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 )%(  אינפלציה

 5.3%  ח' אחרונים  12

 0.4% דצמבר

 0.0%   ינואר 
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 ת ו ירקיע  תודוקנ  
האחרון  שב המשיכו  ש הבוע  חיוביב ווקים  התמתנות    כיוון  רקע  בארה"ב. העל  אינפלציה 

נתונים  בנוסף,   של  את  חיוביים  שורה  הר   יטתסר ה חיזקו  "הנחיתה  שיפור    כגון,  כה"של 
  ה נמוכה. עבודה על רמיציבות במספר דורשי ה באמון הצרכני ו 

 
 א מכור י הדיור הלעלייה במלא :אלרשי ורקאמ

 ה מספר  החדשות בנוב'  עלה    דירות  נמוך    ,15.6%-בשנמכרו  עדיין    11.1%-באך 
ברמת  מ ג'המכירות  אשתקד.  58%-בנמוך  ו  רבעון  נוב'  הדירות     לעומת  מספר 

ר  וכי הלא מגידול במלאאחרונה.  בשנה ה   9%-ב  הו למכירה עלהחדשות אשר נותר
 .הדיור מחיריבבהתמתנות  תומך 

   ירידה מתונה באמון  מבדצמבר צב הכלכלי  של המ   בפרט בציפיות  ,ניהצרכסתמנת 
 בשנה הקרובה.   במדינה

 היום  0.4%צפוי מדד של  :היצל פנ יאה תבי בס

   לעלות צפוי  דצמבר  הדלקים,    0.4%-במדד  במחירי  התייקרות  עלייה  בהשפעת 
   ה.במחירי ההלבשהדיור ועלייה עונתית  במחירי

  ,רו. מול היו   1%-במול הדולר ו 4.1%-בהשקל יוסף בשבוע האחרון 

   קים  הדלירי  מחו 1%-ביעלה  המים מחיר  ,  לבדב   2.5%-בה יעלל  מ שהח  מחירבינואר
ר לאפס בינוא   הורדנו את תחזית האינפלציהלכן,    .בתחילת פברואר   1.3%-בירדו  

 בשקל. החד רקע הייסוף גם על  בפברואר, 0.1%-ו

 16.9%-לשיפה למט"ח  והגדילו את הח   מיליארד  2.2$  נטו  שומוסדיים רכ  מברבנוב 
 . פיסקאליתבאמינות ה הים מפגיע יתכן שמוסדיים חושש .באוקטובר 15.5% -מ

 
 השירותים נמשכתאינפלציית  :ב" הרא

  אי הליבה  י לציפנבדצמ'  הא  0.3%-בעלתה  ת  עם  לציפיות  בבהתאם  ירי  מחצה 
 צרים )ליבה(.במו 0.3%ירידה של  לעומתבנוב'(  0.4%לעומת  0.5%-ב) יםשירותה

   'ף  . מינו מעלה  לפיון של אוק' תוקן כ מעבר לציפיות והנתרכני עלה  האשראי הצבנוב
 . גידול בצריכהב , מה שתומך אשראימקל על לקיחת  נמוך בקרב משקי הבית 

  נים. קטה עסקיםה רמת האופטימיות בקרב מנת ירידה ב תמס 

 אחרון. אלף בשבוע ה   205וך של חדשים נותר על היקף נמ ה ודה מספר דורשי העב 

   ציפיות    (.60.0)הצפי:    64.6-לנק'    4.9-בעלה    ל מישיגןהצרכני ש   מדד האמוןבינואר
 .2.9% -מ 3%-לעלו שנים  5-לאך  4.4%-מ  4%-לשנה ירדו האינפלציה ל 

 יתון "לייט" מ ירופה:א

  נות האבטלה  יצשיעור  על  ר  ונמוך  הנתוניבינתי,  6.5%יב  באיים  מפת ם  יעים רופה 
התע.  (shallow recession)  לטובה עלה  י שי הייצור  הציפיות. 1.0%-בתי  מעל   , 

 . 2022-ב 1.6%-בחה גרמניה צמ  .(שנה אחורה 17%) 1.0%-ביצוא הי ו
 ירידה חדה בתשואות  :ח"גאה קוש

  ה"בבאר מה דומהירדו על רקע מגהתשואות  בשבוע האחרון . 

