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כלכלת ישראל בראי 
המלחמה
ועדת הכספים של הכנסת

פרופסור אמיר ירון
נגיד בנק ישראל
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תוצר מקומי גולמי ביחס למגמה
1=2019ינואר : מדד, מחירים קבועים, רבעוני
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ויחס החוב לתוצר ירד
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המאזן היציב של המשק הישראלי מספק חוסן כלכלי מסוים

בנק ישראל, ס"למ: מקור
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המאזן הבסיסי וההשקעות הישירות נטו למשק
$מיליארדי , ממוצע נע ארבעה רבעונים

המאזן הבסיסי ההשקעות הישירות נטו בישראל חשבון שוטף
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פוליטיים-גיאוהכלכלה הישראלית התאוששה במהירות ממשברים , בעבר

מהנתונים עולה כי קצב ההתאוששות איטי יותר ביחס למשברים קודמים

ס"הלמעיבודי בנק ישראל לנתוני : מקור
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צמיחה שנתית

יציבות  , ירידה באבטלה, התוצר נפגע ומתרחק מהמגמה –השפעות המלחמה 
בצריכה הפרטית

ועיבודי בנק ישראל, א"שב, ס"הלמ:מקור

תחזית ינואר  
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2025ינואר  -תחזית חטיבת המחקר 

202420252026

0.6%4.0%4.5%צמיחת התוצר

2.6%2.3%*3.2%אינפלציה

77.9%78.4%78.7%שיעור התעסוקה  

ריבית בנק ישראל  
2025ממוצע רבעון רביעי 

4.0%/4.25%

2025הכלכלית הישירה של המלחמה תימשך עד סוף הרביע הראשון של שנת  התחזית גובשה תחת ההנחה שההשפעה

2025ינואר , תחזית חטיבת המחקר: מקור
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נעים סביב המגמה ארוכת הטווחמיסים תקבולי ה

משרד האוצר, בנק ישראל: מקור
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תקבולי הממשלה ממיסים ישירים ועקיפים
,  ח"מיליארדי ש, שינויי חקיקה והכנסות חריגות, מנוכה עונתיות

2015-2019מגמה  –קו מקווקו , מחירים קבועים

ישירים עקיפים כ"סה
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השכר  ; התמתנות בקצב עליית השכר הנומינלי ;שוק העבודה מאופיין בלחצי היצע

אך מוסיף לשהות מתחת למגמה ארוכת הטווח, הריאלי גבוה מרמתו ערב המלחמה

ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ:מקור
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 ;בחודש דצמבר נצפתה עלייה במאזן הנטו של הפעילות במרבית הענפים
עלייה ניכרת בסנטימנט בצפון ובדרום

ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור
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ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור

שיעור החברות המדווחות על מגבלות ציוד וחומרי גלם עודנו גבוה לעומת  בכלל הענפים 
ירידה בשיעור החברות המדווחות על מגבלת אשראי ;טרום המלחמה
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ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור

השירותים העסקיים והתעשייה, מגבלת עובדים דומיננטית בענפי הבינוי
ומידע ותקשורת  , מסחר, תחבורה, ומגבלת ביקוש במלונאות
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".  המצב הביטחוני"העמודה הכחולה בענף זה משקפת את תשובות החברות למגבלה המכונה , לכן. חברות המסחר הקמעונאי לא נשאלות ישירות על מגבלת הביקוש•
.למשקל הענף בסך התוצר במשק( אין חפיפה מלאה בין הענפים בסקר המגמות לענפי החשבונאות הלאומית)קירוב : בסוגריים•
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המלחמה גרמה לפגיעה בענף הבנייה  , אחרי האטה במחירי הדירות
שהובילה לעליית מחירים

ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור
משרות שכיר של זרים ופלסטינים בנובמבר משוערות לפי אוקטובר*
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אך גמר הבנייה נמוך במיוחד  , התחלות הבנייה גדלו ברביע השלישי
בשלושת הרביעים האחרונים

ועיבודי בנק ישראל ס"הלמ: מקור
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בין היתר לאור העלאת  , היקף המשכנתאות עלה בחדות בחודש דצמבר
מ בינואר"המע

ועיבודי בנק ישראל ס"הלמ: מקור
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מדדי המניות בישראל עלו באופן בולט

BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני :מקור 01/08/24החל מ 2034ח לפירעון ב"ח ישראלי דולרי החישוב מתייחס לאג"באג*
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𝒍𝒐𝒈 𝑰𝑳𝑺_𝑼𝑺𝑫𝒕 = 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 ∗ 𝒍𝒐𝒈 𝑵𝑫𝑿𝒕 + 𝜺 ועיבודי בנק ישראל, BLOOMBERG: מקור
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בנק ישראל הפעיל במלחמה מגוון כלים לייצוב השווקים ותמיכה בשוק האשראי

מדיניות מוניטרית ויציבות פיננסית

$מיליארד  30ח עד "תכנית מכירת מט✓

.$מיליארד  15עד  SWAPעסקאות ✓

הפעלת מנגנון עסקאות ריפו למוסדיים וקרנות ✓

.ח ממשלה"נאמנות כנגד אג

הפעלת מנגנון עסקאות ריפו למוסדיים וקרנות ✓

.ח קונצרניות"נאמנות כנגד אג

.  4.5% -ל 4.75% -מ 0.25% -הפחתת הריבית ב✓

אשראי ותשלומים, בנקאות

.דחיית עמלות/מתווה מוסכם לדחיית תשלומים וביטול✓

תכנית הקלת תנאי אשראי לעסקים קטנים בהיקף של  ✓

.ח"מיליארדי ש 10עד 

.הקלות בדיווחי אשראי✓

.הקלות בהגבלה על חשבון בנק✓

הנחייה שאיפשרה מעבר לשירותי בנקאות מרחוק ✓

.ומסניפים של בנקים אחרים

טיפול בשימוש לרעה בכרטיסי אשראי של נפגעי המצב  ✓

.הביטחוני

יעוץ כלכלי לממשלה

פרסום תחזית מאקרו כלכלית  ✓

.לפעילות המשק לאור המלחמה

ניתוחים והערכות כלכליות של  ✓

הפעילות הכלכלית של ענפים שונים  

.במשק

עבודה רציפה מול משרדי הממשלה  ✓

הרלוונטיים בדרג הנגיד והשר והדרגים  

.המקצועיים המקבילים

18
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מגזר ההייטק
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למגזר ההייטק תרומה נרחבת לכלכלה

16%
מהשכירים במגזר העסקי עובדים בהייטק

1-כ

3
*מההכנסות ממסי הכנסה מעבודה של שכירים

58%
מהיצוא של ישראל מיוחס לחברות הייטק

18%
י חברות הייטק"ג בישראל מיוצר ע"מהתמ

40%מעל 
מצמיחת התוצר העסקי בשנים האחרונות מיוחסת לסקטור  

טק-ההיי

2023

רשות החדשנות, ועיבודי בנק ישראל IVC, ס"למ: מקור
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2019-דומה ל 2024קצב הגיוסים בשנת 

רשות החדשנות, ועיבודי בנק ישראל IVC, ס"למ: מקור
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0.9%
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מהתמ״גשיעור גיוסי ההון כאחוז 

ישראל ב"ארה

$מיליון  965בגבוה  WIZהוסף הגיוס של  בוק'פיצלנתוני * 
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גיוסי הון של חברות הייטק ישראליות
רבעוני, מיליארדי דולרים

0.7

1.2

1.7

2.2

2.7

2024*202320222021202020192018

היקף גיוסי ההון
Pitchbook: מקור, 1=2018, מדד

ישראל ב "ארה ב"העולם ללא ארה
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נתוני הפעילות הריאלית בענף ההייטק

ועיבודי בנק ישראל, ס"למ: מקור
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ייצוא ומשרות שכיר בהייטק, פדיון
100=2016מדד , מנוכה עונתיות

ייצוא פידיון משרות שכיר
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?  קום-הדוטהאם חברות ההייטק היום דומות לאלו שנסגרו במהלך בועת 
ביזור ופעילות

:"קום-דוט"ב•

(.טלקמוניקציה)סקטורים בודדים  -ריכוזיות בתתי•

Dream) עסקית בשלות חוסר• companies).

