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1. ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДРУЖЕСТВОТО

Българска Фондова Борса - София АД  е  търговско дружество, създадено през месец ноември 1991 г. Дружеството е със седалище и адрес на управление гр.София, ул. “Три уши” № 10. Съдебната регистрация на дружеството е от 1991 г. с Решение № 25 156 /08.11.1991 г. на Софийски градски съд. 

1.1. Собственост и управление

Българска Фондова Борса - София АД (Борсата) е непублично акционерно дружество.

Към 31 декември 2007 г. капиталът на дружеството е разделен в акции с номинална стойност на една акция - един лев.  С решение на СГС  № 22/ от 05.09.2006 година капиталът на дружеството е увеличен  от 293,393 лева. на 5,867,860  лева.

Разпределението на основния капитал е:

	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	


· Държавата, чрез Министерство на финансите

  
44 %
            44 %

· Финансови посредници



  
  
35 %
            34 %

· Институционални инвеститори



    
 7 %
            11%

· Юридически лица 



   
    

 8 %
             5 %

· Физически лица






 6 %

6 %

Българска Фондова Борса - София АД има едностепенна система на управление със съвет на директорите. С решение № 22 / 05.09.2006 г. за членове на Съвета на директорите са вписани 7 членове: Виктор Папазов – председател и членове Бистра Илкова,  Пламен Георгиев, Тодор Брешков, Людмила Елкова, Владимир Владимиров,  Андрей Пръмов. През 2007 г. и към датата на изготвяне на годишния финансов отчет дружеството се представлява и управлява от изпълнителния директор Бистра Илкова и Председателя на Съвета на директорите Виктор Папазов, заедно и поотделно.

Към 31.12.2007 г. общият брой на персонала в дружеството е 38 служители  (31.12.2006 г. : 36 служители).
 1.2. Предмет на дейност


Дружеството е лицензирано с разрешение издадено от Държавната комисия по ценните книжа да извършва дейност като фондова борса.

Предметът на дейност на дружеството за 2007 г. включва следните видове операции и сделки: 

· организиране на търговия с ценни книжа и други финансови инструменти;

· организиране и поддържане на информационна система за търговия с ценни книжа;

· създаване и поддържане на клирингова система за гарантиране на поетите задължения по сделките с ценни книжа, извършвани на нея.

1.3. Основни показатели на стопанската среда

Основните показатели на стопанската среда, които оказват влияние върху дейността на дружеството за периода 2005 – 2007 г. са представени в таблицата по-долу:

	Показател
	2005
	2006
	2007

	БВП в млн. лева

	42,797
Reference:
	49,091
	40,132*

	Реален растеж на БВП
	6.2%
	6.1%
	5.8%*

	Инфлация в края на годината
	6,5%
	6.5%
	12.5%

	Среден валутен курс на щатския долар за годината
	1.57415
	1.5593
	1.42904

	Валутен курс на щатския долар в края на годината
	1.6579
	1.48506
	1.33122

	Основен лихвен процент в края на годината
	2.04%
	3.26%
	4.68%

	Безработица (в края на годината)
	10.70%
	9.10%
	6.91%


       2.ОСНОВНИ ПОЛОЖЕНИЯ ОТ СЧЕТОВОДНАТА ПОЛИТИКА НА ДРУЖЕСТВОТО

2.1.База за изготвяне на финансовия отчет


Финансовият отчет на Българска Фондова Борса – София АД е изготвен в съответствие с  всички Международни стандарти за финансови отчети (МСФО), които се състоят от: стандарти за финансови отчети и от тълкувания на Комитета за разяснения на МСФО (КРМСФО), одобрени от Съвета по Международни счетоводни стандарти (СМСС),  и Международните счетоводни стандарти и тълкуванията на Постоянния комитет за разясняване (ПКР), одобрени от Комитета по Международни счетоводни стандарти (КМСС), които ефективно са в сила на 1 януари 2007 г., и които са приети от Комисията на Европейския съюз. 


За текущата финансова година дружеството е приело всички нови и/или ревизирани стандарти и тълкувания, издадени от Съвета по Международни счетоводни стандарти (СМСС) и респ. от Комитета за разяснения на МСФО, които са уместни за неговата дейност. 

През текущата година за дружеството не се е наложило да направи промени в счетоводната си политика за адаптиране приложението на всички нови стандарти и тълкувания, издадени от Съвета по МСС и респ. от Комитета за разяснения на МСФО на СМСС, които са ефективни за текущата отчетна година, започваща на 1 януари 2007 г., тъй като те не се отнасят за неговата дейност и обичайния състав и характеристики на активите и пасивите му. Възприемането на новите или ревизирани стандарти е довело до въвеждането на нови и разширяването на вече установи оповестявания, без това да доведе до промени в класификацията или оценката на отделните отчетни обекти. Такива са МСФО 7 Финансови инструменти: Оповестяване (в сила за годишни периоди, започващи от 01.01.2007 г.) и съответстващите изменения в МСС 1 Представяне на финансовите отчети - Оповестявания на капитала (в сила за годишни периоди, започващи от 01.01.2007 г.). 

Също така за текущата финансова година са взети пред вид и тълкуванията, които вече са в сила, издадени от Комитета за разяснения на МСФО:

· КРМСФО 8 Обхват на МСФО 2 (в сила за годишни периоди от 01.05.2006 г.); 

· КРМСФО 9 Повторна оценка на внедрените деривативи (в сила за годишни периоди, започващи от 01.06.2006 г.); 
· КРМСФО 10 Междинни финансови отчети и отчитане на обезценка (в сила за годишни периоди, започващи от 01.01.2007
Към датата на този финансов отчет са издадени, но не са все още в сила: 

· МСФО 8 Оперативни сегменти (в сила за годишни периоди от 01.01.2009 г.); 

· МСС 23 (променен) Разходи по заеми (в сила за годишни периоди от 01.01.2009 г.); 

· КРМСФО 11 Операции с групови и обратно изкупени акции ( в сила за годишни периоди от 01.03.2007 г.); 

· КРМСФО 12 Договори по концесионни услуги (в сила за годишни периоди от 01.01.2008 г.); 
· КРМСФО 13 Програми за лоялност на клиентите (в сила за годишни периоди от 01.07.2008 г);

· КРМСФО 14  МСС 19 – Лимит относно актив от дефинирани доходи, минимални изисквания за фондиране и тяхното взаимодействие (в сила за годишни периоди от 01.01.2008 г.).

Този стандарт, промените в МСС 23 и тълкувания не са адаптирани за по-ранно приложение от дружеството. Ръководството на дружеството предвижда, че този стандарт, промените на МСС 23 и посочените тълкувания не биха имали съществен ефект в бъдеще върху неговите финансови отчети освен евентуално разширяване на оповестяванията. 


Дружеството води своите счетоводни регистри в български лев (BGN), който приема като негова отчетна валута за представяне. Данните в отчета и приложенията към него са представени в хиляди лева.

Представянето на финансов отчет съгласно Международните стандарти за финансови отчети изисква ръководството да направи най-добри приблизителни оценки, начисления и разумно обосновани предположения, които оказват ефект върху отчетените стойности на активите и пасивите, на приходите и разходите, и на оповестяването на условни вземания и задължения към датата на отчета. Тези приблизителни оценки, начисления и предположения са основани на информацията, която е налична към датата на финансовия отчет, поради което бъдещите фактически резултати биха могли да бъдат различни от тях. Обектите, които предполагат по-висока степен на субективна преценка или сложност, или където предположенията и  приблизителните счетоводни оценки са съществени за финансовия отчет, са оповестени в Приложение № 2.19.  
Консолидиран отчет на дружеството
Дружеството започва процеса на изготвяне на своя консолидиран отчет за 2007 г. съгласно МСФО в сила за 2007 г., в който отчет ще е включен и настоящият индивидуален отчет. Съгласно планираните дати ръководството очаква консолидираният отчет да бъде одобрен за издаване не по-късно от 20 юни 2008 г. от Съвета на директорите на дружеството, след която дата отчетът ще бъде на разположение на трети лица.
2.2. Сравнителни данни

 
Дружеството представя сравнителна информация в този финансов отчет за една предходна година.


Когато е необходимо, сравнителните данни се рекласифицират, за да се постигне съпоставимост спрямо промени в представянето в текущата година.
2.3. Функционална валута и признаване на курсови разлики

Функционалната валута и отчетната валута на представяне във финансовия отчет на дружеството е  българският лев. От 1 юли 1997 г. левът е фиксиран в съответствие със Закона за БНБ към германската марка в съотношение BGN 1:DEM 1, а с въвеждането на еврото като официална валута на Европейския съюз - с еврото в съотношение BGN 1.95583:EUR 1. 

При първоначално признаване, сделка в чуждестранна валута се записва във функционалната валута, като към сумата в чуждестранна валута се прилага обменният курс към момента на сделката или операцията. Паричните средства, вземанията и задълженията, като монетарни отчетни обекти, деноминирани в чуждестранна валута се отчитат във функционалната валута като се прилага обменният курс, публикуван от БНБ за последния работен ден на съответния месец. Към 31 декември те се оценяват в български лева като се използва заключителният обменен курс на БНБ. 

Немонетарните отчетни обекти в баланса, първоначално деноминирани в чуждестранна валута, се отчитат във функционалната валута като се прилага историческият обменен курс към датата на операцията и последващо не се преоценяват по заключителен курс.

Ефектите от курсовите разлики, свързани с уреждането на търговски сделки в чуждестранна валута, или отчитането на търговски сделки в чуждестранна валута по курсове, които са различни, от тези, по които първоначално са били признати, се включват в отчета за доходите в момента на възникването им, като се представят към “други доходи/загуби от дейността”.

2.4. Приходи

Приходите в дружеството се признават на база принципа за начисляване и до степента, до която стопанските изгоди се придобиват от дружеството, и доколкото приходите могат надеждно да се измерят.

При предоставянето на услуги, приходите се признават, отчитайки етапа на завършеност на сделката към датата на баланса, ако този етап може да бъде надеждно измерен, както и разходите, извършени по сделката и разходите за приключването й. Обичайно приходите от услуги са такси за: членство, регистрация и пререгистрация, информационно обслужване, интернет и он-лайн търговия и комисиони за сделки с акции и облигации и се признават при и за периода на предоставяне на услугата.

При продажбите на оборудване (дълготрайни активи) приходите се признават, когато всички съществени рискове и ползи произтичащи от тяхната собственост преминават в купувача. 

Нетните разлики от промяна на валутни курсове, свързани с парични средства, търговски вземания и задължения, деноминирани в чуждестранна валута, се включват в отчета за доходите, когато възникнат, като се представят нетно към “други доходи/загуби от дейността”. 

