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Енемона АД 
2005

Годишен Отчет за Управлението

РАЗВИТИЕ НА ЕНЕНМОНА И ПЕРСПЕКТИВИ
Възходящата тенденция в развитието на Енемона АД са запази и през 2005г.:
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Приходи от продажби (хил.лв.)
	41 569
	31 076
	25 008
	26 657
	23 526


Ръстът на приходите на компанията от продажби за 2005 г. спрямо 2004 г. е 34%. Той значително надхвърля, както номиналния ръст на икономиката, така и инфлацията в страната. 
Клиентите, имащи най-голям дял в приходите от продажби на Енемона АД за 2005 г. са следните:

	Клиент
	Приходи (хил.лв.)

	АЕЦ Козлодуй
	       6 939    

	Министерство на Икономиката и Енергетиката
	       5 176    

	Върховен Касационен Съд
	       4 350    

	Фраматом
	       4 283    

	Уестингхаус Енерджи Системс
	       1 693    

	Мицуй Енергийни Проекти 
	       1 499    

	Енергомонтаж АЕК България
	       1 245    

	ГД М.А.АЛ Харифи и синове АДМК
	       1 199    

	Агенция по Кадастър
	       1 085    

	Кремиковци
	       1 054    

	Енергийна Компания Марица Изток 3
	       1 043    


В известна степен, ръстът на приходите на Енемона АД се дължи на развитието на пазара за услуги в областта на енергийната ефективност, където тя заема водеща позиция. Енемона АД е първата компания в България, която успешно осъществява проекти по енергийна ефективност на жилищни и общински сгради, както и енергоспестяващи мерки в индустрията чрез ЕСКО договор – договор с гарантиран резултат. Дружеството има необходимите ключови компетенции да бъде лидер на пазара за услуги в областта на енергийната ефективност. Повече от 15 години Енемона АД доказва, че е компания, която има потенциал да се справя с нови проекти и предизвикателства. Зад гърба си, Енемона АД вече има реализирани над 350 проекта в страната и чужбина. 
В “запазена марка” на компанията се превърна планирането, управлението и реализацията на крупни и високоотговорни проекти в кратки срокове и изключително тежки условия. 
Освен изключителните компетенции, които Енемона АД притежава в областта на строително-монтажните дейности, компанията разви и други конкурентни предимства. От ключова важност е способността на компанията да осигурява финансиране за ЕСКО проекти.  Поради силната си пазарна позиция на пазара за енергийна ефективност, ние вярваме, че приходите на Енемона АД ще продължат положителния ръст в бъдеще заедно с развитието на този пазар.

С нарастването на обема на дейността, оперативните разходи на дружеството за изминалата година достигнаха 39 257 хил. лв.
	Перо
	Сума (хил.лв.)
	Дял (%)

	Разходи за материали
	11 878
	30%

	Разходи за външни услуги
	22 806
	58%

	Разходи за амортизация
	1 001
	3%

	Разходи за възнаграждения
	3 012
	8%

	Разходи за осигуровки
	928
	2%

	Балансова стойност на продадени активи
	2 309
	6%

	Изменение на запасите от продукция и незавършено производство
	-3 879
	-10%

	Други разходи
	1 202
	3%

	Общо
	39 257
	100%


Оперативната печалба (Печалба/Загуба преди финансова дейност) на Енемона  нарасна до 2 312 хил. лв.
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Оперативна печалба / Загуба (хил.лв.)
	2 312
	999
	855
	1 119
	513


Резултатът от оперативна дейност може да оценим като много добър. Енемона АД се стреми непрекъснато да подобрява оперативната си ефективност и да въвежда нови, по-добри практики. Нашите усилия доведоха до значително по-добри оперативни маржове спрямо  последните две години.

	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Оперативна рентабилност
	5,6%
	3,2%
	3,4%
	4,2%
	2,2%


Още по-добри са резултатите на Енемона АД от гледна точка на брутните парични постъпления (Оперативна печалба преди амортизации). 

	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Резултат от оперативна дейност преди амортизации (хил.лв.)
	3 313
	1 501
	1 218
	1 448
	716


Същевременно, финансовите разходи на Енемона АД нараснаха значително през изминалата година с привличането на нови ресурси за финансиране на растежа на компанията. Това доведе до загуба от финансова дейност в размер на 767 хил.лв.
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Резултат от финансова дейност (хил.лв.)
	- 767
	-88
	-94
	-570
	-118


Въпреки това, нетният финансов резултат отбеляза пореден ръст и достигна 1 361 хил. лв.
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Нетна Печалба (хил.лв.)
	1 361
	762
	647
	395
	340

	Рентабилност на приходите от продажби
	3,3%
	2,5%
	2,6%
	1,5%
	1,4%

	Рентабилност на Собствения капитал
	25%
	27%
	31%
	26%
	30%


Разрастването на бизнеса ни беше подкрепено с инвестиции в дългосрочни активи и оборотен капитал.  През 2005 г. в Енемона АД постъпиха нетекущи активи на стойност 5 428 хил.лв.
Тези инвестиции бяха финансирани, както от брутната парична генерация от дейността на дружеството, така и чрез увеличение на привлечения капитал.

