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ГОДИШЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА  
НА “МАНУЕЛА” АД, ГР. ХАСКОВО

ЗА ФИНАНСОВАТА 2008 Г.

НАСТОЯЩИЯТ ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА  Е ИЗГОТВЕН В СЪОТВЕТСТВИЕ С РАЗПОРЕДБИТЕ НА ЧЛ. 33  ОТ ЗАКОНА ЗА СЧЕТОВОДСТВОТО, ЧЛ.100Н, АЛ.7 ОТ ЗППЦК И  ПРИЛОЖЕНИЕ №10, КЪМ ЧЛ. 32, АЛ. 1, Т. 2 ОТ НАРЕДБА №2 ОТ 17.09.2003 Г. ЗА ПРОСПЕКТИТЕ ПРИ ПУБЛИЧНО ПРЕДЛАГАНЕ И ДОПУСКАНЕ ДО ТЪРГОВИЯ НА РЕГУЛИРАН ПАЗАР НА ЦЕННИ КНИЖА И ЗА РАЗКРИВАНЕТО НА ИНФОРМАЦИЯ ОТ ПУБЛИЧНИТЕ ДРУЖЕСТВА И ДРУГИТЕ ЕМИТЕНТИ НА ЦЕННИ КНИЖА
УВАЖАЕМИ АКЦИОНЕРИ,

СД на “МАНУЕЛА” АД изготви настоящият доклад за дейността на основание изискванията на разпоредбите на чл. 33  от Закона за счетоводството, чл.100н, ал.7 от ЗППЦК и  приложение №10, към чл. 32, ал. 1, т. 2 от Наредба №2 от 17.09.2003 г. за проспектите при публично предлагане и допускане до търговия на регулиран пазар на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа изготвихме. Докладът  представя коментар и анализ на финансовите отчети и друга съществена информация относно финансовото състояние и резултатите от дейността на дружеството.
Дружеството провежда политика на разкриване на информация към инвеститорите и регулаторните органи на капиталовия пазар. В тази връзка всички важни събития са оповестявани своевременно. Всички инвеститори и заинтересовани лица могат да се запознаят с тях при вземането на решение да придобият, да продадат или да продължат да притежават публично предлагани ценни книжа. 
 І. ОБЩА ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДРУЖЕСТВОТО. 

С решение на МС № 30 от 1989 г. и Решение на Хасковски окръжен съд от 27.III.1989  г. на основание Указ 56 за стопанската дейност е регистрирана Държавната фирма "Мануела" – Хасково, като  се прекратяват следните обединения и предприятия Технологичен комбинат "Ж.. Димитров" - Хасково, от СО "Памукотекс";  Предприятие "Родопска слава", с. Бенковски, Хасковска област, СО "Десислава".  Фирмата "Мануела" поема активите и пасивите на прекратените организации по баланса им към 28 февруари 1989 г., както и другите права и задължения.
С решение     на Хасковоският окръжен съд от 24.IV.1992  г. и  на основание чл.  6, ал. 1 във връзка с чл.  174, ал. 2 ТЗ е регистрирано под № 72 от 1992 г.  еднолично акционерно дружество с държавно имущество "Мануела" - ЕАД, със седалище Хасково.
След осъществена приватизация на дружеството с решение на     Хасковоският окръжен съд от 13.Х.1997  г. в търговския регистър е вписана промяна в задължителната фирмена добавка на дружеството, а именно от  "Мануела" - ЕАД, на "Мануела" – АД.
Предметът на дейност на дружеството е покупка на стоки или други вещи с цел да ги препродаде в първоначален, преработен или обработен вид; продажба на стоки от собствено производство; търговско представителство и посредничество; складови сделки под митнически контрол/след надлежно разрешение/; стоков контрол, както и всяка друга дейност, която не е изрично забранена от закона.
 Дружеството е вписано в Търговския регистър като акционерно по ф.д.  № 72/1992 по описа на Хасковоски окръжен съд, БУЛСТАТ 836144067, Данъчен № 1263000079  

Седалище: БЪЛГАРИЯ  гр. Хасково, бул. Съединение №  62
Тел: 038/661836 
E-mail: manuelaad@mbox.contact.bg
През последните три години не са извършвани промени в капитала на дружеството 

Капиталът на дружеството е в размер от 449 327 лева, който е разделен на 449 327 неделими поименни акции на стойност 1 лев всяка от тях
Мануела АД не е част от икономическа група.
Към 31.12.2008 г., разпределението на капитала на Мануела АД е както следва:

Таблица №1
	Наименование на акционер 
	Брой притежавани акции
	Процент от капитала 

	ФИНИНВЕСТ ЕООД Хасково
	217 064
	48.30 %

	МАНУВЕСТ ЕООД Хасково
	150 000
	33.41 %

	Индивидуални инвеститори
	82 263
	18.31 %

	ОБЩО
	449 327
	100.00%


Основни Акционери

Основните акционери са Фининвест  ЕООД и Манувест ЕООД 

Мануела АД е публично дружество съгласно Закона за публично предлагане на ценни книжа.
Дружеството има едностепенна форма на управление –Съвет на директорите
Членове на Съвета на директорите (СД) на Мануела АД към 31.12.2008г. са както следва:

ПСК“Детелина с представител Иван Кръстев Тянков – член на СД и Изпълнителен директор

„ИСА 80”ООД с представител Ваня Ангелова Павлова – Боева -  Председател на СД

„Трафик-2005” ООД като представител МилчоРсинов Милев –  Член на СД
Николай Вълков - Синдик

Таблица №2

	Име
	Позиция
	Дата на назначаване в съвета
	Дата на изтичане на мандата

	Иван Кръстев Тянков

ПСК”Детелина”
	Изпълнителен директор
	2006
	2009

	Ваня Ангелова Павлова – Боева - като представител на „ИСА 80”ООД
	член на СД
	2006
	2009

	Милчо Русинов Милев – като представител на „Трафик-2005” ООД
	член на СД
	2006
	2009

	Николай Вълков 
	синдик
	2007
	?


