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                                                                                                                                        Аналитический отдел

                                                                                                                                                             marat@unisoncapital.ru 

                                                                                                                                                                  www.unisoncapital.ru
                      625002,г. Тюмень, ул. Свердлова 5 корп.1  тел./факс: (3452)41-99-99

                     
        энергетика 15.04.2010


ОАО «Ставропольэнергосбыт»

Рекомендация                                          Покупать
Цена обыкновенной акции, руб.                                   0,79

Цена привилегированной акции, руб.                           0,568 
Справедливая стоимость АП, руб.                                 0,88
Потенциал роста ап %                                                  55%
Код на ММВБ


‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾‾

Количество выпущенных АО

                    859 074 636
Количество выпущенных АП
                                  262 100 364

Рыночная капитализация, млн. руб.                      827,54
Справедливая капитализация, млн. руб.            1336,28                          
Основные финансовые показатели, $ млн.

______________________________________________



 2006       2007      2008    2009о 
______________________________________________
ФИНАНСОВЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ
Выручка                                              6952       7647       8324
Чистая прибыль                                   0,25        1,06        280
_____________________________________________________

РЕНТАБЕЛЬНОСТЬ
чистая                                                0,0036    0,0139     3,36
_____________________________________________________

РОСТ

Выручка 



               9,99%    8,86%
Чистая прибыль


                323%  26315%
______________________________________________________
ДИВИДЕНДНАЯ ИСТОРИЯ
Обыкновенные акции
0,0195
    0
   0
    -               

Привилегированные акции
0,0195
0,0001   0,0004       0,108
______________________________________________________
Источник: компания, оценка ООО «Унисон Капитал»


Причины роста акций ОАО «Ставропольэнергосбыт»:

Высокая дивидендная доходность. По уставу компания выплачивает дивиденды по привилегированным акциям в размере 10% от чистой прибыли. Данные отчетности за  IV квартал 2009 г. дают основание  предполагать, что дивиденды по привилегированным акциям составят 0,108 руб. на одну акцию. Дивидендная доходность операции составит 19 %.  

Краткая характеристика предприятия

 «Ставропольэнергосбыт» является гарантирующим поставщиком электроэнергии в Ставропольском крае и одной из крупнейших энергосбытовых компаний Юга России, имеющей прямой выход на оптовый рынок электроэнергии страны. Высокая репутация компании подтверждена результативной и стабильной работой, положительными отзывами партнеров и потребителей.
Основной вид деятельности ОАО «Ставропольэнергосбыт» – покупка электроэнергии на оптовом рынке электрической энергии и реализация ее на розничном рынке Ставропольского края. Большинство потребителей – это крупные товаропроизводители и организации социальной сферы, предприятия, финансируемые из бюджетов всех уровней, оптовые потребители-перепродавцы, в состав которых входят Ставропольская, Невинномысская, Железноводская, Кисловодская горсети. В структуру потребителей входят также жители поселков и городов, индивидуальные предприниматели.

По результатам оценки мы присваиваем рекомендацию по привилегированным акциям ОАО «Ставропольэнергосбыт» покупать с потенциалом роста 55% и дивидендной доходностью 19%. 
Структура и собственники Группы 

По данным отчета за 4 квартал

	ООО «УСБ Инициатива»                        
	29,12%

	ООО «Эссет Менеджмент Компани»    
	24,00%

	Roinco Enterprises Limited                       
	8,13%


Финансовые показатели. Балансы ОАО «Ставропольэнергосбыт».

Баланс, RUR

	Наименование

	Код строки

	2005

	2006

	2007

	2008

	2009 - III кв.


	Актив
	 

	 

	 

	 

	 

	 


	Основные средства 

	120

	24 519 000

	25 859 000

	50 188 000

	51 576 000

	77 336 000


	Незавершенное строительство 

	130

	 

	2 000 000

	 

	280 000

	110 000


	Долгосрочные финансовые вложения

	140

	 

	 

	 

	 

	51 600 000


	ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ

	190

	24 538 000

	28 132 000

	50 430 000

	52 067 000

	129 202 000


	Запасы

	210

	5 587 000

	4 594 000

	3 327 000

	3 643 000

	5 954 000


	НДС по приобретенным ценностям 

	220

	24 730 000

	218 000

	145 000

	 

	 


	Дебиторская задолженность (более года)

	230

	7 903 000

	2 899 000

	 

	 

	 


	Дебиторская задолженность (менее года)

	240

	229 151 000

	361 583 000

	735 037 000

	560 614 000

	405 246 000


	Краткосрочные финансовые вложения

	250

	 

	 

	 

	127 767 000

	340 656 000


	Денежные средства

	260

	69 863 000

	111 963 000

	43 327 000

	110 044 000

	192 955 000


	ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ

	290

	337 234 000

	481 257 000

	781 836 000

	802 068 000

	944 811 000


	АКТИВЫ всего

	300

	361 772 000

	509 389 000

	832 266 000

	854 135 000

	1 074 013 000


	Пассив
	 

	 

	 

	 

	 

	 


