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                  שווקים גלובאליים:
לצד המשך כותרות מבלבלות סביב שלום עולמי, או לפחות פוטנציאל להסכם בין ארה"ב לאיראן, שווקי המניות הציגו חודש חיובי 
גם במאי כאשר ההערכות לכך שארה"ב לא מעוניינת לחזור ללחימה היו הבסיס לירידה בסיכון הגיאופוליטי.   מדד MSCI ACWI סיים 
את החודש עם תשואה של 5.2%. מי שהוביל את השווקים היה שוב סקטור הטכנולוגיה עם עלייה של מעל 10.5% במדד הנסדא"ק.  
בלט ברמה הגלובלית שוב מדד ה KOSPI הקוריאני שרשם עלייה חודשית של 28.5%! והיווה את הסיבה לתשואה של מעל 10% במדד 

MSCI EM למרות שמדדים של מדינות מהותיות כמו סין, הודו או ברזיל ירדו במהלך מאי.
ניכר  חלק  כאשר  יחסית  מצומצם  מהלך  על  מדובר  במאי  רוחבית,  בצורה  אופטימי  שהיה  אפריל  מחודש  להבדיל  כי  לציין  יש 
מהסקטורים בארה"ב וברמה הגלובאלית רשמו חודש שלילי . בלטו בחולשה סקטור האנרגיה על רקע ציפיות לפתרון גיאופוליטי 

וסקטור היוטיליטיס הדפנסיבי. 
ירידה בחשש הגיאופוליטי אפשרה לשווקים להמשיך להתמקד בתוצאות הכספיות. עונת הדוחות הכספיים בארה"ב מסתיימת עם 
EPS שיעור צמיחת .S&P 500 הפתעה של מעל 16% בצמיחת הרווח למניה כאשר הפתעה חיובית אפיינה את כל הסקטורים במדד
עומד על כמעט 28%. מגמות חזקות בכל הקשור לחברות שנהנות משרשרת הערך של AI  תומכות בהמשך זחילת תחזיות הצמיחה  
לשנת 2027 . יש לציין כי עונת הדוחות הכספיים נחשבת לטובה יחסית גם באירופה. עד כה דיווחו על תוצאות הרבעון הראשון כ 85%

מחברות מדד סטוקס 600 וגם שם מדובר על צמיחה יפה של 10% ברווח למניה.
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היה  אפריל  לחודש  המחירים  מדד  בעולם.  האינפלציה  לנתוני  לחלחל  מתחילים  דולר(    100 )סביב  יחסית  הגבוהים  הנפט  מחירי 
גבוה מהתחזיות בארה"ב  )3.8%( . למרות השפעת מחירי הנפט הגבוהים על הצרכן, המגזר העסקי בארה"ב מציג לבינתיים תוצאות 
טובות ומשפר את הרווחיות. התמונה באירופה ובאזורים אחרים שמתבססים על יבוא נפט, פחות חיובית בהקשר של קצב הפעילות 
והצמיחה הכלכלית עם ירידה בייצור התעשייתי . העלייה לשיעור אינפלציה של 3.2% במאי חיזקה את ההערכה כי ה-ECB ייטה 
להעלות ריבית כבר ביוני. חשש מעליה בשיעור האינפלציה, ממשיך להתבטא בתשואות אגרות החוב בעולם כך ששוק החוב משקף 

תמונה פחות חיובית מזו של שווקי המניות. על כך נרחיב בסוף הסקירה. 
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              בישראל:
חודש מאי היה חודש חיובי לכל נכסי הסיכון של ישראל. עבור שוק המניות מאי היה תנודתי מאשר בעבר כאשר ברקע החמרה 

משמעותית בזירה הצפונית מול חיזבאללה. למרות זאת, ראינו עלייה של 2.7% במדד ת"א 125 ועלייה של 5% במדד ת"א 90. 
השקל המשיך לבלוט עם התחזקות נוספת של 4.7% במהלך מאי והוא המטבע החזק בעולם בטווחי זמן של שנה, 3 , 5 ו- 10 שנים.

חודש מאי היה חיובי גם לעולם החוב. תשואת אגרות החוב הממשלתיות ל 10Y ירדה מרמה של 4% בסוף אפריל ל 3.7% בסוף מאי 
על רקע הפחתת ריבית בנק ישראל, מה שייצר חודש חיובי לאגרות החוב הממשלתיות לאורך כל העקום. גם מדדי האג"ח הקונצרני 

רשמו תשואות של כ 1.5% בממוצע.

