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 ת ו ירקיע  תודוקנ  
הנ פכיוונו  מ הניצית    המי למרות  האחרון  של  השבוע  בשוב   ןיי ופ אאוול,  המניות עליות  קי 

תשואותבעולם   מ וירידת  יתכןא.  ב  ד  הרכש  שחולשה  מנהלי  ב ג)מדדי  ם וג   ארה"בם 
ה וי   (האירופב במחירי  מוניטארי הגבירה את הסבירות שה  ,סחורותרידה  ריסון  של  סייקל 

מוקדם   להסתיים  ש  .ימהצפועשוי  המתונה שם  קי ווהשי  יש ביום  מהירידה  עידוד  אבו 
 .5.4%-מ 5.3%-ל  בארה"ב הבית בציפיות האינפלציה בקרב משקי

 
 שכת נמ בנייה ההחולשה בסיומי  :אלרשי ורקאמ

 יקוש: להיות נמוך מהבבנייה ממשיך הר סיומי , מספלמרות הגידול בהתחלות הבנייה
 . לעליית מחירי השכירות צפוי להימשך  הלחץ

 לד  משרות הפנויות יר ה: שיעור  בחודש מאי  קוש לעובדיםיבחלה ירידה מתונה ב-
 . גבוהנותר   יםדבף המחשבים הביקוש לעובענ. 5.12%-מ 5.08%

   נק' עם שיפור בהזמנות ליצוא ולשוק המקומי.  52.6-לעלה  מדד מנהלי הרכש 

  הנורקוערב רמתו לשיעור התעסוקה חזר . מועסקים חדשים  אלף  55במאי נוספו . 

   הסטת  :  האשראי  יסבכרטמקומיות  ברכישות  (  -0.5%)  קלה  דהרי י  מסתמנתביוני
   נמשכת  ו"לה לחהצריכ

 צפויה הוזלה בדלקים  :היצל פנ יאה תבי בס

 בפעילות הכלכלית.התמתנות  רקע חשש לעל  וירדבעולם  ט הנפ ימחיר  

 של    ,כעת הוזלה  צופים  ליברמן    3.5%אנו  יולי.  בתחילת  הדלקים  שואף  במחירי 
 .0.2%-לן, מדד יולי יגיע . אם כוצעד זה יב עצ א בטוח שאך ל  ,שקלהוזיל בעוד חצי ל

 חולשה בפעילות  :ב" הרא

 ה אחורה. שנ 8.4%-בו 3.4%-במים ירדו של בתים קיי  במאי המכירות 

 פרילאב מעל הנתון המקורי  18%-בעלו במפתיע רות של בתים חדשים המכי . 

  רמה היסטורית נמוכה. 50.0-ל נק' 0.2-בירד  יגן של מישמדד האמון הצרכני ביוני , 

   הלי הרכש  מדד מנביוניPMI    ירידה חדה בהזנק'    51.2-לנק'    2.4-בירד מנות  עם 
 ווצות קלה. , ומצביע על התכ 49.6-לב התפוקה ירד  ליצוא. רכי 

 ל ממש בפעילות התמתנות ש  :ירופהא

  המדד-PMI ם. חודשי  8ה , לרמה הנמוכה ז52.8-לנק'  3.3-בירד  ירותים ש ב 

  המדד-PMI חודשים  22כה זה , לרמה הנמו52.0-לנק'  2.6-בייה ירד בתעש. 

 ב-UK  בחלה ירידה-PMI  שירותים נותר יציב. ה . מדד , בפרט בהזמנותעשייהבת 

  2020 קרובה לשפל של אפרילרמה ל באירופהכני עה באמון הצר חלה הרביוני. 
 נמוכה  אינפלציה נותרההיפן: 

 0.1%-במדד הליבה עלה    .השנה אחור   2.5%-בו   0.2%-ב  , האינפלציה עלתהבמאי  
 בלבד שנה אחורה.   0.8%-בו

 ירידה חדה בתשואות  :ח"גאה קוש

   מנהלי   יעל רקע נתוני מדד  ת ממיתוןרקע חששו   בעולם ירדו עלהארוכות  התשואות
 . UK-בייה ש בתעפה ו רויא ב, גם בארה"ב,  חלשיםההרכש 

 ליות, בפרט בתשואות השקבישראל ותחדה בתשוא בשבוע האחרון חלה ירידה. 

