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Въведение

Годишният консолидиран доклад за дейността представя коментар и анализ на финансовите отчети и друга съществена информация относно резултатите от дейността и състоянието на дружествата, включени в консолидация като цяло. Той съдържа информацията по чл. 33, ал. 3 от Закона за счетоводството и чл. 100н, ал. 5 от Закона за публичното предлагане на ценни книжа (ЗППЦК), както чл. 32а, ал. 1, т. 2 и ал. 2 от Наредба № 2 на Комисията за финансов надзор.

СТАРА ПЛАНИНА ХОЛД АД е публично акционерно дружество по смисъла на чл. 110 от ЗППЦК. Дружеството е правоприемник на Централен приватизационен фонд АД, учреден на 27 септември 1996 година. Дружеството носи сегашното си наименование от 30 април 1999 година. 

Стара планина холд АД е предприятие „майка”, със седалище и адрес на управление: гр. София, район “Изгрев”, ул.“Фр. Ж. Кюри” № 20, ет. 9. Предмет на дейност: придобиване, управление, оценка и продажба на участия в български и чуждестранни дружества, придобиване, управление и продажба на облигации, оценка и продажба на патенти, отстъпване на лицензи за използване на патенти на дружества, в които участва холдинговото акционерно дружество, финансиране на дружества, в които участва холдинговото дружество, други търговски сделки, които не са забранени със закон. 

Холдингът притежава акции от промишлени предприятия в различни области на производството на продукти. Той участва дейно в развитието на българската промишленост като постига европейско и световно ниво на качество и рентабилност. 
I. Преглед на дейността

1. Основни показатели, характеризиращи резултатите от дейността

(хил. лв.)

	показател
	2009 г.
	2010 г.
	2011 г.

	Приходи от основна дейност
	44 050
	76 557
	195 213

	Нетна печалба от дейността
	245
	4 901
	10 536

	Сума на активите
	80 110
	98 028
	163 550

	Собствен капитал
	50 037
	56 247
	65 150


2. Инвестиционен портфейл на Стара планина холд АД към 31.12.2011 г.
СПИСЪК

на дъщерните предприятия, участващи в консолидирания отчет

	Предприятие
	Седалище
	Дял от капитала и притежаваните гласове

	Хидравлични елементи и системи АД
	Ямбол
	64.53%

	Елхим Искра АД
	Пазарджик
	51.40%

	Пътстройинженеринг АД
	Кърджали
	 53.60 %

	Фазан АД
	Русе
	74.72%

	Славяна АД
	Славяново
	98.74%

	СПХ Транс ООД
	София
	65.00%


Отчитането и представянето на инвестициите в дъщерни предприятия се извършва по смисъла на МСС 27 “Консолидирани и индивидуални финансови отчети”.

При класифицирането на дадено предприятие като дъщерно, Стара планина холд АД прилага критерия да притежава повече от 50 на сто от акциите или дяловете от капитала им с право на глас.

Дъщерното предприятие на Стара планина холд АД „Славяна” АД притежава 8.28% от капитала на Хидравлични елементи и системи АД и 0.8% от капитала на Елхим Искра АД. 
СПИСЪК

на асоциираните предприятия, участващи в консолидирания отчет 

	Предприятие
	Седалище
	Дял от капитала и притежаваните гласове

	М+С Хидравлик АД
	Казанлък
	30.91 %

	Българска роза АД
	Карлово
	49.99 %

	Форсан България ООД
	София
	50.00 %


Отчитането и представянето на инвестициите в асоциирани предприятия се извършва по смисъла на МСС 28 “Инвестиции в асоциирани предприятия”.

При класифицирането на дадено предприятие като асоциирано, Стара планина холд АД прилага критерия да притежава от 20 от 50 на сто от акциите или дяловете от капитала им с право на глас. Същевременно, като отчита влиянието на холдинга върху вземането на решения във връзка с дейността на асоциираните предприятия и необходимостта от по-пълна и вярна информация за акционерите, инвеститорите и всички заинтересувани лица, считано от 01.01.2011 година Стара планина холд АД прилага счетоводна политика с цел допълнително улесняване на инвеститорите, за да вземат обосновано инвестиционно решение.
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3. Ликвидност

Основната маса на входящите парични потоци в групата се формира от постъпления от продажби на продукция на предприятията от холдинговата група и  от банкови заеми. 

