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 2021בנק ישראל, מבט סטטיסטי 

שיטות לבחינת ריכוזיות וקישוריות  
 של הגופים המוסדיים םבאחזקותיה

 

 אריאל מנצורה ואוהד זדא

  

 תקציר
ניטור פעילותה  מבוצעת באמצעות. בחינה זו הפיננסית ה של המערכתיציבותה ויעילותבמסגרת תפקידו בוחן את חוסנה, בנק ישראל 

אפשר ש רגישויות על להצביעושמיועד גם  מערכתתמציתית של נתוני הההצגה ההוא מאתגריו  אחדשל המערכת הפיננסית, ש
הגופים המוסדיים.  שמוחזקים על ידיהנכסים של  אמפירינציג ונדגים שיטות מקובלות ושימושיות לניתוח  בעבודה זו .הבקיימות ש

שקיימות הקישוריות ו תריכוזיומידות המ בפרט נובעותשרגישויות במערכת הפיננסית ורגישויות  על הצביעניתוח אמפירי מאפשר ל
 .מערכתיים-כלל הדבקהסיכוני  ם שללהתממשות ערוץ ,זעזועים למערכת ם שלהתרחשות בעת שעלולות להוותו הב
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 המוסדיים הגופים של םבאחזקותיה וקישוריות ריכוזיות לבחינת שיטות

  מבוא וסקירת ספרות .1

את כדי לבחון את חוסנה,  ,תמציתית של נתוני המערכתההצגה המערכת פיננסית הוא של אחד האתגרים בניטור 
. הצגת המידע נעשית לעיתים באמצעות בניית הבשאפשר שקיימות על רגישויות  גם יציבותה ולהצביעאת יעילותה ו
. הצגת מערכת פיננסית רשת תרשיםומידול באמצעות  שיטות ויזואליזציהאת המידע, מסכמים שמדדים 

( והיא מאפשרת למפות את Poledna et.al 2021בשנים האחרונות ) הפכה נפוצה רשת תרשיםבאמצעות 
שחקנים  לבסוף ( בקרב השחקנים ולדרגclusters) אשכולותהקשרים בין השחקנים ואת חוזקם, להבחין ולאפיין 

 ( במערכת.centralityלפי חשיבותם ומרכזיותם )
הגופים  על ידימוחזקים ששל הנכסים אמפירי בודה זו להציג ולהדגים שיטות מקובלות ושימושיות לניתוח מטרת ע

מאפשר להצביע  אמפיריוקופות גמל. ניתוח  1קרנות פנסיה, חברות ביטוח ,ובפרט חברה מנהלתהמוסדיים ברמת 
שעלולות  ,ריכוזיות והקישוריות במערכתמידות המנובעות שרגישויות  במיוחדעל רגישויות במערכת הפיננסית ו

 . מערכתיים-כללערוץ להתממשות סיכוני הדבקה  זעזועים ם שלבעת התרחשות להוות
על פי   לציבור הגופים המוסדייםהדיווחים שמפרסמים עשינו שימוש במסד נתונים פרטני שמתבסס על  זו בעבודה
שלהם בפירוט  האת נתוני האחזקכולל שבסיס רבעוני,  החיסכון  עלהביטוח ודיווח של רשות שוק ההון, ההוראת 

, מסלול ונכס בודד. נתונים ברמת פירוט כזו מאפשרים לנתח את מידת הדמיון והמתאם חברה מנהלתלפי 
 ,בישראל תאגידיותבמניות ובאגרות חוב  השל השחקנים במערכת. העבודה מתמקדת באחזק םבאחזקותיה

 עד לתקופה הנוכחית. 2011ומשנת  Barruca 2021) ראולהנזלה במהירות )ניתנים ששנחשבות לנכסים סחירים 
על רווחת הצרכן, על , מנהלותביצועי החברות העל ריכוזיות גבוהה בשוק המוסדי משפיעה על רמת התחרות, 

ריכוזיות על הזרקור ח מקיף בדו ( מפנה2020) 3רשות לניירות ערךה. 2ועוד ,תמחור נכסיםעל צאת הון יעילה, הק
הירשמן, -בשוק המוסדי בישראל באמצעות חישוב מדדים מקובלים של ריכוזיות )כגון הרפינדל קיימתשהגבוהה 

