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מצב המשק ערב המלחמה
.הישראליהמשקשלמואצתצמיחהשלשניםהיו2021-2022השנים•

.המשפטבמערכתהשינוייםלאורחסרביצועיהציגוהפיננסייםהשווקים."רכהנחיתה"באופייןהמשקהמלחמהטרם•

ח"מטויתרותנמוךתוצרחוביחס,הדוקעבודהשוק,יחסיתגבוההצמיחה:טוביםבסיסתנאיעםלמלחמהנכנסהמשק•

.גבוהות

01

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
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שוק העבודה היה הדוק, מהמגמההתוצר היה גבוה ערב המלחמה 
ויחס החוב לתוצר ירד
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תוצר מקומי גולמי ביחס למגמה
1=2019ינואר : מדד, ח"מיליוני ש, מחירים קבועים, רבעוני
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שיעור האבטלה ושיעור , שיעור התעסוקה
ההשתתפות 

2019ממוצע : קו מקווקו, מנוכה עונתיות, 25-64גילאי 

שיעור ההשתתפות שיעור התעסוקה שיעור האבטלה  
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החוב הציבורי ברוטו
אחוזי תוצר

3.8
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שיעור הצמיחה השנתית

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ: מקור
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והציפיות היו להמשך התמתנות, ערב המלחמה האינפלציה התמתנה
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מדדים בפועל והתפתחותה הצפויה לפי  -חודשים 12-האינפלציה ב
הערכות חזאים

(חודשים12מצטבר )מדדים קודמים בפועל  (חודשים12מצטבר )מדד אחרון בפועל 

ממוצע תחזיות החזאים יעד האינפלציה
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שיעור האינפלציה בישראל ומדינות נבחרות

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

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ, OECD: מקור
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ערב המלחמה אי הוודאות נוכח שינויי החקיקה בנוגע למערכת המשפט 
לוותה בביצועי חסר בשווקים הפיננסיים
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ק"הנאסדהחליפין על 

ק"מדד הנאסד ח בפועל"שע ח חזוי"שע
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MSCI - world

ילה'צ
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קוריאה

S&P-ב "ארה
כיה'צ

טיוואן
דנמרק
איטליה

יפן

2023-ביצועי מניות בהשוואה עולמית במונחי מטבע מקומי 
1.1.23-1.10.23

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ: מקור

𝑙𝑜𝑔 𝐼𝐿𝑆_𝑈𝑆𝐷𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1 ∗ 𝑙𝑜𝑔 𝑁𝐷𝑋𝑡 + 𝜀
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.  למגזר ההייטק תרומה נרחבת לכלכלה
חדה יותר בישראל משאר העולם2023-הירידה בהיקף הגיוסים ב
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היקף גיוסי ההון
Pitchbook: מקור, 1=2018, מדד

ישראל ב"ארה ב"העולם ללא ארה

16%
מהשכירים במגזר העסקי עובדים בהייטק

1-כ

3
*מההכנסות ממסי הכנסה מעבודה של שכירים

58%
מהיצוא של ישראל מיוחס לחברות הייטק

18%
י חברות הייטק"ג בישראל מיוצר ע"מהתמ

40%מעל 
מצמיחת התוצר העסקי בשנים האחרונות מיוחסת  

טק-לסקטור ההיי

2023

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלIVC, ס"הלמ: מקור הכלכלן הראשי  ורשות החדשנות, ניתוח משותף של בנק ישראל: מקור. 2021בשנת *
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השפעת המלחמה על המשק
.רביםבמישוריםניכרהבכלכלההמלחמהשלפגיעתה•

.נפגעההדיורבענףוהפעילותירדוהפיננסייםהשווקים,עלתההאבטלה,התכווץהתוצרהמלחמהבעקבות•

.התאוששותניכרתהאחרוניםבחודשים•

02

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה

8



בעיקר בעקבות פגיעה בצריכה  , המלחמה הובילה לירידה חדה בתוצר
ובהשקעה
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1והתרומה החשבונאית של השימושים העיקריים והיבוא%( -ב)ממגמת טרום משבר הקורונה ג"התמשל רמת הסטיהשיעור 

רמה לפי מגמת טרום המשבר= 0, מנוכה עונתיות, 2023-2021רבעוני , 2020-2019שנתי 

ללא אוניות ומטוסים, השקעה בנכסים קבועים

אוניות ומטוסים ויהלומים, ללא יבוא ביטחוני, יבוא

צריכה פרטית

,יצוא סחורות ושירותים
ללא חברות הזנק ויהלומים

,צריכה ציבורית
ללא יבוא ביטחוני

*הפרשים סטטיסטים

התוצר

.התרומה לתוצר היא חיובית, היבוא נמוך מהמגמהכאשר1
.עונתיות עם עונתיות שונהמנוכיהתאמות לרכיבים לא כלולים ולחיבור של נתונים * 