:כיום•

  .יותר "מבוזר" ההייטק•

.הייצור בשלב כבר נמצא החברות של גדול רוב•

טק-מד
18%

שירותי תוכנה
11%

פינטק
11%

סייבר
פרסום9%

9%

Enterprise 
Solutions

8%

אחר
18%

IT
6%

טק-אגרו
6%

תרופות
4%

סקטור -התפלגות החברות לפי תת

אלפא
4% בטא

9%
ניסוי  
5%

פ"מו
20%

בשוק
59%

התפלגות החברות לפי שלב המוצר

ס"הלמ-ו BLOOMBERG ,IVC ,SNC, עיבוד בנק ישראל לנתוני רשות החדשנות:  מקורות



24

אינפלציה
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שיעור האינפלציה בישראל ומדינות נבחרות

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

OECD-האינפלציה בישראל גבוהה מחציון ה

בנק ישראל, ECB ,FRED: מקור
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אינפלציה בניכוי מזון ואנרגיה
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ולאחר מכן   2025ציפיות החזאים לעלייה באינפלציה השנתית בתחילת 
תתמתן בטווח של שנה לסביבת הגבול העליון של היעד

בנק ישראל:מקור
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4.0

4.5

מדדים בפועל והתפתחותה הצפויה לפי הערכות חזאים -חודשים  12-האינפלציה ב
(2025דצמבר -2023דצמבר )

מדדים קודמים בפועל 12 (חודשים 12מצטבר )מדד האחרון בפועל  ממוצע תחזיות החזאים יעד האינפלציה

יעד האינפלציה תחזית מזערית תחזית מרבית
13: מספר חזאים שעדכנו
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בחודשים האחרונים נראה כי הביקוש ; המלחמה הובילה לזעזוע היצע שלילי

עולה

OECD: מקור
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מדיניות פיסקלית
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לאחר עלייה  . בעשרים השנים האחרונות יחס החוב לתוצר ירד בהתמדה
ועלה שוב בעקבות המלחמה, היחס שב לרדת, בעקבות הקורונה

89.7

70.9

67.8

60.5
62.0

50

60

70

80

90

החוב הציבורי ברוטו
אחוזי תוצר

ס"למ: מקור

29
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והאזרחית נמוכה באופן יחסי, ההוצאה הביטחונית בישראל גבוהה

OECD, IMF: מקור
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ללא התאמות לא ניתן יהיה לייצב את יחס החוב לתוצר גם בתרחיש בו 
המלחמה אינה מתארכת

31

.  ח"מיליארד ש 30ההנחה שיבוצעו התאמות פרמננטיות בגובה , בתרחישים הכוללים התאמות
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אתגרי הטווח הארוך
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פריון העבודה בישראל נמוך
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התפתחות יחס התוצר לעובד של ישראל מול מדינות נבחרות
2022קבועים לשנת  PPP-התוצר לעובד במחירים ו

ב"ארה מדינות ההשוואה    OECDמדינות 

OECDעיבודי בנק ישראל נתוני : מקור
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מה שנובע  , פריון העבודה בישראל נמוך בהשוואה למדינות מפותחות
והון ציבורי נמוך, מפערים במיומנויות היסוד
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באחוזי תוצר, מלאי ההון הציבורי
2019

OECD ,PIAAC: מקור

-40.08%

-38.32%

-32.79%

-24.17%

-17.58%

10 25 50 75 90

פער במיומנויות העבודה
OECD-בין ישראל למדינות ה

PIAAC 2024, מיומנויות אחוזונילפי 
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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

ועיבודי בנק ישראל ס"הלמ: מקור

36

80.3

6059.7

56.4
54.4

44

גברים יהודים לא  
חרדים

נשים יהודיות  
שאינן חרדיות

נשים ערביותגברים ערביםנשים חרדיותגברים חרדים

שכר שעתי ממוצע
₪ ,2021

88.2
84.9

81.3

74.9

48.0

42.8

גברים יהודים  
שאינם חרדים

נשים יהודיות  
שאינן חרדיות

נשים ערביותגברים חרדיםגברים ערביםנשים חרדיות

שיעורי תעסוקה
%,2022
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2040

2065

משקל המגזרים השונים בגילי העבודה 
העיקריים

2065-ו 2040-ותחזית ל 2015-נתונים ל

חרדים-יהודים לא חרדים ערבים
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