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שכמוה <  בתקופה  נמצאים  "אנחנו 
עולמיות  תמורות  לצד  היתה.  לא 
אנחנו  מקומיות.  תמורות  לייצר  דאגנו 
רואים ירידה דרמטית בגיוסים של חברות 
בהיקפים.  וגם  בכמות  גם  הטכנולוגיה, 

־שוק ההייטק נמצא במרכז וללא מנגנו
מנגד  מורגשת.  חזקה  ריכוך, טלטלה  ני 
עם  בנסיקה  הטכנולוגיות  ההתפתחויות 

־הדוגמה החזקה ביותר של התקופה האח
רונה: התפרצות AI להמונים", כך אמר 

יניב ישרים, שותף ב־KPMG, באירוע. 
־ישרים דימה את המצב לניסוי המחש

בתי של שרדינגר: "שרדינגר תיאר חתול 
שנמצא סגור בקופסה שבה אטום, שעלול 
להפעיל גלולת רעל שתמית את החתול. 
הסיכוי שגלולת הרעל תופעל הוא 50% 
נדע אם  הקופסה,  נפתח את  ורק כאשר 
החתול חי או שהאטום התפרק והמית את 
החתול. הפרדוקס הוא שכל עוד הקופסה 
סגורה, החתול גם חי וגם מת, בו־זמנית. 
החתול נמצא במה שנקרא סופר־פוזיציה: 

רק כאשר נפתח את הקופסה נקבע את 
היא  סופר־פוזיציה  החתול.  של  המצב 

־תופעה פיזיקלית שבה חלקיק יכול לה
תקיים בו זמנית בכמה מצבים. איפה זה 
הקופסה  האחרונה  בשנה  אותנו?  פוגש 
נפתחה. מצב החברות נחשף, רק שבניגוד 
לחתול של שרדינגר, גורל החברות לא 
תלוי רק במזל. הוא תלוי ביכולת שלהן 

להתקיים בסופר־פוזיציה". 

־לדבריו, "חברות שידעו למנף את הסו
פר־פוזיציה שלהן ולהגיב לשוק, ובהתאם 
הצליחו  רווחיות,  וגם  צמיחה  גם  הציגו 
לפרוץ. אלו שהערך שלהן היה על הנייר, 
ועדיין לא קיימו את ההבטחה — מתקשות. 
המשמעותיים  הפקטורים  ספק שאחד  אין 
ששינו את כללי המשחק הוא מחיר הכסף. 
־"ראינו בשנה האחרונה את הריבית מט

פסת וטורפת את הקלפים. סביבת הריבית 
הגבוהה הזו פתחה את הקופסה וחשפה את 
את   – ומנגד  והבריאות  החזקות  החברות 
אלו שאינן. השוק קיבל זעזוע שדחף אותו 
כבר  לקרות  צריך  היה  שכנראה  לתיקון 
לחזות  מנסים  שאתם  הבאה  בפעם  מזמן. 
החתול  את  זכרו  ההייטק  שוק  גורל  את 
של שרדינגר. זו תזכורת לכולנו שחברות 
עם מודל עסקי שאינו בר־קיימא עתידות 
להפסיק להתקיים. זו תזכורת לכולנו לא 
לחכות עם סטופר ביד שהקופסה תיפתח 

— היא נפתחה". 
מעין מנלה

KPMG ,יניב ישרים | שותף

"חברות עם מודל שאינו בר־קיימא יפסיקו להתקיים" 
לדברי ישרים, דווקא סביבת הריבית הגבוהה "פתחה את הקופסה וחשפה את החברות החזקות והבריאות, ומנגד את אלו שאינן"

צילומים: אוראל כהן

על האתגר הגלובלי: 
יש ירידה דרמטית בגיוסים 
של חברות הטכנולוגיה, 

ומנגד ההתפתחויות בתחום 
בנסיקה עם AI להמונים"
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Work After Work 
KPMGכלכליסט ו־

דיברו <  שתמיד  ההייטק,  "תעשיית 
שהוא  ומשהו  בועה  בתור  עליה 
הפכה  הישראלית,  מהחברה  מנותק 

מו עמדה  נוקטת  היא  מובילה.  ־להיות 
־בהקת, שמה את המשאבים במצב הנוכ

חי ומאוד מחוברת לעשייה ולמה שקורה 
של  שבסופו  חיבור  זה  בעיניי,  בארץ. 
דבר לטווח הארוך יניב דברים טובים", 
כך אמרה דינה פסקא רז, שותפה, ראש 
ישראל,   KPMGב־ הטכנולוגיה  מערך 

