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Съветът на директорите на “Зино” АД уведомява всички настоящи и бъдещи инвеститори, че настоящият регистрационен документ съдържа цялата информация за емитента на ценните книжа към 31.12.2006г., необходима за вземане на инвестиционно решение, включително основните рискове, свързани с емитента и неговата дейност. В  интерес на инвеститорите е да се запознаят с регистрационния документ и с документа за предлаганите ценни книжа, преди да вземат решение да инвестират.

Комисията за финансов надзор не носи отговорност за верността на представената в регистрационния документ  информация.

Лица, които носят отговорност за вреди, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в регистрационния документ, съответно за част от информацията в него са: 

1. Огнян Илиев Писков -  Председател  на  СД и Изпълнителен член

2. Танчо Дмитиров Михайлов – Зам. Председател  на  СД 

3. Георги Събев Събев– Член   на   СД

4. Матю Николов Андреев – Член   на   СД

5. Илияна Асенова -  Главен счетоводител
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Настоящият регистрационен документ може да бъде получен от настоящи и потенциални инвеститори от Комисията за финансов надзор, гр. София, ул. Шар планина № 33; “Българска фондова борса – София” АД, гр. София, ул. Три уши № 10,  където той е представен. Той е на разположение и на адреса на управление на дружеството гр. Казанлък, Западна Индустриална зона, всеки работен ден от 9.00 до 17.00 часа, телефони 0431/ 637 26, 0887661036 лице за контакт – Даниела Пеева. – директор за връзки с инвеститорите

Съветът на директорите на “Зино”АД информира всички инвеститори, че инвестирането в ценни книжа е свързано с рискове – печалби не се гарантират. На стр.5 от настоящия регистрационен документ е предоставена подробна информация за рисковите фактори, специфични за дейността на “Зино” АД

І. Данни за членовете на управителните и на контролните органи, прокуристите, консултантите и одиторите на емитента.  Отговорност за изготвяне на регистрационния документ

1.1. Име и функции на членовете на управителния орган и прокурист:

Съвет на директорите:

Дружеството има едностепенна система на управление с четиричленен състав на СД. Съгласно изискванията на чл.116а, ал.2  от  ЗППЦК  изискването 1/3 от членовете да бъдат независими е спазено – двама от четиримата члена на СД са независими.

· Огнян Илиев Писков -  Председател  на  СД и Изпълнителен член

· Танчо Дмитиров Михайлов – Зам. Председател  на  СД 

· Георги Събев Събев – Член   на   СД

· Матю Николов Андреев – Член   на   СД
· Дружеството се представлява от Изпълнителния член  на СД Огнян Илиев Писков. Няма вътрешно разпределение на функциите на членовете на Съвета на директорите   

Прокурист:
· Дружеството няма назначен прокурист

1.2. Име, съответно наименование, седалище и адрес на управление на основните банки, инвестиционни посредници и правни консултанти, с които емитентът има трайни отношения, както и на правните консултанти по тази емисия.

Основни банки:

· Централна кооперативна банка

Тъй като настоящият регистрационен документ е за вторично публично предлагане на ценни книжа дружеството няма трайни отношения с инвестиционни посредници и правни консултанти по тази емисия. 


Няма правни консултанти, работещи по договор с дружеството.  

1.3. Име, съответно наименование, седалище и адрес на управление на одиторите на емитента за предходните 3 години. 
· С решение на ОСА за 2004 г. за одитор на дружеството е избрана Нели Шопова, № на диплом 264/1994 г.
· С решение на ОСА за 2005 г. за одитор на дружеството е избрана Нели Шопова, № на диплом 264/1994 г.
· С решение на ОСА за 2006 г. за одитор на дружеството е избрана Иванка Николова, № на диплом 482/1999 г.
Видно от представената информация одиторът на дружеството  е променен през 2006 г .
1.4. Имената на лицата, отговорни за изготвянето на регистрационния документ или на отделни части от него, както и декларация от същите.

Отговорни за изготвянето на регистрационния документ са следните лица: 
· Огнян Илиев Писков – Председател  на  СД и Изпълнителен член
· Илияна Асенова -  Главен счетоводител
ДЕКЛАРАЦИЯ ОТ ЛИЦАТА, ОТГОВОРНИ ЗА ИЗГОТВЯНЕТО НА РЕГИСТРАЦИОННИЯ ДОКУМЕНТ

Долуподписаните Огнян Илиев Писков и Илияна Асенова, в качеството си на лица, отговорни за изготвянето на регистрационния документ  декларираме, че при изготвянето на настоящия регистрационен документ сме положили необходимата грижа, и информацията, съдържаща се в него, доколкото ни е известно, не е невярна, подвеждаща или непълна.

Декларатори:

1.....................




2.....................

ДЕКЛАРАЦИЯ ОТ СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ НА ДРУЖЕСТВОТО

Долуподписаните: Танчо Дмитиров Михайлов, Матю Николов Андреев и Георги Събев в качеството си на членове на СД на “Зино” АД декларираме, че сме солидарно отговорни с лицата, отговорни за изготвянето на регистрационния документ за вреди, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в регистрационния документ

Декларатори:
1......................



2....................

3.....................

ІІ. Основна информация

2.1 Систематизирана финансова информация за последните 3 финансови години.

[image: image1.emf]Вид на показател  2004 2005 2006

Приходи от основна дейност 402000,00 282000,00 270000,00

Печалба от основна дейност 0,00 0,00 0,00

Загуба от основна дейност 142000,00 226000,00 81000,00

Нетна печалба за акция 0,00 0,00 0,00

Нетна загуба за акция 3,37 5,36 1,92

Сума на активите 743000,00 651000,00 629000,00

Нетни активи 133000,00 -91000,00 -173000,00

Акционерен капитал 84000,00 84000,00 84000,00

Брой акции 42198,00 42198,00 42198,00

Дивидент на акция

Доход на акция с намалена стойност



Следва да се има предвид, че в момента на съставянето на настоящия регистрационен документ, т.е. след годишното приключване „Зино” АД е преобразувано. С решение №3883/11.01.2007г. на Старозагорски окръжен съд е вписано преобразуване на „Зино” АД чрез отделяне на новоучредено дружество “ИНО” АД. Съгласно разделителния баланс към плана за отделяне на “ИНО” АД от “ЗИНО” АД, активите и пасивите, преминаващи  в имуществото на "ИНО" АД след преобразуването, както и активите и пасивите, оставащи в имуществото на “ЗИНО” АД, са както следва:
[image: image8.wmf] 

ВИД

 

“ЗИНО” АД, 

 

Казанлък

 

"ИНО" АД

 

ОБЩО

 

А. НЕТЕКУЩИ АКТИВИ 

 

I. Имоти, машини, съоръжения и оборудване

 

Площадка Казанлък:

 

Земя:

 

104 580

 

81 420

 

186 000

 

Сгради:

 

909 700

 

1 035 200

 

1 944 900

 

0

 

Площадка Павел баня:

 

0

 

Земя:

 

22 500

 

24 730

 

47 230

 

Сгради:

 

191 780

 

154 480

 

346 260

 

0

 

Други обекти:

 

0

 

Зе

мя:

 

-

 

-

 

Сгради:

 

34 000

 

30 000

 

64 000

 

0

 

Всичко земя

 

127 000

 

106 000

 

233 000

 

Всичко сгради

 

1 135 000

 

1 220 000

 

2 355 000

 

Всичко земя и сгради

 

1 262 000

 

1 326 000

 

2 588 000

 

0

 

Машини съоръжения и оборудване

 

552 000

 

551 000

 

1 103 000

 

ОБ

ЩО  ЗА РАЗДЕЛ А

 

1 814 000

 

1 877 000

 

3 691 000

 

Материални запаси

 

22 000

 

0

 

22 000

 

Продукция

 

22 000

 

0

 

22 000

 

Вземания

 

28 000

 

0

 

28 000

 

Парични средства

 

2 000

 

0

 

2 000

 

Други

 

3 000

 

0

 

3 000

 

ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ Б

 

77 000

 

0

 

77 000

 

ОБЩО АКТИВИ

 

1 891 000

 

1 877 000

 

3 768 000

 

АКТИВИ

 

Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ 

 


[image: image9.emf]ПОКАЗАТЕЛИ ЗА ЛИКВИДНОСТ

2004 2005 2006

Коефициент на обща ликвидност                         

(Текущи активи/Текущи пасиви)

0.21 0.10 0.11

2004 2005 2006

Коефициент на текуща ликвидност                          

(Оборотен капитал/Текущи пасиви)

-0.79 -0.90 -0.89

2004 2005 2006

Коефициент на бърза ликвидност                              

((Текущи активи-Материални запаси)/Текущи пасиви)

0.08 0.03 0.04

2004 2005 2006

Коефициент на абсолютна ликвидност                                   

(Парични средства/Текущи пасиви)

0.01 0.01 0.01


2.2 Рискови фактори
Лицата, които биха инвестирали в акциите на дружеството, биха очаквали влияние върху инвестицията на основните рискове, свързани с дейността на дружеството - емитент. Реалното настъпване на тези рискове през периода на притежаване на ценните книжа, води до намаляване на постъпленията за емитента.  Корпоративните ценни книжа на емитента са изложени на определени рискове, които оказват допълнително въздействие върху резултатите от дейността му.

