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הכספים בועדתסקירת הנגיד 
אמיר ירון' פרופשל הכנסת

נגיד בנק ישראל



על מה נדבר
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הכלכלה העולמית•

צמיחה ותעסוקה: הפעילות הריאלית בישראל•

האינפלציה•

יוקר המחיה•

המדיניות הפיסקלית•



הכלכלה העולמית
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התמתנו, ועלויות השינוע, באירופהמחירי הגז 

BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני  : מקורות 4

124

84

60

70

80

90

100

110

120

130

11
/2

02
1

12
/2

02
1

01
/2

02
2

02
/2

02
2

03
/2

02
2

04
/2

02
2

05
/2

02
2

06
/2

02
2

07
/2

02
2

08
/2

02
2

09
/2

02
2

10
/2

02
2

11
/2

02
2

מחירי הנפט

339

124

0

50

100

150

200

250

300

350

400

11
/2

02
1

12
/2

02
1

01
/2

02
2

02
/2

02
2

03
/2

02
2

04
/2

02
2

05
/2

02
2

06
/2

02
2

07
/2

02
2

08
/2

02
2

09
/2

02
2

10
/2

02
2

11
/2

02
2

מחירי הגז

5,221

10,375

2,404

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

11
/2

01
9

02
/2

02
0

05
/2

02
0

08
/2

02
0

11
/2

02
0

02
/2

02
1

05
/2

02
1

08
/2

02
1

11
/2

02
1

02
/2

02
2

05
/2

02
2

08
/2

02
2

11
/2

02
2
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(ב ולהיפך"מדד ממוצע לעלות שינוי מכולה מסין לארה)



הריביות  , תחזיות הצמיחה בעולם לשנתיים הבאות הונמכו בצורה משמעותית
צפויות לעלות בקצב מהיר

ECB, FED, BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני  : מקורות 5
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הפעילות הריאלית
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והתאוששה בצורה מהירה, ישראל נכנסה בצורה חזקה למשבר
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התוצר מוסיף להיות מצוי מעל קו המגמה ארוכת הטווח

ובנק ישראלס"למ:  מקורות8

300,000

320,000

340,000

360,000

380,000

400,000

420,000

התוצר בפועל ומגמת טרום המשבר  
מנוכה עונתיות, מחירים קבועים, ח"מיליוני ש
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הצמיחה ברבעון האחרון הייתה מהגבוהות בעולם
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הטווחהתוצר מוסיף להיות מצוי מעל קו המגמה ארוכת 
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2021Q42021Q32022Q22022Q3
18.5-3.47.32.1תוצר מקומי גולמי

23.7-3.99.80.9תוצר עסקי

17.4-1.29.3-1.7צריכה פרטית

4.010.516.2-26.7רכישת בני קיימא: מזה

24.10.83.80.4צריכה פרטית למעט בני קיימא  

15.3-15.23.81.9צריכה ציבורית למעט יבוא בטחוני

20.20.411.19.8מ"השקעה בנכסים קבועים למעט או

19.3-12.921.39.7מ"אוהשקעה בענפי המשק ללא 

23.3194.213.9השקעה בבנייה למגורים

24.0-1.719.35.3יצוא ללא יהלומים והזנק

26.8139-3.1ויהלומיםמ"אויבוא אזרחי ללא 

2022נתוני החשבונאות הלאומית לרבעון השלישי של 
(מנוכות עונתיות, שיעור שינוי במונחים שנתיים)



שוק העבודה הדוק  , חרף ירידה קלה בנתוני הקצה

בנק ישראלוס"הלמ: מקור11
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(מנוכה עונתיות,+15גילי )

ציר שמאלי-מספר משרות פנויות  ציר שמאלי-מספר המובטלים  ציר ימני-יחס משרות פנויות למובטלים 



שיעור התעסוקה במשק גבוה

בנק ישראלוס"הלמ: מקור12
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(שינוי מתחזית יולי–באדום . אוקטובר)2023—2022-תחזית חטיבת המחקר ל

202120222023

8.6%6%צמיחת התוצר
1

3%
0.5-

0.5%-1.4%סטיית התוצר ממגמתו
1.1

-0.5%
0.4

אינפלציה
(ממוצע רבעון אחרון לרבעון אחרון)

