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 סקירות תמציתיות על מושגים כלכליים
 מושג שלשמץ 

 2026 ניסן תשפ"ו    מרץ

הכיס שלנו?על משפיע  שאגת הארי בצעמאיך 
על שגרת החיים ו ןהביטחו והשפיע על טלטל את הכלכלה העולמית, ששאגת הארי בצעמהחל בפברואר  28-ב

 בצעהממשך , וחוסר הוודאות לגבי חוו זעזועבחדות, שוקי העולם  עלוהטבעי . מחירי הנפט והגז בישראל ובאזור
מבחינה שאגת הארי  בצעמישפיע איך . התחדשות האינפלציהעל צמיחה העולמית ופגיעה בהל ע ותתהיהעלה 

 שלנו? החיים שגרת על כלכלית 
 ? לתקציב המדינהשאגת הארי  בצעמה העלות של מ

על  בצעכי אין הערכה לעלות הכוללת של המ נציגי משרד האוצרציינו במהלך הדיונים בוועדת הכספים של הכנסת 

 של הערכהלתוספת הנדרשת לתקציב הביטחון למימון הוצאות הלחימה. לפי בנוגע יש הערכה אך השונים,  והיבטי

)טילים, מיירטים, ישירה עלות צפויה  ,איון של ראש אגף התקציבים במשרד האוצר(י)על סמך ר מיטב בית השקעות

ליום  "חמיליארד ש 2−1.5-כ (מהודמילואים וכשעות טיסה, 

 .במבצע עם כלביאהעלות שנרשמה לפחות כמו  ,הנוכחי בצעבמ

הפגיעה בתוצר ליום לחימה עשויה להיות נמוכה יותר, אך 

בלבנון  לחימהבחשבון גורמים נוספים כמו עצימות הלהביא יש כן,  וכמ 1.בצעהכוללת תלויה במשך המ השפעהה

 . בהןוהימשכותה ובגזרות נוספות 

 ? או מבצעים צבאיים כאשר יש מלחמהה חלצמימה קורה 
 2 .כרטיסי אשראיירידה בהוצאות בבלידי ביטוי והיא באה  ,בצריכהירידה בדרך כלל חלה לחימה בתקופות 

 :שני גורמים עיקרייםהירידה בהוצאות נובעת מ

 גבלת פתיחת מקומות בילוי ומסעדות.ומבגינן הנחיות ש 
 .ירידה במצב הרוח הלאומי 

. ירידה זו מתקזזת מעט של חוסר ודאותפות רכיב נוסף בתוצר, בדרך כלל נעצרות בתקושהן  ,ההשקעות במשקגם 

 עם זאת,ירידה ברמת בחיים. משקפת ירידה בתוצר לנפש  מבחינה כלכלית, בשל הוצאות ממשלתיות גבוהות יותר.

וכלכלת ישראל התמודדה  ,יחסית קצרים היוקודמים זעזועים גיאופוליטיים ומבצעים צבאיים  בהסתכלות היסטורית,

                                                                    
 . 2026במרץ  15, כלכלן ראשי, כמה תעלה המלחמה ,אלכס זבז'ינסקימיטב בית השקעות,   1
 .  2026במרץ  15שבא, הודעה לעיתונות, שאגת הארי, סיכום  השבוע השני,   2

 משך המבצעהעלות הכוללת תלויה ב
 של גורמים נוספיםעלויות  יש לכך, נוסף

 עלות ישירה –מיליארד ש"ח ליום  2–1.5

48%- 33%+ 

 :בשבוע הראשון ללחימה
בהוצאות כרטיסי  48%ירידה של 

 אשראי לעומת שבוע קודם

 :ללחימה שניבשבוע ה
: עלייה של התאוששות חלקית

 לעומת השבוע הראשון 33%

 ההוצאות –למרות ההתאוששות 
ממוצע מה 15%-היו נמוכות ב עדיין

 26202מתחילת 

 עריכה לשונית: מערכת דברי הכנסת  I, ראש צוותאישור: אליעזר שוורץ Iעיצוב: אילנית בר  Iכתיבה: נתן שבע, כלכלן 

http://www.knesset.gov.il/mmm
https://www.meitav.co.il/economic_reviews/macro_analysis_2026/skira_15_3_26/
https://www.meitav.co.il/economic_reviews/macro_analysis_2026/skira_15_3_26/


 

 2 איך מבצע שאגת הארי משפיע על הכיס שלנו? –שמץ של מושג 
 

 

 

 ,עלייה חדהלעיתים רואים  , ואחריהםבדרך כלל פוגעים במשק לתקופה קצרהרועים כאלה יאיתם טוב יחסית. א

  .הקודמת ירידהעל החלקית המפצה 

 3)מחירים קבועים( 2025–2015בפועל לעומת קו המגמה בשנים בתוצר שינוי רבעוני : 1תרשים 

 

עם פרוץ מלחמת התקומה , בתרשיםעל פי נתונים כאשר קצב צמיחת התוצר נמוך מקו המגמה. נוצרת פגיעה בתוצר 

 15%-הוא עלה ב הבאברבעון  אך ,בחישוב שנתי כמעט 21%-ב 2023)חרבות ברזל( התוצר ירד ברבעון הרביעי של 

ולאחר מכן  תיבחישוב שנ 4.3%-בירד  התוצר, עם כלביאמבצע  מהלךב, 2025ברבעון השני של  ;בחישוב שנתי

-ה בכגבוהתוצר לפי קו המגמה שיעור  2025 של עם זאת, ברבעון אחרון .12.7%-עלה ב 2025של ברבעון השלישי 

