
רגולציה על המשתתפים  
ד"במערכת השק

2025ספטמבר 

פורום שיתוף ציבור עם המערכת הפיננסית



נושא הדיון

2

תפקידים ומערכות בבנק ישראל

:של השקל הדיגיטלי תכלול ארבעה נדבכיםהאסדרתיתהמסגרת 

חקיקה•

ד כמערכת תשלומים"פיקוח על השק•

כללי מערכת שייקבעו ויאכפו על ידי מנהל המערכת בבנק ישראל•

הוראות מאסדר ופיקוח שוטף•

:מטרת דיון זה

, ד"השקבמערכת המשתתפים על למבנה האסדרה והפיקוח סקירת המודלים 

ולהכריע ביניהם



נושא הדיון

3

תפקידים ומערכות בבנק ישראל

:שיסקרושיקולים מרכזיים 

עידוד תחרות וכניסת שחקנים חדשים•

יעילות מבחינת הקצאת משאבים•

עסקיתמערכתית והמשכיות יציבות •

רגולטורי' תיאום בין רגולטורים והימנעות מארביטראז•

הצרכן  הציבור והגנת כלפי אחריות •

המשתתפיםפיקוח ישיר של בנק ישראל על כלל –ריכוזימודל •

תוך קביעת כללים  , פיקוח שוטף על ידי הרגולטורים הקיימים–מודל מבוזר•

ישראלמערכתיים על ידי בנק 



4

מנהל מערכת  
השקל הדיגיטלי

מחלקת החשבות  
בבנק ישראל

המפקח על  
מערכות תשלומים

מפעיל מערכת השקל הדיגיטלי

DS-PSPs ASPs FIs

משתמש קצה פרטי
בית עסקממשלה

ד"שקד"שק

ד"שק

מנגנון ניהול  
מזהה  

אלטרנטיבי  
(Alias) 

מערכת  
לניטור הונאות

שירותים  
נוספים

תפקידים ומערכות בבנק ישראל

ד"מחוץ למערכת השק

גישת משתתפים אל המערכת בבנק המרכזי

התקשרות משתמשים מול משתתפים

שירותים מרכזיים 
(דוגמאות)

מערכות  
טכנולוגיות

גופים

משתתפי  
המערכת

משתמשי הקצה

של השקל הדיגיטליהאקוסיסטםתזכורת 

המערכתמנהלשיגדירהגישהבתנאילעמודויצטרך,שייקבעהמפקחידיעלמפוקחיהיה,אישור/רישיוןלקבליצטרךבמערכתמשתתףכל



רגולציה מוכוונת סיכון

5

:לענייןחובות

משתתףסוג

המשכיות  

עסקית

אבטחת 

סייבר/ מידע

איסור הלבנת  

הון

AML/CFT

הונאה  

Conduct-ו

הגנת 

הפרטיות
נזילות

PSPVVVVVVVVVVVVVVVX

ASPVVVVVVVVVX

FIVVVXVVV



תשלומיםולבצעד"השקלארנקילגשתשלוהלקוחותביכולתלפגועעלולPSPשלכשל:עסקיתהמשכיות•
מידעלדלףלגרוםעלוליםPSPs-הבמערכותהמידעבאבטחתכשלים:וסייברמידע.א•
יאפשרוכךידיועל,נאותים((KYCלקוחהכרתהליכייישמואויקבעולאPSPs-שהסיכוןקיים:(AML/CFT)הוןהלבנת•

ד"השקבמערכתרצויהשאינהפעילות
למשתמשינזקלהיגרםעלולולכן,הונאותלמניעתמספקיםאמצעיםיפעילולאPSPs-שסיכוןקיים:צרכניתהונאה•

הקצה
חמורבאופןבמשתמשיםלפגועעלולהמידעדלף.לקוחותיהםשלמידעיחזיקוPSPs:הפרטיותהגנת•
לכספו,הקצהלמשתמשגישהמספקיםאלאד"שקיתרותמחזיקיםאינםPSPs.רלוונטילא:נזילות•

•.