CR3,  את ההשפעה של הריכוזיות על התנודתיות ועל הנזילות של אותם באופן סטטיסטי וכד'(. כותבי הדוח בחנו
כי גידול באחזקתם של המשקיעים המוסדיים נכסים אשר הגופים המוסדיים מושקעים בהם. הכותבים מוצאים 

מתואמת עם נזילות נמוכה יותר באותם הנכסים אשר הם מושקעים בהם. בעבודה זו נציג ונרחיב  ,וריכוזיות גבוהה
 ;Herfindhal, 1959) הירשמן-האפקטיבי ונשווה אותו למדד הרפינדל המספר תעל מדד נוסף לריכוזיות שנקרא

Hirschman, 1945) ,שנחשב ( ראובספרות כמדד מקובל למדידת ריכוזיות Barruca 2021 .) 
כאשר זעזוע חיצוני, חדלות  ,של סיכונים מערכתיים םקישוריות חזקה במערכת פיננסית יכולה להוביל להתממשות

על חברות אחרות במערכת דרך ערוץ הדבקה כלשהו.  םימשפיע ,חברות מספרפירעון או קשיי נזילות בחברה או ב
הבחנה בין שני  יש ,(Poledna 2021במאמר של ) ערוצי הדבקה מקובלים במערכת הפיננסית. הכמ יש  בספרות

( נוצרת כתוצאה מחשיפות Upper et al. 2002ערוצי הדבקה: הדבקה ישירה והדבקה עקיפה. הדבקה ישירה )
ונמדדת בצד ההתחייבויות ישירות בין שתי חברות דרך ערוץ ההלוואות שבין הצדדים. מידת החשיפה משתקפת 

בנכסים דומים. ערוץ הדבקה זה נקרא  הבמאזני החברות. הדבקה עקיפה נוצרת כאשר לחברות פיננסיות יש אחזק
המנגנון הבא: כתוצאה  על ידי(. ערוץ הדבקה זה מאופיין Levy-Carciente et al. 2015בספרות תיקים חופפים )

החברה להפוך נכסים לנזילים נאלצת , חזיקהמבהם היא שכסים נ מספרמזעזוע חיצוני לחברה או לנכס או ל
( ביחס למחירי השוק. מכירות של נכסים במחירים נמוכים מאוד גורמות fire salesבמחירים נמוכים מאוד )

( בחנה סיכונים Elsinger et al. 2006באותן נכסים. עבודה של )קות ימחזשחברות אחרות  בקרבלהפסדים 
הבנקאות האוסטרית אשר מצאה שסיכון ההדבקה העקיף הוא הסיכון ההדבקה העיקרי מערכתיים במערכת 

נובעות שמערכתיות הרגישויות ה( בחנו את מידת הקישוריות וBarucca et al. ,2021מערכתי. )-כללכמקור לסיכון 
( מנתחים  .2022Kosenko et alמהדבקה עקיפה על פני סוגים שונים של מוסדות פיננסים. קוסנקו ומיכלסון )

ערוץ הדבקה נוסף של תיקים חופפים בתיק האשראי הלא סחיר בקרב בנקים ומוצאים כי ערוץ הדבקה זה תורם 
 באופן משמעותי לסיכון מערכתי.

                                                           
 .העבודה כוללת רק נתונים לגבי פוליסות ביטוח משתתפות ברווחים 1
 .2022ראו תיבה בדוח יציבות פיננסית למחצית השנייה של  2
 .(2020והשלכותיהן על שוק ההון )התפתחות בניהול כספי הציבור בישראל בעשור האחרון  3



   
 

61 
 

 2022בנק ישראל, מבט סטטיסטי 

 4נרחיב על מדדי הריכוזיות והדמיון, בפרק  3נתאר את בסיס הנתונים שבו השתמשנו בעבודה זו. בפרק  2בפרק 
 נסכם. 5לתאר את המערכת הפיננסית ובפרק  תיחזותנראה כיצד ניתן באמצעות הצגה 

 

 תיאור בסיס הנתונים .2

 ההאחזקסד הנתונים כולל את נתוני . מ4חברת פרדיקטה על ידיבעבודה זו השתמשנו במסד נתונים פרטני שנבנה 
ואילך. הנתונים הם  2010משנת  ,מנהלת תבישראל של הגופים המוסדיים ברמת חבר תאגידיותבמניות ואג"ח 

