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דברי פתיחה

שותף מנהל, ח מיקי בלומנטל"רו

'פאהן קנה ושות

2025כנס המיסים והעסקים 

2024נובמבר 18
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עלויות המלחמה

תוספת  
ההוצאה  
הלאומית  
לביטחון 

בעשור הקרוב

גידול 
בתשלומי 

הריבית על  
החוב בעשור  

הקרוב

אובדן התוצר  
המקומי של  
ישראל בשל 

המלחמה

שיקום 
היישובים 

בנגב המערבי  
ובצפון

סיוע  
למשפחות  
השכולות 

לעשור הנוכחי

גידול 
בתשלומי 

הריבית על  
החוב בעשור  

הקרוב

צמצום בהשקעות 
יצרניות כולל 

, בהייטק
בתשתיות ובבנייה

גיוס המילואים  
והשבתה של 
המפונים ושל 

נפגעי  
המלחמה

המשך מימון 
המפונים

הוצאות  
השיקום של 

הפצועים  
והנכים

עלות פיצויי 
המלחמה  
שישולמו 

לבעלי עסקים

מיגון מוסדות 
ודירות

הרחבת  
שירותי  

חיזוק  , הרווחה
החוסן  
החברתי

עלות זאת לא כוללת

עלויות המלחמה צפויות להסתכם  

ח בעשור הקרוב"שבכטריליון
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כלכלת ישראל בשנה של המלחמה

הצמיחההבורסה

הגירעון

ההייטק

האינפלציה  

והריבית
הצריכה

תקבולי  

הממשלה  

ממיסים

ן"ענף הנדל
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לעומת   OECD-התמתנות באינפלציית הליבה במדינות ה

עלייה בישראל

בנק ישראל: מקור

ליצור חוסר יציבות כלכלית ולעכב  , לפגיעה בכוח הקנייה, לעליות מחיריםמגמה זו עלולה להוביל 

.להשפיע לרעה על ההשקעותהיא עלולה , בנוסף. את הורדת הריבית

3.5%

באינפלציה  1%-עלייה מדאיגה של כ

לחודש אוקטובר  2024מחודש פברואר 

2024
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המשבר הכלכלי הקשה ניכר בראש ובראשונה בגירעון  

בתקציב המדינה

משרד האוצר: מקור

,נקודות7-בהגירעוןהעלאתההוצאות וההכנסות כאחוז מהתוצר, גירעון/התפתחות העודף

135-כשלתוספתהמגלמת

עלייהתגרור,ח"שמיליארד

בתשלומימשמעותית

,השנתייםהריבית

מיליארד7-בכהמוערכים

.ח"ש

לשאתנדרששכולנו,זהנטל

להובילעלול,בתוצאותיו

לקיצוצים,מסיםלהעלאת

,חיונייםציבורייםבשירותים

המדינהחובלהגדלת

הפיתוחאפשרויותולצמצום

.והחברתיהכלכלי
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עלייה ירידה בהיקף הרכישות הריאלי בכרטיסי אשראי

6

בנק ישראל: מקור

על התכנסות הפעילות הכלכלית למגמה טרום המלחמהמגבלות היצע מקשות -בנק ישראל 

35%

42%
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גידול בפער שבין היתרי הבנייה להתחלות הבנייה

7

בנק ישראל: מקור

הפערהרחבתאתלראותניתן

להתחלותהבנייההיתריבין

בעייתעלשמעיד,הבנייה

.בעובדיםהמחסור

שלהמתמשכתההיעדרות

צפויה2024בשנתהעובדים

ירידותלהמשךלהוביל

שעשוימה,הבנייהבהתחלות

לעלייתנוספיםללחציםלגרום

.הדירותמחירי

הבנייהבהתחלותההאטה

ההיצעהיקפיעללהעיבצפויה

.הבאותבשניםבעיקר

שנתי–התחלות והיתרי בנייה 
2024עד יוני 2000מרץ 
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נמשכת העלייה במחירי הדירות 
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בנק ישראל: מקור

