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   2025 דצמברחודש  סיכום ל מברק למשקיעים
רקמשקיע י 

קלות   שערים  מעבר  החודש  עליות  המניות  בשוקי 
מסכמו שנה  לים  ברציפות, ת  שלישית  חיובית 

 80%כמעט    S&P500יחוס  הימהלכן הוסיף מדד  ב
מדד ת"א  .  כותיתבצל מהפכת הבינה המלא  ,ולערכ
ה  ףהוסי  המקומי   125 דומה  אוגם  , ולערכ  שיעור 

שכ מאז התרחש    המהלך  לאלא  מתקפת    רק 
  רבע.ו  לפני שנה ,וחיסול נסראללה הביפרים

הא השוק  נאופטימיות  לתשואת  באשר  ליסטים 
  עובדה ,  מצויה כעת בשיאה  2026נת ההשקעות  בש
רוויהדווקא    תמלמדש למניות    על  הביקוש  מצד 

את    שמא   וחשש שיחזיק  מי  יהיה  המחירים  שלא 
  המשך. הגבוהים ב

רביםהחשש הם  ברקע  ובות  התפוצצות    ראשם , 
ההכנסות ל שיתברר שככ  AI-בועת האפשרית של  

את  מהטכנ מצדיקים  לא  העתק ולוגיה    השקעות 
    .חכמיםהמעבדים בנתונים והבמרכזי 

ל נוגע  נוסף  כבד  החשש  גיאופוליטית תסיסה 
מוקדי  הגלובאלית   של  רב  מספר  בכל   חיכוךעם 

אזוריות  מעצמות    משות מואצת שלהתחו  ,היבשות
 סיכון ה  .הימאז מלחמת העולם השני  השלא נרא כפי  

לאיום   נוגע  ביותר  לכיבוש   המיידיהכבד  סין  של 
וארה"ב  יוואןיט יפן  של  הצפויה  והתגובה  שיפעלו  , 

מהשבבים    90%מיוצרים  טייוואן  בהאי.  ת  להגנ
לטכנולוגיית   המשמשים    נטרסוהאי,  AIהחכמים 

על  הכלכלי   בפיתוח  והאיום  המערבית  העליונות 
  חסר תקדים. עימות צבאי  עשוי להצית    -הטכנולוגיה  

הגם   ההרמת  הממשלתי    ואשראי   תיסטוריחוב 
ליהצרכנ טריד אך מה שמדאגה,  ם מוסיפים מקום 
. שוק המניות ונכסי הסיכוןבתמחור  ההוא    לכיותר מ

צריך   ולא  קיצוני  באופן  גבוהים  הם  המניות  מחירי 
ערך    ברדלקרות   ירידת  להצדיק  משמעותית  כדי 
שלפנינובתקופ בתחה  שיפגע  באופן  העוש,  ר  ושת 

הציבור ויושל  צריכה  יצמצם  למיתון ,  לבסוף  ביל 
  עולמי.

לרמת התמחור של  אחד המדדים הפשוטים ביותר  
בארה"ב  שוק   ,  באפט"  טוראינדיק"נקרא  המניות 

וצר  המניות האמריקאי ביחס לתשבוחן את שווי כל  
ך משווי היה נמו  שוק המניותשווי  .  המקומי הגולמי

, עד  20-יה של המאה ההתוצר בכל המחצית השני
בשנת   הדוט.קום  קפץ    2000לבועת  המדד  - ל אז 

שנים ארוכות של אפס    .ריסההקרגע לפני    150%
ריבית והדפסת כספים בעשור החולף הקפיצו את  

ל  ו200%-המדד  ה,  מחירי  ינ  AI-בועת  את  פחה 
  בימים אלו.   230%שיא היסטורי של ס המניות ליח

  היחס בין שווישילר" המודד את  כפיל הרווח  "מגם  
ב  S&P500מניות   החברות  של  הרווח    10-לבין 

ב  שחלפו,ם  השני היום  קיצוןמצוי  ,  40מעל    רמת 
בהיסטוריה בלבד. הפעם היחידה    17לעומת ממוצע  

קום  .תה בשיא בועת הדוטהי  40מעל    טיפס שהמדד  
  יחר להגיע. והאסון לא א, המדוברת

העליות   בת"אהפראי  גל  ורבע    בבורסה  בשנה 
לשלושה   נחלק  חיסולצמתייםעו  מהלכיםשחלפו   :  

באיראןהצלחת  נסראללה,    21  כניתתוו,  התקיפה 
הוכו   הזרים  המשקיעים  טראמפ.  של  הנקודות 

הטכנולובתדהמה   של  מהעליונות  והמבצעית  גית 
ו המניות ישראל  לשוק  דולרים  מיליארדי  הזרימו 

ההתלבת"א.   נשיא  נשיא  כשה  ם רש הבות 
הכריז על כינון שלום במזה"ת לראשונה    האמריקאי

ש רק    !!!שנה  3000מזה     צדאינם  נו  יאויבחבל 
  להסכם. 

ישראלי גם הוא נוגע  הן המרכזי לשוק המניות  סיכוה
הקיצוני.   היום  הלתמחור  נסחרים  בישראל  בנקים 

בספרים  60%-בכ הרשום  ההון  הון (  מעל  מכפיל 
לעומת  )1.6 ממוצע,  הביטוח 1  מכפיל  חברות   .

מההון הרשום, וזו כבר   3לתמחור של עד פי    הגדילו
של ממשפיננסי  בועה נהנות  ת  הנדל"ן  מניות  גם   .

 שוקבהמוחלט  פאון  יקמתמחור חריג שמתעלם מה
לענף,  המערכתי  והסיכון  ה  הנדל"ן  בורסה ובסה"כ 

הערך מ  50%-גבוה ברווח  בת"א נסחרת במכפיל  
ובהנהוג ב גאות,  שנצפה  מהערך    100%-תקופות 

  בימות משבר.

פיצוץ  לפיכך, גם אם לא יתרחש אסון גיאופוליטי או  
ה בועת  שוק AI- של  צפוי  ,  כשליש    המניות  לאבד 

 בזמן ארוך בסופו של דבר  .  שלפנינובתקופה    ומערכ
הסביר תשואה    ,ובתרחיש  יניבו  המניות  מדדי 

הבאאפסית   העשור  תחילת  לעד  יחסית    שערם , 
  הנוכחי.

 תשואה יציבה.ל  השואפתפעול בשמרנות נוסיף ל

  לאלדר גנז

  מנכ"ל

  

  
אין באמור כדי להוות ייעוץ השקעות ו/או תחליף לייעוץ אישי 
המתחשב ומותאם לצרכי ונכסי כל אדם בידי יועץ השקעות 
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