БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП АДСИЦ


МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

НА 

„БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ, гр. София 

през първото тримесечие на 2009г.,

съгласно чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. Важни събития за „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2009г. (01.01.2009г. – 31.03.2009г.)
На 31.03.2009 г. дружеството е предствило на БФБ, КФН годишен финансов отчет за за 2008г.

На 13.03.2009 г. дружеството е предствило на БФБ, КФН информация относно следното обстоятелство: 

На 12.03.2009г. Съветът на директорите на „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ със седалище и адрес на управление: гр. София, район „Лозенец”, бул. „Черни връх”, № 67, рег. по ф.д. 5209/2005 г., Булстат: 131423120 взе решение за продажба на следния недвижим имот, собственост на дружеството: апартамент №2 /две/, находящ се в гр.София, район Лозенец, на І /първи/ етаж в жилищния блок на ул.”Бигла”№13-13а, състоящ се от две стаи, хол, кухня и други сервизни помещения, с обща квадратура по одобрен план от 99,06 /деветдесет и девет цяло и шест стотни/ кв.м., при съседи: стълбище, Марко Добрев, ул.”Бигла” и от две страни двор, заедно със зимнично помещение, при съседи: коридор, Константина и Александър Стоянови, улица”Бигла” и Верка и Стефан Тодорови, заедно с таванско помещение, при съседи: коридор, Константина и Александър Стоянови, улица”Бигла” и Верка и Стефан Тодорови, заедно с 16,01% идеални части от общите части на сградата.

Цена, по която следва да бъде извършена продажбата е 172 500 ЕВРО ( с ДДС) и е съобразена с оценка на гореописания имот, извършена от инж. Мариета Димитрова Желязкова, независим лицензиран оценител на недвижими имоти, съгласно изискването на чл.19 от ЗДСИЦ. Към оценката е приложена и декларация за липса на обстоятелствата по чл.19, ал.2 от ЗДСИЦ.

Стойността на сделката не попада в обхвата на разпоредбите на чл.114  и следващите от ЗППЦК и следователно за извършването й не е необходимо овластяване от Общото събрание на акционерите. Също така цената е по-висока от направената оценка и следователно отговаря на изискванията на чл.19, ал.5 от ЗДСИЦ. Сделката се извършва във връзка и при осъществяване на обичайната дейност на дружеството, съгласно предмета на дейност на дружеството. В сделката няма да участват свързани и/или заинтересувани лица, по смисъла на ЗППЦК. 

Параметрите, по които следва да бъде осъществена сделката, съгласно решението на СД на БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ от 12.03.2009г. са, както следва:

1.Купувач по сделката: Елена Любомирова Радойнова с адрес в гр.София. 

Купувачът не е нито заинтересовано, нито свързано с „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП „ АДСИЦ  лице по смисъла на ЗППЦК.

2.Посредник по сделката: „СИТИ Л”ООД.

Посредникът не е нито заинтересовано, нито свързано с „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП„ АДСИЦ  лице по смисъла на ЗППЦК.

3.Дата на сключване на предварителния договор: не по-късно от 14.03.2009г.

4.Срок за сключване на окончателен договор: 15.05.2009г.

На 30.01.2009 г. дружеството е предствило на БФБ, КФН междинен финансов отчет за Четвърто тримесечие на 2008г.
2. Важни събития за „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ, настъпили от началото на финансовата година с натрупване

Важните събития за „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ, настъпили от началото на финансовата година са посочени в т.1 от настоящия доклад

3. Влияние на важните събития за „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ, настъпили през първото тримесечие на 2009г. върху резултатите във финансовия отчет

Важните събития настъпили през първото тримесечие на 2009г. ще окажат влияние  върху резултатите във финансовия отчет на дружеството за следващите отчетни тримесечия. 
4. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ през останалата част от финансовата година
Акционерите на „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ са изложени на следните по-важни рискове: 

а) Ценови риск 

Ценовият риск се изразява във възможността за понижение на цените на акциите на фондовата борса. Ценовият риск се проявява при продажбата на акциите на цени, по-ниски от вложените в проекта средства, при което за акционерите на Дружеството би възникнала загуба. Намалението на цените на акциите може да бъде резултат от влошаване на финансовото състояние на Дружеството, слабо търсене на акциите при виско предлагане за продажба, общо понижаване на интереса към инвестиции в ценни книжа и други. Този риск е съпътстващ за инвеститорите във всички видове ценни книжа и е предмет на регулиране чрез общоприетите форми на диверсификация на портфейла, ограничаване на част от инвестициите в ценни книжа, повишаване на стойността на Дружеството, създаване на ликвидност на фондовите пазари.

