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6II. Важни събития, настъпили след годишното счетоводно приключване


6III. Важни научни изследвания и разработки


6IV. Предвиждано развитие на дружеството


7V. Промени в цената на акциите на дружеството


7VI. Информация относно програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление по чл. 94, ал. 2, т. 3 ЗППЦК


71. Програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление


Error! Bookmark not defined.VII. Друга информация




I. Изложение на развитието на дейността и на състоянието на предприятието, както и на бъдещите перспективи:

1. Ликвидност:

а) тенденциите, обстоятелствата или рисковете


Ликвидността на Дружеството зависи до голяма степен от разпределението във времето на входящите и изходящите парични потоци. Входящите парични потоци за Дружеството може да са:
· от дейността. Това са основно авансови плащания по предварителни договори за покупко-продажба на изграждани от Дружеството имоти. 
· от инвестиционна дейност. В случай на продажба на дълготраен актив. 
· от финансови дейности. В случай на емитиране на ценни книжа (капитал или дълг) и на получаване на банкови заеми. 

Към момента не се наблюдават тенденции, обстоятелства или рискове относно размера и момента на получаване на потоци, от който и да е от трите вида източници на ликвидност.

б) Дружеството не изпитва съществен недостиг на ликвидни средства;

в) вътрешни и външни източници на ликвидност. 
· Вътрешни източници:
· Авансови плащания от клиенти. В случай на недостиг на ликвидни средства Дружеството може да използва различни търговски способи (отстъпки в цената, по-добри условия за брокерите и т.н.) за да увеличи продажбите и да стимулира клиентите да заплащат по-голяма част от договорената цена на продаваните имоти по-рано.

· продажба на дълготрайни активи. Парцелът, собственост на Дружеството върху който в момента се изгражда комплекса Марина Кейп е делим и в случай на остър недостиг на ликвидни средства, част от парцела може да бъде продадена,без да се нарушават поетите вече ангажименти по сключени предварителни договори за покупко-продажба на апартаменти в комплекса. 
· Външни източници

· Заемни средства. Дружеството постоянно следи развитието и промените в търговската политика на банките на българския пазар с цел бързо мобилизиране на заемни средства в случай на необходимост. 
· Увеличение на капитала. Публичният статут на Дружеството му позволява да реализира увеличение на капитала в сравнително кратки срокове. Дружеството се стреми да планира прецизно очакваните парични потоци за да може да бъде задействана процедура по увеличение на капитала достатъчно време преди възникването на конкретната ликвидна необходимост. 
2. Капиталови ресурси:

а) съществени ангажименти за извършване на капиталови разходи към края на последния отчетен период;

През октомври 2005 година Дружеството започна изграждането на комплекс от жилища за сезонно ползване край село Ахелой наречен Марина Кейп. Общата разгърната застроена площ на комплекса се очаква да възлезе на 35 000 кв. м. Комплексът е проектиран като сбор от много на брой, конструктивно отделени една от друга сгради. Това позволява тяхното самостоятелно изграждане и въвеждане в експлоатация. 
Дружеството е сключило договор за извършване на бетоновите работи за 14 сектора (сгради) с обща разгърната застроена площ (РЗП) от около 25 000 кв.м. Дружеството одобрява започването на всеки нов етап на изпълнение от сключения договор и има право да се откаже от изпълнението на оставащите етапи във всеки един момент, като заплати само извършеното до този момент. Към края на 2005 г. извършените от строителя и не-заплатени от дружеството работи не са със съществен размер. 

Към края на 2005 година Дружеството е сключило 55 договор за резервиране на апартаменти в строящия се комплекс Марина Кейп. Договорите за резервиране предвиждат задължение за дружеството да сключи предварителен договор за покупко-продажба на определен имот с насрещната страна по договора за резервиране. Дружеството е предложило да сключи предварителни договори на всички свои клиенти по договори за резервиране, но такива към края на 2005 година все още не са сключени и Дружеството не е получавало плащания от тези клиенти. 
Получените аванси от клиенти към края на 2005 година не пораждат същесвтвени ангажименти за извършване на капиталови разходи. 

Поради изложеното по-горе може да се смята, че Дружеството няма съществени ангажименти за извършване на капиталови разходи. 

б) цел на ангажиментите и източник на средства

Когато Дружеството сключи голям брой предварителни договори за покупко-продажба на имоти в Марина Кейп, за него ще възникнат съществени ангажименти за извършване на капиталови разходи – а именно изграждане на предварително продадените имоти. Дружеството възнамерява да финансира тези капиталови разходи чрез собствени средства набрани от емитиране на акции, чрез банкови заеми или други позволени от закона форми на дълг и чрез авансови плащания от клиенти. 
в) посочване на съществените тенденции, благоприятни или не, за капиталовите ресурси на дружеството;

Към момента не се наблюдават съществени тенденции или изменения във възможностите за осигуряване на капиталови ресурси за фианнсиране дейността на Дружеството. 

