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 מ" בע1ריט 
 

 

דירוג ניירות ערך 

 מסחריים
P-1 

 100עד : סכום ההנפקה

 ח"מיליון ש

 

 

 האודות המנפיק

 נרשמו מניותיה של 2006בספטמבר .  כחברה פרטית2006התאגדה באפריל ") החברה("מ " בע1ריט 

החברה הינה קר  . לחברה ציבוריתהחברה למסחר בבורסה לניירות ער� בתל אביב והיא הפכה 

העיקרית הינה אשר מטרתה , מס הכנסהלפקודת ) 147(לתיקו  מספר בהתא# , להשקעות במקרקעי 

מטרתה העיקרית של קר  השקעות במקרקעי  הינה לאפשר .   מניב לצרכי רווח"החזקה וניהול נדל

תו� פיזור הסיכוני# , הקר בפרויקטי# מניבי# בה# משקיעה , באופ  לא ישיר, למשקיעי# להשתת'

. ית להטבות מס לפי פקודת מס הכנסהקר  השקעות במקרקעי  זכא.   מניב"הכרוכי# בהשקעה בנדל

 מכלל הנכסי# המניבי# של הקר  בנכסי# 25%החברה רשאית להשקיע עד , כקר  השקעות במקרקעי 

 מההכנסה 90%שנה לפחות החברה מחויבת לחלק לבעלי מניותיה מדי , כמו כ . מניבי# מחו* לישראל

 .החייבת שלה כדיבידנד

לפיו , ")חברת הניהול("מ " שירותי ניהול בע1ע# הקמתה התקשרה החברה בהסכ# ע# חברת ריט 

רכישה ותפעול של נכסי# , איתור,  חברת הניהול לחברה שירותי ייעו* בקשר לניהול החברהתספק

, מר שמואל סייד, )52.5%(מ "שקעות בעאקסלנס ה:  הניהול הינ#בעלי המניות בחברת. מניבי#

 ).22.5%(ומר דרור גד ) 25% (ל החברה"המשמש כמנכ

, מ"הפניקס אחזקות בע: החזקות בעלי העניי  העיקריי# בחברה ה  כדלקמ , נכו  למועד דוח זה

הראל השקעות בביטוח ושירותי# . 12.46% -מחזיקה ב, מ"שבבעלות הפניקס חברה לביטוח בע

שבשליטת אי די בי חברה לפתוח , מ"כלל החזקות עסקי ביטוח בע. 10.87% - מחזיקה במ"פיננסי# בע

 .7.15% -מ מחזיקה ב" ומנורה מבטחי# החזקות בע16.3% -מ מחזיקה ב"בע

ממועד . במסגרת פעילותה העסקית יוזמת החברה רכישת נכסי# מניבי# והשכרת# לאור� זמ 

 :כדלקמ ,  נכסי# מניבי12#  רכשה החברה2007הקמתה של החברה ועד לסו' 

 82 -בשטח של כ,  מהזכויות במתח# משרדי# בצומת רעננה53% החברה רכשה –מתח# רעננה  -

. וכ  מחצית מהבניה העתידי# במתח# רעננה, עליו בנויי# חמישה מבני# ומגרש חנייה, ר"אלפי מ

 .100%שיעור התפוסה הנוכחי במתח# הינו 

 אלפי 44 - החברה בהסכ# לרכישת מקרקעי  בשטח של כ התקשרה2007 ביוני –מבני תרדיו   -

הממוקמת באזור פארק התעשייה תרדיו  בגוש שגב , עליה בנויי# ארבעה מבני תעשיה, ר"מ

 . מבני תרדיו  מושכרי# במלוא# לשלושה שוכרי# מתחו# התעשייה. שבצפו  האר*

 :תומחבר

 

 מיכל גטלר
  אנליסטית

 03-6844709: 'טל
il.co.michalg@midroog 

 
 
 
 
 

 :אנשי קשר

 

 ח"רו, מירב בן כנען הלר
  ראש תחום מימון מובנה

 ופרויקטים
 03-6844703: 'טל
il.co.meravb@midroog 
 
 
 
 
 

