ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА НА ИНВЕСТИЦИОННО ДРУЖЕСТВО “ЗЛАТЕН ЛЕВ” АД ПРЕЗ 2001 ГОДИНА

През 2001. г. българската икономика продължи да се развива стабилно в макроикономически план, но редица структурни проблеми все ще остават нерешени. Предварителните данни показват, че реалният брутен вътрешен продукт е нарастнал с около 4.5%, което е относително висок темп на нарастване в сравнение с предходните години.  През годината продължи и строгата бюджетна политика, довела до нисък бюджетен дефицит. Потреблението и като цяло вътрешния пазар обаче остават ограничени поради високата безработица и ниските доходи. Инфлацията, измерена с индекса на потребилските цени, спадна спрямо предходната година (4.8% за 2001 спрямо 11.4% за 2001 г.), но инфлационен потенциал за растеж на някои основни цени продължава да съществува. Продължи тенденцията за нарастване на дефицита на търговския баланс и на текущата сметка, което може да създаде трудности за платежния баланс на страната в следващите няколко години. 

Развитието на капиталовия пазар и през 2001 г. продължава да е незадоволително. През 2000 г. влезе в сила новият Закон за публично предлагане на ценни книжа, който е във висока степен хармонизиран с директивите на Европейския съюз, но въпреки това пречупване на негативните тенденции на капиталовия пазар през 2001 г. не се наблюдава. Подобри се инфраструктурата на пазара и бяха въведени за търговия нови финансови инструменти, но очакванията че новата икономическа политика ще даде съществен тласък на развитие на капиталовия пазар, не се оправдаха. Въпреки стабилната макроикономическа среда капиталовият пазар в България все още не се развива с желаните темпове. Вече трета година поред пазарът се характеризира с ниско търсене, ниска ликвидност и и незадоволителна капитализация.   

Борсовата търговия през 2001 г. отбелязва известно подобрение. Оборотът на Българската фондова борса–София нараства през 2001 г. на 162.1 млн. лв. спрямо 133.6 млн. лв. за 2000 година, но това равнище все още е твърде ниско за мащабите на българската икономика. Освен това голям дял от този оборот – почти 72% се дължи на блокови сделки, които нямат характер на истинска борсова търговия. Броят на сделките на борсата е нарастнал от 10317 през 2000 г. на 12332, но този брой остава под равнището на 1999г. Значително се е повишил броят на търгуваните ценни книжа (общо акции и облигации). Той нараства от 42802 през 2000 г. на 70821 през 2001 година. В резултат на създадената възможност за затваряне на публични дружества броят на регистрираните за търговия на Българската фондова борса дружества намаля от 503 в края на 2000 г. на 339 в края на 2001 година. Борсовят индекс “Софикс” приключи годината на ниво от 118.63, което е с 12.02 пункта по-високо от началото на годината. 

Като цяло капиталовият пазар все още не е източник за финансиране на дружествата в българската икономика. До края на 2001 г. няма осъществено  нито едно първично публично предлагане на акции, а корпоративните облигационни емисии, които се търгуват на борсата са едва шест. Въпреки, че на борсата са регистрирани осемнадесет емисии държавни ценни книжа търговията с тях не е активна. Липсва практически и търговия с общински облигации. Всичко това прави относително беден изборът от финансови инструменти, които да са подходящи за инвестиционния профил на институционални инвеститори. 

Реформата в пенсионното и здравното осигуряване продължава все още да не дава стимул за развитие на капиталовия пазар. Мобилизираните спестявания по тези две линии през 2001 г. вече са значими, но тяхната инвестиционна политика все още е насочена основно към държавни ценни книжа.    

Инвестиционна дейност

През 2001 г. инвестиционната дейност на ИД ”Златен лев” АД се осъществяваше в съответствие с основната цел на дружеството – повишаване стойността на неговите акции.

При извършване на инвестиционната си дейност, дружеството се придържаше към изискването за висока ликвидност на активите си, като в същото време се стремеше да изгражда балансиран портфейл от активи, който да бъде източник в средносрочен план на относително висока доходност и същевременно да не ограничава възможностите на дружеството своевременно да изпълнява заявките за обратно изкупуване на акции.

През 2001 г. в инвестиционния портфейл бе разширен делът на дълготрайните активи с фиксирана доходност чрез придобиване на значителни пакети държавни и ипотечни облигации. В края на годината делът на сравнително нисколиквидните активи в корпоративни акции представляваше 60.9% от активите, на инвестициите в държавни ценни книжа – 2.3%, на чуждестранните ценни книжа – 6.0%, на общинските, ипотечните, корпоративните и евро облигации – 7.1%, а паричните средства – 22.8%.

