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ר# לצו, ")הבנק ":להל�(מ " ע	 בנק הפועלי	 בעSWAPהחברה התקשרה בהסכ	 
, תזרי	 שקליל והמרת התזרי	 הדולרי לתזרי	 שקלי צמוד למדד המחירי	 לצרכ�

יגיע  במידה ולא SWAP&הבנק רשאי לפרק את הסכ	 ה. 'וב'  אבהתא	 לתנאי הסדרות

&במועד פירוק הסכ	 ה. SWAP&בהתא	 להסכ	 ה, התזרי	 הדולרי מהנכסי	 המגבי	

SWAPעשוי להניב רווח או הפסד , י הבנק"שיבוצע ע, תחשיב הפירוק,  מכל סיבה שהיא
בריבית השקלית  ,בריבית השקלית, כתוצאה משינוי בשער חליפי�, לבעלי איגרות החוב

  . צמודת מדד ובריבית הדולרית
  

 כללי .1

  
היא חברה ייעודית ") החברה"או " המנפיקה: "להל�(מ " מכשירי� פיננסיי� בע1 כפיר

)SPV (בחלקי� 2מ" ואימפל ניהול והשקעות בע1מ" בעניהול. פ.על ידי אדר מ אשר מוחזקת 

  :מטרותיה של החברה הייעודית במסמכי ההתאגדות. שווי�

 Oristan ILRP Limited בש� יחד ע� חברה ייעודית זרה) JV(הקמת גו, רכישה  �

לצור- , הרשומה באיי קיימ�, )"אוריסט�" או "החברה הייעודית הזרה: "להל�(

 Steers Lassoשהונפקו על ידי) "הנכסי	 המגבי	": להל� (יחידות נאמנותרכישת 

Trust, Series 2007-1 ,לאסו ":להל� (  באיי קיימ�והוכרזה שר נוצרהנאמנות א(". 

, ב"דולר ארהאלפי  50,000  עדגובה ההנפקה הינו. ת חוב נשוא דוח זהוהנפקת איגר �

   .לפי שער חליפי� קובע

  

  

                                                 
1
 ).50%(ומנח� רפאל ) 50%(מ הינ� ר� פרידרי- "ניהול בע. פ.המחזיקי� בהו� מניות אדר מ 
2
 ).50%(ודפנה גור� ) 50%(מ הינ� ער� גור� "המחזיקי� בהו� מניות אימפל ניהול והשקעות בע 
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מבטיחות את תשלומי אגרות החוב . לפירעו� אגרות החוב המקור היחיד נו הי� המגבי�התזרי� מהנכס

) SWAP(תתקשר בעסקת החלפה החברה . 3רבעו�מדי  תשתל�הריבית  .2018ביוני הקר� בתשלו� אחד 

, לצור- הבטחת המרת התזרי� הדולרי לתזרי� שקלי צמוד מדד ושקלי, ע� בנק המדורג בדירוג העסקה

   .ח" של האגבכל אחד ממועדי הפירעו�, 4בהתא� לסדרה

 

 סיכו	 תנאי ההנפקה  .2

 מבנה 2.1
  .יחידות נאמנותאיגרות חוב מגובות  :ח המונפק"סוג האג

  .מ" מכשירי� פיננסיי� בע1כפיר  :תהחברה הייעודי

 איגרות חוב בסיס הצמדה

 :)'סדרה א(

  .מדד המחירי� לצרכ�

 איגרות חוב בסיס הצמדה

 :)'סדרה ב(

  .ללא הצמדה

בסיס הצמדה איגרות חוב 

  ):'סדרה ג(

  .ב" ארהדולר

בסיס הצמדה איגרות חוב 

  ):'סדרה ד(

  .ב"דולר ארה

  .2018 בחודש יוני 26תפרע בתשלו� אחד ביו�   :)'סדרה א(קר� איגרות חוב 

  .ספטמבר ודצמבר, יוני, תשול� בתשלומי� רבעוניי� בחודשי� מר0  :)'סדרה א(איגרות חוב ריבית 

