ОТЧЕТ ЗА УПРАВЛЕНИЕ
/ Приложение № 10 към Наредба №2от 17.09.2003г. за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества /
I. Изложение на развитието на дейността и на състоянието на предприятието, както и на бъдещите перспективи.


ЕМКА АД е акционерно дружество, регистрирана с фирмено дело №2646/1991г на Габровски окръжен съд, с капитал 448037лв., разпределени в 448037 броя безналични поименни акции, с номинална стойност 1 лев.


Дружеството е специализирано в производство и продажба на кабели и проводници, и инженерингова дейност в областта на кабелното производство.  Фирмата е единствен производител на емайлирани медни проводници, кръгли и правоъгълни медни и алуминиеви проводници с хартиена, стъкловлакнеста и фолийно – влакнеста изолация. Произвежданите проводници и кабели са с изолация от ПВХ, полиетилен, флуоропласти и др. Основните групи изделия, които формират производствената програма на ЕМКА са:

· изолирани кабели и проводници;

· телефонни кабели;

· бобинажни медни проводници;

· бобинажни алуминиеви проводници

· профилни медни проводници;

· профилни алуминиеви проводници;

· голи медни жила.

· ПВХ-гранулат

Предлаганите кабели отговарят на най-новите изисквания на стандартите на Европейския Съюз и се произвеждат с безоловен РVС гранулат. Разработени са и вече се продават, емайлирани проводници с двойно лаково покритие, топлинен клас 200, в диапазон от 0,20мм – 1,18мм; кабели с омрежен полиетилен; гъвкави контролни кабели от типа Olflex; гъвкави кабели с ПВХ обвивка по специални завишени изисквания на клиенти; кабели с безхалогенна и полиуретанова изолация. 

Предимствата на ЕМКА е широката производствена гама – включваща емайлирани проводници и профили, каквито не се произвеждат от други български фирми, наличието на собствено производство на ПВХ-гранули, позволяващо гъвкавост и бърза реакция в отговор на изисквания на клиенти и натрупания производствен опит .

Общият капиталов ресурс на дружеството възлиза на 64,20 % собствен капитал и 35,80% привлечен капитал.

Собственият капитал се разпределя на:

Основен капитал 3,71 %

Резерви 80,81 %

Финансов резултат –15,48 %

Структурата на пасивите е, както следва:

Дългосрочни 20,81 %

Краткосрочни 79,19 %
За периода обема, структурата и динамиката на активите е дадена в  обобщен вид:
	
	2003год
	
	2004год
	
	2005год
	

	Статии
	бал. ст-т
	Отн.дял
	Бал. ст-т
	Отн.дял
	бал. ст-т
	Отн.дял

	
	хил.лв.
	%
	Хил.лв.
	%
	хил.лв.
	%

	А. НЕТЕКУЩИ АКТИВИ
	
	
	
	
	
	

	I.Имоти,машини,съоръжения,оборудване 
	2314
	84.23
	9120
	88,52
	8803
	87,44

	II. Инвестиционни имоти
	112
	4.08
	900
	8,74
	957
	9,50

	III. Нематериални активи
	5
	0.18
	16
	0,16
	14
	0,14

	IV. Финансови активи
	266
	7.30
	266
	2,58
	266
	2,64

	V. Активи по отсрочени данъци
	50
	1.81
	0
	0
	28
	0,28

	Общо I+II+III+IV+V
	2747
	100.00
	10302
	100,00
	100,00
	100,00

	
	
	
	
	
	
	

	Общо за раздел "А":
	2747
	100.00
	10302
	100,00
	10068
	100,00

	Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ
	
	
	
	
	
	

	I. Материални запаси
	3059
	49.49
	2210
	44,41
	2595
	29,71

	II. Търговски и други вземания
	2497
	40.40
	2231
	44,82
	5316
	60,87

	III.  Парични средства
	625
	10.11
	519
	10,43
	809
	9,26

	Други
	
	
	17
	0,34
	14
	0,16

	Общо I+II+III
	6181
	100.00
	4977
	100,00
	8734
	100,00

	
	
	
	
	
	
	

	Общо за раздел "Б":
	6181
	100.00
	4977
	100.00
	8734
	8734

	Сума на актива
	8928
	
	15279
	
	18802
	



За настоящия отчетен период (към 31.12.2005г.), активите спрямо  края на 2004 г. са се увеличили с 3523 хил.лв. (23,06%). За изясняване характеристиките на активите разглеждаме структурата на нетекущите и текущите активи:


Структура на нетекущите активи:
	Раздели, групи, статии
	2003 година

хил. лв.
	Отн.
Дял в
%
	2004 година

хил. лв.
	Отн.
Дял в
%
	2005 година
хил. лв.
	Отн.
Дял в
%

	I. Имоти,машини,съоръжения,оборудване
	
	
	
	
	
	

	1. Земи и терени 
	456
	19.70
	774
	8,49
	764
	8,68

	2. Сгради и конструкции 
	958
	41.40
	5572
	61,09
	5443
	61,83

	3. Машини и оборудване
	437
	18.89
	1955
	21,44
	1746
	19,84

	4. Съоръжения
	181
	7.82
	593
	6,50
	685
	7,78

	5. Транспортни средства
	91
	3.93
	70
	0,77
	96
	1,09

	6. Стопански инвентар
	9
	0.39
	20
	0,22
	19
	0,22

	7. Разход за придобиване
	182
	7.87
	102
	1,12
	18
	0,20

	Други
	
	
	34
	0,37
	32
	0,36

	    ОБЩО ЗА ГРУПА  I
	2314
	100.00
	9120
	100,00
	8803
	100,00

	II. Инвестиционни имоти
	112
	100.00
	900
	100,00
	957
	100,00

	ОБЩО ЗА ГРУПА  II:
	112
	100.00
	900
	100,00
	957
	 100,00

	III. Нематериални активи
	
	
	
	
	
	

	1. Програмни продукти
	0
	0.00
	6
	37,5
	5
	35,71

	2. Други 
	5
	100.00
	10
	62,5
	9
	64,29

	    ОБЩО ЗА ГРУПА  III:
	5
	100.00
	16
	100,00
	14
	100,00

	IV. Финансови активи
	
	
	
	
	
	

	1. Дялови участия в т.ч.
	266
	100.00
	266
	100,00
	266
	100,00

	в други предприятия
	266
	100.00
	266
	100,00
	266
	100,00

	ОБЩО ЗА ГРУПА  IV
	266
	100.00
	266
	100,00
	266
	100,00

	V. Активи по отсрочени данъци
	50
	100.00
	х
	Х
	28
	100,00

	ОБЩО ЗА ГРУПА  V
	50
	100.00
	х
	Х
	28
	100,00

	    ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ "А"
	2747
	
	10302
	
	10068
	



Структура на текущите активи:
	
	2003
	Отн.
	2004
	Отн.
	12.2005
	Отн.

	Раздели, групи, статии
	Година
	дял в
	Година
	дял в
	Година
	Дял в

	
	Хил.лв.
	%
	Хил.лв.
	%
	хил.лв.
	%

	I. Материални запаси
	
	
	
	
	
	

	1. Материали
	1168
	38.18
	1426
	64,52
	1461
	56,30

	2. Продукция
	830
	27.13
	413
	18,69
	621
	23,93

	3. Незавършено производство
	1061
	34.69
	371
	16,79
	513
	19,77

	ОБЩО ГРУПА I
	3059
	100.00
	2210
	100,00
	2595
	100,00

	 
	
	
	
	
	
	

	II. Търговски и други вземания 
	
	
	
	
	
	

	1. Вземания от свързани предприятия
	265
	10.61
	200
	8,96
	183
	3,44

	2. Вземания от клиенти и доставчици
	1973
	79.01
	1799
	80,64
	4775
	89,83

	3. Предоставени аванси 
	38
	1.52
	15
	0,67
	42
	0,79

	4.  Съдебни и присъдени вземания
	12
	0.48
	14
	0,63
	14
	0,26

	5. Данъци за възстановяване
	153
	6.13
	152
	6,81
	251
	4,72

	6.  Други
	56
	2.25
	51
	2,29
	51
	0,96

	  ОБЩО ГРУПА II
	2497
	100.00
	2231
	100,00
	5316
	100,00

	III. Парични средства
	
	
	
	
	
	

	1. Парични средства в брой
	5
	0.80
	9
	1,73
	2
	0,25

	2. Парични средства в безсрочни депозити
	574
	91.84
	497
	95,77
	758
	93,70

	3. Блокирани парични средства
	46
	7.36
	13
	2,50
	49
	6,05

	 ОБЩО ГРУПА III
	625
	100.00
	519
	100,00
	809
	100,00

	Разходи за бъдещи периоди
	
	
	17
	100,00
	14
	100,00

	Общо за раздел "Б":
	6181
	
	4977
	
	8734
	


Към 31.12.2005 г. краткотрайните материални активи са се увеличили спрямо  края на 2004 г. с 3757 хил.лв. 