Изходящите парични потоци в преобладаващата си част са свързани с плащания към доставчици, покупка на дълготрайни активи, плащания на персонала, обслужване на банковите заеми, и  изплащане на дивиденти. 
Предвид спецификата на дейността, основната маса на входящите парични потоци само в предприятието – майка се формира от получени дивиденти, а на изходящите – за изплащане на дивиденти на акционерите, покупка на акции и дялове, и за плащане на административните разходи, свързани с издръжката му. Нетните парични потоци (в хил. лв.) по отделните дейности бележат следните равнища:
	От оперативна дейност
	23 848

	От инвестиционна дейност
	-8 558

	От финансова дейност
	-7 605


4. Резултати от дейността

Стара планина холд АД като дружество от холдингов тип не извършва самостоятелна търговска дейност и има само финансови приходи. Консолидираните резултати от дейността се формират основно от резултатите на предприятията от групата, участващи в консолидирания отчет, както и от приходите и разходите, формирани от участието на Стара планина холд АД в собствения капитал на асоциираните дружества. 
През 2011 година бе формирана нетна консолидирана печалба в размер на 10 536 хил. лева, което представлява ръст от 2.15 пъти в сравнение с 2010 година.
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Консолидираната брутна печалба EBIDTA
 е в размер на 36 778 хил. лева.

Ръстът на нетната консолидирана печалба се дължи на по-високата производителност на труда в резултат на преструктурирането на предприятията, наложено от значителните спадове на продажбите през кризисната 2009 година и въведените в експлоатация нови, по-високопроизводителни машини.
Стара планина холд АД и предприятията от неговата група запазиха устойчиви ръстове на продажбите през 2011 година в сравнение с 2010 година. Най-големите компании на холдинга увеличиха продажбите си от 15% до 46% в сравнение с 2010 година и около и над 2 пъти в сравнение 2009 година.

Консолидираните продажби се увеличиха с 33.9% в сравнение с 2010 година и достигнаха до 98.7% от нивата в предкризисната 2008 година. Това се дължи на относително стабилизиране през първата половина на 2011 година на пазарите, на които продава групата.
Водещ приоритет за нас през тази година беше увеличаване на производителността. Ние продължихме да инвестираме и по време на кризата, с което успяхме да запазим основните си пазари и да разширим клиентската база. Нашите предприятия утвърдиха своя корпоративен експортен имидж на търговци, предлагащи добри цени, високо качество и къси срокове на доставка. 
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Диаграмата потвърждава и леко надвишава публикуваните през октомври 2011 година прогнози за ръст на общите продажби в сравнение с 2010 г. и приближаване до  нивата на продажбите през 2007 и 2008 година.
Брой заети лица във всички предприятия от групата на Стара планина холд АД
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	Тренд на заетостта
	Общо за всички предприятия
	Трите най-големи

 предприятия

	2008 → 2009
	–33.5%
	–32.6%

	2009 → 2010
	+3.0%
	+8.4%

	2010 → 2011
	+6.4%
	+10.2%

	2008 → 2011
	–27.1%
	–19.5%


	Производителност на труда на заето лице (в хил. лв.) 

	2008
	63.719

	2009
	46.909

	2010
	69.128

	2011
	84.294


През тази година постигнахме благоприятен ръст в коефициента на ефективност на персонала, при това едновременно с увеличение на средната работна заплата в сравнение със същия период на миналата година. Не бихме могли да прогнозираме развитието на тази тенденция, но имаме първостепенна грижа за квалифицираните си кадри.
Същевременно постигнатият ръст на производителността на труда надвиши ръста на заетите лица. Ефектът на повишената производителност на труда на едно наето лице в предприятията от групата на Стара планина холд АД е показателен. През 2011 година производителността на труда е нараснала с 8.5% в сравнение с базисната 2008 година, а през 2011 година производителността на труда бележи нов ръст от 24%.
Производителност на труда на заето лице в групата (хил. лв.)
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	Показатели
	2009
	2010
	2011

