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 מ"בעכלכלית ירושלים 

 יציב: אופק דירוג A2 (Issue)דירוג סדרה 

 

כלכלית ", "החברה: "להלן)מ"כלכלית ירושלים בע תחברל, 4102בהמשך לדוח פעולת הדירוג מחודש אוגוסט 

שיעשה באמצעות  .נ.ע₪ ' מ 021ח בהיקף של עד "אג באופק דירוג יציב לגיוס A2 דירוג מידרוג מאשרת "(ירושלים

מחזור תמורת הגיוס תשמש ל. (0202בדוח מחודש אוגוסט  כפי שפורסם. נ.ע₪ ' מ 022חלף )הנפקת סדרה חדשה 

 .חוב ולפעילותה השוטפת של החברה

 לדון הזכות למידרוג ,.30.30.132 ליום עד למידרוג שנמסרו נתונים על בהתבסס, ההנפקה למבנה מתייחס ההנפקה דירוג
 . שתבוצע ככל, ההנפקה למבנה בהתאם, שניתן הדירוג את ולשנות בדירוג שנית

 :על ידי מידרוג המדורגותשבמחזור ח "להלן פירוט סדרות האג

ח " רת אג "עסד י ר נ מספ

ועד  מ

ה  ק הנפ ה

ית ר ו ק המ

ית  יב ר

ית  שנת

ה וב ק נ

ה הצמד י  תנא

רת  ית ל  ים ש ר ך בספ ר ע

 30 .6 .14 ום  י ל "ח  האג

₪ י  ונ י ל י מ

ן  ו רע י ות פ רת שנ ית

ן ר ק ה

2015 - 165.12014מדד4.80%מאי-198015005סדרה ה'

נו-198019207סדרה ו' 2017 - 905.92015מדד5.40%י

2015 - 163.32014מדד5.10%נוב-198020007סדרה ז'

2016 - 203.32014מדד5.00%אוק-198023410סדרה ט'

2023 - 144.62014מדד6.75%מאי-198031712סדרה י'

2018 - 206.92016לא צמודמשתנהאוק-198034113סדרה יא'

2026 - 169.02016מדד4.40%פבר-198035814סידרה יב'

"כ ה 1,958ס

 ₪' מ 3.3-וכ ₪ ' מ22.8-בסכום של כ' ז-ו' המסדרות ח "נציין כי לאחר תאריך המאזן החברה ביצעה רכישות עצמיות של אג**
  .'יתרת סדרה ימ₪ ' מ 24.1-בנוסף בחודש יולי פרעה החברה כ. (בהתאמה)

 

 10241 מאי להרחבה של שיקולי הדירוג הינכם מופנים לדוח פעולת הדירוג מחודש
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 היסטוריית הדירוג

 

  

 

 

 

 

 

 

 החברה אודות

, קמת מבנים והשכרתם לתעשייהרכישה וה, בייזום בנותת וחברהחזקה בכלכלית ירושלים פועלת בעצמה ובאמצעות 

וכן ברכישת קרקעות לטובת פיתוח פרויקטים משולבים בתחומי , ל"משרדים ומסחר ברחבי הארץ ובחו, היי טק, מלאכה

 .ל"מלונאות ומסחר בחו ,מגורים

החזקה  ,גרמניה וקנדה, הפועלת בעיקר בישראל, מלאה בחברת דרבן ת החזקהוהחזקות החברה בחברות בנות כולל

החזקה , שוויץו ב"ארה ,גרמניה ,בקנדה, בישראל, בין היתר ,בחברת מבני תעשייה הפועלת 28.1% -עור של כבשי

במדינות  ,בין היתר, וכן החזקה בחברות נוספות הפועלות, הפועלת ברוסיה, בחברת מירלנד 30.1% -בשיעור של כ

הן באופן ישיר והן באופן , חברההמ 80% -בכ אשר מחזיק, על השליטה בחברה הינו מר אליעזר פישמןב .מזרח אירופה

הפועלות  ,חזקות בחברות נוספותהלמר פישמן . (החזקה צולבת)יה יומבני תעש טיאלסי באמצעות חברת –עקיף 

 .בתחומי התקשורת והקמעונאותהפועלות חברות בל וכן "ן בארץ ובחו"בתחומי הנדל

 

