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על מה נדבר

משבר והתאוששות: ישראל ומשבר הקורונה

תעסוקה ועסקים קטנים: הפעילות הריאלית

האינפלציה

המדיניות הפיסקלית והחוב הציבורי

אסטרטגיה כלכלית למשק הישראלי: היום שאחרי הקורונה
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תמונת 
מצב המשק
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ירידה , 2.5%הירידה בתוצר בישראל עמדה על 
פחותה מאשר במדינות אחרות
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הפגיעה הנמוכה יחסית בתוצר נובעת בעיקר בזכות יצוא 
יש ענפים שנפגעו בצורה משמעותית. טק-שירותי ההיי
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עלייה קלה בשיעור  : תמונה מורכבת בשוק העבודה
אל מול עלייה בשיעור התעסוקה, האבטלה
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מכלל העסקים, ביחס לחודש המקביל לפני שנתיים80%שיעור העסקים שצמצמו את מצבת העובדים במעל 
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המדיניות  ;משבר הקורונה היה שונה במהותו מקודמיו
הפיסקלית והמוניטרית בקורונה היו מרחיבות יותר
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:לאן פנינו מועדות
התחזית לפעילות

והאינפלציה
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ההתכנסות למגמת טרום המשבר תלווה בירידה  : תחזית חטיבת המחקר
אך לרמה גבוהה מזו שלפני המשבר, באבטלה
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אך עדיין רחוקה  , האינפלציה בישראל במגמת עלייה
מהרמה של יתר המדינות המפותחות
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הציפיות משוק ההון לא צופות התפרצות אינפלציונית  
בעתיד הנראה לעין

ישראלבנק:מקור13
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עליית האינפלציה בישראל נובעת כולה מהמרכיב 
בו העלייה נובעת בעיקר מצד ההיצע, הגלובלי

14

תרומתן של השפעות גלובליות ומקומיות על האינפלציה השנתית 
(2021אפריל -2020אפריל )בישראל 

פירוק הרכיב המשותף של האינפלציה הגלובלית החודשית למרכיבי ביקוש והיצע
(2021אפריל -2020מרץ )
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:ממשבר לצמיחה
תכנית בנק ישראל  
להאצת הצמיחה  

במשק
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השקעה והון פיזי נמוכים, פערים חברתיים, הון אנושי נמוך
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ועיבודי בנק ישראל PIAAC, OECD Statistics ,:מקורות

20

40

60

80
תוצר לשעת עבודה בישראל ובמדינות המפותחות

(PPPדולרים)

Israel OECD-המדינות העשירות ב21 United States

0.27

0.61

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

'צ
לה

י
אל

שר
י

טר
וס

א
…

יה
טב

ל
טא

לי
נד

רל
אי

יה
בק

לו
ס

יה
גר

הונ לין
פו

יה
מנ

גר
יה

טנ
רי

ב
יה

לג
ב

יה
רק

טו 'צ
יה

כ
נד

סל
אי

דה
קנ

יה
בג

ור
נ

יה
טונ

אס
יץ

שוו
O

EC
D

אה
רי

קו
יה

טר
וס

א
יה

בנ
לו

ס
ת 

צו
אר

… נד
יל

ו ז
ני

רד
ספ

יה
טל

אי
נד

ול
ה

יה
בד

ש
פת

צר
גל

טו
ור

פ וון
י

נד
נל

פי
רק

נמ
ד

קו
סי

מק
סמ

וק
ל

…
פן

י

מלאי ההון הציבורי בישראל בהשוואה למדינות המפותחות
(2015  ,PPPאחוזי תוצר, 2011מחירים קבועים של , דולרים)

275.1

283.1

265

270

275

280

285

290

295

300
בסקר המיומנויות הבינלאומי+ 16בקרב בני  OECD-ישראל ומדינות ה

(2015)

