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  -סה ורהבל קר שדו"ח מח

?תרובות הקבחירו בכרעהה התהי   אשלת תמאו וקהש

ם קיהשווה שאת מרונוחראת הרוהבחית וכערשר מט על עמב

 תהירובמים רסגם ניראך הפעש, את מראווד- יאים תמחרמ

  באבי בתל סה הבור נוטהרותחיב השלאחר ה כי בשנהעול םתוני הנמניתוח

  שמונר הת אלפוושבתק שבוןבח ביא להיש כי םא ,  םחזקי םעיולהציג ביצ

   .םולעב םשווקיב םג יותעל

  כרה ני,ה ברורעהכרה עדרעל הי עוהצבי רותבחי הם טרםסקרי השרכא

,ברעב תומו דותופתק ינתבח ,ם ואולמיהמקו  הוןה  קשוב סית יחשהחול

   . רותהי במגרס להים נוטיםעריהפ ותירבח הר כי לאחמראה

 הרסהבול ש קרחהמידת ח ביוקראלכלן מ, כהםסן אברני

י אבנת ייפואהמפה ותקבימות יתקומבר ווקטאב  27-בם ייתקלהות יופצ  26- הסת כנלרות יהבח

וק שבנה וחראלשמה שנרהיחסית שה החולרקע על . כליתכלו ניתויטחב, יטיתפולודאות 

רות יבחרכת מע שלרות שפאם ימתמחרכבר ם ייעשקהמם אהאלה שהעולה , יהמקומיות מנה

 .בהייצשלה ת ממלהקמוה ורלהכרעה ברוביל א תשל

 זאמאל שריבו שנערכרות יבחערכות מעשר ה בחנש, סהורהבשל חקר המידת יחדיקת ב

125-את״ד מדיב הנרות יהבחחר א שלנהשב, חדאד מצ. בתורכנה מותמעל יעה מצב, 2003

  ורךאל  11.5%-כשל וצעת ממנתית ש אהושתלעומת , 16.4%-כ שלוצעת ממת ללוכאה ושת

 יות יובחמות מג צדללא א יק,רלל בחו שהתרחלא ו ללהות יהעל, ישנד מצ. נהנבחשפה ותקה

 .יםיבלוהגלם יוקושב

ם יבמקר. להשממהקמת בו יימסתהלא שרות יבחערכות ממווקא דעולה ותר יבן יימענההממצא 

 ן חריהאאך ל ות,ירלבחו ים שקדמשודבח יוק המקומש ביותרעותית שמשה מ חולמהשלה נרא

 אופאד לממהעבר ן ויסינ. ירותמהבו גרסנהכרעה שגה והן בהשות ריבחערכות ממול ם יפערה

  ואינהזה שש החאך , רותיהבחם ויי לפנד ועהכרעה חוסר משש חהאת חר תמלוטה נוק שהי כ

  יה.לאחרשכת ושה ממרגם לחולומת

יב באתל ב מהשנרשהיחסית שה חולהם אהאלה שהעולה ת והקרוברות יהבחאת לקר

  ודמותהקרות יהבחערכות למו זרנח, אתז ןולבח יכד. מהודשש חת פשקמ יםהאחרונם ישודבח

  רות.ים הבחויי  ואחריל לפנשק והיותמנוק השו נהגהתד יצו כקנובד

?הגרשלרה ט חזושפאו ות ירחבט קפא

 תה ייהרות יהבחחר אשלפה ותקה, יורטסיהשבמבט הוא יקה הבדמשעולה ן ושאהרהממצא 

  תוירהבחות מערכעשר חר אשלם ישודהח  12-ב י.המקומיות מנהוק ש ורעביחסית ובית יח

 נתית ממוצעתשאה ושת תעומ ל,16.4%-של כוצעת אה ממושת 125-אד ת״ מדהניבו בחנשנ

 .להופה כותקורך האל 11.5%-של כ
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 125-א״ל מדד תשעת וצממית נתשאה וש: ת1בלה ט