Основното производство е организирано в следните обособени звена:


Цех “Багрилен”


Цех “Тъкачен”


Цех “Апретура”
ІІ.ПРЕГЛЕД на дейността и на състоянието на предприятието
1. Основна дейност

Дружеството осъществяваше своята дейност в сферата на леката промишленост – Вълнено-текстилна.
В асортиментната структура на дружеството бяха включени  прежди в състав: Полиестер 100%, Вискоза 100%, смеси – Вискоза/Полиестер и Памук/Полиестер. Дебелината на преждите варира от tех 12.5 до tех 56, бели и цветни, като цветовата гама на практика е неограничена.

Произведените през изминалите години  тъкани според състава бяха синтетични – с ВИ/ПЕ, ПЕ 100%; памучни, ленени и смесени – с Памук/Полиестер и други. Те биват гладкобагрени – в повече от 200 цвята, пъстротъкани – с над 2500 десена и технически. Готовите тъкани са с тегло от 130 до 330 гр./кв.м при ширина 150 см. Техническите тъкани са годни за всякакви филтриращи инсталации и съоръжения. Извършваше се и допълнителна обработка по желание на клиентите, която придава допълнителни свойства на тъканта, като масло и водоотблъскване, киселинна и алкална устойчивост, антистатичност и др.
Следва да се има предвид, че за 2006г., 2007г. и 2008г. дружеството не е осъществявало производствена дейност във връзка с предоставените като обезпечение производствени мощности и откритото производство по несъстоятелност. Посочените   категории продукти дружеството е произвеждало до 2004 година като беше планирано да възстанови производството им от 2007 година.

2. Основни суровини

Дружеството не осъществява производствена дейност от 2004 година.

3. Пазари и продажби

През 2008г. дружеството реализира приходи от продажби на стойност 376 хил. лв., в сравнение с отчетените през 2007г. приходи от продажби в размер на  450 хил.лв. Реализираният спад за периода 2008г. спрямо 2007г. е 16 %.  През отчетната година най-голямо понижение отбелязват другите приходи от дейността. Те намаляват стойността си с 84 %.  През разглеждания отчетен период приходите от продажба на услуги се увеличават с 31 % спрямо стойността им реализирана през 2007г. 

Конкуренция

Спирането на производствената дейност се отрази негативно на конкурентноспособносттаму.

ІІ. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА

В резултат на осъществената стопанска дейност през 2008 г дружеството отчете следния финансов резултат.

Таблица №3
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 СОБСТВЕН КАПИТАЛ, МАЛЦИНСТВЕНО 

УЧАСТИЕ  И ПАСИВИ 

2006 2007 2008

а

1 2 3

III. Финансов резултат

1. Натрупана печалба  (загуба) в т.ч.: -5761 -33% -3869 21% -4698

неразпределена печалба 1663 -100% 0 0% 0

непокрита загуба -7424 -48% -3869 21% -4698

еднократен ефект от промени в счетоводната 

политика 

2. Текуща печалба 0 0% 0 100% 29

3. Текуща загуба -981 -15% -829 -100% 0

Общо за група III: -6742 -30% -4698 -1% -4669

% %


През разглежданата отчетна година дружеството регистрира  нетна печалба в размер на 29 хил.лв. спрямо реализираните през 2007 г. и 2006 г.  нетни загуби съответно в размери 829 хил. лв и 981 хил. лв. 

Таблица №4

[image: image2.emf]2006 2007 2008

Оперативна печалба -421 -815 29


Реализирания през отчетния период оперативен резултат е печалба в размер на 29 хил. лв. Положителната тенденция се дължи най-вече на драстичното намаляване на размера на разходите от обичайна дейност със 73% през 2008г., въпреки отчетения спад и в групата та нетните приходи от продажби /16%/
Приходи по категории дейности

Таблица №5
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ПРИХОДИ  2006 2006 2008

а 2 3 3

А. Приходи от дейността

I. Нетни приходи от продажби на:

1. Продукция

30

-7%

28

-25%

21

2. Стоки

0

0%

0

0%

0

3. Услуги

0

0%

249

100%

327

4. Други 

139

24%

173

-84%

28

Общо за група I:

169 166% 450 -16% 376

% %


През 2008г. дружеството реализира приходи от продажби на стойност 376 хил. лв. спрямо отчетените през 2007г. приходи от продажби в общ размер на  450 хил.лв. Това представлява спад със 16 %.  През отчетната година най-голямо понижение отбелязват другите нетни приходи от продажби. Те намаляват стойността си с 84 %, тъй като през 2008г. не са извършени продажби на дълготрайни активи, несвързани с дейността на дружеството.  През същия отчетен период приходите от продажба на услуги се увеличават с 31 % спрямо стойността им реализирана през 2007г. 

Разходи по категории дейности

Таблица №6

[image: image5]
От посочените данни е видно, че разходите за основна дейност на дружеството през отчетната 2008 г. намаляват със 73 % спрямо 2007 г. През 2008 г. няма извършени продажби на дълготрайни активи, съответно перото Балансова стойност на продадени активи отчита най-голям спад в размер на 100 %.   През отчетния период. другите разходи от дейността също намаляват значително стойността си спрямо предходната 2007 г., като регистрират спад от 92 %. През разглеждания период е регистрирано понижение в стойността на разходите за материали с 59 % в сравнение  със стойността им, отчетена през 2007 г. Разходите за външни услуги се понижават с 19 %, а разходите за амортизации намаляват с 42 %.

