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ß· ˜ÏÁ
ÈÓÂ˜Ó‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰

ÔÈÙÈÏÁ‰ È¯Ú˘ Æ±ÔÈÙÈÏÁ‰ È¯Ú˘ Æ±ÔÈÙÈÏÁ‰ È¯Ú˘ Æ±ÔÈÙÈÏÁ‰ È¯Ú˘ Æ±ÔÈÙÈÏÁ‰ È¯Ú˘ Æ±±±±±±

¯·Óˆ„ ÛÂÒ „ÚÂ ‰˘‰ ̇ ÏÈÁ˙Ó¯·Óˆ„ ÛÂÒ „ÚÂ ‰˘‰ ̇ ÏÈÁ˙Ó¯·Óˆ„ ÛÂÒ „ÚÂ ‰˘‰ ̇ ÏÈÁ˙Ó¯·Óˆ„ ÛÂÒ „ÚÂ ‰˘‰ ̇ ÏÈÁ˙Ó¯·Óˆ„ ÛÂÒ „ÚÂ ‰˘‰ ̇ ÏÈÁ˙Ó¯ÏÂ„‰ ÏÂÓÂ ̈ µÆµ• Ï˘ ̄ ÂÚÈ˘· ̇ ÂÚ·ËÓ‰ ÏÒ ̇ ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ ̃ ÊÁ˙‰ 

ÆÌÏÂÚ‰ È˜Â˘· ÌÈ¯Á‡‰ ̇ ÂÚ·ËÓ‰ ̇ È·¯Ó ̇ ÓÂÚÏ ̄ ÏÂ„‰ ̇ Â˜ÊÁ˙‰Ó Ú·Â‰ ̄ ÚÙ ̈ ≤Æ∑• Ï˘ ̄ ÂÚÈ˘·

ÆπÆπ•≠· ÂÊ ‰ÙÂ˜˙· Ï˜˘‰ ÛÒÂÈ  Â¯È‡‰ ˙ÓÂÚÏ

¨˙ÂÚ·ËÓ‰ ÏÒ ̇ ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ Ï˘ ÈÏÈÓÂ ÛÂÒÈÈ Ì˘¯ ̈ È‡ÓÂ ÏÈ¯Ù‡ ÌÈ˘„ÂÁ‰ ËÚÓÏ ̈‰˘‰ ÍÏ‰Ó·

≠ß· ̇ ÂÓ¯‚‡È„© ≤Æ±•≠Ï ∏Æ∏•≠Ó „ÂÈ‰ ̇ ÚÂˆ¯ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚‰ ÔÈ·Ï ÂÈ· ̃ Á¯Ó‰ ̇ ÂÓˆÓËˆ‰ ÍÂ˙

®≤≠ß·Â ±≤≤≤≤≤ÌÈÚÂÙÈ˘‰˘ „ÂÚ· ̈‰ÙÂÒ· ≥πÆ≤•≠Ï ‰˘‰ ̇ ÏÈÁ˙· ≥µÆµ•≠Ó Ï„‚ „ÂÈ‰ ̇ ÚÂˆ¯ Ï˘ ‰·ÁÂ¯  Æ

 ±πππ ˙˘· ÂÓÎ Â¯‡˘ ¨ÔÂ˙Á˙‰Â ÔÂÈÏÚ‰ ¨‰È˙ÂÏÂ·‚ Ï˘–‰Ó‡˙‰· ¨≤•≠Â ∂• ≥≥≥≥≥Æ

Æ˙ÂËÚÓ ˙Â„Â˙· ÈÏ‡¯˘È‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘ ÔÈÈÙ‡˙‰ ¨±πππ Ï˘ ‰Ó‚ÓÏ Í˘Ó‰· ¨≤∞∞∞ ˙˘·

È‰ÂÊ Æ˙ËÚÂÓ ‰ÚÙ˘‰ ≤∞∞∞ ̇ ˘· ‰˙ÈÈ‰  ̈ ˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· Ï˜˘‰ ̇ ‡ Â˘ÈÏÁ‰˘ ̈ ÌÈÈÂˆÈÁ ÌÈÚÂ¯È‡Ï

 ±ÆÌÈ‚ÈˆÈ‰ ÌÈ¯Ú˘‰ Ì‰ ‰Ê ˜¯Ù· ÌÈ‡·ÂÓ‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ È¯Ú˘
  ≤¯Ú˘· ‰ÈÈÏÚ ªÏ˜˘‰ Ï˘ ÛÂÒÈÈ ‰˘Â¯ÈÙ ®‰ÚÂˆ¯‰ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚‰ ÔÂÂÈÎ· ‰ÚÂ˙© ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ‰„È¯È

ÆÏ˜˘‰ Ï˘ ˙ÂÁÈÙ ‰˘Â¯ÈÙ ÔÈÙÈÏÁ‰
  ≥Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ˙ÓÂÚÏ ÌÈ·˘ÂÁÓ ‰È˙ÂÏÂ·‚ È˘Ó „Á‡ ÏÎÓ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ Ï˘ ˜Á¯Ó‰Â „ÂÈ‰ ˙ÚÂˆ¯ ·ÁÂ¯

Æ‰ÚÂˆ¯‰ ˙ÂÏÂ·‚

בשנת 2000 התחזק השקל
לעומת סל המטבעות
–ב-5.5%, ומול הדולר 

ב-2.7%.
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≤∞∞∞ ˙È˙˘ ‰¯È˜Ò ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙˜ÏÁÓ ¨Ï‡¯˘È ˜·

 ˜˘ÓÏ ÔÂ‰ ‡Â·È Ï˘ ÌÈ„˜˙ ˙¯ÒÁ ‰Ó¯ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙– È‚ÂÏÂÎË‰ ¯Ê‚Ó· ˙ÂÚ˜˘‰Ï ¯˜ÈÚ· ¯Â˘˜‰ –
˙ÂÂÎÓ‰ ¨Ï‡¯˘È ˜· Ï˘ ˙È¯ËÈÂÓ‰ ˙ÂÈÈ„Ó· ˜Â˘‰ ÔÂÓ‡ Ï˘Â ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ Â˜ÊÂÁ Ï˘

Æ‰Ï˘ÓÓ‰ ‰·Èˆ‰˘ ‰ÈˆÏÙÈ‡‰ „ÚÈ ˙‚˘‰Ï

˜ÊÁ˙‰ ‰˘‰ Ï˘ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯·˜ÊÁ˙‰ ‰˘‰ Ï˘ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯·˜ÊÁ˙‰ ‰˘‰ Ï˘ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯·˜ÊÁ˙‰ ‰˘‰ Ï˘ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯·˜ÊÁ˙‰ ‰˘‰ Ï˘ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯·ÏÒ ˙ÓÂÚÏ ¥Æ±∂≤∑ Ï˘ ‰Ó¯Ï ÚÈ‚‰Â ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· Ï˜˘‰ 

È‚ÂÏÂÎË‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ Â˜ÊÂÁ ‡Â‰ ÂÊ ˙ÂÁ˙Ù˙‰Ï È¯˜ÈÚ‰ ¯·Ò‰‰ Æ¯ÏÂ„‰ ˙ÓÂÚÏ ≥Æπ∑∞≠Â ˙ÂÚ·ËÓ‰

‡Â·È· ‰ÈÈÏÚÏ ‰Ó¯˙  ÂÊ ‰ÚÙÂ˙ ÆÈ˜È¯Ó‡‰ ˜¢„Ò‡‰ „„Ó· Û˜˙˘Ó˘ ÈÙÎ ¨ÌÏÂÚ· ˙ÂÈÓ‰ È˜Â˘·

ÆÏ˜˘‰ Ï˘ Â˙Â˜ÊÁ˙‰ÏÂ ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰

ÏÙ˘ Ï˘ ˙ÂÓ¯Ï Â„¯ÈÂ ¯‡ÂÈ ÚˆÓ‡· ÌÈ‡È˘Ï ÂÚÈ‚‰˘ ¨ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰ ˙ÂÈÓ‰ È˜Â˘ ˙Ó‚Â„Î ‡Ï˘

˙ÂÈÏ‡¯˘È ̇ Â¯·Á ÆÒ¯‡Ó ̇ ÏÈÁ˙ „Ú ̄ È‰Ó ·ˆ˜· ̇ ÂÏÚÏ ̃ ¢„Ò‡‰ „„Ó ÍÈ˘Ó‰ ̈ Ò¯‡Ó ÚˆÓ‡· È˙˘

¨·ÂÁ ˙Â¯‚È‡Â ˙ÂÈÓ ˙˜Ù‰ ˙ÂÚˆÓ‡· Ï¢ÂÁ· ˘„Á ÔÂ‰ ÒÂÈ‚Ï ÂÊ ˙ÂÓ„Ê‰ ÂÏˆÈ ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎËÏ

¨ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ  ÆÒ¯‡Ó ˘„ÂÁ· „ÁÂÈÓ· ‰ËÏ· ÂÊ ‰ÚÙÂ˙ ÆÏ‡¯˘ÈÏ ¨‰˜ÏÁ· ˙ÂÁÙÏ ¨‰‡·Â‰ Ô˙¯ÂÓ˙˘

Â· ‡ÏÓÓ ‰Ê ¯Ê‚Ó˘ ¨ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ È·‚Ï ˙ÂÈÓÈËÙÂ‡‰ ˙‡ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ¯Ê‚Ó· ˙Â‡È‚‰ ‰¯È·‚‰

Æ¯˙ÂÈÂ ¯˙ÂÈ ·Â˘Á „È˜Ù˙

ÔÂ‰‰ È˜Â˘·Â Ï‡¯˘È· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ‰¯È˘È‰ ‰Ú˜˘‰‰ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯· ‰Ï„‚ ‰Ê Ú˜¯ ÏÚ

