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Инвеститорите могат да получат Регистрационния документ на „ЛИАМ” АДСИЦ всеки работен ден от 10:00 до 17:00 ч. в:

· офиса на емитента: адрес: град София, бул. “Сливница” № 444; телефон: (+359) 887 439 713; факс: (+359 2) 9 842 276; лице за контакт: Владислав Дамаскинов

В периода на първичното публично предлагане на акциите горепосочените документи могат да бъдат получени от банката-депозитар: „Сосиете Женерал Експресбанк” АД, участваща в първичното публично предлагане. Същите могат да бъдат получени и от “Българска фондова борса – София” АД след приемането на акциите на Дружеството за борсова търговия. 

„ЛИАМ” АДСИЦ информира потенциалните инвеститори, че инвестирането в акции е свързано с определени рискове. Рисковите фактори, специфични за дейността на Дружеството, са подробно представени на страница 7 и следващите от този документ. 
1. Управителни органи на „ЛИАМ” АДСИЦ. Основни партньори

1.1 Съвет на директорите

Съгласно член 8, ал. 1 от Закона за дружествата със специална инвестиционна цел и член 32, ал. 1 от Устава на Дружеството „ЛИАМ” АДСИЦ има едностепенна система на управление. Дружеството се управлява от Съвет на директорите в състав от три физически лица, а именно: 

1. Атанас Иванов Фурнаджиев, ЕГН 7001150040 – председател на Съвета на директорите и Изпълнителен директор.

2. Филип Майкъл Пфое, гражданин на Република Германия, роден на 25.11.1968г., паспорт № 1304047133, издаден на 28.10.1999 г. от община Хамбург, валиден до 27.10.2009 г. – заместник-председател на Съвета на директорите. 
3. Владислав Стефанов Дамаскинов, ЕГН 7906182187 – независим член на Съвета на директорите.
„ЛИАМ” АДСИЦ се представлява от Изпълнителния директор Атанас Фурнаджиев.

Към датата на съставяне на този Регистрационен документ Съветът на директорите на Дружеството не е упълномощавал прокурист или друг търговски пълномощник.

1.2 Основни банки 

Банка депозитар на Дружеството: 
Наименование:

„Сосиете Женерал Експресбанк” АД

Седалище и адрес на управление:
Варна, бул. „Вл. Варненчик” 92
1.3 Одитори на „ЛИАМ” АДСИЦ

Към момента на изготвяне на този Регистрационен документ за одитор на „ЛИАМ” АДСИЦ е избран г-н веселин стефанов дичев.
1.4 Лица, отговорни за изготвянето на Регистрационния документ

Отговорни за изготвянето на този регистрационен документ са членовете на Съвета на Директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ . 

С подписите си на последната страница от този документ Изпълнителният директор на Дружеството – Атанас Фурнаджиев и Независимият член на директорите - Владислав Дамаскинов декларират, че при изготвянето му са положили необходимата грижа за съответствието на този Регистрационен документ с изискванията на закона и че, доколкото им е известно, информацията, съдържаща се в регистрационния документ, не е невярна, подвеждаща или непълна. 

2. Основна информация

2.1 Систематизирана финансова информация

„ ЛИАМ” АДСИЦ е новоучредено дружество, което към 31.12.2006 е придобило следните активи за секюритизация:

· Недвижими имоти намиращи се в Столична община, Район Нови-Искър с обща площ от  56 091кв.м. /квадратни метра/ на обща стойност от 1 262 047 лв. Имотите са придобити на средна цена от 22.50 лв. на кв.м., която е повече от два пъти по-ниска цена от изготвената от Независимия оценител оценка. 

· До края на отчетната година дружеството не е извършвало никакви допълнителни дейности по облагородяване на земите и/или промяна на статуса им.

2.2 Рискови фактори

Инвестирането в акциите, издадени от „ЛИАМ” АДСИЦ е свързано с редица рискове, които могат да окажат влияние върху тяхната стойност и доходност. Потенциалните инвеститори трябва внимателно да се запознаят с описаните по-долу рискове, заедно с останалата информация, представена в Регистрационния документ, преди да вземат решение за придобиване акции. 

Дружеството не може да гарантира реализирането на инвестиционните си цели, нито постигането на определени резултати. Всеки един от описаните рискови фактори може да окаже съществено негативно влияние върху дейността на Дружеството, а част от рисковете са извън възможностите за контрол или противодействие от негова страна. 

Рисковите фактори са разгледани по групи и са подредени в зависимост от значимостта им за инвеститорите. Рисковите фактори се актуализират и анализират ежегодно от Дружеството в Годишния отчет за дейността му. 

Рискове, свързани с инвестирането в недвижими имоти (секторни рискове)

Резултатите на Дружеството и стойността на неговите активи зависят от общото състояние на икономическата среда и различните фактори и рискове, свързани с инвестирането и притежаването на недвижима собственост (вж. т. 4.5. Основни тенденции за повече информация относно нашите предвиждания). Възвращаемостта на подобни инвестиции зависи от приходите от притежаваните имоти и повишаването на тяхната стойност, както и от разходите, свързани с тях (разходи за придобиване, развиване, поддържане и управление).

Общи секторни рискове. Доходите от или стойността на недвижимите имоти могат да бъде засегнати от цялостното състояние на икономическата среда в България, общото предлагане на недвижими имоти, както и на недвижими имоти със съответно предназначение (жилищни имоти, офиси, търговски площи и т.н.) и/или местоположение, или намаляване на търсенето на недвижими имоти като цяло или на имоти с определени характеристики, понижаване на атрактивността на предлаганите от Дружеството площи, конкуренцията от страна на други инвеститори и предприемачи, увеличаване на оперативните разходи (включително застрахователни премии, комунални разходи, местни данъци и такси). Едновременно с това, финансовите резултати на Дружеството ще зависят от цената и възможностите за привличане на капитал за извършване на инвестициите. Приходите на Дружеството, които се формират от реализация на периодични вземания по договори за наем, лизинг, аренда или управление, ще се влияят от навременното и изрядно плащане на наемателите или страните по договор за управление, аренда или лизинг на притежаваните от Дружеството недвижими имоти. Определени фиксирани разходи, като разходи за поддръжка на имотите и за обслужване на заеми по правило остават непроменени, в случаите когато икономическите обстоятелства предизвикват намаляване на приходите, което може значително да ограничи възможностите на Дружеството да разпределя дивиденти към акционерите си. 

В допълнение, забавен икономически растеж в страната или Евро-зоната, повишаване на лихвените нива или намаляване на търсенето на недвижима собственост или общественото очакване за настъпване на някое от тези събития ще доведат до общо намаляване на наемните/ продажните цени и/или намаляването на събираемостта на наемите, съответно другите периодични плащания.

Рискове, свързани с неблагоприятни изменения на пазарните цени. Основната част от активите на Дружеството ще бъде инвестирана в недвижими имоти. Поради това динамиката на цените на пазара на недвижими имоти в широк смисъл, включително цените на  строителството, наемите и други свързани услуги (застраховки, поддръжка и т.н.), ще има определящ ефект върху печалбата на Дружеството и стойността на неговия капитал.

Намаление на пазарните цени на недвижимите имоти. Дружеството ще реализира значителна част от приходите си 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 размера на паричния дивидент за инвеститорите и на цената на акциите на Дружеството. Направеният от нас анализ на състоянието и перспективите на пазара на недвижими имоти ни дава основание да очакваме значително повишение на цените на имотите в средносрочен план, при сравнително малък риск от съществено понижаване на цените за дълъг период от време.

Намаление на равнището на наемите. Евентуално намаление на средните нива на наемите в страната може да окаже негативно влияние върху приходите, печалбите и размера на паричния дивидент на Дружеството. Една съществена част от купувачите на имоти ги придобиват с цел отдаване под наем (а не за лично ползване). Ако очакваните от тях доходи от наем спаднат, при равни други условия това ще повлияе отрицателно на цената, която те са склонни да заплатят, за да придобият даден имот. Това от своя страна би могло да доведе до спад на търсенето на недвижими имоти и съответно до спад на техните цени.  Дружеството ще се стреми да намали непрекия риск от потенциално намаление на наемните равнища като изгражда специфични имоти, чийто наем е по-малко вероятно да спадне, или такива имоти, които да са преимуществено за лично ползване от купувачите им. 

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. Дружеството ще се стреми да намали тези разходи посредством провеждането на конкурси при избора на проектанти и изпълнители на проектите, както и посредством наемане на специализирани дружества, които да упражняват постоянен и стриктен инвеститорки надзор на работата на изпълнителите на строителни работи. Строителството на една сграда или комплекс от сгради може да продължи между 9 и 18 месеца (а понякога и повече). От тази гледна точка, най-съществен за Дружеството е рискът от повишение на цените на строителството след започване на строителните работи за дадена сграда, т.е. след като бъде взето решение за нейното придобиване (построяване). Дружеството ще се стреми да ограничи тези рискове като сключва договори за строителство и проектиране, които да не позволяват промени в цените (и по възможност в количествата) на договорените строителни работи. 

Рискове, произтичащи от ниската ликвидност на инвестициите в недвижими имоти. Поради относително ниската ликвидност на инвестициите в недвижими имоти възможностите на Дружеството да актуализира инвестиционното си портфолио в зависимост от промяната на пазарните условия са силно ограничени. Дружеството не може да гарантира, че бързо и своевременно ще може да се освободи от дадена инвестиция, когато същата се окаже недостатъчно доходоносна или неуспешна. Няма гаранция, че Дружеството ще успее своевременно да продаде или отдаде под наем, съответно да сключи договори за лизинг, аренда или управление на притежаваните от него недвижими имоти или че реализираните приходи ще надвишават цената за придобиване и развиване на недвижимите имоти. Отчитайки ликвидния риск, инвестиционната стратегия на „ЛИАМ” АДСИЦ предвижда закупуване/изграждане на недвижими имоти с атрактивно предназначение и разположение и сключването на договори за продажба, съответно наем/управление/лизинг/аренда още преди завършването на обектите, за да се използват максимално съществуващите благоприятни пазарни условия.

Рискове, свързани с повишената конкуренция. Към настоящия момент пазарът на недвижими имоти в България се характеризира, от една страна, с повишено търсене на търговски, жилищни и офис площи и с висока степен на конкуренция от страна на инвеститори, строители и предприемачи, от друга. Съществуващата конкуренция може да доведе до значително повишаване на цените на недвижимите имоти, и по-специално незастроените парцели и до ограничаване на атрактивните възможности за инвестиране. В резултат на това очакваната доходност и нивото на възвращаемост на направените от Дружеството инвестиции може да намалее като няма гаранция, че повишената стойност на неговите активи ще бъде съответно отразена в цената на акциите. 

Рискове при придобиване на нови имоти. Към момента на изготвянето на този Регистрационен документ Дружеството не е придобило недвижим имот. Съществуват общи инвестиционни рискове, свързани с придобиването на нови активи. Дружеството не може да гарантира, че ще успее да придобие желаните от него имоти в кратки срокове. Забавянето при придобиване на имотите води до повишен риск от неблагоприятно изменение на пазарни цени и конюнктура. Всяка инвестиция в недвижими имоти също така крие определен риск от скрити недостатъци на имотите или бъдещи правни претенции или спорове с трети лица.

Рискове при отдаването под наем/лизинг/аренда. Дружеството може да бъде подложено на риск от недостатъчна заетост на притежаваните от него недвижими имоти, забава при отдаването под наем/лизинг/аренда или отдаването им при по-малко изгодни условия от първоначално предвижданите. Ограничаването на този риск ще зависи както от атрактивността на предлаганите от Дружеството недвижими имоти, неговите възможности за добър маркетинг и управление на тези имоти, така и от общата пазарна конюнктура в страната. 

Риск от непокрити от застраховки загуби. Съгласно изискванията на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, Дружеството ще застрахова всеки недвижим имот, веднага след придобиването му. Видът на застрахователните рискове и размерът на застрахователните обезщетения, ще бъдат определяни от Съвета на директорите, съгласно неговата преценка за икономическата оправданост, и в съответствие с възприетите най-добри практики в сектора. Сключваните от Дружеството застраховки ще покриват задължително рисковете „пожар” и „природни бедствия”. Въпреки това, Дружеството ще бъде изложено на риск от определени щети или загуби, в резултати от събития, които няма да бъдат покрити от застраховка, било поради икономическа неоправданост от поддържането на подобни застраховки (напр. срещу риск „терористичен акт”) или поради факта, че не се предлагат съответните застрахователни продукти. 

Рискове, свързани с използването на дългово финансиране. Дружеството възнамерява да финансира част от инвестиционната си програма чрез привличане на дълг под формата на кредити или облигационен заем. Това излага Дружеството на рисковете, характерни за дългово финансиране, включително риска от това оперативните приходи да бъдат недостатъчни за обслужване на заемите и разпределянето на дивиденти. 

Рискове, специфични за дружеството (оперативни рискове)

Рискове, свързани с кратката история на Дружеството. Дружеството е новоучредено и предстои да започне осъществяване на своята инвестиционна дейност. „ЛИАМ” АДСИЦ няма доказана история в реализирането на инвестиционни проекти, постигането на определени инвестиционни цели или финансови резултати. Отчитайки тези факти, Дружеството е привлякло за членове на Съвета на директорите лица с доказани качества и професионален опит в управление на големи дружества и проекти. 

Зависимост от ключови служители. За постигането на инвестиционните цели на Дружеството от съществено значение са усилията, квалификацията и репутацията на членовете на Съвета на директорите. Напускането на някои от директорите може в краткосрочен план да окаже негативно влияние върху неговата дейност или възможностите за привличане на капитал.  Поради спецификата на своята дейност и нормативните изисквания Дружеството ще разполага с ограничен персонал, като основна част от дейностите ще бъдат осъществявани от външни контрагенти (обслужващи дружества). В допълнение, членовете на Съвета на директорите са заявили дългосрочни намерения за управлението на Дружеството, като такива ще бъдат изисквани и от другите служители в „ЛИАМ” АДСИЦ.