 נ.ב. 35-ל שנים בארה"ב ובישראל התרחב  10-לער בין התשואות הפ 

 פיקים הארוכים.ל האמשמעותי, פחתה האטרקטיביות ש ר מהלך כה לאח  

 פיות בשוק. הצי בעוד שנה, מעל 4%עלות את הריבית לכיוון ה צפוי לפד ה 
 

  
 

 ציה נמוכה? אינפלנות מ נהבעולם  מדינות ו אל  :ן יא םוז
   באינפלציהאצה משמעותית  הבעולם סובלות ממרבית המדינות. 

  מהן באסיה. ש, ש4%-ל תשמונה מדינות נהנות מאינפלציה מתח 

  קצב  ,  סגרים )כמו סין, מלזיה(ה  של  אוחרתמ   הפעה: פתיחלתו  םיי העיקר  יםההסבר
 צוא חקלאי. ומגבלות על י וך במדדחיטה נמ שקל מ , ון )יפן(מת  דשכר מאו  עליית

 יפן.  מעטל תטאריתחילו להדק את המדיניות המונידינות המרבית המ, עם זאת 
 
 
 

 
 

 

 

 

 

 תיזחת

 ורקאמ

   2022 יוניב 26  תיעובש

 

 תיזחת

 ורקאמ

 ץכ ן תנו י   תיעובש
 רדיל י נלככלו  

 ןו ה י קו ש

     לירידת תשואות בעולם  מולות תרבפעי  סימני התמתנות 
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה קיוש רדיל

 ל ארש י  וראקמ

 עובדים דה מתונה בביקוש לירי

בביקוש לעובדים  רידה  חלה יודש. אלף לפני ח 155.8-מאלף  155.2-לירד מעט )בניכוי עונתיות(  ותמספר המשרות הפנוי מאי, דש בחו

, השיעור  במאי   5.08%-לבודה ירד  הע כוחסך ת הפנויות מרו משהשיעור . הובתעשיי  ייההבנ פיבענ בביקוש לעובדים בענף המסחר וגידול 

 .עט פחות הדוקמ עבודהשוק  מעודד ומצביע עלכיוון קל בהחלט שינוי ינואר. מ תר הנמוך ביו 

 

 

 

 

 

 

 

 

עדיין מאד  ות הפנויות  בניכוי עונתיות. רמת המשרינם  , אם כי הנתונים א וש לעובדים בביק בענף המחשבים חלה ירידה מאד מתונה  

 . "קדסאת הירידות החדות בנ עלהשפ  ימניםאין סבינתיים,   הה. גבו

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

דה  בו והעענפים    י תת, הפיזור בין  (2000-ליחסית  )   בישראל   סקטור ההיי טק איתנות של  הד הדגיש את  הנגייום רביעי,  אום בבנ

 מכירות. נהנות מר כבמהחברות ול דגשחלק  
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 ן וה קיוש רדיל

 מכת בלחצי שכר מלאה תותעסוקה 

ל להתייחס  בשיעאין  האבטלה עלייה  "מעודדת"   3.1%-מ  3.5%-ל  במאי  ור  מסיבה  עלה  האבטלה  שיעור  שיעור  באפריל.   :

עלה   יותר:    בקיצור,  -  62.3%-מ  63.2%-ל ההשתתפות  החשוב  הנתון  עבודה.  מחפשים  אנשים  התעסויותר  -ל עלה    הקשיעור 

 . מועסקים בחודש מאי אלף  55. נוספו 60.1%-מ 60.8%

ריבית בב מה שתומך    ,אה נמצא בתעסוקה מל   עבודהה שוק  ום:  סיכל  )המשך העלאת  ו   0.5%קצב מהיר  שנה    2.75%-ליולי 

 (. קדימה

 הבנייה נותר נמוךמספר סיומי  

:  רעותהחדשות ה.  2021-באלף    63.3-מישוב שנתי  בח אלף    72.7-ל: ברבעון א', מספר התחלות הבנייה עלה  בות והחדשות הט

(.  יחידות   אלף  46.9)  2021, מעט מעל  )בחישוב שנתי(  ברבעון א'אלף    47.3להיות נמוך בהרבה:    ךמוגמרות ממשימספר הדירות ה

יחידות  55-60-בערך  ומ די שנה  י לדיור מכידוע, הביקוש השוטף   זאת )הגידול במספר משקי הבית(   לשנה   אלף  י להתחשב  לבמ   , 

בנייה  ת מספר הדירות בתהליך  אפר שנים והביא  ייה נמשך זה מסבנה  רמג בין  והבניה    התחלות  ין  הפער ב מספר העולים.  בגידול ב

 ה.  אלף לפני שנ  137.2-אלף לפני רבעון ו  150.9-מ אלף יחידות ברבעון א'  159.9 לשיא של 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

