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.>קראל בנק נג7 ­ הורוביץ ד* ל^יר ; ;זטנים, ,0,ן
. הכללי החשב ­ ג<1סן דיר

הבנקים על הטפקח ­ בר­­יוסף מר

הו^וצר טטעם ­ סג^יבק מד
הועדה מזכיר ­' בזק מר

י האקר^1י מצב ; מ^לר"יהיום ,.

. הישיבה* *ות פותח ; גורי י> היו^רל

גם נמצז^ת אותן לומדים שטנו הבעיות בין ­ ■
ביחוד , מפין תורה ללסוד זה בנידון רוצים והיינו , גמדינה הז1שרז1י בעיית

. ישראל בנק נגיד של בתפקיד מכהן סאתה לאחד

­ 3 להעלות בדצוני למדד­היום שנעבוד לקני ; בדדי י*^ .
הז1וצר שר עינ* נגד שיהיו מנת על , שאלות

יל ,■ י , ךי^ ביום הכספים ועדת לישיבת בבו^ו

המים^ להסדר בנוגע הדיונים טצב מהו (1
דג^חלוקת^ עצם ומהי , גיונטטון מר של לביקורו ­בקשר

צד באו בה כוו שיש הדבר ן נכו האם (2
חובה שירות ולחיילי הקבע צבא לאנשי לתת מבלי השקים פעולות את לצמצם

במשכורג^? מתאימה העלווה

שלי הצעה הכספים לועדת שהועברה 3)כיורן
עומד הוא האם ,יויד ה את לשאול בדצוני , מסים ­ לפועל ההוצאה לסדר* בנוגע

האפשדי^ בהקדם בועדה לדיון הענין את להעמיד

שבמידת ­להשיב יכול אני !חדונה ו:5; לשאלה ! גורי י* היוייד
. לא. כדי מאמץ כל עושים תמיד אנו האפשד

להקדים כיי הכל את אעשה וכמובן , הכנ­ות ידי על אלינו שמועברים דברים להשהות
העבודה במל1גךת הראשונה> לשאלה מקום יש אם ספק מטיל אני אבל ר> .רו הבי את
טת דק לז4 לענין צדיכה **שד כללית שאלה זוהי א) ג טעמים משני הועדה^ של

חאוצד שד אם ספק מטיל אני ב) ; .'ת הכנ­ במת מעל אותה לשאול אפשד , הכספים ועדת
השאלות אבל . הכספים לועדת איגפודמציה לםסוד יסכים , השיחות של זה בסל^

. האוצד* לשד תועבדגה והן דסוטות

, הודוביץ למד הדיבוד דשות .
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:י1[נת 1 טליר הז.י.!ת ;זד(1ב|*ת הו ./1ת בגרכה מקדו! .ונ* .י : לץ ג רו הו מרי
על !ת ;בי ה1 17ל !יח :ו ה(:; ו'עדת גייב* לדגר לי

!ד ^1ו שנוי , רב ?נגוו^'י לויכון^ נו1.י1 ה;1ל\;1י;1ת נעיה וזוה'י !1וות !! ירו­^י ה.*.; מדיביות
; :יגוו[ י (1ל­\ת* ז1 בל\?1לה להד**ן , צגוריות !ות ; ב מעל , ;ו.1/­ ; יןייוו וליבו , בלןןןלוקה
והזדמנות ל* יי?­ז (1פה !^גור'יות במות מעל *ל1גלות !ים רי.י.*. !גו ו. ןן'עוהרות כל ל:­.! ז.ו)

ה^ומלהתי הבגק בר715.י :יע1מו* י לימי בעולמ ז1רץ גיזום ג בווו 1?̂ (11 .ן לג) בב*לוי לדבר
.גודי*ם* ;י גנםומיח !ות :ו( ן'.; לקת*[1 *וו'*ע

מכל , גמדלנה !לזרי1י ;̂ ה ל יי הכל מך
ן מיללו לי­י328 מגלע ­ ל^יו^ותלות ז1גודוה י,זל !י .י­1ר.י. ו בנקו1י !י ו1;ר<; ­ המקורות

;יבור# ;ז '..יל מחקדוגות רגלל !י רו ו! :ולל ) '­זזה גרור , ליל

? ה.י.!ל\ר.י^י יתרת והל ז ; יי^^ר . ^ז

גם כולל זה םכוט , 1954 בדצמבר ל­י31 , כן : הורוגיץ ^מר
בגקלם ידי על שניהן !י ז;(?­1רז. לי* ן מיללו 85 ~י

: י זןגו >י1בל , הטלתוח מתקציב ה15וצר ז1צלמ לזממקיד נות !קדו ,מ( ;לות .ויו'וי ■ !גודות וז.
;י* !רו. ז1, ן כ גם

? זה :לל גל נכללינ! !וטקז1ייח ה1­.5י( הבנק^מ ה5.!מ ; תדר ל>

. ל\1 ; הורוביץ ^ג^ר

ת ו משל:1111.".! ל המיתךח מתקציב לזניתבו הסכומים : גדר _. י
? כלוללם

לתקציבי מסחריים בבקימ דרך לזעובר מה כל : הורוגיז מר
כל :ולל נ ,זה ל^1קלז1ות הבנק ג0 , יל\בו הםיתווז

, :ןילם !וטקז .ויס ה^ לבנקים פרט , הבנקים של הרגילה גמער>;ו2 שניתן מה

קובע זה בעיי­ם , דברים כמה קובע שזה ברור
וגמידת , התשלום .י^ט2עי מ}1זור ז;1ת , המשקית החעללות קזיב 1)1­. , ;יתוז1 הי היקף ,י1ת
, גדולה /יי , מ^ווילמת מלדה היום ויי1 היות , הגייתוח כלוון :.ות ג!; קובע זה מה
!לי :יו. גזוטנ.י ן י! ו ב,*,! בך שיש מכשיר זהו כלומר , ;י ה,*11ר.י. של !יכו11ית ;, הכוונה ל­זל

:. ;!*; ; ל^וני'! הנ; התשלום .ןמ5יעי ו כי , התשלום .מצעי ?. קביעו; ידי על ביחוד , גדול כוח
בעיקר* שניים על ז1עמוד !ני ו;; , גורמים ו(.:()11 כמה של

תה הי 5עמי1! כמה ^­ ? 15מצעי­תשלונ] ש לרו ת מה
המעשית ההגדרה גס שהיז1 , המקובלת ;ומית הבינל.י. ההגדרה על ;וד לי{­. הזדמנות לי

:קים ב.(:5 9קדונות םלו< , במעות , במחזור מטבע זהו ;תללום ;זיעיי­1 ; ו; ­ הנכונה
הם ;לה .י. הממשלה* ;יקדונות ) מינוס , בבנקים מלנוס|הקוו?ה , ושב עובר בחשבונות

■ , מונטרילמ וגימצום הו^רחבות­ של תהליכים ו1ותם על .ה­"העה להו­ו לש יי וומצעי­התשלונ!
וכוי* המשקית ההתקתחות קצב , המיתוח קצב , ר(;1^י'"ה)1לי:! תלויי!: בהם

!ונקציה ) גדולה במידה היז.ן התשלום י מצע .י1 כמות
, ן גרעו ישנו המדינה בתקציב מם ?1שר15י* ה ונפח המדינה תקציב ­ גורמים שני של
י והי,י.! , הכנסה לה יש מז­1..'ר כסף יוו[ר ;ה : מוצי המדינה :ז \\ , !תיי קוו ן גרעו כלומר

:י,י1ה מונ היו.! ?.{ו , המרכזי בבנק ז1ו שיתופיות גז^גודות , :קים ;ג1 \ לחוגוו^ נכנמת
ז1ת מגדיל !מצעי­­התשלום*זה /. ז.ות .מגילל זה הרי ­ מטבע מדייימה : ;עשז! ל^ ­י מטבע

גמ זה , הי*.ושר,י1י ?1ת מרחיבים ,י1נו ז1ם , הזה הגרעון ז1ת לכסות כ/­י ;; התשלו !י1מצעל
­חושבים .ימבה ? ז1נו . לפקךון נהל^ך .זשרי1י ז כל , .^1/1ז^עי­התשלום !ת ;; מגדלל כן

לז1 .זה י1בל לפקדוי^* מז.נשר גית !לנפלציו ו. יותר השפעה ל­י גמטבע שלכסף מה משוה
כמות מקביל בז^ופן גוד'6י^ היוקדונות ז.{ת מגדילים שט:! לומר \ר ז.!י: כי , נכון

:לנו : ז1 וגם , בעולם מקום בשום הכזיב שלז1 :לונז­זלל פונק,'י לחח יש , !)­1זור ,1^ו: המטבע
מוכרחים :.!שר1י.!^ ה הרחבח, 14ו בתקצלב ן גרעו ­ זטת הנ;ו1'.­ר שנים 7 של ניילון יש

לזה י?1 הו^שלום .עי ?.זמצ ז1ת מגדילים שז1ם , וברור התלי­לום* ;הליעי ו להגד>1^ לגרום
. יולד הכסף ר שער משום , נית ,י1לנלמצלו ה':1(1עה , מחלרים רמת'­ה על :מולי;­1ת ; הלזויעה