  יפיות האינפלציה. יוקר המחייה תרמו לירידה בצב משלה כי המ הייסוף בשקל ומהל 
 ריבית בנק ישראל.  תאופטימיות יתר לגבי הורד גלם הקצר מהשקלי  עם זאת 

   קיימת   .בתשואות הארוכות, פחתה האטרקטיביות באפיק זהלאחר הירידה החדה  
 יה נמוך מדי. צלנפ איבשל תמחור  צמודיםה קים יפ את ל עדיפו 

  
 

      2022-ב  איצו עלייה חדה ב   :ן יא םוז
  מעבר לציפיות., 20.6%-בהייצוא התעשייתי עלה  2022בשנת 

   חוני., ובייצוא הביט לקטרונייםפי התרופות, רכיבים א ענב  עלייה חדה בייצואחלה 

  תחות. ת המפוהמדינו ל ביבוא ש  6%ל של גה לעומת גידו הינה חריעלייה חדה זו 

 צג מחרויאשר , נתון 2022-בחזקה ייה חדה בייצוא צפויה לתרום לצמיחה ל ע.   

  ת למרו זאת , אם כי בקצב מתון יותר, אבייצו   המשך התרחבותה פויצ 2023-בגם
 חוני. ביצוא הביטהצפויה  האצה ה

 חשבון השוטףדף ב עוצמצום בב יתמוך בוא גידול מהיר יותר בי. 
 

 
 
 

 
 

 

 

 תיזחת

 ורקאמ

   2023נואר יב 15 תיעובש

 

 תיזחת

 ורקאמ

 ץכ ן תנו י   תיעובש
 רדיל י נלככלו  

 ןו ה י קו ש

   ים בארה"ב נמשכ ה במחירי השירותים אינפלצי לחצי ה 



 03-6845757  :לט |  64739 ביבא-ל ת  21ה  עברא ה |  ןוה  יקוש  ריד ל

 
 03-6845757  :לט |  64739 ביבא-ל ת  21  העברא ה |  ןוה  יקוש  רד יל

 
 03-6845757  :לט |  64739 ביבא-ל ת  21  הערבא ה |  ןוה  יקוש  רד יל

 

 םו

 

 

  םירישכ תוח וקלל |  םיצר וי ה ת וי וכ ז לש  הרפה  הוו ה מ תו עקשה תי ב ' תושו  רדי למ  תבכ בו  אשרמ רו שיא  אלל םי יש ילש  םידד צלה  ז ח" וד  ת רבעה 2
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 ן וה יק וש רדיל

 ל ארשי ורקאמ

 א מכורות עלייה בהיקף הדירות הל

)בממוצע(    רבעון ג'בהמכירות  יחסית להיקף    11.1%-באך עדיין נמוך    15.6%-בפר הדירות החדשות שנמכרו עלה  סמ בחודש נובמבר  

נוב  58%-בנמוך  ו הממוצע של   ירות מעלכ מהיקף  אלף דירות חדשות,    2.6כרו  בחודש נובמבר נמ(.  )חודש שיא  דאשתק  ברמ לעומת 

 (.לחודש אלף 3.44) 2019הממוצע של מ(, אך נמוך לחודש  אלף  1.93) 2018 שנת

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 . הדיור  מחיריב בהתמתנות  ר תומך  וכי הלא מגידול במלאונה.  בשנה האחר  9%-ב  הו למכירה עלנותרהחדשות אשר  דירות  מספר ה

( הבנייה  בהתחלות  הירידה  הערכתנו,  צפוי אש לפי  ברב להח   הר  ה ריף  עם  באים(עונים  מש  יחד  במספר  גידול הגידול  )כולל  הבית  קי 

קצב של  )בבמחירי השכירות ונה עלייה מתו בכמ יתו לרכישהרות של ממש במחירי הדידה ירי עוימני( 2022-באלף  70-ל במספר העולים

   .דצמבר  מדדאת קצב עליית מחירי הדיור ב היום  יהיה מעניין לראות אשר נמדדים במדד. ( 2023-ב 3%
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 ן וה יק וש רדיל

