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Звіт про рейтингове дослідження
	Компанія:
	 ТОВ «Вороб’ївське-Агро»

	Дата реєстрації (за ЄДР):
	16.08.2007

	Код ЄДРПОУ:
	34653904

	Адреса:
	16041, Чернігівська обл., Новгород-Сіверський р-н., с. Лизунівка, вул. Спортивна, буд.1

	Керівник:
	Журко Неля Миколаївна

	Назва обслуговуючого банку:
	ПАТ "КБ "ФIНАНСОВА IНIЦIАТИВА"

	Тип рейтингової оцінки:
	Кредитний рейтинг (рейтингова оцінка облігацій)

	Період оновлення рейтингу:
	Один раз на 6 місяців

	Дата присвоєння рейтингу:
	27/12/2016

	Довгостроковий кредитний рейтинг облігацій за національною шкалою:
	uaB-

	Прогноз за рейтингом: 
	Стабільний

	Інтерпретація кредитного рейтингу:
	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.

	Реквізити випуску облігацій, що отримав рейтинг:
	Обсяг випуску: 210 млн. грн.
Дата закінчення погашення: 19.06.2018
Дата реєстрації емісії: 30.07.2014 р.
Номер свідоцтва про реєстрацію: 108/2/2014
Серія облігацій, якій присвоєно рейтинг: А

Код ISIN: UA4000185979

	

	Код файлу 1/10/1

	

	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 емітента

ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО» зареєстроване Новгород-Сіверською районною державною адміністрацією Чернігівської обл. 16.08.2007  та діє у відповідності до Законів України "Про господарські товариства", "Про колективне сільськогосподарське підприємство", "Про підприємництво" та іншого законодавства України.
Основним видом діяльності Товариства є вирощування зернових культур (крім рису), бобових культур i насiння олiйних культур.
Товариство реалізує продукцію на внутрішньому ринку. Основними покупцями продукції є: Аграрний фонд України, «Компанія Райз», «Агроальянс», «Техновіт Агро».
Не дивлячись на  зниження ділової активності з початку 2016 року, Компанія збільшила свій фінансовий результат (табл.1).

Таблиця 1

Вибіркові фінансові данні ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО», тис. грн., % п.п.
	-
	Назва показника
	9 місяців 2016 (30.09.2016)
	9 місяців 2015 (30.09.2015)
	Зміна
	Темп зростання

	1
	Чистий дохід від реалізації продукції
	260
	84706
	-84446
	-99,69%

	2
	Фінансовий результат від операційної діяльності
	19532
	-2859
	22391
	-

	3
	Чистий прибуток
	820
	-40054
	40874
	-

	4
	Гроші та їх еквіваленти
	2297
	2483
	-186
	-7,49%

	5
	Активи
	570221
	526314
	43907
	8,34%

	6
	Власний капітал
	2284
	13106
	-10822
	-82,57%

	7
	Зобов'язання
	567937
	513208
	54729
	10,66%

	8
	Рентабельність власного капіталу
	35,90%
	-305,62%
	341,52п.п.
	-

	9
	Коефіцієнт автономії
	0,40%
	2,55%
	-2,15п.п.
	-


 У 2014 році Емітент розмістив облігації на суму 210 млн. грн. зі строком обігу до 19 червня 2018 року. 
Середньооблікова чисельність працівників ТОВ «Вороб’ївське-Агро» на кінець 2015 року становила  66 осіб. Позаштатних працівників та осіб, які працюють за сумісництвом, немає. Працівників, які працюють на умовах неповного робочого часу (дня, тижня) - немає. Фонд оплати за 2015 рік склав 0,34 млн. грн., у порівнянні із з 2014 роком розмір фонду оплати праці зменшився на 0,272 млн. грн.

