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ח"דומתוךהישראליהעסקאותשוקשלמצבתמונת

Grant)קנהפאהןשלהעסקאות Thornton Israel)

2020לשנת



עלייה במספר העסקאות בשוק הישראלי חרף משבר  

הקורונה יציבות בהיקף העסקאות
(מיליוני דולר)כלל העסקאות בישראל ושווין ' מס
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.עסקאות317שלחדשלשיאהשנהוהגיעלגדולממשיךהעסקאותמספרהקורונהמשברחרף•

בשנהדולרמיליארד14-לכמדרגהקפיצתעשההאחרונותבשניםהישראליבשוקהעסקאותהיקף•
.2016שנתשלפניהעסקאותמהיקף50%-בכגבוה
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2020ועד נובמבר  201מבוססת על נתוני דצמבר 2020שנת (*)



יציבות בהיקף העסקה החציוני בשוק הישראלי  

(מיליוני דולר)היקף העסקה החציונית בישראל 
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החציוניהעסקהלשוויבדומהוזאתדולרמיליון23-כעל2020בשנתעומדהחציוניהעסקהשווי•
.האחרונותבשנים
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2020ועד נובמבר  201מבוססת על נתוני דצמבר 2020שנת (*)

מיליון דולר למיליארד דולר5בטווח שבין , לצורך בחינת מגמות השוק נבחנו עסקאות שהושלמו(*)



גידול מספר העסקאות הבינוניות במחצית הראשונה של  

2020שנת 
(במיליוני דולר)התפלגות כלל העסקאות בישראל לפי טווחי שווי 

20202019
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.2020בשנת(דולרמיליון100-לדולרמיליון5בין)הבינוניותהעסקאותבמספרגידול•

.2020בשנת(דולרמיליון100מעל)העסקאותומגההגדולותהעסקאותבמספרקיטון•

2020ועד נובמבר  201מבוססת על נתוני דצמבר 2020שנת (*)

מיליון דולר5מעל , לצורך בחינת מגמות השוק נבחנו עסקאות שהושלמו)*(

.המגה עסקאות  אינם חלק מהסקר השנתי ומוצגות לעיל לצורך בחינת מגמה ספציפית(*)



אקזיטיםיותר השקעות פחות 
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.והגדולותהבינוניותA&M-העסקאותבכמות(-47%)משמעותיתלירידהגרםהמשבר•

INV-הבעסקאות.(27%)משמעותיתעלייהנרשמה(INV)כספיםהוזרמושבהןהעסקאותבכמות•
.הקורונהממשברפחותשנפגעוהטכנולוגיםבשווקיםפעלתכ"בדהמטרהחברת

התפלגות כלל העסקאות בישראל לפי סוג

.עסקאות בהן נרכשה שליטה בחברת המטרה–אקזיטים

.עסקאות בהן לא נרכשה שליטה בחברת המטרה–השקעות
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2020ועד נובמבר  201מבוססת על נתוני דצמבר 2020שנת (*)

מיליון דולר למיליארד דולר5בטווח שבין , לצורך בחינת מגמות השוק נבחנו עסקאות שהושלמו)*(



היקפי הגיוסים לא נפגעו מהמשבר–הנפקות בבורסה 
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16בוצעוהשנהמתחילת.הקורונהמשברחרףהנוכחיתבשנהצמיחהמגמתהציגוהגיוסהיקפי•
.נובמברבחודשחברות5מהן,חדשותחברותשלמניותהנפקות

.הבאותבשניםההוןבגיוסילגידוללהביאצפוייםשבתהליךההפרטהמהלכי•

עלמצביע2020בשנתהגיוסיםהיקף.A&Mלעסקאותמסויםתחליףמהווה(אקזיט)בבורסההגיוס•
.A&M-בולאציבוריהוןגיוסשלתחליפיבמסלולללכתבחרומהחברותשחלקכך

)*(ח "מיליארדי ש2020- 200היקף גיוסי ההון בהנפקות מניות והמירים בשנים 

.מבוססת על נתוני ינואר עד אוקטובר2020שנת (*)

tase.co.il: מקור)*( 



שוק העסקאות הישראלי מציג יציבות משמעותית ביחס  

OECD-למדינות נבחרות ב
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כמות עסקאותהיקף עסקאות

OECD-בישראל לעומת מדינות נבחרות בכמות והיקף כלל עסקאות

בשוקההאטהאףעלוזאת2020בשנתמשמעותיתצמיחהמציגבישראלהכוללהעסקאותמספר•
.האירופאיהעסקאות

.האירופיהעסקאותמשוקפחותיםהמשברממדיכיניכרכספייםבמונחיםהעסקאותהיקףבבחינת•

בהיקףהגידולוחרף(51%-כ)האקזיטיםעסקאותבהיקףמקיטוןנובעתהעסקאותבהיקףהירידה•
.(% 2-כ)INV-העסקאות

