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כלכלת ישראל
בראי המלחמה

פרופסור אמיר ירון
נגיד בנק ישראל

2026מאי  
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התוצר בראי מלחמות

 וחומרי גלם, אשראי, מגבלות היצע בשוק העבודה-החסמים לצמיחה

אינדיקטורים נוספים לפעילות המשק

 ח"ושעפיננסיים שווקים

אינפלציה

מדיניות פיסקלית

אתגרים ארוכי הטווח

?על מה נדבר
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1.8%
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1.1%

5.7%

-4.3%

12.4%

2.9%

-3.3%

-22%

-17%

-12%

-7%

-2%

3%

8%

13%

18%

התוצר המקומי הגולמי
מנוכה עונתיות, (במונחים שנתיים)שיעור הצמיחה הרבעוני 

השנייההאינתיפאדה

לבנון השנייהמלחמת

"עפרת יצוקה"מבצע

"עמוד ענן"מבצע

"צוק איתן"מבצע

"שומר החומות"מבצע

מלחמת
"חרבות ברזל"

מבצע
עם  "

"כלביא

מבצע
שאגת "

"הארי

,  כעתגם;פוליטיים-גיאוהכלכלה הישראלית התאוששה בעבר במהירות ממשברים 
הפגין המשק עמידות , מאז השבעה באוקטוברלאחר הפגיעה הניכרת 

ס"הלמעיבודי בנק ישראל לנתוני : מקור
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הוצאות בכרטיסי אשראי
100= 2025מדד חציון ראשון , יום28ממוצע נע , מנוכה עונתיות

הירידה בהוצאות בכרטיסי  ;מגמת עלייה בהוצאות בכרטיסי האשראי מאז השבעה באוקטובר
כשהסתיימו חלה התאוששות ניכרת, "עם כלביא"דומה לזאת שהייתה ב" שאגת הארי"אשראי ב

ועיבודי בנק ישראלא "שב, ס"למ: מקור

7/10עם כלביאשאגת הארי
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התפתחות ההוצאות בכרטיסי אשראי  
100= מדד רבעון קודם , ימים7ממוצע נע , מנוכה עונתיות

עם כלביא שאגת הארי
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מלחמות מובילות לעלייה ניכרת באינפלציה ולפגיעה משמעותית בתוצר

Federle, J., Meier, A., Müller, G. J., Mutschler, W., and Schularick, M. (2026). The Price of War. American Economic Review.

(  קו סגול)במדינה שבה היא מתרחשת –לאחר פרוץ המלחמה ( ביחס למגמה)ובתוצר , השינויים באינפלציה
הציר האופקי מראה את מספר השנים מאז תחילת המלחמה(. קו אפור)ובמדינות אחרות 
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ח"שמיליארדי

התוצר בפועל ולפי המגמה  
2025קבועים של מחירים , עונתיותמנוכה 

מגמת התוצר התוצר

אחוזי תוצר4.5-הוא כהתוצר מהמגמה טרום המלחמה פער 

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
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המצטבר בתוצר במלחמה  ההפסד 
מחירים קבועים, עונתיותמנוכה 

הפסד התוצר המצטבר הפסד התוצר העסקי המצטבר
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החסמים לצמיחה
וחומרי גלם, אשראי, מגבלות היצע בשוק העבודה



8

2024למרות הקלה מסוימת לעומת , שוק העבודה נותר הדוק

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
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היחס בין המשרות  , השכר במגזר העסקי עולה בקצב גבוה: שוק העבודה הדוק
עם ירידה בנתוני הקצב על רקע שאגת הארי, גבוההפנויות לאבטלה נותר 

ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ:מקור הם נתוני הבזק מרץ נתוני השכר של חודש 
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המלחמה עם עלייה בנתוני  המגבלות על אשראי וחומרי גלם שוהות בקרבת רמתן טרום 
הקצה

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
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שירותים בינוי תעשייה
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%
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ימים או יותר90של 

משקי בית דיור משקי בית לא־לדיור מסחרי

גידול באשראי העסקי והצרכני במקביל להרחבת הפעילות

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
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אינדיקטורים נוספים לפעילות המשק
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תקבולי הממשלה ממיסים בחודשים האחרונים נעים מעל המגמה ארוכת  

הטווח

משרד האוצר, בנק ישראל: מקור
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2015-2019מגמה –קו מקווקו , מחירים קבועים

מיסים ישירים מיסים עקיפים כ מיסים ואגרות"סה
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עלייה ביבוא ;"עם כלביא"עלייה בייצוא השירותים הסחורות והשירותים מאז מבצע 
חומרי גלם ומוצרי צריכה באותה התקופה  

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
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יבוא נכסי השקעה יבוא מוצרי צריכה יבוא חומרי גלם
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גיוסי ההון ירדו במהלך שאגת הארי;כלכלית-להייטק חשיבות מאקרו