ובתוך כל  וסוג מוצר מנהלתה חברכלומר לכל  ,בתדירות רבעונית וברמת פירוט של סוג מוצר, מסלול ונכס בודד
 דוגמות לרשימה טיפוסית במסד הנתונים.מופיעות מסלול מפורטת האחזקה בכל נכס. בטבלה להלן 

 : דוגמות לרשומות טיפוסיות במסד הנתונים 1טבלה 

 

 ריכוזיות מדדי .3
 פנסיה קרנות, ביטוח חברות: מוצר סוג לפי בפילוח מנהלת תחבר ברמת ריכוזיות מדדי מספר בחנו זו בעבודה

 :ממדים בשלושה ריכוזיות בחנו. גמל וקופות
 ;מנהלות חברות של ריכוזיות .א
 ;מסלולים של ריכוזיות .ב
 .נכסים של ריכוזיות .ג

, מנהלות חברות כמה: הבאה השאלה על לענות נוכל ,מסחר מקום לפי בפילוח אלה מדדים של בחינה באמצעות
 ללא החברות כל של פשוטה ספירה המשמע חברותמוחלט של  מספר. באופן אפקטיבי יםקיימ ונכסים מסלולים

 מחזיקותש חברות שכן ,למספר זה שווה או ןקט היהי אפקטיביה מספרהו ידה על וחזקיםמש הנכסים בהיקף תלות
 עם חברות 3 לנו שיש נניח, לדוגמה. חלקי משקל רק אלא ,בספירה מלא משקל יקבלו לא ,נכסיםב כמות קטנה

 :הבאה טבלההמתוארת ב בנכסים האחזק
 

 חברה ב חברה א
 

 חברה ג 

10000 10 5 
 

וחזקים שמ ללא תלות בהיקף הנכסים ,כי כל חברה נספרת פעם אחת ,3 יאהחברות השל  המוחלט המספר כלומר,
חברה  על ידי זקיםחמושכן רוב רובם של הנכסים  ,)תלוי באופן החישוב( 1-האפקטיבי קרוב למספר הואילו  על ידה

 אחת בלבד.

                                                           
הינה חברת פינטק המתמחה במחזור מידע פיננסי ויצירת עזרים משמעותיים המסייעים בקבלת החלטות וקביעת  Preadicta' חב 4

 כלכלי מכל הסוגים, מקטלגים ומאכסנים אותו במחסני מידע-, אנו אוספים מידע פיננסי80-החל משנות ה. אסטרטגיות לניהול השקעות
 )מתוך אתר החברה(. ענקיים

מנהלת תחבר מוצר סוג  המסלול שם  ערך הנייר סוג   ערך הנייר שם ע"ני כמות  
שוק שווי (קצר)  

גמל ופנסיה  חברה א'
 בע"מ

 

לפרישה  מסלול יעד פנסיה
2040 

 500,855 אג"ח  א' 11111 סחיר תאגידיאג"ח 

גמל ופנסיה  חברה א'
 בע"מ

מסלול יעד לפרישה  גמל
2040 

 12,955,137 מניה א' 22222 35מניות תל אביב 

פנסיה וגמל חברה ב' 
 בע"מ

 7,920,403 אג"ח  ב' 3333 סחיר תאגידיאג"ח  מניות 25%אג"ח עד  גמל

פנסיה וגמל חברה ב' 
 בע"מ

 3,410,613 מניה ב' 4444 35מניות תל אביב  מניות 25%אג"ח עד  גמל
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כך שניתן לבחון את  ,מחושבים בכל רבעון. מדדים אלו 5הירשמן ובאנטרופיה-לצורך זה השתמשנו במדד הרפינדל 
 התפתחותם לאורך זמן.

 הירשמן-מדד הרפינדל
סדרת  על ידיכאשר החלוקה לנכסים השונים מיוצגת  ,נכסים k-מושקע ב החברות המנהלותנניח שהתיק הכולל של 

 )וקטור( המספרים הבאה:
𝑣 = (𝑣1, 𝑣2, … , 𝑣𝑘) 

𝑝 יהיi.  הוא ערך האחזקה הכספית בנכס  𝑣𝑖כאשר  = 𝑝1, … , 𝑝𝑛   את המשקלות של מייצגת ש מספריםסדרת

𝑝𝑖שונים כאשר  בנכסים ההאחזק =
𝑣𝑖

∑ 𝑣𝐽 𝑘
{𝑗=1}

הירשמן מוגדר -. מדד הרפינדלi-( האחזקה בנכס היחסמשקל ) הוא 

 כסכום הריבועים של סדרת המשקלות:

𝐻𝐻𝐼 = ||𝑝||
2

= ∑ 𝑝𝑖
2

𝑘

{𝑖=1}

 

1כאשר יש ריכוזיות מלאה ואת הערך  1הירשמן מקבל את הערך -מדד הרפינדל

𝑘
 כאשר יש פיזור מרבי. 