 ותירחבחר אלתי נשוצע ממ  תינשוצע ממ 125-"אמדד ת

 16.4% 11.5% 2025וף עד ס 2002וף ס

 . סהורהבי תונלנרך ות עירילנסה ורבבחקר המדת ייח וד עיבור:מק

כמה . יותשטנפסקנות ממלהיזהר י וארם אול, בהקומ "ירותבחפקט א"בובר מדורה אלכ

 ועת ב וצצותפהת ןבהו, יותשמעותמשבר מות פותקחר אל ויימתקה ובחנשנרות יהבחערכות ממ

  יםועזעזהות בעקבאה שבשות שואהתה. נהוורהקשבר ומי למוהעי סנניפהשבר המ, וםק-וטהד

 .ירותחר הבחאשמו לשנרוהות ת הגבואושלתם היא  גמהו תרללה

  חדים ילעו S&P500 -ו 125-א"תמדדי 

  יועיצבו ושוה, יותררחבה בלית וגלגמה ממבחלק ו אומית מקפעה ובתובר מדם אהן ולבחי כד

 . S&P500 ד מדיועיצלב "אבתסה ורהב

 חר אשלנה שב. ירותהבחחר אלם יזקחם יועיצמבו הננם יוקושהי שני כדות לממוצאות הת

  הניב S&P500 דדשמ ודבע ,16.4%-כשל וצעת ממאה ושת  125- את״ דדמיב הנרות יהבח

  11.5% של  וחוטי רוכאם יוצעממלעומת את ז. יםיקלשם יבמונח  13.1%-כל שוצעת ממאה ושת

 אמה.התב 8.4%-ו

 ותירחבהחרי אי ונפליים לקשנחים מוב תצעמואה מוש: ת2בלה ט

 

 ללתוה כאצע תשומומ

 ותירחבהחר אלנה ש  ותירחבהיום 

 S&P500 125-את"מדד  S&P500 125-א"תמדד 

ים שחוד 12-בה אושת

 יםאחר

5.0% 10.1% 16.4% 13.1% 

.LSEG Refinitiv-וסה ורהבי תונלנרך ות עירילנסה ורבבחקר המדת ייח וד עיבור:מק

  ם.יידנדבי דלתאה כולושלתסת יחיתמ S&P500-אה בושהת* 

  נהשבאך , יאיקאמרהוק שהחר אי אלשריהוק שהגר יפרות יהבחב ערי כלראות  חדויבמן יימענ

  נהיא  ,ירותחהבערב יחסית שה חול, תואחרם יבמיל. תהפכההנה ותמהרות יהבחחר אשל

 .פךלהף אם יולעית, וחושה ארוכת טן לחולבהכרח סימ

 שארת מרחומתות מאודהוי אה: עהכרין א

ן יבלשלה ממ מתלהקו שהובילרות יבחערכות מן יבאה וושבה עוסק דיקהבב ף סונ ן יימענ  לקח

 .הכרעהשגה וא השבהן לערכות מ

ם ישודחשה ושל. ירותהבחי לפנווקא דשמה נרוק שביעה פגהיקר עשכך על ם ייעמצבם יתונהנ

 מתולע, עההכרלא לערכות במ  5.3% של וצעת ממידה יר  125-את״ד מדג יהצרות יהבחי לפנ

 .להשת ממלהקמו שהובילערכות לבד במב 0.2%של יחה זנידה יר

  הרעהכלא לעם וות ירחבב 125-א״י תועיצב: 3בלה ט

במדד טברת צהמאה התשו

  125-א"ת

  הרעהכלא לות ירחב  הרעהכות עם ירחב
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פני לים ש חודהשמיח

