיות אשר 

   .המקביל אשתקדנערכו ברבעון 
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  תוצאות פעילות שירותים ומוצרים פיננסים 3.3.10

: הלןמנורה מבטחים פיננסים בע"מ (ל - תוצאות תחום פעילות זה מתייחסות לחברה בת 
, באמצעות חברות בנות, ואינן כוללות את תוצאות מנורה פועלת), אשר "מנורה פיננסים"

אותיה מוצגות בנפרד במסגרת מבטחים גמל בע"מ (חברת בת של מנורה פיננסים), שתוצ
  ות ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח.תוצאות תחום פעיל

  
 1-12/2010 שינוי %  7-9/2010  7-9/2011שינוי %  1-9/2010  1-9/2011באלפי ש"ח

הכנסות 
מדמי ניהול 

ומעמלות 
 102,463   )24.6%(  25,758   19,421   )2.4%(  74,962   73,190  חיתום

רווחים 
מהשקעות, 

 3,166   )58.9%(  650   267   )69.2%(  1,575   485  נטו
סה"כ 

 105,629   )25.4%(  26,408   19,688   )3.7%(  76,537   73,675  הכנסות
סה"כ 

 95,290   )17.7%(  22,477   18,491   1.9%  66,154   67,437  הוצאות
רווח לפני 
מסים על 
 10,339   )69.5%(  3,931   1,197   )39.9%(  10,383   6,238  ההכנסה

רווח נקי 
 10,629   )68.9%(  3,745   1,163   )37.8%(  9,523   5,925  לתקופה

        

קרנות חלה ירידה משמעותית של היקף נכסי ההתפתחויות בשוקי האג"ח והמניות עקב 
מיליארדי  5.7, אשר הסתכמו לסך של 2011 לספטמבר 30הנאמנות וניהול התיקים ליום 

   .2010 לספטמבר 30ביום  יליארדי ש"חמ 8.2 - סך של כ לעומת ש"ח,

מיליוני ש"ח לעומת רווח לפני מס בסך של  6 -הרווח לפני מס בתקופת הדוח הסתכם בכ
מיליוני ש"ח  4 -מיליוני ש"ח בתקופה המקבילה אשתקד, ירידה ברווח בסך של כ 10 -כ

מקורה ש"ח. הירידה בהכנסות  נימיליו 2 - מירידה בהכנסות בסך של כבעיקרה הנובעת 
 ,מיליוני ש"ח 6 -בירידה בהכנסות מעמלות חיתום כתוצאה מתנאי שוק החיתום בסך של כ

 מיליוני ש"ח. בנוסף, חל גידול בהוצאות 4 -ומנגד מעלייה בהכנסות מדמי ניהול בסך של כ
וירידה של כמיליון ש"ח מהכנסות  ש"ח ןמיליוכשיווק ועמלות הפצה בסך של  ,מכירה

  .תמהשקעו

מיליוני ש"ח  4 -ש"ח לעומת רווח של כ מיליוןעון השלישי של השנה הסתכם בכהרווח ברב
ניהול מעמלות בהכנסות  ירידהמ הבעיקר תברווח נובע הירידהברבעון המקביל אשתקד. 

 4 -שיווק ועמלות הפצה בסך של כ ,ומקיטון בהוצאות מכירה ש"ח נימיליו 6 -חיתום בסך כ
 ש"ח. נימיליו

  תזרים מזומנים 3.4

 מיליוני ש"ח. 722 -י המזומנים שנבעו מפעילות שוטפת בתקופת הדוח עמדו על סך של כתזרימ
 נימיליו 119 -השנה הסתכמו בכתזרימי המזומנים שנבעו מפעילות שוטפת ברבעון השלישי של 

  ש"ח.

 מיליוני ש"ח. 254 - תזרימי המזומנים נטו ששימשו לפעילות השקעה הסתכמו בתקופת הדוח בכ
 נימיליו 35 -השקעה ברבעון השלישי של השנה הסתכמו בכפעילות ל ששימשונים תזרימי המזומ

  ש"ח. 

תזרימי  מיליוני ש"ח. 148 -תזרימי המזומנים ששימשו לפעילות מימון הסתכמו בתקופת הדוח בכ
   ש"ח. נימיליו 79 - מימון ברבעון השלישי של השנה הסתכמו בכפעילות ל ששימשוהמזומנים 

יתרות המזומנים  שער החליפין על יתרות המזומנים שגרמה לקיטון תנודותלאחר השפעת 
בתשעת החודשים הראשונים של המזומנים עלו יתרות מיליוני ש"ח,  8 -בסך של כבתקופת הדוח 

שער החליפין תנודות ברבעון השלישי של השנה השפעת מיליוני ש"ח.  312 -בסך של כ 2011שנת 
המזומנים ויתרות מיליוני ש"ח,  4 -בסך של כת המזומנים ביתרועל יתרות המט"ח גרמה לגידול 
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 - נכון לתאריך הדוח, יתרת המזומנים ושווי מזומנים הינה בסך של כ מיליוני ש"ח. 9גדלו בסך של 
  מיליוני ש"ח. 815

  מקורות מימון 3.5

מיליוני  1,760מיליוני ש"ח לעומת  1,637 -יתרת ההתחייבויות הפיננסיות לתאריך הדוח הינה כ
 148 -. הירידה נובעת מפירעון של התחייבויות פיננסיות בסך של כ2010בדצמבר  31"ח ליום ש

  מיליוני ש"ח ומנגד עלייה בהתחייבויות עקב עליית המדד.

מיליוני  1,712 -היקפן הממוצע של ההתחייבויות הפיננסיות בתקופת הדוח, הסתכם לסך של כ
  ש"ח.

מיליוני  840 -סתכמות, נכון לתאריך הדוח, לסך של כלחברה (בסולו) התחייבויות פיננסיות המ
 -ש"ח שמקורן בהנפקת שתי סדרות אג"ח. מנגד, לחברה נכסים פיננסיים שוטפים בהיקף של כ

, ש"חמיליוני  674בנוסף לכך, לחברה יתרות הלוואות לחברות בנות בסך של מיליוני ש"ח.  277
החברה רואה חשיבות לשמירה על  ש"ח.י מיליונ 263מתוכן הלוואות למנורה ביטוח בסך של 

נכסים פיננסיים זמינים בהיקף נדרש לצורך פירעון תשלומי האג"ח וכן לצורך מתן מענה לצרכיה 
 -השוטפים ולפעילות החברות המוחזקות. לחברה קווי אשראי בלתי מנוצלים בבנקים בסך של כ

  להלן. 6יין האג"ח ראה גם סעיף מיליוני ש"ח העומדים לרשותה לצרכי פעילותה השוטפת. לענ 40

  מיליוני ש"ח.  100 של בתקופת הדוח חילקה מנורה ביטוח לחברה דיבידנד בסך

  .להלן 9.1ראה גם סעיף  , לאחר תאריך הדוח,לפרטים בדבר גיוס חוב

  דיווח בדבר חשיפה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם .4

, הדיווח על סיכוני שוק ודרכי 1970- "לבהתאם לתקנות ניירות ערך (דוחות תקופתיים ומיידיים), התש
תשעת במהלך ניהולם מתייחס לחשיפות של החברה והחברות המאוחדות שלה, למעט חברות ביטוח. 

לא חל שינוי מהותי בחשיפות החברה לסיכוני שוק ודרכי ניהולם, , 2011החודשים הראשונים של שנת 
  .2010דוח התקופתי לשנת האמור בלעומת 

  ידיהיבטי ממשל תאג .5

  גילוי בדבר הליך אישור הדוחות הכספיים בחברה 5.1

  גנים המופקדים על בקרת על בתאגידזהות האור

האורגנים המופקדים על בקרת העל בתאגיד הינם המנכ"ל ומנהל הכספים, ברמת ההנהלה, וכן 
הועדה לבחינת הדוחות הכספיים של החברה, כהגדרתה בתקנות החברות (הוראות ותנאים לעניין 

, שהינה ועדת המאזן שמונתה על ידי דירקטוריון 2010-ישור הדוחות הכספיים), התש"עהליך א
החברה, ואשר תפקידה, בין היתר, לדון ולהמליץ בפני דירקטוריון החברה בנושאים הנוגעים 
לדוחות הכספיים של החברה ובכלל זה ההערכות והאומדנים אשר נעשו בקשר עם הדוחות 

הקשורות בדיווח הכספי, שלמות ונאותות הגילוי בדוחות הכספיים,  הכספיים, הבקרות הפנימיות
חוות דעתו של רואה החשבון המבקר, המדיניות החשבונאית שאומצה והטיפול החשבונאי 

ועדת  אינה). יצוין, כי ועדת המאזן "ועדת המאזן"שיושם בעניינים המהותיים של התאגיד (להלן: 
  הביקורת של החברה.

  חברי הוועדה

גרא (דח"צ -כוכבא בן-חברים אשר כולם הינם דירקטורים בחברה כדלקמן: ה"ה בר 3ת המאזן בועד
כחבר ויו"ר ועדת מאזן), אורלי ירקוני וחיים אהרון (דח"צ) (ה"ה ישראל (איזי) תפוחי, אשר כיהן 

הינם בעלי מיומנות חשבונאית וועדה ה חברי). מרבית כדח"צ בחברה פרש מכהונתוועדה 
ולכולם היכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים.  ח"צ אחד בעל כשירות מקצועית,, דופיננסית

לפרטים בדבר כישוריהם וניסיונם של הדירקטורים אשר בהסתמך עליהם רואה אותם החברה כמי 
שיש בידם את היכולת לקרוא ולהבין דוחות כספיים, ראו פרק ו' לדוח התקופתי (דוח פרטים 

על הצהרות עובר למינויים, בהתאם לתקנות החברות  חתמוזן חברי ועדת המא כלנוספים). 
. בישיבות ועדת המאזן 2010- (הוראות ותנאים לעניין הליך אישור הדוחות הכספיים), התש"ע

  החשבון המבקרים של החברה. ינוכחים גם רוא
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 הליך אישור הדוחות הכספיים
. כל 21.11.11התקיימה ביום הדוחות הכספיים של החברה נדונו בישיבה של ועדת המאזן אשר 

חברי ועדת המאזן נכחו בישיבה. בנוסף, השתתפו בישיבה נושאי משרה ומנהלים בקבוצה כמפורט 
להלן: א. קלמן מנכ"ל; מר ש. קומפל, מנהל הכספים; מר מ. רוזן מנכ"ל מנורה ביטוח; מ. הרפז, 

אברהם החשבון המבקרים; מנהל אגף ביטוח כללי; מ. מורגנשטרן, מנהל אגף ביטוח חיים; רואי 
רגינה אדין חייקין, אקטוארית ממונה ביטוח חיים; שמואל שורץ מבקר לווינגליק, אקטואר ראשי, 

  שי היועץ המשפטי.- הפנים; ושמעון עיר

, לרבות דוח הדירקטוריון, והדוחות 2011בספטמבר  30טיוטת דוח הביניים של החברה ליום 
ימים לפני מועד  מספרלחברי הדירקטוריון בעוד מועד, הכספיים, נמסרו לחברי ועדת המאזן ו

  אישורם.

ועדת המאזן בחנה, באמצעות הצגה מפורטת של נושאי המשרה בחברה, את הסוגיות המהותיות 
בדיווח הכספי, ובכלל זה, הוצגו ונבחנו הערכות ואומדנים שנעשו בקשר עם הדוחות הכספיים; 

הכספי; שלמות ונאותות הגילוי בדוחות הכספיים; הליכי הבקרות הפנימיות הקשורות לדיווח 
המדיניות החשבונאית והטיפול החשבונאי שיושם בעניינים מהותיים ונתוני הדוחות הכספיים של 
החברה. בנוסף, הוצגו נתונים הנכללים בדוחות הכספיים לרבות מידע הנוגע למצב הכספי 

  והתפעולי של החברה.

הקיימים והצפויים להתקיים כי אפקטיביות הבקרה הפנימית הנ"ל נבחנו גם תהלי ןבמסגרת הדיו
  בחברה.

חברי הוועדה בחנו את שיקול דעת ההנהלה שהופעל בסוגיות השונות ולאחר שמיעת עמדת רואה 
החשבון המבקר של החברה, הגיעו חברי הוועדה למסקנה כי החברה יישמה מדיניות חשבונאית 

ם. הוועדה גיבשה את המלצותיה בנושאים השונים נאותה והשתמשה באומדנים והערכות נאותי
 בספטמבר 30שנדונו והמליצה לדירקטוריון לאשר את דוח הביניים לתקופה שהסתיימה ביום 

2011.  

, נסקרה פעילותה 2011בנובמבר  24 בישיבת הדירקטוריון לאישור הדוח הכספי, אשר נערכה ביום
ה, תוך הדגשת סוגיות מהותיות. חברי השוטפת של החברה, והשפעת פעילות זו על תוצאותי

הדירקטוריון דנו בהמלצות ועדת המאזן, בסיועם של מנהל הכספים של החברה ורואי החשבון 
 24המבקרים של החברה. בהמשך להמלצות ועדת המאזן אושרו הדוחות הכספיים בישיבה מיום 

  .2011בנובמבר 

ח ואת המלצות ועדת המאזן מספר בהתחשב בכך כי חברי הדירקטוריון קיבלו את טיוטת הדו
ועל רקע אופי פעילותה של החברה כתאגיד החזקות, המאחד בעיקר דוחות ימים לפני מועד הדיון 

כספיים של הגופים המוסדיים בקבוצה, קבע הדירקטוריון כי המלצות הוועדה הועברו אליו זמן 
  סביר מראש.

  גילוי ייעודי למחזיקי אגרות חוב .6

  התחייבות של התאגידפרטים בדבר תעודות  6.1

ש"ח  מיליוני 112 -בתקופת הדוח פרעה החברה תשלומי קרן וריבית למחזיקי האג"ח בסך של כ
מיליוני ש"ח. נכון לתאריך  61 - מתוכם נפרע לראשונה תשלום קרן באג"ח סדרה א' בסך של כ

ח. בחודש מיליוני ש" 277 -הדוח, לחברה מזומנים ושווי מזומנים והשקעות פיננסיות בסך של כ
, פרסמה חברת מידרוג בע"מ דוח מעקב אשר קבע כי דירוג אגרות החוב של החברה 2011אוגוסט 

  באופק יציב. Aa3נותר בעינו ועומד על דירוג של 

, בדרך של ש"ח נימיליו 100של  בסךגייסה החברה חוב כנגד הנפקת אג"ח  ,תאריך המאזן לאחר
קבע כי דירוג אגרות החוב  אשר גודיר דוחמדרוג  ההנפקה פרסמה חברת לקראתהרחבת סדרה א'. 

יצוין, כי הדירוג התבסס בין היתר באופק יציב.  Aa3של החברה נותר בעינו ועומד על דירוג של 
כך שיתבצע שינוי מבני הכולל את העברת מניות מנורה מבטחים פנסיה בע"מ ממנורה ביטוח על 

המבני האמור לא יתבצע, ייבחן הדירוג מחדש. במידה והשינוי  לחברה, תוך שנה ממועד הדירוג.
מהחזרי  125%לשמור נכסים נזילים וקווי אשראי בשיעור של  כוונתהבנוסף, החברה הצהירה על 

הגיוס  בדברנוספים  לפרטיםבהתאם ללוח הסילוקין של האג"ח.  ,מראש שנה ,החוב (קרן וריבית)
  להלן.  9.1סעיף  ראהבחברה ובקבוצה 
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 2012וקין של האג"ח (לאחר הרחבת הסדרה כאמור), החברה צפויה לשלם בשנת על פי לוח הסיל
מיליוני ש"ח. לאור האמור, לחברה נכסים פיננסיים ומזומנים בהיקף מספק לצורך  83 -סך של כ

  עמידה בהתחייבויותיה לבעלי אגרות החוב.

  הוראות גילוי בקשר עם הדיווח הפיננסי של התאגיד .7

   בונאיים קריטייםדיווח בדבר אומדנים חש 7.1

  .2010לא חלו שינויים מהותיים בתקופת הדוח לעומת האמור בדוח התקופתי לשנת 

  בגופים המוסדיים בקבוצה  SOX -תהליכי ה .8

לחוק "סרבנס אוקסלי", הכל  302הגופים המוסדיים בקבוצה מקיימים את ההליך הנדרש על פי סעיף 
). בהקשר זה, "הממונה"ון במשרד האוצר (להלן: בהתאם להנחיות הממונה על שוק ההון, ביטוח וחסכ

מיסדו הגופים  ובהמשך למיפוי תהליכים וקביעת הבקרות הנדרשות לצורך הגילוי בדוחות הכספיים,
המוסדיים בקבוצה תהליכי עבודה הכוללים, בין היתר, תהליכי גילוי ודיון באירועים המשפיעים על 

  דוחות הכספיים.הגילוי בהשתתפות הגורמים השותפים להכנת ה

בהתאם ובהמשך לאמור, הנהלות הגופים המוסדיים, בשיתוף עם המנכ"לים וסמנכ"לי הכספים שלהם, 
העריכו לתום התקופה המכוסה בדוח זה את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של הגוף 

גילוי של הגופים המוסדי. על בסיס הערכה זו, הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי ה
המוסדיים הנם אפקטיביים על מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהגוף המוסדי נדרש 
לגלות בדוח הרבעוני בהתאם להוראות הדין והוראות הדיווח שקבע הממונה ובמועד שנקבע בהוראות 

ה הפנימית של הגופים , לא אירע כל שינוי בבקר30.09.2011בנוסף, במהלך הרבעון, המסתיים ביום  .אלו
המוסדיים על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על 

 .הבקרה הפנימית של הגוף המוסדי על דיווח כספי

  אירועים לאחר תאריך המאזן .9

  חוב גיוס 9.1

 300יוס חוב בהיקף כולל של ביצעה הקבוצה ג, 2011בחודש אוקטובר  ,לאחר תאריך המאזן
ש"ח  נימיליו 100סך של ש"ח, וזאת בשני תהליכים מקבילים. החברה גייסה חוב ב נימיליו

באמצעות הנפקה פרטית של אג"ח לגופים מוסדיים על דרך של הרחבת סדרה א' הנסחרת 
פרסמה חברת מדרוג דוח דירוג אשר קבע כי דירוג אגרות החוב של  ,בבורסה. לקראת ההנפקה
כך הדירוג התבסס, בין היתר, על  דוח באופק יציב. Aa3מד על דירוג של החברה נותר בעינו ועו

שיתבצע שינוי מבני הכולל את העברת מניות מנורה מבטחים פנסיה בע"מ ממנורה ביטוח 
לחברה, תוך שנה ממועד הדירוג. במידה והשינוי המבני האמור לא יתבצע, ייבחן הדירוג מחדש. 

מהחזרי  125%שמור נכסים נזילים וקווי אשראי בשיעור של בנוסף, החברה הצהירה על כוונתה ל
 ג9ראה גם ביאור החוב (קרן+ריבית), שנה מראש, בהתאם ללוח הסילוקין של אגרות החוב. 

  בדוחות הכספיים.

יס באמצעות מנורה מבטחים גיוס הון בע"מ (חברה נכדה של יש"ח גו נימיליו 200סך נוסף של 
לגופים מוסדיים (סדרה ב') באמצעות הנפקה פרטית של אג"ח  ,")ןמנורה גיוס הוהחברה, להלן: "

אשר הושקעו במנורה ביטוח (חברה האם של מנורה גיוס הון) כנגד הנפקת כתבי התחייבות 
נדחים לטובת מנורה גיוס הון. כספי הגיוס ישמשו כהון משני מורכב במנורה ביטוח. לקראת 

בע כי דירוג אגרות החוב האמורות עומד על דירוג ההנפקה פרסמה חברת מדרוג דוח דירוג אשר ק
  באופק שלילי. Aa3של 

  

  חלוקת דיבידנד 9.2

  ש"ח לחברה. נימיליו 350, חילקה מנורה מבטחים פנסיה דיבידינד בסך של 2011בחודש נובמבר 
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  גיוס חוב במנורה מבטחים פנסיה 9.3

יוני ש"ח באמצעות הנפקת מיל 30גייסה מנורה מבטחים פנסיה סך של  2011בנובמבר,  23בתאריך 
   (ה) בדוחות הכספיים.9כתבי התחייבות נדחים למנורה ביטוח. לפרטים נוספים ראה ביאור 

 חילופי דח"צ 9.4

, פרש ה"ה ישראל (איזי) תפוחי, מתפקידו כדח"צ בחברה, וזאת על רקע 2011בחודש אוקטובר 
  מינויו לנשיא הבונדס הישראלי בארה"ב. 

, ה"ה עו"ד חיים אהרון לדח"צ בחברה, בעל כשירות מקצועיתמונה  2011בחודש נובמבר 
תקנות החברות (תנאים ומבחנים לדירקטור בעל מומחיות חשבונאית ופיננסית כהגדרתה ב

גם כדח"צ במנורה ה"ה אהרון מונה . במקביל, 2005-ולדירקטור בעל כשירות מקצועית), תשס"ו
 ביטוח.

 

  למנהליה ועובדיה על עבודתם ותרומתם.הדירקטוריון מביע תודתו להנהלת החברה, 

  

  

  מנחם גורביץ,
 יו"ר דירקטוריון

  ,ארי קלמן 
 מנהל כללי

  

  

  2011בנובמבר,  24תל אביב, 
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  בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי רבעונידוח 

  )א(ג38לפי 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.

  רי ההנהלה הם:לעניין זה, חב

  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 
וחם, או בידי מי בידי המנהל הכללי ונושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים או תחת פיק

ביטחון אשר נועדו לספק ושמבצע בפועל את התפקידים האמורים, בפיקוח דירקטוריון התאגיד 
בהתייחס למהימנות הדיווח הכספי ולהכנת הדוחות בהתאם להוראות הדין, ולהבטיח כי מידע  סביר

ומדווח שהתאגיד נדרש לגלות בדוחות שהוא מפרסם על פי הוראות הדין נאסף, מעובד, מסוכם 
  במועד ובמתכונת הקבועים בדין.

הבקרה הפנימית כוללת, בין השאר, בקרות ונהלים שתוכננו להבטיח כי מידע שהתאגיד נדרש 
לותו כאמור, נצבר ומועבר להנהלת התאגיד, לרבות למנהל הכללי ולנושא המשרה הבכיר ביותר גל

ת כדי לאפשר קבלת החלטות בתחום הכספים או למי שמבצע בפועל את התפקידים האמורים, וזא
  ת הגילוי.ובמועד המתאים, בהתייחס לדריש

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.

ע"מ ומנורה מבטחים גמל בע"מ, מנורה מבטחים פנסיה בחברת מנורה מבטחים ביטוח בע"מ, 
הוראות הממונה על אגף שוק ההון,  הן, שחלות עלייםמוסדי פיםגו ל התאגיד, הינןת שנות בוחבר

ביטוח וחסכון במשרד האוצר, בדבר הערכת אפקטיביות הבקרה הפנימית על דיווח כספי. בהתייחס 
שלהלן: חוזר גופים  הממונה, מיישם התאגיד את הוראות ותת האמורנות הבולבקרה הפנימית בחבר

בנושא "אחריות ההנהלה על הבקרה הפנימית על דיווח כספי"; חוזר גופים  2009-9-10מוסדיים 
(להלן:  תיקון" –בנושא "אחריות ההנהלה על הבקרה הפנימית על דיווח כספי  2010-9-6מוסדיים 

הצהרות,  –על דיווח כספי בנושא "בקרה פנימית  2010-9-7; חוזר גופים מוסדיים ")חוזר התיקון"
, הבדיקה והערכה של הבקרה הפנימית על התיקוןכי בהתאם להוראות חוזר  ,יצוין דוחות וגילויים".

לדצמבר  31עד לתקופת הדיווח המסתיימת ביום  ,דיווח כספי והאפקטיביות שלה אינם מתייחסים
כות ביטוח חיים, ותהליכי , לתהליכי ביטוח חיים, תהליכי ביטוח בריאות, המתופעלים במער2011

  (למעט תהליך השקעות), הכל כמפורט בחוזר הנ"ל. קרנות הפנסיה

בדוח הרבעוני בדבר אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי אשר צורף לדוח 
הדוח הרבעוני בדבר הבקרה הפנימית " -(להלן  30.06.11הרבעוני לתקופה שנסתיימה ביום 

   צאה הבקרה הפנימית כאפקטיבית.), נמ""האחרון
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עד למועד הדוח, לא הובא לידיעת הדירקטוריון וההנהלה כל אירוע או עניין שיש בהם כדי לשנות 
י בדבר הבקרה הפנימית נמצאה בדוח הרבעונאת הערכת האפקטיביות של הבקרה הפנימית, כפי ש

  האחרון;

רה הפנימית האחרון, ובהתבסס על הבק ח, בהתבסס על האמור בדוח הרבעוני בדברלמועד הדו
  הבקרה הפנימית היא אפקטיבית.  ,מידע שהובא לידיעת ההנהלה והדירקטוריון כאמור לעיל
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  הצהרת מנהלים

  הצהרת מנהל כללי

  אני, ארי קלמן, מצהיר כי:

רבעון ) ל"התאגיד" -  של מנורה מבטחים החזקות בע"מ (להלןהרבעוני  בחנתי את הדוח  )1(
  );"הדוחות" - להלן ( 2011נת ששל  השלישי

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;

ים ומידע כספי אחר הכלול בדוחות משקפים באופן נאות, מכל לפי ידיעתי, הדוחות הכספי  )3(
הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות ותזרימי המזומנים של התאגיד 

  לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות;

גיליתי לרואה החשבון המבקר של התאגיד, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של דירקטוריון   )4(
אגיד, בהתבסס על הערכתי העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הת

  הגילוי:

את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של   (א)
הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי העלולים באופן סביר להשפיע לרעה על 

ד, לסכם או לדווח על מידע כספי באופן שיש בו להטיל יכולתו של התאגיד לאסוף, לעב
  –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)
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(

קיומם תחת פיקוחי של בקרות ונהלים, קבעתי בקרות ונהלים, או וידאתי קביעתם ו  (א)
המיועדים להבטיח שמידע מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו 

, מובא לידיעתי על 2010-  התש"עכהגדרתן בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), 
  –ידי אחרים בתאגיד ובחברות המאוחדות, בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוחות; וכן 

קבעתי בקרות ונהלים, או וידאתי קביעתם וקיומם תחת פיקוחי של בקרות ונהלים,   ב)(
המיועדים להבטיח באופן סביר את מהימנות הדיווח הכספי והכנת הדוחות הכספיים 

  בהתאם להוראות הדין, לרבות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים;

 רבעוניהה שבין מועד הדוח לא הובא לידיעתי כל אירוע או עניין שחל במהלך התקופ  (ג)
האחרון לבין מועד דוח זה, אשר יש בו כדי לשנות את מסקנת הדירקטוריון וההנהלה בנוגע 

  .לאפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי של התאגיד

  אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.