Рисковете могат да бъдат разделени по различни критерии в зависимост от техния характер, проявление, особености на дружеството, промени в капитала на емитента и възможността риска да бъде елиминиран или не. Практическо приложение в конкретния случай намира разделянето на рисковете в зависимост от възможността или невъзможността риска да бъде преодолян, респективно елиминиран. Този критерий разделя рисковете на систематични и несистематични. 

· Систематични рискове са тези, които зависят от общите колебания в икономиката като цяло. Инвеститорът не би могъл да влияе върху тях, но може да ги отчете и да се съобразява с тях. 

· Несистематични рискове –  представляват частта от общия инвестиционен риск, които са специфични за самото дружество и отрасъла, в който то осъществява дейността си и може да бъде управляван.

Систематични рискове.


 Систематичните рискове са тези, които действат извън емитента и оказват ключово влияние върху дейността и състоянието му. Те са свързани със състоянието на макроикономическата среда, политическата стабилност и процеси, регионалното развитие и др. Основното ограничаване и влиянието на систематичните рискове е събирането и анализирането на текущата информация, както и използването на прогнози от независими източници за състоянието на системата като цяло. 

В тази връзка емитента  би следвало да реорганизира дейността си, съобразявайки се с влиянието на систематичните рискове и прогнозните разчети в страната, в която извършва предмета си на дейност.  

Политически риск.

Политическият риск отразява влиянието на политическите процеси в страната върху стопанския и инвестиционния процес като цяло и по–конкретно върху възвръщаемостта от инвестициите. Степента на политическия риск се определя с вероятността за промени в неблагоприятна посока на водената от правителството дългосрочна икономическа политика и като следствие от това – негативни промени в инвестиционния климат. Други фактори, които също влияят на този риск, са евентуалните законодателни промени и по–точно тези, които касаят стопанския и инвестиционния климат в страната.

Въпреки проведените непопулярни действия (ликвидиране на губещи предприятия, съкращения в бюджетния сектор и др.), свързани с провеждането на структурна реформа в страната, няма индикации  за промяна в пазарната ориентация на провежданите от правителството икономически и законодателни реформи. В тази връзка промяна в степента на политическия риск може да настъпи след преждевременна оставка на правителството.

Постигнатата политическа стабилност след месец февруари 1997 г., както и въвеждането на валутен борд в страната също значително намалиха влиянието на политическия риск за България. Това със сигурност дава своето отражение върху всички стопански структури в страната. Напредналият процес на синхронизиране на националното законодателство с това на страните от Европейския съюз, присъединяването на страната ни към Европейския съюз след 01.01.2007 година действат също в посока минимизиране на политическия риск.


Проведените през 2005г. редовни парламентарни избори създадоха значителна политическа несигурност в страната. Негативният ефект от трудният и муден избор на ново правителство беше отчетен не само от всички институционални и стопански структури у нас, но и от всички водещи европейски и международни организации. Това както и последвалите колебливи действия на избраното правителство, съпътствани от постоянни политически скандали не съдействаха за подобряване на позициите на страната в процеса на присъединяване към Европейския съюз. Широко коментираното въвеждане на значителни законодателни промени след 01.01.2007 година във връзка с приемането на България като пълноправен член на Европейския съюз създадоха през 2006 година известна нестабилност за бизнеса и оказаха силно влияние върху  възможностите му да прогонзира бъдещото си икономическо развитие. 

Макроикономически рискове

Увеличеният дял на износа и инвестициите в България през 2006г. поддържаше годишния растеж на БВП с над 6.00%, като очакванията за периода 2005-2008 година са инвестициите да растат с по – бързи темпове от растежа на БВП като делът им следва да достигне през 2008г. до 25.10% от БВП. Прогнозираната инфлация за същия период се очаква да се задържи на средно ниво от 3.5%-4.00%, въпреки отчетеното сравнително високо ниво на инфлация  в края на 2006г. в размер на 6.50%, целта на правителството за 2007 година е инфлацията да се понижи и в края на периода да е 3.1%, а средногодишната инфлация за 2007 година да е 4.4%. През 2006г., както и през предходната 2005 година постъпиха значителни парични средства от предприсъединителни и структурни фондове на ЕС. Тенденцията за нарастване на търговския дефицит ще се запази и след присъединяването на страната към ЕС. Нарасналото вътрешно потребление, активността на бизнеса и продължаващият приток на чуждестранни инвестиции правят външнотърговския дефицит по-малко рисков

С предстоящото либерализиране на търговията в стокообмена с ЕС най-застрашена е продукцията на хранително-вкусовата индустрия, докато промишленият сектор едва ли ще пострада.

Създаването на устойчиви и благоприятни условия за привличане на чужди инвестиции зависи от бързото провеждане на реформата в държавната администрация и облекчаването на регулаторните режими, тъй като основната бариера пред по-масовото навлизане на преките чужди инвестиции са тромавите, дълги и сложни процедури, големият обем изисквана документация, анализи, разрешителни и т.н., които отнемат много време и средства. Потенциалът на страната за привличане на преки чуждестранни инвестиции съвсем не е изчерпан – членство в ЕС, политическата и финансовата стабилност, хармонизираното законодателство и намаляващите данъци ще продължат да стимулират инвестиционната активност и през текущата 2007 година.

Бизнес климатът в страната се подобрява от началото на 2006 година. Най-обнадеждаващо е наблюдаваното през 2006 година бързо покачване на показателя за бизнес климата в промишлеността. Отчетено е и нарастване в натоварването на мощностите в  промишлеността – с 8 пункта, като такова изменение се наблюдава за първи път Най-положителната промяна е снижаването през 2007 година на корпоративния данък от 15 на 10 на сто

Голямата разлика на дефлатора с индекса на цените на производител на вътрешния пазар (8.2% спрямо януари-март на 2005 година) показва, че през 2006 година цените за износ са компенсирали нарастването на цените на вътрешния пазар. Българските производители са изнасяли някои важни продукти на химическата промишленост, на медицинските, прецизни и оптични апарати и инструменти и някои хранителни продукти на по-ниски цени, отколкото една година по-рано. В резултат, износът в тези отрасли е намалял и в реално изражение, като производителите са се ориентирали към вътрешния пазар и са увеличили вътрешните си продажби.

Валутен риск

Валутният риск се свързва с възможността, приходите на стопанските предприятия в страната да бъдат повлияни от промените на валутния курс на лева спрямо други валути. В страна със силно отворена икономика като България, нестабилността на местната валута е в състояние да инициира сравнително лесно обща икономическа нестабилност и обратно – стабилността на местната валута да се превърне в основа на общоикономическата стабилност.

Фиксирането на курса на лева към германската марка (а към настоящия момент към единната европейска валута - Евро) при въвеждането на системата на паричен съвет в страната на 1 юли 1997 г. доведе до ограничаване на колебанията в курса на националната валута спрямо наложилите се чуждестранни валути като основни.

Дейността на “Зино”АД като цяло не генерира валутен риск, тъй като приходите от продажби на дружеството са в Евро и в лева.   

Инфлационен риск

Инфлационният риск се свързва с вероятността инфлацията в страната да повлияе на реалната възвръщаемост на инвестициите в стопанския сектор.

До въвеждането на валутния борд, инфлационният риск имаше осезаемо въздействие върху резултатите на стопанските единици, в т.ч. и върху тези на “Зино” АД. След въвеждането на стабилизационната програма, валутния борд и фиксирането на курса на лева спрямо германската марка като резервна валута, инфлацията в България значително намаля, което доведе до стабилизиране на макроикономическата обстановка като цяло.

Така сравнително ниската степен на инфлационен риск в страната след 1998 г. позволи на  стопанските предприятия  да генерират неинфлационни доходи от дейността си, както и значително улесни прогнозирането на краткосрочните и средносрочните бъдещи резултати.

Въпреки положителната картина, касаеща индекса на инфлацията в страната, трябва да се има предвид факта, че отвореността на българската икономиката и фиксирания курс BGN/EUR пораждат риск от внос на инфлация.

Инфлационният риск е свързан с възможността, възвръщаемостта от активите да не може да надхвърли инфлационното обезценяване. Инфлационният риск влияе в по-голяма степен върху предприятия с голям дял на реализация на продукцията си на вътрешния пазар. Влиянието му се изразява в това, че повишението на цените на стоките за потребление, както и на промишлената продукция, водят до липсата на адекватно платежоспособно търсене. Повишаването на процента на инфлацията от една страна свива реалните доходи на потребителите, понижава реализацията на стоките, което от своя страна води до намаление на приходите от продажби, от друга страна паралелно с това създава отлив на участниците в инвестиционния процес, както и понижава интереса на инвеститорите към капиталовия пазар. 

Лихвен риск

Лихвеният риск е свързан с възможността лихвените равнища, при които “Зино” АД финансира своята дейност да се увеличат и като резултат на това нетните доходи на дружеството да намалеят. Лихвеният риск се включва в категорията на макроикономическите рискове, поради факта, че предпоставка за промяна в лихвените равнища е появата на нестабилност във финансовата система на страната като цяло.

