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בקש ק חבב 3י3:*5וי היטיבה" את פותח אבי קרגמן: י^* היד"ר
באופן מוזמן הוא התנצלדת, יןומסור

המגמזלה" לישיבת דחוף
לבה בוועדהוכ)ןשר שאלה התעוררה
יי חבבק בגיק'י אח '*זלמין בקשבו אבהבו אמוראי* ע" לוועדה ך בחכ­­­י"ז
בשמע אז הלירות­ מיליון ?00 של העבין בל את שיסביר מבת על

שנ5ר" מר בבקשה לההליט" גם ובובל זוקמן ומר ש9ר מר את

היריעה את קצת ארהיב אבי ברשותבם שפר: א,
את ובטקסט בק שבראה המוב/?*רית
גמישות* זו המוגץטרית המדיביות של הע^רובות אהד מהמדיביותהה£1פ£1הות0 ותר י גם אולי מרבזיי11.^ אהרי£1 לתחומים אולי בב1:וד

מהצית­ או הקרובה השבה על מדיביות על >1בר ששםאפשר המרביטריח,
ביות $!*­י ותה הי בקצם יתרובותיה מוביטרית מדיביות הרי הקרובה, השבה
הלבליים בתבאים המתרחשים שיבויים מיבי בל על לעבות בה שצרי גמישז

זאח­ לעשדת הבוח לה ויש במידה עליהם להשפיע ולבסות
הייבו כבר אבו לבם­, להזביר בדי

הבעיוק לאור שהיתה­ הירוק­ ה בתקופת שלבו המדיביות את וה0ברבו באן
מוביטרית התרחבות שההלה מאז בו של העקבי לקו בביגוד אז, ^בוצרו
שההבטאה בת מרס מדיביות בקטבו ק6*בו מהירים ועליית יותר מהירה

היצוג, בקרבות הבבקיס של ההשחקפויות הגךלח בזיות, שעורי של בהעלאות
תקופת עם הרי בבבסת, אחרות למטרות הופשי בסף פהות להם שיהיה בדי

למגזק" בסף קצר לזמן הזרמבו ואבו הזאת, המגמה אח ו ביב שי החירום ■'

שלזמן השבבו הגמישות, של העקרוביחשלבו בעמדה בשארלם ואבו היות
לספק ^87אפשר, ב*ה עד המטזק, של התקיבה לפעילות שיבוש למבוע בדי ביזיוןק4;ל^, ובלי 1ל באופן לבבקים לתמ השוביס, ה*שק לעבפי הוזר הון

בבזילות, גירעובות על הקבס את הורדבו יחסית, קצרה לתקופה משבה
רחבה ביד הזה למימון שבזקקים לסקטורים יענו יי^^רר^ שהבבקים בדי

" אשראי הרהבת של במקרה גדולים הפס^ם של מביע יהיהילהם שלא יווך,
^סף סבומי אז הזרמבו באמת ואבו ההירוס, לתקופת מבוון היה זה בל

ולים" ^ד
■ז

באמצעי מ**רד גדולה עליה היתה
חלה מכן לאחר המלחמה, חודש. שהיה אוקטובר, בחודש .בנעיקר תש>ל£1.
לא הראש1ובים^*8ול'^ההאטה בשלבים העיקרית והסיבה ימת, וי מס האט.,ה

יתרות ירידת של תהליך ההל יאלא קראל, בבק של ספיגה מדיביות הימה
זמביים ספקולטיביים גדולים, ממדים ביבואר לבש שהוא ההוץ, מטבע

זרמה ישהו מהבזילות גדול חלק חזרה שספג גורם היה וזה בה.|1י?^ם,
יי לאהר ישראל­ בבק ידי על יזומה בצורה באוקטובר­בובמבר~ד1£מבר,

המדיביות" לגבי התלבטןןו אבו מבן
של חבר בתור יודע, אפרת הבר

היו זמן­ ותו ב.א ­קדאל ב?:בק שהיו השובות הדעות על המייעדת, הועדה
למרוד! מוקדם, 821לב בבר מוביטרית, ב21דיביוס, לבקוט שצריך המרים
תקיבדןשלו, לפעולה ­13י­זר זה משק ה1|ם ולבדוק לעקוב ם בי צרי שיהיהשאכו ממיתון חשש של שובות דעות גם זוברים אתם אם אז, היו

ופח" חי אותה ר<^>בואר, דצמכ על מדבר אבי במשק,
המערבח בתווך לבו קזיש אמרבו אבחבו ^ ■.

החירום אשראי אמ בתבו אבהבו הבוובה? ?לן18ו אוטוב;ט.י.גם; מי.'לצביב4
וט בבק לא אם גם מגמה, מחוך חודשים, לשלדשה י, דשי ה ל המשק, לע.בפי
מוביטרית פעולה זוהי באלה דברים על ההחזר עצם הרי הידוש, פעולח

בשלעצמה. מצמצמת
מימון אח להבטיח מיוחד כאופן בו דאג ^
אבהבו היצוא, בקרבות הבבקים השממפרמ אח הורד1ו מרץ ובמו^ש הי1נוא,
לבד, ל­631 שהורד בבזילות, גרעובומ על יחסית הבמוך ה|בס או\ אישרבו

מאי. הודש ךאשית עד
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היתה, התבהגרתכר מאתררי שעמדה קין^ינחה
ההזרמה וסף קמר אד>ל, מחודש החקו חהדש^, התקציב שכת ברא עם עונתיתשהכ^ מבהיכה כלל שבדרך המדינה, תקציב יותרןימצד גדול מידה בקבה

ההכנסות. מאשר ירתר גדולות בחם ות צא שההו חודשים: יןןס רבים ראש ה החודשים
ההוצאות בתקציב, עודף יש אר?>פילר מאוזן שהתקציב בשנה אפילו זה
הגבייה גרברת ההכנסות השנה, פנ^ על שווה מתהלקות יותר אר פחות

התקציבית, השנה סוף לקראת

הפטזלח של הזאת הערנתית חחשפעה לאור
רמאפריל­ כספים, סופגת כלל בדרך היתה הממשלה פברואר­4!מרץ, שבחודש
הללו הדכריס כל את לקחנו אנו הכספים, את מזרימה היתח מאי­יוני,
נרצר והגרעון גדול, די בנזיןלרת גרערן ונוצר שהיות ראמרבר בחשבון
כספים של מאד גדולה משיכה היתז? כאשר יבראר, בחודש גדול מידה בקנה

ספגח חממשלח חרדש ובארתר מדד, וצמודי'י" חרץ מטבע לרכישח מחבנקים
אמרנו וגרערן, את ויצר מחמערכת נזילות חוציא זח לירות, מליון 54­0
5%, של מוקטן קנס עליו משלמים הבנקים חזח, חגרעון עם לחיות ­אפשר

זאת שקרח, פזר וזה לרדת" אכן חגרעון יתחיל מאפריל שחחל וצפינו
של הערנתית ההזרמה שגברה ^יררן לרדת הגרעון חחל מאפריל ­ אומרת

ספיגה פזרמר, חרץ, מטבע של ת הםפקרלטיבי ברכישרת רגיעה היתח שאיננוהממשלה, ל­­­13%'$ הקנס יועלח למאי מד1­1 שהחל כבר ר ידע רחבנקים שלחם*
ו הל ה והבנקים גדולה, די הון!<ה שהיא הכנסה, מס לצרכי כחוצאח מוכר
רחלה שיקרח, מח זח שאכן כן לפני ידער הם כי הזח, למועד לחתכונן

מאד ביכרת ירידה זה ובעקבות שלהם האשראי בהרחבת אפריל בחודש האטה
שזה באפריל, מ­7ל' ^פריל­ חודש אהד, דש הו שבמשך בנזילות בג^עונות,
רחצי, חודש כמשיך מאי, סוף עך ירד תקופה, באוו1! ב9רעון וראינוהיה':חש!יא חזינו שאנו חתחליך חתו^יל אומרת, זאה לירות. מיליון ב­250
שצריך שהיו, לחצים מיני כל על לד­ועכות רצינו לא ולכן ימראש, ארתף

סכנה יש זמנית, תופעה זוהי ­ אמרנו הבנקים­ על הגרעון, יעל ריסוןלהקל של מדיניות היא שלנו הבסיסית המדיניות אינפלציה, של גדולה
מוניטרי.

מדבר אני החודשים, כאותם כן, אם
הכיוון, אוחו חהיררם, תקופת לפני שחיתה שלנו למגמה בהמשך עליהם,
הרחבת את יצמצמו שהבנקים זה ידי על הן ירד, שהגרעון 9כינר ולכן
יותר, פתוחה ביד הרחיבו קודם שהרי קצת, יקטינר אפילר אר האשראי,
מאי ובחודש באפריל חמדינח, תקציב מצד חזרסח 7?תבוא כך ידי על ךחן

בחתאם התפתח וחבל מתפתחים, הדבר'ים יך א ונראה נחכח ­ ואמרנר
ר. הלל לציפיות , ,,

אבל מליון, ל­80>4 הג^יע הגרעון
גם לחודש* לירות מיליון 250 מ^רך של ירידה קצב זה אמרנו? אנו
מארס­­יראשית סוף עד הגיע חגרערן כאשר דרמה, תופעה חיתה ב~1973

ואחר לירות, מיליון ל­500 הגיע בספים, הרבה ספגה הממשלה אפריל,
הסיבות בגלל הזח הגרערן שנעלם כמעט אפריל­מאי^יוני, בחדשים כך

­ אותן­ ציינתי שעכשיו
הקנס... הוא כמח קריאחו

כהוצאח מוכרים לא 5%וי הוא הקנס שפר; א^
חיות אבל 0יק/י, הלה הכנסה, מס לצרכי
קודם שהיתח (£פי רמה לאותה יותר אר פחרת חתאמנר החכנסח, מס את רה­עלר

הורדנו אפריל ראשית עד המלחמה ©פררץ חבנקים" ןג> ר חנט מבחינת
■ ל­5%* גואה

הירידה שנפסקה קרח מח עכשיו,
הינה יה והעל לעלות, התהיל הגרעון לצפירת בניגוד חגרעון? של

אתם אם חממש;יח, כ>, קודם דברים* מספר אדער ירנל" חרדש של מוניטריכולה צעד זה יבואנים* חפקדומ על מאי ף ר בס החליפה (|רכרי.ם,
על *3ה, הפקדה מהיברא, 20% לשנה מהןבראנים לספרג ^ר­אק|לנס,
להפקיד ,35% היח זה חחיטל עם ,10% של במכס החייב וביבוא ארתו
אפריל. כחודש כן גם חזאח, בזררע יגח ספ והחלה ישראל בבמן לשנה
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לעומת קטן דכר היה זה אבל^י
שהגיעו חאיגטבסיכיים הדיונים ההלו יוני ודש כה האהרות* הההןפתהוירת
לכלום כדי לכצע מתכננת שהממשלה צעדים על הרחכ, לצכור העתובות ידידרך על חוץ מטכע של מוגכרת קניה והיתה האנפלציונית ההחדפתהות את

מככק הציכור, עכור הבנקים, רכשו כלכד זה ודש כה הדהכ* הציכור
דולר* מיליון כ­150י רציני, די םכום שזה לירות, מיליון כ­600 ישראל

על כדיוק מלא ו!סכ3 לנו אין אותן, לכדוק נסינו הללו, והרכישות
מי חוץ, ממכע ע> פיקוח של החוץ­ כמסגרת פועלים הכנקים שקרה>, מה
הןה המטכע את לרכוש רשאי מטכע* הקצכות או יכוא, ךןשיונות לו שיש

קרה* מה לכהון קצת נו נסי­ זאת וככל
שהיא המוגכרת, הרכישה יש כן, אם
שלא היכוא עודף גידול של רצויה ולא כסיסית מגמה שהיא המגמה, לנופרי היו כעכר אומ1זז, זאת הפרטי0 הסקטור ש> הון יכוא ידי על מממומן
ש^ו היצוא כין גרעון לו היה ממשלז1י, הל­א הפרטי, שהסקטור פיצוייםתקופות הון: יכוא ידי על זאת מ8מן כ**לל, היה הוא אכל והיכוא,
ואפילו זה, את כיסוי הללו הדכרים כל מענקים, העכרות, מגרמניה,

הסכרנו זוכרים, אתם ואם ישראל, לכנק מוכרים היו שאותו עודף נשאר
כמשק­ המוניטרית להרהכה העיקרים מהמקורות אהד היה שזה פעמ­ים מס3ול
וככה הוץ, המטכע מול לירות הדפסנו הוץ, מטכע מכר הפרטי שהס^קטור

הכסיסי.ת המגמה יוני, שודש למשק" גדול מידה כקנה תשל­רם אמצעי הוזרמו
מטכע נטו קונה ממשלתי הלא הסקטור הפוכה, היא האחרונים החודשים של

וזה החוץי, מטכע יתרות כירידת כמוכן מתכטא וזה יקזראל, מכנק הוץ
ממשלתי הלא הסקטור של היכוא עודף או ון רע שחג מהמגמה אהד מצד נדכע

את פה כולל י נ1 א'י המסחרי" ון כחשכ הרע11 כעליה, נמצא הוא עולה,
לצרכי היכוא אלא השירותים, אח לוגם המ*מזלה, של הכטהוני היכרא

ההון ויכוא וגדל^ הלך הזה הפער כן אס השוטפת" הכלכלית הפעילות
לקנות צריך היה הפרט? הסקטור לכן כמקכיל­ גדל לא הפרטי הסקטור של