צר היה נמוך מהתוצר לפי בהם התוש רבעונים שבעההתוצר בפועל. כמו כן, בתקופת משבר הקורונה היו מ 2.6%

התוצר מ רבעונים תשעההתוצר בפועל נמוך כבר ב 2023מפרוץ מלחמת התקומה ברבעון הרביעי של  ;קו המגמה

  קו המגמה.לפי 

  ?2026מה יקרה לצמיחה במשק בשנת 
 5.2%-מ ,חצי נקודת אחוזהתוצר בשיעור  , והוריד אתמשרד האוצר את תחזית הצמיחה כןדע בצעלאחר תחילת המ

הכנסות המדינה תחזית את האוצר משרד  עדכן למרות המבצע(. 2025נת בש 2.9%)לאחר צמיחה של  4.7%-ל

נסות בעקבות הכ תחזית הקודמתמהסכום ב ש"ח מיליארד 11-ב, ועל פי עדכון זה, הן גבוהות 2026לשנת סים יממ

 .2026 פברוארובחודשים ינואר  מהצפויגבוהות 
 4 :ולהורידה הצמיחה תחזיתאת לעדכן אוצר משרד הלהחלטה של יים עיקרהורמים הגלהלן  

                                                                    
. 2026במרץ  8, תוצר מקומי גולמי במחירי שוק מצד ההוצאה, מנוכה עונתיות, מחירים קבועים, כניסה: מאגר הנתונים המרכזיהלמ"ס,   3

משבר  לפני) 2019עד הרבעון האחרון של  2015התוצר לפי קו המגמה חושב על בסיס השינוי הרבעוני הממוצע מהרבעון הראשון של 
 להשוות בין מה שקורה בפועל לבין הכיוון הכללי שהיה צפוי לפי העבר.   היאבשינוי לעומת קו המגמה הכוונה הקורונה(. 

  .2026במרץ  11 ,כלכלית בעקבות מלחמת שאגת הארי-תחזית המקרוהעדכון משרד האוצר,   4

148.6

144.9

100

110

120

130

140

150

160

1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

בפועל

קו מגמה

https://www.cbs.gov.il/he/Statistics/Pages/%D7%9E%D7%97%D7%95%D7%9C%D7%9C%D7%99%D7%9D/%D7%9E%D7%97%D7%95%D7%9C%D7%9C-%D7%A1%D7%93%D7%A8%D7%95%D7%AA.aspx
https://www.cbs.gov.il/he/Statistics/Pages/%D7%9E%D7%97%D7%95%D7%9C%D7%9C%D7%99%D7%9D/%D7%9E%D7%97%D7%95%D7%9C%D7%9C-%D7%A1%D7%93%D7%A8%D7%95%D7%AA.aspx
https://www.gov.il/he/pages/press_10032026
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ישראל מעריך כי הפגיעה  בנק ;(3.5%בעשור האחרון ) למרות הירידה בתחזית מדובר בצמיחה גבוהה מהממוצע

 5יכולה להיות גבוהה יותר.בצמיחה 

  יותר גדולהה להיות יושע הכלכלית הפגיעה ,יותרתקופה ארוכה ימשך י בצעמשהככל 

 ? בתוצר במשק הפגיעהאת  מחשביםאיך 

  6.בתוצר משנה לשנה גידוללפי הכלכלית נמדדת צמיחה 
 :זו כלל הפעילות הכלכלית במשק, והוא מחושב לפי נוסחה של סיכום הוא התוצרהתוצר?  ממה מורכב

 = צריכה ציבורית )הוצאות הממשלה( + צריכה פרטית + השקעות + )יצוא פחות יבוא( תוצר
 מתכווץ.  הייצור קטן והתוצר –עובדים או צורכים פחות  ינםכשהמשק מושבת ואנשים א

 ? מה הסיבה לקפיצה במחירי האנרגיה
 בצעערב המ דולר 72-חבית מתוך ימים קפץ מחיר  :ותחדעלו במחירי הנפט בעולם  בצעמה לשבימים הראשונים 

  7במרץ. 9-דולר ב 120-כל (2026מתחילת  17%-)לאחר שכבר עלה ב 2026בפברואר  27-ב

                                                                    
 .  2026במרץ  11, שאגת הארימלחמת בגין  2026התייחסות בנק ישראל להגדלת תקציב המדינה לשנת בנק ישראל,   5
בחישוב שנתי, למשל אם התוצר  נמדדוהוא  ,את הצמיחה מודדים כשינוי בתוצר )מנוכה עונתיות במחירים קבועים( לעומת הרבעון הקודם  6

בחישוב שנתי.  4.1%-בחישוב רבעוני או ב 1%-מיליארד ש"ח, אזי התוצר צמח ב 404 –הבא רבעון במיליארד ש"ח ו 400ברבעון היה 
. מחירים קבועים הם לאחר ניכוי השפעת העונתיות והשפעת חגים וימי פעילות מהנתונים המקוריים םמתקבלימנוכי עונתיות  םנתוני

 כך שחישוב התוצר אינו כולל את העלייה במחירים.   ,ם האינפלציהה מהכומחירים שמנ
7  Institute for Energy Research, Energy supplies Under a Prolonged Middle East Conflict, March 5th 2026.  

 שיבוש בפעילות העסקית
 הנחיות פיקוד העורףנוכח השבתת המשק למו נובע מהגידול בהיקף גיוס המילואים

 ירידה זמנית בצריכה הפרטית

 וליטיתפ-וודאות הגיאוה-עלייה באי
 חוץ-משפיעה על השקעות ועל סחר

 עקב הנחיות פיקוד העורף ומצב הרוח הלאומי

 גידול בהוצאות הממשלה שחיקת מלאי ובעיות אספקה פגיעה בתעסוקה
במצב לחימה יש פחות 

עובדים ומייצרים, וכן הגיוס 
פוגע בכוח הנרחב למילואים 

 האדם העובד.
 