Оперативен риск и конфликт на интереси. Това е рискът от нелоялно или неетично поведение на служителите на Дружеството или членовете на неговия Съвет на директорите. Съгласно изискванията на закона съществена част от дейността на Дружеството ще бъде поверена на външни лица – обслужващи дружества. Дружеството ще разполага с ограничен персонал, а основните решения, свързани с неговата дейност, ще бъдат вземани от Изпълнителния директор или от Съвета като колективен орган. Всички директори са лица с доказана репутация и квалификация. 

Рискове, свързани с дейността на обслужващи дружества. Дружеството е задължено по закон да възложи управлението на притежаваните имоти, включително, но не само, извършване на строежи и подобрения, събирането на наеми, поддържането и ремонтите, както и воденето на счетоводна отчетност, на едно или повече обслужващи дружества. В тази връзка изпълнението на договорните задължения от страна на обслужващите дружества ще оказва съществено влияние върху дейността и финансовите резултати на Дружеството. При подбора на обслужващи дружества Съветът на директорите ще се ръководи от досегашната история, репутация, професионална квалификация и опит на обслужващите дружества и ръководния им персонал.

Рискове, свързани с инвестирането в акции на Дружеството

Ценови риск. Стойността на акциите се определя на базата на търсенето и предлагането и цената на акциите се влияе както от икономическите и финансовите резултати на дружеството и другата публично оповестена информация, така и общите фактори, оказващи влияние върху капиталовия пазар в страната. В резултат на това, Дружеството не може да гарантира постигането или поддържането на определена цена на неговите акции. В определени моменти борсовата цена на акциите може да бъде значително по-ниска от нетната стойност на притежаваните активи или номиналната стойност на самите акции.

Ликвиден риск. Предлаганите акции са регистрирани за търговия на неофициален пазар на Българска фондова борса. Това не означава и Дружеството не може да гарантира, че за тези акции ще се развие активен пазар. Нивото на ликвидност на акциите на Дружеството зависи както от тяхната атрактивност, така и от общото състояние на капиталовия пазар. Ниската ликвидност може да доведе до потискане на цената на акциите, както и да ограничи възможностите за предотвратяване на загуби при сривове на пазара или за реализирането на капиталови печалби в желания от инвеститорите момент.  

Риск от разводняване  на капитала (на стойността на акциите). Съгласно Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ Дружеството може да увеличава капитала си чрез конвертиране на облигации в акции и чрез издаване на нови акции. Конвертирането в акции на издадени от Дружеството облигации може да доведе до разводняване на капитала (на стойността на акциите) като се намали печалбата на издадените от Дружеството обикновени акции и на балансовата им стойност (досегашните облигационери стават акционери в дружеството и при определяне на дивидента за обикновена акция и нейната балансова стойност ще се вземат предвид по-голям брой акции – досега издадените и придобитите чрез конвертиране на облигации). До същия ефект ще се стигне и при издаването на обикновени акции на цена, по-ниска от балансовата стойност на акция. 

Системни рискове

Общите (системни) рискове са тези, които се отнасят до всички икономически субекти в страната и са резултат от външни за Дружеството фактори, върху които то 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.

Неблагоприятни промени в законодателството. От определящо значение за финансовия резултат на „ЛИАМ” АДСИЦ и за дохода на неговите акционери е запазването на текущия данъчен режим за дейността на Дружеството, в частност освобождаването на печалбата на Дружеството от облагане с корпоративен данък. Няма сигурност дали и за какъв период от време Дружеството и неговите акционери ще се ползват от благоприятен данъчен режим. В допълнение, както дейността на Дружеството, така и недвижимите имоти сами по себе си са обект на детайлно и многоаспектно правно регулиране. Няма гаранция, че законодателството, засягащо дейността на Дружеството, няма да бъде изменено в посока, която да доведе до значителни непредвидени разходи и съответно да се отрази неблагоприятно на неговата печалба. 

Финансиране на инвестициите в недвижими имоти. Успехът на Дружеството зависи в голяма степен от възможността да придобие недвижими имоти при изгодни условия, включително да осигури навреме и при приемливи параметри финансиране чрез емисия на ценни книжа и/или банкови кредити. Към настоящия момент банковата система предлага достатъчно кредитен ресурс. В допълнение на това, Дружеството ще планира своевременно своите инвестиции и необходимите за финансирането им парични средства, което обаче не гарантира, че изгодни инвестиционни възможности няма да бъдат пропуснати поради възможен недостиг на финансиране. От друга страна, евентуално увеличение на пазарните лихвени проценти ще доведе до нарастване на разходите на Дружеството по обслужване на взетите заеми и до съответно намаление на печалбата му. 

Риск от забавен икономически растеж. Забавянето на икономическия растеж на страната може да доведе до отслабване на покупателната способност на стопанските субекти и по-ниски нива на потребление и инвестиции, което неминуемо ще засегне негативно търсенето на недвижими имоти в страната, а оттам и печалбите на Дружеството. Полаганите от изпълнителната власт усилия за преструктуриране на икономиката на страната, повишаване на нейната конкурентоспособност, както и привличането на нови инвестиции, създават предпоставки за ускорен икономически растеж в средносрочен план.

Валутен риск. Съгласно действащото към настоящия момент в България законодателство българският лев е фиксиран към еврото в съотношение EUR 1 = BGN 1.95583, а Българската народна банка и длъжна да подържа ниво на българските левове в обръщение равна на валутните резерви на банката. Тази валутна политика намалява значително риска от сривове в стойността на българския лев. Но фиксираният курс на лева към еврото носи за българската валута риска от неблагоприятни движения на курса на еврото спрямо другите основни валути (щатски долар, британски паунд, швейцарски франк) на международните финансови пазари, но не считаме, че подобен неблагоприятен ефект ще е определящ за дейността на Дружеството. Въпреки това, евентуалното поскъпване на еврото по отношение на британския паунд може да намали атрактивността на продаваните от Дружеството имоти на британския пазар, където към момента се наблюдава най-значим интерес към ваканционни имоти в България.

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. Към настоящия момент и като цяло механизмът на валутен борд осигурява гаранции, че инфлацията в страната ще остане под контрол и няма да има неблагоприятно влияние.

Политически риск. Политическият риск е свързан с възможно възникване на вътрешнополитически сътресения и неблагоприятна промяна в стопанското законодателство. Този риск е свързан с възможността правителството на една държава да смени политиката си и в резултат на това пазарната и инвестиционна среда, в която работят дружествата да се промени неблагоприятно, а инвеститорите да понесат загуби. 

България е сравнително стабилна политически, доколкото има консенсус в обществото и основните политически сили по отношение основните насоки на икономическата политика и дългосрочната ориентация на страната. Ето защо политическият риск се оценява като нисък и не се очакват значителни промени в политиката на правителството. Съществува известна степен на риск поради наличието на многопартийно коалиционно правителство, което води до забавено темпо и липса на дълбочина и постоянство на реформите.

Други системни рискове. Дейността на Дружеството може да бъде повлияна и от изменения в световната и регионална икономическа и политическа конюнктура. Забавянето на световното или регионално икономическо развитие, военни действия в региона, гражданско неподчинение, природни бедствия или други форсмажорни обстоятелства могат значително да затруднят Дружеството при осъществяване на поставените от него цели.

Трудността за предвиждане на тези събития и невъзможността на пълно застраховане налага използването на прецизен подход при анализа на наличната информация, застраховане на притежаваните имоти, определяне на програма за действия при възникване на кризисна ситуация.

3. Информация за „ЛИАМ” АДСИЦ

3.1 Данни за Дружеството, историческа справка и развитие

наименование

Наименованието на Дружеството е „ЛИАМ” АДСИЦ (което се изписва на латиница “LIAM” ADSIC). Наименованието на дружеството не е изменяно от учредяването му до момента.

номер и партида на вписване в 

„ЛИАМ” АДСИЦ е вписано в Регистъра на 

Търговския регистър

търговските дружества при Софийски градски съд с Решение № 1 / 12.07.2006 г. по ф.д. № 7854/2006 г., парт. № 106397, том 1432, стр. 2.

код по БУЛСТАТ

175112605

дата на учредяване

„ЛИАМ” АДСИЦ е учредено на Учредително събрание, проведено на 27 юни 2006 г.

срок на съществуване

Дружеството не е ограничено със срок или с друго предварително определено прекратително условие.

държава на учредяване

Република България

седалище

гр. София, 

адрес на управление

район Люлин, бул. “Сливница” № 444

телефон

(+359 2) 9 842 391

факс

(+359 2) 9 842 276

3.2 Важни събития в развитието на Дружеството за последните 3 финансови години

От учредяването си до момента „ЛИАМ” АДСИЦ не е било преобразувано и не е било обект на консолидация. „ЛИАМ” АДСИЦ няма дъщерни дружества. 

До момента Дружеството не е осъществявало прехвърляне или залог на предприятие; не е придобивало и не се е разпореждало с активи на значителна стойност извън обичайния ход на дейността му. 

Промени в предмета на дейност на Дружеството не са извършвани.

Няма заведени искови молби за откриване на производство по несъстоятелност на „ЛИАМ” АДСИЦ. 

Няма отправени търгови предложения от трети лица към Дружеството или от „ЛИАМ” АДСИЦ към други дружества от учредяването му до момента.

3.3 Инвестиционните цели и политика на Дружеството

Инвестиционни цели

Съгласно член 7 от Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ основната цел пред мениджмънта на Дружеството е постигането на най-добро ниво на възвращаемост за инвеститорите при оптимално съотношение между риск и доходност на инвестициите. Реализирането на посочената основна цел се осигурява чрез постигането на следните инвестиционни цели на „ЛИАМ” АДСИЦ:

· увеличаване на стойността на акциите на дружеството;

· осигуряване на текущ доход на акционерите под формата на паричен дивидент;

· увеличаване на стойността на притежаваните от Дружеството недвижими имоти чрез тяхното развитие, застрояване и/или подобряване.

Стратегията за постигане на инвестиционните цели ще бъде концентрирана върху:

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

· продажба на притежаваните от Дружеството имоти (след тяхното изграждане, развитие или подобряване) при оптимално съотношение между направените инвестиции, реализираните приходи и срока на реализация на проекта; 

· реализиране на текущи доходи от експлоатация на недвижими имоти под формата на наеми, договори за управление, аренда, лизинг или други текущи плащания;

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

Финансови цели

Стабилното увеличаване на приходите на Дружеството като резултат от активното управление на портфейла от недвижими имоти е основна финансова цел на „ЛИАМ” АДСИЦ. С оглед финансиране на своите инвестиции Дружеството увеличи своя капитал чрез емитиране на нови акции, като първоначалното увеличение на капитала бе в размер от 1 200 000 (един милион и двеста хиляди) лева. Последващи увеличения на капитала ще бъдат предприемани само при наличието на конкретен инвестиционен проект. Като допълнителен източник на средства Дружеството възнамерява да използва и външно финансиране под формата на банкови кредити и емитиране на облигации. 

Инвестиционна политика

Приоритети на инвестиционната дейност. Инвестиционната политика на Дружеството е насочена към реализирането на проекти, свързани със секюритизацията на недвижими имоти. Набраните от Дружеството средства ще се използват за закупуването на парцели (урегулирани или неурегулирани поземлени имоти), последвано от изграждане и въвеждане в експлоатация на нови сгради, на територията на Република България с цел продажба/отдаване под наем/предоставяне за управление на завършените сгради или на части от тях. В рамките на тази политика, Дружеството може да реши да продаде закупените поземлени имоти преди реализирането на предвиденото изграждане и въвеждане в експлоатация на сгради. Също така Дружеството може да реши да продаде сгради в етап на изграждане, преди те да са били напълно завършени. Дружеството може да реши да закупи сгради в процес на изграждане, като след това извърши строителни работи, необходими за тяхното завършване и/или въвеждане в експлоатация. Дружеството може да закупи и готови сгради, които впоследствие да предоставя под наем/лизинг или за управление, съответно да продаде (след извършване на преустройство и/или подобрения или без такива). 

Уставът на Дружеството не предвижда ограничения относно броя, вида, типа, разположението или стойността на имотите, които то може да придобива, или процентния дял от нетните приходи на Дружеството, които могат да бъдат инвестирани в един имот.

Към 31.12.2006г. основните инвестиционни цели на дружеството са свързани с инвестиции в земеделска земя и недвижими имоти в Столична община, район Нови Искър. Тези инвестиционни намерения по никакъв начин не ограничават дружеството да инвестира и в други проекти при условие, че е налице възможност за реализиране на печалба в рамките на приемлив период от време.


Ограничения към вида на недвижимите имоти, в които дружеството може да инвестира. В съответствие със законовите разпоредби, Дружеството няма да придобива право на собственост и/или ограничени вещни права върху недвижими имоти, находящи се извън територията на Република България, както и няма да придобива вещни права върху недвижими имоти, които са предмет на правен спор.

Инвестиционната политика на Дружеството не предвижда никакви ограничения относно вида недвижими имоти за секюритизиране. Инвестиционната политика на дружеството ще предполага следване на конкретни атрактивни възможности. Това може да доведе до концентрация на инвестициите в един сектор и в един географски район. При избора на недвижими имоти за секюритизиране Дружеството ще се ръководи от приети от Съвета на директорите критерии (виж по-долу т. 3.4 Придобиване на нови активи) при спазване изискванията на закона и неговия устав. 

