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 בבנק ישראלשנערכו דיווח על הדיונים המוניטריים 

 הריבית על גובה טיהחלכדי ל

 

 2017 אוגוסטב 29-וב 28-ב הדיונים התקיימו

 

 דברים כלליים

  בפורום רחב ובפורום מצומצם. –ם הוועדה המוניטרית קובעת את הריבית בתהליך שכולל שני דיוני

 –בפורום הרחב מוצגים תנאי הרקע הכלכליים הרלוונטיים להחלטה: ההתפתחויות במשק הישראלי 

חברי  יםשתתפמדיון זה בוההתפתחויות בכלכלה העולמית.  –מוניטרי -בצד הריאלי ובצד הפיננסי

, נציגים בכירים מחטיבות הבנק השונות, וכלכלנים מהחטיבות הכלכליות הוועדה המוניטרית

 מכינים ומציגים את החומר לדיון. ש )המחקר והשווקים(

מוצגות ובמסגרתו , שווקיםבפורום המצומצם משתתפים חברי הוועדה המוניטרית ומנהל חטיבת ה

על המדיניות הריבית. לאחר מכן מתנהל דיון גובה חטיבות המחקר והשווקים לגבי  יהן שלהמלצות

-התש"ע ,חוק בנק ישראל)ג( ל 18סעיף הצבעה על גובה הריבית. לפי מקיימים ובסופו  המוניטרית

ה. במקרה הריבית מתקבלת ברוב קולות של חברי הוועדה המשתתפים בהצבע ה עלהחלטה ,2010

 ( קול נוסף.הנגידהראש הוועדה ) תשהקולות שקולים יש ליושב

 בהודעת הריביתתמצית של תמונת המצב הכלכלית שעמדה לרשות הוועדה בעת הדיון מוצגת 

  שליווה אותה. ובקובץ הנתונים אוגוסטב 29-שפורסמה ב

 המצומצם בפורום הדיון
 

 בדיון. ישראל בנק ריבית של הרצוי גובהה על מחליטים בדיון המשתתפים המוניטרית הוועדה חברי

 .. ההחלטה התקבלה פה אחד0.1%להותיר את הריבית ללא שינוי, ברמה של  החלטה התקבלה

 

( 4שוק הדיור; ) (3) האינפלציה;( 2) הפעילות הריאלית במשק;( 1: )סוגיות בכמה התמקד הדיון

 .הסביבה העולמית ושער החליפין

 

 

 

 

 

 

http://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Pages/29-8-17.aspx
https://www.boi.org.il/he/NewsAndPublications/PressReleases/Documents/%D7%A0%D7%AA%D7%95%D7%A0%D7%99%D7%9D%20%D7%9B%D7%9C%D7%9B%D7%9C%D7%99%D7%99%D7%9D%20%D7%A8%D7%99%D7%91%D7%99%D7%AA%2029.08.2017.pptx
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 הדיון עיקרי

 

אומדן הראשון של החשבונאות הלאומית בועדה והתמקדה ה על הפעילות הכלכלית המקומית ןבדיו

צוין כי הנתונים שפורסמו מצביעים על פער משמעותי  .שוק העבודהמ םבנתוניו 2017השני של  לרבעון

בין צמיחת השימושים המקומיים )הצריכה הפרטית, הצריכה הציבורית וההשקעה המקומית 

 המשך. הנתונים ביתכן שיהיה עדכון של למית( וצמיחת התוצר, ויגה

 

 הקרובה לסביבה  הירמבטאת ירידה מקצב צמיחה מ האטה בצמיחת התוצרהעדה העריכו כי וחברי הו

כתוצאה מגבלות היצע מ בעיקר זו נובעתה ירידועדה, ולהערכת חברי ההצמיחה הפוטנציאלי. לקצב 

שוק המעידים כי  םנתוניה תומכיםהערכה זו ב. עבודה נמצא בסביבת תעסוקה מלאההשוק מכך ש

 יציב ההשתתפות שיעורשיעור האבטלה נמוך מאוד,  – דמאולהציג תמונה חיובית העבודה מוסיף 

אף שרמת כי  ציינה הוועדהבהקשר זה לעלות.  משיךושיעור המשרות הפנויות מ, ברמה גבוהה

חברי . בשני האזורים דומהמגמת הירידה בשיעור האבטלה האבטלה בפריפריה גבוהה מזו במרכז, 

כיצד מתיישבת תמונת התעסוקה המלאה עם התפתחותו המתונה של השכר שאלה ב ודנהוועדה 

ככל מדובר סברו כי  הם .גזר העסקי במהלך החודשים האחרונים )על פי הנתונים עד לחודש מאי(במ

, שכן השכר הכולל בהבנת מצב המשקאין לייחס לה משקל גבוה וכי זמנית  פתחותהתבהנראה 

  .( על תקבולי מס הבריאותיולימ)הנתון האחרון  כפי שמעיד גם  ;ממשיך לעלות בקצב מהיר

יצוא ש בשעהוציינו כי יצוא השירותים ממשיך לצמוח בקצב נאה מצב היצוא דנו גם בועדה וחברי ה

