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 מ"בע חוב אגרות נתיבים
 

 , באופק יציב. Aa2.ilבדירוג  , על כנו,)להלן: "החברה"( מידרוג מודיעה על הותרת דירוג איגרות החוב של חברת נתיבים איגרות חוב בע"מ

עד מועד הפירעון בפועל של האג"ח,  מידרוג דרגה את סיכוני האשראי הנובעים מהתחייבות החברה לפרוע את הקרן והריבית הצבורה של האג"ח

 בין אם פירעון במועד הסופי הנקוב, ובין אם פירעון מוקדם בגין עילה כלשהיא הקבועה בתנאי האג"ח. למען הסר ספק, פירעון מוקדם של הקרן

 .Default)הוא חלק מתנאי תשלום אגרת החוב ואינו מהווה אירוע כשל )

 נכס במועד המעקב .1

Note (ה" או" המגבה הנכס: "להלן- Notes)", במועד דירוג הנכס המגבה  . "(ארץ דרך: "להלן) מ"בע( 1997) הייווייז ארץ דרך חברת י"ע שהונפק

  באופק יציב., Aa2.il המעקב הינו

 תשלומים במהלך תקופת המעקב .2

  .נדרשכ 2015לשנת  והקרן הריבית תשלומי בוצעו, העסקה לתנאי בהתאם

 2נאמן .3

כמו כן, כרית תפעולית להוצאות  .כסדרםוהתשלומים מתבצעים בהתאם לנדרש  דיווחיםה, מסמכי העסקהמ חריגות היו לא הדוח בתקופת

 בהתאם לנדרש.בפיקדון יומי נזיל בבנק מדורג,  3שוטפות

 כללי  .4

 הנכס. "Back-to-Back"לפירעונן  היחיד המקור הינו המגבה מהנכס התזרים כאשר, חוב )סדרה א'( אגרות החברה הנפיקה 2004במאי 

 ידי על הונפקו Notes - ה. ישראל חוצה כביש , למימון.Newcourt Capital USA, Inc-ל ארץ דרך ידי על שהונפק מהחוב חלק הינו המגבה

 . Aa2.il בדירוג 2007 יוליב מידרוג ידי על ודורגו 1999 אוקטובר חודש במהלך ארץ דרך

 .דולר ארה"במ'  102.8 -כ , הינה31.12.2015-נכון לתאריך ה ,Newcourt -מ החברה רכשה יתרת החוב אותו סך

 

                                                           
 .6 מ, הזכיין בפרויקט כביש"בע( 1997) הייווייז ארץ דרך של הבכיר החוב החלק הדולרי במימון 1
 חברה לשירותי נאמנות בע"מ -משמרת  2
 צמודים למדד המחירים לצרכן במועד ההנפקה. ₪ 225,000 3

 תיאור
יתרת החוב 

(31.12.2015) 
 אופק דירוג ריבית צפוי פירעון  מועד בסיס לנכס  חשיפה

 מ' דולר 102.8 סדרה א'
 חוב

1Newcourt 
30/06/27 

 ריבית 7.97%
 דולרית

Aa2.il יציב 
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 דירוג היסטוריית .5

 

 

 

 

 

 

 

 

 דוחות קשורים .6

  2015פברואר  -דוח מעקב אג"ח נתיבים 

 2016 ינואר, בכיר חוב מעקב - מ"בע( 1997) הייווייז ארץ דרך

 2015אוגוסט  - והגדרות הדירוג של מידרוג סולמות

 

 

  

https://www.midroog.co.il/Upload/Documents/%D7%9E%D7%A2%D7%A7%D7%91%20%D7%93%D7%A8%D7%9A%20%D7%90%D7%A8%D7%A5%20%D7%97%D7%95%D7%91%20%D7%91%D7%9B%D7%99%D7%A8%2028012016.pdf
http://www.midroog.co.il/Upload/Documents/sulamot%2017.12.15.pdf
http://www.midroog.co.il/Upload/Documents/sulamot%2017.12.15.pdf
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 סולם דירוג מקומי לזמן ארוך

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

 למנפיקים מקומיים אחרים.יחסית 

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

 יחסית למנפיקים מקומיים אחרים.

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

 מקומיים אחרים. למנפיקים

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

 למנפיקים מקומיים אחרים והם עלולים להיות בעלי מאפיינים ספקולטיביים מסוימים.

Ba.il 
ל מידרוג, כושר החזר אשראי חלש יחסית מציגים, על פי שיפוטה ש Ba.ilמנפיקים או הנפקות המדורגים 

 למנפיקים מקומיים אחרים והם בעלי מאפיינים ספקולטיביים.

