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І. РАЗВИТИЕ НА ДЕЙНОСТТА И СЪСТОЯНИЕТО НА „СОФИЯ КОМЕРС – ЗАЛОЖНИ КЪЩИ” АД. БЪДЕЩИ ПЕРСПЕКТИВИ

1. Ликвидност

По отношение на дейността на „София комерс – заложни къщи” АД (Дружеството) ликвидността може да бъде разгледана от два аспекта – неразвито пазарно търсене на ценните книжа на Дружеството и недостиг на ликвидни средства за нормалното обслужване на неговата дейност.

По отношение на първия аспект ликвидният риск произтича от несигурността за наличието на развито пазарно търсене на ценните книжа на Дружеството за определен период от време, което е свързано с трудности по тяхното продаване или закупуване с оглед на предотвратяване на евентуални загуби или реализиране на капиталови печалби. Този риск е ограничен предвид факта, че акциите на Дружеството се търгуват свободно на „Българска фондова борса – София” АД.
По отношение на втория аспект може да се отбележи, че ползваните източници на ликвидност от „София Комерс – Заложни къщи” АД са вътрешни – собствен капитал и постъпления от упражняваната дейност, и външни – частни заеми от Христо Сапунджиев в размер на 80 000 лева, от Петър Виденов в размер на 140 000 лева и от ЕТ „Карате перфект” – Тодор Вачев, в размер на 170 000 лева. Кредитите са използвани в основната дейност на компанията. Погасени са през 2005 г.: през м. февруари 2005 г. е погасен ползваният заем от Христо Сапунджиев; през м. април 2005 г. – другите два кредита. Няма значителни неизползвани източници на ликвидност, за които да се предостави информация.

Генерираните от Дружеството парични потоци зависят от обема предоставени кредити, лихвените условия по тях, от степента на събираемост и от възможността за реализация, и стойността на заложеното имущество по несъбираемите кредити. Основни пътища за повишаване на продажбите и генериране на по-голям паричен поток са повишаване обема на отпуснати кредити и ограничаване на загубите от лоши кредити. Към датата на изготвеня на настоящия документ Дружеството не е било изложено на ценови, кредитен, ликвиден риски или риск на паричния поток.

Към датата на изготвяне на настоящия документ Дружеството няма заеми от финансови или нефинансови институции и частни лица.

Дружеството не е използвало финансови инструменти, за които да предостави информация.
2. Капиталови ресурси

· Дружеството е регистрирано с решение 1 на Софийски градски съд (СГС) от 25.06.1993 г. с капитал 51 000 (неденоминирани) лева, разпределени в 51 дяла, притежание на: Тодор Ангелов Вачев – 17 дяла (33,33% от капитала); Чавдар Христов Герасимов – 17 дяла (33,33% от капитала), и Илия Петров Атанасов – 17 дяла (33,33% от капитала). 

· С решение 2 на СГС от 07.07.1994 г. Илия Петров Атанасов е заличен като съдружник и капиталът е разпределен между другите двама съдружници, както следва: Тодор Ангелов Вачев – 26 дяла (53% от капитала), и Чавдар Христов Герасимов – 24 дяла (47% от капитала). 

· С решение 4 на СГС от 26.11.1998 г. капиталът на Дружеството е увеличен на 5 010 000 (неденоминирани) лева. 

· С решение 5 на СГС от 09.02.2000 г. капиталът на Дружеството е деноминиран на 5010 лева, разпределени в 501 дяла по 10 лева, притежание на, както следва: Йоско Тошев Хинков – 451 дяла (90,02% от капитала), Радослав Серафимов Велинов – 25 дяла (4,99% от капитала), Румен Райчев Георгиев – 25 дяла (4,99% от капитала).

· С решение 6 на СГС от 02.03.2000 г. капиталът на Дружеството е увеличен на 145 010 лева, разпределени в 14 501 по 10 лева и с решение 7 на СГС от 08.12.2004 г. между съдружниците е вписано прехвърляне на дружествени дялове, вследствие на което капиталът на Дружеството е притежание на, както следва: Йоско Тошев Хинков – 7251 дяла (50% от капитала), Тодор Ангелов Вачев – 4350 дяла (29,99% от капитала), и Чавдар Христов Герасимов – 2900 дяла (19,99% от капитала).

· С решение 8 на СГС от 07.02.2005 г. капиталът на Дружеството е увеличен на 550 000 лева, разпределени в 55 000 по 10 лева, притежание на, както следва: Адриан Димитров Станев – 8250 дяла (15% от капитала), Йоско Тошев Хинков – 8250 дяла (15% от капитала), Николай Кирилов Лазаров – 5500 дяла (10% от капитала), Тодор Ангелов Вачев – 22 000 дяла (40% от капитала), и Чавдар Христов Герасимов – 11 000 дяла (19,99% от капитала).

· С решение 9 на СГС от 21.02.2005 г. капиталът на Дружеството е увеличен на 920 000 лева, разпределени в 92 000 по 10 лева, притежание на, както следва: Адриан Димитров Станев – 15 000 дяла (16,30% от капитала), Йоско Тошев Хинков – 15 000 дяла (16,30% от капитала), Калоян Иванов Ленков – 4000 дяла (4,34% от капитала), Николай Кирилов Лазаров – 10 000 дяла (10,87% от капитала), Тодор Ангелов Вачев – 22 000 дяла (23,91% от капитала), Христо Димитров Сапунджиев – 15 000 дяла (16,30% от капитала), и Чавдар Христов Герасимов – 11 000 дяла (11,95% от капитала).

