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I. ИЗЛОЖЕНИЕ НА РАЗВИТИЕТО НА ДЕЙНОСТТА И НА СЪСТОЯНИЕТО НА ДРУЖЕСТВОТО, КАКТО И НА БЪДЕЩИ ПЕРСПЕКТИВИ 

Дейността на “Орел Инвест” АД е строго специфична, свързана с управление на сформирания инвестиционен портфейл от ценни книжа и парични средства. Основната цел при управлението на портфейла е постигането на по-висока степен на доходност от инвестициите , което да доведе до увеличаването на нетните активи на предприятието. Поради тази причина през последните години портфейлът беше преструктуриран от участия в предприятия от индустриалния сектор, към участия в предприятия от финансовият сектор, което преструктуриране реално завърши през 2005 г. През отчетната 2006 г. беше извършена продажба на участия на “Орел Инвест”АД в предприятия от финансовия сектор.   Към края на отчетният период процентното съотношеие на съучастията в реалният и финансовият сектор е 9,26 % /девет цяло и двадесет и шест процента/ в предприятия от реалният сектор и 90,74% /деветдесет цяло и седемдесет и четири процента/ в предприятия от финансовият сектор. Поради продажба на участия в предприятия от финансовия сектор се забелязва  промяна в посока на увеличение на участията в предприятия от реалния сектор, спрямо предходната година, през която съотношението е било съответно 5.06 % /пет цяло и нула шест процента/ в предприятия от реалният сектор и 94.94% /деведесет и четири цяло и деведесет и четири процента/ в предприятия от финансовият сектор. Добрите перспективи за развитие на капиталовия пазар и все по -активната търговия, редом с развитието и на дълговите ценни книжа дават добри възможности за извличане на икономически изгоди от краткосрочни инвестиции във финансови активи. Предвид гореизложеното целите на Съвета на директорите са за все по активна политика по отношение на операциите с краткосрочни инвестиции.

Другата голяма насока в дейността на “Орел Инвест ” АД е продажбата на многофункционалната сграда. 
На проведеното на 11-11-2004 г. Общо събрание, акционерите овластиха Съвета на директорите да преструктурира схемата на плащане по предварителният договор за продажба на част от многофункционална сграда, намираща се на бул. “Дондуков” 79-81 с БЗОК “ЗАКРИЛА”АД. Бяха отсрочени  вноските по договора, като е запазена  вътрешната норма на дохода при двата парични потока.

През 2006г. изтече гратисния период по договора с БЗОК”Закрила”АД и бяха извършени сделки по продажба на части от сградата както следва:


-
Себестойност на част от многофункционална сграда “Дондуков” 79-81 продадена на БЗОК “ЗАКРИЛА” АД  – 749 хил. лв. 

Процентното отношение на активите по баланса на Дружеството е както следва:

-
Дълготрайни активи 43,17 % /четирдесет и три  цяло и седемнадесет процента/, като материалните са 36,67 % /тридесет и шест цялои шестдесет и седем процента/ и дълготрайните финансови активи 6, 50 % /шест цяло и петдесет процента/. Дълготрайните активи на Дружеството са намалели спрямо предходната година с  52,58 % /петдесет и две цяло и петдесет и осем  процента/, като в това число материалните активи са намалели спрямо предходната година с 31,29 % /тридесет и едно цяло и двадесет и девет процента/, а дългосрочните финансови активи са намалели спрямо предходната година с 82,74 % /осемдесет и две цяло цяло и седемдесет и четири процент/.  Промените в стойността на дълготрайните материални активи се дължат основно на намаление вследствие на изписване на частта от многофункционална сграда бул. “Дондуков” 79-81Д, а промените във финансовите активи - на продажбата на участията в асоцирани предприятия.

· Краткотрайните активи са 56, 83 % /петдесет и шест цяло и  осемдесет и три процента/ , като вземанията са 3,65 % /три цяло и шестдесет и пет процента/ и паричните средства 52,93 % / петдесет и две цяло деветдесет и три процента/. Регистрирано е увеличение на краткотрайните активи спрямо предходната година със 264,79 % /двеста шестдесет и четири цяло и седемдесет и девет процента/, като вземанията са намалели с 69,98% /шестдесет и девет цяло и деветдесет и осем процента/, а паричните средства са се увеличили с 3 012,90 % /три хиляди и дванадесет цяло и деветдесет  процента/. 

	
	
	
	
	
	
	
	
	Мярка: хил. лв. 

	
	
	
	Текуща година 2006 г.
	Предходна година 2005 г.
	Разлика
	

	Видове активи
	
	Балансова
	Балансова
	Стойност
	%

	
	
	
	стойност
	%
	Стойност
	%
	
	

	Дълготр. и краткотр. активи
	3 646
	100.00%
	3 887
	89.09%
	-241
	-6.20%

	А.   Дълготрайни активи
	1 574
	43.17%
	3 319
	76.07%
	-1 745
	-52.58%

	I.   Дълготрайни мат. активи
	1 337
	36.67%
	1 946
	44.60%
	-609
	-31.29%

	II.  Дълготрайни немат. Активи
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	III. Дългосрочни фин активи
	237
	6.50%
	1373
	31.47%
	-1 136
	-82.74%

	Б.  Краткотрайни активи
	2072
	56.83%
	568
	13.02%
	1 504
	264.79%

	I.   Материални запаси
	8
	0.22%
	8
	0.18%
	0
	0.00%

	II.  Краткосрочни вземания
	133
	3.65%
	443
	10.15%
	-310
	-69.98%

	III. Краткосрочни фин. Активи
	 
	 
	52
	1.19%
	-52
	-100.00%

	IV. Парични средства
	1930
	52.93%
	62
	1.42%
	1 868
	3012.90%

	V.  Р-ди за бъдещи периоди
	1
	0.03%
	3
	0.07%
	-2
	-66.67%


Прилага се системно линеен  метод за амортизиране на дълготрайните активи. Не се начисляват амортизации на многофункционална сграда, поради факта, че е държана изключително за продажба.  Поради бързо развиващият се пазар на имоти ръководството е преценило, че не са налице фактори за обезценка на сградата.

	ПРИХОДИ
	
	
	
	
	
	

	Показател
	2006
	 
	2005
	%
	2004
	%

	А. ПРИХОДИ ОТ ОБИЧАЙНАТА ДЕЙНОСТ
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	I. Нетни приходи от продажби на:
	962
	66.39%
	309
	93.92%
	1010
	61.62%

	1. Стоки
	937
	64.67%
	88
	26.75%
	980
	59.79%

	2. Услуги
	25
	1.73%
	28
	8.51%
	30
	1.83%

	3. Други
	 
	0.00%
	193
	58.66%
	 
	0.00%

	II. Финансови приходи
	487
	33.61%
	20
	6.08%
	629
	38.38%

	1. Приходи от лихви
	471
	32.51%
	3
	0.91%
	243
	14.83%

	2. Приходи от участия
	13
	0.90%
	14
	4.26%
	19
	1.16%

	3. Положителни разлики от операции с финансови активи и инструменти
	3
	0.21%
	3
	0.91%
	367
	22.39%

	4. Положителни разлики от промяна на валутни курсове
	 
	0.00%
	 
	0.00%
	 
	0.00%

	Б. Общо приходи от дейността (I+II)
	1449
	100.00%
	329
	100.00%
	1639
	100.00%

	В. Загуба от обичайната дейност
	0
	0.00%
	69
	20.97%
	69
	4.21%

	III. Извънредни приходи
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	Г. Общо приходи (Б + III)
	1449
	100.00%
	329
	100.00%
	1639
	100.00%

	Д. Счетоводна загуба
	79
	 
	205
	 
	69
	 

	Е. Загуба
	78
	 
	209
	 
	93
	 

	ВСИЧКО (Г + Е)
	1527
	 
	538
	 
	1732
	 


	РАЗХОДИ
	
	
	
	
	
	

	Показател
	2006
	%
	2005
	%
	2004
	%

	А. Разходи за обичайната дейност
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	I. Разходи по икономически елементи
	700
	45.84%
	454
	84.39%
	767
	44.28%