  .2018 בחודש יוני 26בתשלו� אחד ביו� תפרע   :)'סדרה ב(קר� איגרות חוב 

  .ספטמבר ודצמבר, יוני, תשול� בתשלומי� רבעוניי� בחודשי� מר0  :)'סדרה ב(איגרות חוב ריבית 

  .2018 בחודש יוני 26תפרע בתשלו� אחד ביו�   :)'סדרה ג(קר� איגרות חוב 

  .ספטמבר ודצמבר,  יוני,תשול� בתשלומי� רבעוניי� בחודשי� מר0  :)'סדרה ג(איגרות חוב ריבית 

  .2018 בחודש יוני 26תפרע בתשלו� אחד ביו�   :)'סדרה ד(קר� איגרות חוב 

  .ספטמבר ודצמבר, יוני, תשול� בתשלומי� רבעוניי� בחודשי� מר0  :)'סדרה ד(איגרות חוב ריבית 

  .מ"יובנק חברה לנאמנות בע :הנאמ�

  .)"קהבנ": להל�( מ"בנק הפועלי� בע  :�SWAPצד להסכ� ה

החברה תשל� את הוצאותיה .  ב בשנה" דולר ארה50,000עד   :הוצאות תפעול

                                  :הכוללת,  השוטפות לפי רשימה סגורה

                                                 
3
 .2.1ראה סעי, , שלו�לפירוט תנאי הת 
4
 .'וב' עבור סדרות א 
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שכר ,  די�שכר טרחת עורכי, לחברות המדרגות, תשלומי� לנאמ� 

  .עמלות מסלקה ועשיית שוק, טרחת רואי חשבו� והנהלת חשבונות

ול� על ידי הנאמ� מדי רבעו� בהתא� לסדר התשלומי� הסכו� יש

החברה ). 3סעי, , ראה תיאור המבנה. (ישירות לחשבו� החברה

תעביר לאישור הנאמ� ולחתימתו הוראות העברה לביצוע תשלומי� 

כמפורט בתקציב החברה ועל פי הסכמי , לצדדי� שלישיי�

שתל� הוצאות תפעול אשר צפויות לה. השירותי� הניתני� לחברה

מדי רבעו� מ� התזרי� העוד, , בחלק� היחסי, תיצברנה, שנתית

  .בחברה

  :קר� הוצאות תפעול
 

שיועמדו לטובת הנאמ� במזומ� או לחלופי� , ב" דולר ארה12,500

בלתי הדירה מבנק המדורג בדירוג , אוטונומית, בערבות בנקאית

, מתחדשת שנתית) או דירוג מקביל(, P-1פיקדונות לטווח קצר של 

  .  לצור- כיסוי הוצאות תפעול לרבעו�

  
 

 הנכסי	 המגבי	 2.2
  .Steers Lasso Trust, Series 2007-1  :מנפיק הנכסי� המגבי�

 .Walkers SPV Limited International  : לאסונאמ�

  .Synthetic CDO of CDO Managed  :סוג נכסי הבסיס

על הנכסי� המגבי� שיונפקו יגבו את  שפורטפוליו הרצועות לייחוס   :פורטפוליו לאסו

  .Steers Lasso Trust, Series 2007-1ידי 

  .ב" אלפי דולר ארה10,000,000  :ער- נקוב של פורטפוליו לאסו

  .ב" אלפי דולר ארה50,000  :ער- נקוב של הנכסי� המגבי�

לנאמנות  תשלומי ריבית

  :הרכישה
  .תשתל� מדי רבעו�, צמודת לייבור במרווח קבוע 

לנאמנות  ר�תשלומי ק

  :הרכישה
  .2018 ביוני 20
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  : לאסופורטפוליולהכללת הרצועות בקריטריוני	 

  .ב" אלפי דולר ארה10,000,000  :ער- נקוב מקסימלי

  .75%  : ומעלה7.5שיעור נכסי� בעלי טווח לפדיו� של 

  .10  : מינימו� רצועות מגבות

WARF י מנהל הנכסי� " עהשתירכשנ רצועותה מקסימלי של

  :גבי�המ

600.  

