„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ


МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА

НА

„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, гр. София

към 31.03.2019 г.,

съгласно чл.100о, ал.4, т.2 във връзка с чл. 100о¹, ал. 7 от ЗППЦК

1. Важни събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили през периода 01.01.2019 г. – 31.03.2019 г.
През периода 01.01.2019 г. – 31.03.2019 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ е оповестило следната вътрешна информация до КФН, БФБ-София АД и обществеността:

На 30.01.2019 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ е представило пред КФН, БФБ и обществеността междинен финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2018 г.
На 29.03.2019 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ е представило пред КФН, БФБ и обществеността годишен одитиран финансов отчет към 31.12.2018 г.
2. Влияние на важните събития за „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ, настъпили към 31.03.2019 г. върху резултатите във финансовия отчет
Към 31.03.2019 г. горепосочените важни събития не са оказали влияние върху резултатите във финансовия отчет с изключение на: 

Към 31.03.2019 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не регистрира нетни приходи от продажби. 
 Към 31.03.2019 г. общо разходите за дейността на дружеството са на стойност 10 хил. лв. 
Към 31.03.2019 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ регистрира нетен финансов резултат в размер на (10) хил. лв. 
Към 31.03.2019 г. сумата на активите на дружеството е 420 хил. лв. и намалява с 39,04 % спрямо 31.12.2018 г., а стойността на собствения капитал намалява с 35,69 % до 337 хил. лева.
ФИНАНСОВИ ПОКАЗАТЕЛИ И КОЕФИЦИЕНТИ НА 
ДРУЖЕСТВОТО КЪМ 31.03.2019 Г.

Таблица 1

[image: image1.emf]ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ:

31.03.2019 г. 31.03.2018 г.

Коефициент на обща ликвидност 0,07 0,11

Коефициент на бърза ликвидност 0,07 0,11

Коефициент на абсолютна ликвидност 0,07 0,11

Коефициент на незабавна ликвидност 0,07 0,11
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Таблица 2

[image: image3.emf]ПОКАЗАТЕЛИ ЗА РЕНТАБИЛНОСТ:

31.03.2019 г. 31.03.2018 г.

Рентабилност на Основния Капитал -0,015 0,106

Рентабилност на Собствения Капитал (ROE) -0,030 0,132

Рентабилност на Активите (ROA) -0,024 0,100
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Таблица 3

[image: image5.emf]ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЗАДЛЪЖНЯЛОСТ:

31.03.2019 г. 31.03.2018 г.

Коефициент на задлъжнялост 0,25 0,31

Дълг / Активи 0,20 0,24

Коефициент  на финансова автономност 4,06 3,18
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Таблица 4

[image: image7.emf]ФИНАНСОВИ ПОКАЗАТЕЛИ

31.03.2019 г. 31.03.2018 г.

EBITDA -10 -15

EBIT  -10 -15
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3. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ през останалата част от финансовата година 
„ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ е изложено на общи (систематични) и специфични рискове. Някои от рисковете, пред които е изправено Дружеството могат да бъдат ограничени, и техните последствия да бъдат смекчени, докато други са извън контрола и възможността на Дружеството за тяхното регулиране.

Общият план на ръководството на Дружеството за управление на риска се фокусира върху непредвидимостта на финансовите пазари и се стреми да сведе до минимум потенциалното отрицателно въздействие върху финансовото състояние на Дружеството.
СИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ

Систематичните рискове са свързани с пазара и макросредата, в която Дружеството функционира, поради което те не могат да бъдат управлявани и контролирани от мениджмънта на компанията екип. Систематични рискове са: политическият риск, макроикономическият риск, инфлационният риск, валутният риск, лихвеният риск, данъчният риск.

Таблица 5 
	Вид риск
	Описание 

	ПОЛИТИЧЕСКИ РИСК
	Политическият риск е вероятността от смяна на Правителството, или от внезапна промяна в неговата политика, от възникване на вътрешнополитически сътресения и неблагоприятни промени в европейското и/или националното законодателство, в резултат на което средата, в която оперират местните стопански субекти да се промени негативно, a инвеститорите да понесат загуби. 

Политическите рискове за България в международен план са свързани с поетите ангажименти за осъществяване на сериозни структурни реформи в страната в качеството й на равноправен член на ЕС, повишаване на социалната стабилност ограничаване на неефективните разходи, от една страна, както и със силната дестабилизация на страните от Близкия изток, зачестяващите заплахи от терористични атентати в Европа, бежански вълни и нестабилност на ключови страни в непосредствена близост до България. 