	І. Рентабилност

	 коефициент на рентабилност на приходите от продажби = 

финанасов резултат/нетен размер на приходите от продажби
	0.0057
	0.0654
	0.0549

	коефициент на рентабилност на собствения капитал = 

финансов резултат/собствен капитал
	0.0049
	0.0871
	0.1617

	 коефициент на рентабилност на пасивите =

финансов резултат/ привлечен капитал
	0.0264
	0.2716
	0.3218

	 коефициент на капитализация на активите =

финансов резултат/сума на реалните активи
	0.0031
	0.0501
	0.0645

	ІІ. Ефективност

	 коефициент на ефективност на разходите =

общо приходи/общо разходи
	1.0340
	1.1080
	1.1481

	коефициент на ефективност на приходите =

общо разходи/общо приходи
	0.9671
	0.9025
	0.8710

	ІІІ. Ликвидност

	коефициент на обща ликвидност =

краткотрайни активи/краткосрочни задължения
	4.0751
	2.5459
	3.1287

	 коефициент на бърза ликвидност =

(кр.вземания + кр.инвестиции + пар.ср-ва)/кр.задължения
	2.5187
	1.5176
	1.9612

	коефициент на незабавна ликвидност =

финансови средства/текущи задължения
	1.2352
	0.5289
	0.8113

	коефициент на абсолютна ликвидност =

парични средства/текущи задължения
	1.2306
	0.5089
	0.8003

	ІV. Финансова автономност

	коефициент на финансова автономност =

собствен капитал/привлечени средства
	5.386
	3.1169
	1.9897

	коефициент на задлъжнялост = 

привлечен капитал/собствен капитал
	0.186
	0.3208
	0.5026


5. Дивидентна политика

Стара планина холд АД прилага политика на ежегодно разпределяне на дивиденти. Съветът на директорите предполага, че на редовното годишно общо събрание акционерите ще продължат традицията за разпределяне на част от финансовата печалба за дивидент.

За всяка година от своето съществуване Стара планина холд АД е изплащал дивидент. Общата сума на разпределения дивидент до 2011 г. вкл. е 3.764 млн. лева. Първоначалната инвестиция е била изплатена само от дивиденти след седмата година от съществуването на холдинга. 

За приключените 14 финансови години от своето съществуване предприятията от групата на Стара планина холд АД са разпределили дивиденти общо в размер на 
27.326 млн. лева.


[image: image6]
Стара планина холд АД изплаща дивидента съгласно изискванията на Закона за публичното предлагане на ценни книжа и другите приложими норми на действащото законодателство – по договор с Централен депозитар АД и чрез клоновете на Интернешънъл Асет банк АД в областните градове.

6. Защита на околната среда

Като дружество от холдингов тип, което не извършва самостоятелна търговска дейност, Стара планина холд АД е насочил своята дейност приоритетно в мениджмънт на дъщерните и асоциираните предприятия. Холдингът проявява особено внимание към въздействието върху околната среда, което имат производствата на нашите предприятия. Те ежегодно докладват за оценка на влиянието върху околната среда и мерките, които се предприемат в това направление.

Всички промишлени предприятия от групата имат утвърдени от РИОСВ програми за управление на отпадъците и изпълняват посочените в нормативните актове изисквания.

7. Рискови фактори за дейността на предприятията
Към настоящият момент на ръководството на Стара планина холд АД не са известни конкретни тенденции и събития, които биха могли да окажат значително директно влияние върху бъдещата дейност и резултати на дружеството. Рисковете към дейността на дружеството и тяхното управление са свързани единствено с рисковете, относими към дейността на предприятията от групата. 

Съществен ефект върху финансовото състояние на Стара планина холд АД оказва пряката зависимост от финансовото състояние на дъщерните и асоциираните предприятия, чиято дейност е предимно експортно ориентирана – основно към страните от Европейския съюз. 
Резултатите за групата на Стара планина холд АД са свързани предимно със зависимостта на голяма част от нашето производство от международните пазари. През 2010 и 2011 година последователно бяха постигнати сериозни ръстове в продажбите на повечето наши предприятия. Процесът на възстановяване  от глобалната икономическа криза бе движен предимно от външни за българската икономика фактори. Очакванията за стагнация или рецесия на европейската икономика оказват значително влияние върху текущите резултати от дейността на нашите предприятия.
Ръст на продажбите през 2011 г. спрямо 2010 г. и 2009 г.

	Предприятие
	спрямо 2010 г. в %
	спрямо 2009 г. в пъти

	Стара планина холд АД - консолидиран
	33.94%
	2.01

	М+С Хидравлик АД
	46.22%
	2.41

	Хидравлични елементи и системи АД
	35.88%
	2.21

	Елхим-Искра АД
	15.32%
	1.86


Това се дължи от една страна на тяхната експортна ориентация, а същевременно е ефект на ниската база, тъй като през 2009 година продажбите спаднаха с 52,2% по отношение на 2008 година. 

От друга страна продажбите, постигнати през последното тримесечие на 2011 година забавиха своя темп на растеж. Докато средният коефициент на ръста на продажбите през първото полугодие на 2011 г. е 2.65 пъти спрямо същия период на 2009 година, за деветмесечието е 2.20, то към края на 2011 година този коефициент е 2.01. Основната причина е несигурността пред бизнеса на нашите основни клиенти, която през втората половина на 2011 година доведе до скъсяване хоризонта на техните поръчки. 

