


מוקש הבחירות בארה"ב ב-2020

הבחירות בארה"ב מסתמנות להיות אירוע משמעותי מבחינת השווקים הגלובאליים בכלל וארה"ב בפרט. יהיו שיטענו כי בכל פעם 
הבחירה באיש החזק בעולם הנה אירוע משמעותי, אבל נדמה כי הפעם הטענה הזו נכונה במיוחד לאור השונות והפערים המשמעותיים 

שיש בין המועמדים המובילים.

הבחירות לנשיאות ארצות הברית מתקיימות אחת לארבע שנים, כאשר הבאות עלינו לטובה יתקיימו ב 3/11/2020. למעשה המצביעים 
אינם בוחרים את הנשיא ואת סגנו באופן ישיר, אלא בוחרים בנציגים הנקראים "אלקטורים", אשר מתכנסים כדי לבחור את הנשיא ואת 
סגנו. בחירות לנשיאות מתקיימות במסגרת חמישים המדינות ומחוז קולומביה. כל מדינה בוחרת אלקטורים, שיצביעו בשם האזרחים 
בעת כינוס חבר האלקטורים. כל מדינה רשאית לבחור את השיטה שבה ייבחרו האלקטורים. ברוב הגדול של המדינות )48 מתוך 50(, 
זוג המועמדים שזכה ברוב יחסי של קולות האזרחים זוכה בכל האלקטורים המוקצים לאותה מדינה. רק במדינות נברסקה ומיין שני 

אלקטורים ניתנים למנצח, והשאר )כמחצית מהאלקטורים במדינות אלה( מתחלקים באופן יחסי.

מטעם המפלגה הרפובליקאית קרוב לוודאות כי נראה את הנשיא המכהן, Donald Trump כמועמד המוביל, כאשר אני מניח כי כבר 
וכוכב ריאליטי לשעבר שנבחר לנשיאות על רקע הקיטוב  יזם בנייה  אין צורך לתאר את האיש על יתרונותיו וחסרונותיו. פוליטיקאי, 
הקיצוני שקיים בארה"ב והרצון של חלק ניכר ממעמד הביניים האמריקאי להביע את מחאתו כנגד הגלובליזציה, אי השוויון, ההגירה 

ותופעות אחרות. 

תהליך  תוצרי  של  היפוך  שמשמעותה  הפרוטקציוניסטית,  עמדתו  בגלל  בעיקר  לשווקים  איום  מהווה   Trump כי  שיאמרו  יהיו 
הגלובאליזציה שחווה העולם בעשרות השנים האחרונות. גולת הכותרת של מדיניותו זו היא מלחמת הסחר בין ארה"ב לסין, מלחמה 
Trump הנו חלק מהמערכת הקפיטליסטית  שיודעת עליות ומורדות ושמשפיעה בהתאם לחיוב או שלילה על השווקים. מצד שני, 
הטהורה, יזם רפורמת מס שהיטיבה עם בעלי ההון, רואה בשווקים הפיננסים את העיקר ודוחף בכל כוחו להשפיע על הבנק המרכזי 

להוריד את הריביות. כל אלה מהלכים שהמשקיעים רואים בחיוב רב.

מן הצד השני, הדמוקרטי, התמונה מורכבת יותר ובין המועמדים המובילים ניתן למצוא את 

Joe Biden - סגן נשיא ארצות הברית בשנים 2017-2009. 	•

Michael Bloomberg - איש עסקים, אשר כיהן במשך 12 שנים )2002–2013( כראש עיריית ניו יורק. 	•

Bernie Sanders - פוליטיקאי יהודי-אמריקני המכהן כסנאטור מטעם מדינת ורמונט מאז 2007. 	•

Elizabeth Warren - פוליטיקאית ואשת אקדמיה אמריקאית המכהנת כסנאטורית מטעם מדינת מסצ'וסטס. 	•

Pete Buttigieg - ראש העיר סאות בנד, קצין בצי האמריקני, שנישא לאחרונה לבן-זוגו. 	•

 אקדים ואומר, בלתי אפשרי לקבוע בשלב זה מי יזכה במרוץ לנשיאות ארה"ב,
אבל כן ניתן לומר שני דברים בודאות:

בוודאי שנמוכים ביחס לרמת התמיכה )כ 43%(,  ביותר  נמוכים  ליבו עם אחוזי תמיכה  טראמפ מתחיל את המרוץ למגינת  	.1 
לה זכו הנשיאים האחרונים בשלב זה של המרוץ. 		

