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הרצאת הנגיד בפני מועצת 
אמיר ירון' פרופהתאחדות המלונות  

נגיד בנק ישראל



על מה נדבר
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צמיחה ותעסוקה: הריאלית בישראלהפעילות •

האינפלציה והמדיניות המוניטרית•

והמלונאותהתיירות ענף •

המדיניות הפיסקלית•



ועלויות השינוע התמתנומחירי האנרגיה 

BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני  : מקורות 3
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והתאוששה בצורה מהירה, ישראל נכנסה בצורה חזקה למשבר
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התוצר מוסיף להיות מצוי מעל קו המגמה ארוכת הטווח

ובנק ישראלס"למ:  מקורות5
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התוצר מוסיף להיות מצוי מעל קו המגמה ארוכת הטווח
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2021Q42021Q32022Q22022Q3
18.5-3.47.32.1תוצר מקומי גולמי

23.7-3.99.80.9תוצר עסקי

17.4-1.29.3-1.7צריכה פרטית

4.010.516.2-26.7רכישת בני קיימא: מזה

24.10.83.80.4צריכה פרטית למעט בני קיימא  

15.3-15.23.81.9צריכה ציבורית למעט יבוא בטחוני

20.20.411.19.8מ"השקעה בנכסים קבועים למעט או

19.3-12.921.39.7מ"אוהשקעה בענפי המשק ללא 

23.3194.213.9השקעה בבנייה למגורים

24.0-1.719.35.3יצוא ללא יהלומים והזנק

26.8139-3.1ויהלומיםמ"אויבוא אזרחי ללא 

2022נתוני החשבונאות הלאומית לרבעון השלישי של 
(מנוכות עונתיות, שיעור שינוי במונחים שנתיים)



שיעור התעסוקה במשק גבוה

בנק ישראלוס"הלמ: מקור7
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שוק העבודה הדוק  , חרף ירידה קלה בנתוני הקצה

בנק ישראלוס"הלמ: מקור8
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(מנוכה עונתיות,+15גילי )

ציר שמאלי-מספר משרות פנויות  ציר שמאלי-מספר המובטלים  ציר ימני-יחס משרות פנויות למובטלים 



השכר הריאלי נמצא בקירוב במגמתו;השכר הנומינלי ממשיך לעלות
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נומינלי ריאלי

ועיבודי בנק ישראל על בסיס נתוני השכר למשרת שכירס"הלמ: מקורות



(שינוי מתחזית יולי–באדום . אוקטובר)2023—2022-תחזית חטיבת המחקר ל

202120222023
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האינפלציה



אך פחות מבשאר העולם, האינפלציה בישראל גבוהה

OECD: מקור12
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נמוכה אף היא בהשוואה בין לאומית" ליבה"אינפלציית ה

OECD:  מקורות 13

5.8
5.2

6.3

-2

0

2

4

6

8

10

12

14
אינפלציה בניכוי מזון ואנרגיה 

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



ניכרת עליית הן במחירם של המוצרים הסחירים והן בלתי סחירים

ובנק ישראלס"למ:  מקורות 14
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האינפלציה נרשמת במנעד רחב של סעיפי המדד

ובנק ישראלס"למ:  מקורות 15
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2023ולהתחיל לרדת ברבעון הראשון של , הקרוביםהאינפלציה צפויה לעלות מעט בחודשים

דיווחי החזאים לבנק ישראל:  מקורות 16
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ממוצע תחזיות החזאים יעד האינפלציה
יעד האינפלציה תחזית מזערית

בנק ישראל:  מקורות



תגובת המדיניות המוניטרית לאינפלציה

Trading,המרכזייםהבנקיםאתרי,BLOOMBERG,OECD,ס"הלמ:מקורות Economicsישראלבנקועיבודי 17
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:יעדה והשינוי בריבית הבנק המרכזי בישראל ובמדינות מפותחות, האינפלציה בפועל
(2022לפני TAPERINGמדינות שהכריזו על -בסגול )

(החודשים האחרונים12)האינפלציה בפועל  הגבול העליון של יעד האינפלציה (החודשים האחרונים16)שינוי ריבית  אינפלציה בתחילת העלאות ריבית
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בנק ישראל 
בקורונה
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2008-092001-03קורונה2008-092001-03קורונה2008-092001-03קורונה2008-092001-03קורונה

י בנק ישראל  "ח ע"רכישות אגשיעור האבטלהצמיחת התוצר לנפש
(₪מיליארדי )

החוב הציבורי כאחוז מהתוצר

השנה שקדמה למשבר שנת המשבר

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

המדיניות הפיסקלית והמוניטרית בקורונה היו  ; משבר הקורונה היה שונה במהותו ממשברים קודמים
מרחיבות יותר

ישראלובנקס"הלמ:מקורות



המדיניות הפיסקלית והמוניטרית  ; משבר הקורונה היה שונה במהותו ממשברים קודמים
בקורונה היו מרחיבות יותר
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גיבוש המלצות לממשלה במהלך המשבר
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ענף התיירות 
והמלונאות



אך עדיין ישנו  , ל עלו בצורה ניכרת"מתחילת השנה כניסות התיירים מחו
פער מהממוצע ערב המשבר

ס"הלמ: מקורות23
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בחודש אוקטובר נרשמה התייצבות במספר הלינות בניכוי עונתיות

ס"הלמ: מקורות24
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היקף ההוצאה על בתי מלון נמצא בסביבות הרמה ערב משבר הקורונה

א ועיבודי בנק ישראל"שב: מקורות25
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מדיניות פיסקלית  



פריון העבודה בישראל נמוך משמעותית בהשוואה למדינות מפותחות
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השקעות והון פיזי נמוכים, הון אנושי נמוך: גורמים עיקריים

ועיבודי בנק ישראל PIAAC, OECD StatisticsIMF ,:מקורות
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הישראלילמשקכלכליתאסטרטגיה

:ארבעה צירי פעולה אסטרטגיים בתחומי הכלכלה הריאלית והפיננסית
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סגירת פער הפריון דורשת הגדלת השקעה ממשלתית

.זמןלאורךבשנהתוצר3%-2%-כשלהשקעהתוספתדורשתOECD-המדינותמולהפריוןפערסגירת•

:הנדרשותההשקעותעיקרי•

(מטרופוליניותרשויות,ציבוריתתחבורה,כבישים)התחבורהתשתיותשיפור1.

(חופשהימיסנכרון,ניהוליתוגמישותדיפרנציאליתגמולתוך"חכמה"השקעה)החינוךמערכתשיפור2.

בירוקרטייםהליכיםוקיצורממשלתייםבגופיםהמידעניהולעלבדגש,הרגולציהטיוב3.

(איגוח)הפיננסיתהמערכתשיפור4.

תחבורהבתשתיותהנדרשותלהשקעותמימוןמקורשתהווהמחזורית-אתקציביתחוץקרןהקמתלשקול•
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תודה רבה
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