	1. Разходи за материали
	29
	1.90%
	30
	5.58%
	36
	2.08%

	2. Разходи за външни услуги
	216
	14.15%
	98
	18.22%
	339
	19.57%

	3. Разходи за амортизации
	42
	2.75%
	53
	9.85%
	83
	4.79%

	4. Разходи за възнаграждения
	327
	21.41%
	202
	37.55%
	196
	11.32%

	5. Разходи за осигуровки
	29
	1.90%
	17
	3.16%
	19
	1.10%

	6. Други разходи:
	57
	3.73%
	54
	10.04%
	94
	5.43%

	II. Суми с корективен характер
	810
	53.05%
	75
	13.94%
	796
	45.96%

	1.Балансова стойност на продадени активи (без продукция)
	810
	53.05%
	75
	13.94%
	796
	45.96%

	2. Други суми с корективен характер
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	III. Финансови разходи
	18
	1.18%
	5
	0.93%
	145
	8.37%

	1. Разходи за лихви
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	57
	3.29%

	2. Отрицателни разлики от операции с финансови активи и инструменти
	15
	0.98%
	3
	0.56%
	84
	4.85%

	3. Отрицателни разлики от промяна на валутни курсове
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	1
	0.06%

	4. Други разходи по финансови операции
	3
	0.20%
	2
	0.37%
	3
	0.17%

	Б. Общо разходи за дейността ( I+II+III)
	1528
	100.07%
	534
	99.26%
	1708
	98.61%

	В. Печалба от обичайната дейност
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	IV. Извънредни разходи
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	Г. Общо разходи (Б + IV)
	1528
	100.07%
	534
	99.26%
	1708
	98.61%

	Д. Счетоводна печалба
	 
	0.00%
	 
	0.00%
	0
	0.00%

	V. Разходи за данъци
	-1
	-0.07%
	4
	0.74%
	24
	1.39%

	1. Данъци от печалбата
	 
	0.00%
	 
	0.00%
	0
	0.00%

	2. Други
	-1
	-0.07%
	4
	0.74%
	24
	1.39%

	Е. Печалба
	0
	0.00%
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	ВСИЧКО (Г + V + Е)
	1527
	100.00%
	538
	100.00%
	1732
	100.00%


	ФАКТОРЕН АНАЛИЗ НА КОЕФИЦИЕНТИ ЗА ФИНАНСОВО СЧЕТОВОДЕН АНАЛИЗ

	 
	 
	 
	 
	 
	Предходна
	Текуща
	Коеф.
	%
	Предходна
	Текуща
	Коеф.
	%
	Предходна
	Текуща
	Коеф.
	%

	N:
	П о к а з а т е л и
	2005 г
	2006 г
	на
	на
	2004 г
	2005 г
	на
	на
	2004 г
	2006 г
	на
	на

	 
	 
	 
	 
	 
	Стойност
	Стойност
	динамика
	динамика
	Стойност
	Стойност
	динамика
	динамика
	Стойност
	Стойност
	динамика
	динамика

	 
	Рентабилност:
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	1
	Коеф. на рентабилност на приходите
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 
	от продажби 
	 
	 
	-1.8017
	-0.0811
	1.7206
	95.5%
	-0.0921
	-1.8017
	-1.7096
	-1856.7%
	-0.0921
	-0.0811
	0.0110
	11.9%

	2
	Коеф. на рентабилност на собствения
	-0.0570
	-0.0218
	
	
	-0.0240
	-0.0570
	
	
	-0.0240
	-0.0218
	
	

	 
	капитал 
	 
	 
	 
	
	
	0.0353
	61.9%
	
	
	-0.0330
	-137.6%
	
	
	0.0023
	9.4%

	3
	Коеф. на рентабилност на пасивите
	-0.9372
	-1.3000
	-0.3628
	-38.7%
	-0.1898
	-0.9372
	-0.7474
	-393.8%
	-0.1898
	-1.3000
	-1.1102
	-584.9%

	4
	Коеф. на капитализация на активите 
	-0.0538
	-0.0214
	0.0324
	60.2%
	-0.0213
	-0.0538
	-0.0325
	-152.3%
	-0.0213
	-0.0214
	-0.0001
	-0.4%

	 
	Ефективност:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	5
	Коеф. на ефективност на разходите
	0.6115
	0.9489
	0.3374
	55.2%
	0.9463
	0.6115
	-0.3348
	-35.4%
	0.9463
	0.9489
	0.0026
	0.3%

	6
	Коеф. на ефективност на приходите 
	1.6353
	1.0538
	-0.5814
	-35.6%
	1.0567
	1.6353
	0.5785
	54.7%
	1.0567
	1.0538
	-0.0029
	-0.3%

	 
	Ликвидност:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	7
	Коеф. на обща ликвидност           
	2.5450
	38.3519
	35.8068
	1406.9%
	1.8384
	2.5450
	0.7066
	38.4%
	1.8384
	38.3519
	36.5134
	1986.1%

	8
	Коеф. на бърза ликвидност  
	
	2.5090
	38.2037
	35.6947
	1422.7%
	1.8221
	2.5090
	0.6869
	37.7%
	1.8221
	38.2037
	36.3816
	1996.7%

	9
	Коеф. на незабавна ликвидност
	0.5135
	35.7407
	35.2272
	6860.0%
	0.3967
	0.5135
	0.1168
	29.4%
	0.3967
	35.7407
	35.3440
	8908.9%

	10
	Коеф. на абсолютна ликвидност       
	0.2793
	35.7407
	35.4615
	12697.5%
	0.2883
	0.2793
	-0.0091
	-3.1%
	0.2883
	35.7407
	35.4524
	12295.2%

	 
	Финансова автономност:
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	11
	Коеф. на финансова автономност 
	16.4305
	59.7667
	43.3362
	263.8%
	7.9041
	16.4305
	8.5264
	107.9%
	7.9041
	59.7667
	51.8626
	656.1%

	12
	Коеф. на задлъжнялост                 
	0.0609
	0.0167
	-0.0441
	-72.5%
	0.1265
	0.0609
	-0.0657
	-51.9%
	0.1265
	0.0167
	-0.1098
	-86.8%


	Факторен анализ на коефициентите

	 
	П  о  к  а  з  а  т  е  л  и
	Изменение спрямо базисния период

	N:
	и
	Текущ 2006 /базисен 2005
	Текущ 2005 /базисен 2004
	Текущ 2006 /базисен 2004

	 
	ф а к т о р и   за   и з м е н е н и е
	Стойност
	%
	Стойност
	%
	Стойност
	%

	1
	Коеф. на рентабилност на приходите от продажбите
	 
	1.7206
	95.50%
	0.1062
	57.84%
	0.0110
	11.94%

	а
	От намаляване  на
	нетния размер на приходите от прода-
	
	
	
	
	
	

	 
	жби за анализирания период
	 
	 
	 
	1.5845
	87.94%
	-0.3373
	-183.78%
	-0.0046
	-4.99%

	б
	От увеличаване на
	финансовия резултат за анализирания
	0.1362
	
	
	
	0.0156
	

	 
	период
	 
	
	
	
	
	
	7.56%
	0.4435
	241.62%
	
	16.93%

	2
	Коеф. на рентабилност на собствения капитал
	 
	0.0353
	61.87%
	0.0681
	84.44%
	0.0023
	9.42%

	а
	От намаляване  на
	собствения капитал
	
	
	-0.0012
	-2.18%
	-0.0038
	-4.71%
	-0.0019
	-8.00%

	б
	От увеличаване на
	финансовия резултат за анализирания
	
	
	
	
	
	

	 
	период
	 
	 
	 
	 
	 
	0.0365
	64.04%
	0.0719
	89.15%
	0.0042
	17.42%

	3
	Коеф. на рентабилност на пасивите
	 
	 
	-0.3628
	-38.71%
	0.0901
	79.74%
	-1.1102
	-584.95%

	а
	От намаляване  на
	пасивите
	 
	 
	 
