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 'Ê ˜¯Ù

ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó

 ‰‡ÂÂ˘‰· ‰ÈÈÏÚ - ¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ 1.9-· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ÌÎ˙Ò‰ 2005 ˙˘·  �
.2004-Â 2003 ÌÈ˘Ï

 ‡Ë·Ó ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚÏ ¯·ÚÓ‰ ,˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘ Ï˘ ‰·ÈË˜ÙÒ¯Ù·  �
.¯ÁÒ‰ È‡˙· ‰Ú¯‰ ˙Â¯ÓÏ ˙‡ÊÂ ,ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘ ¯˜ÈÚ·

 ÈÎ  Û‡  ,„˜˙˘‡  ¯˘‡Ó  ÌÈÎÂÓ  ‰˘‰  ÂÈ‰  ‡Â·È‰Â  ‡ÂˆÈ‰  Ï˘  ‰ÁÈÓˆ‰  È·ˆ˜  �
 ˙‡ ‰Ë‡‰ ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰ ˙ÁÈÓˆ ·ˆ˜· ‰„È¯È‰ .˙ÂÏÚÏ ÍÈ˘Ó‰ ¯ˆÂ˙· ÌÏ˜˘Ó
 ,ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú  ̆Ï  ̆˙˙ÁÂÙÓ‰ Â˙Ó¯Ó ÚÙ˘Â‰ ‡Â·È‰ ÂÏÈ‡Â ,‡ÂˆÈ‰ ˙ÁÈÓˆ
 ¯ÂˆÈÈ‰ ÈÓ¯Â‚Ó ¯ÎÈ ˜ÏÁ˘ ,˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ· ‰Ë‡‰‰ÓÂ ¯ÁÒ‰ È‡˙· ‰Ú¯‰‰Ó

.ÌÈ‡·ÂÈÓ ÂÏ˘
 Ô˜ÏÁ .ÔÓÚ ˙¯ÁÂÒ Ï‡¯˘È  ̆˙ÂÈ„Ó‰ ·Î¯‰· ÂÈÂËÈ· ˙‡ ‡ˆÂÓ ‰ÈˆÊÈÏ·ÂÏ‚‰ ÍÈÏ‰˙  �
 ‡Â·È· Ô‰Â ‡ÂˆÈ· Ô‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÓÁ· ‰ÏÚ ˙Â¯È˘Ú ˙ÂÁÙ‰ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘
 ˙ËÏÂ· ,˙ÈÒÁÈ ‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú‰ Ô‰·˘ ,‰Ï‡ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ Ô˜ÏÁ ˙ÈÈÏÚ .Ï‡¯˘È Ï˘
 È¯È˙Ú Ì‰˘ ,‰È‚ÂÏÂÎË È¯È˙Ú ÌÈÙÚ· Ì‚ Ô˜ÏÁ ‰ÏÚ Í‡ ,‰„Â·Ú È¯È˙Ú ÌÈÙÚ·

 .ÔÂ‰
 6.1-Î Ï˘ ¯ÎÈ ÂË ÔÂ‰ ‡ÂˆÈ· 2005 ˙˘· ÌÎ˙Ò‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰  �
 Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰· ‰ÏÂ„‚ ˙Â·Á¯˙‰ ˙‡ˆÂ˙ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ
 ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙Â·Á¯˙‰Ï ¯·ÚÓ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 16.9  Ï˘ ÍÒÏ

 .ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 10.8 ÍÒÏ ,˜˘Ó·
 ˙ÂÚ˜˘‰‰ ¯ÂÊÈÙ ÍÈÏ‰˙ ˙ˆ‡‰Ó Â¯˜ÈÚ· Ú· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚  �
 Á"ËÓ· È‡¯˘‡ ÔÂÚ¯ÈÙ ‰È‰ ÛÒÂ ÈÊÎ¯Ó Ì¯Â‚ .ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ È„È ÏÚ Ï"ÂÁ·
 ,Ï"ÂÁ ÏÂÓ ˙ÂÈ·È¯‰ ¯ÚÙ ˙ÂÓˆÓËˆ‰ ÌÚ ,ÂÈ˙ÂÂ„˜ÈÙ· ÏÂ„È‚Â È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ È„È ÏÚ

.Ï"ÂÁÏ ˙Â¯Â˜Ó ‰¯È·Ú‰ ˙Â‡˜·‰ ˙Î¯ÚÓ ÂÈËÚ·˘
 ˙ÂÏÈÚÙ  :ÈÒÈÙ‰  ÔÂ·˘Á·  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  Ú˜¯·  Â„ÓÚ  ÌÈÈÊÎ¯Ó  ÌÈÎÈÏ‰˙  È˘  �
 ÈÂÒÈÓ· ˙ÂÈ·Ó ˙ÂÓ¯ÂÙ¯Â ,‡È  ̆Û˜È‰· ‰Ë¯Ù‰· Â‡Ë·˙‰  ̆,‰È˙ÂËÏÁ‰Â ‰Ï˘ÓÓ‰
 ,¯ˆ˜  ÁÂÂËÏ  ˙Â‡Â˘˙‰ ˙ÈÈÏÚ  Ô˘‡¯·Â  ˙ÂÈÓÏÂÚ  ˙ÂÈÒÈÙ  ˙ÂÓ‚Ó  ;ÔÂ‰‰  ˜Â˘·Â
 ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰ ˙Â·ÈˆÈ  ,Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚Ï  ‰ÏÚÙ˘
 Ï˘ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙ Í˘Ó‰· ÂÎÓ˙˘ ,ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙ ÏÂ„È‚Â ÍÂ¯‡

.˜˘ÓÏ ıÂÁ È·˘Â˙

 ˙ÂÈ¯˜ÈÚ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ .1
 ¯ˆÂ  ̇ÈÊÂÁ‡ 1.9 Ì‰  ̆,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 2.4-· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ÌÎ˙Ò‰ 2005 ˙˘·
 ÁÂÏ) 2003 ˙˘· ¯˙ÂÈ ÔË  ̃Û„ÂÚÂ 2004 ˙˘· ¯ˆÂ  ̇ÈÊÂÁ‡ 1.6 Ï  ̆Û„ÂÚÏ ‰‡ÂÂ˘‰· ‰ÈÈÏÚ -
 ˙‡ˆÂ  ̇- ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ÈÂÈ  ̆È‡ ‡Ë·Ó ‰˘‰ ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘‰ .(1-'Ê
 Â¯Â˜Ó˘ ,˙ÂÒÎ‰‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘Â - ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ‰Ú¯‰Â ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘

בשנת 2005 הסתכם 

העודף בחשבון השוטף 

ב-1.9 אחוזי תוצר, עודף 

גדול יותר מאשר בשנים 

2003 ו- 2004. 
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 ˙ÓˆÓÂˆÓ ‰ÈÈÏÚ ˙ÓÂÚÏ Ï"ÂÁ· ÌÈÏ‡¯˘È È„È· ÌÈ˜ÊÁÂÓ‰ ÌÈÒÎ‰ ÏÚ ˙ÂÈ·È¯‰ ˙ÈÈÏÚ·
 .ıÂÁ È·˘Â˙ ÌÈÚÈ˜˘Ó ÌÈÙ˙Â˘ Ô‰·˘ ˙ÂÈÏ‡¯˘È‰ ˙Â¯·Á‰ ÈÁÂÂ¯ Ï˘ ¯˙ÂÈ

 ‡Â‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ - ÁÂÂË ˙ÎÂ¯‡ ‰·ÈË˜ÙÒ¯Ù·
 Û„ÂÚÏ  ¯·ÚÓ‰ .‰È„Ó‰ Ï˘ ‰ÓÂÈ˜  ˙Â˘ ÏÎ  Í¯Â‡Ï  ËÚÓÎ ¯¯˘˘ ÔÂÚ¯È‚  ¯Á‡Ï ,ÈÂÈ˘
 ˙Â¯ÓÏ ˙‡ÊÂ ,ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘‰ ˙‡ ¯˜ÈÚ· ‡Ë·Ó ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á·
 ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ÔÂÚ¯È‚‰ ÌÎ˙Ò‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘‰Ó ˙Á‡ ÏÎ· :¯ÁÒ‰ È‡˙· ‰Ú¯‰
 ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ ÈˆÁÂ ‰Ú·¯‡Î Ï˘ ÚˆÂÓÓ ÔÂÚ¯È‚ ˙ÓÂÚÏ ,ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ 0.7-Î· ÌÈ˙Â¯È˘‰Â
 ˙ËÂÓ ‰ÁÈÓ  ̂Ï  ̆‰‡ˆÂ  ̇‡Â‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘‰ .2002 „Ú 1995 ÌÈ˘·

 .Í˘Ó˙Ó ÈÏ‡È¯ ˙ÂÁÈÙ ÍÂ˙ 2004-Â 2003 ÌÈ˘· ‡ÂˆÈ
 ˘ÂÏ˘· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚÏ ÔÂÚ¯È‚Ó ¯·ÚÓ‰ ,‰Ú˜˘‰‰Â ÔÂÎÒÈÁ‰ Ï˘ Ë·Ó ˙„Â˜Ó
 ˜˘Ó· ‰Ú˜˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘· ˙Î˘ÂÓÓ ‰„È¯È ˙Ó‚Ó Ï˘ ·ÂÏÈ˘ ˙‡ˆÂ˙ ‡Â‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰
 ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘· ˜˘Ó· ˙ÂÏÈÚÙ‰ ˙Ó¯Ï ‰¯Â˘˜‰ ,‰Ú˜˘‰‰Â ÔÂÎÒÈÁ‰ È¯ÂÚÈ˘· ˙ÂÈ˙„Â˙Â
 16.5 ÏÚ ÚˆÂÓÓ· ¯ˆÂ˙· ˙ÈÓÏÂ‚‰ ‰Ú˜˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘ „ÓÚ 2005 „Ú 2003 ÌÈ˘· .‰Ï‡‰
 - ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ÚˆÂÓÓ‰Ó ˙ÂÁÙ ÊÂÁ‡ ˙Â„Â˜ 6 - „·Ï· ÌÈÊÂÁ‡
 È·ÈÎ¯· ˙ÂÂ·˙‰Ó ˙‡Ê ÌÚ .„·Ï· ÊÂÁ‡ ˙Â„Â˜ 1.5-· „¯È ÈÓÂ‡Ï‰ ÔÂÎÒÈÁ‰ ¯ÂÚÈ˘ ÂÏÈ‡Â
 ‰Ú˜˘‰‰ ˙Ó¯ ÈÎ ‰‡¯ - ¯ÂÈ„Â ,ÌÈ¯Â‚ÓÏ ‡Ï ÌÈ·Ó ,„ÂÈˆÂ ˙ÂÂÎÓ - ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ‰Ú˜˘‰‰
 ËÚÓ ‰‰Â·‚ ˙ÂÈ‰Ï ‰ÈÂÙˆ ‡È‰ ÍÂ¯‡‰ ÁÂÂË· ÈÎÂ ,‰ÎÂÓ ‰˙ÈÈ‰ 2005-· ¯ˆÂ˙‰Ó ÊÂÁ‡Î
 ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ÏÂ„È‚ 2004 ˙˘Ï ‰‡ÂÂ˘‰· .(ÁÙÒ· 17-'·-' ÁÂÏ ,1-'· ‰·È˙) ¯˙ÂÈ
 ËÚÓ ‰ÈÈÏÚÂ ¯ˆÂ˙· ˙ÈÓÏÂ‚‰ ‰Ú˜˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘· ÊÂÁ‡ ˙„Â˜ 0.9 Ï˘ ‰ÈÈÏÚ ‡Ë·Ó ‰˘‰
 ÔÂÎÒÈÁ· ‰ÈÈÏÚ‰Â ,ÌÈ‡ÏÓ· ‰ÈÈÏÚ ˙‡Ë·Ó ‰Ú˜˘‰· ‰ÈÈÏÚ‰ .ÔÂÎÒÈÁ‰ ¯ÂÚÈ˘· ¯˙ÂÈ ‰‰Â·‚

  .ÈË¯Ù‰ ÔÂÎÒÈÁ· ‰„È¯È È„È ÏÚ ˙È˜ÏÁ ‰ÊÊÂ˜˘ ,È¯Â·Èˆ‰ ÔÂÎÒÈÁ· ‰ÈÈÏÚ ˙‡Ë·Ó
 ‡Â·È‰Â ‡ÂˆÈ‰ .„˜˙˘‡ ¯˘‡Ó ÌÈÎÂÓ ‰˘‰ ÂÈ‰ ‡Â·È‰Â ‡ÂˆÈ‰ Ï˘ ‰ÁÈÓˆ‰ È·ˆ˜
 ,ÌÈÊÂÁ‡ 5.7-Â 6.6 Ï˘ ÌÈ¯ÂÚÈ˘· ˙È˙ÂÓÎ ÂÏÚ (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ Ï˘
 ‡Â·È‰Â ‡ÂˆÈ‰ Ï  ̆ÏÂ„È‚‰ È·ˆ  ̃,‰„È¯È‰ ˙Â¯ÓÏ .2004 ˙˘· 11.8-Â 19.1 ˙ÓÂÚÏ ,‰Ó‡˙‰·
 Ï˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ .(1-'Ê ¯ÂÈ‡) ÂÏÚ ¯ˆÂ˙· Ì‰È˙ÂÏ˜˘ÓÂ ,¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆ Ï˘ ‰ÊÓ ÌÈ‰Â·‚ ÂÈ‰

 ˙Î˘Ó‰ ‰Ó‚ÓÓ ˜ÏÁ ‡È‰ ¯ˆÂ˙· ‡ÂˆÈ‰
 Â˙ÂÁÈ˙Ù  ˙‡  ˙‡Ë·ÓÂ  ¯Â˘ÚÏ  ·Â¯˜  ‰Ê
 Ì‰·˘ ÌÈÓÂÁ˙· Â˙ÂÚˆ˜Ó˙‰Â ˜˘Ó‰ Ï˘
 ˙Â˘  ˙È˘‡¯·  .ÈÒÁÈ  ÔÂ¯˙ÈÓ  ‰‰  ‡Â‰
 ÏÈ„‚‰˘  ,‰ÈÈÏÚ‰  Ï‚  ‡Â·  ÌÚ  ,ÌÈÚ˘˙‰
 Ï˜˘Ó  „¯È  ,ÌÈÈÓÂ˜Ó‰  ÌÈ˘Â˜È·‰  ˙‡
 ÈÂˆÈÓ ÌÚ ,1998 ˙˘· Í‡ ,¯ˆÂ˙· ‡ÂˆÈ‰
 ,ÈÏ‡È¯‰ ÛÂÒÈÈ‰ ˙Ó‚Ó ˙ÓÈÏ·Â ‰ÈÈÏÚ‰ Ï‚
 .¯ˆÂ˙‰Ó ÊÂÁ‡Î ‡ÂˆÈ‰ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ ‰ÏÁ‰
 ÌÈÈ˙˘·  ¯ˆÂ˙·  ‡Â·È‰  Ï˜˘Ó  ˙ÈÈÏÚ
 Ï˜˘Ó ˙ÈÈÏÚ ˙‡ ¯˜ÈÚ· ˙‡Ë·Ó ˙ÂÂ¯Á‡‰
 ‰ÈÈÏÚ‰Ó  ‰‡ˆÂ˙Î ¯ˆÂ˙· ÌÈ˜Ï„‰ ‡Â·È

.ÈÒÁÈ‰ Ì¯ÈÁÓ· ‰„Á‰
 ÂÈÂËÈ· ˙‡ ‡ˆÂÓ ‰ÈˆÊÈÏ·ÂÏ‚‰ ÍÈÏ‰˙
 Ô‰ .ÔÓÚ ˙¯ÁÂÒ Ï‡¯˘È˘ ˙ÂÈ„Ó‰ ·Î¯‰·
 ˘ÓÁ· ‰ÏÚ Ï‡¯˘È Ï˘ ‡Â·È· Ô‰Â ‡ÂˆÈ·
 ˙ÂÁÙ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ Ô˜ÏÁ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰

בפרספקטיבה ארוכת 

טווח – העודף בחשבון 

השוטף בשלוש השנים 

האחרונות הוא שינוי, 

לאחר גירעון ששרר 

כמעט לאורך כל שנות 

קיומה של המדינה. 

קצבי הצמיחה של היצוא 

והיבוא היו השנה נמוכים 

יחסית, אך גבוהים מזה 

של צמיחת התוצר, 

ומשקלותיהם בתוצר עלו. 
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1-'Ê ÁÂÏ
2005 „Ú 1995 ,ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó

(ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ)

1998-19952002 - 1999200320042005

ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á‰ (1)-3.7-1.50.81.82.4
˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á-5.8-4.1-3.1-2.9-4.0

˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ21.828.130.136.539.7
˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È-27.6-32.2-33.2-39.5-43.8
ÌÈ˙Â¯È˘‰ ÔÂ·˘Á-0.31.31.52.23.3

ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ8.512.412.715.016.9
ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡Â·È-8.9-11.2-11.2-12.8-13.6

˙ÂÒÎ‰‰ ÔÂ·˘Á-3.5-5.2-4.0-3.7-2.9
1˙ÂÚ˜˘‰Ó ÂË ˙ÂÒÎ‰‰-1.5-2.4-1.7-1.7-0.7

2Ï‡¯˘È È·˘Â˙ ˙ÂÒÎ‰1.82.72.62.74.1
3ıÂÁ È·˘Â˙ ˙ÂÒÎ‰-3.3-5.1-4.4-4.4-4.8

ÌÈ¯ÈÎ˘ ˙„Â·ÚÏ ÂË ‰¯ÂÓ˙‰-2.0-2.8-2.3-2.0-2.2
ÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚÏ ÌÂÏ˘˙ :‰ÊÓ-1.6-2.3-2.1-1.9-2.0

ÌÈ‡È˙˘ÏÙ ÌÈ„·ÂÚÏ ÌÂÏ˘˙-0.6-0.7-0.3-0.3-0.3
˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰‰6.06.66.46.36.0

ÂË ÔÂ‰‰ ÔÂ·˘Á (2)0.70.50.50.50.5
4ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ (3)2.20.9-2.6-3.4-6.1

ÂË ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰0.61.91.8-1.73.8
Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰-0.9-1.5-2.1-3.4-2.3
Ï‡¯˘È· ıÂÁ È·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰1.53.43.91.76.1

Í¯Ú‰ ˙Â¯ÈÈ ˜È˙· ˙ÂÚ˜˘‰‰3.10.1-0.83.7-3.1
Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰0.1-2.0-2.6-2.1-7.8
Ï‡¯˘È· ıÂÁ È·˘Â˙ ˙ÂÚ˜˘‰3.02.11.85.84.7

ÂË ˙Â¯Á‡‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰2.4-0.9-2.5-5.0-4.9
‰Ï˘ÓÓ‰-0.2-0.1-0.1-0.21.0

ÌÈ˜·‰1.10.9-1.8-4.8-5.2
ÌÈ¯Á‡ ÌÈ¯Ê‚Ó1.5-1.7-0.60.0-0.7

ÌÈ¯Ê‚ ÌÈÈÒÈÙ ÌÈ¯È˘ÎÓ· ˙ÂÚ˜˘‰‰0.10.00.00.00.0
5Á"ËÓ‰ ˙Â¯˙È· ÈÂÈ˘‰-3.9-0.3-1.1-0.3-1.9

ÌÈÈËÒÈËËÒ ÌÈ˘¯Ù‰ (4)0.70.11.31.03.1
.Â˜ÏÂÁ ‡Ï˘ ÌÈÁÂÂ¯Â ÌÈ„„ÈÂÂÈÂ„ ,·ÂÁ ˙Â¯‚È‡Â ˙ÂÂ„˜ÈÙ ,˙Â‡ÂÂÏ‰ ÏÚ ˙È·È¯ Ï˘ ÌÈÏÂ·˜˙Â ÌÈÓÂÏ˘˙ ˙ÂÏÏÂÎ ˙ÂÚ˜˘‰Ó ÂË ˙ÂÒÎ‰‰ (1

.Ï"ÂÁ· ˙ÂÚ˜˘‰Ó Ï‡¯˘È È·˘Â˙ ˙ÂÒÎ‰ (2

.Ï‡¯˘È· ˙ÂÚ˜˘‰Ó ıÂÁ È·˘Â˙ ˙ÂÒÎ‰ (3

.ÔÂ‰ ‡ÂˆÈ ‡Ë·Ó ÈÏÈÏ˘ ÔÓÈÒ (4

.Á"ËÓ‰ ˙Â¯˙È· ‰ÈÈÏÚ ‡Ë·Ó ÈÏÈÏ˘ ÔÓÈÒ (5

.‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ :¯Â˜Ó‰
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 ,‰Ï‡  ˙ÂÈ„Ó  Ï˘  Ô˜ÏÁ  ˙ÈÈÏÚ  .˙Â¯È˘Ú
 ÌÈÙÚ· ˙ËÏÂ· ,˙ÈÒÁÈ ‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú‰ Ô‰·˘
 ÌÈÙÚ·  Ì‚  Ô˜ÏÁ  ‰ÏÚ  Í‡  ,‰„Â·Ú  È¯È˙Ú
 ‰·ÈÒ‰ .ÔÂ‰ È¯È˙Ú Ì‰˘ ,‰È‚ÂÏÂÎË È¯È˙Ú
 ,ÌÈ¯Ê ÌÈÚÈ˜˘Ó Ï  ̆ÔÂ‰ ˙ÂÚ˜˘‰  ̆‡È‰ ÍÎÏ
 Ô˙Â‡·  ,‰ÏÂÊ  ‰„Â·ÚÓ  ˙Â‰ÈÏ  ÌÈÈÈÂÚÓ‰
 Ì‚  ¯ˆÈÈÏ  Ô‰Ï  ˙Â¯˘Ù‡Ó˘  Ô‰  ,˙ÂÈ„Ó‰
 È˘Â‡ ÔÂ‰ ÌÈ˘¯Â„ ÌÈ‡  ̆ÔÂ‰ È¯È˙Ú ÌÈ¯ˆÂÓ
 ˙Â·Á¯˙‰‰  ,ÈÂÙˆÎ  ,˙‡Ê  ˙ÓÂÚÏ  .‰Â·‚
 ‰È‚ÂÏÂÎË‰  È¯È˙Ú  ÌÈ¯ˆÂÓ‰  ‡Â·È  Ï˘
 ˙ÂÁÙ‰ ˙ÂÈ„Ó‰Ó È˘Â‡ ÔÂ‰ ÏÚ ÌÈÒÒÂ·Ó‰

  .„·Ï· ˙ÓˆÓÂˆÓ ‡È‰ ˙Â¯È˘Ú
 ‡Â‰˘  ,˜˘Ó‰  Ï˘  ÈÒÈÙ‰  ÔÂ·˘Á‰
 ˙ÂÚ˜˘‰ ÈÂÎÈ· Â· ıÂÁ È·˘Â  ̇Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰‰
 2005 ˙˘· ÌÎ˙Ò‰ ,Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙
 .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 6.1-Î Ï˘ ÂË ÔÂ‰ ‡ÂˆÈ·
 3.4 Ï˘ ÂË ÔÂ‰ ‡ÂˆÈ ˙ÓÂÚÏ ¯ÎÈ ÏÂ„È‚ ‰Ê
 ˙Â·Á¯˙‰ ˙‡ˆÂ˙ ,2004 ˙˘· ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ
 Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰· ‰ÏÂ„‚

 ,˜˘Ó· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙Â·Á¯˙‰Ï ¯·ÚÓ ,ÌÈ¯ÏÂ„  È„¯‡ÈÏÈÓ 16.9  Ï˘ ÍÒÏ
 ‰‡ˆÂ˙ Â¯˜ÈÚ· ‡Â‰ Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚ .(2-'Ê ¯ÂÈ‡) ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 10.8 ÍÒÏ
 .ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ ÈÙ· Â„ÓÚ  ̆,Ï"ÂÁ· ‰Ú˜˘‰‰ ÈÓÒÁ ˙¯Ò‰ Ï  ̆ÍÈÏ‰˙‰ ˙ÂÓ„˜˙‰Ó
 ˙‡Ê .Ï"ÂÁÏ ˙Â‡˜·‰ ˙Î¯ÚÓ Ï˘ ˙Â¯Â˜Ó ˙¯·Ú‰ ‡È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚Ï ˙ÙÒÂ ‰·ÈÒ
 ˙ÂÓˆÓËˆ‰ ÌÚ ,ÂÈ˙ÂÂ„˜ÈÙ· ÏÂ„È‚Â È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ È„È ÏÚ Á"ËÓ· È‡¯˘‡ ÔÂÚ¯ÈÙ Ï  ̆¯ˆÂ˙Î
 ˙Ó¯ .˙Â¯Ê Á"‚‡· ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó‰ ˙ÂÚ˜˘‰· Ì˘¯ ÏÂ„È‚‰ ·Â¯ .Ï"ÂÁ ÏÂÓ ˙ÂÈ·È¯‰ ¯ÚÙ
 ¯ÎÈ ÏÂ„È‚ .2000 ˙  ̆Ê‡Ó ¯˙ÂÈ· ‰‰Â·‚‰ ‡È‰ 2005-· Ï‡¯˘È· ıÂÁ È·˘Â  ̇Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰‰

 .ı‡ÂÓ‰ ‰Ë¯Ù‰‰ ÍÈÏ‰˙ ˙ÂÎÊ· ¯˜ÈÚ· ,˜˘Ó· ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰· Ì˘¯
 ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ ÏÚ ‰ÓˆÂÚ· ÚÈÙ˘‰Ï ‰˘‰ ÂÎÈ˘Ó‰ ‰È˙ÂËÏÁ‰Â ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÏÈÚÙ
 ˙ÂÓ¯ÂÙ¯ ˙ÚÙ˘‰Â ‡È˘ Û˜È‰· ‰Ë¯Ù‰ ,È˙Ï˘ÓÓ‰ ÔÂÚ¯È‚‰ ÌÂˆÓˆ ˙ÂÎÊ· - ˜˘Ó‰ Ï˘
 ˙ÂÈÒÈÙ ˙ÂÓ‚ÓÓ Ì‚ ÚÙ˘Â‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ .ÔÂ‰‰ ˜Â˘·Â ÈÂÒÈÓ· ˙ÂÈ·Ó
 È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚Ï  ‰ÏÚÙ˘ ,¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰ ˙ÈÈÏÚ Ô˘‡¯·Â  ,˙ÂÈÓÏÂÚ
 ,ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙ ÏÂ„È‚Â ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰ ˙Â·ÈˆÈ ,Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È

 .˜˘ÓÏ ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙ Í˘Ó‰· ÂÎÓ˙˘
 ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘‰ Ï˘ ˙ÂÙ˜˙˘‰ ‡Â‰ ‰˘‰ ÂË ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á· ÔÂ‰‰ ‡ÂˆÈ Ï˘ ÂÏÂ„È‚
 ,¯·Ú·Î ,‰˘‰  ̆‰ÏÚÓ ,(3-'Ê ¯ÂÈ‡) ‰Ú˜˘‰ È¯È˘ÎÓ ÈÙÏ ÂË ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ ÁÂÏÈÙ .ÛËÂ˘‰
 ‡ÂˆÈÂ (Ô"Ï„·Â - ¯ÁÒÓÏ ˜È˙·Â ˙Â¯È˘È - ˙ÂÈÓ· ¯ÓÂÏÎ) ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· ÂË ÔÂ‰ ‡Â·È ÂÓ˘¯
 ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ÏÂ„È‚ .(È‡¯˘‡·Â Á"‚‡· ,˙ÂÂ„˜ÈÙ· ¯ÓÂÏÎ) ·ÂÁ È¯È˘ÎÓ· ÂË ÔÂ‰
 ¯Ê‚Ó‰˘ ˙Â¯Â˜Ó‰ ÏÂ„È‚· Â‡Ë·˙‰ ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙Â¯·‚˙‰Â
 ,Ì˙ÂÏÈÊ ÏÂ‰È ˙¯‚ÒÓ· Ï"ÂÁÏ ÂÏ‡ ˙Â¯Â˜Ó ÌÈ‡ˆÈÈÓ ÌÈ˜·‰ .ÌÈ˜·‰ Ï‡ ¯È·ÚÓ È˜ÒÚ‰

.1·ÂÁ È¯È˘ÎÓÎ

 ÏÚ ˙Â¯È˘È Ï"ÂÁÏ ÌÈ¯·ÚÂÓ ‰Ï‡ ˙Â¯Â˜ÓÓ ˜ÏÁ .ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· ÚÈ˜˘Ó ÂÈ‡ ,·Â¯ ÈÙ ÏÚ ,È‡˜·‰ ¯Ê‚Ó‰  1
.·ÂÁ È¯È˘ÎÓÎ Ô‰Â ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓÎ Ô‰ ,È‡˜·-‡Ï‰ ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó‰ È„È

תהליך הגלובליזציה 

מוצא את ביטויו בהרכב 

המדינות שישראל סוחרת 

עמן. הן ביצוא והן 

ביבוא של ישראל עלה 

בחמש השנים האחרונות 

חלקן של מדינות פחות 

עשירות. 

