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    ??הפרמטרים להצלחה ואיך עושים זאת נכוןהפרמטרים להצלחה ואיך עושים זאת נכון  ''דדוכוכ  םם""שתפישתפי, , רכישותרכישות, , יםיםמיזוגמיזוג

  ''חלק אחלק א  ––  20162016הפרקליטים ינואר הפרקליטים ינואר 
  

אינם ש ,'דכורכישות , נפתחה בעוד סדרה של מיזוגים מתוקשרים ועוד עשרות מיזוגים 2016שנת 
 . ומתרחשים כל חודש תופסים את כותרות העיתונים

מרבית , קטנים כגדולים בארץ םשותפים ממשרדי 400קרב מעל על ידינו בעל פי סקרים שנערכו 
היו ונשארו מוצלחים רכישות ושיתופי פעולה , מיזוגיםהשותפים במשרדי עורכי הדין סוברים ש

 . פיזור סיכוניו והגדלת שולי הרווח, והרחבת התמחויותי, הדרך המהירה לגדילתו של משרד

הינם הינם   662.52.5%%  ,,המשרדים הגדולים בישראלהמשרדים הגדולים בישראל  4040  מביןמבין, , כמוצג בשקףכמוצג בשקף. . לא רק מדברים גם עושיםלא רק מדברים גם עושים
ביצעו מיזוג חלקי והנותרים לא ביצעו מיזוג ביצעו מיזוג חלקי והנותרים לא ביצעו מיזוג   2020%%, , בשנים האחרונות ביצעו מיזוג מלאבשנים האחרונות ביצעו מיזוג מלאששמשרדים משרדים 

    ..אך צירפו שותפים בכירים עם תיקי לקוחותאך צירפו שותפים בכירים עם תיקי לקוחות

  

נבחן את , נציג נתונים מעניינים ומעודכנים, נסקור את התופעה, במאמר זה ובשני חלקים
 ?ימים למיזוג ורכישה ונפרט כיצד עושים מהלכים אלו באופן הנכוןהמודלים הקי

 והדברים החשובים בעת מיזוגהיעדים המועדפים למיזוג , המרכזיות למיזוגהסיבות 

גורמים  1,000מעל בקרב ערכנו ש עשור מעלשל  לימוד סטטיסטי .הסיבות למיזוג שונות ומגוונות
אחד משלושת מהנשאלים  78.2%אצל : ת הבאותעל המסקנומלמד , המבקשים למזג או להתמזג

 אהמוטיבציה הי 63.8%אצל . רצון להגדיל את שולי הרווחההינו , מיזוגלמוטיבציה להגורמים 
אחת משלושת הסיבות הינה רצון להרחיב את התמחויות  56.6%אצל . הגדלת המשרד לשם הגודל

עבור , ופריפריות גיאוגרפיותם למעט בתחומי נישה מסוימישכן ל ברורות "התוצאות הנ .המשרד
, תודעת הלקוחמיצוב ובהן ב, הינם שם המשחק "מגוון התמחויות" -ו  " גודל"המשרדים מרבית 

וכמובן ביכולת למנף בצורה יעילה את מבנה תמחירית בין תחומי ייעוץ  הן ביכולת לבצע כריכה
 . של המשרדהארגונית והכלכלית  ההפירמיד

 

 ?ומה קורה בדיעבדרכישה /רדים בעת מיזוגהגורם החשוב ביותר למש

בעת למשרדים ביותר  הדבר החשובפ את "שת/מזקקים מבין הסיבות למיזוגכאשר 
הינו התרבות הארגונית וההיבטים ) 59.8%(הדבר החשוב ביותר  מזהים כי,פ"שת/רכישה/מיזוג

 ). 12.4%(ת או רמת המקצועיו) 27.8%(שיפור הביצועים הפיננסיים  כ"אחק הפרסונאליים ור
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 -ב ל ולפיה"מקבלים כמעט תמונת ראי של הנ ,את הסיבות לאי הצלחה ,בדיעבד ,כאשר בודקים

 28.3%, פרסונאליים או תרבות ארגונית להיבטיםמהמקרים אי הצלחת המיזוג מיוחסת  ,62.4%
 . להצלחה הכלכלית של המיזוג 13.8%מיוחסים לאי בדיקת נאותות נכונה ערב המהלך ורק 

 

 למיזוג דים המועדפיםהיע

 .הינו משרד נישה להשלמת התמחויותרכישה /למיזוגהיעד המועדף  88.6%כי אצל  המחקר מלמד
בהשלמה של משרד נישה יכול משרד לצרף אליו את המיומנות המבוקשת מבלי לשנות בהרבה את 

