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Звіт про рейтингове дослідження

	Товариство:
	Акціонерне товариство «Харківобленерго»

	Дата реєстрації (за ЄДР):
	22.03.2000

	Код ЄДРПОУ:
	00131954

	Адреса:
	61037, м. Харкiв, вул. Плеханiвська, 149

	Керівник:
	Логвиненко Костянтин Олександрович, в.о. генерального директора

	Телефон/факс:
	+38 (057) 740-15-12, +38 (057) 731-24-86

	Web-сайт:
	https://www.oblenergo.kharkov.ua

	Назва обслуговуючого банку:
	АТ «ОЩАДБАНК»

	Тип рейтингової оцінки:
	Кредитний рейтинг (рейтингова оцінка емітента)

	Період оновлення рейтингу:
	Один раз на 6 місяців

	Дата присвоєння рейтингу:
	30/03/2023

	Довгостроковий кредитний рейтинг облігацій за національною шкалою:
	uaBВ

	Прогноз за рейтингом: 
	Стабільний

	Інтерпретація кредитного рейтингу:
	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.

	

	Інформаційні обмеження:

	Звіт про рейтингове дослідженні не має обмежень до поширення. При використанні матеріалів, які містяться у звіті, посилання на РА «Стандарт-Рейтинг» (Україна) обов'язкове. Всю інформацію, яка міститься у звіті про рейтингове дослідження, Агентство вважає вірною

	

	Обмеження на використання оцінок:

	Всі рейтинги Агентства не є рекомендацією до купівлі цінних паперів, використання послуг або прийняття будь-яких господарських рішень. Рейтингові оцінки незалежно від шкали повинні сприйматися тільки як думка аналітиків Агентства про об'єкт і суб'єкт рейтингування
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1. Загальна характеристика товариства
Акціонерне товариство «Харківобленерго» (на момент створення – Державна акціонерна енергопостачальна компанія «Харківобленерго») було засновано на виконання наказу Президента України від 4 квітня 1995 року №282/95 на підставі наказу Міністерства енергетики України від 22 серпня 1995 року № 163 шляхом перетворення державного підприємства ВЕО «Харківенерго» та є його правонаступником. Загальними зборами акціонерів, які відбулися 14 березня 2000 року, було ухвалено рішення про перейменування ДАЕК «Харківобленерго» на Акціонерну компанію «Харківобленерго», річними Загальними зборами акціонерів від 30.05.2018 протокол № 27 було ухвалено рішення перейменувати Акціонерну компанію «Харківобленерго» на Акціонерне товариство «Харківобленерго» .

Відповідно до Закону України «Про ринок електричної енергії», який набрав чинності 11.06.2017 р., на позачергових загальних зборах акціонерів АК «Харківобленерго», які відбулися 30.05.2018 р., було прийнято рішення про розподілення статутного капіталу Товариства між АТ «Харківобленерго» та ПрАТ «Харківенергозбут» шляхом зменшення статутного капіталу АТ «Харківобленерго» на 5,131 млн грн або на 8%.

Основною діяльністю Товариства до 01.01.2019 року були передача та постачання електроенергії фізичним та юридичним особам в Харківської області.

У зв’язку з відокремлення функції з розподілу електричної енергії від функцій постачання електричної енергії, що визначено положеннями Закону України «Про ринок електричної енергії» від 13.04.2017, за АТ «Харківобленерго» з 01.01.2019 року залишилась функція розподілу електричної енергії в місті Харкові та в Харківській області. Таким чином, з дня отримання ліцензії на провадження господарської діяльності з розподілу електричної енергії, виданої Регулятором
, АТ «Харківобленерго» здійснює діяльність виключно з розподілу електричної енергії та надає послуги комерційного обліку електричної енергії, і не здійснює діяльність з виробництва, передачі, постачання електричної енергії (у тому числі трейдерську діяльність).
Згідно зі Статутом АТ «Харківобленерго», основними видами діяльності Товариства є – розподіл електричної енергії та надання послуг комерційного обліку (Статут АТ «Харківобленерго», затверджений на позачергових Загальних зборах акціонерів 06 грудня 2019 р.).
Станом на початок 2023 року середньооблікова кількість працівників АТ «Харківобленерго» становила 5726 осіб.
З 24 лютого 2022 року АТ «Харківобленерго» функціонує в умовах воєнного стану в Україні, відповідно до Указу Президента України від 24 лютого 2022 року № 64/2022. Крім того, Компанія здійснює свою господарську діяльність в зоні активних бойових дій на території Харківської області.
В 2022 році основні показники АТ «Харківобленерго» продемонстрували  різноспрямовану динаміку:

· активи виросли на 19,79% до 7,541 млрд грн;

· грошові кошти та їх еквіваленти збільшились в 3,21 раза до 48,372 млн грн;

· власний капітал зменшився на 14,09% і склав 3,580 млрд грн;

· зобов’язання показали приріст на 86,16% до 3,488 млрд грн (табл. 1).

Таблиця 1

Основні показники діяльності АТ «Харківобленерго»
(тис. грн)

	Показники
	2022 рік

(01.01.2023)
	2021 рік

(01.01.2022)
	Зміна
	Темп приросту

	Активи
	7 540 661
	6 294 974
	1 245 687
	19,79%

	Основні фонди по кінцевій вартості
	3 814 970
	3 940 882
	-125 912
	-3,20%

	Запаси
	246 582
	82 363
	164 219
	199,38%

	Грошові кошти та їх еквіваленти
	48 372
	15 061
	33 311
	221,17%

	Власний капітал
	3 580 389
	4 167 669
	-587 280
	-14,09%

	Зобов’язання
	3 960 272
	2 127 305
	1 832 967
	86,16%

	Чистий дохід від реалізації продукції
	3 488 234
	4 652 669
	-1 164 435
	-25,03%

	Чистий прибуток (збиток)
	-582 958
	29 485
	-612 443
	-2077,13%


Джерело первинних даних: звітність АТ «Харківобленерго»
При цьому, фінансові результати АТ «Харківобленерго» в аналізованому періоді погіршились, що, в тому числі, пов’язано зі здійсненням Компанією діяльності в зоні активних бойових дій і погіршенням економічної ситуації в регіоні. 
АТ «Харківобленерго» здійснює діяльність в сфері, яка регулюється державою, а саме: у частині встановлення тарифів на розподіл електроенергії та в частині здійснення загального контролю з ліцензованих видів діяльності. 
Агентство дослідило затверджені тарифи на послуги з розподілу електричної енергії на 2022 рік і дійшло висновку. 

Встановлені тарифи з розподілу електричної енергії на 2022 рік не переглядались протягом року і не враховують особливості ведення діяльності АТ «Харківобленерго» в умовах воєнного часу, а саме, в частині витрат на відновлення пошкодженого/знищеного енергетичного обладнання через постійні обстріли та ведення активних бойових дій на території ліцензованої діяльності товариства, зменшення обсягів споживання,  а відповідно розподілу електричної енергії. Таким чином, діючі у 2022 році тарифи з розподілу електроенергії, в тому числі стали причиною збитковості діяльності АТ «Харківобленерго» у 2022 році.
2. Адекватність капіталу та підтримка від акціонерів
Станом на 01.01.2023 року власний капітал АТ «Харківобленерго» становив 3,580 млрд грн, що було на 14,09% менше ніж на 01.01.2022 р. (табл. 2).
Таблиця 2

Дані про власний капітал АТ «Харківобленерго»
(тис. грн, %)
	Показники
	01.01.2023
	01.01.2022

тис. грн
	Приріст

%

	
	тис. грн
	%
	
	

	Зареєстрований (пайовий) капітал
	59 004
	1,65%
	59 004
	0,00%

	Капітал в дооцінках
	2 270 777
	63,42%
	2 265 553
	0,23%

	Додатковий капітал
	1 874 785
	52,36%
	1 874 785
	0,00%

	Резервний капітал
	15 340
	0,43%
	15 340
	0,00%

	Нерозподілений прибуток (непокритий збиток)
	-639 447
	-17,86%
	-46 943
	1262,18%

	Власний капітал, всього
	3 580 389
	100,00%
	4 167 669
	-14,09%


Джерело первинних даних: звітність АТ «Харківобленерго»
Агентство відмічає, що зменшення власного капіталу Товариства в 2022 році відбулось за рахунок зростання обсягу непокритого збитку в його структурі, що стало наслідком збиткової діяльності АТ «Харківобленерго» в 2022 році. При цьому, станом на початок 2023 року найбільшу частку у структурі власного капіталу Товариства займав капітал у дооцінках.
Підтримка акціонерів

