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הציפיות לאינפלציה ולריבית לשנה עלו משמעותית



התפתחויות בסביבה עולמית
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הכלכלה העולמית  על השפעה –באוקראינה המלחמה 
והמקומית

:OECD-ההשלכות על המשקים המפותחים פי הערכות ה•
oנקודת אחוז בצמיחה במהלך השנה הקרובה1-פגיעה של כ .
oנקודת אחוז במהלך השנה הקרובה לאינפלציה2-תרומה של כ.

. להערכתנו לא צפויה השפעה משמעותית על הפעילות במשק•
o 1%-כהוא ישראל עם רוסיה ואוקראינהשל הסחר חלק.
o זו צפויה להתקזז  , אולם; צפויה פגיעה ביצוא עקב מיתון בסחר העולמיאומנם

ופוטנציאל  ) כמו אשלג(בגידול ביצוא סחורות תחליפיות לסחורות מרוסיה 
.שנוצר לגידול ביצוא ביטחוני

כתוצאה מעליית מחירי  המיובאת בישראלבאינפלציה צפויה עליה •
.ועליית האינפלציה בעולם, האנרגיה והסחורות

.התחזית מבוססת על הנחה שלא יתרחש גל עליה משמעותי•
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בארבעת  תחזיות בתי ההשקעות לאינפלציה במשקים מפותחים 
עודכנו משמעותית כלפי מעלההרבעונים הקרובים 

עיבוד בנק ישראל  :מקור
בלומברגעל נתוני 



במשקים מפותחיםלריבית בתי ההשקעות תחזיות 
מעלהעודכנו משמעותית כלפי 
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עיבוד בנק ישראל  :מקור

בלומברגעל נתוני 



התפתחויות בסביבה מקומית

9



תחזית הצמיחה

וברבעונים  , חריגבעלת אופי הרביעי הייתה הצמיחה ברבעון , להערכתנו•
.יותרהבאים הצמיחה תהיה מתונה 

ואילו  , 2022-תתגבר משמעותית כבר בלהערכתנו התיירות היוצאת •
יש גם מקום לעוד  . 2023-תהיה משמעותית רק בהתיירות הנכנסת 

.התאוששות בצריכה הפרטית של שירותים

.המשברהתוצר יתפתח בדומה למגמה טרום 2023-מניחים כי באנו •

תהיה  ) ומגבלות(כי לגל תחלואה  עתידי התחזית מבוססת על הנחה •
.הפעילותעל השפעה קטנה 
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לאחר תהליך  , מניחים יציבות בשיעור התעסוקהאנו 
התכנסות לרמה שאפיינה את המשק טרם המשבר

11



מדיניות פיסקאלית
נמוךלהיותצפוי2022-בהגירעון•

לאור,הקודמתבתחזיתמהערכתנו
.מהצפויגבוההגבייה

יחסיתהשפעההבלולהפחתת•
תקבוליאובדןמבחינתקטנה
.המס

תחזית ההכנסות האופטימית בשל •
. מסיםלא צפויה העלאת , 2023-ל

בשנה זו יושפע במידה רבה הגירעון 
ממתווה התקציב עליו תחליט 

.הממשלה
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משמעותית בסביבת האינפלציהעליה 
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.אחוזנקודות 0.8-בכעודכנה כלפי מעלה ברבעון הראשון הערכתנו לאינפלציה •
.  וצפוי להאט בהמשך, המיובא האיץ בתקופה האחרונההרכיב •

ח"לשעבשקל ביחס 2%-נרשם פיחות של כ, מאז פרסום התחזית בתחילת ינואר:ח"שע•
.ח"בשעבתחזית אנו מניחים יציבות . הנומינלי אפקטיבי

האצה בעליית חלה , ובעיות בשרשראות האספקה בעולם, על רקע המלחמה באוקראינה•
ובהתאם ירידה  , בתחזית אנו צופים התייצבות במחיריהם. והסחורותמחירי האנרגיה

.בקצב האינפלציה המיובאת
.2023בשנת 2%עלתחזיות לאינפלציה במשקים מפותחים מצביעות •

0%בטווח של ) ביחס למדד הכללי(אנו מעריכים קצב עליה ריאלי –הדיור סעיף •
.0.5%עד 

.משמעותיתעלו האינפלציה לשנה הציפיות •



סיכונים לתחזית

שינויים בהתפתחות המצב באוקראינה ובסנקציות ישפיעו על התפתחות •
.  הסחר והאינפלציה בעולם, הצמיחה

.גל עליה גדול: השפעות ישירות על המשק הישראלי•
עלולים להתבטא בשינויי –תנודתיות במחירי הסחורות והאנרגיה •

.הפעילותובהשפעה מרסנת על מחירים משמעותיים 
עלולה לעכב חזרה המשק לפעילות מלאה  , חזרת התחלואה בקורונה•

).וצריכה שירותים מקומיים, בעיקר תיירות נכנסת(
של אירועים ביטחוניים יכולה להשפיע גם היא על התפתחות התגברות •

. הצריכה והפעילות במשק
להשפיע על ההתפתחויות הכלכליות  יכולה הפוליטית בארץ הודאות -אי•

.ועל המדיניות הפיסקלית בטווח התחזית
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