· С решение 10 на СГС от 05.04.2005 г. капиталът на Дружеството е увеличен на 1 237 030 лева, разпределени в 123 703 по 10 лева, притежание на, както следва: Адриан Димитров Станев – 15 000 дяла (12,12% от капитала), Йоско Тошев Хинков – 15 000 дяла (12,12% от капитала), Николай Кирилов Лазаров – 10 000 дяла (8% от капитала), Тодор Ангелов Вачев – 22 000 дяла (17,78% от капитала), Христо Димитров Сапунджиев – 15 000 дяла (12,12% от капитала), Чавдар Христов Герасимов – 11 000 дяла (8,8% от капитала), Калоян Иванов Ленков – 28 440 дяла (22,99% от капитала) , Ирена Тодорова Вачева – 7263 дяла (5,8% от капитала). Срещу записаните 24 440 дяла съдружникът Калоян Иванов Ленков е направил непарична вноска, представляваща, както следва: Жилище (Апартамент), находящ се в град София, бул. „Христо Ботев” 3, находящо се втория надпартерен (трети) етаж, състоящо се от дневна с бокс, спалня, спалня с ниша, антре и сервизно помещение, с площ от 64,01 (шестдесет и четири цяло и една стотна) кв.м., при съседи: Олга Йосифчева, стълбище, Бойко Иванов Бочев, и бул. „Христо Ботев”, ведно с принадлежащото Избено помещение, преустроено и сменило предназначението си в Магазин за промишлени и пакетирани хранителни стоки, съгласно одобрен архитектурен проект, при съседи: общ коридор от двете страни, Людмила Гюмишева, заедно със съответните идеални части от общите части на сградата и от правото на строеж. Срещу така записаните дружествени дялове, съдружничката Ирена Тодорова Вачева е направила непарична вноска, представляваща, както следва: Mагазин 1, находящ се в град София, СО – район „Красна поляна”, ж.к. „Разсадника”, квартал 87 (осемдесет и седем), в партера на жилищен блок 87 (осемдесет и седем), вход „Е”, част от имот по имотна партида в Службата по вписване 127963, със застроена площ от 82,03 (осемдесет и две цяло и три стотни) кв.м., състоящ се от две търговски зали, коридор, склад, стая на персонала, санитарен възел, коридор, склад и работно помещение, при съседи: бул. „Възкресение”, паркинг, останалата част от магазин 1, обозначена съгласно одобрен архитектурен проект като магазин 5 с предназначение за промишлени стоки, собственост на Наташа Бисерова Найденова–Барцули и на Йоаннис Апостолос Барцулис, общи части и помещение, предназначено съгласно първоначално одобрени архитектурни проекти за ОФ клуб, заедно с прилежащите идеални части от 3,439% (три цяло четиристотин тридесет и девет хилядни върху сто) идеални части от общите части на сградата и от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, в който е построена сградата, като този магазин е образуван от разделянето на магазин 1 на два магазина, съгласно одобрени архитектурни проекти от 26.05.2004 г. за апортирания магазин и от 05.11.2003 г. за съседния магазин 5.

· С решение 11 на СГС от 13.04.2005 г. капиталът на Дружествотоф е увеличен на 2 000 000 лева, разпределени в 200 000 дяла по 10 лева, притежание на, както следва: Адриан Димитров Станев – 16 299 дяла (8,1% от капитала), Йоско Тошев Хинков – 20 693 дяла (10,3% от капитала), Николай Кирилов Лазаров – 10 866 дяла (5,4% от капитала), Тодор Ангелов Вачев – 47 000 дяла (23,5% от капитала), Христо Димитров Сапунджиев – 16 299 дяла (8,1% от капитала), Чавдар Христов Герасимов – 20 000 дяла (10% от капитала), Калоян Иванов Ленков – 30 931 дяла (15,46% от капитала) , Ирена Тодорова Вачева – 7912 дяла (3,95% от капитала), Петър Виденов Виденов – 15 000 (7,5% от капитала), Пламен Фердинандов Веселинов – 15 000 (7,5% от капитала). Срещу записаните 24 440 дяла съдружникът Калоян Иванов Ленков е направил непарична вноска, представляваща, както следва: Жилище (Апартамент), находящ се в град София, бул. „Христо Ботев” 3, находящо се на втория надпартерен (трети) етаж, състоящо се от дневна с бокс, спалня, спалня с ниша, антре и сервизно помещение, с площ от 64,01 (шестдесет и четири цяло и една стотна) кв.м., при съседи: Олга Йосифчева, стълбище, Бойко Иванов Бочев, и бул. „Христо Ботев”, ведно с принадлежащото Избено помещение, преустроено и сменило предназначението си в Магазин за промишлени и пакетирани хранителни стоки, съгласно одобрен архитектурен проект, при съседи: общ коридор от двете страни, Людмила Гюмишева, заедно със съответните идеални части от общите части на сградата и от правото на строеж. Срещу така записаните дружествени дялове съдружничката Ирена Тодорова Вачева е направила непарична вноска, представляващата, както следва: Mагазин 1, находящ се в град София, СО – район „Красна поляна”, ж.к. „Разсадника”, квартал 87 (осемдесет и седем), в партера на жилищен блок 87 (осемдесет и седем), вход „Е”, част от имот по имотна партида в Службата по вписване 127963, със застроена площ от 82,03 (осемдесет и две цяло и три стотни) кв.м., състоящ се от две търговски зали, коридор, склад, стая на персонала, санитарен възел, коридор, склад и работно помещение, при съседи: бул. „Възкресение”, паркинг, останалата част от магазин 1, обозначена съгласно одобрен архитектурен проект като магазин 5 с предназначение за промишлени стоки, собственост на Наташа Бисерова Найденова–Барцули и на Йоаннис Апостолос Барцулис, общи части и помещение, предназначено съгласно първоначално одобрени архитектурни проекти за ОФ клуб, заедно с прилежащите идеални части от 3,439% (три цяло четиристотин тридесет и девет хилядни върху сто) идеални части от общите части на сградата и от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, в който е построена сградата, като този магазин е образуван от разделянето на магазин 1 на два магазина, съгласно одобрени архитектурни проекти от 26.05.2004 година за апортирания магазин и от 05.11.2003 г. за съседния магазин 5. 