המשכיות  

עסקית

/  אבטחת מידע

סייבר

הונאה  .ה.ה.א

Conduct-ו

נזילותהגנת הפרטיות

VVVVVVVVVVVVVVVX

PSPs–סקירת סיכונים



,מספקיםשהםמתקדמיםלשירותיםלגשתהמשתמשיםביכולתלפגועעלולASPבפעילותכשל:עסקיתהמשכיות•
"מערכת"כהמערכתתפקודעללהשפיעצפויאינואך

להיותצפויASP-ל,זאתעםיחד.מידעלדלףלגרוםעלולPSPs-הבמערכותהמידעבאבטחתכשל:וסייברמידע.א•
יותרנמוךהסיכוןולכן,PSP-למאשרמשתמשיםפחותעלמידע

ASPsשלפעילות,רחוקותלעיתים.PSPs-העלמוטלתהוןהלבנתלמניעתהעיקריתהאחריות:(AML/CFT)הוןהלבנת•
מורכביםבמקריםבמיוחד,חשודותעסקאותניטורעללהקשותעלולה

יעדלשמשאולהונאותחדשיםוקטוריםליצורהעשוייםמתקדמיםושירותיםיישומיםמפתחיםASPs:צרכניתהונאה•
לקוחותיוכלפיASPsשלמקצועיותאוהגינותחוסרמפניסיכוןישנו,בנוסף.הונאהלפעולות

סיכוןקיים,לקוחותיהםשלנוספיםאישייםונתוניםעסקאותנתוניוינתחושיאספוASPsשיהיוכיוון:פרטיותהגנת•
רצויותלאשיווקיותלמטרותניצולואובולרעהשימוש,אישימידעלדלף

רלוונטילא:נזילות•

•.

ASPs–סקירת סיכונים

המשכיות  

עסקית

/  אבטחת מידע

סייבר

הונאה  .ה.ה.א

Conduct-ו

נזילותהגנת הפרטיות

VVVVVVVVVX



ד"שקשירותילספקביכולתםלפגועשעלולות,FIs-הבתפעולמשמעותיותהפרעותמפניחשש:עסקיתהמשכיות•
פריקה/טעינהשירותיזמינות-לאיולגרוםחיוניים

מנוהלתזו,המערכתלליבתמקושריםFIs-וה,סייברלאיומימטבעםחשופיםFIשגופילמרות:וסייברמידע.אסיכון•
מאדגבוההברמהומוגנתישראלבבנק

למערכתהסיכוןאך,חוקייםלאממקורותכספיםלהעברתהמערכתלניצולפוטנציאלקיים:(AML/CFT)הוןהלבנת•
הכוללתהפיקוחיתהמסגרתידיעלמטופלוהואמאחר,נמוךכולהד"השק

לפגועעלוליםההונאהסיכוני.עצמםFIs-באוקצהבמשתמשילהתמקדיכוליםהונאהניסיונות:צרכניתהונאה•
מהםישירותמושפעתואינההיטבמוגנתד"השקשלהטכנולוגיתהליבהאך,הציבורובאמוןבמוניטין

רגולטורייםלקנסותולהוביל,באמונםלפגועשעלול,קצהמשתמשישלמידעלדלףסיכון:פרטיותהגנת•
בשעותבמיוחד,הקצהמשתמשישלהטעינהבדרישותלעמודכדיד"שקיתרותמספיקיהיולאFI-שלחשש:נזילות•

כולההמערכתשלהמידיבתפקודלפגועצפויאינוזהסיכון.פעילהאינהRTGS-המערכתשבהן

•.

FIs–סקירת סיכונים

המשכיות  

עסקית

/  אבטחת מידע

סייבר

הונאה  .ה.ה.א

Conduct-ו

נזילותהגנת הפרטיות

VVVXVVV



ד"חלופות למבנה הרגולציה על משתתפים בשק

מודל מבוזרVמודל ריכוזי    

•.

רגולציה מערכתית



חלופת המודל הריכוזי
•.

השק״דבאמצעות מנהל מערכת , בנק ישראל:יחידרגולטור 

ואכיפהפיקוח , כולל קביעת כללים, על כלל המשתתפים:סמכות פיקוחית כוללת

לא נדרש  :תיאום עם רגולטורים קיימים

דרישות אחידכל המשתתפים כפופים לסט :אחידות רגולטורית

אישורתלונה או , כתובת אחת לכל דרישה:שקיפות וודאות

:דוגמא ליישום מודל ריכוזי



חלופת המודל הריכוזי
•.

:יתרונות

והוליסטיתרגולציה אחידה 

גורם אחראי אחד-ולמשתמשיםרגולטורית למשתתפים ודאות 

מערכתיתחיזוק אמון הציבור ויציבות 

של הבנק ובפיקוח הבנק" מוצר"

:חסרונות

קיימיםהכבדה רגולטורית על משתתפים 

משתתףפעילות אחרת של על השק״ד לדרישות רגולטורים רגולטור פוטנציאל לסתירה בין 

('וכויין'בלוקצ, חוזים מתקדמים)חדשות יכולות פיקוח בעיבוי מערך ופיתוח צורך –על בנק ישראל עומס 



חלופת המודל המבוזר
•.