הזה" ההפרש את לממן כדי הו'ך מטכע
, ,יי י י י י , יי, יי" ., י יי, ,י*,,,,

דכרים כמה יק פה? קרה מה כן, אם ■ י י י. .:

שהם דכריס ויש כהכנתם, יותר*מוצקה קצת קרקע על עומדיס אנו שאו)לי
כלכד" השערות כגדד

ו אנ הזאת שכתקופה הוא, אהד דכר
המגמה ישנה אומרת, זאת ולדת" גד ות תנוד גדולות, כקפיצות מכחינים

ה רוהשני שאמךתיי, כפי כינואר, היתה אהת ות" הגדול ות התנוד וי^שנן
נהושים­ ציפיות, הסודיות, שמיר­ת כעקכות וני כי היתה

הדכריס אחד עתה? עושים ומה עושים איך
אוכן זה ומרת, א זאת לארץ" להו'ן תשלומים הקדמת תשלומים, שיש הוא*

שלושה כעוד התשלום אה לפרוע כמקום כי זמני* אלא מהותי, לא יתרות
תפרטי­­­ האדם חודש, כעוד או חודשים,

זו^מן וד"ך שהסכרתי, מה כן, אבו
זאת כזאת, כמגמה היינד אנו הללו, הקמיצות לולא שגם כצדק, מעיר

כחקדם" לתקנה מאמץ ועושים אותה, לתקן שצריך וין! רצ כלתי מגמה
מדוע להסכיר עכשיו מנסה אני אכל,

זה" על ככלל יודעים אנו ומה לזה, מעכרי זה
ן ו מלי ­­300 קונים יוני כחודש היו זט

כחודשים שהיה למה יותר או פחות מת­אים היה זה חוץ, מטביע לירות
מורכןןים הנוספים המיליון 300 מילי1,^" קנו,­600 אכל חאהרוני^ם,

­המימון כצורת שינויים תחומיה ככמה שחלו הוא, אהד דכר דברים: מכמה
אשראי קווי מקכל'ום נים יכוא היו קודם אם אומרת, זאת היכוא" של

הזה, היכוא עכור יום, 120 אחרי יו0, 90 אחרי לשלם שהצטרכו מהו*יל,
לשלם יוני כחודש כסות, להיות רוצה אני ­ אמרו חם זח" אז! רצי לא הם

פעולה זוהי ­ אומר והוא הזו, וחזופעה על המפקח על דיברתי מזומן­
לארץ שכהוץ ולומר לכוא יכול שהוא החוץ, מטכע תקנות במסגרת חוקית
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הו^>.לי הרשיון "במסגרת אלקורות לי. ליש י, האשרא ק1 אהו לי חידשו >א,
. ימן^גר אבי חרץ­ מק­כע לי הנו ןו?.,­ ר י הל הבה זה, את­ לשלם היבוא של .

­ אחד וזהו הוץ מטבע ותרי י קבה. הרן?* למה הישראלי, הציבור על עכשיו
.■■ י: ­ ""' ■ ■ ■■ .■■ ■ י­ י ­י ■■ ­­י . , ■ . ההסברים*
:­ . ■. ;: .­י* ■ ^.­ ■ ■ ­ יי .י י .■. ■­■ . ■ ■ .■...,.

י­'יי^ ­ י ­ י * , . י ■י
. : ייוד­^י­ם, שכולבר הדא,­שבפי ה,נזבר­שבי ■ . ■■. . , ■ ■­

. י י י,: היו כלל ובדרך לא^­ץ­"' לחרץי וסע ג ים מוראל י של. קטן לא 5ר מס בקיץ
י ד.היוץ­שמק­ןנ.י.כה­י מטבע אח ךלקבות ל.ב­בק להיכנס הבטיחה לפני שברע נוהגים

בבבקים,"­; לי שהסבירו מה זה. היום­­.רבים, ו ו1י האלה" לנסיעות המדיבה
בה­ודש לבס'וע כבים המתכו כאלה שגם. ההתרשמרת, זו אבל סטטיסטיקה לי אין
הנסיעה כרטיסי את לקנות רצו ספטמבר, בחודש אפ?ל.ר או אוגוסט או יולי
■; לקנות­ כדל י מהם אהד שכל ר ויל הד 450 ם, ולארי הד את להבטיה והלכו

י­," לשלם וצריכים כסף, לווךם הם אם א*^לו בטוה,­ יותר זה שכנראה השבו
זך\ על הצמדה ומפסידים צמודה, חוץ' אגרה מוכרים הם אם­ אפילו או רבית,

. .;­י . י. ' . שהיו. השיקולים אלר להקדים, כדי
/י מבהינת, מהותיים איבם הללו הדברים
. . יהודי אותי אז אומרת, זאת רכישות" של הקדמה אלא ומים, חתשל מאזן

■­ . י ■ י י י : הדוו­ץ^י מטבע את יקנה לא בספטמבר, שיסע

שע^­זו!? הנעלם, בגדר שהםי לברים ישנס ■

זו לא" אי הון בהעברות האטה הלה האם זה דעת, הוות לתת מאוד קשה
לארץ הוץ מטבע כסף להביא שרצו להודים ישנם האם לדעת, קשה ­ שאלה

■ כינתיים המדינלות, עם יקרה מה בראה נהכה, בוא ואמרו יוני, בהודש
זה" מסוג פעולות על להצביע אינני;.יכול השערה. זו נעביר­ לא אולי

להראישהלח נוסף, דבר להיות יכול ^

. ".. עלילה חלה כעולם, הי­רס יודעים, אם.אתם בריבית­ מאוד גדולה עליה
; בגרמניה כאנגליה, הברית, בארגות באשראי היום הקפיצה מאוד­ תלולה
. לארצות הסחורה את ­שמיצאים ו, שלב שהיצואנים בעוד היום, יקרה .מאוד

קשיים להם שיש שם מהקלייבטים לחץ ריש ריבית, ב­6% מקבלים הללו,
ללקוחות להם, שנותנים האשראי מסגרת את להרחיב מנת על אשראי להשיג
המימדים מה ילדע אינני פה גם כן> אם לארץ­ נחוץ שלבד היצואנים של

. שאם השערות, בגזר אומר א1י בכילל, קיימת היא אם הזאת, התופעח של
' .. ולקבל של.(י, לבנק להכנס בגרמביהשצריך" 'שהלקוח כזה, גדול פער יש
י י אשראי לן מספק היישראלי שהי­צואן בעוד לו1495­16%. עולה זה אשראי .

,­ ובארצות גבוהה, יותר ערד הלא הרבית כאנגליה .6%: ליצו?*ן שעולה
ומתמיד מאז קלסיה ארץ היתה .שהיא הללו,. ים למ'ימד כן גם הגיעה הברית,

אומרת,. זאת ה­­^12. ע­ברר­את רייט הפריים הילם במרכה, רבית של
■ י יי ­י מזה. אראפילוייותר 18% ,16% נ1 משלמי שם לרדים רוב
' הסטיר* של ההסברים הן1 אלה כן, אם ­ .. . . ■ ..
כזה­ גל. בא ובאש.ר חוץ, מטבע רכישות של הנורמלי מהחזיר רואה, שאבי

חכבקא:!יס, ת מהמוסדו בךיללת סלפג זה מעל.למגמה, לירות ­500מיליון של
יי: ע­צמר, של נזילים 1כסים לר יש לאיש אם כזה? דבר מממבים איד כי
בעצמו הקוץ אוז­המטב^. ומממן מהבבקים, פ­קדוגות מושך קונה, הוא אז
הסכמיי אשראי,­ ק­7י%* לו יש המזומביט,. אח לר שאץ אלטרנטיבית, אר

שזה. החוץ אה,מטנ;;ע לקנות כדי מהם והוא/מקד כבקים, עם, אלבר­דרפט
. הצורות משתי או1ת בכל הבנק,ים* של בנזילות הגרעון אח מגדיל גם

­ ­ . הגרעון0 גדל האלה
דוגמוז. באיזו זה גדל? לזו חרא מתי * ' ­ ■

זה בגרכ^.­ועם שלל, בארון מזומנים מחזיק שהוא קיצובית,דמיונית
חן15ל^.^ מקזבע את בו חישק שאל מניח, אני אכל וץ* הה מטבע הראיקלבח;א­ח
ובצליה שקבלדי,^ באמצע^ות,אשךאי או להם שהיו מ^קדונות או זאמ עשל
לכ;ם, שאמרתי כפי ירד, שהוא בנזילות, בגרעין .ה­ז^ת העליה חלהי זאת
אס,!כן^ .מאי* חודש בסוף לירות, .ל­80^­.מ*י,ליון .ליריות ון פןילי מ­750
מגיעים אינם ו חבתוביםי<­ש>נ ים, ב גתו עדיין לי העליח,י.איז וזלה ובי בי

את שזה.מחמש ה­­19י?^.ירבי, 3תלנים,.על לי יש יובי­ סוף עד עדיין
לעלמה לירות, ל~670.מילילן חזרה עלה שזה ביותר, הגדללים הבבקים.

' ­ ,. עליהם­ שדברתי 480
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מהגרעין* חם­90%­80% אלה חמשת
הם אלא רמזרהי* הגיכלאומי ד^סקד­נט, פועלים, לארמי, זתגנק

ההםכר למע/|ה שזה כך ,8:5%­­90% כערך היא כגרעין שהלקם הבנקים המשת
■ . שקרה­ מה של

כ­300 עלה לא הגרעין אימר, אני
הממשלה ייני כהידש למשל שהרהיכי­ אהרים גירמים שהיי כייין מיליין
לחידשים בהשוואה מאיד מעט זה כי אם לירית, מיליין כ­100 גם הזרימה

אני הממשלה, ידי על בהזרמה גדילה האטה היתה בלומר, הקודמים,
בלירות" מדיבר יהבל נזילית ספיגת ע'^ מדבר

ב­­60 '^בתה ייני ודש בה בבר הינומקןלה בנזילות. המפמזלה של וההזרמה ינ^ואנים* הפקדות השבין ^ לירית מיליין
­לירות, מיליון ^­30 הממשלה הזרימה אפריל בהודש אם תלולה­ בצורה לירות,ירדה מיליון 390 הממשלה, הזרימה מאי בחודש הרי גרוע, הבי ההוז^ זה

שנשאלתי החיץ, מטבע אהד, מצד לירות* מיליון 98 רק יוני מ*ליון,ובחודש בך00ך וזדה הזרימה הממטזלה לירות, מיליון 300 םפג המוםד קוזק,
חהו> מטבע כי החי'ץ, ממבע במי בדיוק ו ע^ לא שהגרעונית אומרת זז*ת
"רדיש קצת גם יש ההתפתהות* בלל את שמםכירים הגורמים אהד רק היא

את מגביל כן שגם היצוא, רמות במסגרת ישראל בנק שנתן קונפום"
במשק* הנזילות

ןת וצר י הי של המערכת זאת כן, אם
הכנקאות,1!אבל ג!|ןרכת על ומכביד גדול הינו זה גרעון הזה­ במדיניותהגר^ון היא^לתמיד שלבו המדיניות להכביד­ היא ,שלנו המדיניות
שכפי הוא, לומר יכול שאני מה המשק, צינון של הממשלה, הכלכלי^ו^#> , ^ ,

שביעות, כמה לפני אותה הפעלנו שאנחנו מדיניות לא זאח קודם, 1?יג$.סברתי "■;'
יותר" רב זמן כבר נמשכת הזאת המדיניות יז^ילא ­י' ;

הזאת המדיניית שבמערכת היא, שקרה מה :<^
את אחת בבת הגדיל שהוא ההיץ, מטבע של הזמני ההיגיני הגי^רם ,בא^ ­ ■י,

אתם האם השאלה­­ להישאל יכילה עכשיי
להיות* מיכנים לא אנחנו כן, אם #דול? כזה גרעין להייתעם מיכנים
זה כי אם הבנקאית, ממערכת ות קנס ישנגבה גרעין שיהיה אינה מטרתנו .

