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כללי

.ומורכב ארו� תהלי�•

 מתודולוגית פותחה פרויקט וסוג ענ� לכל .פרויקטי� 150 -כ דירגה 'מודיס•

.ממשנהו שונה פרויקט כל ועדיי	 שונה דירוג .ממשנהו שונה פרויקט כל ועדיי	 שונה דירוג

.נוספי� פרויקטי� 2 של דירוג בהליכי ונמצאת פרויקטי� 10 -כ דירגה מידרוג•

.הפעלה קופתת –  ההקמה ולאחר הקמה בזמ	 ,הקמה נילפ –הדירוג עיתוי•
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סיכוני הפרויקט מכלול
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במסגרת כוללת הבוחנת  

,  השלכת הסיכו	, הסתברות

.ב"אמצעי� ממזערי סיכו	 וכיו



סיכון

פוליטי

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

?אכיפה יכולת ובעל עצמאי ,גמיש ,יעיל הרגולטור כמה עד –רגולטורי סיכו	•

.צדדי-חד שינוי ,ביטול ,לאמהה –  ריבו	 התערבות סיכוני•

 של כלכלי המקרו מהמצב ,כלומר ,הריבו	 מסיכוני גזרי�נ –  מדינה סיכוני•

.המארחת המדינה



סיכון

נכס  

יחיד

המש�, סיכוני הפרויקט מכלול

 אי	 כלל בדר� במשבר .יסוד סיכו	 מהווה "יחיד מוצר של יצר	" כ הפרויקט•

 .החוב לשירות מזומני� ליצירת חליפי מקור

.פרויקטי� בדירוג מובנית מגבלה•



סיכון

הקמה

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

י	 ב–בעמידתו במפרט , במש� ביצועו, חריגות בעלות הקמת הפרויקט•

איכות  , רגישות למחירי חומרי גל�, מורכבות הפרויקט: היתר מנותחי�

תלות בקבל	 מבצע  , שיטת התקשרות ע� קבלני�, קבלני� מבצעי�

.ב"בטוחות הקבל	 המבצע וכיו, מסוי�



סיכון

תפעולי

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

, תלות בחומרי גל�, חריגות בעלות תפעול הפרויקט - מורכבות התפעול •

.ב"הגו� המתפעל וכיו, )לטובה ולרעה(חדשנות הטכנולוגיה 



סיכון

כלכלי

  יסוד הנחות :ינותחו היתר בי	 ?לפרויקט ביקוש יש א�ה – לפרויקט הביקושי�•

.המודל רגישות ,הביקוש על משפיעי� פרמטרי� ,הביקושי� מודל

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

.המודל רגישות ,הביקוש על משפיעי� פרמטרי� ,הביקושי� מודל

  השימוש תעריפי יאפשרו ,הביקושי� בהינת	 ,�הא –בפרויקט השימוש תמחור•

?מספקות הכנסות

  גל� חומרי עלויות( השוט� התפעול עלויות תלויי� הבמ –משתנות עלויות•

.)ב"וכיו

  מודל מול סבירות ?מי ידי-על ?תנאי� להבא – )קיימת א�( הריבו	 תמיכת•

  .הביקושי�



סיכון

מטבע

  זאת לעומת ,חו( במטבע רובל –  הפרויקט ומימו	 תשומות :הסיכו	 מקור•

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

  זאת לעומת ,חו( במטבע רובל –  הפרויקט ומימו	 תשומות :הסיכו	 מקור•

.מקומי מטבעב – הפרויקט הכנסות

  ?ההגנות מה ?משפיע כמה דע –  מקומי מטבע בשער פיחות•

  מטבע המרת המונעת חו(-מטבע בשווקי נזילות לבעיית סיכו	 –  העברה סיכו	•

.זר במטבע מקומי



סיכון

מבנה

עסקה

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

 עתודות ,כיסוי סיח –?החוב החזר על מגינה המימו	 עסקת כמה עד•

.עצמי להו	 המשקיעי� מחויבות ,מינו� רמת ,נוס� גיוס תנאי ,פיננסיות



סיכון

משפטי

  יעילות ,בהסכ� הסכסוכי� יישוב מנגנו	 ניתוח – הסכמי� אכיפת יכולת•

המש�, מכלול סיכוני הפרויקט

.המשפטית המערכת

.מתנגדיו ידי- על הפרויקט תקיפת יכולת – ותקנות בחוקי� הפרויקט עמידת•

  .המשפטי הניסוח בהירות•

.השלכות ,התרחשות רימק –"עליו	 כוח" אירועי•

.פיננסי ונכס קבוע רכוש 	בי –מיסוי•



תהלי� הדירוג

 לשוק התאמה תו� .ס'מודי של  המוכחת למתודולוגיה בהתא� דרוג•

.הישראלי.הישראלי

.הסופי הדירוג ועד העסקה הבנת משלב אינטראקטיבי דירוג תהלי�•

 ה	( הפרויקט מסיכוני הנובעי� פרמטרי� ממספר הסופי הדירוג הרכבת•

.)התפעול בשלב וה	 ההקמה בשלב

.שוני� תרחישי� ובחינת כימות� ,הרלוונטיי� הסיכוני� על מעבר•



):בחינת ממוצע ומינימו�(יחסי� פיננסי� עיקריי� 

•ADSCR –Annual Debt Service Coverage Ratio
.בשנה קלנדארית, מההכנסות נטו, קר	 וריבית, מודד את יכולת החזר החוב  

המש�, תהלי� הדירוג

.בשנה קלנדארית, מההכנסות נטו, קר	 וריבית, מודד את יכולת החזר החוב  

•  LLCR–Loan Life Cover Ratio
.של הפרויקט, קר	 וריבית, מדידת יכולת החזר החוב הכללית  