б) Промяна на режима на данъчно облагане на инвестициите в ценни книжа

Към датата на изготвяне на настоящия документ капиталовата печалба от продажба на акции на публични дружества е необлагаема. Рискът от промяна на режима на данъчно облагане се състои във възможността да бъде изменен посочения данъчен статут на приходите от ценни книжа в посока на увеличаване на данъчното бреме за акционерите и намаляване на техните печалби.

в) Инфлационен риск и загуба на стойност

Инфлацията като фактор, влияещ върху цялата икономика, оказва своето въздействие и върху инвестициите в ценни книжа. Инфлационният риск се изразява във възможността за общо повишаване на цените на стоките и услугите, в резултат на което получените доходи от акционерите да бъдат с намалена покупателна способност.

Като дружество със специална инвестиционна цел „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ ще инвестира основната част от средствата си в неджижими имоти, което обстоятелство предполага защита в голяма степен на нетната стойност на активите от инфлационните процеси. От друга страна, нетната стойност на активите е най-значимия показател, определящ цената на акциите, и съответна защита на акционерите срещу загуба на реална стойност на техните вложения в акции на Дружеството.

Специфични рискове, свързани с дейността на „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ

Специфичните рискове намират проявление и са свързани с конкретната сфера на дейност на „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ, а именно: изграждане, покупко-продажба и експлоатация на недвижими имоти. Дружеството, изпълнявайки инвестиционните си проекти, ще бъде изложено на следните групи от рискове: 

а) Конкурентна среда 

Към датата на изготвяне на настоящия Доклад за дейността съществуват и извършват дейност около 40  лицензирани дружества със специална инвестиционна цел. Поради тенденцията за увеличаване на броя на тези дружества и засилване на конкуренцията в страната е възможно „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ да не успее да постигне поставените си цели и да бъде изместено от конкурентни компании. В допълнение, развитието на строителния бизнес и търговията с недвижими имоти през последните 15 години привлича в сектора множество вече наложени и утвърдени фирми и организации. Все пак очакванията са че през периода 2009 – 2010 пазарът на недвижимости  ще се свие много. За последните 5 години се очерта тенденцията за навлизане в строителния бизнес и на мощни международни строителни консорциуми. Така формираните конкурентна среда  допълнително ще затруднят организирането и изпълнението на проекти от страна на Дружеството. Участието на значителен брой конкуренти в предлагането на обекти за продажба или отдаване под наем ще стимулира пазара на недвижими имоти към допълнително намаляване на пазарните цени и съответно към снижаване на възвръщаемостта от инвестираните средства. 
б) Ликвиден риск

Проблемите, свързани с ликвидния риск, най-общо могат да бъдат характеризирани като потребност от средства за заплащане на текущи разходи на Дружеството или за покриване на настоящи, изискуеми към момента задължения. Рискът от липса на ликвидни средства за изпълнение на целите на „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ произтича и от спецификата на инвестиционния портфейл, който Дружеството притежава. Инвестирането на повече от 70 на сто от ресурсите в недвижими имоти е предпоставка за относително бавно реализиране – продажба на активите. Свиването на пазара на недвижимите имоти в страната е предпоставка за съществуването на несигурност даден недвижим имот да бъде продаден бързо по най-добрите пазарни цени при ниски транзакционни разходи. Инвестициите в недвижими имоти са едни от най-слабо ликвидните активи. Тяхната продажба е свързана с продължителни периоди от време и при високи разходи. За ограничаване на ликвидния риск „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ ще поддържа балансирана част от активите си в ликвидни инструменти, като парични средства на каса, безсрочни или със срок до три месеца банкови депозити и/или държавни ценни книжа (ДЦК). Управлението на този вид риск може да бъде осъществено също така на база оптимизиране на капиталовата структура на дружеството чрез използване на механизмите на дълговото финансиране, както и с работа по неосновния предмет на дейност на Дружеството а именно работа с екипите, с доставчици, с финансови институции, както и предоговаряне на договори и затвърдяване на позиции.

С цел осигуряване на ликвидност на инвестициите си Дружеството ще поддържа взаимоотношения с утвърдени агенции за недвижими имоти, които разполагат с широка клонова мрежа в страната и голям набор от клиенти.

в) Ценови риск и инфлационен риск

Съществува риск през следващите години цените на придобитите имоти от „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ да се понижат, в резултат на което е възможно Дружеството да не постигне прогнозираната норма на печалба или да реализира загуба от дейността си. 

