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І. ПРЕГЛЕД НА ДЕЙНОСТТА НА „ФЕЪРПЛЕЙ ПРОПЪРТИС” АДСИЦ
“ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ е акционерно дружество със специална инвестиционна цел за секюритизиране на недвижими имоти, по смисъла на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел.

 Предметът на дейност на дружеството е инвестиране на парични средства, набрани чрез издаване на ценни книжа, в недвижими имоти (секюритизация на недвижими имоти) посредством покупка на право на собственост и други вещни права върху недвижими имоти, извършване на строежи и подобрения, с цел предоставянето им за управление, отдаване под наем, лизинг или аренда и продажбата им.

ІІ. КРАТКА ИСТОРИЧЕСКА СПРАВКА ЗА ДРУЖЕСТВОТО
Дружеството е учредено на 15.07.2005 г. и е вписано в търговския регистър с решение №1 от 28. 07. 2005 г. по Ф.Д. 8851/2005 на Софийски градски съд. Дружеството е учредено за неопределен срок.

С Решение № 84 на Комисията за финансов надзор (КФН) от 01.02.2006 г. Дружеството има лиценз за упражняване на дейността си. Съгласно чл.5 ал.3 от Закона за дружествата със специална инвестиционна цел (ЗДСИЦ), с Решение на Учредителното събрание на акционерите, „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ осъществи и първоначално увеличение на капитала с 30%.
	ІІІ. СТРУКТУРА НА УПРАВЛЕНИЕ НА ДРУЖЕСТВОТО 


Съгласно изискванията на ЗДСИЦ, "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ има едностепенна система на управление.
 Органите на Дружеството са Общо събрание на акционерите и Съвет на директорите. 
Общото събрание включва акционерите с право на глас. Те участват в Общото събрание лично или чрез представител, упълномощен с изрично писмено пълномощно по чл. 116, ал. 1 ЗППЦК.

            Дружеството се управлява от Съвет на директорите  в състав:

· Анна Петрова Захариева - Председател на Съвета на директорите на Дружеството

· Дора Иванова Цолова - член на Съвета на директорите на Дружеството 

· Маню Тодоров Моравенов - Изпълнителен Директор и член на Съвета на директорите
ІV. АНАЛИЗ НА ПАЗАРА И КОНКУРЕНЦИЯ 
Състоянието и тенденциите на развитие на пазара на недвижими имоти в България като цяло и на отделните негови сегменти са едни от основните параметри, които ще определят резултатите на "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ.

През изминалите 15 години (1990 - 2005) пазарът на недвижими имоти в България претърпя  бързо развитие и показа последователно подобряване на качеството на предлаганите имоти в  жилищния, офис, индустриалния и търговския сектори. 

Въпреки това, експертното мнение е, че пазарът е все още в процес на развитие. С оглед на обема на пазара, броят на сключените сделки през 2004 г. се е увеличил с 31.2% в сравнение с 2003 г. Според данните на „Национално Сдружение “Недвижими Имоти” (НСНИ) за 2004 г. изповяданите сделки са били близо 196 хиляди за около 3,3 милиарда евро или над 6,4 милиарда лева. Отчетеното поскъпване е между 20 и 70%.

	Година
	1996
	2001
	2002
	2003
	2004

	Сключени сделки за продажба на имоти

(бр.)
	64000
	95000
	105000
	145000
	196000


Като показател на общото ценово равнище в страната е създаден пазарния индекс REMI (разработен от Национално Сдружение “Недвижими Имоти” с базова стойност от 100 пункта към септември 2002 г.), който от момента на своето съществуване показва постоянен ръст. Най-високата отчетена стойност на индекса е през юли 2005 г., когато стойността му е изчислена на 174.40 пункта или общо нарастване на цените на имотите в последните три години с 74,4%.
Според официалните данни от Националния статистически институт средният ръст на цените на пазара в България през 2003 г. и 2004 г. достигна съответно 12% и 45,5%. Нарастването на цените като цяло за първото полугодие на 2005 г. в сравнение с началото на годината е в размер на  35,15%. Прогнозите са за среден годишен ръст в рамките на 8-10% до началото на 2007 г., за когато е предвидено приемането на страната в Европейския съюз. Основните предпоставки за този постоянен подем на пазара са: 

