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	1. Обща информация
	General Information

	1.1. Финансови резултати
	Financial results

	Към 30 Септември 2006 г. Дружеството все още не е завършило (дори и частично) първия си инвестиционен проект и все още не е реализирало продажби на имоти с нотариален акт. Към тази дата все още не е била звършена нито една сграда от комоплекса Марина Кейп. Поради тази причина все още няма отчетени приходи или формиран съществен финансов резултат към края на третото  тримесечие на 2006 г. Повече информация относно продажбите и строителството на Марине Кейп може да намерите по-долу в този Отчет.
	As of 30 September 2006 the Company still has not completed (even partially) its first investment project and still has not The Company still has not completed (even partially) its first investment project and still has not transferred any properties with a notary deed. As of the same date, no separate buildings of the Marina Cape complex have been completed. Because of that, the Company has not yet realised significant financial results as of the end of the third quarter of 2006. More information about the construction and the sales of Marina Cape are available further in this report. 
 


	 (хил. лева/ in BGN ‘000)
	30/09/2006
	31/12/2005

	Общо приходи
Total Revenues
	3
	1

	Резултат от основна дейност 
Recurring Pre-tax Profit
	5
	0

	Нетен резултат от дейността
Net Income
	5
	0

	Нетен резултат на една акция
Earnings per share (EPS)
	0.001
	0

	Сума на активите 
Total Assets
	27 273
	6 733

	Земи
Land
	8 729
	6 224

	Нетни активи 
Net Equity
	14 227
	6 332

	Акционерен капитал 
Registered Capital
	4 824
	3 250

	Брой акции 
Number of Shares
	4 823 627
	3 250 000

	Дивидент на акция 
Dividend per Share
	0.00 лв.
	0.00 лв.



	1.2. Търговия с акциите
	Shares trading

	През третото тримесечие на 2006 година Дружеството реализира второто си увеличение на капитала. Това беше направено чрез издаването на Права, в съотношение 2 Права за една нова акция. Бяха предложени за записване нови акции с общ брой 1 625 000 на емисионна цена от 4 лева всяка. Последната дата за склщчване на сделки с акции на Дружеството на борсата, при които приобретателят имаше право да участва в увеличението на капитала беше 28/07/2006 година. След тази дата, Павото за участие в увеличението се отдели от акцията и цената на последната беше коригирана съответно. 
	During the third quarter of 2006 the Company carried out its second capital increase. This was realized through the issue of Rights, at a parity of 2 Rights for 1 new share. A total of 1 625 000 new shares were offered for subscription at an issue price of BGN 4.00 per share. The last date for concluding a trade on the stock market with shares of the Company where the buyer would be entitled to participate in the capital increase was 28 July 2006. After that date the Right to participate in the capital increase started to trade separately from the shares and the price of the latter was adjusted accordingly. 
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	Графиката по-горе показва движението на цените и обемите на търговия. Цените и обемите на търговия са коригирани отчитайки увеличението на капитала и отделянето на правата. 
	The chart above shows the changes in the share price as well as the number of shares traded. Both the price and the number of shares traded are adjusted to account for the capital increase and the separation of the Rights. 


	
	

	1.3. Второ увеличение на капитала
	Second capital increase

	През третото тримесечие беше извършено обявеното по-рано през годината увеличение на капитала на Дружеството. Емисионната стойност на новите акции беше 4 лева, но много инвеститори бяха склонни да платят общо 4,50 лева за да закупят една нова акция. Повечето права за участие в увеличението се изтъргуваха на цени 0,25 лева за право. Имайки предвид, че бяха необходими две права за да се запише една нова акция, общата необходима инвестиция беше 4,50 лева. (2 права по 0,25 лева плюс 1 нова акция по 4 лева). 


	The capital increase announced earlier during the year was carried out in the third quarter of 2006. Although the issue price of the new shares was BGN 4.00 most investors were willing to pay as much as BGN 4.50 to buy a new share. Most of the Right for the capital increase were traded at a price of BGN 0.25 per Right. Bearing in mind that two Rights were needed to subscribe 1 new share, the total investment required was BGN 4.50 (2 Rights at BGN 0.25 plus 1 new share at BGN 4.00)


	Към крайната дата за упражняване на Правата практически всички собственици бяха упражнили притежаваните от тях към тази дата права. Според разпоредбите на закона, тези права, които не са упражнени се продават на публичен аукцион. От общо 3 250 000 права едва 784 броя останаха за продажба по време на публичния аукцион. Купувачът на тези права заяви съответните акции за записване и ги упражни.


