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Докладът  представя коментар и анализ на финансовите отчети и друга съществена информация относно финансовото състояние и резултатите от дейността на дружеството, отразява достоверно състоянието и перспективите за развитие на дружеството.
Изтеклата 2009 г. беше успешна за „ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ - БЕЛОВО” АД. От отчетените резултати се вижда, че провежданата икономическа политика на мениджърския екип, в резултат на неговата ангажираност с проблемите на дружеството, дава добри резултати. СД продължава да затвърждава  лидерските позициите на „ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ - БЕЛОВО” АД като една от най-динамично развиващата се компания в хартиено-целулозната промишленост в България и Европа. 

През 2009 г. настъпиха обстоятелства, които ръководството на дружеството счита, че биха могли да  бъдат от значение за инвеститорите при вземането на решение да придобият, да продадат или да продължат да притежават публично предлагани ценни книжа. Настъпилите обстоятелства са разкрити в предвидените от ЗППЦК срокове и начин на инвеститорите, регулирания пазар на ценни книжа и на Комисията за финансов надзор. 
 І. ОБЩА ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДРУЖЕСТВОТО. 

“ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ - БЕЛОВО” АД е дружество с основна сфера на дейност производство на хартия и изделия от нея, търговия и пласмент в страната и в чужбина, производство, търговия и пласмент на опаковъчни материали, отдаване под наем на дълготрайни активи и други незабранени със закон дейности.
Наименованието на дружеството е “Завод за хартия - Белово” АД, гр. Белово. От вписването на дружеството в търговския регистър като акционерно дружество, то веднъж е сменило наименованието си от "КМХ Белово" АД на “Завод за хартия - Белово” АД, гр. Белово. Промяната в наименованието е вписана в Търговския регистър с решение № 501 от 24.II.1998 г. на Пазарджишкият окръжен съд. „ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ - БЕЛОВО” АД е вписано в Търговския регистър като акционерно по ф.д. № 1650/91 по описа на Пазарджишки окръжен съд, БУЛСТАТ Ю – 822104867, Данъчен № 1134000038
Към 31.12.2008 г. дружеството е със седалище, адрес на управление, телефон, телефакс, e-mail, Web-site, както следва:

Гр. Белово, ул.”Дъбравско шосе” 1 А
Тел: +35935812105, +35935812653; Факс: +35935812110

E-mail: belana_bg@yahoo.com; bpm2@internet-bg.net; web: http://www.belana.bg/
Регистрираният капитал в размер на 5 747 741 лева е разпределен в 5 747 741 броя безналични поименни акции с номинал 1 лев всяка една от тях. През последните три години не са извършвани промени в капитала на дружеството.

Към 31.12.2009 г. структурата на капитала на “ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ БЕЛОВО” АД е следната: 
	Наименование на акционер
	Брой притежавани кции
	% от капитала

	PABOLUX  S.A.
	2 005 169
	34.88 %

	PADILUX  S.A.
	1 907 289
	33.18%

	SCA
	1 633 508
	28.43%

	Други юридически и физ. лица
	201 775
	3.51%

	ОБЩО:
	5 747 741
	100.00 %


“ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ – БЕЛОВО” АД има едностепенна форма на управление:
Съвет на директорите (СД) на „ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ – БЕЛОВО” АД към 31.12.2009г.:

Панайотис Зеритис – Президент, Председател на СД

Михаил Сидеридис – Изпълнителен Директор и Член на СД

Севдалина Аспарухова – Член на СД

Робърт Хок – Член на СД

Теодора Халачева – Член на СД
ІІ. ПРЕГЛЕД на дейността и на състоянието на предприятието
ОСНОВНА  ДЕЙНОСТ
“Завод  за  хартия – Белово“ АД  е  акционерно  дружество  с  установен  дялов  капитал  от  5.747.741  лв.

Дружеството  се  намира  в  град  Белово, Пловдивска  област.

Основната  му  дейност  е  производство  и  търговия  с  хартия  и  хартиени  продукти.

Основните  продукти  са  тишу,  хартия  за  обвиване,  тоалетни ролки, салфетки, носни  кърпи  и  други  хартиени  продукти  с  различна  форма  и  качество.

ПРОИЗВОДСТВО
ПРОИЗВОДСТВО   НА    ХАРТИЯ

	Година
	ХМ34
	VOITH 1
	VOITH 2
	ОБЩО

	2007,T
	2.501
	6.194
	11.582
	20.277

	2008,T
	2.238
	6.935
	11.661
	20.833

	2009,T
	1.603
	5.718
	9.541
	16.862


Производството на  хартия  през  2009 година  е  16 862 т   при  20 833 т  за  2008  година  -  отбелязване на понижение с 19.1% основно поради две причини:
· Поради газовата криза през Януари 2009.
· Слабото пазарно търсене в следствие на икономическата криза през цялята година.

От гледна точка на суровините, въпреки  пазарната  насоченост  към  целулозни  продукти, отпадъчната хартия остана основната използувана суровина и за  годината  представлява  55.6 %  от използуваните суровини.
По финансови причини продължава  намаленото използуване на Дейкинг инсталацията ; грубото и финно пречистване, както и Горещо Диспергиращата система  се  използват, когато е необходимо.
ГОТОВА  И  ПОЛУГОТОВА  ПРОДУКЦИЯ
Готовите и полуготови продукти остават главната дейност на предприятието.