˙ÂÚ˜˘‰Ï ÌÈ¯Ê ÌÈ˜· Æ˙Â˘„Á ˙Â˜Ù‰ ˙ÂÚˆÓ‡· Ï¢ÂÁ· ÂÒÈÂ‚˘ ÌÈÓÂÎÒÏ ‰ÓÏ˘‰Î ¨ÌÈÈÓÂ˜Ó‰

˙Â¯‚È‡· Ô‰Â  ̈ ¯˙ÂÈ ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ ̈ ÌÈ¯Á‡ ÌÈÓÂÁ˙·Â È‚ÂÏÂÎË‰ ̄ Ê‚Ó· Ô‰ ̈ Ï‡¯˘È· ̇ ÂÚ˜˘‰‰ ̇ ‡ Â„„ÂÚ

ÆÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ Ô˙È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ÒÈÒ·Ï ˙Â„Â‰ ˙‡ÊÂ ¨·ÂÁ

 ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Ï˜˘· ÂÎÓ˙ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯·–ÁÂÎÈÂÂ‰ ¨‰È¯ÂÒ ÌÚ ÌÂÏ˘‰ ÍÈÏ‰˙· ˙ÂÓ„˜˙‰‰ 

È˜˘ÓÏ Ï‡¯˘È ÔÈ· ˙È·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘· È·ÂÈÁ‰ ¯ÚÙ‰Â „ÂÈ‰ ˙ÚÂˆ¯ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚‰ ÏÂËÈ· ¯·„·

ÆÌÏÂÚ‰

 ÍÏ‰Ó·È˘‰ ÚÈ·¯‰È˘‰ ÚÈ·¯‰È˘‰ ÚÈ·¯‰È˘‰ ÚÈ·¯‰È˘‰ ÚÈ·¯‰¨˘ÏÁÈ‰Ï ÏÁ‰ ‡Â‰ Ò¯‡Ó ÛÂÒ· ÆÏ˜˘‰ Ï˘ Â˙Â˜ÊÁ˙‰ ˙Ó‚Ó ‰ÎÙ‰˙‰ 

 ®¯˙ÂÈ· ‰Â·‚‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘© ‰˘‰ Ï˘ ¯˙ÂÈ· ‰ÎÂÓ‰ ‰Ó¯Ï ÚÈ‚‰ È‡Ó ÛÂÒ·Â–˙ÓÂÚÏ ¥Æ±π∏ 

ÏÂ·‚Ï ÏÚÓ ∂Æ¥±•© ¥Æ≥≥≥π≠Ï ÚÈ‚‰Â ˙ÂÚ·ËÓ‰ ÏÒ ˙ÓÂÚÏ Ì‚ Ï˜˘‰ ˘ÏÁ ÂÊ ‰ÙÂ˜˙· Æ¯ÏÂ„‰

יבוא הון בהיקף ללא
תקדים, הקשור להשקעות
במגזר הטכנולוגי, תמך
בשקל במהלך השנה.

יבוא ההון והתפתחות
השקל במהלך שמונת
החודשים הראשונים של
השנה קשורים למגמת
ההתפתחות של מדד
הנאסד“ק האמריקני.

מדד הנאסד“ק עלה עד
תחילת מארס.
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 ‰˘‰ ˙ÏÈÁ˙· ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ ˜ÊÁ ‰È‰ ÔÈÈ„Ú ÌÏÂ‡ ¨®‰ÚÂˆ¯‰ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰–ÏÚÓ πÆ¥π•©  ¥Æ¥¥∂≤ 

Â˙Â˜ÊÁ˙‰· ̈ ¯ÂÓ‡Î ̈˙¯·ÒÂÓ ÏÒ‰ ÏÂÓ Ï˜˘‰ Ï˘ ‰˙ÂÁÙ‰ ̇ Â˘ÏÁÈ‰‰ Æ®‰ÚÂˆ¯‰ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚Ï

ÆÌÏÂÚ‰ È˜Â˘· ¯ÏÂ„‰ Ï˘

˘„ÂÁ·˘ ¨˜¢„Ò‡‰ ˙Ó‚Ó· ÈÂÈ˘‰ ‰È‰ Ï˜˘‰ Ï˘ ˙ÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙Ó‚Ó ÍÂÙÈ‰Ï È¯˜ÈÚ‰ Ì¯Â‚‰

ÍÎ·Â ̈ È‡ÓÂ ÏÈ¯Ù‡Ï ÂÎÂ˙˘ ̇ Â˘„Á ̇ Â˜Ù‰ ÂÁ„ ̇ ÂÈÏ‡¯˘È ̇ Â¯·Á Æ¯È‰Ó ·ˆ˜· ̇ „¯Ï ÏÁ‰ Ò¯‡Ó

˙‡ ‰ÈÈÙ‡˘ ˙È·ÂÈÁ‰ ‰˘ÂÁ˙‰ ÆÏ˜˘‰ Ï˘ Â˙Â˘ÏÁÈ‰ÏÂ ÌÈ˘„Á ÔÂ‰ ÈÓ¯ÊÏ ˙ÂÈÙÈˆ‰ ˙Ë˜‰Ï ÂÓ¯‚

Æ‰¯Ú¯Ú˙ ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯‰ Ï˘ Â·Â¯· ˜Â˘‰

‰È˙ÂˆÏÓ‰ ‰Â˘‡¯·Â ̆ ‡¯· ÆÂÊ ‰ÙÂ˜˙· Ï˜˘‰ Ï˘ Â˙Â˘ÏÁÈ‰Ï Ì‰ Û‡ ÂÓ¯˙ ÌÈÈÓÂ˜Ó ÌÈÓ¯Â‚ È˘

ÈÏ˜˘‰ ̃ ÈÙ‡· ‰Ú˜˘‰ Ï˘ ÒÓ‰ ÔÂ¯˙È ÏÂËÈ·Ï ÌÈ„Úˆ ÂÏÏÎ˘ ̈ ÒÓ· ‰Ó¯ÂÙ¯‰ ÏÚ ËÒ· Ô· ̇ „ÚÂ Ï˘

‰Ú˜˘‰‰ ˙·Á¯‰Ï ‡È·‰Ï ÏÂÎÈ ‰È‰ ‰Ê ˙ÂÂÈÚ Ï˘ ÂÏÂËÈ· ÆıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜ÈÙ‡· ‰Ú˜˘‰ ÈÙ ÏÚ

Æ‰Ï˘ÓÓ‰  ˙Â·ÈˆÈÏ ˙Â˘˘Á‰ ‰È‰ È˘ Ì¯Â‚ ªÌÈÏ˜˘· ‰Ú˜˘‰‰ ÔÂ·˘Á ÏÚ ıÂÁ Ú·ËÓ·

 ÍÏ‰Ó· Í˘ÓÂ ˘„Á˙‰ ÛÂÒÈÈ‰ ∫Ï˜˘‰ Ï˘ Â˙ÂÁ˙Ù˙‰ ˙Ó‚Ó ·Â˘ ‰ÎÙ‰˙‰ È‡Ó ÛÂÒ·ÚÈ·¯‰ÚÈ·¯‰ÚÈ·¯‰ÚÈ·¯‰ÚÈ·¯‰

È˘ÈÏ˘‰È˘ÈÏ˘‰È˘ÈÏ˘‰È˘ÈÏ˘‰È˘ÈÏ˘‰≠Ï ÚÈ‚‰ ‡Â‰ ̄ ·ÓËÙÒ ̇ ÏÈÁ˙· Æ¯ÏÂ„‰ ̇ ÓÂÚÏ ¥Æ∞∞∏ Ï˘ ‰Ó¯Ï Ï˜˘‰ ÚÈ‚‰ ËÒÂ‚Â‡ ÛÂÒ· Æ

¯·ÓËÙÒ ̆ „ÂÁ Í˘Ó· ÂÊ ‰Ó¯· ̄ ‡˘Â ̈ ®‰ÚÂˆ¯‰ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚‰ ÏÚÓ ±Æ±¥•© ÏÒ‰ ÏÂÓ ¥Æ∞π∑≤

¯Á‡Ï˘ ̈ ˜¢„Ò‡‰ ÈÚÂˆÈ·· Ï˜˘‰ Ï˘ ̇ ÂÁ˙Ù˙‰‰ ̇ Ó‚Ó ÍÂÙÈ‰Ï Ì¯Â‚‰ ̇ ‡ ‡ÂˆÓÏ Ô˙È ·Â˘ ÆÂÏÂÎ

Ô‰˘Î ¨Ï¢ÂÁ· ÔÂ‰ ÒÈÈ‚Ï Â·˘ ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙Â¯·Á ÆËÒÂ‚Â‡ ÛÂÒ „Ú ‰ÏÚÂ ·˘ ¨È‡Ó ÛÂÒ „Ú Â˙„È¯È

ÂÏÚÙ˘ ÌÈÙÒÂ ÌÈÓ¯Â‚ Æ‰˘‰ ˙ÏÈÁ˙ Ï˘ ‰Ó¯· ‡Ï ÌÓ‡ ¨Ï‡¯˘ÈÏ ÔÂ‰‰ ‡Â·È ˙‡ ˙Â¯È·‚Ó

Ï‡¯˘ÈÏ ·¢‰¯‡ ÔÈ· ̇ È·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘· ̄ ÚÙ‰ ÌÂˆÓˆ ÈÎ ̇ ÂÈÙÈˆ ÂÈ‰ ÂÊ ‰ÙÂ˜˙· Ï˜˘‰ Ï˘ Â˙Â˜ÊÁ˙‰Ï

