ГОДИШЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА
на
„ЛЕВ  ИНВЕСТ”  АДСИЦ

за

2008 г.

Настоящият Отчет за управлението на „Лев инвест” АДСИЦ, представя коментар и анализ на финансовите отчети и друга съществена информация, относно финансовото състояние и резултатите от дейността на Дружеството, като обхваща едногодишния период от 01.01.2008 г. до 31.12.2008 г.  Той е изготвен, в съответствие с изискванията на чл. 33, ал. 1 от Закона за счетоводството и чл. 32, ал. 1 от  Наредба № 2 за проспектите при публично предлагане и допускане до търговия на регулиран пазар на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа.
Съветът на директорите на Дружеството потвърждава, основавайки се на всичките си знания и убеждения, че през отчетния период: 
· не е имало нередности, в които да са участвали ръководители или служители, които могат да бъдат съществени по отношение на финансовия отчет;

· всички съществени сделки са надлежно осчетоводени и са намерели отражение във финансовия отчет към 31.12.2008 г.;

· не е налице реално или потенциално нарушаване на закони и/или други нормативни разпоредби, което би имало съществено влияние върху финансовия отчет или би могло да послужи за основа за отчитане на условна загуба;

· организирана е система на управление за предотвратяване и откриване на пропуски и грешки и в резултат на което, няма констатации от контролни институции относно неспазване или пропуски във финансово-счетоводната дейност на „Лев инвест” АДСИЦ;
„Лев инвест” АДСИЦ е дружество със специална инвестиционна цел за секюритизация на вземания, лицензирано от Комисията за финасов надзор през м. януари 2008 г. Дружеството е публично и е регистрирано с капитал от 500 000 лева, който след задължителното първоначално увеличение достигна 650 000 лева. Капиталът е разпределен в 650 000 броя поименни, безналични, обикновени, свободно прехвърляеми акции с номинал 1 лев. 

''Лев инвест'' АДСИЦ е създадено за неограничен срок, като предметът му на дейност, съгласно неговия Устав, включва: инвестиране на паричните средства, набрани чрез издаване на ценни книжа във вземания /секюритизация на вземания/, покупко – продажба на вземания, както и извършването на други търговски дейности, пряко свързани с покупко-продажбата и/или секюритизацията на вземания.

I. Изложение на дейността и състоянието на Дружеството, както и на бъдещите перспективи

ЛИКВИДНОСТ

 Поради това, че“Лев инвест”  АДСИЦ работи със собствени средства и няма краткосрочни и дългосрочни задължения, има добра ликвидност. 
КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ

Освен капиталът записан на учредителното събрание в размер на 500 000 лв., Дружеството разполага и със средствата набрани чрез първоначалното увеличение на капитала, в размер на 150 000 лв.

Дружеството предвижда използване на  външни източници за финансиране, регламентирани от закона:

· Банкови заеми;

· Облигационни емисии, регистрирани за търговия на регулиран пазар;

Изборът на конкретната форма на финансиране ще бъде правен в съответствие с пазарните условия в страната.
РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА,

 съгласно Приложение №10 към чл. 32, ал. 1, Т. 2 от  Наредба № 2 за проспектите при публично предлагане и допускане до търговия на регулиран пазар на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа.
1. ИНФОРМАЦИЯ, ДАДЕНА В СТОЙНОСТНО И КОЛИЧЕСТВЕНО ИЗРАЖЕНИЕ, ОТНОСНО ОСНОВНИТЕ КАТЕГОРИИ СТОКИ, ПРОДУКТИ И/ИЛИ ПРЕДОСТАВЕНИ УСЛУГИ, С ПОСОЧВАНЕ НА ТЕХНИЯ ДЯЛ В ПРИХОДИТЕ ОТ ПРОДАЖБИ НА ЕМИТЕНТА КАТО ЦЯЛО И ПРОМЕНИТЕ, НАСТЪПИЛИ ПРЕЗ ОТЧЕТНАТА ФИНАНСОВА ГОДИНА.
Дружеството няма приходи от продажби на стоки, продукти или услуги.
2. ИНФОРМАЦИЯ, ОТНОСНО ПРИХОДИТЕ НА ДРУЖЕСТВОТО
Приходите на дружеството са реализирани от вътрешни пазари и са със следната структура:

- приходи от лихви – 32 хил. лева;

- други – 1279 хил. лева;

Основен и единствен източник за финансиране на дейността на дружеството през 2008 г. е неговия акционерен капитал, записан и внесен изцяло.
3. СДЕЛКИ ОТ СЪЩЕСТВЕНО ЗНАЧЕНИЕ ЗА ДЕЙНОСТТА НА   ЕМИТЕНТА
 3.1.Закупени вземания

1. Вземане на „Интерком” ЕООД от „БДЖ” ЕАД на стойност 254 583.84 лв. Закупено на 8 април 2008 г. на цена 229 125.46 лв Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „Интерком” ЕООД и „БДЖ” ЕАД.

2. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 202 291.80 лв. Закупено на 25 април 2008 г. на цена 171 948.03 лв. Договорен срок за плащане до 10 юли 2008 г. с прогнозен срок 76 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

3. Вземане на „РАЙФАЙЗЕНБАНК” ЕАД от „БУЛГРАНО” ООД на стойност 125 054.13 лева. Закупено на 15 май 2008 г. на цена 117 955.41 лева. Договорен срок за плащане до 31 юли 2008 г. с прогнозен срок 77 дни.Вземането е обезпечено с недвижим имот с пазарна стойност при учредяване на ипотеката 634% спрямо кредита. Стойност – 867 997.35 лева.

4. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 76 367.64 лева. Закупено на 13 юни 2008 г. на цена 64 912.49 лева. Договорен срок за плащане до 19 август 2008 г. с прогнозен срок 67 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

5. Вземане на „Интерком” ЕООД от „БДЖ” ЕАД на стойност 180 480.00 лв. Закупено на 27 юни 2008 г. на цена 162 432.00 лв. Договорен срок за плащане до 08 септември 2008 г. с прогнозен срок 73 дни.. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „Интерком” ЕООД и „БДЖ” ЕАД.

6. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 100 323.12 лв. Закупено на 02 юли 2008 г. на цена 85 274.65 лв. Договорен срок за плащане до 10 ноември 2008 г. с прогнозен срок 130 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

7. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 115 700.16 лева. Закупено на 11 юли 2008 г. на цена 98 345.14 лева. Договорен срок за плащане до 29 октомври 2008 г. с прогнозен срок 110 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

8. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 174 000.00 лева. Закупено на 18 август 2008 г. на цена 147 900.00 лева. Договорен срок за плащане до 26 ноември 2008 г. с прогнозен срок 100 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

9. Вземане на „Интерком” ЕООД от „БДЖ” ЕАД на стойност 90 240.00 лв. Закупено на 19 август 2008 г. на цена 81 216.00 лв. Договорен срок за плащане до 26 ноември 2008 г. с прогнозен срок 99 дни.. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „Интерком” ЕООД и „БДЖ” ЕАД.

10. Вземане на „Интерком” ЕООД от „БДЖ” ЕАД на стойност 180 480.00 лв. Закупено на 08 септември 2008 г. на цена 162 432.00 лв. Договорен срок за плащане до 18 ноември 2008 г. с прогнозен срок 70 дни.. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „Интерком” ЕООД и „БДЖ” ЕАД.

11. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 99 600.00 лева. Закупено на 15 септември 2008 г. на цена 84 660.00 лева. Договорен срок за плащане до 23 ноември 2008 г. с прогнозен срок 69 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

12. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 100 800.00 лв. Закупено на 17 октомври 2008 г. на цена 85 680.00 лв. Договорен срок за плащане до 24 януари 2009 г. с прогнозен срок 99 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

13. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 211 080.00 лева. Закупено на 07 ноември 2008 г. на цена 179 418.00 лева. Договорен срок за плащане до 12 февруари 2009 г. с прогнозен срок 97 дни. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.

14. Вземане на „ХАН КРУМ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 119 400.00 лева. Закупено на 19 декември 2008 г. на цена 101 490.00  лева. Вземането не е обезпечено, но е формирано в резултат на изпълнение на двустранно подписан договор между  „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД и „БДЖ” ЕАД.
3.2. Събрани вземания

1. Вземане на „Интерком” ЕООД от „БДЖ” ЕАД на стойност 254 583.84 лв. Закупено на 8 април 2008 г. на цена 229 125.46 лв. Събрано на 22 юни 2008 г. в размер на 259 794.75 лв. за срок от 75 дни. 
2. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 202 291.80 лв. Закупено на 25 април 2008 г. на цена 171 948.03 лв. Събрано на 10 юли 2008 г. в размер на 211 526.16 лв. за срок от 76 дни. 

3.  Вземане на „РАЙФАЙЗЕНБАНК” ЕАД от „БУЛГРАНО” ООД на стойност 125 054.13 лева. Закупено на 15 май 2008 г. на цена 117 955.41 лева. Събрано на 31 юли 2008 г. в размер на 122 341.60 лева за срок от 77 дни.

4.  Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 76 367.64 лева. Закупено на 13 юни 2008 г. на цена 64 912.49 лева. Събрано на 19 август 2008 г. в размер на 77 696.98 лв.за срок 67 дни. 

5. Вземане на „Интерком” ЕООД от „БДЖ” ЕАД на стойност 180 480.00 лв. Закупено на 27 юни 2008 г. на цена 162 432.00 лв. Събрано на  08 септември 2008 г. в размер на 182 614.43 лв. за срок 73 дни.

6. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 100 323.12 лв. Закупено на 02 юли 2008 г. на цена 85 274.65 лв. Събрано на 04 декември 2008 г. в размер на 103 210.77 за срок от 155 дни. 

7. Вземане на „ВРЗ ЛЕВСКИ” АД от „БДЖ” ЕАД на стойност 115 700.16 лв. Закупено на 11 юли 2008 г. на цена 98 345.14 лв. Събрано на 05 ноември 2008 г. в размер на 116 165.81 за срок от 117 дни.
3.3. Информация по чл. 41, ал. 1, т.8
- Размер на закупените вземания - От началото на дейността по закупуване на вземания – 08 април 2008 г., до края на месец декември 2008 г., Дружеството е закупило общо 15 вземания, на обща стойност 2 055 496.38 лева. Цената на вземанията е 1 794 120.52 лева, със сконтиране на сума в размер на 261 375.86 лева. Събрани са 7 вземания, в размер на 1 073 350.50 лева и с постигната положителна разлика в размер на 143 357.32 лева.

 
- Относителен дял на необслужваните вземания от общия размер на вземанията – няма необслужвани вземания.

- Съотношение на обезпеченията спрямо общия размер на вземанията - Вземане на „РАЙФАЙЗЕНБАНК” ЕАД от „БУЛГРАНО” ООД е обезпечено 634%. Стойност 867 997.35 лева. Другите вземания не са обезпечени. 
- Обезпеченестта спрямо общия размер на вземания е 42.23 %.

- Среднопретеглен срок за плащане на лихви и главници е 91.43 дни.
 - Класификация на вземанията – Закупените вземания в основната си част са междуфирмени, необезпечени с бързоликвидни обезпечения, но със сравнително кратък прогнозен срок за събиране – до 3 месеца. Нашата преценка е, че независимо от липсата на обезпечения, вземанията са нискорискови.

