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 ממממ""""בעבעבעבע    אפריקה ישראל להשקעותאפריקה ישראל להשקעותאפריקה ישראל להשקעותאפריקה ישראל להשקעות

        רשימת מעקברשימת מעקברשימת מעקברשימת מעקב שלילישלילישלילישלילי: : : : אופקאופקאופקאופק Baa1::::דירוגדירוגדירוגדירוג Issuerדירוג סדרות ודירוג דירוג סדרות ודירוג דירוג סדרות ודירוג דירוג סדרות ודירוג 

                                        

: : : : להל�להל�להל�להל�((((מ מ מ מ """"ת בעת בעת בעת בעשל חברת אפריקה ישראל להשקעושל חברת אפריקה ישראל להשקעושל חברת אפריקה ישראל להשקעושל חברת אפריקה ישראל להשקעו    ISSUERח וכ� דירוג ח וכ� דירוג ח וכ� דירוג ח וכ� דירוג """"מידרוג מודיעה על הכנסת דירוג סדרות האגמידרוג מודיעה על הכנסת דירוג סדרות האגמידרוג מודיעה על הכנסת דירוג סדרות האגמידרוג מודיעה על הכנסת דירוג סדרות האג

            ....לצור" בחינה של הורדת דירוגלצור" בחינה של הורדת דירוגלצור" בחינה של הורדת דירוגלצור" בחינה של הורדת דירוגלרשימת מעקב לרשימת מעקב לרשימת מעקב לרשימת מעקב , , , , ")")")")החברההחברההחברההחברה""""

על פער משמעותי בתחזית התזרי� יעה החברה הוד 30.08.2009במסגרת הדוח הכספי של החברה שפורס� ביו� 
  . 2009לעומת התחזית שפרסמה בדיווח לרבעו� הראשו� לשנת * מיליו�  755 -המגיע להיק' של כהנוכחית 

ח לש� תחילת הלי" של ארגו� מחדש של חובותיה כלפי "י האגכי קיימת בכוונתה לפנות למחזיקודיעה החברה בנוס' ה
    .דיי�ינוכח אי וודאות באשר לתזרימי מזומני� עת ח"כלל מחזיקי האג

        ....של החברהשל החברהשל החברהשל החברה    ISSUER    - - - - ח ודירוג הח ודירוג הח ודירוג הח ודירוג ה""""דירוג סדרות האגדירוג סדרות האגדירוג סדרות האגדירוג סדרות האגהאמור לעיל האמור לעיל האמור לעיל האמור לעיל את השלכות את השלכות את השלכות את השלכות     ,,,,בי� היתרבי� היתרבי� היתרבי� היתר, , , , מידרוג בוחנתמידרוג בוחנתמידרוג בוחנתמידרוג בוחנת

      .  .  .  .  השפעה שלילית משמעותית על הדירוגהשפעה שלילית משמעותית על הדירוגהשפעה שלילית משמעותית על הדירוגהשפעה שלילית משמעותית על הדירוגלכ" לכ" לכ" לכ" כי תהיה כי תהיה כי תהיה כי תהיה     ידרוג קיימת סבירות גבוההידרוג קיימת סבירות גבוההידרוג קיימת סבירות גבוההידרוג קיימת סבירות גבוההלהערכת מלהערכת מלהערכת מלהערכת מ    

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                    

        מנפיקמנפיקמנפיקמנפיקאודות האודות האודות האודות ה

ובעיקר בתחו� ייזו� , ל"מ הינה חברת השקעות הפועלת במגוו� תחומי� בישראל ובחו"אפריקה ישראל להשקעות בע

אפריקה השקעות פועלת בתחו� הקבלנות והתשתיות באמצעות החברה בת דניה סיבוס . � מניב"� למגורי� ונדל"נדל

בתחו� המלונאות באמצעות מלונות אפריקה מ ו"בתחו� התעשייה באמצעות אפריקה ישראל תעשיות בע, מ"בע

באלו� חברת  26.15%בה� החזקה של , לאפריקה השקעות פעילויות נוספות באמצעות חברות כלולות. מ"ישראל בע

בשני� האחרונות הרחיבה . ב"חברת דלק בינלאומית הפועלת בתחו� האנרגיה באר. ובארה -מ "הדלק לישראל בע

, ב"ית הינה בארה"ל וכיו� עיקר פעילותה הנדלנ"את פעילותה בחו, ות חברות בנותישירות ובאמצע, אפריקה השקעות

  . רוסיה ומרכז מזרח אירופה

דירקטוריו� הינו מר ר ה"ל החברה הינו מר איזי כה� וסג� יו"מנכ. ר הדירקטוריו�"מר לב לבייב הינו בעל השליטה בחברה ויו

