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פרק 1 – הסברי הדירקטוריון למצב עסקי החברה

אלטשולר שחם גמל ופנסיה בע"מ )"החברה" או "החברה המנהלת" או "אלטשולר שחם גמל"( מתכבדת 

להציג את דוח הדירקטוריון לתקופה של שלושה חודשים ותשעה חודשים שהסתיימה ביום 30 בספטמבר, 

2019 )"תקופת הדו"ח"( כשהוא ערוך בהתאם לתקנות ניירות ערך )דוחות תקופתיים ומידיים(, התש"ל-1970 

)"תקנות הדוחות"( והרגולציה החלה על החברה בכובעה כחברה מנהלת. 

דוח דירקטוריון זה נערך בהנחה שבפני הקורא מצוי תשקיף החברה אשר פורסם ביום 10 ביולי, 2019 )מס' 

אסמכתא: 2019-01-070528( )"התשקיף"(. 

בדוח זה להלן:

"מועד הדוח" או "תאריך הדוח" – 30 בספטמבר 2019. 

"מועד חתימת הדוח", "תאריך חתימת הדוח" או "יום חתימת הדוח" – 25 בנובמבר 2019. 

1. תיאור תמציתי של החברה וסביבתה העסקית

החברה הינה חברה מנהלת בהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסים )קופות גמל(, תשס"ה-2005 )להלן: 

"החוק" או "חוק הגמל"(, אשר התאגדה ביום 9 בדצמבר, 2001 והינה חברה בת של חברת אלטשולר שחם 

בע"מ וחלק מבית ההשקעות אלטשולר שחם )"בית ההשקעות"(. בית ההשקעות הינו מבתי ההשקעות 

המובילים בישראל, ומאגד בתוכו חברות בתחומי הפיננסים השונים. בית ההשקעות מנהל תיקי השקעות, 

קופות גמל, קרנות השתלמות, קרנות פנסיה וקרנות נאמנות ומציע גם שירותים משלימים כגון הכוונה 

לפנסיה, השקעות אלטרנטיביות, שירותי נאמנות וכן שירותי מטבע. 

למועד דוח זה, החברה הינה חברה מנהלת, כהגדרת מונח זה בחוק הגמל, אשר עוסקת בשני תחומי 

פעילות: ניהול קופות גמל וניהול קרנות פנסיה. ניהול קופות הגמל וקרנות הפנסיה מבוצע על ידי החברה 

בהתאם לחוק הגמל ובהתאם לרישיון מבטח על פי חוק הפיקוח על הביטוח. בנוסף, קופות הגמל וקרנות 

הפנסיה המנוהלות על יד החברה, מקבלות מדי שנה את אישור הממונה בהתאם לתקנות מס הכנסה 

לאישור וניהול קופות גמל. לפרטים נוספים ביחס לתחומי הפעילות של החברה ראו סעיף 6.2 לתשקיף 

החברה.  

למועד פרסום הדוח, בעלי המניות בחברה הינם חברת אלטשולר שחם בע"מ )"אלטשולר בע"מ"( 

המחזיקה במישרין ובעקיפין ב-60.56% מהון המניות של החברה ומר יאיר לוינשטיין המחזיק, בעקיפין, 

ב-14.44% מהון המניות של החברה. יתר מניות החברה מוחזקות על ידי ציבור המשקיעים. להלן תרשים 

ההחזקות בחברה:   



אלטשולר שחם גמל ופנסיה בע"מ

 

פרפקט )י.נ.א( שוקי הון בע"מ

אלטשולר שחם בע"מ

אלטשולר שחם אחזקות גמל בע"מ

בע"מ לוינשטיין יאיר החזקות

 בר בנין רוני קלמן שחם
(2

)

 יאיר לוינשטייןגלעד אלטשולר 

קלמן שחם 

החזקות בע"מ

גלעד 
אלטשולר 

החזקות בע"מ

(1) מתוכם 25.33% מוחזקות בנאמנות (מהווה 11.27%); (2) כל החזקותיה של הגב' רוני בנין בר היכן 
בנאמנות עבור ילדיה גליה לאן בר וילף ודני בר ומתוכן 25.33% מוחזקות בנאמנות (מהווה 2.5%); (3) 

מוחזקות בנאמנות עבור העובדים.

בעלי מניות מהציבור

15% 16.82% 18.21% 

100% 

100% 

100% 100% 

(1) 9.9% 11.52% (1)  

11.52% 

(1)

 

50.33% 16.34% 33.33% 

אלטשולר 
שחם נאמנויות 

בע"מ

(2) 1.04% 

יצוין כי בשנת 2017 התקשר מר שחם בהסכם נאמנות אשר לפיו תוקם נאמנות על כל מניות קלמן שחם החזקות 

בע"מ והזכויות הכספיות הנובעות מכוחן, וזאת לטובת מר קלמן שחם וה"ה רן שחם, אסף שחם, ליאור שחם 

ואילנה שחם )להלן: "בני משפחת שחם"(. נכון למועד הדוח, תלויה אצל רשות שוק ההון, ביטוח וחסכון 

להלן:"רשות שוק הון"( בקשה למתן היתרי שליטה לבני משפחת שחם בגין ובקשר עם הנאמנות כאמור. 

הנאמנות כאמור צפויה להיכנס לתוקפה לאחר מתן ההיתרים מרשות שוק ההון כאמור ובכפוף להם.



3

לפירוט בדבר מסמכי היסוד של החברה ראה פרק 4 לתשקיף. 

נכון למועד הדוח, בניהול החברה 5 קופות גמל ו-2 קרנות פנסיה )להלן: "הקופות"(, כדלקמן: 

תחילת הפעילותסוג הקופהשם הקופה
אפריל 2005 * תגמולים ופיצויים אלטשולר שחם גמל 

אפריל 2005 * קרן השתלמות אלטשולר שחם השתלמות 

אפריל 2005 * קופה מרכזית לפיצויים אלטשולר שחם פיצויים 

נובמבר 2016 קופת גמל להשקעה אלטשולר שחם חיסכון פלוס

קופת גמל להשקעה לחיסכון ארוך טווח לילד    ינואר 2017 אלטשולר שחם חיסכון לילד   

יולי 2008 קרן פנסיה אלטשולר שחם פנסיה מקיפה

יולי 2008 קרן פנסיה אלטשולר שחם פנסיה כללית

* לקופות אלה מוזגו קופות גמל שהחלו את פעילותן בשנת 2001. 

1.1. מספרי מס הכנסה של קופות הגמל וקרנות הפנסיה ותקרת שיעורי הפרשות מירבית 

1.1.1. קופות גמל – לעצמאיים, שכירים וקופות אישיות לפיצויים, בעלת 8 מסלולי השקעה

מספר אישור במס הכנסהשם הקופה – אלטשולר שחם גמל

9952 אלטשולר שחם גמל לבני 60 ומעלה

9951 אלטשולר שחם גמל לבני 50-60

9950 אלטשולר שחם גמל לבני 50 ומטה

1375 אלטשולר שחם גמל מניות

1376 אלטשולר שחם גמל אג"ח ללא מניות

אלטשולר שחם גמל אג"ח ממשלות

472 אלטשולר שחם גמל אג"ח עד 15% במניות

1394 אלטשולר שחם גמל כספי

הפרשות מעביד: עד 7.5% מגובה השכר המדווח ברוטו ועד התקרה המותרת, לפי השיעורים 

והתנאים הקבועים בתקנה 19 לתקנות מס הכנסה )כללים לאישור וניהול קופות גמל( תשכ"ד 

- 1964 )"תקנות מס הכנסה"(. 

הפרשות עובד: עד 7% מגובה השכר המדווח ברוטו ועד התקרה המותרת, לפי השיעורים 

והתנאים הקבועים בתקנה 19 לתקנות מס הכנסה.  

הפרשות מעביד לפיצויים: עד 8.33% משכר העובד.  

הפרשות עצמאי: עד גובה התקרה המותרת לפי תקנות מס הכנסה.

1395
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1.1.2. קרנות השתלמות – לשכירים ולעצמאיים, בעלת 8 מסלולי השקעה

מספר אישור במס הכנסהשם הקופה – אלטשולר שחם השתלמות 

1093 אלטשולר שחם השתלמות כללי 

1377 אלטשולר שחם השתלמות מניות 

1290 אלטשולר שחם השתלמות כללי ב' *

1378 אלטשולר שחם השתלמות אג"ח ללא מניות

1399 אלטשולר שחם השתלמות אג"ח ממשלות 

1398 אלטשולר שחם השתלמות כספי 

558 אלטשולר שחם השתלמות אג"ח עד 15% במניות 

12256 אלטשולר שחם השתלמות הלכה

הפרשות מעביד: עד 7.5% מגובה השכר ברוטו ועד התקרה המותרת.

הפרשות עובד: עד 2.5% מגובה השכר ברוטו ועד התקרה המותרת, ובלבד שהשיעורים לא 

יעלו על השיעורים הנקובים בהסכם קיבוצי, והפרשות העובד לא יפחתו משליש מהפרשות 

המעביד. 

הפרשות עצמאי: הפקדות יחיד שיש לו בשנת המס הכנסה מעסק או ממשלח יד.

* המסלול סגור למצטרפים חדשים החל מיום 1 בינואר, 2016.

1.1.3. קופות מרכזיות לפיצויים – למעבידים, בעלת 4 מסלולי השקעה 

מספר אישור במס הכנסהשם הקופה – אלטשולר שחם פיצויים 

1094 אלטשולר שחם פיצויים כללי

1417 אלטשולר שחם פיצויים אג"ח ללא מניות

2008 אלטשולר שחם פיצויים כספי

588 אלטשולר שחם פיצויים אג"ח עד 15% במניות

הפרשות מעביד: עד 8.33% מהשכר.

החל מינואר 2008, לא ניתן לפתוח קופות מרכזיות לפיצויים חדשות.  

בגין קופות קיימות, החל מינואר 2011, לא ניתן לבצע הפקדות לקופות אלו.

1.1.4. קופות גמל להשקעה – בעלת 6 מסלולי השקעה

מספר אישור במס הכנסהשם הקופה – אלטשולר שחם חיסכון פלוס 

7798 אלטשולר שחם חיסכון פלוס כללי

7799 אלטשולר שחם חיסכון פלוס מניות

7800 אלטשולר שחם חיסכון פלוס אג"ח עד 15% במניות

7801 אלטשולר שחם חיסכון פלוס אג"ח ללא מניות

7802 אלטשולר שחם חיסכון פלוס כספי

12257 אלטשולר שחם חיסכון פלוס הלכה
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הפרשות עמית: עד לתקרה של 70,000 ש"ח לאדם בכל שנה קלנדרית עבור כל קופות הגמל 

להשקעה שברשותו. תקרת ההפקדה תתעדכן מדי שנה בהתאם להוראות הדין.  