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

 יחסית למנפיקים מקומיים אחרים והם בעלי מאפיינים ספקולטיביים משמעותיים.

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

 יחסית למנפיקים מקומיים אחרים והם בעלי מאפיינים ספקולטיביים משמעותיים ביותר.

Ca.il 
אשראי חלש באופן  מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר Ca.ilמנפיקים או הנפקות המדורגים 

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

C.il 
מציגים, על פי שיפוטה של מידרוג, כושר החזר אשראי החלש ביותר  C.ilמנפיקים או הנפקות המדורגים 

 ת.ובדרך כלל הם במצב של כשל פירעון עם סיכויים קלושים להחזר קרן וריבי

' מציין שאגרת החוב מצויה בקצה 1המשתנה ' Caa.ilועד  Aa.il -בכל אחת מקטגוריות הדירוג מ 1,2,3הערה: מידרוג משתמשת במשתנים  מספריים  
' מציין 3' מציין שהיא נמצאת באמצע קטגורית הדירוג ואילו המשתנה '2העליון של קטגורית הדירוג שאליה היא משתייכת, המצוינת באותיות. המשתנה '

 שאגרת החוב נמצאת בחלק התחתון של קטגורית הדירוג שלה, המצוינת באותיות.
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ות, להפיץ, לשכפל או להציג מסמך זה למידרוג יש זכויות יוצרים במסמך זה, לרבות בפסקה זו, והינו מוגן על ידי זכויות יוצרים ודיני הקניין הרוחני. אין להעתיק, לצלם, לשנ
 דרוג מראש ובכתב. למטרה כלשהי, מסחרית או אחרת, ללא הסכמת מי

 אזהרה הנוגעת למגבלות הדירוג ולסיכוני הסתמכות על דירוג

ביחס להתחייבויות אשראי, לחובות דירוגי מידרוג ו/או פרסומיה הנם בגדר חוות דעת סובייקטיביות, הנכונים למועד פרסומם, ביחס לסיכון האשראי  היחסי העתידי של ישויות, 
חוב. פרסומי מידרוג יכולים לכלול גם הערכות המבוססות על מודלים כמותיים של סיכוני אשראי, וכן חוות דעת נלוות ששימשו אותה בתהליך  ו/או למכשירים פיננסיים דמויי

תן הערכות יחסיות של לשם מ הדירוג. דירוגי מידרוג ופרסומיה אינם מהווים הצהרה בדבר נכונותן של עובדות במועד הפרסום או בכלל. מידרוג עושה שימוש בסולמות דירוג
משקפת אך ורק הערכה  סיכוני אשראי ו/או של ישויות ו/או מכשירים פיננסיים בהתאם להגדרות המפורטות בסולם עצמו. יובהר כי הבחירה בסימול כמשקף סיכון אשראי

החוזיות הפיננסיות למועד פירעונן, וכן כל הפסד כספי משוער במקרה  יחסית של סיכון זה. מידרוג מגדירה סיכון אשראי כסיכון לפיו ישות עלולה שלא לעמוד בהתחייבויותיה
יות מחירים או לכל גורם אחר של כשל פירעון. דירוגי מידרוג אינם מתייחסים לכל סיכון אחר, כגון סיכון המתייחס לנזילות, לערך השוק, לשינויים בשערי ריבית, לתנודת

 המשפיע על שוק ההון. 

ת ידי מידרוג ו/או פרסומיה אינם מהווים המלצה לרכישה, החזקה ו/או מכירה של אגרות חוב ו/או מכשירים פיננסיים אחרים ו/או כל השקעה אחר הדירוגים המונפקים על
, וכן אין בהם משום התייחסות נסיו/או להימנעות מכל אחת מפעולות אלו. כמו כן, הדירוגים המונפקים על ידי מידרוג ו/או פרסומיה אינם מהווים ייעוץ השקעות או ייעוץ פינ

ימוש במידע להתאמה של השקעה כלשהי למשקיע מסוים או המלצה להשקעה מכל סוג שהוא בהסתמך על הדירוג. מידרוג מנפיקה דירוגים תחת ההנחה שכל העושה ש
עצמו ו/או באמצעות אנשי מקצוע המוסמכים לכך, על מנת להעריך המפורט על ידה ובדירוגים וכל משקיע ינקוט זהירות ראויה ויבצע את כל הבדיקות המתאימות והנדרשות ב

