О  Т  Ч  Е  Т

за управлението на ТК-ХОЛД АД за 2002 г.


Изминалата 2002 г. беше в много отношения и изпитание и експеримент за работата на Холдинга. Това беше така, поради много обстоятелства, по-важните от които  са: 

1. Задачите, възложени от общото събрание за изминалата година,  бяха много тежки за изпълнение и зависими от фактори, често пъти извън волята и желанията на управляващите холдинга; 

2. Това беше първа година, в която функционираше едностепенна система на управление и относително нова конфигурация на съвет на директорите;

3. Повсеместно бяха променени и намалени като численост управителните органи на дъщерните предприятия;

4. През годината стартираха няколко инвестиционни проекта на дъщерни дружества, които до голяма степен ангажираха вниманието и усилията на управленския и експертен състав на холдинга;

5. Не се промени към по-благоприятна икономическата инфраструктура в страната. Даже обратно. Пазарът се сви допълнително, конкуренцията непрекъснато натиска печалбите надолу, нелоялната конкуренция на сивата икономика води до невъзможни за преодоляване ситуации, особено в областта на леката и хранително-вкусовата промишленост. Тази участ не отминава и мебелната и дървопреработваща промишленост; 

6. Присъединяването ни към Европа промени изискванията към функционирането на част от предприятията, което налага влагането на сериозни инвестиции, за да се осигури по-нататъшното им пазарно присъствие. Размерът на тези инвестиции е голям, те не водят до увеличаване размера на печалбите и от тази гледна точка са неефективни. Но без тях съответните органи затварят нашите предприятия, което за съжаление през първите месеци на годината започна да се случва. 

При тези тежки условия и практически без външни благоприятни фактори Холдингът успя да реализира добра, във финансово отношение, година. 

1. Финансов отчет. 

Доколкото Холдингът няма собствено производствена дейност за разлика от другите предприятия тук не можем да анализираме резултати от нея. Свързаните с основния предмет на дейност приходи тази година са в размер на 744 хил.лв. при 510 хил.лв. за 2001 г. Съпоставени с миналата година изменението в разходите по икономически елементи е както следва: 

· разходите за материали са с 4 хил.лв. по-малко. Въпреки, че това не е малко като относителен дял следва да се спомене, че в бизнеспрограмата на дружеството беше заложено по-голямо намаление на разходите. Неизпълнението се дължи, преди всичко, на променени цени; 

· изключително много (с 98 хил.лв.) са нараснали разходите за външни услуги. Причината за това е, че за разлика от предходни години на холдинга се наложи да плаща наем за офисите, които заема за две години. Сега въпросът е вече регулиран и в следващите години не се очаква подобен резултат. Макар и с малко са нарастнали разходите за реклама, за консултации и обучение и за мобилни телефони (респ. 5, 7 и 1 хил.лв.). В същото време са извършени по-малко разходи за телефон, застраховка, абонаменти и др., което показва, че ако ингорираме наема разходите за външни услуги биха били на равнището на миналата година и под равнището на бизнеспрограмата; 

· разходите за заплати са по-малко с 28 хил.лв., което е преизпълнение и на планираните параметри. Работата в холдинга стана по-напрегната, изпълнява се с по-малко хора при запазени от над 2 години възнаграждения. Основното перо за съкращаването на разходите са по-малкото средства, които се изплащат за членовете на управителните органи. В цифрово изражение около 8 хил.лв. по-малко са разходите за възнаграждения на персонала по трудов договор, вследствие намаления списъчен състав на персонала с 8 души. Разходите за възнаграждения на изпълнителен директор и членове на НС и УС са с 20 хил.лв. по-малко. Това произтича от промяната на формата на управление и съкращаването на броя на хората, участващи в управителния орган; 

· рязко са увеличени т.нар. “Други разходи” – със 177 хил.повече. Причината е, че съгласно националните счетоводни стандарти е извършена обезценка на вземанията. В същото време незначително са променени другите разходи – командировките в страната са увеличени с 2 хил.лв., а тези в чужбина са намалени със 7 хил.лв.; 

