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[losnmuanpHuk abo oOkpeMuil OoproBuil iHCTpyMEHT 3 pelTuHroM «uaBB»
xapakTepusyeTbes kpeautocnpomoxknictio HDKUYOR, HDK IOCTATHS, nopiBHSHO 3
IHIIUMH  yKPaiHCBKUMH TO3WYIbHUKaMH ab0 OOproBUMH iHCTpyMeHTaMHu. Bucoka
3aJISKHICTh PIBHS KPEAMTOCIPOMOXKHOCTI BiJl BIUIUBY HECTIPHATIMBUX KOMEPLINHHHX,
(hiHAHCOBHX Ta EKOHOMIYHUX YMOB.

CradisibHUII MPOTHO3 BKa3dye Ha BIACYTHICTh HAa MOTOYHHA MOMEHT IEPEIyMOB IS
3MIiHU PEUTHHTY MIPOTITOM POKY.

HapaHuin y pe3ynbTaTti peMTUHIOBOro aHanisy KpeauTHUN PenTUHT BU3HAa4YeHo 3a HauioHanbHOK PedTUHIOBOIO LUKamo, Ha WO BKa3yloTb nitepu
ua y no3HauLi KpeaUTHOro penTuHry. HauioHanbHa peiTUHroBa LuKana A03BOISiE BUMIPATM PO3nogin KpeauTHOro pu3nKy B eKoHoMiLi YkpaiHm 6e3
ypaxyBaHHS CyBEPEHHOIO PU3UKy Ta NMpU3HaYeHa [Ans BUKOPUCTAHHS eMITEHTaMU LiHHMX nanepis, no3vyanbHUkamu, iHaHCOBUMM yCTaHOBaMMU,
nocepegHukamu Ta iHBecTopamu Ha PiHaHCOBOMY PUHKY YKpaiHu.
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KpenutHuii peTHHT TpyHTY€eThCs Ha iH(opMarltii, HagaHii KIIEHTOM, a TaKOXX Ha 1HIIMA
iHpopMalii, M0 € y PO3NOPSIKEHHI PEUTHHTOBOTO areHTCTBA Ta BBAXKAETHCS HAMIHHOIO.
PiBeHp KpEeOUTHOTO pPEUTHHTY 3aJeXHUThb BiJ SIKOCTi, OZHOPIAHOCTI Ta TOBHOTH
iHpopMallii, o € y PO3MOPSAKEHHI pEHTHHTOBOTO areHTCTBA.

PeiiTuHrOBE areHTCTBO HE MPOBOAUTH AYAWTOPCHKY IEPEBIPKY HAZaHOI  KIIIEHTOM
iHpopMarii.

[lonoxeHHs1 3BITY IIONO TEHACHLIN pPO3BUTKY PHHKIB, Ha SKUX IMPALIOE€ KIIEHT, Ta
PHU3UKiB, IPUTAMaHHUX LIUM PHHKAM, IPYHTYIOTbCS Ha PHUHKOBHX YMOBaX 1 YHMHHHKaX,
IO JisUTM Ha MOMEHT HalWCaHHS 3BITY.

PeiiTuHrOBHH 3BIT HE € PEKOMEHIALIEI0 MIOA0 MOKYNKH a00 MpOJaXy LiHHUX Manepis.
TOB «Kpeaur-peiiTuHr» He Hece  BiANOBIAAIBHOCTI 3a PE3YJNbTaTH KPEIWTHHX,
IHBECTULIMHUX a00 TOCMOJApChKUX PIlIeHb TPETiX 0cCi0, MPUHHATHX BUKIIOYHO Ha
OCHOBI iH(oOpMaLii 3BITY.

Jleski KUTbKiCHI JaHi, $Ki aHANI3YIOTBCA Y 3BiTi, HaBEICHI MICIA BiJOBITHOTO
OKpyTJIeHHS. Y 3B’A3KYy 3 IIMM, 3HAYCHHS MEBHUX IOKAa3HUKIB, IO HABOAATHCS B 3BiTi
OinpIIIe OJJHOTO pa3y, MOXKYThb He 30iraTucs, a miaCyMKOBI 3HaYEHHS OKPEMHUX MOKAa3HUKIB
MOXYTh HE BIATOBiIATH apu(pMETUIHIN CyMi IX CKIIaJI0BHX.
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PiBeHb KpeauTHOro penTnHry BAT «EHepronocrayasbHa KOMNaHis
«0OpecaobneHepro» NigTPUMYETbCA:

MIPUPOTHOI0 MOHOIIOJIEI0 KOMIIaHIi 3 TIOCTavaHHS eJIEKTPOCHEprii  3a
peryinpoBaHUM Tapu(doM Ta mepenadi eIeKTPOCHEPrii JIOKATbHUMHA MEPEKaMHu Ha
teputopii M. Oxecu Ta Omeckkoi 06acTi;

JIOCTaTHIM pIiBHEM pO3paxyHKiB aOOHEHTIB 3a CIOXHUTY EJEKTPOCHEPrilo Y
I miBpiyui 2008 poky.

PiBeHb KpeaUTHOro peuTUHry 6oprosoro 306os'sa3aHHa BAT «EHepronocravasbHa
KOMnaHifa «0pecaobneHepro» 06MexxyerTbcs:

3aJICKHICTIO MIiANPUEMCTBA BiA AEPKAaBHOI'O pETyNIOBaHHS Taly3i, 30Kpema
tapuduoi nonituku HKPE;

3HAYHUM OOPTOBHM HaBaHTAXEHHSAM MmianpuemcTBa: cranoM Ha 30.06.2008 p.
qucTUil O0pr (3 ypaxyBaHHSM PECTPYKTypu30BaHOI 3aboproBaHocti mepen JII1
«EnepropuHok») nepesuinyBas nokazHuk EBITDA, po3paxoBanmii 3a monepeHi
12 micsuis, y 7 pasis;

PU3UKOM TIEPEPO3IOAUTY KOIITIB BcepenuHi OQIMIHHO HeohOopMIIEHOT TPy
kommaniii  «VS  Energy International Ukraine», @0 saxoi BXOAHTH
BAT «EK «OpnecaobiaeHeproy.
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O6r'pyHTYBaHHSA

BAT «EK «OpnecaobiieHepro» € perioHaJbHOI CHEProrocTavyaibHOI KOMITAHIETO,
OCHOBHHUMH BHJIAMHU [ISUTBHOCTI SKOi €. BUPOOHMIITBO, ITOCTA4YaHHS CJIEKTPOCHEpPTii 3a
peryanoBaHuM TapudoM Ta Tepemada eIeKTpOeHeprii MiCIeBUMHU  (JTOKATHHUMHM)
Mepekamu criokuBadaM. CtaTyTHUN QOHI mianpueMcTBa ckianae 52 123,89 tuc. rpH., 3
sakux 44,4% nanexars TOB «BC Enepmxi [atepretiman Ykpaina» (Ykpaina) ta 25,01%
Bosozie HAK «Enepretnuna komranist Ykpaiam» (Ykpaina). ToBapucTBO BXOIUTH IO
ckiany odiriitno HeodopmiieHoi rpynmu kommaHiit «VS Energy International Ukrainey,
MPOTE KOHCOJIIIOBAHA 3BITHICTH Ta MPSMIi ONEPAIiifHi 3B’ I3KU MK HUMH BIJICYTHI, TOMY
pEeHTHHTOBE areHTCTBO OLIIHIOBAJIO KPEIUTOCTIPOMOKHICTD BUKITFOYHO
BAT «EK «Onecaobneneproy.

Pisenr kpemutHOoro peituary BAT «EK «Opecaobnmenepro» BimoOpaxkye #oro
MOHOIIOJIHE CTAaHOBUINE 3 IMOCTAYaHHS CJIEKTPOCHEPrii 3a PeryihbOBaHUM TapupoM Ta
mepeaadi eIeKTPOCHeprii MiciieBUMHU (JIOKaTbHUMH) Mepekamu y Onechkiit obiacTi, a
TaKOXX JOCTAaTHIM PIBEHb pPO3paxyHKiB aOOHEHTIB 3a CIOXKHTY eJeKTpoeHepriro. [lpm
IIbOMY PIBEHb KPEIUTHOTO PEHTHHTY OOMEXYETHCS 3aJICKHICTIO KOMITaHIi BiX
JIEp’KaBHOTO PETYIIOBAaHHS Tally3i, 3HAYHUM OOpPTOBHM HABAaHTAXCHHSM Ta PU3UKOM
MEePEepO3NMOATYy KOINTIB BcepeawHi odimiiHo HeopopMIeHOI TpPyHu KOMITaHIH
«VS Energy International Ukraine».

