
 
 אגף הכלכלה

  החטיבה לכספים וכלכלה

 

50/50/4502 
 השבוע במאקרו

 
 המשך מגמת עליה בהתחלות הבניה תגרום להתמתנות עליות המחירים בשוק הדיור

אלף  2...-הסתכמו ב 3102התחלות הבניה בשנת 
מדובר בעליה של "(. ד"יח)" יחידות דיור חדשות

, במקביל. 3103-ביחס להיקף ההתחלות ב %..2
אלף  0.4.-אשר הסתכמו ב, הנתוני גמר הבני

בשיעור גבוה יותר של , 3102-גם כן עלו ב ,ד"יח
יש לציין כי מדובר בנתונים ארעיים  .00.1%

אשר יפורסמו בחודשים , והנתונים הסופיים
בדומה  זאת ,שוניםעשויים להיות , הקרובים

בהתחלות  ותהעלי .בעבר עדכונים שבוצעו ל
למצב  יםחיובי יםאינדיקאטור ןהבניה הינובגמר 

, ראשית :המשק משתי סיבות עיקריות
גידול בפעילות  ההתפתחויות הללו משקפות

, בנוסף ;ת לצמיחת המשקההשקעות התורמ
גידול העליות בהתחלות ובגמר הבניה משקפות 

דבר אשר עשוי לתמוך , בהיצע הדירות
 קצב עליית מחירי הדיורעתידית של בהתמתנות 

התחלות הבניה ניתן לראות כי  0בתרשים . במשק
היו גבוהות יותר ובשנתיים הקודמות  3102בשנת 
העומדת יה הממוצעת במספר משקי הבית ימהעל
יש לציין כי קצב התחלות הבניה עדיין נמוך , יחד עם זאת. שותאלף בשנה ומספקת אומדן בסיסי לדירות מגורים חד 0.-על כ

מתבסס על מספר גורמים  אומדן זה. ד לשנה לפחות"אלף יח 4-41.-הנאמדים להערכתנו בכהכוללים ביחס לצרכי המשק 
ביקושים מצד , 3110-3101בין השנים , בפרט, את פערי הביקוש שהצטברו, הגידול השנתי במספר משקי הבית מלבד ,הכוללים

יש לציין כי  "(.פינוי בינוי)"וגורמים נוספים כגון גרט של בתים ישנים ובניית בתים חדשים במקומם , תושבי חוץ ומשפרי דיור
לישראל  ל"מחוהגירה מ בין היתר כתוצאה)ובמידה ומגמה זו תימשך , קצב יצירת משקי הבית עלה בשנתיים האחרונות

  . אזי צרכי המשק בתחום הדיור עשויים לעלות, (מגמות דמוגרפיות פנימיותמו
 

בחינת הנתונים הרבעוניים של התחלות הבניה מעידה על היקף פעילות , בניגוד לנתונים השנתיים המשקפים שיפור בצד ההיצע
 הקודםהתחלות הבניה ברביע . משקפים היצע מוגבל ההולך וקטןונתוני מלאי הדירות , 3102 של ברביע הרביעי נמוך יחסית

מהיקף  01%-ובנתון הנמוך בכ מדובר בירידה ביחס לרביע הקודם. (ד"אלף יח 1.-קצב שנתי של כ)ד "יחאלפי  01.0-הסתכמו ב
נמשכה , .310בחודש ינואר , במקביל לירידה בהתחלות הבניה ברביע הרביע. הרביעים האחרונים 03-ב התחלות הבניה הממוצע

והיא דירות  04,401רמת המלאי הנוכחית היא . חדשות למכירה שנבנו ביוזמה פרטיתהירידה במלאי הבלתי מכור של דירות 
 . חודשים 32משקפת שפל של 

 
יש לציין כי בחינת תמהיל התחלות הבניה השנתיות מעיד על גידול בהתחלות הבניה ביוזמה ציבורית בשנתיים האחרונות לצד 

, הצביע על מעורבות הולכת וגוברת של משרד השיכון והבינוי בשוק הדיורנתון זה עשוי ל. ירידה בהתחלות הבניה ביוזמה פרטית
הירידה בפעילות ביוזמה פרטית נובעת . 3100בעיקר על רקע מגמת הירידה בהתחלות בניה ביוזמה פרטית אשר נמשכת משנת 