Приходите от дивиденти и лихви от инвестиции в дялове и ценни книжа се третират и представят в отчета за доходите като “финансови приходи”.  

2.5. Разходи

Разходите в дружеството се признават в момента на тяхното възникване и на база принципите на начисляване и съпоставимост.

Разходите за бъдещи периоди се отлагат за признаване като текущ разход за периода, през който договорите за които се отнасят, се изпълняват.

Финансовите разходи се включват в отчета за доходите се състоят от: лихвени  разходи, вкл. банкови такси и други преки разходи по банкови заеми и репо-сделки, курсови разлики от валутни операции за заемни средства (нетно), загуби от обезценка на инвестиции. Те се представят нетно от финансовите приходи в отчета за доходите. 

2.6. Имоти, машини и оборудване

Имотите, машините и оборудването (дълготрайни материални активи) са представени във финансовия отчет по историческа цена на придобиване (себестойност), намалена с натрупаната амортизация и загубите от обезценка. 

Първоначално оценяване

При първоначалното си придобиване имоти, машини и оборудване се оценяват по себестойност, която включва покупната цена, вкл. митническите такси и всички преки разходи, необходими за привеждане на актива в работно състояние. Преките разходи са: разходи за подготовка на обекта, разходи за първоначална доставка и обработка, разходите за монтаж, разходи за хонорари на лица, свързани с проекта, невъзстановяемите данъци и др. 

Дружеството е определило стойностен праг от 500 лв., под който придобитите активи независимо, че притежават характеристиката на дълготраен актив, се третират като текущ разход в момента на придобиването им.

Последващо оценяване

Избраният от дружеството подход за последваща балансова оценка на имотите, машините и оборудването е модела на себестойността по МСС 16 – историческа цена на придобиване (себестойността), намалена с начислените амортизации и натрупаните загуби от обезценка.

Методи на амортизация


Дружеството използва линеен метод на амортизация на дълготрайните материални активи. Амортизирането на активите започва, когато те са на разположение за употреба. Земята не се амортизира. Полезният живот по групи активи  е определен в съответствие с: физическото износване, спецификата на оборудването, бъдещите намерения за употреба и с предполагаемото морално остаряване и е както следва:


( сгради – 50 г.

· съоръжения – 7 г.


( машини оборудване – 6 г.

( транспортни средства  – 4  г.

( компютри – 2 г.

· стопански инвентар – 6.7  г.

Определеният срок на годност на дълготрайните активи се преглежда в края на всяка година и при установяване на значителни отклонения спрямо бъдещите очаквания за срока на използването на активите, същият се коригира перспективно. 


Последващи разходи

Разходите за ремонти и поддръжка се признават за текущи в периода, през който са направени. Извършени последващи разходи, свързани с имоти, машини и оборудване, които имат характер на подмяна на определени възлови части и агрегати, или на преустройство и реконструкция, се капитализират към балансовата стойност на съответния актив и се преразглежда остатъчния му полезен живот към датата на капитализация. Същевременно, неамортизираната част на заменените компоненти се изписва от балансовата стойност на активите и се признава в текущите разходи за периода на преустройството. 

Обезценка на активи

Балансовите стойности на имотите, машините и оборудването подлежат на преглед за обезценка, когато са налице събития или промени в обстоятелствата, които показват, че те биха могли да се отличават трайно от възстановимата им стойност. Ако са налице такива индикатори, че приблизително определената възстановима стойност е по-ниска от тяхната балансова стойност, то последната се изписва до възстановимата стойност на активите. Възстановимата стойност на дълготрайните материални активи е по-високата от двете: справедлива стойност без разходи за продажба или стойност при употреба. За определянето на стойността при употреба на активите бъдещите парични потоци се дисконтират до тяхната настояща стойност като се прилага дисконтова норма преди данъци, която отразява текущите пазарни условия и оценки на времевата стойност на парите и рисковете, специфични за съответния актив. Загубите от обезценка се отчитат в  отчета за доходите.

2.7. Нематериални  активи


Нематериалните активи са представени във финансовия отчет по цена на придобиване (себестойност), намалена с натрупаната амортизация и загубите от обезецнка. В техния състав са включени лицензии за програмни продукти, използвани в дружеството. 

В дружеството се прилага линеен метод на амортизация на нематериалните активи при определен полезен живот  2 г.

Балансовата стойност на нематериалните активи подлежи на преглед за обезценка, когато са налице събития, или промени в обстоятелствата, които посочват, че балансовата стойност би могла да надвишава възстановимата им стойност. Тогава обезценката се включва  в отчета за доходите.

2.8. Инвестиции в дъщерни и асоциирани дружества и в съвместни предприятия 

Дългосрочните инвестиции, представляващи участие в дъщерн и асоциирани дружества, и в съвместни предприятия са представени във финансовия отчет по себестойност поради това, че тези инвестициите не се търгуват на фондови борси. Това обстоятелство не дава възможност да се осигурят котировки на пазарни цени на активен пазар, които да изразяват достатъчно достоверно справедливата стойност на тези участия. 
Притежаваните от дружеството  инвестиции в дъщерни и асоциирани дружества и в съвместни предприятия подлежат на преглед за обезценка към датата на всеки отчет. При установяване на условия за обезценка, същата се отразява в отчета за доходите.
2.9. Инвестиции на разположение и за продажба



Дългосрочните инвестиции, представляващи акции от капитала на други дружества (малцинствено участие), класифицирани като финансови активи на разположение и продажба, които са оценени и представени в счетоводния баланс по себестойност, намалена до възстановима стойност при наличие на индикатори за обезценка на инвестицията. Те са представени по себестойност, тъй като тези акции не се търгуват на активен пазар, няма котировки на пазарни цени на активен пазар, а предположенията за прилагането на алтернативни оценъчни методи са свързани с висока несигурност, за да се достигне до надеждно определяне на по справедливата им стойност.
Дългосрочните инвестиции, представляващи в ипотечни облигации в собствен портфейл са оценени и представени в счетоводния баланс по справедлива стойност, чрез прилагане на  борсова цена “купува”. 

Притежаваните от дружеството финансови активи (инвестиции) подлежат на преглед за обезценка. При установяване на условия за обезценка, загубата се отразява в отчета за доходи (Приложение № 2.18.1).
2.10. Търговски и други вземания 


Търговските вземания се представят и отчитат по справедлива стойност на база  стойността на оригинално издадената фактура (себестойност), намалена с размера на обезценката за несъбираеми суми

Приблизителната оценка за загуби от съмнителни и несъбираеми вземания се прави, когато за събираемостта на цялата сума или на част от нея съществува висока несигурност. Несъбираемите вземания се изписват, когато правните основания за това настъпят. Когато дадено вземане се прецени като напълно несъбираемо, то се изписва за сметка на коректива.

2.11.Срочни депозити в банки

Депозити в банки представляват вземания от банки по инвестирани свободни парични ресурси под формата на срочни депозити с оригинален матуритет над 3 месеца. Депозитите се оценяват и се представят в баланса по амортизируема стойност.

В счетоводния баланс те се представят към групата на “срочни депозити в банки”, с инвестиционна цел, а в отчета за паричните потоци – към паричните потоци, ангажирани в инвестиционната дейност на дружеството.

 2.12. Парични средства и парични еквиваленти 


Паричните средства и еквиваленти включват касовите наличности, разплащателните сметки и краткосрочните депозити в банки, чийто оригинален матуритет е до 3 месеца.


За целите на изготвянето на отчета за паричните потоци:

( паричните постъпления от клиенти и паричните плащания към доставчици са представени брутно, с включен ДДС (20%);

( платените суми за ДДС по доставка на имоти, машини, оборудване и нематериални активи, с право на възстановяване, са представени като плащания към доставчици в оперативна дейност;

(  получените лихви по разплащателни сметки са представени в оперативната дейност;

· получените лихви от предоставени срочни депозити в банки и ипотечни облигации са представени в инвестиционна дейност, доколкото по съдържание тези операции представляват инвестиране на свободни ресурси на дружеството.

2.13. Задължения по Гаранционен фонд
Съгласно правилника за работа на борсата, дружеството следва да формира фонд за гарантиране на разплащанията (Гаранционен фонд) по сключени сделки на Фондовата борса. Гаранционният фонд се формира от вноски на членовете на борсата и средствата от него биха могли да се използват като гаранция срещу неизправност (липса на средства за приключване на извършени сделки) на членовете на борсата при извършване на борсови сделки. 

2.14. Задължения към доставчици и други задължения

Задълженията към доставчици и другите текущи задължения са отчетени по стойността на оригиналните фактури (себестойност), която се приема за справедливата стойност на сделката, която ще бъде изплатена в бъдеще срещу получените стоки и услуги.


2.15. Пенсионни и други задължения към персонала по социалното и трудово законодателство

Трудовите и осигурителни отношения с работниците и служителите в дружеството се основават на разпоредбите на Кодекса на труда, на разпоредбите на действуващото осигурително законодателство.

Основно задължение на работодателя е да извършва задължително осигуряване на наетия персонал за фонд “Пенсии”, допълнително задължително пенсионно осигуряване (ДЗПО), фонд “Общо заболяване и майчинство” (ОЗМ), фонд “Безработица”, фонд “Трудова злополука и професионална болест” (ТЗПБ),  здравно осигуряване.

Размерите на осигурителните вноски се утвърждават конкретно със Закона за бюджета на ДОО и Закона за бюджета на НЗОК за съответната година. Вноските се разпределят между работодателя и осигуреното лице в съотношение, което се променя ежегодно и е определено в чл. 6, ал.3 от кодекса за социално осигуряване (КСО). Общият размер на вноската за фонд “Пенсии”, ДЗПО, фонд “ОЗМ”, фонд “Безработица” и здравно  осигуряване през 2007 г., е както следва:

· за периода 01.01.2007 -30.09.2007 г.

 35.5% (разпределено в съотношение работодател : осигурено лице 65:35) за работещите при условията на трета категория труд, каквито за заетите в дружеството.  

През 2006 г. размерът на вноската е бил същият, при същото съотношение.

· за периода 01.10.2007 -31.12.2007 г.

32.5% (разпределено в съотношение работодател : осигурено лице 65:35) за работещите при условията на трета категория труд, каквито за заетите в дружеството.  

В допълнение, изцяло за своя сметка работодателят прави осигурителна вноска за фонд  осигурителна вноска за фонд “ТЗПБ”, която е в размер на 0.4%.