או    :משמעות ה למכירה  הפנוי  הדירות  נותר  למלאי  יחסית  השכרה  לחנמוך  בהמשך  שתומך  מה  מחירי  לביקוש,  לעליית  ץ 

  התייקרות ה. אומנם  לא גבוה רות בטווח הקצר?  גמ ואץ במספר הדירות המוכוי לגידול מהסי  . מהשר נמדדים במדד השכירות א 

בסיו  בהאצה  לתמוך  צפויה  הקבלנים  של  המימון  מנגד,  ותהדיר   בניית  מי  בעלות  הבי.  משקי  של  בביקוש  מירידה  תומך  ת  חשש 

-במדד יעלה  ב יור  שסעיף הד  םצופיאנו  רבים בענף הבניה.    ם יועימקצרים עובדים  בנוסף, חס פרויקטים.  בסיום    יםעיכוב המשך  ב

 לאינפלציה.   1.0%-כ שנה קדימה ויתרום  4.2%

התעשייתי  ראשון   :עובשה  ומסר פית  םי ובשח  םי נותנ  רפסמ הייצור  )אפריל(הו:  המשק  בענפי  הפדיון  המדד  שני:  בנק משול ,  של  ב 

 (. )מאיבכרטיסי האשראי  הרכישות ל )מאי(. שלישי: ישרא
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(  אלפים, בניכוי עוניתיות)מספר הדירות המוגמרות בארבעת הרבעונים האחרונים 
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 ן וה קיוש רדיל

 ל "וח ורקאמ

 ירופה באשה בפעילות חול

  תים. מדד , גם בתעשייה וגם בענפי השירו הכלכלית  הפעילות  עריך אתהכני ל י מנהלי הרכש באירופה מהווים מקור חשוב ועד מדד

ר מאז תקופת הסגר של  ת מוכה ביול הרמה הנ, אנקודות במאי  54.8-מנקודות    51.9-לירד ביוני  ב  המשול   PMIמנהלי הרכש  

 .2021 פברואר

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  56.1-מ 52.8-לרד ובענפי השירותים המדד י ,54.6-מנקודות  52-לירד המדד בתעשייה  . 

 2020נה מאז יוני הראשו, בפעם בפעילות על התכווצות יםומצביע  50-הת קו אל מתח וירד וההזמנות התפוקה  ירכיב : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 נקודות: 55סביב   אה גרף()רוהה גבברמה היסטורית  יםמצאנ, אך עדיין מעט ולשנח  )בתעשייה ובשירותים( התעסוקה ירכיב 
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 ן וה קיוש רדיל

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 52.8-לדות נקו  4.2-בפת  וגם בצר  51.3-לנקודות  2.4-בניה  גם בגרממנהלי הרכש ירד   מדד. 

 ל הסיבות  של  חול ה שפעה  הב   בעיקר  רמדוב   ?בפעילות   התמתנותמהן  עם  ב הזינוק  פת  לפני   ההקורונמגבלות  הסרת  ביקושים 

האצה באינפלציה  : הסיבה נוספת.  בליתצמיחה הגלו חולשה במעידה על  יצוא  ל ההזמנות    רכיבי, החולשה בוסףבנ  .מספר חודשים

חלה   מנגד,  הבית.  משקי  של  הקנייה  כוח  את  בהספקהה"  גורמיבמסוימת  קלה  השוחקת  בעיקר  שיבושים  במחירי  ",  הירידה 

   ההובלה.

  אך מרמות תפוקהמחירי הגם בו)למעט בשירותים(  ומות  תשמחירי הב  בשל ירידהם  מסתמנת התמתנות בלחץ לעליות מחירי ,  

 : תמאד גבוהו 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ה  :  משמעותה-ECB  בספטמבר.   0.5%-לביולי וסבירות גבוהה    0.25%העלאת ריבית של    ןנמתכלחם באינפלציה ונחוש להי 

, ביום חמישי  PMI-הטארי חריף. לאחר פרסום נתוני  ריסון מונישל    עלולה להקשות על תוואי  עותית בפעילות  התמתנות משמ

 רדו.יבאירופה התשואות הארוכות 

 

 conferenceני )שלישי: מדד האמון הצרכ   ני קיימא )מאי(,הזמנות של מוצרי ב ארה"ב:  שני:    :םלו עב  ומסר תפ יש ם  יבו שח  ורקאמ  ינותנ

board -June,)  מחירי בתים  Case-Shiller  ואינפלציית  ,  )אפריל(. חמישי: ההכנסה הפנויה סין: מדד  )מאי(  PCEהצריכה הפרטית   ,