По-конкретно дружеството може да инвестира във всякакъв вид недвижими имоти (земя и сгради) и в ограничени вещни права върху тях, като няма предварително определено съотношение между отделните типове недвижими имоти. Дружеството ще инвестира в следните типове недвижими имоти:

· Имоти с бизнес и търговско предназначение: магазини, складове, бизнес и офис сгради, включително прилежащите към тях парцели, терени, паркоместа и/или гаражи;

· Имоти с хотелско предназначение: хотели, пансиони, курортни и вилни селища, включително прилежащите към тях парцели, терени, паркоместа и/или гаражи;

· Имоти с жилищно предназначение: апартаменти, общежития, къщи, вили, включително прилежащите към тях парцели, терени, паркоместа и/или гаражи;

· Имоти със спортно и/или развлекателно предназначение;

· Земеделска земя. 

Обекти, в които дружеството може да инвестира свободните си средства:

· ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава и/ или в банкови депозити – без ограничения;

· ипотечни облигации, издадени по реда и при условията на Закона за ипотечните облигации – до 10 на сто от активите на Дружеството.

Уставът на Дружеството позволява то да инвестира до 10 на сто от капитала си в обслужващи дружества. 

3.4 Придобиване на нови активи.

Съгласно чл. 8, ал. 3 от Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ, Дружеството може да придобива периодично нови активи без ограничения във вида, типа, разположението и стойността на недвижимите имоти при спазване на приложимите разпоредби на българското законодателство. 

При придобиването на недвижими имоти Дружеството се ръководи от следните критерии:

Приемлива първоначална инвестиция. Размерът на първоначалната инвестиция (цената на придобиване на имота) следва да бъде равен или по-нисък от пазарната цена на сходни имоти. 

Очаквана годишна доходност от проекта. Тя ще се изчислява, отчитайки вътрешната норма на възвращаемост на проекта, имайки предвид размера и момента на всички парични потоци по даден проект. Дружеството ще предприема инвестиционни проекти само ако очакваната им годишна възвращаемост е поне равна на нормалната средна възвращаемост от подобна дейност в страната.  

Срок на реализация на проекта. Този срок обхваща времето от първия разход или плащане по даден проект до окончателната продажба на всички имоти, изградени по проекта, съответно до сключване на договори за наем/лизинг или предоставяне за управление на всички обекти. Тъй като е възможно в рамките на един инвестиционен проект да бъдат закупувани много имоти и изграждани и предлагани за продажба, съответно отдавани под наем/лизинг или предоставяни за управление, много обособени имоти (например апартаменти в комплекс от жилищни сгради или офиси и търговски площи в бизнес център) срокът за реализация ще включва две величини: срок от първия разход до продажбата, съответно сключването на договор за наем/лизинг/управление на последната част от проекта; както и средно-претеглен срок от реализиране на разходите до получаване на приходите по проекта. Дружеството ще предпочита проекти с по-къси срокове на реализация, при равни други условия. 

Ниво на риск. Дружеството ще отчита рисковете, свързани с реализирането на инвестиционните проекти. Дружеството ще действа в сектора на недвижимите имоти, а тази дейност е свързана с много и различни видове рискове (за детайлно описание на рисковете вж. т. 2.2 Рискови фактори на страница 7 до 14 този Документ). Дружеството ще предпочита проекти с по-нисък риск при равни други условия. 

Диверсификация на активите. При избора на инвестиционни проекти Дружеството се стреми да избягва концентрацията в един географски район или в един и същ вид недвижими имоти. При равни други условия Дружеството ще предпочете инвестиране в диверсифицирани проекти пред концентриране на инвестиции в един регион или в един пазарен сектор. 

Възможност за дългово финансиране. Дружеството търси да финансира своите инвестиционни проекти с комбинация от собствени средства и привлечени (дългови) ресурси. Това се обуславя от благоприятния ефект на финансовия лост – доходността от проектите се очаква да е по-висока от лихвите по дълговото финансиране. При равни други условия, Дружеството ще предпочита проекти, чиято реализация може да бъде осъществена с по-голям дял на дългово финансиране. 

3.5 Преглед на направените инвестиции

·  От момента на учредяването си до 31.12.2006г., ЛИАМ АДСИЦ е инвестирало в Недвижими имоти намиращи се в Столична община, Район Нови-Искър с обща площ от  56 091 кв.м. на обща стойност от 1 262 047 лв. Имотите са придобити на средна цена от 22.50 лв. на кв.м., която е повече от два пъти по-ниска цена от изготвената от Независимия оценител оценка. 

3.6 Преглед на дейността

Предметът на дейност на „ЛИАМ” АДСИЦ е: инвестиране на парични средства, набрани чрез издаване на ценни книжа, в покупка на недвижими имоти и ограничени вещни права върху недвижими имоти; развитие на собствени недвижими имоти чрез извършване на строежи и подобрения; продажба на недвижими имоти; отдаване под наем, лизинг, аренда или за управление на собствени недвижими имоти и всяка друга дейност, пряко свързана със секюритизацията на недвижими имоти и позволена от закона.


До приключване на финансовата 2006г., ЛИАМ АДСИЦ съсредоточава своята дейност в придобиването на земеделска земя. На този етап, дружеството не възнамерява да предприема стъпки към окрупняване на парцелите или промяна в статута им, поне докато не закупи по-голяма част от терените, които са обект на инвестиционните му намерения.

3.7 Организационна структура

Към датата на изготвяне на този Проспект „ЛИАМ” АДСИЦ не е част от икономическа група.

Към датата на изготвяне на този Проспект „ЛИАМ” АДСИЦ няма дъщерни дружества и не притежава дялово участие в други дружества.
4. Резултати от дейността, финансово състояние и перспективи

4.1 Резултати от дейността

След получаване на лиценз от Комисията за финансов надзор, дружеството започна да реализира своята основна /към момента/ инвестиционна цел, а именно закупуването на недвижими имоти в Столична община, район Нови Искър. Както всички икономически субекти в страната, и дейността на „ЛИАМ” АДСИЦ ще се влияе от общата политическа и макроикономическа рамка и промените в търговското и финансовото законодателство. Ефектът, който тези фактори биха имали върху дейността на Дружеството, е разгледан по-подробно в т. Рискови фактори на страница 7 и следващите от този Документ.

Към 31.12.2006 не са налице необичайни или спорадични събития, сделки или съществени икономически промени, които да са се отразили на размера на приходите на ЛИАМ АДСИЦ

4.2 Ликвидност и капиталови ресурси

„ЛИАМ” АДСИЦ разполага с основен капитал парични в размер на 1 700 000лв. Към 31.12.2007 не е налице недостиг на парични средства. Дружеството е инвестирало 1 324 000 лв от капитала си в сделки по придобиването на недвижими имоти и има други разходи в размер на 31 000. Дружеството няма приходи за 2006г. 

Финансовият резултат за 2007г. е отрицателен в размер на - 31000 лв.

В този смисъл, към 31.12.2006г. Капиталът на дружеството е достатъчен за инвестиционните му цели. При евентуална липса на средства, Дружеството разполага с възможности да получи финансиране от външни източници.

Към 31.12.2006  „ЛИАМ” АДСИЦ не е ползвало никакви краткосрочни и дългосрочни заеми и няма ангажименти за извършване на капиталови разходи.

4.3 Източници на финансиране

4.3.1 
Вътрешни източници на ликвидност - Капитал на дружеството - 1700 000 лв..

4.3.2. Външни източници на ликвидност - Към 21.12.2006 не са налице външни източници на финансиране. 
4.3.3.  Към 31.12.2006 на са налице значителни неизползвани източници на ликвидни средства.

4.4 Развойната дейност на Дружеството

ЛИАМ е дружество със специална инвестиционна цел и като такова не е и няма да извършва развойна дейност.

4.5 Основни тенденции

По-долу са представени констатации и изводи за състоянието и основните тенденции в развитието на пазара на недвижими имоти, така както ги вижда Дружеството, и прогнозни финансови данни за неговата дейност до края на 2006 и за периода 2007 - 2009 година. Съдържащата се в този раздел информация се основава на очакванията и предположенията ни към датата на изготвяне на Регистрационния документ. Възможно е бъдещото развитие на пазара на недвижими имоти или финансовото състояние на Дружеството да се различава значително от това, което ние очакваме и предвиждаме. Дружеството не може да гарантира реализирането на тези прогнози и постигането на желаните от него резултати.

Макроикономически индикатори

Дейността на Дружеството е в пряка зависимост от общата макроикономическа среда в България. 

След финансовата криза през периода 1996-97 г., макроикономическата ситуация в страната се стабилизира. Инфлацията беше овладяна, промишленото производство отбеляза ръст, бяха приватизирани повечето от структуроопределящите промишлени предприятия и банки, стартира пенсионна и здравноосигурителна реформа, размерът на външния дълг като процент от БВП намаля значително вследствие на сделките за неговото преструктуриране, а страната ни подписа  договор за присъединяване към ЕС с дата 01.01.2007 г. и стана член на НАТО. Въпреки финансовите и политическите кризи в различни части на света, България успя да постигне стабилен ръст на икономиката, нисък бюджетен дефицит (дори бюджетен излишък през някои години), а финансовата система успя да се възстанови от кризата и вече ефективно изпълнява ролята си на финансов посредник. 

 Повишеното доверие на инвеститорите към страната се обуславя и от постигнатата макроикономическа стабилност, поддържане на дългосрочен ръст на БВП, ниска инфлация, доверие в паричната система на страната.

Предвид очакваното ускоряване на структурните реформи, извършваните законодателни промени в посока либерализация на средата за бизнес и нарастването на чуждестранните инвестиции, както за сметка на различните еврофондове, така и от страна на частния бизнес, може да се очаква, че растежът на икономиката ще продължи най-малко със същите темпове при запазване на макроикономическата стабилност. 

България остава един от най-динамично развиващите се пазари на недвижими имоти в Европа, според направено проучване между отчетения ръст на цените в ЕС и този у нас през 2004 г. Според проучване на Barclays Bank, недвижимите имоти в Еврозоната в края на 2004 година са поскъпнали средно едва с 8,7%. За същия период у нас индексът REMI отчете ръст в цените на имотите от близо 25%, което показва, че динамичното развитие на пазара продължава, макар и със забавящи се темпове. През 2005 и 2006 година тенденцията за по-висок ръст на цените на имотите в България спрямо тези в ЕС се запази. Това обещава България да остане сред привлекателните за западните инвеститори направления поне през следващите 3 години. 

Преглед на основните тенденции в пазара на недвижими имоти в страната

Този преглед на основните тенденции на пазара на недвижими имоти в страната изразява нашите виждания за състоянието и перспективите пред пазара на недвижими имоти в различните му сегменти. 

Пазарите на недвижими имоти най-често се класифицират (сегментират) по два основни критерия: вид на имота и географско местонахождение. Основните видове имоти са земеделска земя, парцели за застрояване, жилищни имоти, офиси, търговски имоти, индустриални имоти и други. Под географски критерий най-често се разбира регион, град, местност и т.н.

В България през последните няколко години са се обособили три географски зони, които съсредоточават основната активност на пазара на недвижими имоти. Това са: 

· Големите градове (София, Пловдив, Бургас и Варна);

· Черноморското крайбрежие;

· Зимните курорти (Банско, Пампорово и Боровец).

Големите градове

Измежду големите градове София може да бъде определена като най-значимия сегмент на пазара на недвижими имоти. В столицата и около нея се развиват почти всички видове имоти. В периода след финансовата криза от 1996-1997 година в различни периоди в София интересът се измества от офиси към жилищни имоти и търговски площи. 

Офиси. София е най-големият пазар за офис площи. Столицата съсредоточава централната държавна администрация и голяма част от сектора на услугите, което е важен фактор, определящ търсенето на подобни имоти. В периода 1997-2000 година имаше явен недостиг на висококачествени офис площи. В този период повечето компании (дори и чуждестранните) използват за офис преустроени жилищни имоти. След финансовата стабилизация на страната започнаха много проекти за изграждане на първокласни офис сгради в центъра на София. Постепенно предлагането надвиши търсенето. Много проекти, започнати в периода около 2000 година, излязоха на пазара към края на 2001 и 2002 година. В същото време, търсенето на първокласни офиси растеше слабо. Нямаше голям наплив на чуждестранни компании, а голяма част от българските дружества все още не можеха да си позволят високите наеми в първокласните офис сгради. Това доведе до спад на наемите и до забавяне на ръста на продажните цени през периода 2002-2003 година. През 2005 година се наблюдава стабилизиране, а в началото на 2006 година - и известно покачване на наемите на първокласните офис площи както в центъра, така и в периферията на столицата. Това показва известна цикличност с продължителност 5 до 6 години. 

Качеството на офис площите се определя от фактори като разположение, достъп до имота, наличие на паркинг, допълнителни услуги, качество на строителство и др. По тези критерии офисите може да се разделят на три категории: 

· Висока (Клас А)

· Средна (Клас В)

· Ниска (Клас С)

През 2006 година се наблюдава покачване на наемите за първокласни офис площи. През последните години активно се развива и среден пазарен сегмент между преустроените жилища и първокласните офис сгради. Нивата на наемите между трите категории офиси според качеството им в София са както следва: 

	Категория
	Месечен наем в евро

	Висока
	15-17

	Средна
	7-8

	Ниска
	4


В останалите големи градове пазарът на офиси е значително по-ограничен. Въпреки това през последната година се наблюдава динамично развитие на продажните цени. Особено в двата основни черноморски града (Бургас и Варна) цените се покачиха чувствително и предприемаческата активност и в тези градове започва да се засилва. Повишената активност се дължи основно на подобряването на микроикономическия климат в крайморските региони.

Конкурентната среда от гледна точка на потребителите е вече много добре развита. От години на българския пазар присъстват големи предприемачи, разполагащи със значителни финансови ресурси, достъп до дългово финансиране и опит в планирането и изпълнението на проекти за построяване на офис сгради, но инвеститорския интерес е концентриран основно в София. Динамичното развитие на местните икономики в останалите големи градове все още предоставя атрактивни възможности за реализация проекти с висока норма на възвращаемост.

