Междинен доклад

 за дейността НА 
ХИПОКАПИТАЛ АДСИЦ
по чл. 100о,ал.4,т.2 от ЗППЦК
ЗА ПЕРИОДА 01.01. – 31.03.2012 ГОДИНА

31 Март  2012 г.

І. Информация за важни събития, настъпили през първо тримесечие и с натрупване от началото на финансовата година 2012.
На 30.03.2012 г. Съветът на директорите на „ХипоКапитал” АДСИЦ, изпълнявайки възложените функции на Одитен комитет по смисъла на Глава осма „б” от ЗНФО, взе следните решения:

· разгледа и обсъди изготвения доклад на Одитния комитет за дейността му, обхващаща периода 01.01.2011г. – 31.12.2011г. Членовете установиха, че докладът предоставя изчерпателна информация относно тяхната дейност, функции и цели. Одитният комитет прие единодушно без забележки: одитирания Годишен финансов отчет на ХипоКапитал АДСИЦ за 2011 година; одиторския доклад и Годишния доклад за дейността на ХипоКапитал АДСИЦ за 2011г.;

· одобри изготвения доклад на Одитния комитет за дейността му, обхващаща периода 01.01.2011г. – 31.12.2011г.;
· препоръчва на Общото събрание на акционерите на дружеството да избере БДО България ООД, гр. София за регистриран одитор на дружеството, който да извърши независим финансов одит на годишния финансов отчет на дружеството за 2012г.
Към 31.03.2012 г. Дружеството обяви своя годишен финансов отчет, като финансовият резултат към края на 2011г. е печалба в размер на 17 хил. лева. 
Настъпили важни събития след края на I-во тримесечие на 2012 г.:

Няма настъпили важни събития след края на първо тримесечие на 2012г.

ІІ. Влияние на информацията по т. І върху резултатите във финансовия отчет:

Няма настъпили събития, които да влияят върху финансовия резултат на дружеството.

ІІІ. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „ХипоКапитал” АДСИЦ през останалата част от финансовата година:

Дейността на дружеството създава предпоставки за излагането на кредитен риск, лихвен риск, ликвиден риск, валутен и инфлационен риск.

Кредитен риск 

Това е риска закупените вземания да не бъдат изплатени, да бъдат изплатени частично или плащанията по тях да бъдат просрочени. Законът за дружествата със специална инвестиционна цел предвижда механизъм за ограничаване на този риск чрез изискването всички придобивани от дружеството вземания да се оценяват от независими експерти с квалификация и опит в тази област преди закупуването им. Оценка се прави и в края на всяка финансова година, както и при настъпване на промяна с повече от 5 на сто в индекса на инфлацията, определян от Националния статистически институт (чл. 19 и чл. 20 от ЗДСИЦ).

ХипоКапитал АДСИЦ може да  инвестира в необезпечени вземания, но планира да инвестира предимно в обезпечени такива. Това означава, че кредитният риск на съответните вземания ще бъде относително лимитиран. При понижение на пазарните цени на активите, служещи за обезпечение по закупените вземания, ще се увеличи кредитният риск на съответните вземания. Това негативно влияние ще се ограничава като задължително всяко едно вземане е обезпечено освен с ипотека на недвижим имот и със запис на заповед и корпоративна гаранция. В допълнение, включването на множество вземания в портфейла на дружеството ще доведе до диверсификация на кредитния риск на ниво портфейл.

За да се предпази от загуби, свързани с просрочено изплащане на закупени вземания, ХипоКапитал АДСИЦ планира да инвестира във вземания, при които длъжникът дължи наказателна лихва за забава при просрочие на дължимо плащане. Събираните наказателни лихви имат за цел да компенсират дружеството за евентуални загуби, възникнали поради просрочено изплащане на притежаваните вземания. 

Към настоящия момент такъв риск не съществува в ХипоКапитал АДСИЦ поради отсъствието на портфейл от вземания. 

Лихвен риск

Това е риска ХипоКапитал АДСИЦ да реализира загуби поради промяна на пазарните лихвени проценти. Планира се да се инвестира във вземания с плаваща лихва. В същото време то ще финансира придобиването на вземания основно чрез емисии облигации и други дългови ценни книжа. Ако лихвените проценти по вземанията, притежавани от дружеството се променят по-бързо от лихвените проценти по емитираните дългови ценни книжа, при увеличаване на пазарните лихвени нива ще се реализира печалба и обратно - при намаляване ще се реализира загуба. 

