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לגרום   • צפויים  בישראל  הפוליטיים  בתחזיות האירועים  לירידה 

 . לפני מספר חודשיםשהוצגו  לתרחישים, בהתאם הצמיחה

כבר משקפת הורדת  בשווקים הבינלאומיים    פרמיית הסיכון של ישראל •

 חשיפה מט"חית יחסית גבוהה.   ממשיכים להמליץ על. אנו  דירוג אשראי

המקומי אם   • המניות  לשווקים    שוק  ביחס  משמעותית  נחיתות  הציג 

הקונצרניהבחו"ל,   משמעותית    שוק  עלייה  למרות  נפגע,  לא  כמעט 

 בחוב העסקי. אנו ממליצים על חשיפה שמרנית לאפיק.

והאינפלציה ממשיכים להפתיע כלפי מעלה  בארה"ב  נתוני הצמיחה   •

והריבית    אפילויתכן    .כלפי מטה את התחתית  עברה  כבר  שהכלכלה 

הבאה בשנה  אלא  תרד  בצמיחה,  ההאטה  בגלל  ירידה  הבגלל    לא 

 באינפלציה. 

.  יורדת לאט מדיחלשה, אך לא נחלשת. האינפלציה    הצמיחה באירופה •

להציג   לא יצליחוהאפיקים האירופאים  ו  , הריבית עוד תעלהלהערכתנו

 ביצועים עודפים. 

יפנים למכור  את העשה צעד נוסף לריסון. הוא לא אמור להוביל    BOJ-ה •

 אג"ח בחו"ל, אך צפוי להחליש ביצועים של שוק המניות ביפן עצמה. 

 

 

 

 

 

 המלצות מרכזיות 

 

 

 חשיפה למניות

 נמוכה בינונית / נמוכה  בינונית  בינונית /גבוהה  גבוהה 

 יות אג"ח ממשלת מח"מ

 קצר בינוני קצר/  בינוני  בינוני / ארוך  ארוך 

 באג"ח קונצרניות מומלץ דירוג 

 BBB A AA AAA ללא דירוג 

 

   12אינפלציה 
 חודשים הבאים 

2.7% 
 

 יולי מדד 

0.3% 
 אוגוסטמדד 

 0.4% 

 ספטמבר מדד 

0.0%  

 

 

 

 ריבית בנק ישראל  
 חודשים  12צפויה בעוד 

4.00%-4.25% 
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  שראלי

   צפויה הורדת תחזיות הצמיחה
התחזיות   המרכזי.  כלכלי  מאקרו  לתרחיש  הפך  הסכמה  בלי  המשפטית  הרפורמה  אישור 

זה  השפעה כלכלית של  ל ע"י הכלכלנית הראשית במשרד תרחיש  לפני מספר חודשים  הוצגו 

 .  וגופים נוספים בנק ישראל , האוצר, אגף התקציבים

התחזיות, הסיכון,    לפי  בפרמיית  לעלייה  דירוג האשראי שתוביל  מהורדת  להיפגע  צפוי  המשק 

ירידה בחו"ל,  ובביקושים    בהשקעות בישראל,  עלייה במרווח מול הריבית  בביקושים המקומיים 

 בטבלה מטה מוצגים האומדנים לפגיעה בצמיחת המשק כפי שהופיעו בתחזיות.  ליצוא. 

ק ישראל והגופים הבינלאומיים צפויות להתעדכן כלפי  של בנ  2023-24תחזיות הצמיחה לשנים  

 מטה. אנו נעדכן את התחזית לצמיחה לאחר פרסום נתון הצמיחה לרבעון השני. 

