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М Е Ж Д И Н Е Н   Д О К Л А Д

ЗА ДЕЙНОСТТА НА ГРУПА „БУЛГАРТАБАК”
ЗА ВТОРО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2007 Г.

съгласно чл. 100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. Важни събития, настъпили през второ тримесечие на 2007 г. и с натрупване от началото на 2007 г. до края на второ тримесечие, и за тяхното влияние върху резултатите във финансовия отчет.
Дивиденти

1. На проведените в периода 19.06 – 26.06.2007 г. редовни годишни общи събрания на дъщерните дружества от Групата, е взето решение за разпределение на дивиденти в следните от тях:

· „Благоевград-БТ” АД 

            
  3 958 хил. лв.

· „Цигарена фабрика Пловдив” АД 


  2 538 хил. лв.
· „София-БТ” АД 


   

  1 079 хил. лв.
Обща сума на дивидентите:
            

  7 575 хил. лв.

От гласуваните дивиденти, сума в размер на 6 202 хил. лв. ще бъде изплатена на компанията-майка „Булгартабак–Холдинг” АД, а сума в размер на 1 373 хил. лв. ще бъде изплатена на акционерите, притежаващи малцинствено участие.
2. На проведеното на 28.06.2007 г. редовно общо събрание на акционерите на “Булгартабак-холдинг”АД е взето решение за разпределение на дивиденти. Конкретният размер на дивидента, който ще бъде изплатен от „Булгартабак-холдинг”АД на неговите акционери е както следва:

· Обща сума на дивидента за 2006 г. - 19 379 хил. лв., в т.ч. за Държавата в лицето на Министерство на икономиката и енергетиката – 15 470 хил.лв. и за акционерите притежаващи малцинствено участие – 3 909 хил.лв.

· Брутен размер на дивидента на една акция  -  2,6303 лв.;

· Чиста сума на дивидента на една акция /след удържане на данък върху дивидента, в размер на 7% за лицата по чл.194, ал.1 от ЗКПО и лицата по чл.38, ал.1 от ЗДДФЛ/ -  2,4462 лв.

Продажба на  дъщерни дружества

От началото на 2007 г. до края на второто тримесечие на 2007 е продадено акционерното участие на „Булгартабак – Холдинг” АД в следните дъщерни дружества:

( „Сандански-БТ”АД 
На 15.02.2007 г. между „Булгартабак – Холдинг” АД и «Лийв Табако А. Михайлидис»АД, гр. Сандански е подписан Договор за продажба на 210 666 броя обикновени безналични поименни акции, представляващи 99,946% от капитала на «Сандански-БТ»АД. Прехвърлянето е регистрирано в «Централен депозитар»АД на 21.02.2007 г. Получената сума за продадените акции е в размер на 2 308 000 лева.
( „Дупница-Табак”АД
На основание подписания на 30.05.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и Венчо Стоилков Бачев, гр. Благоевград, договор за продажба на 457 952 броя обикновени безналични поименни акции, представляващи 85,35% от капитала на «Дупница-Табак»АД, собственост на «Булгартабак-холдинг»АД, акциите, предмет на договора са прехвърлени на купувача – Венчо Стоилков Бачев, гр. Благоевград. Прехвърлянето е регистрирано в «Централен депозитар»АД на 04.06.2007 г. Получената сума за продадените акции е в размер на 101 101,11 лв. 

( „Смолян-Табак”АД 
На основание подписания на 01.06.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «Билдер»ЕООД, гр. Смолян, договор за продажба на 159 714 броя обикновени безналични поименни акции, представляващи 99,66% от капитала на «Смолян-Табак»АД, собственост на «Булгартабак-холдинг»АД, акциите, предмет на договора са прехвърлени на купувача - «Билдер»ЕООД, гр. Смолян. Прехвърлянето е регистрирано в «Централен депозитар»АД на 01.06.2007 г. Получената сума за продадените акции е в размер на на 1 500 501 лв. 

Към датата на изготвяне на настоящия доклад е продадено и акционерното участие на „Булгартабак-холдинг”АД в „Гоце Делчев-Табак”АД. На проведения на 08.08.2007 г. смесен закрит аукцион притежаваният от «Булгартабак-холдинг»АД мажоритарен пакет от 78.27% /753 062 акции/  от капитала на «Гоце Делчев-Табак»АД, беше закупен от купувача „Престиж Бизнес 93”ООД на цена 2 281 000 лв. или по 3.03 лв. за 1 акция. Обявената минимална цена за предлагания пакет бе в размер на 2 250 000 лв. Прехвърлянето е регистрирано в «Централен депозитар»АД на 10.08.2007 г.
Увеличаване на капитала на «Булгартабак – Трейдинг» ЕАД

Управителният съвет на Булгартабак–Холдинг АД на свое заседание, проведено на 26.01.2007 г. е взел решение за увеличаване на капитала на Булгартабак–Трейдинг ЕАД от 500 хил. лв. на 2 297 хил. лв., чрез издаване на нови поименни акции с право на глас и номинална стойност 1 лев всяка. Увеличаването на капитала е предвидено да стане чрез:

( парична вноска в размер на 1,310 хил. лв. от Булгартабак – Холдинг АД;

( непарична вноска от Слънце Стара Загора БТ АД, която представлява недвижим имот – детска градина в гр. Стара Загора, с оценка в размер на 487 хил. лв., изготвена и приета по реда на чл. 72 от Търговския закон. 

Извършена е и промяна на фирмата на дружеството от Булгартабак–Трейдинг ЕАД на Булгартабак – Трейдинг АД.