מחסור בעובדים מקצועיים ובלתי , הכוללות מחסור בציוד וחומרי גלם, בעיקר מעליה במגבלות בביצוע הפעילות בענף הבניה
 .ועיכובים בקבלת אישורי בניה בקרב חברות גדולותהרגולטוריות מגבלות האשראי , מקצועיים

 
בחודשים האחרונים אושרו מספר תוכניות . ההיצע תלויות בעיקר במדיניות הממשלתיתההתפתחויות העתידיות בצד , כידוע

התמתנות הלחצים לעליית מחירי הדיור ב ,אם ימומשו, ת לתמוךועשויה, הסרת חסמים בירוקראטייםולהרחבת פעילות הבניה 
 .   בפרט אם ישפיעו על ציפיות הציבור לשינויים הצפויים במחירים, בעתיד

 
 אינה תומכת בהתמתנות קצב עליית המחירים באזורים אלה בהתחלות הבניה באזורי הביקושירידה 

התחלות הבניה במחוזות תל . על פי מחוזות מעידה על ירידה מסוימת בפעילות באזורי הביקושבחינת נתוני התחלות הבניה 
 4.1%מדובר בירידה של . הבניה בשנה שעברהמסך התחלות  0%.-והיוו יחדיו כ ד"אלף יח 00.3-ב 3102-אביב והמרכז הסתכמו ב

ופיקוח  יוזמה) פעילות התחלות הבניה בפריפריה ממשיכה לעלות בהובלת הממשלה, במקביל. 3103-להיקף ההתחלות בביחס 
  (.של משרד הבינוי והשיכון

 
חת ההנחה שרמת מחירים באזורים אלה תתתמוך בהמשך עליות המשך מגמה של ירידה בהתחלות הבניה באזורי הביקוש 

  (.בעיקר לאור העובדה ששיעורי האבטלה באזורים אלה נמוכים מהממוצע הארצי)הביקושים תישאר קבועה 
 

אשר , "הסכמי הגג"ת כולל ,מגמת עליית המחירים למיתון כי חלק מתוכניות הממשלה לעידוד הבניה ו ,יש לציין ,יחד עם זאת
והאצת , היתרי פיתוח ובניה, תוכניות לשיווק של בניה באזורי הביקוש או בקרבת אזורי הביקוש תוך הסרה של חסמי שיווקהינן 

בין  ,ד בשנים הקרובות"אלף יח 011-לכלול בניה של למעלה מ אמורים הסכמים אלה. קצב הבנייה על קרקעות ששווקו ליזמים
ציינה השבוע , בהקשר זה. למתן את קצב עליית המחירים גם באזורי הביקוש העשוי, ורבניה בהיקף כאמ. באזורי הביקוש, היתר

אם היא תכלול את אזורי "כי במידה והממשלה תמשיך לתמוך בהגדלת התחלות הבניה ו, ר קרנית פלוג"ד, נגידת בנק ישראל
  ".היא תפעל להפחית את הלחץ ולייצב את מחירי הדירות, הביקוש
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 כירות של דירות חדשות עשויה להימשךמגמת ההתמתנות במ
דירות חדשות ביוזמה  0,010בחודש ינואר נמכרו 

רמה זו (. נתונים מנוכי עונתיות)פרטית וציבורית 
. אלף דירות 33.4-משקפת קצב מכירות שנתי של כ

החודשים  01-מדובר ברמה הנמוכה ביותר ב
לא . יפותברצ רביעיתובירידה חודשית האחרונים 

כי היקף המכירות הנמוך בחודש ינואר  מן הנמנע
רישום מהשביתה בלשכת , בין היתר, הושפע

נמשכה למעלה משבועיים ש (הטאבו)המקרקעין 
רישום אשר גרמה לעיכוב ב ,במהלך החודש

יחד עם . בנתונים הסטטיסטיים מסירת דירות
בחינת הנתונים על פני תקופות זמן ארוכות , זאת

קצב התרחבות תמתנות היותר גם כן מעידה על 
ניתן  3בתרשים . המכירות של דירות חדשות

המשך ההתפתחויות האחרונות הינן לראות כי 
, 3103-ב ישיר למגמה אשר החלה במחצית השנייה