; :4ימ9לץקציות וכמה ;!;: ר. זו לו­­ויןיען; יש ו.י1ז

­ המחירינ! עולים ; המדינה תקציב לגבי (1;
­ . המדינה לתקציב לי* כמלללון מלרושה !ינדקמ ב,י. נקודה וכל , !ינדקס הו. עולה
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ל"ו** ן טיליו 4 עולה בקודה :ל ) למ^זק ; מ חמי, >גג> ב)

;ד>גח7 הנ תקציב .'ל .' המיליון כולל ; ?\פר,, ן,>

יעל לןן'גיוב הגיון כל !ין קז; ז^ומרת ז}1ת כן" : הורוגייץ. מר
למעי.\ה זה :'י ג , כסף הדפסת ידי על לןיתוח

וו^טילו , גדלות ההוצז^וין­ גח הל1חירי[: עליית .זקה מפני , !יתוןו ה( ?1ת מגמ^ם
ועלי>ת הסח*ר*נ] עליית בק^ב להתחרות יכולה ;יבה ו. ?יהוח ה( תקציג הגדלת

?*תוח* ה( להקטנת לגרוו; מוכרחה .ןיבמלציה ה5 טה !ן ז( ול^'חר .יי1ותן ;? ההו

כזה כיו.1:! חוז1 הגנקיה ז; ו י יד ג יק ל .1ל המצב
הבנקים :"לומ# !י1טצעיי<­הו[י ן1ת להגדיל מגלי ה:1ל.ירז1י ו.ות להרוזיג !(1\רות .י. כל /*/, }[■/

ג*חי .*1ו(1ר , הז^לור?1י נפח ?זל בי : .ומר ל1>? מי כל , כלומר , הליקגידיות לגגול הגיעו
!מצעי­חתילוו]0 ז. ליל ביגרת הגדלה ­­ זה עמ

ומחבריו/ מעולג^^ו הייתם ל\.^1תנך , 1ו1ל יעז גנק חוק
­ חוגה ?1לת מו* , ט­י^15 *וו[ר עול'ימ ו1ת1ל1ם 14נ1צעי ו^ק1מה ;*זי ב:י 11!; ­? קובען

:(1ל1ימ/ הג ולועדת לממשלה דו*ו1 להגיל\ ­ חובה .י1ל.י£ זכות לז1 ­י הגנק ייל הנגיד על
? ל1,צ* וגט הזה התהליך סיבות ז1ת להסביר , ס­­^15 יותר עלו :1לוו! ;תי ו :עי ;זו1מ> כן על

ייעסו .י1לה­למ י­זדברים היתה המחוקק כוונת בזה# הכרוכות חחכנות למבלעת דרו
, : ה(1דינה# למי.^ק חמורה לסכנה נחשבת התלןלוה ;צעי בו1נ ?1עליה !.! /­דיו , הדעת בהיטז!

. הי'נמת 7זל !ים הכנ'ו: ולועדת ילה .כ ל­ סינון­הזהרה לוות הבנק על מוסל

מחוייב י נ 15 הבנק מ ו י לק הייני בחודי1 , ל^ער'י ­
ולועדת לממל\לה ז1ותו ז1גילו (^ברו15ר טבחודש ז1ולזב וטני , הזה הדויח ו.י.ת להגיס
מיליון ב­י53 1954 נובמבר חודש עד ינוז1ר מחודייי 'עלו !! התל1לו ;עי י.!(:נ . הכסוילת
. 'יגו.*!ר , זה בת15ריר , 1954 בינו?1ר ל^היו :עי­­התל1לו11 מ,י.1נ1>­י :17, 8^ ל1מהווי1! לי*י

הגיעו 1954 בנובמבר ו15ילו ליי מיליון 297. 5 התל\לוח :עי : ו;(1 היו <1954
■1הח לי* מיליון ב­4*20 במחזור המזומנים עלו מזה . ל"י מיליון ל­י5*350

, 19*4^^ שהמ ל*ל מיליון 32, ב'­3)> עלו והי'קדונות 15*7^

כה .י1*נה מ;.?ד כסז^יימת .ןורה ל(:? ל1נרז1ת התמונה
חחל , !חרוניט ה.י. ?^יים ב11וד במצב טיל'ור יסיט לומר :רל ין :י1ני ולהרגעה .1הן טיו

מוויזור היה החודש ף י1ב{)ו רבות ל1ניוו מז1ז ?^/1ונה הר ההעח זוהי . :מבר לדי^ !יזון מהר'­
, מחות ליי ז1לף ב­300 היה זה בדצמבר בתחילתו" מוי1י.:יר יותר קטן המטבע

חודש בלןוף וז1ילו , החודש בתחילת המחזור לעומת ?1ודל1 ה :וף בל ;/1זור ; ה ­כלומר
שטחודס לומר* ז1(?שר החודש*, .וייית בר5 מ?1'1ר (1חות לייי עיליון בי­י0*1 ינוז1ר

( ?גר^1מה דיז­ הועדה לחברי מעביר ) . התיצבות י..­ל ;ה מג( .ויזה ו לל1נה דצמבר
המןיב ו11[ ?גנה מ זה !ין ג ה^^חרונים בחודי­זייה ידוע י­ןיו'ור שי­­\ רוו1ים .י1נו ;י .) 15ח

ההתמתחות ,י1ת משקף !;; הו כי , להגיש מוכףזזימ 5^נו שלנו יח הדו ו.!ת , הכללי
;1חרון0 הז לחודש עד , 1954 שנת בל^­ל^ך ­חגיתה :ית ;ינ9לציו1 ג.י.

סיגות'יל על , הזה השיחור על שז1דבר ל9ני
, ;בלבד זמני להיות יכול ה.ו15 בז1שר , ממנו והנובעות :ורגות !כנותה. ה­ ועל
היו , .*1מ5עי­התשלומ של ניכרת להרחבה שהביז1ו יבוו! ; ה על לעמוד ברנ^וני

, מלומר , הממשלה בתקציב נעו^ה שהיתה הסיבה , כל רז1לזית עיקריות* חיבות שתי
, של מונינזיזציה .יות לעל נז1ל­ן ;וצר הו ימת וי מף ויתקומה דחוק הי;; :ר ?1וו ה ?יב מ

ושטרי 15וצר מסטר* המטבע מתכסה ההוצז^וה שבמחלקת נניוז זר* היתרות­גמטבע
כטף להו3י.י1 ז.5פ.>ר חוקי .1ומן ­ובז זקב קצת גם יש כעת ­י זר גמטגע מקרקעין

שלז1 הבטחה ניתנה המנוח .י1וצר ה שר ידי על הזר" ;(1בע ח^ :,יל הכי­יוי תמורת
?טמבר ,מס( במלוו1ה קוימה זו הבטחה ןח מקרקעי ויגיסרי !וצר .< שטרי יותר !ו יווי,י

ז1חמ; הי1$ וז.*1ת , נוסדים מקרקעין וי­טרי :וצר ו. ל­יורי כל :י.י.!ו ;ו;י ! לז1 1951
הכנסת ידי על מטבע להוציז1 גח ז.ןג£שר ז1בל לנו" שיש היציבות למידת הסיבות

, כסורה לגמרי זה חוקי בז1וקן , 1954 ב5טח נעיה וזה , ;וצ?1ה ה! למחלקת זר מטבע
ז1ח הבד> כל $י^יין כלכלית מבחינה ז1בל , מז*ד מכוגדת טעולה זוהי ;1ורה ול1::;

חשיבותו , המטבע טקזור .1וצר* ז שטרי ו 1". זר מטבע ;וצ.יי.ןה ה, למ­הלקת מכניחיה
טכגיםים ז1נו ז1ח , לכיסוי חשיבות כל .}ין ו? הבחורות לגומות היחס ידי על נקבעת ­

נובעת .ןי3ה ש.י טמצעי­התל1לום הרחבת , זר מטבע :ניל.''י(1 מ( 'י1יננו ז.1ו זר מליבע
, מכני י נוצרת^כיטו טשקיימ !: גורמי :מה ו( מכמה ישיר !ו('ן גו.
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וכטן ­ ההבקיט טז1נוצעי הז1.זרז1* הרחבת שנלת>
וי!ה. הי בז1י.1ר בבגקימ* המטטלה ?1ל מקרונות בלי ­ הבנקים !ט3ע* (.1ג : טדגיס ז1נ'י

. . , ?3^43^$ שהנן י ל ן טיליו 6, ב­­0 , 1954 נובטבף עד ט^נוז^ר , הקלייה ב,*1ותה עליה
ב­1:*3^^ עליה יי'זבה הרי , .ייתו9יות הי .וגודות ; ה יזל הז1י­ךז1י זה על נומיף וו'ןם
זה על נוסיף וטט , 12, בי­^3 גדל הוי1י1רז1י , כלוטר , 12, 3^ ל\ה1; י ל מיליון
ב­­9.48 זו ביינה ;הכם ■.;יט( גידול י?­זבו הרי , בבנקיכו הטטיזלה פקדונות ז.ןת
הן ו1לה התשלומ* :1טצעי .י להרחבת גרמ ן כטוב זה ; 19, 2?$ 0,7(7 יי ל מיליון

ידי על במחזור עליה גת היתה , :1שר!^1י ה ?.יל עליה היתה בגללן ל1 הסיבות לזתי
;ג.י1ת והו זר טל1בע הכנסת ­י כלוטר , ההוצז1ה בטחלקת היתרות י.\ל הטוניטציה