גידול ההשקעות 

של תושבי ישראל 

הוא בעיקרו תוצאה 

מהתקדמות התהליך של 

הסרת חסמי ההשקעה 

בחו"ל, שעמדו בפני 

המשקיעים המוסדיים. 

גידול ניכר נרשם 

בהשקעות הישירות 

במשק, בעיקר בזכות 

תהליך ההפרטה המואץ. 

החשבון הפיננסי 

הושפע בעיקר מפעולות 

הממשלה והחלטותיה 

וכן ממגמות פיננסיות 

עולמיות.
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 ‰˘‰ ÂÓÎ˙Ò‰ ÂË ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ˘ÂÓÈÓ  ˙ÓÂÚÏ  ,ÌÈ¯ÏÂ„  È„¯‡ÈÏÈÓ  3.8-Î·
 ‰ÈÁ·  .2004-·  ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ  1.7-Î  Ï˘
 ‰ÏÚÓ 2005 „Ú 2000 ÌÈ˘Ï ÁÂÂË ˙ÎÂ¯‡
 ÂË  ˙Â¯È˘È  ˙ÂÚ˜˘‰Ó  ‰‰  ˜˘Ó‰  ÈÎ
 È„¯‡ÈÏÈÓ  1.6-Î  Ï˘ ÚˆÂÓÓ È˙˘ Û˜È‰·
 .‰‰Â·‚ ÌÈ˘‰ ÔÈ· ˙ÂÈ˙„Â˙‰ Í‡ ,ÌÈ¯ÏÂ„
 ‰Ú˜˘‰‰ ˙¯ÂˆÏ ˙Â·˘Á ˙Â¯È˘È ˙ÂÚ˜˘‰
 ˙Â¯ÂˆÏ ˙ÈÒÁÈ ˙ÂÈ¯ÂÙ Ô‰ :˜˘ÓÏ ‰ÙÈ„Ú‰
 ‰Â·‚  ÛÒÂÓ  Í¯Ú  ˙ÂÏÚ·  ;˙Â¯Á‡  ‰Ú˜˘‰
 ¯·ÚÂÓ‰  Ú„È‰Ó  Ï˘ÓÏ  Ú·Â‰  ,˜˘ÓÏ
 Ú„ÈÂ  È˙ÈÈ˘Ú˙  Ú„È  -  Ô˙ÂÚˆÓ‡·  ÂÈÏ‡
 ÂÈ¯˘˜  ˙˘¯  ˙·Á¯‰Ï  ˙ÂÓ¯Â˙Â  -  ÏÂ‰È·
 Ô˙ÂÈ‰·  -  ˙ÈÒÁÈ  ˙Â·ÈˆÈ  Ô‰  ;ÌÈÈ˜ÒÚ‰
 ÔÓÊ· Ô˙Â‡ ÍÂ˘ÓÏ ˙ÏÂÎÈ‰Â ,ÁÂÂË ˙ÂÎÂ¯‡
 ‰Ú˜˘‰‰ ÈÂÎÈÒ ÍÎ ÏÚ ÛÒÂ ;˙Ï·‚ÂÓ ¯ˆ˜

.Ï"ÂÁ ÌÚ ÌÈ˜ÏÁ˙Ó Ô‰Ï˘
 ,ÈÂÈ  ̆‡ÏÏ 2005 ˙˘· ÚˆÂÓÓ· ¯˙Â ÏÒÏ ÒÁÈ·Â ¯ÏÂ„Ï ÒÁÈ· Ï˜˘‰ Ï  ̆ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘
 ˙ÂÁÈÙÏ ÌÈÓ¯Â‚‰ „Á‡ .‰Â˘‡¯Ï ÒÁÈ· ˙ÂÁÈÙ Ì˘¯ ‰˘‰ Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ÈÎ Û‡
 ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ‰Ú˜˘‰Ï ˘Â˜È·Ï ¯·ÚÓ - ÔÂ‰ ‡ˆÈÈÏ Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ‰ÈÈË ‰È‰ Ï˜˘‰
 Ï˜˘‰˘ ‰ÎÈÓ˙‰ ÏÚ 2005 Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ‰¯·‚Â ,Ï˜˘‰ ˙˘ÏÁ‰Ï ‰ÏÚÙ˘ - ˜˘Ó·
 ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ÏÚ ÂÏÚÙ˘ ÌÈÓ¯Â‚‰ ÏÂÏÎÓ Ï˘ ‡ÏÓ ÁÂ˙È .ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰Ó Ï·È˜

.'„ ˜¯Ù· ,Á"ËÓ-Ï˜˘ ˜Â˘ ÛÈÚÒ· Â‡¯ ˙¯˜Ò‰ ‰ÙÂ˜˙·

ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á‰ .2

¯ÁÒ‰ È‡˙Â ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ,ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á‰ .‡
 ¯ˆÂ  ̇ÈÊÂÁ‡ 1.9 Ì‰  ̆,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 2.4-· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ÌÎ˙Ò‰ 2005 ˙˘·
 ‰˘‰ .2003 ˙˘· ¯˙ÂÈ ÔË˜ Û„ÂÚÂ 2004 ˙˘· ¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ 1.6 Ï˘ Û„ÂÚ ˙ÓÂÚÏ ¯ÂÙÈ˘ -
 Û˜È˘˘ ,¯ÂÙÈ˘ Ï˘ ÌÈÈ˙˘ ¯Á‡Ï ,ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ÔÂÚ¯È‚· ˙Â·ÈˆÈ ‰¯Ó˘
 ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ· ‰ÈÈÏÚ‰ ¯Â˜Ó .‡ÂˆÈ ˙ËÂÓ ÌÈ˘‰ Ô˙Â‡· ‰ÁÈÓˆ‰ Ï˘ ‰˙ÂÈ‰ ˙‡
 ÌÈ˜ÊÁÂÓ‰ ÌÈÒÎ‰ ÏÚ ˙ÂÈ·È¯· ‰ÈÈÏÚ Ï˘ ‰‡ˆÂ˙ - ˙ÂÒÎ‰‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÂÙÈ˘ ‡Â‰ ‰˘‰
 ÌÈÙ˙Â  ̆Ô‰·  ̆˙ÂÈÏ‡¯˘È‰ ˙Â¯·Á‰ ÈÁÂÂ¯· ¯˙ÂÈ ˙ÓˆÓÂˆÓ ‰ÈÈÏÚÂ Ï"ÂÁ· ÌÈÏ‡¯˘È È„È ÏÚ

 .ıÂÁ È·˘Â˙ ÌÈÚÈ˜˘Ó
 ‡ÂˆÈ‰ Ï˘ ÏÂ„È‚‰ È·ˆ˜· ÏÏÂÁ˙‰˘ ÈÂÈ˘ ¯È˙ÒÓ ‰˘‰ ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ÏÂ„È‚
 (ÌÈÓÂÏ‰È  ‡ÏÏ)  ˙È˙ÂÓÎ  ÁÓˆ˘  ,‡ÂˆÈ‰  2004  ˙˘·  :‰ÁÈÓˆ‰  ÏÚ  Ì˙ÚÙ˘‰·Â  ‡Â·È‰Â
 ‰ÏÚ (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ‡Â·È‰Â ,È˜ÒÚ‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆ Ï˘ ¯Ë˜‰ ‰È‰ ,ÌÈÊÂÁ‡ 19-Ó ¯˙ÂÈ·
-· ‰ÏÚ ‡ÂˆÈ‰ - ‡Â·È‰ Ï˘ Ô‰Â ‡ÂˆÈ‰ Ï˘ Ô‰ ÏÂ„È‚‰ È·ˆ˜ ÂË‡Â‰ ‰˘‰ ;ÌÈÊÂÁ‡ 11.8-·
 ·ˆ˜· ‰ÏÚ ‡Â·È‰ .ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰Â È˜ÒÚ‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆ Ï˘ ‰ÊÏ ‰ÓÂ„ ·ˆ˜ ,ÌÈÊÂÁ‡ 6.6
 :Ì‰ ‡Â·È· „·Ï· ‰Â˙Ó ‰ÈÈÏÚÏ ÂˆÁÏ˘ ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ .ÌÈÊÂÁ‡ 5.7 Ï˘ ¯˙ÂÈ ÔÂ˙Ó

מקור השיפור בחשבון 

השוטף השנה הוא שיפור 

בחשבון ההכנסות.

השנה הואטו קצבי 

הגידול הן של היצוא והן 

של היבוא. 
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 ‰Ú¯‰‰ ,‡·ÂÈÓ ÂÏ˘ ˙ÂÓÂ˘˙‰Ó ‰Â·‚  ·ÈÎ¯˘ ,˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ· Ë¯Ù·Â  ,‡ÂˆÈ· ‰Ë‡‰‰
 ¯Ú˘Â  ,‡Â·È  È¯ˆÂÓ  ˙Â˜Ï  ˙ÏÂÎÈ·Â  ‰ÈÂÙ‰  ‰ÒÎ‰· ‰ÚÈ‚Ù  ‰˙ÂÚÓ˘Ó˘ ,¯ÁÒ‰ È‡˙·

 .˙ÁÂÙÓ‰ ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰
 ˙ÁÂÙ ,¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓÏ ‡Â·È‰ È¯ÈÁÓ ÔÈ·  ̆ÒÁÈ‰ ÈÙ ÏÚ Â˙¯„‚‰· ,ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘
 „Â‚È·  ˙‡Ê  .‡Â·È·  ‰Ë‡‰Ï  ÏÚÙÂ  ,˙ÂÓ„Â˜‰  ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘ Ï˘ ‰Ó‚ÓÏ  Í˘Ó‰·  ,‰˘‰
 ˙Â˘  Ï˘  ‰ÈÈ˘‰  ˙ÈˆÁÓ‰ Ê‡Ó  ‰¯¯˘˘ ,‰˘·  ÌÈÊÂÁ‡  4-Î  Ï˘  ÈÏ‡È¯  ÛÂÒÈÈ  ˙Ó‚ÓÏ
 ÍÂÓ ¯ÂÚÈ˘· ÈÏ‡È¯ ˙ÂÁÈÙ Ì˘¯ ‡ÂˆÈ‰ È¯ÈÁÓ ÈÙ ÏÚ .ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ Í¯Â‡ÏÂ ÌÈÂÓ˘‰
 ˙Â˘ ˙È˘‡¯ Ï˘ ÂÊÏ ‰‡ÂÂ˘‰· ˙˙ÁÂÙÓ ‰¯˙Â ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ Ï˘ Â˙Ó¯Â ,¯˙ÂÈ
 ˙ÂÈ„Ó· „„Ó‰ ÏÂÓ ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó ÈÁÂÓ· ¯„‚ÂÓ‰ ,ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ .2000-‰
 ÒÁÈ· ÌÈÊÂÁ‡ 20-Ó ¯˙ÂÈ Ï˘ ¯ÂÚÈ˘· ˙ÂÁÈÙ :‰ÓÂ„ ‰Ó‚Ó ÏÚ ÚÈ·ˆÓ ,2Ï‡¯˘È Ï˘ ¯ÁÒ‰

 .3(2-'Ê ÁÂÏ) ‰˘‰ ÊÂÁ‡ ˙Â„Â˜ 2 Ì‰Ó ,1998 „Ú 1995 ÌÈ˘· Â˙Ó¯Ï
 ÔÈÙÈÏÁ‰  ¯Ú˘  Ï˘  ˙˙ÁÂÙÓ‰  Â˙Ó¯
-·¯‰  ‰Ó‚ÓÏ  ‰‡ÂÂ˘‰·  ‰˘‰  ÈÏ‡È¯‰

 ˙ÂÁÂÎ  ¯ÙÒÓ  Ï˘  ·ÂÏÈ˘  ˙‡Ë·Ó  ˙È˙˘
 ¯˜ÈÚ· ,‰ÚÙ˘‰ ÈÏÚ· ÌÈÈÂˆÈÁÂ ÌÈÈÓÂ˜Ó
 ÂÓÂÈ˜  Í˘Ó‰  .ÈÂÈ·‰Â  ¯ˆ˜‰  ÌÈÁÂÂË·
 2005  ˙˘  Í¯Â‡Ï  ÈÏÈÏ˘  ¯ˆÂ˙  ¯ÚÙ  Ï˘
 ÒÁÈ· ¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓ ˙ÈÈÏÚ· ‰Ë‡‰Ï ÏÚÙ
 ˙ÂÈÈ„Ó‰  .ÌÈ¯ÈÁÒ‰  ÌÈ¯ˆÂÓ‰  È¯ÈÁÓÏ
 ˙È·È¯· ‰‡Ë·˙‰˘ ,‰·ÈÁ¯Ó‰ ˙È¯ËÈÂÓ‰
 ÈÏÈÓÂ  ˙ÂÁÈÙ  ‰¯˘Ù‡  ,‰ÎÂÓ  ˙ÈÏÈÓÂ
 ÒÁÈ·  Ô‰Â  ¯ÏÂ„Ï  ÒÁÈ·  Ô‰  ‰˘‰ ÍÏ‰Ó·
 ˙ÂÁÈÙ‰  ÏÚ  ‰·È‚‰  ‡ÏÂ  ,˙ÂÚ·ËÓ‰  ÏÒÏ
 ¯˘Ù‡˙‰  ÍÎ  .˙Â‚È¯Á  ˙È·È¯  ˙Â‡ÏÚ‰·
 .¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓ Ï  ̆‰ÈÈÏÚ ÍÂ  ̇ÈÏ‡È  ̄˙ÂÁÈÙ
 ˙‡  ‰ÈË˜‰˘  ,¯ÁÒ‰  È‡˙·  ‰Ú¯‰‰
 ˙ÂÁÈÙÏ ‡È‰ Û‡ ‰ÏÚÙ ,‰ÈÂÙ‰ ‰ÒÎ‰‰

.ÈÏ‡È¯
 ÍÈÏ‰˙Â  Ï"ÂÁ·  ˙ÂÚ˜˘‰ ÏÚ  ÒÓ·  ‰Ó¯ÂÙ¯‰  ‡Â‰  ÈÏ‡È¯‰  ˙ÂÁÈÙÏ  Ì¯˙˘ ÛÒÂ  ÁÂÎ
 ÍÈÏ‰˙ ‰¯ˆÈ ‰Ó¯ÂÙ¯‰ .Ï"ÂÁ· ÌÈÒÎ· ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ Ï˘ Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰ ˙·Á¯‰
 .Ï"ÂÁ· ˜ÈÊÁÓ ‡Â‰  ̆ÌÈÒÎ‰ Ï˜˘Ó ˙·Á¯‰Â ¯Â·Èˆ‰ Ï  ̆ÌÈÒÎ‰ ˜È  ̇˙Ó‡˙‰ Ï  ̆È˙‚¯„‰
 Ì¯Â˙ ‰ÊÂ ,ÈÏÈÓÂ‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ÏÚ ÔÓÊ Í¯Â‡Ï ıÁÏ ¯ˆÂÈ ÌÈÒÎ‰ ˜È˙ ˙Ó‡˙‰ ÍÈÏ‰˙
 Í˘Ó‰ - ÈÏ‡È¯ ÛÂÒÈÈÏ ıÁÏ‰ ˙‡ ˙ÊÊ˜Ó ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ÏÚ ÂÊ ‰ÚÙ˘‰ .ÈÏ‡È¯ ˙ÂÁÈÙÏ
 ÒÁÈ· ¯ÈÁÒ‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ ÔÂÈ¯Ù· ¯ÂÙÈ˘Ï ˙Â„Â‰ - ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ ÚˆÓ‡Ó ˙ÂÙÈˆ¯· ËÚÓÎ

 .4˜˘ÓÏ ÌÈ¯Ê‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ Ï˘ Ì˙ÒÈÎÏÂ ¯ÈÁÒ-‡Ï‰ ¯Ê‚ÓÏ

.ÌÈÈÓÂ˜Ó‰ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ ÔÈ·Ï ,ÈÏÈÓÂ‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ÌÈÏÙÎÂÓ Ì‰˘Î ,Ï"ÂÁ È¯ÈÁÓ ÔÈ·˘ ÒÁÈÏ ‰ÂÂÎ‰  2
 ·˘ÂÁÓ‰ ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú  ̆„„Ó· ˙ÂÁÈÙÏ ‰ÈË‰ ˙¯ˆÂÈ ÌÏ‚‰ È¯ÓÂÁÂ ˜Ï„‰ È¯ÈÁÓ Ï  ̆‰‚È¯Á‰ ‰ÈÈÏÚ‰  3
 ÌÈÚÙ˘ÂÓ‰ ‰˜ÂÙ  ̇È¯ÈÁÓ Ì‰ ‡Â·È‰Â ‡ÂˆÈ‰ È¯ÈÁÓ ÔÎ  ̆,¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓÏ ‡Â·È‰ Â‡ ‡ÂˆÈ‰ È¯ÈÁÓ ÔÈ·  ̆ÒÁÈÎ
 ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ „„Ó .ÂÏ‡ ÌÈÈÂÈ˘Ó ÌÈÚÙ˘ÂÓ ÌÈ‡ ¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓ ÂÏÈ‡Â ,ÌÏ‚‰ È¯ÓÂÁ È¯ÈÁÓ· ÌÈÈÂÈ˘Ó
 ¯ÈÁÓ· ÌÈÈÒÁÈ ÌÈÈÂÈ˘ ÔÁÂ· Ï‡¯˘È Ï˘ ¯ÁÒ‰ ˙ÂÈ„Ó ÏÂÓ ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó ÈÁÂÓ· „„Ó‰ ÈÏ‡È¯‰

.ÂÊ ‰Ï·‚Ó· ‰˜ÂÏ ÂÈ‡ ÔÎÏÂ ,˙ÎÂ¯ˆ˙ ÈÏÒ
 ÔÂ·˘Á· ˜ÒÂÚ‰ ÛÈÚÒ· ,ÔÏ‰Ï Â‡  ̄Ï‡¯˘È· ÌÈ¯Ê ÌÈÚÈ˜˘Ó Ï˘Â Ï"ÂÁ· ÌÈÏ‡¯˘È Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰· ·Á¯ ÔÂÈ„  4

.ÈÒÈÙ‰

רמתו המפוחתת של שער 

החליפין הריאלי מבטאת 

שילוב של מספר כוחות 

מקומיים וחיצוניים, 

שעיקר השפעתם 

מתבטאת בטווחים הקצר 

והבינוני. 

שער החליפין הריאלי 

פוחת השנה, בהמשך 

למגמה של שלוש השנים 

הקודמות.
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 ˙ÂÁÂÎ‰  ÏÚ  ÛÒÂ  ,ÂÓ¯˙  ÈÏ‡È¯‰  ÔÈÙÈÏÁ‰  ¯Ú˘  Ï˘  ˙˙ÁÂÙÓ‰  Â˙Ó¯  ÏÚ  ‰¯ÈÓ˘Ï
 ˙˘· ÂÏÚ ÂÏ‡ .ÌÏÂÚ· ÌÈ¯ÁÒ‰ ÌÈÈ˙ÈÈ˘Ú˙‰ ÌÈ¯ˆÂÓ‰ Ï˘ Ì‰È¯ÈÁÓ ˙ÂÈÏÚ ,ÌÈÈÓÂ˜Ó‰
 ,ÌÈÊÂÁ‡ 10-· È˙  ̆ÚˆÂÓÓ· - ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÂÏ˘·Â ,ÌÈÊÂÁ‡ 6-· ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÁÂÓ· 2005

 .2002-Â 1990 ÌÈ˘‰ ÔÈ· ‰˘· ÊÂÁ‡ ÈˆÁÓ ˙ÂÁÙ Ï˘ ˙ÚˆÂÓÓ ‰ÈÈÏÚ ˙ÓÂÚÏ
 È¯ÈÁÓÏ ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ È¯ÈÁÓ ÔÈ·˘ ÒÁÈÎ ÌÈ¯„‚ÂÓ‰ ,˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÁÒ‰ È‡˙
 ‰Ú¯‰Ï Í˘Ó‰ ,ÌÈÊÂÁ‡ 4-Î· ‰˘‰ ÂÚ¯Â‰ ,(ÌÈÓÂÏ‰ÈÂ ÌÈÒÂËÓ ˙ÂÈ‡ ‡ÏÏ) ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È

2-'Ê ÁÂÏ
ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ ,ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ‰ - ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó Ï˘ Ú˜¯‰ È‡˙

2005 „Ú 1995 ,¯ÁÒ‰ È‡˙Â

1998-19952002-1999200320042005

(ÌÈÊÂÁ‡ ,ÈÂÈ˘ ¯ÂÚÈ˘)
 1ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰

ÌÈ˙Â¯È˘Â ˙Â¯ÂÁÒ - ˙È˙ÂÓÎ‰ ˙Â·Á¯˙‰‰7.85.35.410.37.0
 ˙Â¯ÂÁÒ - ˙È˙ÂÓÎ‰ ˙Â·Á¯˙‰‰8.25.45.610.97.0

ÌÈ˙ÈÈ˘Ú˙‰ ÌÈ¯ˆÂÓ‰ È¯ÈÁÓ-1.6-2.514.49.76.0

(ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÏÂ„· ,ÈÏÈÓÂ‰ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘)
2˙ÂÁ˙ÂÙÓ‰ ˙ÂÈ„Ó‰Ó ‡Â·È‰

˙È˙¯ÂÒÓ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙4.42.413.013.8
˙È˙¯ÂÒÓ-˙·¯ÂÚÓ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙6.02.317.825.3

˙ÈÏÈÚ-˙·¯ÂÚÓ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙8.42.914.417.4
˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙10.84.810.718.5

(ÌÈ„„Ó)
3ÌÈÈÒÁÈ‰ ÌÈ¯ÈÁÓ‰

4¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓ/‡ÂˆÈ‰ È¯ÈÁÓ104.9102.5103.5104.5106.7
4¯ˆÂ˙‰ È¯ÈÁÓ/‡Â·È‰ È¯ÈÁÓ109.3101.6106.6112.1116.7

5ÔÎ¯ˆÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó ÈÙ ÏÚ ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘106.8104.9120.9130.3132.4
6˙Â¯ÂÁÒ‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÁÒ‰ È‡˙100.5101.295.892.188.5

8,7˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ È¯ÈÁÓ110.099.6100.1104.1106.6
8,7˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È È¯ÈÁÓ109.498.3104.5113.0120.4

7˜Ï„ ‡Â·È È¯ÈÁÓ69.285.699.9127.0175.5
.2005 ¯·ÓËÙÒ ,IMF ,World Economic Outlook :¯Â˜Ó‰ (1

.Eurostat -Â United States International Trade Commision ,OECD-STAN database :¯Â˜Ó‰ (2

.IFS -‰ ÈÂ˙Â ‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ :¯Â˜Ó‰ (3

.˙ÈÓÂ‡Ï‰ ˙Â‡Â·˘Á‰ ÈÂ˙ ÈÙ ÏÚ - ÌÈ¯ÈÁÓ‰ ÒÁÈ (4

.ÌÈÈÓÂ˜Ó‰ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ ÔÈ·Ï ,ÈÏÈÓÂ‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘· ÌÈÏÙÎÂÓ‰ ,Ï"ÂÁ È¯ÈÁÓ ÔÈ· ÒÁÈ‰ (5

.‡Â·È‰ È¯ÈÁÓ· ÌÈ˜ÏÂÁÓ ‡ÂˆÈ‰ È¯ÈÁÓ (6

.2000=100 .ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÏÂ„· ÌÈ¯ÈÁÓ‰ ÈÙ ÏÚ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ „„Ó (7

.ÌÈÓÂÏ‰ÈÂ ÌÈÒÂËÓ ,˙ÂÈ‡ ‡ÏÏ (8
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 È¯˜ÈÚ‰ ¯Â˜Ó‰ .2004 ˙˘· ‰ÓÂ„ ¯ÂÚÈ˘·
 ÌÈÈ˙˘‰  ÍÏ‰Ó·  ¯ÁÒ‰  È‡˙·  ‰Ú¯‰Ï
 ËÙ‰ È¯ÈÁÓ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ‰ ‡Â‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰
 ‡˜ÂÂ„  ¯ÁÒ‰  È‡˙  ÌÈ˜Ï„  ‡ÏÏ  .ÌÏÂÚ·
 ‰Ú¯‰‰ .ÊÂÁ‡ 1.3 Ï  ̆¯ÂÚÈ˘· ‰˘‰ Â¯ÙÂ˘
 ÔÎ  ̆,˙ÈÏ‡È¯‰ ‰ÒÎ‰· ‰Ú‚Ù ¯ÁÒ‰ È‡˙·
 ‡ÂˆÈ  ˙Ó¯·  ˘ÂÎ¯Ï  Ô˙È˘  ‡Â·È‰  ˙ÂÓÎ
 ÌÈ˘‰ 15 Ï˘ ‰·ÈË˜ÙÒ¯Ù· .‰˙ÁÙ ‰Â˙
 ‰Ó¯·  ¯ÁÒ‰  È‡˙  ÌÈ‡ˆÓ  ˙ÂÂ¯Á‡‰
 ¯ÁÒ‰  È‡˙Ï  ‰‡ÂÂ˘‰·  .„ÁÂÈÓ·  ‰ÎÂÓ
 ¯ÁÒ‰  È‡˙  2000-1991  ÌÈ˘Ï  ÚˆÂÓÓ·
 ˙ÈÈÏÚÂ ,ÌÈÊÂÁ‡ 14-· ÌÈÎÂÓ 2005 ˙˘·
 ‰Ó¯  ̇‰ÙÂ˜˙‰ ‰˙Â‡· ÌÏÂÚ· ËÙ‰ È¯ÈÁÓ

 .‰Ú¯‰‰Ó ÌÈÚ·¯ ‰˘ÂÏ˘Ï ·Â¯˜

‡ÂˆÈ‰ .·
 ¯ÂÚÈ˘ - ÌÈÊÂÁ‡ 6.6-· ˙È˙ÂÓÎ ‰˘‰ ‰ÏÚ (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ
 ‡ÂˆÈ‰ 2004 ˙˘· .„˜˙˘‡ ‡ÂˆÈ‰ ˙ÁÈÓˆÓ ˙È˙ÂÚÓ˘Ó ÍÂÓÂ È˜ÒÚ‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆÏ ‰ÓÂ„
 ‡ÂˆÈÂ ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰ Ë¯Ù· - È˜ÒÚ‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆ Ï˘ ¯Ë˜‰ ‰È‰
 ÍÓÂ˙ ·ÈÎ¯ ‰È‰ ‡ÂˆÈ‰ ‰˘‰ ÂÏÈ‡Â - ‰¯È‰Ó‰ ‰ÁÈÓˆ‰ ˙‡ ÂÏÈ·Â‰˘ ,˙Â¯ÈÈ˙‰ È˙Â¯È˘
 ‰È‚ÂÏÂÎË‰ Ï˘ ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙ÂÈ˘Ú˙‰ ÂÏÈ·Â‰ ‰˘‰ Ì‚ .È˜ÒÚ‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆ· „·Ï·
 ˙Â¯È˙Ú  ˙ÂÁÙ  Ô‰˘  ˙ÂÈ˘Ú˙‰  ‡ÂˆÈ  .‡ÂˆÈ‰  ˙ÁÈÓˆ  ˙‡  ˙Â¯ÈÈ˙‰  È˙Â¯È˘  ÔÎÂ  ˙ÈÏÈÚ‰

