PAGE  
15

М Е Ж Д И Н Е Н   Д О К Л А Д

ЗА ДЕЙНОСТТА НА „БУЛГАРТАБАК-ХОЛДИНГ”АД

ПРЕЗ ЧЕТВЪРТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2007 г.

съгласно чл. 100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК
и чл.33 от Наредба №2
1. Важни събития, настъпили през четвърто тримесечие на 2007 г. и с натрупване от началото на 2007 г. до края на четвърто тримесечие, и за тяхното влияние върху резултатите във финансовия отчет.
Продажба на  дъщерни дружества
През четвърто тримесечие на 2007 г. не са осъществени продажби на акционерно участие на „Булгартабак – Холдинг” АД в негови дъщерни дружества.

На 21.12.2007 г. „Булгартабак-холдинг”АД проведе публично обявен конкурс за продажба на акционерното си участие в капитала на „Ямбол-Табак”АД при минимална конкурсна цена от 350 000 лева. За закупуване на акционерното участие не беше подадена оферта.
От началото на 2007 г. 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. 

· „Гоце Делчев-Табак”АД
На 08.08.2007 г. «Булгартабак-холдинг»АД чрез смесен закрит аукцион на БФБ продаде акционерното си участие в капитала на «Гоце Делчев-Табак»АД. Предмет на сделката бяха 753 062 акции, представляващи 78.27% от капитала на дружеството. Продажната цена е в размер на 2 281 000 лв. Прехвърлянето е регистрирано в «Централен депозитар»АД на 10.08.2007 г
Годишно общо събрание на акционерите

На проведеното на 28.06.2007 г. редовно годишно общо събрание на акционерите на “Булгартабак-холдинг”АД, гр. София се взеха следните решения:

- Общото събрание приема доклада на Управителния съвет за дейността на дружеството през 2006 г.

- Общото събрание одобрява заверения годишен финансов отчет на дружеството за 2006 г.

- Общото събрание приема доклада на регистрирания одитор за резултатите от извършената проверка на годишния финансов отчет на дружеството за 2006 г.

- Общото събрание приема разпределяне на печалбата за 2006 г., както следва:

- 10% за фонд “Резервен”, съгласно чл.246, ал.2, т.1 от ТЗ; 

- 50% (след приспадане на отчисленията за фонд ”Резервен” и на основание чл.18, т.2 от ПМС № 20/02.02.2007 г. за изпълнение на държавния бюджет на Република България за 2007 г.) - дивидент на акционерите; 

- от остатъка от печалбата да се отчислят тантиеми на членовете на контролните и управителните органи  на дружеството съгласно чл.33, ал.9 от Правилника за реда за упражняване правата на държавата в търговските дружества с държавно участие в капитала, приет с ПМС  № 112/23.05.2003 г. и при спазване изискванията на Договорите за възлагане на управлението и договора за възлагане на надзор  - 25% от полученото през годината възнаграждение.

- Общото събрание приема отчета на директора за връзки с инвеститорите за дейността му през 2006 г. 
- Общото събрание приема предложените от Управителния съвет изменения и допълнения в устава на дружеството, а именно:
„1. В чл. 15, ал. 7, изречение 1 се изменя и придобива следната редакция:

„Поканата по ал.3 заедно с материалите за Общото събрание по чл.224 от Търговския закон се изпраща в Комисията за финансов надзор, в Централния депозитар и на регулирания пазар, на който са допуснати до търговия акциите на дружеството, най-малко 45 дни преди провеждането на събранието.”

2. В чл.15, ал.8 се добавя изречение трето със следния текст:

„В случаите на чл.223а от Търговския закон акционерите представят на Комисията за финансов надзор и на регулирания пазар най-късно на следващия работен ден след определението на съда за включване на други въпроси в дневния ред на общото събрание материалите по чл.223а, ал.4 от Търговския закон.”

- Общото събрание освобождава от отговорност членовете на Надзорния и Управителния съвет за дейността им през 2006 г.