 ותחות:ינות המפרבית המדת ירידות מחירים במושנה אחורה. בעולם, מסתמנ 20%-ב וכידוע, בישראל מחירי הדיור על

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

יושפע 0.4%חודש דצמבר. אנו צופים מדד של  מחירים לצרכן ל ה מדד    ראשון:   :לא רישו במסר פ תישם  י בושח  ורקאמ  ינותנ . המדד 

  (. לעומת זאת, 0.5%( והמשך עלייה במחירי הדיור )2.8%עלייה עונתית במחירי ההלבשה )  י הדלקים,במחיר   5.8%ייקרות של  מהת 

ירידה מתונ והירי החירבמ   החלה  שלישי: של החלטת הריבית האחרונה.    לפרוטוקוו  ,חודש דצמברשני: נתוני התעסוקה לקות.  פירות 

 מספר המשרות הפנויות לחודש דצמבר. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

14.60.2%0.03%מזון

0.05%-3.2-1.4%פירות וירקות

24.90.5%0.11%דיור

9.20.3%0.03%אחזקת דיור

3.70.0%0.00%ריהוט וציוד לבית

2.42.8%0.07%הלבשה והנעלה

5.90.6%0.04%בריאות

0.07%-11.2-0.6%חינוך ותרבות

19.11.3%0.25%תחבורה ותקשורת

5.80.3%0.02%שונות

100.00.4%סך הכל מדד

 תחזית מדד חודש דצמבר 2022

תרומה חזויהשיעור שינוי חזוי משקל
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 ן וה יק וש רדיל

 ל "וח ורקאמ

 לא נרגעת  שירותיםה ב לצינפאיה: "בהרא

עלתה ת הליבה  י לציפנ אי  .7.1%-מ  6.5%-לוהתמתנה   0.1%-בציה ירדה  הכול האינפל. סך  צפיבהתאם לנתוני האינפלציה היו    ברבדצמ

מחירי השירותים עלו      כירות,שירי ה מחצה בהא ה  עקב  (.6.0%-התמתנות משנה אחורה )  5.7%-בועלתה  פיות(  )בהתאם לצי  0.3%-ב

מ 0.5%-ב זא   0.4%  -)האצה  של    לעומתת  בנובמבר(,  ה ב   0.3%ירידה  )מומחירי  הצרים  בעברהדג  אוולפ   ליבה(.במדד  שחזית    יש 

 בעיקר(. לציה מתרכזת במחירי השירותים אשר מושפעים מלחצי שכר ) באינפמאבק ה

 

 כמה התפתחויות חשובות במדד דצמבר: 

 (, 21)השיעור הנמוך ביותר ממרץ    0.3%-בהמזון עלו "רק"    , מחירי4.5%-ב? מחירי האנרגיה ירדו  יהירידה באינפלצמה תרם ל

 .3.1%-בל ירדו חו"ל  עותנסי הירי מח , ו2.5%-בת ירדו יות המשומשו מחירי מכונ

 להתמתנות    הפפאוול מצת החודשים האחרונים.  הקצב המהיר ביותר בשלוש  ,0.8%-בדשים עלו  מחירי השכירות בחוזים מתח

וב  חש  .מסתמנת מגמה של האצה, אך בינתיים  (באתרי האינטרנטלפי ההתמתנות במחירים במודעות  )  מאמצע השנה זה  יף  בסע

לפי  מחירי השכירות  )ערב הקורונה(    2020ברואר  מפ ,  אינטרנטאתרי  ות במודעות ב ר יירי השכ נות במחתלמרות ההתמ להדגיש ש

יותר  מודעותה ה עוד רחוק מחירים לצרכן  הירי השכירות במדד  גיעה במחמשמעות הדבר: הר.  CPI-ב  מחירי השכירותמ  עלו 

(there is still a lot of catching up to do) :הגרף הבא ממחיש זאת . 