г) посочване на очакваните съществени изменения на съотношението и относителната цена на тези ресурси;

· собствен капитал. На българския капиталов пазар се наблюдава акумулиране на съществени ресурси в различни видове институционални инвеститори (пенсионни фондове, договорни фондове и др.) От друга страна размерът на новите емисии акции на борсата остава сравнително ограничен. Тези процеси вероятно ще доведат до по-благоприятни условия за набиране на собствени средства, чрез издаване на нови акции. 
· Дългови ценни книжа. За тях важат същите наблюдения както и за собствения капитал

· Банкови заеми. Възможно е вследствие на рестриктивните регулаторни мерки на БНБ, наличието на свободен ресурс за предоставяне на банкови заеми да намалее в относително изражение. Това би могло да доведе до покачване на относителната цена на банковите кредити. 

д) обсъждане на измененията на собствения капитал, дълга и задбалансово отчетените споразумения за финансиране.

През 2005 година Дружеството започна успешно процедурата по увеличение на капитала си от 2 500 000 акции на 3 250 000 акции. В началото на 2006 година тази процедура беше приключена успешно и дружеството получи очакваните собствени средства. 

Други съществени изменения в собствения капитал, дълга и задбалансовите задължения не са настъпвали до края на 2005 г. През февруари 2006 дружеството сключи договор за банков кредит със Стопанска и Инвестиционна Банка. Договорът е за сума от 500,000 евро, като предвижда тя да бъде увеличена по желание на Дружеството до 4 милиона евро след 1 Април 2006 година.  
3. Резултати от дейността
а) необичайни или спорадични събития

През 2005 година за Дружеството не са настъпвали необичайни и спорадични събития, които да влияят на резултатите от дейността. 
б) разкриване на промяна в отношението между приходите и разходите. 

Основните разходи на Дружеството са свързани с разходите за изграждане и въвеждане в експлоатация на комплекса Марина Кейп. Основните приходи на Дружеството се очаква да дойдат от продажба на построените имоти в Марина Кейп. От началото на 2006 година се наблюдават признаци за възможно бъдещо увеличение на цените на строителните работи и материали. Покачването на цената на природния газ вероятно ще повлияе върху цените на газо-бетона и други строителни материали. За сега евентуалните бъдещи покачвания на цените не са се материализирали и не може да се прецени дали ще окажат съществено влияние върху резултатите на Дружеството за 2006 година. Ако такава промяна стане необходимо, Дружеството ще я разкрие своевременно. 
в) анализ на ефекта на инфлацията и променящите се цени върху приходите от основна дейност на дружеството за отчетния период.

През 2005 година Дружеството не е реализирало приходи от основна дейност поради краткия си срок на съществуване.  

II. Важни събития, настъпили след годишното счетоводно приключване

През 2005 година Дружеството е отразило в счетоводните си отчети увеличение на капитала със 750 000 броя акции, като капиталът е станал от 2 500 000 лева на 3 250 000 лева. Процедурата по увеличение на капитала е завършила в срока за съставяне на годишния отчет. При отразяване на увеличението на капитала Дружеството се е водило от принципа за предимство на съдържанието пред формата. 
III. Важни научни изследвания и разработки

Няма важни научни изследвания и разработки

IV. Предвиждано развитие на дружеството
Няма съществени промени спрямо информацията предоставена в регистрационния документ, част от проспекта за увеличение на капитала одобрен от КФН на 16/11/2005 година. 
V. Промени в цената на акциите на дружеството
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Акциите на Дружеството се търгуват на БФБ София – АД от 5 декември 2005 година. Спадането на цените видно на графиката по-горе на два пъти – на 20/12/2005 и на 20/2/2006 се дължи на репо сделки осъществени с акции на Дружеството. Ако те бъдат изключени от анализа е видно едно сравнително стабилно покачване на цената на акциите за периода от близо 4 месеца от приемането им за търговия. 
VI. Информация относно програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление по чл. 94, ал. 2, т. 3 ЗППЦК
1. Програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление
Дружеството придоби статут на публично в края на 2005 година. Поради тази причина през 2005 не е била изготвена и приета програма за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление. Така е приета от Съвета на директорите на Дружеството на 27 март 2006 година и е приложена към настоящия отчет. 

Дейността на Съвета на директорите за периода до приемането на програмата е била изцяло в съответствие с международно приетите стандарти за добро корпоративно управление.  

Подпис: 


/Росица Лисичкова – Изп. Директор/
28-03-2006
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