במקביל, נמשך הגידול במחזורי המסחר בבורסה. במהלך מאי נרשמו שיאים יומיים סביב עדכון מדדים אך גם בהסתכלות על 5
החודשים הראשונים של 2026, מדובר על מחזור מסחר יומי של 5.7 מיליארד, צמיחה של 65%! ביחס למחזורי המסחר בתקופה 
המקבילה ב 2025. הצמיחה החודשית הממוצעת בהיקפי המסחר באג"ח עומדת על 45% כאשר קצב הגיוסים וההנפקות ממשיך 

להיות גבוה ולספק הזדמנויות. 

התחזקות השקל לצד מרכיבי מדד המחירים האחרון, המשיכו לתמוך בזחילה מטה של תחזיות האינפלציה שעומדות כעת על כ 
1.8% לשנה קדימה. לאחר הפחתת הריבית האחרונה של בנק ישראל ב 25.5, נגיד בנק ישראל התבטא בתחילת יוני כי יש מקום להליך 
מהיר יחסית של הפחתות ריבית נוספות על רקע נתוני האינפלציה והנתונים הכלכליים. מדובר על התבטאות חיובית מאוד לנכסים 

הפיננסים בישראל בהתחשב בשמרנות שמיוחסת לנגיד. 

את הכותרות הכלכליות מתחילה לתפוס עלייה בקצב הפיטורים במגזר ההיי טק. אין ספק שלשקל החזק יש משקל בנושא אך סביר 
כי הגורם המשמעותי יותר הוא התייעלות גלובאלית שמייצרת מהפיכת ה AI לצד "ריענון" בתפקידי המפתח של הסקטור. מוקדם 

לקבוע כי מדובר על היקף שיביא למיתון בישראל נוכח נתוני האבטלה הנמוכים אך כמובן זו נקודה שנמשיך לעקוב אחריה. 

סקטורים בפוקוס בשוק המניות מקומי:
סה"כ מאי היה חודש חיובי בצורה רוחבית לנכסי הסיכון בישראל עם עליות שראינו במדדי המניות והאג"ח. ברמת שוק המניות 
המשיך לבלוט סקטור הקלינטק עם עלייה של 21.5%! אשר מביאה אותו לתשואה של מעל 72% מתחילת השנה. הרקע ממשיך להיות 

בביקוש הולך וגדל לפרויקטים בישראל ובחו"ל. עוד בלט מדד הטכנולוגיה עם עלייה של 6.75%, בדומה לחוזק הסקטור בעולם. 
בצד החלש הפעם -סקטור הבנקים עם ירידה חודשית של כמעט 5% אשר מביאה את ביצועי הסקטור לתשואה שלילית קטנה 
מתחילת השנה ביחס לעליה של 21% במדד ת"א 125. הסיבה העיקרית לחולשת הסקטור היא רגישות הרווחים לריבית אשר הופחתה 

בסוף החודש וצפויה להמשיך לרדת בישראל להבדיל מהתמונה במדינות מרכזיות אחרות בעולם. 

מסלולי השקעה: 
חודש מאי היה חודש חיובי מאוד בתשואות רוב מסלולי ההשקעה. 

מסלולי המניות בלטו שוב כאשר התחזקות של 4.7% בשער השקל שוב נגסה בתשואת המסלולים שחשופים למט"ח. 
מי שהציג את התשואה הגבוה ביותר היו מסלולי עוקב מדדי מניות שעוקבים אחר מדדי טכנולוגיה בארה"ב. תשואת המסלולים הייתה 

כ 4.4% , חוזק סקטור הטכנולוגיה הגלובאלי מול השפעת מט"ח. 
עוד בלט מסלול המניות האקטיבי עם תשואה של כ- 3.6% במהלך מאי ומסלול מניות סחיר שממוקד בניהול אקטיבי בשוק המניות 

המקומי עם תשואה של כ- 3.25%. 
גם למסלולי האשראי והאג"ח היה חודש חיובי סה"כ עם תשואות של 1.1%-1.6% תלוי במדיניות המסלול. 

מי שבלט בצד השלילי היו מסלולים עוקבי מדדי אג"ח בחו"ל שרשמו תשואה חודשית שלילית של 4.2% על רקע התחזקות השקל. 
בדומה לאפריל נציין שוב את המסלול הכללי – תשואת המסלול עמדה החודש על 2.2% מה שמביא את תשואתו מתחילת 2026 לרמה 
של כ- 7%.  זאת במסלול שמציע פיזור, מנוהל אקטיבית וכולל עוגנים של נכסים ריאליים לצד חשיפה אקטיבית ומקצועית לשווקים 

הסחירים. 
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