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I.  ПРЕГЛЕД НА РАЗВИТИЕТО И РЕЗУЛТАТИТЕ ОТ ДЕЙНОСТТА НА ДРУЖЕСТВОТО, КАКТО И НЕГОВОТО СЪСТОЯНИЕ, ЗАЕДНО С ОПИСАНИЕ НА ОСНОВНИТЕ РИСКОВЕ, ПРЕД КОИТО Е ИЗПРАВЕНО.
1.  Ликвидност:

1.1 Тенденции, обстоятелства или рискове, които ще
доведат или за които има основание да се смята, че ще доведат до съществено повишаване или намаляване на ликвидността на дружеството.

Основните тенденции, обстоятелства или рискове, които могат да доведат до съществено повишаване или намаляване ликвидността на дружеството са свързани с основната дейност на дружеството и по-конкретно с пазар на недвижими имоти у нас. В този смисъл, ако класифицираме пазарът на недвижими имоти по два основни критерия: вид на имота и географско местонахождение, то можем да достигнем до следните изводи:

· Основните видове имоти са земеделска земя, парцели за застрояване, жилищни имоти, офиси, търговски имоти, индустриални имоти и други.

·  Под географски критерий най-често се разбира регион, град, местност и т.н.

Основните цели, а с това и рискове на дружеството са свързани към настоящия момент са инвестициите в недвижими имоти и индустриални площи в гр. София. Измежду големите градове София може да бъде определена като най-значимия сегмент на пазара на недвижими имоти. В столицата и около нея се развиват почти всички видове имоти. Тези видове имоти могат да се отличат със следните характеристики:

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

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

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

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

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


Като цяло тенденциите в цените на недвижимите имоти до средата на годината бяха за покачване на цените на недвижимите имоти. Предвид разразилата се криза на борсите и в кредитните пазари е налице възможност за редуциране цената на имотите. Тази възможност е реална предвид намалялото търсене на инвестиционни имоти, оттеглянето на големи инвеститори от пазара (пример Икуест, Иммоийст и др.). Липсата на възможности за инвестиционно кредитиране, както и увеличаващите се лихви по този вид кредити са още един проблем, който забави цените на имотите и вече объръща техния възходящ тренд. 


Друга възможност за реализиране на печалба е и инициирането на процедура за смяна на предназначението на земята и вкарването и в  регулация. Това би увеличило многократно стойността й, а и би предоставило възможности за инвестиции на дружеството и в застрояването на терените.


Към 31.12.2008 са налице няколко съществени тенденции за капиталовите ресурси на дружеството:

· Неблагоприятни - с оглед инвестиционната си програма, ЛИАМ АДСИЦ инвестира своите средства в закупуването на имоти /земеделски земи/ в близост до гр. София. В този смисъл, вижданията на дружеството са, че с оглед постигнатата средна цена, която е по-ниска от оценката на независимия инвеститор, както и предвид средните цени на земята в тези региони, Дружеството ще реализира печалба. Въпреки това, възможно е да не бъде открит купувач, който да прояви интерес към закупуването на вече уголемения парцел. Възможно е също така, евентуални молби на дружеството за урегулиране на парцела да бъдат отхвърлени. 


Все по-силно се чувства и последицата от световната криза на пазара на инвестиционни кредити и на пазара на недвижими имоти. Кредитните институции са особено предпазливи, което създава една постоянна несигурност в големите инвеститори. В този смисъл, може да е твърди, че се увеличава риска от невъзможност за намиране на свежи средства и/или реализирането на продажби на големи проекти.

· Благоприятни – Като благоприятна тенденция може да се посочи намаляването растежа на цената, на която са склонни да продават собствениците на земеделска земя. Въпреки финансовата криза обаче, съответните лица предпочитат по-скоро да не продават, отколкото да го правят на всяка цена.

Резултатите на Дружеството и стойността на неговите активи зависят от общото състояние на икономическата среда и различните фактори и рискове, свързани с инвестирането и притежаването на недвижима собственост 

При дейността на дружеството се отчитат няколко вида рискове:

· Общи секторни рискове. Цялостното състояние на икономическата среда в България, общото предлагане на недвижими имоти, както и на недвижими офиси като цяло се развиват в положителна за дружеството посока. Цените на имотите в София, макар и плавно се покачват. Определени фиксирани разходи, като разходи за поддръжка на имотите и за обслужване на заеми по правило остават непроменени, в случаите когато икономическите обстоятелства предизвикват намаляване на приходите, което може значително да ограничи възможностите на Дружеството да разпределя дивиденти към акционерите си. 