Към настоящия момент такъв риск не съществува в ХипоКапитал АДСИЦ поради отсъствието на портфейл от вземания.

Валутен риск

Валутният риск представлява възможността за негативна промяна на съотношението между курса на лева към чуждите валути и влиянието на тази промяна по отношение на възвращаемостта от инвестиции в страната.

През 1997 г. в България е въведен валутен борд, при което българският лев е фиксиран към еврото при курс 1,95583 лева за 1 евро. 

Дружеството ще се стреми да ограничава във възможно най-висока степен валутния риск, като ползва външно финансиране (основно облигационни заеми и банкови кредити) в евро. При договори, деноминирани в друга валута, дружеството ще ограничава валутния риск, избирайки конкретни методи съобразно конкретния момент.

Към момента на изготвяне на доклада дружеството няма придобити вземания, всички парични наличности на дружеството са държани в срочни банкови депозити в лева.

Инфлационен риск

Рискът от увеличение на инфлацията е свързан с намаляването на реалната покупателна сила на икономическите субекти и евентуалната обезценка на активите, деноминирани в местна валута. Системата на валутен борд контролира паричното предлагане, но външни фактори (напр. повишаването на цената на петрола) могат да окажат натиск в посока на увеличение на ценовите нива.

Към настоящия момент механизмът на валутен борд осигурява гаранции, че инфлацията в страната ще остане под контрол и няма да има неблагоприятно влияние върху икономиката на страната и в частност върху дейността на дружеството.

Рискове, свързани с глобалната финансова криза.
Настъпилата глобална финансова криза се отразява върху дейността на Дружеството в следните направления:

- Рецесия - очаквания за влиянието й върху бизнес модела:

През 2010 г. възстановяването вървеше с бавни темпове. След края на второто тримесечие на 2010 г. България официално излезе от рецесия и се появиха първите сигнали за стабилизация - регистриран ръст на износа и на промишленото производство. България изпадна в рецесия 6 месеца след останалите страни от ЕС, поради което се очаква възстановяването да е най-бавно от всички държави, членки на ЕС. Пряката зависимост от чуждестранни инвестиции, както и съществуващата все още финансова нестабилност в някои страни-членки на ЕС, също забавя процеса на възстановяване. Съгласно проучване на Виенския институт за международни икономически изследвания (WIIW), през 2010 година покачването на БВП на България беше близо до нулата в резултат на трудния период на ребалансиране на икономиката, изразяващо се предимно в продължаващо свиване на вътрешното търсене и намаляване на дефицита по текущата сметка. Подчертаното възстановяване на износа беше съпътствано от свиване както на частното потребление, така и от още по-ясно изразеното намаляване на инвестициите. Процесът на наваксване на закъснението през последното десетилетие беше прекъснат, а огромната разлика в доходите в сравнение със Западна Европа се задълбочи.

Вътрешното търсене продължи да бъде вяло, поради затруднения достъп до кредитни услуги и очакванията за последващи рестрикции във фискалната политика. През месец юли 2010 г. Международната агенция за кредитни рейтинги "Стандард енд Пуърс" потвърди стабилната перспектива пред рейтинга на България - ВВВ. В края на 2010 г. България се оказа третата най-малко задлъжняла страна в ЕС след Естония и Люксембург, което допринесе за това рейтинговата агенция "Муудис" (Moody's) да потвърди кредитния рейтинг на България "Ваа3" с положителна перспектива, а през май и рейтинговата агенция Fitch повиши перспективата на българския кредитен рейтинг. През юли 2011г. "Муудис" (Moody's) повиши още веднъж кредитния рейтинг на България от "Ваа3" на "Ваа2". 

През 2011 г. възстановяването на икономиката на България стартира и се очакваше да продължи и следващите години. Въпреки това нарастването на брутния вътрешен продукт (БВП) остана ограничено поради слабото търсене и предлагане. Резкият спад на производството в повечето от тези страни след световната финансова криза доведе до абсолютен и относителен спад на БВП на човек от населението. 

