PAGE  
13

Регистрационен документ със съдържание, съгласно приложение №2 от Наредба №2 за проспектите

/само по точките, изискващи представяне на информация на консолидирана база за 2005 г. на Група “Булгартабак”/

3.2. Преглед на направените инвестиции.
а) описание на инвестициите, включително на техния размер, на основните капиталови разходи на емитента и придобито дялово участие в други дружества от началото на последните 3 финансови години до датата на регистрационния документ
2003 г. – Годишен отчет за 2003 г. - Вх. № 10-05-05/31.03.2004 г. – Комисия за финансов 

   надзор

2004 г. – Годишен отчет за 2004 г. - Вх. № 10-05-3/04.04.2005 г. - Комисия за финансов 

   надзор

- Годишен консолидиран отчет на група “Булгартабак” за 2004 г. - Вх.Nо 10-05-  07/18.08.2005 г. – Комисия за финансов надзор

2005 г. - Годишен отчет за 2005 г. - Вх. № РГ-05-00/4 от 04.04.2006 г. - Комисия за финансов  надзор
Към 31 декември 2005 г. “Булгартабак-Холдинг” АД притежава контролно участие в дъщерни  дружества, както следва:

	Дъщерно предприятие
	Сума на дялово    участие( BGN ‘000
	%

	“Асеновград-БТ” АД, гр.Асеновград
	442
	82,71

	“Благоевград-БТ” АД, гр.Благоевград
	2,304
	85,24

	“Видин -БТ”АД (в ликвидация), гр.Видин
	215
	98,88

	“Гоце Делчев-БТ” АД, гр.Гоце Делчев
	753
	78,27

	“Дулово-БТ” АД, гр.Дулово
	118
	99,98

	“Дупница-БТ” АД, гр.Дупница
	458
	85,35

	“Кърджали-БТ” АД, гр.Кърджали
	462
	90,56

	“Пазарджик-БТ” АД, гр.Пазарджик
	173
	85,24

	“Плевен- БТ” АД, гр.Плевен
	364
	85,60

	“Пловдив- БТ” АД, гр.Пловдив
	844
	78,18

	“Пловдив-Юрий Гагарин -БТ” АД, гр.Пловдив
	809
	80,57

	“Сандански БТ” АД, гр.Сандански
	211
	99,95

	“Смолян-БТ” АД, гр.Смолян
	160
	99,66

	“София –БТ” АД, гр.София
	952
	78,22

	“Слънце-Стара Загора –БТ” АД, гр.Стара Загора
	921
	78,18

	“Харманли- БТ” АД, гр.Харманли
	79
	99,53

	“Хасково- Табак” АД, гр.Хасково
	967
	91,77

	“Шумен- БТ” АД, гр.Шумен
	368
	85,60

	“Ямбол- БТ” АД, гр.Ямбол
	256
	99,73

	“Булгартабак-М”, гр.Москва, Русия
	 
	100,00

	“Булгартабак Сочи”, гр. Сочи, Русия (в несъстоятелност)
	7,198
	60,20

	“Булгартабак Калининград”, гр. Калинингард, Русия
	1
	65,91

	“Булгартабак Ром”, гр. Лупени, Румъния (в несъстоятелност)
	1,036
	68,48

	“СК Булгартабак”, Подолск, Русия
	1,019
	65,91

	“Видтабак”, гр. Парачин, Югославия
	9
	79,10

	“Болгарский табак”, гр. Калининград, Русия
	1
	85,60

	“Табак Индъстри”, гр. Москва, Русия
	1
	91,77

	Общо контролно участие
	20,121
	 


Контролното участие на Холдинга в дъщерните дружества в страната е придобито по решение на Общото събрание на “Булгартабак-Холдинг” АД, проведено на 06.12.1997 г. Само контролното участие в “Гоце Делчев-БТ”АД формално е придобито по-късно - на Общото събрание на “Булгартабак-Холдинг”АД, проведено на 17.08.1998 г., но реално Холдингът упражнява контрол върху това дружество от началото на 1998 г. 
През 2005 г. е продадено дъщерното дружество на Холдинга – “Исперих-БТ” АД  (2004 г.: продажба на дъщерните дружества Първомай БТ АД и Тополовград БТ АД). Продажбите са осъществени чрез провеждане на публичен търг.

