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 ביג מרכזי קניות בע"מ

ודירוג סדרות  (Issuer) מנפיקדירוג 

(Issue) 
 יציבאופק דירוג:  A1.ilדירוג: 

 

יות חברת ביג מרכזי קנ( של 'ז-האג"ח שבמחזור )סדרות אג"ח ג' סדרותדירוג אישור מחדש של מידרוג מודיעה על 

מ'  250כמו כן, מידרוג מאשרת דירוג זהה לגיוס של עד  עם אופק יציב. A1.ilרוג דיב בע"מ )להלן: "ביג", "החברה"(

-)היקף זה כולל גם את יתרת הסכום לניצול בהיקף של כ תוקיימ ו/או סדרות הרחבת סדרהשל ע.נ. אג"ח בדרך  ₪

רה לפעילותה . גיוס זה ישמש את החבוטרם נוצלה( 15/728/מיום  1בפעולת הדירוגע.נ., אשר אושרה  ₪מ'  46

 .בחו"ל/או ולפיתוח עסקיה בארץ ו למחזור חובות קיימים ,השוטפת

 לדון הזכותלמידרוג  .29/11/15 ליום עד למידרוג שנמסרו נתונים על בהתבסס, ההנפקה למבנה מתייחס ההנפקה דירוג
 . שתבוצע ככל, ההנפקה למבנה בהתאם, שניתן הדירוג את ולשנות בדירוג שנית

 :המדורג על ידי מידרוג מחזור של החברהפירוט האג"ח ב

 
, יעלה על 75%-במוכפל בין כלל סדרות האג"ח של החברה, סדרה ד' וסדרה ו' נושאות שעבוד נכסים. דרישת השעבוד הינה שסך שווי הנכסים, *

משועבדות הינן בנכסים: ביג באר שבע . החזקות החברה הקיימת עמידה בתנאים סך התחייבויות האג"ח )כולל ריבית והצמדה(. נכון למועד הדו"ח,

 בדרגה ויחיד קבועבנוסף, סדרה ז' מובטחת בשעבוד  וביג יקנעם )עבור סדרה ד'( וביג קרית שמונה, ביג פרדס חנה וביג קרית גת )עבור סדרה ו'(.

 לחברת הבת ביג יו.אס.איי.על הלוואת הבעלים שהעמידה החברה  ראשונה

 

 2015יולי, מחודש מופנים לדוח פעולת הדירוג להרחבת שיקולי הדירוג הינכם 

 

 

                                                           
 http://www.midroog.co.il מ"בע מידרוג באתר מפורסמים הדוחות 1

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

 אופק הדירוג: את גורמים אשר עשויים לשפר את הדירוג, או 

 גידול בתזרים ה- FFO תוך שיפור בנתוני הפעילות של הפורטפוליו בארה"ב 

 שיפור יחסי הכיסוי והאיתנות הפיננסית 

 גידול במצבת הנכסים הלא משועבדים של החברה 

 

 אופק הדירוג:בגורמים אשר עלולים לפגוע בדירוג, או 

 פגיעה משמעותית ברמת הנזילות והגמישות הפיננסית 

 גידול מהותי ברמת המינוף של החברה והרעה ביחסי הכיסוי 

 גרף היסטוריית הדירוג

 

 החברה אודות

דה החזקה במספר נכסים. , כחברה פרטית אשר איג2004חברת ביג מרכזי קניות הוקמה והתאגדה בישראל בדצמבר 

 -, ו"Power Centers" ,"Outlet" -החברה מתמחה בתפעול, החזקה והשכרה של מרכזי קניות פתוחים הידועים גם כ

"Retail Boxes"הפכה לחברה ביצעה החברה הנפקת מניות ו 2006 -, וכן בייזום פרויקטים על ידי רכישה או הקמה. ב

 ציבורית.

 ,ול בתחום מרכזי הקניות בארה"ב וכיום מהווה זרוע זו נדבך מרכזי בפעילות. בנוסףהחלה החברה לפע 2010בשנת 

 לחברה פעילות בהיקף מצומצם גם בסרביה ובהודו.