 .(3-'Ê ÁÂÏ) ÏÏÎ ÁÓˆ ‡Ï ‰È‚ÂÏÂÎË
 ÌÈ˙˘Ó· ÈÂÈ˘‰ ÁÎÂÏ ÈÂÙˆ‰ ÂÏÂ„È‚Ï ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘· ‡ÂˆÈ‰ Ï  ̆ÂÏÂ„È‚ ˙‡ÂÂ˘‰
 ·ˆ˜‰ ÈÎ ‰ÏÚÓ ,‡ÂˆÈ‰ ˙‡ÂÂ˘ÓÓ ‰ÏÂÚ˘ ÈÙÎ ,ÌÈÈËÂÂÏ¯‰ ÁÂÂË‰ È¯ˆ˜Â ÁÂÂË‰ ÈÎÂ¯‡
 ˙ÁÈÓ  ̂‰˘‰ ÂÏÈ‡Â ,‰‡ÂÂ˘Ó‰ ÈÙ ÏÚ ÈÂÊÁ‰Ó ‚¯Á ‡Ï 2004 ˙˘· ‡ÂˆÈ‰ ÏÂ„È‚ Ï  ̆¯È‰Ó‰
 ‡ÂˆÈ· ÂÎÓ˙˘ ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ ,5‰‡ÂÂ˘Ó‰ ÈÙ ÏÚ .ÈÂÊÁ‰Ó ‰ÎÂÓ ‰˙ÈÈ‰ ÏÚÂÙ· ‡ÂˆÈ‰
 ‰ÈÈÏÚÂ ,ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰Â ˙È¯Â·Èˆ‰ ‰ÎÈ¯ˆ‰ ÌÂˆÓˆ ,ÈÂÁËÈ·‰ ·ˆÓ· ¯ÂÙÈ˘‰ Ì‰ 2005-·

.‰˘‰ ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ· ÌÈÊÂÁ‡ 7 Ï˘
 .6È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ ˙ÁÈÓ  ̂˙‡ ÌÈ  ̆‰Ê ÏÈ·ÂÓ ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú  ̇Ï  ̆‡ÂˆÈ‰
 5-Î ˙ÓÂÚÏ ,ÌÈÊÂÁ‡ 12-Î ÏÚ ÂÏ‡ ˙ÂÈ˘Ú˙ Ï˘ È˙˘‰ ‰ÁÈÓˆ‰ ·ˆ˜ „ÓÚ ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú·
 ˙ÂÈ˘Ú˙ ‡ÂˆÈ Ï˘ ÂÏ˜˘Ó Ï„‚ ÍÎÏ Ì‡˙‰· .È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ È·ÈÎ¯ ¯‡˘· „·Ï· ÌÈÊÂÁ‡
 .‰˘‰ ÌÈÊÂÁ‡ 45-Ï 1995 ˙˘· ÌÈÊÂÁ‡ 37-Ó È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ ÍÒ· ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰
 Ï˘ ÚˆÂÓÓÏ ˙Á˙Ó ,ÌÈÊÂÁ‡ 9.8 Ï˘ ¯ÂÚÈ˘· ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ ‡ÂˆÈ Ï„‚ ‰˘‰

 .ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú‰
 ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙ ‡ÂˆÈ Ï˘ ‰ÁÈÓˆ‰ ˙‡ ÏÈ·Â‰˘ ‡Â‰ ˙ÂÙÂ¯˙‰ ÛÚ ‡ÂˆÈ
 ·Â¯˜ Ï˘ ¯˙ÂÈ· ¯È‰Ó ·ˆ˜· ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú· ÁÓˆ ‰Ê ÛÚ .È˜ÒÚ‰ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÁÈÓˆÏ ¯·ÚÓ
 ‡ÂˆÈ· ÌÈÊÂÁ‡ 20-Î Ï˘ „·Î Ï˜˘Ó ÏÚ· ÛÚÏ ÍÙ‰ ÍÎÓ ‰‡ˆÂ˙ÎÂ ,‰˘· ÌÈÊÂÁ‡ 25-Ï

 ,"Ï‡¯˘È Ï˘ ıÂÁ ¯ÁÒÂ ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘" ,ÔÓ„È¯Ù ˙ÈÓÚÂ ‡È·Ï ·˜ÚÈ :ÍÂ˙Ó ‡È‰ ‡ÂˆÈ‰ ˙‡ÂÂ˘Ó  5
.¯˜ÁÓ‰ ˙˜ÏÁÓ ,Ï‡¯˘È ˜· ,2005.10 ÔÂÈ„Ï ÌÈ¯Ó‡Ó ˙¯„Ò

 ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 55-ÎÂ ,ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 45 ‰ÂÂ‰Ó ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰  6
.ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ

תנאי הסחר בחשבון 

הסחורות הורעו השנה. 

המקור העיקרי להרעה 

הוא העלייה של מחירי 

הנפט בעולם. 

השנה היצוא היה רכיב 

תומך בלבד בצמיחת 

התוצר העסקי. 

יצוא התרופות הוביל 

את הצמיחה של יצוא 

תעשיות הטכנולוגיה 

העילית מעבר לצמיחת 

התוצר העסקי.
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-· ‰˘‰ ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ ‡ÂˆÈ ÁÓˆ ˙ÂÙÂ¯˙‰ ‡ÏÏ .˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ
.„·Ï· ÌÈÊÂÁ‡ 3.1

 ,˙È‚ÂÏÂÎË‰ ˙Â¯È˙Ú‰ ÈÙ ÏÚ ,ÈÏ‡¯˘È‰ È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ Ï˜˘Ó ˙‡ ‚ÈˆÓ 6-'Ê ¯ÂÈ‡
 Ï˜˘Ó Ï  ̆‰ÏÂÚ‰ ‰Ó‚Ó‰ ˙‡ ˙Â‡¯Ï Ô˙È ¯ÂÈ‡· .7OECD ˙ÂÈ„Ó Ï  ̆ÏÈ·˜Ó‰ ‡Â·ÈÏ ÒÁÈ·
 „ÚÂ 1988 ˙˘Ó ÂÏ‡ ÌÈ¯ˆÂÓ Ï˘ ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ¯È˙Ú ÈÏ‡¯˘È‰ ‡ÂˆÈ‰
 OECD ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ‡Â·È· ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰ Ï˜˘Ó· ‰ÈÈÏÚ‰ .2005
 ˙Ú ‰˙Â‡· ‰È‰˘ ,˙‚ ˙È¯˜· "ÏËÈ‡" ÏÚÙÓ Ï˘ Â˙ÁÈ˙ÙÓ ‰Ú· 2002 „Ú 2000 ÌÈ˘·
 Ô˙Â‡· ÈÂ¯Ë˜Ï‡ ˙¯Â˘˜  ̇„ÂÈˆÏ ‰‡Â‚‰ ÈÓÏÂÚ‰ ˘Â˜È·‰Ó ÔÎÂ ,¯ÂˆÈÈ‰ ˙ÏÂÎÈ ˙ÈÁ·Ó È˘„Á
 ‰È‚ÂÏÂÎË È¯ˆÂÓ Ï˘ ‡ÂˆÈ· ,ÌÈÊÂÁ‡ 23 ,‰„Á‰ ‰ÈÈÏÚ‰ ÈÎ ˙Â‡¯Ï Ô˙È ¯ÂÈ‡‰Ó .ÌÈ˘‰
 ,ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· ˙ÂÓ‚Ó‰ ˙‡ ˙ÂÓ‡Â˙ ‰˘‰ ¯˙ÂÈ ˙ÈËÈ‡‰ ‰ÈÈÏÚ‰Â 2004 ˙˘· ˙ÈÏÈÚ
 ‡ÂˆÈ‰ Ï˜˘Ó· ‰ÈÈÏÚ Ï˘ ˙È˙˘-·¯‰ ‰Ó‚Ó‰ ‰¯Ó˘ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘‰ Í¯Â‡Ï˘ ÍÎ

 .8ÂÏ‡ ÌÈ¯ˆÂÓ Ï˘ ÈÓÏÂÚ‰ ‡Â·È· ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË È¯ˆÂÓ Ï˘

3-'Ê ÁÂÏ
2005 „Ú 1995 ,ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ

2005(ÌÈÊÂÁ‡) È˙ÂÓÎ‰ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘

 ˙Â‚ÏÙ˙‰‰
(ÌÈÊÂÁ‡)

 È„¯‡ÈÏÈÓ
ÌÈ¯ÏÂ„1998-19952002-1999200320042005

ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰10056.67.34.67.317.64.5
ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰8246.59.03.97.519.16.6

1(ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰4525.59.16.13.317.64.7
˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙2111.712.09.30.923.19.8

˙ÈÏÈÚ-˙·¯ÂÚÓ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙126.910.64.53.110.3-0.9
˙È˙¯ÂÒÓ-˙·¯ÂÚÓ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙84.75.83.08.918.90.2

˙È˙¯ÂÒÓ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú˙42.1-0.90.43.08.90.2
ÌÈÓÂÏ‰È‰ ‡ÂˆÈ1810.2-0.18.36.410.3-6.1
ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ3016.96.74.213.722.510.8

2˙Â¯ÈÈ˙ È˙Â¯È˘ :‰ÊÓ31.9-5.7-24.915.535.830.2
3"ÌÈ¯Á‡" ÌÈ˙Â¯È˘1810.314.120.67.8

.˙ÂÂ˘ ˙ÂÓ‡˙‰ ·˜Ú ÔÎÂ ‰ÈÓÂÂËÂ‡Ï ‡ÂˆÈ‰ ˙ÏÏÎ‰ È‡ ·˜Ú ,ÌÈÓÂÏ˘˙ ÔÊ‡Ó ÈÂ˙Ï ÌÈ‰Ê ÌÈ‡ ‰Ï‡ ÌÈÂ˙ .ıÂÁ‰ ¯ÁÒ ÈÂ˙ (1

.Ï‡¯˘È· ÌÈ¯Ê ÌÈ„·ÂÚ Ï˘ ˙Â‡ˆÂ‰‰ ÈÂÎÈ· (2

.‰¯Â·Á˙ È˙Â¯È˘Â ÁÂËÈ· È˙Â¯È˘ ‡ÏÏ ,ÌÈÓÂÏ˘˙ ÔÊ‡Ó ˙¯„‚‰ ÈÙ ÏÚ (3

.‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ :¯Â˜Ó‰

 ,„ÏÒÈ‡ ,‰ÈÏ¯ËÒÂ‡ :OECD ÔÂ‚¯‡Ï ˙ÂÎÈÈ˘‰ ˙ÂÈ„Ó‰ 30-Ó 23 Ï˘ ‡Â·È‰ ÏÏÎ 2003 „Ú 1988 ÌÈ˘Ï  7
 ,‰È‚ÂÂ¯Â ,Â˜ÈÒ˜Ó ,ÔÙÈ ,ÔÂÂÈ ,‰È˜¯ÂË ,„ÏÂ‰ ,˜¯Ó„ ,‰ÈÓ¯‚ ,‰ÈËÈ¯· ,‰È‚Ï· ,·"‰¯‡ ,‰ÈÏËÈ‡ ,„Ï¯È‡
 ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È ÍÒ ‰ÂÂÈ‰ 2003 ˙˘· .‰È¯ˆÈÂÂ˘ ,‰È„ÂÂ˘ ,‰„˜ ,˙Ù¯ˆ ,„ÏÈÙ ,Ï‚ÂË¯ÂÙ ,„¯ÙÒ ,„ÏÈÊ-ÂÈ
 ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ‡Â·È‰ ÈÂ˙ Â¯˘¯Â˘ 2005-Â 2004 ÌÈ˘Ï .ÈÓÏÂÚ‰ ‡Â·È‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 65-Î ‰Ï‡ ˙ÂÈ„Ó Ï˘
 ÈÙ ÏÚ Â‚ÂÂÒ ÂÏ‡˘ ¯Á‡Ï ,(˙ÂÈ„Ó 25) ÈÙÂ¯È‡‰ „ÂÁÈ‡‰Â ·"‰¯‡ Ï˘ ‡Â·È‰ ÈÂ˙ ÈÙ ÏÚ ÏÈÚÏ ÂÈÂˆ˘

.˙È‚ÂÏÂÎË‰ ˙Â¯È˙Ú‰
 ˙È‚ÂÏÂÎË‰ ˙Â¯È˙Ú‰ ÈÙ ÏÚ ‡Â·ÈÏ ,¯ÂÓ‡Î ,‡È‰ ‰‡ÂÂ˘‰‰ 2005 Ï˘ ‰Â˘‡¯‰ ˙ÈˆÁÓ‰Â 2004 ˙˘Ï  8
 „ÂÁÈ‡‰ ˙ÂÈ„ÓÂ ·"‰¯‡ Ï˘ ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È ÍÒ 2004 ˙˘· .ÈÙÂ¯È‡‰ „ÂÁÈ‡‰ ˙ÂÈ„Ó 25-Â ·"‰¯‡ Ï˘

 .ÈÓÏÂÚ‰ ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·ÈÓ ÌÈÊÂÁ‡ 55 ‰ÂÂÈ‰ ÈÙÂ¯È‡‰

בשנתיים האחרונות 

נמשכה המגמה הרב-

שנתית של עליית 

משקל היצוא של מוצרי 

טכנולוגיה עילית ביבוא 

העולמי של מוצרים אלו. 
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 Ï˜˘Ó .„·Ï· ˙Â„„Â· ÊÂÁ‡ ˙ÂÈ¯È˘Ú ‡Â‰ ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· ÈÏ‡¯˘È‰ ‡ÂˆÈ‰ Ï  ̆ÂÏ˜˘Ó
 2005 ˙˘· OECD ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ‡Â·È‰ ÍÒ· (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) Ï‡¯˘È Ï˘ È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰
 ‡Â·È· ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ¯È˙Ú È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ Ï˜˘ÓÂ ,ÊÂÁ‡ 0.5-Ó ¯˙ÂÈ ËÚÓ· ÌÎ˙Ò‰
 ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· ÈÏ‡¯˘È‰ ‡ÂˆÈ‰ Ï  ̆ÍÂÓ‰ Ï˜˘Ó‰ .ÊÂÁ‡ 0.9-Ï ÚÈ‚‰ ˙ÂÈ„Ó Ô˙Â‡ Ï˘
 ‰˘ÈÓ‚ ÈÓÏÂÚ ˘Â˜È· ˙ÓÂ˜Ú ÌÏÂÓ ÌÈ‡Â¯ ÌÈÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈ‡ÂˆÈ‰ ÈÎ ‰¯Ú˘‰‰ ˙‡ ‰ÏÚÓ
 ¯ÁÒ‰ ‰ÊÎ ‰¯˜Ó· .‡ÂˆÈ‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ˙‡ ÌÈÚ·Â˜‰ Ì‰ „·Ï· ÌÈÈÓÂ˜Ó ÌÈÓ¯Â‚Â ,ÔÈËÂÏÁÏ
 Í¯„ ‡Ï‡ ‡ÂˆÈ‰ ˙ÁÈÓˆ ÏÚ ÚÈÙ˘‰Ï ÈÂÙˆ ÂÈ‡ ,ÌÈÈÓÏÂÚ‰ ÌÈ˘Â˜È·Ï „„ÓÎ ,ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰
 ‰˙ÈÈ‰ ÂÊ  ‰¯Ú˘‰ ÂÏÈ‡ :ÌÈÂ˙· ˙Ù˜˙˘Ó ‰È‡ ÂÊ  ‰¯Ú˘‰ .„·Ï· ÌÈÈÒÁÈ‰ ÌÈ¯ÈÁÓ‰
 ,ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· ‡ÂˆÈ‰ Ï˜˘Ó Ï˘ ˙ÈÒÁÈ ‰‰Â·‚ ˙ÂÈ˙„Â˙ ˙Â‡¯Ï ÌÈÙˆÓ ÂÈÈ‰ ‰ÂÎ
 ,6-'Ê  ¯ÂÈ‡Ó  ‰ÏÂÚ˘  ÈÙÎ  ,ÏÚÂÙ·  ÌÏÂ‡  ;¯È„˙  ÌÈ˙˘Ó‰  ,ÌÈÈÓÂ˜Ó‰  Ú˜¯‰  È‡˙  ÏÏ‚·
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 „ÁÂÈÓ· ˙‡ÊÂ ,˙ÈÒÁÈ ‰Ë  ̃ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· ÈÏ‡¯˘È‰ È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ Ï  ̆˙ÂÈ˙„Â˙‰
 ¯Â„ÁÏ È˘Â˜‰  ̆‡ÂÙ‡ ¯È·Ò .˙È˙¯ÂÒÓ-˙·¯ÂÚÓ‰Â ˙È˙¯ÂÒÓ‰ ˙ÂÈ‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÈ˘Ú  ̇ÈÙÚ·
 „ÁÂÈÓ· ,ÈÏ‡¯˘È‰ ‡ÂˆÈÏ ÌÈÈÓÏÂÚ‰ ÌÈ˘Â˜È·‰ ÔÈ· ¯˘˜‰ ˙‡ ¯ˆÂÈ  ̆‡Â‰ ÌÈ˘„Á ÌÈ˜ÂÂ˘Ï
 ÔÂ¯˙ÈÂ  ‰·¯  ‰Ú˜˘‰ ·ÈÈÁÓ  ÌÈ˘„Á  ÌÈ˜ÂÂ˘Ï  ‰ÒÈÎ‰  ÍÈÏ‰˙  .ÈÂÈ·‰Â  ¯ˆ˜‰  ÌÈÁÂÂË·
 ÈÏ‡¯˘È‰ Ô‡ÂˆÈÏ ÌÈÈÓÏÂÚ‰ ÌÈ˘Â˜È·‰ ˙Â·Á¯˙‰ ˙¯˘Ù‡Ó ˙‡Ê ˙ÓÂÚÏ .È˙ÂÚÓ˘Ó ÈÒÁÈ
 Ì˘Ï ˙˘¯„‰ ‰Ú˜˘‰· Í¯Âˆ ‡ÏÏ ¯»ÃÎÂÓ ‡Â‰ Ì‰·˘ ÌÈ˜ÂÂ˘· ‡ÂˆÈ‰ ÁÙ ˙‡ ÏÈ„‚‰Ï

  .ÌÈ˘„Á ÌÈ˜ÂÂ˘Ï ‰¯È„Á
 ÍÈÏ‰  ̇."ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ"‰ ‡ÂˆÈ‰ ÈÙÚ Ï  ̆Ì˙Â„¯˘È‰ ÏÚ „Â‡Ó ‰˘˜Ó ‰ÈˆÊÈÏ·ÂÏ‚‰ ÍÈÏ‰˙
 Ï˘ ˙È˙‚¯„‰ ‰¯·Ú‰Â ,˙ÂÒÎÓ ÏÂËÈ· ,ÌÈÒÎÓ ˙˙ÁÙ‰· ‡Ë·˙ÓÂ Í˘Ó˙ÓÂ ÈËÈ‡ ‡Â‰ ‰Ê
 ,Ï˘ÓÏ ,ÍÎ .‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú‰ Ô‰·˘ ,˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„ÓÏ "ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ" ÌÈ¯ˆÂÓ Ï˘ ¯ÂˆÈÈ‰
 ÈÙÂ¯È‡‰ „ÂÁÈ‡ÏÂ ·"‰¯‡Ï ‰˘·Ï‰Â ÏÈËÒ˜Ë È¯ˆÂÓ ‡Â·È ÏÚ ˙ÂÒÎÓ‰ ÂÏËÂ· 2005 ˙È˘‡¯·
 ÔÂ‚¯‡·  ˙Â¯·Á‰  ˙ÂÈ„Ó‰  ˙ÂÓÂ˙Á  Ì‰ÈÏÚ˘  ÌÈÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰  ¯ÁÒ‰  ÈÓÎÒ‰  ˙¯‚ÒÓ·
 ‰˙˘‰ ‡Ï ËÚÓÎ Ï‡¯˘È Ï˘ "ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ"‰ ÌÈÙÚ‰ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰ Û˜È‰ .9ÈÓÏÂÚ‰ ¯ÁÒ‰
 ÌÈÙÚ‰ ‡Â·È· Ë¯Ù·Â ,ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ¯ÁÒ· Ì˜ÏÁ ÌˆÓËˆ‰ ÍÎÏ Ì‡˙‰·Â ,ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú·
 Ë‡Â‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘· ‡˜ÂÂ„ ,ÏÈÚÏ ¯ÂÓ‡‰ ˙Â¯ÓÏ .OECD ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰
 ÈÎ ¯È·Ò .8ÂÏ‡ ÌÈ¯ˆÂÓ Ï˘ ÈÓÏÂÚ‰ ‡Â·È· ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰ ÌÈÙÚ‰ Ï˜˘Ó Ï˘ ‰„È¯È‰ ·ˆ˜

 ˙ÎÂ¯‡ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ˙Ù˜˘Ó ‰È‡ ÂÊ ‰Ë‡‰
 Ï˘  ‰ÎÈÓ˙‰Ó  ¯˜ÈÚ·  ˙Ú·Â  ‡Ï‡  ,ÁÂÂË

 .‡ÂˆÈ· ÈÏ‡È¯‰ ˙ÂÁÈÙ‰
 ˙Â·Á¯˙‰· ‡Ë·˙Ó ‰ÈˆÊÈÏ·ÂÏ‚‰ ÍÈÏ‰˙
 ¯ÂˆÈÈ  Ï˘  ¯·ÚÓ  ÏÏÂÎÂ  ÈÓÏÂÚ‰  ¯ÁÒ‰
 ‰ÏÂÊ  ‰„Â·Ú‰  Ô‰·˘  ˙ÂÈ„Ó  Ï‡  ˙Â¯ÂÁÒ
 Ì‚  ÂÈÂËÈ·  ˙‡  ‡ˆÂÓ  ‰Ê  ÍÈÏ‰˙  .˙ÈÒÁÈ
 ˙ÂÈ„ÓÏ  ÈÏ‡¯˘È‰  ‡ÂˆÈ‰  Ï˘  ‰ËÒ‰·
 ˙Â·ÈÁ¯Ó  ÂÏ‡  ˙ÂÈ„Ó  .˙Â¯È˘Ú  ˙ÂÁÙ
 ˙ÂÈ„ÓÏ  ‡ÂˆÈ  Ì˘Ï  Ô‰Ï˘  ¯ÂˆÈÈ‰  ˙‡
 Ô‰Ï˘ ˘Â˜È·‰ ˙‡ ˙Â·ÈÁ¯ÓÂ ,˙ÂÁ˙ÂÙÓ‰
 .ÈÒÁÈ  ÔÂ¯˙È  Ô‰Ï  ÔÈ‡  Ì‰·˘  ÌÈ¯ˆÂÓÏ
 ÏÏ˜Â˘Ó‰  ÚˆÂÓÓ‰  ˙‡  ‚ÈˆÓ  4-'Ê  ÁÂÏ
 Ô‰ÈÏ‡˘  ˙ÂÈ„Ó‰  Ï˘  ˘ÙÏ  ¯ˆÂ˙‰  Ï˘
 ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰˘Î ,ÈÏ‡¯˘È‰ ‡ÂˆÈ‰ ‡ˆÂÈÓ
 ‰Ï˜˘ÓÏ  Ì‡˙‰·  ÏÏ˜Â˘  ‰È„Ó  ÏÎ  Ï˘
 „ÂÓÏÏ Ô˙È ÁÂÏ‰Ó .10ÛÚ ÏÎ Ï˘ ‡ÂˆÈ·
 ˙ÂÈ„Ó Ï‡ ‡ÂˆÈ‰ Ï˘ ‰ËÒ‰‰ ÍÈÏ‰˙ ÏÚ
 ‰„È¯È· ‡Ë·˙Ó ‰Ê ÍÈÏ‰˙ .˙Â¯È˘Ú ˙ÂÁÙ
 „ÚÈ‰ ˙ÂÈ„Ó Ï  ̆ÚˆÂÓÓ‰ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ Ï˘
 ˙˘Ï 2000 ˙˘ ÔÈ· ,ÈÏ‡¯˘È‰ ‡ÂˆÈ‰ Ï˘

 ÏÈËÒ˜Ë‰ È‡ÂˆÈ· Ú‚Ù ‰˘‰ ÈÙÂ¯È‡‰ „ÂÁÈ‡ÏÂ ·"‰¯‡Ï ‡Â·È‰ ˙ÂÒÎÓ ÏÂËÈ· ‰ÓÎ „Ú ÍÈ¯Ú‰Ï ‰˘˜  9
 ,˙ÂÈ·ÈË˜Ù‡ ÂÈ‰ ‡Ï ˙ÂÒÎÓ‰ Ô‰È·‚Ï  ̆,˙ÂÁ˙Ù˙Ó ˙ÂÈ„Ó „ˆÓ ˙Â¯Á˙‰  ̆ÌÂ˘Ó ,ÌÈÈÏ‡¯˘È‰ ‰˘·Ï‰‰Â

.˙ÂÒÎÓ‰ ÏÂËÈ· ÈÙÏ Ì‚ ‰˘˜ ‰˙ÈÈ‰
 ˙˘Ï ÂÏ‡ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÈÂ˙ ÏÚ ÒÒ·˙‰Â ˙ÂÈ„Ó 40-Ï Ï‡¯˘È Ï˘ ‡ÂˆÈ‰ ÍÓÒ ÏÚ ·˘ÂÁ  10
 ÂÈ‡  ̆‡ÂˆÈ‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 93 2004 ˙˘· ‰ÂÂÈ‰ ÚˆÂÓÓ‰ ˘ÙÏ-¯ˆÂ˙‰ ·˘ÂÁ Ô‰È·‚Ï  ̆˙ÂÈ„ÓÏ ‡ÂˆÈ‰ .2004

.˙ÂÈ„ÓÏ ÔÈÂÓÓ‰ ‚ÂÂÒÓ ‡ÂˆÈ

הקושי לחדור לשווקים 

חדשים יוצר קשר בין 

הביקושים העולמיים 

ליצוא הישראלי, במיוחד 

בטווחים הקצר והבינוני. 

היקף היצוא של הענפים 

המסורתיים של ישראל 

כמעט לא השתנה בעשור 

האחרון, והצטמצם 

חלקם בסחר הבין-

לאומי.

תהליך הגלובליזציה 

מוצא את ביטויו בהסטה 

של היצוא הישראלי 

למדינות פחות עשירות. 