Резултатите на продадените дружества са консолидирани до датата на продажбата. 


Финансовите резултати от продажбите за съответните години включват:

	
	2005 
	
	2004 

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Дълготрайни активи
	1,580 
	
	3,481 

	Текущи активи
	2,652 
	
	1,438 

	Нетекущи задължения
	(66)
	
	(378)

	Текущи задължения
	(4,274)
	
	(1,535)

	Балансова стойност на продадени нетни активи
	(108)
	
	3,006 

	Приходи от продажба на дъщерните дружества
	100 
	
	990 

	Печалба / (Загуба) от продажба на дъщерни дружества
	208 
	
	(2,016)


Акциите, притежавани от Булгартабак-Холдинг АД в Исперих БТ АД (в размер на 85.90% от капитала на дружеството) са продадени на ЕТ “Айсберг Бейхан Сопен”, с Черник с договор за продажба  от 28.04.2005 г. и  с  дата на уреждане по прехвърляне  на акциите – 18.05.2005 г .

Акциите, притежавани от Булгартабак-Холдинг АД в Първомай БТ АД (в размер на 85.68% от капитала на дружеството) са продадени на ЕТ “Заара Янчо Иванов”, Стара Загора с договор за продажба  от 17.12.2004 г. и  с  дата на уреждане по прехвърляне  на акциите - 5 януари 2005 г .

Акциите, притежавани от Булгартабак-Холдинг АД в Тополовград БТ АД (в размер на 85.87% от капитала на дружеството) са продадени на Тракия табак ЕООД. Договорът за продажба на акциите е от 31.12.2004 г., и с дата на уреждане по тяхното прехвърляне – 12 януари 2005 г.


Паричните потоци на продадените дружества до датата на продажба са както следва:
	
	2005 
	
	2004 

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Парични потоци от оперативната дейност
	(102)
	
	17 

	Парични потоци, използвани в инвестиционната дейност
	-
	
	(6)

	Нетни парични потоци от продадените дружества
	(102)
	
	11 


Паричните средства, притежавани от дружествата към датата на продажбата им са в размер на 38 х. лв. (2004 г.: 35 х. лв.).

Участието на Холдинга в задграничните дружества е чрез неговите български  дъщерни дружества, с изключение на Булгартабак М, Русия и е представено по-долу, както следва:
	Дъщерно предприятие
	Предприятие- майка
	Сума на дялово
участие( BGN’000
	%

	“Табак Индустри”
	“Хасково-БТ”
	1
	100

	“Булгартабак-Сочи” (в несъстоятелност)
	“Пловдив –БТ”
	7,198
	77

	“Булгартабак- Калининград”
	“Плевен – БТ”
	1
	77

	“Булгартабак –Ром” (в несъстоятелност)
	“Шумен – БТ”
	1,036
	80

	“СК Булгартабак” 
	“Шумен – БТ”
	1,019
	77

	“Видтабак” 
	“Видин БТ”
	9
	80

	“Болгарский табак” 
	“Плевен БТ”
	1
	100

	Общо контролно участие:
	9,265
	 


Компанията-майка “Булгартабак-Холдинг” АД има представителство в гр. Москва, Русия. 

Инвестиции в дъщерни предприятия

Дългосрочните инвестиции, представляващи акции в неконсолидирани дъщерни дружества, са представени в консолидирания финансов отчет по себестойност поради това, че инвестициите в дъщерни дружества 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 акции. Също така бъдещото функциониране на тези дружества е свързано със значителни несигурности, за да могат да се направят достатъчно разумни и обосновани дългосрочни предположения за изчисляването на справедливата стойност на техните акции чрез други оценъчни методи.
Притежаваните от Холдинга дългосрочни инвестиции в дъщерни дружества (неконсолидирани) подлежат на преглед за обезценка. При установяване на условия за обезценка, същата се отразява в отчета за доходите.
	