Станом на початок 2023 року акціонерами АТ «Харківобленерго» були: Держава Україна в особі суб’єкта управління об’єктами державної власності – Міністерства енергетики України, «СМАРТ ХОЛДИНГ (САЙПРУС) ЛТД» (Кіпр), ТОВ «Стандарт» (Україна), а також інші юридичні та фізичні особи (табл. 3).
Таблиця 3

Структура власності АТ «Харківобленерго» 

станом на 01.01.2023р.

	Власник
	Частка від загальної кількості акцій, %

	Держава Україна в особі суб’єкта управління об’єктами державної власності: Міністерство енергетики України (37552996)
	65,0010%

	«СМАРТ ХОЛДИНГ (САЙПРУС) ЛТД» (Кіпр, 303560)
	24,7934%

	ТОВ «Стандарт» (Україна, 31954068)
	5,0016%

	Інші юридичні та фізичні особи
	5,2040%


Враховуючи той факт, що 65,001% акцій АТ «Харківобленерго» належить Державі Україна, то рівень підтримки від акціонерів Товариства є потенційно високим  та визначається державною політикою у сфері фінансування енергетики.
3. Ефективність роботи Товариства
За підсумками діяльності в 2022 році порівняно з 2021 роком чистий дохід від реалізації АТ «Харківобленерго» знизився на 25,03%, що, враховуючи незначне зниження собівартості реалізованої продукції, стало основною причиною збиткової діяльності Товариства (табл.4).
Таблиця 4
Показники ефективності роботи АТ «Харківобленерго»
(тис. грн, %) 
	Показники
	2022 рік
	2021 рік
	Зміна
	Темп приросту, %

	Чистий дохід від реалізації продукції
	3 488 234
	4 652 669
	-1 164 435
	-25,03%

	Собівартість реалізованої продукції
	4 294 050
	4 398 812
	-104 762
	-2,38%

	Інші операційні доходи
	355 966
	373 859
	-17 893
	-4,79%

	Адміністративні витрати
	176 263
	260 810
	-84 547
	-32,42%

	Фінансовий результат від операційної діяльності
	-662 217
	44 271
	-706 488
	-1595,83%

	Чистий прибуток
	-582 958
	29 485
	-612 443
	-2077,13%

	Рентабельність власного капіталу (ROE)
	-16,28%
	0,71%
	-16,99 п.п.
	- 

	Рентабельність активів (ROA)
	-7,73%
	0,47%
	-8,20 п.п.
	- 


Джерело первинних даних: звітність АТ «Харківобленерго»
Зокрема, за підсумками 2022 року Товариства отримала операційний збиток в обсязі 662,217 млн грн, а також чистий збиток в сумі 582,958 млн грн. В той же час, діяльність АТ «Харківобленерго» в 2021 році була прибутковою. Ключовим фактором, який вплинув на падіння фінансових результатів Товариства, стала військова агресія збоку росії, внаслідок якої в Харківській області з кінця лютого 2022 року тривали бойові дії, що призвело до зменшення попиту на послуги АТ «Харківобленерго».
4. Фінансова стійкість 

Дебіторська заборгованість АТ «Харківобленерго» впродовж 2022 року виросла на 47,22% і станом на 01.01.2023 р. склала 2,823 млрд грн. В свою чергу, кредиторська заборгованість Товариства за 2022 рік виросла на 92,81% до 3,836 млрд грн. Більші темпи приросту кредиторської заборгованості в аналізованому періоді призвели до зменшення співвідношення між дебіторською та кредиторською заборгованістю на 22,78 п.п., яке станом на початок 2023 року склало 73,58% (табл.5). Зменшення цього співвідношення є негативним фактором, оскільки збільшує кредитні ризики Товариства та може негативно впливати на її фінансовий стан.
Агентство зазначає, що згідно з інформацією, яка міститься в Єдиному державному реєстрі судових рішень, АТ «Харківобленерго здійснює активну претензійно-позовну роботу, спрямовану на стягнення заборгованості зі споживачів за поставлену електроенергію. При цьому,  Агентство очікує, що із завершенням бойових дій та обстрілів території Харківської області рівень заборгованості за спожиту електроенергію буде зменшуватись.
Таблиця 5
Показники фінансової стійкості АТ «Харківобленерго» 
(тис. грн, %)
	Показники
	2022 рік
(01.01.2023)
	2021 рік
(01.01.2022)
	Зміна
	Темп приросту %