נכון ליום 1.1.2019 תקרת ההפקדה הינה 71,122 ש"ח. 

1.1.5. קופת גמל להשקעה לחיסכון ארוך טווח לילד – בעלת 4 מסלולי השקעה

מספר אישור במס הכנסהשם הקופה – אלטשולר שחם חיסכון לילד

11325 אלטשולר שחם חיסכון לילד לחוסכים המעדיפים סיכון 

מועט  

11326 אלטשולר שחם חיסכון לילד לחוסכים המעדיפים סיכון 
בינוני 

11327 אלטשולר שחם חיסכון לילד לחוסכים המעדיפים סיכון 
מוגבר 

11328 אלטשולר שחם חיסכון לילד הלכה

הפרשות ביטוח לאומי: 50 ש"ח בכל חודש עבור כל ילד במדינת ישראל המשולמת בגינו קצבת 

ילדים מיום היוולדו ועד הגיעו לגיל 18. 

הפרשות הורה: באפשרות ההורה להגדיל את סכום החיסכון ב- 50 ש"ח נוספים בכל חודש 

מתוך קצבת הילדים המשולמת על ידי הביטוח הלאומי. 

בנוסף ביטוח לאומי יפקיד 2 הפקדות נוספות של 500 ש"ח כל אחת בשני מועדים שונים 

)לילדים שנולדו עד ליום 31.12.2016 יינתן מענק בגיל 18 ובגיל 21 בסך 500 ש"ח כל אחד. 

לילדים שנולדו החל מיום 1.1.2017 יינתן מענק בגיל 21 בסך 500 ש"ח וינתנו שני מענקים 

נוספים בסך של 250 ש"ח כל אחד, בגיל 3 וכן בגיל 12 לילדה ו-13 לילד, בתנאי שהכספים לא 

נמשכו עד מועד זה(.

1.1.6. קרנות פנסיה חדשות

מספר אישור ראשי במס הכנסה שם הקרן

1328 אלטשולר שחם פנסיה מקיפה

1329 אלטשולר שחם פנסיה כללית

1.1.7. קרן פנסיה מקיפה – לשכירים ולעצמאיים, בעלת 7 מסלולי השקעה

מספר מסלול השקעה שם הקרן – אלטשולר שחם פנסיה מקיפה

9757  אלטשולר שחם פנסיה מקיפה מסלול לבני 50 ומטה

9758  אלטשולר שחם פנסיה מקיפה מסלול לבני 50-60

9759  אלטשולר שחם פנסיה מקיפה מסלול לבני 60 ומעלה

9760 אלטשולר שחם פנסיה מקיפה מסלול הלכה

12419 אלטשולר שחם פנסיה מקיפה מניות

2196 אלטשולר שחם מקיפה מסלול בסיסי למקבלי קצבה 

קיימים

12138 אלטשולר שחם פנסיה מקיפה מסלול בסיסי למקבלי 

קצבה 
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1.1.8. קרן פנסיה כללית – לשכירים ולעצמאיים, בעלת 5 מסלולי השקעה

מספר מסלול השקעהאלטשולר שחם פנסיה כללית

9761 אלטשולר שחם פנסיה כללית מסלול לבני 50 ומטה

9762 אלטשולר שחם פנסיה כללית מסלול לבני 50 עד 60

9763 אלטשולר שחם פנסיה כללית מסלול לבני 60 ומעלה

8580 אלטשולר שחם פנסיה כללית מסלול בסיסי למקבלי קצבה 

קיימים 

12139 אלטשולר שחם פנסיה כללית מסלול בסיסי למקבלי קצבה

הפרשות מעביד: עד 7.5% מהשכר המדווח ועד התקרה המותרת, לפי השיעורים והתנאים 

הקבועים בתקנה 19 לתקנות מס הכנסה.  

הפרשות עובד: עד 7% מהשכר המדווח ועד התקרה המותרת, לפי השיעורים והתנאים 

הקבועים בתקנה 19 לתקנות מס הכנסה.  

הפרשות מעביד לפיצויים: עד 8.33% משכר העובד לפיצויים. 

בקרן הפנסיה המקיפה: סך הפרשות לקרן פנסיה חדשה מקיפה, לשכיר ועצמאי, לא יעלה על 

20.5% מפעמיים השכר הממוצע במשק. 
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פרק 2 – מוצרים ושירותים

2. פירוט אודות המוצרים והשירותים של החברה 

2.1. נתונים כלליים 

2.1.1. נתונים ליום 30.09.2019 ולתשעה חודשים שהסתיימו באותו תאריך

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות
   השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 
לחסכון 

ארוך טווח 
לילד

סך הכל

כלליתמקיפה

מספר עמיתים:

1,254,518 799,453 61,421 - 264,960 60,298 1,296 67,090 פעילים 

753,276 57,287 42,972 2,217 326,973 303,270 4,193 16,364 לא פעילים

מקבלי קצבה:

פנסיונרים:

54 - - - - - 15 39 זקנה

5 - - - - - - 5 שארים
15 - - - - - - 15 נכות

מקבלי קצבה קיימים:

10 - - - - - 2 8 זקנה

29 - - - - - - 29 שארים

12 - - - - - - 12 נכות
125סה"כ מקבלי קצבה - - - - - 17 108

סה"כ מספר עמיתים
2,007,919 856,740 104,393 2,217 591,933 363,568 5,506 83,562

נכסים מנוהלים, נטו 
)באלפי ש"ח(:

37,613,074 2,994,204 2,197,853 - 21,024,599 5,744,535 57,123 5,594,760 פעילים
66,526,334 168,710 לא פעילים

מקבלי קצבה-
פנסיונרים: 

זקנה
13,643 - - - - - 3,120 10,523

6,841שארים - - - - - - 6,841

7,326נכות - - - - - - 7,326

מקבלי קצבה- מקבלי 
קצבה קיימים:  

2 - - - -,242 - 312 1,930 זקנה

7,994 - - - - - - 7,994 שארים
6,165 - - - - - - 6,165 נכות

44,211סה"כ מקבלי קצבה - - - - - 3,432 40,779
סה"כ  נכסים 
104,183,619מנוהלים, נטו  3,162,914 5,648,526 943,856 48,028,084 40,011,004 104,347 6,284,888

נתונים תוצאתיים:
)באלפי ש"ח(:

דמי גמולים משונתים 
2,082,880 45,938 246,560 - 1,183,050 73,616 7,154 526,562 עבור מצטרפים חדשים

8,933,044תקבולים מדמי גמולים   844,214  1,808,380  -  3,562,977  1,883,554  16,176  817,743

3,450,673     943,856      27,003,485       34,266,469        43,792      649,349 
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2.1.2. נתונים ליום 30.09.2019 ולתשעה חודשים שהסתיימו באותו תאריך )המשך(

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות
השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 
לחסכון 

ארוך טווח 
לילד

סך הכל

כלליתמקיפה

3,135,833תקבולים מדמי  212,907 1,362,918 - 125,196 1,434,812 - -
גמולים חד פעמיים

10,115,817העברות צבירה  4,150 -  28,359  4,375,332  4,125,982  15,013  1,566,981
לקופה/לקרן 

(1,340,526)העברות צבירה   (567)  - (33,236) (554,860)  (557,628) (5,207) (189,028) מהקופה/מהקרן

תשלומים:

(2,512,304) (7,591) (371,202) (63,111) (1,399,837)  (628,755) (1,334) (40,474) פדיונות

27,080 - - - - - - 27,080 אחרים

תשלומים 
לפנסיונרים:

(500) - - - - - (170) (330) פנסיית זקנה

(1,836) - - - - - - (1,836) פנסיית נכות

(311) - - - - - - (311) פנסיית שארים

תשלומים מקבלי 
קצבה קיימים: 

(99) - - - - - (11) (88) פנסיית זקנה

(732) - - - - - - (732) פנסיית נכות

(311) - - - - - - (311) פנסיית שארים

(2,489,013)סה"כ תשלומים (7,591) (371,202) (63,111) (1,399,837)  (628,755) (1,515) (17,002)

9,419,777עודף הכנסות על  326,768 511,009 96,839 4,368,516 3,618,909 8,721 489,015 הוצאות לתקופה
דמי ניהול שנגבו 
מנכסים )באלפי 

ש"ח(: 

476,722 4,530 23,833 4,906 247,195 189,225 387 6,646 פעילים ולא פעילים

132 - - - - - 13 119 מקבלי קצבה

סה"כ דמי ניהול 
476,854שנגבו מנכסים 4,530 23,833 4,906 247,195 189,225 400 6,765

דמי ניהול שנגבו 
17,246 - - - - 1,976 284 14,986 מהפקדות )באלפי 

ש"ח(:  
שיעור דמי ניהול 

ממוצע מנכסים 
במונחים שנתיים 

)באחוזים( :

0.23 0.64 - 0.77 0.73 0.58 0.18 פעילים

0.23 0.67 0.68 0.73 0.69 0.61 0.22 לא פעילים

- - - - - 0.59 0.46 מקבלי קצבה

שיעור דמי ניהול 
- - - -  0.12 1.63 1.87 ממוצע מהפקדות 

)באחוזים(:
שיעור עודף )גרעון( 

אקטוארי 
)באחוזים(:

- - - - - (0.13) 0.06 עמיתים/ מבוטחים

- - - - - (0.35) (0.07) מקבל קצבה קיימים

- - - - - 3.07 0.16 פנסיונרים

Processed by EasyAccess. Page 10
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2.1.3. נתונים ליום 30.09.2018 ולתשעה חודשים שהסתיימו באותו תאריך

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות
השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 
לחסכון 

ארוך טווח 
לילד

סך הכל

כלליתמקיפה

מספר עמיתים:

1,099,864 763,848 38,922 - 213,979 54,336 883 27,896 פעילים 

595,886 38,573 28,287 2,291 262,319 253,073 3,028 8,315 לא פעילים

מקבלי קצבה:

- - - - - - - - פנסיונרים:

7 - - - - - 5 2 זקנה

- - - - - - - - שארים
4 - - - - - - 4 נכות

מקבלי קצבה 
קיימים:

10 - - - - - 2 8 זקנה
29 - - - - - - 29 שארים
14 - - - - - - 14 נכות

64סה"כ מקבלי קצבה - - - - - 7 57

סה"כ מספר 
1,695,814עמיתים 802,421 67,209 2,291 476,298 307,409 3,918 36,268

נכסים מנוהלים, נטו 
)באלפי ש"ח(:

27,491,274 1,804,091 1,154,502 - 16,378,032 5,064,290 37,557 3,052,802 פעילים
51,207,087 80,405 2,179,730 994,591 20,898,454 26,761,411 27,153 265,343 לא פעילים

מקבלי קצבה- 
פנסיונרים: 

2,291 - - - - - 2,040 251 זקנה

- - - - - - - - שארים

2,843 - - - - - - 2,843 נכות

מקבלי קצבה 
קיימים: 

2,273 - - - - - 290 1,983 זקנה
8,978 - - - - - - 8,978 שארים
6,023 - - - - - - 6,023 נכות

22,408סה"כ מקבלי קצבה - - - - - 2,330 20,078
סה"כ  נכסים 
78,720,768מנוהלים, נטו  1,884,496 3,334,232 994,591 37,276,486 31,825,701 67,040 3,338,223

נתונים תוצאתיים:
)באלפי ש"ח(:

דמי גמולים 
1,802,097  51,146  239,845  -  1,225,629  70,460  5,941  209,076 משונתים עבור 

מצטרפים חדשים 
7,738,957תקבולים מדמי   608,048  1,679,358  -  2,818,605  2,184,787  11,649  436,510

גמולים 
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2.1.4. נתונים ליום 30.09.2018 ולתשעה חודשים  שהסתיימו באותו תאריך )המשך(

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות
השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 
לחסכון 

ארוך טווח 
לילד

סך הכל

כלליתמקיפה

3,449,371תקבולים מדמי  14,124 1,412,544 - 144,864 1,877,839 - -
גמולים חד פעמיים

12,234,484העברות צבירה  2,823 -  60,160  5,924,186  5,301,516  8,721  937,078
לקופה/לקרן 

(773,585)העברות צבירה  (424) -  (33,276)  (307,587)  (319,012) (2,820) (110,466) מהקופה/מהקרן

תשלומים:

(1,589,632) (2,021) (148,603)  (60,556)  (930,812)  (424,030) (642) (22,968) פדיונות

5,722 - - - - - - 5,722 אחרים

תשלומים 
לפנסיונרים:

(15) - - - - - (10) (5) פנסיית זקנה

(134) - - - - - - (134) פנסיית נכות

- - - - - - - פנסיית שארים

-תשלומים מקבלי 
קצבה קיימים: 

(127) - - - - - (39) (88) פנסיית זקנה

(591) - - - - - - (591) פנסיית נכות

(358) - - - - - - (358) פנסיית שארים

(1,585,135)סה"כ תשלומים (2,021) (148,603)  (60,556)  (930,812)  (424,030) (691) (18,422)

עודף הכנסות 
1,894,455 73,699 81,644 24,941 852,546 744,580 1,229 115,816 )הפסדים( על 

הוצאות לתקופה
דמי ניהול שנגבו 
מנכסים )באלפי 

ש"ח(: 

371,483 2,620 13,340 5,088 193,229 152,016 339 4,851 פעילים ולא פעילים

72 - - - - - 4 68 מקבלי קצבה

סה"כ דמי ניהול 
371,555שנגבו מנכסים 2,620 13,340 5,088 193,229 152,016 343 4,919

דמי ניהול שנגבו 
12,793 - - - - 2,111 269 10,413 מהפקדות )באלפי 

ש"ח(:  
שיעור דמי ניהול 

ממוצע מנכסים 
במונחים שנתיים 

)באחוזים( :

0.23 0.63 - 0.78 0.74 0.71 0.23 -פעילים

0.23 0.66 0.68 0.74 0.7 0.83 0.27 -לא פעילים

- - - - - 0.5 0.5 -מקבלי קצבה

שיעור דמי ניהול 
- - - - 0.1 2.24 2.4 ממוצע מהפקדות 

)באחוזים(:
-

שיעור עודף )גרעון( 
אקטוארי 

)באחוזים(:

- - - - - 0.02 0.05 עמיתים/ מבוטחים

- - - - - - 1.34 פנסיונרים
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2.1.5. נתונים ליום 31.12.2018 ולשנה שנסתיימה באותו תאריך

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות
השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 
לחסכון 
ארוך 
טווח 
לילד

סך הכל
כלליתמקיפה

מספר עמיתים:

1,149,359 774,144 45,975 - 237,062 57,610 1,048 33,520 פעילים 

625,827 43,493 31,906 2,275 271,165 265,396 3,135 8,457 לא פעילים
מקבלי קצבה–

פנסיונרים:
10 - - - - - 6 4 זקנה
- - - - - - - - שארים
11 - - - - - - 11 נכות

מקבלי קצבה–
קיימים:

10 - - - - - 2 8 זקנה
13 - - - - - - 13 שארים
29 - - - - - - 29 נכות

סה"כ מקבלי 
73קצבה - - - - - 8 65

1,775,259סה"כ מספר 817,637 77,881 2,275 508,227 323,006 4,191 42,042 עמיתים 
נכסים מנוהלים, 

נטו  
)באלפי ש"ח(:

29,117,853 1,905,302 1,445,751 – 17,326,743  5,039,165 41,058 3,359,834 פעילים
50,436,771 90,639 2,254,587 915,005 20,349,208 26,529,777 27,691 269,864 לא פעילים

מקבלי קצבה– 
פנסיונרים: 

2,668 - - - - - 2,125 543 זקנה
- - - - - - - - שארים

4,139 - - - - - - 4,139 נכות
מקבלי קצבה- 

קיימים: 
2,208 - - - - - 285 1,923 זקנה
4,521 - - - - - - 4,521 שארים
7,222 - - - - - - 7,222 נכות

סה"כ מקבלי 
20,758קצבה - - - - - 2,410 18,348

סה"כ נכסים 
79,575,382מנוהלים, נטו  1,995,941 3,700,338 915,005 37,675,951 31,568,942 71,159 3,648,046

נתונים 
תוצאתיים:

)באלפי ש"ח(:
דמי גמולים 

2,600,743 68,046 332,994 - 1,716,845 107,248 7,705 367,905 משונתים עבור 
מצטרפים חדשים

10,578,258תקבולים מדמי 881,157 2,396,293 - 4,024,115 2,613,415 17,706 645,572 גמולים 
תקבולים מדמי 

4,583,346 85,503 2,003,724 - 211,240 2,282,879 - - גמולים חד 
פעמיים

15,615,911העברות צבירה  6,399 - 77,169 7,580,833 6,662,259 11,782 1,277,469 לקופה/לקרן
)1,259,612(העברות צבירה   )480(  -  )72,920( )485,540(  )555,606(  )3,661(  )141,405( מהקופה/ מהקרן

תשלומים:
)2,325,705(  )3,450( )263,147( )76,076( )1,319,730(  )628,061(  )841(  )34,400( פדיונות

5597      5597אחרים

-

---   ---
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2.1.6. נתונים ליום 31.12.2018 ולשנה שנסתיימה באותו תאריך )המשך(

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות 
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות
השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת 
גמל 

להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 
לחסכון 

ארוך טווח 
לילד

סך הכל
כלליתמקיפה 

תשלומים לפנסיונרים:

)24( - - - - -  )13( )11( פנסיית זקנה

)367(  -  -  -  -  -  -  )367( פנסיית נכות
 -  -  -  -  -  -  -  - פנסיית שארים

תשלומים מקבלי 
קצבה קיימים: 

)200( - - - - -  )84( )116( פנסיית זקנה

)848( - - - - - -  )848( פנסיית נכות
)461( - - - - - -  )461( פנסיית שארים

)2,322,008( )3,450( )263,147( )76,076( )1,319,730(  )628,061(  )938( )30,606( סה"כ תשלומים

)2,247,220(עודף הפסדים על )90,056( )154,641( )16,489( )1,044,674(  )864,615(  )2,682( )74,063( הוצאות לתקופה
דמי ניהול שנגבו 
מנכסים )באלפי 

ש"ח(: 
508,281 3,723 19,102 6,672 264,043 207,493 454 6,794 פעילים ולא פעילים

103 - - - - - 7 96 מקבלי קצבה
סה"כ דמי ניהול 

508,384שנגבו מנכסים 3,723 19,102 6,672 264,043 207,493 461 6,890

דמי ניהול שנגבו
18,123 - - - 2,868 364 14,891 מהפקדות )באלפי

ש"ח(: 
שיעור דמי ניהול 

ממוצע מנכסים 
במונחים שנתיים 

)באחוזים( :
- 0.23 0.61 - 0.78 0.73 0.72 0.23 פעילים
- 0.23 0.66 0.66 0.74 0.69 0.88 0.27 לא פעילים
- - - - - - 0.5 0.5 מקבלי קצבה

שיעור דמי ניהול 
- - - - - 0.08 2.13 2.33 ממוצע מהפקדות 

)באחוזים(:
שיעור הוצאות ישירות 

ממוצע )באחוזים(: 
0.12עמלות קניה ומכירה של ניירות ערך  0.08 0.12 0.06 0.06 0.06 0.10

0.00עמלות דמי שמירה של ניירות ערך  0.00 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00
0.001בגין השקעות לא סחירות  0.003 0.003 0.006 0.009 0.002 0.002

0.06 עמלות ניהול חיצוני 0.09 0.11 0.11 0.10 0.10 0.05

- - - - - - - עמלות אחרות

0.08 הוצאות מוגבלות 0.13 0.13 0.13 0.13 0.10 0.08

שיעור עודף )גירעון( 
אקטוארי )באחוזים(:

- - - - -  )0.10( 0.22 עמיתים/ מבוטחים
- - - - - 0.07 1.86 מקבל קצבה קיימים
- - - - -  )4.89( )0.93( פנסיונרים

-
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2.2. מידע בדבר חשבונות לא פעילים ומנותקי קשר 

2.2.1. נתונים ליום 30.09.2019 ולתשעה  חודשים שהסתיימו באותו תאריך

2.2.2. נתונים ליום 30.09.2018 ולתשעה חודשים שהסתיימו באותו תאריך

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות 
השתלמות

סך הכל

כלליותמקיפות

חשבונות מנותקי קשר:

6,853 2,733 4,055 9 56 מספר חשבונות

254,416 106,981 144,152 797 2,486 נכסים מנוהלים נטו )באלפי ש"ח( 

1,478.8דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי  637 835 1.2 5.5 ש"ח( 
0.84שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו  0.80 0.22 0.16 מנכסים )באחוזים( 

חשבונות לא פעילים– ביתרה של עד 
8,000 ש"ח: 

