Инвестиционно Дружество Надежда АД


ОТЧЕТ  ЗА УПРАВЛЕНИЕ НА ДЕЙНОСТТА НА 

ИД ‘НАДЕЖДА’ АД ЗА ФИНАНСОВАТА 2005

1. Развитие на дейността на ИД „Надежда” АД през 2005 г.
През 2005 г. единствената дейност, която ИД “Надежда” АД осъществи е инвестиране в ценни книжа и компенсаторни инструменти на парични средства, набрани чрез публично предлагане на акции. Инвестиционната дейност на дружеството се управлява от Управляващо дружество УД “ПФБК Асет Мениджмънт” АД, съгласно сключен договор между двете страни. 

2. Описание на инвестиционните цели на ИД “Надежда” АД, инвестиционната политика и инвестиционни ограничения през 2005 г.

Съгласно устава на ИД “Надежда” АД основната цел на дружеството е гарантиране на интересите на акционерите чрез създаване на балансиран портфейл от ценни книжа с оптимално съчетаване на висока доходност и минимален риск, постигнати чрез:

а) поддържане и управление на оптимален инвестиционен портфейл;

б) ефективно придобиване на акции на предприятия;

в) последваща продажба от портфейла на дружеството при оптимални за дружеството условия;

г) привличане на допълнителни капитали чрез публично предлагане на акции на дружеството по ред и при условия, определени със закон.
Инвестиционната стратегия следва оптимално отношение между дългосрочни и краткосрочни инвестиции.

Инвестиционната дейност се ограничава от действащото законодателство и устава, като дружеството не може да:

1. придобива ценни книжа, които не са напълно изплатени;

2. продава ценни книжа, които не притежава;

3. инвестира в ценни книжа, издадени от учредителите или свързани с тях лица или от лица, които контролират дружеството или свързани с тях лица.

4. предоставя заеми или да бъде гарант на трети лица.

5. издава облигации и други дългови ценни книжа;

6. инвестира повече от 25 на сто от активите си в ценни книжа, издадени от едно и също публично дружество или от друг емитент, чиито ценни книжа са приети за търговия на регулиран пазар, ако общата стойност на тези инвестиции не надвишава ограниченията по закон.

7. придобива акции с право на глас на един емитент в размер, който да позволи на него или на членовете на неговите управителни или контролни органи съвместно да упражняват контрол върху емитента.

8. се преобразува в друг вид търговско дружество и да променя предмета си на дейност, освен в случаите, предвидени в закона.

9. придобива движими вещи и недвижими имоти, които не са необходими за прякото извършване на дейността на дружеството.

Активите на дружеството се състоят единствено от:


1. ценни книжа, приети за търговия на регулиран пазар на ценни книжа в страната,  както и на международно признати и ликвидни регулирани пазари на ценни книжа в чужбина, съгласно одобрен от Комисията списък;

2. ценни книжа, издадени или гарантирани от държавата или от Българската народна банка, както и квалифицирани дългови ценни книжа, издадени или гарантирани от други държави, централни банки или международни организации;

3. квалифицирани дългови ценни книжа, издадени от местни или чуждестранни общини;

4. ипотечни облигации и други дългови ценни книжа, издадени от български банки, както и квалифицирани дългови ценни книжа, издадени от чуждестранни банки;

5. други ценни книжа, които не се търгуват на регулиран пазар на ценни книжа;

6. акции на други инвестиционни дружества;

7. движими вещи и недвижими имоти, доколкото са необходими за прякото извършване на дейността на дружеството;

8. парични средства;

Дружеството инвестира средствата си при стриктно спазване на нормативните ограничения и изисквания.

Дружеството има следната структура на портфейла от ценни книжа:

1. от 10 до 100 на сто – държавни или общински облигации или обезпечени корпоративни облигации, търгувани на официален пазар;

2. от 0 до 90 на сто – обикновени и привилегировани акции на емитенти;

Дружеството не е обвързано със задължително определена отраслова структура на инвестициите си в обикновени и привилегировани акции на емитенти.
3. Ликвидност

ИД “НАДЕЖДА” АД  спазва Правилата за поддържане и управление на ликвидните средства, одобрени от Съветът на директорите на дружеството и КФН.
Дружеството  изготвя към края на всяко тримесечие Отчет за ликвидността и го представя в Комисията за финансов надзор (КФН). 

В обема на активите на ИД „Надежда” АД преобладават финансовите активи, които към 31.12.2005 г. са в размер на 3 449 хил. лева., което представлява 81% от активите на дружеството. Следват паричните средства в размер на 724 хил. лева или 17% от стойността на активите. Тази структура на активите поддържа отлична ликвидност на дружеството.

