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להתנגד לו



תקציר מנהלים

מהו בנק ישראל ומהם מטרותיו ותפקידיו?

האבולוציה של השקל הדיגיטלי מפי בנק ישראל

ההתנגדויות המרכזיות לשקל הדיגיטלי

מסמך אפיון השקל הדיגיטלי: הסברים וביקורות

סיכום וסקר: האם הציבור רוצה שקל דיגיטלי?
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במשך שנים ארוכות שבבנק ישראל עובדים בקדחתנות על הכנת התשתית להשקתו של שקל דיגיטלי )שק"ד(. במרוץ
השנים הללו פרסם הבנק מספר מאמרים ומחקרים בנושא, ביצע פיילוטים ואתגרים עם בנקים מרכזיים אחרים ועם

התעשייה המקומית, ובחודש מרץ השנה פרסם את מסמך האיפיון הראשוני של השקל הדיגיטלי.

מסמך זה מתאר כיצד, ככל שתתקבל החלטה בבנק ישראל להנפיק את השקל הדיגיטלי, הוא יהיה בנוי מבחינה
טכנולוגית, מהיבטי ממשל, רגולציה, פרטיות ועוד. בשלב זה אמנם טרם התקבלה ההחלטה הרשמית להנפיק את
השק"ד, אך לפי התבטאויות בתקשורת ולפי מסמכי בנק ישראל שפורסמו בעבר ויתוארו במאמר זה, ניכר שהדרך לשק"ד

קצרה מאד - לכל היותר שנים ספורות.

אלו מכם שעוקבים אחרי פעילותי כיזם, מחנך ויוצר תוכן בתחום הבלוקצ'יין והמטבעות הדיגיטליים מזה שנים רבות,
אמורים לדעת בשלב זה שאני נמנה בין המתנגדים הקולניים הגדולים לשק"ד )או לכל מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי(.
לכן, הרגשתי שהגיעה העת הנכונה לפרט לעומק מדוע אני סבור שהנפקת שק"ד היא לא רק מיותרת ואינה הכרחית,
אלא מהווה טעות בעלת השלכות וסיכונים שאיננו יכולים להרשות לעצמנו כמדינת ישראל, או כאזרחים במדינה

דמוקרטית שמעריכים את זכויותיהם הבסיסיות ואת יכולת השמירה עליהן על פני זמן. 

לטובת העברת טיעוניי בצורה כמה שיותר רחבה ותוך השתדלות להישאר כמה שיותר אובייקטיבי, אתחיל מהעקרונות
הבסיסיים של מהו בכלל בנק ישראל ומהם תפקידיו ומטרותיו, ואף אפרט את האבולוציה של השק"ד דרך עיני בנק ישראל

בצורה נפרדת מהביקורת שלי, אותה אביע בחלקים נפרדים במאמר.

אני מפציר בכם לקרוא את המאמר כולו על אף אורכו ולשתף אותו על מנת ליצור דיון בנושא, בין אם אתם מסכימים עם
דבריי ובין אם לאו. 

בנק ישראל אפשר לציבור להעיר את הערותיו על מסמך האפיון שפורסם עד למועד ה-15 במאי, 2025. לצערי, על אף
השתדלותי, לא הספקתי לסיים את המאמר בזמן על מנת להשתמש בפלטפורמה שסיפק הבנק לביקורת. לאור זאת,

יצרתי סקר מטעם CryptoJungle על השקל הדיגיטלי, ואשר תוצאותיו יפורסמו לקהל הגולשים והעוקבים. 

לכן, אני מזמין אתכם בתום הקריאה )החלקית או המלאה( להגיב לסקר על מנת שנוכל להשמיע את קולנו על אף סגירת
חלון ההערות )קישורים יופיעו במקום המתאים לכך(.

אם כן, מטרותיו של בנק ישראל הן, לשמור על יציבות מחירים, לתמוך במדיניות הכלכלית של הממשלה ולשמור על
היציבות והפעילות הסדירה של המערכת הפיננסית. את מטרותיו מיישם הבנק באמצעות מגוון רב של תפקידים, החל
מניהול המדיניות המוניטרית, כסף המזומן, ושמירה על יציבות שוק המט"ח, דרך היותו בנקאי ויועץ של הממשלה ועד

פיקוח ואסדרה של המערכת הבנקאית ומערכות התשלומים.

מאז הוקם ב-1954, הסמכויות והמטרות של בנק ישראל הורחבו בצורה משמעותית על פני 25 הוראות שעה, תיקוני חוק
בנק ישראל או חוקים נוספים כגון חוק מטבע השקל, חוק הריבית, חוק מערכות תשלומים ועוד. כעת, בנק ישראל מציג את

מסמך האפיון של השק"ד, ואת הרחבת הסמכויות שלו פעם נוספת.

תקציר מנהלים
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בקצרה, השק"ד לפי בנק ישראל אמור לשמש כהתחייבות ישירה של הבנק המרכזי לאזרחים – כפי שקורה עם כסף
מזומן – כיום, ולא כהתחייבות עקיפה )ודיגיטלית( העוברת דרך בנקים מסחריים, כפי שרוב הכסף שלנו מתנהל היום.

הדרך שבה השק"ד יעבוד היא במודל דו-נדבכי. בנדבך הראשון, בנק ישראל כמפעיל ומנהל המערכת יאשר מוסדות
מימון )Funding Institutions, ר"ת FIs(, שאלו הם הבנקים כמובן. הבנקים יהיו הגופים שזכאים לטעון ולפרוק )ליצור

ולשרוף( יתרות שק"ד לתוך ארנקי השק"ד שישבו בכיסנו, בטלפון החכם. 

,Payment Service Providers( את הארנקים, או את הגישה הישירה לשק"ד, נקבל בנדבך השני מספקי שירותי תשלום
ר"ת PSPs( אשר יפתחו את האפליקציות המתאימות, יזהו את הלקוחות, ויאפשרו לנו לצפות ביתרות ולבצע תשלומים על
בסיס 3 סלים: בסיסי )הא'-ב' של שימושי תשלומים שיסופקו בחינם(, מתקדם )למשל תשלומים נידחים(, ומסחרי )לבעלי

עסקים(.

אל ה-FIs וה-PSPs יצטרפו נותני שירותים נוספים )Additional Service Providers, ר"ת ASPs(, שיוכלו לספק
שירותים נלווים כגון מעקב אחר הוצאות/הכנסות, וכדומה.

לפי מסמך האפיון, לבנק ישראל תהיה גישה אגרגטיבית בלבד למידע על תשלומים במערכת. כלומר, לכאורה לא תהיה
גישה פרטנית לזיהוי משתמשי שק"ד, אלא אך ורק נתונים כלליים שישמשו את הבנק לטובת הפיקוח. המידע המזהה

יוחזק אצל ה-PSPs, ובמקרים מסוימים ישותף ביניהם, ו/או עם ה-FIs ו/או עם ה-ASPs – באישור המשתמש.

בנוסף, לפי המסמך בנק ישראל לא יאפשר יכולות תכנות, כגון מגבלות גיאוגרפיות לשימוש בכסף, מגבלת זמן ואלמנטים
תכנותיים אחרים. 

לבסוף, יתאפשרו תשלומים אנונימיים עד סכום מסוים, תשלומים חוצי גבולות עם המרת מט"ח, ובבנק יפעלו לטובת
"הבטחת היתירות", כלומר שהמערכת תעבוד גם אם תשתיות האינטרנט והחשמל נופלות.

התועלות המרכזיות של השק"ד, לפי בנק ישראל, הן יצירת תחרות בשוק התשלומים המקומיים וחוצי-הגבולות לטובת
הוזלת עלויות ותתמוך באימוץ חדשנות, שמירה על יכולת השימוש הישיר בכסף של בנק ישראל בידי הציבור, ותמיכה

בצמצום השימוש במזומן.

עם זאת, הבנק במסמכיו מדגיש:

ועדת היגוי שהוקמה לטובת בחינת השק"ד אף מחדדת כי ישנם סיכוניים משמעותיים בהנפקת שק"ד, במיוחד אם לא
יעוצב בקפידה, כגון פגיעה בתיווך הפיננסי, בדגש על בין חוסכים ללווים הן בעלויות והן ביציבות, שכן ישנו חשש מנהירת
הציבור לשק"ד על חשבון פיקדונות בבנקים מסחריים. סיכונים נוספים שמצוינים הינם סיכוני סייבר, סיכוני פרטיות,

וסיכויים למוניטין של הבנק המרכזי ככל שהפרויקט לא יצלח והציבור יאבד את אמונו במוסד.

לפי סימולציה אחת של בנק ישראל שפורסמה במרץ 2022, לא מוערכת פגיעה במערכת הבנקאית ככל שיושק השק"ד
בהדרגה.

בנק ישראל ישיק לדבריו את השק"ד במידה ומדינות אחרות יעשו זאת תוך בחירה לשאת עיניים לעבר אירופה הצפויה
להשיק את האירו הדיגיטלי כבר בסוף שנת 2025, ולא לארה"ב שנמצאת בדרך לאסור על השקתו לעד בחוק.
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"חשוב לציין שייתכן שניתן להשיג חלק מהתועלות האלו, אם לא את כולן, גם באמצעות שיפור ושכלול של
מערכות התשלומים הקיימות, ולאו דווקא באמצעות הנפקת מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי".
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סיבות נוספות עשויות להיות ירידה בשימוש הלגיטימי של מזומן או חדירה משמעותית של מטבעות קריפטו יציבים או
פרטיים לשווקי התשלומים. 

ככל שיושק השק"ד, בנק ישראל מציע שורה של צעדים, דרקוניים יש לומר, להוביל לאימוצו ולהגדלת אפקט הרשת שלו:
חקיקת החוקים הנדרשים כדי להפוך את השק"ד להילך חוקי, לחייב בעלי עסקים להשתמש בו, ושהממשלה תשלם

לעובדים וספקים שכר, תשלומים וקצבאות בשק"ד.

אלו הן ההתנגדויות המרכזיות שלי לשקל הדיגיטלי, מפורטות בתמצית. בהזדמנות זו שוב אזכיר שאני ממליץ ומפציר
לקרוא את המאמר במלואו.

1. בנק ישראל פועל נגד כסף מזומן במשך שנים, כיועץ לממשלה שלוקח חלק מרכזי בחוקי הגבלת השימוש במזומן.
בשום שלב בדיונים לא הציף את הצורך )לדעתו( להשאיר בידי הציבור אפשרות לסחור ולהשתמש בכסף שמונפק ישירות
על ידו ולא באמצעות הבנקים המסחריים, ואילו כעת מציין זאת כנקודה קריטית לשוק התשלומים. השק"ד מאפשר
להגדיל משמעותית את הפיקוח על מזומן ואת ההגבלות עליו, ולא מספק אלטרנטיבה ראויה שכן דרושה הזדהות לשימוש

.PSPs בו ותיווך באמצעות

2. בנק ישראל מפקח, או עושה בעצמו? השק"ד נשען על התחשבנות סופית במערכת זה"ב שמופעלת בלאו הכי ע"י
בנק ישראל לטובת התחשבנות סופית בזמן אמת. מדוע צריך שבנק ישראל, שממילא הורחבו סמכויותיו בצורה משמעותית
בעשורים האחרונים, גם להתחרות במגזר הפרטי ובמערכות התשלומים שמסופקים על ידו, אותם הוא בעצמו עודד –

כחלק ממדיניות הגבלת השימוש במזומן? 

3. ארה"ב – מנפיקת מטבע הרזרבה בו נעשה השימוש המרכזי בעולם לתשלומים – אוסרת על CBDC ומעודד את
אימוץ פתרונות המגזר הפרטי, כגון מטבעות יציבים צמודי-דולר. בנק ישראל, שמציף את חוסר התחרות הקיימת
בישראל )בפיקוחו(, בוחר ללכת לכיוון ההופכי המוחלט, קרי לפתרון הריכוזי והסגור, במקום לאפשר לחדשנות האמיתית
לקרות במגזר הפרטי ולא דרכו - וזאת על אף שציין שהמגזר הפרטי יוכל לספק את הפתרונות הללו בעצמו. בנוסף,
החשיבות של ארה"ב לכלכלה הישראלית גדולה יותר מאשר זו האירופית, כפי שיתרות הרזרבה של בנק ישראל אשר רובן

מוחזקות בדולר, מראות. 

4. בנק ישראל מתנהל ביומרנות כאשר קובע על בסיס סימולציה אחת ששק"ד איננו מסכן את המערכת הבנקאית,
ומתעלם מהעיקרון המוכר בכלכלה – אפקט ההשלכות הבלתי מכוונות. ישנם אינספור דברים שיכולים להיות
מושפעים לרעה ולאיים על היציבות המוניטרית והפיננסית של ישראל ושל השקל. כפי שכתב בנק ישראל במסמכיו בעצמו,
הסיכונים לאיבוד מוניטין, לפגיעת סייבר ועוד – עלולים להיות גדולים מאד. השקל נקרא "שקל חדש" משום שתהליך

קריסת השקל כבר קרה, ולא כזה מזמן. מדוע בוחרים בבנק ישראל לשחק באש, אינני יודע.

5. יציבות בחירום של מערכת תשלומים תגיע מביזור ומגלובליות, ולא מריכוזיות ומקומיות. ביזור של אפשרויות
תשלום, כגון יותר כסף מזומן בסירקולציה ומטבעות יציבים שמונפקים על גבי רשתות בלוקצ'יין פתוחות, ולא ע"י פתרון

שמונפק ע"י גוף יחיד שהופך אותו לנקודת תורפה דרמטית לכלכלה הישראלית.

6. אם בנק ישראל טוען שהוא שואף לתחרות, מדוע הוא בוחר להציע כפייה מוחלטת של השקל הדיגיטלי באמצעות
חוקים דרקוניים המחייבים את הציבור ואת בעלי העסקים לאמץ אותו? הרי, אם הפתרון יהיה מוצלח, הציבור יאמץ
אותו לבד. זה הקונספט של תחרות, ולא שימוש במונופול הממשלה והפיקוח על הבנקים כדי "לדחוף" את הפתרון שמוצע.



הביקורת האחרונה שאיתה אסיים היא החשובה ביותר, ולכן היא מקבלת התייחסות נפרדת.