2005 ÔÂ·˘ÁÂ ÔÈ„ ,Ï‡¯˘È ˜·

246

 „ÚÈ‰ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ˘ÙÏ-¯ˆÂ˙· ÌÈÊÂÁ‡ 10-Î Ï˘ ‰„È¯È „ÁÂÈÓ· ˙ËÏÂ· .112005
 ˙ÂËÂ˘Ù ˙ÂÎ˙Ó"Â ,"Ì‰È˜ÏÁÂ ÏÂ˜Â ‰ÂÓ˙ È˜ÈÙÓ ,ÈÏÓ˘Á „ÂÈˆ ,˙ÂÂÎÓ" ÌÈÙÚ‰ ‡ÂˆÈ Ï˘
 ÌÈ¯ˆÂÓ Ï˘ ¯ÂˆÈÈ ÈÓ¯Â‚ ˘Ó˘Ó Ì¯ˆÂ˙Ó È˙ÂÚÓ˘Ó ˜ÏÁ˘ ÌÈÙÚ È˘ - "Ô‰Ó ÌÈËÈ¯ÙÂ

 .˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï‡ ËÒÂ‰ Ì¯ÂˆÈÈ˘

 4-'Ê ÁÂÏ
 ˙Â‡ˆÂÈÓ Ô‰ÈÏ‡˘ ˙ÂÈ„Ó· ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ Ï˘ ÏÏ˜Â˘Ó ÚˆÂÓÓ - ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡ÂˆÈ

2005-Â 2003 ,2000 ,ÌÈÙÚÂ ˙ÂÈ„Ó ÈÙ ÏÚ ‡ÂˆÈ‰Â Ï‡¯˘È Ï˘ ˙Â¯ÂÁÒ‰

 Ï˜˘Ó
 ‡ÂˆÈ· ÛÚ‰
 ˙Â¯ÂÁÒ‰

ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ

 Ï˘ ÏÏ˜Â˘Ó ÚˆÂÓÓ
 Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰
 Ô‰ÈÏ‡˘ ˙ÂÈ„Ó‰
1˙Â¯ÂÁÒ‰ ˙Â‡ˆÂÈÓ

 ÏÎ Ï˘ ‡ÂˆÈ· ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˜˘Ó
2005 ˙˘· ÛÚ

2005200020032005·"‰¯‡
 „ÂÁÈ‡‰
ÈÙÂ¯È‡‰

 ˙ÂÈ„Ó
3‰ÈÒ‡ Á¯ÊÓ

(ÌÈÊÂÁ‡)(ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÙÏ‡)(ÌÈÊÂÁ‡)
 ‡ÏÏÂ   ,ÌÈÓÂÏ‰È  ‡ÏÏ)  ‡ÂˆÈ‰ ÍÒ

(ËÈ˘Â ÒÈË ·Î¯ ÈÏÎ9630.529.528.6293512
 ‰ÂÓ  ̇È˜ÈÙÓ ,ÈÏÓ˘Á „ÂÈ  ̂,˙ÂÂÎÓ

2Ì‰È˜ÏÁÂ ÏÂ˜Â3230.728.427.9262818
 ,ÌÈÈËÙÂ‡ ÌÈÏÎÂ ÌÈ¯È˘ÎÓ

 ÌÈ¯È˘ÎÓ ,ÌÈÈ‡ÂÙ¯Â ÌÈÈÙ¯‚ÂËÂÙ
 ‰˜È„·Â ‰„È„ÓÏ932.031.630.1352622

 ˙Â¯Â˘˜‰Â ˙ÂÈÓÈÎ ˙ÂÈ˘Ú˙ È¯ˆÂÓ
Ô‰·2626.128.327.032378

Ì‰È¯ˆÂÓÂ ÈÓÂ‚ ,˜ÈËÒÏÙ730.229.528.821522
Ô‰Ó ÌÈËÈ¯ÙÂ ˙ÂËÂ˘Ù ˙ÂÎ˙Ó631.829.928.127399
˜·ËÂ ˙Â‡˜˘Ó ,ÔÂÊÓ È¯È˘Î˙229.528.329.116555

ÌÈÁÓˆ È¯ˆÂÓ433.232.932.17791
ÏÈËÒ˜Ë È¯ˆÂÓÂ ÌÈÏÈËÒ˜Ë534.833.333.451303

 .˙ÂÈ„Ó 40-Ï Ï‡¯˘È Ï˘ ‡ÂˆÈ‰ ÈÂ˙ ÈÙ ÏÚ ÚˆÂ· ·Â˘ÈÁ‰ .„¯Ù· ÛÚ ÏÎ Ï˘ ‡ÂˆÈ·Â ‡ÂˆÈ‰ ÍÒ· ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ÔÏ˜˘ÓÏ Ì‡˙‰· ‰˘Ú ÏÂÏ˜˘‰ (1
 Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÈÂ˙  .Ï‡¯˘ÈÓ ‡ÂˆÈ‰ ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 97-Ï ÌÈÊÂÁ‡ 91 ÔÈ· ÁÂÏ· ˙Â‚ˆÂÓ‰ ÌÈ˘‰ Í¯Â‡Ï ‰ÂÂÈ‰ ‰Ê ‡ÂˆÈ ÌÈÙÚ‰ ˙È·¯Ó·

.2004 ˙˘Ï ˙ÂÈ„Ó‰
 ¯ˆÂ˙‰ ÚˆÂÓÓ Ï˘ ÔÂ˙‰ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ ÔÎÏÂ ,˘ÙÏ ÚˆÂÓÓ‰ ¯ˆÂ˙‰ ·˘ÂÁ Ô‰ÈÙ ÏÚ˘ ˙ÂÈ„Ó‰ 40-Ó ˙Á‡Ï ‡ˆÂÈ ‰Ê ÛÚ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 86-Î ˜¯ (2

.‰ÏÚÓ ÈÙÏÎ ‰ËÂÓ ‰Ê ÛÚ Ï˘ ˙Â¯ÂÁÒ‰ ˙Â‡ˆÂÈÓ Ô‰ÈÏ‡˘ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ˘ÙÏ
.„ÏÈ‡˙Â ‰‡È¯Â˜ ÌÂ¯„ ,ÌÈÈÙÈÏÈÙ‰ ,¯ÂÙ‚ÈÒ ,ÔÈÒ ,Ô‡ÂÂÈË ,‚Â˜-‚Â‰ ,Â„Â‰ (3

 :ÍÂ˙Ó 2004 ˙˘Ï ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÈÂ˙ .‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ÈÂ˙ :¯Â˜Ó‰

.United Nations Statistics Division - National Accounts Main Aggregates Database

.ÁÙÒ· 6-'Ê-' ÁÂÏ Ì‚ Â‡¯ ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú· ˙ÂÈ„Ó ÈÙ ÏÚ ‡ÂˆÈ‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ËÂ¯ÈÙÏ  11
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 ÌÈ¯ˆÂ˙‰Ó  ‰„Â·Ú  ¯È˙Ú  ˙ÂÁÙ  ‡Â‰  Ï‡¯˘È·  ¯ˆÂÈÓ‰  ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ‰  ÌÈÙÚ‰  ¯ˆÂ˙
 .˙ÂÎÈ‡· Ì‰Ó ÂÓˆÚ ˙‡ Ï„·Ó ‡Â‰Â ,‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú‰ Ô‰·  ̆,˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ÌÈ¯Á˙Ó‰
 ˙ÂÁÙ ‰ÂÂ‰Ó ,"¯ÂÚÂ ‰˘·Ï‰ ,ÏÈËÒ˜Ë" ÛÚ· ˙ÊÎÂ¯Ó Â˙ÈˆÁÓÎ˘ ,ÂÏ‡ ÌÈÙÚ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰
 Ï˘ „ÚÈ‰ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ÚˆÂÓÓ‰ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ˙ÈÁ· .È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ‰ ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 10-Ó
 ‰ÈË‰ - „ÚÈ‰ ˙ÂÈ„Ó ˙ÈÁ·Ó ÏÈËÒ˜Ë‰ ÛÚ Ï˘ Â„ÂÁÈÈ ÏÚ ‰ÚÈ·ˆÓ ÌÈÙÚ ÈÙ ÏÚ ‡ÂˆÈ‰
 ÔÂ¯˙ÈÏ ÈÂËÈ· ‡È‰ ÂÊ ‰‡ˆÂ˙ .ÍÂÓ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙ ÌÚ ˙ÂÈ„ÓÏ ¯ÈÚÊ Ï˜˘ÓÂ ·"‰¯‡ ¯·ÚÏ
 ÍÎÏ ÔÎÂ ,Ì˘ ˙ÂÎÈ‡Ï-˘Â˜È·Ï ,ÈÏ‡¯˘È‰ Ô‡ÂˆÈÏ ‰˜Ó ·"‰¯‡ ÌÚ È˘ÙÂÁ‰ ¯ÁÒ‰ ÌÎÒ‰˘
 Ì‰Ï ÔÈ‡˘ ÌÈ¯Ó‚ÂÓ ÌÈ¯ˆÂÓ ‡Â‰ "ÏÈËÒ˜Ë È¯ˆÂÓÂ ÏÈËÒ˜Ë" ÛÚ È¯ˆÂ˙Ó È˙ÂÚÓ˘Ó ˜ÏÁ˘

 .˙ÈÒÁÈ ˙ÂÈÚ ˙ÂÈ„Ó· ˘Â˜È·
 .¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ 14-Î Ì‰˘ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 17-· 2005 ˙˘· ÌÎ˙Ò‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ
 ‡ÂˆÈ ÍÒ· ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ Ï˜˘Ó· ÈÂÈ  ̆ÏÁ ‡Ï ËÚÓÎ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ‰¯˘Ú ˘ÓÁ Í¯Â‡Ï
 ÌÈ˘· ÏÁ  ̆ÈÂÈ˘‰ ˙‡ ‰¯È˙ÒÓ ÂÊ ˙Â·ÈˆÈ .2005 ˙˘· ÌÈÊÂÁ‡ 30 - ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰
 1995 ÌÈ˘· .˙Â·Â¯˜‰ ÌÈ˘· ÂÏ  ̆‰ÁÈÓˆ‰ Ï‡ÈˆËÂÙ·Â ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ ·Î¯‰· ˙ÂÂ¯Á‡‰
 ‡ÂˆÈ‰ Ï˜˘ÓÂ ,ÌÈÊÂÁ‡ 9-Ï ·Â¯˜ ‡ÂˆÈ‰ ÍÒ· ˙Â¯ÈÈ˙‰ È˙Â¯È˘ ‡ÂˆÈ Ï˜˘Ó ‰È‰ 1998 „Ú
 „ÓÚ ,˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË È˙Â¯È˘ Ï˘ ‡ÂˆÈ ‡Â‰ ÂÓÓ ÏÂ„‚ ·ÈÎ¯˘ ,"ÌÈ¯Á‡ ÌÈ˙Â¯È˘" Ï˘
 Ï˜˘Ó ˙‡ „È¯Â‰ ‰„‡ÙÈ˙È‡‰ ıÂ¯Ù ÌÚ ˙Â¯ÈÈ˙‰ ÛÚ ˙‡ „˜Ù˘ ¯·˘Ó‰ .ÌÈÊÂÁ‡ 11 ÏÚ
 ‡ÂˆÈ Ï˘ ‰ÁÈÓˆ‰ Í‡ ,2002 ˙˘· „·Ï· ÌÈÊÂÁ‡ 2.3-Ï ‡ÂˆÈ‰ ÍÒ· ˙Â¯ÈÈ˙‰ È˙Â¯È˘ ‡ÂˆÈ
 ,"ÌÈ¯Á‡ ÌÈ˙Â¯È˘" Ï˘ ‡ÂˆÈ‰ ˙ÁÈÓˆ· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‰‡·˘ ,˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ È˙Â¯È˘
 18-Ï ‡ÂˆÈ· "ÌÈ¯Á‡‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰" Ï˜˘Ó ˙‡ ‰˙ÏÚ‰ ‡È‰ :˙Â¯ÈÈ˙· ‰„È¯È‰ ÏÚ ‰˙ˆÈÙ
 ‡ÂˆÈ Ï˜˘Ó .(ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ‡ÂˆÈ· ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ ÍÒ Ï˘ Ï˜˘Ó‰ ÏÚ ‰¯Ó˘Â ÌÈÊÂÁ‡

 ‡ÏÏ) ‡ÂˆÈ‰ ÍÒ· 2005 ˙˘· ˙Â¯ÈÈ˙‰ È˙Â¯È˘
.12„·Ï· ÌÈÊÂÁ‡ 3.3 ÏÚ „ÓÚ (ÌÈÓÂÏ‰È

 ÌÈ¯ÈÈ˙Ó ˙ÂÒÎ‰‰ ÂÓÎ˙Ò‰ 2005 ˙˘·
 ÌÈ¯Ê  ÌÈ„·ÂÚ  Ï˘  ‰ÈÁÓ  ˙Â‡ˆÂ‰  ‡ÏÏ)
 ˙Â¯ÓÏ  .ÌÈ¯ÏÂ„  È„¯‡ÈÏÈÓ  1.9-·  (Ï‡¯˘È·
 ÌÈ¯ÈÈ˙‰  ˙ÂÒÈÎ  ¯ÙÒÓ  Ï˘  ‰„Á‰  ‰ÈÈÏÚ‰
 30-Ï ·Â¯˜· ‰ÎÂÓ ˙Â¯ÈÈ˙Ó ‰ÒÎ‰‰ ,‰˘‰
-1995 ÌÈ˘· ˙ÚˆÂÓÓ‰ ‰ÒÎ‰‰Ó ÌÈÊÂÁ‡

 ˙˘· ˙Â¯ÈÈ˙Ó ‰ÒÎ‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 45-·Â 1998
 ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ .(ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÏÂ„· ‰‡ÂÂ˘‰‰) 1999
 ˘Á¯˙‰  ̆˙Â¯ÈÈ˙‰ ·Î¯‰· ÈÂÈ˘Ó Ú·Â ¯·„‰
 - ‰‚Ù Ì¯Ë Â˙ÚÙ˘‰Â ‰„‡ÙÈ˙È‡‰ ıÂ¯Ù ÌÚ
 ÏÂÈË ˙Â¯ËÓÏ ÌÈ‡·‰ ÌÈ¯ÈÈ˙‰ Ï˜˘Ó· ‰„È¯È
 ,¯Â˜È· ˙Â¯ËÓÏ ÌÈ‡·‰ Ï˘ ÌÏ˜˘Ó· ‰ÈÈÏÚÂ
 ‰Ó¯‰  .ÌÈ·Â¯˜Â  ÌÈ„È„È  È˙··  ÌÈÏ  ¯˘‡
 ‰„ÈÚÓ ˙Â¯ÈÈ˙Ó ˙ÂÒÎ‰‰ Ï  ̆ÔÈÈ„Ú-‰ÎÂÓ‰

.‰Ê ÛÚ· ÌÂÏ‚‰ ‰ÁÈÓˆ‰ Ï‡ÈˆËÂÙ ÏÚ
 ÏÂ„‚‰  ‡Â‰  "ÌÈ¯Á‡  ÌÈ˙Â¯È˘"  ÛÈÚÒ‰
 ÛÈÚÒ .ÌÈÊÂÁ‡ 60-Î - ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ· ¯˙ÂÈ·
 ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË È˙Â¯È˘ Ï˘ ‡ÂˆÈ ÏÏÂÎ ‰Ê

.8-'Ê-' ÁÂÏ Â‡¯ ,˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ È˙Â¯È˘ ‡ÂˆÈ ÌÏÏÎ·Â ,ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÏÂ„· ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ ËÂ¯ÈÙÏ  12

לאורך חמש עשרה 

השנים האחרונות לא 

השתנה משקלו של יצוא 

השירותים בסך יצוא 

הסחורות והשירותים, 

יציבות המסתירה את 

השינוי שחל בהרכב יצוא 

השירותים ובפוטנציאל 

הצמיחה שלו בשנים 

הקרובות. 
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 ˙ÎÈ¯ÚÂ ıÂÚÈÈ È˙Â¯È˘Î ÌÈÈ˜ÒÚ ÌÈ˙Â¯È˘ ‡ÂˆÈ ÔÎÂ ,"ÁÂ˙ÈÙÂ ¯˜ÁÓ"Â "·Â˘ÁÓ È˙Â¯È˘"Î
 ·Á¯ ÏÒ ÏÏÂÎÂ ·ËÈ‰ ¯„‚ÂÓ ÂÈ‡˘ ,"ÌÈ¯Á‡‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰" ‡ÂˆÈ Ï˘ ÏÂ„‚‰ ÂÙ˜È‰ .ÔÈ„
 2004  ˙˘Ó ÏÁ‰ .‰Ï‡ ÌÈ˙Â¯È˘ Ï˘ ‡ÂˆÈ‰  ˙„È„Ó· È˘Â˜‰ ÏÚ ÚÈ·ˆÓ ,ÌÈ˙Â¯È˘ Ï˘
 .Ô‡ÂˆÈ‰ Ï˘ ÈÏÎÏÎ‰ ÛÚ‰ ÈÙ ÏÚ "ÌÈ¯Á‡‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰" ‡ÂˆÈ Ï˘ ‰˜ÂÏÁ Ò"ÓÏ‰ ˙ÓÒ¯ÙÓ
 ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 60-Ï ·Â¯˜ ‰ÂÂ‰Ó ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ ‡ÂˆÈ ÈÎ ÌÈ„ÓÏ Â‡ ÂÊ ‰˜ÂÏÁÓ
 ‰È‚ÂÏÂÎË‰ È˙Â¯È˘ ‡ÂˆÈ ‰ÏÚ ÂÏ‡ ÌÈÂ˙ ÈÙ ÏÚ .2005 ˙˘· "ÌÈ¯Á‡‰ ÌÈ˙Â¯È˘‰" ‡ÂˆÈ
 .ÌÈÊÂÁ‡ 17  Ï˘ ÚˆÂÓÓ È˙˘ ·ˆ˜·  ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘· (ÌÈÙËÂ˘ ÌÈ¯ÏÂ„·)  13˙ÈÏÈÚ‰
 ÈÙÚ Ï˘ ‡ÂˆÈ· ‰Ë‡‰‰ Ú˜¯ ÏÚ ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ È˙Â¯È˘ Ï˘ Ì˙ÁÈÓˆ ‰ËÏ· ‰˘‰
 ‡ÂˆÈÓ ¯·ÚÓ - ¯˙ÂÈ ÁÂÂË ˙ÎÂ¯‡ ‰ÚÙÂ˙ ˙‡Ë·Ó ÂÊ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ .‰˜ÈÂ¯Ë˜Ï‡‰
 ÔÂ‰· ¯˙ÂÈ ÌÈ¯È˙Ú Ì‰˘ ,˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË È˙Â¯È˘ Ï˘ ‡ÂˆÈÏ ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË È¯ˆÂÓ Ï˘

  .È˘Â‡

‡Â·È‰ .‚
 ‰ÈÈÏÚ ¯Á‡Ï ,ÌÈÊÂÁ‡ 5.7-· ˙È˙ÂÓÎ ‰˘‰ ‰ÏÚ (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È
 ,„·Ï· ÌÈÊÂÁ‡ 5.2-· ˙È˙ÂÓÎ ‰˘‰ ‡Â·È‰ ‰ÏÚ ÌÈÓÂÏ‰ÈÂ ˜Ï„ ‡ÏÏ ;„˜˙˘‡ 11.8 Ï˘
 ‰˘‰  ÍÏ‰Ó·  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰  ÁÂ˙È  .˜˘Ó‰  Ï˘  ‰ÁÈÓˆ‰  ·ˆ˜·  ·˘Á˙‰·  ÍÂÓ  ¯ÂÚÈ˘
 ‡Â·È‰ ˙ÁÈÓˆ· ‰¯ÈˆÚ‰ .2005 ˙˘· ‡Â·È· ‰ÈÈÏÚ‰ ˙Ó‚Ó Ï˘ ˙ËÏÁÂÓ ˙¯ÈˆÚ ÏÚ „ÓÏÓ
 Â·˘ ,È˙ÈÈ˘Ú˙‰ ‡ÂˆÈ· ‰Ë‡‰· ÔÎÂ ÈÏ‡È¯‰ ÔÈÙÈÏÁ‰ ¯Ú˘ Ï˘ ˙˙ÁÂÙÓ‰ Â˙Ó¯· ˙¯·ÒÂÓ

 .(5-'Ê ÁÂÏ) ·Â˘Á ¯ÂˆÈÈ Ì¯Â‚ Ì‰ ‡Â·È‰ È¯ˆÂÓ

 ,ÌÈÈÂ¯Ë˜Ï‡ ÌÈ·ÈÎ  ̄:ÌÈ‡·‰ ‰ÏÎÏÎ‰ ÈÙÚ Ï  ̆‡ÂˆÈ‰ ˙‡ ÌÈÒÁÈÈÓ Â‡ ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ È˙Â¯È  ̆‡ÂˆÈÏ  13
 ¯˜ÁÓ ,·Â˘ÁÈÓ È˙Â¯È˘ ,˙¯Â˘˜˙ ,ÈÚ„ÓÂ È‡ÂÙ¯ „ÂÈˆ ,ÁÂ˜ÈÙÏÂ ‰¯˜·Ï „ÂÈˆ ,ÈÂ¯Ë˜Ï‡ ˙¯Â˘˜˙ „ÂÈˆ

.ÁÂ˙ÈÙÂ

5-'Ê ÁÂÏ
2005 „Ú 1995 ,ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È

2005(ÌÈÊÂÁ‡) È˙ÂÓÎ‰ ÈÂÈ˘‰ ¯ÂÚÈ˘

 ˙Â‚ÏÙ˙‰‰
(ÌÈÊÂÁ‡)

 È„¯‡ÈÏÈÓ
ÌÈ¯ÏÂ„

-1995
1998

-1999
2002200320042005

 ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰10057.45.55.3-1.212.34.2
ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ ÌÈ˙Â¯È˘‰Â ˙Â¯ÂÁÒ‰8448.26.24.0-2.511.85.7

˙Â¯ÂÁÒ‰7643.85.15.3-2.211.43.6
ÌÈÓÂÏ‰ÈÂ ˜Ï„ ËÚÓÏ ˙Â¯ÂÁÒ‰ (1)4927.85.73.3-5.912.34.8

‰ÎÈ¯ˆ‰ È¯ˆÂÓ95.37.54.9-6.012.26.3
‡ÓÈÈ˜ È· :‰ÊÓ42.36.12.3-10.318.68.4

1¯ÂˆÈÈÏ ˙ÂÓÂ˘˙2916.86.01.5-4.114.71.9
‰Ú˜˘‰ ÈÒÎ116.21.87.3-11.410.36.3

 ˜Ï„ (2)126.86.80.08.1-4.28.7
ÌÈÓÂÏ‰È (3)169.20.314.25.914.7-3.3
 ÌÈ˙Â¯È˘‰2413.66.45.31.614.85.9

.ÌÈÓÂÏ‰ÈÂ ˜Ï„ ‡ÏÏ (1

.‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ :¯Â˜Ó‰

שיעור גידולו של יבוא 

הסחורות והשירותים 

השנה הוא נמוך, 

בהתחשב בקצב הצמיחה 

של המשק. 
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 ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 4.5-Ï ‰‡ÂÂ˘‰· ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 7-Ï ·Â¯˜· ‰˘‰ ÌÎ˙Ò‰ ˜Ï„‰ ‡Â·È
 ÌÈÈÂÈ˘Â ,ÔÈËÂÏÁÏ ËÚÓÎ ÁÈ˘  ̃‡Â‰ ÌÈ˜Ï„Ï ˘Â˜È·‰ .2003-· ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 3.7-Â 2004 ˙˘·

 .‡Â·È‰ ÈÂ˙ÈÚ ÏÚ ¯˜ÈÚ· ÌÈÚÈÙ˘Ó ¯ÈÁÓ·
 ˜Ï„‰  È¯ÈÁÓ˘Î  ,2004  ˙˘·  ,Ï˘ÓÏ  ,ÍÎ
 È‰ÂÊ ÈÎ ‰Î¯Ú‰ ‰˙ÈÈ‰Â ÌÈÊÂÁ‡ 30-Î· ÂÏÚ
-Î· ˙È˙ÂÓÎ ˜Ï„‰ ‡Â·È „¯È ,˙ÈÓÊ ‰ÈÈÏÚ

 ˜Ï„‰ È¯ÈÁÓ˘ Û‡ ,2005 ˙˘· .ÌÈÊÂÁ‡ 4
 ‡·ÂÈÓ‰ ˜Ï„‰ ˙ÂÓÎ ‰˙ÏÚ ,˙ÂÏÚÏ ÂÎÈ˘Ó‰
 ˙ÈÈÏÚ ,„·Ï· ‰˘‰ .(9-'Ê ¯ÂÈ‡) ÌÈÊÂÁ‡ 9-Î·
 È„¯‡ÈÏÈÓ 1.9-Î ˜˘ÓÏ ‰˙ÏÚ ˜Ï„‰ È¯ÈÁÓ
 ˙˘· ˜Ï„‰ È¯ÈÁÓÏ ÒÁÈÈ˙  Ì‡ ;ÌÈ¯ÏÂ„
 Ï˘ ˙ÂÏÚ‰˘ ‡ˆÓ ,‡ˆÂÓ ˙„Â˜ Ï‡Î 2003
 ‰˙ÈÈ‰ 2005 ˙˘· ˜˘ÓÏ ÌÈ¯ÈÁÓ‰ ˙ÈÈÏÚ

.ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ‰˘ÂÏ˘Ï ‰·Â¯˜
 Ì‚ ÂÈÂËÈ· ˙‡ ‡ˆÂÓ ‰ÈˆÊÈÏ·ÂÏ‚‰ ÍÈÏ‰˙
 ÈÙ ÏÚ ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È ÁÂ˙È .‡Â·È‰ ÈÂ˙·
 ‰˙Ùˆ  ̆ÂÊÏ ‰ÓÂ„ ‰ÚÙÂ  ̇ÏÚ ÚÈ·ˆÓ ˙ÂÈ„Ó
 ¯ÁÒ‰ ˙ËÒ‰ - (ÏÈÚÏ ÂÁ˙Â˘) ‡ÂˆÈ‰ ÈÂ˙·
 ‰ÎÂÓ  ˘ÙÏ  ‰ÒÎ‰  ˙ÂÏÚ·  ˙ÂÈ„Ó  Ï‡