Товариство планує розширювати обсяги бізнесу. Перспективами розвитку діяльності Емітента на найближчі роки є:

- розширення діяльності шляхом придбання сільськогосподарських підприємств, які володіють правами оренди землі, а також шляхом залучення нових орендодавців – власників  земельних паїв;

- розвиток діяльності шляхом впровадження кластерної моделі, що передбачає високу концентрацію розташування земель і повну забезпеченість власними потужностями зі зберігання, доробки та переробки сільськогосподарської продукції в кожному кластері;

- спеціалізація на обмеженій кількості маржинальних сільськогосподарських культур, оптимальній для ефективної сівозміни та кліматичних умов;

- фокусування на підвищенні врожайності та зниженні витрат шляхом використання сучасних технологій і обладнання, а також комбінації різних систем контролінгу;

- постійна повна забезпеченість власними потужностями зі зберігання і обробки сільськогосподарських культур з метою продажу продукції за найбільш вигідними цінами і контролю процесу обробки та зберігання;

- диверсифікація діяльності з метою зниження ризиків, пов'язаних із рослинництвом, підтримка і розвиток м’ясного та молочного тваринництва, виробництва шкіри, м’яса та м’ясопродуктів на власних потужностях;

- географічна диверсифікація продажів.

Короткострокова та довгострокова стратегії Емітента базуються в першу чергу на прогнозах розвитку як світового, так і українського ринку сільськогосподарської продукції.

2. Визначення галузевих ризиків емітента та частки ринку
Стрімке зростання населення планети призводить до збільшення потреби в продуктах харчування. Згідно з даними Продовольчої та сільськогосподарської організації ООН (FAO), у наступні 40 років очікується зростання світового виробництва сільськогосподарської продукції на 60%. Одна з провідних ролей у забезпечені даного показника відведена Україні, яка на рівні з Бразилією, Аргентиною, Росією та США належить до найбільших у світі експортерів агропродукції. Географічна та політична близькість України до одного із найбільших споживачів продовольства - Європейського союзу - робить агробізнес в Україні привабливим для інвестицій.

 Потенціал виробництва зернових культур в Україні використаний далеко не повністю, і надалі слід очікувати зростання виробництва за рахунок досягнення максимально можливої врожайності. Збільшення обсягів виробництва зернових, і особливо кукурудзи, наклало певний відбиток на функціонування інфраструктури зернового ринку. Зростання пропозиції зерна сприяє збільшенню експортного потенціалу і призводить до необхідності нарощування пропускної здатності інфраструктури та її технічного переоснащення для більш ефективної роботи з кукурудзою, режими обробки якої відрізняються від режимів обробки пшениці та ячменю.

Процеси реформування аграрного сектору в Україні проходять непросто. Складний фінансовий стан сільськогосподарських підприємств, значне зменшення поголів’я сільськогосподарських тварин, збитковість тваринницької галузі, зниження рівня життя в сільській місцевості - реалії українських аграріїв.

Однією з причин такого стану є те, що на початку реформ в аграрному виробництві не були враховані можливі ризики реформування та їх вплив на результати діяльності сільгосппідприємств, а також не були напрацьовані адекватні інструменти та механізми їх мінімізації.
Ризик є об’єктивним елементом підприємницької діяльності. Але в сільськогосподарському виробництві ризик є значно більшим в силу ознак, характерних тільки для цього виду господарювання. Сезонність виробництва, довгий термін обігу капіталу, значна залежність від природо-

кліматичних умов, велика кількість суб’єктів господарювання, неможливість узгодження між ними усіх видів діяльності - це далеко не повний перелік усіх факторів ризику.


Агросектор залишається системоутворюючим для економіки держави, а його частка зростає, оскільки обсяг виробництва продукції у сільському господарстві знижується меншими темпами ніж промислове виробництво, будівництво, транспорт та зв'язок. 

Незважаючи на низький рівень використання добрив, українські ферми демонструють конкурентну урожайність завдяки родючості чорноземів. 
На діяльність Емітента суттєво впливає економічний та фінансовий стан вітчизняного виробника та споживача, так як обсяг реалізації підприємства як постачальника залежить від попиту споживача, а також його платоспроможності. Залежність від законодавчих та економічних обмежень також значна.

