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1. ЧЛЕНОВЕ НА СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ НА ДРУЖЕСТВОТО. КОНСУЛТАНТИ И ОДИТОР. 

“Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД (“Дружеството”) е акционерно дружество със седалище и адрес на управление: гр. София, община Красно село, ул. “Хубча” 8, вписано в търговския регистър с решение № 1 /23.10.1991 г. на Софийски градски съд по ф.д. № 19603/1991 г.

Дружеството има едностепенна система на управление.

Членове на Съвета на директорите на Дружеството са:

Теодора Петрова Танева – Изпълнителен Директор

Людмила Георгиева Петрова – член

Мартин Милчев Апостолов – член;

Дружеството не е упълномощавало прокурист или друг търговски пълномощник.

Дружеството е установило трайни отношения със следните банки:

Корпоративна Търговска Банка АД – Седалище и адрес на управление: гр. София, ул."Граф Игнатиев" № 10
ДЗИ Банк АД- клон Ангел Кънчев- Седалище и адрес на управление: гр. София, ул."Ангел Кънчев" № 7
Дружеството е установило трайни отношения със следния инвестиционен посредник:

“Фина-С” АД– Седалище и адрес на управление: гр. София, ул. Дебър № 17

Инвестиционни посредници, пласирали настоящата емисия дългови ценни книжа при първичното й предлагане (при условията на частно пласиране), съгласно Договор за пласиране с емитента от 22.04.2005 г., са:
“Ти Би Ай Инвест” ЕАД, със седалище и адрес на управление: гр. София, община Оборище, ул. “Дунав” № 5, 

“Обединена Българска Банка” АД, със седалище и адрес на управление: гр. София, район Възраждане, ул. “Света София” № 5,

Дружеството няма установени трайни отношения с правен консултант.  Правен коснсултант по емисията е Светлана Койчева Коева, Старши правен съветник към дирекция Инвестиционно банкиране в “Обединена Българска Банка” АД, в качеството и на служител на инвестиционния посредник по първичното предлагане на емисията“Обединена Българска Банка” АД.

2. Одитор на Дружеството за последните 3 финансови години и към настоящия момент е проф. д-р д.е.с. Михаил Динев, регистриран одитор 0003.ОСНОВНА ИНФОРМАЦИЯ

2.1. СИСТЕМАТИЗИРАНА ФИНАНСОВА ИНФОРМАЦИЯ

Представените по-долу избрани финансови данни за Дружеството се основават на неговите одитирани финансови отчети към 31.12.2004 г., 31.12.2005 г. и 31.12.2006 г., приложени към настоящия документ.
	в хил.лв.
	2004
	2005
	2006

	Приходи от основна дейност
	4 984
	22 245
	50 045

	Печалба/загуба от основна дейност
	-182
	-3 464
	-3 499

	Нетна печалба/загуба от дейността
	-683
	-10 823
	-5 520

	Активи
	50 882
	56 907
	79 544

	Нетни активи
	39 944
	31 636
	42 486


2.2.РИСКОВИ ФАКТОРИ

Потенциалните инвеститори трябва внимателно да прочетат и осмислят представената по-долу информация, заедно с информацията за рисковите фактори, съдържаща се в различните части на ПрОСПЕКТА, преди да вземат решение да придобият облигации, емитирани от Дружеството. Последователността в представянето на рисковите фактори отразява виждането на Съвета на директорите относно конкретната им значимост към настоящия момент за дейността на Дружеството.

2.2.1.Рискове при инвестиции в недвижими имоти (секторни рискове) 

Дейността на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД е изложена на различни рискове - рискове, типични за инвестициите в недвижими имоти, в частност парцели и изграждане на жилищни комплекси, и рискове, специфични за Дружеството.  Приходите и печалбата на Дружеството могат да бъдат неблагоприятно засегнати от множество фактори: икономическия климат в страната; конюнктура на пазара на недвижими имоти и строителния сектор като цяло; способностите на Дружеството да осигури качествено строителство, поддръжка и застраховка, ефективно управление, целесъобразен маркетинг и рентабилни продажби на съответните имоти.
Основни рискове при инвестициите в недвижими имоти като цяло за сектора, разгледани от гледна точка на конкретните инвестиции на “ТЦ-ИМЕ” АД, са:

Неблагоприятни изменения на пазарните цени.  Понастоящем Дружеството е ориентирало дейността си основно към инвестиции в недвижими имоти, и в частност в два значителни проекта: 
А. Ж.П. Завод.  Проектът включва изграждане на модерна инфраструктура и комуникации на собствен на дружеството недвижим имот находящ се в гр. София, Северна промишлена зона, местност «Задгарова артерия», квартал 8а, УПИ V- 1183, VI- 1184, X- 1186, пл. N 1173 с площ на имота 178 дка.  Изпълнението на проекта е на обща стойност 3,600,000 EUR и включва разрушаване на съществуващи сгради до кота терен, изграждане на комуникации и на инфраструктура с цел създаване на  обособени парцели с предназначение за складове, офиси, чисто производство, търговия, подземни гаражи и тяхната продажба на крайни купувачи/инвеститори.

Б. Инвестиционен проект “Сън Сити”.  Изграждане на жилищни комплекси с обща разгърната застроена площ съгласно архитектурен проект от 55 731 кв.м.  Проектът ще се осъществи съвместно с трета фирма, която участва с непарична вноска – недвижим имот, представляващ кв. 118, 118а и 124 с обща площ 26 дка. в местност “Витоша” – ВЕЦ “Симеоново”, гр. София.  “ТЦ–ИМЕ” ЕАД е в ролята на инвеститор, който се задължава да осигури 9,600,000 евро за изпълнението на проекта, чиято обща стойност е 16,127 хил. евро.

Динамиката на цените на пазара на недвижими имоти в широк смисъл, включително цените на строителството и други свързани услуги ще има определящ ефект върху печалбата на Дружеството и стойността на неговия капитал. 
Намаление на пазарните цени на недвижимите имоти. Дружеството ще реализира приходи изключително от продажба на придобитите от него имоти.  Поради тази причина пазарните цени на недвижимата собственост ще оказват значително влияние върху рентабилността на Дружеството. Възможно е едно евентуално понижение на цените на недвижимите имоти да намали печалбата на Дружеството и да окаже негативно влияние върху входящите парични потоци и съответно върху неговата кредитоспособност.  Направеният от нас анализ на състоянието и перспективите на пазара на недвижими имоти, и конкретно на луксозни жилищни комплекси от затворен тип и парцели с промишлено предназначение, ни дава основание да очакваме запазване или леко повишение на цените на имотите в средносрочен план, при сравнително малък риск от съществено понижаване на цените за дълъг период от време.
Увеличаване на цените на строителството.  Доколкото значителна част от активите на дружеството ще бъдат инвестирани в изграждането на нови сгради, повишение на цените на проектиране, на строително-монтажните работи и на строителните материали, при равни други условия ще се отрази негативно на рентабилността на Дружеството.  Причина за увеличение на цените на строителните материали, например, би могъл да бъде недостига на такива.  Считаме, че тази възможност е силно ограничена поради голямата конкуренция между фирмите за доставка на строителни материали.  

“ТЦ-ИМЕ” АД ще постигне оптимално съотношение цени на строителството/качество посредством провеждането на конкурс при избора на изпълнител(и) на проекта “Сън Сити”.  В допълнение, за елиминиране на гореописания риск са предвидени при калкулацията на проекта “Сън Сити” непредвидени разходи в размер на 2,5% (две цяло и пет десети на сто).  Планираните разходи за инфраструктура и комуникации на проект Ж.П. Завод са на база конкретна оферта, което елиминира фактора непредвидени разходи.

Повишение на застрахователните премии. Дружеството ще застрахова притежаваните от него имоти.  Повишение на застрахователните премии за недвижимите имоти при равни други условия ще се отрази негативно на финансовия резултат на Дружеството.  Поради малкия относителен размер на тези разходи, равнището на застрахователните премии ще има минимален ефект върху общата доходност на Дружеството.  За намаляване на тези застрахователни премии, Дружеството ще търси оптимални оферти по отношение на застрахователно покритие и размер на застрахователна премия, включително като проведе конкурси между застрахователните компании и ползва услуги на застрахователни брокери и агенти.

Неликвидност на инвестициите. За инвестициите в недвижими имоти е характерна по-голямата трудност, а понякога и невъзможност имотите да бъдат продадени бързо и с минимални транзакционни разходи.  Няма гаранция, че Дружеството ще успее своевременно да продаде недвижимите имоти или че продажната им цена ще надвишава цената на тяхното придобиване.  Отчитайки ликвидния риск, инвестиционната стратегия на Дружеството се състои изграждането на недвижими имоти с атрактивно разположение и приложение, които да гарантират последващата им продажба в сравнително кратък срок, а именно:

·  жилищен комплекс от затворен тип с изградена цялостна инфраструктура, прилежащи паркинги, фитнес център и денонощна охрана, разположен в полите на Витоша (Жилищен комлекс “Сън Сити”), и 

· парцели с промишлено предназначение в непосредствена близост до централната част на града с добра комуникативност и логистични връзки (Ж.П. Завода).

За посрещането на съответните нужди от парични средства Дружеството си осигурява необходимия ресурс чрез настоящата емисия дългови ценни книжа и дългосрочни банкови кредити.  Дружеството управлява ликвидността си чрез методите на непрекъснато наблюдение и прогнозиране на паричните потоци.  

Рискове, свързани с парцелирането и строителството на недвижими  имоти.  Дружеството носи риск, свързан със способността на наетите строителни фирми да завършват обектите в рамките на предвидените разходи, в съответствие със строително архитектурни планове и регулации, и особено в рамките на определените срокове.  Неизпълнението от страна на строителна фирма може да предизвика необходимост от предприемане на съдебни действия.  Невъзможността на изпълнителя обаче може да бъде предизвикана и от фактори извън неговия контрол.  Независимо дали е налице вина при забавата в изпълнението, тя може до доведе до прекратяване на предварителни договори за продажба и/или изплащане на обезщетения.  Настъпване на събития като описаните по-горе биха имали значителен отрицателен ефект върху рентабилността и кредитоспособността на Дружеството.  За минимизирането на този риск Дружеството ще проучва внимателно потенциалните си контрагенти строителни фирми и ще сключва договори с такива, за които има достатъчно основания да се счита, че са в състояние да извършат възлаганата работа качествено, в срок и в рамките на предвидения за това бюджет, както и ще изисква гаранции за добро изпълнение.

Конкуренция за ограничените обекти на инвестиране.  С развитието на българския пазар на недвижими имоти е възможно конкуренцията между  потенциалните купувачи на имоти да се засили.  Това би довело до временен дисбаланс между търсене и предлагане и до повишаване на цените на съществуващите имоти.  Дисбалансът ще бъде временен, защото в условията на пазарна икономика в средносрочен план предлагането ще нарасне (при специфичните ограничения за пазара на недвижими имоти), за да посрещне увеличеното търсене.  Ако това се случи в средносрочен план, ефектът за “ТЦ-ИМЕ” АД ще бъде положителен - цената на притежаваните от Дружеството имоти ще се увеличи и това ще доведе до нарастване стойността на неговите инвестиционни активи и на печалбата му.

Непокрити от застраховка загуби.  Дружеството ще застрахова притежаваните от него недвижими имоти срещу пожар и природни бедствия, в съответствие с обичайната благоразумна практика в страната.  Съществуват обаче рискове, които не се покриват от застрахователните компании или чието застраховане по действителна стойност на имуществото не е икономически оправдано поради високите премии, които ще следва да се заплатят (например риск от терористичен акт).  Ако произтекат вреди от застрахователно събитие над застрахователното покритие,  Дружеството ще претърпи загуби, които могат да бъдат до размера на инвестирания в съответния недвижим имот капитал, като Дружеството ще продължи да бъде задължено по полученото дългово финансиране за придобиване и въвеждане в експлоатация на двата имота. 

