





























הכנסת האחת-עשרה


מושב רביעי





נוסח לא מתוקן





פרוטוקול מס' 507


מישיבת ועדת הכספים


יום ב', ג' בחשון התשמ"ח -  26.10.87.  שעה 10:00


נכחו:


חברי הוועדה; א. שפירא - היו"ר


א. אבוחצירה


ז. אמיר


נ. ארד


י. ארידור


י. ארצי


ש. בן-שלמה


ג. גדוח


פ. גרופר


ד. דנינו


א. וייבשטיין


א. ורדיגר


י. כהן


י, מצא


ע. עלי


ש. עמר


י. צבן


ד. צוקר


ח. קופמן


ח, רמון


א. שלום


ג. שפט


ד, תיכון


א, קרשנר - מזכיר הוועדה


א. דמביץ - היועץ המשפטי לוועדה


ס. אלחנני - יועצת כלכלית


מ, איזנברג - קצרנית


מוזמנים; נגיד בנק ישראל פרופ' מ, ברונו


ד"ר ד. קליין )


מ. פרנקל ) 


מ. רבוי ) - בנק ישראל


א. יעקבי )


א. זיתוק, ר, קרול - מטרד האוצר


סדר-היום; שכר שרים וסגני שרים


המדיניות המוניטרית


שינויים בתקציב לשנת הכספים 1987


=-=-=-=-=-=--==-





ממלא-מקום היו"ר ד. תיכון:


אני פותח את הישיבה.


חוק זכיון חברת החשמל המזרח-ירושלמית, ששמו שונה וצורף אליו


סעיף שעוסק בזכיון של תברת החשמל הישראלית, הונח על-ירי ועדת הכלכלה


על שולחן הכנסת לקריאה שניה ולקריאה שלישית. אני חושב שמה שעשתה ועדת


הכלכלה אינו מתקבל על הדעת, שכן היא לקחה קטע מחוק שוועדת הכספים דנה


בו והכניסה לחוק זה.


אני מבקש אפוא, שיושב ראש הוועדה יודיע ליושב ראש הכנסת,


שעד שהנושא הזה לא ילובן, לא יובא החוק לקריאה שניה ולקריאה שלישית.


י. ארידור;


אין מה ללבן.


ד. תיכון;


צריו ללבן את הנושא בועדת הכנסת,


י. ארידור:


זה מעבר לועדת הכנסת.


ד. תיכון:


אני חושב שזה דבר חמור מאד, ששר מנסה להגניב חוק.


עדכון שכר שרים. סגני שרים ומנכ"לים


היו"ר א. שפירא:


בש עה זו אמור היה להופיע לפני הוועדה נגיד בנק ישראל, פרופ'


ברונו. אני ביקשתי לדחות הופעתו לשעה 10:30, כי אני מבקש להביא לפני


הוועדה פנייתו של שר האוצר אלי אמש טלפונית בנושא תוספת שכר של 21%


לשרים, סגני שרים ומנכ"לים,


שר האוצר צלצל אלי אמש ואמר שיושבים אצלו מזכיר ההטתדרות,


חבר-הכנסת ישראל קיסר ומר הברפלד. הוא אמר לי שהבקר היו צריכים להעביר


את תוספת השכר בשיעור של 21%, על-פי החישוב של השכר הממוצע במשק, לשיים,


סגני שרים ומנכ"לים, והוא אמר בממשלה, שבאותו זמן שהוא לוחם עם המהנדסים,


הרופאים, הרוקחים ועובדים אחרים נגד העלאת שכר, לא יעלה על הדעת שלשרים,


לסגני שרים ולמנכ"לים תינתן תוספת בשיעור 21%, והוא מבקש לעכב תשלום התוספת


הזאת.


אמרתי לשר האוצר, שעל-פי החוק אני אינני יכול לעכב תוספת זו,


תוספת זו משולמת אוטומטית, אמרתי לו שלמזכיר ההסתדרות וליושב ראש המחלקה


לאגוד מקצועי בהסתדרות אין שום סטנדינג בנושא, והם אינם יכולים לפנות


לועדה. אתה, שר האוצר, יכול לפנות לוועדה. ואני יכול להגיד לך דבר


אחד: אני יכול לעכב תשלום זה ליום אחד, צריך להיות דיון בנושא בוועדה


בנוכחותך ורק הוועדה יכולה להחליט בנושא, כמובן, אנו צריכים לשמוע דעתו


של מר דמביץ,


ד. צוקר:


יש בקשה בכתב של שר האוצר?


היו"ר א. שפירא:


זו הבעייה? הוא אמר אותה בעל-פה והוא יגיש אותה בכתב.





היות ומחר מופיע סר האוצר בוועדה בנושא אחר, אמרתי לו שאודיע


לחברי הוועדה שמחר נקיים דיוז בנושא, ולמר הלל דודאי אמרתי: אם אינך


יכול לעכב תשלום התוספת יום אחד והיא תשולם, אני מודיע שזו תהיה מקדמה


על חשבון השכר בחודש הבא, וזו איננה תוספת שכר, כל עוד הוועדה לא תדון


ולא תחליט. מר הלל דודאי אמר: כל עוד הוועדה לא תדון, זו תוספת כי היא


משולמת אוטומטית. בקיצור, שר האוצר התערב והצליחו לעכב את התשלום הבקר.


אמרתי לשר האוצר, ששמעתי שרוצים לפנות בענין זה לוערת הכנסת


לגבי תשלום התוספת לחברי הכנסת. שר האוצר אמר לי: אני על חברי הכנסת


לא דברתי, ולא פניתי ליושב ראש ועדת הכנסת, חבר-הכנסת מיכה רייסר. אני


מדבר על שרים, סגני שרים ומנכ"לים שלגביהם, אני כשר האוצר, מבקש אותך


לגלות סבלנות יום אחד, ומחר בבקר נדון על כך בוועדת הכספים, אינני יכול


ללחום נגד העלאת שכר בכלל המשק ולעמוד נגד המהנדסים, הרופאים, הרוקחים


ואחרים כאשר אנחנו, השרים, וסגני השרים והמנכ"לים נוטלים לעצמנו תוספת


של 21%.


שאלתי את שר האוצר מה הם נימוקיו, והוא אמר שיביא אותם לפבי


הוועדה מחר,


אני פונה אל חברי הוועדה שיצטרפו להודעה שלי על עכוב תשלום


התוספת של 21% לשרים, סגני שרים ומנכ"לים, עד שיוחלט בוועדה אם תשולם


תוספת זו אם לאו"


ד. תיכון:


אינני רוצה לדבר על השאלה העקרונית אם מגיעה תוספת שכר זו או


לא, אני רוצה לדבר על הפרוצדורה, שהיא חשובה מכל. קראתי הבקר מה שפורסם


בעתון "דבר" בנושא, והשתוממתי על נוסח ההודעה שנמסרה: "שר האוצר הורה


לועדת הכספים", שר האוצר אינו יכול להורות לועדת הכספים"


לגופו של ענין, צריך שיהיה ברור, ששכר חברי הכנסת נקבע על-ידי


ועדת הכנסת ושכר השרים, סגני השרים והבכירים נקבע על-ידי ועדת הכספים,'


לועדת הכספים לא הוגשה שום בקשה לדון בנושא, ואף חבר מחברי ועדת הכספים


לא יזם דיון בנושא, ומשמעות הדבר היא אחת - כיוון שוועדת הכספים לא


דנה ולא החליטה בנושא, השרים, סגני השרים והבכירים לא יקבלו את התוספת


הזאת. מר הלל דודאי, שהיום הוא מנהל המחשב, יש לו מעמד טכני, הוא יכול


להחליט אם ללחוץ על כפתור המחשב או לא. מעבר לזה אין לו מעמד,


משלא הוגשה בקשה לועדת הכספים, השרים, סגני השרים, המנכ"לים


וכל הצמודים להם בחברות הממשלתיות, אינם יכולים לקבל תוספת שכר, שכן הנושא


לא אושר על-ידי ועדת הכספים, מי שרצה לתת להם תוספת זו, חרג מסמכותו,


היו"ר א, שפירא;


השופטים לא יקבלו תוספת זו?


ד, תיכון:


הטענה שלי שכך אנו נוהגים מזה שנים, אנחנו חייבים לקבל החלטה.


כיוון שלא קבלנו החלטה, לא היתה לאיש הרשות לתת תוספת זו.


סמדר אלחנני:


אני רוצה להסב תשומת לב הוועדה לשתי עובדים: האחת - מדובר


בתוספת של 22.7%.





העובדה השניה - יש התקפה גדולה על ועדת הכספים בגלל שכר


הבכירים. ועדת הכספים אינה קובעת שכר הבכירים, ועדת הכספים קובעת רק


את לזכר נשיא המדינה, ראש הממשלה והשריר והשופטים, שכר המנכ"לים


והבכירים, זו החלטת הממשלה. הממשלה החליטה להצמיד שכרם לשכר סגני השרים.


והפה שמתיר הוא הפה שיכול לאסור, שר. האוצר יכול לטפל בשכר המנכ"לים,


זה אינו שייך לועדת הכספים,


היו"ר א, שפירא:


רשות הדיבור ליועץ המשפטי לוועדה, מר דמביץ.


א, דמביץ:


אני מבקש להבחין בין העלאת שכר והעלאת משכורת מכוח התלטה


חדשה של הוועדה ובין העלאה אוטומטית של שכר ומשכורת מכוח החלטה סל הוועדה


האומרת, שעם שינוי השכר הממוצע במשק, ישתנה גם השכר ההוא,


המקרה דנן שאנו עוסקים בו, איננו המקרה שבו הוועדה נקראת


להעלות, ועל כן כאשר אומר שר האוצר "איך אני יכול לתת 21%"? התשובה


היא, שהוא אינו נותן, אלא לזה-21%  ניתנים מכוח החלטה, בין שהוא מחליט


ובין שאינו מחליט, ועל כן כאשר שמע חבר-הכנסת דן תיכון את הביטוי "שר


האוצר אומר שהוא נותן" חשב שמדובר בהחלטה חדשה, ולא היא, מדובר בהעלאה


אוטומטית הנעשית לפי השינוי בשכר הממוצע,


על כן התוצאה היא, שאין האוצר יכול שלא לשלם אח העלאות הנובעות


משינוי זה, אלא אם יש החלטה מפורשת פורמלית של ועדה זו, המתפרסמת ברשומות,


שלפיה לא תינתן אותה העלאה או תינתן רק בחלקה, או שתקבע שכר אחר, זו


יכולה להיות הוראת שעה, זו יכולה להיות הוראת קבע, אבל אם אין הודעה


מפורשת בעלת כוח תחיקתי שנתפרסמה ברשומות מטעם ועדה זו - אטור לאוצר


לעשות שינוי לעומת הכתוב בהחלטה הקיימת של הוועדה, שלפיה הסכר הממוצע


הוא הקובע כל שלושה חדשים"


א. ויינשטין:


אדוני היושב ראש, ועדת הכספים דנה בנושאים המופיעים בסדר-


היום של הישיבה ובהצעות ובקשות המובאות לפניה בכתב, יש חברי וועדה


החברים בכמה ועדות ולא כולם נמצאים עכשו בישיבת ועדת הכספים, כמו חבר-הכנסת


חיים רמון וחברי הכנסת האחרים,


ועדת הכספים דנה בפניתיה של הממשלה ובפניוחיהם של שרים המוגשות


בכתב, אם הממשלה רוצה להביא נושא לפני הוועדה, אני מציע שהפנייה לא


תהיה בדרך של שיחה טלפונית עם יושב ראש הוועדה, אלא שתהיה פנייה בכתב


של הממשלה, ואז נעביר את הנושא לבדיקתה של היועצת הכלכלית של הוועדה


מה קרה מאז הועלה לאחרונה שכר השרים וסגני השרים, ונדון בנושא בצורה


מסודרת,


לכן, עם כל הכבוד, אני שולל את הפנייה של הי ועזב ראש לרשום


את הודעתו, הנושא לא היה כלול בסדר-היום של ישיבה זו ולא היה דיון


בו,


י, צבן;


אני מסכים לכל מלה שאמר חבר-הכנסת ויינשטיין ואני רוצה


להוסיף דק ארגומנט אחד, ועדת הכספים אינה יכולה להחליט, מבחינה מוסרית-


ציבורית, להעלות שכרם של שרים, סגני שרים, שופטים וכו', מבלי שהעלו





קודם לכן את שכרם של חברי הכנסת. היא אינה יכולה להחליט להוריד שכרם


של השרים, סגני הסרים, השופטים וכו' בלי שקודם לכן נתקבלה החלטה להוריד


שכר חברי הכנסת- לכן הדיון בנושא זה בוועדת הכספים אינו יכול להתקיים


לפני הדיון בוועדת הכנסת, זה יהיה דיון מבזה שאין לו שום תכלית"


א. דמביץ:


מר דמביץ אמר שהעלאה וו היא אוטומטית, אם רוצים להעלות שבר


השרים וסגני השרים נחוצה החלטת ועדת הכספים?