4. СДЕЛКИ СЪС СВЪРЗАНИ ЛИЦА
“Свързани лица” са: (а) лица, които пряко или непряко контролират, са контролирани или са под общ контрол с Дружеството; (б) лица, притежаващи пряко или непряко най-малко 5 на сто от гласовете в общото събрание на акционерите на Дружеството; (в) членовете на Съвета на директорите на Дружеството, както и лица в близка роднинска връзка с членовете на Съвета на директорите – физически лица, съответно с представителите на членовете на Съвета на директорите – юридически лица, като съпрузи, низходящи и други лица, които биха могли да окажат влияние, или биха могли да бъдат повлияни от лицата по предходното изречение относно взаимоотношенията им с Дружеството; и (г) дружества, контролирани от лицата по букви “б” и “в”. 

Вземане на „РАЙФАЙЗЕНБАНК” ЕАД от „БУЛГРАНО” ООД на стойност 125 054.13 лева. Закупено на 15 май 2008 г. на цена 117 955.41 лева. Договорен срок за плащане до 31 юли 2008 г. с прогнозен срок 77 дни. Вземането е обезпечено с недвижим имот с пазарна стойност при учредяване на ипотеката 634 % спрямо кредита. Стойност – 867 997.35 лева. Вземането е събрано.
5. ИНФОРМАЦИЯ ЗА СЪБИТИЯ И ПОКАЗАТЕЛИ С НЕОБИЧАЕН ЗА ЕМИТЕНТА ХАРАКТЕР, ИМАЩИ СЪЩЕСТВЕНО ВЛИЯНИЕ ВЪРХУ ДЕЙНОСТТА МУ, И РЕАЛИЗИРАНИТЕ ОТ НЕГО ПРИХОДИ И ИЗВЪРШЕНИ РАЗХОДИ; ОЦЕНКА НА ВЛИЯНИЕТО ИМ ВЪРХУ РЕЗУЛТАТИТЕ ПРЕЗ ТЕКУЩАТА ГОДИНА.
Няма необичайни събития, които да са засегнали или да има основание да се очаква да засегнат приходите на Дружеството.
6. ИНФОРМАЦИЯ ЗА СДЕЛКИ, ВОДЕНИ ИЗВЪНБАЛАНСОВО

Няма сделки, които „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ да води извънбалансово.

7. ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДЯЛОВИ УЧАСТИЯ НА „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ няма инвестиции в ценни книжа, финансови инструменти, нематериални активи и недвижими имоти в страната и чужбина, както и инвестиции в дялови ценни книжа извън неговата икономическа група.

8 И 9. ИНФОРМАЦИЯ ЗА СКЛЮЧЕНИ ОТ „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ ДОГОВОРИ ЗА ПОЛУЧАВАНЕ ИЛИ ПРЕДОСТАВЯНЕ НА ЗАЕМИ

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ няма сключени договори за получаване и предоставяне на заеми, както и предоставени активи за обезпечение на кредити на трети лица.

10. ИНФОРМАЦИЯ ЗА ИЗПОЗВАНЕ НА СРЕДСТВАТА ОТ ИЗВЪРШЕНА НОВА ЕМИСИЯ ЦЕННИ КНИЖА ПРЕЗ ОТЧЕТНИЯ ПЕРИОД

Средствата от емитираната нова емисия ценни книги на дружеството през 2008 г.,  са в размер на 150 000 лева и са използувани за придобиване на вземания и извършените разходи за това. Заедно с учредителния капитал възлизат на общ извършен оборот през 2008 г. в размер на 2 055 496.38 лева.