[Iporno3 «ctabinbHUI» BigOOpakye OUIKYyBaHHS arcHTCTBA IIOJ0 OOMEKEHOTO BILTUBY
KPU30BUX SIBHI CKOHOMIKM YKpaiHM Ha TpOIIOBI HAJXOJDKCHHS BiJ a0OHEHTIB
BAT «EK «Onecaobnenepro» ta 30epeskeHHs BinHomeHHs unctoro 6opry no EBITDA
Ha piBHi 7-8.

Enepretuika € 0a30BOIO Taiy33i0 HAIlOHAIBHOI €KOHOMIKM Ta Ma€ KIIOUYOBY pPOIb 3
nmo3ullii 3a0e3rmeueHHs HaIliOHATbHOI OE3MEeKH KpaiHu B IIJIOMY, Yepe3 1o MoTpedye
3HAYHOTO JEPKABHOTO PETYJIOBAHHSA. TakKUM YWHOM, JUIS MiAIPUEMCTB SHEPTETUYHOTO
CEKTOPY XapaKTePHUM € BUCOKHIA PU3UK 3MiHU YMOB BEJICHHS Oi3HECY.

CTOCOBHO BHpOOHMIITBA €JCKTPOCHEPrii, BapTO BIAMITUTH HOTO CE30HHHH XapakTep:
HABaHTA)KEHHS €HEPrOCHCTEM 3pOCTa€ y XOJOAHY YacTHHY POKY (KiHEUb OCEHi, 3uMa,
MOYATOK BECHHM), a BIIITKY Jenio 3MeHmyeThest. Y IV kBaprani 2008 poky, mOpiBHSHO 3
a”anoriunuM nepionom 2007 poky, BUpOOHHLTBO eJEKTpoeHeprii B YKpaiHi modasuo
CKOpOYYBAaTHUCS, IIO TOSCHIOETHCA 3MEHIICHHSIM TIONMUTY Ha EJEeKTPOCHEpriro 3 OOKy
npoMHCIOBUX mianpueMcTB. Ha mymky ¢axiBuiB, y 2009 poui ouikyeTbcsi mopanblie
3MEHIICHHS O00CATiB BUPOOHHUITBA €NEKTPOCHEpPrii. 3HMKEHHS MOMUTY OCHOBHHUX
EHeproEMHUX Taly3eil HeraTMBHO TMO3HAYMTHCS, HacaMIepesn, Ha  OisUIBHOCTI
EHEpPrOKOMIIaHIf, OpPIEHTOBAaHMX Ha TPOMHUCIOBO PO3BHMHEHI perioHu. llutoma Bara
Benukux npomucioBux cnoxuBadiB BAT «EK «Opecaobnenepro» € He3HaYHOIO, TOMY
BILTUB KPHU30BHX SIBHII HA HOTO MisUTBHICTE 0y/1e 0OMEKESHUM.

CepemHst BapTIiCTh €JEKTPOCHEPTii, BHPOOJIEHOI HA BCIX THIAX EJICKTPOCTAHIIIHN,
npotsroM 10 micsmis 2008 poky konuBamacs, i cranoM Ha 10.11.2008 p. ckmana
250 rpa./MBrTr, mo Ha 39,1% O6inble, HiXK Ha TTOYATKy 3BITHOTO pOKy. Lle moscHioeThCs
3pOCTaHHSAM CO0IBapTOCTI BUPOOHUIITBA, IO BUKJIMKAHE, HACAMIIEPE]I, TTiIBUMICHHSAM IIiH
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Ha EHepropecypcd. BiAmoBimHO, 3pOCiy IIHM Ha EICKTPOCHEPTiIo, Ky KYIYIOTh
EHEepPrornocTavyaibHi KOMIaHii.

[potsirom 2006-2007 pp. Ta I miBpiuus 2008 poxy BAT «EK «Onecaobnenepro»
MOCTYIIOBO 301IbIIYBajI0 00CATH Mepeaadi Ta mocradans exekrpoeHeprii (Tabmums 1).

Tabnuus 1. OcHoBHi noka3Hukm gisinbHocTti BAT «EK «Opecaobnenepro» y 2006-2007 pp. Ta | nisp. 2008 p.

lMoka3Huk Oa. Bumipy 2006 | nisp. 2007 2007 I niBp. 2008
Mnowa TepuTopii, Ha K 3AINCHIOETLCA AiSNbHICTL KB. KM 33625 33625 33625 33625
KinbkicTb aboHeHTiB, BCboro on. 968 071 974 144 974 151 962 315
O6car peanisaLii enektpoeHeprii THC. TPH. 1033502 746 273 1295090 978 765
CepepHbopiyHi Tapudm Ha nepegady kon. / kBtrog 477 6,00 7,33 8,00
CepepaHbopiyHi Tapudhy Ha nocTavaHHs kon. / kBTrog 0,95 1,05 1,11 1,30
CepeaHbopiuHMiA po3apibHuit Tapud ans cnoxmsavis (6e3 MOB) kon. / kBTrog 0,22 0,26 0.27 0,31

Howcepeno: ingpopmayin BAT «EK «Odecaobrenepeor

AHani3oBaHe MiANPUEMCTBO HE Ma€ 3MOTHM CaMOCTIHHO (OpPMYBaTH BIIACHY I[iIHOBY
MOJITHKY, OCKIIBKH Tapu(u Ha Tiepeady eleKTPOSHEPTii MiCIIEBUMH €JIEKTPOMEPEKaMH
Ta Tapu(u Ha MOCTAYaHHS CJIIEKTPOCHEPTii BCTAHOBIIOIOTHCS HalioHanbHOI0 KOMICI€TO 3
pEryJIIOBaHHS €JIEKTPOCHEPTETUKU Y KpaiHHU.

Haitbimemumu crioskuBagamu BAT «EK «Opnecaobnenepro» 3a miacymkamu I miBpivus
2008 poxy 3anmmarotbest Oneckkuii nmpunoptoBuii 3aBoj Ta KII «IHpokcBOgOKaHA). Y
IIJIOMY CTPYKTypa HaIXO/KEHb KOMITaHii BiJf a0OHEHTIB € JOCHUTh IHUBEpPCH(DIKOBAHOIO:
MATOMA Bara 5 HalOUTBIINX CTIOKKBAYiB 3a migcymkamu | miBpiaas 2008 poky craHoBmIIa
14,5%  Bupyukn. HaifOinpmuMu  OOp)KHUKAMH — aHATI30BAaHOTO  IANPHEMCTBA
3aJIMIIAIOThCS HACEICHHS Ta JKUTJIOBO-KOMYHANBHI Tocmoaapcrsa. [IpoTsroM ocTaHHIX
pOKiB piBeHBb po3paxyHKiB a0oHEHTIB BAT «EK «OnecaobneHepro» 3a eneKTpOCHEPTito
OyB mocraTHiM, 30kpema, y | miBpiuui 2008 poky 1eit mokazHuk ctanoBuB 101%.

