
שלהכלכליותההשלכותאודותהראשיתהכלכלניתאגףשלעמדהנייר
הישראליתהכלכלהעלהמשפטיתהרפורמה

בוועדתשנדונהכפיהמשפטבמערכתהרפורמהביישוםהקיימיםהכלכלייםהסיכוניםאתלסקורמבקשזהמסמך
הישראלית:הכלכלהעל)המשפטיתהרפורמה-(להלן2023במרץ16ה-ליוםעדהכנסתשלומשפטחוקהחוק

הכלכלייםהסיכוניםמיפוי.1
מאודמשמעותיתלפגיעהלהביאעלולהמוצעתהמשפטיתהרפורמהיישוםלהערכתנוזה,במסמךשיוצגכפי●

הקצרהזמןבטווחהכלכליתהפעילותעללהשפעההןמתייחסיםהכלכלייםהסיכוניםהישראלית.בכלכלה
הרפורמההשפעותכינצייןהצמיחה.בפוטנציאלהקשורותהארוךהזמןבטווחלהשפעותוהןוהבינוני,

אתלחזותקושיקייםכןועללינארישאינובאופןביטוילידילבואעשויותהכלכלהעלהמוצעתהמשפטית
הכלכלה.עלהשליליותההתפתחויותביטוילידייבואובהזמןפניעלהדינמיקה

כדוגמתוממשלדמוקרטיהבמדדיהמרכזייםהאינדיקטוריםמגובשיםבסיסהעלהדירוגמתודולוגייתשלניתוח●
Freedomו-העולמיהבנקשלWGI1מדד in the World2,הדירוגחברתשלבדו"חשהוצגהההתייחסותוכן

Moody'sלפגיעהלהביאצפויהמוצעתהמשפטיתהרפורמהיישוםכימעלים2023,3במרץ7ה-מיום
4המשפט.מערכתלעצמאותהנוגעיםבסעיפיםהקשורבכלבפרטאלו,במדדיםהמוסדייםבאינדיקטורים

עצמאותםהמוסדות,חוזקתביןהקשראתשהראתההמחקריתהספרותאתהיתר,ביןמשמשים,אלומדדים
האשראיסיכוןאתלהעריךבבואןהאשראידירוגסוכנויותאתוכןכלכליתצמיחהוביןובלמיםהאיזוניםמערכת

המדינתי.

פסקתבדברהחקיקההצעתהסףעלנדחתה2020בשנתלפיההעובדההוצגהישראלשלזהחיובילציוןבהנמקה4
בישראל:המשפטמערכתלעצמאותכעדותההתגברות

Freedom House. Freedom in the World 2022: Israel.
https://freedomhouse.org/country/israel/freedom-world/2022 (Retrieved 13/3/23): “Some right-wing politicians
have advocated reforms that would allow the Knesset to override the Supreme Court when it strikes down
legislation. However, lawmakers overwhelmingly rejected such a bill in 2020.”

מההסדריםאחדכל"כינקבעבמסגרתה2023בפברואר2ה-מיוםלממשלההמשפטיתהיועצתשלהדעתבחוותגםוראו
הרשותשלוהמקצועיתהשיפוטיתהעצמאותהרשויות,הפרדתעקרוןלשורשהיורדיםמהותייםקשייםמעלההמוצעים
מצביעהההסדריםשלכוללת"בחינהכיוכן45התקין",המנהלעלוהשמירההחוקשלטוןהפרט,זכויותעלההגנההשופטת,

המשפטיתהיועצתהתייחסותלממשלה.המשפטיתהיועצתהרשויות".ביןוהאיזוניםהבלמיםבמארגקשהפגיעהעל
מסמךמס',2023בפברואר2ה-מיוםלויןיריבלחה"כמכתבהשפיטה.חוק-יסוד:תזכירלטיוטתלממשלה

004-99-2023-002289.https://fs.knesset.gov.il/25/Committees/25_ci_bg_1731251.pdf13.3.23(נדלה(

3 Moody’s Investor Service. Government of Israel: Planned Judicial Changes Could Weaken Israel’s Institutional
Strength. 07 March 2023. “: “the overall reform package could materially alter judicial independence and effective
checks and balances between the various branches of government which are important aspects of strong
institutions…If the proposed judicial reforms were to be implemented in full, there could arguably be downward
pressure on those [institutions and governance] scores.”