· от финансови операции е реализирана печалба 2 млн. 191 хил.лв. при 1 млн. и 91 хил. лв. през 2001 г. Най-голям е относителния дял на печалбата от положителни разлики от операции с инвестиции – 1 млн. 343 хил.лв., което прави над 61 % от общата печалба. От лихви по заеми – 597 хил.лв. или 27,2 %, от положителни разлики от промяна на курсове 213 хил. лв. или 9,7 % и от приходи от участие – 41 хил.лв. или 1,8 %. 

Положителната разлика от операции с инвестиции е формирана от продажбата на акции от следните предприятия: 
Беласица – продадени са 1 000 бр. акции по 33,68 лв. за всяка при отчетна стойност на акция от 6,84 лв. и е формирана положителна разлика от 26 840 лв.; 
Балканфарма – продадени са  1 680 бр. акции и е формирана положителна разлика от 5 191 лв.; 
Захарни заводи – продаден е целия пакет акции и е формирана положителна разлика от 433 хил. 655 лв. 45 ст.; 
Оргтехника – продаден е целия пакет акции и е формирана положителна разлика от 552 хил. 239 лв.; 
Новотекс – продаден е целия пакет акции и е формиран положителен резултат от 56 658 лв.; 
Випом – продадени са 16 333 бр. акции, от които е реализирана печалба 268 514 лв.

Финансовите разходи са формирани от плащания по лихви по депозити от дъщерни предприятия, комисионни по банкови и инвестиционни услуги и провизии. 
През годината са купувани акции и дялове от капитала на следните дружества:
· Каумет инвест

· Каумет

· Тунджа 73

· Модул 97

· Милк Комерсиал

· ВИП Контрол

При тази ситуация ТК-ХОЛД има мажоритарно участие в следните предприятия:
- Агрокомб АД




-  77,98
- Атлас АД





-  61,78
- Беласица АД




-  72,12
- Белпред АД




-  61,77
- Велур АД





-  57,65
- Изгрев АД




-  79,72
- Кариари и вародобив АД


-  55,62
- Консорциум “Кожи и 
  изделия от кожи”



-  88,14
- Модул АД




-  45,09
- Програмни продукти и
  системи АД




-  50,06
- Рален текс АД




-  51,00
- Технотекс АД




-  56,28

- Труд и Капитал Трейдинг ЕООД
-100,00
- Труд и Капитал Лизинг ЕООД

-100,00
- ТК Тел ООД




-  50,00

- ТК “Дървообработване” АД

-  90,00

- Кабиле АД




-  66,98

- Медиа Компакт ООД


-  50,00

- ВИП Експерт ЕООД



-100,00 

- ВИП Контрол ЕООД



-100,00

- ВИП Комерсиал ЕООД


-100,00

- Тунджа 73 ООД



-  80,00

Показатели за финансово-счетоводен анализ

ПОКАЗАТЕЛИ
1999 г.
2000 г.
2001 г.
2002 г.