  

    2011 מברבנוב 24תל אביב, 

  
  ________________________  

  ארי קלמן, מנהל כללי  
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  הצהרת מנהלים

  הצהרת נושא המשרה הבכיר ביותר בתחום הכספים

  אני, שי קומפל, מצהיר כי:

לתקופת אחר הכלול בדוחות הכספי המידע את הוביניים בחנתי את הדוחות הכספיים   )1(
 2011שנת של  השלישירבעון ) ל"התאגיד" - ן של מנורה מבטחים החזקות בע"מ (להלהביניים 

  );"הדוחות לתקופת הביניים" או "הדוחות" -(להלן 

לתקופת והמידע הכספי האחר הכלול בדוחות ביניים לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים   )2(
ולא חסר בהם מצג של עובדה  ,אינם כוללים כל מצג לא נכון של עובדה מהותיתהביניים 

שהמצגים שנכללו בהם, לאור הנסיבות שבהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מהותית הנחוץ כדי 
  מטעים בהתייחס לתקופת הדוחות;

לתקופת אחר הכלול בדוחות הכספי המידע הוביניים לפי ידיעתי, הדוחות הכספיים   )3(
משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות הביניים 
  המזומנים של התאגיד לתאריכים ולתקופות שאליהם מתייחסים הדוחות;ותזרימי 

גיליתי לרואה החשבון המבקר של התאגיד, לדירקטוריון ולוועדת הביקורת של דירקטוריון   )4(
התאגיד, בהתבסס על הערכתי העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל 

  הגילוי:

יים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של את כל הליקויים המשמעות  (א)
הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי ככל שהיא מתייחסת לדוחות הכספיים 

, העלולים באופן סביר לתקופת הביניים ולמידע הכספי האחר הכלול בדוחותביניים 
כספי באופן  להשפיע לרעה על יכולתו של התאגיד לאסוף, לעבד, לסכם או לדווח על מידע

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)
לו במישרין או מעורבים עובדים אחרים שיש להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית על 

  הכספי ועל הגילוי; הדיווח

  אני, לבד או יחד עם אחרים בתאגיד:  )5(

, של בקרות ונהלים תחת פיקוחיי קביעתם וקיומם קבעתי בקרות ונהלים, או וידאת  (א)
המיועדים להבטיח שמידע מהותי המתייחס לתאגיד, לרבות חברות מאוחדות שלו 

, מובא לידיעתי על 2010-התש"ע כהגדרתן בתקנות ניירות ערך (דוחות כספיים שנתיים), 
  –ידי אחרים בתאגיד ובחברות המאוחדות, בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוחות; וכן 

, תחת פיקוחי של בקרות ונהליםקבעתי בקרות ונהלים, או וידאתי קביעתם וקיומם   (ב)
המיועדים להבטיח באופן סביר את מהימנות הדיווח הכספי והכנת הדוחות הכספיים 

  ות הדין, לרבות בהתאם לכללי חשבונאות מקובלים;בהתאם להורא

 הרבעונילא הובא לידיעתי כל אירוע או עניין שחל במהלך התקופה שבין מועד הדוח   (ג)
האחרון לבין מועד דוח זה, המתייחס לדוחות הכספיים ביניים ולכל מידע כספי אחר הכלול 

ת מסקנת הדירקטוריון בדוחות לתקופת הביניים, אשר יש בו כדי לשנות, להערכתי א
  וההנהלה בנוגע לאפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי של התאגיד.

  אין באמור לעיל כדי לגרוע מאחריותי או מאחריות כל אדם אחר, על פי כל דין.

  

    2011 בנובמבר 24תל אביב, 

  _____________________  
 שי קומפל, מנהל כספים  
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  מ"בע מנורה מבטחים החזקותדוח סקירה של רואה החשבון המבקר לבעלי המניות של 

  
  

  מבוא
  

הכולל את , )הקבוצה -להלן (מ וחברות הבנות שלה "בע מנורה מבטחים החזקותסקרנו את המידע הכספי המצורף של 
המאוחדים על הרווח התמציתיים ואת הדוחות  2011 ,ספטמברב 30על המצב הכספי ליום התמציתי המאוחד הדוח 
. באותו תאריך ושלושה חודשים שהסתיימה ועשתשל  ותהשינויים בהון ותזרימי המזומנים לתקופ, הרווח הכולל, והפסד

בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי  אלות ביניים והדירקטוריון וההנהלה אחראים לעריכה ולהצגה של מידע כספי לתקופ
34 IAS  - "המפקח על הביטוח בהתאם לחוק  ידי- עלובהתאם לדרישות הגילוי שנקבעו " דיווח כספי לתקופות ביניים

לפי  אלות ביניים ולתקופוכן הם אחראים לעריכת מידע כספי , 1981-א"התשמ, )ביטוח(הפיקוח על שירותים פיננסיים 
. עד כמה שתקנות אלה חלות על חברות ביטוח 1970-ל"התש, )דוחות תקופתיים ומיידיים(תקנות ניירות ערך ל' פרק ד

  .בהתבסס על סקירתנו אלות ביניים וה על מידע כספי לתקופאחריותנו היא להביע מסקנ
  

אינם נכסיה הכלולים באיחוד אשר  מאוחדת השל חבר ת הבינייםוהמידע הכספי התמציתי לתקופאת  סקרנולא 
אינן מהותיות ביחס והכנסותיה הכלולות באיחוד  2011 ,ספטמברב 30ליום כלל הנכסים המאוחדים ל מהותיים ביחס

לא סקרנו את המידע  ,ןוכ. באותו תאריך ושלושה חודשים שהסתיימה ועשתשל  ותלתקופ ההכנסות המאוחדותכלל ל
ההשקעות בהן הסתכמו לסך  אשר, המאזני השווי ת על בסיסטופלות הביניים של חברות המוהכספי התמציתי לתקופ

 -של כ לסך הסתכם ל"הנ החברות רווחיב של הקבוצה חלקה ואשר ,2011 ,ספטמברב 30 ליום ח"ש אלפי 1,275 -כשל 
המידע  .תאריך באותו ושהסתיימ חודשים שלושהה ועשת של ותלתקופ ח"אלפי ש 3,841 -ולסך של כ ח"ש אלפי 5,493

רואי חשבון אחרים שדוחות הסקירה שלהם הומצאו  ידי-עלחברות נסקר האותן ת הביניים של והכספי התמציתי לתקופ
מבוססת על דוחות הסקירה של רואי החשבון , ככל שהיא מתייחסת למידע הכספי בגין אותן חברות, לנו ומסקנתנו

  .האחרים
 

  היקף הסקירה
  

ביניים סקירה של מידע כספי לתקופות " - של לשכת רואי חשבון בישראל  1ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה 
בעיקר , מורכבת מבירוריםסקירה של מידע כספי לתקופות ביניים ". רואה החשבון המבקר של הישות ידי-עלהנערכת 

סקירה הינה מצומצמת . ומיישום נהלי סקירה אנליטיים ואחרים, עם אנשים האחראים לעניינים הכספיים והחשבונאיים
ני ביקורת מקובלים בישראל ולפיכך אינה מאפשרת לנו בהיקפה במידה ניכרת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתק

אין אנו מחווים , בהתאם לכך. להשיג ביטחון שניוודע לכל העניינים המשמעותיים שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת
  .חוות דעת של ביקורת

  
  מסקנה

  
לא בא לתשומת ליבנו דבר הגורם לנו לסבור , בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים

ובהתאם לדרישות  IAS 34בהתאם לתקן חשבונאות בינלאומי , מכל הבחינות המהותיות, ל אינו ערוך"שהמידע הכספי הנ
  .1981- א"התשמ, )ביטוח(ירותים פיננסיים המפקח על הביטוח בהתאם לחוק הפיקוח על ש ידי-עלהגילוי שנקבעו 

  
לא בא לתשומת , בהתבסס על סקירתנו ועל דוחות הסקירה של רואי חשבון אחרים, בנוסף לאמור בפסקה הקודמת

' אחר הוראות הגילוי לפי פרק ד, מכל הבחינות המהותיות, ל אינו ממלא"ליבנו דבר הגורם לנו לסבור שהמידע הכספי הנ
  .ת ביטוחועד כמה שתקנות אלו חלות על חבר, 1970-ל"התש, )דוחות תקופתיים ומיידיים(ך לתקנות ניירות ער

  
מאוחדים ה ביניים דוחות הכספייםל )א(6ור לאמור בבא הננו מפנים את תשומת הלב, ל"מבלי לסייג את מסקנתנו הנ
  .ת ולאישור תובענות כייצוגיותובדבר חשיפה לתובענות ייצוגי

  
  
  

  קסירראת גבאי פורר  קוסט    ,אביב-תל
  רואי חשבון    2011, נובמברב 24
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  על המצב הכספי מאוחדים דוחות
  
  

  נכסים
  
  

  ליום
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ליום 

2011  2010  2010  

  מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  1,079,071   1,065,538   1,130,463   נכסים בלתי מוחשיים 

  556   942   9,534   נכסי מסים נדחים

  883,497   856,070   918,904   הוצאות רכישה נדחות

  198,968   196,341   200,518   רכוש קבוע

  25,221   *) 24,166   111,842   השקעות בחברות כלולות

  173,409   147,241   170,983   ן להשקעה "נדל

  1,337,341   1,299,030   1,355,010   נכסי ביטוח משנה

  98,769   92,128   93,905   נכסי מסים שוטפים

  108,358   99,098   127,277   חייבים ויתרות חובה

  525,075   607,611   615,134   פרמיות לגבייה

  11,805,612   11,161,630   11,080,252   השקעות פיננסיות עבור חוזים תלויי תשואה

  :אחרותהשקעות פיננסיות 

  4,455,757   4,194,369   3,940,404   נכסי חוב סחירים  

  9,166,145   9,033,173   9,652,551   נכסי חוב שאינם סחירים 

  293,436   288,014   271,347   מניות 

  498,223   *) 443,060   507,285   אחרות 

  14,413,561   13,958,616   14,371,587   סך כל השקעות פיננסיות אחרות

  67,575   179,668   449,875   מזומנים ושווי מזומנים עבור חוזים תלויי תשואה

  435,991   598,438   365,584   מזומנים ושווי מזומנים אחרים 

  31,153,004   30,286,517   31,000,868   סך כל הנכסים

  11,974,019   11,472,242   11,650,977   סך כל הנכסים עבור חוזים תלויי תשואה
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  על המצב הכספי מאוחדים דוחות
  
  

  הון והתחייבויות
  

  ליום
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ליום 

2011  2010  2010  
  מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  הון

  99,429   99,429   99,429   הון מניות

  332,985   332,985   332,985   פרמיה על מניות

  192,506   208,223   82,759   קרנות הון

  1,627,719   1,549,078   1,633,214   יתרת עודפים

  2,252,639   2,189,715   2,148,387   סך כל ההון המיוחס לבעלי המניות של החברה

  1,093   992   1,474   זכויות שאינן מקנות שליטה

  2,253,732   2,190,707   2,149,861   סך כל ההון 

  התחייבויות

התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי 
  13,805,715   13,665,319   14,360,552   תשואה

  11,908,196   11,345,993   11,433,702   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה

  157,870   159,646   67,355   התחייבויות בגין מסים נדחים

  118,622   110,986   126,849   התחייבויות בשל הטבות לעובדים

  32,988   16,917   564   התחייבויות בגין מסים שוטפים

  3,974   786   1,916   עודף הפסדים על השקעות בחברות כלולות

  1,111,411   1,058,585   1,223,188   זכאים ויתרות זכות

  1,760,496   1,737,578   1,636,881   התחייבויות פיננסיות 

  28,899,272   28,095,810   28,851,007   סך כל ההתחייבויות 

  31,153,004   30,286,517   31,000,868   סך כל ההון וההתחייבויות
  
  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
  
  
  
  

              2011, נובמברב 24
  שי קומפל   ארי קלמן   מנחם גורביץ  שור הדוחות הכספייםיתאריך א

  כספיםמנהל    מנהל כללי    הדירקטוריון ר"יו    
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  מאוחדים דוחות רווח והפסד
  
  

  לשנה

  שהסתיימה 

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 

2011  2010  2011  2010  2010   

  
  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ]למניה) הפסד(למעט נתוני רווח נקי [ח "אלפי ש

  4,270,262   1,049,658   1,097,825   3,145,757   3,218,179   פרמיות שהורווחו ברוטו
  904,818   225,576   216,157   662,808   671,209   משנהידי מבטחי - פרמיות שהורווחו על

  3,365,444   824,082   881,668   2,482,949   2,546,970   פרמיות שהורווחו בשייר
נטו , מהשקעות) הפסדים(רווחים 

  2,309,812   *) 930,049   )587,295( *) 1,571,337   )187,088(  והכנסות מימון
  643,793   190,674   143,237   453,938   436,295   הכנסות מדמי ניהול 

  230,131   53,961   50,197   171,321   162,408   הכנסות מעמלות

  6,549,180   1,998,766   487,807   4,679,545   2,958,585   סך כל ההכנסות

תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  5,165,290   1,563,017   258,880   3,667,358   2,026,764   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו 

חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים 
  )679,749(  )119,254(  )140,846(  )495,593(  )408,614(  ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח

תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  4,485,541   1,443,763   118,034   3,171,765   1,618,150   ביטוח וחוזי השקעה בשייר 

הוצאות שיווק והוצאות רכישה , עמלות
  914,837   226,957   237,196   673,487   700,520   אחרות

  560,878   140,661   164,904   403,775   483,578   הוצאות הנהלה וכלליות
  31,456   7,864   7,436   23,541   24,967   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  121,874   46,677   31,446   86,975   115,648   הוצאות מימון

  6,114,586   1,865,922   559,016   4,359,543   2,942,863   סך כל ההוצאות

  121   *) 853   7,157   *) 943   9,719   נטו, חלק ברווחי חברות כלולות

  434,715   133,697   )64,052(  320,945   25,441   לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  152,768   47,872   )13,673(  117,740   19,565   )הטבת מס(מסים על ההכנסה 

  281,947   85,825   )50,379(  203,205   5,876   )הפסד(רווח נקי 

  :מיוחס ל
  281,616   85,741   )50,538(  202,975   5,495   בעלי המניות של החברה

  331   84   159   230   381   זכויות שאינן מקנות שליטה

  281,947   85,825   )50,379(  203,205   5,876   )הפסד(רווח נקי 

למניה המיוחס לבעלי ) הפסד(רווח נקי 
  4.45   1.36   )0.80(  3.21   0.09   )ח"בש(המניות של החברה 

  
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  הכוללהרווח מאוחדים על דוחות 
  
  
  
  

  לשנה

  שהסתיימה

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 

2011  2010  2011  2010  2010   

  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  281,947   85,825   )50,379(  203,205   5,876   )הפסד(רווח נקי 

  :כולל אחר) הפסד(רווח 
התאמות הנובעות מתרגום דוחות 

  )2,032(  ) *)1,498(  5,483   ) *)2,306(  7,708   כספיים של פעילויות חוץ
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים 

פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 
  147,405   *) 64,000   )115,842(  *) 144,494   )219,796(  שנזקף לקרנות הון

רווחים והפסדים נטו ממימוש של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 

  )130,749(  )28,049(  19,399   )91,749(  1,322   שהועברו לדוח רווח והפסד
הפסד מירידת ערך של נכסים פיננסיים 

המסווגים כזמינים למכירה שהועבר 
  11,922   )3,533(  25,670   2,045   42,915   לדוח רווח והפסד

) מסים על ההכנסה(הטבת מס 
) הפסד(המתייחסים לרכיבים של רווח 

  )7,437(  )9,768(  22,000   )17,171(  57,109   כולל אחר

  19,109   21,152   )43,290(  35,313   )110,742(  נטו, כולל אחר) הפסד(רווח 

  301,056   106,977   )93,669(  238,518   )104,866(  כולל) הפסד(הכל רווח - סך

  :מיוחס ל
  300,725   106,893   )93,828(  238,288   )105,247(  בעלי המניות של החברה

  331   84   159   230   381   זכויות שאינן מקנות שליטה
)104,866(   238,518  )93,669(   106,977   301,056  

  

  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  

  

  .המאוחדיםביניים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים  הבאורים
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  על השינויים בהון מאוחדים דוחות 
  

  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

  מבוקר בלתי
  ח"אלפי ש

  2,253,732   1,093   2,252,639   1,627,719   13,693   )572(  141,627   37,758   332,985   99,429   )מבוקר( 2011, בינואר 1יתרה ליום 

  5,876   381   5,495   5,495   -    -    -    -    -    -    רווח נקי

התאמות הנובעות מתרגום דוחות 
  7,708   -    7,708   -    -    7,708   -    -    -    -    כספיים של פעילויות חוץ

שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 
  )219,796(  -    )219,796(  -    -    -    )219,796(  -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון

רווחים והפסדים נטו ממימוש של 
נכסים פיננסיים המסווגים 

כזמינים למכירה שהועברו לדוח 
  1,322   -    1,322   -    -    -    1,322   -    -    -    והפסדרווח 

הפסד מירידת ערך של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 
למכירה שהועבר לדוח רווח 

  42,915   -    42,915   -    -    -    42,915   -    -    -    והפסד
) מסים על ההכנסה(הטבת מס 

רווח  המתייחסים לרכיבים של
  57,109   -    57,109   -    -    )2,359(  59,468   -    -    -    כולל אחר ) הפסד(

  )110,742(  -    )110,742(  -    -    5,349   )116,091(  -    -    -    כולל אחר) הפסד(כ רווח "סה

  )104,866(  381   )105,247(  5,495   -    5,349   )116,091(  -    -    -    הכולל) ההפסד(כ הרווח "סה

  995   -    995   -    -    -    -    995   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,149,861   1,474   2,148,387   1,633,214   13,693   4,777   25,536   38,753   332,985   99,429   2011, בספטמבר 30יתרה ליום 
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  מאוחדים על השינויים בהון דוחות 
  

  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

  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  1,950,650   682   1,949,968   1,346,103   13,693   856   121,090   35,812   332,985   99,429   )מבוקר( 2010, בינואר 1יתרה ליום 

  203,205   230   202,975   202,975   -    -    -    -    -    -    רווח נקי
התאמות הנובעות מתרגום דוחות 

  )2,306(  -    )2,306(  -    -    ) *)2,306(  -    -    -    -    כספיים של פעילויות חוץ
שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים 

פיננסיים המסווגים כזמינים 
  144,494   -    144,494   -    -    -    *) 144,494   -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון

רווחים והפסדים נטו ממימוש של 
נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 
  )91,749(  -    )91,749(  -    -    -    )91,749(  -    -    -    למכירה שהועברו לדוח רווח והפסד

הפסד מירידת ערך של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 

  2,045   -    2,045   -    -    -    2,045   -    -    -    למכירה שהועבר לדוח רווח והפסד
) מסים על ההכנסה(הטבת מס 

המתייחסים לרכיבים של רווח 
  )17,171(  -    )17,171(  -    -    *) 303   ) *)17,474(  -    -    -    כולל אחר) הפסד(

  35,313   -    35,313   -    -    )2,003(  37,316   -    -    -    כולל אחר) הפסד(כ רווח "סה

  238,518   230   238,288   202,975   -    )2,003(  37,316   -    -    -    הכולל) ההפסד(כ הרווח "סה
הנפקת הון לבעלי זכויות שאינן 

  80   80   -    -    -    -    -    -    -    -    מקנות שליטה

  1,459   -    1,459   -    -    -    -    1,459   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,190,707   992   2,189,715   1,549,078   13,693   )1,147(  158,406   37,271   332,985   99,429   2010, בספטמבר 30יתרה ליום 
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  

    .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  מאוחדים על השינויים בהון  דוחות 
  

  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

  בלתי מבוקר
  ח"שאלפי 

  2,243,198   1,315   2,241,883   1,683,752   13,693   1,036   72,567   38,421   332,985   99,429   2011, ביולי 1יתרה ליום 

  )50,379(  159   )50,538(  )50,538(  -    -    -    -    -    -    )הפסד(רווח נקי 
התאמות הנובעות מתרגום 

דוחות כספיים של פעילויות 
  5,483   -    5,483   -    -    5,483   -    -    -    -    חוץ

שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 
  )115,842(  -    )115,842(  -    -    -    )115,842(  -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון

רווחים והפסדים נטו ממימוש 
של נכסים פיננסיים המסווגים 

כזמינים למכירה שהועברו לדוח 
  19,399   -    19,399   -    -    -    19,399   -    -    -    רווח והפסד

הפסד מירידת ערך של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 
למכירה שהועבר לדוח רווח 

  25,670   -    25,670   -    -    -    25,670   -    -    -    והפסד
) מסים על ההכנסה(הטבת מס 

רווח  המתייחסים לרכיבים של
  22,000   -    22,000   -    -    )1,742(  23,742   -    -    -    כולל אחר ) הפסד(

  )43,290(  -    )43,290(  -    -    3,741   )47,031(  -    -    -    כולל אחר) הפסד(כ רווח "סה

  )93,669(  159   )93,828(  )50,538(  -    3,741   )47,031(  -    -    -    הכולל) ההפסד(כ הרווח "סה

  332   -    332   -    -    -    -    332   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,149,861   1,474   2,148,387   1,633,214   13,693   4,777   25,536   38,753   332,985   99,429   2011, בספטמבר 30יתרה ליום 
  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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    על השינויים בהוןמאוחדים דוחות 
 

  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

  בלתי מבוקר
  ח"אלפי ש

  2,083,164   828   2,082,336   1,463,337   13,693   330   135,777   36,785   332,985   99,429   2010, ביולי 1יתרה ליום 

  85,825   84   85,741   85,741   -    -    -    -    -    -    רווח נקי

התאמות הנובעות מתרגום דוחות 
  )1,498(  -    )1,498(  -    -    ) *)1,498(  -    -    -    -    כספיים של פעילויות חוץ

שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 

  64,000   -    64,000   -    -    -    *) 64,000   -    -    -    שנזקף לקרנות הון

רווחים והפסדים נטו ממימוש של 
נכסים פיננסיים המסווגים כזמינים 

  )28,049(  -    )28,049(  -    -    -    )28,049(  -    -    -    והפסדלמכירה שהועברו לדוח רווח 

הפסד מירידת ערך של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים למכירה 

  )3,533(  -    )3,533(  -    -    -    )3,533(  -    -    -    שהועבר לדוח רווח והפסד
) מסים על ההכנסה(הטבת מס 

המתייחסים לרכיבים של רווח 
  )9,768(  -    )9,768(  -    -    *) 21   ) *)9,789(  -    -    -    כולל אחר ) הפסד(

  21,152   -    21,152   -    -    )1,477(  22,629   -    -    -    כולל אחר) הפסד(כ רווח "סה

  106,977   84   106,893   85,741   -    )1,477(  22,629   -    -    -    הכולל) ההפסד(כ הרווח "סה
הנפקת הון לבעלי זכויות שאינן 

  80   80   -    -    -    -    -    -    -    -    מקנות שליטה

  486   -    486   -    -    -    -    486   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,190,707   992   2,189,715   1,549,078   13,693   )1,147(  158,406   37,271   332,985   99,429   2010, בספטמבר 30יתרה ליום 
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  

  .המאוחדיםביניים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים  הבאורים
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  מאוחדים על השינויים בהון  דוחות 
  

  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

  מבוקר

  ח"אלפי ש

  1,950,650   682   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

שינוי נטו בשווי ההוגן של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 
  147,405   -    147,405   -    -    -    147,405   -    -    -    למכירה שנזקף לקרנות הון

רווחים והפסדים נטו ממימוש של 
נכסים פיננסיים המסווגים 

כזמינים למכירה שהועברו לדוח 
  )130,749(  -    )130,749(  -    -    -    )130,749(  -    -    -    רווח והפסד

הפסד מירידת ערך של נכסים 
פיננסיים המסווגים כזמינים 

רווח למכירה שהועבר לדוח 
  11,922   -    11,922   -    -    -    11,922   -    -    -    והפסד

) מסים על ההכנסה(הטבת מס 
המתייחסים לרכיבים של רווח 

  )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   -    -    -    כולל) ההפסד(הרווח כ "סה
הנפקת הון לבעלי זכויות שאינן 

  80   80   -    -    -    -    -    -    -    -    מקנות שליטה

  1,946   -    1,946   -    -    -    -    1,946   -    -    עלות תשלום מבוסס מניות

  2,253,732   1,093   2,252,639   1,627,719   13,693   )572(  141,627   37,758   332,985   99,429   2010, בדצמבר 31יתרה ליום 
  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  מזומנים ה תזרימיעל מאוחדים  ותדוח
  
  
  
  

  לשנה

  שהסתיימה

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 
2011  2010  2011  2010  2010   

  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש  נספח

  8,335   ) *)223,840(  118,686   *) 167,836   722,197   )א( תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת 

  מזומנים מפעילות השקעהתזרימי 

  )51,474(  )10,294(  )6,257(  )36,651(  )27,397(  השקעה ברכוש קבוע

  -    -    )9,788(  -    )9,788(  מקדמות על חשבון רכוש קבוע

  )115,660(  )25,316(  )33,696(  )77,183(  )89,474(  השקעה בנכסים בלתי מוחשיים

  -    -    -    -    )30,275(  רכישת פעילויות
) השקעות(מימוש השקעות 

ידי חברות הקבוצה -פיננסיות על
  )87,417(  37,624   63,236   )64,977(  )33,707(  נטו , שאינן חברות ביטוח

הלוואות שניתנו לחברות 
  )61,647(  ) *)21,247(  )50,180(  ) *)29,003(  )69,367(  מוחזקות 

  2,412   -    1,170   1,482   2,456  דיבידנד שהתקבל מחברות כלולות

  5,033   1,533   980   3,922   3,311   תמורה ממימוש רכוש קבוע
מזומנים נטו ששימשו לפעילות 

  )308,753(  )17,700(  )34,535(  )202,410(  )254,241(  השקעה

  תזרימי מזומנים מפעילות מימון
  254,782   254,378   -    254,832   -    קבלת התחייבויות פיננסיות 

  )84,994(  )7,309(  )78,691(  )77,912(  )148,005(  התחייבויות פיננסיותפירעון 
הנפקת הון לבעלי זכויות שאינן 

  80   80   -    80   -    מקנות שליטה
מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

  169,868   247,149   )78,691(  177,000   )148,005(  מימון) ששימשו לפעילות(
השפעת תנודות בשער החליפין על 

  )1,619(  )4,283(  3,980   )55(  )8,058(  יתרות מזומנים ושווי מזומנים
במזומנים ושווי ) ירידה(עליה 

  )132,169(  1,326   9,440   142,371   311,893   מזומנים
יתרת מזומנים ושווי מזומנים 

  635,735   776,780   806,019   635,735   503,566   )ב(  לתחילת התקופה
מזומנים יתרת מזומנים ושווי 

  503,566   778,106   815,459   778,106   815,459   )ג(  לסוף התקופה
  
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  מזומניםה על תזרימימאוחדים  ותדוח

  
  
  

  לשנה  
  שהסתיימה  
  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  שהסתיימוחודשים  9 -ל  
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום   
  2011  2010  2011  2010  2010   
  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר  
  ח"אלפי ש  
  

  תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת  )א(
  

  281,947   85,825   )50,379(  203,205   5,876   לתקופה) הפסד(רווח נקי 
  

  :התאמות לסעיפי רווח והפסד
  

  )121(  ) *)853(  )7,157(  ) *)943(  )9,719(  נטו, חלק ברווחי חברות כלולות
נטו מהשקעות ) רווחים( הפסדים  

פיננסיות עבור חוזי ביטוח וחוזי 
  )1,185,969(  )581,779(  722,001   )751,419(  911,215   השקעה תלויי תשואה

נטו מהשקעות ) רווחים(הפסדים   
  :פיננסיות אחרות

  )346,031(  )96,258(  )26,207(  )289,246(  )151,787(  נכסי חוב סחירים  
  )622,471(  )218,991(  )184,329(  )426,487(  )599,156(  נכסי חוב שאינם סחירים  
  )43,228(  )10,769(  25,023   )21,242(  19,082   מניות  
  )47,446(  ) *)7,105(  114,215   ) *)59,312(  112,201   אחרות  
  

)619,660(  )796,287(  )71,298(  )333,123(  )1,059,176(  
הוצאות מימון בגין התחייבויות   

  107,128   68,088   36,999   95,009   103,031   פיננסיות
  

  )427(  )246(  47   )319(  146   ממימוש רכוש קבוע) רווח(הפסד   
בשווי ההוגן של ) עליה(ירידה   

  )20,548(  -    155   2,500   )179(  ן להשקעה "נדל
  

  :פחת והפחתות
  28,848   6,967   7,030   20,775   22,390   רכוש קבוע  
  84,182   21,138   25,888   59,238   75,606   נכסים בלתי מוחשיים  

  
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  
  

  .המאוחדים ביניים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים הבאורים
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  מזומניםה על תזרימימאוחדים  ותדוח

  
  לשנה  
  שהסתיימה  

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל  
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום   
  2011  2010  2011  2010  2010   
  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר  

  ח"אלפי ש  
תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת  )א(

  )המשך(
שינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח   

  1,670,002   647,568   )585,523(  1,107,799   )474,494(  וחוזי השקעה תלויי תשואה
שינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח   

  880,668   227,880   138,684   740,272   554,837   תשואה וחוזי השקעה שאינם תלויי
  

  1,926   480   8   1,441   2,725   עסקאות תשלום מבוסס מניות
  

  )291,609(  )9,610(  )3,992(  )253,298(  )17,669(  שינוי בנכסי ביטוח משנה
  

  )70,961(  )7,464(  )10,626(  )43,534(  )35,407(  שינוי בהוצאות רכישה נדחות 
  

  152,768   47,872   )13,673(  117,740   19,565   )הטבת מס(מסים על ההכנסה 
  

  :שינויים בסעיפים מאזניים אחרים
השקעות פיננסיות עבור חוזי ביטוח   

  :וחוזי השקעה תלויי תשואה
  )1,145,082(  )172,794(  )154,621(  )807,622(  )595,178(  נטו של השקעות פיננסיות, רכישות  
  

