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2020הגשת דוח בנק ישראל לשנת 
אמיר ירון' פרופ

2021אפריל 



על מה נדבר

2020סיכום -הפעילות הכלכלית 

הפעילות הריאלית

צעדי בנק ישראל והאשראי במשק, המדיניות המוניטרית

המדיניות הפיסקלית והחוב הציבורי

אסטרטגיה כלכלית למשק הישראלי: היום שאחרי הקורונה



-המגבלות על הפעילות בישראל היו חמורות מהממוצע ב
OECD ,והייתה להן השפעה ניכרת על הכלכלה
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נתוני הניידות והוצאות בכרטיסי אשראי
אל מול הסגרים

פ גוגל למקומות עבודה"ניידות ע א"שינוי בהוצאה בכ

Oxford:מקורות COVID-19 Government Response Tracker,ישראלבנקועיבודיא"שב,גוגל



התוצר



ירידה פחותה מאשר , 2.5%הירידה בתוצר בישראל עמדה על 
במדינות אחרות
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הפגיעה הנמוכה יחסית בתוצר נובעת בעיקר בזכות יצוא שירותי  
זאת חרף הפגיעה בתנאי הסחר העולמי, טק-ההיי

ישראלבנקועיבודיס"הלמ,OECD:מקורות6
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"ענפי הקירבה"הירידה בפעילות הייתה חזקה יותר ב
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לפי ענףבפדיוןאחוז השינוי 
ביחס לתקופה המקבילה אשתקד 2020דצמבר -הממוצע במרץ

ישראלבנקועיבודיס"הלמ:מקורות



הצריכה הפרטית הובילה את הירידה בתוצר
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סך הגידול ותרומת הרכיבים: הגידול בשימושים
2011-2020
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אך ניתן להסיק כי זו נבעה ממגבלות  . הצריכה הפרטית ירדה בחדות
ולא מהשפעת ההכנסה, "ענפי הקירבה"צריכת שירותי 
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;משבר הקורונה היה שונה במהותו ממשברים קודמים
המדיניות הפיסקלית והמוניטרית בקורונה היו מרחיבות יותר
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(₪מיליארדי )

החוב הציבורי כאחוז מהתוצר

השנה שקדמה למשבר שנת המשבר

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



ישראל נמצאת  ;המשבר הוביל לעלייה חסרת תקדים של שיעור האבטלה
מעט מעל מרכז התפלגות המדינות בסך הפגיעה בשעות העבודה
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זאת מכיוון שהעובדים  , הפגיעה בתעסוקה הייתה גבוהה מהפגיעה בתוצר
שנפגעו היו בעלי פריון עבודה נמוך
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השינוי במשקל הענף באבטלה  
(2019-פחות משקלו ב42020המשקל הממוצע של הענף בסך האבטלה ברבעון )
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שכר נמוך ופגיעה בתעסוקה

שכר גבוה ופגיעה מתונה בתעסוקה



האינפלציה 
והשקל



,  למרות הירידה החדה שהייתה בציפיות לאינפלציה לטווח הקצר
הציפיות לאלו הבינוניים נותרו יציבות לאורך השנה סביב אמצע היעד
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הנומינלי האפקטיבי

2021עד מרץ 2020אפריל , 100= 1/1/2010

הנומינלי האפקטיבי אירו-שקל דולר-שקל

השקל לא בלט  . הדולר נחלש השנה מול מרבית המטבעות בעולם
ח"המטבין היתר הודות למדיניות בנק ישראל בשוק , בהתחזקות מול הדולר

ישראלבנקועיבודי,בלומברג:מקורות16

של המטבעות כנגד הדולר ח"בשעהשינוי 
01/01/2020-04/04/2021
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דולר מתחזק דולר נחלש

הכרזה על התערבות בשוק  
י בנק ישראל"עSWAP-ה

30הכרזה על רכישת 
2021-ב$ מיליארד 



המדיניות  
,המוניטרית

צעדי בנק ישראל  
והאשראי במשק



עיקרי פעילות בנק ישראל במשבר

מדיניות מוניטרית ויציבות פיננסית

החזרת השווקים לפעילות תקינה:

עסקאות ריפו מול מוסדות פיננסיים

 ביצוע עסקאותSWAP  מיליארד 15בסך$

ח ממשלתיות בהיקפים חסרי תקדים של  "רכישת אג

קונצרניותח "ולראשונה גם אג, ₪מיליארד 85עד 

₪מיליארד 15בהיקפים של עד 

נקודות האחוז0.15-הפחתת הריבית ב

 מותנה במתן  אשראי  –הלוואות לבנקים בריבית  נמוכה

לעסקים קטנים וזעירים בריבית נמוכה

 2021מיליארד דולר בשנת 30הצהרה על רכישת

אשראי ותשלומים, בנקאות

  הקלה רגולטוריות במטרה להגביר את

היקף האשראי במשק

  גיבוש מתווה דחיית תשלומי הלוואות

₪מיליארד 170ביתרה של מעל 

הנחייה למעבר לשירותי בנקאות מרחוק

  הקלות למערכת הבנקאית בכדי

לאפשר דחיית תשלומי הלוואות

השהיית הגבלות בשיקים ללא כיסוי

יעוץ כלכלי לממשלה

  גיבוש המלצת מדיניות בנוגע

לתוכניות הסיוע הממשלתיות

  ביצוע תחזיות בתדירות גבוהה

במציאות משתנה

גיבוש אסטרטגיית יציאה

  אומדנים לפגיעה הכלכלית

במשק



0.86

0.4

0.5

0.6

0.7

0.8

0.9

1.0

1.1

1.2

1.3

1.4

20-ינו 20-פבר 20-מרץ 20-אפר 20-מאי 20-יונ 20-יול 20-אוג 20-ספט 20-אוק 20-נוב

%

10-ח ממשלתי ל"התשואות הנומינליות על אג
שנים

-1

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

1
9
/1
0
/2
0
2
0

1
2
/1
0
/2
0
2
0

0
5
/1
0
/2
0
2
0

2
4
/0
9
/2
0
2
0

1
6
/0
9
/2
0
2
0

0
9
/0
9
/2
0
2
0

0
2
/0
9
/2
0
2
0

2
6
/0
8
/2
0
2
0

1
9
/0
8
/2
0
2
0

1
2
/0
8
/2
0
2
0

0
5
/0
8
/2
0
2
0

2
8
/0
7
/2
0
2
0

2
1
/0
7
/2
0
2
0

1
4
/0
7
/2
0
2
0

0
7
/0
7
/2
0
2
0

3
0
/0
6
/2
0
2
0

2
3
/0
6
/2
0
2
0

1
6
/0
6
/2
0
2
0

0
9
/0
6
/2
0
2
0

0
1
/0
6
/2
0
2
0

2
4
/0
5
/2
0
2
0

1
7
/0
5
/2
0
2
0

1
0
/0
5
/2
0
2
0

0
3
/0
5
/2
0
2
0

2
2
/0
4
/2
0
2
0

1
3
/0
4
/2
0
2
0

0
2
/0
4
/2
0
2
0

2
6
/0
3
/2
0
2
0

1
9
/0
3
/2
0
2
0

1
2
/0
3
/2
0
2
0

0
4
/0
3
/2
0
2
0

2
5
/0
2
/2
0
2
0

1
8
/0
2
/2
0
2
0

11
/0
2
/2
0
2
0

0
4
/0
2
/2
0
2
0

2
8
/0
1
/2
0
2
0

2
1
/0
1
/2
0
2
0

1
4
/0
1
/2
0
2
0

0
7
/0
1
/2
0
2
0

3
1
/1
2
/2
0
1
9

2
4
/1
2
/2
0
1
9

1
7
/1
2
/2
0
1
9

1
0
/1
2
/2
0
1
9

0
3
/1
2
/2
0
1
9

2
6
/1
1
/2
0
1
9

1
9
/1
1
/2
0
1
9

1
2
/1
1
/2
0
1
9

0
5
/1
1
/2
0
1
9

2
9
/1
0
/2
0
1
9

2
2
/1
0
/2
0
1
9

)%(התלבונדתשואות מדדי 
שקלי

60

0
2
4
6
8
10
12
14
16

01-2020 02-2020 03-2020 04-2020 05-2020 06-2020 07-2020 08-2020 09-2020 10-2020

ח שקליות לפי ענפים"מרווחי אג

מסחר ושירותים נדלן ובינוי בנקים השקעה ואחזקות ביטוח תעשייה חיפושי נפט וגז

להתערבות בנק ישראל בשווקים הייתה אפקט ניכר על 
עלויות המימון במשק

בנק ישראלעיבודי : מקור19

הכרזה על הרחבת תכנית  23/3
₪ מיליארד 50-לח"האגרכישת 

הכרזה על הרחבת תכנית  23/3
₪ מיליארד 50-לח"האגרכישת 

הכרזה על הרחבת תכנית רכישת  
₪ מיליארד 50-לח"האג

ח  "הכרזה על תכנית רכישת אג6/7
קונצרני

ח  "הכרזה על תכנית רכישת אג6/7
קונצרני



צעדי בנק ישראל תרמו לגידול ביתרת האשראי במהלך  
הריביות נותרו יציבות ולא נוצר מחנק אשראי,המשבר

בנק ישראלדיווחי הבנקים המסחריים ועיבודי : מקורות20
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והנפקות המניות במשק השנה גבוה , סך גיוסי ההון
בהשוואה לשנים האחרונות