יותר פחות או שמבקשים להתמזג עם משרד בגודל  69.9% כפרמטר שני .והתרבות הארגונית של
ישליך על התרבות הארגונית של כן גם אם מיזוג שכזה  ,זהה להם אך משלים מבחינת התמחויות

  .מבקשים כי המיזוג יסייע להם בנטל השיווקי 51.2% -כ. שני המשרדים

 

  המודלים הקיימים למיזוגהמודלים הקיימים למיזוג
  במאמר זהבמאמר זה. . של מודלים למיזוגים ושיתופי פעולהשל מודלים למיזוגים ושיתופי פעולה  גדולגדולמופע מופע קיים קיים   ,,בעולם משרדי עורכי הדיןבעולם משרדי עורכי הדין

  בחלק זה בחלק זה . . חיצוניתחיצונית//רכישה פנימיתרכישה פנימית) ) 33((  --ווביניים ביניים //מיזוג חלקימיזוג חלקי) ) 22((  ,,מיזוג מלאמיזוג מלא) ) 11((  ::נתמקד בשלושהנתמקד בשלושה
בחלקו השני של המאמר ננתח את בחלקו השני של המאמר ננתח את   כאשרכאשר  ,,נפרט ונציג דגשים למודל המיזוג המלאנפרט ונציג דגשים למודל המיזוג המלאשל המאמר של המאמר 

נעסוק בהסכם נעסוק בהסכם וו  תתנציג כיצד נערכים למיזוג וכיצד עורכים בדיקת נאותונציג כיצד נערכים למיזוג וכיצד עורכים בדיקת נאותו, , המודלים האחריםהמודלים האחרים
  ..תוכנית עבודה מתוקצבת למיזוגתוכנית עבודה מתוקצבת למיזוגהמיזוג ובהמיזוג וב

 : :  
  

    מיזוג מלאמיזוג מלא
, , במיזוג מלא הכוונה היא שאחד מן הצדדים למיזוג או שניהם חדלים להתקיים כישויות נפרדותבמיזוג מלא הכוונה היא שאחד מן הצדדים למיזוג או שניהם חדלים להתקיים כישויות נפרדות

מיזוגים מסוג זה הינם הנפוצים ביותר גם אם בתחילת הדרך מיזוגים מסוג זה הינם הנפוצים ביותר גם אם בתחילת הדרך . . חוברים יחדיו והופכים לישות אחתחוברים יחדיו והופכים לישות אחת
  . . בחלקו השני של המאמרבחלקו השני של המאמר  שייסקרושייסקרוהחלקיים החלקיים   בדומה למופעיםבדומה למופעים  ,,היו במופע אחרהיו במופע אחר
דילול על דילול על   ,,פי מודלים שונים שהנפוצים בהם הינםפי מודלים שונים שהנפוצים בהם הינםללקובעים הצדדים יחסי דילול קובעים הצדדים יחסי דילול   זהזהבמסגרת מודל במסגרת מודל 

דילול על בסיס רווחים ממוצעים בשנים קודמות או שילוב דילול על בסיס רווחים ממוצעים בשנים קודמות או שילוב , , בסיס הכנסה ממוצעת בשנים קודמותבסיס הכנסה ממוצעת בשנים קודמות
  : : אמיתית למודל של מיזוג מלאאמיתית למודל של מיזוג מלא  דוגמאדוגמאנציג נציג . . של השנייםשל השניים

  יםיםוממוצע הרווחוממוצע הרווח₪ ₪ מיליון מיליון   1717הכנסות בשלוש השנים האחרונות הינו הכנסות בשלוש השנים האחרונות הינו ממוצע הממוצע ה  XXבמשרד במשרד   ••
  ). ). 52.952.9%%  --ככ((₪ ₪ מיליון מיליון   99  היההיה

  יםיםוממוצע הרווחוממוצע הרווח₪ ₪ מיליון מיליון   1313ממוצע ההכנסות בשלוש השנים האחרונות הינו ממוצע ההכנסות בשלוש השנים האחרונות הינו   YYבמשרד במשרד   ••
  ).).44.644.6%%((₪ ₪ מיליון מיליון   5.85.8  היההיה