	As of the deadline for exercising the Rights almost all the right holders as of that date had subscribed. The law requires that the Rights remaining unexercised have to be sold at a public auction. From a total of 3,250,000 Rights only 784 were left for sale at the public auction. The buyer of these rights subscribed the new shares and exercised them. 

	Крайният срок за плащане на записаните акции беше 11 септември 2006 г. Към тази дата бяха заплатени общо 1 573 627 броя акции от общо 1 625 000 обявени за записване.  Само двама акционери не са заплатили записаните от тах акции в срок. Доколкото ни е известно това се дължи на технически проблеми свързани с извършване на плащанията по банков път от чужбина. 


	The deadline for paying the new shares subscribed was 11 September 2006. As of that date a total of 1,573,627 new shares were duly paid out of a total of 1,625,000 new shares subscribed. Only two shareholders failed to pay the shares they have subscribed. As far as we are aware this was due to technical problems related to making bank payments from overseas. 

	Това увеличение на капитала беше вписано по фирменото дело на Дружеството в Софийски градски съд на 25/09/2006 г. На 11/10/2006 Комисията за финансов надзор взе решение за вписване на новата емисия в регистъра по чл. 30, ал. 1, т. 1 от ЗКФН.
	This capital increase was registered in the Company register of ICPD with the Sofia City Court on 25 September 2006. On 11 October 2006 the Financial Supervision Commission decided to enter the new issue in its Register under art. 30, para 1, point 1 of the Financial Supervision Commission Law 

	Така след извършеното увеличение общият брой акции съставляващи капитала на Дружеството е 4 823 627 акции.
	So after the capital increase the total number of shares of the Company capital is 4,823,627. 

	
	

	2. Марина Кейп
	Marina Cape

	През третото тримесечие на 2006 година усилията на Дружеството във връзка с реализацията на първия му проект Марина Кейп продължиха в четири основни направления: строителство на сгради, осигуряване на инфраструктура, проектиране на Етап 3 и продажби.  
	During the third quarter of 2006 the Company’s efforts related to realizing our first project Marina Cape continued in four main directions: construction of the buildings, provision of the infrastructure, designing Stage 3 and sales. 



	2.1. Строителство
	Construction works

	Строителните работи по Етап 1 от Марина Кейп продължиха без съществени забавяния през третото тримесечие. В общини Несебър и Поморие през активния летен туристически сезон по принцип има забрани за извършване на строителни работи. Изключения от това правило се допускат само ако строителните обекти са далеч от курортните зони, и освен това ако тежките камиони и техника необходими за строителните работи не преминават през курортни зони. Обектът Марина Кейп попадна в рамките на възможните изключения (както очаквахме) и строителните работи продължиха без проблеми и през летния сезон. Нещо повече, заради забраната за строителство на много обекти в региона, много строителен капацитет (хора, техника и други) остава свободен в този период. Това позволи на главния изпълнител на обекта Марина Кейп да съсредоточи допълнителни мощности и да ускори темповете на строителните работи. 


	Construction works on Stage 1 of Marina Cape continued without any significant delays during the third quarter. In the municipalities of Nessebar and Pomorie there is a ban on construction works during the active summer tourist season. Exceptions to this rule are allowed only of the construction sites are away from the tourist areas and also if the heavy trucks and equipment needed for the construction works do not cross any tourist areas. The marina Cape site meets the criteria for a possible exception (as we expected) so the construction works continued without any problems during the summer season. Furthermore, due to the ban on construction applying to many construction site in the region, significant construction capacity (people, equipment etc) remains available during that period. This allowed the main construction contractor for Marina Cape to concentrate additional capacity and to accelerate the progress of construction works. 