בקרב המועמדים המובילים הדמוקרטים יש מרוץ צמוד ביותר בין 3-4 מועמדים ששניים מהם הנם בעלי עמדות כלכליות 	.2 
שמאליות שעלולות להיתפש על ידי השווקים כאיום משמעותי במהלך 2020. 		

סקרים עדכניים מלמדים כי סגן הנשיא לשעבר Joe Biden הנו המועמד המוביל בסקרים וזוכה במרוץ הפנימי של המפלגה הדמוקרטית 
לאחוזי תמיכה של כ 23% נכון לכתיבת שורות אלו. ביידן הנו מועמד ממסדי בן 77 שעמדותיו הקונפורמיסטיות ידועות מזמן כהונתו 

כסגן נשיא ארה"ב בתקופת אובמה. אם ייבחר הדבר לא ייתפש כאיום מבחינת השווקים על תקן "מה שהיה הוא שיהיה".

 Elizabeth-ו Bernie Sanders :החלק המעניין יותר מבחינת השווקים הם דווקא שני המועמדים הבאים בתור בפריימריז הדמוקרטי
דווקא   .17% של  לתמיכה  עדכניים  סקרים  לפי  זוכה  השנייה  ואילו  תמיכה   15% לכ  עדכניים  סקרים  לפי  זוכה  הראשון   .Warren
ומיצובו כ"מיליארדר" אינו פופולארי  זוכה לאהדה גדולה בשלב זה מאחר  Bloomberg שהנו בעל פופולאריות ציבורית גדולה אינו 

בלשון המעטה בקרב קהל הבוחרים הדמוקרטי.

אז נחזור לתחילת המאמר, מדוע הפעם יש חשיבות גדולה לבחירות לנשיאות? מהסיבה שבסבבים קודמים לא היה הבדל משמעותי 
כזו  ברמה  קפיטליסטים  חופשי,  בשוק  שדגלו  ממסדיים  אנשים  היו  וכולם  מאחר  רפובליקאי,  או  דמוקרטי  נשיא  נבחר  היה  באם 
שונה. מעט  הסיפור  הפעם  האמריקאית.  והחברה  הכלכלה  של  לקיומה  המרכזי  הבסיס  הוא  החופשי  השוק  כי  שהאמינו  אחרת   או 
הן Warren והן Sanders נחשבים למנהיגים שדוגלים ב "redistribution" של ההון בין חברות ומשקי בית ובין עשירים ועניים. בכדי 

לקיים את החלוקה מחדש הזו הם מציעים שורה של תכניות מרחיקות לכת שהשווקים יתקשו לבלוע. 



Elizabeth Warren מתוך אתר הבחירות של

לשם המחשה ניתן כמה דוגמאות בלי להתעמק יותר מדי, אולם בכדי שכן תוכלו לחוש את רוח הדברים:

פירוק הבנקים ואיסור על פעילות צרכנית ושוק ההון ביחד. 	•

השקעות עתק בבנייה ציבורית. 	•

החלת איסורים משמעותיים על הפקת נפט בארה"ב והחלת מגבלות על האפשרות לפלוט גזי חממה. 	•

שינוי בהליכי מינוי דירקטורים, מתן כוח רב יותר לעובדים בתהליך זה וחיוב הדירקטוריון לתת משקל 	• 
לכל השיקולים של צד ג' ולא רק לרווחיות החברה. 		

