
Наданий у результаті рейтингового аналізу кредитний рейтинг визначено за Національною рейтинговою шкалою, на що вказують літери 
ua у позначці кредитного рейтингу. Національна шкала кредитних рейтингів дозволяє виміряти розподіл кредитного ризику в економіці 
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Рейтинговий звіт HAVP 001-010 

про оновлення кредитних рейтингів  

Об’єкт рейтингування: Харківське державне авіаційне орденів Жовтневої Революції 
та Трудового Червоного Прапору виробниче підприємство та 
його боргове зобов’язання   

Тип рейтингу: довгостроковий кредитний рейтинг за Національною 
рейтинговою шкалою 

Рейтингова дія: оновлення 

Дата визначення:  30.06.2009 р. 

Дата оновлення:  21.06.2013 р. 

Рівень кредитного рейтингу 
позичальника: 

uaССС  

Рівень кредитного рейтингу боргового 
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Вихідна інформація 

Для проведення процедури оновлення кредитних рейтингів агентство 
«Кредит-Рейтинг» використовувало фінансову звітність Харківського державного 
авіаційного орденів Жовтневої Революції та Трудового Червоного Прапору 
виробничого підприємства  за ІІ півріччя та 2012 рік у цілому, а також внутрішню 
інформацію, надану підприємством у ході рейтингового процесу. Було 
проаналізовано інформацію стосовно усіх істотних аспектів діяльності товариства. 

Рейтингова оцінка 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. 
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Історія кредитного рейтингу позичальника 

Дата 30.06.2009 21.07.2009 24.12.2009 07.10.2010 26.05.2011 14.10.2011 31.05.2012 

Рівень кредитного 
рейтингу 

uaССС 
(попередній) 

uaССС uaССС uaССС uaССС uaССС uaССС 

Прогноз стабільний стабільний стабільний стабільний стабільний стабільний стабільний 

Рейтингова дія визначення підтвердження підтвердження підтвердження підтвердження підтвердження підтвердження 

Дата  15.08.2012 25.10.2012 11.12.2012 21.06.2013    

Рівень кредитного 
рейтингу 

uaССС uaССС uaССС uaССС    

Прогноз негативний стабільний стабільний стабільний    

Рейтингова дія внесення у 
Контрольний 

список зі 
зміною 

прогнозу  

виведення з 
Контрольного 

списку зі 
зміною 

прогнозу 

підтвердження підтвердження    

 

Історія кредитного рейтингу боргового зобов’язання 

Дата 30.06.2009 21.07.2009 24.12.2009 07.10.2010 26.05.2011 14.10.2011 31.05.2012 

Рівень кредитного 
рейтингу 

uaAA 
(попередній) 

uaB uaB uaB uaB uaB uaB 

Прогноз стабільний стабільний стабільний стабільний стабільний стабільний стабільний 

Рейтингова дія визначення зниження підтвердження підтвердження підтвердження підтвердження підтвердження 

Дата  15.08.2012 25.10.2012 11.12.2012 21.06.2013    

Рівень кредитного 
рейтингу 

uaВ uaВ uaВ uaВ    

Прогноз негативний стабільний стабільний стабільний    

Рейтингова дія внесення у 
Контрольний 

список зі 
зміною 

прогнозу 

виведення з 
Контрольного 

списку зі 
зміною 

прогнозу 

підтвердження підтвердження    

Позичальник або окремий борговий інструмент з рейтингом uaCCC характеризується ДУЖЕ 

НИЗЬКОЮ кредитоспроможністю порівняно з іншими українськими позичальниками або 

борговими інструментами. Потенційна вірогідність дефолту. 

Позичальник або окремий борговий інструмент з рейтингом uaB характеризується НИЗЬКОЮ 

кредитоспроможністю порівняно з іншими українськими позичальниками або борговими 

інструментами. Дуже 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. 
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Рівень кредитного рейтингу Харківського державного авіаційного 
виробничого підприємства підтримується: 

• стратегічним значенням підприємства; 

• рефінансуванням заборгованості за банківськими кредитами за рахунок 
випуску відсоткових облігацій, що дозволило підприємству оптимізувати 
витрати, пов’язані з обслуговуванням кредитних ресурсів. 

