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 קווי זהב בע"מ –אינטרנט גולד 

 וודאיות לאדירוג עם השלכות  בחינת Ca.il דירוג סדרות

 -מ )"אינטרנט זהב" או "החברה"( קווי זהב בע"מ –גולד  ינטרנטא( שהנפיקה ד-ו ג סדרותמורידה את דירוג אגרות החוב ) מידרוג

Ba2.il ל- Ca.il את הדירוג תחת בחינה  ומותירה(Credit Review)  הורדת הדירוג משקפת את הערכת  .וודאיות לא השלכותעם

לדירוג מכשירי חוב ומנפיקים בכשל  מידרוגשל  הדירוגלמתודולוגית  בהתאםברמת וודאות גבוהה.  צפוי 1פרעוןלכשל  מידרוג

 לעבור או לפגומה להפוך צפויה היא כאשר או, פירעון בכשל או לפגומה הופכת התחייבות כאשרחוב פגומים,  יפירעון ומכשיר

 אי רמת את וכן, והקרן הריבית תשלומי של השיקום לשיעור הערכתנו את יישקף הדירוג, גבוהה וודאות ברמת, פירעון לכשל

 .זו בהערכה הודאות

 אגרות החוב במחזור המדורגות על ידי מידרוג:

 מועד פירעון סופי אופק דירוג דירוג מספר נייר ערך סדרת אג"ח

 Ca.il 1120880 ג
לא עם השלכות  בחינה

 10.03.2019 וודאיות

 Ca.il 1131614 ד
 לא עם השלכות בחינה

 15.09.2022 וודאיות

  לדירוג עיקריים שיקולים

נוכח ד'( של החברה -באגרות החוב )סדרות ג' וצפוי ברמת וודאות גבוהה לכשל פרעון  מידרוג הורדת הדירוג משקפת את הערכת

כי  16.01.2019מיום דיווח החברה , וזאת בעקבות בקרוב למחזיקי אגרות החוב בהצעה להסדר חובצפויה לפנות הערכתנו כי החברה 

 (בבחינת דירוג עם השלכות שליליות  A3.ilקומיוניקיישנס בע"מ )"ביקום",-חברה הבת ביהה, שווי מניות יבהתאם לאינדיקציות שביד

לגבי החברה עדכון זה של החברה ניתן בקשר עם דיווח ד'(. -רות החוב )סדרות ג' ונמוך מכדי לכסות את התחייבויותיה למחזיקי אג

בידיה לא התקבלו מניות, הלהגשת הצעות מחייבות לרכישת עם פקיעת המועד בו מסרה החברה כי הליך המכירה של מניות ביקום, 

דיווחה החברה עוד כי בנסיבות אלו, בכוונתה להימנע מתשלומים כלשהם למחזיקי אגרות החוב וזאת עד  ךבהמשהצעות מחייבות. 

 'גסדרה לטובת מחזיקי אג"ח  דאגרות החוב, האחעבור הודעתה זו של החברה עומדים התשלומים הקרובים ברקע להודעה חדשה. 

( והשני לטובת מחזיקי זוסדרה מאגרות החוב תשלום אחרון בגין וה המהו) 10.03.2019ביום קרן וריבית תשלום ₪ מיליון  20-כבסך 

יתרות  לפי אומדני מידרוג, ,בידי החברהאשר לו ישולמו, יותירו , 15.03.2019ביום ריבית תשלום ₪ מיליון  20-' בסך כדאג"ח סדרה 

 . 2019בלבד, בחודש ספטמבר אחריהם המספיקים בקירוב לתשלום הבא ₪, מיליון  97 -מזומנים של כ

דירוג מכשירי חוב ומנפיקים בכשל פרעון של מידרוג "תבסס על המתודולוגיה מאגרות החוב הערכתנו לכשל פרעון, דירוג לאור 

רוג העריכה את שיעור השיקום בטווח . מידלאגרות החוב בהינתן כשל פרעון , ונקבע על פי אומדן שיעור השיקום"ומכשירי חוב פגומים

הערכת שיעור השיקום על ידי מידרוג בתרחיש הבסיס יש להדגיש כי . לפי תרחיש הבסיס שיפורט להלן 60%-כ ועד 45%-כשבין 