. 
2. ЛИКВИДНОСТ   И  КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ

Таблица №7
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Таблица № 8                  ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ
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 СОБСТВЕН КАПИТАЛ, МАЛЦИНСТВЕНО 

УЧАСТИЕ  И ПАСИВИ 

2006 2007 2008

а

1 2 3

А. СОБСТВЕН КАПИТАЛ -3829 -51% -1869 -1% -1841

Б. МАЛЦИНСТВЕНО УЧАСТИЕ

В. НЕТЕКУЩИ ПАСИВИ  1095 225% 3562 -50% 1779

Г. ТЕКУЩИ ПАСИВИ 8215 -67% 2702 70% 4594

СОБСТВЕН КАТИТАЛ, МАЛЦИНСТВЕНО 

УЧАСТИЕ И ПАСИВИ (А+Б+В+Г):

5481 -20% 4395 3% 4532

% %


При тях тенденцията във времето дава най-ценната информация. Предполага се, че  задълженията към кредиторите се погасяват чрез парични средства, а не от стоково-материалните запаси или оборудването. Т.е тези коефициенти описват способността на компанията да погасява дълговете си в срок. 
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Коефициент на обща ликвидност                         

(Текущи активи/Текущи пасиви)

0.2012 0.2976 0.2288

Коефициент на текуща ликвидност                          

(Оборотен капитал/Текущи пасиви)

-0.7988 -0.7024 -0.7712

Коефициент на бърза ликвидност                              

((Текущи активи-Материални запаси)/Текущи пасиви)

0.1027 0.2280 0.1924

Коефициент на абсолютна ликвидност                                   

(Парични средства/Текущи пасиви)

0.0023 0.0170 0.0081


Коефициент на обща ликвидност

Този показател е един от най-рано формулираните и се смята за универсален. Той представя отношението на краткотрайните активи към краткосрочните пасиви (задължения). Може да се очаква, че краткотрайните активи ще бъдат поне равни на краткосрочните пасиви, като в действителност е нормално да бъдат дори малко по-големи от тях. Ето защо оптималните стойности на този коефициент са над 1-1,5. Някои типове компании обаче са в състояние да работят при коефициент по-нисък от 1.
Таблица №9

	 
	2006
	2007
	2008

	Коефициент на обща ликвидност                         (Текущи активи/Текущи пасиви)
	0.2012
	0.2976
	0.2288


През 2008 г. стойността на коефициента за обща ликвидност от 0.2288 отчита понижение спрямо  стойността му от 0.2976, регистрирана през предходната 2007 г. Това се дължи на увеличението на текущите пасиви с 70 % и паралелно увеличаване на текущите активи с 31 %.

Коефициент на текуща ликвидност
Таблица №10
	 
	2006
	2007
	2008

	Коефициент на текуща ликвидност                          (Оборотен капитал/Текущи пасиви)
	-0.7988
	-0.7024
	-0.7712


През дадения отчетен период коефициентът за текуща ликвидност продължава негативната тенденция от предходните два отчетни периода. Влошаването на стойността при този коефициент през 2008г. се дължи на увеличаване на текущите пасиви през същия период, спрямо понижението в тази група, регистрирано през 2007г.
Коефициент на бърза ликвидност

Той представя отношението на краткотрайните активи минус материалните запаси към краткосрочните пасиви. Неговият традиционен размер, определящ стабилност на компанията е около 0.5, но много високите стойности биха означавали че активите на компанията не се използват по най-добрия начин. 

Таблица №11

	 
	2006
	2007
	2008

	Коефициент на бърза ликвидност                              ((Текущи активи-Материални запаси)/Текущи пасиви)
	0.1027
	0.2280
	0.1924


Коефициент на абсолютна ликвидност

Коефициентът на абсолютна ликвидност се изчислява като съотношение на паричните средства и краткосрочните задължения и изразява способността на дружеството да посреща краткосрочните си задължения с наличните си парични средства.

Таблица №12
	 
	2006
	2007
	2008

	Коефициент на абсолютна ликвидност                                   (Парични средства/Текущи пасиви)
	0.0023
	0.0170
	0.0081


За 2008 г. коефициентът за абсолютна ликвидност регистрира слабо понижение , спрямо стойностите отчетени през предходния период. Понижението  отново се дължи на увеличението на текущите пасиви през 2008г., спрямо отчетеното понижение на паричните средства с 20% за същия период. 

Капиталови ресурси
Таблица №13 ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЗАДЛЪЖНЯЛОСТ
 
 
 
	 
	2006
	2007
	2008

	Коефициент на задлъжнялост
	-2.43
	-3.35
	-3.46

	Дълг / Активи
	1.70
	1.43
	1.41

	Коеф. на фин. автономност
	-0.41
	-0.30
	-0.29


[image: image9.emf]0.2012

-0.7988

0.1027

0.0023

0.2976

-0.7024

0.2280

0.0170

0.2288

-0.7712

0.1924

0.0081

-0.8000

-0.6000

-0.4000

-0.2000

0.0000

0.2000

0.4000

2006 2007 2008

ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ

Коефициент на обща ликвидност 

(Текущи активи/Текущи пасиви)

Коефициент на текуща

ликвидност                         

(Оборотен капитал/Текущи

пасиви)

Коефициент на бърза

ликвидност                             

((Текущи активи-Материални

запаси)/Текущи пасиви)

Коефициент на абсолютна

ликвидност                                  

(Парични средства/Текущи

пасиви)


Чрез показателите за финансова автономност и финансова задлъжнялост се отчита съотношението между собствени и привлечени средства в капиталовата структура на дружеството. Високото равнище на коефициента за финансова автономност, респективно ниското равнище на коефициента за финансова задлъжнялост са един вид гаранция както за инвеститорите /кредиторите/, така и за самите собственици, за възможността на дружеството да плаща регулярно своите дългосрочни задължения.

Ефектът от използването на привлечени средства (дълг) от предприятието с оглед увеличаване на крайния нетен доход от общо въвлечените в дейността средства (собствен капитал и привлечени средства) се нарича финансов ливъридж. Ползата от използването на финансовия ливъридж се явява тогава, когато дружеството печели от влагането на привлечените средства повече, отколкото са разходите (лихвите) по тяхното привличане. Когато дадена фирма постига по–висока доходност от използването на привлечени средства в капиталовата си структура, отколкото са разходите по тях, ливъриджът е оправдан и би следвало да се разглежда в положителен аспект (с уговорката нивото на ливъридж да не дава драстично негативно отражение на други финансови показатели на компанията).

Коефициент за финансова автономност показва какъв процент от общата сума на пасивите е собствения капитал на дружеството. Дружеството е силно декапитализирано като собственият капитал отчита отрицателни стойности и през трите финансови периода, което е причина и за отрицателните стойности на този коефициент. През отчетния период стойността на дълга се увеличава със 109 хил. лв. Нетекущите активи отчитат намаление в размер на 1783 хил. лв., а текущите пасиви се увеличават с 1892 хил. лв. Собствения капитал на дружеството се понижава с 1 %. 

