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 מ"בזק החברה הישראלית לתקשורת בע

   1,150 את דירוג החוב הקיים ודירוג מסגרת לגיוס חוב נוסף בסך של עבירה מידרוג מ

בדיקה של אפשרות לצורך ) watch list(רשימת מעקב ל Aa1העומד על ₪ ליון ימ

 .הורדת דירוגל

 על 29.7.2004 התקשורת מיו�  הודעת משרדאורנשקלת להבחינה מחדש של הדירוג 

בוחנת מידרוג  .� שוני�" בתעריפי השיחות של שירותי רטי�אפשריתיקוני� שורה של 

 מהו� המניות של חברת 50% �משו� שבזק מחזיקה כיו� ב, בי� היתר, השפעהאת ה

מ וא+ צפויה לממש בתקופה הקרובה אופציה לרכישת יתרת "פלאפו� תקשורת בע

  ., מיליארד 2.1ות של פלאפו� תמורת המני

  :תיקוני� הנשקלי� הינ�ה

: הפחתת תעריפי הקישוריות של מפעלי הסלולר בתו- כשנה וחצי בשני שלבי� •

 15� ול2005לדקה בינואר '  אג27 �לדקה יופחת ל'  אג45התערי+ הנוכחי של 

 . 2006לדקה החל מינואר ' אג

 28.5 מתערי+ של :שני שלבי� בSMSהפחתת תערי+ הקישוריות של הודעת  •

 .2006בינואר '  אג1� ול2005בינואר '  אג5.8 �היו� ל' אג

הזמ� לחישוב .  שניות12עיגול כלפי מעלה של שיחות ליחידות של הפסקת  •

 . יחידות זמ� בנות שניה אחתיתבסס על 

 

שכ� , במלוא� או בחלק�, האמורות אמנ� תיושמנהאות כי ההפחתות אי� עדיי� ווד

בשיחות . � בישראל"� צפוי הלי- של שימוע אליו הוזמנו ארבע מפעילות הרטעדיי

ת� עולה כי להערכחברת הבת פלאפו� תקשורת הנהלת החברה ושקיימנו ע� הנהלת 

תוצאות יישו� ההפחתות האמורות עלול לפגוע בהכנסות פלאפו� וכתוצאה מכ- ב

 צעדי� עסקיי� ואחרי� בזק וחברת הבת פלאפו� בוחנות שורה של . של בזקהכספיות 

ג תעקוב אחר ומידר. על מנת לצמצ� ככל הנית� את היק+ הפגיעה האפשרי

תשקול את  והחברה והקבוצהת בנושא עד להתבהרות היקפי הפגיעה בבזק יוההתפתחו

  . בהתא�הדירוג

     

 

 



 

 

 

 סול� הדירוג 

Aaa  אגרות חוב המדורגות בדירוגAaaבאגרות חוב אלה . בה ביותר ה� אלה מהאיכות הטו
, תשלומי הריבית מוגני� או יציבי� בצורה יוצאת דופ�. כרו- סיכו� השקעה הקט� ביותר

, למרות שהגורמי� המגיני� על אגרת החוב יכולי� להשתנות. והקר� עצמה מובטחת
יפגעו במעמד� החזק של אגרות חוב , כפי שאפשר לחזות�, בלתי סביר ששינויי� אלה

 . אלה

Aa  אגרות חוב המדורגות בדירוגAa ה� אלה שעל פי שיפוטה של מידרוג ה� איכותיות על פי 
יחד ע� קבוצת אגרות החוב המדורגות , אגרות חוב המדורגות בדירוג זה. כל אמת מידה

). high investment grade( ידועי� בדר- כלל כאגרות חוב מדרגה גבוהה Aaaבדירוג 
 �משו� שרמת הביטחו, רוג שנמו- מהדירוג הגבוה ביותראגרות חוב אלה מדורגי� בדי

. Aaaבתשלומי הריבית והקר� נמוכי� במידת מה בהשוואה לאגרות חוב המדורגות 

 Aaקיימי� גורמי� אחרי� ההופכי� את הסיכו� לטווח ארו- באגרות החוב המדורגות 

 .Aaaלגדול במידת מה מאשר באגרות החוב המדורגות 

A ת בדירוג לאגרות המדורגוAויש לראות� ,  יש מאפייני השקעה חיוביי� רבי�
אפשר לראות את הגורמי� המקני� . בינוניתכהתחייבויות בחלק העליו� של הדרגה ה
אול� יכולי� להיות גורמי� המצביעי� על , בטחו� לקר� ולריבית כגורמי� מספיקי�

 .אפשרות של פגיעה בזמ� כלשהו בעתיד

 דרגת 

 השקעה

Baa בדירוג אגרות חוב המדורגות Baa ה� אינ� , כלומר( נחשבות כהתחייבויות בדרגה בינונית
הקר� ותשלומי הריבית נראי� ). מוגנות בצורה גבוהה א- ג� אינ� מוגנות בצורה חלשה