Потенциални отговорности за замърсяване на околната среда.  Тези рискове обикновено се свързват със замърсяване на околната среда, напр. с използване в строителството на сградите на вредни за здравето на хората материали или закупуване на замърсени парцели земя и вменяване на Дружеството на задължение да отстрани минали замърсявания от притежаваните от него имоти.  Тези рискове вече са елиминирани посредством направените предварителни анализи на имотите, в които Дружеството инвестира.

2.2.2.Рискове, специфични за Дружеството (фирмени рискове)

Фирменият риск произлиза от естеството на дейността на конкретното дружество, като от първостепенна важност е възвръщаемостта от вложените средства и ресурси да съответства на риска, свързан с инвестицията.  

Основен фирмен риск за “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД е свързан с невъзможността да се реализират недвижимите имоти, в които дружеството инвестира по цени, покриващи разходите по вложените инвестиции и осигуряващи търсената от акционерите норма на възвръщаемост.  Сред факторите, определящи гореописания риск са всички характерни за сектора (описани в Раздел 2.2.1) заедно със специфичните за самото дружество.  В случая на новосъздадена компания или преориентация на дейността на вече същетсвуваща такава, е необходима задълбочена оценка на квалификацията и опита на мениджърския екип, анализ на състоянието на пазара и сектора и перспективите за тяхното развитие, а при фирма с история – проследяване на главните фактори, които пораждат несигурност в ритмичното генериране на приходи от страна на дружеството.  Несигурността може да бъде измерена чрез променливостта на получаваните приходи в течение на времето.  Това означава, че колкото по–променливи и по–непостоянни са приходите на дадено дружество, толкова по–голяма е несигурността дружеството да реализира положителен финансов резултат, т.е. рискът за инвеститорите, респективно кредиторите ще бъде по–висок.  От друга страна, в условията на изграждащ се пазар и при фирми, намиращи се в началото на своето развитие, волативността на приходите не е непременно белег за неспособност за генериране на приходи.

Строителните парцели се оценяват като изключително привлекателни за инвестиционни цели през 2006 г.  Техните цени в София се увеличиха средно с 20% в сравнение с предходната 2005 г.  Причината за това е нарасналият брой на разрешителните за строеж. Цените на апартаментите поддържат възходящ темп на нарастване, започнат още през 2003 г.  По данни на НСИ средната цена на сключените сделки с жилища в София през първото тримесечие на 2006 г. надхвърли 550 евро/кв.м.  В момента на вторичния пазар в столицата е трудно да се намери предложение с цена от 400 евро/ кв.м, и то в крайните квартали на града.  Преди близо две години на тези ценови нива се търгуваха жилищата в централните и т.нар. престижни райони на София.  Сега таванът на предлагането достига на места 1200-1500 евро/кв.м.  Поскъпването на жилищата провокира инвеститорите да строят.  В момента наличното предлагане на пазара е основно за новостроящи се сгради, повечето от които в много ранен етап.  Само в столицата в момента площта на големите новостроящи се предимно жилищни сгради надхвърля 500 хил. кв.м.

Очакванията за все по-скъпоструващи жилища с присъединяването на страната към страните от Европейския съюз формира засилено търсене в момента и от спекулативна гледна точка.  Въпреки засилената активност на строителните компании, пазарът на недвижими имоти и по-конкретно, на луксозни жилищни комплекси и парцели с промишлено предназначение, предлага възможност за навлизане на нови дружества и успешното реализиране на техните проекти.  

2.2.2.1. Бизнес (оперативен) риск 

Оперативният риск се отнася до риска от загуби или неочаквани разходи, свързани с дейността на дружеството, проблеми в текущия контрол и следенето на своевременното и качествено изпълнение на проектите, правилното управление на продажбите и следене получаването на дължимите вноски от купувачите при разсрочено изплащане.  Дружеството ще се стреми максимално да ограничава тези рискове с внимателно проучване на фирмите-изпълнителки и клаузи за гарантиране качеството на изпълнение в договорите с тях, назначаване на експерти за следене изпълнението на проектите, разработване на стратегия за продажби, насочена предимно към чуждестранни лица.

2.2.2.2. Ликвиден риск
Ликвидният риск се отнася до риска компанията да не разполага с достатъчно средства за посрещане на своите текущи задължения.  “ТЦ-ИМЕ” ЕАД има ограничени текущи задължения към доставчици и клиенти поради непроизводствения характер на дейността си от 2004 г. насам, които са значително по-малки от стойността на краткотрайните им активи.  В таблицата по-долу са показани съотношенията за ликвидност на Дружеството към края на  2004 г., 2005 г. и 2006 г.:

	ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ
	2004
	2005
	2006

	Коефициент на обща ликвидност (Краткотрайни активи / Краткосрочни задължения)
	0.32
	6.36
	0.42

	Коефициент на бърза ликвидност ((Пари+Вземания) / Краткосрочни задължения)
	0.03
	2.02
	0.41

	Коефициент на незабавна ликвидност (Пари / Краткосрочни задължения)
	0.01
	0.13
	0.03


По-ниските стойности към 31.12.2006 г. са в резултат на отчетените в краткосрочни задължения съответно към доставчици и клиенти по аванси 20 604 хил. лв., данъчни задължения 3 082 хил.лв., текуща част от нетекущи задължения(лихви по облигационен заем) 157 хил. лв. 

По отношение ликвидността на компанията относно финансиране инвестиционните й проекти, Дружеството си осигурява дългосрочен финансов ресурс чрез настоящата емисия облигации и получени банкови заеми, чието изплащане на главницата се дължи след падежа на емисията.  В случай че се реализират продажби “на зелено” на част от апартаментите и офисите или при продажбата се изисква авансово плащане на част от стойността на сделката, това ще доведе до генериране на приходи, които ще могат да се използват за съкращаване на времето за издължаване на заемите и допълнително ще подобри ликвидността на дружеството.

2.2.2.3. Лихвен риск

Лихвеният риск се отнася до евентуално неблагоприятно влияние на промените на пазарните лихвени нива върху цената на финансовия ресурс на Дружеството.  “ТЦ-ИМЕ” ЕАД получи дългосрочно финансиране чрез настоящата емисия облигации при фиксиран лихвен процент, което означава че при евентуално понижаване на пазарните лихвени нива дружеството ще продължи да прави вноски по първоначално договорените лихвени проценти.  Въпреки силната конкуренция между търговските банки и небанковите финансови институции за отпускане на кредити и тенденцията към понижаване на лихвите като цяло, считаме, че цената на дълговия ресурс за дългосрочни инвестиционни проекти ще се запази около текущите лихвени нива.  Основания за предходното са специфичния риск на инвестиционите кредити, който се определя в зависимост от конкретните проекти и кредитоспособност на кредитополучателите за разлика от стандартните параметри на потребителските и ипотечни заеми, както и влизането в сила на новите мерки, предприети от БНБ за ограничаване ръста на кредитирането от 1 април 2005 г., поради които се очаква задържане и дори покачване в нивата на пазарните лихви по кредити. 

Дружеството няма дългосрочни банкови заеми, по които дължи лихви, определени на базата на плаващ процент, гарантиращ пазарна цена на финансиране. 
2.2.2.4. Риск, свързан с кратката история на Дружеството относно реализацията на проекти с недвижими имоти

“ТЦ-ИМЕ” АД има дългогодишна история като държавно предприятие, но през 2004 г. преориентира дейността си към инвестиции в недвижими имоти.  Възможно е инвестирането в недвижими имоти да не се извършва достатъчно ефективно и дружеството да бъде изложено на прекалено висок оперативен или друг тип риск, както и рентабилността на проектите да е под очакваната.  Дружеството се фокусира върху изпълнението на два конкретни проекта след внимателна оценка на техните характеристика и потенциал на фона на съществуващата пазарна конюнктура.  По първият проект – парцелиране на поземлен имот с промишлено предназначение, не съществуват особени рискове от лошо или неизпълнение.  Вторият проект се осъществява съвместно с фирма-партньор, при взаимоотношенията с която “ТЦ-ИМЕ” АД има блокиращ глас при избор на строител, лицето, упражняващо независим строителен надзор, както и присъствието на експерти, посочени от него, които да осъществяват контрол при реализацията на инвестиционния проект.

2.2.2.5.  Напускане на ключови служители

Това е рискът дейността на Дружеството да бъде застрашена при напускане на служител или партньор от ключово значение и със специфична квалификация, за когото е трудно или невъзможно да се намери заместник в разумен срок и при разумни финансови условия.  Поради спецификата на дейността си, основната част от оперативната дейност на Дружеството се осъществява от външни контрагенти, с което този риск е до голяма степен изолиран.  В допълнение към това, всяко физическо лице, което има ръководна функция в дейността на Дружеството е заявило своето намерение за дългосрочно ангажиране с дейността на Дружеството.

2.2.2.6. Форсмажорни обстоятелства

Тази група рискове включва: забавяне (спиране) поради непреодолима сила или мораториум (забрана) от органи и власт на управление, спираща строителните работи, по независещи от Дружеството причини от общ характер; забава на органите на ДНСК или приравнените на нея органи за издаване на акт Обр. 16 или разрешение за ползване по причини, които не могат да се вменят във вина на “ТЦ–ИМЕ” АД.  Това са непредвидими фактори, влиянието на които трудно може да бъде анализирано.

2.2.3.Общи (системни) рискове

Общите (системни) рискове са рискове, които се отнасят до всички стопански субекти в страната и са резултат от външни фактори, върху които емитентът не може да оказва влияние.  Основните методи за ограничаване на влиянието на тези рискове са събиране и анализиране на текущата информация и прогнозиране на бъдещото развитие по отделни и общи показатели.

2.2.3.1. Неблагоприятни промени в данъчните и други закони

От определящо значение за финансовия резултат на Дружеството е размера на данък печалба, както и евентуални промени в данъчния режим, на който то е субект.  От 1 януари 2005 г. е в сила значително по-нисък размер на данък печалба – 15%, което ще се отразява благоприятно на емитента.  Недвижимите имоти сами по себе си са обект на детайлно и многоаспектно правно регулиране.  Няма информация за предстоящи негативни промени в законодателството, засягащо дейността на Дружеството, които да доведат до значителни непредвидени разходи и съответно да се отразят неблагоприятно на неговата печалба.
2.2.3.2. Риск от забавен икономически растеж

Забавянето на растежа на икономиката може да доведе до по-ниска покупателна способност на стопанските субекти, до по-ниски нива на потребление и инвестиции, което неминуемо ще засегне възможностите за придобиване или инвестиция в недвижими имоти, а от там и приходите и печалбата на Дружеството.  Считаме, че полаганите от изпълнителната власт усилия за преструктуриране на икономиката на страната, повишаване на нейната конкурентноспособност, както и привличането на нови инвестиции създават предпоставки за ускорен икономически растеж в средносрочен план.

2.2.3.3. Кредитен риск

Водещите рейтингови агенции повишиха кредитния рейтинг на страната.  Standard & Poors повиши дългосрочния кредитен рейтинг на страната в чуждестранна валута до ВВВ със стабилна перспектива, а дългосрочния кредитен рейтинг на страната в местна валута беше повишен до ВВВ, който е инвестиционен кредитен рейтинг. На 21.12.2004 г. рейтинговата агенция Moody’s повиши  кредитният рейтинг на държавните облигации в чужда валута от Ва2 на Ва1. Агенцията повиши също и рейтинга на банковите депозити в чужда валута от Ва3 на Ва1, както и рейтинга на правителството за облигации в чужда и местна валута от Ва3 на Ва1. Според рейтинговата агенция Fitchratings дългосрочния рейтинг на България във валута е ВВВ, а в местна валута – ВВВ.