Този риск може да се управлява посредством балансираното използване на различни източници на финансов ресурс (търговски заеми, вътрешнофирмена задължнялост, банкови кредити и др.) Дружеството има ниско ниво на задлъжнялост поради което дейността му се влияе в ниска степен от движението на лихвите. 

Несистематични (микроикономически рискове).

Това са рисковете, които представляват частта от общия инвестиционен риск, специфични за самата фирма и отрасъла. Несистематичните рискове могат да бъдат разделени на две: секторен (отраслов) риск, касаещ несигурността в развитието на отрасъла като цяло, и общофирмен риск, произтичащ от спецификите на конкретното дружество.

Секторен риск

Секторният риск се поражда от влиянието на технологичните промени в отрасъла върху доходите и паричните потоци в този отрасъл, агресивността на мениджмънта, силната конкуренция на външни и вътрешни производители и др.

. 

Фирмен риск

Фирменият риск е свързан с естеството на дейност на дружеството, като за всяко дружество е важно възвръщаемостта от инвестираните средства и ресурси да съответства на риска, свързан с тази инвестиция. Вероятността за тази възвръщаемост може да бъде отчетена чрез дисперсията и стандартното отклонение. Чрез тях се отчита разсейването на всички вариантни стойности на възвращаемостта от изчислената средно претеглена величина и се дава специфична оценка на количествените аспекти на риска.
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където : 

S2 – дисперсия ; 

Ri – възвращаемостта, свързана с  i–състоянието;
R – средна  стойност  на  възвръщаемостта  за  разглеждания  период; 

n – брой  на  вариантните  стойности  на  възвръщаемостта. 
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където : 

σ
– стандартно  отклонение ; 

Ri – възвращаемостта, свързана с  i–състоянието;

R – средна  стойност  на  възвръщаемостта  за  разглеждания период;

n – брой  на  вариантите  стойности  на  възвръщаемостта 

Основният фирмен риск за “Зино”АД е свързан с възможните изменения на търсенето и предлагането на продукцията на дружеството в резултат на промени в количеството произведена продукция, на предпочитанията на потребителите на този тип изделия или в резултат на конкуренцията на дружеството в отрасъла. В тази връзка фирменият риск може да окаже влияние върху ръста на продажбите на дружеството, както и върху промяната на рентабилността. За тази цел е необходимо да се анализират подробно главните фактори, които пораждат несигурност в ритмичното генериране на приходи от страна на дружеството. Тази несигурност може да бъде измерена чрез променливостта на получаваните приходи в течение на  времето. Това означава, че колкото по–променливи и по–непостоянни са приходите на дадено дружество, толкова по–голяма е несигурността дружеството да реализира положителен финансов резултат, т.е. рискът за инвеститорите, респективно кредиторите ще бъде по–висок.

Този риск по принцип е трудно управляем дори при най-добри професионално изготвени прогнози. За значителното му намаляване се разчита на повишаването на ефективността на вътрешно-фирменото планиране и прогнозиране и поддържане на резервни парични средства, производствени мощности, суровини и готова продукция в размери, които осигуряват възможности за преодоляване на евентуални негативни последици, в случай на настъпване на рисково събитие.

Фирменият риск обединява бизнес риска и финансовия риск.

Бизнес риск
Бизнес рискът се предопределя от самото естество на дейност на компанията. Този риск се дефинира като несигурността, свързана с получаването на приход, присъщ както за отрасъла, в който фирмата функционира, така и за начина на производството на стоките и услугите. Нормално е приходите на фирмата да варират в течение на времето като функция на промените в обема на продажбите и производствените разходи.  


Бизнес рискът отразява неопределеността на доходите, която произтича от колебанията на обема на продажбите и разходите

Финансов риск

Финансовият риск представлява допълнителната несигурност по отношение на инвеститора за получаването на приходи в случаите, когато фирмата използва привлечени или заемни средства. Тази допълнителна финансова несигурност допълва бизнес риска. Ако фирмата, обект на анализа, не привлича капитал посредством заеми и/или дългови ценни книжа, единствената несигурност по отношение на нея ще бъде свързана с бизнес риска. Когато част от средствата, които фирмата използува при осъществяване на дейността си, са под формата на заеми, то плащанията за тези средства представляват фиксирано задължение.

Чрез показателите за финансова автономност и финансова задлъжнялост се отчита съотношението между собствени и привлечени средства в капиталовата структура на дружеството. Високото равнище на коефициента за финансова автономност, респективно ниското равнище на коефициента за финансова задължнялост са един вид гаранция както за инвеститорите /кредиторите/, така и за самите собственици, за възможността на дружеството да плаща регулярно своите дългосрочни задължения.

Показателите за дела на капитала, получен чрез заеми показват каква част от общия капитал съставляват привлечените средства. Колкото по–голям е делът на дългосрочния дълг в сравнение със собствения капитал, толкова по–голяма ще бъде вероятността от провал при  изплащането на фиксираните задължения. Увеличението на стойността на този показател показва и увеличаване на финансовия риск.
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Този коефициент показва какъв процент от общата сума на пасивите е собствения капитал на дружеството. 
„ЗИНО” АД финансира основната си дейност в последните няколко години с помощта единствено на акционерния си капитал (собствен капитал).


Плановете на мениджмънта предвиждат постепенно увеличаване на дела на привлечения капитал до заложената целева капиталова структура от 85% за собствения капитал и 15% за привлечения капитал. Това ще позволи на компанията да осигури по-голяма обща възвращаемост поради по-ниската цена на дълговия капитал, без това да заплашва нейната финансова автономност и платежоспособност.


Постигането на целевата финансова структура ще се извърши сравнително плавно през периода 2007-2012 г. Конкретните заложени дялове на собствения и привлечения капитал са представени в изложената по-долу таблица:

Прогноза за структурата на капитала за периода 2007-2012 г.

	Година
	дял на собствения капитал
	дял на привлечения капитал

	целева структура
	85.00%
	15.00%

	2007
	95.00%
	5.00%

	2008
	93.00%
	7.00%

	2009
	91.00%
	9.00%

	2010
	89.00%
	11.00%

	2011
	87.00%
	13.00%

	2012
	85.00%
	15.00%


Видно от горепосочените данни, делът на привлечения капитал спрямо този на собствения капитал показва тенденция към плавно намаляване до заложения дял от 15% през 2012г.
Ефектът от използването на привлечени средства (дълг) от предприятието с оглед увеличаване на крайния нетен доход от общо въвлечените в дейността средства (собствен капитал и привлечени средства) се нарича финансов ливъридж. Ползата от използването на финансовия ливъридж се явява тогава, когато дружеството печели от влагането на привлечените средства повече, отколкото са разходите (лихвите) по тяхното привличане. Когато дадена фирма постига по–висока доходност от използването на привлечени средства в капиталовата си структура, отколкото са разходите по тях, ливъриджът е оправдан и би следвало да се разглежда в положителен аспект (с уговорката нивото на ливъридж да не дава драстично негативно отражение на други финансови показатели на компанията).

Приемливата или “нормалната” степен на финансовия риск зависи и от бизнес риска Ако за фирмата съществува малък бизнес риск, то може да се очаква, че инвеститорите биха били съгласни да поемат по–голям финансов риск и обратно.

Оперативни рискове

Основните оперативни рискове са свързани с:

· управление – дружеството се управлява от специалисти с доказани професионални качества. 
· разходи – дружеството работи по няколко програми за тяхното оптимизиране, свързани с разходите за администрация и управление и разходите за външни услуги. Въпреки предприетите действия за минимизиране на разходите, управляващите “Зино като цяло не са склонни да провеждат програми за разпореждане с активи, които не влизат в програмата за развитие на дружеството през следващите 5 години
· доставки и поръчки  – нито доставките, нито поръчките са  обезпечени с дългосрочни договори, 
· околна среда –производствената дейност на “Зино”АД е екологично чиста и съобразена с изискванията на Министерството на околната среда и европейските директиви.. 

ІII. Информация за емитента

3.1. Данни за емитента, историческа справка и развитие
· Наименование на емитента и данни за изменения в наименованието.

 
Наименованието на дружеството е “Зино” АД, гр. Казанлък. От вписването на дружеството в търговския регистър като акционерно дружество дружеството не е променяло наименованието си.
· Номер и партида на вписване в търговския регистър, код по БУЛСТАТ и данъчен номер;

Дружеството е вписано в Търговския регистър като акционерно по № 835/96 по описа на Старозагорски  окръжен съд, БУЛСТАТ 123021218, Данъчен № 1240801384
· Дата на учредяване и срок на съществуване, ако е предвиден такъв;

· С решение на Старозагорски окръжен  съд  № 3702 от 19.IX.1991  г. е вписано в търговския регистър еднолично дружество с ограничена отговорност "ЗИНО" - ЕООД, със седалище Казанлък, с предмет на дейност: проектиране и изработване на специална инструментална и технологична екипировка, агрегатни металорежещи машини, специално нестандартно технологично оборудване, хидравлични системи за задвижвания, дървообработващи  машини, стоки и услуги за транспортната дейност, вътрешно- и външнотърговска дейност и всякаква стопанска дейност с изключение на забранената със закон.

