„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ


МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА

НА

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, гр. София

през първото тримесечие на 2012 г.,

съгласно чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2012 г. (01.01.2012 г. – 31.03.2012 г.)
На 27.03.2012 г. дружеството е представило пред КФН, БФБ и обществеността Годишен финансов отчет на дружеството със специална инвестиционна цел за 2011 г.

На 26.01.2012 г. дружеството е представило пред КФН, БФБ и обществеността тримесечен финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2011 г. 

2. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили от началото на финансовата година до края на първото тримесечие на 2012 г.
На 27.03.2012 г. дружеството е представило пред КФН, БФБ и обществеността Годишен финансов отчет на дружеството със специална инвестиционна цел за 2011 г.

На 26.01.2012 г. дружеството е представило пред КФН, БФБ и обществеността тримесечен финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2011 г.
3. Влияние на важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2012 г. върху резултатите във финансовия отчет
Към 31.03.2012 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ  не отчита  приходи от дейността. За първото тримесечие на 2012 г., общо разходите за дейността на дружеството са в размер на 27 хил.лв. 
Към 31.03.2012 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ отчита финансов резултат нетна загуба в размер на 27 хил. лв. спрямо регистрираната за същия период на 2011 г. нетна загуба на стойност 25 хил.лв. 

Към 31.03.2012 г. сумата на активите на дружеството е 862 хил. лв., а стойността на собствения капитал е 665 хил. лв.
4. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ през следващия финансов период 
„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ е изложено на общи (систематични) и специфични рискове. Те от своя страна оказват влияние както индивидуално, така и като набор от фактори. Някои от рисковете, пред които е изправено Дружеството могат да бъдат ограничени, и техните последствия да бъдат смекчени, докато други са извън контрола и възможността на Дружеството за тяхното регулиране.

Общият план на ръководството на Дружеството за управление на риска се фокусира върху непредвидимостта на финансовите пазари и се стреми да сведе до минимум потенциалното отрицателно въздействие върху финансовото състояние на Дружеството.

СИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ
На общи (или т. нар. “систематични”) рискове са изложени всички стопански субекти в рамките на една държава и изразяват възможността за негативни промени в икономиката и бизнес климата като цяло. Промените на макроикономическо равнище рефлектират върху реалния и финансовия сектор. Компаниите, изложени на систематичните рискове, не подлежат на превантивни мерки срещу предотвратяването им. От друга страна, постоянното наблюдение и анализиране на състоянието на икономиката и на бизнес климата в страната могат да бъдат надлежна превенция за минимизиране на последствията от този род рискове. 

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ инвестира средства в Република България, поради което от основно значение за Дружеството са икономическото състояние и перспективите за развитието.

 1. Общ макроикономически риск
През месец януари 2012 г., общият показател на доверие на потребителите се понижава с 2.2 пункта спрямо равнището си от декември 2011 г., което се дължи изцяло на спад на доверието относно позитивното развитие на общата икономическа ситуация в страната.  В началото на 2012 г. очакванията на потребителите за подобряване на тяхното финансово икономическо състояние са песимистични. 

Съгласно данни на Националния Статистически Институт през февруари 2012 г. индексът на промишленото производство намалява с 2.1 % в сравнение с януари 2012 г. Спрямо съответния месец на 2011 г. календарно изгладеният индекс на промишленото производство регистрира спад от 5.5 %. 

През февруари 2012 г. общият показател на бизнес климата регистрира намаление спрямо нивото от предходния  месец с 2.4 пункта. Поръчките в бизнеса намаляват, а запасите на готова продукция се увеличават. 

През месец февруари 2012 г. съставният показател „бизнес климат в търговията на дребно” се понижава с 1.9 пункта в сравнение с предходния месец, което се дължи на влошаване на оценките на мениджърите за настоящето бизнес състояние на предприятията. Съставният показател „бизнес климат в сектора на услугите” се понижава със 7.6 пункта в сравнение с предходния месец. Влошени са, както оценките, така и очакванията на мениджърите за бизнес състоянията на предприятията. 

През март 2012 г., икономическата ситуация в страната леко се подобрява. Общият показател на бизнес климата се повишава с 2.3 пункта, спрямо равнището си от февруари. Показателят за бизнес климат в промишелността запазва нивата си от предходните месеци. Съставният показател „бизнес климат в търговията на дребно” нараства с 2.4 пункта в сравнение с предходния месец поради леко подобрените оценки и по-оптимистичните очаквания за бизнес състоянието на предприятията. През март 2012 г., секторът на услугите бележи ръст от 9.2 пункта в сравнение с месец февруари. 

Основният фактор, затрудняващ дейността на дружествата и през първото тримесечие на 2012 г. остава несигурната икономическа среда, следван от факторите „конкуренция в бранша” и „финансови проблеми”. 

Оценка на общата икономическа ситуация през последните дванадесет месеца 
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Очаквания за общата икономическа ситуация през последните дванадесет месеца
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Бизнес климат – общо
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Бизнес климат в промишлеността

[image: image4.png]TOL VI T02 VI T03 VI T4 VI T05 VI T06 VI T07 VI T0S VI T09 VII TI0 VI Tl VII T12




2. Риск от неблагоприятна промяна на лихвените нива
Лихвеният риск е свързан с възможни, евентуални, негативни промени в лихвените нива, установени от финансовите институции на Република България. 