  ..43.3343.33%%//56.6656.66%%ויחסי המיזוג לפי הכנסות ויחסי המיזוג לפי הכנסות ₪ ₪ מיליון מיליון   3030הינו הינו   המשותףהמשותףממוצע ההכנסות ממוצע ההכנסות   ••
  ..39.2/39.2%%/60.860.8%%ויחסי המיזוג לפי רווחים ויחסי המיזוג לפי רווחים ₪ ₪ מיליון מיליון   14.214.2ממוצע הרווחים המצרפי הינו ממוצע הרווחים המצרפי הינו   ••
  ..41.3/41.3%%/58.758.7%%יחסי רווחים יחסי רווחים כנסות וכנסות ויחסי היחסי ה  שלשלמודל יהיה ממוצע משוקלל מודל יהיה ממוצע משוקלל הההוחלט שהוחלט ש  ••
  --גדלו ההכנסות המצרפיות בגדלו ההכנסות המצרפיות ב  ,,נניח כי משנה שנייה ואילך למיזוג ולאחר הוצאות ההקמהנניח כי משנה שנייה ואילך למיזוג ולאחר הוצאות ההקמה  ••

  . . 1010%%  --וההוצאות המצרפיות קטנו בוההוצאות המצרפיות קטנו ב  1010%%
חלקם לפני חלקם לפני ששנראה כי שותפים במי מן המשרדים נראה כי שותפים במי מן המשרדים , , לאחריהלאחריה  בתרשיםבתרשיםווכמודגם בטבלה כמודגם בטבלה   ••

ישפר הכנסתו ישפר הכנסתו   XX  --שותף כזה בשותף כזה ב. . נוספים בשנהנוספים בשנה₪ ₪ ירוויחו מעל חצי מיליון ירוויחו מעל חצי מיליון   2525%%המיזוג היה המיזוג היה 

  ..34.634.6%%  --ישפר הכנסתו בישפר הכנסתו ב  YY  --ושותף כזה בושותף כזה ב  23.523.5%%  --בב
מניב לשותפים מניב לשותפים , , בהוצאותבהוצאות  1010%%  --בהכנסות ובהכנסות ו  1010%%  --וצלח ולו בשיפור בוצלח ולו בשיפור בללמדנו שמיזוג מללמדנו שמיזוג מ  ••

  ..3535%%  --לכלכ  2323%%  --שיפור ברווח הנע בין כשיפור ברווח הנע בין כ
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 דוגמא ליחסי מיזוג מלא ממוצע 3 שנים באלפי ₪

  
 הערות אחוז רווח רווחים הכנסות  

   52.9% 9,000 ₪ 17,000 ₪ ממוצע תלת שנתי  - Xמשרד 
   44.6% 5,800 ₪ 13,000 ₪ ממוצע תלת שנתי - Yמשרד 

     ₪14,800  ₪30,000  ממוצע תלת שנתי - כ"סה
       3,000 ₪  10%הנחת שיפור בהכנסות מצרפיות 
 !בניכוי עלויות הקמה   1,120 ₪   10%הנחת שיפור בהוצאות מצרפיות 

 שנה שנייה ואילך   ₪18,920    הנחת שיפור ברווח המיצרפי לאחר המיזוג
       56.7% הכנסותב X משרד חלק
       43.3% בהכנסות Y משרד חלק
     60.8%   ברווחים X משרד חלק
     39.2%   ברווחים Y משרד חלק
 ממוצע משוקלל     58.7% )םממוצע משוקלל הכנסות רווחי( במיזוג X משרד  חלק

 ללממוצע משוק     41.3% )ממוצע משוקלל הכנסות רווחים( במיזוג Y משרד חלק 
     ₪2,250  25% טרם המיזוג X - משרד רוח שנתי שותף פלוני ב
     ₪2,778  14.7% לאחר המיזוג X - משרד רוח שנתי שותף פלוני ב

 23.5%   ₪528    לאחר מיזוג X - משרד שיפור ברווח לשותף פלוני ב
     ₪1,450  25% טרם המיזוג Y - משרד רוח שנתי שותף פלוני ב

     ₪1,952  10.3% לאחר המיזוג Y - משרד שותף פלוני ברוח שנתי 
 34.6%   ₪502    לאחר מיזוג Y - משרד שיפור ברווח לשותף פלוני ב
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העדר העדר //םםקיוקיו: : עוד כמה נושאים הנוטלים חלק בניסוח מודל המיזוגעוד כמה נושאים הנוטלים חלק בניסוח מודל המיזוגלללהתייחס להתייחס   ישיש, , מלאמלאג ג במיזובמיזו

ירים עקב ירים עקב כניסת שותפים צעכניסת שותפים צע? ? השותפים בכל משרדהשותפים בכל משרד  מספרמספר  ??מודלים פנסיונים במי מן המשרדיםמודלים פנסיונים במי מן המשרדים
סכומי כסף סכומי כסף , , העברות מצדדים שלישייםהעברות מצדדים שלישיים  ,,מהמודלמהמודליש לנטרל יש לנטרל ששהכנסות הכנסות   ??המיזוג או הוצאתםהמיזוג או הוצאתם