Към 31.12.2005 г. наличните парични средства на ИД „Надежда” АД възлизат на 724 хил. лева спрямо 1 213 хил. лева в началото на годината. Намаляването на паричните наличностти към края на отчетната година е резултат най-вече от увеличаването на финансовите активи в протфейла на дружеството. 

Към 31.12.2005 г. вземанията на ИД „Надежда” АД са в размер на 22 хил. лева и представляват:

· Данъци за възстановяване – 21 хил. лева

· Вземания от клиенти – 1 хил. лева

Към 31.12.2005 г. задълженията са в размер на 22 хил. лева
· Задължения към Управляващото дружество – 21 хил. лева

· Задължения към персонала – 1 хил. лева

През 2005 г. дружеството не е изпитвало ликвидни затруднения и не е нарушавало законовите изисквания за минимални ликвидни средства съгласно чл. 40 – 49 от Наредбата за изискванията към дейността на инвестиционните дружества (НИДИД).

Към момента на изготвяне на отчета за управление не съществуват тенденции, обстоятелства или рискове, които биха довели или за които има основание да се смята, че ще доведат до съществено повишаване или намаляване на ликвидността на дружеството. 
4. Капиталови ресурси

Капиталовите ресурси на ИД “НАДЕЖДА” АД се формират от акционерния капитал, акумулираните резерви, резерв от последващи оценки и положителния финансов резултат за 2005 г.

През 2005 г. дружеството не е ползвало външни капиталови ресурси.

Капиталът на дружеството е записан и изцяло внесен в размер на 1 656 хил. лева. Акциите на дружеството са само безналични, поименни, обикновени с право на един глас всяка. Всяка акция дава право на един глас в Общото събрание на акционерите, право на дивидент и ликвидационен дял, съразмерни с номиналната й стойност.

В началото на 2005 г. общите резерви на дружеството са били в размер на 692 хил. лева, а в края на годината техният размер е 1 918 хил. лева. Изменението в от 1 226 хил. лева е в резултат на решение на Годишното общо събрание на акционерите на ИД ”Надежда” АД проведено на 26.05.2005 г., общите резерви на дружеството 692 хил. лева се увеличават с неразпределената печалба за 2004 г. в размер на 1 226 хил. лева до 1 918 хил. лева.

През 2005 г. ИД „Надежда” АД е възприело подход за класифициране и отчитане на финансовите активи като активи обявени за продажба предвид целите и намеренията на ръководството по отношение на финансовите активи. При отчитането на финансовите активи дружеството прилага капиталов подход на отчитане, поради което се формира резерв от последващи оценки към 31.12.2005 г. в размер на 204 хил. лева

ИД “НАДЕЖДА” АД приключи финансовата 2005 г. с положителен резултат в размер на 433 хил.  лева

Собствения капитал на дружеството е нараснал през 2005 г. от 3 574 хил. лева в началото на годината до 4 211 хил. лева в края. Постигнатото увеличение е в размер на 18%.

Таблицата посочена по-долу показва изменението на собствения капитал на Дружеството  в хил. лева през 2005 година :

	Показатели
	Акционерен капитал
	Общи резерви
	Резерв от последващи оценки
	Печалба
	Общо

	 
	
	
	
	
	

	Салдо към 31.12.2004 г.
	1 656
	692
	-
	1 226
	3 574

	Изменение през периода
	-
	1 226
	204
	-1 226
	204

	Печалба за периода
	-
	-
	-
	433
	433

	Салдо към 31.12.2005 г.
	1 656
	1 918
	204
	433
	4 211


5. Резултати от дейността на ИД “Надежда” АД през 2005 г.

5.1. Описание на инвестиционната дейност 

Данни за обема, структурата и динамиката на активите на инвестиционното дружество:
	 
	2005 г.
	2004 г.