Най-важният ефект от подобряването на кредитния рейтинг се състои в понижаване на рисковите премии по заемите, което, при равни други условия, води до по-благоприятни лихвени равнища.  Поради тази причина потенциалното повишаване на кредитния рейтинг на страната би имало благоприятно влияние върху дейността на Дружеството, по-специално върху неговото финансиране.  От друга страна, понижаването на кредитния рейтинг на България би имало отрицателно влияние върху цената на финансирането на Дружеството, освен ако неговите заемни споразумения не са с фиксирани лихви.  Очаква се приемането на България за членка в НАТО и ЕС да доведе до допълнително повишаване на кредитния рейтинг на страната и затова считаме, че не е налице значителен макроикономически кредитен риск за Дружеството.

2.2.3.4. Валутен риск

Валутният риск е свързан с получаване на финансов ресурс или на приходи, деноминирани във валута, различна от тази на извършваните разходи при нестабилен курс между двете валути, създаващ предпоставки за генериране на валутни загуби.  “ТЦ-ИМЕ” АД контролира този вид риск като си осигурява входящи парични потоци, деноминирани в единната европейска валута или в български лева, така че да кореспондират на инвестиционни разходи за двата проекта, които в основната си част се очаква да са левови. 
Фиксираният курс на лева към еврото носи за българската валута риска от неблагоприятни движения на курса на еврото спрямо другите основни валути (щатски долар, японска йена, швейцарски франк) на международните финансови пазари, но считаме, че такъв неблагоприятен ефект няма да е определящ за дейността на Дружеството.

2.2.3.5. Инфлационен риск

Рискът от увеличение на инфлацията е свързан с намаляването на реалната покупателна сила на икономическите субекти и евентуалната обезценка на активите, деноминирани в местна валута.  Системата на валутен борд контролира паричното предлагане, но външни фактори (напр. повишаването на цената на петрола) могат да окажат натиск в посока на увеличение на ценовите нива.  Очаква се присъединяването на страната ни към ЕС и стабилното представяне на икономиката ни да окажат натиск към доближаване на ценовите равнища към тези на останалите страни от ЕС, т.е. инфлацията в страната да бъде по-висока от средния темп на инфлация в страните, членки на ЕС.  Към настоящият момент и като цяло механизмът на валутен борд осигурява гаранции, че инфлацията в страната ще остане под контрол и няма да има неблагоприятно влияние върху икономиката на страната, и в частност върху дейността на Дружеството.

2.2.3.6. Политически риск 

Политическите рискове са свързани с възможността от възникване на вътрешнополитически сътресения и неблагоприятна промяна в стопанското законодателство.  Този риск е свързан с възможността правителството на една държава внезапно да смени политиката си и в резултат на това средата, в която работят дружествата, да се промени неблагоприятно, а инвеститорите да понесат загуби.  Към момента всички политически сили в страната са постигнали консенсус за основния политически приоритет на Република България – присъединяване към Европейския Съюз, което е факт и страната ни е приета за член на ЕС от януари 2007 г. 

Други системни рискове

Други рискове, породени от световната политическа и икономическа конюнктура, са възможната нестабилност или военни действия в региона.  Бедствията и авариите са фактори, усложняващи всяка система за управление на рисковете.  Последствията са трудно предвидими, но достъпът до информация и прилагането на система за прогнозиране и действия в екстремни ситуации са възможни начини за минимизиране на отрицателния ефект.  За управлението на част от тези рискове Дружеството ще застрахова придобитите активи.

Последователността при представянето на рисковите фактори, описана по-горе,  отразява виждането на Съвета на директорите на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД относно тяхната конкретна значимост към настоящия момент от развитието и дейността на дружеството. 

3. ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДРУЖЕСТВОТО

3.1
ОСНОВНИ ДАННИ и историческа справка
Наименованието на Дружеството е “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД.  Дружеството е вписано в търговския регистър с решение на Софийски градски съд № 1 от 23.10.1991 г., парт. № 42, том 2, страница 40, по фирмено дело № 19603 от 1991 година с наименование “Микроелектроника - ИМЕ” ЕООД.  На 25.04.1996 г. Софийски градски съд вписва преобразуването на дружеството в “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” ЕАД.  На 05.10.2005 г. с решение на № 19 на Софийски градски съд капитала на Дружеството е увеличен на 2 800 000 лева чрез издаване на 2 515 204 броя нови поименни акции с номинална стойност 1 лев всяка една, като всички нови акции са записани от “Кен Трейд” ЕАД. С решение № 20 на СГС от 09.03.2006 г. Дружеството се променя на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД след продажба на част от акциите от едноличния собственик. Дружеството има единен идентификационен код по БУЛСТАТ: 121084839 и идентификационен номер от Националния данъчен регистър: 2226027354.

Преди регистрацията си като ЕООД с държавно имущество в СГС на 26.10.1991 г. Дружеството е било държавна фирма и не са налични документи, удостоверяващи датата на неговото учредяване.  Дружеството е учредено за неопределен срок съгласно чл. 41 от Устава на Дружеството, приет на 03.12.2004 г.

Дружеството е регистрирано през 1991 г. в България със седалище гр. София и адрес на управление: бул. Цариградско шосе 7-ми км.По настоящем седалището се намира в гр. София, ул. “Хубча” 8, ет.3, тел.: +359 (2) 818 55 19, 818 55 80, факс: +359 (2) 955 59 89.  Електронна страница в Интернет е 

От датата на вписване на Дружеството в търговския регистър на Софийски градски съд до датата на съставяне на настоящия документ: 

Не е извършвано преобразуване или консолидация на Дружеството или на негово дъщерно дружество, 

Не е осъществен залог на предприятието;

Не са завеждани искови молби за откриване на производство по несъстоятелност за Дружеството или на негово дъщерно дружество.

На 30.06.2003 г. е сключен договор за приватизационна продажба на 145 247 броя акции, представляващи 100% от капитала на Дружеството.  Продавач по договора е Агенцията за приватизация, а купувач е “Кен Трейд” ЕАД.  Стойността на приватизационната сделка е равна на 2 220 000 лева.

На 26.10.2004 г. с решение на № 13 на Софийски градски съд капиталът на Дружеството е увеличен на 284 796 лева чрез издаване на 139 549 броя нови поименни акции с номинална стойност 1 лев всяка една.

На 05.10.2005 г. с решение на № 19 на Софийски градски съд капитала на Дружеството е увеличен на 2 800 000 лева чрез издаване на 2 515 204 броя нови поименни акции с номинална стойност 1 лев всяка една.

На 16.04.2004 г. в резултат на спечелен търг с тайно наддаване, организиран от ликвидаторите на “Железопътен завод – София” ЕАД Дружеството закупува имот, който представлява бивша заводска площадка на предприятието – продавач.  Стойността на сделката е равна на 9,100,000 лева, като в тази сума се включва стойността на земята, която е оценена за 5,800,000 лева.  Стойността на всички сгради на територията на терена съгласно договора за покупко-продажба е равна на 2,500,000 лева, а на машините и съораженията в тях – на 800,000 лева.  Теренът е разделен на три дяла както следва:

-
дял 1 – с обща площ 37 538 м2 по нотариален акт и 37 052 м2 по графични данни, с пл. № 756 по кадастрални листове 244, 245 и 268.

-
дял 2 – с обща площ 195 171 м2 по нотариален акт и 195 077 м2 по графични данни, с пл. № 755 по кадастрални листове 245, 268 и 269.

-
дял 4 – с обща площ 8 555 м2 по нотариален акт и 8 657 м2 по графични данни, с пл. № 757 по кадастрални листове 269.

Теренът и на трите дяла е застроен със сграден фонд съгласно потребностите на производствената дейност на бившия “Железопътен завод – София” ЕАД. По-голяма част от сградния фонд е стар и негоден за ползване Сградите са строени в различни периоди от време – от 1963 до 1980 г., като има сграден фонд и от 1940 г. На територията на трите дяла е изградена вътрешнозаводска железопътна линия, както и асфалтови пътища. 

Дружеството е регистрирано с предмет на дейност научно-изследователска, проекто-конструктурска, маркетингова, внедрителска, производствена, инженерингова консултантска и посредническа дейност в областта на електрониката, и микроелектрониката, производства в чисти помещения, търговия в страната и чужбина, отдаване под наем на сгради, площи и помещения,оборудване и съоръжения, обучение и квалификация на кадри, други дейности незабранени от закон, придобиване и управление на участие в търговски дружества.  Дружеството е било специализирано в научно-развойна и производствена дейност в сферата на електронните компоненти. Специфичните продукти на дружеството са били изцяло зависими от развойната дейност, за която не е имало достатъчно финансиране поради факта, че предприятието е било държавно и е оперирало в силно конкурентен сектор. През последните години мениджмънта на дружеството преориентира дейността му основно към отдаване под наем на помещения на частни фирми със сходен предмет на дейност и придобиване и управление на участия в търговски дружества.  След приватизацията на дружеството през 2003 г. първоначалните действия на новия собственик са свързани с мениджмънт на дълготрайните материални активи и подобряване състоянието на наличните дълготрайни материални активи и имоти на дружеството.  По настоящем дружеството е ориентирало дейността си главно в инвестиции в недвижими имоти.

В годините след приватизацията си, Дружеството постига стабилни финансови показатели и висока ликвидност, като редовно обслужва задълженията си.  През последната финансова година Дружеството няма просрочени задължения.

3.2.  ОСНОВНИ ИНВЕСТИЦИИ

На 16.04.2004 г. в резултат на спечелен търг с тайно наддаване, организиран от ликвидаторите на “Железопътен завод – София” ЕАД, Дружеството закупува имот, който представлява бивша заводска площадка на предприятието – продавач.  Стойността на сделката е равна на 9,100,000 лева, като в тази сума се включва стойността на земята, която е оценена за 5,800,000 лева.  Стойността на всички сгради на територията на терена съгласно договора за покупко-продажба е равна на 2,500,000 лева, а на машините и съораженията в тях – на 800,000 лева.

Дружеството е извършило инвестиции по текущи ремонти на сградата на дружеството, намираща се в гр. София, 7-ми километър (смяна на дограма), както и инвестиции в инфраструктурата на обща стойност над 100,000 лв.

На 28.09.2004 г. “ТЦ-ИМЕ” ЕАД придобива 10 (десет) дяла с номинал 1,000 (хиляда) лева представляващи 75% от капитала на дружеството “ТЦ–ИМОТИ” ООД, регистрирано по Фирмено дело № 10299/2004 г. със седалище и адрес на управление: София, ул. “Дебър” 17, Булстат- 131309939, Дан № 2226199805 с предмет на дейност: Покупко-продажба на недвижими  имоти, отдаване под наем на недвижими имоти, строителство, обзавеждане, дизайн на недвижими имоти, посредническа дейност при покупко- продажба , строителство и отдаване под наем на недвижими имоти, търговия на едро и дребно, внос и износ на стоки.

На 22.12.2004 г. “ТЦ-ИМЕ” ЕАД прехвърля дяловете си в “ТЦ-ИМОТИ” ЕООД като средствата от продажбата на дяловете са получени на 01.03.2005 г.Продадени са дяловите участия на дружеството в Линк АД и ХИС АД като средствата от продажбата са получени на 27.10.2005 г.