ביקורת זו מתייחסת ל-"מה יקרה כש". אני אכן סבור שבבנק ישראל כיום שואפים ליצור מערכת שתוזיל עלויות, לא
תחדור לפרטיות, לא תהיה בעלת יכולות תכנות ושלמעשה נעשה ניסיון אמיתי להתמודד עם הביקורת ארוכת השנים שלי

ושל אחרים כלפי מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי.

אבל, וזהו אבל גדול – מה שבבנק ישראל חושבים ועושים היום, לא משנה!

ברגע שאפקט הרשת של השק"ד, במיוחד ככל שיכפו אותו על אזרחי ישראל, יגיע למכובדות גבוהה )נניח לטובת
הפשטות למעלה מ-60% מהתשלומים/ההתחייבות במאזנים(, אז כל שינוי שירצו להחיל על השק"ד, בין אם ע"י בנק
ישראל עצמו, בין אם ע"י דיקטטור שיעלה לשלטון, או כי יהיה איזשהו מצב חירום נוסף כמו משבר הקורונה, ניתן יהיה

לשנות בשק"ד את הכול. הציבור כבר יהיה נעול במערכת, ולא תהיה לו אלטרנטיבה כלל.

כך יוכלו למשל לאסור בהתראת זמן קצרה את השימוש בקריפטו כדי למנוע תחרות. יוכלו להוסיף יכולות תכנות לכסף
כגון מגבלות גיאוגרפיות או מגבלות זמן לשימוש בו, לקבוע מדיניות מוניטרית משתנה פר משתמש, להפשיט את פרטיות
המשתמשים, והצפוי ביותר – מגבלות צריכת פחמן )Carbon Credits( מוטמעות בקוד, כפי שנבחן ע"י בנקים מרכזיים

רבים ברחבי העולם ובנק ישראל עצמו הודיע שהוא "פועל בנושאי סיכוני סביב ואקלים". 

זוהי לא שאלה של "אם" היכולות הללו יוטמעו. זו שאלה של מתי.

לסיכום, הנפקת שק"ד היא חריגה מסמכויותיו ותפקידיו של בנק ישראל, והיא מהווה הענקת כוח שעל פני זמן לא ניתן
יהיה להתמודד מולו כאזרחים במדינה דמוקרטית.

אני סבור שיש לבטל את פרויקט השקל הדיגיטלי לאלתר, ולעודד צמיחה וחדשנות בפתרונות המגזר הפרטי בדגש על
סטייבלקוינס )מטבעות יציבים צמודי-פיאט( אשר מאומצים ע"י מוסדות תשלומים ובנקאיים וממשלות בכל רחבי העולם
בקצב מסחרר ואילו אנו בישראל – שנות אור מאחור. זאת לצד הפחתת חסמי הכניסה למוסדות תשלומים ובנקאיים

חדשים, על מנת לעודד תחרות אמיתית מהמגזר הפרטי.

בין אם אתם מסכימים עם דבריי ובין אם לא, אשמח שתגיבו לסקר השקל הדיגיטלי של CryptoJungle כעת, מוזמנים
לעשות זאת בקישור הבא )לא יותר מ-5 דקות מזמנכם(. רצוי לאחר קריאת המאמר המלא.
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לחץ כאן למילוי השאלון!

https://forms.gle/WhXsSWephLTQMhTk7


]01[ מטרותיו ותפקידיו של בנק ישראל

]02[ תפקידי הבנק
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בטרם אנו מגיעים לבחון את האבולוציה של השק"ד ואת האפיון הטכנולוגי הראשוני שלו כפי שפורסמו ע"י בנק ישראל,
עלינו להתחיל מהבסיס של הבסיס. אלו הן מטרות בנק ישראל, כפי שהוגדרו בחוק בנק ישראל ומפורטות באתר שלו ]1[:

1. שמירה על יציבות מחירים. כלומר על כוח הקנייה של המטבע. זאת המטרה העליונה והראשית של הבנק "שהשגתה
חיונית לצמיחה וליציבות כלכלית". 

2. ייעוץ לממשלה בנוגע ל"תחום יציבות המחירים", המוכר גם כיעד האינפלציה השנתית, וכיום עומד על בין 1 ל-3 אחוזים.

3. לתמוך במטרות אחרות של המדיניות הכלכלית של הממשלה, במיוחד עידוד צמיחה ותעסוקה, וצמצום פערים
חברתיים.

4. לתמוך ביציבותה של המערכת הפיננסית ובפעילותה הסדירה.

על מנת לעמוד במטרותיו, בנק ישראל אמון על התפקידים המפורטים לעיל וזמינים גם הם באתר בנק ישראל ]2[:

א. ניהול המדיניות המוניטרית
ישנם מספר כלים בהם בנק ישראל משתמש כדי לנהל את היצע הכסף. המוכרות ביותר הן קביעת שיעור הריבית, וקביעת
יחס הרזרבה )כמה מזומן/שווי מזומן מוכרחים בנקים מסחריים להחזיק כפיקדון אצל בנק ישראל כבטוחות נגד גובה
פקדונות העו"ש של לקוחותיהם(. אך בנק ישראל גם מספק חלון אשראי למתן הלוואות לבנקים או מוסדות אחרים, מבצע
הנפקות של הלוואות קצרות-מועד )מק"מ(, מתערב בשווקים הפתוחים ע"י רכישה ומכירה של אגרות חוב לטובת השפעה

על הריבית, ומקיים מכרזי ריפו עליהם לא אסביר כעת אך משפיעים על הנזילות השקלית בטווחי הזמן הקצרים.

ב. החזקה וניהול של יתרות המט"ח של ישראל )רזרבות( אשר נכון לסוף שנת 2024 עומדות על למעלה מ-210
מיליארד דולר. 

ג. תמיכה בפעילות הסדירה של שוק המט"ח בישראל, כולל התערבות במידה ונרשמת תנודתיות בשווקי המט"ח
המהותיים לפעילות הכלכלית בישראל, כגון הדולר והאירו.

ד. לשמש כבנקאי של הממשלה - שירותים ממש כמו שאתם מקבלים מהבנק שלכם.

ה. פיקוח ואסדרה של מערכות התשלומים והסליקה
ישנן מספר מערכות תשלומים שפועלות בישראל ועליהן מפקח בנק ישראל. הנפוצות ביותר הן שב"א )שירותי בנק
אוטומטיים( המשמשת בעיקר לכרטיסי חיוב וכספומטים, מס"ב )מרכז סליקה בנקאי( המשמשת להעברות בנקאיות,

מערכת CLS להמרת מטבעות, מסלקת השיקים, ומסלקות הבורסה )לניירות ערך(.

מהו בנק ישראל ומהם מטרותיו ותפקידיו?

https://www.boi.org.il/bank-of-israel/about/objectivesfunctions/
https://www.boi.org.il/bank-of-israel/about/objectivesfunctions/
https://www.boi.org.il/bank-of-israel/about/banks_functions/
https://www.boi.org.il/bank-of-israel/about/banks_functions/


Real מעליהן בהיררכיה נמצאת זה"ב )זיכויים והעברות בזמן אמת( המופעלת ע"י בנק ישראל עצמו. זו מערכת מסוג
Time Gross Settlement )ר"ת RTGS( להתחשבנות סופית בזמן אמת, ונחשבת למהירה ביותר ולזו המביאה
להתחשבנות סופית של עסקה. ישנם כ-30 גופים המחוברים לזה"ב, בהם הבנקים הישראליים, בנקים בינלאומיים כגון

סיטיבנק ו-HSBC, מערכות התשלומים שצוינו דלעיל, וגופים חוץ בנקאיים: Grow, Global Remit ואופק אגודת אשראי.

במילים אחרות, יתר מערכות התשלומים כולן מבצעות את ההתחשבנות הסופית של העסקאות שלהן על גבי מערכת
זה"ב. בשנת 2022 לבדה נסלקו קרוב ל-2 מיליון תנועות בסכום כולל של 353 טריליון שקל במערכת זה"ב.

לטובת ההקמה של מערכת זה"ב בשנת 2007, הועבר חוק מערכות תשלומים ב-2008 המרחיב את יכולותיו וסמכויותיו
של בנק ישראל כמפעיל המערכת, ומסדיר את אופי פעילות המערכת ככל שיקרו תרחישים שליליים כגון פשיטת רגל של

אחד מהמשתתפים במערך התשלומים והסליקה. 

חשוב לציין כי כ-60% מבעלות שב"א נמצאת בבעלות של הבנקים הגדולים )פועלים, דיסקונט, לאומי, והבינלאומי(,
וחברות התשלומים ויזה ומאסטרקארד - 10% כל אחד. יתר המניות נסחרות בבורסה.

עוד חשוב לציין כי גם מס"ב נמצאת בבעלות 5 הבנקים הגדולים: 25% ע"י לאומי, פועלים ודיסקונט )כל אחד(, ו-12.5%
בבעלות הבינלאומי ומזרחי-טפחות )כל אחד(. רשות התחרות מנסה בימים אלו לפרק את הבעלות המשותפת
האנטי-תחרותית ע"י אי הארכת הפטור מהסדר כובל, אך הבנקים חברו אחד לשני והגישו פניה לבית הדין לתחרות

במטרה להאריכו. טרם התקבלה החלטה בנושא נכון לכתיבת מאמר זה.

נשוב לתפקידיו של בנק ישראל:

ו. הנפקת המטבע )השקל(, כלומר שטרות ומעות פיזיים, ופיקוח על מערכת המזומנים במשק.

ז. פיקוח ואסדרה של המערכת הבנקאית, באמצעות יחידת הפיקוח על הבנקים.

ח. ייעוץ לממשלה, על היבטים הקשורים במטרות הבנק )אשר הינם כאמור, צמיחה, תעסוקה וצמצום פערים חברתיים(.

כעת, אנו ערים למהן מטרותיו ומהם תפקידיו של בנק ישראל. מכאן, עלינו להבין את ההתפתחויות שהביאו את השקל
הדיגיטלי לימינו אנו, מנקודת מבטו של בנק ישראל.
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]04[ שקל דיגיטלי של בנק ישראל 
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המסמך הראשון וההמלצה הראשונה: לא לשק"ד, בינתיים
בנק ישראל החל את דרכו לבחינת הנפקה אפשרית של שקל דיגיטלי )שק"ד( כבר בשנת 2017. נגידת בנק ישראל דאז,
פרופ' קרנית פלוג, מינתה צוות ללימוד ובחינה של מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי )Central Bank Digital Currency, ר"ת

CBDC( שהורכב מנציגי מחלקות שונות בבנק כגון הפיקוח על הבנקים, חטיבת השווקים, הלשכה המשפטית ועוד.

בדוח המסכם ]3[ שפורסם בנובמבר 2018, כשנה לאחר הקמת הצוות, הומלץ שלא להנפיק שק"ד בקרוב: "הצוות אינו
ממליץ שבנק ישראל ינפיק שק"ד בקרוב. עלינו להמשיך לבחון את התחום ולעקוב אחריו לפני שנוכל לנמק כיאות החלטה

אם להמליץ על שק"ד".

הצוות כן המליץ להמשיך לעקוב אחר ההתפתחויות בתחום: בבנקים מרכזיים אחרים בעולם, אימוץ מטבעות דיגיטליים
כתחליפי מזומן, עמדת הציבור והתפתחויות טכנולוגיות נוספות, וידווח מדי חצי שנה.

חוזרים לבחון: אלו התועלות האפשריות של השק"ד
בחודש מאי 2021, לאחר ש"בשנים האחרונות מתחוללים שינויים משמעותיים בשוק התשלומים בישראל ובעולם בקצב
מהיר מאוד, ומשבר הקורונה האיץ תהליכים אלו," החליטו בבנק ישראל להאיץ את הלימוד, המחקר וההכנה למטבע
דיגיטלי של בנק מרכזי בעתיד. כך, פרסמה ועדת ההיגוי של השקל הדיגיטלי את המסמך שכותרתו "שקל דיגיטלי:

תועלות אפשרויות, טיוטת מודל וסוגיות לבחינה ]4[ כחלק מהכנת תכנית פעולה למקרה שיבחרו בבנק להנפיק שק"ד. 

הוועדה הוקמה בנובמבר 2020 והמשנה לנגיד בנק ישראל, אנדרו אביר, מונה לראשותה. תפקידה, כפי שהוצג במסמך,
היה: "לקבוע את המאפיינים העסקיים והטכנולוגיים של שקל דיגיטלי כהכנה לאפשרות להנפקה בעתיד, ולבחון את תנאי
הסף הנדרשים להחלטה על הנפקת מטבע. ועדת ההיגוי הקימה מספר צוותי עבודה מקרב אנשי מקצוע בתחומים שונים
בבנק, ובאמצעותם היא תמפה את התועלות האפשריות מהנפקת שקל דיגיטלי, הסוגיות הטכנולוגיות, וההשלכות
האפשריות על המדיניות המוניטרית, היציבות הפיננסית, עולם התשלומים והמטבע, המאבק בכלכלה השחורה וסוגיות

הלבנת הון, ההכלה הפיננסית, שיקולי שמירה על הפרטיות ואבטחת מידע, ועוד."

Wholesale( במסמך הוסבר מהו מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי בעיני בנק ישראל, עם חלוקה בין מטבע דיגיטלי סיטונאי
CBDC( למטבע דיגיטלי קמעונאי )Retail CBDC(. בנק ישראל מכיר בעצמו בעובדה שמטבע דיגיטלי סיטונאי הוא מוצר
שלמעשה קיים כבר עשרות שנים שכן הבנקים המסחריים מחזיקים חשבונות בבנקים המרכזיים ומזכים ומחייבים זה את

זה כנגד העברות הכספים של לקוחותיהם באופן דיגיטלי לחלוטין.