Рівень кредитного рейтингу Харківського державного авіаційного 
виробничого підприємства обмежується: 

 
• високим рівнем боргового навантаження ХДАВП; 

• збитковою діяльністю протягом останніх років (обсяг непокритого збитку 
підприємства станом на 31.12.2012 р. склав 1,9 млрд. грн.); 

• залежністю діяльності підприємства від цін на комплектуючі матеріали, а 
також дефіцитом обігових коштів, що призводить до несвоєчасного 
виконання замовлень. 
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Рівень кредитного рейтингу боргового зобов’язання Харківського 
державного авіаційного виробничого підприємства підтримується: 

• Гарантією Кабінету Міністрів України щодо забезпечення виконання 
зобов’язань за облігаційним випуском, за умови використання ХДАВП 
коштів, залучених від емісії облігацій на мету, визначену Наказом 
Міністерства промислової політики України від 30.06.2009 р. №437; 

• стратегічним значенням підприємства; 

• рефінансуванням заборгованості за банківськими кредитами за рахунок 
випуску відсоткових облігацій, що дозволило підприємству оптимізувати 
витрати, пов’язані з обслуговуванням кредитних ресурсів. 

Рівень кредитного рейтингу боргового зобов’язання Харківського 
державного авіаційного виробничого підприємства обмежується: 

 
 

• високим рівнем боргового навантаження ХДАВП; 

• збитковою діяльністю протягом останніх років (обсяг непокритого збитку 
підприємства станом на 31.12.2012 р. склав 1,9 млрд. грн.); 

• залежністю діяльності підприємства від цін на комплектуючі матеріали, а 
також дефіцитом обігових коштів, що призводить до несвоєчасного 
виконання замовлень. 
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Основні показники 

Основні балансові показники, тис. грн. 

Показник 2008 2009 2010 І півр. 2011 2011 І півр. 2012 2012 

Активи 2 227 446 2 245 727 2 173 974 2 209 088 2 310 778 2 364 880 2 339 283 

Основні засоби 886 427 125 187 178 496 180 500 200 428 260 463 255 747 

Незавершене виробництво 546 137 625 614 713 954 819 232 777 713 745 395 820 583 

Інша поточна дебіторська заборгованість 282 808 267 753 136 504 115 460 135 209 97 099 114 433 

Власний капітал 255 845 165 284 (240 243) (408 608) (118 554) (199 654) (117 142) 

Довгострокові кредити банків 563 943 160 000 159 800 159 800 158 800 156 900 155 900 

Короткострокові кредити банків 406 906 31 735 0 70 000 0 1 220 3 961 

Джерело: фінансова звітність ХДАВП 

 

Основні показники операційної діяльності, тис. грн. 

Показник 2008 2009 2010 І півр. 2011 2011 І півр. 2012 2012 

Чистий дохід від реалізації продукції 104 347 299 843 156 936 23 046 286 999 263 856 357 660 

Собівартість реалізованої продукції 89 644 297 099 204 079 41 200 274 278 265 648 348 523 

Операційний прибуток (збиток) (67 090) (120 617) (240 947) (74 831) (151 853) (1 792) (55 293) 

Чистий прибуток (збиток) (310 186) (293 802) (405 515) (168 361) (325 550) (81 095) (176 797) 

Джерело: фінансова звітність ХДАВП 
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Загальна інформація Харківське державне авіаційне орденів Жовтневої 
Революції та Трудового Червоного Прапору виробниче підприємство (далі ХДАВП 
або підприємство) – одне з провідних підприємств авіаційної промисловості 
України. Підприємство зареєстровано виконавчим комітетом Харківської міської 
ради 27.12.1991 р. (свідоцтво про державну реєстрацію Серія А00 №171993). 
ХДАВП має загальнодержавну форму власності та підпорядковано Міністерству 
промислової політики України. 

