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 )%(  אינפלציה

 4.6%  ח' אחרונים  12

 0.4% אוקטובר 

 0.3%   נובמבר 

 0.5%  דצמבר

 3.2%  שנה קדימה

2023  2.4%   
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 2.75%  נוכחית 
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 ת ו ירקיע  תודוקנ  
רביעי נה ביום  פאוול  של  סיום    ,אום  לקראת  שהפד  הציפיות  את    הידוקהתהליך  צינן 

כעת   ברור  די  יואט. פאוול  פחות ל   5%-לשריבית הפד תעלה  המוניטארי.  גם אם הקצב   ,
ש השגת  הדגיש  לאחר  צופה    terminal rateגם  ש)שהפד  מעל  כעת  לא (4.6%יהיה   ,

ריבית מהירה עלתה   3.0%-לבבריטניה    0.75%-בהריבית עלתה    .צפויה הורדת  -באך 
 .2.5%-ל  בנורבגיהבלבד  0.25%

 
 עליית שכר במשק :אלרשי ורקאמ

 שנה אחורה(. 4.4%) 1.2%-ב טבאוגוס השכר הממוצע במשק עלה 

 22ת לרמה במחצית א' יחסי  5%-בגבוה  אוגוסט -ביוליהיי טק  יצוא שירותי . 
  :היצל פנ יאה תבי בס
   ברור הדיין  עלא  כמה  החדשמעד  האינפלציהמשלה  להתמתנות  תפעל  סביר .  ה 

על   מס  ביטול  ולהניח  קלים  חד  ע משקאות  כלים  יתרום  אפעמיים  ל   -0.2%שר 
 ים פחות וודאית.לקד שמל, מים ומנעות מייקור החהי  לאינפלציה.

  בלבד.  0.6%-בת ופוחת השקל כמעט ולא הגיב לתוצאות הבחירו 

  מאוקראינהה  וא חיטת ייצר שפ מאלרדת כאשר רוסיה  ו מחירי החיטה חזר. 
 
 קשוק העבודה נותר חז :ב" הרא

 ה  םחדשי  מועסקיםאלף    261נוספו    'באוק של  )מעל  אלף    29+    אלף(  205צפי 
א וניבתיק עלה  חם  עבודה  לשעת  השכר  יחס,  0.4%-בורה.  מהיר  עבור    ית.גידול 
בר  מצבד   0.75%ת ריבית של  העלאולכן  מדובר בשני נתונים חזקים יחסית  הפד,  

 .אפשרית

 בענפ הרכש  מנהלי  ירד  מדד  השירותים  מדובר 56.7-מבאוק'    54.4-לי  עדיין   .
יותאך    ,בהתרחבות ד אך ר י(  60.6-מ  56.5-)ירידה לההזמנות    רכיבר.  בקצב מתון 

עדיין לא מדובר  (.53.0-מ 49.1מצביע על התרחבות, לא כך רכיב התעסוקה )עדיין 
 מים. לחודשים קוד תחסיי ון אך בהחלט מדובר בנתון חלשלמיתבכניסה 

  על קיפאוןלמעשה ומצביע , 50.9-מ 50.2-למדד מנהלי הרכש בתעשייה ירד . 

   ,בודה  שוק העמיליון:    10.7-לאלף    400-במספר המשרות הפנויות עלה  בספטמבר
 .Fed Pivotבשלב זה  תשולל סביבה אשר  ,דוקין מאד העדי

 
  ת הליבההאצה באינפלציי :הפ ירוא

  ה מכלפה  יע פת האינפלציה  באוקטוברי  הלי עלה  אינפלציית  עלתה  ,  שנה    5%-בבה 
 . מהציפיותה ה מעט גבוה תי הי (0.2%)ברבעון ג'   הצמיחהגם  .4.8%-מה אחור 

 התמתנות בפעילות  :ןסי

   ומצביע על (48.7בשירותים )גם  ( ו49.2-)ל  עשייהתב גם    ,דירמדד מנהלי הרכש ,
 ת בפעילות. ימהתכווצות מסו

  נים מענייפחות ים הקצר :ח"גאה קוש

 ישראל  דכי ע בנק  ריבית  תחזית  את  אשר  רמ,  23אפריל    עד  4.0%-לנו  צפויה  ה 
 פיקים הארוכים.אעל ה בינוניים, אך פחות  -להעיב על האפיקים הקצרים

 מגמה אשר צפויה להימשך בשיפוע חד יותרךפהמתחיל להת אות עקום התשו , . 