През 2008 г. се запазва общият процент от 32.5%, но разпределено в съотношение работодател : осигурено лице 60:40.

Към дружеството няма създаден и функциониращ частен доброволен осигурителен фонд. 

Осигурителните и пенсионни планове, прилагани от дружеството в качеството му на работодател, се основават на българското законодателство и са планове с дефинирани вноски. При тези планове работодателят плаща месечно определена вноска в държавните фонд “Пенсии”, фонд “ОЗМ”, фонд “Безработица”, фонд “ТЗПБ”, както и в универсални и професионални пенсионни фондове – на база фиксирани по закон проценти и няма правно или конструктивно задължение да доплаща във фондовете бъдещи вноски в случаите, когато те нямат достатъчно да изплатят на съответните лица заработените от тях суми за периода на трудовия им стаж. Аналогично са задълженията по отношение на здравното осигуряване.

Съгласно разпоредбите на Кодекса на труда (КТ) , работодателят има задължение да изплати при прекратяване на трудовия договор обезщетения за: 

· неспазено предизвестие – брутно трудово възнаграждение за един месец; 

· поради закриване на предприятието или на част от него, съкращаване в щата, намаляване на обема на работа и спиране на работа за повече от 15 дни  - не повече от една брутна месечна работна заплата; 

· при прекратяване на трудовия договор поради болест – обезщетение в размер на брутното трудово възнаграждение за два месеца, ако има най-малко пет години трудов стаж и през последните пет години не е получавал обезщетение на същото основание;
· при пенсиониране – от 2 до 6 брутни месечни работни заплати според трудовия стаж в дружеството;

· за неизползван платен годишен отпуск - обезщетение за съответните години за времето, което се признава за трудов стаж.

След изплащането на посочените обезщетения за работодателя не произтичат  други задължения към работниците и служителите. 

В социалната програма на дружеството са включени следните видове социални помощи и доплащания, които работодателя се задължава да осигури: 
· за платен годишен отпуск – една брутна заплата  на  всеки служител;

· за храна на служителите – 20 лева на ден (за отработен ден);

· за Великден  и Коледа -  две брутни работни заплати;

· средства за допълнително доброволно здравно осигуряване.

Краткосрочните доходи за персонала под формата на възнаграждения, бонуси  и социални доплащания и придобивки, (изискуеми в рамките на 12 месеца след края на периода, в който персоналът е положил труд за тях, или е изпълнил необходимите условия) се признават   като разход в отчета за доходите в периода, в който е положен трудът за тях или са изпълнени изискванията за тяхното получаване и като текущо задължение (след приспадане на всички платени вече суми и полагащи се удръжки) в размер на недисконтираната им сума. Дължимите от дружеството вноски по социалното и здравно осигуряване се признават като текущ разход и задължение в недисконтиран размер, заедно и в периода на начисление на съответните доходи, с които те са свързани.   

Също така към датата на всеки финансов отчет дружеството прави оценка на сумата на очакваните разходи по натрупващите се компенсируеми отпуски, която се очаква да бъде изплатена като резултат от неизползваното право на натрупан отпуск. В оценката се включват приблизителната преценка в недисконтиран размер на разходите за самите възнаграждения и разходите за вноски по задължителното обществено осигуряване, които работодателят дължи върху тези суми.

Съгласно Кодекса на труда  дружеството е задължено да изплаща на лица от персонала при настъпване на пенсионна възраст обезщетение, което в зависимост от трудовия стаж в предприятието може да варира между 2 и 6 брутни месечни работни заплати към датата на прекратяване на трудовото правоотношение. По своите характеристики тези схеми представляват планове с дефинирани доходи. 

Изчислението на размера на тези задължения налага участието на квалифицирани актюери, за да може да се определи тяхната сегашна стойност към датата на отчета, по която те се представят в баланса, коригирана с размера на непризнатите актюерски печалби и загуби, а респ. изменението в стойността им, вкл. признатите актюерски печалби и загуби  – в отчета за доходите. Разходите за минал стаж се признават веднага в отчета за доходите.
Към датата на всеки годишен финансов отчет, дружеството назначава актюери, които издават доклад с техните изчисления относно дългосрочните му задължения към персонала за обезщетения при пенсиониране. За целта те прилагат кредитния метод на прогнозните единици. Сегашната стойност на задължението по дефинираните доходи се изчислява чрез дисконтиране на бъдещите парични потоци, които се очаква да бъдат изплатени в рамките на матуритета на това задължение и при използването на лихвените равнища на държавни дългосрочни облигации, деноминирани в български лева.

Актюерските печалби и загуби произтичат от промени в актюерските предположения и опита. Тези, които надвишават 10% от сегашната стойност на задължението по дефинираните доходи в края на годината се признават в отчета за доходите незабавно.

Дружеството признава задължения към персонала по доходи при напускане преди настъпване на пенсионна възраст, когато е демонстриран обвързващ ангажимент, на база анонсиран план, да се прекрати трудовият договор със съответните лица без да има възможност да се отмени, или при формалното издаване на документите за доброволно напускане. Доходи при напускане, платими повече от 12 месеца, се дисконтират и представят в баланса по тяхната сегашна стойност.

2.16. Акционерен капитал и резерви


Българска Фондова Борса - София АД  е акционерно дружество и е задължено да регистрира в Търговския регистър определен размер на акционерен капитал, който да служи като обезпечение на кредиторите на дружеството за изпълнение на техните вземания към него. Акционерите отговарят за задълженията на дружеството до размера на своето акционерно участие в капитала и могат да претендират връщане на това участие само в производство по ликвидация или несъстоятелност. Дружеството отчита основния си капитал по номинална стойност на регистрираните в съда акции.


Съгласно изискванията на Търговския закон и Устава дружеството е длъжно да формира и фонд Резервен, като източници на фонда могат да бъдат: 

· най-малко една десета от печалбата, която се отделя, докато средствата във фонда достигнат една десета част от капитала или по-голяма част, предвидена в Устава; 

· средствата, получени над номиналната стойност на акциите при издаването им (премиен резерв);

· други източници, предвидени с определено решение на Общото събрание.


Средствата от фонда могат да се използват само за покриване на годишната загуба и на загуби от предходни години. Когато средствата във фонда достигнат определения в Устава минимален размер, средствата над тази сума могат да бъдат използвани за увеличаване на капитала. 


Преоценъчен резерв - ФА – формира се от нереализираните печалби и/или загуби от последващата оценка на инвестициите на разположение и за продажба (ипотечни облигации) по справедлива стойност. Той се представя в баланса като отделен компонент на собствения капитал, нетно от ефектите на отсрочения данък.

2.17. Данъци върху печалбата


Текущите данъци върху печалбата са определени в съответствие с изискванията на българското данъчно законодателство – Закона за корпоративното подоходно облагане. Номиналната данъчна ставка за 2007 г. е 10% (2006 г. : 15%).


Отсрочените данъци се определят като се използва балансовият пасивен метод по отношение на всички временни разлики към датата на баланса, които съществуват между балансовите стойности и данъчните основи на отделните активи и пасиви.


Отсрочените данъчни пасиви се признават за всички облагаеми временни разлики, с изключение на тези, породили се от признаването на актив или пасив, който към датата на стопанската операция не е повлиял върху счетоводната и данъчната печалба/(загуба). 

Отсрочените данъчни активи се признават за всички намаляеми временни разлики и за неизползваните данъчни загуби, до степента, до която е вероятно те да се проявят обратно и  да бъде генерирана  в бъдеще достатъчна облагаема печалба или да се проявят облагаеми временни разлики, от които да могат да се приспаднат тези намаляеми разлики, с изключение на разликите, породили се от признаването на актив или пасив,  който към датата на стопанската операция не е повлиял върху счетоводната и данъчната печалба/(загуба). 

Балансовата стойност на всички отсрочени данъчни активи се преглеждат на всяка дата на баланса и се редуцират до степента, до която е вероятно те да се  проявят обратно и да се генерира достатъчно  облагаема печалба или проявяващи се през същия период облагаеми временни разлики, с които те да могат да бъдат приспаднати или компенсирани.

Отсрочените данъци, свързани с обекти, които са отчетени директно в собствения капитал или друга балансова позиция, също се отчитат директно към съответния  капиталов компонент или балансовата  позиция.


Отсрочените данъчни активи и пасиви се оценяват на база данъчните ставки, които се очаква да се прилагат за периода, през който активите ще се реализират, а пасивите ще се уредят (погасят), на база данъчните закони, които са в сила или в голяма степен на сигурност се очаква да са в сила. 

Към 31.12.2007 г. отсрочените данъци върху печалбата са оценени при ставка 10 % (31.12.2006 г.: 10%). 

2.18. Финансови инструменти 

2.18.1. Финансови активи

Дружеството класифицира своите финансови активи в следните категории: заеми (кредити) и вземания и активи на разположение и за продажба.Класификацията е в зависимост от същността и целите (предназначението) на финансовите активи към датата на тяхното придобиване. Ръководството определя класификацията на финансовите активи на дружеството към датата на първоначалното им признаване в баланса.

Обичайно дружеството признава в баланса си финансовите активи  на датата на търгуване – датата, на която то се е обвързало (поело е окончателен ангажимент) да закупи съответните финансови активи. Всички финансови активи първоначално се оценяват по тяхната справедлива стойност плюс преките разходи по транзакцията.

Финансовите активи се отписват от баланса на дружеството, когато правата за получаване на парични средства (потоци) от тези активи са изтекли, или са прехвърлени и дружеството е прехвърлило съществената част от рисковете и ползите от собствеността върху актива на друго дружество (лице). Ако дружеството продължава да държи съществената част от рисковете и ползите асоциирани със собствеността на даден трансфериран финансов актив, то продължава да признава актива в баланса си, но признава също и обезпечено задължение (заем) за получените средства.

Кредити и вземания


Кредити и вземания са недеривативни финансови активи с фиксирани или установими плащания, които не се котират на активен пазар. Те се оценяват в баланса по тяхната  амортизируема стойност при използването на метода на ефективната лихва, намалена с направена обезценка. Тези активи се включват в групата на текущите активи, когато матуритетът им е в рамките на 12 месеца или в един обичаен оперативен цикъл на дружеството, а оставалите – като нетекущи. Тази група финансови активи включва: търговски вземания, други вземания от контрагенти и трети лица, депозити в банки, парични средства и парични еквиваленти от баланса. Лихвеният доход по кредитите и вземанията се признава на база ефективна лихва, освен при краткосрочните вземания под 3 месеца, където признаването на такава лихва е неоснователно като несъществено и в рамките на обичайните кредитни условия. Той се представя в отчета за доходите, към “финансови приходи” (Приложения №: 2.10, 2.11 и 2.12).   