א. דמביץ:


לגבי ה-21%- בהחלט לא.


א. שלום:


זו איננה העלאה, זה עדכון?


א, דמביז:


זה עדכון"


ד. תיכון:


שאלה לי לתבר-הכנסת יאיר צבן: מר ז'ילוני, בדברי ההחקפה


שלו על חברי הכנסת אמר, שבחוק שכר המינימום נטלנו על עצמנו התחייבות


שהעלאת השכר הממוצע במשק כתוצאה מהעלאת שכר המינימום, לא תשפיע על שכר


הבכירים. זה נאמר בחוק?


י. צבן:


לא. כל מיני חברים טובים, שרצו להעביר חוק שכר מינימום, אמרו


דברים. ידיד שלי אמר, שאפשר לדאוג לכך שהעלאת שכר המינימום לא תשפיע


על סולם השכר הכללי במשק.


ד. תיכון:


מר ז'ילוני לא דייק?


י. צבן:


לא. הוא מדבר על התחייבות ציבורית"


היו"ר א. שפירא:


כיוון שחבר-הכנסת חיים רמון הגיע, אני רוצה לומר ששר האוצר


פנה אלי אמש ואמר, שהיום משלמים את התוספת של 21% לשרים ולסגני לזרים.


הוא מבקש לעכב תשלום התוספת ליום אחד ולקיים מחר דיין בנושא בוועדת הכספים.


הוא אמר: בעת שאני לוחם עם האקדמאים, עם המהנדסים, הרופאים והרוקחים,


נגד העלאת שכר , אנחנו העזרים וסגני השרים - אינני מדבר על חברי הכנסת -


צריכים לשמש דוגמה. אם אנו לוקחים אוטומטית תוספת של 21%, זה מחליש


כוח עמידתנו בפני תביעות של אחרים, ואי אפשר לבטל לחלוטין תביעותיהם,


הוא אמר עוד: אני, חלילה, אינני מבקש לבטל את התוספת, אני מבקש לעכב


את התשלום ליום אחד, כי מחר אהיה בישיבת ועדת הכספים ואנמק בקשתי,


אמרתי לשר האוצר: נכון הוא שקביעת סדר-היום של ישיבות הוועדה


היא בידי יושב ראש הוועדה, ואני יכול לכלול את הנושא בסדר-היום של


ישיבת הוועדה מחר, אבל אני נוהג על פי כלל אחד: אם הרוב מאשר.


כל מה ששר האוצר מבקש הוא לעכב את התשלום יום אחד, מחר הוא


יופיע לפני הוועדה ויביא את נימוקיו, והוא אמר: הוועדה תחליט אחרת, ישלמו


את התוספת. טען חבר-הכנסת ויינשטיין, שכיוון שהנושא איננו בסדר היום,


אין לדון בו.





אני חושב ששר האוצר אינו לוחם את המלחמה של עצמו, אלא


את מלחמת האינפלציה במשק- הוא ביקש עכוב של יום ודיון בנושא בוועדה


מחר. מה שאני מבקש לדעת הוא, האם חברי הוועדה מסכימים לעיכוב של יום


אחד.


ח. רמון:


יש לי בעייה אחת עם הנושא הזה" נניח שאנו נסכים לבקשת שר


האוצר, ובדיון מחר נסכים לבקשה לגופה, המצב שיווצר הוא, שהבכירים


במשק הציבורי לא יקבלו את התוספת וחברי הכנסת יקבלו את התוספת, כי מי


שקובע שכר חברי הכנסת זו ועדת הכנסת" מבחינה צבורית זוהי תוצאה שאינה


יכולה לקולות על הדעת, יגידו: אנחנו גיבורים גדולים, אנחנו מחליטים


לגבי אחרים, אם אנחנו מחליטים, אנו צריכים להחליפ קודם כל לגבי עצמנו.


שר האוצר היה צריך לפנות קודם כל לועדת הכנסת ולא לועדת הכספים,


הוא סעה בכך שלא פנה לוועדת הכנסת, ומבחינה זו בלבד אי אפשר לעכב, יפנה.


שר האוצר לוועדת הכנסת, אם ועדת הכנסת תקיים דיון ותקבל החלטה, אני מוכן"


א, ויינשטיין:


בשום פנים ואופן - לא, למזכיר ההסתדרות יש בעייה עם העובדים


האקדמאים שרוצים להקים מסגרת נפרדת והוא רוצה לעשות את המלחמה בהם על


גבם של השרים,


ח, רמון:


היתה ועדה צבורית שדנה בשכר חברי הכנסת במשך שנתיים, ועל יסוד


מסקנותיה והמלצותיה נקבעו הדברים, אי אפשר כל הזמן לטפל בזה, ואני מצטער


שההסתדרות נגררת לזה,


היו"ר א, שפירא:


בסיכום, אתם מסכימים לעכב יום אתד תשלום התוספת של 21% שרים


ולסגני שרים?


א. ויינשטיין:


בשום פנים ואופן לא, תאם בעייה זו נולדה אתמול בשעה 12:00?


ח, רמוז:


זה בלתי אפשרי שאנחנו, חברי הכנסת, נקבל אח התוספת והשרים


לא יקבלו,


ד. צוקר:


לא היה פה דיון,


ח, רמון;


שר האוצר מבקש שהשרים לזו יקבלו את התוספת וחברי הכנסת יקבלו?


היו"ר א. שפירא:


הוא לא אמר זאת,


ח, רמוז:


אתה רוצה שהכותרת בעתונים מחר תהיה: חברי הכנסת שקבלו את


התוספת החליטו שהתוספת לא תינתן לשרים ולסגני שרים,


היו"ר א, שפירא:


הנושא איננו בסדר-היום של ישיבה זו, לא קיימנו דיון לגופו


של ענין, היתה שאלה, האם לעכב ליום אחד תשלום תוספת זו או לא, אתם


אומרים לא?


א, ויינשטיין:


לא אומרים לא ולא אומרים כן.





ח. רמוז:


איננו מחליטים לעכב, לא היה דיון,


היו"ר א. שפירא:


בטרם נעבור לדיון על נושאי האשראי והריבית במשק, אני רוצה


להביא לידיעתכם, כי נגיד בנק ישראל הבטיח, שלאחר שבאשר את ההיטל של 3%


על אשראי במטבע חוץ, הוא יוריד את הריבית במשק. והנה בנק ישראל


הוציא מכרז על כמות מסויימת של כסף והוא מכר את הכסף הזה לבנקים


ב-23% או ב-24%. אומרים הבנקים, שברגע שבנק ישראל מוכר להם כסף ב-24%,


הם אינם יכולים לקחת על הכסף שהם נותנים פחות מ-30%.


לפני 3-4 ימים היתה ישיבה של המועצה המייעצת של בנק ישראל


ושם הוחלט, על-פי הצעת הנגיד, שבנק ישראל יתן "חלון אשראי" לבנקים


בסך 500 מליון שקל, ועל כל גרוש שימשכו מעל לסכום זה, ישלמו 50% ריבית.


הוא אמר שהתרחבות האשראי במשק עלתה לשמים. אבל עשו ניתוח של הנתונים


וניחוח זה מראה שלאמיתו של דבר התרחבות האשראי אינה עולה על 11% ריאלית.


ידוע שבדגע שקובעים, שכל אגורה שתימשך מעל ל-300 מליון שקל שנקבעו


במסגרת "חלון האשראי" תחול עליה ריבית בשיעור 50%, הריבית במשק תעלה,


רבותי, אני מקדם בברכה את נגיד בנק ישראל, פרופ' ברונו,


ואת המנהלים הבכירים בבנק ישראל הנמצאים עמנו,


לאחרונה הצטרף לבנק ישראל ד"ר דוד קליין, אתם מכירים אותו,


הוא היה בתפקיד בכיר בבנק לאומי,


י. ארידור:


ואפילו כתב מפעם לפעם כמה דברים לענין,


היו"ר א, שפירא:


הוא אחראי על הנושא המוניטרי, נושא האשראי והפיקוח על מטבע חוץ.


קריאה:


גם על הפיקוח על מטבע חוץ?


פרופ' מ, ברונו:


במבנה של ההנהלה הבכירה, הוא מנהל בכיר שמתחתיו שלוש מחלקות:


המחלקה המוניטרית, מחלקת האשראי ומחלקת הפיקוח על מטבע חוץ.


היו"ר א, שפירא:


הוא קיבל על עצמו תפקיד רציני, ובל1ם כל הוועדה אני ונברך אותו


ומאחל לו שיצליח בתפקידו זה,


אני רוצה להביא לידיעת נגיד בנק ישראל מה חם שני הנושאים הלוחצים


על חברי הוועדה. הנושא האחד - בנק ישראל נתן כסף במכרז לבנקים בריבית


של 24% .  כיוון שהבנקים צריכים להדוויח, זה יביא לכך שהבנקיה יקחו 2.5%


ריבית לחודש.


הנושא השני - הגילי לאזנינו, שהמועצה המייעצת של בנק ישראל


החליטה לתת "חלון אשראי" לבנקים בסך  300  מליון שקל, וכל סכום שימשכו


הבנקים מעל סכום זה, הריבית עליו תהיה 50%.  אנחנו רוצים לדעת, האם


אמנם היתה החלטה כזאת, כי זה יגרום להעלאת הריבית במשק,


נושא אחר שאני מבקש להעלות לפני הנגיד - בעת הדיון על


חוק ההיטל על אשראי במטבע חוץ, הבטיח הנגיד, שבמידה ונאשר את החוק,





הוא יוריד אח. הריבית במשק. אמנם לאחר שנתקבל החוק, הורדה מעט הריבית,


אבל היום הריביח במשק גבוהה. ואם מדובר על צעדים נגד הרחבת האשראי


אני למדתי בימים אלה, על-פי דו"ח בנק ישראל, שריאלית התרחבות האשראי


היתה בסך הכל 11%. 


ד. תיכון:


11% לאיזה יום?


היו"ר א. שפירא:


על-פי הדו"ח האחרון של בנק ישראל.


ד. תיכון:


מאז היתה הרחבה ניכרת של האשראי.


היו"ר א. שפירא:


כיוון שחבר-הכנסת חיים רמון חזר זה עתה מארצות-הברית, והיה


בוול סטריט, נשמע רשמים קלו מההתפתחויות האחרונות בארצות-הברית.


