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МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

НА БИЛБОРД АД, гр. София

ПРЕЗ ПЪРВОТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2010 г.

НА КОНСОЛИДИРАНА БАЗА,

СЪГЛАСНО чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. ВАЖНИ СЪБИТИЯ ЗА БИЛБОРД АД И ДЪЩЕРНИТЕ ДРУЖЕСТВА ОТ ГРУПАТА, НАСТЪПИЛИ ПРЕЗ ПЪРВОТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2010 Г. (01.01.2010 г. – 31.03.2010 г.)
На 30.03.2010г. БИЛБОРД АД е представило в КФН, БФБ и на обществеността Годишен индивидуален финансов отчет към 31.12.2009 г.

На 01.03.2010г. БИЛБОРД АД е представило в КФН, БФБ и на обществеността консолидиран финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2009 г.

На 01.02.2010г. БИЛБОРД АД е представило в КФН, БФБ и на обществеността индивидуален финансов отчет за четвъртото тримесечие на 2009 г.
2. ВАЖНИ СЪБИТИЯ ЗА БИЛБОРД АД И ДЪЩЕРНИТЕ ДРУЖЕСТВА ОТ ГРУПАТА, НАСТЪПИЛИ ОТ НАЧАЛОТО НА ФИНАНСОВАТА ГОДИНА ДО КРАЯ НА ПЪРВОТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2010 г. С НАТРУПВАНЕ


Важните събития за БИЛБОРД АД и дружествата от икономическата група, настъпили от началото на финансовата година до края на първото тримесечие на 2010 г. с натрупване, са представени в т. 1 от настоящия Междинен доклад за дейността на консолидирана основа.
3. ВЛИЯНИЕ НА ВАЖНИТЕ СЪБИТИЯ ЗА БИЛБОРД АД И ДЪЩЕРНИТЕ ДРУЖЕСТВА ОТ ГРУПАТА, НАСТЪПИЛИ ПРЕЗ ПЪРВОТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2010 Г. ВЪРХУ РЕЗУЛТАТИТЕ ВЪВ ФИНАНСОВИЯ ОТЧЕТ
Групата на БИЛБОРД АД е реализирала нетни приходи от продажби на консолидирана основа в размер на 5 878 хил. лева за първото тримесечие на 2010 г., което представлява ръст на приходите от продажби от 4.68 % в сравнение със същия период на 2009 г. 
Реализираната през първото тримесечие на 2010 г. печалба след облагане с данъци на групата на БИЛБОРД АД  е 363 хил.лв., спрямо отчетената за същия период на 2009г. печалба след облагане с данъци в размер на 153 хил.лв. 
През първото тримесечие на 2010г. нетната печалба на групата на БИЛБОРД АД е 223 хил.лв., което представлява увеличение от 137 % спрямо нетната печалба за първото тримесечие на 2009 г.  
Отчетеното нарастване на печалбата на консолидирана основа за първото тримесечие на 2010 г. се дължи на увеличението на печалбата на БИЛБОРД АД и на дъщерното дружество Моушън Артс ООД в сравнение със същия период на 2009 г.
И през отчетното тримесечие секторът, в който БИЛБОРД АД и дружествата от групата осъществяват дейността си продължи да бъде засегнат от последиците на икономическата криза, вкл. от затрудненото договаряне и получаване на банково финансиране. Проблем за БИЛБОРД АД и дружествата от групата продължава да бъде трудната събираемост на вземанията от клиенти, както и относително голямата междуфирмена задлъжнялост в сектора. 
4.  ОПИСАНИЕ НА ОСНОВНИТЕ РИСКОВЕ И НЕСИГУРНОСТИ, ПРЕД КОИТО СА ИЗПРАВЕНИ „БИЛБОРД” АД И ДРУЖЕСТВАТА, ВКЛЮЧЕНИ В ИКОНОМИЧЕСКАТА МУ ГРУПА  ПРЕЗ СЛЕДВАЩИЯ ФИНАНСОВ ПЕРИОД

СИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ
Макроикономически риск 

Въпреки данните за съживяване на икономиката в България към края на изминалата 2009г., през първото тримесечие на 2010г. е регистрирано понижение в промишленото производство с 9.1 % спрямо първото тримесечие на 2009г. Спадът в преработващата промишленост достигна 13.7 % Най-голям отрицателен принос за отчетения спад имат отраслите свързани със строителство и производство на изделия от други неметални суровини.