	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	СОБЕСТВЕН КАПИТАЛ
	          5 509    
	         2 818    
	         2 116    
	         1 509    
	         1 149    

	НЕТЕКУЩИ ПАСИВИ
	          9 378    
	         3 637    
	         2 273    
	         1 919    
	         2 263    

	ТЕКУЩИ ПАСИВИ
	        17 111    
	       10 566    
	         9 611    
	         9 093    
	         8 956    

	ОБЩО ПАСИВ
	        32 060    
	       17 021    
	       14 000    
	       12 521    
	       12 368    


Трябва да отбележим, че основният капитал на дружеството бе увеличаван на два пъти през изминалата година. На 01.06.2005 г. основният капитал е увеличен от 1 000 хил. лв. на 2 400 хил. лв. чрез не-парична вноска на права върху търговска собственост  -  три комбинирани марки Енемона (Еnemona). На 02.08.2005г. основният капитал на дружеството се увеличи от 2 400 хил.лв. на 3 700 хил.лв. чрез капитализация на 1 300 хил. лв. от фонд „Резервен”.  Акциите на дружеството не са листвани на регулиран пазар, поради което не можем да коментираме промени в пазарната им стойност.
През месец май 2005 г. Енемона АД успешно реализира емисия облигации с номинална стойност 2 500 000 лв. Емисията е със срок от пет години, при фиксиран лихвен процент - 9.25%. Плащанията по задължението са застраховани от Евро Инс, което в комбинация с добрата кредитоспособност на Енемона (Енемона има присъден кредитен рейтинг BB+ от Българска Агенция за Кредитен Рейтинг) напълно ограничава риска за облигационерите. Основна част от средствата привлечени чрез емисията бяха използвани за финансиране на ЕСКО договори. 

След увеличението на капитала и ръста в задълженията, задлъжнялостта на дружеството остана на ниво близко до това от 2004 г.
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Задлъжнялост
	83%
	83%
	85%
	88%
	91%


Същевременно, структурата на задълженията се промени, като в края на 2005 г. делът на задълженията към финансови институции нарасна значително.
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Финансов ливъридж

	138%
	51%
	70%
	34%
	45%


Задължения към финансови институци от Енемона АД към 31.12.2005г.:
	Кредитор
	Размер (лв.)

	БАНКОВ ЗАЕМ - БАНКА БИОХИМ
	1 657 739

	ИНВЕСТИЦИОНЕН КРЕДИТ СИ БАНК
	704 098

	ОББ КОЗЛОДУЙ
	2 753 700

	ОБЩО
	5 115 538


Облигационната емисия на Енемона има следния погасителен план:

	Погашение (лв.)
	Дата

	500 000
	20.05.2008

	500 000
	20.05.2008

	500 000
	20.11.2008

	500 000
	20.05.2009

	500 000
	20.11.2009

	500 000
	20.05.2010


Увеличението на задълженията през периода беше продиктувано от необходимостта от средства за финансиране на растежа на дружеството. Доказателство за разумната политика по привличане на капитал са добрите стойности на коефициентите за покритие на плащанията по дълга, които компанията  винаги е поддържа.
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Покритие на лихвените плащания от финансовия резултат от оперативна дейност преди амортизации
	5,9
	7,8
	11,2
	8,4
	5,9


Съветът на директорите защитава интересите на кредиторите и облигационерите на дружеството. За целта, Енемона АД поддържа добра ликвидност, която отбеляза ръст и през 2005 г. 
	 
	2005
	2004
	2003
	2002
	2001

	Коефициент на Ликвидност
	1,3
	1,1
	1,1
	1,0
	1,0


Вбъдеще, Енемона АД ще продължава да поддържа достатъчно ликвидни средства, за да поддържа необходимата финансова гъвкавост и статута си на отличен платец. Дружеството има отлични взаимоотношения, както със своите доставчици, така и с много банки и други финансови институции. В случай на недостиг на ликвидни средства, дружеството има достатъчно външни източници, от които да ги набави.

Енемона АД продължава да извършва основната си дейност в среда, която познава отлично. Дружеството анализира текущо както своята дейност,  така и дейността на основни предприятия-конкуренти. Основаната дейност се извършва на пазар, който е стабилен и не създава рискове пред финансовите ни перспективи. По-голяма динамика съществува на пазара за услуги в областта на енергийна ефективност, където Енемона АД е една от водещите на пазара. Компанията вече е направила значителни инвестиции в тази област и е реализирала редица договори на ЕСКО принцип. Ние вярваме, че резултатите на Енемона АД ще  продължат да се подобряват. 
След годишното приключване не са настъпили важни събития, които да се нуждаят от коментар в този  отчет.
Енемона АД не е извършила важни научни изследвания и разработки през 2005 г.
27.03.2006 година

































� Задължения по облигационни заеми плюс задължения към финансови предприятия отнесени към собствения капитал
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