 אנטרופיה
 המדד השני שהשתמשנו בו מבוסס על האנטרופיה ומוגדר באופן הבא:

𝐸𝐹𝐹 = 2𝐻(𝑝) 
 כאשר,

𝐻(𝑝) = − ∑ 𝑝𝑖𝑙𝑜𝑔2(𝑝𝑖)

𝑘

{𝑖=1}

 

log2ובין  0ערכים בין מקבל שהוא מדד מקובל לפיזור   H(p)האנטרופיה  𝑘   , מצביע על ריכוזיות מלאה  0כאשר

log2 -ו 𝑘  במקרה שבו  ,משקף פיזור מלא ואחיד𝑝1 = 𝑝2 = ⋯ = 𝑝𝑘 =
1

𝑘
. 

 
 :להלן 1לרוב הם תמונת ראי אחד של השני כפי שניתן לראות באיור  האלמדדים 

 
 בחברות הביטוח האפקטיבימספר ה לעומת הירשמן-הרפינדל למדד טיפוסית דוגמה: 1 איור

 

 

 שלו האינטואיטיבית הוא לעיתים מדד מועדף בגלל הפרשנות k6 -ל 1שמקבל ערכים בין  EFF -למרות זאת, מדד ה

1הירשמן שהוא מספר בין -בניגוד למדד הרפינדל תאפקטיביה עבור הכמות

𝑘
 . 1-ל 

                                                           
 היא מושג מדעי שמזוהה לרוב עם מצב כאוטי, חסר סדר ואקראי.אנטרופיה  5
6 20 = 1,2log2 𝑘 = 𝑘. 
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, מסלולים ונכסים. לדוגמה, כאשר נחשב את מנהלותהחברות המחושבים באותו אופן עבור ה אלשני מדדים 
,𝑣1-ו מנהלותה מספר חברות יסמן את  k , מנהלותהריכוזיות של חברות  … , 𝑣𝑘  היא סדרה של סך הנכסים

 .מנהלותחברות ההמ תאחכל  על ידי שמוחזקים
 .מוצר להלן מוצגים מדדי הריכוזיות לפי סוג 2-4באיורים 

 ביטוח בחברות ריכוזיות מדדי: 2 איור

 

 ןקט אהו נכסיםהו מסלוליםה, חברותה של האפקטיבי מספרשה לראות ניתן הביטוח בחברות הריכוזיות ממדדי
 ,כלומר ,במספרם המוחלט ףמשתקש מזו יותר גבוהה ריכוזיות על מצביע זהדבר . ממספרם המוחלט משמעותית

. המוחלט מספרםב משתקףש לזה ביחס ,נכסיםפחות בו מסלוליםפחות ב, חברות בפחות מרוכז מההון גבוה אחוז
 שינוי ואין כמעט כאשר ,המסלוליםשל ו הנכסים של האפקטיבי מספרב זמן פני על קטן שיפור לראות ניתן בנוסף

 .החברות של האפקטיבי מספרב
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 הפנסיה בקרנות ריכוזיות מדדי: 3 יורא

 

 
 מספרה. נכסים של יותרכמות גדולה  פני על ההון של בפיזור קטן שיפור לראות ניתן הפנסיה בקרנות

 2017 שנת סביב. המוחלט מספרםל ביחס יותר גבוהה ריכוזיות על מצביע מנהלותה חברותה של האפקטיבי
 חייבו אשר ,הדיווח בהוראות משינוי ונוצר טכני הוא זה שבר. המסלולים של בריכוזיות מבני בשבר להבחין ניתן
 פירוט לפי רק היה הדיווחבה ש ,הקודמת לתקופה בניגוד ,מסלול לפי גם בפירוט לדווח הפנסיה קרנות את

 .החברה ברמת
 

  הגמל בקופות ריכוזיות מדדי: 4 איור

 
 מספרב לצד הירידה המתונה יותר ,החברות של המוחלט מספרבקופות הגמל ניתן לראות את הירידה ב