· С решение на Старозагорски  окръжен съд  № 1597 от 14.III.1996  г. в търговския регистър е вписано преобразуването на "ЗИНО" - ЕООД, в еднолично акционерно дружество "ЗИНО" - ЕАД, със седалище и адрес на управление Казанлък и с предмет на дейност: производство и търговия със специализирана инструментална и технологична екипировка и нестандартно оборудване. "ЗИНО" - ЕАД поема всички активи, пасиви, както и други права и задължения на "ЗИНО" – ЕООД.
· С Решение № 3081 от 09.10.1997 г. на Старозагорски окръжен съд в търговския регистър е вписана промяна в задължителната фирмена добавка на дружеството от “Зино” ЕАД на “Зино” АД
· Дружеството не е ограничено със срок на съществуване. 
· С Решение на Общото събрание на „Зино” АД от 22.12.2006 г. е взето решение за за преобразуване на „ЗИНО” АД по реда на глава 16 от ТЗ чрез отделяне на ново дружество „ИНО” АД по разделителен баланс към 31.08.2006 г. Новообразуваното дружество “ИНО” АД е вписано в Търговския регистър като учредено чрез отделяне от “ЗИНО” АД с решение на Старозагорски  окръжен съд от 11.01.2007 г. Справедлива стойност на акциите на преобразуващото се дружество “ЗИНО” АД и съотношение на замяна на акциите на "ЗИНО" АД срещу акции на "ИНО" АД: Справедливата стойност на капитала на преобразуващото се дружество "ЗИНО" АД е базирана на оценка на акциите на преобразуващото се дружество и е представена по-долу. Оценката е изготвена в съответствие с Наредбата за изискванията към съдържанието на обосновката на цената на акциите на публично дружество, включително към прилагането на оценъчни методи, в случаите на преобразуване, договор за съвместно предприятие и търгово предлагане. Справедливата стойност на капитала и на акциите на преобразуващото се дружество към 31.08.2006 г. са представени в следната таблица :
Справедлива стойност на капитала и на акциите на "ЗИНО" АД към 31.08.2006 г. 

	1. Стойност на една акция на "ЗИНО" АД
	54,77 лв

	2. Брой акции на "ЗИНО" АД
	42 198

	3. Стойност на "ЗИНО" АД  (1x2)
	2 311 184.46 лв



При определеното съотношение на замяна 1:1 всеки от посочените в горната таблица  акционери е получил срещу всяка притежавана акция в "ЗИНО" АД по една акция от капитала на "ИНО" АД. Предвид обстоятелството, че съотношението на замяна на акциите на "ЗИНО" АД срещу акции на "ИНО" АД е точно 1:1, то парични плащания на акционерите не са правени. Структурата на капитала на двете дружества след преобразуването е показана в следващите две таблици
Структура на капитала на "ЗИНО" АД, гр. Казанлък 

	№
	Акционери
	Брой притежавани акции от капитала на дружеството
	Относителен дял на акциите от капитала на дружеството /в %/

	1.
	Министерство на икономиката
	27
	0.06%

	2.
	ЗИНО 98  АД 
	1863
	4.41%

	3.
	Техмаш ООД
	14 211
	33.68 %

	4.
	Танчо Димитров Михайлов
	18 919
	44.83%

	5
	Тодор Драганов Янакиев
	2 300
	5.45%

	5.
	Огнян Илиев Писков
	1 518
	3.60%

	6.
	219 физически лица
	3 373
	7.97 %

	
	ОБЩО:
	42 198
	100%


Структура на капитала на "ИНО" АД, гр. Казанлък.

	№
	Акционери
	Брой притежавани акции от капитала на дружеството
	Относителен дял на акциите от капитала на дружеството /в %/

	1.
	Министерство на икономиката
	27
	0.06%

	2.
	ЗИНО 98  АД 
	1863
	4.41%

	3.
	Техмаш ООД
	14 211
	33.68 %

	4.
	Танчо Димитров Михайлов
	18 919
	44.83%

	5
	Тодор Драганов Янакиев
	2 300
	5.45%

	5.
	Огнян Илиев Писков
	1 518
	3.60%

	6.
	219 физически лица
	3 373
	7.97 %

	
	ОБЩО:
	42 198
	100%


· Държава, в която емитентът е учреден, седалище, адрес на управление, телефон (факс), електронен адрес (e-mail) и електронна страница в Интернет (web-site);

Дружеството като акционерно е учредено в Р България, гр. Казанлък, Западна индустриална зона , тел: 0431/ 637 26; тел./факс: 0431/ 643 73, 635 04 ,e-mail zinokz@hotmail.com
· Важни събития в развитието на емитента за последните 3 финансови години: 

· Към датата на съставяне на настоящия регистрационен документ е извършено преобразуване на дружеството - С Решение на Общото събрание на „Зино” АД от 22.12.2006 г. е взето решение за за преобразуване на „ЗИНО” АД по реда на глава 16 от ТЗ чрез отделяне на ново дружество „ИНО” АД по разделителен баланс към 31.08.2006 г. Новообразуваното дружество “ИНО” АД е вписано в Търговския регистър като учредено чрез отделяне от “ЗИНО” АД с решение на Старозагорски  окръжен съд от 11.01.2007 г. 

· “Зино” АД не е част икономическа група.  “Зино” АД не изготвя консулидирани отчети. Към датата на съставяне на настоящия регистрационен документ дружеството няма мажоритарен акционер, който да притежава над 50 на сто от капитала му и да упражнява контрол над него.

· Не е осъществявано прехвърляне на дружеството, нито е учредяван залог върху предприятието

· В последните три години не са  извършени придобивания на активи на значителна стойност, извън обичайния ход на дейност на “Зино” АД.

· В последните три години не са извършени разпореждания с активи на значителна стойност, извън обичайния ход на дейност на “Зино” АД

· Не са настъпили съществени промени в произвежданата продукция.

· В последните три години не са завеждани искови молби за откриване на производство по несъстоятелност за емитента
3.2. Преглед на направените инвестиции. 

За последните 3 години не са извършвани значителни инвестиции. За 2004 и 2005г. те възлизат съответно на 4 и 1 хил.лв. и за покупка на дълготрайни материални активи. През 2006 година не са извършвани инвестиционни разходи
3.3. Преглед на дейността.

3.3.1. Предмет на дейност на емитента и описание на основните сфери на дейност, основни категории продукти, реализирани на пазара през всяка от последните 3 финансови години;  

· Предмет на дейност на дружеството: производство и търговия със специализирана инструментална и технологична екипировка и нестандартно оборудване.. Производство на хидравлични и машиностроителни изделия.
· Основни сфери на дейност
ЗИНО има обособени две основни направления, които са:

· Производство на металорежещи инструменти и машинни елементи за хидравлични изделия

· Производство на екипировка за производство на пластмасови изделия, производство на пластмасови изделия.


Поради разликата в технологията на двете производства и естеството на произвежданата продукция се наложи да бъдат обособени две отделни дружества, които да имат предмет на дейност, съвпадащ с технологичните направления на производството. Двете производства не са съвместими по технология и материали, съответно изискват специфична и различна професионална квалификация на заетите лица. Ето защо се пристъпи и към преобразуване. 

3.3.2. Основни пазари на емитента, включително всички приходи по категории дейности и регионални пазари за всяка от последните 3 финансови години;

· Основни пазари

Основни пазари на дружеството са Австрия, Германия,  и вътрешен пазар. Дружество оперира предимно на вътрешния пазар. Част от продукцията му се реализира  и на европейския пазар като например Австрия и Германия.
За последната година са настъпили значителни промени в продажбите по пазари. Значително намаля стойността на износа от 53 хил.лв през 2003г. на 107 хил.лв. през 2004г. За 2005 година износът е на стойност 51 хил.лв. и делът му се увеличава до 18%. 


Бъдещото развитие на дружеството зависи изключително много от осъщестяване на инвестиции за модернизиране на остарялото оборудване, за да може дружеството да използва своите преимуществата. 

· Приходи по категории дейности

[image: image5.emf](в хил. лв.)

ПРИХОДИ  2004 % 2005 % 2006

а 1 2 3

А. Приходи от дейността

I. Нетни приходи от продажби на:

1. Продукция

176 -41% 103 -40% 62

2. Стоки

3. Услуги

179 -49% 92 -71% 27

4. Други 

47 85% 87 108% 181

Общо за група I:

402 -30% 282 -4% 270


През последните години е ясно изразена тенденцията към намаляване делът на продажбите на произведени  от дружеството машини и увеличаване делът на  другите приходи. Същата тенденция е отчетена и по отношение на приходите от услуги. Размерът им през отчетната финансова година е 27 хил.лв. При другите приходи от продажби  се наблюдава постоянно нарастване през всеки следващ отчетен период. 


По отношение на приходите на “ЗИНО” АД не се наблюдава отчетлива сезонна тенденция, което се доказва от факта, че приходите за всяко тримесечие обикновено имат приблизително еднакъв дял от годишните приходи. Другата наблюдавана тенденция е, че приходите от продажби на дружеството за последните три години непрекъснато намаляват поради свитото производство и остарялото оборудване. Тези тенденции ще се запазят непроменени и през 2006 г., което се доказва както от междинните отчети, така и от сключените до момента договори и направените поръчки. Посочените проблеми в дейността на дружеството принудиха мениджмънта на “ЗИНО” АД да пристъпи към извършеното преобразуване с цел обособяването на двете основни производства в отделни дружества, като така да се подобри управлението на всяко едно от тях, да се привлекат свежи ресурси за модернизация на оборудването и да се привлекат нови клиенти. Очакванията на мениджмънта са, че с набелязаните мерки ще се постигне значителен ръст на приходите и по-пълно натоварване на производствените мощности и в двете дружества.