- Общото събрание назначава специализирано одиторско предприятие “АФА”ООД, гр. София, регистриран одитор № 015  за проверка и заверка на годишния финансов отчет за 2007 г. при условията предложени в офертата, представена в Министерство на икономиката и енергетиката.

- Общото събрание приема определянето на възнаграждението на членовете на Надзорния съвет и на Управителния съвет на дружеството да става съгласно принципите, показателите, критериите и стойностите по чл.33 от ПРУПДТДДДУК.

- Общото събрание приема предложението за определяне размера на тантиемите на членовете на управителните и контролните органи на „Булгартабак-холдинг”АД за 2005 г. в размер на 25 на сто от полученото през 2005 г. възнаграждение за всеки от членовете на Надзорния и на Управителния съвет на дружеството.

- Общото събрание овластява Изпълнителния директор на „Булгартабак-холдинг”АД да предприеме необходимите действия и сключи договор за покупко-продажба на почивна станция, собственост на „Благоевград-БТ”АД, гр. Благоевград, с местонахождение гр. Несебър, представляваща 4-етажна сграда със застроена площ от 430 кв.м., 4-етажна сграда (пристройка) със застроена площ от 123 кв.м., сграда – столова със застроена площ 162 кв.м. и терен от 2 500 кв.м., заедно с инвентара и оборудването в употреба, при пазарна цена, определена от независими експерти с необходимата квалификация и опит, в размер на 2 507 000 лв. (без ДДС).
Дивиденти

1. Изплащането на дивидентите за 2006 г. на акционерите на «Булгартабак-холдинг»АД започна на 27.09.2007 г. Публикация за реда и начина за изплащане на дивидентите беше направена във в-к «Пари» от 21.09.2007г.
Дивидентите на акционерите – физически и юридически лица, които са клиенти на инвестиционен посредник, ще се изплащат чрез инвестиционния посредник, при който имат открити подсметки в продължение на тримесечен срок, считано от 27.09.2007 г. 

Дивидентите на физическите и юридическите лица, които не са клиенти на инвестиционен посредник, ще се изплащат във всички филиали и офиси на “УниКредит Булбанк”АД от 27.09.2007 г. до 27.09.2008 г. 

След изтичане на горепосочените срокове, реда и начина за изплащане на дивидентите ще бъдат указани от нас допълнително. 

Конкретният размер на дивидента, който „Булгартабак-холдинг”АД трябва да изплати на своите 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.

2. 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.
Закупуване на недвижим имот от дъщерното дружество “Благоевград-БТ”АД - почивна станция в гр. Несебър
През четвърто тримесечие - на 23.10.2007 г. „Булгартабак-холдинг”АД е закупил недвижим имот от дъщерното си дружество “Благоевград-БТ”АД - почивна станция в гр. Несебър (земя и сгради, заедно с инвентара и оборудването в употреба), на стойност 2 507 х.лв.(без ДДС).

Покупката е извършена във връзка с взето решение по точка 11 на редовното годишно общо събрание на акционерите на „Булгартабак-холдинг”АД, проведено на 28.06.2007г.
Регистриране на по-ниски цени на дребно на собствени търговски марки – цигари

През 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 8 и 13 на сто от цените на дребно, регистрирани преди  промяната.

Придобиване на недвижим имот на проведена от частен съдебен изпълнител публична продан
През трето тримесечие “Булгартабак-Холдинг”АД е участвал в проведена от частен съдебен изпълнител публична продан на активи на дъщерното си дружество „Асеновград-Табак”АД, вследствие на което е придобил недвижим имот - складова база “Капсида” в гр. Асеновград (земя и сгради)  на стойност 5 403 х.лв.(без ДДС).
Увеличаване на капитала на Булгартабак – Трейдинг ЕАД

Управителният съвет на Булгартабак–ХолдингАД 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.
Развитие на дейността през периода 01.01.2007 г. -31.12.2007 г.
Изкупуване и обработка на ориенталски тютюни
До 1 март 2007 г. „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. 