ולפיכך נתונה באי וודאות לרבות תרחיש רגישות לגבי שווי זה, נשענת במידה רבה על שווי השוק של מניות ביקום שבידי החברה, 

מספר תרחיש הבסיס של מידרוג לקביעת שיעור השיקום נשען על כמו כן בשל התנודתיות הרבה המאפיינת את מניות ביקום.  ,גבוהה

 כפי שמאפיין הסדרי חוב, בפרט בשלבים הראשוניים. באי וודאות גבוהה, המצויות  , כפי שיפורטו להלן,הנחות נוספות

טבלת שיעורי השיקום ובהתחשב באי הוודאות הכרוכה בתרחיש זה ובהתאם ללהלן הדירוג נקבע בהתאם לתרחיש הבסיס כמפורט 

 המפורטת במתודולוגיות הדירוג.

 -מהון המניות של בזק  26.6%המחזיקה בתורה  ,בהון המניות של ביקום 64.78%הנכס העיקרי של החברה הינו אחזקה בשיעור 

מהון המניות שמחזיקה אינטרנט  14%-כבבזק. יציב( המהווים את גרעין השליטה  Aa2.il", בזקהחברה הישראלית לתקשורת בע"מ )"

למימוש ללא צורך זהב בביקום מהוות מניות "חופשיות" שאינן חלק מגרעין השליטה בשירשור בבזק ומהוות נכס נזיל יחסית אשר ניתן 

 בהליך לקבלת היתר שליטה, כפי שנדרש לצורך מכירת מניות השליטה )בשירשור( בבזק. 

                                                           
 .פרעוןלכשל  מידרוג שללהגדרות  בהתאם 1



 מידרוג

 
 מעקב –בע"מ  קווי זהב-אינטרנט גולד 17/01/2019 3

ה כי החברה תפעל, ישירות או באמצעות נאמן שימונה על ידי מחזיקי אגרות החוב או על ידי תרחיש הבסיס של מידרוג נשען על הנח

דרך יכול ותעשה הנזלת מניות ביקום . ייםתלידי מחזיקי אגרות החוב, או שילוב של הש ןחלוקתלאו להנזלת מניות ביקום  ,בית משפט

בשל  ומשכהאו מכירה חלקית של המניות. בתוך כך עולה אי וודאות לגבי אופן המכירה למשקיע חיצוני כדבוקת שליטה,  ןמכירת

 הצורך לקבל היתרים הנדרשים למכירת גרעין השליטה בבזק או לפיזורו. 

מכירת מניות השליטה באינטרנט זהב עצמה ו/או פריסה לרבות חלופה של ישים נוספים שבחנה מידרוג לגבי מבנה הסדר החוב, תרח

בעבר, למכור את מניות השליטה בהצלחה נשקלו בידינו כבעלי סבירות נמוכה יותר בשל ניסיונות שלא עלו  -מחדש של החוב 

 ה בחברה.באינטרנט זהב וכן בשל היעדרו של בעל שליט

הנאמד על עלויות ההסדר סכום כאשר מניח עוד כי מהלכי הסדר החוב יימשכו עד שנה, לשיעור השיקום תרחיש הבסיס של מידרוג 

וכי לטובת מחזיקי החוב תיצבר גם ( תחייבויות החברהמגובה ה 3.0%-2.0%)לפי שיעור של ₪ מיליון  15-20בטווח של הינו ידי מידרוג 

יש לציין כי אומדן מידרוג להיקף ריבית פיגורים כקבוע בשטרי הנאמנות של אגרות החוב, וזאת מעת אי התשלום הראשון במועדו. 

לבין  תרחיש הבסיס מביא בחשבון כי מחזיקי אגרות החוב עומדים בדרגה שווה בינםהעלויות הכרוכות בהסדר החוב נתון באי וודאות. 

