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 מ"בע) 2007 (18דר� אר	 הייווייז קטע                                                            

 דוח מעקב שנתי       

 

 סוג
סכו� גיוס 

 ) !מליוני (

 �יתרת חוב ליו

! מליוני  (30.06.09

 )  2009במונחי יוני 

פירעו& 

 סופי
 סוג ריבית ריבית הצמדה

דירוג 

 מקורי

דירוג 

 נוכחי

 Aa3 Aa3 קבועה 4.76% מדד 2027 638 536 חוב בכיר

 

 תיאור העסקה. 1

) 1997(ל לבי# חברת דר	 אר� הייווייז  נחתמה התוספת השניה להסכ! הזיכיו# בי# ממשלת ישרא2006בינואר 

לפיה רשאי! שר האוצר ושר התחבורה להחליט כי קטע נוס. של כביש , ")החברה"או " הזכיי&: "להל#(מ "בע

, על פי הסכ! זה. יכלל בחוזה הזיכיו# שנחת! ע! הזכיי#, שלגביו הוחלט כי יהיה כביש אגרה, ארצי לישראל

לתקופה שתסתיי! ע! סיו! , 18קטע /ולתחזק את כביש האגרה, להפעיל, לבנות, מקבל על עצמו הזכיי# לממ#

 ונכנסה לתוק. ביוני 2007תוספת זו תוקנה בפברואר . 2029תקופת הזיכיו# של חוזה הקטע המרכזי ביולי 

 .!הסדרת סוגיית הממצאי! הארכיאולוגיי, לרבות, ע! קיו! התנאי! המתלי!, 2007

 

 ולקבל תעודת גמר לא יאוחר מאשר עד 18השלי! את בניית פרויקט קטע הזכיי# התחייב במסמכי המכרז ל

מועד התוק. או המועד בו נמסר חלק של האתר ,  מהמאוחר מבי# מועד חתימת התוספת, חודשי!33תו! 

 .2009 נסתיימו והכביש נפתח לתנועה ביולי 18עבודות הקמת קטע . במצב המאפשר להתחיל בעבודות הבניה

 .י המועד המתוכנ# חודשי! לפנ8 -כ

 

 Canadian -ו) 37.5%(מ " שיכו# ובינוי אחזקות בע,)37.5%(מ "הזכיי# הינו חברה בבעלות של אפריקה ישראל בע

Highways Investment Corp. (CHIC)) 25% .( .הקבל# הינו מיז! משות) #להל"JV-18 (" חברות3של  :

-JV -כל אחד ממשתפי ה. מ"ודניה סיבוס בע) מ"! בעסולל בונה פיתוח וכבישי(סולל פיתוח , מ"סולל בונה בע

 .JV-18 - אחראי! ביחד ולחוד על ביצוע החוזה ואחראי! למחויבויות והתחייבויותיו של ה18
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CHIC Israel – שחלקה בבעלות בעלי השליטה בזכיי# .,חברת ההפעלה והאחזקה הינה חברה
1

 )51%( ,

, CHIC הינה חברת הא! של .Aecon Group Incחברת ). 24.5%(ושיכו# ובינוי ) 24.5%(אפריקה ישראל 

 ). TSX) Toronto Stock Exchangeהנסחרת בבורסה , חברה קנדית ציבורית

 

 ניתוח. 2

 :דוח זה מפרט את ניתוח סיכוני האשראי הנגזרי! ממספר פרמטרי!