 

 ריכוז תחזיות בתרחיש של אישור הרפורמה ללא הסכמה

 

 

 

 

 השקעה ההשפעה על אפיקי  

תמחור  ההתרחק משל ישראל    ת. האג"ח הדולרילמעשהכבר עלתה    פרמיית הסיכון של ישראל

ואפילו   Aלאג"ח הדולריות של המדינות בדירוגי נסחר בתשואה דומה ו  מינוס AA שמתאים לדירוג

BBB    פרמיית הסיכון  גם    (.1)תרשיםCDS    של ישראל התרחקה מהמדינות המדורגות ע"יS&P  

 . (2)תרשים   Aונסחרת קרוב יותר למדינות בקבוצת הדירוג  -AA/AAבדירוגי 

 

 1תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 

 2תרשים  

 

 מקומיים: המבחינת ההשפעה על האפיקים 

אילו  יותר    12%-כב   פוחת  כברהשקל   • להיות  אמור  שהיה  השער  ללעומת  -הקשר 

S&P500    התקיים בשנים האחרונות. אנו מעריכים שהלחצים לפיחות  שהיה ממשיך, כפי

 למט"ח.  יחסית כדאי להחזיק חשיפה גבוההולכן  ימשיכו
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,  3%-. מתחילת השנה הוא עלה רק בכלסיכון  שוק המניות עשה התאמה משמעותית •

כלכלי עמוקפחות   במשבר  כ  , אפילו מהשוק הסיני שנמצא  עלייה של  לעומת  - וזאת 

. הניסיון מלמד ששינויים מבנים כפי שקרו בישראל יכולים להוביל  MSCI World-ב   17.5%

  ניטרלית אנו ממשיכים לשמור על המלצה  בינתיים    אך,  יותר  חזקהלהתנתקות אף  

 שוק המניות בישראל. ל

והקונצרני • הממשלתי  האג"ח,  הפוליטיים.    שוק  מהאירועים  הושפע  לא  מדדי כמעט 

החודשים האחרונים תשואה   3-אג"ח הממשלתי השקלי והקונצרני השקלי השיגו ב ה

כ של  )תרשים    4%- עודפת  בארה"ב   המקבילים  המדדים  האג"ח ת  תשוא (.  3לעומת 

ארה"ב,  ל זהה    כמעט  שנים בישראל עלתה מתחילת השנה בשיעור  10-הממשלתית ל 

  1.5%  עלייה של    לעומת  1%-הריבית בארה"ב עלתה רק ב התקופה  באותה  למרות ש

הוא צפוי להתנהל    ,. לגבי האפיק הממשלתי אפשר להיות רגוע יותר. בשלב זהבישראל

בהתאם לתחזיות האינפלציה והריבית. יחד עם זאת, היינו מצפים לפרמיית סיכון כלשהי  

בינוני   קיצור למח"מל  מלפני שבוע  נותמצב זה מחזק את המלצ.  ותבאג"ח הארוכ

התגברות הסיכון באג"ח הממשלתיות. אנו עדיין מעדיפים הטיה שקלית, אך לאור 

על פני   רף ציפיות האינפלציה שמעליהן אנו מעדיפים שקליםאת  לפיחות, מעלים  

 12-תחזית לאינפלציה באת ההעלנו  שנים. 5בטווח של  2.6%-ל 2.5%-מ הצמודים

 . 2.7%-ל 2.6%-מ הבאים החודשים

 הוא האפיק הקונצרני שהשיג בישראל  האפיק שלא עשה כמעט התאמה לעלייה בסיכון   •

עלייה בפרמיית הסיכון  הארה"ב. לאור  ב   מקבילהלמדד  תשואה דומה    מתחילת השנה

באשראי מאוד  מהיר  גידול  רקע  על  במיוחד  השנים    בישראל,  בשלוש  במשק  העסקי 

חשיפה   –  הקונצרני   אפיקבאנו ממליצים על חשיפה שמרנית  .  (4האחרונות )תרשים  

   .דירוגים גבוהיםו גדולהכללית לא 

 

 3תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 4תרשים  

 
 מקור: בנק ישראל, מיטב ברוקראז' 
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 עולם

 בארה"ב עולהצמיחה 
המשק האמריקאי לא רק שלא נכנס למיתון, אלא שקצב הצמיחה שלו אף האיץ   ,בניגוד לתחזיות

ל השני  הפרטית  5)תרשים    2.4%- ברבעון  הצריכה  ב (.  פחות  1.6%-צמחה  מהממוצע  אומנם  , 