	Уставный капитал 

	410

	5 419 000

	5 419 000

	5 419 000

	5 419 000

	5 419 000


	Добавочный капитал

	420

	3 013 000

	3 013 000

	23 972 000

	23 972 000

	23 972 000


	Резервный капитал

	430

	 

	271 000

	271 000

	271 000

	271 000


	Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток)

	470

	51 020 000

	68 660 000

	47 013 000

	48 052 000

	404 332 000


	КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ

	490

	59 452 000

	77 363 000

	76 675 000

	77 714 000

	433 994 000


	ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	590

	217 000

	 

	 

	 

	 


	Займы и кредиты (краткосрочные)

	610

	32 026 000

	100 000 000

	100 000 000

	285 000 000

	150 000 000


	Кредиторская задолженность

	620

	215 935 000

	327 731 000

	625 566 000

	453 908 000

	480 588 000


	Задолженность участникам (учредителям) по выплате доходов

	630

	45 003 000

	4 295 000

	12 025 000

	3 513 000

	3 525 000


	Резервы предстоящих расходов и платежей 

	650

	9 139 000

	 

	18 000 000

	34 000 000

	5 906 000


	КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА

	690

	302 103 000

	432 026 000

	755 591 000

	776 421 000

	640 019 000


	ПАССИВЫ всего

	700

	361 772 000

	509 389 000

	832 266 000

	854 135 000

	1 074 013 000



	


Отчет о прибыли и убытках, RUR
	Наименование

	Код строки

	2005

	2006

	2007

	2008

	2009 - III кв.


	Доходы и расходы по обычным видам деятельности
	 

	 

	 

	 

	 

	 


	Выручка от продажи (за минусом НДС, акцизов ...)

	10

	3 260 343 000

	5 805 523 000

	6 952 283 000

	7 646 568 000

	6 090 947 000


	Себестоимость проданных товаров, продукции, работ, услуг

	20

	1 820 980 000

	3 202 104 000

	4 111 939 000

	4 724 456 000

	3 735 429 000


	Валовая прибыль

	29

	1 439 363 000

	2 603 419 000

	2 840 344 000

	2 922 112 000

	2 355 518 000


	Коммерческие расходы

	30

	1 342 643 000

	2 547 837 000

	2 693 201 000

	2 471 574 000

	1 750 977 000


	Прибыль (убыток) от продажи

	50

	96 720 000

	55 582 000

	147 143 000

	450 538 000

	604 541 000


	Операционные доходы и расходы
	 

	 

	 

	 

	 

	 


	Проценты к получению

	60

	 

	 

	13 000

	10 582 000

	34 973 000


	Проценты к уплате

	70

	8 963 000

	7 658 000

	7 958 000

	34 907 000

	27 871 000


	Прочие доходы

	90

	11 012 000

	204 901 000

	103 999 000

	1 229 353 000

	864 358 000


	Прочие операционные расходы

	100

	20 482 000

	219 409 000

	231 567 000

	1 615 685 000

	1 027 220 000


	Внереализационные доходы и расходы
	 

	 

	 

	 

	 

	 


	Внереализационные доходы

	120

	2 399 000

	 

	 

	 

	 


	Внереализационные расходы

	130

	3 455 000

	 

	 

	 

	 


	Прибыль (убыток) до налогообложения 

	140

	77 232 000

	33 515 000

	11 630 000

	39 881 000

	448 781 000


	Текущий налог на прибыль

	150

	19 604 000

	10 413 000

	-21 466 000

	 

	-92 338 000


	Чрезвычайные доходы и расходы
	 

	 

	 

	 

	 

	 


	Чистая прибыль

	190

	57 793 000

	21 898 000

	251 000

	1 063 000

	356 422 000
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Настоящая информация не содержит никаких рекомендаций по покупке или продаже ЦБ, составлена на основе публичных источников, которые признаны надежными. Однако «Унисон Капитал», ее руководство и сотрудники не могут гарантировать точности этой информации и не несут ответственности за возможные потери инвесторов в связи с использованием этой информации.  Мы не несем ответственности за использование клиентами информации, содержащейся в настоящей публикации, а также за операции с ценными бумагами, упоминающимися в ней. Оценки и мнения, представленные в данном отчете, отражают исключительно личные взгляды наших аналитиков на анализируемые ценные бумаги и эмитентов.  «Унисон Капитал» не берет на себя обязательство регулярно обновлять информацию, которая содержится в настоящей публикации или исправлять возможные неточности. Настоящий документ распространяется в соответствии с действующим законодательством и не может быть распространен или передан другому лицу.  В соответствии с действующим законодательством «Унисон Капитал», а также ее руководство, сотрудники, имеют право владеть ценными бумагами, описываемыми в настоящем документе ( далее «Ценные бумаги»), либо оказывать влияние на операции с Ценными бумагами, предоставлять услуги эмитенту Ценных бумаг, выступать в качестве менеджера выпуска Ценных бумаг. Инвестирование в российские ценные бумаги сопряжено с высокой степенью риска, в связи с чем инвесторы должны провести свое аналитическое исследование