ח. רמון:


אני השתתפתי בסמינר באוניברסית ג'ורג'  טאון.  יום אחל שמענו


הרצאות מפי אנשים מרכזיים בכלכלה האמריקאית. אני חושב שההרצאה המרתקת


היתה של פול הרדמן. הוא כתב את הספר


שבו הוא מתאר איר המשק האמריקאי יקרוס תחתיו. שאלת המפתח שעליה היו


חלוקות הריעות היתה - האם מה שאירע ב"וול סטריט" זה ענין זמני, שאינו


מייצג את כל הכלכלה האמריקאית והוא מוגבל לשוק הכספים של ניירות הערך,


או שזה סימן של התחלת המפולת הכלכלית בכל ארצות-הברית.


ד. תיכון:


ובעולם.


ח. רמון:


אני הייתי ב"פדרל רזרב בנק" , ושם הייתי אומר שהם לוקחים את


הדברים לא כל-כך קשה. גם גרינשפאן וגם - טוענים, שההשלכות


של המפולת בוול סטריט מוגבלות.


ד. היכון:


????.???דנית שם כאשר התהפכה המגמה והחלו העליות?


ח. רמון:


הייתי ביום שהיתה עליה קטנה יחסיה. זה היה בבקר. עדיין לא


ידעו מה היקף העלייה. הם טענו ששערי המניות נופחו והירידה מחזירה אותם


לרמה של השנה שחלפה.


י. ארידור:


ב-1985 נקטנו באמצעים מתאימים כדי שזה לא יקרה. אני מורה


שבמשק יותר קטן, קל יותר להפעיל זאת.


ח. רמון:


הם טוענים שבשנה האחרונה נופחו מאד והירידה מחזירה אותם לרמה


של השנה שעברה וגם בשנה שעברה לא היה רע,


לעומת זאת רבים אחרים, למעשה כל מי שדברתי אתו מלבד אנשי


"הפדרל רזרב בנק" רואים את הענין בחומרה רבה, וטוענים שהמשק האמריקאי


נמצא במצב קשה מכמה טעמים:





א. הגרעין המסחרי;


ב, הגרעון התקציבי הפדרלי, שהוא 1,7 טריליון דולר.


פרופ' מ. ברונו:


למעלה ממחצית התוצר.


ח. דמון:


למרות שהגרעון הזה קטן ב-70 מליון דולר לעומת הסנה שעברה,


עדיין זו סיבה,


ג. המשק האמריקאי הוא משק שאין בו השקעות. בשנה שעברה


השקיעו בארצות-הברית פחות מאשר ביפן. ביפן היו השקעות של 300 מליון דולר


ובארצות-הברית - 200 מליון דולר.


דבר נוסף - ההשקעות בתשתית ירדו לרמה נמוכה מאד.


ועוד דבר שאנו מכירים גם אצלנו - צריכת יתר, צריכה מעל ומעבר


למה שבאמת מייצרים ומפיקים.


כל הגורמים האלה מעידים - לפתות כך מתנבא פול הרדמן - שהמשק


האמריקאי הולך למיתון, שהרא יצא ממנו. הוא טוען שבשנים 1989-1990


המשק האמריקאי ילך למיתון חריף, שירידת הבורסה היא סימפטום ראשון של


מה שעומד לקרות.


י. ארידור:


מה הוא אמר, סימפטום או גורם?


ה. רמון:


הוא אמר, שהבורסה איננה גורם.


י. ארידור:


הבורסה יכולה להיות גורם."


ח. רמון;


היא גורם, אבל היא לא גרמה לכך, שיש גרעון מסחרי כל-כר גדול,


היא לא גרמה לכך, שיש גרעון תקציבי כל כך גדול.


י. ארידור:


עם זה אפשר לחיות.


ח. רמון:


הם אינם חושבים שאפשר לחיות עם גרעון תקציבי. אני לא שמעתי כך.


אפשר לפתור את בעיית הגרעון על-ידי - - -


היו"ר א. שפירא:


הגדלת מסים"


ח. רמון:


רפורמה הפוכה מדו שהיתה לאחרונה במס, אם כי הנשיא מתגגד לכך.


המפולת בבורסה מייצגת את הניפוח של המניות. היו מיזוגים לא


ראציונלים


י. ארידור:


נניח שלא היה קורה משבר בגלל הגרעון הכפול, אבל כתוצאה


מירידת הבורסה אנשים מגיעים לפשיטות רגל וכתוצאה מכך יש משבר.





ח. רמון;


גם בפדראל רזרב בנק טוענים שזה יהיה מוגבל, כי המערכת


הפיננסית בארצות-הברית היא חזקה,


י. ארידור:


הם נקטו בשיטה של הרחבת בסיס האשראי, כדי למנוע התמוטטות


נוספת. אנחנו לא נקטנו בשיטה של הרחבת האשראי ב-1983  אלא בשיטה של "רשת".


הם עוצרים את התוצאות הריאליות של המפולת בבורסה, עצם העובדה שיש גרעון


"איכס" או "ווי", זה לא חייב להביא לאותו סוג מפולת"


ח. רמוז:


הם חושבים אחרת" הגרעון התקציבי הפדרלי נ!בע מעודף הוצאה


תקציבית אדיר וזה פלוס הגרעון המסחרי פלוס המחסור בהשקעות פלוס צריכת


היתר - אלה הם 4 הגורמים שיביאו בסופו של דבר למיתון במשק האמריקאי.


היחיד שהיה נחרץ היה פול הרדמן. אבל כיוון שפול הרדמן


היו"ר א. שפירא:


מה אומר גרישנפן?


ח. רמון;


בפדרל רזרב בנק רואים את הדברים בעינים יותר ורודות. הם


חושבים ששערי המניות התנפחו והם חזרו לרמה שהיתה לפני שנה. חוץ מאנשי


הפדרל רזרב בנק לא שמעתי דיעות כאלה. בכל המקומות האחרים, ברמה זו או


אחרת של דאגה, מדברים על מיתון במשק האמריקאי, ממיתון חריף עד מיתון


פחות חריף, כאשר נתוני היסוד של המשק האמריקאי הם כאלה, שהם מוכרחים


להביא למיתון מסויים עד שיצאו מהגרעון הכפול, הגרעון המסחרי והגרעון


התקציבי. הם טוענים שניפוח שערי המניות בבורסה מבוסס על בלוף, והסיבה


המרכזית למפולת בבורסות אחרות, אלו הן ההשקעות המסיביות של זרים בארצות


הברית. כל ההשקעות בארצות-הברית בשנים האחרונות היו של זרים" והקשר


בין הכלכלה האמריקאית והכלכלה היפנית כל כך הדוק, שבשנה הבאה עומדים


לייצר בארצות-הברית "הונדה" שתיוצא ליפן.


היו"ר א. שפירא:


אתה אומר שאין צמיחה ואין השקעות" אם כך, התרופה היא או העלאת


המסים או קיצוץ בתקציב.


ח. רמון:


כל הכלכלנים שאנחנו נפגשנו אתם - ואין זה משנה מהי השקפת


עולמם - דברו על העלאת מסים וקיצוץ בתקציב.


י. ארידור: 


זו השגיאה שעשה הנשיא הובר ב-1929  כאשר קיצז בתקציב, ורוזבלט


ב-1933 עשה ההפך, הוא ניפח את התקציב.


ח. רמון:


לדעתם, בשנים האחרונות התקציב נופח ותקציבי ההוצאות הלכו


וגדלו.


היו"ר א. שפירא;


תודה לחבר-הכנסת חיים רמון.


א. שלום;


אדוני היושב ראש, אני מבקש להציע הצעה לסדר.


היו"ר א. שפירא;


 לאחר הדיון עם נגיד בנק ישראל, תהיינה הצעות לסדר-היום.





א. שלום;


ההצעה נוגעת לנגיד הבנק- בגן הורדים שממול הכנסת הוקם אהל


של לאשי כל התנועות ההתיישבותיות על כל זרמיהן. אתת הטענות העיקריות


והבסיסיות שלהן היא בנושא האשראי והריבית, הייתי שמח אילו נגיד הבנק


בדרכו מהכנסת היה יורד ממכוניתו ושומע אותם. אם לאו, הייתי מבקש


שנשמע את ראשי התנועות ההתיישבותיות רבע שעה והנגיד יגיב. זה חשוב


להתיישבות וזה יהיה לכבוד לוועדה.


היו"ר א. שפירא:


אינני יכול להזמין אותם לישיבה זו, כי הישיבה מוקדשת לדיון


עם הנגיד, אתה תצא אליהם ותאמר שיושב ראש הוועדה פונה לנגיד הבנק שיקבל


משלחת שלהם וישמע אותה בבנק ישראל, הוא האיש הממונה על פי התוק על הנושא


המוניטרי.


א. ויינשטיין;


הנגיד צריך המלצה של הוועדה?' הנגיד מקבל כל מי שפונה אליו,


י, מצא:


תן לנגיד להחליט,


פרופ' מ, ברונו:


אני כמובן לא אתערב. אם ועדת הכספים רוצה לקבל נציגות של


התנועות ההתיישבותיות, זה ענינה, מה שנוגע לפגישה אתי, אני נפגש לעתים


עם אנשי ההתיישבות, מי שרוצה להפגש אתי,- יכול לפנות. הפנייה עכשו


שיופיעו לפני הוועדה, זה נראה כמו תכתיב שאין לו מקום,


א, שלום:


אני אודיע להם שהנגיד מסרב;


א. ויינשטיין:


הוא לא מסרב.


א, שלום:


הייתי שמת אם הנגיד היה מדבר אתם בדרכו מהכנסת.


א.  ויינשטיין:


הם פנו אליו? אנשים שאתראים למפולת, שמשלם המסים צריף לשלם


בגללה מיליארד דולר, לוחצים שלא יקיימו את ההמלצות שלנו,


א. שלים:


עד היום לא קיימו את ההמלצות,


היו"ר א. שפירא:


הנגיד אינו יכול לבטל המלצות ועדת הכספים,


אדוני הנגיד, אני פתחתי את הדיון על נושא הריבית והאשראי.


אני מבקש שתשמיע מה שיש לר להשמיע,


פרופ' מ. ברונו:


אתה ביקשת שאתייחס לאירועים בניו-יורק,


היו"ר א, שפירא: '


בבקשה.





פרופ' מ. ברונו:


אני רוצה להגיד מלה על מה שקרה בקבוע האחרון בבורסות"


קודם-כל, איננו יודעים איך זה יגמר, איפה המחירים בבורסות יתייצבו,


אם בכלל. אבל בשוליים של האירוע הזה, אני רוצה להזכיר לעצמנו, שתופעה


זו  מייצגת מצב, שבו בין מה שקורה במשק ובין מה שקורה במערכת הפיננסית,


המרחק קטן למדי,


ארצות-הברית מזה כמה שנים מקיימת גרעין גדול בתקציבה, שמשתקף


גם בתור גרעון גדול במאזן התשלומים, כאשר הוא מחייב את שאר העולם להלוות


לארצות-הברית. מצב כזה, מסתבר, גם במעצמה גדולה אינו יכול להמשך זמן


רב. בבורסות, ובמיוחד בבורסה של ביו-יורק, התנפחו מחירי המניות, במצב


כזה גדלה העלות של ההלוואות, שזו הדרך לנ?מן השקעה במניות, מתי זה


יכול לקרות? או כאשר הרווחיות הריאלית הצפויה על ההשקעה מבטיחה, או


שמאיזו סיבה אפשר להניח, שההתנפחות של מחירי המניות תימשך, או כאשר


הריביות מאיזו שהיא סיבה עולות, מה שקרה הוא, שבאיזה שהוא שלב, הריביות


התחילו לעלות בשל הנושא הקשור בייצוב שערי החליפין. לכן קרה הפיצוץ.


י, כהן;


בכמה עלתה הריבית?


