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 מ"בעדרבן השקעות 

 יציב: אופק דירוג A2 (Issue)דירוג סדרה 

 ח"האג לסדרות יציב דירוגוהצבת אופק  A2לדירוג באופק חיובי  A3 דירוגמ, מודיעה על העלאת דירוג מידרוג
 . "(דרבן"או /ו" החברה: "להלן)מ "בע דרבן השקעות חברת של שבמחזור

  :בפעולת דירוג זו ותהכלולח "האגת וסדר

 

 ₪מיליון  23ס "שוטף ע' הח "לאחר תאריך המאזן פרעה החברה תשלום קרן אג*  
  .נ.ע₪ מיליון  213 -בכ 21.6.3102ליום  מואשר הסתכ, בת של החברה הי חבר"המוחזקות ע ,'מסדרה דח "לא כולל אג*  *

  
לצורך הקטנת המינוף ושרות  ,מימוש נכסים וקרקעותל יישום אסטרטגיהבקיטון בחוב הנובע מ רוג נתמכתיהעלאת הד

מידרוג צופה יציבות ואף גידול מסויים בתזרים הפרמננטי , לשנה הקרובההמימושים הצפויים  אף-על. החוב של החברה

צפוי תזרים החברה  ,להערכת מידרוג .שני נכסים מניבים בישראלשל  איכלוסםהצפי לו בשל הקמתם של החברה וזאת

החברה מציגה יחסי איתנות  ;הנכסים לשוכרים עם מסירת 32-21 שינוע בטווח של FFO -כיסוי חוב ל יחס שקףל

לכלית ירושלים לאור מגמת כ -האם  קיטון בחשיפת החברה לצרכי נזילות של חברת ;רוגירמת הדבולטים לטובה לה

 ;במהלך השנים הקרובות, בשנה₪ מיליון  21-מידרוג מעריכה כי החברה תחלק דיבידנד של כ, מימושים בקבוצה כולה

 במספר יםהמפוזר ₪ מיליארד 2.68-של כמימוש ללהשקעה והיקף פעילות רחב הכולל נכסים דירוג החברה נתמך ב

 מספר לחברהכן ו, וגרמניה ישראל -בכלכלות יציבות יחסית ה מרוכזת עיקר פעילות החבר ,כיום .רב של נכסים

 הפועלתשהינה חברה , במניות מירלנד 8%..0-לחברה השקעה של כ ,בנוסף. לממש הבקנדה שבכוונת השקעות

צפויה להתחיל לחלק , פטרבורג.בעיקר בס, תקדמות הפרויקטים היזמייםלאור ה, כאשר להערכת מידרוג, ברוסיה

 .אשר יתרמו לשיפור יחסי הכיסוי של החברה, הבינוני בטווחים דיבידנד

 פירוט גורמי מפתח לדירוג

במקביל , רות החובימינוף ושהנת טלצורך הקאסטרטגיה למימוש נכסים במהלך השנה האחרונה החברה מיישמת 

  יחסי הכיסויאת התזרים הפרמננטי ומשמעותית הצפויים לחזק  ,החברה מפתחת שני נכסים משמעותיים בישראל

אלו הועמד בעבר  םמרבית נכסיל ;וקרקעות מימוש נכסיםיישום אסטרטגיה להחברה החלה ב 3100החל מסוף שנת 

 הוא שעיקר שימושו ,נזילות מימושם החברה מקטינה את החוב הרשום כנגדם ויוצרת יתרות זמןבש כך ,מימון חיצוני

בגינה  ,הראשון בגין קרקע במנהטן: חתומים הסכמי מכירהלחברה כיום שני  .של החברה לצרכי שרות החוב השוטף

ההסכם השני הינו בגין מכירת . 3102במהלך הרבעון השלישי של שנת  ,₪מיליון  21-של מעל למזומן תשלום  התקבל

לך מהב ,(חלק חברה ,₪' מ 28-של כ לאחר פירעון הלוואה)₪ מיליון  23-כשל בגינו צפוי תזרים נטו  ,חלקה בקניון בקנדה

