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 מ"החזקות ביטוח בעהכשרה 

 Baa2/NO ('דסדרה )ח "אג

או " הכשרה)"מ "בע החזקות ביטוח הכשרהי חברת "שהונפקו ע, ('דסדרה )ח "אגהדירוג הוצאת על  מודיעהמידרוג 

 האיתנות דירוג הורדת, שלב וזאת והצבת אופק דירוג שלילי Baa2לדירוג  והורדת הדירוג, מרשימת המעקב, "(החברה"

על רקע הרעה בתוצאות , ("ביטוח הכשרה" או" המבטח: "להלן) מ"בע לביטוחהכשרה חברה  של (IFSR) הפיננסית

נזילות ו 21001שנת  של השני והשלישי רבעוןבאי עמידה בעודפי הון מספקים  ,גמישות נמוכה בניהול עודפי ההון, המבטח

 .חלשה בחברה

אל מספקים וגמישות נמוכה בניהול עודפי ההון במבטח אי שמירה עקבית על עודפי הון הוצב על רקע האופק השלילי 

 .המבטחתוצאות במול תנודתיות 

  (₪ -ב)יתרה בספרים  הצמדה נקובה ריבית שנתית ע"מס ני סדרה
 שנות פירעון 2100..11.1ליום 

 8821-8882 281,852,881 מדד 5.8% 8858805 'ד

 שיקולים עיקריים

דירוג החוב , על פי מתודולוגיה זו. לדירוג חוב בחברות אחזקה בביטוח Moody'sהדירוג מתבסס על המתודולוגיה של 

הדירוג של חברת האחזקה נמוך . של חברת האחזקות נקבע ביחס לדירוג האיתנות הפיננסית של חברת הביטוח

הדירוג  בשיקולי קביעת. בשל הנחיתות המבנית ביחס לחברת הביטוח, מדירוג האיתנות הפיננסית של חברת הביטוח

 .של חברת האחזקות נלקחים בחשבון פרמטרים נוספים דוגמת רמת נזילות ומידת הגמישות הפיננסית

ואי עמידה  הכללי הביטוח בתוצאות הרעה רקע על, נעשתה המבטח של (IFSR) הפיננסית האיתנות דירוגהורדת 

 . האחרונים הרבעונים לושתבש, מספקים ההון עודפיב

 .מסתמכת על דיבידנדים מהמבטח לצורך שירות החובהחברה ו הנמוכהינה  של החברה נזילותהרמת , כמו כן

לצורך . ח"כרית ביטחון בסכום השווה לתשלום הקרן והריבית הקרוב לטובת מחזיקי האגעמיד תהצהירה כי החברה 

לא קיימת בחברה כרית בטחון , 8828החברה ניצלה את מלוא כרית הביטחון ונכון לינואר , 8828תשלום הריבית בינואר 

 .להצהרתהבניגוד , וזאת, זו

אי , דיבידנדים מהמבטח להחזר חובותיהב מתלות, היתר בין, נובעת הבחבר החלשה הנזילות רמת, מידרוג להערכת

, לחסוך בהוצאות במטרהעליה התחייבה ומניהול נזילות הדוק ( תשלום קרן וריבית שנה קדימה)מילוי כרית הנזילות 

 .הפוגע ביתרות הנזילות

  

                                                           
1
 .28%תעמוד בעודפי הון של מעל עודפי ההון לסוף השנה ולהערכתה  להגדלתהחברה פועלת  
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 אופק הדירוג

 :דירוגעשויים להעלות את הגורמים אשר 

  לצורכי שירות החוב לאורך זמןשמירה על יתרות נזילת משמעותיות ביחס 

 הרחבה והגדלה של מקורות תזרים המזומנים הפרמננטי 

 חיזוק דירוג האיתנות הפיננסית של הכשרה ביטוח 

 :גורמים אשר עלולים לפגוע בדירוג

  לרבות כרית הביטחון, רמת נזילות סבירה ביחס לצורכי פירעון החובאי שמירה על  

  דיבידנדים לחברההיחלשות יכולתו של המבטח לחלק 

 כפי שנמדדת ביחס חוב פיננסי נטו להשקעות, עלייה בחוב הפיננסי ועלייה ברמת המינוף 

 לפגוע בנזילות או באיתנות הפיננסית של החברה בה חלוקת דיבידנדים שיש 

 

 

 דירוג היסטורית

 

 חומר מקצועי רלוונטי

 2100דצמבר : מועד פרסום דוח אחרון

 2100 נובמבר - ביטוח חברות - דירוג מתודולוגיית

Ba1 

Baa3 

Baa2 

Baa1 

Ba2 

http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/metodologia%20bituh%2028.11.11.pdf
http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/metodologia%20bituh%2028.11.11.pdf
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 התחייבויות דירוג סולם 

מהאיכות הטובה ביותר , של מידרוג שיפוטהעל פי , הןAaa המדורגות בדירוג  התחייבויות Aaa השקעה דרגת
 . וכרוכות בסיכון אשראי מינימלי

Aa המדורגות בדירוג  התחייבויות Aaוכרוכות, גבוהה מאיכות, מידרוג של שיפוטהעל פי , הן 
 .מאד נמוך אשראי בסיכון