 ˙ËÒ‰ .¯˙ÂÈ Û‡ ˙ËÏÂ· ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÓÁ· ¯ÁÒ‰ ˙ËÒ‰ ‡Â·È‰ ÈÂ˙·Â - ˙ÈÒÁÈ
 ˙‡ ‰·ÈÁ¯Ó ,ÌÈ¯ˆÂÓ‰ ˙ÏÊÂ‰ ˙‡ ˙¯˘Ù‡Ó ˙ÈÒÁÈ ‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú‰ Ô‰·  ̆˙ÂÈ„Ó Ï‡ ‡Â·È‰
 ˙‡ ‚ÈˆÓ 6-'Ê ÁÂÏ .‰ÁÂÂ¯Ï ˙Ó¯Â˙ ÍÎ·Â ,˙ÂÂ˘ ˙ÂÎÈ‡ ˙ÂÓ¯ ˙¯ÈˆÈ È„È ÏÚ Ì‰Ï˘ ÔÂÂ‚ÈÓ‰
 .14ÌÈÙÚ ÈÙ ÏÚ Ô‰Ó ˙‡·ÈÈÓ Ï‡¯˘È˘ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ Ï˘ ÏÏ˜Â˘Ó‰ ÚˆÂÓÓ‰
 ÔÈ· ‡Â·È‰ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ ÏÏ˜Â˘Ó‰ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙· ÌÈÊÂÁ‡ 9-Î Ï˘ ‰„È¯È ˙Â‡¯Ï Ô˙È ÁÂÏ‰Ó
 ˙ÂÈ„ÓÏ ˙ÈÒÁÈ ˙Â¯È˘Ú ˙ÂÈ„ÓÓ ‡Â·È‰ ˙ËÒ‰ ˙‡ ˙‡Ë·Ó‰ ‰„È¯È ,2005 ˙˘Ï 2000 ˙˘
 ¯ˆÂ˙‰  Â·˘  ,"ÏÈËÒ˜Ë  È¯ˆÂÓÂ  ÏÈËÒ˜Ë"  ÛÚ·  „ÁÂÈÓ·  ˙ËÏÂ·  ‰ËÒ‰‰  .˙Â¯È˘Ú  ˙ÂÁÙ
 20-Î· ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÓÁ· „¯È Ô‰Ó ˙‡·ÈÈÓ Ï‡¯˘È˘ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ˘ÙÏ ÚˆÂÓÓ‰
 ˙Â¯È˙Ú˘ ÌÈÙÚ· Ì‚ ˙Â‰ÊÏ Ô˙È ˙Â¯È˘Ú ˙ÂÁÙ ˙ÂÈ„Ó ¯·ÚÏ ¯ÁÒ‰ Ï˘ ‰ËÒ‰ .ÌÈÊÂÁ‡
 ‰ÂÓ˙ È˜ÈÙÓ ,ÈÏÓ˘Á „ÂÈˆ ,˙ÂÂÎÓ"Î ,¯˙ÂÈ ˙Â‰Â·‚ Ì‰Ï˘ ÔÂ‰‰ ˙Â¯È˙ÚÂ ‰È‚ÂÏÂÎË‰
 ÌÈ¯ˆÂÓ ÔÎ˘ ,‰Ê ÛÚ· Ï‡¯˘È Ï˘ ‡ÂˆÈ· ‰ËÒ‰‰ ˙‡ ˙Ó‡Â˙ ÂÊ ‰ÚÙÂ˙ ."Ì‰ÈÓÂ„Â ÏÂ˜Â
 È¯È˙Ú ‡ÓÈÈ˜ È· ÌÈ¯È˘ÎÓ ¯ÂˆÈÈÏ ÌÈÈÈ· ˙ÂÓÂ˘˙ Â‡ ¯ÂˆÈÈ ÈÓ¯Â‚ ÌÈ˘Ó˘Ó ÌÈÈÏ‡¯˘È
 Ô‰· ¯˘‡ ˙ÂÈ„Ó Ï‡ ËÒÂÓ Ì¯ÂˆÈÈ˘ ,ÌÈÈ¯ÏÂÏÒ ÌÈÂÙÏËÂ  ÌÈ·˘ÁÓÎ ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË
 ˙Ó˜‰ ·˜Ú ˙¯˘Ù‡˙Ó ˙Â¯È˘Ú ˙ÂÁÙ‰ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï‡ ‡Â·È‰ ˙ËÒ‰ .˙ÈÒÁÈ ‰ÏÂÊ ‰„Â·Ú‰
 ËÒÂ‰ ‰ÈÏ‡˘ ¯˙ÂÈ· ˙ËÏÂ·‰ ‰È„Ó‰ .‰Ï‡ ˙ÂÈ„Ó· ÌÈÈÓÂ‡Ï-ÔÈ· ÌÈ‚˙ÂÓ Ï˘ ÌÈÏÚÙÓ
 Û˜È‰ ˙ÈÁ·Ó ˙È˘ÈÏ˘‰ ‰È„Ó‰ ÔÈÒ ‰˙ÈÈ‰ 2005 ˙˘· .ÔÈÒ ‡È‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘· ‡Â·È‰
 ÌÈÈ˙˘ ˜¯˘ ¯Á‡Ï ˙‡ÊÂ ,‰ÈÓ¯‚Â ·"‰¯‡ È¯Á‡ ,Ï‡¯˘ÈÏ (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È
 ˙˘· .˙Ù¯ˆÂ ‰ÈÏËÈ‡ ,‰ÈËÈ¯·Î ˙ÂÈ„Ó È¯Á‡ ,ÈÚÈ·˘‰ ÌÂ˜Ó· ‰Ó˜ÂÓ ‡È‰ ÔÎÏ Ì„Â˜
 È˜ÈÙÓ ,ÈÏÓ˘Á „ÂÈˆ ,˙ÂÂÎÓ" ÛÚ· Ì‚ Í‡ ÏÈËÒ˜Ë‰ ÛÚ· „ÁÂÈÓ· ,ÔÈÒÓ ‡Â·È‰ ËÏ· 2005

.‡Â·È‰ ÍÒ· ÔÈÒ Ï˘ ‰Ï˜˘ÓÓ ÏÙÂ ÂÈ‡ ÔÈÒÓ ‡Â·È‰ Ï˜˘Ó Â·˘ ,"Ì‰ÈÓÂ„Â ÏÂ˜Â ‰ÂÓ˙

 ÈÙÏ ‡Â·È·Â (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È ÍÒ· ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ÔÏ˜˘Ó ÈÙ ÏÚ ‰˘Ú ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÏÂÏ˜˘  14
 40-Ó ‡Â·È‰ ÈÙ ÏÚ ‰˘Ú ·Â˘ÈÁ‰ .2004 ˙˘· ˙ÂÈ„Ó‰ Ô˙Â‡· ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÈÙ ÏÚ ,ÌÈ¯Á· ÌÈÙÚ

  .˙ÂÈ„ÓÏ ÔÈÂÓÓ‰ ‡Â·È‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 97 2004 ˙˘· ‰ÂÂÈ‰˘ ,˙ÂÈ„Ó

השנה בלבד, עליית 

מחירי הדלק עלתה 

למשק כ-1.9 מיליארדי 

דולרים.

תהליך הגלובליזציה 

מוצא את ביטויו גם 

בנתוני היבוא - הסטת 

הסחר אל מדינות שבהן 

ההכנסה לנפש נמוכה 

יחסית.

הסטת היבוא בולטת 

במיוחד בענף הטקסטיל.

המדינה הבולטת ביותר 

שאליה הוסט היבוא 

בשנתיים האחרונות היא 

סין. 
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 (ÔÂ‰Â ‰„Â·Ú) ˙ÂÒÎ‰‰ ÔÂ·˘Á .„
 .‰„Â·ÚÂ ÔÂ‰ - ¯ÂˆÈÈ‰ ÈÓ¯Â‚Ï ˜˘Ó‰ Ï  ̆ÌÈÓÂÏ˘˙‰Â ÌÈÏÂ·˜˙‰ ˙‡ ÏÏÂÎ ˙ÂÒÎ‰‰ ÔÂ·˘Á
 ‡ˆÂÈ ÏÚÂÙÎÂ ,Ï‡¯˘È· ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ Ï˘ Ì¯ÙÒÓ „Â‡Ó Ï„‚ 2002-Â 1993 ÌÈ˘‰ ÔÈ·
 Ô‰ ‰·˘ ,2000 ˙˘· ‡È˘Ï ÂÚÈ‚‰ ÂÏ‡ .‰„Â·Ú ¯Î˘ ÏÚ ˜˘Ó‰ Ï˘ ˙Â‡ˆÂ‰‰ ÂÏ„‚ ÍÎÓ
 ÌÂˆÓˆ Ï˘ ˙ÂÈÈ„Ó· ‰Ï˘ÓÓ‰ ‰ÏÁ‰ 2003 ˙˘· .15ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 3.2-· ÂÓÎ˙Ò‰
 ‰‡Ë·˙‰Â Ì¯ÙÒÓ· ÌÈÊÂÁ‡ 20-Î Ï˘ ‰„È¯ÈÏ ‰‡È·‰˘ ˙ÂÈÈ„Ó ,ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ ¯ÙÒÓ
 È˙Â‰Ó ÈÂÈ  ̆ÏÁ ‡Ï 2005 ˙˘· .Ï‡¯˘È· ıÂÁ È·˘Â  ̇ÌÈ¯ÈÎ  ̆˙„Â·Ú ÏÚ ˙Â‡ˆÂ‰‰ ˙„È¯È·
 ÏÚ ˙Â‡ˆÂ‰‰ .ÌÈÈËÒÏÙ‰ ÌÈÏÚÂÙ‰ ¯ÙÒÓ ËÚÓ ‰ÏÚÂ ,Ï‡¯˘È· ÌÈ¯Ê‰ ÌÈ„·ÂÚ‰ ¯ÙÒÓ·

 .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 2.3-Ï ÂÓÎ˙Ò‰ ÌÈÏ‡¯˘È-‡Ï‰ Ï˘ ¯Î˘

6-'Ê ÁÂÏ
 Ô‰Ó ˙‡·ÈÈÓ Ï‡¯˘È˘ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ Ï˘ ÏÏ˜Â˘Ó ÚˆÂÓÓ - ˙Â¯ÂÁÒ‰ ‡Â·È

2005-Â 2003 ,2000 ,ÌÈÙÚÂ ˙ÂÈ„Ó ÈÙ ÏÚ ‡Â·È‰Â ˙Â¯ÂÁÒ

 ‡Â·È‰ Ï˜˘Ó
 Ï‡¯˘ÈÏ

 ‡ÏÏ ‡Â·È·
ÌÈÓÂÏ‰È

 ÏÏ˜Â˘Ó ÚˆÂÓÓ
 ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ Ï˘

 Ô‰Ó˘ ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘
1˙Â¯ÂÁÒ‰ ˙Â‡·ÂÈÓ

 Ï˘ ‡Â·È· ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˜˘Ó
2005 ˙˘· ÛÚ ÏÎ

2005200020032005·"‰¯‡
 „ÂÁÈ‡‰
ÈÙÂ¯È‡‰ÔÈÒ

(ÌÈÊÂÁ‡)(ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÙÏ‡)(ÌÈÊÂÁ‡)
˜Ï„Â ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ ‡Â·È‰ ÍÒ8331.329.428.617446

 ‰ÂÓ˙ È˜ÈÙÓ ,ÈÏÓ˘Á „ÂÈˆ ,˙ÂÂÎÓ
Ì‰È˜ÏÁÂ ÏÂ˜Â2633.532.030.526446

 ,ÌÈÈÙ¯‚ÂËÂÙ ,ÌÈÈËÙÂ‡ ÌÈÏÎÂ ÌÈ¯È˘ÎÓ
 ‰˜È„·Â ‰„È„ÓÏ ÌÈ¯È˘ÎÓ ,ÌÈ‡ÂÙ¯435.534.834.935433

 ¯Â˘˜‰ „ÂÈˆ ,ËÈ˘Â ÒÈË ÈÏÎ ,·Î¯ ÈÏÎ
‰Ï·Â‰Ï931.728.929.911481

 ˙Â¯Â˘˜‰Â  ˙ÂÈÓÈÎ  ˙ÂÈ˘Ú˙  È¯ˆÂÓ
Ô‰·1034.233.331.112576

Ì‰È¯ˆÂÓÂ ÈÓÂ‚ ,˜ÈËÒÏÙ529.928.526.914505
Ô‰Ó ÌÈËÈ¯ÙÂ ˙ÂËÂ˘Ù ˙ÂÎ˙Ó726.424.423.316375
˜·ËÂ ˙Â‡˜˘Ó ,ÔÂÊÓ È¯È˘Î˙332.931.831.214611

ÏÈËÒ˜Ë È¯ˆÂÓÂ ÌÈÏÈËÒ˜Ë421.417.916.953026
 Ï˘ ‡Â·È‰ ÈÂ˙ ÈÙ ÏÚ ÚˆÂ· ·Â˘ÈÁ‰ .„¯Ù· ÛÚ ÏÎ Ï˘ ‡Â·È·Â (ÌÈÓÂÏ‰È ‡ÏÏ) ‡Â·È‰ ÍÒ· ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ÔÏ˜˘ÓÏ Ì‡˙‰· ‰˘Ú ÏÂÏ˜˘‰ (1

 Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÈÂ˙ .Ï‡¯˘ÈÏ ‡Â·È‰ ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 97-Ï ÌÈÊÂÁ‡ 95 ÔÈ· ÁÂÏ· ˙Â‚ˆÂÓ‰ ÌÈ˘‰ Í¯Â‡Ï ‰ÂÂÈ‰ ‰Ê ‡Â·È .˙ÂÈ„Ó 40-Ó Ï‡¯˘È
 .2004 ˙˘Ï ˙ÂÈ„Ó‰

 :ÍÂ˙Ó 2004 ˙˘Ï ˙ÂÈ„Ó‰ Ï˘ ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰ ÈÂ˙ .‰˜ÈËÒÈËËÒÏ ˙ÈÊÎ¯Ó‰ ‰Î˘Ï‰ ÈÂ˙ :¯Â˜Ó‰

.United Nations Statistics Division - National Accounts Main Aggregates Database

.ÌÈÈËÒÏÙÏ ‰„Â·Ú ¯Î˘ ˙Â‡ˆÂ‰ ÏÏÂÎ  15

השנה לא נרשם שינוי 

מהותי במספר העובדים 

הזרים בישראל. 

ההוצאות על שכר של 

הלא-ישראלים הסתכמו 

ל-2.3 מיליארדי דולרים.
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 ‰ÈÁÓ ˙Â‡ˆÂ‰Ï Ì˙Â‡ ÌÈ˘Ó˘Ó ÌÈ¯Ê‰ ÌÈÏÚÂÙ‰ Ï˘ ‰„Â·ÚÓ ‰ÒÎ‰‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 45-Î
 ÌÈ˙Â¯È˘‰ ‡ÂˆÈ ÌÚ ÊÊ˜˙Ó ÌÈ¯Ê‰ ÌÈÏÚÂÙ‰ Ï  ̆¯Î  ̆ÈÓÂÏ˘  ̇ÏÚ ˙Â‡ˆÂ‰· ‰Ê ˜ÏÁ .Ï‡¯˘È·
 ‰„ÓÚ ‰˘‰ ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á‰ ÏÚ ÂË Ì˙ÚÙ˘‰  ̆ÍÎ ,Ï‡¯˘È· Ì˙ÈÈÁÓ Ì˘Ï ÌÈÎ¯Â  ̂Ì‰˘
 Ï"ÂÁÏ ÌÈ¯Ê‰ ÌÈÏÚÂÙ‰ Ï˘ ˙ÂÒÎ‰‰ ˙ÈˆÁÓÓ ¯˙ÂÈ ˙¯·Ú‰ .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 1.1 ÏÚ
 ˙·¯È  ̃ÈÙÓ .ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á‰ ÏÚ ‰ÚÙ˘‰‰ ˙ÈÁ·Ó ÌÈÈËÒÏÙ‰ ÌÈÏÚÂÙ‰Ó Ì˙Â‡ ‰ÏÈ„·Ó
 ˙ÈÈËÒÏÙÏ  ˙ÈÏ‡¯˘È‰ ‰ÏÎÏÎ‰ ÔÈ·  ˜Â„‰‰ ¯˘˜‰Â  Ï‡¯˘ÈÏ  ÌÈÈËÒÏÙ‰ Ï˘ ÌÈ¯Â‚Ó‰

 .Ï‡¯˘È· ÌÈ˜ÂÂ˘Ï ¯·„ Ï˘ ÂÙÂÒ· ˙‚ÏÂÊ ÌÈÈËÒÏÙ‰ Ï˘ ‰„Â·ÚÏ-‰¯ÂÓ˙‰ ˙È·¯Ó
 „¯‡ÈÏÈÓ 0.7-· ÂÓÎ˙Ò‰Â ,ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ· ‰˘‰ Â˙ÁÙ ÔÂ‰Ï ‰¯ÂÓ˙· ÂË ÌÈÓÂÏ˘˙‰
 ¯ÂÙÈ˘· ·Â˘Á Ì¯Â‚  ‰˘‰ ‰˙ÈÈ‰ ÔÂ‰Ï ‰¯ÂÓ˙· ÂË  Ï"ÂÁÏ ÌÈÓÂÏ˘˙· ‰„È¯È‰ .„·Ï·
 ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓÓ ¯˙ÂÈ Ï  ̆‰ÈÈÏÚ ˙‡Ë·Ó ÂÏ‡ ÌÈÓÂÏ˘˙· ‰„È¯È‰ .ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰
 ÌÈ¯ÏÂ„ ÈÂÈÏÈÓ 300-Ï ·Â¯˜ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ ,Ï"ÂÁ· ˙ÂÚ˜˘‰Ó Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÒÎ‰·
 ,ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ ÈˆÁÓ ˙ÂÁÙ ,„·Ï· ÔÂ˙Ó ¯ÂÚÈ˘· ‰ÈÈÏÚÂ ıÂÁ‰ Ú·ËÓ ˙Â¯˙È ÏÚ ‰ÒÎ‰·

 .Ï‡¯˘È· Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰Ó ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÒÎ‰·
 Ì¯Â‚ ÈÎ Û‡ ,Ï"ÂÁ· ˙ÂÈ·È¯‰ ˙ÈÈÏÚÓ ‰˜ÏÁ· ˙Ú·Â ÔÂ‰Ï ‰¯ÂÓ˙· ÌÈÓÂÏ˘˙· ‰„È¯È‰
 ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· .˙ÂÒÎ‰‰ ÔÂ·˘Á· ‰˘‰ ÏÁ˘ ÈÂÈ˘‰ ‡ÂÏÓ ˙‡ ¯È·Ò‰Ï ÏÂÎÈ ÂÈ‡ ‰Ê
 ˙˜ÊÁÂÓ‰ (Á"‚‡Â ˙ÂÂ„˜ÈÙ) ·ÂÁ È¯È˘ÎÓ· ÌÈÒÎ‰ ˙¯˙È :ÂË ‰ÂÂÏÓÏ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ ÍÙ‰
 ˙È·È¯· ‰ÈÈÏÚ  ̆ÔÂÂÈÎ .ıÂÁ È·˘Â  ̇È„È·  ̆·ÂÁ‰ È¯È˘ÎÓ ˙¯˙ÈÓ ‰‰Â·‚ Ï‡¯˘È È·˘Â  ̇È„È·
 Ï˘ Û„ÂÚ· ÌÈ˜ÈÊÁÓ‰ Ï‡¯˘È È·˘Â˙ ,·ÂÁ È¯È˘ÎÓÓ ÂË  ˙ÂÒÎ‰‰ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ· ˙ÎÓÂ˙

.ÂÊ ‰ÈÈÏÚÓ ÌÈ‰ ·ÂÁ È¯È˘ÎÓ
 ıÂÁ È·˘Â  ̇Ï  ̆˙Â·¯‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙‡ˆÂ  ̇‡È‰ ÂË ‰ÂÂÏÓÏ ˜˘Ó‰ ˙ÎÈÙ‰ Ï  ̆‰ÚÙÂ˙‰
 ˙¯˙È .˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙Â¯·Á Ï˘ ˙ÂÈÓ - ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· ¯˜ÈÚ· ,˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· Ï‡¯˘È·
 ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 77-Î ÏÚ 2005 ÛÂÒ· ‰„ÓÚ ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 20-Î ‰˙ÈÈ‰ ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙Â˜ÊÁ‰‰ ˙¯˙È˘ „ÂÚ·
 ‰ÁÈÓˆ ˙Ú· ˙ÂÒÎ‰ ıÂÁ È·˘Â˙Ï ·È‰Ï ‰ÈÂÙˆ ˙ÂÈÏ‡¯˘È‰ ˙Â¯·Á‰ ÏÚ ˙ÂÏÚ·‰ .„·Ï·
 ‰ÈÈÏÚ‰Â ‰¯È‰Ó‰ ‰ÁÈÓˆ‰ ˙Â¯ÓÏ .ÌÈ„„ÈÂÂÈ„ ÌÈ˜ÏÂÁÓÂ ,‰‰Â·‚ ˙Â¯·Á‰ ˙ÂÈÁÂÂ¯˘Î -
 Ï˘ ˙ÂÈÓ· ÌÈ˜ÈÊÁÓ‰ ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ÌÈ„„ÈÂÂÈ„Ó ˙ÂÒÎ‰‰ ÂÏÚ ‡Ï ‰˘‰ ˙ÂÈÁÂÂ¯·
 ˙Â¯·Á‰ ÈÁÂÂ¯ - "Â˜ÏÂÁ ‡Ï˘ ÌÈÁÂÂ¯"Ó ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÒÎ‰‰ Â‡ ,˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙Â¯·Á

.Ï‡¯˘È· ˘„ÁÓ ÌÈÚ˜˘ÂÓ‰ ıÂÁ È·˘Â˙ ˙ÂÏÚ··˘

˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰‰ .‰
 ¯ˆÂ˙  ÈÊÂÁ‡  5.4  ˙ÓÂÚÏ  ,¯ˆÂ˙  ÈÊÂÁ‡  4.9-·  2005  ˙˘·  ÂÓÎ˙Ò‰  ˙ÂÙËÂ˘‰  ˙Â¯·Ú‰‰
 ¯ˆÂ˙ ÊÂÁ‡ „Ú ÊÂÁ‡ ÈˆÁÎ· ÍÂÓ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈÈ˙˘· ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰‰ Û˜È‰ .„˜˙˘‡
 ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰· ‰„È¯È‰ ÈÎ ÔÎ˙ÈÈ .˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ¯˘Ú· ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰‰ ÍÒÓ
 ˙ÈÎÂ˙ ¯Á‡Ï ‰ÏÁ‰˘ ,ÔÙ˜È‰· ‰„È¯È‰ ˙Ó‚Ó Ï˘ ‰¯ÊÁ ˙ÏÓÒÓ (¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ ÈÁÂÓ·)

 .ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘ Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ‰ÓÏ·Â ·ÂˆÈÈ‰
 ,Ï‡¯˘ÈÏ ·"‰¯‡ ˙Ï˘ÓÓ Ï  ̆¯È˘È‰ ÚÂÈÒ· ‰„È¯È ‡Â‰ ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰· ‰„È¯È‰ ¯Â˜Ó
 ¯Ê‚ÓÏ ÂË ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰· ˙Â·ÈˆÈ ˙¯ÎÈ ˙‡Ê ˙ÓÂÚÏ .¯ˆÂ  ̇ÈÊÂÁ‡ 1.9 ÏÚ ‰˘‰ „ÓÚ˘

.¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ 2.2-· ÂÓÎ˙Ò‰˘ ,ÈË¯Ù‰
 ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰Ï .‰Â·‚ Ï‡¯˘ÈÏ ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰‰ Û˜È‰ ˙ÈÓÂ‡Ï-ÔÈ· ‰‡ÂÂ˘‰·
 ˙Â„ÒÂÓÏ  ˙ÂÓÂ¯˙  ,‰ÈÓ¯‚Ó  ÌÈÈÂˆÈÙ  ,·"‰¯‡  ˙Ï˘ÓÓ  Ï˘  ÚÂÈÒ‰  :˙Â¯Â˜Ó  ‰Ú·¯‡
 ˙˘·Â ,˙ÁÂÙÂ ÍÏÂ‰ ·"‰¯‡ ˙Ï˘ÓÓ ÚÂÈÒ‰ .˙ÂÈË¯Ù ˙Â¯·Ú‰Â ÌÈÏÂÁ È˙·Â ˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡Î
 ·"‰¯‡ ˙Ï˘ÓÓÓ ÚÂÈÒ‰ ÂÂÈ‰ ‰˘‰ .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 2.4 ÏÚ ·ˆÈÈ˙‰Ï ÈÂÙˆ ‡Â‰ 2007

ההעברות השוטפות 

הסתכמו בשנת 2005 

ב-4.9 אחוזי תוצר,  

לעומת 5.4 אחוזי תוצר 

אשתקד. 

העברת יותר ממחצית 

ההכנסות של הפועלים 

הזרים לחו"ל מבדילה 

אותם מהפועלים 

הפלסטינים מבחינת 

ההשפעה על החשבון 

השוטף. 

התשלומים נטו בתמורה 

להון הסתכמו השנה 

ב-0.7 מיליארד דולרים 

בלבד. 

הפיכת המשק למלווה 

נטו היא תוצאת 

ההשקעות הרבות של 

תושבי חוץ בישראל 

בשנים האחרונות, בעיקר 

במכשירי הון.
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 .ÂË ˙ÂÙËÂ˘‰ ˙Â¯·Ú‰‰ ÍÒÓ ,‰Ó‡˙‰· ,ÌÈÊÂÁ‡ 12-Â ÌÈÊÂÁ‡ 40-Î ‰ÈÓ¯‚Ó ÌÈÈÂˆÈÙ‰Â
 ,¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ 2.1 ·È·Ò ‰Ó‚Ó ‡ÏÏ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ˘ÓÁ· ÂÚ ÂË ÌÈË¯ÙÏ ˙Â¯·Ú‰‰
 Ï˘ ÂË ˙Â¯·Ú‰‰ ÂÚÈ‚‰ Ê‡ ,Ó"‰È¯·Ó ‰ÏÂ„‚‰ ‰ÈÈÏÚ‰ ˙Ú· ‰¯¯˘˘ ÂÊÓ ËÚÓ ‰ÎÂÓ ‰Ó¯

  .¯ˆÂ˙ ÈÊÂÁ‡ 2.5-Ó ¯˙ÂÈÏ ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó‰

ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ .3

˙ÂÈÊÎ¯Ó‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ .‡
 Ì˙ÚÙ˘‰˘ - ÌÈÈÓÏÂÚÂ ÌÈÈÓÂ˜Ó - ÌÈÈÊÎ¯Ó ÌÈÎÈÏ‰˙ ¯ÙÒÓ· ÔÈÁ·‰Ï Ô˙È 2005 ˙˘·
 ˙ÂÏÈÚÙ ‰È‰ ¯˙ÂÈ·  È˙ÂÚÓ˘Ó‰ ÈÓÂ˜Ó‰ Ì¯Â‚‰ .ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á· ÌÈ·¯ ÌÈÙÈÚÒ ‰˙ˆÁ
 ÌÚ „ÁÈ ˙Â¯ˆ˜‰ ˙Â‡Â˘˙· ÌÈÈÂÈ  ̆ÂÈ‰ ¯˙ÂÈ· ÌÈÚÈÙ˘Ó‰ ÌÈÈÓÏÂÚ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰Â ,‰Ï˘ÓÓ‰

 .ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘ÓÏ ÌÈ‰Â·‚ ÌÈÙ˜È‰· ÔÂ‰ ˙ÂÚÂ˙Â ,ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙· ˙Â·ÈˆÈ
 ÔÂ·˘Á‰ ÏÚ ‰ÓˆÂÚ· ÚÈÙ˘‰Ï ‰˘‰ ‰ÎÈ˘Ó‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÏÈÚÙ :‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÏÈÚÙ
 ·ˆÓ· ‰Ú¯‰‰ ÏÚ ‰·Â‚˙· ,2002 ˙˘· ÏÁ‰˘ ÍÈÏ‰˙Ï Í˘Ó‰· ˙‡Ê .˜˘Ó‰ Ï˘ ÈÒÈÙ‰
 Ï˘ÓÏ)  ÌÈÈÒÈÙ‰  ÌÈ˜ÂÂ˘·  ‰Ï˘ÓÓ‰  ˙Â·¯ÂÚÓ  ÌÂˆÓˆ  Â„ÓÚ  ÍÈÏ‰˙‰  ÒÈÒ··  .˜˘Ó‰
 È˙ÂÂÈÚ  ÈÂÈ˘ ÔÂ‚Î)  ÌÏÂÏÎ˘Ï ÌÈ„Úˆ ˙ËÈ˜Â  (˙Â¯·Á ˙¯ÈÎÓÂ  È·Èˆ˜˙‰ ÔÂÚ¯È‚‰ ÌÂˆÓˆ
 ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ Ï˘ ÌÈÂ˘ ÌÈÙÈÚÒ· ‰˘‰ ‰¯ÎÈ ÂÊ ‰ÚÙ˘‰ .(‰Ú˜˘‰ ˙Â‡ˆ˜‰Â ÒÓ‰

.ÌÈˆÂ¯Ú ¯ÙÒÓ·Â
 ÔÂÚ¯È‚‰ ÌÂˆÓˆ· ‰ÁÏˆ‰‰ .ÈÏ˜ÒÈÙ‰ ÔÂÚ¯È‚‰ ˙‡ ÌˆÓˆÏ ‰˘‰ ‰ÎÈ˘Ó‰ ‰Ï˘ÓÓ‰
 ÚˆÈ‰· ‰„È¯È‰ .ÔÂÓÈÓ‰ ˙‡ ÏÈÊÂ‰ÏÂ 16Ï"ÂÁ·Â ı¯‡· ‰Ï  ̆ÌÈÒÂÈ‚‰ ˙‡ ÌˆÓˆÏ ‰Ï ‰¯˘Ù‡
 ˙‡ ÂÚÈ‰˘ ÌÈÓ¯Â‚‰ „Á‡ ‡È‰ ,˙Â„ÚÂÈÓ Á"‚‡ ˙˜Ù‰· ¯‡˘‰ ÔÈ· ,‰Ï˘ÓÓ‰ Ï˘ Á"‚‡‰
 Á"‚‡ Ï˘ ˙Â˜Ù‰· ˙Â‡È‚Ï Ì‚ ÂÓ¯˙Â Ï"ÂÁ· ÌÈ¯Ê ÌÈÒÎ· ÚÈ˜˘‰Ï ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰
 ÌÂˆÓˆÏ ‡È‰ Ì‚ ‰Ó¯˙ (ÔÏ‰Ï Â‡¯) ˙ˆ‡ÂÓ‰ ‰Ë¯Ù‰‰ .·È·‡ Ï˙· ‰Ò¯Â·· ˙ÂÈÓÂ ˙Â¯·Á

