
Российский рынок

25 мая 2011 ОГК-6 будет расти назло коррекции
«Шестерка» добилась хорошего прироста выручки, однако не смогла улучшить показатели 
рентабельности

 ОГК-6, подконтрольная  Газпром энергохолдингу, опубликовала неплохие финансовые 
показатели по МСФО за январь- март.  

Компания добилась хорошего роста выручки, однако не смогла увеличить показатели рентабельности в 
отличие от уже отчитавшихся  ОГК-2 и Энел  ОГК-5. В краткосрочном плане отчетность окажет 
поддержку котировкам генерирующего игрока. 

ОГК-6 представила неплохую отчетность по МСФО за 1- й квартал 2011 года. Выручка компании выросла 
на 21%, или до 14,6 млрд рублей, несмотря на снижение выработки на 2,2% — до 9,33 млрд кВтч по 
сравнению с годом ранее, а также снижение отпуска тепловой энергии на 3,1% — до 1,58 млн Гкал. 
Коэффициент использования тепловой мощности сократился на 1,7 п.п. — до 47,1%. Несмотря на 
негативную операционную динамику, доходы от продаж электроэнергии и мощности возросли на 22% — 
до 13,5 млрд рублей (см. таблицу), доходы от отпуска теплоэнергии с коллекторов ОГК-6 увеличились на 
3,5% — до 0,88 млрд рублей. Рост выручки от продаж электроэнергии и мощности вызван либерализацией
 рынка электроэнергии, а также ростом цен на рынке на сутки вперед. 

 

Операционные расходы по динамике отстали от выручки, увеличившись на 19%. Основным драйвером 
роста затрат стали расходы на топливо (+11,7%) и покупную тепло- и электроэнергию (70%). На этом фоне
 затраты на производство 1 Квтч электроэнергии выросли на 18% по сравнению с годом ранее, или до 1,04 
рубля. EBITDA продвинулась на 16,2% — до 2,01 млрд рублей. Операционная маржа, как и 
рентабельность по EBITDA, остались на уровне прошлого года, что достаточно негативно для компании. 
Так, у Энел ОГК-5 EBITDA margin подтянулась до 24%, рост рентабельности показала и ОГК-2, также как и 
«шестерка» подконтрольная Газпром энергохолдингу. У «двушки» этот показатель увеличился до 20%. 
Отчетность в краткосрочном плане окажет поддержку котировкам ОГК-6, которые отступили более чем на 
20% с момента объявления коэффициентов конвертации.
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Вы можете обратиться напрямую к аналитикам Инвесткафе по вопросам, 
входящим в сферу их компетенции:

Семен Бирг , генеральный директор
макроэкономика, валютный рынок, электроэнергетика,
 корпоративное управление, стратегия
birg@investcafe.ru , +7 910 424-85-89

Дмитрий Адамидов, со- руководитель 
аналитического отдела
нефтяной сектор, транспорт, недвижимость
da@investcafe.ru , +7 985 766-05-74

Георгий Воронков, аналитик
телекоммуникации и ИТ, электроэнергетика
voronkov@investcafe.ru , +7 964 560-87-45

Антон Сафонов , аналитик
макроэкономика, потребительский сектор, 
строительство
safonov@investcafe.ru, +7 962 900-60-21

Григорий Бирг , аналитик
валютный рынок, международные рынки, нефтяной 
сектор
gb@investcafe.ru , 720-03-65

Максим Лобада , аналитик
металлургия, автопром
lobada@investcafe.ru , +7 964 560-79-91

Александра Лозовая , заместитель начальника 
аналитического отдела
финансовый сектор, валютный рынок, макроэкономика
avh@investcafe.ru , +7 964 561-04-99

Анастасия Соснова , аналитик
нефтегазовый сектор, нефтехимия, черная металлургия
sosnova@investcafe.ru, +7 916 060-03-92

Олег Малкин, юрист
налоговое законодательство, корпоративная практика, 
конфликты акционеров и другие юридические вопросы
ol.malkin@gmail.com , +7 903 672-97-55

Дмитрий Шилов , юрист
налоговое законодательство, корпоративная практика, 
конфликты акционеров и другие юридические вопросы
d.shylov@gmail.com , +7 916 475-10-54

   

Независимое аналитическое агентство «Инвесткафе»
Адрес: 125047 Москва, 4- й Лесной пер., д.4, Капитал Плаза, оф.508
тел.: +7 495 792-06-19 | факс: +7 495 225-85-00 | info@investcafe.ru

Генеральный директор: Семен Бирг sb@investcafe.ru
Руководитель проекта: Артем Каминский ak@investcafe.ru +7 903 745-39-34

Аналитический отдел: Александра Лозовая research@investcafe.ru +7 964 561-04-99

Аналитическая информация, представленная в настоящем документе, предназначена исключительно для 
информационных целей и ни при каких обстоятельствах не должна использоваться или рассматриваться как оферта или
 предложение делать оферты. Несмотря на то, что аналитическая информация подготовлена с максимальной 
тщательностью, ни ООО « Инвесткафе », ни аналитики сайта – авторы информации не предоставляют никаких прямых 
или косвенных заверений или гарантий в отношении достоверности и полноты аналитической информации. Ни ООО « 
Инвесткафе », ни аналитики сайта – авторы информации не несут никакой ответственности за любые прямые или 
косвенные убытки от использования аналитической информации, опубликованной на сайте либо представленной в 
настоящем бюллетене.
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