Структура на разходите

	НАИМЕНОВАНИЕ НА РАЗХОДИТЕ
	2003
	Година
	2004
	година
	12.2005
	Година

	
	Хил.лв
	%
	Хил.лв
	%
	хил.лв
	%

	А. Разходи за обичайната дейност
	 
	 
	
	
	
	

	I.Разходи по икономически елементи
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	1. Разходи за материали
	16508
	74.34
	16487
	75,65
	25044
	83,65

	2. Разходи за външни услуги
	1355
	6.10
	1382
	6,34
	1204
	4,02

	3. Разходи за амортизации
	326
	1.47
	360
	1,65
	602
	2,01

	4. Разходи за възнаграждения
	1723
	7.76
	1766
	8,10
	1905
	6,36

	5. Разходи за осигуровки
	642
	2.89
	608
	2,79
	541
	1,81

	6. Други разходи: в т.ч. 
	293
	1.32
	47
	0,22
	249
	0,83

	7. Балансова стойност на продадени активи
	2024
	9.12
	523
	2,40
	745
	2,49

	8. Изменение на запасите от продукция и незавършено производство
	-666
	-3.00
	622
	2,85
	-349
	-1,17

	Общо за група I:
	22205
	100.00
	21795
	100,00
	29941
	100,00

	II. Финансови разходи
	
	
	
	
	
	

	1. Разходи  за  лихви
	143
	40.97
	146
	42,56
	179
	60,27

	2. Отрицателни разлики от промяна на валутни курсове
	206
	59.03
	197
	57,44
	118
	39,73

	Общо за група II:
	349
	100.00
	343
	100,00
	297
	100,00

	Б. Общо разходи за дейността(I+II)
	22554
	
	22138
	
	30238
	

	В. Счетоводна печалба
	319
	
	-218
	
	1941
	

	Г. Общо разходи
	22554
	
	22138
	
	30238
	

	Д. Печалба преди облагане
	319
	
	-218
	
	1941
	

	Е. Разходи за данъци
	76
	
	7
	
	72
	

	Ж. Печалба след облагане с данъци
	243
	
	-225
	
	1869
	

	З. Нетна печалба
	243
	
	-225
	
	1869
	

	 ВСИЧКО:
	22873
	
	22145
	
	32179
	



За периода 2003 - 31.12.2005 г. разходите на дружеството се формират основно от разходи за дейността. 
Структура на приходите
	НАИМЕНОВАНИЕ НА ПРИХОДИТЕ
	2003г
	2003г
	2004г
	2004г
	2005г
	2005г

	
	хил.лв
	%
	Хил.лв
	%
	хил.лв
	%

	А. Приходи от обичайната дейност
	
	
	
	
	
	

	I. Нетни приходи от продажби на:
	 
	 
	
	
	
	

	1. Продукция
	20177
	88.71
	20755
	95,44
	30788
	96,11

	3. Услуги
	233
	1.02
	39
	0,18
	80
	0,25

	4.  Други 
	2334
	10.27
	952
	4,38
	1166
	3,64

	Общо за група I:
	22744
	100.00
	21746
	100,00
	32034
	100,00

	II. Финансови   приходи
	
	
	
	
	
	

	1. Приходи от лихви в т.ч. лихви от свързани предприятия
	1
	0.77
	1
	0,60
	1
	0,69

	2. Положителни разлики от промяна на валутните курсове
	128
	99.23
	165
	99,40
	144
	99,31

	Общо за група II:
	129
	100.00
	166
	100,00
	145
	100,00

	Б. Общо приходи от дейността (I+II)
	22873
	
	22145
	
	32179
	




Финансови резултати и финансови показатели :
	No
	НАИМЕНОВАНИЕ
	2003
	2004
	2005

	
	 
	
	
	

	
	    Нетна печалба /х.лв./
	243
	-225
	1869

	
	 
	
	
	

	1
	Рентабилност на   приходите* 
	0.011
	-0.010
	0,058

	2
	Рентабилност на собствения капитал
	0.061
	-0.023
	0,155

	3
	Коефициент на ефективност на разходите
	1.014
	0,990
	1,064

	4
	Обща ликвидност
	1.774
	1.317
	1,638

	5
	Коефициент на бърза ликвидност
	0.903
	0.795
	1,199

	6
	Коефициент на задлъжнялост
	1,249
	0,542
	0,558


Коефициентите за рентабилност като количествена характеристика на ефективността на приходите от продажбите и на собствения капитал отразяват тенденцията, наложена от финансовият резултат за 2005 година към значително увеличаване на темповете  на нарастване на печалбата,  получена от единица приход, съответно единица собствен капитал.