.È˙Ï˘ÓÓ‰ ÔÂÚ¯È‚‰ Ï˘ ÔÂÓÈÓ‰ ÈÎ¯Âˆ· ¯ÎÈ
 ÍÈÏ‰˙  ̆¯Á‡Ï .˙ÂÈ˙Ï˘ÓÓ‰ ˙Â¯·Á‰ Ï  ̆‰Ë¯Ù‰‰ ÍÈÏ‰˙· ‡È  ̆˙  ̆‰˙ÈÈ‰ 2005 ˙˘
 Û˜È‰· ˙Â¯·Á Ï  ̆‰ËÈÏ  ̆ÈÈÚ¯‚ ‰˘‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ ‰¯ÎÓ ˙Â·  ̄ÌÈ  ̆Í˘Ó· ÌÏ· ‰Ë¯Ù‰‰
 ‰ËÈÏ˘ ÈÈÚ¯‚ Â˘Î¯ Ì‰ :‰Ë¯Ù‰· ¯ÎÈ ˜ÏÁ ÂÏË ıÂÁ È·˘Â˙ .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 2-Î Ï˘
 ÛÒÂ ˜· ˙˘ÈÎ¯ ÏÚ ÂÓÎÈÒÂ ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 1.7 ˙¯ÂÓ˙ ˜··Â ‰ÏÂ„‚ ˙¯Â˘˜˙ ˙¯·Á·

.„¯‡ÈÏÈÓ 0.2 ˙¯ÂÓ˙
 ‰‚È‰‰  ̆˙ÂÂ˘‰ ˙ÂÈ·Ó‰ ˙ÂÓ¯ÂÙ¯‰ Í¯„ Ì‚ ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ ÏÚ ‰ÚÈÙ˘‰ ‰Ï˘ÓÓ‰
 ˙‡ˆ˜‰· ÌÈ˙ÂÂÈÚ ÏË·Ï ‰„ÚÂ ¯˘‡ ,ÌÈ¯Ê ÌÈÒÎ ÏÚ ÈÂÒÈÓ‰ ˙‡ÂÂ˘‰ .˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘·
 ;ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÙÂ‚‰ Ï  ̆Ë¯Ù· ,Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â  ̇Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰· ÏÂ„È‚ ‰¯¯‚ ,˙ÂÚ˜˘‰‰
 .ıÂÁ‰ È·˘Â˙ ¯Â·Ú ˜˘Ó· ˙Â¯È˘È ˙ÂÚ˜˘‰ Ï˘ ˙ÂÈ‡„Î‰ ˙‡ ÏÈ„‚‰ ˙Â¯·Á‰ ÒÓ ÌÂˆÓˆ
 ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ÔÈÈÚ‰ ˙¯·‚‰Ï ‰‡È·‰ ÌÈ˜·‰Ó ˙ÂÓ‡‰ ˙Â¯˜Â ÏÓ‚‰ ˙ÂÙÂ˜ ˙„¯Ù‰

.˜˘Ó·
 ËÏÂ· ÔÙÂ‡· ÚÙ˘Â‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ :17ÌÏÂÚ· ˙ÂÈÏÎÏÎÂ ˙ÂÈÒÈÙ ˙ÂÓ‚Ó
 ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· ¯ÎÈ ÔÂÚ¯È‚ Ô˘‡¯· - ˙ÂÈÓÂ˜ÓÂ ˙ÂÈÓÏÂÚ ˙ÂÈÒÈÙÂ ˙ÂÈÏÎÏÎ ˙ÂÓ‚Ó ¯ÙÒÓÓ

 ÔÂÈ„ Â‡¯ .˜˘Ó· ˙ÈÏ‡È¯‰ ˙È·È¯‰Â ‰Ú˜˘‰‰ ,ÔÂÎÒÈÁ‰ ÏÚ ˙ÚÙ˘‰ ÂÈ‰ È˙Ï˘ÓÓ‰ ÔÂÚ¯È‚‰ ÌÂˆÓˆÏ  16
.'· ˜¯Ù·

 WEO, September 2005, Global Financial Stability ÏÚ ÌÈÒÒ·˙Ó ˙ÂÈÓÂ‡Ï-ÔÈ·‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰ ˙¯È˜Ò È‡ˆÓÓ  17
Report, September 2005.

במסגרת תהליך ההפרטה 

מכרה הממשלה השנה 

לתושבי חוץ גרעיני 

שליטה בחברות בהיקף 

של 1.9 מיליארדי 

דולרים.



ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó :'Ê ˜¯Ù

253

 Í˘Ó‰Â ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰ ˙Â·ÈˆÈ ,¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰Â ˙ÂÈ·È¯‰ ¯Â˜ÈÈ ,·"‰¯‡ Ï˘
 ÁÂÓˆÏ ‰ÎÈ˘Ó‰ ˙ÈÓÏÂÚ‰ ‰ÏÎÏÎ‰ .ÌÈ¯ÎÈ ÌÈÙ˜È‰· ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙
 ÂÓÂÓ  ̆,·"‰¯‡ Ï  ̆ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· ÔÂÚ¯È‚‰ ÏÂ„È‚Ï ÏÈ·˜Ó· ,˙ÈÒÁÈ ˙Â¯È‰Ó· 2005 ˙˘·
 ÌÈÈÓÏÂÚ‰  ÌÈÈÒÈÙ‰  ÌÈ˜ÂÂ˘‰ .‰ÈÏ‡  ˙ÂÈ¯Â·ÈˆÂ  ˙ÂÈË¯Ù  ÔÂ‰  ˙ÂÚÂ˙  È„È  ÏÚ  ‰„Ó˙‰·

 .ÂÊ ˙ÂÁ˙Ù˙‰ Ï˘ ‰Ïˆ· ÂÏ‰˙‰
 ·Â¯  ÈÙ  ÏÚ  ÒÙ˙  ÂË  ÔÂ‰‰  ‡ÂˆÈ˘  -  Ï‡¯˘È  Ï˘  ÛËÂ˘‰  ÔÂ·˘Á·  Í˘Ó˙Ó‰  Û„ÂÚ‰
 ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ· ‰ÁÈÓˆ‰Â ·"‰¯‡· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· ÔÂÚ¯È‚‰ ˙Ó‚Ó· ÍÓ˙ - Â˙‡Â··Î
 ÂÓ˘¯Â ,ÂÏ‡ ÌÈ‡˙Ó Â‰ ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ· ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙Â¯·Á .ÌÏÂÚ· ˙ÈÏÈÚ‰
 ˙Â¯·‚˙‰Ï Ì‰ Û‡ ÂÓ¯˙ ÂÏ‡ ÌÈ„„ÂÚÓ ÌÈ‡˙˘ ÔÎ˙ÈÈ .‡ÂˆÈ‰ ÏÂ„È‚ ˙ÂÎÊ· Ì‚ ÌÈÁÂÂ¯
 ‰Ê ¯ÂÙÈ˘ ˙Â¯ÓÏ .Ï"ÂÁ· È˘Ó‰ ˜Â˘· ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙ÂÈÓ·Â Ï‡¯˘È· ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 Ë¯Ù·Â ,˜"„Ò‡‰ ˙Ò¯Â·· ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË ˙Â¯·Á Ï˘ ˙Â˜Ù‰· ˙ÈÏÏÎ ‰Ë‡‰ ‰Ó˘¯
 Â·˘ ˜Â˘ ÁÏÙ - ˙ÈÒÁÈ ÔË˜ Ô‰Ï˘ ˜Â˘‰ ÈÂÂ˘˘ ˙Â¯·Á Ï˘ ¯˜ÈÚ· - ˙ÂÈÏ‡¯˘È‰ ˙Â˜Ù‰·

.˙ÂÈÏ‡¯˘È‰ ˙Â¯·Á‰ ˙È·¯Ó ˙ÂÈÂˆÓ
 ,18ÚÈ˙ÙÓ  ÔÙÂ‡·  ˙ÂÎÂÓ  Â¯˙Â  ÌÏÂÚ·  ÌÈÈÒÈÙ‰  ÌÈ˜ÂÂ˘·  ÍÂ¯‡  ÁÂÂËÏ  ˙Â‡Â˘˙‰
 ÔÈ·  ÂÈ‰  ˙ÂÎÂÓ‰  ˙ÂÎÂ¯‡‰  ˙Â‡Â˘˙‰  .ÂÏÚÂ  ÂÎÈ˘Ó‰  ¯ˆ˜  ÁÂÂËÏ  ˙Â‡Â˘˙‰Â  ˙ÂÈ·È¯‰Â
 ˙ÈÈÏÚ È‡ .Ï‡¯˘È Ì‰ÈÈ·Â ,ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙ Í˘Ó‰Ï ÌÈÈÊÎ¯Ó‰ ÌÈÓ¯Â‚‰
 Ï˘· ,Ï"ÂÁ· ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰‰ ·ˆ  ̃˙‡ ‰˙ÈÓ Ì‚ ˙ÂÎÂ¯‡‰ ˙Â‡Â˘˙‰

.‰ÈÏÚ˙ ÂÏ‡ ˙Â‡Â˘˙˘ÎÏ ÔÂ‰ È„ÒÙ‰Ó Ì˘˘Á
 ¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙· ¯˙ÂÈ ‰¯È‰Ó ‰ÈÈÏÚÂ ¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ ˙ÂÈ·È¯‰ Ï˘ ˙ÈÓÏÂÚ ˙Â¯˜ÈÈ˙‰
 ˙ÈÈÏÚ ıÂÁ‰ È·˘Â  ̇Ïˆ‡ :ÌÈ„‚ÂÓ ÌÈÂÂÈÎ·Â ÌÈˆÂ¯Ú ¯ÙÒÓ· ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ ÏÚ ÂÚÈÙ˘‰
 ,Ï‡¯˘ÈÏ ÌÏÏÎ·Â ,ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙· ‰Ë‡‰ ‰¯¯‚ ˙Â¯ˆ˜‰ ˙Â‡Â˘˙‰
 ıÂÁ È·˘Â˙ ˙ÂÂ„˜ÈÙÓ ˙ÂÎÈ˘Ó‰ ÔÂ˙ÈÓÏ ˙ÂÈ·È¯‰ ˙ÈÈÏÚ ‰ÏÚÙ ˙‡Ê „‚Î .2005 ÚˆÓ‡Ó
 ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ ˙‡ ‰„„ÂÚ ¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰ ˙ÈÈÏÚ Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ïˆ‡ ;(Á"˙Ù) ı¯‡·
 ÍÎ ÏÚ ÛÒÂÂ ,Ï"ÂÁ· ¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ Á"‚‡· Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰ ˙‡ ¯È·‚‰Ï ÌÈÈÏ‡¯˘È‰ ÌÈÈ„ÒÂÓ‰
 ¯ÚÙ‰ ˙ÂÓˆÓËˆ‰ ;Ï"ÂÁ ÏÂÓ ˙ÂÈ·È¯‰ ¯ÚÙ ˙‡ ‰ÓˆÓ  ̂- Ï‡¯˘È· ˙È·È¯‰ ˙„È¯È ÌÚ „ÁÈ -
 ˙Â¯Â˜Ó‰ ÈÙ„ÂÚ ˙‡ ÂÙ‰ ÌÈ˜·‰Â ,Á"ËÓ· È‡˜· È‡¯˘‡ ÚÂ¯ÙÏ È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ ˙‡ ‰ÚÈ‰
 ÌÈ¯ˆ˜ ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚ ˙ÂÈ·È¯Ï ˙Â¯ˆ˜‰ Á"‚‡‰ ˙Â‡Â˘˙ ÔÈ·˘ ¯ÚÙ‰ ÏÂ„È‚ .Ï"ÂÁÏ ‰Ï‡‰
 ÌÈ˜·‰ ˙ÂÚ˜˘‰ Ï˘ ÏÂ„È‚Â Á"‚‡Ï ˙ÂÂ„˜ÈÙÓ Ï"ÂÁ· È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ ˙ÂÚ˜˘‰· ‰ËÒ‰ ¯¯‚

.Á"‚‡· ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰Â
 ‰˙ÈÈ‰ ‡Ï Í‡ ,2005 ˙˘· ‰˜ÊÁ˙‰ ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘Ó· ˙ÂÈÒÈÙ‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙Ó‚Ó
 ÌÈÈÒÈÒ·‰ ÌÈ˙˘Ó· ¯ÂÙÈ˘ ÂÈ‰ ‰Ï‡‰ ÌÈ˜˘Ó‰ Ï˘ ‰ÎÈ˘Ó ÈÓ¯Â‚ .‰˘‰ ÍÏ‰Ó· ‰ÙÂˆ¯
 ÌÈ¯ÂÙÈ˘Â ÈÏ˜ÒÈÙ ¯ÂÙÈ˘ ,ÌÈ‡ˆÈÈÓ Ì‰˘ ÌÏ‚‰ È¯ˆÂÓ Ï˘ Ì‰È¯ÈÁÓ ˙ÈÈÏÚ ÌÚ ,Ì‰Ï˘
 ‰ÎÂÓ  ‰ÎÂ¯‡ ˙È·È¯  -  ÂÏ‡ ˙ÂÚ˜˘‰ Â„„ÂÚ˘ ÌÈÂˆÈÁ‰ ÌÈÓ¯Â‚‰ ÔÈ·  .È‡¯˘‡‰ ‚Â¯È„·
 ˘ÂÙÈÁ‰" Í˘Ó‰Â ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ÌÈÈ‚Ë¯ËÒ‡ ÌÈ¯Ê ÌÈÚÈ˜˘Ó Ï  ̆˙ÂÁÎÂ‰ ˙Â¯·‚˙‰ ,·"‰¯‡·
 ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘Ó· ˙ÂÚ˜˘‰‰ Ï˘ ˙ÈÓÊ ‰¯ÈˆÚ ‰Ó˘¯ 2005 ÚˆÓ‡· ."‰‡Â˘˙‰ ¯Á‡
 ˙ÂÈÙÈˆÓÂ ËÙ‰ È¯ÈÁÓ ˙ÈÈÏÚÓ ,·"‰¯‡· ˙ÂÎÂ¯‡‰ ˙Â‡Â˘˙‰ ˙ÈÈÏÚÏ ˙ÂÈÙÈˆÓ ‰‡ˆÂ˙ -
 Ì‚ ÈÂËÈ· È„ÈÏ Â‡· ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘Ó· ‰Ú˜˘‰‰ ˙ÂÓ‚Ó .ÂÏ‡ ÌÈ˜˘Ó· ‰ÁÈÓˆ‰ ˙ÓÈÏ·Ï

.¯˙ÂÈ ‰ÎÂÓ ‰ÓˆÂÚ· Í‡ ,·È·‡ Ï˙· ‰Ò¯Â·· ˙ÂÚ˜˘‰‰ Ï˘ ÔÂÓÊ˙·Â Û˜È‰·

 ÁÂÂËÏ ˙ÂÈ·È¯‰ ˙ÈÈÏÚ ,˙ÂÈÙÈˆÏ „Â‚È· :ÌÏÂÚ· ÌÈ·  ̄ÌÈÏÎÏÎ ‰˘‰ ‰˜ÈÒÚ‰ "˙ÂÎÂÓ‰ ˙ÂÈ·È¯‰ ˙„ÈÁ"  18
.Ì˘ ÍÂ¯‡ ÁÂÂËÏ ˙ÂÈ·È¯‰ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ Â¯¯‚ ‡Ï ·"‰¯‡· ÌÈÓÂ‡˙‰ ˙ÂÂÚ¯È‚‰Â ¯ˆ˜

התשואות לטווח ארוך 

בשווקים הפיננסיים 

בעולם נותרו נמוכות 

באופן מפתיע, ועודדו 

את המשך ההשקעות 

במשקים מתעוררים.

עליית התשואות 

לטווח קצר עודדה את 

המשקיעים המוסדיים 

הישראליים להגביר את 

השקעותיהם באג"ח 

לטווח קצר בחו"ל.
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˜˘Ó· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ .·
 ,˙ÂÈÓ·  Ï‡¯˘È·  ıÂÁ  È·˘Â˙  ˙ÂÚ˜˘‰
 ¯ÂÈ‡) ˙ÂÂ„˜ÈÙ·Â È‡¯˘‡· ,Ô"Ï„· ,Á"‚‡·
 È„¯‡ÈÏÈÓ 10.8-Î· ‰˘‰ ÂÓÎ˙Ò‰ (10-'Ê
 ˙˘ Ê‡Ó ¯˙ÂÈ· ‰‰Â·‚‰ ‰Ó¯‰ - ÌÈ¯ÏÂ„
 .„˜˙˘‡ ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 8.1-Î ˙ÓÂÚÏ - 2000
 ‡Â‰Â ,˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰· Ì˘¯ ¯ÎÈ ÏÂ„È‚
 Ï˘ ˙Â˜Ù‰·  ‰„È¯È  È„È  ÏÚ  ˙ˆ˜Ó· ÊÊÂ˜
 ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚ .Ï"ÂÁ· ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙ÂÈÓ
 ÍÈÏ‰  ̇È„È ÏÚ ¯˜ÈÚ· ‰˘‰ ÚÂ‰ ˙Â¯È˘È‰
 ,ÌÈÈÓÏÂÚ ÌÈÓ¯Â‚ .19˜˘Ó· ı‡ÂÓ‰ ‰Ë¯Ù‰‰
 ÌÈ˜˘ÓÏ  ÔÂ‰  ˙ÂÚÂ˙  ˙ÒÈÎ  Ì˘‡¯·Â
 ˙ÂÚ˜˘‰‰  ˜˘Ó‰  Ï‡  ÂËÈÒ‰  ,ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó
 ¯ÁÒÓÏ ˜È˙· ˙ÂÈÓ· ¯˜ÈÚ· ,¯ÎÈ Û˜È‰·
 ˙ÂÚ˜˘‰‰  ÏÂ„È‚  .·È·‡  Ï˙·  ‰Ò¯Â··
 ÌÈÈÏ‡È¯‰  ÌÈ˙˘Ó·  ¯ÂÙÈ˘·  Ì‚  ÍÓ˙
 ÈÚÂˆÈ·· ¯ÂÙÈ˘· Û˜˙˘‰ ‰ÊÂ ,˜˘Ó‰ Ï˘
 ˙ÎÈ˘Ó Ï˘ ‰Ó‚Ó‰ .Ô‰ÈÊ‡Ó·Â ˙ÂÓ¯ÈÙ‰
 ,Ï‡¯˘È·  ÌÈ˜·Ó  ıÂÁ  È·˘Â˙  ˙ÂÂ„˜ÈÙ
 .‰˘‰  ‰ÓÏ·  ,2002  ˙˘·  ‰ÏÁ‰˘
 ˙ÂÈÏ‡¯˘È  ˙ÂÈÓ  Ï˘  ˙Â˜Ù‰·  ‰Ë‡‰‰
 ˙ÂÈÂˆÈÁ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰Ó ¯˜ÈÚ· ‰Ú· Ï"ÂÁ·

(.‰Ê ÛÈÚÒ Í˘Ó‰· ÔÂÈ„ Â‡¯) .·"‰¯‡· Ô¯Â˜Ó˘ ,˜˘ÓÏ
 ,˙ÂÓ„Â˜  ÌÈ˘·Î  .ÂÈÙÚ  ÈÙÏ  ˜˘Ó·  ˙ÂÚ˜˘‰‰  ˙Â‚ÏÙ˙‰·  ÌÈÂÒÓ  ÈÂÈ˘  ÏÁ  ‰˘‰
 5.3) ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚ· Ì˘¯ ¯ÁÒÓÏ ˜È˙·Â ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ Ï˘ È¯‡‰ ˜ÏÁ
 ¯ÁÒÓÏ ˜È˙· ÌÈ˜·· ˙ÂÚ˜˘‰‰ Ï  ̆Ô˜ÏÁ Ï„‚ ‰Ë¯Ù‰‰ ÈÙÓ ,˙‡Ê ÌÚ .(ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ

.ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 1.3-Ï
 ÂÓÎ˙Ò‰Â 2005 ˙˘· ¯ÎÈ ¯ÂÚÈ˘· ÂÏ„‚ ˜˘Ó· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ‰Ë¯Ù‰· „¯‡ÈÏÈÓ 1.0-Î ‰ÊÓ ,2004-· ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 1.7 ˙ÓÂÚÏ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 6.1-Î·
 ÈÙÓ ,‰Ê ÛÈÚÒ· ‰·¯ ˙ÂÈ˙„Â˙ ˙Â¯ˆÂÈ ÂÏÏ‰ ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÈÎ ÔÈÈˆ .(10-'Ê ¯ÂÈ‡)

.˙Â„È„· ,·Â¯ ÈÙ ÏÚ ,Ô˙ÂÈ‰ ÈÙÓÂ ·¯‰ ÔÙ˜È‰
 ˙Â‡˜ÒÚ Ï˘ ÏÂ„‚ ¯ÙÒÓ - ˙Â·ÈˆÈ· ÌÈÈÈÙ‡˙Ó‰ ÌÈ·ÈÎ¯ Ì‚ Ì˘È ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰·
 ÌÈ¯Â·ˆ‰ ÌÈÁÂÂ¯Ó ˙ÂÚ˜˘‰ ÔÎÂ Ô"Ï„·Â ˜Ê‰ ˙Â¯·Á· ˙ÂÚ˜˘‰ ÔÂ‚Î ,ÌÈÓÂ„ ÌÈÈÈÙ‡Ó ˙ÂÏÚ·
 ,ÌÈ¯ÏÂ„  „¯‡ÈÏÈÓ  0.8-Î·  ‰˘‰  ÂÓÎ˙Ò‰  ˜Ê‰  ˙Â¯·Á·  ˙Â¯È˘È‰  ˙ÂÚ˜˘‰‰ .Ï‡¯˘È·
 ‰‡ÂÂ˘‰· ˙ÈÒÁÈ ‰Â·‚Î ÒÙ˙Â ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘· ·ÈˆÈ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ·ˆ˜ .„˜˙˘‡Ï ‰ÓÂ„·
 ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ ÂÏ ÌÈ·ÈÂÁÓ˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ Û˜È‰ ‡Â‰˘ - ‰Ú˜˘‰Ï ÈÂÙ‰ ÔÂ‰‰ Û˜È‰ .ÌÏÂÚÏ
 ÏÚ ÌÂÈÎ „ÓÂÚ ,„È˙Ú· Â· ˙ÂÈÂÙˆ‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÚÂ ˜˘Ó· ÔÈÈÚ‰ ˙„ÈÓ ÏÚ ÊÓ¯Ó‰ ,˙Â¯˜·
 ÌÈÙÚ‰ .(11-'Ê ¯ÂÈ‡) ‰ÎÂ¯‡ ‰ÙÂ˜˙ ‰ÊÓ ·ÈˆÈ Í‡ ,¯·ÚÏ ˙ÈÒÁÈ ÍÂÓ - ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 1.4-Î
 .(life sciences)  ÌÈÈÁ‰  ÈÚ„ÓÂ  ‰ÎÂ˙  ,˙¯Â˘˜˙  Ì‰  ‰Ú˜˘‰‰  ˙È·¯Ó  ˙ÊÎ¯˙Ó  Ì‰·˘

 ÌÈÒÁÈÈ˙Ó Â‡  Ô‡Î .˙Â¯Á˙‰Â  ˙ÂÏÈÚÈ‰ ˙¯·‚‰ ÌÂÁ˙· ˜˘Ó‰ ÏÚ ˙Â·¯  ˙ÂÚÙ˘‰ ‰Ë¯Ù‰‰ ÍÈÏ‰˙Ï  19
 ˙ÂÏÈÚÈÏ ˙Â·¯ ˙Ó¯Â˙ ÂÊ .ÌÈ¯Ê‰ ˙ÂÙ˙˙˘‰Ó ˙ÂÚ·Â‰ ˜˘ÓÏ ÔÂ‰‰ ˙ÂÚÂ˙ ÏÚ ÍÈÏ‰˙‰ ˙ÂÎÏ˘‰Ï ˜¯

.‰È˙ÂÂ¯˙È ÏÏ˘ ÏÚ ‰¯È˘È ‰Ú˜˘‰· ¯·Â„Ó ÔÎ˘ ,˜˘Ó· ˙Â¯Á˙ÏÂ

גידול ניכר נרשם 

בהשקעות הישירות, 

והוא קוזז במקצת על 

ידי ירידה בהנפקות של 

מניות ישראליות בחו"ל.