11. АНАЛИЗ НА СЪОТНОШЕНИЕТО МЕЖДУ ПОСТИГНАТИТЕ   ФИНАНСОВИ РЕЗУЛТАТИ, ОТРАЗЕНИ ВЪВ ФИНАНСОВИЯ ОТЧЕТ НА ФИНАНСОВТА ГОДИНА И ПО-РАНО ПУБЛИКУВАНИ ПРОГНОЗИ НА ТЕЗИ РЕЗУЛТАТИ
В сравнение с реализираната през 2007 г. загуба от 25 хил.лв., през 2008 г.,  Дружеството реализира нетна печалба в размер на 74 хил.лв., основно вследствие придобитите към края на годината портфейли от вземания. Постигна се увеличение на балансовото число от 475 хил. лв. на 699 хил. лв., вследствие увеличението на капитала. Придобитите през 2008 г. портфейли от вземания, в края на годината, носят балансова стойност от 683 хил. лв. Спазени са условията по чл. 63 от Устава на дружеството, максималният размер на разходите за управление да не превишават 20 % от стойността на активите по баланса на Дружеството. 

12. АНАЛИЗ И ОЦЕНКА НА ПОЛИТИКАТА ОТНОСНО УПРАВЛЕНИЕТО НА ФИНАНСОВИТЕ РЕСУРСИ, С ПОСОЧВАНЕ НА ВЪЗМОЖНОСТИТЕ ЗА ОБСЛУЖВАНЕ НА ЗАДЪЛЖЕНИЯТА, ЕВЕНТУАЛНИТЕ МЕРКИ И ЗАПЛАХИ КОИТО ЕМИТЕНТЪТ Е ПРЕДПРИЕЛ ИЛИ ПРЕДСТОИ ДА ПРЕДПРИЕМЕ, С ОГЛЕД ОТСТРАНЯВАНЕТО ИМ

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ няма задължения към края на 2008 г.

13. ВЪЗМОЖНОСТИ ЗА РЕАЛИЗАЦИЯ НА ИНВЕСТИЦИОНИТЕ НАМЕРЕНИЯ

Считаме, че на база постигнатите резултати, качествено управление, наличност на реализируеми способи за финансиране на инвестициите, Дружеството ще продължи да разполага с достатъчно възможности за реализиране на инвестиционните си намерения.

14. ПРОМЕНИ В ОСНОВНИТЕ ПРИНЦИПИ НА УПРАВЛЕНИЕ

През отчетния период 2008 г., в „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не са настъпили промени в основните принципи на управление.

15. СИСТЕМА ЗА УПРАВЛЕНИЕ НА РИСКОВЕ

Инвестициите на акционерите в Дружеството ще бъдат подложени на различни рискове – рискове, специфични за самото Дружество, рискове, типични за сектора, в който то ще действа (секюритизация на вземания), както и общи рискове, типични за всички стопански субекти в страната.

Приходите, печалбата и стойността на акциите на Дружеството могат да бъдат неблагоприятно засегнати от множество фактори: конюнктура на пазара за покупко – продажба на вземания; икономическата и политическата обстановка в Република България; възможността на Дружеството да осигури ефективно управление на вземанията, икономическата и финансова криза в световен мащаб и други, както следва:

· Дружеството е с кратка история и опит в областта на секюритизацията на вземания
Кратката история може да доведе до неправилна преценка или недобро структуриране на активите за секюритизация, които могат да намалят приходите на инвеститорите. Успехът на Дружеството зависи до голяма степен от професионалните умения и качества на членовете на Съвета на директорите, както и на квалификацията и ресурсите на обслужващите дружества.
· Възможно е плащанията по закупените вземания да не бъдат изплатени, да бъдат изплатени частично или да бъдат забавени.
Основен риск за Дружество, което инвестира във вземания е възможността съответния длъжник, да не плати дължимата сума или част от нея, както и да забави плащането си. Във всички тези случаи, Дружеството ще понесе определени загуби. За ограничаване на този риск е въведено и законовото изискване, всички придобити от Дружеството вземания, включително съвкупности от вземания, да бъдат оценявани от независим оценител. Дружеството ще диверсифицира портфейла от вземания, като инвестира в различни видове вземания, дължими от субекти в различни отрасли на икономиката, находящи се в различни региони на Република България, с цел намаляване на несистемния риск на инвестиционния портфейл.
- Конкуренцията на пазара.