През м. септември 2007 г. УС на „Булгартабак–Холдинг”АД е взел решение да прехвърли договорените за производство и изкупуване количества  ориенталски тютюн на името на „Булгартабак-холдинг”АД чрез анекси. Както ориенталския тютюн от реколта'2006 г., така и ориенталския тютюн от реколта'2007 г. ще се изкупува от името и за сметка на „Булгартабак–Холдинг”АД. Чрез договори за услуга холдингът ще възложи на „Кърджали-Табак”АД, „Гоце Делчев-Табак”АД и „Плевен-БТ”АД да изкупят първоначално договорените от тях количества ориенталски тютюн – Басми и Каба кулак от реколта'2007 г. 

На 19 ноември 2007 г. официално стартира изкупната кампания на ориенталски тютюн от реколта'2007 г. УС на „Булгартабак-холдинг”АД взе решение изкупните цени на сортова група Басми да бъдат по-високи от минималните изкупни цени, с оглед дружеството да успее да изкупи договорените си количества. Промишлената обработка на ориенталския тютюн ще се извърши в „Плевен БТ”АД чрез сключване на договор за услуга.
Търговия с  тютюни
“Булгартабак-Холдинг”АД е традиционен износител на ориенталски и едролистни тютюни. 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 значително намалява търговските рискове и несигурности, като свежда до минимум и рисковете, свързани с плащането на реализираните тютюни. Плащането традиционно е по банков път. Доставки на тютюн при условията на отложено плащане към пазари и фирми, считани за рискови, не се осъществява. Продължава провеждането и на политика за директни продажби към традиционни за холдинга клиенти с цел запазване на съществуващите пазарни позиции.

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.

Дъщерните дружества изплащат възнаграждения за търговско представителство за осъществен от “Булгартабак-Холдинг” АД внос и износ за тяхна сметка в размер на 1.5% от стойността на сделката.

	Възнаграждения за "Булгартабак-Холдинг" АД по договори за търговско представителство (комисионни)
при износ и внос на тютюни

	

	Износ на тютюни

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	247 хил.лв
	177 хил.лв.

	Внос на тютюни

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	481 хил.лв
	530 хил.лв.


	Възнаграждения за "Булгартабак-Холдинг" АД по договори за търговско представителство (комисионни)
за тютюни за вътрешен пазар

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	21 хил.лв
	-

	Реализация на собствени тютюни от страна на "Булгартабак-Холдинг" АД

	

	Реализация - IV- то тримесечие

	Количество 
тона
	Стойност

	
	хил.лв.

	1 576
	4 508

	Всичко към 31.12.2007 г.

	Количество
тона
	Стойност

	
	хил.лв.

	3 736
	9 520


Вътрешен пазар на тютюневи изделия
За 2007 г. реализацията на цигари за вътрешен пазар общо за Групата „Булгартабак” е 16 203 тона. Компанията успя да запази пазарния дял на марките цигари, собственост на “Булгартабак Холдинг”АД на вътрешен пазар. През 2007 г. продажбите на Булгартабак на територията на страната представляват 74% от общата реализация на цигари на вътрешен пазар .

Основни фактори, които влияят през 2007 г. пряко на продажбите на български цигари на територията на страната:

· Либерализация на пазара и свободно движение на тютюневи изделия в рамките на общността – внос на конкурентни марки цигари. 

· Свободно определяне на цените на дребно на тютюневите изделия – През първото тримесечие мултинационалните компании, производителки на цигари регистрираха цени на дребно на някои марки цигари при ценови нива, по-ниски от тези на “Булгартабак Холдинг”АД, което наложи обосновано намаление на цените на дребно на някои марки български цигари в средния ценови сегмент с цел запазване на пазарния дял на Компанията .

· Развитие и усъвършенствуване 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, 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. 

Дъщерните акционерни дружества изплащат възнаграждение на Холдинга за права върху търговските марки (роялти) в размер на 1.5% върху фиксираната продажна стойност на цигарите.
	Възнаграждения за "Булгартабак-Холдинг" АД 
по договори за лиценз /роялти/ 

	

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	22 357 хил.лв
	21 864 хил.лв.