‰ÈˆÈÏ‡Â˜‰ ˙Â˜¯Ù˙‰ ¨‰Ú˙Ù‰‰ ˙È·¯ÓÏ ÆËÒ· Ô· ˙„ÚÂ Ï˘ ‰È˙ÂˆÏÓ‰ ÌÂ˘ÈÈ È·‚Ï ˙Â˜ÈÙÒÂ ¨Ë‡ÂÈ

˙‡ÏÚ‰ Ì‚ ÆÏ˜˘‰ ÏÚ ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ˙ÈÏÈÏ˘ ‰ÚÙ˘‰ ÂÚÈÙ˘‰ ‡Ï „ÂÂÈ„≠ÙÓ˜ ˙‚ÒÙ Ï˘ ‰ÂÏ˘ÈÎÂ

≠Ó ̈ ÒßÈ„ÂÓ ̇ ¯·Á È„È ÏÚ Ï‡¯˘È Ï˘ È‡¯˘‡‰ ‚Â¯È„A3≠Ï A2 ‰ÚÈÙ˘‰ ‡Ï ̈–ÏÚ ‡ÏÂ Ï˜˘‰ ÏÚ ‡Ï 

¯·Î ‡È‰˘ ÌÂ˘Ó ¨‰‡¯Î ¨˙‡Ê ªÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰ ÔÂ‰‰ ˜Â˘· ÈÏ‡¯˘È‰ ·ÂÁ‰ ¯ÁÒ Ì‰·˘ ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰

ÆÔÎÏ Ì„Â˜ ˜Â˘· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‰‡·

‰˘‰ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯·‰˘‰ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯·‰˘‰ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯·‰˘‰ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯·‰˘‰ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯·Ï˘ ‰˙Â·ÈˆÈ ˙Â¯Ú¯Ú˙‰Â ‰„‡ÙÈ˙È‡‰ ÁÎÂÏ ¨˙Â‡„ÂÂ‰≠È‡ ‰¯·‚ 

Ï˘ Â˙Â¯ËÙ˙‰·Â ‰¯ÂÊÈÙ ÏÚ ®Í˘Ó‰· ‰ÏËÂ·˘© ˙ÒÎ‰ ˙ËÏÁ‰· Â‡È˘Ï ÚÈ‚‰˘ ÍÈÏ‰˙ ¨‰Ï˘ÓÓ‰

Â˜ÊÂÁ˘ ÍÎ ¨˜Â˘‰ Ï˘ ˙Â·ÈˆÈ‰ ˙‡  ¯ÙÓ ‰È‰ ˙ÂÓ„Â˜ ÌÈ˘· ‰Ê ÔÈÚÓ ˘ÈÁ¯˙ Æ‰Ï˘ÓÓ‰ ˘‡¯

Ï˘ ÌÈÂ˘‡¯‰ ˙ÂÚÂ·˘‰ ˙˘ÂÏ˘· ˘ÏÁ Ï˜˘‰ ÌÓ‡ ÆÔÂÈˆÏ ÈÂ‡¯ ÂÊ ‰ÙÂ˜˙· Ï˜˘‰ Ï˘ ÈÒÁÈ‰

¥Æ±µπ≠ÏÂ ®‰ÚÂˆ¯‰ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚‰ ÏÚÓ ≥Æ≥∂•© ̇ ÂÚ·ËÓ‰ ÏÒ ̇ ÓÂÚÏ ¥Æ≤±µ≠Ï ÚÈ‚‰Â ̄ ·ÂË˜Â‡

 ¯ÏÂ„‰ ÏÂÓ–¯Ú˘‰ ÚÈ‚‰ ‰ÈÏ‡ ‰Ó¯‰Ó ®¯˙ÂÈ ˜ÊÁ Ï˜˘ ¯ÓÂÏÎ© ¯˙ÂÈ ‰ÎÂÓ ÔÈÈ„Ú ÂÊ ‰Ó¯ ÌÏÂ‡ 

¨˜¢„Ò‡· ˙Â„Á‰ ÌÈ¯Ú˘‰ ˙Â„È¯È Ï˘ Ô˙Â˘„Á˙‰ Ì‚ Æ˜ÊÁ˙‰Â Ï˜˘‰ ·˘ ÔÎÓ ¯Á‡ÏÂ ¨È‡Ó ÛÂÒ·

 ≥π• Ï˘ ˙È˙˘ ‰„È¯È· ÂÓÎ˙Ò‰Â ‰˘‰ ÛÂÒ „Ú ÂÎ˘Ó˘ ≠ ¯·ÓËÙÒ·–ı¯Ù˘ ÈÒÈÙ‰ ¯·˘Ó‰Â 

ÆÏ˜˘‰ ÏÚ ÂÚÈÙ˘‰ ‡Ï ËÚÓÎ ‰˘‰ ÛÂÒ· ‰È˜¯ÂË·

‰˙ÂÈÓ‡ ∫ÌÈÓ¯Â‚ ‰˘ÂÏ˘· ̇ ¯·ÒÂÓ ‰˘‰ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯‰ ÍÏ‰Ó· ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ̃ Â˘· ̇ Â·ÈˆÈ‰

˜Â˘·  Ï‡¯˘È ˜· Ï˘ ˙Â·¯Ú˙‰‰≠È‡ ˙ÂÈÈ„Ó ¨‰ÈˆÏÙÈ‡‰ „ÚÈ ˙‚˘‰· Ï‡¯˘È ˜· ˙ÂÈÈ„Ó Ï˘

Æ‰Ï‡‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ ¯·Ò‰· ËÚÓ Ë¯Ù ÆÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ ˙ÈÒÈÒ·‰ Â˙Â˙È‡Â ıÂÁ‰ Ú·ËÓ

‡È‰ ¨„ÚÈ‰Ó ‰‰Â·‚ ÌÈ¯ÈÁÓ ˙ÈÈÏÚ ‰ÚÓ ¯˘‡ ¨˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· Ï‡¯˘È ˜· Ë˜˘ ˙ÂÈÈ„Ó‰

‰˙Â‡· ÆÂÊ ‰„Â˜ ˙Â¯È·ÒÓ ±πππ ˙ÏÈÁ˙·Â ±ππ∏ ÛÂÒ· ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  ÆÏ˜˘· ‰ÎÈÓ˙· Á˙ÙÓ Ì¯Â‚

˙·˘ÈÈ˙Ó‰ ‰Ó¯Ï ̈‰˙ÏÚ˘ ̈‰ÈˆÏÙÈ‡‰ ̇ ‡ ̄ ÈÊÁ‰Ï ‰¯ËÓ· ̇ Ò¯Ó ̇ È¯ËÈÂÓ ̇ ÂÈÈ„Ó ̃ ·‰ Ï‰È ̇ Ú

ÈÏÈÓÂ‰ ˙ÂÁÈÙ‰ ¯Á‡Ï ∫˙Â¯Á‡ ÌÈÏÈÓ· Æ˙¯ÎÈ ‰„ÈÓ· Ï˜˘‰ ÛÒÂÈ ‰Ê ÍÏ‰ÓÓ ‰‡ˆÂ˙Î Æ„ÚÈ‰ ÌÚ

˙Â·¯Ú˙‰· Í¯Âˆ ‡ÏÏ ̈ ±πππ ̇ ˘· Ú·ËÓ‰ Ï˘ ÈÏÈÓÂ ÛÂÒÈÈ ‰È‰ ±ππ∏ Ï˘ ÔÂ¯Á‡‰ ÚÈ·¯· Ï˜˘‰ Ï˘

Æ˜Â˘· ˜·‰ Ï˘

ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ˙Â·¯Ú˙‰≠È‡ Ï˘ ˙ÂÈÈ„Ó Ï‡¯˘È ˜· Ë˜Â ÌÈ˘ ÈˆÁÂ ˘ÂÏ˘Ó ‰ÏÚÓÏ ‰Ê

ÆÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ˙ÚÂˆ¯ Ï˘ ÌÂÁ˙‰ ÍÂ˙· Ï˜˘‰ Ï˘ Â˙Ó¯ ˙‡ ÚÂ·˜Ï ˜Â˘‰ ˙ÂÁÂÎÏ ¯˘Ù‡ÓÂ

הירידה של הנאסד“ק עד
סוף מאי לוותה בהיחלשות

השקל.

השקל שב והתחזק עד
תחילת ספטמבר, בדומה

למגמת הנאסד“ק בתקופה
זו.

השקל התייצב ברביע
האחרון של השנה, למרות

התגברות אי-הוודאות
בשוק. תרמו לכך אמינותה
של המדיניות המוניטרית,

מדיניות אי-ההתערבות
בשוק מטבע החוץ, שנוקט
בנק ישראל, ואיתנותו של

המשק הישראלי.