  : ן להשקעה"השקעות פיננסיות ונדל
  )22,545(  )67(  -    )22,545(  )21(  ן להשקעה"רכישת נדל  
  -    -    1,008   -    1,008   ן להשקעה"תמורה ממימוש נדל  
נטו של , )רכישות(תמורה ממימוש   

  )577,964(  ) *)283,455(  )18,952(  ) *)168,366(  87,513   השקעות פיננסיות
  

  2,623   1,609   )12,198(  )79,913(  )90,059(  לגבייהפרמיות 
  4,498   25,995   )2,563(  11,783   )16,400(  חייבים ויתרות חובה  
  167,011   )41,576(  )657(  93,914   115,641   זכאים ויתרות זכות  
  15,548   2,680   4,372   7,912   8,227   התחייבויות בשל הטבות לעובדים  
הדרושות להצגת סך ההתאמות   

  )1,259,200(  )380,690(  54,932   )665,863(  43,118   תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת
מזומנים ששולמו והתקבלו במהלך   

  :התקופה עבור
  

  )79,974(  )53,911(  )52,018(  )77,630(  )89,435(  ריבית ששולמה
  1,011,562   134,688   163,395   677,956   743,339   ריבית שהתקבלה  
  )140,980(  )23,924(  )26,784(  )119,651(  )154,195(  מסים ששולמו  
  67,010   1,217   2,776   66,709   66,297   מסים שהתקבלו  
  127,970   12,955   26,764   83,110   107,197   דיבידנד שהתקבל  
   673,203   630,494   114,133   71,025   985,588  
מפעילות סך הכל תזרימי מזומנים   

  8,335   )223,840(  118,686   167,836   722,197   שוטפת
  

  ).ד(2ראה באור  -סווג מחדש *)  
  

  .המאוחדים ביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים
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  מזומנים ה על תזרימימאוחדים  ותדוח
  
  

  לשנה  
  שהסתיימה  
  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל  
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום   
  2011  2010  2011  2010  2010   
  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר  
  ח"אלפי ש  

מזומנים ושווי מזומנים לתחילת   )ב(
  התקופה

מזומנים ושווי מזומנים עבור   
  105,295   277,860   258,673   105,295   67,575   חוזים תלויי תשואה

  530,440   498,920   547,346   530,440   435,991   מזומנים ושווי מזומנים אחרים  
יתרת מזומנים ושווי מזומנים   

  635,735   776,780   806,019   635,735   503,566   לתחילת התקופה

מזומנים ושווי מזומנים לסוף   )ג(
  התקופה

מזומנים עבור מזומנים ושווי   
  67,575   179,668   449,875   179,668   449,875   חוזים תלויי תשואה

  435,991   598,438   365,584   598,438   365,584   מזומנים ושווי מזומנים אחרים  
יתרת מזומנים ושווי מזומנים   

  503,566   778,106   815,459   778,106   815,459   לסוף התקופה

  
          

  מהותית שלא במזומןפעילות   )ד(
החלפת נכסי חוב סחירים במניות   

  28,812   -    -    24,649   -    במסגרת הסדר חוב

תמורה רכישת פעילות כנגד   
  -    -    -    -    6,694   ))א(4ראה ביאור (מותנית 

  
  
  

  .המאוחדיםביניים הבאורים המצורפים מהווים חלק בלתי נפרד מהדוחות הכספיים 
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  כללי   -: 1באור 
  

  המדווחת החברהתיאור   .א
  

הינה חברה ציבורית אשר מניותיה רשומות למסחר ) החברה - להלן (מ "מנורה מבטחים החזקות בע
בעלי מניותיה העיקריים של החברה הינם ניידן אסטבלישמנט . יפו אביב- בבורסה לניירות ערך בתל

 - המוחזקים בנאמנות עבור מר מנחם גורביץ והמחזיקים בכ) תאגידים זרים(אסטבלישמנט ופלמס 
החברה פועלת באמצעות חברות בשליטתה בכל ענפי הביטוח העיקריים . ממניות החברה 61.86%

. וביטוח כלליביטוח בריאות , )פנסיה וגמל, ביטוח חיים(ובכללם ביטוח חיים וחסכון ארוך טווח 
החברה באמצעות חברות בשליטתה בפעילות בתחום שוק ההון והפיננסים ובכלל זה  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
  

  בסיס עריכת הדוחות הכספיים    .ב
  

ה עשתשל  ותולתקופ 2011, ספטמברב 30דוחות כספיים אלה נערכו במתכונת מתומצתת ליום       
יש לעיין ). דוחות כספיים ביניים מאוחדים - להלן (באותו תאריך  ושלושה חודשים שהסתיימו

ולשנה  2010, בדצמבר 31בדוחות אלה בהקשר לדוחות הכספיים השנתיים של החברה ליום 
 הדוחות הכספיים השנתיים -להלן (שהסתיימה באותו תאריך ולבאורים אשר נלוו אליהם 

  ). המאוחדים
  

   נאיתהחשבועיקרי המדיניות    -: 2באור 
  

  מתכונת העריכה של הדוחות הכספיים ביניים מאוחדים  .א
  

הדוחות הכספיים ביניים מאוחדים ערוכים בהתאם לכללים חשבונאיים מקובלים לעריכת דוחות 
דיווח כספי לתקופות " - 34כספיים לתקופות ביניים כפי שנקבעו בתקן חשבונאות בינלאומי 

ידי המפקח על הביטוח בהתאם לחוק הפיקוח על -ובהתאם לדרישות הגילוי שנקבעו על, "ביניים
לתקנות ניירות ' וכן בהתאם להוראות הגילוי לפי פרק ד 1981- א"התשמ, )ביטוח(שירותים פיננסיים 

  .עד כמה שתקנות אלה חלות על חברות ביטוח 1970-ל"התש, )דוחות תקופתיים ומידיים(ערך 
  

  ושיקול דעת שימוש באומדנים
  
משפיעים על ההערכות והנחות  ,באומדנים הסתייעלה הנהלהנדרשת  ,כספייםדוחות הה עת הכנתב

יובהר . והוצאות הכנסות, של נכסים והתחייבויותהמדווחים יישום המדיניות ועל הסכומים 
  .שהתוצאות בפועל עלולות להיות שונות מאומדנים אלה

וההנחות העיקריות  החברהמדיניות החשבונאית של בעת יישום ה, שיקול הדעת של ההנהלה
הינם עקביים עם אלו ששימשו בדוחות  ששימשו בהערכות הכרוכות באי וודאות ובאומדנים

  :להלן אמורלמעט ה, השנתיים
  

  שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן
  

פסד וכן של נכסי חוב השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים הנמדדים בשווי הוגן דרך רווח וה
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
 ותוב קונצרנימתבססים בעיקרם על התשואות של אגרות חוב ממשלתיות והמרווחים של אגרות ח

שיעורי הריבית . בתל אביב בתוספת פרמיה בגין אי סחירות לניירות ערךכפי שנמדדו בבורסה 
  .להיוון נקבעים על ידי חברה המספקת ציטוט ריביות ביחס לדירוגי סיכון שונים המשמשים

  
" הוגןמרווח " קבוצת זכתה לפיה לעיתונות הודעה האוצר משרד פרסם 2011, בפברואר 24 ביום
 20 מיום החל. מוסדיים לגופים ריבית ריועיוש מחירים ציטוטי מאגר של ולתפעול להקמה במכרז
רי ריבית היוון ועיקבוצת מרווח הוגן ציטוטי מחירים וש מספקת, )המעבר יום - להלן ( 2011, במרס

רת חב הפסיקה מיום המעבר). 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 יוזאת בהתאם לפרמי ,החוב וקביעת מיקום הנכס הלא סחיר באותם עשירונים

המודל החדש מביא לידי ביטוי באופן עדכני יותר . הנפקות בשוק הלא סחיר/ותממחירי עסקא
כפי שאלו משתקפים בשוק הסחיר בהתאם לשינויים , שינויים בפרמיית הסיכון של נכסי החוב

  . באותו עשירון
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2באור 
  

 )המשך( מתכונת העריכה של הדוחות הכספיים ביניים מאוחדים  .א
  

  )המשך( שיעורי הריבית ששימשו בקביעת השווי ההוגן
  

עונה לדרישות המפקח על הביטוח ולכללים החשבונאיים בנושא המודל החדש  ,קבוצהלדעת ה
 השפעה אין. אומדן כשינוי מיושם החדש למודל המעבר. מדידת שווי הוגן של נכסים פיננסים

   .המעבר ביום החדש מודלה מיישום כתוצאה הכספיים הדוחות על מהותית
  

פסק הדין של בית המשפט העליון פרסם משרד האוצר הודעה בעקבות  2011, בספטמבר 14ביום 
  .האמור לעילמכרז האשר הורה על ביטול  2011, בספטמבר 6מיום 

המכרזים של משרד האוצר כי חברת מרווח הוגן תמשיך לספק  החליטה ועדת ,על פי ההודעה
 1וזאת עד ליום , רי ריבית עבור הגופים המוסדייםועיפרטניים וש ציטוטי מחיריםשירותי מאגר 

לפי המוקדם , ידי הזוכה במכרז החדש שיפורסם או עד לתחילת מתן השירותים על 2012, ביוני
 .הםינימב
  

עיקרי המדיניות החשבונאית ושיטות החישוב אשר יושמו בעריכת הדוחות הכספיים ביניים     
למעט האמור , עקביים לאלה אשר יושמו בעריכת הדוחות הכספיים השנתיים המאוחדיםמאוחדים 

  :להלן
  

IFRS 3 )צירופי עסקים -) מתוקן  
  

  : עוסקים בנושאים הבאים) מתוקן( IFRS 3 - התיקונים ל
  

  מדידת זכויות שאינן מקנות שליטה  .1
  

את המקרים בהם קיימת אפשרות לבחירת אופן מדידת הזכויות שאינן מקנות  קובעהתיקון   
שליטה בהתאם לשוויין ההוגן למועד הרכישה או לפי חלקן היחסי בנכסים המזוהים נטו של 

אפשרות זו קיימת רק עבור סוגי זכויות שאינן מקנות  ,בהתאם לתיקון. הישות הנרכשת
בנכסים נטו של ) ראטה- פרו(ות לקבלת חלק יחסי שליטה המקנים לבעליהם זכות בעלות וזכ

לסוגים אחרים של זכויות , לעומתם). בדרך כלל מניות(החברה הנרכשת במקרה של פירוק 
לא קיימת ) אופציות שהינן מכשירי הון בחברה הנרכשת, לדוגמה(שאינן מקנות שליטה 

למעט מקרים , רכישהההוגן במועד ה םאפשרות בחירה זו ולפיכך יש למדוד אותם לפי שוויי
התיקון . IFRS 2כמו למשל , אחרים IFRSשל הוראות מדידה אחרות הנדרשות על ידי תקני 

   .לראשונה) מתוקן( IFRS 3מיושם למפרע מהמועד בו יושם 
  

  מענקי תשלום מבוסס מניות במסגרת צירוף עסקים  .2
  

תייחסות להחלפה התיקון מפרט את דרישות הטיפול החשבונאי במסגרת צירוף עסקים המ  
 ובין אם היאבין אם היא מחויבת (של עסקאות תשלום מבוסס מניות של החברה הנרכשת 

על , בהתאם לכך. בעסקאות תשלום מבוסס מניות של החברה הרוכשת) בוחרת להחליפם
החברה הרוכשת לייחס סכום לתמורת העסקה ביום הרכישה וסכום כהוצאה בתקופה שלאחר 

, מענק חדשבאם כתוצאה מצירוף העסקים המענק פוקע והוא מוחלף , אולם. מועד הרכישה
יוכר כהוצאה בתקופה שלאחר מועד הרכישה ולא , IFRS 2-ל אזי שווי המענק החדש בהתאם

אזי אם , אם מענקי תשלום מבוסס מניות אינם מוחלפים, כמו כן. ייכלל בתמורת הרכישה
מקנות שליטה ונמדדים בהתאם המכשירים הבשילו הם מהווים חלק מהזכויות שאינן 

ואם המכשירים לא הבשילו הם נמדדים לפי הערך שהיה משמש אם היו  IFRS 2להוראות 
כאשר סכום זה מוקצה בין הזכויות שאינן מקנות שליטה , מוענקים מחדש במועד הרכישה

) מתוקן( IFRS 3התיקון מיושם למפרע מהמועד בו יושם . לבין הוצאה שלאחר מועד הרכישה
   .ראשונהל

  
  )מתוקן( IFRS 3הוראות מעבר לטיפול בתמורה מותנית מצירוף עסקים שחל לפני יישום   .3

  
הקובעים כי תמורה מותנית בצירוף  ,IAS 39 -ו IFRS 7 ,IAS 32 -התיקון מבהיר שהתיקונים ל

בצירוף  שנצמחהמותנית  תמורה לגבי מיםלא מיוש, אלו תקניםל בהתאם תטופל עסקים
, כאמור מותנית תמורה לגבי). מתוקן( IFRS 3עסקים שמועד הרכישה שלו קדם למועד יישום 

 1 מיום החל למפרע מיושם התיקון. לפני תיקונו  IFRS 3הוראות את ליישם להמשיך יש
  .2011, בינואר

  
    .לא הייתה השפעה מהותית על הדוחות הכספיים, לתיקונים כאמור לעיל
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2באור 

  
 )המשך( מתכונת העריכה של הדוחות הכספיים ביניים מאוחדים  .א

  
IAS 24  - גילויים בהקשר לצד קשור  

  
מבהיר את הגדרת צד קשור על מנת לפשט את זיהוי היחסים עם צד קשור ולמנוע  IAS 24 - התיקון ל

לתיקון כאמור לא . 2011, בינואר 1למפרע החל מיום  יושםמהתיקון . חוסר עקביות ביישום הגדרה זו
 .הייתה השפעה מהותית על הדוחות הכספיים

  
IAS 34  - דיווח כספי לתקופות ביניים  

  
נקבעו דרישות גילוי נוספות בדוחות כספיים ביניים בדבר הנסיבות  IAS 34 - לתיקון ל בהתאם

העברות של מכשירים פיננסיים בין , על השווי ההוגן של מכשירים פיננסיים ועל סיווגם המשפיעות
  .שינויים בסיווג נכסים פיננסייםורמות שונות במדרג השווי ההוגן 

  .2011, בינואר 1 מיום החל למפרע מיושם התיקון
  .החברה של הכספיים בדוחותבמידת הצורך  כללוייהנדרשים  הגילויים

  
 םבתקופה שלפני יישומ יםחדש IFRS ניתקגילוי ל  .ב

  
 11, מאוחדים כספיים דוחות -  IFRS 10: ארבעה תקנים חדשים IASB -ה פרסם 2011 מאיחודש ב

IFRS -  12, משותפים הסדרים IFRS - התקנים החדשים - להלן ( אחרות בישויות זכויות בדבר גילוי (
 דוחות -  )2011מתוקן (  IAS 27Rקיימים תקנים שני יקןות ,הוגן שווי מדידת -  IFRS 13 את כןו

  .משותפות ותאובעסק כלולות בחברות השקעות -) 2011מתוקן ( IAS 28R -ו נפרדים כספיים
  

 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החלהחדשים ייושמו למפרע  התקנים
עליה לאמץ את , אולם אם חברה בוחרת לבצעו, אימוץ מוקדם אפשרי. או לאחריו ,2013 ,בינואר

 התקנים). בנפרד ןלאמצשניתן  IFRS 12למעט דרישות הגילוי על פי (התקנים החדשים כמכלול אחד 
  . לראשונה היישום בעת מסוימות הקלות עםכוללים הוראות מעבר 

  
  :ם הצפויות על החברהוהשפעותיה האמורים התקנים הוראות עיקרי להלן

  
IFRS 10 - מאוחדים כספיים דוחות  

  
10 IFRS ) 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

  
של שליטה לצורך איחוד  קיומהמשנה את ההגדרה של  אך, נהלי האיחודב שינויים כוללאינו  10תקן 

 כוחעל מנת שתתקיים שליטה נדרש קיומם של  10על פי תקן . וכולל מודל יחיד לצורכי איחוד
)power (שתנות מ לתשואות זכות או וחשיפה)variable returns (היכולת הינו כוח. מהחברה המושקעת 

על התשואה  משמעותי באופן משפיעותאשר , המושקעת החברה שלולכוון את הפעילויות  להשפיע
  .של המשקיע

   
בחינת קיומה של שליטה יש להביא בחשבון זכויות הצבעה פוטנציאליות רק  בעתקובע כי  10 תקן

זכויות הצבעה פוטנציאליות יובאו בחשבון רק  כי בעוקאשר  הקיים IAS 27 לעומת, אם הן ממשיות
באופן מיידי כאשר יש להתעלם מכוונות ההנהלה והיכולת הפיננסית למימוש  למימוש ניתנות הןאם 

  .אלו זכויות
    

 ההצבעה מזכויות 50% -מ פחות מחזיקהוא  אם גם שישלוט יכול משקיע כי קובע 10 תקן, בנוסף
שני  לבחור מאפשרהקיים אשר  IAS 27 -וזאת בניגוד ל ,)אפקטיביתשליטה ( המוחזקת בחברה

  . מודל השליטה האפקטיבית ומודל השליטה המשפטית -מודלים לאיחוד 
  

 או 2013 ,בינואר 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושם 10 תקן
   .לאחריו

  
, לאמוד את השפעתו ,בשלב זה ,ביכולתה אין אך, 10 תקןבוחנת את ההשפעה האפשרית של  חברהה

  .על הדוחות הכספיים, אם בכלל
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2באור 
  
 )המשך(  םבתקופה שלפני יישומ יםחדש IFRS ניתקגילוי ל  .ב

  
IFRS 11 – הסדרים משותפים    

  
11 IFRS ) את  מחליף) 11תקן  -להלןIAS 31 משותפות בעסקאות בזכויות החשבונאי הטיפול בדבר 

על ידי ישויות בשליטה  ותבדבר פרשנות לטיפול החשבונאי בהשקעות לא כספי SIC 13 ואת
   .משותפת

  
 שליטה קיימתהסדרים משותפים כהסדרים חוזיים שלפיהם לשני צדדים או יותר  מגדיר 11 תקן

  . משותפת
  

  :סוגים לשני המשותפים ההסדרים את מחלק 11תקן 
 

שבהן לצדדים להסדר יש שליטה משותפת על הזכויות , )joint ventures( משותפות עסקאות -
רק לפי  יטופלו משותפות עסקאות כי דורש 11 תקן. בנכסים נטו של העסקה המשותפת

אשר קבעו כי חברה יכולה לבחור  IAS 31וזאת בניגוד להוראות  המאזני השווי שיטת
יחוד היחסי או שיטת השווי המאזני לגבי כמדיניות חשבונאית האם ליישם את שיטת הא

 . ישויות 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 תכיר 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

  
 או 2013 ,בינואר 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושם 11 תקן

  .לאחריו
  

  .הכספיים הדוחות על מהותית השפעה להיות צפויה לא 11לתקן , חברהה להערכת
  

IFRS 12 - אחרות בישויות זכויות בדבר גילוי  
  

12 IFRS ) בנות חברות לרבות, החברה של מוחזקות ישויות לגבידרישות גילוי  קובע) 12תקן  - להלן ,
את דרישות  מרחיב 12 תקן). structured entities( מובנות וישויות כלולות חברות, משותפים הסדרים

שליטה משותפת , הגילוי בנוגע לשיקולים ולהנחות ששימשו את ההנהלה בקביעת קיומה של שליטה
 דרישותגם  כולל 12 תקן. וכן בקביעת סוג ההסדר המשותף, או השפעה מהותית בישויות מוחזקות
 . גילוי לגבי ישויות מוחזקות מהותיות

  
  .עם אימוץ התקן לראשונה החברה של הכספיים בדוחות ייכללו יםנדרשה הגילויים

  
IFRS 13 – מדידת שווי הוגן  

  
IFRS 13 ) קובע הנחיות באשר לאופן מדידת שווי הוגן ככל שמדידה זו נדרשת ) 13תקן  –להלן

או , מגדיר שווי הוגן כמחיר שהיה מתקבל במכירת נכס 13תקן . בהתאם לתקינה הבינלאומית
מפרט  13תקן , בנוסף. בעיסקה רגילה בין משתתפי שוק במועד המדידה, בותמשולם בהעברת התחיי

את המאפיינים של משתתפי השוק וקובע כי השווי ההוגן יתבסס על ההנחות בהן היו משתמשים 
 מבוצעתכי מדידת שווי הוגן תבוסס על ההנחה כי העיסקה  13קובע תקן , כן כמו. משתתפי השוק

  .בשוק המועיל ביותר, או בהיעדר שוק עיקרי, תחייבותבשוק העיקרי של הנכס או הה
  

קובע כי יש למקסם את השימוש בנתונים הניתנים לצפייה מהשוק ביחס לשימוש בנתונים  13תקן 
קובע מדרג לשווי ההוגן בהתאם למקור הנתונים  13תקן , כמו כן. שאינם ניתנים לצפייה מהשוק

  :ששימשו לקביעתו
  

  .בשוק פעיל של נכסים והתחייבויות זהים) ללא התאמות(טים מחירים מצוט    -   1רמה 
אשר ניתנים לצפייה במישרין או    1נתונים שאינם מחירים מצוטטים שנכללו ברמה    -   2רמה 

  .בעקיפין    
טכניקות הערכה ללא שימוש (נתונים שאינם מבוססים על מידע שוק ניתן לצפייה    -   3רמה 

  ).בנתוני שוק ניתנים לצפייה    
  

  .קובע דרישות גילוי מסוימות 13תקן , כמו כן
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2באור 
  
 )המשך(  םבתקופה שלפני יישומ יםחדש IFRS ניתקגילוי ל  .ב
  

IFRS 13 - המשך( מדידת שווי הוגן(  
  

 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

 מספרי על חלים לא אלו חדשים גילויים .אפשרי מוקדם אימוץ .לאחריו או 2013 ,בינואר 1 ביום
 .השוואה

 

  .לראשונה התקן אימוץ עם החברה של הכספיים בדוחות ייכללו המתאימים הגילויים
  

, לאמוד את השפעתו, בשלב זה, אך אין ביכולתה, 13בוחנת את ההשפעה האפשרית של תקן  החברה
  .על הדוחות הכספיים, אם בכלל

  
IAS 27R ) נפרדים כספיים דוחות -) 2011מתוקן  

  
 IAS 27R) את  מחליף )המתוקן 27 תקן - להלןIAS 27 ההנחיות . ומטפל רק בדוחות כספיים נפרדים

  .המתוקן 27 תקןהקיימות לגבי דוחות כספיים נפרדים נותרו ללא שינוי במסגרת 
  

IAS 28R ) עסקאות משותפותבו השקעות בחברות כלולות - )2011מתוקן  
    

IAS 28R ) את  מחליף) המתוקן 28תקן  - להלןIAS 28 . לעומתהשינויים העיקריים הנכללים בו IAS 28 
 כתוצאה, משותפות בעסקאות בהשקעות המאזני השווי שיטת לפי החשבונאי לטיפול מתייחסים
. והמעבר מיישום שיטת האיחוד היחסי ליישום שיטת השווי המאזני בהשקעות אלה IFRS 11 מפרסום

ת חלק לרבו, המתוקן קובע גם כי במקרה של מימוש השקעה בחברה כלולה או בעסקה משותפת 28תקן 
ולגבי , על אותו חלק שעונה על התנאים לסיווג כמוחזק למכירה IFRS 5יש ליישם את הוראות , ממנה

במקרה , בנוסף. יש להמשיך וליישם את שיטת השווי המאזני עד למועד המימוש בפועל, החלק שנשאר
המשיך יש ל, ולהיפך (joint venture)של השקעה בחברה כלולה שהופכת להשקעה בעסקה משותפת 

  .וליישם את שיטת השווי המאזני ואין לבצע מדידה מחדש של ההשקעה שנותרה
  

, בינואר 1המתוקן ייושם למפרע החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום  28תקן 
, IFRS 10עליה לאמץ את , אולם אם חברה בוחרת לבצעו, אימוץ מוקדם אפשרי. או לאחריו 2013

IFRS 11 ,IFRS 12 ו - IAS 27R ) כמכלול אחד) 2011מתוקן.  
  

 את לאמוד ,זה בשלב ,ביכולתה אין אך ,המתוקן 28 תקן של האפשרית ההשפעה את בוחנת החברה
  .הכספיים הדוחות על ,בכלל אם ,השפעתו

  
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   -
עור היוון שמשמש למדידת תשואת נכסי התכנית תוכר ברווח והפסד בהתבסס על שי  -

  .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
  .ית תוכר מיידיתעלות שירותי עבר הנובעת משינויים בתכנ  -

  
 או 2013 ,בינואר 1 ביום המתחילות שנתיות לתקופות הכספיים מהדוחות החל למפרע ייושםהתקן 
  .אימוץ מוקדם אפשרי .לאחריו

  
 ,השפעתו את לאמוד ,זה בשלב ,ביכולתה אין אך ,התקן של האפשרית ההשפעה את בוחנת החברה

  .הכספיים הדוחות על ,בכלל אם
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  )המשך( עיקרי המדיניות החשבונאית   -: 2באור 
  
 )המשך(  םבתקופה שלפני יישומ יםחדש IFRS ניתקגילוי ל  .ב

  
1 SAI )שינויים בהצגה של רווח כולל אחר – )מתוקן  

  
 . אשר עוסק בהצגת רווח כולל אחר, IAS 1 -תיקון ל IASB -פרסם ה 2011בחודש יוני 

  
הפסד בתקופה עוקבת יוצגו בנפרד מפריטים שלא ופריטים שניתן להעבירם לרווח , בהתאם לתיקון
  . הפסד לעולםויועברו לרווח 

  
או  2013, בינואר 1התיקון ייושם למפרע החל מהדוחות הכספיים לתקופות שנתיות המתחילות ביום 

  . אימוץ מוקדם אפשרי. לאחריו
  

  ב"של הדולר של ארהפרטים על שיעורי השינוי שחלו במדד המחירים לצרכן ובשער החליפין היציג     .ג

    
     
שער חליפין   
 יציג של מדד המחירים לצרכן 
ב"הדולר ארה מדד ידועמדד בגין  
 % % % 
   :ה חודשים שהסתיימו ביוםעשתל
    

 4.6 2.8 20112.2, ספטמברב 30
 )2.9( 1.6 20101.9, ספטמברב 30
    

   :שהסתיימו ביוםלשלושה חודשים 
    

 8.7 0.6 -2011, ספטמברב 30
 )5.4( 1.2 20101.2, ספטמברב 30
        

 )6.0( 2.3 20102.7, בדצמבר 31לשנה שהסתימה ביום 
    

  
  שינוי סיווג  .ד

  
מסעיף , החברה ביצעה סיווג מחדש של השקעתה בשותפות בה יש לחברה השפעה מהותית  

  . ותכלול ותבחבר ותהשקעות פיננסיות אחרות לסעיף השקע
  

  .של החברה על הרווח הנקי ועל הרווח הכולל, לא היתה השפעה על ההון ךלסיווג שנער  
  

   מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

מוגדר ענף ביטוח הבריאות כמגזר  2011, בינואר 1החל מיום , מנורה ביטוחבשל שינוי במבנה הארגוני של 
על מנת . להלן 2אשר מאחד תחתיו פוליסות ביטוח בריאות מסוגים שונים כמפורט בסעיף , נפרד פעילות

  .מספרי ההשוואהאלה מאוחדים מחדש בדוחות כספיים ביניים הוצגו , לאפשר השוואה לתקופות קודמות
  

  :מגזרי הפעילות הבאיםפועלת ב הקבוצה
  

  ארוך טווחמגזר ביטוח חיים וחיסכון   .1
  

מתמקד בעיקר  והואוגמל  פנסיה ,כולל את ענפי ביטוח חיים ארוך טווח חסכוןביטוח חיים ומגזר 
 נותלרבות קר קופות גמלו קרנות פנסיה ,במסגרת פוליסות ביטוח לסוגיהן( לטווח ארוך חסכוןב

  .ועוד אובדן כושר עבודה, נכות ,מוות: וכן בכיסויים ביטוחיים של סיכונים שונים כגון )השתלמות
  

   מגזר ביטוח בריאות    . 2
  

, השתלותוניתוחים , מחלות קשות, רפואיותביטוח הוצאות , מגזר ביטוח בריאות כולל ביטוח סיעודי
  . ביטוח שיניים ועוד
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  )המשך(  מגזרי פעילות   -: 3באור 
    