· С решение 12 на СГС от 28.07.2005 г. Дружеството е преобразувано в акционерно дружество с капитал 2 000 000 лева, разпределени в 2 000 000 обикновени, поименни, безналични акции с номинална стойност 1 лев всяка една притежание на, както следва: Адриан Димитров Станев – 162 990 акции (8,1% от капитала), Йоско Тошев Хинков – 206 930 акции (10,34% от капитала), Николай Кирилов Лазаров – 108 660 акции (5,4% от капитала), Тодор Ангелов Вачев – 470 000 акции (23,5% от капитала), Христо Димитров Сапунджиев – 162 990 акции (8,1% от капитала), Чавдар Христов Герасимов – 200 000 акции (10% от капитала), Калоян Иванов Ленков – 309 310 акции (15,46% от капитала), Ирена Тодорова Вачева – 79 120 акции (3,95% от капитала), Петър Виденов Виденов – 150 000 акции (7,5% от капитала), и Пламен Фердинандов Веселинов – 150 000 акции (7,5% от капитала). Срещу записаните 244 400 акции акционерът Калоян Иванов Ленков е направил непарична вноска, представляваща: Жилище (Апартамент), находящ се в град София, бул. „Христо Ботев” 3, находящо се втория надпартерен (трети) етаж, състоящо се от дневна с бокс, спалня, спалня с ниша, антре и сервизно помещение, с площ от 64,01 (шестдесет и четири цяло и една стотна) кв.м., при съседи: Олга Йосифчева, стълбище, Бойко Иванов Бочев, и бул. „Христо Ботев”, ведно с принадлежащото Избено помещение, преустроено и сменило предназначението си в Магазин за промишлени и пакетирани хранителни стоки, съгласно одобрен архитектурен проект, при съседи: общ коридор от двете страни, Людмила Гюмишева, заедно със съответните идеални части от общите части на сградата и от правото на строеж. Срещу така записаните акции, акционерът Ирена Тодорова Вачева е направила непарична вноска, представляваща, както следва: Mагазин 1, находящ се в град София, СО – район „Красна поляна”, ж.к. „Разсадника”, квартал 87 (осемдесет и седем), в партера на жилищен блок 87 (осемдесет и седем), вход „Е”, част от имот по имотна партида в Службата по вписване 127963, със застроена площ от 82,03 (осемдесет и две цяло и три стотни) кв.м., състоящ се от две търговски зали, коридор, склад, стая на персонала, санитарен възел, коридор, склад и работно помещение, при съседи: бул. „Възкресение”, паркинг, останалата част от магазин 1, обозначена съгласно одобрен архитектурен проект като магазин 5 с предназначение за промишлени стоки, собственост на Наташа Бисерова Найденова–Барцули и на Йоаннис Апостолос Барцулис, общи части и помещение, предназначено съгласно първоначално одобрени архитектурни проекти за ОФ клуб, заедно с прилежащите идеални части от 3,439% (три цяло четиристотин тридесет и девет хилядни върху сто) идеални части от общите части на сградата и от правото на строеж върху урегулирания поземлен имот, в който е построена сградата, като този магазин е образуван от разделянето на магазин 1 на два магазина, съгласно одобрени архитектурни проекти от 26.05.2004 г. за апортирания магазин и от 05.11.2003 г. за съседния магазин 5. 
· С решение 13 на СГС от 30.10.2006 г. капиталът на Дружеството е увеличен на 2 400 000 лева чрез издаване на нови 400 000 броя привилегировани поименни безналични акции с право на 1 (един) лев всяка една, притежание на юридически и физически лица, описани в Акт за актуално състояние на „Централен депозитар” АД към 18 октомври 2006 г. 

Никакви други промени в броя на притежаваните акции за всеки един от акционерите не са настъпили, считано от датата на тяхното записване.
3. Резултати от дейността

„София Комерс – Заложни къщи” АД оперира на вътрешния пазар. През годините на развитие „София Комерс – Заложни къщи” АД изгражда мрежа от заложни къщи, която непрекъснато разширява: към края на 2003 г. Дружеството има открити 40 заложни къщи, към края на 2004 г. – 62, а към края на 2005 г. броят на заложните къщи достига 97, разположени в 65 града на България. Към края на 2006 г броя на заложните къщи достига 120, като са открити 25 нови заложни къщи и са закрити две.  

Основните приходи на Дружеството се формират от лихви по предоставените кредити. За 2006 г. Дружеството е отпуснало кредити на стойност 9172 хил. лв. 