· Потенциала за ипотечно кредитиране на банковия сектор; 
· Притока на преки и непреки чуждестранни инвестиции в областта на недвижимото имущество (преките чуждестранни инвестиции в недвижими имоти за 2004 година са в размер на около 400 милиона лева;
· Стабилните макроикономически показатели: годишно нарастване на БВП в рамките на 4.5% до 5.0% през последните години; намаляващ ръст на безработица от 16% през 2002 г. до приблизително 12% през 2004 г.; годишна инфлация в рамките на 2-5%; подобрен кредитен рейтинг на страната – инвестиционен рейтинг BBB-;
· Съществуването на алтернативни форми на финансиране закупуването на недвижими имоти – към началото на месец февруари 2006 г.  са лицензирани  15 АДСИЦ;
· Приемането на Закона за ипотечните облигации; 
· Привлекателната възвръщаемост на инвестициите в сферата на недвижимите имоти; 

· Започналото вторично предлагане на приватизирани имоти /хотели, фабрики, магазини, заведения и т.н.; 
· Вътрешната миграция. 
V. ЦЕЛИ И СТРАТЕГИИ НА ДРУЖЕСТВОТО
1. Инвестиционни цели на Дружеството 
Съгласно Устава на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ (Чл. 9. ал. 1 и 2) основната инвестиционна цел на Дружеството е запазване и нарастване на стойността на инвестициите на акционерите и получаване на доход на базата на разпределение на риска и диверсификация на портфейла от недвижими имоти. Дружеството ще инвестира в недвижими имоти (сгради и земя), на територията на Република България, като чрез обслужващо дружество ще осъществява експлоатация на придобитите имоти като ги отдава под наем, лизинг, аренда или продава, или извършва строителство и подобрения.

Стратегията за постигане на инвестиционните цели ще бъде концентрирана върху:

· осъществяване на високодоходни проекти за изграждане и въвеждане в експлоатация на нови сгради;

· реализиране на текущи доходи от експлоатация на недвижими имоти под формата на наеми и други текущи плащания;

· нарастване стойността на инвестициите в недвижимите имоти, притежавани от Дружеството.

Дружеството ще инвестира в закупуването на недвижими имоти (парцели и сгради), както и в строителство и въвеждане в експлоатация на нови сгради на територията на Република България. "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ планира да изгради динамичен и добре диверсифициран портфейл от активи, като набраните средства ще бъдат инвестирани в различни видове недвижими имоти, находящи се в различни региони на Република България. Дружеството ще инвестира временно свободните си средства в определени разрешени от закона ликвидни ценни книжа.
След първоначалното формиране на портфейла на Дружеството, активите му ще бъдат разделени на подсектори, съгласно класификацията им от пазара на недвижими имоти при спазване на следните ограничения:
Имоти





Дял от активите

Хотели .....................................................................
от 0% до 99%

Офис площи ............................................................. 
от 0% до 90%

Търговски площи ....................................................
от 0% до 90%

Индустриални имоти ..............................................
от 0% до 90%

Жилищни имоти .....................................................
от 0% до 90%

Имоти в регулация .................................................
от 0% до 70%

Имоти извън регулация .........................................
от 0% до 50%

Земеделски земи и гори .........................................         от 0% до 50%