През разглежданото първо тримесечие на 2010г. оборотът на предприятията на вътрешния пазар регистрира спад от 12.4 %, докато продажбите от износ се увеличават с 13.1 % на годишна база.  
За първото тримесечие на 2010г. единствено при производството на инвестиционни продукти е отчетен ръст от 2.5 % спрямо същия период на 2009г. Към края на тримесечието касовото салдо на републиканския бюджет реализира дефицит в размер на 638.5 млн. лв., докато през същия период на предходната година бе регистриран излишък в размер на 213.2 млн. лв. Според изследване на НСИ най-голям относителен дял в инвестициите в България през 2010г. се очаква да формират енергетичните и свързаните с тях отрасли, при които се очаква ръст от 9.5 % спрямо 2009г.  На второ място по прогнозен обем на инвестициите (с 25.2 %) са отраслите, произвеждащи стоки за междинно потребление.

Според данни на Агенцията за заетостта равнището на безработицата за месец Януари 2010г. е 9.9 % в сравнение с 9.13 % за месец Декември на предходната 2009г.

През месец Март е регистриран лек спад на безработицата, като тя е 10.14 % спрямо 10.46 % за месец Февруари. 

Лихвен риск

Съществено увеличение на основния лихвен процент в Еврозоната би довело до увеличение на плащанията по банковите заеми на компанията, тъй като лихвата по тях е плаваща и е базирана на едномесечния и тримесечния EURIBOR. Трябва да се има предвид, обаче, че лизинговите договори, които представляват голяма част от финансовата задлъжнялост на компаниите в групата на Емитента, са със фиксирани амортизационни схеми и не подлежат на промяна при промяна на лихвените нива.


Основният лихвен процент в Еврозоната, който е основният фактор влияещ върху нивото на EURIBOR, се влияе от очакваното ниво на инфлация в страните-членки на ЕС.

Лихвеният риск е свързан с възможни, евентуални, негативни промени в лихвените нива, установени от финансовите институции в Република България. 
От 1 Март 2010г. основният лихвен процент на БНБ в България е 0.18 % спрямо 0.24 %  за Февруари 2010г. и 0.39 % за месец Януари.

Считано от 01.04.2010г. БНБ свали основния лихвен процент за април до нов рекорден минимум от 0.17 на сто. Това е най-ниската стойност на основната лихва откакто се води статистиката. Понижението спрямо март е с 0.01 %. 

Данните за основният лихвен процент в страната от началото на 2010 г. до края на първото тримесечие на 2010 г. са следните:
	Месец
	Лихвен процент

	Януари 2010г.
	0.39 %

	Февруари 2010г.
	0.24 %

	Март 2010г.
	0.18 %


*Източник – БНБ

Намаляването на основната лихва, респективно на EURIBOR ще се отрази положително върху лихвените разходи на Емитента и съответно върху нормата на нетна печалба. Въпреки това настоящата и прогнозната рентабилност на предприятията в групата на Емитента обуславя възможността да бъдат обслужвани дълговете и при по-високи лихвени нива без това да застрашава финансовата стабилност на БИЛБОРД АД. 
Инфлационен риск и загуба на стойност

Инфлационният риск представлява всеобщо покачване на пазарните цени в икономиката или инфлацията е обезценяването на парите във времето. Прекаленото покачване на инфлационните нива ограничава ръста на икономиката и свива потребителското търсене. 

Според данни на Националния Статистически Институт индексът на потребителските цени (ИПЦ) за март 2010 г. спрямо февруари 2010 г. е 100.2 %, т.е. месечната инфлация е 0.2%. Инфлацията от началото на годината (март 2010 г. спрямо декември 2009 г.) е 1.4 %, а годишната инфлация за март 2010 г. спрямо март 2009 г. е 1.3 %. Средногодишната инфлация за периода април 2009 - март 2010 г. спрямо периода април 2008 - март 2009 г. е 1.5%.
Политически риск

Политическият риск е свързан със стабилността на правителството на страната и с евентуални промени в неблагоприятна посока на водената от него дългосрочна външна и вътрешна икономическа политика, които биха могли да повлияят негативно върху инвестиционната среда. 
Нестабилност продължава да създава липсата на конкретно приложение на мерките, които ще доведат до справяне на правителството с последиците от финансовата криза и изпълняване на заложения бюджет, както и до спазване на основните изисквания на Европейския съюз относно прозрачност при разходването на публични средства, борбата с корупцията, независимостта и ефективност на съдебната система. Неспазването на поставените от ЕС изисквания би могло да доведе до задействане на предпазни клаузи и последващо отклоняване и/или намаляване на средствата от Евро фондовете. 

Политическият риск ще се увеличи в случай, че правителството не успее да предприеме адекватни мерки за ограничаване на негативните последици на финансовата и икономическа криза в страната. Други фактори, които също влияят на този риск, са евентуалните законодателни промени и в частност тези, които касаят стопанския и инвестиционния климат в страната. Евентуална промяна в данъчните преференции, ползвани от дружествата със специална инвестиционна цел ще окаже негативен ефект и върху Емитента.