בתחילת המבצע פיצה 
המלאי על הירידה בייצור; 

עם הזמן המלאים 
מתרוקנים, ונוצר חוסר. כמו 

כן, אין מי שייצר, ישנע 
 וימכור. 

גידול זה נובע בין היתר 
מהמתווה לפיצוי עסקים 
שנפגעו, ולמימון עובדים 

שיצאו לחל"ת לתקופה של 
 יותר משבועיים.

https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/11-03-2026
https://www.instituteforenergyresearch.org/international-issues/energy-supplies-under-a-prolonged-middle-east-conflict/
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 8,9 הסיבות העיקריות לעלייה:

 מה הקפיצה במחירי הנפט היא חריגה? עד כ

מחירי  הגיעו 2014–2011כבר בשנים  ,2לראות בתרשים אפשר כפי ש .תה מהירה וחדהיהי הנפט במחיר העלייה

 דולר לחבית.  100-ל הנפט

 10 )דולר לחבית( במסחר התוך יומי מסוג ברנט חבית נפט : מחיר2תרשים 

 

                                                                    
8  IEA, Oil Maker Report, March 12th.  
9  Trending Economics, coal price, accessed: March 15th 2026.  
10  Investing.com, Brent Oil, March 19th 2026.  

החוזה הוא  ;מרגע השקתו שלושה חודשיםבדומה לסחורות אחרות מוצג מחיר חבית נפט כמחיר בחוזים העתידיים בדרך כלל, הפוקע תוך 
מעין התחייבות בין שני הצדדים לרכישה או למכירה )מסירה( של חבית נפט או של סחורה אחרת לתקופה שבה נחתם החוזה; בפועל מי 

צה להרוויח מהשינוי במחיר, ואינו שואף לקבל את חבית הנפט בפועל או למכור אותה. שקונה או מוכר חוזה כזה רו  
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 איום על נתיבי אספקה
מאספקת הנפט  20%נתיב שעוברים דרכו  –הגורם העיקרי לעליית המחירים הוא סגירת מצרי הורמוז 

הראשונים למלחמה כבר יצר חוסר ודאות והוביל לעלייה העולמית )וגם סחורות אחרות(. עצם האיום בימים 
 בפרמיית הסיכון, לייקור ביטוח הספינות המובילות נפט ולהשבתת ההובלה בפועל.

 פגיעה בתשתיות ובתפוקה והפחתתן

 עלייה בביקוש העולמי )בעיקר מצד סין(

גרו כאמצעי מנע. נוסף לכך, במהלך המבצע נפגעו מתקני אנרגיה במדינות המפרץ, ומתקנים נוספים נס
ערב הסעודית הודיעה על הפחתת תפוקת הנפט בין היתר בשל בעיית אחסון לנוכח החשש מפגיעה 

 במתקנים. צעדים אלו צמצמו את היצע האנרגיה בשוק.

% מהיצע הנפט העולמי, מייצאת נפט בעיקר לסין במחירים מוזלים עקב סנקציות 3-איראן, המספקת כ
. פגיעה ביכולת היצוא שלה תאלץ את סין לפנות לשוק העולמי ולרכוש נפט במחירים גבוהים המוטלות עליה

 פעולה זו תעלה את הביקוש ותפעיל לחץ נוסף לעליית מחירים. –יותר 

 אפקט שרשרת בשוקי האנרגיה והסחורות 
עליית המחירים לא חלה בשוק הנפט בלבד, אלא גם בשווקים אחרים; שיבושים במצרי הורמוז פוגעים גם 

. לצד זאת, גם מחירי להשפיע על מחירי המזון העשוי ופגיעה זו ,מקטר ובדשניםבהובלת גז טבעי נוזלי 
 מתחילת המבצע, וחלק מהתעשיות עוברות להשתמש בו כתחליף לנפט.   20%-הפחם עלו ב

https://iea.blob.core.windows.net/assets/a25ddf53-cd6c-4910-ac90-16bfd28399e7/-12MAR2026_OilMarketReport.pdf
https://tradingeconomics.com/commodity/coal
https://www.investing.com/commodities/brent-oil
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ופק מהים משל נפט ה המחירזה  – (בחודש מאיפוקע ההמחיר בחוזה ) ברנטמסוג  טנפחבית מחיר צג ומבתרשים 

 (. התיכון )כולל ישראלמזרח בואפריקה באסיה, בהצפוני ומשמש לעסקאות נפט באירופה, 

מהלך בהמחיר זינק  בצעלמ בעשרת הימים הראשונים ;דולר 60-כ מחיר חבית נפט היה 2026פברואר  בחודש

כי תסופק ו מולסיומתקרב  בצעטראמפ כי המ ר הנשיאיהצהשלאחר . דולר 120 היה כמעט , והמחיר לחביתהמסחר

ימים כעבור . עם זאת, דולר לחבית 90-80לטווח של דולר  120-ממחיר חבית ירד  ,חברות המפליגות באזורהגנה ל

  .דולר 100-שוב לעלה הוא 

מיליון חביות נפט ממלאי  400על אספקת לאומית -הביןסוכנות האנרגיה הודיעה  וראת החשש ממחסלמתן סיון יבנ

פעם הוחלק מהספינות נפגעו.  כמעט, לאפס הנפט תתעבור ירדהבפועל  11.באספקה החירום כדי למתן את הפגיעה

כעבור אך  ,2022אוקראינה בשנת –מלחמת רוסיהתחילת בהייתה דולר  100-מחירי הנפט חצו את הבה שהאחרונה 

מה שהוביל  ,במרץ דווח על מגעים בין ארה"ב לאיראן להפסקת אש 23-ב. דולר 80-לירדו המחירים ם יכמה חודש

 דולר. 100-לירידה במחירי הנפט אל מתחת ל

 ?ומהשיבוש במצרי הורמוז מעלייה במחיר הנפטי עיקרהמה החשש 

, יצוריבראשי נפט הוא גורם מעלייה במחירי הנפט ומשיבושים במעבר במצרי הורמוז נובע מכך שהעיקרי החשש 

ותעלה  כלכלהב המעבר במצרים תפגעשיבוש והנפט  עלייה במחירבשל כך,  והמצרים הם ציר סחר עולמי מרכזי. 