פרופ' מ, ברונו:


בשלוש נקודות שנתיות בתוך טווח זמן קצר,


בודאי יהיו הרבה מחקרים שיחזרו וידונו בצד הכלכלי-מדיני


של הענין, ויש לענין צד כלכלי-מדיני, כי הגרמנים יש להם השקפה שונה


מאשר לארצות-הברית לגבי סדרי הדברים בעולם, והאמריקאים היו רוצים, שבשעה


שהם מצמצמים את הגרעון בתקציב שלהם, הגרמנים והיפנים ירחיבו. הגרמנים,


שיש להם הטראומה של העבר, מאד שמרניים ולא קבלו את בקשת ארצות-הברית


להרחיב, וזה היה הקטליזטור שהביא למשבר. זה מסביר את העיתוי, לא את


ההתפתחות במהותה,


לגבי ההערכה אם צפוי מיתון בארצות-הברית או לא, ואולי גם


לשאלה, האם מה שקרה בבורסה של ניו-יורק הוא סימפטום או גורם - זה


יכול להיות שני הדברים- זו יכולה להיות הסנונית הראשונה המבשרת מיתון,


כמובן שעצמת התגובה של הבורסה יכולה להביא לתופעות של מיתון, למשל,


יצטרכו להקטין את הצריכה, שגדלה על-יסוד האמונה של האמריקאים שיש להם


רכוש" חלק מהרכוש הוא מדומה על יסוד הבורסה המנופחת.


גם אצלנו היו תופעות דומות, אני רוצה להביא סברה אפשרית,


שהגידול בצריכה הפרטית ב-1986 בישראל קשור בעובדה, שאחרי הייצוב הראשון


שלאחר התכנית הכלכלית, אנשים מאמינים יותר ביכולת של הממשלה להחזיר


את החוב שלה, לכן יש להם תחושת רכוש יותר גדולה סוביקטיבית, בעוד שבוזקופה


שקדמה לתכנית הכלכלית, לא היו מוכנים לרכוש אגרות חוב, לאחר התכנית


הכלכלית, תחושת הרכוש הסוביקטיבית גדלה ולכן אנשים הגדילו את הצריכה.


י. צבן;


זה אומר שגם אמון צריך להיות במינון,


פרופ' מ, ברונו:


זה אומר, שנושא האמון משחק תפקיד חשוב,


ד, תיכון:


אני מבקש לבדוק את הטיעון הזה.





י. ארידור;


יותר מתקבל על הדעת שאחרי שנתים של צמצום הצריכה, בא גידול


בצריכה הפרטית,


פרופ'  מ. ברונו :


השאלה היא, איך אדם מודד את הרכוש שלו, האם כלול בזה האמוז


בכשרה של הממשלה להחזיר את החוב שלה.


ד, תיכון:


הוא אינו נותן דעתו על כך,


פרופ' מ. ברונו:


אם יהיה מיתון או לא ומה תהיה עצמתו, זה תלוי בתגובות של


הממשל האמריקאי. נכון שהפדרל רזרב בנק הבטיח הזרמת כספים, בניגוד למה


שהיה ב- 1929,  ומדובר על העלאת מסים. אבל לא היתה התחייבות של הממשלה


להעלות מסים. לא ברור אם אכן בשנה הקרובה יהיה צמצום בגרעון.


י. ארידור:


העלאת מסים, זה גורם למיתון,


פרופ' מ. ברונו:


זה גורם שבטווח קצר יכול להביא למיתון ומצד שני יכול


להחזיר את האמון בשוקים הפיננסיים, כי זה מחזיר את האמון ביכולת של


הממשלה להחזיר את החוב בעתיד ולכן לאפשר ריבית יותר נמוכה, יש כאן


שני אלמנטים שמתקזזים, אבל אלה דברים שקשה להעריך,


אני רק רוצה להעיר, שאם אכן יהיה מיתון, זה איננו דבר חדש


במשק האמריקאי, מזה כמה שנים יש תנודות במשק האמריקאי.


ד, צוקר;


השאלה היא: מה עומק התנודות?


פרופ' מ. ברונו:


לא ידוע, נניח שהאמריקאים יחליטו לכווץ, קיבע מאד אם


המתחרים או השותפים למדיניות המקרו-כלכלית, הגרמנים והיפנים, ישתפו


פעולה כדי למנוע שהמיתון האמריקאי יביא למיתון עולמי.  גם אם יהיה


מיתון בארצות-הברית, הוא לא ישפיע עלינו, כי עיקר הייצוא שלנו הוא


לא לארצות-הברית.


היו"ר א, שפירא:


ומה על שער הדולר?


פרופ' מ, ברונו:


לא ידוע מה יקרה אתו. ההערכות של הכלכלנים הן שהוא לא שער שווה-


ערן לשווי הדולר, ההערכות הכלכלנים הן שצפוי פיחות הדולר לעומת מטבעות


אחרים, אלו הן הערכות למספר שנים, זה לא אומר, שלא ימשיכו גרמניה, יפן


וארצות-הברית לתמוך בשער מעל לרמה שהכלכלנים אומרים שהיא לא שוות ערך


לשווי האמתי של הדולר מול מטבעות אחרים בעולם, חלק מהמשקיפים הערכתם


היא, שלטווח אריך חייבת להיות התאמה נוספת על מנת שהפער במאזן התשלומים


האמריקאי יסגר.


י. מצא:


באיזה אחוז?





פרופ' מ. ברונו:


לא כדאי להגיד, כי יש התפלגות, יש מי שאומר 20%, יש מי


שאומר 5% ויש מי שאומר 10%. אבל מזה לא משתמע שהתאמה בזאת צפויה


דווקא בשנה הקרובה" זה עני7 של עיתוי. ההערכה היא שצפוי לא תיקון 17ל סער


הדולר כלפי מעלה, כלומר לא ייסוף, אלא פיחות לעומת מטבעות אחרים.


י. ארצי:


האם זה ישפיע על החשיבה של הנשיא ויגין, האם הוא ישנה


את המדיניות?


פרופ' מ. בר31ן:


כן, גם בתחום שערי החליפין.


ג. שפס:


זאת אומרת שהורדת המסים בארצות-הברית היתה משגה?


פרופ' מ. ברוני:


מבחינת ההיקף שזה נעשה, אני חושב שכן,


י. צבן:


ואצלנו?


פרופ' מ. ברונו:


הלוואי ונהיה בשיעורי המסים הממוצעים של ארצות הברית. אבל


הבעיה היא לא בעייה של הורדת שיעורי המס, אלא הורדת שיעור ההוצאות,


הדרך היחידה להוריד מסים היא בהורדת ההוצאות, לא המסים השוליים, אני


מדבר על נטל המס הממוצע במשק" אפשר תמיד לשחק בשוליים, אבל נטל


המס הממוצע על האזרח בישראל הוא גבוה והוא פוגע בצמיחה.


לשאלת המיתון בארצות-הברית ובעולם,כאשר זה יהיה נדע; כאשר


זה יהיה, נתאים את עצמנו" זה לא יהיה בהכרח יוצא דופן מהמיתונים


שהיו בעבר, וזה משפיע על המשק הישראלי,


י. ארידור:


אני מסכים לכל מה שהנגיד אמר, שזה משפיע על המשק הישראלי.


הכלל הזה היה נכון גם ב-1982.


פרופ' מ, ברונו;


אפרופו מה?


י. ארידור:


אז שאלו מה על הייצוא הישראלי, כאשר היה מיתון בעולם.


פרופ' מ, ברונו:


נכון שמה שקורה בעולם משפיע עלינו, אבל זה לא אומר שזה 1:1.


י. ארידור:


יש כלכלנים - וכאלה המתיימרים להיות כלכלנים, ואינני מדבר


על הנגיד - שמנתחים את הייצוא הישראלי ב-1982 כאילו לא היה מיתון


בעולם, אבל כאשר מדברים על 1987 אז אומרים: מה שקורה בעולם כן משפיע


על ישראל.





פרופ' מ. ברונו:


ברשותכם, אנו רואים שגם מעצמה גדולי:, שאינה נוהגת בתבונה


ררל הנוגע למימוז התקציב שלה, יבולה להכנס לבעיות. על אף מה שנאמר -


ואני מסבים עם מה שאמר חבר-הבנסת ארידור שיש השפעה למה שקורה בעילם -


הנסיון שלנו בשנתים וחצי האחרונות מראה, שמה שבראש ובראשונה משפיע


על המשק הישראלי זה מה שאנחנו עושים, ובכוחנו לעשות דברים גם לטובה


וגם לרעה, וכאשר יהיה משבר בשוקיה בחוץ ניתן להתמודד אתם" רוב הצרות


שקרו לנו בשנים האחרונות הן צרות שגזרנו על עצמנו. הן אינן גזירות


שנגזרו עלינו מבחוץ.


לכן יש חופש לממשלה לפעול בתבונה. גם בנק ישראל יכול


לפעול בתבונה ויש שהוא פועל שלא בתבונה.


לנושא של היום, אני חשבתי לתת את עיקר רשות הדיבור - מה גם


שהיו שאלות ספציפיות לגבי האירועים האחרונים - לד"ר קליין, שאני מצטרף


לברכה של היושב ראש לו. ואם מישהו הזכיר דברים שכתב ד"ר קליין, זו


עדות לפתיחות של בנק ישראל, שהוא הכניס לתוכו אדם שמתח בקורת על הרבה


מפעולות הבנק. ללמדנו, דרכנו לשינוי.


אני אעביר את רשות הדיבור לד"ר קליין. אני אשמח להצטרף


חזרה לדיין בתשובה לשאלות. אבל אני רו-:ה לומר מלה מקדימה בנושא של


האשראי, הרחבת האשראי וגובה הריביות" יש נטיה לבקר את בנק ישראל משתי


נקודות ראות, שהן במובן מסויים, איך שהוא, מנוגדות האחת לשניה   :


מצד אחד יש בקורת על הריבית הגבוהה ופה דברנו על זה רבות, ואני מניח


שעוד נדבר. בקורת זו המיוצגת גם על-ידי הציבור בחוץ ובעיתונות היא


על מדיניות הריבית הגבוהה מדי. מצד שני יש אלמנטים של בקורת בכיוון


ההפוך, שמציג נתונים שמקבלים מבנק ישראל, אבל לא בנק ישראל הוא המפרסם


אותם. מציגים נתוני אשראי שלפיהם יש התרחבות אשראי 40% ריאלית, 10


מיליארד שקל, כאילו אנו אחראים להתרחבות היתר של האשראי, וכאילו איננו


מטפלים מספיק בהתרחבות האשראי וכאילו צפויה עליית מחירים הנובעת מהתרחבות


האשראי שבנק ישראל היה אחראי לה"


אחד הנושאים שאבקש מד"ר קליין להתייחס אליו הוא הנושא של


הגדרת האשראי. בנושא זה יש לנו בקורת עצמית על מה שנהגנו בעבר. הערכה


שלנו היא, שמדידה נכונה של האשראי מראה שלא היתה התרחבות אשראי גדולה


ואם אפשר למעון נגדנו נכון להיום, היינו מצמצמים יחסית" זה עקבי עם


המענה שהריבית גבוהה- זה נקודה אחת שד"ר קליין יתייחס אליה.


נקודה שניה, בנושא של התרחבות יתר של אשראי אני מציע לחשוב


על שאלת העיתוי. ד"ר קליין יתייחס לנושא המכרז וינמק את הצעד שנקטנו


בו- מה שאני רוצה לומר כמלה מקדימה הוא, שהבנקים בחדשים האחרונים היו


בגרעונות נזילות, זאת אומרת בדחקות של נזילות, אף על פי כן מנענו העלאה


של הריבית שהחל בה בנק אחד ועמדו להפעילה בנקים אחרים. ואם נדבר על


דחקות מול הרחבה, אנו עומדים כרגע בפני תקופה שבה צפויה התרחבות בעקבות


פדיון מניות הבנקים.