	Видове активи
	Хил. лева
	Дял
	Хил. лева
	Дял

	Парични средства
	724
	17,10%
	1 213
	33,70%

	Акции
	2 497
	58,99%
	613
	17,03%

	АЛБЕНА АД
	118
	2,79%
	-
	-

	АЛБЕНА ИНВЕСТ ХОЛДИНГ АД
	51
	1,20%
	-
	-

	АРОМА АД
	-
	-
	33
	0,92%

	БЕНЧМАРК ФОНД ИМОТИ АД
	33
	0,78%
	-
	-

	БТК АД
	451
	10,65%
	-
	-

	БУЛГАРТАБАК ХОЛДИНГ АД
	-
	-
	68
	1,89%

	БЪЛГАРИЯ-29 АД
	20
	0,47%
	20
	0,56%

	БЪЛГАРСКА РОЗА СЕВТОПОЛИС АД
	19
	0,45%
	-
	-

	ВИПОМ АД
	28
	0,66%
	28
	0,78%

	ГАМА КАБЕЛ АД
	124
	2,93%
	-
	-

	ДЗИ АД
	-
	-
	11
	0,31%

	ДОВЕРИЕ ОБЕДИНЕН ХОЛДИНГ АД
	58
	1,37%
	-
	-

	ЗЛАТНИ ПЯСЪЦИ АД
	63
	1,49%
	-
	-

	ИД ТИ БИ АЙ ЕВРОБОНД АД
	58
	1,37%
	54
	1,50%

	ИХ БЪЛГАРИЯ АД
	40
	0,94%
	-
	-

	КАПИТАН ДЯДО НИКОЛА АД
	141
	3,33%
	78
	2,17%

	КЗ ОДЕСОС АД
	298
	7,04%
	-
	-

	КРЕМИКОВЦИ АД
	53
	1,25%
	-
	-

	М+С ХИДРАВЛИКА АД
	47
	1,11%
	-
	-

	ЛАВЕНА АД
	-
	-
	24
	0,67%

	МОМИНА КРЕПОСТ АД
	46
	1,09%
	-
	-

	НЕОХИМ АД
	10
	0,24%
	-
	-

	ОРГАХИМ АД
	74
	1,75%
	-
	-

	ПАРК АДСИЦ АД – ПРАВА
	23
	0,54%
	-
	-

	ПЛОВДИВ БТ АД
	16
	0,38%
	98
	2,72%

	СЕВЕРКООП ГЪМЗА АД
	35
	0,83%
	-
	-

	СЕРДИКОМ АД
	55
	1,30%
	-
	-

	СПАРКИ ЕЛТОС АД
	-
	-
	158
	4,39%

	СИБАНК АД
	59
	1,39%
	-
	-

	СИНЕРГОН ХОЛДИНГ АД
	30
	0,71%
	-
	-

	СОФАРМА АД
	53
	1,25%
	-
	-

	ТРАКИЯ ПАПИР АД
	142
	3,35%
	-
	-

	УД ПФБК АСЕТ МЕНИДЖМЪНТ АД
	50
	1,18%
	-
	-

	ФАЗЕРЛЕС АД
	135
	3,19%
	33
	0,92%

	ФНИ БЪЛГАРИЯ АДСИЦ
	164
	3,87%
	-
	-

	ХИМКО АД
	3
	0,07%
	-
	-

	ЦКБ АД
	-
	-
	8
	0,22%

	Компенсаторни инструменти
	141
	3,33%
	900
	25,01%

	Дългови ЦК
	811
	19,16%
	671
	18,64%

	1. Юнионбанк АД
	322
	7,61%
	201
	5,58%

	2. ПИБ АД
	198
	4,68%
	196
	5,45%

	3. МФ XS0145624432
	121
	2,86%
	121
	3,36%

	5. МФ XS0145623624
	170
	4,02%
	153
	4,25%

	Краткосрочни вземания
	22
	0,52%
	202
	5,61%

	Други активи
	38
	0,90%
	62
	2,42%


5.2. Счетоводен баланс на ИД “Надежда” АД към 31.12. 2005 г.
	
	Хил. лева

31.12.2005 г.
	Хил. лева

31.12.2004 г.

	АКТИВИ
	
	 

	Дълготрайни активи
	
	

	Дълготрайни материални активи
	34
	39

	Дълготрайни нематериални активи
	4
	23

	Всичко дълготрайни активи
	38
	62

	
	
	

	Краткотрайни активи
	
	

	Парични средства
	724
	1 213

	Краткосрочни финансови активи
	3 449
	2 184

	Вземания
	22
	202

	Всичко краткотрайни активи
	4 195
	3 559

	
	
	

	Обща сума на активите
	4 233
	3 661

	
	
	

	СОБСТВЕН КАПИТАЛ И ПАСИВИ
	
	

	
	
	

	Собствен капитал
	
	

	Основен капитал
	1 656
	1 656

	Общи резерви
	1 918
	692

	Резерв от последващи оценки
	204
	-

	Текущ финансов резултат
	433
	1 226

	Всичко собствен капитал
	4211
	3 574

	
	
	

	Краткосрочни пасиви
	
	

	Текущи задължения
	22
	87

	Всичко краткосрочни пасиви
	22
	87

	
	
	

	Обща сума на собствения капитал и пасивите
	4 233
	3 661


5.3. Отчет за доходите за 2005 г.
	
