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ג. הסיכון להתמדתה של אינפלציה גבוהה

עליית האינפלציה החלה, כאמור, מעלייה של מחירי המוצרים הסחירים כתוצאה מהתפתחויות 
גלובליות, אך בהמשך היא ניכרה גם ברכיב הבלתי סחיר )איור ג'-1(. למעשה, האינפלציה הפכה 
האינפלציה  לרוחביות  כאינדיקציה  המדד.  של  סעיפים  ויותר  יותר  והקיפה  לרוחבית  בהדרגה 
ג'-7 פירוק של שונות האינפלציה לשני רכיבים: השונות של סעיפי המדד והשונות  מציג איור 
רוחבית  הייתה  בשנתיים האחרונות  עליית האינפלציה  כי  הפירוק מראה  המשותפת שלהם.10 

ונבעה מהתייקרות בסעיפים רבים, כפי שניכר בעלייה של השונות המשותפת של סעיפי המדד. 

10  שונות האינפלציה חושבה במדגם מתגלגל של שלוש שנים ופורקה לפי הנוסחה הבאה: 

כאשר        היא האינפלציה בסעיף i בשלוש השנים המסתיימות בחודש t  ו-wi,t הוא משקל הסעיף. החלק הראשון 
בפירוק תופס את השונות של רכיבי המדד, והחלק השני – את השונות המשותפת שלהם. הניתוח הוא יישום 

לישראל של פירוק שהוצג בדוח של ה-BIS המראה גם הוא עלייה בשונות המשותפת של רכיבי האינפלציה 
במדינות שונות:

 Bank for International Settlements )2022(, "Inflation: a look under the hood", Annual Economic Report,
Ch. 2, June 2022 )pp. 41-73(

DSGE תיבה ג'-2: פירוק השפעות ההיצע והביקוש באמצעות מודל

מודל ה-DSGE של חטיבת המחקר )Argov et al. 2012( הוא מודל מבני מקרו-כלכלי למשק הישראלי. המודל מאפשר 

זיהוי של הזעזועים שתרמו להתפתחותה של האינפלציה )historical decomposition( בהתבסס על התנועה המשותפת 

ייצר את התנועה המשותפת של  כי  של משתנים מקרו-כלכליים רבים. המודל בוחר את שילוב הזעזועים שהסבירות 

המשתנים הנצפים היא הגבוהה ביותר, בהינתן מבנה המודל והפרמטרים שנאמדו עבורו.

־במודל נכללים זעזועים רבים, אך לצורך ניתוח זה הם סווגו לשלוש קטגוריות: ראשית, הזעזועים המשפיעים על המש

תנים הגלובליים במודל קובצו לקבוצה אחת; שנית, הזעזועים המקומיים סווגו לשתי קבוצות של היצע וביקוש על סמך 

תגובת האינפלציה והתוצר המקומיים לזעזועים אלו )התגובה המיידית ב-impulse response function(. בפרט, זעזוע 

המשתנים  שני  על  שמשפיע  זעזוע  ואילו  ביקוש,  כזעזוע  סווג  כיוון  באותו  והתוצר  המקומית  האינפלציה  על  שמשפיע 

בכיוונים מנוגדים סווג כזעזוע היצע. איור ג'-6.ב מציג את סך התרומה של הזעזועים בכל קבוצה להתפתחות האינפלציה 

מאז 2020.
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כא

עליית האינפלציה 
בשנתיים האחרונות 

הייתה רוחבית, ונבעה 
מהתייקרות בסעיפים 

רבים.
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