„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ


МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

НА 

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, гр. София 

през първото тримесечие на 2011 г.,

съгласно чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2011 г. (01.01.2011 г. – 31.03.2011 г.)
На 17.03.2011 г. Дружеството представи пред КФН, БФБ и обществеността Годишен финансов отчет на дружество със специална инвестиционна цел към 31.12.2010 г. 
На 31.01.2011 г. Дружеството представи пред КФН, БФБ и обществеността тримесечен финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2010 г.

2. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили от началото на финансовата година до края на първото тримесечие 
На 17.03.2011 г. Дружеството представи пред КФН, БФБ и обществеността Годишен финансов отчет на дружество със специална инвестиционна цел към 31.12.2010 г. 
На 31.01.2011 г. Дружеството представи пред КФН, БФБ и обществеността тримесечен финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2010 г.

3. Влияние на важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2011 г. върху резултатите във финансовия отчет

Важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на  2011 г. не са  оказали влияние върху резултатите във финансовия отчет за този отчетен период.
Към 31.03.2011 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не отчита приходи от дейността. 
Към 31.03.2011 г дружеството отчита финансов резултат нетна загуба  на стойност 25 .хил.лв. спрямо регистрираната за същия период на 2010 г. нетна печалба в размер на 50 хил.лв.
Към 31.03.2011 г. сумата на активите на дружеството е 696 хил.лв., а стойността на собствения капитал също е 696 хил.лв.
4. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ през останалата част от финансовата година 
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.

 Общ макроикономически риск
Според данни на Националния Статистически Институт износът на страната за януари 2011 г. е 3108.4 млн. лв., като износът за ЕС е 1842.7 млн.лв. а износът за трети страни е 1265.7 млн.лв. През Февруари 2011г. износът е в размер на 2877.7 млн.лв., като износът за ЕС е на стойност 1781.4 млн.лв., а износът за трети страни е в размер на 1096.3 млн.лв. През периода Януари - Февруари 2011 г. износът на България за трети страни се е увеличил с 65.5 % спрямо съответния период на предходната година и възлиза на 2.4 млрд. лв., a вносът се е увеличил с 49.6 % и възлиза на 2.6 млрд. лева.

Вносът на страната за Януари и Февруари 2011 г. е съответно 3113 млн. лв.и 3116.7 млн. лв.

Според данни на Националния статистически институт през февруари 2011 г. индексът на промишленото производство в България се понижава с 1.4 % в сравнение с януари 2011 година. За същия период индексът на продукцията в сектор „Строителство” намалява с 1.1 %. През Февруари 2011 г. спрямо Януари 2011 г. индексът на промишленото производство нараства с 0.4 % за страните от Еврозоната и с 0.2 % за страните от Европейския съюз. През месец Януари  производството регистрира увеличение съответно с 0.2 % и с 0.5 %.

През месец Март 2011 г., Националния Статистически институт проведе анкета сред промишлените предприятия, която дава информация за извършените от компаниите инвестиции през 2010 г. и за плановете им за осъществяване на такива през 2011 г. През 2010 г. разходите за придобиване на дълготрайни материални и нематериални активи в номинално в промишлеността са в номинално изражение с 21.1 % по-малко в сравнение с 2009 г. Проучването сред компаниите индикира за свиване на инвестициите с около 11 % през 2011 г. спрямо направените инвестиции през 2010 г. Сред основните производствени групировки най-голям относителен дял в очакваните инвестиции през 2011 г  заемат енергетичните и свързаните с вода отрасли, при които се очаква спад с 10.4 % спрямо 2010 г. На второ място по прогнозен обем на инвестициите (28.3 % относителен дял) са отраслите, произвеждащи стоки за междинно потребление, които предвиждат увеличение с 0.8 % спрямо миналата година. 

[image: image1.png]20

60

-100

OMAKBAH TeMI HA HHBECTHIMNTE B IPOMHILTCHOCTTA

npes 2011 capsvo 2010 roxmaa

(I1o OCHOBHN NPON3EOICTECHH IPYIHPOBKH)

%
08
133 - -104
191
856
Tpowsonctsom  Tlpomsoxcreo=a  Eseprememmm  lpomsonctsoma  TIpomsoncTso = Tpyra
crommaa BOTRTOTpAMEN  CEBpSAHNC BONATA CTOKH3AMEKTEEHO  FEBECTHIFIOE
meoTpaiiE ‘moTpeGHrenciar ompact ‘moTpeGrerme crom
ymotpesa crom