	-2.5461
	-271.67%
	-0.0410
	-36.34%
	-1.3602
	-716.67%

	б
	От увеличаване на
	финансовия резултат за анализирания
	
	
	
	
	
	

	 
	период
	 
	 
	 
	 
	 
	2.1833
	232.96%
	0.1311
	116.08%
	0.2500
	131.72%

	4
	Коеф. на капитализация на активите
	 
	 
	0.0324
	60.21%
	0.0390
	82.78%
	-0.0001
	-0.36%

	а
	От намаляване  на
	реалните активи
	 
	 
	-0.0036
	-6.61%
	-0.0075
	-15.91%
	-0.0042
	-19.67%

	б
	От увеличаване на
	финансовия резултат за анализирания
	
	
	
	
	
	

	 
	период
	 
	 
	 
	 
	 
	0.0359
	66.82%
	0.0464
	98.69%
	0.0041
	19.30%

	5
	Коеф. на ефективност на разходите
	 
	 
	0.3374
	55.17%
	0.0881
	10.06%
	0.0026
	0.28%

	а
	От намаляване  на
	разходите
	 
	 
	 
	-0.3961
	-64.77%
	0.5631
	64.36%
	0.1270
	13.43%

	б
	От намаляване  на
	приходите
	 
	 
	 
	0.7335
	119.94%
	-0.4750
	-54.29%
	-0.1244
	-13.15%

	6
	Коеф. на ефективност на приходите
	 
	 
	-0.5814
	-35.56%
	-0.1045
	-9.14%
	-0.0029
	-0.28%

	а
	От намаляване  на
	разходите
	 
	 
	 
	3.0061
	183.83%
	-0.4475
	-39.16%
	-0.1251
	-11.84%

	б
	От намаляване  на
	приходите
	 
	 
	 
	-3.5875
	-219.38%
	0.3430
	30.01%
	0.1222
	11.56%

	7
	Коеф. на обща ликвидност
	 
	 
	 
	35.8068
	1406.92%
	-0.0271
	-2.13%
	36.5134
	1986.10%

	а
	От увеличаване на
	наличните краткотрайни активи
	 
	6.7838
	266.55%
	0.2351
	18.50%
	2.3967
	130.37%

	б
	От увеличаване на
	краткосрочните задължения
	 
	29.0230
	1140.37%
	-0.2621
	-20.63%
	34.1167
	1855.73%

	8
	Коеф. на бърза ликвидност
	 
	 
	 
	35.6947
	1422.66%
	-0.0260
	-2.07%
	36.3816
	1996.70%

	а
	От намаляване  на
	краткосрочните вземания
	 
	-1.3964
	-55.66%
	-0.0075
	-0.59%
	-1.1534
	-63.30%

	б
	От увеличаване на
	краткосрочните инвестиции
	 
	-0.2342
	-9.34%
	0.3340
	26.60%
	-0.1084
	-5.95%

	в
	От намаляване  на
	паричните средства
	 
	 
	8.4144
	335.37%
	-0.0933
	-7.43%
	3.6585
	200.79%

	г
	От увеличаване на
	краткосрочните задължения
	 
	28.9109
	1152.28%
	-0.2592
	-20.65%
	33.9849
	1865.16%

	9
	Коеф. на незабавна ликвидност
	 
	 
	 
	35.2272
	6860.04%
	0.0273
	2.77%
	35.3440
	8908.88%

	а
	От увеличаване на
	краткосрочните инвестиции
	 
	-0.2342
	-45.61%
	0.3340
	33.90%
	-0.1084
	-27.32%

	б
	От намаляване  на
	паричните средства
	 
	 
	8.4144
	1638.60%
	-0.0933
	-9.47%
	3.6585
	922.16%

	в
	От увеличаване на
	текущите задължения
	 
	 
	27.0470
	5267.06%
	-0.2134
	-21.67%
	31.7939
	8014.03%

	10
	Коеф. на абсолютна ликвидност
	 
	 
	 
	35.4615
	12697.49%
	-0.1729
	-31.41%
	35.4524
	12295.19%

	а
	От намаляване  на
	паричните средства
	 
	 
	8.4144
	3012.90%
	-0.0933
	-16.95%
	3.6585
	1268.79%

	б
	От увеличаване на
	текущите задължения
	 
	 
	27.0470
	9684.59%
	-0.0796
	-14.46%
	31.7939
	11026.40%

	13
	Коеф. на финансова автономност
	 
	 
	43.3362
	263.75%
	0.4230
	30.21%
	51.8626
	656.15%

	а
	От намаляване  на
	собствения капитал
	 
	 
	-0.3498
	-2.13%
	-0.0629
	-4.49%
	-0.5857
	-7.41%

	б
	От намаляване  на
	пасивите
	 
	 
	 
	43.6859
	265.88%
	0.4859
	34.71%
	52.4483
	663.56%

	14
	Коеф. на задлъжнялост
	 
	 
	 
	-0.0441
	-72.51%
	-0.1657
	-23.20%
	-0.1098
	-86.78%

	а
	От намаляване  на
	пасивите
	 
	 
	 
	-0.0445
	-73.09%
	-0.1904
	-26.65%
	-0.1110
	-87.76%

	б
	От намаляване  на
	собствения капитал
	 
	 
	0.0004
	0.59%
	0.0247
	3.45%
	0.0012
	0.98%


Коефициентът на рентабилност на приходите от продажби към 31.12.2006г. възлиза на -0.0811 при -1.8017 към 31.12.2005г. От данните на таблицата е видно, че коефициентът на рентабилност на собствения капитал към 31.12.2006 г. е -0.0218, а този на рентабилност на пасивите съответно -1.3000. 

Коефициентът на финансова автономност (платежоспособност) към 31.12.2006 г. възлиза на 59,7667 пъти при 16,4305 пъти към 31.12.2005 г., а този на финансова задлъжнялост съответно на 0.0167 пъти към 31.12.2006 г. и на 0.0609  пъти към предходния период.

Показателят за финансова автономност, показва какво е осигуряването на един лев чужди средства със собствени. Така например коефициент 59,7667 означава, че всеки 1 лев дълг са осигурени със 59,7667 лева собствен капитал. 

От справката е видно, че коефициента на общата ликвидност към 31.12.2006г. спрямо 31.12.2005г. се е променил с 35.8068. Приносът в това изменение на коефициента на обща ликвидност в резултат на промените в стойността на наличните краткотрайни активи е увеличение с 6,7838 или 266,55% , а в резултат на промените в стойностите на краткосрочните задължения спрямо същия  период е 29.0230 или  1140,37 %. Добрата ликвидност се осигурява изключително от вътрешни източници. Дружеството поддържа сравнително високи наличности на краткотрайни активи и парични средства, което подпомага ликвидността. Ръководството се стреми да използва ефективно вътрешните източници и не предвижда използване на външни източници за подобряване на ликвидността. 

Въпреки реализирането на загуби от Дружеството за последните три разглеждни периода финансовите показатели са сравнително добри. Дружеството поддържа високи коефициенти на ликвидност, което позволява да посреща всички свой плащания без затруднения. Дружеството няма  ангажименти за извършване на капиталови разходи. Целите на ръководството са преди всичко преструктуриране и ефективно използване на вътрешните ресурси. 

Извършва се текуща оценка на валутните активи и пасиви по централният курс на БНБ към последната дата на календарния  месец.

Капиталът на Орел Инвест Холдинг АД е разпределен в 2 122 320 броя обикновенни акции с право на глас. През разглеждания период Орел Инвест АД не е извършвал сделки по обратно изкупуване на собствени акции.

Извършваните оценки на инвестициите в ценни книжа, акции и дялове в други дружества в съответствие с възприетата счетоводна политика се отчитат по себестойностен метод и поради факта ,че дружеството не упражнява контрол в тях не се консолидират с финансовият отчет на “Орел Инвест ” АД.