 .הקמה .1

 .היקפי תנועה .2

 .הזכיי# .3

  .תשלומי! לבעלי איגרות החוב .4

 . יחס שירות החוב השנתי .5

 .קרנות .6

 

 הקמה .2.1

לוח הזמני! המקוצר השלמת הקטע הקדימה את . והקטע נפתח לתנועה,  הקמת הכבישה הושלמ2009ביולי 

  . חודשי!2-3 - בכ) חודשי!27 באור	 של , לוח זמני! שהוער	 על ידי קבל# ההקמה(להקמה 

 אי# חריגות , כפי שנמסר מהחברה. turnkeyהסכ! ההקמה קובע מחיר כולל וקבוע להקמה על בסיס 

 .מהתקציב

 

  היקפי תנועה .2.2

היקפי התנועה בתקופת , כפי שנמסר על ידי הזכיי#. 2009מיולי הכביש נמצא בהפעלה , נכו# למועד דוח זה

 .הפעלה קצרה זו עולי! על תחזיות הזכיי#

 

 

 

                                                      
1
 .מ"בע) 1999(ת אלו# דלק ניהול ותפעול רשתו וGroup Inc. Aeconבבעלות  
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 הזכיי& .2.3

! הסקורי!  ובדיקת הדוחות הכספיי31/12/2008-בדיקת הדוחות הכספיי! של הזכיי# לשנה שהסתימה ב

לא מצביעה על שינוי ביכולת לתת את , 2009 יונישל הזכיי# לתקופה של רבעו# שהסתיימה ב) הבלתי מבוקרי!(

 . בטווח הקרוב, השירות הנדרש לעסקה

 

 תשלומי� לבעלי אגרות החוב .2.4

ר כאש, בתשלומי! חצי שנתיי!, 2011ייפרע החל מיוני ) ריבית+ קר# (החוב הבכיר , בהתא! לדוח הדירוג

 .  2027הפירעו# הסופי יהא ביוני 

 

 יחס שירות החוב השנתי .2.5

 .  1.6 ויעמוד על 2020 על פי תרחיש הבסיס יהיה בשנת המינימאלייחס שירות החוב השנתי , על פי דוח הדירוג

 

 קרנות .2.6

 . ואיל	2011קרנות הביטחו# יצברו החל בשנת , בהתא! להסכמי המימו#

 

3.  � סיכו

 . נותר על כנוחובדירוג ה
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 סול� הדירוג

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

Aa  התחייבויות המדורגות בדירוג Aa#וכרוכות , מאיכות גבוהה, על פי שיפוטה של מידרוג, ה
 .בסיכו# אשראי נמו	 מאד

A יות המדורגות בדירוג התחייבו A נחשבות על ידי מידרוג בחלק העליו# של הדרגה
 .וכרוכות בסיכו# אשראי נמו	, האמצעית

דרגת 
 השקעה

Baa  התחייבויות המדורגות בדירוגBaa#ה#  נחשבות כהתחייבויות .  כרוכות בסיכו# אשראי מתו
 .וככאלה ה# עלולות להיות בעלות מאפייני! ספקולטיביי! מסוימי!, בדרגה בינונית

Ba  התחייבויות המדורגות בדירוגBa#בעלות אלמנטי! , על פי שיפוטה של מידרוג,  ה
 .משמעותיוכרוכות בסיכו# אשראי , ספקולטיביי!

B  התחייבויות המדורגות בדירוגBוכרוכות בסיכו# ,  נחשבות  על ידי מידרוג  כספקולטיביות
 .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 חדלות  ה #
 . ע! סיכויי!  כלשה!  לפדיו# של קר# וריבית,פרעו# או קרובות לכ	

דרגת 
השקעה 

 ספקולטיבית

C  התחייבויות המדורגות בדירוגCכ במצב של חדלות " ה# בדרגת הדירוג הנמוכה ביותר ובד
 .ע! סיכויי! קלושי! לפדיו# קר# או ריבית, פרעו#

 

 

' 1'המשתנה . Caa ועד Aa - בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ3 - ו2, 1שתני! המספריי! מידרוג משתמשת במ

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

לק מציי# שאגרת החוב נמצאת בח' 3'ואילו המשתנה ; מציי# שהיא נמצא באמצע קטגורית הדירוג' 2'המשתנה 

 .המצוינת באותיות, התחתו# של קטגורית הדירוג שלו
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 SF-09-08-14 -דוח' מס

 

 

 