 טווח הארוךע ללמשקי  קטיביתהשקעה אטר תוומהעדיין  רוכותות האהתשוא . 
 

  
 

 מחירי השכירות בארה"ב ימשיכו לעלות    :ן יא םוז
 0.6%עלייה של ל, הצפי הינו  קטובר בארה"ברסם מדד אוביום חמישי יתפ . 

 ת המדידה.יט לחודש בשל ש  0.8%עלות בקצב של מחירי הדיור )שכירות( ימשיכו ל 

 ביטוח בריאות.   ריבמחי , ויםמדנים אחרים, צפויה ירידה מתונה במחירי הרכבי אולפ 

  ה בשירותים  האצה באינפלצי  ם המשךע  0.4%-בה צפויה לעלות אינפלציית הליב
 מוצרים.והתמתנות באינפלציה ב 

   23לפני חודש פברואר  7%-מהקצב השנתי של האינפלציה לא צפוי לרדת . 

 העלאות ריבית.בתתמוך ירי השירותים על מח  עם דגשדביקה"  "שך אינפלציה המ  
 

 
 

 
 

 

 

 תיזחת

 ורקאמ

   2022 מברבנוב 6  תיעובש

 

 תיזחת

 ורקאמ

 ץכ ן תנו י   תיעובש
 רדיל י נלככלו  

 ןו ה י קו ש

   Fed Pivot -גבי היות ליפאת הצאוול צינן פ 
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 ך מסמ ה  ףוסב תואנ י לויג ואר דבלב

 

 ן וה יק וש רדיל

 ל ארשי וראקמ

 ? שלה הבאה בממ להיות המדיניות הפיסקאלית הצפוימה 

שר אפעמיים  ל כלים חד  ע מס  משקאות קלים וביטול מס על  שהממשלה הבאה תפעל מהר לסביר להניח  אך  ובן,  כמ מוקדם מדי לדעת  

מייקור החהיה  לגבי.  הלקואליציטרפות  "ס להצ " של ש תית"חבר   מדובר בדרישה  לאינפלציה.  -0.2%יתרום   ומנעות  מים  ים  קלד שמל, 

והלמרות ש,  יםוודאי  פחות  הרבהמדובר בצעדים   נתפס מיהקפאת מחירי החשמל  כול הדיד "חברתע ר צבתו   תם  ברור שלא  ות  ישר". 

י הקואליציוניו  החר ת  למגזר  תקציבים  תוספת  הקרובה.  בשנה  לא  בטח  סביתקבלו,  בהחלט  חינ די  אך  לגיל רה,  חינם  צפוי    0-3אים  וך 

וכרים את  )ז  בלו על ידי פיחות בשקל ועליית תשואות הפיסקאלית יתק שצעדים קיצוניים אשר פוגעים באמינות  דגיש  הידחות. חשוב לה ל

Truss  מתחזית האינפלציה שלנו )בינואר(.  0.2% בשלב זה, הורדנו רק?(. בבריטניה 

 

 השנה  שךטק נמ יהגידול בייצוא שירותי הי

היי השירותי  וא  ייצ רמת  )נתונים מנוכים עונתיות(.    6.6%לאחר גידול חד ביולי בשיעור של    ,באוגוסט  2.6%-בירד  היי טק  השירותי    ואיצ

יחסית    14%-ביי טק עלה  הא שירותי המתחילת השנה יצו.  2022א'    יחסית לרמה הממוצעת במחצית  5%-בט גבוהה  אוגוס-יוליבטק  

 . אשתקדופה המקבילה לתק

סקעותמשמ טק  הטור  :  ו  10%-כ)היי  חיי  להתרחבנומהתוצר(  וממשיך  התישם  כדי  תוך  במספר  י,  וצמצום  וגם ובדיםעה עלות   ,

 .קטר חשוב זה ממשיך לתמוך בפעילות במשק, וגם בשקל. חו"לצמצום בגיוסים ב

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 בשכר יחסית  ייה חדהעל

  לפני חודש.   4.0%עלייה של  ה מ צ, האה עונתיות(נוכ ורה )משנה אח  4.4%-בו   ילעומת יול   1.2%-בהשכר הממוצע עלה    ,טבחודש אוגוס

ע הסת  נתוני  כלות  )מגמ הל  מחל ה  ה אשר  את  מצביעתנודתיותיקים  של  עליית  על    ה(  שנתי  בקצב  בפרט  סטאוגו-ביוני  6.1%שכר   ,