В края
 на четвърто тримесечие на 2011 г. дълговата криза в еврозоната застраши умереното възстановяване на икономиката, което се наблюдава в развиващите се страни в Европа. Основният риск е от разширяване на кризата с държавния дълг в някои икономики от еврозоната. Спасителните пакети не успокоиха пазарите. От МВФ също предупредиха, че нарастването на проблемите с държавния дълг и финансовия сектор в еврозоната може да подкопаят растежа в развиваща се Европа заради силната финансова и икономическа обвързаност.
Проблемите с държавния дълг в Западна Европа поставят предизвикателства пред възстановяването в региона. Страните в Източна Европа са особено зависими от Западна Европа като експортен пазар и източник на финанси и емиграция, поради което по-слабият растеж на Запад ще засегне и региона.

През Декември 2011 Международната рейтингова агенция Стандард енд Пуърс (Standard & Poor's) потвърди дългосрочния и краткосрочния кредитен рейтинг на България в чуждестранна и местна валута на равнище "BBB/A-3" със "стабилна" перспектива. Стандард енд Пуърс очаква икономическото възстановяване на България "да се забави през 2012 година и икономическият растеж да намалее до 1,5 процента спрямо около 2,0 процента през 2011 година", отразявайки икономическото забавяне в основните търговски партньори на България от Европейския съюз. Агенцията определя дългосрочния кредитен рейтинг на България на същото ниво като това на Русия и Литва. 
Агенция Мудис (Moody's) поставя оценка "Bаа2", а Фич (Fitch) - оценка "BBB-" на дългосрочния рейтинг на страната. 
Дейността на ХипоКапитал АДСИЦ е пряко свързана с активността на участниците на финансовия пазар. Делът на лошите и предоговорени кредити продължи да расте през 2011г., а по данни на БНБ към 31.03.2012 г. те вече са 23,35% от всички отпуснати към края на март. Като абсолютна стойност увеличението е с 394 млн. лв. до 9,7 млрд. лв., за сравнение в края на 2011 г. са били 14,93% от всички отпуснати, или 8,37 млрд. лв. Това е рекорден скок на проблемните заеми за последните близо две години. Предишният им исторически ръст е бил през април 2010 г. - с 424 млн. лв.
През декември 2011 г. лошите кредити намаляха за първи път от началото на кризата, но следващите три месеца те постоянно се увеличаваха. Така през януари повишението е било със 124 млн. лв., а през февруари с още 66 млн. лв. Заедно с покачването от март, общото увеличение само от началото на годината е с 584 млн. лв., докато обемът на общото кредитиране е намалял с близо 70 млн. лв.

Гореописаните затруднения са общовалидни за дружества, занимаващи се с кредитиране, както и за дружества със специална инвестиционна дейност, секюритизиращи вземания. ХипоКапитал АДСИЦ няма портфейл от вземания, поради което тези влияния на усложнената финансова обстановка ще се отразят слабо. 

- Риск от финансови трудности при доставчиците и клиентите. Значими експозиции към други контрагенти, които са или могат да бъдат значително изложени на риск.

Дружеството няма секюритизирани вземания, поради което не съществува риск от просрочие. 

- Риск от условията на договорите за кредит. 
Към 31.03.2012 г. ХипоКапитал АДСИЦ няма портфейл от вземания и не ползва външен привлечен ресурс. 

- Планове за преструктуриране на дейността и намаляване на персонала.

Дружеството има назначен един служител на трудов договор, поради което намаляване на персонала не се предвижда. 

- Спад в борсовите цени на търгуемите финансови и капиталови инструменти.

Дружеството не търгува с финансови и капиталови инструменти. Всички свободни средства са инвестирани в срочни депозити в лева. 

- Други обстоятелства, оценени за съществени.

Не считаме, че има налични и известни на нас, други съществени обстоятелства, извън гореописаните.
ІV. Информация за сключените големи сделки между свързани лица.

 За посочения период  няма сключени големи сделки между ”ХипоКапитал” АДСИЦ и свързани с него лица.

27.04.2012 г.
...............................
Гр. София
Валентин Гълъбов –

Изпълнителен директор
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