. נרשמה  ברבעון הראשון  4.2%, אך זאת לאחר צמיחה חריגה של  2.5%- של כרב שנתי  ההרבעוני  

  משמעותית  ההשקעות בנכסים קבועים השתפרו  ,מנגד. של היצוא  לצמיחה  ירידה חדה בתרומה

 שקעות בכלי תחבורה.ה, בעיקר בזכות ה(6)תרשים  

 

 5תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז'   U.S. Bureau of Economic Analysis:מקור

 6תרשים  

 

 

 

 

 יורדת אינפלציה  
ל  PCE-ית הקצב אינפלצי ירד  לו,  3%-בארה"ב    צפו   FED-(. חברי ה7)תרשים    4.1%-של הליבה 

אנחנו קרובים מאוד לשם  .  3.9%-ל   PCE Core-ו   3.2%- רד לת  PCE-אינפלציית ה  2023בסוף  רק  ש

- ל  PCE Coreושל    2%-החודשים האחרונים כבר ירד ל  4- ב   PCE-ה  הקצב השנתי שלכבר כעת.  

 (. 8)תרשים  3.5%

 

 7תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 

 8תרשים  

 

ברבעון הראשון    4.1%-, פחות מהציפיות ומ 2.2%-מדד המחירים של התמ"ג עלה ברבעון השני ב 

  ברבעון השני ,  ירד  FED-ל   מדד שחשוב ,     Employment Cost Indexהקצב השנתי של(.  9)תרשים  

מצביעים (.  10)תרשים   והסקרים  הנתונים  בחודשים   מכלול  האינפלציה  בקצב  הירידה  על 

 האחרונים.  
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 9תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 10תרשים  

 

 

 

? To good to be true 
 אפשרי?בכלל האם התרחיש של ירידה באינפלציה מבלי ירידה משמעותית בצמיחה 

)  11בתרשים   בארה"ב  הצמיחה  את  לראות  הליבהYoYניתן  אינפלציית  לעומת  ת  בתקופ   ( 

גרף. ב   מוצגת   גם האפיזודה הנוכחית.  80-ועד לתחילת ה  60- ה  מסוף שנות  גבוהההאינפלציה  ה

. אכן,  70-גדול, לפחות לגל הראשון של האינפלציה בתחילת שנות הדי  הדמיון בין המצב היום לאז  

  של התמ"ג , אך הירידה המצטברת  1970-ב מיתון  על  רשמית  הוכרז  רבעונים וה  3-התמ"ג ירד ב אז  

 .  ואפילו מאוד הוגדר כ"נחיתה רכה" 1970של  המיתון  בלבד.  0.6%הייתה 

. נכון  Q2/22-ל   Q4/21בין    0.6%- והתמ"ג ירד ב   רבעונים של צמיחה שלילית   2  נרשמו  2022-גם ב 

יותר קשה    , אך במצבו הנוכחי של שוק העבודה6%-ל   3.6%-האבטלה עלתה מ   1970-71שבשנים  

 בטלה לעלות. אל

 

 11תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 12תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז'  BIS מקור: 

 

של יותר  שיכולים להסביר מדוע עליית ריבית    ייחודיים   מספר מאפיינים בארה"ב  יש במצב הנוכחי  

 : בכלכלה " בלבדמאוד"נחיתה רכה ליכולה להוביל  5%-מ

 . מחסור לעובדיםה •

פיננסי.  העושר  ל להכנסות ווהחובות הנמוכים שלו ביחס גבוהים של הציבור החסכונות ה •

של משקי   שירות החוב ביחס להכנסה(על  )ההוצאות  כתוצאה מזה, עלות שירות החוב  

 עלות שירות החוב  2008ועד המשבר בשנת    90-מאוד. מסוף שנות ה  ההבית בארה"ב נמוכ

בארה"ב של    הממוצעת הבית  מ  הייתה  משקי  מ   10%-גבוהה  פחות  היום    8%-לעומת 

גבוהה12)תרשים   החוב  שירות  עלות  הפריע    (.  גבוה לא  גידול  תוך  לצמוח  למשק  אז 

 .  בצריכה הפרטית

בניגוד למדיניות המוניטארית תוך   כעת  שפועלת  המרחיבה מאוד  המדיניות הפיסקאלית •

 (.  13)תרשים   8%-עלייה בגירעון ליותר מ
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, אך לא את הירידה באינפלציה ואף  הנחיתה הרכה מאוד בצמיחההנאמר לעיל אולי מסביר את  

 סותר אותה.  