  )המשך(  :מגזרי הפעילות הבאיםפועלת ב הקבוצה    

  
  ביטוח כללי מגזר  .3
  

בהתאם להוראות המפקח מפורט מגזר ביטוח . את ענפי החבויות והרכוש מגזר ביטוח כללי כולל  
  .ענפי חבויות אחריםוענפי רכוש אחרים , רכב רכושענף , רכב חובה ףכללי לפי ענ

  
   רכב חובהענף   •  

  
 פי-עלהיא חובה ידי בעל הרכב או הנוהג בו -עלרכב חובה מתמקד בכיסוי אשר רכישתו  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   •  
  

וענפי בריאות המספקים כיסוי וחבויות וכן ענפי ביטוח אחרים  שאינם רכביתר ענפי הרכוש   
  .קצרביטוחי לזמן 

  
  חבויותענפי     •

  
ענפים אלו . גרם לצד שלישיייענפי החבויות מיועדים לכיסוי של חבויות המבוטח בגין נזק ש    

אחריות מקצועית , אחריות דירקטורים, אחריות מעבידים', אחריות כלפי צד ג: כוללים
וכן ענפים אחרים המחושבים בשיטת עודף הכנסות על הוצאות כגון כלי  יות המוצראחרו

  .כלי טייס וערבות חוק המכר, שייט
  
  

  עונתיות
  

  ביטוח חיים ובריאות    .1
  

עקב , יחד עם זאת. ההכנסות מפרמיות בביטוח חיים ובביטוח בריאות אינן מתאפיינות בעונתיות
חלק ניכר מהמכירות החדשות מתבצע בסוף , ת מהטבות מסהעובדה שההפקדות לביטוחי חיים נהנו

  .השנה
          

  ביטוח כללי    .2
  

רכב כלי הנובעת בעיקר מביטוחי , מחזור ההכנסות מפרמיות ברוטו בביטוח כללי מתאפיין בעונתיות
חודש אשר תאריכי חידושם הם בדרך כלל ב, של קבוצות עובדים שונות וציי רכבים של עסקים

ינואר או חודש אשר תאריכי חידושן הם בדרך כלל ב, מפוליסות שונות של בתי עסקינואר וכן 
באמצעות הפרשה לפרמיה השפעתה של עונתיות זו על הרווח המדווח מנוטרלת . אפרילבחודש 

  .שטרם הורווחה
    

לא  ,כגון הכנסות מהשקעות ,ובמרכיבי ההכנסות האחרים ,כגון תביעות ,במרכיבי ההוצאות האחרים
כי עונת , ראוי לציין, עם זאת. ולכן גם לא קיימת עונתיות מובהקת ברווח, מת עונתיות מובהקתקיי

ברבעונים הראשון והרביעי של , בעיקר בענף רכב רכוש, ה בתביעותיחורף קשה עלולה לגרום לעלי
  .וכתוצאה מכך לקיטון ברווח המדווח, השנה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  2011, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  9-ל

  התאמות  לא מיוחס  ביטוח  ביטוח  ביטוח חיים 
  כ"סה  וקיזוזים  למגזרי פעילות  כללי   בריאות  וחסכון ארוך טווח

  בלתי מבוקר
  ח "אלפי ש

  3,218,179   -    -    1,720,750   247,039   1,250,390   שהורווחו ברוטו פרמיות
  671,209   -    -    504,595   76,134   90,480   ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  2,546,970   -    -    1,216,155   170,905   1,159,910   פרמיות שהורווחו בשייר
  )187,088(  )11,422(  33,076   150,326   19,751   )378,819(  נטו והכנסות מימון, מהשקעות) הפסדים(רווחים 

  436,295   )2,138(  68,708   -    -    369,725   הכנסות מדמי ניהול 
  162,408   )16,156(  29,114   118,016   9,220   22,214   הכנסות מעמלות

  2,958,585   )29,716(  130,898   1,484,497   199,876   1,173,030   סך כל ההכנסות
  2,026,764   -    -    1,205,326   169,370   652,068   תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  )408,614(  -    -    )277,128(  )75,100(  )56,386(  ביטוח

  1,618,150   -    -    928,198   94,270   595,682   ביטוח וחוזי השקעה בשיירתשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  700,520   )16,156(  35,181   369,468   55,066   256,961   הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, עמלות

  483,578   )13,497(  56,006   96,976   21,970   322,123   הוצאות הנהלה וכלליות
  24,967   -    5,843   3,364   -    15,760   מוחשייםהפחתת נכסים בלתי 

  115,648   )63(  104,009   6,946   -    4,756   הוצאות מימון

  2,942,863   )29,716(  201,039   1,404,952   171,306   1,195,282   סך כל ההוצאות

  9,719   -    5,217   -    -    4,502   נטו, חלק ברווחי חברות כלולות
  25,441   -    )64,924(  79,545   28,570   )17,750(  על ההכנסהלפני מסים ) הפסד(רווח 

  )167,851(  -    )54,856(  )89,401(  )5,312(  )18,282(  הפסד כולל אחר לפני מסים על ההכנסה

  )142,410(  -    )119,780(  )9,856(  23,258   )36,032(  הכולל לפני מסים על ההכנסה) ההפסד(סך כל הרווח 

  2011, בספטמבר 30ליום 
  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  14,360,552   -    -    4,532,247   577,590   9,250,715   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי תשואה

  11,433,702   -    -    -    47,712   11,385,990   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  2010, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  9-ל

  התאמות  לא מיוחס  ביטוח  ביטוח  ביטוח חיים 
  כ"סה  וקיזוזים  למגזרי פעילות  כללי   בריאות  וחסכון ארוך טווח

  בלתי מבוקר
  ח "אלפי ש

  3,145,757   -    -    1,695,039   225,236   1,225,482   פרמיות שהורווחו ברוטו
  662,808   -    -    506,035   71,240   85,533   ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  2,482,949   -    -    1,189,004   153,996   1,139,949   פרמיות שהורווחו בשייר
  1,571,337   )9,480(  119,472   175,220   25,689   1,260,436   נטו והכנסות מימון, רווחים מהשקעות

  453,938   )2,183(  64,488   -    -    391,633   הכנסות מדמי ניהול 
  171,321   )10,858(  26,299   122,299   10,326   23,255   הכנסות מעמלות

  4,679,545   )22,521(  210,259   1,486,523   190,011   2,815,273   סך כל ההכנסות
  3,667,358   -    -    1,251,383   190,021   2,225,954   ברוטותשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה 

חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  )495,593(  -    -    )360,030(  )75,942(  )59,621(  ביטוח

  3,171,765   -    -    891,353   114,079   2,166,333   תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה בשייר
  673,487   )10,858(  32,215   362,730   48,871   240,529   הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, עמלות

  403,775   )10,945(  60,351   65,743   20,289   268,337   הוצאות הנהלה וכלליות
  23,541   -    6,849   3,364   -    13,328   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  86,975   )718(  80,418   3,428   -    3,847   מימוןהוצאות 

  4,359,543   )22,521(  179,833   1,326,618   183,239   2,692,374   סך כל ההוצאות

  943   -    )738(  -    -    1,681   נטו, חברות כלולות) הפסדי(חלק ברווחי 
  320,945   -    29,688   159,905   6,772   124,580   רווח לפני מסים על ההכנסה

  52,484   -    )10,890(  25,340   3,248   34,786   כולל אחר לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  373,429   -    18,798   185,245   10,020   159,366   סך כל הרווח הכולל לפני מסים על ההכנסה

  2010, בספטמבר 30ליום 
  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  13,665,319   -    -    4,307,755   520,594   8,836,970   ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי תשואההתחייבויות בגין חוזי 

  11,345,993   -    -    -    38,136   11,307,857   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  
  2011, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  3-ל

  התאמות  לא מיוחס  ביטוח  ביטוח  ביטוח חיים 
  כ"סה  וקיזוזים  למגזרי פעילות  כללי   בריאות  וחסכון ארוך טווח

  בלתי מבוקר
  ח "אלפי ש

  1,097,825   -    -    578,402   83,153   436,270   פרמיות שהורווחו ברוטו
  216,157   -    -    160,884   25,075   30,198   ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  881,668   -    -    417,518   58,078   406,072   פרמיות שהורווחו בשייר
  )587,295(  )4,286(  )17,842(  27,676   2,372   )595,215(  נטו והכנסות מימון, מהשקעות) הפסדים(רווחים 

  143,237   )675(  18,941   -    -    124,971   הכנסות מדמי ניהול 
  50,197   )4,692(  7,769   36,695   2,064   8,361   הכנסות מעמלות

  487,807   )9,653(  8,868   481,889   62,514   )55,811(  סך כל ההכנסות
  258,880   -    -    389,075   56,626   )186,821(  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

בהתחייבויות בגין חוזי חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים ובשינוי 
  )140,846(  -    -    )100,115(  )24,854(  )15,877(  ביטוח

  118,034   -    -    288,960   31,772   )202,698(  תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה בשייר
  237,196   )4,692(  10,494   121,944   16,009   93,441   הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, עמלות

  164,904   )4,957(  16,822   33,750   7,273   112,016   הוצאות הנהלה וכלליות
  7,436   -    1,055   1,121   -    5,260   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  31,446   )4(  27,909   2,357   -    1,184   הוצאות מימון

  559,016   )9,653(  56,280   448,132   55,054   9,203   סך כל ההוצאות

  7,157   -    3,709   -    -    3,448   נטו, חלק ברווחי חברות כלולות
  )64,052(  -    )43,703(  33,757   7,460   )61,566(  לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  )65,290(  -    )15,425(  )40,151(  )2,232(  )7,482(  הפסד כולל אחר לפני מסים על ההכנסה

  )129,342(  -    )59,128(  )6,394(  5,228   )69,048(  לפני מסים על ההכנסההכולל ) ההפסד(סך כל הרווח 
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  2010, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  3-ל
  התאמות  לא מיוחס  ביטוח  ביטוח  ביטוח חיים 

  כ"סה  וקיזוזים  למגזרי פעילות  כללי   בריאות  וחסכון ארוך טווח
  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש
  1,049,658   -    -    569,543   76,773   403,342   פרמיות שהורווחו ברוטו
  225,576   -    -    177,479   24,034   24,063   ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  824,082   -    -    392,064   52,739   379,279   פרמיות שהורווחו בשייר
  930,049   )3,071(  45,592   70,539   10,743   806,246   והכנסות מימוןנטו , רווחים מהשקעות

  190,674   )782(  22,710   -    -    168,746   הכנסות מדמי ניהול 
  53,961   )3,526(  8,237   38,973   2,852   7,425   הכנסות מעמלות

  1,998,766   )7,379(  76,539   501,576   66,334   1,361,696   סך כל ההכנסות
  1,563,017   -    -    421,629   14,646   1,126,742   תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  )119,254(  -    -    )116,734(  15,384   )17,904(  ביטוח

  1,443,763   -    -    304,895   30,030   1,108,838   ביטוח וחוזי השקעה בשיירתשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי 
  226,957   )3,526(  11,653   121,099   17,813   79,918   הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, עמלות

  140,661   )3,684(  16,388   28,488   6,940   92,529   הוצאות הנהלה וכלליות
  7,864   -    1,641   1,121   -    5,102   הפחתת נכסים בלתי מוחשיים

  46,677   )169(  40,487   1,603   -    4,756   הוצאות מימון

  1,865,922   )7,379(  70,169   457,206   54,783   1,291,143   סך כל ההוצאות

  853   -    289   -    -    564   נטו, חלק ברווחי חברות כלולות
  133,697   -    6,659   44,370   11,551   71,117   רווח לפני מסים על ההכנסה

  30,920   -    9,856   5,280   1,041   14,743   רווח כולל אחר לפני מסים על ההכנסה

  164,617   -    16,515   49,650   12,592   85,860   סך כל הרווח הכולל לפני מסים על ההכנסה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  2010, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  התאמות  לא מיוחס  ביטוח  ביטוח  ביטוח חיים 
  כ"סה  וקיזוזים  למגזרי פעילות  כללי   בריאות  וחסכון ארוך טווח

  מבוקר
  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   ידי מבטחי משנה- פרמיות שהורווחו על

  3,365,444   -    -    1,570,991   206,899   1,587,554   פרמיות שהורווחו בשייר
  2,309,812   )13,555(  180,049   236,342   38,761   1,868,215   נטו והכנסות מימון, רווחים מהשקעות

  643,793   )2,703(  89,543   -    -    556,953   הכנסות מדמי ניהול 
  230,131   )15,297(  33,905   166,970   13,485   31,068   הכנסות מעמלות

  6,549,180   )31,555(  303,497   1,974,303   259,145   4,043,790   סך כל ההכנסות
  5,165,290   -    -    1,730,966   246,663   3,187,661   תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

של מבטחי המשנה בתשלומים ובשינוי בהתחייבויות בגין חלקם 
  )679,749(  -    -    )509,622(  )95,691(  )74,436(  חוזי ביטוח

  4,485,541   -    -    1,221,344   150,972   3,113,225   תשלומים ושינוי בהתחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה בשייר
  914,837   )15,297(  45,578   494,049   67,526   322,981   הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות, 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

  6,114,586   )31,555(  244,199   1,817,763   247,319   3,836,860   ההוצאותסך כל 

  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   כולל אחר לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 

  461,261   -    52,538   164,325   13,643   230,755   סך כל הרווח הכולל לפני מסים על ההכנסה

  2010, בדצמבר 31ליום 
  מבוקר
  ח "אלפי ש

  13,805,715   -    -    4,332,706   540,775   8,932,234   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה שאינם תלויי תשואה

  11,908,196   -    -    -    45,424   11,862,772   התחייבויות בגין חוזי ביטוח וחוזי השקעה תלויי תשואה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי נתונים  .א
  

  2011, בספמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  9-ל
  ענפי

  חבויות  ענפי רכוש
  כ"סה  **)ואחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  1,827,499   186,945   454,132   697,731   488,691   פרמיות ברוטו
  460,512   78,186   243,309   128,781   10,236   פרמיות ביטוח משנה

  1,366,987   108,759   210,823   568,950   478,455   פרמיות בשייר

שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  )150,832(  )11,149(  )21,520(  )48,412(  )69,751(  בשייר, הורווחה

  1,216,155   97,610   189,303   520,538   408,704   פרמיות שהורווחו בשייר

נטו , רווחים מהשקעות
  150,326   32,058   5,830   15,442   96,996   והכנסות מימון
  118,016   11,932   64,028   38,424   3,632   הכנסות מעמלות

  1,484,497   141,600   259,161   574,404   509,332   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  1,205,326   113,274   173,246   515,323   403,483   ביטוח ברוטו 

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )277,128(  )39,838(  )83,088(  )114,280(  )39,922(  ביטוח

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  928,198   73,436   90,158   401,043   363,561   ביטוח בשייר

הוצאות שיווק , עמלות
  369,468   39,909   116,891   166,062   46,606   והוצאות רכישה אחרות
  96,976   9,447   27,609   31,953   27,967   הוצאות הנהלה וכלליות

הפחתת נכסים בלתי 
  3,364   -    -    1,682   1,682   מוחשיים

  6,946   610   1,815   2,216   2,305   הוצאות מימון

  1,404,952   123,402   236,473   602,956   442,121   ההוצאותסך כל 
לפני מסים על ) הפסד(רווח 

  79,545   18,198   22,688   )28,552(  67,211   ההכנסה
הפסד כולל אחר לפני מסים 

  )89,401(  )17,636(  )3,282(  )9,561(  )58,922(  על ההכנסה
) ההפסד(סך הכל הרווח 

לפני מסים על  הכולל
  )9,856(  562   19,406   )38,113(  8,289   ההכנסה

, התחייבויות בגין חוזי ביטוח
, בספטמבר 30ברוטו ליום 

  4,532,247   1,010,648   410,845   631,866   2,478,888   )בלתי מבוקר( 2011
  

בתי עסק ודירות אשר , ענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח אבדן רכוש  *) 
  .מסך הפרמיות בענפים אלו 74%בגינם מהווה הפעילות 

  
ואחריות מקצועית ' צד ג, אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח מעבידיםוענפי חבויות     **)

   .בענפים אלו מסך הפרמיות 82%אשר הפעילות בגינם מהווה  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי  .א
  

  2010, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  9-ל
  ענפי

  חבויות  ענפי רכוש
  כ"סה  **)ואחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  1,768,123   186,940   412,899   704,552   463,732   פרמיות ברוטו
  587,668   84,792   229,549   186,424   86,903   פרמיות ביטוח משנה

  1,180,455   102,148   183,350   518,128   376,829   פרמיות בשייר

שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  8,549   )813(  )3,528(  )22,653(  35,543   בשייר, הורווחה

  1,189,004   101,335   179,822   495,475   412,372   פרמיות שהורווחו בשייר

נטו , רווחים מהשקעות
  175,220   36,771   7,427   20,025   110,997   מימוןוהכנסות 

  122,299   13,406   58,556   42,091   8,246   הכנסות מעמלות

  1,486,523   151,512   245,805   557,591   531,615   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  1,251,383   156,057   209,782   450,566   434,978   ביטוח ברוטו 

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )360,030(  )70,616(  )132,964(  )112,942(  )43,508(  ביטוח

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  891,353   85,441   76,818   337,624   391,470   ביטוח בשייר

הוצאות שיווק , עמלות
  362,730   41,333   113,146   165,292   42,959   אחרותוהוצאות רכישה 

  65,743   6,332   15,021   22,855   21,535   הוצאות הנהלה וכלליות
הפחתת נכסים בלתי 

  3,364   -    -    1,682   1,682   מוחשיים

  3,428   184   1,432   756   1,056   הוצאות מימון

  1,326,618   133,290   206,417   528,209   458,702   סך כל ההוצאות

  159,905   18,222   39,388   29,382   72,913   רווח לפני מסים על ההכנסה

רווח כולל אחר לפני מסים 
  25,340   5,007   1,036   3,009   16,288   על ההכנסה

סך הכל הרווח הכולל לפני 
  185,245   23,229   40,424   32,391   89,201   מסים על ההכנסה

, חוזי ביטוח התחייבויות בגין
, בספטמבר 30ברוטו ליום 

  4,307,755   985,426   397,279   593,198   2,331,852   )בלתי מבוקר( 2010
  

בתי עסק ודירות אשר , ענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח אבדן רכוש  *) 
  .מסך הפרמיות בענפים אלו 77%הפעילות בגינם מהווה 

  
ואחריות מקצועית ' צד ג, אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח מעבידיםוענפי חבויות     **)

     .מסך הפרמיות בענפים אלו 80%אשר הפעילות בגינם מהווה  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי  .א
  

  2011, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  3-ל
  ענפי

  חבויות  ענפי רכוש
  כ"סה  **)ואחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  589,540   58,436   144,559   224,799   161,746   פרמיות ברוטו
  142,281   29,700   71,181   37,829   3,571   פרמיות ביטוח משנה

  447,259   28,736   73,378   186,970   158,175   פרמיות בשייר

שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  )29,741(  2,890   )8,088(  )9,940(  )14,603(  בשייר, הורווחה

  417,518   31,626   65,290   177,030   143,572   פרמיות שהורווחו בשייר

נטו , רווחים מהשקעות
  27,676   6,254   1,196   2,544   17,682   והכנסות מימון
  36,695   4,074   19,980   12,069   572   הכנסות מעמלות

  481,889   41,954   86,466   191,643   161,826   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  389,075   37,471   72,429   173,280   105,895   ביטוח ברוטו 

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )100,115(  )14,458(  )41,302(  )33,869(  )10,486(  ביטוח

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  288,960   23,013   31,127   139,411   95,409   ביטוח בשייר

הוצאות שיווק , עמלות
  121,944   12,836   39,837   52,991   16,280   והוצאות רכישה אחרות
  33,750   3,309   10,036   11,066   9,339   הוצאות הנהלה וכלליות

הפחתת נכסים בלתי 
  1,121   -    -    560   561   מוחשיים

  2,357   239   622   741   755   הוצאות מימון

  448,132   39,397   81,622   204,769   122,344   סך כל ההוצאות
לפני מסים על ) הפסד(רווח 

  33,757   2,557   4,844   )13,126(  39,482   ההכנסה
מסים הפסד כולל אחר לפני 

  )40,151(  )7,571(  )1,457(  )4,307(  )26,816(  על ההכנסה
) ההפסד(סך הכל הרווח 

לפני מסים על  הכולל
  )6,394(  )5,014(  3,387   )17,433(  12,666   ההכנסה

  
  

בתי עסק ודירות אשר , ענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח אבדן רכוש  *) 
  .מסך הפרמיות בענפים אלו 69%הפעילות בגינם מהווה 

  
ואחריות מקצועית ' צד ג, אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח מעבידיםוענפי חבויות     **)

   .מסך הפרמיות בענפים אלו 82%אשר הפעילות בגינם מהווה  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים

  

 31

  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח כללי  .א
  

  2010, בספטמבר 30הסתיימו ביום החודשים ש 3-ל
  ענפי

  חבויות  ענפי רכוש
  כ"סה  **)ואחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  540,009   57,688   123,845   213,727   144,749   פרמיות ברוטו
  177,774   31,602   65,887   52,914   27,371   פרמיות ביטוח משנה

  362,235   26,086   57,958   160,813   117,378   פרמיות בשייר

שינוי ביתרת פרמיה שטרם 
  29,829   8,228   2,095   5,918   13,588   בשייר, הורווחה

  392,064   34,314   60,053   166,731   130,966   פרמיות שהורווחו בשייר

נטו , רווחים מהשקעות
  70,539   14,712   3,136   8,188   44,503   והכנסות מימון
  38,973   3,186   18,316   14,369   3,102   הכנסות מעמלות

  501,576   52,212   81,505   189,288   178,571   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  421,629   54,802   53,351   150,550   162,926   ביטוח ברוטו 

חלקם של מבטחי המשנה 
ובשינוי בתשלומים 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )116,734(  )31,667(  )26,441(  )38,436(  )20,190(  ביטוח

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  304,895   23,135   26,910   112,114   142,736   ביטוח בשייר

הוצאות שיווק , עמלות
  121,099   14,140   36,551   55,540   14,868   והוצאות רכישה אחרות
  28,488   2,819   8,088   9,796   7,785   הוצאות הנהלה וכלליות

הפחתת נכסים בלתי 
  1,121   -    -    561   560   מוחשיים

  1,603   138   539   512   414   הוצאות מימון

  457,206   40,232   72,088   178,523   166,363   סך כל ההוצאות

  44,370   11,980   9,417   10,765   12,208   רווח לפני מסים על ההכנסה
רווח כולל אחר לפני מסים 

  5,280   617   191   795   3,677   על ההכנסה

לפני  סך הכל הרווח הכולל
  49,650   12,597   9,608   11,560   15,885   מסים על ההכנסה

  
  

בתי עסק ודירות אשר , ענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח אבדן רכוש  *) 
  .מסך הפרמיות בענפים אלו 77%הפעילות בגינם מהווה 

  
ואחריות מקצועית ' צד ג, אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח מעבידיםוענפי חבויות     **)

     .בענפים אלומסך הפרמיות  76%אשר הפעילות בגינם מהווה  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים
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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  **)ואחרים   *)ואחרים   רכב רכוש  רכב חובה

  מבוקר

  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   הכנסות מעמלות

  1,974,303   198,820   326,505   745,473   703,505   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  1,730,966   194,840   292,700   638,300   605,126   ביטוח ברוטו 

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )509,622(  )95,064(  )183,301(  )160,923(  )70,334(  ביטוח

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  1,221,344   99,776   109,399   477,377   534,792   בשיירביטוח 

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

הפחתת נכסים בלתי 
  4,486   -    -    2,243   2,243   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   רווח לפני מסים על ההכנסה
רווח כולל אחר לפני מסים 

  7,785   1,384   275   881   5,245   על ההכנסה

הכולל לפני סך הכל הרווח 
  164,325   37,059   36,203   7,248   83,815   מסים על ההכנסה

, התחייבויות בגין חוזי ביטוח
, בדצמבר 31ברוטו ליום 

  4,332,706   984,473   404,339   578,640   2,365,254   )מבוקר( 2010

  
בתי עסק ודירות אשר , ענפי רכוש ואחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח אבדן רכוש  *) 

  .מסך הפרמיות בענפים אלו 77%הפעילות בגינם מהווה 
  

ואחריות מקצועית ' צד ג, אחרים כוללים בעיקר תוצאות מענפי ביטוח מעבידיםוענפי חבויות     **)
     .בענפים אלומסך הפרמיות  83%אשר הפעילות בגינם מהווה  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים

  

 33

  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב
  
  

  2011, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  9-ל

  כ"סה  טוח חייםיב  פנסיה  גמל

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  1,250,390   1,250,390   -   -   פרמיות שהורווחו ברוטו
ידי -פרמיות שהורווחו על

  90,480   90,480   -   -   מבטחי משנה

  1,159,910   1,159,910   -   -   פרמיות שהורווחו בשייר
, מהשקעות) הפסדים(רווחים 

  )378,819(  )638,281(  )48(  259,510   נטו והכנסות מימון

  369,725   72,749   234,569   62,407   הכנסות מדמי ניהול 
  22,214   21,913   301   -   הכנסות מעמלות

  1,173,030   616,291   234,822   321,917   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  652,068   379,059   -   273,009   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )56,386(  )56,386(  -   -   ביטוח 

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  595,682   322,673   -   273,009   ביטוח וחוזי השקעה בשייר
הוצאות שיווק , עמלות

  256,961   191,640   52,339   12,982   והוצאות רכישה אחרות

  322,123   172,641   112,783   36,699   הוצאות הנהלה וכלליות
הפחתת נכסים בלתי 

  15,760   -   7,350   8,410   מוחשיים

  4,756   4,245   -   511   הוצאות מימון

  1,195,282   691,199   172,472   331,611   סך כל ההוצאות

  4,502   4,502   -   -   חלק ברווחי חברות כלולות
לפני מסים על ) הפסד(רווח 

  )17,750(  )70,406(  62,350   )9,694(  ההכנסה
מסים הפסד כולל אחר לפני 

  )18,282(  )18,282(  -   -   על ההכנסה

הכולל ) ההפסד(סך כל הרווח 
  )36,032(  )88,688(  62,350   )9,694(  מסים על ההכנסה לפני
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב
  
  

  2010, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  9-ל

  כ"סה  טוח חייםיב  פנסיה  גמל 

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  1,225,482   1,225,482   -   -   פרמיות שהורווחו ברוטו
ידי -פרמיות שהורווחו על

  85,533   85,533   -   -   מבטחי משנה

  1,139,949   1,139,949   -   -   פרמיות שהורווחו בשייר
נטו , רווחים מהשקעות

  1,260,436   1,003,592   8,932   247,912   מימוןוהכנסות 

  391,633   132,854   202,060   56,719   הכנסות מדמי ניהול 
  23,255   23,013   242   -   הכנסות מעמלות

  2,815,273   2,299,408   211,234   304,631   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  2,225,954   2,011,817   -   214,137   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )59,621(  )59,621(  -   -   ביטוח 

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  2,166,333   1,952,196   -   214,137   ביטוח וחוזי השקעה בשייר
הוצאות שיווק , עמלות

  240,529   190,704   41,092   8,733   אחרותוהוצאות רכישה 

  268,337   143,958   92,695   31,684   הוצאות הנהלה וכלליות
הפחתת נכסים בלתי 

  13,328   -   7,350   5,978   מוחשיים

  3,847   3,129   -   718   הוצאות מימון

  2,692,374   2,289,987   141,137   261,250   סך כל ההוצאות

  1,681   1,681   -   -   כלולהחלק ברווחי חברה 

  124,580   11,102   70,097   43,381   רווח לפני מסים על ההכנסה
רווח כולל אחר לפני מסים 

  34,786   34,786   -   -   על ההכנסה
סך כל הרווח הכולל לפני 

  159,366   45,888   70,097   43,381   מסים על ההכנסה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב
  

  2011, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  3-ל

  כ"סה  טוח חייםיב  פנסיה  גמל

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  436,270   436,270   -   -   פרמיות שהורווחו ברוטו
ידי -פרמיות שהורווחו על

  30,198   30,198   -   -   מבטחי משנה

  406,072   406,072   -   -   פרמיות שהורווחו בשייר
, מהשקעות) הפסדים(רווחים 

  )595,215(  )659,163(  -   63,948   נטו והכנסות מימון

  124,971   23,189   81,191   20,591   הכנסות מדמי ניהול 
  8,361   8,232   129   -   הכנסות מעמלות