, התי^לומ יי1טצעי הגדלת על הלזחיעה זה כל ל'ירות*

יהל (£רומור;י, תה ו בו.! עלה הטדד הז.^ם . ! שפר . ז

. לזה גם ז1גיע ­; ? גי רו הו מר

, בייצור^ ריו^לית עליה שהיתה טענה להיות יכולה
החחורותן^ כמות גדלה לכן , היצו14 י?זל היבו*! עודף י1ל גידול ליהיה , רות ו הס11 בכמות

היה ול?1 ייצור היה לז1 ןן**0ראי ?\ל הנקח יצוב ל1לרגלי , טענה גח יש
:יוון מג , שו"­ טענת שזוהי לוטר ;ה רו? ז1ני . ובטיתווו ביצור (^גע שזה , 9יתוח

ז1ת0 הדיז1גרטות ל(יי , ההיחך ,^ת יכויחו , שז^רז^ה והדיז1גרטות , :י.*1 שו11 שהטסמריח
; עליה היתה , בניה וגמ תעייייתי , חקלז1י , הייצור ענפי בכל זו .1בתקול1ה ל רוז1ינו
וביייתוח בייצור פגע ;1י ז1שר שחוסר הטענה עצם , ;בטלה ב; ירידה היתה זו1ת ולעוטת

לטעשה טתבגזסת הז1שר*(י לייצוב המתנגדים ה^^נשים של הטענה . שוז­( טענת הי.י1
הון ועין ז^חוז'ים וכך בכך עלה שהייצור מחד טצד ­­ סותרות טענות שתי על
.י1נ1שר ז1יך . מתרחב ?1ינו והו11 ביצור פוגע הטשרז1* שצטצום שני וטצד וווזר

לו^קרוביזיקה ז1בל , יודע .י1ינני טונים כיוונים בשני הדוהרים סוסיג1 שני על לרכב
סותרות# טענית לשתי .י91יל1 , טקום תטיד יש טחשבתית

:ז!ג) טענות שתי ן לסער רוצה זי1ני זז1ת לעומת
, שלרגלי הטענה נכונה ל£5 ב) ; הז1שרז1י יצוב ;1י בתנ ניכרת בטידה עלה הייצור
התשלום י1טצעי 1$ת העלינו שג1נו ט9ני , המחזור 15טצעי החיויקו ל15 זטת

הכוללת התוססת בין היחט מהו , היז1 השו1לה הייצור" להגדלת בהת,*1ם ל*חות
עלו ם ז1מצעי­התשלו ז1ם ג^מצעי­התשלומ* עליית ובין זו. בתקול­ה סחורות של
. עלתה , ומיין*ור ט15י(ופורט , סחורות תוספת של הכללית הכמות , ב­^8*17

?לציוני* .עינ( פער שהו;1 ידוע פער יש ?1וטרת ז?1ת , תקופה ,י1ותה ב 10 ­ ב­^12

­. עליית , נוספים רמים גיו שני יש כך על נוסף
חשובה לז1 הנסיון לפי הכסף^ של ./ו1זור ומהירותמ> זו יתקומה המחירים טדל

וטהירות המחירים מדד גם­ ו1לז1 היוחורות כמות לגבי ם תשלו י­ה מצע ז.! כמות רק
מהירות ז1ם גובל , .ג1טצעי*­הו[שלרם ז1ת להעלות ל1:4 יכול ?1תה , .^1ומרת ז.י.!ת המ5זור#

. תוצז^ות לטותן מביט זה עולה הפהזור

ממני ה0­1ויריח מדד עליית ?1ת בחשבון הבזלתי לט
הדרך כי , לומר רוצה .י1ני ו . הסחירים עליית מ?1שר יותר עלתה המחזור שמהירות

1$מצעי­התשלונ1 בין נכון בלתי יחס וליצור המטבע יציבות ז1ת לזעזע הבטוח!*
5.ןז ; למחירים .י^מצעי­התשלום ז1ת תמיד להת5­1ים הדרך היז1 הסחורות כמות ובין

­ ז1ן1ד חסרון לה שיש ^1יןסופ*ת התפתחות , נצחית ספירלוז וזו עולים המחירים
לז1ינפלציה^ לבסוף ועוברת גדלה במהירות הולכת הי>י1

שז1נו המדיניות כי לציין רוצה }£ני זטת עם
שמוכחרה מדיניות זוה* , המטבע יציבות {­/ה. להחזיק , קלה מדיניות !ינה .< מנהלים.

. ת פשרו .י1 לו נותנים ,ל15 קשה לחץ תחת עומד שהוז.ו מכיוון , .ןוצר ה.י על קשה לולכביד
, הז1וצר וגין בינינו חלוקי­דעות ז1*ן זה בענין . בזז1ת רוצה לז1 והו,*1 להתפרק
, ו1חרת .ירות ז^מל ז1ין. ז1בל . ולמשק לצבור קשה הי.י;! , מלוותפת היז1 הזז1ת המדיניות
ומכ,י1ן ­ הז1*נדקס עליית , זו ה היציבות הריסת היז6 השניה ;י1לטרנטיבה ה ב14;1ר

­ למל\ק ן מיליו ו­4 לממשלה ?1חד מיליון . ע*­לןן :ו1ינדק0 ג נקודה :ל לז> הזו הסכנה
להסגיר הזדמנות לי היו^ה . התשלומים ן ממז על מכר כתוצ15ה ה שת, ההשפעה וכל

*. !עלולית ל­5 ­ מוכרחים הכסף ערף וירידת המשקין/ 11יציבות זעזוע כיצד
להקטין העגולה^ פריון 5^ת להקטין , הטכספורט ,י1ת ולהקטין ה^1ימ('ורט .י1ת להגדיל

בלתי מוצרים ליצירת חיוניים מוצרים מיצירת היצור ז.1ת להזיז , החסכון טת
רנבי15 !לה הן. הגורמים כל ?1ת נזכור 15ם המדינה* תקציב ז1ת לזעזע , חיוניים

זו* !ניבות 'י בעד יקר מחיר לפעמים לשלם שכדטי נר:1ה ז1ז , בחשבון ז1ותם



טמ* ­ 5 ­ ­ הכו?(1יל] ועדת

הטהלין.1ה טהירידה ?1וטר העולטל הבנק מןזעח .ןצלנו ,י 7\עוג1 גינלז1וטיי טוטחה
;מסגבו# :< חהיציבות :תוצ15ה ) ב,י1ה ולדולר לזר'ב ה1117ור בלועו

.ג*כול> 17ז1מרתי>י הועדה לן1ברל 17נר^ד' לתכן
הכ('9למ ולועדה לטטלזלה דו"ח להגיק ?1עלל ן1טרתל ז*חד טצד . ' סוהרלם יברלו: שגל

טסתגרה בטח :וו/# לצל1 7זד,ל1ג3ו ז1טרתל­ זז1וו עם ולווד חתשלום בו1טןי:על העללה על
וט?1ז 1954 .י^וקל1ובר עד טל^וכן תהללו לזהלה בזה טחתגר ­­זה ? זו לכלבות

: דברלט *:5^.:' למעטה קרו , קרה טה להי1גלף טוכן ז^נל לזגלבות* להסתמן התחללה
. , פבל­0לית בלי,:>'לבה לי.1רז1ל> ובנק צר ו ה.'^ לדי על לןבתקגלה היוייות*ו! חהז1לל1ה {1

התהתחות לטבלעת בוהיצעלם. לנקוט , כטטוכן .1וקטובר בז :י1לנו ל1ר התזזליך ג!ת לעצור
ליל טוגטלזצלה לותר '14לעשוה :א) הדדדלת הטכטה הלתה נוג.יג!ת# טלגפלצלונלת

!ו8ר "הו. ג) ; ה.י1ל\ר.י1ל נמח לצוב .י,!ת לחדש ל?וריי1ל 7זבנק ב) ; ההוצז1ה בט11לקת תרות הל
גטצום ד) ; קוטתל­חודל1ל בז1ו(^ן 1%ל,ט , ל1בתל , כללל בז^ויון רק לז1 ?ילב התק ז1ת ?1ז( ל
ז1ת ונתנו מעלו טלו החלטות 4 ; הטנז^לה קל . (1י1וללטות בבלה פעולות

^1ותותלהן#

עצת הלה לטובה י,­זהל;לילע ;\נל ה הגורם (2
ב>ידלות טהלתרותיהלל 20^ להעבלר לגנקל.י1 הורטה נתנו ז1נו . ל/זרז^ל בנק ?,ל למוד1

עברו ז­1לז1 ז#1 הור15ה ?זלטו שהג רק ל.^ הט חוד^לם* 2 במלזן לי\רז1ל לבנק ?^להם
ו. יד ק הט והם לייל טלללון 27 ז1צלנו להליקלד צרלכלט הלו החקגון ל(?ל . הטכ0ה על
לותר ליל טלללון 18, 5 הליקלדו ז1וטרת ז?1ת הזה? הטכום בסקונו­ ל*ל טלללון 45, 5

י היתרות להכנסת , טלצבת השקעה לס זו לעובדה לזגם ברור , טחוללבלם הלו טז1יזר
הפקלדו הט . הט?^ק עורקל לתוך טסתנן !לנו­ .; ?יוד.*ול כסף טזהו !ני טל הלזוומלן לבנק.
כדז1ל. ?1הלון טטגל זז^ת על1ו הבנקלט להלוקלד* צרלכלם שהלו טזה ב­­^05 גדול סכום