בגלל המחסור בהיצע. נכון    בעיקר  תחילה  שהאינפלציה הנוכחית התעוררה  ,צריכים לזכוראולם,  

על רקע התמריצים, אך אם   גדלו  ביצירת  ב   לכשליםשגם הביקושים  היצע היה תפקיד מכריע 

 .שלהלהוביל לירידה משמעותית   יכולות על צד ההיצע  מגבלותב ההקלות האינפלציה, 

הפילחנו    14בתרשים   התפוקה,  את  יחידת  במחיר  לעלייה  שהובילו  שדווחגורמים  סקר ב   כפי 

העסקים  ציפ של  האינפלציה  ה  ע"ייות  האחרונות  באטלנטה.    FED-שלוחת  העלייה בשנתיים 

באופן מכריע מהכוחות בצד ההיצע )עלות העבודה והעלויות שלא   נובעת יחידת התפוקה בעלות

בעבודה   משמעותית    – קשורות  לא  תרומה  הייתה  )מכירות(  הביקוש  לגורמי  וכו'(.  חומרים 

התשומות מחוץ  במחירי    ירידה. לפיכך, התמתנות עליית השכר ווהשירותים התייקרות המוצרים  ל

 עשויה להוריד אינפלציה.  לעבודה

 13תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 

 14תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' FED Atlantaמקור: 

רכה לשורה תחתונה:   "נחיתה  יש תקדימים    תהליך של  מאוד" שמתרחש בארה"ב 

 הקיימות היום.   ותוהוא נתמך בנסיבות המיוחד

 

 

 

 super-bullishאפשרות לתרחיש  

פניה    (11)תרשים    70- אם הכלכלה כבר עברה את התחתית ובדומה למה שקרה בתחילת שנות ה

 לשווקים.  משמעות לכךירידה באינפלציה, יש עצירה בריבית ולהמשך התאוששות תוך  

ל  לארה"ב  הצמיחה  תחזיות  כ  היום  עומד  2024-קונצנזוס  המטבע    בלבד.  0.6%- על  קרן 

לכלכל האמריקאית    1%צופה צמיחה של    ,התחזיות  הבינלאומית, שעדכנה בשבוע שעבר את

 .  2020למעט   2009בשנה הבאה. זאת הצמיחה הנמוכה ביותר מאז 

לשיפור ברווחיות    התפתחות כזאת תוביל,  רד בשנה הבאהי  ממשהצמיחה לא  קצב  אם    אולם,

 החברות מעבר לתחזיות הנוכחיות. 

לא    . הריבית תרדFED-הריבית ע"י ההשיפור בכלכלה עשוי לקבל תמיכה מהורדה אפשרית של  

שהעריכו   כפי  המיתון,  האחרוניםבגלל  באינפלציהבחודשים  הירידה  בגלל  אלא  מבחינת  .  , 

התרחיש  השווקים   לא  האופטימי  זה  עדיין  ביותרשאולי  גבוהה  הסתברות  אך למימוש   בעל   ,

 . ויכול לתת דחיפה משמעותית נוספת לאפיקי הסיכון  בהחלט אפשרי

 

בינוניתשורה תחתונ אנו ממשיכים להמליץ על חשיפה  גבוהה לאפיק המנייתי,  -ה: 

 בפרט למניות בארה"ב. אנו מעדיפים את המניות של סקטור הצמיחה. 
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 שוק האג"ח לא תמיד חכם יותר משוק המניות 

טעה יתרה,  חוכמה  לו  לייחס  שנוהגים  האג"ח,  ששוק  הסתירהמסתמן  בחודשים    .  שהייתה 

  , בריבית, לבין שוק המניות שהמשיך לעלותמהירה  בינו, כשחזה מיתון עמוק וירידה    האחרונים

 נפתרה לטובת צדקתן של המניות, לפחות לעת עתה. 