6,5996,599מספר חשבונות

11,76211,762נכסים מנוהלים נטו )באלפי ש"ח(

דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי 
80.280.2ש"ח( 

שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו 
0.94מנכסים )באחוזים( 

קרנות פנסיה 
חדשות

קופות גמל 
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות 
השתלמות

סך הכל

כלליותמקיפות 

חשבונות מנותקי קשר:

1,428 368 648 50 362 מספר חשבונות

47,796 9,199 18,035 646 19,916 נכסים מנוהלים נטו )באלפי ש"ח( 

132.4 37.7 79.65 1.24 13.8 דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי ש"ח( 
0.56שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים  0.65 0.86 0.28 )באחוזים( 

חשבונות לא פעילים- ביתרה של עד 
8,000 ש"ח: 

5,1345,134מספר חשבונות

10,91810,918נכסים מנוהלים נטו )באלפי ש"ח(

7676דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי ש"ח(
שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו מנכסים 

0.95)באחוזים(
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2.2.3. נתונים ליום 31.12.2018 ולשנה שנסתיימה באותו תאריך

2.3. מידע בדבר שיעור דמי הניהול שרשאית החברה לגבות לפי הוראות הדין

מהפקדות

מצבירה

קרנות פנסיה 
קופות גמלחדשות 

אישיות 
לתגמולים 

ופיצויים

קרנות 
השתלמות

קופות 
מרכזיות 
לפיצויים

קופת גמל 
להשקעה

קופת גמל 
להשקעה 

לחסכון ארוך 
טווח לילד כלליותמקיפות 

שיעור דמי ניהול שרשאית החברה לגבות לפי הוראות הדין )באחוזים(:

- /0.23 4/1.05 - /2 - /2 4/1.05 4/1.05 6/0.5 פעילים
לא 

פעילים:
מנותקי 

- /0.23  - /0.3  - /0.3  - /0.3  - /0.3  - /0.3 - /0.3
קשר

- - - - - - /1.05 - /0.5 אחר
מקבלי 

- - - - - - /0.6 - /0.5
קצבה

2.4. הוראות רלוונטיות

ההוראה הרגולטורית החלה על המוצרים המפורטים לעיל )למעט קופת גמל להשקעה לחסכון לכל 

ילד( בנוגע לשיעור דמי הניהול, הינה תקנות הפיקוח על שירותים פיננסים )קופות גמל( )דמי ניהול(, 

התשע"ב – 2012. תקנות אלו קובעות את דמי הניהול המירביים שניתן לגבות מיתרה צבורה 

ומהפקדות בקופות הגמל, קופות הגמל להשקעה וקרנות הפנסיה ואת דמי הניהול המירביים שניתן 

לגבות מיתרה צבורה בקרנות השתלמות ובקופות מרכזיות לפיצויים.

קופות גמל קרנות פנסיה חדשות
אישיות 

לתגמולים 
ופיצויים

קרנות 
השתלמות

סך הכל

כלליותמקיפות

חשבונות מנותקי קשר:

3,311 1,370 1,850 9 82 מספר חשבונות

148,668 50,462 91,814 1,865 4,527 נכסים מנוהלים נטו )באלפי ש"ח( 

1,213.97דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי  443 762 1.27 7.7 ש"ח( 
0.9שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו  0.8 0.86 0.34 מנכסים )באחוזים( 

חשבונות לא פעילים- ביתרה של עד 
8,000 ש"ח: 

6,9026,902מספר חשבונות

10,95810,958נכסים מנוהלים נטו )באלפי ש"ח(

דמי ניהול שנגבו מנכסים )באלפי 
107107ש"ח( 

שיעור דמי ניהול ממוצע שנגבו 
0.95מנכסים )באחוזים( 
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2.5. ניתוחים והסברים של התפתחויות ושינויים שחלו בקופות ובקרנות המנוהלות על-ידי החברה 

היקף נכסי קופות הגמל של החברה עלה במהלך תקופת הדו"ח מסך נכסים של 75.8 מיליארד ש"ח 

בסוף שנת 2018 לסך נכסים של 97.8 מיליארד ש"ח נכון למועד הדו"ח. מדובר בגידול המהווה צמיחה 

בשיעור של 29% בסך נכסי הקופות המנוהלות. 

הגידול בנכסי קופות הגמל אותן מנהלת החברה נבע, בין היתר, מתשואות חיוביות שהובילו לעלייה 

ביתרת הנכסים, זאת כתוצאה מהתאמת מדיניות ההשקעות לתנודות ולהתפתחויות בשווקים בארץ 

ובעולם. ההובלה בתשואות על פני המתחרים, תרמה אף לחיזוק המותג ולגידול בהעברת צבירות 

ולגידול בהפקדות לקופות הגמל וקרנות ההשתלמות של החברה. 

העמקת קשרי העבודה עם ערוצי ההפצה השונים כגון: סוכנויות, בנקים, מעסיקים, יועצים 

עצמאיים, לקוחות ישירים ופעולות שיווק וקמפיינים בערוצים השונים, העלתה גם כן את המודעות 

בקרב הציבור וחיזקה את תפיסת המותג בקרב קהל החוסכים. זאת לצד שיווק מוצרים כגון קופות 

גמל להשקעה ותכנית חסכון לכל ילד )במסגרתה רוב בתי האב במדינת ישראל בחרו להפקיד את 

כספי ילדיהם בחברה(, שהעלו את מודעות הצרכנים לחשיבות החיסכון בטווח הקצר, הבינוני 

והארוך ובכך חשפו את הצרכנים למגוון בתי ההשקעות ולחברה בפרט.  

נכסי קרנות הפנסיה של החברה גדלו במהלך תקופת הדו"ח מסך נכסים של 3.7 מיליארד ש"ח בסוף 

חודש דצמבר 2018, לסך נכסים של 6.4 מיליארד ש"ח נכון למועד הדו"ח. מדובר בגידול בשיעור של 

72.97% בנכסי הקרנות. הגידול נבע בעיקר מהמשך צמיחה מואצת הכוללת גיוס לקוחות חדשים 

כתוצאה מבחירת קרן הפנסיה של החברה כאחת מארבע הקרנות הנבחרות על ידי רשות שוק ההון. 

בחירה זו עוררה מודעות ושיח בקרב החוסכים והמעסיקים והובילה מעסיקים גדולים ומשמעותיים 

לבחור בחברה לניהול חסכונותיהם של עובדיהם. בנוסף, החברה פעלה לקידום שיתופי פעולה עם 

מעסיקים, ביצעה פעולות שיווק ממוקדות לקידום וחיזוק קרן הפנסיה, וכן ייעלה והנגישה את 

המערכות הטכנולוגיות לרווחת החוסכים. כל אלו הובילו לגידול בכמות העמיתים ובהיקף הצבירות 

שהועברו לקרן. 

במהלך הרבעון השלישי שיעור העודף האקטוארי בקרן המקיפה עמד על 0.06% ושיעור הגרעון 

האקטוארי בקרן הכללית עמד על  )0.13%(. 
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פרק 3 - היקף נכסים מנוהלים

3. שווי זכויות עמיתים בקופות הגמל ובקרנות הפנסיה ליום 30 בספטמבר, 2019, ליום 30 בספטמבר, 

2018 וליום 31 בדצמבר, 2018 )באלפי ש"ח( 

3.1. קופות הגמל 

סה"כ זכויות עמיתים שם הקופה

ליום 30 בספטמבר 

2019

סה"כ זכויות עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2018

סה"כ זכויות עמיתים 

ליום 31 בדצמבר 2018

אלטשולר שחם גמל 
7,059,053 7,045,566 8,808,615

לבני 60 ומעלה 

אלטשולר שחם גמל 
22,896,30318,441,472 18,820,585

לבני 50-60 

אלטשולר שחם גמל 
3,916,535 3,845,873 5,405,526

לבני 50 ומטה 

אלטשולר שחם גמל 
1,185,367 1,238,665 1,783,641

מניות 

אלטשולר שחם גמל 
337,799 337,593 358,854

אג"ח ללא מניות 

אלטשולר שחם גמל 
101,260 80,629 112,167

אג"ח ממשלות 

אלטשולר שחם גמל 
435,120 418,440  565,883

אג"ח עד 15% במניות

אלטשולר שחם גמל 
92,336 38,350 80,015

כספי 

40,011,00431,825,70131,568,942סה"כ

3.2. קרנות השתלמות

סה"כ זכויות עמיתים שם הקופה
ליום 30 בספטמבר 

2019

סה"כ זכויות עמיתים 
ליום 30 בספטמבר 

2018

סה"כ זכויות עמיתים 
ליום 31 בדצמבר 2018

26,772,872אלטשולר שחם השתלמות  26,289,651 34,946,487
כללי  

2,348,669אלטשולר שחם השתלמות  2,336,933 3,626,622
מניות  

1,613,184אלטשולר שחם השתלמות  1,713,396 1,738,366
כללי ב'  

אלטשולר שחם השתלמות 
367,312 354,044 391,771

אג"ח ללא מניות 

אלטשולר שחם השתלמות 
148,262 123,196 163,844

אג"ח ממשלות  

97,736 51,630 104,859 אלטשולר שחם השתלמות 
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כספית 

אלטשולר שחם השתלמות 
6,324,593 6,406,834 7,035,990

אג"ח עד 15% במניות  

אלטשולר שחם השתלמות 
3,323 801 20,145

הלכה 

48,028,08437,276,48537,675,951סה"כ

3.3. קופות מרכזיות לפיצויים

סה"כ זכויות שם הקופה

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2019

סה"כ זכויות 

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2018

סה"כ זכויות 

עמיתים 

ליום 31 בדצמבר 

2018

אלטשולר שחם פיצויים 
683,086 724,590 713,154

כללי  

אלטשולר שחם פיצויים 
33,14841,881 43,229

אג"ח ללא מניות 

אלטשולר שחם פיצויים 
1,123 1,347 224

כספי 

אלטשולר שחם פיצויים 
188,915 225,425 197,330

אג"ח עד 15% במניות 

943,856994,591915,005סה"כ

3.4. קופות גמל להשקעה

סה"כ זכויות שם הקופה

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2019

סה"כ זכויות 

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2018

סה"כ זכויות עמיתים 

ליום 31 בדצמבר 2018

אלטשולר שחם 
2,311,320 2,060,072 3,385,975

חיסכון פלוס כללי

אלטשולר שחם 
1,666,448982,362 933,132

חיסכון פלוס מניות

אלטשולר שחם 

330,124 295,174 479,151 חיסכון פלוס אג"ח עד 

15% במניות 

אלטשולר שחם

48,170 35,480 76,942 חיסכון פלוס אג"ח

ללא מניות
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אלטשולר שחם 
21,627 8,297 19,798