 לבד כאמור מעלות ניהול ההסדר והוצאות שוטפות מסויימות.  ,עצמם וכי לחברה אין התחייבויות נוספות

השוק של המניות מחיר תרחיש המתבסס על : עיקריים תרחיש הבסיס של מידרוג נשען על שווי מניות ביקום תחת שני תרחישים

ימי המסחר האחרונים שעד בסמוך  30על פני  34% -ירידה של כומשקף )ם למניית ביקו₪  19-ל 18בין שהינו בסמוך למועד דוח זה 

תרחיש הבסיס אינו מביא בחשבון "פרמיית שליטה" . 30%-הנמוך מכך בכמחיר מנייה תרחיש רגישות המניח , וכן למועד דוח זה(

בחשבון את הפסדי המס, אשר לפי כמו כן תרחיש הבסיס של מידרוג אינו מביא  כלשהי במניות ביקום הגוזרת את השליטה בבזק.

מיליון  364-השוק של מניות ביקום בסמוך למועד דוח זה, גוזר שווי של כ נתונים שנמסרו למידרוג על ידי החברה, קיימים בידיה. מחיר

ליום ₪  מיליון 640 -לאחזקות החברה בביקום, זאת ביחס ליתרת חוב פיננסי נטו כולל ריבית צבורה, הנאמד על ידי מידרוג בכ₪ 

 לפני עלויות ההסדר והוצאות שוטפות נוספות כמתואר לעיל. ₪, מיליון  276-, קרי שווי נכסי שלילי של כ30.09.2018

בבחינה עם והותירה את הדירוג  A3.il -ל A2.il -ביקום מלאגרות החוב שהנפיקה מידרוג הורידה את דירוג האשראי  10.1.2019ביום 

של ביקום נבעה מהערכת מידרוג לאי חלוקה של דיבידנדים מבזק בשנה הקרובה, נוכח הפחתות  גהורדתה הדירו. השלכות שליליות

משמעותיות מאוד אותן בוחנת בזק בספריה בקשר עם חברות הבנות של בזק וכן הפרשות עליהן דיווחה בזק לתכנית פרישת עובדים. 

בקשר לרבות  בספרי בזק בתקופה הקרובה,שצפויות היקף ההפרשות  לגבי נובעת מאי וודאותהותרת הדירוג של ביקום תחת בחינה 

תרחיש הבסיס של מידרוג ש תוך, )כאשר דיווחיה של בזק לא כללו התייחסות בדבר הפחתת נכס המס( בספריה של בזק נכס המסעם 

, ואו במלוא וס המס בספרי בזק, בחלקביקום לא מניח הפחתה של נכס המס, נוכח אי וודאות גבוהה בנושא זה. הפחתת נכה של בדירוג

לקרב עלולה  . כמו כן, הפחתת נכס המס מעבר לשנה הקרובה , אשרעלולה למנוע חלוקת דיבידנדים מבזק לתקופה ממושכת יותר

. הרעה משמעותית במצבה הפיננסי של ביקום ובנזילותה, עלולה מות המידה הפיננסיות הקיימות לה בשטרי האג"חלאביקום  את

השיקום למחזיקי אגרות החוב באינטרנט בשוויה של ביקום מעבר לתרחיש שהונח לעיל, ובהתאם גם להקטין את שיעור  ה לפגועבתור

  .מעבר לתרחיש הבסיס הנוכחי של מידרוג ,זהב

להתפתחויות נוספות שעשויות להשפיע לשלילה או לחיוב סבירות דירוג אגרות החוב נותר תחת בחינה עם השלכות לא וודאיות, נוכח 

 ובצל אי הוודאות המאפיינת את תהליכי הסדר החוב. נוכח התנודתיות הגבוהה המאפיינת את מניות ביקום על הערכת שיעור השיקום, 

 אופק הדירוג

 : הדירוג להעלאת להוביל וליםיכ אשר גורמים

העלאת הערכתנו לשיעור השיקום למחזיקי אגרות החוב בשל קיומן של אינדיקציות למחיר מניות ביקום, העולה על  •

 הערכתנו בתרחיש הבסיס 

 :הדירוג להורדת להוביל יכולים אשר גורמים

אינדיקציות למחיר מניות ביקום הנמוך מטווח הפחתת הערכתנו לשיעור השיקום למחזיקי אגרות החוב בשל קיומן של  •

 הערכתנו בתרחיש הבסיס

 מתווה הסדר שונה מזה שהונח בתרחיש הבסיס, לרבות הצעת הסדר חוב שתהא כרוכה בהפסד גבוה יותר מהערכתנו •
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 החברה אודות