3.3.3. Данни за конкурентоспособността на емитента и основания за приетите твърдения.
 

Като основното предимство на "ЗИНО" АД може да се посочи, че то разполага с машинен парк от нестандартно оборудване и има възможност за гъвкавост при изработка на различни по вид конструкции и съоръжения. Стреми се да поддържа разумна ценова политика, която да е съобразена с пазарната ситуация. Необходимите сериозни инвестиции, осъществяването, на които е задължителна предпоставка за по-нататъшното успешно развитие, предполага изтичане на определен период от време, след който дружеството ще може в бъдеще да използва получените преимуществата. 

Дружеството ще може да разчита на конкурентни преимущества по линия на усвояването на нови продукти на база хидравлични цилиндри.


През 2003 г. дружеството разработи нови нестандартни хидравлични цилиндри. Основни конкуренти в това направление са “ХЕС” АД, гр. Ямбол, ЕТ “Ив. Тенев” гр. Ямбол. В тази връзка може да се посочи, че конкурентите на дружеството са предимно български дружества. За да изпъкне пред конкурентите си дружеството трябва да реализира инвестиционните си намерения с оглед обновяване на машинния си парк. 
Бъдещото развитие на дружеството зависи изключително много от осъщестяване на инвестиции за модернизиране на остарялото оборудване, за да може то да използва своите преимуществата.

В последните три години дружеството изпитва сериозни финансови затруднения поради липсата на конкурентен продукт и липса на инвестиции във всяко едно от посочените производства. Най-удачно беше  да се приложи програма за преобразуване чрез отделяне на ново дружество, което да има предмет на дейност - Производство на екипировка за производство на пластмасови изделия, производство на пластмасови изделия. По този начин всяко едно от производствата ще бъде обособено самостоятелно, както и ще има възможност да бъдат направени необходимите инвестиции по отделно за бъдещото развитие. Персоналът ще бъде тясно специализиран в даденото производство, което ще доведе не само до повишаване на неговата професионална квалификация, но и до повишаване на общата рентабилност на всяко едно от дружествата. Всяко едно от дружествата ще може да създаде конкурентноспособни продукти, които да бъдат наложени на пазара и ще осигурят финансовата обезпеченост на всяко едно от дружествата. 

3.4. Организационна структура.

Към момента на съставяне на настоящия регистрационен документ дружеството няма регистрирани клонове. То осъществява своята производствена и стопанска дейност в две основни бази в гр. Казанлък и с. Павел баня, намираща се на 20 км от гр. Казанлък.

3.5. Имущество, производствени единици и оборудване.

· Земя и сграден фонд,машини, съоръжения и транспортни средства.

[image: image6.emf]АКТИВИ

2004 % 2005 % 2006

а

1 2 3

А. НЕТЕКУЩИ АКТИВИ 

I. Имоти, машини, съоръжения и оборудване

1. Земи (терени ) 71 0% 71 0% 71

2. Сгради и конструкции 471 -6% 443 -6% 417

3. Машини и оборудване  75 -13% 65 -17% 54

4. Съоръжения

5. Транспортни средства 

6. Стопански инвентар

7. Разходи за придобиване и ликвидация на 

дълготрайни материалини активи 

8. Други 

Общо за група I: 617 -6% 579 -6% 542


За последните три години няма значителни промени в дълготрайните материални активи на дружеството:

Както беше вече не веднъж отбелязано е осъществена процедура по преобразуване на „Зино” АД, като същата е приключила с вписването на новообразуваното дружество в търговския регистър. Решението за стартиране на процедура по преобразуване на "ЗИНО" АД чрез отделяне на ново дружество е взето на заседание на СД на "ЗИНО" АД с Протокол № 3 от 12.12.2005 г. Със същото решение СД възлага на изпълнителния директор да пристъпи към обособяване на земите и сградите, собственост на дружеството, както и площадките в гр. Казанлък и гр. Павел Баня в отделни УПИ, възлага на председателя и заместник-председателя на СД да подготвят необходимите документи за преобразуването на дружеството и одобрява по принцип проект за разделяне на активите на дружеството. С протокол на СД № 7/2006 г.  е прието решение да бъдат избрани лицензирани оценители на недвижими имоти и машини, съоръжения и оборудване, а именно на инж. Теменужка Борисова Иванова - лицензиран оценител недвижими имоти и на инж. Стефан Петров Копривски - лицензиран оценител на машини, съоръжения и оборудване, които да извършат оценка на материалните дълготрайни активи, притежавани от дружеството, с цел определянето на текущата им пазарна цена за изготвяне на разделителен баланс на дружеството.  
Въз основа на изготвения и приет от Съвета на директорите на "ЗИНО" АД разделителен баланс, одобрен от СД “ЗИНО” АД на 29.09.2006г., активите и пасивите на "ЗИНО" АД преди преобразуването са обособени и разпределени в съотношение 1:1. Точното разпределение на правата и задълженията от имуществото на "ЗИНО" АД преди преобразуването, които остават в "ЗИНО" АД и преминават към новоучреденото дружество “ИНО” АД са описани подробно както в плана за отделяне така и в разделителния баланс към 31.08.2006.

· Земи - съгласно разделителния баланс от 31.08.2006 г. оставащите в имуществото на "ЗИНО" АД терени са описани в таблицата по-долу:
                  Описание на притежаваните от дружеството терени
	Описание
	кв. м.

	1.Терен–южната част от територията на “ЗИНО АД
	20 015 

	2. източната част от площадката в гр.Павел баня
	4 400 

	3. ½ от терен към Гл. корпус гр.Павел баня
	3 550 


Подробна информация за притежаваните от дружеството терени и оценката на тяхната пазарна стойност може да се намери в приложената към плана за разделяне, внесен в Комисия за финансов надзор, оценка на земя и сгради на "ЗИНО" АД.
· Сгради - съгласно разделителния баланс от 31.08.2006 г. оставащите в имуществото на "ЗИНО" АД сгради са описани в таблицата по-долу:
· на територията на гр. Казанлък

    Описание на притежаваните от дружеството сгради
	Сграда
	РЗП

	Наименование - кв.м
	кв.м.

	1.Културен дом- 2 х 342 м2
	684

	2.Медицински пункт – 2 х 242 м2
	484

	3.Портал -40 м2 + 15 м2
	60

	4.Произв.сграда-нестандар.оборуд
	1 426

	Заводска подстанция
	144

	5.Дърводелна и бояджийна
	687

	Трафопост – 166 m2  /заводска подстанция/  - ½  ид. част
	83

	6.Ковачна,ширпотреб,склад, тоалетна
	439

	7.Термичен участък
	648

	8.Сграда-лаборатория
	70

	9.Заводска подстанция
	96

	10.Заготвителен участък-складове.
	1 809

	11.Сграда-договори/магазин,
	132

	помощен склад
	16

	договори-реализация
	46

	12.Битова сграда
	48

	13.Административна сграда: 
	 

	    ½ ид.ч от І-ви етаж – юг
	256

	    ½ ид.ч от ІІ-ри етаж – юг
	256

	    ½ ид.ч от ІІІ-ти етаж – юг
	256

	ІV-ти етаж
	513

	14.Оранжерия:
	577


· на територията на гр. Павел Баня

   Описание на притежаваните от дружеството сгради

	Сграда
	РЗП

	Наименование - кв.м
	кв.м.

	  1.Спомагателен корпус
	720

	  2.Трафопост- ½ ид.част
	50

	  3.Главен корпус – ½ ид.ч.:
	720

	  4.Битова сграда- ½ ид.ч
	3 х 72

	  5.Портал: ½  ид. Част
	20

	  6.Котелно-като доб.материали:
	-


	Сграда
	РЗП

	Наименование-кв.м
	кв.м.

	1. Апартамент №29, ул.”Вожели”№ 8, вх. ”А”
	75.54 


- с непроизводствено предназначение
Описание на притежаваните от дружеството сгради

· Оборудване на лизинг – Дружеството не използва оборудване на лизинг

· Тежести върху активите – Не са учредявани тежести върху активи на дружеството

· Машини, съоръжения и оборудване

Във връзка с плана за отделяне на “ИНО” АД от “ЗИНО” АД и съгласно решение на Старозагорски  окръжен съд от 11.01.2007 г. за  учредяване чрез отделяне от “ЗИНО” АД на ново дружество “ИНО” АД, към момента на съставяне на настоящия документ, са направени редица корекции в балансовата стойност на дълготрайните материални активи, включени в имуществото на “ЗИНО” АД преди преобразуването. Най – значителни корекции бяха предвидени по отношение на "дълготрайните материални активи" на дружеството и по-специално - земите, сградите, машините и съоръженията. разликата между коригираната балансова стойност на активите и коригираната балансова стойност на пасивите е отчетена като увеличение на преоценъчния резерв

Справедливата стойност на земята е оценена чрез сравнение с цени от скоро осъществени сделки или оферти за покупка или продажба на парцели със сходни характеристики.