115 קופה להחזלק להמ כדי1ל לז^ , ללקבלדל כסף זהו : בחינות כלנל טבל להת
לןטרי רלבלת בלן קטן הלז!ר­7ז לש , לקבלדללם .חות ■) ?:זהם .י11זרים דברלח להחזיק
טחוללבלם לזהם הלתרה על הרלבלת כי ז1ם כל , נותנלם .י1נו ל1 והרלבלת הז^וצר

טפקידלח ל1הם הנוספת הלתרה על הרל , ז^חוז 1, 1 בטטוצע , קטנה הלו1 להחזיק
טכניסיט הז1וצר ל1טטרי בל\עו1 רלבלת ז1חוז 2 .ללם טקב הם הז1ו9ל1ל טרצונם ז51לנו
. 15ת להחזלק מעונלן .\בנק י , טלולכולוגל גורם גם ל?­ז ,י1חוזלט* 1. 5 טל ריבית

, , הבנק הו^1 ילזרז.?ל בנק זו טבןולנה והרל , בו טתחרה .י1לנו ש בבגק ל1לו הלתרוון,
. ז1/ בטלזבע ה היתרו לגלדול גמ .יתעה ה, היתה ('סלכולוגית טבחלנה ה<1ידיז1לי^
נותן וזה , טלליון 61, ל­4 טלליון מ­7*47 הלום עד !גטבר גד טהרו.;ל1ון עלו 8ל1ר

. ן* ב?1זוו רגלז?­1ל לזה ט

בנק טמלז1 :לסטרטלבלת ה.י1דסל1 לפעולה טחוץ .
" , הטטבע בטחזור הלצלבות בו^לזון בעיקר , טטקי גורם בתור תתקלד י?:1רז1ל

? זר בטטבע הזו התוספת ז1ת להחגלר ?1מי.יר כלצד ; ל גנלןוובסג.? , ט ^1\

ההכנסה טעודף כתוצ1^ה בז1ה זר בטטבע התוספת ; לץ ב רו הו מר
י , לטענק הודות .י1וצר ל שיש ההוצ.*1ה על
טחזלקה זי1ת בכל ז1בל 9ז1ות ק^ת נתנה הטגבלת­סז^מנט , "הגובדסי , ל/יללוטלם

, היצו.י1 עלללת , הבלסוס טעמד­יטללווה

על נלות> !לנל^לצלו ז, מגלחות על דלברתל כ?­^1נל
\ , הטחלרימ טדד על הליחור> הדולר ?\ל ה"ער העלז^ת היתה לזל^עולתם לחץ^ כוחות
שלה של טצבה טסכמלם ז1נו וז^ם . טסוללטת תקופה לגבל נכון זה כל
טדלניות­בנק וגם !וצר ה5; טדלנלות גם !וקטובר .; ק*זזודק בחשבון להביז1 צרלר

התלצבות* לזל לדועלם הלליגלם !ים רוו ו*1נו , לסובה טל1ל^לעלמ החלו יל1רז6ל

ידוע .פער עוד י^לש סבורלם טנו זז1ת עם
­ ? זה פער נגד למעול ז1פשר ז1לר , הליחורות כטות וגלדןל ו­זטצעל­חתסלונ! גידול בין

ז1ם כי טהלגתי בקוו דווקז1 עובר שז1לנו צלבורל ולמולו טתנהל. זו בשטלה
זה* בענין דעות שתל לש טי^לגה בכל , בין­טפלגתי, בקוו

סחורות יותר להביז1 ­ ה*ז1 היי.':חת הז1פשרות .
ז1בל­ ט.י1ד געים טטצעי זה בשוק* רוויה לעשות :1וטרת ו ז.י.!ת , זר טטבע ידי על
הטחר# על ולט הלום על רק שחושב ,*!ד1.! עושה זה , העתיד לגבי טסוכן ז1טצעי

ז91שר ז1י לשילוטים בנוגע גט , יטלת .י1ורו ל להלה ל.י1 הטענק כל לזכור עללבו
, ק?1ה דרו זוהי לברט* לעתיד רב כסף לצבור החובה עלינו לטולזלת , לדעת

., ■ י ■ \



ז1ס# 'לי 6 '­ י­י הכספים ועויה

בטל1ר. , מעמד ז1יזה ישרז1ל לבנק טניתן לי ונדמה , בחירות ?1נת ב קשה ביחוד

. זו בחזית המשמר על לעמוד ז^ם כי , בבחירות כן כל להתחטב לז1 הו.י1 .יכול
!\^, משנים היינו היום 15ה פרובלימה* נשארת הזז1ת שהפרובלימה מובן אבל

המדד ­ 1954 בר ו קט ו 15 לפני שהיה למצב חוזרים היינו הרי ה:1שר?1י מדיניות
נוספותס ל"י מיליון 10 פירושו בז1ינדקס נקודות ו­10 יעלה הטינדקס , יעלה
■ ­ פסיכולוגי ז1פקט גם לזה. ויהיה , ;ינפל£נייר" ז: של זו לסחווורת חוזרים היינו
בלתי לכיוונים ילן ?1שרז1י ה כי , סלקטיביות כל תהיה שלז1 הגם הרצועה* התרת

, גכונים

. ביקטיבית .ז1ו סתירה יש שלנו שבמשק נכון שני מצד
, דיסטינפלציה פירושה היציבות ,>1ם כי , ופיתוח יציבות ­ מטרות שתי בין

ערד לירידת הגורמים חיובזים גורמים יוצר הדינמית התפשטותו עם , הפיתוח הרי
: כלומר , לציוניות טיט מסכנות להימנע , הזהב שביל ז1ת ?יוז1 למ צריך המטבע^
להזוזיק צריך , בפיתוח ן הקפז^ו , הסטטגנציה מחכנת וכן , ז1י­>יציבות
ידי על פיתוח לעשות ל<1 ז?1ת עם ויחד בפיתוח לפגוע לז1 , !ק הדון על היד את

במקום שז1יננו בכסף שנעשה פיתוח פירושו ז^ינפלציה ידי על פיתוח אינפלציה^
מהצבור ששואבים כסף ולו1 , כסף הדפסת ידי על שנעשה פיתוח כל ', שיסנו בכסף
שאיננו^ בכטף פיתוח לעשות גס אפשר . ז^ינפלציוני פיתוח הו14 לז1רץ מחוץ או

* שנעשה פיתוח , זאת לעומת , לרגרסיה גורם הוא אבל , אפשרי זה מה לזמן
הנעשה פיתוח בריא* פיתוח הוא לארץן מחוץי שבאים מכספים או , מחסכונות

להיגמר מוכרח הוא , מועיל ואינו מזיק מלאכותי באופן שהושג בככף
, בהתפוצצות

­ הסכנה ואינפלציה ן קפאו של הסכנות שתי בין
ישנר"נטיה שאצלנו מפני , כל ראשית אי­היציבות* סכנת היא ביותר הגדולה

הדפסת , אשראי ה להרחבת הלוחצים כוחות יותר ויש לנו> יש ס.י1?1ר יותר לפתח
באינפלציה [? מןןוגינ כוחות יותר יש ליצ*גות# שדואגים כוחות מאשר , כסף

קצב האטת ידי .על בפיתוח פוגע 5^תה אם , שנית עובדה" זוהי , ביציבות מאשר
אם אבל ; הפסדת אשל את .יג ולהש המיתוח את להחיש אחר­כך יכול אתה , הפיתוח

וזוהי , האמון את מאבד אתה , המצב את יותר לתקן יכול איין ביציבות פוגע אתה
ביותר* הגדולה הסכגו!

­ לפני מחברי הרבה טוענים ; השניה הפרובלימה
זוןמבוחסת עמדה לאי­יציבות* גורמת אינה יצרניות למטרות האשראי הגדלת

., ביותר יגנרניות למטרות האשראי את מגדיל אתה אם גם ידיעה# חוסר על
!תה ז. הדבר פירוש , למעשה קיימים שאינם אמצעים נותן אבל , אפילו לחקלאות י

לכמות שווה להיות מוכרחה אינה הסחורות כמות כל ראשית , אמצעים יוצר
היציבות , נוצרות שהסחורות עד , בזמן פיגור יש , שנית ; נותן שאתו^ האשראי

לבנות יכול חרושת בעל­בית , כלומר , סובסטיטוציה ישנה כך .י1חר , מתערערת
בשביל כמף ויבקש הבנק אצל יבוא כן !חר ;. ו , שלו החוזר מההון וילה|י>קחת לו

כלכלה לשט^י נכנס הוא כך אחר הראשון^ בשלב הכסף על לבקר ייכול אתה תעשיה*
התשלום­* אמצעי את מגדיל וזה ­ וכוי הובלה , עובדים , ספקים ­ שונים

כמותית במסגרת לעי"יות צריך. סלקטיביות אבל , סלקטיביות נגד טוען אנ'י אין
מעל סלקטיבי אשראי נותן אתה אם אבל , טוב דבר עושה ."תה אז , ידועה

מסתנן האשראי כי , התשלום אמצעי לריבוי , לאינפלציה גורם אתה , למסגרת
אומר­ זה' אין לשטחיםיצרניים" ניתן שהוא למרות , יצרניים בלתי לשטחים