Структура на активите
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И през 2001 г. експозицията на дружеството към дружества от химическата промишленост бе висока. Това не е свързано с голям допълнителен риск, тъй като в рамките на тази група дружествата изпитват влиянието на различни фактори. Основна позиция в портфейла на ИД “Златен лев” са акциите от “Лукойл-Нефтохим”, които формират дял от 22.1% от стойността на активите и 36.2% от стойността на портфейла от акции. Инвестициите в дружествата от системата на “Булгартабак холдинг” “Пловдив-Юрий Гагарин-БТ”, “София-БТ” и “Слънце-Стара Загора-БТ” представляват 10.7% от актива и 17.6% от портфейла от корпоративни книжа.

Отраслова структура на портфейла от акции
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Спомагателни дейности в транспорта


Поради липсата на пазара през 2001 г. на акции на солидни дружества от областта на телекомуникациите, банковите услуги, застраховането, които традиционно са публични в страните с развити капиталови пазари, ИД “Златен лев” АД все още няма в портфейла си активи от тези сектори, независимо, че заемането на такива нови позиции влиза в инвестиционните намерения на дружеството.

През 2001 г. бе продаден пакетът от 79 466 акции в “Солвей Соди” за 1 033 хил. лв. Бяха закупени облигации на Столичната община, ипотечни облигации на “Българо-американска кредитна банка”, двугодишни български държавни ценни книжа, български еврооблигации и дългосрочни датски държавни ценни книжа.

През 2001 г. цените на акциите на ИД “Златен лев” регистрираха възходящ тренд на Българска фондова борса. В сравнение с началото на годината, когато сделки се осъществяваха на цена от 2 лв. за акция, на последната борсова сесия за годината сделки се извършваха на цена от 2.50 лв. – покачване от 20%.

Минимално снижение бе регистрирано при стойностите на цената на обратно изкупуване и емисионната стойност, по които дружествата изкупуваше и емитираше своите акции след възобновяване на процеса. На 1 ноември нетната стойност на една акция бе 2.63 лв., а на 29 декември 2.62 лв.

Цени на борсата
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През 2001 г. акциите на ИД “Златен лев” бяха сравнително активно търгувани на фондовата борса. Осъществени бяха сделки с 33 546 акции за 165 борсови сесии или средно по 203 акции на сесия.

Емисионна стойност и цена на обратно изкупуване
(1.11.2002 – 29.12.2002)
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От 1 ноември до края на годината дружеството изкупи обратно 254 296 свои акции.

Организационно развитие 

Редовното общо събрание на акционерите на дружеството се проведе на 26 март 2001г. в София. То прие доклада за дейността на дружеството, годишния счетоводен отчет и доклада на дипломирания експерт-счетоводител за 2000г. Бяха освободени от отговорност за дейността им през 2000г. членовете на Надзорния и Управителния съвет на дружеството. Прие се решение чистата печалба на дружеството за 2000г. в размер на 223 835 лева да остане като неразпределена печалба.Приеха се и промени в устава на дружеството във връзка с изискванията на новите подзаконови нормативни актове.Беше променена и номиналната стойност на акциите на дружеството от 0,80 лева на 1 лев.

С решение на Държавната комисия по ценните книжа от 6 юли 2001г. бяха одобрени изменения в Правилата за определяне на нетната стойност на активите на ИД”Златен лев” АД.

С решение на Управителния съвет от 22 октомври 2001г. беше възобновено издаването (продажбата) и обратното изкупуване на акции на ИД”Златен лев” АД, считано от 31 октомври 2001г.
Основни параметри  на годишния счетоводен отчет и финансово състояние на дружеството
Отчет за приходите и разходите
Разходи
През 2001 година общият размер на разходите на дружеството възлиза на 719 922лева. От тях:

А. Финансовите разходи са в размер на 393 712 лева, като основната им част съставляват:

1. отрицателните курсови разлики – 252 232 лева, натрупани при преоценката на паричните средства в долари, извършвана съгласно изискванията на Закона за счетоводството

2. разходите за комисионни и други такси за услуги в размер на 5 925 лева, от които 4 652 лева са изплатени на инвестиционните посредници за извършване на сделките с ценни книжа на дружеството

3. разходите от операции с инвестиции в размер на 135 555 лева и са натрупани  при преоценка на инвестиции, когато цената след преоценката е по-ниска от цената на придобиване.
Б. Разходите по икономически елементи са в размер на 326 210 лева, от които :
1. разходите за материали са 504 лева
2. разходите за външни услуги възлизат на 260 902 лева , от които по договора за управление на дружеството със “Златен лев Капитал” АД са изплатени 215 146 лева , а възнаграждението  на банката –депозитар възлиза на 14 400 лева.
3. разходите за заплати и социални осигуровки са 49 914 лева и представляват годишното възнаграждение и съответните осигуровки на членовете на Надзорния и Управителния съвет на дружеството
4. разходите за амортизация  възлизат на 14 827 лева - това са амортизационните отчисления върху нематериалните дълготрайни активи - разходи по учредяване и разширяване на дружеството. Прилаганата годишна амортизационна норма е 15%.
Приходи

Реализираните през 2001 година приходи на дружеството възлизат на 677 504 лева. От тях -