החברה מצמצמת משמעותית את פעילותה מחוץ לישראל , ומימושי העברלאור מימושים אלו . 3102האחרון של רבעון ה
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של  ,באיחוד יחסי ,המייצג NOI-כי המעריכה מידרוג  .בישראל ניהול נכסים מניביםב פעילותהאת ד למק וחוזרתגרמניה לו

החברה נמצאת בהליכי . ₪מיליון  81-ממנו עומד על כ הנובע FFO-הוכי תזרים  ₪מיליון  321-עומד על ככיום החברה 

לאחר שהחברה רכשה ) בפתח תקווה ,האחד בבעלותה המלאה - שני נכסים מניבים בישראלוהתאמות לשוכרים ב הקמה

ל לשוכרים צפויה להתבצע "מסירת הנכסים הנ. 21%בו לחברה אחזקה של  ,והשני ביקום( את חלקו של השותףבאחרונה 

כן בהערכת -לע .FFO-בתזרים ה₪ מיליון  03-לאחר מסירתם יחול גידול של כ ,רוגכך שלהערכת מיד .310הלך במ

  .32-21: כ של ,FFO-חוב ל, מייצגיםכיסוי רואה יחסי מידרוג  ,רוגיהד

 

 של ופיתוח זוםביי ברוסיה פועלתה ,במניות מירלנד דיוולופמנט קורפוריישן פי אל סי 8%..0-נציין כי לחברה אחזקה של כ

לא חילקה דיבידנדים לבעלי  מירלנד, בעבר. למגורים ובייזום משרדים, לוגיסטיקה, במסחר מניב ן"לנדל פרויקטים

  .תחל מירלנד בחלוקת דיבידנד בינוניהאולם לאור התפתחויות חיוביות בחברה יתכן ובטווח  מניותיה

 

 החברה פועלת למיקוד אזורי הפעילות ; דירוגב יבומהווה גורם חיו גבוההחברה ופיזור נכסי פעילות היקף 

₪ מיליארד  0.22 -כב 21.6.3102החברה מסתכם ליום  הונה העצמי של :החברה מושפע לחיוב מהיקף פעילותה דירוג

 60% -כ)מרבית נכסי החברה . ₪מיליארד  2.68 -בשווי של כ, ל"ופעילותה כוללת החזקה בעשרות נכסים בארץ ובחו

מידרוג מעריכה את נתוני . 1(6%)וקנדה ( 23% -כ)ממוקמים בישראל ויתרתם ממוקמים בגרמניה ( וליומשווי הפורטפ

ביטוי בשיעור התפוסה הממוצע בנכסים כפי שבאים לידי  ,בין היתר, עד טובים הפעילות של פורטפוליו הנכסים כבינוניים

מאופיינים בשעורי תפוסה  הנכסים יתרת בעוד, 2אשר מוטה לרעה בשל מספר קטן של נכסים, בלבד 88% -ד על כהעומ

באמצעות , בין היתר, בתיק הנכסים החברה פועלת להשבחה ולהצפת ערך. 82% עלעולה בהם הממוצע  ,גבוהים יותר

כי בגרמניה החברה עורכת שינויים  נציין. ב ובכדי למקד את פעילותה בישראל וגרמניה"מימוש נכסים בקנדה וארה

 .של הפורטפוליו ופועלת למימוש חלקי

 

כך שלא קיים צפי לחלוקת דיבידנד  ,לאור מימוש נכסים בקבוצה  כלכלית ירושליםחשיפה לצורכי התזרים של ה קיטון  

 בהיקף חריג

מחזיקה על אף שכלכלית ירושלים . של כלכלית ירושליםמלאה בעלות ב ,דרבן הינה חברה בת, 3100החל משנת 

 3102במהלך שנת . מקור תזרימי חשובהווים עבורה מ תנוחברות הבהמשהיא מושכת ם הדיבידנדי, ן ישירה"בפעילות נדל

מימושים אלו צפויים , ת היתרות הנזילות העומדות לרשותהוהגדילה אנכסים בהיקף משמעותי  מימשהכלכלית ירושלים 

ת דיבידנדים לצורך להקטין את מידת תלותה בקבללהקטין באופן משמעותי את מצבת התחייבויות כלכלית ירושלים ו