0
10
20
30
40
50
60
70
80
90

100
ישראל ומדינות נוספות, מדד פיתוח פיננסי כללי

2017



הקורונהלאחרכלכליתאסטרטגיה
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:ארבעה צירי פעולה אסטרטגיים בתחומי הכלכלה הריאלית והפיננסית
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מתוך המסמך האסטרטגי שהוכן בבנק ישראל והוגש לממשלה
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מתוך המסמך האסטרטגי שהוכן בבנק ישראל והוגש לממשלה
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מתוך המסמך האסטרטגי שהוכן בבנק ישראל והוגש לממשלה
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מתוך המסמך האסטרטגי שהוכן בבנק ישראל והוגש לממשלה
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OECD-הגירעון בישראל גבוה מעט ממוצע ה

הממשלההוצאותמסךהביטחוןוהוצאותהריביתעלהתשלומיםהפחתתידיעלמחושבתהאזרחיתהוצאה:ישראלבנקועיבודי,OECD:מקורות22
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של צמיחה נומינלית גבוהה וריבית  " נוחים"גם בתנאי מקרו 
5%נומינלית נמוכה יחס החוב לתוצר צפוי לגדול במעל 
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כתוצאה מצירופים אפשריים של  , כתוצאה מגירעונות הקורונה2040-תוספת החוב ב
שנים הבאות20-שיעורי ריבית וצמיחה נומינליים ממוצעים ב

שנים הממוצעת10ח "לאגהריבית הנומינלית 
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בסימולציה זו שיעורי הריבית והצמיחה  . 2021-ו2020שנוצר כתוצאה ממשבר הקורונה בשנים ( אחוזי תוצר13.6)הלוח מציג סימולציה של התפתחות החוב העודף :הערה

משתנים אלה יושפעו בעתיד מגורמים  . כבר ידועה2020-בשגוייסשכן הריבית על ההון , אך מדובר בהנחה פשטנית לשם המחשה בלבד, 2022-2040קבועים על פני השנים 
.ביניהם רמת החוב, שונים
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ייצוב  לאחרתרחישים למימון הגידול בהשקעה הציבורית 
הגירעון המבני
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1/3-ומסים
קיצוץבאמצעות

אחרותהוצאות

מהתכנית1/2מימון
העלאתבאמצעות

1/2-ומסים
קיצוץבאמצעות

אחרותהוצאות

רפורמותללא

ישראלבנק:מקור



ייצוב הגירעון ללאתרחישים למימון הגידול בהשקעה הציבורית 
המבני

26

81

99

140

87

105

81

88

99

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130

140

150

יחס החוב לתוצר
מודל הבסיס

81

97

128

85

96

79
80

89

40

50

60

70

80

90

100

110

120

130

140

150

יחס החוב לתוצר
מודל צמיחה מהירה

34.6 35.9 35.933.9 34.8 34.833.6 34.2 34.230
40
מימון כלל התוכנית באמצעות חוב

באמצעות קיצוץ הוצאות אחרות1/3-באמצעות העלאת מסים ו1/3, מהתכנית באמצעות חוב1/3מימון 
באמצעות קיצוץ הוצאות אחרות1/2-מהתכנית באמצעות העלאת מסים ו1/2מימון 

ישראלבנק:מקורללא צמצום גרעון מבני וללא רפורמות
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לסיכום
מאיצההכלכליתוהפעילותהקורונהממשברנאהבצורהמתאוששהמשק•

המבניהגרעוןהגדלתללאאך,2022-וב2021–במיסיםלהעלותלארצויהמשברערבלתוואיהצמיחההתכנסותעללשמורבכדי•

העבודהפריון:במהלכוחודדוואף,נעלמולאהמשברערבהמשקאתשאפיינוהיסודבעיות•

הציבוריבסקטורבטכנולוגיהושימושרגולציהוטיוב,הפיננסיתהמערכתפיתוח,ותשתיותפיזיבהוןהשקעות,האנושיההוןפיתוח:הפעולהצירי

פיסקאליתאחריותעלשמירהתוךהפריוןלשיפורורפורמותהשקעהי"עהצמיחהלהאצתלפעול•



תודה
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