3a MiICyMKaMH I miBpivus 2008 poxy YUCTUH obcsr peamizarii
BAT «EK «Onecaobnenepro» 3pic Ha 33,1% Ta ckmaB 915,9 mun. rpa. Ha 36insmenss
BIUTMHYJIO SK HAPOIIEHHS OOCSTIB IOCTaYaHHS Ta Iepeaavi eIeKTpOoeHeprii, Tak i
migsumieHHs Tapudis. [Ipum mpomy oOcsar umcroro mpuOyTky y I miBpiuui 2008 poky
craHoBuB 1,9 MiH. rpH. (y ciuni-BepecHi 2007 poky — 35 Tuc. rps.). IIpore BigbOymocs
3HIDKCHHS TTOKa3HHUKIB OTepaliiHoi peHTabenbpHOoCcTi, peHTadensHocTi EBITDA Ta
penTadenpHOCTI AisutbHOCTI (Tabmurs 2).
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Tabnuus 2. luHamika nokasHukis peHTabenbHocTi BAT «EK «OpecaobneHepro» npotsirom 2004-2007 pp. Ta | nisp. 2008 poky, %

Moka3Huk 2004 2005 2006 2007 6 mic. 2008
PeHTabenbHicTb AisnsHOCTI - 0,5 0,4 0,4 0,2
OnepadiiiHa peHTabenbHicTb - - 0,2 6,4 45
PenTabenbHicts EBITDA - 3,7 59 9,4 8,1

Jicepeno: 0nst po3paxynxy nokasnuxie euxopucmano oani ginancosoi seimmocmi BAT « EK « Odecaobnenepeoy

I'pomrori motoku Bij onepamitinoi misuibHOCTI BAT «EK «Onecaobaenepro» 3 2005 poky
cranm nmonatHumu, y 2007 pori BoHu 3pociau g0 179,1 muH. TpH. EMITEHT akTHBHO
3MIMCHIOE 1HBECTYBAaHHA B HEOOOPOTHI AaKTHBH, SK HACIHIMOK, TPOIIOBI TOTOKHA BiX
IHBECTULIIMHOI JIJBHOCTI MalOTh BIJ’€MHE 3HAUYCHHsS, a IX BEJIWYMHA IIOCTIHHO
30umbmryetbes. Tak, y 2007 porti Bonu ctaHow (-)312,6 MITH. TpH.

Hnsa dinancysanns misutbHOCTI BAT «EK «Omecaobimenepro» akTHBHO BHUKOPHCTOBYE
0aHKIBCHKI TIO3WKH, 3a0oproBaHicTh 3a skuMu ctanoM Ha 01.07.2008 p. cranoBmia
1449 miH. TpH. YCi KpeauTH € KOPOTKOCTPOKOBUMH, OIIBIIICTE OTPUMAHO B 1HO3EMHIH
BaJTIOTI, III0 CTBOPIOE PHU3WKH, ITOB’sI3aHI 3 JACBAIBHBAIlI€I0 HAIOHATHHOI BAMIOTH. TaKoX
aHaJi30BaHE MIAMPUEMCTBO Ma€ 3000B’S3aHHSA 3a PO3MIMEHUMH OOJIramismMu cepii A
(ctamom mHa 01.07.2008 p. 268,6 MIH. TpH.), 3a SIKAMH TEepea0AdYCHO IOPIUHY
MO>XKJIUBICTh TPEI SBJICHHS JO ITOCTPOKOBOTO BHKYMY. I[IOTOUYHWN KpEeTUTHWUH PEUTHHT
obmirariit — uaBB, nporuo3 «crabinmepHui». KpiM Toro, aHami3oBaHe IiIIPHEMCTBO Ma€
3aboprosanicte nepen Il «Emepropmnok», sika ctanom Ha 01.10.2008 p. ckmagara
783,7 MITH. TpH., Y T. 4. IOTOYHA 3aboproBaHicTs — 11,3 MitH. TpH. PecTpykrypu3oBana
3aboproBanicte mepen Il «EHepropwHOK» MiIsATaE IIOMICSYHOMY ITOTAIICHHIO
npotsarom 40 pokiB 3 ciaag 2007 poky. Takum anaom, BAT «EK «Onecaobnenepro» mae
cyTTeBe Ooproee HaBaHTaxeHHs (Tadmmis 3).

Tabnuug 3. [innamika nokasHuKiB NokpuTTa 6oproBux 30608’a3aHb BAT «EK «OpecaobneHepro» y 2004-2007 pp. Ta
I nip. 2008 p.

Moka3snuk 2004 2005 2006 2007 6 mic. 2008
EBITDA, TUC. IpH. -60 160,0 31243,0 64 760,0 133 353,0 164 853,0*
YucTui Gopr, TUC. MpH. 224 897,0 49717,0 822944,0 854 609,0 1156 006,0**
Yuctuit Gopr / EBITDA - 1,6 12,7 6,4 7,0

Jicepeno: 0ns po3paxynxy nokasnuxie euxopucmano oani ginancosoi seimmocmi BAT « EK « Odecaobnenepeoy
* — 0na pospaxyHky nokasuuxa EBITDA euxopucmano oawi 3a nonepeoHi 12 micayis

** — yucmuii 6ope pospaxosaro cmanom va 01.07.2008 p.

ArentcTBo omiHtoe piBeHb JikBiqHOCTI BAT «EK «Onecaobnenepro» sk HU3bKHiL: 00CsT
KOPOTKOCTPOKOBOTO  0Oopry  (BpaxoBye KOPOTKOCTPOKOBI KpeAWTH OaHKIB Ta
3000B’sI3aHHS 32 OOJramisMu, 3a SKUMH TIepel0adeHO MOXKJIUBICTH JOCTPOKOBOTO
TIpea’ IBJICHHSI 0 BUKYITY) 3HAYHO TIECPEBUINYE OYIKYBAaHWU BITHLHUN TPOIIOBHH IOTIK
MIIIPUEMCTBA, @ MOKIIUBOCTI pepiHaHCYBaHHS iICHYIOUHMX 3000B’si3aHb OOMEXKEHI uepes
YCKJIAJHEHHS TOCTYIY JI0 KPEAUTHUX PECYpPCiB.
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3a  pesymbraTamMu  aHamizy kpeautHuit pedtunr BAT  «EnepromocrauanbHa

«OpnecaobeHepro» BU3HaUeHO Ha piBHI uaBB, IporH03 «cTAdiIBHIID.

/Ina ompumanna oemanvHiwioi inghopmauyii:

IHpoghinvnuii ananimuunuil 6i0oin,
Jmumpo Menvnuk, men.: (044) 490-25-50, DMelnik@credit-rating.com.ua
1Teop /lukuit, men.: (044) 490-25-50, IDikiy@credit-rating.com.ua

enapmamenm ingpopmayii ma KomyHixauii,

Mapuna Ilpouenxo, men.: (044) 490-25-50, MProtsenko@credit-rating.com.ua

KOMIIaHIsA
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Aopatku
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[ani 6anancy BAT «EK «OpgecaobneHepro», TUC. FpH.

[opatok fo penTuHroBoro 3siTy Net

Crartsa 6anaHcy 01.01.2003  01.01.2004  01.01.2005  01.01.2006  01.01.2007  01.01.2008  01.07.2008
I. HeoBopoTHi akTusK 395262,0 457 393,0 866 877,0 901 944,0 943081,0 1159397,0 1406638,0
HemarepianbHi akTvsm 25340 23950 1971,0 6 568,0 73130 0,0 5027,0
HesasepLueHe byaiBHALITBO 16 047,0 22072,0 23752,0 38 557,0 437240 86 678,0 142221,0
OcHoBHi 3acobm 3766810  365202,0 811254,0 804 583,0 831461,0 897856,0 9511350
[loBrocTpokoBi dhiHaHCOBI iHBECTULT 0,0 0,0 37768,0 0,0 0,0 174 647,0 308 069,0
[HosroctpokoBa aebitopcbka 3aboproBaHicTb 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 216,0 186,0
BincTpoueHi nopatkoBi akTvBu 0,0 67724,0 29900,0 52 236,0 60 583,0 0,0 0,0
Il. OGopoTHi akTMBM 5787750  255981,0 288 338,0 327 754,0 346 284,0 358260,0 4872350
3anacu:

BUpo6HWYi 3anacy 31633,0 31151,0 32090,0 36 148,0 40670,0 31487,0 33894,0
roToBa NMpoAyKLis 0,0 0,0 89,0 219,0 313,0 362,0 338,0
TOBapu 0,0 17,0 8,0 56,0 1262,0 441250 37622,0

Bekceni ogepxaHi 11710,0 920,0 692,0 1707,0 1707,0 0,0 0,0

[ebiTopcbka 3aboprosaHicTb 3a TOBapM 445798,0 120 500,0 130 579,0 129619,0 157 785,0 155 541,0 154 629,0
pesepB CyMHiBHWX BopriB 219,0 305425,0 186 418,0 144.600,0 58 022,0 64 978,0 63 533,0
[febimopceka 3a6opzoeaHicmb 3a po3paxyHkamu:

3 BlokeToM 39,0 20426,0 25558,0 122,0 68,0 20,0 636,0
3a BUAAHMMM aBaHCaMK 0,0 0,0 19079,0 16 878,0 7927,0 8199,0 11525,0
3 HapaxoBaHHWX JOXOAiB 0,0 0,0 3,0 80,0 159,0 0,0 0,0

IHWwa noTo4Ha aebiTopcbka 3aboproBaHicTb 14 184,0 12 387,0 6191,0 5654,0 3376,0 2948,0 113 054,0

MoTouHi chiHaHCOBI iHBECTULT 0,0 0,0 0,0 57 881,0 66 705,0 38440,0 27 584,0

["POLLOBI KOLUTY Ta X eKBIBANEHTH: 20008,0 16 448,0 234470 24079,0 2958,0 11 866,0 41907,0

[Hwi 0BOpoTHI akTMBN 55 403,0 54 132,0 50 602,0 55311,0 63 354,0 65272,0 66 046,0

lll. ButpaTtn maibyTHix nepiogis 270,0 724,0 1166,0 963,0 856,0 425,0 1268,0

Bcboro akTuem 9743070 7192590 11941490 1230661,0 1290221,0 1523453,0 1895141,0

Jocepeno: ¢hinancosa 3gimuicmo BAT « EK «Odecaobnenepeoy
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[ani 6anancy BAT «EK «OpgecaobneHepro», TUC. FpH.

MpogoBxeHHs [logaTky 4o peilTuHroBoro 3sity Nei

01.01.2004  01.01.2005 01.01.2006 01.01.2007  01.01.2008  01.07.2008

CratTa GanaHcy 01.01.2003
|. BnacHui kanitan -90 065,0
CraTyTHWi Kanitan 52124,0
[HLWWIA fopaTkoBNIA KaniTan 236 877,0
Pe3epBHuit kanitan 0,0
HepoanogineHui npubyTok (HEMOKPUTUA 30KTOK) -379 066,0
Il. 3abe3neyeHHs HaCTyNHMX BUTpAT i nnaTexis 122,0
IIl. [loBrocTpokoBi 3060B'A3aHHA 44 200,0
[HLi AOBrOCTPOKOBI (hiHAHCOBI 3060B's13aHHS 44 200,0
BigcTpoueHi nogatkosi 3060B'A3aHHs 0,0
[HLWi AOBroCTPOKOBI 3060B'A3aHHS 0,0
IV. MoTouHi 3060B'A3aHHs 1005 257,0
KopoTkocTpokoBi kpeantn 6aHkis 0,0
[MoTo4Ha 3aboproBaHicTb 3a AOBrOCTPOKOBMMM 0,0
3060B'A3aHHAMN
Bekceni Bupani 687,0
KpeauTopcbka 3aboproBaHicTb 3a ToBapy 976 205,0

MomoyHi 30608 'A3aHHsI 3@ po3paxyHKamu:

- 3.0fepXaHux aBaHciB 649,0
- 3 BlomKeTom 986,0
- 3 no3ablomKeTHUX NnaTexis 0,0
- 3i CTpaxyBaHHs 1137,0
- 3.0nnatv npawi 3102,0
- 3 yyacHuKkamm 0,0
[HLWi noTOYHI 3060B'A3aHHS 22491,0
V. loxoau maibyTHix nepiogis 14 793,0
Bcboro nacueu 974 307,0

-374102,0 41502,0 50 287,0 68223,0 152978,0 156 146,0
52 124,0 52124,0 52 124,0 52 124,0 52 124,0 52 124,0
15623730 6926320 6728790 6236650 4840550 468 966,0

0,0 0,0 0,0 186,0 399,0 650,0

-578599,0 -7032540 -674716,0 -607752,0 -383600,0 -365594,0
1546,0 4730,0 4929,0 9265,0 19 640,0 91482,0
40214,0 248 344,0 68474,0 7423480  800490,0 1083591,0

00 1943240 0,0 0,0 0,0 268 560,0
0,0 0,0 0,0 0,0 71014,0 71014,0

40214,0 54 020,0 684740 7423480 7294760 7440170
1051601,0 899573,0 11069710 4703850 5503450  563922,0

118,0 0,0 0,0 19473,0 65848,0 144 926,0
0,0 0,0 0,0 63 275,0 70906,0 40410,0
1937,0 0,0 53220 806,0 245,0 0,0

10193650 8517730 10438210 2545620 1154390  110709,0

903,0 29414,0 41136,0 80973,0 993210 1171420
1097,0 524,0 662,0 4572,0 9870,0 17 014,0

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1106,0 1571,0 1501,0 2128,0 33750 4270,0
4248,0 47510 5566,0 6420,0 6506,0 8 355,0

0,0 0,0 0,0 0,0 4019,0 4769,0

228270 11540,0 8963,0 38176,0 1748160  116327,0

0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

719259,0 1194149,0 1230661,0 1290221,0 1523453,0 1895141,0

Joicepeno: ¢hinancosa 3eimnicmo BAT « EK « Odecaobaenepeoy
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[ani npo chinaHcoBi peaynbTat BAT «EK «OpecaobneHepro», TuC. rpH.

JopaTtok 0o perTuHroBoro 3siTy Ne2

lMoka3Huk 2002 2003 2004 2005 2006 | niB. 2007 2007 Inis. 2008
Yucmuii doxid eid peanisayii npodykuii 639 949,0 702977,0 7808220 833194,0 1088659,0 6882350 14253000 9158630
CobiBapTicTb peanizoBaHoi NpoayKwji 685549,0 734986,0 7969580 8250710 1080650,0 644670,0 1272253,0 785290,0
Banosuti npu6ymok/36umox -45600,0 -32009,0 -16136,0 8123,0 80090 435650 1530470 130573,0
[HLLi onepaLliiHi Aoxoam 237600 2557860 288640 262500 575070  42917,0 56 983,0 69231,0
AnMiHiCTpaTMBHI BUTPaTH 199040 236810 226840 246850 26 309,0 12 906,0 36 469,0 22189,0
Butpatut Ha 36yT 0,0 0,0 0,0 0,0 798,0 100,0 559,0 3861,0
[HWi onepayiiHi BUTPaTH 425000 5019270 438330 375880 35970,0 66 102,0 81760,0 132886,0
Mpu6ymok/36umok eid onepayiliHoi -84244,0 -301831,0 -53789,0 -27900,0 2439,0 7374,0 912420  40868,0
disnbHocmi
IHLi chiHaHCOBI foxoam 0,0 192,0 70,0 148,0 80,0 6,0 6,0 0,0
IHwi Aoxou 297,0 10920 64906,0 20579,0 14117,0 2468,0 5114,0 11078,0
®ivaHcoBi BATPaTH 00 27250 23470 29630 41000 24720 71450 96910
Butpaty Big yyacTi B kanitani 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 252,0 0,0
[HLWi BUTpaTK 893,0 5230 117 155,0 8167,0 8055,0 92,0 30 647,0 11017,0
Mpubymok/36umok do onodamkyeanHs: -84 840,0 -3037950 -1083150 -18 303,0 4481,0 7284,0 583180 312380
Mopatok Ha npuByTOK 0,0 00  39099,0 0,0 236,0 7249,0 53296,0 29 336,0
[oxig 3 nogatky Ha npubyTok 0,0 67724,0 0,0 22336,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Hapg3suuaitHi Butpatn 107,0 0,0 136,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
YucTtuit npudyTok/36MToK -84 947,0 -236071,0 -147550,0 4033,0 4245,0 35,0 5022,0 1902,0
Jlorcepeno: inancosa seimuicms BAT « EK «Odecaobenepeoy
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DNuHamika rpowoBux notokie BAT «Ogecao6neHepro» npotarom 2004-2007 pp., TUC. FPH.