	
	Отчетна
	Балансова
	% на

	Име
	Страна
	стойност
	стойност
	участие

	
	
	31.12.2005
	31.12.2005
	

	
	
	BGN '000
	BGN '000
	

	ЗАО “Булгартабак Сочи”(в несъстоятелност)
	Русия
	7,198 
	-
	77%

	“БТ Ром” АД(в несъстоятелност)
	Румъния
	1,036 
	-
	80%

	“СК Булгартабак” Подолск
	Русия
	1,019 
	-
	77%

	“Видтабак”, гр.Парачин
	Югославия
	9 
	-
	80%

	ЗАО “Булгартабак  Калининград”
	Русия
	1 
	-
	77%

	“Болгарский Табак” Калининград
	Русия
	1 
	-
	100%

	“Табак Индустри”
	Русия
	1
	-
	100%

	Общо
	
	9,265
	-
	


По решение на ръководството на компанията-майка “Булгартабак-Холдинг”АД задграничните дъщерни дружества не са консолидирани, доколкото Групата не може да осъществява ефективен контрол върху тяхната дейност. Стойността на инвестициите в тези дружества е обезценена до 100% в консолидирания отчет на Групата, тъй като тези дружества са обявени в несъстоятелност и/или не осъществяват дейност в последните години. 

Повече подробности могат да бъдат прочетени в Приложение 39 към консолидирания финансов отчет за 2005 г.
Инвестиции на разположение и за продажба

Притежаваните от Групата инвестиции, представляващи акции в други дружества (като малцинствено участие) са оценени и представени по себестойност, тъй като тези акции не се търгуват на активен пазар, или продажбите на акции на фондови пазари са минимални по размер, което обстоятелство не дава възможност да се осигурят котировки на пазарни цени на активен пазар, които да изразят достатъчно достоверно справедливата стойност на тези акции. Също така предположенията за прилагането на алтернативни оценъчни методи са свързани с висока несигурност, за да се достигне до достатъчно надеждно определяне  на справедливата им стойност.

Притежаваните от Групата инвестициии на разположение и за продажба (акции) се преглеждат към всяка дата на баланса и при установяване на условия за обезценка, същата се отразява в отчета за доходите.

	
	
	Отчетна стойност
	Балансова стойност
	% на участие

	Име
	Страна
	31.12.2005
	31.12.2005
	

	
	
	BGN '000
	BGN '000
	

	“Интернешънал Асет Банк” АД
	България
	321 
	321 
	1.88%

	“Стопанска и инвестиционна Банка” АД
	България
	49 
	49 
	0.25%

	“Свободна безмитна зона” АД
	България
	4 
	4 
	0.31%

	Общо
	
	374 
	374 
	


Инвестициите на разположение и за продажба са представени в баланса по себестойност, която ръководството счита, че е близка до тяхната сраведлива стойност. С акциите на тези банки не се осъществява активна борсова търговия. Акциите в “Интернешънъл Асет Банк” АД са придобити през периода 1993 - 1995 г., а акциите в Стопанска и инвестиционна банка АД – през 1994 г.

Инвестиционни имоти
Групата е класифицирала като инвестиционни имоти сгради, чието трайно предназначение е да се отдават под наем (оперативен лизинг) и се получават от тях изключително приходи от наем.
Включените в  баланса към 31.12.2005 г.  инвестиционни имоти са собственост на следните дружества от Групата:

( Хасково БТ АД –  411 х. лв. (31.12.2004 г.:  837 х. лв.); 

( Дупница БТ АД –  905 х. лв. (31.12.2004 г.: 905 х. лв.)

Те представляват сгради (поликлиника, търговски обекти и административна сграда), които са отдадени за ползване от трети страни по договори за оперативен лизинг.

Към 31.12.2005 г. е извършена оценка на стойността на имотите от независими оценители. Установеното намаление в справедливата им стойност е отчетено като “други разходи за дейността” в отчета за доходите за 2005 г.

3.3. Преглед на дейността.
б) основни пазари на емитента, включително посочване на всички приходи по категории дейности и регионални пазари за всяка от последните 3 финансови години.