44

≤∞∞∞ ˙È˙˘ ‰¯È˜Ò ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙˜ÏÁÓ ¨Ï‡¯˘È ˜·

ÔÂÎÈÒÏ ‰ÙÈ˘Á‰ Ï˘ È„ÈÈÓ ËÚÓÎ ¯Â„È‚ ÍÂ˙ ¨˙Â¯Ó˘· ‚Â‰Ï È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ ˙‡ ‰ÚÈ‰ ÂÊ ˙ÂÈÈ„Ó

 ÌÈËÏÂ˜ÙÒ‰ Ï˘ Ì„È˜Ù˙ ÆıÂÁ‰ Ú·ËÓ–¨˜Â˘‰ ÏÚ ˘„Á Ú„ÈÓÏ ˙Â¯È‰Ó· ÌÈ·È‚Ó‰ ÌÈ˜Á˘ Ì˙Â‡ 

 ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙‡ ÌÈ¯È·‚Ó ÍÎ·Â „È˙Ú· ÌÈ¯Ú˘‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ÔÂÂÈÎ ÏÚ ÌÈ¯Ó‰Ó–˜Â˘· ÌˆÓÂˆÓ ‡Â‰ 

ÌÈÙ˙˙˘Ó‰ Â¯Á· ÚÂ„Ó ‰¯È·ÒÓ ÂÊ ‰„·ÂÚ ÆÌÏÂÚ· ÌÈ·Â˘Á‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ È˜Â˘· ÂÓÎ ‡Ï˘ ̈ ÈÏ‡¯˘È‰

ÆÌÈÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·Â ÌÈÈËÈÏÂÙ ÌÈÚÂ¯È‡ ÏÚ ˙ÂÈ˙Ó· ·È‚‰Ï ˜Â˘·

±≠ß· ÁÂÏ±≠ß· ÁÂÏ±≠ß· ÁÂÏ±≠ß· ÁÂÏ±≠ß· ÁÂÏ

ÏÒ‰ ˙ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ÏÒ‰ ˙ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ÏÒ‰ ˙ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ÏÒ‰ ˙ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ÏÒ‰ ˙ÓÂÚÏ Ï˜˘‰ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰
®ÈÓÂÈ ÚˆÂÓÓ©

ÏÒØÏ˜˘ ¯Ú˘‰ ˙ÂÈ˙„Â˙ ÏÒØÏ˜˘ Ï˘ ˙ÈÓÂÈ≠ÍÂ˙‰ ˙ÂÈ˙„Â˙‰
‰˘‰®ÌÈÊÂÁ‡·©®˙Â¯Â‚‡·©

±ππ≥≤.∞∏–
±ππ¥≤.∑π1±.≤∂
±ππµ¥.±≥ ±.µ≥
±ππ∂µ.±∏±.≥π
±ππ∑≥.¥∏∞.∏∞
±ππ∏∏.πµ±.∂≤
±πππµ.∑µ±.≥±
≤∞∞∞∂.≥∂±.≤π

±Æ±ππ¥ ¯·Óˆ„≠ÈÏÂÈ ÌÈ˘„ÂÁ· 
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¨ÈÏ‡¯˘È‰ ̃ ˘Ó‰ Ï˘ Ô˙È‡‰ ÈÏÎÏÎ‰ ·ˆÓÏ ̃ Â˘· ÌÈ˜Á˘‰ ÂÒÁÈÈ ÂÊ ‰ÙÂ˜˙·˘ ‰Ó„ ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ

‰·È·Ò ÆÌÈÈËÈÏÂÙ ÌÈÓ¯Â‚Ï ¯˘‡Ó ¯˙ÂÈ ‰Â·‚ Ï˜˘Ó ¨˙ÈÒÙ‡ ‰ÈˆÏÙÈ‡·Â ‰‰Â·‚ ‰ÁÈÓˆ· ÔÈÈÙÂ‡Ó‰

ÆÏ˜˘· ‰ÎÓ˙Â Ï‡¯˘È· ‰Ú˜˘‰‰ ˙‡ ‰„„ÂÚ ÂÊ ˙ÈÏÎÏÎ

˙ÂÈ˙„Â˙‰˙ÂÈ˙„Â˙‰˙ÂÈ˙„Â˙‰˙ÂÈ˙„Â˙‰˙ÂÈ˙„Â˙‰¥¥¥¥¥ÔÈÙÈÏÁ‰ ̄ Ú˘ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ̄ Ú˘ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ̄ Ú˘ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ̄ Ú˘ Ï˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ̄ Ú˘ Ï˘ ∂Æ¥• Ï˘ ‰Ó¯· ≤∞∞∞ ̇ ˘· ‰˙ÈÈ‰ ̇ ÂÚ·ËÓ‰ ÏÒ ÏÂÓ Ï˜˘‰ Ï˘ 

ÍÏ‰Ó· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙Â¯·‚˙‰Ï ¯·Ò‰‰  Æ®≥≠ß· ‰Ó¯‚‡È„© ±πππ≠· ‰˙Ó¯Ï ÏÚÓ ∞Æ∂•≠· ¨ÚˆÂÓÓ·

‰Ó¯Ï ̇ ÂÈ˙„Â˙‰ ‰˙ÏÚ Ì‰·˘ ̈ È‡ÓÂ ÏÈ¯Ù‡ ÌÈ˘„ÂÁ‰ ‡È‰ ̇ Á‡‰ ∫˙ÂÙÂ˜˙ È˙˘· ÈÂˆÓ ≤∞∞∞ ̇ ˘

ÚˆÓ‡Ó ‡È‰ ‰ÈÈ˘‰  ‰ÙÂ˜˙‰ ª±±Æµ•≠Ï ‰ÚÈ‚‰ Û‡ ‡È‰ È‡Ó· ˙Á‡ ÌÚÙ ªÚˆÂÓÓ· πÆ∂• Ï˘

Ï˜˘‰ ‰È‰ È˜È¯Ó‡‰ ̄ ÏÂ„‰ ÏÂÓ Æ∏•≠Ï ÏÚÓ ̇ ÂÈ˙„Â˙‰ ‰˙ÏÚ ‰·˘ ̈ ¯·Ó·Â ÚˆÓ‡ „Ú ̄ ·ÂË˜Â‡

Æ±πππ≠· ¥Æ∂• ˙ÓÂÚÏ ≤∞∞∞ ˙˘· µÆ±•  ∫È˙„Â˙ ˙ÂÁÙ

È„„ˆ≠Â„ ¯ÁÒÓÏ ¯·ÚÓ‰Ó ‰‡ˆÂ˙Î ¨ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ Ï˘ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ‰˙ÏÚ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘·

ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ Ï˘ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ¨˙‡Ê ˙Â¯ÓÏ Æ®±≠ß· ÁÂÏ© Ï‡¯˘È ˜· Ï˘ ˙Â·¯Ú˙‰‰≠È‡ ˙ÂÈÈ„ÓÏÂ

Æ®≤≠ß· ÁÂÏ© Ï˜˘Ï ‰‡ÂÂ˘‰ È· ÌÈ¯Á‡ ˙ÂÚ·ËÓ Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ÔÓ ‰ÎÂÓ ‰ÚÈ‚¯ ˙ÙÂ˜˙· ¯ÏÂ„ØÏ˜˘

È¯ÂÚÈ˘˘ „ÂÚ· ̈ µÆ±• ‰˙ÈÈ‰ ≤∞∞∞ ̇ ˘· ̄ ÏÂ„ØÏ˜˘ ̄ Ú˘‰ Ï˘ ̇ ÚˆÂÓÓ‰ ̇ ÂÈ˙„Â˙‰ ̈ ‰Ó‚Â„Ï ̈ ÍÎ

±±Æπ• ÂÈ‰ ̄ ÏÂ„‰Ø È˜È¯Ù‡ ÌÂ¯„‰ „‡¯‰ Ï˘Â ̄ ÏÂ„‰Ø˙ÈÎßˆ‰ ‰Â¯Â˜‰ Ï˘ ̇ ÚˆÂÓÓ‰ ̇ ÂÈ˙„Â˙‰

Æ‰Ó‡˙‰· ¨πÆ∏•≠Â

 „ÁÂÈÓ· ÌÈÈ˙„Â˙ ÂÈ‰ ÌÈÓÈÂÒÓ ÌÈ˜ÂÂ˘ Ô‰·˘ ˙ÂÙÂ˜˙ ÂÈ‰ ±πππ≠Â ±ππ∏ ÌÈ˘·–ÌÈ¯·˘Ó ÏÏ‚· 

 ˙È‡˜È¯Ó‡‰ ¯Â„È‚‰ Ô¯˜ ˙ÒÈ¯˜ ¨‰ÈÒÂ¯ Ï˘ ˙Â·ÂÁ‰ ˙ËÈÓ˘ ¨‰ÈÒ‡ Á¯ÊÓ·˘ ‰Ê ÔÂ‚Î ¨ÌÈÂ˘LTCM
˙ÒÈ¯˜ÏÂ ‰ÈÒÂ¯· ̄ ·˘ÓÏ ‰·Â‚˙Î ̈ ±ππ∏ ̄ ·ÂË˜Â‡Â ËÒÂ‚Â‡ ÔÈ·˘ ‰ÙÂ˜˙· Æ‰˜È¯Ó‡ ÌÂ¯„· ̄ ·˘Ó‰Â

 Ô¯˜‰LTCM¨˙‡Ê ÌÚ Æ‰‡ÂÂ˘‰≠È· ÌÈ¯Á‡ ˙ÂÚ·ËÓ Ï˘ ÂÊ ÏÚ ‰˙ÏÚÂ Ï˜˘‰ ˙ÂÈ˙„Â˙ ‰¯·‚ ¨

 ¯ÁÒÓ ÈÓÈ ≥≥≠· ˜¯ ¨±πππ≠Â ±ππ∏ ÍÏ‰Ó· ¨±µ• ÏÚ ‰˙ÏÚ ¯ÏÂ„ØÏ˜˘ ¯Ú˘‰ Ï˘ Ô˜˙‰ ˙ÈÈËÒ–

Æ·Â˘ÈÁ‰ ÌÂÈÏ ÌÈÓ„Â˜‰ ÌÈÓÈ‰ ≥∞≠· Â· ÌÈÈÂÈ˘‰ Ï˘ Ô˜˙‰ ˙ÈÈËÒÎ ˙¯„‚ÂÓ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ˙ÂÈ˙„Â˙ ¥ 
˙Â·Â¯˜ ÌÈ˙ÚÏ ˘Ó˘Ó‰ ¨‰Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ·È·Ò ˙Â‚ÏÙ˙‰ Ï˘ ¯ÂÊÈÙ‰ ˙„ÈÓÏ ÈËÒÈËËÒ „„Ó ‡È‰ Ô˜˙‰ ˙ÈÈËÒ

