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דירוג מנפיק/סדרה  
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 Aa2.il אופק דירוג: יצי ב

בע"מ   פיננסים  ושירותים  בביטוח  השקעות  א')  שהנפיקה  הראל  (סדרה  חוב  יציב  לאגרות  דירוג  Aa2.il  באופק  מידרוג  קובעת 

("החברה"), באמצעות הרחבת סדרה בסך של עד 600  מיליון ₪ ערך נקוב. תמורת ההנפקה  צפויה לשמ ש לצרכיה השוטפים של  

החברה לרבות רכישת ישראכרט. 

אגרות החוב במחזור המדורגות על ידי מידרוג:  

מועד פירעון סופ י אופק דירו ג דירוג מספר נייר ער ך סדרת אג" ח 

 31/12/2035 יצי ב   Aa2.il  5850110 א' 
 

נציין כי ביום  08  בינואר  2023  פנתה החברה לדירקטוריון ישראכרט בע"מ  (להלן: "ישראכרט" או "החברה הנרכשת") על מנת להיכנס  

"עסקת  המיזוג") בין החברה לבין ישראכרט, אשר במסגרתו תרכוש   "העסקה" או  למו"מ לגיבוש הסכם מיזוג משולש הופכי (להלן: 

החברה את מלוא הונה המונפק והנפרע  של ישראכרט אשר  נמצא ת  ללא  גרעי ן  שליטה.  ביום  12  בפברוא ר  2023  נחת ם  הסכ ם  מיזו ג  

מחיי ב בין החברה לבין ישראכרט שעיקריו  כדלהלן: להקים  חברת בת ייעודי ת (להלן: "חברת היעד") אשר תתמזג עם ולתוך ישראכרט  

ובמועד השלמת המיזוג תתחסל חברת היעד  וישראכר ט  תהפוך לחברה פרטית בבעלות מלאה של החברה. בנוסף, הסכם המיזוג  

כלל תנאי ם  מתלים אשר המוע ד  האחרו ן  להתקיימות ם  יחול עד שישה חודשים  לאח ר  מוע ד  החתימה,  לרבות אישור   עסק ת  המיזו ג  על  

ידי אסיפת בעלי המניות, קבלת אישורים רגולטורים לעסקת המיזוג לרבות אישור מצד הממונה על התחרות, מפקח על הבנקים,  

והממונה על שוק ההון, ביטוח וחיסכון.  בהתאם  לתנאי ההסכם, התמורה הכוללת שהחברה צפויה לשלם לבעלי המניות בישראכרט  

בגין העסקה תהיה כ-2,934  מיליוני ₪ בתוספת ריבית והצמדה.  ביום  20  בפברואר  2023  דווחה  ישראכרט  על  זימון  אסיפה  מיוחד ת  

ליום  27  במרץ  2023, במסגרתו בעלי מניות ישראכרט  יצביע ו  על  עסק ת  המיזוג .  ביום  19  במרץ  2023  החברה הודיעה על העלאת  

התמורה למניה במזומן שתשולם לבעלי המניות של  ישראכרט  על פי הוראות ההסכם  ותהיה הגבוהה מבין החלופות להלן-  15.8  ש"ח  

למניה, צמוד מדד המחירים ונושא ריבית שנתית של  1.2%  או  16.5  ש"ח למניה (נומינלי, ללא הצמדה וריבית), וביום  21  למרץ  2023  

התקשרה החברה עם ישראכרט בתיקון להסכם המיזוג המשקף את הצעת החברה המשופרת. ביום  27  למרץ  2023  האסיפ ה  הכללית  

של בעלי מניות ישראכרט  אישרה  את עסקת המיזוג, ובכך הושלם אחד מהתנאים המתלים להשלמת המיזוג . 

להערכתנו,  הסבירות שעסקה  ז ו  תצא לפועל  ו יתקיימ ו  ית ר  התנאי ם  המתלי ם  הינה גבוהה ,  ועל כן מידרוג מניחה כי עסקה זו תושלם  

במהלך שנת  2023.  השלמת עסקה זו צפויה לשפר את  מבנה  תי ק  האחזקות של החברה  ולהוסי ף  רגל  משמעותית  נוספת אשר צפויה  

לשפ ר  את  נראו ת  הדיבידנדים  ולהקטי ן  את ריכוזיות תיק  האחזקות  של החברה. מנגד,  היקף החוב של החברה צפוי לגדול.  כתוצאה  

מכ ך, מינוף החברה,  יחס י  שירות  החו ב  ופרופיל הנזילות של החברה  יושפעו לשלילה.  נציין כי להערכתנו, איכות המוחזק ות וגמישותה  

הפיננסית של החברה עשויות לתמוך בהקטנת מינופה הפיננסי של החברה. 