2003 г. – Годишен отчет за 2003 г. - Вх. № 10-05-05/31.03.2004 г. – Комисия за финансов 

   надзор

2004 г. – Годишен отчет за 2004 г. - Вх. № 10-05-3/04.04.2005 г. - Комисия за финансов 

   надзор

- Годишен консолидиран отчет на група “Булгартабак” за 2004 г. - Вх.Nо 10-05-  07/18.08.2005 г. – Комисия за финансов надзор

2005 г. - Годишен отчет за 2005 г. - Вх. № РГ-05-00/4 от 04.04.2006 г. - Комисия за финансов  надзор
Покупка на суров тютюн
С решения на Управителния съвет на Холдинга изкупуването на ориенталски тютюни за реколта’2004 г. е съсредоточено в “Кърджали-БТ”АД, ”Гоце Делчев-БТ”АД, ”Пазарджик-БТ”АД и “Ямбол-БТ”АД, а за реколта’2005 г. в “Кърджали-БТ”АД, ”Гоце Делчев-БТ”АД, ”Пазарджик-БТ”АД и “Шумен-БТ”АД. В ”Плевен-БТ”АД е съсредоточено изкупуването на едролистни тютюни и производството на стрипс и раздути жили.

Търговия с тютюни

Икономическа група “Булгартабак” е традиционен износител основно на промишлено обработен български ориенталски тютюн. Kато структура с традиции в изкупуването и обработката на тютюн “Булгартабак Холдинг” АД действа в условията на либерализиран тютюнев пазар. Групата  се бори за пазарен дял на вътрешния пазар (като купувач на суровина) и на външния пазар (като доставчик на български манипулиран ферментиран тютюн) при конкуренция с тютюневите дилъри предлагащи собствени турски, гръцки, македонски и български ориенталски тютюни. Търговската политика се координира от “Булгартабак-Холдинг”АД. Експортът на тютюн се извършва на база външнотърговски договори, които Булгартабак Холдинг АД сключва от името на дъщерните дружества, които са директни износители и бенефициенти по сделките. В отделни случаи дружествата сключват и директни външнотърговски договори при съгласуваност с Булгартабак.

Приходите на консолидирана база от продажба на тютюн за вътрешен пазар за групата “Булгартабак” по години е както следва :

2003 год.
  5 348х. лв.

2004 год.
13 694 х. лв.

2005 год.
 4 678 х. лв.

Приходите на консолидирана база от продажба на тютюн за износ за групата “Булгартабак” по години е както следва :

2003 год.
42 696 х. лв.

2004 год.
28 768 х. лв.

2005 год.
14 578 х. лв.

Експорт на  тютюни

В периода 2003 г. - 2005 г. група “Булгартабак” е осъществила следния износ на тютюн:

	Година на износ
	Износ в тона

	2003
	9 838

	2004
	7 760

	2005
	5 996

	Общо:
	23 594


Приходите от износ на тютюни за периода 2003 г. – 2005 г. са следните:

	Година
	Експортна стойност в хил.щ.д.

	2003
	20 552

	2004
	13 979

	2005
	8 774

	Общо:
	43 305


Забележка: Среднопретеглената цена за всяка експортна година зависи най-вече от структурата по класи на изнесените тютюни.

Експортните пазари на тютюн са описани в Годишния отчет на “Булгартабак-холдинг”АД за 2005 г., представен в КФН и БФБ.
Търговия с тютюневи изделия

През последните години “Булгартабак Холдинг”АД провежда активна политика по развитие и усъвършенстване на съществуващите и създаване на нови марки цигари със съвременен дизайн и високо качество, съобразени с последните постижения в областта на цигареното производство за вътрешния пазар. Създаването и лансирането на нови продуктови гами позволи изграждането на нов съвременен имидж на “Булгартабак” като производител на висококачествени и съобразени с последните изисквания на европейските и световни регулации в цигареното производство. Създадена е строга организация по окрупняване на търговията с цигари на вътрешния пазар, подбор на фирмите-дистрибутори, които отговарят на изискванията и критериите за дистрибуция и на реалната пазарна действителност. Всичко това позволи по-добра координация и контрол на провежданата от “Булгартабак Холдинг”АД търговска политика при реализацията на цигари на вътрешен пазар.