България, както и другите държави – членки на ЕС от региона, продължава да бъде сериозно засегната от общоевропейския проблем с интензивния бежански поток от Близкия изток.

Други фактори, които също влияят на този риск, са евентуалните законодателни промени и в частност тези, касаещи стопанския и инвестиционния климат в страната.

	ОБЩ МАКРОИКОНОМИЧЕСКИ РИСК
	По данни на Националния статистически институт през март 2019 г. общият показател на бизнес климата запазва приблизително нивото си от февруари, като подобрение е регистрирано единствено в търговията на дребно.

                                                                               Бизнес климат – общо
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                      Източник: НСИ

Съставният показател „бизнес климат в промишлеността“ остава приблизително на равнището си от предходния месец. Анкетата регистрира намаление на осигуреността на производството с поръчки, което е съпроводено и с по-неблагоприятни очаквания за дейността на предприятията през следващите три месеца. Основните фактори, затрудняващи предприятията, продължават да са свързани с несигурната икономическа среда и недостига на работна сила, като през последния месец се наблюдава засилване на негативното им въздействие. Относно продажните цени в промишлеността преобладаващите очаквания на мениджърите са те да останат без промяна през следващите три месеца.

По данни на Националния статистически институт през март съставният показател „бизнес климат в строителството“ запазва нивото си от февруари. Очакванията на строителните предприемачи както за бизнес състоянието на предприятията през следващите шест месеца, така и за дейността им през следващите три месеца, остават оптимистични. По отношение на заетите в бранша прогнозите са също в посока на увеличение. Несигурната икономическа среда, недостигът на работна сила и конкуренцията в бранша остават най-сериозните пречки за развитието на бизнеса, като анкетата отчита засилване на негативното влияние на първия фактор. По отношение на продажните цени в строителството мениджърите очакват запазване на тяхното равнище през следващите три месеца.

По данни на Националния статистически институт съставният показател „бизнес климат в търговията на дребно“ нараства с 2.6 пункта главно поради по-оптимистичните очаквания на търговците на дребно за бизнес състоянието на предприятията през следващите шест месеца. Същевременно и прогнозите им относно обема на продажбите през следващите три месеца се подобряват. Най-сериозният проблем, затрудняващ дейността на предприятията, продължава да е конкуренцията в бранша, следван от недостатъчното търсене и несигурната икономическа среда. По-голяма част от търговците на дребно очакват продажните цени да останат без промяна през следващите три месеца.
По данни на Националния статистически институт март съставният показател „бизнес климат в сектора на услугите“ запазва приблизително равнището си от февруари. Оценките на мениджърите относно настоящото търсене на услуги са резервирани, като и очакванията им за следващите три месеца се изместват към по-умерените мнения. Основните пречки за бизнеса остават свързани с конкуренцията в бранша и несигурната икономическа среда. По отношение на продажните цени мениджърите предвиждат известно увеличение, макар преобладаващите очаквания да са за запазване на тяхното равнище през следващите три месеца.

Икономическата оценка на Управителния съвет на Европейската Централна Банка към 7 март 2019 г. отчита, че през четвъртото тримесечие на 2018 г. растежът на реалния БВП на еврозоната остана нисък, на ниво от 0,2% на тримесечна база. Постъпващата информация сочи, че в близко бъдеще растежът ще продължи да бъде умерен. Публикуваните данни все така сочеха забавяне, особено в сектора на преработващата промишленост, отразявайки понижаването на външното търсене, съчетано с някои фактори, специфични за отделни държави и сектори. Влиянието на тези фактори се оказва може би по-трайно, което подсказва, че в краткосрочна перспектива растежът ще бъде по-нисък спрямо предходните предвиждания. В по-далечна перспектива се очаква ефектът от тези неблагоприятни фактори да отзвучи. Подемът в еврозоната ще продължава да бъде подпомаган от благоприятните условия за финансиране, от по-нататъшното нарастване на заетостта и повишаващите се заплати, както и от протичащото – макар и донякъде по-бавно – засилване на икономическата активност в световен мащаб.