גבוהה יחסית תשאיר את הריבית ברמות גבוהות לאורך הצמיחה  הכעת, שוק האג"ח חושש ש

בתשואות   העלייה,  קרב   סוף העלאות הריביתויותר    הרברוכבר  ירידה באינפלציה  שהלמרות  זמן.  

שתי   ההאחרונות    ריבית ההחלטות  בין  הנוכחי    FED- של  במחזור  ביותר  הגבוהות  בין    הייתה 

 (.  15)תרשים  

 

 15תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 16תרשים  

 

 

לא יורדת שגלומה בחוזים    FED-בתחזיות הריבית. התחזית לריבית ה  גם  לידי ביטוי  ותחששות באה

 2.5%  של  longer runריבית  ל  FED-ה  תחזיתלעומת    לא בטווח הקצר ולא הארוך, זאת  4%  -מ

 . 4%רמה של אין מה לעשות מתחת לשנים  10-תשואה ל ל החוזים צודקים,  אם(. 16)תרשים  

ציפיות האינפלציה  המשקיעים חוששים שהאינפלציה תהיה גבוהה מדי בשביל להוריד ריבית.  

עומדות   באג"ח  יחסית  ברמה  אומנם  הגלומות  גבוהה  כלא  עלות  ,  אולם  שנים.  5- ל  2.3%-של 

מפני   מעל  ההגנה  באינפלציה  ירדה    הקרובות  שניםהבחמש    3%עלייה  בחודשים    כללב לא 

 (. 17ינפלציה בפועל ובציפיות האינפלציה )תרשים  , למרות הירידה באהאחרונים

 

 17תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 18תרשים  

 

 

זה לא אמור לקרות כל כך מהר. גם , אך  70- , כפי שקרה בשנות ההאינפלציה אכן עלולה לחזור

באינפלציה  של  הסיכון    ,לפיכך  .כמה שניםלחזור  לאינפלציה    לקח  70- הבשנות   לעלייה  חזרה 

 פחות סביר בשנה הקרובה. 

בהם התחיל להוריד ריבית עוד לפני שקצב   70- שלהבדיל משנות ה,  FED-, יאמר לזכות הבנוסף

כבר עלות ריבית, למרות ששיא האינפלציה  ה הוא עדיין ממשיך ל  םהאינפלציה הגיע לשיא, הפע
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ה  .(18)תרשים    מאחורינו  מזמן של  הצמיחה    FED-המבחן  מדי.  מוקדם  ריבית  להוריד  לא  יהיה 

 לסייע לו לעמוד בלחצים.  ותאמור ואבטלה נמוכה יחסית גבוהה

בעליית ריבית    כפי שהצגנו באחת הסקירות הקודמות, השקעה באג"ח האמריקאיות בעת עצירה

 .  80-מחזורי עליית ריבית שהיו מאז שנות הכל הניבה רווחי הון משמעותיים ב 

 

לאג"ח  חשיפה  להגדיל  מתאים  עיתוי  שכעת  מעריכים  אנו  תחתונה:  שורה 

 . האמריקאיות הממשלתיות

 

 

 

 באירופה המצב מסובך יותר 

האינפלציה.   וגם  הצמיחה  בחזית  גם  טוב  פחות  שנתוני  באירופה המצב  בכך  להתנחם  אפשר 

בגרמניה   יציאה מהצמיחה השלילית  בצרפת,  אף שיפור  יש  ברבעון השני.  הורעו  לא  הצמיחה 

   (.19וצמיחה יציבה ובקצב סביר בספרד )תרשים 

הליבה, לא ירד בשלושת   קצב האינפלציה, כולל  , אך בגרמניההתחילה לרדתהאינפלציה אומנם 

בחודש    בנתון האינפלציה  . בספרד נרשמה הפתעה כלפי מעלה)כולל יולי(  החודשים האחרונים

ירדה, אך אינפלציית השירותים לא יורדת כבר    הכללית  בצרפת האינפלציהוליבה.  ה, כולל  יולי

 חצי שנה. 