אין מקורן בשכר אין מקורן בשכר ששהכנסות הכנסות , , השתרבבו להכנסותהשתרבבו להכנסותשש  הוצאות לקוחהוצאות לקוח, , חושבוחושבוששבטעות בטעות שש  ""במעברבמעבר""
לרבות היבטי לרבות היבטי להשפיע על מודל ההכנסות להשפיע על מודל ההכנסות   כדיכדייש בהם יש בהם ששתכנוני מס מיוחדים ועוד נושאים תכנוני מס מיוחדים ועוד נושאים , , טרחהטרחה

כספים כספים   קיומם שלקיומם שלבאותה נשימה יש לבחון באותה נשימה יש לבחון . . ו על פעילותם של מי מן המתמזגיםו על פעילותם של מי מן המתמזגיםישפיעישפיעשש  מאקרומאקרו
כספים כספים   ,,או מנגדאו מנגד  ,,ןן""או נדלאו נדל  ההיגיעו כתוצאה מעבודות או תיקים שהסתיימו כגון ליטיגצייגיעו כתוצאה מעבודות או תיקים שהסתיימו כגון ליטיגצישש

    ..או מקדמות מלקוחותאו מקדמות מלקוחות  ,,שהשותפות קיבלה ועליה לבצע בגינם עבודה כגון רישום בתים משותפיםשהשותפות קיבלה ועליה לבצע בגינם עבודה כגון רישום בתים משותפים
הוצאות חד פעמיות או שיש לנטרל כגון הוצאות חד פעמיות או שיש לנטרל כגון   למודללמודלם לא השתרבבו ם לא השתרבבו גם בצד ההוצאות יש לבחון האגם בצד ההוצאות יש לבחון הא

, , העברות לצדדים שלישייםהעברות לצדדים שלישיים, , הוצאות אישיות לשותפיםהוצאות אישיות לשותפים, , מודלים פנסיוניםמודלים פנסיונים, , הפרשות לעובדי עברהפרשות לעובדי עבר
מכוסות על ידי הביטוח או השתתפות מכוסות על ידי הביטוח או השתתפות   שאינןשאינןפיצוי בגין תביעות פיצוי בגין תביעות , , לטובת העסק החילטובת העסק החי  נןנןהוצאות שאיהוצאות שאי

  הפחתהפחתמרכיב מרכיב ניהול ניהול   לרבותלרבותמותרות בניכוי מותרות בניכוי הההשקעות השקעות , , ותותהוצאות חד פעמיות מיוחדהוצאות חד פעמיות מיוחד  ,,גבוההגבוהה  עצמיתעצמית
  ..יעלו בעת בדיקת הנאותותיעלו בעת בדיקת הנאותותועוד נושאים שועוד נושאים ש

  
ברוב ברוב ? ? האם המיזוג הינו על בסיס מזומן או מצטברהאם המיזוג הינו על בסיס מזומן או מצטבר: : משלימות כגוןמשלימות כגוןבמודל מיזוג מלא ישנן שאלות במודל מיזוג מלא ישנן שאלות 

המקרים תועדף שיטת המזומן שכן זו תייצר מודל נוח יותר מבחינה תזרימית ובמקרים בהם המקרים תועדף שיטת המזומן שכן זו תייצר מודל נוח יותר מבחינה תזרימית ובמקרים בהם 
הללו הללו " " יצבעויצבעו""  ,,תיקים בתהליך אשר יש לנטרלם ממסגרת שיטות המזומןתיקים בתהליך אשר יש לנטרלם ממסגרת שיטות המזומן//ות עסקאותות עסקאותקיימקיימ

עסקת מקרקעין אשר למעשה הושלמה וטרם נגבה בה מלוא שכר הטרחה או תיק עסקת מקרקעין אשר למעשה הושלמה וטרם נגבה בה מלוא שכר הטרחה או תיק   ::במיוחד כגוןבמיוחד כגון
  . . ממתין לפסק דיןממתין לפסק דיןששליטיגציה על בסיס הצלחה ליטיגציה על בסיס הצלחה 

  
 רובשיפו ייעוץב, מיזוגים ,בהשמה המתמחה GLawBAL חברת של מנהלה דודי זלמנוביץ ד"עו

המעוניין להרחיב או לעיין בשאר מאמרינו אנא . ד ומחלקות משפטיות"עו משרדי של ביצועים
  www.glawbal.com: פנה ל

 

ישורא ללא חלקו או/ו זה מסמך לצלם או/ו לשכפל או/ו להפיץ שימוש לעשות אין  

כלשהי מקצועית דעת חוות או/ו כייעוץ זה במסמך באמור לראות אין  
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