מיסוי קיצוני של העשירים. 	•

ביטול רפורמות המס של טראמפ. 	•

יש עשרות צעדים כאלו ומדובר רק על טעימה במטרתה להעביר בפניכם את התחושה כי אין אנו יודעים מה תהיה תוצאת הבחירות, 
אולם יש לה בהחלט אפשרות להיות גורם שיכניס הרבה מאוד תנודתיות לשווקים במהלך שנת 2020.

אמיר ארגמן

אסטרטג השקעות ראשי



תשואות מדדים מרכזיים

מתחילת השנהנוב-19מדדים

מדדי מניות

S&P 5003.6%26.9%

3.3%38.6%ת"א 90

3.0%21.9%ת"א 125

2.9%16.3%ת"א 35

DAX2.9%25.4%

MSCI EUROPE2.5%19.8%

MSCI ACWI2.4%22.3%

FTSE1.4%9.2%

0.4%6.3%יתר

MSCI EM-0.2%7.7%

חוב

Senior Loans0.6%6.5%

0.4%8.0%ממשלתי שקלי

 U.S HY0.3%12.1%

 U.S IG0.3%14.2%

0.1%7.3%תל בונד צמודות

0.2%9.8%-ממשלתי צמוד מדד

מטבעות

7.3%-1.5%-שקל - דולר

6.6%-2.1%-שקל - פאונד

7.0%-2.8%-שקל -ין

10.9%-2.9%-שקל - יורו

סחורות

1.8%21.7%נפט

0.1%4.0%-סחורות כללי



נתוני מאקרו – חודש נובמבר 2019

נתוני התוצר לרבעון השלישי עודכנו ומצביעים על צמיחה של 2.1% )עודכן מ- 1.9%( , והסיכון למיתון ב-12 חודשים 
הקרובים נראה נמוך, על אף הציפיות להאטה כלכלית.

לאחר שהפד הוריד בפעם השלישית את הריבית לרמה של 1.75%-1.5% פורסמו פרוטוקולי החלטת הבנק המרכזי, 
מהם עולה כי הפד סבור כי שיעור הריבית כרגע מתאים למצב הכלכלי ולתנאים הנוכחיים. כמו כן, הפד ימשיך לעקוב 
הסחר  מלחמת  מהתפתחות  האמריקאית  לכלכלה  הנובעות  הסכנות  את  והדגיש  הכלכלי,  המצב  התפתחות  אחר 
סין,  מול  הסחר  במלחמת  להתפתחויות  מופנות  המשקיעים  עיני  גם  המרכזי  לבנק  בדומה  הגלובלית.   וההאטה 
והמשקיעים מצפים לחתימה על הסכם "השלב הראשון", כאשר הציפיה היא לחתימה בשבועות הקרובים. הסכם 
זה יעסוק בסוגיית כמות הרכישות של סין מארה"ב ולא בנושאים המרכזים של כגון שער היואן והשמירה על נכסים 

אינטלקטואלים.

בצד הנתונים, מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה נחלש וירד בניגוד לציפיות, שצפו שיפור בנתונים, גם רכיבי המדד 
המרכזיים הצביעו על חולשה.

ארה״ב

ציפיותקודםאחרון

-0.40%0.30%מדד המחירים לצרכן )שיעור שנתי(

-2,178.7-1,811-מאזן הסחר )מיליוני דולר(

-121.4119.5יתרות המט״ח )מיליארדי דולר(

-3.40%3.60%שיעור האבטלה

ציפיותקודםאחרון

2.10%2.00%2.10%צמיחה )מונחים שנתיים(

48.1048.349.3מדד מנהלי הרכש בענף התעשייה

54.7052.654.5מדד מנהלי הרכש בענף השירותים

U3 3.60%3.5%3.6%שיעור האבטלה

3.0%3.0%3.0%שכר ממוצע לשעה )שיעור שינוי שנתי(

128180190יצירת מקומות עבודה )באלפים(

213213215מבקשי אבטלה לראשונה )באלפים(

נכון לידוע ב- 3/12/2019
ישראל

החודש פורסמה החלטת הריבית של בנק ישראל. בניגוד למרבית התחזיות, שצפו הורדת ריבית,  בנק ישראל הותיר 
את הריבית על 0.25%. בהודעת בנק ישראל ציינו כי הבנק נוקט באמצעים על מנת להרחיב את המדיניות המוניטארית. 
צעדים אלו קיבלו ביטוי בהתערבות בשוק המט"ח על ידי רכישת דולרים מאסיבית של הבנק. ונראה כי הבנק ימשיך 

לעקוב אחר הנתונים המאקרו כלכליים בארץ ובעולם ומשאיר לעצמו כלים להתמודדות עם האטה בהמשך.