  .85  :מינימו� ישויות לייחוס ברצועה

  .10%  :מקסימו� שיעור הנכסי� שאינ� בקבוצת השקעה ברצועה בודדת

  .רבעונית  : הרצועות המגבותתדירות תשלו�

  .20%   :) לאסוומפורטפולי(%  שנתי 5מגבלת שיעור מסחר

מפורטפוליו (%  �סטנדרטיישיעור מינמלי של  רצועות של מדדי� 

  ):סולא

70%.  

 רצועות ששיעור ההגנה מתחתיה�  :מגבלת דירוג

 (attachment point)  הוא

 ביחס לשיעור ההגנה 1.5במכפיל 

 של AAAהדרוש לדירוג 

6
S&P’s.  

החלפת נכסי� בפורטפוליו לאסו   :המרווח המשוקללמגבלת 

כ- שהמרווח ל תתבצע בכפו,

בפורטפוליו לא יהיה נמו- 

� מהמרווח הנדרש על מנת לשל

את תשלו� הריבית של הנכסי� 

  .כהגדרת� לעיל, המגבי�

                                                 
5
 .רווחי� או הפסדי� אלו לא אינ� כלולי� בתקבולי� לה� זכאי� בעלי איגרות החוב 
6
הרצועות , ע� זאת.  באותה עתS&P’s ובכפו, להנחות �CDO evaluator 3.2שיעור ההגנה הדרוש יוער- על ידי מנהל הנכסי� המגבי� על ידי שימוש ב 

  .S&P’s על ידי AAAשיונפקו על בסיס נכסי� אלו דורגו בדירוג יחידות הנאמנות . (Implicitly) באופ� מפורש S&P’s  ידורגו על ידי המגבות לא
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  מבנה העסקה. 3

  תיאור כללי 3.1

 ולהתקשר  שהוקמה במטרה להנפיק איגרות חובתמ הינה חברה ייעודי"מכשירי� פיננסיי� בע 1כפיר 

, הקמת גו, רכישה יחד ע� החברה הייעודית הזרה הרשומה באיי קיימ�ל) JV(בהסכ� מיז� משות, 

נאמנות אשר , Steers Lasso Trust, Series 2007-1הנכסי� המגבי� שהונפקו על ידילצור- רכישת 

  .  באיי קיימ�נוצרה והוכרזה

 תשמש לרכישת הנכסי� 'וסדרה ד' סדרה ג, 'סדרה ב', של אגרות החוב סדרה א 7תמורת ההנפקה �

 סדרהת החוב � מחזיקי איגרולה� יהיו זכאי, הנכסי� המגבי� יהוו מקור תשלומי� יחיד. המגבי�

  .' וסדרה ד'סדרה ג, 'סדרה ב', א

וה� יופקדו ב " אלפי דולר ארה750את הוצאות ההנפקה בס- לחברה  ילוובעלי מניותיה של החברה  �

מ� התזרי� העוד, לאחר תשלו� יתר ההלוואה תיפרע ,  בהתא� להסכ� ההלוואה.התפעוליבחשבו� 

 . המלווי�ודי� לטובת בעלי המניותלא יירשמו שעבו בהתא� לשטר הנאמנות, תיוההתחייבו

כל  .המשות, את הנכסי� המגבי� עבור המיז� ירכושהנאמ� באמצעות בנק הפועלי� שווי0  �

  .התקבולי� אשר ישתלמו בגי� הנכסי� המגבי� מעת לעת יופקדו בחשבו� הנאמנות עבור גו, הרכישה

 50,000 ועד גובה ה סגורהלפי רשימ,  את הוצאות התפעולהנאמ� יעביר לחשבו� התפעולי, ראשית �

 .מתו- התקבולי� שישתלמו בגי� הנכסי� המגבי�, דולר בשנה

' בגי� החלק היחסי של סדרות א, ב"בדולר ארהתזרי�  �SWAPיעביר הנאמ� לחשבו� ה, לאחר מכ� �

  .�SWAPהתא� לאמור בהסכ� הוב', וב

 .תזרי� שקלי ב�SWAPאת חשבו� ה, ) להל�3.2ראה סעי,  (�SWAPבהתא� להסכ� ה, יזכההבנק 

תבצע באמצעות הוראה בלתי חוזרת מאת החברה ת ההעברה .לחשבו� הנאמ�התזרי� השקלי יועבר 

  .להעביר מהחשבו� כל ס- בשקלי� המופקד בו לחשבו� הנאמ�

יתקבל בחשבו� נפרד של נאמנות הרכישה בשווי0 ויועבר ישירות , תו הדולריהתזרי� בגי� הסדרות �

  . מ"עלחשבו� הנאמ� ביובנק ב

    .מועד התשלו� העיתי לבנק יתבצע בסמו- לאחר, 'סדרה בו ' סדרה אאיגרות החוב התשלו� לבעלי  �

בבעלות מלאה של הנאמ� והוא בעל זכויות  ויהי הנכסי� המגבי� ו יופקדבה� הבנק חשבונות �

  .החתימה הבלעדיות בה�

  .�SWAPלנאמ� ולחברה זכויות חתימה משותפות בחשבו� התפעולי ובחשבו� ה �
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  . של המבנהיסכמאטראה תרשי� לתיאור  
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למעט בקרות פירעו� מוקד� של , החברה לא תהיה זכאית לפדות את איגרות החוב בפדיו� מוקד� �

במקרה כאמור החברה תפדה את כל יתרת איגרות החוב בפדיו� . לפי תנאיה�, הנכסי� המגבי�

  .מוקד�

י מנפיקיהיו רשאי� , א� יחול בעתיד שינוי בהסדרי המיסוי על פיו הונפקו הנכסי� המגבי� �

במקרה כזה תפרע , שהונפקו יחידות הנאמנות לבצע פדיו� מוקד� מלא של יתרת המגבי�הנכסי� 

 .' וסדרה ד'ג סדרה, 'סדרה ב',  איגרות החוב סדרה איתרתקד� את החברה בפירעו� מו

סדרה ',  לסדרה א לטובת הנאמ� עבור בעלי איגרות החוב�חשבונות הבנק של החברה המשועבדי �

או מידרוג בדירוג / וMoody'sידי �י� על/י� המדורג/ ייפתחו א- ורק בבנק'רה ד וסד'סדרה ג, 'ב

 ). או דירוג מקביל (�P-1פיקדונות לזמ� קצר שאינו נמו- מ

במטרה , שטר הנאמנות לעסקה ותקנו� המנפיקה כוללי� תנאי� מגבילי� על פעילות המנפיקה �

התנאי� המפורטי� לעיל . �יבוצעו כדי, ח"להבטיח כי כל התשלומי� בהתא� לתנאי האג



  

  

  ח דירוגדו
   
  

  

  

  

  

7  

  מ" בעמכשירי	 פיננסיי	 1 כפיר

במטרה להבטיח העברה תקינה של התזרי� מהנכס המגבה לפירעו� , מעניקי� הגנה על התזרי�

  . חוב� של מחזיקי אגרות החוב

  SWAP&הסכ	 ה  3.2

החברה תעביר , על פי המנגנו�. ח"למש- חיי האג) SWAP( החלפה בהסכ� ע� הבנק תתקשרהחברה 

, ח"בש' תמורה תקבל מהבנק את התשלו� המתוכנ� לסדרה אב וב"לבנק תשלו� עיתי בדולר ארה

ח יוגבל " דירוג האג.ח ללא הצמדה"בש' צמוד למדד המחירי� לצרכ� ואת התשלו� המתוכנ� לסדרה ב

הבנק יהיה , מהתזרי� הדולרי לא יגיעכלשהו במידה וחלק , �SWAPבהתא� להסכ� ה .לדירוג הבנק

  .רשאי לא להמשי- בהסכ�

  

  נות ובטחושעבודי	 3.3

ולהבטחת תשלו� הסכומי� המובטחי� באיגרות ,  ושטר הנאמנותלהבטחת מילוי תנאי איגרות החוב