Таблица №14
	 
	2006
	2007
	2008

	Коеф. на фин. автономност
	-0.41
	-0.30
	-0.29


Показателите за дела на капитала, получен чрез заеми показват каква част от общия капитал съставляват привлечените средства. Колкото по–голям е делът на дългосрочния дълг в сравнение със собствения капитал, толкова по–голяма ще бъде вероятността от провал при  изплащането на фиксираните задължения. Увеличението на стойността на този показател показва и увеличаване на финансовия риск.
Коефициента на задлъжнялост
Таблица №15
	 
	2006
	2007
	2008

	Коефициент на задлъжнялост
	-2.43
	-3.35
	-3.46


Коефициентът за задлъжнялост продължава негативната тенденция от предходните два отчетни периода. 

През 2008 г. стойността на коефициента за задлъжнялост слабо се влошава спрямо стойноститe, регистрирани през 2007 г. и 2006 г. Причини за посоченото понижение е увеличаването на дълга с 2% при паралелно намаляване на собствения капитал с 1 %.

Съотношение дълг към обща сума на активите – отговорът показва каква част от активите се финансира чрез дълг.

Таблица №16
	 
	2006
	2007
	2008

	Дълг / Активи
	1.70
	1.43
	1.41


През 2008 г делът на дълговете нараства със 109 хил. лв. Текущите пасиви се увеличават със 70 %, а нетекущите пасиви регистрират намаление от 50 %, тъй като отчетените през предходната 2007 г. нетекущи пасиви в общ размер на 3 562 хил.лв. намаляват със 1 783 хил.лв. През месец Декември 2008 г.част от дълга в размер от 1783 хил.лева по заведеното в предишни отчетни периоди дело за несъстоятелност от Агенцията за държавни вземания по повод задълженията по ЗУНК беше откупен от „Финтекс 97" ЕООД. През отчетния период общата сума на активите се повишава с 3 %. 
Таблица №17
ПОКАЗАТЕЛИ ЗА РЕНТАБИЛНОСТ
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Рентабилност на Собствения

Капитал (ROE)

Рентабилност на Активите

(ROA)


Рентабилност на Собствения капитал (ROE
Изчислява се като числото за печалбата след облагането с данък от отчета за приходите и разходите се изразява като процент от собствения капитал в счетоводния баланс. 

Това съотношение измерва абсолютната възвращаемост за акционерите по отношение на техните абсолютни инвестиции. Едно високо число означава успех за бизнеса – то води до висока цена на акциите и прави възможно привличането на нов капитал.
Коефициентът за рентабилност на Собствения капитал отчита отрицателна стойност, въпреки реализираната от дружеството печалба за периода. Причина за негативната стойност  на коефициента е отрицателната стойност на собствения капитал на дружеството. 

Възвращаемост на активите (ROA)

През отчетния период коефициентът за възвръщаемост на активи регистрира повишение в сравнение със стойностите му, отчетени през предходните два отчетни периода. През 2008 г. ефективността от използване на активите в дружеството се увеличава.
ІІІ. ОСНОВНИ РИСКОВЕ, ПРЕД КОИТО Е ИЗПРАВЕНО ДРУЖЕСТВОТО

1.   Натиск  от  непазарни  икономики  -  Индия,  Китай,  Корея  и  нелоялна конкуренция
Според предварителните икономически прогнози на Европейската комисия  икономическото развитие на България като цяло ще претърпи сериозен спад през 2009г. и следващата 2010г. В глобален мащаб би било пресилено да се твърди, че последиците от световната финансова криза са дори и частично преодолени през 2008г. като негативният им ефект ще се пренесе през най-малко следващата една година. Прогнозата е реалният БВП в страната да бъде 1,8 на сто през 2009 г. и 2,5 на сто през 2010 г. Предвиденият в бюджета икономически растеж за 2009 година е 4,7 на сто, като според някои оценки само заради последствията от газовата криза ръстът може да се свие с до един процентен пункт.

Редица предприятия в страната, опериращи в текстилната индустрия, бяха принудени от финансовата криза още от средата на 2008г. да започнат поетапно освобождаване на работници и значително свиване на оперативните и финансови разходи. Това важи в особена степен за онези производители, чиито продажби бяха изцяло ориентирани към износ за страните от ЕС и САЩ, доколкото тези пазари претърпяха значително свиване в резултат на световната финансова криза както по отношение на търсенето на готова продукция, така и по отношение на „закупуването на труд” чрез използването на услугата „ишлеме” от централно и източноевропейските текстилни предприятия.

 Първи усетиха силата на финансовия колапс, последван от агония на реалната икономика, тези производители на текстил, които винаги са били тясно свързани със значително по стойност дългово финансиране. В ситуация на силно затегнати условия за кредитиране и намаляло вътрешно търсене, тези дружества бяха едни от първите, които срещнаха затруднения да поддържат ръст на печалбите и дори да извършват нормално дейността си. Потребителите на текстилната продукция в Западна Европа и САЩ са изправени пред същата неблагоприятна пазарна конюнктура като много от тях вече бяха принудени да свиват някои или цялото си производство. Паралелно с това вътрешния пазар, наводнен  от евтини азиатски стоки също демонстрира вяло търсене на родната продукция.