חיסכון פלוס כספי

אלטשולר שחם 
6,735 2,077 20,212

חיסכון פלוס הלכה

5,648,5263,334,2323,700,338סה"כ

3.5. קופת גמל להשקעה לחיסכון ארוך טווח לילד

סה"כ זכויות שם הקופה

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2019

סה"כ זכויות 

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2018

סה"כ זכויות 

עמיתים 

ליום 31 בדצמבר 

2018

אלטשולר שחם חיסכון 

228,910 203,458 360,152 לילד לחוסכים המעדיפים

סיכון מועט

אלטשולר שחם חיסכון 

497,537 457,643 758,623 לילד לחוסכים המעדיפים 

סיכון בינוני 

אלטשולר שחם חיסכון 

1,075,647 1,047,960 1,745,020 לילד לחוסכים המעדיפים 

סיכון מוגבר 

אלטשולר שחם חיסכון 
193,847 175,435 299,119

לילד הלכה 

3,162,9141,884,4961,995,941סה"כ

3.6. קרנות פנסיה

סה"כ זכויות שם הקופה

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2019

סה"כ זכויות 

עמיתים 

ליום 30 בספטמבר 

2018

סה"כ זכויות עמיתים 

ליום 31 בדצמבר 

2018

אלטשולר שחם פנסיה כללית 
43,076 38,814 65,983

מסלול לבני 50 ומטה 

אלטשולר שחם פנסיה כללית 
20,83217,203 17,665

מסלול לבני 50 עד 60 

אלטשולר שחם פנסיה כללית 
8,470 8,250 13,791

מסלול לבני 60 ומעלה  

אלטשולר שחם כללית מסלול 
285 278 285

בסיסי למקבלי קצבה קיימים
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אלטשולר שחם כללית מסלול 
2,125 2,033 3,456

בסיסי למקבלי קצבה 

אלטשולר שחם פנסיה מקיפה 
3,186,647 2,906,550 5,271,180

מסלול לבני 50 ומטה 

אלטשולר שחם פנסיה מקיפה 
314,099 306,263 556,186

מסלול לבני 50 עד 60 

אלטשולר שחם פנסיה מקיפה

מסלול לבני 60 ומעלה 

אלטשולר שחם פנסיה מקיפה 
30,507 26,812 52,253

הלכה 

אלטשולר שחם פנסיה מקיפה 
25,642 12,044 206,576

מסלול מניות 

אלטשולר שחם מקיפה מסלול 
14,610 18,855 16,053

בסיסי למקבלי קצבה קיימים 

אלטשולר שחם מקיפה מסלול 
5,359 3,164 24,419

בסיסי למקבלי קצבה 

6,389,2353,405,2633,719,205סה"כ

71,182 64,535 158,221
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 פרק 4 - אירועים ושינויים במצב ענייני החברה שחלו בתקופת הדוח ולאחריה

4.1. מצב כספי  

נכסי קופות הגמל וקרנות הפנסיה שבניהולה של החברה ליום 30 בספטמבר, 2019 הסתכמו לסך של 

כ-104.2 מיליארד ש"ח. 

להלן פרטים לגבי סעיפים עיקריים מתוך מאזן החברה המנהלת מתוך דוחותיה הכספיים של 

החברה ליום 30 בספטמבר, 2019 )באלפי ש"ח(:

ליום 31 ליום 30 בספטמבר 
בדצמבר, 

2018
הסברי החברה 

20192018

הגידול ביתרת הנכסים הינו כתוצאה מהכרה 

לראשונה בנכסי זכות שימוש עקב יישום 

לראשונה של תקן IFRS 16 ומגידול בנכסי  289,954  278,059  347,931 נכסים  
הוצאות רכישה נדחות, נכסים בלתי מוחשיים 

ורכוש קבוע. 

הגידול בהשקעות הפיננסיות נובע מעלייה 
השקעות 

בהשקעות בנכסי חוב סחירים ומעלייה ביתרת   108,647  113,739  134,574
פיננסיות

נכסי חוב אחרים.

הגידול ביתרת המזומנים ושווי מזומנים נובע 

ממזומנים, נטו שנבעו מפעילות שוטפת בסך של 
מזומנים ושווי 

כ-47 מיליון ש"ח אל מול מזומנים, נטו ששימשו   61,887  53,354  58,157
מזומנים 

לפעילות השקעה ולפעילות מימון בסך של כ-38 

מיליון ש"ח וכ-13 מיליון ש"ח בהתאמה.

--- 460,488 445,152 540,662 סה"כ נכסים

הגידול בהון העצמי נובע מרווח כולל לתקופה 

בסך של כ-60 מיליון ש"ח ומגידול בקרנות הון 

בשל עלות תשלום מבוסס מניות ועלויות הנפקה 
184,848  179,173  208,450 הון עצמי 

בסך של כ-3.6 מיליון ש"ח, נטו, גידול בעקבות 

הקצאת מניות בסך של 70 מיליון ש"ח ומנגד 

דיבידנד שהוכרז בסך של 110 מיליון ש"ח. 

הגידול בהתחייבויות נובע בעיקר כתוצאה 

מגידול בהתחייבות בגין מיסים שוטפים, גידול 

ביתרת ההתחייבויות הפיננסיות וגידול 
275,640 265,979 332,212 התחייבויות

כתוצאה מהכרה לראשונה בהתחייבות בגין 

 IFRS 16 חכירה עקב יישום לראשונה של תקן

אל מול ירידה בזכאים ויתרות זכות. 

סה"כ 

--- 460,488 445,152 540,662 התחייבויות

והון עצמי
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4.2. תוצאות הפעילות 

להלן פרטים לגבי סעיפים עיקריים מתוך הדוח על הרווח הכולל )באלפי ש"ח(: 

לתשעה חודשים שהסתיימו
 ביום 30 בספטמבר

לשנה 
שהסתיימה 

ביום 31 
בדצמבר, 2018 

הסברי החברה

2019 2018
הכנסות

העלייה בהכנסות מדמי ניהול אל מול התקופה   526,507  384,348  494,100 מדמי ניהול 

המקבילה אשתקד נובעת מעלייה ביתרת הנכסים  קופות גמל 

המנוהלים על ידי החברה אל מול ירידה בשיעור דמי  וקרנות פנסיה

הניהול הממוצעים שגובה החברה. 

העלייה בהכנסות מימון נובעת בעיקר מעליית ערך   254  708  7,179 הכנסות מימון 

משערוך שטר הון ומרווחים מהשקעות פיננסיות.

הירידה בהכנסות אחרות נובעת מירידה בתמורה בגין   2,432  1,795  1,745 הכנסות אחרות 

הכנסות החברה משיווק מוצרי אלטשולר שחם בע"מ.

הוצאות

העלייה בעמלות, הוצאות שיווק והוצאות רכישה 

אחרות נובעת מעלייה בעמלות שוטפות ומעלייה 

בהפחתת הוצאות רכישה נדחות בעקבות גידול 

במכירות ובנכסים המנוהלים על ידי החברה.  

 208,235  152,077  191,870 עמלות, 

הוצאות שיווק 

והוצאות 

רכישה אחרות

העלייה בהוצאות הנהלה וכלליות נובעת בעיקר 

מעלייה בשכר עבודה ונלוות, בין היתר בגין תשלום 

מבוסס מניות לעובדי החברה שהחל בתקופת הדוח, 

הוצאות בגין פחת והפחתות, פרסום ושיווק, דיוור, 

משפטיות ותרומות ובנוסף  מהוצאות הנפקה חד 

פעמיות.

 234,408  165,740  204,740 הוצאות הנהלה 

וכלליות 

העלייה בהוצאות אחרות נובעת בעיקר מעלייה   7,739  5,646  7,940 הוצאות אחרות 

בהחזרי דמי סליקה לעמיתים כפי שנדרש בהתאם 

להוראות הרגולציה החלות על החברה. הוצאה בגין 

דמי סליקה מוצגת בהוצאות אחרות ומנוטרלת מסעיף 

עמלות, הוצאות שיווק והוצאות רכישה אחרות. 

ובנוסף מעלייה בהוצאות פחת בגין הפחתת רכוש אחר.

העלייה בהוצאות המימון נובעת בעיקר מעלייה   9,115  3,246  4,339 הוצאות מימון 

IFRS  בהוצאות ריבית עקב יישום לראשונה של תקן

16 ובעקבות גידול בהלוואות מתאגידים בנקאיים 

ואחרים.

--- 69,696 60,142 94,135 רווח לפני מס
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4.2 תוצאות הפעילות )המשך( 

להלן פרטים לגבי סעיפים עיקריים מתוך הדוח על הרווח הכולל )באלפי ש"ח(: 

לשלושה חודשים שהסתיימו
 ביום 30 בספטמבר

הסברי החברה

20192018

הכנסות

העלייה בהכנסות מדמי ניהול אל מול התקופה   139,218  177,606 מדמי ניהול 

המקבילה אשתקד נובעת מעלייה ביתרת  קופות גמל 

הנכסים המנוהלים על ידי החברה אל מול ירידה  וקרנות פנסיה

בשיעור דמי הניהול הממוצעים שגובה החברה. 

העלייה בהכנסות מימון נובעת בעיקר מרווחים  241 1,720 הכנסות מימון

מהשקעות פיננסיות ומעליית ערך משערוך שטר 

הון. 

העלייה בהכנסות אחרות נובעת מעלייה בתמורה  122 559 הכנסות 

בגין הכנסות החברה משיווק מוצרי אלטשולר  אחרות

שחם בע"מ. 

הוצאות

העלייה בעמלות, הוצאות שיווק והוצאות  55,576 69,442 עמלות, 

רכישה אחרות נובעת מעלייה בעמלות שוטפות  הוצאות שיווק 

ומעלייה בהפחתת הוצאות רכישה נדחות  והוצאות 

בעקבות גידול במכירות ובנכסים המנוהלים על  רכישה אחרות

ידי החברה.  

העלייה בהוצאות הנהלה וכלליות נובעת בעיקר    56,444 71,590 הוצאות 

מעלייה בשכר עבודה ונלוות, בין היתר בגין  הנהלה 

תשלום מבוסס מניות לעובדי החברה שהחל  וכלליות

בתקופת הדוח, הוצאות בגין פחת והפחתות, 

פרסום ושיווק, דיוור, משפטיות ותרומות 

ובנוסף  מהוצאות הנפקה חד פעמיות.  

העלייה בהוצאות אחרות נובעת בעיקר מעלייה  1,657 2,221 הוצאות 

בהוצאות פחת בגין הפחתת רכוש אחר.  אחרות

העלייה בהוצאות המימון נובעת בעיקר מעלייה  1,398 1,558 הוצאות מימון

בהוצאות ריבית עקב יישום לראשונה של תקן 

IFRS 16 ובעקבות גידול בהלוואות מתאגידים 

בנקאיים ואחרים. 