Увеличението на капитала и промяната на фирмата е регистрирано с решение № 2/1.03.2007 г. на Софийски градски съд – Фирмено отделение.

Съгласно решение на Управителия съвет на Булгартабак – Холдинг АД, взето на заседание проведено на 18.10.2006 г., предстои да се осъществят следните действия: придобитите акции от Слънце Стара Загора БТ АД (от увеличението на капитала на Булгартабак – Трейдинг ЕАД) ще се прехвърлят на Булгартабак – Холдинг АД срещу погасяване на съществуващи задължения на Слънце Стара Загора БТ АД към Булгартабак – Холдинг АД.  Булгартабак – Трейдинг АД ще прехвърли недвижимия имот (детската градина в гр. Стара Загора) на Община Стара Загора срещу отстъпване от Общината на следните права: право да изгради от името на Общината и за своя сметка 50 броя заслони за автобусни спирки, право да изгради и разположи до спирките търговски обекти за извършване на търговска дейност за срок от 10 години, право да монтира до изградените заслони и търговски обекти, светещи рекламни пана, които да се използват за рекламна дейност за срок от 10 години.

Регистриране на по-ниски цени на дребно на собствени търговски марки – цигари

През месец февруари  2007 г. са намалени цените на дребно на тютюневи изделия – цигари от средния ценови сегмент с цел запазване на пазарния дял на вътрешния пазар. Намалението е между 7 и 13 на сто от цените на дребно, регистрирани преди  промяната.

Дарения на Фондация “Фонд за финансиране на социалните разходи от приватизацията на Булгартабак – Холдинг АД 

За периода от началото на 2007 г. до 30.06.2007 г. Фондът е предоставил парични средства в размер на 9,730 х. лв. на следните дъщерни дружества: «Благоевград-БТ» АД, «Слънце-Стара Загора Табак»АД, «Кърджали-Табак»АД, «Цигарена фабрика-Пловдив»АД, «Гоце Делчев-Табак»АД, «Шумен-Табак»АД, «София-БТ»АД, «Ямбол- Табак»АД, «Хасково-Табак»АД, «Плевен-БТ»АД и «Смолян-Табак»АД за покриване на разходи във връзка с извършени съкращения и изплащане на просрочени задължения за работни заплати, и свързаните с тях осигуровки.

Съкращения на персонала

От началото на 2007 г. към края на полугодието в рамките на Групата, е взето решение за съкращение и/или са направени предложения за прекратяване на трудовите правоотношения на 547 работници и служители, както следва: 

· Стара Загора БТ АД – 137 работници и служители;

· Благоевград БТ АД – 134 работници и служители;

· Кърджали БТ АД – 109 работници и служители;

· Пловдив БТ АД – 56 работници и служители;

· Гоце Делчев БТ АД – 46 работници и служители;

· Плевен БТ АД – 32 работници и служители;

· София БТ АД – 14 работници и служители;

· Ямбол БТ АД – 10 работници и служители;

· Смолян БТ АД  - 9 работници и служители.
Нови кредити, отпуснати в началото на 2007 г.
От началото на 2007 г. e сключен нов договор за кредит от «София БТ”АД с ИНГ Банк Н.В. в размер на 5,000 х. лв. с краен срок на издължаване 16.06.2008 г. за финансиране на търговската дейност. Кредитът е усвоим като овърдрафт. В рамките на разрешения лимит е издадена банкова гаранция за временен внос в размер на 42 х. лв. (условно задължение).

Продажби на съществени активи

От началото на 2007 г. към края на полугодието са извършени продажби на съществени по размер активи в следните дъщерни дружества:

· Благоевград БТ АД – продадени активи на обща стойност 1,294 х. лв; 

· Дупница БТ АД –  продадени активи на обща стойност 335 х. лв.;

· Видин БТ АД – продадени активи на обща стойност 331 х. лв.;

· Асеновград БТ АД – продадени активи на обща стойност 102 х. лв.;

· Слънце Стара Загора БТ АД – продадени активи на обща стойност 65 х. лв.

· Ямбол БТ АД – продадени активи на обща стойност 17 х. лв.

· Гоце Делчев – продаден хотел в местността „Попови ливади”  942 х. лв.

Промяна в наименованието на фирмата на част от дружествата от Група Булгартабак

На проведените през месеците март и април извънредни общи събрания на акционерите в част от дружествата – Видин  БТ АД – в ликвидация, Гоце Делчев БТ АД, Дупница БТ АД, Пловдив БТ АД, Слънце Стара Загора БТ АД, Шумен БТ АД, Дулово БТ АД, Кърджали БТ АД, Смолян БТ АД, Харманли БТ АД и Ямбол БТ АД са взети решения за промяна в наименованието на фирмите им, както следва: Видин Табак АД – в ликвидация, Гоце Делчев Табак АД, Дупница Табак АД, Цигарена фабрика Пловдив АД, Слънце Стара Загора Табак АД, Шумен Табак АД, Дулово Табак АД, Кърджали Табак АД, Смолян Табак АД, Харманли Табак АД и Ямбол Табак АД.