Æ˙Â‡„Â≠È‡Ï ‰ÙÈ˘Á‰ Û˜È‰Ï ‰„ÈÓ ‰˜

≤≠ß· ÁÂÏ≤≠ß· ÁÂÏ≤≠ß· ÁÂÏ≤≠ß· ÁÂÏ≤≠ß· ÁÂÏ

¯ÏÂ„‰ ÈÙÏÎ ÌÈÂ˘ ˙ÂÚ·ËÓ· ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰Â ˙ÂÈ˙„Â˙‰¯ÏÂ„‰ ÈÙÏÎ ÌÈÂ˘ ˙ÂÚ·ËÓ· ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰Â ˙ÂÈ˙„Â˙‰¯ÏÂ„‰ ÈÙÏÎ ÌÈÂ˘ ˙ÂÚ·ËÓ· ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰Â ˙ÂÈ˙„Â˙‰¯ÏÂ„‰ ÈÙÏÎ ÌÈÂ˘ ˙ÂÚ·ËÓ· ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰Â ˙ÂÈ˙„Â˙‰¯ÏÂ„‰ ÈÙÏÎ ÌÈÂ˘ ˙ÂÚ·ËÓ· ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰Â ˙ÂÈ˙„Â˙‰
®ÌÈÊÂÁ‡©

®È˙ÙÂ˜˙ ÚˆÂÓÓ© ˙ÂÈ˙„Â˙‰È‡˜·≠ÔÈ·‰ ÁÂÂ¯ÈÓ‰ Ô„ÓÂ‡

±ππ∏Ò¯‡Ó¯·Ë˜Â‡¯·Óˆ„
ÈÏÂÈ≠¯‡ÂÈ¯·Óˆ„≠ËÒÂ‚Â‡±πππ≤∞∞∞ ≤∞∞∞ ≤∞∞∞≤∞∞∞

¯ÏÂ„ØÏ˜˘¯ÏÂ„ØÏ˜˘¯ÏÂ„ØÏ˜˘¯ÏÂ„ØÏ˜˘¯ÏÂ„ØÏ˜˘¥¥¥¥¥.∏¥∏¥∏¥∏¥∏¥±≥±≥±≥±≥±≥.¥∞¥∞¥∞¥∞¥∞¥¥¥¥¥.∂∏∂∏∂∏∂∏∂∏µµµµµ.±≥±≥±≥±≥±≥∞∞∞∞∞.±∞≥±∞≥±∞≥±∞≥±∞≥∞∞∞∞∞.∞∑∏∞∑∏∞∑∏∞∑∏∞∑∏∞∞∞∞∞.∞∂≤∞∂≤∞∂≤∞∂≤∞∂≤
˙ÂÚ·ËÓ‰  ÏÒØÏ˜˘˙ÂÚ·ËÓ‰  ÏÒØÏ˜˘˙ÂÚ·ËÓ‰  ÏÒØÏ˜˘˙ÂÚ·ËÓ‰  ÏÒØÏ˜˘˙ÂÚ·ËÓ‰  ÏÒØÏ˜˘¥¥¥¥¥.∏¥∏¥∏¥∏¥∏¥±¥±¥±¥±¥±¥.∑±∑±∑±∑±∑±µµµµµ.∑µ∑µ∑µ∑µ∑µ∂∂∂∂∂.≥∂≥∂≥∂≥∂≥∂–––––––––––––––

È„˜ ¯ÏÂ„¥.µ≥∑.π∑∂.∞¥µ.≥π∞.∞¥±∞.∞≥≥∞.∞≥¥
È‡˜È¯Ù‡ ß„ „‡¯±∞.¥π≤±.∂ππ.≤∏π.∑∏∞.∞¥∂∞.∞∂π∞.∞∑∂

È„ÂÂ˘ ¯˙Îπ.µπ±≥.¥ππ.≥∑±≤.≤∏∞.∞≥µ∞.∞∑≤∞.∞µ∏
È‚ÂÂ¯Â ¯˙Îπ.≥∞±≥.∂∂π.¥∞±∞.ππ∞.∞≥∂∞.∞µµ∞.∞µπ

Â¯È‡ØÈÓ¯‚ ˜¯Ó∑.∏π±∞.πππ.∂∂±≥.∑∂∞.∞≥π∞.∞¥µ∞.∞≥≥
˙ÈÂÂÈ ‰ÓÎ¯„±¥.±µ±±.≥≤π.∑±±≤.∞≥∞.∞µ∏∞.∞µ≤-
˙ÈÎßˆ ‰Â¯Â˜±≤.∑µ±¥.µ≤±∞.∞≥±±.∏∂∞.±∞∂∞.∞ππ∞.∞∏∞

È„ÏÈÊ≠ÂÈ ¯ÏÂ„±≥.µ±±≥.±π±∞.µ∂±≥.≥∞∞.±∞∞∞.∞∏±∞.±≥∂

התנודתיות של שער
השקל לעומת סל

המטבעות עלתה במקצת
בשנים האחרונות. בשנת

2000 היא עמדה על
.6.4%
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≤∞∞∞ ˙È˙˘ ‰¯È˜Ò ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙˜ÏÁÓ ¨Ï‡¯˘È ˜·

Æ¯ÏÂ„‰Ø˙ÈÎßˆ‰ ‰Â¯Â˜‰ ̄ Ú˘· ÌÈÓÈ ∂∏≠Â ̄ ÏÂ„‰ØÈ˜È¯Ù‡ ÌÂ¯„‰ „‡¯‰ ̄ Ú˘· ÌÈÓÈ ±¥∞ ̇ ÓÂÚÏ

Ï˜˘‰ ¨˙È˘‡¯ ∫ÂÊ ‰ÚÙÂ˙ ¯È·Ò‰Ï ˙ÂÏÂÎÈ ˙Â·ÈÒ ¯ÙÒÓ ®Æ¯ÁÒÓ ÈÓÈ ¥∏π ‰ÏÈÎ‰ ‰˜„·˘ ‰ÙÂ˜˙‰©

ªÌÈÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ· ÌÈ˜ÂÂ˘· Ì‚ ÌÈ¯ÁÒ ‰Â¯Â˜‰Â „‡¯‰ ÂÓÎ ̇ ÂÚ·ËÓ˘ „ÂÚ· ̈ ÈÓÂ˜Ó‰ ̃ Â˘· ̄ ˜ÈÚ· ̄ ÁÒ

ÈÂ˘Ó Ô‰ Ú·Â ‰Ê Æ‰Â¯Â˜‰Â „‡¯‰ È˜Â˘ ÂÈ·Ï ÈÓÂ˜Ó‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘ ÔÈ· Ï„·‰ ÌÈÈ˜ ¨˙È˘

 ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ¯Ë˘Ó·–„ÂÈ ˙ÂÚÂˆ¯ ‡ÏÏ ÔÈÙÈÏÁ ¯Ú˘ Ï˘ ¯Ë˘Ó ˙Á˙ ÌÈ¯ÁÒ ‰Â¯Â˜‰Â „‡¯‰ 

– ÌÈÈÊÎ¯Ó‰ ÌÈ˜·‰ Ï˘ ‰Â˘ ˙Â·¯Ú˙‰ ˙ÂÈÈ„ÓÓ Ô‰Â –ÌÈ·¯Ú˙Ó Ï¢‰ ˙ÂÈ„Ó‰ È˙˘ Ï˘ ÂÏ‡ 

Æ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ÈˆÁÂ ˘ÂÏ˘· ˜Â˘· ·¯Ú˙‰ ‡Ï Ï‡¯˘È ˜·˘ „ÂÚ· ¨ËÚÓ ‡ÏÂ ¨˜Â˘·

˙ÈÓÂÈ≠ÍÂ˙‰ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙Ó¯˙ÈÓÂÈ≠ÍÂ˙‰ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙Ó¯˙ÈÓÂÈ≠ÍÂ˙‰ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙Ó¯˙ÈÓÂÈ≠ÍÂ˙‰ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙Ó¯˙ÈÓÂÈ≠ÍÂ˙‰ ˙ÂÈ˙„Â˙‰ ˙Ó¯ÔÈ·Ï ¯˙ÂÈ· ‰Â·‚‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ÔÈ·˘ ¯ÚÙ‰ È„È ÏÚ ˙¯„‚ÂÓ‰ ¨

˙˘ ˙È·¯Ó Í¯Â‡Ï ‰·ÈˆÈ ‰˙ÈÈ‰ ¨ÌÂÈ Â˙Â‡· È‡˜·≠ÔÈ·‰ ¯ÁÒÓ· Ì˘¯˘ ¯˙ÂÈ· ÍÂÓ‰ ¯Ú˘‰

Æ˙Â¯Â‚‡ È˙˘ ÏÚ ‰ÏÚ ‡Ï ̄ ÚÙ‰ ̈ ÌÈ„„Â· ÌÈ¯˜Ó ‡ÈˆÂ‰Ï ª±πππ ̇ ˘· ‰˙Ó¯Ó ËÚÓ· ‰ÎÂÓÂ ≤∞∞∞

¨ÌÈÓÈ π Í˘Ó· ˙Â¯Â‚‡ ≥ ÏÚ ‰ÏÚÂ ¯ÚÙ‰ Ï„‚ ¨ÏÈ¯Ù‡ ˙ÏÈÁ˙·Â Ò¯‡Ó ÛÂÒ· ¨˘ÏÁ Ï˜˘‰˘Î

˜¢„Ò‡‰ Ï˘ ‰„È¯È‰ ˙ÂÓ‚Ó ÂÎÙ‰˙‰˘Î ¨È‡Ó· ≤¥≠·  Æ˙Â¯Â‚‡ µ ÏÚ ‰ÏÚ Û‡ ‡Â‰ Ì‰Ó ÌÈÈ˘·˘

≥ ÏÚ ¯ÚÙ‰ ‰ÏÚ ¯·ÂË˜Â‡ ˘„ÂÁ Í˘Ó· ÌÈÓÚÙ ˘ÂÏ˘ Æ˙Â¯Â‚‡ ≥Æ∑ È„ÎÏ ¯ÚÙ‰ ·Á¯˙‰ ¨Ï˜˘‰Â

˙Â¯Â‚‡ ≤ ̈ ˙Â¯Â‚‡ µÆπ ‰È‰ ‰˘‰ Ì˘¯˘ ̄ ˙ÂÈ· ‰Â·‚‰ ̄ ÚÙ‰  ÆÈÓÂ˜Ó Ë˜˘ È‡ ÏÚ ‰·Â‚˙· ̇ Â¯Â‚‡

Æ®¥≠ß· ‰Ó¯‚‡È„©  ±πππ  Ï˘  ‡È˘Ï ˙Á˙Ó

˘ ÔÈÈÚÓ ‰¯ÈÎÓ‰Â ‰ÈÈ˜‰ È¯Ú˘ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ‰¯ÈÎÓ‰Â ‰ÈÈ˜‰ È¯Ú˘ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ‰¯ÈÎÓ‰Â ‰ÈÈ˜‰ È¯Ú˘ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ‰¯ÈÎÓ‰Â ‰ÈÈ˜‰ È¯Ú˘ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ‰¯ÈÎÓ‰Â ‰ÈÈ˜‰ È¯Ú˘ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰‰‡¯© ¯˜Â¯·‰ È„È ÏÚ ËËÂˆÓ‰ ¯ÏÂ„ØÏ˜˘‰ Ï˘