През годината бяха предприети и извършени значителни мероприятия за увеличаване на производителността, за подобряване на качеството  и представяне на новаторски продукти.
Една от главните съществени задачи на годината беше производство на тоалетна хартия с дълбоко преговане със запазена марка на фирмата DECO за тоалетните ролки и DESL за кухненските ролки , докато  при  производството  на  салфетки  усилията  бяха  насочени  към обогатяване  на  гамата  от  преговащи  шарки  и  асортимента  на  салфетки.  
Секторът  за  индустриални  продукти  отбелязва  висок  ръст  на  увеличение в  продажбите, а  също  така  е  и  предмет  на  инвестиционна  дейност  основно  с  цел  подобряване  на  опаковката.

· 
· 
· Линията за производство на тоалетни и кухненски ролки ПЕРИНИ-3 след като беше оборудвана  с  преговащ  каландър тип ДЕКО и ДЕСЛ бе  окомплектована с електронен кръгъл нож.
       Опаковъчна машина за тоалетни ролки по 8 и 10, стартира работа през първото тримесечие на 2009.
· Шест степенна машина за производство на Кърпи за лице / ръце с преговаща секция и крайно преговане, беше инсталирана с цел по-ефективно производство на Кърпи за лице и ръце, и стартира производството през второто тримесечие на 2009.

· Към линията за салфетки на Хобема 3 беше добавена 4 цветна печатна секция.
· За повишаване производството и  качеството на салфетките 33х33см, двупластови към линията за салфетки Хобема 6 беше добавена три степенна преговаща секция с преговка бордюр.
Продължи изпълнението на детайлна  програма  в  ремонтно-механичния  цех  на  фирмата  за  изработване  на  резервни  части  за  хартиени  и  дообработващи  машини с цел  тяхната  по-добра  и  ефективна  работа. 

СИСТЕМА ЗА УПРАВЛЕНИЕ НА КАЧЕСТВОТО
В дружеството се извършва непрекъснат процес за подобряване на качеството, който ще гарантира  лидерските ни позиции на пазара при  наличието на динамична и конкурентна среда.

От юли 2001 година “Завод за хартия-Белово“ АД стана първата фирма в хартиената промишленост , притежаваща сертификат по ISO 9001,който бе успешно  преодитиран през 2009 г към ISO 9001/2008  Всички отдели в дружеството спазват предвидените процедури.

Провеждат се обучения  на персонала , на  отдела  за  Вътрешен  Одит  по  качеството, както  и  на отдел  Осигуряване на Качеството.
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Провеждат се  ежедневни  срещи  на  отдел Хартиено Производство и Дообработващи  Машини, свързани  с  качеството. Развити  са  статистически  методи  за  по-добра  оценка  на  отклоненията, както  и  за  по-добро  планиране  на  коригиращите  действия  относно  производствения  процес.

Компанията беше акредитирана със сертификат ISO 14001:2004 - Система за управление на околната среда, през Юли 2009г. 
КОНСТРУИРАНЕ  НА  МАШИНИ  И  УСЛУГИ

Дружеството успешно развива дейностите си, свързани с конструиране на машини и техническо  сътрудничество, които не само дават своя принос в приходите от продажби , но и натрупват ценно  ноу-хау  за основното хартиено и дообработващо производство.

През  2009 година  бяха  проектирани, доставени и монтирани за  собствена  употреба  следните  машини и конструкции :
· Еднорелсов кран за придвижване на ролите за салфетки
· .
· Филтъра за очистване на оборотни води към хартиена машина Фойт-2.
· Система за контрол на хартиеното платно на преговащата секция на Хобема 6 .
· Реконструиране на северния радиален утаител на пречиствателна станция.
Дружеството предлага и извършва шлайфане, метализиране и гумиране н  валове на трети лица. 
Заедно с това отдел Конструктивен проектира, конструира и модернизира значителен брой от машините в  дружеството, което улесни и обнови работата на хартиените и дообработващите машини.  
ТЪРГОВСКА  ДЕЙНОСТ
Продажбите през 2009 година, бяхя засегнати от икономическата криза която започна през последната четвърт на 2008г и продължи през цялата 2009г.
Разпределението по  количество и стойност е отразено в следната таблица:
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1

Готови изделия 

вътрешен пазар

5,997

15,331,872

5,292

15,664,794

4,430

13,352,807

2

Готови изделия 

износ

1,238

3,567,351

1,063

3,206,102

818

2,610,458

1+2

Общо готови 

изделия

7,235

18,899,223

6,355

18,870,896

5,248

15,963,265

3

Полуготови изделия 

вътрешен пазар

4,517

5,217,039

5,285

7,068,918

4,349

5,666,836

4

Полуготови изделия 

износ

6,614

10,609,604

6,860

11,412,844

5,473

8,397,484

3+4

Общо полуготови 

изделия

11,131

15,826,642

12,145

18,481,762

9,822

14,064,320

5

Други

504,969

283,910

664,793

6

TOTAL

18,366

35,230,834

18,500

37,636,568

15,070

30,602,379

2009

№

Търговска дейност

2008

2007

 

Вътрешният пазар на готови и полуготови  изделия  отбеляза  спад  в  резултат  на   усложнената  икономическа  обстановка   вследствие   установената  в  страната  двуцифрена  рецесия  по  отношение  на  индустриалното  производство , повишаване  на  безработицата  и  продължаващото  свиване  на  ограничената  покупателна  способност  на  населението. Сивата  икономика , особено  в  сектора “Тоалетни  хартии” , продължи  да  бъде  основната  пречка  за  постигане  на  по-бързо  пазарно  оживление.