Развитие на дейността през периода 01.01.2007 г. -30.06.2007 г.
Изкупуване и обработка на ориенталски тютюни, реколта 2006

През периода „Булгартабак – Холдинг” АД е изкупил ориенталски тютюни, реколта 2006, произходи - „Крумовград”, „Неврокоп”, „Мелник”, „Дупница”, „Северна България” и „Източен Балкан”. Тютюните са по сключени договори на „Кърджали-Табак” АД, „Гоце Делчев-Табак” АД, „Шумен Табак” АД и „Ямбол-Табак” АД с тютюнопроизводители, които са прехвърлени с анекси на „Булгартабак – Холдинг” АД, който изкупува от свое име и за своя сметка. Изкупуването е извършено от „Кърджали-Табак”АД, „Гоце Делчев-Табак” АД, „Шумен-Табак” АД и „Плевен БТ” АД, посредством сключени договори за услуга с „Булгартабак – Холдинг”АД. Промишлената обработка на тютюна се извършва от „Кърджали-Табак” АД, „Гоце Делчев-Табак” АД и „Плевен БТ” АД, като за целта са сключени договори за услуги. 

Реализация на тютюни на вътрешен пазар 
Реализираните продажби на тютюни общо за група „Булгартабак” на вътрешен пазар за първо полугодие на 2007 г. и първо полугодие на 2006 г. са както следва:

	I во полугодие 2007 г.
/тона/
	I во полугодие 2006 г.

/тона/

	3 002
	71


Износ и внос на тютюни
“Булгартабак-Холдинг”АД е традиционен износител на ориенталски и едролистни тютюни в условията на остра конкурентна среда и осъщестявява дейността си по реализацията на тютюн в условията на либерализиран тютюнев пазар. 
Предлагането на тютюн е насочено основно към водещите в сектора дилъри, като целта е чрез използването на техните канали за реализация да се запази присъствието на българските тютюни в цигарените блендове на големите чуждестранни компании. Използването на дилъри от една страна позволява да се поддържат и активизират експортните възможности за реализация на тютюните към водещите чуждестранни цигарени компании, а от друга страна значително намалява съществуващите търговски рискове.

Значително се намаляват времевите и финасовите разходи за проучвания относно тенденциите в търсенето и изискванията на крайните потребители – цигарените компании. Информацията се получава директно от дилърите. Свеждат се до минимум и рисковете, свързани с плащането на реализираните тютюни, като плащането се осъществява традиционно чрез банкови преводи - авансово или чрез инкасо срещу документи на база вече сключени външнотърговски договори за покупко-продажба. Износ на тютюни при условията на отложено плащане към пазари и фирми, считани за рискови, не се осъществява.

Ефективно се използва и прагматичния подход за засилване на партньорството с тези от дилърите, които успоредно с реализацията на собствените си български тютюни се ангажират и с маркетинга и реални продажби на тютюни, собственост на Булгартабак. Паралелно се обвързват и  доставчиците на чуждестранни тютюни за цигарените предприятия на Булгартабак, чрез използване на техните възможности за покупка и експортна реализация на тютюни, собственост на холдинга или дъщерните дружества
Независимо от факта, че значителна част от тютюните се реализират чрез използването на каналите за реализация на водещите тютюневи дилъри, продължи провеждането и на политика за директни продажби към традиционни за холдинга клиенти с цел запазване на съществуващите пазарни позиции. Пример в тази насока е традиционният за Булгартабак пазар в Египет, където се изнасят тютюни с произход: Крумовград, Дупница, Перущица, Източен Балкан. Египетският пазар е със значителна поглъщателна способност и по тази причина е приоритетен за "Булгартабак-холдинг"АД. През второто тримесечие на 2007 година започна реалното изпълнение на сключен през 2006г. договор с Египетския тютюнев монопол.

В областта на търговията с тютюни Булгартабак продължава да насочва усилията си и към запазване на  пазарните си  дялове на вътрешния пазар (като купувач на суровина) и на външния пазар (като доставчик на български манипулиран и ферментирал тютюн). Този процес се извършва при условията на силна конкуренция с тютюневите доставчици,  предлагащи собствени турски, гръцки, македонски и български ориенталски тютюни.  

Общата търговската политика се координира от “Булгартабак-Холдинг”АД, като експортът на тютюн се извършва на база външнотърговски договори, които “Булгартабак Холдинг” АД сключва от свое име или от името на дъщерните дружества, които са директни износители и бенефициенти по сделките. 

Резултатите от експортната дейност, свързана с износ на тютюни от група Булгартабак са представени в следните таблици:

	Реализация на тютюни за износ общо за група "Булгартабак"

/тона/

	

	I во полугодие 2007 г.
	I во полугодие 2006 г

	7 325
	4 426


Вътрешен пазар на тютюневи изделия
През второ тримесечие на 2007 г. средномесечната реализация на цигари за вътрешен пазар е 1 200 тона. За първо полугодие на 2007 г. продажбите в групата възлизат на 6825 тона, като бележат ръст  с близо 3% , сравнено със същия период на 2006 год.

	Реализация на цигари за вътрешен пазар общо за група "Булгартабак"

/тона/

	

	I во полугодие 2007 г.
	I во полугодие 2006 г

	6 825
	6 660


През второ тримесечие усилията на холдинга бяха съсредоточени в запазване на пазарния дял на марките цигари собственост на “Булгартабак Холдинг”АД на вътрешен пазар. 

Износ на тютюневи изделия
Реализацията на цигари за износ общо за група "Булгартабак" е както следва:
	

	I во полугодие 2007 г.

/тона/
	I во полугодие 2006 г.