  .  נדב גרינשפו�
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        ::::דורגות של החברהדורגות של החברהדורגות של החברהדורגות של החברהח  המח  המח  המח  המ""""פירוט סדרות האגפירוט סדרות האגפירוט סדרות האגפירוט סדרות האג

 סיו� פירעו� קר�סיו� פירעו� קר�סיו� פירעו� קר�סיו� פירעו� קר� ריביתריביתריביתריבית הצמדההצמדההצמדההצמדה סדרהסדרהסדרהסדרה

יתרה יתרה יתרה יתרה 
30.8.0930.8.0930.8.0930.8.09        

 * * * * אלפי אלפי אלפי אלפי 

 556,112 09- נובמבר 4.20% צמוד ט

 552,340 12-דצמבר 5.40% צמוד י

 551,806 11-מר. 5.10% צמוד יא

 426,014 14-ספטמבר 5.20% צמוד יב

 169,317 18-ספטמבר 5.35% צמוד יג

 825,313 18-דצמבר 4.90% צמוד יד

 272,085 12-דצמבר 4.80% צמוד טו

 796,725 17-מר. 4.70% צמוד טז

 198,384 11-מר. 4.25% צמוד יז

 100,000 12-מר. 6.15% נומינלי יח

 1,858,232 14-ספטמבר 4.80% צמוד כא

 760,825 17- אוקטובר 5.10% צמוד כב

 320,000 10- אוקטובר 5.90% נומינלי כד
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        ::::ננסיי� עיקריי�ננסיי� עיקריי�ננסיי� עיקריי�ננסיי� עיקריי�רשימת מונחי� פירשימת מונחי� פירשימת מונחי� פירשימת מונחי� פי

  הוצאות ריבית

Interest 

  .הוצאות מימו� מדוח רווח והפסד

  הוצאות ריבית תזרימיות

Cash Interest 

הוצאות מימו� מדוח רווח והפסד לאחר התאמות להוצאות מימו� שאינ� 
  .תזרימיות מתו" דוח תזרי� מזומני�

  רווח תפעולי
EBIT  

  .פעמיי� רווחי� חד/הוצאות+ מימו� + רווח לפני מס 

  רווח תפעולי לפני הפחתות

EBITA 

 .הפחתות של נכסי� לא מוחשיי�+ רווח תפעולי 

  רווח תפעולי לפני פחת והפחתות

 EBITDA 

  .הפחתות של נכסי� לא מוחשיי�+ פחת+רווח תפעולי 

הפחתות ודמי , רווח תפעולי לפני פחת
  חכירה/שכירות

EBITDAR  

+ דמי שכירות + � לא מוחשיי� הפחתות של נכסי+ פחת + רווח תפעולי 
  .דמי חכירה תפעוליי�

  נכסי�

Assets 

  .ס" נכסי החברה במאז�

  חוב פיננסי

Debt  

חוב לזמ� + חלויות שוטפות של הלוואות לזמ� ארו"+ חוב לזמ� קצר
  .התחייבויות בגי� חכירה תפעולית+ ארו"

  חוב פיננסי נטו

Net Debt 

  .שקעות לזמ� קצרה -מזומ� ושווי מזומ�  -חוב פיננסי  

  בסיס ההו�

Capitalization (CAP)  

מסי� נדחי� לזמ� ) + כולל זכויות מיעוט(ס" ההו� העצמי במאז� + חוב
  .ארו" במאז�

  השקעות הוניות

Capital Expenditures (Capex)  

  .במכונות ובנכסי� בלתי מוחשיי�, השקעות ברוטו בציוד

  *מקורות מפעילות 
Funds From Operation (FFO) 

תזרי� מזומני� מפעילות לפני שינויי� בהו� חוזר ולפני שינויי� בסעיפי 
  .רכוש והתחייבויות אחרי�

 * תזרי� מזומני� מפעילות שוטפת

Cash Flow from Operation (CFO)  

תזרי� מזומני� מפעילות שוטפת לפי דוחות מאוחדי� על תזרימי 
  .מזומני�

 * תזרי� מזומני� פנוי
Retained Cash Flow (RCF)  

  .בניכוי דיבידנדי� ששולמו לבעלי המניות (FFO)מקורות מפעילות 

  *תזרי� מזומני� חופשי 

Free Cash Flow (FCF)  
 –השקעה הוניות  - (CFO)תזרי� מזומני� מפעילות שוטפת 

  .דיבידנדי�

ל ממוחזקות יכללו בחישוב מס ודיבידנד שהתקב, תשלומי� ותקבולי� של ריבית, IFRSיש לשי� לב כי בדוחות *  