אביב ובנאסד"ק. הנכס העיקרי -לקווי זהב בע"מ הינה חברת החזקות ציבורית, שמניותיה נסחרות בבורסה לני"ע בת –אינטרנט גולד 

החברה הישראלית  -בהון המניות של חברת בי קומיוניקיישנס בע"מ ובשרשור בבזק  64.78%של אינטרנט זהב הוא החזקה של 

, בעלי השליטה באינטרנט זהב הנם 2018לתקשורת בע"מ, שהינה ספקית מובילה של שירותי תקשורת בישראל. החל מחודש מאי 

קיד שמונו לחברה ע"י בית המשפט כנציגי הנושים של יורוקום, לרבות הבנקים המחזיקים באמצעות יורוקום תקשורת שלושה בעלי תפ

 מהון המניות של אינטרנט זהב. 54.67% -בע"מ החזקה אפקטיבית בכ

  היסטוריית דירוג

 
 קשורים דוחות

  מ"בע זהב קווי-גולד אינטרנט

 מ"בע קומיוניקיישנס בי

  מ"בע לתקשורת הישראלית החברה-בזק

 2017דוח מתודולוגי, ספטמבר  -ומכשירי חוב פגומים  דירוג מכשירי חוב ומנפיקים בכשל פרעון

 סולמות והגדרות הדירוג של מידרוג

 טבלת זיקות והחזקות

  www.midroog.co.il מפורסמים באתר מידרוגהדוחות 

  כללי מידע

 17.01.2019 תאריך דוח הדירוג:

 25.10.2018 התאריך האחרון שבו בוצע עדכון הדירוג:

 13.09.2007 התאריך שבו פורסם הדירוג לראשונה:

 קווי זהב בע"מ –אינטרנט גולד  שם יוזם הדירוג:

 קווי זהב בע"מ –אינטרנט גולד  שם הגורם ששילם עבור הדירוג:

  המנפיק מן מידע

 . המנפיק אצל מוסמכים מגורמים שהתקבל מידע על השאר בין בדירוגיה מסתמכת מידרוג

https://www.midroog.co.il/CompanyPage.aspx?l=1&sec=1&c=2&id=105
https://www.midroog.co.il/CompanyPage.aspx?l=1&sec=1&c=2&id=105
https://www.midroog.co.il/CompanyPage.aspx?l=1&sec=1&c=2&id=100
https://www.midroog.co.il/CompanyPage.aspx?l=1&sec=1&c=2&id=100
https://www.midroog.co.il/CompanyPage.aspx?l=1&sec=1&c=6&id=149
https://www.midroog.co.il/MethodologiesIndex.aspx?l=1
https://www.midroog.co.il/MethodologiesIndex.aspx?l=1
https://www.midroog.co.il/SitePage.aspx?l=1&id=8
https://www.midroog.co.il/SitePage.aspx?l=1&id=36
http://www.midroog.co.il/
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 ארוך לזמן מקומי דירוג סולם

Aaa.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים Aaa.il יחסית ביותר הגבוה אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 .אחרים מקומיים למנפיקים

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

 .אחרים מקומיים

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

 .אחרים

Baa.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים Baa.il למנפיקים יחסית בינוני אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 .מסוימים ספקולטיביים מאפיינים בעלי להיות עלולים והם אחרים מקומיים

Ba.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים Ba.il למנפיקים יחסית חלש אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 .ספקולטיביים מאפיינים בעלי והם אחרים מקומיים

B.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים B.il למנפיקים יחסית מאוד חלש אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 . משמעותיים ספקולטיביים מאפיינים בעלי והם אחרים מקומיים

Caa.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים Caa.il למנפיקים יחסית ביותר חלש אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 .ביותר משמעותיים ספקולטיביים מאפיינים בעלי והם אחרים מקומיים

Ca.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים Ca.il קרובים והם קיצוני באופן חלש אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 .וריבית קרן להחזר כלשהם סיכויים עם פירעון כשל של למצב מאוד

C.il  המדורגים הנפקות או מנפיקים C.il הם כלל ובדרך ביותר החלש אשראי החזר כושר, מידרוג של שיפוטה פי על, מציגים 