  )55,811(  )221,670(  81,320   84,539   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )186,821(  )264,439(  -   77,618   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )15,877(  )15,877(  -   -   ביטוח 

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  )202,698(  )280,316(  -   77,618   השקעה בשיירביטוח וחוזי 
הוצאות שיווק , עמלות

  93,441   68,509   20,636   4,296   והוצאות רכישה אחרות

  112,016   59,519   41,635   10,862   הוצאות הנהלה וכלליות
הפחתת נכסים בלתי 

  5,260   -   2,450   2,810   מוחשיים

  1,184   1,117   -   67   הוצאות מימון

  9,203   )151,171(  64,721   95,653   סך כל ההוצאות

  3,448   3,448   -   -   חלק ברווחי חברות כלולות
לפני מסים על ) הפסד(רווח 

  )61,566(  )67,051(  16,599   )11,114(  ההכנסה
הפסד כולל אחר לפני מסים 

  )7,482(  )7,482(  -   -   על ההכנסה

הכולל ) ההפסד(סך כל הרווח 
  )69,048(  )74,533(  16,599   )11,114(  ההכנסה מסים על לפני
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( נתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים וחיסכון ארוך טווח  .ב
  
  

  2010, בספטמבר 30החודשים שהסתיימו ביום  3-ל

  כ"סה  טוח חייםיב  פנסיה  גמל

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  403,342   403,342   -   -   פרמיות שהורווחו ברוטו
ידי -פרמיות שהורווחו על

  24,063   24,063   -   -   מבטחי משנה

  379,279   379,279   -   -   פרמיות שהורווחו בשייר
נטו , רווחים מהשקעות
  806,246   687,857   3,565   114,824   והכנסות מימון

  168,746   76,630   72,190   19,926   הכנסות מדמי ניהול 
  7,425   7,343   82   -   הכנסות מעמלות

  1,361,696   1,151,109   75,837   134,750   סך כל ההכנסות
תשלומים ושינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  1,126,742   1,025,136   -   101,606   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )17,904(  )17,904(  -   -   ביטוח 

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  1,108,838   1,007,232   -   101,606   ביטוח וחוזי השקעה בשייר
הוצאות שיווק , עמלות

  79,918   61,869   14,611   3,438   והוצאות רכישה אחרות

  92,529   49,920   31,265   11,344   הוצאות הנהלה וכלליות
הפחתת נכסים בלתי 

  5,102   -   2,450   2,652   מוחשיים

  4,756   4,587   -   169   הוצאות מימון

  1,291,143   1,123,608   48,326   119,209   סך כל ההוצאות

  564   564   -   -   חלק ברווחי חברה כלולה

  71,117   28,065   27,511   15,541   על ההכנסה רווח לפני מסים
רווח כולל אחר לפני מסים 

  14,743   14,743   -   -   על ההכנסה

סך כל הרווח הכולל לפני 
  85,860   42,808   27,511   15,541   מסים על ההכנסה
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  )המשך( מגזרי פעילות   -: 3באור 
  

  )המשך( וחיסכון ארוך טווחנתונים נוספים לגבי מגזר ביטוח חיים   .ב
  
  

  2010, בדצמבר 31לשנה שהסתיימה ביום 

  כ"סה  טוח חייםיב  פנסיה  גמל 

  מבוקר

  ח "אלפי ש

  1,700,745   1,700,745   -   -   פרמיות שהורווחו ברוטו
ידי -פרמיות שהורווחו על

  113,191   113,191   -   -   מבטחי משנה

  1,587,554   1,587,554   -   -   פרמיות שהורווחו בשייר
נטו , רווחים מהשקעות
  1,868,215   1,524,709   10,712   332,794   והכנסות מימון

  556,953   201,247   279,447   76,259   הכנסות מדמי ניהול 
  31,068   30,738   330   -   הכנסות מעמלות

  4,043,790   3,344,248   290,489   409,053   סך כל ההכנסות
ושינוי תשלומים 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  3,187,661   2,895,124   -   292,537   ביטוח וחוזי השקעה ברוטו

חלקם של מבטחי המשנה 
בתשלומים ובשינוי 

בהתחייבויות בגין חוזי 
  )74,436(  )74,436(  -   -   ביטוח 

תשלומים ושינוי 
בהתחייבויות בגין חוזי 

  3,113,225   2,820,688   -   292,537   ביטוח וחוזי השקעה בשייר
הוצאות שיווק , עמלות

  322,981   257,399   55,596   9,986   והוצאות רכישה אחרות

  375,983   203,678   129,078   43,227   הוצאות הנהלה וכלליות
הפחתת נכסים בלתי 

  17,831   -   9,800   8,031   מוחשיים

  6,840   4,311   -   2,529   הוצאות מימון

  3,836,860   3,286,076   194,474   356,310   סך כל ההוצאות

  5,160   5,160   -   -   חלק ברווחי חברה כלולה

  212,090   63,332   96,015   52,743   רווח לפני מסים על ההכנסה
רווח כולל אחר לפני מסים 

  18,665   18,665   -   -   על ההכנסה
סך כל הרווח הכולל לפני 

  230,755   81,997   96,015   52,743   מסים על ההכנסה
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  עסקים פיצירו   -: 4באור 

  
  

 –להלן (חברה מנהלת  –מ "מנורה מבטחים גמל בע -חברה נכדה  חתמה 2010, וליבי 27ביום   .א
מ ולהב לשכת ארגוני "על הסכם עם להבה חברה לניהול קרן השתלמות בע) מבטחים גמל

להבה קרן השתלמות "ההשתלמות זכויות הניהול בקרן העצמאיים והעסקים בישראל לרכישת 
עם קבלת כל האישורים הנדרשים על פי , 2011, בינואר 1ביום  ).להבה -להלן " (לעצמאיים ולשכירים

 1סך הנכסים המנוהלים של להבה ליום  .עברו זכויות הניהול של להבה למבטחים גמל, כל דין
 .יםעמית 12,000 -כח וכלל "מיליוני ש 420 - עמד על כ 2011, בינואר

  
נערכה הקצאה של עלות הרכישה על ידי מעריך שווי חיצוני ביחס לשווי ההוגן של  בתקופת הדוח

  : הנכסים המזוהים כמפורט להלן
 

  שווי הוגן
 בלתי מבוקר

 ח "אלפי ש
 

  17,278   )שנים 15מופחת על פני (תיקי לקוחות  -נכסים בלתי מוחשיים 
    

  )555(   נדחיםהתחייבות בגין עתודה למיסים 
    

  1,471   מוניטין הנובע מהרכישה
    

  18,194   סך עלות הרכישה
    

  
  

ח וכוללת תשלום במזומן בסך של           "אלפי ש 18,194סך של ב הוערכההעלות הכוללת של הרכישה 
התחייבות בגין תמורה מותנית בסך במועד השלמת העברת זכויות הניהול וכן ח "אלפי ש 11,500 -כ

  :ח כמפורט להלן"שאלפי  6,694 -של כ
  

החל מהשנה השישית ממועד העברת זכויות הניהול ועד  -סכום מותנה בהיקף נכסי להבה  .1
מסך הנכסים המנוהל  0.075% של לשנה העשירית תשלם מבטחים גמל תשלום רבעוני בגובה

 .של להבה במועד  התשלום
    

, 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

מהשנה השישית ועד השנה העשירית לא יפחת התשלום , ממועד השינוי ולהיפך ואולם
  . ח לשנה"מליון ש 1.3האמור מסך של 

  
וכם כי במידה ויחול שינוי מהותי בהוראות ההסדר התחיקתי כאמור לעיל ידונו הצדדים על ס  

  .  שינוי בגובה התשלום באופן יחסי לשינוי
                    

סכום חד  למוכרת תשלם מבטחים גמל ,העברת זכויות הניהולבתום השנה העשירית ממועד  .2
המהוון בריבית שנתית בשיעור , עד התשלוםמתוך סך נכסי להבה במו 0.3% של בגובה, פעמי
  . עבור תקופה של שש וחצי שנים 7%של 

  
 - להלן (מ "בע) 1989(חתמה חברה מאוחדת סיני מורשי חיתום סוכנות לביטוח , 2011, בינואר 4ביום   .ב

ארנון את "המוכרת בשמה המסחרי , על הסכם לרכישת פעילות סוכנות ביטוח) מורשי חיתום
הרכוש והמוניטין , לרבות תיקי הביטוח, )ארנון את וינשטוק - להלן " (וניהול ביטוחיוינשטוק תכנון 

ארנון את "רכשה מורשי חיתום את הפעילות והמוניטין של חברת , כמו כן. של ארנון את וינשטוק
מיליוני  19 - עלות הרכישה הסתכמה לסך של כ. שבבעלות הסוכנים" מ"וינשטוק תכנון וניהול בע

ארנון את " -אישר רשם החברות את שינוי שמה של מורשי חיתום ל 2011, בפברואר 21ביום . ח"ש
 ".מ"בע) 1989(וינשטוק סוכנות לביטוח 

  
 .נכון למועד פרסום הדוחות הכספיים טרם הסתיימה ההקצאה של עלות הרכישה למרכיביה השונים  

  
  
  
  
  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים

  

 39

  ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  ניהול ודרישות הון
  

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
 –להלן (מ "בע ביטוחחברה לושומרה  )מנורה ביטוח -להלן (מ "בע ביטוחמבטחים מנורה . עתידית

  .)המפקח -להלן (על הביטוח  המפקח ידי-עללדרישות הון הנקבעות  כפופות )שומרה ביטוח
    
נדרשת מנורה ביטוח לבצע תהליך הערכה , Solvency IIכחלק מתהליך יישומה של הדירקטיבה   

לדעת מנורה ביטוח יהווה כרית ביטחון ר שאעצמית של הסיכונים להם היא חשופה ולקבוע הון 
הון ("הגדירה מנורה ביטוח כהון עצמי נדרש , הדוח בתקופת). להלן 5ראה גם סעיף (לסיכונים אלו 

על פי הכללים שנקבעו בהגשה הראשונה (את דרישת ההון כפי שנדרשה על ידי הדירקטיבה ") יעד
מובהר כי אין .  קנות ההון העצמיובלבד שלא יפחת מת, )2011שהוגשה למפקח בחודש פברואר 

וכי אין ודאות כי מנורה , אלא בהון יעד שמנורה ביטוח תשאף לשמור עליו, מדובר בהון מחייב
    .יעד זה בכל נקודת זמןהון ביטוח תעמוד ב

  

מבטחים ומנורה  מ"בע מבטחים גמלמנורה  ,)מבטחים פנסיה –להלן (מ "בע מבטחים פנסיהמנורה     
 פי-עלשל הון עצמי מינימלי  םת לעמוד בתנאיומחויבמ "ניהול קופות גמל בעמהנדסים והסתדרות ה

  .1964-ד"תשכ, )לניהול קופות גמלוכללים לאישור (תקנות מס הכנסה 
    

הון (מחויבת לעמוד בתקנות השקעות משותפות בנאמנות  מ"בע קרנות נאמנותמבטחים מנורה 
- ו"התשנ, )ירות של דירקטורים וחברי ועדת השקעותעצמי וביטוח של מנהל קרן ונאמן ותנאי כש

1995.  
  

מ מחויבת לעמוד בתקנות הסדרת העיסוק בייעוץ "מנורה מבטחים ניהול תיקי השקעות בע
  .2000-ס"התש, )תיקון(, )הון עצמי וביטוח(ובניהול תיקי השקעות  בשיווק השקעות, השקעות

  
  .ןלהל 7-8ראה סעיפים , לעניין עמידה בדרישות ההון
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  )המשך( ניהול ודרישות הון
  
בהתאם לתקנות ושל שומרה ביטוח  מנורה ביטוחלהלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של   .2

תקנות  - להלן ( 2009- ט"התשס) תיקון(, )הון עצמי מינימלי הנדרש ממבטח(הפיקוח על עסקי ביטוח 
  .והנחיות המפקח) ההון

  
  מנורה ביטוח

  ליום   ליום

  בדצמבר 31  בספטמבר 30
2011  2010  

  בלתי
  מבוקר  מבוקר

  ח "אלפי ש
  :הון עצמי מינימלי

  2,526,916   2,635,990   )1א(הסכום הנדרש על פי תקנות ההון המתוקנות 
  1,821,384   1,845,167   פי תקנות ההון ערב פרסום התיקוןהסכום הנדרש על 

  705,532   790,823   )ב(הפרש 

  1,821,384   1,845,167   הסכום הנדרש על פי תקנות ההון ערב פרסום התיקון
 2011, בספטמבר 30מההפרש הנדרש להשלמה ליום  75%

  423,319   593,117   ) 2010, בדצמבר 31מההפרש ליום  60%(

  2,244,703   2,438,284   הסכום הנדרש על פי תקנות והנחיות המפקח

  : הסכום הקיים המחושב על פי תקנות ההון

  2,048,846   1,868,841   הון ראשוני בסיסי

  263,951   263,964   הון ראשוני מורכב 

  2,312,797   2,132,805   סך הכל הון ראשוני

  609,668   510,156   )ג(הון משני נחות 

  2,922,465   2,642,961   סך ההון הקיים המחושב על פי תקנות ההון 

  677,762   204,677   (**) , (*)עודף 
סכום ההשקעות שיש חובה להעמידם כנגד עודפי הון 

ולפיכך מהווים עודפים שאינם , בהתאם להוראות המפקח
  19,424   ניתנים לחלוקה

  :הון בגין דרישות, הסכום הנדרש כולל  )1א(

  282,681   280,942   פעילות בביטוח כללי

  6,731   6,728   פעילות בביטוח סיעודי

  141,358   141,358   סיכונים יוצאים מן הכלל בביטוח חיים
הוצאות רכישה נדחות בביטוח חיים ובביטוח מפני מחלות 

  650,863   589,202   אישפוזו

  3,477   3,424   תשואהדרישות בגין תוכניות מבטיחות 

  48,768   43,560   נכסים בלתי מוכרים כהגדרתם בתקנות ההון

  759,975   863,580   השקעה בחברת ביטוח וחברה מנהלת מאוחדות

  347,772   409,926   נכסי השקעה ונכסים אחרים

  126,347   125,316   סיכוני קטסטרופה בביטוח כללי

  127,137   135,944   סיכונים תפעוליים

  31,807   36,010   ערבויות

  2,526,916   2,635,990   סך הכל הסכום הנדרש על פי תקנות ההון המתוקנות
  

חלוקת דיבידנד מעודפי הון בחברות ביטוח כפופה , מלבד הדרישות הכלליות בחוק החברות  (*) 
  .דרישות נזילות ובכללי תקנות ההשקעהעמידה בגם ל

  
ח באמצעות "מיליון ש 200בסך ) 'סדרה ב(נדחים  כתבי התחייבותלאחר תאריך הדוח הונפקו   (**) 

   ).להלן) ג( 9ראה ביאור (ביטוח מנורה חברה מאוחדת המשמשים כהון משני מורכב ב
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 

  
  )המשך( ניהול ודרישות הון

  
בהתאם לתקנות ושל שומרה ביטוח  מנורה ביטוחלהלן נתונים בדבר ההון הנדרש והקיים של   .2

תקנות  - להלן ( 2009- ט"התשס) תיקון(, )הון עצמי מינימלי הנדרש ממבטח(הפיקוח על עסקי ביטוח 
  )המשך( .והנחיות המפקח) ההון

  
  שומרה ביטוח

  ליום   ליום
  בדצמבר 31  בספטמבר 30

2011  2010  
  בלתי
  מבוקר  מבוקר

  ח "אלפי ש

  :הון עצמי מינימלי

  188,613   211,016   )2א(הסכום הנדרש על פי תקנות ההון המתוקנות 
  116,143   127,389   הסכום הנדרש על פי תקנות ההון ערב פרסום התיקון

  72,470   83,627   )ב(הפרש 

  116,143   127,389   פרסום התיקוןהסכום הנדרש על פי תקנות ההון ערב 
 60%( 2011, בספטמבר 30מההפרש הנדרש להשלמה ליום  75%

  43,482   62,720   ) 2010, בדצמבר 31מההפרש ליום 

  159,625   190,109   )ב(על פי תקנות והנחיות המפקח  דיווחהסכום הנדרש ליום ה

  : הסכום הקיים המחושב על פי תקנות ההון

  179,005   183,214   )ד( הון ראשוני בסיסי 

  )36,383(  -   בניכוי הון ראשוני מעבר למגבלת כפל מההון הבסיסי 

  34,907   36,889   )ג(הון משני נחות   

  177,529   220,103   סך הכל הסכום הקיים המחושב על פי תקנות ההון 

  17,904   29,994   (*)עודף 

להעמידם כנגד עודפי הון בהתאם סכום ההשקעות שיש חובה 
ולפיכך מהווים עודפים שאינם ניתנים , להוראות המפקח

  8,697   12,002   לחלוקה

  :דרישות הון בגין, הסכום הנדרש כולל  )2א(

  114,617   125,019   פעילות בביטוח כללי

  1,526   2,370   נכסים בלתי מוכרים כהגדרתם בתקנות ההון

  43,231   46,621   אחריםנכסי השקעה ונכסים 

  9,404   14,713   סיכוני קטסטרופה בביטוח כללי

  19,835   22,293   סיכונים תפעוליים

  188,613   211,016   סך הכל הסכום הנדרש על פי תקנות ההון המתוקנות
  

חלוקת דיבידנד מעודפי הון בחברות ביטוח כפופה , מלבד הדרישות הכלליות בחוק החברות  (*) 
    .לדרישות נזילות ועמידה בכללי תקנות ההשקעהגם 
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  )המשך( ניהול ודרישות הון  
  

  )המשך(    .  2
  

הון עצמי מינימלי (פורסם תיקון לתקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים  2009בחודש נובמבר   ) ב(
התאם לתיקון מבטח יהיה חייב ב). להלן התיקון( 2009-ט"התשס, )תיקון( )הנדרש ממבטח

בגין ההפרש שבין כהגדרתו בתיקון את הונו העצמי , עד למועד פרסום הדוח הכספי, להגדיל
ההפרש יחושב לכל מועד ). ההפרש - להלן (לפני התיקון ולאחריו , ההון הנדרש לפי התקנות

  :הגדלת ההון העצמי תעשה במועדים ובשיעורים המפורטים להלן. של הדוח הכספי
  

  ;מההפרש 30%לפחות  2009 ,בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום 
  ;מההפרש 60%לפחות  2010 ,בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום 

  .יושלם מלוא ההפרש 2011 ,בדצמבר 31עד ליום 
  

במועדי פרסום הדוחות הכספיים החצי שנתיים העוקבים  15%- השיעורים האמורים יוגדלו ב
  .למועדי הדוחות הכספיים האמורים לעיל

  
שהונפקו למנורה ביטוח וכתבי התחייבות נדחים במנורה ביטוח כולל שטרי הון בשומרה   )ג(

  .  ומהווים הון משני נחות 2009, בדצמבר 31אשר הונפקו עד ליום , ביטוח
  
ח "ש 1בנות הטבה מיליון מניות  9הנפיקה שומרה ביטוח למנורה ביטוח  2011, ביוני 26ביום   )ד(

  .ערך נקוב כל אחת
  

  :דרישות הון בגין קטגוריות אלו, לדרישות ההון הקיימות נוספולתקנות ההון במסגרת התיקון   .3
  

  .סיכונים תפעוליים  .א
  

  .לפי מידת הסיכון המאפיינת את הנכסים השונים, כשיעור מהנכסים, שוק ואשראיסיכוני   .ב
  

  .סיכוני קטסטרופה בביטוח כללי  .ג
  

  .דרישות הון בגין ערבויות  .ד
  
  :הורחבו דרישת ההון בגין קטגוריות אלו, כמו כן

  
  .תוכניות מבטיחות תשואה בביטוח חיים שאין כנגדן או כנגד חלקן אגרות חוב מיועדות  .א

  
  .דרישות הון בגין החזקת המבטחת בחברות מנהלות של קופות גמל וקרנות פנסיה  .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 השקעה או   -

  .בניגוד להוראות המפקח
 
 ,הפחתה של דרישת ההון, בכפוף לתנאים עליהם יורה, נקבע כי המפקח יהיה רשאי להתיר  -

בשל רכישת פעילות קופות גמל או חברה מנהלת של , מההפרש המקורי 35% עד בגובה של
במועד הדוח הינו לפחות ההון העצמי המינימלי  ,של המבטח, במידה והונו העצמי, קופות גמל

מההפרש המקורי בשל רכישת פעילות קופות גמל או חברה מנהלת  35%הנדרש ממנו בניכוי 
  .של קופות גמל

   
שונו הגדרות הון ראשוני והון משני ונוספה הגדרה , הגדרה של הון בסיסיהסגרת התיקון נמחקה במ

 .לתנאים ולשיעורים עליהם יורה המפקח והגדרות הון משני והון שלישוני הוכפפ. של הון שלישוני
לפיה בתקופה שמיום תחילתו של התיקון ועד למועד עליו , בעניין זה פרסם המפקח הוראת שעה

הוראת שעה זו . במבנה ובחישוב ההון הקיים של חברות ביטוח, אין שינוי בהגדרות, דיע המפקחיו
  .כאמור להלן 2011בוטלה בחוזר ביטוח שפורסם בחודש אוגוסט 

  
ובהתאם לכוונת הפיקוח לאמץ בעתיד את הדירקטיבה של האיחוד האירופי בדבר , בהמשך לכך

 2011 אוגוסטחודש ב םפורס, )הדירקטיבה –להלן ( Solvency IIהבטחת כושר פירעון של מבטחים 
כנס לתוקפו החל מהדוחות נאשר , )החוזר -להלן ( של מבטחמוכר הרכב הון עצמי בדבר  חוזר

  .2011, בספטמבר 30הכספיים לתקופה שהסתיימה ביום 
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  )המשך( ניהול ודרישות הון
  
  )המשך( .3
  

וכן מסגרת עקרונות להכרה ברכיבי הון שונים , קובע כללים למבנה הון עצמי מוכר של מבטח חוזרה
  :כדלהלן, ולסיווגם לרובדי ההון השונים

  
שטרי , )בגובה ההון המיוחס לבעלי המניות של החברה(כולל הון ראשוני בסיסי  -הון ראשוני   .א

מכשירי ההון הראשוני . צוברות ומכשירי הון ראשוני מורכב הון צמיתים או מניות בכורה לא
המורכב כוללים מכשירים פיננסיים שהינם זמינים לספוג את הפסדי המבטח באמצעות ביטול 

ופרעונם נדחה בפני כל התחייבויות המבטח ובנסיבות , תשלומי ריבית ודחיית תשלומי קרן
. ן המכשיר תימחק או תומר למניות רגילותקר, )הון עצמי מוכר קיים נמוך מהנדרש(מסוימות 

מועד הפרעון הראשון של מכשירים אלה יבוא לאחר פרעון ההתחייבויות הביטוחיות 
שנים  10ניתן לבצע פידיון מוקדם לאחר . כמוקדם שביניהם, שנים 49המאוחרות ביותר או 

  .ממועד ההנפקה באישור המפקח
    

ינם זמינים לספוג את הפסדי המבטח באמצעות כולל מכשירים פיננסיים שה -הון משני   .ב
אם כי ( ושפרעונם נדחה בפני כל חוב אחר למעט בפני הון ראשוני, דחיית תשלומי קרן וריבית

מועד הפרעון הראשון של . )ניתן לקבוע שלא יידחה גם בפני הון משני אחר או הון שלישוני
שוקלל של התקופות לפרעון מכשירי ההון המשני יבוא לאחר תום תקופה המשקפת ממוצע מ

ניתן לבצע פידיון  .שנים כמוקדם שביניהם 20או , ההתחייבויות הביטוחיות בתוספת שנתיים
  .שנים ממועד ההנפקה 8 מוקדם לאחר

  
כולל מכשירים פיננסיים שהינם זמינים לספוג את הפסדי המבטח באמצעות  - הון שלישוני   .ג

אם כי (נדחה בפני כל חוב אחר למעט בפני הון ראשוני  ושפרעונם, דחיית תשלומי קרן בלבד
מועד הפרעון הראשון של ). אחר ניתן לקבוע שלא יידחה גם בפני הון משני או הון שלישוני

  .שנים מיום הנפקתו 5 -לא יפחת ממכשירי ההון השלישוני 
  

חלק ההתחייבויות  ללא, התחייבויות ביטוחיות כוללות התחייבויות שאינן תלויות תשואה, לעניין זה
  .ח חץ ובניכוי חלקם של מבטחי משנה"המגובה במלואו באג

  
ההון העצמי המוכר של המבטח הוא סכום הרכיבים והמכשירים הכלולים ברבדים השונים   

  :בשיעורים הבאים
    

מסך ההון  60%- שיעורם הכולל של רכיבי ומכשירי הון הנכללים בהון הראשוני לא יפחת מ  .א
  .העצמי של המבטח

 
מסך  70% -שיעורם הכולל של רכיבי ומכשירי הון הנכללים בהון הראשוני הבסיסי לא יפחת מ  .ב

 .ההון הראשוני
 

 .מסך ההון הראשוני 20%שיעורם הכולל של מכשירי הון ראשוני מורכב לא יעלה על   .ג
 

מסך ההון  15%שיעורם הכולל של רכיבי ומכשירי הון הנכללים בהון השלישוני לא יעלה על   .ד
 .מי של המבטחהעצ

  
 2011, בספטמבר 30החוזר כולל הוראת שעה לעניין הרכב ההון העצמי של מבטח בתקופה שמיום 

אשר לפיה הוראות החוזר , ועד למועד יישומה של הדירקטיבה בישראל במועד עליו יודיע המפקח
  .יכנסו לתוקף בהדרגה

  
לא יעלה " הון משני נחות"כי שיעורם הכולל של מכשירי הון הנכללים ב שעהכמו כן נקבע בהוראת ה

  :מוגדר כסך הרכיבים הבאיםנחות הון משני  .מההון הבסיסי 50%על 
  

, בין שניתנים להמרה במניות ובין שלא ניתנים להמרה במניות, כתבי התחייבות נדחים  .א
נתיים לפחות לאחר תאריך ותקופת פרעונם בעוד ש, שנים לפחות 5שהונפקו לתקופה של 

  ;ובלבד שלא הוצאו לבעל שליטה, הדיווח
  

אך אינם , כתבי התחייבות נדחים שהונפקו לבעלי שליטה והם צמודים למדד לכל היותר  .ב
  .נושאים ריבית ושמועד הפרעון שלהם לא פחות משנתיים לאחר תאריך הדיווח
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  )המשך( הוןניהול ודרישות 
  
  )המשך( .3

  
  :בנוסף להוראת השעה כולל החוזר הוראות מעבר כדלהלן

  
יוכר עד למועד פרעונו הסופי , 2009, בדצמבר 31אשר הונפק עד ליום , הון משני נחות  .א

 . בתנאים בהם הוכר עד לפרסום חוזר זה
 

הדירקטיבה  לא יוכר עם יישומה של, ואילך 2010, בינואר 1אשר הונפק מיום , הון משני נחות  .ב
 .לפי המוקדם, 2013, בינואר 31או מיום , בישראל

 
אשר , מכשירי הון משני מורכב ומכשירי הון שלישוני מורכב, מכשירי הון ראשוני מורכב  .ג

יוכרו עד למועד פרעונם , ואשר אושרו על ידי המפקח, ואילך 2010, בינואר 1הונפקו מיום 
 .שיעורים החלים על הרבדים השוניםהסופי בתנאים בהם הונפקו ובהתאם למגבלות ה

 
אשר יונפקו ממועד , הון משני מורכב והון שלישוני מורכב, מכשירי הון ראשוני מורכב  .ד

יוכרו במלואם עם יישומה של הדירקטיבה בישראל , תחילתו של החוזר בתנאים הקבועים בו
  .עד למועד פרעונם

  
מכתב הבהרה שענינו קריטריונים לאישור חלוקת דיבידנד על ידי מבטח פורסם  2010בחודש מרס     .4

  ").ההבהרה" -להלן (
  

, חברת ביטוח תהיה רשאית להגיש בקשה לקבלת אישור המפקח לחלוקת דיבידנד ,בהתאם להבהרה
בכפוף לקיום הון עצמי כמפורט בהבהרה וכן , 2009החל מיום פרסום הדוחות התקופתיים לשנת 

תוכנית שרות חוב מעודכנת ומאושרת בידי , 2011-ו 2010בהגשת תחזית רווח שנתית לשנים 
תוכנית פעולה אופרטיבית לגיוס הון , זיקה בחברת הביטוחחזקות המחהדירקטוריון חברת ה