2 The Worldwide Governance Indicators (WGI) project. https://info.worldbank.org/governance/wgi/ (Retrieved
13/3/23).

1 Freedom House (Webpage). Freedom in the World Research Methodology.
https://freedomhouse.org/reports/freedom-world/freedom-world-research-methodology (Retrieved 13/3/23)
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מבניתלירידהלהביאצפויהוהממשלהדמוקרטיהבמדדיישראלשלבדירוגפגיעההמחקרית,הספרותפיעל●
העוקבותהתקציבשנות5פניעלשמשמעותהלשנהאחוזים0.8שלבהיקףלנפשהתוצרצמיחתבקצב

70כ-שלבהיקףמדינההכנסותירידתוכןבמצטבר,ש"חמיליארד270כ-שלתוצראובדןהרפורמה,להעברת

מיליארד385בכ-נאמדתהמדינההכנסותעלהשליליתההשפעהעשורכעבורכאשרבמצטבר,ש"חמיליארד
ביטוילידילבואלהתחילעלולההמדינהבהכנסותהפגיעהכינצייןהעוקבות.השנים5פניעלבמצטברש"ח
תיושםהמוצעתהמשפטיתהרפורמהבאםכןועלהרפורמה,יישוםלמועדהסמוךהתקציבבשנותכבר

בקצבהמבניתהירידהכינבהירהקרוב.לתקציבההכנסותלתחזיתעדכוןשיידרשצפויהקרובהבתקופה
להתגלותיכולהזה,בניירהאמידהמבוצעתבסיסהעללשנה,אחוזים0.8שלבהיקףלנפשהתוצרצמיחת

הישראליתהכלכלהמבנהואתבישראלהגבוההההשכלהרמתאתבחשבוןלוקחתאינההיאשכןכשמרנית
הגוברתההשפעהואתזרות,השקעותומוטהניידסקטורשהינוההייטקסקטורעלמשמעותיתבמידההנשען

האמידהאודותלהרחבההכלכלית.בספרותהצמיחהעלוהממשלהדמוקרטיהמדדידירוגשלהשניםפניעל
להלן.2בסעיףפירוטראוהכמותית

23ה-ביוםהתקציבבדיוניהראשיתהכלכלניתידיעללממשלהלשיקופםבהמשךהמרכזיים,הסיכונים

הבאים:להיבטיםמתייחסים,2023בפברואר

ארוכתכלכליתצמיחהלביןובלמיםאיזוניםעלושמירההמדינהמוסדותעצמאותביןלקשרהנוגעיםסיכונים1.1ֵ
טווח

בטווחהכלכליתלצמיחהחשובגורםמהווהובלמיםבאיזוניםשמאופייןמוסדימערךכימעלההמחקריתהספרות
במדדיםנמדדשהדברכפיהמדינה,שלוהממשלהדמוקרטיהרמתביןמובהקחיוביסיבתיקשרישנווכיהארוך

Freedomכדוגמת in the World,הזרותההשקעותלביןוהממשלהדמוקרטיהרמתביןובפרטהצמיחהלבין
שלמקריםפחותנרשמופוליטיתמהשפעהעצמאייםהמשפטבתיבהןבמדינותכימעלההמחקרכן,כמוהישירות.
המקורותבהקצאתעיוותיםבשלהיתרביןמשמעותיותשליליותכלכליותהשפעותבעלתתופעהשהינהשחיתות,
האינדיקטוריםכאשרסיבתי,קשרלבססהמאפשרותאקונומטריותשיטותעלמתבססיםאלומחקריםבמשק.

חברותידיעלגםשימושנעשהבהםהדמוקרטיה,מדדיהםהדמוקרטיהורמתהמוסדותאיכותלמדידתהמרכזיים
.2בסעיףראוהמחקריתהספרותעלבהתבססהצפויההכלכליתההשפעהלאמידת5האשראי.דירוג

לידיבאהשהיאכפיהטווח,ארוכתהצמיחהעלהשליליתההשפעההישראלית,הכלכלהבמבנהכשמדוברכינציין
חוצתפעילותמנהלותהחברותבוההייטקבענףבמיוחדוחמורמהירבאופןלהתבטאעשויהלעיל,ֵבמחקריםביטוי

גבוה.בינלאומיתניידותבפוטנציאלהמתאפייניםמיומניםעובדיםומעסיקותבינלאומי,מימוןעלנסמכותגבולות,