Рискови са възможните изменения в търсенето на произвежданата продукция и поради промени в ценовите равнища, качеството, надеждността и платежоспособността на потребителите, използваните технологии и организацията на производството. Основна задача пред ръководството на предприятията от групата на Стара планина холд АД е увеличаване на рентабилността, запазване на съществуващите и привличане на нови клиенти с качествена и срочно доставена продукция. Дружествата работят за оптимизиране на разходите, като се отчита и евентуално повишение на цената на горивата и енергоносителите.

Промените в стойностите на валутите също оказват определен ефект и са рисков фактор за дейността. Валутните курсове влияят пряко върху приходите от продажби в чужбина и разходите по доставки на суровини от чужбина. Обезценката на еврото повишава предимно разходите за суровини и оказва влияние на конкурентоспособността на нашата продукция, като този ефект се компенсира главно с подобряване на качеството на изделията. Промяната на лихвените равнища също дава отражение в зависимост от дела на привлечените банкови и търговски заеми. Стара планина холд АД използва оптимално свободния ресурс за ограничаване влиянието на лихвените равнища. 

Факторите, които се очаква да окажат влияние върху разходите през 2012 година са пазарните цени на суровини и материали за производство, регионалната пазарна цена на работната сила и цените на енергийните ресурси. Скокообразното повишение на цените на природния газ създава много сериозни рискове най-вече за предприятията от химическа индустрия. Машиностроителните предприятия също ще изпитат затруднения. Мениджмънтът на Стара планина холд АД изразява безпокойство от липсата на адекватни мерки за диверсификация и стабилно осигуряване на доставките на природен газ. В предприятията се предприемат мерки за намаляване на участието на доминиращи консуматори на енергоресурси. 

Нарастването на цените на металите се забави значително след средата на 2011 година и в края на годината дори бяха отчетени някой стъпки в обратна посока. Сигналите, идващи от основните участници на пазарите на стомани са твърде разнопосочни, но като цяло тенденцията е утвърдените в началото на 2012 година ценови нива да се задържат поне до есента или да се понижат.
В областта на пътното строителство основните проблеми се очакват от все още ниското ниво на усвояване на еврофондовете у нас и забавените разплащания, което може да доведе до сериозни ликвидни последици. Търговете по обществени поръчки се печелят на цени около и под себестойността, което води до самоунищожаване на отрасъла. Високите нива на взаимна задлъжнялост в сектора, предизвикана и от продължаващото забавяне на държавни и общински плащания по договорени и етапно или изцяло изпълнени сделки, ще тежат на темпото на възстановяване. 
При обявеното намерение за повишение цените на енергоносителите, респективно и на косвените данъци, нашите очаквания са за около 3% ръст инфлацията през 2012 година, като основният задържащ ефект би могъл да бъде предимно от свиване или стагнация на потреблението в резултат на неблагоприятни ръстове на безработицата. 

8. Промени в цената на акциите на дружествата
Средната борсова цена на 1 акция за последния работен ден на 2010 година е 2.78 лв., а за последния работен ден на 2011 година е 2.60 лв. 

Акциите на Стара планина холд АД се търгуват на Основен пазар BSE, сегмент „Standard” на Българска фондова борса АД.  Борсов код: 5SR
Акциите на Стара планина холд АД са включени в борсовите индекси SOFIX, BGTR30, BG40 и CGIX.

Цена (на затваряне) на една акция на дружеството в лева към края на годината:

	2008
	2009
	2010
	2011

	1.92
	2.09
	2.78
	2.60


През 2011 година най-ниската средно претеглена цена на акциите бе достигната на 20 декември – 2.061 лв., а най-високата бе достигната на 4 април – 3.966 лв. 

Акциите на М+С Хидравлик АД се търгуват на Основен пазар BSE, сегмент „Standard” на Българска фондова борса АД.  Борсов код: 5MH. Капиталът на дружеството е в размер на 13 018 400 лв. Средната борсова цена на 1 акция за последния работен ден на 2010 е 6.56 лв., а в края на 2011 г. – 6.98 лв.
Акциите на Хидравлични елементи и системи АД се търгуват на „Основен пазар BSE, сегмент „Standard” на Българска фондова борса АД.  Борсов код: 4HE. Капиталът на дружеството е в размер на 3 032 292 лв. Средната борсова цена на 1 акция за последния работен ден на 2010 е 9.23 лв., а в края на 2011 г. – 10.26 лв.
Акциите на Елхим-Искра АД се търгуват на „Основен пазар BSE, сегмент „Standard” на Българска фондова борса АД.  Борсов код: 52E. Капиталът на дружеството е в размер на 12 554 205 лв. Средната борсова цена на 1 акция за последния работен ден на 2010 е 2.59 лв., а в края на 2011 г. – 1.65 лв. 

