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 עליהם שווקים הפיננסיים מתמודדים לעת עתה עם האיומיםה

 החברהמאת משה מידן, מנכ"ל                                                     

 

 ,יקרים םיארוקולקוחות 

 

שלא ראינו בשנים אינפלציה  –שעיקריהן העומדים בפניהם  את אבני הנגף לעת עתההשווקים הפיננסיים צולחים 

וקרקע רועדת תרתי משמע   ,, מתחים גיאופוליטיים בין ארה"ב לסין יה מסויימת בריביות חסרות הסיכוןחרונות, עליהא

 ובראשן החברה הענקית אוורגרנד. חברות הבניה הסיניותשל חובות רעון ייכולת הפמתחת ל

 

 תמונת המצב כרגע היא כלהלן:

 

ימת את דעתם ואינם רואים עוד במידה מסוי ברובם שינו  לייםהכלכהמרכזיים ומובילי הדעה הבנקים  –א. אינפלציה 

ת אספקה ויצור  והמטריד כאן הוא שרשרהעניין כש 2022בשנת  אלא כמצב שימשך בתופעה כמשהו חולף )טרנזיטורי( 

  - הייתה פחות מכשנה וחצי מחיר חבית טקסס לפני  – אמירים. כמה מילים על מחירי האנרגיהתקועות ומחירי אנרגיה מ

האנרגיות יצרניות . הסיבה לכך היא שמחד, יותר גבוה יהיהמחיר יתכן שאף יו דולר 80 - ם היא למעלה מדולר. היו 20

, ומאידך )נפט, גז וכד'( שבאמת יוכלו להיות תחליף לאנרגיה הפוסיליתאנרגיה  אינן מייצרות היקפיעדיין החלופיות 

האנרגיה המשוקצת. הפקת דו משמעותית את פיתוח ריהוו יםריונ השירחברות האנרגיה הפוסילית "סגרו מדפים" כלשון 

 . שהוא רוצהובמחיר אנרגיה אבל לא מקבל אותה בכמות משווע ל, תון הקורונהשיוצא ממיכלכלי כלומר, יש לנו עולם 

ב רביבט תיקי ההשקעות, אנו מוטים בהמת לעלייה באינפלציה הכוללת, ישירות ובעקיפין. עליית מחירי האנרגיה תור

יש לציין שאנו כיום  לאגרות חוב צמודות מדד בארץ ובחו"ל שנותנות מענה למדדי המחירים לצרכן.המקרים 

וזה יבוצע באופן   (ן צמודותשאינ)דווקא נומינליות ע"י רכישת אגרות חוב  חשיפהפתוחים יותר רעיונית לאזן את ה

 המקרים(.  ין לא ברוב)נכון להיום, עדי היו אטרקטיבייםלהן ימשמעותי באם המחירים ש

 

טוענים שאבן נגף משמעותית ביותר לשוקי  כמעט בכל סקירהאנו , ..קאטו הזקןכמו  – כוןחסרות סי נומינליות ריביות  .ב

מצב שון הוא ברצוננו להדגיש ולהבחין בין שני מקרים. הראהמניות היא ריבית אלטרנטיבית חסרת סיכון גבוהה. 

שמחייבת את הבנק המרכזי להעלות את הריבית  , אם בכללנמוכה צמיחה ד לצ ,ותיתמעמשה קרי אינפלציה עולה סטגפלצי

מצב כזה הוא גרוע מאד לשוק )נתעלם כרגע מעקום תשואה יורד(.  וגוזרת גם את דינה של הריבית הארוכה לעלות

ואה  שתקורונה.  הוא עליית אינפלציה לצד צמיחת תוצר פוסט, המצב כיוםכל המסתמן כ  זהש ,המניות. המקרה השני

אנו  לשנה. 1.59% – א יה נכון לכתיבת הסקירה אג"ח ארה"ב לעשר שנים נומינלי באופן פשטני( של ריביתיון )לפד

כל עוד  וקי המניות והם יוכלו לחיות איתו ש ממשיכים להעריך שהמשך מתון של עליית התשואה לא ישפיע מהותית על

שוק ם הנוכחית מבשרת טובות ברמת המיקרו. הפיננסיי ות הדו"חותתהיה צמיחה כלכלית איתנה. אגב, תחילת עונ 

לא בעוצמה של מקרה להשפיע לרעה על שוק המניות )עדיין עלול  2%יא את התשואות לכיוון אינפלציוני שיב

אנו  . וכנגד עליות מחירים בהיבט תיקי ההשקעות, אנו ממשיכים לממש מניות באופן מתון . ציה לעיל(הסטגפל

לאור מכפילי הרווח את רמת הזהירות בהדרגה ים להגדיל להמשיך לעלות אך בוחר ות יכוליםוקי המניש כיסבורים 

מי )כמו שזה קורה רבות ממקום לא צפוי אולי ומתוך ההבנה שייתכן כי מקור הרעה ייפתח בחלק מרכיבי המדדים   גבוהיםה

 2021 קטובר או 19
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  יתר על המידה.  להיום מתוחץ נכון פיהק (..וקיםאת השואמנם קלות  השטלטללפני חברה הסינית אוורגרנד בוקד היה ממ

וריביות מהצפוי ברמת המיקרו שהאינפלציה הגבוהה תשפיע יותר  ,מאד אם כי לא גבוהה ,ותאפשראנו רואים כמו כן 

 ,וההאנו עדיין ברמה יחסית גב .אנו משקללים זאת בניהול הסיכון מול הסיכוי. ותכופף את מחירי המניותחסרות הסיכון 

 ת. למניו ,מלאהלא  אך

 

סוציאליזם  קפיטליזם ליברליזם מול ביפולריות המתח מתחדד על רקע  –לגבי המתח הגיאופוליטי בין ארה"ב לסין ג. 