На заседание на Европейската Централна Банка, проведено на 12.01.2012 г., Управителния съвет на банката прие решение да остави непроменени основните лихвените проценти по пределното кредитно улеснение и депозитното улеснение– съответно 1.00 %, 1.75 % и 0.25 %.

На проведеното на 09.02.2012 г. заседание на Европейската Централна Банка, основните лихвени проценти останаха непроменени. 

На 08.03.2012 г. се проведе  заседание на Европейската Централна Банка, на което Управителният съвет на банката прие решение да остави непроменени основните лихвените проценти по пределното кредитно улеснение и депозитното улеснение – съответно 1.00 %, 1.75 % и 0.25 %.
Основните лихвени проценти на БНБ за първото тримесечие на 2012г. са следните: 
	Месец
	Лихвен процент

	Януари 2012 г
	0.22 %

	Февруари 2012 г
	0.18 % 

	Март 2012 г
	0.15 % 


                      *Източник: БНБ
3. Инфлационен риск
Инфлационният риск представлява всеобщо повишаване на цените, при което парите се обезценят и съществува вероятност от понасяне на загуба от домакинствата и фирмите. 

Съгласно данни на Националния Статистически Институт, индексът на потребителските цени за януари 2012 г. спрямо декември 2011 г. е 100.2 %, т.е. месечната инфлация е 0.2 % . 

Хармонизираният индекс на потребителските цени за януари 2012 г. в сравнение с декември 2011 г. е 100.4 %, т,е месечната инфлация е 0.4 %. 

Индексът на потребителските цени за февруари 2012 г., в сравнение с януари 2012 г. е 100.9 %, т.е месечната инфлация е 0.9 %. Хармонизираният индекс на потребителските цени за февруари 2012 г. спрямо януари 2012 г. е 100. 6 %, т,.е месечната инфлация е 0.6 %.

Инфлация за първото тримесечие на 2012г., измерена чрез ИПЦ 
	Месец
	% на инфлацията

	Януари 2012 г.
	0.2 %

	Февруари 2012 г.
	0.4 %

	Март 2012 г.
	0.3 %


*Източник: НСИ

Оценка на инфлацията през последните 12 месеца
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Инфлационни очаквания за следващите 12 месеца
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4. Политически риск
Политическият риск е свързан със стабилността на правителството на страната и с евентуални промени в неблагоприятна посока на водената от него дългосрочна външна и вътрешна икономическа политика, които биха могли да повлияят негативно върху инвестиционната среда. 
Нестабилност продължава да създава липсата на конкретно приложение на мерките, които ще доведат до справяне на правителството с последиците от финансовата криза и изпълняване на заложения бюджет, както и до спазване на основните изисквания на Европейския съюз относно прозрачност при разходването на публични средства, борбата с корупцията, независимостта и ефективност на съдебната система. Неспазването на поставените от ЕС изисквания би могло да доведе до задействане на предпазни клаузи и последващо отклоняване и/или намаляване на средствата от Евро фондовете. 

Политическият риск ще се увеличи в случай, че правителството не успее да предприеме адекватни мерки за ограничаване на негативните последици на финансовата и икономическа криза в страната. Други фактори, които също влияят на този риск, са евентуалните законодателни промени и в частност тези, които касаят стопанския и инвестиционния климат в страната. 
5. Данъчен риск

Поради факта, че системата на данъчното облагане в България все още търпи сериозно развитие и промяна, може да бъде приета противоречива данъчна практика както на държавно, така и на местно ниво. 

Към настоящия момент дейността на дружества със специална инвестиционна цел е освободена от корпоративен данък печалба. При промяна на тази данъчна преференция е възможно да настъпи временен спад на интереса на инвеститорите към такива ценни книжа. Емитентът може да ограничи този негативен ефект, като приложи система на избор и управление на портфейла от активи, която в максимална степен да гарантира запазване и нарастване на стойността на вложените средства на неговите акционери.

Важно е инвеститорите да са запознати с риска стойността на инвестицията в ценни книжа на Дружеството да бъде засегната неблагоприятно от възможни промени в данъчното законодателство, включително в неговото тълкуване и прилагане.
НЕСИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ

1. Риск от неплащане или забавяне на плащането от страна на длъжници
Инвестирането във вземания е свързано с риск длъжника да не плати част и или изцяло закупеното вземане, съответно да забави плащане. В този случай „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ би понесъл определени загуби, които ще зависят от типа и размера на вземането.

Въз основа на практиката през последните години, ръководството на  дружеството приема, че компаниите с държавно участие, в качеството си на длъжници, се характеризират с по-висока степен на проявление на този риск, поради което дружеството е диверсифицирало портфейла си, като е насочило дейността си към компании без държавно участие и банки.
2. Риск от предсрочно погасяване на закупените вземания
Този риск възниква в случаите, когато длъжникът по закупеното вземане го изплати частично или изцяло преди падежа на вземането. Резултатът би бил по-нисък доход за дружеството от очаквания за инвестицията. Механизъм за регулиране на риска е при договаряне на цената на вземането да се постигнат споразумения, гарантиращи дохода, а договарянето на лихва за забава – да донесе допълнителен доход.
5. Информация за сключени големи сделки между свързани лица през първото тримесечие на 2012  г.


През отчетното тримесечие „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не е сключвало сделки със свързани лица.
20.04.2012 г.

гр. София                                              За „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ:…………………….









      Николай Начев

                                                        Изпълнителен  член на СД