Millons USD 2019 2020 Change (%)

Israel             14,680             13,598 (7%)

France             60,783             39,143 (36%)

Germany             70,958             49,787 (30%)

UK           149,911           120,488 (20%)

Spain             27,504             20,758 (25%)

Switzerland             32,036             25,616 (20%)

Total           355,872           269,391 (24%)

Quantity 2019 2020 Change (%)

Israel                   279                   317 14%

France                   600                   489 (19%)

Germany                   746                   616 (17%)

UK               1,708               1,516 (11%)

Spain                   242                   166 (31%)

Switzerland                   338                   357 6%

Total               3,913               3,461 (12%)

2020ועד נובמבר  201מבוססת על נתוני דצמבר 2020שנת (*)

מיליון דולר למיליארד דולר5בטווח שבין , לצורך בחינת מגמות השוק נבחנו עסקאות שהושלמו)*(



הרוב המוחלט מהעסקאות השוק הישראלי נעשות  

בענפים הטכנולוגיים
בפילוח ענפי, בישראל לעומת מדינות נבחרותכמות העסקאות
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Industry Sectors Deals Israel
Deals - 

Switzerland

Deals - 

France

Deals - 

Germany
Deals - UK

Deals - 

Spain

Technology Software, Computers, Semiconductors 172 107 157 196 401 38

Consumer, Non-cyclical (High 

Tech)
Healthcare-Products, Biotechnology, Healthcare-Services, Pharmaceuticals 61 117 89 88 186 19

Consumer, Non-cyclical (Non 

High Tech)

Food, Commercial Services, Agriculture, Household Products/Wares, 

Beverages, Cosmetics/Personal Care
40 25 40 36 134 10

Financial
Real Estate, Insurance, Diversified Finan Serv, REITS, Banks, Investment 

Companies
20 40 58 168 393 40

Communications Internet, Telecommunications, Advertising, Media 19 21 34 34 119 14

Industrial

Transportation, Engineering&Construction, Aerospace/Defense, Electronics, 

Electrical Compo&Equip, Miscellaneous Manufactur, Packaging&Containers, 

Building Materials, Machinery-Diversified, Environmental Control, Metal 

Fabricate/Hardware, Machinery-Constr&Mining, Shipbuilding

15 18 46 43 95 10

Consumer, Cyclical

Entertainment, Retail, Distribution/Wholesale, Auto Manufacturers, Textiles, 

Leisure Time, Auto Parts&Equipment, Home Builders, Storage/Warehousing, 

Home Furnishings, Housewares

11 13 38 33 114 11

Basic Materials Chemicals, Mining, Iron/Steel, Forest Products&Paper 0 5 6 5 21 1

Other Energy, Electric, Diversified, Utilities 3 11 21 13 53 23

Total 341 357 489 616 1516 166

Technological markets
Industry: Technology, Consumer Non-cyclical (High Tech), 

Communications
252 245 280 318 706 71

Percentage of total 

technological markets
74% 69% 57% 52% 47% 43%

המשךEBITDA.-האו2020לשנתבתוצאותפחותתלויותטכנולוגיתאוריינטציהבעליעסקאות•
.טכנולוגיותעסקאותשלגבוהמשיעורנובעבישראלהעסקאותבכמותהצמיחהמגמת

2020ועד נובמבר  201מבוססת על נתוני דצמבר 2020שנת (*)

מיליון דולר למיליארד דולר5בטווח שבין , לצורך בחינת מגמות השוק נבחנו עסקאות שהושלמו)*(
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עסקאותבשוקוהזדמנויותמגמות



שללהשקעותהגנהתיתןהמדינהכינקבע,השנהאוקטוברבחודששאושרהבתכנית•

,במכרזשנבחרו,ח"שמיליארד2-כשלבשוויישראלייםמוסדייםהשקעהגופי10
.ישראליותהייטקבחברותהמשקיעים

:הישראליבשוקטכנולוגיהחברותבצמיחתסיוע-המטרה•

הכוללתלפעילותמימוןתקבלנההישראליותההייטקחברות,הקצרבטווח•

.ופיתוחמחקר

בתעשייתהשקעותבביצועיתמחוהמוסדייםההשקעהגופי,הארוךבטווח•

בביצועמומחיותבעלומשפיערלוונטיגורםלהיותויהפכו,הישראליתההייטק

.אלהמעיןהשקעות

.בחברהההשקעהסבביבכל₪מיליון50שלכולללסכוםעדתינתןהשקעותהגנת•

.המוסדיההשקעהגוףוביןהחדשנותרשותביןהתחשבנותתתבצע,שנים7לאחר

עד,הערךירידתשוויההשקעהלגוףישולם,ההשקעותשווישלירידהשהייתהבמקרה

התכניתתקופתבתוםערךעלייתשלבמקרה.ההשקעהמסכום0% שללתקרה

.5%. 1שללתשואההתיקתשואתביןמההפרש10%נוסףהחזרישולם

עידוד השקעות של גופי השקעה מוסדיים כחלק 

מהתמודדות עם המשבר
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למאותשקליםמיליארדיעשרותביןאחדכלמנהליםהמוסדייםוהגופיםהבנקים•