למידע אודות שיקולי הדירוג הנכם מופנים לדוח  מעקב  מחודש  מרץ 2023. 
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היסטוריית דירוג 

 

דוחות קשורים 

הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ -  דוחות קשורי ם 
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הראל חברה לביטוח בע"מ -  דוחות קשורי ם 

דירוג חברות אחזקה  - דוח מתודולוגי, ינואר  2021 

דירוג  חברו ת ביטוח  חיים, בריאות וכללי- דו ח מתודולוגי, מא י 2022 

קווים מנחים לבחינת סיכונים סביבתיים, חברתיים וממשל תאגידי במסגרת דירוגי אשראי-  דוח מתודולוגי, פברוא ר 2022 

התאמות לדוחות כספיים והצגת מדדים פיננסיים מרכזיים בדירוג תאגידים-  דוח מתודולוגי, מאי 2020 

טבלת זיקות והחזקו ת 

סולמות והגדרות הדירוג של מידרוג 

 www.midroog.co.il  הדוחות  מפורסמים באתר מידרו ג

מידע כללי   

 30.05.2023 תאריך דוח הדירוג : 

 06.03.2023 התאריך האחרון שבו בוצע עדכון הדירוג : 

 24.02.2021 התאריך שבו פורסם הדירוג לראשונה : 

הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ  שם יוזם הדירוג : 

הראל השקעות בביטוח ושירותים פיננסים בע"מ  שם הגורם ששילם עבור הדירוג : 

מידע מן המנפיק   

מידרו ג מסתמכ ת בדירוגי ה בין השא ר על מידע  שהתקבל מגורמים  מוסמכים  אצל המנפיק.   

https://www.midroog.co.il/RatedEntity/Company?lang=he&id=2168d748-3fab-466c-90d5-b548f8480685
https://www.midroog.co.il/RatedEntity/Company?lang=he&id=2168d748-3fab-466c-90d5-b548f8480685
https://www.midroog.co.il/RatedEntity/Company?lang=he&id=3906039a-f840-41e1-b7b8-4fa242bd02aa
https://www.midroog.co.il/Methodology/MethodologiesList?lang=he&secid=14430029-9eb0-4e39-8f18-0d5848f829d5
https://www.midroog.co.il/Methodology/MethodologiesList?lang=he&secid=f9d83913-4877-4f21-b85d-e1bbb9b54a81
https://www.midroog.co.il/Methodology/MethodologiesList?lang=he&secid=f9d83913-4877-4f21-b85d-e1bbb9b54a81
https://www.midroog.co.il/Methodology/MethodologiesList?lang=he&secid=de251992-883a-4f54-9c8d-308e4340aebb
https://www.midroog.co.il/Methodology/MethodologiesList?lang=he&secid=de251992-883a-4f54-9c8d-308e4340aebb
https://www.midroog.co.il/PublicInformation/Index?lang=he&id=5036f398-f5b0-4f02-80bf-ae8857b4b9fc
https://www.midroog.co.il/PublicInformation/Articles?lang=he
http://www.midroog.co.il/
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סולם דירוג מקומי לזמן ארוך 

מנפיקי ם  או  הנפקות  המדורגי ם  Aaa.il  מציגים,  ע ל  פ י  שיפוט ה  ש ל  מידרוג,  כוש ר  החז ר  אשרא י  הגבוה  ביותר  יחסי ת    Aaa.il

למנפיקי ם מקומיי ם אחרים . 
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מנפיקי ם  או  הנפקו ת  המדורגי ם  Aa.il  מציגים,  ע ל  פ י  שיפוטה  ש ל  מידרוג,  כוש ר  החז ר  אשרא י  גבו ה  מא ד  יחסית  למנפיקי ם     Aa.il

מקומיים  אחרים . 

מנפיקי ם  או  הנפקו ת  המדורגי ם  A.il  מציגים,  ע ל  פי  שיפוטה  ש ל  מידרוג,  כושר  החז ר  אשראי  גבו ה  יחסי ת  למנפיקי ם  מקומיי ם     A.il

אחרים . 

מנפיקי ם  א ו  הנפקות  המדורגי ם  Baa.il  מציגים,  ע ל  פ י  שיפוט ה  של  מידרוג,  כושר  החזר  אשרא י  בינוני  יחסית  למנפיקי ם      Baa.il

מקומיים  אחרי ם והם עלולי ם  להיות  בעלי מאפיינים  ספקולטיביי ם מסוימים . 