Жилищни имоти. Пазарът на жилищни имоти в големите градове в момента привлича огромен инвеститорски интерес. Цените се покачват много динамично (особено през 2004-2005 г) и търсенето все още надвишава предлагането. 

Таблица. Динамика на цените на жилищни имоти в България (2001 – 2006г.)
	
	
	
	

	Период
	Страната
	София
	Варна

	2001 Q4
	318.3
	581.2
	482.0

	2002 Q1
	319.6
	585.2
	499.5

	2002 Q2
	324.2
	675.2
	487.5

	2002 Q3
	329.9
	711.7
	480.5

	2002 Q4
	331.9
	723.0
	483.7

	2003 Q1
	336.3
	727.8
	485.5

	2003 Q2
	350.7
	791.5
	540.3

	2003 Q3
	376.2
	848.7
	606.2

	2003 Q4
	402.0
	875.7
	689.8

	2004 Q1
	452.2
	900.0
	853.2

	2004 Q2
	507.9
	1,012.0
	889.0

	2004 Q3
	568.7
	1,061.5
	991.2

	2004 Q4
	633.1
	1,094.8
	1,083.5

	2005 Q1
	700.5
	1,159.5
	1,200.5

	2005 Q2
	730.5
	1,188.0
	1,198.0

	2005 Q3
	751.5
	1,256.8
	1,192.0

	2005 Q4
	769.7
	1,285.2
	1,201.8

	2006 Q1
	806.1
	1,313.7
	1,237.8

	2006 Q2
	730.5
	1,325.0
	1,312.0

	2006 Q3
	751.5
	1,341.0
	1,343.7

	2006 Q4
	769.7
	1,389.8
	1,418.7


Търсенето на жилищни имоти се засилва значително в последните години под влиянието на няколко фактора. Подобреното състояние на икономиката дава възможност на все повече хора да плануват по-дългосрочно живота си и да се замислят за покупка на ново жилище. Преобладаващата част от населението на големите градове живее в жилища с ниско качество (панелни комплекси, построени преди 1989 г.), които желаят да сменят.

Значително беше подобрен достъпът до ипотечно финансиране. Много банки вече разполагат с достатъчно ресурси и адекватна капиталова структура, за да предложат кредити със срокове до 25-30 години. Въпреки голямото нарастване на броя отпуснати ипотечни заеми, относително малък дял от населението отговарят на изискванията за получаване на заем. Високите лихви и ниската средна заплата правят месечните вноски по кредитите прекалено големи в сравнение с доходите на много семейства. Малки и постепенни промени в тези два фактора (лихви и ниво на заплати) могат да доведат до значително нарастване на броя хора, които отговарят на условията за получаване на заем. 

Към тези местни фактори за силното търсене се добавя нарастващият интерес на купувачи на жилищни имоти от чужбина. Българи, живеещи зад граница, и чужденци, купуващи имоти с цел инвестиране, спомагат за силното покачване на цените. 

На пазара се наблюдават интересни тенденции по отношение на качеството на търсените жилищни имоти. Особено в София, в момента най-атрактивни са жилища в управлявани затворени комплекси. Те най-често са извън центъра, представляват организирани, охранявани малки групи от сгради. Този вид жилища предлагат допълнителни удобства, по-висока сигурност и качество на живот, което ги прави особено привлекателни за икономически активната част от населението. 

Динамично развитие на цените се наблюдава и в другите големи градове. Цените в Бургас и Варна отбелязват значително нарастване през последната година и вече догонват тези в София. Това динамично развитие се дължи на комбинацията между няколко фактора. От една страна, в тези градове има естествени ограничения за предлагането. Качествените жилища в центъра и в престижните квартали на Варна и Бургас са недостатъчни. Градоустройствените норми в тези градове също предполагат по-ниско строителство, което означава и по-малко предлагане на жилищни имоти. От друга страна, налице е значително нарастване на местното търсене. През последните години много хора от по-малките градове и села по черноморското крайбрежие са продали свои поземлени имоти, поради което разполагат със значителен финансов ресурс. За повечето от тях покупката на жилище в големия град е приоритет при наличието на средства. В допълнение, силното развитие на туристическата индустрия по българското Черноморие направи много хора, живеещи в тези региони, доста по-заможни. Те също вече могат да си позволят по-хубави жилища в големия град. 

Конкуренцията на пазара на жилищни имоти е интензивна и доста по-разнородна, в сравнение с тази на пазара за офиси. В София със строителство се занимават голям брой различни стопански субекти: от малкия местен предприемач, до голямата международна компания, минавайки през големи български строителни фирми с доказан опит в сектора. Високият инвеститорски интерес предполага и повече трудности при намирането на подходящи парцели за реализиране на нови проекти. Въпреки това, този сегмент все още е атрактивен за инвестиране, защото факторите за силното търсене, вероятно ще продължат да действат (и дори ще се засилват) през идните години. За реализирането на доходност над средната обаче е необходим по-силно диференциран инвестиционен продукт или успешно прогнозиране на търсенето. 

Търговски площи. В категорията търговски имоти влизат магазини, заведения, места за развлечение и други. Секторът на магазини в идеалния център на София (а и на повечето големи градове) е силно развит. Цените и наемите за луксозни магазини са най-високи, дори ако се вземе под внимание не само абсолютната стойност на наемите, но и техните относителни нива спрямо други големи градове от региона като Солун, Истанбул или от страни със сходен икономически профил –  Прага и Букурещ.
Градове като Бургас и Варна все още предлагат възможности за изграждане на търговски площи в центъра на града. В София такива възможности съществуват  само далеч от идеалния център, което предполага изграждане на големи обекти, с капацитет да привличат голям поток от потребители. Два такива обекта (търговски центрове известни с английското им наименование: shopping mall) отвориха врати в София през май и юни 2006 година. Подобно развитие се очаква и в останалите по-големи градове в страната. Развитие се очаква и в сегмента на големите магазини тип супер-маркет или хипер-маркет. 

Индустриални имоти. Този сегмент включва основно складове, логистични центрове и сгради за леки производства. Той остава най-слабо развития от всички сегменти разгледани до сега. Повечето компании или ползват стари складове и производствени площадки, или строят собствени. Все още няма инвеститори, които да изградят складове с цел те да бъдат продадени или отдадени под наем. Този пазар вероятно ще се развие в близкото бъдеще с навлизането в България на повече европейски компании, които предпочитат да се съсредоточат в производството, а не в стопанисването на сгради. Първите признаци за подобно развитие вече са налице – все повече се търсят парцели или сгради за логистични центрове, складове и други. 

От съществено значение при индустриалните имоти е местоположението и близостта до изградена комуникационна инфраструктура (пътища, летища, пристанища, железопътни линии). Големите инфраструктурни  проекти, свързани с модернизацията на пътища, летища и пристанища и изграждането на магистрали, мостове и други съоръжения, до голяма степен ще предопределят тенденциите в географското разположение на тези имоти. Насоките в развитието на българската икономика пък ще определят движението на цените в този сегмент. 

Незастроени парцели. Този вид имоти е сред най-рисковите, но също така може да предложи най-висока доходност. Мнозина считат, че мястото (или местоположението) е най-важният фактор относно стойността на недвижимите имоти. Земята е практически единственият необходим „материал” в бизнеса с недвижими имоти, който има крайна величина и може да се изчерпа сравнително бързо. „Добрите места” не са много и при навременно закупуване на такова място може да се постигне голяма доходност само от препродажбата му. 

Предлагането на парцели за застрояване зависи главно от географски и регулаторни фактори. В средносрочен план предстои изменение или приемане на нови градоустройствени планове на големите населени места, което  ще доведе до добавяне на нови парцели за застрояване към вече съществуващите, промени в статута на поземлените имоти, както и в техническите параметри за тяхното застрояване – височина и плътност. Като цяло местата в центъра на големите градове, подходящи за построяване на офиси или жилища, са или изчерпани, или вече са адекватно оценени. Все още има възможности за изграждане на големи търговски и развлекателни комплекси, най–често на мястото на незавършени строежи от по-старо време или извън центъра на градовете. Има достатъчно предлагане на парцели за построяване на индустриални имоти. 

Търсенето на парцели за застрояване зависи от търсенето на крайните имоти (жилища, офиси, търговски, индустриални и т.н). Дали едно „обикновено” място днес ще се превърне в „добро място” утре, зависи от много фактори, включително и ирационални. Правилното прогнозиране на тези фактори може да доведе до големи печалби, но в същото време съществува риск от съществени загуби при евентуални грешки в преценката. 

Черноморско крайбрежие

Този географски район обхваща цялото българско крайбрежие и неговото развитие е свързано до голяма степен с развитието на туристическата индустрия. 

Офиси. Този вид имоти е много слабо развит в черноморския регион извън големите градове. Това се дължи основно на естеството на туристическата индустрия. Повечето собственици и оператори на хотели ползват офиси в самите хотели. Доставчиците на стоки и услуги, обслужващи туристическата индустрия, пък най-често имат офиси в големите градове в близост до морските курорти. Само ограничен кръг от доставчиците на услуги (като тур-операторите например) имат нужда от офиси в непосредствена близост до курортните комплекси. 

Търговски имоти и хотели. През последните шест години строителството и модернизацията на хотели се развива изключително бурно. Първо тази тенденция започна в големите курорти като Слънчев бряг, Златни пясъци, Албена, Ривиера и т.н. Летният туризъм е една от най-рентабилните индустрии в България през последните години. Доходността преди данъци, амортизации и лихви често надхвърля 50% от приходите. Това до голяма степен оправдава значителните инвестиции, вложени в хотели по черноморското крайбрежие. Най-често хотелите се изграждат от техните оператори. Забелязват се и инвестиции в този вид сгради от компании извън туристическия бизнес, които отдават след това сградите под наем или за управление. 

Рентабилността на инвестициите в хотелски сгради е силно обвързана с тази на туристическия сектор. Въпреки силното му положително развитие през последните години, той по принцип е цикличен и високо рисков. Перспективите пред строителството на нови големи хотели в традиционните курорти не са благоприятни поради силното им застрояване. Големите инвеститори в момента се насочват към изграждането на обособени хотелски комплекси далеч от населените места. 

Жилищни имоти. Това е най-динамично развиващият се сектор в България през последните две-три години. Жилищните имоти по черноморското крайбрежие комбинират предимствата на два сектора – туризъм и жилища. Допреди около шест години основните купувачи на жилища по черноморското крайбрежие бяха българи. Целта на покупката беше второ ваканционно жилище – място, където да се прекара лятна ваканция, комбинирано с инвестиция, която може да донесе добра доходност от отдаване под наем и покачване на цената. През последните две години основният двигател на търсенето на ваканционни жилищни имоти по Черноморието са чужденците. Ирландците бяха сред първите чуждестранни купувачи (инвеститори) на апартаменти по морето. В момента те се допълват от купувачи от Великобритания, Дания, Русия, Германия и др. 

Ирландците купуват основно с цел инвестиране, тъй като имат силно развита култура за инвестиране в недвижими имоти (включително в чужбина). Ирландия има втория най-висок брутен вътрешен продукт на глава от населението в Европейския съюз. Динамичното икономическо развитие на Ирландия е довело до бързо покачване на цените на недвижимите имоти в тази страна. Много хора са получили значителна доходност от инвестиции в недвижими имоти и сега почти всички ирландци искат да постигнат същото. Покупката на недвижим имот за ирландците е приоритетна инвестиционна възможност. Ирландци притежават съществена част от ваканционните имоти в Испания, Португалия, южна Франция, Полша и други. 

Когато купуват недвижим имот, ирландците се интересуват не само от неговото местоположение, но също и от очакваното покачване на цената, възможностите за отдаване под наем, наличието на услуги по управлението на имота и тяхната цена, начините на плащане, разстояние от летището и т.н. Тъй като няма да го ползват самите те, много хора купуват, без дори да са видели мястото на имота. 

За разлика от ирландците, сред английските купувачи се срещат и такива, които се интересуват от ваканционно жилище за самите себе си. Те отдават повече внимание на разположението на стаите, качеството на влаганите строителни материали и се интересуват от въпроси, типични за ползвателя на имота. 

Все още са рядкост институционалните купувачи на жилищни имоти. Повечето големи компании търсят да купят на зелено в ранния стадий на изграждането на комплексите и да продадат отделните апартаменти на дребно, като реализират печалба по този начин. Поради различни причини все още много малко са институционалните инвеститори, които купуват готов имот с цел да го отдават под наем и да спечелят от очакваното покачване на цената му. 

Тенденцията е за засилване на интереса към жилища в обособени комплекси, които предоставят удобства на място (магазини, заведения, развлечения и спорт), както и възможност на собствениците за професионално управление на имотите, събиране на наеми и т.н. Подобни комплекси се строят вече навсякъде по българското Черноморие. Най-голяма концентрация се наблюдава в района около Слънчев бряг - най-големият български морски курорт, с много възможности за развлечение, сравнително добра инфраструктура (ток, вода, пътища), както и близост до международно летище. 

В сегмента жилищни имоти по Черноморието се наблюдава засилен  инвеститорски интерес. На пазара присъстват разнородни предприемачи, от големи международни компании до отделни индивидуални предприемачи. По-високи продажни цени се постигат само от добрите проекти, с разположение на първа линия от морето, предлагащи качествени жилища, комплекси с много удобства, ясна финансова схема за предварително заплащане, предлагани от предприемачи с добра история и т.н. Естествена бариера за навлизането на ново предлагане е ограниченият брой на подходящите места за изграждане на ваканционни комплекси. Възпиращо влияние оказва и непредсказуемото поведение на местните власти по отношение на регулации и разрешителни за строеж. Предстоящото приемане на Закон за черноморското крайбрежие ще доведе до ограничаване на възможностите за реализиране на проекти на първа линия в близост до морето. 