5 See, for example:
Acemoglu, Daron, Simon Johnson, and James A. Robinson. "Institutions as a fundamental cause of long-run
growth." Handbook of economic growth 1 (2005): 385-472. 
Acemoglu, Daron, et al. "Democracy does cause growth." Journal of political economy 127.1 (2019): 47-100. ;
Busse, Matthias. "Democracy and FDI." Available at SSRN 384480 (2003). ; Alt, James E., and David D. Lassen.
"Political and judicial checks on corruption: Evidence from American state governments." Economics & Politics
20.1 (2008): 33-61. ; Castelar, Armando. "Judicial System Performance and Economic Development". October
1996, Paper prepared for the seminar Economic Growth. Institutional Quality and The Role of Judicial Institutions,
IRIS, University of Maryland. Washington, DoCo, December 5-6, 19960. ; Shleifer, Andrei, and Robert W. Vishny.
Corruption. The quarterly journal of economics 108.3 (1993): 599-617; Busse, Matthias. "Democracy and FDI."
Available at SSRN 384480 (2003); Colagrossi, Marco, Domenico Rossignoli, and Mario A. Maggioni. "Does
democracy cause growth? A meta-analysis (of 2000 regressions)." European journal of political economy 61
(2020): 101824.. 

2



למעלואחראי6מהתוצר17%כ-המהווהככזההמשק,ולצמיחתהכלכליתלפעילותמשמעותיתתרומהההייטקלענף
(ללאהישראליבהייטקהזרותההוןהשקעותהסתכמולבדה2022בשנת.7השכרממסי25%ולכ-מהייצוא,50%

8דולר.מיליארד12בכ-אקזיטים)

(כשמדוברלייסדאולחזק,להשקיע,להמשיךאלה,בחברותוהעובדיםהגופיםוהנהלותמשקיעיםשלהחלטות
העסקיתהסביבהאתתפיסתםאםלרעהמושפעתלהיותעשויהבישראלפעילותםאתחדשים),ועובדיםביזמים

זהבשלבכברמיומן.אדםוכוחטכנולוגיהעלגוברתגלובליתתחרותשלזמןבתקופתבפרטוזאתתיפגע,בישראל
בהצהרותביטוילידיהבאותהמדינה,לתחומימחוץאלההייטקבסקטורפעילותלהסיטכוונהעלאינדיקציותישנן
חברותשלהתאגידיהרישוםהעברתאודותבירורלישראל,מחוץכספיםהוצאותזרות,השקעותלהפחיתכוונהעל
בהכרחלאזהמסוגשדינמיקותנצייןבכך.התעניינותאועובדיםשלרילוקיישןשרוול"),("היפוךלחו"לאם

להוצאהלהובילעשויותמסוימיםתרחישיםותחתשלג,ככדורלהתפתחעשויותאלאליניאריבאופןמתפתחות
ההשפעהאלותרחישיםתחתההייטק.בסקטורמוחות")"בריחת(קרי,אנושיהוןו/אופיסיהוןשלמשמעותית

ומתמשכת.חמורהלהיותצפויההישראליתהכלכלהעלהשלילית

ישראלמדינתשלהאשראיפרופילעלשליליתלהשפעהחשש.1.2
והממשלהמוסדותלאיכותהקשורותלסוגיותמתייחסותהגדולותהבינלאומיותהאשראידירוגסוכנויותכל■

מערכתחוזקהרשויות,להפרדתהתייחסותנכללתזהבכללמדינות.שלהאשראידירוגאתלקבועבבואן
9ועצמאותה.המשפט

הממשלתיהחובגיוסעלותשלהתייקרותצפויהישראלמדינתשלהאשראיסיכוןבפרופילהרעהשלבתרחיש■
הוצאותשלצמצוםפיסקלית,אחריותעלשמירהשלהנחהתחתשיחייבו,החוב,נטלהכבדתגםומכאן

תשפיעהמדינהשלהאשראיפרופילהורדתבצמיחהֵ.שיפגעוסביראשרמסים,העלאותאוהמדינהבתקציב
בכללותן,הישירותהזרותההשקעותעלוגםבההפועלותהעסקיותהחברותשלהחובעלויותעלגםלרעה

10הצמיחה.להיפגעצפויהומשכך

והשלכותיההמשפטיתלרפורמההתייחסויותומודי'ספיץ'הדירוגחברותפרסמוהאחרונים,בשבועות■
שהזהירהבתקשורת,S&Pהדירוגחברתשללהתבטאותמצטרפיםאלופרסומיםרשמיים.פרסומיםבמסגרת

המוצעת.המשפטיתהרפורמהבעקבותישראלשלהאשראילדירוגסיכוניםמפני2023ינוארבחודש

חברתאישרה,2023במרץ1ב-פיץ'חברתידיעלישראלמדינתשלהאשראידירוגפרסוםבמסגרת●
אך"יציבה",הדירוגתחזיתאתוהותירה+Aברמהישראלמדינתשלהאשראידירוגאתמחדשפיץ'
לאורהאשראי,פרופילעלהרפורמהשלאפשריתשליליתלהשפעהביחסאזהרהצוינהזאתלצד

10Baum, C. F., Schäfer, D., & Stephan, A. (2016). Credit rating agency downgrades and the Eurozone sovereign debt
crises. Journal of Financial Stability, 24, 117-131.