 

 19תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 20תרשים  

 

 

, 4%עליית ריבית עד    גילמוהחוזים שכבר  ההחלטה הבאה.  הותיר אופציות פתוחות לגבי    ECB-ה

ריבית פעם נוספת, למרות החולשה    יצטרך לעלות  ECB-(. להערכתנו, ה22חזרו בהם )תרשים  

שהמטבע האירופאי לקראת סיום התחזקותו. הפער השלילי המעמיק בין האג"ח    ,בכלכלה. נראה

 (.  21הגרמני לאמריקאי מסמן כיוון לירידה בשערו של המטבע האירופאי )תרשים 

 

תחתונה:   מעריכיםשורה  באירופה,  אנו  ביצוע  , שהמניות  יחסית   ים חלש   יםשהציגו 

תשואת חסר לעומת השוק האמריקאי על רקע כלכלה חלשה יותר וסיכון    יציגו  ,יוליב

 גבוה יותר לעליות ריבית. 
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 21תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 22תרשים  

 

 

 

 

 הולך לריסון   BOJ-גם אם ה
   0.5%שנים מעל גבול הרצועה של    10-המרכזי היפני מוכן להגמיש טווח תנועת אג"ח להבנק  

. הידיעה גרמה לעליית התשואות לא רק ביפן עצמה. ההנחה מאחורי המהלך  1%ועד לרמה של  

הביתה  כספים  יחזירו  ארה"ב,  ממשלת  אג"ח  של  הגדולים  היפניים, המחזיקים  שהמשקיעים 

העלה    BOJ-לראיה, מאז ש  אנו לא בטוחים שהנחה זו מוצדקת.  בעקבות עליית תשואות ביפן.

זרות דווקא  האג"ח  הבדצמבר, קניות היפנים של    0.5%- ל  0.25%- גבול הרצועה בפעם הקודמת מ

 . (23)תרשים  עברו מירידה לעלייה

 

 23תרשים  

 
 , מיטב ברוקראז' Bloombergמקור: 

 24תרשים  

 

 

 

מדיניות. לפי מדד המחירים בטוקיו, האינפלציה את היצטרך להמשיך ולהדק    BOJ- להערכתנו, ה

ביפן לא נרגעת. ככל שהבנק המרכזי ימתין יותר, הוא עלול להזדקק לפעולה אגרסיבית יותר  

 בהמשך. 

מדיניות המוניטארית ביפן עלה, מה שעלול לפגוע  בהידוק  לסיכון  השורה תחתונה:  

 בביצועי המניות היפניות.  
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 ונספחים   טבלאות
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 אג"ח שקליות 

 

 לפני חודש  לפני שבוע  נוכחי  נייר 

    

425 4.24 4.10 4.26 

226 4.03 3.89 4.03 

1026 3.90 3.73 3.88 

327 3.84 3.67 3.81 

928 3.85 3.62 3.74 

330 3.79 3.59 3.69 

432 3.83 3.59 3.70 

 
 

 

537 3.99 3.76 3.85 

347 4.15 3.93 4.00 

1152 4.21 4.02 4.10 

2/10 -0.41 -0.51 -0.56 

 אג"ח צמודות 

    

5904 1.79 2.01 1.67 

1025 1.28 1.31 1.36 

726 1.15 1.14 1.23 

527 1.03 1.02 1.13 

1028 1.11 1.01  

529 1.10 0.95 1.05 

536 1.13 0.96 1.04 

1131 1.01 0.94 1.02 

841 1.16 1.05 1.09 

545 1.21 1.11 1.17 

1151 1.22 1.19 1.24 

 ציפיות אינפלציה לפי מח"מ 

1 2.93 2.67 3.15 

2 2.91 2.73 2.99 

3 2.82 2.70 2.81 

4 2.76 2.68 2.69 

5 2.79 2.71 2.69 

 