Акциите на Българска роза АД се търгуват на BaSE маркет на Българска фондова борса АД. Борсов код: 4BH. Капиталът на дружеството е в размер на 267 549 лв. Средната борсова цена на 1 акция за последния работен ден на 2010 е 6.45 лв., а в края на 2011 г. – 7.50 лв.
Акциите на ФАЗАН АД се търгуват на BaSE маркет на Българска фондова борса АД. Борсов код: 4F5. Капиталът на дружеството е в размер на 320992 лв. Средната борсова цена на 1 акция за последния работен ден на 2010 е 1.12 лв., а в края на 2011 г. – 2.20 лв.
ІІ. Важни събития, настъпили от началото на годината

От началото на 2012 г. не са настъпвали събития, които имат и биха оказали съществено влияние върху дейността и резултатите на холдинга.

ІІІ. Предвиждано развитие на предприятията от групата
Стара планина холд АД и предприятията от неговата група изпратиха една успешна година. Съветът на директорите предвижда консолидираните приходи от продажби на продукция през следващата година да запазят равнището от 2011 година или да отбележат ръст до 1.1%. Различните дружества от групата на холдинга планират от 7% ръст до 10% спад на продажбите, съответно и на печалбата. Всички предприятия имат резервен план, който ще бъде приложен при по-голям от очаквания спад на поръчките. Предвид късия хоризонт на поръчките, тази прогноза може да бъде ревизирана след Q2 2012.

И през настоящата 2012 г. основна задача на корпоративното ръководство на Стара планина холд АД е да продължи успешния мениджмънт на дъщерните дружества посредством участието им в органите за управление. Усилията на ръководството на Стара планина холд АД ще продължат в посока подобряване на имущественото и финансовото състояние на групата предприятия, постигането на добри финансови резултати, които максимално да ограничат негативния ефект от кризата. 

Предприятията ни планират значителни инвестиции, които да доведат и до въвеждането на нови продукти, по-висока производителност и съответно по-добро заплащане на заетите лица. Инвестициите в цялата група на Стара планина холд АД през 2012 година ще бъдат над 16 млн. лева, което е близо 20% повече от 2011 година. Планираните инвестиции в основната си част са за модернизиране на производствените мощности. Дружествата ще разчитат на собствени средства, банкови заеми и алтернативни форми на финансиране по съответни програми. Проектите, спечелени по Оперативна програма „Конкурентоспособност” оказаха значителна подкрепа в най-тежките периоди на финансовата криза. С тяхната реализация постигнахме повишаване на ефективността и качеството и намалихме енергоемкостта, което доведе до по-висока рентабилност.

Мениджмънтът ще положи всички усилия за запазване на персонала в предприятията, като не изключваме и отрицателен ръст на заетостта в групата. Основна грижа ще бъде запазване на висококвалифицираните работници и служители.

В тези условия постигането на положителен финансов резултат при очаквания обем производство е основна задача за преодоляване на кризисния период с цел недопускане на спад в пазарната капитализация, с което да се гарантират вложенията на акционерите и тяхната доходност.
ІV. Научноизследователска и развойна дейност

Като дружество от холдингов тип Стара планина холд АД не извършва самостоятелна търговска дейност. Холдингът оказва подкрепа на предприятията от групата в тяхната научноизследователска и развойна дейност, разглеждайки тази дейност като неотменна част от годишните бизнеспланове на дружествата.

В предприятията функционират съответни направления и звена, които развиват дейности по усъвършенстване на производството, разработване и усвояване на нови продукти. И през 2011 година основните цели на звената, осъществяващи развойна дейност бяха насочени към задоволяване на нарасналите изисквания на клиентите с разработване на нови типове продукти; усъвършенстване на технологията на производство с цел повишаване на качеството на досега произвежданата гама; оптимизация на технологичния и производствен процес с цел снижаване себестойността на продуктите и конкурентно ценово присъствие на пазара. Дружествата извършват проучване и разработват внедряването на нововъведения в съответния бранш през последните години.
V. Финансови инструменти, използвани от предприятието