При  износът  на  готови  и  полуготови  изделия  също  бе  отбелязано  значително  понижение  в  резултат  на  общата  тенденция  към  икономически  спад.  

Ревалвацията  на  еврото  спрямо  щатския  долар  на  практика  изключи  възможността  за  износ  в  определени  страни ( Турция, Украйна и някои други бивши съветски републики ) , като  от  друга  страна  продължителната  девалвация  на  валутите  на  Румъния , Сърбия , Унгария  и  Русия  спрямо  еврото  също  оказа  отрицателно  въздействие  върху  износа.



Представяме  на  вашето  внимание  кратко  изложение  на  основните  факти  по  горепосочените  сфери  за  реализиране  на  продажби.

ГОТОВИ  ИЗДЕЛИЯ
По-детайлният  преглед  на  продажбите  на  готови  изделия  на  обща   стойност  16.0 милиона  лева,  отбеляза спад с 15,4% в сравнение с 18.9 мил.лв от миналата година.
Продажбите  на  вътрешен  пазар достигнаха  13,36  милиона  лева , което  представлява  понижение  от  14,7%  в  сравнение  с  реализираните през  2008 година  продажби  на  стойност 15,66 милиона лева. Този  резултат  можем  да  определим  като  умерен  вземайки  впредвид  факта , че  той  засяга  на  100%  продажбите  на  изделия  със  собствена запазена  марка  и  че  са  сключени  нови  договори  с  водещи  търговски  партньори , които  все  още  не  са  активирани ( Карфур , Т-Маркет , OMV и др.)

Продажбите към 

супермаркетите на вътрешния пазар достигнаха BGN 6.80 млн. лв. спрямо 7,08 млн. през 2008 г. това е  най-малкото намаление във всички канали на дистрибуция (4.08%) и продължиха да бъдат най-здравословни за фирмата.

Търговската мрежа се стабилизира на ниво 4,80 млн. лв. от 5,94 млн. лв. през 2008 г. като клиенти на дребно се насочиха към по-евтини представители от сивия пазар, принудени от негативните икономически условия.


Търговците на едро са най-проблемният и слаб сектор, който отбеляза спад от 2,64 млн. лв. до 1,76 млн.лв.

Продажбите  в  чужбина, които  заемат  16,4% - 2,61 милиона лева – от общите продажби на готови  изделия , продължиха  да  играят  важна  роля въпреки  отчетения  спад с 18,6%  в сравнение с  2008 година.  
ПОЛУ-ГОТОВИ ИЗДЕЛИЯ 
Продажбите  на  полу-готова  продукция през  2009 година  в размер на 14,6 милиона лева са намалели  с  23,90 %  в  сравнение с 2008 година (18,48 милиона лева) в  резултат на  влошаването на икономическите условия, и ограничения бюджет на клиентите.  

Продажбите  на  вътрешния  пазар, не направиха изключение от тенденцията на спад, достигайки 19,83% - 5,67 милиона лева  към 7,07 милиона лева през 2008г.

 Продажбите на амбалажни хартии достигнаха резултати – 1337 тона през при 1809 тона през 2008 г. (намаление от 26,1%) и  съответно 1,54 мил. лева  при  2,07 мил. лева през предходната година (намаление в размер на 25,3%).
Търсенето  на  местния пазар  за  опаковъчна  хартия  на  формат , бе  основно  задоволявано  от  търговците  на  едро. Този  вид  продукт  се  характеризира  с  висока  еластичност  на  търсенето, което  означава  че  клиентите  биват  привличани  чрез  евтини  хартии  внос от  Украйна или от  нискокачествени  изделия, произвеждани  от  местни  конкурентни  фирми.
Пазарът  на  тишу  в  България запази  делът  на  продаваното  тоалетно  тишу, а  цените  на  евтините  рециклирани  видове  продължават  да  са  на  ниски  нива.Въпреки  не  винаги  лоялната  конкуренция  от  страна  на  местните  производители, дружеството  запази  високи  цените  си  и  продължи  да  продава  на  своите  клиенти  в  брой. В  резултат  на  това, вносът  на  тишу  от  съседните  държави ( основно от Гърция, Турция и напоследък Румъния ) е  доста  атрактивен.
След  впечатляващите  годишни  резултати  от  продажбите  на  тишу през  2008 година ( увеличение от 24,3%  по  отношение  на  обема  и  43,3%  в  стойностно  изражение) , през  2009 година  бе  отбелязано  понижение  от  13.4%  по  отношение  на  реализираният  обем ( 3011 тона през 2009 г. срещу 3477 тона през 2008 г.)  и 17,6%  в  стойностно  изражение ( 4,12 милиона лева през 2009 г.  срещу  5 милиона лева през 2008 г.)