Финансови активи на разположение и за продажба

Финансовите активи на разположение и за продажба са недеривативни активи, които са предназначени с такава цел или не са класифицирани в друга група. Обичайно те представляват некотирани или ограничено котирани на борса акции и дялове в други дружества, придобити с инвестиционна цел (малцинствено участие), и се включват към нетекущите активи, освен ако намерението на дружеството е да ги продава в рамките на следващите 12 месеца и активно търси купувач. 

Дружеството класифицира и ипотечните облигации, закупени с цел инвестиране на свободни парични средства в категорията “на разположение и за продажба”, доколкото  намерението е тези ценни книжа да се държат за неопределен период от време и същите могат да бъдат продавани при необходимост от ликвидни средства или промени в лихвените проценти, валутните курсове или цената им. 

Финансовите активи на разположение и за продажба се оценяват първоначално по цена на придобиване, която е справедливата стойност на възнаграждението, което е платено, включително разходите по придобиване, включени в инвестицията.


Последващата оценка на финансовите активи на разположение и за продажба е както следва:

· цена на придобиване - за акциите/дяловете в капитала на други дружества (малцинствено участие), когато същите са в дружества от затворен тип, за които е трудно да се намерят данни за аналогови пазарни транзакции или поради обстоятелството, че бъдещото функциониране на тези дружества е свързано с определени несигурности, за да може да се направят достатъчно разумни и обосновани дългосрочни предположения за изчисляването на справедливата стойност на техните акции чрез други алтернативни оценъчни методи - по цена на придобиване;

· справедлива стойност – за инвестициите в ипотечни облигации. Справедливата стойност на тези активи се определя чрез прилагане на  борсова цена “купува”, като ефектите от преоценката до справедливата стойност, печалби или загуби, се отчитат директно в отчета за промените в собствения капитал, в отделен компонент “преоценъчен резерв - ФА”. При всяка обезценка или при продажба на инвестиция, сумата на обезценката и всички преди това натрупани нереализирани загуби, нетно, в преоценъчен резерв, се признават в отчета за доходите като “финансови приходи/(разходи) на нетна база. Получените лихви по ипотечните облигации, се отчитат като приходи от лихви и се представят като “финансови приходи”. 
Дивиденти по акции и дялове, класифицирани като финансови активи на  разположение и  за продажба, се признават и отчитат в отчета за доходите, когато се установи, че дружеството е придобило правото върху тези дивиденти.         

   
На датата на всеки баланс дружеството оценява дали са настъпили събития и обстоятелства, които показват наличието на обективни доказателства, че отделен финансов актив или група активи има обезценка (Приложение № 2.9).

2.18.2. Финансови пасиви и инструменти на собствен капитал 

Дружеството класифицира дългови инструменти и инструменти на собствен капитал или като финансови задължения или като собствен капитал в зависимост от същността и условията в договор със съответния контрагент относно тези инструменти.

Финансови пасиви
Финансовите пасиви включват заеми (кредити), задължения към доставчици и други контрагенти. Първоначално те се признават в баланса по справедлива стойност, нетно от преките разходи по транзакцията, а последващо – по амортизируема стойност по метода на ефективната лихва (Приложение № 2.14).
2.19. Преценки от определящо значение при прилагане счетоводната политика на дружеството. Ключови приблизителни оценки и предположения с висока несигурност
Признаване на приходи от такси за  регистрация

Дружеството събира такса за регистрация на фирми на неофициален пазар всяка календарна година. Ръководството прави преценка към датата на баланса на вероятността за събираемостта на този вид приходи, и за случаите, при които има висока несигурност за входящи парични потоци поради сериозни затруднения на фирмите-платци, особено когато са в ликвидация и/или процедура по несъстоятелност, признаването на прихода се отлага до датата на неговото реално събиране (плащане от съответната фирма-задължено лице). Към 31.12.2007 г. размерът на такива такси, непризнати на приход с натрупване от 2002 г. до 2007 г., възлиза на 42 хил.лв.( 31.12.2006 г. : 32 хил. лв.)  Дължимите такси само за 2007 г., за които ръководството е преценило, че има висока несигурност за плащане от страна на клиенти са 10 хил. лв.

Обезценка на инвестиции на разположение и за продажби

Дружеството класифицира като инвестиции “на разположение и за продажба” притежаваните от него дялове и акции в други дружества (малцинствено участие), които са придобити с цел установяване и развитие на стопански отношения. Те се оценяват по себестойност, защото не съществуват достатъчно надеждни източници за определянето на техните справедливи стойности. На всяка дата на баланса ръководството прави оценка дали съществуват индикатори за обезценка на неговите инвестиции. Като основен индикатор се приема  значително и продължително намаление на собствения капитал на дружеството, в което е инвестирано, вкл. под нивото на регистрирания основен акционерен капитал. В тези случай обезценката се определя със съдействието на лицензиран оценител, но най-малко на нивото на разликата между цената на придобиване (себестойността) и оценката на участието по метода на собствения капитал, вкл. с допълнителни корекции на нетните активи, при необходимост (Приложение № : 2.9, 2.18.1 и 15).   

Обезценки на вземания 

Провизия за обезценка на търговски вземания се формира когато са налице обективни доказателства, че дружеството няма да може да събере цялата сума по тях съгласно оригиналните условия на вземанията. Значителни финансови затруднения на длъжника по вземането, вероятност длъжникът да влезе в процедура по несъстоятелност, или друга финансова реорганизация, неизпълнението или просрочието в плащането повече от 180 дни се вземат под внимание от ръководството, когато се определя и класифицира дадено вземане за обезценка. Стойността на обезценката е разликата между балансовата стойност на даденото вземане и сегашната стойност на прогнозираните бъдещи парични потоци, дисконтирани по оригинален ефективен лихвен процент. Балансовата стойност се коригира чрез използването на корективна сметка, където се натрупват всички обезценки (Приложение №: 2.10, 2.18.1 и 17), а сумата на загубата от обезценка за периода се признава в отчета за доходите към други разходи. В случаите на последващо възстановяване на обезценка то се посочва към други доходи за сметка на намаление на коректива. 

Актюерски изчисления   
При определяне на сегашната стойност на дългосрочните задължения към персонала при пенсиониране са използвани изчисления на сертифицирани актюери, базирани на предположения за смъртност, темп на текучество на персонала, бъдещо ниво на работни заплати и дисконтов фактор, които предположения са преценени от ръководството като разумни и уместни за дружеството. Съгласно изискванията на МСС 19 за дефинирани доходи при пенсиониране, предприятието следва да признае част от натрупаната към началото на периода актюерска печалба (загуба), когато последната попада извън 10% коридор. Дружеството е приело политика за признаване на цялото превишение над 10% коридор като разход през текущата година (Приложение №: 2.15 и  22).

3. ПРИХОДИ 

Приходите от услуги включват:

	
	2007 
	
	2006 

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
Комисионни за сделки на борсата
	8,189
	
	3,994

	
Такси за регистрация на дружества (официален и 

 неофициален пазар)
	387
	
	330

	
Такси за  интернет търговия и он-лайн търговия 
	362
	
	179

	Такси за информационно обслужване
	251
	
	143

	
Финансови санкции на членовете на борсата
	194
	
	48

	Такси за членство (присъствена и неприсъствена търговия)
	42
	
	45

	
Общо:
	9,425
	
	4,739


4. ДРУГИ ДОХОДИ ОТ ДЕЙНОСТТА

Другите доходи от дейността включват:
	
	2007 
	
	2006 

	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	

	Наеми 
	
	
	93
	
	103

	Такса за участие в семинар
	
	
	16
	
	6

	Приходи от продажба на дълготрайни активи
	
	
	65
	
	-

	Балансова стойност на продадени дълготрайни активи
	
	
	(42)
	
	-

	
	
	
	23
	
	-

	Възстановени обезценки на вземания
	
	
	2
	
	-

	Отрицателни разлики от промяна на валутни курсове, нетно
	
	
	(3)
	
	(9)

	Общо: 
	
	
	131
	
	100


5. РАЗХОДИ ЗА МАТЕРИАЛИ И КОНСУМАТИВИ
Разходите за материали и консумативи включват:

	
	
	2007 
	
	2006 

	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Офис консумативи и хигиенни материали 
	
	51
	
	23

	Гориво и резервни части
	
	28
	
	15

	Канцеларски материали  и рекламни брошури 
	
	24
	
	34

	Общо:
	
	103
	
	72


6. РАЗХОДИ ЗА ВЪНШНИ УСЛУГИ

Разходите за външни услуги включват:

	
	2007 
	
	2006

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Консултантски  и други услуги
	166
	
	144

	Комуникация
	86
	
	78

	Издръжка на офиса
	58
	
	71

	Текущи ремонти
	45
	
	-

	Данъци и такси 
	42
	
	48

	Застраховки
	34
	
	25

	Реклама
	34
	
	30

	Абонамент и такси за членство 
	33
	
	25

	Обучение
	30
	
	12

	Наем
	9
	
	3

	Общо:
	537
	
	436


7. РАЗХОДИ ЗА ПЕРСОНАЛА

Разходите за персонала включват:

	
	2007 
	
	2006 

	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Текущи възнаграждения
	
	
	1,893
	
	1,471

	Социални придобивки и доплащания  
	
	
	575
	
	412

	Вноски по социалното и здравно осигуряване

върху текущи възнаграждения
	
	
	128
	
	111

	Начислени суми за неизползван платен отпуск
	
	
	51
	
	26

	Начислени суми за провизии при пенсиониране
	
	
	42
	
	-

	Начислени суми за социално и здравно осигуряване за неизползван  отпуск
	
	
	9
	
	7

	Общо:
	
	
	
	2,698
	
	2,027


8. ДРУГИ РАЗХОДИ ЗА ДЕЙНОСТТА

Другите разходи за дейността включват:

	
	2007 
	
	2006 

	
	
	BGN '000
	
	BGN'000

	
	
	
	

	Командировки
	
	208
	
	113

	Дарение
	
	74
	
	-

	Представителни мероприятия
	
	39
	
	33

	Такси и регистрации
	
	25
	
	-

	Обезценка на дълготрайни активи
	
	16
	
	-

	Непризнат данъчен кредит
	
	1
	
	2

	Обезценка на и отписани вземания
	
	-
	
	9

	Други 
	
	1
	
	15

	Общо:
	
	364
	
	172


Другите разходи включват основно: такси дължими на Комисията за финансов надзор, данък сгради и такса смет, нотариални такси, дарение за висши учебни заведения. 
9. ФИНАНСОВИ ПРИХОДИ И РАЗХОДИ, НЕТНО