Разпределението на сумата в зависимост от размера на отпуснатите кредити е:

· 60% от горепосочената сума – за заеми до 100 лв.;

· 37% от горепосочената сума – за заеми между 100 и 1000 лв.;

· 3% от горепосочената сума – за заеми над 1000 лв.

Дружеството започна изпълнението на средносрочната си програма за развитие. Изпълнението на инвестиционната програма започна веднага след приключване на първичното публично предлагане на емисията от 400 000 привилегировани акции, потвърдено от КФН с Решение № 469 – Е от 12.07.2006 г. Първичното публично предлагане на горепосочената емисия приключи успешно на 17.10.2006 година. Към датата на изготвяне на настоящия документ Дружеството успешно откри нови заложни къщи в гр. Нови Искър, с. Гълъбово, с. Розино, в кв. Люлин 1 в гр. София и на бул. „Христо Ботев” 3 в гр. София. Дружеството води преговори за закупуване на обекти и в гр. Нова Загора и в гр. Дупница и други. 

Дружеството изгради счетоводно информационна система (на 80% за страната и на 100% в София) с оглед сигурност и оптимизация на работата на служителите в "София Комерс – Заложни Къщи" АД. 
Изпълнението на инвестиционната програма продължава.
Върху дейността на Дружеството не са оказвали влияние необичайни или спорадични събития, сделки или съществени икономически промени, които да са дали съществено отражение върху размера на отчетените приходи от дейността.

Съществени компоненти на постъпленията и разходите
Приходи на дружеството
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През последната финансова година Дружеството е реализирало значителен ръст на  приходите си – приблизително 100%. Увеличението е значително по-голямо спрямо предходната година.

Приходи на “София Комерс – Заложни къщи” АД
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Структурата на приходите включва следните компоненти: приходи от лихви, приходи от продажба на стоки, приходи от продажба на услуги и финансови приходи. Разпределението по видове приходи е следното:
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Структура на приходите на “София Комерс – Заложни къщи” АД
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През 2006 г. “София Комерс – Заложни къщи” АД реализира два пъти повече приходи спрямо тези през 2005 г. Общият размер на приходите е 1 533 000 лв. спрямо 767 000 лв. за 2005 г. Големият ръст от 100% се дължи основно на увеличаване на приходите от лихви от    1 505 000 лв. през 2006 г. спрямо 732 000 лв. през 2004 г.

Приходите от продажба на стоки са 12 000 лв. и също бележат ръст от 33% спрямо предходната година.

Приходите от продажба на услуги не са реализирани през 2006 г., като за предходната година те са били в размер на 15 000 лв.

Финансовите приходи са в размер на 16 000 лв. като нарастват с 45% спрямо 2005 г. Важна особеност в този случай е, че естеството на финансовите приходите се променя спрямо миналата година като за 2006 г. те изцяло се формират от приходи от продажба на финансови активи, а през 2005 г. са се формирали от приходи от промяна на валутни курсове.

Основните приходи на дружеството се формират от лихви по предоставени кредити. От особено значение е фактът, че дружеството реализира двойно увеличение на приходите от лихви, и сравнително по-малко увеличение или намаление на останалите видове приходи. Тази тенденция в изменението на структурата на приходите отразява следните процеси:

· Засилване за специализацията на дружеството в отпускането на потребителски кредити;

· Увеличаване на ефективността при отпускане на кредити, т.е. намаляване на “лошите кредити” и свързаните с тях приходи от продажба на стоки;

· По-ефективно управление на паричните средства.

Коефициент на рентабилност на приходите

Коефициентът за рентабилност на приходите дава информация за финансовия резултат, който се реализира от един лев приход.
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ПРИХОДИ (в лв.) 767 000 1 533 000

Ръст (2005 г. - 2006 г.) 100%
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Приходи от лихви 732 000 1 505 000

Приходи от продажба на стоки 9 000 12 000

Приходи от продажба на услуги 15 000 0

Финансови приходи 11 000 16 000

Общо приходи (в лв.) 767 000 1 533 000


Същественото увеличение на коефициента на рентабилност на приходите от 0,24 на 0,35, показва сериозно оптимизиране на дейността и значително повишаване на ефективността на компанията.

Коефициент на ефективност на приходите

Коефициентът на ефективност на разходите дава информация за разхода, който е извършен за реализиране на един лев приход.
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Приходи (лв.) 767 000 1 533 000

Нетен финансов резултат (лв.) 183 000 529 000

Коефициент на рентабилност 0,24 0,35
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Приходи (лв.) 767 000 1 533 000

Разходи (лв.) 545 000 904 000

Коефициент на ефективност 0,71 0,59


Коефициентът на ефективност на приходите следва да не бъде по-голям от 0,95. Както е видно от таблицата, дружеството изпълнява това изискване и подобрява стойността на коефициента през 2006 г.

Основните фактори, които водят до увеличаване на приходите през 2006 г. могат да бъдат класифицирани в следните основни групи:

· Екстензивни фактори – увеличаване на броя на заложните къщи, респективно броя на отпуснатите потребителски заеми и повишаване бързината на отпускане;

· Интензивни фактори – повишаване на качеството на обслужване и оптимизиране на условията за отпускане на потребителски кредити. 
Разходи на дружеството
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ПРИХОДИ (в лв.) 545 000 904 000

Ръст (2005 г. - 2006 г.) 66%

През последната финансова година Дружеството е увеличило разходите си с 66% от 545 000 лв. за 2005 г. на 904 000 лв. за 2006 г.