6 2.67 2.65 2.68 

7 2.67 2.64 2.70 

8 2.67 2.64 2.71 

9 2.70 2.66 2.73 

10 2.75 2.69 2.77 

 מרווחים באג"ח בריבית משתנה 

    

526 0.41 0.39 0.38 

1130 0.46 0.45 0.38 
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 נתוני הנפקות                             מרווח בין אג"ח שקלי לאג"ח ממשלת ארה"ב 

 נוכחי  
לפני  

 שבוע 

לפני  

  חודש 
 

הנפקה  

 האחרונה 

הנפקה  

 הקודמת 

  3ממוצע 

 חודשים 

2 Y -0.66 -0.75 -0.47   4.5 4.5 3.6 יחס ביקוש/היצע 

5 Y -0.31 -0.41 -0.16  

פער בין המחיר  

הגבוה  למחיר  

 הסגירה  

-0.11% -0.13% -0.09% 

10 Y -0.09 -0.19 0.02  

פער בין המחיר  

הממוצע למחיר  

 הסגירה  

0.07% 0.11% 0.07% 

30Y 0.21 0.13 0.31  

פער בין מחיר  

השוק למחיר  

ממוצע של  

 ביקושים  

0.04% -0.05% -0.02% 

CDS Israel 

(10Y) 
81 78 80      

 

 ז
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 מרווחים של האג"ח הקונצרניות 

 
 שינוי חודשי  שינוי שבועי  מרווח נוכחי 

מתחילת  

 השנה 

 AA + 0.92 0.05 0.05 0.16דירוג  

 AA 1.35 0.11 0.01 0.05דירוג 

 A 2.23 0.17 -0.09 0.14דירוג 

 BBB 6.62 0.87 1.35 1.96דירוג 

 0.93 0.01- 0.37 4.72 לא מדורג 

 0.15 0.04 0.03 0.90 בנקים 

 0.15 0.04- 0.10 1.33 תקשורת 

 0.09 0.04- 0.13 1.20 פיננסיים 

 0.34 0.04- 0.28 1.72 אנרגיה 

 0.04- 0.12- 0.18 2.12 בנייה 

דירוג     Aנדל"ן, 

 ומעלה 
1.86 0.10 -0.05 0.05 

דירוג     Aנדל"ן 

 מינוס ומטה 
5.10 -0.62 0.13 0.35 
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 פרסומים כלכליים לשבוע הקרוב 