Основними конкурентами ТОВ «Вороб’ївське-Агро» є:

- ГК «Астарта» (аграрно-тваринницький підрозділ);

- «Нібулон» (аграрний підрозділ);

- «Миронівський агропродукт» (аграрний підрозділ);

- «Агрікор Холдинг».

Аналіз  інформації по галузі, показав, що ринкова частка ТОВ «Вороб’ївське-Агро» у сільському господарстві України незначна: за оцінками Агентства вона становить менше 1%. Це обмежує кредитний рейтинг Емітента, але одночасно виводить його з-під жорсткого впливу галузевих, кліматичних та технологічних ризиків системного характеру.
3. Забезпеченість власним капіталом та підтримка пайовиків

Величина та структура власного капіталу відіграють важливу роль у забезпеченні фінансової стійкості Компанії. Станом на 30.09.2016 власний капітал ТОВ «Вороб’ївське-Агро» складав 2,284 млн. грн. і на 80 % був сформований за рахунок нерозподіленого прибутку (табл. 2). 

Таблиця 2

Данні про структуру власного капіталу 
ТОВ «Вороб’ївське-Агро», тис. грн., % п.п.
	 
	Назва показника
	ІІI квартал 2016 (30.09.2016)
	ІI квартал  2016 (30.06.2016)
	І квартал 2016 (31.03.2016)
	ІV квартал 2015 (31.12.2015)
	ІІI квартал 2015 (30.09.2015)
	Темп приросту

	1
	Зареєстрований (пайовий) капітал
	352
	352
	352
	352
	352
	-

	2
	Резервний капітал
	88
	88
	88
	88
	88
	-

	3
	Нерозподілений прибуток
	1844
	1898
	-45376
	1024
	12666
	-85,44%

	4
	Власний капітал всього
	2284
	2338
	-44936
	1464
	13106
	-82,57%



Значне зменшення нерозподіленого прибутку спричинило падіння  власного капіталу Компанії: відносно дев’яти місяців попереднього року власний капітал зменшився на 82,57%. 
Коефіцієнт фінансової автономії показує частку активів Компанії, які покриваються за рахунок власного капіталу (забезпечуються власними джерелами формування). Аналіз динаміки показника фінансової автономії ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО» протягом останніх п’яти кварталів показує, що співвідношення між власним капіталом і зобов'язаннями Товариства мало максимальне значення 2,55% в ІІІ кварталі 2015 року (рис. 1).
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В третьому кварталі 2016 року коефіцієнт фінансової автономії становив 0,4%, що, на думку Агентства, вказує на низький рівень забезпеченості Компанії власним капіталом і може негативно впливати на кредитні ризики Емітента.

Підтримка пайовиків

На момент публікації Звіту, згідно з ЄДР, до пайовиків Товариства відносились:
· Публічне товариство з відповідальністю, обмеженою частками  УКРЛЕНДФАРМІНГ ПЛС (UKRLANDFARMING PLC), зареєстроване за законодавством Республіки Кіпр за реєстраційним номером НЕ 233280, місцезнаходження: Анексартісіас & Куріакоу Матсі, 3, п.с.3040, Лімассол, Кіпр (Anexartisias & Kyriakou Matsi, 3, 3040, Limassol, Cyprus), яке володіє часткою, що складає 99,00 % статутного капіталу 

· Товариство з обмеженою відповідальністю «ВИРОБНИЧЕ ПІДПРИЄМСТВО «ЗЕЛЕНА ХВИЛЯ», код ЄДРПОУ 34911556, адреса: 07240, Україна, Київська область, Іванківський район, с. Термахівка, вул. Поліська, 13, – розмір пакету акцій складає 1,0 % статутного капіталу.
Також у ЄДР зазначено, що вигодоодержувачем діяльності ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО» є Бахматюк Олег Романович, м. Івано-Франківськ. Традиційно у разі, якщо фізична особа є кінцевим бенефіціаром бізнесу, Агентство визначає рівень підтримки від власників як невизначений.