לעלייה בשכר    ורמ ת   ותוכ נמ   ות שכרמ רעובדים ב יתכן שפיטורי    -  8.5%מידע ותקשורת  ו  (,7.5%בינוי )  (,15%ואוכל )  בשירותי אירוח

ע   בחברות פרטיותהממוצע  השכר    .עהממוצ פיננסיות(  א   4.9%-בלה  )לא  מ, האצ חורהשנה  חודש.ל  4.7%-ה    ליין   בפייפ  כמובן   פני 

   .ייבורשכר בסקטור הצ תוספותלנו   ותכמח 2023בשנת 
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(בניכוי עונתיות, מיליוני דולר)ייצוא שירותי היי טק 
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 ן וה יק וש רדיל

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ות  עליל לכיוון  לחלח  כה( ממשיטמברבספ  פנויותה   תומשרהבדים )שיא במספר  ות: סביבה של תעסוקה מלאה ומחסור בעו שלכה

אינפלציה  ,שכר בלחצי  שתומך  ממה  וגם  העלויות  מצד  גם  הביקוש,  גם    נמשכתזו    מגמהוד  ע  כלים.  צד  בהמשך היא    תומכת 

ישר בנק  ידי  על  ריבית  נוטים אל. למרות שהעלאת  ריבית של  לצפו  אנחנו  להעלאת    0.75%, העלאה של  נובמבר  21-ב  0.5%ת 

 (.16.11-בשל רבעון ג' )( ואת נתוני הצמיחה 15.11-ברסם יה לנתח את מדד אוקטובר )אשר יתפב יהחשו  אפשרית. טלבהח 

 

 )אוקטובר(. מדד האמון הצרכני: שיחמי  שני: סקר מגמות בסקטור העסקי )אוקטובר(,  :ו בישראלמסר פ תישם  יבו שח ורקאמ ינותנ
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מנוכה עונתיות, 100   1ינואר , השכר הממוצע בסקטור העסקי ובסקטור הציבורי

סקטור עסקי סקטור ציבורי
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 ן וה יק וש רדיל

 ל "וח ורקאמ

 תעשייהב םמחירי  ת: ירידה"באר

  םצי לחההקלה בבפעילות. לגבי  )כמעט( קיפאון, ומצביע על 50.9-מנקודות  50.2-לירד  ISM הרכש בתעשייהנהלי מדד מ, טוברוקא ב

נמוכה  רמה ל , 46.8-לירד   ההספקהזמני רכיב ( וריםבמחי נטו משקף ירידהאשר נקודות ) 46.6-לרד  ים  יר יב המחיכ ר, יםהאינפלציוני

 נפתרו. קה השיבושים בהספת בי ר מ. הערב הקורונ  של ומז

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ר עוב ו ,לחצי שכרק ווהדשוק עבודה ממגיע חץ האינפלציוני  לע, הציה, כידודיקטורים חיוביים מבחינת האינפל מדובר באינלמרות ש

ני פל 70.3, לעומת תנקודו 70.7וה מאד על גבענפי השירותים נותר נהלי הרכש בירים במדד מרכיב המח  . למחירי השירותיםיותר 

במוצרי התעשייה )למעט מזון  20% משקל של ומת, לעהאינפלציהמ 60%ירותים מהווים כידוע, סעיפי הש שלושה חודשים.

 ואנרגיה(. 

 שוק העבודה ממשיך להיות מאד הדוקארה"ב: 

(. 22מרץ  ן ב ליומי   11.9שיא של  באוגוסט )מון  מילי   10.3-מ  בספטמבר  מיליון  10.7-ל  ועלהתיע  ( הפJOLT)  משרות הפנויותהמספר  

ולא מצליח לאייש    , ערב הקורונה.20מספר המשרות הפנויות בפברואר  מיליון מעל    3.7-בבר  ו דמ הסקטור העסקי זקוק לעובדים רבים 

לחצי  ב גם    ןבהמשך לחצי שכר ולכ  תומךנתון זה      .1.9-ל  1.7-מה  ים על פר המובטלבין מסיחס בין המשרות הפנויות ל ה   תפקידים רבים.