	Хил. лева

31.12.2005 г.
	Хил. лева

31.12.2004 г.

	Приходи от дейността
	
	

	Финансови приходи
	839
	1 736

	Общо приходи 
	839
	1 736

	
	
	

	Разходи за дейността
	
	

	Финансови разходи
	193
	320

	Нефинансови разходи
	207
	125

	Извънредни разходи
	4
	-

	Общо разходи 
	404
	445

	
	
	

	Данъци
	2
	65

	Нетна печалба за периода
	433
	1 226


Приходите на ИД “НАДЕЖДА” АД за 2005 г. са в размер на 839 хил. лева, от които  приходи от операции с финансови активи – 719 хил. лева, приходи от участия (получени дивиденти) – 30 хил. лева, приходи от положителна разлика от промяна на валутните курсове – 30 хил. лева,  и приходи от лихви – 60 хил. лева.


През 2005 г. финансовите разходи на дружеството са в размер на 193 хил. лева. От тях 186 хил. лева са в резултат на операции с финансови активи от портфейла, 6 хил. лева са отрицателни разлики от промяна на валутни курсове и 1 хил. лева са други финансови разходи (банкови такси). 

Счетоводната печалба на ИД „Надежда” АД след облагане с корпоративен данък възлиза на 433 хил. лева, което е спад от 65% спрямо 2004 г.  Намаляването на печалбата се дължи на възпритият нов метод на отчитане на приходите от преоценка на финансови активи, а именно капиталовият подход, при който те се отчитат като Резарв от последващи оценки и не се включват в Отчета за доходите.

Общият размер на всички разходи към 31.12.2005 г. е 207 хил. лева, което представлява 4.93 % от средногодишната нетната стойност на активите, претеглени за съответния период.

	Разходи за дейността към 31.12.2005 г.

в хил. лева
	Сума 


	Спрямо средногодишна НСА

	възнаграждение на УД или инвестиционният консултант:
	84
	2.00%

	платени комисиони на инвестиционните посредници:
	11
	0.27%

	възнаграждение на банката-депозитар:
	2
	0.06%

	възнаграждение на членовете на СД:
	4
	0.09%

	годишно възнаграждение на ДЕС:
	2
	0.05%

	други разходи на Дружеството, в т.ч. за материали, външни услуги, заплати, социално и здравно осигуряване:
	104
	2.47%

	Всичко разходи:
	207
	4.93%


Всички разходи, свързани с дейността на инвестиционното дружество са в границите на законовото изискване по чл.171 от ЗППЦК.

Всички приходи и разходи през изтеклата година са в резултат на обичайната дейност на ИД “Надежда” АД. 

5.4. Данни за нетната стойност на активите на ИД “Надежда” АД

	
	2005 г.
	2004 г.

	Общо нетни активи в началото на периода
	3 574
	2 349 

	Брой акции в обръщение в началото на периода
	551 836
	551 836

	Нетна стойност на активите на акция в началото на периода
	6.48
	4.25

	Общо нетни активи в края на периода
	4 211
	3 574 

	Брой акции в обръщение в края на периода
	1 655 508
	551 836

	Нетна стойност на активите на акция в края на периода
	2.54
	6.48


6. Рискове свързани с дейността на инвестиционното дружество.

ПАЗАРЕН (СИСТЕМАТИЧЕН) РИСК

Доколкото ИД “Надежда” АД инвестира в местни активи, основният риск е от промяна в посоката на развитие на икономиката като цяло, което би довело до понижаване на стойността на притежаваните от ИД “Надежда” АД търгувани позиции. В момента валутният борд осигурява макроикономическа стабилност, като същевременно БВП реализира стабилен висок растеж въпреки стагнацията в световната икономика. 

(1) Политически риск

България е сравнително стабилна политически, доколкото има консенсус в обществото и основните политически сили по отношение основните насоки на икономическата политика и дългосрочната ориентация на страната. По тази причина политическият риск е нисък и не могат да се очакват значителни промени в политиката на правителството. По-висока степен на риск съществува поради липсата на стабилно мнозинство, като това положение вероятно ще се запази и след следващите параментарни избори, което резултира в забавено темпо и липсата на дълбочина и постоянство на реформите. Това се отразява на ръста на икономиката като цяло.