"כלכלי כתב  של  בהנחייתו  ־בפאנל 
 Work After סט" מאיר אורבך באירוע
Work של "כלכליסט" ו־KPMG. הפא־

ההפיכה  לנוכח  ההייטק  במצב  עסק  נל 
־המשטרית, סביבת הריבית בעולם והמ

צב הכלכלי העולמי. 
 ,Dazz ומנכ"לית מרב בהט, מייסדת 
שיתפה שהיא חוששת מההתנתקות של 
כלכלת ישראל מהעולם. "ישראל תמיד 
היתה מאוד צמודה מבחינת הכלכלה למה 
שקורה בעולם ואפילו קצת יותר טובה", 

שכ רואים  אנחנו  "עכשיו  בהט,  ־אמרה 
בעולם,  שיפור  של  ניצנים  שמתחילים 
70%-80% מה־ ־ואילו בישראל רואים ש

נרשמות  חברות החדשות שקמות עדיין 
שטאלנטים  רואים  גם  אנחנו  בארה"ב. 
חמישה  האחרונים  וחצי  בחודש  עוזבים. 
ולארה"ב.  לאירופה  עזבו  שלי  עובדים 
ואני שואלת: איפה כל התהליכים האלה 

בסדר היום של הממשלה?". 
בתוך  אור  נקודת  בהט,  של  לדבריה 
והתחרות  העובדים  ששכר  היא  המשבר 
על הטאלנט מעט נרגעו. "שכר העובדים 
הוא כבר לא השכר המוגזם שהיה בעבר, 

זה כבר לא עובד שמראיין אותך מה הוא 
יכול לקבל בעבודה. אנחנו במצב שונה". 
עם זאת, לדבריה, למרות השינויים עדיין 
לא רואים בשטח ירידה דרמטית בשכר. 
לא  עדיין  זו  ב־10%-15%,  ירד  "השכר 
מאוד  היה  ההייטק  עובדי  שכר  דרמה. 

גבוה בשלוש השנים האחרונות". 
צו השעה הוא להאריך את הראן־רייט, 
האסימון  ירד  "לכולם  רז.  פסקא  אמרה 

־ואני לא יודעת אם זה בגלל שהשכר בפו
על יורד או שהם קיבלו הנחיה שהחגיגה 
נגמרה, אבל הרוח בהחלט השתנתה. חלק 
חיסכון  של  צעדים  לעשות  זה  מהעניין 
בעלויות, אז יש יותר כסף לרוץ איתו". 

"יהודי ארה"ב מוטרדים"
הפ־ מנהל   ,JVP ב שותף  חגי,  ־שלומי 
־עילות הבינלאומי במרכז הסייברטק והק

ליימטק בניו יורק, אמר שבמשבר הזה יש 
גם הזדמנויות למיזוגים ורכישות. "חברות 

שהן מספיק מבוססות יכולות לצמוח לא 
לא  לא־אורגנית.  גם  אלא  אורגנית,  רק 

־מעט חברות שיש להן קופת מזומנים מס
תכלות על הזדמנויות כאלה".

שהחוד צופה  "אני  חגי:  אמר  ־עוד 
שים הקרובים יהיו מאופיינים בכך. יותר 

־ויותר מנכ"לים מבינים שזה הזמן להס
תכל לא רק על הצמיחה הפנימית, אלא 
גם על הצמיחה החיצונית, ואנחנו נראה 
בחודשים הקרובים לדעתי יותר עסקאות 

שייחתמו". 
שחי  מי  של  מהפרספקטיבה  לדבריו, 
את  לראות  מדכא  מאוד  זה  יורק,  בניו 
ניכרת  הפילוג בעם והתחושה הזאת גם 
מאוד  בארה"ב  "יהודים  העסקי.  בעולם 
בסופו של  יהודי  כל  כי  כיום,  מוטרדים 
זה  בשבילו  המובטח  שהבית  חושב  דבר 

־ישראל", אומר חגי. "כשאני פוגש מש
־קיעים של הקרן, וגם משקיעים של חב
־רות אחרות, רואים שיש כרגע ממש קי

טון בהשקעות. יש מחשבה ותהליך ארוך 

יותר בקבלת ההחלטות בגלל המצב הלא 
ברור שמדינת ישראל נמצאת בו". 