Разходи на “София Комерс – Заложни къщи” АД
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Разходи за материали 18 000 78 000

Разходи за външни услуги 213 000 306 000

Разходи за персонала 280 000 452 000

Разходи за амортизация 33 000 39 000

Други разходи 0 1 000

Финансови разходи 1 000 28 000

Общо разходи (в лв.) 545 000 904 000


Структурата на приходите включва следните компоненти: разходи за материали, разходи за външни услуги, разходи за персонала, разходи за амортизация, други разходи и финансови разходи. Разпределението по видове приходи е следното:
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Разходи за дълг. активи под 500 лв. 13 000 68 000

Други разходи за материали 5 000 10 000

Общо разходи за материали (в лв.) 18 000 78 000

Структура на разходите на “София Комерс – Заложни къщи” АД
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Телекомуникационни разходи 75 000 112 000

Разходи за наеми на офиси 84 000 110 000

Разходи за застраховки 5 000 1 000

Разходи за охрана 16 000 37 000

Разход за реклама 1 000 2 000

Разходи за конс. и др. проф. услуги 32 000 38 000

Разходи за данък сгради и такса смет 0 6 000

Общо разходи за външни услуги (в лв.) 213 000 306 000


През 2006 г. “София Комерс – Заложни къщи” АД реализира с 66% повече разходи спрямо тези през 2005 г. Общият размер на разходите е 904 000 лв. спрямо 545 000 лв. за 2005 г. 
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Разходи за заплати 206 000 360 000

Разходи за соц. и здр. осигуряване 72 000 86 000

Възнагр. по договор за контрол и упр. 2 000 6 000

Общо разходи за персонала (в лв.) 280 000 452 000

Най-голям ръст от оперативните разходи бележат разходите за материали, които нарастват повече от 3 пъти. Основните разходни компоненти на разходите за материали са следните:
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Основния компонент, който води до увеличение на разходите за материали са разходите за придобиване на дълготрайни активи на стойност под 500 лв. Причината за значителното нарастване на тези разходи – над 5 пъти е в откриването и оборудването на значителен брой нови заложни къщи както и преоборудване на вече съществуващите.
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Други разходи за материали

Разходи за дълг. активи под 500 лв.

Разходите за външни услуги нарастват с 44% от 213 000 лв. на 306 000 лв. Основните разходни компоненти на разходите за външни услуги са следните:

[image: image17.emf]0

100 000

200 000

300 000

400 000

500 000

2005 г. 2006 г.

Възнагр. по договор за контрол и упр.

Разходи за соц. и здр. осигуряване

Разходи за заплати


Нарастването на разходите за външни услуги се дължи на два основни фактора – увеличаване на броя на заложните къщи и увеличаване на единичната цена на ползваните от дружеството услуги.
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Разходите за персонала нарастват с 61% от 280 000 лв. на 452 000 лв. за 2006 г. Основните разходни компоненти на разходите за персонала са както следва:
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Приходи (лв.) 767 000 1 533 000

Разходи (лв.) 545 000 904 000

Коефициент на ефективност 1,41 1,70


Основно увеличението на разходите за персонала се дължи на увеличението на разходите за работни заплати, което е породено от увеличения брой на персонала и увеличаването на работната заплата в дружеството като абсолютен размер. 

Коефициент на ефективност на разходите
Коефициентът на ефективност на разходите дава информация какъв приход се реализира с един лев разход.
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Приходи (лв.) 767 000 1 533 000

Разходи (лв.) 545 000 904 000

Отношение "приходи/разходи" 1,41 1,70


Коефициентът на ефективност на разходите следва да не бъде по-малък от 1,00. Както е видно от таблицата, дружеството изпълнява това изискване и подобрява стойността на коефициента през 2006 г.

Тенденции и рискове, които са имали или които, според очакванията на управителните органи, ще имат благоприятно или неблагоприятно въздействие върху приходите от основна дейност на дружеството.

 Риск породен от липсата на регулаторна сигурност

Към настоящия момент правния статут на заложните къщи, както и развиваната от тях дейност, не са обект на особено третиране от българското законодателство. Промяна в нормативната уредба на страната крие риск от поставяне на бариери за продължаване упражняването на дейността, ограничаване на нейния обхват или необходимост от извършване на допълнителни разходи.
Промяна в изискванията към дейността на заложните къщи
Членството на страната в Европейския съюз изисква хармонизиране на българското законодателство с действащите норми в Европейската общност. Във връзка с прилагането на „Council Directive 87/102/EEC of 22.12.1986 for the approximation of the laws, regulations and administrative provisions of the Member states concerning consumer credit”, изменена с „Directive 90/88/EEC of 22.02.1990” и „Directive 87/102/EEC of 16.02.1998” съществува риск от:

· Поставяне на бариери пред упражняването на дейността. Като цяло директивите са с рестриктивен характер и поставят препятствия пред развитието и разрастването на дейността на кредитните институции. Поставят изискването за създаване на обща система за наблюдение и лицензиране на финансовите институции, предлагащи потребителски кредити. Това крие риск от прекратяване дейността на Дружеството поради невъзможност да отговори на изискванията за получаване на лицинз. От друга страна лицензионния режим е свързан с извършване на допълнителни разходи, които ще доведат до намаляване на финансовия резултат на Дружеството.