	
	2007
	
	2006 

	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Финансови приходи
	
	
	
	

	Приходи от лихви по депозити и текущи сметки в банки
	239
	
	44

	Приходи от лихви по ипотечни облигации
	66
	
	176

	
	
	305
	
	220


	Финансови разходи
	
	
	
	

	Разходи за лихви: по репо-сделки с облигации и по финансов лизинг 
	-
	
	50

	Загуба от последваща оценка на инвестиции
	-
	
	67

	
	
	-
	
	117

	Финансови приходи и разходи, нетно
	
	305
	
	103


10. ДАНЪЧНО ОБЛАГАНЕ

Основните компоненти на разхода за данъци за периодите, завършващи на 31 декември са:

	
	
	
	
	
	2007
	
	2006

	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Отчет за доходите
	
	
	
	
	
	

	Данъчна печалба за годината по дaнъчнa  декларация
	5,928
	
	1,964

	  Текущ разход за данъци върху печалбата за годината – 10 %
  (2006 г.: 15 %)
	(593)
	
	(295)

	
	
	
	

	Отсрочени  данъци върху печалбата
	
	
	
	
	

	   Свързани с възникване и обратно проявление на временни               разлики
	7
	
	(1)

	   Свързани с намаление на данъчната ставка - за 2007 г. няма 

   (2006 г.: 5%)
	-
	
	(2)

	Общо
	
	
	
	
	7
	
	(3)

	
	
	
	
	
	
	
	

	Общо разход за данъци върху печалбата, отчетен в
	
	

	отчета за доходите:
	
	
	
	(586)
	
	(298)


	Равнение на разхода за данъци върху 
	
	
	

	Печалбата определен спрямо счетоводния резултат 
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	

	Счетоводна печалба за годината 
	
	
	5,840
	
	1,965

	
	
	
	
	
	
	
	

	Данъци върху печалбата – 10%  (2006 г.: 15%)
	
	(584)
	
	(295)

	
	
	
	
	

	Постоянни разлики между счетоводната  и данъчна печалба
	
	
	
	

	  Свързани с увеличения – 20 х. лв. (2006 г.: 8 х. лв.)   
	
	(2)
	
	(1)

	   Ефект от намаление на данъчната ставка – за 2007 г.  няма   (2006 г.: 5%)
	
	-
	
	(2)

	Общо:
	
	
	
	
	(586)
	
	(298)


Отсрочените данъци върху печалбата, отчетени директно в собствения капитал са както следва:

	Изменения на отсрочени данъци, отчетени директно в собствения капитал  като преоценъчен резерв - ФА
	3
	
	(1)


11. ИМОТИ, МАШИНИ И ОБОРУДВАНЕ

	
	Сгради
	
	Компютри и офис оборудване
	
	Транспортни средства
	
	Други
	
	Общо

	
	 2007
BGN ‘000
	
	2006
BGN ‘000
	
	 2007
BGN ‘000
	
	2006
BGN ‘000
	
	2007
BGN ‘000
	
	2006
BGN ‘000
	
	 2007
BGN ‘000
	
	 2006
BGN ‘000
	
	2007

BGN ‘000
	
	  2006

BGN ‘000

	Отчетна стойност
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Салдо на 1 януари
	2,303
	
	2,303
	
	524
	
	477
	
	166
	
	163
	
	171
	
	171
	
	3,164
	
	3,114

	Придобити
	-
	
	-
	
	366
	
	47
	
	205
	
	3
	
	82
	
	7
	
	652
	
	57

	Отписани
	-
	
	-
	
	(86)
	
	-
	
	(156)
	
	-
	
	-
	
	(7)
	
	(242)
	
	(7)

	Обезценки
	-
	
	-
	
	-
	
	-
	
	-
	
	-
	
	(16)
	
	-
	
	(16)
	
	-

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Салдо на 31 декември 
	2,303
	
	2,303
	
	804
	
	524
	
	214
	
	166
	
	237
	
	171
	
	3,558
	
	3,164

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Натрупана амортизация
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Салдо на 1 януари
	73
	
	27
	
	197
	
	73
	
	106
	
	65
	
	29
	
	8
	
	405
	
	173

	Начислена амортизация за годината
	46
	
	46
	
	168
	
	124
	
	46
	
	41
	
	25
	
	21
	
	285
	
	232

	Отписани 
	-
	
	-
	
	(86)
	
	-
	
	(114)
	
	-
	
	-
	
	-
	
	(200)
	
	-

	
	
	
	
	
	
	
	

	Салдо на 31 декември 
	119
	
	73
	
	279
	
	197
	
	38
	
	106
	
	54
	
	29
	
	490
	
	405

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Балансова стойност 

на 31 декември
	2,184
	
	2,230
	
	525
	
	327
	
	176
	
	60
	
	183
	
	142
	
	3,068
	
	2,759

	Балансова стойност 

на 1 януари
	2,230
	
	2,276
	
	327
	
	404
	
	60
	
	98
	
	142
	
	163
	
	2,759
	
	2,941


Отчетната стойност на напълно амортизираните машини и оборудване, представени в баланса е 36 х. лв.(31.12.2006 г. :  50 х. лв.).

Към 31.12.2007 г. е направен преглед на оценките на имоти, машини и оборудване от технически експерти на дружеството, за да се определи дали са настъпили условия за обезценка. Въз основа на този преглед ръководството е определило, че към тази дата не са установени условия за обезценка в стойността на имоти, машини и оборудване.

12. НЕМАТЕРИАЛНИ АКТИВИ

	
	
	Програмни продукти 

	
	
	2007                           BGN '000
	
	
	2006                    BGN '000

	
	
	
	
	
	

	Отчетна стойност
	
	
	
	
	

	Салдо на 1 януари
	
	119
	
	
	116

	Придобити
	
	22
	
	
	3

	Отписани
	
	                (55)
	
	
	-

	Салдо на 31 декември
	
	86
	
	
	119

	
	
	
	
	
	

	Натрупана амортизация
	
	
	
	
	

	Салдо на 1 януари
	
	90
	
	
	52

	Начислена амортизация за годината
	
	37
	
	
	38

	Отписани
	
	(55)
	
	
	-

	Салдо на 31 декември
	
	72
	
	
	90

	
	
	
	
	
	

	Балансова стойност на  31 декември
	
	14
	
	
	29

	Балансова стойност на 1 януари
	
	29
	
	
	64


Отчетната стойност на напълно амортизираните нематериални активи към 31.12.2007 г. е 60 х.лв. (31.12.2006 г. : 50 х. лв.).

13. ИНВЕСТИЦИИ В ДЪЩЕРНИ ДРУЖЕСТВА И СЪВМЕСТНИ ПРЕДПРИЯТИЯ

Борсата е едноличен собственик на капитала на Сервиз Финансови Пазари ЕООД, регистрирано съгласно решение № 2  на  СГС от 6 март 2007 г. Към 31.12.2007 г. стойността на инвестицията в дъщерното дружество е 40 х.лв., оценена по историческа цена на придобиване (себестойност).

Първоначално Сервиз Финансови Пазари ЕООД е регистрирано като търговско дружество - съвместно контролирано предприятие  от страна на Борсата и Централен депозитар АД с капитал от 80 х.лв. На 12 октомври 2006 г. по решение на общото събрание на съдружниците на съвместното дружество, обнародвано в ДВ бр.191 от 2006 г., Централен депозитар прекратява участието си. Взето е решение за намаляване на капитала на дружеството от 80 хил. лв. на 40 хил. лв., при което напусналият съдружник е получил изцяло обратно средствата от своя дял в съвместното предприятие. Към 31.12.2007 г. стойността на участието на борсата в дъщерното дружество оценено по метода на собствения капитал е 25 хил. лв. (31.12.2006 г.: 31 хил. лв.)

Предметът на дейност на дружеството съгласно съдебната регистрация е: проектиране, развитие и поддържане на информационни системи и продукти, свързани с пазара на ценни книжа и финансови инструменти, разработване на информационни технологии, доставка, инсталиране и монтаж на информационни системи, хардуерна и софтуерна поддръжка, консултации и обучение.

14. ИНВЕСТИЦИИ В АСОЦИИРАНИ ПРЕДПРИЯТИЯ

Към 31.12.2007 г. дружеството притежава 15,007 броя обикновени поименни акции с право на глас в капитала на СФБ Капиталов пазар АД , всяка от които със стойност 1 лев или инвестицията е в размер на 15 хил. лв. Акционерният капитал на дружеството е 50,000 лева и процентното участие на борсата е 30.01% (31.12.2006 г.: 15 хил. лв. или 30.01%), а стойността на участието на борсата в собствения капитал на асоциираното дружество е 30 хил. лв. (31.12.2006 г.: 21 хил. лв.) като сума.

15. ИНВЕСТИЦИИ НА РАЗПОЛОЖЕНИЕ И ЗА ПРОДАЖБА


Към 31.12.2007 г. дружеството притежава акции, дялове и участие в други предприятия (малцинствено участие), представени в таблицата по-долу по себестойност:
	Име
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Сдружение Български инвестиционен форум
	5
	
	5

	Централен Депозитар АД
	3
	
	3

	Общо:
	8
	
	8


Към 31.12.2007 г. дружеството  притежава портфейл от ипотечни облигации в EUR представен в таблицата по-долу:
	Издател
	Дата на издаване
	Падеж
	Лихва
	Номинал


	Пазарна цена 
	Начислена лихва 
	Балансова стойност 

	
	
	
	%
	EUR ‘000
	EUR ‘000
	EUR ‘000
	BGN’000

	
	
	
	
	
	
	
	

	ПИБ АД
	21.09.2004
	21.09.2009
	7.00%
	483
	491
	10
	979


16. АКТИВИ И ПАСИВИ ПО ОТСРОЧЕНИ ДАНЪЦИ

Отсрочените данъци върху печалбата към 31 декември са свързани със следните обекти в баланса:
	
	
	
	временна разлика
	Данък
	
	временна разлика
	данък

	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006
	
	31.12.2006

	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Описание на обектите
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Начисления за неизползван платен отпуск
	(72)
	
	7
	
	(41)
	
	5

	Обезценка на вземания
	(3)
	
	-
	
	(3)
	
	-

	Капитализирани за данъчни цели разходи за маркетинг и стратегия за развитие
	-
	
	-
	
	(2)
	
	-

	Провизии за дългосрочни задължения към персонала
	(42)
	
	4
	
	-
	
	-

	Преоценка на финансови активи
	(25)
	
	3
	
	-
	
	-

	Общо активи по отсрочени  данъци 
	(142)
	
	14
	
	(46)
	
	5

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Преоценка на финансови активи
	-
	
	-
	
	2
	
	-

	Общо пасиви по отсрочени данъци
	-
	
	-
	
	2
	
	-

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Активи/(пасиви) по отсрочени данъци върху печалбата, нетно
	(142)
	
	14
	
	(44)
	
	5


При признаване на отсрочените данъчни активи е взета предвид вероятността отделните разлики да имат обратно проявление в бъдеще и възможностите на дружеството да генерира достатъчна данъчна печалба.
17. ТЪРГОВСКИ ВЗЕМАНИЯ 

	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Търговски вземания 
	14  
	
	13

	Натрупана обезценка 
	(3)
	
	(5)

	Общо:
	11
	
	8


Търговските вземания са свързани с дължими такси за оказани услуги съгласно правилника на борсата ( комисионни за сделки, такси за: регистрация на официален и неофициален пазар, интернет и он-лайн търговия и информационно обслужване), които се заплащат  обичайно при получаване на услугата или  в следващите 2 дни, необходими за извършване на сетълмента. Обичайният кредитен период (обичайната обръщаемост на вземанията) e до 30 дни. Те са левови и безлихвени.  
 Дружеството започва да начислява обезценки (чрез коректив) на база на своя исторически опит единствено при закъснение в изплащането на такси за пререгистрация на неофициален пазар повече от 180 дни, което се счита че е индикатор за несъбираемост. 

