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מחקר: קהילה חברתית

2013 יולי  ׀  עסקית  ואסטרטגיה  ניהולית  לחדשנות  מגזין 

עושים 
חשבון  
מנהלי פירמות רואי 

החשבון הגדולות מדברים 

על עתיד המקצוע בעידן 

של רגולציה עודפת, מעבר 

לייעוץ ופעילות גלובלית

עופר חביב על המהפך של 
אבוג'ן וההנפקה הקרובה

מחקר: מימון המונים הופך 
יזמים למשקיעים

עדה מחפשת בשורה: יוצאי 
אתיופיה משנים מציאות  
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מחקר

א

נושא מורכב, רגולציה פשוטה

III

1973

18

1733

1973

OCC

בחסות ערפל הקרב

פרופ' שמעון בנינגה

ד"ר רועי שלם

דרושה: 
רגולציה פשוטה

האם מציאות מורכבת דורשת גם רגולציה מורכבת? 
לא בטוח. מתברר שדווקא בחסותה של רגולציה עדינה 

ומורכבת יכולים שחקנים מתוחכמים לעקוף את המגבלות 
המוטלות עליהם. מסקנה - במשחקי החתול-עכבר, שבין 

הרגולטור לגופים הפיננסיים המפוקחים על-ידו, יש 
צורך במקרים רבים דווקא ברגולציה פשוטה וקהה

מאת: פרופ' שמעון בנינגה, ד"ר רועי שלם
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פחות הוא יותר
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 MBA!פרופ' שמעון בנינגה הוא מרצה למימון וראש תוכנית ה
הבין!לאומית ע"ש סופר של הפקולטה לניהול באוניברסיטת 
תל!אביב. ד"ר רועי שלם הוא בוגר הפקולטה, מרצה לכלכלה 

ולמימון בה ושותף מייסד בחברת נומריקס ייעוץ כלכלי 
ומימוני בע"מ.

הפיצוציות כמשל

כשמנסים להשיב על השאלה ! האם 
אכן ככל שהנושא מורכב יותר כך נדרשת 

רגולציה מורכבת יותר? ! כדאי לסטות 
מתחום הרגולציה הפיננסית ולהפיק 

לקחים מתחומים אחרים. ניקח דוגמא 
מענף אחר לגמרי, אשר ממחישה, 

לדעתנו, את התשובה לשאלה. 
במשך שנים נמכרו ב"פיצוציות" ברחבי 
הארץ סמים מסוכנים בצורה שלכאורה 

הינה חוקית לחלוטין. אמנם פקודת 
הסמים המסוכנים כוללת רשימה ארוכה 

של חומרים אשר אסורים למכירה, אך 
בכל פעם שהמחוקק עידכן את הפקודה, 

כך שתכלול את החומרים הקיימים 
ב"סמי הפיצוציות" באותה נקודת זמן, 

יצרני הסמים הגיבו בכך ששינו את 
התרכובות הכימיות שלהם באופן מינורי. 

כך נוצר מצב שהחומר החדש לא הוכלל 
בחוק ומכירתו לא הייתה אסורה, וכך גם 

השימוש בו. ברור, אם כן, שהמורכבות 
הגדולה הקשורה בסוגי התרכובות 

הכימיות של החומרים שהמחוקק ניסה 
למנוע, הביאה לכך שהרגולציה אותה 

הפעיל הייתה בלתי אפקטיבית בעליל. 
בחודש שעבר חל תיקון מהותי ברגולציה 

ולראשונה בישראל הוכנסו לפקודת 
הסמים המסוכנים קבוצות של חומרים, 

שהמשותף ביניהן הוא אבי המשפחה. 
כלומר, השינוי הוא בכך שנאסרו גם 

כל נגזרות של מבנים כימיים נתונים. 
לדעתנו, יש בכך בכדי להמחיש תובנה 

כללית יותר: ככל שהנושא מורכב 
יותר, הרגולציה המטפלת בו צריכה 

להיות דווקא קהה ופשוטה, ולא עדינה 
ומורכבת. 

היתכן כי הסיבוכיות 

וכפילות הסמכויות הן 

דווקא אלה שיהוו את 

ערפל הקרב שבכסותו 

ימצאו הגופים הפיננסית 

דרכים חדשות לעקוף את 

הפיקוח? סביר להניח שכן. 

אחרי הכל, תמריצי הגופים 

הפיננסים לעקוף את 

הפיקוח הם עצומים ויכולת 

ההתאמה שלהם לשינויים 

גבוהה מאוד. מנגד, מנגנון 

רגולטורי כה מסובך יתקשה 

להתאים עצמו במהירות 

להתפתחויות בשווקים 

הפיננסים