יודגש כי מידרוג ממשיכה לראות קשר קרוב בין דירוג החוב של כלכלית , על אף האמור. השוטפותפירעון התחייבויותיה 

  .ובין דירוג החוב של החברה( A3העומד נכון למועד הדוח על )ירושלים 

 

 

 


 מחושב לפי חלקה היחסי בנכסים 

  מרכז לוגיסטי ב –נכסים בגרמניה ובקנדה-Meeran ד בעיר "יח 012ץ דיור הכולל ומקבViereck אן'ונכס לוגיסטי בקנדה סנט ג. 
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 לחברה גמישות פיננסית ומקורות נזילות מספקים ביחס לצורכי שירות החוב

בנטרול פיקדונות  ,₪מיליארד  ..3 -כ)₪ מיליארד  3.82 -עומד חובה הפיננסי של החברה על כ, 21.6.3102ליום נכון 

סך החוב מחזיקה  מתוך. Non-Recourseמסוג  חלקן, מובטחהינו חוב אשר מרביתו , (החובחלק מהמשועבדים לטובת 

מידרוג  ..(נ.ע₪ מיליון  23 -ח בסך כ"אג קרןפרעה החברה  לאחר תאריך המאזן) ₪מיליון  833 -ח בסך של כ"אגהחברה ב

ממנו  62%-כ) מ קצר יחסית"על אף שהוא מאופיין במח, השל החברה כסביר להיקף פעילות הפיננסיחוב הרואה בהיקף 

בטווח רות מספיקים לצורך שירות החוב ומק לחברה עומדים, להערכת מידרוג .(3102לפירעון עד לסוף שנת  יםעומד

נכסים בלתי משועבדים בשווי גם , ויתרות המזומנים לבד התזרימים השוטפים מפעילותמ ,והם כוללים קרוב עד בינוניה

מסגרות אשראי בלתי מנוצלות שאינן ו( 21.6.3102לפי דוחות , ומניות מירלנדנכסים בגרמניה )₪  מיליון 2.8-כשל 

 ב"קרקע בארההמימוש נדה וקניון בקהמכירת מהלך , בנוסף .נכון לתאריך דוח זה ,₪מיליון  .8-בכשמסתכמות חתומות 

ובהתחשב בתזרים  לאור זאת .3102שנת עד לסוף  ,נוספים₪  מיליון 31-של כמי מזומנים בהיקף ריזיניבו לחברה ת

י כמעריכה מידרוג כי לחברה קיימים מקורות נזילות וגמישות פיננסית מספקים ביחס לצור, השוטף שהחברה מייצרת

 .ת החובשירו
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 התפתחות התוצאות הכספיות 

 (₪אלפי ) עיקרייםיחסים פיננסיים 

  

אלפי ₪ 

איחוד יחסי 

30.6.201331.12.201231.12.201131.12.2010

178,272380,214365,251350,559הכנסות

115,437247,799242,038235,939רווח גולמי

11,533-83,10298,302121,178רווח )הפסד( משיערוך נדל"ן להשקעה

99,664209,972205,104213,722רווח תפעולי ללא שערוכים

70,612115,30846,122148,412הוצאות מימון, נטו

8,833-35,243147,823165,991רווח נקי

144,571111,34847,629150,580נזילות

2,398,4562,441,1612,771,7992,727,237חוב פיננסי )בנטרול פיקדונות משועבדים(

2,253,8852,329,8132,724,1702,576,657חוב פיננסי נטו

1,350,8231,373,1011,481,5341,357,339הון עצמי וזכויות מיעוט

CAP4,097,9194,161,2994,613,1764,317,294 )בנטרול פקדונות משועבדים(

CAP3,953,3484,049,9514,565,5474,166,714 נטו

4,260,9924,308,5154,773,7304,444,880סך מאזן בנטרול פיקדונות משועבדים

58.5%58.7%60.1%63.2%חוב ל- CAP )בנטרול פיקדונות משועבדים(

57.0%57.5%59.7%61.8%חוב נטו ל-CAP נטו

הון עצמי וזכויות מיעוט לסך מאזן חשבונאי בנטרול 

פיקדון משועבד
31.7%31.9%31.0%30.5%

FFO83,21564,34893,257

FFO - 294329חוב פיננסי )בנטרול פיקדונות משועבדים( ל
FFO -284228חוב פיננסי נטו ל 

-של החברות שהוכללו בטרם אימוץ תקן ה םוברווחי, התחייבויותב, המתואמים כוללים את חלקה היחסי של החברה בנכסים 21.6.3102-נתוני ה*