· Рискове, произтичащи от ниската ликвидност на инвестициите в недвижими имоти. Поради относително ниската ликвидност на инвестициите в недвижими имоти възможностите на Дружеството да актуализира инвестиционното си портфолио в зависимост от промяната на пазарните условия са силно ограничени. Дружеството не може да гарантира, че бързо и своевременно ще може да се освободи от дадена инвестиция, когато същата се окаже недостатъчно доходоносна или неуспешна. Няма гаранция, че Дружеството ще успее своевременно да реализира покупка на всички парцел, които са негова цел, че ще съумее да ги обедини в един голям парцел и че ще намери съответния купувач. 

· Рискове, свързани с повишената конкуренция. Към настоящия момент пазарът на недвижими имоти в България се характеризира, от една страна, с повишено търсене на търговски, индустриални, земеделски  площи и с висока степен на конкуренция от страна на инвеститори, строители и предприемачи, от друга. Съществуващата конкуренция, както и високото търсене могат да доведат до покачване на цените на имотите в бъдеще. Това от една страна е отрицателен сигнал, защото по този начин ще се затрудни процеса по изкупуване на земите, които са инвестиционна цел на дружеството. От друга страна обаче, това предполага, че дружеството ще може да продаде закупените от него имоти на по-висока цена, което ще му помогне да реализира целената печалба.. 


 Планирани са значителни разходи по завършването на инвестиционната програма на дружеството. В този смисъл това представлява риск за ликвидността на дружеството при условие, че цените на недвижимите имоти променят своя тренд и започнат да намаляват. Този риск реално е налице към настоящия момент като допълнително се увеличава от силно ограничените възможности на банките да отпускат допълнително кредитиране за големи инвестиционни проекти. Това може да доведе до забавяне или дори спиране на закупуването на имоти за определен период от време, което ще доведе и до забавяне в реализирането плановете на дружеството за комасиране на имотите и съответно тяхната продажба.

1.2. Недостиг на ликвидни средства

Рискът в даден момент дружеството да остане без ликвидни средства е  реален, защото към настоящия момент дружеството не реализира доходи от основната си дейност. Предвид разразилата се финансова криза, прогнозата на управляващите дружеството е, че няма да успеят да реализират продажба на закупените недвижими имоти преди края на 2009г. При това условие, е налице реална възможност да се достигне до недостиг на ликвидни средства, като в този случай дружеството ще премине към консултации с банката кредитор за разсрочване на вземанията. 

1.3 посочване и отделно разглеждане на вътрешните и външните източници на ликвидност и кратък коментар на значимите неизползвани източници на ликвидни средства.

1.3.1 Вътрешни източници на ликвидност - 

· Капитал на дружеството - 1 700 000 лв. По-голямата част от Капитала на дружеството към момента е използвана за закупуването недвижими имото земеделски земи в гр. София.

1.3.2 Външни източници на ликвидност - 

1.3.2.1.През м.февруари 2008г. на дружеството е отпуснат  мостови  кредит от СЖ Експресбанк АД в размер ва 2 млн. евро със срок на издължаване 18 месеца. Кредитът към 31.12.2008г. е усвоен изцяло. Разходите за лихви, свързани с кредита и признати през отчетния период са в размер на 203 хил.лв.

1.3.2.2. През м.май 2008г. на дружеството е отпуснат инвестиционен кредит за оборотни  средства в размер на 1 млн. евро. от Емпорики банк със срок на погасяване май 2010г. Разходите за лихви, свързани с кредита и признати през отчетния период са в размер на 39 хил.лв.
1.3.3. Коментар на значимите неизползвани източници на ликвидни средства. 

Към 31.12.2007 на са налице значителни неизползвани източници на ликвидни средства.

2. КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ


2.1. Посочване на съществените ангажименти на дружеството за извършване на капиталови разходи към края на последния отчетен период.


· Към края на последния отчетен период, ЛИАМ АДСИЦ не са налице съществени ангажименти за извършване на капиталови разходи. 
2.2. Посочване на съществените тенденции, благоприятни или не, за капиталовите ресурси на дружеството.