 

 
 

   ביטוח המנכים את מחירי    אם  בנובמבר.  0.1%  עלייה של  , לאחרבדצמבר  0.3%-בהדיור עלו  מחירי  מעט  השירותים למחירי

אזי מחירי באופן עונתי(,  בדצמבר,    3.1%-בנסיעות לחו"ל )אשר ירדו  חירי  מ ( וPCE  -לא כלול באינפלציית האשר  אי )סעיף  ו רפה

עלו  ל   ירותיםהש דיור  החודשים בק   6.5%-בו  בדצמבר  0.5%-בלא  בשלושת  שנתי  מ  האחרונים  צב  בחודש    6.4%-)האצה 

 לא בדיוק מה שפאוול רוצה לראות.  ודם(.הק
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רותים  כעת לפד: מחירי השכירות ומחירי השירכיבי האינפלציה אשר חשובים  ב   על התמתנות  רבשדצמבר לא ממדד  יות:  ומשמע

, 0.25%ה יותר של  עלייה מתונל   הןהציפיות בשוק    0.5%ת נוספת של  ך בהעלאת ריבימדד דצמבר תומש  למרות רות.  למעט השכי

 .(שדדי מנהלי הרכ זאת על רקע סימנים להתמתנות בפעילות הכלכלית )לפי הירידה במ

 

, עונאי, ינואר(, רביעי: המסחר הקמניו יורק  )תעשיית  empire stateשלישי: מדד    :ארה"ב  :םל ועב  ומסר פ תישם  י בושח  ורקאמ  ינותנ

קר , סאישורי בנייה, מספר דורשי העבודהו. חמישי: התחלות  (, ספר הבייג'מבר)דצ  PPIה  קחירי התפוהייצור התעשייתי )דצמבר(. מ

 ת )דצמ'(.שייתי, המסחר הקמעונאי וההשקעו שלישי: הייצור התע סין:ד שנייה(. בתים שנמכרו )יפר הה. שישי: מספילדלפי
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה יק וש רדיל

 2022-בתי לייה חדה בייצוא התעשיי ע :ן יא םוז

   עלה    2022בשנת לציפיות.הרבה    ,20.6%-בהייצוא התעשייתי  ש   מעבר  להדגיש  דולרחשוב  שינוי  כממדובר בשיעור  ולא  ותי.  י 

כלפי מעלההנתבנוסף,   נוטים להתעדכן  חונים החודשיים  גידול  יתכן  כך  יותר.  ,  נובמבר  קף  הילצורך המחשה:  ד  חודש  היצוא של 

, ככל שהלמ"ס מתעדכן לגבי  שה באוקטוברחמה התר לפני חודש! תופעה דוהמקורי  פרסום  לעומת ה  13.8%-בה  כלפי מעלעודכן  

 יצוא.  משלוחי

  לפי , 37%-)ב חוניביטייצוא ו(, 24%ציוד חשמלי ), (26%) לקטרוניים, רכיבים א(81%) בענפי התרופות עלייה חדה בייצואחלה

כיב משמעותי של אך עלייה זאת כוללת מר   39%-ב  כימיקליםו  80%-ב.  יצוא מוצרי הנפט עלה תחבורה והובלה(כלי  השינוי ביצוא 

 התייקרויות.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ת המפותחות. המדינו  לביבוא ש  6%ל של גה לעומת גידו ינה חריה  עלייה חדה זו 

  תר הקטגוריות: שה בי לעומת חול 2022משך שנת ב מהיר  בקצב  אשר עלה  של יצוא היי טק  ית ממרכיב גבוהל נהנישרא 
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נתוני מגמה  , מיליוני דולר -היצוא התעשייתי לפי עוצמת הטכנולוגיה 

היתר עילית-מעורבת טכנולוגיה עילית
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה יק וש רדיל

  בנק ישראל מעריך צמיחה   .של הלמ"סאים נ ות יבמסיבת ע  צג מחראשר תו  2022-בחזקה עלייה חדה בייצוא צפויה לתרום לצמיחה

   .6.5%גבוהה יותר סביב ה צמיח תכן יתכתנו, רהע , אך לפי 2022-ב 6.3%של 

 לייצוא במדדי מנהלי הרכש  ההזמנות  ירכיב  חוני.האצה ביצוא הביטה ותלמרזאת , אבייצו ר מתונה יות  חבותתרהפוי צ 2023-ב

 תכווצו צביע על הת נקודות ומ 44.3בישראל עומד על . גם רכיב זה במדד מנהלי הרכש )ראה גרף( בעולם מצביעים על התכווצות