שאושרה בידי דירקטוריון חברת הביטוח ופרוטוקול הדיון בדירקטוריון חברת הביטוח בו אושרה 
לאחר חלוקת , יחד עם זאת נאמר בהבהרה כי חברה אשר סך ההון העצמי שלה .חלוקת הדיבידנד

תהא רשאית לחלק דיבידנד ללא צורך בקבלת , רהמהסכום הנדרש בהבה 110%-גבוה מ, הדיבידנד
ובלבד שמסרה למפקח הודעה על כך וכן את המסמכים הנדרשים טרם , אישורו מראש של המפקח

ח לאחר שהודיעה "מיליוני ש 100בתקופת הדוח חילקה מנורה ביטוח דיבידנד בסך . דחלוקת הדיבידנ
     .על כך למפקח

  
ההבהרה " - להלן (טיוטת מכתב , 2011 בחודש אוקטובר, פקחבשל התנודתיות בשוק ההון פרסם המ

הכוללת את הקריטריונים המוזכרים בהבהרה בתוספת דרישה לאישור תוכנית שרות החוב ") יהיהשנ
קטוריון חברת הביטוח וכן דרישה  לפיה לאחר אישור המפקח יעמוד היחס המינימלי רגם על ידי די

 לגבי. 105%יבידנד לבין הסכום הנדרש על שיעור של שבין ההון העצמי הקיים לאחר חלוקת ד
חלוקת דיבידנד ללא צורך בקבלת אישור מראש של המפקח עודכן היחס שבין סך ההון העצמי לאחר 

  .115%לשיעור של  החלוקת הדיבידנד לבין הסכום הנדרש בהבהרה השניי
  

הדירקטיבה " -להלן ( Solvency IIאימץ האיחוד האירופי נוסח מוצע לדירקטיבה  2007 ,ביולי 10ביום   .5
הדירקטיבה המוצעת מהווה שינוי יסודי ומקיף של הרגולציה הנוגעת להבטחת כושר "). המוצעת

  . הפירעון והלימות ההון של חברות הביטוח במדינות האיחוד
  
הוראות הדירקטיבה המוצעת לגבי חברות בכוונתו ליישם את , לחוזר שפרסם המפקח בהתאם

הדירקטיבה המוצעת מבוססת על . אל במועד יישומה במדינות החברות באיחוד האירופירביטוח ביש
 הקבוצה החלה להיערך ליישום. דרישות איכותיות ודרישות גילוי, דרישות כמותיות: שלושה נדבכים

  .הדירקטיבה המוצעת בלוחות הזמנים שנקבעו
  

לצורך חישוב  IFRS -פורסם חוזר בדבר אופן יישום כללי המדידה וההצגה לפי ה  2008בחודש יוני   .6
מטרת החוזר הייתה לקבוע הוראות לעניין אופן יישום . המוכר של חברות ביטוח וההוןהנדרש  ההון

לרבות חברות ביטוח וחברות מנהלות שבשליטת (בחברות מוחזקות  תקנות ההון לגבי השקעות
. על פי החוזר דרישות ההון לפי תקנות ההון יוסיפו להיות מבוססות על דוחות סולו). ת הביטוחחבר

ההשקעה של חברת ביטוח בחברת ביטוח או בחברה , לצורך חישוב ההון המוכר לפי תקנות ההון
 .מנהלת נשלטת וכן בחברות מוחזקות אחרות תחושב על בסיס אקוויטי בשרשור מלא

    
כי גישתו  ,פנסיה קרנות של מנהלות חברות למנהלי הממונה הודיע 2009 פברואר בחודש  .א      .7

נכס לא מוכר לצורך חישוב  הינןשהוצאות רכישה נדחות  הינהבנוגע להוצאות רכישה נדחות 
עוד נאמר בהודעתו של . )גישת הממונה -להלן ( הנדרש מחברות מנהלות המזעריההון העצמי 

 את שישקפו כך ההון לדרישות הנוגעות התקנות להוראות קוןתי לבצעכי בכוונתו , הממונה
  . ועד לתיקון האמור יש לנהוג לפי הודעתו זו גישתו
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  )המשך( ניהול ודרישות הון
  

  ) המשך(  .א  .7
  

רכישה  בהוצאותבדוחות הכספיים מבטחים פנסיה  הכירה 2011, בספטמבר 30ליום  נכון
 30 ליום נכון, בהתאם לגישת הממונה המפורטת לעיל. ח"שמיליון  92 -נדחות בסך של כ

 101 - כ של לסך מסתכם מבטחים פנסיהמ הנדרש המזעריהעצמי  ההון, 2011, בספטמבר
  .ח"ש מיליון

  
ביטוח וחסכון לאישור ועדת , אגף שוק ההון –העביר משרד האוצר  2011בחודש אוגוסט   .ב

 עצמי הון) (גמל קופות( פיננסיים שירותים על הפיקוח תקנותהכספים של הכנסת את טיוטת 
ואת תקנות מס  2011-א"עהתש ,)של קופת גמל או קרן פנסיה מנהלת מחברה הנדרש זערימ

 –להלן ביחד ( 2011-א"התשע, )2' תיקון מס) (כללים לאישור ולניהול קופות גמל(הכנסה 
  ). התקנות החדשות

  
דרישות ההון . מוצע להרחיב את דרישות ההון מחברות מנהלות תקנות החדשותבהתאם ל

אך לא , החדשות תכלולנה דרישות הון בהתאם להיקף הנכסים המנוהלים ולהוצאות השנתיות
          . ח"מיליון ש 10פחות מהון עצמי התחלתי בסך 

  
תידרש להעמיד הון נוסף בגין חברות מנהלות נשלטות ובגין סכום  חברה מנהלתכמו כן   

בין , בנוסף כוללות התקנות החדשות הוראות .לתקנות החדשותהנכסים המוחזקים בניגוד 
לפחות מההון העצמי המזערי הנדרש  50%על החזקה של נכסים נזילים בשיעור של , השאר

חברה מנהלת תהיה רשאית לחלק . וכנגד נכסים בלתי מוחשייםוקיום איסור על החזקת 
  . ודיבידנד רק אם הונה העצמי הוא לפחות בגובה ההון העצמי הנדרש ממנה לפי תקנות אל

  
  :כדלקמן 2014, בדצמבר 31כוללות הוראות מעבר להשלמת ההון עד ליום  התקנות החדשות  
  ;מההפרש 30%לפחות  2011, בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום   
  ;מההפרש 60%לפחות  2012, בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום   
  ;מההפרש 80%לפחות  2013, בדצמבר 31עד למועד פרסום הדוח הכספי ליום   
  .יושלם מלוא ההפרש 2014, בדצמבר 31עד ליום   

  
ת ומיושמ ואילו הי, מחברות מאוחדותעל ההון העצמי הנדרש החדשות השלכת התקנות 

  :הינה כמפורט להלן ,ללא התחשבות באבני הדרך ןבמלוא
  

לעומת ההון הנדרש ערב תיקון ח "מיליוני ש 24 -ב קטןדרישת ההון במבטחים פנסיה ת  
 30בהתחשב בהון הקיים של מבטחים פנסיה ליום . ח"מיליוני ש 77 -ותגיע לסך של כהתקנות 

לאחר תאריך  .ח"מיליוני ש 354 -למבטחים פנסיה עודפי הון בסך של כ, 2011, ספטמברב
ח למנורה "מיליון ש 350חילקה מבטחים פנסיה דיבידנד בסך  2011, בנובמבר 1ביום , הדיווח
  .ביטוח

  
 לעומת ההון הנדרש ערב תיקון התקנותח "מיליוני ש 24 - דרישת ההון במבטחים גמל תגדל ב  

מבטחים , 2011, ספטמברב 30בהתחשב בהון הקיים ליום . ח"מיליוני ש 25 -ותגיע לסך של כ
   .גמל לא תידרש להגדיל את הונה

  
לעומת ההון הנדרש ערב תיקון ח "מיליוני ש 9 -דרישת ההון במנורה מהנדסים תגדל ב  

, 2011, ספטמברב 30בהתחשב בהון הקיים ליום . ח"מיליוני ש 10 - ותגיע לסך של כ התקנות
  .ח"מיליוני ש 9 -תידרש מנורה מהנדסים להגדיל את הונה העצמי בסך של כ

  
 : אזי נכון לתאריך הדיווח, על פי אומדן שביצעו החברות המאוחדות מנורה ביטוח ושומרה ביטוח .8

  
כתוצאה מיישום מלוא דרישת ההון על פי . ח"מיליוני ש 205למנורה ביטוח עודפי הון בסך של 

, 2011, ספטמברב 30בהתחשב בהון העצמי ליום  2011, בדצמבר 31 -שתהיינה בתוקף ב כפי, התקנות
  . ח"מיליוני ש 7 -כלמנורה ביטוח עודפי הון בסך של 

  
כתוצאה מיישום מלוא דרישת ההון על פי . ח"מיליוני ש 30לשומרה ביטוח עודפי הון בסך של     

, 2011, ספטמברב 30בהתחשב בהון העצמי ליום  2011, בדצמבר 31 -כפי שתהיינה בתוקף ב, התקנות
 .ח"מיליוני ש 9 - הון בסך של כ פילשומרה ביטוח עוד

      
ולפיכך , המפקחסכום ההשקעות שיש חובה להעמידם כנגד עודפי הון בהתאם להוראות , בנוסף    

ח ובשומרה "מיליוני ש 19 -כב ביטוח מנורהמסתכמים ב, מהווים עודפים שאינם ניתנים לחלוקה
  .ח"מיליוני ש 12 - ביטוח בכ
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  )המשך( ודרישות הוןהון   -: 5באור 
  

  )המשך( ניהול ודרישות הון
  
. ותנתקבלה הנחיה מהמפקח בדבר התייחסות לחריגות בתחום ההשקע, 2010בחודש אוקטובר  .9

יתוקנו לפי הכללים , בהנחיה נקבע כי חריגות פאסיביות הנובעות משינוי דירוג או רכישה עצמית
 :הבאים

 .ימי עסקים 50חריגה בנייר ערך סחיר תתוקן בתוך   .א
, שנים 3מ שלו אינו עולה על "שהמח, ח לא סחיר הנסחר במערכת רצף מוסדיים"חריגה באג  .ב

ניתן להחזיקם עד , ח לא סחיר שאינו נסחר במערכת רצף מוסדיים וכן פיקדון"לרבות אג
 .למועד הפידיון

תתוקן , שנים 3על  עולהמ שלו "שהמח, ח לא סחיר הנסחר במערכת רצף מוסדיים"חריגה באג    .ג
   . חודשים 6בתוך 

של שלושה חודשים  ימי עסקים מתום תקופה 50חריגה בנייר ערך בהסדר חוב תתוקן בתוך   .ד
 .או יישום הסדר חוב/ממועד גיבוש ו

אי תיקון החריגות כאמור יגרור החזר דמי ניהול בקרן הפנסיה או סיווג כנכס לא מוכר בחברות     
  .הביטוח

  
נקבע כי השקעות של גופים , במכתב ששלח המפקח למנהלי הגופים המוסדיים, למרות האמור לעיל    

נה כהחזקה העומדת בניגוד לתקנות ההשקעה ולתקנות מס הכנסה לא תיחשב, מוסדיים באירלנד
שלח , בהמשך למכתב הקודם .2011, בפברואר 21במשך תקופה של ששה חודשים שתחילתה ביום 

 14אשר על פיו הוארכה התקופה כאמור בששה חודשים נוספים החל מיום , המפקח מכתב נוסף
  .2011, באוגוסט

  
ח בנכסים "מיליוני ש 15.7 -ביטוח חריגות פאסיביות בסך של כנכון לתאריך הדיווח למנורה   

    .ח בנוסטרו"מיליוני ש 1.3 -המוחזקים כנגד התחייבויות תלויות תשואה וסך של כ
  

  
  התחייבויות תלויות  -: 6באור 

  
  ייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיותמהותיות ותובענות   .א

  
, להלן 1-17בגין התובענות הייצוגיות והבקשות לאישור תובענות כייצוגיות המפורטות בסעיפים 

 11 -ו 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

than not" ( ושומרה ביטוח תתקבלנה והבקשות לאישור  מנורה ביטוח, החברהכי טענות ההגנה של
בבקשות לאישור תובענות . לא נכללה הפרשה בדוחות הכספיים, התובענות כייצוגיות תדחנה

נכללו , ידחו החברותיותר סביר כי טענות ההגנה של , כולה או חלקה, ביחס לתביעה, כייצוגיות בהן
  .חברות אלוידי -עלות הכספיים הפרשות לכיסוי החשיפה המוערכת בדוח

  
במקום בו , והמתבססת בין היתר על חוות דעת משפטיות שקיבל, ל"החברות הנהנהלת  להערכת

  . ןיד-עלנכללו בדוחות הכספיים הפרשות נאותות לכיסוי החשיפה המוערכת , נדרשו הפרשות
  

לא , לאחרונה והוגש אשר, להלן 18-20 פיםבסעי תוהמפורטת וכייצוגי ותלאישור תובענ בבקשות
ולפיכך לא נכללה בדוחות הכספיים הפרשה בגין , ותניתן בשלב ראשוני זה להעריך את סיכויי הבקש

  .אלו ותתובענ
  

  :כייצוגיות תובענות לאישור 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  ורה ביטוחמנבתובענה 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
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  )המשך( התחייבויות תלויות  -: 6באור 
  

  )המשך( תובענות מהותיות וייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א  
  

  )המשך(  .1
 

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 
. 2006, הגישה את תגובתה לבקשה בחודש אפריל מנורה ביטוח. אומדן של הנזק הכולל

בהחלטת סגנית ו, התלונה בעניין העולה בתובענה שהגיש המבקש למפקח נמצאה מוצדקת
לחשב ממועד  מנורה ביטוחכי על , נקבע) ההכרעה -להלן ( 2006, במאי 17המפקח מיום 
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

  
 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
 ובית התובענה בירור מועד לדחיית בקשה המחוזי המשפט לבית הגישה מנורה ביטוח

 לבית הגישה מנורה ביטוח"). הדחייההחלטת (" ביטוחמנורה  בקשת את דחה המחוזי המשפט
 החלטת ועל כייצוגית התובענה לאישור ההחלטה על ערעור רשות בקשת העליון המשפט
 כתבי יוגשו לא זה בשלב כי 2009, במאי 13 מיום בהחלטה קבע העליון המשפט בית. הדחייה
  . בעיתון מודעה תפורסם ולא הגנה

  
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”ו קבוע תנאי שעניינ בפוליסה

תגמולי ביטוח בגין אירוע ביטוחי בתקופת הפוליסה ישולמו רק החל מתום תקופת ההמתנה 
לטענת . זה וכל עוד נמשך אי הכושר במועדובתנאי שהמבוטח עדיין חסר כושר עבודה 

 -להלן ביחד , ות בתובענהכמו גם חברות ביטוח נוספות הנתבע( מנורה ביטוח, התובעים
גובה דמי ביטוח גם בשלושת החודשים האחרונים שלפני תום תקופת הביטוח ) הנתבעות

מבוטחים לא יהיו זכאים לקבלת תגמולי ביטוח לפי , וזאת למרות שלפי תנאי הפוליסה
הפוליסה במידה ומקרה הביטוח יארע בשלושת החודשים האחרונים שלפני תום תקופת 

  .תקופת ההמתנה הנזכרתהביטוח בשל 
  

 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
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  )המשך( התחייבויות תלויות  -: 6באור 
  

  )המשך( תובענות מהותיות וייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א  
  
 - 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"נגבו ביתר ושלא כדין בגין מרכיב תשלום בפוליסות המכונה  כי 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"או בגין תשלום המכונה סכון בפוליסה יחלק 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-על הסעד המבוקש. 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
כולל בעוד שסכום התביעה ה) 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

  
 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 בגמלה, 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 הגמלה 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

 יהיה שניתן כך סעדים פיצול להתיר הדין מבית מבקשת התובעת, כן כמו. בעתהתו של לחיסכון
 בקשה הגישה מנורה ביטוח. הפליה איסור בחוק כקבוע נזק הוכחת ללא הפיצוי את בנפרד לתבוע
 בית. בתובענה לדון לעבודה הדין בית של עניינית סמכות העדר בשל הסף על התובענה לסילוק
 בבקשה להכרעה עד והבקשה התובענה לגוף תגובתה את להגיש לא מנורה ביטוחל התיר הדין

 הוגש זו החלטה על. ל"הנ הסילוק לבקשת הדין בית נעתר, 2008, באוקטובר 2 ביום. לסילוק
 ערעור במסגרת מנורה ביטוח מטעם סיכומים הוגשו 2009 ינואר ובחודש הארציד "לביה ערעור

   .זה
  
  
  
  



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  המאוחדיםביניים  באורים לדוחות הכספיים

  

 49

  )המשך( התחייבויות תלויות  -: 6באור 
  

  )המשך( תובענות מהותיות וייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א  
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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
 .בעתירה עמדתו לממשלה המשפטי היועץ הגיש 2010 ,באוקטובר 11 ביום. צ בעתירה"להכרעת בג

ובעקבות דיון שהתקיים בעתירה הגישו חברות הביטוח הודעה על  2011, בפברואר 23ביום 
הגישה  מנורה ביטוח. א"ד האזורי לעבודה בת"משיכת העתירה כך שהתובענה תתברר בביה

  .תגובתה לבקשה
  
תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית  ביטוחהוגשה כנגד שומרה  2008, ביולי 30ביום  .5

לפי , עניינה של התובענה הינה). התובענה - להלן ( 2006- ו"התשס, יותבהתאם לחוק תובענות ייצוג
, 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' המורים כי מקום בו מוגשת תביעת צד ג, וחוהוראה של המפקח על הביט 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

התובע לייצג הינה כל אדם  הקבוצה אותה מבקש. את מלוא שכר טרחת השמאי' להשיב לצד ג
 7או תגמולי ביטוח בשל נזק לרכב במהלך /כספים ו', כצד ג, ביטוח משומרהאשר היה זכאי לקבל 

את  מלוא הסכום ששילם בגין  , או שילמה לידיו/לא השיבה ו ביטוח ושומרה, האחרונותהשנים 
, ח"ש 150של את נזקו האישי על סך  העמידהתובע . או חלק ממנו/שכר טרחת  השמאי ו

הן הפרת  הנטענותעילות התביעה . ח"מיליוני ש 6.8 -לקבוצה בכ הכוללומעריך את הנזק 
  .שומרה ביטוח הגישה תגובתה לבקשה. חובה חקוקה ועשיית עושר ולא במשפט

  
תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית , מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2008, באוגוסט 3ביום  .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

לתקנות הפיקוח על עסקי  לתוספת 1פי דרישתה תוך הפרת הוראות סעיף - שהותקן ברכב על
הקבוצה אותה ). הפוליסה התקנית -  להלן( 1986- ו"התשמ, )תנאי חוזה לביטוח רכב פרטי(ביטוח 

ממנורה לקבל  2004, באפריל 1החל מיום , מבקשים התובעים לייצג הינה כל מבוטח אשר זכה
אובדן , דן גמורלרבות בשל אוב, טון 4תגמולי ביטוח בשל נזק לרכב פרטי או מסחרי עד  ביטוח

לפוליסה התקנית ולא ' בביטוח לפי פרק א מנורה ביטוחלהלכה או גניבה עת היה מבוטח אצל 
 . המיגון כאמוראו חלק מתגמולי הביטוח בגין אובדן או נזק שנגרם לאמצעי /קיבל את כל ו

  
ח ובהסתמך על נתונים מדוחותיה הכספיים "ש 550עמיד את נזקו האישי על סך של ההתובע 

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, מברבנוב 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

  
תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית , מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2009, באפריל 1ביום  .8

"). הבקשה לאישור"ו" התובענה" -להלן ( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות
ביטוח בריאות הכוללות זכות לקבלת מחצית ערכו של  פוליסות הינו התובענהעניינה של 

וח המכוסה מטעם קופת החולים במקרים בהם המבטח לא השתתף במימון נית" 17טופס "
ל הנתבעת "בתובענה הינה כי בכל הקשור לכיסוי הנ המרכזיתהטענה . פי הפוליסה- על

המפחית את סכום התגמולים המגיע לתובעת ולחברי  באופןמחשבת את תגמולי הביטוח 
. הקבוצה לפי הבנתה וזאת תוך הטעיה של המבוטחים והפרת חוזה הביטוח בניגוד לדין

לייצג הינה כל מבוטח בפוליסת בריאות הכוללת כיסוי  הקבוצה אותה מבקשת התובעת
השנים שקדמו להגשת התביעה  7 - ידי הנתבעת ב-כאמור שנותחו בניתוח שלא מומן על

עילות התביעה הן ). חברי הקבוצה - להלן (השנים שקדמו להגשת התביעה  3 -ולחילופין ב
חיוב הנתבעת להשיב לכל הסעדים העיקריים המבוקשים הינם . הטעייה והפרת חוזה הביטוח

חברי הקבוצה סכום השווה למחצית ערכו של טופס התחייבות של קופת חולים לכיסוי עלות 
צו המורה לנתבעת לחשב מעתה ואילך את הסכום המגיע , או הטיפול שניתן/הניתוח ו

למבוטחים לעניין זה לפי עמדת התובעת וכן מתן סעד הצהרתי הקובע כי הנתבעת הפרה את 
 . ות הרלבנטיות בפוליסה או לחילופין מטעה את חברי הקבוצה כמבואר בתביעהההורא
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  )המשך(  .8
  

ה כולה ח ומעריכה את סך הנזק לקבוצ"ש 2,420התובעת מעמידה את נזקה האישי על סך של 
 .הגישה תגובתה לבקשה לאישור מנורה ביטוח. ח"מיליון ש 10על  בסך העולה

  
תובענה ובקשה לאישורה כייצוגית על פי , מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2009, בספטמבר 8ביום  .9

, עניינה של התובענה"). הבקשה"או " התביעה: "להלן( 2006-ו"התשס, חוק תובענות ייצוגיות
ללא , בתיווך שתי סוכנויות ביטוח עיקריות, מנורה ביטוח שנתנהבהלוואות , כנטען בה
מנורה מתן ההלוואה ותוך סיכון כספי ציבור מבוטחי ביטוח החיים של  במועדבטחונות 

ומבקש במסגרת תובענתו לייצג  חמנורה ביטוהמבקש הינו מבוטח בביטוח חיים של . ביטוח
 מנורה ביטוחשל " פוליסות ביטוח חיים משתתפות ברווחים"שהם בעלי , קבוצת מבוטחים

הסעד המרכזי המבוקש הינו לחייב את . 2007 סעד סוף מר 2004בתקופה שבין אוקטובר 
מצער או ל, ח"ליון שימ 153 - ל בסך כולל של כ"להשיב את סכומי ההלוואות הנ מנורה ביטוח

 62 -הצהירה לגביו כי המדובר בחוב מסופק וזאת בסך של כ מנורה ביטוחסכום ההלוואות ש
לפצות את  מנורה ביטוחכן מבוקש לחייב את . ח או סכום אחר שיתברר שלא יוחזר"ליון שימ

ל אילו לא היו "חברי הקבוצה בגין הרווחים שהיו נצברים לזכותם בגין סכומי ההלוואות הנ
  .הגישה תגובתה לבקשה מנורה ביטוח. וחותיהמוענקות ללק

  
בקשה לאישור הגשת , מנורה ביטוחו החברההתקבלה במשרדי  2011, בפברואר 13 ביום .10

") הבקשה לאישור" -להלן ( 1999- ט"התשנ, לחוק החברות 194תובענה נגזרת בהתאם לסעיף 
, עניינה של הבקשה. חברהבוכן עותק מהתובענה הנגזרת אשר הוגשה על ידי בעל מניות 

ביחס  מנורה ביטוחאו במחדליהם של נושאי משרה בכירים ב/במעשיהם ו, כנטען בה
או מחדלים /כתוצאה ממעשים ו. ללא בטחונות כביכול מנורה ביטוחלהלוואות שהעניקה 

גובה (ח "מיליון ש 69 -של ככולל נזק בסך  מנורה ביטוחנגרם ל, לפי טענת המבקש, אילו
מנורה וסכום הקנס שהטיל המפקח על  ל"מסופקים בגין ההלוואות הנההפרשה לחובות 

יצויין כי  .לבקשה לאישור ןתגובת והגיש מנורה ביטוחו החברה). ל"בגין הפעילות הנ ביטוח
" בקשה לאישור"ניתן פסק דין המוחק , ובהמשך להערות בית המשפט, 2011, בפברואר 6ביום 

 .דומה קודמת שהוגשה על ידי אותו מבקש
  
. כנגד שומרה ביטוח 2010, בינואר 24הוגשה ביום , לעיל 6דומה לזו המפורטת בסעיף  תובענה .11

 -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 29

   
חברות ביטוח נוספות  שלושגם כנגד - כמו טוחמנורה ביהוגשה כנגד  2010, באפריל 11ביום  .12

עניינה "). הבקשה" - להלן (צוגית יתובענה ובקשה לאישורה כתובענה י, ")הנתבעות" -להלן (
של התובענה הוא בטענה לפיה הנתבעות המחזיקות כספים שלא נדרשו על ידי בעלי זכויות 

וטלות עליהן לאיתור אותם מפרות לכאורה חובות המ, )או יורשים/מוטבים ו, מבוטחים(בהם 
זאת , טרופוס הכלליובעלי זכויות ואף לא מעבירות את הכספים בהגיע המועד לכך לידי האפ

תוך התעשרות שלא כדין בשל גביית דמי ניהול בשיעור העולה על המותר או מתשואה 
כל בעלי  -הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג הינה . שמניבים הכספים שלא נדרשו

ואשר הנתבעות לא הביאו , באחריותן או בשליטתן, ת בנכסים המצויים בידי הנתבעותוהזכוי
הפרת , בין היתר, עילות התביעה הנטענות הן. לידיעתם את דבר היותם בעלי נכסים כאמור

, הפרת חוזה, חוסר תום לב, הטעיה, הפרת הוראות המפקח על הביטוח, חובה חקוקה
הסעד המבוקש על ידי התובעים . ת עושר ולא במשפטהפרת חובת נאמנות ועשיי, רשלנות

הינו מתן צווים מתאימים שיחייבו את הנתבעות לקיים את הוראות המפקח על הביטוח 
השבה של כספים שנגבו שלא כדין ומינוי בעל תפקיד לצורך , ל"בעניין איתור בעלי הזכויות הנ

סכום התביעה על פי . האכיפת הצווים שנתבקשו כאמור או מתן סעד אחר לטובת הקבוצ
 .לבקשה תגובתה הגישה מנורה ביטוח. התובענה לא ניתן להערכה

  
חברות ביטוח נוספות  ארבעגם כנגד - כמו, מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2010, באפריל 19ביום  .13

עניינה "). הבקשה" - להלן (צוגית יתובענה ובקשה לאישורה כתובענה י, ")הנתבעות"-להלן (
כגון הודעת המבוטח על (מסיבה כלשהי , טענה לפיה כאשר מפסיק ביטוחשל התובענה הוא ב

הדבר , )קרות אירוע הביטוח או מקרה אחר המפקיע את פוליסת הביטוח, ביטול הפוליסה
לפי , קורה לרוב לאחר שנגבתה כבר פרמיה בגין החודש השוטף ולמרות שהמבוטח זכאי

ן הנתבעות משיבות למבוטחים את לקבל החזר בגין החלק היחסי של החודש אי, הטענה
  . החלק היחסי של הפרמיה החודשית או שהן משיבות אותו בערכים נומינליים
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  )המשך(  .13
  

או שהיה מבוטח אצל מי מבין /מי שהוא ו כל -הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג הינה 
או יורשו של מבוטח כאמור ) למעט פוליסת ביטוח רכוש(ח כלשהיא והנתבעות בפוליסת ביט

י המבוטח ובין אם עקב "בה כלשהיא בין אם עקב ביטולה עיופוליסת הביטוח הופסקה מס
   .מיליון מבוטחים 2 -להערכת התובעים הקבוצה מונה כ. רוע ביטוחיקרות א

  
, )ביטוח(הפרות חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים , בין היתר, עילות התביעה הנטענות הן

ועשיית , הטעיה ומצג שווא, חוסר תום לב, 1981- א"התשמ, וחוק חוזה הביטוח 1981-א"התשמ
הסעד המבוקש על ידי התובעים הינו החזר סכום הפרמיות העודפות . עושר ולא במשפט
או של הפרשי שערוך שלא שולמו לכאורה /ו שלא הוחזרו שלא כדין וא/שנגבו שלא כדין ו
. בענהווכן צו עשה המורה לנתבעות לשנות את דרך פעולתן כמתואר בת, לחברי הקבוצה