Приоритетните целеви пазарни сегменти, към които Дружеството има намерение да се ориентира в средносрочен план са жилищни сгради в курортни комплекси, хотели и апартаментни къщи /apartment houses/ (жилищни сгради, които предлагат под наем апартаменти с частично хотелско обслужване) както на територията на страната, така и в рамките на София. 
На основание овластяване от Общото събрание на акционерите от 27.10.2005 г. и решение на Съвета на директорите "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ, Дружеството е сключило договор със „Санта Марина” АД, от 31.10.2005 г. по придобиване на следните права на строеж:

ПРАВОТО НА СТРОЕЖ за следните недвижими имоти, които се/ще се  изграждат в собствения на “Санта Марина” АД, гр. София,  Урегулиран поземлен имот І – 35029, 35050, 35026, 35027, 35025, 35028 /първи отреден за имоти планоснимачни номера тридесет и пет хиляди двадесет и девет; тридесет и пет хиляди и петдесет; тридесет и пет хиляди двадесет и шест; тридесет и пет хиляди двадест и седем, тридесет и пет хиляди двадесет и пет и тридесет и пет хиляди  двадесет и осем/ по сега действащия регулационен план на гр. Созопол, местността “Св. Марина”, землището на гр. Созопол, целият с площ по скица от 53 888 /петдесет и три хиляди осемститен осемдесет и осем/ квадратни метра, при съседи на имота по скица: от три страни улици и имоти с номера 35024, 35019 и 35018; /Имотът е образуван от обединяването на УПИ І – 35029, 35050; ХІІІ – 35027; ХІV – 35028; ХVІ – 35025 и ХV – 35026 след ЧИ на ПРЗ със Заповед на кмета от 26.10.2005г./, а именно:

1) Вилна сграда със сезонен характер със стр. № 15,  със застроена площ (ЗП) – 290 кв.м.; и разгъната застроена площ (РЗП)  от 1270, 25 кв.м. съгласно ценообразуването на сградата; разположена на 8/осем/ нива и включваща склад, суш., пералня, 6 /шест/ апартамента и 10 /десет/ ателиета, ведно със съответните идеални части от общите части на сградата и съответните идеални части от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, подробно описан по – горе. /Разрешение за строеж № 53/07.02.2005г. на Община Созопол и съгласно одобрените /съгласуваните/ архитектурни проекти от 26.01.2005г. на Главния архитект на Община Созопол/

2) Вилна сграда със сезонен характер със стр. № 16 със застроена площ (ЗП) – 290 кв.м.; и разгъната застроена площ (РЗП) – 1270,25 кв.м. съгласно ценообразуването на сградата; разположена на 8 /осем/ нива и включваща 6 /шест/ апартамента и 10 /десет/ ателиета, ведно със съответните идеални части от общите части на сградата и съответните идеални части от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, подробно описан по – горе. /Разрешение за строеж № 54/07.02.2005г. на Община Созопол и съгласно одобрените /съгласуваните/ архитектурни проекти от 26.01.2005г. на Главния архитект на Община Созопол/

3) Вилна сграда със сезонен характер със стр. № 18 със застроена площ (ЗП) – 544,7 кв.м.; и разгъната застроена площ (РЗП) – 2575,54 кв.м. съгласно ценообразуването на сградата; разположена на 9 /девет/ нива, включваща 2 /две/ суш. помещения и 2 /два/ склада, 12 /дванадесет/ апартамента и 20 /двадесет/ ателиета, ведно със съответните идеални части от общите части на сградата и съответните идеални части от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, подробно описан по – горе. /Разрешение за строеж № 169/13.05.2005г. на Община Созопол и съгласно одобрените /съгласуваните/ архитектурни проекти от 05.05.2005г. на Главния архитект на Община Созопол/

4) Вилна сграда със сезонен характер със стр. № 20 със застроена площ (ЗП) – 544,7 кв.м.; и разгъната застроена площ (РЗП) – 2575,24 кв.м. съгласно ценообразуването на сградата; разположена на 9 /девет/ нива, включваща 2 /две/ суш. помещения и 2 /два/ склада, 12 /дванадесет/ апартамента и 20 /двадесет/ ателиета, ведно със съответните идеални части от общите части на сградата и съответните идеални части от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, подробно описан по – горе. /Разрешение за строеж № 171/13.05.2005г. на Община Созопол и съгласно одобрените /съгласуваните/ архитектурни проекти от 05.05.2005г. на Главния архитект на Община Созопол/.