 ממניות החברה ואף מכהן כיו"ר דירקטוריון החברה. 44.98% -בעל השליטה בחברה הינו מר יהודה נפתלי המחזיק בכ

 (.5.46%בר זאב ) וגברת תמרממניות החברה(  23.78%נפתלי )י בעלי עניין נוספים בחברה הינם מר רונ
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 דוחות מתודולוגיים:

                                                                                                                .2009אוגוסט  – דוח מתודולוגי –ניתוח חברות נדל"ן 

                                                                                                                .1520 ספטמבר – פיננסיים-מתודולוגיה לדירוג תאגידים לא

 www.Midroog.co.il  מידרוגהדוחות מפורסמים באתר 

 2015יולי דוח קודם: 

 2015, בנובמבר 29: הדו"חמועד 

http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/nadlan-metoda%208.2009.pdf
http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/no%20finance%2016.9.15.pdf
http://www.midroog.co.il/
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 מונחים פיננסיים עיקריים

 תהוצאות ריבי
Interest 

 רווח והפסד.הוצאות מימון מדוח 

 הוצאות ריבית תזרימיות
Cash Interest 

הוצאות מימון מדוח רווח והפסד לאחר התאמות להוצאות מימון שאינן 
 תזרימיות מתוך דוח תזרים מזומנים.

 רווח תפעולי
EBIT 

 רווח לפני מס + מימון + הוצאות/רווחים חד פעמיים.

 הפחתותרווח תפעולי לפני 
EBITA 

 של נכסים לא מוחשיים. + הפחתות רווח תפעולי

 תרווח תפעולי לפני פחת והפחתו
 EBITDA 

 של נכסים לא מוחשיים. +פחת+ הפחתות רווח תפעולי

רווח תפעולי לפני פחת, הפחתות ודמי 
 שכירות/חכירה

EBITDAR 

 רווח תפעולי + פחת + הפחתות של נכסים לא מוחשיים + דמי שכירות +
 דמי חכירה תפעוליים.

 נכסים
Assets 

 .סך נכסי החברה במאזן

 חוב פיננסי
Debt 

חוב לזמן קצר+ חלויות שוטפות של הלוואות לזמן ארוך+ חוב לזמן ארוך+ 
 חכירה תפעולית.בויות בגין ייחהת

 חוב פיננסי נטו
Net Debt 

 .השקעות לזמן קצר - מזומן ושווי מזומן -חוב פיננסי  

 בסיס ההון
Capitalization (CAP) 

לזמן  + מסים נדחיםבמאזן )כולל זכויות מיעוט(  עצמיההון סך החוב+ 
 ארוך במאזן.

 השקעות הוניות
Capital Expenditures (Capex) 

 

 ובנכסים בלתי מוחשיים. במכונות, השקעות ברוטו בציוד

 מקורות מפעילות *
Funds From Operation (FFO) 

 

ות לפני שינויים בהון חוזר ולפני שינויים בסעיפי תזרים מזומנים מפעיל
 רכוש והתחייבויות אחרים.

 * שוטפת תזרים מזומנים מפעילות

Cash Flow from Operation (CFO) 
תזרים מזומנים מפעילות שוטפת לפי דוחות מאוחדים על תזרימי 

 מזומנים.

 * תזרים מזומנים פנוי

Retained Cash Flow (RCF) 
 בניכוי דיבידנדים ששולמו לבעלי המניות. (FFO)לות מקורות מפעי

 * תזרים מזומנים חופשי
Free Cash Flow (FCF) 

 דיבידנדים. -השקעה הוניות  - (CFO)תזרים מזומנים מפעילות שוטפת 

מי תשלומים ותקבולים של ריבית, מס ודיבידנד שהתקבל ממוחזקות יכללו בחישוב תזרי ,IFRS* יש לשים לב כי בדוחות 
 המזומנים השוטפים גם אם אינם נרשמים בתזרים מפעילות שוטפת.
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 סולם דירוג התחייבויות

Aaa.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםAaa.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר
 החזר אשראי הגבוה ביותר יחסית למנפיקים מקומיים אחרים.

Aa.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםAa.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר
 אשראי גבוה מאד יחסית למנפיקים מקומיים אחרים.

A.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםA.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר
 אשראי גבוה יחסית למנפיקים מקומיים אחרים.

Baa.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםBaa.il ים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר מציג
החזר אשראי בינוני יחסית למנפיקים מקומיים אחרים והם עלולים להיות בעלי 

 מאפיינים ספקולטיביים מסוימים.

Ba.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםBa.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר
 ם בעלי מאפיינים ספקולטיביים.אשראי חלש יחסית למנפיקים מקומיים אחרים וה

B.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםB.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר
אשראי חלש מאוד יחסית למנפיקים מקומיים אחרים והם בעלי מאפיינים 

 ספקולטיביים משמעותיים. 

Caa.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםCaa.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר
החזר אשראי חלש ביותר יחסית למנפיקים מקומיים אחרים והם בעלי מאפיינים 

 ספקולטיביים משמעותיים ביותר.