כבשנים קודמות, חלק 

הארי של ההשקעות 

הישירות ובתיק למסחר 

נרשם בענפי הטכנולוגיה 

העילית.
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 ÔÈ·  ‰Â·‚  Ì‡˙ÈÓ  ˙Â‡¯Ï  Ô˙È  11-'Ê  ¯ÂÈ‡·
 ˜Ê‰ ˙Â¯·Á· ‰Ú˜˘‰Ï ˙Â·ÈÈÁ˙‰‰ ÈÙ˜È‰
 ÔÈ·Ï  ÔÂÎÈÒ-ÔÂ‰  ˙Â¯˜  ˙ÂÚˆÓ‡·  ·"‰¯‡·
 ˙Â¯  ̃˙ÂÚˆÓ‡· ‰Ú˜˘‰Ï ˙Â·ÈÈÁ˙‰‰ ÈÙ˜È‰

 .20Ï‡¯˘È· ˜Ê‰ ˙Â¯·Á· ‰Ï‡Î
 ·ˆ˜· ÂÎ˘Ó Ï‡¯˘È· Ô"Ï„· ˙ÂÚ˜˘‰‰
 .2004-· ¯˘‡Ó ‰Â·‚ ,(ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 1.2) ¯ÎÈ
 ˙È˙ÂÚÓ˘Ó  ‰Â·‚  ÈÁÎÂ‰  ˙ÂÚ˜˘‰‰  ·ˆ˜
 „¯‡ÈÏÈÓ 0.2-Î) ÌÈÈ˙˘ ÈÙÏ „Ú ¯¯˘˘ ‰ÊÓ

 .(‰˘·
 ˜ÏÁ ‡Â‰ ‰˘‰ ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚
 ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙Â¯·‚˙‰ Ï  ̆ÁÂÂË ˙ÎÂ¯‡ ‰Ó‚ÓÓ
 ÌÈ˜˘Ó· ‰˙Ùˆ˘ ‰ÚÙÂ˙ ,˜˘Ó· ˙Â¯È˘È‰
 ˙ÂÚ˜˘‰‰  Ï˘  ÒÁÈ‰  .21ÌÈ¯Á‡  ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó
 ˙Â¯È˘È‰  ˙ÂÚ˜˘‰Ï  Ï‡¯˘È·  ˙Â¯È˘È‰
 ,ÊÂÁ‡ ˙Â„Â˜ 2-Î ‡Â‰ 22ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜ÂÂ˘·
 .(12-'Ê  ¯ÂÈ‡)  ˙ÂÈ˙„Â˙·  ÔÈÈÙÂ‡Ó  ‡Â‰  Í‡
 ÚˆÂÓÓÏ  ·Â¯˜  ‰È‰  ‰Ê  ÒÁÈ  2005  ˙˘·
 23˙¯Á‡  ‰ÈÁ·  .(ÌÈÊÂÁ‡  2)  ÁÂÂË‰  ÍÂ¯‡

 ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙· ÂÏ ˙ÂÓÂ„‰ ˙ÂÈ„ÓÏ ÒÁÈ· ‰ÎÂÓ ˜˘Ó· ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙Ó¯˘ ‰ÏÚÓ
.˙È‚ÂÏÂÎË‰ ˙ÂÁ˙Ù˙‰·Â

 ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 4.7-Î Ï  ̆¯ÎÈ Û˜È‰· ‰˘‰ ÂÎ˘Ó ¯ÁÒÓÏ ˜È˙· ıÂÁ È·˘Â  ̇˙ÂÚ˜˘‰
 ˙È˜ÏÁ ‰ÊÊ˜˙‰ Ï"ÂÁ· ˙Â˜Ù‰· ˙¯ÎÈ ‰„È¯È .(ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 5.8) „˜˙˘‡Ï ÒÁÈ· ÂË˜ Í‡

.·È·‡ Ï˙· ‰Ò¯Â·· „ÂÁÈÈ· ,È˘Ó‰ ˜Â˘· ˙ÂÈÓ· ˙ÂÚ˜˘‰‰ Ï˘ ¯ÎÈ ÏÂ„È‚ È„È ÏÚ
 2.8-Ó  -  ¯ÎÈ  ¯ÂÚÈ˘·  ‰˘‰ ‰Ë˜  Ï"ÂÁ·  ÂË  ˙ÂÈÏ‡¯˘È  ˙Â¯·Á  Ï˘ ˙ÂÈÓ  ˙˜Ù‰
 ‰˘‰  Â˜ÙÂ‰  ˙ÂÈÏ‡¯˘È  ˙Â¯·Á  20-Î  .24„¯‡ÈÏÈÓ  1.3-ÎÏ  2004-·  ÌÈ¯ÏÂ„  È„¯‡ÈÏÈÓ
 ˙Â˜Ù‰· ‰„È¯È‰ .2005 ÛÂÒ ˙‡¯˜Ï Ì˙È·¯Ó ,ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ 1.0-Î ÂÒÈÈ‚ Ô‰Â ,‰Â˘‡¯Ï
 ÈÙÚÓ  ˙ÂË˜  ˙Â¯·Á  Ï˘  Ë¯Ù·  ,·"‰¯‡·  ˙ÂÈÂ˘‡¯‰  ˙Â˜Ù‰·  ‰„È¯È  ÌÚ  ˙·˘ÈÈ˙Ó
 ˙Â¯·Á Ï˘ ˙Â˜Ù‰ ÏÈ·ÂÓÎ ÏÏÎ Í¯„· ÒÙ˙‰ Ì¯Â‚ - (13-'Ê ¯ÂÈ‡) ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰
 ,ÈÓÂ˜Ó‰ ˜Â˘‰ È‡  ̇Ú˜  ̄ÏÚ ,‰˘‰ ‰¯·‚ Ï‡¯˘È· ÔÂ‰ ÒÈÈ‚Ï ˙ÏÂÎÈ‰ Ì‚ .Ï"ÂÁ· ˙ÂÈÏ‡¯˘È

.·È·‡ Ï˙· Â˜ÈÙ‰ Û‡ ˙ÈÏÈÚ ‰È‚ÂÏÂÎË ˙Â¯·Á ¯ÙÒÓÂ

 ÈÂÈ˘‰Ó ¯˜ÈÚ· ÚÙ˘ÂÓ Ï‡¯˘È· ˜Ê‰ ˙Â¯·Á· ‰Ú˜˘‰Ï ˙Â·ÈÈÁ˙‰‰ Û˜È‰˘ ‡ˆÓ ‡˘Â‰ Ï˘ ‰ÈÁ··  20
.Ï‡¯˘È· ‰ÁÈÓˆ‰ÓÂ ·"‰¯‡· ÌÈ‚ÂÊÈÓ‰Â ˙Â˘ÈÎ¯‰ Û˜È‰· ÈÂÈ˘‰Ó ,˜"„Ò‡‰ „„Ó ˙Ó¯·

 2004  ˙˘·  Â˘˘Â‡˙‰  ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó  ÌÈ˜˘Ó·  ˙Â¯È˘È‰  ˙ÂÚ˜˘‰‰  ,World Investment Report 2005  ÈÙÏ  21
 ÌÈÓ¯Â‚‰ .Â„¯È  ̆,ÌÈÁ˙ÂÙÓ ÌÈ˜˘Ó· ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÔÂ·˘Á ÏÚ ˙‡ÊÂ ,ÌÂˆÓ  ̂˙Â  ̆˘ÂÏ  ̆¯Á‡Ï ,¯ÎÈ ¯ÂÚÈ˘·
 ˙ÂÈ·ÈË˜¯Ë‡Â ,È˙Â¯Á˙ ˜Â˘· ˙Â¯·ÁÏ ‰ÁÈÓˆ ÚÂÓÎ ,ÌÈ˘„Á ÌÈ˜ÂÂ˘Ï ¯Â„ÁÏ ÔÂˆ¯‰ ÂÈ‰ ÍÎÏ ÌÈÈÊÎ¯Ó‰
 ˙ÏÂÎÈ‰ .ÌÈÂ¯Á‡‰ Ï˘ Ì¯ÈÁÓ ˙ÈÈÏÚ Ú˜¯ ÏÚ ,Ú·Ë È·‡˘Ó ˙ÂÏÚ· ˙ÂÈ„Ó· ‰Ú˜˘‰‰ Ï˘ ¯˙ÂÈ ‰·¯

.‰Ï È„ÂÁÈÈ ‰ÎÈ˘Ó Ì¯Â‚ ‡È‰ Ï‡¯˘È Ï˘ ‰‰Â·‚‰ ˙È‚ÂÏÂÎË‰
.ÂÊ ‰ˆÂ·˜· ˙ÏÏÎ ‰È‡ Ï‡¯˘È .(IIF ˙¯„‚‰ ÈÙÏ) ˙ÂÈ„Ó 31 ‰ÏÈÎÓ ˙Â¯¯ÂÚ˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó‰ ˙ˆÂ·˜  22

 .˙Â¯È˘È ˙Â¯Ê ˙ÂÚ˜˘‰ ÏÚ ˙ÈÓÏÂÚ‰ ˙Â¯Á˙‰ ÌÚ ˙ÂÂ˘‰ ˙ÂÈ„Ó‰ ˙Â„„ÂÓ˙‰ ˙ÈÁ·Ï Ì"Â‡‰ Ï˘ „„Ó  23
 Ï˘ ‰˜ÏÁ ÔÈ· ÒÁÈ‰ ˙‡ „„ÂÓ ‡Â‰ .˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙ËÈÏ˜ Û˜È‰ ÈÙÏ ˙ÂÈ„Ó‰ ˙‡ ‚¯„Ó „„Ó‰
 Ì‚ Â‡¯ .ÈÏ·ÂÏ‚‰ ÈÓÂ˜Ó‰ ¯ˆÂ˙· ‰˜ÏÁ ÔÈ·Ï ÌÏÂÚ· ˙ÂÒÎ‰ ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÈÓ¯Ê ÍÒ· ‰È„Ó‰

.2004 ˙˘Ï Ï‡¯˘È ˜· ÁÂ„· Á"ËÓ· ˜˘Ó‰ ˙ÂÏÈÚÙ ˙¯È˜Ò· 1-‚-I ‰·È˙
 ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙Â¯·ÁÎ ˙ÂÒÙ˙‰ ˙Â¯·Á - ˙ÂÈÏ‡¯˘È-ÈÓÒ‰ ˙Â¯·Á‰ ÂÚˆÈ·  ̆˙Â˜Ù‰‰ ˙‡ ÏÏÂÎ ÂÈ‡ ‰Ê ÌÂÎÒ  24
 ÂÓÎ˙Ò‰ ÂÏ‡ ˙Â˜Ù‰ .˙Â¯Ê ˙Â¯·ÁÏ ˙Â·˘Á Ô‰ ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó ˙¯„‚‰ ÈÙÏ˘ Û‡ Ï‡¯˘ÈÏ ˙Â¯Â˘˜ Â‡

.˙Ó„Â˜‰ ‰˘· ÔÙ˜È‰Ó ˙ÈˆÁÓÎ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 1.4-Î· ‰˘‰

מיתאם גבוה בין היקפי 

ההתחייבות להשקעה 

בחברות הזנק בארה"ב 

באמצעות קרנות 

הון-סיכון לבין היקפי 

ההתחייבות להשקעה 

באמצעות קרנות כאלה 

בחברות הזנק בישראל.

כ-20 חברות ישראליות 

הונפקו השנה לראשונה, 

והן גייסו כ-1.0 מיליארד 

דולרים, מרביתם לקראת 

סוף 2005.
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 ‰Ò¯Â·· ¯ÁÒÓÏ ˜È˙· ˙ÂÈÓ· ˙ÂÚ˜˘‰‰
 0.5-Ó - ‡È˘ ¯ÂÚÈ˘Ï ‰˘‰ ÂÏ„‚ ·È·‡ Ï˙·
 ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 2.1-ÎÏ „˜˙˘‡ ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ
 ˙ÂÓ„Â˜‰ ÌÈ˘Ï ÒÁÈ· ¯ÎÈ ÏÂ„È‚ - 2005-·
 È„È ÏÚ ÂÎÓ˙ ‰˘‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ .(10-'Ê ¯ÂÈ‡)
 ˙ÂÓ‚Ó  :ÌÈÈÓÏÂÚÂ  ÌÈÈÓÂ˜Ó  ÌÈÓ¯Â‚  ¯ÙÒÓ
 ,ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó  ÌÈ˜˘ÓÏ  ÔÂ‰  ˙ÂÚÂ˙·  ‰ÒÈÎ
 ˙Â‡Â˘˙·  ÌÈÈÂÈ˘·  ,‰ÁÈÓˆ·  Ô¯Â˜Ó˘
 ‰Ú˜˘‰ ˙ÂÙÂÏÁ ¯„Ú‰· ,ÍÂ¯‡Â ¯ˆ˜ ÁÂÂËÏ
 ¯Á‡ ˘ÂÙÈÁ‰" Í˘Ó‰Â ÌÈÁ˙ÂÙÓ‰ ÌÈ˜˘Ó·
 :Ì‰  ÂÏÚÙ˘  ÌÈÈÓÂ˜Ó‰  ÌÈ‡˙‰  ."‰‡Â˘˙
 ÌÂˆÓˆ  ,˜˘Ó·  ‰ÁÈÓˆ‰  -  ÈÏ‡È¯‰  ¯ÂÙÈ˘‰
 ;‡ÂˆÈ‰ ÏÂ„È‚Â È˙Ï˘ÓÓ‰ ÒÂÈ‚‰ Ï˘Â ·ÂÁ‰ Ï˘
 ÍÈÏ‰˙ ÌÂÈÒ Ú˜¯ ÏÚ ,ÈËÈÏÂÙ-Â‡È‚‰ ¯ÂÙÈ˘‰
 ,˙ÂÓ¯ÈÙ‰  ÈÊ‡Ó·  ¯ÂÙÈ˘‰  ;˙Â˜˙˙‰‰
 ÏÂ„È‚  ˙ÂÎÊ·  ,ÌÈÁÂÂ¯‰  ÏÂ„È‚Ó  ‰‡ˆÂ˙Î
 ˙„È¯È  ÌÚ ÔÂÓÈÓ‰ ˙ÂÈÂÏÚ ˙„È¯ÈÂ  ˙Â¯ÈÎÓ‰
 ,‰Ë¯Ù‰‰  ÍÈÏ‰˙  ˙ˆ‡‰  ;˜˘Ó·  ˙È·È¯‰

.ÏÂ„‚ ˜· ˙Ë¯Ù‰ Â˘‡¯·Â
 ÂÚˆ·˙‰  ·È·‡  Ï˙·  ˙ÂÚ˜˘‰‰  ¯˜ÈÚ
 ˙Ó‚ÓÏ Í˘Ó‰ ,‰˘‰ Ï  ̆‰Â˘‡¯‰ ˙ÈˆÁÓ·
 ˙ÈˆÁÓ·  ÂÏÈ‡Â  ;2004  ÛÂÒ  Ï˘  ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ˙ÂÈÓÏÂÚ‰ ˙Â‡Â˘˙· ÌÈÈÂÈ˘ Â‡È·‰ ‰ÈÈ˘‰
 ‰Ë‡‰Ï  ÌÈÈÓÂ˜Ó  ÌÈÈËÈÏÂÙ-Â‡È‚  ÌÈÓ¯Â‚·Â
 ‰Ò¯Â·· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ Ì˙ÂÏÈÚÙ .˙ÓÈÂÒÓ
 Í‡ ,˙ÂÏÂ„‚‰ ˙Â¯·Á‰ Ï˘ ˙ÂÈÓ· ‰„˜Ó˙‰
 ÔÙÂ‡· ÂÏÚÙ Ì‰ ˙Ú ÏÎ· :˙È‚Â¯Ë‰ ‰˙ÈÈ‰
 ‰ÏÂÚÙ  ÔÂÂÈÎ  ˙Â‰ÊÏ  Ô˙È  ‰È‰  ‡ÏÂ  ,¯ÊÂ·Ó

.„ÈÁ‡
 -ıÂÁ  È·˘Â˙  Ï˘  ˙Â¯Á‡‰  ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ,ı¯‡·  ÌÈ˜··  Á"ËÓ·Â  ÌÈÏ˜˘·  ˙ÂÂ„˜ÈÙ
 ÂÓÎ˙Ò‰ - È¯ÁÒÓ È‡¯˘‡Â ¯È˘È È‡¯˘‡ Ô˙Ó
 0.2-Î Ï˘ ÂË ˙ÂÚ˜˘‰ ˙ÓÂÚÏ ,ÔÂÊÈ‡· ‰˘‰
 ˙‡ ÔÈÈˆÏ ÈÂ‡¯ ‰Ê ÛÈÚÒ· .„˜˙˘‡ „¯‡ÈÏÈÓ
 ˙ÂÎÈ˘Ó· 2004 ÛÂÒ Ê‡Ó ˙Ó˙ÒÓ‰ ‰¯ÈˆÚ‰
 ¯Á‡Ï ,(Á"˙Ù) ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÂ„˜ÈÙ‰Ó
 Ï˘ ·ˆ˜· ˙Â¯ÎÈ  ˙ÂÎÈ˘Ó Ï˘ ÌÈ˘ ˘ÂÏ˘
 ÌÈÓ¯Â‚‰ ÌÚ .‰˘· ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ 0.7-Î
 ·ˆÓ· ¯ÂÙÈ˘‰ ÂÓ ˙ÂÎÈ˘Ó‰ ˙¯ÈˆÚÏ ÂÏÚÙ˘
 ˙ÈÈÏÚ ,‰È„Ó‰ ÔÂÎÈÒ· ‰„È¯È‰Â ÈËÈÏÂÙ-Â‡È‚‰

 ÒÓ ˙ÏË‰ ·˜Ú Û‡ ÈÏÂ‡Â ,Ï"ÂÁ· ˙Â¯ˆ˜‰ ˙ÂÈ·È¯‰ ˙ÈÈÏÚ ·˜Ú ˙ÂÂ„˜ÈÙ‰ ÏÚ ˙Â‡Â˘˙‰
.‚¯Â·ÓÒ˜ÂÏÂ ıÈÈÂÂ˘Î ÌÈÈÙÂÏÁ ‰„˜Ù‰ È„ÚÈ· ˙ÂÂ„˜ÈÙ ÏÚ

עיקר ההשקעות בתל 

אביב התבצעו במחצית 

הראשונה של השנה, 

המשך למגמת ההשקעות 

של סוף 2004; במחצית 

השנייה הביאו שינויים 

בתשואות העולמיות 

ובגורמים גיאו-פוליטיים 

מקומיים להאטה 

מסוימת.
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ı¯‡Ï ıÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ .‚
 Ï"ÂÁ·  Ï‡¯˘È  È·˘Â˙  Ï˘  ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ˙ÂÂ„˜ÈÙ  ,È‡¯˘‡  ,Ô"Ï„  ,Á"‚‡  ,˙ÂÈÓ  -
 ¯ÂÚÈ˘· ÂÏ„‚ - Ï‡¯˘È ˜·· Á"ËÓ ˙Â¯˙ÈÂ
 16.9-ÎÏ  ,ÌÈ¯ÏÂ„  È„¯‡ÈÏÈÓ  11.5-Ó  :¯ÎÈ
 ÏÂ„È‚Ó  ‰‡ˆÂ˙Î  ¯˜ÈÚ·  ,ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ
 ÌÈÚÈ˜˘Ó‰Â È‡˜·‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰‰

 .(14-'Ê ¯ÂÈ‡) Ï"ÂÁ· Á"‚‡· ÌÈÈ„ÒÂÓ‰
 Ï˘  ‰‡ˆÂ˙  Ô‰  ÂÏ‡  ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰
 ÈÓÒÁ  ˙¯Ò‰  Ï˘  ÍÈÏ‰˙‰  ˙ÂÓ„˜˙‰
 ÌÈÚÈ˜˘Ó‰  ÈÙ·  Ï"ÂÁ·  ‰Ú˜˘‰‰
 ÏÚ  Á"ËÓ·  È‡¯˘‡  ÔÂÚ¯ÈÙ  ,ÌÈÈ„ÒÂÓ‰
 ,ÂÈ˙ÂÂ„˜ÈÙ  Ï˘ ÏÂ„È‚Â  È˜ÒÚ‰  ¯Ê‚Ó‰  È„È
 ÏÂÓ  ˙ÂÈ·È¯‰  ¯ÚÙ  ˙ÂÓˆÓËˆ‰Ó  Ú·˘
 ˙‡Ê ÌÚ .È˙Ï˘ÓÓ‰ ÒÂÈ‚‰ ÌÂˆÓˆÓÂ ,Ï"ÂÁ
 ÁÂÂËÏ ˙Â‡Â˘˙‰ Ï˘ ‰ÈÈÏÚ‰-È‡ ÈÎ ‰‡¯
 ˙Â‡Â˘˙·  ‰ÈÈÏÚ‰  Û‡  ÏÚ  ,ÌÏÂÚ·  ÍÂ¯‡
 Ï˘  ÔÂ‰‰  ‡ÂˆÈ  ˙‡  ‰˙ÈÓ  ,˙Â¯ˆ˜‰
 È„ÒÙ‰Ï  ˘˘ÁÓ  ,ÌÈÈ„ÒÂÓ‰  ÌÈÚÈ˜˘Ó‰
 ˙Â„˜Ù‰ .ÂÏÚÈ ˙ÂÎÂ¯‡‰ ˙Â‡Â˘˙‰˘Î ÔÂ‰
 ,Ì˙ÂÏÈÊ ÏÂ‰ÈÏ ˙Â˘Ó˘Ó‰ ,Ï"ÂÁ· ÌÈ˜·‰
 ˙Â‡Â˘˙‰ ˙ÈÈÏÚ .¯È‰Ó‰ Ô·ˆ˜· Â„ÈÓ˙‰
 ˙Â¯ˆ˜‰ ˙ÂÈ·È¯‰ ˙ÈÈÏÚÏ ¯·ÚÓ ¯ˆ  ̃ÁÂÂËÏ
 ¯Ê‚Ó‰  Ï˘  ˙ÂÚ˜˘‰‰  ÏÂ„È‚Ï  ‰Ó¯‚  Ì‚

 .(15-'Ê ¯ÂÈ‡) Á"‚‡· ÈË¯Ù‰
 ÂÏÈ„‚‰ ÌÈ˜·‰Â ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰
 Í¯Ú‰  ˙Â¯ÈÈ  ˜È˙·  Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰  ˙‡
 ÂÏÈ‡Â  ,˙Ó„Â˜‰  ‰˘‰  ˙ÓÂÚÏ  ¯ÁÒÓÏ
 ·Î¯ÂÓ‰ - ˙È· È˜˘Ó ¯Ê‚Ó Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ÔÈÙÈ˜Ú·Â  ÔÈ¯˘ÈÓ·  ÌÈÏÚÂÙ‰  ÌÈ„ÈÁÈÓ

 .Â„¯È - ˙ÂÓ‡‰ ˙Â¯˜ ˙ÂÚˆÓ‡·
 Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 È„¯‡ÈÏÈÓ 2.3-· 2005 ˙˘· ÂÓÎ˙Ò‰ Ï"ÂÁ·
 .„˜˙˘‡ ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 3.4-Î ˙ÓÂÚÏ ,ÌÈ¯ÏÂ„
 ÌÈ˘· Â¯·‚˙‰ Ï"ÂÁ· ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ,‰ÈˆÊÈÏ·ÂÏ‚‰ ÈÎÈÏ‰˙ Ú˜¯ ÏÚ ,˙ÂÂ¯Á‡‰
 ˙‡ ·ÈÁ¯‰Ï ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙Â¯·Á ÌÈ·ÈÈÁÓ‰
 ¯ÂÓ˘Ï  È„Î  ,25Ï"ÂÁ·  ÌÈ˜ÂÂ˘Ï  Ô˙ÂÏÈÚÙ
 ÚˆÂÓÓ Ï˘ ‰ÈÁ· .ÁÂÓˆÏÂ ˙ÂÈ˙Â¯Á˙ ÏÚ

 ˜ÂÂÈ  ̆ÈÎ¯ÚÓ ‰Â· Â‡ ˙˘ÎÂ  ̄‰Ó¯ÈÙ‰ ÔÂ˘‡¯‰ ·Ï˘· :È˙‚¯„‰ ‡Â‰ Ï"ÂÁ· ‰Ó¯ÈÙ Ï  ̆˙Â·Á¯˙‰‰ ÍÈÏ‰˙  25
 ‰Ï  ̆¯ÂˆÈÈ‰ ˙ÏÂÎÈ ˙‡ ,·Â  ̄ÈÙ ÏÚ ,‰·ÈÁ¯Ó ‡È‰ ¯˙ÂÈ ¯ÁÂ‡Ó ;‰È˙ÂÁÂ˜Ï Ï‡ÈˆËÂÙ ˙·Á¯‰ Ì˘Ï Ï"ÂÁ·

 .ÌÈ˘„Á‰ ‰È˜ÂÂ˘Ï ‰Ï·Â‰ Ï˘ ˙ÂÈÂÏÚÂ ÌÈ˜Á¯Ó ÌˆÓˆÏ Â‡ ÁÂ˙ÈÙ·Â ¯ÂˆÈÈ· ˙ÂÂ¯˙È ÏˆÏ È„Î Ï"ÂÁ·

נראה כי אי-העלייה של 

התשואות לטווח ארוך 

בעולם, על אף העלייה 

בתשואות הקצרות, 

מיתנה את יצוא ההון של 

המשקיעים המוסדיים, 

מחשש להפסדי הון 

כשהתשואות הארוכות 

יעלו.

ההשקעות הישירות 

בחו"ל התגברו בשנים 

האחרונות, על רקע 

תהליכי הגלובליזציה, 

המחייבים חברות 

ישראליות להרחיב את 

פעילותן לשווקים בחו"ל, 

כדי לשמור על תחרותיות 

ולצמוח.
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 26Ï‡¯˘ÈÏ ˙ÂÓÂ„‰ ˙ÂÈ„Ó Ï˘ (¯ˆÂ˙Ï ÒÁÈ·) 2004 „Ú 1999 ÌÈ˘· ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ÈÊÂÁ‡  1.7  -  ÌÈÁ˙ÂÙÓ  ÌÈ˜˘Ó  ¯˘‡Ó  ˙ÂÁÙ  Ï"ÂÁ·  ÚÈ˜˘Ó  ÈÏ‡¯˘È‰  ˜˘Ó‰˘  ‰‡¯Ó
 .ÊÂÁ‡ 0.5 ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ ,ÌÈÁ˙Ù˙Ó ÌÈ˜˘ÓÓ ¯˙ÂÈÂ - ‰Ó‡˙‰· ÌÈÊÂÁ‡ 2.6 ˙ÓÂÚÏ ¯ˆÂ˙
 ‰˘ÏÁ ‰˘‰ .ÌÈÁ˙ÂÙÓ ÌÈ˜˘Ó· Â˙Ó¯Ï ÏÂ„‚ÏÂ ÍÈ˘Ó‰Ï ÈÂÙˆ Ï"ÂÁ· ‰Ú˜˘‰‰ ¯ÂÚÈ˘
-ÔÈ·‰ ˙Â¯·Á‰ ¯ÂÚÈ˘ Ô‰·˘ - ˙ÈÏÈÚ‰ ‰È‚ÂÏÂÎË‰ ÈÙÚÓ ˙Â¯·Á Ï˘ ‰·¯‰ ˙ÂÈËÈÓÂ„‰

 .Ï"ÂÁ· ˙ÂÚ˜˘‰· - ¯ÎÈ ˙ÂÈÓÂ‡Ï
 Ï˘ ÍÒÏ ,(ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 5.7-Î) ¯ÎÈ ¯ÂÚÈ˘· ‰˘‰ ÂÏ„‚ Ï"ÂÁ· ¯ÁÒÓÏ ˜È˙· ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ÌÈ˜·‰ .(ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 3.7) Á"‚‡· Ì˘¯ ‰˘‰ ÏÂ„È‚‰ ˙È·¯Ó .ÌÈ¯ÏÂ„ ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 7.8-Î
 ˙ÂÂÚ¯ÈÙ ˙‡ˆÂ  ̇,˙Â¯Â˜Ó ÈÙ„ÂÚ Ì‰Ï Â¯ˆÂ  ̆ÌÂ˘Ó ,ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 1.6 Ï"ÂÁ· Á"‚‡· ÂÚÈ˜˘‰

.È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ Á"ËÓ‰ ˙ÂÂ„˜ÈÙ· ‰ÈÈÏÚÂ 27Á"ËÓ· È‡˜· È‡¯˘‡
 ,ÁÂËÈ·‰ ˙Â¯·ÁÂ ‰ÈÒÙ‰ ˙Â¯˜ ,ÏÓ‚‰ ˙ÂÙÂ˜ ˙‡ ÌÈÏÏÂÎ‰ ,28ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰
 È„¯‡ÈÏÈÓ 3-Î· ÂÓÎ˙Ò‰ Ô‰Â ,¯ÎÈ ¯ÂÚÈ˘· Ï"ÂÁ· ˙ÂÈÓ·Â Á"‚‡· Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰ ˙‡ Â¯È·‚‰
 .2004-· ‰ÁÈÊ ‰Ú˜˘‰ ˙ÓÂÚÏ ,ÌÈ„¯‡ÈÏÈÓ 1.4 - Á"‚‡· ‰Ú˜˘‰· ÊÎ¯˙‰ ÏÂ„È‚‰ .ÌÈ¯ÏÂ„
 ÌÈÓ¯Â‚‰ .ÏÓ‚‰ ˙ÂÙÂ˜ È„È ÏÚ Á"‚‡· ‰Úˆ·˙‰ (ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ 1.1) ‰Ú˜˘‰‰ ˙È·¯Ó
 ¯ÂÊÈÙ ÍÈÏ‰˙· ˙ÂÓ„˜˙‰ Ì‰ Ï"ÂÁ· ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ Ï  ̆˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚Ï ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰
 ‰Ï‡Ï ÌÈ¯Ê Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ· ‰Ú˜˘‰ ÏÚ ÈÂÒÈÓ‰ È¯ÂÚÈ˘ ˙‡ÂÂ˘‰ ˙Â·˜Ú· ,Ì˘ Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰
 ˙„È¯È ÌÚ ,ı¯‡· ÒÂÈ‚‰ ˙ÂÈÂ¯˘Ù‡ ÌÂˆÓˆÂ ‰˘‰ ˙ÏÈÁ˙· ÌÈÈÓÂ˜Ó Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ ÏÚ ÌÈÏÁ‰
 ÔÓÊ‰ Ì‰ÈÈ· ,Ï"ÂÁ· ˙ÂÚ˜˘‰‰ ¯ÂÊÈÙ ÍÈÏ‰˙ ˙‡ ÂË‡‰ ÌÈÓ¯Â‚ ¯ÙÒÓ .È˙Ï˘ÓÓ‰ ÒÂÈ‚‰
 È˜Â˘ Ï˘ ‰ÁÈ¯Ù‰Â ‰ÊÓ 29ÂÏ‡ ˙ÂÚ˜˘‰Ï ˙ÂÈ˙˘˙‰ ˙¯ÈˆÈÏÂ ‰„ÈÓÏ‰ ÍÈÏ‰˙Ï ˘¯„‰