[JogaaTtok 0o pentuHrosoro 3siTy Ne3

Moka3snuk 2004 2005 2006 2007
OnepauitiHa disnbHicmb
YncTui goxia Big peanisavii npogykuii 780 822,0 833194,0 1088 659,0 1425 300,0
CobiBapTicTb peanizoBaHoi NpoayKwji -796958,0  -825071,0 -1080650,0  -1272253,0
Ipowoeutll nomik eid peanizayii npodykyii -16 136,0 8123,0 8009,0 153 047,0
[HwWi onepaLyiiki oxoam 28 864,0 26 250,0 57 507,0 56 983,0
IHWi onepaLiitHi BUTpaTH -43 833,0 -37 588,0 -35970,0 -81760,0
AnmiHicTpaTuBHi BUTPaTH -22 684,0 -24 685,0 -26 309,0 -36 469,0
Butpaty Ha 30yT 0,0 0,0 -798,0 -559,0
BigcoTku 3a kpegutamu 0,0 -12,0 -4.090,0 -4 653,0
Mopatok Ha NpubyTOK 0,0 0,0 -8 069,0 -31216,0
AwmopTu3aLlis 45878,0 467310 56 259,0 67 896,0
36inbLUeHHs/3MeHeLLeHHs 3abe3neyeHb 3184,0 199,0 4336,0 10 375,0
polwoBi NoTokM BiA onepaviiHoi AiANbHOCTI 40 3MiH B 060POTHMX aKTUBaX -4727,0 19 018,0 50 875,0 133 644,0
3MeHLLEeHHs/30inbLIeHHs1 060POTHUX aKTUBIB -4 8440 17 193,0 6451,0 -19477,0
Canbpo poxogis/Butpat MaitbyTHIX nepioais -442.0 203,0 107,0 431,0
3MeHLLEHHS/36iNbLUEHHS NOTOYHMX 3060B'A3aHb -151 098,0 6940,0 33390,0 64 467,0
Ipowoei nomoku eid onepauiiiHoi dianbHoCMi -161 111,0 43 354,0 90 823,0 179 065,0
IHeecmuyitiHa dignbHicme
Peanisauisi hiHaHcoBKX iHBECTULiN 15703,0 4001,0 450,0 0,0
PeanisaLisi He0BOpOTHUX aKTUBIB 12773,0 4697,0 949,0 563,0
IHWi nnaTexi 0,0 0,0 -5,0 0,0
MpnabaHHs HeoBOPOTHMX aKTUBIB -30917,0 -57 055,0 -112775,0 -193 226,0
MpnabaHHs hiHaHCOBMX iHBECTULN -35230,0 -5950,0 0,0 -120 156,0
Canbfo iHLWMX iHBECTMLiNHUX AOXOLIB/BUAATKIB 0,0 71,0 0,0 164,0
Ipowoei nomoku eid iHeecmuyiliHoi disnbHocmi -37 671,0 -54 236,0 -111 381,0 -312 655,0
OinaHcosa disinbHicmb
HapxomxeHHs NO3MKOBUX pecypciB 7140,0 15951,0 42198,0 116 076,0
[HLLi HaAXOMKEHHS/BAATKN 205 899,0 0,0 0,0 115 000,0
[HwWi nnaTexi 0,0 0,0 -1136,0 -18 877,0
MoralueHHs Tina KpeamTHUX pecypcis -7 258,0 -4 4370 -41625,0 -69700,0
Ipowoei nomoku eid chiHaHcoeoi disnbHocmi 205781,0 11 514,0 -563,0 142 499,0
YucTi rpowosi noToku 6999,0 632,0 -21121,0 8909,0
3aMLLIOK Ha MOYaTOoK POKY 16 448,0 23447,0 24 079,0 2958,0
3aMMLLOK Ha KiHeLb POKY 234470 24 079,0 2958,0 11 867,0
TDcepeno: inancosa sgimuicms BAT « EK «Odecaobnenepzo»
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Jopatok 0o perTuHroBoro 3siTy Ned

lMopiBHANbLHa TabNMLA 32 OKPEMUMM NOKA3HUKAMM €HepronocTayanbHUX NignpueMcTs 3a nigcymkamm | nispivyus 2008 poky

MokasHmk BAT «EK ] BAT BAT «EK
«CeBacTononbeHepro» «KipoBorpago6neHepro» «OpecaobneHepro»
YncTui goxig Big peanisaii, TUC. TPH. 162 725,3 295 524,0 915 863,0
YucTuit npubyTok, TUC. TPH. 194959 247270 1902,0
EBITDA®, TiC. rpH. 472843 84 186,0 164 853,0
YucTuit 6opr, TUC. IPH. 118 249,6 221950,0 1156 006,0
BnacHi kowTu, TUC. rpH. 63 620,5 4054720 156 146,0
PeHTabenbHicTs EBITDA, % 221 24,9 8,1
CniBBigHoLLeHHs uncToro bopry fo EBITDA 2,5 2,6 7,0
Kpedumnull pelimuHe komnaHii (6op2ogozo uaBBB+ uaBBB uaBB
30606’a3aHHs1) cmaHom Ha 01.01.2009 p.
MpozHo3 cmabinbHuli cmabinbHuil cmabinbHuil

Joicepeno: ginancosa 3gimnicmo komnaniti. BAT «Kiposoepadoonenepeoy, BAT « EK «Cesacmononvenepzon,

BAT «EK «Qoecaobdnenepzon

* — ona pospaxynxy noxasuuxa EBITDA euxopucmano dani 3a nonepeoui 12 micayie
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Рейтинговий звіт ODOE 002 - 001

про визначення кредитного рейтингу


		Об’єкт рейтингування:

		ВАТ «Енергопостачальна компанія «Одесаобленерго»



		Тип рейтингу:

		довгостроковий кредитний рейтинг за Національною рейтинговою шкалою



		Рейтингова дія:

		визначення



		Дата визначення: 

		25.12.2008



		Рівень кредитного рейтингу:

		uaBB



		Прогноз:

		стабільний





Історія кредитного рейтингу


		Дата

		25.12.2008



		Рівень кредитного рейтингу

		uaBB



		Прогноз

		стабільний



		Рейтингова дія

		визначення





Позичальник або окремий борговий інструмент з рейтингом «uaBB» характеризується кредитоспроможністю НИЖЧОЮ, НІЖ ДОСТАТНЯ, порівняно з іншими українськими позичальниками або борговими інструментами. Висока залежність рівня кредитоспроможності від впливу несприятливих комерційних, фінансових та економічних умов.


Стабільний прогноз вказує на відсутність на поточний момент передумов для зміни рейтингу протягом року.


Наданий у результаті рейтингового аналізу кредитний рейтинг визначено за Національною рейтинговою шкалою, на що вказують літери ua у позначці кредитного рейтингу. Національна рейтингова шкала дозволяє виміряти розподіл кредитного ризику в економіці України без урахування суверенного ризику та призначена для використання емітентами цінних паперів, позичальниками, фінансовими установами, посередниками та інвесторами на фінансовому ринку України.

Кредитний рейтинг ґрунтується на інформації, наданій клієнтом, а також на іншій інформації, що є у розпорядженні рейтингового агентства та вважається надійною. Рівень кредитного рейтингу залежить від якості, однорідності та повноти інформації, що є у розпорядженні рейтингового агентства.


Рейтингове агентство не проводить аудиторську перевірку наданої  клієнтом інформації.


Положення звіту щодо тенденцій розвитку ринків, на яких працює клієнт, та ризиків, притаманних цим ринкам, ґрунтуються на  ринкових умовах і   чинниках, що діяли на момент написання звіту.


Рейтинговий звіт не є рекомендацією щодо покупки або продажу цінних паперів. ТОВ «Кредит-рейтинг» не несе  відповідальності за результати кредитних, інвестиційних або господарських рішень третіх осіб, прийнятих виключно на основі  інформації звіту.


Деякі кількісні дані, які аналізуються у звіті, наведені після відповідного округлення. У зв’язку з цим, значення певних показників, що наводяться в звіті більше одного разу, можуть не збігатися, а підсумкові значення окремих показників можуть не відповідати арифметичній сумі їх складових.

Рівень кредитного рейтингу ВАТ «Енергопостачальна компанія «Одесаобленерго» підтримується:


· природною монополією компанії з постачання електроенергії за регульованим тарифом та передачі електроенергії локальними мережами на території м. Одеси та Одеської області;


· достатнім рівнем розрахунків абонентів за спожиту електроенергію у І півріччі 2008 року.


Рівень кредитного рейтингу боргового зобов’язання ВАТ «Енергопостачальна компанія «Одесаобленерго» обмежується:


· залежністю підприємства від державного регулювання галузі, зокрема тарифної політики НКРЕ;


· значним борговим навантаженням підприємства: станом на 30.06.2008 р. чистий борг (з урахуванням реструктуризованої заборгованості перед ДП «Енергоринок») перевищував показник EBITDA, розрахований за попередні 12 місяців, у 7 разів;


· ризиком перерозподілу коштів всередині офіційно неоформленої групи компаній «VS Energy International Ukraine», до якої входить ВАТ «ЕК «Одесаобленерго».