 .הנכסיםשל  האפקטיבי מספרהחברות. ניתן להבחין גם בעלייה ב של  אפקטיביה
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 דמיון מדדי .4

 מדד באמצעות מנהלות חברות שתי כל של התיקים בין הדמיון את בוחנים אנו בוש האופן את נתאר זה בסעיף
 ערוץ את בוחן( Girardi et al. 2021) גרארדי, לדוגמה(. cosine similarity) "קוסינוס דמיון" שנקרא

 האחזקה סך את סיכמנו חברה כל עבור. להלן יתואר אשר זה מדד באמצעות הביטוח בענף העקיף ההדבקה
 זוג לכל חישבנו הבא בשלב. חברה באותה המסלולים כל פני על נעשית הסכימה כאשר ,מהנכסים אחד בכל

 0 בין ערכים מקבל זה מדד, שליליים ערכים ותמקבל לא האחזקות כאשר. "קוסינוסה דמיון" מדד את חברות
 רבעון בכל. החברות שתי של בתיקים מלא דמיון על מצביע 1-ו מוחלט דמיון חוסר על מצביע 0 כאשר ,1-ל

 בין "הקוסינוס דמיון" מדד נמצא i,j-ה בתא אשר מטריצה באמצעות מחושביםש המדדים את לייצג נוכל
 , הןיותר דומות שחברות כך ,חום כמפת להיבנות יכולות האל מטריצות, בהמשך שנראה כפי. i,j החברות
 . "קוסינוסה דמיון"ל פורמלית הגדרה להלן. במטריצה יותר קרובות

 (Cosine Similarity) "קוסינוס דמיון

 : הבאים הווקטורים שני באמצעות המיוצגים k,…,1 בנכסים האחזק הרכב עם מנהלות חברות 2 שיש נניח

𝑤 = (𝑤1, … , 𝑤𝑘) 

      𝑣 = (𝑣1, … , 𝑣𝑘)  

,𝑤𝑖 כאשר 𝑣𝑖 >  מוגדר אלו וקטורים שני בין "קוסינוסה דמיון" מדד. i בנכס חברה כל של האחזקות סך הם 0
 :הבא באופן

𝐶𝑜𝑠(𝑣, 𝑤) =
∑ 𝑤𝑖𝑣𝑖

𝑘
{𝑖=1}

√∑ 𝑣𝑖
𝑘
{𝑖=1}

2
 √∑ 𝑤𝑖

2𝑘
{𝑖=1}

 

 ולכן בנכסים שליליות אחזקות לרובאין  שלנו במקרה אבל ,שליליים םיערכ לקבל יכול זה מדד עקרוני באופן  
 של מספר האפקטיביה על מחושבתש חום למפת דוגמה מוצגת להלן 5 באיור. 1-ל 0 בין ערכים יקבל הוא

 .2022 של השלישי רבעוןב החיסכון ענפי בכל מנהלותה חברותה

 ישראל - מוסדי גוף סוג לפי "קוסינוסה דמיון" של חום מפות – 5 איור

 קרנות פנסיה חברות ביטוח קופות גמל
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 החברות בין קייםש הגבוה דמיוןה על מצביעות 2022 של השני הרבעון של החום שמפות לראות ניתן 4 באיור
 מסתמן יותרב הנמוך דמיוןהו הביטוח חברותב מסתמן ביותר הגבוה הדמיון, זאת עם. מוצריםה סוגי בכל

 ניתן. "לבחו מנהלותה חברותה של לאחזקות גם הללו החום מפות את בנינו השוואה לצורך. הגמל קופותב
 .משמעותית נמוך הוא ,החום מפות של מצבען שמשתקף כפי ,החברות בין שהדמיון ,להלן 6 באיור לראות

 חו"ל – מוסדי גוף סוג לפי "קוסינוסה דמיון" של חום מפות – 6 איור

 קרנות פנסיה חברות ביטוח קופות גמל

   

 לצורך. זמן פני על הדמיון של ההתפתחות את לראות בקשנ. מסוים לרבעון מצב תמונת ותמשקפ החום מפות
 חישוב באמצעות זאת נעשה. זמן פני על ולהציגו רבעון לכל החום במפת הקיים המידע את לסכום יש כך

 פני על "קוסינוסה דמיון" מדד ממוצע מוצגים להלן 7 באיור. רבעון בכל הדמיון מדד של התקן וסטיית ממוצע
 .מוצר סוג לכלו אחת תקן סטיית מינוס\פלוס ,זמן