IFRS11. ח והם בבחינת אומדן בלבד"י רו"מבוקרים עאינם סקורים ואינם  21.16.3102-נדגיש כי הנתונים המדווחים ל. 
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 אופק הדירוג

 או אופק הדירוג עשויים לשפר את הדירוגהגורמים 

  מפעילות התזריםבשיעורי התפוסה ומשמעותי השבחת נכסים ושיפור 

  לאורך זמןהכיסוי ביחסי משמעותי שיפור 

 ם הבלתי משועבדיםהיקף הנכסיבובכללה  שיפור משמעותי בגמישות הפיננסית של החברה 

 

 אופק הדירוגבאו עלולים לפגוע בדירוג הגורמים 

  י של החברהוביחסי איתנות וכיסהרעה  

 ירושליםצובה הפיננסי ובדירוגה של החברה כלכלית הרעה במי 

 מדיניות דיבידנד אשר תפגע בנזילות ובאיתנות הפיננסית 

  החברההגדלת משקל פעילות הייזום של 

 

  היסטוריית הדירוג

Baa2

Baa1

A3

A2

Baa3
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 החברה אודות

, לתעשייה, רכישה והקמת מבנים להשכרה, בייזום ,במישרין ובאמצעות חברות בנות ,ן הפועלת"דרבן הינה חברת נדל

בה פועלת )רוסיה  ,גרמניה, ן מניבים בקנדה"כסי נדלטק ומסחר ברחבי הארץ וכן בהשקעה בנ-היי, משרדים, מלאכה

מדינות חבר וב( ממניותיה 8%..0 - כהמוחזקת בהיקף של  ,Mirland Development Ltdהחברה באמצעות חברת 

 . (ממניותיה 06% –המוחזקת בהיקף של כ  ,Svitlandבה פועלת החברה באמצעות חברת ) העמים

אלף  808 –על כ  ,21.6.3102 נכון ליום ,כולל חלק החברה בחברות כלולות עמד, ל"שטח המבנים להשכרה בארץ ובחו

התפוסה בנכסי החברה הינו יציב בשנים שיעור . ל"ר בחו"אלף מ 8.. –מתוכם כ , (במאוחד ר"אלף מ 602 –כ )ר "מ

  .88%-האחרונות ועומד על כ

עיקר . ח מחזיקה במלוא מניותיה"ונכון למועד הדו, את רכישת החברהירושלים השלימה כלכלית  3100בחודש פברואר 

 ובאמצעות חברותבמישרין  ,בידי מר אליעזר פישמן ,ח"נכון למועד הדו, מתרכזתירושלים  כלכליתההחזקה ב

ל וכן חברות בתחומי התקשורת "ן בארץ ובחו"למר פישמן אחזקות בחברות נוספות הפועלות בתחומי הנדל .שבשליטתו

 .והקמעונאות

 דוחות מתודולוגיים

 .3113אוגוסט  – דוח מתודולוגי –ן "ניתוח חברות נדל

 .3118נובמבר , מתודולוגיה - ן"חברות נדל

 www.midroog.co.il -גהדוחות מפורסמים באתר מידרו

 10.3102..3: הקודם מועד פרסום דוח הדירוג

 08.3.3102: הדוחתאריך פרסום 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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

 הוצאות ריבית תזרימיות
Cash Interest 

מדוח רווח והפסד לאחר התאמות להוצאות מימון שאינן הוצאות מימון 
 .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 

 רווח תפעולי לפני פחת והפחתות
 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+ ות שוטפות של הלוואות לזמן ארוךחלוי+ חוב לזמן קצר
 .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)סך ההון העצמי במאזן + חוב
 .אזןארוך במ