Общата ликвидност и за трите години е със стойности, които отразяват посрещането на задълженията от дружеството.

Коефициентите на финансова автономност показват доколко дружеството оперира със собствен капитал и доколко с привлечен капитал.

КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ

През 2005 г. са извършени капиталови разходи за преустройство на  административна сграда  на стойност 217 хил. лева, изграждане на отоплителна система с природен газ на  стойност 29 хил. лева, топло-въздушно отопление на цех “Емайлирани и профилни проводници” на стойност 95 хил. лева, газгари 2 броя на стойност 53 хил. лева, принтери за маркиране на кабели на стойност 30 хил. лева, апарат за прахово електростатично нанасяне  на стойност 14 хил. лева, телефонна централа на стойност 10 хил. лева.

Инвестиционен кредит към ОББ Севлиево към 31.12.2005 година в размер на 126 хил. евро, срок на погасяване 15.10.2007 г.

Не се очакват съществени тенденции и изменения на съотношението и относителната цена за капиталовите ресурси на дружеството

Рискове , които биха могли да влияят на дейността на дружеството
Систематичният риск включва: политически риск; риск от изменение на валутния курс; риск от изменение на лихвените равнища; инфлационен риск и данъчен риск. 
Политически риск

Този тип риск е 
- свързан с нарастване на политическото напрежение и възможността за възникване на сериозни вътрешнополитически промени, които да доведат до изменение на приоритетите за развитие, а оттам и на принципите, на които се основава стопанската дейност в страната.

- свързан с възможността за промени в законовата регламентация на стопанската дейност в страната, както и такива в страните на чийто пазари се реализира /предлага произвежданата продукция на дружеството.

Очаква се тези фактори да не оказват съществено влияние.
Риск от промяна на валутния курс

Дружеството е изложено на риск от промяната на валутните курсове / курсови разлики/ поради това че има плащания към доставчици в  USD и вземания в USD.

Риск от промяна на лихвените равнища

Свързан с възможността за ползване на кредити и предлаганите лихвени равнища. Този риск съществува дотолкова, доколкото дружеството ползва банкови кредити



Инфлационен риск


Инфлацията може пряко да повлияе върху реалната възвръщаемост от дадена инвестиция, тъй като при висока инфлация, дори и високи номинални доходи могат да се окажат с отрицателна реална възвращаемост. Системата на валутния борд на този етап свежда до минимум опасността от висока инфлация. 
  Данъчен риск

Промените във фискалната политика оказват влияние върху стойността на активите на емитента, върху размера на финансовия резултат и в крайна сметка върху избора на стратегия за развитие на дружеството. Може да се приеме, че тенденциите в данъчната политика на правителството са благоприятни и са насочени към облекчаване на данъчното бреме за бизнеса. 

Пазарен риск 
Степента му е обусловена от величината на вероятността за неблагоприятни промени в пазарната конюнктура – ценови равнища, обем на търсенето и предлагането, конкурентна структура. Фактор пораждащ този вид риск е цикличността в развитието на икономиката.

Несистематичният риск е свързан с риска, който се поражда от конкретния характер на дейността на дружеството и специфичната среда на отрасъла, към който емитентът принадлежи. Той включва:секторен /отраслов/ риск и фирмен риск.

Секторен риск

Секторният риск за “ЕМКА” АД, е свързан с развитието на отрасъл Електротехническа промишленост и факторите, влияещи върху състоянието на отрасъла и равнището на конкуренция между предприятията в него.

Фирмен риск

Оценката на този риск е свързана с естеството на дейност на “ЕМКА” АД. Този риск включва общ бизнес риск и финансов риск. 

 
Общ бизнес риск 

Бизнес рискът е резултат от естеството на основната дейност и е свързан с глобалните тенденции в развитието на икономиката и по конкретно от възможните изменения на търсенето на продукцията на фирмата в резултат на промени на предпочитанията на потребителите на този тип продукция или в резултат на конкуренцията на фирмите в отрасъла.


Дейността на “ЕМКА” АД е изложена на конкуренция на фирми с подобно производство в страната “Елкабел” Бургас, “Гама кабел” Смолян, “Кабел 2001” и внос от чужбина. Себестойността и цените на продукцията на дружеството се влияят от цените на основните материали, които в основната си част са борсови стоки ( медта, алуминия, поливинилхлорида, диоктилфталата).