През 2007 г. са погасени част от вземанията за дължими такси за пререгистрация на неофициален пазар от клиенти, за които  през 2006 г. е проучено, че имат сериозни финансови затруднения, вкл. за част от тях е установено, че са в процедура на ликвидация или несъстоятелност и за тях е направена обезценка до 100 %. Всички останали търговски вземания са текущи и събрани в началото на 2008 г., респ. в началото на 2007 г. 

Движението на коректива за обезценка на търговските вземания е представен в таблицата по-долу:

	
	2007
	
	2006

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Салдо в началото на годината
	(5)
	
	-

	Отчетени през годината обезценки
	-
	
	(5)

	Възстановена обезценка през годината
	2
	
	-

	Салдо в края на годината
	(3)
	
	(5)


 Всички останали търговски вземания са текущи и събрани в началото на 2008 г., респ. в началото на 2007 г. 
18. ДРУГИ ВЗЕМАНИЯ И ПРЕДПЛАТЕНИ РАЗХОДИ 

	
	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000


 Други вземания
	  Данъци за възстановяване
	
	
	31
	
	91

	  Вземания от Централен депозитар по плащания на дивиденти
	
	
	14
	
	-

	  Предплатени суми по проекти    финансирани от НА Леонардо да Винчи
	
	
	12
	
	

	  Други вземания
	
	
	8
	
	-

	
	
	
	65
	
	91

	Предплатени разходи
	
	
	
	
	

	  Застраховки
	
	
	24
	
	17

	  Абонамент
	
	
	5
	
	5

	  Информационно обслужване
	
	
	1
	
	1

	  Аванс за услуги и ремонт  
	
	
	9
	
	28

	
	
	
	39
	
	51

	Общо:
	
	
	102
	
	142


19. СРОЧНИ ДЕПОЗИТИ В БАНКИ  

	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	

	Срочни депозити в лева, с оригинален матуритет 

от 3 до 6 месеца
	
	3,159
	
	-

	Срочни депозити със средства на Гаранционния фонд, с оригинален матуритет от 3 до 6 месеца
	
	597
	
	-

	
	
	
	3,756            
	
	             - 


Депозитите са в лева и имат инвестиционно предназначение. Част от депозитите в размер на 597 х.лв., представляват средства на Гаранционния фонд, който се формира при борсата съгласно Правилника за нейната дейност.  

Договорените лихвени нива по срочните депозити са фиксирани и са в границите  от 5.00 % до 5.50 %. Същите се променят и предоговарят на падежа на депозитите съобразно пазарните условия.

20. ПАРИЧНИ СРЕДСТВА И ПАРИЧНИ ЕКВИВАЛЕНТИ 

	
	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	

	Краткосрочни депозити в банки
	
	
	
	4,000
	
	3,391

	Разплащателни  сметки
	
	
	
	
	1,112
	
	845

	Текуща сметка на средства на Гаранционния  Фонд
	
	
	66
	
	302

	ДДС – сметка 
	
	
	
	
	-
	
	4

	Парични средства в каса
	
	
	
	
	3
	
	2

	Общо:
	
	
	
	
	
	
	5,181
	
	4,544


	
	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Парични средства и парични еквиваленти
	
	
	
	

	В т. ч.:

В лева
	
	
	
	
	2,758
	
	2,322

	Във валута
	
	
	
	
	2,423
	
	2,222

	
	
	
	
	
	5,181
	
	4,544

	Парични средства и парични еквиваленти
	
	
	
	
	

	В т. ч.:
	
	
	
	
	
	
	

	Лихвени
	
	
	
	
	5,178
	
	4,542

	Нелихвени
	
	
	
	
	3
	
	2

	
	
	
	
	
	5,181
	
	4,544


Предоставените към 31.12.2007 г. парични средства на срочни депозити в банки са в лева и в евро. Те са с оригинален срок от един или от три месеца и се предоговарят при изтичането им. Лихвените равнища на депозитите са в границите от 3.60 % до 5.00 % в зависимост от сумата на депозита, вида на валутата и пазарните условия. 

Средствата на Гаранционния Фонд набрани от парични вноски на членовете на борсата се държат и управляват в отделна банкова сметка,  съгласно Правилника за дейността на борсата (раздел III Гарантиране на плащанията чл. 118) с цел набиране на средства. За нея няма определени специфични рестрикции при откриването й. Средствата на Фонда могат да се инвестират само в банкови депозити и ДЦК (Приложение № 18).

Наличните към 31.12.2007 г. парични средства са по текущи сметки на дружеството в различни банки: Юробанк и ЕФ ДЖИ България  АД, УниКредит Булбанк АД, Банка ДСК АД, Инвестбанк АД,  Обединена българска банка АД, СИБанк АД.

21. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВИ

	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Основен акционерен  капитал
	
	
	
	
	5,868
	
	5,868

	Други резерви
	
	
	
	
	605
	
	438

	Преоценъчен резерв-ФА
	
	
	
	
	(23)
	
	2

	Нетна печалба за годината
	
	
	
	
	5,251
	
	1,667

	Общо:
	
	
	
	
	
	11,701
	
	7,975


Основен капитал

Към 31 декември 2007 г. регистрираният акционерен капитал на Българска Фондова Борса – София АД възлиза на 5,868 х. лв., разпределен в 5,867,860 обикновени поименни акции с право на глас с номинална стойност на акция - 1 лев. 

По решение на Общото събрание на акционерите от 20 юни 2006 г., след разпределяне на печалбата за 2005 г. и за сметка на натрупаните резерви, основният капитал е увеличен с 5,575 хил. лв. Издадени са нови 5,574,467 бр. акции с номинална стойност 1 лев всяка акция (Приложение1.1.), които са разпределени между акционерите пропорционално на притежаваните от тях акции. С решение на фирмено отделение на СГС от 5 септември 2006 г. увеличението на капитала е вписано в търговския регистър. Трима акционери са оспорили в съда част от решенията, взети от Общото събрание на 20 юни 2006 г. по реда на чл.74 ТЗ., в т.ч. решенията за приемане на финансовите отчети за 2004 г. и 2005 г.; за разпределението на печалбата за 2004 г. и 2005 г. и  за увеличението на капитала за сметка на натрупаните резерви.
Другите резерви от разпределение включват натрупаните печалби, разпределени като резерви по решение на Общото събрание на дружеството. 

По решение на Общото събрание на акционерите от 14 юни 2007 г., и на основание отмяна на забраната за разпределяне на дивидент от отменения чл.21,ал.2 от ЗППЦК (ДВ бр.86 от 2006 г.) и промяна в Устава на дружеството е направено разпределение на печалбата  за 2006 г. в размер на 1,667 хил.лв., както следва: 

· за попълване на законовия резерв - 167 х. лв.;  
·  за разпределение на дивиденти - 1,500 х. лв.    
Преоценъчният резерв - ФА  е формиран от нереализираните печалби и/или загуби от последващата оценка на инвестициите на разположение и за продажба (ипотечни облигации) по справедлива стойност. Той  е представен в баланса като отделен компонент на собствения капитал, нетно от ефектите на отсрочения данък.

22. ЗАДЪЛЖЕНИЯ КЪМ ПЕРСОНАЛА ПРИ ПЕНСИОНИРАНЕ 

Задълженията към персонала при пенсиониране включват сегашната стойност на  задължението на дружеството за изплащане на обезщетения на наетия персонал към 31.12.2007 г. Съгласно разпоредбите на Кодекса на труда работодателят следва да изплаща обезщетения на служителите при пенсиониране – от 2 до 6 брутни месечни работни заплати според трудовия стаж в дружеството (Приложение № 2.15). За определянето на дългосрочните си задължения към персонала дружеството е назначило актюерска оценка, като е ползвало услугите на сертифициран актюер. Задължението е формирано както следва: 

	
	31.12.2007
	

	
	BGN '000
	

	
	
	

	Задължение признато в баланса на 1 януари
	- 
	

	Разход за лихви
	               2 
	

	Разход за текущ стаж
	              9 
	

	Разход за минал стаж
	31
	

	Нетна актюерска загуба за периода
	               1 
	

	Плащания през периода
	-
	

	Сегашна стойност на задълженията на 31 декември
	43 
	

	Непризната актюерска загуба на 31 декември 
	            (1)
	

	Задължение признато в баланса на 31 декември
	42 
	


При определяне на стойността към 31.12.2007 г. са направени следните актюерски предположения:

· смъртност – по таблицата за смъртност на НСИ за общата смъртност на населението в България за периода 1998 г. - 2001 г.; 

· темп на текучество – от 8 % до 0 %, в зависимост от пет обособени възрастови групи; 

· дисконтов фактор - използвана е норма на база ефективен годишен лихвен процент i = 5,7 %. Той се основава на доходността на емисиите на дългосрочните ДЦК (с 10 годишен матуритет). Като се има предвид, че средният срок до пенсиониране е по-дълъг от 10 години, дисконтовата норма е определена чрез екстраполация; 

· предположението за бъдещото ниво на работните заплати се базира на предоставената информация от ръководството на дружеството по години и в размери както следва:

· за 2008 г. - 5 % ръст спрямо нивото от 2007 г.;

· за 2009 г. - 8 % ръст спрямо нивото от 2008 г.;

· за 2010 г. - 10 % ръст спрямо нивото от 2009 г.;

· за 2011 г. -  15 %  ръст спрямо нивото от 2010 г.;

· за  2012 г. и всяка следваща година – 5% ръст спрямо нивото от предшестващата година. 