 לטובת השעבודי� כדלקמ�את והחברה הייעודית הזרה  תרשו� המנפיקה, החוב ושטר הנאמנות

  :מחזיקי איגרות החוב 

ועלי� בפ המוחזקי� בחשבו� הנאמ� של הנכסי� המגבי�, שני בדרגה,  וצ,שיעבוד קבוע �

, הנכסי� המגבי� יוחזקו בחשבו� הנאמ� וישועבדו בשעבוד קבוע. 'וב'  של סדרות א8שווי0

 . בלעדית לנאמ� הזכות למימוש השעבוד מוקנית.ראשו� בדרגה לטובת הבנק

 המוחזקי� בחשבו� הנאמ� של הנכסי� המגבי� של , ראשו� בדרגה,  וצ,קבועשיעבוד  �

בפועלי� שווי0
8
  .'וד' סדרות ג 

 בונות החברהחש

,  ישועבד בשעבוד קבוע�SWAPחשבו� ה. �SWAPשל חשבו� ה, שני בדרגה,  וצ,שיעבוד קבוע �

 . ראשו� בדרגה ובמשכו� לבנק

 .של החשבו� התפעולי, ראשו� בדרגה,  וצ,שיעבוד קבוע �

 חשבונות הנאמ�

גבי�  בו יופקדו הנכסי� המשווי0של חשבו� הנאמ� בפועלי� , שני בדרגה,  וצ,עשיעבוד קבו �

 .ראשו� בדרגה, החשבו� ישועבד לבנק בשעבוד צ, וקבוע. 'וב' של סדרה א

 הנכסי� וד בו יופקהנאמ� בפועלי� שווי0של חשבו� , ראשו� בדרגה,  וצ,קבועשיעבוד  �

 .' וסדרה ד' של סדרה גהמגבי�

 .מ" בעביובנקשל חשבו� הנאמ� , ראשו� בדרגה,  וצ,עשיעבוד קבו �
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בדי� הלוקסמבורגי תקפה  מלוקסמבורג לפיה הבחירה  משפטיתוקיימת חוות דעת;  חל הדי� הלוקסמבורגיהנכסי� המגבי�על הסכ� השעבוד של 
 .ילפי הדי� הלוקסמבורג, השעבודי� ניתני� לאכיפה, לפי חוות דעת זו. והשעבוד שבהתא� להסכמי� תק,
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 הזרה לא תהיינה רשאיות לשעבד את זכויותיה� בקשר ע� הנכסי� המנפיקה והחברה הייעודית

  .על השעבודי� המפורטי� לעיל בשעבוד נוס, המגבי�

 

 הצהרות והתחייבויות המנפיקה  3.4

 :כי,  בי� היתר, העסקההמנפיקה הצהירה והתחייבה כלפי הנאמ� במסמכי 

 .עד להנפקת איגרות החוב לא עסקה החברה בשו� פעילות �

בכל עת עד לפירעו� . די הינו הנפקת איגרות החוב כמתואר במסמכי העסקהעיסוקה הבלע �

 9 למעט קבלת הלוואת בעלי�,המלא של איגרות החוב החברה לא תעסוק בשו� פעילות

  .לרבות קבלת התחייבויות כספיותלמימו� הוצאות הנפקת איגרות החוב ו

  . כדי� ובהתא� לתקנו� החברההעסקה אושרה �

 המלאה של החברה  יהיה בבעלות ראשו� בדרגהבשעבוד כל הרכוש שישועבד לטובת הנאמ� �

של צד שלישי  אחרת זכותחוב או , תביעה, עיכבו�, עיקול, משכו�, שעבודונקי מכל ואוריסט� 

 . השעבודבמועד 

 .אי� תביעות או הליכי כינוס נגדה �

, למעט סכומי� עודפי�, כלשה�דמי ניהול או סכומי� עודפי� , החברה  לא תשל� דיבידנד �

טר� שחרור סכומי� , בתנאי� מגבילי� מסוימי� המפורטי� בתנאי העסקה ומבטיחי�

את מלוא התשלו� עד אותה עת למחזיקי איגרות החוב ותשלו� הוצאות , עודפי� כלשה�

 .המנפיקה

  . המחאות ונייר מכתבי� נפרד, דוחות כספיי� ותשתמש בחשבוניות, החברה תנהל ספרי� �

 .  שתנפיקאיגרות חובהחברה תנהל חשבונות בנק נפרדי� עבור כל סדרה של  �

  