^9 ששומרת כמותית מסגרת להיות צריכה אבל , לנצח האשראי­קבועה שמסגרת
. הכסף* ערד /ירידת

איננה זו שאלה הריבית* לשאלת אניעובר
­ העוגדות כל ראשית מהחברים" כמה בעיני נראית שהיא כמו פשוטה כה

.מהויבעי חוק שקיים היא המשפטית העובדה ראליות0 ועובדות משפטיות עובדות
של^* ריבית ובע שק ^, השלטון­התורכי מזמן ­ , ה­19 המאה של האחרון
כדי , ודלית פא יחקלאות תנאי , ב15רץ אז קיימים שהיו בתנאים נקבע זה חוק

בצורה חוק קיים לא הקציר* תקופת עד לפלחים בריבות המלווים את להגביל
ידי על בדרד­^כלל נקבעת הריבית לי0 שידוע כמה עד , בעולם ארץ בשום כזו

, יעיל בלתי גם הוא , בלתי­הגיוני רק לא הוא זה חוק , הכלכליים היחסים
­, לתבוע רשאי הלווה רק למשפט© מישהו לתבוע לממשלה מאפשר שאינו מפני
הבנק אין , ;ובע ו הוא אם וגם פעם0 אף כמעט זאת עושה אי1ו והלווה

נשמר לא זה חוק חזרה* הכסף את מקבל הלווה י­אם כ , פלילית בעבירה נאשם
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. ; כזה הוז.^ !ל'י הרו. הצד הטשןיטי" :ד הי זהו פלילית" עבירה בעד תובע לזז1*בו ט9נ'י
ז1ם בריביתן המלווי;; .י.1ו הגנקים 7'ל לבח רוע בגלל לז1 בו1רץ עלה הריבית לזער

, פשוט | 1בו ח .­זה עו .י1דמ , ו1חוז 10 ­ ב­15 .1נה ' בכל עלה המוויה יוקף טדד
מצב יצר זה , חזרה כסיוו ז1ת סקבל רק הו;1 ז1חוזינ: 10 עד ריבית לוקח הו.י1 7ואנ/
ולז1סוף המטבע ז1ת לייצב :זצריד כ , !לציה ?1יני: ז .*1חרי , 14חרות רבות :ות ; בז1ר :1ק'י*ם י,

ה.*1סרז1י : כזה הוז1 הט^ב לטעטה זמן" ודורס זמן לוקח זה ז1בל , חסכונות
פרט**. ו;1י,:1רז1י שיתופיות וז1גודות בבקיה '1ל ;"ר11י ז1 ­ סוגים .יבי לל. כתחלק בז1רץ
הניתן הן^/^ר.י^י כל 7\ל ב­^85 מסתכח השיתופיות והז1גודות הבנקים ?1ל .ירז1י ה.*1/

, כן ( ^ יונים הקומי­) עט ; גניחובטקי .וט*מ> מ­^> יותר ל:1 , תוקית בריבית
, .{11וזים ,י 10 ­ 18 של בריבית יייתומיות ו15גודות בנקים ידי על גיתנימ 15^

מעריכים , יותר ז1פילו ו^ו , 15וווז ל­30 15 בין היט הריבית הוווי.17י■ בעזוק
, מיליון ^0 ז1ומרימ המרבים , ל"י מיליון ל­20 10 בין הוט החופיזי ;עוק ב ;1שרי1י סה

להשווו! מבקש ז^ני, , ספקולטיביות למטרות חלק מזה , מיליון . 10 ווומרים הממעטינ]
של :1י הז1י1ר כל 0ך על כשדיברתי דברי> בתחילת, בו "נקבתי לסהום זה סכום

ל*י^ מיליון ב*­320 מ^י­תכמ ;"ה1.י.1 :1מרתל וז1ז , .יתופיות ה' והו1גודות . הבנקים
80 ­. 90 מקב*^ פלוני משק לדוגמהו שולי­ ז1ל1|*.י^י מהווה הפרט* הז.!י1ר.י1י כל1מר

עשרים ­י עשרת 1ו1ת לג'^ליםן ים גנק15י מוסדות ידי על שלו :זרז1י מהז.(? טחוז
­, לבהי­חדוקת ביחם הדין הומ , החופשי בשוק הצו­רו^ בשעת מסיג| הנוספים .>1חוז ה
, שחורים בעסקיה העול1קים ז1נשית שלוקחים , ספקולטיבי .*1שרגוי ישנו כך על נ1ל!ף

, זהי?^ ריבית כל לעצמם להרשות יכוליה והם

?ניבם לו­ ז1ניז^ *­ ? זה ז^שרז^י נגד לעשות ז^פשר מה
_,, ורטודוקסית הו> הדעה , .י1חת דעה לש . לפנינו מצטיירים טשר ו1פל­ריים פתרונות 4

­ להעלות* לריבית לתת , הריבית להגבלת ק ו הוו ?1ת לבטל

? ובז1נגליה בו^מריקה המטוצעת הריבית מהי . ^ : לוז . ק

^£*>8ו1 בן­מריקה , ?1חוז 6­6 חיז1 ,ז ,י^נגלי ב ; הורוביץ מר

, והצליבו עשו , זו1ת עשו ו1ינ(5לציה .י­חרי ז1רצות
למצוז6 לריבית לתת ­ מסוכן נםיון זהו ז1בל , ;1חרות ;ות וב?1ר§ ביוון בגרמניה^

, ביותר הבדוק ;מצע* ה.י. שזהו 15ומר הוז1 , לרנר פרופי לעשות מציע ז.י1ת , רמתה /!£:
מבחינה בם כי , זיי^ת לעקות מציע !ינני 15 , קשה :1קספרימנט יהיה זה , לדעתי

, מסוכן מדי יותר הוז^ מיתוח של !רץ שבז; נסיון זהו , ט*שרי זה ,*1ין סוליטית

, ,שניים* הקיים לחוק לתת הו,*1 השני הפתרון
הזה* החוג! ג1ת ולהשליט , יטיל שהוו1 .עונשים ידי על , תוקף­יתר לז1 לתו! כלימר

; על כ7כלה חוקי על לה^ו^לט ו^פשר שו1י מפני , לקבל מיעץ :1ינבי הדרך­הזו ,י1ת גם
הבנקים כל ?1ת נכריח !נו ז. , החוק ז1ת לעקוף דרכים ז1לף שיש ברור , ?1סרים מ ידי

, מהם חלק נתפוס ז^ממ לפושעים" ליהפך מ­­^ גבוהה ריבית לקבל שנוהגים
:יבנ* 61 הז.י1.ת הז^פשרות טת גם המחירים0 על הלייקוח כמו יפעל זה , .ייפעל ל.י1 זק ן1בל

, בלי לק מציע

הריבית ו.?ת להעלות , שלישית הצעה ישנה
, זה. לניתרון גם מיעץ ממשי"^ינני תוקף לחוק לתת ו^1חר­כך זוחוזים 12 ­ ל­14 *

ה ז ז1בל , כשרים יהיו הבנקים שכל מוסרי . סיפוק לנו יהיה ש^^מנכו מ*ני .
;וגודות וו. בנקים ידי על שניתן מהז1שר.י1י 15חוז ש­85 משוט , למשק ביוקר יעלה

י ההורדה מז^שר יותר הרבה וזה , 3^ של נוספת ריבית עליו סף ו תו שיתופיות .
. . , הז1שרז1י של הנוספים ב­^15 ■שתהיה .# ■■

ונדמה , רבד לעשות ל£5 ­ רביעי פתרון יש
ז1בל , הדעת ז^ת מניח ?1ינו 15מנם המצב . ביותר הטוב הפתרון זהו שכיום לי

ידנים נו 1".., סופית כדעה ז^1ת ז1ומר ז1ינני גרוע* יותר יהז5 ש*עשה מה שכל יתכן
. ביותר כמעשי לי נר}1ה זה פתרון עתה לעת ,­14בל המיעצת בועדה זו בבעיה

15בל , דברי ברז^שית זז^ת להעיר שכחתי . .
, לפרסום ניתן טינו >י1ומר .י1ני ש מה כל כי הועדה לחברי שברור מבין 1$ני

יעית דרו ל.*,! ז1בל , שלו בדו"ח הועדה לחברי שהצגתי הדיז1גרמות ן1ת יפרסם­ הבנק
. 11לה0 דברים להתפרסם צריכים הכספים
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כלום תעסו לא ^1ם : ז1חת טענה עוד יק
מדגרות העובד1ת י*1בל . השחור לי­זוק וטסו^ננים טהבנקים בורחים הפק1ונות

­­ כי , ו11תה לר^כח'ייס ז^פלזר ס.*1'^ ל1טסיסטית עיבדה ^והי , בבנקים נ?1?ו1ר הכסף אחר1^ו
. י ■ נ*1ל1ו* בעסקיט ולעסוק 9ול1ע להיות מוכן ז1חד כל ל<1

^ י . י ■ ■

, ;1רז1י^ ה:1 טת תרחיבו האומרים^ זוהרים יל1

ז1ותה לדמות <^1כל , ז1טצעים יצירת *די על , כזו התחרות . ?לחור ה ה?11ק עם תתחרו
. נ1ו^ה לו לעקות כדי , , חברו בז1ף קנמצ44 זבוב על לירות כשמחליט עו7ז1, ט15דם למע;­זה
!שרט*ו ̂?ן 1 הרחבת ידי על , השחור שוק , החופשי בשוק להתחרות ליי מיליון 20 בגלל
, חשלבלת בעלת ל1$ ז1בל , צסתטית סטרה ?1*זו למען המשק להריסת שיבי11 ובמורד זה