2.5%4.6%
0.1

2.5%
0.1

שיעור האבטלה  
(25-64ממוצע שנתי גילי )

4.6%3.1%
-0.2

3.5%

68%65%יחס החוב לתוצר
-1

63%
-1
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מגזר ההייטק הוא הקטר המניע את המשק

11%
מהשכירים בישראל  

עובדים בהייטק

25%
ממס הכנסה  

י  "משולם ע
הייטקיסטים

(2020)

56%
מהיצוא של ישראל מיוחס לחברות הייטק

15%
בישראל מיוצר  ג"מהתמ

י חברות הייטק"ע

40%
משווי החברות במדד  

משויך לחברות  35-א"ת
הייטק

בשנת  
2021

ס"והלמ, IVC ,KPMG, רשות החדשנות, 2021דוח בנק ישראל לשנת : מקורות 14



BLOOMBERG ,IVC ,SNCעיבוד בנק ישראל לנתוני :  מקורות 15

התפתחויות אחרונות בפעילות סקטור ההייטק בישראל
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2018 2019 2020 2021

ג"שיעור גיוס ההון כאחוז מהתמ

EU USA Israel



BLOOMBERG-וIVC ,SNC, ס"הלמעיבוד בנק ישראל לנתוני :  מקורות 16

ביזור ופעילות? קום-הדוטהאם חברות ההייטק היום דומות לאלו שנסגרו במהלך בועת 

:"קום-דוט"ב•

(.טלקמוניקציה)סקטורים בודדים  -ריכוזיות בתתי•

Dream)עסקיתבשלותחוסר• companies).

:כיום•

.יותר"מבוזר"ההייטק•

.הייצורבשלבכברנמצאהחברותשלגדולרוב•
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4% בטא

9%
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5%

פ"מו
20%

בשוק
59%

התפלגות החברות לפי שלב המוצר
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שער חליפין
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מול הנומינלי אפקטיבי הרמה נותרה  ;מול הדולרנחלש במעטבשנה האחרונה השקל
דומה

BLOOMBERGלנתוניישראלבנקעיבודי:מקורות
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2022עד נובמבר 2021דצמבר , 100= 1/1/2010

הנומינלי האפקטיבי אירו-שקל דולר-שקל
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היחלשות השקל בשנה האחרונה אינה חריגה בהשוואה בין לאומית ונובעת מהתחזקות  
הדולר בעולם

-30% -24% -18% -12% -6% 0% 6% 12%
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2022 YTD
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2021

שינוי במטבעות נבחרים מול הדולר
(Percent Change)

Depreciation

BLOOMBERGלנתוניישראלבנקעיבודי:מקורות
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היצוא והיבוא נמצאים ברמות גבוהות

ס"הלמ:מקורות
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חשבון השוטף נמצא ברמות גבוהותבהעודף

ישראלבנקועיבודילסטטיסטיקההמרכזיתהלשכה:מקור
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בנק ישראל  
במשבר הקורונה

22



23

1.5
4.1

6.0

3.89.211.1
1.5

59.972.979.4
-4.2

1.4

-2.3

13.9

7.7

11.7
49.5

181.6

72.671.7
83.5

2008-092001-03קורונה2008-092001-03קורונה2008-092001-03קורונה2008-092001-03קורונה

מיליארדי  )י בנק ישראל "ח ע"רכישות אגשיעור האבטלהצמיחת התוצר לנפש
₪)

החוב הציבורי כאחוז מהתוצר

השנה שקדמה למשבר שנת המשבר

מצב המשק ערב המשבר ובמהלכו
-ומשבר 2008-2009משבר , משבר הקורונה 20032001

המדיניות הפיסקלית והמוניטרית בקורונה היו  ; משבר הקורונה היה שונה במהותו ממשברים קודמים
מרחיבות יותר

ישראלובנקס"הלמ:מקורות



המדיניות הפיסקלית והמוניטרית  ; משבר הקורונה היה שונה במהותו ממשברים קודמים
בקורונה היו מרחיבות יותר
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שכר  , אינפלציה
ויוקרי המחיה