9 Fitch Rating. Rating Criteria: Sovereign Rating Criteria.
fitchratings.com/research/sovereigns/sovereign-rating-criteria-11-07-2022 (Retrieved 13/3/23) ; Moody’s.
Sovereign Ratings Methodology. November 25, 2019. https://ratings.moodys.com/api/rmc-documents/63168
(Retrieved 13/3/23) ; S&P Ratings. How We Rate Sovereigns. February 15, 2019
https://www.spglobal.com/ratings/_division-assets/pdfs/021519_howweratesovereigns.pdf.

.IVCלנתוניהראשיתהכלכלניתאגףעיבודי8

שע"מ.לנתוניהראשיתהכלכלניתאגףעיבוד7
תקשורת.שירותיענףבניכוי,2022שנתלמ"ס,נתוני6
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יובילוהמוסדייםוהבלמיםהאיזוניםוהיחלשותבמידהאולממשל,המתייחסיםהאינדיקטוריםהחלשת
11המשקיעים.שלמתמשךשליליסנטימנטאויותרגרועותמדיניותלתוצאות

בעקבותומקיףמיוחדדו"חחריגבאופןמודי'סחברתפרסמה2023במרץ7ה-בתאריךזאת,לצד●
מפניהדירוגחברתהזהירהזהבדו"חהדירוג.מפרסוםבמנותקוזאתהמוצעת,המשפטיתהרפורמה

"שיפורכיבכללותולדירוגביחסציינוואףהאזרחית,והחברההמשפטמערכתשלבמדדיםפגיעה
החלשתהשפעתאתלקזזבכדימספיקהלהיותלאעשויהחובומדדיפיסקלייםמדדיםבחוזקת
השפעותלצדזאת,כאמור".החלשהעליצביעשיעבורהמשפטיתהרפורמהתוכןאםהמוסדות
ארוכילסיכוניםוהתייחסותבשע"ח,תנודתיותלאורהשקעהוהחלטותאינפלציהריסוןעלאפשריות

12ההייטק.בסקטורובפרטבישראלההשקעהלאטרקטיביותביחסטווח

מתאפיינות)S&Pֵבחברת+A(ישראלמשליותרנמוךאחדאשראיבדירוגכיוםהנמצאותמפותחותמדינות■
לנפשתוצרצמיחתובשיעוריאירלנד),אתבחשבוןלוקחיםכאשר37%(13%בכ-יותרהנמוךלנפשבתוצר

קשרעלבהכרחמעידאינו(הדברישראלשלהדירוגבקבוצתמדינותשלמזה,0.4%ב-הנמוכיםשנתיים
הצמיחהבשיעורילירידהמביאהאחתבדרגהדירוגהורדת13)2016(ואחריםצ'ןשלמחקרלפיסיבתי).

שלוחלקיאחדבהיבטמדוברכינדגישהדירוג.הורדתשלאחרהשנים5במהלך0.3%שלבשיעורהשנתית
במוסדותמשינוינובעתאינהאשראידירוגהורדתהמקריםבמרביתשכןבכלכלההפוטנציאליתהפגיעה
להשפיעיכוליםשחלקםהפיסקליים,במצרפיםהרעהכדוגמתיותר,מצומצמותכלכליותמסוגיותאלאהמדינה

שינוישלהמלאהההשפעהלאמידתיותר.מוגבלתבעקבותיההפגיעהכןועלארוךלטווחהצמיחהעלפחות
.2בסעיףמטהראומשמעותימוסדי

בדו"חותהפיננסיים,בשווקיםמשתקפתשהיאכֵפיהסיכוןתפיסתעלהמשפטיתהרפורמההשפעת.1.3
רלוונטייםגופיםשלובהתבטאויות

בסיסעלבעתיד,הכלכליתהפעילותלגביהמשקיעיםציפיותאתמשקפיםהפיננסייםבשווקיםהנכסיםמחירי●
ערךבעלתאינדיקציהלתתיכוליםבהווההנכסיםבמחירישינוייםלפיכך,בהווה.הקיימותוההערכותהמידעכלל