המשק  של  הצמיחה  בקצב  התמתנות  על  להצביע  ממשיכים  ישראל  בנק  של  המשולב  והמדד  ישראל  בנק  נתוני 
הישראלי. ענפי המסחר והשירותים נמצאים ברמות הנמוכות מזה כ-5 שנים של קצבי הצמיחה. ומנגד קצב הצמיחה 

של יצוא הסחורות השתפר ואף עבר את קצב יצוא השירותים.

נתוני האבטלה על פי נתוני סקר כוח האדם מראים כי האבטלה נמצאת בשפל של 3.4%, אך כאשר צוללים למרכיבים 
במשרה  המועסקים  במספר  ירידה  הייתה  כשבפועל  העבודה  בכוח  בהשתתפות  מירידה  נובע  השיפור  כי  מתגלה 

מלאה.



ב- 12.12.19 יערכו הבחירות בבריטניה לראשות הממשלה, כאשר השאלה המרכזית בבחירות אלו היא עתיד חברות 
נציגי  לבין  בינו  כי השיחות  הן  יבחר, הציפיות  ג'ונסון  בוריס  ונציג מפלגת השמרנים  בגוש האירו. במידה  הממלכה 
ותבחר  בריטניה את האיחוד. מנגד עומדת מפלגת הלייבור שבמידה  ימשכו להשגת עסקה לעזיבתה של  האיחוד 
ותצליח למנוע מהשמרנים להקים ממשלה בריטניה תלך למשאל עם חוזר באשר לעתידה. כרגע הסקרים מראים על 

הובלה של המפלגה השמרנית, אך פער זה מצטמצם בהתאם לסקרים האחרונים.

המצב הכלכלי בבריטניה ממשיך לסבול מחוסר הוודאות הפוליטי, כפי שמתקבל ביטוי בנתונים הכלכליים לחודש 
נובמבר אשר מצביעים על המשך האטה, כאשר מדד מנהלי הרכש במגזר השירותים ירד גם הוא מתחת ל- 50 נ"ב 

ומצטרף לממד מנהלי הרכש של מגזר התעשייה.

 הצמיחה ברבעון השלישי 2019 בגוש האירו עקפה את התחזיות ב-0.1% והכלכלה צמחה ברבעון בקצב של 1.2%
)במונחים שנתיים(, בירידה לרמת המדינות גרמניה צמחה בקצב של  0.1% )קצב רבעוני(, בדומה לאיטליה, ולמעשה 

חמקה ממיתון. צרפת צמחה בקצב של 0.3%. עיקר התרומה לצמיחה הגיע מהצרכן.

נתוני האינפלציה בגוש האירו הפתיעו ועלו ל-1%, נתון זה עדיין רחוק מציפיות הבנק המרכזי האירופי, אך העלייה 
באינפלציה מספקת רוח חיובית יחסית. כמו כן נתוני האבטלה מצביעים על ירידה לשפל של 7.5%. אולם לפי סקרי 

העסקים, המעסיקים מדווחים על ירידה בביקוש לעובדים לעומת שנה קודמת, לכן הציפיות לעליית שכר התמתנו.

נתוני מדד מנהלי הרכש ממשיכים להצביע על האטה בפעילות הכלכלית בגוש האירו, אומנם במגזר התעשייה חל 
שיפור מסוים אך המדד עדיין עומד על 46.9 נ"ק, רמה המצביע על התכווצות מגזר התעשייה, ואילו מגזר השירותים 

רשם ירידה ל- 51.5 נ"ק.