 השקעות הוניות
Capital Expenditures (Capex) 

 

 .במכונות ובנכסים בלתי מוחשיים, השקעות ברוטו בציוד

 *מקורות מפעילות 
Funds From Operation (FFO) 

 

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

 * ות שוטפתתזרים מזומנים מפעיל
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)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 * 
 .תזרימי המזומנים השוטפים גם אם אינם נרשמים בתזרים מפעילות שוטפת
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 סולם דירוג התחייבויות

מהאיכות הטובה ביותר וכרוכות , על פי שיפוטה של מידרוג, הןAaa התחייבויות המדורגות בדירוג  Aaa קעהדרגת הש
 . 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 הן  נחשבות כהתחייבויות בדרגה . כרוכות בסיכון אשראי מתון
 .וככאלה הן עלולות להיות בעלות מאפיינים ספקולטיביים מסוימים, בינונית

דרגת השקעה 
 ולטיביתספק

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

B  התחייבויות המדורגות בדירוגB 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  הן ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של חדלות פרעון או
 .עם סיכויים  כלשהם  לפדיון של קרן וריבית ,קרובות לכך

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

 

מציין ' 0'המשתנה . Caaועד  Aa -בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ 2 -ו 3, 0מידרוג משתמשת במשתנים המספריים 
מציין ' 3'המשתנה . המצוינת באותיות, שתייכתשאגרת החוב מצויה בקצה העליון של קטגורית הדירוג שאליה היא מ

מציין שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתון של קטגורית ' 2'ואילו המשתנה ; שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג
 .המצוינת באותיות, הדירוג שלה
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 CRD110913000M:   ח מספר"דו

  6.823 אביב-תל 08הארבעה ' מגדל המילניום רח, מ"מידרוג בע

 www.midroog.co.il, 6822113-12פקס  ,811-12..68טלפון 

 

 .3102"( מידרוג: "להלן)מ "למידרוג בע כל הזכויות שמורות ©

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

. כל המידע המפורט במסמך זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבים בעיניה לאמינים ומדויקים
שנמסר "( המידע: "להלן)דיוקו או אמיתותו של המידע , תאמתוה, 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/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויים במידע המתקבל ו
 יםהדירוג .www.midroog.co.il: מופיעים באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתואו שינויים בדירוגים /עדכונים ו
רכישה להימנעות מהמלצה לרכישה או ואין הם מהווים בגדר חוות דעת סובייקטיבית  םהנ על ידי מידרוג יםהמתבצע

בדירוגים הנעשים על ידי מידרוג כאישור לנתונים או לחוות דעת אין לראות . או מסמכים מדורגים אחרים של אגרות חוב
ואין להתייחס אליהם , 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 , ייחסים במישרין רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכון אחרמת

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכים . בשערי ריבית או עקב גורמים אחרים המשפיעים על שוק ההון
, משתמש במידע הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמו להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי

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, אגרת חוב או מסמך מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק

עם הדין או עם כל עניין מקצועי , ע מסוים ועל המשקיע להסתייע בייעוץ מקצועי בקשר עם השקעותלצרכיו של משקי
מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקים של אגרות חוב או של מסמכים מדורגים אחרים או שבקשר עם הנפקתם . אחר

 .כה ודירוג הניתנים על ידי מידרוגהתחייבו לשלם למידרוג עוד קודם לביצוע הדירוג תשלום בגין שרותי הער, נעשה דירוג

הליכי הדירוג של , יחד עם זאת. במידרוג 20%שלה , "(ס'מודי: "להלן)( Moody's)ס 'מידרוג הינה חברת בת של מודי
בו בזמן שהמתודולוגיות של . ס'ואינם כפופים לאישורה של מודי, ס'מידרוג הנם עצמאיים ונפרדים מאלה של מודי

 . למידרוג יש מדיניות ונהלים משלה וועדת דירוג עצמאית, ס'ה של מודימידרוג מבוססות על אל

 .הנכם מופנים לעמודים הרלוונטיים באתר מידרוג, למידע נוסף על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה
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