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Уважаема госпожо Агайн-Гури, 

Във връзка с изискванията на чл. 100 ж, ал. 1, т. 2 от Закона за публично предлагане на ценни книжа, приложено Ви предоставяме Доклад на „Корпоративна Търговска Банка” АД в качеството й на Довереник на облигационерите по емисия облигации на „Б. Л. Лизинг” АД, ISIN код на емисията: BG 2100016075, към 30.06.2009 г.
30 юли 2009 г.

           Гр. София
Илиан Зафиров



 
 Георги Христов
Изпълнителен Директор                                  Изпълнителен Директор
ФИНАНСОВ АНАЛИЗ НА

Б. Л. Лизинг АД
ISIN код на емисията: BG2100016075 

Изготвен от Корпоративна Търговска Банка АД в изпълнение на задълженията му по договор за изпълнение на функцията „Довереник на облигационерите” от 16.07.2007 г.

На 25,07,2007 г. Б. Л. Лизинг АД емитира  втора емисия облигации в размер на 3 000 000 (три милиона) евро, разпределени в 3 000 (три хиляди) броя обикновени, безналични, поименни, лихвоносни, обезпечени, неконвертируеми, свободно прехвърляеми облигации, с номинална стойност 1 000 евро всяка, ISIN код BG2100016075, плаваща лихва в размер на 3-месечен Euribor + 4 % годишно, платима на всеки три месеца, срок на облигационния заем - 60 месеца, с падеж 25,07,2012 г., като плащанията по главницата ще се извършат на четири равни вноски през последната – пета година, на последните лихвени плащания. Първичното предлагане на облигациите се извърши при условията на частно предлагане. Дата на решение на регулиран пазар за приемане на търговията с ЦК: 13.12.2007 г.
Б. л. Лизинг Ад е акционерно дружество  с основен предмет на дейност : осъществяване на всички видове и форми на лизинга, приложими вътре и вън от страната, осъществяване на производствена, инженерингова, ремонтна, сервизна, иновационна, маркетингова, факторингова, форфейтингова, представителска и други дейности и услуги на организации и фирми и населението, организиране ефективно използване на свободни мощности, извършване финансова дейност във връзка с осъществяването на лизингови операции и сделки, както и извършването на всякакви други видове дейности и услуги, които не са забранени от действащото в страната законодателство.

1. Изразходване на средствата от облигационния заем

Съгласно Проспекта за допускане да търговия на регулиран пазар на ценни книжа, емисията не е целева и набраните от нея средства следва да бъдат използвани за финансиране на основната дейност на дружеството и за рефинансиране на кредитна линия от ОББ. 

На 17,08,2007 г. задължението по кредитната линия към ОББ АД, което към съответната дата е  било в размер на 3 010 639,17 евро (главница и начислена лихва), е погасено изцяло.

Към датата на изготвяне на настоящият анализ средствата от емисията (3 000 000 евро) са напълно усвоени.

2. Състояние на обезпечението

За обезпечаване вземанията на облигационерите по емисията облигации Дружеството емитент е учредило в полза на Корпоративна Търговска Банка АД в качеството й на Довереник на облигационерите към 30.06.2009 г.:

· Първи по ред особен залог върху моторни превозни средства, отдадени на лизинг. Застрахователната им стойност към 30.06.2009 г. е в размер на 137.86 % от номиналната стойност на емисията, при ангажимент на Дружеството съгласно Проспекта за размер от 117 %.
· Първи по ред особен залог на настоящи и бъдещи вземания за парични средства по банкова сметка в ОББ АД.
· Първи по ред особен залог на настоящи и бъдещи парични вземания по договори за лизинг, към 30.06.2009 г. сумата на оставащите лизингови вземания (главница и лихва) е в размер на 3 082 879.00 евро с включен ДДС, което представлява 102.76 % от номиналната стойност на емисията , при ангажимент на Дружеството съгласно Проспекта за размер от 100 %.

· Застраховка пълно АВТОКАСКО на заложените автомобили в полза на Банката – довереник за случаите на застрахователно събитие в размер на над 80 % от застрахователната сума;

· Запис на заповед, издаден в полза на Банката – довереник на облигационерите в размер на сбора от номиналната стойност на облигационната емисия и стойността на дължимите лихви за един тримесечен период, изчислени при годишен лихвен процент в размер на 10 %. Записът на заповед е издаден от емитента и авалиран от свързаните дружества „КИА Моторс България” АД и „Субару Моторс” ООД.