/тона/

	1 839
	1 187


В областта на спомагателните материали и резервни части

През второ тримесечие и за периода 01.01-30.06.07 настъпилите събития, пряко свързани с дейността в тази област и оказали влияние върху финансовите резултати, са в следните направления: 

1. По отношение спецификациите на материала във връзка с инсталирането на ин-лайн перфориращи устройства в София БТ и Благоевград БТ, започна поетапна замяна на порьозната обвивна хартия (за Благоевград БТ) и перфориран коркофан (за София БТ и Благоевград БТ) със съответно непорьозна обвивна хартия и неперфориран коркофан. Неперфорираният коркофан е средно с около 25% по-ниска цена, а непорьозната обвивна хартия – с около 30% по-ниска цена от тази на порьозната. Преминаванито на София БТ към ин лайн перфорация позволи замяната на изполваните вентилирани филтри с невентилирани, което доведе до намаление в цената на филтрите от около 13%.

2. След монтирането и стартирането на редовно производство (през второ тримесечие на 2007г.) на машина за рецес филтри 108мм в Благоевград БТ, вносът на рецес филтри беше прекратен и се постигна значително намаление на цените. 

3. След проведени преговори с фирмите-доставчици се договориха отстъпки в цените, при достигане на определен обем от поръчки, а именно: Ю.Глац – 2% за циг.хартия, 1% за обвивната хартия; Ексон Мобил за полипропилен – 0.05 €/кг; Мигел и Костас – 1% за шест 20’ контейнера коркофан, 1.5% за седем 20’ контейнера.

Факторите, които биха повлияли на финансовите резултати, са свързани с нарастването на енергийните разходи, които са значителна част в себестойността на материалите, доставяни от холдинга. Тези фактори се отразиха на цените на цигарената и обвивна хартия и някои коркофани от всички доставчици през първо тримесечие на 2007г.

Цените на горивата са фактор в движението цените на полипропилена, за който имаме цена, валидна до края на 2007г. от фирма Валотен и Ексон Мобил, като втората си запазва правото при надвишаване на 1250 €/тон за полипропиленовата смола да преразгледа офертата си. 

През 2007г. се запази тенденцията за ограничено предлагане на световния пазар на ацетатен филамент, заради недостиг на суровините и увеличено търсене. Производствените капацитети на всички производители са запълнени, цените се оферират по тримесечие, което предполага, че до края на 2007г. може да има увеличение на цената на този материал, която в настоящия момент не може да бъде контролирана с пазарните механизми на конкуренция между доставчиците. 

От второ тримесечие се извършват производствени проби на цигарена, обвивна хартия, полипропилен, стиф хартия, активен въглен и печатни материали по Програмата за намаляване на разходите за спомагателни материали през 2007г., за одобряване на материали, оферирани на по-ниски цени от тези на текущите одобрени качества. 

Финансово състояние

Обявяване на печалбата на групата
1. Неокончателната печалба на група “Булгартабак” към 31.12.2006 г. в размер на 11 735 хил.лв. е обявена в консолидирания междинен финансов отчет на групата за четвърто тримесечие на 2006 г. 
2. Печалбата на група “Булгартабак” към 31.03.2007 г. в размер на 88 хил.лв., в т.ч. отнасяща се към притежателите на собствения капитал на дружеството-майка - (499) хил.лв. и към малцинственото участие в размер на 587 хил.лв., е обявена в консолидирания междинен финансов отчет на групата за първо тримесечие на 2007 г.
3. Печалбата на група “Булгартабак” към 31.12.2006 г. в размер на 8 314 хил.лв., в т.ч. отнасяща се към притежателите на собствения капитал на дружеството-майка – 7 691 хил.лв. и към малцинственото участие в размер на 623 хил.лв., е обявена в консолидирания годишен финансов отчет на групата към 31.12.2006 г. 
Данъчно облагане

От датата на присъединяване на Република България към Европейския съюз (1.01.2007 г.) и във връзка с необходимостта от уеднаквяване на националното данъчно законодателството с правото на ЕС, са в сила нови закони.

В сила от 1.01.2007 г. е нов Закон за данък върху добавента стойност, с който е регламентиран нов режим за облагане на търговската отстъпка при продажба на тютюневи изделия – цигари – същата вече се изключва от данъчната основа (до 31.12.2006 г. търговската отстъпка се включваше в данъчната основа).

Съгласно приетия нов Закон за корпоративно подоходно облагане данъчната ставка за облагане на печалбите след 1.01.2007 г. е 10 на сто (намаление спрямо действащата ставка към 31.12.2006 г. с 5 пункта). 
2. Основни рискове и несигурности, пред които е изправен „Булгартабак-холдинг”АД и дружествата от групата през останалата част на 2007 г.
Систематичен риск

Систематичните рискове са свързани с общото състояние на макроикономическата среда.

Макроикономическият риск, определян като систематичен е свързан с промените в икономическата обстановка на макрониво-политическа обстановка, ръст на БВП, стабилност на валутния курс, равнище на инфлацията и лихвени проценти, промени в ценовите равнища на фондовия пазар и др. 

Систематичните рискове не могат да бъдат избегнати от икономическите субекти, което поражда необходимостта от извършването на анализи и прогнозиране на макроикономическите показатели, с цел тяхното минимизиране.

С въвеждането на валутен борд и фиксирането на курса на лева спрямо германската марка, а след въвеждането на еврото към единната европейска валута - евро, като резервна валута значително намалява инфлацията, което води до стабилизиране на икономическата обстановка в страната. 

Растежът на БВП е основен показател за развитието на икономиката. Прогнозите показват продължаване на тенденцията на растеж на българската икономика. Политическите фактори, влияещи върху този процес са присъединяването на България към НАТО и Европейския съюз, борбата с корупцията, хармонизация на българското законодателство с европейското законодателство.

