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 בע"מ קבוצת דלק
 יציב: דירוג אופק A1  ותדירוג סדר

שותפויות הגז אבנר  הוציא קביעה לפיה כניסת להגבלים העסקיים כי הינה שוקלת להודיעה הרשות  3221323214יום ב

2 עפ"י הודעת הרשות, כניסת החברות למאגר "לוויתן" הינה הסדר כובל אשר לא קיבל אישור בית הדין ודלק קידוחים 

ת תבצע הליך שימוע בעל הנ"ל למאגר לוויתן יצרה מצב שבו חברות אלה שולטות בכל מאגרי הגז שלחופי ישראל2 הרשו

  2, אשר יתקיים בחודש הקרובפה לחברות לפני הוצאת הקביעה

בשלב מקדמי זה אנו מוסיפים לעקוב אחר ההתפתחויות והשפעתן האפשרית על דירוג אגרות החוב, בטווח הקצר ובטווח 

 הבינוני, בדגש על גמישותה הפיננסית של החברה, אסטרטגיית הפעילות ומבנה נכסיה2 

 

 ודות החברהא

 אחזקות לחברה"ל2 ובחו בישראל פעילות תחומי במגוון בחברות בשליטתה המחזיקה אחזקות חברת הינה דלק קבוצת

 החברה, בנוסף(2 527%"ב )ארה דלקו( פרטית)חברה  ישראל דלק את, היתר בין, הכוללות"ל ובחו בישראל הדלקים בתחום

 הביטוח בחברת המחזיקה( 7322%) בביטוח החזקות ופניקס( 3423%) רכב בדלק(, 8521%) אנרגיה מערכות בדלק מחזיקה

 (8.28%2) אקסלנס ההשקעות ובבית( 122%) פניקס

( 2322%) קידוחים דלק בשותפויות אחזקתה באמצעות, וגז נפט וחיפושי הקידוחים בתחום פועלת אנרגיה מערכות דלק

 דלק של השווי עיקר(2 8247%) ובאבנר( 221%) קידוחים בדלק ישירות גם מחזיקה החברה(2 4222%) נפט חיפושי ואבנר

 כל 32%) לוויתן בפרויקטי ובזכויות( אחת כל 1722%) ודלית תמר קידוחי בפרויקטי בזכויות מאחזקתן נובע ואבנר קידוחים

( הפועלת בתחום הקמה "IDE") IDE Technologies Ltd מהון המניות של 7222%-גם ב מחזיקההקבוצה  (2אחת

המפעילה תחנת כוח פרטית אשקלון, מהון המניות של אי2פי2פי  122%-והפעלה של מתקני התפלה בישראל ובעולם ו

 מגאווט2 82לייצור חשמל בהיקף של 

 ממניות החברה2 שאר המניות מוחזקות על ידי הציבור2 2128%-בעל המניות העיקרי הינו מר יצחק תשובה, המחזיק בכ

 

 דוחות קשורים

 3212מעקב, יולי  –קבוצת דלק בע"מ 

 3211מתודולוגיה לדירוג חברות אחזקה, דצמבר 

  www.midroog.co.il הדוחות מפורסמים באתר מידרוג

 3721323214: הדוח תאריך

 

 

 

 

 

http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/delek%20gruop%2015.07.13.pdf
http://www.midroog.co.il/upload/infocenter/info_images/metodologia%20holdings%2026.12.11.pdf
http://www.midroog.co.il/
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 מונחים פיננסיים עיקריים

 הוצאות ריבית
Interest 

 רווח והפסד2הוצאות מימון מדוח 

 הוצאות ריבית תזרימיות
Cash Interest 

הוצאות מימון מדוח רווח והפסד לאחר התאמות להוצאות מימון שאינן 
 תזרימיות מתוך דוח תזרים מזומנים2

 רווח תפעולי
EBIT 

 רווח לפני מס + מימון + הוצאות/רווחים חד פעמיים2

 רווח תפעולי לפני הפחתות
EBITA 

 של נכסים לא מוחשיים2 + הפחתות רווח תפעולי

 תתפעולי לפני פחת והפחתורווח 
 EBITDA 

 של נכסים לא מוחשיים2 +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 תפעוליים2