י. ארידור:


צדקתם שמנעתם העלאת הריבית. אבל יכול להיות שהעלאת הריבית


היתה אמצעי של הבנקים כדי להשיג מכם הרחבת האשראי.





פרופ' מ. ברונו:


זד, ענין של טקטיקה,


ד"ר ד. קליין:


אנו הכינונו לכם בנושא זה של האשראי נתונים בכתב. אני חושב


שיהיה הרבה יותר נוח אם חנחונים הללו יהיו לפניכם- נתונים אלה כוללים


את כל האשראי לתושבי ישראל, מערכת הבנקאות המקומית נותנת גם אשראי


לתושבי חוץ. מדובר באשראי לתושבי ישראל שניתן על-ירי מערכת הבנקאות או


אשראי שתושבי ישראל מקבלים במישרין מחו"ל לאו דוקא באמצעות מערכת הבנקאות


הישראלית. זה אותו מצרך של אשראי שיש לו השפעה על הפעילות הכלכלית במשק-


בטור השמאלי בעמ' הראשון, הנתונים הם ל-30 בספטמבר 1987.


השורה האחרונה של האשראי הכולל אומרת, שסך כל האשראי מסתכם ב-40 מיליארד


40 מיליארר שקל אלה כוללים מספר גושים גדולים, יש קודם כל גוש האשראי


החפשי במטבע ישראלי, צמוד ולא צמוד והוא מסתכם ב-12 מיליארד שקל בתוך


ה-40 מיליארד שקל,


ד, תיכון:


מה השינוי מאז תחילת השנה?


ד"ר ד, קליין:


אגיע לשינויים, זה המספר שנתפרסם.


פרופ' מ, ברונו:


זה מספר שהבנקים מפרסמים אותו, לא בנק ישראל. הם מקבלים את


הנתונים מבנק ישראל, אבל הפוקוס על התרחבות האשראי הבנקים מפרסמים"


ג. גדות;


למה אתם לא מפרסמים?


ד"ר ד. קליין:


אסביר זאת,


הנתון שהתפרסם הוא 10 מיליארד שקל, כפי שאמר חבר-הכנסת דן תיכון,


ואת הנתון הזה אינכם רואים בלות הנתונים שלפיכם, אתם רואים 12 מיליארד


שקל, כי ה-10 מיליארד שקל מורכבים מאשראי שקלי לא צמוד, שהוא 8 מיליארד


שקלים פלוס הקרן של האשראי הצמוד וה-12 מיליארד שקל כוללים גם את


הפרשי ההצמדה- מה שמתפרסם זה יצור כלאיים של האשראי הלא צמור והקרן של


האשראי הצמוד, ואם מוסיפים את הפרשי ההצמדה המספר מסתכם ב-12 מיליארד שקל"


גוש גדול נוסף באשראי לציבור מופיע כמה שורות יותר נמוך,


זה האשראי פמל"ה, שהמרכיב שלו בשקלים הוא 11 מיליארד שקל ובמטבע חוץ


5 מיליארד שקל, ובסך הכל הפמל"ה הוא 16 מיליארד שקל"


70%-60%  מהכסף השקלי בפמל"ה אלה הם כספי קרנות פנסיה. לפי


הסכם עם ההסתדרות 50%  מהצבירה בקרנות הפנסיה הועברו - - -


סמדר אלחנני:


רק על-ידי בנק הפועלים-


ד"ר ד. קליין:


הסכם זה נשתנה בימיו של שר האוצר יגאל הורביץ. יעוד אעמוד


על שינוי זה. מכל מקום האשראי מהפמל"ה בשקלים מהווה מרכיב חשוב





בסך כל האשראי לציבור. גם האשראי במטבע חוז מפמל"ה. והמדובר בהלוואות


שאנו קוראים להן "הלוואות פיננסיות" זאת אומרת קווי אשראי ל~30 חודש


ממערכת הבנקאות העולמית. זה הגוש השני"


ד. תיכון:


הגוש של הפמל"ה הוא כל-כך גדול?


ד"ר ד. קליין:


כן, בדרך כלל בסטטיסטיקה השוטפת הוא אינו מופיע.


ד. תיכון:


אלו הלוואות מקופות הגמל למפעלי תברח העובדים" ובא שר האוצר


יגאל הורביץ יפתח מסלול זה - - -


ד"ר ד. קליין:


הוא לא פתח, אלא סגר. בתקופתו נסתיים ההסכם. מדובר באגרות


חוב ל-17 שנה,


פרופ" מ. ברונו:


הפמל"ות במטבע ישראלי כמעט לא גדלו מאז 1986,


ד"ר ד. קליין:


אני רוצה לציין עוד מרכיב שלישי חשוב בסך כל האשראי, וזה


האשראי שמקבל המשק הישראלי במישרין מחוץ-לארץ.


ג, גדות:


הגידול באשראי מפמל"ה נובע מהפרשי ההצמדה?


פרופ' מ. ברונו:


כן, וזה הולך ומצטמצם"


ד"ר ד. קליין:


כפי שאמרתי המרכיב השלישי החשוב בסך כל האשראי הוא האשראי


הישיר מחוץ לארץ, וזה הנתון האתרון לפני הסך הכל והוא מסתכם היום ב-7


מיליארד שקל. 7 מיליארד שקל מתוך 40 מיליארד שקל, זה האשראי קהמשק


מקבל מחוץ-לארץ.


ד. תיכון:


לא כולל קווי אשראי?


ד"ר ד. קליין:


לא, אלה כלולים באשראי במטבע תוץ או בפמל"ה, אני מדבר על


אשראי שמקבל המשק הישראלי ישירות מחוץ-לארץ.  יש אשראי ספקים והוא כלול


ב-7 מיליארד שקל, למה הרכב זה חשוב?


סמדר אלהנני:


לא ציינת מהו האשראי הארוך ומהו האשראי הקצר.


ד"ר ד. קליין:


אנחנו חילקנו את הסך הכל הכללי של 40 מיליאד שקל בספטמבר 1987


לפי שתי בחינות מיון נוספות: האחת - אשראי קצר וארוך, והשניה - אשראי





במטבע ישראלי ואשראי במטבע חוץ. כפי שאתם רואים, האשראי ולקצר מהווה


16 מיליארד שקל והאשראי הארוך- 24 מיליארד שקל, האשראי במטבע ישראלי -


24 מיליארד שקל והאשראי במטבע חוץ - 16 מיליארד שקל"


בלוח ב' יש כמה תופעות שכדאי היה להתבונ? בה?. קודם כל, לגבי


אשראי מפמל"ה, המדובר במרכיב גדול בסך כל האשראי- אם נסתכל על המשקל


שלו מסוף 1984 עד ספטמבר 1987  נראה שהוא כמעט לא גדל. הוא גדל ב-1%, הוא


גדל מ-27% בסוף 1984  ל-28.2%  בספטמבר 1987.


היו"ר א. שפירא:


אם אתה מביא בחשבון את האינפלציה, הוא ירד בהרבה.


דייר ד. קליין:


אגיע לזה.


גם האשראי הישיר מחו"ל, כפי שאתם רואים - - -


היו"ר א. שפירא:


זה אשראי במטבע חוץ , שלא דרך הבנקים, אלא אשראי שאנשים


מקבלים ישירות?


דייר ד. קליין:


נכון, ללא המעורבות של מערכת הבנקאות הישראלית או שלוחותיה.


המשקל של המרכיב הזה פחת  מ-23.8% בסוף 1984 ל-17.5% בספטמבר 1987,


מה שלוח ב' ממחיש הוא ששני מרכיבים באשראי לציבור או שלא


גדלו או שפחתו משמעותית, המשמעות של השינוי הזה היא, שכאשר גוף במשק


יש לו אשראי מאחד משני מקורות אלה ומגיע מועד הפדיון, נוצר הצורך


להחליף אותו באשראי אחר, והאשראי האחר הוא האשראי בשקלים לא צמודים,


כי זה האשראי שמערכת הבנקאות יכולה להעמיד כתחליף לאותם אשראים


ג. שפט:   זה האשראי הניתן לייצוא?


דייר ד. קליין:


נכון, זה אשראי הניתן לייצוא, אם כי בראשית התקופה היה חלק


שניתן גם לייצור מקומי. מדובר על אשראי להון חוזר בנוסף לאשראי לייצוא.


ג. שפט:


הוא ירד מ-11.5% בסוף 1984 ל-8% בספטמבר 1987.


דייר ד. קליין:


כפי שאתם יכולים לראות, שינוי ניכר היה באשראי החפשי בשקלים.


ש. עמר:


האשראי המכוון למי הוא ניחן, לחקלאות ולתעשיה?


דייר ד. קליין:


הרוב לתעשיה.


ד. תיכון:


האשראי המוכוון לא ירד.


פרופ' מ. ברונו:


חלקו בסך כל האשראי ירד.





ד. תיכון:


חלקו בסך כל האשראי נשתנה, אבל הוא גדל ולא ברור מדוע.


ד"ר. קליין:


נגיע ללוח השלישי ונראה את הגידול. פה מדובר על ההתפלגויות.


התוצאה היא, שמשקלו של ה אשראי השקלי בסר כל האשראי גדל


מ-9.5% בסוף 1584 ל-30%  בספטמבר 1987, האשראי החפשי בשקלים"


אם נסתכל על הלוח האחרון, הוא מתייחס רק ל-1987 והוא מכיל


מדדים של שינויים ריאלים במרכיבי האשראי השונים, אותם אשראים שמהם


בנינו שני הלוחות הקודמים. ואפשר לראות כאן ביטוי למגמה שנסתמנה בשלוש


השנים האחרונות. נסתכל על האשראי החפשי בשקלים, ונראה כי הוא עלה מראשית


וישנה עד אמצע אוקטובר ב-153% כאשר מתוכו האשראי הצמוד עלה באופן מיוחד.


דבר זה נובע מהמבנה הכלכלי השונה של האשראי הצמוד והאשראי הלא צמוד, כאשר


האשראי הצמוד עלה ב-166% והאשראי הלא-צמוד עלה ב-148%, כאשר בממוצע עלו


שניהם ב-153%. 


האשראי מפמל"ה במטבע ישראלי אנו רואים שהוא נשאר יציב ריאלית


מראשית השנה, ולעומת זאת האשראי במטבע חוץ מפמל"ה ירד ריאלית בסדר


גודל של 6%  מאז ראשית השנה. מה שאתם רואים כעליה בראשית השנה נובע


מהפיחות בינואר. לאחר מכן יש ירידה.


כאשר בא לסיומו אשראי מפמל"ה או נפרעים אשראים בשקלים ובמטבע


חוץ, עיקר הנטל נופל על הששקלים החפשיים.


ד. תיכון:


אני הייתי מציע שינוי במינוח של האשראי לטווח קצר ואשראי


לטווח ארוך, שכן אתה אומר שאשראי לטווח קצר גדל ואשראי במטבע חוץ, שהוא


אשראי לטווח ארוך, קטן"


י. כהן:


האם הגידול באשראי בשקלים בא משום שהיה אינטרס לבנקים להלוות


בשקלים או שלא יכלו להלוות במטבע חוץ?


ד"ר ד. קליין:


הסיבה העיקרית נעוצה במדיניות בנק ישראל זה מספר שנים, שתכליתה


לחסוך תשלומי ריבית בחוץ-לארץ. זה אותו אשראי שהבנקים לקחו ל-30 חודש.


