Междинен доклад

 за дейността НА 
ХИПОКРЕДИТ АД
по чл. 100о,ал.4,т.2 от ЗППЦК
ЗА ПЕРИОДА 01.01. – 30.09.2010 ГОДИНА

30 Септември 2010 г.

І. Информация за важни събития, настъпили през тримесечието и с натрупване от началото на финансовата година до края на III-то тримесечие на 2010 г.

· На 30.01.2010г. дружеството направи лихвено плащане по емисия корпоративни облигации с ISIN код BG2100018089.  
· На 19.02.2010г. съветът на директорите на ХипоКредит АД взе решение за обезценка на финансови активи на стойност 1,810 хил. лв. Обезценката е отразена в изготвения годишен финансов отчет към 31.12.2009г. 
· На 09.03.2010г. и на 10.03.2010г. ХипоКредит АД сключи договори за заем, съгласно които отпусна средства на дружеството – майка в общ размер на EUR 300 хил. лв.
· На 12.05.2010г. дружеството направи лихвено плащане по емисия корпоративни облигации с ISIN код BG 2100014062. 
· На 18.06.2010г. дружеството направи лихвено плащане по емисия корпоративни облигации с ISIN код BG 2100038079.
· На 29.06.2010г. беше проведено Общо събрание на акционерите на ХипоКредит АД, като сред взетите решения бяха приемането на годишния финансов отчет, отчета на одитния комитет, както и нов устав. Променен е предметът на дейност, като е добавено следното: „отпускане (предоставяне) на заеми със средства, които не са набрани чрез публично привличане на влогове или други възстановими средства”. С това вписване се променят и лицата, представляващи дружеството.
· На 29.06.2010г. на заседание на Съвета на директорите на ХипоКредит АД беше взето решение за промяна на изпълнителните директори. 

· На 15.07.2010г. Търговският регистър към Агенция по вписванията вписа промяната на изпълнителните директори, за което заинтересованите лица са своевременно уведомени.

· На 30.07.2010г. дружеството направи лихвено плащане по емисия корпоративни облигации с ISIN код BG2100018089.  
Настъпили важни събития след края на III-то тримесечие на 2010 г.:
· На 12.11.2010г. дружеството ще направи поредното лихвено плащане по емисия корпоративни облигации с ISIN код BG 2100014062. 
ІІ. Влияние на информацията по т. І върху резултатите във финансовия отчет:
Дружеството навременно изплаща всички свои задължения, възникнали във връзка с емитираните облигационни заеми. Средствата за покриване на задълженията се подсигуряват предварително, държат се в диверсифицирани депозити, което е видно и от баланса на ХипоКредит АД. Към момента дружеството няма намерения да увеличава задълженията към външни кредитори. 
ІІІ. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „ХипоКредит” АД през останалата част от финансовата година:

Дейността на Дружеството създава предпоставки за излагането на кредитен риск, ликвиден, лихвен риск, валутен риск. 

Фирменият риск произлиза от естеството на дейността на конкретното дружество, като от първостепенна важност е възвръщаемостта от вложените средства и ресурси да съответства на риска, свързан с инвестицията. Основен фирмен риск за ХипоКредит АД е свързан с невъзможността да се инвестира в достатъчно на брой качествени проекти, гарантирани с ипотека. Малкото количество финансирани проекти ще забави постигането на необходимия за развитието на компанията ръст на приходите, а влошеното качество на портфейла ще резултира в незадоволителна рентабилност на инвестицията. Сред факторите, определящи гореописания риск са: задълбочаване на намаленото платежоспособно търсене на ипотечно финансиране поради влошената конюнктура на пазара, промяна на условията за предоставяне на този вид продукти, както и лошо управление на Дружеството и неправилна бизнес стратегия. С цел управление на този риск, в случая на компания, оперираща във влошена икономическа среда, е необходима задълбочена оценка на квалификацията и опита на мениджърския екип, постоянен анализ на състоянието на пазара и сектора и перспективите за тяхното развитие, както и проследяване на главните фактори, пораждащи несигурност в ритмичното генериране на приходи. Към момента това са: затруднения достъп до финансиране на икономическите агенти, влошена макроикономическа среда, типични рискове за отраслите, в които оперират клиентите на дружеството, както и волатилна бизнес среда. Несигурността може да бъде измерена чрез променливостта на получаваните приходи в течение на времето. Това означава, че колкото по-променливи и по-непостоянни са приходите на дадено дружество, толкова по-голяма е несигурността дружеството да реализира положителен финансов резултат, т.е. рискът за инвеститорите, респективно кредиторите ще бъде по-висок.  

