„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ


МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

НА 

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, гр. София 

през първото тримесечие на 2010г.,

съгласно чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2010г. (01.01.2010г. – 31.03.2010г.)
На 29.03.2010г. Дружеството представи пред КФН, БФБ и обществеността Годишен финансов отчет на дружество със специална инвестиционна цел към 31.12.2009г.
На 29.01.2010г. Дружеството представи пред КФН, БФБ и обществеността тримесечен финансов отчет за четвърто тримесечие на 2009 г.

2. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили от началото на финансовата година с натрупване

Важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили от началото на годината до края на отчетното тримесечие са представине в т.1 от настоящия доклад.
3. Влияние на важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2010г. върху резултатите във финансовия отчет

Важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на  2010 г. няма да окажат влияние върху резултатите във финансовия отчет за този отчетен период. 

3. 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 на нашата икономика.
Общи макроикономически рискове
Въпреки данните за съживяване на икономиката в България към края на изминалата 2009г., през първото тримесечие на 2010г. е регистрирано понижение в промишленото производство с 9.1 % спрямо първото тримесечие на 2009г. Спадът в преработващата промишленост достигна 13.7 % Най-голям отрицателен принос за отчетения спад имат отраслите свързани със строителство и производство на изделия от други неметални суровини.

През разглежданото първо тримесечие на 2010г. оборотът на предприятията на вътрешния пазар регистрира спад от 12.4 %, докато продажбите от износ се увеличават с 13.1 % на годишна база.  
За първото тримесечие на 2010г. единствено при производството на инвестиционни продукти е отчетен ръст от 2.5 % спрямо същия период на 2009г. Към края на тримесечието касовото салдо на републиканския бюджет реализира дефицит в размер на 638.5 млн. лв., докато през същия период на предходната година бе регистриран излишък в размер на 213.2 млн. лв. Според изследване на НСИ най-голям относителен дял в инвестициите в България през 2010г. се очаква да формират енергетичните и свързаните с тях отрасли, при които се очаква ръст от 9.5 % спрямо 2009г.  На второ място по прогнозен обем на инвестициите (с 25.2 %) са отраслите, произвеждащи стоки за междинно потребление.

Според данни на Агенцията за заетостта равнището на безработицата за месец Януари 2010г. е 9.9 % в сравнение с 9.13 % за месец Декември на предходната 2009г.

През месец Март е регистриран лек спад на безработицата, като тя е 10.14 % спрямо 10.46 % за месец Февруари. 
През изминалата вече 2009 г. финансовата криза се отрази негативно на дейността на дружеството от гледна точка на забавяния на плащания от страна на длъжниците. Увеличи се срокът за събиране на вземанията. Това продължава и през първото тримесечие на 2010г. От страна на ръководството на Дружеството, с цел предотвратяване на негативни последици, всички вземания са обвързани със споразумения с длъжниците, с предвидени лихви за забава. Същевременно, на пазара на вземанията се наблюдава появата на нови вземания, включително и банкови ипотечни и корпоративни, което би дало възможност за увеличаване процента на сконтиране на цената. 

Вероятно е и през 2010 г. представеното негативно влияние на финансовата криза да продължи и дори да задълбочи проявлението си по отношение дейността на дружеството.

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. 
Политическият риск ще се увеличи в случай, че правителството не успее да предприеме адекватни мерки за ограничаване вредните 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. Евентуална промяна в данъчните преференции, ползвани от дружествата със специална инвестиционна цел ще окаже негативен ефект и върху Емитента.

Риск от неблагоприятна промяна на лихвените нива
Лихвеният риск е свързан с възможни, евентуални, негативни промени в лихвените нива, установени от финансовите институции в Република България. Дружеството ще бъде изложено на лихвен риск при използване на заемен капитал. В такъв случай евентуално увеличаване на лихвените нива в България би довело до увеличаването на разходите за лихви. 
На свое заседание от 14 Януари 2010г. Европейската Централна Банка остави основният лихвен процент непроменен - 1 %.

От 1 Март 2010г. основният лихвен процент на БНБ в България е 0.18 % спрямо 0.24 %  за Февруари 2010г. и 0.39 % за месец Януари.

Считано от 01.04.2010г. БНБ свали основния лихвен процент за април до нов рекорден минимум от 0.17 на сто. Това е най-ниската стойност на основната лихва откакто се води статистиката. Понижението спрямо март е с 0.01. Драстичният спад започна преди повече от година, когато Централната банка понижи основният лихвен процент от 5.17 на сто през януари 2009 г. на 3.92 % за февруари същата година.
Данните за основният лихвен процент в страната от началото на 2010 г. до края на първото тримесечие на 2010 г. са следните:
	Месец
	Лихвен процент

	Януари 2010г.
	0.39 %

	Февруари 2010г.
	0.24 %

	Март 2010г.
	0.18 %


*Източник – БНБ
Неблагоприятна промяна на лихвените нива може да доведе до понижаване на пазарните нива на вземанията, в резултат на което Емитентът да е принуден да продаде част от активите в портфейла си при по-висок сконтов фактор от този, на който те са били закупени. Настъпването на този риск зависи от макроикономически условия, на които Емитентът не е в състояние да влияе, но които е възможно отчасти да предвиди. За ограничаване на този риск Емитентът разчита на политика на управление на портфейла от активи, която да осигури диверсификация на вземанията по основни елементи, и постоянно следене и анализ на макроикономическите и геополитически събития в страната и региона.
Инфлационен риск

Инфлационният риск представлява всеобщо покачване на пазарните цени в икономиката или инфлацията е обезценяването на парите във времето. Прекаленото покачване на инфлационните нива ограничава ръста на икономиката и свива потребителското търсене. 

Според данни на Националния Статистически Институт индексът на потребителските цени (ИПЦ) за март 2010 г. спрямо февруари 2010 г. е 100.2 %, т.е. месечната инфлация е 0.2%. Инфлацията от началото на годината (март 2010 г. спрямо декември 2009 г.) е 1.4 %, а годишната инфлация за март 2010 г. спрямо март 2009 г. е 1.3 %. Средногодишната инфлация за периода април 2009 - март 2010 г. спрямо периода април 2008 - март 2009 г. е 1.5%.
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.

Кредитен риск

Този риск се свързва с кредитоспособността на българските банки, както и с възможностите им да погасяват своите кредитни задължения. Въпреки, че банковата система в България е стабилна, от началото на годината няколко световни рейтингови агенции свалиха кредитния рейтинг в страната.

Този вид риск се измерва от специализирани международни кредитни агенции. Инвеститорите могат да се запознаят със стойностите на присвоените рейтинги на България на страницата на Министерство на финансите в интернет (www.minfin.government.bg).

НЕСИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ

Риск от неплащане или забавяне на плащането от страна на длъжника
Инвестирането във вземания е свързано с риска 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.
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.
Ключов персонал
Напускане или освобождаване на служители на ключови позиции в организационната структура е значим фактор за плавното осъществяване на дейността на всеки икономически субект, най–вече поради невъзможността тези служители бързо да бъдат сменени. Рискът се ограничава и от законовото изискване оперативната дейност на АДСИЦ да бъде възложена на едно или повече обслужващи дружества.

5. Информация за сключени големи сделки между свързани лица през първото тримесечие на 2010 г.


През отчетното тримесечие „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не е сключвало сделки със свързани лица.
29.04.2010 г.

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









      Николай Начев

                                                        Изпълнителен  член на СД