 בתעשייה )יוני(.  ISMרכש , ארה"ב: מדד מנהלי המחירים לצרכן )יוני(ה ד: מדפה)יוני(. שישי: אירו PMIמנהלי הרכש 
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 ציה נמוכה? מדינות בעולם נהנות מאינפלאלו  :ן יא םוז

 נמצאות מהן    ש, ש4%-ל  תתח שמונה מדינות נהנות מאינפלציה מ  .אצה משמעותית באינפלציהה בעולם סובלות מ  ית המדינותרב מ

 :באסיה

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  מגבלות על התיירות בחלק  הוכן בשל כך ש  סגרים )כמו סין, מלזיה(של ה  וחלקיתמאוחרת    הפעה: פתיחלתו  םי העיקרי  יםההסבר

 (. ץי וו, אך גם בש יפןרט בבפ)ון ד מתיית שכר מאו קצב על ו ,עדיין לא הוסרו  מהמדינות

   ,נמוכים   החזירים   מחיריהיום  ת  לכן, טכני   לה.עקב מח  החזירים  ירד חיסול ע  שנה על רקעני  סבלה מאינפלציה גבוהה לפ ין  סבנוסף

 בסין.  2.1%, מה שתרם לאינפלציה מתונה של 21%-בלשנה שעברה  בהשוואה

   :מאז    8%-אורז. מחירי האורז עלו ב הכת ומת צרי לעזאת  ,  ברמדינות המע אסיה קטנה יחסית ל במדינות    חיטהצריכת ה סיבה נוספת

 חיטה.ה במחירי  17%לעומת עלייה של   לאוקראינהרוסיה פלישת 

  מה ששומר על מחירים מקומיים נמוכים יחסית. לזיה, אינדונזיה(את היצוא של סחורות חקלאיות )מ ות מדינות מגבילחלק מה , 

 ת האינפלציה להביא את סביב  פתיפן שוא .( למעט יפן) ,תטארי תחילו להדק את המדיניות המונידינות ה מרבית המ את, ז יחד עם בכו

ו   0.1%-במדד הליבה עלה  )  2%-ל)הליבה(   ידי עידוד עליית השכרזאת  (  שנה אחורה  0.8%-בבמאי   . ן בע הי מטבפיחות    גםו  על 

 , אך מדובר בהאצה לעומת החודשים הקודמים:שנה אחורה() 1.7%של   תיחסיינתיים השכר עולה בקצב מתון ב

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

   טארית מדיניות מוני  וקונה כל כמות כדי לשמור על רמה זו.    0.25%שנים על    10-לקביעת התשואות  בביפן מתמיד  הבנק המרכזי

הר לעומת  מרחיבה  הגלו כה  המוניטארי  מחליש ביסון  הביןאת    הלי  כאשר  שהפיחות,  מקווה  ה  15%)  נק  יתרום    שנה(מתחילת 

 . הלהאצה באינפלצי
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 ( 4.1%למרות שהאינפלציה בישראל ) עד סוף השנה.  5%הקרובים לכיוון  לות בחודשיםהיא צפויה לע נמוכה יחסית, גם

 ליולי.  4-ב 0.5%-בעלות את הריבית הוצפוי ל ערבהמוניטארית במדינות המדיניות יותר מהמ בנק ישראל מושפע
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 ן וה קיוש רדיל

  תיב   'תו שו  רד יל  ר שאר  ח א  עדימ ו  םינד מוא ו  תו כר ע ה  לע   ןוכ   וב ת  ו רסק נהת  ו רבחה   יד י  לע   ,רו ביצ ה  לל כל   םסרו פ  ר שא  דעי מ  ל ע  ססבתמ   ח" ו דה

  ,'תו שו  רדלי   ןיא  יכ   שגד ומ  ת,אז  םע  .עדי מל  חסיב  תו יא מצע  תו קיד ב  העציבשי  בל מ  תאזו  ןמיה מ  ונ יה ש  החינמ  ('" תו שו  ר ידל " )   מ" ע ב  תועקשה

  ר חא  יו קלי  ו א  ה איג ש  ,ה טמשה  ל כל   ו א  ו ב  ם יוללכ הם  ינתו נ הק  ויד ל  ,ו תו מללש   ,ח " ו דב   טרו פמ ה  ע דימ ה  ות מנ יהמל ם  יארחא  ו י כר וע ו  ח " וד ה  י ברחמ