Влошаването на макроикономическите параметри би довело до намаление на печалбата на дружествата и увеличаване на риска от несъстоятелност.

Микроикономическият риск или така наречения несистематичен риск може да бъде разделен на секторен /отраслов/ и кредитен /общ фирмен/ риск.

Секторният риск се поражда от влиянието на технологичните промени в отрасъла върху доходите и паричните потоци в този отрасъл, некомпетентен мениджмънт, силна конкуренция на външния пазар, социални конфликти и др.
За “Булгартабак–холдинг”АД този риск би се породил от масовото навлизане на българския пазар на цигарени изделия на чужди конкурентни фирми с конкурентни цени и с по-добро качество на изделията, загубата на външни пазари, в частност на пазарите на страните от ОНД.

Фирменият риск е свързан с дейността на дружеството. Той е специфичен за всяка компания и се влияе от възможността на дружеството да посреща задълженията си.
Основните рискови фактори, специфични за дейността на дружествата от групата се разглеждат в няколко направления:

Рискови фактори, специфични за сектора производство и изкупуване на суров тютюн.

Зависимост от климатичните условия:

Те имат важна и определяща роля при формирането на тютюневата реколта. Качеството и количеството на тютюна зависят изключително от климатичните условия най-вече през вегетационния период.

Условията за производството на тютюн през 2007 г. са благоприятни от една страна за формирането на качествена реколта /топло и сухо лято/, което ще се отрази върху стойността на суровината. От друга страна валежите и падналите градушки в някои региони на страната през месеците май и юни и продължителното засушаване в последствие доведоха до получаването на по-ниски добиви от разсадените площи и като цяло ще се произведат далеч по - малки количества тютюн от очакваните. По предварителна информация очакваното производство спрямо договорените количества е с 15-20% по-малко.
Курс на щатския долар и минимални изкупни цени
Министерски съвет определя минимални изкупни цени на тютюна по сортови групи и класи. Експорта се осъществява основно в щатски долари. При съществуващия нисък курс на щатския долар нивото на изкупните цени е високо и не стимулира търговците на тютюн. Съществува държавно регулиране, при което държавата чрез фонд „Тютюн” предоставя целева парична подкрепа за търговците /ЦПП/. За реколта'2007 на този етап държавата чрез фонд „Тютюн” не е обявила дали ще предостави на търговците ЦПП: 

Ефекти от присъединяването на Република България към Европейския съюз върху дейността на Група Булгартабак

От датата на присъединяване на Република България към Европейския съюз (1.01.2007 г.), Групата осъществява дейността си при нови пазарни условия и правила:

Организация на пазара на суров тютюн в ЕС

Основните елементи на организацията на пазара в сектора на тютюнопроизводството са: система на определяне на производствени квоти, система на премиране, групи производители, договори за отглеждане на тютюн и одобряване на преработватели, които могат да сключват договори. 

Съветът на министрите определя максимален гарантиран праг (национална квота) на производство на суров тютюн в ЕС, в рамките на който се определят индивидуални гарантирани максимални прагове за всяка група тютюн за три последователни реколти. 

В хода на преговорите Република България е получила гарантиран праг за производство на суров тютюн в размер на 47 137 тона, разпределен по следните сортови групи: Виржиния: 9 023 т; Бърлей: 3 208 т; Басми: 31 106 т и Каба Кулак: 3 800 т. 

Наличието на национална квота за производство на тютюн, както и увеличеният брой на лицензираните тютюнопреработвателни предприятия през последните години, предполагат осъществяване на договарянето и изкупуването на суров тютюн от дружествата в Група Булгартабак в условията на силно конкурентна среда. 

Определени са прагове за минимално количество произведен суров тютюн за признаване на групи тютюнопроизводители. ЕС прие следните прагове за Република България: 0,3% от националната квота за 12 общини на Севернобългарска тютюнева област и 4 от Джебелска тютюнева област и 1% от националната квота за останалата част от страната. 

За да бъдат получавани субсидии от ЕС чрез директни плащания е необходимо тютюнопроизводителите да отглеждат тютюн на площи от минимум 10 дка (1 хектар). Това налага коопериране на малките тютюнопроизводители в групи. В момента  около 4% от регистрираните прозводители отговарят на това изискване. Този факт е една от причините за отдръпването на тютюнопроизводители от сектора. Предвид тази тенденция  Република България е постигнала споразумение за тригодишен гратисен период, през който тютюнопроизводителите ще получават и държавни помощи чрез Фонд „Тютюн”. След изтичане на тази период, в съответствие с реформата на Общата селскостопанска политика на ЕС, се въвежда единно плащане на стопанство или хектар, при което се отделят директните плащания от производството От 2010 г. няма да има обвързване на директните плащания с размера на тютюнопроизводството и ще се прилага единно плащане на хектар или стопанство. При прилагане на схемата за единно плащане на хектар тютюнопроизводителите ще получават една и съща сума на хектар обработваема земя, както и останалите земеделски производители.  

Тези изисквания ще доведат до стесняване на мащабите на тютюнопроизводството, респективно на търговията с тютюн.

Очаква се приемането на допълнително ново законодателство в сектора за прилагане на реформата.

В съответствие със Закона за свръхзапасите от земеделски и захарни продукти, както и на заповедите и разпорежданията на Министъра на земеделието и горите, Групата  е  изпълнила стриктно задължението си да предостави информация за наличните запаси. 