В последните няколко години българският пазар за текстилна промишленост търпи силен натиск в лицето на агресивно развиващи се непазарни икономики като Индия Китай, Корея и Турция. От 2004 г. е налице почти неограничен достъп на азиатски производители до световните пазари, включително българският. Освен многократно по-ниската себестойност на произвежданата от тях продукция допълнително се стимулира износа в тези държави чрез предоставяне на големи държавни субсидии. Така например в Китай износителите на текстил могат да разчитат на субсидия която стига до 75%.
Влошената конкурентоспособност на българските производители на текстил и в частност Мануела АД търпи негативен ефект и от установяването на българския пазар на редица големи инвеститори в българската текстилна промишленост като ADF (Франция), Вестиконфекс (Португалия), Миролио Груп (Италия), Мазер Холдинг (Турция), Модернотекс (Турция), Демо - България (Гърция). Построените от тях фабрики въпреки положителната икономическа роля, която имат по отношение на регионите, в които са изградени, в национален мащаб представляват мощен конкурент за българските производители чрез възможностите си за изграждане на скъпи съоръжения и оборудване и инвестирането на значителни средства за иновации и разширяване на производството. Посочените по-горе негативни тенденции имат за свой закономерен резултат постепенно свиване на пазарния дял на редица български производители на текстил на вътрешния пазар и дори отпадане на някои от тях от пазара.
2.
Високи разходи за покриване на нормативи и стандарти на Европейския съюз 
В ЕС текстилният сектор е нормативно регламентиран от три директиви на Европейския съюз, основната от които - Директива 96/74 се отнася до използваните наименования на текстилни влакна. Другите две директиви - Директива 96/73 и Директива 73/44 имат спомагателни функции. Транспонирането на трите директиви в българското законодателство беше извършено в Наредба за етикирането и наименованията на текстилните продукти. С наредбата са определени изискванията на които трябва да отговарят текстилните и вълнените продукти, за да бъдат етикирани като такива.
От друга страна Европейският съюз е създал система за екомаркировка уредена в Регламент 1980/2000. В нашето законодателство изискванията на Регламента са възпроизведени в Българската Национална схема за екомаркировка. Екомаркировката се присъжда на продукт, който отговаря на основните изисквания в областта на опазването на околната среда и екологичните критерии. Специфичните екологични критерии се определят според групата, към която се отнася продуктът и посочват изискванията за всеки от основните екологични аспекти (качество на въздуха, на почвата, на водата, кономия на енергия, защита на озоновия слой и др.)
Въпреки че нито европейската, нито българската екомаркировка са задължителни, редица предприятия, клиенти и инвеститори оценяват положително притежаването на такъв знак за обществена ангажираност и социална отговорност по отношение на значими проблеми като опазването на околната среда. Това обаче е свързано с редица изследвания и проби на продукта, което, също както и спазването на изискванията за качество по отношение на правото на продукта да бъде продаван под определен етикет, би довело до значително оскъпяване на продукта.
Посоченият риск с пренебрежимо малък , тъй като "Мануела" АД не извършва производствена дейност от 2004г. а всички дълготрайни материални активи и производствени мощности са предоставени като обезпечения по задължения на дружеството.
2.   Увеличение на цените на основни суровини и материали
Доскоро установената тенденция беше покачване цените на основните суровини и материали, свързани с дейността на Мануела АД.   Едно от малкото положителни последствия от разрастващата се вече 2 години финансова криза е, че паралелно с намаляващото търсене на готовата продукция, спадат и цените на суровините. Ценовите изменения в търсенето и предлагането на суровини и материали винаги са били силно чувствителни към същите изменения в цените на продукцията и стоките, за чието производство те се използват. Свиването на търсенето на готовата продукция закономерно води до свиване на нейното производство, оттам  - до свиване на търсенето на суровини и материали за това производство и съответно до спад в цените на суровините. 

Доколкото Мануела АД не извършва дейност, влиянието на този риск, както и положителния ефект на кризата върху ценовите изменения при суровините и материалите не би следвало да се взема под внимание конкретно в настоящия момент. Разумно е, обаче да се отчетат тези фактори в един по – дългосрочен аспект, при евентуално бъдещо стабилизиране на финансовото и оперативно състояние на дружеството и стартиране използването на производствените му мощности при пълно натоварване.

4.
Бизнес риск
Бизнес рискът се предопределя от самото естество на дейност на дружеството. Този риск се дефинира като несигурността, свързана с получаването на приход, присъщ както за отрасъла, в който функционира Мануела АД, така и за начина па производството на стоките и услугите.
5.
Риск от заличаване на дружеството във връзка с влизане в производство по несъстоятелност
С Решение на Окръжен Съд Хасково от 29.11.2007 год. се вписани в регистъра за търговски дружества промени по партидата на Мануела АД-Хасково, като обявява неплатежоспособността и свръхзадължеността на дружеството с начална дата на неплатежоспособността-31.08.2004 год.
Със същото решение е открито производство по несъстоятелност на дружеството, за временен синдик е назначен Николай Димитров Вълков,
допуснато е обезпечение чрез налагане на запор върху движимите вещи на длъжника и възбрана върху недвижимите му имоти:
· багрилен цех

· цех апретура

· цех тъкачен

· сграда административна
· парова централа
· помпена станция
· мазуторазтоварище.
Датата на първото събрание на кредиторите беше определена 04.01.2008г.
„Мануела" АД посрещна това съдебно решение в изключително влошено финансово и оперативно състояние.
В последните пет години дружеството се опитваше да изплати значителни задължения формирани в предишни периоди, които представляват задължения към държавата, произтичащи от Закона за уреждане на необслужваните кредити, договорени до 31 .XII. 1990 г.
През 2003г. бяха предоставени дълготрайни материални активи на дружеството като обезпечение по тези задължения. През същата година бяха наложени възбрани върху други активи на дружеството. През следващата 2004 година възбрани бяха наложени върху 12 имота на дружеството. Сградите бяха предоставени като обезпечение на същите задължения, произтичащи от ЗУНК чрез договорна ипотека за периода на издължаване, съгласно споразумение за разсрочване , подписано между "Мануела" АД и Министерство на финансите на Република България.
В края на месец май 2005г. бяха сключени предварителни договори за дългосрочно отдаване под наем на основните корпуси на сградите - цехове Тъкачен, Багрилен , Конфекционен и Апретурен. Това както и извършени продажби на дълготрайни материални активи на дружеството позволиха през първата половина на 2005г. да бъдат изплатени задължения със значителна стойност (над 220 хил.лв.) към бюджета и персонала.

Въпреки очакванията за разсрочване на дълга по ЗУНК (бяха проведени преговори относно разсрочване на разплащанията с начало втората половина на 2005г.), такова не беше извършено, въпреки че на започналите съдебни дела бяха посочени наемните плащания, които в 10-годишен план можеха спокойно да обслужат дълга към Агенция за държавни вземания (АДВ). Вместо подписване на споразумение за разсрочване на тези задължения, през месец Май 2005г., делото на АДВ беше възобновено.

