
   
 
 

  

01.12.15  ⅼ   ערן צחי, אנליסט בכיר 

קבוצת 
מוצרים 

 ושירותים

   

  ריבית מוניטארית וכיוון חזוי        
  

  
ריבית 

  מוניטארית
      3- תחזית ל

  חודשים   
  0.10%  0.10%  ישראל
  0.25%-0%  0.25%-0%  ארה"ב

  0.05%  0.05%  גוש האירו
                        

  אינפלציה                        
 0.1%  (בפועל)  אוקטובר
 - 0.2%  (חזויה)  נובמבר

  - 0.5%   חודשים אחרונים 12
  1.0%-0.6%  קדימה (חזויה) חודשים 12

  
  סחורות

  

  
  שער

שינוי 
  חודשי

  שינוי     
  שנתי 

 21.8%- 10.6%- 41.65  נפט
 10.1%- 6.8%- 1064  זהב
 10.4%- 9.4%- 14.08  כסף

  
  שנים ברוטו 10תשואות אג"ח 

  
  2.14%  825ממשלתי שקלית 

  2.23%  שנים 10ארה"ב  אג"ח  
  0.09%  פער התשואות

  0.50%  5904ממשלתי צמוד מדד גליל 
  0.49%  שנים 10גרמניה אג"ח אירו 

  
  מדדי מניות מרכזיים

  

  שער  מדד
שינוי 
  חודשי

שינוי 
  שנתי

 6.5% 0.8%- 1561  25ת"א 
ת"א 
100  1344 -1.6% 4.2% 
דאו 
 0.6%- 0.3% 17720  ג'ונס

 10.1% 0.3% 4665  נאסד"ק
S&P 
500  2080 0.1% 1.0% 
 11.4% 2.6% 3506  50יורו  

 13.2% 3.5% 19747  ניקיי
MSCI 

WORLD 1694 -0.7% -0.9% 
MSCI 
EM  814 -4.0% -14.8% 

  עולמי:  מבט
 קרן, צופה על פי ההערכה המעודכנת .עדכנה מטה את תחזית הצמיחה העולמית הבינלאומית המטבע קרן

זו תהיה  ,בפועל הצמיחה קצבי. אם אכן יהיו אלו 2015-ב 3.1%-כי הכלכלה הגלובלית תתרחב בכהמטבע 
יולי  בחודש שניתנהלתחזית  ביחסמה לגבי השנה שבפתח? ו. 2009הצמיחה החלשה ביותר מאז המיתון בשנת 

 קצב על מדובר עדיין אךאת קצב הצמיחה העולמית בשתי עשיריות האחוז,  מטה כלפי הקרן, עדכנה השנה
 ח"בדו .3.6%-תסתכם בכ 2016 בשנתמנבאים שהצמיחה  ןהקר ינכלכל כאשר, 2015 לשנת ביחס גבוה צמיחה

    .ספק בגדר נותרה ומסונכרת חזקה גלובלית להתרחבות חזרהכי  ,נכתב הקרן שפרסמה
  

, לוחות טקטונים מתנדנדים מעין על המונחת עולמית כלכלה עם להתמודד המשקיעים נדרשו החולף בחודש גם
 בעוד. מנוגדים בכוחות פועלים, בעולם הגדולים הכלכלות גושי, ואירופה"ב בארה המרכזיים הבנקים שכן

 פתוחים ברזים על שומר" ECB-ה, ההרחבה, בגוש האירו ממדיניות סגתל המשיךל מתכוון' הפד"ב שבארה
 ההרחבה הגברת על יכריז ECB-ה שנגיד סיכוי קיים כי נציין. בעודו מזרים מיליארדי יורו לשווקים ",לרווחה

   .בכלכלותיהןרית אהבנקים המרכזיים תומכים מוניט בסין גםו ביפן גם ,לאירופה בדומה. המוניטרית
  

כל  ,סטריט בוול ,חודשי בסיכוםקטע את הראלי שנרשם בבורסות העולם בחודש אוקטובר.  נובמבר חודש
 הוסיף 'ונסג דאו מדד, 0.1%-בכ עלה 0S&P50מדד : קלה שלושת המדדים המובילים רשמו תשואה חיובית

הוביל את המגמה החיובית  הגרמני דאקס מדד, באירופה .דומה בשיעור עלה נאסד"ק מדדו 0.3%-כ לערכו
- בכ התחזקמדד קאק הצרפתי . 0.1% של בשיעור מינורית ירדהרשמה  באנגליה, הבורסה 4.9%-כשזינק בכ

  בהתאמה.  1.8%-ו 3.5% של תשואותעם  גמהמשהובילו את ה וסין יפן, היו אלו הבורסות של באסיה. 1.2%
  

. מדד 10%- בכ צנח נפט חבית של מחירה כאשר, החולף בחודש נמשך הסחורות בשוק השלילי הסנטימנט
 אוגוסט מאז ביותר הנמוך במחיר נסחרסוגי סחורות, מנפט ועד מתכות,  22הסחורות של בלומברג המאגד 

   .סין מצד בביקושים להאטה קשורה הסחורות במחירי לירידה הסיבות אחת. שנים 16שפל של , 1999
 ףוא הנמוכים האינפלציה לשיעורי העיקרית האחראית הינה, בנפט בפרט, הסחורות במחירי הכללית החולשה

  השליליים במרבית גושי הכלכלות בעולם.
  