Вътрешен пазар на тютюневи изделия

В условията на свободна пазарна среда “Булгаратабак-холдинг”АД се утвърди като основен производител на цигари за вътрешен пазар. Това се дължи на бързата и ефективна промяна на структурата на производство през последните три години:

· Увеличаване на пазарния дял на цигари твърда опаковка (80%)

· Въвеждане и налагане на олекотени (с намалено съдържание на вредни за здравето съставки) версии на основните марки цигари- пазарния дял на този тип цигари е 62% и обхваща повече от половината от общото потребление на цигари в страната. По този показател България се доближава до показателите и изискванията на страните членки на Европейския Съюз.

· Акцентира се на свободните пазарни ниши в луксозния сегмент, като водещи параметри са атрактивна опаковка и добро съотношение между качество и цена.

· Рязко се увеличи потреблението на цигари тип “слим”, производство  на “Пловдив-БТ”АД и “Благоевград-БТ”АД (14% от общите продажби).

През 2005 г. пазарният дял на най-продаваните марки цигари на вътрешен пазар е както следва:

Фамилия “Виктори”

-
30 % пазарен дял

Фамилия “Средец”

-
16 % пазарен дял

Фамилия “Престиж”
-

  7 % пазарен дял

Фамилия “Мелник”

-
7,5 % пазарен дял

Фамилия “Фемина”

-
  5 % пазарен дял

Фамилия “ММ”

-

  9,5 % пазарен дял

“Булгартабак-холдинг”АД е основен производител на цигари на вътрешния пазар –притежава около 98% от общия пазарен дял на цигари в страната. Реализацията на български цигари на територията на Република България, като се изключат безмитните магазини по години е както следва :
2003 г.

22 775 тона
2004 г.

19 991 тона

2005 г.

20 553 тона
Приходите на консолидирана база от продажба на цигари за вътрешен пазар за групата “Булгартабак” по години е както следва :

2003 год.
329 298 х. лв.

2004 год.
317 385 х. лв.

2005 год.
354 250 х. лв.

Експортни пазари на тютюневи изделия

Износът на български цигари през последните 3 години е както следва :
2003 г.

3 075 тона
2004 г.

4 427 тона

2005 г.

2 890 тона

Приходите на консолидирана база за групата “Булгартабак” от продажба на цигари за износ по години е както следва :

2003 год.
31 348 х. лв.

2004 год.
44 192 х. лв.

2005 год.
33 680 х. лв.

Дейността по износа на цигари на "Булгартабак" за периода, разгледана по региони, е описана в Годишния отчет на «Булгартабак-холдинг»АД за 2005 г., представен в КФН и БФБ.
3.5.1. За емитент на дялови ценни книжа:

а) обем, структура и динамика на дълготрайните материални активи за последните 3 финансови години, включително оборудване на лизинг; тежести върху активите; производствен капацитет и степен на използване; начин на съхранение; произвеждани продукти и местоположение

Обем, структура и динамика на дълготрайните материални активи на Група "Булгартабак"  за последните 3 години (2003-2005 г.) по балансова стойност 
	
	2003 г.
	2004 г.
	2005 г.
	2005/03
	2005/04

	Раздели, групи, статии
	Обем
/корегиран/
	струк-тура
	Обем

	струк-тура
	обем
	струк-тура
	динамика
	динамика

	 
	хил.лв.
	%
	хил.лв.
	%
	хил.лв.
	%
	коеф.
	коеф.

	

	І.Имоти, машини, съоръжения и оборудване                                                            1.Земи /терени/
	23426
	6,75
	22672
	6,69
	24219
	7,16
	1,03
	1,07

	2.Сгради и конструкции
	167305
	48,20
	159819
	47,19
	143452
	42,41
	0,86
	0,90

	3.Машини и оборудване
	129542
	37,32
	113917
	33,64
	117404
	34,71
	0,91
	1,03

	4.Съоръжения
	7299
	2,10
	7772
	2,29
	6497
	1,93
	0,89
	0,83

	5. Транспортни средства
	2811
	0,81
	2948
	0,87
	2739
	0,81
	0,97
	0,93

	6. Стопански инвентар
	1638
	0,47
	1403
	0,41
	1218
	0,36
	0,74
	0,87

	7. Разходи за придобиване и ликвидация на дълготрайни материални активи  
	15077
	4,34
	30142
	8,90
	36352
	10,75
	2,41
	1,21