През втората половина на 2005г., съгласно изискванията на новите мажоритарни собственици, са преустановени продажбите на ДМА и разплащанията към персонала за неизплатени заплати като към края на същата година разплащания се извършат само с тези работници и служители, за които има влязло в сила съдебно решение по списък на Съдия изпълнител. В края на 2005г. беше наложена възбрана върху всички недвижими имоти на "Мануела" АД
В началото на 2006г. беше открито производство по несъстоятелност на дружеството. Първото събрание на кредиторите се проведе на 20.01.2006 г. като с Определение на Хасковски ОС от 23.01.2006 г. беше назначен за постоянен синдик на дружеството -Пламен Атанасов Атанасов. Решението на Хасковски окръжен съд за откриване на производство по несъстоятелносте беше обжалвано от дружеството и прекратено през третото тримесечие на 2006г.
През месец Декември 2008 г.част от дълга в размер от 1783 хил.лева по заведеното в предишни отчетни периоди дело за несъстоятелност от Агенцията за държавни вземания по повод задълженията по ЗУНК беше откупен от „Финтекс 97" ЕООД.
ІV. Важни събития, настъпили след ДАТА НА СЪСТАВЯНЕ НА ГОДИШНИЯ ФИНАНСОВ ОТЧЕТ
Събития след датата на годишното приключване, които са известни към момента на съставяне на Доклада и важна информация, влияеща върху цената на ценните книжа на Мануела АД.

На 16.03.2009г. беше проведено редовно заседание на общото събрание на акционерите, свикано с покана на Съвета на директорите, вписана в Търговския регистър под № 20090112135637. Протокола от общото събрание е представен на Комисия за финансов надзор в законоустановените срокове, като същият е на разположение на инвеститорите на чрез системата ExtriNews  - www.x3news.com 
V. НАСТОЯЩИ ТЕНДЕНЦИИ И ВЕРОЯТНО БЪДЕЩО  развитие на дружеството
Управителните органи на дружеството не са в състояние да се ангажират с прогнози относно бъдещото развитие на Мануела АД в предвид силно влошеното финансово и оперативно състояние на дружеството.
VІ. ДЕЙСТВИЯ В ОБЛАСТТА НА НАУЧНОИЗСЛЕДОВАТЕЛСКАТА И РАЗВОЙНА ДЕЙНОСТ.

Дружеството не е осъществява научно-изследователска и развойна дейност през 2008 г. 

VІІ. ИНФОРМАЦИЯТА, ИЗИСКВАНА ПО РЕДА НА ЧЛ. 187Д И ЧЛ. 247 ОТ ТЪРГОВСКИЯ ЗАКОН

1. Броят и номиналната стойност на придобитите и прехвърлените през годината собствени акции, частта от капитала, която те представляват, както и цената, по която е станало придобиването или прехвърлянето

През 2008 г. дружеството не е придобивало собствени акции.

Не е извършвано прехвърляне на собствени акции през 2008 г.

2. Броят и номиналната стойност на притежаваните собствени акции и частта от капитала, която те представляват “Мануела”  АД не притежава собствени акции към 31.12.2008г.
3. Възнагражденията, получени общо през годината от членовете на съветите

Таблица №18

	Трите имена
	Позиция
	Лева

	Иван Кръстев Тянков
	член на СД и Изпълнителен директор
	9520

	Ваня Ангелова Павлова – Боева
	Член на СД
	9520

	Милчо Русинов Милев
	Член на СД
	9520


4. Придобитите, притежаваните и прехвърлените от членовете на съветите през годината акции и облигации на дружеството

Членовете на СД  на Мануела АД не притежават  акции, емитирани от дружеството, към 31.12.2008г.
3. Правата на членовете на съветите да придобиват акции и облигации на дружеството

Членовете на СД на дружеството могат да придобиват свободно акции от капитала на дружеството на регулиран пазар на ценни книжа при спазване на разпоредбите на Закона срещу пазарните злоупотреби с финансови инструменти и Закона за публичното предлагане на ценни книжа. 

4. Участието на членовете на съветите в търговски дружества като неограничено отговорни съдружници, притежаването на повече от 25 на сто от капитала на друго дружество, както и участието им в управлението на други дружества или кооперации като прокуристи, управители или членове на съвети;

Таблица №19
	Име


	Дружества, в чийто управителни или контролни органи участват 
	Дружества, в които към настоящия момент притежават най-малко 25% от гласовете в общото събрание или имат контрол
	Дружества, в които са били членове на управителни и контролни органи, прокуристи или съдружници през последните 5 години

	Иван Кръстев Тянков
	Не участва
	Не притежава
	Не е участвал

	Ваня Ангелова Павлова – Боева
	Не участва
	Не притежава
	Не е участвала

	Милчо Русинов Милев
	Управител и съдружник на “Капитоне” ООД – Хасково 

Бул.”Съединение” 62 – 25% от капитала

Булстат 126740820 – управител
Едноличен собственик на ОРЕСТ - МИЛЧО МИЛЕВ ЕТ, БУЛСТАТ: 126005112, Седалище: гр.Хасково, п. код 6300, ж.к. БАДЕМА бл. 3 вх.А ет.3 ап.22
	Управител и съдружник на “Капитоне” ООД – Хасково 

Бул.”Съединение” 62 – 25% от капитала

Булстат 126740820 – управител
Едноличен собственик на ОРЕСТ - МИЛЧО МИЛЕВ ЕТ, БУЛСТАТ: 126005112, Седалище: гр.Хасково, п. код 6300, ж.к. БАДЕМА бл. 3 вх.А ет.3 ап.22
	Управител и съдружник на “Капитоне” ООД – Хасково 

Бул.”Съединение” 62 – 25% от капитала

Булстат 126740820 – управител
Едноличен собственик на ОРЕСТ - МИЛЧО МИЛЕВ ЕТ, БУЛСТАТ: 126005112, Седалище: гр.Хасково, п. код 6300, ж.к. БАДЕМА бл. 3 вх.А ет.3 ап.22


5. Договори, сключени между дружеството с членовете на СД или свързани с тях лица, които излизат извън обичайната му дейност или съществено се отклоняват от пазарните условия през годината.