 . 2022-ב 6%חר לא 2023-בתחות מפו בוא של המדינות ה בלבד בי  2%קרן המטבע צופה גידול של  א.בהזמנות ליצו 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

גידול של   הניחמבנק ישראל  תחזית  .  לאור החולשה בביקוש העולמי  השנה, זאת  צפויה התמתנות ביצוא התעשייתי:  תמשמעוה

ויצוא שירביצוא השנה )כולל    2% יותר של  ותים(יצוא סחורות   ית סבירה לפי דעתנו( תחז)  ואביב  4%, זאת לעומת גידול מהיר 

  חשבון הסחורות והשירותים צפוי להחליש את הכוחות לייסוף בשקל. ם בעודףצמצו
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה יק וש רדיל

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

  ,'תו שו  רדי ל  ןיא  יכ   שגד ומ  ,תאז  םע  .עדי מל  חסיב  תו יא מצע  תו קיד ב  העציבש  י בל מ  תאזו  ןמיה מ  ונ יה ש  החינמ  ('" תו שו  ר דיל " )   מ" ע ב  תועקשה

  ר חא  יו קלי  ו א  ה איג ש  ,ה טמשה  ל כל   ו א  ו ב  ם יוללכ הם  ינו תנ ה  ק ויד ל  ,ו תו מללש   ,ח " ו דב   טרו פמ ה  ע דימ ה  ת ומנ יהמל   ם יארחא  ו י כר וע ו  ח " וד ה  י ברחמ

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

.  ו יל ע  תו כמתסה מ  האצות כ  וא /ו  הז  "חוד בש  ומיש מ  האצות כ  ,ומ רגים  א  ,ו מרגיש  ד ספה ל  וא/ו  קזלנ  איהש  הרו צ  לכב   םיארחא  ויה י  לא  ויכ רו עו  ח" ו דה

  ן תמ   לכ  אלל  תונת ש הל  תו וישע  וב   תור ומ אה  תועד הו  ,ו ב  רמו אל  תור ושקה  תו ביסנ ה  לכ ו  תו דוב ע ה  לכ  לש  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   ור וב ע  רוצ ית  ,וב   תאובומ ה  תוצ למהה ו  תו עדה  לע   ותכ מתס ה  יכ  חינ הל   לו כי   וני א   הזח  " וד   ארוק   .תפס נו  העדוה

  ףילח הל  יד כ  וב  ן יוא   ח " ו דב   לו לכ ה  עדי מה  לע   ךמ תסלה  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  לש   םידחוי מ ה  םיכרצוב  םינו תנ ב  בשחתמ   וצוע יי  ראש  תו עקשה  ץע וימ   תוב רל  ,יעוצקמץ  וע יי  תלב קו  יא צמע  תעד  לוקיש

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

  ת ור יי נ  את  ו רמכי  ו א  ונ קי  םהש  ןכ ו  ךערה  תו רי ינ ל   ת רחא  ה קיז  םהלש  יש   וא/ו  ("ךר עה  ת ור יי נ")  ח" ו בד  םירא ותמה   ם יינס ניפ ה  םיסכנ ב  וא /ו  ךרעה

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

  ך ו וי ת  ,למ ג  תו ופק  לו הי נ  ,תו נמאנ  תו נר ק  לו הינ   ת,ו עקשה  י קית   לו ה ינ  ,תועקשה   קוויש   ,םות יח ב  םיקסוע ר  ד יל  תצ וקבמ  םיד יג אתו   'תו שו  רד יל

  ת ו יר חסמ  תו יו ילע פב  ,private equity  ימזימ ו  ןו יכ ס   ןהו  ימזימ ב  העקשהו  לוה ינ  , םמצע  ןו בשחל  ךרע   תור יי נב   תוע   קשה  ,ךרע   תור יי נ ב  תואקסעב

  ל ש ב  וא/ו ר  ד יל  תצ ובקל  התו כי 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 רי ינ   יקיפ נמ   תמא  ר דיל   תצ וב קמ  רחא  דיג את  או  'תו שו  רד יל   לב קת  וא   הלב יקש  רהו מתה

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

 . רדי ל  תצוקבמ

 
 
 
 