Очакванията за осезателно подобрение на икономическия климат в държавата са за края на 2010 г. Поради тази причина ХипоКредит АД поддържа по-големи парични наличности от обичайните, с цел ранно осигуряване на ресурс за погасяване в срок на всички падежиращи задължения. 

През изминалите три тримесечия на 2010 г. ХипоКредит АД продължава да оперира във все още влошена икономическа среда, от която са повлияни и клиентите на Дружеството. Сред по-дългосрочните ефекти от кризата в България е спадът в цените на недвижимите имоти, който не се очаква да бъде компенсиран изцяло и през идните 5 години. Поради тази причина Дружеството е предпазливо и следва консервативна политика при оценяването на обезпеченията, оценката на платежоспособността на клиентите и сферите, които се финансират. 

Кредитен риск 

ХипоКредит АД поема кредитен риск при всяка своя инвестиция. Предварителните проучвания на клиентите, задълбоченият финансов анализ на източниците и волативността на техните доходи, обективното оценяване стойността на имота и икономическата целесъобразност на инвестицията, организираният текущ контрол на платежоспособността и развитието на клиентите ограничават и контролират степента на кредитен риск, носен от Дружеството.

Кредитният риск може да се класифицира по следния начин:

a) По тип на недвижимостта

Рисковете, свързани с ипотечно финансиране се състоят от:

· риск от придобиване на имота в случай на неизпълнение на задълженията на ипотекарния длъжник. В тези случаи Дружеството се излага на рискове, свързани с инвестирането в недвижими имоти, а именно – неблагоприятна промяна в цената на имотите, произлизаща от намаление в пазарните цени, намаление на наемите или повишаване стойността на строителството, повишение на застрахователните премии по застраховка на недвижимия имот;

· риск от загуба/нанесени щети на имота, по-специално при непокрити загуби от застрахователя или отказ за изплащане на обезщетение;

· риск при реализация (продажба) на имота. Съществува риск от неликвидност на имота, т.е. по-голяма трудност, а понякога и невъзможност да бъде продаден бързо и с минимални транзакционни разходи по текуща пазарна цена. Ограничава се възможността Дружеството да се освободи бързо от придобития имот без загуба от инвестицията. Също така, с цел успешна реализация на обезпечението, може да се наложи ремонтиране или преустройство на имоти, което би довело до непредвидени разходи за Дружеството.

При сключването на договор за финансиране, гарантирано с ипотека, заедно с анализ на кредитоспособността на клиента се прави оценка на стойността, ликвидността и пазарните предимства и недостатъци на ипотекирания имот. Това е от съществено значение при неблагоприятен завършек на проекта за финансиране, когато финансиращото дружество е изправено пред риска от встъпване във владение на недвижимостта и реализацията му при неизгодни за него условия. 

Недвижимите имоти, които служат за обезпечение на финансирани от Дружеството проекти са предимно жилищни имоти и търговски обекти, както и парцели, предназначени за строителство на предходните два вида недвижимости. През 2009 г. и 2010г. строителството се считаше за високорисков отрасъл, поради което дружеството ограничи своите инвестиции в тази насока. Другите отрасли, в които настъпи ограничаване на кредитирането, са селско стопанство, транспорт, текстилна и химическа промишлености, туризъм. 

Недвижимите имоти, закупени с или обезпечаващи ипотечно финансиране, задължително са застраховани срещу следните рискове: 

· пожар (включително последиците от гасенето на пожара);

· експлозия на съд под налягане;

· удар от мълния; 

· буря;

· ураган;

· градушка;  

· наводнение;

· падащи дървета и клони; 

· авария на В и К (в това число наводнение от забравени отворени кранове);

· злоумишлени действия на трети лица (вандализъм); 

· удар от ППС или от летящо тяло с екипаж, падащи негови съставни части или товар;

· земетресение.