· Ограничаване на обхвата на дейност. Този риск намира израз в стесняване на видовете активи, приемани за обезпечения по предоставяните кредити, по-конкретно в отпадането на възможността обезпечиние по отпусканите заеми да бъдат недвижими вещи (земя и имоти). Ограничението ще доведе до намаляване на обема по-големи кредити, както и до повишаване на риска при предоставяне на същите, което крие риск от пропускане получаването на ползи, респективно понасяне на загуби и оказва неблагоприятно влияние върху финансовия резултат, съответно върху финансовото състояние на Дружеството.

· Риск от промяна на целевата група, към която е насочено Дружеството. Посочените директиви повишават отговорността и задълженията на кредитиращите институции и ограничават правата им, като дават по-големи права на кредитополучателите. С цел осигуряване на високо ниво на защита на интересите на последните, пред кредиторите се поставя изискването за оценка на кредитоспособността на клиентите, което изключва възможността за финансиране на клиенти с ниска платежоспособност, предопределяща затруднения при обслужването на получения кредит.

· Риск от промяна на начина на изчисляване на дължимото лихвеното плащане. Директивите посочват конкретна формула за изчисляване на лихвата по предоставения кредит, както и броя дни в годината, съответно месеца, на база на които се начислява лихвеното плащане. Наложено е изискване за намаляване на размера на дължимата лихва в случай, че заемът бъде погасен предсрочно.

· Повишаване на разходите за дейността. Директивата предвижда договорите по предоставяните кредити да съдържат информация за стоките и услугите, обект на финансиране; условията по заема – размер и валута на кредита, срок и начин на погасяване на лихвата и главницата, цена на финансирането (всички дължими такси, комисиони и лихви), включително начина на тяхното изчисляване и сроковете, в които следва да бъдат платени; възможността за предсрочно погасяване, като изрично се посочва, че кредитополучателят не дължи лихва за периода между дата на предсрочно погасяване и дата на падежа на кредита; собствеността на предоставеното обезпечение. Това, заедно с изискването за оценка на кредитоспособността на кредитоискателите, е свързано с увеличаване на необходимото време за вземане на решение за отпускане и документално оформяне  на финансирането, необходимост от повишаване квалификацията на персонала и увеличаване броя на обслужващия персонал. Промените се съпътстват с повишаване на оперативните разходи, респективно намаляване на финансовия резултат на Дружеството.

Промяна в икономическата конюнктура

През последните години се наблюдава ръст на българската икономика, нарастване на брутния вътрешен продукт в реално изражение и съответно повишаване платежоспособността на населението. Това би могло да ограничи търсенето на парични заеми за посрещане на текущи нужди, което ще рефлектира върху обема предоставени кредити от Дружеството. Следва да се има предвид обаче, че нарастването на заетостта и доходите формират оптимистични очаквания у домакинствата за бъдещето и влияят положително върху нагласата им да използват заемни ресурси за финансиране на потреблението.

Промяна в отношението между приходите и разходите и фактори, които могат да доведат до промяна на това отношение.

Отношението “приходи/разходи” значително нараства през 2006 г. Промяната се илюстрира на следващата таблица и графика:
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Основните фактори довели до нарастване на отношението между приходите и разходите през изминалата финансова година са следните:

· Увеличаване на кредитния ресурс и ниска цена за използването му;
· Завоюване на по-голям пазарния дял резултат на новооткритите обекти и увеличения обем парични ресурси;

· Ограничаване на загубите от лоши кредити чрез оптимизиране критериите за отпускане на парични заеми;

· Намаляване на риска от загуби чрез диверсификация на отпуснатите заеми по брой клиенти.

Възможно е в бъдеще, съотношението ”приходи/разходи” да намалява с оглед на следните очаквани промени:

· Увеличаване на разходите за възнаграждения на персонала;

· Увеличаване на разходите за външни услуги;

· Намаляване на лихвите по потребителските кредити поради изострената конкуренция на пазара.

Фактори за нарастване на приходите и степен на влияние
Няколко съществени фактора оказват влияние върху размера на приходите, които се реализират от дружеството.

Брой заложни къщи

[image: image24.emf]Година 2003 г. 2004 г. 2005 г. 2006 г.
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Броят на заложните къщи оказва пряко влияние върху размера на приходите. Зависимостта между броя заложни къщи и размера на приходите е илюстрирана на следващата графика:
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Както е видно от графиката, размерът на приходите на дружеството е в пряка зависимост от броят на заложните къщи. Положителен е фактът че връзката между двете величини не е линейна – размерът на приходите нараства по бързо от броя на заложните къщи, което показва, че се увеличава бързината и ефективността на отпускане на кредити.
Размер на отпуснатите кредити
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Размерът на отпуснатите кредити е другият основен фактор, който определя приходите на дружеството. Анализът се усложнява допълнително, поради факта, че размерът на отпуснатите кредити се определя в определена степен и от броя на заложните къщи. Като цяло този фактор обобщава в себе си значително повече информация за дружеството – бързина на отпускане на кредитите, ефективност при отпускане и др.
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Почти пълното съвпадане на темпа на увеличение на размера на отпуснатите кредити и приходите на дружеството показва, че това за изминалата година броят на отпуснатите кредити е бил основен фактор, формиращ размера на приходите.
Анализ на ефекта на инфлацията и променящите се цени върху приходите на дружеството за отчетния период
Търсенето на предлаганите от „София Комерс – Заложни къщи” АД услуги е в права зависимост от нивото на инфлация в страната. Тъй като през последните години то е с ниски стойности, не е оказвало съществено влияние върху реализираните от Дружеството приходи.