שלנו הרווה כל את מעבירים אנו כי המדינה, קופת של הכנסה כשלעצימו ■

שלנו" המדיניות של המטרה לא זאח אבל המדינה" לן^וצר
!­.י אתה מסים, כ­56% היום מש?^מים אם
30 זה אז ,50% המס היה לו המהיר. זה מ­02 כירתר זאת לחכפיל צריד

"56% הוא המם אפקטיבי,
הגרעון את עפשיו מכיר שאני אמרהי

כ­5^0# מהווים הגדולים,.ישהט הבנקים המשת <87 ביוני, ל­19י

לירית מיליון 800 שזה ות להי יכ,ו^ל
הגודל בסדרי שזה בוודאי אבל יודע" מםפרשאינניי לנקוב רוצה אינני יכולאך אני אותו* לי שאין כיון ממס*ר, אל שתלהצי ריצה אינבי האלו!"
ושוב רציני, באופן ירד כבר הוא ענקי" גודל בםדר שזה לומר רק לומר

הזאת* העליה ההל
רואים איך­^נו המםקנות, מה עכשיו,
כי בסוגיהו­זאת, דנים ^ראל בבנק לנהוג? הושבים אנו ואיך זאת,
ולא הכנסלז?, ושתהיינה גדול, גרעון שיש רצוי מצב שזה הושב אינני

שליטה שאי# חיצוני שגורם ההסבר באשר גם שלנו, ההוראות את מקיימין?
­■ ■ עליו"

שזהו אמונה אי הרגשה לני היתה לו
איזה לנקוט אותנו מהייב היה שזה בוודאי זמן, לאורך שיישאר המצב

הבעיה" את אחרת או זו בצורה לפתור כדי גדול די מידה בקנה צעדים שהם
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שהכעיה אמרתי, וקודם היות, אכ>
שהמדיניות חושבים אכו זמנית, היגה ירכי, של הזאת הקפיצה , הזאת
אותה וחושבים כה תומכילם ושאנו הממשלה, היום שמסילז ההדשה הכלכלית

כולנו שאנו לרגיעה, קביא היא הנכון, ולביוון נבונה למדיניות
הזאת, כמגמה מפנה איזה שיחול מאוד ייתכן ואז כמשק, לה מצ*ים

תשברנה אם להתכטא, יקלות הוץ מטכע של מקניות ההקדמות אותן שכל
מאזן בעיות עם מתמודדים האינ*לציה, עם מתמודדים שאבן הצ,יכור צפיות
להיווצר י'יכךלה אז יעילים, יהי1 אלו שצעדים םיבויים יש התשלומי)||,

יי וזהפובה* הזרימה
להיי^יו^ז שלא כמצב אותנו מעמ(ייד זה
עליהן מאד להצטער בלולים אנו בך שאהר הרהבה, כפעולות ולנקוט

למשק. גדול נזק להביא יכולות והן
זאח צעדים* מיני כל שוקלים אנו ו,
העמדה את נביא התייעצויות, מקיימים הזה, כמצ^ לטפל איד אומרת,
דכר כי אהרים, וגורמים ישראל כנק של המייעצת הוועדה לפני שלנו
לא היצוא שמימון ­ מאוד לו ערים שאנו לבם, להכטיה יכול אני אהד
ויגידו יבואו הכנקים הגרעון, וישנו שהיות' מצב ייווצר "שלא פגע, י^ י

משתתפים הם היצוא קרנות ככל כי היצוא, את לממן יכולים לא אנו
הגכוהה העדיפות כעל הדבר זהו ליצואנים. שמועברים מהכספים כהלק
ננקוט ואנו גדולה, כעדיפות הוא היצוא ככלל במימון. אצלנו כיוןביותר הצעדים, של הפרטים את להכיא יבול אינני המתהייכים* כצעדים

לכם. ו'"1ז1^4ירם לכם למסור נשמה כשיסוכ1^ו אכל עדיין, .םוכמו שלן*^

קריאה:

ועדת אישור אח לקבל צריכים לא אנו שפר! א0
ישראל כבק שנוקט לצעדים הכספים ■

ולהסביר. לבוא יכולים אנו סמכויות. לרשותו מעמיד שההוק כתהום
גם הכספים ווועדת וכספים, לוועדת הסברנו תמיד בכך­ רוצים ואנו

רב. וברצו­ן ת|1גי1*5ות די לעתים אתנו הסכימה
איך לכם מסביר ואני באנו, היום הנה ?;

היצוא. ענין ייפגע שלא זה לנו ויקר שהשוב מה הדברים, את ךויאים אנו
היצוא שמימון בדי הקרוב, בעתיד בודאי צעדים, מיני כל ננקוט אנו
והדבר היות אפשרויות. מיני כל יש אחרת, או יזו בצורה ייפגע, לא

פרסים. לתת יבול ואיני רוצה איני סוכם, לא
י י י^י ^ קרן■ גם יש ןזיגוא"­י על מדבר אני

ובוודאי מימון שמספקת קרן יש היצוא קרנות כין כלצוא­ לתיירות
גם תופס התעשיה לגכי שתופס מה מ'דרךין^לל כי תקופה. לא הזו שהקרן

הזו. הקרן לגבי
הגרעונות. מצב לגבי זה כן, אם

ברשותבם, משפטים, כמה עוד עכשיו,
להלק מקדים שאני וייתכך תתעוררנה, השאלו­ת שאולי לי מתאר ואנ?>
כעתונות', היום יש כן, אם האשראי.. מצוקת של הטענה מהן^שוכה.

כמשק אשראי מצוקת שיש ק הו יש)!י^י*|ו^% שונים, משק אנשי עם כ3ג*שות
האשראי אח יםפקו לא אם להן>ן*­5^*ה, יכולה הכלכלית ושק­פע^לדת

אוכייקטיכי גודל לא זה האשראי, ש> המצוקה ענין לו. זקוק שהמשק
האקוראי. מהיר של פונקציה גם היא המצוקה הרגשת אותו. למדוד שא9שר

את לסכר כדי קיצונית, דוגמא נותן אני וכאן האשראי, נושא כאשר
תהיה רבית, לשנה כ­­2% הוא היום שנגיד>^קז|*שראי נניה האוזן.

ענקית. מצוקה
כין לכהויר ותנו ­א מלמדים ככל­כלה
המצוקה המ£נוקו1? מהי כן, אם הקשים. ה*כרים אהד זה אלטרנטיבות,
כקצב עולים במשק המהירים כאשר האשראי. במהי^ תלויה כהלקה היא

האשראי כאשר , כו מצויים שאנהנו המצכ, וזהו מ­ל30%, למעלה של שנתי
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הגדולים, הבבקים שלרשןז ^ מדבר אכי ל­1%'2, 18% בין עולה בבנקים
הריבית מה מהם אחד כל ושאלתי אתנו, ישב הכ|יד באן, ישבתי אבי

הגודל םדרי הט שאלה היא והתשובה נותנים, שהם האשראי על שהםגובים
ניתן זה אי6%ן', ב­15% אשראי גם להם יש נותנים. שהם האשראי על

רבה, במידה פסיבוליוגי דבר זה גדול0 אינו הסכום אבל אנשים, ידיים,להרבה בשתי ^ירות, 5,090 לירות, 1,000 עד שמושכים הקטנים הלווים
מ*וווח זה אבל 16%י­15%> לוקחים הגדולים, של,ושת הגלולים, הבנקים שם

י^ . האשר*!** מבלל 5%
*<. י

עושים שהם גדול בנק מנהל לי אמר או^יך: 1יש<>.

יותר... {£סיכולוגית מבחינה זאת,
למצוקה מתייהם אני משפטים, שני ערד שפר; א,
50% או ב­35% עולה מהיר באשר הזאת"
לעליז? יחםי­ת גדולה רבית זאק ,25% או 20% רבית משלמים ופאשר לשנה,
המהירים שם לדוגמא, הברית ארגות את קחו אחרות, בארצות המחירים*
ריאלית, רבית יש אחוז. 1­5% או 16% והריבית ,10% של בקצב עולים

המהירים" לעליה מעבר
הקטינו הם גרמניה, את לדוגמא קחו
יעלו ה שקשנ היא ההערבה *7%~8% בין של שנתי לקצב האינפלציה את
ריבית יש ו^שק משק בב> היא14%" הריבית ושם בגרמניה, ו'ז*גהירים
ריבית צו ןין באשר מה, משום אצלנו המה"ירים" לעלית מעבר לגאלית

המחירים" עלית קצב במו לפחות לא היא הריב­ית מדוע יותר, ■ ,

אני המבוון. האשראי על מדבר אינני ^
ש> בה תמי יש ששם המבוון על מדבר אינני החפשי" האשראי על מדבר

הבנקים שלמעשה חפשי אשראי יש זול* יותר שיהיה הממשלה, י8ראל, בנק
זו* מבחינה מדאיגה מאוד תופעה ויש גבוהה* ויתר י רבית לגבות יבולים
הע­יקריי­ם ^מהמקורות אחד שזה קצוב, לזמן בפקדונות ירידה שיש ביון

היום אלה פקדונות על מקבל הציבור נותבים" שהבנקים האשראי את שמממן ■

ו­22% ב­18% מלורים הזה הבסף את והבנקים רבית, ל­16%'י 1^}­^ בין
ורדים" י והפקדונות

שבבל יז188וק ש?והות מצפה הייתי אני
יילחמו שהבנקים כך לידי יביאו מםויי1מים, ומים שלנו­בחוחי במשק זאת­
מצד למפקידים" הריבית אוי שיגדילו זה 'ידי ע> הפקדונות ירידת נגד

ח רבי לשלק יבולים וז!ליווים מהלווים, יותר גב1הה רבית יגבו שני
או יצרן שאם ביון בה" חיים ^נ1 מחירים של זו בעליה יותר גבוהה
אותו מובר האשףאי, ידי על זאה ומממן השנה, בראשית פןןןאי םוהרקונה
המימון על משלם שהוא והרבית ב­30%, עולה המלאי של הערך השנה, בםוף
האשראי­ מצוקת *ה רכה במידה וצרת שי חופעה זוהי "20% או 18% זה הזה
המחירים 7ג'יח כמר עולה היתה הרבית אם

לחץ" ריש זול הרא האשראי היום האשראי" על הלחץ את מחליש היה זה
ההםבר? מה ע".^>6ומרראי;

וקח? דר ממני רוצה אתה ההםב.ר אח שפר8 א"
ב>בליי" לא הרא ההםבר

אתן לי ת­­שו אם בלבלי­ לא הסבר יש
המזרח של בבעירת גם רםק ע אני שלי" אחר התמחות מ­תהום דוגמה לבם

ר^ם בעבודה, עוסק אני לפניבם" הרציתי פעם שאפילו לי נדמה בינלאומיהחניבון, קרטל קיח בערלם* הנפט מחירי בתיחום מענינת 0||ןן >ור>פעמ יש
שנה, 25 יציבים היו הנפט מחירי בינ>ארמירת" חכררת 7 חזק­של גפ©, של

השאלרת ואחת חלשה, היתח רבשםערדיה חלש, הירו הפרסי השאח 3אשר גם
העלר לא. האלה ההבררת למה ­ תשרבה לה למצרא רמנםה מתמודד­אמה שאני
מהיר את ­ו^ פי הגדילר ירם ה גדרלים" ירתר רררחים רעשר המחירים אוו

הנפט מחיר את נעלה ­ החליטו ה­החזקר, ארפ"ק פשארצרת יד" כ*גחי הנפט
המזרזז במדינרת שלטר שהם תחבררת, של זזזה הגדרל הקרטל למה בערלם"
האלה החברות למה החמישים, שנות, קאמצע ההמישים, שנות רן­בראשית התב

י הנפט? מחיר את העלו לא
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". להגיד יכול אתה פה גם כן, אם
המרכזית, .שהיא חושב שאבי השובה פה יש מעלים? אינם בישראל הבנקים לןןה
הציבוריים ההיים בתהום מאו­ד מעורבים הם מאוד, גדולים הם האלה הבנקים

בליתי מורא, בנראה יש אלה ולבנקים >אומי, בנק הפועלים, בבק בארץ,
מהממשל'ה, הלק או הממשלה מצד בעבר עליהם לחצים היו גם אולי לי, ברור
כלסבית, מבהינה ראצירנאלית לא התנהגות וזוהי הזה. בביווך לריסון

בי הארוך* הטווח מבהינת רציונאלית שהיא להיות יבול קצר, לטווה
היא, הגדולות הנפט הברות ידי על המהירים אי­העלא0 של התיאוריה

הפהם אח הנפט, תהליפי אח לדהוק ארוך שלטווח תפיםה איזו להן­ שהיתה
אומרת, זאת גרעיניות­ תחנות מהר יפתחו ולא המצאות, יעשו ושלא ובו*­

כבר ו­30, דולר שהיתה נפט הבית מהיר *עלות יבלו הם קצר בטווה
ו>1י ד 10 זה היום לחבי'ת­ מחיר היה זה שנים שלוש ל^ני אבל שוהרים,

לחבית, דולר 16 ששילמו באלה ויש

הבנקים של שהשיקולים הושב, אני
ערך אותו כמו המהירים, עלית קצב כמו לפחות הרבית, את מעלים שאינם
שיקבל כסף, שמלווה שמישהו לצפות, יכולים היינו זה אק לפהות לירותהכסף, 100 שילווה ולא הריאלי, הקניה ביה מבחינת כםף, אדתו את הזרה

מקבל­ שהוא הריבית בולל לירות, רקיי"י90 שווה השנה בסוף מקבל שהוא ומדו

זה רציונאלית מבהינה אומרת, זאת
, הציבוריות הסיבות בגלל אולי לא.^וולה, וזה להיות, צריך שהיה מה

עליהם" לדעח קשה שלי ארוך, ­טווה של, שיקולים עוד ואולי <.