	8. Други 
	5
	0,001
	10
	0,002
	6382
	1,89
	1276,4
	638,2

	Общо за гр.І
	347103
	100,00
	338683
	100,00
	338267
	100,00
	
	


Оборудване на лизинг
Задължения по финансов лизинг

Включените в баланса към 31 декември 2005 г. задължения по финансов лизинг са  по договори за придобиване на автомобили. Те са представени нетно от дължимата лихва и са както следва:

	Срок
	
	31.12.2005
	
	31.12.2004

	
	
	BGN’000
	
	BGN '000

	До една година
	
	257
	
	216

	в т.ч. главница
	
	220
	
	191

	         лихва
	
	37
	
	25

	Над една година
	
	283
	
	284

	в т.ч. главница
	
	247
	
	252

	         лихва
	
	36
	
	32


Дължимите в рамките на следващите 12 месеца лизингови вноски са представени в баланса като текущи задължения към доставчици, нетно от дължимата лихва. Сключените лизингови договори са в “Благоевград-БТ”АД и “Плевен-БТ”АД.

В т.35 “Условни задължения и ангажименти” от Приложенията към консолидирания  финансов отчет за 2005 г. подробно са описани задълженията на групата по договори за оперативен лизинг като лизингополучател и лизингодател.

Тежести върху активи

Към 31.12.2005 г. има учредени тежести върху дълготрайни материални активи на Групата, както следва: 

( Ипотеки – 15,592 х. лв. (31.12.2004 г.: 11,758 х. лв.);

( Залози – 51,548 х. лв. (31.12.2004 г.: 83,970 х. лв.);

( Възбрани – 31,417 х. лв. (31.12.2004 г.: 17,515 х. лв.).

4. Резултати от дейността, финансово състояние и перспективи.

4.1. Резултати от дейността.

Размерът на реализирания нетен финансов резултат на Групата е както следва:

2004 г. – печалба в размер на 1 638 хил.лв.

2005 г. - – печалба в размер на 41 931 хил.лв

а) информация за последните три финансови години относно значими фактори, включително необичайни и редки събития или нови разработки, които съществено се отразяват върху приходите от основна дейност на емитента, като се посочва степента на отражение върху приходите

През последните 3 години няма необичайни или редки събития, които съществено да са се отразили върху приходите от основна дейност на Групата.

През 2004 г. "Булгартабак-холдинг"АД сключи договори за продажба на участието си в капитала на своите дъщерни дружества - “Тополовград-БТ”АД и “Първомай-БТ”АД. Прехвърлянето на акциите на новите купувачи в Централен депозитар се осъществи в началото на месец януари 2005 г. През месец май 2005 г. "Булгартабак-холдинг"АД продаде участието си в капитала и на “Исперих-БТ”АД.

За участията в „Първомай-БТ”АД, „Тополовград-БТ”АД и „Исперих-БТ”АД са заплатени продажни цени както следва:

· „Първомай-БТ”АД – 390 090,29 лв.
· „Тополовград-БТ”АД – 600 439,81 лв

· „Исперих-БТ”АД – 100 000 лв.
През 2005 год. „Булгартабак-Холдинг” АД извърши значителни по размер дарения на обща стойност 10.6 млн. лв. на "Фонда за финансиране на социалните последици от преструктурирането и приватизацията" за изплащане на обезщетения за прекратяване на трудови правоотношения.
Като съществени икономически промeни в последните 3 години в дейността на дружествата от Групата могат да се посочат следните обстоятелства:

· Прекратено е цигареното производство в дъщерните дружества “Асеновград-БТ”АД, “Шумен-БТ”АД, “Плевен-БТ”АД и “Хасково-БТ”АД. “Булгартабак-Холдинг” АД е прекратил лицензионните договори за производството на тютюневи изделия с тези дружества, а Министерският съвет е отказал да им издаде безсрочно разрешение за производство на цигари. На проведените на 29.10.2004 г. извънредни общи събрания на акционерите на “Асеновград-БТ”АД, “Шумен-БТ”АД, “Плевен-БТ”АД и “Хасково-БТ”АД са взети решения за отпадане от предмета им на дейност на прозводството и търговията с тютюневи изделия. С това решение се ограничава съществено дейността на тези дружества като цяло. 