ח בעוד שסכום "ש 3,047 - הנזק האישי של התובעים ביחס לכל הנתבעות הועמד על סך של כ
 מנורה ביטוח. ח"ליון שימ 225 - של כ התביעה הכולל כנגד כל הנתבעות חושב והוערך לסך

 .לבקשה תגובתה הגישה
  

, מנורה ביטוחוכנגד  החברהתביעה כנגד , החברההתקבלה במשרדי  2010, באוגוסט 18ביום   .14
: להלן( 2006-ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות, וכן בקשה לאישורה כתובענה ייצוגית

כספים מפוליסת ביטוח , שלא כדין, הפחיתה מנורה ביטוח, על פי הנטען בתביעה"). התביעה"
התובעת טוענת כי . מנורה ביטוחלבדרך של השמטת הפקדות שהועברו , מנהלים של התובעת

, מנורה ביטוחהואיל ויש לה שליטה אפקטיבית על פעילות , החברהיש להטיל חבות גם על 
הינה , כמפורט בתביעה, יצגהקבוצה אותה מבקשת התובעת לי. כעולה מדוחותיה השנתיים

, מנורה ביטוחאו מפעילה /או בעלי פוליסות ביטוח חיים אותן מנהלת ו/כלל המבוטחים ו
 מנורה ביטוחבמיתרתם בפוליסה כספים שהופקדו , שלא כדין, הופחתו, לפי הטענה, אשר

עילות . מבוטחים 75,000 -הקבוצה מונה כ, להערכת התובעת"). חברי הקבוצה: "להלן(
, עוולת הגזל, הפרת חובת נאמנות, ביעה העיקריות הנטענות הן הפרת הסכם התקשרותהת

הסכום הנתבע על ידי התובעת באופן אישי עומד על סך של . עוולת הרשלנות וחוסר תום לב
. ח"מיליון ש 110 -עומד על סך של כ, על פי הערכת התובעת, הנזק הנטען לקבוצהח ו"ש 5,784

 .ה תגובתה לבקשהטרם הגיש מנורה ביטוח
  

תובענה ובקשה לאישורה כתובענה , מנורה ביטוחהתקבלה במשרדי , 2011 ,במרס 6 ביום  .15
על פי הנטען "). הבקשה: "להלן( 2006- ו"התשס, בהתאם לחוק תובענות ייצוגיות, ייצוגית

של התובע ") קרן י("נמצאה טעות בחישוב סך הצבירה בפוליסת ביטוח מנהלים , בקשהב
גם לגבי מבוטחים נוספים בפוליסות ) לפי הטענה(שנדמה כי אירעה ") התובע" -להלן (י הייצוג
כלל העמיתים " - הינה , כמפורט בבקשה, הקבוצה אותה מבקש התובע הייצוגי לייצג. כאמור

' או כל פוליסה אחרת בקרן י/או פוליסות ביטוח מנהלים ו/או בעלי פוליסות ביטוח חיים ו/ו
מקום בו הצבירה בפועל ) מנורה ביטוחאשר נרכשה בידי (י חברת מנולייף הופעלה בעבר בידש

עילות "). הקבוצה המיוצגת" -להלן " (אינה תואמת את הצבירה אשר אמורה היתה להיות
עוולות ; הפרת חובת נאמנות; הפרת הסכם ההתקשרות: התביעה העיקריות על פי הבקשה הן

 70 - כ של התובע הוערך על ידו בסך כולל של הנזק האישי. ם לבוהגזל והרשלנות וחוסר ת
בעוד שהנזק המצרפי הנטען לכלל הקבוצה המיוצגת הוערך על ידי התובע בסך של , ח"אלף ש

להורות על ; אישור הבקשה: הסעדים המבוקשים על ידי התובע הינם. ח"מיליון ש 50 -כ
פסיקת ; ל"המוערך כנ לפסוק פיצוי כולל לפי הנזק; דרכים להוכחת נזקם של יחידי הקבוצה

 .טרם הגישה תגובתה לבקשה מנורה ביטוח. ט לעורכי הדין המייצגים"צוגי ושכיפיצוי לתובע י
 

כמו גם כנגד שלוש חברות ביטוח נוספות  מנורה ביטוחהוגשה כנגד ,  2011, באפריל 21ביום   .16
עניינה של ). קשההב –להלן (תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית ") הנתבעות" - להלן (

לטענת , של סכומי כסף העולים, 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 , ןכעקרו

גביית עמלה זו מעולם לא סוכמה עמם ואף לא , לטענת התובעים, ואולם, המפקח על הביטוח
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("שעניינה אופן חישוב גורם הפוליסה שנגבה מהם 

כי במסגרת תשובתן של הנתבעות , עוד צוין. נמחקה לאור הסתלקות התובעים ממנה
  . ם הפוליסההנתבעות בכך שגבו את גור, לטענת התובעים, הודו, לתובענה הקודמת
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בקשה ) מרכז(קיבל בית המשפט המחוזי  2011 ,באפריל 12עוד ציינו התובעים כי ביום 

לאישור תביעה ייצוגית שהגישו כנגד חברת ביטוח נוספת ואשר הינה זהה לתביעה נשוא 
או /הינה כל מי שהוא ו, כמפורט בבקשה, הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג. דיווח זה

או /ו" רם פוליסהגו"היה מבוטח של הנתבעות או של מי מהן ושנגבה ממנו סכום כלשהו כ
   ").הקבוצה המיוצגת" -להלן " (דמי ניהול אחרים"כ

  
הטעיית לקוחות הן בשלב הטרום חוזי והן בשלב : עילות התביעה העיקריות על פי הבקשה הן

, )ביטוח(הפרה של הוראות הדין ובפרט של חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים ; החוזי
הפרת ; הפרת הסכם; התעשרות שלא כדין; לבחוסר תום ; והתקנות מכוחו 1981-א"התשמ

הינה הסתמכות על תנאי , ככל שתהיה, וכי הסתמכות על הוראות ההסכמים; חובת חקוקה
הנזק האישי של כלל התובעים אשר חושב לצרכי נוחות ביחס לשנה . מקפח בחוזה אחיד

ל חברי ח בערך נומינלי כאשר הנזק הכולל של כל"ש 1,522ספציפית אחת הוערך בסך של 
הוערך בהתבסס על הנחות שונות ביחס לגביית גורם , שנים 7לתקופה של , הקבוצה המיוצגת

הסעדים . ח"מיליארד ש 2.3 -בסך כולל של כ, פוליסה והתשואות השנתיות הרלבנטיות
השבה השווה לסכום גורם הפוליסה /תשלום סכום פיצוי: המבוקשים על ידי התובע הינם

מהתשואה שנמנעה מהם ביחס לסכום  85%בצירוף , יוצגת בפועלשנגבה מחברי הקבוצה המ
 15% - עבורם ולאור זכאותה של חברת הביטוח לבזה בשל כך שנוכה מן הפרמיה ולא הושקע 

סעד של מתן צו עשה המורה לנתבעות לשנות את הדרך בה הן נתבקש , בנוסף .מהתשואה
טרם  מנורה ביטוח. "רם פוליסהגו"או /ו" דמי ניהול אחרים"נוהגות בכל הקשור בגביית 

 .הגישה תגובתה לבקשה
 

 - להלן ( תשע חברות ביטוח נוספות כמו גם נגד מנורה ביטוחהוגשה כנגד , 2011 ,ביוני 1ביום   .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
בערכים נומינליים ללא שיערוך וללא שהן משיבות למבוטחים הזכאים לתגמולי , שלישיים

תה מבקשים התובעים לייצג הינה הקבוצה או. ביטוח את הפירות שנצמחו על אותם כספים
, לחוק חוזה הביטוח 68כל מבוטחי הנתבעות וכן ניזוקים שתבעו את הנתבעות מכוח סעיף 

אשר תגמולי ביטוח או כספים שהם היו זכאים להם מהנתבעות עוכבו כאמור , 1981-א"התשמ
או זכויות  צווי כינוס 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  ").הקבוצהחברי " - 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, חובה חקוקה הפרת, 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 -על סך של כהוערך  מנורה ביטוחהקבוצתי הנטען כנגד 
לחייב את הנתבעות להשיב לחברי הקבוצה את כל הפירות , בין היתר, על ידי התובעים הינם

המעוכבים או את ) או בכספים אחרים(שהפיקו הנתבעות מכוח החזקתן בתגמולי הביטוח 
לפי הגבוה מבין , ובהפרשי ההצמדה והריבית בגין החזקת הכספים לאורך כל תקופת העיכ

לחייב את הנתבעות בתשלום פיצוי מיוחד אחר ; וזאת בצירוף הפרשי הצמדה וריבית, השניים
להצהיר שהנתבעות חייבות תגמולי ביטוח או פיצויים לניזוקים ; לפי שיקול דעת בית המשפט

 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"בכל הקשור לאישור עיקולים או אישור 
טרם השיבה  מנורה ביטוח .מבוטחים או זכאים אחרים לא יעוכבו בידי הנתבעות שלא כדין

 .לבקשה
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תובענה ובקשה לאישורה ") הנתבעת:"להלן( מנורה ביטוחהוגשה כנגד  2011, ביולי 7ביום   .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 . רשאית לגבות או בשיעור ריבית גבוה מזה שהיא מציגה למבוטח 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 /או דמי הסדר תשלומים תוך חריגה מהוראות הדין ו/או דמי גבייה ו/לנתבעת דמי אשראי ו

 1984, במאי 1החל מיום , ורי הריבית אשר הוצגו למבוטחים בפוליסותתוך חריגה משיע
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(שירותים פיננסיים 

, 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

 . שלא כדין והפרת הוראות המפקח על הביטוח
  

, ח"ש 18.16הועמד על סך של , כשהוא משוערך ליום הגשת הבקשה, קשנזקו האישי של המב
כשהוא משוערך ליום הגשת , 1984בעוד שאומדן הנזק לכלל חברי הקבוצה החל מחודש מאי 

הסעדים העיקריים . ח"מיליון ש 266 - ח לבין סך של כ"מיליון ש 162 - נע בין סך של כ, הבקשה
ביתר שלא כדין בתוספת ) לפי הטענה(שנגבו  השבה של הכספים: להם עותר המבקש הינם
ולרבות תוספת ריבית מיוחדת כמשמעותה בחוק חוזה הביטוח החל , הפרשי הצמדה וריבית

פיצוי בגין הפירות שנצברו מהכספים שנגבו ; ממועד כל תשלום ועד השבת הסכומים בפועל
או דמי /י גבייה ואו דמ/שלא כדין וסעד של מתן צו עשה בכל הקשור בגביית דמי אשראי ו

 .טרם השיבה לבקשה מנורה ביטוח. הסדר תשלומים בכל פוליסה קיימת
  

וכן כנגד שמונה חברות , וכנגד שומרה ביטוח מנורה ביטוחהוגשה כנגד , 2011, ביולי 24ביום   .19
תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ייצוגית , ")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"תם לסבסד את הפסדי חברת הביטוח ואשר על פי הנטען מטר, ביטוח רכב חובה

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 , ים לייצגהקבוצה אותה מבקשים התובע .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  ").חברי הקבוצה: "להלן(שלא כדין במסגרת רכישת פוליסת ביטוח חובה 

, )ביטוח(הפרה של הוראות חוק הפיקוח על שירותים פיננסיים : ל פי הבקשה הןהעיקריות ע
, הפרת חוזה, הפרת חובה חקוקה, 1981-א "התשמ, והוראות חוק חוזה הביטוח 1981-א"התשמ

התעשרות , הפרת פקודת הנזיקין, חוסר תום לב, הפרה של חובת הגילוי, הטעיה, מצג שווא
הנטען  3' נזקה האישי של המבקשת מס .1981- א"התשמ, ןשלא כדין והפרת חוק הגנת הצרכ

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 מרהושו מנורה ביטוחבעוד שאומדן הנזק לכלל מבוטחי , 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 
ות לצרף התובעים שמרו לעצמם את הזכ. 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 

 .טרם השיבה לבקשה מנורה ביטוח .עורכי דין לטובת התובעים
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  )המשך( התחייבויות תלויות  :6באור 
  
  )המשך( תובענות מהותיות וייצוגיות ובקשות לאישור תובענות כייצוגיות  .א
 

מנורה , מ"וכנגד מנורה מבטחים פיננסים בע החברההוגשה כנגד  2011 ,באוגוסט 14ביום   .20
ל מנורה "אביגדור מנכ. וכן כנגד מר ר) החברהחברות בנות של (מ "מבטחים קרנות נאמנות בע

תובענה ובקשה לאישורה כתובענה ") הנתבעים: "להלן( קרנות ומנורה פיננסים לשעבר
"). התובענה"או /ו" הבקשה: "להלן( 2006- ו"התשס, צוגיותיבהתאם לחוק תובענות יצוגית יי

ל "עניינה של התובענה והבקשה בטענה כי מעשיו החמורים והפליליים לכאורה של מנכ
לפי הטענה לירידת , גרמו, מנורה קרנות ואופן פעולתם של הנתבעים האחרים בקשר אליהם

, הקבוצה אותה מבקשים התובעים לייצג. ולהפסד ונזק כספי לתובעים החברהערך מניית 
 2011, ביולי 26יום הינה כל מי שהחזיק במניות החברה במועד כלשהו בין , כמפורט בבקשה

עילות התביעה "). חברי הקבוצה: "להלן(למעט המשיבים , 2011, באוגוסט 4יום ועד ל
חוק ניירות ; חוק החברות, הפרה של הוראות דין שונות ובכללם: העיקריות על פי הבקשה הן

, אשר הפרתם מקנה, חוק יעוץ השקעות ותקנותיהן; חוק השקעות משותפות בנאמנות; ערך
עוולת הרשלנות , זכות תביעה לפי פקודת הנזיקין בעוולת הפרת חובה חקוקה, לפי הטענה

לחוק החוזים ואף  39 -ו 12הופרו לכאורה הוראות סעיף , על הטענה, כן- כמו. ועוולת התרמית
נזקם האישי של התובעים הוערך על ידם . נגרמה פגיעה באוטונומיית הרצון של התובעים

 217ח כאשר הנזק המצרפי לכלל חברי הקבוצה הועמד על ידם על סך של "ש 2,243בסך של 
תובעים הינם פיצוי לחברי הקבוצה בסך הנזק הסעדים העיקריים להם עותרים ה. ח"מיליון ש

  .ד לטובת התובעים ובאי כוחם"ל וכן פסיקת גמול ושכר טרחת עו"הנ
  

  :מסכמת טבלה
  

  2011 ,בספטמבר 30ליום   

  בלתי מבוקר  

 הסכום הנתבע  כמות 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

  1,126,000   13   צוין סכום המתייחס לחברה  

  2,525,000   3   *) התביעה מתייחסת למספר חברות ולא יוחס סכום ספציפי לחברה

  -    1   סכום התביעהלא צוין 

  -    1   **) תביעות מהותיות אחרות

    20   סך הכל
  

ושומרה ביטוח מנורה ביטוח  ,של התביעות שהוגשו כנגד החברה מצטברסכום ההפרשה ה, לתאריך הדיווח  
  .ח"ש מיליוני 21 -מסתכם בכ, כמפורט לעיל

  
  .בסכום כלשהואח ללא נקיבה "אחת התובענות הוערכה בסך של מאות מיליוני ש   *)  
    
  ).לעיל 10סעיף (תובענה נגזרת    **)  
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  )המשך( התחייבויות תלויות  :6באור 
  
בנוסף על הבקשות לאישור תובענות כייצוגיות שהוגשו כנגד הקבוצה וההליכים המשפטיים   .ב

ממורכבותם , בין היתר, בעתוהנ, 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

פוטנציאל לטענות פרשנות ואחרות עקב פערי מידע בין הקבוצה לבין הצדדים השלישיים לחוזי 
י חשיפה זו מוגברת בתחומ. הביטוח הנוגעות לשורה ארוכה של תנאים מסחריים ורגולטורים

בתחומים אלו . בהם פועלת הקבוצה, לרבות ביטוח בריאות, סכון הפנסיוני והביטוח ארוך טווחיהח
ברגולציה ובמגמות , המדובר בפוליסות אשר נבחנות על פני שנים בהן מתרחשים שינויים במדיניות

על כן בתחומים אלו קבלת פרשנות חדשה לאמור בפוליסות . לרבות בפסיקת בית המשפט, הדין
יש לעיתים בכדי להשפיע על הרווחיות העתידית של , טוח ובמוצרים פנסיונים ארוכי טווחבי

זאת בנוסף לחשיפה הגלומה בדרישות לפיצוי לקוחות בגין פעילות , הקבוצה בגין התיק הקיים
לא ניתן לצפות מראש את סוגי הטענות שיועלו בתחום זה ואת החשיפה הנובעת מטענות . העבר

באמצעות המנגנון הדיוני הקבוע בחוק , בין היתר, ר עם חוזה הביטוח המועלותאלו ואחרות בקש
 .תובענות ייצוגיות

  
  

  תקופת הדיווחב יםמהותי יםאירוע  -: 7באור 
  
ביטוח ישיר השקעות חברת אישר דירקטוריון החברה כניסה למשא ומתן עם  2011, במרס 24ביום   .א

החברה / המיזם  –להלן (מ על הצטרפות למיזם להקמת חברה לביטוח ישיר בברזיל "פיננסיות בע
מיליוני  890 - כ(מיליון ריאל ברזילאי  400 - כסך של היקף ההשקעה הצפוי במיזם עמד על ). המשותפת

 30ביום . שותפתמהון החברה המ 15% -כאשר לחברה הוצע להצטרף בשיעור החזקה של כ, )ח"ש
הודיעה החברה כי המגעים בדבר ההשקעה במיזם הסתיימו מבלי שהתגבשו לכדי  2011, באוגוסט

 .הסכם מחייב
  

המניות הנכללות בהון ) 100%( מלואעל הסכם לרכישת  מנורה ביטוחחתמה  2011 ,במרס 29ביום   .ב
סכום התמורה ). הבנק -להלן (מ "המניות המונפק והנפרע של הבנק לפיתוח התעשיה בישראל בע

תהא זכאית להפחתת  מנורה ביטוח, בנוסף. ח"מיליוני ש 338 -כבסך של הינו המוערך בגין מניות הבנק 
התמורה אם בחלוף תקופה מוסכמת לא יגבה הבנק את כל או חלק מההלוואות הנכללות בתיק 

כם מותנה בתנאים יצוין כי ההס. בכפוף לתנאים שונים שנקבעו בהסכם הרכישה, האשראי של הבנק
ם על פי הוראות הדין כמו גם קבלת אישור רשות יקבלת אישורים רגולטורי, ובין היתר, מתלים שונים

בקשר למיזוג הבנק כאמור וכן בקבלת אישור בית המשפט המוסמך , בין היתר, RULING)(המסים 
, ר בית המשפט למיזוגנכון לתאריך הדוח התקבלו כל האישורים הרגולטוריים ובכלל זה אישו .למיזוג

   .אך טרם התקבל אישור רשות המסים
  

ל מנורה מבטחים "מנכ, )הרשות –להלן (נעצר ונחקר על ידי רשות ניירות ערך  2011במהלך חודש יולי   .ג
בחשד לביצוע עבירות ) מנורה קרנות נאמנות –להלן (חברה נכדה של החברה , מ"קרנות נאמנות בע

לא ידוע למנורה , וכפי שנמסר ממנורה קרנות נאמנות, המשך לאמורב. פליליות בתחום שוק ההון
מנורה קרנות נאמנות תדאג לכך , ובכל מקרה, קרנות נאמנות על נזק שנגרם למחזיקי היחידות בקרנות

לחקירה אין כל נגיעה , למיטב ידיעת החברה, בנוסף. אם וככל שנפגעו, שבעלי היחידות לא ייפגעו
 2011, באוגוסט 15ביום . הפנסיה והגמל, בתחום הביטוח, בין היתר, עוסקותלחברות אחרות בקבוצה ה

ל מנורה קרנות נאמנות וכן מכל "ל מנורה קרנות נאמנות על התפטרותו מתפקידו כמנכ"הודיע מנכ
ל מנורה קרנות "החל מר זיו שמש לכהן כמנכ 2011, בספטמבר 18החל מיום . תפקידיו האחרים בקבוצה

). חברת האם של מנורה קרנות נאמנות(מ "ל מנורה מבטחים פיננסים בע"כמנכ גםנאמנות ובמקביל 
. ל"התקבלה בחברה תובענה ובקשה לאישורה כייצוגית בקשר לאירועים הנ 2011, באוגוסט 22ביום 

 .לעיל 20ק "ס 6ראה ביאור 
 

, לפיהם תרכוש נכס מקרקעין ברמת גן, חתמה מנורה ביטוח על שני הסכמי מכר 2011בחודש אוגוסט   .ד
בתוספת הפרשי הצמדה , ח"מיליוני ש 136 -תמורת כ, ר"אלף מ 35 - הכולל זכויות בנייה בהיקף של כ

עצמי להקים מבנה משרדים בעיקר לשימוש בכוונת מנורה ביטוח .  מ והוצאות עסקה נלוות"מע, למדד
 285 -עלות הקמת המשרדים מוערכת בכ, על פי אומדן ראשוני. ולשימוש תאגידים נוספים בקבוצה

התקיים תנאי מתלה שנקבע בהסכמי המכר  2011, באוקטובר 27יצוין כי ביום  .ח נוספים"מיליוני ש
 .ל ובהתאם נכנסו הסכמים אלה לתוקף מלא"הנ
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  )המשך( ת הדיווחאירועים מהותיים בתקופ  -: 7באור 
  
על רקע הורדת דירוג , בין היתר, וזאת, בתקופת הדיווח נרשמו ירידות בשווקי ההון בארץ ובעולם  .ה

  . ב והמשבר המתמשך באיחוד האירופי"האשראי של ארה
  

והן בדמי הניהול , שלה הקבוצה מושפעת מירידות שערים בשווקי ההון הן באופן ישיר בתיקי הנוסטרו
בדרך של אובדן יכולת לגבות דמי (המשתנים שהיא גובה בגין ניהול הפוליסות המשתתפות ברווחים 

ירידת היקף , בנוסף). או בצורך לזכות את העמיתים בדמי ניהול משתנים בהם חוייבו/ניהול משתנים ו
משפיעה על היקף דמי , )ת נאמנותפנסיה וקרנו, גמל, בביטוח חיים תלויי תשואה(הנכסים המנוהלים 

  .הניהול המחושבים כשיעור מהנכסים המנוהלים
  

, וכתוצאה מכך, תלויות תשואהבתקופת הדוח נרשמה תשואה ריאלית שלילית בתיקי הפוליסות 
 -הסתכם אובדן ההכנסות העתידיות מאי גביית דמי הניהול המשתנים נכון לתאריך הדוח בסך של כ

  .סמוך למועד פרסום הדוחות הכספיים ח עד"מיליוני ש 118  -כח ובסך של "מיליוני ש 136
          
  מסים על ההכנסה   -: 8באור 

  
רות הביטוח לבין שלטונות המס המאריך את נחתם הסכם בין התאחדות חב, 2011, במרס 27ביום   .א

וכן  2010 -ו 2009הדוחות הכספיים לשנים . 2010 -ו 2009לשנים  2008תוקפו של ההסכם הקודם משנת 
נערכו בהתאם לעקרונות  2011, ספטמברב 30ה ושלושה חודשים שהסתיימו ביום עשתלתקופות של 
 .2008ההסכם לשנת 

 
אי תחולת תקני דיווח ) (185' מס(פורסמה הצעת חוק לתיקון פקודת מס הכנסה , 2011, במאי 30ביום   .ב

א 87לתיקון סעיף , 2011 –א "התשע, )2010הארכת הוראת השעה לגבי שנת המס  –כספי בינלאומיים 
של  29' לא יחול תקן מס 2010משמעות הצעת החוק הינה שגם בשנת המס . לפקודת מס הכנסה

  .בקביעת ההכנסה החייבת לצורכי מס) IFRSהחלת כללי (וסד הישראלי לתקינה בחשבונאות המ
  
הוועדה לשינוי סדר  בהמלצות הכלול המסים פרק את ישראל ממשלת אישרה 2011 אוקטובר  בחודש  .ג

חוק  הצעת מהפורס 2011חודש נובמבר וב מנואל טרכטנברג' כלכלי בראשותו של פרופ-היום החברתי
 בהתאם. ")ההמלצות" –להלן ביחד ( 2011-ב"התשע ,)תיקוני חקיקה( )מסים( בנדון לשינוי חברתי כלכלי

 הכלכלית ההתייעלות בחוק שנקבעה כפי חברות מס בשיעור ההדרגתית ההפחתה תבוטל להמלצות
 חברות מס שיעור  ,2009-ט"התשס, )2010-ו 2009 לשנים הכלכלית התוכנית ליישום חקיקהתיקוני (

ולא יופחת לשיעור של  16%מ יוותר על כנו בשיעור "ושיעור מע 25% על ויעמוד 2012 משנת החל יעלה
 .2013משנת  15.5%

 
יתרות  .סופיות אינןההמלצות  ולפיכך ,חקיקה מעשההושלם  טרם הכספיים הדוחות פרסום למועד  

מחושבות לפי שיעורי המס  2011, בספטמבר 30המסים הנדחים הנכללות בדוחות הכספיים ליום 
  . שבתוקף לתאריך הדוחות הכספיים ואינן מביאות בחשבון את ההשפעות העשויות לנבוע מההמלצות

  
  :להמלצות בהתאם, כספיים מוסדותחברות ו על יחולו אשר הסטטוטוריים המס שיעורי להלן  

  

 
עור מס ש

 שעור מס רווח  חברות

שעור מס כולל
במוסדות 
 כספיים

 % שנה
      

2011 24  16.0 34.48 
 35.34 16.0  25 ואילך 2012

     
  

, 2011אם אכן תאושרנה ההמלצות עד תום שנת , השינויים כאמור על יתרות המסים הנדחים השפעת  
- בסך של כ ,ביטוי כולו ברבעון האחרון של השנה שיקבל  ,2011בשנת  הכוללתביא לקיטון ברווח 

ח שמקורו בהגדלת התחייבויות בגין "אלפי ש 17,168 -מתוך הסכום האמור סך של כ. ח"אלפי ש 18,480
   . הוןל זקףייח "אלפי ש 1,312 -זקף לסעיף מסים על ההכנסה וסך של כיימסים נדחים 
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  תום תקופת הדיווחלאחר  יםמהותי יםאירוע   -: 9באור 
  

ח באמצעות הנפקה פרטית של אגרות "מיליוני ש 100גייסה החברה חוב בסך  2011בחודש אוקטובר   .א
פרסמה חברת , לקראת ההנפקה. הנסחרת בבורסה' חוב לגופים מוסדיים על דרך של הרחבת סדרה א

  Aa3מדרוג דוח דירוג אשר קבע כי דירוג אגרות החוב של החברה נותר בעינו ועומד על דירוג של 
הכולל את העברת מניות שינוי מבני יתבצע על כך ש, בין היתר, דוח הדירוג התבסס .ופק יציבבא

במידה והשינוי המבני האמור לא  .מועד הדירוגתוך שנה מ, מבטחים פנסיה ממנורה ביטוח לחברה
החברה הצהירה על כוונתה לשמור נכסים נזילים וקווי אשראי , בנוסף. ייבחן הדירוג מחדש, יתבצע

  .בהתאם ללוח הסילוקין של אגרות החוב, שנה מראש, )ריבית+קרן(מהחזרי החוב  125%יעור של בש

סדרה ( כתבי ההתחייבותמשאירה את דירוג היא מ כי "הודיעה חברת מדרוג בע 2011 ,אוקטוברב 3ביום   . ב
על כנו ) מנורה גיוס הון –להלן (מ "מנורה מבטחים גיוס הון בעשהונפקו על ידי חברה מאוחדת ) 'א

  .תוך הצבת אופק שלילי Aa2בדירוג 

של בהיקף בהנפקה פרטית מגופים מוסדיים גיוס חוב  מנורה ביטוח השלימה ,2011, באוקטובר 6ביום   . ג
. מנורה ביטוחבכספי הגיוס ישמשו כהון משני מורכב . ח באמצעות מנורה גיוס הון"ש נימיליו 200

עומד  יםהאמור כתבי ההתחייבותרת מדרוג דוח דירוג אשר קבע כי דירוג לקראת ההנפקה פרסמה חב
  . באופק שלילי Aa3על דירוג של 