Възприет е метод на последващи оценки, на база на справедлива стойност, които се отразяват директно в собственият капитал в статия “Нереализирани печалби от последващи оценки на ЦК” на баланса. Този метод касае участието в “Елпром трафо” АД, към датата на съставяне на Годишният  отчет. При оценяването по справедлива стойност вследствие на отчитането директно в капитала на дружеството на разликите от тези оценки, се формират временни разлики, които са отчетени като отсрочени данъчни задължения.
За ценните книжа държани за търгуване се извършва оценка към момента на съставяне на всеки междинен финансов отчет. Поради факта, че фондовият пазар в България е слабо развит и използването на борсови цени, като надежден индикатор за справедливите стойности на по-кратък период, би създало възможност за влияние на не пазарни фактори и изкривяване на оценката, а от там и до изкуствено създаване на положителни и отрицателни разлики от преоценката на ценните книжа.
Предвид факта, че “Орел Инвест” АД беше компания от структурата на “Орел-Г-Холдинг”АД до 01.08. 2006г. и голямото присъствие на Холдинга във финансовият сектор на страната, неминуемо в работата на дружеството се извършваха сделки със свързани лица по-важните от които са следните:


Разходи :

-
Осъществени са сделки със ЗК “Орел” АД - по застраховка на имущество за 4 хил. лв. и по наем на офис и търговски площи 4 хил. лв.

Осъществени са сделки със ЗК “Орел живот” АД по наем на офис и търговски площи 2 хил. лв. Групова застраховка живот за служителите 5 хил. лв. 


Приходи :

През периода са осъществени продажби на БЗОК “ЗАКРИЛА” АД по предварителен договор за продажба на част от многофункционална сграда бул. “Дондуков” 79-81 за 873  хил. лв. с отчетна стойност на продадената част 749 хил. лв. Отчетени са приходи от лихви по предварителният договор в размер на 459 хил. лв

През 2006 година изтече две годишният гратисен период за плащанията по договора с БЗОК “Закрила” АД което  доведе до увеличаване на паричният поток в Дружеството през отчетната 2006 година.

През финансовата 2007 година се предвижда насочване на свободните парични ресурси за закупуване на краткосрочни ценни книжа, които ще се използват за търгуване и извличане на печалби от краткосрочни колебания в цените. Това ще позволи постигане на по-висока доходност и едновременно с това поддържане на високи коефициенти на ликвидност. 
1. ЛИКВИДНОСТ

Дружеството поддържа високи коефициенти на ликвидност, което позволява да посрещне всички свои плащания без затруднение. Добрата ликвидност се осигурява изключително от вътрешни източници. Ръководството се стреми да използва ефективно вътрешните източници и не предвижда използването на външни източници за подобряване на ликвидността.

    Графики на коеф. на ликвидност, сравнени с предходни години

	 
	2005 г.
	2006 г.
	промяна

	Коефициент на обща ликвидност
	2.5450
	38.3519
	35.8068

	Коефициент на бърза ликвидност
	2.5090
	38.2037
	35.6947

	Коефициент на незабавна ликвидност
	0.5135
	35.7407
	35.2272

	Коефициент на абсолютна ликвидност
	0.2793
	35.7407
	35.4615
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2. КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ
Дружеството няма  ангажменти за извършване на капиталови разходи. Целите на ръководството са преди всичко преструктуриране и ефективно използване на вътрешните ресурси. Съществена промяна в собствения капитал на Дружеството няма. “Орел Инвест”АД няма задължения към финансови институции, както и задбалансово отчетени споразумения за финансиране.

3. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА

	    Показател
	КОД
	2006
	%
	2005
	%

	А. Разходи за обичайната дейност
	
	 
	 
	 
	 

	I. Разходи по икономически елементи
	
	699
	45.75%
	454
	84.39%

	1. Разходи за материали
	1
	29
	1.90%
	30
	5.58%

	2. Разходи за външни услуги
	2
	216
	14.14%
	98
	18.22%

	3. Разходи за амортизации
	3
	42
	2.68%
	53
	9.85%

	4. Разходи за възнаграждения
	4
	327
	21.40%
	202
	37.55%

	5. Разходи за осигуровки
	5
	29
	1.90%
	17
	3.16%

	6. Други разходи:
	6
	57
	3.73%
	54
	10.04%

	II. Суми с корективен характер
	
	810
	53.01%
	75
	13.94%

	1.Балансова стойност на продадени активи (без продукция)
	7
	810
	53.01%
	75
	13.94%

	2. Други суми с корективен характер
	
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	III. Финансови разходи
	
	18
	1.18%
	5
	0.93%

	1. Разходи за лихви
	
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	2. Отрицателни разлики от операции с финансови активи и инструменти
	8
	15
	0.98%
	3
	0.56%

	3. Отрицателни разлики от промяна на валутни курсове
	
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	4. Други разходи по финансови операции
	9
	3
	0.20%
	2
	0.37%

	Б. Общо разходи за дейността ( I+II+III)
	
	1528
	99.93%
	534
	99.26%

	В. Печалба от обичайната дейност
	
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	IV. Извънредни разходи
	
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	Г. Общо разходи (Б + IV)
	
	1528
	99.93%
	534
	99.26%

	Д. Счетоводна печалба
	
	 
	0.00%
	 
	0.00%

	V. Разходи за данъци
	
	-1
	0.07%
	4
	0.74%

	1. Данъци от печалбата
	
	 
	0.00%
	 
	0.00%

	2. Други
	
	-1
	0.07%
	4
	0.74%

	Е. Печалба
	
	0
	0.00%
	0
	0.00%

	ВСИЧКО (Г + V + Е)
	
	1527
	
	538
	


[image: image5.png]pa3xoaun

400 600

800

1000

m2005

30

53 202 17 54

75

m 2006

29

216

41 327 29 57

810

15





[image: image6.png]2005 OTpuuatenqu

pasnukm ot
onepaumm ¢
Banancosa cToitHocT buHaHCOBM aKTUBK 1
Ha npojaseHn MHCTPYMEHTI
axTuem (6es 1% Pasxoau3a

marepuanm Pa3xo/1/ 3a BbHWHM
6% yeayrm
18%

npoayKuus)
14%

Lpymm
pasxoau:
10% Apyrv pasxoam no
buHaHcosn
onepauum
0%

Pasxoau3a
OCUTYpOBKM
3%

Pasxoau3a
amopTu3aunn
10%





[image: image7.png]OTpuuaTtentn Apyrv pasxoam no

2006 pasauku ot buHaHcosn

onepauum ¢ onepauumn
buHaHCOBM akTUBK W 0%
MHCTPYMEHTH Pasxopu 3a
1%

BBHLIHM YCAY U
14%

Pasxoau3a
amopTu3aunn

Pasxo, a 3%
marepuanm
2%
7 Pasxoau3a
BanaHcosa CTORHOCT
Ha npoaaseHn Bb3HarpaxaeHna
21%

akTusm (6e3
npoayKuus)
53%

Pasxoau3a
OCUTYpOBKM
Apyrv pasxoau: 2%
4%





II. ВАЖНИ СЪБИТИЯ, НАСТЪПИЛИ СЛЕД  ГОДИШНОТО       СЧЕТОВОДНО ПРИКЛЮЧВАНЕ

На 22.01.2007г. се проведе извънредно общо събрание на акционерите, на което бяха направени промени в устава, свързани с промяната на адреса на управление на Дружеството. На общото събрание беше намален броя на членовете на Съвета на директорите от четири на трима души, като Георги Владимиров Дончев беше освободен от Съвета на директорите. Протокола от Общото събрание на акционерите беше изпратен в законоустановения срок на КФН, “БФБ”АД, “Централен Депозитар”АД, а взетите решения бяха публикувани в интернет-страницата на Дружеството.
III. ВАЖНИ НАУЧНИ ИЗСЛЕДВАНИЯ И РАЗРАБОТКИ

Дружеството не прави научни изследвания и разработки.