Продажбите  на  външния  пазар  намаляха с 26,4%  в  стойностно  изражение (8,40 милиона  лева за 2009  при  11,41 милиона лева през 2008 година)  и с 20,2% като обем (5473т към 6860т в 2008г). Македония, Сърбия, Великобритания, Полша,  Украйна  и  Литва  продължиха  да  бъдат  основните  дестинации - 80%  от  износа, а  останалите  20%  бяха  разпределени  в  12  различни  държави.

Пазарът на тишу след като отбелаза ръст през цялата 2008 , е намалял с 23% , от BGN 10.32 мил.лева за 2008г, до BGN 7,95 мил.лева за 2009г  
Продажбите  на  хартии са намалели от 815 до 423 хил.лева и бяха  ограничени  до  леки  рециклирани амбалажни  хартии на формат.  

В  заключение  трябва  да  отбележим , че  полуготовите  изделия  ще  продължат  да  заемат  значителна  част  от  фирмената  дейност, а  като  резултат  от  планираното  увеличение  на  производството  на  тишу, се  очаква  техният  дял  да  нарастне.

ЧОВЕШКИ  РЕСУРСИ

Работниците  и  служителите  в  “Завод за хартия – Белово“ АД  продължават да са  безценен  ресурс  за  осъществяване  на  плановете  за  развитие  на  дружеството. Тяхната квалификацията  и  придобитото  ноу-хау  са  инструмент  за  постигане  на  по-добри  възможности  за  растеж.

Този  факт  придобива  още  по-голямо  значение  имайки  впредвид  засиленото  текучество  на  персонала, с  който  се  сблъсква  дружеството, вследствие  на  засиленото  предлагане  на  работа  в  България  и  на  демографските  проблеми  в  страната.  

   Средносписъчният  състав  на  персонала  през  2009 година  бе  485  в  сравнение  с  535   през  предходната  година. Това  намаление  е  в  резултат  на  основни  промени  и  рационализация  в  организационната  структура, което  оказа  положителен  ефект  върху  факторите  за  ефективност  през  годината.
Важно  е  да  подчертаем  значението  на  съвместната  работа  между  Борда  на  Директорите, Ръководството  и  Персонала  на  дружеството  през  годината. Значителната  техническа, управленческа  и  търговска  подкрепа  от  страна  на  Зеритис  Груп  също  се  оказа  важна  за  всички  промени  и  подобрения, които  се  извършиха  през 2009 година.

Персоналът  в  “Завод  за  хартия – Белово“ АД  е  осигурен  с  медицинско  обслужване, превоз  до  фабриката  и  професионално  обучение.

ИНВЕСТИЦИОННА  ДЕЙНОСТ

След  изпълнение  на  поетите  задължения  към  Агенция  по  приватизация  за  инвестиции  в  размер  на  10.650.000   щатски  долара  до  края  на  2003 г., дружеството   продължи  с  реализацията  на  нова  гъвкава  петгодишна  инвестиционна  програма  с  цел  поддържане  на  съвременна  технология  в  хартиеното  производство, дообработките, за  подобряване  на  инфраструктурата и  запазване  първенството  на  дружеството  сред  конкурентите.
Актуалната инвестиционна програма за 2009 – 2012 на стойност 6.600 хил. евро поради своята  приспособяема и гъвкава  структура, може  лесно  да  бъде  променяна  с  цел  по-бърза  реакция  не  само  вследствие  на  пазарните  изисквания, но  и  според  финансовите  възможности  на  дружеството. 
Само през 2009 г. са  вложени  около  1.685 хил. евро в сравнение с 1.696 хил  евро през 2008г.,  в следните  аспекти от дейността и работата на дружеството:
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III. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА
ФИНАНСИ

Нетната печалба на дружеството в лева за последните пет години е показана в дадената по-долу  таблица.Полученият финансов  резултат главно бе повлиян от увеличените цени на основните суровини, енергия и транспортни  разходи. 
	ОПИСАНИЕ
	2005
	2006
	2007
	2008
	2009

	Нетна  печалба преди  данъчно облагане
	5.594.595
	1.573.414
	1.005.302
	1.023.900
	410.615

	Нетни  продажби
	34.386.244
	34.588.031
	35.230.834
	37.363.568
	30.692.379

	Нетна печалба преди данъчно облагане като % от нетните продажби
	16.27 %
	4.55 %
	2.85 %
	2.72 %
	1.34%



I. Финансов резултат (в хил. лв.)
	1
	Натрупана печалба
	2007
	%
	2008
	%
	2009

	*
	Неразпределена печалба


	12.504


	5
	13.131



	5
	13.757


	*
	Текуща печалба                
	902
	
	898
	
	268

	2
	Приходи и разходи от основна дейност
	2007
	%
	2008
	%
	2009

	-
	Приходи
	
	
	
	
	