Износ на тютюневи изделия
Дъщерните дружества изплащат възнаграждения за търговско представителство за осъществен от “Булгартабак-Холдинг” АД износ за тяхна сметка в размер на 1.5% от стойността на сделката.
	Възнаграждения за "Булгартабак-Холдинг" АД по договори за търговско представителство (комисионни)
при износ на цигари 

	

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	914 хил.лв
	502 хил.лв.


В областта на инвестициите за машини и съоръжения
В областта на инвестициите през настоящата година прави впечатление, че се обръща сериозно внимание предимно на реконструкция, модернизация и преустройство на машини и съоръжения, както и на сградния фонд - обекти, част от които са  започнати през миналата 2006 г.  

В предприятията за производство на цигари на база съществуващата техника с доставката на доокомплектоващи машини или възли както и промяна на форматни части се търси разнообразяване на производствената листа на «Булгартабак-Холдинг»АД, в отговор на новостите в бранша и потребителското търсене, както и повишаване на ефективността, водещо до снижение на себестойността на произвежданата продукция.

В резултат на това и други мероприятия, през този период холдингът предприе поетапно снижение на цените за предлаганите на вътрешния пазар продукти, предмет на дейността му.

Също така в това време беше извършено договарянето на някои основни позиции от програмата на дъщерните дружества в системата на «Булгартабак-Холдинг»АД, свързани с нови инвестиции, които през настоящата година се предвижда да достигнат 17 698 хил.лв.
В областта на спомагателните материали и резервни части

През четвърто тримесечие и за периода 01.01-31.12.07 г. 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»АД и «Благоевград-БТ»АД, започна поетапна замяна на порьозната обвивна хартия (за «Благоевград- БТ»АД) и перфориран коркофан (за «София-БТ»АД и «Благоевград-БТ»АД) 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»АД 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»АД, 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.
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.

Друг фактор за промени в цените на полипропилена са динамичните изменения в цените на горивата. 

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 бяха запълнени, цените се оферират по тримесечие, което предполагаше, че до края на 2007г. може да има увеличение на цената на този материал, но след преговори с доставчиците успяхме да запазим нивото на цените.  

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. 

В края на трето тримесечие във връзка с очакваното увеличено производство през четвърто тримесечие на 2007г. бяха заявени допълнителни количества спомагателни материали и резервни части с оглед обезпечаване на производствената програма на дружествата. През четвърто тримесечие тази тенденция се запази.
Дъщерните дружества изплащат възнаграждения за търговско представителство за осъществен от “Булгартабак-Холдинг” АД внос за тяхна сметка в размер на 1.5% от стойността на сделката.

	Възнаграждения за "Булгартабак-Холдинг" АД по договори за търговско представителство (комисионни)
при внос на спомагателни материали, резервни части и машини

	

	Внос на спомагателни материали

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	407 хил.лв
	553 хил.лв.

	Внос на резервни части

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	58 хил.лв
	61 хил.лв.

	Внос на машини

	31.12.2007 г.
	31.12.2006 г. 

	-
	29 хил.лв.


Система за управление на качеството. Програма “БУЛГАРТАБАК-9001”
На 11.12.2007 г. на „Булгартабак-холдинг”АД беше връчен сертификат по ISO 9001:2000 с № QUAL/2007/30338 от сертифициращата фирма „AFAQ AFNOR International” – България.
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 добавената 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). 
Обявяване на печалбата на дружеството

1. Печалбата на “Булгартабак-холдинг”АД към 31.12.2007 г. /съгласно междинния финансов отчет към 31.12.2007 г./ е в размер на 12 549 хил.лв.

2. Печалбата на “Булгартабак-холдинг”АД към 30.09.2007 г. в размер на 11 579 хил.лв. е обявена в междинния финансов отчет на дружеството за трето тримесечие на 2007 г.
3. Печалбата на “Булгартабак-холдинг”АД към 30.06.2007 г. в размер на 9 089 хил.лв. е обявена в междинния финансов отчет на дружеството за второ тримесечие на 2007 г.