■­. עדי שאומר מה שיקרה להיות יכול
קצנוב, לזמן פקדונו­ת פריחת ע> להגן כדי הבנקים, שבאמת יות לה יכול

מהפקדונות יוצאים מפקידים ויותר יותר כי דים, למ*קי יותר לשלם יצטרכו
זוהי הבנקאות, מערכת של אשראי למתן המקורות את מצמצם וזה האלה,

לדעתי­ האשראי, מצוקת
מין זה בזה? דבר עם מתמודדים אלך

ש בשבמשק עדיין, הקיימים בתנאים האשראי, את שתרהיב שככל דבר
אלמנטרי דבר וזה אהרת, סהורה בכל ותגדל, תלך המצוקה ביקוש, עודף
אדמה תפוהי הסרים הביקוש­ את מספקים ההיצע, את כשמגדילים בכלכלה,
הדבר אותו ייעלם­ אדמה המהסודיי^בחפוחי אז טון, 1,000 יביאו במשק,

שנזרים, בכל ההיפך, פועל בדיוק זה ­ כסף אהרת, סהורה בכל או בביצים
יותר עוד תהיה המצוקה למשק, אשראי ונחלק לירות מיליארד 2 נכניס אם

ויהסר ­יותר יעלה והביקוש מהר, יותר יעלו המחירים אז כי גדולה­
חיסול ידי רק^על לחסל אפשר המצוקה שאת התמומים אהד זה בסף* יותר

בך, ידי על רק האינפלצירניים, והלחצים האינפלציה
מרסנת, מוביטארית מדיניות שתנוהל ככל

של­15%, לאינפלציה 35% של מאינפלציה נרד מרםנת, פיסקלית מדיניות
בעבר, כמו באירופה, היום שיש ממה רחוק לא לדעתי, אדיר, הישג יהיה שזה

תפהת, האשראי מצוקת ­ נרד אנו אם יותר, קצת תמיד אנו בי

^הטענות שע> ­ לומר אפשר שעוד מה
שפעילות הזה במובן אשראי הסר ^יה לא בה, עד שהיו האשראי מצוקת של

הישראלי, במשק נפגעה כלכלית
התוצר, של גידולו קרגמן: י, ו"ר הי

ויותר לגדול, ממשיך התוצר בדיוק, י א6^^פר1
הספיקה במשק שנוצרה הנזילות ­ מזה

ות הספקולטיבי הפעולות את גם אלא התוצר, גידול את רק לא לממן
רכישות את מימנו איך נזילות, היתה ומרת, א זאת קודם, שהזכרתי

שנוצר וטוען היום שבא מי כלומר, נזילות, מספיק היתה החוץ­? מטבע
המציאות, לא זוהי בן אם התוצר, לגידול נזילות מספיק שאין מצב
רק היא שלבו המלהמה מלאה, תעםוקח לנוי יש לגדול, ממשיך התו^צר

לגזום שצריך הזה הביקוש עודף בי אבטלה, לא אינפלציה, פחות שתהיה
בנק ועושף הממשלה שעשתה הצעדים שבל במשק, היום גדול בה הוא אותו
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האלה בפלצ?רניים האי שקו^חצים כדי חןןה, העודף את לקצץ מטרתם ישראל,
חזקים* כה יהיו לא

רואים אבו איך שלנו, העמדה זוהי
רבה* תודה האשראי­ מצוקת של הפרשה כל את

הדיבור" רשות אה בקש ארליך מר כן, קרגי*ן; י, היו"ר

גדלה מדוע ­ אהד דבר ברור לא לי ארליך; ש,
לבגקים" ישראל מבבק הוץי ממבע מכירת

בעיכי* נראית איבה עליה, מצביע שאתף הסיבה
הלץ מטבע שצריך שאדם בעיני סב'יר
אשתו., עם דולר ו­900 דולר, \ז­­50^ אמ וקנה הקדיס להו­"ל לנסיעה

שןקון^ה אחרת סיבה יותר, שקולה אהת סיבה הסיבות, כל את ריס מכי אנו
­ כסף לו ח הי לא פיחות, שיהיה שהשב כיוון הקדים הוא אז פהות,
על השוב­ לא .בבנק, כסף לקה פקדונות, מבר צמוד*©, מכר הוא אז

שאתה בפי הרבח, עוד יודעים. לא אנו הון, הלוואות האטת של הסיבה
אתך* מסכים ואבי אמרת,

שחיבואן ­ הראשוינה הסיבה יש אז
מי הוץ" מטבע סוגי שני ישנם ­ לחבין רוצה אני חוץ, מטבע קנה

רצה פיחות, מפני פהד הוא להודש­הדשיים, אשראי קיבל לספק שהייב
סחורה כעד חייב היה הוא אם סביר­ זה ושילם" הוץ מטבע קנח לשלם,

שקיבל" ציוד בעד או קיבל שכבר

הוא האחרון הזזקט היבוא, מרבית אבל
זמן כל מחמכס­ השחרור חרא האחרון האקט חוץ­­" מטבע מןכוןיבת הקובע
או בדרך או עדיין, ואין גלם המרי או ציוד שהביא יצרן אד שיבואן
בעד או יבוא חיטל בעד או פיחות בעד יתר תשלום מניעת שום במכס,

נכון? שוחרר" לא שזה זמן בל מזה, יימנע לא הוא מכם, חעלאת

מוכפל יות לח צריך הסכום שואל, אני
בעיני זח דולר? ון מילי ל­­150 דולר מיליון מ­75 ים, שבוע­שבועי במשך

תשלום של האלה הגדולים המימדים את רואה אינבי סביר" כך כל בעיני"לא סביר לא זח לכן כאלה, ב­סכומים חביים, שהיו ספקים, הובות
לכך? הסבר לך יש א;­ישפר*

אייבו הזה שההסבר אלא הסברן, ל* אין ארליך; ]ק<0

. בעיני­ נראה

הוכחות, לנו שאין דבר שזה אמרתי אני שפר! א"
לחוכיח­ יכול אינני השערות" לנו יש

." השערה היא ההשערה השערות, ארליך; "^
נעלם" מזיו ע1ד פה יש מבין, לא אני

אפילו* משער לא אני איפח" יודע א­יבבי אותו, לחפש ממשיך אבי
סחורות חוצאת להחיש רוצה מישהו אם גם סביר" לא זה בעיבי אבל

מהר" בך כל הולך לא זה מהנמלה
בהזדמנות לשאול רוצח אבי ­ שבי דבר

לגיטימיות? שאלות של בגדר זה האם ה­20%" של ההפרדה עניך על דעתכם מה
ביחוד היבוא, היטל לפני גם זח" לענין עמדתכם להבין,מה רוצח אני
השאלה, אותה לחציג צריך חייתי זה לפני גם אבל היבוא, חיטל לאחר

תוקף" ביתר היום

לו אין היבואן או שהיצרן סבור אני
נותן הוא אם כי שלו" לדרך בביגוד זח לצרכיו" אשראי לתח היום ענין

או היבואן­ אז זאת* השקפה מנקודת יוצא הוא )*ןפסיד" הוא אשראי לו
המלאי, את לחדש ויוכל בזיל, שיחיה הכסף את לנצל מעובין היצרן

חיוני" יבוא על מדבר אבי ' הגלם" חמרי את הציוד, את
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איטלקיות כעליים להבי1^ צריך אגי איטלקיות"אם נעליים ולא חוץ מטכע מעדיף אבי חוץ, מט^כע יתרות או
קן^תי שלי. לשאלה עכשיו בא אבי

כצרכן, פו1עת >א היא כי קובסטרוקטיבית, לא היא ה­20% של הסקיגה
אמריקאית מכוביה שרוכש מי מהצרכן. כא והבלקוש האינפלציוני הלחץ­
היכואן לירות" 5,000 כעוד כיוין(ןר לפגוע אסור ו כ לירות, אלף כ­80
מה שואל אני ,20% ש;?: ההתייקרות את לספוג הוא­­צריך המכוניות של

הכלכלי? ההגיון

גרשוני" כן, סיימת? האם קרגמן; י^ היו"ר
ההכר אותה שהציג שהשאלה חו,שכ אני גרשוני; צ0
השלכה שאלה חיתה אמוראי עדי הכנסת
כנק עם יתד נ^א ואולי עכשיו, שקרה מה ללמוד שנוכל מנת על מאוד,
קזאני כפי למעשה, מסקנות* להסיק גם ואולי דכרים, ללמוד ישראל,

ההשערות לכל מעבר הנזילות. שגדלז'ז קרה זה איך ­ היתה השאלה זוכר,
מליונים? למאות והגיעה הקודמות

שמענו שאנו הראשון שההסכר הושכ אני
משום/,ש^ם השאלה, הצגת עם הענין על חשכנו מאש­1 יותר עוד מדאיג הוא
עליתי לפני סחורות לקנות מנת על מהכנקים כסף שלקחו להשוכ יכולנו

אז המהירים, עלית את והמדייק כשוק הכהלה את הגדיל וזד! נוספת, מולרים
דולרים, רכישת כשכיל היה שזה נוסף, דכר היה ששמענו ההסכר היום,

המדינה בשכיל היום כריאים הכי הדכרים אהד לא שזה מאוד. רכה כמידה
התשלומים" מאזן של כמצב

שאנו הזה שכ]|?ס|כר להגיד רוצה אני .,

אין התקנות­ ל9* קרה הכל ­ *מרי והלק בסדר הוא אהד דבר שמענו,
כלל, בדרך התקנות* וממסגרת החוק ממסגרת חורג שהוא דבר שדם פה

ההוק האם השאלה, את לעצמנו להציג צריך כאלה, כפני/בעיות כשעומדים
בסדר" התקוות והאס כסדר

ואני שקרה מה על מדכר לא אני ;ן^כך,
השאלה אלא תוצאות, הרכה נותן אינו כלל שכדרך מה האשם, אה מהפש לא
להביע בכר רוצה משאני ויותר אותם? להסיק שצריך הלקהים מהם היא,

ערד שנשמע לאחר נוסף דיון לזה להקדיש נצטרך כי­אנהנו אם דעתי, א^ת
זה" כנושא אינפורמציה

רברתי, ­ ישראל כנק אנשי את שואל אני ^
לחיות כאלה, המורות תופעות לאור יכולים, שאנהנו לכם בראה זה האם

לן|1פוג ישראל לכנק ת ו פשר ^מא למעשה שהן האלה? התקנות ו^ הזה ההוק עם
של הרווח זה הכנסה, ממס פטורים אינם פטורים, האלה 5%וי ולמדינה '15%
גדול היותר וההפסד האחרים, בשביל פה שניתר הרווה לעומת 'קדאל­ בנק

המדיניות של המוניטרית,ולמגמות המדיניות של למגמדת פח שנוצר
צריכים אנו דעת^, לפי :8זכה,, החשובה השאלה זוהי הממשלה" של הכלכלית

מכם" לשמוע
שלי" אלטךנטיכי הסכר זה אם יו^ע אינני

דעה, להביע מאשר ללמוד רוצחןדו*!!!}* אני זה בשלב כי אותי, לתקן נא
הענין, את שיודע החכם שאני שאגייד רציני מדי יותר הוא זה משוםשענין

שלהן שהיסוד הקיימות, בתקנות הקיים, שבחוק הוא שההסבר הושב אני
מפני המוניטרית­ למדיניות נזקים הרכה לגרום אפשר ,15% <# קנ^: זד^
שעוברים והים רו ותוך קנס, 5%ג' תשלום תוך כסף, הרבה להרויח שאפשר

לזה, מעבר
להאמין לי שקשה הושכ, אני אתכם יחד
15% של הקנס את משלמים ח|י כאשר" אותם, מכירים שאנו כפי שהבנקים,
היום היימ אנו מפסיקים" והם האלה, בתנאים האשראי את נותנים והם
ארבע זה ברור­ ו1ענין את לנו אמרח ואתה מבוססים, בנקים של בתקופה

מבוססים" רגינייס, יסודיים, בנקים יפח" משתלב המזרחי הבנקים,
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ארתס סוחב שהקהל מאמין איבלי
שבוע­ חוך להגדיל יבולים הם זה ובחשבון השבון, להם יש לפעולות*

להפסיד, ולא ה­15%, את ולשלם לקהל, האשראי את. מליינים במאות שבועיים
אותה" להפריך נא ­ מופךבת היא שלי הזאת ההנחה אם

לפי וטידו, לא שהבנקים אומרת, זאת
הפסידו" שהם לחשוב מאוד לי קשה מהבנקים, הבסף את שלקהו ואלה דעתי,
אם מוברח, שאינגי מפני בסף" הרבה הרויהו שחם לחשוב נוסה אני מענין,ובמעט חוא שלך והניתוח הדולארים, עם שעשו מה לדעת מעכין מאוד זה דולרים,בי שירבשו לבך רציני גורם תה הי לפיחות שהציפיה להניח יבול אני

בחו"ל" אותם ולשלם להקדים מבלי אפילד
את שרבשו אלה בעיני לפיחות, חציפיה
יבול שפיהות המצומצמת הפעו'^ץ מאשר יותר­גדולה עוד נראתה הדולרים,
יותר לרווחים היתה הזו הציפיה היבוא, על ההיטל ענין זה לגרום,

דולארים, לך ו ר טא באשר יותר, גדולים רווהים היו לא באשר גדולים,
, מוקזק לסחורות­יותר זה אוז הופך בשאתה שבן ומבל ,10% של היטל ויש
שהוא באיזה שנספג בסף היה זה לו שלך" בסף לא וזה שונות, בצורות

הבעיות על לוחשות גלים זה המחזור­ הגדלת זה הבנקים, של בסף זה מקום,
שלנו­ הבנקים בעזרת וזה חמדינח" של חמורות הבי

"הבנקים אומר אני למה אגיד ו עבשי
בארץ, הבנקים עשרות זה­לא לדעתי­ מרגיז, קג­ת, זה רבותי, שלנו":

ייצוב, של פעולה אחרי זה רגל, פשיטת לפני בינוניים, גדולים, קטנים
ואין רציניים, בנקים כמה בידי מתרבזת הבנקאית הבלבלית בשהפעולה

"100% זה חוקית, מבהינה שאמנם פעולה עושים
שהזרימה לבהלה, שגרמה פעולה, עשו הם
צריך אני רבים­ של לבסיס אותו הזרימה היא א.ם יודע אינני לשוק, כסף
שהבנקים מפני מעטים, של לבסים הוזרם שזה שלי, המושגים לחשובי^י
הזקים" יותר הם בטוחים והיותר בטוחים, יותר שהם הבםף נותני%^#ן