ХДАВП входить до складу Державного авіабудівного концерну «Антонов», який 
утворено за рішенням Кабінету Міністрів України відповідно до Постанови від 
30.10.2008 р. №1014. Окрім ХДАВП учасниками концерну є: Державне 
підприємство «Авіаційний науково-технічний комплекс імені О. К. Антонова»; 
Державне підприємство «Завод 410 цивільної авіації».   

Виробнича діяльність Основним напрямом діяльності ХДАВП є виробництво 
літаків переважно марки «Ан», а також малих літаків. Крім того, підприємство 
здійснює гарантійне та сервісне обслуговування літаків власного виробництва, 
поставку агрегатів та запасних частин, навчання персоналу. Виробничі потужності 
підприємства дозволяють виготовляти до 12 літаків Ан-140 та 12 літаків Ан-74 на 
рік.  

У 2012 році підприємством було передано замовнику 1 літак. Крім того, у півріччі, 
що аналізувалось, ХДАВП планувало завершити зборку низки інших літаків, але 
передачу літаків замовникам було перенесено на 2013 рік, однією з причин чого є 
дефіцит обігових коштів.  

Фінансові показники Станом на 31.12.2012 р. валюта балансу ХДАВП 
становила 2 339 283,0 тис. грн. Несуттєве зниження активів на 25 597,0 тис. грн.  
(-1,1%) протягом ІІ півріччя 2012 року було зумовлено, насамперед, погашенням 
контрагентами поточної дебіторської заборгованості перед підприємством. У 
структурі пасиву зменшення було пов’язано з погашенням зобов’язань 
підприємства перед постачальниками та іншими кредиторами, а також з 
отриманням збитків від основної діяльності.  

На кінець 2012 року діяльність ХДАВП характеризувалась збереженням високого 
рівня залежності від зовнішніх джерел фінансування. При цьому, в умовах 
наявності суттєвого обсягу фінансових зобов’язань підприємства, структура 
сформованих активів характеризувалась значною питомою вагою менш ліквідних 
активів - основних засобів, незавершених капітальних інвестицій, нематеріальних 
активів, а також товарно-матеріальних запасів (близько 90% активів). 

За підсумками 2012 року чисті надходження від реалізації продукції та надання 
послуг ХДАВП склали 357 660,0 тис. грн. (переданий літак, виготовлення 
комплектуючих та запчастин, виконання робіт, надання послуг сервісного 
обслуговування тощо), що на 24,6% перевищує результати 2011 року. Позитивна 
динаміка була забезпечена передачею готового літака замовнику.  

Доходи та витрати підприємства від інших видів операційної діяльності були 
пов’язані, переважно з реалізацією іноземної валюти, наданням послуг оренди, 
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списанням кредиторської заборгованості тощо. На формування кінцевих 
фінансових результатів також суттєво впливала необхідність обслуговування 
фінансових зобов’язань (фінансові витрати підприємства дорівнювали  
178 043,0 тис. грн. (сплачені відсотки за облігаціями, іншими зобов’язаннями). Як 
результат, за підсумками 2012 року ХДАВП отримала чистий збиток у обсязі  
(-) 176 797,0 тис. грн. (за підсумками 2011 року збиток склав (-) 325 550,0 тис. грн.).   

За підсумками 2012 року чисті грошові потоки від операційної діяльності, як и у 
минулі періоди, мали від’ємне значення на рівні (-) 72 489,0 тис. грн., що було 
зумовлено, насамперед, необхідністю оплати товарів, робіт, послуг; здійснення 
авансових платежів на поставку комплектуючих; сплати заробітної платні та 
соціальних відрахувань. Від’ємне сальдо операційних грошових потоків було 
частково компенсовано залученням позикових ресурсів, а також коштами, 
отриманими від збільшення статутного капіталу. Таким чином, чистий рух коштів 
за звітний період становив (-) 66 018,0 тис. грн.    