За последните 3 финансови години дружеството не е придобивало дялово участие в други дружества, освен гореописаното.

3.3.  ДЕЙНОСТ НА ДРУЖЕСТВОТО

3.3.1 Описание на дейността

“Технологичен център – Институт по микроелектроника /ТЦ–ИМЕ/” ЕАД, град София е регистрирано по ф.д. № 19603/1991 г. на Софийски градски съд с предмет на дейност научно-изследователска, проекто-конструктурска, маркетингова, внедрителска, производствена, инженерингова консултантска и посредническа дейност в областта на електрониката, и микроелектрониката, производства в чисти помещения, търговия в страната и чужбина, отдаване под наем на сгради, площи и помещения,оборудване и съоръжения, обучение и квалификация на кадри, други дейности незабранени от закон, придобиване и управление на участие в търговски дружества.

През 2004 г. Дружеството е съсредоточило дейността си в производство и реализация на електронни компоненти и отдаване под наем на недвижими имоти.  През 2004 г. “ТЦ–ИМЕ” ЕАД извършва търговска дейност, отдаване под наем на недвижими имоти и инвестиции в недвижими имоти, която дейност запазва и през 2005 г. и 2006 г. 
3.3.2. Основни пазари на емитента и приходи по категории продукти

През последните 3 финансови години приходите на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” ЕАД са реализирани изцяло в България и имат следната структура :

	Приходите от продажби
	2004 г.
	2005 г.
	2006 г.

	Продажби на електронни компоненти:
	
	
	

	Монтаж на електронни компоненти:
	
	
	

	Производство на дейонизирана вода:
	     73 хил. лв.
	 5 хил. лв
	

	Приходи по договори за наем:
	   268 хил. лв.
	73 хил. лв
	18 хил. лв

	Приходи от консумативи по договори за наем:
	   817 хил. лв.
	507 хил. лв
	  4 хил. лв

	Продажба на ДМА
	  2 057 хил.лв.
	18 523 хил. лв
	49 366 хил. лв

	Продажба на машини и съоражения:
	    973 хил. лв.
	     89 хил. лв
	

	Скрап:
	     174 хил.лв.
	1 656 хил. лв
	    320 хил. лв

	Други продажби:
	     242 хил.лв.
	1 368 хил. лв
	     12 хил. лв

	Други приходи:
	     380 хил.лв.
	     24 хил. лв
	    325 хил. лв

	Общо приходи от продажби:
	4 984 хил. лв.
	22 245 хил. лв
	50 045 хил. лв


3.3.3. Данни за конкурентноспособността на Дружеството 

С оглед фокусирането усилията на “ТЦ–ИМЕ” АД в два основни проекта тук представяме техните конкретни предимства и потенциала на дружеството за реализацията им.  Пазарът на недвижими имоти е силно конкурентен, като бихме могли да изтъкнем следните преимущества на двата проекта:

Ж.П. завод: 

Стратегическо разположение на няколко километра от идеалния център на гр. София; 

Окрупнен парцел с площ от 178 дка., единствен по рода си в тази част на гр. София; 

Добра комуникация към главните артерии на гр. София.

Проект “Сън Сити”: 

Жилищен комплекс от затворен тип, предлагащ по-висок стандарт на живот;

 Конкурентна цена на жилищните имоти; 

Добре развита инфраструктура; 

Добра комуникация към главните артерии на гр. София.

Предимства и предпоставки за конкурентноспособността на дружеството са:

Висока рентабилност на проектите;

Липса на достатъчно предлагане и повишен интерес към големи промишлени парцели с развита инфраструктура и нови луксозни жилищни комплекси от затворен тип;

Съвместна дейност с фирма-партньор с опит в строителството и експерти с дългогодишна професионален стаж в областта;

Оптимизирана организационна структура на дружеството;
3.4. ОРГАНИЗАЦИОННА СТРУКТУРА

Към датата на издаване на настоящия документ “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД не е част от икономическа група.

3.5. ИМУЩЕСТВО, ПРОИЗВОДСТВЕНИ ЕДИНИЦИ и ОБОРУДВАНЕ

3.5.1. Местонахождение и площ на местата на стопанска дейност

Главният офис на Дружеството е разположен в центъра на гр. София, р-н Красно село ул. Хубча № 8  

Към момента “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД няма разкрити клонове.

3.5.2. Недвижимо имущество

Към датата на издаване на настоящия документ Дружеството притежава следното недвижимо имущество:

	Описание на имота
	Балансова стойност
	Наличие на тежести

	Земя

	Урегулиран  поземлен имот, находящ се в гр. София, Северна промишлена зона, местност „ Задгарова Артерия”, кв. 8-а  с пл. № УПИ V- 1183; УПИ VI- 1184 и  и УПИ X – 1186  с обща  площ  172 497 кв. м.
	41 816  хил.лв.
	

	Поземлен имот находящ се в гр. София, , местност „ Задгарова Артерия”, кв. 8-а  с  площ  5 658 кв. м.
	2 042 хил.лв.
	

	Поземлен имот, находящ се в гр. София, бул.Цариградско шосе-7 км с площ 440 кв.м. 
	1 хил.лв. 
	няма

	Поземлен имот, находящ се в гр. София, ул.Дамян Груев”  46 с площ от 332.25 кв.м. 
	  2 323 хил. лв.
	

	Общо земя:
	46 182 хил.лв.
	

	Сгради:

	Административна сграда, находяща се в гр. София, ул.Дамян Груев”  46 с площ от 663,5м2 РЗП
	2 654хил.лв.
	

	Сграда - трафопост, находяща се  на бул. „Цариградско шосе”  7-ми км -432м2
	8 хил.лв.
	няма

	Общо сгради:
	2 662 хил.лв.
	няма


4. Резултати от дейността. ФИНАНСОВО СЪСТОЯНИЕ. ПЕРСПЕКТИВИ

4.1. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА

4.1.1. Информация относно значими фактори, влияещи върху приходите от основна дейност на Емитента през последните 3 финансови години

През периода 1991 г. – 2003 г. “Технологичен център – Институт по микроелектроника /ТЦ–ИМЕ/” ЕАД, град София е бил специализиран в научно-развойна и производствена дейност в сферата на електронните компоненти.  Функционирането на дружеството тогава изцяло зависи от извършваната развойна дейност, за която не е имало достатъчно финансиране поради факта, че предприятието е държавно и оперира в силно конкурентен сектор.  През последните години преди раздържавяването ръководството на дружеството преориентира дейността му основно към отдаване под наем на помещения на частни фирми със сходен предмет на дейност и придобиване и управление на участия в търговски дружества.  След приватизацията през 2003 г. първоначалните действия на новия собственик са свързани с управление на дълготрайните материални активи и подобряване състоянието на наличните имоти и съоражения на дружеството.  В резултат на това през 2005 г. приходите от основна дейност на дружеството са 4 пъти повече спрямо приходите, реализирани през 2004 г. 

Понастоящем “ТЦ–ИМЕ” ЕАД е насочило дейността си изключително в инвестиции в недвижими имоти.

4.1.2. Съществени изменения в приходите от основна дейност

Дружеството отбелязва удвояване на приходите от продажби през всяка от последните две финансови години главно поради увеличаване на приходите от недвижими имоти – продажби и отдаване под наем, както в абсолютни стойности, така и като процентен дял в структурата на продажбите.  От Таблицата по-долу се вижда, че през 2006 г. приходите от недвижими имоти и ДМА съставляват 99% от продажбите за сметка на приходите от електронни компоненти и дейонизирана вода, които са със затихващи стойности.  Представените данни са в хиляди лева.

	Приходи от продажби в хил.лв.
	2004 г.
	2005 г.
	2006 г.

	Приходи от електронни компоненти и дейонизирана вода
	73
	5
	

	Приходи от недвижими имоти и ДМА
	4 115
	18 523
	49 366

	Други продажби и услуги
	796
	3 717
	     679

	Общо приходи от продажби:
	4 984
	22 245
	 50 045

	   Ръст (годишен) на приходите от продажби
	110%
	346%       
	


4.1.3.  Влияние на инфлацията и промените във валутния курс

През разглежданият период влиянието на инфлацията върху дейността на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” ЕАД е несъществена.

Значителни колебания във валутния курс на основните валути се наблюдават по отношение силното обезценяване на щатския долар спрямо еврото. Последното не оказва съществено влияние върху крайните резултати от дейността на “ТЦ-ИМЕ” ЕАД, тъй като основните вземания и задължения на дружеството са в евро.

4.1.4. Информация за правителствени, икономически, данъчни и други фактори, оказващи съществено влияние върху дейността на емитента

Липсата на финансова обезпеченост и ниската конкурентноспособност на Дружеството по отношение основната му дейност – научно-изследователска, инжинерингова и производствена дейност в областта на електрониката и микроелектрониката, са основните фактори, повлияли бизнес развитието на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД през периода 2004-2006 г. Относно икономическите, данъчните, политическите и други фактори, които биха оказали влияние върху дейността на Дружеството, за подробности виж “Рискови фактори” на стр. 6 от настоящия документ.
4.2.ЛИКВИДНОСТ И КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ

4.2.1. Източници на ликвидност 

Като източници на ликвидност се определят средствата, с които дружеството разполага към определен момент за посрещане на разходите по обичайната си дейност, включително всички краткотрайни активи, които в кратки срокове по пазарни цени и без значителни транзакционни разходи могат да се преобразуват в необходимите парични наличности.

През 2004 г. и 2005 г. като основен вътрешен източник на ликвидност могат да се определят материалните запаси и краткосрочни вземания, които надвишават краткосрочните задължения на дружеството.  През 2004 г. “ТЦ-ИМЕ” ЕАД увеличава основния си капитал със 140 хил.лв През 2005 г. по решение на ЕСК “Кен Трейд” ЕАД основния капитал на дружеството е увеличен от 284 796 лева на 2 800 000 лева, като сумата на увеличението в размер на 2 515 204 лева е изцяло внесена от едноличния собственик. Дружеството интензивно използва външно (дългово) финансиране под формата на банкови кредити през последната година когато ликвидните му нужди са предимно свързани с инвестициите в недвижими имоти, по-точно закупуването на терена на бившия “Железопътен завод-София” ЕАД.  

Ликвидността на компанията количествено се изразява с показателите за ликвидност – обща, бърза и незабавна, от които се вижда, че през първите две години от анализирания период те отбелязват повишение, а през 2004 г. – спад, поради получаването на краткосрочни банкови заеми, трансформирани в последствие през април 2005 г. в дългосрочни. 
Като източници на ликвидност се определят средствата, с които дружеството разполага към определен момент за посрещане на разходите по обичайната си дейност, включително всички краткотрайни активи, които в кратки срокове по пазарни цени и без значителни транзакционни разходи могат да се преобразуват в необходимите наличности.

Източниците на ликвидност за дружеството са основно приходи от продажба на недвижими имоти и в по-малка част на стоки и услуги, а така също и външно (дългово) финансиране под формата на облигационна емисия.

Емитента има ясно структурирана стратегия и политика за финансиране на дейността си и осигуряване на ликвидност. 