 .2008 ").מידרוג: "להל#(מ "כל הזכויות שמורות למדרוג בע ©

 

, להפי�, לשנות, לצל!, אי# להעתיק. הוא רכושה הבלעדי של מידרוג והוא מוג# על ידי זכויות יוצרי! ודיני הקניי# הרוחני, לרבות  פיסקה זו, מסמ	 זה
 .לשכפל או להציג מסמ	 זה למטרה מסחרית כלשהי ללא הסכמת מידרוג בכתב

 

מידרוג אינה בודקת באופ# . כל המידע המפורט במסמ	 זה ושעליו הסתמכה מידרוג נמסר לה על ידי מקורות הנחשבי! בעיניה לאמיני! ומדויקי!
צור	 ה למסר לנ על המידע שכתסתמשנמסר לה  והיא מ") המידע: "להל#(יתותו של המידע דיוקו או אמ, התאמתו, שלמותו, עצמאי את נכונותו

 .על ידי החברה המדורגתקביעת הדירוג 

 

או שינויי! בדירוגי! /עדכוני! ו. או מכל סיבה אחרת/או כתוצאה מקבלת מידע חדש ו/הדירוג עשוי להשתנות כתוצאה משינויי! במידע המתקבל ו

 בגדר חוות דעת סובייקטיבית !הנ  על ידי מידרוגי! המתבצעי!הדירוג. il.co.midroog.www: טרנט של מידרוג שכתובתומופיעי! באתר האינ

! על ידי מידרוג אי# לראות בדירוגי! הנעשי.  או מסמכי! מדורגי! אחרי!רכישה של אגרות חובלהימנעות מהמלצה לרכישה או ואי# ה! מהווי! 
ואי# להתייחס אליה! , כאישור לנתוני! או לחוות דעת כלשה# או כניסיונות לבצע הערכה עצמאית למצבה הכספי של חברה כלשהי או להעיד על כ	

 רק לסיכוני דירוגי מידרוג מתייחסי! במישרי#.  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 שינויי! בשערי ריבית או עקב גורמי! אחרי! המשפיעי! על שוק , אשראי ולא לכל סיכו# אחר

כלול כל דירוג או חוות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכי! להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע ה. ההו#
כל משתמש במידע הכלול במסמ	 זה חייב ללמוד ולבצע הערכה של כדאיות השקעה מטעמו לגבי כל , ובהתא!, במסמ	 זה או על ידי מי מטעמו

דירוגיה של מידרוג אינ! מותאמי! לצרכיו של משקיע מסוי! ועל . לרכוש או למכור, אגרת חוב או מסמ	 מדורג אחר שבכוונתו להחזיק, ערב, מנפיק
מידרוג מצהירה בזאת שהמנפיקי! של אגרות חוב או . ע! הדי# או ע! כל עניי# מקצועי אחר, שקיע להסתייע בייעו� מקצועי בקשר ע! השקעותהמ

התחייבו לשל! למידרוג עוד קוד! לביצוע הדירוג תשלו! בגי# שרותי הערכה , של מסמכי! מדורגי! אחרי! או שבקשר ע! הנפקת! נעשה דירוג
 .ני! על ידי מידרוגודירוג הנית

 

יחד ע! .  במידרוג51%שלה , )"ס'מודי": להל# (.Moody's Investors Service Ltd)  .(ס אינבסטורס סרויס לטד'מידרוג הינה חברת בת של מודי
דולוגיות של מידרוג בו בזמ# שהמתו. ס'ואינ! כפופי! לאישורה של מודי, ס'הליכי הדירוג של מידרוג הנ! עצמאיי! ונפרדי! מאלה של מודי, זאת

 . למידרוג יש מדיניות ונהלי! משלה וועדת דירוג עצמאית, ס'מבוססות על אלה של מודי

 

 .הנכ! מופני! לעמודי! הרלוונטיי! באתר מידרוג, למידע נוס. על נהלי הדירוג של מידרוג או על ועדת הדירוג שלה

 

 