בנק ישראל החליט לפני זמן רב למנוע חידוש פמל"ות אלה, וכתוצאה מכך


כאשר פמל"ה כזאת הגיעה לפרעון, לא חידשו אותה,


פרופ' מ. ברונו:


אנו מתירים הלוואות במטבע חוז לטווח ארוך בריביות נמוכות


מריבית מסויימת. פה היה נדובר על הלוואות שנלקחו בריבית שלנו נראה


שלא כדאי למשק לשלם אותה, כמו 15%-14%. 


ד"ר ד. קליין:


אני הייתי מקשר את השאלה של חבר-הכנסת דן תיכון עם הרפורמות


בשוק ההון שהולכת ומתבצעת. כאשר הרפורמה תימשך, ניתן יהיה להגדיל את


האשראי האריך, כאשר האשראי הארוך בשקלים גדל בקצב יותר מהיר מהאשראי


הקצר בשקלים. במידה והרפורמה תימשך, משקלו של האשראי לטווח ארוך יגדל


על חשבון משקלו של האשראי לטווח קצר.


עד כאן על נושא הרכב האשראי לציבור"





פרופ' מ. ברונו:


אני רוצה להעיר בנקודה אחת להשלמת הדברים. מעתה נפרסם נתונים


אלה בארפן שוטף. יש אלמנט אחד שחסר לתמונה הכוללת וגם אותו אנו רוצים


לפרסם והוא, שבמשק שבו יש התרחבות אשראי לסקטור הפרטי, לפחות עד היום


הממשלה היתה גורם מצמצם- לכן אנו נפרסם גם נתון זה, שאני חושב שרמזתי


עליו - האשראי המקומי נטו, או האשראי המקומי הכולל, שיכלול לא רק את


האשראי לסקטור הפרטי, אלא גם את האשראי הממשלתי כדי להראות תמונה כוללת


של האשראי, התמונה הכוללת היא יותר מצמצמת, כי אם בסקטור הפרטי


היתה התרחבות, הממשלה היתה גורם מצמצם, לכן נפרסם נתון זה ונתייחס


אליו בקביעת היעדים המוניטריים,


ח. רמון;


לא התייחסתם ערכית לנתונים אלה.


ח. קופמן:   על רקע ההתרחשויות בשוק ההון האמריקאי, מה משקלו של הפת"ח?


טריפ' מ, ברונו:


דייר קליין יתייחס לשאלת הפתח'"ם.


אני רוצה לומר מלה על הלוחות שהביא ד"ר קליין. קודם כל, חל


שינוי בהרכב האשראי, עד שלא ראיתי את הלוחות הללו גם אני לא הייתי מודע


לעצמת השנוי. חלק מהשינוי הוא שינוי  רצוי חלק - שינוי שאפשר


להתווכח עליו, החלק הרצוי מנקודת ראות של בנק ישראל הוא, שחלק גדול


של האשראי לא נמצא במיטת סדום של הקצבות ספציפיות, זאת אומרת שהממשלה


מחליטה לתת לגורם פלוני או אלמוני. חלקו של האשראי המוכוון יורד וחלקן


של הפמל"ות יורד בעוד שחלקו של האשראי השקלי החפשי עולה. מנקודת הראות


של מי שתפקידו לשלוט - - -


י, צבן:


חלקן של הפמל"ות עלה מ-27%  ל-28%. 


פרופ' מ. ברונו:


זה במטבע חוץ.  במטבע שקלי - ירד. בסך הכל יש ירידה בפמל"ה


מ-30% ל-28%  בשקלים ומ-17%  ל-12%   במטבע חוץ, טך הכל חלקה ירד מכמעט


50%  ל-40%.  והאשראי המוכוון יורד גם כן" זאת אומרת, החלק שהוא בהכוונה


ספציפיח והפמל"ה יורד. מנקודת הראות של מי שאחראי לקליטה המוניטרית,


זה אלמנט חיובי,


מה משמעות הדבר? וכאן אני פותח קלפים לבקורת אפשרית בנקודה


שאנו מודעים לה וחושבים עליה. זה אומר שהחלק קל האשראי החפל1י שהרבית


עליו יותר גבוהה עולה, והחלק המוכוון שהריבית עליו נמוכה ולפעמים


שלילית, יורד, זה כלשעצמו מעלה את הריבית הממוצעת על האשראי הכולל,


זו בעייה שאנו מקדישים לה מחשבה. ובמסגרת הרפורמה של מערכת הכספים,


לא רק של שוק ההון, נתיחס אליה, גם נושא שינוי הסדרי הנזילות


הוא נושא בעייתי. כאשר פמל"ה נגמרת במקומה בא אשראי אחר וחלקו טל


האשראי לטווח ארוך פוחת וחלקו של האשראי לטווח קצר עולה,





ד. תיכון:


איך זה מופיע על הייבוא?


פרופ' מ. ברונו:


למה זה צריך להשפיע על הייבוא?


ד. תיבון:


חלק גדול מהאשראי הולך לצריכה.


פרופ' מ. ברונו:


כל האשראי של המבצעים המופיעים בעתונים זה הלק קטן, אס בכלל,


וזה מצביע על בך שהצריכה בהדשים האחרונים לא עלתה ויש תחרות, ויש פיתוי


להגדיל את הצריכה, מה שקובע זו תמונת המצב הכללית ולאו דוקא תמונה


ספציפית. החלוקה בי7 האשראי הקצר ובין האשראי הארוך היא דוקא נכונה.


השאלה היא, איך יהיה המשך הרפורמה בשוק ההון,


במסגרת הרפורמה הפירמות מקבלות מימון לטוות ארוך, וזה צריך


לשים כגורם מאזן. וכאן צריך לבדוק כמה ארוך וכמה קצר.


היו"ר א, שפירא:


לא כל אחד יכול לצאת בהנפקה. היום הקונצרנים הגדולים מגייסים


הון תועפות בארץ ובחוץ-לארץ ומלווים בריבית בתו?, לא דרך המערכת הבנקאית.


הקונצרנים הגדולים מקבלים שלושה דברים ללא הגבלה. ראשית, הם באים אלינו


עם המלצת האוצר לתת הגבלת מס על הנפקת אגרות חוב. שנית, הם מקבלים כסף


לזמן ארוך. ויש בקונצרן חטיבה פיננסית וחטיבת התעשיה. מי שיבדוק את


הדברים יראה שחטיבת התעשיה לא מרוויחה אגורה. איך בכל זאת חי הקונצרן


ויוצא עם מאזן? הוא מלווה את הכסף שהוא מגייס מחוץ  לקונצרן בריבית של


3%  לחודש, בסך הכל הוא מרוויח, אבל לא מהייצור אלא מהפריבילגיות שיש


לו לגייס כסף ולהלוות כסף. והתעשייה שלו "ליגט טיף אינדרערד".


אני מעלה את הנושא הזה, כי אני רוצה שד"ר קליין יתייחס אליו,


אותי מענין המשק הישראלי, החקלאות, התעשיה והמלונאות יותר מאשר הקונצרנים


העוסקים בבורסה ובכסף. כאשר אני מנתח את מצבם של הקונצרנים הגדולים,


אני רואה שאחד יותר בבעיות והשני פחות בבעיות. אבל דבר אחד ברור, שבסך


הכל התעשיה אינה רווחיות. אחד מפסיד בכמויות והשני מגיע לנקודת האזון.


איך הוא בכל זאת יוצא עם מאזן המראה רווח? היות והוא מגייס כל שנה סכומים


אדירים ואת הכסף הזה הוא מלווה בריבית קצוצה בשוק האפור, החטיבה הכספית


מאזנת. אבל זהו רווח פיננסי, זה איננו רווח תעשייתי. ואני אחראי לכל


מלה שאני אומר. כאשר תראו את המאזנים החצי-שנתיים של הקונצרנים, תראו


שהתעשייה לא מרוויחה אגורה אחת ,או שהיא מפסידה.


ד. תיכון:


למעשה אתה אומר, שבעקבות הרפורמה בשוק ההון עבר האשראי


אל מחוץ למערכת הבנקאית, אם סגן שר האוצר, עדי אמוראי, אומר שבאמצעות


הרפורמה בשוק ההון יגייסו הקונצרנים 600 מליון דולר בשנה, זאת אומרת


שנוצר כלי חדש, שמשנה את המספרים שלך, אבל קשה להסיק מסקנות, כי זה


אשראי חוץ-בנקאי. אולי זה מעוות את התמונה שאתה נותן?





י, כהז:


כאשר החלטנו להטיל היטל על אשראי במטבע חוץ, לא התכוונו רק


שהורד הריבית, אלא שאפשר יהיה להביא יותר אשראי במטבע חוץ. בפועל זה


לא קרה, כי האשראי במטבע תוץ קטן והאשראי בשקלים גדל. זאת אומרת,


לא הגשמת את המדיניות שהצהרת עליה. מה שקורה הוא, שהאשראי המכוון


קטן והאשראי הבנקאי גדל. אנחנו רצינו שיהיה איזון בין האשראי המוכוון


והאשראי הבנקאי התפשי.


ד. תיכון;


אין זה נכון שהאשראי המוכוון קטן.


ד. צוקר:


חלקו בסך כל האשראי קטן, אבל הוא גדל.


ח. רמון:


הוא ירד גם באופן מוחלט.


ד. תיכון;


הוא לא ירד באופן מוחלט.


י. כהן:


לגבי הנתון השלישי - אשראי במטבע חוץ - אני הבינותי את


המדיניות של בנק ישראל בעבר, שאמרה: יש לנו בעייה חמורה במטבע תוץ


ואיננו יכולים לקחת הלוואות דולריות, כי הריבית עליהן תדלדל את יתרות


מטבע החוץ. היום, ברוך השם, יש לנו יתרות מטבע חוץ גדולות, האם לא כדאי


להגדיל את האשראי במטבע חוץ, כדי להוזיל את הריבית, למרות שנבזבז איכס


דולרים מהיתרות?


פ. גרופר;


במשק המשפחתי בחקלאות יש מצב, שהאהל שהוקם על-ידי ראשי


ההתיישבות מכל הזרמים בגן-הורדים שממול הכנסת, מסמל אותו. ואם מצב זה


יימשך, תהיה התנחלות של אהלים, לייצור המקומי אין אשראי מוכוון. משלמים


40%  ריבית" הבנקים שוחטים אותם, הם אינם יכולים להחזיק מעמד. אין להם


אפשרות לגייס כספים והם נתונים לחסדי הבנקים. אינני מכיר את החשבונות,


אבל אני יודע שהם משלמים ריבית 40%-35%.  איזה חקלאי במשק המשפחתי הישראלי


יכול להחזיק מעמד? מה הם עושים? לקחו את הערבים כבנקאים- הערבים


הפכו להיות הבנקאים של חלק גדול מהחקלאות. הערבי בא ואומר: אתה רוצה


כסף? - תגדל עגבניות, תגדל מלפפונים, ואני אשלם" הוא אינו יכול


לקחת כסף מהבנק, כי אין לו מה למשכן. האדמה היא אדמת הלאום- בזמנו


היה אשראי מוכוון לחקלאות המשפחתית והוא בוטל. מה יהיה?


ח. רמון:


הייתי רוצה לדעת מה המשקל של החוב שגדל אוטומטית, יש במצבת


החובות סכומים שלא ברור מי יכול לשלם אותם, וכל שלושה חדשים סכומים


אלה גדלים אוטומטית. זה אשראי שמגדיל את עצמו, אני מניח שלא כל הגידול


באשראי הוא כזה, אבל הייתי מבקש לדעת אם אפשר לנתח כמה מהגידול באשראי


הוא גידול אוטומטי בנפח האשראי.





י. צבן:


אני מבין שלגבי האשראי המוכרון יש ויכוח של מדיניות. לגבי


הנתונים, נאמר לנו שהבסיס ב-1 בינואר 1987 הוא 100, והיום עומד האשראי


המוכוון על 102.9%, זה כאילי יש גידול בערך הריאלי של האשראי המוכוון.