Приходи от дейността
0
1
0
0

Разходи за дейността
537
554
510
744

Финансови приходи
2 133
2,072
1684
2279

Приходи от лихви
145
297
445
655

Приходи от съучастия
678
396
187
41

Положителни разлики от операции с инвестиции
1 164
1,195
599
1343

Финансови разходи
924
625
593
88

Разходи за лихви
59
30
30
58

Отрицателни разлики от операции с инвестиции
719
397
364
0

Извънредни приходи
108
10
91
0

Извънредни разходи
16
8
144
0

Финансов резултат
734
733
405
1412







Рентабилност на собствения капитал
7,28%
7.82%
4,81%
18.73%

Рентабилност на пасивите
54,69%
30.24%
15,69%
54.29%

Рентабилност на активите
6,41%
6.21%
3,68%
13.93%







Коефициент на ефективност на разходите
1,517
1.755
1.295
2.729

Коефициент на ефективност на приходите
0,659
0.570
0.772
0.366







Коефициент на обща ликвидност
2,145
1.653
1,650
2.201

Коефициент на бърза ликвидност
2,145
1.653
1,650
2.201

Коефициент на незабавна ликвидност
0,570
0.300
0,064
0.132

Коефициент на абсолютна ликвидност
0,569
0.299
0,064
0.080







Коефициент на финансова автономност
7,402
3.868
3,261
2.921

Коефициент на задлъжнялост
0,135
0.259
0,307
0.342

Показатели за рентабилност

За 2002 г. стойностите на тези показатели нарастват съществено, което се дължи преди всичко на успешните продажби на част от притежаваните акции. Тъй като не се очакват значителни продажби на големи пакети акции през 2003 г., може да се прогнозира, че показателите за рентабилност през тази година ще отбележат спад. Това се дължи и на факта, че инвестираните средства в дъщерните предприятия и за закупуване на акции, ще се възвърнат в по-продължителен период от време.

Показатели за ефективност

Значителното подобрение на стойностите на тези показатели спрямо предходните години се дължи на високият размер на приходите от операции с инвестиции и нарасналите приходи от лихви, предимно от заеми отпуснати на дъщерни предприятия. Очакваното намаление на приходите от операции с инвестиции през 2003 г. ще бъде компенсирано с прогнозираната редукция на разходите за дейността и преди всичко от нарастващите приходи от лихви по отпуснатите заеми.

Показатели за ликвидност


Показателите за ликвидност показват способността на дружеството да посреща текущите си задължения в краткосрочен период. Стойностите на показателите за обща и бърза ликвидност съвпадат поради характера на дейността на дружеството, което няма собствено производство и не поддържа материални запаси. В цифрово изражение коефициентите нарастват поради увеличеният размер на вземанията (преди всичко от нарастналият обем на финансиране на дъщерните дружества). Не се очакват съществени изменения през 2003 г. в тази насока. Дружеството е ликвидно и може да обслужва текущите си задължения.


Коефициентите на незабавна и абсолютна ликвидност нараства спрямо 2001 г., но е значително по-нисък от 1999 и 2000 г. Поддържането на по-ниски стойностти на този показател се дължи на поддържането на оптимално съотношение между инвестиции в активи и поддържането на минимално количество парични средства за посрещане на текущите разходи на дружеството. 

Показатели за автономност и задлъжнялост

Намаляването на стойностите на коефициента на финансова автономност и увеличаването на стойностите на коефициента на задлъжнялост се дължат на намаляването на стойностите на собствения капитал. Разглеждано съпоставимо с нарастването на рентабилността на дружеството това показва оптимално използване на наличния капитал – собствен и привлечен. Дружеството не е зависимо кредитори.
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2. Развитието

Наред със задачите, възложени от миналогодишното събрание на акционерите, чието изпълнение не е приключило, за тази година е редно да се откроят още няколко, които ще характеризират посоката на развитие но холдинга.

· Иновационна дейност. За тази година са предвидени сериозни инвестиции в строителството на хотел, на комплекс от бензиностанция, газстанция и заведение за бързо хранене, за стена за поддържане водните запаси на рибното стопанство и други, свързани с обновяване на техниката и технологията на отделни наши предприятия. Общата сума, която вероятно ще бъде вложена в инвестиции, надхвърля 6 млн.лв. Разбира се, по решение на съответните управителни органи, част от тези средства ще бъдат усвоени като банково кредитиране по проекти.

· Пребазиране на предприятия. В доклада на предишното наше събрание стана ясно, че част от проблемите в дейността на нашите предприятия са свързани с тяхната отдалеченост от геополитически и транспортни центрове. Това създава дискомфорт по отношение на ръководни кадри, на пазари, на надежни и евтини транспортни връзки и т.н. Колкото и да е трудно и да е свързано с поминъка на много хора в отделни райони трябва да следваме икономическата логика, защото обратното ще означава да загубим предприятията си. Без да има окончателно взето решение, в порядък на експеримент е възможно да се опита преместването на конкретно предприятие и в чужбина -– там, където ще има по-голяма перспектива за неговото развитие.