	*
	продукция 
	33.968
	9
	37.045
	-21
	29.392

	*
	стоки
	717
	-58
	299
	50
	602

	*
	Услуги 
	334
	-39
	203
	-55
	91

	*
	други
	212
	-58
	89
	85
	607

	
	ОБЩО :
	35.231
	6.8
	37.637
	-18.5
	30.692


	-
	Разходи 
	2007
	%
	2008
	%
	2009

	*
	материали
	24.483
	5
	25.652
	-26
	19.037

	*
	Външни услуги
	3.790
	3
	3.889
	-14
	3.328

	*
	амортизация
	2.150
	14
	2.452
	-2
	2.403

	*
	Труд и заплати
	3.466
	5
	3.653
	-4
	3.492

	*
	осигуровки
	784
	-7
	731
	-16
	612

	*
	Балансови стойности
	744
	
	267
	
	980

	*
	Изменение на запасите
	-714
	
	-806
	
	-21

	*
	други
	861
	
	729
	
	1.190

	*
	капитализирани
	-2.047
	
	-1.238
	
	-1.750

	
	ОБЩО :
	33.517
	5%
	35.327
	-17%
	29.270



През 2009 година общата  задлъжнялост  на  “Завод за хартия- Белово “ АД  към  банките  бе  13.85 мил. лева  срещу 14.13 мил.лева през предходната година , от  които  7.29 мил.  в  лева , а  останалите  в  евро. Общият  финансов  разход  за  годината  бе  намален  от  1.303.000 лева  през  2008 година  на  1.197.000 лева  през  2009 година.  
През  годината  дружеството  поднови   договорите  си  с  Алфа  Банка , Юробанк  и Еф Джи България АД, Пиреос  Банк и УниКредит Булбанк, Обединена  Българска Банка и ДСК  Банка.

Дружеството  има  банкови  сметки  в  лева , щатски долари и евро  в  Алфа  Банка, Обединена  Българска Банка , Юробанк И Еф Джи България АД, Пиреос  Банк  и  УниКредит Булбанк, както  и  сметка  в  лева  в  СиБанк  основно  за  плащания  на  мита  по  внос  и  износ.

Информация относно сключените от емитента, от негово дъщерно дружество или дружество майка, в качеството им на заемополучатели, договори за заем.
Представената информация по-долу е по лихвени кредити получени от банки, условно обозначени като А, В, С, J, D и E.
	Банка
	Предоставени кредити
	Лихвен процент
	2008
	2009

	
	
	
	
	

	А
	Максимална сума от 2,050 хил. лева

Падеж : 30,11,2011

	ОЛП + 5.00 пункта
	         2 478
	         2 050

	В
	Максимална сума от 1,000 хил. евро

Падеж: 30.08.2010

	3 м. Sofibor + 3.00%
	            993
	1 536

	B
	Акредитив максимална сума от 700 хил. евро

Падеж: 30.08.2010

	1 м. Euribor + 5.00%
	            976
	-

	С
	Максимална сума от 2,500 хил. евро

Падеж: 21.01.2010 г.

	ОЛПБ + 2.00%/7,55
	         4 439
	4 748

	J
	Максимална сума от 2,500 хил. лева
Падеж: 18.4.2010 г.

	1 м. Sofibor + 3.5%
	         1 318
	         1 467

	D
	Максимална сума от 2,000 хил. лева

Падеж: 28.02.2010 г.

	3 м Sofibor + 4 %
	         1 990
	         1 950

	D
	Акредитив максимална сума от 700 хил. евро – 28,02,2010 г.
	3 м. Euribor + 3.5%
	-
	-

	E
	Максимална сума от 2,000 хил. лева

Падеж: 31.08.2010 г

	1 w Sofibor + 3.50%/7.5

	         1 944
	         1 824

	       E
	Максимална сума от 300 хил.евро
	1 w Euribor + 3.50%/6.0
	
	282

	
	
	
	14 138
	13 857


Кредитната линия и кредита за издаване на банкови гаранции и акредитиви от Банка D в размер на 2,000 хил. лева и 700 хил. евро, съответно са гарантирани със залог върху дълготрайни материални активи в размер на 2,529 хил.лв и ипотека на стойност 54 хил.лева.
Кредитните линии от Банка J в размер на 2,500 хил .лв. са гарантирани със залог върху машини и съоръжения в размер на 584 хил. лв.

Кредитната линия от Банка С в размер на 2,500 хил. евро е гарантиран със залог върху дълготрайни материални активи в размер на 985 хил.лв.

Кредитната линия от Банка Е в размер на 2,000 хил. лева е гарантиран със залог върху дълготрайни материални активи в размер на 2,239 хил. Лв и ипотека на стойност 203 хил.лева.

Кредитните линии от Банка В в размер на 1,000 хил. лева и 700 хил. евро са гарантирани със залог върху дълготрайни материални активи в размер на 575 хил. лв. и ипотека на стойност 495 хил.лева.

Кредитните линии от Банка А в размер на 2,050 хил. лева е гарантирана със залог на стойност 50хил.лева
ФИНАНСОВИ ПОКАЗАТЕЛИ

1. ЛИКВИДНОСТ
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При тях тенденцията във времето дава най-ценната информация. Предполага се, задълженията към кредиторите се погасяват чрез парични средства, а не от стоково-материалните запаси или оборудването. Т.е тези коефициенти описват способността на компанията да погасява дълговете си в срок. 

Коефициент на обща ликвидност
Този показател е един от най-рано формулираните и се смята за универсален. Той представя отношението 

на краткотрайните активи към краткосрочните пасиви. 