Оценката на сградите е изчислена по метода на възстановителна стойност на база текущите разходи за идентично възпроизвеждане на обекта с отчитане на степента на изхабяването му, пригодена към реалната пазарна стойност, като се вземат предвид местните и регионални пазарни отношения.

Машините и съоръженията са оценени по метода на разходите на база определяне на новата му стойност към датата на оценката и изваждане на различните елементи на изхабяването му под формата на физическо износване и на функционално и икономическо обезценяване. 
Машините, съоръженията и оборудването, които остават в "ЗИНО" АД са с общата справедлива пазарна стойност в размер на 551 770 лева, съгласно направената оценка към плана за преобразуване.

IV. Резултати от дейността, обхващаща периода за последните 3 финансови години.

4.1. Резултати от дейността.
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III. Финансов резултат

1. Натрупана печалба  (загуба) в т.ч.: -580 24% -722 31% -948

неразпределена печалба 39 0% 39 0% 39

непокрита загуба -619 23% -761 30% -987

еднократен ефект от промени в счетоводната 

политика 

2. Текуща печалба

3. Текуща загуба -142 59% -226 -64% -81

Общо за група III: -722 31% -948 9% -1029


Дружеството има  отрицателен финансов резултат през изминалите три години. Загубата за последната финансова година възлиза на 81 хил.лв. За сравнение през 2004 г.  загубата възлизаше на 142 хил.лв, а през 2005г. – загубата е 226 хил.лв. Въпреки натрупаната загуба СД не предвижда да дружеството да се освобождава от дълготрайни материални активи с цел покриване на загуби. 

          
Дружеството не е зависимо от патенти, лицензионни, франчайзингови договори, търговски марки и други обекти на интелектуална собственост и не притежава концесионни права.


Дружеството не е извършвало изследователска и иновационна дейност.

4.2. Ликвидност и капиталови ресурси:
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Капитал 84 000 84 000

168 000

Общи резерви 374 500 290 500 665 000

Финансов резултат

-488 000 -488 000

-976 000

Резерв от преоценки 1 538 500 1 622 500 3 161 000

Преоценъчен резерв земя

87 000 75 000 162 000

Преоценъчен резерв сгради 912 000 1 018 000

1 930 000

Преоценъчен резерв машини, съоръжения и 

оборудване

523 000 523 000

1 046 000

Резерви от предходни преоценки 16 500 6 500

23 000

ОБЩО ЗА РАЗДЕЛ А

1 509 000 1 509 000 3 018 000

Задължения към доставчици  27 000 0 27 000

Данъчни задължения 27 000 0 27 000

Задължения към персонала 86 500 117 500 204 000

Задължения към държавен резерв 62 500 62 500 125 000

Задължения към клиенти 5 000 0 5 000

Задължения към ДОО 158 000 158 000 316 000

Други краткосрочни задължения 16 000 30 000 46 000

ОБЩО ЗА РАЗДЕЛ В 382 000 368 000 750 000

ОБЩО ПАСИВИ

1 891 000 1 877 000 3 768 000

А. СОБСТВЕН КАПИТАЛ

В. ТЕКУЩИ ПАСИВИ

ПАСИВИ

При тях тенденцията във времето дава най-ценната информация. Предполага се, задълженията към кредиторите се погасяват чрез парични средства, а не от стоково-материалните запаси или оборудването. Т.е тези коефициенти описват способността на компанията да погасява дълговете си в срок. 

Коефициент на обща ликвидност
Този показател е един от най-рано формулираните и се смята за универсален. Той представя отношението на краткотрайните активи към краткосрочните пасиви (задължения). Може да се очаква, че краткотрайните активи ще бъдат поне равни на краткосрочните пасиви, като в действителност е нормално да бъдат дори малко по-големи от тях. Ето защо оптималните стойности на този коефициент са над 1-1,5. Някои типове компании обаче са в състояние да работят при коефициент по-нисък от 1.
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I. Имоти, машини, съоръжения и оборудване

 

Площадка Казанлък:

 

Земя:
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Площадка Павел баня:
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0
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-

 

-
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0

 

Всичко земя
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Всичко сгради
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0

 

Машини съоръжения и оборудване
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28 000

 

Парични средства
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2 000
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0

 

3 000

 

ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ Б

 

77 000

 

0

 

77 000

 

ОБЩО АКТИВИ

 

1 891 000

 

1 877 000

 

3 768 000

 

АКТИВИ

 

Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ 

 


Стойностите за този коефицент показват влошаване за последните три години. Въпреки положителната тенденция на изпреварващо нарастване за последния финансов период на стойността на краткотрайните активи /с 21% за 2006 спрямо 2005 година/ по отношение стойността на краткосрочните активи /8% за 2006 година/, нивото на краткотрайните активи като цяло е критично ниско спрямо нивото на краткосрочните пасиви, което определя и ниските стойности на коефицента.

Коефициент на текуща ликвидност
Коефицентът показва намаление - резултат от намалението на оборотния капитал на дружеството, отчетено и през трите финансови периода -  оборотния капитал  е в размер на (- 484) хил.лв през 2004 г., (- 670) хил. лв. през 2005 г. и (-715) хил. лв. през 2006 г.
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Коефициент на текуща ликвидност   


Анализът на счетоводните отчети на “ЗИНО” АД показва, че размерът на нетния оборотен капитал (НОК) е силно отрицателен през последните години, предвид занижените обеми на производство и натрупаните задължения за периода 2002-06.2006 г. и се е движил в рамките от минус 30 до минус 600% от годишните нетни приходи от продажби, със значително нарастване през последните отчетни периоди. Плановете на собствениците и мениджърския екип са чрез увеличение на производството и постепенно намаление на краткосрочните задължения, НОК постепенно да нараства и да достигне нива от около минус 70% до минус 100% от нетните приходи от продажби. Плановете на мениджмънта предвиждат дружеството да финансира нуждите си от оборотни средства най-вече чрез търговски кредити от своите контрагенти, което обяснява и запазването на отрицателните стойности на оборотния капитал. 

Коефициент на бърза ликвидност
Той представя отношението на краткотрайните активи минус материалните запаси към краткосрочните пасиви. Неговият традиционен размер, определящ стабилност на компанията е около 0.5, но много високите стойности биха означавали, че активите на компанията не се използват по най-добрия начин.  
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Коефициент на абсолютна ликвидност
Коефициентът на абсолютна ликвидност се изчислява като съотношение на паричните средства и краткосрочните задължения и изразява способността на дружеството да посреща краткосрочните си задължения с наличните си парични средства.
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Коефицентът не показва изменение през последните 3 финансови години. Причината е, че въпреки значителните разлики като процентно изменение в обема на паричните средства, абсолютното им изменение е пренебрежимо малко спрямо абсолютното изменение в обема на краткосрочните пасиви.

Видно от разделителния баланс на “ЗИНО” АД към 31.08.2006 г. всички текущи активи, включително материални запаси, продукция и парични средства,  на преобразуващото се дружество “ЗИНО” АД остават към дружеството “ЗИНО” АД след преобразуването, а  новоучреденото дружество “ИНО” АД поема част от текущите пасиви, в това число задължения към персонала, към държавния резерв, към ДОО и други краткосрочни задължения.
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А. СОБСТВЕН КАПИТАЛ 134

-167%

-90

-91%

-172

Б. МАЛЦИНСТВЕНО УЧАСТИЕ

В. НЕТЕКУЩИ ПАСИВИ  0 0 0

Г. ТЕКУЩИ ПАСИВИ 609

22%

741

8%

801

СОБСТВЕН КАТИТАЛ, МАЛЦИНСТВЕНО 

УЧАСТИЕ И ПАСИВИ (А+Б+В+Г):

743

-12%

651

-3%

629

Посоченото разделение на краткотрайните активи и краткосрочните пасиви ще повлияе върху стойностите на коефицентите на ликвидност на ЗИНО АД, доколкото голяма част от пасивите с приключване на процедурата по отделянето се прехвърлят към новоучреденото дружество ИНО АД
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ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ Б

77 000 0 77 000

Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ 

АКТИВИ

Основният капитал на “Зино”АД възлиза на 84 000 лв. Резервите за последната година възлизат на 773 хил.лв. 


В резултат на загубите реализирани през последните години и постоянно увеличаващата се непокрита загуба (761 хил.лв за 2005г. и 987 хил.лв. за 2006г.), Собственият капитал на дружеството прогресивно намалява като дори по-ниският размер на текуща загуба за 2006 година не е в състояние да компенсира наблюдаваната негативна тенденция (с -167% за последната година) и възлиза на -90 хил.лв.


Текущите задължения, на дружеството като дял в общия обем на пасивите на дружеството нараства от 82% през 2004г., 114% през 2005 година до 127% през последната година. Основната част от тях (около 62%) и през 2006 година, както и през 2005 година, са задължения към персонала и осигурителни предприятия.

4.3. Описание на  развойната дейност на емитента за последните 3 години. 

Емитентът не е извършвал такава дейност през последните 3 години. 