Към 31.12.2007 са налице няколко съществени тенденции за капиталовите ресурси на дружеството:

· Неблагоприятни - с оглед инвестиционната си програма, ЛИАМ АДСИЦ инвестира своите средства в закупуването на имоти /земеделски земи/ в близост до гр. София. В този смисъл, вижданията на дружеството са, че с оглед постигнатата средна цена, която е по-ниска от оценката на независимия инвеститор, както и предвид средните цени на земята в тези региони, Дружеството ще реализира печалба. Въпреки това, възможно е да не бъде открит купувач, който да прояви интерес към закупуването на вече уголемения парцел. Възможно е също така, евентуални молби на дружеството за урегулиране на парцела да бъдат отхвърлени. 


Финансовата криза. макар и да не се отразява съществено на цената на големите парцели недвижими имоти, то тя влияе негативно на сигурността като цяло на пазара. Свиването на банковото кредитиране и застоя при рисковите фондове, води до липса на реални купувачи за големи проекти, включително и за такива свързани с изграждането на логистични центрове.
· Благоприятни - Плавното покачване на цената на земята, продължилото и през 2008г. увеличаване на преките и косвени чуждестранни инвестиции са все обективни фактори, които според нас влияят положително на инвестиционните ни намерения. Освен това, можем да удостоверим, че закупуването на парцели в терена, към който проявяваме интерес продължава според заплануваното. При окончателното закупуване на недвижимите имоти и укрупняването им, очакванията на Членовете на СД са за неколкократно увеличаване себестойността на притежаваните от дружеството парцели.

Резултатите на Дружеството и стойността на неговите активи зависят от общото състояние на икономическата среда и различните фактори и рискове, свързани с инвестирането и притежаването на недвижима собственост 

2.3. Обсъждане на измененията на собствения капитал, дълга и задбалансово отчетените споразумения за финансиране.

· Капиталът на дружеството е увеличен посредством първично публично предлагане на ценни книжа от 500 000 /петстотин хиляди лева/ на 1 700 000 лв, посредством издаване на 1 200 000 безналични поименни акции. Пълният размер на акциите е записан и към момента капиталът на дружеството е в размер на 1 700 000лв. Към момента Капиталът на дружеството е достатъчен за осъществяване на дейността му, както и за реализиране на инвестиционните му намерения.

· Дългът на дружеството е изцяло свързан с договорите за кредит подробно описани в т. 1.3.2. Усвояването на средствата по кредита, а с това и увеличаването на дълга се извършва съобразно необходимостта от заплащане на СМР извършени по обекта и се извършва поетапно. Възможно е при необходимост банковият кредит да бъде намаляван и/или увеличаван съобразно нуждите на дружеството.

· Към 31.12.2008 не са налице задбалансово отчетени споразумения за финансиране.

3. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА

3.1. Необичайни или спорадични събития, сделки или съществени икономически промени, които се отразяват съществено на размера на отчетените приходи от дейността на дружеството.

Към момента не се отчитат такива събития, сделки или съществени икономически промени.
3.2 Посочване на тенденциите или рисковете, които са имали или които,според очакванията на управителните органи, ще имат благоприятно или неблагоприятно въздействие върху приходите от основна дейност на дружеството;

Резултатите на Дружеството и стойността на неговите активи зависят от общото състояние на икономическата среда и различните фактори и рискове, свързани с инвестирането и притежаването на недвижима собственост Възвращаемостта на нашата инвестиция в недвижими имоти зависи от бързината, с която ще успеем да закупим всички имоти и да ги укрупним. Следва непрекъснато да се обръща внимание и на разходите по придобиването им, като неблагоприятен фактор се оказва увеличаването на местните данъци и такси, което бе въведено от Столична община. 

При дейността на дружеството се отчитат няколко вида рискове:

· Общи секторни рискове. Цялостното състояние на икономическата среда в България, общото предлагане на недвижими имоти, както и на недвижими офиси като цяло се развиват в положителна за дружеството посока. Цените на имотите в София, макар и плавно се покачват. Приемането на България в Европейския съюз даде очакваният положителен тласък на икономиката. Налице са все пак рискове за приходите на Дружеството , които се формират от реализация на периодични вземания по договори за наем, лизинг, аренда или управление, ще се влияят от навременното и изрядно плащане на наемателите или страните по договор за управление, аренда или лизинг на притежаваните от Дружеството недвижими имоти. Определени фиксирани разходи, като разходи за поддръжка на имотите и за обслужване на заеми по правило остават непроменени, в случаите когато икономическите обстоятелства предизвикват намаляване на приходите, което може значително да ограничи възможностите на Дружеството да разпределя дивиденти към акционерите си. 