Слід звернути увагу, що станом на кінець жовтня 2016 року Національний банк України розповсюдив інформацію про арешт майна Бахматюка О.Р. на загальну суму 1,2 млрд. грн. Втім, вивчення Єдиного державного реєстру судових рішень показало, що станом на момент підготовки Звіту про рейтингове дослідження активи Емітента та частки учасників Товариства не були заарештовані. Ймовірність арешту майна кінцевого власника та (або) бенефіціара не може бути оцінена кількісно, та не може враховуватись Агентством при визначенні кредитного ризику Емітенту, оскільки належить до форс-мажорних обставин, через ряд об'єктивних обставин.
Таким чином, рівень забезпеченості власним капіталом ТОВ «Вороб’ївське-Агро» на 30/09/2016 року був надзвичайно низьким. Підтримка пайовиками Товариства ідентифікована як невизначена без елементів спрощеного доступу до фінансування Товариства.

4. Ділова активність та ефективність роботи компанії
Згідно даних, оприлюднених Міністерством аграрної політики та продовольства України на момент підготовки Звіту, у 2016 році виробництво зернових та зернобобових культур у заліковій вазі очікується в межах 64,2 млн. тонн. Це на 4,0 млн. тонн більше ніж у рекордному 2015 році. Урожайність склала 44,8 ц/га, що на 3,7 ц/га більше, ніж минулоріч. 

За регіональними даними, виробництво пшениці склало 26,1 млн. тонн, що на 435 тис. тонн менше, ніж торік, проте урожайність становила 42,0 ц/га (більше на 3,2 ц/га). Крім того, єдиною культурою, по якій упало і виробництво і врожайність, в Мінагрополітики називають просо. Так, виробництво проса склало 189,1 тис. тонн (менше на 24,2 тис. тонн) при урожайності 18,0 ц/га (менше на 0,9 ц/га).
Водночас виробництво кукурудзи на зерно склало 26,1 млн. тонн (на 2,8 млн. тонн більше) при урожайності 61,5 ц/га (більше на 4,4 ц/га). Виробництво ячменю склало 9,5 млн. тонн (більше на 1,2 млн. тонн) при урожайності 33,1 ц/га (більше на 3,5 ц/га). 
Виробництво жита становило 395,0 тис. тонн (більше на 4 тис. тонн) при урожайності 27,7 ц/га (більше на 1,8 ц/га). 
Виробництво вівса - 510,1 тис. тонн (більше на 21,6 тис. тонн) при урожайності 24,6 ц/га (більше на 1,4 ц/га). 
Виробництво гречки - 183,3 тис. тонн (більше на 55,2 тис. тонн) при урожайності 12,3 ц/га (більше на 2,2 ц/га). 
 Висока врожайність в цілому по агросектору України не сприяла зростанню ділової активності ТОВ «Вороб’ївське-Агро» (рис. 2).
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Рисунок демонструє, що дев’ять місяців поточного року були значно менш продуктивними ніж той же період попереднього року. Всього за період було реалізовано продукції на 260 тис. грн., при цьому її собівартість становила (згідно звітності Компанії) 452 тис. грн. Значний обсяг інших операційних доходів (25 583 тис грн.) допоміг Компанії перекрити поточні витрати і отримати позитивні фінансові результати.
Всього ж за дев’ять місяців 2016 року чистий прибуток Емітента становив 0,82 млн. грн., за аналогічний період попереднього року -  40,054 млн. грн. збитку (табл.3).
Таблиця 3
Показники ефективності ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО», тис. грн., % п.п.
	-
	Назва показника
	9 місяців 2016 (30.09.2016)
	9 місяців 2015 (30.09.2015)
	Зміна
	2015 рік
	2014 рік
	Зміна

	1
	Чистий прибуток
	820
	-40054
	40874
	-51696
	-44727
	-6969

	2
	Фінансовий результат від операційної діяльності
	19532
	-2859
	22391
	49927
	-25478
	75405

	3
	Чистий дохід від реалізації продукції
	260
	84706
	-84446
	131679
	7698
	123981

	4
	Рентабельність продажів 
	7512,31%
	-3,38%
	7515,68п.п.
	37,92%
	-330,97%
	368,88п.п.