През 2003 г. дружеството разработи нови нестандартни хидравлични цилиндри, но през следващите 3 финансови години не е извършвана такава.
4.3. Основни тенденции.
За последната година настъпиха значителни промени в продажбите по пазари. Значително намаля стойността на износа 

Ръководството се стреми да поддържа разумна ценова политика, която да е съобразена с пазарната ситуация

Необходимите сериозни инвестиции, осъществяването, на които е задължителна предпоставка за по-нататъшното успешно развитие, предполага изтичане на определен период от време, след който дружеството ще може в да използва получените преимуществата. Недостатък е остарялото оборудване и сграден фонд. Възможност се предоставя чрез усвояването на нови продукти на база хидравлични цилиндри. Ръководството също така се надява разделянето на двете производства да осигури необходимите ресурси за оптимизиране на техническите и трудовите ресурси, свързани със всяко от тях, което от своя страна да доведе до стабилизиране на финансовото състояние на ЗИНО 

· Прогнози на емитента за текущата финансова година

Прогнозите зависят изключително много от осъщестявване на инвестиции за модернизиране на остарялото оборудване, за да може дружеството да използва своите преимуществата. На този етап значителни инвестиции не се предвиждат. Без тях прогнозите могат да бъдат за запазване нивото на продажбите от изминалата година.

ДЕКЛАРАЦИЯ

Долуподписаната Илияна Асенова в качеството си на Главен счетоводител на “Зино” АД декларирам, че прогнозите са надлежно изготвени на база на представените по-горе предположения и от встъпването ми в длъжност счетоводството е водено в съответствие със счетоводната политика на емитента.

...........................

4.4. Прогнозна финансова информация
Прогнозната финансова информация е свързана с преобразуването на дружеството, което е настъпило след годишното приключване, а именно на 11.01.2007 г. 

Бъдещото развитие на дружеството зависи изключително много от осъщестяване на инвестиции за модернизиране на остарялото оборудване, за да може то да използва своите преимуществата.

В последните три години дружеството изпитва сериозни финансови затруднения поради липсата на конкурентен продукт и липса на инвестиции във всяко едно от посочените производства. Преобразуването на дружеството позволи да бъдат обособени всяко едно от производствата, което предполага извършване на  необходимите инвестиции по отделно за бъдещото развитие. Персоналът на Зино АД ще бъде тясно специализиран в даденото производство, което ще доведе не само до повишаване на неговата професионална квалификация, но и до повишаване на общата рентабилност на всяко едно от дружествата. Всяко едно от дружествата ще може да създаде конкурентноспособни продукти, които да бъдат наложени на пазара и ще осигурят финансовата обезпеченост на всяко едно от дружествата. 

V. Членове на управителните органи, висш ръководен състав и служители. 

5.1.Информация за членовете на управителните и на контролните органи, прокуристите, висшия ръководен състав и за служителите към 31.12.2006 г. . 

5.1.1. Членове на СД 
Огнян Илиев Писков – Председател  на  СД и Изпълнителен член 

· Извършвана дейност извън “Зино”АД

Член на СД на  “Зино - 98”АД

· Участие в дружества:

“Зино - 98”АД, гр. Казанлък

“Техмаш” ООД, гр. Казанлък.

· Професионален опит - образование – висше инжинерно. През последните пет години работи като Изпълнителен директор на “Зино” АД; 
· Няма наложени принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му
Георги Събев Събев -  Член   на   СД

· Извършвана дейност извън “Зино”АД –

Адвокат в Адвокатско дружество „Събев и Партньори” 

Член на СД на Рубин АД, гр. Плевен, Композит Х АД
Член на НС на Балканфарма – Дупница АД, Балканфарма – Разград АД, Балканфарма – Троян АД; член на НС  на  Севт АД, Композит Х АД,

 Управител на  Акцент 2 ЕООД, и  „Събев и съдружници”  
· Участие в други дружества, като съдружник или акционер: 

Композит Х АД, с. Крушуна; Атренд Консулт ООД; Акцент 2 ЕООД,  Бългериън Кънстръкшън Хаус АД, гр. Дива Роза ООД, гр. Гурково,; Конфирма АД; „Лукойл Гарант Брокер” АД; „Крокус” ООД; „Атренд Банско” ООД
· Професионален опит – висше юридическо образование
· Не са му налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му, 
Танчо Димитров Михайлов – Зам. Председател  на  СД 

· Извършвана дейност извън “Зино”АД

Управител на „Даник” ООД; 

Член на Съвета на директорите на „Конверс Проджект” АД

· Участие в други дружества 
Даник ООД; Вилден БГ ООД; „Даник Рент” ЕООД посредством свързаното с него лица „Даник” ООД

· Професионален опит – висше техническо образование 
· Не са му налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му

Матю Николов Андреев – Член   на   СД

· Извършвана дейност извън “Зино”АД

Извършва дейност извън дружеството, като работи като кредитен инспектор в ДЗИ Банк ,
· Участие в други дружества 
Не участва в други дружества
· Професионален опит – има завършено висше икономическо образование През последните пет години работи като член на СД  на “Зино” АД 

· Не са му налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му

Главен счетоводител – Илияна Асенова

· Извършвана дейност извън “Зино”АД

Не извършва дейност извън “Зино”АД

· Участие в други дружества 

Няма участия в други дружества
· Професионален опит  - образование – висше – счетоводна отчетност

· Не са му налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните 5 години във връзка с дейността му.
5.2. Информация за дейността на управителните и на контролните органи. 

Огнян Илиев Писков -  Председател  на  СД и Изпълнителен член - Договорът му за управление е за срок от 3 г, считано от юли 2005 г.  

Танчо Димитров Михайлов – Зам. Председател  на  СД - Договорът му за управление е за срок от 3 г., считано от юли 2005 г.  

Георги Събев Събев – Член   на   СД -   Договорът му за управление е за срок от 3 г., считано от юли 2005 г.   

Матю Николов Андреев – Член на  СД -  Договорът му за управление е за срок от 3 г., считано от юли 2005 г.  
В нито един от договорите за управление, сключени с “Зино” АД не са предвидени компенсации, които членовете на СД биха получили при прекратяването им.
VI. Акционери със значително участие. Сделки със свързани (заинтересувани) лица.

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

· Физически лица

Съгласно справка за структурата на капитала на дружеството към 31.12.2006 г. три физически лица, притежават над 5 на сто от акциите с право на глас:

Танчо Димитров Михайлов, притежава пряко 18 919 броя акции или 44.83% от капитала на дружеството. 

Тодор Драганов Янакиев, притежава пряко 2300 броя акции или 5.45% от капитала на дружеството.

Огнян Илиев Писков, притежава пряко и чрез чрез свързано с него лице “Техмаш” ООД, гр. Казанлък, притежаващо 14 135 броя акции или 33.50  %

· Юридически лица
Съгласно справка за структурата на капитала на дружеството към 31.12.2005 г съществуват 1 юридическо лице, притежаващо над 5 на сто от акциите с право на глас:

“Техмаш” ООД, гр. Казанлък, притежаващо 14 135 броя акции или 33.50  % от капитала на дружеството.

Структура на капитала на "ЗИНО" АД, гр. Казанлък към 31.12.2006 г.

	№
	Акционери
	Брой притежавани акции от капитала на дружеството
	Относителен дял на акциите от капитала на дружеството /в %/

	1.
	Министерство на икономиката
	27
	0.06%

	2.
	ЗИНО 98  АД 
	1863
	4.41%

	3.
	Техмаш ООД
	14 211
	33.68 %

	4.
	Танчо Димитров Михайлов
	18 919
	44.83%

	5
	Тодор Драганов Янакиев
	2 300
	5.45%

	5.
	Огнян Илиев Писков
	1 518
	3.60%

	6.
	219 физически лица
	3 373
	7.97 %

	
	ОБЩО:
	42 198
	100%


· Съществена промяна в броя на притежаваните акции за последните 3 години.

В последните три години е настъпила съществена промяна в броя на притежаваните от някои от  акционерите акции.

Съгласно книгата на акционерите на дружеството от юли 2005 г. 

ЕТ „Вертикал – Руси Манолов” и Руси Манолов са прехвърлили, притежаваните  своите акции  - 21 219 броя на следните лица: 


Танчо Димитров Михайлов, е придобил 18 919 броя акции или 44.83% от капитала на дружеството

Тодор Драганов Янакиев, е придобил 2300 броя акции или 5.45% от капитала на дружеството.

6.2.  Данни за лицето/лицата, които упражняват контрол върху емитента пряко или непряко
· Физическите лица - няма физически лица, които могат да упражняват контрол върху “Зино” АД нито пряко, нито чрез свързани лица. 