הללו­ הכספים את ניצלו הם האלה, הדולארים את ניצלו הם

הרי הדולרים, את ניצלו הם במח אבל, . קורן: ד.
קרה. לא ת­יחות

החטל ­ משהו קרה אבל קרה, לא פיוזות גרשוני; צ.
קרה­ יי^^י^

אנשי אלא היצוא אנשי לא. זה בעיקרו
אליהם­ שייכים והבנקים והשירותים, התיךוך

היסודית השאלה בזה" לסכם רוצה אני
על הפיקוה של הנכונה במסגרת נמצאים אנו האם לשאלה: מכוונת שלי

מספיקים ואינם שיצרו, המצב את ליצור יכולים קבס 15% כאשר הבנקיס,
הכלכליים, בחיינו המשפיעים תהליכים לבלום בשב^יל

הערה להעיר רוצה אני בבקשה­ חלפון, קרגמן: י­ נותניםחיו"ר לא בנקים הבנות, אי ולמנוע
וצק­ שר מי כל לערבים

המלחמה אהרי מיד ­ ­י*אול רוצה אני חלפון: ב­צ­
קטנים לא סכומים הזרים ישראל בנק
קראל בנק ובמה במשק נשאר זה מסבום במה מכרון­ ולאשראי חוזר להון

האלה, מחסבומיס בחזרה גבה
האשראי בין הפער עקב ­ שניה שאלה ,
התוספת א0 אפילו ב­10%­12%, דמ6תבם ההופשי, האשראי לבין המבוון

הבדל. 10% יש אז ,24­25% הוא החופשי *15 אי 13 היא
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האשראי ליצוא" בקשר שלישית, שא>ח
לש1ה היצוא של תחזיות פי על נותן *שראל בבק ליצוא­ כותבים שאגר
פעם ולא זאת, בתוזזית עומדים והיצוא­כים המפעלים תמיד לא הבאה"
הקבם, א0 הגדילו עכשיו אם ­ לדעת רךצח אלה קכם­ משלמים הם

זאת, את לקהת כדאי לא זה התירו,
של שהמדיניות אומר אני זאת, עם יחד <''י

המ^ונף^אות, במבחן עומדת תמיד לא היא האשראי לכיוון בקשר | לשראלו ר11בק
לפני נניה, ואם לכך" בהתאם גדל אינו האשראי מהירים" עליות *ש

בדיוק צריך היה פרדם, דונם לעבד או בשר, קילו לייצר בכדי שנתיים,
והצי, לירה צריך הייתי בשר קילו לעבד כדי היום­ שצריכים ממה 50%

בשר" קילו לייצר כדי לירות 4 צריך אני היום
גדל לא המכוון האשראי לכך, בהתאם

ברבית מבוקרים, במהירים לייצור, כסיף לקח­ת היצרנים נזקקים ואז
כלסליים שארגונים יודע אני ב­^18י" יש איפה יודעתי אינני מאדד* גבוהה

><30% ומשלמים לבנקים רגים , ביותדי החזקים לא אמנם קטנים, לא
מקברות כלל בדרך למקבלים כסף זה לאומי"' סו^ק וזה ועלים וק בנק זה
להכרות הערכות אח רק נותן והוא עליהם, מדבר שאני ה~30% על 5}סוה,

חקלאיים, ארגונים איך מדאיגים להביאמספרים יכול ואני ן?בטומ.
ב­32%­30%" כסף מקבלים ים, כלכלני

הנתונים, את פה לי אין לך, אראה אנ?י שפר? א"
היכולת הבטוח" הברות של המאזן נותנים"את שהבנקים ממה קטנטן אהת היא אשראי, מתן שלהן, הקיננםית

גבוהה יותר הרבה רבית משלמים הכל בסך הלפון? ב><צ"
בנק מה היא שלי השאלה לכן מ­18%,
בדבריך ענית אמנם אתה הזאת" המצוקה להקל­על כדי לעשות עומד הוצאותישראל בעיות את מהדש לבדוק שצריך חושב אני אבל הזה, מהענין משהו על

השונים* הענפים לגבי והתשומה הייצור

משלמ­ים הבנקים הבנקים* רווהי ע­ל ו^ת בק
כרווהיםי גומרים הם הבנקים, ממאזני הלק מכיר אנל זאת, עם יהד קנס­ות©
נותן^ הוא הבנק" א0 מלשלם נתרע אינו היום שהבנק אומרת זאת גדולים,

יו חייבו בוק לעמות רוצה הוא שלו, הרווחיים הכל בסך אבל קבס, שישלם יודע הוא
קנס" מלשלם בעדו מו*ע אינו ק^זה רואה אני שלו, הקלי'ינטים כלפי לו שי!מ

זמן כמה בעוד יגיעו לא אם אינלי­כןזוח מיליון, ל­700 הגיעד הם נותןאם בדיסקונט השנה" בסוף לזה כיסוי להם ויש משליטים הם אם למיליארד"
הודש. פהות יתן ה­18, ההודש

מה מכם, לשמוע שרצית* הדברים אלה
כך" עי^ הושב ישראל בנק

לא הבנק מדיניות על *אול רוצה אני 8 אמוראי ע"
צריך היה, שהיה מה כי שהיה, למה ס יה ב

?^ות" עתיד שאפשיד מה לגבי אב'^­ מסקנות, מכך ולהסיק ללמוד
יודע א'^נבי עושים* מה להשוב צריך . '...

במובן, אבל הפקדונות, את מקזכו פשוט שאנשים מניה אני ההסבר" מה בן­יוק
יהס מהו אותנו מעניין דבר של בסופו התופתהות" היתה האשראי בצד נזיליםגים נכסים פהות יש הבנק, של הנזילים הנכסים מצב מה ולא הנזילות

הא*1יאי" את­ להקטין צריכים אז
אם בכלל היום" המצב לגבי שואל אני
התכנית, לפי יעבוד שהכל נניה לעשות­ צריכים אנו ומה עד\3י,ם אנוו

עצמו את יאזן התקציב התקציב, דרך יזרימו ק^ שצריך, יספגו^מו!
ואז ביכוא, 10% עוד עכשיו ישלמו הדשים," ב­9 4/י2 ויספגו מבפנים,

י*ןן:ר" האשראי על הלהץ. ספק בל ללא
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האמ מאוד, קצר לטורח ­ שרא> אבי
הפיסקלית? למדיניות הפוך ככיוון לפעול צריכה המוניטרית המדיניות
קצת להיות צריכים אתם עכשיו שדווקה להיות יכול שכז# להיות יכול
ערוכים להיות זה אהרי והדדש מכה, תהיה לא שזו כדי ליכרלים יותר
למבוע כדי פשוט" יותר הרכה דכר פה קרה אולי אכל בהזרה" לספוג
יותר יעלה פשוט האשראי, מהיר על כאריכות דכרת אתה אשראי, על ויותר,להץ יותר שיעלה לעשות ניתן מה ה^ה­ן, קצת ויקטן יקטן ויותר,

השרים, את שואלים שאס מאד מפהד אני
צריך יהד" מסתדר לא זה הרכית* את תעלו אל ­ לבנקים יאמרו הם את

כאן­ קורה מה להכין
שלנו שהמטרה הושכ אינני הכל, כסך
שהוא 'מחנק, יהיה ייס­­שלושה שכוע של לטווה מפעל שהו ן*ןכאיזה לגרום

המוניגזרית המדיניות אם זאת, עם יחד אכל ייעשו­ שלא דכרים ויעשה יכהל
טוכ" יהיה שלא ודאי הממשלה^ עם אהד כקו לא תפעל דמיוני קצת כטווה
ההסכר על לפקה אפשרות שום לכם אין \<י

אין מקומיים* לסוהרים אשראי זה אם כין לייצו]^, אשראי זה אם כין
יעזור­ לא ודכר שדם^אפשרות

הכספים לוועדת להגיד צריכים אתם
נית­נת עליכ,ם, שהוטלה המדיניות מספיקים? כרשותכם הכ>7ם ­ לכ כגילוי

ההדשים ובשלושה הקרוכ כחודש לעשות הושכים אתם 8|ה לכיצוע, לכם
ולדעת". לשמוע לנו השוכ זה הקרוכים,

יש הכרה" היא המוניטרית המדיניות אפרית; א" ^^
כתקופת וכיהוד מםויימים, גכולות
כרצוני עצומים* כהיקפים עוכדת הפיסקלית המדיניות כאשר אינפלציה

ישרז^­ל לכנק מאוד ן מעני מכהן היוותה הכיפורים יום שמלחמת לומר
עמדו הכנקאות וגם ישראל כנק שגם מענין מכחן ככלל" כארץ ולכנקאות
דכרים ככר היו כי כהיוכ" כו עמדד אכל הצביון, את נותן אינני כו,

מקום יש רפה כחלה, יש שלמחרת כיפור, כיום כשכת כזאת, מלחמה שפורצת
הגדולים, ם נקי הכ ארבעת ין לכ ישראל כנק כין הפעולח ששיתוף לציין
היה יכול שהמשק מצכ היה לפחות, הזה וכשטח כשוק" רגיעה יצר מיד

מכשול שום לחשןרש­­" יצטרך הזה שכ^ל מכלי לעצמו לחזרר ים מסרי זמן תוך
■ לציין, מוכרחים זה ה.זה0 כצד עמד לא

בנק שבין מצכ לבםות ליצריי כן על
מלאכותי" זה קרע, להיווצר יכול הגדולים הבנקים שלושת ן לכי ישראל
85% יגידו הכבקים שלושת כי קרע, יהיה שלא כך על מקפיד ישראל נגורךכבק הו הפעולה קזיתוף הכספיים, האמצעים מכ'5ל התשלום, אמצעי מכלל

כיסוד­ לציין צריך זאת וחיובי"
ים. בטרם אי ביגוד גם שאין באך ת^וסיף ארלי.ך: ש6

אני שלי חברתית­בלכלית השקפזז מחוך אפרת.; א,­
הרווחי.0 ובחשד,אח כחשש לראות חמיד יכול
רורחיב! עשר הכנקים האחרונות שבשנתיים לה­יות יכול הכנקים" של הגדולים
עליהם להטיל מקום והיה למקובל" מעכר ק?ן:ו, במנטליות אצלנו למקכל מעב­ר
ז0ת עם יחד הקיימת* חרכית בגכולרת להרויח להם .לתת מקום היח מסים*
מקום היה עליהם* שהטילו שירותים ממס יותר א^פילו מסים, עליהם להטיל
עצם אבל רווחים* לחם שהיו העובדה נוכח גכוה, יותר מס עליהם לחג^יל

של לעכרדתו מצויין בסיס יצר האחרונות, בשנים במשק חקכצר­יו שחם הערכדח
י כולו* המשק

בהתישבות הפועלים, במשק זאת מרגיש אבי ,ל
שלושת כל הפועלים, כנק רק לא זה לביביחם, הכבקלם כין שהמגעים רבתעשיה,

המשק* ת ד לעכו טוב בסיס יצרו הגדולים, הבנקים
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^ה, שש^עבו וחשבון בדין חסר, לי
של העכין על אור יזרוק שפר שד"ר לי חסר בשלמותו, לחביבו מכת ע>

שלהן, האופי יודעים;יאה אבו חםדד­ יצמודות חחוב ואגרות התסבון תבביות
מקבלים חייבו ואזי הזח, חזמן יבמשך כסית חפיב במערכת פעל זח ד י יא אבל

רציבית" יותר תמובח

מועד קצר שמלווח­ יודע אבי למשל,
ישראלי שבנק במבשיר נמחק במחק* חדשים במח במשך אחת, בבת חפרק מן ירד

ולכאן, לכאן בו תמרן ו בו זיק חח

חצמדח? מועד,בלי קצר יקנח שלך חמשק קרגמן; י, חיו"ר.
טבעי זח ­ ירד זח אומר אתה יקנה? מי

זח? את י­קןןכה מי שירד,
לירות, מיליון ב~600 גדלו זאת לעומת אפרת:. א,

חמאושרות חחסבון תכנייות קצר, זמן תוך
משפיע" זח מידח באיזו לזעת וצריך מד,ד לצמודות חזקח חזרמח וחיתח

גבית עס קרח מח לומר אולי. צריך חיה
מקמלים חייבו למשוער­ מעבר חרבח גביח חיתח האחרובים­ בחדשים 'ים חמס

יגיד ישראל שבנק 9ח שאומרים חדרישח למשל ברורח, יותר קצת תמונח
כי מדוע? בית,ן>< לא זח לדעתי ­ חדשים שלושח בעוד יתנהג חוא איך

פיסקלית במדיניות כמו לא אילתור. של אופי לח יש מוניטרית מדיניות
שוליים, דברים קובע אמנם חאילתור ארוך* לטווח לעצמח קובעת שהלא
מאוד מ3בד אבי חמשק­ נושם שבו חחמצן זחל זוחיו1נשלמה, לפעמים אבל

מדיניות יש כאשר חודשים, ל­3 לדעת לדרוש אבל חזח, חאילתורי חכושר את
לדרוש" ניתן שלא י ודא ו ב וודשח, כלכלית

ישראל בנק ­ אומר שפר שד"ר פח שמעתי
מביון כך­ לחבין רוצח אני חחדשח, ותחכלכלית חמדיבי של בצעדים תומך

וחם מאוד רחב שטח על משתרעים שחם מכיוון קיצוניים, לא חם שחצעדים
דבר בשום­ חולכים ולא קיימים, בכלים קונבנציונליים, בכלים הולכים

■ חאלח בכלים לאט לאט ללכת מוכנים באמת, שלם בלב אתם האם ­ ק?*1בי
בי אפקטיבי, יחיח זח לדעתכם ואם חמ­פשלח, עם יחד חמלאכח את ולעשות
ייגמר שחבל אמרח חעחונדת מחצית מאוזנת, חיתח חעתונות חזאת בשבת