	КРАТКОТРАЙНИ АКТИВИ
	2004
	2005
	2006

	Материални запаси (стоки и материали)
	938
	181
	132

	Краткосрочни  вземания
	228
	3 364
	9106

	   Вземания от свързани предприятия
	23
	0
	

	   Вземания от клиенти и доставчици
	120
	41
	44

	   Вземания по предоставени търговски заеми
	0
	5
	7764

	   Данъци за възстановяване
	18
	2
	19

	   Други краткосрочни вземания
	67
	3 316
	1279

	Краткосрочни финансови активи
	2 251
	7 533
	0

	Парични средства
	121
	237
	752

	Разходи за бъдещи периоди
	0
	0
	0

	ОБЩО ЗА КРАТКОТРАЙНИ АКТИВИ
	3 538
	11 315
	9 990

	КРАТКОСРОЧНИ ПАСИВИ
	2004
	2005
	2006

	Краткосрочни задължения
	10 938
	1 779
	23 843

	   Задължения към свързани предприятия
	0
	0
	0

	   Задължения по банкови заеми
	10 528
	0
	0

	   Задължения към доставчици и клиенти
	222
	166
	20 604

	   Задължения по търговски заеми
	0
	989
	0

	   Задължения към персонала
	16
	16
	0

	   Задължения към осигурителни предприятия
	0
	0
	0

	   Данъчни задължения
	155
	263
	3 082

	   Други краткосрочни задължения
	17
	345
	157

	   Провизии
	0
	0
	0

	ОБЩО КРАТКОСРОЧНИ ПАСИВИ
	10 938
	1 779
	23 843


4.2.2. Оценка на източниците и количествата парични потоци;

През 2004 г. “ТЦ-ИМЕ” ЕАД получава премии от емитирани акции в размер на 1,817 хил.лв. и заеми в размер на 19,471 хил.лв., 7, 836 хил.лв. от които погасява в същата година, а останалите инвестира в покупката на терена, сградите и машини и съоражения на бившия “Железопътен завод-София” ЕАД на обща стойност 9,100 хил.лв. Наблюдаваната волативност в паричните потоци на дружеството е характерна при промяна в собствеността и основния предмет на дейност. През 2005 г. са погасени задълженията по получени кредити от финансови институции за 10 528 хил.лв. Получен е облигационен заем в размер на 23 469 хил.лв.и е финансиран проект „Сън Сити”. През 2006 г. финансирането за проект ”Сън Сити” е възстановено и е погасена главница по облигационния заем 12 808 хил.лв. Образувано е  дъщерно предприятие с капитал 1 000 лв. и са направени инвестиции  чрез закупуване на акции от капитала на КТБ

Следва синтезирана информация за Паричните потоци на “ТЦ-ИМЕ” АД:

	ПАРИЧНИ ПОТОЦИ
	от 1.01.2004
	от 1.01.2005
	от 1.01.2006

	 
	до 31.12.2004
	до 31.12.2005
	до 31.12.2006

	 
	постъпления
	плащания
	 
	постъпления
	плащания
	 
	постъпления
	плащания
	 

	Парични потоци от основната дейност
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	   Парични потоци, свързани с търговски контрагенти
	 5 862
	 13 926
	( 8 064)
	 23 913
	 28 250
	( 4 337)
	64 078
	61 088
	2 990

	   Парични потоци, свързани с краткосрочни фин.активи, държани за търговски цели
	 
	 
	-
	 
	 
	-
	17 071
	10 328
	6 743

	   Парични потоци, свързани с трудови възнаграждения
	  5
	  213
	(  208)
	  3
	  224
	(  221)
	1
	2 254
	(2 253)

	   Парични потоци, свързани с лихви, комисионни и др.
	  8
	  528
	(  520)
	  270
	  482
	(  212)
	1 042
	14 968
	(13 926)

	   Парични потоци от положителни и отрицателни валутни курсови разлики
	 
	 
	-
	 
	  1
	(  1)
	58
	144
	(86)

	   Платени и възстановени данъци върху печалбата
	 
	  24
	(  24)
	  396
	  853
	(  457)
	0
	145
	(145)

	   Други парични потоци от основна дейност
	 2 092
	 4 387
	( 2 295)
	  921
	 7 533
	( 6 612)
	
	
	

	   Всичко парични потоци от основна дейност 
	 7 967
	 19 078
	( 11 111)
	 25 503
	 37 343
	( 11 840)
	82 250
	88 927
	(6 677)

	Парични потоци от инвестиционна дейност
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	   Парични потоци, свързани с дълготрайни активи
	 
	  193
	(  193)
	 14 634
	 3 643
	 10 991
	49 366
	13 466
	35 900

	   Парични потоци свързани с краткосрочни финансови активи
	 
	 2 251
	( 2 251)
	 
	 
	-
	8 853
	16 480
	(7 627)

	   Парични потоци от бизнескомбинации - придобивания
	 
	  10
	(  10)
	 1 974
	 4 745
	( 2 771)
	0
	16 333
	(16 333)

	   Други парични потоци от инвестиционна дейност
	 
	 
	 
	 7 611
	 19 602
	( 11 991)
	12 050
	0
	12 050

	   Всичко парични потоци от инвест. дейност 
	 
	 2 454
	( 2 454)
	 24 219
	 27 990
	( 3 771)
	70 269
	46 279
	23 990

	Парични потоци от финансова дейност
	 
	
	
	
	
	
	 
	 
	 

	   Парични потоци от емитиране и обратно придобиване на ценни книжа
	 1 817
	 
	 1 817
	 23 470
	 
	 23 470
	0
	12 808
	(12 808)

	   Парични потоци от допълнителни вноски и връщането им на собствениците
	  140
	 
	  140
	 2 515
	 
	 2 515
	
	
	

	   Парични потоци, свързани с получени или предоставени заеми
	 19 471
	 7 836
	 11 635
	 11 618
	 19 325
	( 7 707)
	3 000
	3 969
	(969)

	   Парични потоци от лихви, комисионни, дивиденти и други 
	 
	 
	-
	 
	 2 551
	( 2 551)
	240
	3 261
	(3 021)

	Всичко парични потоци от финансова дейност
	 21 428
	 7 836
	 13 592
	 37 603
	 21 876
	 15 727
	3 240 
	20 038
	(16 798)

	Изменение на паричните средства през периода  
	 29 395
	 29 368
	  27
	 87 325
	 87 209
	  116
	
	
	515

	Парични средства в началото на периода
	  94
	  27
	  121
	 
	237
	237

	Парични средства в края на периода
	  121
	  121
	  237
	  237
	
	752


4.2.3. Информация за заемите, получени от Дружеството

Към датата на настоящия документ “ТЦ-ИМЕ” АД  има търговски  заеми по лизингови договори:

	Дружество
	Размер
	Валута
	Краен срок (падеж)

	Ейч Ви Би Лизинг 
	5 хил.
	EUR
	31.08.2007г.

	Ейч Ви Би  Ауто Лизинг
	14 хил.
	EUR
	30.06.2008г.


4.2.4. Използвани финансови инструменти

През 2006г. дружеството е продало имот УПИ -1185 за сумата 46 549 хил.лв.

4.2.5. Съществени ангажименти за изършване на капиталови разходи 

Към датата на издаване на настоящия документ “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД няма ангажименти за извършване на капиталови разходи.

4.3. ОСНОВНИ ТЕНДЕНЦИИ


След приватизацията на “ТЦ–ИМЕ” ЕАД дружеството преориентира дейността си към извършване на търговски сделки, отдаване под наем на недвижими имоти и инвестиции в недвижими имоти, поради което по-долу са представени констатации и изводи за състоянието и основните тенденции в развитието на пазара на недвижими имоти, в частност на луксозни жилищни имоти и на парцели с промишлено предназначение.  Съдържащата се в този раздел информация се основава на очакванията и предположенията на мениджърите на “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД към настоящия момент (вж. датата на заглавната страница).  Възможно е бъдещото развитие на пазара да се различава значително от това, което Дружеството очаква и предвижда.  Инвеститорите не би трябвало да отдават прекалено голямо значение на прогнозите и предвижданията, съдържащи се в този раздел.

4.3.1. Основни тенденции в развитието на пазара на недвижими имоти
 4.3.1.1. Информация за пазара на луксозни жилищни имоти в София

През последнитие две години пазарът на жилища в София показва устойчив растеж.  Определящи фактори за това са:

А/ Относително стабилните макроикономически показатели на България за 2004 и 2005 година, включващи:

1. Нарастване на брутния вътрешен продукт с около 5-6% годишно;

2. Намаляващия ръст на безработицата в страната (от 16 % през 2004 до 11 % в края на 2005 година);

3. Подобреният кредитен рейтинг на България.

Б/ Активен и конкурентен пазар на кредитите, с тенденция за намаляване на лихвените проценти по ипотечните кредити (от 16 % през 2004  г. до 8.5% в края на 2004, 2005 г.)

В/ Тенденцията на нарастване размера на чуждестранните инвестиции в недвижими имоти е обусловена както от приемането на България в НАТО, така и от приемането на страната за член на Европейския съюз.  Възходящото развитие на туристическата индустрия е фактор, който затвърждава тази тенденция.  

Столицата се отличава от останалите градове в страната с устойчиво и динамично икономическо развитие, с равнище на безработицата около 3.3%, с най-сериозното присъствие на чуждестранни представителства на водещи световни компании, консултантски къщи и дипломатически мисии.

През цялата 2005 година и 2006 г. жилищният сегмент от пазара на недвжими имоти продължи да бъде най-динамично развиващият се.  Данните на Националния статистически  институт сочат, че цените на жилищата в София растат постоянно от 1998 г.  Средната пазарна цена на жилищата в столицата през 2006 г. се е повишила с повече от 10 % в сравнение с 2005 г., за да достигне 1,341 лева/ кв.м.  Средната цена е формирана на база цени на всички видове жилища (от панелно до луксозно строителство). 

Средни годишни пазарни цени на жилища (лв/м2)

	Градове
	Средни цени 2005
	Средни цени 2006
	Индекс

2006/2005
	Средни цени- III-то трим. 2006
	Средни цени IV-то трим. 2006
	Индекс IV-то трим.2006/III-то трим.2006

	Бургас
	1126.50
	1227.00
	108.90
	1232.20
	1297.20
	105.30

	Варна
	1198.10
	1316.00
	109.80
	1343.70
	1418.70
	105.60

	Пловдив
	862.90
	940.30
	109.00
	973.70
	988.20
	101.50

	София-столица
	1222.40
	1341.80
	109.80
	1341.00
	1389.80
	103.60


Източник: Национален Статистически Институт, м. Януари 2007 г.

На този етап инвестициите в недвижими имоти са печеливши, тъй като текущата доходност е сравнително висока в сравнение с доходността в останалите европейски столици и то при сравнително ниски наеми на имотите в София.  Допускаме, че съществува и значителен потенциал за растеж на цените на качествените недвижими имоти и за приближаването им към цените на имотите в големите градове в Централна и източна Европа, а следователно и за реализиране на капиталова печалба от инвестицията.

Сравнение на средните цените на жилищни имоти в София и някои Европейски столици и градове през 2005 г. (EUR/м2)

	 
	Основен наем EUR/кв.м./година
	Промяна в наемите за 1 год.
	Доходност

	Братислава
	54
	12.50%
	8.00%

	Будапеща
	52.8
	-2.22%
	9.00%

	Истанбул
	55.75
	0.00%
	12.00%

	Москва
	114
	-12.90%
	15.00%

	Прага
	60
	-5.66%
	8.00%

	София
	51
	25.00%
	11.00%

	Варшава
	67.4
	14.66%
	8.50%

	Атина
	60
	0.00%
	10.00%

	Берлин
	54
	0.00%
	4.50%

	Париж
	168
	12.00%
	8.00%

	Рим
	75
	20.97%
	7.50%

	Мадрид
	93
	16.25%
	6.50%

	Лондон
	720
	5.75%
	4.85%

	Лисабон
	84
	0.00%
	8.00%

	Брюксел
	48
	0.00%
	7.50%

	Амстердам
	70
	0.00%
	7.75%


Източник: CBRE, EMEA Rent navigator 
Все още предприемачите и инвеститорите търсят главно парцели с лице на главен път, но идва времето, когато ще бъдат изградени шумозащитъни стени покрай транспортните артерии.Сключените през последните няколко месеца сделки са за имоти граничещи с главни пътни артерии или са в близост го летището. Горепосочените фактори засилват чуждестранния интерес за инвестиции в недвижими имоти у нас.  Повишаването на изискванията на купувачите, осъзнаването на връзката между качество и цена, и нарастващите изисквания към ефективното използване на площите, обуславят нарастващите разлики в цените на различните по качество недвижими имоти в страната.