  רותים(.חירי השי יה )בפרט במפלצאינ
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 ן וה יק וש רדיל

, אוקטובר(   לה שסוק)לפי נתוני התע   בדיםטורי עובדים, העסקים הקטנים עדיין קולטים עו ולות מדווחות על פי גד חברות  מספר  שלמרות  

ופנ  אירוח  בריאות  ,אלף מועסקים(  35פת של  וס )ת  איבענפי  ושירותים מקצועייםאלף(   71ספת של  )תו  שירותי  ר באוקטוב   .(אלף  39)  , 

 שייה. בתעאלף מועסקים  32ספו גם נו

 

בין  אלף מועסקים באוקטובר( ו   261 של   )אשר מצביע על גידול nonfarm payrolls – כוח אדם באמת להבין את הפער בין סקרקשה 

חיש את  הבא ממ רףהג (.3.5%-מ 3.7%-לגם מצביע על עלייה באבטלה לכן , ו אלף  328ביע על ירידה של קי הבית )אשר מצסקר מש

 תר. רחב יותר ונחשב לאמין יו non-farm payrollsסקר בין הסקרים.   פתחהפער שנ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

לכן, מבחינתו של הפד הנתונים הכלכליים ממשיכים לתמוך בהידוק . שוק העבודה לא מצביע על מיתון מתקרבלול נתוני מכ

 מוניטארי. 

 מפתיעה כלפי מעלה האינפלציה אירופה: 

-להליבה עלתה  בספטמבר. אינפלציית    9.9%-מ(,  9.6%של  המקורי  שנה אחורה )מעל הצפי    10.7%-בה עלתה  פלציאינבר, ה באוקטו 

-בעלו    ומחירי השירותים  (5.5%-מלייה  )ע  6%-בעלו  גיה  נרללא א   (goods)  וצריםהמ מחירי  .  4.8%(, מעל הצפי של  4.8%-מ)  5%

ו של  ק , כנראה על רקע חוזברבעון ב'  0.8%( לאחר 0.1%-להיה )הצפי   0.2%-בה עלתברבעון ג'  ורה. הצמיחה שנה אח  4.4%-ל  0.1%

הולך    2%-מפחות  המדד שעולים ב, אחוז סעיפי  ר רוחביתות יות ה הופכת להי בינתיים, האינפלצי    ת בתיירות.שוק העבודה וההתאוששו 

 : ופחות
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 ותצופה ת באירופה שמרבית הפירמוגלמ  ECB -של הקר סב, לה פחות מעליית השכר בארה" ינתיים השכר באירופה עו למרות שב

דים להסכמי שכר  העובדים צמומ 60%) ה יותר ריכוזייםבר כידוע, הסכמי השכר באירופה ה  .2023-ב  4%ר של מעל שכ ת תוספ

 . 2023-בות השכר יורגשו יותר מה שעלינדששנתיים(, כך 

 

 

 

 

 

 

 

 

למיתון    ,בינתיים נכנסת  לא  מד)אירופה  נתוני  מנאך  רבעודי  לגבי  הרכש  יותן  הלי  עגומים  זאת,    .(רד'  זהשבבכול   נתוני ,  לב 

 בדצמבר.   0.75%צמיחה תומכים בהעלאת ריבית של ה ו אינפלציהה

  

ה חמישי    :םל ועב   ומסרפ ת ישם  י בוש ח  ורקאמ  ינותנ הצפי  )אוקטובר(.  אינפלציה  נתוני  שלינו  ארה"ב:  שנה    7.9%)  0.6%  לעלייה 

 מישיגן.  ן הצרכני שלד האמו שישי: מד אחורה(. 
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 ב לא תתמתן בקרובהאינפלציה בארה" :ן יא םוז

 בית הליבה צפויה לעלות  שנה אחורה. אינפלצי 7.9%-ו 0.6%עלייה של , הצפי הינו  קטובר בארה"ברסם מדד אוביום חמישי יתפ-

 לפני חודש(.  6.6%)לעומת  שנה אחורה 6.5%-בו 0.5%

 סעיף    ת המדידה.בשל שיט   רוב(במדד הק  0.9%ו  יל)ואולי אפ  לחודש  % .0ל  לות בקצב ש מחירי הדיור )שכירות( ימשיכו לע

  קורלציה קיימת י שניתן לראות, כפ (.  40%-מ)יותר גדול באינפלציית הליבה , ומהווה משקל מסל הצריכה 32%הדיור הראשי מהווה 

לצרה ומחירי השכירות במדד    Case-Shillerהבתים  בין מחירי  ברורה   ורבע. משמעות הד בפיגור של ש  כןמחירים  למרות  נה  בר: 

 . 2023ע י אמצ ורגש לפנת  אוגוסט, ההשפעה על מחירי השכירות לא-הירידה במחירי הבתים בחודשים יולי