IV. ПРЕДВИЖДАНО РАЗВИТИЕ НА ДРУЖЕСТВОТО

През настоящата 2007г. се предвижда насочване на свободните парични средства за закупуване на краткосрочни ценни книжа, които ще се използват за търгуване и извличане на печалби от краткосрочни колебания в цените. Това ще позволи постигане на по-висока доходност и едновременно с това поддържане на високи коефициенти на ликвидност. Ще продължи търговията с акции от оборотния портфейл, което ще спомогне за освобождаване на паричен ресурс и увеличаване на финансовите приходи.

V. ПРОМЕНИ В ЦЕНАТА НА АКЦИИТЕ НА ДРУЖЕСТВОТО

Емисията акции на “Орел Инвест”АД е регистрирана на “БФБ”АД с борсов код HORINV и се търгува на неофициалния пазар на акции сегмент “В”. През 2006г. са изтъргувани на “БФБ”АД 20290 бр. акции на “Орел Инвест”АД при нормална търговия (средна цена 0,85 лв./бр.) и 1222519 бр. акции при блокови сделки (средна цена 1,66 лв./бр.). Съществена промяна в цените на акциите на Дружеството спрямо предходния отчетен период няма.

VI. ИНФОРМАЦИЯ ОТНОСНО ПРОГРАМАТА ЗА ПРИЛАГАНЕ НА МЕЖДУНАРОДНО ПРИЗНАТИТЕ СТАНДАРТИ ЗА ДОБРО КОРПОРАТИВНО УПРАВЛЕНИЕ

       1. ИЗПЪЛНЕНИЕ НА ПРОГРАМАТА ЗА ПРИЛАГАНЕ НА МЕЖДУНАРОДНО ПРИЗНАТИТЕ СТАНДАРТИ ЗА ДОБРО КОРПОРАТИВНО УПРАВЛЕНИЕ

  Програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД е изготвена в съответствие с определените от Зам.председателя на КФН стандарти и принципите за корпоративно управление на OECD (организация за икономическо сътрудничество и развитие).

Възприемането на програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление, спазването на всички разпоредби, застъпени в Устава на Дружеството и Законите, както и предприемането на конкретни мерки за прилагане на принципите на корпоративно управление от страна на Съвета на директорите  допринася, както за подобряване представянето на Дружеството пред инвеститорите, така и за постигане на дългосрочните му цели. 

Един от ключовите елементи за подобряване на икономическата ефективност е корпоративно управление, което включва съвкупност от взаимоотношения между Съвета на директорите, Общото събрание на акционерите, акционерите и другите заинтересувани страни. Корпоративното управление също така предоставя рамката, в която се поставят целите на Дружеството, определят се средствата за постигането на тези цели и се следят резултатите. Доброто корпоративно управление трябва да дава стимул на Съвета на директорите да преследва цели, които са в интерес на Дружеството и акционерите, както и да улеснява ефикасния надзор, като по този начин се използват ресурсите по-ефективно.

 Програмата за добро корпоративно управление определя политиката и принципите, от които  се ръководи Съветът на директорите  на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД, за осигуряване възможност на акционерите да упражняват по-пълно своите права, за подобряване процеса на разкриването на информация и за подпомагане на мениджмънта при организиране на дейността на предприятието. Формирането на тази програма е продиктувано не само от законовите изисквания, но отразява намерението на Съвета на директорите за възприемане на този нов модел взаимоотношения по отношение на акционерите на Дружеството и заинтересуваните лица в бъдеще.

Права на акционерите

Дружеството свиква Общо събрание на акционерите, съгласно изискванията на ЗППЦК и Търговския Закон. 

Съветът на директорите свика Общо събрание на акционерите на редовно годишно заседание  веднъж през 2006 г. 

Не бе констатирана необходимост от приемане на важни решения за Дружеството, като увеличаване на капитала, издаване на емисии от облигации, разпореждане с активи, чиито размер  изисква одобрението на ОС на акционерите, за да се свикат и извънредни Общи събрания на акционерите. Не бе констатирана необходимост да бъде свиквано и провеждано Общо събрание на акционерите на Дружеството, на което да бъдат подложени на гласуване  въпроси  за решения за сливания, както и за сделки за продажба на значителна част от активите на дружеството.

През 2006 г. не бе променян Устава на Дружеството.

 Поканата за свикване на Общото събрание бе  обнародвана в Държавен вестник и публикувана в един централен ежедневник, най-малко 30 дни преди деня на провеждането му, съгласно Търговския закон и ЗППЦК. Поканата заедно с всички материали по дневния ред(съгласно чл.224 от ТЗ) бяха изпратени  на КФН, “Централен депозитар” АД и регулирания пазар - “Българска фондова борса” АД в установения четиридесет и пет дневен срок преди откриването на заседанието на ГОСА(съгласно чл. 115, ал3 от ЗППЦК и  чл.42, ал.1  от Наредбата за разкриване на информация). КФН и “БФБ”АД дадоха публичност на получените материали. В деня на обнародване в Държавен вестник на поканата за свикване на Общо събрание, на адреса на управление на дружеството бяха на разположение всички материали, свързани с дневния ред на Общото събрание.

По този начин всеки акционер, независимо от притежавания брой акции в капитела на дружеството имаше възможност да вземе участие в работата на Общото събрание и да се запознае с материалите по дневния ред.

В поканата, обнародвана в Държавен вестник и публикувана във вестник ”Пари”, като централен ежедневник и чрез публичността, която се даде чрез КФН и “БФБ”АД , се съдържаше достатъчно информация за датата и мястото на провеждане на Общото събрание, както и че  материалите  за събранието са изготвени, намират се в офиса на дружеството и всеки акционер може да се запознае с тях.

Заседанието на Общото събрание на акционерите бе проведено в гр.София, в седалището на дружеството, с което се целеше да не се затрудняват по никакъв начин акционерите на дружеството.

На заседанието на Общото събрание не бяха включени нови въпроси в дневния ред при условията и реда на чл.223а от ТЗ, нито в деня на провеждането му.

На акционерите бе разяснена процедурата по провеждане на общото събрание и правилата за гласуване. Правата които можеха да упражнят по  гласуването акционерите бяха “за”, “против” и “въздържали се” за всяко направено предложение по дневния ред. 

Председателят на Общото събрание  оповести по време на заседанието на Общото събрание на акционерите, потенциалните вреди и ползи от упражняване на правото на глас по отделните предложения за решения, посредством предоставянето точна и прецизна информация за  същността на  обсъжданите въпроси.

Правото на глас в Общото събрание на акционерите може да се упражнява лично или чрез представител от лицата , придобили своите акции и вписани в книгата на акционерите най-късно 14 дни преди датата на събранието.От Централния депозитар бе взета и бе налице Книга на акционерите към определената дата. Представителят  на акционер трябва да разполага с изрично, нотариално заверено пълномощно, отговарящо на изискванията на ЗППЦК и Наредбата за минимално съдържание на пълномощно за представителство на акционер в ОС на дружеството, чиито акции са били предмет на публично прадлагане. На проведеното ОС на акционерите имаше представени акционери с пълномощни, които отговаряха на законовите изисквания. Директорът за връзки с инвеститорите може да предостави ,при поискване от акционери, образец на пълномощно за представителство. 
Равнопоставено третиране на акционерите

“Орел инвест” АД  осигурява защита на правата на всеки един от акционерите си, като: 

1. Предоставя по-сигурни методи за регистрация на собствеността.

В тази връзка е сключен договор за регистрация на емисията от ценни книжа на Дружеството с “БФБ”АД, като по този начин се осигурява възможност за свободна прехвърляемост на акциите на “Орел инвест” АД. Притежаваните от настоящите акционери акции могат да се търгуват и потенциалните инвеститори също могат да придобиват акции от Дружеството.  Докато Дружеството фигурира в публичния регистър, воден в КФН и акциите му са регистрирани за търговия на “БФБ”АД, всички акционери ще могат свободно да извършват сделки с акции. 