 . את האינפלציה

                                                                    
11  IEA, IEA, Member countries to carry out largest ever oil stock release amid market disruptions from Middle East 

conflict, March 11th 2026.  

 עלייה במחירי הנפט ושיבושים במצרי הורמוז
גורם ייצור ראשי בתעשייה, ומצרי הורמוז הם נתיב תחבורה חשוב לנפט, לגז נפט הוא 

ולסחורות נוספות. בעקבות העלייה במחירי הנפט ושיבושים אפשריים במעבר במצרים 
 גדלות עלויות הייצור, משתבשות שרשראות האספקה, ונפגע הסחר.

 עלויות ייצור ותעשייה
ויות עלייה במחירי הנפט מביאה לייקור על

האנרגיה והתשומות בתעשייה, ומובילה 
לעלייה בעלויות הייצור בענפים רבים. 
בעקבות כך הרווחיות של החברות 
נפגעת, והן עשויות להעלות מחירים ואף 

 לפטר עובדים כדי לצמצם הוצאות.
 

 אנרגיה, תחבורה ושירותים
התייקרות הנפט מובילה לעלייה במחירי 

יעה על הדלק והאנרגיה, והיא משפ
עלויות תחבורה, על הובלה ועל טיסות. 
כמו כן, היא מביאה לייקור מוצרים 
פטרוכימיים וחומרי גלם, ולכן משפיעה 

 על מגוון רחב של מוצרים ושירותים.

 ביטחון, מזון וחקלאות
ההשפעה על מחירי המזון נובעת 
משילוב של התייקרות האנרגיה, 
המעלה את עלויות הייצור החקלאי, 

שיבושים במצרי הורמוז, העלולים ומ
 30%-20%-לפגוע באספקת הדשנים. כ

 14מהדשנים מועברים דרך אזור זה.

 השפעה כלכלית
ההשפעות של התייקרות הנפט ושל שיבושי הסחר מובילות לעלייה כללית במחירים, לפגיעה ברווחיות של עסקים ולהאטה בפעילות 

עשויות להעלות מחירים או לצמצם כוח אדם, וצעדים אלו עשויים להוביל להאטה כלכלית  הכלכלית. בתגובה לעלייה בעלויות חברות
 15במדינות רבות.

https://www.iea.org/news/iea-member-countries-to-carry-out-largest-ever-oil-stock-release-amid-market-disruptions-from-middle-east-conflict
https://www.iea.org/news/iea-member-countries-to-carry-out-largest-ever-oil-stock-release-amid-market-disruptions-from-middle-east-conflict
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 בהיצע ובתוצרלצד ירידה  עליית מחירים מתמשכתלכלומר  ,לאינפלציהנוטות להוביל מחקרים מראים כי מלחמות 

אינפלציה שוחקת את ערך הכסף כך  12מכונות.במבנים ותשתיות, בבשל פגיעה פיזית ב בין היתר  )האטה כלכלית(

  13.שר בעברפאכפי שמ פחות מוצרים לרכוש אפשרמסכום כסף שאותו 

 שעלתה בחדותלאחר  ,הבנקים המרכזיים של יעדרמות הלהאינפלציה הגיעה ובאירופה  רק לאחרונה בארה"ב

 15 14. 2022בשנת שהחלה  ,אוקראינהל רוסיה ה ביןמלחמההקורונה ומשבר בעקבות היציאה מ

"ב ארההשפעתה בל יחסית מתונההיא בישראל על האינפלציה הטבעי והגז  הנפט ימחירל שהשפעת העלייה 

בהיקף  בין היתר תלויוזה  ,אינפלציהל יוביל אכן רי האנרגיהלדעת אם הזינוק במחי מוקדם בשלב זה. אירופהבו

חזרתם  ,לזכור שאם חלק מיצרני הנפט משביתים את המתקניםיש  .בצעהמובמשך זמן  הפגיעה במלאי הנפט

בחודשים  הורדת הריבית שהחלהמגמת עשויה לעצור את , היא אינפלציהבעלייה אם תחול לפעילות לוקחת זמן. 

  בישראל ועוד קודם לכן בארה"ב ובאירופה. האחרונים

 ? בכמה יעלו מחירי הדלק בארץלהעריך אפשר האם 

 הגבוה המיסיםשיעור  למי בעיקר בשלמעליות במחיר הנפט הגו תמחירי הדלק לצרכן מושפעים רק חלקי בישראל

לכן, גם עלייה חדה במחירי הנפט מתורגמת להתייקרות מתונה יותר בדלק. לעלייה . מהמחיר 60%-כ –)בלו ומע"מ( 

 גם על מדד המחירים לצרכן: הזאת יש השפעה )ישירה ועקיפה(

 16+ במדד%0.2 ← + בדלק8% ← + בנפט30%
 במדד 0.7%-0.6% ← + בדלק3% ← + בנפט10%

מחירי תחבורה ציבורית, טיסות ב מתבטאותהנפט על מדד המחירים לצרכן מחיר של עליית עקיפות ההשפעות ה

 נוסעים, שינוע סחורות באוויר ובים, חשמל ועוד. 