--- 24,506 35,074 רווח לפני מס
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4.3. נזילות החברה המנהלת 

לתשעה חודשים שהסתיימו 

ביום 30 בספטמבר

לשנה 

שהסתיימה 

ביום 31 
הסברי החברה 

20192018

העלייה בתזרימי מזומנים שנבעו  תזרימי מזומנים 
מפעילות שוטפת אל מול התקופה  שנבעו מפעילות 
המקבילה אשתקד נובעת מגידול   37,004  18,350  47,402 שוטפת 
ברווח הנקי ובמיסים שהתקבלו מול 

גידול  במיסים ששולמו.

העלייה בתזרימי מזומנים ששימשו  תזרימי מזומנים 
לפעילות השקעה אל מול התקופה  ששימשו 
המקבילה אשתקד נובעת בעיקר 

)35,024(  )28,163(  )37,810( לפעילות השקעה 
מעלייה ברכישת רכוש קבוע 

ומעלייה ברכישות של השקעות 

פיננסיות.  

הירידה בתזרימי מזומנים ששימשו  תזרימי מזומנים 
לפעילות מימון נובעת בעיקר  שנבעו מפעילות 
מדיבידנד ששולם לבעלי המניות אל   12,941  16,201  )13,322( מימון )ואשר 
מול עלייה בהלוואות מבנקים  שימשו לפעילות( 

ומאחרים.

יתרת מזומנים 
--- 61,887 53,354 58,157 ושווי מזומנים 

לסוף תקופה 

לשלושה חודשים שהסתיימו 

הסברי החברה ביום 30 בספטמבר

20192018

העלייה בתזרימי מזומנים שנבעו מפעילות שוטפת אל  תזרימי מזומנים 
מול התקופה המקבילה אשתקד נובעת בעיקר מגידול   8,605  25,370 שנבעו מפעילות 

ברווח הנקי ומשינויים בסעיפים מאזניים אחרים. שוטפת

העלייה בתזרימי מזומנים ששימשו לפעילות השקעה  תזרימי מזומנים 
אל מול התקופה המקבילה אשתקד נובעת בעיקר  )5,324(ששימשו   )6,411(
מעלייה ברכישת רכוש קבוע ומעלייה ברכישות של  לפעילות השקעה

השקעות פיננסיות.  
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תזרימי מזומנים 
הירידה בתזרימי מזומנים ששימשו לפעילות מימון  7,451שנבעו מפעילות  )10,921(

נובעת בעיקר מדיבידנד ששולם לבעלי המניות.  מימון )ואשר 

שימשו לפעילות( 

יתרת מזומנים 
--- 53,354 58,157 ושווי מזומנים 

לסוף תקופה 

4.4. הון עצמי ודרישות הון

יתרת ההון העצמי ליום 30 בספטמבר, 2019 הינה 208,450 אלפי ש"ח. יתרת ההון הנדרשת על פי 

תקנות הפיקוח על שירותים פיננסיים )קופות גמל( )הון עצמי מזערי הנדרש מחברה מנהלת של קופת 

גמל או קרן פנסיה(, התשע"ב-2012 )"תקנות ההון"( לתאריך המאזן הינה 183,242 אלפי ש"ח. עודף 

ההון העצמי לסוף תקופת הדו"ח הסתכם לסך של 25,208 אלפי ש"ח.

להערכת החברה, לא קיימים אירועים העלולים להצביע על קשיים כספיים או להוביל לגירעון בהון 

העצמי המינימלי הנדרש בהתאם לתקנות ההון. ככל שתידרש התאמה בנכסים הנדרשים מכוח 

תקנות ההון, לאור גידול בפעילות החברה, החברה בדעה כי לא צפויים קשיים  בהעמדת נכסים אלו, 

לרבות באמצעות נטילת מימון חיצוני ככל שיידרש. 

רו"ח המבקר של החברה מנהלת לא הפנה בחוות דעתו את תשומת ליבה של החברה לאירועים 

מהותיים אשר יש בהם כדי להשפיע על התוצאות הכספיות.

4.5. מקורות מימון של החברה המנהלת

נכון למועד פרסום דוח זה, החברה מממנת את פעילותה ממקורותיה העצמיים וכן מהלוואות 

שהועמדו לה מתאגידים בנקאיים וצד קשור. היקפן הממוצע של הלוואות לזמן ארוך והלוואות לזמן 

קצר )כולל חלויות שוטפות( מתאגידים בנקאיים עמד על כ-69 מיליון ש"ח וכ-47 מיליון ש"ח 

בהתאמה. היקפן הממוצע של הלוואות לזמן ארוך והלוואות לזמן קצר מצד קשור עמד על כ-26 

מיליון ש"ח ו-17 מיליון ש"ח בהתאמה.

לפרטים נוספים בדבר מקורות המימון של החברה המנהלת ראו ביאור 14 לדוחות הכספיים של 

החברה ליום 31 בדצמבר, 2018 אשר צורף לתשקיף וביאורים 4 ו-8 לדוחות הכספיים של החברה 

ליום 30 בספטמבר, 2019. 

4.6. אירועים מהותיים בתקופת הדו"ח ואחריה

לפירוט אירועים מהותיים אשר אירעו בתקופת הדוח ועד למועד פרסום התשקיף ראו סעיף 6 לדוח 

הדירקטוריון שצורף לתשקיף החברה. לפרטים בדבר התחייבות לשיפוי אשר העניקה החברה לנושאי 

משרה בה ראו סעיף 8.3.2 לתשקיף. להלן פירוט אירועים מהותיים אשר אירעו לאחר מועד פרסום 

התשקיף:
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4.6.1. ביום 22 ביולי, 2019 נרשמו מניות החברה למסחר בבורסה לניירות ערך בתל אביב בע"מ 

מכוח התשקיף.

4.6.2. ביום 1 באוגוסט 2019 נכנס לתוקף מינויו של מר ארל צין כדירקטור בחברה, מינויה של 

גברת נגה קנז-ברייר כדירקטורית חיצונית בחברה וכחברת ועדת ביקורת וועדת תגמול 

ומינויו של מר אודי נחתומי כדירקטור חיצוני בחברה וכחבר בוועדת ביקורת וועדת תגמול.

4.6.3. ביום 15 באוגוסט, 2019 אושרו מסמכי מדיניות התגמול של החברה לנושאי משרה, לעובדים 

ולבעלי תפקיד מרכזי.

4.6.4. ביום 15 בספטמבר, 2019 פרסמה החברה דוח הצעת המדף להקצאת אופציות לעובדי 

החברה וכפועל יוצא מכך הוענקו כתבי אופציות לעובדי ונושאי משרה בחברה ובחברות 

הקשורות לחברה. - לפרטים נוספים ראו את דוח הצעת המדף כפי שפורסם על ידי החברה 

במועד המצוין לעיל )מס' אסמכתא: 2019-01-096427(, הנכלל בזאת על דרך ההפניה. 

4.6.5. ביום 30 באוקטובר, 2019 האסיפה הכללית של החברה: )א( אישרה את תיקון מדיניות 

התגמול לנושאי משרה בחברה; )ב( אישררה את מינויים של הדירקטורים הבלתי 

תלויים/חיצוניים המכהנים בחברה; וכן - )ג( אישרה הקצאת כתבי אופציה )בלתי סחירים( 

לעובד שהוא קרוב של בעל השליטה. לפרטים נוספים ראו דיווחיה המידיים של החברה 

מהימים 25 בספטמבר, 2019 ו-31 באוקטובר, 2019 )מס' אסמכתא: 2019-01-083652 ו-

2019-01-092679, בהתאמה(, הנכללים בזאת על דרך ההפניה. 

4.6.6. ביום 25 בנובמבר, 2019 אישר דירקטוריון החברה , בהתאם למדיניות חלוקת דיבידנד של 

החברה )כמתואר בסעיף 6.4.2 לתשקיף( חלוקת דיבידנד בסך של 16 מיליון ש"ח לבעלי 

מניות החברה. לפרטים נוספים ראו באור 5ו'3 לדוחות הכספיים של החברה ליום 30 

בספטמבר, 2019. 

4.6.7. בהמשך להחלטת הדירקטוריון מיום 9 ביולי, 2019, במסגרתה אימץ הדירקטוריון מתווה 

להקצאת 12,226,334 כתבי אופציות על פי תכניות האופציות של החברה, ביום 25 בנובמבר, 

2019 אישר הדירקטוריון ביצוע הקצאת מנה נוספת של כתבי אופציות של החברה מתוך 

כתבי האופציות כאמור, לעובדי הקבוצה, על פי התנאים הבאים:

 מחיר המימוש של כתבי האופציה יקבע כממוצע שערי הנעילה של מניית החברה 

בבורסה לניירות ערך בתל אביב ב-30 ימי המסחר שקדמו למועד אישור ההקצאה 

בדירקטוריון.

 כתבי האופציה יבשילו ב-3 מנות שנתיות שוות, החל ממועד ההענקה, בכפוף לכך 

שהניצע יועסק או יכהן כנושא משרה בחברה או בחברה קשורה או יספק שירותים 

לחברה או לחברה קשורה במועד ההבשלה, ויהיו ניתנים למימוש החל ממועד 

הבשלתם ועד 10 שנים ממועד ההקצאה של כתבי האופציה. 

4.6.8. לפרטים נוספים אודות תכנית האופציות של החברה והאופן בו יוקצו האופציות ראו 

סעיפים 3.5-3.6 ו-8.1.2 לתשקיף ודוח הצעת המדף הקודם שפורסם על-ידי החברה ביום 15 

בספטמבר, 2019 )מס' אסמכתא: 2019-01-096427(, הנכלל בזאת על דרך ההפניה.  

בכוונת החברה לפרסם דוח הצעת מדף לביצוע ההקצאה כאמור.
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4.6.9. לפרטים בדבר שומת מס שהתקבלה בחברה בגין השנים 2014-2017 ראו ביאור 8 לדוחותיה    

הכספיים של החברה ליום 30 בספטמבר, 2019.

4.6.10. לפרטים אודות הליכים משפטיים בהם מעורבת החברה ראו ביאור 7 לדוחותיה הכספיים 

של החברה ליום 30 בספטמבר, 2019.

4.7. סיכוני שוק  

סיכון שוק הוא הסיכון שהשווי ההוגן או תזרימי המזומנים העתידיים של נכסים פיננסיים ושל 

התחייבויות פיננסיות ישתנו כתוצאה משינויים במחירי שוק. סיכוני שוק כוללים, בין היתר, סיכונים 

הנובעים משינויים בשערי הריבית, בשערי מניות, במדד מחירים לצרכן ובמטבע חוץ.

