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08/07/2016
Оновлено рейтинг СТОВ «КАЛИНА» 

30 червня 2016 року Рейтингове агентство «Стандарт-Рейтинг» прийняло рішення про оновлення кредитного рейтингу СТОВ «КАЛИНА»  (код ЕДРПОУ 03772312) по національній шкалі на рівні uaBBB-. 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. Рейтингова оцінка СТОВ «КАЛИНА» оновлювалася виходячи з аналізу результатів роботи Підприємства за перший квартал 2016 року.

1. СТОВ «КАЛИНА» за перший квартал 2016 року примножило активи на 60,117 млн. грн., досягнувши рівня 854,183 млн. грн. Власний капітал Підприємства виріс на 27,6% і на початок другого кварталу поточного року нараховував 67,818 млн. грн. Валові зобов’язання Підприємства в період з 01.01.2016 до 01.04.2016 року зросли на 45,458 млн. грн. або на 6,1%. Зростання валового капіталу на фоні більш помірного зростання зобов’язань сприяло підвищенню коефіцієнта автономії до рівня 8,6%. Коефіцієнт автономії емітента залишався на низькому рівні, але його вплив на рівень кредитного ризику облігацій емітента був зменшений за рахунок наявності поручителів.
Таблиця 1

Ключові балансові показники 

СТОВ «КАЛИНА»  (03772312), тис. грн., п.п., %
	#
	Назва показника
	01.04.2016
	01.01.2016
	Зміна
	Темп зростання

	1
	Активи
	854 183
	794 066
	60 117
	7,6%

	2
	Власний капітал
	67 818
	53 159
	14 659
	27,6%

	3
	Зобов'язання
	786 365
	740 907
	45 458
	6,1%

	4
	Дебіторська заборгованість
	806 101
	681 247
	124 854
	18,3%

	5
	Кредиторська заборгованість
	782 920
	740 907
	42 013
	5,7%

	6
	Співвідношення між дебіторською та кредиторською заборгованістю
	102,96%
	91,95%
	11,01п.п.
	- 

	7
	Коефіцієнт автономії
	8,6%
	7,2%
	1,45п.п.
	-


2. Дебіторська заборгованість Компанії за перший квартал поточного року збільшилась на 124,854 млн. грн., досягнувши 806,101 млн. грн. Ріст кредиторської заборгованості за той же проміжок часу склав 42,013 млн. грн., до  782,92 млн. грн. Наслідком стало підвищення співвідношення між даними заборгованостями на 11,01 п.п. до рівня 102,96%. Тобто Підприємство відволікає коштів з обороту у вигляді дебіторської заборгованості більше, аніж залучає у вигляді кредиторської, що має негативний вплив на розвиток бізнесу Компанії. 
3. Чистий дохід від реалізації, отриманий Компанією за перший квартал 2016 року, склав 248,238 млн. грн., що вище за показник першого кварталу 2015 року на 151,5%. Фінансовий результат від операційної діяльності навпаки впав на 49,1% і становить 30,175 млн. грн. Чистий прибуток Компанії за три місяці поточного  року становить 14,659 млн. грн., що нижче показника першого кварталу попереднього року.
Таблиця 2

Фінансові результати і показники ефективності роботи
СТОВ «КАЛИНА»  (03772312), тис. грн., п.п., %

	#
	Назва показника
	I квартал 2016 (01.04.2016)
	I квартал 2015 (01.04.2015)
	Зміна
	Темп зростання

	1
	Чистий доход від реалізації продукції
	248 238
	98 721
	149 517
	151,5%

	2
	Фінансовий результат від операційної діяльності
	30 175
	59 274
	-29 099
	-49,1%

	3
	Чистий прибуток
	14 659
	43 743
	-29 084
	-66,5%

	4
	Рентабельність продажів
	12,16%
	60,04%
	-47,89п.п.
	-

	5
	Рентабельність власного капіталу
	21,62%
	82,42%
	-60,80п.п.
	-

	6
	Рентабельність активів
	1,72%
	8,00%
	-6,29п.п.
	-

	7
	Довгострокові та поточні зобов'язання
	782 922
	491 738
	291 184
	59,2%

	8
	EBITDA
	30 281
	59 389
	-29 108
	-49,0%

	9
	EBIT
	30 175
	59 274
	-29 099
	-49,1%

	10
	EBITDA / Довгострокові та поточні зобов'язання
	3,87%
	12,08%
	-8,21п.п.
	-

	11
	EBIT / Довгострокові та поточні зобов'язання
	3,85%
	12,05%
	-8,20п.п.
	-


4. Враховуючи падіння фінансових результатів у першому кварталі поточного року відносно того ж періоду 2015 року, прогнозовано знизилися показники ефективності діяльності Компанії. Рентабельність власного капіталу емітента склала 21,62%, рентабельність активів 1,72%, а рентабельність продажів 12,16%. 
5. Основний вид діяльності Компанії – аграрний бізнес - має фактор сезонності, тому аналізуючи здатність емітента обслуговувати борги Агентство порівняло показники за поточний період і перший квартал попереднього року. Зниження показників EBIT та EBITDA становило 49,0% та 49,1% відповідно, а співвідношення вищевказаних показників в першому кварталі поточного року до довгострокових та поточних зобов’язань склало менше 4%. Проте Агентство нагадує, що Компанія в своїй діяльності не використовує дорогі банківські кредити, а кошти, залучені від продажу облігацій, становлять понад половину зобов’язань Компанії. 
Вивчивши звітність емітента за перший квартал 2016 року, Агентство відмічає ряд позитивних змін, зокрема: збільшення власного капіталу, підвищення ділової активності та наявність позитивного фінансового результату. Натомість Агентство відмічає і наявність негативних факторів, що продовжують стримувати кредитний рейтинг облігацій емітента за національною шкалою: зменшення EBIT та EBITDA, зниження співвідношення EBIT та EBITDA до зобов'язань Компанії.
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