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ושות'  לוטרבך  

 רואי חשבון 
 
 
 

 של  לעמיתים  יםתלוי  הבלתיהחשבון המבקרים  ידוח רוא
 קרן השתלמות   עוצ"מ 

 חברה לניהול קופות גמל והשתלמות בע"מ -עוצ"מ  בניהול 
 
 

 הדעת חוות
 

עוצ"מ חברה לניהול    בניהול של  (  הקרן  –)להלן  של תוכנית קרן השתלמות עוצ"מ  הכספיים  דוחות  ביקרנו את ה
בדצמבר    31  ליום    ת הדוחות על המצב הכספי  הכוללים א  "( המנהלת  "החברה- קופות גמל והשתלמות בע"מ )להלן

והדוחות על השינויים בזכויות העמיתים    על    דוחותהואת    2025 באותו    לשנה שהסתיימה  הכנסות והוצאות 
   , לרבות עיקרי המדיניות החשבונאית.כספייםהדוחות ל  ואת הביאורים  תאריך

 

לדעתנו, הדוחות הכספיים המצורפים משקפים באופן נאות, מכל הבחינות המהותיות, את המצב הכספי של  
הכספיות  ואת    2025בדצמבר    31ליום    הקרן תאריך    התוצאות  באותו  שהסתיימה  לשנה  בזכויות  והשינויים 

הממונה    ידי    עלנקבעו  ש דרישות הגילוי  ל  בהתאם( וIsraeli GAAPבהתאם לכללי חשבונאות מקובלים בישראל )
תקנות  ה ו  2005  - על שוק ההון, ביטוח וחסכון, בהתאם לחוק הפיקוח על שירותים פיננסים )קופות גמל(, התשס"ה

 מכוחו.  שהותקנו
 

 בסיס לחוות הדעת 

ערכנו את ביקורתנו בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, לרבות תקנים שנקבעו בתקנות רואי חשבון )דרך  
חובות רואה החשבון    בפסקת. חובותינו על פי תקנים אלו מתוארות  1973-פעולתו של רואה חשבון(, התשל"ג

בהתאם להוראות      המנהלת  ובחברה  בקרןהמבקר לביקורת של הדוחות הכספיים בדוח זה. אנו בלתי תלויים  
הדין החלות בישראל בעניין אי תלות ומניעת ניגוד עניינים של רואה החשבון המבקר בישראל. כמו כן, קיימנו  

תשט"ו חשבון,  רואי  לחוק  בהתאם  שלנו  האחרות  האתיקה  חובות  סבורים  1955-את  אנו  מכוחו.  ותקנות   ,
 ת בסיס לחוות דעתנו. שראיות הביקורת אשר הושגו הן נאותות ומספיקות על מנת להוו

 
 

 ענייני מפתח בביקורת 
 

לדירקטוריון   היה לתקשרם,  או שנדרש  העניינים אשר תוקשרו,  הם  להלן  בביקורת המפורטים  ענייני מפתח 
ואשר, לפי שיקול דעתנו המקצועי, היו משמעותיים ביותר בביקורת הדוחות הכספיים לתקופה השוטפת.    החברה

( מתייחס, או עשוי להתייחס, לסעיפים או לגילויים מהותיים  1עניינים אלה כוללים, בין היתר, כל עניין אשר: )
מורכב במיוחד. לעניינים אלה ניתן    ( שיקול דעתנו לגביו היה מאתגר, סובייקטיבי או2בדוחות הכספיים וכן )

  , מענה במסגרת ביקורתנו וגיבוש חוות דעתנו על הדוחות הכספיים בכללותם. התקשור של עניינים אלה להלן 
על    אינו משנה את חוות דעתנו על הדוחות נפרדת  נותנים באמצעותו חוות דעת  ואין אנו  הכספיים בכללותם 

 עניינים אלה או על הסעיפים או הגילויים שאליהם הם מתייחסים. 
 

 מדידת שווי הוגן של השקעות לא סחירות: 
 

לא סחירות    7ו    6,    5בבאורים    כמתואר מניות  לא סחירים,  חוב  נכסי  של  ,  השווי ההוגן  לדוחות הכספיים 
 מיליוני ש"ח .  4-הסתכם לכ,  2025בדצמבר  31אחרות שאינן סחירות  ליום  השקעותו

השווי ההוגן של נכסי חוב שאינם סחירים הנמדדים בשווי הוגן נקבעים באמצעות היוון אומדן תזרימי המזומנים  
הצפויים בגינם. שיעורי הריבית ששימשו להיוון נקבעים על ידי חברת מרווח הוגן. השווי ההוגן של השקעות  