23. ЗАДЪЛЖЕНИЯ ПО ГАРАНЦИОНЕН ФОНД

Събраните средства в Гаранционния Фонд към 31 декември 2007 година са на обща стойност 642 хил. лева (31.12.2006 г.: 299 хил. лв.). Те са представени в баланса като краткосрочни задължения, доколкото средствата, които биха се изплащали от този фонд следва да се третират като плащания при поискване.

24. ЗАДЪЛЖЕНИЯ ЗА ДАНЪЦИ

	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Данъци върху печалбата
	
	
	
	330
	
	-

	ДДС
	
	
	
	
	
	223
	
	170

	Други данъци по ЗКПО
	
	
	1
	
	11

	Общо:
	
	
	
	
	
	554
	
	181


Данъчните задължения на дружеството са текущи. До датата на издаване на отчета в дружеството са извършени ревизии и проверки, както следва:

· по ДДС – до 30.04.2004 г. 

· пълна данъчна ревизия – към 31.12.2002 г.

· от Национален осигурителен институт – до 30.06.1999 г.

25. ЗАДЪЛЖЕНИЯ ЗА ДИВИДЕНТИ 

Към 31.12.2007 г. сумата в размер на 117 х.лв. представлява неизплатени дивиденти на акционери от разпределение на печалбата за 2006 г. (Приложение № 21). Дивидентите са изплащани от Централен Депозитар АД и Банка ДСК АД в периода от август до ноември 2007 г. Към датата на съставяне на финансовия отчет за 2007 г. неизплатените суми за дивиденти на акционерите са възстановени по сметките на борсата.

26. ЗАДЪЛЖЕНИЯ КЪМ ДОСТАВЧИЦИ И ДРУГИ КРЕДИТОРИ

	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Задължения към доставчици
	
	20
	
	12

	Задължения към други кредитори
	
	20
	
	25

	Предплатени такси
	
	20
	
	21

	Общо:
	
	
	
	
	
	60
	
	58


Задълженията към доставчици са левови, текущи  - по доставки на услуги за месец декември 2007 г., изплатени в началото на 2008 г. (респ. 2007 г.). Задълженията към кредитори включват сумата на предоставените гаранционни депозити от страна на членовете на Съвета на директорите, съгласно договорите за управление в размер на три месечни възнаграждения. Предплатените такси включват такси за регистрация и поддръжка на регистрация на фирми на официален и неофициален пазар за 2008 г. (респ. 2007 г.), които се плащат съгласно правилника на борсата. 

27. ЗАДЪЛЖЕНИЯ КЪМ ПЕРСОНАЛА И СОЦИАЛНОТО ОСИГУРЯВАНЕ

	
	
	
	
	
	
	31.12.2007
	
	31.12.2006

	
	
	
	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Задължения по неизползвани компенсируеми отпуски
	61
	
	333

	Задължения към социално и здравно осигуряване за компенсируеми отпуски
	11
	
	9

	Общо:
	
	
	
	
	
	72
	
	42


28. УПРАВЛЕНИЕ НА ФИНАНСОВИЯ РИСК
В хода на обичайната си дейност дружеството може да бъде изложено на различни финасови рискове, най-важните от които са: пазарен риск (включващ валутен риск, риск от промяна на справедливата стойност и ценови риск), кредитен риск,  ликвиден риск и риск на лихвено-обвързаните парични потоци. Общото управление на риска е фокусирано върху прогнозиране на резултатите от определени области на финансовите пазари за постигане на минимизиране на потенциалните отрицателни ефекти, които биха могли да се отразят върху финансовите резултати и състояние на дружеството. Текущо финансовите рискове се идентифицират, измерват и наблюдават с помощта на различни контролни механизми, въведени, за да се определят адекватни цени на услугите и  на привлечения от него заемен капитал, както и да се оценят адекватно пазарните обстоятелства на правените от него инвестиции и формите на поддържане на свободните ликвидни средства, без  да се допуска  неоправдана концентрация на даден риск.

Управлението на риска в дружеството се осъществява текущо от оперативното ръководство на дружеството съгласно политиката, определена от Съвета на директорите. Съветът на директорите е приел основни принципи на общото управление на финансовия риск, на базата на които са разработени конкретните процедури за управление на отделните специфични рискове, като валутен, ценови, лихвен, кредитен и ликвиден,  и за риска  при използването на недеривативни инструменти. 

Пазарен риск

а. Валутен риск


Дружеството не е изложено на валутен риск, защото почти всички неговите операции и сделки са деноминирани в български лева и/или евро, доколкото последното е с фиксиран курс спрямо лева по закон. 

б. Ценови риск


Дружеството не е изложено на ценови, риск за негативни промени в цените на услугите, обект на неговите операции, защото те са специфични за определен кръг клиенти и има установени процедури за периодично актуализиране спрямо промените на пазара.

Дружеството е изложено на ценови риск по отношение на притежаваните от него акции/ценни книжа, класифицирани като “инвестиции на разположение и за продажба” – ипотечни облигации.

Анализът на чувствителността на дружеството спрямо цените на ипотечните облигации, държани от него, е направен на база състоянието и структурата на инвестициите към 31 декември. Ако тези цени бяха се променили с 5% увеличение/ намаление ефектът върху собствения капитал би бил следния:

· при 5% увеличение на пазарните цени – увеличение на преоценъчен резерв – ФА с 48 хил. лв.;

· при 5% намаление на пазарните цени - намаление на преоценъчен резерв – ФА с 46 хил. лв.

Същевременно практиката на дружеството с подобни инструменти показва, че доколкото облигациите обичайно не се търгуват след първоначалното им придобиване и се задържат в дружеството до настъпване на падежа,  ефектите от промените в пазарните цени са несъществени и текущо не засягат финансовите резултати на дружеството, защото се отразяват като отделен компонент в собствения капитал като нереализирани печалби/загуби от преоценка, нетно от отсрочените данъци. Доколкото облигациите са с фиксирана лихва  и купонни плащания на всеки 6 месеца, доходността им е предварително определена към датата на покупката на всяка емисия и на падежа инвестицията се възстановява по номиналната стойност на облигациите, а ефектът от евентуално покачване или спад в пазарните цени е минимален.

Анализът на чувствителността на дружеството спрямо цените на акциите и дяловете в други предприятия не може да се измери доколкото няма възможност да се определят разумни цени или справедливата им стойност. Политиката за оценката им е оповестена в Приложение №2.18.1. Към 31.12.2007 г. е направен преглед на инвестициите и не са установени индикатори за обезценка.  
Ръководството преценява, че общо борсата не е изложена на значителен ценови риск,  доколкото ефектът и зависимостта от цените на инвестициите на разположение и за продажба  е несъществен за дружеството. 

Кредитен риск

Финансовите активи на дружеството са концентрирани в следните групи: парични средства (текущи сметки и срочни депозити), инвестиции в ипотечни облигации, малцинствено участие в други предприятия, търговски и други краткосрочни вземания. 

Кредитният риск е свързан с риска някой от контрагентите му да не бъде в състояние да изпълни изцяло и в обичайно предвидените срокове задълженията си към него. Търговските вземания са представени в баланса в нетен размер, след приспадане на начислените обезценки  по трудносъбираеми вземания. Такива обезценки са направени където и когато са били налице събития, идентифициращи загуби от несъбираемост съгласно предишен опит.

Дружеството няма значителна концентрация на кредитен риск тъй като борсата извършва специализиран вид услуги на своите клиенти, които са основно инвестиционни посредници и банки в България. Те имат добро финансово състояние, дълга история и търговско сътрудничество с борсата и не допускат нарушения при спазването на кредитните условия съгласно правилника за дейността й по отношение изплащането на дължимите такси за ползваните услуги от борсата.

Политиката на дружеството е да извършва продажбите си при условията на незабавно плащане – основно такси за борсовата търговия, които се заплащат след два дни при сетълмента на сделката. Събираемостта на вземанията се контролират текущо и стриктно от отдела за регистрации,  търговския и финансовия отдел, съгласно установената политика на дружеството. За целта ежедневно се прави преглед на откритите позиции по клиенти, както и получените постъпления, като се извършва равнение и анализ. Таксите за първоначална регистрация и поддържане на регистрация от страна на клиентите се заплащат преди да  бъдат допуснати до активна търговия. 

За ограничаване на риска относно паричните средства и предоставени депозити политика на дружеството е да ги разпределя по текущи и депозитни сметки с различен срок в различни финансови институции в България, с висока репутация и надеждност.

По отношение на портфейла от ипотечни облигации, същите са търгуеми на финансовия пазар в страната, имат относително висока доходност и са финансов инструмент със сравнително минимален кредитен риск и предпочитан инструмент за инвестиране на свободни парични средства от страна на инвеститорите. 

Ликвиден риск

Ликвидният риск се изразява в негативната ситуация дружеството да не бъде в състояние да посрещне безусловно всички свои задължения съгласно техния падеж. То провежда консервативна политика по управление на ликвидността, чрез която постоянно поддържа оптимален ликвиден запас парични средства, добра способност на финансиране на стопанската си дейност, осъществява постоянно контролно наблюдение на фактическите и прогнозни парични потоци по периоди напред и поддържане на равновесие между матуритетните граници на активите и пасивите на дружеството. Дружеството генерира и разполага с достатъчно собствени оборотни средства и няма необходимост от привлечени средства за извършване на оперативната си дейност. Текущо матуритетът и своевременното осъществяване на плащанията се следи от финансовия отдел, като се поддържа ежедневна информация за наличните парични средства и предстоящите плащания. Свободните средства се инвестират в ипотечни облигации и  в срочни депозити при банки, с обичаен оригинален матуритет от 1-6 месеца, считани за сравнително нискорискови инструменти, при относително висока доходност. 

По-долу са представени финансовите недеривативни активи и пасиви на дружеството към датата на баланса, групирани по остатъчен матуритет, определен спрямо договорения матуритет и парични потоци. Таблицата е изготвена на база на недисконтирани парични потоци и най-ранна дата, на която вземането, респ. задължението е изискуемо. Сумите включват главници и лихви.    

	31 декември 2007
	 
	До 1 м
	
	1- 3 м.
	
	3- 6 м. 
	
	над 1 г.
	