Определението за луксозен жилищен имот включва няколко основни критерия:

Модерен вътрешен дизайн и луксозни довършителни работи, големи обемни пространства;

Състояние на сградата като цяло - оформяне на външни фасади и др.;

Околните пространства - съседите са част от лукса на имота;

Районът с неговата вътрешта и външна инфраструктура;

Лимитиран достъп до сградата;

Професионално управление на сградите и цялото пространство след заселването му.

На по-голяма част от тези критерии отговарят новите “компаунди’ -жилищните комплекси от затворен тип, които създават специфична среда на живот на своите обитатели, обикновено с близък социален статус.  Българите, които търсят и могат да си позволят жилищен имот от такъв висок клас са около 5% от населението и почти 50% от тях са съсредоточени в София.

В момента на пазара на недвижими имоти в София се предлагат луксозни жилища в няколко комплекса, като най-търсените зони са района на бул."Черни връх", кв.Витоша", около Симеоновско шосе, в района Симеоново-Драгалевци.  Клиенти  на този тип имоти са както заможни българи, така и представители на чуждестранния бизнес елит и на дипломатическите мисии, които предпочитат живот в еклогичен район, с хубава паркова среда и близост с планината Витоша.

Луксозни жилищни комплекси

“София Гарденс" е “компаунд”, който се приближава до световните практики. Разположен в местността Кръстова вада и се състои се от шест пететажни сгради, с  басейн и фитнес център.  Към 31 януари 2005 г. повечето апартаменти в довършените сгради с акт 16 са продадени, като предлаганата офертна цена за купувача е 1,080 евро/кв.м.* с включен ДДС.

"Аристократ" - елитен жилищен комплекс построен във вилна зона "Симеоново-Драгалевци" с еднофамилни къщи с площ от 250 кв.м. до 410 кв.м.  Продажната цена на луксозно довършените до ключ имоти е между 900-950 евро/кв.м.* 

"Ембаси суитс" - елитен жилищен комплекс в полите на Витоша с контролиран достъп.  Състои се от девет четириетажни сгради и една осеметажна с общо 74 апартамента, 10 пентхауса и търговско обекти, подземен паркинг.  Продажната цена е 1,050 евро/кв.м.* с вкл.ДДС.

Започна и изграждането на "Резиденшъл парк София" - луксозен жилищен комплекс от 1 000 жилища, с озеленяване на повече от 70% от територията.  Стартова офертна цена на жилищата е около 700 евро/кв.м. В началото на октомври 2006 г. беше открита първата мострена многофамилна къща от проекта "Резиденшъл парк София". Разнообразие от стилове, материали, вътрешно разпределение и интериорно обзавеждане ще демонстрират едни от многото варианти на изпълнение.

4.3.1.2. Индустриални имоти

Предлагането  на  индустриални имоти в централните градски части е силно ограничено. На практика почти няма предлагане на нови и съвременни складови и индустриални площи. Повечето фирми ползват останалите от социализма площи, което кара инвеститорите в повечето случаи да изграждат собствена база- офиси, складове, производствени помещения и други, отговарящи на изискванията им. Очаква се с растежа на българската икономика търсенето на модерни складови площи да нараства.

Пазарът на парцели е един от най-активните сегменти за 2006 г.  Цените на качествените парцели на урегулираните имоти в южните квартали на София- “Манастирски ливади”, “Кръстова вада”, “Витоша” и т.н. достигнаха 150- 220 евро на кв. м., което е обосновано от високата себестойност на апартаментите и къщите в района. Ръста при средната цена на този тип имоти е продиктуван от голямото търсене, както на терени, подходящи за изграждането на цели комплекси, така и от интереса към по-малки такива, но разположени в централните части на големите градове. В момента най-масово се търгуват индустриални парцели в крайните квартали и по основните входно-изходни артерии на градовете.  В курортните комплекси и около големите градове се търгуват основно терени извън регулация.   

4.3.1.3. Прогнозни очаквания за 2007 г

1. София ще продължи да увеличава дистанцията си с останалите градове в цените на жилищата от всички сегменти на пазара (луксозни жилища, ново строителство, старо сторителство).

2. Инвеститорите с по-големи финансови възможности (заможни българи и чужденци) все повече ще купуват жилища и къщи в райони с ограничен външен достъп и качествено изпълнение на довършителните работи.  Покупката на имоти от чужденци е фактор, който ще оказва влияние на цените и преди и след присъединяването.  Множеството публикации в британската преса превърнаха България в модерна дестинация за покупка на имот.  Основаната причина за големия интерес е потенциалът, който страната има в настоящия момент, както и икономическите показатели, според които сме свидетели на най-големия темп на растеж в цяла Европа. 

3. Умерени са прогнозите за пазара на жилищни имоти.  През следващата година поради увеличените обеми на жилищно строителство основно в големите градове на страната поскъпването на имотите се очаква да бъде в по-ниски от сегашните граници.  Цените на новото строителство ще се влияят от поведението на инвеститорите и тяхната способност да подберат подходящо място за реализация на проектите си, за да бъде избегнато очакваното в някои от кварталите пренасищане.  

4. Върху покачването на цените на имотите може да окаже влияние и повишаването на цените на строителните материали.  Към настощия момент не може да се даде точна прогноза за тенденциите на цените на строителните материали.

Цените на имотите в цял свят растат с високи темпове независимо от действията, които правителствените и международните финансови институции предприемат.  Всичко това ни кара да мислим, че до 2008 г. цените в България плавно ще нарастват, но не можем да разчитаме нито на темповете, характерни за новоприсъединените страни, нито на нивата, които те достигнаха. 

4.3.1.4. Несигурни обстоятелства. Поети ангажименти и събития от съществено значение за приходите на Дружеството

Няма информация и не се очакват неблагоприятни събития, които да повлияят негативно върху развитието на дейността и приходите от нея, доходността или капиталовите ресурси, както и такива, които биха направили финансовата информация неточна относно бъдещите резултати от дейността или финансовото състояние на емитента.  

4.3.2. Планове от съществено значение

По проекта за Ж. П. Завод- гр. София към 31.12.2005 г. от обща стойност на проекта 3 600 000 EUR са изразходвани средства по разрушаване на сгради в размер на 2 134 304.83 лева, равностойни на 1 091 252.73 EUR /1 Euro=1,95583 BGN
Към настоящия момент дружеството има сключен договор с “Телеком”АД за изготвяне на подробен идеен проект за нова регулация на терена.  Целта на проекта е терена да бъде разделен на по-малки парцели, които да бъдат продадени на заинтересовани инвеститори.  

По проекта всеки от парцелите е обезпечен със всички необходими комуникации.  Идейният проект е готов и предстои внасянето му в Дирекция по архитектура и градоустройство на община София.  Предвижда се до края на юни устройствения план да бъде одобрен от община София и да бъде издадена съответната заповед за утвърждаването му. 

По инвестиционен проект “Сън Сити” от обща стойност 9 600 000 EUR са изразходвани средства в размер на 9 595 830 EUR, с цел финансиране на строителни дейности и изграждане на инфраструктура кв. 118, 118а и 124 с обща площ 26 дка. в местност “Витоша” – ВЕЦ “Симеоново”, гр. София. По този проект към 31.12.2006 г. финансирането от „ТЦ–ИМЕ” АД е изцяло погасено поради по-ранната реализация на двата проекта (кв. 118 и 118а. и 124 кв. респективно).
Към 31.12.2006 г. строителството на недвижимите имоти в кв. 118, 118а, съставляващо 11 броя секции с около 90 апартамента и 125 гаража е завършено.

В момента се изграждат външните комуникации – електроснабдяване, газоснабдяване, ВиК. Към настоящия момент са сключени договори за покупко- продажба на около 55% от недвижимите имоти и в тази връзка постигнатите цени са спрямо очакванията на емитента.

След изготвяне на ПУП на недвижимите имоти в кв. 124, същите бяха продадени.

4.3.3. Данни за дейността на Дружеството до края на 2006 г
По-долу са представени Баланс и Отчет за приходите и разходите на Дружеството за 2006 г.

Баланс към 31.12. 2006 г. 

	
	
	

	АКТИВИ
	Текущ период 
	Предходен период 

	а
	1
	2

	А. НЕТЕКУЩИ АКТИВИ 
	 
	 

	I. Имоти, машини, съоръжения и оборудване
	 
	 

	1. Земи (терени )
	46182
	33390

	2. Сгради и конструкции
	2662
	8

	3. Машини и оборудване 
	44
	113

	4. Съоръжения
	
	 

	5. Транспортни средства 
	656
	35

	6. Стопански инвентар
	31
	39

	7. Разходи за придобиване и ликвидация на дълготрайни материалини активи 
	
	2

	8. Други 
	
	 

	Общо за група I:
	49284
	33587

	II. Инвестиционни имоти 
	
	 

	III. Биологични активи 
	
	 

	IV. Нематериални активи
	
	 

	1. Права върху собственост
	937
	 

	2. Програмни продукти
	
	 

	3. Продукти от развойна дейност
	
	 

	4. Други 
	
	 

	Общо за група IV:
	937
	0

	V. Търговска репутация
	
	 

	1. Положителна репутация
	
	 

	2. Отрицателна репутация
	
	 

	Общо за група V:
	0
	0

	VI. Финансови активи
	
	 

	1. Инвестиции в: 
	19300
	0

	дъщерни предприятия
	1000
	 

	смесени предприятия
	
	 

	асоциирани предприятия
	18333
	 

	други предприятия
	
	 

	2. Държани до настъпване на падеж 
	0
	0

	държавни ценни книжа 
	
	 

	облигации, в т.ч.: 
	 
	 

	общински облигации 
	 
	 

	други инвестиции, държани до настъпване на падеж
	 
	 

	3. Други 
	 
	 

	Общо за група VI:
	19333
	0

	VII. Търговски и други вземания
	
	 

	1. Вземания от свързани предприятия
	
	 

	2. Вземания по търговски заеми
	
	 

	3. Вземания по финансов лизинг 
	
	 

	4. Други 
	
	12005

	Общо за група VII:
	0
	12005

	VIII. Разходи за бъдещи периоди 
	
	 

	IX. Активи по отсрочени данъци  
	
	 

	ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ "А" (I+II+III+IV+V+VI+VII+VIII+IX):
	69554
	45592

	Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ 
	
	 

	I. Материални запаси
	
	 

	1. Материали
	130
	173

	2. Продукция
	
	 

	3. Стоки
	2
	8

	4. Незавършено производство
	
	 

	5. Биологични активи 
	
	 

	6. Други
	
	 

	Общо за група I:
	132
	181

	II. Търговски и  други вземания
	
	 

	1. Вземания от свързани предприятия 
	
	 

	2. Вземания от клиенти и доставчици
	20
	41

	3. Предоставени аванси 
	24
	 

	4. Вземания по предоставени търговски заеми
	7764
	5

	5. Съдебни и присъдени вземания
	
	 

	6. Данъци за възстановяване
	19
	2

	7. Вземания от персонала 
	
	 

	8. Други
	1279
	3316

	Общо за група II:
	9106
	3364

	III.Финансови активи 
	
	 