Подобен негативен ефект за Дружеството може да се получи и вследствие на повишаване на инфлацията в страната. Съществува риск извършените разходи от Дружеството за покупка или построяване (себестойността) на недвижими имоти да не бъдат покрити в желаната степен или да са по-високи от продажната цена на имотите, което да доведе до по-ниска печалба или дори загуба от дейността. Инфлационният риск в дейността на „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ е лимитиран в известна степен, поради факта, че в световен мащаб е доказана тенденцията цените на недвижимите имоти да следват темпа на инфлацията.

Пазарът на недвижими имоти навлиза в период на забавяне темповете на растеж и замразяване на сделките с недвижими имоти. Търсенето на пазара на недвижими имоти показва ясно изразен негативен тренд като под влиянието на финансовата криза се очаква тази  тенденция значително да се задълбочи. Редица анализатори прогнозират, че световната финансова криза ще окаже най-значително влияние върху страната ни до средата на 2009г. като ще се отрази най-вече на цените на онези инвестиционни имоти, които са по-нискокачествени, с лоша локация и недобра инфраструктура. Очакванията се за спад през първото полугодие на 2009 г. и последващо раздвижване в жилищния сектор.
Силен ефект в посока намаляване на цените на жилищни имоти ще имат и ограничените възможности за финансиране от банките.

През 2009 г. в страната се очаква да бъдат завършени и пуснати в експлоатация близо 360 хиляди кв.м. офис площи, като над половината от тях се намират в столицата – 212 хиляди кв.м. Офис пазарът значително ще се активизира и вероятно ще станем свидетели на сделки със по-висока стойност в областта на офис площите.

 

В периода на първоначалния спад на ценовите равнища, за местния пазар на недвижими имоти ще се установи ситуация на нестабилност и несигурност, която ще позволи да се откроят наистина значимите проекти.

 

В жилищния сектор се очакват по-атрактивни цени и нови гъвкави схеми за плащане, които ще раздвижат иначе забавения ръст на развитие на сегмента. 

Възможно е предвид финансовата криза, трудното финансиране и неясното бъдеще определен брой проекти, обявени за завършване през 2009 реално да се отложат за 2010 година или по-късно.
Дружеството ще се стреми към ограничаване на въздействието на посочените рискове чрез всички познати методи и техники, като сключване на предварителни договори за продажба на имоти, уговаряне на дългосрочни наеми, подписване на лизингови договори, обвързани с плаващ лихвен процент съгласно общото ниво на цените на недвижимите имоти и/или индекса на потребителските цени, който е отражение на инфлацията в страната, и пр.

г) Достъп до източници и цена на финансиране

„БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ е сравнително ново дружество. В този смисъл е възможно Дружеството първоначално да няма достатъчно средства за развитие на своите проекти или да се финансира при висока стойност на кредитен ресурс. Разработването и изпълнението на инвестиционни проекти ще бъде в известна степен зависимо от външно финансиране. Възможностите за бърз достъп до кредитен ресурс на приемлива цена (лихвени проценти по кредитите), както и за ниски облигационни плащания по евентуално емитирани облигационни заеми пряко ще рефлектират върху възвръщаемостта на направените инвестиции, съответно върху размера на годишната печалба на Дружеството и доходите на акционерите. Напоследък се наблюдава тенденция, че кредиторите затягат контрола и възможностите за отпускането на кредит стават все по – трудни.

д) Валутен риск

Валутният риск крие опасност от понижаване на реалните цени в левове вследствие на неблагоприятно изменение на съотношението на валутите спрямо българският лев. В резултат на това покупателната способност на българската валута ще се понижи, което ще се отрази върху доходите на населението, съответно върху приходите и печалбите на стопанските субекти. Преимущество за „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ при осъществявяне на дейността му ще бъде прилаганият метод на ценообразуване в търговията с недвижими имоти в страната. Присъединяване на Република България към Европейската общност гарантира въвеждането като законно платежно средство на Еврото в икономиката ни. Поради това Дружеството носи валутен риск, ограничен от промяна на съществуващата валутна конюнктура.

е) Други рискове

В дейността си „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ е изложено и на всички други форсмажорни рискове, които могат да въздействат на стопанските субекти, като природни бедствия (земетресения, урагани, наводнения и др.), терористични актове и военни действия на територията на страната и/или в региона. Тези рискове са непредсказуеми, но могат да бъдат до известна степен ограничени чрез застраховане на имуществото, следене и опит за предвиждане на негативни явления в средносрочен и дългосрочен план и пр.