 :דוחות מתודולוגיים

 .1002אוגוסט  – לוגידוח מתודו –ן "ניתוח חברות נדל

 .1008נובמבר , מתודולוגיה - ן"חברות נדל

 www.midroog.co.il -הדוחות מפורסמים באתר מידרוג

 22.8.1024: האחרון מועד פרסום הדוח

 03.02.1024 :מועד פרסום הדוח

http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/715200941138PM@%EE%F6%E2%FA%20%F0%E3%EC%EF%20-%20%EE%FA%E5%E3%E5%EC%E5%E2%E9%E4%20%F0%E5%E1%EE%E1%F8%202008%20%5B%EE%F6%E1%20%FA%E0%E9%EE%E5%FA%5D.pdf
http://www.midroog.co.il/
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 מושגי יסוד

 הוצאות ריבית
Interest 

 .הוצאות מימון מדוח רווח והפסד

 רימיותהוצאות ריבית תז
Cash Interest 

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

 רווח תפעולי
EBIT 

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

 רווח תפעולי לפני הפחתות
EBITA 

 .הפחתות של נכסים לא מוחשיים+ רווח תפעולי 

 ווח תפעולי לפני פחת והפחתותר
 EBITDA 

 .הפחתות של נכסים לא מוחשיים+ פחת+רווח תפעולי 

הפחתות ודמי , רווח תפעולי לפני פחת
 חכירה/שכירות

EBITDAR 

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

 נכסים
Assets 

 .סך נכסי החברה במאזן

 חוב פיננסי
Debt 

+ חוב לזמן ארוך+ חלויות שוטפות של הלוואות לזמן ארוך+ חוב לזמן קצר
 .א"ופקדונות לז התחייבויות בגין חכירה תפעולית

 חוב פיננסי נטו
Net Debt 

 .השקעות לזמן קצר -מזומן ושווי מזומן  -חוב פיננסי  

 בסיס ההון
Capitalization (CAP) 

מסים נדחים לזמן ( + כולל זכויות מיעוט)זן סך ההון העצמי במא+ חוב
 .ארוך במאזן

 השקעות הוניות
Capital Expenditures (Capex) 

 

 .במכונות ובנכסים בלתי מוחשיים, השקעות ברוטו בציוד

 *מקורות מפעילות 
Funds From Operation (FFO) 

 

יפי תזרים מזומנים מפעילות לפני שינויים בהון חוזר ולפני שינויים בסע
 .רכוש והתחייבויות אחרים

 * תזרים מזומנים מפעילות שוטפת
Cash Flow from Operation (CFO) 

תזרים מזומנים מפעילות שוטפת לפי דוחות מאוחדים על תזרימי 
 .מזומנים

 * תזרים מזומנים פנוי
Retained Cash Flow (RCF) 

 .יותבניכוי דיבידנדים ששולמו לבעלי המנ (FFO)מקורות מפעילות 

 *תזרים מזומנים חופשי 
Free Cash Flow (FCF) 

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

 

מס ודיבידנד שהתקבל ממוחזקות יכללו בחישוב , תשלומים ותקבולים של ריבית ,IFRSיש לשים לב כי בדוחות * 
 .ים מפעילות שוטפתתזרימי המזומנים השוטפים גם אם אינם נרשמים בתזר
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 סולם דירוג התחייבויות

מהאיכות הטובה ביותר וכרוכות , על פי שיפוטה של מידרוג, הןAaa התחייבויות המדורגות בדירוג  Aaa דרגת השקעה
 . בסיכון אשראי מינימלי

Aa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aaוכרוכות בסיכון , מאיכות גבוהה, על פי שיפוטה של מידרוג, הן
 .אשראי נמוך מאד

A  התחייבויות המדורגות בדירוג Aנחשבות על ידי מידרוג בחלק העליון של הדרגה האמצעית ,
 .וכרוכות בסיכון אשראי נמוך

Baa  התחייבויות המדורגות בדירוגBaa ת כהתחייבויות בדרגה הן  נחשבו. כרוכות בסיכון אשראי מתון
 .וככאלה הן עלולות להיות בעלות מאפיינים ספקולטיביים מסוימים, בינונית

דרגת השקעה 
 ספקולטיבית

Ba  התחייבויות המדורגות בדירוגBa בעלות אלמנטים ספקולטיביים, על פי שיפוטה של מידרוג, הן ,
 .וכרוכות בסיכון אשראי משמעותי

B רוג התחייבויות המדורגות בדיB וכרוכות בסיכון אשראי , נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
 .גבוה