האבולוציה של השקל הדיגיטלי, מפי בנק ישראל

]03[ הצוות ללימוד ובחינה של מטבעות דיגיטליים בהנפקת בנקים מרכזיים

https://www.boi.org.il/media/mraalwmj/%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%A9%D7%9C-%D7%91%D7%A0%D7%A7-%D7%99%D7%A9%D7%A8%D7%90%D7%9C.pdf
https://www.boi.org.il/media/mraalwmj/%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%A9%D7%9C-%D7%91%D7%A0%D7%A7-%D7%99%D7%A9%D7%A8%D7%90%D7%9C.pdf
https://www.boi.org.il/media/mraalwmj/%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%A9%D7%9C-%D7%91%D7%A0%D7%A7-%D7%99%D7%A9%D7%A8%D7%90%D7%9C.pdf
https://www.boi.org.il/media/g5el4ni0/%D7%9E%D7%98%D7%91%D7%A2-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%93%D7%95%D7%97-%D7%9E%D7%A1%D7%9B%D7%9D.pdf
https://www.boi.org.il/media/g5el4ni0/%D7%9E%D7%98%D7%91%D7%A2-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%93%D7%95%D7%97-%D7%9E%D7%A1%D7%9B%D7%9D.pdf
https://www.boi.org.il/media/g5el4ni0/%D7%9E%D7%98%D7%91%D7%A2-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%93%D7%95%D7%97-%D7%9E%D7%A1%D7%9B%D7%9D.pdf


Difference between a retail and wholesale CBDC

* ההבדלים בין מטבע דיגיטלי סיטונאי לקמעונאי. מקור: הבנק המרכזי באוסטרליה.

בנק ישראל גם מכיר ביתרונות הפוטנציאליים של מערכות רישום מבוזרות )Distributed Ledger Technologies, ר"ת
DLT(, אשר טכנולוגיית הבלוקצ'יין נמנית כיישום המוביל, המתקדם והנפוץ של DLT. בין היתרונות מצוינת היכולת
להעביר כספים ישירות בין ישויות, בזמן אמת ועם התחשבנות סופית, אך ללא מעורבות של גורם שלישי כגון הבנק

המרכזי. 

דוגמה מובהקת לכך הינה מטבעות יציבים )Stablecoins(, הצמודים בערכם למטבעות פיאט, ובעיקר לדולר. מטבעות
יציבים מונפקים ע"י גופים פרטיים כטוקנים דיגיטליים )יחידות רישום( סחירים ונגישים על גבי רשת בלוקצ'יין פתוחה כגון
אתריום. הטוקנים מגובים ע"י רזרבות המוחזקות במערכת הבנקאית ובאמצעים אחרים, וזמינים למשתמשים מכל ארנק

דיגיטלי, בכל כיס, בכל העולם, לביצוע העברות ושימושים נוספים. 

נכון להפצת המסמך של בנק ישראל במאי 2021, שוק הסטייבלקוינס כבר חצה את היצע ה-130 מיליארד דולר
בסירקולציה, ואילו כיום, 4 שנים לאחר מכן, כבר נמצא סביב ה-230 מיליארד דולר. דוחות של בנקים בינלאומיים כגון

סיטיבנק מצפים ]5[ שיגיעו לקרוב ל-4 טריליון דולר עד סוף העשור. 
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Citi Group - Digital Dollars ]05[

https://www.citigroup.com/global/insights/digital-dollars
https://www.citigroup.com/global/insights/digital-dollars
https://www.citigroup.com/global/insights/digital-dollars


CoinGlass :בתמונה: צמיחת שווי שוק הסטייבלקוינס משנת 2015. מקור

סטייבלקוינס היוו גילום מוחשי של היתרונות שצוינו ע"י בנק ישראל, ולמרות זאת בנק ישראל בחר לא להעמיק את
המחקר ה-Wholesale CBDC בנושא אלא להתמקד ב-Retail CBDC אותו הם גם כינו "מטבע דיגיטלי למטרות
כלליות" )General Purpose CBDC( – הנפקה של כסף דיגיטלי שמהווה התחייבות ישירה של הבנק המרכזי למחזיק

בו.

המסמך ממשיך בתיאור כיצד הציבור משתמש בשני סוגים עיקריים של כסף: מזומן, המהווה התחייבות ישירה של הבנק
המרכזי לציבור, וכסף בנקאי. כסף בנקאי הוא התחייבות של הבנקים המסחריים כלפי מחזיקי החשבונות בהם, והוא
מתקיים במרחב הדיגיטלי בלבד. קרי, רובו המוחלט של הכסף כיום הינו דיגיטלי לחלוטין, והשימוש בו מתבצע דרך
העברות בנקאיות, שיקים, כרטיסי חיוב ואפליקציות תשלומים. במסמך מודגש כי ההתחייבות של הבנקים המסחריים
אמינה מאד, כי הציבור נותן אמון מלא בבנקים והתחייבויותיהם, וזאת בזכות היציבות של המערכת ובזכות הפיקוח של בנק

ישראל.

עם זאת, הבנק מציף שלציבור אין דרך להשתמש ב"כסף הריבון" בצורה ישירה באופן דיגיטלי, וכי שמירת מזומן באופן
עצמאי כרוכה בסיכוני אבידות או גניבות, ומכאן לדבריו הצורך בשק"ד: לכאורה לטובת שמירה על היתרונות של המרחב
הדיגיטלי תוך הוספת היתרונות של אבטחת השימוש, התשלום הישיר ללא תיווך, סיכוני צד-שלישי פחותים ושמירה על

פרטיות.

כך, הועדה מציגה את התועלות המרכזיות עבור הציבור הישראלי מהנפקה ואימוץ של שק"ד, אך בה בעת מדגישה:
"חשוב לציין שייתכן שניתן להשיג חלק מהתועלות האלו, אם לא את כולן, גם באמצעות שיפור ושכלול של מערכות
התשלומים הקיימות, ולאו דווקא באמצעות הנפקת מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי". הועדה אף מחדדת כי ישנם סיכוניים
משמעותיים בהנפקת שק"ד, במיוחד אם לא יעוצב בקפידה, כגון פגיעה בתיווך הפיננסי, בדגש על בין חוסכים ללווים הן
בעלויות והן ביציבות, שכן ישנו חשש מנהירת הציבור לשק"ד על חשבון פיקדונות בבנקים מסחריים. סיכונים נוספים
שמצוינים הינם סיכוני סייבר, סיכוני פרטיות, וסיכויים למוניטין של הבנק המרכזי ככל שהפרויקט לא יצלח והציבור יאבד

את אמונו במוסד.
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בחזרה לתועלות המרכזיות. אלו הן, עפ"י בנק ישראל, כפי שפורטו במסמך במאי 2021:

א. יצירת אלטרנטיבה יעילה, מתקדמת ובטוחה לאמצעי התשלום הקיימים והחדשים בעידן הדיגיטלי. מודגש כי השימוש
במזומן הינו חינמי, ללא עמלות תיווך, ויצירת שק"ד תתמרץ את המערכת לספק תשלומים זולים ויעילים.

ב. יצירת תשתית תשלומים שתתמוך באימוץ חדשנות והתאמת מערך התשלומים לצרכים של הכלכלה הדיגיטלית. מצוין
כי המערכות הקיימות נחשבות ותיקות ולא יעילות, וכתוצאה הפונקציונלית הטכנולוגית שלהן מוגבלת.

ג. הבטחת היתירות של מערך התשלומים ותפקודו התקין בעת חירום או תקלה. עפ"י המסמך, מערכת תשלומים הינה
תשתית קריטית של המשק ותפקודה היציב והרציף הינו תנאי הכרחי לפעילות כלכלית ושגשוג המשק. כך, על ידי יצירת
אלטרנטיבה שמונהגת ע"י הבנק המרכזי, היא תוכל לשמש כתשתית בלתי תלויה במערכות הקיימות אם הן נקלעות

לכשל.

ד. יצירת תשתית יעילה וזולה לתשלומים חוצי גבולות. תשלומים בינלאומיים הינם מסורבלים, איטיים ויקרים. הם מאלצים
שימוש בבנק קורספונדנט )מתווך( ואף מספר בנקים כאלו, מערכות הטכנולוגיה מיושנות ושונות, המרות מטבע - ובקיצור,

חוסר יעילות ענפה.

ה. שמירת האפשרות של הציבור לעשות שימוש באמצעי תשלום דיגיטלי תוך שמירה על רמה מסוימת של פרטיות. מזומן
הוא אנונימי לחלוטין, והרשויות רואות בזה כדבר שלילי שכן השימוש בו מהווה פתח להעלמות מס, הלבנות הון, ופעילות
פלילית. על רקע הטיעונים הללו, נחקק החוק לצמצום השימוש במזומן - בו תמך גם בנק ישראל. עם זאת, פרטיות
בתשלומים הינה התגלמות של הזכות הדמוקרטית הבסיסית לפרטיות, ולכן יש לשמר זאת ככל שיונפק שק"ד, "בעסקאות

קטנות".

ו. תמיכה במדיניות הממשלה לצמצום השימוש במזומן ולמאבק ב"כלכלה השחורה", סעיף המדבר בעד עצמו.

המסמך ממשיך לתאר סיבות אפשרויות נוספות להנפקת שק"ד הנחשבות משניות יותר, ובהן שמירה על הגישה של
הציבור לאמצעי תשלום המהווה התחייבות של הבנק המרכזי בעולם ללא מזומן; שימוש במטבע דיגיטלי ככלי מוניטרי
נוסף - כלומר להשפעות מדיניות מוניטרית; הגברת ההכלה הפיננסית, קרי הגדלת כמות המשתמשים שיכולים לגשת

לשירותי תשלום בסיסיים; צמצום העלויות הנגרמות למשק בגין מערך המזומן; וקידום מגזר הפינטק במשק.

המסמך הבא מתפרסם במרץ 2022 וכותרתו "השפעות פוטנציאליות של הנפקת שק"ד על מערכת הבנקאות בישראל.
]6[

השאיפה הייתה לבדוק את השפעת השק"ד על המערכת הפיננסית בכלל ועל מערכת הבנקאות בפרט, ואת יכולתה
להמשיך לבצע את תפקידה כמתווכת פיננסית במשק. לפי המסמך:

מתוארת בו סימולציה שביצע בנק ישראל שבמסגרתה חלקו של השק"ד הולך ותופס נפח רחב יותר בהדרגה במאזני
הבנקים בעוד שפיקדונות הציבור בבנקים מצטמצמים. אכן מתוארת פגיעה ביחסי הנזילות של הבנקים 

איך השק"ד ישפיע על המערכת הבנקאית?

]06[ השפעות פוטנציאליות של הנפקת שקל דיגיטלי )שק"ד( על מערכת הבנקאות בישראל
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"לא צפויות להיות השפעות מהותיות על מערכת הבנקאות".

https://www.boi.org.il/media/bq4j3p1n/%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%94%D7%A9%D7%A4%D7%A2%D7%95%D7%AA-%D7%A4%D7%95%D7%98%D7%A0%D7%A6%D7%99%D7%90%D7%9C%D7%99%D7%95%D7%AA.pdf
https://www.boi.org.il/media/bq4j3p1n/%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99-%D7%94%D7%A9%D7%A4%D7%A2%D7%95%D7%AA-%D7%A4%D7%95%D7%98%D7%A0%D7%A6%D7%99%D7%90%D7%9C%D7%99%D7%95%D7%AA.pdf


באפריל 2023 מתפרסם מסמך ]7[ המתאר מהם התרחישים שבעקבותיהם בנק ישראל עשוי לקבל את ההחלטה
להנפיק את השק"ד. 

ביניהם מצוינים התרחישים המרכזיים הבאים:
הנפקת CBDC ע"י מדינות אחרות. בדגש על מדינות מפותחות כגון ארה"ב, בה זה כבר ככל הנראה לא יקרה לאור
הצפי לחקיקת חוק ה-"Anti-CBDC Surveillance Act" עליו אפרט בהמשך, או אירופה, בה זה ככל הנראה יקרה

עוד במהלך שנת 2025.

ירידה בשימוש הלגיטימי ובמכובדות של מזומן בעסקאות בישראל. זאת על מנת לתת אפשרות לציבור להשתמש
בכסף של הבנק המרכזי בצורה ישירה.

חדירה משמעותית של מטבע יציב או אמצעי תשלום פרטי אחר כאמצעי תשלום בשימוש נרחב. סיטואציה שכזו
עלולה לפי בנק ישראל לפגוע במערך התשלומים וב"תמסורת המוניטרית", כלומר האופן שבו הבנק המרכזי משפיע

על היצע הכסף ודרכו מקיים מדיניות מוניטרית.

מידת התחרות במערך התשלומים המקומי. לדבריו, חסמי כניסה גבוהים וחוסר תחרות עשויים להצדיק הנפקה של
CBDC "כדי לתמוך בתחרות במערך התשלומים ובמערכת הפיננסית בעידן הדיגיטלי".

התפתחויות טכנולוגיות במערך התשלומים.

ביוני 2023 מפרסם בנק ישראל את המסמך שכותרתו "עקרונות ליצירת מכובדות ואפקט רשת של השקל הדיגיטלי ]8[.
מטרת המסמך כמובן היא לתאר כיצד בנק ישראל מתכוון לשווק את השקל הדיגיטלי ולהביא לאימוץ ע"י אזרחי ישראל,

ותיירים.

)וכתוצאה איום מסוים על היציבות שלהם( אך רק "בהיקפים גדולים יותר… קיים פוטנציאל לשחיקה משמעותית ביחסי
הנזילות אשר מחייב את מערכת הבנקאות לנקוט בצעדים שונים כדי לשמור על יחסי נזילות נאותים."

הניתוח במסמך גם מראה ש"תחת הנחת מקובלות" צפויה להיות פגיעה ברווחיות הבנקים אך כזו ש"לא צפויה להביא
לשחיקה משמעותית בתוצאות העסקיות של מערכת הבנקאות, ביציבותה או ביכולתה להעניק אשראי…"

מה יוביל להנפקת השק"ד?