עבר בפעמים כמה בר קרה לא יופחת המיסוי על הדלק כפי שכאם הנפט הגולמי, מחיר פי על  2026במרץ  18-נכון ל

על מדד  ההשפעה במחיר הבנזין המפוקח בתחילת אפריל, וכן 13%עלייה של  הצפוי – עלה בחדותבעת שהמחיר 

 . 0.34%-נאמדת בהמחירים לצרכן 

-מחירי הבנזין כבר עלו בכ. לצרכןבארה"ב עלייה במחיר הנפט מתורגמת ברובה לעלייה במחירי הדלק לעומת זאת, 

 17.במרץ 9-שהסתיימו ב בתוך שלושה שבועות %20

                                                                    
12  SSRN ,Federle Jonatha and Meier, The Price of War, September 17th 2024.  

 .   2023, יולי הכנסת, מרכז המחקר והמידע של ?והאינפלציה משפיעה על החיים שלנאיך להרחבה: נתן שבע, שמץ של מושג,   13
14  CSIS, How The War With Iran Threatens Global Food Security ,March 11th 2026. 

 .2023, מרכז המחקר והמידע של הכנסת, יולי איך האינפלציה משפיעה על החיים שלנונתן שבע,  15
16 JP Morgan, Israel, March 6th 2026. 
17  EIA, Gasoline and Diesel Fuel Update Home, Weekly US All Grades All Formulaton Retail Gasline Price, accessed: 

March 17th 2026.  

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4559293
https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/2c287c9b-4225-ee11-815d-005056aa4246/2_2c287c9b-4225-ee11-815d-005056aa4246_11_20225.pdf
https://www.csis.org/analysis/chokepoint-how-war-iran-threatens-global-food-security
https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/2c287c9b-4225-ee11-815d-005056aa4246/2_2c287c9b-4225-ee11-815d-005056aa4246_11_20225.pdf
https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/2c287c9b-4225-ee11-815d-005056aa4246/2_2c287c9b-4225-ee11-815d-005056aa4246_11_20225.pdf
https://www.eia.gov/petroleum/gasdiesel/
https://www.eia.gov/dnav/pet/hist/LeafHandler.ashx?n=PET&s=EMM_EPM0_PTE_NUS_DPG&f=W
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 רועים? יים לאיאיך הגיבו השווקים הפיננס

 התיכוןמזרח ביביא לשינוי המבצע ש יווקש שוםמכנראה  ,הגיבו באופטימיותבישראל המשקיעים עם תחילת המבצע 

בניגוד  ,4% בעליות של ה בתל אביב הגיבהסהבורביום הראשון למסחר, כך,  .פרמיית הסיכון של ישראלירידה בלו

כפי מגבוה  מדד תל אביב נשארימים כעבור ירידה  למרותלמגמה העולמית באותו יום באירופה ובשוקי המזרח. 

  .3לראות בתרשים אפשר שכפי  ,בצעערב המשהיה 

 12518: מדד תל אביב 3תרשים 

 

הבורסה מצב ו ,האופטימיות שקעה מעט ;מדדים בבורסהב , החלה ירידהבצעעם תחילת המ 4%לאחר עלייה של 

את העליות  .כמעט 70%-ב 125עלה מדד תל אביב  2025תחילת במגמה בבורסות העולם. עם זאת, ה תאם את

הגיבו הבורסות בעולם  באופן כללי .וסיום הלחימה העצימה בעזה החטופיםמבצע עם כלביא והחזרת האיצו 

 9%-ירד בכ EUROSTOXX 600-המדד ו, 5%-כירד ב S&P500-ה : מדדבצעהמתחילת מירידות בנטייה לותנודתיות ב

 . יותר חדות נרשמו ירידות  דרום קוריאההמזרח כמו בבורסות . במרץ( 24-)נכון ל

 ? בצעהתחזק בעקבות המהשקל גם האם 

 18-נכון לו ,שקל לדולר 3.13של  נרשם יחס בצע. ערב המבצעמול הדולר בעקבות המ לא השתנה כמעטהשקל 

שמצב  נראה. מול המטבעות העיקריים בעולםמעט הדולר התחזק  ,עומת זאת. ללדולר שקל 3.1-כ – 2026במרץ 

השקעות ליוביל בעתיד  ושייתכן כי שיפור זה, מצבה הביטחוני של ישראל ישתפר במידה רבהשנובע מהתחושה  זה

     .העסקיםשל ולירידה בפרמיית הסיכון של הממשלה ו בישראל חדשות

 מה קרה למגזר העסקי ולשוק העבודה עד כה? 