[image: image6]
Коефициент на бърза ликвидност

Той представя отношението на краткотрайните активи минус материалните запаси към краткосрочните пасиви. Неговият традиционен размер, определящ стабилност на компанията е около 0.5.
[image: image7]
Коефициент на абсолютна ликвидност
Коефициентът на абсолютна ликвидност се изчислява като съотношение на паричните средства и краткосрочните задължения и изразява способността на дружеството да посреща краткосрочните си задължения с наличните си парични средства.
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През разглежданата финансова година  коефициента за абсолютна ликвидност на дружеството регистрира понижение в сравнение със стойностите му, записани през предходните два отчетни периода. Намалението в стойността на коефициента се дължи на понижение в групата на паричните средства на дружеството със 74 % при паралелно понижение в стойността на текущите пасиви с 15 %.
2. Капиталови ресурси [image: image9.emf]0.9549
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Чрез показателите за финансова автономност и финансова задлъжнялост се отчита съотношението между собствени и привлечени средства в капиталовата структура на дружеството. Високото равнище на коефициента за финансова автономност, респективно ниското равнище на коефициента за финансова задължнялост са един вид гаранция както за инвеститорите /кредиторите/, така и за самите собственици, за възможността на дружеството да плаща регулярно своите дългосрочни задължения.

Коефициент за финансова автономност
Показва какъв процент от общата сума на дълга е собствения капитал на дружеството.
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Коефициента на задлъжнялост
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През отчетната  2009г. коефициента за финансова задлъжнялост на дружеството се понижава, което е знак,че компанията има контролиран финансов риск. 
Съотношение дълг към обща сума на активите

Показва каква част от активите се финансира чрез дълг.
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Коефициентът Дълг/Активи регистрира слабо понижение през 2009г. в сравнение с предходната година
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Рентабилност на Собствения капитал (ROE)

Изчислява се като числото за печалбата след облагането с данък от отчета за приходите и разходите се изразява като процент от собствения капитал в счетоводния баланс. Това съотношение измерва абсолютната възвращаемост за акционерите по отношение на техните абсолютни инвестиции. 
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Коефициент на бърза ликвидност

0.42 0.43 0.46


Рентабилност на активите (ROA)
Този показател показва ефективността на използване на общите активи. 
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IV. РИСКОВЕ ОТ УПОТРЕБАТА НА ФИНАНСОВИ ИНСТРУМЕНТИ

Ръководството на „Завод за хартия Белово” АД носи отговорността за установяване и управление на всички рисковете, с които се сблъсква дружеството. Политиката на СД установява лимити за поемане на отделни видове рискове, дефинира правила за контрол върху рисковете и съответствие с установените лимити. Тази политика подлежи на периодична проверка с цел отразяване на настъпили изменения в пазарните условия и в дейността на Дружеството. 
Целта на Дружеството е да поддържа баланс между по-високата възвращаемост, която може да е възможна с по-високите нива на задлъжнялост и ползите и сигурността от силна капиталова позиция.  Възвръщаемост на собствения капитал на Дружеството през 2009 г. е 1.32% (2008: 4.41%).
ВЗЕМАНИЯ ОТ КЛИЕНТИ
Експозицията към кредитен риск е в резултат на индивидуалните характеристики на отделните клиенти. Тази експозиция също така може да зависи от риск от неплащане присъщ за индустрията или за вътрешния пазар, на който Дружеството оперира.  Приблизително 95% от приходите на Дружеството са резултат от продажби към основни  за  фирмата  клиенти : МЕТРО КЕШ енд КЕРИ ЕООД БЪЛГАРИЯ; БИЛЛА ЕООД БЪЛГАРИЯ; КАРФУР, КАУФЛАНД, САРС ГРУП ЕООД; ГРЕСТОКОМЕРС ЕООД; ПИКАДИЛИ ЕООД; СУПЕРМАРКЕТИ -АВИСО МАКЕДОНИЯ; АЛБАНИЯ; ТПМ ГЪРЦИЯ; СЕЛ ШЕМ ТРЕЙД ПОЛША, ЯГРА ПОЛША; ТЕХА МАКЕДОНИЯ; МАКОКО КОМПАНИ МАКЕДОНИЯ; ЕУРОТРЕЙД ИМПОРТ ЕКСПОРТ МАКЕДОНИЯ; ДАРИН ДИСТРИБУШАН РУМЪНИЯ; БЕЛАРОЛ МАКЕДОНИЯ; КОНТО ВЕС МАКЕДОНИЯ  и други.
КРЕДИТЕН РИСК
Кредитната политика на Дружеството предвижда всеки нов клиент да се проучва за кредитоспособност преди да се предложат стандартните условия на доставка и плащания. Средно възможен търговки кредит е от 30 до 60 дни в зависимост от търговския авторитет и е възможен толеранс до по-дълъг период.Възможна е и договореност съобразена с търговси взаимоотношения по доставка на основни суровини при възможно по благоприятни цени. Тези лимити се преглеждат на месечна  база. Клиенти, които не могат да се вместят в критериите за кредитоспособност могат да извършват покупки срещу заплащане в брой.
ГАРАНЦИИ
Политиката на Дружеството е да дава финансови гаранции само след предварително одобрение от собственика.
ЛИКВИДЕН РИСК 