A המדורגות בדירוג  התחייבויות Aהאמצעית הדרגה של העליון בחלק מידרוג ידי על נחשבות ,
 .נמוך אשראי בסיכון וכרוכות

Baa המדורגות בדירוג  התחייבויותBaa הן  נחשבות כהתחייבויות . כרוכות בסיכון אשראי מתון
 .וככאלה הן עלולות להיות בעלות מאפיינים ספקולטיביים מסוימים, בדרגה בינונית

 השקעה דרגת
 ספקולטיבית

Ba המדורגות בדירוג  התחייבויותBa אלמנטים בעלות, מידרוג של וטהשיפעל פי , הן 
 .משמעותי אשראי בסיכון וכרוכות, ספקולטיביים

B המדורגות בדירוג  התחייבויותB וכרוכות בסיכון , נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
 .אשראי גבוה

Caa בדירוג המדורגות  התחייבויות   Caaחלש מעמד בעלות, מידרוג של שיפוטהעל פי , הן 
 .מאוד גבוה אשראי בסיכון וכרוכות

Ca המדורגות בדירוג  התחייבויותCa  הן ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של חדלות
 .עם סיכויים  כלשהם  לפדיון של קרן וריבית ,פרעון או קרובות לכך

C המדורגות בדירוג  התחייבויותC כ במצב של חדלות "הן בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד
 .ריבית או קרן לפדיון שיםעם סיכויים קלו, פרעון

 מציין' 1' המשתנה. Caa ועד Aa -מ הדירוג מקטגוריות אחת בכל 3 -ו 2, 1 המספריים במשתנים משתמשת מידרוג
 מציין' 2' המשתנה. באותיות המצוינת, משתייכת היא שאליה הדירוג קטגורית של העליון בקצה מצויה החוב שאגרת

 קטגורית של התחתון בחלק נמצאת החוב שאגרת מציין' 3' המשתנה ואילו; הדירוג קטגורית באמצע נמצאת שהיא
 .באותיות המצוינת, שלה הדירוג
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  91140אביב -תל 21הארבעה ' מגדל המילניום רח, מ"מידרוג בע

 www.midroog.co.il, 9588888-84פקס , 9511188-84טלפון 

 .8828"( מידרוג: "להלן)מ "כל הזכויות שמורות למידרוג בע ©

אין . הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוגן על ידי זכויות יוצרים ודיני הקניין הרוחני, לרבות  פיסקה זו, מסמך זה

 .לשכפל או להציג מסמך זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפיץ, לשנות, לצלם, להעתיק

. כל המידע המפורט במסמך זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבים בעיניה לאמינים ומדויקים

שנמסר "( המידע: "להלן)דיוקו או אמיתותו של המידע , התאמתו, שלמותו, מידרוג אינה בודקת באופן עצמאי את נכונותו

 .לה  והיא מסתמכת על המידע שנמסר לה לצורך קביעת הדירוג על ידי החברה המדורגת

. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויים במידע המתקבל ו

הדירוגים . www.midroog.co.il: באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו או שינויים בדירוגים מופיעים/עדכונים ו

המתבצעים על ידי מידרוג הנם בגדר חוות דעת סובייקטיבית ואין הם מהווים המלצה לרכישה או להימנעות מרכישה 

ם הנעשים על ידי מידרוג כאישור לנתונים או לחוות דעת אין לראות בדירוגי. של אגרות חוב או מסמכים מדורגים אחרים

ואין להתייחס אליהם , כלשהן או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה כלשהי או להעיד על כך

דירוגי מידרוג . בגדר הבעת דעה באשר לכדאיות מחירן או תשואתן של אגרות חוב או של מסמכים מדורגים אחרים

כגון הסיכון כי ערך השוק של החוב המדורג ירד עקב שינויים , במישרין רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכון אחרמתייחסים 

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכים . בשערי ריבית או עקב גורמים אחרים המשפיעים על שוק ההון

, במידע הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמולהישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש 

כל משתמש במידע הכלול במסמך זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל , ובהתאם

דירוגיה של מידרוג אינם מותאמים . לרכוש או למכור, אגרת חוב או מסמך מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק

עם הדין או עם כל עניין מקצועי , ועל המשקיע להסתייע בייעוץ מקצועי בקשר עם השקעות לצרכיו של משקיע מסוים

מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקים של אגרות חוב או של מסמכים מדורגים אחרים או שבקשר עם הנפקתם . אחר

 .וג הניתנים על ידי מידרוגהתחייבו לשלם למידרוג עוד קודם לביצוע הדירוג תשלום בגין שרותי הערכה ודיר, נעשה דירוג

הליכי הדירוג של מידרוג , יחד עם זאת. במידרוג 82%שלה , "(ס'מודי: "להלן Moody's)ס  'מידרוג הינה חברת בת של מודי

בו בזמן שהמתודולוגיות של מידרוג . ס'ואינם כפופים לאישורה של מודי, ס'הנם עצמאיים ונפרדים מאלה של מודי

 . למידרוג יש מדיניות ונהלים משלה וועדת דירוג עצמאית, ס'ימבוססות על אלה של מוד

 .הנכם מופנים לעמודים הרלוונטיים באתר מידרוג, למידע נוסף על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה

http://www.midroog.co.il/
http://www.midroog.co.il/