 ישראל -על פני זמן לפי סוג גוף מוסדי  "קוסינוסהדמיון "ממוצע  – 7איור 

 

 קלה עלייה לראות ניתן זאת עם. זמן פני על המוצר סוגי בכל הגבוהה הדמיון רמת את לראות ניתן 7 איורב
 שינוי ללאו זמן פני על יציבה הדמיון שרמת נראה הגמל ובקופות הביטוח בחברות. הפנסיה בקרנות בדמיון

 .משמעותי
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 רשת תרשים באמצעות המערכת תיאור .5

 תרשיםל. (חום כמפת לעיל הוצגה אשר) מטריצה בסיס עלG -ב שנסמן "קוסינוסה דמיון" של תרשים לבנות ניתן
 את משקפותש ,חברות שתי כל בין משקל בעלות צלעות ויש מנהלותה חברותה את מייצגים אשר דקודיםוק יש

 ולכן חברות שתי כל בין צלע מעביר הוא שכן ,מאוד צפוף הוא כזה תרשים. חברות שתי כל בין "קוסינוסה דמיון"
 בשיטת נשתמש זה לצורך. במערכת שיש העיקריים הקישוריות דפוסי את משמרש באופן ,תרשיםה את לסנן נרצה
 סינון שיטת ואה רבימ מישור תרשים(. maximal planar graph) רבימ מישור תרשים נקבל באמצעותהש סינון

 מוצגתש המערכת של ברורה תמונה קבלת על מקשהש צלעות של גדולה כמות יש ,כלומר ,צפוף תרשים של
 מבחינת רבימ תרשים לקבל מנת על תרשיםה את לסנן הוא זו סינון בשיטת העיקרי הרעיון. תרשיםה באמצעות

 קליקותה 3-4 את משמרת לרוב זו שיטה. תרשיםה מבנה על מוטליםש אילוציםל בכפוף ,"קוסינוסה דמיון" סכום
(cliques )ותהעיקרי (Massara et al. 2017 .)כלומר ,מישורי להיות תרשיםה את מאלצים רבימ מישור תרשיםב, 

 של השני לרבעון מנהלותה חברותה של רבימ מישור תרשים מוצג להלן 8 באיור. תרשיםב נחתכות לא שצלעות
2022. 

 Q2/2022 מרבי מישור תרשים באמצעות המנהלות חברותה של הנכסים תיקי תיאור – 8 איור

 

 כמהשנבחין כי קיימים  על ידיוזאת מוצר מאותו סוג  מנהלותניתן לראות שקיים לרוב דמיון גבוה בין חברות  8איור ב
דקודים בעלי אותו צבע כלומר סוג הגוף המוסדי. כך לדוגמה, ניתן להבחין ושברובם כוללים ק תרשיםב אשכולות

)שמאל למטה( שבו רוב קרנות  אשכולו)למעלה במרכז וימין למטה( בקרב קופות הגמל )ירוק(  אשכולות בשני 
 הפנסיה מרוכזות ובמידה פחותה בקרב חברות הביטוח שנראה שהם מפוזרים יותר במרכז מאשר בקצוות. עם זאת

 שונים. מוצר סוגיב מנהלותשיש דמיון גם בין חברות  תרשיםניתן להבחין ב
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 סיכום

 משמשים אלה ומדדים שיטות. המוסדי בשוק והדמיון הריכוזיות מידת לבחינת מקובלות שיטות הצגנו זו בעבודה
 זו מעבודה. מנהלותה חברותה בתיקי מחפיפה שנובעות רגישויות לזיהוי וכן הפיננסית המערכת מבנה לבחינה של

 של ךהנמו האפקטיבי מספרב ביטוי לידי שבאה, המוצרים סוגי בכל גבוהה ריכוזיות בישראלמתקיימת  כי עולה
 בעיקרומנהלות ה חברותההנכסים של  תיקי בין גבוה בדמיון וכן המוחלט מספרםל ביחס ,מנהלותה חברותה

 של אשכולות לזהות ניתן הרשת תרשים של מההצגה. החום במפות משתקףהדבר ש כפי ,והפנסיה הביטוח בתחום
 .שונים מוצר סוגיב חברות בין בחפיפה וגם סוג אותוב מנהלות חברות בין דמיון
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