Оперативен риск


Това е рискът произтичащ от грешки на персонала, недостатъци на системата, неефективни планове в случай на извънредни обстоятелства.


Дружеството се бори с този риск като се стреми да подбира квалифициран и адаптивен персонал; системно провежда обучения и е създало ефективна система за стимулиране, мотивиране и насърчаване на персонала за по-нататъшното му развитие и израстване.


Финансов риск

Дейността на дружеството е изложена на финансови рискове, включващи ефектите от промяната на валутните курсове, лихвените проценти и търговските банки и банковите кредити, кредитните периоди на плащане от страна на клиентите.

Ликвидният финансов риск – изразява опасността дружеството да изпадне в невъзможност да погасява задълженията си.

Дебиторски финансов риск – произтича от опасността дружеството да изпадне в невъзможност да събира вземанията си.

Други системни рискове. 
· възможната нестабилност породена от световната политическа и икономическа конюнктура

· бедствия и аварии, усложняващи всяка система на управление на рисковете

За управлението на част от тези рискове дружеството сключва застраховки и разработва план за действие в случай на кризисни ситуации

II. Важни събития, настъпили след годишното счетоводно приключване
След годишното счетоводно приключване не са настъпили важни събития във връзка с дейността на дружеството,

III. Важни научни изследвания и разработки

“ЕМКА” АД за разглеждания период няма осъществени важни научни изследвания и разработки. Всички разработки са на основата на заявка на клиенти.  
IV. Предвиждано развитие на дружеството

Емитентът “ЕМКА” АД предвижда да запази и развие настоящите темпове на развитие.

V. Промени в цената на акциите на дружеството


За периода 01.01.2005г. – 31.12.2005г емисията акции е била търгувана, както следва:


Емитент:





“ЕМКА” АД


Борсов код:





ЕМКА


ISIN код:





BG11EMSEAT19


Средно-претеглена цена за 2005 г.
14,87лв.


Обем изтъргувани лотове за 2005г.
34216 броя


Брой сделки през 2005г.



361


1 лот = 1 акция

VI. Информация относно програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление по чл. 94, ал. 2, т. 3 ЗППЦК: 

През 2003 година беше отчетено изпълнението на програмата приета през 2002 година  и беше взето решение да се изготви разширен вариант. Приета е дългосрочна  Програма за  прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление на заседание на Съвета на директорите от 24 март 2003г. 

На заседание на съвета на директорите, проведено през м. Март 2005 год. беше актуализирана “Дългосрочна програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление”.

Прегледът и отчетът на изпълнението на Програмата установи, че:

Се спазват основните принципи, а именно:

· достоверност и прозрачност относно настъпването на важни корпоративни събития, свързани с дейността н адружеството;

· защита правата на акционерите и равнопоставеното им третиране;

· добро корпоративно управление с цел стимулиране интереса на потенциалните инвеститори;

· проява на лоялност към дружеството;

През годината, чрез своите редовни заседания, съветът на директорите съдейства за осигуряване на ефективно управление на ресурсите на дружеството.

Спазена бе процедурата за предварително уведомяване на членовете на съвета на директорите за заседанията и подробно и точното им протоколиране.

От извършвания текущ контрол на дейността на директора за връзка с инвеститорите се констатира:

· своевременното представяне на отчетите и текуща информация до Комисията за финансов надзор, Българската фондова борса и Централния депозитар.

· Редовно водене на регистрите за материалите за общото събрание на акционерите за протоколите от заседанията на Съвета на директорите и изпратените отчети и текущи информации; 

· Спазени са сроковете за публикуване на официалните покани за общото събрание на акционерите, и са изпратени уведомленията регламентирани в ЗППЦК;

Всички тримесечни и годишния  финансово-счетоводен отчет се изготвят в съответствие с Международните счетоводни стандарти.

Актуализираната “Дългосрочна програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление” остава в сила и през текущата 2006г.

Оригиналът на “Дългосрочна програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление” е представен с регистрационния документ за 2004 година с наше писмо №.1803/29.03.2005г.Рег. № в Комисията за финансов надзор  10 05 03 /29.03.2005г.

VII. Друга информация по преценка на дружеството.

Няма други съществени данни, които са повлияли на дейността на емитента.

Отчетът за управление на емитента е приет на заседание на съвета на директорите на 13 март 2006г.











Изп.директор:.......................














/инж.Б.Ботев/
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