ושיקפה התמתנות בקצב הגידול במכירות עד 
ולאחרונה משקפת ירידה  3102-הרבעון השלישי ב

במכירות הן ברמה החודשית והן בהשוואה 
 . מקבילות אשתקדלתקופות 

 
בהיקף נטילת  דומה הדירות חדשות חלה במקביל למגמ ן שלתמכירקצב התרחבות ב האטההכי מגמת  3ניתן לראות בתרשים 

בהשוואה  בנטילת המשכנתאות 0%..חלה ירידה של  .310 ינואר-3102 בחודשים נובמבר. המשכנתאות בהשוואה לאשתקד
שנבעו מסיבות של , 3102וזאת למרות הביקושים הגבוהים למשכנתאות בחודש דצמבר  נה קודם לכןשלתקופה המקבילה 

 . עונתיות
 

, זאת. לדירות עשויה להישאר מתונה בהמשך למגמה בחודשים האחרונים "סביבת הביקושים"אנו מעריכים כי  ,במבט קדימה
חלק מהרוכשים )וגות צעירים לרכוש דירות על ז האשר מקש הת המחירים הגבוהרמ: הגורמים הבאיםעל רקע , בין היתר

הכבדת  ;של רוכשים פוטנציאליים על רקע תוכניות הממשלה להוריד את מחירי הדיור" ישיבה על הגדר" ;(עוברים לפריפריה
צב הכלכלה לגבי מ משקי הביתבקרב ואי וודאות ופסימיות מסוימת  ;משכנתאותהרגולטוריות על נטילת מגבלות ה
יש לציין כי בחודשים האחרונים ניכרת גם ירידה בביקושים . במהלך השנה הקרובה שוק התעסוקהתידיות בההתפתחויות העו

הרגולטוריות מגבלות ה הכבדתעל רקע ( מסך היקף העסקאות במשק 33%-ל 3102משקלם ירד בחודש דצמבר )בקרב משקיעים 
, שבחהמס כמו העלאת מדרגות מס הרכישה ושינויים בחוקי , כידוע בנוסף חלו שינויים במיסוי המקרקעין. משכנתאותה בתחום

 . לירידה בביקושים מהגם כן גר פעולה זוויתכן כי 
 
 תתכן התמתנות בשיעור עליית מחירי הדירות 

למרות העלייה השנתית בהתחלות הבניה , לסיכום
מחירי הדיור המשיכו לעלות בשנה , 3102-ב

מאז  01%-וב, שנה שביעית ברציפות, האחרונה
קרן המטבע ח "דועל פי . 3111חודש ינואר 

מחירי הדיור במשק גבוהים "( IMF)"הבינלאומית 
מהסטייה  41%-ו, מנקודת שיווי המשקל 34%-בכ

ויואצו במידה . נובעת מחסמים בצד ההיצע
 תמשמעותיעלייה תהליכים אשר יאפשרו 

באזורי  בפרט, בהתחלות הבניה בהובלת הממשלה
עליית מחירי הדיור עשוי אזי קצב , הביקוש

, זאת. להתמתן בדומה למגמה בחודשים האחרונים
חודשים האחרונים עלו מחירי הדיור לאחר שב

לעומת קצבי  (2תרשים ) 0.0%של שנתי בשיעור 
 ,במונחים שנתיים, 01%-עליית מחירים של כ

, להערכתנו. 3102במחצית הראשונה של 
ההתמתנות בקצב עליית המחירים בחודשים 

מסוימת בצד האטה ה בעיקר מהאחרונים נבע
על רקע ההתפתחויות במשק והערכותינו . הביקוש

מחירי אנו מעריכים כי , לגבי צד הביקוש וההיצע
באזורי  וזאת כאשר קצב עליית המחירים, מאשר בעבראך בקצב מתון יותר  ,החודשים הבאים 03-הדיור ימשיכו לעלות ב

  . עלייה באזורי הביקושיותר ביחס לקצב ה מוךניהיה  הפריפריה
 

 אריה טל : כתב

בנק לאומי, ראש ענף כלכלה, ניתן לפנות לאיל רז: הערות והארות, לתגובות  

 30-9308305:טלפון,  eyalr@bll.co.il:דואר אלקטרוני 
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