 נכסים
Assets 

 2סך נכסי החברה במאזן

 פיננסיחוב 
Debt 

פיננסי לזמן קצר+ חלויות שוטפות של הלוואות לזמן ארוך+ חוב פיננסי חוב 
 חכירה תפעולית2בויות בגין ייחהתלזמן ארוך+ 

 חוב פיננסי נטו
Net Debt 

 2השקעות לזמן קצר - מזומן ושווי מזומן -חוב פיננסי 

 בסיס ההון
Capitalization (CAP) 

 + מסים נדחיםבמאזן )כולל זכויות מיעוט(  עצמיההון סך ה+ פיננסי  חוב
 לזמן ארוך במאזן2

 השקעות הוניות
Capital Expenditures (Capex) 

 

 ובנכסים בלתי מוחשיים2 במכונות, השקעות ברוטו בציוד

 מקורות מפעילות *
Funds From Operation (FFO) 

 

בסעיפי  תזרים מזומנים מפעילות לפני שינויים בהון חוזר ולפני שינויים
 רכוש והתחייבויות אחרים2

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

 תזרים מזומנים מפעילות שוטפת לפי דוחות מאוחדים על תזרימי מזומנים2

 * תזרים מזומנים פנוי

Retained Cash Flow (RCF) 
 בניכוי דיבידנדים ששולמו לבעלי המניות2 (FFO)מקורות מפעילות 

 * תזרים מזומנים חופשי
Free Cash Flow (FCF) 

 דיבידנדים2 -השקעה הוניות  - (CFO)תזרים מזומנים מפעילות שוטפת 

 

השוטפים גם אם אינם , תשלומים ותקבולים של ריבית, מס ודיבידנד ממוחזקות יכללו בחישוב תזרימי המזומנים IFRS* יש לשים לב כי בדוחות  

 נרשמים בתזרים המזומנים מפעילות שוטפת2
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 סולם דירוג התחייבויות

הן, על פי שיפוטה של מידרוג, מהאיכות הטובה ביותר Aaa התחייבויות המדורגות בדירוג  Aaa דרגת השקעה
 וכרוכות בסיכון אשראי מינימלי2 

Aa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aaשל מידרוג, מאיכות גבוהה, וכרוכות  הן, על פי שיפוטה
 בסיכון אשראי נמוך מאד2

A  התחייבויות המדורגות בדירוג A ,נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליון של הדרגה האמצעית
 וכרוכות בסיכון אשראי נמוך2

Baa  התחייבויות המדורגות בדירוגBaa  כרוכות בסיכון אשראי מתון2 הן נחשבות כהתחייבויות
 בדרגה בינונית, וככאלה הן עלולות להיות בעלות מאפיינים ספקולטיביים מסוימים2

דרגת השקעה 
 ספקולטיבית

Ba  התחייבויות המדורגות בדירוגBa  הן, על פי שיפוטה של מידרוג, בעלות אלמנטים
 שמעותי2ספקולטיביים, וכרוכות בסיכון אשראי מ

B  התחייבויות המדורגות בדירוגB  נחשבות על ידי מידרוג כספקולטיביות, וכרוכות בסיכון
 אשראי גבוה2

Caa בדירוג  התחייבויות המדורגות Caa הן, על פי שיפוטה של מידרוג, בעלות מעמד חלש
 וכרוכות בסיכון אשראי גבוה מאוד2

Ca  התחייבויות המדורגות בדירוגCa  הן ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של חדלות
 עם סיכויים כלשהם לפדיון של קרן וריבית2 ,פרעון או קרובות לכך

C  התחייבויות המדורגות בדירוגC  הן בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד"כ במצב של חדלות
 פרעון, עם סיכויים קלושים לפדיון קרן או ריבית2

' מציין 21 המשתנה 'Caaועד  Aa -בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ 2 -ו 3, 1מידרוג משתמשת במשתנים המספריים 
' מציין שהיא 3שאגרת החוב מצויה בקצה העליון של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת, המצוינת באותיות2 המשתנה '