כיצד מגדילים את אפקט הרשת של השק"ד?
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]07[ תרחישים אפשריים להחלטה על הנפקה של השקל הדיגיטלי

]08[ עקרונות ליצירת מכבדות ו”אפקט רשת” של השקל הדיגטלי

https://www.boi.org.il/media/hq4ok0pd/%D7%AA%D7%A8%D7%97%D7%99%D7%A9%D7%99%D7%9D-%D7%90%D7%A4%D7%A9%D7%A8%D7%99%D7%99%D7%9D-%D7%9C%D7%94%D7%97%D7%9C%D7%98%D7%94-%D7%A2%D7%9C-%D7%94%D7%A0%D7%A4%D7%A7%D7%94-%D7%A9%D7%9C-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf
https://www.boi.org.il/media/hq4ok0pd/%D7%AA%D7%A8%D7%97%D7%99%D7%A9%D7%99%D7%9D-%D7%90%D7%A4%D7%A9%D7%A8%D7%99%D7%99%D7%9D-%D7%9C%D7%94%D7%97%D7%9C%D7%98%D7%94-%D7%A2%D7%9C-%D7%94%D7%A0%D7%A4%D7%A7%D7%94-%D7%A9%D7%9C-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf
https://www.boi.org.il/media/c0jadvtc/%D7%A2%D7%A7%D7%A8%D7%95%D7%A0%D7%95%D7%AA-%D7%9C%D7%99%D7%A6%D7%99%D7%A8%D7%AA-%D7%9E-%D7%9B-%D7%91-%D7%93%D7%95-%D7%AA-%D7%95%D7%90%D7%A4%D7%A7%D7%98-%D7%A8%D7%A9%D7%AA-%D7%A9%D7%9C-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf
https://www.boi.org.il/media/c0jadvtc/%D7%A2%D7%A7%D7%A8%D7%95%D7%A0%D7%95%D7%AA-%D7%9C%D7%99%D7%A6%D7%99%D7%A8%D7%AA-%D7%9E-%D7%9B-%D7%91-%D7%93%D7%95-%D7%AA-%D7%95%D7%90%D7%A4%D7%A7%D7%98-%D7%A8%D7%A9%D7%AA-%D7%A9%D7%9C-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf


בנק ישראל מתאר שורה של צעדים, שלדעתו יובילו ל"הצלחה" של יצירת אפקט רשת סביב השק"ד:

1. הממשלה כמשלמת ומקבלת התשלומים הגדולה במשק תאפשר תשלום בשק"ד לטובת מסים, אגרות, קנסות וכדומה,
ותאפשר קבלת תשלומים ממנה כגון קצבאות, החזרים, תשלומים לספקים באמצעות השק"ד. יתרה מכך, הממשלה

תשלם משכורות לעובדי הממשלה "שיחפצו בכך" באמצעות השק"ד.

2. יצירת חווית תשלום נוחה, בעלת ביטחון, זמינה ומידית, באופן שמזכיר אפליקציות תשלומים המפותחות במגזר הפרטי.

3. מתן אפשרות לתשלומים בין עמית לעמית )Peer to Peer, או P2P(, כלומר ישירות בין אדם לאדם.
4. הטלת חובת השתתפות על בנקים וספקי שירותי תשלומים גדולים. למשל, ע"י חיובם לתת את האפשרות ללקוחותיהם

להנפיק כרטיס חיוב מיידי לשימוש בשק"ד.

5. הטלת חובת השתתפות על בעלי עסק ע"י באמצעות חקיקה.

6. הוזלת העלויות לבתי העסק ושיווק תמריץ זה לבעלי עסק לטובת עידוד האימוץ, וכמנוף לייעול התהליכים התפעוליים
של העסק כגון תמיכה ב-Micropayments )תשלומים זעירים(, יישומים ואפליקציות עם ניתוב אוטומטי לתשלומי מס ועוד.

7. הגדרתו בחוק של השקל הדיגיטלי כ"הילך חוקי", כלומר ככזה שהמדינה מחייבת את הציבור להשתמש בו לטובת
תשלומי מס, ומחייבת את בעלי העסקים לקבל תשלומים באמצעותו.

8. תמיכה בתשלומים לא מקוונים )Offline Payments(, למשל אם אין קליטה סלולרית.

.)Cross-border Payments( 9. תמיכה בתשלומים חוצי גבולות
בין לבין המסמכים שפורסמו ותוארו עד כה, ביצע בנק ישראל מספר ניסויים - חלקם מקומיים וחלקם בינלאומיים - ואף

קיים את אתגר השק"ד ]9[ בו הזמין חברות פרטיות להשתתף ולכתוב תוכנות עימן יוכל השק"ד להתממשק.

בין הניסויים נכללו פרויקט 'סלע' ]10[ לבחינת Retail CBDC, פרויקט Icebreaker לבחינת תשלומים חוצי גבולות ]11[
באמצעות CBDC ופרויקט טכנולוגי בתנאי מעבדה למימוש CBDC על מערכת סגורה מבוססת הטכנולוגיה של אתריום

.]12[
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]09[ אתגר השקל הדיגיטלי

”Icebreaker" - 11[ הושלם הניסוי של "פרויקט[

]10[ פרסום דוח פרויקט "סלע"

]12[ שקל דיגיטלי - ניסוי על גבי פלטפורמה מבוזרת

https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/a28-05-24/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/a28-05-24/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/55781/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/55781/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/55781/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/55781/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/12-09-23/
https://www.boi.org.il/publications/pressreleases/12-09-23/
https://www.boi.org.il/media/brqnl2yf/%D7%A0%D7%99%D7%A1%D7%95%D7%99-%D7%A2%D7%9C-%D7%92%D7%91%D7%99-%D7%A4%D7%9C%D7%98%D7%A4%D7%95%D7%A8%D7%9E%D7%94-%D7%9E%D7%91%D7%95%D7%96%D7%A8%D7%AA.pdf
https://www.boi.org.il/media/brqnl2yf/%D7%A0%D7%99%D7%A1%D7%95%D7%99-%D7%A2%D7%9C-%D7%92%D7%91%D7%99-%D7%A4%D7%9C%D7%98%D7%A4%D7%95%D7%A8%D7%9E%D7%94-%D7%9E%D7%91%D7%95%D7%96%D7%A8%D7%AA.pdf


המסמך האחרון אותו פרסם, טרם פרסום האפיון הראשוני של השק"ד, הינו מחקר שכותרתו "נכונות הציבור לאמץ שקל
דיגיטלי" ]13[ בו נטען כי ישנה "נכונות גבוהה לאימוץ" כאשר 51.7% מהמשיבים "גילו עניין גבוה בשימוש בשק"ד".

ברשותכם למסמך זה לא אתייחס בצורה ישירה, הן משום שאני סבור באופן אישי שהוא מגמתי מאד ומטעה )במתודולוגיה,
כמות הנשאלים, ואופן הצגת השק"ד לנשאלים(, והן משום שאפרת פניגזון, עיתונאית חוקרת ומרצה אשר סוקרת את

.CryptoJungle-בעולם במשך שנים, עשתה זאת בצורה נהדרת בטור ]14[ שפורסם ב CBDC-התפתחויות ה
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]13[ נכונות הציבור הישראלי לאמץ שקל דיגיטלי

]14[ נכונות הציבור לאמץ את השקל הדיגיטלי – האם הציבור מבין ומוכן?

https://www.cryptojungle.co.il/public-perception-digital-shekel-readiness/
https://www.cryptojungle.co.il/public-perception-digital-shekel-readiness/


אנחנו מתקרבים לחלק במאמר שבו אני מתאר את העקרונות המרכזיים של אפיון השקל הדיגיטלי עפ"י מסמך האפיון של
בנק ישראל.

אך לפני כן, מכיוון שכבר עברנו מסע משמעותי בו תיארתי לא רק את מטרותיו ותפקידיו של בנק ישראל וכיצד הוא מבצע
אותם, אלא גם את האבולוציה של השקל הדיגיטלי, ראוי אעצור לתת מספר דגשים והערות שייתכן שפספסתם. 

זאת במיוחד משום שקריאה "יבשה" ולא ביקורתית, של מסמכי בנק ישראל ככל הנראה תוציא אתכם )שלא במפליא( עם
הרגשה שהשקתו של שק"ד היא אכן הדבר הנכון לעשות. כל כך הרבה יתרונות, וכמעט בלי חסרונות. הלא כך?

אם חשוב לבנק ישראל שנשתמש כאזרחי ישראל בכסף הריבון בצורה הישירה כפי שמפורט בתועלות השק"ד, מדוע הוא
פועל לצמצום השימוש במזומן בצורה כה אגרסיבית כבר שנים ארוכות - עוד לפני ששק"ד היה על הפרק?

לחוק המזומן יש שני צדדים. מצד אחד, הרצון והצורך להיאבק בפשיעה כלכלית מכל סוג, הגיוני וכל אזרח שומר חוק
יצדד ברצון להיאבק בזה. בכל זאת, אנחנו רוצים להפחית פשיעה ולכן צריכים לפגוע ביכולות המימון שלה. 

אך מצד שני, החוק לצמצום השימוש במזומן, החוק למניעת הלבנת הון ורגולציות נוספות המוחלות על הבנקים ומערכות
התשלומים בישראל באמצעות ארגונים בינלאומיים כמו ה-FATF )כח המשימה הבינלאומי לאכיפה פיננסית( - שוחקים

במשך למעלה משני עשורים את הזכות לפרטיות פיננסית של אזרחי המדינה. 

חמור יותר: בעוד שלימדו אותנו שבמדינות דמוקרטיות אדם חף מפשע עד שהוכח אחרת, החוקים והרגולציות הללו הפכו
את הקערה על פיה. כל אזרחי המדינה נהפכו לעבריינים בעיני המערכת, ועליהם להוכיח לבנקים )המשמשים כסוכני
אכיפה של הממשלה( שאינם עבריינים ככל שיבקשו למשוך מזומן או לבצע העברה בנקאית בסכומים גבוהים - או חלילה

לקנות או למכור מטבעות דיגיטליים.

והתוצאה של אכיפת המדיניות? עפ"י הערכות עלויות הציות למניעת הלבנת הון ומימון טרור עלו בשנת 2022 274
מיליארד דולר ]15[, ואילו ההצלחה שלהן עפ"י מחקר משנת 2020 ]16[ - מונעת כ-0.1-0.2 אחוזים בלבד מההערכות

הקיימות לגובה הסכומים המולבנים בשנה.

בחזרה לשק"ד, בנק ישראל כחלק מתפקידו כיועץ לממשלה השתתף בועדה הממליצה על חוק המזומן, אז קראתי את
דוח הועדה ]17[. בשום שלב לא הועלה רצונו של בנק ישראל לשמר את השימוש השוטף ב'התחייבות ישירה של הריבון'
כפי שתואר כתועלת במסמך התועלות של השק"ד. ההפך הוא הנכון, בנק ישראל הציע לקדם אמצעי תשלום אלקטרוניים

מתקדמים, כאלו שמהווים התחייבות של הבנקים המסחריים.

ההתנגדויות המרכזיות לשקל הדיגיטלי

נגד מזומן, או בעד מזומן?

True Cost Of Financial Crime Compliance Study, 2023 ]15[

Anti-money laundering: The world's least effective policy experiment? Together, we can fix it ]16[

]17[ אימוץ המלצות הוועדה לבחינת צמצום השימוש במזומן במשק הישראלי 
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https://risk.lexisnexis.com/-/media/files/financial%20services/research/lnrs-tlp-true%20cost%20of%20financial%20crime%20compliance_2023.pdf
https://risk.lexisnexis.com/-/media/files/financial%20services/research/lnrs-tlp-true%20cost%20of%20financial%20crime%20compliance_2023.pdf
https://risk.lexisnexis.com/-/media/files/financial%20services/research/lnrs-tlp-true%20cost%20of%20financial%20crime%20compliance_2023.pdf
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/25741292.2020.1725366
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/25741292.2020.1725366
https://www.tandfonline.com/doi/full/10.1080/25741292.2020.1725366
https://www.gov.il/BlobFolder/reports/seder_gov200714/he/360_0.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/reports/seder_gov200714/he/360_0.pdf
https://www.gov.il/BlobFolder/reports/seder_gov200714/he/360_0.pdf
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אז מדוע פתאום כן אכפת בבנק ישראל שיהיה כסף שמהווה התחייבות שלו שמסתובב בסירקולציה, אם לפני שנים
בודדות בלבד פעל אחרת לחלוטין?

תפקידו של בנק ישראל הוא לפקח על מערכות התשלומים, במקביל לפיקוח על מערכת הבנקאות ובמקביל להחלת
המדיניות המוניטרית וניסיון שליטה באופן התמסורת שלה. 

מכאן שאפשר )למרות שגם על כך ניתן לערער, את זאת אולי אעשה בהזדמנות אחרת( להבין את ההיגיון מאחורי הגעה
להתחשבנות הסופית )Settlement Finality( בין מערכות הסליקה השונות באמצעות מערכת RTGS כגון זה"ב

המנוהלת ע"י בנק ישראל. 

אך מדוע זה צריך להיות תפקידו של בנק ישראל לספק אלטרנטיבה יעילה, מתקדמת ובטוחה לאמצעי התשלום הקיימים
והחדשים בעידן הדיגיטלי, כפי שמתואר כחלק מתועלות השק"ד? 

שווקי התשלומים והסליקה הינם קרטל מצומצם המנוהל ונמצא בבעלות ע"י הבנקים בצורה ישירה ועקיפה, ופועל כיום
באישור בנק ישראל והממשלה. 

ע"י הפחתת חסמי הכניסה והגברת התחרות, המגזר הפרטי והשוק החופשי ידעו לספק מערכות תשלומים אלטרנטיבות
טובות יותר, בדיוק כפי שקורה עם מטבעות יציבים צמודי-דולר באופן טבעי )סליקת עסקאות דולר באופן P2P עם

התחשבנות סופית תוך שניות בודדות ובעלויות מגוחכות לאחר שכבר נמצאים במערכת(.

בארה"ב הבינו זאת והשכילו לקדם את חוק הסטייבלקוינס )"GENIUS Act"( שנחקק בחודש יוני 2025 ומאפשר למגזר
הפרטי המפוקח להנפיק מטבעות יציבים צמודי-דולר עם פיקוח הן ברמת המדינה )State( והן ברמה הפדרלית. 

"ממשלת ארה"ב תבחן מחדש את החסמים הרגולטוריים לטכנולוגיית הבלוקצ'יין, מטבעות יציבים ומערכות תשלומים
צומחות," אמר ]18[ סקוט בסנט, שר האוצר, שרואה בסטייבלקוינס ככלי לצמיחה של המגזר הפרטי המגדיל את ההכלה

הפיננסית ואת החדשנות.