· Създаване на съвместни предприятия. Предвижда се, поради липса на технологии, пазари или средства за преоборудване за няколко от предприятията ни да се потърси партньор, който би помогнал за решаването на някои от тези конкретни проблеми, срещу възможността да управляваме по-нататък заедно даденото предприятие и разбира се да разпределяме заедно потенциалните му печалби.

В бизнес програмата на холдинга са разписани и други неотложни задачи като, доколкото е възможно, те са конкретизирани предприятие по предприятие. За съжаление, видно от бизнес програмите на предприятията, годината, която ни очаква, ще е много напрегната. От една страна обстоятелствата, описани в началото на доклада, не благоприятстват развитието на бизнеса в нашите предприятия. От друга страна инвестиционната програма, с която сме се нагърбили, в определена степен, надхвърля възможностите на холдинга и изчерпва всичките му ресурси. От трета – източниците на средства, които ползвахме до сега – продажба на акции и активи се изчерпаха, а и цените паднаха до степен, в която вече не може да се разчита на вътрешни ресурси. Следователно откук нататък, във все по-голяма степен ще трябва да привличаме кредитен ресурс, който има цена и неговото ползване ни поставя в определена зависимост от условията на даващите кредита.

3. Акционерното участие

От създаването си и до сега акционери на ТК-ХОЛД АД са предимно физически лица. С малки изключения това е запазено и до сега. Юридическите лица, собственици на акции в холдинга, нито поотделно, нито заедно контролират дейността му.

Акциите на холдинга няколко години стояха замразени, не се търгуваха и не променяха цената си. Тази година, вероятно поради фактът, че печалбите не са лоши, а и защото до сега всяка година е вземано решение за даване на дивиденти, започна оживено търгуване на единични бройки наши акции, което доведе до около 50 % нарастване на цената им. Този ръст и това търгуване имат спекулативен характер и не се отразяват на нормалното функциониране на дружеството. Вследствие на търговията няма промяна в структурата на капитала.

4. Членовете на Съвета на директорите.

По решение на събранието на акционерите на СД е формиран от 4 души – всички участвали и в предишни години в управлението на холдинга. Пак по решение на Общото събрание възнаграждението им е определено в размер от три средни работни заплати за страната. Не са предвидени и не са получавани други средства, с които определените от събранието суми да са били увеличавани. Няма система за допълнителни възнаграждения. От членовете на СД през годината не са ползвани средства за представителни разходи, освен по общо решение и свързано пряко с развитието на холдинга.

5. Програмата за прилагане на международно признати стандарти за добро корпоративно управление.

В съответствие с промените в Закона за публично предлагане на ценни книжа в холдинга е назначен директор за връзка с инвеститорите. Независимо от това, доколкото промените в закона го изискват, СД е длъжен в отчета за управлението да информира достъпно акционерите за изпълнението на програмата за международно признатите стандарти за добро корпоративно управление.

Програмата е разработена и приета на заседание на СД максимално бързо след влизане в сила на промените на закона. Тъй като няма цяла година от нейното функциониране би било преждевременно да се прави цялостна оценка и да се предлагат промени в нейното функциониране. В съответствие с програмата СД е задължен да информира:

1. На свое заседание (това е практика и за всички дъщерни дружества) има разработен и приет план за работа на СД. Стриктно се спазват правилата за работа, които регламентират начините за свикване на СД. За годината са проведени 18 бр.заседания и на нито едно от тях няма отсъстващ член на СД.

2. Протоколите в съответствие със закона се подписват от директора за връзка с инвеститорите. Всички решения са приемани с единодушие.