	Общо

	
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови активи
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	инвестиции на разположение и за продажба
	
	-
	
	19
	
	-
	
	960
	
	979

	търговски вземания
	
	-
	
	11
	
	-
	
	-
	
	11

	други вземания
	
	-
	
	-
	
	14
	
	-
	
	14

	депозити в банки
	
	-
	
	102
	
	3,654
	
	-
	
	3,756

	парични средства и еквиваленти
	
	4,418
	
	763
	
	-
	
	-
	
	5,181

	
	
	4,418
	
	895
	
	3,668
	
	960
	
	9,941

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови пасиви
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	търговски  и други задължения
	
	662
	
	-
	
	-
	
	-
	
	662

	задължения за дивидент
	
	117
	
	-
	
	-
	
	-
	
	117

	
	
	(779)
	
	-
	
	-
	
	-
	
	(779)

	
	
	3,639
	
	907
	
	3,668
	
	960
	
	9,174

	31 декември 2006
	 
	До 1 м
	
	1- 3 м.
	
	3- 6 м. 
	
	над 1 г.
	
	Общо

	
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови активи
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	инвестиции на разположение и за продажба
	
	-
	
	26
	
	-
	
	1002
	
	1,028

	търговски вземания
	
	-
	
	-
	
	-
	
	8
	
	8

	парични средства и еквиваленти
	
	4,544
	
	-
	
	-
	
	-
	
	4,544

	
	
	4,544
	
	26
	
	-
	
	1,010
	
	5,580

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови пасиви
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	търговски  и други задължения
	
	311
	
	-
	
	25
	
	-
	
	336

	
	
	(311)
	
	-
	
	(25)
	
	-
	
	(336)

	
	
	4,233
	
	26
	
	(25)
	
	1,050
	
	5,284


Риск на лихвоносните парични потоци  

Като цяло дружеството има значителна част лихвоносни активи. Приходите и оперативните парични потоци са  стабилни и относително слабо зависими от промените в пазарните лихвени равнища, доколкото основната част от лихвоносните активи са с фиксиран лихвен процент - ипотечни облигации (деноминирани в евро)  и предоставени срочни депозити в банки (в лева и в евро). 
	31 декември 2007
	
	Лихвени
	
	Нелихвени

	
	
	 Фиксиран лихвен %
	
	Плаващ лихвен %
	
	

	
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	

	Финансови активи
	
	
	
	
	
	

	инвестиции на разположение и за продажба
	
	979
	
	-
	
	-

	търговски вземания
	
	-
	
	-
	
	11

	други вземания
	
	-
	
	-
	
	14

	депозити в банки
	
	3,756
	
	-
	
	-

	парични средства и еквиваленти
	
	4,000
	
	1,178
	
	3

	
	
	8,735
	
	1,178
	
	28

	Финансови пасиви
	
	
	
	
	
	

	търговски  и други задължения
	
	-
	
	-
	
	662

	задължения за дивидент
	
	-
	
	-
	
	117

	
	
	-
	
	-
	
	779


	31 декември 2006
	
	Лихвени
	
	Нелихвени

	
	
	 Фиксиран лихвен %
	
	Плаващ лихвен %
	
	

	
	
	BGN '000
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	
	
	
	

	Финансови активи
	
	
	
	
	
	

	инвестиции на разположение и за продажба
	
	1,028
	
	-
	
	-

	търговски вземания
	
	-
	
	-
	
	8

	парични средства и еквиваленти
	
	3,391
	
	1,151
	
	2

	
	
	4,419
	
	1,151
	
	10

	Финансови пасиви
	
	
	
	
	
	

	търговски  и други задължения
	
	-
	
	-
	
	336

	
	
	-
	
	-
	
	336


Управление на капиталовия риск

С управлението на капитала дружеството цели да създава и поддържа  възможности то да продължи да функционира като действащо предприятие и да осигурява съответната възвръщаемост на инвестираните средства на акционерите и стопански ползи на другите заинтересовани лица от и участници в неговия бизнес, както и да поддържа оптимална капиталова структура, за да се редуцират разходите за капитал. 

През 2007 г. стратегията на ръководството на дружеството е да се работи изцяло със собствени средства, генерирани от стопанската му дейност, без да ползва привлечени заемни средства и  тя остава непроменена спрямо 2006 г. 

Дружеството текущо наблюдава осигуреността и структурата на капитала си. Характерното за него е, че то традиционно финансира дейността си от собствените си генерирани печалби и чрез от своите акционери, без използване на дългов капитал. 

Справедлива стойност
Справедливата стойност най-общо представлява сумата, за която един актив може да бъде разменен или едно задължение да бъде изплатено при нормални условия на сделката между независими, желаещи и информирани контрагенти. Политиката на дружеството е да оповестява във финансовите си отчети справедливата стойност на финансовите активи и пасиви, най-вече за които съществуват котировки на пазарни цени. 

Справедливата стойност на финансовите инструменти, търгувани на активни пазари се базира на котирани “цени купува” към датата на баланса. Справедливата стойност на финансовите инструменти, които не се търгуват на активни пазари се определя чрез оценъчни методи, които се базират на различни оценъчни техники и предположения на ръководството, направени на база пазарните условия към датата на баланса. Котирани пазарни цени или котировки на дилъри за подобни инструменти се използват за дългосрочни дългове. Други техники, като тези на дисконтираните парични потоци, се използват за определянето на останалите инструменти.

Концепцията за справедливата стойност предполага реализиране на финансови инструменти чрез продажба. В повечето случаи, обаче, особено по отношение на търговските вземания и задължения, кредитите и депозитите, дружеството очаква да реализира тези финансови активи и  чрез тяхното цялостно обратно изплащане или респ. погасяване във времето. Затова те се представят по тяхната амортизируема стойност.

Също така голямата част от финансовите активи и пасиви са или краткосрочни по своята същност (търговски вземания и задължения, краткосрочни заеми), или са отразени в баланса по пазарна стойност (предоставени безсрочни и срочни банкови депозити, инвестиции в ценни книжа) и поради това тяхната справедлива стойност е приблизително равна на балансовата им стойност. Изключение от това правило са инвестициите в други дружества, за които няма пазар и обективни условия за определяне по достоверен начин на тяхната справедлива стойност, поради което те са представени по цена на придобиване (себестойност). 

Доколкото все още не съществува достатъчно пазарен опит, стабилност и ликвидност за покупки и продажби на някои финансови активи и пасиви, за тях няма достатъчно и надеждни котировки на пазарни цени. Ръководството на дружеството счита, че при съществуващите обстоятелства представените в баланса оценки на финансовите активи и пасиви са възможно най-надеждни, адекватни и достоверни за целите на финансовата отчетност.

29. СВЪРЗАНИ ЛИЦА И СДЕЛКИ СЪС СВЪРЗАНИ ЛИЦА

Дъщерно дружество

Дружеството притежава 100 % от капитала на Сервиз финансови пазари EООД, считано от 06.03.2007 г. До този момент борсата е имала съвместно участие в дружеството с Централен Депозитар АД, като участията в него са били съответно 50 % на 50 %. През 2007 година няма осъществявани сделки с това дружество. 

Акционер със значително влияние

Държавата чрез Министерство на финансите притежава 44% от акциите в основния акционерен капитал на борсата и има значително влияние. 

Предприятие под общ контрол от страна на държавата  

Държавата чрез Министерство на финансите и БНБ притежава 41% от акциите в основния акционерен капитал на Централен Депозитар АД. Последното е свързано лице с борсата, доколкото и в двете дружества държавата чрез Министерство на финансите притежава значително влияние.

Предприятия, в които лице от ключовия управленски персонал на борсата едновременно взема участие в ръководството му като изпълнителен директор/управител, т.е има  управленска власт в това предприятие  

Предприятия, които имат подобна свързаност с борсата са:

· ИП Авал Ин АД;

· Българска агенция за експортно застраховане;

· Криейтив Солюшънс ООД;

· Агро Аква АД.

Общият размер на сделките със Централен Депозитар АД като свързани предприятия са, както следва:

	
	
	
	2007
	
	2006

	
	
	
	BGN '000
	
	BGN '000

	Продажби 
	
	
	
	
	

	  Наем на офис и оборудване и текущо поддържане
	
	
	96
	
	99


Разчетните взаимоотношения със свързани лица включват:

	
	
	31.12.2007 
	
	31.12.2006

	
	
	BGN ‘000
	
	BGN ‘000

	
	
	
	
	

	Вземания
	
	
	
	

	  по продажби
	
	-
	
	3


Възнаграждения на ключовия управленски персонал
Съставът на ключовия управленски персонал е оповестен в Приложение 1.1.

	
	31.12.2007
	
	31.12.2006
	

	
	BGN '000
	
	BGN '000
	

	
	
	
	
	

	  Заплати и други краткосрочни доходи
	484
	
	387
	


30. СЪБИТИЯ СЛЕД ДАТАТА НА БАЛАНСА

От началото на 2008 годината в резултат  на макроикономически фактори свързани с нестабилността на международните пазари и кризата в САЩ се наблюдава намаление на сделките за търговията с ценни книжа поради по-слабата активност на инвеститорите. Реализираните обороти през първите два месеца са по-ниски в сравнение с тези от първите месеци на предходната 2007 година. В случай, че тези процеси се задълбочат за по- продължителен период през 2008 г. е възможно да настъпят промени в планираните от дружеството показатели, основно по отношение на приходите от търговия с акции и облигации, доколкото  те са в зависимост от обема на търгуваните книжа и извършените сделки с посредничеството на борсата.

Дъщерното дружество “ Сервиз Финансови Пазари “ ЕООД е  сключило значителен брой договори с клиенти за информационно обслужване от началото на 2008 годината и на практика стартира същинската си стопанската дейност  в съответствие с целите, които бяха първоначално поставени с неговото учредяване. Към 17 март 2008 г. реализираните от дружеството приходи са 101 хил.лева, а финансовия резултат за посочения период от 2008 г. е положителен - 23 хил.лева.


   Основен приоритет в дейността на дружеството в краткосрочен аспект е изпълнението на проект  по внедряване на платформата XETRA, използвана от Франкфуртската фондова борса, , като основна система за търговия. Предвижда се търговията на XETRA да започне в средата на 2008 г. Този проект ще позволи на дружеството да осигури по-добри технически възможности за обслужване на инвеститорите и техните посредници при повишената търговска активност на капиталовия пазар в България, както и успешното й интегриране със системата за интернет-търговия COBOS. 






� Нови, деноминирани лева


Източник: НСИ, БНБ


*   Данните са към 30.09.2007 г.
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