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長期優先債務新規格付

格付けの見通し

発行登録債予備格付据置
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株式会杜目本格付研究所（．王Ｃ　Ｒ）は以下のとおり発行登録制度に基づく発行予定債券＊の予備格付けお

よび既発行債券の格付けを見直し据え置きとした上で、新たに長期優先債務榊の格付けをしましたのでお知

ら・せ’ しま ’す
。

　串 実際に債券崩発行・ される場合には．． その都度発行条件等を・確認し個 々の債券を・格付けＬ・ ま・ す。

　紳長期優先債務格付けとは 債務者｛発行体）の債務全体を・包括的に捉え．． その債務履行能力を評価Ｌた． もので・す。 ＝のうち 期

　　限１年以内の使務に対する債務履行・能力を評価し・たものを短期優先債務格付けと位置づけて’いま・す右 個別債務の評価（債券の格

　　付け．．ローンの格付け等〕では．． 償務の契約内容．． 債務聞の優先劣後関係 回収可能性の程度も考慮・するた． め・． 個別債務の格付

　　けが長期優先債務格付けと異なる＝と（上回ること．． または下回る＝と）もあります
由

発行体 ＝株式会社ベル ー・’
ナ’
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・長期優先債務
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・発行登録債
　　（対　象〕

・第２回無槌．保社．債

（格付）
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２００億円

　（発行額〕

１００億円

（見通し）

安定的

　　　　　（発行予定期間〕　　　　　（予備格付）

　２００５年８月３０日から２年間　　　ＢＢＢ＋

　　（発行目）　　　　　（償還期限）　　（利率）　　（格付）

２００５年９月２１目　２０１０年９月２１目Ｏ． ９６％　　ＢＢＢ＋

・１２０％ コー洲フ ション条項付

第２回無担保転換社債 ５０億円 ２００２年４月１５目　２００ア年３月３０日Ｏ． ２０％　　ＢＢＢ＋

【格付事由】
（１〕　．カタロ グ通販の大手。カタロ グ通販で・蓄積したデー・ タベ ー・ スを・活用し’’て’ 、単・晶通販 ・や’ファ ・イ’ ナ’ ン． ス・ 事

　業などにも展開し’ て’ いる
。

（２〕　．インター・ネ ット通販・や郊外型ショッピン’ グ・センター・の台頭によりカタロ グ通販は苦戦を強いられ ’て’い

　る。しかし 、収益性の高い単晶通販やカタロ グ会員向けのファイナンス事業の拡大がカタロ グ通販の不

　調を補・っており
、．

０６／３期連結業績も引き続き増収増益を・見込んでいる 。・
インタ ・一・

ネ・ ツト対・応での出遅れ

　もあり 、カタロ グ通販の収益動向には不透明感が残るが、ファ・イ・ ナ・ ンス事業などの収益寄与の高まりに

　より 、Ｏアノ３期の業績も堅調に推移するものとみ・ られる。財務面では営業貸付金の積み上げにより有利子・

　負債の増加が見込まれるものの、良好・な財務体質は実質的に維持される．見通しである
。

（３）０５年１２月に策定した中期経営計画でｒカタロ グ通販に依存しないポート・ フォリオ経営の推進」を明確

　に．し、今後はファイ ・ナツス事業などの ．ストックビ’ジネ．スヘ経営資源を重点配分・す一る方針・である 。Ｊ　Ｃ　Ｒ

　では、カタロ グ通販の収益カの低下に歯止． めがかからないなかで、こうした方針により収益基盤が中期

　的に強化されるかを■眞重に．見極める必要があると考え’て’ いる
。
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【電子メディア用】

カタロ グ通販の大手。収益性の高い単．晶通販やカタロ グ会員向けのファ．イ’ ナ’ ン’．ス事業の拡大が．カタロ グ通販

の不調を補っており 、０６／３期達結業績も引き続き増収増益を．見込んでいる。カタロ グ通販の収益動向には不

透明感が残るが、ファイ ・ナン．ス事業などの収益寄与の高まりに．．より 、Ｏア／３期の業績も堅調に推移’す’ るものと

み． られる。財務面では営業貸付金の積み．上げにより有禾１好・負債の増加が見込まれるものの 、．

良好な財務体質

は実質的に維持される見通しである
。．

Ｊ　ＣＲでは 、カタロ グ通販の収益．力の低下に．歯止めがかからないなか
で、． 当社．の志向 ’す’るポ ’一・ トフォリオ経営により収益基盤が中期的に強化されるかを慎重に見極める必要があ
ると老’ え’ て’ いる

。
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