· Дъщерните дружества “Видин-БТ”АД и “Хасково-Табак”АД са обявени в ликвидация.
· С решения на Управителния съвет на “Булгартабак-Холдинг”АД изкупуването и промишлената обработка на ориенталски тютюни за реколта’2003 г. беше съсредоточено в “Кърджали-БТ” АД, “Гоце Делчев-БТ” АД, “Пазарджик-БТ” АД, “Ямбол-БТ” АД и “Смолян-БТ” АД, за реколта’2004 г. – в “Кърджали-БТ”АД, “Гоце-Делчев-БТ”АД, “Пазарджик-БТ” АД и “Ямбол-БТ”АД, а за  реколта’2005 г. - в “Кърджали-БТ”АД, “Гоце-Делчев-БТ”АД, “Пазарджик-БТ” АД и “Шумен-БТ”АД. Тютюните произход Виржиния и Бърлей бяха съсредоточени за изкупуване и преработка в “Плевен-БТ”АД. Целта на тази нова схема на концентриране на промишлената обработка на тютюн е да се намалят разходите при промишлената обработка на тютюни и на себестойността им, както и производството на достатъчни по обем заготовки от еднородни партиди тютюни. Тези решения обаче съществено ограничават дейността на част от манипулационните дружества, които не попадат в горната група.
През 2006 г. могат да настъпят съществени икономически промени в Икономическа група “Булгартабак”, които да окажат значително влияние върху размера на очакваните приходи на “Булгартабак-холдинг”АД. Тези промени ще бъдат в резултат на изпълнение на одобрената от Надзорния съвет на “Булгартабак-холдинг”АД Предварителна програма за осъществяване на преструктуриране и продажба на акционерни дружества от структурата на “Булгартабак-холдинг”АД.
б) съществени изменения в приходите от основна дейност и посочване на степента, в която те са резултат от изменение в цените или обема на стоките или услугите, предлагани от емитента или от въвеждането на нови стоки или услуги

	Приходи от дейността
	31.12.2003 г.
	31.12.2004 г.
	31.12.2005 г.
	2005/2003
	2005/2004

	
	BGN '000
	BGN '000
	BGN '000
	Коеф.
	Коеф.

	I. Нетни приходи от продажби
	
	
	
	
	

	1. Продукция 
	412167
	395583
	406195
	0.98
	1.03

	2. Стоки
	7099
	15027
	6009
	0.85
	0.40

	3. Услуги
	1582
	2329
	1611
	1.02
	0.69

	4. Други
	4948
	15904
	24664
	4.98
	1.55

	Общо за група I.
	425796
	428843
	438479
	1.03
	1.02

	II. Приходи от финансирания
	195
	-
	-
	-
	-

	Общо за група II.
	195
	-
	-
	-
	-

	III. Финансови приходи
	
	
	
	
	

	1. Приходи от лихви
	413
	442
	1104
	2.67
	2.50

	2. Приходи от дивиденти
	1
	1
	25
	25
	25

	3. Положителни разлики от операции с финансови активи и инструменти
	935
	83
	210
	0.22
	2.53

	4. Положителни разлики от промяна на валутни курсове
	8285
	4412
	3415
	0.41
	0.77