 מ"מידרוג בע
 מגדל המילניום

 17הארבעה ' רח
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) לא קשורי#(#  התקשרה החברה בשני הסכמי# ע# שני צדדי2006 באוגוסט –שערי חדרה  -

כ� שביחד נרכשו על ידי , המכונה שערי חדרה, לרכישת חלקי# מסוימי# בנכס מסחרי בחדרה

עליו בנוי , ר" אלפי מ11 -שערי חדרה ממוק# על קרקע בשטח של כ. החברה מלוא הזכויות בנכס

שוכרי#   עשרבעה משטח המרכז המסחרי מושכר לש99% -כ. מבנה מסחרי ב  שתי קומות וחניו 

 . שוני# מתחומי המסחר הקמעונאי ותרבות הפנאי

מלוא זכויות החכירה בחלק ממבנה משרדי# הממוק# את חברה  רכשה 2007ביולי  –עתיר ידע  -

 .המתח# מושכר במלואו לארבעה שוכרי#. ר" מ7,300 -בשטח של כ, בכפר סבא

חניו  מ 95% החברה התקשרה בהסכ# לרכישת והשכרת 2007בפברואר  –סיטי טאוור חניו   -

  .  מקומות חניה396הכולל , מסחרי תת קרקעי ברמת ג 

,  רכשה החברה את מלוא זכויות החכירה בבית רובוגרופ2006בחודש מאי  –בית רובוגרופ  -

טק בשטח -י  הי-עליה בנוי מבנה משרדי# ,  בפארק אפק דונ4# -ממוק# על קרקע בשטח של כה

  .התקשורת והמחשבי#, ני# מתחו# הטכנולוגיה שוכרי# שוחמישההמושכר ל, ר" מ8,000 -של כ

, חברה מלוא הזכויות במבנה משרדי# הממוק# בפתח תקווה רכשה ה2007ביולי  –קריית אריה  -

 . המבנה מושכר במלואו לארבעה שוכרי#. ר" מ4,600בשטח של 

 ממוק#ה,  החכירה בבית נפקו  רכשה החברה את מלוא זכויות2006 בחודש ספטמבר –בית נפקו   -

 7,000 - בשטח עילי של כעליה בנוי מבנה תעשייה ומשרדי#,  ביבנה דונ7# -על קרקע בשטח של כ

ובנוס' קיימת למוכרת אופציה להארכת ,  שני10#הנכס הושכר למוכרת לתקופת של . ר"מ

 .תקופת השכירות בחמש שני# נוספות

 זכויות הבעלות מלוא השלימה החברה את רכישת 2007בנובמבר  –בניי  משרדי# ברמת ג   -

 .הבניי  מושכר במלואו. ר" מ4,030במבנה משרדי# ברמת ג  בשטח של 

זכויות  רכשה החברה את מלוא 2007בחודש דצמבר  –בניי  משרדי# ברמת החייל בתל אביב  -

בחודש פברואר . ר" מ4,900ששטחו הכולל הינו , הבעלות במחצית מבניי  משרדי# ברמת החייל

בניי  המשרדי# מושכר . רכישת הזכויות במחצית השנייה של הבניי  השלימה החברה את 2008

 .במלואו

 מלוא זכויות החכירה  השלימה החברה את רכישת2008בפברואר  –מבנה משרדי# בנתניה  -

 . מהמבנה אינו מושכר5% -כ. ר" מ5,700 -במבנה משרדי# הממוק# בנתניה בשטח מניב של כ

הממוק# באזור , מרת' וחניה,  קומות5די# ב  לאחרונה השלימה החברה רכישת מבנה משר -

 . מקומות חניה50 -ר ו" מ10,000 -בשטח מניב של כ, ה פיתוחיהתעשייה בהרצלי

 

לתקופה  ,1 מיליו  100של עד בהיק' , ")מ"נע: "להל (החברה מעוניינת להנפיק ניירות ער� מסחריי# 

תוק' דירוג זה הינו עד .  בתוק'P-1ירוג בכפו' לד,  יו90# יו# שיתחדשו לתקופות נוספות בנות 90של 

 .31.12.2008ליו# 
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  כללי- דירוג לזמן קצר