Сключен е договор с “Централен депозитар” АД, където се води Книга на акционерите на Дружеството, в която се отразяват всички изменения на собствеността. Всички прехвърляния и придобивания на акции се удостоверяват посредством направените вписвания във водената от “Централен депозитар” АД kнига на акционерите на Дружеството. Притежаването на депозитарна разписка от акционерите улеснява разпореждането и търговията с акции на  Дружеството. Тъй като в дружеството се съхраняват все още голям брой депозитарни разписки за собственост на акции в “Орел инвест” АД, при поискване на такава от акционер, първо се правеше справка дали такава се съхранява все още в Дружеството и при наличие на положителен отговор , същата се предаваше на акционера. При липса на депозитарна разписка и когато има загубена или открадната депозитарна разписка, акционерите са насочвани към лицензиран инвестиционен посредник – регистрационен агент, за изваждане на дубликат от “Централен Депозитар”АД. 

2. Провежда политика насочена към подпомагане на  акционерите при упражняването на техните права.

През 2006г. няма промени в капитала на Дружеството. През 2006г. бе направена промяна в структурата на собствеността на капитала – “Орел Консулт”АД придоби 57.6% от капитала на Дружеството чрез блокова сделка на “БФБ”АД. Продавач на пакета акции беше “Орел-Г Холдинг”АД. “Орел Консулт”АД промени фирмата си на “Гущеров и син”АД. 

Всеки един потенциален инвеститор може да придобива неограничен брой акции от регулирания пазар на ценни книжа посредством системата за търговия на “Българска фондова борса” АД, спазвайки правилата за неупотреба на вътрешна информация при сделки с акциите на Дружеството. 

Акциите на Дружеството са свободно прехвърляеми и разпореждането с тях се извършва без ограничения на фондовата борса.

Чрез уведомленията за разкриване на дялово участие,  Съветът на директорите следеше дали има случаи, в които акционер е придобил над 1/2 или над 2/3 от акциите на Дружеството и съответно не е отправил търгово предложение (в този случай лицето/лицата няма да имат право на глас в Общо събрание на акционерите). За “Гущеров и син”АД (“Орел Консулт”АД) не възникна задължението да регистрира в КФН търгово предложение, тъй като при придобиването на пакета от 57.6% от капитала на “Орел Инвест”АД е свързано лице с продавача “Орел-Г Холдинг”АД.   

Членовете на Съвета на директорите , както и служители в оперативното управление на Дружеството и свързани с Дружеството лица нямат преференциални права за придобиване на акции, както и няма изградена система за получаване на акции като бонуси.

Акциите на “Орел инвест” АД са от един клас и всички са с еднаква номинална стойност и с равни права .
На 06.12.2005г. Съвета на директорите на “Орел Инвест”АД  взе решение за спиране изплащането на дивидентите за 1997г. и 1998г. поради изтичане на давностния срок, за което уведоми КФН, “БФБ”АД и публикува съобщение във вестник “Пари”

Във всеки един момент, при поискване, всеки акционер имаше възможност да получи пълна информация за финансово-икономическото състояние на дружеството и за всяка подробност, свързана с функционирането му. 
Роля на заинтересуваните лица за корпоративното управление
Поради структурата на собствеността при “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД и наличието на висока концентрация в един мажоритарен акционер – “Гущеров и син” АД (57,60%), както и ангажирането му под една или друга форма в управлението на компанията, се гарантира че Съвета на директорите работи целенасочено, с оглед развитието на Дружеството и всеобщия интерес на акционерите.

Представител на заинтересуваното лице – “Гущеров и син” АД участва в Съвета на директорите на дружеството, защитава правата на заинтересуваното лице и активно подпомага както управлението, така и развитието на Дружеството .

През годината не са сключвани сделки, които да изискват да се прилагат разпоредбите на чл.114 от ЗППЦК, но Съветът на директорите има готовност при възникване на обстоятелства, които налагат сключването на такива сделки стриктно да се придържа към разпоредбите на закона с цел да осигури равнопоставеността на интересите на всички акционери.

През 2006г. Съветът на директорите на “Орел Инвест” АД  се състоеше от четири члена, от които двама или ½ са независими лица (при изискванията  на чл. 116 а, ал.2  от ЗППЦК - най-малко една трета от членовете на Съвета на директорите да бъдат независими лица). 

Независимите членове са гаранция, че управлението на Дружеството се осъществява в интерес на всички акционери, както на основния акционер, така и на малцинствените акционери. Те допринасят за приемане на обективни и обосновани решения, което усъвършенства управлението и контрола на Дружеството.

Разкриване на информация и прозрачност

Разкриването на периодична и инцидентна информация на регулирания пазар на ценни книжа се извършваше посредством избрания директор за връзки с инвеститорите. В борсовия бюлетин, както и в регистъра на КФН цялата информация е достояние на широката публика – на настоящите и бъдещи потенциални инвеститори. 

Годишният отчет, както и тримесечните отчети, са в съответствие със законовите разпоредби и дават пълна представа, както за финансовото състояние, така и за структурата и политиката на корпоративно управление на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД.

Годишният и тримесечните отчети в определените от закона срокове бяха предоставяни в КФН и “БФБ” АД, за да се осигури на всеки акционер и потенциален инвеститор справедлив, своевременен и икономичен достъп до информацията.

Директорът за връзки с инвеститорите активно участваше в процеса на разкриване на информация - лицето, което се явява свързващо звено между Съветът на директорите на Дружеството, досегашните акционери и бъдещите инвеститори в ценни книжа на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД. Директорът за връзки с инвеститорите  приемаше всякакви запитвания от акционерите. През годината не е имало писмени оплаквания и възражения.

Членовете на Съвета на директорите на Дружеството  предоставяха необходимия обем  информация за Дружеството и съдействаха активно на Директора за връзки с инвеститорите при извършване на неговата дейност и връзката му с акционерите на Дружеството.

С оглед разкриване на информация и прозрачност Съветът на директорите на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД  възложи на Директора за връзки с инвеститорите:

-Да осъществява активна връзка между Съвета на директорите на Дружеството и неговите акционери и лицата, проявили интерес да инвестират в ценни книжа на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД, като им предоставя информация относно текущото финансово и икономическо състояние на Дружеството и всяка друга информация, на която те имат право по закон ,в качеството им на акционери или инвеститори. Това означава, че във всеки един момент  в рамките на работния ден, Директорът се задължава да бъде на разположение на акционерите и инвеститорите, да поддържа база данни за икономическото и финансово състояние на дружеството, да изготвя справки за движението на цените на ценните книжа на Дружеството,  да предоставя счетоводната документация на Дружеството, доколкото тя не представлява търговска тайна, да информира акционерите и инвеститорите за корпоративни събития, които представляват публична информация; при поискване да разкрива на акционерите и инвеститорите периодична и инцидентна  информация;

-Да води регистър за постъпилите запитвания и предоставената по-горе информация, като описва и причините в случай на не предоставяне на поискана информация, а също и да поддържа регистри за предоставената информация и за изпратените материали на КФН, “БФБ”АД и “Централен Депозитар”АД;

-Да изпраща в законоустановения срок материалите за свикване на общо събрание до всички акционери, поискали да се запознаят с тях;

-Да води и съхранява верни и пълни протоколи от заседанията на Съвета на директорите  на Дружеството;

-Да изпраща всички необходими отчети и уведомления на Дружеството до Комисията, регулирания пазар, на който се търгуват ценните книжа на Дружеството, и Централния депозитар. Тази група от задължения включва следното: периодично разкриване на информация и текущо разкриване на информация
ПЕРИОДИЧНО РАЗКРИВАНЕ НА ИНФОРМАЦИЯ:
В срок до 90 дни от завършване на финансовата година Дружеството  представи годишен  отчет на КФН и “БФБ”АД;

На годишния  финансовия отчет бе извършен одит от  независими за Дружеството одитори; 

В срок от 30 дни от края на всяко тримесечие се представяха тримесечни отчети на КФН и “БФБ”АД; 

Финансовите отчети на Дружеството бяха в съответствиес националните и  с международните счетоводни стандарти;.

В седем дневен срок от представяне на отчетите в  КФН, Дружеството публикуваше съобщение в един централен ежедневник за представянето на съответния отчет в КФН и “БФБ”АД, както и за времето,  мястото и начина за запознаване с него от желаещите за това акционери и потенциални инвеститори.