אתמלאבאופןלבודדניתןלאאמנםהמוצעת.המשפטיתלרפורמהלהתלוותשעשויהכלכליהמחירלתפיסת
השוואתידיעלאךהנכסים,מחיריעלומשפיעיםבמקבילשמתרחשיםאחריםמשינוייםהרפורמההשפעת
אינדיקציהלקבלניתןהעולם,בשארדומיםבנכסיםשינוייםמולאלבישראלפיננסייםנכסיםבמחירישינויים

שקלולתוךהישראלית,בכלכלההצפוייםהשינוייםאתמעריכיםפיננסייםמשקיעיםשבולאופןמסוימת
השונים.לתרחישיםההסתברויות

בעיניהישראליתהכלכלהשלהסיכוןבהערכתמשמעותיתעלייהעלמצביעיםמרכזייםמדדיםמספר●
מדדילעומת,6%בכ-השנהמתחילתירד125ת"א-המניותמדד,2023במרץ19ל-נכוןלדוגמא,כךהמשקיעים.

היחלשותמשקףהחליפיןשערהתקופה.באותהכולםשעלובחו"לבבורסותהנסחרותהמרכזייםהמניות

13 Chen, S. S., Chen, H. Y., Chang, C. C., & Yang, S. L. (2016). The relation between sovereign credit rating revisions
and economic growth. Journal of Banking & Finance, 64, 90-100.

12 Moody’s Investor Service. Government of Israel: Planned Judicial Changes Could Weaken Israel’s Institutional
Strength. 07 March 2023.

11 Fitch Ratings. Fitch Affirms Israel at “A+”; Outlook Stable. Rating Action Commentary. 01 March 2023.
https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-affirms-israel-at-a-outlook-stable-01-03-2023 (Retrieved
13/3/23).
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CDSב-ביטוילידישבאהכפיישראלשלהסיכוןופרמייתהמובילים,למטבעותבהשוואההשקלשלמשמעותית

14אחרות.מפותחותממדינותגבוהבשיעורעלתה

וכןוריסקיפייד,סולאראדג'אורמת,מובילאיי,כדגומתבארה"ב,הנסחרותישראליותציבוריותחברותמספר●
הרפורמהלפיהןאזהרההערותשלהםהתקופתייםהדו"חותבמסגרתפרסמווהפועלים,דיסקונטכגוןבנקים

עלשליליתהשפעהדרךהיתרביןוזאתשלהם,העסקיתבפעילותלפגיעהעקיףבאופןלהובילעשויההמשפטית
15האשראי.דירוגאוהפיננסייםבשווקיםהיציבותהמקרו-כלכלית,הסביבה

JPובהםזרים,השקעותבנקימספר● Morgan, Barclays, Goldman Sachs ,HSBC-וCitiהכוללותסקירותפרסמו
והואזהלמידעחשופיםזריםמשקיעים16הישראלי.המשקביצועיעלהרפורמהמהשלכותלמשקיעיםאזהרה

בעלהינוההייטקסקטור(כאמור,ישראלכלכלתשלהמבנהבשלבישראל.להשקיעהחלטתםעללהשפיעעשוי
רבהמשמעותישזר)מימוןעלרבהבמידההמסתמךהמדינהוהכנסותהצמיחהעלמשמעותיתהשפעה

לגבימשמעותומשכךהמשפטבמערכתהמוצעיםהשינוייםאתהזריםהמשקיעיםתפיסתלגביאלולפרסומים
בישראל.הזרותההשקעותהיקף

16 See, for example: Barclays. Fade ILS weakness on political risks. Macro Research. 02 February 2023 ; .JP.
Morgan. Israel Strategy: Domestic Volatility Flares Up. Europe Emerging Market Research. 02 February 2023.

:56בעמוד,2023במרץ9ה-מיוםהכספיבדו"חמובילאייחברתשלהאזהרהאתלמשלראו15
Mobileye Global Inc. Annual Report Pursuant To Section 13 Or 15(D) Of The Securities Exchange Act Of 1934 For

The Fiscal Year Ended December 31, 2022. 09 March 2023.
https://ir.mobileye.com/static-files/2b1a9416-39ac-4c49-9a7e-87500664f40bhttps://ir.mobileye.com/static-files/2

b1a9416-39ac-4c49-9a7e-87500664f40b
“political, economic, and military conditions in Israel and the surrounding region may directly affect our business
and operations, including, without limitation, the judicial reform efforts currently led by the Israeli government,
the final form of which is yet unknown.”