· Рискове, произтичащи от ниската ликвидност на инвестициите в недвижими имоти. Поради относително ниската ликвидност на инвестициите в недвижими имоти възможностите на Дружеството да актуализира инвестиционното си портфолио в зависимост от промяната на пазарните условия са силно ограничени. Дружеството не може да гарантира, че бързо и своевременно ще може да се освободи от дадена инвестиция, когато същата се окаже недостатъчно доходоносна или неуспешна. Няма гаранция, че Дружеството ще успее своевременно да реализира покупка на всички парцели, които са негова цел, че ще съумее да ги обедини в един голям парцел и че ще намери съответния купувач. Въпреки това, успешното протичане на този процес до момента е положителен сигнал, че нашите действия са в правилната посока.

· Рискове, свързани с повишената конкуренция. Към настоящия момент пазарът на недвижими имоти в България се характеризира, със застой в търсенето на търговски, индустриални, земеделски  площи и с висока степен на конкуренция от страна на инвеститори, строители и предприемачи, от друга. Съществуващата конкуренция, както и ниското търсене могат да доведат до стабилизиране или дори намаляване на цените на имотите в бъдеще. Това от една страна е положителен сигнал, защото по този начин ще се стимулират рисковите инвеститори да търсят бърза печалба. От друга страна обаче, това предполага, че дружеството ще има трудности да убеди тези инвеститори, че точно тези имоти са подходящите за него в рамките на таква силна конкуренция и ниски цени.

· 
 Планирани са значителни разходи по завършването на инвестиционната програма на дружеството. В този смисъл това представлява риск за ликвидността на дружеството при условие, че цените на недвижимите имоти променят своя тренд и започнат да намаляват. Към момента дружеството не предполага такова негативно развитие.
3.3. Промяна в отношението между приходите и разходите (като например предстоящо увеличение на разходите по заплащане на труда или
материалите или увеличаване на цената, или коригиране на стойността на
инвентара), ако управителните органи знаят за съществуването на фактори, които ще доведат до промяна в това отношение. 

Към 31.12.08 не са известни други такива фактори освен описаните в предходната точка.

3.4. Ефекта на инфлацията и променящите се цени върху приходите
от основна дейност на дружеството за отчетния период.

Въпреки високият процент на инфлацията за миналата година, нейният ефект се отразява единствено в намалената способност за отделяне на средства от отделния потребител. Тя не се отразява на големите инвеститори, които са потенциални купувачи на имотите, в които инвестира ЛЮК АДСИЦ.

4. Тенденции, събития и рискове. 

 Настоящи тенденции, събития или рискове, които има голяма вероятност да окажат значително влияние, са например:


а) спад на цените на даден продукт на дружеството:

· Към момента е налице такава опасност поради силния натиск, който се усеща на пазара на недвижими имоти. Въпреки това,  като се отчете фактът, че дружеството закупува недвижимите имото на цена по-ниска от пазарната, то би следвало падането на цените на недвижимите имоти да не се отрази така силно както на други инвестиционни дружества.
б) намаляване на пазарния дял на дружеството -Не се очаква;

в) промени в покритието на застраховката - Не се предвижда;

г) възможно неподновяване на важен договор -Не се предвижда;

д) планирани значителни разходи (напр.  разходи, необходими за
разработването на нов, публично оповестен продукт): - Не се предвижда
II. ВАЖНИ СЪБИТИЯ, НАСТЪПИЛИ СЛЕД ГОДИШНОТО СЧЕТОВОДНО ПРИКЛЮЧВАНЕ.


Не са налице такива
III. ПРЕДВИЖДАНО РАЗВИТИЕ НА ДРУЖЕСТВОТО.

1. Инвестиционната дейност на Дружеството за периода 2009 - 2010 година ще бъде свързана с инвестициите на дружеството в недвижими имоти, предимно земеделска земя, в границите на Столична община и София - град. До момента закупените имоти се харектеризират с добра полупна цена и локация, като целта е те да бъдат обединени в по-големи парцели. 
2. Ще се очаква приемането на новия градоустройствен план на гр. София, като той ще даде и по-ясна представа на управляващите дружеството относно необходимостта и потенциалната възвращаемост при продължаване инвестирането в определения към момента район.