רכישת , תקנו� המנפיקה כולל מטרות מוגבלות הכוללות א- ורק את הנדרש לש� הנפקת אגרות חוב

  .ופעולות הדרושות והכרוכות בעיסוקי� האמורי�, החזקת פיקדונות בנקאיי�, נכסי� מגבי�

  

    סמכויות הנאמ� 3.5

קנו� החברה א� במועד כינוסה של אסיפה כללית יהיו אגרות חוב שהחברה תנפיק על פי על פי ת

האסיפה הכללית לא , נאמ� הפועל מטע� מחזיקי אגרות החובהנאמנות בי� החברה לבי� ההסכ� 

  :מראש ובכתב, תקבל איזו מהחלטות המפורטות להל� ללא הסכמת הנאמ� לאגרות החוב
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בהתא� לשטר הנאמנות ולא יירשמו שעבודי� לטובת , ההלוואה תיפרע מ� התזרי� העוד, לאחר תשלו� יתר ההתחייבויות,  להסכ� ההלוואהבהתא� 

 .�בעלי המניות המלווי
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 .שינוי תקנו� המנפיקה �

 .ארגו� אחר בחברה�פיצול או כל רה, מיזוג �

 .פירוק המנפיקה מרצו� �

 .חלוקת נכסי המנפיקה במקרה של פירוק �

 .הפסקת פעילות המנפיקה �

 . בדבר הסדר נושי�ת המנפיקההחלט �

או נכסיה המהותיי� שלא /או מכירה של כל או חלק מהותי מנכסי החברה ו/העברה ו �

 .בהתא� לשטר הנאמנות

איחוד וחלוקה של ניירות , והמונפקשינוי ההו� הרשו� לרבות , נפיקהשינוי מבנה ההו� של המ �

 .ולמעט הנפקת איגרות החוב, הער- בחברה והקצאת ניירות ער- כלשה�

 .הקמת חברת בת של המנפיקה �

 .או הלוואות על ידי המנפיקה/מת� ערבויות ו �

או בי� חברות /ובי� בעלי מניות קיימי� של החברה למעט העברת מניות , אישור העברת מניות �

 . לחברה ולבעלי מניותיה)1968 �ח "התשכ, חוק ניירות ער- בכהגדרת�(קשורות 

 . שלא בהתא� לשטר הנאמנות, עסקאות ע� בעלי עניי� �

  .למעט תשלו� סכו� עוד, בהתא� לשטר הנאמנות, כהגדרתה בחוק החברות, חלוקה �

  .מעט בהתא� לשטר הנאמנותל, דמי ניהול או כל הטבה אחרת, דמי ייעו0, תשלו� משכורות �

או לממש את / היתרה הבלתי מסולקת של אגרות החוב ואת כל  מיידי�לפירעוהנאמ� רשאי להעמיד 

ויהיה חייב לעשות כ� א� יידרש לעשות כ� , כול� או חלק�, הנכסי� המשועבדי� לטובת אגרות החוב

 והכל בקרות אחד או יותר ,על ידי החלטה מיוחדת שנתקבלה באסיפה הכללית של בעלי אגרות החוב

  : מ� המקרי� המנויי� להל�

 ימי� ממועד 14 תו- ומי� המובטחי� באגרות החוב במועדהחברה לא תפרע את הסכו במידה �

,  הנאמנותפירעונו של אותו סכו� או תודיע על כוונתה להפסיק את תשלומיה בהתא� לשטר

  .י� המגבי� עיכוב הנובע מאי תשלו� על ידי לאסו לפי תנאי הנכסלמעט

או מנפיק / ו צו על ידי בית משפט או תתקבל החלטה בת תוק, לפירוק החברה�יינתו במידה �

כל החלטה בת תוק, אחרת בבקשה לפירוק החברה הייעודית הזרה או או /ו הנכסי� המגבי�

לדעת ,  אשר תהיה בהאו החברה הייעודית הזרה/או מנפיק הנכסי� המגבי� ו/ והחברה

 יו� 45והצו או ההחלטה לא יבוטלו תו- , כויותיה� של בעלי אגרות החובפגיעה בז, הנאמ�

 . ממועד קבלת�

יוטל עיקול או יבוצעו פעולות הוצאה לפועל על כל הנכסי� של החברה או על מרבית במידה ו �

והעיקול לא יוסר או הפעולה לא , או על נכסי� שלדעת הנאמ� הינ� מהותיי� לחברה, נכסיה
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 אגרות זכויותיה� של מחזיקיולדעת הנאמ� יהיה בכ- משו� סכנה ל, � ימי45תבוטל תו- 

 .החוב

 או/ולמנפיק הנכסי� המגבי� , לחברה, זמני או קבוע, י� או מפרקימונה כונס נכסו במידה �

 או החברה הייעודית הזרה/מנפיק הנכסי� המגבי� ו, נכסי החברהעל  לחברה הייעודית הזרה

ה והמינוי לא יבוטל  שלדעת הנאמ� הינ� מהותיי� לחבר או לנכסי�על רב נכסי החברהאו 

 . ימי�45תו- 

או החברה הייעודית הזרה מכל סיבה /מנפיק הנכסי� המגבי� ו, תפורק החברהבמידה ו �

 .שהיא

   .יחידות הנאמנותגר� למימוש השעבוד על , תנאי ההסכ� עמולבהתא� , הבנקבמידה ו �

 

 הנכסי	 המגבי	 .4

 וידורגו Steers Lasso Trust, Series 2007-1 אשר יונפקו על ידי אמנותיחידות נהמגבי� ה� הנכסי� 

שיעור של ( אלו ה� הרצועה התחתונה יחידות נאמנות. Standard & Poor’s על ידי AAAבדירוג 

 Synthetic CDOרצועות של  �10 מיורכב, פורטפוליו לאסו. Synthetic CDOבפורטפוליו של ) 0.5%10

 ידועי� מראש וישתנה מעת לעת בהתא� להחלטות מנהל הנכסי� 11ני�בהתא� לקריטריו לפחות

הרווחי� או ההפסדי� מ� המסחר בנכסי פורטפוליו לאסו ייצברו לקר� . המגבי� ובפיקוח נאמ� לאסו

   .12רווחי מסחר

התפלגות להל� תרשי� המציג את 

 בנכסי� אשר מגבי� דירוגי האשראי

 הרצועות המרכיבות את פורטפוליו את

הדירוגי� המוצגי� מתייחסי�  .לאסו

לנכסי הבסיס בתיק רצועות מגבות 

תיאורטי אשר עומד בקריטריוני� 

. להכללה בפורטפוליו לאסו

 2.2לקריטריוני� להכללה ראה סעי, (

    ).לעיל

  

  

                                                 
10
 .הרצועה העליונה של הפורטפוליו תישאר בידי מארג� העסקה  
11
 .2.2ראה קריטריוני� להכללה בסעי,  
12
  .אינ� כלולי� בתקבולי� לה� זכאי� בעלי איגרות החוברווחי� או הפסדי� אלו לא  
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  ימיסו .5

 . חוות דעת על העדר ניכוי מס במקור לכל צינור התקבולי� מהנכסי�

 

 דיווחי	 לנאמ�  .6

  :החברה תמסור לנאמ� את הדיווחי� הבאי�, בהתא� לשטר הנאמנות

 . חודשי� מתו� השנה שחלפה3בתו- מבוקרי� דוחות כספיי� שנתיי�  �

   . ודוח הוצאות תפעוליותדוח על תשלומי� בהתא� למועדי התשלו� �

 .הנכסי� המגבי�על שינוי דירוג מיידי  דיווח �

  

  אופק הדירוג .7

  .נכסי� המגבי�בדירוג ה במידה ותהיה הרעההדירוג עשוי להשתנות 

  .בדירוג הבנקהדירוג עשוי להשתנות ע� שינוי 
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  סול	 הדירוג

  