Нотариалният акт за придобиването на цитираните права на строеж от "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ е от 21.11.2005 г., изготвен и подписан от нотариус Кремена Консулова с район на действие Р.С. Бургас. 
„Санта Марина” АД е свързано лице с "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ по смисъла на т. 6.3.2., буква „а” от Приложение № 2 към чл. 3, ал. 3, т. 1 на Наредба № 2 за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа (Наредба №2). 98,89% от капитала на дружеството е собственост на „ФеърПлей Интернешънъл” АД, собственик на 51% от капитала на "ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ.

"ФеърПлей Пропъртис" АДСИЦ не е отпускало заеми и не е поемало гаранции за или в полза на свързани лица по смисъла на т.6.3.2. от Приложение № 2 към чл. 3, ал. 3, т. 1 на Наредба №2.

2. Планове за инвестиционна дейност на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ през 2006 г.  и прогнози за  следващата финансова година.
„ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ възнамерява да формира и управлява своя портфейл в съответствие с текущите пазарни условия и възможните промени в тях като изхожда от основния принцип – реализиране на максимална печалба при оптимално ниво на риск за акционерите на дружеството. В тази връзка ако прецени, че конкретен инвестиционен проект може да донесе по-голяма изгода за акционерите, то ръководството на Дружеството предупреждава, че в такива случаи е възможно формирането на първоначален портфейл, който може да се различава от прогнозирания.

Първоначалният портфейл на Дружеството ще бъде формиран от жилищни сгради в курортни комплекси, хотели и апартаментни къщи/apartment houses (жилищни сгради, които предлагат под наем апартаменти с частично хотелско обслужване) както на територията на страната, така и в рамките на София. 

Прогнозите на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ са в първоначалният портфейл до края на 2006 г. да бъдат придобити:

· четири жилищни сгради (вили) в близост до град Созопол, представляващи част от първи етап от изграждането на курортно селище „Санта Марина”;

· в момента се проучват възможностите за извършване на инвестиции и във втория етап от проекта „Санта Марина”.

Четирите вили в курортно селище „Санта Марина” ще бъдат придобити вследствие на възлагането на тяхното строителство от „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ. 

VІ. АНАЛИЗ НА ФИНАНСОВИТЕ ОТЧЕТИ И РЕЗУЛТАТИТЕ ОТ ДЕЙНОСТТА НА ДРУЖЕСТВОТО 

1. Анализ на ликвидността 
Към края на 2005 г. няма тенденции, обстоятелства или рискове, които да доведат или за които има основание да се смята, че ще доведат до съществено повишаване или намаляване ликвидността на Дружеството.

 Коефициенти на ликвидност на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ за 2005 г.
                                                             Таблица 1

	Коефициенти на ликвидност
	2005 год.

	Обща ликвидност
	120

	Бърза ликвидност
	8

	Незабавна ликвидност
	7,5


Както се вижда от таблицата коефициентите, даващи информация за състоянието на ликвидността на Дружеството към края на 2005 г. са положителни и са много над необходимите препоръчителни стойности. Това се дължи на минималния размер на текущите пасиви, формирани основно от задължения към персонала. От друга страна закупените права на строеж фигурират като текущи активи.   
Факторите, които може да повлияят на ликвидността през следващата година са: 
· трансформацията на правата на строеж в активи;

·  реализиране на приходи от продажбата на апартаменти.