קעותיו, עם הדין החל בעצמו את הכדאיות של כל השקעה בכל מכשיר פיננסי שהינו שוקל לרכוש, להחזיק או למכור. על כל משקיע להסתייע בייעוץ מקצועי בקשר עם הש
ות דעת אחרת שמעניקה מידרוג צריכים להישקל כמרכיב בודד בכל החלטת השקעה הנעשית על ידי משתמש במידע על ענייניו ו/או עם כל עניין מקצועי אחר. כל דירוג או חו

במסמך זה וכל משקיע חייב הכלול במסמך זה או על ידי מי מטעמו ועל ידי כל משקיע, ובהתאם לכך, כל משתמש במידע הכלול בדירוגי מידרוג ו/או בפרסומיה ו/או באמור 
משקיע במכשיר  –הערכה של כדאיות ההשקעה מטעמו לגבי כל מנפיק, ערב, אגרת חוב או מכשיר פיננסי אחר שבכוונתו להחזיק, לרכוש או למכור. "משקיע" ללמוד ולבצע 

 פיננסי שנקבע לגביו דירוג או במכשיר פיננסי של תאגיד מדורג.

ה )להלן: "המידע"(, נמסר למידרוג על ידי מקורות מידע הנחשבים בעיניה אמינים, ובין השאר על ידי כל המידע הכלול בדירוגי מידרוג ו/או בפרסומיה, ואשר עליו היא הסתמכ
להבנתה כדי שהמידע יהיה  הישות המדורגת, מידרוג איננה אחראית לנכונותו והוא מובא כפי שהוא נמסר על ידי אותם מקורות מידע. מידרוג נוקטת בכל האמצעים הסבירים

פקים וממקורות הנחשבים בעיניה אמינים, לרבות תוך הסתמכות על מידע שהינה מקבלת מצדדים שלישיים בלתי תלויים, אם וכאשר הדבר מתאים, באיכות ובהיקף מס
 אולם מידרוג איננה גוף המבצע ביקורת ולכן היא איננה יכולה לאמת או לתקף את המידע. 

ו/או כל מי מטעמה שיהיה מעורב בדירוג, לא יהיו אחראים מכוח הדין, למעט אם נקבעה אחריותם במפורש  מידרוג, הדירקטורים שלה, נושאי המשרה שלה, עובדי החברה
באופן כלשהו או בקשר למידע או לדירוג על פי דין, כלפי כל אדם ו/או ישות, בגין כל נזק ו/או אובדן ו/או הפסד, כספי או אחר, ישיר, עקיף, מיוחד, תוצאתי או קשור, אשר נגרם 

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

, בין השאר אך לא רק, כתוצאה או פיננסי, בין אם הוא היה נשוא דירוג אשראי מסוים שהונפק על ידה של מידרוג ובין אם לאו; )ג( כל הפסד ו/או אובדן ו/או נזק, אשר נגרמו
ר לפטור מאחריות בגינה(, מצדם של דירקטורים, נושאי משרה, עובדים ו/או מי מטעמה של מידרוג, בקשר עם רשלנות )להוציא מרמה, פעולה בזדון או פעולה שהחוק לא מתי

 בין אם היתה מודעת ובין אם לאו, בין במעשה ובין במחדל.

למידרוג עבור הדירוג, טרם ביצוע  מידרוג מצהירה בזאת, שרוב המנפיקים של המכשירים הפיננסיים המדורגים על ידה או שבקשר עם הנפקתם נערך הדירוג, התחייבו לשלם
 הדירוג. מידרוג מקיימת מדיניות ונהלים ביחס לעצמאות הדירוג ותהליכי הדירוג. 

ממניות מידרוג. יחד עם זאת, תהליכי הדירוג של מידרוג הינם עצמאיים ונפרדים מאלה של  51%-)להלן: "מודי'ס"(, המחזיקה ב Moody'sמידרוג הינה חברת בת של מודי'ס 
 מודי'ס, ואינם כפופים לאישורה של מודי'ס. למידרוג יש מדיניות ונהלים משלה וועדת דירוג עצמאית בשיקול דעתה ובהחלטותיה. 

חרת. ו/או מכל סיבה א דירוג שמידרוג הנפיקה נכון למועד עריכתו, והוא עשוי להשתנות כתוצאה משינויים במידע שעליו התבסס הדירוג ו/או כתוצאה מקבלת מידע חדש
. כמו כן, ניתן לפנות לאתר לשם קבלת מידע נוסף על נהלי http://www.midroog.co.ilעדכונים ו/או שינויים בדירוגים מופיעים באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו: 

 מידרוג ו/או על עבודת ועדת הדירוג שלה.

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