	1. Финансови активи, държани за търгуване в т. ч.
	0
	0

	дългови ценни книжа 
	
	 

	дeривативи
	
	 

	други 
	
	 

	2. Финансови активи, обявени за продажба  
	
	7533

	3. Други 
	
	 

	Общо за група III: 
	0
	7533

	IV. Парични средства и парични еквиваленти
	
	 

	1. Парични средства в брой
	96
	1

	2. Парични средства в безсрочни депозити
	656
	236

	3. Блокирани парични средства 
	
	 

	4. Парични еквиваленти
	
	 

	    Общо за група  IV:
	752
	237

	V. Разходи за бъдещи периоди 
	
	 

	ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ "Б"(I+II+III+IV+V)
	9990
	11315

	ОБЩО АКТИВИ (А + Б):
	79544
	56907


	 СОБСТВЕН КАПИТАЛ, МАЛЦИНСТВЕНО УЧАСТИЕ  И ПАСИВИ 
	Текущ период
	Предходен период

	а
	1
	2

	А. СОБСТВЕН КАПИТАЛ
	 
	 

	I. Основен капитал 
	
	 

	Записан и внесен капитал т.ч.:  
	2800
	2800

	обикновенни акции
	2800
	2800

	привилегировани акции
	
	

	Изкупени собствени обикновени акции
	
	 

	Изкупени собствени привилегировани акции
	
	 

	Невнесен капитал
	
	 

	Общо за група І:
	2800
	               2800

	II. Резерви
	
	

	1. Премийни резерви  при емитиране на ценни книжа 
	1817
	1817

	2. Резерв от последващи оценки на активите и пасивите
	22658
	28608

	3. Целеви резерви, в т.ч.:
	615
	615

	общи резерви
	40
	40

	специализирани резерви
	
	 

	други резерви
	575
	575

	Общо за група II:
	25090
	31040

	III. Финансов резултат
	
	 

	1. Натрупана печалба  (загуба) в т.ч.:
	23198
	8619

	неразпределена печалба
	34704
	9302

	непокрита загуба
	-11506
	-683

	еднократен ефект от промени в счетоводната политика 
	
	 

	2. Текуща печалба
	
	 

	3. Текуща загуба
	-8602
	-10823

	Общо за група III:
	14596
	-2204

	    ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ "А" (I+II+III):
	42486
	31636

	Б. МАЛЦИНСТВЕНО УЧАСТИЕ
	
	 

	В. НЕТЕКУЩИ ПАСИВИ 
	
	

	I. Търговски и други задължения
	
	

	1. Задължения към свързани предприятия
	 
	 

	2.Задължения по получени заеми от банки и небанкови финансови институции
	 
	 

	3. Задължения по ЗУНК
	 
	 

	4. Задължения по получени търговски заеми
	37
	23

	5. Задължения по облигационни заеми
	10661
	23469

	6. Други 
	
	 

	Общо за група I:
	10698
	23492

	II. Други нетекущи пасиви 
	
	 

	III. Приходи за бъдещи периоди 
	
	 

	IV. Пасиви по отсрочени данъци 
	2517
	 

	V.Финансирания 
	
	 

	    ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ "В" (I+II+III+IV+V):
	13215
	23492

	Г. ТЕКУЩИ ПАСИВИ
	
	 

	I. Търговски и други задължения
	
	 

	1. Задължения по получени заеми към банки и  небанкови финансови институции
	
	 

	2. Текуща част от нетекущите задължения 
	157
	345

	3. Текущи задължения, в т.ч.:  
	23686
	1434

	задължения към свързани предприятия
	
	 

	задължения по получени търговски заеми 
	
	989

	задължения към доставчици и клиенти 
	17671
	166

	получени аванси
	2933
	 

	задължения към персонала
	
	16

	задължения към осигурителни предприятия
	
	 

	данъчни задължения
	3082
	263

	4. Други 
	
	 

	5. Провизии 
	
	 

	Общо за група І:
	23843
	1779

	II. Други текущи пасиви 
	
	 

	III. Приходи за бъдещи периоди 
	
	 

	IV. Финансирания 
	
	 

	    ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ "Г" (I+II+III+IV):
	23843
	1779

	СОБСТВЕН КАТИТАЛ, МАЛЦИНСТВЕНО УЧАСТИЕ И ПАСИВИ (А+Б+В+Г):
	79544
	56907



Отчет за приходите и разходите – 2006 

	РАЗХОДИ 
	Текущ период 
	Предходен период

	а
	1
	2

	А. Разходи за дейността
	 
	 

	I. Разходи по икономически елементи
	 
	 

	1. Разходи за материали
	25
	379

	2. Разходи за външни услуги 
	10559
	5059

	3. Разходи за амортизации
	127
	36

	4. Разходи за възнаграждения
	115
	187

	5. Разходи за осигуровки
	22
	46

	6. Балансова стойност на продадени активи (без продукция)
	33000
	15989

	7. Изменение на запасите от продукция и незавършено производство
	
	 

	8. Други, в т.ч.: 
	9696
	4013

	обезценка на активи 
	
	6

	провизии
	
	 

	Общо за група I:
	53 544
	25 709

	 
	 
	 

	II. Финансови   разходи
	 
	 

	1. Разходи за лихви
	1457
	1775

	2. Отрицателни разлики от операции с финансови активи и инструменти
	812
	4245

	3. Отрицателни разлики от промяна на валутни курсове
	451
	16


	4. Други 
	148
	1481

	Общо за група II:
	2868
	7 517

	 
	
	 

	Б. Общо разходи за дейността (I + II)
	56 412
	33 226

	 
	
	 

	В.  Печалба от дейността
	
	0

	III. Дял от печалбата на асоциирани и съвместни предприятия
	
	 

	IV. Извънредни разходи
	
	 

	Г. Общо разходи  (Б+ III +IV)
	56 412
	33 226

	Д. Печалба преди облагане с данъци
	
	0

	V. Разходи за данъци
	3082
	162

	1.Разходи за текущи корпоративни данъци върху печалбата 
	3082
	162

	2. Разход /(икономия) на отсрочени корпоративни данъци върху печалбата  
	
	 

	3. Други
	
	 

	E. Печалба след облагане с данъци (Д - V)
	0
	0

	в т.ч. за малцинствено участие 
	
	 

	Ж. Нетна печалба за периода 
	
	0

	Всичко (Г+ V + Е):
	59494
	33 388


	ПРИХОДИ 
	Текущ период 
	Предходен период

	а
	1
	2

	А. Приходи от дейността
	 
	 

	I. Нетни приходи от продажби на:
	 
	 

	1. Продукция
	 
	 

	2. Стоки
	332
	90

	3. Услуги
	22
	537

	4. Други 
	49691
	21618

	Общо за група I:
	50 045
	22 245

	II. Приходи от финансирания 
	 
	 

	в т.ч. от правителството 
	 
	 

	 
	 
	 

	III. Финансови   приходи
	 
	 

	1. Приходи от лихви 
	438
	301

	2. Приходи от дивиденти 
	
	 

	3. Положителни разлики от операции с финансови активи и инструменти
	22
	 

	4. Положителни разлики от промяна на валутни курсове
	387
	19

	5. Други 
	
	 

	Общо за група III:
	847
	320

	Б.   Общо приходи от дейността (I + II + III):
	50 892
	22 565

	 
	
	 

	В. Загуба от дейността
	5520
	10 661

	IV. Дял от загубата на асоциирани и съвместни предприятия
	
	 

	V. Извънредни приходи 
	
	 

	Г. Общо приходи   (Б + IV + V)
	50 892
	22 565

	Д. Загуба преди облагане с данъци 
	5 520
	10661

	E. Загуба след облагане с данъци (Д + V)
	8 602
	10 823

	в т.ч. за малцинствено участие 
	
	 

	Ж. Нетна загуба за периода 
	8 602
	10 823

	Всичко (Г + E):
	59 494
	33 388


5. ЧЛЕНОВЕ НА СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ

Управителен орган на Дружеството е неговият Съвет на Директорите.  Съставът на Съвета на директорите включва три лица. Дружеството се представлява от Изпълнителния директор Теодора Петрова Танева.

По-долу са представени данни за членовете на Съвета на директорите на Дружеството, включително за професионалния им опит, относим към дейността им като членове на Съвета на директорите на Дружеството и за дейността им извън Дружеството.

Членовете на Съвета на директорите на Дружеството са:

	Теодора Петрова Танева – Изпълнителен директор

	Професионален опит:

	септември 1994 -настояще
	Ръководител Отдел Ценни книжа във “Фина–С” АД

	юли 2003 - настояще
	Изпълнителен директор на “ТЦ- ИМЕ “ ЕАД

	февруари 2003 – февруари 2005
	Изпълнителен директор на “Сън сити 03” АД

	май 2002-април 2004
	Управител на “Шер - 69” ЕООД

	Теодора Петрова Танева няма участие в други дружества като прокурист или съдружник с неограничена отговорност за последните 5 г. 

	На Теодора Петрова Танева не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания, свързани с професионалната й дейност, през последните 5 години.


	Людмила Георгиева Петрова

	Професионален опит:

	януари 2000 - декември 2002
	Данъчен инспектор в Териториална данъчна дирекция – София

	юни – септември 2004
	Изпълнителен директор на “Мина Станянци” АД

	ноември 2004 – настояще
	Член на съвета на директорите на ТЦ “ИМЕ” ЕАД

	Людмила Георгиева Петрова няма участие в други дружества като прокурист или съдружник с неограничена отговорност за последните 5 г.

	На Людмила Георгиева Петрова не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания, свързани с професионалната й дейност, през последните 5 години.


	Мартин Милчев Апостолов

	Професионален опит:

	април 1995 - март 1996
	юрисконсулт в БСИ “Минералбанк” АД

	март 1996 - февруари 1998
	юрисконсулт в “Елитбанк” АД

	август 1998 – юли 2001
	адвокат към САК

	юли 2001 – март 2004
	юрисконсулт в “Корпоративна търговска банка” АД

	юли 2004
	адвокат към САК

	февруари 2005
	член на съвета на директорите на “ТЦ ИМЕ” ЕАД

	Мартин Милчев Апостолов няма участие в други дружества като член на управителните или контролните органи, прокурист, висш ръководен състав или съдружник с неограничена отговорност за последните 5 г.

	На Мартин Милчев Апостолов не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания, свързани с професионалната му дейност, през последните 5 години.


Теодора Петрова Танева заема длъжността член на Съвета на директорите и Изпълнителен директор от юли 2003 г. до настоящия момент. Теодора Петрова Танева е избрана за член на Съвета на директорите, считано от 29.07.2003 г. съгласно Решение 11/29.07.2003 г. на Софийски Градски Съд.  С Решение на Общото събрание на акционерите от 21.10.2004 г. дотогавашния Съвет на Директорите е заличен, като Теодора Танева е преназначена за член на Съвета на директорите и Изпълнителен директор, като не е посочен изрично срок за заемане на длъжността.  Към момента Теодора Танева няма сключен договор за управление с дружеството, който да определя срок за заемане на длъжността и да предвижда компенсации в нейна полза в случай на прекратяване участието й като член на Съвета на Директорите.

Людмила Георгиева Петрова заема длъжността член на Съвета на директорите от октомври 2004 г. до настоящия момент. Людмила Георгиева Петрова е избрана за член на Съвета на директорите с Решение на Общото събрание на акционерите от 21.10.2004 г., в което не е посочен изрично срок за заемане на длъжността.  Към момента Людмила Петрова няма сключен договор за управление с дружеството, който да определя срок за заемане  на длъжността и да предвижда компенсации в нейна полза в случай на прекратяване участието й като член на Съвета на Директорите.

