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 תחזית שלנו  ציפיות הנגזרות משוק ההון 

 בפברואר 0.3%|  בינואר 0.1% בפברואר 0.3%|  בינואר 0.2% אינפלציה בחודשים הקרובים

 המדדים הקרובים  12-אינפלציה מצטברת ב 
 ( 2024 דצמבר )עד מדד  

2.5% 2.7% 

 4.25%- 4.00% 4.0% חודשים(  6ריבית בנק ישראל )בעוד 

 ₪ 3.70 ₪ 3.70 חודשים(   6שקל )בעוד -שער החליפין דולר

 

 

 

 

 נחלשת. המדד המשולב של בנק ישראל למצב המשק הראה שלמרות הימשכות המלחמה השפעתה בדצמבר  •

 טק מציג חוזקה למרות המלחמה.  -יצוא שירותי ההיי •

בארה"ב לחצי המחירים ממשיכים להתמתן עם ירידה במחירי ההוצאה לצריכה פרטית. הורדת הריבית מתקרבת אך זה לא   •

 מחר )רביעי( ולדוח התעסוקה בשישי.  דברי הנגידעל  הפוקוס של המשקיעים יהיה להערכתנו יקרה מחר.  

הוצאה ממשלתית רחבה תרמה  הייתה מהירה מהציפיות המוקדמות בהובלת הצריכה הפרטית. גם    2023-הצמיחה בארה"ב ב •

 .  םאחוזי 6-לגירעון של מעל לדבר שהוביל לצמיחה משמעותית  

הבנק המרכזי בגוש האירו הותיר את הריבית ללא שינוי והנגידה ציינה שרוב חברי הבנק סבורים שעוד מוקדם לדון בהורדת   •

 . במיוחד לדיור )מרמה מאוד נמוכה(   הריבית. הבנקים המסחריים מצפים לשיפור בביקושים לאשראי ברבעון הנוכחי

הפוקוס יהיה לראות כמה ממקבלי ההחלטות בבנק עדיין    .הבנק המרכזי בבריטניה ישאיר את הריבית ללא שינוי   הקרוב  בחמישי  •

 להעלות את הריבית. עוד רוצים 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

נקודות 

 מרכזיות

 2024בינואר    30
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 למרות התמשכות המלחמה שיפור במדדי הצריכה והיצוא 

למצב המשק הראה שלמרות    המדד המשולב של בנק ישראל

המלחמה   להיחלש  השפעתההימשכות  המשיכה  .  בדצמבר 

של   עלייה  רשם  לאחר    0.4-כהמדד  זאת  בדצמבר,    3אחוז 

התכווצות. של  רצופים  לציין    חודשים  האינדיקאטורים  שיש 

בינואר השנה.  גם  על המשך התרחבות    האחרונים מצביעים 

בדצמבר   המעודד  השיפור  ימנע  הדברלמרות  התכווצות    לא 

של   האחרון  ברבעון  התוצר  של  נתון  2023משמעותית   ,

 בפברואר(.   19-ב שבועות )  3-בעוד כרק שיתפרסם 

 

ישראל  של  השירותים  יצוא  בלבד    סך  מזערית  ירידה  רשם 

בשל   בעיקר  דולריים(,  במונחים  עונתיות  )מנוכה  בנובמבר 

זאת,   עם  הנכנסת.  התיירות  שירותי  התכווצות  יצוא  המשך 

היי   עסקייםהשירותים  ה )ברובו  שיפור קל  טק(, עדות  -רשם 

מגמה זו  לחוזקו של הענף שנהנה גם משיפור עולמי בתחום.  

ישראל   השירותים של  בחשבון  בעודף  לתמוך    והיא ממשיכה 

 שתומכים בחוזקו של השקל. מהגורמים   דאח

 

 

  הבנזין אחוזים במחיר    4-5יותר של    גבוההלעלייה    צפי ;  0.3-עודכנה כלפי מעלה ל   התחזית שלנו למדד פברוארעדכון אינפלציה:  

דחיות    או זאת בהנחה שלא נראה שינויים    , . כמובןתרמו לעדכון כלפי מעלה  במחיר החשמל אחוזים    2.7-המפוקח, לצד עלייה של כ

 כפי שהיה בעבר. בעליית המחירים רגע האחרון ה של 

 