Риск от увеличаване на междуфирмената задлъжнялост в страната

От началото на 2009 г. междуфирмената задлъжнялост в България се е увеличила с 32 % спрямо същия период на миналата година, посочва международната компания за управление на кредитния риск Кофас. Увеличението на междуфирмената задлъжнялост продължи и през първото тримесечие на 2010 г.Според изследване на Кофас, публикувано на 07.04.2010 г. 80 % от компаниите в България са жертва на просрочени задължения. Просрочената междуфирмена задлъжнялост на българския бизнес възлиза на около 40-45 млрд. лв. и срокът на разплащанията расте непрекъснато.

Докато през 2009 г. времето на плащанията между фирмите в България е било между 90 и 120 дни, през първите три месеца на 2010 г. то се е увеличило на 150 дни, или 5 месеца.

Проучването на експертите показва, че в контекста на международната финансова криза ситуацията у нас е аналогична на тази в Централна и Източна Европа, където средният ръст на забавените вземания за същия период е 55 на сто.
Този риск е съществен за БИЛБОРД АД, т.к. дружеството реализира своята продукция и услуги основно на българския пазар и е зависимо от способността на клиентите си да извършват плащанията си към доставчици без съществена забава.
НЕСИСТЕМАТИЧНИ РИСКОВЕ
Секторен риск

В следствие на въздействието на икономическата криза, рекламната и печатарската индустрия в България се сблъска със сериозни проблеми - намалели поръчки, нарастване на дела на по-нискокачествените, но за сметка на това, по-евтини печатни материали и услуги и дори отлив на клиенти. Повечето от секторите на икономиката, които най-силно изпитват последиците от икономическата криза, ограничиха рекламните си разходи, което респективно оказа влияние и върху дейността  на редица графични и рекламни студия и печатни бази.


БИЛБОРД АД и дружествата от групата са зависими най-вече от общите тенденции в сектора на печатарството, маркетинга и рекламата. Тъй като размера на инвестициите в маркетинг са въпрос на мениджърско решение и зависят от размера и разпределението във времето на паричните потоци на самия клиент и цялостната конюнктура на сектора, в който оперира рекламодателя, икономическата група на БИЛБОРД АД е пряко зависима от цикличността на икономиката. Забавянето в ръстовете на българската икономика, съответно намаляването на разходите за реклама и печат могат да имат съществено негативно влияние върху приходите и печалбата на компаниите.


Този риск е донякъде компенсиран от възможностите на дружеството – майка да развие присъствието си на пазара на съседни страни (Гърция, Сърбия, Румъния), където предлаганата от него печатна продукция би могла да бъде реализирана на по-високи цени. Също така широките производствени възможности и ноу-хау биха позволили на БИЛБОРД АД бързо да се пренасочи към нови търсени продукти и услуги, в случай на промяна в структурата на търсенето.

Предимство за дружествата от групата на БИЛБОРД АД е новото и модерно технологично оборудване, което им дава възможност да реализират продукция с много високо качество. На практика, в това отношение кръгът от конкуренти на БИЛБОРД АД и дружествата от неговата икономическа група на територията на страната, които разполагат с техническа и технологична възможност да произвеждат печатни продукти с такова качество, е много ограничен. 

Допълнителни предимства са въведената в експлоатация през годината високотехнологична печатна линия в гр. Варна, която се очаква допълнително да разшири пазарното присъствие на БИЛБОРД АД и дружествата от групата, както извън територията на България, така и на местния пазар и сериозното увеличаване на обема на Метро-рекламата в резултат на окончателното завършване и пускане в експлоатация на Софийското метро.  

Риск от навлизане на нови технологии

БИЛБОРД АД и дружествата от групата работят с ново и модерно технологично оборудване, което осигурява възможността производството да е в синхрон с тенденциите на развитие на технологичните процеси. Практиката показва, че по-съществена промяна в използваните технологии в сектора на печата и рекламата настъпва за не по-малко от 5 години, като по-старите технологии не биват цялостно изместени от новите. Това дава възможност за поетапно интегриране на нови технологии, когато такива се появят.
Относно рискът от навлизане на други, вече съществуващи, но неприлагани в България, технологии на печат, като например ротопечат, следва да се отбележи, че за да бъдат подобни технологии рентабилни се изискват много по-големи обеми на еднократните поръчки, което обуславя различното поле на приложение на тези технологии, и факта, че те практически не са конкурентни в сегментите, в които оперира дружеството. 

5.   ИНФОРМАЦИЯ ЗА СКЛЮЧЕНИ ГОЛЕМИ СДЕЛКИ МЕЖДУ СВЪРЗАНИ ЛИЦА ПРЕЗ ПЪРВОТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2010 Г.

През отчетното тримесечие БИЛБОРД АД и дружествата от групата не са сключвали  големи сделки със свързани лица извън рамките на групата.
21.05.2010 г.                                                    За БИЛБОРД АД: ………………………..

гр. София                                                                                                Стефан Генчев









           /Изпълнителен директор/