, מאז פרוץ מלחמת התקומה )חרבות ברזל( שנים האחרונותהיחסית בשלוש מידות עשוק העבודה הוכיח ראשית, 

כפי שקרה באירועים  ,אבטלה בשבועות הראשוניםהלעלייה במספר דורשי דמי  האך השפעת המלחמה הוביל

  .קודמים

                                                                    
18  Invseting., Ta 125 Index, March 11th 2026.  

עם כלביא
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https://www.investing.com/indices/ta100
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 ,שהוטלו במבצע עם כלביא ה מחומרת המגבלותנמוכהמגבלות שהטיל פיקוד העורף במבצע שאגת הארי  חומרת

 192021 .שבמהלכו הותרה פתיחה של עסקים חיוניים בלבד

מינימלי, לפי ענף במבצע הנוכחי בהם תעסוקה שהיקף הזמנית או הסגורים העסקים  ישיעורמובאים  4בתרשים 

  (:2025בצע עם כלביא )יוני ובמ

לעומת יוני  2026מינימלי, לפי ענף, מרץ בהם תעסוקה ההיקף או ש זמנית יםרוסגהשיעור העסקים  :4תרשים 

202522 

  

                                                                    
 .2026במרץ  17, הודעה לעיתונות, ר מצב העסקים בזמן מבצע שאגת האריסקהלמ"ס,  19
, לעיתונות הודעה – רכהנתוני הביטוח הלאומי חושפים: נשים הן הנפגעות העיקריות בשוק העבודה עם תחילת המעהמוסד לביטוח לאומי,   20

 .2026במרץ  17
 . 2026במרץ  8, לעיתונות הודעה, דוח מיוחד של שירות התעסוקהשירות התעסוקה,  21
ת/בהיקף תעסוקה מינימלי, לפי ענף כלכלי, שיעור העסקים בסגירה זמני :5, תרשים סקר מצב העסקים בזמן מבצע שאגת האריהלמ"ס,  22

 .2026במרץ  17, 2025לעומת יוני  2026מרץ 
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6 

שירותי מזון  
ומשקאות  

מסעדות  )
(ואולמות אירועים

כולל )תעשייה 
ללא ( חשמל ומים
עלית-טכנולוגיה

בינוי ,  שירותי בריאות
,  רווחה וסעד

בידור  , אומנות
ופנאי  

סך אוכלוסיית 
הסקר

מסחר שירותים ללא  
הייטק 

הייטק ושירותי 
ביטוח ופיננסים

25-יונ 26-מרץ

 פעילות עסקים ענפים שוק העבודה

 מהעסקים 26%
 בסגירה זמנית

 19ואילו במבצע עם כלביא
– 35% 

 

  הייטק וביטוח
 –פגיעה פחותה 

 היו סגורים זמנית, 6% 
 . 12% –ואילו במבצע עם כלביא 

ף ההייטק הוגדר כחיוני, ענ 
 ומתאפשרת עבודה מהבית

 
 שירותי מזון

 –פגיעה רבה 
סגורים זמנית או שהיקף היו  47% 

 (,2026התעסוקה היה נמוך )מרץ 
  70% –2025ואילו ביוני 

 

 חל"ת
ממבקשי דמי האבטלה  10%

החדשים בשבועיים הראשונים 
 עובדים שיצאו לחל"ת. –למבצע 

 –מהיוצאים לחל"ת  %72
 20נשים

 דורשי עבודה
נרשמים חדשים כדורשי  8,000

עבודה בשבוע הראשון למבצע )לפי 
 שירות התעסוקה(.

 יותר מהשבוע הקודם, 39%
פחות מהשבוע הראשון של  38%

 21עם כלביא

https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Pages/2026/%D7%A1%D7%A7%D7%A8-%D7%9E%D7%A6%D7%91-%D7%94%D7%A2%D7%A1%D7%A7%D7%99%D7%9D-%D7%91%D7%96%D7%9E%D7%9F-%D7%9E%D7%91%D7%A6%D7%A2-%D7%A9%D7%90%D7%92%D7%AA-%D7%94%D7%90%D7%A8%D7%99-%D7%A0%D7%AA%D7%95%D7%A0%D7%99%D7%9D-%D7%9E%D7%AA%D7%95%D7%9A-%D7%A1%D7%A7%D7%A8-%D7%91%D7%96%D7%A7-%D7%9C%D7%97%D7%95%D7%93%D7%A9-%D7%9E%D7%A8%D7%A5-2026.aspx
https://www.btl.gov.il/About/newspapers/Pages/Women-main-victims-labor.aspx
https://www.taasuka.gov.il/he/infoandpublications/pressreleases/
https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Pages/2026/%D7%A1%D7%A7%D7%A8-%D7%9E%D7%A6%D7%91-%D7%94%D7%A2%D7%A1%D7%A7%D7%99%D7%9D-%D7%91%D7%96%D7%9E%D7%9F-%D7%9E%D7%91%D7%A6%D7%A2-%D7%A9%D7%90%D7%92%D7%AA-%D7%94%D7%90%D7%A8%D7%99-%D7%A0%D7%AA%D7%95%D7%A0%D7%99%D7%9D-%D7%9E%D7%AA%D7%95%D7%9A-%D7%A1%D7%A7%D7%A8-%D7%91%D7%96%D7%A7-%D7%9C%D7%97%D7%95%D7%93%D7%A9-%D7%9E%D7%A8%D7%A5-2026.aspx
https://www.cbs.gov.il/he/mediarelease/Pages/2026/%D7%A1%D7%A7%D7%A8-%D7%9E%D7%A6%D7%91-%D7%94%D7%A2%D7%A1%D7%A7%D7%99%D7%9D-%D7%91%D7%96%D7%9E%D7%9F-%D7%9E%D7%91%D7%A6%D7%A2-%D7%A9%D7%90%D7%92%D7%AA-%D7%94%D7%90%D7%A8%D7%99-%D7%A0%D7%AA%D7%95%D7%A0%D7%99%D7%9D-%D7%9E%D7%AA%D7%95%D7%9A-%D7%A1%D7%A7%D7%A8-%D7%91%D7%96%D7%A7-%D7%9C%D7%97%D7%95%D7%93%D7%A9-%D7%9E%D7%A8%D7%A5-2026.aspx
file:///C:/Users/Natans/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/QBNYNATA/שיעור%20העסקים%20בסגירה%20זמנית/בהיקף%20תעסוקה%20מינימלי,%20לפי%20ענף%20כלכלי,%20מרץ%202026%20לעומת%20יוני%202025
file:///C:/Users/Natans/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/QBNYNATA/שיעור%20העסקים%20בסגירה%20זמנית/בהיקף%20תעסוקה%20מינימלי,%20לפי%20ענף%20כלכלי,%20מרץ%202026%20לעומת%20יוני%202025
file:///C:/Users/Natans/AppData/Local/Microsoft/Windows/INetCache/Content.Outlook/QBNYNATA/שיעור%20העסקים%20בסגירה%20זמנית/בהיקף%20תעסוקה%20מינימלי,%20לפי%20ענף%20כלכלי,%20מרץ%202026%20לעומת%20יוני%202025
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 ? בצעהמהוצאות איך מממנים את 