3. Финансово състояния на Дружеството


3.1. Анализ на Баланса

Баланс на Б. Л. Лизинг АД /в хил. лева/
	АКТИВИ
	30.06.2009
	31.12.2008

	А. НЕТЕКУЩИ АКТИВИ
	
	

	1. Машини и оборудване
	8
	12

	2. Транспортни средства
	86
	147

	3. Дългосрочни вземания в т.ч.
	14689
	13335

	3.1. Предоставен аванс за изработка на програмен продукт
	10
	10

	3.2. Търговски заеми
	1050
	1020

	3.3. Други дългосрочни вземания
	13629
	12305

	Общо Нетекущи активи:
	14783
	13494

	Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ
	
	

	1. Стоки
	51
	20

	2. Текущи вземания /финансов лизинг/
	5771
	6473

	3. Търговски и други вземания
	2869
	1614

	4. Пари и парични еквиваленти
	587
	1141

	5. Текущи данъчни вземания
	176
	1

	6. Текущи разходи за бъдещи периоди
	12
	36

	Общо Текущи активи:
	9466
	9285

	СУМА НА АКТИВИТЕ
	24249
	22779

	 
	
	

	ПАСИВИ И СОБСТВЕН КАПИТАЛ
	
	

	А. СОБСТВЕН КАПИТАЛ
	
	

	1. Основен капитал
	1214
	840

	2. Общи резерви
	84
	56

	3. Финансов резултат от минали години
	
	


	4. Финансов резултат от текущия период
	504
	402

	Общо Собствен капитал:
	1802
	1298

	В. НЕТЕКУЩИ ПАСИВИ
	
	

	1. Дългосрочни банкови заеми
	3751
	

	2. Облигационен заем
	17602
	17602

	4. Други дългосрочни задължения
	611
	490

	Общо Нетекущи пасиви:
	21964
	18092

	Г. ТЕКУЩИ ПАСИВИ
	
	

	1. Текущи задължения
	201
	231

	2. Текущи банкови заеми
	
	2983

	3. Текущи данъчни задължения
	
	3

	4. Други текущи задължения /финансов лизинг/
	282
	172

	Общо Текущи пасиви:
	483
	3389

	СУМА НА ПАСИВИТЕ
	22447
	21481

	СУМА НА ПАСИВИТЕ И СОБСТВЕНИЯ КАПИТАЛ
	24249
	22779


3.1.1. Анализ на Актива

Като се вземе предвид, че основната дейност на Дружеството е да предоставя автомобили под формата на финансов и оперативен лизинг, като страна лизингодател – логично Дългосрочните вземания по счетоводния баланс, които са в размер на 14783 хил. лв., представляват основна част от сумата на Активите – 60.96 %. 
В перото Стоки в раздел Текущи активи са посочени, нереализираните автомобили на дружеството, чиято стойност към 30.06.2009 г. е 51 хил. лв.

Предоставените текущи търговски заеми към свързани лица са към „Киа моторс България” АД – в размер на 917 хил. лв. – непогасена главница и 65 хил. лв.- неплатена лихва към 31.03.2009 г. и към „Евроренталс” ООД съответно – 285 хил. лв. – главница и 39 хил. лв. лихва към 31.03.2009 г. Дружествата са свързани лица съгласно МСС 24, т. 3,б. г. и ДОПК др § 1 т. 3

Като нетекущ актив е класифициран предоставения заем на „Субару Моторс” ООД. Дружествата са свързани лица съгласно МСС 24, т. 3, б. Г. и ДОПК др §1 т. 3 г). Размерът на непогасената главница по този договор е 1050 хил. лв.

Класифициран като нетекущ актив е и предоставеният аванс за изработка на нов програмен продукт. Размерът на платения аванс е 10 хил. лв.

г.

3.1.2. Анализ на Пасива

Дружеството финансира основната си дейност чрез използване на собствен капитал и външни привлечени средства. 
С решение на съвета  на директорите от 12/06/2009 г. е извършени увеличение на акционерния капитал до 1 214 000 лева. Това обстоятелство е регистрирано в Агенцията по вписванията с рег. №120559/02.07.2009 г.