	Дебіторська заборгованість
	2 822 705
	1 917 329
	905 376
	47,22%

	Кредиторська заборгованість
	3 836 391
	1 989 684
	1 846 707
	92,81%

	Співвідношення між дебіторською та кредиторською заборгованістю
	73,58%
	96,36%
	-22,78 п.п.
	-

	Власний капітал
	3 580 389
	4 167 669
	-587 280
	-14,09%

	Зобов’язання
	3 960 272
	2 127 305
	1 832 967
	86,16%

	Співвідношення між власним капіталом та зобов’язаннями
	90,41%
	195,91%
	-105,50 п.п.
	-


Джерело первинних даних: звітність АТ «Харківобленерго»
Агентство звертає увагу, що на момент підготовки рейтингового звіту АТ «Харківобленерго» не використовувало в своїй діяльності кредити банків та не було емітентом облігацій, що обмежувало кредитні ризики Товариства.

Також Агентство зазначає, що станом на 01.01.2023 р. АТ «Харківобленерго» мало високий показник співвідношення між власним капіталом та зобов’язаннями, який становив 90,41%. Отже, станом на початок 2023 року АТ «Харківобленерго» було добре забезпечене власним капіталом.
5. Ліквідність

Станом на 01.01.2023 АТ «Харківобленерго» було достатньо забезпечене ліквідними активами: коефіцієнт поточної ліквідності в Компанії становив 95,07%, що свідчить про те, що майже всі поточні зобов’язання Товариства покривались її оборотними активами  (табл.6).

Таблиця 6
Показники ліквідності АТ «Харківобленерго»
(тис. грн, %)
	Показники
	2022 рік
(01.01.2023)
	2021 рік
(01.01.2022)
	Зміна
	Темп приросту, %

	Оборотні активи 
	3 621 137
	2 222 687
	1 398 450
	62,92%

	Поточні зобов’язання та забезпечення
	3 809 016
	1 816 228
	1 992 788
	109,72%

	Високоліквідні активи
	48 372
	15 061
	33 311
	221,17%

	Поточна ліквідність
	95,07%
	122,38%
	-27,31 п.п.
	- 

	Моментальна ліквідність
	1,27%
	0,83%
	0,44 п.п.
	- 


Джерело первинних даних: звітність АТ «Харківобленерго»
Проте негативним чинником є зниження цього показника в 2022 році на 27,31 п.п. Також до негативних факторів Агентство відносить низьке значення коефіцієнту моментальної ліквідності, який станом на початок 2023 року становив всього 1,27%.
6. Інші фактори


Агентство проаналізувало наявну у Єдиному державному реєстрі судових рішень інформацію щодо діяльності АТ «Харківобленерго» станом на 23.03.2023 р. Рішень судів в Україні, які б могли спричинити суттєвий негативний вплив на фінансовий стан Товариства в майбутньому, не виявлено.

7. Узагальнення компонентів оцінки

30 березня 2023 року рейтинговий комітет РА Стандарт-Рейтинг прийняв рішення про присвоєння кредитного рейтингу Акціонерному товариству «Харківобленерго» (ЄДРПОУ 00131954) на рівні uaBB. Позичальник або окремий  борговий  інструмент  з  рейтингом uaBB характеризується  кредитоспроможністю нижчою ніж достатня порівняно з іншими українськими позичальниками або борговими інструментами. Має місце висока залежність рівня кредитоспроможності  від  впливу несприятливих комерційних, фінансових та економічних умов. 
Присвоюючи даний рівень оцінки, Агентство керувалось наступними висновками:

1. АТ «Харківобленерго» здійснює розподіл електричної енергії та надає послуги комерційного обліку в Харківській області. Товариство здійснює діяльність в сфері, яка регулюється державою, а саме: у частині встановлення тарифів на розподіл електроенергії та в частині здійснення загального контролю з ліцензованих видів діяльності.
2. З кінця лютого 2022 року АТ «Харківобленерго» функціонує в умовах воєнного стану в Україні. Бойові дії та масовані обстріли, які тривають на території Харківської області, негативно впливають на стан розрахунків споживачів АТ «Харківобленерго» за спожиту електроенергію. Все це негативно відобразилось на фінансових результатах Товариства в аналізованому періоді.
3. Станом на 01.01.2023 р. власний капітал АТ «Харківобленерго» становив 3,580 млрд грн і був переважно сформований за рахунок капіталу в дооцінках та додаткового капіталу. Враховуючи той факт, що 65,001% акцій АТ «Харківобленерго» належить Державі Україна, то рівень підтримки від акціонерів Товариства є потенційно високим та визначається державною політикою у сфері фінансування енергетики.
4. Станом на початок 2023 року АТ «Харківобленерго» було добре забезпечене власним капіталом: співвідношення між власним капіталом та зобов’язаннями становило 90,41%. При цьому, в аналізованому періоді АТ «Харківобленерго» не використовувало в своїй діяльності кредити банків та не було емітентом облігацій, що обмежувало його кредитні ризики.

5. Станом на 01.01.2023 р. АТ «Харківобленерго» мало достатній рівень забезпеченості ліквідними активами, але обсяг високоліквідних ресурсів Товариства був низьким.
Агентство звертає увагу, що наведений звіт враховує оцінку ймовірності розрахунку позичальника за своїми зобов’язаннями за звичайних обставин. Форс-мажорні обставини, обставини непереборної сили та інші виключні обставини, які неможливо передбачити, або які пов’язані із дією військового стану в Україні, в оцінці неможливо врахувати.
Рейтингова шкала для оцінки кредитного рейтингу підприємств нефінансового сектору
	Рейтингова оцінка
	Інтерпретація рейтингу

	
	Інвестиційні рівні оцінки

	uaAAA
	Позичальник  або  окремий  борговий  інструмент з рейтингом  uaAAA   характеризується    найвищою    кредитоспроможністю порівняно   з   іншими   українськими   позичальниками  або борговими інструментами.

	uaAA
	Позичальник  або  окремий  борговий  інструмент з рейтингом uaAA характеризується   дуже   високою  кредитоспроможністю порівняно  з   іншими   українськими   позичальниками   або  борговими інструментами.

	uaA
	Позичальник або окремий борговий інструмент з рейтингом uaA характеризується високою  кредитоспроможністю  порівняно  з  іншими   українськими позичальниками або борговими інструментами. Рівень кредитоспроможності чутливий до впливу несприятливих комерційних, фінансових та економічних умов.

	uaВВВ
	Позичальник або окремий  борговий  інструмент  з  рейтингом uaBBB   характеризується   достатньою   кредитоспроможністю порівняно з іншими українськими позичальниками або борговими    інструментами. Рівень кредитоспроможності залежить від впливу несприятливих комерційних,  фінансових та економічних умов.

	
	Спекулятивні рівні оцінки

	uaBB
	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.

	uaB
	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.

	uaССС
	Позичальник або  окремий  борговий  інструмент  з рейтингом uaCCC  характеризується  дуже  низькою  кредитоспроможністю порівняно з іншими українськими позичальниками або борговими інструментами. Потенційна вірогідність дефолту.

	uaСС
	Позичальник або окремий  борговий  інструмент  з  рейтингом uaCC характеризується високою вірогідністю дефолту. 

	uaС
	Позичальник очікує дефолт за борговими зобов'язаннями.

	uaD
	Дефолт. Виплата  відсотків  і  основної  суми  за борговими зобов'язаннями позичальника припинена без досягнення  згоди з кредиторами  щодо  реструктуризації  заборгованості  до  настання строку платежу.


"-" або "+" - Проміжні  категорії  рейтингу відносно основних категорій.

Національна шкала для визначення кредитного рейтингу українських позичальників та їх цінних паперів затверджена постановою Кабінету Міністрів України від 26 квітня 2007 року № 665 "Про затвердження національної рейтингової шкали".

� Постанова «Про видачу АТ "Харківобленерго" ліцензії з розподілу електричної енергії та анулювання ліцензій з передачі електричної енергії місцевими (локальними) електричними мережами і постачання електричної енергії за регульованим тарифом» від 16.11.2018 № 1446
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