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עשיות תמר . י ח" עו אשר הונפק,' סידרה גח" לאגאופק דירוג שליליקביעת 

  A3 י מידרוג בדירוג"דורגו עאשר ו 2005מ במאי "בע

ח ובתנאי שכל סכו� " מיליו
 ש100את סדרת אגרות החוב בהיק' של עד  A3דירוג מידרוג דירגה ב

ותחת התחייבות החברה שלא לעלות  ,ח ישמש להחלפת חוב בנקאי קיי�" מיליו
 ש60 �שיגויס מעל ל

  . ח" מיליו
 ש185בס) של , נטו, מחוב פיננסי

. נ.ח ע" מיליו
 ש79.4סידרה של , עי� מוסדיי�בדר) של הקצאה למשקי, גייסה החברה 2005במאי 

 ועד 30.5.2007החל ביו� ,  חצי שנתיי� שווי� תשלומי�9 �העומדות לפירעו
 ב, )'סדרה ג(אגרות חוב 

למדד המחירי� ) קר
 וריבית( וצמודות 4.15%נושאות ריבית שנתית בשיעור של , 30.5.2011ליו� 

תשול� אחת לחצי שנה בגי
 היתרה הבלתי מסולקת של אשר , 2005לצרכ
 שפורס� בגי
 חודש מרס 

ח זה שימש לפירעו
 אשראי "גיוס אג .30.11.2005תשלו� הריבית הראשו
 בוצע ביו� . אגרות החוב

 .בנקאי

לסדרה זו נובעת משני תהליכי� אשר עברה החברה ממועד הדירוג " שלילי"ההחלטה לקבוע אופק 

 :היזאת ללא קשר לגידול במכירותו, נטו, ואשר הגדילו את חובה הפיננסי

 הובילו לגידול ביתרת )Wireless(עיכובי� בגבייה מלקוח עיקרי בחטיבת התקשורת האלחוטית  •

מעבר לגידול שנית
 היה לצפות לאור צמיחת מכירות בהיק' מהותי  וזאת, החטיבההלקוחות 

  .חטיבהה

� חדשי� בכמות מספקת אשר בהעדר כניסת פרויקטי, )Systems(חטיבת המערכות בהפסדי�  •

    .ח" מיליו
 ש35 �הפסד תפעולי בס) כ 2005רשמה בשנת  והתאמה מאוחרת של הוצאות להכנסות

, חובהיכולת פירעו
 פגיעה בסיכו
 הפיננסי של החברה ואלו הינה גידול בתהליכי� משמעות הימשכות 

נציי
 כי  .ח" מיליו
 ש160 �בכ, 31.12.2005 �נכו
 ל, של החברה מסתכ�, נטו, כאשר חובה הפיננסי

 לבוא לידי ביטוי  אשר צפוי מהל)� צע מהל) התייעלות בחטיבת המערכותהנהלת החברה החלה לב

הידוק לכמו כ
 פועלת הנהלת החברה . 2006 של החברה החל מהרבעו
 השני של יה הכספיותבתוצאות

מידרוג תעקוב . חרי�לקוחות אמ כמו ג� ,בחטיבת התקשורת האלחוטיתעיקרי הלקוח הה מיהגבי

 .הדירוגבח
 את תלכ) אחר תוצאות מהלכי� אלו ובהתא� 

 

 אודות המנפיק

בתחומי  ,Turn Keyקבוצת מר עוסקת בהקמת פרויקטי� ותשתיות בה� היא מספקת פתרונות 

, אינטגרציה, תכנו
, בי
 היתר, הקבוצה משלבת בפעילותה יכולות הכוללות. 
התקשורת והביטחו

, לקבוצה פעילויות ברחבי העול� ובעיקר בישראל. תמיכה ותחזוקה, ייצור, פיתוח, התקנה, הקמה

 . יוו
 ואפריקה, מקסיקו, ברזיל



 

 

 

 
 סול� הדירוג 

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

Aa יות המדורגות בדירוג התחייבו 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 בדירוגBaaכרוכות בסיכו 
ה
  נחשבות . 
 אשראי מתו
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  התחייבויות המדורגות בדירוגBוכרוכות ,  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 בדירוגCaספקולטיביות 
 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

� בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ3 � ו2, 1מידרוג משתמשת במשתני� המספריי�  Aa ועד Caa . 1'המשתנה ' 
מציי

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

טגורית מציי
 שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתו
 של ק' 3'ואילו המשתנה ; שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג

 .המצוינת באותיות, הדירוג שלה
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 2006"). מידרוג: "להל
(מ " למידרוג בעכל הזכויות שמורות ©

למעט לצרכי� מקצועיי� תו) ציו
 המקור , פי1 או לעשות כל שימוש מסחרי ללא הסכמת מידרוגלה, לצל�, אי
 להעתיק
 .או לצור) החלטת השקעה/ו

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

הדירוג עשוי להשתנות . על ידי החברה המדורגתצור) קביעת הדירוג ה למסר לנ על המידע שכתסתמשנמסר לה  והיא מ
על כ
 מומל1 לעקוב אחר עדכונו או שינויו באתר האינטרנט של , כתוצאה משינויי� במידע המתקבל או מכל סיבה אחרת

ואי
  בגדר חוות דעת סובייקטיבית �הנ  על ידי מידרוגי� המתבצעי�הדירוג. www.midroog.co.il: ידרוג שכתובתומ
ואי
 להתייחס אליה� ,  או מסמכי� מדורגי� אחרי�רכישה של אגרות חובלהימנעות מהמלצה לרכישה או ה� מהווי� 

דירוגי מידרוג . או של מסמכי� מדורגי� אחרי� עת דעה באשר לכדאיות מחיר
 או תשואת
 של אגרות חובבגדר הב
כגו
 הסיכו
 כי ער) השוק של החוב המדורג ירד עקב , מתייחסי� במישרי
 רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו
 אחר


כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג . שינויי� בשערי ריבית או עקב גורמי� אחרי� המשפיעי� על שוק ההו
קל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ) זה או על ידי מי צריכי� להיש

כל משתמש במידע הכלול במסמ) זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל , ובהתא�, מטעמו
ידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי� מ. לרכוש או למכור, אגרת חוב או מסמ) מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק

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

 

 

 