כלומר, את שאלת ה"פיקוח או ביצוע בעצמו" המופנית לבנק ישראל, אפשר לשאול גם על התועלות המצוינות של הפחתת
עלויות הצרכן, וכמובן שגם על הגברת ההכלה הפיננסית.

אם בנק ישראל בעצמו אומר "חשוב לציין שייתכן שניתן להשיג חלק מהתועלות האלו, אם לא את כולן, גם באמצעות
שיפור ושכלול של מערכות התשלומים הקיימות, ולאו דווקא באמצעות הנפקת מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי" וכי ישנם
"סיכונים משמעותיים בהנפקת שק"ד אם לא יעוצב בקפידה", כולל פגיעה במוניטין בנק ישראל וסיכוני סייבר, מדוע לא
בוחנים תחילה קודם לכן את יכולותיו של המגזר הפרטי לספק את התובנות האלו, ולקדם זאת באמצעות מטבעות

דיגיטליים יציבים? 

פיקוח, או ביצוע בעצמו?

אם אפשר במגזר הפרטי, למה לרכז אצל הבנק המרכזי?

Treasury Secretary Scott Bessent on Stablecoins @ CryptoBriefing ]18[



מדוע האסטרטגיה היא הפוכה, קרי ללכת לפתרון הריכוזי, הסגור ולא תחרותי לעומת הפתרון הפתוח, השקוף, והפחות
מסוכן - במיוחד אם מסדירים אותו כראוי בהיבטי נזילות לטובת היציבות הפיננסית? הרי, בנק ישראל ציין בעצמו את

התמיכה בחדשנות וקידום מגזר הפינטק כתועלת אפשרית.

האם הסיכון באיבוד המוניטין של מנפיק השקל לא גדול מדי בשביל לקחת אותו, לאור העובדה שהשקל כיום נקרא "שקל
חדש" לאחר שהשקל שלפניו קרס בהליך איבוד מוניטין מתמשך והיפר-אינפלציה?

יתרה מכך, כבר היום מסופקים פתרונות ריכוזיים ע"י המגזר הפרטי, פתרונות שבנק ישראל מעודד בעצמו. מערכות
תשלומים כגון ביט )3 מיליון משתמשים( ו-Paybox )למעלה מ-1 מיליון משתמשים( מאפשרות כמעט את כל מה שהשק"ד
ירצה לאפשר. ההבדלים המרכזיים יהיו הרישום במאזנים )התחייבויות של בנקים מסחריים לעומת של הריבון( והעלויות.

אך עלויות ניתן להוריד גם בדרכים אחרות, למשל, ע"י עידוד תחרות ואימוץ סטייבלקוינס.

יואב סופר, מנהל פרויקט השקל הדיגיטלי, התראיין בפודקאסט 'אנשי הביטקוין' ]19[ בתחילת חודש אפריל 2025.
בפודקאסט תיאר את הכסף מזומן כ"מוצר שמספק בנק ישראל לציבור הישראלי" כתחרות למגזר הפרטי*, שבעבר היה

יותר בשימוש ואילו כיום לא ערוך טכנולוגית לעשות זאת, ונהיה נחות מול התחרות. 

ואז הוסיף את המשפט הבא:

אז אני שואל, אם זהו תפקידו של בנק ישראל לפקח על הבנקים )וכפועל יוצא גם על המגזר הפיננסי(, מדוע לא פעל
בצורה מספקת נגד הקרטל הבנקאי עד כה? למה צריך לחכות לשקל דיגיטלי כפתרון פלא שיאפשר לעשות זאת?

*ראוי להדגיש בהזדמנות זו שבנק ישראל לא מספק מוצר או שירות לאזרחי ישראל, כאם יש לנו - האזרחים - זכות
בחירה. חוק בנק ישראל וחוקים נוספים מאלצים הן את הציבור והן את בעלי העסקים להשתמש בשקל תחת כפייה )בדגש

רב על תשלום מסים אך ורק באמצעות השקל(, ומכאן שזכות הבחירה לא באמת קיימת.

נקודה נוספת שאציין בהקשר של המגזר הפרטי - היא העלויות על בנק ישראל עצמן. מדוע שנצטרך להשקיע בעת
מלחמה מאות מיליוני ש"ח בפיתוח מערכת תשלומים חדשה, לאחר שמערכת זה"ב כבר פועלת וממילא ההתחשבנות
הסופית של עסקאות השק"ד תתבצע בה, וכאשר המגזר הפרטי מפתח מערכות משלו, על בסיס תשתיות טכנולוגיות

מבוזרות וזולות לשימוש? 

במסמך המתאר את השפעת השק"ד הצפויה על מערכת הבנקאות, אני סבור שבנק ישראל מתנהל ביומרנות לנסות
לחזות את הכול באמצעות מחקר אחד בודד עם הנחות מוצא מרובות.

מערכת הבנקאות היא הלב והבסיס של הכלכלה ופעילות המשק. שינוי כמו שק"ד הוא לא דבר של מה בכך, אלא הוא
שינוי טקטוני לאופן שבו המערכת תעבוד, גם אם יאומץ בהדרגה.

Unintended Consequences-ההשפעה על מערכת הבנקאות ועיקרון ה
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]19[ פודקאסט אנשי הביטקוין: יואב סופר - מה צופן בחובו השקל הדיגיטלי?

")באמצעות השק"ד( בנק ישראל יבנה תשתית שבה כל מיני גופים קטנים יוכלו להתחרות ביתר קלות בגופים
הגדולים, ואני לא אפתיע כנראה לא אותך ולא את המאזינים כשאגיד שבמגזר הפיננסי בישראל יש תופעה
מסוימת של ריכוזיות. מספר קטן של גופים גדולים שמספקים גם חלק משירותי התשלום וגם חלק משירותי

הבנקאות".

https://x.com/Crypto_Briefing/status/1909975741556527287?ref_src=twsrc%5Etfw%7Ctwcamp%5Etweetembed%7Ctwterm%5E1909975741556527287%7Ctwgr%5Eb297be5d7596bc65fa2f525ee8f66b79af9c26c2%7Ctwcon%5Es1_&ref_url=https%3A%2F%2Fcryptobriefing.com%2Fblockchain-regulatory-reforms-bessent%2Fhttps://www.youtube.com/watch?v=HHlZovyBz0s&ab_channel=BitcoinIsrael
https://x.com/Crypto_Briefing/status/1909975741556527287?ref_src=twsrc%5Etfw%7Ctwcamp%5Etweetembed%7Ctwterm%5E1909975741556527287%7Ctwgr%5Eb297be5d7596bc65fa2f525ee8f66b79af9c26c2%7Ctwcon%5Es1_&ref_url=https%3A%2F%2Fcryptobriefing.com%2Fblockchain-regulatory-reforms-bessent%2Fhttps://www.youtube.com/watch?v=HHlZovyBz0s&ab_channel=BitcoinIsrael


Unintended Consequences - By Rob Norton ]20[

H.R.5403 - CBDC Anti-Surveillance State Act ]21[
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ישנם כל כך הרבה תרחישים שאני יכול לחשוב עליהם שבמסגרתם הסיכון למערכת הבנקאית כתוצאה משק"ד עלול
להוביל לאסון. החל מאלו שצוינו במסמך, כגון שחיקה ביחסי הנזילות, הפגיעה בתיווך הפיננסי והפגיעה ברווחי הבנקים,

ועד מה שקשה לחזות! 

עקרון ההשלכות הבלתי מכוונות )Unintended Consequences( ]20[ מתאר מצבים שבהם לפעולה שננקטת - גם
אם מתוך כוונה טובה - יש השלכות בלתי צפויות ולעיתים שליליות. זהו עיקרון מוכר במדעי החברה והכלכלה, והוא

מדגיש את המורכבות של מערכות גדולות ואת הקושי לחזות את כל ההשפעות של מדיניות מסוימת.

מה אם השקת השק"ד תוביל לבריחה למטבעות יציבים צמודי-דולר ע"י הציבור? מה אם הבנקים, כצעד שרוצה למנוע
את הפחתת הרווחיות והכוח הקרטליסטי שלהם, יבצעו צעדים אקטיביים להפחתת אשראי כדי ליצור משבר כלכלי? מה

עוד עלול לקרות שאין ביכולתנו לצפות, אבל עשוי להיות הרסני לכלכלה שלנו?

ככל הנוגע להבטחת היתירות של מערך התשלומים בעת חירום או תקלה, אני שואל בכנות: מה יותר יציב, הישענות על
רשת בלוקצ'יין פתוחה אשר פועלת גלובלית 24/7 ומתופעלת ע"י לפחות 10,000 מחשבים ברחבי העולם, או להישען

על מערכת ריכוזית שעשויה )ואף צפויה( להיות מטרה למתקפה בפני עצמה? 

ומנגד, אם זהו חשש מספיק גדול של בנק ישראל כדי לציין אותו כתועלת, מדוע אין בנק ישראל פועל הפוך מחוק
הצמצום לשימוש במזומן, ודווקא מעודד שימוש במזומן כדי שיהיו מספיק אמצעי תשלום בקרב הציבור שאינם מצריכים

חיבור רשת זמינים ככל שתשתית החשמל או האינטרנט קורסת, ומערכות תשלומים מקוונות לא יעבדו כלל?

בנק ישראל מתאר במסמך שאחד מהשיקולים המרכזיים להנפקת שק"ד יהיה הנפקת CBDC ע"י מדינות אחרות.
ארצות הברית היא בעלת הברית החזקה והחשובה ביותר של ישראל, היא מגדלור של עקרונות החופש כמעצמה בעלת
חוקה שמקדשת את חופש הביטוי והקניין, והיא מהראשונות בעולם - הן ברמה הפדרלית והן ברמה המדינתית בקרב

מדינות רבות – לפעול לעבר איסור על הנפקה או שימוש ב'דולר דיגיטלי' שיונפק ע"י הפדרל ריזרב.

החוק המוצע, שכאמור נקרא "חוק האנטי-ריגול באמצעות מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי ]21[ וצפוי לעבור עוד השנה
בארה"ב בתמיכתו של הנשיא טראמפ, שואף למנוע את החדירה לפרטיות אזרחי ארה"ב באמצעות הדולר הדיגיטלי.
החוק, אם יעבור כלשונו, מונע מהפדרל ריזרב להפנות מוצרים ושירותים באופן ישיר לאינדיבידואל, לנהל חשבונות

לאינדיבידואל, להנפיק מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי או משהו שדומה לו, ואף לעצור את המחקר בנושא.

אם רוצים יציבות בחירום, למה שדווקא הבנק המרכזי יספק אותה ולא פתרון גלובלי
וחסין עם "קבלות"?

למה מסתכלים על אירופה, ולא על ארה"ב?

https://www.econlib.org/library/Enc/UnintendedConsequences.html


בנק ישראל תיאר כיצד ברצונו להגדיל את אפקט הרשת )המכובדות( של השק"ד. לטובת זאת הוא מתאר שורה של
צעדים דרקוניים שמשמעותן בשורה התחתונה: כפיית אימוץ השקל הדיגיטלי על האזרח. לא תחרות, כפייה. 

בין אם באמצעות משלמת ומקבלת התשלומים הגדולה במשק )הממשלה( והעברת חוקים על ידה לטובת הכרה
בשק"ד כהילך חוקי וכך לכפות את השימוש על בעלי עסקים, ובין אם כפייה של המערכת הבנקאית ומערכות סליקה
לאימוץ הפתרון הריכוזי שיונפק ע"י הבנק, דרך הפיקוח על הבנקים - מהרגע שיונפק השק"ד לא יהיה מנוס אלא

לאמצו. תחילת באיטיות, ולאחר מכן במהרה. 

הסמכויות והמטרות של בנק ישראל הורחבו בצורה משמעותית על פני 25 הוראות שעה, תיקוני חוק בנק ישראל או
חוקים נוספים כגון חוק מטבע השקל, חוק הריבית, חוק מערכות תשלומים ועוד. 

בנק ישראל טוען שהוא רוצה תחרות, אז למה לכפות את השקד הדיגיטלי?

ראוי לציין שטראמפ לא חיכה שהחוק יעבור, ובינתיים הוציא צו נשיאותי ]22[ המונע מהפדרל ריזרב להתקדם במחקר
ופיתוח של הדולר הדיגיטלי.

לעומת זאת, בבנק המרכזי האירופי דוהרים לעבר האירו הדיגיטלי. רק בחודש מרץ 2025, קראה ]23[ כריסטין לגארד
יו"ר הבנק המרכזי להאיץ את השקת המטבע, ולצאת בקמפיין בכל 'מחזיקי העניין' )הפרלמנט, הוועדות והמועצות

האירופיות( - עם דדליין באוקטובר 2025.

כאשר יואב סופר, מנהל פרויקט השקל הדיגיטלי, נשאל על החוק שמועבר בארה"ב באותו הפרק בפודקאסט "אנשי
הביטקוין", בחר להתמקד באירופה:

סופר המשיך ותיאר כיצד מהרושם שלו ההתייחסות של החוק ששואפים להעביר ברמה הפדרלית בארה"ב ושהועבר
בחלק מהמדינות "מתייחס למטבע דיגיטלי של בנק מרכזי כמאגר אקסל" שיהיה חשוף ונגיש, ושלהערכתו "הם לא

הלכו וקראו את הדוח השלם של הבנק המרכזי באנגליה על פרטיות, ועל זה שאפשר לעשות את זה אחרת".