Не са сключвани договори с дружеството от членовете на СД или свързани с тях лица, които излизат извън обичайната дейност на дружеството или съществено се отклоняват от пазарните условия

6. Планираната стопанска политика през следващата година, в т.ч. очакваните инвестиции и развитие на персонала, очакваният доход от инвестиции и развитие на дружеството, както и предстоящите сделки от съществено значение за дейността на дружеството.

Управителните органи на „Мануела” АД не са в състояние да се ангажират с планове относно стопанската политика на дружеството, включително  очакваните инвестиции и развитие на персонала, очакваният доход от инвестиции и развитие на дружеството, както и предстоящите сделки от съществено значение за дейността на дружеството.

VІІІ. НАЛИЧИЕ НА КЛОНОВЕ НА ПРЕДПРИЯТИЕТО

Дружеството няма регистрирани клонове в страната и чужбина. 
ІХ. ИЗПОЛЗВАНИТЕ ОТ ПРЕДПРИЯТИЕТО ФИНАНСОВИ ИНСТРУМЕНТИ

Дружеството не е използвало специални финансови инструменти по управление на финансовия риск, включително не е прилагало политиката на хеджиране по отношение на рисковете 
Х.  ИНФОРМАЦИЯ ОТНОСНО ПРОГРАМАТА ЗА КОРПОРАТИВНО УПРАВЛЕНИЕ И НЕЙНОТО ИЗПЪЛНЕНИЕ

Разработената и приета Програма за Корпоративно управление е съобразена с действащата нормативна уредба, международно признатите стандарти за добро корпоративно управление. Eжегодно програмата за корпоративно управление на дружеството се допълва. 

Инвеститорите на дружеството, както и всички заинтересовани лица разполагат ежегодно с Корпоративен календар относно най-важните събития в дружеството. 

ХІ. ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ ПО РАДЗЕЛ VІ А ОТ ПРИЛОЖЕНИЕ № 10 НА НАРЕДБА № 2 НА КФН  

1. Информация, дадена в стойностно и количествено изражение относно
основните категории стоки, продукти и/или предоставени услуги, с посочване
на техния дял в приходите от продажби на емитента като цяло и промените,
настъпили през отчетната финансова година.
Разпределението на приходите по основни категории стоки, продукти и/или услуги през 2008г. е както следва: 

	Стоки/Продукти/Услуги
	Количество
	Стойност в хил. лв.

	Прежди
	2т
	5

	Тъкани
	
	16

	Услуги
	
	355


2. Информация относно приходите, разпределени по отделните категории
дейности, вътрешни и външни пазари, както и информация за източниците за
снабдяване с материали, необходими за производството на стоки или
предоставянето на услуги с отразяване степента на зависимост по отношение на
всеки отделен продавач или купувач/потребител, като в случай, че
относителният дял на някой от тях надхвърля 10 на сто от разходите или
приходите от продажби, се предоставя информация за всяко лице поотделно, за
неговия дял в продажбите или покупките и връзките му с емитента.
· Информация относно приходите, разпределени по основни категории дейности

Таблица №20
[image: image12.emf]2006 2007 2008

Рентабилност на Основния Капитал

-2.18 -1.85 0.07

Рентабилност на Собствения Капитал (ROE)

-0.26 -0.44 -0.02

Рентабилност на Активите (ROA)

0.00 0.00 0.01


· Информация относно приходите, разпределени по вътрешни и външни пазари
През 2008г. Дружеството е отчело приходи от продажба на стоки и услуги изцяло на вътрешен пазар, като делът на приходите, реализирани от продажба на услуги, е 94% от общата сума на реализираните приходи.  Делът на приходите от продажби на стоки  е 6% от общата сума на приходите от продажби.

· информация за източниците за снабдяване с материали, необходими за производството на стоки или предоставянето на услуги с отразяване степента на зависимост по отношение на всеки отделен продавач или купувач/потребител, като в случай, че относителният дял на някой от тях надхвърля 10 на сто от разходите или
приходите от продажби, се предоставя информация за всяко лице поотделно, за
неговия дял в продажбите или покупките и връзките му с емитента.

Дружеството не е извършвало производствена дейност през 2008г., приходите от продажби представляват изключително продажби на услуги.
     3.  Информация за сключени големи сделки и такива от съществено значение
за дейността на емитента.

През 2008г. няма сключени големи сделки или сделки от съществено значение за дейността на емитента

     4.  Информация относно сделките, сключени между емитента и свързани
лица, през отчетния период, предложения за сключване на такива сделки, както
и сделки, които са извън обичайната му дейност или съществено се отклоняват
от пазарните условия, по които емитентът или негово дъщерно дружество е
страна с посочване на стойността на сделките, характера на свързаността и
всяка информация, необходима за оценка на въздействието върху финансовото
състояние на емитента.

Мануела АД няма свързани лица по смисъла на ЗППЦК съответно няма сключени сделки със свързани лица през 2008 година

5. Информация за събития и показатели с необичаен за емитента характер,
имащи съществено влияние върху дейността му, и реализираните от него приходи
и извършени разходи; оценка на влиянието им върху резултатите през текущата
година.

Няма необичайни събития и показатели със съществено влияние върху дейността на емитента и реализираните от него приходи и извършени разходи
6. Информация за сделки, водени извънбалансово - характер и бизнес цел,
посочване финансовото въздействие на сделките върху дейността, ако рискът и
ползите от тези сделки са съществени за емитента и ако разкриването на тази
информация е съществено за оценката на финансовото състояние на емитента.

Няма заведени извънбалансово сделки през 2008 година.

7. Информация за дялови участия на емитента, за основните му инвестиции
в страната и в чужбина (в ценни книжа, финансови инструменти, нематериални
активи и недвижими имоти), както и инвестициите в дялови ценни книжа извън
неговата икономическа група и източниците/начините на финансиране.

Мануела АД, Хасково, не притежава дялови участия в капитала на други дружества

8. Информация относно сключените от емитента, от негово дъщерно
дружество или дружество майка, в качеството им на заемополучатели, договори
за заем с посочване на условията по тях, включително на крайните срокове за
изплащане, както и информация за предоставени гаранции и поемане на
задължения.