 ®ÔÏ‰Ï– ¯·Óˆ„· ∞Æ∞∂≤• –˜¯ ‡Ï ÌÈ¯ÂÓ‡ ÌÈ¯·„‰Â ¨®≤≠ß· ÁÂÏ© ÌÈ¯Á‡ ˙ÂÚ·ËÓ Ï˘ ‰ÊÓ ÏÂ„‚ 

ÂÓÎ ÌÈÏÈÊ ̇ ÂÁÙ ̇ ÂÚ·ËÓ Ï˘ ̇ Â‚ÂÊ· Ì‚ ‡Ï‡ ̈ ¯ÏÂ„ØÂ¯È‡Â ÔÈÈØ¯ÏÂ„ ÂÓÎ ÌÈÏÈÊ ̇ ÂÚ·ËÓ Ï˘ ̇ Â‚ÂÊ·

¨¯ÏÂ„ØÈ„ÏÈÊÂÈ ¯ÏÂ„Â ˙ÈÎßˆ ‰Â¯Â˜Ø¯ÏÂ„ ÂÓÎ ¨ÌÈ„Óˆ Ì˘È ˙‡Ê ˙ÓÂÚÏ Æ¯ÏÂ„Ø˙ÈÂÂÈ ‰ÓÎ‡¯„

ÆÌÈÓÂ„ ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ· ÌÈ¯ÁÒÂ ¯ÏÂ„ØÏ˜˘Ï ÌÈÓÂ„‰

ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· Ï‡¯˘È ˜· ·¯Ú˙‰ ‡Ï ±ππ∑ ÈÂÈ Ê‡ÓıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· Ï‡¯˘È ˜· ·¯Ú˙‰ ‡Ï ±ππ∑ ÈÂÈ Ê‡ÓıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· Ï‡¯˘È ˜· ·¯Ú˙‰ ‡Ï ±ππ∑ ÈÂÈ Ê‡ÓıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· Ï‡¯˘È ˜· ·¯Ú˙‰ ‡Ï ±ππ∑ ÈÂÈ Ê‡ÓıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· Ï‡¯˘È ˜· ·¯Ú˙‰ ‡Ï ±ππ∑ ÈÂÈ Ê‡ÓÆ±ππ∑ ÛÂÒ ·È·Ò ÌÈÓÈ ‰˘È˘ ËÚÓÏ ¨

¨˙ÂÚ·ËÓ‰ ÏÒ ˙ÓÂÚÏ ±≥Æ¥•≠· ˙ÁÂÙ Ï˜˘‰ Ì‰·˘ ¨±ππ∏ ¯·ÂË˜Â‡· ÌÈÓÈ Ì˙Â‡ ˙Â·¯Ï ˙‡Ê

·¯Ú˙‰Ï ‡Ï˘ Ï‡¯˘È ̃ · ̇ ÂÈÈ„Ó Æ„ÂÈ‰ ̇ ÚÂˆ¯ Ï˘ ÔÂ˙Á˙‰ ÏÂ·‚Ï ÏÚÓ ÌÈÊÂÁ‡ ±πÆ∏•≠Ï Â˙ÂÏÚ·

בתקופות רגיעה תנודתיות
השקל נמוכה מזו של
מטבעות אחרים בני
השוואה לשקל.
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·¯Ú˙‰ ‡Â‰ Ô‰·˘ ˙ÂÙÂ˜˙ Ô˙Â‡· ¯·ˆ˘ ÔÂÈÒÈ‰ ÏÚ ˙ÒÒÂ·Ó ‰ÚÂˆ¯‰ ÌÂÁ˙· ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘·

ÌÈ˙ÚÏ ˜¯ ‰ÏÈÚÈ ÂÊ ˙Â·¯Ú˙‰˘ ÌÈ„ÓÏÓ ‰Ï‡ ÆÌÈ¯Á‡ ÌÈÈÊÎ¯Ó ÌÈ˜· Ï˘ ÌÂÈÒÈ ÏÚÂ ˜Â˘·

ÍÂ¯Î‰ ÔÂÎÈÒ‰ Ï˘ Â˙ÓÙ‰ ˙‡ Ô‰ ˙˘·˘Ó ‡È‰ ¨ÔÎ ÏÚ ¯˙È Æ„·Ï· ˙Ï·‚ÂÓ ‰ÙÂ˜˙ÏÂ ˙Â˜ÂÁ¯

¯ÈÁÓÏ ‰ÈÈ˜‰ ̄ ÈÁÓ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ̇ Â·Á¯˙‰Ï ̆ È˘ ̇ Ê‡Ó‰ ‰ÚÙ˘‰‰ ̇ ‡ Ô‰Â ıÂÁ Ú·ËÓ· ̇ ÂÏÈÚÙ·

Æ¯ÁÒÓ‰ ÁÙ ÏÚ ®È˙„Â˙ ¯ÁÒÓ Ï˘ ˙ÂÙÂ˜˙·© ‰¯ÈÎÓ‰

ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ¯ÁÒÓ‰ Æ≤ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ¯ÁÒÓ‰ Æ≤ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ¯ÁÒÓ‰ Æ≤ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ¯ÁÒÓ‰ Æ≤ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ¯ÁÒÓ‰ Æ≤
 ̇ ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ÈÓÂ˜Ó‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ̃ Â˘· ̇ ÂÓ„˜˙‰‰Ó ‰‡ˆÂ˙Î–¯ÁÒÓ‰ ÏÚ ̇ ÂÏ·‚Ó‰ ̇ ¯Ò‰ 

 Ï‡¯˘È ̃ · Ï˘ ̇ Â·¯Ú˙‰‰ È‡ ̇ ÂÈÈ„ÓÂ È„„ˆ≠Â„ ̄ ÁÒÓÏ ̄ ·ÚÓ‰ ̈ıÂÁ Ú·ËÓ·–˙Â¯È‰Ó· ̃ Â˘‰ Ï„‚ 

¨ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ±Æ≤µ≠Ï ≤∞∞∞ ˙˘· ÚÈ‚‰ ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ÁÙ‰ Æ¯˙ÂÈ ÏÈÚÈ ‰˘ÚÂ

 ¯ÁÒÓ‰ Û˜È‰· È˙˘ ‡È˘ Æ˙Ó„Â˜‰ ‰˘‰ ˙ÓÂÚÏ µ¥• ˙· ‰ÈÈÏÚ– ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ±Æ∑ –Ì˘¯ 

Æ®µ≠ß· ‰Ó¯‚‡È„© ÈËÈÏÂÙ‰Â ÈÂÁËÈ·‰ ·ˆÓ‰ ÏÏ‚· ¨˜Â˘· ˙ÂÁÈ˙Ó ‰¯ÎÈ˘Î ¨¯·ÂË˜Â‡·

∂≤∑≠· ≤∞∞∞ ˙˘· ÂÓÎ˙Ò‰˘ ¨ÛÏÁ‰ ˙Â˜ÒÚ· ÏÂ„È‚‰Ó Ú· ¯ÁÒÓ‰ ÁÙ Ï˘ ÂÏÂ„È‚Ó ¯ÎÈ ˜ÏÁ

Ï˘ ÛÂ¯Èˆ ‡È‰ ÛÏÁ‰ ˙˜ÒÚ Æπ∏• ˙· ‰ÈÈÏÚ ¨±πππ≠· ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ ≥±∑ ˙ÓÂÚÏ ¨ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ

 ̇ Â‡˜ÒÚ È˙˘–¯ÎÂÓ „Á‡ Ì¯Â‚ ∫‰Ó‚Â„Ï ÆÍÂÙ‰‰ ÔÂÂÈÎ· ̇ È„È˙Ú ‰¯Ó‰ ̇ ˜ÒÚÂ ̇ È„ÈÈÓ ‰¯Ó‰ ̇ ˜ÒÚ

ÔÂ˘‡¯‰ Ì¯Â‚‰ ·ÈÈÁ˙Ó ÏÈ·˜Ó·Â ¨®˙È„ÈÈÓ ‰¯Ó‰ ˙˜ÒÚ© ÌÈ¯ÏÂ„ ˙¯ÂÓ˙ ÌÈÏ˜˘ ¨È˘ Ì¯Â‚Ï ¨ÌÂÈ‰

˘‡¯Ó Ú·˜˘ ÔÈÙÈÏÁ ¯Ú˘ ÈÙÏ ¨ÌÈ¯ÏÂ„ ˙¯ÂÓ˙ ÌÈÏ˜˘ ¨È„È˙Ú „ÚÂÓ· ¨‰¯ÊÁ· È˘‰Ó ˘ÂÎ¯Ï

ÏÂÎÈ È˘‰ „ˆ‰ Æ˜Â˘ ‰˘ÂÚ ¨È¯ÁÒÓ ˜· ÏÏÎ Í¯„· ‡Â‰ ‰˜ÒÚÏ „Á‡ „ˆ Æ®˙È„È˙Ú ‰¯Ó‰ ˙˜ÒÚ©

Û˘Á ‰È‰ ÂÈÏ‡˘ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ÔÂÎÈÒ ÈÙÓ ÂÓˆÚ ¯„‚Ï ÔÈÈÂÚÓ‰ ¯Á‡ È˜ÒÚ Ì¯Â‚ Â‡ ‰¯·Á ˙ÂÈ‰Ï