:הגלגלאתממציאיםלאאך–רגולטוריםריבוי

שלהפיננסיתהפעילותעליפקחרגולטורכל-הפיננסייםהרגולטוריםביןיתחלקווהפיקוחהאסדרה

ד"השקבמערכתמתקיימתזופעילותאםגם,לסמכותוהנתוניםהגופים

:דוגמאות ליישום מודל מבוזר

תשלום  שירותי 

וייזום תשלום

המאסדרסוג משתתף

הפיקוח על הבנקיםתי"ונשתאגידים בנקאיים 
א"ונש( גמל, פנסיה, ביטוח)מוסדיים 

מטבעות יציבים  ומנפיקי
רשות שוק ההון

כולל גופים )או תשלומים פינטקחברות 
(  ד בלבד"לשקיעודיים

רשות ניירות ערך



כללי מערכת  
ועקרונות לאכיפתם

מודל מבוזר–מבנה הרגולציה 
•.

.יופנה אל מאסדר זה לצורך בקשת רישיון וקבלתו, ואין לו פעילות פיננסית קודמת, ד"משתתף שמבקש לפעול בשק* 

?איך יראה–המודל המבוזר 

הפיקוח על מערכות  
תשלומים

ד"השקמנהל מערכת 

מפעיל המערכת

גורם  
מנחה

בקרה  
שוטפת

דיווח

PSPדיווח ASPFI

אות"וחכתאגידים בנקאיים 

PSP ASPFI

ברירת  + חברת תשלומים 
*מחדל

PSP ASPFI

מטבעות  מנפיקי, מוסדיים
אשראי חוץ בנקאי, יציבים

מערכתקביעת כללי 
החצנת ציפייה פיקוחית

גורם  
מנחה

בקרה  
רישוישוטפת

פיקוחיותהוראות 
שוטפתבקרה 

רישוי
פיקוחיותהוראות 
שוטפתבקרה 

רישוי
פיקוחיותהוראות 
שוטפתבקרה 

הפיקוח על הבנקים



המודל המבוזר–מבנה הרגולציה 
•.

:למבנה הקייםהתאמה 

 והבנקאות הפתוחהבישראל בתחום שירותי התשלוםהפיננסי הנוכחי ידמה למבנה

 נוסףאת הצורך בהקמת רגולטור פיננסי אימוץ מבנה זה ייתר

יידרש  , ד לפעילות"המודל ימנע מצב בו משתתף שפועל בעולם הפיננסי טרם כניסת מערכת השק

להתאים עצמו למאסדר נוסף

:  מנגנוני אישור ולא רק רישוי

 קיימיםאת תהליך הכניסה לפעילות החדשה של גופים מייעל



המודל המבוזר–מבנה הרגולציה 

:יתרונות

הגלגלאתממציאיםלא:רגולטוריתיעילות

חדשהרגולציהללא,והתאמתהפיננסייםגופיםעלקיימתבאסדרהשימושעושים

שכברהמשתתפיםעםהקיימיםהמאסדריםשלשההיכרותהרגולציה:הגופיםלאופיהתאמה

באופןלהתאיםלמאסדריםתאפשר,פעילותםשלהאחריםהפיננסייםבהיבטיםידם-עלמפוקחים

המפוקחיםהגופיםשלהפעילותלכללד"השקמערכתלענייןהאסדרהאתהוליסטי

סטים"יהיולא.פעילותםכללעלהאחראיהרגולטורידיעליפוקחוהגופים:למפוקחיםנוחות"

(האחראתהאחדלסתורהיושעלולים)בהםלעמודעליהםשיהאסטנדרטיםשלשונים

•.



המודל המבוזר–מבנה הרגולציה 

:חסרונות

:אחידלאפיקוח•

ובאכיפהבאסדרהפעריםליצוריכולרגולטוריםביןתיאוםהיעדר-

הבנקידיעלשלאישראלבנקשל"מוצר"עלפיקוח-

כוללת"מערכתיתראיה"ליכולתלהימנעעלולה-

האחראיהגורםלגביבלבוללחושעלוליםוהמפוקחיםהציבור,משברבמצבי:ודאותחוסר•

מחמירותפחותדרישותעםרגולטורתחתלפעוליבחרושגופיםסיכון:רגולטורי'ארביטראז•

•.



סיכום החלופות–מבנה הרגולציה 
•.