4.7.1. הפיקוח על מדיניות ניהול סיכוני שוק ואופן מימושה 

סיכוני השוק של החברה מצויים תחת פיקוח הדירקטוריון ומדווחים בדוחות הכספיים. 

בשל טיב הנכסים הפיננסים של החברה והתחייבויותיה הפיננסיות, רמת סיכוני השוק בהן 

מצויה החברה הינה נמוכה. על מנת לשמור על רמות סיכון נמוכות, החליט דירקטוריון 

החברה, כמדיניות, כי האחזקות הפיננסיות הנזילות של החברה יכללו איגרות חוב של 

ממשלת ישראל בלבד או יתרות מזומנים ופקדונות לזמן קצר. בהתאם, חשופה החברה 

בהקשר זה לסיכון ריבית בלבד, אשר תלוי ברמות התשואה על אגרות חוב ממשלתיות. 

בנוסף, השינויים בשווי תיק הנכסים הפיננסיים, הינם בעלי השפעה נמוכה על ריווחיות 

החברה וחוזקה הפיננסי. 

4.7.2. האחראי על ניהול סיכוני שוק בחברה

ד"ר משה שמעוני מנהל סיכונים פיננסיים של התאגיד ומשמש בתפקיד זה מאז תחילת שנת 

2010. ד"ר שמעוני הינו בעל תואר דוקטור במנהל עסקים, תחום חקר ביצועים 

מאוניברסיטת קליפורניה בלוס אנג'לס, תואר שני בסטטיסטיקה מאוניברסיטת ת"א 

ותואר ראשון במתימטיקה מהאוניברסיטה העברית. בעבודתו הקודמת היה ראש אגף 

ניירות ערך זרים מכשירים פיננסיים נגזרים בבנק לאומי. הוא בעל ניסיון של יותר מ- 20 

שנה בשוקי ההון בארץ ובעולם, הן בתחום ההשקעות והן בתחום ניהול הסיכונים 

בהשקעות. 

4.7.3. דו"ח בסיסי הצמדה

לפירוט ראה ביאור 24 לדחות הכספיים של החברה לשנת 2018. 

4.7.4. מבחני רגישות 

לפירוט ראה ביאור 24 לדחות הכספיים של החברה לשנת 2018.

4.8. גילוי בדבר רואה חשבון מבקר  

רו"ח המבקר של החברה – השותף האחראי על הביקורת במשרד רו"ח קוסט פורר גבאי את קסירר 

)EY( הוחלף לרו"ח דני מושקוביץ. 

רו"ח המבקר של קופות הגמל וקרנות הפנסיה שבניהול החברה – השותף האחראי על הביקורת 

במשרד רו"ח זיו האפט )BDO( הוחלף לרו"ח אלון גונן.
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4.9.  שינויים וחידושים מהותיים בתקופה של תשעה חודשים שהסתיימו ביום 30 בספטמבר 2019 

ביחס לעניינים המתוארים בפרק 6 לתשקיף

4.9.1. חלוקת דיבידנדים

בהמשך לאמור בסעיף 6.4.1 לתשקיף, בתקופת הדו"ח, חילקה החברה דיבידנדים בסך של 

110 מליוני ש"ח. נכון ליום 30 בספטמבר, 2019, הייתה לחברה יתרת רווחים )כהגדרת מונח 

זה בסעיף 302 לחוק החברות( הניתנים לחלוקה בסך של 44,491 אלפי ש"ח. ביום 25 

בנובמבר, 2019, הכריזה החברה על חלוקת דיבידנד לבעלי מניותיה )כפי שהיו במועד 

ההכרזה( וזאת בסכום כולל של 16 מיליוני ש"ח.

4.9.2. ביטוח משנה

בהמשך לאמור בסעיף 6.20 לתשקיף, ביום 2 באוקטובר, 2019 הודיע מבטח המשנה של קרן 

הפנסיה שבניהול החברה, כי הוא עתיד להפסיק את פעילותו בישראל ועל כן הוא מבקש את 

הפסקת ההתקשרות עמו. החברה בוחנת התקשרות עם מבטחי משנה אחרים. החברה אינה 

צופה כי להחלפת מבטח המשנה תהיה השפעה מהותית על פעילות קרן הפנסיה.
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פרק 5 – התפתחויות כלכליות במשק והשפעתן על פעילות החברה1

5. ההתרחשויות במשק הישראלי ובעולם והקשרן למדיניות ההשקעה של החברה

5.1. ישראל 

במהלך הרבעון השלישי של שנת 2019, הציגה הכלכלה המקומית תוצאות טובות, כאשר על פי 

ההערכות הראשוניות של בנק ישראל, עמד שיעור הצמיחה על 3%-2.5% ברמה שנתית. הצמיחה 

נתמכה בהמשך הגידול בצריכה הפרטית וחזרה להתרחבות היצוא.   

נגיד בנק ישראל הותיר את הריבית ללא שינוי במהלך הרבעון השלישי של שנת 2019, והצהיר כי 

הריבית לא תעלה בעתיד הנראה לעין. הצהרת נגיד בנק ישראל מהווה שינוי מהותי מתחזית הבנק, 

אשר העריך בעבר כי הריבית תתחיל לעלות לקראת סוף 2019. הסיבות לשינוי ביחס לצפי הריבית 

הן, בין היתר, תחילתם של תהליכים להורדת ריבית במספר מדינות מעבר לים, ההתמתנות 

המחודשת במדד המחירים לצרכן אשר כיווצה את האינפלציה אל מתחת לטווח היעד הממשלתי 

וכן, ההתחזקות הנמשכת בשקל מול סל המטבעות, אשר מקטינה את הצורך בהעלאת ריבית 

בתקופה הנוכחית. 

בחירות נוספות לכנסת נערכו בספטמבר, 2019 וטרם הוקמה ממשלה, כיום מכהנת ממשלת 

מעבר.  

5.2.  ארה"ב

נרשמה עליה בצעדים להורדת הריבית בעולם במהלך הרבעון השלישי לשנת 2019. חשש מהאטה 

כלכלית הוביל מספר בנקים מרכזיים בעולם להתחיל לבצע הורדות ריבית כדי לתמוך בהמשך 

הצמיחה, ובראשם הפד האמריקאי, אשר הוריד את הריבית ברבע אחוז פעמיים במהלך הרבעון, 

וכעת היא נמצאת בטווח שבין 1.75% ל-2.0%.  

בתחילת הרבעון נקלע המו"מ בין ארה"ב וסין לקשיים ושני הצדדים הכריזו על החרפת העלאות 

המכסים. סין הודיעה שתטיל מכס בשיעור של 5% על סחורות אמריקניות בהיקף של כ-75 

מיליארד דולר והנשיא טראמפ הגיב בהעלאה של 5% נוספים בשיעור המכס )מ-25% ל-30%( על 

סחורות הסיניות. עם זאת, לקראת סוף הרבעון הסכימו הצדדים לשוב לשולחן המשא ומתן כדי 

להגיע להסכם סחר ארוך טווח. לאור זאת, הודיע הנשיא טראמפ על דחייה של שבועיים 

בתחילת הטלת המכסים החדשים על סחורות מסין, ובתגובה הזו הודיעה סין כי גם היא תשעה 

את יישום המכסים על ייבוא מוצרי מזון מארה"ב. 

5.3. אירופה 

ברבעון השלישי לשנת 2019 הוקמה ממשלה חדשה בבריטניה. ראש המפלגה השמרנית, בוריס 

ג'ונסון, נבחר לראש הממשלה החדש של בריטניה. תמיכתו בביצוע מהיר של הסכם הפרישה 

מהאיחוד האירפי הגדילה את החשש מפני עזיבה של בריטניה את האיחוד ללא הסכם. 

המעצמה הגרמנית התקרבה לכניסה למיתון. התמ"ג בגרמניה צמח ברבעון השלישי בקצב נמוך 

של 0.1% בלבד בשיעור שנתי. ההאטה בגרמניה נרשמה על רקע הירידה בייצוא הגרמני, בייחוד 

בתחום הרכב, שמהווה אחד ממנועי הצמיחה של הכלכלה הגרמנית. 

 מקורות: 1
. https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/Pages/Default.aspx 1. מחלקת המחקר של בנק ישראל

. https://old.cbs.gov.il/reader/cw_usr_view_SHTML?ID=345 2. הלשכה המרכזית לסטטיסטיקה
. https://www.federalreserve.gov/ 3. הפד האמריקני

. https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/html/index.en.html 4. הבנק המרכזי באירופה
. https://www.bloomberg.com 5. מערכת המידע של בלומברג

Processed by EasyAccess. Page 30
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ההאטה של גרמניה ומדינות נוספות הובילה את הבנק המרכזי באירופה לחדש את תוכנית 

ההקלה הכמותית. נגיד הבנק הצהיר כי יעשה כל שביכולתו כדי להאיץ את הצמיחה הכלכלית 

בגוש והודיע על חידוש תוכנית רכישות האג"ח החל מנובמבר הקרוב בהיקף של כ-20 מיליארד 

יורו בחודש. הבנק המרכזי באירופה גם הפחית את הריבית על הפיקדונות הבנקאיים למינוס 

0.5% כדי לעודד את הבנקים לחלק הלוואות בהיקף רחב יותר לעסקים ולציבור. 

5.4. סין

האטה נרשמה גם בכלכלה הסינית. ברבעון השני לשנת 2019 ירדה הצמיחה בסין ל-6.2% ברמה 

שנתית, השיעור הנמוך ביותר מזה קרוב ל-30 שנה. מחד, ניתן לייחס חלק מהתמתנות הצמיחה 

של סין לתהליך טבעי לאור הממדים האדירים אליה הגיעה הכלכלה הסינית. מאידך, נרשמה 

ירידה גם ביחס לייצוא מסין לארה"ב בשיעור של כ-8% ברבעון השלישי לעומת הרבעון המקביל 

אשתקד, כך שנראה כי מלחמת הסחר עם ארה"ב מתחילה לתת אותותיה. 

5.5. כללי

בנקים מרכזיים בעולם ביניהם אוסטרליה, ניו זילנד, הודו, רוסיה, צ'ילה, דרום קוריאה ודרום 

אפריקה הלכו בדרכו של הפד האמריקאי וביצעו הורדות ריבית. לעומת זאת, הבנק המרכזי 

בנורבגיה היה אחד הבנקים היחידים בעולם שדווקא המשיך לבצע העלאות ריבית גם בתקופה 

האחרונה בניגוד למגמה העולמית. הבנק המרכזי בנורווגיה העלה במהלך הרבעון השלישי לשנ 

2019 את הריבית מ-0.25% לרמה של 1.5%, זאת הפעם השלישית השנה. עם זאת, נגיד הבנק 

המרכזי בנורווגיה רמז כי לאור ירידת האינפלציה ב-12 החודשים האחרונים מתחת לרף שני 

האחוזים, זו תהיה ככל הנראה העלאת הריבית האחרונה בעתיד הנראה לעין.