Цените на жилищни имоти по българското морско крайбрежие все още са конкурентни спрямо тези в Испания, Гърция, Хърватия и др. От голямо значение са и значително по-ниските разходи за почивка и живот в България спрямо посочените страни. За туристите, избиращи почивка в апартамент под наем (спрямо пакетна почивка в хотел), цената на наема е само една част от общия им разход за почивката. Също така от съществено значение са разходите, които трябва да бъдат направени за храна, развлечения, транспорт на място и др. Всички тези разходи са значително по-ниски в България (дори през лятото в големите курорти) в сравнение с Испания и Гърция например. Докато това е така, много хора ще предпочитат почивка в България (при равни други условия като наем, възможности за развлечение и т.н.). Следващо покачване на цените на имотите по Черноморието може да дойде, когато до Черноморското крайбрежие започнат масово да летят нискотарифни авиокомпании. България вече е подписала споразумението за така нареченото „открито небе” и от началото на 2007 година всички авиокомпании от ЕС и някои други страни ще са свободни да извършват редовни полети до и от България. 

Индустриални имоти. Този сегмент от пазара е сравнително слабо развит по Черноморското крайбрежие извън големите градове. И тук важат направените констатациите за този вид имоти в големите градове. Все още се използват стари складови и производствени мощности или такива, построени специално от самите им оператори. Известно раздвижване на този пазар може да се получи вследствие на голямото разрастване на туристическата индустрия по Черноморието, както и от необходимостта да се изместят по-далеч от морето отделни индустриални и складови обекти, за да се освободят терените за хотелски, жилищни или търговски обекти. 

Незастроени парцели и Земеделска земя. Тези две категории са свързани по Черноморското крайбрежие. В границите на населените места вече са останали много малко парцели за застрояване. От друга страна, много от добрите места за застрояване все още са със статут на земеделски земи. Възможността за промяна на статута и урегулиране на имотите прави така, че земеделски земи по морето се търсят основно с цел застрояване. Закупуването на земеделска земя, промяната на статута й с цел препродажба на строителни предприемачи е високо доходен бизнес, който обаче крие много рискове. Те са свързани главно с административния процес за промяна на статута и поради тази причина трудно могат да бъдат оценени. Възможността за централно уреждане на статута на черноморското крайбрежие със закон, би могла да доведе до съществени сътресения и нови възможности на този пазарен сегмент. 

Зимни курорти
Този географски сегмент обхваща основно Банско, Пампорово и Боровец. През идните години е възможно да се развият и други, по-малки центрове за зимни спортове в Стара планина, Витоша и други. Много от наблюденията относно Черноморското крайбрежие са валидни и при зимните курорти. Близостта до големи плажове е заменена от близост до ски писти и съоръжения (лифтове, влекове и др.). В зимните курорти обаче е възможно частни инвеститори да финансират изграждането на ски писти и съоръжения, което е невъзможно по Черноморието. Подходящите места за построяване на сгради също са естествено ограничени, както и по черноморското крайбрежие. Развитието на недвижимите имоти в този географски сегмент също се определя от туристическата индустрия, а основното различие е възможността имотите да се използват целогодишно. Това е и основната причина цените на нови жилищни имоти в зимните курорти да са средно с 20% по-високи от тези по Черноморието. 

Тенденции в цените на строителството

Дружеството възнамерява да построи имотите, които след това ще отдава под наем или ще продава. От тази гледна точка за Дружеството е важна и разликата между цена на изграждане и продажна цена (съответно нивото на наемите), а не толкова абсолютното ниво на цените на недвижимите имоти. В една напълно ефективна икономика цените на крайния продукт (имотите) и цените на продуктите и услугите, вложени в неговото производство, би трябвало да се движат успоредно. Считаме обаче, че в този смисъл при строителството има много неефективност. За изграждането на недвижим имот са необходими следните основни компоненти: земя, проектантски и архитектски услуги, труд, желязо, кофраж, бетон, зидария (тухли), дограма, изолации, мазилки, вътрешни настилки, ВиК инсталации, електрическа инсталация, отопление, вентилация и климатизация, асансьори, други довършителни работи,  вертикална планировка, външна инфраструктура. 

Земя. Цената на парцелите за застрояване е пряко свързана със стойността на имотите, които ще се построят върху парцелите, подробно разгледани по-горе. 

Архитектурни услуги. Тук се включват услугите по проектиране и конструиране на сгради и други недвижими имоти. Цената на тези услуги също би трябвало да е свързана пряко със стойността на построяваните имоти. Поради нормативни фактори, ограничаващи свободната конкуренция (фиксирани минимални цени например), цената на архитектските услуги не се движи успоредно с цените на недвижимите имоти. Като цяло в България не се наблюдава недостиг на подобни услуги, но в последно време техните цени се покачиха значително. Това се дължи както на завишените минимални цени, така и по-общо казано на желанието на архитекти, проектанти и инженери да получат по-голяма част от печалбите реализирани от строителните предприемачи. Влизането на България в Европейския съюз може да има разнопосочно влияние върху цените. От една страна, въвеждането на европейски изисквания при работата на архитекти и проектанти би могло да повиши цените. От друга, след приемането ни в Европейския съюз би трябвало да се увеличи конкуренцията в този сектор, което да доведе до спад на цените. 

Труд. В България има достатъчно работна ръка за строителството, както квалифицирана, така и неквалифицирана. Цената й все още е сравнително ниска. Тя се определя повече от общото икономическо ниво в страната, а не толкова от цените в сектора на недвижимите имоти. Това е една от основните причини да смятаме, че благоприятният спред между себестойност на строителството и крайна цена на имотите ще се запази за по-дълго време. Цените на имотите значително са изпреварили цената на труда. 

Строителни материали. Желязо. То се използва за сгради със стоманобетонови конструкции. Цената на армировъчното желязо на българския пазар зависи пряко от цената на стоманата на световните пазари. Поради тази причина може да се получат разнопосочни движения в цените на стоманата от една страна и на българските недвижими имоти от друга. Такива движения могат да повлияят значително на себестойността на строителството и да се задържат за дълги периоди от време. Резки движения в цените на стоманата през последните няколко години накараха много български строителни компании да включват „предпазни” клаузи в договорите си за изпълнение, които предвиждат предоговаряне на крайната цена в случай на значителна промяна на цената на желязото, като по този начин прехвърлят върху предприемача риска от промяна на цените по време на строителството на даден обект. Този риск може да се избегне или намали чрез съкращаване на сроковете за строителство. 

Кофраж. Това е съвкупността от придържащи елементи и плоскости, които позволяват изливането на бетонови плочи и други конструктивни части от бетон. На българския пазар навлизат много продукти от европейски компании и не се наблюдава недостиг или резки промени в цените на кофража. 

Бетон. За производството на бетон са необходими пясък, цимент и специални инсталации, които да смесват тези две основни съставки в определени съотношения. Наблюдават се съществени различия в цената на бетона в различните региони на страната. В местата с повишена строителна активност цените са съществено по-високи. Въпреки, че не е ефективно бетонът да се превозва на големи разстояния, след като е произведен, самите производствени мощности са достатъчно мобилни и могат да се местят близо до търсенето. Цената на бетона като цяло се движи успоредно с цените на недвижимите имоти. Важно е да се споменат и технологичните новости в тази област. На нашия пазар вече има специални добавки, които пречат на бетона да замръзва (позволяват строителство и през зимата), както и помагат на бетона да изсъхва по-бързо (което съкращава значително сроковете за строителство). 

Зидария. За направата на стени на сградите в България се ползват основно два продукта – тухли и блокове от газобетон. Вторите бяха много популярни през последните няколко години и навлязоха силно в строителството на офиси, хотели и дори на жилищни сгради. Дълго време този продукт в България идваше само от един завод на марката Ytong (от там и популярното название на този продукт). Силното търсене доведе до покачване на цените и чести случаи на недостиг, поради което вече има и втори завод на същата компания. Освен това, вече е добре организиран и внос на такива продукти от Турция. Предимствата на газобетона пред тухлите идват основно възможността за по-бързо строителство и по-ниската му топлопроводимост (съответно по-малка необходимост от топлоизолации). Тухлите произвеждани в България най-често са с неправилни форми и сравнително лоши характеристики за якост и топлопроводимост. Въпреки това през 2004 и 2005 година тухлите започнаха да се завръщат, като предпочитан продукт в жилищното строителство, основно поради някои специфики на строителството с газобетон. Това доведе до силно покачване на тяхната цена. За периода 2004-2005 година цената на българските тухли е поскъпнала двойно. От тогава обаче се наблюдава стабилизиране на цените, главно поради възможността за внос от съседни страни. 

Дограма. Този продукт е наличен в достатъчни количества на българския пазар и не се наблюдават големи сътресения в цените. Той може лесно да бъде превозван на големи разстояния, което позволява внос от чужбина. Поради тази причина цените на дограми не се влияят толкова силно от засиленото търсене поради силната активност в строителството у нас. 

Изолации и мазилки. Новите изисквания за енергийна ефективност на сградите (както нормативни, така и пазарни) доведоха до необходимостта от използване на нови (главно вносни) продукти за топлоизолация на сградите. Отново поради това, че лесно могат да бъдат доставени от чужбина, цената им не се влияе толкова от движението на българския строителен пазар. 

Довършителни работи. Вътрешни настилки, ВиК инсталации, електрическа инсталация, отопление, вентилация и климатизация, асансьори, други материали за довършителни работи са налични в достатъчни количества на българския пазар. Възможността за внос от чужбина прави цените им относително стабилни. 

Според нас относително високата разлика между себестойност на строителството и крайна продажна цена на имотите ще се запази поне през идните пет до седем години. Дружеството активно ще следи развитието на цените на строителни и довършителни работи, както и технологичните иновации, позволяващи намаляване себестойността и/или сроковете на строителството и повишаващи качеството. 

4.6 Планове за инвестиционната дейност на Дружеството за текущата и следващите финансови години

Дружеството ще осъществява инвестиционната си дейност в съответствие с Устава си и действащото българско законодателство. Дружеството вече стартира инвестиционната си дейност.

 При извършване на инвестиционната си дейност Дружеството ще се ръководи от основните си инвестиционни цели, подробно описани в т. 3.3 от този Регистрационен документ.

Инвестиционната дейност на Дружеството за периода 2007 - 2008 година предвижда дружеството да реализира успешно проекта по придобиване на недвижими имоти в Област София, община Нови искър. Цялостната реализация включва придобиване на всички селектирани имоти., създаването на един общ парцел и евентуалното му въвеждане в регулация. Вследствие на подобренията по недвижимите имоти, дружеството планира да увеличи цената му три до четири пъти до края на 2007г. 
· Впоследствие дружеството планира да продаде така реализирания парцел и да реинвестира получената и неразпределена като дивидент  печалба в други доходоносни проекти. 
С цел предпазливост в прогнозните приходи не сме посочили прогнозни приходи от реализирането на цялостния проект. Считаме, че до средата на 2008 година наличностите на парични средства ще са по-скоро ограничени и приходите от тях (лихви по депозити или други) не се очаква да бъдат в съществен размер. 

Заложеното годишно възнаграждение на Съвета на директорите е в размер на 21 600 лв. Освен фиксираното месечно възнаграждение Съвета на директорите може да получава допълнително възнаграждение, в размер не повече от 1% от печалбата на дружеството преди данъчно облагане. Конкретният размер на възнаграждението се определя от Общото събрание на акционерите при спазване на изискванията на Устава за максимален размер на разходите.

Дружеството предвижда всички разходи за управление и обслужване да не надхвърлят 15% от стойността на активите по баланса, включващи разходите за възнаграждение на обслужващите дружества, регистрираният одитор, оценителите на недвижими имоти и банката депозитар.

Възнаграждение на обслужващото дружество, което подпомага ЛИАМ АДСИЦ в извършваната от него дейност ще бъде определяно според изпълнените задачи, но като цяло няма да превишава законоустановените граници. 

Дружеството заплаща 750 лв. на месец за консултации и счетоводна отчетност. Дружеството е сключило договор с фирма "АЛРАД" ООД, която е утвърдена фира, с множество клиенти от размер и мащаб съответстващ на тези на ЛИАМ АДСИЦ.

Фактори, които могат да имат съществен ефект върху постигането на прогнозите

Фактори, върху които Съвета на директорите на Дружеството може да оказва влияние. Това са факторите, които могат да бъдат обект на решение на управителния орган на Дружеството, включително структуриране на портфейла от недвижими имоти, осигуряване на външно финансиране за проектите, инвестиране на свободните средства на Дружеството и оптимизиране на разходите. 

Фактори извън контрола на Дружеството:

· Запазване на положителните тенденции на пазара на недвижими имоти, включително на пазарните цени и наемите на недвижими имоти като основна предпоставка за осъществяване на инвестиционните и финансовите цели на Дружеството;

· Промени в общата политическа и макроикономическа среда в България и съответно на инвестиционния климат в страната, които могат да окажат съществено влияние върху дейността и резултатите на „ЛИАМ” АДСИЦ;

· Евентуални изменения на данъчните закони и в частност данъчното третиране на дейността на дружествата със специална инвестиционна цел, която понастоящем е освободена от корпоративен данък, биха повлияли значително върху постигането на прогнозните финансови резултати на „ЛИАМ” АДСИЦ. 

5. Членове на управителните и на контролните органи, висш ръководен състав и служители

5.1 Информация за членовете на Съвета на директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ

Съгласно разпоредбите на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел и Устава на Дружеството „ЛИАМ” АДСИЦ има едностепенна система на управление. Органите на Дружеството са Общо събрание на акционерите и Съвет на директорите. Съветът на директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ се състои от три физически лица. Член 116а, ал. 2 от Закона за публичното предлагане на ценни книжа изисква не по-малко от една трета от членовете на съвета на директорите на Дружеството да бъдат независими. Независимият директор в състава на Съвета на директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ е Владислав Дамаскинов.