При настъпване на застрахователно събитие по покритите рискове, застрахователят изплаща застрахователно обезщетение в размер на застрахователната сума, равна на действителната стойност на застрахованото имущество, но не повече от остатъка по финансирането, който то обезпечава.  Застрахователната сума към датата на настъпване на застрахователно събитие е равна на остатъка от финансирането, включващ главница (редовна и просрочена) и натрупаната неплатена лихва (договорна и наказателна), намалена с реално извършените погасителни плащания от датата на настъпване на застрахователното събитие до датата на изплащане на застрахователно обезщетение.  

Ликвиден риск

Ликвидният риск се отнася до риска компанията да не разполага с достатъчно средства да посрещне нараснало търсене на нейните услуги и текущите си задължения. Поради настъпилите изменения на макроикономическо ниво, до края на 2010 г. Дружеството не смята, че ще се сблъска с този проблем. При евентуално подобрение в икономическата обстановка, е възможно Дружеството да обмисли възможността отново да използва външни източници на финансиране. Към настоящия момент издаването на дългови ценни книжа не се предвижда до края на 2010 г.

Лихвен риск

Лихвеният риск се отнася до евентуално неблагоприятно влияние на промените на пазарните лихвени проценти върху печалбата на ХипоКредит АД. Цената на предоставяното финансиране се определя на базата на плаващ лихвен процент (ЛИБОР на месечна основа плюс месечна надбавка). Възстановяването на жизнеспособността на икономиката и нарастването на конкуренцията, могат да доведат до бъдещо намаляване на лихвените нива.
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. 

Системата на валутен борд и фиксиран курс на лева към еврото (1.95583 лв. за 1 евро), както и структурирането на вземанията и задълженията на Дружеството в една валута (евро), не предполагат настъпването на валутен риск. 
Дружеството ограничава във възможно най-висока степен валутния риск, като ползва външно финансиране (основно облигационни заеми и банкови кредити) в евро, и от друга страна сключва договори за финансиране на недвижими имоти, деноминирани в същата валута. 

Оперативен риск

Оперативният риск се отнася до риска от загуби или неочаквани разходи, свързани с дейността на дружеството, проблеми в текущия контрол и следенето на своевременното плащане на дължимите вноски от клиентите или с измами, съдебни дела и др. подобни.  В случая, тези рискове са максимално ограничени от обезпечението и гаранцията по заема: договорна ипотека на недвижим имот, застраховка на имота и гаранция на задълженията на ипотекарния длъжник към финансиращото дружество от трета страна. Също така, управлението на оперативния риск зависи от изградената система за анализ и одобрение на инвестицията, проучване на клиентите, текущ контрол и мониторинг, превантивни мерки при проблемни договори за финансиране.  

Финансов риск

Финансовият риск представлява допълнителната несигурност по отношение на инвеститора за получаването на приходи в случаите, когато фирмата използва привлечени или заемни средства. Тази допълнителна финансова несигурност допълва бизнес риска.  

При финансовите компании е характерно поддържането на високи нива на задлъжнялост, тъй като това се обуславя от характера на дейността им – разполагането с по-голям финансов ресурс позволява увеличаване стойността на портфейла от финансирани проекти и съответно реализирането на повече печалба от лихви. Финансовата стратегия на Дружеството включва активно използване на възможностите за получаване на допълнителен ресурс като основно средство за развитие и разрастване на дейността.  

Напускане на ключови служители

Това е рискът дейността на Дружеството да бъде застрашена при напускане на служител или партньор от ключово значение и със специфична квалификация, за когото е трудно или невъзможно да се намери заместник в разумен срок и при разумни финансови условия.  Поради спецификата на дейността си, основната част от оперативната дейност на Дружеството се осъществява от външни контрагенти, с което този риск е до голяма степен изолиран. В допълнение към това, всяко физическо лице, което има ръководна функция в дейността на Дружеството е заявило своето намерение за дългосрочно ангажиране с дейността на Дружеството.