אבל נאמר שהגידול הזה בא בעקבות הפיחות- מדדים ריאלים צריכים להיות


מדדים ריאליים"


פרופ' מ. ברונו:


אני אסביר נקודה זו.


י. צבן:


ביז אשראי לטווח קצר, אשראי לטווח ארוך, אשראי במטבע חוץ


ואשראי במטבע ישראלי, תנו לנו איזה אינדיקציות, האם יש איזה יעדים


מבחינת ההרכב והאם יש משמעות להצלבה של 4 הנתונים? איזה חלק מהאשראי


הקצר הוא במטבע חוץ?


ושאלה אחרונה לגבי השימושים של האשראי. אמרתם מלזהו לגבי


המשקל של הצריכה. האם אתם יודעים משהו לגבי משקל האשראי בהשקעות?


ההיטל של 3% על אשראי במטבע חוץ, יש לו השפעה?


ד. צוקר:


רק שאלה אחת: מהנתונים ברור שיש פה מדיניות מרחיבה, על כל


פנים לגבי כמות האשראי. ואני רוצה להביז את המקורות להרחבה"


באיזו מידה התרחבות האשראי משפיעה בעיקר על האינפלציה,


על עליית המחירים?


ג. שפט:


האם יש לכם אינדיקציה עד כמה העלאת הריבית מדי פעם חסמה


או הורידה את הגידול באשראי? האם יש הוכחה ממשית לכך?


ד. תיכוז:


אני מוכרח להגיד שהחמר שהרגש לנו היום אינו יכול להצביע יותר


מאשר על מגמות. ואני הייתי רוצה להתייחס לעילה שבגללה הזמנו את הנגיד,


יכול להיות שיוכח, שלא רק שלא היתה הרחבה באשראי, אלא שכתוצאה ממעבר


מסעיף לסעיף היתה הקטנה. אבל נעשה את הטעות שעשו האמריקאים אם נתייחס


לנתונים ולא למציאות הריאלית.


יש לנו מערכת בנקאות עצבנית בזמן האחרון, שסיגלה לעצמה


כמה מנהגים לא נכונים ולא טובים. ואקשור זאת בנעשה בבנק ישראל. לא


הבינותי את המשחק של הבנקים בנושא הגרעונות ומדוע גררו את בנק ישראל


לכך שנתן להם למסחר את הגרעונות, ולבסוף הוא נזקק להתערב ולמנוע


העלאת שערי הריבית.


אנחנו ציידנו את הנגיד בכלים. אני חשבוני שכל שינוי בשער


הריבית מחייב אישור ועדת הכספים לאור מה שקרה בעבר, אבל קבלתי החלטת


הממשלה וגם הנגיד שימנע אותי, שאם נצייד אותו בכלים המתאימים, כלומר


אם נגדיל את המקיים ונטיל את ההיטל על אשראי במטבע חוץ, הריבית השולית





תרד, כי למדנו שעל הריבית הממוצעת איז לדבר, מה שחשוב הוא הריבית בשוליים,


שנותנת את הטון" והנח בעצם היה סכסוך באשר למדיניות המוניטרית


והחליטו שמבטלים את "חלון האשראי" למוסדות הבנקאיים ויוצאים לדרך וזדשה


שעיקרה השענית על כרתות השוק. ולא תלף אלא חודש ימים ונמצאנו חוזרים


לשיטה הישנה כאשר אנו נזקקים למכרז שתוצאתו הישירה היא ייקור הריבית


במשק הישראלי" נכון שהאורינטציה היתה על כוחות השוק, נכון ששבועות


אלה הם קריטיים לגבי התחום המוניטרי, אבל אני שואל את עצמי: לאן אנו


הולכים בנושא זה? האם חזרתם למדיניות של ויקטור מדינה כאשר אתם


מתערבים באופן פעיל, ואם לא - מה אתם מתכוונים לעשות?


אנו מתקרבים לנקודה קריטית לגבי שער החליפין. לפני חודש


ימים היה שער החליפין ואתמול היה 1.59 ל.זקל הדולר, אני מציע שלקראת


סוף החודש תנהגו בתבונה ולא תנסו להרוויח פרוטות כאשר הנזק כתוצאה מרוות


זה יהיה גדול. יגידו לי שגס רדולר נחלש- אבל מה לעשות ודוקא בעקבות


המשבר בבורסה האמריקאית האמריקאים גרמו להעלאת שער הדולר ולא נתנו לו


להדרדר. כאן מישהו יכול לומר ב-27 באוקטובר: נתפוס עוד 2-5 אגורות בשוליים


ונרוויח הרבה כסף, אני מציע לא לעסוק בקטנות כאשר ענין האימון הוא


לנגד עינינו-


אינני מקבל את הטענה שמקורו של המשבר בחקלאות הוא בשערי


הריבית הגבוהים, אני חושב שהחקלאות מחפשת - - -


ד. דנינו:


זו עובדה.


ד. תיכון:


אדוני הנגיד, אבי בכל זאת רוצה להבין לאן אתם הולכים בתחום


המוניטרי, מדוע הריבית לא יורדת אל;1 עולה. יפה אמר היושב ראש, חבר-


הכנסת שפירא, שעל-ידי המכרז שעשיתם, הריבית חייבת לעלות, נכון שביום


ששי השבוע יהיה שטפון של כספים, בעקבות פדיון מניות הבנקים, אבל רוב


הכסף ימוחזר, בעקבות מה שקורה בארצות-הברית, נכון שרוב הכסף יחזור


לחשבונות פק"פ ואז יש לשער יגיע רגע האמת שלכם ותצטרכו להוריד את הריבית,


אבל בסך הכל אינני מבין את המדיניות שלכם בתחום המוניטרי"


פרופ' מ. ברונו:


כדי לאפשר לדייר קליין להתייחס לשאלות הספציפיות, אני רוצה


להגיב על הדברים האחרונים שנאמרו.


המגמה הכללית של בנק ישראל היא להתייחס לכמויות הכסף והאשראי


המשק כאשר הריבית היא לא דבר שאנו מתיימרים לקבוע, אנחנו משפיעים עליו


בעקיפין" היה צעד לפני חודש שבו התערבנו ספציפית, אילו היו לני כלים


להתערב בדרר עקיפה, לא היינו מתערבים. זה היה אירוע.  לא הייתי מציע





פרופ'  מ. ברונו


לראות אותו כטיפוסי למדיניות של בנק ישראל. אין בכוונתנו לקבוע במישרין


את הריבית במשק, אלא להתייחס לכמויות הכספים והאשראי.


לכן אנו מקדישים זמן לשאלת הגדלים הרלבנטיים" ההערכה שלי


מהסתכלות בנתונים היא, ששמרנו פחות או יותר על :מסגרת של התרחבות


אשראי סבירה, זאת אומרת המצרך הכולל, מבלי להתייחס להרכב ולחלקו סל


האשראי הקצר, נתונים אלה שהציג ד"ר קליין מצביעים על התרחבות מסויימת


מאז תחילת השנה. בחדשים האחרונים זה די יציב0 אם תוסיפו לזה את נתוני


הממשלה תראו שסך-הכל התמונה היא תמונה שבה לסקטור הפרטי היתה התרחבות


מסויימת, לממשלה היה צמצום מסויים ובסך-הכל האשראי במשק לא התרחב0


ד. תיכון:


יכול להיות שיש גורמים אחרים המשפיעים על הריבית?


היו"ר א. שפירא:


הריבית למשק היצרני נעה היום בין 36%  - - -


ד. תיכון:


הריבית הממוצעת?'


היו"ר א. שפירא:


אני מדבר על הריבית השולית בחח"ד מאושר.


פרופ' מ. ברונו:


ברצוני להעיר שתי הערות בנושא האשראי במטבע חוץ לעומת האשראי


במטבע ישראלי ובנושא האשראי המוכוון. אולי כדאי לראות את הנתונים


על האשראי המוכוון בפרופורציה המתאימה" האשראי המוכוון, שהוא בעיקרו


אשראי לייצוא, לא ירד. הוא תואם את גידול הייצוא" מתחילת השנה יעו גידול


מסויים, אבל בחדשים האחרונים רואים כאילו ירידה" כדאי לזכור שכאשר


אתה מנכה מחירים, אתה לוקח דולר כפול שער חליפין יציב ומחלק במחיר,


אתה עשוי לקבל על פני תקופה קצרה ירידה בשעה שבדולרים הסכום נשאר


קבוע. מדד המחירים שיוחס לכל האשראי הוא אותו מדד מחירים"


הערה אחת להרכב האשראי והריבית. נאמר על-ידי חבר-הכנסת יגאל


כהן: אם הריביח כל-כך גבוהה, אולי נביא אשראי זול מחוץ-לארץ וזה יוריד


אח הריבית. יש לנו מדיניות לגבי האשראי מחוץ-לארץ האומרת: יש ריבית


שמעליה לא כדאי ללוות בחו"ל.


י. כהן:


מדוע?


פרופ' מ. ברונו:


במשק שיש בו אינפלציה שהיא עדיין גברהה מזו שבמשק העולמי,


ואתה משתמש בשער החליפין כחלק ממשטר של ייצוב המחירים, תמיד תישאר עט


הבעייה, שהיה כדאי לקחת אשראי דולרי בריבית נמוכה במקום לקחת אשראי


שקלי בריבית גבוהה. לפרט זה כדאי, למשק יש בעייה להוריד אינפלציה.


עד אז יש בעייה וצריך להמנע מהעלאות יתר של הריבית





פרופ' מ, ברונו


בפועל מוקדם להגיד מה קרה אחרי הטלת ההיטל על אשראי במטבע


חוץ. יש רושם מהנתונים כאילו החלק התייב בהיטל ירד בחדשים האחרונים


והחלק של הפטור נשאר פחות או יותר קבוע- אבל זו התרשמות. הייתי נזהר


מלקבוע בעני? זה. כדאי לזכור שיש לנו בעייה עם ה-55 חדש. אנחנו נלמד


אח זה עם הזמן.


נקודה נוספת - ההצהרות על הריבית שעומדת לפני המשקים. תמיד


אפשר לקחת את הריבית הגבוהה של החח"ד ולומר: איך אפשר לעמור בזה. קודם-


כל, אנו חוזרים ואומרים, שהריבית השולית נראית לנו מוגזמת, כאשר אתה


מסתכל איך מתחלק האשראי במשק, המצב הוא לא זה שיש מגזרים שמשלמים רק


ריבית גבוהה. אילו היתה התנועה הקבוצית שמתאוננת על ריבית גבוהה - - -


פ. גרופר;


הנח לתנועה הקבוצית. דבר על המשק המשפחתי בחקלאות.


פרופ' מ. ברונו:


משק שנכנט למצב שבו כל האשראי שהוא צריך למטרות ייצור,


הוא אשראי בריבית חח"ד מלמד על דבר אחד, שבעבר נכנס המשק לצרות.


פ. גרופר:


אתה רוצה לומר, שצריך להיות הון עצמי שלו? א אני מודיע לך,


שהמשק המשפחתי, 95%  מתוכו אין להם הון עצמי,


פרופ' מ. ברונו:


כי שנים הם קבלו אשראי זול,


פ, גרופר:


אם תשאירו אותם במצב כזה, הכל ייהרס.


פרופ' מ. ברונו:


יש תכנית הבראה.


פ. גרופר:


אינני מדבר על זה, יש חקלאים שמגדלים פירות וירקות, אין להם


כסף, הם הולכים לבנקים, פושטים מהם את העור.


י. כהן:


נניח שיש להם חלק, אבל הה אינם יכולים ללא אשראי מוכוון,


פרופ' מ. ברונו:


העובדה שחלק גדול מהאשראי במשק היה אשראי מוכוון היא שורש


הצרות במשק.