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתמצב המשק ערב המלחמה השפעת המלחמה על המשק
ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור
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שהתמתנה לאורך השנה, המלחמה הובילה לעלייה חדה באבטלה הרחבה
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ספטמבר אוקטובר נובמבר דצמבר ינואר פברואר

שיעור האבטלה והנעדרים ממקום העבודה

בלתי מועסקים נעדרים מסיבות כלכליות מילואים נעדרים מסיבות אחרות אבטלה רחבה נעדרים זמנית כ"סה

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתמצב המשק ערב המלחמה השפעת המלחמה על המשק
ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור
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והתאוששה בהמשך  , הצריכה הפרטית ירדה בחדות בעקבות המלחמה
השנה

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתמצב המשק ערב המלחמה השפעת המלחמה על המשק
ועיבודי בנק ישראל, א"שב: מקור
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המלחמה הובילה לעלייה בפרמיית הסיכון של המדינה
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שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתמצב המשק ערב המלחמה השפעת המלחמה על המשק
BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני :מקור
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ח ופרמיה ארוכה"אג

מתחילת הלחימה Moody'sמהורדת דירוג  2024מתחילת 



המלחמה הובילה לפגיעה , לאחר התמתנות במחירי הדיור בתחילת השנה
בענף הבנייה שהתבטאה בעליית מחירים
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במונחי יחידות דיור
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אוקטובר נובמבר   דצמבר  ינואר   פברואר  

2023 2024

יש פעילות  פעילות חלקית אין פעילות

מדווחת  שינוי בתעסוקה-ענף הבניה 
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300

173 187 203 217

ספטמבר  אוקטובר נובמבר דצמבר   (1)ינואר 

2023 2024

משרות שכיר זרים מועסקים בפועל-ישראלים 

משרות שכיר פלסטינים ישראלים נעדרים כל השבוע

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתמצב המשק ערב המלחמה השפעת המלחמה על המשק
ועיבודי בנק ישראל, ס"הלמ: מקור
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2024תחזית חטיבת המחקר מינואר 

202320242025

2%2%5%צמיחת התוצר

13.3%2.4%2%אינפלציה

שיעור האבטלה  
24.5%5.3%3.2%הרחבה 

13.75/4%ריבית

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראליתהמדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתמצב המשק ערב המלחמה השפעת המלחמה על המשק

הרבעון הרביעיממוצע . 1
שנתיממוצע . 2
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המדיניות המוניטרית
.האינפלציהלירידתהובילהישראלבנקשלהמרסנתהמוניטריתהמדיניות•

.הפיננסיתהיציבותולשמירתהשווקיםלייצובישראלבנקפעלהמלחמהפרוץעם•

03

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
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תגובת בנק ישראל הייתה מהמהירות והחדות ביחס לעולם
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חודש מאז חצתה האינפלציה את גבול היעד העליון

ביחס לחריגת האינפלציה מיעדה , ריבית הבנק המרכזי בניכוי האינפלציה

ב "ארה אירופה   בריטניה  ישראל  

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה המדיניות המוניטרית
BLOOMBERGעיבודי בנק ישראל לנתוני :מקור
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האינפלציה והציפיות נמצאות בתוך טווח היעד של בנק ישראל, כיום
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שיעור האינפלציה בישראל ומדינות נבחרות

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

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה המדיניות המוניטרית
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ, OECD: מקור
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מדדים בפועל והתפתחותה הצפויה לפי  -חודשים 12-האינפלציה ב
הערכות חזאים

מדדים קודמים בפועל12 (חודשים12מצטבר )מדד האחרון בפועל 

ממוצע תחזיות החזאים יעד האינפלציה



בנק ישראל הפעיל מספר כלים לייצוב השווקים

מדיניות מוניטרית ויציבות פיננסית

מיליארד 30ח עד "תכנית מכירת מט$

 עסקאותSWAP מיליארד 15עד$.

 הפעלת מנגנון עסקאות ריפו למוסדיים וקרנות

.ח ממשלה"נאמנות כנגד אג

 הפעלת מנגנון עסקאות ריפו למוסדיים וקרנות

.ח קונצרניות"נאמנות כנגד אג

  תכנית להקלת תנאי אשראי לעסקים קטנים

.₪מיליארד 10וזעירים בהיקף של עד 

4.5%-ל4.75%-מ0.25%-הפחתת הריבית ב  .

אשראי ותשלומים, בנקאות

דחיית עמלות/מתווה מוסכם לדחיית תשלומים וביטול.