ניתוח . ועל ניתוח הנזילות שלה ,A/Stable, הדירוג לזמ  ארו� של החברההדירוג לזמ  קצר מבוסס על 

מערכת , שקיבלה החברה מהבנקי#הפנויות מסגרות האשראי בחינת , בי  היתר, ללכוהנזילות 

על כל אלה מעידי# .  ועודהמזומני# מפעילותה השוטפת, ההחברניתוח פעילות , חסי# ע# הבנקי#הי

 . שוטפותה יהת התחייבויו את לפרועהיכולתעל  ושל החברה החוזק הפיננסי 

 .55% נטו שלא יעלה על CAP -החברה התחייבה לשמור על יחס חוב פיננסי נטו ל

 

 ניתוח הנזילות של החברה

  : הפרמטרי# הבאי#, בי  היתר, לות של החברה נבחנובניתוח הנזי

לחברה קיימות מסגרות ,  בנוס'.'בטוחות סחירות וכו, הכנסות משכירויות של נכסי החברה, מזומני#

 .אשראי מהבנקי# שאינ  מנוצלות

 .בגובה סכו# הנפקת ניירות הער� המסחריי#החברה התחייבה לשמור על מסגרות אשראי פנויות 

 

התחייבויות הזמ  קצר וה  לבויות יהתחיה ה  , החברה לשנה הקרובהיה שלבויותינבחנו התחי, כמו כ 

הוצאות , תשלומי מסי#, חי#"הכוללות החזרי חוב לבנקי# ולאג, 2008לזמ  ארו� המשולמות בשנת 

 .' וכוחלוקת דיבידנדי#, ישירות של החברה

 

החברה הונחה דעתנו כי . וג לזמ  ארו�שנקבעו לדיר  covenants - בעמידת החברהנבחנה , בנוס'

 . שנקבעו covenants -עומדת בכל ה

 

 סיכום

רמת נזילות החברה עומדת עולה כי , בהתחשב בדירוג החברה לזמ  ארו� ומניתוח הנזילות של החברה

 .P-1  לזמ  קצר בדירוגטובה מאודבצורה 
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  התחייבויותסול� דירוג

 

Aaa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aaa מהאיכות הטובה , על פי שיפוטה של מידרוג, ה
 . ביותר וכרוכות בסיכו  אשראי מינימלי

Aa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aa מאיכות גבוהה, על פי שיפוטה של מידרוג, ה ,
 .וכרוכות בסיכו  אשראי נמו� מאד

A  התחייבויות המדורגות בדירוג Aת על ידי מידרוג בחלק העליו  של הדרגה נחשבו
 .וכרוכות בסיכו  אשראי נמו�, האמצעית

 דרגת השקעה

Baa  התחייבויות המדורגות בדירוגBaa ה   נחשבות .  כרוכות בסיכו  אשראי מתו
וככאלה ה  עלולות להיות בעלות מאפייני# , כהתחייבויות בדרגה בינונית

 .ספקולטיביי# מסוימי#

Ba  התחייבויות המדורגות בדירוגBa בעלות אלמנטי# , על פי שיפוטה של מידרוג,  ה
 .וכרוכות בסיכו  אשראי משמעותי, ספקולטיביי#

B  התחייבויות המדורגות בדירוגBוכרוכות ,  נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
 .בסיכו  אשראי גבוה

Caa  בדירוג   התחייבויות המדורגות Caa בעלות מעמד , על פי שיפוטה של מידרוג, ה
 .חלש וכרוכות בסיכו  אשראי גבוה מאוד

Ca  התחייבויות המדורגות בדירוגCa ה  ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של 
� . ע# סיכויי#  כלשה#  לפדיו  של קר  וריבית,חדלות פרעו  או קרובות לכ

דרגת השקעה 
 ספקולטיבית

C  התחייבויות המדורגות בדירוגCכ במצב של "רגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד ה  בד
 .ע# סיכויי# קלושי# לפדיו  קר  או ריבית, חדלות פרעו 

 