י. כהן:


מה היקף האשראי המוכוון היום?


פרופ' מ. ברונו:


לייצור מקומי אין אשראי מוכוון.


פ. גרופר:


הם צריכים ללכת לבנק?





פרופ' מ. ברונו:


אם תסתכל על הרכב האשראי - חלק גדול מהאשראי הניתן למשקים


המושביים הוא אשראי שניתז לאל דוקא מהבנקים אלא מקרנות מימון, החלק


בריבי ת הגבוהה היא הרבית שהזרה בצורה דביטורית.


פ. גרופר:


אני אינני מדבר על העבר, אני מדבר על משקים חיים, אין להם


כסף, אם הם ימשיכו לקבל בריבית של 40%, זה יהיה על מצפונכם. הערבים


ינהלו חלק גדול מהחקלאות בארץ,


ד.תיכון:   להבין את הנתונים שקבלנו. אחת הסיבות שבגללה נתבקשנו


לאשר את ההיטל על אשראי במטבע חוץ היתה, כפי שנאמר לנו, זרימת כסף


ספקולטיבי מחוץ-לארץ. ואני רואה בנתון על האשראי במטבע חוץ בפמל"ה ירידות.


ח. רמון:


אתם טענתם שבא הון ספקולטיבי"


א. פרנקל:


אבל הוא לא חייב לבוא עם מדים ועם כובע.


דייר ד, קליין:


אני רוצה להתייחס תחילה לנושא של המכרז על ההלוואה המוניטרית,


כי הוא עלה בדברי היושב ראש ובדברי חברים אחרים" אנו נמצאים בתהליך


של פיתוח כלים להכוונה כמותית של זרמי הכספים במשק, ואני רואה בזה


את אחד הכלים, וכדאי להסתכל בו בתור שכזה, כי הכוונה לא לכוון לטווח


ארוך, אלא להשפיע על התנודות בתוך החודש. איי רוצה להסביר את הנקודה


על יסוד אירוע ספציפי.


ד. תיכון:


מה קרה באותו שבוע?


דייר ד, קליין:


עמדנו בראשית השבוע השני של חודש אוקטובר עם תמונת מצב כזאת:


הבנקים היו בגרעלנות נזילות בסדרי גדדל של 200 מליון שקלים, מצב שאינו


שבית בראשית החודש. בדרך כלל במסגרת ביצוע התקציב, הממשלה מזרימה בראשית


החודש וסופגת באמצע החודש. ואנו היינו רגילים שבראשית החודש יהיו לבנקים


עודפים ולא גרעונות. הסיבה לגרעונות בתחילת החודש היתה נעוצה, כפי שציין


חבר הכנסת תיכון, בהתחרות בין הבנקים על מתן אשראי, והתחרות זו הביאה לכך


שהבנקים ניצלו כל המקורות השקליים שעמדו לרשותם ונכנסו לגרעונות בזילות


בתחילת החודש- כאשר עשינו הערכה מה עלול להתפתח, הבאנו בחשבון ספיגת


הממשלה, שהיא כשלעצמה מגדילה את נזילות הבנקים ב-500 מליון שקלים. כלומר,


ראינו לנגד עינינו תמונת מצב, שבאמצע החודש עלולים גרעונות הנזילות


להגיע ל-500-600 מליון שקלים. כאשר חשבנו על סוף חודש אוקטובר, ראינו


גם את פדיון מניות הבנקים וראינו שהמערכת עשויה להגיע לאזון בסוף


אוקטובר בגלל פדיון מניות הבנקים" ואנחנו רצינו את "הגיבנת" הזאת


של עדפים בסוף החודש וגרעונות בתחילת החדש ליישר,





ד.  תיכון:


למה אשרתם לבנקים מסחר בגרעונות הנזילות?


דייר ד. קליין:


ענין המסחר בנזילות ביז בנקים, זה דבר שאנחנו רואים בצורה


חיובית" אנחנו חושבים שבנק שנמצא בעודף, טוב טהוא מוכר נזילות לבנק שנמצא


בגרעוז, כי זה מונע העלאת הריבית על-ידי הבנק האחרון. מה שאנחנו מנענו -


וזו איננה הפעם הראשונה - הוא לעשות את המסחר הזה על חשבון בנק ישראל,


מה שבנק א' רצה לעשות, לקחת הלוואה מבנק ישראל ולהעביר לבנק ב'.


הם טוענים שהיה להם הסכם, שפעם בנק זה מושך ופעם בנק זה מושך"


כאשר ראינו את תמונת המצב, האפשרות הראשונה היתה שלא לעשות


מאומה, ולהניח לגרעונות הנזילות לגדול עם כל ההשלכות שיש לכך. אנחנו


חשבנו שהמנעות מעשיה אינה רצויה. וכאן היו שתי אפשרויות: האחת - להשתמש


בחלונות-אשראי גדולים, יש הלוואהבשערי ריבית של 22%-21%, אפשר היה


להגדיל אותת בעוד 300 מליון שקל. חשבנו שאפשרות זו אינה רצויה בגלל


שני טעמים: האחד - יש חלוקה על בסיס הסטורי של החלונות האלה, יש מכסה


לכל בנק ולא רצינו להכניס שנויים. הטעם השני היה, שבכך נקבע את הריבית


ואנחנו חשבנו, שעדיף 17השוק יקבע את הריבית ולא בנק ישראל יקבע.


היתה עוד אפשרות - לפעול בשוק הפתוח, במקרה זה פירוש הדבר


לקנות אגרות חוב כדי להזרים. אני צריך להזכיר, שחלק מהמדיניות שנקבעה


על-ידי צוות שוק ההון באוצר לגבי אוקטובר היתה לגלות התאפקות בהנפקת


אגרות חוב בגלל גרעונות הנזילות של הבנקים. כתוצאה מזה נוצר מחסור


באגרות חוב- הבנקים שצברו בתכניות חסכון נזקקו לאגרות חוב, ואם היינו


עושים יחד אתם פעולה לביקוש אגרות חוב, היינו מעלים את המחירים של אגרות


החוב. לכן חשבנו שלא צריך לעשות פעולה משמעותית, אפשר היה לקנות אגרות


חוב ב-20-30  מליון שקלים, אבל לא בסדרי הגודל הדרושים לפתדון הבעייה.


כתוצאה מכך בחרנו באפשרות השלישית של מכרז להלוואה מוניטרית


של 300 מליון שקלים, שהוא הממוצע של הנזילות והעודפים, מתוך כוונה


למנוע כל הגרעונות הצפויים בעקבות הספיגה של אמצע החודש. אנו סבורים


שהמכרז הוכיח את עצמו כיעיל. הוא קבע 'יה. הריבית ברמה המתאימה לתקופה,


אם לא היינו מזרימים, הריבית השולית היתה גדלה הרבה יותר מאשר הריבית


שנקבעה במכרז. הבנקים התחרו תחרות אמתית והמחיר שנקבע הוא מחיר מתאים


לאותה תקופה. האלטרנטיבה לבנקים היתה לקחת הלוואה בריבית שולית,


שהיא 25% והריבית במכרז היתה 23% ממקורות של בנק ישראל. זה נתון שווה


ערך לריבית על פח"ק שזה 18%,  זו הריבית שהבנקים שילמו ללקוחות הגדולים,


וכך נקבע המחיר באמצעות השוק.


היו"ר א. שפירא:


ד"ר קליין אומר, שריבית 23%  שנקבעה במכרז תואמת למה שהבנקים


משלמים לפקדונות. ג'מבו.  נניח שהבנקים טילמו איכס לאלה המפקידים סכומים





ד. תיכון:


אם הייתם ניתנים להם "חלון" ונותנים בונוס?


פרופ'  מ. ברונו:


זח היה מגדיל את הרנטה שהבנקים גובים מאותה ריבית.


היו"ר א. שפירא:


רבותי, השעה אתרי 15:00. אנתנו נשמע המשך התשובות של ד"ר


קליין באחת הישיבות הקרובות"


שינויים בתקציב לשנת הכספים 1987  -פנייה מס' 96


היו"ר א. שפירא:


אנו עוברים לנושא הבא:


שינויים בתקציב לשנת הכספים 1987 - פנייה מס' 96 של סגן


הממונה על התקציבים.


דברי הסבר יביא נציג האוצר, מר זיתוק.


א. זיתוק: 


החברה הלאומית לאספקת פחם מקימה בנמל אשדוד מוסף לאתסון


ושינוע פחם עבור תחנת הכוח רוטנברג וצרכי פחם שונים. אפשר היה לממן


את ההשקעה בקווי האשראי של אכזי"ם בנק- ואולם החשב הכללי מגייס.את


הכסף באמצעות קונסורציום בלונדון לתקופה של 12 שנה במקום 5 שנים" הקונסורציום


נותן את הסכום בדולרים לחשב והחשב מעביר את הסכום בשקלים לחברה,


ח. קופמן:


למה אכזי"ם בנק אינו יכול לתת את ההלוואה הזאת?


היו"ר א. שפירא:


התנאים המוצעים יותר טובים.


א. ויינשטין:


היו ידיעות שנעשו שגיאות רצינות בהקמת המסוף בכך שהמסוף


אינו מסוגל לקלוט מה שהוא צריך לקלוט.


א. זיתוק:


אני אינני האיש המתאים להשיב על כך" אני יודע שהיו אופציות


שונות לגבי השינוע. אני יודע שרשות הנמלים התאימה את המסוף לקליטת אניות


גדולות על מנת שיפרקו את הפחם" הפחם ישונע באמצעות רכבת ישראל מנמל


אשדוד אל מסוף חברת החשמל, שיהיה בשטח תחנת רוטנברג ומשם ישונע לדוודים,


א. ויינשטיין:


היו ידיעות, שלאחר התכנון נתגלו שגיאות.


א. זיתוק:


לי לא ידרע על כך,


א. ויינשטיין:


מה הדחיפות לאשר פנייה זו?





א, זיתוק:


החוזה אומר שהחשב יוכל למשור את הכסף כדי להעביר לפרויקט ,


אם תאושר בקשה זו לתקצוב הוצאה מותנית בהכנסה בסכום של 25 מליון ש"ח.


ההשב הכללי מגייס 15,5 מליון דולר באמצעות קונסורציום בלונדון, ואי אפשר


לקבל את השקלים עד שאין דולרים"


א. ויינשטיין:


לא הייתי רוצה לעכב אישור הפנייה, אבל מצד שני כאשר מופיע


נושא כזה לפני הוועדה לאהר שהיו ידיעות על שגיאות לאחר התכנון והפסדים,


ולא שמעגל על כך תגובה, אני הייתי מציע שנאשר את הפנייה אבל החשב הכללי


יתחייב שחברה הפחם או מקימי המסוף יתנו לנו תשובה רצינית, אם האוצר


יתחייב, נקבל לפחות נייר"


היו"ר א. שפירא:


עלי זה מקובל,


ר, קרול:


השאלה של חבר-הכנסת ויינל1טיין היא לגבי מהות הפרויקט והבקשה


היא לגבי המימון הפיננסי" אנחנו, אגף התקציבים, נבקש מחברת הפחם להופיע


לפני הוועדה ולהשיב על השאלה,


א, ויינשטיין:


שתגיש תשובה בכתב.


הי ו"ר א, שפירא:


אם אתה מתחייב, מר קרול, שחברת הפחם תגיש תשובה בכתב, אני


מביא פנייה זו להצבעה,


ה צ ב ע ה


שינויים בתקציב לשנה הכספים 1987, פנייה מס' 96


של סגן הממונה על התקציבים א ו ש ר ה 


היו"ר א. שפירא:


הישיבה נעולה,


הישיבה ננעלה בשעה 13.10