	5
	Рентабельність власного капіталу
	35,90%
	-305,62%
	341,52п.п.
	-3531,15%
	-84,14%
	-3447,01п.п.

	6
	Рентабельність активів
	0,14%
	-7,61%
	7,75п.п.
	-9,22%
	-10,48%
	1,25п.п.


Серед факторів, що позитивно характеризують результати діяльності Емітента в поточному періоді, також можна відмітити досить високий рівень  EBIT та EBITDA, які слід розглядати як показники, що визначають можливості Компанії обслуговувати борги (табл. 4).

Таблиця 4
Показники EBIT та EBITDA ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО», тис. грн.
	-
	Назва показника
	9 місяців 2016 (30.09.2016)
	9 місяців 2015 (30.09.2015)
	Зміна
	2015 рік
	2014 рік
	Зміна

	1
	Фінансовий результат до оподаткування 
	820
	-40054
	40874
	-51696
	-44727
	-6969

	2
	Фінансові витрати
	18712
	37198
	-18486
	33397
	19249
	14148

	3
	Амортизація
	57
	46
	11
	64
	48
	16

	4
	EBITDA
	19589
	-2810
	22399
	-18235
	-25430
	7195

	5
	EBIT
	19532
	-2856
	22388
	-18299
	-25478
	7179


Загалом можна зробити висновки, що в перших трьох кварталах 2016 року порівняно з аналогічним періодом 2015 року, Емітент хоча і знизив ділову активність, проте отримав прибуток. Підвищення прибутковості відносно дев’яти місяців 2015 року покращило показники ефективності діяльності, а також Компанія має позитивні значення  EBIT та EBITDA,  які характеризують можливості Компанії обслуговувати борги.

5. Фінансова стійкість та здатність обслуговувати борг

Вивчення коефіцієнту фінансової автономії Емітента відбулось у розділі 3 "Забезпеченість власним капіталом та підтримка пайовиків". Коефіцієнт було визнано невисоким, а рівень підтримки від пайовиків - невизначеним.

За підсумками дев’яти місяців 2016 року співвідношення показнику EBITDA до довгострокових та поточних зобов'язань Компанії мало низьке, проте позитивне значення (табл. 5). 

Таблиця 5

Показники співвідношення EBIT та EBITDA до довгострокових та поточних зобов'язань ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО», тис. грн., % п.п.
	-
	Назва показника
	9 місяців 2016 (30.09.2016)
	9 місяців 2015 (30.09.2015)
	Зміна
	2015 рік
	2014 рік
	Зміна

	1
	Довгострокові та поточні зобов'язання
	350061
	332197
	17864
	357189
	241101
	116088

	2
	EBITDA
	19589
	-2810
	22399
	-18235
	-25430
	7195

	3
	EBIT
	19532
	-2856
	22388
	-18299
	-25478
	7179

	4
	EBITDA / Довгострокові та поточні зобов'язання
	5,60%
	-0,85%
	6,44%
	-5,11%
	-10,55%
	5,44%

	5
	EBIT / Довгострокові та поточні зобов'язання
	5,58%
	-0,86%
	6,44%
	-5,12%
	-10,57%
	5,44%


Станом на 30.09.2016 року коефіцієнт покриття оборотними активами поточних зобов'язань становив 355,56%, а монетарними активами – 301,69% (табл. 6).
Таблиця 6