גרמההריביתשעלייתאף

לדירותהביקושלירידת

אתובלמההקודמותבשנתיים

נראה,המחיריםעליות

.מתפוגגתשהשפעתה

התאימו2023-בהקבלנים

והפחיתולביקושההיצעאת

והיוםהדירותייצורקצבאת

עלייתאתשובפוגשיםאנחנו

.המחיר

לקראת"פרומו"הרקזה

הממשלהשכן,הבאותהעליות

העיקריתבבעיהמטפלתלא

.האדםכוחמצוקתשהיאכרגע

6.1%
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צפויה עלייה בזמן , תקבולי הממשלה ממסים קבועים יחסית

הקרוב

9
בנק ישראל: מקור

עליות אלה . עלולים להוביל לעליות מיסים בעתיד, הגידול בהוצאות הביטחון והצורך במימון פרויקטים לאומיים

.  למימון עלויות המלחמה ולמימון השקעות בתשתיות ובשירותים ציבוריים, נועדו לכסות את הגירעון התקציבי

.אלא הן כלי למימון פעילות ממשלתית, חשוב להדגיש כי עליות מיסים אינן בהכרח כלי לעידוד המשק

20.8

40.3

35.3
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2025הצעות לשינוי חקיקה במסגרת התוכנית הכלכלית 

עידוד משקיעי  •
חוץ

מיסוי קבוצות  •
טכנולוגיה רב 

לאומיות

מסלולי  •
כלכלה ירוקה

הקלותגזירות

מיסוי חברות

חברות  –א לפקודת מס כנסה 62הרחבה דרמטית של תחולת סעיף •
(ביטול שיטת המיסוי הדו שלבי" )משלח יד"

.מיסוי רווחים בלתי מחולקים•

מיסוי יחידים  

.  צמצום הטבות על הפקדות פנסיוניות ומשיכות פנסיוניות•

תוספת מס יסף על רווחי הון•

מאבק בהון השחור

חובת הנפקת מספרי הקצאה לחשבונית שהסכום המינימלי הינו בסך  •
.כתנאי לניכוי התשומות בידי הקונה₪ 5,000של 

.העלאת שיעורי המס על הבנקים הגדולים-מוסדות כספיים •
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מדדי המניות בישראל מעודדים אך מצויים בביצועי חסר 

מתחילת המלחמה

11

בנק ישראל: מקור

.הבורסה הישראלית הדגימה חוסן מרשים לנוכח תנאי השוק המאתגרים

39%

26%

25%

14%
17%
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גבוה ביחס 2024-קצב הגיוסים של חברות ההייטק ב

2023לשנת 

12
בנק ישראל: מקור

2023באוקטובר7-ברואיםאנו

בריאותאתלשפוטדרכיםכצומת

.הישראליתהטכנולוגיהשלהמימון

,2024שלשלישי-הראשוןברבעון

הנתוניםעלעלהשגויסההון

מיליארד8.2עם,אשתקדהמקבילים

דחיפהקיבלהישראליהשוק.דולר

שזרמוזרותמהשקעותמשמעותית

מדינותשלרחבממגווןלמדינה

.ב"מארהובעיקרמפותחות
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תחזית הצמיחה של בנק ישראל עודכנה כלפי מטה

בנק ישראל, ס"הלמ: מקור

2024-2025וכן צפי לשנים 2015-2023שיעור הצמיחה בתוצר הריאלי בשנים 

בענף הבניה ניכרת פגיעה  . בניגוד למשבר הקורונה ההתאוששות מהמלחמה צפויה להיות איטית הרבה יותר

בשל הגבלות משמעותיות על כניסת עובדים פלסטינאים מיהודה ושומרון והפסקה מוחלטת  –בהיצע העבודה 