ברכח" ברכח, כרכח, ­­■ אמרח חעתובות ומחצית גדול, אחד בפיאשקו
תומכים, שאתם רק לא וע לעמ רוצה אני

פקדונות ונם עבשיו יקרח ומה חמםים, גבית עלית קצב <1ת בחשבון לקחת ילך.אלא חזח חדבר איך ולראות קצוב, לדמ^ן

יבול אבי אמוראי עדי של הדברים אחרי וכן; ר ע,
בכותרות רק פרקים­ בראשי, רק לחסתפק
לבו אין עצמנו, ע6 בנים נהיה שאם נדמח לי ­ לעבר בקשר א) בלבד.
מספיק הסבר ששמענו סבור אינני בגרעון, חגידול על שקרח, למח הסבר

שזה אומרים חמספרים אם כי מדוע? הנזילות. וגורמי בגרעונות לגידול
שפעל היחידי הגורם , שמנית הגורמים ה­19יליובי,קכל עד מליון 670
היה יכול לא אחד חודש .תוך גורם לא שזח היבוא, על חפקדות ^קודם/חיה אז יוני, בחודש החלה המגמה אם ב) מליונים" בעשרות להןו^'זי^

להרחבת שפעלו הגורמים שכל ן ו שמבי נגיד חהשערות במסגרת אם נרחקימחאמת
או מחבנקיפ ולספיגה בספיים לאמצעים נוסף ביקוש אומרת זאת חגרעון,

חמספרים את נקבל אם נרחק לא אז חחודש, בסוף פעלו מחבנקים, כספים קבלת
חזח. למספר נגיע אם נופתע לא ,850 שזה ונראח יולי בסוף

ה­ס85, את להשוות צריכים אנו למה אבל
גרעונות שיהיו נתתם חמלחמה שבזמן שאמרת התחלת* שבו למ36ךחראשון

2­50" של הקטנח חיתח במאי ואבן לחקטנח­. תחיח כך אחר שהמגמה .משבתם כי
. לירות מיליון 230 ^ ירידח כזאתשל שמגמח חשבתם ואז לירות, מליון
יריד­ח תחיה יולי צפיתם­שבחודש בלומר­­ לסבול­ יהיה א©שר אז לחודש­,
חודש של המאזן את תקבלר שבאשר צפיתם כלומר, נוספים, לירות 250 של
לירות מיליון 230 ךגמקו.0 .480 ולא >ירות מיליון 230 ןיפיעו לירותיובי, מיליון (:ן^6 של גדיול בלומר, *850 של מספר לקבל היום צפויים אנו

י1סביר­1 שצריך חגידול וזח ביוני. ש,י.קרח שחשבתם ח מ לעומת
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והיה ,230­250 שיהיה חשבבו מדוע
של גידול אלא ,300 או 200 של לא גידול מאוד, רציני מספר וזה .850
הזה ולמספר שמהיח. שהשבתם המגמה כמסגרת צפוי שהיה מה לעומת אותו.600 שיקיף הקכר שמעכו לא

שיחד אמוראי, עדי עם מסכים אבי אניאבל^ ופה לעתיד זה מסקנות, והסקת קרה מה לדעמ האינפורמציה קבלת עם
האשראי מצוקת הנה ­ צופה גם אתה העתיד שלגכי שאומר, אהר, כמשפט נזכר

בממשלה שקורה מה של ריאליים גורמים ידי על *סף, כקוש ע"י נגרמת
וכולי0

בנק ש> פסיבית עמדה של הרגשה לי יש
חלפזן, הכגסת הבר או גרשוני, ת הכנים הבר גם אומר כך, שאם מכיון ישראל­
תהיה גובים שהבנקים החופשית הריבית ציקוריות שמסיבות בעצמך אתה­אומר
או לאומיות כלל ציבוריות, ות םי.5 לה שיש מכיו­ן קבועה, יותר פהזקך^ו
מהיר על גג יש אם כלומר, רבית. יותר לקחת באים לא שבנקים אהריים,
משלמים שהבנקים הקנס יגבר, ל3סף הביקוש כלכליות, מסיבות לא הכםןי,
א.ותו נשאר ונותן מקבל שהוא ההלוואות בין לו שיש המתה ב­15%י* נשאר

פשוטה? שאלה שואל ­אני י^בור הקרובי­11יי>ולים בהודשים והגו^רמים דבר,
זאה התמיכה ובמסגרת הממשלה, של הבל­כלית במדיניות תמיכה יש באמת אם
שישנו הגרעון כי לירות, מיליון ב­300 יקטן שהגרעון_ הראוי שמן סברתם
שואל אני האלה* האמצעים את לצמ^נם ויש ים^יזעגי'^^^לילפר^ האמצע הרהבת זו
שהגרעון מנח על הקרובים, בהודשים לעשות ביכולתכם מה ­ השאלה ­את ושנית אותו, מלצבור רתיעה ותהיה אפקטיבי יהיה שהקנס יגבר, ל1* רצויזןזה ול|* סביר לא צפוי, היה שלא גידול שיש ון מכי אותו" לצמצם כדי

אפילו יישאר, לא הזה שהגרעון כדי לעשות עומדים אתם מה ­ מבהיבתכם
את יקטינו במשק אחרים שגורמים ות לחכ רק לא יקטן­ אלא הזאת ברמה

ממשק. לכסף הביקוש
פסיבית או פטליסטית גישה מתקבלת

ב­600, יקטן גדל­ למה נ|ביך. יגדל>ב­500, ­ ויראה יחכה ישראל שבנק
* "י ב­600. למה.1%ן ונסביר הכספים לועדת נבוא
יי*י י^^>.

לכאורה היצוא­ בענין אתחיל אני מלמד: א,<
צריבה היתה האפקטיבי השער אינההעלאת זו שהעלאה היום רואים יאנו היות אבל היצוא. בעית את גם לפון^ר
של בשטח או היצוא, עדוד ש> הזה ההיוני בשטח שן!^מעשה יוצא מםפקת,

דבר­ הועלנו לא דבר, שום עשינו לא היצוא, גידול קצב ירידת
בעיות­ תהיינה החישובים כל לפי

אליהן, מייצאים שאנו ארצות באותן שהביקרשים המצב של הכללי הרקע על
יש היצוא. אח לעודד רוצה אחד שכל במצב נמצאות הן וגם יורד הביקוש
יודעים אנו לייצא" רוצה אחד בל יצואנים* של שוק לא יבואנים של שוק

הבריתי­ 1*ארצות וגם המשותף, בשוק באירופה היום קורה מה

שער על פיצוי יקבלו לא פח גפ אם אז
מספקת" לא אנ;ל ­ התחלה ^דבר" שו1ק למעשה הועלמו שלא ודאי אז המטבע,

פער יש היום גם וייס. מס גבול פה שיש מבין אני מדי? פחות מדוע
להמשיך מאתנו שדורש גדול כה הוא והפורמליים האפקטיביים השערים בין
ללכת זנריכים אז כך, כדי עד הסתכנו עשו, כבר אם אקל משהו. ולעשו­ןח
שמוברחים ברור להיות צריך ­ לאו אם מטהו. שיהיה ו­"לפחרת ­קצוז,­ עוד

הייצף11ו" תמר*£ני את להעלות

מספקת. אינה גם הזאת שהספיגה מובן
מתסדר היה היוקר תוס*ת ענין אם גם מספיק" אינו בתקציב מקיצוץ גם.
הנוכחית, במתכונתו ^6< לפחות יסתדר, שלא ברור שהיום מה תיאורטית,
אנו הספיק. לא יזה הלירות, מיליון 750 היו אם שגם הדבר ברור אז

תחליפים. ע> שומעים לא
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העיקרית הבעיה מה יודעים אנו ץכשיר,
הדכר עצם­ פיסקלי" מכשיר ש> העדר ­ השנים כ'5 טוענים שאבו מה כעצם.
העיקרי וחדכר וכדומה, רכש מם תהליפים, מיני כל צריכים,לחפש שהיינו
הפעלנו, לא ואותו כיותר האידיאלי שהוא כזה מכשיר כשיש עשינו, לא

מדיניו!?" תהיה לא יקום, לא שזה עוד כל תהליפים, מהפשים אבו
המוניטרי שהמכשיר טוענים אנו ותמיד עיקרי.היות ולא משכי מכשיר רק להיות יכול הוא ישראל, בבק של הככוד כל עם

לא שרפורמה מפני איננו, והוא הפיםקלי, המכשיר להיות מוכרח העיקרי
למרות יהיה, מתי יודע ואינני עדיין קיים אינו המפורםם המם נעשתה­
ולא שם להוריד שצריך יודעים אנו ההכנםה והמם כינואר. לבו שמכטיהים

להעלות"

נצטרך אתכם. יהד נכלל אני לקנםות, כקשר
הנכון ככיוון ללכת קהמשיך ללכת, התהילה הממשלה אם הזק­ דגש לזה לתת

הכיוון. רק לא נכונה, להיות צריכה ההליכה גם רצינית0 כצורה אכל הזה,
שער של כגוכה ההיצע­ של כגוכה מ>נימום להיות צריכים שקבםות, כרור
פתיון עוד יש אותו, לעכור דכר עוד יש אז גם כי המקסימלי­ הריכית

מדכריםי כשאוזם אכל מזה­ למעלה הולך הייתי הלאה. וכן ת והו לק על לשמור
אם מ­30%" .למעלה לפהות להיות צריך פה כלום, אמרתם לא הרי ?1^5 על
אז וגם המקםלמלי, כגוכה להיות צריך הקנם הריכית, שער את מעלים אתם

טוכות0 כלכליות םיכות מתוך יעכרו
שער >פי היה­ ­שי גםנומינליתאנירוצה
לקוהות, על וכשמירה הכנקים, ש> הפנימית כתהרות פיתוי פה יש וןריכית"

להגיד מםפקת םיכה לו שתהיה כך, ות להי צריך אכלי להםתכן. מוכן­ הוא
כפול­ מפםיד אני להםתכן, יכול אינני ­ כיותר הטוכ ללקוה

עשו, פה שגם ריריכית, לשעורי כנוגע
יד כאזלת רכותי, המכוון" האשראי על הצעתם, שאתם ככיוון הלכו הלק
לפהות אם השאלה" זאת לא זים, ו אה ושה ים­של ש5י כעוד יעלו אם אפילו

שווים אינם האלה הפטנטים כל מוצמד­ יהיה לא שהוא םמלי כהלק נתהיל
. כך­ זה ואכן מתעשר­ פה שמישהו כציכור הרגשה תהיה תמיד היום­

שיצמידו אומרת הייתי כזאת, כאינפלציה אומר, אני לעודד, רצוננו כל עם
הרכית­ שערי אמ להעלות דווקא לאו מוצמד* יהיה הלק ל­05%

זה. כ.שלכ הערותי הן אלה

ישרא> כנק אנשי עם המלהמה כזמן כישכנו ן; דר ק ד­
על משפיע ישראל שכנק הרושם לי היה

את ממלאים הם שאולי ההרגשה, לי יש היום כמדינה. ההזזפתהותהכלמיית
יפה, מדכר הוא מפראג, הגולם על מןטפיע לא הוא מדכר* שוןורא התפקיד

הענין, על משפיעים לא הם

שורות לו יש ישראל, כנק יש קורה? מה
כמשק* עצום גורם שזה בו^, הכרות יש לבנקים הבנקים* על להש3יע ,.שונו.ת

הקטנת על להשפיע פשו­ א איך רבותי, האינפלציה, על להשפיע במקום
­ אינפלציה להיות צריכה מדוע טובות םיבות לנו יש האינ*לציה? קצב
כנין העליה, ק>יטת הוצאות הבטהון, הוצאות לארץ, נחוץ המהירים עלית

עלית של ן שהעני בדעה ל אנ הזה? בתהום הבנקים ­תפקיד מה ו(;דיוימה.
כמה עוד לשלם שצריך מפבי לריסון. דבר ם ל187 עוזר אינו הכםף ^מהיר
באים מתייקר, הכל לקונה. המהיר את מגלגל הוא משלמים, ­ יאהוזים

לתפוס מגיעים שלא הוזר, גלגל וזה להתייקר, צריך ף הכם גם י­ ואומרים
ישראל, כנק כמו ממלכתי, גורם איך ­ תמה ואני מקרניו" השור את

בפןשק, האינפלציה את איננ7מרםן הבנקים, 1דרך

מן8כורת ככר נותנים שככבקים שומע אני
מדוע הכללי, במשק ים הי הם הרי ­ אמרתי *14 הודש יש אמרו אהר­ ,16

של ­הרווהים אחד רגע ­ אומר אינו א^ד אןז מדוע קורה? הזה הדבר
אהרות­ ייצור הוצאות על שהל כפי הכנםה, מם עליהם שיהול צריך הבנקים,
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הכנסח? מס מש>מים שלא אומר מי דגמן; ק 0 י "ר.. יו ה
ההכנסה. מס את משלם המשכורת מקבל קורן: ד>

את שיתוו כך הככקים את ללהוץ אפשר
הריבית. וגה ג

אינך מדוע הבנקים, על אומר אתה מדוע קרגמן; י. היו"ר
טהאהורי שעומדת ההסתדרות על מדבר

ה­14'. ודש הה
ההודןןז מאהויר.יי עומדת אינה ההסתדרות ני: גרשו צ.

