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‏20/3/2003

הנידון: הצעת תיקון חוק בנק ישראל התשס"ב-2002 (כפי שאושרה ע"י הממשלה ביום 17/3/2002)

אנו מאמינים שהפקדת ניהול המדיניות המוניטרית בידי מועצה במקום אדם יחיד הוא מהלך רצוי, כיוון שכך ניתן להבטיח איזון טוב יותר ביישום המטרות של בנק ישראל מצד אחד וצמצום הסיכון להחלטה מוטעית מצד שני. אולם, לדעתנו הצעת התיקון של הממשלה לחוק בנק ישראל ניתנת לשיפור מהותי. לכן אנו מציעים בעמוד זה שלושה שיפורים חיוניים, בתחום המטרות, עצמאות תפעולית והרכב המועצה. הסבר להצעותינו מובא בעמודים הבאים.

1. תפקידו העיקרי של בנק ישראל הוא לפעול להשגת יציבות מחירים ולשמירתה לאורך זמן. על הבנק לתמוך במטרות אחרות של המדיניות הכלכלית, ובכללן לסייע במיתון תנודות מחזוריות בצמיחה ובתעסוקה, כל עוד לא תהיה בכך פגיעה ביציבות המחירים לטווח ארוך. שינוי במטרות אלה יתבצע רק על ידי חקיקה.
2. בדומה לחוק הבריטי, צריך שלבנק ישראל תהיה עצמאות תפעולית בבחירת כלי המדיניות המוניטרית, לרבות שער החליפין. אולם, משטר שער החליפין יבחר על ידי הממשלה בהתיעצות עם המועצה המונטרית.
3.      חברי המועצה המוניטרית ייבחרו על ידי הממשלה, בהתיעצות עם נגיד בנק ישראל, מבין המועמדים שיוצעו על ידי הוועדה הציבורית בראשות שופט. על מנת למנוע ניגוד עניינים, לא יהיה חבר מועצה בעל תפקיד פעיל בסקטור הציבורי ובתאגיד עסקי, לרבות מערכת הבנקאות.  
השיקולים מאחורי ההמלצות

א.
מחקרים על פני מדינות רבות ונסיון מצטבר מאז הפרץ האינפלציוני הכלל עולמי בשנות השבעים מראים ש:


 1)
ככל שעצמאות הבנק המרכזי גדולה יותר קצב האינפלציה נמוך יותר.


 2)
עצמאות גבוהה איננה פוגעת בצמיחה לטווח הארוך ובמדינות מתפתחות אף מסייעת לה.

3) למדינות עם בנקים מרכזיים עצמאיים נגישות יותר טובה לשווקי הון בינלאומיים, זרמי ההון אל מדינות אלה גדולים יותר ושערי הריבית שמדינות אלה משלמות בשווקי ההון נמוכים יותר.

4) ככל שהבנק המרכזי עצמאי יותר המדיניות המוניטרית יותר יעילה במיתונן של תנודות מחזוריות בתוצר ובתעסוקה. 

ב.
בגלל יתרונות אלה, שונו חוקים של בנקים מרכזיים בעשור האחרון בלמעלה משבעים מדינות, לכיוון של עצמאות גדולה יותר. רפורמות אלו בחוקי הבנקים המרכזיים נשענו על שני נדבכים:


1)
ניתנה לבנק המרכזי שליטה יותר גדולה בכלי המדיניות המוניטרית.


2)
מטרת יציבות המחירים הוגדרה כבלעדית או כראשונה במעלה.


הסיבה המרכזית להעלאת מטרת יציבות המחירים למעמד מיוחד נעוצה באמונה שמדיניות מונטרית מרחיבה איננה יכולה להעלות את הפעילות הכלכלית באופן מתמיד. היא יכולה רק לסייע במיתון תנודות מחזוריות (שליליות וחיוביות) מסביב לרמת הפעילות הנורמלית של המשק. 

ג.
על רקע עובדות אלו ההצעה להקים מועצה מוניטרית ללא סייגים מתאימים על זהותם של חברי מועצה חיצוניים מסכנת את השגת היתרונות שעצמאות בנק מרכזי מביאה למשק. בפרט, אין לאפשר מינויים של אנשי עסקים, בנקאים ופוליטיקאים. אחרת, ייווצר ניגוד עניינים בהשגת מטרות היסוד של הבנק. זאת, כיוון ש:


1)
לרוב אנשי המשק יש עניין בריבית נמוכה. לכן השתתפותם עלולה ליצור הטיה אינפלציונית.


2)
הכללת פוליטיקאים ופקידים ממשלתיים במועצה יכולה להעתיק את התנודתייות הפוליטית לתוך המדיניות המוניטרית, ועל ידי כך להגדיל את התנודות במחזור העסקים במקום למתנן.

      ד.
 לסכנות המוזכרות בסעיף הקודם משנה תוקף לאור העובדה שניהול מוצלח של מדיניות                           מוניטרית דורש תחזית עתידית על מצב המשק ולכן מקצועיות רבה. פתיחת פתח להכללת בעלי עניין במועצה יוריד את משקלם היחסי של שיקולים מקצועיים, ויעלה את משקלם של שיקולים מגזריים. סכנה זו היא מוחשית ביותר לאור אי-הודאות שבה צריכה המועצה המוניטרית לקבל את החלטותיה.

5. בטווח הקצר והבינוני, יכולה המדיניות המוניטרית לסייע במיתון תנודות מחזוריות בפעילות הכלכלית. כאמור בסוף סעיף ב', קיימת הסכמה בין כלכלנים שזהו המירב שמדיניות מוניטרית יכולה להשיג במה שנוגע לפעילות הריאלית של המשק. לכן חשוב שההתייחסות למטרות הללו תהיה במסגרת מדיניות אנטי מחזורית. אזכור של מטרות התעסוקה והצמיחה שלא במסגרת מדיניות אנטי מחזורית יוצרת את האשליה שהמדיניות המוניטרית יכולה להשיג בתחום התעסוקה והצמיחה גם מטרות ארוכות טווח.
פרופסור צבי אקשטיין
פרופסור אבי בן-בסט
פרופסור ראובן גרונאו
פרופסור אלחנן הלפמן
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