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1 – PERSPECTIVES ECONOMIQUES ET 
FINANCIÈRES 
 

1.1 La croissance économique a été de +3,4% au 1er trimestre 

Malgré une baisse de la consommation de 5% (par rapport au dernier trimestre de 2024),  la 
croissance est restée positive.  

La baisse de la consommation du début d’année s’explique principalement par les achats 
anticipés effectués à la fin de l’année 2024 en raison de la hausse de la TVA au 1er janvier 
2025. Au dernier trimestre de 2024, la consommation avait augmentée de 4.1%. 

Un second facteur tendanciel explique cette baisse de la consommation privée. Il s’agit de 
l’érosion de la confiance des ménages dans l’avenir. La chute de la consommation de 5.0% 
en rythme annuel illustre aussi cette perte de confiance.  

Cette érosion de la confiance, en raison d’un horizon économique plus incertain, est  
entretenue par une baisse du PIB par habitant de 6.1% et de la consommation par tête. 
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La baisse de la consommation par habitant a touché les achats de biens durables qui ont 
chuté de 66.5% en rythme annuel.  

Les achats de biens semi-durables (vêtements, chaussures, aménagement de la maison, 
loisirs et spectacles, etc.) ont baissé de 21.4%.  

Les achats de biens de consommation courante (alimentation, services à la personne, 
entretien de la maison, énergie) ont baissé de 4.1%. Comme la confiance des ménages a du 
mal à se redresser, il n’est pas surprenant que les achats courants soient privilégiés et les 
achats de biens durables repoussés.  

La remontée de l’inflation (3.6%) affecte le revenu disponible des ménages et leur pouvoir 
d’achat. La baisse du shekel renchérie les importations et contribue à cette évolution 
inquiétante des prix. Une des raisons qui explique que la Bank of Israel ait maintenu ses taux 
à un niveau élevé. 

Il est toutefois satisfaisant de constater que la croissance du 1er trimestre ait été tirée par le 
secteur du business privé à 4.4%, une reprise après une baisse de 0.4% en 2024. Depuis le 
7 Octobre 2023, la confiance du secteur des affaires s’est considérablement redressée.  
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L’inflexion de la fin du 1er trimestre n’est pas encore inquiétante surtout en raison de la forte 
progression de 
l’investissement. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Après la forte baisse de l’investissement privé en 2023, celui-ci s’est admirablement redressé 
au cours de l’année 2024 et devrait resté à ces niveaux en 2025. Cela fait de l’investissement 
un des principaux moteurs de la croissance. 

En revanche, les dépenses gouvernementales vont continuer de se contracter avec les 
dépenses de défense qui ont baissé de près de 16% au cours du 1er trimestre de l’année 
2025, après une forte de hausse de plus de 49% à la fin de l’année précédente. 

La reprise de l’offensive à Gaza et la forte mobilisation de réservistes auront un impact 
certain sur ces chiffres au cours de l’année.  

 



 
4 

Résumé des prévisions pour 2025 et 2026 

 

 

1.2 – Le déficit budgétaire se réduit pour le 7ème mois consécutif 

Pour le septième mois consécutif, le déficit budgétaire a été réduit à NIS 104.7 milliards. 
Début Avril et sur 12 mois, le déficit a représenté 5.2% du PIB. 

Le mois d’Avril a été marqué par le vote du budget de l’année 2025, après que les ministres 
avaient l’obligation de se tenir aux limites du budget de 2024. Le vote du budget de 2025 va 
permettre d’accroitre les dépenses publiques qui ont été repoussées l’année dernière.   

Le budget initial de 2025 table sur un déficit public de 4.9% du PIB, mais il faut s’attendre à 
ce que ce chiffre soit dépassé en raison de la reprise des dépenses militaires et d’un 
tassement des recettes fiscales.  

Les recettes record de la fin 2024 doivent être vues comme exceptionnelles (NIS 63 milliards) 
en raison de l’anticipation des achats précédents les hausses de taxes à partir du 1er janvier 
2025.  