· Атанас Иванов Фурнаджиев – Председател на съвета на директорите и Изпълнителен директор 

Образование, квалификация и относим професионален опит:

Образование:
Висше образование – магистърска степен по „Счетоводство и контрол”, УНСС, 1993 г.

Квалификация:
Икономист, курсове по мениджмънт – 1996 г. (Кипър) и 2001 г. (Будапеща)
Относим професионален опит:
От 1993 до сега е работил в „МОТО ПФОЕ” ЕООД, София, където последователно е  заемал позициите главен счетоводител и финансов  директор. От 2001 г. до днес е управител на дружеството.  „МОТО ПФОЕ” ЕООД е официален представител за България на автомобилите „Ford”, “Volvo”, “Jaguar” и „Land Rover”. Дружеството е с предмет на дейност продажба на автомобили и резерви части, сервизни услуги и отдаване на автомобили на лизинг (финансов или оперативен). Дружеството има персонал от 350 служители и оборот за 2004 над 99 млн. лева.


От 2005 г. Атанас Фурнаджиев е управител на „КП ИМОБИЛИЕН” ООД, учредено през 2003 г. с предмет на дейност покупка на недвижими имоти.


Атанас Фурнаджиев има опит и във финансовия сектор, като управител на „ПФОЕ АГЕНЦИЯ” ЕООД, лицензиран застрахователен брокер с оборот близо 2 млн. лева. 

Данни за извършвана извън емитента дейност: 

Към 31.12.2006 Атанас Иванов Фурнаджиев участва в управлението на „МОТО ПФОЕ” ЕООД, София; „ПФОЕ АУТО” ЕООД, София; „ПФОЕ АГЕНЦИЯ” ЕООД, София; „МОТО ПФОЕ РЕНТА-А-КАР И МОБИЛНИ УСЛУГИ” ЕООД, София, „КП-ИМОБИЛИЕН” ООД,  София като управител, както и в управлението на „ЛЮК” АДСИЦ, гр. София като Изпълнителен директор.

На Атанас Иванов Фурнаджиев не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му. 

· Филип Майкъл Пфое – Заместник председател на Съвета на директорите

Образование, квалификация и относим професионален опит:
Образование:
Висше образование – бакалавърска степен  по икономика, Икономическа академия Шлезвиг-Холщайн, гр. Кил, Германия 1992 г. 

Квалификация:
икономист

Относим професионален опит:
От 1994 г. Филип Майкъл Пфое е управител на HUGO PFOHE GmbH, Хамбург, дружеството е дилър на „Ford”, “Volvo”, “Jaguar”, „Land Rover”, “Mazda” за Германия. Дружеството има оборот за 2005 г. над 127 млн. евро и 420 служители.


Филип Майкъл Пфое, също така, участва в управлението на посочените по-долу дружества, които имат оборот от над 65 млн. евро за 2005 г. 
Данни за извършвана извън Емитента дейност: 

Към 31.12.2006 Филип Майкъл Пфое участва в управлението на следните дружества, регистрирани в Република Германия: София, HUGO PFOHE GmbH, Хамбург, Любек, Кил, AUTOBERIEBE PFOHE GmbH, Любек и PFOHE GMBH, Хамбург като Управител. Филип Майкъл Пфое е управител на „КП ИМОБИЛИЕН” ООД, гр. София, "МОТО-ПФОЕ" ЕООД както и  член на Съвета на директорите и на „ЛЮК” АДСИЦ, гр. София. 

На Филип Майкъл Пфое не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му.

· Владислав Стефанов Дамаскинов – независим член на Съвета на директорите 

Образование, квалификация и относим професионален опит:

Образование:
Висше образование, магистърска степен по „Право”, Софийски университет, 2004 г.

Квалификация:
Юрист. Специализации и разработки на тема Акции и облигации в законодателството на ЕС.
Относим професионален опит: 
В периода 2004 – 2006 г. работи като експерт-юрист в Държавната комисия по сигурността на информацията.

Данни за извършвана извън емитента дейност: 

Към момента Владислав Стефанов Дамаскинов участва в управлението „ЛЮК” АДСИЦ, гр. София като член на Съвета на директорите. 

На Владислав Стефанов Дамаскинов не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му.

5.2 Информация за дейността на Съвета на директорите

Членовете на Съвета на директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ са избрани на Учредителното събрание на Дружеството, проведено на 27 юни 2006 г. Договорите за управление с членовете на Съвета на директорите са сключени на 28 юли 2006 г. и са за срок от три години съгласно чл. 32, ал. 3  от Устава на Дружеството и изискванията на Търговския закон. 

Членовете на Съвета могат да бъдат преизбирани без ограничения. След изтичане на мандата им членовете на Съвета на директорите продължават да изпълняват своите функции до вписването в търговския регистър на нов съвет.

Не е предвидено изплащане на компенсации или обезщетения на членовете на Съвета на директорите в случай на прекратяване на договорите им за управление с Дружеството.

5.3 Възнаграждения на членовете на Съвета на директорите за последната финансова година

„ЛИАМ” АДСИЦ е учредено на 27 юни 2006 г. и е вписано в регистъра на търговските дружества към Софийски градски съд на 12.07.2006 г.

Към 31.12.2006 на Членовете на съвета на директорите са изплатени следните суми:

· Атанас Иванов Фурнаджиев - 3 680 /три хиляди шестстотин и осемдесет лева/
· Владислав Стефанов Дамаскинов - 3 680 /три хиляди шестстотин и осемдесет лева/
· Филип Майкъл Пфое - 3 680 /три хиляди шестстотин и осемдесет лева/
Дружеството не дължи никакви други суми на членовете на Съвета на директорите за 2006 г.

5.4 Информация за притежаваните от членовете на Съвета на директорите акции на Дружеството

Следните членове на Съвета на директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ притежават акции от Дружеството:

Атанас Иванов Фурнаджиев, Председател на Съвета на директорите и Изпълнителен директор, притежава пряко 78 334 броя акции на „ЛИАМ” АДСИЦ, което представлява 4.61% (четири цяло и шестдесет и една стотни процента) от гласовете в Общото събрание на емитента.

Владислав Стефанов Дамаскинов, независим член на Съвета на директорите, притежава пряко 5 000 броя акции на „ЛИАМ” АДСИЦ, което представлява 0.29% (нула цяло и двадесет и девет на сто процента)  от гласовете в Общото събрание на емитента.

Дружеството не е издавало опции върху свои ценни книжа.

Не съществуват договорености за участие на служителите в капитала на „ЛИАМ” АДСИЦ.

6. Акционери със значително участие. 

6.1 Данни за акционерите, притежаващи над 5 на сто от акциите с право на глас

· Карл – Хайнц Ханс Хуго Валтер Пфое, притежаващ пряко 1 616 666 броя акции с право на глас от капитала на „ЛИАМ” АДСИЦ, което представлява 95.10% от гласовете в Общото събрание на емитента. Карл – Хайнц Пфое е свързано лице по смисъла на § 1, ал. 1, т. 3 от Търговския закон с Атанас Иванов Фурнаджиев, притежаващ 20 000 броя акции на „ЛИАМ” АДСИЦ, или 4.61% от гласовете в Общото събрание на емитента.

6.2 Сделки със свързани лица

От учредяването на „ЛИАМ” АДСИЦ до момента Дружеството не е сключвало със свързани лица (по смисъла на т.6.3.2. от Приложение № 2 към чл. 3, ал. 3, т. 1 на Наредба № 2 за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа) сделки от съществено значение за Дружеството или за свързаното лице или сделки, които са необичайни по вид и условия и към момента не са налице предложения за сключване на такива сделки.

„ЛИАМ” АДСИЦ не е отпускало заеми и не е поемало гаранции за или в полза на свързани лица.

Информация, оповестявана по чл. 114б ЗППЦК от членовете на Съвета на директорите на „ЛИАМ” АДСИЦ

(i) юридически лица, в които членове на Съвета на директорите притежават пряко или непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание или върху които имат контрол:

Филип Майкъл Пфое, зам.-председател на Съвета на директорите притежава пряко или непряко над 25 на сто от капитала на следните дружества:

· HUGO PFOHE GMBH, Хамбург;

· HUGO PFOHE GMBH, Любек;

· HUGO PFOHE GMBH, Кил;

· AUTOBERIEBE PFOHE GMBH, Любек;

· PFOHE GMBH, Хамбург;

· МОТО-ПФОЕ ЕООД, София;

· ПФОЕ АУТО ЕООД, София;

· ПФОЕ АГЕНЦИЯ ЕООД, София;

· ЛЮК АДСИЦ

· МОТО-ПФОЕ РЕНТ-А-КАР И МОБИЛНИ УСЛУГИ ЕООД, София;

· КП-ИМОБИЛИЕН ООД, София.

Атанас Иванов Фурнаджиев, притежава 5 на сто от гласовете в общото събрание на „ЛЮК” АДСИЦ и е свързано лице с Карл Хайнц Ханс Хуго Валтер Пфое, който притежава 40 на сто от гласовете в общото събрание на същото дружеството.
Владислав Стефанов Дамаскинов не притежава пряко или непряко 25 на сто или повече от гласовете в общото събрание или упражнява контрол в юридически лица.

(ii) юридически лица, в чиито управителни или контролни органи участват или чиито прокуристи са членовете на Съвета на директорите:

Филип Майкъл Пфое участва в управлението на следните дружества, регистрирани в Република Германия: HUGO PFOHE GMBH, Хамбург, Любек и Кил, AUTOBERIEBE PFOHE GMBH, Любек и PFOHE GMBH, Хамбург като Управител, както и в управлението на „КП ИМОБИЛИЕН” ООД, „МОТО ПФОЕ” ЕООД, София като управител и „ЛЮК” АДСИЦ като член на Съвета на директорите. 
Атанас Иванов Фурнаджиев участва в управлението на „МОТО ПФОЕ” ЕООД, София; „ПФОЕ АУТО” ЕООД, София; „ПФОЕ АГЕНЦИЯ” ЕООД, София; „МОТО ПФОЕ РЕНТА-А-КАР И МОБИЛНИ УСЛУГИ” ЕООД, София; „КП-ИМОБИЛИЕН” ООД, София като Управител, както и в управлението на „ЛЮК” АДСИЦ като член на Съвета на директорите и изпълнителен директор.  
Владислав Стефанов Дамаскинов участва в управлението на „ЛЮК” АДСИЦ като член на Съвета на директорите.

(iii) настоящи и бъдещи сделки, за които считат членовете на Съвета на директорите, считат че могат да бъдат признати за заинтересувани лица по смисъла на чл. 114, ал. 5 ЗППЦК:

Членовете на Съвета на директорите Атанас Фурнаджиев и Филип Майкъл Пфое считат, че могат да бъдат заинтересувани лица при сделки за прехвърляне на имущество между „КП ИМОБИЛИЕН” ООД и „ЛИАМ” АДСИЦ.

Информация, оповестявана по чл. 114б ЗППЦК от лицата, които пряко или непряко притежават най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание на „ЛИАМ” АДСИЦ или го контролират

(i) юридически лица, в които притежават пряко или непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание или върху които имат контрол:

Карл – Хайнц Ханс Хуго Валтер Пфое, като акционер, притежаващ пряко 1 616 666 броя акции с право на глас от капитала на „ЛИАМ” АДСИЦ, което представлява 95.10% на сто и чрез свързаното си лице Атанас Фурнаджиев още 4.61 общо 99.71 на сто от гласовете в Общото събрание на Дружеството, притежава пряко или непряко поне 25% на сто от капитала на следните дружества:

· 50 на сто от гласовете в общото събрание „ЛИАМ” АДСИЦ;

· 50 на сто от гласовете в „КП ИМОБИЛИЕН” ООД;

(ii) юридически лица, в чиито управителни или контролни органи участват или чиито прокуристи са:
Карл – Хайнц Ханс Хуго Валтер Пфое, участва в управлението на следните дружества като управител:

· HUGO PFOHE GmbH;

· „Мото Пфое” ЕООД, гр. София;

· „Пфое Ауто” ЕООД, гр. София;

· „КП ИМОБИЛИЕН” ООД, гр. София.

(iii) за известните им настоящи и бъдещи сделки, за които считат, че могат да бъдат признати за заинтересувани лица по смисъла на чл. 114, ал. 5 ЗППЦК:

Карл – Хайнц Ханс Хуго Валтер Пфое счита, че може да бъде заинтересува лице при сделки за прехвърляне на имущество между „КП ИМОБИЛИЕН” ООД и „ЛИАМ” АДСИЦ

7. Данни за банката депозитар

Основни данни

Наименование:

„Сосиете Женерал Експресбанк” АД

Седалище и адрес на управление:

гр. Варна, бул. „Вл. Варненчик” 92 

Лице за контакт:

Екатерина Манова

Телефон:

(+359 2) 937 0448

Факс:

(+359 2) 981 7905

Електронен адрес (e-mail):

EkaterinaManova@sgexpressbank.bg
Интернет страница (web-site):

http://www.sgexpressbank.bg/
БУЛСТАТ:

813071350 

Данъчен номер:

1030044874

Дата на учредяване, номер и дата на разрешението за извършване на банкова дейност

„СОСИЕТЕ ЖЕНЕРАЛ ЕКСПРЕСБАНК” АД е вписана в Регистъра на търговските дружества с решение на Варненски окръжен съд № 2451 от 24.06.1993 г. по фирмено дело 4024/1993 г. под парт. № 33, том 30, стр. 125.

„СОСИЕТЕ ЖЕНЕРАЛ ЕКСПРЕСБАНК” АД притежава лиценз за извършване на банкова дейност съгласно Решение на БНБ № 176 от 3 юни 1993 г..

„СОСИЕТЕ ЖЕНЕРАЛ ЕКСПРЕСБАНК” АД отговаря на изискванията на чл. 173 от ЗППЦК и е включена в списъка на банките, които отговарят на тези изисквания, одобрен от Заместник-председателя на КФН, ръководещ управление „Надзор на инвестиционната дейност” с Решение № 464 – БД/20 юли 2005 г. и от БНБ.