 2023-מה יגיד הנגיד? התמתנות מחירים בארה"ב וצמיחה חזקה ב

המחירים   פי  בארה"ב  לחצי  על  כך  להתמתן,  מדד  ממשיכים 

פרטית  מחירי  לצריכה  ל  ההוצאה  ב  2.6-שירד    12- אחוזים 

  במדד הליבה   נרשמה  חדה מהצפויהחודשים האחרונים. ירידה  

אחוזים, הרמה הנמוכה ביותר    2.9-ל )ללא מוצרי מזון ואנרגיה(  

 .  מזה כשנתיים וחצי

 

בארה"ב  ב   התוצר  ברבעון    3.3-צמח  שנתי  בשיעור  אחוזים 

של   ראשוניים(   2023האחרון  בהשוואה  )אומדנים  האטה   ,

הקודם אך  ( 4.9%)  לרבעון  בהובלת  מהירה  צמיחה  עדיין  , 

אחוזים, כפול מהאומדנים בתחילת השנה    2.5הצמיחה עמדה על    2023בסיכום שנת    . (6.3%( והיצוא )2.8%)  הצריכה הפרטית 

   וטוב בהרבה ממרבית השווקים המפותחים.
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בצמיחה מההאצה  שחלק  להדגיש  של    היא  2023-ב  בארה"ב  חשוב  הממשלה כתוצאה  של  המרחיבה  הפיסקאלית    המדיניות 

(Inflation reduction act  )  שמצמצמות את  זאת בניגוד לרוב המדינות בעולם    , 2023-אחוזים ב   6.3של  גירעון  בשבאה לידי ביטוי גם

בהסכמה או   אתלאור הקוטביות בקונגרס, עם זהשנה התמיכה הממשלתית תהיה פחות מרחיבה  להערכתנו, .  ההוצאה הממשלתית 

 .ולכן תתמוך הרבה פחות בצמיחה, (2023-שנמנעה ברגע האחרון ב)בהשבתה ממשלתית  

 

 

בהחלטה    אך לא בהכרח כבר  הנגיד יאותת שהריבית תרד השנה,,  תישאר ללא שינויעדיין  הריבית  )רביעי(    שמחר אנו סבורים  

, האינפלציה עדיין לא הגיעה ליעדה והשכר עדיין עולה בקצב  מהצפוי נתוני הצמיחה טובים  העובדה ש. זאת לאור  העוקבת במרץ 

. יש להוסיף על כך שבשבועיים האחרונים יש עלייה  בדוח התעסוקה לינואר שיתפרסם בשישי הזה גם  מהיר, דבר שיבוא לידי ביטוי  

 בלחצי המחירים בעולם )מחיר הנפט והתובלה הימית(. 

 

 הריבית ללא שינוי בגוש האירו  והבנק המרכזי יהיה זהיר בהמשך 

הותיר כצפוי את הריבית ללא שינוי    הבנק המרכזי בגוש האירו

. נגידת הבנק הדגישה  ריבית הפיקדונות(   4%אחוזים )  4.5על  

הורדת הריבית, ורוב חברי  ב  לדון שעוד מוקדם לטעמה להתחיל  

   הוועדה של הבנק מסכימים על כך.

  . מעורביםהיו  בגוש האירו  הכלכליים האחרונים    האינדיקאטורים

הרבעוני  האשראי  הראה    סקר  המרכזי  הבנק  שהבנקים  של 

האשראיהקלו   מצפים    2023בסוף    בתנאי  לעלייה  והם 

הנוכחי ברבעון  לאשראי  ב  .בביקושים  שבלט  ביקושים  דבר 

לדיור ל עדיין מאוד  למרות שברמה היסטורית    .הלוואות  הרמה 

 נמוכה.
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מדדים לתנאי האשראי והביקושים בבנקים בגוש האירו  
 עלייה בביקוש הידוק תנאי האשראי  מספר גבוה  

מדד תנאי האשראי בבנקים בגוש האירו מדד ביקוש הלוואות לדיור
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פי   הרכשעל  מנהלי  התעשייה הפסימיות    מדדי    בענף 

ל  עלה  )המדד  המשך    46.6-מצטמצמת  לאור  בינואר(  נקודות 

שיפור   לצד  האנרגיה  במחירי  למרות  ב הירידה  וזאת  ביקושים 

הפסימיות   מנגד,  השילוח.  במחירי  השירותים העלייה    בענפי 

כתוצאה  נקודות בינואר(    48.4-לקלות  עדיין בולטת )המדד ירד  

הגבוהה הריבית  בצריכה  של  שלחצי  והאטה  הודגש  בסקר   .