	Към дата на изготвяне на този Отчет вече разполагаме с Удостоверения за звършен груб строеж за всички сектори (от 1 до 14) от Етап 1 на Марина Кейп. В момента се извършват последни довършителни работи като външно боядисване, монтиране на парапети, полагане на топлоизолация по стени на някои сектори и др. Очакваме през ноември 2006 г. всички апартаменти в Етап 1 да бъдат напълно завършени. 


	As of the date of this Report we already have received certificates for completed rough construction works for all sectors (from 1 to 14) of Stage 1 of Marina Cape. Final finishing works are now being carried out like outside painting, assembly of parapets, outside thermal insulation of certain buildings etc. We expect all apartments of Stage 1 to be fully completed in November 2006. 

	През периода започнаха строителните работи и по Етап 2 от Марина Кейп. Той представлява 3 сектора (три сгради една до друга) с обща РЗП от 5 770 кв.м. В тях има 51 апартамента с две спални, 5 апартамента с 1 спалня, два ресторанта и едно кафе. 


	During the period we started construction works on Stage 2 of Marina Cape. It represents 3 sectors (3 buildings collated one to the other) with a total built-up area of 5,770 square meters. The buildings have 51 2-bedroom apartments, 5 1-bedroom apartments, 2 restaurants and a café. 

	Към момента на изготвяне на този отчет бетоновите работи в Етап 2 са достигнали ниво последна плоча. Освен това на по-ниските етажи вече са започнали работи по зидарии и частично инсталации. В зависимост от метеорологичните условия през зимата, очакваме апартаментите в Етап 2 да бъдат готови за прехвърляне на потенциални купувачи през Март или Април 2007 г. 

	As of the date of this Report the concrete works on Stage 2 have reached the last level (the roof). In addition, brick works and partially installation works have already started on the lower floors. Depending on the weather conditions in the winter, we expect the apartments of Stage 2 to be ready for transfer to potential buyers in March or April 2007. 



	2.2. Инфраструктура
	Infrastructure

	Още при издаване на разрешение за строеж за първия сектор от Етап 1 Дружеството разполагаше с необходимите предварителни договори за присъединяване. За да се стигне обаче до окончателни договори със съответните ВиК и Електроразпределителни дружества е необходимо да бъдат одобрени работните проекти, получени съответните разрешения за строеж (на водопровод, канал и електропровод). Това от своя страна предполага учредяване на право на преминаване през общински имоти (полски пътища) и други. 


	When the building permit for the first sector of Stage 1 was issued we already had the preliminary contracts for connection with the utilities companies. To reach final contracts with the respective Water and Electric utilities however, working projects have to be approved; the building permits for the water, sewerage and electric networks have to be granted. These in turn require the establishment of a right to cross some municipal properties (agricultural roads) and others. 


	Съветът на директорите на Дружеството положи особени усилия за това всички процедури да бъдат извършени и сградите да бъдат въведени в експлоатация в пълно съответствие със законовите изисквания. 


	The Board of Directors of the Company made special efforts so that all procedures be carried out and the buildings be commissioned in full compliance with the regulatory requirements 

	Към дата на този Отчет Дружеството вече има сключен окончателен договор с Електро-разпределение Стара Загора. Нещо повече, договорът за присъединяване към електропреносната мрежа предвижда да ни бъде доставявна електро-енергия с мощност 7 200 kW. Това превишава необходимата мощност за сега проектираните сгради в комплекса. Този факт би улеснил съществено нашите бъдещи планове за нови проекти в същата местност. 


	As of the date of this Report the Company has already entered into a final contract with Elektro-razpredelenie Stara Zagora (the regional electric utility). Furthermore, the contract for connection to the electric grid provides for a power supply to us of 7,200 kW. This exceeds the capacity required for all the buildings designed so far in the complex. This would facilitate significantly our future plans for new projects in the same area. 

	Относно водопровода и канализацията, Дружеството вече разполага със Заповеди на кмета на община поморие за учредяване на право на прокарване на уличен водопровод както и на напорен тръбопровод (необходим за отвеждане на отпадните води). В скоро време очакваме да ни бъдат издадени разрешения за строеж, които ще но позволят да изградин самите водопровод и тръбопроводи. Сроковете за тяхното изграждане са от порядъка на 2-3 месеца от получаване на съответното разрешение.