וי ונקבע בהתאם לדיווחים של הקרן.  בקרנות מבוסס בעיקרו על השווי ההוגן של נכסי הבסיס או הערכות שו
השווי ההוגן של מניות לא סחירות מתבסס על הערכות מומחה ו/או הערכת ועדת השקעות, טכניקות הערכות  
על   משמעותי  באופן  המשפיעים  באומדנים  ושימוש  שונות  הנחות  ומשלבות  באופיין  סובייקטיביות  הינן  שווי 

 השווי ההוגן.  
שימוש במסגרת הערכות השווי עשויה להיות השפעה    לשינויים  נעשה  באומדנים, בהנחות או בהערכות בהם 

 מהותית על קביעת השווי ההוגן של ההשקעות האמורות במסגרת הדוחות הכספיים. 
של    בשל השווי  קביעת  את  זיהינו  לעיל,  כאמור  והערכות  ההנחות  לאומדנים,  ביחס  המובנית  הודאות  אי 

 ההשקעות הלא סחירות, כעניין מפתח בביקורת. 
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 נהלי הביקורת שבוצעו כמענה לעניין המפתח בביקורת 

 

בחינת יישום  אפקטיביות של בקרות מפתח בחברה בקשר עם תהליך קביעת השווי ההוגן של השקעות לא   •
והתאמתם   השווי  בהערכת  ששימשו  וההערכות  הדיווחים   ונאותות  שלמות  לגבי  בקרות  ,לרבות  סחירות 

 לנתונים בדוחות הכספיים. 

ביצוע נהלים מבססים לבחינת השווי של השקעות פיננסיות לא סחירות על בסיס מצגים פנימיים וחיצוניים   •
 שקיבלנו. נהלים אלה כללו, בין היתר: 

תשאול אנשי ההשקעות  והשגת הבנה לגבי עסקאות, התפתחויות, ושערוכים במהלך התקופה וכן השגת    -
 הבנה לגבי שינויים שחלו בסביבה העסקית שבה פועלות קרנות ההשקעה ו/או הגידור.

בדיקה מדגמית של אסמכתאות / חשובים ששימשו לצורך הצגת שווי  הקרנות והמניות הלא סחירות וכן    -
 ציטוטי מרווח הוגן. 

 
 חובות של הדירקטוריון וההנהלה לדוחות הכספיים 

אחראים להכנה ולהצגה נאותה של הדוחות הכספיים בהתאם לכללי    של החברה המנהלת  הדירקטוריון וההנהלה
( בישראל  ,  ההון  שוק  על  הממונה  ידי  על  שנקבעו  הגילוי  לדרישות  ובהתאם(  Israeli GAAPחשבונאות מקובלים 

  שהותקנו   והתקנות  2005-ה" התשס(,  גמל  קופות)  פיננסיים  שירותים  על  הפיקוח  לחוקבהתאם    וחיסכון  ביטוח
וכן הם אחראים לבקרה הפנימית הנחוצה בהתאם לקביעת הדירקטוריון וההנהלה על מנת לאפשר הכנת    מכוחו 

 דוחות כספיים ללא הצגה מוטעית מהותית, בין שמקורה בתרמית או בטעות.
 

להמשיך    הקרן אחראים להעריך את יכולת  החברה המנהלת    של בהכנת הדוחות הכספיים, הדירקטוריון וההנהלה  
ולפעול כעסק חי , לתת גילוי, ככל שנדרש, לעניינים הקשורים לעסק חי וליישם בסיס חשבונאי של עסק חי, אלא  

או שאין להם    הקרןמתכוונים לפרק או להפסיק את פעילות  החברה המנהלת    של  אם הדירקטוריון וההנהלה  
 .חלופה מציאותית אחרת מלבד זאת

 חובות רואה החשבון המבקר לביקורת של הדוחות הכספיים

כוללים הצגה מוטעית  כי הדוחות הכספיים בכללותם אינם  ביטחון  המטרות שלנו הן להשיג מידה סבירה של 
מהותית, בין שמקורה בתרמית או בטעות, ולתת דוח רואה החשבון המבקר הכולל את חוות דעתנו. מידה סבירה  

רמה גבוהה של ביטחון, אך היא אינה מהווה ערובה לכך שביקורת הנערכת בהתאם לתקני ביקורת  של ביטחון היא  
. הצגות מוטעות יכולות לנבוע מתרמית  מקובלים בישראל תגלה תמיד הצגה מוטעית מהותית כאשר היא קיימת

ישפיעו על ההחלטות   ניתן לצפות באופן סביר שהן  בנפרד או במצטבר,  והן נחשבות מהותיות אם,  או מטעות 
 ות כספיים אלו. הכלכליות של משתמשים אשר התקבלו על בסיס דוח

בביקורת המבוצעת בהתאם לתקני ביקורת מקובלים בישראל, אנו מפעילים שיקול דעת מקצועי ושומרים על  
 ספקנות מקצועית במהלך הביקורת. בנוסף אנו: 

מזהים ומעריכים את הסיכונים להצגה מוטעית מהותית בדוחות הכספיים, בין שמקורה בתרמית או בטעות,   •
מתכננים ומבצעים נוהלי ביקורת במענה לאותם סיכונים, ומשיגים ראיות ביקורת נאותות ומספיקות על מנת  

חוות דעתנו. הסיכון של אי גילוי הצגה מוטעית מהותית הנובעת מתרמית גבוה יותר מהסיכון של אי    לבסס
השמטות   זיוף,  בקנוניה,  כרוכה  להיות  עלולה  תרמית  שכן  מטעות,  הנובעת  מהותית  מוטעית  הצגה  גילוי 

 מכוונות, מצג שווא בזדון או עקיפה של בקרה פנימית. 