  ותירחבה
0.0% 0.0% 

פני לשים  חודהשלוש

  ותירחבה
-0.2% -5.3% 

 3.3%- 0.7%- ותירחבהפני ל שחוד

 0.7%2.3%-   ותירחבה אחרי שחוד

 ים אחרי ש חודהשלוש

  ותירחבה
4.1% 4.7% 

 ים אחרי ש חודהשמיח

  ותירחבה
6.5% 6.7% 

 סה.ורהבי תונלנרך ות עירילנסה ורבבחקר המדת ייח וד עיבור:מק

  . ירותהבח יים לפנשודח  5ן והאחרחר סהמם ויגירה בסי הלשערו ביחס שבו חאותושהת* 

  ,2019 ריל פאב, צרקן זמ פרקברות יבחערכות משלוש אל שריבו מייתקה  2020–2019 ם ישנב

 ה,שלממקמת להו הוביללא אשונות הרת וירהבחערכות מי שת. 2020 ובמרץ   2019 פטמבר סב

  דדהמי ועיצבח ונית, ירותהבחערכות מן יבם יהקצרן זמהי פרקשל ב. חוזרותרות יבחו נערכן לכו

  . יםשוד חשהיד כחמשל ען זמת ולחלונבל וגן מסביב

  םוי ילפנד ועוק שב יויטבבל מק אוה, יטיפול ןואפילקשש הח גובראשר כ יכם ימלמדם יתונהנ

 כמעטם ישודחה שושלחר אלכבר . רותימהבם ימצטמצמם יפערהן מכחר אלם אול. ירותהבח

  .זהותט ו כמעית הואושהתם ישודחשה יר חמלאחו, יםשיתרחי השנן יהבדל בותר א נשל

, הכרעהוסר מחשש החאת אש מרחר מלתוטה נוק שהי כד לממר העבן ויסינ, אחרותם יבמיל

לא מוקמת אשר גם כ, יםיעשקהמור עבולה  גדתעהפין בהכרח הא ירותרי הבחשאח וםין בלכו

 .להשממ

 ?הרעהכיה הא תלשות רשפאלערך נבר וק כשההאם 

 ם יאימבכבר ם ייעשקהמשרות שפאהת אמעלה י המקומוק שבנה ולאחרה שמשנרשה החול

  משורהם יפעשויות ממני הירי מחור כזכלוב ש חאת, עם זדר הכרעה.יעהשל רחיש ון תשבבח

, החברותל שיות סקהעוצאות הת, חהיהצמ, פלציההאינ, הריביתם בהו, יםורמגשל רוכה א

  ם.ייבלוהגלם יוקושת בוהמגמוי יטפולואיהמצב הג

  יעה על כךצב מוריהסטיהה, את ז עםחדי ד.לבת בורילבחוק שי העויצת באייחס  לןניתלא ן לכ

  אוקודי ויטבי ידללבוא וטה נשש הח, תייטפולודאות -יאהמשך מם יששוחם ייעשקהמאשר שכ

  .ירותפני הבחשלפה ותקב

  האוושלמנס נכל קשהשכ

 .אהושהתן על יפיהחלער שפעת שא הוי האלשרייע השקמים לשובים החאחד ההיבט

-כלעומת , 11.5%-כשל וצעת ממתית שנאה ושת  125-את״ד מדיב הנ  2025– 2000 ם ישנב

  פה,ותקהרך ואלשקל ההתחזקות קבות בעם אול ם.יידולרם ימונחב S&P500 דדבמ  9.9%

 .לבדב 8.4%-בכתכמה סי האיקאמרדד ההמשל וצעת הממשקלית אה הושהת

ולה יכנה יארית הבצות בארהשקעה לאל שריבהשקעה ן יבאה וושה יכממחיש זה ממצא 

 .המטבעפעת שת האם  גןושבהביא בחת לייב חאאל ם, עצמיםדדהמי ועיצ רק על בססתבלה
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 LSEG-ול אשריבנק , סהורהבי תונלנרך ערות יילנסה ורבבר המחקידת יחד ועיב: ורמק

Refinitiv .