Основни ефекти от присъединяването на Република България към Европейския съюз върху производството и реализация на тютюневи изделия

От 1.01.2007 год. Група Булгартабак работи в нова пазарни среда, в условията на неопределеност, риск и конкуренция. 
Основните фактори, които влияят на продажбите на български цигари на територията на страната са:

- Отпадане на митата за внос на цигари за страните членки на ЕС, което води до либерализация на пазара и свободно движение на тютюневи изделия в рамките на Общността.

Свободното движение на тютюневи изделия в рамките на Общността ще даде възможност за увеличаване на  продажбите на български цигари в страни, членки на ЕС. Прогнозираният  ръст на продажбите за тези страни е около 15% .

- Регистрационен режим на ценообразуване – свободно определяне на цените на дребно на цигарите .

В началото на месец януари 2007 г. на пазара започнаха да се предлагат тютюневи изделия – цигари в средния ценови сегмент, производство на чужди компании при ценови нива, по-ниски от произвежданите и предлагани от дружествата на Групата. Това наложи намаление на цените на  дребно на част от марките  български цигари в средния ценови сегмент с цел запазване на пазарния дял на Групата на вътрешния пазар.  

- Хармонизиране структурата на акциза в рамките на Общността и етапно изравняване на акцизните ставки до 2010 год.

- Рестриктивни законодателни мерки за борба с тютюнопушенето 

От датата на действие на Договора за присъединяване на Република България към Европейския съюз, са в сила нормативни ограничения по отношение на рекламата на тютюневите изделия, съгласно чл. 35 от от Закона за тютюна и тютюневите изделия и Рамковата конвенция за контрол на тютюна на Световната здравна организация от 2006 г.

- Въвеждане на норми за допустимо съдържание на вредни съставки в дима на цигарите  /никотин,катрани и въглероден оксид./. Съгласно изискванията на Глава 10 „а” „Вредни съставки” от Закона за тютюна и тютюневите изделия. (Чл. 35а ), максималното допустимото съдържание на вредни съставки в цигарите е, както следва:

1. за съдържание на катран в цигара:

- от 1 януари 2007 г. до 31 декември 2007 г. - 12 мг.;

- от 1 януари 2008 г. до 31 декември 2009 г. - 11 мг.;

- от 1 януари 2010 г. до 31 декември 2010 г. - 10 мг.

2.   за съдържание на никотин – 1мг.  в цигара;

3.   за съдържание на въглероден оксид – от 31 декември 2006 г. -10 мг.  в цигара.

Тези изисквания налагат извършването на допълнителни инвестиции за внедряване на нови технологии при обработката на тютюна и производството на тютюневите изделия, които ще доведат до подобрение на качествените параметри и на физико-химическите параметри на крайния продукт, в съответствие с европейските изисквания. 

Други важни фактори, които влияят пряко на продажбите на български цигари на територията на страната:

· Развитие и усъвършенстване на съществуващите и създаване на нови марки цигари с високо качество и съвременен дизайн. Утвърждаване на “Булгартабак Холдинг”АД като производител на висококачествени продукти, съобразени с последните изисквания на европейските и световни регулации в цигареното производство.

· Оптимизиране на изградената дистрибуторска мрежа. Според маркетинговите анализи за първо полугодие на 2007 год., направени от независими източници, българските цигари присъстват в близо 98% от търговските обекти, продаващи цигари на територията на страната. Цифрите сами по себе си говорят за организацията и работата на регионалната дистрибуторска мрежа, изградена от “Булгартабак Холдинг”АД. 

· Лоялна конкуренция от фирмите вносителки на тютюневи изделия – и през второто тримесечие на 2007 год. вносните цигари на конкурентни компании се предлагат масово в цялата страна на търговците на дребно без документ /фактура/, което е в противоречие на ЗЗДС и ЗКПО и създава предпоставки за нелоялна конкуренция от страна на фирмите- дистрибутори на вносни цигари.

· Ограничаване на нерегламентирания внос на цигари е постоянен фактор, известен на всички заинтересовани институции . 

Рискове в областта на износа на тютюн

Основните рискове, свързани с дейността по реализацията на манипулиран и ферментирал тютюн, както и факторите, които оказват влияние върху реализацията на тютюни са следните:

- стесняване на кръга от големи и платежоспособни директни крайни купувачи на ориенталски тютюн в страните от  ЕС, САЩ и Далечния Изток. На тези пазари са най-големите вносители на класически ориенталски тютюн. Експортират се основно ароматични тютюни от високо и средно качество от произходите Крумовград, Перущица, Изт.Балкан.

- значителен търговски риск съществува при директни експортни продажби на пазарите в Русия, Украйна, Беларус, Молдова и др. Тези пазари се характеризират с ниско равнище на покупните цени, липса на ефективни гаранции за плащане при доставките, чести изменения в законодателството, непредвидими бюрократични изисквания към доставчиците и т.н. Наблюдава се трайна тенденция на покачване в търсенето на нискостойностни тютюни от различни произходи и ниското ценово равнище на покупните цени. За преодоляване на основния рисков фактор, свързан с плащането, Булгартабак  използва на тези пазари посреднически фирми.

- ценовите равнища за ориенталските и  едролистните тютюни на международния пазар продължават да са в пряка зависимост от  редица фактори, в т.ч. от количеството и качеството на произведената суровина в основните страни-производителки, чистотата на производствената манипулация, структурата на класите и пр.

- Продължава нестабилността на валутния курс на щатския долар и се запазва тенденцията към понижаването на стойността на щатската валута. 