השקעהכאלטרנטיבתבעברהיווהלאהעסקאותשוקזאתלמרות,שקליםמיליארדי

היוהחדשנותרשותשלבמכרזשזכוהגופים10כיעולהשביצענומניתוח.עבורן

.ריאליתהשקעהשלבעסקאותמצומצםבמספרהאחרוןבעשורמעורבים

בדלתבישראלהגדוליםהפיננסייםהגופיםאתלשוקמכניסהמכרז,ראשית•

שהנוכחותאלא,מכןלאחרמהשוקייצאולאשהםרקשלאהואוהצפי,הראשית

אפים-בסטארטלהחזיקהגופיםשלההתחייבותבשל,כלקודם.תגדלשלהם

,אלובחברותהיחסיחלקםעללשמורמנתעל.שניםשבעבמשךישקיעושבהם

.עתידייםהשקעהבסבבילהשתתףיצטרכוהם

בשנהנוספותעסקאות80-ל40ביןלהביאצפויההמוסדייםהמשקיעיםכניסת•

שלאחרבשניםהמוסדייםהגופיםשלההשקעותכמותאתלהגדילוכןהקרובה

.מכן

נוספיםמוסדייםגופיםגם,האלומההשקעותנחתירווהמוסדייםהגופיםאם•

.בהייטקולהשקיעבעקבותיהםללכתעשויים

עידוד השקעות של גופי השקעה מוסדיים כחלק 

מהתמודדות עם המשבר
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הפרטת חברות ממשלתיות
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אובחלקן,ממשלתיותחברותשלבמכירהמתבטאתממשלתיותחברותהפרטת•

.פרטיותלידיים,במלואן

הייצובתכנית'רקעעל0 -המשנותהחלהתעצמובישראלההפרטההליכי•

ם"שק,לישראלכימיקליםכמוחשובותחברותהופרטו90-הבשנות.'הכלכלית

.הפועליםובנק

,השנייההאינתיפאדהופרוץהעולמיהכלכליהמשברלנוכח,אלפייםשנתלקראת•

עםהעשוראמצעלקראתנבלמההירידהאך,ההפרטהבהיקףירידהחלה

'כלכליתמגןחומת'ותכניתהביטחוניהמצבשיפור,הכלכליתההתאוששות

לאחיםנמכרה)צים,(2003-בבבורסההונפקה)עלאל:הופרטושבמסגרתה

בזק-ו(2005בשנתהשליטהגרעיןמכירת)דיסקונטבנק,(2004-בעופר

.(2004-בהשליטהגרעיןמכירת)



הפרטת חברות ממשלתיות
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ומכירתהפרטהתהליכילביצועשנתיתרבתכניתבממשלהאושרה2014בשנת•

מיליארד15מעלשלכוללבשוויממשלתיותחברות11שלבבורסהמיעוטמניות

.ח"ש

מיליארד1.9תמורתתעשרקנמכרה,בפועל,הממשלהשהציבההמטרותאףעל•

משמעותיכךכלבאופןמכההקורונהשמשברהעובדהלאור.מערכותלאלביטשקל

לביצועיותראףמשמעותיצורךיהיההקרובותבשניםכינראההפרטיבמגזר

.ההפרטהתכניות

,חיפהנמל,אשדודנמל,האוויריתהתעשייה,החשמלחברת:הינםהיעדחברות•

צפויהתקבוליםסך.הסביבהאיכותושירותיישראלדואר,ן"תש,מקורות,ז"נתג

.(2014בשנתשהוגשהלתכניתבדומה)ח"שמיליארד15מעלעלעדייןלעמוד

.החברותוהתנהלותשקיפות,ביצועישיפורבהם,רביםיתרונותישהפרטהלתהליכי•

ולמיתוןבגירעוןלטיפוללסייעיכוליםהכספים:מתמידכיוםורלוונטיחשוביתרוןעוד

.הקורונהממשברכתוצאההצפויותהכלכליותהגזירות



(Distress)דיסטרסעסקאות 
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.ורכישותהמיזוגיםבשוקהזדמנויותמייצרותבשווקיםמשברתקופות•