1. Счетоводна политика

Съгласно действащото счетоводно законодателство в България, Стара планина холд АД прилага Международните стандарти за финансови отчети. Настоящият финансов отчет е изготвен в съответствие с изискванията на  Международните стандарти за финансови отчети, както са одобрени от Европейския съюз. Като отчита влиянието на холдинга върху вземането на решения във връзка с дейността на асоциираните предприятия и необходимостта от по-пълна и вярна информация за акционерите, инвеститорите и всички заинтересувани лица, считано от 01.01.2011 година Стара планина холд АД прилага счетоводна политика с цел допълнително улесняване на инвеститорите, за да вземат обосновано инвестиционно решение. 
При организиране на счетоводното отчитане на стопанските операции, дружествата спазват основните принципи, определени в чл. 4 от Закона за счетоводството и изискванията, определени в Международните счетоводни стандарти, в Индивидуалния сметкоплан и индивидуалната Счетоводна политика на предприятието. За организиране на счетоводната отчетност е изграден Индивидуален сметкоплан. Окончателното приключване на счетоводните сметки се извършва само в края на финансовата година, която съвпада с календарната, съгласно изискванията на глава пета Финансови отчети на ЗС. Годишните финансови отчети се съставят след изготвяне на Годишната данъчна декларация и начисляване на дължимите данъци за отчетния период. Тогава се установява и окончателният финансов резултат на дружеството.

2. Основни показатели за финансово счетоводен анализ

Рентабилността (доходността) е способността на дружествата от групата  да носят икономическа изгода на собствениците си и от умелото управление на активите, на собствения и привлечен капитал и на другите пасиви. Тя е най-важния показател за ефективността на провежданата дейност.
Основната част от приходите за 2011 г. са формирани от производство на продукция.  Анализът на ефективността на приходите и разходите за 2011 г. показва, че на 1 лев разходи са получени 1.148 лева приходи на консолидирана база. Приходите покриват изцяло разходите на дружествата от групата с изключение на Славяна АД и Фазан АД, което е предпоставка за положителен паричен поток от оперативна дейност и посрещане на поетите задължения. 

Ако направим сравнителен анализ на финансовите показатели през 2011  спрямо 2010 година се забелязва, че те значително са подобрени. Това се дължи устойчиви ръстове на продажбите през 2011 година в сравнение с 2010 година, на ръста в коефициента на ефективност на персонала а оттам и на производство на продукция. 
И през 2011 година Стара планина холд АД и предприятията от икономическата група изпълняват в срок погашенията на текущите си задължения с наличните краткотрайни активи. Ликвидната структура на  текущите активи и пасиви позволява част от средствата да се насочват за дългосрочно финансиране на контролираните дружества.

Коефициентите на финансовата автономност характеризират финансовата независимост на Стара планина холд АД от кредитори и способността да посреща задълженията си. Ние постигаме добра финансова автономност, която гарантира интересите на собствениците.

Основания за направените по-горе заключения се съдържат в показателите, посочени в раздел І, т. 4 от доклада.

3. Финансови инструменти
Най-голямо перо в използваните от предприятието финансови инструменти заемат участията на Стара планина холд АД в дъщерните и асоциираните предприятия. Те се отчитат при спазване разпоредбите и изискванията на МСС 27 “Консолидирани и индивидуални финансови отчети” и на МСС 28 “Инвестиции в асоциирани предприятия”. 

Инвестициите в дъщерните и асоциираните предприятия са отчетени и представени по метода на цена на придобиване. Изборът на този метод, съгласно счетоводната политика на дружеството, действа считано от 01.01.2006 г. Разпределените дивиденти се отчитат като приход в отчета за приходите и разходите.

Характерно за инвестициите на Стара планина холд АД (борсов код 5SR) в дъщерни и асоциирани предприятия е, че 5 от тях са публични дружества, чиито акции са приети за търговия на Българската фондова борса: М+С Хидравлик АД (борсов код 5MH), Хидравлични елементи и системи АД (борсов код 4HE), Елхим-Искра АД (борсов код 53E), Българска роза АД, (борсов код 4BH) и Фазан АД (борсов код 4F5).
На следващо място по значимост са предоставените дългосрочни и краткосрочни  заеми на дружествата от портфейла на Стара планина холд АД. Те са отразени по номиналната стойност на възникване. Към края на отчетния период няма данни за наличие на обстоятелства за обезценка на вземанията по тях и такава не е правена. Разпределението им към 31.12.2011 г. е посочено в раздел VІ, т. 9 от доклада. 
Политиката на Стара планина холд относно управлението на финансовите
ресурси е насочена основно към управление на предприятията от портфейла. Свободните парични средства се насочват към финансиране на дружествата. Израз на тази политика е и разсроченото изплащане от предприятията на дължимите дивиденти на Стара планина холд АД. 
Паричните средства в лева са оценени по номиналната им стойност. Сделките в чуждестранна валута се вписват в левове и валута при първоначалното си счетоводно отразяване, като към сумата в чуждестранна валута се прилага централният курс към датата на сделката. Паричните средства в чуждестранна валута се преоценяват, съгласно възприетата счетоводна политика, тримесечно по централен курс на БНБ. Паричните средства в чуждестранна валута при текущото им потребление се оценяват по централен курс в деня на операцията. Разликите от валутните курсове, възникващи при разплащането, се отчитат като финансов разход или приход през периода на възникването им.
4. Експозиция на предприятието по отношение на пазарния, кредитния и ликвидния риск и риска на паричния поток.