‰Ï ÔÈ‡Â ¨¯ÁÒÓ‰ ÁÙ ÏÚ ¯˜ÈÚ·  ‰ÚÈÙ˘Ó ÛÏÁ‰ ˙˜ÒÚ ÆÏ¢‰ ˙Â‡˜ÒÚ‰Ó ˙Á‡ ˜¯ Úˆ·È ÂÏÈ‡

ÆÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ÔÂÂÈÎ ÏÚ ‰¯È˘È ‰ÚÙ˘‰

נפח המסחר היומי הגיע
בשנת 2000 ל-1.25

מיליארדי דולרים, עלייה
בת 54% לעומת השנה

הקודמת.

העלייה בעסקות ההחלף
תרמה חלק ניכר מגידולו

של נפח המסחר.
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≤∞∞∞ ˙È˙˘ ‰¯È˜Ò ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙˜ÏÁÓ ¨Ï‡¯˘È ˜·

¯ÁÒÓ‰ ˙ÈÈÏÚ· ‡Ë·˙‰ ˙ÈÚ·ËÓ ‰ÙÈ˘Á Ï˘ ¯Â„È‚ ÈÎ¯ÂˆÏ ÛÏÁ‰ ˙Â˜ÒÚ· ˘ÂÓÈ˘‰ ˙Â¯·‚˙‰

ÌÈÂÈÏÈÓ ∑≥± ̇ ÓÂÚÏ ̈ ≤∞∞∞ ̇ ˘· ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ±Æ± Ï˘ ÈÓÂÈ ÚˆÂÓÓÏ ̈ Ì‰È˙ÂÁÂ˜ÏÏ ÌÈ˜·‰ ÔÈ·

‰ÏÚ ÛÏÁ‰ ̇ Â˜ÒÚ ‡ÏÏ Æ±πππ≠·

≠Ó ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ µ∞±≠Ï ̄ ÁÒÓ‰

˙ÂÁ˙Ù˙‰ ÆÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ ¥±≤

Ï˘ Ô˜ÏÁ ÏÂ„È‚ ˙‡ ˙Ù˜˘Ó ÂÊ

ÌÚ ¯ÁÒÓ‰ ÍÒ· ÛÏÁ‰‰ ˙Â˜ÒÚ

ÂÂÈ‰ ≤∞∞∞ ˙˘· ∫˙ÂÁÂ˜Ï‰

¯ÁÒÓ‰ ÔÓ µ¥• ÛÏÁ‰‰ ˙Â˜ÒÚ

≠· ¥¥• ˙ÓÂÚÏ ¨˙ÂÁÂ˜Ï‰ ÌÚ

Æ±ππ∏≠· ≥¥•≠Â ±πππ

Û˜È‰Â ̄ ÁÒÓ‰ ÁÙ Ï˘ ÏÂ„È‚‰

Ì‚ Û˜˘Ó ˜Â˘· ÛÏÁ‰‰ ˙Â˜ÒÚ

Ï˘ Ì˙ÂÏÈÚÙ ˙Â·Á¯˙‰ ˙‡

¨ÈÏ‡¯˘È‰ ˜Â˘· ÌÈ¯Ê ÌÈÚÈ˜˘Ó

Ï˘ Ì˙Â·¯ÂÚÓ ˙‡ „ÂÁÈÈ·Â

˜Â˘· ÌÈ¯Ê ÌÈÈÒÈÙ ˙Â„ÒÂÓ

ÌÓˆÚ Ì˘Ï ̈ ÈÓÂ˜Ó‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ

Ì˘·Â ®Ì‰Ï˘ ¢Â¯ËÒÂ¢‰ ¯Â·Ú©

‡È‰ ÂÊ ˙ÂÁ˙Ù˙‰  ÆÌ‰È˙ÂÁÂ˜Ï

˜Â˘· ‰ÈˆÊÈÏ¯·ÈÏ‰ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙

ÏÎ ˙¯Ò‰ Ï˘Â ıÂÁ‰ Ú·ËÓ

Ú·ËÓ· ¯ÁÒÓ‰ ÏÚÓ ˙ÂÏ·‚‰‰

≥≠ß· ÁÂÏ≥≠ß· ÁÂÏ≥≠ß· ÁÂÏ≥≠ß· ÁÂÏ≥≠ß· ÁÂÏ

Ú·ËÓ ≠  ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈ„Ó· ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙÚ·ËÓ ≠  ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈ„Ó· ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙÚ·ËÓ ≠  ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈ„Ó· ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙÚ·ËÓ ≠  ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈ„Ó· ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙÚ·ËÓ ≠  ˙ÂÂ˘ ˙ÂÈ„Ó· ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙ
±ππ∏ ÏÈ¯Ù‡ ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙ÓÂÚÏ ÈÓÂ˜Ó±ππ∏ ÏÈ¯Ù‡ ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙ÓÂÚÏ ÈÓÂ˜Ó±ππ∏ ÏÈ¯Ù‡ ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙ÓÂÚÏ ÈÓÂ˜Ó±ππ∏ ÏÈ¯Ù‡ ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙ÓÂÚÏ ÈÓÂ˜Ó±ππ∏ ÏÈ¯Ù‡ ¨ıÂÁ Ú·ËÓ ˙ÓÂÚÏ ÈÓÂ˜Ó
®·¢‰¯‡ Ï˘ ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ¨ÈÓÂÈ ÚˆÂÓÓ©

 ÁÙ‰ ÏÎ ÍÒ ÁÙ‰ ÏÎ ÍÒ ÁÙ‰ ÏÎ ÍÒ ÁÙ‰ ÏÎ ÍÒ ÁÙ‰ ÏÎ ÍÒ–––––ÈÓÏÂÚ ÏÏÎ ÈÓÏÂÚ ÏÏÎ ÈÓÏÂÚ ÏÏÎ ÈÓÏÂÚ ÏÏÎ ÈÓÏÂÚ ÏÏÎ π±ππ±ππ±ππ±ππ±π.πππππ
·¢‰¯‡≥±µ.π

ÔÙÈ±≤¥.∞
‰ÈÏ‚‡±±¥.∏
‰ÈÓ¯‚∂≤.±

‰„˜≤µ.π
‰˜È¯Ù‡ ÌÂ¯„∑.≥

‰È„ÂÂ˘∂.≥
ÔÂÂÈµ.¥

‰È‚ÂÂ¯Âµ.¥
„ÏÈÊ ÂÈ¥.π

˙ÈÎßˆ‰ ‰˜ÈÏ·ÂÙ¯‰¥.≤

±ππ∏ ≠ Ï‡¯˘È±ππ∏ ≠ Ï‡¯˘È±ππ∏ ≠ Ï‡¯˘È±ππ∏ ≠ Ï‡¯˘È±ππ∏ ≠ Ï‡¯˘È∞∞∞∞∞.∂∂∂∂∂
 Ï‡¯˘È Ï‡¯˘È Ï‡¯˘È Ï‡¯˘È Ï‡¯˘È–––––≤∞∞∞ ≤∞∞∞ ≤∞∞∞ ≤∞∞∞ ≤∞∞∞ ±±±±±.≤≤≤≤≤

 ∫¯Â˜Ó‰BIS SurveyÆÏ‡¯˘È ˜· ÈÂ˙Â ¨±πππ È‡Ó ¨

גידול ההיקף של עסקות
ההחלף משקף את
התרחבות פעילותם של
משקיעים זרים בשוק
הישראלי.
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 ÂÊ ˙ÂÏÈÚÙÓ ÏÂ„‚ ˜ÏÁ ˙Â˘ÙÂ˙ ÛÏÁ‰‰ ˙Â˜ÒÚ  ÆıÂÁ– ≤∞∞∞ ¯·Óˆ„ „Ú ÈÂÈ ‰ÙÂ˜˙· ∏¥• –
  ‰‡ÂÂ˘‰ Ì˘Ï  ÆÏ˜˘Ï Û˘ÁÈ‰Ï ÈÏ· ÌÈÈÓÂ˜Ó‰ ÔÂ‰‰ È˜Â˘Ï ‰˘È‚ ÌÈ¯Ê ÌÈÚÈ˜˘ÓÏ Ô¯˘Ù‡·–Ïˆ‡ 

˙ÂÁÂ˜Ï‰ ˙ÂÏÈÚÙ Ï˘ ˙ÂÏÏÂÎ‰ ˙ÂÓ¯‰ Æ¯ÁÒÓ‰Ó ≥±• ˜¯ ÛÏÁ‰‰ ˙Â˜ÒÚ ÂÂÈ‰ ÌÈ¯Á‡‰ ˙ÂÁÂ˜Ï‰

 ÌÈ¯ÂË˜Ò‰ È˘· ˙ÂÓÂ„–ÌÈÈÒÈÙ‰ ˙Â„ÒÂÓ· ÌÂÈÏ ÚˆÂÓÓ· ÌÈÂÈÏÈÓ µπ±≠Â ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ µ∞π 