^'­­ ^­ ה­14>
העבודה. הוזה לפי הכל זה ו קרגמן י. היו"ר

כרגע עובד אינני ראש, היושב אדוני קורן! ^7
ווה אה ההסתדרות, על דבשנדבר ­לי,בהסתדרות, הידוע לפי בשוק, יש ­ אומר אני זה בשלב ההסתדרות. בענין דעתי

גדל האשראי מיליארד" י^ היה ב­973וי גשוק. שוטף אשראי מיליארד 9
השפעה גורם לו אין ישראל בנק היצור, יתר הייצוא, יתר של הכוונה ללא

במקל. ז:שימוש והן גזר במתן הי|$ זה* בענין
האפשריים, ים האמצע מהם ­ שואל אני ... ^/

האלה* ההוראות תהיינה שלא עד ממש תעשו מה לפרסם רוצים שא*ני^ם בניה
צפירת, לו תהיה שלא שלב, שהוא באיזה האם לנו, שיגידו שואל, אני
הלירה, של כולל פיהות לעשות ג^­עתכט האם לציפיות, שמתלווה מה וכלי

תועלת, להביא יכול הזה הפיהות והאם

­ אמר והוא בשעתו ספיר אה שאלתי אני
מה לדעת רוצה אני זאת.. עשה הוא כן אהרי שנה הצי ­ אסון זח פיהות י

המשק *רגעת יעיל אמצעי להיות יכול זה מידה באיזו שלכם. התשובה
בו, לפגוע מבלי

וסמן. ז ד"ר בבקשה, קרגמן; י. היז"ר
כלליות ייתר שאלות לשלוש אתייהס אני זוסמן; צ.
ד"ר שנתן להסברים במישרין נגעו יותר.שלא הספציפיות השאלות על שתענה לעצמי מתאר אני כך ראהר שפר,

המדיניות של התפקיד לגבי אהת שאלה ישנה ;

המוניטרית המדיניות של הסיוע להתנ:טא צךיך איך זו, בשעה המוניטרית
דשה, הה הממשלתית ת ו י ינ שהמד זכור ל צריך פה ת. הממשלתי ות י למדינ ותבת שנ

הוצגה שבה רה בצר רק לא שתלו* מאוד גדול אלמנט בה יש נניהכפי^^שפ:ורסמה, הביצוע? עוצמת מה הביצוע, קצב מה שלה. הביצו­ע באר^ן אלא­­ג£1
מסים הריגים, יהיו .לא שבכלל אי ו, יהי הריגים כמה ~ הבניה בע9ף­

שיגמרו עד יקה זמן במה שירטלו, ע>^ יקה זמן כמה ­ הדשים מסויימים
הקפנית שבר הקצב מבהינת נעלם כא"ז יש ההסתדרות. עם הדירנים את
קיהיות שצריכה השאלה זו הקרובים. בהודשים כסף 'מעשי באופן ת(*9וג

הקררבים, בהדשים המוניטרית המדיניות על כשדנים ההשובה השאלה
בהרדשים ייבנס בפרעל ב0ף במה אלא התכנית, של הכללי האימפקט לא

הקרובים,

אינני לפהרת, אני הזאת, שאלה רעל
זה כמה הכללי, האימפקט על לדבר אפשר תשרבה, זר בשעה לתמ מסרגל
. לדעת קשה המתו­כנן, בקצב יבוצע הכל אם שנה, במשך יספרג בכלל

לקבוע היום צריך שלא ­הושב אני לבן
כמה ולראות לבהון צריך אלא המוניטרי, בתהום לבת מרחיקות תכניות
כפי יהיה זה אם המ^ק. מן תספוג >3ועל ההדשה הכלכלית התבנית המדיניותכסף אם לשקול שיצטרכו ברור אז מארד, הרבה הברים, כמה ציינו שכאן

איטית יותר בהתהלה תהיה הספיגה אם קצת, להזרים צריכה לא המוניטרית



י.ה* ­­ 19 ­ הכס(£ים ועדת

המדיניות ש> התפקיד דווקה אזי יותר, הזקה תהיה היא כך אחר ורק
או בביצוע, הפיגורים פני ע> >גשר הקרובים, בהדשים הוא המוכטרית,
יותר* לההמיר צריך דווקה ואז בהתהלה. איטי יותר ביצוע 9כי על

, יעבור שכאן אומרת, זאת יותר. הריאלית היא השביה שהאפשרות הושב אכי
ולבן ההדשה, הבלבלית התבנית של עוצמתה מלוא תורגש שבמשק עד ידיזמן על הזו, התקופה פני על ל?טשר זה המוניטרית המדיניות של התפקיד

הזק­ יותר ריסון

היא לזכור, צריך שאותה השניה הנקודה
אנו מגמה" ­ אהד יבים: תהל י שנ באן יש התשלומים, במא'?ן שקרה שמה

לקנות כדי הציבור ולבן גדל, והגרעון פהות­* ומייצאים יותר מייבאים
מההכנסות שיש ההוץ מטבע ו1וץ, מטבע קנית יותר עכשיו צריך היבוא את
וגדל* הולך יבוא על ההוצאות לבין מיצוא ההכנסות בין הפעוי מי^וא,
זה הוץ מטבע בקניות מהגידול חלק הלץ" מטבע י­דתר לקנוו! צריך לבן
הביטוי את קבל זה כי אם ,ארוכה, יותר תקופה בבר למעשה שבמשך דבר

מאוד­ גדול בהיקף קניות היו כאשר בינואר, הראשונה בפעם שלו הדרמטי
מתבטא זזז ילבן ליצוא, יבוא בין הפער בגידול הרעה של המגמה למעשה אבל
המשק* של הוץ מטבע יהןרות של ובירידה הציבור, ידי על חוץ מטבע בקניות

זה ישראל. מבנק ים קונ לא ו א קרנים שהבנקים מוניטרי ענין רק לא זה
הפועלת" המגמה זו המשק­ של החוץ מטבע יתרות ירידת של בתהליך מלווה
מה תבודות* ישנן הזאת המגמה פני על

מביאות הציפיות באשר האלה, התנודות ממוקדי אחד זה ביוני, שקרה
האלה. הקניות של חריפה יותר להגברה

בהשבון להביא אפשר שבההלט הושב אני
איזה ודאי יהיה לעין, הנראית בתקופה שינוי יהול לא שבמגמה שבעוד

יגדל לא ליצוא היבוא בין והפער תרוסן, שהאינפלציה ברגע שיפור שהוא
הקרוב­ בעתיד להצטמצם יתהיל לא בודאי וןוא בעבר, שגדל בפי קצב באותו

הלשה­ יותר בעצמה כי אם לפעול תמשיך הזו המגמה לבן
קניות של הלק אותו לגבי זאת, לעומת
בציפיות הקשור יותר, קצר טווח של דבר שזה הציבור, ידי על ח?ץ מטבע
חזרה יחזרו האלה מהסכומים שחלק בחשבון י^יא אפשר ­בהחלט מסויימות,
כאן שאמר כפי הזאת, התכנית שאבן ישתבנע י6ניבור אם הקרדב" בעתיד
להפסיק לא כי אם בברהה, שיש ינית רצ תוכנית היא אפרת, חבר­הבנסת
הציבור אם סבירים, ל*מדים ותה א ל*?איט לפחות א? האינפלציה, את

דברים היו בבר יהזרו" האלה מחבספים שחלק להניח אפשר בהחלט ישתבנע­,
שהיתה השנה^ במחצית ב­91969 שהיו דומה, במצב ו היינ ב­י­970?' מעדלם*­

שהציבור ואחרי הציבור, ידי על הוץ מטבע קניות היו חוץ, מטבע של ין^^ואה
מן ניכר בהיקף בספיגה מלווח ברורה, כלכלית מדיניות שישנח השתכנע

לחזור, התחילו האלה הבספים הציבור,
ודאות אי קיימת זה, כל נסכקאת אם לבן,

הושבני הקרובלם" בחודשים המוניטרי בתחום ההתפתחויות לגבי שיהיומסריימת ושנית האלה ההתפתחויות את לבחון עלינו ו;ל שקודם חוא שחזט^יג
ועל ההתפתחויות* על גמישה בצורה להגיב כדי הדרושים הכלים בל בידינו

מילה" יגיד שפר ד"ר אולי זח

אליה, להתייהס שרציתי חנום9ת הנקודה
הצמדה שמקבל אזמי ברור להיות צריך מלמד, יחבר­הכנסק דבריך, בעקבות

נמוכה ב1ריבית^ צמוד לא שלווה זה מתעשר באינפלציה" מתעשר איננו
שמתעשר מישהו על מדברים אם שמירה. אלא רווח אינה ההצמדה מהאינפלציה,

מעבר נמוכה ברבית החצמדח את שמקב> זה לא זה האינפלציוני, מהתהליך
במקום שאילו דברים, מיני בל של המחירים עוליס כשמסביבו להצמדה,

מתעשר אלא גבוהה, יוקר תשואה אפילו מקבל היה אותם, קונח חיח לחסוך
נמובה, ברבית צמוד, לא הבסף את מקבל הוא תהליך, אותו שבשקורה זה

מתעשר, זה תרנגולת, ומחזיר פרח לווה והוא
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איבו פרה חזרה ומקכ> פרה שמלווה זה
ג0 נמוכה, מדי יותר הרכה היא פה שהריכית הושכ כאמת אני מוועשר,

ההעלאוץ? וגם ארוך, לזמן המכוובן? הרכית גם קצר, לזמן המכוונת הרכית
קטן צעד זה ­ לומר מקסימום אפשר אלה, כרביות עדי5%., 2% של שהלו

זעיר. צעד זה הנכון. ככיוון

על לומר א*שר דכר שאותו הושכ אני
גם ודאי היא ההופשית, כרכית עליה שדוכר ההעלאה גם ההפשית. כעיתהאינפלצ'יה,הרכית על לעקות מכדי מדי קטג^ה .ת^היה

הברור הערות, מספר >1ז!יר רק רוצה אני שפר:, א*
מתנהל האשראי, על הרכית כענין זוכרהזה שאני כמה עד אכל ההלטה, פה נתקכלה לא אמנם שנתיים, ככר לכןאצלנו הצכעה היתה לא למשק, מאוד גדול עיוות כזה ראו הוועדה הנ:רי רוכ

לראות ואפשר זוכר, שאני כמה עד אכל הוועדה, כשם מדכר לא אני
אכל, כולם, דעת ע­ל לא כ­מסקנות^ גם ה­7> הכנסת של גם פרוטוקולים

כפי מההחלטה התלהכ לא ישראל שכנק לי נדמה ­ יודע אינני עכשיו, גם
<3% יהיה ­ 2% שהיה רמה 2%/י1, תהיה שהקפיצה כממשלה, ו שנתקכלהיעכשי
זאת. את שהקפיץ פעולה שזו הושכ אני מקםימום, 3% יהיה זה כל וכל
יאושר, וזה כמידה אם פנים, כל על
אינני מאוד­ הרכה מונע היה זה לשער^שלי16%. להגיע. צרגך היה זה
רע שימוש טוכ, לא שימוש שיש הוכהות לי א*ן גם ההכנסה, על מדכר
לא ש<ימוש למשוך יכול שזה לי נדמה הוכהה. של ענין זה כאשראי.

זול, כך כל הוא האשראי כאשר טוכ
הרכה זאת להגדיל היה צריך לדעתי
להוציא שרצו לירות ון מילי 500 אותן לא זה נעשה, שזה מכ^י יותר

המכוון, שלו. הצורות כ?1^ ע* האשראי, סך על מדכר אני לאשראי, נוסן^
^* ­,. : . .; ­ ו* וכ הקרנות
טוכ, נו הערה, רק להעיר רוצה אני קרגמן: י. היו"ר

ככקשה*

אהד­לש^לה משפט עוד לומר רוצה אני :. וסמן­: ז צ,
להמ13ן כקשר ארליך של­חכר­להכנסת
שזו הושכ אני הוץ, מטכ.ע קניות על לתת יכולים שאנו ההסכר טיכ או
לתמ, יכולילם שאנו שההסכרים אתו מסכים ואני ראשונה, ממדרגה שאלה
לא אם כללים,­ מאוד הסכרים הם זה כשלכ ישראל, לכנק מתכ­וון אני

הזו השאלה לגכי שגם הוקק אני אכל י^הותממ(ומירה. עוד כמילה להשממש
כמסגרת פ?קוח על המכוססת הזה, כתהום םפציפית היותר האינפורמציה של
|וע.סקות כל מידה ל כאיז ~ השאלה עצם לגבי וגם ץ, ו הה ע מטכ על הפיקוה
של,>ח3לקוה הקיימות המקנות או הקיימים ים דק הה כ*סגרח מכוצעות יכולהאלה אני תשו­כה. למתן הסטטוטורית הכתוכת ו אנהנ לא הוץ, מטכע על­
מטכע על הפיקוה לשמהתי, היום, להגיד אפשר אפילו או לצערי, להגיד,
חושכ כההלט ואני ישראל, כנק של הישירה האהריות כתהלם איננו חוץ

השוכ, שהשאלה

מתחמק קצת נשמע אומרים שאכהנו מה אם
והידיעות האינפורמציה פשוט אלא להת­המק, רוצים שאנו כגלל לא זה

כ>דינו" אינן
של קטן למספר אתייהם נמרץ כקיצור שפר! א^
עליהן, ענה לא זוסמן שהכךי נקודות