Ліквідність ТОВ «ВОРОБ’ЇВСЬКЕ-АГРО», тис. грн., % п.п.
	-
	Назва показника
	9 місяців 2016 (30.09.2016)
	9 місяців 2015 (30.09.2015)
	Зміна
	2015 рік
	2014 рік
	Зміна

	1
	Оборотні активи
	497999
	526167
	-28168
	420330
	426704
	-6374

	2
	Монетарні оборотні активи (векселі одержані, дебіторська заборгованість, поточні фінансові інвестиції, гроші та їх еквіваленти)
	422549
	478133
	-55584
	387354
	366115
	21239

	3
	Коефіцієнт покриття оборотними активами поточних зобов'язань 
	355,56%
	430,59%
	-75,03п.п.
	285,57%
	1371,99%
	-1086,42п.п.

	4
	Коефіцієнт покриття монетарними активами поточних зобов'язань
	301,69%
	391,28%
	-89,59п.п.
	263,17%
	1177,18%
	-914,01п.п.



Таким чином, станом на кінець третього кварталу 2016 року ТОВ «Вороб’ївське-Агро» мало наднизький рівень фінансової автономії, проте, водночас, надвисоку ліквідність по поточним зобов'язанням.
6. Результати тестування на фіктивність емітента

Вивчення діяльності ТОВ «Вороб’ївське-Агро» показало, що Емітент має реальний бізнес, а його діяльність не носить фіктивний характер. За 2015 року чисельність працівників склала  66 осіб. Фонд оплати праці за 2015 рік становив 0,34 млн. грн. 

Вивчення Єдиного державного реєстру судових рішень показало, що за період з 01.12.2015 по 01.12.2016 року Емітент був задіяний у судових спорах, по яким винесено 8 рішень. Наявність у ЄДРСР документів, що стосуються діяльності Емітента, підтверджує протікання реальних бізнес-процесів на Підприємстві.


Перевірка за базами даних Державної фіскальної служби України показала, що станом на 02.12.2016 ТОВ «Вороб’ївське-Агро» як платник податків не мав податкового боргу. 

7. Інформація про випуск облігацій


Випуск облігацій Емітента було зареєстровано НКЦПФР 30.07.2014 р. з наступними параметрами:

Обсяг випуску: 210 млн. грн..
Кількість облігацій у випуску: 210 000 штук

Номінал облігації: 1 000 грн.
Дата закінчення погашення: 19.06.2018
Номер свідоцтва про реєстрацію: 108/2/2014
Серія облігацій, якій присвоєно рейтинг: А

Код ISIN: UA4000185979

14.10.2014 р. Емітент опублікував Звіт про результати розміщення облігацій. Згідно зі Звітом, 22.08.2014 р. було закінчено укладання договорів з розміщення облігацій. Всі 100% випуску було розміщено.


26.09.2014р. цінні папери Товариства з обмеженою відповідальністю «АГРО-ЕЛIТА» було переведено до Котирувального списку ПФТС 2-го рiвня лiстингу у відповідності з пунктом 5.28. Правил ПАТ "Фондова бiржа "ПФТС". Дiя - лiстинг.

У планах Емітента було спрямувати залучені кошти на:

· купівлю сировини і матеріалів (31% від загального обсягу випуску облігацій);

· оновлення машинно-тракторного парку, сільськогосподарське обладнання та механізми (30,9% від загального обсягу випуску облігацій);

· капітальний ремонт виробничих і тваринницьких приміщень (9,5% від загального обсягу випуску облігацій);

· будівництво сучасних енергоефективних систем зберігання зерна (16,7% від загального обсягу випуску облігацій);

· обслуговування виробництва і зберігання продукції (11,9% від загального обсягу випуску облігацій).
В проспекті емісії облігацій Емітент зазначив, що зобов’язується не використовувати кошти, отримані при публічному розміщенні облігацій серії «А» в рахунок їх оплати, для формування і поповнення статутного капіталу Емітента, а також для покриття збитків від господарської діяльності шляхом зарахування доходу від продажу облігацій як результату поточної господарської діяльності.