מנפיקי ם  א ו  הנפקות  המדורגים  Ba.il  מציגים,  ע ל  פי  שיפוטה  ש ל  מידרוג,  כושר  החזר  אשראי  חלש  יחסית  למנפיקי ם      Ba.il

מקומיים  אחרי ם והם בעל י מאפייני ם ספקולטיביים . 

מנפיקי ם  או  הנפקו ת  המדורגי ם  B.il  מציגים,  ע ל  פ י  שיפוט ה  של  מידרוג,  כושר  החזר  אשרא י  חל ש  מאו ד  יחסית  למנפיקי ם     B.il

מקומיים  אחרי ם והם בעל י מאפייני ם ספקולטיביים  משמעותיים.   

מנפיקי ם  או  הנפקות  המדורגים  Caa.il  מציגים,  על  פי  שיפוטה  של  מידרוג,  כושר  החזר  אשראי  חלש  ביותר  יחסית  למנפיקי ם     Caa.il

מקומיים  אחרי ם והם בעל י מאפייני ם ספקולטיביים  משמעותיים ביותר . 

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

מאוד  למצב של כש ל פירעון ע ם סיכויים כלשהם  להחזר קר ן וריבית. 

מנפיקי ם  או  הנפקו ת  המדורגי ם  C.il  מציגים,  ע ל  פ י  שיפוט ה  של  מידרוג,  כושר  החזר  אשרא י  החל ש  ביותר  ובדרך  כל ל  ה ם      C.il

במצב של כש ל פירעון ע ם סיכויי ם  קלושי ם  להחזר קרן וריבית.   

הערה:  מידרוג  משתמשת  במשתנים  מספריי ם  1,2,3  בכ ל  אח ת  מקטגוריות  הדירו ג  מ-   Aa.il  וע ד  Caa.il  המשתנה  '1'  מציי ן  שאגרת  החו ב  

מצוי ה בקצה העליו ן ש ל קטגורי ת הדירו ג שאליה הי א משתייכת, המצוינת באותיות. המשתנ ה '2' מציי ן שהי א נמצא ת באמצ ע קטגורי ת  

הדירוג  ואיל ו המשתנה '3' מציין שאגרת החו ב נמצאת בחלק התחתון  של קטגורי ת הדירו ג שלה, המצוינ ת באותיות . 
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מידרוג  

 

© כל הזכויות שמורות  לחב' מידרוג בע"מ (להלן: "מידרוג"). 

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

של מידרוג מראש ובכתב . 

אזהרה  הנוגעת למגבלות הדירוג ולסיכוני הסתמכות על דירוג וכן אזהרות  והסתייגויות בנוגע לפעילות של מידרוג בע"מ ולמידע המופיע באתר האינטרנט שלה  
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דירוגים  ו/או פרסומים שהונפקו על ידי מידרוג  הנם  או שהם כוללים חוות  דעת  סובייקטיביות של  מידרוג  ביחס  לסיכון  האשראי  היחסי  העתידי  של  ישויות,  התחייבויות 
אשראי,  חובות  ו/או  מכשירים  פיננסיים  דמויי  חוב, נכון  למועד  פרסומם  וכל עוד מידרוג לא שינתה את הדירוג או הפסיקה אותו.  פרסומי  מידרוג  יכולים  לכלול  ג ם 
הערכות  המבוססות  על  מודלים  כמותיים  של  סיכוני  אשראי  וכן  חוות   דעת  נלוות.  דירוגי  מידרוג  ופרסומיה  אינם  מהווים  הצהרה  בדבר  נכונותן   של  עובדות  במועד   
הפרסום או בכלל. מידרוג עושה שימוש בסולמות דירוג לשם מתן  חוות דעתה בהתאם להגדרות המפורטות בסולם עצמו. הבחירה בסימול כמשקף את דעתה של 
מידרוג ביחס לסיכון  אשראי  משקפת  אך  ורק  הערכה  יחסית  של  סיכון  זה.  הדירוגים שמנפיקה מידרוג הינם לפי סולם מקומי וככאלה הם מהווים חוות דעת ביחס 
לסיכוני אשראי של מנפיקים וכן של התחייבות פיננסיות בישראל. דירוגים לפי סולם מקומי אינם מיועדים להשוואה בין מדינות אלא מתייחסים  לסיכון אשר אי יחסי  

במדינה מסוימת. 

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

שוק ההון. 