5.6. אפיק האג"ח, אפיק המניות והאפיק הקונצרני

סימני האטה בארה"ב ובכלכלה העולמית יחד עם ההתחממות במלחמת הסחר בין ארה"ב לסין 

נתנו את אותותיהם גם על שוק המניות, ומרבית המדדים בעולם סיימו את הרבעון השלישי לשנת 

2019 ברמת מחיר דומה לזו שבה פתחו אותו. בארה"ב, מדד ה-S&P500 עלה בכ-1.1% במהלך 

הרבעון ואילו מדד הנסדאק סיים ברמה דומה לזו שבה פתח את הרבעון. 

גם בשוק המניות המקומי נרשמו עליות קלות בלבד, פרט למדד הנדל"ן, שזינק בחדות בשיעור של 

17.5% במהלך הרבעון השלישי לשנת 2019 לאור המשך הפריחה של החברות בענף והצהרת נגיד 

בנק ישראל כי לא יעלה את הריבית בעתיד הנראה לעין. 

בשוק האג"ח העולמי נמשכה המגמה החיובית, כאשר הורדות הריבית הובילו לעליית מחירי 

האג"ח ולדחיפת התשואות שלהן למטה. בארה"ב ירדו תשואות האג"ח הממשלתיות ל-10 שנים 

לשפל היסטורי של 1.45% באמצע הרבעון השלישי לשנת 2019, ובוצע תיקון כלפי מעלה לרמה של 

1.7% לקראת סוף הרבעון. באירופה נרשמה ירידה של אג"ח ממשלתיות רבות נוספות אל מתחת 

לאפס בעקבות חידוש תוכנית רכישות האג"ח של הבנק המרכזי. 

במהלך הרבעון השלישי לשנת 2019 הגדילה החברה את החשיפה המנייתית בהשקעות החברה 

בכ- 2% מסך הנכסים, בעיקר על-ידי חשיפה למדד המניות המוביל בישראל, ת"א 35. החשיפה 

המרכזית בישראל באפיק זה נותרה למניות הבנקים והנדל״ן המניב בישראל, והחשיפה העיקרית 

בחו"ל נותרה למדדים מובילים בארה״ב וסין ולמניות המשתייכות אליהם. 

באפיק האג"חי הממשלתי והקונצרני לא חל שינוי מהותי בהרכב התיקים, אולם החברה האריכה 

את מח"מ תיק האג"ח בכ-0.5 שנה, בעיקר באפיק אג"ח בחו"ל. בנוסף, הקטינה החברה במהלך 

הרבעון את החשיפה למטבע חוץ.
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פרק 6 – אפקטיביות הבקרה הפנימית על הדיווח הכספי ועל הגילוי

6.1 בקרות ונהלים לגבי הגילוי

הנהלת החברה, בשיתוף המנכ"ל ומנהלת הכספים של החברה, העריכו לתום תקופת הדיווח את 

האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של החברה. על בסיס הערכה זו, מנכ"ל החברה 

ומנהלת הכספים הסיקו כי לתום תקופה זו הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של החברה הינן 

אפקטיביות על מנת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח על המידע שהחברה נדרשה לגלות בדוח הרבעוני 

בהתאם להוראות הדין והוראות הדיווח שקבע הממונה על שוק ההון ביטוח וחסכון ובמועד שנקבע 

בהוראות אלו. 

6.2 בקרה פנימית על דיווח כספי

החברה גילתה טעות מהותית בחישוב הפחתת הוצאות רכישה נדחות בדוחות הכספיים הרבעוניים 

והשנתיים בשנת 2018 ולרבעון הראשון בשנת 2019. החברה ביצעה תיקון של הטעות המהותית, 

לרבות הצגה מחדש של הדוחות הכספיים, על מנת לשקף בהם למפרע תיקון טעות בטיפול החשבונאי 

בחישוב הפחתת הוצאות רכישה נדחות.   

לפיכך, נמצאה בבקרה הפנימית על דיווח כספי חולשה מהותית, והיא נמצאה כלא אפקטיבית עבור 

תקופות קודמות.   

החברה בחנה את הסיבות שהובילו לחולשה המהותית האמורה ונקטה בפעולות למניעת הישנות 

מקרים כאמור אשר עיקרן אימוץ נהלים/הנחיות עבודה ביחס לגורמים המאשרים יישום של מדיניות 

חשבונאית חדשה ו/או ביצוע של שינוי אומדן בדוחות הכספיים ו/או יישום תקנים חדשים ו/או טיפול 

בסוגיות חשבונאיות חדשות, נהלים/הנחיות עבודה לבחינת אופן היישום וההצגה של שינויים כאמור 

וכן נהלים/הנחיות עבודה ביחס לאופן ההצגה של שינויים כאמור אשר יובאו לדיון במסגרת וועדת 

ביקורת )בכובעה כוועדת מאזן( לאישור הדוחות הכספיים.  

נכון ליום 30 בספטמבר, 2019 תוקן הליקוי שהביא לחולשה מהותית בדיווח כספי בהתאם לאמור 

לעיל. כמו כן, במהלך הרבעון המסתיים ביום 30 בספטמבר, 2019 לא אירע כל שינוי נוסף בבקרה 

הפנימית של החברה על דיווח כספי אשר השפיע באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, 

על הבקרה הפנימית של החברה על דיווח כספי.  

25 בנובמבר, 2019
יאיר לוינשטיין רן שחם  תאריך אישור הדוח

מנכ"ל  יו"ר הדירקטוריון
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  )certification( הצהרה

אני, יאיר לוינשטיין, מצהיר כי: 

1. סקרתי את הדו"ח הרבעוני של אלטשולר שחם גמל ופנסיה בע"מ )להלן: "החברה המנהלת"( לרבעון 

שהסתיים ביום 30 בספטמבר, 2019 )להלן: "הדו"ח"(. 

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

הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה 

המכוסה בדוח. 

3. בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים הרבעוניים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל 

הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות, השינויים בהון העצמי ותזרימי המזומנים של 

החברה המנהלת למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי 

הגילוי ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של החברה המנהלת; וכן - 

)א( קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים 

להבטיח שמידע מהותי המתייחס לחברה המנהלת, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, 

בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוח; 

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

לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם 

לתקני דיווח בינלאומיים )IFRS( ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ג( הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של החברה המנהלת והצגנו את 

מסקנותינו לגבי האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח 

בהתבסס על הערכתנו; וכן - 

)ד( גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון זה שהשפיע 

באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על 

דיווח כספי. וכן - 

5. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת 

הביקורת של הדירקטוריון של החברה המנהלת, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית 

על דיווח כספי: 

)א( את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית 

על דיווח כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח 

על מידע כספי; וכן - 

)ב( כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש 

להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי. 

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

25 בנובמבר, 2019     
יאיר לוינשטיין  תאריך אישור הדוח    

מנכ"ל      
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)certification( הצהרה

אני, שרון גרשביין, מצהירה כי:

1. סקרתי את הדו"ח הרבעוני של אלטשולר שחם גמל ופנסיה בע"מ )להלן: "החברה המנהלת"( לרבעון 

שהסתיים ביום 30 בספטמבר, 2019 )להלן: "הדו"ח"(.

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

הנחוץ כדי שהמצגים שנכללו בו, לאור הנסיבות בהן נכללו אותם מצגים, לא יהיו מטעים בהתייחס לתקופה 

המכוסה בדוח. 

3. בהתבסס על ידיעתי, הדוחות הכספיים הרבעוניים ומידע כספי אחר הכלול בדוח משקפים באופן נאות, מכל

הבחינות המהותיות, את המצב הכספי, תוצאות הפעולות, השינויים בהון העצמי ותזרימי המזומנים של 

החברה המנהלת למועדים ולתקופות המכוסים בדוח. 

4. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו אחראים לקביעתם ולקיומם של בקרות ונהלים לגבי 

הגילוי ולבקרה הפנימית על דיווח כספי של החברה המנהלת; וכן - 

)א( קבענו בקרות ונהלים כאלה, או גרמנו לקביעתם תחת פיקוחנו של בקרות ונהלים כאלה, המיועדים 

להבטיח שמידע מהותי המתייחס לחברה המנהלת, מובא לידיעתנו על ידי אחרים בחברה המנהלת, 

בפרט במהלך תקופת ההכנה של הדוח; 

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

לספק מידה סבירה של ביטחון לגבי מהימנות הדיווח הכספי ולכך שהדוחות הכספיים ערוכים בהתאם 

לתקני דיווח בינלאומיים )IFRS( ולהוראות הממונה על שוק ההון; 

)ג( הערכנו את האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי של החברה המנהלת והצגנו את 

מסקנותינו לגבי האפקטיביות של הבקרות והנהלים לגבי הגילוי, לתום התקופה המכוסה בדוח 

בהתבסס על הערכתנו; וכן - 

)ד( גילינו בדוח כל שינוי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי שאירע ברבעון זה שהשפיע 

באופן מהותי, או סביר שצפוי להשפיע באופן מהותי, על הבקרה הפנימית של החברה המנהלת על 

דיווח כספי. וכן - 

5. אני ואחרים בחברה המנהלת המצהירים הצהרה זו גילינו לרואה החשבון המבקר, לדירקטוריון ולוועדת 

הביקורת של הדירקטוריון של החברה המנהלת, בהתבסס על הערכתנו העדכנית ביותר לגבי הבקרה הפנימית 

על דיווח כספי: 

)א( את כל הליקויים המשמעותיים והחולשות המהותיות בקביעתה או בהפעלתה של הבקרה הפנימית 

על דיווח כספי, אשר סביר שצפויים לפגוע ביכולתה של החברה המנהלת לרשום, לעבד, לסכם ולדווח 

על מידע כספי; וכן – 

)ב( כל תרמית, בין מהותית ובין שאינה מהותית, בה מעורבת ההנהלה או מעורבים עובדים אחרים שיש 

להם תפקיד משמעותי בבקרה הפנימית של החברה המנהלת על דיווח כספי.

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

25 בנובמבר, 2019
שרון גרשביין  תאריך אישור הדוח

משנה למנכ"ל, מנהלת כספים ומטה