Според макроикономическите прогнози на експертите на ЕЦБ от декември 2018 г. се предвижда БВП на еврозоната в реално изражение да нарасне на годишна база с 1,1% през 2019 г., с 1,6% през 2020 г. и с 1,5% през 2021 г. В сравнение с макроикономическите прогнози на експертите от Евросистемата от декември 2018 г. прогнозата за растежа на реалния БВП е ревизирана надолу – значително за 2019 г. и с малко за 2020 г. Рисковете относно перспективите за икономическия растеж в еврозоната все още клонят към надценяване на прогнозите поради трайната несигурност, свързана с фактори от геополитически характер, заплахата от протекционизъм и уязвими места в икономиките с възникващи пазари.

	ЛИХВЕН РИСК
	Лихвеният риск е свързан с възможни, евентуални, негативни промени в лихвените нива, установени от финансовите институции на Република България.

На своето заседание по въпросите на паричната политика на 07 март 2019 г. Управителният съвет на Европейската Централна Банка, въз основа на задълбочена оценка на перспективите за икономиката и за инфлацията, взе редица решения по паричната политика. По-слабите икономически данни сочат, че през цялата настояща година ще се наблюдава осезаемо забавяне в темпа на икономическия подем, макар да има признаци, че някои от необичайните местни фактори, препятстващи растежа, започват да отшумяват. Трайната несигурност, свързана с геополитически фактори, със заплахата от протекционизъм и с уязвими места във възникващите пазари, по всяка вероятност е оставила своя отпечатък върху икономическите нагласи. Освен това базисната инфлация е все така ниска. По-слабата инерция на икономическия растеж забавя насочването на инфлацията към целта, определена от Управителния съвет. В същото време стимулиращите условия за финансиране, благоприятната динамика на пазара на труда и нарастващите работни заплати продължават да подпомагат подема в еврозоната и постепенния натиск за повишаване на инфлацията. В тази среда Управителният съвет взе решение да коригира своя ориентир за основните лихвени проценти на ЕЦБ, за да изрази очакването си, че „те ще останат на сегашните си нива поне до края на 2019 г. и при всички случаи докогато е необходимо, за да се гарантира, че инфлацията ще продължи устойчиво да се доближава до равнища по-ниски, но близо до 2% в средносрочен план“, а така също и да препотвърди своя ориентир за реинвестициите. Освен това Управителният съвет взе решение да постави началото на нова поредица целеви операции по дългосрочно рефинансиране (TLTRO-III) и да продължи да провежда всички свои заемни операции като тръжни процедури с фиксиран лихвен процент и пълно разпределение най-малко до края на периода на поддържане на резервите, който ще започне през март 2021 г. Решенията са взети с цел да се гарантира, че инфлацията ще продължава да се движи устойчиво към равнища под, но близо до 2% в средносрочен план.
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Хармонизираният индекс на потребителските цени за март 2019 г. спрямо февруари 2019 г. е 100.2%, т.е. месечната инфлация е 0.2%. Инфлацията от началото на годината (март 2019 г. спрямо декември 2018 г.) е 0.7%, а годишната инфлация за март 2019 г. спрямо март 2018 г. е 2.8%. Средногодишната инфлация за периода април 2018 - март 2019 г. спрямо периода април 2017 - март 2018 г. е 2.9%.
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	ВАЛУТЕН РИСК
	Експозицията към валутния риск представлява зависимостта и ефектите от изменението на валутните курсове. Систематичният валутен риск е вероятността от евентуална промяна на валутния режим на страната (валутен борд), което би довело или до обезценяване на лева или до поскъпване на лева спрямо чуждестранните валути.

Валутният риск ще има влияния върху компании, имащи пазарни дялове, плащанията на които се извършват във валута, различна от лева и еврото. Тъй като съгласно действащото законодателство в страната българският лев е фиксиран към еврото в съотношение EUR 1 = BGN 1.95583, а Българската народна банка е длъжна да подържа ниво на българските левове в обръщение, равно на валутните резерви на банката, рискът от обезценяване на лева спрямо европейската валута е минимален и се състои във евентуално предсрочно премахване на валутния борд в страната. На този етап това изглежда малко вероятно, тъй като очакванията са валутният борд да бъде отменен при приемането на еврото в България за официална платежна единица. 

Теоретично, валутният риск би могъл да се повиши, когато България се присъедини към втория етап на Европейския Валутен Механизъм (ЕRМ II). Това е режим, в който страната трябва да поддържа валутния курс спрямо еврото в границите на +/-15% спрямо централен паритет. На практика, всички държави, които понастоящем са в този механизъм (Дания, Естония, Кипър, Литва, Латвия, Малта), са свидетели на колебания, които са съществено по-малки от позволените ±15%. 