„София Комерс – Заложни къщи” АД предоставя кредити в национална валута. Постъпленията от дейността и разходите за нейната издръжка са в български лева, поради което промените във валутния курс не са оказвали съществено значение върху дейността на компанията.

4. Задължение за разкриване

Към датата на изготвяне на настоящия документ на управителните органи на Дружеството не са известни тенденции, събития или рискове, които да има голяма вероятност да окажат значително влияние върху финансовото състояние на Дружеството или резултатите от дейността му.

ІІ. ВАЖНИ СЪБИТИЯ, НАСТЪПИЛИ СЛЕД ГОДИШНОТО СЧЕТОВОДНО ПРИКЛЮЧВАНЕ

След годишното счетоводно приключване са настъпили следните важни събития:
· На 30.01.2007 г. акциите на „София комерс – заложни къщи” АД се търгуват на „БФБ – София”.
· На 13.03.2007 г. Съветът на директорите на „София комерс – заложни къщи” АД взе решение за придобиване на 21,8 % от капитала на „София комерс кредит груп” ООД (обстоятелството е вписано в регистъра на СГС с решение № 5 от 14.03.2007 г.);
· Открити са нови заложни къщи в гр. Червен бряг, с. Царево, гр. Тутракан, гр. Благоевград, минно селище Черно море и трета заложна къща в гр. Перник;
· Закрита е заложна къща в гр. София, Люлин 6, и предстои да се закрият заложни къщи в гр. София, Люлин 3 и кв. Филиповци.
ІІІ. ВАЖНИ ИЗСЛЕДВАНИЯ И РАЗРАБОТКИ

Поради характера на извършваната дейност Дружеството не провежда изследвания и не извършва разработки.

ІV. ПРЕДВИЖДАНО РАЗВИТИЕ

Корпоративната мисия на „София комерс – заложни къщи” АД е да разшири и развие веригата си от заложни къщи и да поддържа дългосрочно и устойчиво развитие в управлението на капитала с цел увеличаване на стойността на акциите и дохода на една акция за своите акционери.

За постигането на тази мисия емитентът си поставя следните цели:

· да увеличи пазарния си дял;

· да увеличи рязко обема на раздадени парични заеми;

· да постигне значителен териториален обхват.

Конкретните стъпки, които емитентът възнамерява да предприеме, за да постигне своите цели, са залегнали в средносрочната му инвестиционна програма: да открие нови заложни къщи и да повиши качеството на отчитане на предоставените и погасени кредити чрез компютъризиране на дейността.

Дружеството има намерение да открие 20 нови заложни къщи. Решението е продиктувано от необходимостта от разширяване териториалното присъствие на пазара като условие за увеличаване обема раздадени кредити, респективно приходите от дейността и подобряване финансовото състояние на Дружеството.

Градовете, в които се очаква да бъдат открити новите заложни къщи, ще бъдат избрани като се разглежда покупателната способност на населението в тях. Стремежът е инвестициите да се насочват към градове с население със сравнително по-ниска покупателна способност, което предопределя по-активно търсене на парични заеми от заложни къщи в тези райони. Местоположението им ще бъде съобразено и с наблюдаваната тенденция за предпочитание от страна на клиентите за ползване на заложни къщи, разположени в близост до местоживеенето им.

Помещенията, в които ще бъдат открити търговските обекти, ще бъдат наети. Всяка заложна къща ще има две помещения:

· Търговска площ, в която ще се осъществяват срещите с потенциални клиенти за паричен заем и ще се излагат вещите, обезпечаващи непогасени кредити, предназначени за продажба;
· Складово помещение – за съхранение на движимите вещи – обезпечения по предоставени заеми, приети на отговорно пазене.
Първоначалните разходи за откриване на една заложна къща се прогнозира да възлязат средно на 3500 лева. Предвидените разходи, свързани с откриването на една заложна къща, са представени в следната таблица:

Общата прогнозна сума на разходите за откриване на 20-те заложни къщи възлиза на 70 000 лева.

Дружеството планира да инвестира в компютризиране на дейността с цел подобряване ефективността на работа. Предвижда се закупуване на специализиран софтуер, позволяващ подходящо отчитане на дейността, и оборудване на всяка заложна къща с компютърна техника с цел своевременно получаване на информация относно предоставените и погасени заеми, както и по-точна оценка за необходимия среднодневен размер налични парични средства. Предвиденият среден разход на обект е 1100 лева.

Предварителната оценка на разходите за реализиране на инвестиционна програма възлиза на 158 000 лева, в т. ч.:

· Разходи за откриване на заложни къщи – 70 000 лева;

· Разходи за закупуване на компютърна техника за съществуващите заложни къщи – 88 000 лева.

V. ПРОМЕНИ В ЦЕНАТА НА АКЦИИТЕ

През 2006 г. Дружеството не е било публично (вписано е в регистъра на КФН с решение № 8 – ПД от 05.01.2007 г.) и акциите му не са търгувани на регулиран пазар.

Акциите на дружеството се търгуват на БФБ – София от 31.01.2007 г. Цената на акциите се движи в диапазона между 5,00 лв. и 6,10 лв. за акция, което е в рамките на нормалното за пазара.