	5. Други
	118
	137
	374
	3.17
	2.73

	Общо за група III.
	9752
	5075
	5128
	0.52
	1.01

	Общо приходи от дейността (I+II+III)
	435743
	433918
	443607
	1.02
	1.02


ПРИХОДИ ОТ ПРОДАЖБИ
	
	2005 
	
	2004 

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Вътрешен пазар
	364,326 
	
	336,563

	Износ
	51,698 
	
	75,136

	Общо
	416,024 
	
	411,699 


	Продажби по видове продукти и услуги  - вътрешен пазар
	2005 
	
	2004 

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Цигари
	354,250 
	
	317,385

	Тютюн
	4,678 
	
	13,694

	Печатни изделия
	3,582 
	
	2,875

	Стрипсиране на тютюн
	863 
	
	833 

	Резервни части и нестандартно оборудване
	570 
	
	474 

	Раздуване на жили
	159 
	
	                -   

	Съхранение на тютюн
	109 
	
	76 

	Сушене на тютюн
	82 
	
	340 

	Преработка и ферментация на тютюн
	33 
	
	613 

	Филтърни пръчки
	                -   
	
	215 

	Изкупуване на тютюн
	                -   
	
	53 

	Други
	                -   
	
	5 

	Общо
	364,326 
	
	336,563 


	Продажби по видове продукти и услуги – износ
	2005 
	
	2004 

	
	BGN '000
	
	BGN '000

	
	
	
	

	Цигари
	33,680 
	
	44,192

	Тютюн
	14,578 
	
	28,768

	Резервни части и нестандартно оборудване
	1,460 
	
	478

	Печатни изделия
	              849 
	
	86

	Филтърни пръчки
	809 
	
	1,379

	Рязан тютюн
	              322 
	
	                -   

	Раздуване на жили
	                -   
	
	163

	Съхранение на тютюн
	                -   
	
	70 

	Общо
	51,698 
	
	75,136 


в) влияние на инфлацията и промените във валутния курс, ако тази информация е от съществено значение за последните три финансови години

Решаващо влияние и важно условие за дейността на Група “Булгартабак” е макроикономическата среда в страната.
Основните показатели на стопанската среда, които оказват влияние върху дейността на Групата, за периода 2001 – 2005 г. са представени в таблицата по-долу:

	Показател
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005

	БВП в млн. лева1
	29,618
	32,324
	34,410
	38,008
	41,948

	Реален растеж на БВП
	4%
	4.48%
	4.3%
	5.6%
	5.5%

	БВП на човек от населението в лева
	3,725
	4,052
	4,398
	4,894
	5,420

	Инфлация в края на годината
	   4.8%
	3.80%
	5.6%
	4.0%
	6.5%

	Среден валутен курс на щатския долар за годината
	2,18479
	2,07697
	1,73262
	1,57511
	1,57415

	Валутен курс на щатския долар в края на годината
	2,21926
	1,88496
	1,54856
	1,43589
	1,65790

	Основен лихвен процент в края на годината
	4.65%
	3.31%
	2.83%
	2.37%
	2.05%

	Безработица
	17.3%
	16.27%
	13.5%
	11.%
	10.73%


Източник: НСИ, БНБ

Влиянието на инфлацията върху приходите от основната дейност на “Булгартабак-холдинг”АД е сравнително незначително, поради ниските й равнища през последните години. Управителните органи не предвиждат възможност, при която инфлацията през 2005 г. да окаже значително влияние на размера на нетните приходи от продажби.

Дружествата от Икономическа група “Булгартабак” с експортно ориентирана дейност търпят значителни загуби в резултат на промяната на валутните курсове, защото традиционно цените на износа на тютюн и цигари са в щатски долари.
г) информация за правителствени, икономически, данъчни, монетарни или политически фактори, които пряко или непряко са оказали съществено влияние или които биха имали съществено влияние върху дейността на емитента за последните три финансови три години
Най съществена е промяната при текущите данъци върху печалбата Текущите данъци върху печалбата се определят в съответствие с изискванията на българското данъчно законодателство – Закона за корпоративното подоходно облагане. Номиналната данъчна ставка за 2005 г. е 15% (2004 г. - 19,5%; 2003 г. – 23,5%).  

Съществено влияние върху дейността на “Булгартабак-холдинг”АД през 2005 г. продължава да оказва процеса на преструктуриране и приватизация на Икономическа група “Булгартабак”.
( Участието на Холдинга в дъщерните дружества е представено по историческа цена на придобиване





( Участието на Холдинга в дъщерните дружества е представено по историческа цена на придобиване.