15%
11.5%-כ)מהשכירים במגזר העסקי עובדים בהייטק 

(מסך השכירים

1-כ

3

שכיריםמההכנסות ממסי הכנסה מעבודה של 

~57%
מהיצוא של ישראל מיוחס לחברות הייטק

~16%
י חברות הייטק"ג בישראל מיוצר ע"מהתמ

40%מעל 
מצמיחת התוצר העסקי בשנים האחרונות מיוחסת 

טק-לסקטור ההיי

2025

רשות החדשנות, ועיבודי בנק ישראלIVC, ס"למ: מקור
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היקף הבנייה למגורים עלה וברוב השנה מחירי הדירות ירדו

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
2025בדוח בנק ישראל לשנת ' חפרק : מתוך
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ח"ושעפיננסיים שווקים 
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לרמה הדומה  , חלה ירידה חדה בפרמיית הסיכון" עם כלביא"ו" מבצע הביפרים"לאחר 

באוקטובר7-לזו ערב ה

BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני :מקור
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ח לבין פרמיית הסיכון של ישראל"מפרוץ המלחמה קיים מתאם גבוה בין שע

ועיבודי בנק ישראל, BLOOMBERG: מקור
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שער החליפין הריאלי מול הדולר דומה לרמתו ההיסטורית

ועיבודי בנק ישראל, BLOOMBERG: מקור
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בעשור האחרון עלה מספר המועסקים בתעשיית ההייטק לעומת ירידה במספר המועסקים בשאר 

בתקופות תיסוף עלה הפריון בתעשיית ההייטק;התעשייה

בנק ישראלועיבודי ס"הלמ: מקור

80

120

160

200

240

מדד   בתעשיית ההייטק ובתעשייה ללא הייטקלשעת עבודה מדד הייצור 
100=01/2016מדד , מנוכה עונתי

תיסוף

טק-מדד הייצור לשעה בענפי הייצוא ללא תעשיית ההיי

טק-מדד הייצור לשעה בתעשיית ההיי

80

90

100

110

120

130

מדד   מדד המועסקים בתעשיית ההייטק ובתעשייה ללא הייטק
100=01/2016מדד , מנוכה עונתי

תיסוף
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אינפלציה
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OECD-האינפלציה בישראל נמוכה מחציון ה; האינפלציה בעולם עלתה

בנק ישראל, ECB ,FRED: מקור
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היעד בחודשים הקרובים  סביבת מרכז האינפלציה תנוע בהחזאים צופים כי

בנק ישראל:מקור
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מדיניות פיסקלית
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2023-2026מיליארד שקל בשנים 405-עלות המלחמה מוערכת בכ

משרד האוצר ועיבודי בנק ישראל: מקור

27

עלות המלחמה  סך 
2023-2026בשנים 

הוצאות מערכת הביטחון
294ברוטו

39קרן מס רכוש

58הוצאות אזרחיות אחרות

14תשלומי ריבית
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76.6

94.2

78.5

131.8 131.9

163.8

129.7

161.8

134.2

171.3

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

תקציב  
(מאי)מקורי 

תקציב נוסף 
(דצמבר)

תקציב  
מאי )מקורי 
23)

תקציב נוסף 
(מרץ)

תקציב נוסף 
(ספטמבר)

תקציב נוסף 
(דצמבר)

תקציב  
(מרץ)מקורי 

תקציב נוסף 
(ספטמבר)

קריאה  
ראשונה  
בכנסת  

(ינואר)

תקציב  
(מרץ)מקורי 

2023תקציב  2024תקציב  2025תקציב  2026תקציב 

ח"מיליארדי ש

התפתחות תקציבי הביטחון נטו
מחירים שוטפים, 2026עד 2023

משרד הביטחון הוצאות ביטחון אחרות
".שאגת הארי"כולל , 2026נכון לאפריל 
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:  הפיסקליתהטרילמה

השקעות אזרחיות נמוכות, הוצאות ביטחון גבוהות, תוצר יורד-תוואי חוב

ועיבודי בנק ישראלOECD, האוצרמשרד : מקור

28
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המס בישראל נמוך בהשוואה נטל ;תשלומי הריבית של ישראל עלו כתוצאה מהמלחמה

OECD-למדינות ה

2024בדוח בנק ישראל לשנת ' פרק ו: מתוך
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:  הפיסקליתהטרילמה, לסיכום

השקעות אזרחיות נמוכות, הוצאות ביטחון גבוהות, תוצר יורד-תוואי חוב

,ההוצאותשלמחודשתבחינהגםשמחייבמה.ועוד,מתקדמותתחבורהתשתיות,בחינוךהשקעהכגוןצמיחהבמנועיבהשקעהצורךישנו•

.העבודהובפריוןהתעסוקהבשוקבהשתתפותפוגעותואף,בצמיחהתומכותשאינןבאלהוקיצוץ

האיומיםלמפתבהתאםלבנותונדרש,לכן.כולוהתקציבבעיצובמרכזיתפקיד,ניכרתבצורהעלההאחרונותשבשנים,הביטחוןלתקציב•