חסרה גם ההתייחסות לכך שבנק ישראל בעצמו סומך משמעותית יותר על ארה"ב בניהול רזרבות המט"ח, כאשר בין
60 ל-70 אחוזים מהמט"ח, אגרות החוב הממשלתיות ותאגידיות והמטבעות שמחזיק בנק ישראל הן דולריות, או
שהכלכלה הישראלית - בדגש רב על הייצוא - תלויה בארה"ב. זאת עוד לפני שאחדד שהדולר הוא מטבע הרזרבה
העולמי, ומכאן שאם ארה"ב איננה בדרך להשקת CBDC אלא מתרחקת משם, המשמעות היא שממילא לא יהיה יתרון

ישיר להנפקת שק"ד להתנהלות דולרית בינלאומית.
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STRENGTHENING AMERICAN LEADERSHIP IN DIGITAL FINANCIAL TECHNOLOGY ]22[

Christine Lagarde Urges Action: The Digital Euro Must Become Reality ]23[

"בפרלמנט האירופי מתקיים מזה יותר משנה תהליך חקיקה אינטנסיבי ששותפות לו כל המדינות בגוש
האירופה, הבנק המרכזי והמועצה. החוק יאפשר לבנק המרכזי להנפיק את האירו הדיגיטלי. ארה"ב היא מדינה

גדולה, חשובה ויש הרבה מה ללמוד ממנה אבל היא לא הדוגמה היחידה בעולם. אנחנו בבנק ישראל, אזרחי
ישראל וכנראה שגם כנסת ישראל נצטרך לעשות את הדבר הנכון לישראל… אם הייתי יודע לומר כבר היום
בוודאות שהדבר הנכון לעשות הוא להנפיק שקל דיגיטלי, הייתי הולך לנגיד ואומר לו 'אני רוצה להקדים את

ההמלצה'".

https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/01/strengthening-american-leadership-in-digital-financial-technology/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/01/strengthening-american-leadership-in-digital-financial-technology/
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/01/strengthening-american-leadership-in-digital-financial-technology/
https://www.youtube.com/watch?v=6NT3mhvgmJo&ab_channel=EUDebates%7Ceudebates.tv
https://www.youtube.com/watch?v=6NT3mhvgmJo&ab_channel=EUDebates%7Ceudebates.tv
https://www.youtube.com/watch?v=6NT3mhvgmJo&ab_channel=EUDebates%7Ceudebates.tv


כעת, צפוי להתבצע ניסיון נוסף להרחבת הסמכות והמטרות לכדי מערכת התשלומים בעלת יכולת השליטה המוחלטת
על האזרח.

יצירת מערכת טכנולוגית להנפקה וניהול השקל מהווה חריגה מסמכויותיו של בנק ישראל, ופותחת את הדלת
לאבולוציה טכנוקרטית )ממשל טכנולוגי( השמורה למדינות דיקטטוריות כגון סין. 

גם אם בתור התחלה לא יוטלו מגבלות באמצעות תכנות על השקל הדיגיטלי, וגם אם בתור התחלה פתרונות הפרטיות
המוצעים )ויפורטו לעיל( ישמרו את פרטיות משתמשי השק"ד כפי שנטען ע"י בנק ישראל - ברגע שמכובדות השק"ד

תהא גבוהה והמלצות מסמך המכובדות של הבנק ישראל יתקבלו ויאומצו, לא תהיה דרך חזרה.

לא סתם אמר אגוסטין קרסטנס, מנהל הבנק להסדרי סליקה בינלאומיים )ר"ת ה-BIS, והגוף שלמעשה מהווה הבנק
המרכזי של הבנקים המרכזיים(:

חישבו על זה: אם אפקט הרשת של השק"ד יגיע לנתח שוק מסוים, נניח לטובת הפשטות - 60% מהתשלומים ו/או
מהאוכלוסיה ו/או ההתחייבויות במאזני הבנקים המסחריים והבנק המרכזי, אזי לא תהיה ברירה אלא לאמץ כל שינוי
שיוצע ע"י בנק ישראל, או שיכפה ע"י ממשלת ישראל. זה יהיה נכון גם אם יעלה דיקטטור לשלטון, בין אם ע"י ה"ימין"

ובין אם ע"י ה"שמאל".

כך לדוגמה, ניתן יהיה לאסור על החזקת קריפטו ו/או מטבעות דיגיטליים צמודי-דולר, בהתראת זמן קצרה, כצעד
למניעת תחרות על כסף ממשלתי ותוך איום להפיכת המחזיקים והמשתמשים בקריפטו לעבריינים. 

ניתן יהיה להוסיף תכנות לכסף, כגון Geo-fencing )החלת מגבלות גיאוגרפיות לשימוש בכסף(, מגבלות זמן על
שימוש בכסף, ריבית משתנה פר משתמש בהתאם לקריטריונים שיוחלטו "מלמעלה", או אפילו מגבלת שימוש בהתאם

לאופי הצרכן - כפי שמנסים לעשות בחסות מה שמגדירים כמלחמה ב"משבר האקלים".

המפקח על הבנקים, יאיר אבידן, ציין בנאומו בכנס 'סביבה 2050' ]25[ כי

ממתי זהו תפקידו של בנק ישראל, שגם "מדגיש את החשיבות של מס פחמן", לנהל סיכוני אקלים? ומה מונע מאותם
סיכונים לבוא לידי ביטוי בשק"ד עצמו, לאחר שנהיה 'נעולים' בו?

בחסות העיסוק ב'מס פחמן', שואפים להחיל על אזרחי מדינת ישראל Carbon Credits - קרדיטים לשימוש בפחמן,
המגבילים את צריכת הבשר, הדלק והחשמל, הטיסות וכל פעולה ש"מזהמת באמצעות פחמן". מה ימנע משק"ד בעתיד

להיות הכלי האולטימטיבי לשליטה זו ע"י הגבלות שמוגדרות בקוד התוכנה של השק"ד ולא מאפשרות לגבור עליהן?
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What is CBDC? by Agustin Carstens, Director General of the BIS ]24[

]25[ דברי המפקח על הבנקים בכנס "סביבה 2050" 

"אנו רואים במטבעות דיגיטליים של בנקים מרכזיים כתחליף למזומן עם הבדלים משמעותיים, למשל במזומן
אנחנו לא יודעים מי משתמש בשטר של $100 או 1,000 פזו היום. עם CBDC לבנק המרכזי תהיה שליטה מלאה
על החוקים והרגולציות שיאפשרו את השימוש בהתחייבות הבנק המרכזי, ותהא הטכנולוגיה לאכוף זאת." ]24[

"בנק ישראל פועל בנושא סיכוני סביבה ואקלים בהתאם למגמות ולסטנדרטים המתהווים בעולם… הפיקוח
מגבש הוראה בנקאית עדכנית ומקיפה בנושא ניהול סיכוני אקלים… הוראה מבוססת עקרונות שתעסוק

בהיבטים של ממשל תאגידי, בקרות פנימיות, הקמת מסגרת ניהול סיכונים ועריכת ניתוח תרחישים".

https://www.youtube.com/watch?v=R_E4Uu7ycqE&ab_channel=You%27reTheVoice%7CEfratFenigson
https://www.youtube.com/watch?v=R_E4Uu7ycqE&ab_channel=You%27reTheVoice%7CEfratFenigson
https://www.youtube.com/watch?v=R_E4Uu7ycqE&ab_channel=You%27reTheVoice%7CEfratFenigson


לחלקכם אולי עוברת המחשבה: "בן, אתה מגזים. זה לא באמת יקרה". 

ובכן, בשנת 2024 התקיים פיילוט בהודו של CBDC בעל יכולות תכנות בדיוק בהקשר זה. הבנק המרכזי בשיתוף
הבנק המקומי IndusInd ביצוע פיילוט "במסגרתו הבנק יכול היה לתכנת את השימוש הסופי בכסף, ובאופן ספציפי

לטרגט חקלאים לטובת Carbon Credits". בפיילוט השתתפו 1,000 חקלאים ממחוז מהרשטרה.

חושבים שזה נגמר שם? חשבו שנית. גם בברזיל התקיים פיילוט במתכונת דומה ב-2023-2024 ]26[. בפיילוט
.Chainlink 7 ורשת הבלוקצ'ייןCOMm חברת מערכות המידע ,Banco Inter השתתפו הבנק המרכזי, הבנק
במסגרתו בחנו "שימוש ב-CBDC לטובת עסקאות בענף החקלאות", ובאופן ספציפי אחד מהדברים שנבדקו היה

Carbon Credits, כדי "לעודד שימוש בר-קיימא בחקלאות ומימון ירוק".

בתאילנד כבר קיימו פיילוט ]27[ להשקת מטבע דיגיטלי של בנק מרכזי עם יכולות תכנות הכוללות מגבלות גיאוגרפיות.
הפיילוט התקיים בשנים 2022-2023 והוגדר כהצלחה. 

במלים אחרות, זו לא תהיה שאלה של "אם", זו תהיה שאלה של "מתי" המגבלות הללו יתוכנתו לתוך השקל הדיגיטלי,
ככל שיאומץ.

בסרטון: יו"ר הבנק המרכזי בהודו, שקטיקנטה דאס, מספר על הפיילוט שהגיע ל-5 מיליון משתתפים ו-16 בנקים,
:Carbon Credits-ומדגיש את בחינת התכנות - בדגש על החקלאות ו
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Chainlink joins Banco Inter, Microsoft and 7Comm Drex pilot ]26[

Retail CBDC Conclusion Report ]27[

https://www.youtube.com/watch?v=kZvLhDA3kj0&ab_channel=BusinessToday
https://www.bot.or.th/content/dam/bot/documents/en/financial-innovation/cbdc-digital-currency/Update_Release_ENrCBDC%20Conclusion%20Report.pdf
https://www.bot.or.th/content/dam/bot/documents/en/financial-innovation/cbdc-digital-currency/Update_Release_ENrCBDC%20Conclusion%20Report.pdf
https://www.bot.or.th/content/dam/bot/documents/en/financial-innovation/cbdc-digital-currency/Update_Release_ENrCBDC%20Conclusion%20Report.pdf
https://www.bot.or.th/content/dam/bot/documents/en/financial-innovation/cbdc-digital-currency/Update_Release_ENrCBDC%20Conclusion%20Report.pdf


]28[ אפיון ראשוני למערכת השקל הדיגיטלי 

חלק משמעותי מהמסע לתוך השק"ד נמצא מאחורינו, ועתה הגענו למסמך האחרון שפורסם ע"י בנק ישראל, שהינו גם
המשמעותי ביותר עד כה: כיצד ייראה השק"ד ]28[, ככל שתתקבל ההחלטה להנפיקו?

המסמך, שאורכו 111 עמודים, פורסם בחודש מרץ 2025. הוא מכיל הסבר על השקל הדיגיטלי, כיצד ייראה
האקוסיסטם שלו, איך ייראו מסעי המשתמש הבסיסיים והמתקדמים, מה תהיה הארכיטקטורה הטכנית המוצעת,

המדיניות לאסדרתו ומהם הצעדים להמשך.

ראשית, השק"ד יפעל במודל דו-נדבכי. מודל זה גורס שמבחינה פיננסית/חשבונאית השק"ד יהווה התחייבות של בנק
ישראל כלפי משתמשי הקצה )אתם ואני(, אך הגישה אל השק"ד תהיה באמצעות "משתתפים" מורשים מהמגזר
הפרטי. כלומר, גופים מפוקחים הפועלים עם אישור מבנק ישראל ו/או מרשויות רגולטוריות נוספות, לטובת וידוא עמידה

בחוקי הלבנת הון ומימון טרור, הגנה על הצרכן, ועוד.

אלו הם המשתתפים המרכזיים, כפי שהוגדרו עפ"י בנק ישראל:
מנפיק השק"ד - בנק ישראל עצמו.

מנהל המערכת - תפקיד השמור לבנק ישראל כמי שתפקידו ומטרתו בחוק היא לפקח ולהסדיר על מערכות
תשלומים. מנהל המערכת יקבע את חוקיה ואת המשתתפים בה, כמו גם את המגבלות על משתמשיה.

מפעיל המערכת - מי שיפתח בפועל את המערכת עצמה וינהל אותה מבחינה טכנולוגית, לטובת יישום החוקים
והרצונות של בנק ישראל. טרם הוחלט האם בנק ישראל ישמש גם כמפעיל המערכת.

מפקח המערכת - בנק ישראל עצמו.

בנקאי של הממשלה במערכת - בנק ישראל עצמו.

ספקי שירותי תשלום )Payment Service Providers, ר"ת PSP( - גוף פרטי שאחראי על מעטפת טכנולוגית
Know Your( ועסקית הנדרשת לחיבור משתמשי הקצה למערכת השק"ד, כולל תהליך הכר את הלקוח
Customer, ר"ת KYC(, גישה ושימוש בארנק הדיגיטלי, שירות לקוחות ועוד(. כלומר, ללא PSP - לא ניתן

להשתמש בשק"ד.

מנהל חשבון תשלום )Funding Institution, ר"ת FI( - גוף פיננסי בעל רישיון המנהל חשבונות לתשלום לציבור
ללא קשר לשק"ד. גופים מסוג FI יאפשרו ללקוחותיהם להמיר כסף מהיתרה בחשבונם )למשל, בעו"ש בבנק(
ליתרת שק"ד בארנק. זו פעולה שתיקרא "טעינה" )Funding(, בעוד שהפעולה ההפוכה תיקרא "פריקה"

)Defunding(. ביניהם: בנקים מסחריים, בנק הדואר, אגודות פיקדון ואשראי, ועוד. 

מסמך האפיון הראשוני של השקל הדיגיטלי: הסברים וביקורות
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https://www.boi.org.il/media/cdrminzo/%D7%90%D7%99%D7%A4%D7%99%D7%95%D7%9F-%D7%A8%D7%90%D7%A9%D7%95%D7%A0%D7%99-%D7%9C%D7%9E%D7%A2%D7%A8%D7%9B%D7%AA-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf
https://www.boi.org.il/media/cdrminzo/%D7%90%D7%99%D7%A4%D7%99%D7%95%D7%9F-%D7%A8%D7%90%D7%A9%D7%95%D7%A0%D7%99-%D7%9C%D7%9E%D7%A2%D7%A8%D7%9B%D7%AA-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf
https://www.boi.org.il/media/cdrminzo/%D7%90%D7%99%D7%A4%D7%99%D7%95%D7%9F-%D7%A8%D7%90%D7%A9%D7%95%D7%A0%D7%99-%D7%9C%D7%9E%D7%A2%D7%A8%D7%9B%D7%AA-%D7%94%D7%A9%D7%A7%D7%9C-%D7%94%D7%93%D7%99%D7%92%D7%99%D7%98%D7%9C%D7%99.pdf


נותן שירותים נוספים )Additional Services Provider, ר"ת ASP( - גוף שיוכל לספק שירותים נוספים )אופציונליים(
למשתמשי הקצה כגון ניהול תקציב, שירותי אנליזה לבתי עסק, ביטוח לתשלומים ועוד(.