(2) Лихвен риск

Това е рискът от промяна в нивото, наклона и изкривеността на кривата на доходността (yield curve), както и промяна във волатилността на лихвите. Доколкото значителна част от инвестициите са в инструменти с фиксиран доход, измененията в лихвения процент могат да окажат значително влияние върху цената на тези активи. Понижаването на лихвените равнища в страната в резултат на ниската инфлация и стабилизацията на българската икономика се отразява благоприятно върху притежаваните от ИД “Надежда” АД облигации, предимно ДЦК, издадени или гарантирани от българската държава, тъй като това води до покачването на техните цени, но се отразява неблагоприятно върху срочните банкови депозити, тъй като с понижението на лихвите се понижава и прихода от лихви, който получава ИД “Надежда” АД. Доколкото лихвените проценти в страната са обвързани с лихвените равнища по света, може да се очаква, че в средносрочен план тези нива ще имат възходящ тренд, изхождайки от рекордно ниските лихвени нива в момента и появилите се нагласи за повишаване на discount rate в САЩ, а вероятно след време и ОЛП, определян от Европейската централна банка.

(3) Кредитен риск

Отразява риска, свързан с понижението на кредитния рейтинг на емитента на облигациите или най-общо реализиране на загуби в случаи, когато насрещна страна или емитенти на ценни книжа не изпълнят своите договорни задължения. През последните няколко години кредитният рейтинг на България се покачва и в момента дългосрочните оценки на Moody’s и Standard & Poor’s са съответно Bаa3 и BВB. Очаква се приемането на България за членка в ЕС да доведе до допълнително повишаване на кредитния рейтинг на страната. Естественото продължение на тези процеси ще бъде покачването на цените на българските ценни книжа с фиксирана доходност. Това ще позволи да се компенсира до определена степен негативния ефект от очакваното повишение на базовите лихвени равнища.

(4) Валутен риск

Риск от промяна на спот и форуърд цените, както и на волатилноста на валутните курсове. ИД “Надежда” АД има ниска експозиция към валутен риск, доколкото активите му са почти изцяло деноминирани в лева, а въведената в страната система на валутен борд изключва този риск и за активите деноминирани в евро. В бъдеще, при евентуално възникване на значителни експозиции в други валути, ИД “Надежда” АД предвижда да хеджира този риск.

Пазарният риск се управлява чрез диверсификация, контрол върху размера на позициите или чрез хеджиране чрез свързани позиции или деривативни инструменти. Способността за управление на позициите и риска може да бъде ограничена от ниската ликвидност на ценната книга или съответния инструмент за хеджиране, както и от промяна в корелацията между ценната книга и съответния хеджиращ инструмент.

РИСК ОТ ПРОМЯНА ЦЕНАТА НА ЦЕННИТЕ КНИЖА  

Наличието на риск от промяна в цената и волатилността на притежаваните ценни книжа, вкл. на отделна емисия, кошница от ценни книжа или на определен индекс и др.

ОПЕРАЦИОНЕН РИСК

Съществува риск от увреждане на репутацията на ИД “Надежда” АД, финансови загуби или регулаторен риск в случай на лоша организация или оперативна грешка. Този риск може да възникне във връзка с нашата система или като резултат от грешка на агент, работещ от наше име. ИД “Надежда” АД е отговорна за установяването, поддържането и одобряването на политики, процедури и контрол по отношение дейността на дружеството
7. Важни събития настъпили след годишното счетоводно приключване

След годишното счетоводно приключване на ИД “Надежда” АД не са настъпили съществени събития във връзка с дейността на дружеството.

8. Предвиждано развитие на дружеството 

През следващите години се предвижда ИД “Надежда” АД да запази и развие темповете си на развитие.

Очаква се през следващата 2006 г. дружеството да реализира повишение на нетната стойност на активите в рамките на 15% – 25%.

9. Промени в цената на акциите на дружеството

	
	2005 г.
	2004 г.

	Максимална цена за акция (лв.)
	6.01
	2.63

	Минимална цена за акция (лв.)
	1.01
	0.88

	Среднопретеглена цена за акция (лв.)
	2.45
	1.15

	Обем изтъргувани акции
	106 946
	10 365


Голямата разликата между максимална цена на акция и минимална е следствие от решение на Годишното общо събрание на акционерите от 26.05.2005 г., с което се намали номиналната стойност на акциите на ИД „Надежда” АД от 3 лева на 1 лев, с което акциите в обръщение от 551 836 хиляди, станаха 1 655 508 хиляди.

10. Информация относно програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление 

ИД “Надежда” АД има приета дългосрочна програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление, която е представена на КФН.

Дейността на Съвета на директорите и служителите в дружеството през 2005 г. е в съответствие с изискванията и предписанията на програмата.

На този етап СД смята, че не е необходимо да се прави изменение и допълнение на програмата за добро корпоративно управление.

Настоящият отчет е приет на заседание на Съвета на директорите на 15 март 2006 г.
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