■ , ממשית# משקית

כלי להגנתו!^ שהרציתי הזז1ת המדיניות כל י
שנחל^ , תיאוריה זה שכל שז^ומרים ז4נשים יש , ליהבז1תי והדיז^גרםות הנימוקים

לוצר* וז1ני הנםיון של הכללה הי*! זו שתי11וריה לכם לומר רוצה ז1ני . כסף לנו
על עמדנו *וז ­ זה על לדבר טפשר כעת ­ 1951 בסוף המצב ז.!ת לקברים להזכיר
בז1ו ז1וצר סטר* של ההדפסה והפסקת החדשה הכלכלית המדיניוו/ , עברי'­פי­פחת

■. כל ועם , בטש כזו|כ*|ה'*1(1שחק חזרה בפב* מזהיר ז1ני ה­#12 השעה לפני בדיוק
?יז1ות* הט מחוייבת שהיז1 מפני בה להתמיד צריו , זו קשה שבמדיניות 1הכז1ב הסבל

רוז1ה מאשר יותר ובז^וצו­ בבנקים לרגשות ^פשר הכלכליות יות ההתפת1זו את
ידענו אנו אבל , ז1ינפלציה שמתקרבת הרגיש לא ז1יש ב­1949 . ברחוב הז1יש זאת
בחירות בשנת. להתפתות לעצמנו ניתן ואל , הצדקה כל לזה ;1ין כיום . זאת

הרבה יהיה אינפלציה של בתקופה שיבוא הסבל כי , אמתי וסבל וכז1ב לח^ יד* על
י , גדול *1תר

הושקעו 1954 . בשנת , גדול סלנו הפיתוח
כל להן טין הפיתוח צמצום על הטענות כל בפיתוח* ליי מיליון ל'י­400 קרוב

. ביסךס

הטודיפיקציות על אחדות מלים אוסיף
בהקלגדת , ענפים כמה יש . היציבות של זעווע משום בהן ?1ין ש הא.פשר#*111,
ייצורן ה נפח וגידול האשראי גידול בין דיספרופורציה יש בהמ , ובתעשיה
סכומים ישנם ? זו בצורה לעשות חושבים אנו זאת , במקצת להקל צריו וכאן
, זר בממבע מיליון כ­10 , יסראל בגנק המופקדים הסכומים מתוך , ידועים

התחייבויות של שורה , הממשלה שחייבת מיליון 12 , אוצר שטרי ליי מיליון 16
הז^ןיצר , מתחסל שלעת האוצר של ידוע חוב יש זה גתוך ועודן בנקים של

ושהם משתלמים שהם מסחריים שטרות כמה ישי ; אותו לשלם התחיל
, ליי מיליון כמה יהיו ה*1שראי של הזה מהצמצום , חיוניים בלתי בטגןצועות

ולתעשיית לחקל15ות , חלקםיב* באופן , חזרה נזרים אנו האלה המיליונים כמה ואת
למטרות חיוניות בלתי טסטרות הזזתו אלט האשראי הרחבת לא כלוטר^ , יצור
נעמוד ז1נו , יפסק לא הלחין אבל , קטנה הקלה איזו תהיה זה .ידי על . חיוניות
יכולתנו כמיטב נעשה הזו המסגרת בתוך , המטבע יצוב ­ העיקרית המטרה בפני

לנו ע­1יש הטטצע*ם מסגרת בתוך , יצרניים י לענפים הנוספים האמצעים להזרמת
, טלאכותי באופן אותם שיצרנו ולא

, ושאלות לדיון עוברים אנו ; גורי , י היויר

את לתשורת טבלי בדיאגראמות יעיין סיסהו אם י ; ז^ר^פלד א^ו
. בודל ז1ת .י1ים הסר למספרים בהן המופיעים למספרים

כך* המצב 15ין אולם , התשלום באמצעי גדולה עליה שהיתה הרושם את יקבל הייצור
לנגד נמצאת והייצור* ­האשראי והם חמקו וצועק קובל אני דברים .שני על

כטה אמסור , הפיתוח תקציב ובשאלת ה^^שראי בשאלת מאד חשובה טבלה עיגי
האחרונ\1/* השנים ב­4 הלאוטי מהבנק החקלאות שקיבלה לאשראי בנוגע רשמיים ט0פרים
­ , ליי מיליון 56 היה שנה באותה היצור ערך , ליי 10, 080, 000 אשראי יה היה י­1951

, הגדלה) (לכאורה האשראי סיכ ליי 10, 980, 000­ ב­1952 ; 18^ , ,א ז
שנת לעוטת ב­$?50 ירידה כדבר פירוש , ^ . ,א ז , הייצור ערך ליי 122, 000, 000
, הייצור ערן ליי 190, 000, 000 , האשראי סיכ ליי 11, 400, 000 ­ 19 ב­3 ; 1951

ערן ל*י 270/000, 000 , האשראי סיכ ליי 14, 400, 000 ­ ב­1954 ; 6^ , .א ז
אשראי של אחוזים לאפס נגיע אנו זה בקו ללכת נמשיך אם . 5, 2^ , ,א ז , הייצור

הבנק ידי על שניתן האשראי על מספרים הם אלה כי אם , הייצור ערך לעוטת
, בכלל החקלאות שקיבלה טהאשראי 50^ טשקפים הם הרי , הלטוטי
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.ז11רות ו פעולות כל נכללות לז1 !תי ל1ה5:1. שגםספרים , להדגיש רוצה עוד ו^ני
סוט ול,י1 , בתל­טגור'ים 15ו , בתל­תרבות נכלל*מ לט , ממק ל*יצור טרט

ה.*1שרז11* כ* , ולהסכים לקבל ז1יפט ז^פ/^ר כיצד בייצור* קעזור שצוינו ?1דור בנין
סתייצוך בטעה ו*םן הלו למעלןה הז1חרונות הלובים 4 בטשך קיבלה קהחקלמות

? לי טיליון ל­270 לי* ן טיליו מ­56 , ערכו מבחינת , גדל

הממשלה פקדונות מו9*^עינ1 ז1יני! ז1לה בטספרינ! ■ , ; ,ורו3*י1ו >1 ^.ך
הבנק סל ?זרו1י הז1 1\^? וגנ] המיתות בתק5יב . .

להקלז*ות#

, טד|י*יקת המוגה נותן זה סז*ין מבין ז1ני ; הרצמ/ידי ז^*
. הז1לה המספרים ז1ת לקחת ז1מל1ר בודז1י ז*בל
ערך של זה שבגידול *מ להדג רוצה ז­1ני !מת­סידה>. כ,"; הלאוטי הבנכן ז1סרז1'י קל
להכות רוצים שז4תם ;ה>ר :7 שוק ?£ותו ל , רחוב לז^וותו קטן לז1 דולק יי.:ז הביצור
עצה ל* שיש לומר רוצה ז1ינני מזה0 מסתלקים ובסוף .ימ יכול וטינכם <1ותו

;1רטודוקסית ה.י. בדרך לפעול ההצעה ז1ת מקבלים ז1ינם ז1ח ?1בל , זה על להתגבר כיצד
מה ז1חרת כי , ז1חרת דרך למצווה צר^ד הרי , גמור חופש הריבית לשער ולתת

? זה טכל הו^ווחנו
­, . יי ■ ו

, המטבע* של יציבות יס י ; ,ץ ,וב* ה,ו,ר מר

שיגזור שיש מסכים 15ני , זטת מקבל טנל : ?>ל ,הרצ,( *^{
ש?1דם חושב י נ ?1ינ 1­4בל , המטבע ביציבות

היז1 ועובדה יסוד* עד זהותנו .1הורסת י כזו מפרובלימה להתעלם :יל *ג כטוד
בלתי בדרכים טשר15י מקבלים כלומר , חוקי בלתי לז1שרז1י נזקקים משקימ שהרבה

, חוקיות

,יגיע לו צריכים היינו !(בחנו 5 ז1ם בטוח ­טינבי . ■
?1נו ו להרחיבו> יכולים .*1יננו וז1ופן פנים שבשום בטרץ ז01רז1י של כזה לטעמד

הדבר נכון לז1 הז1ם עבירה" לעוברי , לפושעים להפוך החקלז1ים ו1ת מכריחים
לו מ.*1פשרת קבו^וז1ינה !ינדקסעלרטה .: ה ז1ת שמחזיקה היחידה היז1 שהחקלזגות

ז1בל , כסף להדלייס םצ*ע טינבי עולה* החקלז.'* שהייצור משום וז.*1ת ­ ? לעלות
ליי מיליון 56 ­ השני מול ז1חד הייצור ערך של ?1לה מספרים מעמיד כשזכתה

למסקנה מגיע ז1תה הרי , .ושרז1י ה5 לגודל 14ותם ומשווה ­­ ליי מיליון 270 לעומת
צ'ריכה הין1 , מהשולחן לרדת צריכה לי*1 זו שזולה , ;^1צלנו הייצור ז1ת שטחניקים

' פתרונה* ,*1ת למצוט

ז1יש יש ז1[] ?יתוחי^ הל תקציב לשז^לת כעת *1עבור
תקציב לימין לעמוד שצריך מו0ד י?ז ז1ם , הו^יתוח תקציב לימין לעמוד שצריך

יהיה הפיתוח שתקציב רוצה ו14ני ישר?1ל0 ובנק הנגיד הם ;לה .̂ הרי הפיתוח^
ניתן מסויימיפ; ובשעה שביום בטחון שיחיה לודבר פירוש בויזלי, ,תקציב.