	Concerning the water and sewerage lines, the Company already has received ordinances of the Mayor of Pomorie for the establishment of a right for passing for a street water line as well as for a high pressure water pipe (required for the sewerage). We expect to receive building permits in the near future, which will allow us to construct the actual water and waste water pipe lines. The time required for their construction is in the range of 2-3 months from the date the relevant permit is received. 

	
	

	2.3. Проектиране
	Architect design

	През третото тримесечие на 2006 година беше изготвен идеен архитектурен проект за сградите в Етап 3 от комплекса Марина Кейп. Дружеството вече е получило разрешения за строеж по чл. 148 ал. 1,2 и 4 във връзка с чл. 142 ал. 2 ЗУТ 


	During the third quarter of 2006 the architectural design of the buildings in Stage 3 of the Marina Cape Complex was completed. The Company has already received building permits based on these designs. 



	В момента се извършват последни уточнения на работния проект, свързани основно с оптимизиране на площта на отделните апартаменти и разпределение на имотите по видове (студиа, апартаменти с една спалня и тн.) 


	Final adjustments to the working designs are presently being made. They are related mainly to optimizing the area of the apartments and the distribution of the apartments by types (studios, 1-bedroom apartments etc). 

	2.4. Продажби
	Sales

	Преди активния туристически сезон за лятото на 2006 очаквахме да има засилен интерес към закупуването на ваканционни имоти по българското Черноморие. Това очакване се оправда само отчасти. По-голямата част от чуждестранните туристи идващи на почивка в България проявяват интерес към по-долния клас ваканционни имоти. Търсеха се основно апартаменти на стойност до 50 000 евро. В комплекса Марина Кейп повечето апартаменти са със сравнително голяма площ и се продават на цени, които са на горния край на пазара. Поради тази причина, интересът към Марина Кейп през летния сезон от страна на по-малко платежоспособни купувачи доведе до сравнително малко сделки. 


	We expected increased interest for the purchase of vacation properties during the active tourist season of summer 2006. These expectations materialized only partially. Most foreign tourists coming to Bulgaria on vacation are interested in the lower segment of vacation properties. People were mainly looking for apartments worth up to EUR 50,000. In the Marina Cape Complex most apartments are relatively big and are selling at prices at the top end of the market. Thus, the interest for Marina Cape coming from less wealthy clients led to relatively few deals. 



	През летния сезон Дружеството установи трайни контакти с няколко агенции за недвижими имоти от Дания. Датският пазар се оказва със съществен потенциал за продажбата на проекти като Марина Кейп поради няколко причини:

· много датчани са притежавали имоти в Турция и през последната година пристъпват към тяната продажба по различни причини; от данъчни съображения, те предпочитат да инвестират отново получените средства от продажбата.

· Датчаните търсят по-големи и по-качествени апартаменти, като са достатъчно платежоспособни за да си ги позволят. 


	During the summer season the Company established serious contacts with several real estate agencies from Denmark. The Danish market show significant potential for the sale of projects like Marina Cape for several reasons: 

· a big number of Danish people who used to own properties in Turkey are proceeding to sell them in the last year for various reasons; for taxation reasons they prefer reinvest the proceeds from the sale. 

· Danish buyers are looking for bigger and higher quality apartments, and they are wealthy enough to afford them. 

	Няколко фактора ни помогнаха да изградим добро име сред датските агенции за недвижими имоти и сред крайните клиенти: 

· Марина Кейп се изгражда от публично дружество, което разполага с всички необходими документи за строителството и има възможност да предоставя банкови гаранции за получените плащания

· Строителството на комполекса напредва с относително добри темпове и клиентите вече могат да видят качеството на довършителните работи и на използваните материали


	Some factors helped us building a good name with Danish real estate agencies and final buyers: 

· Marina Cape is being built by a publicly traded company, which has all the required documents for the construction and has the possibility to offer bank guarantees for the amounts received. 

· The construction progress of the Complex goes ahead relatively rapidly and clients can now see the quality of finishing works and the materials used. 

	Комбинацията от тези фактори доведе до засилен интерес от страна на клиенти от Дания към Марина Кейп. 