Съществените условия на договора с дружеството със специална инвестиционна цел

По силата на договор за депозитарни услуги от 19 юли 2006 г., сключен между „ЛИАМ” АДСИЦ и „СОСИЕТЕ ЖЕНЕРАЛ ЕКСПРЕСБАНК” АД, Дружеството възлага, на основание и при условията, установени и допустими от закона, на „СОСИЕТЕ ЖЕНЕРАЛ ЕКСПРЕСБАНК” АД да изпълнява безсрочно срещу възнаграждение функции на банка-депозитар, състоящи се в депозитарни финансови услуги, а именно: 

· приема на съхранение активи под формата на парични средства и ценни книжа, като открива и води за целта сметки на името на ДРУЖЕСТВОТО (държане на паричните средства и ценните книжа на ДРУЖЕСТВОТО);

· извършва плащания и операции по нареждане на ДРУЖЕСТВОТО от негово име и за негова сметка при и по повод обслужване и администриране на активите му в пари и ценни книжа, до размера на съответната наличност по сметките му в БАНКАТА за пари и/или ценни книжа;

· обслужва плащанията и операциите по сделките с ценни книжа на ДРУЖЕСТВОТО във връзка с инвестиране на активите му;

· съхранява копия на документите за собственост върху притежаваните от ДРУЖЕСТВОТО недвижими имоти.

Банката депозитар има всички задължения по договора, които ЗДСИЦ, ЗППЦК и наредбите по прилагането им изискват, включително: да съхранява и отчита отделно активите на Дружеството от собствените и останалите приети за съхранение активи; да извършва всички плащания при спазване на условията, предвидени в устава и проспекта на Дружеството и осигурява използването на приходите на Дружеството в съответствие с тези актове и със закона, включително следи за спазване уставното ограничение за разходите на Дружеството. 

ДРУЖЕСТВОТО заплаща на БАНКАТА-ДЕПОЗИТАР за дейността й свързана с извършване на плащания от името и за сметка на ДРУЖЕСТВОТО, водене на регистър на ценни книжа, такси и комисионни съгласно Тарифа на БАНКАТА-ДЕПОЗИТАР за такси и комисионни.

Договорът се прекратява без предизвестие при следните условия:

· по взаимно съгласие на страните с писмено споразумение, в което задължително и окончателно се уреждат отношенията между тях по него и имуществените им последици;

· при прекратяване на ДРУЖЕСТВОТО, включително и при откриване на производство по ликвидация или несъстоятелност;

· при образуване на производство по ликвидация или несъстоятелност по чл. 22 от Закона за банките спрямо БАНКАТА

· при заличаване на БАНКАТА от списъка на банките, които отговарят на изискванията на чл. 173, ал. 2 от ЗППЦК, одобрен от Заместник-председателя на Комисията за финансов надзор, ръководещ управление “Надзор на инвестиционната дейност”, и Българска народна банка;

· при настъпване на обстоятелства, при които е налице нормативна забрана или пречка за продължаването на Договора.

Договорът също така може да бъде прекратен с едностранно писмено предизвестие от всяка от страните по него: едномесечно по отношение на ДРУЖЕСТВОТО и двумесечно от страна на БАНКАТА. 

В случай на прекратяване на този договор БАНКАТА-ДЕПОЗИТАР прехвърля активите на ДРУЖЕСТВОТО, както и всички необходими документи на посочената от него нова банка-депозитар. Прехвърлянето на паричните средства и ценните книжа се извършва в тридневен срок от посочване от страна на ДРУЖЕСТВОТО на новата банка-депозитар, като за паричните средства срокът тече от посочването на конкретни парични сметки при нея. В същият срок трябва да се прехвърлят и документите, необходими на новата банка депозитар, за осъществяването на функциите й.

Информация за замяна на банката депозитар, причини за замяната, номер и дата на издаденото одобрение от комисията

Към момента на изготвянето на този регистрационен документ, банката-депозитар на „ЛИАМ” АДСИЦ не е била заменяна.

8. Данни за обслужващото дружество и оценителите

Съгласно изискванията на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел “ЛИАМ” АДСИЦ е задължено да възложи на едно или повече дружества със съответната квалификация и ресурси обслужването и поддържането на придобитите недвижими имоти, извършването на строежи и подобрения в същите имоти (чл.18 от ЗДСИЦ).

Към 31.12.2006г. ЛИАМ АДСИЦ е сключило договори със следните обслужващи дружества:

	
	Наименование, адрес, булстат
	Предмет на д-ра. Опит на дружестовто
	дата на договора

	1. 
	„АТ ИНЖЕНЕРИНГ 2000” ООД  гр. София, район Триадица, ул. Нишава 106, ф.д. № 16944/1990г., ЕИК по Булстат 121242342
	Предмет:  извършва строежи и подобрения, в придобитите от „ЛИАМ” АДСИЦ недвижими имоти

Опит: Дружеството разполага с необходимия опит, организация и ресурси да извършва строежи и подобрения, в придобитите от „ЛИАМ” АДСИЦ недвижими имоти както и извършването на други необходими дейности по смисъла на чл. 18 от Закона за дружествата със специална инвестиционна цел. 
	18.07.2006

	2. 
	"АЛРАД" ЕООД, България, област София, общ. Столична, гр.София тел. код. 02, район Лозенец, п. код 1407 ул. БАНАТ № 34 ет.6 ап.21, ф.д. № 16944/1990г. на СГС, ЕИК по Булстат: 130941786


	Предмет: извършване на цялостно покритие на счетоводната документация и услуги свързани с осъществяване дейността на дружеството. 

Опит: Дружеството разполага с необходимия опит, организация и ресурси да извършва така възложената му дейност.
	01.09.06

	3. 
	"Инфраструктура" ООД село Войводиново, вписано в регистъра на търговските дружества при Пловдивски Окръжен Съд с Решение 6334/14.10.2005г. по фирмено дело 6228 от 1997г., код по БУЛСТАТ:115184646 със седалище и адрес на управление:с. Войводиново, ул. Оборище 16, общ. Марица, обл. Пловдив, представлявано от Юрген Конрад Айзеле
	Предмет:  посредничество при сключване на сделки за покупко-продажба на недвижими имоти, намиращи се в община Столична, район Нови Искър, землището на село Локорско, местност “Хърто” съгласно.

Опит: Дружеството разполага с необходимия опит, организация и ресурси да извършва възложените му от Дружеството задачи


	03.10.06


8.1 Замяна на обслужващото дружество

Към момента на изготвянето на този регистрационен документ, “ЛИАМ” АДСИЦ не е заменяло нито едно от своите обслужващи дружества.
9. Данни за оценителите на недвижимите имоти


Към момента на изготвянето на този регистрационен документ „ЛИАМ” АДСИЦ е възлагало изготвяне на оценки на Независимия оценител ЕТ "МАПС-Любомир Митриков", ЕИК по БУЛСТАТ 831478796, с адрес на управление гр. София, ул. Захари Круша 2 - 10, вх. В, представляван от Любомир Илиев Митриков ЕГН 5412066245. 

Цитираният оценител притежава необходимия лиценз и качества за да извърши оценката по предписания законов ред. 

Оценителят изрично е декларирал в писмена декларация че:

· Не притежава пряко или непряко акции в "ЛИАМ" АДСИЦ;

· Не е член на съвета на директорите на "ЛИАМ" АДСИЦ;

· Не съм е свързано лице с член на съвета на директорите или с лице, което притежава пряко или непряко повече от 5 на сто от акциите на "ЛИАМ" АДСИЦ;

· Не е продавач на недвижимия имот, член на управителен или контролен орган, съдружник или акционер в "ЛИАМ" ООД, както и свързано лице с "ЛИАМ" ООД, с член на управителния или контролния му орган, с негов съдружник или акционер;

·  Не може да бъде повлиян от друга форма на зависимост или конфликт на интереси.
10. Информация за разходите на дружеството

10.1 Разходите за управление на дружеството

Съгласно Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ, максималният размер на всички разходи по управление и обслужване на Дружеството, в това число разходите за възнаграждения на членовете на Съвета на директорите на Дружеството, на обслужващите дружества, на регистрирания одитор, оценителите и банката-депозитар, се определят ежегодно от Общото събрание на акционерите като максималният им размер в нито един момент не може да надхвърля 15% (петнадесет на сто) годишно от стойността на активите по баланса на Дружеството. 

10.2 Суми и метод за определяне на възнагражденията на членовете на съвета на директорите и на обслужващите дружества

Правила за определяне на възнагражденията на членовете на съвета на директорите

Съгласно Устава на Дружеството, всеки от членовете на Съвета на директорите получава месечно възнаграждение с фиксиран размер, което не може да превишава 10 (десет) минимални месечни работни заплати, определени за страната, а за изпълнителния директор – 15 (петнадесет) минимални работни заплати. Освен месечното възнаграждение членовете на СД, могат да получават допълнително възнаграждение (тантиеми), в размер не повече от 1 % (едно на сто) от печалбата на Дружеството преди разпределението на дивиденти. Размерът на възнаграждението се определя от Общото събрание при спазване на изискването за максимално допустимия размер на разходите за управление на дружеството. 

Към датата на този регистрационен документ месечното възнаграждение на всички членове на Съвета е определено от акционерите-учредители в размер от 600 (шестстотин) лева.

Суми и методи за определяне на възнагражденията на обслужващите дружества

Съгласно Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ възнаграждението на обслужващите дружества се определя според вида, спецификата и обема на предоставените услуги и се определя по решение на Съвета на директорите на Дружеството. То може да се определи като абсолютна сума, сума за единица предоставени услуги, пропорционално на приходите или на стойността на активите на Дружеството. Когато едно обслужващо дружество извършва няколко вида дейности, е възможно да му бъде определено кумулативно възнаграждение, определено по съответните методи, посочени по-горе. 

Размерът на възнаграждението се определя и изменя при спазване на изискването за максимално допустимия размер на разходите за управление на Дружеството.

10.3 Данни за разходите на Дружеството 

Към датата на изготвяне на Регистрационния документ Дружеството не е начислявало и съответно не е изплащало възнаграждение на обслужващото дружество, банката-депозитар, членовете на Съвета на директорите, одитор, инвестиционни посредници. Дружеството не е придобило недвижими имоти, за които да има разходи за обслужване и поддържане. Разходите във връзка с вписването на Дружеството в търговския регистър, както и таксите за издаване на лиценз за извършване на дейност като АДСИЦ и за потвърждаване на проспект, са поети от учредителите. 

11. 
Финансова информация

11.1 Одитирани Годишни финансови отчети за последните 3 години

Финансовият отчет на Дружеството към 31 декември 2006г. - одитиран е приложен към Регистрационния документ като неразделна част от него.

11.2 Отчет за управлението

Отчетът за управлението е приложен към Регистрационния документ и към сведенията по годишната информация предоставяна от Дружеството.

11.3 Одиторски доклади

Одиторският доклад е приложен към Регистрационния документ и към сведенията по годишната информация предоставяна от Дружеството

11.4 Междинни финансови отчети за текущата година

Междинните финансови отчети на дружеството са предоставяни на Комисията за финансов надзор и Българската фондова борса в срок. Публикувани са обяви и във вестник Пари, които уведомяват акционерите за наличието на тези отчети и за мястото и датата, в която те могат да се запознаят с тях.

11.5 Информация за продажби зад граница

Дружеството няма осъществени продажби зад граница.

11.6 Финансови отчети за дейността на обслужващото дружество

„ЛИАМ” АДСИЦ не притежава дялове или акции от обслужващо дружество, поради което не представя отчети за дейността на такова дружество.

11.7 Информация за висящи съдебни, административни или арбитражни производства, както и решения или искане за прекратяване и обявяване в ликвидация на емитента

Към момента на изготвяне на този регистрационен документ няма висящи съдебни, административни или арбитражни производства, както и решения или искане за прекратяване и обявяване в ликвидация на „ЛИАМ” АДСИЦ.

11.8 Разпределяне на дивиденти. Политика и история

„ЛИАМ” АДСИЦ разпределя дивиденти по реда и при условията, предвидени в ЗДСИЦ, ЗППЦК, ТЗ и Устава, по решение на Общото събрание. Съгласно закона и Устава авансово разпределение на дивиденти е забранено. Право да получат дивидент имат лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар като акционери на 14-тия ден след датата на Общото събрание, на което е приет годишния финансов отчет и е прието решение за разпределяне на печалбата.
„ЛИАМ” АДСИЦ разпределя задължително като дивидент най-малко 90% от печалбата за финансовата година, определена по реда на чл. 10, ал. 3 от ЗДСИЦ и при спазване на изискванията на чл. 247а от Търговския закон. Дружеството няма задължение да отделя 1/10 от печалбата си във фонд Резервен (чл. 246, ал.2, т.1 от ТЗ). 
Печалбата за разпределение е финансовият резултат (счетоводна печалба/загуба), коригиран с: разходите/приходите от последващи оценки на недвижими имоти; загубите/печалбите от сделки по прехвърляне на собствеността върху недвижими имоти; в годината на прехвърляне на собствеността върху недвижими имоти - с положителната/отрицателната разлика между продажната цена на недвижимия имот и сумата от историческата цена на недвижимия имот и последващите разходи, довели до увеличение на балансовата му сума; загубите/печалбите от продажби, отчетени в годината на сключване на договори за финансов лизинг; в годината на изтичане на срока на договора за финансов лизинг - с положителната/отрицателната разлика между прихода от продажбата на недвижимия имот, вписан в началото на срока на договора за финансов лизинг, и сумата от историческата цена на недвижимия имот и последващите разходи, довели до увеличение на балансовата му сума.