VІ. Информация, изисквана по реда на чл. 187д от Търговския закон

Брой и номиналната стойност на придобитите и прехвърлените през годината собствени акции, частта от капитала, която те представляват, както и цената, по която е станало придобиването или прехвърлянето; основанието за придобиванията, извършени през годината

През 2006 година „София Комерс – заложни къщи” АД не е придобивало и не е прехвърляло собствени акции.

Брой и номинална стойност на притежаваните собствени акции и частта от капитала, която те представляват

Към датата на този годишен доклад Дружеството не притежава собствени акции

VII. Случаи, приравнени на придобиване на собствени акции

Акции на Дружеството не са придобивани и не се притежават от едно лице за сметка на дружеството.
Акции на Дружеството не са придобити и не се притежават от друго дружество, в което Дружеството пряко или непряко притежава мнозинство от правото на глас или върху което може пряко или непряко да упражнява контрол.

Дружеството не е приемало собствени акции или акции на Дружество по предходното изречение в залог.

VIII. Информация, изисквана по реда на чл. 247 от Търговския закон

Възнаграждения, получени общо през годината от членовете на съветите

През 2006 година на г-н Йоско Хинков – изпълнителен директор, е изплатена обща сума в размер на 7080 лв (590 лв месечно).

На останалите членове на съвета на директорите на Дружеството не са изплащани възнаграждения. 

Членовете на съвета на директорите през 2006 година не са придобивали и прехвърляли акции на Дружеството.

Членовете на Съвета на директорите на емитента притежават акции от капитала на Дружеството, както следва:

· Господин Христо Димитров Сапунджиев – председател на СД на емитента - притежава пряко 162,990 (сто шестдесет и две хиляди деветстотин и деветдесет) акции по 1 (един) лев всяка, на обща стойност от 162,990 (сто шестдесет и две хиляди деветстотин и деветдесет) лева, представляващи 8,1% от капитала на „София Комерс – Заложни Къщи” АД.

· Господин Йоско Тошев Хинков – изпълнителен директор на емитента - притежава пряко 206,930 (двеста и шест хиляди деветстотин и тридесет) акции по 1 (един) лев всяка, на обща стойност от 206,930 (двеста и шест хиляди деветстотин и тридесет) лева, представляващи 10,3% от капитала на „София Комерс – Заложни Къщи” АД.

Дружеството не е предоставяло на членовете на Съвета на директорите опции върху свои ценни книжа.

Не са налице договорености за участие на служителите в капитала на емитента, включително чрез издаване на акции, опции или други ценни книжа на емитента.

Членовете на съвета на директорите на Дружеството не притежават права, различни от правото на всеки акционер да придобиват акции и облигации на дружеството.

Членовете на съвета на директорите на Дружеството не участват в търговски дружества като неограничено отговорни съдружници и не притежават повече от 25 на сто от капитала на друго дружество. 
Към настоящия момент господин Сапунджиев е собственик и участва в управлението на „Боян Димитров 99 – Христо Сапунджиев ЕТ”, регистрирано по ф. д. № 13789/1999 г. на СГС, със седалище и адрес на управление: гр. София, ж.к. „Връбница”, бл. 605, вх. Б, ап. 36.

Към момента на изготвяне на този регистрационен проспект господин Владислав Коцев участва в управителните органи на:

· „Дара” ООД, регистрирано по ф. д. №5290/2000 г. на СГС, със седалище и адрес на управление: гр. София, ж.к. „Красно село”, бл. 223А, вх. Б, ет. 5 като управител;

· „Дара – Владислав Коцев” ЕТ, регистрирано по ф. д. №38/1995 г. на СГС, със седалище и адрес на управление: гр. София, кв. „Борово”, бл. 223А, вх. Г, ап. 64.

Към момента господин Йоско Хинков не е бил член на управителен или контролен орган, не е бил и не е прокурист, член на висш ръководен състав или съдружник с неограничена отговорност в нито едно дружество.

Между никой от членовете на съвета на директорите или свързани с тях лица не са сключвани договори с Дружеството, които излизат извън обичайната му дейност или съществено се отклоняват от пазарните условия, сключени през годината.

IX. Наличие на клонове 

През 2006 г. Дружеството няма открити клонове.

X. Изпълнение на програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление 

Поради обстоятелството, че Дружеството не е било публично през 2006 г. (вписано е в регистъра на КФН с решение № 8 – ПД от 05.01.2007 г.), програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление е приета през януари 2007 г. 

Въпреки това, Дружеството през 2006 година е прилагало стандартите за добро корпоративно управление при отношенията между управителните органи и акционерите на Дружеството.

XI. АНАЛИЗ И РАЗЯСНЕНИЕ НА ИНФОРМАЦИЯТА ПО ПРИЛОЖЕНИЕ 11 ОТ НАРЕДБА 2
Информацията по Приложение №11 е посочена изчерпателно, като конкретните текстове от Устава на Дружеството, отнасящи се до съответното обстоятелство, са цитирани изцяло за по-голяма яснота.

XII. ДРУГА ИНФОРМАЦИЯ

Управителните органи на Дружеството смятат, че представената в този документ информация отразява обективно и изчерпателно дейността, състоянието и перспективите за развитие на Дружеството. Към датата на изготвяне на настоящия документ на управителните органи на Дружеството не е известна друга информация от съществено значение, която да бъде предоставена на неговите акционери.
Изпълнителен директор: _______________

/Йоско Хинков/
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