:28בעמוד,2023בפברואר23ה-מיוםהכספיבדו"חSolarEdgeחברתשלהאזהרהואת
SolarEdge Technologies Inc. Annual Report Pursuant To Section 13 Or 15(D) Of The Securities Exchange Act Of
1934 For The Fiscal Year Ended December 31. 2022.
https://investors.solaredge.com/static-files/75957c4b-d697-432b-b68f-60d2d9000b65
“Additionally, the newly elected Israeli government has announced plans to significantly reduce the Israeli Supreme
Court's judicial oversight, including reducing its ability to strike down legislation that it deems unreasonable, and
plans to increase political influence over the selection of judges. These plans have prompted protests of Israeli
citizens and criticism of leading Israeli business leaders as well as some foreign leaders. If such government plans
are eventually enacted, they may cause operational challenges for us since we are headquartered in Israel and
approximately half of our employees are located in Israel. In addition, if foreign policy is negatively impacted
with regard to Israel, this could impact our business with suppliers and customers which could in turn adversely
impact our reputation, results of operations or financial condition“

.2022שנתיוחשבוןדיןדיסקונט.דיסקונט:בנקשלההתייחסותאתוכן
https://www.discountbank.co.il/DB/sites/marketing.discountbank.co.il/files/CMS%20media/Private/financial_state

ments/110012224.pdf:"המשפטבמערכתמהותייםשינוייםלביצועתכניתלקדםהממשלההחלה2023ינוארחודשבמהלך
עלוליםאלושינוייםובעולם,בארץשוניםכלכלייםגורמיםלדעתהישראלי.בציבורמשמעותיתמחלוקתהמעוררתבישראל,
בבנקגםלפגועעלולותכאמורההשפעותבישראל.והכלכלההמשקאיתנותועלהפיננסייםהשווקיםעללרעהלהשפיע

ובלקוחותיו".
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הכלכלהבתחוםמומחיםמטעםרביםדעתוגילויימכתביםפורסמו2023ינואר-מרץהחודשיםלאורךכן,כמו●
המשפטיתהרפורמהבאםלהתממששעשוייםהמשמעותייםהכלכלייםהסיכוניםעלהתריעואשרובעולםבארץ

17ֵתחוקק.המוצעת

והןהקצרבטווחהןהישראלית,הכלכלהעלמשמעותיתשליליתלהשפעהמשקלכבדיסיכוניםישנםאלו,כללאור
החשיבותלאורהיתרביןליניארי,לאבאופןלהתפתחעשוייםהמתואריםהסיכוניםלעיל,שצויןכפיהארוך.בטווח
בשוק.שליליתדינמיקהלהניעשלהןוהיכולתבכלכלה,ציפיותשלהרבה

המדינה:והכנסותהצמיחהעלהמשפטיתהרפורמההשפעותשלכמותיתאמידה.2
שלבשיעורלנפש,המבניתהצמיחהעלחיוביתהשפעהישדמוקרטילמשטרכימוצאים)2019(ואחריםאסימוגלו

מהקטגוריהשחורגתלקטגוריה"דמוקרטית"קטגוריהתחתמסיווגמעברכאשרבשנה,אחוזנקודות0.8
באופןהמשטראופיאתמגדיריםהכותבים18שנה.25שלבטווח21%ב-לנפשהתוצראתמורידהה"דמוקרטית"

Freedomלרבותמדדים,מספרעלבהתבססבינארי in the World,במידהזהעםזהמתואמיםאלהמדדיםכאשר
Freedomבמדדאךאלה,במדדיםבמחקר)הסיווגלפי("דמוקרטית""חופשית"כמדינהמדורגתישראלרבה. in

the World,לשינוילהובילעלולהנקודותמספרשלוירידההמערבמדינותלמרביתבהשוואהגבוהאינוציונהלמשל
דוגמתהמשפט,במערכתמשמעותיותרפורמותעברואשרמדינותחלקית";"חופשיתלמדינהישראלבהגדרת
מעבריםבוחןהמאמראמנם,אלה.במדדיםבציוןמשמעותיתירידההאחרונותבשניםרשמווטורקיה,פוליןהונגריה,

Freedomבמדדחופשי""לאלקטגוריהחלקית""חופשיהקטגוריהבין in the Worldעבורהנבחןהתרחישבעוד
למדדיכימצאורביםמחקריםאךלמחצה","חופשילקטגוריה"חופשי"הקטגוריהביןלמעברמתייחסישראל