  : ישראל
 0.8%- כב נחלשו 100"א ות 25"א ת מדדים. קלות ירידותל נטייה עםחודש תנודתי  כמהיסבתל אביב  הבורסה

 ריביתמערכו.  3.1%- כשזה השיל כ 75"א תעיקר הירידה נבע בשל ביצועי חסר של מדד  .בהתאמה 1.6%-ו
. בנק ישראל הבין לאורך השנה כי "ארגז הכלים" שלו 0.1%ובחודש דצמבר תעמוד על  שינוי ללא נותרה ישראל בנק

אנו ממשיכים להחזיק בהערכה, כי הריבית הנוכחית תלווה אותנו זמן לא קצר גם לאחר העלאת . מוגבל עשההולך ונ
כמו כן שיעור , 5.1%מרמה של  5.3%- וקטובר עלתה לבחודש א האבטלה ותתרחש בקרוב.הריבית בארה"ב במידה 

. יחד עם זאת מעודד לראות כי אחוז המועסקים במשרה 64%לרמה של  64.2%התעסוקה ירד במעט מרמה של 
ובכך שב לגדול בקצב  0.3%- בחודש אוקטובר עלה ב המשק למצב המשולב המדד. 77.5%- ל 0.4%- מלאה עלה ב

אפיין את החודשים האחרונים, זאת לאחר האטה שחווה בחודש ספטמבר. העלייה במדד המשולב נבעה בעיקר ש
  .מעלייה ביבוא מוצרי הצריכה וביבוא התשומות באוקטובר

  ארה"ב:
הערכות בעולם כי הפד' יעלה בעוד  מתגברותכעשור? הריבית בארה"ב צפויה לעלות לראשונה מזה  האם
התבטאויות מעודדות על  שיגר ,פישר סטנלי', הפד נשיא סגן החולף החודש במהלך. הריבית את שבועייםמ פחות

  אופן ומידת התאוששותה של כלכלת ארה"ב, תנאי מחייב לאפשרות להעלות ריבית. 
 לחודש התעסוקה"ח דו :החולף החודש לאורך פורסמו אשר כלכליים מאקרו נתונים של חלקית רשימה להלן

משרות חדשות ובכך שיעור האבטלה ירד לשפל  271-כי נוספו למשק כ ,כשהתברר בעוצמתו הפתיע אוקטובר
בהתאם לקונצנזוס.  2.1%- ברבעון השלישי הסתכמה בכ "גלתמ השנייה הקריאה. 5%שנים ונקבע על  7של 

. בחינת הדוח מלמדת כי ההזמנות 1.5%-לעומת צפי ל 3%-אוקטובר בעלו בחודש  קיימא בני מוצרי של ההזמנות
  .2.9%-שההזמנות לכלי רכב נפלו בכ בעוד וזאת, 200%-ביותר מלמטוסים מסחריים זינקו 

  :ירופהא
בגוש האירו צמח בחודש אוקטובר  הרכש מנהלי מדדיכריז החודש על הרחבת תוכנית ההרחבה?  ECB- ה האם

שזינק סקטור השירותים נקודות. השיפור הניכר ביותר נרשם ב 54.4-שנים כשנקבע ב 4.5לרמה הגבוהה ביותר מזה 
בהמשך לירידה  0.3%- ירדה באוקטובר בכ האירו בגוש התעשייתית התפוקה. נקודות 54.6בניגוד לצפי לרמה של 

 ברבעון צמחה בריטניה כלכלת. החולשה העיקרית נרשמה בענף מוצרי צריכה שנרשמה בחודש אוגוסט. 0.5%של 
, בחישוב שנתי. מדובר בירידה בקצב בהשוואה לצמיחה שנרשמה ברבעון השני 0.5%בקצב של  השלישי

, שכן מדובר 1.5%-. בחינה של נתוני התמ"ג מגלה כי היצוא נטו תרם לצמיחה הכוללת כ0.7%- שהסתכמה בכ
   .1997בתרומה החלשה ביותר מאז 

  :אסיה
 כי, בתקשורת דיווחים רקע על וזאת 5.5%- שנחאי צללה ביום שישי האחרון בחודש המסחר החולף בכ בורסת
 בחודשי הסינית בבורסה שהתרחשו החדות לנפילות בנוגע מובילים ברוקרים שני חוקרת הסינית"ע ני רשות
ונקבע על רמה  נובמבר בחודש שנים 3 של לשפל ירד סיןב לסקטור התעשיה הרכש מנהלי מדד .האחרון הקיץ
  רמה המשקפת צפי להתכווצות עתידית. –נקודות  49.6של 

  
  :6201של  הראשוןלרבעון  הערכות
, לנוכח להערכתנו. להימשך צפויה היאבשווקים הפיננסיים בעולם ובישראל אנו סבורים כי  לתנודתיותבאשר 

בשנה הנוכחית כך שסביבת  בצורה משמעותית ריבית להעלות יתקשה' הפד, העולמית בכלכלהההתפתחויות 
אנו ממשיכים להחזיק בהערכה כי , . לפיכךהריבית בארה"ב ובעולם תיוותר סביב האפס או ברמה אפסית

  היעדר אלטרנטיבה לכסף תמשיך לתמוך בשוקי ההון בעולם. 

 2015נובמבר יכום חודש סקירה פיננסית לס 
 