נושאות ריבית שנתית בשיעור של , ח ערך נקוב כל אחת"ש 1בנות ) 'סדרה ב(תעודות התחייבות 
ם אחד ועומדות לפירעון בתשלו 2011צמודות למדד המחירים לצרכן שפורסם בחודש אוגוסט , 4.65%
תשולם בתשלומים שנתיים ביום ) 'סדרה ב(הריבית על תעודות ההתחייבות . 2024, באוקטובר 14ביום 

, עם זאת. 2024ועד מועד פירעונן הסופי בשנת  2012באוקטובר של כל שנה קלנדרית החל משנת  14
במקביל ) 1: (בהתקיים אחד מהתנאים הבאים, 2021למנורה גיוס הון אפשרות לפדיון מוקדם בשנת 

תנפיק מנורה גיוס הון מכשיר הון בעל איכות זהה , )'סדרה ב(לפדיון המוקדם של תעודות ההתחייבות 
  .ובתנאים שיקבע, באישורו מראש של המפקח על הביטוח) 2(או ; או עדיפה

תשולם תוספת ריבית למחזיקי תעודות , ככל שמנורה גיוס הון לא תנצל את זכותה לפדיון מוקדם  
ממועד (בגין יתרת התקופה , ות על הריבית אותה נושאות תעודות ההתחייבות באותה עתההתחייב

ממרווח הסיכון  50%שתהא בשיעור של , )הפדיון המוקדם שלא נוצל כאמור ועד למועד הפירעון בפועל
  .1.235%תוספת הריבית כאמור תעמוד על שיעור של "). הריבית המעודכנת("המקורי שנקבע בהנפקה 

אשר במועד הקובע , או ריבית/יידחו תשלומי קרן ו, )'סדרה ב(בגין תעודות ההתחייבות , ןכמו כ  
תשלומים אלו יידחו עד שיחדלו להתקיים . כהגדרתן בשטר, "נסיבות משהות"לתשלומם תתקיימנה 

תשלומי קרן . או הקרן/נים ממועד פירעון הריבית ושוזאת לא יותר משלוש " נסיבות המשהות"ה
ימשיכו לצבור הפרשי הצמדה וריבית בשיעור הריבית הנקובה בגין כתבי , ר נדחו כאמורוריבית אש

  .ההתחייבות כמפורט בשטר הנאמנות

בפיקדון נדחה בתנאי  מנורה ביטוחח והופקדה ב"מיליוני ש 200סך של לתמורת ההנפקה הסתכמה   
רגה שווה לכתבי ההתחייבות הפיקדון האמור הינו בד. פירעון וריבית זהים לתנאי תעודות ההתחייבות

מנורה ובעל מעמד נדחה לעומת שאר התחייבויותיה של , מנורה ביטוחאו תנפיק /הנדחים שהנפיקה ו
  .כלפי נושיה ביטוח

  .ח למנורה ביטוח"מיליוני ש 350חילקה מבטחים פנסיה דיבידנד בסך של  2011, בנובמבר 1ביום   .ד
  
מיליוני  30פנסיה הון משני מורכב ממנורה ביטוח בסך של גייסה מבטחים  2011, בנובמבר 23ביום   .ה

לוח , תנאי ההון המשני זהים לתנאי ההון המשני שמנורה ביטוח גייסה לרבות בשיעור הריבית. ח"ש
  .לעיל' הסילוקין והנסיבות המשהות כאמור בסעיף ג
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    ת של חברת ביטוח מאוחדתתלויי תשואה והשקעות פיננסיות אחרו חוזיםפירוט נכסים עבור 
  
  נכסים עבור חוזים תלויי תשואה  .א
  

  :תלויי תשואה להלן פירוט הנכסים המוחזקים כנגד חוזי ביטוח וחוזי השקעה  
  

  
  בדצמבר 31ליום   בספטמבר 30ליום 

2011  2010  2010  

  מבוקר  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  :פיננסיותהשקעות 

  3,978,995   3,800,063   4,037,138   נכסי חוב סחירים

  3,113,895   3,151,916   3,061,697   נכסי חוב שאינם סחירים 

  3,226,378   2,928,536   2,486,492   מניות

  1,486,344   1,281,115   1,494,925   השקעות פיננסיות אחרות

  11,805,612   11,161,630   11,080,252   סך הכל השקעות פיננסיות

  67,575   179,668   449,875   מזומנים ושווי מזומנים

  100,832   130,944   120,850   אחר

  11,974,019   11,472,242   11,650,977   סך הכל נכסים עבור חוזים תלויי תשואה
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  )המשך( תלויי תשואה והשקעות פיננסיות אחרות של חברת ביטוח מאוחדת חוזיםפירוט נכסים עבור 
  
  השקעות פיננסיות אחרות  .ב
  

  
  2011, בספטמבר 30ליום 

  נמדדים
  בשווי הוגן
  הלוואות  זמינים   דרך רווח
  כ"סה  וחייבים  למכירה  והפסד

  בלתי מבוקר  פירוט

  ח "אלפי ש  בסעיף

  3,502,136   -    3,040,347   461,789   ג  נכסי חוב סחירים
  5,208,656   5,208,656   -    -    ד  נכסי חוב שאינם סחירים

  258,619   -    231,267   27,352   ה  מניות
  420,608   -    185,183   235,425   ו  אחרות

  9,390,019   5,208,656   3,456,797   724,566   כ"סה
  
  

  2010, בספטמבר 30ליום 
  נמדדים
  בשווי הוגן
  הלוואות  זמינים   דרך רווח
  כ"סה  וחייבים  למכירה  והפסד

  בלתי מבוקר  פירוט

  ח "אלפי ש  בסעיף

  3,699,912   -    3,297,371   402,541   ג  נכסי חוב סחירים
  4,826,029   4,826,029   -    -    ד  נכסי חוב שאינם סחירים

  270,081   -    245,765   24,316   ה  מניות
  377,492   -    117,482   260,010   ו  אחרות

  9,173,514   4,826,029   3,660,618   686,867   כ"סה
  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 
  נמדדים
  בשווי הוגן
  הלוואות  זמינים   דרך רווח
  כ"סה  וחייבים  למכירה  והפסד

  מבוקר  פירוט

  ח "אלפי ש  בסעיף

  3,973,753   -    3,621,608   352,145   ג  נכסי חוב סחירים
  4,918,278   4,918,278   -    -    ד  נכסי חוב שאינם סחירים

  271,857   -    250,502   21,355   ה  מניות
  417,202   -    142,270   274,932   ו  אחרות

  9,581,090   4,918,278   4,014,380   648,432   כ"סה
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  )המשך( תלויי תשואה והשקעות פיננסיות אחרות של חברת ביטוח מאוחדת חוזיםפירוט נכסים עבור 
  
  נכסי חוב סחירים  .ג

    
  

  2011, בספטמבר 30ליום 
  עלות מופחתת  הערך בספרים

  בלתי מבוקר
  ח"אלפי ש

  1,767,171   1,807,102   אגרות חוב ממשלתיות 

  :נכסי חוב אחרים

  1,738,089   1,690,668   נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה 

  5,886   4,366   נכסי חוב אחרים הניתנים להמרה 

  3,511,146   3,502,136   סך הכל נכסי חוב סחירים

  63,279   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בספטמבר 30ליום 
  עלות מופחתת  הערך בספרים

  בלתי מבוקר
  ח"אלפי ש

  1,752,550   1,841,179   אגרות חוב ממשלתיות 

  :נכסי חוב אחרים

  1,737,511   1,854,538   נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה 

  4,515   4,195   נכסי חוב אחרים הניתנים להמרה 

  3,494,576   3,699,912   חוב סחיריםסך הכל נכסי 

  31,431   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 
  עלות מופחתת  הערך בספרים
  מבוקר 

  ח"אלפי ש

  1,918,594   2,001,369   אגרות חוב ממשלתיות 

  :נכסי חוב אחרים

  1,887,279   1,968,254   נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה 

  4,408   4,130   נכסי חוב אחרים הניתנים להמרה 

  3,810,281   3,973,753   סך הכל נכסי חוב סחירים

  30,688   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
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  )המשך( תלויי תשואה והשקעות פיננסיות אחרות של חברת ביטוח מאוחדת חוזיםפירוט נכסים עבור 
  
  נכסי חוב שאינם סחירים  .ד

    

  2011, בספטמבר 30ליום 

  שווי הוגן  ערך בספרים

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות

  2,879,662   2,370,121   ח מיועדות"אג 

  :נכסי חוב אחרים

  2,865,514   2,838,535   נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה 

  5,745,176   5,208,656   סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים

  93,413   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בספטמבר 30ליום 

  שווי הוגן  ערך בספרים

  בלתי מבוקר

  ח "אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות

  2,948,899   2,325,757   ח מיועדות"אג 

  :נכסי חוב אחרים

  2,729,064   2,500,272   נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה 

  5,677,963   4,826,029   סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים

  93,299   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 

  שווי הוגן  ערך בספרים

  מבוקר 

  ח "אלפי ש

  אגרות חוב ממשלתיות

  2,908,310   2,335,973   ח מיועדות"אג 

  :נכסי חוב אחרים

  2,792,478   2,582,305   נכסי חוב אחרים שאינם ניתנים להמרה 

  5,700,788   4,918,278   סך הכל נכסי חוב שאינם סחירים

  93,269   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  נספח לדוחות הכספיים ביניים המאוחדים 

  
 

 62

  )המשך( של חברת ביטוח מאוחדת תלויי תשואה והשקעות פיננסיות אחרות חוזיםפירוט נכסים עבור 
  
  מניות  .ה
  

  

  2011, בספטמבר 30ליום 

  עלות  הערך בספרים

  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  305,406   249,172   מניות סחירות

  7,492   9,447   מניות שאינן סחירות

  312,898   258,619   סך הכל מניות 

  71,470   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בספטמבר 30ליום 

  עלות  הערך בספרים

  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  242,552   262,357   מניות סחירות

  8,105   7,724   מניות שאינן סחירות

  250,657   270,081   סך הכל מניות 

  44,594   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 

  עלות  הערך בספרים

  מבוקר 

  ח"אלפי ש

  231,449   261,200   מניות סחירות

  10,414   10,657   שאינן סחירות מניות

  241,863   271,857   סך הכל מניות 

  43,209   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

    



 מ"בע מנורה מבטחים החזקות
  נספח לדוחות הכספיים ביניים המאוחדים 
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  )המשך( תלויי תשואה והשקעות פיננסיות אחרות של חברת ביטוח מאוחדת חוזיםפירוט נכסים עבור 
  
  
  אחרותהשקעות פיננסיות   .ו
  

  

  2011, בספטמבר 30ליום 

  עלות  הערך בספרים

  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  272,493   272,092   השקעות פיננסיות אחרות סחירות

  174,360   148,516   השקעות פיננסיות אחרות שאינן סחירות

  446,853   420,608   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות 

  23,341   )במצטבר(ירידות ערך קבועות שנזקפו לרווח והפסד 
  
  

  2010, בספטמבר 30ליום 

  עלות  הערך בספרים

  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  252,288   264,421   השקעות פיננסיות אחרות סחירות

  116,523   113,071   השקעות פיננסיות אחרות שאינן סחירות

  368,811   377,492   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות 

  13,990   )במצטבר(לרווח והפסד ירידות ערך קבועות שנזקפו 
  
  

  2010, בדצמבר 31ליום 

  עלות  הערך בספרים

  מבוקר

  ח"אלפי ש

  266,913   289,962   השקעות פיננסיות אחרות סחירות

  136,482   127,240   השקעות פיננסיות אחרות שאינן סחירות

  403,395   417,202   סך הכל השקעות פיננסיות אחרות 

  16,294   )במצטבר(קבועות שנזקפו לרווח והפסד ירידות ערך 
  

, תעודות השתתפות בקרנות נאמנות, אחרות כוללות בעיקר השקעות בתעודות סלהמסווגות להשקעות פיננסיות   
  .מוצרים מובנים, אופציות, חוזים עתידיים, נגזרים פיננסים, קרנות השקעה

  
  
  
  

 -  -  -  -  -  -  -  - -  -  -  -  -  -  -  -  - -  -  
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  לכבוד
  מ"בעלי המניות של מנורה מבטחים החזקות בע

  
  
  

  המבקר  דוח מיוחד של רואה החשבון  :   הנדון
  לתקנות ניירות ערך ' ד38נפרד לפי תקנה ביניים כספי מידע  לע    
  1970-ל"התש ,)דוחות תקופתיים ומיידיים(  

                          
   מבוא

                             
 ,)דוחות תקופתיים ומיידיים(לתקנות ניירות ערך ' ד38הנפרד המובא לפי תקנה הביניים המידע הכספי את  סקרנו
ה עשתשל  ותולתקופ 2011 ,ספטמברב 30ם ולי) החברה -  להלן( מ"בע מנורה מבטחים החזקותשל  1970 -ל "התש

באחריות הדירקטוריון וההנהלה של  והנפרד הינהביניים  המידע הכספי. באותו תאריך ושלושה חודשים שהסתיימו
  .בהתבסס על סקירתנו אלות ביניים ולתקופ הנפרדהביניים  המידע הכספיעל  הביע מסקנהאחריותנו היא ל. החברה

  
  היקף הסקירה

  
סקירה של מידע כספי לתקופות ביניים " - של לשכת רואי חשבון בישראל  1ערכנו את סקירתנו בהתאם לתקן סקירה 

בעיקר עם , ביניים מורכבת מבירוריםנפרד סקירה של מידע כספי ". הנערכת על ידי רואה החשבון המבקר של היישות
סקירה הינה מצומצמת . ומיישום נוהלי סקירה אנליטיים ואחרים, האנשים האחראיים לעניינים הכספיים והחשבונאיים

ולפיכך אינה מאפשרת לנו , ת מאשר ביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראלבהיקפה במידה ניכר
אין אנו מחווים , בהתאם לכך. להשיג ביטחון שניוודע לכל העניינים המשמעותיים שהיו יכולים להיות מזוהים בביקורת

  .חוות דעת של ביקורת
  

  מסקנה
  

, ל אינו ערוך"ורם לנו לסבור שהמידע הכספי הביניים הנפרד הנלא בא לתשומת ליבנו דבר הג, בהתבסס על סקירתנו
  .1970 –ל "התש, )דוחות תקופתיים ומיידים(לתקנות ניירות ערך ' ד38בהתאם להוראות תקנה , מכל הבחינות המהותיות

  
  
  
  
  

    קוסט פורר גבאי את קסירר                  ,תל אביב
  רואי חשבון                              2011 ,נובמברב 24
  
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  הדוחות המאוחדים על המצב הכספינתונים כספיים מתוך 

3  
  

  

  ליום
 בדצמבר 31  בספטמבר 30ליום 
2011  2010  2010  

  מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  נכסים שוטפים 

  8,551   12,818   26,139   מזומנים ושווי מזומנים

  279,641   285,011   250,968   השקעות פיננסיות

  1,545   -    1,145   מסים שוטפים לקבל
  715   674   1,229   חייבים ויתרות חובה

  11,942   8,462   7,600   יתרה שוטפת עם חברה מוחזקת

  302,394   306,965   287,081   כ נכסים שוטפים"סה

  נכסים לא שוטפים 

  9,581   6,710   18,778   הלוואות

  2,103,566   2,059,878   1,925,055   בחברות מוחזקותהשקעות 

  664,504   647,613   676,348   הלוואות לחברות מוחזקות
  102,856   86,189   102,856   ן להשקעה"נדל

  2,880,507   2,800,390   2,723,037   כ נכסים לא שוטפים"סה

 3,010,118   3,107,355   3,182,901  

  התחייבויות שוטפות

  3,972   3,946   4,081   חלויות שוטפות של הלוואה מתאגיד בנקאי

  69,526   68,928   71,436   חלויות שוטפות של אגרות חוב

  -    585   -    מסים שוטפים לשלם
  20,266   9,714   9,384   זכאים ויתרות זכות

  93,764   83,173   84,901   כ התחייבויות שוטפות"סה

  התחייבויות לא שוטפות

  -    3,945   -    הלוואה מתאגיד בנקאי

  813,331   808,277   764,087   אגרות חוב

  798   689   867   התחייבויות בשל הטבות לעובדים
  22,369   21,556   11,876   מסים נדחים

  836,498   834,467   776,830   כ התחייבויות לא שוטפות"סה

  הון המיוחס לבעלי מניות החברה

  99,429   99,429   99,429   הון מניות

  332,985   332,985   332,985   פרמיה על מניות

  192,506   208,223   82,759   קרנות הון 

  1,627,719   1,549,078   1,633,214   יתרת עודפים

  2,252,639   2,189,715   2,148,387   כ הון"סה

 3,010,118   3,107,355   3,182,901  
  

            2011, נובמברב 24
  מנחם גורביץ    תאריך אישור הדוחות הכספיים

  ר הדירקטוריון"יו
  ארי קלמן 

  מנהל כללי
  שי קומפל 

  מנהל כספים



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  

 רווח והפסד המאוחדים על דוחות הנתונים כספיים מתוך 

4  

  
  

  לשנה

 שהסתיימה 

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 
2011  2010  2011  2010  2010   

  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

   הכנסות

  257,428   86,285   )38,656(  198,347   32,778   מחברות מוחזקות) הפסד(רווח 

  56,067   11,599   )18,182(  42,370   )19,578(  מהשקעות ומימון) הפסדים(הכנסות 

  10,896   8,098   17,856   6,818   39,459   הכנסות מימון בגין הלוואות לחברות מוחזקות

  14,167   -    -    )2,500(  -    ן להשקעה"ערך נדל) ירידת(עליית 

  669   174   234   482   602   הכנסות מהשכרת נכסים

  )283(  )143(  -    )282(  -    הכנסות מדמי ניהול ואחרות
  2,083   506   654   1,585   1,739   הכנסות מדמי ניהול מחברה מוחזקת

  341,027   106,519   )38,094(  246,820   55,000   )הפסדים( סך הכל הכנסות

  הוצאות

  51,617   20,405   14,330   36,173   53,394   הוצאות מימון
  3,404   829   1,227   2,418   3,354   הוצאות הנהלה וכלליות

  55,021   21,234   15,557   38,591   56,748   סך הכל הוצאות

  286,006   85,285   )53,651(  208,229   )1,748(  לפני מסים על ההכנסה) הפסד(רווח 
  4,390   )456(  )3,113(  5,254   )7,243(  )הטבת מס(מסים על ההכנסה 

  281,616   85,741   )50,538(  202,975   5,495   )הפסד( רווח נקי
  

  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  

 הדוחות המאוחדים על הרווח הכוללנתונים כספיים מתוך 

5  

 
  

  
  
  

  לשנה

 שהסתיימה 

  ביום  שהסתיימוחודשים  3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 
2011  2010  2011  2010  2010   

  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  281,616   85,741   )50,538(  202,975   5,495   המיוחס לחברה) הפסד(רווח נקי 
כולל אחר המיוחס לחברות ) הפסד(רווח 

  19,109   21,152   )43,290(  35,313   )110,742(  נטו, המוחזקות

  300,725   106,893   )93,828(  238,288   )105,247(  הכולל המיוחס לחברה) ההפסד(כ הרווח "סה
  
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  

  נתונים כספיים מתוך הדוחות המאוחדים על תזרימי המזומנים

6  

 
  

  
  

  לשנה
 שהסתיימה 

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל
  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 
2011  2010  2011  2010  2010   

  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  תזרימי מזומנים מפעילות שוטפת 

  281,616   85,741   )50,538(  202,975   5,495   )הפסד(רווח נקי 
התאמות הדרושות להצגת תזרימי מזומנים 

  :מפעילות שוטפת

  :התאמות לסעיפי רווח והפסד
  )10,049(  25,435   40,563   )2,526(  73,101   נטו, מימון) הכנסות(הוצאות 

  )14,167(  -    -    2,500   -    להשקעהן "בשווי ההוגן של נדל) עליה(ירידה 
  )257,428(  )86,285(  38,656   )198,347(  )32,778(  מחברות מוחזקות) רווחים(הפסדים 

  4,390   )456(  )3,113(  5,254   )7,243(  )הטבת מס(מסים על ההכנסה 

 33,080  )193,119(   76,106  )61,306(  )277,254(  

  :שינויים בסעיפי נכסים והתחייבויות
  134   )1(  )28(  25   69   נטו, שינוי בהתחייבויות בשל הטבות לעובדים

  3,509   3,969   )363(  3,550   )514(  בחייבים ויתרות חובה) עלייה(ירידה 
  7,487   )16,228(  )8,523(  )3,065(  )1,123(  בזכאים ויתרות זכות) ירידה(עלייה 

)1,568(   510  )8,914(  )12,260(   11,130  

  :מזומנים ששולמו והתקבלו במהלך התקופה
  )26,671(  )26,284(  )27,359(  )26,284(  )39,069(  ריבית ששולמה

  17,988   2,818   2,661   12,724   11,755   ריבית שהתקבלה
  )7,617(  )6,136(  )1,147(  )7,199(  )4,969(  מסים ששולמו

  1,830   -    -    1,830   2,090   מסים שהתקבלו
  376   -    -    376   100,027   שהתקבל דיבידנד

 69,834  )18,553(  )25,845(  )29,602(  )14,094(  
ששימשו (מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

שוטפת המיוחסים לחברה כחברה ) לפעילות
  1,398   )17,427(  )9,191(  )8,187(  106,841   אם

מזומנים נטו ששימשו לפעילות שוטפת בגין 
  )10,309(  )8,476(  )16,552(  )6,174(  )24,505(  עסקאות עם חברות מוחזקות
ששימשו (מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

  )8,911(  )25,903(  )25,743(  )14,361(  82,336   שוטפת ) לפעילות
  

 
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  

  נתונים כספיים מתוך הדוחות המאוחדים על תזרימי המזומנים

7  

 
  

  
  
  

  לשנה

 שהסתיימה 

  ביום  חודשים שהסתיימו 3 -ל  חודשים שהסתיימו 9 -ל

  בדצמבר 31  בספטמבר 30ביום   בספטמבר 30ביום 

2011  2010  2011  2010  2010   

  מבוקר  בלתי מבוקר  בלתי מבוקר

  ח"אלפי ש

  תזרימי מזומנים מפעילות השקעה 

  )270(  -    -    )270(  -    ן להשקעה"רכישת נדל
רכישת ניירות ערך הנמדדים בשווי הוגן דרך 

  )18,097(  25,928   61,622   )31,629(  )2,775(  נטו, רווח והפסד

  )2,055(  11   255   679   )9,219(  הלוואות לזמן ארוך) מתן(החזר 
ששימשו (מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

המיוחסים לחברה כחברה השקעה ) לפעילות
  )20,422(  25,939   61,877   )31,220(  )11,994(  אם

ששימשו (מזומנים נטו שנבעו מפעילות 
השקעה בגין עסקאות עם חברות ) לפעילות
  )259,104(  )268,338(  18,185   )242,544(  18,518   מוחזקות

ששימשו (מזומנים נטו שנבעו מפעילות 
  )279,526(  )242,399(  80,062   )273,764(  6,524   השקעה ) לפעילות

  תזרימי מזומנים מפעילות מימון 

  253,820   253,820   -    253,820   -    ) בניכוי הוצאות הנפקה(הנפקת אגרות חוב 

  -    -    )71,025(  -    )71,025(  פרעון אגרות חוב

  )3,957(  -    -    -    -    פרעון הלוואה לזמן ארוך מתאגיד בנקאי
ששימשו (מזומנים נטו שנבעו מפעילות 

  249,863   253,820   )71,025(  253,820   )71,025(  מימון ) לפעילות
הפרשי שער בגין יתרות מזומנים ושווי 

  )18(  )20(  )240(  )20(  )248(  מזומנים

  )38,592(  )14,502(  )16,946(  )34,325(  17,588   במזומנים ושווי מזומנים) ירידה(עלייה 
מזומנים ושווי מזומנים לתחילת יתרת 

  47,143   27,320   43,085   47,143   8,551   התקופה

  8,551   12,818   26,139   12,818   26,139   יתרת מזומנים ושווי מזומנים לסוף התקופה
  
  



  מ"מנורה מבטחים החזקות בע
  

  מידע נוסף

8  

 
  

  
  

  כללי
  

דוחות כספיים (לתקנות ניירות ערך ' ד38מידע כספי נפרד זה ערוך במתכונת מתומצתת בהתאם להוראות תקנה 
דוחות (והתוספת העשירית לתקנות ניירות ערך ' ג9ואינו כולל את כל המידע הנדרש לפי תקנה  1970- ל"התש, )ומיידים

על הדוחות הכספיים הנפרד יש לעיין במידע כספי נפרד זה בהקשר למידע הכספי . 1970 - ל "התש, )תקופתיים ומיידיים
  .אליהם והאשר נלו מידע הנוסףולשנה שהסתיימה באותו תאריך ול 2010, בדצמבר 31השנתיים ליום 

  
  דיבידנד מחברת בת

  
. ח"מיליון ש 100החליט דירקטוריון מנורה ביטוח על חלוקת דיבידנד במזומן לחברה בסך של , 2011, במאי 26ביום 

  .2011, במאי 29הדיבידנד חולק ביום 
  

  אירועים לאחר תקופת הדיווח
  

ח באמצעות הנפקה פרטית של אגרות חוב לגופים "מיליוני ש 100גייסה החברה חוב בסך  2011בחודש אוקטובר   .א
פרסמה חברת מדרוג דוח דירוג אשר , לקראת ההנפקה. הנסחרת בבורסה' מוסדיים על דרך של הרחבת סדרה א

בין , דוח הדירוג התבסס .ופק יציבבא  Aa3קבע כי דירוג אגרות החוב של החברה נותר בעינו ועומד על דירוג של 
תוך שנה , הכולל את העברת מניות מבטחים פנסיה ממנורה ביטוח לחברהשינוי מבני יתבצע על כך ש, היתר

החברה הצהירה על כוונתה , בנוסף. ייבחן הדירוג מחדש, במידה והשינוי המבני האמור לא יתבצע .מועד הדירוגמ
בהתאם ללוח , שנה מראש, )ריבית+קרן(מהחזרי החוב  125%יעור של לשמור נכסים נזילים וקווי אשראי בש

  .הסילוקין של אגרות החוב

  
הוועדה לשינוי סדר היום  בהמלצות הכלול המסים פרק את ישראל ממשלת אישרה 2011 אוקטובר  בחודש  .ב

חוק בנדון לשינוי  הצעת מהפורס 2011חודש נובמבר וב מנואל טרכטנברג' כלכלי בראשותו של פרופ-החברתי
 תבוטל להמלצות בהתאם. ")ההמלצות" –להלן ביחד ( 2011- ב"התשע ,)תיקוני חקיקה( )מסים( חברתי כלכלי

 ליישום חקיקהתיקוני ( הכלכלית ההתייעלות בחוק שנקבעה כפי חברות מס בשיעור ההדרגתית ההפחתה
 25% על ויעמוד 2012 משנת החל יעלה חברות מס שיעור  ,2009-ט"התשס, )2010-ו 2009 לשנים הכלכלית התוכנית

 .2013משנת  15.5%ולא יופחת לשיעור של  16%מ יוותר על כנו בשיעור "ושיעור מע
 

יתרות המסים  .סופיות אינןההמלצות  ולפיכך ,חקיקה מעשההושלם  טרם הכספיים הדוחות פרסום למועד  
מחושבות לפי שיעורי המס שבתוקף לתאריך  2011, בספטמבר 30הנדחים הנכללות בדוחות הכספיים ליום 

  . הדוחות הכספיים ואינן מביאות בחשבון את ההשפעות העשויות לנבוע מההמלצות
  

  :להמלצות בהתאם, כספיים מוסדותחברות ו על יחולו אשר הסטטוטוריים המס שיעורי להלן  
  

 שיעור מס רווח שיעור מס חברות 

  שיעור מס
  כולל

  במוסדות 
 כספיים

 % שנה
      

2011 24  16.0 34.48 

 35.34 16.0  25 ואילך 2012

     
  

תביא , 2011אם אכן תאושרנה ההמלצות עד תום שנת ,  השינויים כאמור על יתרות המסים הנדחים השפעת  
. ח"אלפי ש 18,480-בסך של כ ,ביטוי כולו ברבעון האחרון של השנה שיקבל  ,2011בשנת  הכולללקיטון ברווח 

זקף לסעיף ייח שמקורו בהגדלת התחייבויות בגין מסים נדחים "אלפי ש 4,582 -מתוך הסכום האמור סך של כ
ח "אלפי ש 1,312 -וסך של כח ייזקף לסעיף תוצאות חברות מוחזקות "אלפי ש 12,586סך של  ,מסים על ההכנסה

   . הוןל זקףיי
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