	The combination of these factors led to increased interest from Danish clients for Marina Cape

	Този интерес вече започва да се материализира и резултатите до сега са окуражаващи. Таблицата подолу показва състоянието на продажбите на апартаментите към 25/10/2006 г. 


	That interest is already beginning to materialize and the results so far are promising. The table below shows the status of the sales of apartments as of 25 October 2006. 



	Статус/ Status
	Брой/ Number
	Площ/ Area

	Свободен / Available
	106
	9,520

	On Hold
	106
	9,973

	Резервиран / Reserved
	31
	2,934

	Продаден / Sold
	87
	6,990

	Общо / Total
	330
	29,417


	Важни пояснения към таблицата

Ние разделяме статуса на апартаментите на следните категории: 


	Important notes to the table

We divide the Status of the apartments in the following categories: 



	Свободни – обозначава апартаменти свободни за продажба


	Available – denotes apartments available for sale



	“On Hold” – обозначава апартаменти, за които има проявен предварителен интерес от клиенти или брокери на недвижими имоти. Тази категория включва 66 апартамента, които са предоставени за продажба изключително на един определен брокер на недвижими имоти от Дания. С тази брокерска фирма  достигнахме до споразумение за разделяне на разходите за реклама на Марина Кейп в Дания. Oт своя страна брокерската фирма поема ангажимент да продаде поне 50 апартамента до януари 2007 година. 


	On Hold – denotes apartments for which there has been preliminary interest from clients or real estate agents. This category includes 66 apartments, which were provided for sale exclusively to a particular real estate agent from Denmark. We have reached an agreement with this real estate agency to share the costs for advertising Marina Cape in Denmark. That estate agent in turn has committed to selling at least 50 apartments by January 2007. 


	Резервирани – обозначава апартаменти, за които клиенти са изявили желание да бъдат резервирани, както и готовност да заплатят резервационен депозит. 


	Reserved – denotes apartments, which clients have expressed the desire to reserve and willingness to pay a reservation deposit. 

	Продадени – обозначава апартаменти за които има сключени предварителни договори за покупко-продажба. 

	Sold – denotes apartments for which we have signed preliminary purchase contracts. 

	Общият брой на апартаментите за продажба вече е 330, тъй като вече се продават и тези от Етап 2 на проекта. 


	The total number of apartments is now 330, as the properties from Stage 2 are now also offered for sale. 

	Общата площ на апартаментите за продажба е 29 417 кв.м. и не включва търговските площи, които за сега не са обявени за продажба. 


	The total area of apartments for sale is 29,417 sq. m. and it does not include the commercial areas, which for now are not offered for sale. 


	3. Боровец
	Borovetz

	През тертото тримесечие усилията ни по проекта Боровец бяха съсредоточени основно върху набавянето на всички необходими документи, разрешителни и други за започване на проектиране, строителство и продажба на имоти. Тази процедура се оказа малко по-трудна и по-бавна от колкото очаквахме в началото. 

	During the third quarter our effort on the Borovetz project were concentrated mainly on the procedure for receiving all the documents, permits etc. needed to start designing, building and selling properties. That procedure proved to be slightly more difficult and slower than we expected. 



	През октомври 2006 година възложихме на архитект Еврев и неговия колектив да изготвят идеен архитектураен проект за сградата. Заданието предполага около 60% от площта на новата сграда да е заета от малки апартаменти и/или студиа с площ до около 50 кв.м. Сградата се предвижда да има също и общи части, модерен спа център, ресторант и други. 

	In October we appointed architect Evrev and his team to prepare an architectural design of the building. The terms of the appointment provide for about 60% of the area of the new building to be used for small apartments or studios with an individual area of about 50 sq. m. We also expect the building to have shares areas, a modern spa center, a restaurant etc. 

	Очакваме проектирането да завърши навреме, така че да ни позволи да направим маркетинг на имотите за продажба по време на активни зимен ски сезон на Боровец. 
	We expect the design to be ready on time to allow us to market the properties for sale during the active ski season in Borovetz. 

	
	

	Росица Лисичкова

Изпълнителен директор
	Rossitza Lissitchkova

Managing Director
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