25
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האינפלציה



אך פחות מבשאר העולם, האינפלציה בישראל גבוהה

OECD: מקור27
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25%-75% OECD-חציון ה ישראל ב"ארה 10% 90%



נמוכה אף היא בהשוואה בין לאומית" ליבה"אינפלציית ה

OECD:  מקורות 28
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אינפלציה בניכוי מזון ואנרגיה  

25%-75% OECD-חציון ה ישראל ב"ארה 10% 90%



מחירי האנרגיה בישראל נמוכים גם הם בהשוואה בין לאומית

OECD:  מקורות 29
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מחירי האנרגיה

(כפי שהם מופיעים במדד המחירים לצרכן)

25%-75% OECD-חציון ה ישראל ב"ארה 10% 90%



ניכרת עליית הן במחירם של המוצרים הסחירים והן בלתי סחירים

ובנק ישראלס"למ:  מקורות 30
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(38%)
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(93%)שאר הסחירים 
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(62%)

(39.5%)דיור  (2.9%)תקשורת 
(4.7%)ירקות ופירות  (52.9%)שאר הבלתי סחירים 

התרומה של רכיבים עיקריים במדד לאינפלציה השנתית של המוצרים הסחירים ושל המוצרים הלא סחירים

5.4%
4.8%



האינפלציה נרשמת במנעד רחב של סעיפי המדד

ובנק ישראלס"למ:  מקורות 31

73%

51%

23%

-5%

5%

15%

25%

35%

45%

55%

65%

75%

משקל הסעיפים במדד המחירים לצרכן שמעל  ומתחת ליעד
(סעיפים118כ "סה)

3%מעל  5%מעל  7%מעל 



2023ולהתחיל לרדת ברבעון הראשון של , הקרוביםהאינפלציה צפויה לעלות מעט בחודשים

דיווחי החזאים לבנק ישראל:  מקורות 32
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לפי הערכות  מדדים בפועל והתפתחותה הצפויה -חודשים 12-האינפלציה ב
חזאים

מדדים קודמים בפועל12 (חודשים12מצטבר )מדד האחרון בפועל  ממוצע תחזיות החזאים
יעד האינפלציה יעד האינפלציה תחזית מזערית
תחזית מרבית

בנק ישראל:  מקורות



21.1

17.9

15.1

12.8
12.2 11.8

11.1 10.9 10.6 10.4 10.1
9.4

8.4 8.3
7.7 7.7 7.6 7.5 7.3 7.2 6.9 6.8 6.5 6.2

5.7
5.1

3.7
3.0

2.1
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:יעדה והשינוי בריבית הבנק המרכזי בישראל ובמדינות מפותחות, האינפלציה בפועל
(2022לפני TAPERINGמדינות שהכריזו על -בסגול )

(החודשים האחרונים12)האינפלציה בפועל  הגבול העליון של יעד האינפלציה (החודשים האחרונים16)שינוי ריבית  אינפלציה בתחילת העלאות ריבית

לאינפלציהתגובת המדיניות המוניטרית 

Trading,המרכזייםהבנקיםאתרי,BLOOMBERG,OECD,ס"הלמ:מקורות Economicsישראלבנקועיבודי 33
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השכר במשק



הריאלי נע סביב המגמה;השכר הנומינלי עולה בקצב גבוה

בנק ישראלוס"הלמ: מקור35
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ממגזר ההייטק, בפרט;עליית השכר במשק נובעת מהמגזר הפרטי

בנק ישראלוס"הלמ: מקור36
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עקרונות לחתימת הסכמי השכר הקרובים
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לאחר פער שנפתח מהמגזר הפרטי, אנו נמצאים לקראת חידוש הסכמי השכר במגזר הציבורי•

.ושחקה את השכר בשנה זו, בשנה האחרונה האינפלציה עלתה, לאחר שנתיים של יציבות מחירים•

.הן ברכיב פיצוי רטרואקטיבי והן בבסיס השכר לשנים הבאות: חשוב שהסכמי השכר לא יכללו הרחבה גדולה מדי•

:מבלי לייצר מנגנוני הצמדה קשיחים, ישנו צורך לפצות על שחיקת השכר זאת•

.כשתמונת האינפלציה תתברר–2024-עם הסכמה לדון בהסכם לטווח ארוך יותר ב, תוך פיצוי מתון על העת האחרונה, לחתום הסכם לטווח קצר1.