יותר, המוניטרי לתהום שנוגעות
שנקט החירום צעדי על הלפון ההכר שאל
ככהן שהתהלק.ו לירות מיליון 300 הזדמנו אנחנו מה­נשא!­? ­ ישראל כנק
היה זה כולו* הוחזר ­ לירות מיליון '100 לכנקים חלרום משנה נכיון

הוחזר מיליון, 123 שחתעככו­ ייצוא משלוחי מימון קצר; לירות,לטרוח מיליון 1 כ­50 היה ­ המשק לענפי חרזם משנה נכיון למעשה; הכל
קטנים, פו'­1^רידים יש
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מלבד הזאה, שהפרשה לומר אפשר
הההסלה" ­ קטנים שרידים

מימון של שלך, השניה השאלה לגבי
היה בתהזית* עומדים לא אם ת, קנסו יש כ^ן, אם. ­ תהזיוה לפי יצוא
הזה כענין להחמיר המלצה היתה .הכבםת של הכספים ובוועדת דיון פה

כיי אותו, ש*ממנים הלירות ההלק של התהזית את ממלא שלא יצואן והיום
6% ועוד ,18 אומרת, זאת ל­18%" שמגיע קנס לשלם הייב הוא אחןץת

זה בכיוון הלכנו אבל מספיק, זה אם יודע אינני ל­024% מגיע רבית,
מספיק" שזה השבנו כי

מאוד הלא שלך ה:|1הרונה השאלה
ידי על הההייקרויות אח ללוות צריך ישראל האם­בנק והיא ­ עקרונית

האינפלציה עם משלימים שאנו הדכר פירוש זה, את נעשה אם האשראי­ בת הרה
באינפלציה, להילהם שתפקידנו הושביס אנו האינפלציה" את לממן ותפקידנו

לגלגל יהיה שאפשר בדי הזה המימון את לתה לא פירושה ­ בה ולהלהם
. הלאה­ אותו

עקרונית, גם שאלה, היתה עכשיו
לא" או מספיקים הם שלנו המכשירים האם דעתי? מה ­ אמורא* עדי של

פעמים, כמה אליכם באנו ואנו מ'ספיקים יכם שא ושבים ה אנו ;זב.כן, .

יש­אל בנק להנפיק מיוהד­ש>1כל ערך נייר שיהיה תמ­יכ­חכם ­איה וכקשבו
הפסיבית" לא הגמישןז, המדיניות של תפקיד למלא שנוכל לבנקים,

הפתוה*, בשוק פעולות
לשלב מעבר אכל הברכה, אמ קבלנו פה .

פתוה נשאר הענין כלכלה, לעניכי שרים ועדת לאישור זאת: כשהבאנו הזה,
הזה" היום עד

גם לנו שיהיה מזה, יותר בקשנו
את קבלנו לא ­ ות בגמיש הריבית את לשנות אפשרות מועד קצר המלווה על

ההסכמה"

מאוד פכשירים לדעקי, הם, אלה
עד בידינו אינם והם המוניטרית, ניות המדי ויעילות לגמישות השובים
הכנקים ויות השתתפ אח לשנות זה לעשות יכולים שאנו מה הזה­ היום
שר*ם לודעדת פעם מדי ולבוא הנזילות; על הקנסות את ות *זנ כקרנותן
א'יטי די תהליך שזה נזילות, בשעורי שינויים לנו >אשר כלכלה לעניני

­ וממושך"

ההדים המכשיוים אותם את לנו אין
לפגום יכול כמוכן וזה הרהב, כעולם מרכזיים בנקים הרבה של והיעילים

המוניטרית" כמדיניות

פה שהושפעה להערה מסכים אינני
מהצד* ועומדים פסיכים אגו כאילו

ופין היל של כושר שעת זו אולי קורפו; ה,
האוט­" שרי בתפקידי

זאמ הסרנו לא אנהכר מקוה, אני שפר! א"
אנו כי נלהץ, ראנו היום, ס1ר מעל
התבטא, כאן שמישהו כפ* יעילה, יותר תהיה הזו שהמדיניות באמת רוצים
דברים" מיני כל לשבוית צריחים קצר שבטווה אפרת^ הבר­הכנםת לי נדמה
אנו אין המכשירים אח לנו אם?4יז אבל גדול" בהיקף לפעמים .במהירות,

זאת"י לעשות יכולים
שיעבור מי הפסיכיות­ לגבי עכשיו
בששמ האחרונים, ההודשים ישףא>­0מ,9ושת בנ^ בהם שכקט הצעדים שורת על

מסויימת בתקופה באנו מדי" רבה בפעלתניות אותנו שמאשימים יראה ההדשים,
קנסות" העלאת ש> בכיוון מכן לאהר בתקופה באנו רהבה; לת בכיוון
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צורה של טענות היו אליכם המעברת פייינרמן;. ע>
. תוכן של ולא

עמדנו שכאילו להערה כאן מתייהס אנ* ש6רז א4י
להחפתה הענינים למהלך ונתנו מהצד

חזה. כתהליך להשתתף כלי
באינפלציה נלהמים שאנו מאמין אני
להצים יש נכון. זה יעילה. בצורה תמיד לא ישראל, כנק עקכית, כצורה

ולהצו למשל. היצוא, קרנות את להגדיל עלינו להצו הם* בטני עמדנו שלא
לא כזה. מדי יותר שעשינו להיות יכול טזוזר, הון קרנות את להגדיל

הלהצים. כל נגד ^מוד כוה אולי, לנו, היה
יותר מה גמישה. נצורה פועלים אנו אבל
ההירום שעםגמר הירום, אשראי לירות, מיליון 380 הזרה קראנו שאנו הנזילות.מזה על הקנס את העלינו גדול. מיידה בקנה פעולה זוהי לנו. שיהזירו

דברים. מיני כל השתנו שעכשיו נכון פעל. הזה הקנס
העיקר לעכשיו. יהסת מתי אינת השאילתה ; גרשוני צ.

פעלו? לא או פעלו ה­15%>

לא? או נוספות פעולות מהייב זה האס

נכון שפעלו. אומר ­אנ* מהייב. בההלם ש*ר? א4
גכוהה יותר שהרכית ככל הזה, ידידישהקנס שאמר כפי אבל קטנ^. יותר יעילו^תו הריפה^ יותר והאינפלציה
ותיואט, הקרובים, כהדשים הה י מצל ית, הכלכלי המדיניות כאמת אם דוסמן,

ים. ר אה בתנאים מופעל הוא באשר כואב, מאוד "קנם זהו כן, אם
זאת. לשקול צריכים שאנו להיות יבול ^
עומדת אז אבל לא> או יעיל הקנס האם קרובות, לעתים זאת א1|^וקלים

ם הא פך, לא שזה שהשב י, ונ גרש סת ילהבר­כנ ה מפנ י אנ זה ואת השאולה,
ר0חי,לצא0 ­ ולהגיד הבנקאות, למערכמ נניה לבוא יכולים ו אנ היום
זאת להסל כדי לציבור. הבנקאי מהאשראי שליש תחסלו הזה, מהגרעון

ולמוטט האשראי את לירות והצי במיליארד להקטין צריך פה. מכפיל יש כי
מפעלים. מא1:ות;

לתת יכול הייתי מתי ל,ך אגיד אני גרשוני: צ. ,^יי
שיש מניה ואני לי, היה לו תשובה, לך
בעיקר. לספקולנטיס ניתן שהוא הושב אני האשראי. ניתן למי רשימות לך,

גדול הלק בהכוונת עוםקים אנהנו ש^רז א.
להיות יכול פה. קזאמרו בפי מהאשדאי,

למי לקבוע לבנקים הופש לתת צריך לא שבכלל פילוסופיה למישהו שיש
סבורים איננו אנהנו לתת. למי יקבעו והם פקידים ישבו האשראי, את לתם

לתעשיה, הוזר הון קצת יצוא, כמו דברים, במה שיש א^ומרים. אנו כך.
., לילא הוא הלק אבל ישראל, בנק בהבוונת זה היוניים, דברים וקובעיםלהקלאות, פקידים שיושבים טוטאליטר* משק איננו מעורכ, משק אנו הכוונה.
יעיל. לא גם זה אדמיניסטרטיביות. ההלטות ידי על במשק שייעשה דבר כל
מערכת של הפעולה הופש של המרווה יש
האלה, הזעזועים/^זקןאומיים ישנם אכל עליו. משפיעים כן שאנו הבנקאות,
התשלומים שמאזן שתדעו רוצה אני גדולים. בממדים שהם עליהם, זרנו המוניטארי,שה לתהום יהסית הלאומי, לתוצר ת הסי י גדו^ כך בי!^ הוא שלנו

אותו המוניטארית. המערבת אק הרבה די מזעזעים בו קטנים ששינויים
בשום ודוגמא אה* להם שז^ין משתנים שני לנו יש המדינה. תקצלב דבר

לו!גדיל יבול בתקציב 10% או הון ביבוא ב­^59 ­שינוי בעולם אהרת ארץ
ב­­0%וי. להקטינם או ב­^0^ התשלום אמצעי את

מוכן הייתי ולא קשות בעיות פה יש
פועלים, שאנו מה שלנו, בעקרון נלך קלה תנודה ולבל פזיזים שנהיה

מכפילים אנו מדי, יותר כלכלית, פעילות הרבה יש הרוה. נגד לפעול זה
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מרחיכים א3ו ­ חירום שעת או פעם, שהיה כמו מיתון, יש האשראי* את
שמתרחשת תנודה ככל השאלח­האם הכסיסית. המדיניות זוהי מאשוייאי. את
הנגד* הצד את מפ­עילים מיד אנו לירות, וני מלי מאות של גודל כםדר כ^שק

ההתפתהויות. את ולראות לחכות רוצים אנו כן, אס הסכנות. כל ­עמ
יקטן. או יגדל היבוא, עם יהיה מה קרגמן; דןיו"ר­י.

לכעיות* פתרונות יהיו יקטן היבוא אם :,

אבל ידיעתי, לפי ש9ר, ד"ר אדוני, גרשונין צ#
כאלה במימדים כאשר מוסמכת, לא היא : י ■.■ .

ולא בתעשיה לא האשראי גדל לא <15% קעדו >שלס שצריך ח^ראי, גןדל
כחקלאית.

אח לד אראה נ* א לך? א­מד מי ר1 ש3 * א
גדול שחלק מראה שהיא הסטס'נ^םסיקה,

את;הקרן הגדלנו כעיקר, לתעשיח שזה ליצוא, אשראי היה האשראי מגידול
;. " לירות. מיליון ל­1^2 מיליון מ­200 לתעשיח חוזר להון
יי י לי ' ­ י . . ­י­ ...*"...■ י י­ י ­

קנסות עם שגדל האשראי ^ל מדבר אני גרשוני? צ.
.15% של ­­­^­

לירה על לא זה קנסות יודע, אנ*^י^ א^השפרו
כולל^שלי הישוב על זה או­#חרת,י זו

גאשר לעובדות, בניגוד ולטעון לבוא אי­זןפשר אבל הבנקאות. מערכת
לצרכים גס וגדל גדל, הוא ה15שק לענ:פי גדל, שחאשראי הן ^העובדות

:" אותם. להגדיר ול יכ שאינני

גדל, ולא כמעט לחקלאות פיינרמן: ע.
. דבר­אוןד;:שמשק> לזכור כיס צרי אנו ש­9רו <<1
מיום הלאומי בקוצר היום החקלאות : "­

בארצות ל­6%* ירד זה .8% זח בתעסוקה .6% הוא ישראל במדינת
. באחוזים. ממשקלה כמה פי אשראי מקבלת והחקלאות .4% זה הברית

. יחלפו תצליח, וןותכנית אם נדע אנו .­ ן; נ רו א^
רג:^\ אתו שחי יעד חודשים ארבעה לפחות
חחד%% ט^ושה תצליח, ח'יא אגן שגס אומרת, זאת האלה, הצעדים כל ממש.

■;'. ^­ל האינפלציה. מבחינת בעבר שהיו המגמות ימשיבו הקרובים
?.* ^, י^.. י י . יי י. ■ ­■■■■■■■■<'■"■.­­

שלושה, בחודש­חדשיים­ מה שואל, אני
תצליח. ז^ם לראות מחכים ­ אומר אתה השאלה. היתה זו

­.­; אתו1;ו­ הציפיות.; תה*יכזז מה השאלה ישפר! א.
' חרבה ימשכו; האם ­ הבא כחודש או^ר
פועלות הציפיות כי זה על לענות יכול אינני אני מעט, או חוץ מט?ע
חקןאים רג^עה,, אין ואט אחד, מסוג תנאים זה אז רגיעה, יש א0 %ח.
ו" .­ בעיקר. הציפיות משקיעות הגדולות חחנודות על אתריהן*

היתח הקניות הקדמת פנים, כל על קרגמז* י, ו"ר הי
רובם*" אצל כולם, אצל עצומה,

­ מי­ב^!: לכל לפיחות, המחירים, להעלאת ציפיות עקב באח הקניות הקדמו!
לי:ל­^ נדמה רגיעה. תהיה לא או רגיעח תהיה חיאחאס השאלה דברים*

ל; היא"א אולי בציבור, שנתקבלה הזאת שהמדיניות נטיח, זאת כקל שיש
כספיס. משיכת על מאוד מאוד משפיע זה לרגיעה, תגרום

מעניו חיק זח רבה, תןודח ךבותי,
­י­ ­יי­י ו נמשיך. ג* יום ו9ןחר,

י י \י....; ל .. . . י .יי ■ / .^ ^^ _ < ■י

ב.שז^1ז12.301. חס^חיימה ןהישיבה
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