נתוני הצמיחה לרבעון השלישי 2019 מצביעים על צמיחה של 0.1% במונחים רבעונים ו- 1.4% במונחים שנתיים. 
ידי הצרכנים של הגדל שיעור  יותר בשל הצפי לקדמת הרכישות על  זה היו מעט גבוהות  ציפיות הצמיחה ברבעון 

המע"מ במהלך חודש אוקטובר, יש לציין כי פעם קודמת העלאת המע"מ הכניסה את יפן למיתון.

ירידה של 14% בהשוואה  על  נתון המכירות הקמעונאיות שהצביע  הינה  נוספת לפגיעה של עליית המע"מ  עדות 
לשנה שעברה.

הייצור התעשייתי חווה האטה ביפן, ורשם החודש ירידה של 4.3% )במונחים שנתיים(, נתון זה נותן עדות נוספת לכך 
שהחולשה שמאפיינת את יפן תימשך גם ברבעון הרביעי של 2019.

גוש האירו

בריטניה

יפן

ציפיותקודםאחרון

-1.20%1.20%צמיחה )מונחים שנתיים(

46.945.946.4מדד מנהלי הרכש בענף התעשייה

51.552.252.2מדד מנהלי הרכש בענף השירותים

50.350.651.5מדד מנהלי הרכש המשולב

7.50%7.60%7.5%שיעור האבטלה

ציפיותקודםאחרון

1.5%1.7%2%מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי(

-3.40%3.30%שיעורי האבטלה

48.949.648.4מדד מנהלי הרכש בענף התעשייה

48.65049מדד מנהלי הרכש בענף השירותים

ציפיותקודםאחרון

-49.949.1מדד מנהלי הרכש המשולב

-50.449.7מדד מנהלי הרכש בענף השירותים

-2.2%-2.3%שיעור מכירות כלי הרכב )שיעור שינוי שנתי(



לבנקים ההלוואות  מחיר  לקביעת  העיקרי  כבנצ'מארק  שמשמשת  הריבית  שיעור  את  הוריד  הסיני  המרכזי   הבנק 
ב-MLF) 0.05%(. זאת ההורדה הראשונה מאז 2016 אז הושקה ריבית זו וכעת היא תעמוד על 3.25%.

מדדי מנהלי הרכש בתעשייה ובשירותים הרשמיים רשמו שיפור בחודש נובמבר, כאשר בענף התעשייה חזר לרמה 
גבוהה מ- 50 לראשונה מאז חודש אפריל 2019 גם מרכיבי המדד החשובים כדוגמת הזמנות חדשות וציפיות לייצור 

עסקים, גם כן נותנים משדרים חוזקה. 

הדיווחים שהתקבלו במהלך החודש בנוגע לשיחות הסחר בין ארה"ב לסין מרמזות על התקדמות לקראת חתימה על 
הסכמי השלב הראשון, אשר עוסקים בסוגיית רכש הסחורות על ידי הסינים מהאמריקאים.  אמנם תאריך החתימה 
על הסכם זה אינו ידוע ולאחרונה נשמעות טענות כי ייתכן והחתימה לא תצא אל הפועל לאור דרישת הסינים להסיר 
חלק ממכסי העבר שהטילו האמריקאים. כמו כן הסכם זה אינו עוסק בסוגיות המהותיות של פתיחת שוק ההון הסיני, 

ההתערבות הממשלתית במטבע וסוגיית הנכסים האינטלקטואלים. 