· Юридическите лица - По смисъла на ЗППЦК няма юридически лица, които  да упражнява пряк или непряк  контрол над “Зино” АД.
6.3. Сделки със свързани лица

Към 31.12.2005 г. няма сключени сделки  със свързани с емитента лица, тъй като дружеството няма свързани лица
6.4. Актуалната информация, оповестявана по чл. 114б ЗППЦК. 
Юридическите лица, в които притежават пряко или непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание или върху които имат контрол;

· Огнян Илиев Писков – Председател  на  СД и Изпълнителен член, към 31.12.2006 г.  притежава пряко/непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание,  контролира следните  дружества:
  “Техмаш” ООД, гр. Казанлък и “Зино- 98” АД, гр. Казанлък
· Георги Събев Събев -  Член   на   СД, към 31.12.2006 г.  притежава пряко/непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание,  контролира следните  дружества: Композит Х АД, с. Крушуна; Атренд Консулт ООД; Акцент 2 ЕООД,  Бългериън Кънстръкшън Хаус АД, гр. Дива Роза ООД, гр. Гурково,; Конфирма АД; „Лукойл Гарант Брокер” АД; „Крокус” ООД; „Атренд Банско” ООД
· Танчо Димитров Михайлов – Зам. Председател  на  СД към 31.12.2006 г.  притежава пряко/непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание,  контролира следните  дружества: Даник ООД, Даник ООД; Вилден БГ ООД; „Даник Рент” ЕООД посредством свързаното с него лица „Даник” ООД
·  Матю Николов Андреев – Член   на   СД, към 31.12.2006 г.  не притежава пряко/непряко най-малко 25 на сто от гласовете в общото събрание, и не контролира някое   дружество.

Юридическите лица, в чиито управителни или контролни органи участват или чиито прокуристи са:

· Огнян Илиев Писков – Председател  на  СД и Изпълнителен член, към 31.12.2006 г.  участва в управлението на следните  дружества: 

Управляващ “Техмаш” ООД, гр. Казанлък

Член на СД на “Зино- 98” АД, гр. Казанлък
· Георги Събев Събев -  Член   на   СД , към 31.12.2006 г.  участва в управлението на следните  дружества: Член на СД на Рубин АД, гр. Плевен, Композит Х АД; Член на НС на Балканфарма – Дупница АД, Балканфарма – Разград АД, Балканфарма – Троян АД; член на НС  на  Севт АД, Композит Х АД; Управител на  Акцент 2 ЕООД, и  „Събев и съдружници”  
· Танчо Димитров Михайлов – Зам. Председател  на  СД към 31.12.2006 г.  участва в управлението на следните  дружества: Управител на „Даник” ООД; Член на Съвета на директорите на „Конверс Проджект” АД
· Матю Николов Андреев – Член   на   СД, към 31.12.2006 г.  не участва в управлението на други  дружества.


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.

На членовете на СД на “Зино” АД не са им известни настоящи и бъдещи сделки, за които считат, че могат да бъдат признати за заинтересовани лица по смисъла на чл. 114, ал. 5 от ЗППЦК.
Доколкото е известно на съставителите на този регистрационен документ, никой от посочените в този документ експерти или консултанти не  притежава значителен брой акции на емитента или на негови дъщерни дружества, и няма значителен пряк или непряк икономически интерес в емитента.
VII. Финансова информация

7.1. Годишните финансови отчети за последните 3 години

Годишните финансови отчети на дружеството са предадени в КФН, както следва:

Годишен финансов отчет 2004
Вх. № от 31.03.2005

Годишен финансов отчет 2005
Вх. № от 30.03.2006
Годишен финансов отчет 2006        Прил. към наст. регистр. документ

7.2. Отчет/и за управлението по чл. 33, ал. 1 от Закона за счетоводството.

Отчет за управлението за периода 2004
Вх. № от 31.03.2005

Отчет за управлението за периода 2005
Вх. № от 30.03.2006
Отчет за управлението за периода 2006     Прил. към наст. рег. документ

7.3. Одиторски доклади за всеки от периодите, за които се изискват одитирани финансови отчети.

Одиторски доклад за периода 2004 
Вх. № от 31.03.2005


Одиторски доклад за периода 2006

Вх. № от 30.03.2006
Одиторски доклад за периода 2006             Прил. към наст. рег. документ

7.4. Междинните финансови отчети за текущата година, съдържащи информацията по т. 7.1. 

Междинните финансови отчети на дружеството са предадени на КФН, както следва:

I   тримесечие 2006


Вх.№ от 02.05.2006


II  тримесечие 2006


Вх.№ от 28.07.2006
III тримесечие 2006


Вх.№ от 03.11.2006


IV тримесечие 2006


Вх.№ от 01.02.2007


7.5. Информация за висящи съдебни, административни или арбитражни производства.

Няма висящи съдебни, административни или арбитражни производства, като и решения или искане за прекратяване и обявяване в ликвидация на емитента, които могат да имат съществено влияние върху финансовото състояние на емитента или неговата рентабилност

7.6.  Описание на съществените промени във финансовото и търговското състояние на емитента, настъпили след датата на публикуване на годишния или на последния междинен финансов отчет
Не са настъпили съществените промени във финансовото и търговското състояние на емитента след датата на публикуване на годишния и на последния междинен финансов отчет.  
VIII. Допълнителна информация

8.1. Информация за акционерния капитал към датата на последния баланс.

Информацията включва данни за акционерния капитал към последния баланс, включен във финансовия отчет, и към последната практически приложима дата.

· Вписаният в търговския регистър капитал на дружеството възлиза на  84 396 лева.

· Капиталът на дружеството е разпределен в 42 198 броя обикновени, поименни, безналични акции с право на глас.

· Дружеството е емитирало 42 198 броя акции, които са напълно изплатени. Няма частично заплатени акции. 

· Номинална стойност на акциите е 2 лева. 

· Всички акции, емитирани от дружеството са в обръщение, както в началото, така и в края на годината, тъй като всички акции на дружеството са регистрирани на “БФБ – София”АД.
· През последните 5 години повече от 10 на сто от капитала не е бил заплатен с активи, различни от парични средства.

· “Зино” АД не притежава свои акции. “Зино” АД няма дъщерни дружества, които да притежават акции от него. 

· Общото събрание на акционерите не е приемало решение за увеличаване на капитала на дружеството. Съветът на директорите на дружеството до настоящия момент не е обсъждал въпроси, свързани с увеличението на капитала на дружеството, респективно свикване на ОСА за приемане на такова решение. 

· Нито едно лице от акционерите на дружеството, или трето лице не притежава опции върху капитала на емитента (или върху капитала на дружество, член на икономическата група), или лицата, към които има поет ангажимент под условие или безусловно да бъдат издадени опции в тяхна полза.

· През последните три години не са извършвани промени в капитала на дружеството.

8.2. Информация за устава на емитента. 

Уставът на дружеството е съобразен с изискванията на ЗППЦК и подзаконовите нормативни актове. В случай, че някои текстове противоречат на ЗППЦК и ТЗ с предимство се прилагат законовите разпоредби. 

В уставът на дружеството не са предвидени ограничения относно прехвърлянето на акции на дружеството – те са свободно прехвърляеми ценни книжа

8.3. Информация относно всяко дружество, в което дружеството има дългосрочно участие, балансовата стойност на което възлиза на над 10 на сто от капитала му.
Зино” АД не притежава пряко или непряко дългосрочно участие в друго дружество, балансовата стойност на което да възлиза на над 10 на сто от капитала му. “Зино” АД няма и други участия, които да се отразят значително на оценката на активите и пасивите му, на неговото финансово състояние или печалбата и загубата.

8.4. Централният ежедневник, който емитентът използва за публикуване на поканата за свикване на общо събрание на акционерите.

Дружеството ще използва за публикуване на поканата за свикване на общо събрание на акционерите в-к  “Нощен труд”.

8.5. Допълнителна информация.

Допълнителна информация може да бъде получена от настоящи и потенциални инвеститори на адреса на управление на дружеството гр. Казанлък, Западна индустриална зона, всеки работен ден от 9.00 до 16.00 часа, телефони 0431/ 637 26, 0887661036, лице за контакт – Даниела Пеева. – директор за връзки с инвеститорите
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“ЗИНО” АД, 
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Задължения към доставчици  27 000 0 27 000

Данъчни задължения 27 000 0 27 000

Задължения към персонала 86 500 117 500 204 000

Задължения към държавен резерв 62 500 62 500 125 000
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Задължения към ДОО 158 000 158 000 316 000

Други краткосрочни задължения 16 000 30 000 46 000

ОБЩО ЗА РАЗДЕЛ В 382 000 368 000 750 000

В. ТЕКУЩИ ПАСИВИ
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ВИД







“ЗИНО” АД, 







Казанлък







"ИНО" АД







ОБЩО







А. НЕТЕКУЩИ АКТИВИ 







I. Имоти, машини, съоръжения и оборудване







Площадка Казанлък:







Земя:







104 580







81 420







186 000







Сгради:







909 700







1 035 200







1 944 900







0







Площадка Павел баня:







0







Земя:







22 500







24 730







47 230







Сгради:







191 780







154 480







346 260







0







Други обекти:







0







Земя:







-







-







Сгради:







34 000







30 000







64 000







0







Всичко земя







127 000







106 000







233 000







Всичко сгради







1 135 000







1 220 000







2 355 000







Всичко земя и сгради







1 262 000







1 326 000







2 588 000







0







Машини съоръжения и оборудване







552 000







551 000







1 103 000







ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ А







1 814 000







1 877 000







3 691 000







Материални запаси







22 000







0







22 000







Продукция







22 000







0







22 000







Вземания







28 000







0







28 000







Парични средства







2 000







0







2 000







Други







3 000







0







3 000







ОБЩО  ЗА РАЗДЕЛ Б







77 000







0







77 000







ОБЩО АКТИВИ







1 891 000







1 877 000







3 768 000







АКТИВИ







Б. ТЕКУЩИ АКТИВИ 
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