Ca.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםCa.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר
למצב של כשל פירעון עם סיכויים  אשראי חלש באופן קיצוני והם קרובים מאוד

 כלשהם להחזר קרן וריבית.

C.il   מנפיקים או הנפקות המדורגיםC.il  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר
אשראי החלש ביותר ובדרך כלל הם במצב של כשל פירעון עם סיכויים קלושים להחזר 

 קרן וריבית. 

 

' 1המשתנה ' Caa.il ועד Aa.il -מ הדירוג מקטגוריות אחת בכל 1,2,3  רייםמספ  במשתנים משתמשת מידרוג: הערה

' מציין 2מציין שאגרת החוב מצויה בקצה העליון של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת, המצוינת באותיות. המשתנה '

רית הדירוג ן של קטגו' מציין שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתו3שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג ואילו המשתנה '

 .שלה, המצוינת באותיות
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 כל הזכויות שמורות לחב' מידרוג בע"מ )להלן: "מידרוג"(.© 

למידרוג יש זכויות יוצרים במסמך זה, לרבות בפסקה זו, והינו מוגן על ידי זכויות יוצרים ודיני הקניין הרוחני. אין להעתיק, לצלם, 
 ה למטרה כלשהי, מסחרית או אחרת, ללא הסכמת מידרוג מראש ובכתב. לשנות, להפיץ, לשכפל או להציג מסמך ז

 אזהרה הנוגעת למגבלות הדירוג ולסיכוני הסתמכות על דירוג

חוות דעת סובייקטיביות, הנכונים למועד פרסומם, ביחס לסיכון האשראי  היחסי העתידי של בגדר הנם ו/או פרסומיה דירוגי מידרוג 
מכשירים פיננסיים דמויי חוב. פרסומי מידרוג יכולים לכלול גם הערכות המבוססות לאו ו/חובות לאשראי,  התחייבויותביחס לישויות, 

על מודלים כמותיים של סיכוני אשראי, וכן חוות דעת נלוות ששימשו אותה בתהליך הדירוג. דירוגי מידרוג ופרסומיה אינם מהווים 
מידרוג עושה שימוש בסולמות דירוג לשם מתן הערכות יחסיות של . בכללהצהרה בדבר נכונותן של עובדות במועד הפרסום או 

הבחירה בסימול כמשקף יובהר כי  בהתאם להגדרות המפורטות בסולם עצמו. ו/או של ישויות ו/או מכשירים פיננסיים אשראיסיכוני 
כון לפיו ישות עלולה שלא לעמוד מידרוג מגדירה סיכון אשראי כסישל סיכון זה. הערכה יחסית משקפת אך ורק סיכון אשראי 

בהתחייבויותיה החוזיות הפיננסיות למועד פירעונן, וכן כל הפסד כספי משוער במקרה של כשל פירעון. דירוגי מידרוג אינם 
ר או לכל גורם אח לתנודתיות מחיריםלשינויים בשערי ריבית, מתייחסים לכל סיכון אחר, כגון סיכון המתייחס לנזילות, לערך השוק, 

 . המשפיע על שוק ההון

מכשירים ו/או של אגרות חוב , החזקה ו/או מכירה המלצה לרכישהאינם מהווים הדירוגים המונפקים על ידי מידרוג ו/או פרסומיה 
ו/או הדירוגים המונפקים על ידי מידרוג מכל אחת מפעולות אלו. כמו כן, או להימנעות ו/ ו/או כל השקעה אחרת פיננסיים אחרים

משום התייחסות להתאמה של השקעה כלשהי למשקיע מסוים הם אינם מהווים ייעוץ השקעות או ייעוץ פיננסי, וכן אין ביה פרסומ
או המלצה להשקעה מכל סוג שהוא בהסתמך על הדירוג. מידרוג מנפיקה דירוגים תחת ההנחה שכל העושה שימוש במידע 

הבדיקות המתאימות והנדרשות בעצמו ו/או באמצעות כל ויה ויבצע את ינקוט זהירות ראוכל משקיע המפורט על ידה ובדירוגים 
אנשי מקצוע המוסמכים לכך, על מנת להעריך בעצמו את הכדאיות של כל השקעה בכל מכשיר פיננסי שהינו שוקל לרכוש, 

ו/או עם כל עניין מקצועי להחזיק או למכור. על כל משקיע להסתייע בייעוץ מקצועי בקשר עם השקעותיו, עם הדין החל על ענייניו 
אחר. כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכים להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש 

דירוגי מידרוג ו/או , כל משתמש במידע הכלול בלכך , ובהתאםועל ידי כל משקיע במידע הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמו
השקעה מטעמו לגבי כל מנפיק, ערב, אגרת החייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות וכל משקיע מסמך זה באמור ב בפרסומיה ו/או

משקיע במכשיר פיננסי שנקבע לגביו דירוג או במכשיר  –חוב או מכשיר פיננסי אחר שבכוונתו להחזיק, לרכוש או למכור. "משקיע" 
 פיננסי של תאגיד מדורג.