לפני תחילת  2026בינואר  28-אושרה לקריאה ראשונה במליאת הכנסת ב 2026הצעת תקציב המדינה לשנת 

. בצעלתקציב הביטחון ולתחומים נוספים המושפעים ישירות מהמבסכומים שהוקצו לכאורה אין די , כך שבצעהמ

 23, כמוצג להלן.2026צעדים בתחום התקציב לשנת ת סדר נקוטלהממשלה  החליטה בצעבעקבות המ

    
 גירעון הכנסות ביטחון צמיחה

 הגדלת הגירעון עדכון תחזית ההכנסות הגדלת תקציב הביטחון עדכון תחזית הצמיחה
 %4.924-ל 3.9%-מ + מיליארד ש"ח11 + מיליארד ש"ח32 4.7%-ל 5.2%-מ

משפיע על חישוב 
 הגירעון

 ;ח"מיליארד ש 143 –סך הכול 
מיליארד  13רזרבה נוספת של 

שבו  תרחישלכהכנה  ח"ש
 25 .המבצעיתארך 

גידול בהכנסות לנוכח 
 ממיסים מתחילת השנה

כולל הכנסות לא ודאיות 
-ממס רווח הון מעסקת ויז

 .גוגל

 

 

ל וטיבועיקר קיצוץ רוחבי בתקציבי המשרדים ב –נקבע כי המימון יגיע מכמה מקורות הממשלה של  3970ה בהחלט

ת )כמו ביטול הרפורמה במשק החלב או פרויקטים ברשויות מקומיות(, אך כניות תקציביוומספר תוצמצום של 

 .4.9%-לפי הצעת התקציב המקורית ל 3.9%-מרביתו מגיע מהגדלת תקרת הגירעון מ

והיא  ,תוצר–עלייה נוספת ביחס החוב הצפוי, 2026שנת ל השאושר נתהגירעון המתוק תחזיתעל פי  ,בנק ישראללפי 

, ואילו 68.5%הצפוי היה תוצר –חובהיחס על פי התחזית הקודמת,  ;2025–2023בשנים  69%-לכלעלייתו המשך 

נחשב טוב זה יחס  – 60%-תוצר כ–חובההיה יחס  בצעערב המ 26.תוצרמה %70-להגיע לכ צפויהוא  2026סוף ב

 .פותחותלמדינות המ

  מה משמעות העלייה בגירעון? 

כלומר  ,שימושים אחרים של התקציבעל חשבון באות גירעון הן באמצעות הגדלת נהוצאות הממשלה ומימועלייה ב

כמו תחומים אחרים. בחינוך וב ,בריאותברווחה, בבתשתיות, שיושקעו למימון המבצע במקום שמש עשויים לכספים 

 או ביטול הטבות שתוכננו.  באמצעות העלאת מיסיםימומן  הגירעון כי שהממשלה תחליט, ייתכן כן

                                                                    
 10 ,1992-תיקון חוק הפחתת הגירעון והגבלת ההוצאה התקציבית, התשנ"ב, 37-של הממשלה ה 3970משרד ראש הממשלה, החלטה   23

 . 2026במרץ  10, 2026עדכון תחזית  – והכנסות המדינה סקירת מקרו. משרד האוצר, הכלכלן הראשי, 2026במרץ 
תקרת הגירעון תוכנן להעלות את מהתוצר.  %4.9-, ל2026כפי שהוצע בהצעת התקציב לשנת  ,מהתוצר 3.9%-הגדלת תקרת הגירעון מ 24

מיליארד  3נקים יעבירו הב ,הסכםעל פי ה. 4.9% יהיההתקרה כי שיעור נקבע  ,הסכם בין משרד האוצר לבנקיםשהושג , אך לאחר 5.1%-ל
 שהיה אמור להיות מוטל עליהם.  מש שנתיחמנגנון מיסוי במקום  2026פעמי לאוצר המדינה בשנת -ש"ח כתשלום חד

 .2026במרץ  13, הודעת דוברות, 6202הממשלה אישרה את עדכון תקציב המדינה לשנת משרד האוצר, אגף התקציבים,   25
 .  2026במרץ  11, שאגת הארימלחמת בגין  2026התייחסות בנק ישראל להגדלת תקציב המדינה לשנת בנק ישראל,   26

https://www.gov.il/he/pages/dec3970-2026
https://www.gov.il/BlobFolder/reports/development-and-income-forecast-corona/he/Publishes_macroeconomic-forecast_macroeconomics-trends-and-forecast-2026-update.pdf
https://www.gov.il/he/pages/press_11032026a
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/11-03-2026
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מהציבור  נושאת ריבית מעין הלוואהשהן גרות חוב, אי כסף באמצעות הנפקת רעון המדינה מגייסתילממן את הג כדי

משום  ,שהמדינה תשלם על חוב חדש שהיא תגייסריביות עשויה להוביל לעלייה ברעון י. העלייה בגומהמשקיעים

 ,רוג חשובילחברות הדומשקיעים ל. סוהעלייה בהיקף הגיו שהמשקיעים יבקשו ריבית גבוהה יותר בשל העלייה בסיכון

 שווקיםלפי הפעילות בינתיים ב 27.בהמשךהגירעון  הורדתצעדים נוספים ליינקטו וכי  ,זמניתרעון תהיה יגכי העלייה ב

האוצר משרד חוב שביצע האיגרות הנפקת בביקוש ער נרשם ו ,עליית הגירעוןמ נראה כי אין חשש גדול ,הפיננסיים

 יחסית למצב. יציבות נרשמה מחירי איגרות החוב הממשלתיות בגם  28.החודש

 איך ישתנה תקציב המדינה?