Неетично и незаконно поведение

Това е рискът Дружеството да претърпи вреди поради неетично поведение на лица, с които то се намира в договорни отношения. Рискът от неетично и незаконно поведение на външни контрагенти на Дружеството ще се минимизира посредством внимателния предварителен анализ на тези партньори и на тяхната репутация.
Форсмажорни обстоятелства (непреодолима сила)

Непреодолима сила е всяко непредвидимо или непредотвратимо събитие с извънреден характер, дължащо се на обстоятелства, които не могат да се вменят във вина на “ХипоКредит” АД, като, но не само земетресения, пожари, наводнения, природни стихии, бунтове, граждански размирици или стачки. Тази група рискове включва още: забавяне (спиране) поради мораториум (забрана) от органи и власт на управление, спираща производствената дейност и/или търговията с продукти на Дружеството по причини, които не могат да му се вменят във вина. Това са непредвидими фактори, влиянието на които трудно може да бъде анализирано. Основна част от тези рискове са покрити със сключени застраховки.

Рискове, свързани с настъпилата глобална финансова криза
Вероятното бъдещо развитие на Дружеството е свързано със запазване на финансова стабилност през периода на икономическа криза, както и евентуално разширяване на дейността чрез привличане на нови клиенти и запазване на водещата си позиция на пазара. Настъпилата глобална финансова криза се отразява върху дейността на Дружеството в следните направления:

- Рецесия - очаквания за влиянието й върху бизнес модела:

България официално е в рецесия, макар и след края на второто тримесечие на 2010г. да се появиха първите сигнали за стабилизация - има ръст на износа и на промишленото производство. България изпадна 6 месеца след останалите страни от ЕС в рецесия, поради което се очаква възстановяването да е най-бавно от всички държави, членки на ЕС. 
През 2010г. възстановяването е бавно и постепенно. Вътрешното търсене продължава да бъде вяло, поради затруднения достъп до кредитни услуги и очакванията за последващи рестрикции във фискалната политика. 

Високият процент на лоши кредити в банковата система и завишеният кредитен контрол също допринасят за удължаване на периода за възстановяване на България. Фирмените фалити, както и увеличаващата се безработица, допринасят за увеличението на лошите кредити. Пикът им бе обявен през лятото на 2010 г. (август), когато процентът им стигна 16% от общия размер на отпуснатите кредити. Като най-голям беше обявен процентът на лошите фирмени заеми (16,54%), следвани от потребителските кредити (16,06%) а най-малко - проблемните ипотечни кредити (13,92%).
Поради наличието на валутен борд в страната, местната валута поддържа фиксиран курс, който елиминира пазарните флуктуации и поставя България в по-неблагоприятна позиция спрямо конкурентите държави от региона. Износът на България е повлиян и от рецесията, засегнала търговските партньори на страната.

Рецесията оказа пряко влияние върху ХипоКредит АД и контрагентите му по следните направления: 

· Силната зависимост на България от външни инвестиции я направи уязвима по отношение на наличието им, както и по отношение на спад на износа на стоки. Силно се влоши състоянието на експортно ориентирани или зависими от чужди инвестиции икономически отрасли (строителство, туризъм, транспорт, текстилна промишленост, химическа промишленост);  

· Достъпът до финансиране на дейността бе затруднен за всички участници в икономическия живот;

· Увеличи се броят на клиентите с влошено финансовото състояние, ликвидни проблеми, междуфирмената задлъжнялост нарасна. Дружествата се сблъскват с все повече проблеми, свързани със събираемостта на вземания и обслужване на задълженията. 

След края на второ тримесечие на 2010 година започна постепенно раздвижване на пазара на бизнес кредитите. Очаква се да се възобнови активната кредитираща дейност на финансовите институции. Тенденцията за по-консервативен анализ на финансиращите институции спрямо предходни години се запазва, а това ще се отрази положително на качеството на отпусканите кредити и ще доведе до по-голяма сигурност на пазара. Положително ще повлияе и включването на небанковите дружества в Централния кредитен регистър. Това ще подобри финансовата дисциплина като цяло и клиентите с добра кредитна история ще имат улеснен достъп до кредитни продукти. Кредиторите ще включат нов критерий при анализа на потенциалните си клиенти, а именно как дружеството се справя в условията на криза. Този анализ ще дава допълнителна информация за рисковия профил и гъвкавостта на една компания, за това може ли тя да се адаптира успешно в силно динамчиния пазар;