Боргові інструменти Рішення про відкрите (публічне) розміщення облігацій 
було прийнято та затверджено Наказом Міністерства промислової політики 
України від 30 червня 2009 року за №437. Залучені кошти у повному обсязі  
(1 620 000 000 грн.) будуть використані для фінансування виробничої діяльності 
підприємства та формування ресурсної бази, зокрема погашення заборгованості 
перед банками у сумі 1 237 000,0 тис. грн. (серії А, B, C, D, E, F) та добудови 
літаків на суму 383 000,0 тис. грн. (серія G) в рамках реалізації інвестиційних 
проектів з будівництва літаків на період 2009-2015 років (погодження Міністерства 
економіки України від 06.05.2009 р., №3905-23/185, «Щодо інвестиційного проекту 
ХДАВП»). 

Станом на 31.12.2012 р. облігації серій А-G перебували у обігу на загальну суму 
1 607 000,0 тис. грн. За даними ХДАВП 17.08.2011 р. підприємство своєчасно та у 
повному обсязі здійснило виплату відсоткового доходу за 5-8 купонними періодами 
у сумі 178 281,8 тис. грн.  

Виплата відсоткового доходу за 9-12 купонні періоди у обсязі 178 564,6 тис. грн. 
була передбачена 14.08.2012 р., проте у зв’язку з дефіцитом обігових коштів 
підприємство своєчасно не сплатило відсотковий дохід за вищезазначені купонні 
періоди. На сесії ВРУ 16.10.2012 р. було прийнято зміни до ЗУ «Про Державний 
бюджет України» щодо виділення ХДАВП коштів на відшкодування витрат 
Державного бюджету за Державною гарантією та на повне погашення відсоткового 
доходу за 9-12 купонні періоди. Повне погашення зобов’язань ХДАВП за виплатою 
відсоткового доходу відбулось у грудні 2012 року. 

Наступна виплата відсоткового доходу за 13-16 купонні періоди передбачена у 
період з 12.08.2013 р. по 13.08.2013 р.     

Боргове навантаження Показники фінансової незалежності та автономії 
мають від’ємні значення, що свідчить про збереження високого рівня залежності 
підприємства від позикових ресурсів (Таблиця 1).  
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Протягом ІІ півріччя 2012 року обсяг чистого боргу ХДАВП неістотно збільшився 
на 0,3% до рівня 1 824 344,0 тис. грн. (насамперед за рахунок скорочення залишків 
грошових коштів на рахунках підприємства). 

В умовах збиткової операційної діяльності, збереження гострого дефіциту обігових 
коштів показник EBITDA, розрахований за останні 12 місяців, залишався на 
низькому рівні, що свідчить про високий рівень боргового навантаження ХДАВП.   

Таблиця 1. Основні показники боргового навантаження ХДАВП  

Показник  2008 2009 2010 І півр. 2011 2011 І півр. 2012 2012 

Коефіцієнт фінансової незалежності, % 11,5 7,4 -11,1 -18,5 -5,1 -8,4 -5,0 

Чистий робочий капітал, тис. грн.  -860 834,0 -907 669,0 -1 309 980,0 -1 474 517,0 -1 192 522,0 -1 321 916 -1 232 516 

Коефіцієнт фінансової автономії, % 13,2 8,0 -10,0 -15,7 -4,9 -7,8 -4,8 

Чистий борг, тис. грн.  998 523,0 1 407 329,0 1 809 417,0 1 892 570,0 1 760 054,0 1 819 621,0 1 824 344,0 

Показник EBITDA, тис. грн. (за останні 12 міс.) -195 174,0 -86 094,0 -220 663,0 -256 913,0 -128 660,0 -180 864,0 28 982 