או שאי� לאפיי� אות� , אול� יתכ� שחסרי� גורמי הגנה מסוימי�, מוגני� לעת עתה
, � מאפייני השקעה בולטי�לאגרות חוב אלה חסרי. כמהימני� בכל פרק זמ� ארו-

 .יש לה� ג� מאפייני� ספקולטיביי�, ולמעשה

Ba  אגרות חוב המדורגות בדירוגBa ה� אלה שעל פי שיפוטה של מידרוג כוללות גורמי� 
פעמי� רבות אפשר שמידת ההגנה . אי אפשר לומר שעתיד� מובטח היטב; ספקולטיביי�

ולכ� אי� לומר שה� מוגנות היטב ה� , על תשלומי הריבית והחזר הקר� מתונה ביותר
ו מאופיינות אגרות חוב השייכות לקבוצה ז. בעתיד, בזמני� טובי� וה� בזמני� רעי�

 .בחוסר ודאות בנוגע למעמד�

B  לאגרות חוב המדורגות בדירוגBמידת .  חסרי� באופ� כללי מאפייני� של השקעה רצויה
 בקיומ� של תנאי� אחרי� �הביטחו� של תשלומי הריבית והחזר הקר� ומידת הביטחו

 .לכל פרק זמ� ארו-, קטנה, שביסוד ההתקשרות

Caa  בדירוג אגרות חוב המדורגותCaaיתכ� שתנאי ההנפקה אינ� .  ה� בעלות מעמד חלש
 .מקוימי� או שיש יסוד של סכנה בנוגע לקר� או לריבית

Ca  אגרות חוב המדורגות בדירוגCaלעיתי� .  ה� התחייבויות ספקולטיביות בדרגה גבוהה
או שיש לה� חסרונות , קרובות תנאי ההנפקה של אגרות חוב אלה אינ� מקוימי�

 .� הניכרי� לעי�אחרי

 דרגת 

 השקעה 

 ספקולטיבית

C  אגרות חוב המדורגות בדירוגCאפשר .  ה� ניירות הער- המדורגי� בדרגה הנמוכה ביותר
לראות הנפקות המדורגות בדירוג זה כהנפקות שסיכוייה� להשיג אי פע� מעמד של 

 .השקעה אמיתית נמוכי� בצורה קיצונית

מציי� ' 1'המשתנה . Caa ועד Aa �גוריות הדירוג מ בכל אחת מקט3 � ו2, 1מידרוג משתמשת במשתני� המספריי� 

מציי� ' 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 ;  באמצע קטגורית הדירוגת נמצאאגרת החובש

 .המצוינת באותיות, הלקטגורית הדירוג ש
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למעט לצרכים מקצועיים , להפיץ או לעשות כל שימוש מסחרי ללא הסכמת מידרוג, לצלם,  אין להעתיק.כל הזכויות שמורות למידרוג

 .או לצורך החלטת השקעה/תוך ציון המקור ו

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

, "as is")(המידע מסופק כמות שהוא , אנוש או טעות מכנית או טעות הנובעת ממרכיב אחר שמקורו בשגגהאפשרות של טעות 

המפורט במסמך זה או ") המידע: "להלן(דיוקו או אמיתותו של המידע , התאמתו, סחירותו, שלמותו, ומידרוג אינה אחראית לנכונותו

על כן ,  להשתנות כתוצאה משינויים במידע המתקבל או מכל סיבה אחרתהדירוג עשוי. בחוות דעת או בדירוג שמבוצעים על ידה

 בגדר חוות דעת םהנ  על ידי מידרוגים המתבצעיםהדירוג. מומלץ לעקוב אחר עדכונו או שינויו באתר האינטרנט של מידרוג

ואין להתייחס , גים אחרים או מסמכים מדוררכישה של אגרות חובלהימנעות מהמלצה לרכישה או ואין הם מהווים סובייקטיבית 

מידרוג אינה אחראית .  או של מסמכים מדורגים אחריםעת דעה באשר לכדאיות מחירן או תשואתן של אגרות חובאליהם בגדר הב

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג . להתאמתו או לאמיתותו של המידע המפורט, לסחירותו, לדיוקו, לשלמותו, לנכונותו

, ובהתאם, הישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמוצריכים ל

אגרת חוב או מסמך מדורג אחר שבכוונתו , ערב, כל משתמש במידע הכלול במסמך זה חייב ללמוד ולבצע הערכה מטעמו לגבי כל מנפיק

בזאת שהמנפיקים של אגרות חוב או של מסמכים מדורגים אחרים או שבקשר עם הנפקתם מידרוג מצהירה . לרכוש או למכור, להחזיק

 .התחייבו לשלם למידרוג עוד קודם לביצוע הדירוג תשלום בגין שרותי הערכה ודירוג הניתנים על ידי מידרוג, נעשה דירוג

 

 