Дивидентите се изплащат на акционерите в срок от 12 (дванадесет) месеца от края на финансовата година. При начисляване на дивиденти Дружеството удържа данък съгласно изискванията на чл. 34, ал. 1 от Закона за корпоративното подоходно облагане. За повече информация относно режима на данъчното облагане на дивидентите, изплащани от Дружеството вж. Документа за предлаганите ценни книжа.

11.9 Съществени промени, настъпили след датата на публикуване на годишния финансов отчет

Продължава придобиването на недвижими имоти от дружеството, като след годишното счетоводно приключване до настоящия момент са придобити имоти на стойност : 1 415 953 с обща големина от 33 907 кв.м., като средната цена на придобиване е около EUR 12.00 на кв.м.

В същото време дружеството осъществи продажба на 8 /осем/ броя недвижими имоти с обща квадратура от 16 648 m² на цена от EUR 29.50 за кв.м. или на обща стойност от EUR 491 116, равняващи се на 960 539.41 лв. Имотите са продадени на почти тройно по-висока цена от тази по придобиването им, което е много ясен показател за успешните инвестиции, които е осъществило дружеството през 2006г.
12. Допълнителна информация

12.1 Информация за акционерния капитал на „ЛИАМ” АДСИЦ

Капиталът на „ЛИАМ” АДСИЦ е в размер на 1 700 000 лева, разпределен на 1 700 000 броя обикновени безналични акции, с право на глас, с номинална стойност от 1 (един) лев всяка една.

Всички издадени акции са изплатени напълно, в пари.

От учредяването на „ЛИАМ” АДСИЦ до момента няма промяна в размера на капитала, броя на акциите в обращение или класа акции и Емитентът не е издавал други емисии акции.

„ЛИАМ” АДСИЦ не притежава собствени акции. „ЛИАМ” АДСИЦ няма дъщерни дружества.

12.2 Информация за Устава на ”ЛИАМ” АДСИЦ

Описание на правата, преференциите и ограниченията, присъщи на всеки клас акции

Дружеството издава само безналични акции, водени по регистрите на “Централен депозитар” АД.

Дружеството може да издава обикновени акции, които образуват един клас и дават еднакви права на техните притежатели. Всяка обикновена акция дава право на един глас в Общото събрание на акционерите, право на дивидент и на ликвидационен дял, съразмерно с номиналната й стойност. Емитираните към момента акции (от учредителната емисия), както и акциите, които ще бъдат емитирани при задължителното първоначално увеличаване на капитала, са обикновени акции.

След задължителното първоначално увеличаване на капитала Дружеството може да издава по реда на чл. 11 и чл. 14 от Устава и привилегировани акции, които могат да дават различни права (съответно да формират различни класове акции): с гарантиран или допълнителен дивидент. Тези акции са без право на глас. 

Право на глас. Всяка обикновена акция дава едно право на глас в Общото събрание на акционерите на Дружеството. 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. Лицата, придобили акции след тази дата не могат да гласуват с притежаваните от тях акции на въпросното общо събрание.

Когато предложението за решение засяга правата на акционери от един клас, гласуването става по класове, като изискванията за кворум и мнозинство се прилага за всеки клас поотделно.

Когато има решение за отпадане или ограничаване на привилегията на привилегировани акции, които са издадени без право на глас, те придобиват право на глас с отпадане на привилегията. За вземане на решение, с които се ограничават или отпадат предимствата, произтичащи от привилегированите акции без право на глас, е необходимо съгласието на привилегированите акционери, които се свикват на отделно събрание. Събранието е редовно, ако са представени най-малко 50 на сто от привилегированите акции. Решението се взема с мнозинство най-малко 3/4 от представените акции. 

Право на дивидент. Дружеството разпределя дивиденти по реда и при условията, предвидени в ЗДСИЦ, ЗППЦК, ТЗ и Устава. Решението за разпределяне на дивидент се взима от редовното годишно общото събрание на акционерите, провеждано до края на първото полугодие на всяка календарна година. Дружеството разпределя задължително като дивидент най-малко 90% от печалбата си за финансовата година, определена по реда на чл. 10, ал. 3 от ЗДСИЦ и при спазване на изискванията на чл. 247а от ТЗ, като чл. 246, ал. 1 от ТЗ не се прилага. Дивидентите се изплащат на акционерите в срок от 12 (дванадесет) месеца от края на финансовата година.

Право да получат дивидент имат лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар като акционери на 14-тия ден след датата на Общото събрание, на което е приет годишния финансов отчет и е прието решение за разпределяне на печалбата. Акционерите, които имат право да получат дивидент, могат да упражнят това право до изтичане на общия 5-годишен давностен срок, след което правото се погасява и неполучените дивиденти остават у Дружеството. 

Всяка обикновена акция дава право на дивидент, съразмерно с номиналната й стойност. Размерът на гарантираният или допълнителен дивидент по привилегированите акции, (ако такива бъдат издадени от дружеството съгласно Устава), както и условията и реда за упражняване на правата по привилегированите акции, се определят с конкретното решение за увеличаване на капитала на Дружеството чрез издаване на такива привилегировани акции. Гарантираният или допълнителен дивидент по привилегированите акции се изплаща за всяка година с предимство преди дивидента по останалите акции. Когато поради липса на печалба или по други причини дивидентът за дадена година не бъде заплатен, той се заплаща при разпределянето на печалбата за следващата година заедно с дължимия за нея дивидент. В случай, че дивидентът по привилегированата акция без право на глас не бъде изплатен за 1 година и закъснялото плащане не бъде изплатено през следващата година заедно с дивидента за нея, привилегированата акция придобива право на глас до изплащане на забавените дивиденти. 

Право на ликвидационен дял. Всяка акция дава право на ликвидационен дял, съразмерно с номиналната й стойност. 

Предимства на акционерите. При увеличаване на капитала, с изключение на задължителното първоначално увеличаване на капитала, всеки акционер има право да придобие част от новите акции, съответстваща на дела му в капитала преди увеличението. Това право не може да бъде отнето или ограничено от органа, вземащ решение за увеличение на капитала, по реда на чл. 194, ал. 4 и чл. 196, ал. 3 от ТЗ. 

Право да участват в увеличението имат лицата, придобили акции най-късно 14 дни след датата на решението на Общото събрание за увеличаване на капитала, а ако решението за увеличаване на капитала е прието от Съвета на директорите – лицата, придобили акции най-късно 7 дни след датата на обнародване на съобщението за публично предлагане по чл. 93, ал. 1 ЗППЦК.

Описание на условията за свикване на Общото събрание на акционерите, включително условията за участие в събранието

Редовното Общо събрание се провежда до края на първото полугодие след приключване на отчетната година. Извънредно общо събрание на акционерите може да бъде свикано по всяко време.

Общото събрание на акционерите се свиква от Съвета на директорите. Общото събрание може да се свика и по искане на акционери, притежаващи най-малко 5 на сто от капитала на Дружеството по реда и при условията на чл. 223, ал. 1 и 2 от Търговския закон или на чл. 118 от Закона за публично предлагане на ценни книжа.

Свикването се извършва чрез покана, обнародвана в "Държавен вестник", като от обнародването й до датата на Общото събрание трябва да има най-малко 30 дни. В срока по предходното изречение поканата се публикува и в един централен ежедневник. Не по-късно от 45 дни преди датата на провеждане на общото събрание поканата се изпраща в Комисията за финансов надзор, в Централния депозитар и на регулирания пазар, на който се търгуват акциите на Дружеството. Съдържанието на поканата за свикване на Общото събрание се определя според изискванията на действащото законодателство. 

Акционери, които повече от три месеца притежават акции, представляващи най-малко 5 на сто от капитала на Дружеството, могат да поискат допълване на обявения в поканата дневен ред по реда и при условията на чл. 223а от ТЗ.
Общото събрание включва акционерите с право на глас. Правото на глас се упражнява от лицата, вписани като акционери в регистрите на Централния депозитар 14 дни преди датата на Общото събрание. Те участвуват в Общото събрание лично или чрез представител, упълномощен с изрично нотариално заверено пълномощно по чл. 116, ал. 1 от Закона за публичното предлагане на ценни книжа. Член на Съвета на директорите не може да представлява акционер, освен ако е законен представител на акционер.

Акционерите с привилегировани акции без право на глас, както и членовете на Съвета на директорите, когато не са акционери, вземат участие в работата на Общото събрание без право на глас.

Описание на всяка разпоредба в устава на Дружеството или в правилата за работа на управителния орган, която би довела до забавяне, промяна или предотвратяване на смяна на лицата, упражняващи контрол върху «ЛИАМ» АДСИЦ в случай на сливане, придобиване или преструктуриране, касаещо Дружеството

В Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ няма разпоредби, които биха довели до забавяне, промяна или предотвратяване на смяна на лицата, упражняващи контрол върху емитента в случай на сливане, придобиване или преструктуриране, касаещо емитента.

Уставът на дружеството предвижда по-голямо от законоустановеното мнозинство за избор и освобождаване на членове на Съвета на директорите. Съгласно чл. 230 от ТЗ за приемане на такова решение е достатъчно обикновено мнозинство от представените акции, а Уставът на Дружеството изисква мнозинство от 2/3 (две трети) от представените на събранието акции с право на глас.

Описание на условията в устава, отнасящи се до промени в капитала, които са по-рестриктивни от условията, предвидени в закона

В Устава на „ЛИАМ” АДСИЦ не са предвидени условия за промяна в капитала на дружеството, по-рестриктивни от условията, предвидени в закона.

Съгласно закона и Устава капиталът на Дружеството се увеличава чрез издаване на нови акции срещу парични вноски или чрез превръщане на облигации, които са издадени като конвертируеми, в акции.

Капиталът на Дружеството не може да бъде увеличаван чрез увеличаване на номиналната стойност на вече издадените акции или чрез превръщане в акции на облигации, които не са издадени като конвертируеми. Капиталът на Дружеството не може да бъде увеличаван чрез капитализиране на печалбата по чл. 197 от ТЗ; с непарични вноски по чл. 193 от ТЗ; както и под условието акциите да бъдат закупени от определени лица съгласно чл. 195 от ТЗ. 

Увеличаването на капитала се извършва по решение на Общото събрание или по решение на Съвета на директорите в рамките на овластяването по чл. 35 от Устава, според което в срок до 5 /пет/ години от вписване на Дружеството в търговския регистър на съда, Съветът на директорите може да увеличава капитала на Дружеството до достигане на максимален размер от 20 000 000 лева чрез издаване на нови обикновени или привилегировани акции. Съгласно чл. 35 от Устава, в срока по предходното изречение Съветът на директорите е овластен да взема решения и за издаване на облигации (вкл. конвертируеми) при общ размер на облигационния заем до 20 000 000 лева, независимо от броя на емисиите.
При увеличаване на капитала, с изключение на задължителното първоначално увеличаване на капитала, всеки акционер има право да придобие част от новите акции, съответстваща на дела му в капитала преди увеличението. Това право не може да бъде отнето или ограничено от органа, вземащ решение за увеличение на капитала, по реда на чл. 194, ал. 4 и чл. 196, ал. 3 от ТЗ. 

При увеличаване на капитала на Дружеството се издават права по смисъла на §1, т. 3 от Допълнителните разпоредби на ЗППЦК. Освен в случая на задължителното първоначално увеличаване на капитала, срещу всяка съществуваща акция се издава едно право. Съотношението между издадените права и една нова акция се определя в решението за увеличаване на капитала.

Капиталът на Дружеството може да бъде намаляван чрез обезсилване на обратно изкупените акции при условията на действащото законодателство и Устава. Капиталът не може да се намалява чрез принудително обезсилване на акции или обратно изкупуване на обикновени акции по реда на чл. 111, ал. 5 от ЗППЦК.

12.3 Основания за прекратяване на дружеството 

Съгласно Устава, ЗДСИЦ и ТЗ, „ЛИАМ” АДСИЦ се прекратява: 

· по решение на Общото събрание само на основания, предвидени в Устава;

· при отнемане на лиценза от КФН;

· при обявяването му в несъстоятелност;

· с решение на съда по седалището по иск на прокурора, ако Дружеството преследва забранени от закона цели;

· когато чистата стойност на имуществото на Дружеството по чл. 247а, ал. 2 от ТЗ спадне под размера на вписания капитал и ако в срок една година общото събрание не вземе решение за намаляване на капитала, за преобразуване или прекратяване;

· ако в продължение на 6 месеца броят на членовете на Съвета на директорите на Дружеството е по-малък от предвидения в закона минимум.

За прекратяване на Дружеството се издава разрешение от Комисията за финансов надзор. Лицата, определени за ликвидатори или синдици на Дружеството, се одобряват от Комисията за финансов надзор. 

12.4 Описание на съществените договори, различни от обичайната дейност на Дружеството

„ЛИАМ” АДСИЦ не е сключвало съществени договори, различни от договорите, сключени по повод обичайната му дейност от момента на учредяването си до датата на изготвяне на този регистрационен документ. 

Информация относно дружества, в които „ЛИАМ” АДСИЦ има (пряко или непряко) дългосрочно участие

„ЛИАМ” АДСИЦ няма дългосрочно участие (пряко или непряко) в други дружества.

12.5 Източници на допълнителна информация за Дружеството

Допълнителна информация за „ЛИАМ” АДСИЦ може да бъде получена всеки работен ден от 10:00 до 17:00 часа в:

· офиса на емитента: адрес: град София, бул. “Сливница” № 444; телефон: (+359) 887889484; факс: (+359 2) 9 842 391; лице за контакт: Владислав Дамаскинов

Изготвил Регистрационния документ:

________________

Владислав Дамаскинов

Долуподписаното лице, в качеството му на представляващ „ЛИАМ” АДСИЦ, с подписа си, положен на 28 март 2007 г., декларира, че Регистрационният документ отговаря на изискванията на закона.

_________________

Атанас Фурнаджиев,

Изпълнителен директор

„ЛИАМ” АДСИЦ
Регистрационен документ на ЛИАМ АДСИЦ
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