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

הדירוגים  המונפקים  על  ידי  מידרוג  ו/או  פרסומיה  אף אינם  מהווים  ייעוץ השקעות  או  ייעוץ  פיננסי,  וכן  אין  בהם  משום  התייחסות  להתאמה  של  השקעה  מסוימת 
למשקיע מסוים.  מידרוג  מנפיקה  דירוגים  תחת ההנחה  שכל  העושה  שימו ש  במידע  המפורט  בהם  ובדירוגים,  ינקוט  זהירות ראויה  ויבצע את ההערכות שלו (בעצמו  
ו/או  באמצעות  אנשי  מקצוע המוסמכים  לכך)  בדבר הכדאיות  של  כל  השקעה  בכל  נכס  פיננסי  שהוא שוקל  לרכוש,  להחזיק  או  למכור.  כל  משקיע  צריך להסתיי ע  

בייעוץ מקצועי בקשר עם השקעותיו, עם הדין החל על ענייניו ו/או עם כל עניין מקצועי  אחר. 

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

דירוגי מידרוג ופרסומיה אינם מיועדים לשימוש של משקיעים  פרטיים  ויהיה זה בלתי אחראי ובלתי הולם למשקיע  פרטי  לעשות שימוש בדירוגים של מידרוג או  
בפרסומיה בקבלתה של החלטת השקעה על ידו. בכל מקרה של ספק, מן הראוי שיתייעץ עם יועץ פיננסי או מקצועי אחר.  

כל  המידע  הכלול  בדירוגים של מידרוג  ו/או  בפרסומיה  ואשר  עליו  היא  הסתמכה  (להלן: "המידע"),  נמסר  למידרוג  על  ידי  מקורות  מידע (לרבות   הישות המדורגת)  
הנחשבים  בעיניה  לאמינים.  מידרוג  איננה  אחראית  לנכונותו  של המידע והוא  מוב א  כפי  שהוא  נמסר  על  ידי  אותם מקורות  מידע.  מידרוג  נוקטת  באמצעים  סבירים, 
למיטב הבנתה, כדי שהמידע יהיה באיכות ובהיקף מספקים וממקורות הנחשבים בעיניה לאמינים לרבות מידע שהתקבל מצדדים שלישיים בלתי תלויים, אם וככל  

שהדבר מתאים. יחד עם זאת, מידרוג איננה גוף המבצע ביקורת ולכן  היא איננה יכולה לאמת או לתקף את המידע.   
האמור בפרסומיה של מידרוג, למעט כאלה שהוגדרו על ידה במפורש כמתודולוגיות, אינם מהווים  חלק  ממתודולוגיה  על  פיה עובדת  מידרוג.  מידרוג  רשאית  לסטות   

מן האמור בכל פרסום כזה, בכל עת.  

בכפוף לאמור בכל דין, מידרוג, הדירקטורים שלה, נושאי המשרה שלה, עובדיה ו/ או כל מי מטעמה  שיהיה מעורב בדירוג, לא יהיו אחראים מכוח הדין כלפי כל  אד ם 
ו/או ישות,  בגין  כל  נזק  ו/או  אובדן   ו/או  הפסד,  כספי  או  אחר,  ישיר,  עקיף,  מיוחד,  תוצאתי או  קשור,  אשר  נגרם  באופן  כלשהו  או   בקשר  למידע  או  לדירוג  או  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  כאמור  לעיל,  לרבות, 
אך  לא  רק,  בגין: (א)  כל  אובדן  רווחים, בהווה או בעתיד, לרבות  אובדן  הזדמנויות  השקעה  אחרות; (ב)  כל  הפסד  ו/או  אובדן ו/או נזק  שנגרם  כתוצאה  מהחזקה ו/א ו  
רכישה  ו/או  מכירה  של  מכשיר  פיננסי,  בין  אם  הוא  היה  נשוא  דירוג  שהונפק  על  ידי  מידרוג  ובין  אם  לאו; (ג)  כל  הפסד  ו/או  אובדן  ו/או  נזק,  אשר  נגרמו בקשר לנכס  
פיננסי מסוים,  בין  השאר  אך  לא  רק,  כתוצאה  או  בקשר  עם  רשלנות  (להוציא  מרמה,  פעולה  בזדון   או  כל פעולה   אחרת שהדין אינו מתיר  לפטור   מאחריות  בגינה), 

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

מידרוג מקיימת מדיניות ונהלים ביחס לעצמאות הדירוג ותהליכי הדירוג.  

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

  .http://www.midroog.co.il שינויים בדירוגים מופיעים באתר האינטרנט של מידרוג שכתובתו:
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