בול ההשפעה כל גוש מנסה להרחיב את גוהחשד מול הסינים להפצתו לא עוזר כאן בלשון המעטה.  19קוביד ודיקטטורה. 

, גם הרוסים פועלים באותה צורה אגב נסה לתחום אותו.נים והיא מלה של הסימדפוס הפעושלו, אלא שלארה"ב נמאס 

לארה"ב נפל האסימון שהתפתחות סין היא על חשבון אגרסיבית אלא שמשקלם הכלכלי נמוך משמעותית מזה של הסינים. 

י  יננסיים מדשווקים הפרעשים ל סידה. העניין מכני( ולא לצ, באופן חוקי ופחותים, ובעיקר טכנולוגיתארה"ב )בכל המובנ 

והאם  ליים בין ישראל לסיןמאד מעניין אותנו לדעת כיצד העניין ישפיע על היחסים הכלכברמה המקומית  פעם.

תהיה לכך בהחלט השפעה על הכלכלה המקומית במקרה הקיצוני.  אולי ניתוקם מפגיע על קירורם אובארה"ב תלחץ 

 ישראל.  ב פיננסיותת וליוריא בהשקעות סיניות מאד רה נקששעם השנים 

 

קע חשש לחדלות פרעון של חברת הבניה השווקים טולטלו לטווח קצר על ר –בניה סיניות  חברותד. חדלות פרעון 

  .וההשפעה הגלובלית עלולה להיות כואבת חשש שהסינים יתנו לחברות אלו לפשוט את הרגל הוא רבהאוורגרנד הסינית. 

כנות את . לא סתם החלו למיליארד דולר למעלה משלוש מאותוא אוורגרנד השל הכולל בשביל לסבר את האוזן, החוב 

תומך בחברה וזה החזיר את נתיים נראה שהממשל הסיני י. ב2021מודל  ברדרס מצב כשידור חוזר של פשיטת רגל להמןה

 י באשל האמריקהממפעולת נתיים לא נותן לה לפשוט את הרגל ויתכן שלמד מתוצאות יהוא ב הצבע ללחיים של השווקים.

אך האיום לא הוסר לחלוטין. מדובר בממשל והתוצאות אז ידועות.  יהמן ברדרס לפשוט את הרגלשנתן לל 2008 -

עקיפה בחשיפה אנו  .לחלוטין לא מסירים את העניין מהפרקעדיין אנו בלתי צפוי. מספיק והוא גם שפעולותיו לא שקופות 

חוב מכשירי לבחשיפה ישירה או עקיפה כמעט לחלוטין איננו נמצאים  ות.ת סינילמניובמשקל נמוך )ולא ישירה( ו

 ים.סיני

 

השקעה הידוע, הנית עפ"י הסיכון המוגדר, טווח וכל תיק השקעות מטופל פרטראוי לציין כי ההתייחסות לעיל היא כללית 

נו שינויים בתפיסת ההשקעה עפ"י כיתדברים ע ה. כמו כן המידע להלן נכון לעת הנוכחית ומטבפיות וכד'צינוספות ספ מגבלות

 הצורך והמצב. 

 

 שלכם, משה וצוות רויטר מידן   

 

 

 

 

 

 

 . Follow -רנו גם בלינקדאין ע"י כפתו אנו מזמינים אתכם לעקוב אחרי

 להתחברות אלינו.  כאןלחצו 
 

 

 

 

 

 

 בידי מי שמוסמך לכך ו/או ייעוץ מס ת ו/או שיווק השקעות ו/או עו ייעוץ השק המלצה לביצוע פעולות ו/או  ין לראות באמור לעיל משוםא

לבד ואינו מהווה תחליף לייעוץ המתחשב בנתונים ובצרכים המיוחדים של כל ה בלידיע מוצג הינו וא. המידע הייעוץ מכל סוג שה

ה ו/או הכותבים מחזיקים ברבלעדית. החל דעתו בלבד ועל אחריותו העושה זאת ע -שימוש כלשהו אדם. כל העושה במידע הנ"ל 

 לעיל. ים המוזכריםם להחזיק או למכור בחסר ניירות הערך או מדדו/או עשויי 

https://www.linkedin.com/company/reuter-meydan-%D7%A8%D7%95%D7%99%D7%98%D7%A8-%D7%9E%D7%99%D7%93%D7%9F-%D7%91%D7%99%D7%AA-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%A2%D7%95%D7%AA