- Пазарът продължава да се характеризира като “пазар на купувачите”. Именно те диктуват общите тенденции в търсенето и продължават да оказват натиск за намаляване на продажните цени на средните и високи класи тютюни.
- Търсенето на нискостойностни тютюни, чието предлагане на международния пазар намалява. Същевременно влагането им в блендовете на цигарите, произвеждани от фабриките на мултинационалните цигарени компании , изнесени извън териториите на САЩ и ЕС, расте.
За преодоляването на съществуващите рискове и увеличаване на конкурентноспособността при реализацията на тютюни, през първото полугодие на 2007г., Булгартабак насочи усилията си в следните насоки:

- Реализация на тютюни в страни, традиционни производителки на ориенталски тютюни – напр. Гърция

- Провеждане на гъвкава ценова политика с цел преодоляване на негативните последици от колебанията на обменния курс на щатския долар чрез увеличаване на продажбите на тютюн в евро.

- С цел задоволяване на повишените изисквания на клиентите, в дъщерното дружество „Плевен-БТ” АД, продължи увеличаването на преработените количества ориенталски тютюн опакован в кашони по технология „софт-драинг” 

- Засилване концентрацията на промишлената обработка тютюн в по-малък брой дъщерни дружества с оглед заготовката на изкупената суровина в окрупнени и хомогенни партиди при оптимизирани /по-ниски/ разходи за  промишлена обработка. 

- Използване на всички съществуващи възможности за бързо пренастройване и модернизиране на технологиите и оборудването с цел постигане на висок стандарт на качеството и снижаване разходите за промишлената обработка за тютюневата суровина, както и намаляване производствената себестойност на заготвяните партиди тютюн.

- Насочени усилия към изпълнение на все по-високите изисквания към технологията на промишлена обработка, опаковката и качеството на доставяната тютюнева суровина, химическите показатели, санитарните норми в Европа и САЩ и нивото на пестицидите. 
Управление на финансовия риск

В хода на обичайната си дейност дружествата от Група Булгартабак могат да бъдат изложени на различни финансови рискове, най-важните от които са: валутен риск, кредитен риск и ликвиден риск. Затова общото управление на риска е фокусирано върху прогнозиране на резултатите от определени области на финансовите пазари за минимизиране на потенциалните отрицателни ефекти, които биха могли да се отразят върху финансовите резултати. Финансовите рискове текущо се  идентифицират, измерват и наблюдават с помощта на различни контролни механизми, за да се оценят адекватно формите на поддържане на свободните ликвидни средства, без да се допуска  неоправдана концентрация на даден риск.

По-долу са описани различните видове рискове, на които са изложени дружествата от Групата при осъществяване на търговските си операции, както и възприетият подход при управлението на тези рискове.

Валутен риск

Дружествата от Групата извършват своята дейност при активен обмен с чуждестранни контрагенти (клиенти и доставчици). Поради това те са изложени на валутен риск, основно спрямо щатския долар, доколкото една значителна част от техните продажби (тютюни и цигари) се договарят в щатски долари и поради това пряко се влияят от обменния курс на щатския долар към лева. Допълнително върху валутния риск влияе и обичайната практика, плащанията по сделките за продажби на тютюни да са отсрочени във времето. Останалата част от операциите на дружествата  са деноминирани в български лева и/или в евро. 

Дружествата от Групата осъществяват и множество сделки с чуждестранни контрагенти по доставки, основно на тютюни, спомагателни материали и резервни части. Дружествата се стремят да поддържат минимална валутна експозиция, деноминирана в различна чуждестранна валута от националната валута и еврото (щатски долари).

За контролиране на валутния риск в дружествата от Групата има въведена система на планиране на доставките от внос, съвместно с експертите от Булгартабак - Холдинг АД, както и процедури за ежедневно наблюдение на движенията във валутния курс на щатския долар и контрол върху предстоящите плащания. 

	30 юни 2007 г.
	 в EUR 
	
	 в USD 
	
	 в друга валута 
	
	 в BGN 
	
	 Общо 

	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови активи
	           2,420 
	
	     29,173 
	
	              10 
	
	   173,725 
	
	  205,328 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови пасиви
	       12,393 
	
	     8,291 
	
	- 
	
	     34,539 
	
	    55,223 


Ценови риск

От началото на 2007 г. във връзка с присъединяването на България към Европейския съюз е сменен режимът за определяне на цените на цигарите – от фиксирани цени се преминава към регистрирани цени. Същевременно обаче пазарът на цигари се либерализира, което води до засилване на конкуренцията и влияе пряко при вземането на решения от ръководството на Групата при определяне на регистрираните цени на цигарите. За контролиране на ценовия риск по отношение на цените на цигарите Групата следи състоянието и динамиката на световните стокови борси и на българския пазар (наблюдение поведението на останалите участници на пазара) за постигане на ефективно планиране на доставките и оптимизиране на количествата на материални запаси и адекватно ценообразуване на цигарите в зависимост от пазарната среда.
Също така Групата е изложена на евентуално негативните промени в цените на световния пазар на тютюн. 

Допълнително дружествата от Група Булгартабак участват със значително финансиране на изкупната кампания на тютюни местно производство. Това ги излага на ценови риск при евентуален износ на тези тютюни. Ценови риск възниква и при дългосрочна обездвиженост на запасите от тютюни, необвързани с производството и/или реализация.

За да управляват ценовия риск, дружествата текущо следят състоянието на световните стокови борси за ефективно планиране на доставките и оптимизиране количествата на материалните си запаси (основно вносни тютюни и спомагателни материали).