Співвідношення чистого боргу та EBITDA -* -* -* -* -* -* 63,0 

*показник має від’ємне значення  

Джерело: розраховано за даними фінансової звітності ХДАВП  

Рівень покриття витрат на сплату відсотків (178 043,0 тис. грн.) за рахунок 
операційних надходжень підприємства також залишається на низькому рівні. При 
цьому необхідність погашення у найближчі 12 місяців значного обсягу зобов’язань 
(у т.ч. за банківськими кредитами, зі сплати відсоткового доходу) обумовлює 
потребу у акумулюванні додаткових ресурсів.  
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Висновок 

За результатами аналізу кредитний рейтинг Харківського державного авіаційного орденів 

Жовтневої Революції та Трудового Червоного Прапору виробничого підприємства 

підтверджено на рівні uaССС, прогноз «стабільний». 

За результатами аналізу кредитний рейтинг випуску іменних відсоткових забезпечених 

облігацій Харківського державного авіаційного орденів Жовтневої Революції та Трудового 

Червоного Прапору виробничого підприємства підтверджено на рівні uaВ, прогноз 

«стабільний». 

Голова рейтингового комітету  М. Б. Проценко 

Начальник відділу корпоративних рейтингів  О. В. Чорноротов 
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Додатки 
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Додаток до рейтингового звіту №1 

Балансові дані Харківського державного авіаційного виробничого підприємства, тис. грн. 

Актив 2008 2009 2010 І півр. 2011 2011 І півр. 2012 2012 

I. Необоротні активи 1 116 679 1 072 953 1 069 737 1 065 909 1 073 968 1 122 262 1 115 374 

Нематерiальнi активи 792 778 055 777 218 777 009 776 915 776 825 776 927 

Незавершені капітальні інвестиції  160 468 169 121 113 716 108 093 96 330 84 679 82 405 

Основнi засоби 886 427 125 187 178 496 180 500 200 428 260 463 255 747 

Довгостроковi фiнансовi iнвестицiї 295 295 295 295 295 295 295 

Вiдстроченi податковi активи 68 697 295 12 12 0 0 0 

II. Оборотнi активи 1 110 764 1 172 771 1 102 011 1 142 333 1 236 800 1 238 650 1 223 894 

Запаси 720 744 732 864 842 397 926 411 925 418 862 355 994 368 

Дебiторська заборгованiсть за товари та послуги 30 849 43 728 46 145 40 336 33 635 221 140 39 596 

Дебіторська заборгованість за розрахунками з бюджетом 19 741 41 895 41 146 30 848 58 950 38 017 57 206 

   за виданими авансами 268 3 806 3 868 3 837 3 747 3 777 3 775 

Iнша поточна дебiторська заборгованiсть 282 808 267 753 136 504 115 460 135 209 97 009 114 433 

Грошовi кошти та їх еквiваленти 29 344 80 687 29 131 23 030 77 230 12 711 11 275 

Інші оборотні активи 27 009 2 038 2 820 2 411 2 611 3 551 3 241 

III. Витрати майбутнiх перiодiв 3 3 1 388 8 10 3 968 15 

ІV. Необоротні активи та групи вибуття  0 0 838 838 0 0 0 

Баланс 2 227 446 2 245 727 2 173 974 2 209 088 2 310 778 2 364 880 2 339 283 

Пасив        

I. Власний капiтал 255 845 165 284 (240 243) (408 608) (118 554) (199 654) (117 142) 

Статутний капітал 174 639 377 907 377 907 377 907 825 154 825 154 1 003 375 

Інший додатковий капітал 790 630 790 621 790 612 790 608 790 604 790 599 790 592 

Резервний капітал 1 126 1 126 1 126 1 126 1 126 1 126 1 126 

Нерозподiлений прибуток (непокритий збиток) (710 550) (1 004 370) (1 409 888) (1 578 249) (1 735 438) (1 816 533) (1 912 235) 

II. Забезпечення наступних витрат i платежiв 36 244 6 432 18 064 17 489 15 963 17 586 16 273 

III. Довгострокові зобов'язання 620 959 1 456 249 1 838 546 1 845 600 1 837 284 1 831 112 1 831 658 

Довгостроковi кредити банкiв 563 943 160 000 159 800 159 800 158 800 156 900 155 900 