 А. Финансовите приходи са в размер на 672 504 лева и се формират както следва :

1. приходите от операции с инвестиции са 21 561 лева и представляват разлика между продажна цена или цена след преоценка и цена на придобиване на краткосрочните инвестиции, престояли в портфейла на дружеството  по-малко от една година или отстъпка при придобиване на сконтови ДЦК .
2. приходите от дивиденти са в размер на 210 045 лева и са получени при разпределението на печалбата за 2000г. в “Пловдив – Юрий Гагарин –БТ” АД  и “София-БТ” АД и под формата на нови акции при увеличението на капитала на “Биовет”АД
3. приходите от лихви са в размер на 74 610 лева и са начислени върху  левовите и валутни наличности по депозитните и разплащателни сметки на дружеството или са от лихвоносни облигации

4. приходите от валутни операции са в размер на 366 288 лева и представляват положителни курсови разлики, натрупани при преоценката на паричните средства в долари, извършвана съгласно Закона за счетоводсвото.
Б. Извънредните приходи са в размер на 5000 лева и представляват възстановени съдебни разходи по спечелено дело срещу “Пловдив – Юрий Гагарин –БТ” АД
Финансовият резултат на дружеството за 2001 година е загуба в размер на 42 418 лева. Основната причина за тази загуба е чисто счетоводна, а именно начинът на осчетоводяване на положителните ценови разлики при продажба на дългосрочни инвестиции. Тези разлики се осчетоводяват като инвестиционни резерви, а не като приходи и съответно не участват във формирането на финансовия резултат, но пък увеличават стойността на акциите на дружеството. Поради това загубата не е показател за влошено финансово състояние на дружеството  

Баланс

Активи

Към  31.12.2001 година дружеството разполага с активи в размер на 6 925 883 лева. От тях :

А. Краткотрайните активи са в размер на 1 599 019 лева , а именно :

1. Краткотрайните финансови активи са 1 580 779 лева, които изцяло представляват парични средства по разплащателните и депозитни сметки и в касата на дружеството. 

2. Краткотрайните нефинансови активи са в размер на 18 240 лева и  се състоят изцяло от вземания. 
Б. Дълготрайните активи са в размер на 5 326 864 лева и представляват :

1. Дългосрочни инвестиции  на стойност 5 291 579 лева, от които 4 219 988 лева  представляват   акции в инвестиционния портфейл ,   250 160 лева е стойността на притежаваните общински евро-облигации, 43 699 лева е стойността на притежаваните корпоративни облигации, 99 552 лева е стойността на притежаваните ипотечни облигации, 418 310 лева е стойността на притежаваните чуждестранни държавни ценни книжа, а 259 869 лева е стойността на притежаваните български държавни ценни книжа.

2. Нефинансови дълготрайните активи са в размер на 35 285 лева, които се състоят изцяло от нематериални дълготрайни активи - разходи по учредяването и разширяването на дружеството. 
Пасиви

Към  31.12.2001 година пасивите на дружество са  в размер на 6 925 883 лева. От тях :

А. Собственият капитал е в размер на 5 532 202 лева, в неговите рамки:

1. Основният капитал е 2 115 824 лева. Този основен капитал се формира в процеса на емитиране и обратно изкупуване на акции на инвестиционното дружество от отворен тип. Тази стойност на основния капитал е равна на броя на акциите  на дружеството към 31.12.2001 – 2 115 824, умножен с номиналната стойност на една акция – 1 лев. 

2. Премиите от емисия са отрицателно число в размер на – 6 946 473 и представляват разликата между номиналната стойност и цената на обратно изкупените акции след изчерпването на натрупаните положителни стойности, получени като разлика между номиналната и емисионната стойност на акциите от трета емисия и на новоемитираните акции след отваряне на инвестиционното дружество.

3. Преоценъчните резерви са в размер на 10 181 434 лева  и представляват инвестиционните резерви, формирани при продажба на дългосрочни инвестиции – акции и други ценни книжа, престояли в портфейла на дружеството повече от една година и при преоценката на тези инвестициите към 31.12.2001г. по тяхната пазарна или справедлива цена.

4. Неразпределената печалба от минали години е в размер на 223 835 лева. Това е нетната печалба след данъчното облагане за 2000г., която не беше разпределена през 2001г.

	5. Загубата от текущата година е в размер на 42 418 лева.


Б. Пасивите са в размер на 1 393 681 лева, от тях най-съществени са :

Задълженията към акционерите за дивиденти в размер на 1 237 549 лева, които представляват неизплатената част от дивидентите за 1997г.,1998г. и 1999г.

Основен показател за финансовото състояние на инвестиционното дружество  от отворен тип и за  потенциалния доход на неговите акционери е изменението на нетната стойност на активите, изчислена за една акция, тази стойност е равна на 2,49 лева за акция  към 1.1.2001г. и на 2,62 лева към 31.12.2001г., т.е. нараснала е с 5,22%.
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