Пазарният риск включва три вида риск:

Валутен риск – рискът, че стойността на финансов инструмент ще варира поради промяна във валутните курсове. 

Лихвен риск - рискът, че стойността на финансов инструмент ще варира поради промени в пазарните лихвени проценти. 

Ценовият риск – това е рискът, че стойността на даден финансов инструмент ще варира в резултат на промени в пазарните цени.  

Към 31.12.2011 г. Стара планина холд АД няма финансови инструменти в чуждестранна валута, лихвоносните финансови инструменти на Стара планина холд АД са само предоставените заеми. Преобладаващата част от тях са с фиксиран лихвен процент 7 – 7,5 % годишна лихва. Инвестициите в дъщерните и асоциираните предприятия са отчетени и представени по метода на цена на придобиване. Естеството на финансовите инструменти, използвани от  предприятието показва, че пазарния риск не оказва голямо внимание върху финансовите резултати.

Кредитен риск – Стара планина холд АД е предоставила заеми на предприятия от своя портфейл, които са с дългогодишна неопетнена кредитна репутация, което минимизира  кредитния риск.

Поради характера на финансовите инструменти, използвани от – Стара планина холд АД, ликвидния риск и лихвения риск на паричния поток също са сведени до минимум.

VІ. Допълнителна информация по 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.

Стара планина холд АД като дружество от холдингов тип не извършва самостоятелна търговска дейност и има само финансови приходи. Приходите на консолидирана база се формират основно от приходите от продажби на продукция на предприятията от холдинговата група.  
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.

Стара планина холд АД като дружество от холдингов тип не извършва самостоятелна търговска дейност и има само финансови приходи. Приходите на предприятията от холдинговата група се формират основно от продажби продукция както следва:
М+С Хидравлик АД – орбитални и хидравлични мотори, хидростатични сервоуправления и аксесоари за тях.
ХЕС АД – пистонни и плунжерни хидравлични цилиндри, хидравлични помпи, прецизни ротационни детайли.
Елхим Искра АД – стартерни акумулатори, тягови и стационарни батерии и елементи за тях.

Пътстройинженеринг АД – пътно строителство.
Българска роза АД – натурални ароматични продукти, тютюневи соуси и козметични изделия.
Фазан АД – чорапи и чорапени изделия.

Славяна АД – яйца и птици.
3.  Информация за сключени големи сделки и такива от съществено значение
за дейността на емитента.

През 2011 година не са сключени големите сделки от съществено значение за дейността на Стара планина холд АД. 
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.

Сделки, сключени между свързани лица през отчетния период са само отпуснатите заеми на дъщерни и асоциирани предприятия. Посочени са в т. 9 от този раздел на доклада.
Няма други сделки които са извън обичайната дейност на емитента и предприятията от неговата група. Няма сделки, които съществено се отклоняват от пазарните условия.
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 събития и показатели с необичаен характер, оказали съществено влияние върху дейността на емитента и предприятията от групата.
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.

Стара планина холд АД е солидарен длъжник по договор на  Лизингова компания АД с Райфайзенбанк – България ЕАД за банков кредит с първоначална  стойност 2 200 хил. евро. Към 31.12.2011 г. салдото по заема е 1 702 хил.лв., които са отчетени като условни задължения. 

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.

Инвестициите на Стара планина холд АД са в ценни книжа и дялови участия в български предприятия. Дружеството няма недвижими имоти. Доколкото съществуват такива, инвестициите на предприятията от групата в ценни книжа са в миноритарни пакети. 

Информация за дяловите участия на Стара планина холд АД е дадена в този доклад – раздел І, т. 2 Състояние на инвестиционния портфейл.

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.Представена в годишния доклад за дейността:
http://www.sphold.com/FILES/FO/SPHold-2011-Doclad.doc 
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. Представена в годишния доклад за дейността, раздел ІХ, т. 9:
http://www.sphold.com/FILES/FO/SPHold-2011-Doclad.doc 
10.  Информация за използването на средствата от извършена нова емисия
ценни книжа през отчетния период.

През отчетния период няма ново емитиране на 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.

Постигнатите финансови резултати, отразени във финансовия отчет за финансовата година не се различават от публикуваните прогнозни резултати в междинния финансов отчет за 2011 г.

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.