הכספים הנכנסים לקרנות -ESGגידול בהשקעות 

 ESGגבוהים מהכספים בקרנות שאינן ESGהשקעות 

©2020 Fahn Kanne & Co. Grant Thornton Israel. All rights reserved16

•ESG((Environmental, Social and Governanceמשמעותילכלי21-הבמאהבהדרגההופכות,
מלבד.העולםברחבימרכזייםומוסדותבנקיםשלהשקעותתיקיהרכבבקביעתמסייעאשר

המיטיבותעסקיותנורמותשליצירהמעודדותESGהשקעות,שוניםבתחומיםמהשקעותהימנעות
.והחברההסביבהעם



מבוצעות במכפילים נמוכים 2020עסקאות בשנת -שווי

יחסית
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בקרב מדינות נבחרות  2020- 201בשנים EBITDAמכפילי 

8.2-כעלעמדנבחרותאירופהובמדינותבישראלהחציוניEBITDA-המכפיל2020בשנת•
. 201לשנתביחס23%-ובכלאשתקדביחס% 3-בכקטןזהפרמטר.בלבד

.2021בשנתלעלותצפויההמכפיליםרמת•

8.2

12.5
10.7

2020שנת   201שנת  201שנת 



דגשים בבדיקות נאותות בעת קורונה
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האפשריותלהשלכותלבלשיםישואחריההקורונהבתקופתנאותותבדיקותבביצוע
:הבאות

•Adjusted EBITDA–הבבחינת-EBITDAישהמטרהחברתשלהמתואמת

ובעתידבהווההחברהפעילותאתמייצגים2020שנתנתוניהאםלבחון

גבוהמשקללתתוישייתכןפועלתהחברהשבולענףבהתאם.(קורונהפוסט)

לבחוןוכמובןקודמותבתקופות(דומותלחברותוהשוואה)החברהלביצועיי
.החברהשלהעתידיתפעילותהעלהשלכותהקורונהלמשברהאם

•Normalized working capital–בתקופתהחוזרההוןרמותאתלבחוןיש

פעילותעלהטווחארוכותבהשלכותהתחשבותתוךשחלווהשינוייםהקורונה
.הצפויההמתואמתEBITDA-וההחברה

•EARN OUT–שלוהפעילותלענףבהתאםהמתאיםהעסקהמנגנוןמהולבחון

עשויבפעילותםמשמעותייםשינוייםשחוומטרהלחברותלמשל.המטרהחברת

EARNמנגנוןיותרלהתאים OUTהמנגנון.לשוויהתאמהומנגנוני-EARN
OUTהעתידייםהתשלומיםאתומתלה,יחסיתנמוךשווילבסיסמביא

.לרוכשהסיכוןאתמפחיתותובכך,המטרהחברתשלהעסקיותבתוצאות
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להוותעשוייהקורונהמשבר

אתלרענןלחברותהזדמנות

שלהםהצמיחהאסטרטגיית

.ורכישותמיזוגיםבאמצעות

ביןמיזוגלשקולניתןזובמסגרת

עלהשוקפניוניצולמתחרותחברות

אתשמשלימותחברותלרכושמנת

בשוקוהשירותיםהמוצריםסל

.ל"בחוובשווקיםהמקומי

התרחיש-K-shaped-התרחיש

יתאוששומהענפיםחלקכימניח

יורעהאחריםהענפיםשמצבבעוד

.(ישרדולא)

X

X
X

X

Y

Y

Y

Y

זמן-
:מקרא

ג"תל-

X

Y

Y

K-Shaped recession
Y

X
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פחותINVיותר–בתמהילשינויתוךיציבותעל2020בשנתשומרהעסקאותשוק•

A&M.

שלבחלופהעסקאותביצועפניעלבבורסההנפקהשלבדרךבחרומהחברותחלק•

A&M.

טוביםביצועיםמציגהישראליהעסקאותשוקבאירופהנבחרותלמדינותביחס•

בשוקהעסקאותשלהטכנולוגיאופיוהינהלכךהעיקריתהסיבה.משמעותית
.הישראלי

הממשלהשלההגנהתכניתהםהעסקיותשוקעללחיובלהשפיעשעשוייםמגמות•

.שבפתחההפרטהותהלכיטכנולוגיהחברותשלמוסדייםלרכישותבקשר

האפשריותלהשלכותלבלשיםישואחריההקורונהבתקופתנאותותבדיקותבביצוע•

.התקופהשל
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(2019)

56,000
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700מעל 
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ל "מנכ, שותף, ח שלומי ברטוב"רו

מ"פאהן קנה יועצים בע

03-71116 0

Shlomi.Bartov@il.gt.com

!תודה על ההקשבה
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