כמה  2026בחודש מרץ קיבלה הממשלה  ,בצעהצורך בהגדלת תקציב הביטחון ותקציבים אחרים הנדרשים למבשל 

 659.9-גדל מויבהמשך לכך, סך התקציב לחישוב מגבלת ההוצאה  ;2026לשנת החלטות על עדכון התקציב 

 ו. כמ)בהצעת התקציב המעודכנת( ח"ש מיליארד 699-לכ (2026)בהצעת התקציב המקורית לשנת  ח"שמיליארד 

 .ח(")מיליוני ש 1התאמות ברבים מסעיפי התקציב כפי שרואים בלוח כן, נערכו 

 הפרש מעודכן מקורי סעיף
     89 שיא המדינה ולשכתונ-      01
 20- 1,080 1,100 הכנסת-      02
 483- 5,523 6,006 שרד ראש הממשלהמ-      04
     4,147 וצרמשרד הא-      05
     413 ניםמשרד הפ-      06
 1,121 30,395 29,274 משרד לביטחון לאומיה-      07
 15 5,049 5,034 ד המשפטיםמשר-      08
     3,342 משרד החוץ-      09
     64 טה לביטחון לאומימ-      10
     461 מדינההמבקר -      11
     26,752 מלאות ופיצוייםג-      12
 2,831- 3,038 5,869 אות שונותהוצ-      13
 249 976 727 חירות ומימון מפלגותב-      14
 30,027 142,360 112,334 ד הביטחוןמשר-      15
     708 וצאות חירום אזרחיותה-      16
     145 שטחיםאום הפעולות בית-      17
 43 7,023 6,980 רשויות המקומיותה-      18
     2,878 דע, תרבות וספורטמ-      19
     96,893 חינוךהמשרד -      20
     14,984 השכלה הגבוההה-      21
 9- 879 887 דת משרד לשירותיה-      22
     13,965 רווחההמשרד -      23
 9 63,345 63,336 ד הבריאותמשר-      24
     5,093 רשות לניצולי השואהה-      25
     535 משרד להגנת הסביבהה-      26

                                                                    
 .  2026, מרכז המחקר והמידע של הכנסת, ינואר איך הגרעון משפיע על החיים שלנונתן שבע, שמץ של מושג,   27
 . 2026במרץ  8, סקירה שבועית מאקרו ושווקיםמיטב בית השקעות, אלכס ז'בז'ינסקי,   28

https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/7622db30-52fb-f011-a13e-005056aa7c52/2_7622db30-52fb-f011-a13e-005056aa7c52_11_21417.pdf
https://fs.knesset.gov.il/globaldocs/MMM/7622db30-52fb-f011-a13e-005056aa7c52/2_7622db30-52fb-f011-a13e-005056aa7c52_11_21417.pdf
https://www.meitav.co.il/media/q5fdkyml/%D7%A1%D7%A7%D7%99%D7%A8%D7%94-%D7%A9%D7%91%D7%95%D7%A2%D7%99%D7%AA3-8-3-2026.pdf
https://www.meitav.co.il/media/q5fdkyml/%D7%A1%D7%A7%D7%99%D7%A8%D7%94-%D7%A9%D7%91%D7%95%D7%A2%D7%99%D7%AA3-8-3-2026.pdf
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 הפרש מעודכן מקורי סעיף
     63,670 קצבות לביטוח לאומיה-      27
     337 שרד הבינוי והשיכוןמ-      29
 33 1,540 1,506 יטהמשרד העלייה והקל-      30
     21,904 הוצאות ביטחוניות שונות-      31
 50 1,783 1,733 משרד החקלאות-      33
     543 משרד האנרגיה-      34
     148 הועדה לאנרגיה אטומית-      35
     4,751 תעסוקה-      36
     189 משרד התיירות-      37
     4,475 כלכלה ותעשייה-      38
     86 משרד התקשורת-      39
     660 משרד התחבורה-      40
     103 רשות ממשלתית למים וביוב-      41
     3,844 מענקי בינוי ושיכון-      42
     109 המרכז למיפוי ישראל-      43
     64,580 תשלום ריבית ועמלות-      45
     3,220 חוק חיילים משוחררים-      46
 12,800 12,800 0 רזרבה כללית-      47
 291- 2,265 2,556 דיור ממשלתי-      51
 90- 1,177 1,267 המשטרה ובתי הסוהר-      52
     5,883 רשויות פיקוח-      54
     2,015 חינוך-      60
     1,018 בריאות-      67
     996 האוכלוסיןרשות -      68
     2,398 שיכון-      70
     738 מפעלי מים-      73
     281 תעשייה-      76
     411 תיירות-      78
     44,901 תחבורה-      79
 1,782- 2,218 4,000 הוצאות פיתוח אחרות-      83
     19,600 תשלום חובות ביטוח לאומי-      84

 38,840 698,780 659,940 סכום כולל

 