4. Печалбата на “Булгартабак-холдинг”АД към 31.03.2007 г. в размер на 2 550 хил.лв. е обявена в междинния финансов отчет на дружеството за първо тримесечие на 2007 г.

2. Основни рискове и несигурности, пред които е изправен „Булгартабак-холдинг”АД през останалата част на годината.
Акционерите на "Булгартабак-холдинг"АД, както и бъдещите инвеститори в ценни книжа на дружеството са заинтересовани от рисковите фактори, които съпътстват неговата дейност. Информацията, относно рисковите фактори ще помогне на инвеститорите за тяхното решение за инвестиции в ценни книжа на дружеството.
Основните рискове, които директно или индиректно могат да засегнат дейността на дружеството и да повлияят върху всяко инвестиционно решение се делят най-общо на систематични и несистематични рискове. 

Общи /Систематични/  рискове
Общите или систематичните рискове са свързани с общото състояние на макроикономическата среда. Те се отнасят до всички икономически субекти в страната и са резултат от външни за дружеството фактори, върху които то не може да влияе.
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 в страната, което поражда необходимостта от извършването на анализи и прогнозиране на макроикономическите показатели с цел тяхното минимизиране.

След въвеждането на валутен борд и фиксирането на курса на лева спрямо германската марка, а след въвеждането на еврото към единната европейска валута - евро, се наблюдава значително намаляване на инфлацията, което доведе до стабилизиране на икономическата обстановка в страната. 
Системата на валутния борд контролира паричното предлагане, но външни фактори /напр. повишаване на международните цени на горивата и храните/ и вътрешни фактори /напр. повишаването на цените на хранителните стоки заради неблагоприятните климатични условия/ оказват натиск в посока на увеличение на ценовите нива. 
Едно от най-важните условия за запазване на фиксирания курс на лева спрямо еврото е икономиката ни да остане конкурентна и да се спазва строгата фискална политика. Повишаването на ефективността в публичния сектор, активизиране предлагането на труд и подобряване на бизнес климата остават ключови приоритети за страната.
Забавянето на икономическия растеж и влошаването на макроикономическите параметри в страната би довело до намаляване на покупателната способност на населението, което неминуемо ще засегне негативно печалбите на дружеството.

Несистематични рискове

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

Секторният риск се поражда от влиянието на технологичните промени в отрасъла върху доходите и паричните потоци в този отрасъл, от некомпетентен мениджмънт, силна конкуренция на външния пазар, социални конфликти и др.
За “Булгартабак–холдинг”АД този риск се поражда от масовото навлизане на българския пазар на цигарени изделия на чужди конкурентни фирми с конкурентни цени, загуба на външни пазари и др.

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 дружеството 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. бяха благоприятни от една страна за формирането на качествена реколта /топло и сухо лято/, което се отразява върху стойността на суровината. От друга страна валежите и падналите градушки в някои региони на страната през месеците май и юни и продължителното засушаване впоследствие доведоха до получаването на по-ниски добиви от разсадените площи и като цяло ще се произведат значително по-малко количество тютюни от очакваното. 

Курс на щатския долар и минимални изкупни цени 
Тютюна се изкупува по минимални изкупни цени. 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 държавата чрез фонд „Тютюн” не предостави ЦПП на търговците.
Рискове в областта на производството и реализацията на тютюневи изделия

От 1.01.2007 год. Булгартабак работи в нова пазарна среда, в условията на неопределеност, риск и конкуренция. 
- Основен проблем на „Булгарабак Холдинг”АД при реализацията на цигари на вътрешен пазар е нелоялната конкуренция на дистрибуторите на вносни цигари -марките на конкурентни компании се предлагат масово в цялата страна на търговците на дребно без документ /фактура/ , което е в противоречие на ЗЗДС и ЗКПО .