Привлечените средства към 30.06.2009 г. представляват 92.57 % от Пасива на Дружеството. Основното дългосрочно външно финансиране, използвано от Емитента е под формата на Облигационни заеми – 17602 хил. лв. и банков заем – 3751 хил. лв. – който е прекласифициран  от текущ в нетекущ, съгласно сключено допълнително споразумение с ОББ от 15.05.2009 г. Сумата отразява усвоената чест от кредитна линия в размер до 5 867 хил. лв. Лихвеният процент по този заем е в размер на 3 месечен euribor + надбавка 3.25. Дружеството няма просрочени задължения свързани с този заем.
Към 30.06.2009 г. Дружеството има емитирани три облигационни емисии на обща стойност от 17 602 хил. лв. Дружеството не планува предварително изкупуване на емитираните дългови ценни книжа в рамките на 2009 г. Дружеството е страна по двадесет договора за финансов лизинг, като лизингополучател на моторни превозни средства. Общият размер на нетното нетекущо задължение е в размер на 611 хил. лв. Дължимата лихва по договора е в размер на 95 хил. лв. Дружеството няма просрочени задължения по договорите за финансов лизинг. Със съгласието на лизингодателя – „Пиреос лизинг България” ЕАД, деветнадесет от получените МПС са отдадени на финансов сублизинг.

Собствения капитал на Дружеството към 30.06.2009 г. възлиза на 1802 хил. лв. или 7.43 % от Пасива, като към 31,12,2008 г. същият е 5.70 %. 
3.1.3 Анализ на Отчета за доходите и Отчета за паричния поток 

отчет за доходите на Б. Л. Лизинг АД /в хил. лева/
	
	30.06.2009
	30.06.2008
	Изменение (%)

	1. Приходи от продажби
	5795
	6843
	-15.3

	В т.ч. продажба на стоки
	5370
	6446
	-16.69

	В т.ч. продажба на услуги
	338
	333
	+1.50

	В т.ч. на други продажби
	87
	64
	+35.94

	2. Разходи за суровини, материали и консумативи
	7
	18
	-61.11

	3. Разходи за външни услуги
	152
	127
	+19.69

	4. Разходи за персонала
	151
	142
	+6.34

	5. Разходи за амортизации
	25
	26
	-3.85

	6. Други разходи за дейността
	36
	3
	+1100.00

	7. Балансова стойност на продадените активи
	5292
	6434
	-17.75

	8. Общо разходи от оперативна дейност
	5663
	6750
	-16.10

	9. Печалба/загуба от оперативна дейност
	132
	93
	+41.94

	10. Финансови приходи
	1093
	932
	+17.27

	11. Финансови разходи
	721
	823
	-12.39

	12. Общо приход от дейността
	6888
	7775
	-11.41

	13. Общо разходи за дейността
	6384
	7573
	-15.70

	14. Печалба/загуба преди облагане с данъци
	504
	202
	+149.50

	15. Разходи за дънъци
	
	
	

	16. Други разходи за данъци
	
	
	

	17. Нетна печалба/загуба от дейността
	504
	202
	+149.50

	18. Извънредни приходи/разходи
	
	
	

	19. Нетна печалба/загуба за периода
	504
	202
	+149.50


отчет за паричния поток на Б. Л. Лизинг АД /в хил. лева/
	
	30.06.2009
	30.06.2008 г.

	
	
	(BGN'000)

	А. Парични потоци от оперативна дейност
	
	

	Парични постъпления от клиенти
	7232
	7316

	Парични плащания на доставчици
	(6685)
	(7563)

	Парични постъпления и плащания, свързани с персонала
	(151)
	(142)

	Платени данъци върху печалбата
	(27)
	(44)

	Изплатени лихви, комисионни и др. подобни
	(30)
	(2)

	Положитални и отрицателни разлики от сделки и обмен в чужда валута
	(1)
	(1)

	Други парични потоци от оперативната дейност
	
	

	Парични потоци преди извънредни пера
	338
	(436)

	Нетни парични потоци от оперативна дейност
	338
	(436)

	Б. Парични потоци от инвестиционна дейност
	
	

	Парични потоци, свързани с придобиване на дълготрайни активи
	
	(70)

	Парични потоци , свързани с продажби на дълготрайни активи
	
	20

	Нетни парични наличности от инвестиционна дейност
	
	(50)

	В. Парични потоци от финансови дейности
	
	

	Парични потоци от емитиране на облигационен заем
	
	

	Емитиране и обратно придобиване на ценни книжа
	
	