Інші довгостроковi фiнансовi зобов'язання 57 016 60 132 55 533 60 401 54 863 52 368 55 692 

Інші довгострокові зобов’язання  0 1 236 147 1 623 213 1 625 399 1 623 621 1 621 844 1 620 066 

IV. Поточнi зобов'язання 1 314 396 605 502 557 605 754 605 576 085 715 692 608 494 

Короткостроковi кредити банків 406 906 31 735 0 70 000 0 1 220 3 961 

Кредиторська заборгованість за товари та послуги 171 340 196 199 138 690 120 678 139 356 163 993 118 960 

Поточні зобов'язання за розрахунками:        

   з одержаних авансів 156 426 11 613 12 050 10 550 10 673 13 943 14 299 

   з бюджетом 16 707 37 709 47 375 44 100 45 686 45 301 47 026 

   з позабюджетних платежів 598 598 598 598 594 594 594 

   зі страхування 40 730 57 031 70 779 64 379 68 804 69 981 75 960 

   з оплати праці 43 652 10 925 28 219 10 090 18 904 17 629 29 726 

Інші поточні зобов’язання 477 967 259 622 259 824 434 142 292 068 403 031 317 968 

V. Доходи майбутніх періодів 2 2 2 2 0 0 0 

Баланс 2 227 446 2 245 727 2 173 974 2 209 088 2 310 778 2 364 880 2 339 283 

Джерело: фінансова звітність ХДАВП   



 

Рейтинговий звіт (HAVP 001-010) – Харківське державне авіаційне орденів Жовтневої Революції та Трудового 
Червоного Прапору виробниче підприємство 13 

Додаток до рейтингового звіту №2 

Дані звіту про фінансові результати Харківського державного авіаційного виробничого підприємства, тис. грн. 

Показник  2008 2009 2010 І півр. 2011  2011 І півр. 2012 2012 

 Чистий дохід вiд реалiзацiї продукції 104 347 299 843 156 936 23 046 286 999 263 856 357 660 

 Собівартість реалізованої продукції 89 644 297 099 204 079 41 200 274 278 265 648 348 523 

 Валовий прибуток (збиток) 14 703 2 744 (47 143) (18 154) 12 721 (1 792) 9 137 

 Інші операційні доходи 152 309 164 333 175 142 95 840 316 000 2 500 44 359 

 Адміністративні витрати 41 381 59 044 50 585 24 338 46 257 24 659 49 179 

 Витрати на збут 5 510 17 573 17 869 3 628 8 940 7 487 21 600 

 Інші операційні витрати 187 211 211 077 300 492 124 551 425 377 19 236 38 010 

 Операційний прибуток (збиток) (67 090) (120 617) (240 947) (74 831) (151 853) (50 674) (55 293) 

 Інші фінансові доходи 0 0 849 2 262 4 039 1 778 3 555 

 Інші доходи 53 547 18 644 17 157 2 566 15 329 59 215 60 445 

 Фiнансовi витрати 108 450 130 018 170 594 90 011 181 204 89 282 178 043 

 Інші витрати 197 645 51 482 11 592 8 342 11 797 2 056 7 358 

 Фінансовий результат до оподаткування (319 638) (283 473) (405 127) (168 356) (325 486) (81 019) (176 694) 

Податок на прибуток 72 68 507 388 5 64 76 103 

Дохід з податку на прибуток 9 524 0 0 0 0 0 0 

Фінансовий результат від звичайної діяльності (310 186) (351 980) (405 515) (168 361) (325 550) (81 095) (176 797) 

Надзвичайні доходи 0 58 178 0 0 0 0 0 

Надзвичайні витрати 0 0 0 0 0 0 0 

Чистий прибуток (збиток) (310 186) (293 802) (405 515) (168 361) (325 550) (81 095) (176 797) 

Джерело: фінансова звітність ХДАВП 
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