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 . 4% וזאת עומדת כעת על 0.25% -העלה בנק ישראל את הריבית ב, כפי שחזינו

, מנגד. ריאלית הנמוכה יצרו לחצים על בנק ישראל להעלאת הריביתלחצי האינפלציה משוק העבודה והריבית ה, ציפיות האינפלציה הגבוהות

הירידה במחירי הסחורות והמדד המשולב השלילי בחודש יוני גרמו להערכות בשוק כי בנק ישראל יבחר להשאיר את הריבית , מדד יוני הנמוך

 . החלטה זו הייתה מהמורכבות של השנים האחרונות, להערכתנו. על כנה

 :ק ישראל הגורמים העיקריים להחלטה היו פ הודעת בנ"ע

 :האינפלציה 

-הצפיות לאינפלציה של החזאים ואלו הנמדדות בשוק ההון ל; 4.8%- החודשים האחרונים עלה מדד המחירים לצרכן ב12-ב: מצד אחד •

 .הגבול העליון של היעד, 3%נמצאות סביב ,  החודשים הבאים12

ההפתעה כלפי ; סמוך למרכז יעד האינפלציה, 1.9%- החודשים האחרונים ב12- וירקות עלה במזון ופירות, המדד ללא אנרגיה: מצד שני •

;  החודשים הקרובים כפי שנמדדות בשוק ההון12-הביאה לירידה ניכרת בצפיות לאינפלציה ל, מטה במדד המחירים לצרכן לחודש יוני

ההערכות הן שמגמת העליה שאפיינה . ים האינפלציוניים בישראללאחרונה נרשמה ירידה במחירי הסחורות והאנרגיה שתפעל למיתון הלחצ

 .נעצרה וקיימת אפשרות שמגמה זו אף התהפכה, את מחירי הסחורות קודם לכן

 :הצמיחה

התחזקות , נתוני הייצוא והייבוא לחודש יוני מצביעים על המשך ההתרחבות ואולם; התוצר נמצא בסביבת התוצר הפוטנציאלי: מצד אחד •

נתוני המכירות של רשתות השיווק לחודש יוני ; מהווה גורם ממתן לייצוא ולכן לפעילות הכלכלית, ס לדולר מתחילת השנההשקל ביח

 מצביעים על המשך ההתרחבות

 .יוני מצביעים על האטה בקצב ההתרחבות-סקר החברות שמפרסם בנק ישראל והמדד המשולב לחודשים מאי: מצד שני •

ולפעול על מנת להשיג יציבות , בנק ישראל ימשיך לעקוב מקרוב אחרי ההתפתחויות במשק הישראלי ובעולם "כמו כן מודיע בנק ישראל כי 

  ."מחירים

אנו מאמינים כי התנודתיות , בהתאם לכך. מוקדם מדי בשביל לקבוע אם ירידת מחירי הסחורות מהוות תיקון או שינוי מגמה, להערכתנו

בהינתן כי מחירי הסחורות לא ימשיכו לעלות בקצב . משך המדיניות המוניטארית של בנק ישראלבמחירים אלו ובשער הדולר יקבעו את ה

הלחצים האינפלציוניים בישראל יצטננו מעט ומגמת העלאות הריבית של בנק ישראל , המהיר שאפיין את המחצית הראשונה של השנה

 . לתקופה הקרובהתסתיים



 

 

 

או הנכסי� הפיננסיי� /או החזקה של ניירות הער� ו/או מכירה ו/ובשו� אופ� אי� לראות בו הצעה או ייעו� לרכישה ו, ניתוח הכלול  בדוח זה הנו למטרת אינפורמציה בלבד
ואשר כלל פיננסי� בטוחה , חברה נשואת דוח זהלרבות מידע שפורס� על ידי ה, הניתוח  מתפרס� בהתבסס על מידע אשר פורס� לכלל הציבור ומידע אחר. המתוארי� בדוח

המידע המופיע בדוח זה אינו מתיימר להכיל את כל המידע הדרוש למשקיע זה או . מבלי שביצעה בדיקות עצמאיות לש� בירור מהימנות המידע, וזאת, מניחה שהינו מהימ�
ניתוח זה משק� את הבנתנו .  בו והדעות האמורות בו עשויות להשתנות ללא כל מת� הודעה נוספתוכ� אינו מתיימר להוות ניתוח מלא של כל העובדות והפרטי� המופיעי�, אחר

. נכו� למועד כתיבת הדוח, הערכת השווי שבדוח זה הנה יחסית והיא נעשית על בסיס פרמטרי� ונוסחאות כלכליות המקובלי� בשוק ההו� באר� ובעול�. ביו� עריכת דוח זה
דוח זה אינו מהווה בשו� צורה שהיא תחלי� לייעו� השקעות המתחשב בנתוני� ובצרכי� . י עשויות להוביל למסקנות שונות בדבר שווי כלכלישיטות שונות להערכת שוו

, � משימוש בדוח זהאו הפסד שיגר/לא יהיו אחראי� בכל צורה שהיא לנזק ו, חברות בשליטתה וכ� בעלי מניותיה ועובדיה�, חברת כלל פיננסי� בטוחה. המיוחדי� של כל אד�
כלל פיננסי� בטוחה אינה מתחייבת כי שימוש במידע שבדוח זה עשוי ליצור רווחי� . וכ� אינ� יכולי� לערוב או להיות אחראי� למהימנות המידע המפורט בדוח זה, א� ייגרמו

חברות , ביצוע פעולות בבורסה ובבנקאות להשקעות,  מסחר בניירות ער�,הקבוצה עליה נמנית כלל פיננסי� בטוחה הנה קבוצה העוסקת בניהול תיקי השקעות. בידי המשתמש
ה� לפני , או נכסי� פיננסיי� נשואי דוח זה/או בעקיפי� בניירות ער� ו/או גורמי� אחרי� הקשורי� עמה באופ� זה או אחר מחזיקי� במישרי� ו, בשליטתה ובעלי מניותיה

גופי� העוסקי� , בעלי מניותיה או גורמי� אחרי� הקשורי� עמה, חברות בשליטה, מתוק� היות כלל פיננסי� בטוחה,  כ�כמו. ה� בזמ� פרסומו וה� לאחר פרסומו, פרסומו
דוח זה מיועד א� ורק לנמע� ששמו . וכ� עשויי� להיות קשורי� עמה בקשרי� עסקיי�, עשויי� גופי� אלה לשמש כחתמי� של ניירות ער� של החברה נשואת דוח זה, בחיתו�

במקו� , ללא קבלת אישור מראש ובכתב מכלל פיננסי� בטוחה וללא ציו� הערה זו בגו� הטקסט, או פרסומ� בכל דר� שהיא, והעברת חלקי� מתוכנו לאחרי�, יע לעילמופ
 .המידע בדוח זה מעודכ� למועד פרסומו לראשונה, א� לא צוי� אחרת, הנה אסורה, הבולט לעי�

 