.‰ÊÓ ‰˘‰ Ï‡¯˘È· ÔÂ‰‰
 „¯‡ÈÏÈÓ 0.5-Î ˙ÓÂÚÏ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 2.6-Î· ‰˘‰ ÂÓÎ˙Ò‰ Ï"ÂÁ· ˙ÂÈÓ· ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ¯˜ÈÚ .ÌÈÈ„ÒÂÓ‰ ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ ÂÚˆÈ· (ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ 1.2-Î) ‰Ú˜˘‰‰ ˙È·¯Ó ˙‡ .2004-·
 ÌÈ˜ÂÂ˘· ÌÈÚÈ˜˘Ó‰ Ï˘ ˙ÂÎ¯Ú‰ Ú˜¯ ÏÚ ,2005 Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ÂÚˆÂ· ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ·ÂË ÌÈÁÂÂ¯Ï Ï‡ÈˆËÂÙ‰ Ï"ÂÁ È˜Â˘· ÈÎÂ  Ô‡ÂÏÓ· ˙Â¯ÁÓÂ˙Ó ÈÓÂ˜Ó‰ ˜Â˘· ˙ÂÈÓ‰˘
 ˙Â¯˜ ˙ÂÚˆÓ‡· Ì˙È·¯Ó ,ÌÈ¯ÏÂ„ „¯‡ÈÏÈÓ 0.7 Ï"ÂÁ· ˙ÂÈÓ· ÂÚÈ˜˘‰ ˙È·‰ È˜˘Ó .¯˙ÂÈ

.ÈÚÈ·¯‰ ÚÈ·¯‰ ÍÏ‰Ó· ¯ˆ˜ ÔÓÊ ˜¯Ù· ,˙ÂÓ‡
 ¯˘‡Ó ËÚÓ· ÔË˜ Û˜È‰ ,ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 4.9-Î· ‰˘‰ ÂÓÎ˙Ò‰ ˙Â¯Á‡‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰
 ,Â„¯È ˙ÂÁÂ˜Ï‰ È‡¯˘‡Â ‰Ï˘ÓÓ‰ ˙ÂÂ„˜ÈÙ .ÌÈÈÂÈ˘ ÂÏÁ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ·Î¯‰· Í‡ ,„˜˙˘‡

.ıÂÁ È·˘Â˙Ï È‡¯˘‡‰ Ô˙Ó· ‰ÈÈÏÚ È„È ÏÚ ‰ÊÊÂ˜ Ì˙„È¯ÈÂ

 ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰Â ÌÈÒÎ‰ ˙·ˆÓ ,ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á‰ ,ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á‰ .„
ÈÂˆÈÁ‰ ·ÂÁ‰Â ı¯‡Ï ıÂÁ ÏÂÓ

 ÔÂ‰  Ï˘ ‡ÂˆÈÎ  ÈÒÈÙ‰ ÔÂ·˘Á· ‡Ë·˙‰Ï ¯ÂÓ‡Â  Ï"ÂÁÏ ‰ÙÂÓ ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰
 ÈÒÎ ˙‡ ÏÈ„‚Ó ‡Â‰ ·ÂÁ È¯È˘ÎÓ ‡ˆÈÈÓ ˜˘Ó˘Î .(ÌÈÈËÒÈËËÒ ÌÈ˘¯Ù‰ ÔÈ‡˘Î) ·ÂÁ Ï˘Â
 ˙ÂÚˆÓ‡· ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· ÔÂÚ¯È‚‰ ÔÓÂÓ 2002 ˙  ̆„ÚÂ ÌÈÚ˘˙‰ ˙Â˘Ó .Ï"ÂÁ· ÂÏ  ̆·ÂÁ‰

 ,˙Ù¯ˆ ,‰ÈÏËÈ‡ ,„¯ÙÒ ,Ï‚ÂË¯ÂÙ ,„Ï¯È‡ :˘ÙÏ ¯ˆÂ˙·Â ˙È‚ÂÏÂÎË‰ Ô˙Ó¯· Ï‡¯˘ÈÏ ˙ÂÓÂ„‰ ˙ÂÈ„Ó  26
 ‚Â¯È„· Ï‡¯˘ÈÓ ˙ÂÓÂ˜Ó 6± Ï˘ ÁÂÂË· ˙Â‚¯Â„Ó ÂÏ‡ ˙ÂÈ„Ó .ÔÈÏÂÙÂ ‰È·ÂÏÒ ,‰ÈÎ'ˆ ,‰È¯‚Â‰ ,„ÏÈÊ-ÂÈ
 ÌÈ¯ÏÂ„ 2,600-Î· ÚˆÂÓÓ· ‰Â·‚ Ô‰· ˘ÙÏ ¯ˆÂ˙‰Â ,(World Economic Outlook 2002) ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË‰ ÌÈ‚˘È‰‰

 .Ï‡¯˘È Ï˘ ‰ÊÓ
.'„ ˜¯Ù· ,Á"ËÓ-Ï˜˘ ˜Â˘ ÛÈÚÒ Â‡¯  27
.'„ ˜¯Ù· ,Á"ËÓ-Ï˜˘ ˜Â˘ ÛÈÚÒ Â‡¯  28

 ÚÈ˜˘‰Ï ÌÈÈÓÂ˜Ó ÌÈÙÂ‚ Ï˘ ‰ÈÈË ,("home bias") "˙ÂÈ˙È·‰ ÔÂ¯˙È" ˙ÚÙÂ˙ Ï˘ ‰ÈÓ¯Â‚Ó ˜ÏÁ Ì‰ ÂÏ‡  29
 .˙È·ËÈÓ ˜È˙ ˙‡ˆ˜‰Ó ¯Ê‚‰ ‰ÊÓ ÍÂÓ ¯ÂÚÈ˘· ÌÈ¯Ê ÌÈÒÎ·

הבנקים השקיעו באג"ח 

בחו"ל 1.6 מיליארדים, 

משום שנוצרו להם 

עודפי מקורות, תוצאת 

פירעונות אשראי 

בנקאי במט"ח ועלייה 

בפיקדונות המט"ח של 

המגזר העסקי.

מספר גורמים האטו את 

תהליך פיזור ההשקעות 

בחו"ל, ביניהם הזמן 

הנדרש לתהליך הלמידה 

וליצירת התשתיות 

להשקעות אלו מזה 

והפריחה של שוקי ההון 

בישראל השנה מזה.
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 ˙ÂÏÈ„‚Ó ÔÈ‡ ¯˘‡ ,¯ÎÈ Û˜È‰· ˜˘Ó· ÔÂ‰ È¯È˘ÎÓ· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰Â ˙Â¯·Ú‰
 ,¯ÎÈ ¯ÂÚÈ˘· ÂÏ˘ ·ÂÁ‰ ÈÒÎ ˙‡ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ ÏÈ„‚‰ 2005 ˙˘· .ÈÂˆÈÁ‰ ·ÂÁ‰ ˙‡
 ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÈÂ‰‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˙„Ó˙‰ ˙ÂÎÊ· Ô‰Â ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ‰ ˙ÂÎÊ· Ô‰
 Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘Â ˜˘Ó· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ‰Ú˜˘‰‰ ÈÈÈÙ‡Ó ˙‡ ˙¯‡˙Ó 1-'Ê ‰·È˙ .Â·

.ÔÂ‰‰ È¯È˘ÎÓÏ ·ÂÁ‰ È¯È˘ÎÓ ÔÈ· ‰Á·‰ ÍÂ˙ ,Ï"ÂÁ·

2005-· ı¯‡Ï ıÂÁ ÏÂÓ ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰Â ÌÈÒÎ‰ ˙·ˆÓ· ˙ÂÈ¯˜ÈÚ‰ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰‰

 Ï"ÂÁ ÏÂÓ ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰ Ï  ̆Ô‰Â Ï"ÂÁ· ÌÈÒÎ‰ Ï  ̆Ô‰ ¯È‰Ó ÏÂ„È‚ ÔÓÈÒ· ‰„ÓÚ 2005 ˙˘
 ,¯ÁÒÓÏ Í¯Ú‰ ˙Â¯ÈÈ ˜È˙· ˙ÂÚ˜˘‰Ó Ú· Ï"ÂÁ· ˜˘Ó‰ ÈÒÎ Ï  ̆ÏÂ„È‚‰ ¯˜ÈÚ .(7-'Ê ÁÂÏ)
 ‰Úˆ·˙‰ È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó· .˜˘Ó‰ È¯Ê‚Ó ÏÎ ·¯˜· ÌÈ˜È˙‰ ˙Ó‡˙‰ ÍÈÏ‰  ̇˙‡ ˙Â‡Ë·Ó ¯˘‡
 ˙ÂÓˆÓËˆ‰ Ú˜¯ ÏÚ ,˙Â‡˜·‰ ˙Î¯ÚÓÓ Á"ËÓ· È‡¯˘‡ ÔÂÚ¯ÈÙ ÛÈÚÒ· ¯˜ÈÚ· ÂÊ ‰Ó‡˙‰
 ¯Ê‚Ó· .Ï"ÂÁ· ˙Â‡˜·‰ ˙Î¯ÚÓ Ï˘ ˙ÂÂ„˜ÈÙ‰ ˙Ï„‚‰· ÈÂËÈ· È„ÈÏ ‰‡·Â ,˙ÂÈ·È¯‰ ¯ÚÙ
 Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ· ˙ÂÚ˜˘‰‰ ÏÂ„È‚· ÌÈ˜È˙‰ ˙Ó‡˙‰ ‰‡Ë·˙‰ ˙È·‰ È˜˘Ó ¯Ê‚Ó·Â È„ÒÂÓ‰
 Ú·  Ï"ÂÁ  ÏÂÓ  ˜˘Ó‰  ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰  Ï˘  ÔÏÂ„È‚  .ÒÓ‰  È¯ÂÚÈ˘  ˙‡ÂÂ˘‰  Ú˜¯  ÏÚ  ,Ï"ÂÁ·
 ÔÂ˘‡¯‰ ÚÈ·¯· - ¯ÁÒÓÏ Í¯Ú‰ ˙Â¯ÈÈ ˜È˙·Â ˙Â¯È˘È - ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ˙Â¯ÎÈ ˙ÂÚ˜˘‰Ó

.‰˘‰ Ï˘ ‰ÈÈ˘‰ ˙ÈˆÁÓ· ˜È˙· ÌÈÒÎ‰ È¯ÈÁÓ Ï˘ ˙¯ÎÈ ‰ÈÈÏÚÓÂ ÈÚÈ·¯‰ ÚÈ·¯·Â
 ÔÂË˜Ï ÍÈ˘Ó‰ ,(Ï"ÂÁÏ ÂË ‰ÂÂÏÓ ˜˘Ó‰) 2002 Ê‡Ó ÈÏÈÏ˘ ‡Â‰˘ ,ÂË ÈÂˆÈÁ‰ ·ÂÁ‰
 ÏÂ„‚ Û„ÂÚ Ì‚ ˙ÓÈÈ˜Ó Ï‡¯˘È .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 21-Î Ï˘ ‡È˘· ÌÎ˙Ò‰Â ,2005 ÍÏ‰Ó·
 ÂÏÈ‡Â ,ÍÂ¯‡ ÔÓÊÏ ‡Â‰ È˙Ï˘ÓÓ‰ ·ÂÁ‰ Ï˘ Â·Â¯ ÔÎ˘ ,¯ˆ˜ ÔÓÊÏ (·ÂÁ È¯È˘ÎÓ) ÌÈÒÎ Ï˘
 ¯˜ÈÚ· Ì‰ ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ (·ÂÁ È¯È˘ÎÓ) Ï"ÂÁ· ÌÈÒÎ‰Â Ï‡¯˘È ˜· Ï˘ Á"ËÓ‰ ˙Â¯˙È

7-'Ê ÁÂÏ
2005 „Ú 2001 ,(IIP) ı¯‡Ï ıÂÁ ÈÙÏÎ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ Ï˘ ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰Â ÌÈÒÎ‰

(ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ ,ÌÈ˘ ÈÙÂÒÏ ˙Â¯˙È)

20012002200320042005

˜˘Ó‰ ÈÒÎ ÏÎ ÍÒ .‡72.878.889.9103.6118.4
·ÂÁ È¯È˘ÎÓ :‰ÊÓ65.571.078.387.898.7

Ï"ÂÁ· ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰9.210.313.116.718.7
 ¯ÁÒÓÏ Í¯Ú‰ ˙Â¯ÈÈ ˜È˙· ˙ÂÚ˜˘‰‰8.010.113.616.524.9

Ï"ÂÁ· ˙Â¯Á‡ ˙ÂÚ˜˘‰32.234.236.843.146.6
‰·¯Ê¯ ÈÒÎ23.424.226.427.228.2

˜˘Ó‰ ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰ ÏÎ ÍÒ .·108.7105.3123.6136.5153.0
ÈÂˆÈÁ ·ÂÁ :‰ÊÓ66.869.172.175.875.6
˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰23.023.229.431.836.8

 ¯ÁÒÓÏ Í¯Ú ˙Â¯ÈÈ ˜È˙· ˙ÂÚ˜˘‰‰39.133.744.854.066.7
 ˙Â¯Á‡ ˙ÂÚ˜˘‰46.648.449.450.749.5

ÂË ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰ .‚35.926.533.732.934.6
 ÂË ÈÂˆÈÁ ·ÂÁ :‰ÊÓ1.2-2.0-6.2-12.0-23.2

.Ï‡¯˘È ˜·· Á"ËÓ· ˜˘Ó‰ ˙ÂÏÈÚÙÏ ‰˜ÏÁÓ‰ È„Â·ÈÚ :¯Â˜Ó‰

בשנת 2005 הגדיל המשק 

הישראלי את נכסי החוב 

שלו בשיעור ניכר, בזכות 

העודף בחשבון השוטף 

והתמדת ההשקעות 

ההוניות של תושבי חוץ.

החוב החיצוני נטו, שהוא 

שלילי מאז 2002 (המשק 

מלווה נטו לחו"ל), 

המשיך לקטון במהלך 

2005, והסתכם בשיא של 

כ-21 מיליארדי דולרים.
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 ,˜˘Ó ÏÎ Ï  ̆ÔÂÎÈÒ‰ ˙Î¯Ú‰· ÈÊÎ¯Ó ·ÈÎ  ̄‡Â‰ ¯ˆ  ̃ÔÓÊÏ ÂË ·ÂÁ‰ ÈÎ ÔÈÈˆÏ ˘È .¯ˆ  ̃ÔÓÊÏ
 ¯Ê‚Ó‰ Ï˘ ÈÂˆÈÁ‰ ·ÂÁ‰ ˙¯˙È .È‡¯˘‡‰ ‚Â¯È„ ¯ÂÙÈ˘Ï Ì¯Â˙ ¯ˆ˜ ÔÓÊÏ ÌÈÒÎ Û„ÂÚÂ
 ¯Ê‚Ó· È¯˜ÈÚ‰ ‰ÂÂÏ‰ ‡È‰ ‰Ï˘ÓÓ‰ .ÌÈ¯ÏÂ„ È„¯‡ÈÏÈÓ 31-Î ÏÚ 2005 ÛÂÒ· ‰„ÓÚ È¯Â·Èˆ‰
 ÂÏÚ 2005 ÍÏ‰Ó· .ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ Ï  ̆·ÂÁ‰ ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 42-Î ‰È˙Â·ÂÁ Ï˜˘ÓÂ ,È¯Â·Èˆ‰
 ÏÂˆÈÂ È·Èˆ˜˙‰ ÔÂÒÈ¯‰ Ú˜¯ ÏÚ ˙‡ÊÂ - ˘„Á ·ÂÁ ÒÂÈ‚ ÏÚ ‰Ï˘ÓÓ‰ ‰ÚˆÈ·˘ ˙ÂÂÚ¯ÈÙ‰

 .ÈÂˆÈÁ ·ÂÁ ÒÂÈ‚· Í¯Âˆ‰ ˙‡ Â˙ÈÁÙ‰˘ ,‰Ë¯Ù‰‰ ÈÏÂ·˜˙

 ˙ÂÈÂ·ÈÈÁ˙‰‰Â ÌÈÒÎ‰ ‰·Ó· ÌÈÈÂÈ˘‰ :1-'Ê ‰·È˙
ÔÂ¯Á‡‰ ¯Â˘Ú· ı¯‡Ï ıÂÁ ÏÂÓ

 ÍÒ· ÔÂ‰‰ ÈÒÎ Ï˜˘ÓÂ ,˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙ÂÈÓ· ÚÈ˜˘‰Ï ıÂÁ È·˘Â˙ Â·¯‰ 1994 Ê‡Ó
 Ï˘ ÔÂ‰‰ ÈÒÎ Ï˜˘Ó· ‰Â˙Ó ‰ÈÈÏÚ ˙ÓÂÚÏ ˙‡Ê .‰„Ó˙‰· ‰ÏÚ Ï‡¯˘È· Ì‰ÈÒÎ
 Ï‡¯˘È È·˘Â  ̇˙ÂÚ˜˘‰ ,2005 ÛÂÒ· ,ÍÎÈÙÏ .Ï"ÂÁ· Ì‰È˙ÂÚ˜˘‰ ÍÒ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙
 ÌÈÒÎ‰ ÍÒÓ „·Ï· ÌÈÊÂÁ‡ 17 ÂÂÈ‰ - ¯ÁÒÓÏ Í¯Ú‰ ˙Â¯ÈÈ ˜È˙·Â ˙Â¯È˘È - ˙ÂÈÓ·
 ˜È˙Ó ˙ÈˆÁÓÎ ÂÂÈ‰ ˙ÂÈÏ‡¯˘È ˙ÂÈÓ· ˙ÂÚ˜˘‰‰  ̆„ÂÚ· ,Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â  ̇Ï˘

.(1 ¯ÂÈ‡) ıÂÁ È·˘Â˙ Ï˘ ÌÈÒÎ‰
 Ì‚  ¯ÎÈ  ,ÔÂ¯Á‡‰  ¯Â˘Ú·  ,ÔÂ‰  ÈÒÎ·  ıÂÁ  È·˘Â˙  Ï˘  ˙ÂÚ˜˘‰‰  ÏÂ„È‚

 Û˜˘ÓÂ ,ÌÈ¯Á‡ ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó ÌÈ˜˘Ó·
 ÌÈ˜ÂÂ˘·  ˙Â·Ï˙˘‰  Ï˘  ÌÈÎÈÏ‰˙
 ˙ÂÁ˙Ù˙‰  ,ÌÈÈÏ·ÂÏ‚‰  ÌÈÈÒÈÙ‰
 ÏÂËÈ·  ,˙Â ÈÓÂ‡Ï-Ô È·  ˙Â¯·Á
 ,Á"ËÓ·  ‰ÈˆÊÈÏ¯·ÈÏÂ  ÒÓ  ˙ÂÈÏÙ‡
 ˙ÂÈ¯ÂËÏÂ‚¯‰  ˙ÂÈ˙˘˙· ¯ÂÙÈ˘ ÔÎÂ
 .˙ÂÁ˙Ù˙Ó‰ ˙ÂÈ„Ó· ˙ÂÈ‚ÂÏÂÎË‰Â
 ÌÈ˜ÂÂ˘· ˙Â¯È˘È ˙ÂÚ˜˘‰Ï ÚÈÓ‰
 ˙Â·¯  ÌÈÓÚÙ  ‡Â‰  ÌÈ¯¯ÂÚ˙Ó‰
 ˙ÂÈ˘Ú˙·  ÍÂÓ  ‰„Â·Ú  ¯Î˘  ÏÂˆÈ
 ÍÈÏ‰˙  ˙ÏÊÂ‰  Ì˘Ï  ˙ÂÈ˙¯ÂÒÓ
 ˙‡  ˙„ÁÈÈÓ‰  ‰ÚÙÂ˙‰  .¯ÂˆÈÈ‰
 ˙Â¯È˘È‰ ˙ÂÚ˜˘‰‰˘ ‡È‰ Ï‡¯˘È
 ÌÈÈÏ‡¯˘È ÔÂ‰ ÈÒÎ· ıÂÁ È·˘Â  ̇Ï˘
 ‰È‚ÂÏÂÎË‰  ÈÙÚÏ  Ô¯˜ÈÚ·  ˙ÂÙÂÓ
 ·¯  ÔÂÎÈÒ·  ˙ÂÎÂ¯Î  ÔÎÏÂ  ,˙ÈÏÈÚ‰
 Ì‰  ‰Ê  ‰¯˜Ó·  ÌÈÚÈÓ‰  .˙ÈÒÁÈ
 Ú·˙˘  ,‰‰Â·‚  ‰‡Â˘˙Ï  ‰ÈÈÙÈˆ

 Â‡ ,(exit)  ‰¯ÈÎÓ ˙ÂÚˆÓ‡· ‰Ú˜˘‰‰ ˘ÂÓÈÓÂ ‰¯·Á‰ Í¯Ú Ï˘ ‰¯È‰Ó ‰ÈÈÏÚÓ
 .È‚ÂÏÂÎË‰ ˘Â„ÈÁ‰ ˙Â·˜Ú· „„ÈÂÂÈ„ ˙ÎÈ˘Ó ¯˘Ù‡È˘ ,˙ÂÈÁÂÂ¯‰ Ï˘ ¯È‰Ó ÏÂ„È‚Ï
 ÌÈÒÎ Ì‰ Ï‡¯˘È È·˘Â˙ È„È·˘ ˜È˙‰Ó ÌÈÊÂÁ‡ 45-Î - ÌÈÒÎ‰ Ï˘ ˙Â¯ÈÁÒÏ ¯˘‡
 ¯ÈÁÒ‰ ˜È˙‰ Ï˘ ÂÎ¯Ú˘ ‡Ï‡ ,ıÂÁ È·˘Â˙ Ïˆ‡ Ì‚ ‡ˆÓ ‰ÓÂ„ ·Î¯‰ ;ÌÈ¯ÈÁÒ
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 ÏÂÓ ÔÊ‡Ó·˘ Ô‡ÎÓ .‰Â·‚‰ È˙ÈÈÓ‰ ·ÈÎ¯‰ Ï˘· ,¯˙ÂÈ È˙„Â˙ ıÂÁ È·˘Â˙ È„È·˘
 ÌÈ‰Â·‚ Â· ‰‡Â˘˙‰Â ÔÂÎÈÒ‰˘ ˙ÂÚ˜˘‰ ˜È˙ ÌÈ˜ÈÊÁÓ Ï‡¯˘È· ıÂÁ È·˘Â˙ Ï"ÂÁ

 .Ï"ÂÁ· Ï‡¯˘È È·˘Â˙ Ï˘ ˙ÂÚ˜˘‰‰ ˜È˙ ˙‡ ÌÈÈÈÙ‡Ó‰ ÂÏ‡Ó
 ÌÈ˜ÂÂ˘‰ ‰·Ó· ˙ÎÏ ˙Â˜ÈÁ¯Ó ˙Â¯ÂÓ˙ Ì‚ ‰˘‰ ÂÏÏÂÁ˙‰ ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó·
 ÒÓ‰ ˙ÈÈÏÙ‡ ÏÂËÈ·ÓÂ Á"ËÓ· ‰ÈˆÊÈÏ¯·ÈÏ‰Ó ˙ÂÚ·Â Ô‰· ˙ÂÈ¯˜ÈÚ‰˘ ,ÌÈÈÒÈÙ‰
 .2003 Ê‡Ó ÌÈÓÂÏ˘˙‰ ÔÊ‡Ó Ï  ̆ÛËÂ˘‰ ÔÂ·˘Á· Û„ÂÚ ¯·Á ÍÎÏ .Ï"ÂÁ· ˙ÂÚ˜˘‰ ÏÚ
 ˘ÓÁ·Â ,Ï"ÂÁ· ÈÏ‡¯˘È‰ ˜˘Ó‰ ÈÒÎ  Ï˘ ¯È‰Ó ÏÂ„È‚Ï Â‡È·‰ ÂÏ‡ ˙ÂÈÂÁ˙Ù˙‰

 .Ï"ÂÁÏ ÂË ‰ÂÂÏÓ ¯ÓÂÏÎ ,·ÂÁ È¯È˘ÎÓ· Û„ÂÚ ÌÈÈ˜Ó ‡Â‰ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰
 ,Ï‡¯˘È ˜· Ï  ̆Á"ËÓ‰ ˙Â¯˙È· ‰ÙÂˆ  ̄‰ÈÏÚ ‰Ó˘¯ ˙ÂÂ¯Á‡‰ ÌÈ˘‰ ¯ÒÈ¯˙·
 ÏÈ·Â‰ Ï"ÂÁ· (·ÂÁ‰ È¯È˘ÎÓ) ÌÈÒÎ‰ ÏÂ„È‚Â ÂË ‰ÂÂÏÓ ˜˘ÓÏ ¯·ÚÓ‰ ¯˜ÈÚ ˙‡ Í‡

 Ë¯Ù·Â  ,È‡˜·-‡Ï‰  ÈË¯Ù‰  ¯Ê‚Ó‰
 ÏÂ„È‚· Û˜˙˘Ó ¯·„‰ .È˜ÒÚ‰ ¯Ê‚Ó‰
 ÌÈ‡Ë·Ó‰)  Ï"ÂÁ·  ÂÈ˙ÂÂ„˜ÈÙ  Ï˘
 ˙Â¯ÂÓ˙Â ‡ÂˆÈ ˙Â¯ÂÓ˙ Ï˘ ˙Â„˜Ù‰
 ÂÈ˙Â˜ÊÁ‰ Ï˘Â (ÔÂ‰ ÈÒÂÈ‚Â ˙Â˜Ù‰ Ï˘
 ¯Ê‚Ó‰ ÏÈ„‚‰ 1994 Ê‡Ó .˙Â¯Ê Á"‚‡·
 ÈÙ Ï"ÂÁ· ÂÈÒÎ ˙‡ È‡˜·-‡Ï‰ ÈË¯Ù‰
 ˙Â‡˜·‰ ˙Î¯ÚÓ ÈÒÎ  ̆„ÂÚ· ,‰˘È˘
 ˙Â¯˙È ¯˜ÈÚ·) È¯Â·Èˆ‰ ¯Ê‚Ó‰ ÈÒÎÂ
 ÈÙ  ÂÏ„‚  (Ï‡¯˘È  ˜·  Ï˘  Á"ËÓ‰
 ÔÈ·  .‰Ó‡˙‰·  ,‰Ú·¯‡  ÈÙÂ  ÌÈÈ˘
 ˙Â‡˜·‰ ˙Î¯ÚÓ 1996-Â 1994 ÌÈ˘‰
 ˙ÂÚ˜˘‰· ÈËÈÓÂ„‰ ¯Ê‚Ó‰ ‰˙ÈÈ‰
 ÂÂÈ‰  ÌÈ˜·‰  ÈÒÎ  :Ï"ÂÁ·  ˜˘Ó‰
 ˜˘Ó‰ ÈÒÎ ÍÒÓ ÌÈÊÂÁ‡ 50-Ï ·Â¯˜
 ,ÔÎÓ  ¯Á‡Ï  ;Ï"ÂÁ·  (·ÂÁ  È¯È˘ÎÓ)
 ˜·  ˙Â¯˙È  ,2001  „Ú  1997  ÌÈ˘·
 ˙˘  Ê‡ÓÂ  ,È¯‡‰  ˜ÏÁ  ÂÈ‰  Ï‡¯˘È
 ‡Â‰ È‡˜·-‡Ï‰ ÈË¯Ù‰ ¯Ê‚Ó‰ 2002

 .(2 ¯ÂÈ‡) ‰¯ÂÎ·· ˜ÈÊÁÓ˘