Обґрунтування

ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» є регіональною енергопостачальною компанією, основними видами діяльності якої є: виробництво, постачання електроенергії за регульованим тарифом та передача електроенергії місцевими (локальними) мережами споживачам. Статутний фонд підприємства складає 52 123,89 тис. грн., з яких 44,4% належать ТОВ «ВС Енерджі Інтернейшнл Україна» (Україна) та 25,01% володіє НАК «Енергетична компанія України» (Україна). Товариство входить до складу офіційно неоформленої групи компаній «VS Energy International Ukraine», проте консолідована звітність та прямі операційні зв’язки між ними відсутні, тому рейтингове агентство оцінювало кредитоспроможність виключно ВАТ «ЕК «Одесаобленерго».

Рівень кредитного рейтингу ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» відображує його монопольне становище з постачання електроенергії за регульованим тарифом та передачі електроенергії місцевими (локальними) мережами у Одеській області, а також достатній рівень розрахунків абонентів за спожиту електроенергію. При цьому рівень кредитного рейтингу обмежується залежністю компанії від державного регулювання галузі, значним борговим навантаженням та ризиком перерозподілу коштів всередині офіційно неоформленої групи компаній «VS Energy International Ukraine». 


Прогноз «стабільний» відображує очікування агентства щодо обмеженого впливу кризових явищ економіки України на грошові надходження від абонентів ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» та збереження відношення чистого боргу до EBITDA на рівні 7-8.


Енергетика є базовою галуззю національної економіки та має ключову роль з позиції забезпечення національної безпеки країни в цілому, через що потребує значного державного регулювання. Таким чином, для підприємств енергетичного сектору характерним є високий ризик зміни умов ведення бізнесу.


Стосовно виробництва електроенергії, варто відмітити його сезонний характер: навантаження енергосистем зростає у холодну частину року (кінець осені, зима, початок весни), а влітку дещо зменшується. У IV кварталі 2008 року, порівняно з аналогічним періодом 2007 року, виробництво електроенергії в Україні почало скорочуватися, що пояснюється зменшенням попиту на електроенергію з боку промислових підприємств. На думку фахівців, у 2009 році очікується подальше зменшення обсягів виробництва електроенергії. Зниження попиту основних енергоємних галузей негативно позначиться, насамперед, на діяльності енергокомпаній, орієнтованих на промислово розвинені регіони. Питома вага великих промислових споживачів ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» є незначною, тому вплив кризових явищ на його діяльність буде обмеженим. 


Середня вартість електроенергії, виробленої на всіх типах електростанцій, протягом 10 місяців 2008 року коливалася, і станом на 10.11.2008 р. склала 250 грн./МВтг, що на 39,1% більше, ніж на початку звітного року. Це пояснюється зростанням собівартості виробництва, що викликане, насамперед, підвищенням цін на енергоресурси. Відповідно, зросли ціни на електроенергію, яку купують енергопостачальні компанії. 


Протягом 2006-2007 рр. та І півріччя 2008 року ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» поступово збільшувало обсяги передачі та постачання електроенергії (Таблиця 1).


Таблиця 1. Основні показники діяльності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» у 2006-2007 рр. та І півр. 2008 р.

		Показник

		Од. виміру

		2006

		І півр. 2007

		2007

		І півр. 2008



		Площа території, на якій здійснюється діяльність

		кв. км

		33 625

		33 625

		33 625

		33 625



		Кількість абонентів, всього

		од.

		968 071

		974 144

		974 151

		962 315



		Обсяг реалізації електроенергії

		тис. грн.

		1 033 502

		746 273

		1 295 090

		978 765



		Середньорічні тарифи на передачу 

		коп. / кВтгод

		4,77

		6,00

		7,33

		8,00



		Середньорічні тарифи на постачання

		коп. / кВтгод

		0,95

		1,05

		1,11

		1,30



		Середньорічний роздрібний тариф для споживачів (без ПДВ)

		коп. / кВтгод

		0,22

		0,26

		0.27

		0,31





Джерело: інформація  ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»


Аналізоване підприємство не має змоги самостійно формувати власну цінову політику, оскільки тарифи на передачу електроенергії місцевими електромережами та тарифи на постачання електроенергії встановлюються Національною комісією з регулювання електроенергетики України.


Найбільшими споживачами ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» за підсумками І півріччя 2008 року залишаються Одеський припортовий завод та КП «Інфоксводоканал». У цілому структура надходжень компанії від абонентів є досить диверсифікованою: питома вага 5 найбільших споживачів за підсумками І півріччя 2008 року становила 14,5% виручки. Найбільшими боржниками аналізованого підприємства залишаються населення та житлово-комунальні господарства. Протягом останніх років рівень розрахунків абонентів ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» за електроенергію був достатнім, зокрема, у І півріччі 2008 року цей показник становив 101%.


За підсумками І півріччя 2008 року чистий обсяг реалізації ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» зріс на 33,1% та склав 915,9 млн. грн. На збільшення вплинуло як нарощення обсягів постачання та передачі електроенергії, так і підвищення тарифів. При цьому обсяг чистого прибутку у І півріччі 2008 року становив 1,9 млн. грн. (у січні‑вересні 2007 року – 35 тис. грн.). Проте відбулося зниження показників операційної рентабельності, рентабельності EBITDA та рентабельності діяльності (Таблиця 2).


Таблиця 2. Динаміка показників рентабельності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» протягом 2004-2007 рр. та І півр. 2008 року, %


		Показник

		2004

		2005

		2006

		2007

		6 міс. 2008



		Рентабельність діяльності

		-

		0,5

		0,4

		0,4

		0,2



		Операційна рентабельність

		-

		-

		0,2

		6,4

		4,5



		Рентабельність EBITDA

		-

		3,7

		5,9

		9,4

		8,1





Джерело: для розрахунку показників використано дані фінансової звітності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»


Грошові потоки від операційної діяльності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» з 2005 року стали додатними, у 2007 році вони зросли до 179,1 млн. грн. Емітент активно здійснює інвестування в необоротні активи, як наслідок, грошові потоки від інвестиційної діяльності мають від’ємне значення, а їх величина постійно збільшується. Так, у 2007 році вони становили (‑)312,6 млн. грн.


Для фінансування діяльності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» активно використовує банківські позики, заборгованість за якими станом на 01.07.2008 р. становила 144,9 млн. грн. Усі кредити є короткостроковими, більшість отримано в іноземній валюті, що створює ризики, пов’язані з девальвацією національної валюти. Також аналізоване підприємство має зобов’язання за розміщеними облігаціями серії А (станом на 01.07.2008 р. 268,6 млн. грн.), за якими передбачено щорічну можливість пред’явлення до дострокового викупу. Поточний кредитний рейтинг облігацій – uaBB, прогноз «стабільний». Крім того, аналізоване підприємство має заборгованість перед ДП «Енергоринок», яка станом на 01.10.2008 р. складала 783,7 млн. грн., у т. ч. поточна заборгованість – 11,3 млн. грн. Реструктуризована заборгованість перед ДП «Енергоринок» підлягає щомісячному погашенню протягом 40 років з січня 2007 року. Таким чином, ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» має суттєве боргове навантаження (Таблиця 3). 


Таблиця 3. Динаміка показників покриття боргових зобов’язань ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» у 2004-2007 рр. та І півр. 2008 р.


		Показник

		2004

		2005

		2006

		2007

		6 міс. 2008



		EBITDA, тис. грн.

		-60 160,0

		31 243,0

		64 760,0

		133 353,0

		164 853,0*



		Чистий борг, тис. грн.

		224 897,0

		49 717,0

		822 944,0

		854 609,0

		1 156 006,0**



		Чистий борг / EBITDA

		-

		1,6

		12,7

		6,4

		7,0





Джерело: для розрахунку показників використано дані фінансової звітності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»


* – для розрахунку показника EBITDA використано дані за попередні 12 місяців


** – чистий борг розраховано станом на 01.07.2008 р.


Агентство оцінює рівень ліквідності ВАТ «ЕК «Одесаобленерго» як низький: обсяг короткострокового боргу (враховує короткострокові кредити банків та зобов’язання за облігаціями, за якими передбачено можливість дострокового пред’явлення до викупу) значно перевищує очікуваний вільний грошовий потік підприємства, а можливості рефінансування існуючих зобов’язань обмежені через ускладнення доступу до кредитних ресурсів.