 . וריבית קרן להחזר קלושים סיכויים עם פירעון כשל של במצב

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

 קטגורית באמצע נמצאת שהיא מציין' 2' המשתנה. באותיות המצוינת, משתייכת היא שאליה הדירוג קטגורית של העליון בקצה מצויה

 .באותיות המצוינת, שלה הדירוג קטגורית של התחתון בחלק נמצאת החוב שאגרת מציין' 3' המשתנה ואילו הדירוג
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 "(.מידרוג: "להלן) מ"בע מידרוג' לחב שמורות הזכויות כל© 

, להעתיק מסמך זה או בכל דרך אחרת לסרוק אין. הרוחני הקניין ודיני יוצרים זכויות ידי על מוגן והינו מסמך זה לרבות פסקה זו כולל זכויות יוצרים של מידרוג
 הסכמה ללא, באופן שלם או חלקי, בכל צורה, אופן או בכל אמצעי, כלשהי או לשמור אותו לשימוש נוסף למטרה להציג, לתרגם להעביר, לשכפל,, להפיץ, לשכתב

 .ובכתב מראש של מידרוג

 שלה האינטרנט באתר המופיע ולמידע מ"בע מידרוג של לפעילות בנוגע והסתייגויות אזהרות וכן דירוג על הסתמכות ולסיכוני הדירוג למגבלות הנוגעת אזהרה

 התחייבויות, ישויות של העתידי היחסי האשראי לסיכון ביחס סובייקטיביות של מידרוג דעת או שהם כוללים חוות הנם פרסומים שהונפקו על ידי מידרוג או/ו דירוגים
 גם לכלול יכולים מידרוג פרסומי. שינתה את הדירוג או הפסיקה אותווכל עוד מידרוג לא פרסומם  למועד חוב, נכון דמויי פיננסיים מכשירים או/ו חובות, אשראי

 במועד עובדות של נכונותן בדבר הצהרה מהווים אינם ופרסומיה מידרוג דירוגי. נלוות דעת חוות וכן אשראי סיכוני של כמותיים מודלים על המבוססות הערכות
את דעתה של  כמשקף בסימול הבחירה. עצמו בסולם המפורטות להגדרות חוות דעתה בהתאם מתן לשם דירוג בסולמות שימוש עושה מידרוג. בכלל או הפרסום

הדירוגים שמנפיקה מידרוג הינם לפי סולם מקומי וככאלה הם מהווים חוות דעת ביחס . זה סיכון של יחסית הערכה ורק אך משקפת אשראי מידרוג ביחס לסיכון
ות פיננסיות בישראל. דירוגים לפי סולם מקומי אינם מיועדים להשוואה בין מדינות אלא מתייחסים לסיכון אשראי יחסי לסיכוני אשראי של מנפיקים וכן של התחייב

 במדינה מסוימת.

. פירעון כשל של במקרה המשוער הכספי ההפסד וכן במועד הפיננסיות החוזיות בהתחייבויותיה לעמוד שלא עלולה ישות לפיו כסיכון אשראי סיכון מגדירה מידרוג
 על המשפיע אחר גורם לכל או מחירים לתנודתיות, ריבית בשערי לשינויים, השוק לערך, לנזילות המתייחס סיכון כגון, אחר סיכון לכל מתייחסים אינם מידרוג דירוגי

 .ההון שוק

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

 מסוימת השקעה של להתאמה התייחסות משום בהם אין וכן, פיננסי ייעוץ או השקעות ייעוץ מהווים אף אינם פרסומיה או/ו מידרוג ידי על המונפקים הדירוגים
 ויבצע את ההערכות שלו )בעצמו ראויה זהירות ינקוט ובדירוגים, בהם המפורט במידע שימוש העושה שכל ההנחה תחת דירוגים מנפיקה מידרוג. מסוים למשקיע

 צריך להסתייע משקיע כל. למכור או להחזיק, לרכוש שוקל שהוא פיננסי נכס בכל השקעה כל של בדבר הכדאיות לכך( המוסמכים מקצוע אנשי באמצעות או/ו
 .אחר מקצועי עניין כל עם או/ו ענייניו על החל הדין עם, השקעותיו עם בקשר מקצועי בייעוץ