Date Time  Event Month Survey Prior 

07/31/2023 02:50 JN Retail Sales YoY Jun -- 5.70% 

07/31/2023 02:50 JN Industrial Production YoY Jun P -- 4.20% 

07/31/2023 04:30 CH Manufacturing PMI Jul 48.8 49 

07/31/2023 04:30 CH Non-manufacturing PMI Jul -- 53.2 

07/31/2023 09:00 GE Retail Sales NSA YoY Jun -- -5.10% 

07/31/2023 11:00 GE GDP SA QoQ 2Q P -- -0.30% 

07/31/2023 12:00 EC GDP SA QoQ 2Q A -- -0.10% 

07/31/2023 12:00 EC CPI Estimate YoY Jul -- 5.50% 

07/31/2023 16:45 US MNI Chicago PMI Jul 43.5 41.5 

07/31/2023 17:30 US Dallas Fed Manf. Activity Jul -- -23.2 

08/01/2023 02:01 UK Lloyds Business Barometer Jul -- 37 

08/01/2023 02:30 JN Jobless Rate Jun -- 2.60% 

08/01/2023 03:30 JN Jibun Bank Japan PMI Mfg Jul F -- 49.4 

08/01/2023 04:45 CH Caixin China PMI Mfg Jul -- 50.5 

08/01/2023 10:55 GE Unemployment Claims Rate SA Jul -- 5.70% 

08/01/2023 10:55 GE 

HCOB Germany Manufacturing 

PMI Jul F -- 38.8 

08/01/2023 11:00 EC 

HCOB Eurozone Manufacturing 

PMI Jul F -- 42.7 

08/01/2023 12:00 EC Unemployment Rate Jun -- 6.50% 

08/01/2023 16:45 US 

S&P Global US Manufacturing 

PMI Jul F -- 49 

08/01/2023 17:00 US Construction Spending MoM Jun 0.60% 0.90% 

08/01/2023 17:00 US JOLTS Job Openings Jun -- 9824k 

08/01/2023 17:00 US ISM Manufacturing Jul 46.6 46 

08/01/2023 17:30 US Dallas Fed Services Activity Jul -- -8.2 

08/01/2023  US Wards Total Vehicle Sales Jul 15.50m 15.68m 

08/02/2023 15:15 US ADP Employment Change Jul -- 497k 

08/03/2023 03:30 JN Jibun Bank Japan PMI Services Jul F -- 53.9 

08/03/2023 04:45 CH Caixin China PMI Services Jul -- 53.9 

08/03/2023 09:00 GE Exports SA MoM Jun -- -0.10% 

08/03/2023 11:00 EC HCOB Eurozone Services PMI Jul F -- 51.1 

08/03/2023 11:30 UK 

S&P Global/CIPS UK Services 

PMI Jul F -- 51.5 

08/03/2023 12:00 EC PPI YoY Jun -- -1.50% 

08/03/2023 13:00 IS Chain Store Sales MoM SA Jun -- 0.40% 

08/03/2023 14:00 UK Bank of England Bank Rate Aug-03 -- 5.00% 

08/03/2023 14:30 US Challenger Job Cuts YoY Jul -- 25.20% 

08/03/2023 15:30 US Nonfarm Productivity 2Q P 1.20% -2.10% 

08/03/2023 15:30 US Unit Labor Costs 2Q P 2.60% 4.20% 

08/03/2023 15:30 US Initial Jobless Claims Jul-29 -- -- 

08/03/2023 16:45 US S&P Global US Services PMI Jul F -- 52.4 

08/03/2023 17:00 US Factory Orders Jun -0.20% 0.30% 

08/03/2023 17:00 US Durable Goods Orders Jun F -- -- 

08/03/2023 17:00 US ISM Services Index  Jul 53 53.9 

08/04/2023 12:00 EC Retail Sales YoY Jun -- -2.90% 

08/04/2023 15:30 US Change in Nonfarm Payrolls Jul 180k 209k 

08/04/2023 15:30 US Unemployment Rate Jul 3.60% 3.60% 
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 "( התאגיד המורשה)להלן: "גילוי נאות מטעם מיטב ברוקראז' בע"מ  

המתחשב בנתונים מסמך זה הוכן על ידי מיטב ברוקראז' בע"מ )להלן: "החברה"(. מסמך זה אינו מהווה תחליף לייעוץ/שיווק השקעות אישי  

ובצרכים המיוחדים של כל קורא. אין לראות במסמך זה הצעה, המלצה או תחליף לשיקול דעתו העצמאי של הקורא לביצוע עסקה כלשהי  

בניירות ערך או בכל מוצר פיננסי אחר. החברה עוסקת בין השאר בשיווק השקעות ללקוחות כשירים ועשוי להיות לה עניין באמור במסמך זה.  

שינויי שוק ו/או שינויים    \במידע הכלול במסמך זה עלולות להיות טעויות   ור במסמך זה נאסף ו/או מתבסס על מידע ממקורות שונים.האמ

על האמור   אחרים. החברה אינה אחראית לכל נזק, אובדן, הפסד או הוצאה מכל סוג שהוא, לרבות ישיר ו/או עקיף, שייגרמו למי שמסתמך  

חלקו, ככל שייגרמו, ואינה מתחייבת כי שימוש במידע הכלול במסמך זה עשוי ליצור רווחים בידי העושה בו שימוש. כל  במסמך זה, כולו או  

, במסמך זה ובתוכנו, שייכות לחברה ואין לעשות בו כל שימוש שהוא, לרבות הפצתו ו/או העתקתו, כולו או חלקו  הזכויות, לרבות קניין רוחני

 ב. ללא קבלת אישורה מראש ובכת
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