През последните години, в сектора за търговия и събиране на вземания навлязоха  нови участници, в т. ч. и чуждестранни компании. В резултат на това конкуренцията се увеличи, като в средносрочен план евентуална силна конкурентна среда би довела до затруднения за Дружеството да реализира предварително очакваната доходност от инвестициите си, освен ако не открие съответни инвестиционни алтернативи.

- Възможно е да измине ПО-ДЪЛЪГ период от време между  придобиването на вземания и тяхното събиране.

Дружеството ще инвестира набрания капитал (а впоследствие и голяма част от допълнително привлечените средства) във вземания. Възможно е да има значителен времеви период между придобиване на вземането и неговото събиране. Това би могло да бъде в резултат на световната икономическа криза, изразяващо се в липса на парични средства и влошената ликвидност на длъжниците. 

- Възможни са неблагоприятни промени в данъчните и други закони.

От определящо значение за дохода на неговите акционери е запазването на съществуващата в момента данъчна преференция, предвиждаща освобождаване от облагане с корпоративен данък на печалбата на Дружеството. Няма сигурност дали и за какъв период от време Дружеството и неговите акционери ще се ползват от благоприятен данъчен режим. В допълнение, както дейността на Дружеството, така и вземанията са обект на детайлно и многоаспектно правно регулиране. Няма гаранция, че законодателството, засягащо дейността на Дружеството, няма да бъде изменено в посока, която да доведе  непредвидени разходи и съответно да се отрази неблагоприятно на неговата печалба.

- риск от валутни загуби.

Тъй като българският лев е фиксиран към еврото при съотношение 1 EUR = 1.95583 лв., Дружеството не носи съществен валутен риск. Такъв риск би бил налице единствено при придобиване на вземания във валути, различни от лева и еврото. Ако Дружеството притежава повече активи, отколкото пасиви, деноминирани в дадена валута, различна от лева и еврото, при евентуално поскъпване на тази валута, то ще реализира печалба и обратното.

- Евентуално нарастване на инфлацията може да обезцени активите.

Това е рискът от покачване на общото ниво на цените, което води до намаляване покупателната способност на населението, свиване на потреблението, увеличаване на търсенето на всички видове кредити и кредитни продукти, но намаляване на финансирането от съответните кредитни институции. Българските правителства през последните  години се придържат към строга фискална политика в условията на Валутен борд. Тенденцията е подобна политика да се запази в следващите години, особено с оглед на постигане на целите за присъединяването на България към Еврозоната в максимално кратки срокове. Рискът от увеличение на инфлацията е свързан с евентуална обезценка на активите, деноминирани в лева и евро. Системата на валутен борд контролира паричното предлагане, но външни фактори (напр. повишаването цената на петрола) оказват натиск в посока на увеличение на ценовите нива. 
- Риск, свързан с дейността на обслужващите дружества и банката депозитар.

 Доколкото, съгласно разпоредбите на Закона, „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не може да извършва дейности извън чисто инвестиционните. Основните оперативни рискове са свързани със загуби или пропуснати ползи, предизвикани от действията на обслужващите дружества и банката-депозитар. С цел да ограничи възможни загуби, договорите които сключва Дружеството с основните си партньори  ще съдържат както и в момента, редица клаузи, които  минимизират негативните последици за инвеститорите от лошото изпълнение или неизпълнение на техните функции и задължения. За ограничаване на този риск, Съветът на директорите приема правила за определяне на обслужващо дружество и банка-депозитар, при които предварително се оценяват наличието на достатъчен ресурс, репутация и опит в изпълнението на подобни функции. 

- Възможни са неблагоприятни изменения в бизнес средата, вследствие на политически промени.