הפיתוח^ בתקציב למל?1י זקוק ?1ני ש .ושב ח ז^ינני לקבלו" שצריך ל­מי הכסף
;וח הפיו תקציב על מכבידים ז1נו1נו מדוע יודע וז1ינבי , ?1חר למקום שייך זה טלז1י

.ןי# ;לז הנ ידי על

רוצה ז1חד כל ­ ז1חת בצרה נגועים כולנו בעצם
:ו שז11 התקציב במסגרת להו[פתח יכול ?1ינו נולד *1תטול שרק טשק גידול­יתר*
נגר/^ לוחם ז1ני כמה ידוע ז1בל ­, !לציה !ינו ז1 משום בזה יש 15ולי לו* נותנים
דברינ­1של מוקמים ז^וחד מצד כי : הוצז1ות­'9י*1ר , פרודוקטיביות בלתי הוצז^ות

היומי התקציב ז1ת לז1זן יכול שז1ינו על מ?­\ק ז1ותו מתגובל שני ומצד , מותרות
. . ■ ■ ■ ­, שלו

שב7,^י הכרה לידי נגיע שכולנו רוצה טני
הגביז של תפקידה ז1לה שטחים בשני , לקיומנו הצדקה ז1ין ופיתוח ייצור

הייצור ז1ת נקטין ן1נחנו ז1ם כי זה" ליום מחכה ,וז1ני גדול יהיה המנולכתי
ללינינו שהצגתם ?1מרת הדיג}גר לפי י/קטנה* חוץ במטבע ההכנסות , יעלו המחירים
שבקגצנים" קבצנים עושיים וזאת , בחסלז­וות היה בייצור העיקרי שהגידול נרז1ה
ז1ינני ז1בל הייצור> החנקת של הזה הפרוצס ז;!ת לעכב בכדי הכל ן1ת עושה טני

עטרו/ עם להסכים יכול לוטרש5^ינני מצטער ז1ני ז#1 בדרך להמשיך יכול
לפיתוח* בנוגע ישרגול בנק נגיד
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כדי הטלק את לזעזע צריך שז1ם אמרת* : הורונייץ ל1ד
במקום ל*י מיליון ב­500 פיתוח לעקות

, התיתוח הרם זה יהיה הדי לי*, מיליון 400

, חיים ז1גו בזכותו , גשמתבו הוא הפיתוח : הר^פלד, . ז1
14ינו ו.י1י7ז עתידנו .*1ת בונים ז1נו ידו על
, החיים רמת ,*1ת להוריד טצריר חוי'זב ז1ני כי 015 , רמחת­חייו ז1ת להוריד רוצה

טהפרק* ללדת יכולה ;1ינה לזז שמלה הי15 הי­ייתוח תקציב של1ז1לת ;/ל י.71 ו1ני לכן
ה למלך מסויים סכום היןיתוה בתקציב מקציבים ז1נחנו ז1מ : ו.*1/1ר ו1וזר אני

החודלז) .יית בר?1ל דורש ז^ינני ) החוד7ז שבסוף הבטחון להיות צריך , טםויימת
צריך הממלכתי הבנק , לדעתי , הזה הסכום 7יל ה­12 החלק .*1ת .י1רצר ה יקחרר

תקציב מכים* קל בטועי הקצבה על קפדנית שמירה סל הזה תתלגקיד ז1ת למל<1
הדרושים* הז1מצעים ?:ןת :זותו לר7 להעמיד צריכים כן וללים , הפיתוח

: שז^לות כמה לי'­\ז1ול ברצוני ; גניתובסקי . ט#מ
לצרכילו הז­ושר:1* בהרחבת הפטול מה (1

הגדלת ז1ו היבוז1 מניעת לשם ; לטשל , כסף הדפסת ידי על :ילו .ל;>. , מסויימים
פירול1 , החקלז^י הייצור יורחב ז1ם, החקלז^ות* כדזגמה להבי?:) יכול טני ? היצוז1

למטרות 5ג1שר*וי ,מדוע לשז1ול רוצה ז­וני . היצו14 יגדל .י1ו היבו?1 שיקטן הדבר
להקציב צריכה שהממשלה החו'ן המטבע ^1ת מקטין זה הרי כי , ;יה ו1ינ('לז יצור כ<1לה

? בטרץ תיוצרנה שהן מליום , נות שו רות סו­ו להבאת

? הזר המטבע על ה9*קוח ?ז?1לת בדבר_ מה (2
,­ י י י

ישרז^ל'לז! בנק , לממשלה ?1ייך ש ענין זהו ,; הורוביץ מד
החוץ* המטבע ע> לפקח הסמכות .י^ת קיבל

, לממשלה יועץ הוט שהנגיד כתוב בחוק ז1ול1; . ; גניזוובסגןי ,;­1וןמ#
זו^ :1לה בש פרטים לשמוע רוצה מז1ד והייתי

מקרים יש ; חוץ במטבע הט/יר^1י בל1ז1לת (3
ז1ותו להפוך רוצה הו?^ , ל'י^רץ בחוץ חוץ במטבע .>^7זר.י:1י להשיג יכו'ל שיצרן

יחזיר מה זמן וכעבור , הדולר ליי 1, 80 של הקער לפי , ישרו­'ליות ללירות
? זה הסדר על הנגיד ­דעת מה , חוץ במטבע התמורה ז.!ת ויקבל !וצר ל,י. הלירות י■­?1ת יי. ­ ,■ י ■

מפני­ , ר*}1לה ההצעות ?1ת מקבל ז1ינו ;1וצר ה י ; הורוביץ ,מר
הלירה* ערך ז1ת להוריד הבטוחה הדרך שזוהי .

מר של ה14ורטודוקסיות ז1ת יפה מבין אני ? בדר י*
ספיקות לי יק גובל , זה בענין הורוביץ
בחשבון להבי>י1 גם .יך ק2ר משום , מכנית מדי יותר 15ינה זו *1ורטודרקו­יות *1ם
זהו ה?1שר.י1י שצמצוח ד1$'י בו . זו בתקופה ה*1רץ של הקונקרטיות הנביבות <1ת

ז1ני זו ומבחינה . יה צ נפל י ה.*.! נגד למלחמה ז1ורמ1דוקחי , קלז1סי , מועיל מכשיר
: מדיניות של המשך בעצם הי15 , הבנק של הז1שר?1י מדיניות של הםגמה ו1ת מבין

במדיניות חלק היה הבנק ולנגיד ­ כן לפני קצת ז^פילו ­ הקודמת בשנה הז1קרגוי
, רשמי פחות ?1ופן ב כי טת , ההיא

, ענין על ?1וב לח המחייבים ה14למנ{1ימ הם מה
הריבית כי בריז1 זה ♦י^ין . בשוק ה*1שרז1י מצב חוא ן הר*1שו הז1למנ13 ­ ? מחדש זה

, הפרטי בל"וק 36^ ועד בבגקיה 18^ היז1 בז;1רץ
. ■ י
מהו1שר.י1י* 15^ רק נותנים הז1לה הבנקים ­ י ! ץי בי רו ו ה סר

#
, ברי?1 לז1 בודז^י זה . הגבול ע> כיבר *ובי בזיר^ י^.

?פקר ש.; תופעה זו ?ין .? , וחולנ* מסוכן מ?1ד *זה
. . היום סדר על עליה לעבור

.דעת­מר ל מסכים ז1גי וכז1ן ­ חושב גם טני . .
לכן . בלבד משפטיים בטמצעים בה .ילחם לד שז*פשר תופעה זו 17ז1ין *­ הורוביץ

. הפעולה ז^ופן על נזסקנות יש\להוצי.*1
י­. ■ י* י . ­ י ■■
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היז1 וסף ב דעת 7\'יקול סניה|הטעובה עובדה
.*1טר , ז1חרים מוסדות מימון סל ז1חרות צורות כולל הפיתוח^ תקציב עובדת

הז1ופרגיךו­ כל ועוד# קק*ל כמו , הפיתוח לתקציב ז1מצעל1ט !יקימ מו מקביל גז1ו9ן
חוזך* הון לבין השקעות בין ההבדלה עיקרון על נבנית ה9יתוח תקציב 7^ל הז^1ת
:ד1 ב( 7זזה וחו'סבים יסוד, לה17קעות ז1לו; במספרים רלזונ; !ינו טז. רב .זי ז1י\רי נותנים

מהי לשקול קעלינו חול1ב ?1ני חוזר* להון ולו'1 יסוד :1קעות לה? קזה זמן כל
חוזר* והון השקעות בין טעולוים זה בהבדל ההצדקה

תכונות מיני כל יק כמובן^ חוזר> להון
היקקו !1ת לקנות ז^ןפליר גמיש יותר הוט , :ית ר15י יסוד* להקקעות להון 'סז1ין