.באופן הדרגתי, לרבות הרכיב הרטרואקטיבי, ופריסת התשלומיםהצפויהתוך הפנמת תמונת האינפלציה , לחתום על הסכם לטווח ארוך יותר2.
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יוקר המחיה
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רמת המחירים בישראל היא מהגבוהות בעולם

הסבר על המדד
:אחדדולרOECD-בושקלים6בישראלעולהשבננהנניח

יוקר–OECD-בהמטבעותממוצעמולאלשקלים6הואחליפיןשעראם1.
.מדינהבכלבננהעבורשקליםשישהצריךכי,OECD-ובבישראלזהההמחיה

.PPP(המדינותביןזהההמחיהיוקרבמסגרתו)שכזהחליפיןלשערנקרא
-ו,OECD-בהבננהאתלקנותכדישקלים3רקצריך,3הואהחליפיןשעראם2.

יותרנמוךבפועלהחליפיןששערככלכלומר.2פייקרהישראללכן,בישראל6
.OECD-לביחסיותריקרההמדינהPPPשלמזה

בישראל של סל  PPPבין שער החליפין ( באחוזים)מה שרואים בגרף זה את היחס 
OECDכלומר פי כמה המדינה יקרה מה–לבין שער החליפין בפועל , המוצרים
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OECD-אי השוויון בישראל גבוה מהממוצע ב
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דיור: יוקר המחיה

NUMBEO:מקורות
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תחבורה: יוקר המחיה

OECD:מקורות
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מוצרי צריכה: יוקר המחיה
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המדיניות הפיסקלית
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פריון העבודה בישראל נמוך משמעותית בהשוואה למדינות מפותחות
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השקעות והון פיזי נמוכים, הון אנושי נמוך: גורמים עיקריים

ועיבודי בנק ישראל PIAAC, OECD StatisticsIMF ,:מקורות
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הישראלילמשקכלכליתאסטרטגיה

:ארבעה צירי פעולה אסטרטגיים בתחומי הכלכלה הריאלית והפיננסית
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סגירת פער הפריון דורשת הגדלת השקעה ממשלתית

.זמןלאורךבשנהתוצר3%-2%-כשלהשקעהתוספתדורשתOECD-המדינותמולהפריוןפערסגירת•

:הנדרשותההשקעותעיקרי•

(מטרופוליניותרשויות,ציבוריתתחבורה,כבישים)התחבורהתשתיותשיפור1.

(חופשהימיסנכרון,ניהוליתוגמישותדיפרנציאליתגמולתוך"חכמה"השקעה)החינוךמערכתשיפור2.

בירוקרטייםהליכיםוקיצורממשלתייםבגופיםהמידעניהולעלבדגש,הרגולציהטיוב3.

(איגוח)הפיננסיתהמערכתשיפור4.

תחבורהבתשתיותהנדרשותלהשקעותמימוןמקורשתהווהמחזורית-אתקציביתחוץקרןהקמתלשקול•
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בנק ישראל מקדם חדשנות ותחרות במערכת הפיננסית

הקמת הבנק הדיגיטלי✓

רפורמת הבנקאות הפתוחה  ✓

"מעבר בקליק"✓

שדרוג מערך התשלומים  ✓

✓EMV 

✓Faster Payment

רפורמה בשוק המשכנתאות✓

שקיפות בנתוני הריביות והפיקדונות✓

איגוח❑

הריפוופיתוח שוק התלבורריביות ❑

ב"ומסב"לזהפינטקיםחיבור ❑

:בחינה הדוקה של הטכנולוגיה הפיננסית❑

❖Stablecoins

❖Cryptocurrencies

❖CBDC
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אימות  
מוגבר
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https://mash-boi.org.il/
https://www.creditdata.org.il/campaign/1
https://www.boi.org.il/he/BankingSupervision/Data/Pages/compareint.aspx
https://www.youtube.com/watch?v=gQFi815n_cc
https://switchbank.org.il/


תודה רבה
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