Общи (систематични) рискове

На общи (или т. нар. “систематични”) рискове са изложени всички стопански субекти в рамките на една държава и изразяват възможността за негативни промени в икономиката и бизнес климата като цяло. Промените на макроикономическо равнище рефлектират върху реалния и финансовия сектор. Компаниите, изложени на систематичните рискове, не подлежат на превантивни мерки срещу предотвратяването им. От друга страна, постоянното наблюдение и анализиране на състоянието на икономиката и на бизнес климата в страната могат да бъдат надлежна превенция за минимизиране на последствията от този род рискове. 

„БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ извършва дейност и инвестира средства в Република България, поради което от основно значение за Дружеството са икономическото състояние и перспективите за развитието на нашата икономика.
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 беше 4,7 на сто, но той би бил трудно постижим с оглед тенденциите в развитието на нашата икономика, която е силно зависима от световните тенденции, както и други икономически и социални фактори. Резултатите от първите два месеца на 2009г. показват, че правителството едва ли ще съумее да постигне превишение на приходите над разходите в края на годината, така както е заложено в бюджета за 2009г. Само за януари и февруари 2009г. разходите на държавата са се повишили с 12% до 3.68 млрд. лв. в сравнение със същия период миналата година. Приходите от своя страна са нараснали с 9.9%, а основния източник на данъчни постъпления – непреките данъци, намалява с 2.4% спрямо година по-рано. Все повече анализатори са на мнение, че с понижението на икономическата активност и търговията, данъчните приходи ще са под натиск и ще са нужни сериозни усилия за изпълнението на плановете.

Според доклада за месец Март на Международния Валутен Фонд обаче, спадът на глобалната икономика ще бъде 1.3 % през тази година. През предходните няколко месеца от МВФ очакваха растеж от 0.5 %. Това е най-големият спад на икономиката от Великата депресия насам. В последните няколко седмици обаче МВФ ревизира всички свои прогнози. За американската икономика прогнозата за спад нарасна от 1.2 % до 2.8 %. България е една от страните с най-голяма промяна  - от очакван растеж от 1,8% на БВП за тази година последната прогноза на МВФ е за спад от 3.5 %.
В началото на годината международната компания „Coface” свали кредитния рейтинг на България от А4↓ на B. Така официално се отчете повишаването на бизнес риска в страната. Така България става една от 47-те държави, чиито рейтинги бяха понижени заради последиците от световната финансова криза. Трябва да се отбележи, че България е сред страните с намален кредитен рейтинг, защото беше отчетено повишаване на уязвимостта й от външния икономически шок. Силната зависимост на страната от външни фактори и най – вече чуждестранни инвестиции, заедно със затрудненията в експортно-ориентираните сектори, са главните фактори, довели до увеличаване на бизнес риска в страната.

Най-силно засегнати са обичайните високорискови отрасли като строителство и селско стопанство. В строителството ръстът на просрочията е над 50% спрямо същия период на миналата година. Причините за това са намаляване на поръчките, спад на цените в световен мащаб и нестабилно финансово положение на техни традиционни партньори в страната и чужбина.

Предишната актуализация на рейтинга от А4 на А4↓ бе направена през 2008 г. Тогава България бе в списъка на държави с негативна тенденция и специално наблюдение.
Важна роля играе и фактът, че в България цената на разрешението за строеж е поскъпнало с около 16 на сто през 2008 г., а прилагането на по-стриктни изисквания към опазването на околната среда е причина да се изисква и сертификат за енергийна ефективност на сградите, което удължава с 8 дни цялата процедура. 

В условията на съществуващи икономически затруднения и продължаващата икономическа криза на преден план ще излезе рискът, свързан с ценообразуването на недвижимите имоти. 

Съобразяването на българското законодателство с европейските стандарти и постигането на зададените икономически критерии от Европейския съюз са гаранция за поддържане и в известна степен за подобряване на бизнес климата в страната.
5. Информация за сключени големи сделки между свързани лица през първото тримесечие на 2009г.

През отчетното тримесечие „БУЛГЕРИЪН ИНВЕСТМЪНТ ГРУП” АДСИЦ не е сключвало сделки със свързани лица.
Дата : 29.04.2009г.



Изпълнителен  член на СД : ..............................

                


                  Илиян Петков Данов,
представляващ ЗПК „ЛЕВ ИНС” АД 