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  קטובר יתפוס  נה, מדד אועמיים בשידת מחירי השכירות בארה"ב אשר מודדים בפועל מחירי חוזי שכירות פבנוסף, בשל שיטת מד

חד )כמו אצלנו( באופן עונתי. השנה צפויה עלייה חדה  בוהים במיוהגודשי הקיץ חב ם, בפרט י שנה קוד ירי השכירות חצ את עליות מח

גם האומדנים לפי מחירי  בחוזים מתחדשים.במחירי השכירות   0.9%חזאים צופים עלייה של ה ן, חלק ממעבר לעונתיות ולכ 

 :ים על האצהביע( מצZillow, AppartmentListרנט )טאתרי האינמוצעים ב ה השכירות 
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(  שנים 1.25בפיגור של )הקורלציה בין מחירי הבתים למכירה ובין מחירי השכירות 

Case-Shiller מחיר שכירות
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 מדד  .  במדד  במחירי הרכבים, צפויה ירידה  מדנים אחריםי או לפ:  פים צפויים למתן את האינפלציהעי שני סManheim    אשר מודד

-בד  באוגוסט ויר  4%-בהמדד ירד    ירד בשבע מתוך שמונת החודשים האחרונים.ומשים בשוק הסיטונאי  משהם  יב רכהמחירי  את  

ך, כורות נותר מאד נמויחד עם זאת, המלאי של מכוניות לא מ.  2%-בד  המדד יר   אוקטוברנה של  במחצית הראשו.  בספטמבר  3%

 ן. ל לצרכ ג לתתג תבים ברמה הסיטונאי לא בטוח שהירידה במחירי הרככך ש 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 0.6%-ב  ההליבה ועלמאינפלציית    9%סעיף זה מהווה     מחירי ביטוח בריאות.ו  סעיף נוסף אשר צפוי למתן את האינפלציה הינ  

(  premiums)יטוח  הבעבור    םתשלומי השנה( סעיף זה מתעדכן לפי  קטובר )פעם באחרונים. באוחודשים הה   ששתלחודש במשך  

  ות היו נמוכ  payouts  -ההוצאות  ר האחרון(  )הסק    21  ראוקטוב ל  20(. בין אוקטובר  payouts)  חברות הביטוחההוצאות של  פחות  

תקופ  )אנשבשל  הקורונה  עלה  רופאים(.  ל  הלכו  פחות  ים ת  זה  במשך    2.1%-בסעיף  בממוצע  האחרונה.  לחודש  זה  השנה  מצב 

לחודש, מה    1%דה חודשית של עד  סביר להניח יריוה,  רונמגבלות הקוהסרת  עם    22לאוקטובר    21השתנה מאד בין אוקטובר  

 .האינפלציהת שימתן א

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 דבר,  ב של  הליב סיכומו  לעלות  אינפלציית  צפויה  המשךע  0.4%-בה  בא  ם  בשירותיינפלציהאצה  מחירי השכירות(   םה    )בעיקר 

 מת האינפלציה.את עוצ כריעו  שלושת הסעיפים שפורטו כעת י  מוצרים.והתמתנות באינפלציה ב 

 בהנחה  טבבמ תתייצב  שהאינפ  קדימה,  לרדת  לחודש,    0.35%על  לציה  צפוי  לא  האינפלציה  של  השנתי  לפני   7%-מהקצב 

עד    -5.25%5%-לפד  ה   העלאות ריבית   בתתמוך  ירי השירותים  על מח  עם דגשדביקה"  "  שך אינפלציההמ   .23חודש פברואר  

 (.5.09%)כעת  מחר בשוק, כפי שמתו2023רבעון ב' 

  
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  תיב   'תו שו  רד יל  ר שאר  ח א  עדימ ו  םינד מוא ו  תו כר ע ה  לע   ןוכ   וב ת  ו רק סנהת  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  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 הק  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  דר 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  אהצות כ  ,ומ רגים  א  ,ו מרגיש  ד ספה ל  וא/ו  קזלנ  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 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  " דו  ארוק   .תפנוס   העדוה

  ףליח 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   םדיחוי מ ה  םיכרצוב  םינו תנ ב  בשחתמ   וצוע יי  ראש  תו עקשה  ץע וימ   תוב רל  ,יעוצקמץ  ויע י  תלב קו  יצמא ע  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  וקנ י  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  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   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/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 שו  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  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  תצקבומ

 
 
 
 