3. Сключен е договор с периодично издание (Синдитруд), което периодично публикува информация, която не е публикувана в друго издание, според изискванията на закона.

4. За това събрание има създадена комисия, която да извърши оценка дали дружеството съблюдава правата на акционерите по Търговския закон и ЗППЦК. По програмата, която сме приели, такава комисия функционира към СД. 

5. Целите и задачите на програмата в приложимата си част са заложени като цели и задачи на бизнеспрограмата за 2003 г. В т.ч. например поощряването на успешните стопански дейности или увеличаване изгодата на акционерите неизменно са присъствали в бизнеспрограмите и отчетите за акционерите, подготвяни от управителните органи на холдинга.


Макар и програмата да е много по-обемна СД счита, че посоченото дава представа на акционерите, че дейността на холдинга е организирана достатъчно публично и в защита на неговите акционери.


Съгласно изискванията на закона за счетоводството ръководството на холдинга следва да запознае акционерите си с:

1. Важни събития, настъпили след годишното приключване. В тази връзка СД информира акционерите, че от м. януари до сега работата в холдинга е рутинна и нищо особено съществено не се е случило. Изключение, може би, е продажбата на пакета акции в “Рила Кардборд” АД. По стандарт отчета и оценката на тази продажба ще бъдат направени на следващото събрание, но това е факт, който би могъл да се оцени като важен и ние го съобщаваме сега.

2. Взаимоотношения с други институции. ТК-ХОЛД АД е член на Асоциацията на индустриалния капитал, в която членуват и други холдинги – бивши приватизационни  фондове. Нещо повече, изпълнителният директор на ТК-ХОЛД АД е член на УС на Асоциацията. 

В същото време ние като Холдинг и наши предприятия имат покана от Съюза на предприемачите “Възраждане” за членство. В други структури Холдингът не участва и извън рутинните отношения с институциите не поддържа други, които могат да представляват интерес за акционерите.



Изпълнителен директор:







/Юри Аройо/

� EMBED Excel.Sheet.8  ���





� EMBED Excel.Sheet.8  ���





� EMBED Excel.Sheet.8  ���





� EMBED Excel.Sheet.8  ���








1
4

[image: image5.wmf]734

733

405

1412

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

(в хил.лв)

ФИНАНСОВ РЕЗУЛТАТ

1999

2000

2001

2002

[image: image6.wmf]0.000

0.500

1.000

1.500

2.000

2.500

обща

ликвидност

бърза

ликвидност

незабавна

ликвидност

абсолютна

ликвидност

ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ

1999

2000

2001

2002

[image: image7.wmf]0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

1999

2000

2001

2002

СТРУКТУРА НА КАПИТАЛА

СОБСТВЕН КАПИТАЛ

ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

[image: image8.wmf]7.28%

7.82%

4.81%

18.73%

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

14.00%

16.00%

18.00%

20.00%

в процент

РЕНТАБИЛНОСТ НА СОБСТВЕНИЯ 

КАПИТАЛ

1999

2000

2001

2002

_1110605868.xls
Chart3

		1999		1999

		2000		2000

		2001		2001

		2002		2002



СОБСТВЕН КАПИТАЛ

ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

СТРУКТУРА НА КАПИТАЛА

10081

1362

9375

2424

8416

2581

7538

2601



Sheet1

		финасов резултат		1999		2000		2001		2002

		(в хил.лв.)		734		733		405		1412

				(в хил.лв)

		1999		734

		2000		733

		2001		405

		2002		1412

				СОБСТВЕН КАПИТАЛ		ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

		1999		10081		1362

		2000		9375		2424

		2001		8416		2581

		2002		7538		2601





Sheet1

		0		0		0		0



1999

2000

2001

2002

ФИНАНСОВ РЕЗУЛТАТ



Sheet2

		0		0

		0		0

		0		0

		0		0



СОБСТВЕН КАПИТАЛ

ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

СТРУКТУРА НА КАПИТАЛА

0

0

0

0

0

0

0

0



Sheet3

		