הקלת תנאי אשראי לעסקים קטנים בהיקף של  תוכנית

.ח"מיליארדי ש10עד 

הקלות בדיווחי אשראי.

הקלות בהגבלה על חשבון בנק.

 מעבר לשירותי בנקאות מרחוק שאיפשרההנחייה

.ומסניפים של בנקים אחרים

  טיפול בשימוש לרעה בכרטיסי אשראי של נפגעי המצב

.הביטחוני

יעוץ כלכלי לממשלה

  פרסום תחזית מאקרו כלכלית

.לפעילות המשק לאור המלחמה

  ניתוחים והערכות כלכליות של

הפעילות הכלכלית של ענפים שונים  

.במשק

  עבודה רציפה מול משרדי הממשלה

הרלוונטיים בדרג הנגיד והשר והדרגים  

.המקצועיים המקבילים

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה המדיניות המוניטרית
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המדיניות הפיסקלית

המלחמהלפני:כלכלית-המקרוהסביבהאתלייצבסייעה2023בשנתשננקטההפיסקליתהמדיניות•

.מרחיבהמדיניותהמלחמהובמהלך,מחזורית-אמדיניותהופעלה

.מהמלחמהכתוצאההמתמידותבהוצאותהגידוללמולפיסקליותהתאמותכולל2024תקציב•

.מוגבלתהייתההטווחארוכתלצמיחההתקציברכיבישלהתרומה•

04

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
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לאחר עלייה  . בעשרים השנים האחרונות יחס החוב לתוצר ירד בהתמדה
ועלה שוב בעקבות המלחמה, היחס שב לרדת, בעקבות הקורונה
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החוב הציבורי ברוטו
אחוזי תוצר

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה המדיניות הפיסקלית
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ: מקור
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בעיקר דעיכת ההכנסות  –נבעה מירידה בהכנסות 2023-העלייה בגירעון ב
שנבע בעיקר מהוצאות המלחמה  , ומגידול חד בהוצאות-2022-החריגות ב
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ההוצאות והגרעון המצטבר בארבעת הרביעים האחרונים, ההכנסות
2018-2023, לפי הגדרות תקציב המדינה

(ציר שמאל)הגירעון התקציבי  (ציר ימין)סך ההוצאות  (ציר ימין)סך ההכנסות  

2.6 2.4 3.2 3.7 4.3 4.1 3.1

4.6 4.4

-1.4
-0.2

-1.8

0.6 0.1

4.9

3.7

-1.2

3.0

0.7 0.2
0.9

2.4

-1.5
-1.7

-0.7

1.9
2.4

2.2 4.4 4.5

11.4

5.3

1.8

6.7

-4

-2

0

2

4

6

8

10

12

14

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

אחוזי תוצר
רכיבי הגירעון הכולל של הממשלה הרחבה

גירעון מבני (חריג)רכיב חד פעמי  רכיב מחזורי הגירעון הכולל בפועל

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה המדיניות הפיסקלית
ס ועיבודי בנק ישראל"הלמ: מקור
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הכנסתם  המלכ״רים שעיקר , הרשויות המקומיות, מהמוסד לביטוח לאומי, הממשלה הרחבה מורכבת מהממשלה עצמה
הלאומיתנמדדת בהתאם להגדרות החשבונאות פעילותה /הלאומייםמהמוסדות , מהממשלה
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סיכום קיים ללא ההתאמות שחוקקו תרחיש הבסיס הצמדת בסיס תקציב הביטחון לתוצר לנפש+ בניין הכח מתרחיש הבסיס 
תוספת אחוז תוצר לתוואי שהוסכם ערב המלחמה תחזית ערב המלחמה האטת הצמיחה הפוטנציאלית ועליית פרמיית הסיכון, תוספת אחוז תוצר
תרחיש התאמות מלאות

עלולה לגרום ליחס  , התאמותללא , עלייה גדולה מדי בתקציב הביטחון
החוב לתוצר להתבדר

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית המדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה המדיניות הפיסקלית
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.טווחאת צורכי הביטחון ותגבש תכנית תקציבית ארוכת שתמפה ראוי להקים ועדה : תחות תקציב הביטחון השפעת מאקרופלהת



האתגרים לפתחה של הכלכלה  
הישראלית  

.בתשתיותנמוכהוהשקעהבסיסבמיומנויותפערים,נמוךעבודהפריון:נותרוהמשקשלהיסודאתגרי•

.במיוחדנמוכיםחרדיםוגבריםערביותנשיםשלהתעסוקהשיעורי•

.האוכלוסיותכללשלהבסיסמיומנויותחשיבותמדגישות,המלאכותיתהבינהובפרט,המואצתהטכנולוגיתההתפתחות•