 דנה הוועדהבהקשר זה . השפעת הייסוף בשער החליפיןב כנראה, לאטהסחורות ממשיך לצמוח 

כלכלית בטווח -השפעה מקרוהן לא ייצרו כי היא העריכה  .התפתחויות האחרונות בחברת "טבע"ב

  .ועל התוצר תיתכן השפעה שלילית מסוימת על היצוא הקצר, אך בטווח הארוך

 

לרמתה  יתיחס לכך שהיא ירדה בחדותאפשריות הובסיבות  האינפלציה בסביבת דנו הוועדה חברי

שינויים ה :ירידה נובע מגורם טכניהחלק משכי ייתכן  הם אמרו. בעת החלטת הריבית הקודמת

גם . חברי הוועדה דנו בועל העונתיות השפיעו  במדידת המחירים בסעיף ההלבשה וההנעלהשנערכו 

המתמשכת עלייה ה חרףגבוהים ובעיקר הביקושים ה חרףבסיבות לכך שקצב האינפלציה נמוך 

עד לאחרונה והשפיע מאוד על מחירי המוצרים  התרחשהייסוף שהם הזכירו את  .ניכרת בשכרוה

סביבת תעסוקה שהמשק מצוי במאחר כי החברים העירו ות במשק. התגברות התחר ואתהסחירים 

שרמת אחד מחברי הוועדה העיר לפעול לעליית האינפלציה. ו מלאה, השכר צפוי להמשיך לעלות

והמשק נמצא ראל עדיין גבוהה, על פי מדדים שונים, מזו שבמדינות המפותחות, המחירים ביש

 בתהליך התאמה הדרגתי לרמת המחירים בחו"ל.

 

 משתקפתזו התפתחות ו, נמשכת מגמת ההתקררות בפעילותכי הוועדה  חברי אמרו הדיור שוקביחס ל

היקף העסקאות בדירות והיקף המשכנתאות ובכך ש הדירות ימחיר ם שלאטה בקצב עלייתהב

 םמחיריהעליית ההדרגתית בהתמתנות הכי הם ציינו . 2016ביחס לרמותיהם בשנת נמוכים החדשות 

צוין עם זאת  בשמירה על יציבותו הפיננסית של המשק.צפויה לסייע והיא התפתחות חיובית משקפת 

תמחור הולם של  משקפות ן, שייתכן ואיננמוכות מאודמצויים ברמות  ותהקונצרני ח"האג מרווחיש

 תופעה המתקיימת גם במדינות אחרות. - בשוק זה הסיכונים

 

מעידים שהצמיחה בארה"ב  נתוניםה ועדה דנו בהתפתחויות העיקריות בסביבה העולמית:וחברי ה

הקרובה תה אעלהל ותפייצוההותיר את הריבית ללא שינוי,   Fed-הכצפוי,  .השניברבעון  ההתאושש
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, מעידים שהכלכלה מוסיפה להשתפרבאירופה  הנתונים גםבעקבות אינפלציה נמוכה מהצפוי. פחתו 

ברי הוועדה חהכמותית. למתן את ההרחבה  ECB-ההחלטת אך האינפלציה המתונה צפויה לעכב את 

הבנק הקנדי, על רקע צמיחה חזקה,  –ריביתאת ה מרכזייםבנקים שני העלו בחודש האחרון כי ציינו 

 .גבוה מהיעד והבנק הצ'כי, על רקע קצב אינפלציה

מול השקל נחלש  :בשבועות האחרוניםשנוצרו  במגמותרי הוועדה עסקו חב החליפין שערב בדיון

 שערפיחות ניכר בחל וכתוצאה, לאחר תקופה ממושכת של ייסוף,   ,מול הדולרבמידה פחותה והאירו 

 .האינפלציה יפעל לעליית , ויתמיד, במידה זה. שינוי מגמה אפקטיביההנומינלי  החליפין

 

האינפלציה הנמוכה ריבית ברמתה הנוכחית נוכח סביבת עדה הסכימו להותיר את הוחברי הו

הם  .המובילים ובפעילות הכלכלית בישראל ובעולםובהתחשב בהתפתחויות המוניטריות במשקים 

סביבת כדי לבסס את  שיידרכל עוד הדבר וותר על כנה ישבו והדגישו כי ההרחבה המוניטרית ת

  האינפלציה בתוך תחום היעד.

 

  השתתפו

 :חברי הוועדה המוניטרית

 נגידת הבנק, יו"ר הוועדה המוניטרית –ד"ר קרנית פלוג 

 המשנה לנגידת הבנק  –טרכטנברג -ד"ר נדין בודו

 פרופ' ראובן גרונאו

 מנהל חטיבת המחקר – נתן זוסמן פרופ'

 

 משתתפים נוספים:

 חטיבת השווקים מנהל – אנדרו אבירמר 

 ראש מטה נגידת הבנק –מר דני חחיאשוילי 

 דובר הבנק – מר יואב סופר

  המחקר בחטיבת ןכלכל –אליעזר בורנשטיין  מר

  המוניטרית הוועדה מזכירת –אסתר שורץ  'בג

 