.עה הי^ צורך לפי ז1פשר , קבועות השקעות קל ההיקף. ז1ת לשנות מז1קר קלות ביתך
; השקעותיו גודל <1ת מז1שר בביו[יךהחרושת^למשל^ ווחו^ר הון גודל ז1ת לקנ1ת

גם , יום­יום הטלותנה :ט*ל^ות ג יק 1 15ח^|ית^ למט4וית כל^ה^ם להעב*ר *1פקך
, מהמן^מנ^ם להתפטר כלומר הח1]ו1^ ז^ת­ההו) לפרק ^קל י1ית^ מפעל פירוק בשעת

דלז­1ניידי# ונכסי מציוד מו1שר , מחומר­ג'^מ ן1פייל1 ;לז1י^ ומנ מפקדונות
יתר ובין חוזר הון בין הבדל כל ^^ין , ועובד קיים שהמפעל זסן כל טבל

, חומרי­גלם למל^1י הופך הכסף ­ פיסי ?1ופן ב משתנה החוזר ההון ז^מנם , הנכסים
שניתן ל^סרג!* הופך הסחורות םלי*1י. , סחורות למל?1י הופך הגלמ חומר מל?1*

­ הוז1 הכלכלי הערך ו1ול;.: חלילה.^ וחוזר לכסף הופך ליוב ה:1שרז^* , המפעל ידי על
?­1ניידיג­ דל נכסי ז1ו מכונות מ?1שר קבוע פחות ל8

ים מר וו1ו לדשנים בגית­החרושת כקביקרנו
10 *. ב­'12 צורן עוד יהיה בציוד לייי מיליון 20 כשנקקיע : לנו נו1מר הימיים*

;קית0 מ7 מבחינה ע ק.בו פחות ל?.! וזה , חוזר להון ליי מ'יל'יון

בז1ופן בזי1רין למדיניות ­ ? בטרז מהי|המדינקית ,
­ ­ למתכנים הון הפיתוח לרל^ות עומד זוןצלנו ,; ו1חרת מדינה גשונ: .דוגמה ז1ין יחסי

י התפתחויות© מיני כל נובעות מזה ליקבידל© יסוד הון !יתוח ה0 לדקות עומד ול*ו

פיקוח זהו , הז1':יר?1י על פיקוח קיים ב?1רץ
יוצר פיקוח כל * םמ2ו הנובעות ?1ות כל­התוצ עם הפיקוח צורות יתר כל כמו

במחיר מצרכיה ועוד סוכר , שמן , לחם המקבל הרגיל שלז1דם וכמו , שווקים מספר
ל^ירכינ) זול ז1שר^1י שמקבל טדם כך , השחור בשוק בשר לקנות 14פשרות יק זול

לפעמים לחפש לעצמו להרשות יכול ­ הפיתוח תקציב ידי על ­ מסויימים
הוז1 הפיתוח שתקציב הדבר פירוש ז1כסטרווגנטיים" בתנז1ים חוזר להון ^שרז1י

036^ של הריבית ז*ב

לבטל , הפיקוחים כל 1\1\ לבטל : פתרון יש .; .י. .ו;ר .ג ,̂ י מיוי^ר
בעצמם* יסתדרו. והענינים הפיתוח תקציב 1\^ .

שהפתרון חושב ז^ני , פתרון שזה חושב .ז1ינני : בדר י*
וכף . מזלג לך נותנת המדינה ז1ם !חרק >י;

יכולה ?1יננ1ז הין1 וז^ם ; הצלחת בתוך משהו לספק גם מוכרחה היז1 , וצלחת וסכין
בנ/קציב , בתוכם משהו תיתן ז^בל ו^ווכל כלי פחות להתחלק מוטב , בצלחת . משהו .ספק ל

זה^ תהליך של מסויימות התחלות היו היו ן יודעי בלז1 ז1ו ביודעין הפיתוח
חוזר* להון ז1שר8י בשם לו לקרויי1 ז1פשר שבודז1י ולתעקיה לתעסוקה למשל|התקציב

הז1?זריי1>^ על הפיקוח של .י1רגונית ה המסגרת מהי
835^ של בריביית טשר.*1* לו ומחפש מקבל ז^ינו ושני מקבל ש?1חד הו,י1 הדבר פירוש

הנ.?שרז1,* קבלת בתוקף טוב עסק מזה עושה !שרז1י ז1 שמקבל מי , למתנה נהפך הז^שרז^י כך
מוכרח ו1ינו הוז1 , הרויח הוז^יכבר , בו ;יה יע הו;^ מה לחשוב ז1פילו צורך לו ז­וין

­ מקופח* השבי וו1ילו מובטח" רווח לו יש , יעיל בז1ופן זה בכסף להקתסש
י ; ניתן שה?­וקר15יי , ומשפתר הולך שהמצב , מכודנת יד שיש , טמסלה שיט ל* !מרו ל}­

הפיקוח בשעו^ לזה האמנתי לז1 ז1ני ז1בל ; וכוי* קשיים שיש , סלקטיבי בז1ופן
לפיקוח ביחס בזה מז1מין .י1ינגי ו חוין מטבע על הפיקוח בשעת .הז1מנתי לז1.­ , הפיסי
. : ה<1שרז1** על

­ 200 מוסיפה הממשלה ז1חת ובעונה בעת כז^ושר .
וכמה 50 לטותם ערך ;:ה , לשנה ליי מיליון 66 והסוכנות לשנה ליי מיליון

הכניסה כשהממשלה זו פת ס '^ו ערך מה , 5*חרים צינורות דרך שעברו ליי מיליונים
: בין הבדל יק^ המטבעית הטכניקה מבחינת כי , יז1מרו ? מיליון 200­ של תוספת
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. 1$ותו­ יצרה ולו1 טמ?ז הזה הכסף ז1ת קיבלה ובממשלה : הורוביץ מך

כטותית­ .י1ור*ה תי על סבו0ס>ם לזלן החיסובימ כל ; בדר, ^1
תקציבי ז1ת גמ ן בהשבל להגיא 3ר*ו .י1בל גסה>

. טהסחזור חלק הנו גם כי הפיתוח^

:1בימ ב?1 הם ז1ם .ז1ינל£לגיונית ,י('עה ה'. להם ז^ין : הורוביץ מר
?לצ*ו1ית .י1יבל השמעה להם יס . טטתיים טטקורות

. הטמטלה# ידי על נוצרים .י1ט^עים וה .במידה

בכלל התקציב הלזפעו; בחלזבוןז1ת להבי$:1 גם יס : גדר ^.*
טל1ז1בה זוהי התקציב . ה?1לה הענינים כל על

, ז1ן1רים לטקורות ז1ותם וטעבירה תסלום טטטגעי הטסק 14ת לזטוויקה לז1ום*ת
הול­ב .י1ני לכן דרושים* הם בו מקום ב14ותו בטצז1ים .ג1יגם ז1לה ז1סצעים ובינתיים

בתור העיקרי תפקידה יי^ת ז1ורטודוקס* בז1ופן העובדת לבנקיי1ות קטוטב*ו1ן>ר
י'ליך י0 ה<1וצר­^ בידי נטצז^ טוגזטת בטידה יום אלזר הפקיד לאשרזי1ין מקור

עם­^35 כזה אשרז1י יהיה ולז1 !ורטודוקלזי * באופן זו בטפשרות ישמשו שהבנקים
יותר !ופן בו. 1­$ורטודוקסיים להיות צריכים אנ7 יים ?1ורטודוקס להיות ז1ם . ריבית

. , , כולל ויותר עקב*

הלייקרה ז1בל , טורטודוקסיים כן גם הם ב14טריקה : ,ביץ הורו טר
יותר הרבה והוז1 הכסף על הוז6 שם שקיים היחיד

. . .גו.# ז1צל טז1שר וןמדר

הבין לז1 שהו.י1 הרצפלד חהיכ מדברי הבינותי
ז1גי הפיתוח* ו^ת לצמצם סצריו .י1טרת­י כז1ילו , לטיתוה בקשר דברי טת כרטוי

בגבולות טבל חרז1שונה המטרה זוה­י שפיתוח היז1 דעתי כי ברור^ שיהיה רוצה
400 בפיתוח הושקעו 1954 בשנת , להשיג­ יכולים שזדונו מוג מכל ז1טצעינ1 של

להשקיע שצריד יטמרו 15ם ז1בל , פחות יהיה ל15 שהשנה מקווה :1ני ו ליי מיליוץ
להוריד ממשר מיליון 400 מוטב : ז1ומר 1$ני , המשק *ות ולהרו0 ליי מיליון 500
. . המטבע* ערד 15ת

? ליי ן "ו יל מ 400 של זה י9לב לח הגעתם כיצד : .^1ריו1ב ח>

תקציב הפיתוח^ תקציב 15ת בחשבון ;1נו הב : ;י^ הורו,נ טר
כל י^רטי^ בנין , פרטיות השקעות , הסוכנות . ­; ■

.' ב*י400 הג1לה­מסתכמות :­קעות ההי יחדיכל , וכוי ^טהדריןי ^רכקו* כטו החברות
^" ברוטו* ליי ן ­טיליו ­ .■ . . . י ■ .

זה* בנושז1 הדיון ;£ת נמשיך ב­11 טחר : גורי י* ,היו*ר

15. 50 בשעה ננעלה היש^יבה

; ■. . ■ י­ י 'י­י■. יי, . < י■­■
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