ריכוזימבוזר

יחידרגולטוררגולטוריםריבוירגולטורים

אשראי,פתוחהבנקאות,תשלוםשירותי:בישראלדוגמאות

(בנקאיוחוץבנקאי)

הדיגיטליבאירוהמתגבשהרגולציהמבנה:EU-ב

אשראינתונילשיתוףהמערכת

אחידות  

ויציבות

יתאיםרגולטורכלאך,"מלמעלה"מדיניות

(אחידותלחוסרפוטנציאל)שלולמפוקחים

המשתתפיםלכללוההנחיותהכלליםאתיקבעי"ב

(אחידות)ואכיפהפיקוחויבצע

הפיננסיתפעילותולכלל,יחידרגולטורמשתתףלכלכפילויות

ד"בשקשונהרגולטוריתפרשנותלהיותעלולה

בתחומירגולטוריםדרישותמולכפילויותתיתכנה

אחריםפעילות

ד"בשקדרישותאחידות

Onboardingמהרגולטוררישיוןידרשרישוי/אישורמנגנוני

מאפיינים



סיכום החלופות–מבנה הרגולציה 
•.

ריכוזימבוזר

יעילות  

רגולטורית

ללא צורך , ניצול רגולציה קיימת והתאמתה

ברגולציה חדשה

למשתתפיםהיכרות עמוקה בין הרגולטור

אין כתובת אחידה

י מנהל  "רגולציה אחידה והוליסטית שתקבע ע

המערכת

האישורים והתלונות, כתובת אחת לכל הדרישות

כתיבת רגולציה לכל ההיבטים

התאמה  

למפוקחים  

הרגולציה מותאמת לכלל הפעילות הפיננסית של  

המשתתף

צורך בהיכרות והתאמה לרגולטור חדש ונוסף

פגיעות עקב . י"ד צפוי להיות מזוהה עם ב"השקי"מוניטין ב

י"אסדרה לקויה יפגע בב

י יוכל לוודא קיומה ואכיפתה של אסדרה ראויה  "ב

וכך יהיה אחראי לשמירה על המוניטין שלו, ויעילה

הכבדה  

וכפילות

הרגולטור  –בעל אחריות מרכזית למשתתפים יהיה

המוכר להם

עם פוטנציאל  , למשתתפים יהיה רגולטור נוסף

להתנגשויות וויכוח על סמכויות

'ארביטראז

רגולטורי

פוטנציאל קיים לכך שמשתתף חדש יבחר להתאים  

יותר" קל"לרגולטור 

לא קיים

חסרונות-ויתרונות



החלטות שהתקבלו

•.



אימוץ מודל רגולטורי מבוזר–החלטות שהתקבלו 

:שבו, מודל רגולטורי מבוזריפעל תחת הדיגיטלי השקל 

, פיקוח על הבנקים)הרגולטורים הקיימיםעל המשתתפים יבוצע על ידי הפיקוח השוטף•

(רשות ניירות ערך, רשות שוק ההון

אך לא יפקח  , יקבע את כללי ההתחברות והפעולה, מנהל המערכתישמש כבנק ישראל•

הגופיםישירות על 

:נימוקים מרכזיים להחלטה

קיימותניצול תשתיות רגולטוריות •

למערכת( שלרוב כבר מפוקחים פיננסית)משתתפים עידוד כניסת •

רגולטורית  שמירה על ניטרליות •

השק״דהקלה על יישום והאצה של השקת •

•.



:על עבודת הפרויקטהשלכות 

ד תעוגן בחקיקה"לרגולטורים בהיבט השקהיחסים בין בנק ישראל מערכת •

השק״דאישור לפעול במערכת לבין ההבחנה בין רישוי לפעילות פיננסיתתקבע •

רגולטורי' כדי למנוע ארביטראז, בין רגולטוריםעקרוניתאחידות תובטח •

•.

אימוץ מודל רגולטורי מבוזר–החלטות שהתקבלו 



פיקוח על מערכות תומכות
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:תומכותהמערכות
הונאהאירועיניטורמערכת
מערכתAlias/לאומיתזיהוי'מע

נוספותמערכותשלהתווספותתיתכנהבעתיד

,האמוןהגברת,סיכוניםבניהוללסייעצפויותאלומערכות
.רגולטוריותדרישותומילויהצרכןהגנת

:פיקוחיהאתגר
התממשקותויכולת,זמינות,מידעאבטחת,עדכניות,דיוק

.הרלוונטייםהגופיםכללעם



המודל הרגולטורי המבוזר–שאלות לדיון 
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?האם כל הסיכונים בפעילות המשתתפים במערכת תוארו1.

?האם יש סיכונים נוספים שנשמטו. א

?האם עוצמת הסיכון המתוארת נכונה לכל סיכון. ב

?הנכם מוצאים במודל המבוזר( שלא נדונו, נוספים)אילו חסרונות 2.

?  לבנות תיאום בין רגולטורים שונים, לדעתך, כיצד ראוי3.

? רגולטורי' כיצד ניתן להפחית את החשש מהיווצרות ארביטראז4.



!תודה