- Нерегламентираният 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 се запазват, като основно са свързани със стесняване на кръга от големи и платежоспособни директни крайни купувачи на ориенталски тютюн в страните от  ЕС, САЩ и Далечния Изток, съществуващите търговски рискове при директни продажби на пазарите в Русия, Украйна, Беларус, Молдова и др. 
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.

За преодоляване на съществуващите рискове Булгартабак продължава да насочва усилията си към реализация на тютюни чрез провеждане на гъвкава ценова политика и 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.
Рискове, свързани с инвестиране в акции на дружеството

"Булгартабак-холдинг"АД е публично дружество, чиито акции са регистрирани на неофициален пазар на “Българска фондова борса-София”АД. Пазарната стойност на предлаганите акции се определя на базата на търсенето и предлагането, като цената им се влияе както от икономическите и финансови резултати на дружеството и от  публично оповестената от него информация, така и от общите фактори влияещи върху капиталовия пазар в страната.

Пазарната стойност на всяка ценна книга се променя в посока на увеличение или намаление. Тази промяна понякога е доста бърза и непридвидима. Колебанията на цените на ценните книжа на всяко дружество, води и до промяна на неговата пазарна капитализация. Ценовият риск при акциите е по-голям от този при облигациите и други инструменти с фиксирана доходност. 
Дружеството не може да даде гаранции, че няма да има колебания в цените. В редица случаи появата на такива колебания не е свързана и не съответства на резултатите от дейността на дружеството и колебанията не могат да бъдат предвидени.

Управление на финансовия риск

В хода на обичайната си дейност дружеството може да бъде изложено 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 постигане на 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 определят адекватни цени на услугите, предоставяни от дружеството, 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 е изложено дружеството при осъществяване на търговските си операции, както и възприетия подход при управление на тези рискове.

Валутен риск

Дружеството в своята дейност осъществява сделки с чуждестранни клиенти. Поради това то е изложено на валутен риск, основно спрямо щатския долар, доколкото една значителна част от неговите продажби (тютюни) се договарят в щатски долари и поради това пряко се влияе от обменния курс на щатския долар към лева. Допълнително една част от плащанията по тези продажби са отсрочени във времето, обичайно не повече от 3 месеца. 

Когато дружеството осъществява сделки по продажба на тютюни от дъщерните дружества, които препродава на чуждестранни контрагенти в част от договорите е залегнала клауза покупната цена на тютюна от съответното дружество да е в зависимост от левовата равностойност при плащането от чуждестранния контрагент. Извършва се корекция в зависимост от разликите във фиксинга на БНБ в деня на прехвърляне собствеността на тютюна от съответното дъщерно дружество на Булгартабак – Холдинг АД и  фиксинга при получаването на сумата от чуждестранния контрагент. 

Останалата част от сделките на дружеството обичайно са деноминирани в български лева и/или в евро. 

За контролиране на валутния риск е въведена система на планиране и ежедневно наблюдение на движенията на валутния курс на щатския долар и контрол върху предстоящите плащания към и от дружеството.

Кредитен риск

При осъществяване на своята дейност дружеството е изложено на кредитен риск, който е свързан с риска някой от контрагентите му да не бъде в състояние да изпълни изцяло и в обичайно предвидените срокове задълженията си към него.

Финансовите активи на дружеството са концентрирани в три групи: инвестиции в дъщерни предприятия, парични средства и вземания от свързани лица (дъщерни дружества).

Паричните средства в дружеството и разплащателните операции са съсредоточени в няколко първокласни търговски банки с висока репутация и стабилна ликвидност, което ограничава риска относно паричните средства и паричните еквиваленти.

Дружеството има значителна концентрация на вземания от свързани предприятия, част от които са рискови поради влошеното финансово състояние на съответните дружества. Във връзка с кредитния риск от несъбираемост на вземанията от дъщерни дружества (по договори за парични заеми, договори за търговско представителство и други) дружеството предприема следните обезпечителни мерки:

· по договорите за заем – при сключването им се изисква да бъде предоставено обезпечение, което включва залог на материални запаси, дълготрайни материални активи, а в някои случаи е възможно и залог на бъдещо вземане от клиенти (в размер на 150 % от главницата) и допълнително се изисква да бъде издаден запис на заповед в полза на Булгартабак – Холдинг АД (на стойност равна на сумата от главницата и лихвите по договора за кредит, съгласно погасителния план). 