ТЕКУЩО РАЗКРИВАНА ИНФОРМАЦИЯ :
Дружеството своевременно подаваше и информация, влияеща върху цената на ценните книжа до края на работния ден, следващ деня на вземане на решението или узнаването на съответното обстоятелство.

 Отговорности на управителните органи

“ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД, има едностепенна система на управление съобразно изискванията на Търговския закон. 

През 2006 г.  промени в Съвета на директорите не са правени.

Съветът на директорите на “Орел Инвест” АД  се състои от четири члена, от които двама или ½ са независими (при изискванията  на чл. 116 а, ал.2  от ЗППЦК - най-малко една трета от членовете на Съвета на директорите да бъдат независими лица). Независимият член не може да бъде:

1.служител в дружеството;

2.акционер, който притежава пряко или чрез свързани лица най-малко 25 на сто от гласовете в Общото събрание на акционерите или е свързано с дружеството лице;

3.член на управителен или контролен орган, прокурист или служител на търговско дружество или друго юридическо лице по т.2 и 3;

4.свързано лице с друг член на Съвета на директорите.

Членове на Съвета на директорите са само дееспособни физически лица, отговарящи на изискванията на ЗППЦК и ТЗ, доказали предварително своя професионализъм, опит и качества.

Членовете на Съвета на директорите са предоставили пред  Дружеството и свидетелство за съдимост и декларации по чл. 116а  от ЗППЦК.

Членовете на Съвета на директорите са предоставили изискуемите от ЗППЦК Декларации до КФН, “БФБ”АД и до самото Дружество за тяхното участие в  управителни и контролни органи на други дружества, както и информация за юридическите лица, в които притежават пряко или непряко повече от 25 % от капитала или върху които имат контрол, както и за наличие на настоящи или бъдещи сделки, за които, считат, че могат да бъдат признати за заинтересувани лица. Тези обстоятелства ще бъдат декларирани и актуализирани в седемдневен срок от тяхното настъпване или промяна в обстоятелствата. 

Съветът на директорите на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД има разработени Правила за работа, които съответстват на българското законодателство и са продължение на принципите, залегнали в Програмата за добро корпоративно управление.

 Всички членове на Съвета на директорите притежават необходимата квалификация и управленски опит.  Членовете на СД са пряко отговорни пред акционерите без да има преграда между тях и акционерите. Отношенията са слабо формализирани, процесът на вземане на решение е гъвкав, поради опростената структура.

Председателят на Съвета на директорите съдейства за създаване на необходимите условия, всички членове да вземат активно участие в заседанията. Заседанията са регулярно провеждани.  

Съветът на директорите на Дружеството е съставял тримесечни отчети за дейността на “ОРЕЛ ИНВЕСТ” АД и е провеждал заседания за тяхното представяне и приемане. Освен това е извършвал периодичната проверка на годишните, тримесечните и текущите счетоводни отчети, относно достоверността, точността на тяхното съдържание и за навременното им представяне пред институциите,  съгласно изискванията на ЗППЦК;

Членовете на Съвета на директорите са изпълнявали задълженията си с грижата на добър търговец и по начин, за който обосновано считат , че е бил в интерес на всички акционери;

Членовете на Съвета на директорите в дейността си са използвали само информация, за която обосновано считат ,че е достоверна и пълна и не са разпространявали непублична информация за Дружеството;

През годината не са  наблюдавани преки или косвени конфликти между интереса на Дружеството и на някои от членовете на Съвета на директорите;

Съветът на директорите следеше осъществяването на целите ,свързани с дейността на  Дружеството и контролираше основните разходи за дейността, разходи за придобиване на ДМА, взимаше решения за покупка и продажба на пакети акции на предприятия.

За гарантиране на прозрачност и законосъобразност на дейността си , Съветът на директорите е сключил два договора за одит – с един независим одитор- регистриран одитор и с одиторско предприятие.

Дейността на Съвета на директорите е в съответствие с програмата, съответно със стандартите за добро корпоративно управление.
   2.ПРЕОЦЕНКА НА ПРОГРАМАТА И ПРЕДЛОЖЕНИЕ ЗА НЕЙНАТА ПРОМЯНА

Съветът на директорите  счита, че е необходимо програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление да бъде променена и съобразена с Кодекса на корпоративното управление на “БФБ”АД и с влезлите в сила от 01.01.2007г. Закон срещу пазарните злоупотреби с финансови инструменти и промени в Наредба N2 за разкриване на информация от публичните дружества.

VII. АНАЛИЗ И РАЗЯСНЕНИЕ НА ИНФОРМАЦИЯТА ПО ПРИЛОЖЕНИЕ N11 ОТ НАРЕДБА N2 ЗА РАЗКРИВАНЕ НА ИНФОРМАЦИЯ ОТ ПУБЛИЧНИТЕ ДРУЖЕСТВА

1. Капиталът на “Орел инвест” АД е разпределен на 2 122 320 /два милиона сто двадесет и две хиляди триста и двадесет/ поименни  безналични акции с право на глас, всяка с номинална стойност от 1 /един/ лев. Всяка поименна акция дава на притежателя си право на един глас в Общото събрание на акционерите, както и право на дивидент и на ликвидационен дял, съразмерни с номиналната стойност на акцията. Акциите на “Орел инвест” АД са безналични.  Всички акции на Дружеството са равностойни във всяко едно отношение. Акциите на “Орел инвест” АД са от един клас. Няма ценни книжа, които да не са допуснати до търговия на регулиран пазар в Република България .
2. В устава на “Орел инвест” АД няма предвидени ограничения върху прехвърлянето на ценните книжа, нито ограничения за притежаването на ценни книжа или необходимост от получаване на одобрение от Дружеството или друг акционер при прехвърляне или притежаване на акции.

3. Към 08.01.2007г. акционерите на “Орел инвест” АД са 387 717. Пряко притежава повече от 5 на сто от правата на глас в общото събрание на Дружеството, а именно 57, 60 на сто  или 1 222 494  броя акции “Гущеров и син” АД с БУЛСТАТ  121480728. Лицата, представляващи “Гущеров и син” АД са Румяна Христова Гущерова – Председател на СД и Атанас Димитров Раков и Християн Добромиров Гущеров – Изпълнителни директори - винаги заедно по двама .

4. Няма акционери със специални контролни права. “Гущеров и син”АД има контрол над Дружеството, тъй като притежава повече от 50 на сто от броя на гласовете в общото събрание.

5. Няма система за контрол при упражняване на правото на глас в случаите,когато служители на Дружеството са и негови акционери и когато контролът не се упражнява непосредствено от тях, тъй като служителите, притежаващи акции в Дружеството са минимален брой и притежават незначително количество акции с право на глас и не могат да окажат влияние на решенията на Общото събрание на акционерите.

6. Правото на глас в Общото събрание на акционерите се упражнява от лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар като акционери 14 дни преди датата на Общото събрание. 

Централният депозитар по искане на Изпълнителния директор, който е овластен да управлява и представлява Дружеството, е длъжен да предостави на Дружеството списъци на акционерите, имащи право да вземат участие в общото събрание и да упражнят правото си на глас.

След получаване на поканата за свикване на Общо събрание на акционерите, регулираният пазар, на който се търгуват акциите, незабавно оповестява последната дата за сключване на сделки с тях, в резултат на които приобретателят на акциите може да упражни правото на глас.

Правото на глас в Общото събрание на публично дружество възниква с пълното изплащане на емисионната стойност на всяка акция и след вписване на Дружеството, съответно на увеличението на неговия капитал, в търговския регистър.

Няма ограничения върху правата на глас, като ограничения върху правата на глас на акционерите с определен процент или брой гласове

Няма системи, при които със сътрудничество на Дружеството финансовите права, свързани с акциите, са отделени от притежаването на акциите.

Ограничения върху упражняване правото на глас възниква само в следните случаи :

-Акционер или негов представител не може да участвува в гласуването за предявяване на искове срещу него и за предприемане на действия за осъществяване на отговорността му към Дружеството.