Ликвиден риск възниква при положение, че Дружеството не изпълни своите задължения когато те станат изискуеми. Дружеството прилага подход, който да осигури необходимия ликвиден ресурс, за да се посрещнат настъпилите задължения при нормални или извънредни условия, без да се реализират неприемливи загуби или да се увреди репутацията на Дружеството. 
Дружеството прави финансово планиране, с което да посрещне изплащането на разходи и текущите си задължения за период от 30 до 45 дни, включително обслужването на финансовите задължения; 

ПАЗАРЕН РИСК

Пазарен риск е рискът при промяна на пазарните цени, като курс на чуждестранна валута, лихвени проценти или цени на капиталови инструменти, доходът на дружеството или стойността на неговите инвестиции да бъдат засегнати. Целта на управлението на пазарния риск е да управлява и контролира експозицията на пазарен риск в приемливи граници като се оптимизира възвръщаемостта.
ВАЛУТЕН РИСК
Експозицията на дружеството към валутен риск е незначителна тъй като почти 63.00 % от продажбите за 2009 г. са реализирани на местния пазар в български лева (2008: 60%); и 99% от продажбите в чужбина за 2009 г. са реализирани в евро (2008: 98%).
Вносът на стоки през 2009 г. и 2008 г. е изцяло осъществен в евро.

Заемите когато са деноминирани в чуждестранна валута са отпуснати в евро.

ЛИХВЕН РИСК
Дружеството управлява своя лихвен риск, като определя 100% от заемите си да бъдат с оптимално ниска лихва предлагана на финансовия пазар.
УПРАВЛЕНИЕ НА КАПИТАЛА
Политиката на ръководството е да се подържа силна капиталова база, така че да се подържа доверието на собствениците, и на пазара като цяло, и да може да се осигурят условия за развитие на бизнеса в бъдеще. 
През годината не е имало промени в управлението на капитала на Дружеството.
Дружеството не е предмет на специфични капиталови изисквания наложени по договор или регулативна рамка.
V. Важни събития, настъпили след ДАТА НА СЪСТАВЯНЕ НА ГОДИШНИЯ ФИНАНСОВ ОТЧЕТ

Събития след датата на годишното приключване, които са известни към момента на съставяне на Доклада и важна информация, влияеща върху цената на ценните книжа на “ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ БЕЛОВО” АД.

Към момента на съставяне на настоящия доклад за дейността през 2009г., не са известни събития, възникнали след датата на годишното приключване, които да изискват корекция на финансовите отчети или да представляват важна информация, влияеща върху цената на ценните книжа.

VІ. ИНФОРМАЦИЯТА, ИЗИСКВАНА ПО РЕДА НА ЧЛ. 187Д И ЧЛ. 247 ОТ ТЪРГОВСКИЯ ЗАКОН
1. През 2009 г. не са придобивани и не са прехвърляни собствени акции. 

2. Дружеството не притежава собствени акции

3. Членовете на СД не притежават акции от капитала на ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ БЕЛОВО АД към 31.12.2009г. 

4.  Участието на членовете на СД в  съветите на търговски дружества като неограничено отговорни съдружници, притежаването на повече от 25 на сто от капитала на друго дружество, както и участието им в управлението на други дружества или кооперации като прокуристи, управители или членове на съвети;

	Име
	Участие в управителните и надзорни органи на други дружества
	Участие в капитала на други дружества
	Дружества, в които лицето да упражнява контрол

	Панайотис  Зеритис
	· Трейс  Пейпър Мил АД , Гърция
· Пирамидс Пейпър Мил АД , Египeт
· Сент Андре Пейпър Мил , Унгария
	· Трейс  Пейпър Мил АД , Гърция
· Пирамидс Пейпър Мил АД , Египет
· Сент Андре Пейпър Мил , Унгария
	· Трейс  Пейпър Мил АД , Гърция
· Пирамидс Пейпър Мил АД , Египет
· Сент Андре Пейпър Мил , Унгария

	Михаил Сидеридис
	Не участва
	Не участва
	Не участва

	Севдалина Аспарухова
	Не участва
	Не участва
	Не участва

	Теодора  Халачева
	· СД “ Търговско и техническо сътрудничество - ТТС “, гр. Пазарджик
· „Рубикон Корпоративни решения” ООД, гр. София
· „Света Елена 05” АД, гр. София
	Не участва
	Не участва

	Роберт Хок
	Не участва
	Не участва
	Не участва


5.  През 2009 г не са сключвани договори с дружеството от членовете на СД или свързани с тях лица, които излизат извън обичайната дейност на дружеството или съществено се отклоняват от пазарните условия.
VІІ. НАЛИЧИЕ НА КЛОНОВЕ НА ПРЕДПРИЯТИЕТО
Дружеството няма регистрирани клонове в страната и чужбина.
VІІІ. ИНФОРМАЦИЯ ОТНОСНО ПРОГРАМА ЗА КОРПОРАТИВНО УПРАВЛЕНИЕ И НЕЙНОТО ИЗПЪЛНЕНИЕ
Дружеството и СД спазват Програмата за Корпоративно управление, която е напълно съобразена с действащата нормативна база. На проведеното на 16.06.2009 г. редовно годишно заседание на общото събрание на акционерите на дружеството беше избран одитен комитет в следния състав: Георгена Димитрова Иванова и Гергана Ташкова Иванова. Общото събрание на акционерите определи едногодишен мандат на одитния комитет и възнаграждение в размер на една минимална работна заплата за страната.