Според прогнози на Агенцията за икономически анализи и прогнози, безработицата в страната през 2011 г. ще достигне ниво от 10.8 %, като през 2010 г. тя е 10.3 %. Според анализа на Агенцията през 2012 г. нивото на безработицата ще достигне нивото от 2010 г. – 10.3 %. Експертите от агенцията прогнозират възстановяване на БВП, като през 2011 г. растежът ще достигне 3.8 %, а през 2012 г. 4.7 %, главно поради разширяване на вътрешното търсене. Прогнозата на БНБ за 2011 г. е дефицитът да бъде около 2.5 %. 
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. 
На заседание проведено на 03.03.2011 г. Управителният съвет на Европейската Централна Банка  взе решение да не променя основните лихвени проценти. Икономическия анализ на банката сочи завишена инфлация, главно поради поскъпване на суровините. Анализът също показва, че рисковете за прогнозата за динамиката на цените са възходящи, а базовият темп на нарастване на паричната маса остава умерен.

На свое заседание, проведено на 07.04.2011 г. Европейската Централна Банка увеличи основният лихвен процент в Еврозоната до 1.25 %. Година и 11 месеца основният лихвен процент се задържа на ниво от 1 %, като целта на банката бе да стимулира кредитирането и по този начин да подпомогне икономиката. Според анализатори това няма да бъде последното увеличение на лихвата до 2011г. Прогнозира се основният лихвен процент да достигне 2.25 %. 
Основните лихвени проценти на Българска Народна Банка от началото на годината до края на първото тримесечие на 2011 г. са представени в следната таблица: 

	Месец
	Лихвен процент

	Януари 2011 г.
	0.17 %

	Февруари 2011 г.
	0.17 %

	Март 2011 г.
	0.18 %


*Източник: БНБ

    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. 

Според данни на Националния статистически институт индексът на потребителските цени за месец Януари 2011 г. спрямо Декември 2010 г. е 100.5 %, т.е. месечната инфлация е 0.5 %.Индексът на потребителските цени за Февруари 2011 г. спрямо Януари 2011 г. е 100.6 %, т.е. месечната инфлация е 0.6 %. Според данни на Националния Статистически институт инфлацията в страната през месец Март 2011 г. отново е в размер на 0.6 %

Инфлацията в страната от началото на годината до края на първото тримесечие е следната:

	Месец
	% на инфлацията

	Януари 2011 г.
	0.5 %

	Февруари 2011 г.
	0.6 %

	Март 2011 г.
	0.6 %


Отчетената в края на 2010 г. инфлация е 4.4%, а средногодишната й стойност за периода януари-декември 2010 г. спрямо същия период на 2009 г. е 3 %
Според данни на Евростат, както през Февруари, така и през март 2011 г. България продължава да бъде в топ 3 по годишна инфлация сред страните членки на Европейския Съюз. На първо място по годишна инфлация е Румъния с 8 % годишна инфлация и Естония с 5.1 %.През месец март поскъпването на цените в страните от Европейския Съюз е достигнало 2.7 %, което представлява с 0.1 процентен пункт над предварителните прогнози на Евростат. Такова ускорение на цените не е имало от 2008 г., което кара икономистите да смятат, че Европейската централна банка, може да предприеме ново увеличение на лихвения процент след като на 7 април той беше повишен от 1% на 1.25%.

Прогнозата на Българска Народна Банка за инфлацията в страната през 2011 г. е тя да бъде двойно по-ниска спрямо 2010 г.Според прогнозите на БНБ за развитието на цените на храните, услугите и енергийните продукти инфлацията през 2011 г. вероятно ще бъде 2,1% на годишна основа, докато през 2010 г. по данни на БНБ инфлацията е била 4,4% на годишна база.Причините за ускоряването на инфлацията през 2010 г. са най-вече по-високият акциз върху цигарите (1,3% от инфлационния натиск), поскъпването на петрола (1,7%) и повишението на цените на храните (0,84%).Прогнозата на БНБ за 2011 г. е базирана на очакванията на Европейската централна банка  за цените на горивата и храните, според която темпът на нарастване ще бъде по-слаб в сравнение с 2010 година. В България към това се добавя и запазване на цените на акцизните стоки.Икономическата прогнозата на БНБ за 2011 г. е растеж от 3 %, докато за 2010 г. по предварителни разчети нарастването на брутния вътрешен продукт (БВП) продукт е 0,3 %. 

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.

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. 
НЕСИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ

Риск от неплащане или забавяне на плащането от страна на длъжника
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.
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 2011  г.


През отчетното тримесечие ЛЕВ ИНВЕСТ АДСИЦ не е сключвало сделки със свързани лица.
28.04.2011 г.

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









      Николай Начев

                                                        Изпълнителен  член на СД