Фиксираният курс на лева към еврото не елиминира за българската валута риска от неблагоприятни движения на курса на еврото спрямо другите основни валути (щатски долар, британски паунд, швейцарски франк) на международните финансови пазари, но към настоящия момент дружеството не счита, че такъв риск би бил съществен по отношение на дейността му. Дружеството може да бъдат засегнато от валутния риск в зависимост от вида на валутата на паричните постъпления и от вида на валутата на потенциалните заеми на дружеството.

Съгласно „External Debt Statistics: Guide for Compilers and Users“, стр. 7, параграф 2,3, Брутният външен дълг към даден момент представлява размерът на текущите и безусловни задължения, изискващи плащане(ия) на главница и/или лихва от дебитора в даден бъдещ момент, които се дължат на нерезиденти от резидентите на дадена икономика. Високият брутен външен дълг е предпоставка за потенциални проблеми с изплащането на задълженията, особено когато съществува значителен валутен риск.

По предварителни данни на БНБ от 28.03.2019 г. брутният външен дълг в края на януари 2019 г. е 33 291.6 млн. евро (56.3% от БВП2 ), което е с 51.2 млн. евро (0.2%) по-малко в сравнение с края на 2018 г. (33 342.7 млн. евро, 60.4% от БВП). Дългът намалява с 540 млн. евро (1.6%) спрямо януари 2018 г. (33 831.5 млн. евро, 61.3% от БВП). В края на януари 2019 г. дългосрочните задължения са 25 104 млн. евро (75.4% от брутния дълг, 42.5% от БВП), като намаляват със 70 млн. евро (0.3%) спрямо края на 2018 г. (25 174 млн. евро, 75.5% от дълга, 45.6% от БВП). Дългосрочният дълг намалява с 863.2 млн. евро (3.3%) спрямо януари 2018 г. (25 967.2 млн. евро, 47.1% от БВП). Краткосрочните задължения възлизат на 8 187.6 млн. евро (24.6% от брутния дълг, 13.8% от БВП) и нарастват с 18.8 млн. евро (0.2%) спрямо края на 2018 г. (8 168.7 млн. евро, 24.5% от дълга, 14.8% от БВП). Краткосрочният външен дълг нараства с 323.2 млн. евро (4.1%) спрямо януари 2018 г. (7 864.3 млн. евро, 14.3% от БВП).

	ДАНЪЧЕН РИСК
	От определящо значение за финансовия резултат на компаниите е запазването на текущия данъчен режим. Няма гаранция, че данъчното законодателство, което е от пряко значение за дейността на Дружеството, няма да бъде изменено в посока, която да доведе до значителни непредвидени разходи и съответно да се отрази неблагоприятно на неговата печалба. Системата на данъчно облагане в България все още се развива, в резултат на което може да възникне противоречива данъчна практика.


НЕСИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ

1. РИСК ОТ НЕПЛАЩАНЕ ИЛИ ЗАБАВЯНЕ НА ПЛАЩАНЕТО ОТ СТРАНА НА ДЛЪЖНИЦИ
Инвестирането във вземания е свързано с риск длъжника да не плати част и или изцяло закупеното вземане, съответно да забави плащане. В този случай „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ би понесъл определени загуби, които ще зависят от типа и размера на вземането.

Въз основа на практиката през последните години, ръководството на  дружеството приема, че компаниите с държавно участие, в качеството си на длъжници, се характеризират с по-висока степен на проявление на този риск, поради което дружеството е диверсифицирало портфейла си, като е насочило дейността си към компании без държавно участие и банки.
2. РИСК ОТ ПРЕДСРОЧНО ПОГАСЯВАНЕ НА ЗАКУПЕНИТЕ ВЗЕМАНИЯ
Този риск възниква в случаите, когато длъжникът по закупеното вземане го изплати частично или изцяло преди падежа на вземането. Резултатът би бил по-нисък доход за дружеството от очаквания за инвестицията. Механизъм за регулиране на риска е при договаряне на цената на вземането да се постигнат споразумения, гарантиращи дохода, а договарянето на лихва за забава – да донесе допълнителен доход.
4. Информация за сключени големи сделки между свързани лица през отчетния период на 2019 г.

Към 31.03.2019 г. „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ не е сключвало сделки със свързани лица.
23.04.2019 г.

гр. София                                              За „ЛЕВ ИНВЕСТ” АДСИЦ:…………………….










         Красимир Пенчев
                                                        /Председател и Изп.член на СД/
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