מציי� שאגרת ' 1'המשתנה . Caa ועד Aa � בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ3 � ו2, 1מידרוג משתמשת במשתני� המספריי� 
מציי� שהיא נמצא ' 2'המשתנה . המצוינת באותיות, החוב מצויה בקצה העליו� של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת

, מציי� שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתו� של קטגורית הדירוג שלו' 3'ואילו המשתנה ; באמצע קטגורית הדירוג
  .המצוינת באותיות

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

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

Aa   התחייבויות המדורגות בדירוג Aaמאיכות גבוהה, דרוגעל פי שיפוטה של מי, ה� ,
  .וכרוכות בסיכו� אשראי נמו- מאד

A   התחייבויות המדורגות בדירוג A נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליו� של הדרגה
  .וכרוכות בסיכו� אשראי נמו-, האמצעית

דרגת 
  השקעה

Baa   התחייבויות המדורגות בדירוגBaaה�  נחשבות .  כרוכות בסיכו� אשראי מתו�
וככאלה ה� עלולות להיות בעלות מאפייני� , נוניתכהתחייבויות בדרגה בי
  .ספקולטיביי� מסוימי�

Ba   התחייבויות המדורגות בדירוגBaבעלות אלמנטי� , על פי שיפוטה של מידרוג,  ה�
  .וכרוכות בסיכו� אשראי משמעותי, ספקולטיביי�

B   התחייבויות המדורגות בדירוגBוכרוכות , ידרוג  כספקולטיביות נחשבות  על ידי מ
  .בסיכו� אשראי גבוה

Caa   בדירוג   התחייבויות המדורגות Caaבעלות מעמד , על פי שיפוטה של מידרוג, ה�
  .חלש וכרוכות בסיכו� אשראי גבוה מאוד

Ca   התחייבויות המדורגות בדירוגCa ה� ספקולטיביות מאוד ועלולות להיות במצב של 
  . ע� סיכויי�  כלשה�  לפדיו� של קר� וריבית,ובות לכ-חדלות פרעו� או קר

דרגת 
השקעה 

  ספקולטיבית

C   התחייבויות המדורגות בדירוגCכ במצב של " ה� בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד
  .ע� סיכויי� קלושי� לפדיו� קר� או ריבית, חדלות פרעו�
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 �SF-07-02-01דוח ' מס
  
  2006") מידרוג: "להל�(מ " כל הזכויות שמורות למדרוג בע©

  

למעט לצרכי� מקצועיי� תו- ציו� , להפי0 או לעשות כל שימוש מסחרי ללא הסכמת מידרוג, לצל�, אי� להעתיק
- זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי כל המידע המפורט במסמ. או לצור- החלטת השקעה/המקור ו

, התאמתו, שלמותו, מידרוג אינה בודקת באופ� עצמאי את נכונותו. מקורות הנחשבי� בעיניה לאמיני� ומדויקי�
צור- קביעת ה למסר לנ על המידע שכתסתמשנמסר לה  והיא מ") המידע: "להל�(דיוקו או אמיתותו של המידע 

, הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי� במידע המתקבל או מכל סיבה אחרת. ורגתעל ידי החברה המדהדירוג 
. www.midroog.co.il: על כ� מומל0 לעקוב אחר עדכונו או שינויו באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו 

ו המלצה לרכישה אואי� ה� מהווי�  בגדר חוות דעת סובייקטיבית �הנ  על ידי מידרוגי� המתבצעי�הדירוג
עת דעה באשר ואי� להתייחס אליה� בגדר הב,  או מסמכי� מדורגי� אחרי�רכישה של אגרות חובלהימנעות מ

דירוגי מידרוג מתייחסי� במישרי� .  או של מסמכי� מדורגי� אחרי�לכדאיות מחיר� או תשואת� של אגרות חוב
ב המדורג ירד עקב שינויי� בשערי ריבית כגו� הסיכו� כי ער- השוק של החו, רק לסיכוני אשראי ולא לכל סיכו� אחר

כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי� להישקל . או עקב גורמי� אחרי� המשפיעי� על שוק ההו�
, כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע הכלול במסמ- זה או על ידי מי מטעמו

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

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

  
  