Политическият риск е свързан с възможността от възникване на вътрешнополитически сътресения и неблагоприятна промяна в стопанското законодателство. Този риск е свързан с възможността, правителството на една държава, внезапно да смени политиката си и в резултат на това, средата в която работят дружествата да се промени неблагоприятно, а инвеститорите да понесат загуби. 

Този риск е значително намален, предвид установената в страната форма на държавно управление и членството в международни организации с установени традиции. 

- Рискове за акционерите 

С оглед защита на потенциалните инвеститори в акции на “ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, в следващата подточка, са посочени рисковете, които могат да възникнат за акционерите на дружеството, а именно:

● Липса на гаранция за изплащане на дивидент - Инвестиционният хоризонт на “ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ е дългосрочен, а характерът на инвестиционната дейност предполага несигурност за реализиране на положителен финансов резултат от дейността на дружеството. Съгласно разпоредбите на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, те разпределят като дивидент деветдесет процента от реализираната печалба;

● Липса на ликвидност в търговията с акции - Ценовият риск за акционерите на дружеството, произтича от промени на цените на неговите акции, в резултат на които акционерите биха реализирали загуба от препродажба на притежаваните от тях ценни книжа. Промяната на цената на акциите, зависи от въздействието на различни по вид и степен на влияние фактори - нетна стойност на активите на дружеството, постигнати финансови резултати, репутация, търсене и предлагане на публичните пазари, икономическо състояние и перспективи за развитие на страната и др. Дружеството, не гарантира, че цената на предлаганите от него ценни книжа ще се запазва или повишава. То не се ангажира с обратно изкупуване на ценните си книжа с цел запазване на текущи пазарни цени.

16. ПРОМЕНИ В УПРАВИТЕЛНИЯ ОРГАН 

През 2008 г., няма промени в Съвета на Директорите на „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ. Към 31.12.2008 г., Председател на Съвета на Директорите и Изпълнителен Директор е Николай Илиев Начев, Заместник-Председател е Севдалина Трифонова Чендова и Георги Митев Йорданов – член.

17. ВЪЗНАГРАЖДЕНИЯ

 През 2008 г., членовете на съвета на директорите от “ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ са получили полагащите им се възнаграждения в размер на 53 147.00 лв. Няма условни и разсрочени възнаграждения, както и  дължими суми за изплащане на пенсии и обезщетения.

18. ИНФОРМАЦИЯ ЗА ПРИТЕЖАВАНИ ОТ ВИСШИЯ РЪКОВОДЕН СЪСТАВ АКЦИИ И ПРАВА НА ДРУЖЕСТВОТО

Към края на отчетния период, членовете на Съвета на директорите не притежават акции, издадени от Дружеството.

Дружеството, не е предоставяло опции върху неговите акции в полза на членовете на Съвета на Директорите. Няма постигнати договорености за участие на служителите в капитала на Дружеството, включително чрез издаване на акции, опции или други сделки с ценни книжа на Дружеството.

19. ПРЕДСТОЯЩИ ПРОМЕНИ В АКЦИОНЕРНИЯ КАПИТАЛ

Не са  известни договорености, (включително и след приключване на  финансовата година), в резултат на които в бъдещ период могат да настъпят промени в притежавания относителен дял акции от настоящите акционери.

20. СЪДЕБНИ, АДМИНИСТРАТИВНИ ИЛИ АРБИТРАЖНИ ПРОИЗВОДСТВА

Към 31.12.2008 г., „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ няма съдебни, административни или арбитражни производства от и срещу него по задължения или вземания, които да надхвърлят 10 на сто от собствения капитал.  