( השירותים  שכר(  בעיקר  המחירים  לעלות  בענפי  המשיכו 

נוסף שיקשה על הבנק המרכזי להוריד    נתון בכלכלות הגדולות,  

 את הריבית בקרוב. 

 

אחוזים.    5.25שתישאר ללא שינוי על    הריבית של הבנק המרכזי בבריטניהבהחלטת  יסתיים בחמישי  באירופה  הכלכלי  השבוע  

)אינפלציית ליבה של   עד לפני  כאשר  ( ממשיכה להרחיק את מועד הפחתת הריבית,  5.1%האינפלציה הגבוהה מהצפי בדצמבר 

לתוצאות ההצבעה של הוועדה  הפוקוס של המשקיעים יהיה    שבועיים הייתה הסתברות גבוהה בשווקים להורדה כבר ברבעון הנוכחי. 

   , הפעם המספר יהיה נמוך יותר.( תמכו בעלייה נוספת של הריבית9חברים )מתוך  3כאשר בהחלטה הקודמת,  המוניטרית

 

 פרסומים חשובים  

 עוד בעולם  אירופה  ארה"ב  ישראל  תאריך  

רכישות בכרטיסי   בינואר   30-, השלישי יום  
 אשראי 

צמיחה גוש האירו   משרות פנויות 
 4רבעון 

 

החלטת הריבית     פדיון רשתות שיווק  בינואר   31-יום רביעי, ה 
 בברזיל 

החלטת הריבית   תעשייה  ISM  בפברואר   1-יום חמישי, ה
בבריטניה. אומדן  

 אינפלציה בגוש האירו 

 

   דוח תעסוקה   בפברואר  2-יום שישי, ה

שכר ממוצע למשרת   בפברואר  4-, ה ראשון יום  
 שכיר 

   

מדד מנהלי הרכש    שירותים  ISM  בפברואר  5-, השנייום  
 בסין 

   

 
 
 

 סקירה זו מתפרסמת בכתובת  

surveys/Pages/default.aspx-reviews/economic-and-group.co.il/finance/research-https://www.harel 

 ins.co.il-oferkl@harelהערות ושאלות ניתן להפנות לעפר קליין; בדואר אלקטרוני 

 אם ברצונך להסיר את שמך מרשימת התפוצה של קבוצת הראל  אנא שלח אלינו בקשה זו במייל חוזר. 
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מדדי מנהלי הרכש בגוש האירו  
 נקודות מעיד על התרחבות 0 -מספר מעל ל 

PMI Services PMI Manufacturing

source: Markit IHS

https://www.harel-group.co.il/finance/research-and-reviews/economic-surveys/Pages/default.aspx
mailto:oferkl@harel-ins.co.il
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הכותב/ים ו/או חברות בקבוצת הראל ו/או בעלי עניין בהן ו/או בעלי השליטה בקבוצה, עשויים להחזיק ו/או לסחור, בעבור עצמם ו/או בעבור  

 אחרים, בניירות הערך והנכסים הפיננסים המצוינים בעבודה זו, וזאת אף באופן המנוגד לאמור בעבודה זו.  

ניירות הערך ו/או הנכסים הפיננסים הנזכרים בעבודה זו עלולים שלא להתאים לכל משקיע. אין לראות בעבודה זו משום שיווק השקעות או  

תחליף לשיווק השקעות המתחשב בצרכיו האישיים והמיוחדים של כל משקיע. העבודה אינה מהווה תחליף לייעוץ מס ואין בה תיאור ממצה  

 וי. של כל הוראות המיס

אין להעתיק, לשכפל, לצטט, להפיץ, או להעביר את העבודה או חלקים ממנה ללא קבלת אישור מראש ובכתב מהראל. עבודה זו מתבססת  

על מידע פומבי גלוי וכן על מקורות מידע הנחשבים בעיני החברה כאמינים. האמור בעבודה זו משקף את חוות דעתנו במועד פרסום העבודה,  

יכולה להשתנות ב ו/או הפסד שיגרמו, אם יגרמו,  וזו  כל עת וללא מתן הודעה נוספת. החברה לא תהיה אחראית, בכל צורה שהיא, לנזק 

כתוצאה מהסתמכות על עבודה זו, וכן אינה מתחייבת כי התבססות על המידע המופיע בעבודה זו עשוי להניב רווחים. הפרסום אינו מהווה  

 והרכישה תיעשה רק על פי התשקיפים שבתוקף והדיווחים המידיים. הצעה לרכישת ני"ע/יחידות בקרן/תעודת סל  