Политиката на Стара планина холд е насочена основно към управление на предприятията от портфейла си. Свободните парични средства се насочват към финансиране на дружествата. Показателно за това са отпуснатите заеми на предприятия от портфейла на холдинга при условия по-изгодни от пазарните за страната. Заемите са посочени в т. 9 на този раздел от доклада. Израз на тази политика е и разсроченото изплащане от предприятията на дължимите дивиденти на Стара планина холд АД като мажоритарен или основен акционер. Вземанията на холдинга от свързани предприятия по начислени и неизплатени дивиденти са посочени в раздел VІІ, т. 3 от този доклад. 

Стара планина холд АД и предприятията от групата обслужват всичките си задължения навреме, така че няма евентуални заплахи, за които да се предвиждат мерки за отстраняването им.

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.

Дейността на Стара планина холд е насочена основно към управление на сегашните инвестиции. Холдингът отдава приоритетно значение на развитието на предприятията от неговия портфейл.

14.  Информация за настъпили промени през отчетния период в основните
принципи за управление на емитента и на неговата икономическа група.

Стара планина холд управлява своите инвестиции, като поставя високи, но постижими цели в областта на качеството, производителността и рентабилността. Повече внимание се отделя в сферата на опазване на околната среда, развитието на човешките ресурси и корпоративната социална отговорност. През отчетния период няма промени в основните принципи на управление на Стара планина холд АД и неговата икономическа група.

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.

С цел осигуряване на независима и обективна оценка на финансовите отчети, годишният одит на Стара планина холд АД и предприятията от холдинговата група се извършва от независими експерт-счетоводител. Всички финансови отчети се изготвят съгласно международните счетоводни стандарти. Текущата финансово-счетоводна дейност на дружествата е обект на периодичен контрол и анализ от страна на управителните органи. Съобразно спецификата на дружеството Съветът на директорите е определил необходимостта от създаване на одитен комитет. В холдинга има утвърдена практика за периодично обсъждане на текущите финансови резултати от дейността на дружествата, включени в стратегическия му инвестиционен портфейл, с оглед осигуряване изпълнение на бизнес-програмите им и прецизен анализ на възможностите за осъществяване на бъдещи инвестиционни проекти. 
16.  Информация за промените в управителните и надзорните органи през
отчетната финансова година.

Стара планина холд АД има едностепенна структура на управление. Съветът на директорите се състои от 4 лица. Данни са Съвета на директорите са посочени в раздел V, т. 2  от годишния доклад за дейността:
http://www.sphold.com/FILES/FO/SPHold-2011-Doclad.doc 
17.  Информация за размера на възнагражденията, наградите и/или ползите
на всеки от членовете на управителните и на контролните органи за отчетната
финансова година, изплатени от емитента, независимо от това, дали са били включени в разходите на емитента или произтичат от разпределение на печалбата. Представена в годишния доклад за дейността, раздел ІХ, т. 17:

http://www.sphold.com/FILES/FO/SPHold-2011-Doclad.doc 
18.  За публичните дружества - информация за притежавани от членовете на
управителните и на контролните органи, прокуристите и висшия ръководен
състав акции на емитента, включително акциите, притежавани от всеки от тях
поотделно и като процент от акциите от всеки клас, както и предоставени им
от емитента опции върху негови ценни книжа - вид и размер на ценните книжа,
върху които са учредени опциите, цена на упражняване на опциите, покупна
цена, ако има такава, и срок на опциите. Представена в годишния доклад за дейността, раздел ІХ: http://www.sphold.com/FILES/FO/SPHold-2011-Doclad.doc
19.  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 – не са известни такива договорености.
20.  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. 


Няма висящи съдебни, административни или арбитражни производства, както и решения или искания за прекратяване и обявяване в ликвидация на предприятията от групата.
21.  Данни за директора за връзки с инвеститора, включително телефон и
адрес за кореспонденция.

Директор за връзки с инвеститорите: Николай Петров Митанкин, тел. 02/963-41-61, моб.: 0888804844, адрес за кореспонденция: 1113 София, ул. „Фр.Ж.Кюри” 20, ет. 9.
VІІ. Анализ и разяснение на информацията по приложение 11 на Наредба № 2 на КФН

Информацията по този раздел е дадена в раздел Х от годишния доклад за дейността: http://www.sphold.com/FILES/FO/SPHold-2011-Doclad.doc
 FORMCHECKBOX 
  FORMCHECKBOX 
  FORMCHECKBOX 
  FORMCHECKBOX 
  FORMCHECKBOX 

Докладът за дейността е приет на заседание на Съвета на директорите на 

Стара планина холд АД на 25.04.2012 година.

Структура на инвестиционния портфейл към 31.12.2011 г.
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