За результатами аналізу кредитний рейтинг ВАТ «Енергопостачальна компанія «Одесаобленерго» визначено на рівні uaBB, прогноз «стабільний».


Для отримання детальнішої інформації:


Профільний аналітичний відділ, 


Дмитро Мельник, тел.: (044) 490-25-50, DMelnik@credit-rating.com.ua


Ігор Дикий, тел.: (044) 490-25-50, IDikiy@credit-rating.com.ua


Департамент інформації та комунікації, 


Марина Проценко, тел.: (044) 490-25-50, MProtsenko@credit-rating.com.ua

Додатки


Додаток до рейтингового звіту №1


Дані балансу ВАТ «ЕК «Одесаобленерго», тис. грн.


		Стаття балансу

		01.01.2003

		01.01.2004

		01.01.2005

		01.01.2006

		01.01.2007

		01.01.2008

		01.07.2008



		  I. Необоротні активи

		395 262,0

		457 393,0

		866 877,0

		901 944,0

		943 081,0

		1 159 397,0

		1 406 638,0



		  Нематерiальнi активи

		2 534,0

		2 395,0

		1 971,0

		6 568,0

		7 313,0

		0,0

		5 027,0



		  Незавершене будівництво

		16 047,0

		22 072,0

		23 752,0

		38 557,0

		43 724,0

		86 678,0

		142 221,0



		  Основні засоби

		376 681,0

		365 202,0

		811 254,0

		804 583,0

		831 461,0

		897 856,0

		951 135,0



		  Довгострокові фiнансовi iнвестицiї

		0,0

		0,0

		37 768,0

		0,0

		0,0

		174 647,0

		308 069,0



		  Довгострокова дебіторська заборгованість

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		216,0

		186,0



		  Вiдстроченi податкові активи

		0,0

		67 724,0

		29 900,0

		52 236,0

		60 583,0

		0,0

		0,0



		  II. Оборотні активи

		578 775,0

		255 981,0

		288 338,0

		327 754,0

		346 284,0

		358 260,0

		487 235,0



		  Запаси:

		

		

		

		

		

		

		



		   виробничі запаси

		31 633,0

		31 151,0

		32 090,0

		36 148,0

		40 670,0

		31 487,0

		33 894,0



		    готова продукція

		0,0

		0,0

		89,0

		219,0

		313,0

		362,0

		338,0



		    товари

		0,0

		17,0

		8,0

		56,0

		1 262,0

		44 125,0

		37622,0



		 Векселі одержані

		11 710,0

		920,0

		692,0

		1 707,0

		1 707,0

		0,0

		0,0



		Дебіторська заборгованість за товари

		445 798,0

		120 500,0

		130 579,0

		129 619,0

		157 785,0

		155 541,0

		154 629,0



		   резерв сумнівних боргів

		219,0

		305 425,0

		186 418,0

		144 600,0

		58 022,0

		64 978,0

		63 533,0



		  Дебіторська заборгованість за розрахунками:

		

		

		

		

		

		

		



		   з бюджетом

		39,0

		20 426,0

		25 558,0

		122,0

		68,0

		20,0

		636,0



		   за виданими авансами

		0,0

		0,0

		19 079,0

		16 878,0

		7 927,0

		8 199,0

		11 525,0



		   з нарахованних доходiв

		0,0

		0,0

		3,0

		80,0

		159,0

		0,0

		0,0



		Iнша поточна дебіторська заборгованість

		14 184,0

		12 387,0

		6 191,0

		5 654,0

		3 376,0

		2 948,0

		113 054,0



		Поточні фiнансовi iнвестицiї

		0,0

		0,0

		0,0

		57 881,0

		66 705,0

		38 440,0

		27 584,0



		Грошові кошти та їх еквіваленти:

		20 008,0

		16 448,0

		23 447,0

		24 079,0

		2 958,0

		11 866,0

		41 907,0



		Iншi оборотнi активи

		55 403,0

		54 132,0

		50 602,0

		55 311,0

		63 354,0

		65 272,0

		66 046,0



		III. Витрати майбутніх перiодiв

		270,0

		724,0

		1 166,0

		963,0

		856,0

		425,0

		1 268,0



		Всього активи

		974 307,0

		719 259,0

		1 194 149,0

		1 230 661,0

		1 290 221,0

		1 523 453,0

		1 895 141,0





Джерело:  фінансова звітність ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»


Продовження Додатку до рейтингового звіту №1


Дані балансу ВАТ «ЕК «Одесаобленерго», тис. грн.


		Стаття балансу

		01.01.2003

		01.01.2004

		01.01.2005

		01.01.2006

		01.01.2007

		01.01.2008

		01.07.2008



		  I. Власний капітал

		-90 065,0

		-374 102,0

		41 502,0

		50 287,0

		68 223,0

		152 978,0

		156 146,0



		 Статутний капітал

		52 124,0

		52 124,0

		52 124,0

		52 124,0

		52 124,0

		52 124,0

		52 124,0



		 Інший додатковий капітал

		236 877,0

		152 373,0

		692 632,0

		672 879,0

		623 665,0

		484 055,0

		468 966,0



		 Резервний капітал

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		186,0

		399,0

		650,0



		 Нерозподiлений прибуток (непокритий збиток)

		-379 066,0

		-578 599,0

		-703 254,0

		-674 716,0

		-607 752,0

		-383 600,0

		-365 594,0



		 II. Забезпечення наступних витрат i платежiв

		122,0

		1 546,0

		4 730,0

		4 929,0

		9 265,0

		19 640,0

		91 482,0



		 III. Довгострокові зобов'язання

		44 200,0

		40 214,0

		248 344,0

		68 474,0

		742 348,0

		800 490,0

		1 083 591,0



		 Інші довгостроковi фiнансовi зобов'язання

		44 200,0

		0,0

		194 324,0

		0,0

		0,0

		0,0

		268 560,0



		 Вiдстроченi податковi зобов'язання

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		71 014,0

		71 014,0



		 Інші довгостроковi зобов'язання

		0,0

		40 214,0

		54 020,0

		68 474,0

		742 348,0

		729 476,0

		744 017,0



		 IV. Поточнi зобов'язання

		1 005 257,0

		1 051 601,0

		899 573,0

		1 106 971,0

		470 385,0

		550 345,0

		563 922,0



		 Короткостроковi кредити банкiв

		0,0

		118,0

		0,0

		0,0

		19 473,0

		65 848,0

		144 926,0



		 Поточна заборгованість за довгостроковими  зобов'язаннями

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		63 275,0

		70 906,0

		40 410,0



		 Векселі видані

		687,0

		1 937,0

		0,0

		5 322,0

		806,0

		245,0

		0,0



		 Кредиторська заборгованість за товари

		976 205,0

		1 019 365,0

		851 773,0

		1 043 821,0

		254 562,0

		115 439,0

		110 709,0



		Поточні зобов'язання за розрахунками:

		

		

		

		

		

		

		



		 -  з одержаних авансів

		649,0

		903,0

		29 414,0

		41 136,0

		80 973,0

		99 321,0

		117 142,0



		 -  з бюджетом

		986,0

		1 097,0

		524,0

		662,0

		4 572,0

		9 870,0

		17 014,0



		 -  з позабюджетних платежів

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0



		 -  зі страхування

		1 137,0

		1 106,0

		1 571,0

		1 501,0

		2 128,0

		3 375,0

		4 270,0



		 -  з оплати працi

		3 102,0

		4 248,0

		4 751,0

		5 566,0

		6 420,0

		6 506,0

		8 355,0



		 -  з учасниками

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		4 019,0

		4 769,0



		Iншi поточнi зобов'язання

		22 491,0

		22 827,0

		11 540,0

		8 963,0

		38 176,0

		174 816,0

		116 327,0



		 V. Доходи майбутніх перiодiв

		14 793,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0



		Всього пасиви

		974 307,0

		719 259,0

		1 194 149,0

		1 230 661,0

		1 290 221,0

		1 523 453,0

		1 895 141,0





Джерело:  фінансова звітність ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»


Додаток до рейтингового звіту №2


Дані про фінансові результати ВАТ «ЕК «Одесаобленерго», тис. грн. 