בנק ישראלהבורסה ועיבודי : מקור21
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של המגזר העסקי ( IPO)הנפקת מניות 
בנקים וחברות כרטיסי אשראי , ללא ביטוח

₪מיליוני 
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פילוח הסיוע הממשלתי לטובת התמודדות עם המשבר

ישראלבנקועיבודיהאוצרמשרד:מקורות23
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תרחישים שונים בהתאם למדיניות הפיסקלית
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מהמשברהיציאהלהמשךמידייםצעדים
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תעסוקה•
רוחבית או ממוקדת בענפים מסויימים: והמשך הסיוע למובטלים לכשיהיו נתונים בנוגע לירידת האבטלהת"החלהסדרת •

י שרות התעסוקה"הגברת הבקרה ופיקוח על התייצבות והשמה ע•

טיוב והרחבת מערך ההכשרות המקצועיות•

עסקים•
ת"ושמשיבים עובדים רבים יותר מחל, ומתן תמריצים לעסקים שנפגעו במיוחד, המשך פעילות קרנות ההלוואות בערבות מדינה•

חינוך•
הארכת שנת הלימודים ככל שניתן  •



:  היום שאחרי הקורונה

בעיות היסוד של המשק הישראלי

ארבעה צירי פעולה אסטרטגיים
בתחומי הכלכלה הריאלית והפיננסית



העבודהפריון:העיקריותהיסודבעיות
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יחסשנה
198567%
199070%
199568%
200065%
200561%
201061%
201560%
201862%

היחס בין התוצר  
לעובד בישראל לבין  

:ב"ארה

ישראלבנקעיבודיס"הלמ,OECD:מקורות



השקעה והון פיזי נמוכים, פערים חברתיים, הון אנושי נמוך

29
ועיבודי בנק ישראל PIAAC, OECD Statistics ,:מקורות
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הקורונהלאחרכלכליתאסטרטגיה
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:ארבעה צירי פעולה אסטרטגיים בתחומי הכלכלה הריאלית והפיננסית



המלצות נבחרות מתוך התוכנית האסטרטגית של בנק  
מארבעת הצירים שבה, ישראל

32

החברתייםהפעריםאתחידדהמרחוקהלמידה•
איכותייםבמוריםהצורךאתהעציםבטכנולוגיההשימוש•
.ספרבבתיהניהוליתהעצמאותחשיבותחודדה•

מהקורונהלהמלצותהתאמות
פעריםלצמצוםבהוראהדיגיטציהשלהשילובהרחבת•
טוביםהישגיםעםס"בתישלהניהוליתהעצמאותהגברת•

:התאמות להמלצות מהקורונה
של תשתיות תחבורה וגיבוש מתווה תקציבי  פרוייקטיםקידום  •

.רב שנתי למימון המטרו
לבסס מנגנונים של וויסות ביקוש על עומסים בזמן אמת•

לאוראך,קצרבטווחהגודשמצמצמתמהביתהעבודה•
.בפתרונןולאהבעיותבדחייתמדובר,האוכלוסייהגידול

:מהקורונהלהמלצותהתאמות
.שוניםבתחומיםממשלתייםמידעמאגריואיחודנתוניםטיוב•
.ביתומשקיפרטיםהכנסותלגבינתוניםמאגרלהקים,למשל•

.מדיניותהחלטותלקבלתהבסיסהינםאיכותייםנתונים•
.הנתוניםשלמיטבילאמניהולהנובעיםפעריםהתחדדו•

:מהקורונהלהמלצותהתאמות•
החוקתזכירבסיסעלהאיגוחחוקשלחקיקהתהליךקידום•

.הרלוונטייםהרגולטוריםבקרבהמוסכם
היזםבידיהמאוגחמהתיק10%השארת•

בכךהשארביןהמתבטאת,נמוכהפיננסיפיתוחרמתבישראל
גידולללאהבנקאיהחובשלהרחבהשמאפשראיגוחשוקשאין

.הבנקיםבמאזן

שיפור איכות מערכת החינוך: הון אנושי

איגוח:  קידום ושכלול השווקים הפיננסייםטיוב בסיסי נתונים: המגזר הציבורידיגיטציית

צ"התחהאצת השימוש וייעול : הון פיזי ותשתיות



המסגרת הפיסקלית
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להעלאתטווחארוכותכלכליותתוכניותמימון•
,מיסיםשלתמהילבאמצעותהעבודהפריון
.וחובהציבוריתההוצאהייעול

מלאבאופןלממןכדימספיקהלאהצמיחההאצת•
החוביחסעלייתבעקבותהתוכניותעלותאת

.לתוצר
ייעול,מיסויבאמצעותמימוןביןהרצויהתמהיל•

ליחסביעדתלויגירעונותאוהציבוריתההוצאה
.הממשלהשתקבעלתוצרהחוב
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ללא רפורמות המחקרחטיבת:מקורות
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