Il est donc probable que la dette rapportée au PIB poursuive sa progression. Cependant, ce 
ratio est encore inférieur à celui constaté lors de la crise sanitaire du COVID. 
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1.3 – Les réserves en devises progressent à un niveau élevé, mais le 
shekel se dégrade face à l’Euro 

A la fin Avril, les réserves en devises se sont élevées à $222 milliards, un record absolu. Le 
ration des réserves/PIB se stabilise autour de 40%. Une situation favorable en comparaison 
de nombreux pays industrialisés. 

Un montant élevé et croissant de réserves de changes est un signe de bonne santé 
économique et se traduit généralement par une appréciation de la monnaie.  
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Or, depuis la fin 2024 
face à l’Euro, le shekel 
s’est déprécié pour se 
stabiliser autour de 4 
shekels pour 1 Euro.  

 

 

 

 

1.4 – Quel impact auraient d’éventuelles mesures commerciales de 
l’UE sur le commerce extérieur israélien ? 

Israel est un petit pays fortement dépendant des importations. Le déficit commercial montre 
cette dépendance : au mois d’Avril 2025 et sur un an, le déficit commercial a progressé de 
près de USD 1.5 milliards avec un bond des importations de +15.8%, dont les biens de 
consommation (+21.2%), les matières premières (+24.8%), les biens productifs (+31.1%), 
et de matériels militaires (+534%). Les importations de pétrole ont diminué de 34%).  

Face aux importations, les exportations ont cédé du terrain accusant une baisse de près de 
9% à USD 4.12 milliards. La baisse conjuguée des exportations de biens manufacturés, de 
minerais, de produits agricoles, explique cette évolution. Pour les premiers mois de l’année 
2025, le déficit commercial s’est creusé en passant de USD 9.87 milliards en 2024 à USD 
11.63 milliards sur la même période en 2025. 

Selon le Professeur de TU, Dan Ben David, les menaces de l’UE de prendre des sanctions 
commerciales à l’encontre d’Israel ne pourraient qu’aggraver la situation du commerce 
extérieur du pays en limitant l’acquisition de biens importés et en limitant les débouchés à 
l’exportation de produits israéliens. Avec pour conséquences la sortie d’Israel du cercle des 
pays développés.  

Cette vision ne tient pas compte des facteurs suivants : 

• La densité des échanges internationaux crée une forte interdépendance entre les 

pays ; 
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• Les pays, comme Israel, qui ont de fortes spécialisations internationales, offrent des 
produits et des technologies qui sont souvent indispensables aux pays lanceurs de 

sanctions ;  
• Israel peut assez facilement se fournir dans des pays n’appartenant pas à l’UE pour 

des biens plus banalisés ; 

• Ces différents facteurs ont montré que d’imposer des sanctions commerciales n’est 

pas aisé et provoque souvent un effet « boomerang » ; 
• Enfin, la balance courante positive d’Israel est principalement liée aux exportations de 

services technologiques dont l’UE exprime une forte demande. 

 

 

Les excédents de la balance courante sont durables et liés aux exportations de services 
technologiques (informatique, logiciels, sécurité informatique, etc.) qui, contrairement aux 
biens et marchandises) sont plus difficilement impactées par des mesures commerciales. 
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2 – Les perspectives du marché immobilier     

 

2.1 – Le volume d’achat de logement de nouveau à la baisse… 

Au niveau national, les achats de nouveaux logements ont été de 23.600 au 1er trimestre de 
l’année 2025, soit en baisse de 9% en comparaison du 1er trimestre 2024 et en baisse de 6% 
par rapport au dernier trimestre de 2024. Ainsi, le volume des ventes a baissé pour le 3ème 
trimestre consécutif.  