	Постъпления от предоставени заеми на търговски дружества
	(1837)
	(170)

	Постъпления от дългосрочни заеми
	769
	1214

	Изплащане на задължения по заеми, в т.ч. по финансов лизинг
	(197)
	(1919)

	Изплатени лихви по дългосрочни заеми
	(747)
	(772)

	Изплатени дивиденти
	
	(376)

	Други парични потоци от финансова дейност
	
	(36)

	Нетни парични наличности от финансови дейности
	(892)
	101

	Нетно увеличение на паричните наличности и еквиваленти (А+Б+В)
	(554)
	(385)

	Парични наличности и еквиваленти към началото на периода
	1141
	503

	Парични наличности и еквиваленти в края на периода
	587
	118


Върху финансовия резултат не е отчисляват корпоративен данък за 2009 финансова година. Дружеството прави авансови вноски за корпоративен данък.
3.1.4. Анализ на ликвидността

	ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ
	ОПИСАНИЕ
	30.06.2009
	31.12.2008

	Коефициент на обща ликвидност
	Краткотрайни активи / Краткосрочни задължения
	19.60
	2.74

	Коефициент на бърза ликвидност
	(Пари+Парични еквиваленти+Вземания) / Краткосрочни задължения
	19.47
	2.72

	Коефициент на незабавна ликвидност
	(Пари+Парични еквиваленти) / Краткосрочни задължения
	1.22
	0.34


Като източници на ликвидност се определят средствата, с които дружеството разполага към определен момент за посрещане на разходите по обичайната си дейност, включително всички краткотрайни активи, които в кратки срокове по пазарни цени и без значителни транзакционни разходи могат да се преобразуват в необходимите наличности.

3.1.5. Анализ на рентабилността
	ПОКАЗАТЕЛИ ЗА РЕНТАБИЛНОСТ
	ОПИСАНИЕ
	30.06.2009
	31.12.2008

	Използване на капитала
	Общо капитал / Общо активи
	7.43 %
	5.70% %

	Капитализация (възвръщаемост) на активите
	Нетна печалба /Общо активи
	2.08%
	1,71 %

	Рентабилност (възвръщаемост) на СК
	Нетна печалба / Средна стойност на СК
	27.97 %
	30,33 %


3.1.6. Анализ на задлъжнялостта

	ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЗАДЛЪЖНЯЛОСТ
	ОПИСАНИЕ
	30.06.2009
	31.12.2008

	Ливъридж
	Дълг / Собствен капитал
	12.46
	16.55

	Гиъринг
	Дългосрочен дълг / Собствен капитал
	12.19
	13.94


4. Изпълнение на поетите от емитента задължения
Дружеството се задължава да спазва следните съотношения по времето на облигационния заем:

· Стойност на обезпечението, представляващо сбор от настоящи и бъдещи вземания по лизингови договори и паричните средства по разплащателната сметка в ОББ АД – не по-малка от 100 % от номиналната стойност на емисията.

· Към 30.06.2009 г. настоящите и бъдещи вземания по лизингови договори, върху които е учреден първи по ред особен залог в полза на КТБ АД, представляват 102.76 % от номиналната стойност на емисията;

· Стойност на обезпечението, представляващо обща стойност на отдадени на лизинг моторни превозни средства (МПС) – не по-малка от 117 % от номиналната стойност на емисията.

·    Към 30.06.2009 г. стойността на заложените автомобили представлява 137.86 % от номиналната стойност на емисията;
· Обща сума на привлечените средства (краткосрочни и дългосрочни) на емитента към обща сума на активите на емитента – максимум 95 %.

· Към 30.06.2009 г. съотношението е в размер  на 92.57 %.
· Приходи от лихви към разходи за лихви – не по-малко от 120 %
· Към 30.06.2009 г. приходите от лихви са 1168 хил. лв., а разходите за лихви са 684 хил. лв. и този коефициент е в размер на 170.76 %

5. В качеството си на Довереник на облигационерите по емисия облигации с Емитент Б. Л. ЛИЗИНГ АД, Корпоративна Търговска Банка АД, декларира че:

* Корпоративна Търговска Банка АД не е поемател на емисия облигации или довереник на облигационерите на облигации от друг клас издадени от Емитента;

* Корпоративна Търговска Банка АД не контролира пряко или непряко Емитента;

* Корпоративна Търговска Банка АД не е контролирана пряко или непряко от Емитента;
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