שהיא של כל מידרוג איננה מעניקה שום אחריות, מפורשת או משתמעת, ביחס לדיוק, להיותו מתאים למועד מסוים, לשלמותו, לסחירותו או להתאמה לכל מטרה 
 .או מידע שנמסר או נוצר על ידי מידרוג בכל דרך ואופן שהואדירוג או חוות דעת אחרת 

לעשות שימוש בדירוגים של מידרוג או  פרטיויהיה זה בלתי אחראי ובלתי הולם למשקיע  פרטייםדירוגי מידרוג ופרסומיה אינם מיועדים לשימוש של משקיעים 
 וי שיתייעץ עם יועץ פיננסי או מקצועי אחר. בפרסומיה בקבלתה של החלטת השקעה על ידו. בכל מקרה של ספק, מן הרא

המדורגת(  הישות מידע )לרבות מקורות ידי על למידרוג נמסר"(, המידע: "להלן) הסתמכה היא עליו ואשר בפרסומיה או/ו מידרוג בדירוגים של הכלול המידע כל
 סבירים, באמצעים נוקטת מידרוג. מידע מקורות אותם ידי על נמסר שהוא כפי מובא של המידע והוא לנכונותו אחראית איננה מידרוג לאמינים. בעיניה הנחשבים

 וככל אם תלויים, בלתי שלישיים שהתקבל מצדדים מידע לרבות לאמינים בעיניה הנחשבים וממקורות מספקים ובהיקף באיכות יהיה כדי שהמידע למיטב הבנתה,
   .המידע את לתקף או לאמת יכולה איננה היא ולכן ביקורת המבצע גוף איננה יחד עם זאת, מידרוג מתאים. שהדבר

 לסטות רשאית מידרוג. מידרוג עובדת פיה על ממתודולוגיה חלק האמור בפרסומיה של מידרוג, למעט כאלה שהוגדרו על ידה במפורש כמתודולוגיות, אינם מהווים
 בכל פרסום כזה, בכל עת. האמור מן

 אדם כל כלפי הדין מכוח אחראים יהיו לא, בדירוג מעורב שיהיה מטעמה מי כל או/ו עובדיה, שלה המשרה נושאי, שלה הדירקטורים, וגבכפוף לאמור בכל דין, מידר
 להליך או לדירוג או למידע בקשר או כלשהו באופן נגרם אשר, קשור או תוצאתי, מיוחד, עקיף, ישיר, אחר או כספי, הפסד או/ו אובדן או/ו נזק כל בגין, ישות או/ו

, לרבות, לעיל כאמור הפסד או אובדן או נזק של להתרחשותו האפשרות בדבר מראש הודעה מטעמם למי או להם נמסרה אם גם, דירוג מתן אי בשל לרבות, הדירוג
 או/ו מהחזקה כתוצאה שנגרם אובדן ו/או נזק ו/או הפסד כל( ב; )אחרות השקעה הזדמנויות אובדן בהווה או בעתיד, לרבות ,רווחים אובדן כל( א: )בגין, רק לא אך

נגרמו בקשר לנכס  אשר, נזק או/ו אובדן או/ו הפסד כל( ג; )לאו אם ובין מידרוג ידי על שהונפק דירוג נשוא היה הוא אם בין, פיננסי מכשיר של מכירה או/ו רכישה
(, בגינה מאחריות לפטור אחרת שהדין אינו מתיר כל פעולה או בזדון פעולה, מרמה להוציא) רשלנות עם בקשר או כתוצאה, רק לא אך השאר בין, פיננסי מסוים

 .במחדל ובין במעשה בין, מידרוג של שפועל מטעמה כל מי או/ו עובדים, משרה נושאי, דירקטורים של מצדם

  .הדירוג ותהליכי הדירוג לעצמאות ביחס ונהלים מדיניות מקיימת מידרוג

 או/ו עדכונים. אחרת סיבה מכל או/ו חדש מידע מקבלת כתוצאה או/ו הדירוג התבסס שעליו במידע משינויים כתוצאה להשתנות עשוי שהונפק על ידי מידרוג דירוג

 .og.co.ilhttp://www.midro: שכתובתו מידרוג של האינטרנט באתר מופיעים בדירוגים שינויים
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