Кредитен риск

При осъществяване на своята дейност дружествата от Групата са  изложени на кредитен риск, който е свързан с риска някои от контрагентите им да не бъдат в състояние да изпълнят изцяло и в обичайно предвидените срокове задълженията си към тях.

Финансовите активи на дружествата от Групата основно са концентрирани в две групи: парични средства и вземания от клиенти.

Паричните средства в дружествата от Групата и разплащателните операции са съсредоточени основно в следните първокласни търговски банки (Първа инвестиционна банка АД, ТБ Булбанк АД, ТБ Централна кооперативна банка АД, ДЗИ Банк АД, ТБ Ейч Ви Би Банк Биохим АД, Общинска банка АД, Интернешънъл Асет Банк, ТБ Хеброс АД, ТБ Стопанска инвестиционна банка АД, Корпоративна търговска банка АД, Ситибанк България АД, БНП Париба, ИНГ Банк, Банка ДСК) с висока репутация и стабилна ликвидност, което ограничава риска относно паричните средства и паричните еквиваленти.
Събираемостта и концентрацията на вземанията се следи текущо, съгласно установената политика на дружествата от Група Булгартабак. За целта ежедневно се прави преглед от финансово-счетоводните им отдели на откритите позиции по клиенти, както и получените постъпления, като се извършва анализ на неплатените суми и състоянието на клиентите. За да контролират риска дружествата следят за незабавно плащане  на нововъзникналите задължения. В случаите на неплатени стари задължения, погасяването се извършва по индивидуални споразумения с длъжниците.

Ликвиден  риск

Ликвидният риск се изразява в негативната ситуация, дружествата от Група Булгартабак да не бъдат в състояние да посрещнат безусловно всички свои задължения съгласно техния падеж. 

Те провеждат консервативна политика по управление на ликвидността, чрез която постоянно поддържат оптимален ликвиден запас парични средства (собствени и привлечени) и добра способност за финансиране на стопанската си дейност. Същевременно в част от дружествата има значителни по размер задължения с настъпил падеж, по-голямата част от които са с произход от предходни години, някои от кредиторите са предприели изпълнителни действия за удовлетворяване на своите вземания.

Текущо матуритетът и своевременното осъществяване на плащанията се следи от финансово-счетоводните отдели, като се поддържа текуща информация за наличните парични средства и предстоящите плащания.  В дружествата с ликвидни затруднения (с разрешение на Булгартабак - Холдинг АД) са предприети действия за продажба на неоперативни дълготрайни активи за погасяване на просрочените задължения.

Активите и пасивите на дружествата от Групата, анализирани по остатъчен срок от датата на баланса са както следва:

	30 юни  2007 г.
	 На виждане 
	
	 До 1 месец 
	
	 От 1 до 3 месеца 
	
	 От 3 до 6 месеца 
	
	 От 6 до 12 месеца 
	
	 От 1 до 2 години 
	
	 От 2 до 5 години 
	
	 Над 5 години 
	
	 Без матуритет 
	
	 Общо 

	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови активи
	138,962 
	
	  25,388 
	
	     37,240 
	
	           892 
	
	           1,020 
	
	         83 
	
	       24 
	
	171
	
	1,548
	
	     205,328

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови пасиви
	                - 
	
	  19,610 
	
	     22,655 
	
	1,056 
	
	    1,552 
	
	  1,578 
	
	  4,285 
	
	    2,740 
	
	     1,747 
	
	       55,223 


Риск на лихвоносни парични потоци

Лихвоносни активи в дружествата от Групата са свободните парични средства в банки и краткосрочно предоставените депозити в банки. Обичайно лихвеният процент, с който се олихвяват разплащателните сметки е плаващ, тъй като се влияе от официалния основен лихвен процент, обявен от БНБ, но същевременно търговските банки запазват лихвените проценти по разплащателните сметки на своите клиенти за относително по-дълъг период от време и го променят само при значителни отклонения на основния лихвен процент. Групата обичайно договаря фиксирани лихвени проценти по отношение на краткосрочните депозити, поради което не е изложена на лихвен риск от влиянието на ОЛП за краткосрочните си инвестиции в парични депозити. Същевременно дружествата от Групата са изложени на лихвен риск, тъй като ползват дългосрочни и краткосрочни банкови кредити за финансиране на стопанската си дейност, по- голямата част от които са с променлив лихвен процент.  

	30 юни 2007 г.
	 Безлихвени 
	
	 С плаващ лихвен % 
	
	 С фиксиран лихвен % 
	
	 Общо 

	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 
	
	 хил.лв 

	Финансови активи
	   12,914 
	
	       103,647 
	
	         88,767 
	
	205,328

	
	
	
	
	
	
	
	

	Финансови пасиви
	   40,735 
	
	       2,436 
	
	         12,052 
	
	    55,223


3. Информация за сключените големи сделки между свързани лица.
Видът на осъществените сделки е покупко-продажба на материали, тютюни, цигари, услуги и дарения. Сделките са осъществявани при сключени договори и обичайни пазарни принципи.

При консолидацията са елиминирани вътрешногрупови сделки на обща стойност 26 696 хил. лева и вътрешногрупови разчети на стойност 45 708 хил. лева.

На основание чл.100о, ал.7 от ЗППЦК уведомяваме, че междинният консолидиран финансов отчет към 30.06.2007 г. на група „Булгартабак” не е заверен и не му е извършен одиторски преглед.
ХРИСТО ЛАЧЕВ

ИЗПЪЛНИТЕЛЕН ДИРЕКТОР
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