21. ДИРЕКТОР ЗА ВРЪЗКИ С ИНВЕСТИТОРИТЕ

Длъжността директор за връзки с инвеститорите, се изпълнява от Иван Лазаров Станев. Директорът за връзки с инвеститорите отговаря за: 
1) осъществява ефективна връзка между управителния орган на Дружеството и неговите акционери и лицата, проявили интерес да инвестират в ценни книжа на Дружеството, като им предоставя информация относно текущото финансово и икономическо състояние на Дружеството, както и всяка друга информация, на която те имат право по закон в качеството им на акционери или инвеститори;

2) отговаря за изпращане в законоустановения срок на материалите за свикано общо събрание до всички акционери, поискали да се запознаят с тях;

3) води и съхранява верни и пълни протоколи от заседанията на управителния и надзорния орган на дружеството;

4) отговаря за навременното изпращане на всички необходими отчети и уведомления на Дружеството до комисията, регулирания пазар, на който се търгуват ценните книжа на дружеството, и Централния депозитар;

5) води регистър за изпратените материали по т. 2 и 4, както и за постъпилите искания и предоставената информация по т. 1, като описва и причините в случай на непредоставяне на поискана информация.

Директорът за връзки с инвеститорите се отчита за дейността си пред акционерите на годишното общо събрание.

Лицата, които управляват Дружеството, са длъжни да съдействат на директора за връзки с инвеститорите, както и да контролират изпълнението на функциите му.
За контакти – Иван Станев , телефон: 02/ 962 82 65; 02/962 44 13; е-майл: i.stanev@levcorporation.com, адрес за кореспонденция гр.София, ул.”Кораб планина” № 6.
 ЦЕНА НА АКЦИИТЕ

През 2008 г. има регистрирана сделка на 150 000 броя акции на цена 1 лв на „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ на Българска Фондова Борса.
Няма промяна на цената на акциите на „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ .

II. Важни събития, настъпили след годишното счетоводно приключване – няма 
III. Важни научни изследвания и разработки

Към момента на изготвяне на отчета за управление ''Лев инвест'' АДСИЦ не е извършило научни изследвания и разработки.

IV. Предвиждано развитие на дружеството
През следващата финансова година, Дружеството ще следва основните инвестиционни цели, които си е поставило:

· нарастване на стойността и пазарната цена на акциите на Дружеството и увеличаване размера на дивидентите, изплащани на акционерите, при запазване и увеличаване на стойността на собствения капитал.
· Дружеството ще инвестира във вземания, осигуряващи доход под формата на разлика между покупната и продажната им цена (или номиналната им стойност), във вземания, осигуряващи периодични платежи, както и получаване на лихва от забавяне на договорените плащания.
· Дружеството ще диверсифицира портфейла от вземания, като инвестира в различни видове вземания, дължими от субекти в различни отрасли на икономиката, находящи се в различни региони на Република България, с цел намаляване на несистемния риск на инвестиционния портфейл.
V. Програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление на „Лев инвест” АДСИЦ

''Лев инвест'' АДСИЦ, придоби статут на публично дружество на 04.06.2008 г., с решение №563-ПД от 04.06.2008 г. на КФН. 

Дейността на Съвета на директорите е осъществявана eфективно, в пълно съответствие с нормативните изисквания, заложени в  ЗДСИЦ, ЗППЦК, актовете по прилагането им и изискванията на програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление за 2008 г. Всички членове на Съвета на директорите отговарят на законовите изисквания за заемане на длъжността им. 

С оглед изискванията на Правилника на БФБ – София АД и като дружество, което се търгува на неофициалнен пазар на фондовата борса, ''Лев инвест'' АДСИЦ се задължи да прилага принципите на корпоративно управление, установени в Кодекса на корпоративното управление, приет от Борсата.

Като част от годишния финансов отчет, на основание чл. 100н, т. 3 от ЗППЦК, ''Лев инвест '' АДСИЦ, представя изготвената от Съвета на директорите Програма за  прилагане на  международно признатите стандарти за добро корпоративно управление на Дружеството за 2009 г.
                                                                          Николай Начев ...........................

                                                                                       /Изпълнителен директор/
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