עלהדמוקרטיותמידתהשפעתכילהניחסבירולכןהכלכליתהפעילותעל(חיובית)לינאריתהשפעההדמוקרטיות
19דומה.המעבריםסוגישניהשפעתוכירבהבמידהרציפההינההצמיחה

פגיעהלהירשםצפויהחלקית""חופשיתלמדינה"חופשית"מדינהשלמהגדרהבמדדתעבורישראלשבובתרחיש
עלבמצטברש"חמיליארד270כ-שלתוצראובדןשמשמעותהלעיל,כמתוארלנפשהתוצרצמיחתבקצבמבנית

לכך.הסמוכותהתקציבשנות5פניעלבמצטברש"חמיליארד70כ-שלבהיקףהמדינהבהכנסותוירידהשנים5פני
השנים5פניעלבמצטברש"חמיליארד385בכ-נאמדתהמדינההכנסותעלהשליליתההשפעהעשור,כעבור

19 Colagrossi, Marco, Domenico Rossignoli, and Mario A. Maggioni. "Does democracy cause growth? A
meta-analysis (of 2000 regressions)." European journal of political economy 61 (2020): 101824.; Gründler, Klaus,
and Tommy Krieger. "Democracy and growth: Evidence from a machine learning indicator." European Journal of
Political Economy 45 (2016): 85-107;  Imam, Patrick, and Jonathan RW Temple. "Political Institutions and Output
Collapses”, IMF Working Papers" (2023); Madsen, Jakob B., Paul A. Raschky, and Ahmed Skali. "Does democracy
drive income in the world, 1500–2000?." European Economic Review 78 (2015): 175-195. 

18 Acemoglu, Daron, et al. "Democracy does cause growth." Journal of political economy 127.1 (2019): 47-100. ;
Busse, Matthias. "Democracy and FDI." Available at SSRN 384480 (2003).

למשל:ראו17
המשטריתההפיכהמיישוםכתוצאה)2023בינואר1,25מס'הכלכלנים(מכתבישראללכלכלתהצפויהנזקעלדעתגילוי

https://docs.google.com/document/d/12slzeZEcq-0uNUx3ZlFq0-TQj2chutMzaljPZ_Evv2Y/edithttps://docs.google.c
om/document/d/12slzeZEcq-0uNUx3ZlFq0-TQj2chutMzaljPZ_Evv2Y/edit

https://img.mako.co.il/2023/03/02/calacalaletterr.pdf?Partner=interlinkלמרץ:2חמישי,יום2מס'הכלכלניםמכתב
Statement by Leading US Economists Regarding Proposed Israeli Reform. 8 February 2023.
https://statement-by-leading-us-economists.net/ (Retrieved 9 February 2023).

במרץ:8המשפטית.הרפורמהעלדעתישראל.מיכאל
2023.https://z.calcalist.co.il/assets/pickerul/16ad1a8c-9fcd-4fd7-9c25-6557a029a5fe.pdf:2023במרץ12(נדלה.(

6

https://docs.google.com/document/d/12slzeZEcq-0uNUx3ZlFq0-TQj2chutMzaljPZ_Evv2Y/edithttps://docs.google.com/document/d/12slzeZEcq-0uNUx3ZlFq0-TQj2chutMzaljPZ_Evv2Y/edit
https://docs.google.com/document/d/12slzeZEcq-0uNUx3ZlFq0-TQj2chutMzaljPZ_Evv2Y/edithttps://docs.google.com/document/d/12slzeZEcq-0uNUx3ZlFq0-TQj2chutMzaljPZ_Evv2Y/edit
https://img.mako.co.il/2023/03/02/calacalaletterr.pdf?Partner=interlink
https://statement-by-leading-us-economists.net/
https://z.calcalist.co.il/assets/pickerul/16ad1a8c-9fcd-4fd7-9c25-6557a029a5fe.pdf


מיחידתיתבמעטגבוההלתוצרביחסממסיםההכנסותגמישותכיההנחהעלמתבססהניתוחכןכמוהעוקבות.
לשינוייםבמיוחדחשוףההייטקמגזרשכןיותרגבוההלהיותעלולההגמישותאךהיום)לידועדומההגמישות(קרי,

שלאחרהתקציבשנות5פניעלהמדינהבהכנסותהפגיעהלפיכך,יותר.גבוהההכנסותבגמישותמתאפייןכןועל
מיליארד385מ-אוש"ח,מיליארד70מכ-משמעותיתגבוההלהיותעלולהוהממשלהדמוקרטיהבמדדיהירידה