IX ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ ПО НАРЕДБА 2 НА КФН

1. Няма сключени големи сделки и такива от съществено значение за дейността на Дружеството  през 2009г.
2. Не са налице събития или показатели с необичаен за Дружеството характер имащи съществено влияние върху дейността му
3. През 2009 г. не са сключвани сделки, водени извънбалансово.
4. Към 31.12.2009 г. ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ БЕЛОВО АД не притежава съучастия в дъщерни дружества, част от икономическата група на емитента
5. Дружеството не е отпускало заеми, нито е предоставяло гаранции или поемало задължения общо към едно лице или негово дъщерно дружество, в това число и на свързани лица. 
6. ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ БЕЛОВО АД няма издадена нова емисия ценни книжа през 2009 година. 
7. През 2009 година дружеството не е публикувало, респективно коригирало публикуваните прогнози за резултатите от текущата финансова година.
8. Управлението на финансовите ресурси е подчинено на изискването за достигането на максимална ефективност с едновременното съблюдаване на сроковете за плащане договорени както с доставчици, така и с клиенти. Това означава преимуществено използване на собствени средства, което води до по-малки финансови разходи и разходите за лихви. От друга страна, по този начин се запазва и значим резерв от неусвоени кредити, с които могат да бъдат обслужвани както текущи, така и инвестиционни разходи с, което се поддържа висока ликвидност на плащанията.
9. Не е настъпила промяна в основните принципи на управление на дружеството.
10. Във дружеството функционира система за вътрешен контрол, която да гарантира ефективното  функциониране на системите за отчетност и разкриване на информация. Системата за вътрешен контрол е изграждена и функционира и с оглед идентифициране  на рисковете, съпътстващи дейността на дружеството и подпомагане тяхното ефективно управление.На проведеното Общо събрание на акционерите е избран за регистриран одитор на дружеството КПМГ България ООД.
11. През 2009 г. са извършени промени в Съвета на директорите на дружеството. 
12. На 24.07.2009г. в Търговския регистър е вписана промяна в състава на СД на дружеството, при която Ханс Волерт е освободен като член на СД и на негово място е избран Роберт Хок.

13. На ЗАВОД ЗА ХАРТИЯ БЕЛОВО АД не са известни договорености, в резултат на които в бъдещ период могат да настъпят промени в притежавания относителен дял акции от настоящи акционери.
14. Няма висящи съдебни, административни или арбитражни производства, касаещи задължения или вземания на Дружеството в размер най-малко 10 на сто от собствения му капитал.
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XI БЪДЕЩЕ

Тъй като промишлеността бавно излиза от глобалната икономическа криза, която удари в средата - 2008 г., се наблюдават признаци на оптимизъм, търсенето би трябвало да вземе сериозен подем, но той може да отнеме повече време за да възстанови предишните върхове.

Целта и усилията на ръководството е да се ускори растежа в предишните години както и  рейтинга рентабилността и бъдещото развитие и укрепване на присъствието на компанията на местния и международния пазар, чрез подобряване на качеството на нашите продукти, намаляване на разходите, повишаване на ефективността и по-доброто обслужване на клиентите.

Макроикономическите фактори на страната, се отклоняват към по-лошо от прогнозата, и се очаква да влияят върху тези усилия. Въпреки това, интернационализацията на дейността на дружеството, както и ре-инженеринга и по-нататъшното укрепване на марката Белана чрез осъвременяване и иновативни технологии през 2010 година се очаква да противодейства на негативните ефекти от рецесията.

С изпълняването на разумна инвестиционна програма, усилията и добрата воля на персонала на Завод за хартия - Белово и ноу-хау и подкрепата на Zeritis Group, компанията има всички основания да погледне с оптимизъм към бъдещето.
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Рентабилност на Собствения Капитал (ROE)
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		№		Търговска дейност		2007				2008				2009

						TONS		BGN		TONS		BGN		TONS		BGN

		1		Готови изделия вътрешен пазар		5,997		15,331,872		5,292		15,664,794		4,430		13,352,807

		2		Готови изделия износ		1,238		3,567,351		1,063		3,206,102		818		2,610,458

		1+2		Общо готови изделия		7,235		18,899,223		6,355		18,870,896		5,248		15,963,265

		3		Полуготови изделия вътрешен пазар		4,517		5,217,039		5,285		7,068,918		4,349		5,666,836

		4		Полуготови изделия износ		6,614		10,609,604		6,860		11,412,844		5,473		8,397,484

		3+4		Общо полуготови изделия		11,131		15,826,642		12,145		18,481,762		9,822		14,064,320

		5		Други				504,969				283,910				664,793

		6		TOTAL		18,366		35,230,834		18,500		37,636,568		15,070		30,602,379
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		№		СЕКТОР		СТОЙНОСТ В ЕВРО

						2007		2008		2009

		1		Хартиено  производство		1,090,000		363,000		776,000

		2		Дообработки		815,000		1,162,000		590,000

		3		строителство		45,000		34,000		69,000

		4		Други		138,000		137,000		250,000

		5		ВСИЧКО		2,088,000		1,696,000		1,685,000