מציי  ' 1'המשתנה . Caa ועד Aa - בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ3 - ו2, 1מידרוג משתמשת במשתני# המספריי# 
' 2'המשתנה . המצוינת באותיות, שאגרת החוב מצויה בקצה העליו  של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

מציי  שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתו  של ' 3'ואילו המשתנה ; מציי  שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
 .המצוינת באותיות, קטגורית הדירוג שלה
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את . ת לזמ� קצרמתארי� את יכולת המנפיק לעמוד בהתחייבויות הפיננסיו' הדירוגי� לזמ� קצר של מודיס

התחייבויות לזמ� קצר ה� , ככלל. הנפקות ספציפיות ומכשירי� פיננסי�, הדירוגי� נית� להחיל על מנפיקי�

 .אלא א� כ� יצוי� אחרת,  חודשי�13התחייבויות לתקופה שאינה עולה על 

 הגדרה סמל

Prime - 1  #המדורגי# בדירוג ) או מוסדות תומכי#(מנפיקיP-1לעמוד  מאוד טובה  ה# בעלי יכולת
 .  לטווח קצריה#התחייבויותב

Prime - 2  #המדורגי# בדירוג ) או מוסדות תומכי#(מנפיקיP-2 לעמוד  ה# בעלי יכולת טובה
 . לטווח קצריה#התחייבויותב

Prime - 3  #המדורגי# בדירוג ) או מוסדות תומכי#(מנפיקיP-3  לעמוד  בינוניתה# בעלי יכולת
 .ווח קצר לטיה#התחייבויותב

N - P מנפיקי# אשר אינ# משתייכי# לא' אחת מהקטגוריות שלעיל. 
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 SF-08-03-12: דוח מספר

  64739אביב - תל17הארבעה ' מגדל המילניו# רח, מ"מידרוג בע

 www.midroog.co.il, 03-6855002 פקס ,03-6844700טלפו  

 

 

 

 2008"). מידרוג: "להל (מ " למידרוג בעכל הזכויות שמורות ©
 

למעט לצרכי# מקצועיי# תו� ציו  המקור , פי* או לעשות כל שימוש מסחרי ללא הסכמת מידרוגלה, לצל#, אי  להעתיק
 .או לצור� החלטת השקעה/ו

. כל המידע המפורט במסמ� זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבי# בעיניה לאמיני# ומדויקי#
") המידע: "להל (דיוקו או אמיתותו של המידע ,  התאמתו,שלמותו, מידרוג אינה בודקת באופ  עצמאי את נכונותו

הדירוג עשוי להשתנות . על ידי החברה המדורגתצור� קביעת הדירוג ה למסר לנ על המידע שכתסתמשנמסר לה  והיא מ
על כ  מומל* לעקוב אחר עדכונו או שינויו באתר האינטרנט של , כתוצאה משינויי# במידע המתקבל או מכל סיבה אחרת

ואי   בגדר חוות דעת סובייקטיבית #הנ  על ידי מידרוגי# המתבצעי#הדירוג. www.midroog.co.il:  שכתובתוידרוגמ
ואי  להתייחס אליה# ,  או מסמכי# מדורגי# אחרי#רכישה של אגרות חובלהימנעות מהמלצה לרכישה או ה# מהווי# 

דירוגי מידרוג . או של מסמכי# מדורגי# אחרי# עת דעה באשר לכדאיות מחיר  או תשואת  של אגרות חובבגדר הב
כגו  הסיכו  כי ער� השוק של החוב המדורג ירד עקב , מתייחסי# במישרי  רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו  אחר

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג . שינויי# בשערי ריבית או עקב גורמי# אחרי# המשפיעי# על שוק ההו 
קל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ� זה או על ידי מי צריכי# להיש

כל משתמש במידע הכלול במסמ� זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל , ובהתא#, מטעמו
ידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי# מ. לרכוש או למכור, אגרת חוב או מסמ� מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק

התחייבו לשל# למידרוג עוד קוד# , של אגרות חוב או של מסמכי# מדורגי# אחרי# או שבקשר ע# הנפקת# נעשה דירוג
 .לביצוע הדירוג תשלו# בגי  שרותי הערכה ודירוג הניתני# על ידי מידרוג

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