כפי שאתם יכולים לראות באיור שלפניכם מתוך המסמך, זו תהיה ההיררכיה, כולל מערכות לניטור הונאות, ומנגנון
ניהול מזהה אלטרנטיבי )Alias( שזהו שם הקוד הטכנולוגי לכינוי קל לזכירה כמו שם/טלפון. ה-Alias יונפק ע"י גורם
מרכזי שאיננו בנק ישראל )לטובת שמירה על הפרטיות( ללא קשר למי ה-PSP או ה-FI אצלו יפתח המשתמש את
הארנק, ויהיה שמיש ללא קשר למי המנפיק שלו. ה-Alias כן יהיה מקושר לזהות משתמש הקצה לאחר אימות זיהוי

לקוח )ת"ז / ח"פ(, וכך גם למזהה ייחודי )טביעת אצבע קריפטוגרפית המשויכת לזהות של המשתמש(. 

ז"א המנגנון הזה נועד ליצור אפשרות להעביר שק"ד בין משתמשים במובן מסוים כפי שאנחנו עושים דרך אפליקציות
תשלומים כמו ביט או פייבוקס.

המערכת לניטור הונאות תוקם ע"י מנהל המערכת אך לפי בנק ישראל לא תהיה לו נגישות למידע על המשתמשים
עצמם, פרט למידע שהוא קולקטיבי לטובת סטטיסטיקות על דפוסי פעולות, היסטוריית עסקאות, סוגי משתמשים,

מאפיינים דמוגרפיים וגיאוגרפיים ועוד. 

ראוי להדגיש כי עפ"י המצוין במסמך, בנק ישראל בעצם הולך להיות בעל סמכות מאד רחבה, בעיניי - רחבה מדי. הוא
גם ישמש כמנהל המערכת, גם ייתכן ואף סביר שכמפעיל המערכת, גם כמתוקף תפקידו כבנקאי של הממשלה ישמש

כ-FI, גם כמפקח על המערכת וגם, כמובן, כמנפיק השק"ד עצמו. 
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בבירור התפקיד של PSPs, הגופים שדרכם בפועל יתבצעו התשלומים והשימושים השונים בשק"ד, הוא מרכזי
במערכת. 

אתחיל בכך שעל אף הניסיון להגדיר את המודל כדו-נדבכי ובכך לנסות לשמר את הפיקציה שמדובר בכסף ריבון
שמהווה התחייבות ישירה של בנק ישראל, בפועל - לא תהיה שום אפשרות לאזרח להשתמש בשק"ד ללא PSP, וזאת

בניגוד לכסף מזומן. 

כלומר, זוהי לא באמת התחייבות ישירה של בנק ישראל כלפי הציבור, אלא ישנה כוכבית ענקית של תיווך בדרך, ש-
PSPs יספקו שירות למשתמשי הקצה. הכוכבית הזו עשויה להיות משמעותית במיוחד, אם מדובר בדרי רחוב, בחייבים

להוצאה לפועל או כאלה המצויים תחת מגבלות משפטיות כאלו ואחרות, או במקרים דומים של אוכלוסיות מסוימות. 

אז נכון, בנק ישראל מגדיר ש-PSP יאפשרו 3 סלי שימוש: בסיסי, מתקדם ומסחרי, והסל הבסיסי יהיה לכאורה זמין
לכולם בחינם. אך בנק ישראל הולך צעד קדימה ואומר ש"על מנת להגדיל את היכולת של PSPs לפתח מודל עסקי בר
קיימא," כלומר, לא לחייב אותם לספק שירות לכל אחד, "הם יהיו רשאים להתמחות במקטעים מסוימים של
משתמשים… שתאפשר להם להתמקד בפיתוח פתרונות המתאימים למגזר בו הם מתמחים, לבסס את המודל העסקי
עם סבסוד צולב של פעילויות מתחומים אחרים שהם פועלים בו, ולצמצם את העלות והמורכבות בעמידה בחובות "הכר

את הלקוח".

כלומר בנק ישראל רוצה לחייב את ה-PSPs לבחור מההתחלה האם ישרתו אנשים פרטיים, עסקים וארגונים, או את
שניהם, ואף להתמחות בתתי-מגזרים כגון מועדוני צרכנות, קבוצת גיל, ועוד. 

דוגמה שניתנת במסמך היא ש-PSPs שיבחרו לשרת בעלי עסקים, למשל, לא יצטרכו לפתח אפליקציה לטלפון החכם,
בעוד שאלו הפונים לאינדיבידואלים כן. בעיניי, בעוד שהניסיון של בנק ישראל לספק גמישות ברור, זוהי התערבות

ריכוזית במודל עסקי של חברות כבר ברמת הארכיטקטורה של הכסף.

PSP" בנק ישראל מוסיף שהוא יבצע מעקב אחר סירוב למתן שימוש למשתמשי קצה, ובהתאם לכך יבחן אפשרות של
של ברירת מחדל" שיהיה מחויב לספק את סל שירותי החובה לכל משתמש קצה שיהיה מעוניין בכך.

הסל הבסיסי של הפעילויות יהיה כאמור בחינם, על הסל המתקדם ה-PSPs יוכלו לגבות תשלום, וכך גם על שירותים
מתקדמים שאינם מוגדרים כחלק מהמערכת אך בכל זאת ירצו להיות מסופקים על ידי ה-PSPs "ללא פגיעה בעיקרון
האוניברסליות למול לקוחות PSPs אחרים". לדוגמה, אם PSP ירצה לאפשר פעולה של "תשלום עתידי" אז הוא יוכל

לאפשר את התשלום לכל משתמש שק"ד, ולא רק למי שנמצא בסל מתקדם.

PSPs ההישענות על



FI יהיו בשוק. כמו כן, לא צוין האם PSPs ולא ניתנה הערכה כמה ,PSP-שימו לב כי לא מצוין מי יהיה רשאי לשמש כ
יוכל לשמש כ-PSP, וההפך.

בנוסף, אני מרגיש שזו מחובתי להדגיש שאת כל היכולות שאותן יוכל PSP להציע, כולל תשלומים נידחים, תשלומי
ריבית לארנק הדיגיטלי, מורשי-חתימה, ניהול משותף של ארנקים ועוד - ניתן לבצע באמצעות פתרונות במגזר הפרטי
Account המבוססים על הבלוקצ'יין כגון מטבעות יציבים, ותוך הישענות על טכנולוגיות חוזים חכמים מתקדמות כגון

.Abstraction

לבסוף, אופי הפיקוח והירידה לפרטים של בנק ישראל על PSPs, מבחינת מה מותר ומה אסור, דה פקטו מכניסה
יכולות תכנות לכסף שניתנות לויסות ע"י מה בנק ישראל רוצה ומסכים, ומה לא.
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ומה לגבי נותני השירותים הנוספים, ה-ASPs? ובכן, הדבר המרכזי שאיננו ברור הוא מהם חסמי הכניסה לשמש כ-
ASP. עפ"י המסמך, ניתן יהיה להתחבר לשכבת ה-Backend בצורה ישירה, אך לא ברור מה ה-ASP צריך לעבור

ולעשות על מנת לקבל את הגישה הזו.
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זה ידוע כאמור כי המערכת הבנקאית ומערכות התשלומים כיום פועלות כקרטל, וכך גם יהיה במערכת החדשה. השם
.FIs-בנק ישראל גם לא הדגיש שום כוונה לפעול לטובת הגדלת כמות ה .Funding Institutions :החדש שלהם הוא

אם כן, השאלה המרכזית בעיניי שצריכה להישאל בהקשר של FIs, אשר אמונים על טעינה )Funding( ופריקה
)Defunding( של שק"ד מיתרותיהם כמוסד פיננסי לארנקי השק"ד של המשתמשים, היא מדוע עדיין יש צורך

במערכת זה"ב מאחורי הקלעים?

עפ"י המסמך, זה"ב - מערכת ההתחשבנות הסופית של בנק ישראל - עדיין תשמש כארכיטקטורה הבסיסית שעל גביה
השק"ד ייבנה ועל גביה יתבצעו הפריקות והטעינות של ה-FIs. תהיינה התממשקות טכנולוגית בין שתי המערכות,

שתאפשר לתהליכים הללו - כולל תהליכי ניהול נזילות של ה-FIs - להתבצע אוטומטית.

בעוד שבנק ישראל לא מחייב FIs להחזיק חשבון זה"ב, הוא כן ייאלץ אותם לכל הפחות לקבל שירות מ-FI אחר שכן
מחזיק בחשבון זה"ב.

במלים אחרות, כן ברור תפקידם של ה-FIs במערכת החדשה, שכן בנק ישראל לא מעוניין לנהל את היתרות וטעינתן או
פריקתן )תפקיד ה-FIs( או את פעילות יצירת הארנק, ה-KYC והשימוש בשק"ד )תפקיד ה-PSPs( בעצמו. 

אך לא ברור הכפל שבין מערכת הזה"ב לבין מערכת השק"ד, מה שממחיש שהשק"ד בפני עצמו יכול להתייתר ע"י
פתרונות שיוצעו ע"י המגזר הפרטי.

ה-FIs: הקרטל של המערכת החדשה
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החל מסעיף 3.4 במסמך מתוארים מי יהיו משתמשי הקצה של השק"ד, וכיצד תהיה הפניה אליהם. 

"כל ישות ישראלית - אדם שהוא תושב ישראל, חברה המאוגדת בישראל, עמותה וכד', זכאים להיות משתמש קצה
".PSP ולהחזיק ארנק שקל דיגיטלי. התנאי ההכרחי לכך הוא היכולת לעבור הליך של "הכר את הלקוח" ע"י

זה אמנם לא יפליא אף אחד, אך בכל זאת לא ניתן לדלג הלאה מבלי לומר זאת בצורה ברורה: בכסף מזומן אין הליך
אימות זיהוי לקוח )KYC(, ואילו בשק"ד הציבור מחויב לעבור הליך מסוג זה על מנת להשתמש בו, ועצם יצירת

החסם הזה עלולה )וצפויה( להגביל שימוש בו עבור משתמשים רבים.

שנית, מתבצע ניסיון ליצור הקבלה בין rCBDC )מטבע דיגיטלי קמעונאי, כלומר שמהווה התחייבות של הבנק המרכזי
Self Sovereign-ישירות לציבור( לבין מזומן. אדגיש גם כאן: אין דבר שמקביל בין השניים. מזומן הוא אנונימי, ו
)כלומר בניהול עצמאי כשהוא מוחזק ע"י המשתמשים( בעוד ש-rCBDC הוא ההפך המוחלט: הוא איננו אנונימי

בברירת המחדל ואיננו Self Sovereign כי חייבים להשתמש ב-PSP על מנת לבצע בו תשלומים.

שלישית, בשק"ד מוטמעות מגבלות על סוגי המשתמשים השונים כבר בברירת המחדל של חוקי המערכת, דבר שכמובן
לא קיים במזומן, כולל צפי להגבלת סכומי שימוש למשתמשי קצה פרטיים.

לאחר שבסעיפים הבאים מתוארת חווית המשתמש בשק"ד עליה בחרתי לדלג במאמר זה, אנו מגיעים לסעיף 4.5
שמדבר על מידיות ההעברות והסופיות של ההתחשבנות שלהן.

בנק ישראל מתאר: "כל פעולת תשלום בשק"ד תהיה מידית וסופית, והסופיות תהיה מעוגנת הן בעיצוב המערכת והן
מבחינה משפטית. כל פעולת טעינה תהיה מידית וסופית, הן בארנק השק"ד והן בחשבון המשתמש אצל ה-FI. המערכת

תהיה זמינה ותעבד פעולות תשלום, טעינה ופריקה 24/7/365".

כאן אשיב את הביקורת על כך שמערכת זה"ב נמצאת בבסיסו של השק"ד אזי בהכרח לא כל פעולה היא סופית אלא
נדרשת התחשבנות סופית נוספת במערכת זה"ב. מערכת זה"ב עובדת בשעות 7:45-18:45 בימות השבוע, וב-7:45

14:00 בימי שישי וערבי חג. 

לטובת הפיכת תשלומי השק"ד לסופיים, בנק ישראל מציע "לעגן את הסופיות מבחינה משפטית ע"י הגדרת השק"ד
כ'מערכת תשלומים מבוקרת מיועדת' כמשמעותה בחוק מערכות תשלומים". 

מערכת משפטית מבוקרת מיועדת מוגדרת, לפי לשון החוק, כ-:
א. פעילותה של המערכת מהותית ליציבות המוניטרית והפיננסית בישראל;

ב. קיים חשש כי פעילות המערכת באופן בלתי תקין, בלתי יעיל או בלתי אמין עלולה לפגוע ביציבות כאמור בפסקה )א(
ג. קיימת חשיבות להחלת הוראות סעיפים 14 ו-15* על המערכת, לצורך שמירה על יציבות כאמור בפסקה )א(.

*סעיפים אלו מגדירים את סופיות התשלום, ואת הכפיפות לחוק הליכי חדלות פירעון או פירוק )תיקון מס' 4( משנת
.2018

משתמשי הקצה

מידיות וסופיות 
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בעיניי זהו מחטף משפטי.

ראשית, מערכת השק"ד איננה מהותית ליציבות המוניטרית והפיננסית של ישראל. לא נעשה שום תהליך שמסביר,
מגדיר או מוכיח שהמערכת חיונית למערך התשלומים במשק - וכפי שאני טוען במאמר זה: היא לא חיונית בשום צורה.

שנית, סעיף ב' מדגיש סתירה עצומה. השקת השק"ד בעצמו מהווה סיכון מהותי ליציבות המוניטרית והפיננסית של
ישראל, בין אם יוגדר כמערכת מבוקרת מיועדת ובין אם לאו. 

בסעיף 4 של חוק מערכות התשלומים מצוין כי ה"שיקולים להכרזה" מצריכים התחשבות של הנגיד בסכום התשלומים
שיבוצעו ובמספר המשתתפים במערכת, נתון שלא ניתן לדעת אלא אם מחוקקים את החוקים הדרקוניים שהומלצו

במסמך עקרונות המכובדות ליצירת אפקט רשת.