  ם.יידנדבי דלתאה כולושלתסת יחיתמ S&P500-אה בושהת* 

  ן,חריהאלן הורות יהבחי לפנן העות מטבהל סמול התחזק לנטה שקל ה, וריתסטיהתכלות סבה

 תחזקותהב קצ ןחריהאלו אילו, סיתיח ןומתיה ה ףוסייהרות יבחהי לפנ. נהושוצמה בעאך 

. ירותהבחאת לקריטית פולהודאות וה-י אביה יהעלהוא זה פוס לדי שרפאסבר ה  .גברשקל ה

לכלית הכיות והמדינשלה הממהרכב י לגבדאות ווה-יאוגוברת רות יהבחד ועמשמתקרב ככל 

 "דרבת על הגשל" ים זריםיעשקלמם וגרמשק ולשל ה ןוהסיכיית רמפלעלות  ויהש, עידיתהעת

יות והמדיניטית פולהנה ותמשהככל , ירותהבחחר אל. קלשבם יהתומכחות וכהאת ן מתלכך וב

  ו.שלח וווך הטל ארוסללמדרגה בה חוזרשקל  והפוגגתמתו ה זפעשתבהרות, הויה מפהצ

  וחוטוך ארע וצממ ףוסיילעומת , וצעבממ  1.4%-בכשקל ההתחזק רות ילבחשקדמה נה שב

וך ארצע והמממעל עט מ, 2.5%-בכקל שההתחזק רות יהבחחר אשלנה שב. 2.3%-כשל 

 ודרתמגלא השקעה של זר במטבע ם ידדבמאה ושהתמשחלק א יההדבר עות שממ. וחוהט

 .יםיקלשם ילהישחק במונחעלול 

 ותטבעהמל ל סמול קשהל שוצע וי ממניש: 4בלה ט

   חווטרוך אוצע ממ ותירחבאחרי  ותירחבפני ל לת לוה כאצע תשומומ

 2.3% 2.5% 1.4% יםשחוד 12

 .אלשריבנק י תונלנרך ות עירילנסה ורבבחקר המדת ייח וד עיבור:מק

  ותאודלא א - ח מנציםשפחלא מקים וושה

  םיועיצמבת והנילם יוטני איקאמרהוק שוהי המקומיות מנהוק ש יכד לממי ורסטיההן ויסיהנ

לזהות ור שק ואיניקה מהבדהעולה סר המיקר ע, אתזם ע. ירותהבחחר אשלנה שב יםייובח

 .יםיעשקלמפקות סירות משהבחודאות ות הידלמלא א, המנצח

  וםי ילפנד ועחסית ישה חול ןיפגלהטה ונ יהמקומ וקשה, הכרעהחוסר לשש החובר גאשר כ

  יםוטנם יפערה, להשממהקמת ביימת סתמנה יארות יהבחמערכת אשר כ גםם אול. ירותהבח

11.5%

9.9%

8.4%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

14.0%

125-א"ת S&P 500דולרי S&P 500שקלי

2025-2000ממוצע תשואה כוללת בשנים 
S&P-500מול מדד 125-א"מדד ת
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  ןואפילקן וכיסהאת אש מרחר תממק ושה, אחרותם יבמיל. יםורפסם ישודחוך בתגר סילה

 .להלכוהכרות עי החבויצבח על ווך טוום אריאח הכרו באה בוו ראך אינ י,יטפול

  הכרעהבל תקתם אהלא א, יצחני מרק  תהיהלא רות יהבחחר אשלם ויבזית המרכאלה שה, ןלכ

  ם.ייעשקהמן ואמאת ולחזק ורה ברלכלית כיות מדינם לקד, אותודוה- יאאת חית פלהפשר אשת

רק לא ו, ליתאשרילה הלכהכשל ד וסיהי תוננו אלו ייה, העברן ויסינד למשמי פכ, וךהארח וובט

 וקש הןוויאת כוע לקבו משיכיש, ן עצמירותת הבחואוצת

 


	חמ ח"ודש רק לבהרו הס- 
	אפק טבחרי תו ואפשוזח ט הרלשרגה?
	 ידדמת"א-125 ו- 00&P5S ועלי םידח 
	א ןירכהע :הא יוהדואמ תותמוחרמ תראש 
	 םאההשכ קו רבנ ךרעלאפשר תושלת אה היכהערה? 
	כשהשק לכנ סנמלשוואה 
	השוו םיקמ אלחפשםיצנמ ח - א אלדואתו 
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