Към 31.12. 2008г. дружеството няма сключени договори в качеството му на заемополучател.

9. Информация относно сключените от емитента, от негово дъщерно
дружество или дружество майка, в качеството им на заемодатели, договори за
заем, включително предоставяне на гаранции от всякакъв вид, в това число на
свързани лица, с посочване на конкретните условия по тях, включително на
крайните срокове за плащане, и целта, за която са били отпуснати.

Дружеството не е предоставяло заеми в качеството му на заемодател

10. Информация за използването на средствата от извършена нова емисия
ценни книжа през отчетния период.

През 2008 година Мануела АД не е осъществило първично публично предлагане на нова емисия ценни книжа.

11. Анализ на съотношението между постигнатите финансови резултати,
отразени във финансовия отчет за финансовата година, и по-рано публикувани
прогнози за тези резултати.

Дружеството не е публикувало прогнози относно финансовия си резултат за 2008 година, съответно не е коригирало прогнози за финансовите си резултати през отчетната година

12. Анализ и оценка на политиката относно управлението на финансовите
ресурси с посочване на възможностите за обслужване на задълженията,
евентуалните заплахи и мерки, които емитентът е предприел или предстои да
предприеме с оглед отстраняването им.

С решение  на Хасковски Окръжен съд от 29.11.2007г е обявена неплатежоспособността на Мануела АД, поради което ръководството не е в състояние да се ангажира с посочване на възможностите за обслужване на задълженията. 

13. Оценка на възможностите за реализация на инвестиционните намерения
с посочване на размера на разполагаемите средства и отразяване на възможните
промени в структурата на финансиране на тази дейност.

Дружеството няма планирана инвестиционна програма през 2009г. поради което не е в състояние да направи оценка на възможностите за реализация на инвестиционните намерения
14. информация за настъпили промени през отчетния период в основните
принципи за управление на емитента и на неговата икономическа група.

През 2008 година не са настъпили промени в основните принципи на управление на емитента
15. Информация за основните характеристики на прилаганите от емитента в
процеса на изготвяне на финансовите отчети система за вътрешен контрол и
система за управление на рискове.

Дружеството се е стремило да спази основните правила и изисквания на счетоводното законодателство. Годишния  финансов отчет за дейността  е съставен в условията на действащо предприятие с преустановено производство. Изготвен е в хиляди лева в национална валута и е съобразен с основните счетоводни принципи и концепции

16. Информация за промените в управителните и надзорните органи през
отчетната финансова година.

Не са извършени промени в управителните органи на дружеството през 2008 година
17. Информация за известните на дружеството договорености (включително
и след приключване на финансовата година), в резултат на които в бъдещ
период могат да настъпят промени в притежавания относителен дял акции или
облигации от настоящи акционери или облигационери.

На дружеството не са известни договорености, в резултат на които в бъдещ
период могат да настъпят промени в притежавания относителен дял акции или
облигации от настоящи акционери или облигационери.

18. Информация за висящи съдебни, административни или арбитражни
производства, касаещи задължения или вземания на емитента в размер най-малко
10 на сто от собствения му капитал; ако общата стойност на задълженията или
вземанията на емитента по всички образувани производства надхвърля 10 на сто
от собствения му капитал, се представя информация за всяко производство
поотделно.

С Решение на Oкръжен Съд Хасково от 29.11.2007 год. са вписани в регистъра за търговски дружества следните промени по партидата на Мануела АД-Хасково:
Обявява неплатежоспособността и свръхзадължеността на дружеството Мануела АД-Хасково с начална дата на неплатежоспособността-31.08.2004 год. 

По откритото производство по несъстоятелност е назначен временен синдик Николай Димитров Вълков.

Наложено е обезпечение чрез налагане на запор върху движимите вещи на длъжника и възбрана върху недвижимите му имоти: багрилен цех, цех апретура, цех тъкачен, сграда административна, парова централа, помпена станция, мазуторазтоварище.

19. Данни за директора за връзки с инвеститора, включително телефон и
адрес за кореспонденция.

Станка Бялкова Георгиева
Тел. 038/66 18 36 ; e-mail : manuelaad@mbox.contact.bg
гр. Хасково 
ХІІ.       ПРОМЕНИ В ЦЕНАТА НА АКЦИИТЕ НА ДРУЖЕСТВОТО
[image: image13.emf](в хил. лв.)

РАЗХОДИ  2006 2007 2008

а 1 2 3

А. Разходи за дейността

I. Разходи по икономически елементи

1. Разходи за материали 20 10% 22 -59% 9

2. Разходи за външни услуги  71 10% 78 -19% 63

3. Разходи за амортизации 290 -36% 186 -42% 108

4. Разходи за възнаграждения 61 -11% 54 31% 71

5. Разходи за осигуровки 17 -24% 13 23% 16

6. Балансова стойност на продадени активи (без 

продукция)

11 1336% 158 -100% 0

7. Изменение на запасите от продукция и незавършено 

производство

59 -100% 0 0% 19

8. Други, в т.ч.:  61 1136% 754 -92% 61

обезценка на активи 

провизии

Общо за група I:

590 114% 1 265 -73% 347

% %
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ПРИХОДИ  2006 2007 2008

а 1 2 3

А. Приходи от дейността

I. Нетни приходи от продажби на:

1. Продукция

30

-7%

28

-25%

21

2. Стоки

0

0%

0

0%

0

3. Услуги

0

0%

249

100%

327

4. Други 

139

24%

173

-84%

28

Общо за група I:

169 166% 450 -16% 376

II. Приходи от финансирания 

0

0%

0

0%

0

Общо за група II:

0 0% 0 0% 0

III. Финансови   приходи

1. Приходи от лихви 

0

0%

0

0%

0

2. Приходи от дивиденти 

0

0%

0

0%

0

3. Положителни разлики от операции с финансови 

активи и инструменти 0

0%

0

0%

0

4. Положителни разлики от промяна на валутни курсове

233

-100%

0

0%

0

5. Други 

0

0%

0

0%

0

Общо за група III:

233 -100% 0 0% 0

Б.   Общо приходи от дейността (I + II + III):

402 12% 450 -16% 376

% %