		






_1110606297.xls
Chart4

		обща ликвидност		обща ликвидност		обща ликвидност		обща ликвидност

		бърза ликвидност		бърза ликвидност		бърза ликвидност		бърза ликвидност

		незабавна ликвидност		незабавна ликвидност		незабавна ликвидност		незабавна ликвидност

		абсолютна ликвидност		абсолютна ликвидност		абсолютна ликвидност		абсолютна ликвидност



1999

2000

2001

2002

ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ

2.145

1.653

1.65

2.201

2.145

1.653

1.65

2.201

0.57

0.3

0.064

0.132

0.569

0.299

0.064

0.08



Sheet1

		финасов резултат		1999		2000		2001		2002

		(в хил.лв.)		734		733		405		1412

				(в хил.лв)

		1999		734

		2000		733

		2001		405

		2002		1412

				СОБСТВЕН КАПИТАЛ		ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

		1999		10081		1362

		2000		9375		2424

		2001		8416		2581

		2002		7538		2601

				обща ликвидност		бърза ликвидност		незабавна ликвидност		абсолютна ликвидност

		1999		2.145		2.145		0.570		0.569

		2000		1.653		1.653		0.300		0.299

		2001		1.650		1.650		0.064		0.064

		2002		2.201		2.201		0.132		0.080





Sheet1

		



1999

2000

2001

2002

ФИНАНСОВ РЕЗУЛТАТ



Sheet2

		



СОБСТВЕН КАПИТАЛ

ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

СТРУКТУРА НА КАПИТАЛА



Sheet3

		



1999

2000

2001

2002

ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ



		





		






_1110606622.xls
Chart5

		в процент		в процент		в процент		в процент



1999

2000

2001

2002

РЕНТАБИЛНОСТ НА СОБСТВЕНИЯ КАПИТАЛ

0.0728

0.0782

0.0481

0.1873



Sheet1

		финасов резултат		1999		2000		2001		2002

		(в хил.лв.)		734		733		405		1412

				(в хил.лв)

		1999		734

		2000		733

		2001		405

		2002		1412

				СОБСТВЕН КАПИТАЛ		ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

		1999		10081		1362

		2000		9375		2424

		2001		8416		2581

		2002		7538		2601

				обща ликвидност		бърза ликвидност		незабавна ликвидност		абсолютна ликвидност

		1999		2.145		2.145		0.570		0.569

		2000		1.653		1.653		0.300		0.299

		2001		1.650		1.650		0.064		0.064

		2002		2.201		2.201		0.132		0.080

				в процент

		1999		7.28%

		2000		7.82%

		2001		4.81%

		2002		18.73%





Sheet1

		(в хил.лв)		(в хил.лв)		(в хил.лв)		(в хил.лв)



1999

2000

2001

2002

ФИНАНСОВ РЕЗУЛТАТ

734

733

405

1412



Sheet2

		1999		1999

		2000		2000

		2001		2001

		2002		2002



СОБСТВЕН КАПИТАЛ

ПРИВЛЕЧЕН КАПИТАЛ

СТРУКТУРА НА КАПИТАЛА

10081

1362

9375

2424

8416

2581

7538

2601



Sheet3

		



1999

2000

2001

2002

ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ



		



1999

2000

2001

2002

РЕНТАБИЛНОСТ НА СОБСТВЕНИЯ КАПИТАЛ



		





		






_1110605477.xls
Chart1

		(в хил.лв)		(в хил.лв)		(в хил.лв)		(в хил.лв)



1999

2000

2001

2002

ФИНАНСОВ РЕЗУЛТАТ

734

733

405

1412



Sheet1

		финасов резултат		1999		2000		2001		2002

		(в хил.лв.)		734		733		405		1412

				(в хил.лв)

		1999		734

		2000		733

		2001		405

		2002		1412





Sheet1

		



1999

2000

2001

2002

ФИНАНСОВ РЕЗУЛТАТ



Sheet2

		





Sheet3

		