Към края на 2005 г. няма съществен недостиг на ликвидни средства. Тъй като Дружеството е новоучредено, към края на отчетния период все още няма реализирани приходи от основна дейност. Поради тази причина основният източник на ликвидност е собствения капитал и по-конкретно основния капитал, който към края на 2005 г. е в размер на 476 хиляди лева. Към края на 2005 г. не е използвало външно дългово финансиране. В плановете на „ФеърПлей Пропъртис” за 2006 г. е заложено увеличаване на дълга в капиталовата структура, с цел повишаване на ликвидността и финансиране на инвестиционните проекти.

2. Анализ на капиталовите ресурси 
Към края на 2005 г. Дружеството не е поело ангажименти за извършване на съществени капиталови разходи и към момента няма ясно очертани тенденции в рамките на неговата дейност, които да се тълкуват, като благоприятни или неблагоприятни за капиталовите ресурси. „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ няма очаквания за съществени изменения на съотношението и относителната цена на капиталовите ресурси. 
3. Анализ на резултатите от дейността 

Към края на отчетния период няма необичайни или спорадични събития, както и сделки или съществени икономически промени, които да се отразят съществено на размера на отчетените приходи от дейността на Дружеството.  

Съгласно заверения годишен финансов  отчет към 31.12.2005 г. от регистриран одитор, Дружеството като новоучредено няма вземания, а текущите задължения възлизат на 4 хил.лв. Поради кратката история на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ, финансовият резултат към края на годината е отрицателен и възлиза на 24 хил.лв.

Като дружество за инвестиране в недвижими имоти, “ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ притежава рисковете характерни за основните активи, в които смята да инвестира средствата си.

 3.1 Рискове при инвестирането в недвижими имоти (секторни рискове)
3.1.1 Неблагоприятни изменения на пазарните цени

· Намаление на пазарните цени на недвижимите имоти 

· Намаление на равнището на наемите  

· Увеличаване на цените на строителството 

3.1.2. Повишение на застрахователните премии
3.1.3 Забава при придобиването на имоти

3.1.4 Неликвидни инвестиции

3.1.5 Зависимост на Дружеството от наемателите на недвижими имоти

3.1.6 Свободни имоти и необходимост от преустройство

3.1.7 Рискове, свързани със строителството/ремонтирането на недвижими имоти

3.1.8 Конкуренция за ограничените обекти на инвестиране

3.1.8 Непокрити от застраховка загуби

3.2 Рискове, специфични за дружеството

3.2.1 Рискове свързани с кратката история на Дружеството

3.2.2 Напускане на ключови служители

3.3 Общи (системни) рискове

3.3.1 Неблагоприятни промени в законодателството

3.3.2 Финансиране на инвестициите в недвижими имоти

3.3.3 Риск от забавен икономически растеж

3.3.4 Кредитен риск

3.3.5 Валутен риск

3.3.6 Инфлационен риск

3.3.7 Политически риск

3.3.8 Други системни рискове

VІІ. ИНФОРМАЦИЯ ОТНОСНО ВАЖНИ СЪБИТИЯ НАСТЪПИЛИ СЛЕД ГОДИШНОТО СЧЕТОВОДНО ПРИКЛЮЧВАНЕ

На основание чл. 28, ал. 3 във връзка с чл. 27, т. 2 от Наредба № 2 на КФН, вследствие на решения на Съвета на директорите на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ от 15.03.2006г., на основание гласуваното овластяване на Съвета на директорите, Дружеството сключи следните договори:

1. Договор за строителство с изпълнителя на целия проект за изграждането на обекта Ваканционно селище - “Санта Марина”, гр. Созопол, респективно притежател на всички изискуеми за законосъобразното строителство документи. Договорът се отнася за изграждането на Вили № 15, 16, 18 и 20 в УПИ І - 35029, 35050, 35026, 35027, 35025, 35028 в гр. Созопол, чието право на строеж е собственост на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ. 
2. Договор за възлагане на “Санта Марина” АД посредничеството по осигуряването на клиенти, както и осигуряването на рекламната кампания във връзка с презентацията на собствените на дружеството имоти.
VІІІ. ИНФОРМАЦИЯ ПО ПРИЛОЖЕНИЕ №3 ОТ НАРЕДБА №2  ЗА ПРОСПЕКТИТЕ ПРИ ПУБЛИЧНО ПРЕДЛАГАНЕ НА ЦЕННИ КНИЖА И ЗА РАЗКРИВАНЕТО НА ИНФОРМАЦИЯ ОТ ПУБЛИЧНИТЕ ДРУЖЕСТВА И ДРУГИТЕ ЕМИТЕНТИ НА ЦИННИ КНИЖА 

1.Информация за извършени строежи, ремонти и подобрения на недвижими имоти по т.3.2.4 от Приложение №3

Към 31.12.2005 г. Дружеството няма извършени строежи, ремонти и подобрения на недвижими имоти.
2.Информация за отдадени за ползване срещу заплащане недвижими имоти и дела им от общо секюритизираните недвижими имоти по т.3.2.5 от Приложение №3

Към края на финансовата година „ФеърПлей Пропъртис” няма отдадени за ползване срещу заплащане недвижими имоти.
3.Информация за дела на неплатените наеми общо от всички отдадени под наем недвижими имоти по т.3.2.8 от Приложение №3

Дружеството към края на отчетния период не е отдавало под наем недвижими имоти.
4.Информация за продажба или покупка на нов актив на стойност, надвишаваща с 5 на сто стойността на секюритизираните активи, извършена след датата на публикуване на годишния отчет или последния междинен отчет

„ФеърПлей Пропъртис”  АДСИЦ не е извършвало продажба или покупка на нови активи към края на финансовата година. 
ІХ. ИНФОРМАЦИЯ ОТНОСНО ИЗПЪЛНЕНИЕ НА ПРОГРАМАТА ЗА ПРИЛАГАНЕ НА МЕЖДУНАРОДНО ПРИЗНАТИТЕ СТАНДАРТИ ЗА ДОБРО КОРПОРАТИВНО УПРАВЛЕНИЕ
Програмата за добро корпоративно управление на “ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ е разработена на базата на международните стандарти за добро корпоративно управление на Организацията за икономическо сътрудничество и развитие (ОИСР), приети на 18.12.2002 г. от ДКЦК, сега Комисия за финансов надзор (КФН).

Програмата отразява политиката, към която ще се придържа Съвета на директорите на Дружеството (СД) за гарантиране възможността на акционерите да упражняват своите основни права, съгласно нормативната уредба и Устава на Дружеството, както и за разкриването на необходимата информация от         “ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ, съгласно Закона за публичното предлагане на ценни книжа (ЗППЦК), Търговския закон (ТЗ) и Наредбите, регламентиращи изискванията към дружествата със специална инвестиционна цел.
Възприемането на принципите на добро корпоративно управление е от съществено значение за цялостния процес на  управление на Дружеството, тъй като ще допринесе за изграждането на надеждна и сигурна стратегия, която да гарантира, че политиката на “ФеърПлей Пропъртис”АДСИЦ е резултат от обективни и закономерни процеси, свързани с усъвършенстване на фирменото управление.
 Разработената програма ще допринесе не само за реализиране на правата на всички акционери на Дружеството, но също ще осигури корпоративна среда, в която да е налице ефективно използване на наличните ресурси, в съчетание с прилагане на адекватни системи за контрол.

                                                      Съвет на директорите на „ФеърПлей Пропъртис” АДСИЦ :

1. Анна Петрова Захариева – Председател на СД

                                                                     ………………………………………………………

2. Дора Иванова Цолова – Член на СД

                                                                     ………………………………………………………

3. Маню Тодоров Моравенов – член на СД и                    Изп.директор 

                                                                     ……………………………………………………….
20.03.2006 г.
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