רז.  פסקא  אמרה  ודאות,  אוהב  השוק 
"היו לנו שני כדורי שלג שכבר התחילו 
להתגלגל. אחד לפני שנה עם העלאות 
הריבית ואי־ודאות אם יצליחו להשתלט 
עם האינפלציה. זה אירוע שפוגש לא רק 
אותנו אבל כשמוסיפים לכך שאנחנו לא 
ובהרבה מובנים לא  המדינה הכי גדולה 

־הכי אטרקטיבית, אז במקום להיות אטר
קטיביים אנחנו כרגע מוסיפים אי־ודאות 
עם כדור שלג נוסף. העובדה שלא יודעים 
מה קורה פה ולאן זה הולך, זו סיטואציה 
שמכניסה אי־ודאות, ועסקים לא אוהבים 

אי־ודאות". 
יש  העולמית  ברמה  בעוד  לדבריה, 
הרי  אי־הוודאות,  ברמת  ירידה  איזושהי 
שבגלל המצב, חברות ישראליות נרשמות 
בחו"ל, וזו לדעתה תהיה בכייה לדורות. 
הסיכוי  אחורה,  שנה  מסתכלת  אני  "אם 

שיהיה עוד קונפליקט מזוין באירופה הוא 
אנח בבלימה,  נראית  האינפלציה  ־קטן, 
המסי הריבית  העלאות  עידן  אחרי  ־נו 

ביות ואנחנו נמצאים במצב שהשוק כבר 
חב בישראל  האלה.  הדברים  את  ־עיכל 

רות הפרה־סיד מצליחות לגייס בסכומים 
נמוכים מבעבר אבל, כאמור, רובן קמות 

עם חברה־אם אמריקאית".

ההנפקות יחזרו
בהט אמרה כי אומנם אנחנו בתקופה 
כלכלית מאוד קשה בעולם, אך יש ניצוץ 
ירידות  היו  הציבורי  "בשוק  תקווה.  של 
מאוד גדולות וזה כסף של חדשנות, כסף 
בארץ  גם  לסטארט־אפים.  הולך  שהיה 

־רואים חברות שנסגרות ועוד חברות ייס
־גרו. מצד שני, אני רואה ניצוץ של תק

ווה שבנוי על כך שברבעון השני שנגמר 
עכשיו מתחילים לראות תיקון. נאסד"ק 
כי  וצופים  השנה  מתחילת  ב־20%  עלה 
חוד־  12 בעוד להנפקות  יחזור   ההייטק 

שים מהיום. אני יותר מודאגת מההייטק 
זה  למול  מוצבים  נהיה  כיצד  הישראלי 
ואיך נוכל להתגבר ולחזור לקצב הנכון 

והבריא של השקעות וצמיחה ופריחה". 
כשנה  בתוך  כי  הוא  גם  העריך  חגי 

־מהיום נראה שוב הנפקות. "נמשיך לצ
ויותר  יותר  רואה  ואני  טכנולוגיה  רוך 

־אקסלרטורים שנפתחים. אני מאמין שב
מחצית השנייה של השנה הבאה נראה את 

־שוק ההנפקות נפתח. אנחנו רואים שח
ברות צומחות ואני מעריך שנהיה במצב 

שבו הנפקות וגיוסים יהיו יותר קלים".
מעין מנלה

מושב | האקו–סיסטם בימי הפיכה וריבית גואה  

"תעשיית ההייטק נוקטת עמדה 
מובהקת ביחס למה שקורה בארץ"

דינה פסקא רז, שותפה, ראש מערך הטכנולוגיה ב־KPMG ישראל, אמרה כי בניגוד לתדמית של ה"בועה", שוק ההייטק ממקד את 
המשאבים במצב בישראל. מרב בהט, מייסדת ומנכ"לית Dazz, הוסיפה כי היא חוששת מ"ההתנתקות של כלכלת ישראל מהעולם"

:JVP ,שלומי חגי 
 אנחנו רואים קיטון 

בהשקעות. יש מחשבה, 
ותהליך ארוך יותר של 

קבלת החלטות בגלל המצב 
שבו ישראל נמצאת"

 

מרב בהט, מייסדת 
ומנכ"לית Dazz: שכר 
העובדים הוא כבר לא 

השכר המוגזם שהיה בעבר, 
זה כבר לא עובד שמראיין 

אותך, המצב השתנה"
 

 :KPMG ,דינה פסקא רז
העובדה שלא יודעים מה 
קורה פה ולאן זה הולך, זו 

 סיטואציה שמכניסה 
אי־ודאות, ועסקים לא 

אוהבים אי־ודאות"
 

מימין: שלומי חגי, שותף ב־JVP; דינה פסקא רז, שותפה, ראש מערך הטכנולוגיה ב־KPMG ישראל; מרב בהט, מייסדת ומנכ"לית Dazz; ומאיר אורבך, "כלכליסט"
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