.  הענף צפוי לעלייה בביקוש בשל הצורך בשיקום מבנים שנפגעו במלחמה, מנגד. של העסקת עובדים מעזה

תחזיות בנק 

ישראל מחודש  

2024אוקטובר 
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ההיסטוריה מלמדת על יכולת התאוששות מרשימה של  

השוק הישראלי

בנק ישראל, ס"הלמ: מקור

2000-2023שיעור הצמיחה בתוצר בשנים 

מה שיוצר  , יציבות-ההיסטוריה הכלכלית של ישראל מצביעה על יכולת התאוששות מרשימה לאחר תקופות של אי

.  הזדמנויות חדשות בראייה ארוכת טווח

האינתיפאדה  

השנייה

משבר האשראי  

העולמי

מגפת הקורונה
מלחמת חרבות  

ברזל
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2%

4% 4%
4%

4%

9%

6%

2%

0.5%

3.8%

-1%

1%

3%

5%

7%

9%

11%

15

(Wishful thinking)חשיבה מייחלת

בנק ישראל, ס"הלמ: מקור

2025שיעור צמיחת התוצר הריאלי לאחר שנת  10%-9%

??
תחזיות בנק 

ישראל מחודש  

2024אוקטובר 

המלחמה הסתיימה

תושבי העוטף והצפון חזרו לביתם

עובדים  )ן "נמצא פתרון להיצע הנדל

(זרים

יציבות ישראלית שהחזירה את  

הדירוג העולמי של ישראל  

למקומו הטבעי

נמצא פתרון הולם לנשיאה בנטל  

של הציבור החרדי והשתתפות  

במעגל העבודה

שמירת המעמד הייחודי של  

ישראל בתחום הטכנולוגיה  

והחדשנות

החזרת השפיות בניהול המדינה

–ריבוי השקעות מעודדות צמיחה 

,  אנרגיה, תיירות, מפעלים

תשתיות ותחבורה
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!תודה רבה

שותף מנהל, ח מיקי בלומנטל"רו

GT Israelפאהן קנה 

03-7106688

Mickey.Blumenthal@il.gt.com
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'ושותקנהפאהןחשבוןרואיבפירמתמנהלשותף

אילןברמאוניברסיטתשניהםבמשפטיםשניותוארוכלכלהבחשבונאותראשוןתוארבוגר

מקצועיניסיון

,התעשייה,המסחרמענףופרטיותציבוריותבחברותוביקורתחשבוןראיית•

וההשקעותן"הנדל

עסקיותותוכניותשוויהערכות,כלכלייםניתוחים•

הישראליבמשקהמוביליםמןגופיםבקרבפנימיתוביקורתבקרהניהול•

מקצועיותדעתוחוותנאותותבדיקות•

משפטלבתידעתוחוותגישורים,בוררויות•

ובעולםבארץהנפקותוליוויתשקיפים,ע"ניחוק,בפירוקמיוחדוניהולנכסיםכינוס•

שוטףויעוץמ"מוניהול,עסקאותליווי•

באקדמיהניסיון

שוויוהערכותכספייםדוחותניתוחבקורסלמנהלהמכללה,האקדמיבמסלוללחשבונאותבחוגבכירמרצה•

הפתוחההאוניברסיטה,עסקיםבמנהלשנילתוארבסמינרמרצה•

וללקוחותיוהמשרדלעובדימקצועיותהשתלמויות•

DRIVE,CITI,Microsoft–טכנולוגיותלחממותהרצאות• Ventures,WeWork,Novus,בינתחומי,לציוןראשון

הרצליה

מוביליםדיןעורכיולמשרדיחשבוןרואילשכתשלבכנסיםהרצאות•

חיצונייםלגופיםוחשבונאותמיסים,כלכלהבנושאיוהרצאותעיוןימי•

(Novus)למנהלהמכללהשלהטכנולוגיתבחממהמנטור•

ח  "רו, מיקי בלומנטל