אמיר סולומונוביץ

אסטרטג השקעות 

סין

ציפיותקודםאחרון

CAIXIN 51.851.751.4מדד מנהלי הרכש בענף התעשייה של

50.249.349.5מדד מנהלי הרכש בענף התעשייה

54.452.853.1מדד מנהלי הרכש בענף השירותים

-3.8%3.0%מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי(

-1.6%0.0%-מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי(

-8.4%8.4%היצע הכסף M2 )שיעור שינוי שנתי(



ישראל

נספח מדינות/אזורים מרכזיים 2
נובמבר 2019

ארצות הברית

אחרוןמדדים מרכזיים

OECD-99.1המדדים המובילים של ה

51.8מדד מנהלי הרכש המשולב

4.4מדד הייצור התעשייתי )שיעור שינוי שנתי(

4.1תוצר )במונחים ריאלים(

3.4החשבון השוטף )כאחוז מהתוצר(

אבטלה

3.4שיעורי אבטלה )ב-%(

אינפלציה

0.4מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

3.1-מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

צריכה

4.2מכירות קמעונאיות )שיעור שינוי שנתי ב-%(

אחרוןמדדים מרכזיים

OECD-98.8המדדים המובילים של ה

52.6מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה

51.6מדד מנהלי הרכש במגזר השירותים

1.1-מדד הייצור התעשייתי )שיעור שינוי שנתי(

2.1תוצר )במונחים ריאלים(

4.7-גרעון ממשלתי )כאחוז מהתוצר(

2.5-החשבון השוטף )כאחוז מהתוצר(

אבטלה

3.6שיעורי אבטלה )ב-%(

אינפלציה

1.8מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

0.2-מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

צריכה

3.1מכירות קמעונאיות )שיעור שינוי שנתי ב-%(



גוש האירו

בריטניה

נספח מדינות/אזורים מרכזיים 2
נובמבר 2019

אחרוןמדדים מרכזיים

OECD-99.0המדדים המובילים של ה

46.9מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה

51.5מדד מנהלי הרכש במגזר השירותים

2.0-מדד הייצור התעשייתי )שיעור שינוי שנתי(

1.2תוצר )במונחים ריאלים(

0.5-גרעון ממשלתי )כאחוז מהתוצר(

2.7החשבון השוטף )כאחוז מהתוצר(

אבטלה

7.5שיעורי אבטלה )ב-%(

אינפלציה

1.0מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

0.2-מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

צריכה

3.1מכירות קמעונאיות )שיעור שינוי שנתי ב-%(

אחרוןמדדים מרכזיים

OECD-98.9המדדים המובילים של ה

48.9מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה

48.6מדד מנהלי הרכש במגזר השירותים

1.4-מדד הייצור התעשייתי )שיעור שינוי שנתי(

1.0תוצר )במונחים ריאלים(

2.3-גרעון ממשלתי )כאחוז מהתוצר(

5.0-החשבון השוטף )כאחוז מהתוצר(

אבטלה

3.8שיעורי אבטלה )ב-%(

אינפלציה

1.5מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

0.8מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

צריכה

3.1מכירות קמעונאיות )שיעור שינוי שנתי ב-%(



סין

יפן

נספח מדינות/אזורים מרכזיים 2
נובמבר 2019

אחרוןמדדים מרכזיים

OECD-99.1המדדים המובילים של ה

51.8מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה

51.1מדד מנהלי הרכש במגזר השירותים

4.7מדד הייצור התעשייתי )שיעור שינוי שנתי(

6.0תוצר )במונחים ריאלים(

4.2-גרעון ממשלתי )כאחוז מהתוצר(

1.5החשבון השוטף )כאחוז מהתוצר(

אבטלה

3.6שיעורי אבטלה )ב-%(

אינפלציה

3.8מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

1.6-מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

צריכה

7.2מכירות קמעונאיות )שיעור שינוי שנתי ב-%(

אחרוןמדדים מרכזיים

OECD-99.3המדדים המובילים של ה

48.9מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה

50.4מדד מנהלי הרכש במגזר השירותים

7.4-מדד הייצור התעשייתי )שיעור שינוי שנתי(

1.3תוצר )במונחים ריאלים(

2.5-גרעון ממשלתי )כאחוז מהתוצר(

3.4החשבון השוטף )כאחוז מהתוצר(

אבטלה

2.4שיעורי אבטלה )ב-%(

אינפלציה

0.2מדד המחירים לצרכן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

5.5-מדד המחירים ליצרן )שיעור שינוי שנתי ב-%(

צריכה

7.1-מכירות קמעונאיות )שיעור שינוי שנתי ב-%(



הגדרות נספח 1:

מדד המדדים המובילים של ה-OECD - מדד המדדים המובילים של ה-OECD הנו מדד אשר מלמד על תחזית צמיחה של הכלכלה 
ברבעונים הקרובים. המדד מעניק "ציון" חודשי לכל אחת מהמדינות. ערך של 100 מציין צמיחה צפויה בטווח של 6-9 חודשים קדימה 
בשיעור צמיחת הפוטנציאל של אותה מדינה )כידוע לכל מדינה יש פוטנציאל צמיחה שונה(. ערך גבוה ממאה יעיד על צמיחה חזקה 
רבים  ה-OECD שמקיף פרמטרים  נמוך ממאה על ההפך. המדד הוא תוצר של מודל של מחלקת המחקר של  וערך  מהפוטנציאל 
יותר  גבוהה  יותר הדבר מעיד על צפי לצמיחה  ירוק  ומגוונים מכל אחת מהכלכלות. ערך של 100 סומן בצהוב משמע ככל שהגוון 

מצמיחת הפוטנציאל בטווח של 2-3 רבעונים קדימה, ולהיפך, ככל שאדום יותר צמיחה בשיעור נמוך משיעור צמיחת הפוטנציאל.

מדד מנהלי הרכש במגזר התעשייה/שירותים - מדד שנועד להצביע על מגמות המשק ומסתמך על סקר מנהלים. במדד זה קו ה-50 
מפריד בין התרחבות בפעילות הכלכלית לבין התכווצות. במדד משקללים מרכיבים שונים, בהם: ביקושים מקומיים; ביקושים ליצוא; 

מלאי מוצרים מוגמרים; תעסוקה; תפוקת הייצור; מחירים; מלאי חומרי גלם, מחירי רכישה וזמני אספקה.

מדד הייצור התעשייתי – מדד הבוחן את השינוי בתפוקה של המגזר התעשייתי בכלכלה.

תוצר מקומי גולמי )ריאלי( - מונח כלכלי המציין מדידה של הערך הכולל של הסחורות  והשירותים שיוצרו בשטח טריטוריאלי מסוים 
במהלך תקופה נתונה. נתונים אלו מבוטאים במונחים של כסף.

גרעון תקציב ממשלתי )כאחוז מהתוצר( – מדידה של כמה עלו הוצאות הממשלה על הכנסותיה במונחים תוצר מקומי.

החשבון השוטף )כאחוז מהתמ"ג( - חשבון זה כולל את סחר הסחורות של הכלכלה עם חו"ל, מותאם להגדרות מאזן התשלומים 
מהכנסות  הנובעים  חו"ל,  עם  והתשלומים  התקבולים  ואת  השירותים(  )חשבון  שירותים  של  והיבוא  היצוא  את  הסחורות(,  )חשבון 

מגורמי ייצור - עבודה והון - ומהעברות שוטפות.

שיעור האבטלה - מספר כלל האנשים שאינם עובדים אך מעוניינים לעבוד וזמינים לעבוד, מחולק בכלל כוח העבודה.

מדד המחירים לצרכן - מדד המחירים לצרכן הוא מדד, המהווה אחד מסוגי מדדי המחירים, המחושב בטכניקות סטטיסטיות ומשתנה 
מזמן לזמן, אשר מיועד למדוד את השתנות המחירים של סל מוצרים ושירותים הנצרכים על ידי קבוצת צרכנים.

מדד המחירים ליצרן – מדד המחשב ומייצג את השינוי הממוצע במחירי המכירה של יצרנים מקומיים על פני זמן.

מכירות קמעונאיות – סך הרכישות של מוצרים ברי קיימא ושאינם ברי קיימא על פני תקופה )בדרך כלל חודש(.

1  להלן מדריך קצר של מהות האינדיקטורים הכלכליים שמוצגים בדפי המידע של המדינות.