		Показник

		2002

		2003

		2004

		2005

		2006

		І пів. 2007

		2007

		І пів. 2008



		 Чистий дохід вiд реалiзацiї продукції

		639 949,0

		702 977,0

		780 822,0

		833 194,0

		1 088 659,0

		688 235,0

		1 425 300,0

		915 863,0



		Собівартість реалізованої продукції

		685 549,0

		734 986,0

		796 958,0

		825 071,0

		1 080 650,0

		644 670,0

		1 272 253,0

		785 290,0



		Валовий прибуток/збиток

		-45 600,0

		-32 009,0

		-16 136,0

		8123,0

		8 009,0

		43 565,0

		153 047,0

		130 573,0



		Інші операційні доходи

		23 760,0

		255 786,0

		28 864,0

		26 250,0

		57 507,0

		42 917,0

		56 983,0

		69 231,0



		Адміністративні витрати

		19 904,0

		23 681,0

		22 684,0

		24 685,0

		26 309,0

		12 906,0

		36 469,0

		22 189,0



		Витрати на збут

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		798,0

		100,0

		559,0

		3 861,0



		Інші операційні витрати

		42 500,0

		501 927,0

		43 833,0

		37 588,0

		35 970,0

		66 102,0

		81 760,0

		132 886,0



		Прибуток/збиток від операційної діяльності

		-84 244,0

		-301 831,0

		-53 789,0

		-27 900,0

		2 439,0

		7 374,0

		91 242,0

		40 868,0



		Інші фiнансовi доходи

		0,0

		192,0

		70,0

		148,0

		80,0

		6,0

		6,0

		0,0



		Інші доходи

		297,0

		1 092,0

		64 906,0

		20 579,0

		14 117,0

		2 468,0

		5 114,0

		11 078,0



		 Фiнансовi витрати

		0,0

		2 725,0

		2 347,0

		2 963,0

		4 100,0

		2 472,0

		7 145,0

		9 691,0



		Витрати від участі в капіталі

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		252,0

		0,0



		Інші витрати

		893,0

		523,0

		117 155,0

		8 167,0

		8 055,0

		92,0

		30 647,0

		11 017,0



		Прибуток/збиток до оподаткування:

		-84 840,0

		-303 795,0

		-108 315,0

		-18 303,0

		4 481,0

		7 284,0

		58 318,0

		31 238,0



		Податок на прибуток

		0,0

		0,0

		39 099,0

		0,0

		236,0

		7 249,0

		53 296,0

		29 336,0



		Дохід з податку на прибуток

		0,0

		67 724,0

		0,0

		22 336,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0



		Надзвичайні витрати

		107,0

		0,0

		136,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0

		0,0



		Чистий прибуток/збиток

		-84 947,0

		-236 071,0

		-147 550,0

		4 033,0

		4 245,0

		35,0

		5 022,0

		1 902,0





Джерело:  фінансова звітність ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»



Додаток до рейтингового звіту №3


Динаміка грошових потоків ВАТ «Одесаобленерго» протягом 2004-2007 рр., тис. грн.


		Показник

		2004

		2005

		2006

		2007



		Операційна діяльність



		Чистий дохід вiд реалiзацiї продукції

		780 822,0

		833 194,0

		1 088 659,0

		1 425 300,0



		Собівартість реалізованої продукції

		-796 958,0

		-825 071,0

		-1 080 650,0

		-1 272 253,0



		Грошовий потік від реалізації продукції

		-16 136,0

		8 123,0

		8 009,0

		153 047,0



		Інші операційні доходи

		28 864,0

		26 250,0

		57 507,0

		56 983,0



		Інші операційні витрати

		-43 833,0

		-37 588,0

		-35 970,0

		-81 760,0



		Адміністративні витрати

		-22 684,0

		-24 685,0

		-26 309,0

		-36 469,0



		Витрати на збут

		0,0

		0,0

		-798,0

		-559,0



		Відсотки за кредитами

		0,0

		-12,0

		-4 090,0

		-4 653,0



		Податок на прибуток

		0,0

		0,0

		-8 069,0

		-31 216,0



		Амортизація

		45 878,0

		46 731,0

		56 259,0

		67 896,0



		Збільшення/зменешення забезпечень

		3 184,0

		199,0

		4 336,0

		10 375,0



		Грошові потоки від операційної діяльності до змін в оборотних активах

		-4 727,0

		19 018,0

		50 875,0

		133 644,0



		Зменшення/збільшення оборотних активів

		-4 844,0

		17 193,0

		6 451,0

		-19 477,0



		Сальдо доходів/витрат майбутніх періодів

		-442,0

		203,0

		107,0

		431,0



		Зменшення/збільшення поточних зобов'я
зань

		-151 098,0

		6 940,0

		33 390,0

		64 467,0



		Грошові потоки від операційної діяльності

		-161 111,0

		43 354,0

		90 823,0

		179 065,0



		Інвестиційна діяльність



		Реалізація фінансових інвестицій

		15 703,0

		4 001,0

		450,0

		0,0



		Реалізація необоротних активів

		12 773,0

		4 697,0

		949,0

		563,0



		Інші платежі

		0,0

		0,0

		-5,0

		0,0



		Придбання необоротних активів

		-30 917,0

		-57 055,0

		-112 775,0

		-193 226,0



		Придбання фінансових інвестицій

		-35 230,0

		-5 950,0

		0,0

		-120 156,0



		Сальдо інших інвестиційних доходів/видатків

		0,0

		71,0

		0,0

		164,0



		Грошові потоки від інвестиційної діяльності

		-37 671,0

		-54 236,0

		-111 381,0

		-312 655,0



		Фінансова діяльність



		Надходження позикових ресурсів

		7 140,0

		15 951,0

		42 198,0

		116 076,0



		Інші надходження/видатки

		205 899,0

		0,0

		0,0

		115 000,0



		Інші платежі

		0,0

		0,0

		-1 136,0

		-18 877,0



		Погашення тіла кредитних ресурсів

		-7 258,0

		-4 437,0

		-41 625,0

		-69 700,0



		Грошові потоки від  фінансової діяльності

		205 781,0

		11 514,0

		-563,0

		142 499,0



		Чисті грошові потоки

		6 999,0

		632,0

		-21 121,0

		8 909,0



		залишок на початок року

		16 448,0

		23 447,0

		24 079,0

		2 958,0



		залишок на кінець року 

		23 447,0

		24 079,0

		2 958,0

		11 867,0





Джерело:  фінансова звітність ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»

Додаток до рейтингового звіту №4


Порівняльна таблиця за окремими показниками енергопостачальних підприємств за підсумками І півріччя 2008 року


		Показник

		ВАТ «ЕК «Севастопольенерго»

		ВАТ «Кіровоградобленерго»

		ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»



		Чистий дохід від реалізації, тис. грн.

		162 725,3

		295 524,0

		915 863,0



		Чистий прибуток, тис. грн.

		19 495,9

		24 727,0

		1 902,0



		EBITDA*, тис. грн.

		47 284,3

		84 186,0

		164 853,0



		Чистий борг, тис. грн.

		118 249,6

		221 950,0

		1 156 006,0



		Власні кошти, тис. грн.

		63 620,5

		405 472,0

		156 146,0



		Рентабельність EBITDA, %

		22,1

		24,9

		8,1



		Співвідношення чистого боргу до EBITDA

		2,5

		2,6

		7,0



		Кредитний рейтинг компанії (боргового зобов’язання) станом на 01.01.2009 р.

		uaBBB+

		uaBBB

		uaBB



		Прогноз

		стабільний

		стабільний

		стабільний





Джерело: фінансова звітність компаній  ВАТ «Кіровоградобленерго», ВАТ «ЕК «Севастопольенерго», ВАТ «ЕК «Одесаобленерго»

* – для розрахунку показника EBITDA використано дані за попередні 12 місяців 


�какой-то апостроф не такой







Рейтинговий звіт  (ODOE 002-001) – ВАТ «Енергопостачальна компанія «Одесаобленерго»
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