המבניהצמיחהבקצב0.8%שללירידההמדינה,הכנסותעללהשפעהמעברעשור.לאחרשניםחמשפניעלש"ח
שלהתוצרצמיחתבקצבירידההנוכחי,במצבכינצייןבישראל.החייםרמתעלמשמעותיתהשפעהלהיותצפויה
לנפשהתוצרצמיחתקצבבובתרחישהמחשה,לשםבנוסף,לנפש.בתוצרהשנתימהגידוללכמחציתשקולה0.8%
.13%בכ-או)2022(במונחיש"חאלף32בכ-נמוךיהיה2040בשנתלנפשהתוצר,0.8%ב-יירד

מבנייםכלכלייםמודליםידיעלנותחההישראליבמשקמרכזייםכלכלייםמקרומשתניםעלזהאומדןהשפעת
במקבילהמשקשלהסיכוןבפרמייתעלייהשלהצמיחהעלההשפעהנבחנהDSGEבמודל20האגף.שבשימוש

שהתקבל,האומדןעלבהסתמךההייטק.למגזרובפרטלישראל,הנכנסבהוןוירידהזרותהשקעותבמשיכתלירידה
בנקריביתהחליפין,שערעלבצמיחההפגיעההשפעתאתלהעריךשמטרתו++GPMמודלבעזרתתחזיתנערכה
להרעהתגרוםבהשקעותוהירידההסיכוןבפרמייתשהעלייהעולהזהמניתוחלצרכן.המחיריםומדדישראל

ליעדיותראיטיתלהתכנסותדברשלבסופויגרמוההשפעותסךהמקומי.במטבעולפיחותהפיננסייםֵבתנאים
הבסיס.תרחישלעומתהשקלשליותרנמוךולערךיותרגבוההריביתלסביבתהאינפלציה,

אומדןלהיותועשויכשמרנילהתגלותעלולבשנה,בצמיחה0.8%כ-שללפגיעההמתייחסלעילשצויןהאומדןכינעיר
אחוזכאשרמשכילות,במדינותיותרגדולההשפעההמדדיםלפיהדמוקרטיהלרמתכימראהשהמחקרכיווןחסר

בעוד1960-2010לשניםהמתייחסיםנתוניםעלמתבססשהמחקרוכיווןבעולם,מהגבוהיםהואבישראלהמשכילים
נוסף.21משמעותיבאופןזותקופהלאורךעלתההצמיחהעלהדמוקרטיותרמתשהשפעתכךעלמעידהשהספרות

לכךלהביאעשויזרותהשקעותעלרבהבמידההנשעניםשלוהצמיחהומנועיהישראליהמשקמבנהכך,על
יותר.עודגדולהלהיותעלולההכלכליתשהפגיעה

21 Colagrossi, Marco, Domenico Rossignoli, and Mario A. Maggioni. "Does democracy cause growth? A
meta-analysis (of 2000 regressions)." European journal of political economy 61 (2020): 101824. 

שימושנעשהזהבניתוחהבינלאומית.המטבעקרןעםפעולהבשיתוףנבנושחלקםכלכלייםמודליםמספרהאגףבשימוש20
DSGEבמודל (Dynamic stochastic general equilibrium,(לנתחבמטרהסטוכסטי,דינאמיכללימשקלשיווימודלשהינו

++GPMובמודלטווח,ארוכותהשפעות (Global Projection Model(משתניםעלהרפורמההשפעתאתלהעריךשמטרתו
משתמשזהמודלהרבעונית.ברמהתחזיותנותןוהואמבניחציהנו++GPMמודלקצר-בינוני.בטווחכלכלייםמקרו

בהשפעותלהשתמשלמודללאפשרמנתעלסחורות8ומחירישונותמדינות10מ-ראשייםכלכלייםמאקרובאינדיקטורים
המדינות.שלהתחזיותעלהבינלאומיהמסחר
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)2023במרץ19ה-ליום(מעודכןנבחריםפיננסייםמדדיםנספח:

השנהמתחילתמקביליםלמדדיםבהשוואהת"אלמדדנמוכהתשואה-בעולםמוביליםמדדיםמולת"אמֵדד

לשע"חהנאסד"קמדדביןהקורלציהשל"שבירה"נצפיתהאחרוןבחודש-שקל/דולרושע"חנאסד"ק

הישראליהמשקעבורהסיכוןבפרמייתלעליהביטוי-CDSבמדדעלייה
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