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



 
        


 



          

        


         



 



 
     


  



 
      



      
        



         


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












        
          










   












          







  

            


בתחילת השנה ירדה 
רמת הפעילות הכלכלית, 
אך ברביע השני החלה 
הפעילות להתרחב.

בסוף 2009 רמות התוצר 
המקומי הגולמי והצריכה 
הפרטית היו גבוהות 
מרמותיהם ערב המשבר.

יציבותם של המוסדות 
הפיננסיים המרכזיים 
נשמרה, ובמהלך השנה 
ניכרה התאוששות 
בשווקים הפיננסיים.

המשבר העולמי התבטא 
בירידות חסרות תקדים 
של הסחר, מחירי 
הסחורות, ערך הנכסים 
והתוצר העולמי.

הפעילות הכלכלית 
בישראל התפתחה 
בד בבד  עם הפעילות 
העולמית, אך נפגעה 
פחות.
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




 
















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










 

           

             




 

בנק ישראל הוריד את 
הריבית לשפל חסר 
תקדים.

מדד המחירים לצרכן 
עלה במשך שנת 2009 
ב-3.9 אחוזים.

המדיניות הפיסקלית 
הייתה ניטרלית למשבר.

המשבר הכלכלי פגע 
ברווחה של הפרטים.
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







 








           


           


         


Lehman Brothers
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



collateral


short





          
            





The Economic Report of the President and the Annual Report of the Council of Economic 

AdvisersThe White House and the Council of Economic Advisers
 

 



מדיניות כלכלית 
אגרסיבית של ממשלות 
ובנקים מרכזיים עצרה 
את ההדרדרות.

המדיניות המוניטרית 
במדינות המפותחות 
הייתה מרחיבה מאוד, 
ושיעורי הריבית הורדו 
למינימום.
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




        


        recapitalization












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



      





OECD












המשק הישראלי נפגע 
מהמשבר פחות ממשקי 

המדינות המפותחות.

עיקר ההשפעה על 
הפעילות המקומית 

הייתה תוצאה של ירידת 
הביקוש ליצוא.

שער החליפין הריאלי 
פוחת השנה במקצת.

הביקושים התכווצו 
כתוצאה מירידה חדה של 

היצוא וההשקעות.
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












           



FDI












 












        




 

התאוששות הסחר 
העולמי במשך שנת 2009 
ניכרה גם בהתרחבות 
היצוא הישראלי. 

החברות במשק צמצמו 
את ההשקעה החל 
מהרביע השני של 2008.

הצריכה הפרטית ירדה 
בשיאו של המשבר, 
תוך עלייה של שיעור 
החיסכון.

החל מהרביע השני עלתה 
הצריכה הפרטית בשיעור 
ניכר. 

תגובת שוק העבודה 
הייתה מהירה: תשומת 
העבודה צומצמה בעיקר 
באמצעות הפחתת שעות 
העבודה למועסק.
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






IIIIIIIVIIIIIIIV


















































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




  












































 

 

התוצר והתעסוקה בענף 
התעשייה ירדו בשיעורים 
גבוהים.

הפעילות בענף הבנייה 
למגורים הייתה יציבה 
יחסית, שלא כמו בעולם.

העודף בחשבון השוטף 
עלה בשיעור ניכר.

מדד המחירים 
לצרכן עלה אל מעבר 
לגבול העליון של יעד 
האינפלציה, למרות 
הפעילות הממותנת.
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

         



         

































        



 



 



 



העלאת שיעור מס הערך 
המוסף, "היטל הבצורת" 

ועלייתם של מחירי 
הדיור והאנרגיה תרמו 

לעליית המדד.

עיקר הפגיעה בשוק 
ההון היה בשוק 

האשראי החוץ-בנקאי, 
ש"התייבש" בשיאו של 

המשבר.

במהלך השנה נרשמה 
התאוששות בשוק 
הפיננסי המקומי.
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

         








   
        
          













          






















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




         




   























       











          

ערכו של תיק הנכסים 
הפיננסיים של הציבור 

בסוף 2009 גבוה מרמת 
השיא של אמצע 2008.

רמתה הנמוכה של 
הריבית הגדילה את 

הביקוש לנכסים 
מסוכנים.

המדיניות הכלכלית 
התאפיינה בהרחבה 

מוניטרית חסרת תקדים 
ובמדיניות פיסקלית 

ניטרלית. 
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




        







          







           


     






          












VKlyuevPde Imus and KSrinivasan 

Unconventional choices for unconventional timescredit and quantitative easing
in advanced economiesIMF Staff Position NoteSPN

המדיניות המוניטרית 
המרחיבה בוצעה 
באמצעות הפחתת 
הריבית למינימום 
והפעלת כלים נוספים.

ההרחבה החריגה נועדה 
גם למזער את הסיכון של 
דפלציה.
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


           


      












 

מאפריל עד ספטמבר 
הייתה ריבית בנק ישראל 

ברמת המינימום.
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










   




 

           

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



     

















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










     






    


          









         
OECD




   
  



 

 

 

 



בנק ישראל פעל לשמירה 
על יציבותה של המערכת 

הבנקאית.

המדיניות הפיסקלית 
הייתה ניטרלית 

למשבר. שיעור ההוצאה 
הציבורית בתוצר נותר 

קבוע.
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














OECD



OECD
          


  














   
           








 

 

הירידה החדה בגביית 
המסים היא תוצאה 
של הירידה בפעילות 
הכלכלית בלבד.

הממשלה נקטה שורה של 
צעדי מדיניות שמילאו 
תפקיד חשוב בתמיכה 
בשווקים.

פגיעתו של המשבר 
העולמי במשק הייתה 
מתונה מאשר במדינות 
המפותחות ודומה לפגיעה 
במדינות המתפתחות.
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






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















   



 



החיסכון הפרטי ערב 
המשבר היה גבוה 
בהשוואה בין-לאומית.

למשק היו עודפים 
משמעותיים בחשבון 
השוטף.
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

























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








OECD










 

 

המדיניות הפיסקלית 
המרחיבה שננקטה 

בעולם תחייב הפעלה של 
תוכניות קונסולידציה.

המשבר לא יצר בעיה 
פיסקלית לטווח הארוך 

בישראל.

הפחתת יחס החוב 
לתוצר אינה מתיישבת 

עם תוכנית הפחתת המס 
ועם הספקה נאותה של 

שירותים ציבוריים.
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

OECD







  













  



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 





















           



 

התערבותו של בנק 
ישראל בשוק מטבע 
החוץ הייתה דרושה 

בעת המשבר. הוחלט כי 
בעתיד יתערב הבנק רק 

בנסיבות חריגות.

החוק החדש של בנק 
ישראל מגדיר את מטרות 

המדיניות המוניטרית. 
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





macroprudential






           

        
          










         



  





אחד הלקחים החשובים 
של המשבר הוא שיש 
לבחון את הסיכון 
המערכתי בשווקים 
ולשפר את הסדרתם ואת 
הפיקוח עליהם.

כדי להקטין את הסיכון 
למשברים עתידיים בשוק 
האג"ח הקונצרניות יש 
להגביר את השקיפות 
ולהטיל מגבלות על 
המשקיעים המוסדיים.

המשך הפיתוח של 
השווקים הפיננסיים 
חשוב, והמשבר אינו עילה 
לעצירת פיתוחם.
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
















































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