
 

 
 פעולת דירוג

 2007אוגוסט  ב29

 מ"אלקטרה בע

מ "של אלקטרה בע' ח ג"ואג' ח ב"ועדת הדירוג של מידרוג החליטה היו
 על הורדת הדירוג של אג

המושפע מהורדת ח "האגסכו
 .  דירוג שליליע
 אופק, A1 � ל�Aa3מ") החברה"או " אלקטרה("

 . ח" מיליו! ש�540הינו כ) 'ג�ו' ח ב"אג(הדירוג 

 :דת הדירוג נובעת מהטעמי� הבאי�ורה

ובמאפייני סיכו! ,  מיליו! דולר�65עסקה מהותית לרכישת קרקע בסנט פטרסבורג בהשקעה של כ

  הראשונישאינ
 תואמי
 את רמת הדירוג

 דונ� בעיר סנט �2,400 הודיעה החברה על הסכ� עקרונות לרכישת קרקע בשטח של כ2007בחודש יוני 

ד והקרקע מצויה בהליכי שינוי מייע"). השותפה("מ "� בע"חד ע� פאנאגאיה נדלבי, פטרסבורג שברוסיה

ע עלות הקרק. ד" להקמת שכונת מגורי� בהיק$ של אלפי יחומתוכננת, חקלאי לייעוד מגורי� ומסחר

, �35% ו65%תמומ� על ידי אלקטרה ועל ידי השותפה ביחס של והיא ,  מיליו� דולר�100הינה בס% של כ

כ% שחלקה האפקטיבי של אלקטרה במימו� העסקה הינו , ר% של העמדת הלוואות בעלי�בד, בהתאמה

 ותפרענה באופ� שבו ראשית יוחזר 2%+הלוואות הבעלי� תישאנה ריבית ליבור.  מיליו� דולר�65כ

תרת ורק לאחר מכ� תפרענה י, ) מס% הלוואות הבעלי�30%(לאלקטרה חלקה העוד$ בהלוואות הבעלי� 

מהל% זה של אלקטרה מבטא אסטרטגיה עסקית , להערכת מידרוג .בחלקי� שווי�, י�ת הבעלהלוואו

הסיכו� הינו פועל יוצא .  הראשוניאשר אינה תואמת את רמת הדירוג, ופיננסית בעלת רמת סיכו� גבוהה

מאפייני מדינת היעד והיעדר ניסיו� ,  במכלול ההשקעות של החברהההריכוזיות של, של היק$ העסקה

אינה עסקה זו , להערכת מידרוג.  מאפייני הפרויקט עצמוכ�ו, במדינה זו של שני השותפי� משמעותי

 ההשקעה במונחי היק$ וקצב ,הוצג למידרוג במועד הדירוג הראשונישההשקעות מתווה תואמת את 

 . חדש עבור החברהתחו� שהינו , בתחו� הייזו� למגורי�

 ות והאיכותיהפיננסיותהשלכותיה על פרשת חפציבה 

שעשויה להיווצר לה מצד קבוצת המרבית  דיווחה החברה כי היק$ החשיפה 2007 באוגוסט 2ביו� 

, ח" מיליו� ש�85כחובות בנייה בהיק$ של בי� השאר חשיפה זו כוללת . ח" מיליו� ש�170חפציבה הינו כ

וחובות בגי� ביטול עסקת רכישת חברת חפציבה ח " מיליו� ש�50בהיק$ של כח להמרה "השקעות באג

. החברהעבור  במידרוג סבורי� כי היק$ חשיפה זה הינו משמעותי .ח" מיליו� ש�30של כ $בהיקדיור 

במידרוג מעריכי� כי לפרשת חפציבה השלכות על צבר ההזמנות של החברה בתחו� קבלנות , בנוס$

 . 2007�2008הבנייה לשני� 

 

תנקוט   בא
 החברה לא,ירוגנקבע תו$ אופק שלילי בשל ההסתברות להורדה נוספת בדהדירוג 

 . צמצ
 את חשיפתה לפרויקט סנט פטרסבורגבצעדי
 אשר עשויי
 ל

 :מחברת

 סיגל יששכר

 ראש צוות

il.co.sigal@midroog.i 

 

 :אנשי קשר

 אביטל בר דיי�

ראש תחו� , ל"סמנכ
 די� ומוסדות פיננסיי�תאגי

il.co.bardayan@midroog 
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  התחייבויותסול
 דירוג
 

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

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

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

דרגת 
 השקעה

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

 .מסוימי�

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

B דורגות בדירוג התחייבויות המBוכרוכות ,  נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
 .בסיכו� אשראי גבוה

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

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

דרגת 
השקעה 

 ספקולטיבית

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

 

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

בחלק התחתו� של מציי� שאגרת החוב נמצאת ' 3'ואילו המשתנה ; מציי� שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
 .המצוינת באותיות, קטגורית הדירוג שלה
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או /למעט לצרכי� מקצועיי� תו% ציו� המקור ו, להפי1 או לעשות כל שימוש מסחרי ללא הסכמת מידרוג, לצל�, אי� להעתיק
 .לצור% החלטת השקעה

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

הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי� במידע . מסתמכת על המידע שנמסר לה לצור% קביעת הדירוג על ידי החברה המדורגת
:  לעקוב אחר עדכונו או שינויו באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו על כ� מומל1, המתקבל או מכל סיבה אחרת

www.midroog.co.il . ה� מהווי� המלצה �הדירוגי� המתבצעי� על ידי מידרוג הנ� בגדר חוות דעת סובייקטיבית ואי
 דעה באשר ואי� להתייחס אליה� בגדר הבעת, לרכישה או להימנעות מרכישה של אגרות חוב או מסמכי� מדורגי� אחרי�
דירוגי מידרוג מתייחסי� במישרי� רק לסיכוני . לכדאיות מחיר� או תשואת� של אגרות חוב או של מסמכי� מדורגי� אחרי�

כגו� הסיכו� כי ער% השוק של החוב המדורג ירד עקב שינויי� בשערי ריבית או עקב גורמי� אחרי� , אשראי ולא לכל סיכו� אחר
רוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי� להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה כל די. המשפיעי� על שוק ההו�

כל משתמש במידע הכלול במסמ% זה חייב , ובהתא�, הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ% זה או על ידי מי מטעמו
, מ% מדורג אחר שבכוונתו להחזיקאגרת חוב או מס, ערב, ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל מנפיק

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

 