Le classement des villes en fonction des ventes réalisées indique que Jerusalem est en tête 
avec 1.554 logements vendus. Tel Aviv se place en seconde position avec 1.174 
appartements, suivie par Haifa avec 1.084 ventes effectuées.  

La baisse du volume de vente affecte les ventes d’appartements anciens dans les mêmes 
proportions.  

La baisse des ventes contribue à gonfler le stock de logements disponibles et invendus. Pour 
les appartements neufs le stock s’élève à 78.620 au niveau national.  

Avec les contraintes financières qui pèsent sur les trésoreries des promoteurs et des 
constructeurs, il devient possible que le marché immobilier traverse des mois difficiles. Une 
spirale à la baisse des prix pour tenter de liquider les appartements invendus pourrait se 
mettre en place. Ce point est à surveiller attentivement.  

 

La demande de logements ne faiblit 
pas, mais la demande solvable 
semble se tasser en raison des coûts 
élevés des crédits immobiliers, de 
l’inflation et de la poursuite de la 
guerre avec la forte mobilisation des 
réservistes.  
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Les transactions immobilières occupent une place importante dans les recettes fiscales et un 
ralentissement, voire une crise même temporaire, du secteur immobilier affecteraient 
sévèrement le budget de l’Etat, déjà en déficit. Pour l’heure, les investisseurs immobiliers 
achètent des appartements plus chers qui produisent des montants de recettes fiscales plus 
élevés. Ainsi, les taxes immobilières perçues par l’Etat ont augmenté de NIS 1.5 milliard 
entre 2024 par rapport à 2023. 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.2 – Le niveau des prêts hypothécaires soutient le marché 
immobilier, mais jusqu’à quand ? 

Au mois d’Avril 2025, le montant des prêts immobiliers a été de NIS 8.05 milliards, en hausse 
de NIS 5.95 milliards selon les chiffres de la BOI.  

La BOI indique que 16% des prêts sont encore des crédits bénéficiant des conditions 
avantageuses offertes par les promoteurs pour alléger le coût des crédits et réaliser ainsi 
plus de ventes. Cela malgré les instructions de la BOI de limiter ces dispositifs incitatifs à 
l’acquisition d’un logement. 
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2.3 – Exemples de transactions immobilières en Israel. 

Ces exemples de transactions d’appartements anciens donnent une idée des prix réels 
auxquels ces appartements ont été vendus (source Tax Authority). 

TEL AVIV & REGION CENTRE 

TEL AVIV 

Un appartement de 179m2, 5 pièces, 2ème étage, 104m2 roof top , Quartier Ravivim, a été 
vendu NIS 4,9 millions. 

Un appartement de 63m2, 3 pièces, 4ème étage, à Yaffo, a été vendu NIS 1,9 million. 

Un appartement de 47m2, 3 pièces, 3ème étage, Luntz St., a été vendu NIS 3,7 millions. 

Un appartement de 52m2, 3 pièces, 2ème étage, parking, Yosseh Hanassi , a été vendu NIS 
3.8 millions. 

RAMAT GAN 

Un appartement de 68m2, 3 pièces, 8ème étage, Hayarden, a été vendu NIS 1,62 million. 

REGION DE JERUSALEM  

BEITAR ILLIT 

Un appartement de 75m2, 3 pièces, 1er étage, Habbad St. a été vendu NIS 2.14 millions. 

Un appartement de 138m2, 5 pièces, 2ème étage, jardin 336m2, été vendu NIS 3.91millions. 

 

HAIFA & Region Nord 

HAIFA 
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Un appartement de 73m2, 3 pièces, 1er  étage, Zayed St. à Kiryat Haim,  été vendu NIS 1.27 
million. 

Un appartement de 122m2, 5 pièces, 3ème étage, parking, Avigal St. à Ahuza, été vendu NIS 
2.57 millions. 

 

 

 

____________________________ 

Alain Rajchman, 30 Mai 2025, droits réservés à Z&K, Real Estate Management & Maintenance LTD 