· Стагнацията на пазара на недвижими имоти затруднява избора на консервативна политика за оценяване на обезпеченията. Раздвижване в този сектор се очаква да дойде по линия на сделки с иззети имоти от финансовите институции. На пазара се наблюдават опити, макар и все още плахи, за възобновяване на ипотечното кредитиране. Тъй като моментът предлага опции за разрастване на финансово стабилни компании, се очаква през 2010г. да се увеличи интересът към бизнес ипотечните кредити;

През второ и трето тримесечие на 2009г. се регистрира увеличение на трудностите при реализацията на обезпечения, придобити по съдебен път. Отбеляза се силен спад, намаляване на обема на сделките, както и преустановяване на търговията с определен тип имоти. Периодът за реализация на единична сделка бе увеличен, а достъпът до кредитен ресурс за крайни клиенти – затруднен,  поради свитото/преустановено кредитиране от страна на банките. През четвърто тримесечие на 2009г. бе регистрирано леко увеличение на обема на сделките, което продължи като тенденция и през 2010г. Това дава основания на дружеството да вярва, че ситуацията ще се стабилизира.  

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

През 2010г.  нарасна броя на дружествата, търсили кредити не за развитие на бизнеса си, а за преструктуриране на финансовите си задължения поради ликвидни проблеми. Това има и положителни страни, тъй като отношението към пазара на имоти от страна на кредиторите е по-трезво и рационално, в сравнение с предходните три - четири години. Причините са свитият пазар на недвижими имоти и намаляването на стойността на обезпеченията. 

Финансовите трудности при клиентите на ХипоКредит АД са идентични с тези на който и да е друг кредитодател. Рискът е минимизиран, подбирайки ликвидни обезпечения с подходяща локация. Обезпечения по българското черноморие и планинските курорти (Банско, Боровец, Пампорово), където е най-голям спадът в цените на недвижимите имоти, са малко на брой и/или приети с нулева стойност в групата на обезпеченията. Достатъчното ниво на обезпеченост, позволяващо мин. 20% спад в оценките на имотите, както и диверсифицирният портфейл, позволяват на ХипоКредит АД да запази финансова стабилност в условията на рецесия. 

Дружеството има експозиции към клиенти, които са изложени на риск от просрочие. С цел максимална консервативност и достоверно представяне на финансовото състояние на дружеството, Съветът на директорите на ХипоКредит АД през м. февруари 2010г. взе решение да обезцени свои финансови активи. 

- Риск от условията на договорите за кредит.

Понастоящем за ХипоКредит АД не е налице риск от влошаване на условията по сключени договори за кредит, било то с кредитори или с клиенти на дружеството. Използваните привлечени средства са предимно от облигационни заеми, на които главницата се изплаща в края на периода. Това позволява гъвкавост в условията на криза, тъй като ХипоКредит АД изплаща само лихви. През 2010г. ХипоКредит АД продължава да оперира предимно със собствени средства и такива, набрани от вече емитираните облигационни заеми. 

Договорите за кредит с клиентите на ХипоКредит АД са изцяло в полза на кредитора, обезпечени с ипотека върху недвижими имоти, както и запис на заповед. При просрочие, ХипоКредит АД има право да обяви договора за предсрочно изискуем и да заведе дело по съдебен път, за да се удовлетвори.

- Планове за преструктуриране на дейността и намаляване на персонала.

През 2009г. и 2010г. дружеството подхожда максимално консервативно, размерът на сключваните сделки отбеляза занижение с цел максимална диверсификация на портфейла. Критериите за клиенти и обезпечения са завишени и рестриктивни. Дружеството посреща обичайните си нужди и използва собствен ресурс за навременно обслужване на лихвените плащания по емисиите облигации. Това е видно и от представените финансови отчети на дружеството. 

През 2010г. дружеството продължава да прилага консервативен подход при оценка на потенциални клиенти, както и се старае в максимална степен да диверсифицира новоотпусканите кредити. 

Намаление 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 се влагат в срочни депозити в лева или евро. 
28.10.2010 г.                                                  Милена Ботева.......................................................
Гр. София







Изпълнителен директор
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