  ירב חמ  ,'תו שו  דר יל   . ןהשלכ   ה עקהש  תוט לחה  ד ב לב  ו כמ ס  לע  ל בקל  יןאו  עייסמ  רמ וחכ  םיעיוצקמ  םידי ס ומ  םייעקשמל  קר  ה נפו מ  ח" ו ד ה  .ח" ו דב

.  ו יל ע  תו כמתסה מ  האצות כ  וא /ו  הז  "חוד בש  ומשימ  אהצות כ  ,ומ רגיאם    ,ו מרגיש  ד ספה ל  וא/ו  זקלנ  איהש  הרו צ  לכב   םיארחא  ויה י  לא  יוכ רו עו  ח" ו הד

  ן תמ   לכא  לל  תונת ש הל  תו וישע  וב   תור ומ אה  תועד הו  ,ו בר  מו אל  תור ושקה  תו ביסנ ה  לכ ו  תו דוב ע ה  לכ  של  אלמ  חו ת ינ   תוי ה ל  רמ יית מ  ונ יא  ח" ו דה

  תוע קשה  ץוע יי  ו ני א  ח" וד ה.  םיח וור   רווב ע  רוצ ית  ,וב   תבאוומ ה  תוצ למהה ו  תו עדה  לע   ותכ מתס ה  יכ  חינ הל   לו כי   וני א   הזח  " דו  ארוק   .תפנוס   העדוה

  ףליח הל  יד כ  וב  ן יוא   ח " ו דב   לו לכ ה  עדי מה  לע   ךמ סתלה  ן יא   ,ך כיפ ל   . וב  םריכזנה  ך ר הע  ת ו רי ינ   ת א  ר וכ מל  הנמזה   ו א  ש וכר ל  ה נמזה  ה וו המ  ו נ יאו

  ח" ו ד ה  ארוק  תחנ ה.  ם דאל  כ  של  םדיחוי מ ה  םיכרצוב  םינו תנ ב  בשחתמ   וצוע ייר  אש  תו עשקה  ץע וימ   תוב רל  ,יעוצקמץ  ויע י  תלב קו  יצמא ע  תעד  לוקיש

  ת ור יי נב   םיקיזחמ  (" ר די ל  תצ ובק" )   םלהש   תו רושק   וא   תו נב   תו ברחו  , הב  טה ילשה   יעל ב  ,הב  ה רשמ  י אשונ ו  םידב וע   ,'תו שו  רד ליש  ת וי הל   ה כירצ

  ת ור יי נ  את  ו רמכי  או   וקנ י  םהש  ןכ ו  ךהער  תו רי ינ ל   ת רחא  ה קיז  םלהש  יש   וא/ו  ("ךר עה  ת ור יי נ")  ח" ו בד  יםרא ותמה   ם ינסיניפ ה  םיסכנ ב  וא /ו  ךרעה

 . ח" ו ד ה תא צוה י נפל   ואי ר חא םקלח ו א םלו כ  ךרעה

  ך וו י ת  ,למ ג  תופו ק  לו הי נ  ,תו נמנא  תו נר ק  לו הינ   ת,ו עקשה  י קית   לו ה ינ  ,תועקשה ק  וויש   ,םות יח ב  םיקסוע ר  ד יל  תצ וקבמ  םיד יאג תו   'תו שו  רד יל

  ת ו יר חסמ  תו יו ילע פב  ,private equity  ימזימ ו  ןו יכ ס   ןהו  יזמימ ב  העקשהו  לוה י, נםמצע  ןו בשחל  ךרע   תור יני ב   תוע   שקה  ,ךרע   תור יי נ ב  תואקסעב

  ל ש ב  וא/ר ו ד יל  תצ ובקל  התכו י ית שה  חכמ   םהיאל  הקיז  שי  'תוש ו  רד ילל ש  ךר ע  ותרי ינ ל  סחיית יש   לוכ י  ח" וד ה  .ון הה  קוש ב  תור חא  תו יו לי עפ ו  תורחא

  תןמ   תרגסמב  ם היציפ מ   וא/ו  םהירכ ומ ו  א/ו ך  רע ה  תו ירינ   יקיפ נמ   תמא  ר דיל   תצ וב קמ  רחא  דיג את  או  'תו וש  רד יל   לב קת  וא   הלב יקש  רהו תמה

  םירח א  םימ רוג  י די   ל ע   וא   הד יל  ע   םהב  תואקסע  ע וציב   ו א/ו  יםור מ אה  ך רע ה  תו רי ינ ב  קהזחה  ל שבו  א/ו   , םתוי ח  י תו רי ש  ת וב רל  ן וה ה  קוש ב  םית ו ריש

 . רדי ל  תצקבומ

 
 
 
 