גרת החוב נמצאת בחלק התחתון של קטגורית הדירוג שלה, ' מציין שא2נמצאת באמצע קטגורית הדירוג; ואילו המשתנה '
 המצוינת באותיות2
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 CTN051214000Mדו"ח מספר: 

 

  .2452אביב -תל 15מידרוג בע"מ, מגדל המילניום רח' הארבעה 

 www.midroog.co.il, 22-2877223, פקס 22-2844522טלפון 

 32142כל הזכויות שמורות למידרוג בע"מ )להלן: "מידרוג"(  ©

מסמך זה, לרבות פיסקה זו, הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוגן על ידי זכויות יוצרים ודיני הקניין הרוחני2 אין להעתיק, לצלם, 

 הסכמת מידרוג בכתב2לשנות, להפיץ, לשכפל או להציג מסמך זה למטרה מסחרית כלשהי ללא 

כל המידע המפורט במסמך זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבים בעיניה לאמינים ומדויקים2 מידרוג אינה 

בודקת באופן עצמאי את נכונותו, שלמותו, התאמתו, דיוקו או אמיתותו של המידע )להלן: "המידע"( שנמסר לה והיא מסתמכת על 

 לה לצורך קביעת הדירוג על ידי החברה המדורגת2המידע שנמסר 

הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויים במידע המתקבל ו/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/או מכל סיבה אחרת2 עדכונים ו/או 

הדירוגים המתבצעים על ידי מידרוג הנם  www.midroog.co.il2שינויים בדירוגים מופיעים באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו: 

בגדר חוות דעת סובייקטיבית ואין הם מהווים המלצה לרכישה או להימנעות מרכישה של אגרות חוב או מסמכים מדורגים אחרים2 אין 

בה הכספי לראות בדירוגים הנעשים על ידי מידרוג כאישור לנתונים או לחוות דעת כלשהן או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצ

של חברה כלשהי או להעיד על כך, ואין להתייחס אליהם בגדר הבעת דעה באשר לכדאיות מחירן או תשואתן של אגרות חוב או של 

מסמכים מדורגים אחרים2 דירוגי מידרוג מתייחסים במישרין רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכון אחר, כגון הסיכון כי ערך השוק של 

שינויים בשערי ריבית או עקב גורמים אחרים המשפיעים על שוק ההון2 כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה החוב המדורג ירד עקב 

מידרוג צריכים להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמו, 

לבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל מנפיק, ערב, אגרת ובהתאם, כל משתמש במידע הכלול במסמך זה חייב ללמוד ו

חוב או מסמך מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, לרכוש או למכור2 דירוגיה של מידרוג אינם מותאמים לצרכיו של משקיע מסוים ועל 

מצהירה בזאת שהמנפיקים של  המשקיע להסתייע בייעוץ מקצועי בקשר עם השקעות, עם הדין או עם כל עניין מקצועי אחר2 מידרוג

אגרות חוב או של מסמכים מדורגים אחרים או שבקשר עם הנפקתם נעשה דירוג, התחייבו לשלם למידרוג עוד קודם לביצוע הדירוג 

 תשלום בגין שרותי הערכה ודירוג הניתנים על ידי מידרוג2

מידרוג2 יחד עם זאת, הליכי הדירוג של מידרוג הנם ב 71% להלן: "מודי'ס"(, שלה Moody'sמידרוג הינה חברת בת של מודי'ס )

עצמאיים ונפרדים מאלה של מודי'ס, ואינם כפופים לאישורה של מודי'ס2 בו בזמן שהמתודולוגיות של מידרוג מבוססות על אלה של 

 מודי'ס, למידרוג יש מדיניות ונהלים משלה וועדת דירוג עצמאית2 

 או על ועדת הדירוג שלה, הנכם מופנים לעמודים הרלוונטיים באתר מידרוג2 למידע נוסף על נהלי הדירוג של מידרוג

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