בנסיבות   • מתאימים  ביקורת  נוהלי  לתכנן  מנת  על  לביקורת  הרלוונטית  הפנימית  הבקרה  של  הבנה  משיגים 
 . העניין

מעריכים את נאותות המדיניות החשבונאית שיושמה ואת סבירותם של האומדנים החשבונאיים והגילויים   •
 . החברה המנהלת של הקשורים אשר נעשו על ידי הדירקטוריון וההנהלה

בדבר קיומה של הנחת    החברה המנהלת    לש  מגיעים למסקנה בקשר לנאותות קביעת הדירקטוריון וההנהלה •
העסק החי, וכן, בהתבסס על ראיות הביקורת אשר השגנו, האם קיימת אי ודאות מהותית הקשורה לאירועים  

להמשיך כעסק חי. אם הגענו למסקנה כי    הקרןאו מצבים העלולים להטיל ספקות משמעותיים ביכולתה של  
קיימת אי ודאות מהותית, נדרש מאיתנו להפנות את תשומת הלב בדוח רואה החשבון המבקר שלנו לגילויים  
הקשורים בדוחות הכספיים או, אם גילויים אלו אינם מספקים, לכלול שינוי מהנוסח האחיד בחוות דעתנו.  

רואה החשבון המבקר שלנו. יחד עם זאת,    שר הושגו עד למועד דוחמסקנותינו מבוססות על ראיות ביקורת א
 שלא להמשיך לפעול כעסק חי.  לקרןאירועים או מצבים עתידיים עלולים לגרום 
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הדוחות   • והאם  הגילויים,  לרבות  הכספיים,  הדוחות  של  והתוכן  המבנה  בכללותה,  ההצגה  את  מעריכים 
 הכספיים משקפים את העסקאות והאירועים העומדים בבסיסם באופן המשיג הצגה נאותה.

בין היתר, את ההיקף ועיתוי הביקורת המתוכננים    החברה המנהלת  של  אנו מתקשרים עם הדירקטוריון וההנהלה
וממצאי ביקורת משמעותיים, לרבות ליקויים משמעותיים בבקרה פנימית שרואה החשבון המבקר מזהה במהלך 

 הביקורת. 

הצהרה כי קיימנו את    החברה המנהלת  של  שגיאה! הסימניה אינה מוגדרת.כמו כן, אנו מספקים לדירקטוריון ולהנהלה
דרישות האתיקה הרלוונטיות בנוגע לאי תלותנו, וכן מתקשרים איתם את כל הקשרים ועניינים אחרים שעשויים  
רלוונטי, אמצעי הגנה שיושמו על מנת לבטל איומים   וכאשר  תלותנו,  על אי  סביר, כמשפיעים  להיחשב, באופן 

 מזוהים על אי תלותנו. 

קבענו      המנהלת  רההחב  של  מתוך העניינים אשר תוקשרו, או שנדרש היה לתקשרם, עם הדירקטוריון וההנהלה 
את העניינים המשמעותיים ביותר בביקורת הדוחות הכספיים לתקופה השוטפת ולכן הם ענייני המפתח בביקורת.  
גילוי   מונעות  רגולציה  או  חוק  הוראות  אם  אלא  שלנו,  המבקר  החשבון  רואה  בדוח  אלו  עניינים  מתארים  אנו 

 לצדדים חיצוניים לגבי אותו עניין. 

 קישור   פיסקת
 

"ב בדבר ביקורת של בקרה פנימית על דיווח כספי, כפי שאומצו על ידי  בארה  PCAOBביקרנו גם, בהתאם לתקני  
, בהתבסס על  2025בדצמבר    31לשכת רואי חשבון בישראל, את הבקרה הפנימית על דיווח כספי של הקרן ליום  

במרץ    24שלנו מיום    והדוח  COSOעל ידי  קריטריונים שנקבעו במסגרת המשולבת של בקרה פנימית שפורסמה  
 . הקרן של כספי דיווח על הפנימית הבקרה  אפקטיביות על  מסויגת בלתי דעת חוות כלל 2026

 
 
 
 

   
 ושות'  לוטרבך                                             

 
 רואי חשבון                                            

 
 

 24.3.2026: פתח תקווה
 
 