Мартин Милчев Апостолов заема длъжността член на Съвета на директорите от януари 2005 г. до настоящия момент. Мартин Милчев Апостолов е избран за член на Съвета на директорите с Решение на едноличния собственик “Кен Трейд” ЕАД от 20.01.2005 г., в което не е посочен изрично срок за заемане на длъжността.  Към момента Мартин Апостолов няма сключен договор за управление с дружеството, който да определя срок за заемане на длъжността и да предвижда компенсации в негова полза в случай на прекратяване участието му като член на Съвета на Директорите.

5.1. ВИСШ РЪКОВОДЕН СЪСТАВ и ВЪНШНИ ЕКСПЕРТИ

Висшият ръководен състав на Дружеството се състои от неговия Изпълнителен директор – Теодора Танева, информация за която е представена по-горе.

Към настоящия момент няма служители, от чиято работа Дружеството да зависи.

Относно строителната дейност на жилищен комплекс “Сън Сити” Дружеството възнамерява да работи, съгласно предварителни разговори, със строителната компания “Хидростой-П” ЕООД с Управител Иван Бориславов Карлов.  Следва кратка професионална автобиография на Иван Карлов, която е представена тук изключително с илюстративна цел: 

Образование


Висше





Международни икономически отношения

Професионален опит

2001 до момента

Управител на “ХИДРОСТРОЙ-П” ЕООД

1995-2000
“АГРОКОМПЛЕКТ” АД-Генерален Директор и член на Борда.

1991-1994 “АГРОКОМПЛЕКТ”АД-зам.Генерален 

Директор и член на Борда.

1988-1990
Работи в Ирак като заместник директорна клон. Участва в изграждането на Иригационен и Отводнителен Проект-
Хила Дивания.

1985-1988
Работи в Сирия като началник на Икономическия отдел и Внос-Износ на “АГРОКОМПЛЕКТ”АД. Участва в изграждането на Източен язовир и Западен язовир в Хасеке. 

1980-1985
Работи в “АГРОКОМПЛЕКТ”АД като главен експерт в отдел Международно Сътрудничество и Договори. 


Като икономист участва в договарянето на големи проекти като:


Язовир Уади Зарад

- Либия


Уади Либда


- Либия

Птицекомплекс

- Либия


Източен и западен язовири


в Хасеке


- Сирия


ВЕЦ Хасеке-запад

- Сирия


Иригационна и отводнителна


Система


- Ирак

6. АКЦИОНЕРИ СЪС ЗНАЧИТЕЛНО УЧАСТИЕ 

Дружеството е регистрирано като еднолично акционерно дружество. Едноличен собственик на капитала е “Кен трейд” ЕАД, регистрирано по фирмено дело № 28827/1993 г. на Софийски градски съд, партиден № 13365 рег. 1, том 177, стр. 178, БУЛСТАТ: 831472409, Данъчен номер: 1220045672. Кен трейд” ЕАД е със седалище и адрес на управление гр. София, ул. ДЕБЪР № 17. “Кен трейд” ЕАД притежава 284 796 броя акции с право на глас, които представляват 100% от гласовете в общото събрание на Дружеството.

За последните три години настоящият едноличен акционер “Кен трейд” ЕАД е осъществил съществена промяна в броя на притежаваните акции както следва:

На 30.06.2003 г. в резултат на сключен договор за приватизационна продажба е придобил 145 247 броя акции, представляващи 100% от капитала на Дружеството.

На 26.10.2004 г. с решение № 13 на Софийски градски съд капитала на Дружеството е увеличен на 284 796 лева чрез издаване на 139 549 броя нови поименни акции с номинална стойност 1 лев всяка една. Всички новоиздадени акции са записани от “Бултримекс” ЕООД.

През декември 2004 г. “Кен Трейд” ЕАД е закупило притежаваните от “Бултримекс” ЕООД 139 549 броя акции от капитала на Дружеството, като по този начин отново става едноличен собственик.

През октомври 2005 г. капитала на дружеството е увеличен с 2 515 204 броя нови поименни акции с номинал 1 лев всяка, като общия капитал става 2 800 000 лева.
На 16.03.2006 г. в акционерната книга на “ТЦ ИМЕ” АД е вписан “БРОМАК” ЕООД като акционер притежаващ 1 372 000 броя акции.

На 31.03.2006 г. “Бромак” ЕООД е прехвърлило притежаваните от него акции на “Gemma Enterprises” Corp. 

В резултата на всички извършени прехвърляния към 16.03.2007 г., акционери със значително участие са:


“Кен Трейд” ЕАД притежаващо 1 428 000 броя акции и 


“Gemma Enterprises” Corp. - притежаващо 1 372 000 броя акции

6.1. Лица, които пряко или непряко упражняват контрол върху Дружеството

По смисъла на § 1, т. 13 от Закона за публично предлагане на ценни книжа, едно лице ще упражнява пряко или непряко контрол върху Дружеството, когато това лице, пряко или непряко: (а) притежава над 50 на сто от гласовете в общото събрание на акционерите; или (б) може да определя повече от половината от членовете на неговия Съвет на директорите; или може по друг начин да упражнява решаващо влияние върху вземането на решения във връзка с дейността на Дружеството.

Едноличен собственик на капитала е “Кен трейд” ЕАД, регистрирано по фирмено дело № 28827/1993 г. на Софийски градски съд, партиден № 13365 рег. 1, том 177, стр. 178, БУЛСТАТ: 831472409, Данъчен номер: 1220045672. Кен трейд” ЕАД е със седалище и адрес на управление гр. София, ул. Дебър № 17. “Кен трейд” ЕАД притежава 2 800 000 броя акции с право на глас, които представляват 100% от гласовете в общото събрание на Дружеството. “Кен трейд” ЕАД контролира пряко Дружеството в ролята си на едноличен собственик на капитала.

6.2.  Сделки със свързани лица
Дружеството е сключило следните сделки със свързани лица
 в периода от началото на първата от предходните 3 финансови години до датата на изготвяне на настоящото предложение за записване на корпоративни облигации при условията на частно предлагане:

“Кен Трейд” ЕАД е отпуснал на Дружеството кредитна линия за оборотни средства в размер на 50 000 лв., от които 43 440 лв. усвоени.  Договорът е сключен през юли 2003 г., а срока му е до септември 2004 г.  Лихвеният процент е равен на ОЛП+10%.  Кредитната линия е погасена през септември 2004 г.

Дружеството е отпуснало на “Кен Трейд” ЕАД кредитна линия за оборотни средства в размер на 2 000 000 лв., от които 1 611 370 лв. усвоени.  Договорът е сключен през октомври 2003 г., а срока му е до октомври 2004 г.  Лихвеният процент е равен на ОЛП+7,5%.  Кредитната линия е погасена през октомври 2004 г.

През 2006 г. “Кен Трейд” ЕАД е отпуснал на Дружеството кредит в размер на 1 000 000 лева на 12.09.2006 г., който е погасен на 14.09.2006 г.

На 30.10.2006 г. Дружеството отпуска кредит на “Кен Трейд” ЕАД в размер на 602 000.00 лева, който е погасен на 20.11.2006 г. И двата кредита за с годишна лихва от 9.00%.

Сключен е договор за цесия между “Кен Трейд” ЕАД и “ТЦ- ИМЕ” АД за 1 343 087.00 лева.

Никой от посочените в настоящия документ експерти или консултанти не притежава акции на Дружеството и няма пряк или непряк значителен икономически интерес в емитента, съответно възнаграждението им да зависи от успеха на вторичното публично предлагане на облигациите, за което е изготвен този документ.

7. ФИНАНСОВА ИНФОРМАЦИЯ

7.1. Финансови отчети

Дружеството е изготвило и представило пълен одитиран годишен финансов отчет към 31.12.2006 година. Изготвени финансови отчети на Дружеството за 2003 г., 2004 г. и 2005 г. са публикувани на интернет страниците на Комисията за финансов надзор и Българска фондова борса – София АД.

7.2. Информация за висящи съдебни, АДМИНИСТРАТИВНИ или арбитражни производства

Към датата на изготвяне на настоящия документ “ТЦ–ИМЕ” АД не е ищец по съдебни дела:

Към датата на изготвяне на настоящия документ няма висящи съдебни, административни или арбитражни производства, ответник по които е “Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД, които оказват или могат да окажат съществено влияние на дейността на Дружеството, както и решения или искане за прекратяване и обявяване в ликвидация на Дружеството.

7.3. Съществени промени след датата на последния междинен финансов отчет 

Няма.

8. ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ
8.1. ИНФОРМАЦИЯ ЗА АКЦИОНЕРНИЯ КАПИТАЛ

Долупосочените данни за акционерния капитал на Дружеството са актуални към датата на съставяне на настоящия документ.
Размер на акционерния (основния) капитал .........................
   2 800 000 лв.

Номинална стойност на акция ...............................................
              1 лв.

Записани и изцяло изплатени акции ..................................
2 800 000 броя

Дружеството няма емитирани и частично изплатени акции.

8.2.  данни за съществени договори, сключени извън обичайната дейност на дружеството

Няма съществени договори, сключени извън обичайната дейност, по които Дружеството е страна и които са от значение за задълженията на Дружеството към притежателите на облигации от настоящата емисия за периода от две години преди публикуването на Предложението.

8.3. нформация относно всяко дружество, в което емитентът има (пряко или непряко) дългосрочно участие, балансовата стойност на което възлиза на над 10 на сто от капитала му, както и всяко друго участие, което може да се отрази значително на оценката на активите и пасивите на емитента, на неговото финансово състояние или печалбата и загубата

няма

8.4. ЦЕНТРАЛЕН ЕЖЕДНЕВНИК, В КОЙТО ДРУЖЕСТВОТО ПУБЛИКУВА ПОКАНА ЗА СВИКВАНЕ НА ОБЩО СЪБРАНИЕ НА АКЦИОНЕРИТЕ

Дружеството не публикува покана за свикване Общо събрание на акционерите.  Решенията от компетентността на Общото събрание на акционерите се вземат от едноличния собственик на каппитала.

8.5. ИЗТОЧНИЦИ НА ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ

Инвеститорите могат да получат допълнителна информация за Дружеството и предлаганите ценни книжа от:
“Технологичен център - институт по микроелектроника - /ТЦ-ИМЕ/” АД, гр. София, ул. Хубча № 8, ет 3, всеки работен ден от 09:00 ч до 18:00 ч. Лице за контакти: Теодора Танева, тел. за връзка: 0887557014

_________________

Теодора Танева,

  
                                                        Изпълнителен директор
�  По смисъла на горните параграфи “свързани лица” са: (а) лица, които пряко или непряко посредством едно или повече дружества контролират, са контролирани или са под общ контрол с емитента; (б) неконсолидирани дружества, в които емитента има значително влияние или които имат значително влияние върху него (асоциирани дружества); значително влияние е наличието на възможност да се участва в определянето на финансовата и оперативната политика на дружеството, но без упражняване на контрол върху нея; (в) лица, притежаващи пряко или непряко по смисъла на чл. 145 ЗППЦК най-малко 5 на сто от гласовете в общото събрание на акционерите на емитента; (г) лица, отговарящи за планирането, управлението или контролирането на дейностите на емитента, вкл. членовете на управителните и контролните органи, прокуристите, висшия ръководен състав, както и лица в близка роднинска връзка с тях –съпрузи, низходящи и други лица, които биха могли да окажат влияние, или биха могли да бъдат повлияни от лицата по предходното изречение относно взаимоотношенията им с емитента; и (д) дружества, контролирани от лицата по букви “в” и “г” или върху които такива лица могат да оказват значително влияние съгласно буква “б”.
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