.והמשקהחברהצרכיכללשלהוליסטיתראייהומתוך,העדכנית

,האיומיםלמפתמענהמתןתוךהביטחוןהוצאותאתהניתןככללרסןנדרש,לתוצרהחובביחסיורדלתוואישיובילבגירעוןלעמודמנתעל•

.(מאידךההכנסותבצדוהתאמותמחדצמיחהבמנועיתומכיםשאינםסעיפיםביטול)חלופייםתקציבייםמקורותמציאתובהתאם
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אתגרי הטווח הארוך
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ישראל במבט על: פרמטרים כלכליים

ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ, OECD, IES, IMF-ה:מקורות
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מדדים פיסקליים , הון אנושי וציבורי, המתקדמות במדדי פריוןOECD-ישראל בהשוואה למדינות ה
ועוני

במונחי סטיות תקן של התפלגות המדינות, ישראל בקו כחול

יחס החוב הציבורי 
(2024)לתוצר 

ההוצאה האזרחית
(2024)לנפש 

-ה "ציוני פיז
מתמטיקה

(2022)

יחס ההון הציבורי 
(2023)לתוצר 

שיעור  הצעירים
20מתחת לגיל 

(2023)מהאוכלוסייה 

אחוז ההוצאה 
הביטחונית 

2023מהתוצר 

-פיאאקציוני 
מתמטיקה

(2022-2023)

תוצר לשעת 
(2024)עבודה 

תוצר לנפש  
(2024)בדולרים 

תשלומי ריבית 
(2023)אחוז תוצר 

שיעור העוני 
(2022-2024 )
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משקל  . ישנם פערי שכר משמעותיים, מבין העובדים. שיעורי התעסוקה של נשים ערביות וגברים חרדים נמוכים

האוכלוסייה החרדית צפוי לגדול בצורה ניכרת ולכן ישנה חשיבות גבוהה להשתלבות איכותית שלה בשוק העבודה

2024דוח בנק ישראל לשנת . ועיבודי בנק ישראלס"הלמ: מקור
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גברים יהודים 
שאינם חרדים

נשים יהודיות 
שאינן חרדיות

נשים ערביותגברים חרדיםגברים ערביםנשים חרדיות

שיעורי התעסוקה
באחוזים

2025 2014

111 

84 

73 

66 64 

56 

גברים יהודים 
שאינם חרדים

נשים יהודיות 
שאינן חרדיות

נשים ערביותגברים ערביםגברים חרדיםנשים חרדיות

שכר שעתי ממוצע
₪ ,2024
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בתקופת המלחמה השירות במילואים מתואם עם פגיעה מתמשכת בתעסוקה
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44 45

11

93 91
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27

1

שיעור תעסוקה מועסק בפועל בלתי־ מועסק או לא 
משתתף

מילואים שיעור תעסוקה מועסק בפועל בלתי־ מועסק או לא 
משתתף

מילואים

לפי סטטוס שירות לפני שנה, סטטוס תעסוקה נוכחי, משרתי מילואים בקרב המועסקים
נתונים מקוריים, 2025רבעון רביעי עד 2024רבעון רביעי , לא־חרדיםגברים יהודים 

שירתו במילואים לפני שנה לא שירתו במילואים לפני שנה

40עד 25גילאי 24עד 21גילאי 

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקורות
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.2026נתונים מתוך הפרק המתחלף בסקר הערכת מגמות בעסקים לחודש מרץ : אימוץ בינה מלאכותית בעסקים, ס"למ: מקורות
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כלל המשק 

לפי ענף , 26לעומת מרץ 25שיעור השימוש בבינה מלאכותית ביוני 
כלכלי

25-יונ 26-מרץ

עלייה ניכרת בקצב שיעור אימוץ הבינה המלאכותית בישראל 

39
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33

AIהתפלגות המועסקים בישראל לפי השפעת ה
הצפויה

השלמה טכנולוגי-השלמה החלפה לא מושפע
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לסיכום

.טובהיההישראליהמשקמצב,המלחמהערב•

.ועמידותיציבותמפגיןהמשק,המלחמהשלהשליליתההשפעהחרף•

.מהמגמהמבוטללאפערישנועדייןאך;העבודהבשוקהיצעמגבלותרקעעלבעיקרהתבטאהבכלכלההפגיעה•

הבורסהעליות.המלחמהערבלרמתהוקרובההתמתנההיאפוליטי-הגיאוהמצבשיפורעם;המלחמהפרוץעםבחדותעלתההסיכוןפרמיית•

.משמעותיתהתחזקוהשקל,לעולםבהשוואהבולטותהישראלית

.היעדמרכזמעללמעטעלתההאינפלציהסביבת"הארישאגת"מבצעהשלכותנוכח•

ובהתאם,האיומיםלמפתמענהמתןתוךהביטחוןהוצאותאתשניתןככללרסןיש,לתוצרהחובביחסיורדלתוואישיובילבגירעוןלעמודמנתעל•

.(ההכנסותבצדוהתאמותמחדצמיחהבמנועיתומכיםשאינםסעיפיםביטול)חלופייםתקציבייםמקורותמציאת
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!תודה