05

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
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מה שנובע  , פריון העבודה בישראל נמוך בהשוואה למדינות מפותחות
והון ציבורי נמוך, מפערים במיומנויות היסוד
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באחוזי תוצר, מלאי ההון הציבורי
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פער במיומנויות העבודה
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2015, מיומנויותעשירונילפי 
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התפתחות יחס התוצר לעובד של ישראל מול מדינות נבחרות
(2022קבועים לשנת PPP-התוצר לעובד במחירים ו)

ב"ארה מדינות ההשוואה    OECDמדינות 

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ OECD,IMF: מקור
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ישנם פערי שכר , מבין העובדים. שיעורי התעסוקה של נשים ערביות וגברים חרדים נמוכים
משמעותיים
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שיעור תעסוקה לפי מגזר ומגדר

גברים חרדים נשים חרדיות גברים יהודים לא חרדים

נשים יהודיות לא חרדיות גברים ערבים נשים ערביות
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 ₪
השכר השעתי לפי מגזר ומגדר

גברים חרדים נשים חרדיות גברים יהודים לא חרדים

נשים יהודיות שאינן חרדיות גברים ערבים נשים ערביות

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלס"הלמ: מקור

%

25



החרדית צפוי לגדול  האוכלוסיהמשקל , הערבית בישראל צפוי להישאר דומההאוכלוסיהבעוד שמשקל 
בצורה ניכרת ולכן ישנה חשיבות משקית גבוהה להשתלבות איכותית שלה בשוק העבודה
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משקל המגזרים השונים בגילי העבודה העיקריים
2065-ו2040-ותחזית ל2015-נתונים ל

יהודים לא־חרדים   חרדים ערבים

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ס ועיבודי בנק ישראל"הלמ: מקור
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כתוצאה מאי התכנסות תעסוקת והשכלת גברים אובדן התוצר לנפש
2065-ב6%-חרדים צפוי להגיע לכ
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-1%

0%

ברמת התוצר לנפש בין תרחיש בו שיעור התעסוקה  % הפער באחוזים 
לזה של גברים יהודים לא 2065וההשכלה של גברים חרדים מתכנס עד 

לבין תרחיש שלא, חרדים
תחת,בתוצרהפגיעהעלנוסף

ולאבמידה,הצפויהדמוגרפיהמבנה

תעסוקתשלהתכנסותתהיה

תשלומיסךחרדיםגבריםוהשכלת

להיותיצטרכוהישיריםהמסים

עללשמורכדי16%-בכגדולים

.ממשלתיתהוצאהרמתאותה

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
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ככל שזו תיפול  , המלחמה חידדה כי נדרשת עלייה בכוח האדם של הצבא
תהיה לכך עלות כלכלית ניכרת, רק על אלו המשרתים כיום

.הביטחוניהשירותאורךלהתאמתחוקהצעתמקדמתהביטחוןמערכת,הביטחוןצורכיעםלהתמודדבכדי•

.יותרמאוחרגילעדויימשך3פיכמעטיגדלהמילואיםימימספר,חודשים36-ל32-מיעלההסדירהשירות•

:האזרחיתהמשקיתבתפוקהתפגע,המשרתיםעלרקשייפולבאופןהצבאיהשירותנטלהארכת•

.בשנה₪מיליארדי8-11-כעלעומדתהאזרחילמשקהחוקהצעתשלהמשקיתהעלות•

הכלכליתהפגיעהתפחתכךיותרגדולמשרתיםמספרפניעלתתחלקהשירותנטלשהגדלתככל•

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
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בינה מלאכותית: אתגר נוסף לשוק העבודה העתידי
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AIרמת החשיפה של שוק העבודה לאימוץ 

AIאל מול מדד המוכנות של המשק לאימוץ , AI-רמת החשיפה של המשק ל
OECD-מדינות ה

רמתבהינתןכימראההמטבעקרןשלדוח•

רמת,AI-להעבודהשוקשלהגבוהההחשיפה

אינהAIלאימוץהישראליהמשקשלהמוכנות

.דיהגבוהה

-להמשקשלהמוכנותלהגברתחיונייםתנאים•

AI:אנושיהון,מתקדמותטכנולוגיותתשתיות

.AIבתחוםורגולציה,ויזמותחדשנות,מיומן

בשיפורהצורךאתהואגםמחדדזהאתגר•

בקרבהבסיסמיומנותוהגברת,החינוךאיכות

.האוכלוסייהכלל

שם ההרצאהשם ההרצאהשם ההרצאה אתגרי הכלכלה הישראלית  המדיניות הפיסקליתהמדיניות המוניטריתהשפעת המלחמה על המשקמצב המשק ערב המלחמה
ועיבודי בנק ישראלIMF: מקור
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