Æ®∂≠ß· ‰Ó¯‚‡È„© ‰Ó‡˙‰· ¨ÌÈ¯Á‡‰ ˙ÂÁÂ˜Ï‰Â ÌÈ¯Ê‰

Ï˜˘‰ Ï˘ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙ ¨˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ÂÏ ÌÈ„Ú Â‡˘ ÈÓÂÈ‰ ¯ÁÒÓ‰ ÁÙ Ï˘ ÂÏÂ„È‚ ˙Â¯ÓÏ

¯ÁÒÓ‰˘ ÂÈÏ‡Ó Ô·ÂÓ Æ®≥≠ß· ÁÂÏ© ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ Ô‰È˙ÂÚ·ËÓÏ ‰‡ÂÂ˘‰· „Â‡Ó ÔË˜ ÔÈÈ„Ú

·¢‰¯‡ Ï˘ ‰Ï‡ ÔÂ‚Î ÌÈÈÏ·ÂÏ‚ ÌÈ˜˘Ó· ÌÈÈÓÂ˜Ó‰ ̇ ÂÚ·ËÓ‰ Ï˘ ‰ÊÏ ‰‡ÂÂ˘‰· ÁÈÊ ‡Â‰ ÈÏ‡¯˘È‰

¨ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ ±±¥Æ∏≠ÏÂ ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ≥±µÆπ≠Ï ±ππ∏≠· ÈÓÂÈ‰ ̄ ÁÒÓ‰ ÁÙ ÚÈ‚‰ ÔÏˆ‡˘ ̈‰ÈËÈ¯·Â

˙ÂÚ·ËÓ· ̄ ÁÒÓ‰ ÁÙÓ Ì‚ ̇ È˙ÂÚÓ˘Ó ‰„ÈÓ· ÔË˜ Ï˜˘· ̄ ÁÒÓ‰ ÁÙ˘ ÔÈÈÚÓ ̇ ‡Ê ÌÚ  Æ‰Ó‡˙‰·

ÆÔÂÂÈ ˙Ó‚Â„Î ¨˙ÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙ÈÁ·Ó Ï‡¯˘ÈÏ ˙ÂÓÂ„‰ ˙ÂÈ„Ó Ï˘

ÌÈ˜ÂÂ˘· ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰ Æ≥ÌÈ˜ÂÂ˘· ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰ Æ≥ÌÈ˜ÂÂ˘· ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰ Æ≥ÌÈ˜ÂÂ˘· ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰ Æ≥ÌÈ˜ÂÂ˘· ˙Â¯Á‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰ Æ≥
˙‡ ‰ÏÈ„‚‰· ¨˜Â˘‰ ÏÚ ÚÈÙ˘‰Ï ‰Â¯Á‡Ï ‰ÏÁ‰ ÌÈ¯Ê ÌÈ˜· Ï˘ ÌÈÈÓÂ˜Ó ÌÈ„¯˘Ó ˙ÁÈ˙Ù

  ÆÂ˙ÂÏÈÚÈ ˙‡Â ÂÁÙCitibankıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘· ˜Â˘ ‰˘ÂÚÎ ÏÂÚÙÏ ÏÁ‰Â ¨ÈÓÂ˜Ó ÛÈÒ ‰˘‰ Á˙Ù 

ÆÌÈÙÈÒ ˙ÁÈ˙ÙÏ ˙ÂÎ‰‰ Ï˘ ÌÈÂ˘ ÌÈ·Ï˘· ÌÈ‡ˆÓ ÌÈ¯Á‡ ÌÈ¯Ê ÌÈ˜· ÆÈÓÂ˜Ó‰

‰© ˙ÈÏ˜˘‰ ˙È·È¯‰ ¯ÂÚÈ˘ ˙ÚÈ·˜Ï ÔÂ‚Ó‰ ˜˘Â‰ ±πππ≠· (TELBOR-Ò˜¯ÂÙ¢ ÔÂ‚¯‡  È„È ÏÚ

≠‰ È¯ÂÚÈ˘  ÆÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰ Ò˜¯ÂÙ‰ ÔÂ‚¯‡· ¯·Á‰ ¨¢ÌÈÈÒÈÙ‰ ÌÈ˜ÂÂ˘‰ ÔÂ‚¯‡ ¨Ï‡¯˘ÈTELBOR¨

ÌÈ˜·‰˘ ¨˙ÂÂ˘ ˙ÂÙÂ˜˙Ï ˙È·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘ ÏÚ ÌÈÂ˙‰Ó ÌÈ¯Ê‚ ¨Ò¯ËÈÂ¯‰ ÈÎÒÓ ÏÚ ÌÈÓÒ¯Ù˙Ó‰

‰ ˙ÂÈ·È¯ ÆÒ¯ËÈÂ¯‰ ÈÎÒÓ ÏÚ Ì‰ Ì‚ ÌÈÓÒ¯ÙÓ ÌÈÈ¯ÁÒÓ‰TELBOR-Ï˘ Ì˙ÚÈ·˜Ï Ô˜˙ ˙Â˜ÙÒÓ 

ÂÎÙ‰ÏÂ ÈÏ˜˘‰ ÌÈÙÒÎ‰ ˜Â˘ ˙‡ ÏÏÎ˘Ï ˙Â„È˙Ú Ô‰ ÆÌÈ¯ˆ˜‰ ÌÈÁÂÂËÏ ˙ÈÏ˜˘‰ ˙È·È¯‰ È¯ÂÚÈ˘

∫‰Ó‚Â„Ï© ÌÈ¯Ê‚‰ È˜Â˘ Ï˘ Ì˙ÂÁ˙Ù˙‰ ̇ ‡ Ê¯ÊÏ ̈ ÌÏÂÚ· ÌÈ¯Á‡ ÌÈÙÒÎ È˜Â˘Ï ‰ÓÂ„· ̄ ˙ÂÈ Á˙ÂÙÓ

¯˘˜ ¨ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˜Â˘Â ÔÂ‰‰ ˜Â˘ ¨ÌÈÙÒÎ‰ ˜Â˘ ÔÈ· ¯˘˜‰ ˜Â„È‰Ï ‡È·‰ÏÂ ®˙È·È¯‰ ˙ÂÙÏÁ‰ ˜Â˘

ÆÔÂ‰‰Â ÌÈÙÒÎ‰ È˜Â˘ Ï˘ Ì˙ÂÏÏÎ˙˘‰ Í˘Ó‰Ï ÈÂÈÁ ‡Â‰˘

ÆÌÓˆÚ ÔÈ·Ï ÌÈ˜·‰ ÔÈ· ˙Â‡˜ÒÚ· ÍÂÂ˙Ó‰ ¯˜Â¯· ˜Â˘· ÏÚÂÙ ±ππ∂ ¯·Ó·Â Ê‡Ó ¨ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ

Ï‡¯˘È· ÈÓÂ˜Ó‰ ˜Â˘· ¯˜Â¯·‰ ¨ÌÈÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ È˜Â˘· ÌÈÏÚÂÙ‰ ÌÈ¯˜Â¯·Ï ‰ÓÂ„·

¨‰˜ÒÚ‰ ̇ ÂÈÂÏÚ ̇ ‡ Â˙ÈÁÙ‰·Â ̄ ÁÒÓ‰ ̇ ÂÏÈÚÈ ̇ ‡ ÂÏÈ„‚‰· È‡˜·≠ÔÈ·‰ ̄ ÁÒÓ· ·Â˘Á „È˜Ù˙ ‡ÏÓÓ

ÔË˜ ‰Ê ÁÂÂ¯ÈÓ Æ‰¯ÈÎÓ‰ È¯ÈÁÓÏ ‰ÈÈ˜‰ È¯ÈÁÓ ÔÈ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ̇ ÂÓˆÓËˆ‰· ̈ ¯‡˘‰ ÔÈ· ̈ Û˜˙˘Ó˘ ÈÙÎ

≠È‡· ‰ÈÈÏÚ Ï˘ ̇ ÂÙÂ˜˙· ̇ Â¯Â‚‡ ≥≠ÏÂ ≤≠Ï Ì‚ ̇ ÂÏÚÏ ÏÂÎÈ ‡Â‰˘ Û‡ ̈ ‰¯Â‚‡‰ ̇ ÈˆÁÓÓ ÏÏÎ Í¯„·

Æ˙Â¯Â‚‡ ±∞≠Ï „Ú ¯ÈÓ‡‰ ‡Â‰ ¨±ππ∏ ¯·ÂË˜Â‡· ¯¯˘˘ ‰Ê ÔÂ‚Î ¨ÔÙÂ„ È‡ˆÂÈ ÌÈ·ˆÓ· Æ˙Â‡„ÂÂ‰

ÈÎÒÓ È·‚ ÏÚ ÌÈÓÒ¯ÙÓ ÌÈ˜·‰˘ ÌÈÁÂÂ¯ÈÓ‰  Æ˙Â¯Â‚‡ ∂ ÏÚ ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ‰ÏÚ ‡Ï ≤∞∞∞ ˙˘ ÍÏ‰Ó·

ÏÚÂÙ· ÁÂÂ¯ÈÓ‰ ÆÈ‡˜·≠ÔÈ·‰ ̃ Â˘· ̇ Â‡˜ÒÚ ÌÈÚˆ·Ó Ì‰ Ì‰·˘ ‰Ï‡Ó ÏÏÎ Í¯„· ÌÈ‰Â·‚ Ò¯ËÈÂ¯‰

Æ¯˜Â¯·‰ ËËˆÓ˘ ‰ÊÏ ÏÏÎ Í¯„· ·Â¯˜

למרות ההתרחבות של נפח
המסחר בשקל, הוא עדיין

קטו בהשוואה לנפח
המסחר במטבעותיהן של

מדינות אחרות.