בנוסף, בסעיף 10 העוסק בבחינת היציבות והיעילות של המערכת מצוין הצורך לבקר את המערכת עפ"י קריטריונים
כגון אמינות, נגישות, שלמות ומהימנות המידע, מהירות ביצוע העסקאות, עלויות השימוש, וההכלה הפיננסית של
המערכת. איך תקבע אמינות המערכת לפי חוק מערכות תשלומים אם היא חדשה לחלוטין? במיוחד אם בסעיף 6.3

למסמך האפיון, העוסק בביצועי המערכת, מצוין במפורש שלא ניתן לדעת בכמה עומס תדע המערכת להתמודד.

אחת מהביקורות הגדולות ביותר נגד מטבעות דיגיטליים של בנקים מרכזיים שנשמעות בכל רחבי העולם, כפי שציינתי
בהקשר של ארה"ב, היא על פוטנציאל החדירה לפרטיות והפרת הזכות הדמוקרטית הבסיסית.

Blockchain Expert בנק ישראל הדגיש, הן במסמך האיפיון והן בראיונותיו השונים של יואב סופר - כולל בכנס
Conference שהפקנו ב-CryptoJungle והתקיים בדצמבר 2024 ]29[, שהשקל הדיגיטלי יהיה פרטי "אפילו יותר

ממערכות התשלומים הנוכחיות".

כך מתוארת פסקת פתיחה של סעיף הפרטיות )7.1( במסמך:

מצוין כי לבנק ישראל לא תהיה גישה למידע פרטני מזוהה על פעילות המשתמשים וכי זה "יובטח באופן טכנולוגי, ולא
רק באופן רגולטורי". המידע שכן ייאסף עבור בנק ישראל יהיה אגרגטיבי כדי לעקוב אחר פעילות לפי מגזרי פעילות

וסגמנטים שיוגדרו.

הפרטיות: מה איתה?

]29[ האם צריך שקל דיגיטלי? בן סמוחה בריאיון עם מנהל הפרויקט יואב סופר

 .)Privacy by design( מערכת השקל הדיגיטלי תעוצב מתוך ראייה של שמירה על פרטיות המשתמשים"
לבנק ישראל, כמו גם לאף ריכוזי אחר, לא תהיה יכולת לגשת למידע פרטני מזוהה אודות פעילותם של משתמשי
הקצה בשקל הדיגיטלי. רמת הפרטיות בשקל הדיגיטלי תהיה גבוהה יותר מזו שבאמצעי התשלומים הדיגיטליים

הקיימים, אך נמוכה מזו שבמזומן. המשתתפים לא יוכלו לעשות שימוש מסחרי במידע שיצטבר אצלם אודות
המשתמשים ופעילותם במערכת השקל הדיגיטלי, אלא אם המשתמשים יתנו לנו הסמכה ברורה ומודעת לכך. 
בשקל הדיגיטלי ניתן יהיה לבצע פעולות תשלום אנונימיות, מקוונות או בלתי מקוונות, מתחת לספים ובהתאם

לכללי ניהול סיכונים שיקבעו."

https://www.youtube.com/watch?v=PFvZZHcFqyQ&ab_channel=CryptoJungle
https://www.youtube.com/watch?v=PFvZZHcFqyQ&ab_channel=CryptoJungle


ובכן, יש לי מספר הערות מרכזיות בהקשר של הנושא הכה-חשוב הזה, שקרוב ללבי:
1. אני בהחלט מאמין שאלו שאיפותיו הנוכחיות של בנק ישראל לשמר פרטיות עד רמה מסוימת במערכת השק"ד. 

2. לאור העובדה שבנק ישראל הוא מנהל ומפעיל המערכת, הוא יוכל לשנות את מאפייניה וחוקיה על פני זמן. בין אם
כתוצאה מרגולציות משלו, ובין אם לאחר חקיקה שעלולה להגיע מדיקטטור מסוים, או בחסות של מצב חירום.

כאמור, ברגע שאפקט הרשת יעבור את ה-50-60 אחוזים, ניתן יהיה להחיל שינויים די בקלות, והמשתתפים ברשת
פשוט יאלצו לקבל זאת כעובדה מוגמרת. לדוגמה, אם בתור התחלה ניתן יהיה לבצע פעולות אנונימיות עד 1,000 ש"ח
)מדגיש שזה לא צוין במסמך, אלא זו דוגמה שאני מספק( - אזי עוד שנתיים ניתן יהיה לשנות זאת ל-300 ש"ח, ולא

תהיה ברירה אלא לקבל זאת.

3. מכאן שאינני רואה את הרצון לשמר את הפרטיות כמחזיק מים, אלא ההפך - אני בהכרח רואה את החדירה לפרטיות
קורה ומתרחבת, ויש לכך אינספור תקדימים. בין אם מדובר במאגרים הביומטריים, שהחלו כ"רשות" ובמהרה הפכו
לחובה, ואף שותפו נתוניהם, ובין אם מדובר במשבר הקורונה – שבמסגרתו כלל רשויות החוק והאכיפה קיבלו אישור

לחדור לכל אספקט בחיים שלנו )בערך(, כולל עם חקיקת חוקי החירום, מעקבי שב"כ לבידודים, ועוד.

בסעיף מסע משתמש מתקדם )5( מצוינת השליטה במסחר במט"ח )FX(. למעשה ככל שיגבר השימוש בשק"ד, כך גם
יחולו יותר מגבלות על המרה בין שקל לבין מט"ח וזה יאפשר את הגדלת השליטה. לדוגמה, כאשר הידיעה על רצון
לבטל את שטרות ה-200 ש"ח צברה ויראליות בספטמבר 2024, הציבור אץ לעבר החלפנים המקומיים כדי להמיר את
שטרות ה-200 לדולרים. במקרה כזה, יוכל בנק ישראל )לטוב - שמירה על יציבות מוניטרית, לרע - מניעת בריחה

ממערכת ניהול השקל ואיבוד אמון בה( למנוע מעברים.

ככל שמדובר באינטרופרביליות )כלומר לבצע פעולות גם ברשתות אחרות, כגון מערכות תשלומים אחרות בארץ
CBDC-ובחו"ל, רשתות של מסחר בנכסים מפוקחים ותשתיות מידע לאומיות(, אזי גם כאן מודגש חוסר הצורך ב

.DLT לטובת זאת. אפשר לקיים זאת בצורה נהדרת ורחבה גם באמצעות פתרונות פתוחים מבוססי

בעסקאות לא מקוונות מוטלות מגבלות רבות להתמודדות עם סיכונים שונים )כגון הלבנת הון, פגיעות פיזיות וכד'(, כגון
כמה סכומים ניתן יהיה להחזיק ביתרה של "הארנק הלא מקוון" שיוכל משתמש להחזיק אצל ה-PSP שלו, או הגבלות
על כמות תנועות וסכומי התנועות. נשאלת השאלה האם זה לא חוטא לכל המטרה של תשלומים לא מקוונים

מלכתחילה, במיוחד בצל הרצון של המערכת להיות חסינה בזמני משבר שמצריכים יתירות?

ככל המדובר בביצועי המערכת - בנק ישראל מתאר בסיס נתונים ראשי ומנוע סליקה שיימצאו בליבה של מערכת
השק"ד. מכאן שיש נקודת כשל ריכוזית )בניגוד למספר רב של צמתים המנהלים, לדוגמה, רשתות בלוקצ'יין ציבוריות( -

שמהווה מוקד לתקלות ולמתקפות. 

לבסוף, לא נכתב דבר על האם קוד התוכנה של השקל הדיגיטלי יהיה קוד פתוח )Open Source( עם חתימות
דיגיטליות שמאפשרות לציבור לאמת את עדכוני התוכנה.

הנקודות האחרונות
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בעת פרסומו, למסמך האפיון התווסף כאמור שאלון הערות לציבור, עם למעלה מ-50 שאלות שביקש עליהן בנק
ישראל תשובה, עבור היבטים שונים במסמך.

לאחר שהצגתי את האבולוציה של השקל הדיגיטלי ואת חוסר התיאום שאני רואה בינו לבין תפקידי הבנק, ולאחר
שפירטתי את עמדותיי בהרחבה לאורך המאמר, אני חושב שמספיקה הערה אחת מרכזית שצריכה להיאמר לבנק

ישראל:

יש לבטל את פרויקט השקל הדיגיטלי, ולעודד צמיחה של פתרונות במגזר הפרטי במקום.

הסיכונים גדולים מדי ביצירת מערכת שליטה ריכוזית שכזו. הם גדולים מדי עבור המערכת הבנקאית שמהווה צינור
החמצן לכלכלה, עבור הפרטיות והחופש של האזרחים, עבור מדינה מוכת מלחמות ומתקפות כולל פוטנציאל של
סייבר, ועבור חברה שרוצה להמשיך לצמוח באופן דמוקרטי – עם פחות אפשרויות לממשל לבצע מחטף שאין ממנו דרך

חזרה.

בעונה השניה של סדרת הטלוויזיה הקומית ריק ומורטי )אחת מהסדרות הכי טובות בטלוויזיה, אגב(, ריק - מדען מוכשר
שיוצא להרפתקאות בין עולמות וממדים שונים עם נכדו מורטי - נלחם נגד הפדרציה הבין-גלקטית. ממשלת-חלל

ענקית, עם מערכת מטבע משלה.

כל מה שהיה צריך ריק לעשות, הוא להגיע למחשבי "הבנק המרכזי" ולשנות את מספר היחידה החשבונאית של
המטבע ל-0, כדי להקריס את המערכת כולה.

בואו לא נשאיר את הפתח לזה כאן.

סיכום וסקר: האם הציבור רוצה שקל דיגיטלי?
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https://www.youtube.com/watch?v=KrrFqtgQjUA


לאור סגירת חלון ההערות לציבור מטעם בנק ישראל, החלטתי ליצור שאלון בעצמי שמטרתו לאסוף תשובות מכמה
שיותר אזרחי ישראל - ובשאיפה לאחר קריאת המאמר במלואו על מנת שהדעה המשוקפת בשאלון תהיה המגובשת

ביותר.

השאלון מורכב מ-15 שאלות פשוטות למענה, ולא צפוי לקחת לכם יותר מ-5 דקות לענות עליו. חשוב מאד, כאמור בין
אם אתם מסכימים עם דבריי ובין אם לא, שתענו עליו על מנת שנוכל להשמיע את קול הציבור ולא את זה שנמדד

ב-950 נבדקים ע"י בנק ישראל. יתרה מכך, שתפו את המאמר והסקר! 

תודה רבה,
בן סמוחה.

CryptoJungle מילוי שאלון שקל הדיגיטלי מטעם
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לשיתוף המאמרלחץ כאן למילוי השאלון!

https://forms.gle/WhXsSWephLTQMhTk7
https://www.cryptojungle.co.il/go/israeldigitalshekel/


על בן סמוחה, מחבר המאמר

CryptoJungle, מדברים קריפטו והמכללה נכנסים תחת קבוצת 'המרכז לבלוקצ'יין וקריפטו בישראל'.

בגיל 34 בלבד, בן בוגר תואר בכלכלה וניהול מאוניברסיטת 'בן גוריון' ונמנה בין הדמויות המשפיעות ביותר בתעשייה
המקומית, עם עשרות התארחויות בתקשורת המקומית והבינלאומית, ובשנת 2025 אף הוזמן לדבר על במת כנס

הביטקוין הגדול בעולם שהתקיים בלאס וגאס.

במהלך הקריירה שלו זכה בן לעבוד עם החברות הבינלאומיות הגדולות בעולם, כגון Binance וסולאנה, בתחום השיווק
ויחסי הציבור; להקים בשותפות את חברת המדיה הבינלאומית Chainwire; לייעץ לעשרות סטארטאפים, חברות וגופים
ממשלתיים; ולהפיק את הכנסים הגדולים בישראל כגון כנס Blockchain Expert Conference למעל 1,000 בכירי

התעשייה, והועידה הפיננסית השנתית של TheMarker לשנת 2023 שנקראה "הכסף החדש" ועסקה בקריפטו.

Blockchain B7 נמנה גם בין מייסדי עמותת ,ICE בן, שנבחר לרשימת 40 הצעירים המבטיחים לשנת 2024 של מגזין
המקדמת את תחום הבלוקצ'יין בנגב, והוביל את קמפיין התרומות Crypto Aid Israel שגייס למעלה מ-1.5 מיליון ש"ח
בקריפטו מתורמים בינלאומיים לטובת התושבים המפונים ומשפחות הקורבנות מאז ה-7 באוקטובר, תוך ניהול של

למעלה מ-250 מתנדבים. בן הינו מומחה הקריפטו של וועדת הקריפטו בלשכת יועצי המס.
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בן סמוחה הוא המנכ"ל והמייסד של CryptoJungle, גוף המדיה הגדול
והמוביל בתחום הבלוקצ'יין והקריפטו, הכולל אתר תוכן וחדשות, ערוץ
YouTube וכנסים, ותחת המותג 'מדברים קריפטו' את הפודקאסט
המואזן ביותר בישראל בתחום ואת הקהילה הגדולה בישראל המונה

כ-70,000 חברים בפייסבוק.

בן הוא גם המייסד, המנכ"ל והמרצה הראשי במכללה לבלוקצ'יין
ומטבעות דיגיטליים, הגוף החינוכי המקצועי הגדול והמוביל בישראל, בעל
מסלול הדגל Blockchain Expert המספק הסמכה רשמית מטעם
הלשכה לטכנולוגיות המידע בישראל ובו לומדים רגולטורים, גופי אכיפה

וביטחון, בנקים, חברות אשראי, משרדי רו"ח/עו"ד ועוד.

תודה מיוחדת על הסיוע בכתיבת המאמר ל-:
You're The Voice אפרת פניגזון, עיתונאית עצמאית ומנחת פודקאסט

A Brief History of חנן שטיינהרט, שותף-מייסד בקרן פאלו אלטו בלוקצ'יין, בעל טור בגלובס ומחבר הספר
Money

דעאל שלו, יזם הייטק ומערכות תשלומים, מחבר הספר "ביטקוין והעתיד הכלכלי שלך"



ללימודים במכללה לבלוקצ'יין ומטבעות דיגיטליים מבית CryptoJungleלאתר התוכןליצירת קשר
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