Caa  בדירוג   התחייבויות המדורגות Caaבעלות מעמד חלש וכרוכות , על פי שיפוטה של מידרוג, הן
 .בסיכון אשראי גבוה מאוד

Ca  התחייבויות המדורגות בדירוגCa ב של חדלות פרעון או הן ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצ
 .עם סיכויים  כלשהם  לפדיון של קרן וריבית ,קרובות לכך

C  התחייבויות המדורגות בדירוגC כ במצב של חדלות פרעון"הן בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד ,
 .עם סיכויים קלושים לפדיון קרן או ריבית

 

מציין ' 2'המשתנה . Caaועד  Aa -וריות הדירוג מבכל אחת מקטג 3 -ו 1, 2מידרוג משתמשת במשתנים המספריים 
מציין ' 1'המשתנה . המצוינת באותיות, שאגרת החוב מצויה בקצה העליון של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

מציין שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתון של קטגורית ' 3'ואילו המשתנה ; שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
 .וינת באותיותהמצ, הדירוג שלה
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 CRK110914340M:   ח מספר"דו

  94232אביב -תל 22הארבעה ' מגדל המילניום רח, מ"מידרוג בע

 www.midroog.co.il, 9811001-03פקס  ,9844200-03טלפון 

 

 .1024"( מידרוג: "להלן)מ "למידרוג בע כל הזכויות שמורות ©

אין . הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוגן על ידי זכויות יוצרים ודיני הקניין הרוחני, לרבות  פיסקה זו, מסמך זה
 .לשכפל או להציג מסמך זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב, להפיץ, לשנות, לצלם, להעתיק

. ר לה על ידי מקורות הנחשבים בעיניה לאמינים ומדויקיםכל המידע המפורט במסמך זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמס
שנמסר "( המידע: "להלן)דיוקו או אמיתותו של המידע , התאמתו, שלמותו, מידרוג אינה בודקת באופן עצמאי את נכונותו

 .על ידי החברה המדורגתצורך קביעת הדירוג ה למסר לנעל המידע ש כתסתמלה  והיא מ

. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/צאה משינויים במידע המתקבל והדירוג עשוי להשתנות כתו
 יםהדירוג .www.midroog.co.il: או שינויים בדירוגים מופיעים באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו/עדכונים ו
רכישה להימנעות מהמלצה לרכישה או ואין הם מהווים יקטיבית בגדר חוות דעת סובי םהנ על ידי מידרוג יםהמתבצע

אין לראות בדירוגים הנעשים על ידי מידרוג כאישור לנתונים או לחוות דעת . או מסמכים מדורגים אחרים של אגרות חוב
הם ואין להתייחס אלי, כלשהן או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה כלשהי או להעיד על כך

דירוגי מידרוג . או של מסמכים מדורגים אחרים עת דעה באשר לכדאיות מחירן או תשואתן של אגרות חובבגדר הב
כגון הסיכון כי ערך השוק של החוב המדורג ירד עקב שינויים , מתייחסים במישרין רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכון אחר
כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכים . ההון בשערי ריבית או עקב גורמים אחרים המשפיעים על שוק

, להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמו
כל משתמש במידע הכלול במסמך זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל , ובהתאם

דירוגיה של מידרוג אינם מותאמים . לרכוש או למכור, רת חוב או מסמך מדורג אחר שבכוונתו להחזיקאג, ערב, מנפיק
עם הדין או עם כל עניין מקצועי , לצרכיו של משקיע מסוים ועל המשקיע להסתייע בייעוץ מקצועי בקשר עם השקעות

ם אחרים או שבקשר עם הנפקתם מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקים של אגרות חוב או של מסמכים מדורגי. אחר
 .התחייבו לשלם למידרוג עוד קודם לביצוע הדירוג תשלום בגין שרותי הערכה ודירוג הניתנים על ידי מידרוג, נעשה דירוג

הליכי הדירוג של , יחד עם זאת. במידרוג 12%שלה , "(ס'מודי: "להלן)( Moody's)ס 'מידרוג הינה חברת בת של מודי
בו בזמן שהמתודולוגיות של . ס'ואינם כפופים לאישורה של מודי, ס'ם ונפרדים מאלה של מודימידרוג הנם עצמאיי

 . למידרוג יש מדיניות ונהלים משלה וועדת דירוג עצמאית, ס'מידרוג מבוססות על אלה של מודי

 .ם באתר מידרוגהנכם מופנים לעמודים הרלוונטיי, למידע נוסף על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה
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