י מידרוג ו/או בפרסומיה, ואשר עליו היא הסתמכה )להלן: "המידע"(, נמסר למידרוג על ידי מקורות מידע כל המידע הכלול בדירוג
הנחשבים בעיניה אמינים, ובין השאר על ידי הישות המדורגת, מידרוג איננה אחראית לנכונותו והוא מובא כפי שהוא נמסר על ידי 

רים להבנתה כדי שהמידע יהיה באיכות ובהיקף מספקים וממקורות אותם מקורות מידע. מידרוג נוקטת בכל האמצעים הסבי
הנחשבים בעיניה אמינים, לרבות תוך הסתמכות על מידע שהינה מקבלת מצדדים שלישיים בלתי תלויים, אם וכאשר הדבר מתאים, 

 אולם מידרוג איננה גוף המבצע ביקורת ולכן היא איננה יכולה לאמת או לתקף את המידע. 

דירקטורים שלה, נושאי המשרה שלה, עובדי החברה ו/או כל מי מטעמה שיהיה מעורב בדירוג, לא יהיו אחראים מכוח מידרוג, ה
הפסד, כספי או אחר, אובדן ו/או כלפי כל אדם ו/או ישות, בגין כל נזק ו/או  ,דיןאם נקבעה אחריותם במפורש על פי  הדין, למעט

לרבות בשל אי מתן , או להליך הדירוג נגרם באופן כלשהו או בקשר למידע או לדירוגאשר  ,ישיר, עקיף, מיוחד, תוצאתי או קשור
הפסד כאמור לעיל, אובדן או נזק או  ו שלהודעה מראש בדבר האפשרות להתרחשות מטעמםאו למי גם אם נמסרה להם דירוג, 
; או )ב( כל הפסד או נזק הנגרם כתוצאה אחרות , לרבות בשל אובדן הזדמנויות השקעהבדן רווחיםואך לא רק, בגין: )א( כל א ,לרבות

ובין אם  היה נשוא דירוג אשראי מסוים שהונפק על ידה של מידרוג , בין אם הואמכשיר פיננסימהחזקה ו/או רכישה ו/או מכירה של 
ציא מרמה, פעולה , אשר נגרמו, בין השאר אך לא רק, כתוצאה או בקשר עם רשלנות )להולאו; )ג( כל הפסד ו/או אובדן ו/או נזק

החוק לא מתיר לפטור מאחריות בגינה(, מצדם של דירקטורים, נושאי משרה, עובדים ו/או מי מטעמה של מידרוג, שבזדון או פעולה 
 ., בין במעשה ובין במחדלובין אם לאומודעת בין אם היתה 

ו שבקשר עם הנפקתם נערך הדירוג, מידרוג מצהירה בזאת, שרוב המנפיקים של המכשירים הפיננסיים המדורגים על ידה א
 התחייבו לשלם למידרוג עבור הדירוג, טרם ביצוע הדירוג. מידרוג מקיימת מדיניות ונהלים ביחס לעצמאות הדירוג ותהליכי הדירוג. 

רוג של ממניות מידרוג. יחד עם זאת, תהליכי הדי 51%-)להלן: "מודי'ס"(, המחזיקה ב Moody'sמידרוג הינה חברת בת של מודי'ס 
מידרוג הינם עצמאיים ונפרדים מאלה של מודי'ס, ואינם כפופים לאישורה של מודי'ס. למידרוג יש מדיניות ונהלים משלה וועדת 

 דירוג עצמאית בשיקול דעתה ובהחלטותיה. 

ו/או כתוצאה  דירוג שמידרוג הנפיקה נכון למועד עריכתו, והוא עשוי להשתנות כתוצאה משינויים במידע שעליו התבסס הדירוג
: מקבלת מידע חדש ו/או מכל סיבה אחרת. עדכונים ו/או שינויים בדירוגים מופיעים באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו

http://www.midroog.co.il ת ועדת הדירוג שלה.מידע נוסף על נהלי מידרוג ו/או על עבוד. כמו כן, ניתן לפנות לאתר לשם קבלת 
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