-При вземане на решение по чл.114, ал.1 заинтересуваните лица не могат да упражняват правото си на глас . Заинтересуваните членове на Съвета на директорите не участват във вземането на решения по чл.114, ал.2.

7. Не са известни на Дружеството споразумения между акционери, които могат да доведат до ограничения в прехвърлянето на акции или правото на глас.

8. Общото събрание на акционерите изменя и допълва Устава на  ДРУЖЕСТВОТО и избира и освобождава членовете на Съвета на директорите и определя възнаграждението им. 

Решенията за изменение и допълване на Устава се взимат с мнозинство 2/3 от представения капитал, а решенията за избиране и освобождаване на членовете на Съвета на директорите се взимат с обикновено мнозинство от представения капитал.

Общото събрание на акционерите може да заседава, ако присъстват акционери, или изрично упълномощени техни представители притежаващи най-малко ½ от акциите на дружеството. При липса на кворум може да се насрочи ново заседание , но не по-рано от 14 дни и то е законно независимо от представения на него капитал. 

9.1.  Съветът на директорите взема решения единодушно за:

1. съществени организационни промени;

2. дългосрочно сътрудничество от съществено значение за Дружеството или прекратяване на такова сътрудничество;

3. създаване на клон;

4. увеличаване капитала на Дружеството;

5. сделки със заинтересувани лица извън посочените в т.9.2.

9.2. Съветът на директорите не може да взема решения без предварително да е бил овластен от Общото събрание на акционерите  за осъществяване на сделки , в резултат на които:

1. Дружеството придобива, прехвърля, получава или предоставя за ползване или като обезпечение под каквато и да е форма дълготрайни активи на обща стойност над :

a)  една трета от по-ниската стойност на активите съгласно последния одитиран или последния изготвен счетоводен баланс на дружеството;

b)  две на сто от по-ниската стойност на активите съгласно последния одитиран или последния изготвен счетоводен баланс на дружеството, когато в сделките участват заинтересувани лица;

2. възникват задължения за Дружеството към едно лице или към свързани лица на обща стойност над стойността по т.1, буква “а”, или когато задълженията възникват към заинтересувани лица или в полза на заинтересувани лица – над стойността по т.1 , буква “б”.
3. вземанията на дружеството към едно лице или към свързани лица надхвърлят стойността по т.1, буква “а”, а когато длъжници на дружеството са заинтересувани лица – над 10 на сто от стойността на т.1, буква “б”.
             Разпоредбата не се прилага в случаите:

1. на сделки, извършени при осъществяване на обичайната търговска дейност на Дружеството, включително при сключване на договори за банкови кредити и предоставяне на обезпечения, освен ако в тях участват заинтересувани лица;

2. на кредитиране от холдингово дружество при условия не по – неблагоприятни от пазарните в страната;

3. когато е налице договор за съвместно предприятие.

9.3 Съветът на директорите взема решения с обикновено мнозинство когато:
1) приема правила за работата си и избира Председател, Заместник Председател и Изпълнителни директори;

2) следи за прилагането на приетите принципи за корпоративно управление, интегрирани в приетата от Дружеството програма за добро корпоративно управление и извършва нужните промени; 

3) определя стратегията за развитието на Дружеството; 

4) обсъжда анализи, прогнози, концепции и програми за развитието на Дружеството ;

5) взема решения за учредяване на нови дружества, участие и закриване на участия в други дружества 

6) определя сътрудничеството на Дружеството с банки,икономически съюзи, групировки, неправителствени организации; 
7) определя основните насоки и приоритети на финансовата, застрахователна, кредитна и инвестиционна политика на дружеството;

8) взема решение за образуване на парични фондове, определя източниците на тяхното набиране и насоки на изразходването им;

9) взема решения за придобиване и отчуждаване на вещни права върху недвижимите имоти, ползване на кредити, даване на гаранции, предоставяне на лицензии , извън ограниченията на чл.29 и 30 от Устава на Дружеството.

10) изготвя и предлага за одобрение на Годишното Общо събрание на акционерите годишен финансов отчет, годишен отчет за дейността, предложения за разпределение на печалбата;

11) предлага на Общото събрание на акционерите одитори, които да бъдат избрани за заверка на годишните отчети; 

12)  назначава по трудов договор Директор за връзка с инвеститорите.
9.4  Съветът на директорите може да разглежда и всякакви други въпроси, за които счита че са необходими решения във връзка с дейността на Дружеството.

9.5  Съветът на директорите няма правото да взема решения за издаване и обратно изкупуване на акции на Дружеството.

10. Няма сключени съществени договори на Дружеството, които пораждат действие, изменят се или се прекратяват поради промяна в контрола на Дружеството при осъществяване на задължително търгово предлагане.

11. Няма предвидени споразумения между Дружеството и управителните му органи или служители за изплащане на обезщетение при напускане или уволнение без правно основание или при прекратяване на трудовите правоотношения по причини,свързани с търгово предлагане.

VIII. ОТЧЕТ ЗА ДЕЙНОСТТА ПО ЧЛ.247 АЛ.2 ОТ ТЪРГОВСКИЯ ЗАКОН

1. Членовете на Съвета на директорите са получили следните възнаграждения през 2006г.:

Жанет Александрова Караджова – изп. Член – 20640лв.

Георги Владимиров Дончев         -  член         -   3840лв.

Цветомир Йорданов Йорданов    - член          -   3840лв.

Атанас Петров Беленски              - член          -   3840лв.

2. Членовете на Съвета на директорите през 2006г. не са придобивали и не са прехвърляли акции на Дружеството.

Жанет Александрова Караджова притежава 25бр. акции от капитала на “Орел Инвест”АД, които не са придобити през 2006г.

3. Членовете на Съвета на директорите нямат преференциални права и могат да придобиват акции на Дружеството, спазвайки разпоредбите на чл.114, ал.1, ал.4; чл.149, ал.8 от ЗППЦК.

4. Членовете на Съвета на директорите декларират пред Дружеството, КФН, “БФБ”АД участието си в търговски дружества като неограничено отговорни съдружници, притежаването на повече от 25% от капитала на друго дружество, участието си в управлението на други дружества и кооперации като прокуристи, управители или членове на съвети, съгласно разпоредбите на чл.114б, ал.1 и чл.116а, ал.2 от ЗППЦК.

Жанет Караджова
1. Не е  участвала през 2006 г. като неограничено отговорен съдружник в друго дружество.

2. Не е притежавала през 2006г. пряко или непряко  25 на сто от капитала на друго дружество.

3. .Не е участвала през 2006 г. в управлението или управителните органи на друго дружество.

Цветомир Йорданов
1. Не е участвал през 2006г. като неограничено отговорен съдружник в друго дружество.

2. Притежавал е през 2006 г. пряко над  25 на сто от капитала на “Пиринска консултантска компания” ООД .

3. Участвал е  през 2006г. в управлението на “ Пиринска консултантска компания” ООД като управител и в Съвета на директорите на “Тур истър” АД.

Атанас Беленски 

1. През 2006г . е  бил неограниечено отговорен съдружник в СД “Мебели РАБЕЛС – Беленски и с-ие”.

2. Притежавал е през 2006г. повече от 25% от капитала на “РАБЕЛС” АД.

3. През 2006 г. е участвал в Съвета на директорите на “РАБЕЛС” АД. 

Георги Дончев 

1.Не е участвал през 2006 г. като неограничено отговорен съдружник в друго дружество.

2.Не е притежавал през 2006 г. пряко или непряко 25 на сто от капитала на друго дружеството .

3.През 2006 г. е участвал в Съвета на директорите на “Орбел”АД

5. Членовете на Съвета на директорите или свързани с тях лица не са сключвали с Дружеството договори, които излизат извън обичайната му дейност или съществено се различават от пазарните условия.

                                                                              ПРЕДСЕДАТЕЛА НА СД и

                                                                 ИЗПЪЛНИТЕЛЕН ДИРЕКТОР:
                                                                            ................................……
                                                                              /Жанет Караджова/
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