Емiтенту 07.07.2015 р. стало вiдомо, що ПАТ "Фондова бiржа "ПФТС" 01.07.2015 р. прийняла рiшення № 150701/00001 перевести до Списку позалiстингових цінних паперів облiгацiї ТОВ «Вороб’ївське-Агро», вiдсотковi iменнi серiї А, звичайнi (незабезпеченi). Кiлькiсть цiнних паперiв у випуску 210 000 штук загальною номінальною вартістю випуску 210 млн. грн. Спiввiдношення частки у загальнiй кiлькостi цiнних паперiв, щодо яких вчинена дiя, до загального розмiру цього випуску цiнних паперiв - 100%. Свідоцтво про реєстрацію випуску цінних паперів - № 108/2/2014, дата реєстрації 30.07.2014р., орган, що здiйснив реєстрацiю випуску - Нацiональна комiсiя з цiнних паперiв та фондового ринку. Iншi цiннi папери емiтента не перебувають у лiстингу. Рішення про делiстинг набуло чинності з 02.07.2015р. Пiдстава - пункт 5.28 правил ПАТ "ФБ "ПФТС".
8. Інші фактори


Агентство вивчило та проаналізувало наявну інформацію у Єдиному державному реєстрі судових рішень щодо діяльності ТОВ «Вороб’ївське-Агро» за період з 01.12.2015 по 01.12.2016 року. Рішень судів в Україні, які б мали негативні наслідки для фінансового результату Емітента в майбутньому, не виявлено. Ознаки претензій з боку місцевої влади, фіскальних органів, органів прокуратури також відсутні.

9. Узагальнення ризиків для власників облігацій

На засіданні рейтингового комітету Рейтингового агентства «Стандарт-Рейтинг» було прийнято рішення про присвоєння кредитного рейтингу ТОВ «Вороб’ївське-Агро» (код ЄДРПОУ 34653904) за національною шкалою на рівні uaВ-. Присвоюючи даний рівень оцінки, Агентство керувалось наступними висновками:
1. Компанія має 9-річний досвід роботи на аграрному ринку України. Галузеві ризики Емітента лімітовані через його незначну ринкову частку на аграрному ринку України (менше 1%). Загалом, Агентство відзначає, що затяжні кризові явища, спад ділової активності по Україні в цілому негативно відобразилися на показниках ділової активності Компанії.

2. Рівень забезпеченості власним капіталом ТОВ «Вороб’ївське-Агро» на кінець третього кварталу 2016 року надзвичайно низький. Підтримка пайовиками Товариства ідентифікована як невизначена.
3. З початку 2016 року у розвитку бізнесу ТОВ «Вороб’ївське-Агро» відбулись суттєві негативні зміни: Емітент значно зменшив чистий дохід від реалізації товарів та послуг порівняно з аналогічним показником дев’яти місяців 2015 року. 
Водночас, фінансовий результат Компанії за три квартали 2016 року мав невелике, але позитивне значення, тоді як рік тому чистий збиток складав 40 млн. грн.


4. Агентство здійснило вивчення інформації у Єдиному державному реєстрі судових рішень щодо діяльності ТОВ «Вороб’ївське-Агро». Відомостей щодо рішень судів в Україні, які б суттєво негативно впливали на майбутній фінансовий результат Емітента, на момент підготовки Звіту не виявлено. Ознаки претензій з боку місцевої влади, фіскальних органів та органів прокуратури відсутні. Ознаки фіктивності у діяльності Емітента також відсутні.
Рейтингова шкала для оцінки кредитного рейтингу емітента / облігацій емітента нефінансового сектора
	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 і їх цінних паперів затверджена постановою Кабінету Міністрів України від 26 квітня 2007 року № 665 "Про затвердження національної рейтингової шкали".
РА «Стандарт-Рейтинг» (Україна)                                                     Звіт про рейтингове дослідження

