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אחרונותעסקאות

12/9/16:עסקהתאריך,מיזוג:עסקהסוג

בתחוםמלקוחותיהאחת)אגריוםשלמניותלרכישתהסכםעלחתמהפוטש:אגריוםעםמיזוג

אתלתוכהשתמזגחדשהחברהתוקםלפיו,דולרמיליארד12–למעלשלבתמורה(הדשנים

מהחברה52%–כיחזיקופוטששלהמניותבעלי,העסקהבתום.החברותשתיפעילות

ההגבליםעלהממונהואישורהמניותבעליאסיפתאישורטעוןהעסקהאישור.המשותפת

.המקומיהעסקיים

אחרוניםאירועים

23/11/16:הודעהתאריך

מהמכרותהמופקתהתפוקהבהיקףקיצוץעקבעובדים140–כשלפיטוריםעלהודיעהפוטש

Rocanville–בלאתרהמכרהמפעילותחלקוהעברתCoryממכרהכרייהפעילותוצמצום

.תועלת–עלותבמונחייותרזולשהינו



שיקולי רכישה

יםמפעליברכישתעניין(2013)בעברהביעהל"מכי15%מפחותקצתהיוםשמחזיקה,פוטש

כאמוררכישה.זהבבמנייתשימושבאמצעותהמדינהי"עשנעצרמהלך,ל"מכיישירותהמלח

ומדינותאסיהמזרח,אירופהבמדינות,(Canpotexבאמצעות)שלהההפצהיכולותאתתרחיב

שבבעלותהבמכרותהאשלגממקורותיותרגבוההרווחיותלהיאפשרכאמורמהלך.נוספות

פוטש.אמריקהביבשתאחיזתהאתלהעמיקועשויהובלהבעלויותמחיסכוןכתוצאה,(בקנדה)

.שלההקייםהמינוףאתלהגדילויכולהזיכיוןלרכישתהפיננסיותביכולותמחזיקה

2016ניתוח נתוני רבעון רביעי 

22%-שלהאשלגמתחוםהחברהבהכנסותחדהירידהעלמראים2016שלרביעירבעוןנתוני

האשלגבכמות27%שלגידולאףעלזאת,2015-בהמקביללרבעוןביחס($מיליון403)

מצביעים(לטוןדולר157-ל)הממוצעהמכירהבמחיר34%שלירידה.(טוןמיליון2.2)ששווקה

כל.2015שלהמקבילברבעון40.3%לעומת29.8%-לירדהגולמיהרווח.העיקריתהסיבהעל

.(לטוןדולר101-ל)למכרותהייצורעלותאת23.5%-בהורידהשפוטאשאףעל,זאת



של מדינת ישראל  ( יחידי)אוצרות ים המלח היו עד לאחרונה משאב הטבע העיקרי 1.
טק-ולכן מכירתו דורשת התייחסות שונה מאשר חברת הי

הון אנושי ניתן להוציא אם ים המלח יותר  . הטיעון אם בכלל עובד בכיוון ההפוך? למה
.  קשה

.יצואנית ומעסיקה גדולה ואסור להפקיר את היצוא והתעסוקה לגורמים זריםכי״ל2.

מה , ולראיה. בעולם גלובאלי בעלויות אינן על בסיס לאומי וזה גם המצב בישראל
,  6500עובדים בתנובה 1000-במי״ה יש אחרי הכל כ? לאינטל? ההבדל בי כי״ל לתנובה

מועסקים לא 20145עובדים ועוד 9855בצורה ישירה 2013-באינטל הועסקו ב
.ישירים

פוטאש בהיותה  . בשנים האחרונות התנהלו מאבקים קשים בין הממשלה לכי״ל3.
חברה זרה תהיה יריב יותר קשה

זההסבר סביר לטיעון אין ? למה

ותגובתנוגרונאופרופעיקרי ממצאיו של 



.המיזוג יעצים את כוחה המונופוליסטי של כי״ל בארץ4.

.לדעתנו בטל בשישים אך בכל מקרה יש אפשרות להתמודד עם זה בהגבלים עסקיים

.עשויה להעביר את הניהול אל מחוץ לישראלפוטאש5.

ככלל כלכלת ישראל היום היא כלכלה גלובאלית מה ? ומה עם אינטל או תנובה
.שמשחק  לטובת כלכלת ישראל

.  בעלות על החברה הירדניתלפוטאש6.

.מי״ההסינרגיה בין שני המפעלים תפעל רק לטובת ? למה זה רע

יתרונות ידע וטכנולוגיה על פני הירדנים ושליטה של פוטאש יביא לזליגת למי״ה7.
.מידע ודילול ערכה של החברה

קשה לראות למה שמירת ידע בניגוד לאינטרס הכלכלי של הפירמה הוא באינטרס של  
.מדינת ישראל



DNA-זה בניגוד ל. הזיכיון הנוכחי אוסר העלאת מחירים בדרך של הגבלת תפוקה8.
-ב50%-בעוד הירדנים צימצמו ב. עשתה בדיוק את זה( 2009)של פוטאש שבעבר 

.20%-כי״ל רק ב, 2009

צריך להזכיר כי  . להבנתנו ההגבלה הקיימת כיום על התפוקה איננה משמעותית
השאת רווחי הפירמה היא באינטרס של  . government take-שיקול חשוב הוא ה

.המדינה

המיזוג לכן לא יתרום דבר  . יעילה יותר ורווחית יותר מפוטאש ביצור אשלגכי״ל9.
.  לרווחיות כי״ל וטובת המשק

וייתכן מאוד שהרווחיות העודפת של כי״ל איננה , ניהול, קיימת סינרגיה בשיווק
קנתה חברות בעבר  , יש לזכור כי גם כי״ל פועלת בחו״ל. נובעת מיעילות אלא מהמחצב

.  ושוקלת ובודקת קניות עתידיות



מניח כי כי״ל היא חברה קטנה שרוכבת על המחיר שנקבע על ידי  גרונאופרופסור 10.
מכאן כי״ל חופשית . שקובעת אותו על ידי משחק בכמויות( פוטאש)פירמה מובילה 
.והפירמה המובילה היא זאת שמשלמת את המחיר, בקביעת כמויות

נתחיל בהבהרה שהמודל של פירמה מובילה לא נחשב כיום כמודל סגור המתאר נכון  
ההנחה שפירמה חזקה ומובילה עם כוח שוק תיתן לפירמה  . את האינטראקציה

בנוסף קשה לטעון כי כי״ל היא . הקטנה לרכוב על המחיר בלי שתיענש היא בעייתית
.  שחקן קטן בשוק האשלג

ודומיה שמהמכרז נותנת לכי״ל כוח מונופוליסטי שיוצר עיוות בפני פוטאשהוצאת 11.
עצמו