· по останалите договори, които не са обезпечени предварително се предприемат следните обичайни действия при случаи на просрочване на дължимото плащане от дружеството-длъжник - прихващане на задължения към дружеството срещу просрочени вземания от същото, а ако размерът на задълженията не е достатъчно голям за покриване на вземането на Булгартабак – Холдинг АД, тогава се търсят други извънсъдебни възможности за уреждане на вземанията (сделки свързани с покупки на активи - тютюн и дълготрайни активи, собственост на длъжника, задължението за плащане по които се урежда чрез прихващания). 

В дружеството е формирана експертна група, която текущо наблюдава и анализира както стартовите условия при отпускане на заеми и/или други финансови помощи на дъщерните дружества (финансово състояние, кредитоспособност, цели на заема), така и текущото обслужване на вземанията, причините за просрочията и промените във финансовите възможности на дружествата-длъжници. Също така текущо се контролира състоянието и качеството на получените обезпечения.

Ликвиден  риск

Ликвидният риск се изразява в негативната ситуация дружеството да не бъде в състояние да посрещне безусловно всички свои задължения съгласно техния падеж. 

То провежда консервативна политика по управление на ликвидността, чрез която постоянно поддържа оптимален ликвиден запас парични средства и добра способност за финансиране на стопанската си дейност. Дружеството генерира и разполага с достатъчно собствени оборотни средства и не ползва привлечени кредитни ресурси. 

Текущо матуритетът и извършването на плащанията се наблюдава и контролира от финансовия и счетоводния отдели, като се поддържа ежедневна информация за наличните парични средства и анализ на предстоящите плащания. За свободните средства се обмисля инвестиране при най-добри лихвени равнища, обичайно едномесечни депозити в Търговски банки. 

Риск от лихвоносни парични потоци

Като цяло в структурата на активите и пасивите на дружеството лихвоносните финансови инструменти имат ограничен дял, представени най-вече от паричните средства и предоставените депозити. Затова приходите и оперативните парични потоци са в голяма степен независими от промените в пазарните лихвени равнища.

3. Информация за сключените големи сделки между свързани лица.
През четвърто тримесечие на 2007 г. «Булгартабак-холдинг»АД е сключил договори за големи сделки със свързани лица, както следва:
- Договор от 15.11.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «Кърджали-Табак»АД за услуги по изкупуване на тютюн от реколта 2007 г. на стойност 124 хил.лв.;

- Договор от 14.12.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «Благоевград-БТ»АД за покупка на тютюн на стойност 410 хил.лв.;

- 3 броя договори от 19.12.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «София-БТ»АД за покупка на тютюн на стойност съответно 587 хил.лв., 1 615 хил.лв. и  805 хил.лв.

Стойностите по договорите са без ДДС.
През периода 01.01.2007 г. – 31.12.2007 г., освен горепосочените договори са и обявените в отчета за първо полугодие по-големи сделки между свързани лица, както следва:

- Договор от 02.02.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «Гоце Делчев-БТ»АД за промишлена обработка на тютюн на стойност 428 хил.лв.;

- Договор от 12.02.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «Кърджали-БТ»АД за промишлена обработка на тютюн на стойност 688 хил.лв.;

- Договор от 29.06.2007 г. между «Булгартабак-холдинг»АД и «Асеновград-Табак»АД за покупка на тютюн на стойност 1 088 хил.лв.

На основание чл.100о, ал.7 от ЗППЦК уведомяваме, че междинният финансов отчет към 31.12.2007 г. на „Булгартабак-холдинг”АД не е заверен и не му е извършен одиторски преглед.

ХРИСТО ЛАЧЕВ

ИЗПЪЛНИТЕЛЕН ДИРЕКТОР

НА «БУЛГАРТАБАК-ХОЛДИНГ»АД
