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מדי שנה כינסה מערכת אנשים ומחשבים בכירים בשוק ההון כ
ובהיי-טק המקומי על מנת לסכם את השנה שהייתה ולהעריך 
מה צפוי לנו ב-2012. השנה התקיים הרב שיח תחת ההשפעה 
של  מכיוונה  המנשבות  הקרות  והרוחות  בארה"ב  המיתון  של 

אירופה.
לדברי זאב הולצמן, מייסד ויו"ר קרן הון סיכון גיזה, "לא יהיה זה נכון 
חברות  חלקים:  מכמה  מורכב  הענף  גובה.  מאבד  ההיי-טק  ענף  כי  לומר 
שירותים ואינטגרציה, חברות הזנק וקרנות הון סיכון. אני מסכים שענף 
קרנות ההון סיכון מאבד גובה. אין זה סוד שהקרנות מתקשות לגייס כסף 

והן מתקשות לתפקד כפי שעשו בעבר, ובנוסף, מספרן פוחת".
חברות  של  ומצבן  ההיי-טק  ענף  "מצב  הולצמן,  אמר  זאת,  לעומת 
דולרים.  מיליארד  משני  יותר  גייסו  הן   2011 בשנת  משגשג.   - ההזנק 

ההיי-טק  שבענף  השלישית  הפעם  זאת 
בשנה  שכזה  סכום  משקיעים  המקומי 
אחת. בראשונה זה קרה בשנת 2000, אז 
הענף גייס 3.09 מיליארד דולרים, בפעם השנייה זה היה בשנת 2008, אז 

גויסו 2.08 מיליארד דולרים".

קיטון בכמות חברות ההזנק
ההון  שקרנות  בכך,  גדולה  בעיה  "יש  הולצמן,  זאב  אמר  זאת",  "עם 
בחלקה  נפתרת  הבעיה   .Seed-ה בשלב  בחברות  משקיעות  לא  סיכון 
מסגרות  שיוצרים  משקיעים  ידי  ועל  האנג‘לים  בפעילות  הגידול  בשל 
הירידה  הסטארט-אפים.  של   PreSeed-וה  Seed-ה שלבי  את  המממנות 
בהשקעות הראשוניות פוגעת בענף כולו. ב-2011 נוצרו כ-350 סטארט-
פוגעת  הזנק  חברות  של  כזו  קטנה  כמות  ב-2010.  כ-600  לעומת  אפים, 
בכל השרשרת - אם לא נוצרים סטארט-אפים, אין לקרנות במה להשקיע 
בשלבים מאוחרים יותר. כך, ה‘צנרת‘ מתייבשת. למרות שהסטארט-אפים 
הצליחו לגייס כסף, הוא לא בא מהקרנות המקומיות. חלקן של הקרנות 
 2011 של  השלישי  ברבעון  ירד  ההזנק  בחברות  בהשקעות  הישראליות 

ל-18%, לעומת 60% בממוצע בארבע השנים שקדמו ל-2011". 

רק  לא  ומחמיר,  הולך  הסיכון  ההון  קרנות  "מצב  כי  בציינו,  סיים  הוא 
של  הנמוכות  התשואות   - זהה  היא  הסיבה  העולם.  בכל  אלא   - בישראל 
הקרנות מרתיעות את המשקיעים. עד שהמצב הזה ישתנה יעבור זמן רב".

"תוכנית החממות - טיפה בים"
יוסי סמולר, מנהל תוכנית החממות הטכנולוגיות, לשכת המדען הראשי, 
בסטארט-אפים  משקיעות  לא  שהקרנות  "כיוון  כי  אמר,  התמ"ת,  משרד 
בשלב ה-Seed, עומס הבקשות המוגשות לתוכנית החממות הטכנולוגיות 
הסיכון  ההון  קרנות  גדל.   -
כמעט  והזרות  הישראליות 
הפסיקו להשקיע בסטארט-
 ."Seed-ה בשלב  אפים 
החממות  "תוכנית  לדבריו, 
בלשכת  הטכנולוגיות 
כעת  נותרה  הראשי  המדען 
הכמעט  הכספי  המקור 
אלה.  הזנק  לחברות  יחידי 
ומסגרות  אנג‘לים  אמנם  יש 
חדשות שמממנות סטארט-
טיפה  זו  אולם  כאלה,  אפים 
החלופה  שאנו  למרות  בים. 
בשלב  לחברות  היחידה 
ה-Seed, ידינו כבולות, משום 
שרבים מאלה שהיינו רוצים 
לקלוט באחת מ-26 החממות 
בתוכנית  בחוץ.  נשארים   -
לכ-260.  מקום  יש  כאשר  סטארט-אפ,  חברות  כ-200  היום  יש  החממות 
בשנת 2011 קלטנו 60 חברות, בעוד שיכולנו לקלוט יותר". סמולר ציין, כי 
"תוכנית החממות מעניקה לכל חברה שנקלטת בחממה מענק מותנה של 
שני מיליון שקלים, סכום שאמור להספיק להן לשנתיים. המענק מותנה 
בכך שאם החברה תתחיל להרוויח - היא תשלם דיווידנד של 3% לשנה, 

עד לתשלום מלוא סכום המענק". 
כי  בציינו,  סיים  סמולר 
ביותר  הטובה  "ההשקעה 
נשארת המחקר והפיתוח. אני 
נמשיך  שבשנת 2012  מקווה 
מקווה  אני  זה.  את  להעריך 
את  לתקן  ינסו  שהשנה 
בחברות  הפוגע  השוק  כשל 
בחממות  אנחנו  ההזנק. 
נמשיך לקדם סטארט-אפים 
מימון  למצוא  שמתקשים 
חברות  דוגמת  אחר,  במקום 

ביו-טכנולוגיות".

"העתיד שייך לדור 
הצעיר"

משקיע  ורדי,  יוסי  ד"ר 

האם קטר ההיי-טק יורד מהפסים?
מערכת אנשים ומחשבים כינסה בכירים מההון סיכון וההיי-טק המקומי, על מנת לדון במצב 

הענף, על רקע ההתאוששות האטית מהמיתון בארה"ב והרוחות הקרות המנשבות מאירופה

ג'ון בן-זקןעסקים והיי-טק

זאב הולצמן

יוסי סמולר

ד"ר יוסי ורדי

זאב הולצמן: "מצב 
ענף ההיי-טק ומצבן 

של חברות ההזנק 
- משגשג. בשנת 

2011 הן גייסו יותר 
משני מיליארד 

דולרים. זאת הפעם 
השלישית שבענף 
ההיי-טק המקומי 
משקיעים סכום 

שכזה בשנה אחת"
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