  .תזרימי המזומני� השוטפי� ג� א� אינ� נרשמי� בתזרי� מפעילות שוטפת
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        סול� דירוג התחייבויותסול� דירוג התחייבויותסול� דירוג התחייבויותסול� דירוג התחייבויות

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

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

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

Baa   התחייבויות המדורגות בדירוגBaa ה�  נחשבות כהתחייבויות בדרגה . ת בסיכו� אשראי מתו�כרוכו
  .וככאלה ה� עלולות להיות בעלות מאפייני� ספקולטיביי� מסוימי�, בינונית

דרגת השקעה 
  ספקולטיבית

Ba   התחייבויות המדורגות בדירוגBa , על פי שיפוטה של מידרוג, ה��ספקולטיביי �בעלות אלמנטי ,
  .יוכרוכות בסיכו� אשראי משמעות

B   התחייבויות המדורגות בדירוגB וכרוכות בסיכו� אשראי , נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
  .גבוה

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

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

C   התחייבויות המדורגות בדירוגC כ במצב של חדלות פרעו�"ה� בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד ,
  .ע� סיכויי� קלושי� לפדיו� קר� או ריבית

        

מציי� ' 1'המשתנה . Caaועד  Aa - בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ 3 - ו 2, 1מספריי� מידרוג משתמשת במשתני� ה
מציי� ' 2'המשתנה . המצוינת באותיות, שאגרת החוב מצויה בקצה העליו� של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

תו� של קטגורית מציי� שאגרת החוב נמצאת בחלק התח' 3'ואילו המשתנה ; שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
  .המצוינת באותיות, הדירוג שלה
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  CRAFRICA030809000M:   ח מספר"דו

   64739אביב - תל 17הארבעה ' מגדל המילניו� רח, מ"מידרוג בע

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

  

        ....2002002002009999") ") ") ") מידרוגמידרוגמידרוגמידרוג: ": ": ": "להל�להל�להל�להל�((((מ מ מ מ """"למידרוג בעלמידרוג בעלמידרוג בעלמידרוג בע    תתתתכל הזכויות שמורוכל הזכויות שמורוכל הזכויות שמורוכל הזכויות שמורו    ©

אי� . הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוג� על ידי זכויות יוצרי� ודיני הקניי� הרוחני, לרבות  פיסקה זו, מסמ" זה
  .לשכפל או להציג מסמ" זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפי., לשנות, לצל�, להעתיק

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

  .המדורגת על ידי החברהצור" קביעת הדירוג ה למסר לנעל המידע ש כתסתמלה  והיא מ

. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי� במידע המתקבל ו
 י�הדירוג. www.midroog.co.il: או שינויי� בדירוגי� מופיעי� באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו/עדכוני� ו
רכישה להימנעות מהמלצה לרכישה או ואי� ה� מהווי� בגדר חוות דעת סובייקטיבית  �הנ ידי מידרוגעל  י�המתבצע

אי� לראות בדירוגי� הנעשי� על ידי מידרוג כאישור לנתוני� או לחוות דעת . או מסמכי� מדורגי� אחרי� של אגרות חוב
ואי� להתייחס אליה� , או להעיד על כ" כלשה� או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה כלשהי

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 שינויי� , מתייחסי� במישרי� רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו� אחר

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

שקעה מטעמו לגבי כל כל משתמש במידע הכלול במסמ" זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות ה, ובהתא�
דירוגיה של מידרוג אינ� מותאמי� . לרכוש או למכור, אגרת חוב או מסמ" מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק

ע� הדי� או ע� כל עניי� מקצועי , לצרכיו של משקיע מסוי� ועל המשקיע להסתייע בייעו. מקצועי בקשר ע� השקעות
של אגרות חוב או של מסמכי� מדורגי� אחרי� או שבקשר ע� הנפקת�  מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי�. אחר

  .התחייבו לשל� למידרוג עוד קוד� לביצוע הדירוג תשלו� בגי� שרותי הערכה ודירוג הניתני� על ידי מידרוג, נעשה דירוג

, ")ס'מודי: "הל�ל( .Moody's Investors Service Ltd)  .(ס אינבסטורס סרויס לטד'מידרוג הינה חברת בת של מודי
ואינ� כפופי� , ס'הליכי הדירוג של מידרוג הנ� עצמאיי� ונפרדי� מאלה של מודי, יחד ע� זאת. במידרוג 51%שלה 

למידרוג יש מדיניות ונהלי� , ס'בו בזמ� שהמתודולוגיות של מידרוג מבוססות על אלה של מודי. ס'לאישורה של מודי
  . משלה וועדת דירוג עצמאית

  .הנכ� מופני� לעמודי� הרלוונטיי� באתר מידרוג, על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה למידע נוס'

  

  