3. При необходимост дружеството ще увеличи капитала си посредством издаването на нови акции или ще разчита на инвестиционни кредити, които ще бъдат обезпечени посредством ипотека на недвижими имоти. 

4. Основната цел на дружеството е бързата продажба на част от закупените вече недвижими имоти с оглед финансирането на наличните към момента банкови кредити. След реализирането на краткосрочната цел, дружеството възнамерява да продължи с търсенето на подходящи площи в близост до София, които след обединяването и укрупняването на масивите да представляват интерес за инвеститори с интереси в изграждането на логистични центрове, складови бази и други стопански обекти. Към момента дружеството няма намерение да инвестира в изграждането на такива центрове и/или на други сгради върху притежаваните от него имоти. 
IV.  ВАЖНИ НАУЧНИ ИЗСЛЕДВАНИЯ И РАЗРАБОТКИ.

· Към 31.12.2008 не са налице такива.

V. ИНФОРМАЦИЯ ПО ЧЛ.187Д И ЧЛ.247 ОТ ТЗ. 

1. Информация по чл. 187д от ТЗ

1.1. броят 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 – Не са налице такива.

1.2. основанието за придобиванията, извършени през годината – Не са налице такива.

1.3. броят и номиналната стойност на притежаваните собствени акции и частта от капитала, която те представляват – Не са налице такива.

2. Информация по чл. 247 от ТЗ

2.1. Възнагражденията, получени общо през годината от членовете на съветите – 

2.1.1 Атанас Иванов Фурнаджиев – Председател на СД - 7200 лв.

2.1.2. Владислав Стефанов Дамаскинов – Независим Член на СД - 7200 лв.

2.2. придобитите, притежаваните и прехвърлените от членовете на съветите през годината акции и облигации на дружеството – 

Членовете на СД на ЛИАМ АДСИЦ притежават следните акции:

2.2.1. Атанас Иванов Фурнаджиев – Председател на СД - 78 334 акции (4.61% от Капиала на дружеството)

2.2.2. Владислав Стефанов Дамаскинов – Независим Член на СД - 5000 акции (0.29% от Капитала на дружеството).
През 2008г. членове на СД на ЛИАМ АДСИЦ не са придобивали или прехвърляли акции и облигации на дружеството.

2.3. правата на членовете на съветите да придобиват акции и облигации на дружеството – Членовете на Съвета на директорите имат право неограничено да придобиват акции и облигации на дружеството.

2.4. участието на членовете на съветите в търговски дружества като неограничено отговорни съдружници, притежаването на повече от 25 на сто от капитала на друго дружество, както и участието им в управлението на други дружества или кооперации като прокуристи, управители или членове на съвети - 
· Атанас Иванов Фурнаджиев участва в управлението на следните дружества:
· МОТО-ПФОЕ РЕНТ-А-КАР И МОБИЛНИ УСЛУГИ ЕООД, регистрирано по ф.д. 8162/2005 на Cофийски градски съд, в качеството на управител;

· КП-ИМОБИЛИЕН  ООД, регистрирано по ф.д. 13301/2003 на Cофийски градски съд, в качеството на управител;

· ПФОЕ АГЕНЦИЯ ЕООД, регистрирано по ф.д. 1945/2002 на Софийски градски съд, в качеството на управител.

· ПФОЕ АУТО ЕООД, регистрирано по ф.д. 4934/1999 на Софийски градски съд, в качеството на управител.

· МОТО-ПФОЕ ЕООД, регистрирано по ф.д. 10005/1991 на Софийски градски съд, в качеството на управител.

· МОТО-ПФОЕ БГ ЕООД, регистрирано по ф.д. 1100/2007 на Софийски градски съд, в качеството на управител.

· "ЛЮК" АДСИЦ, регистрирано по ф.д. 7855/2006 на Софийски градски съд, в качеството на Изпълнителен директор.

· СТЕНАТА ПЛЮС ООД, регистрирано по ф.д. 2831/2007 на Софийски градски съд, в качеството на управител.

· Сдружение "АРМСПОРТ КЛУБ БАНСКО", регистрирано по ф.д. 1546/2001 на Благоевградски окръжен съд, в качеството на управител.

· СДРУЖЕНИЕ "КОМИТЕТ ПО КАНДИДАТУРАТА НА 22-РИТЕ ОЛИМПИЙСКИ ЗИМНИ ИГРИ СОФИЯ 2014" регистрирано по ф.д. 9248/2005 на Софийски градски съд, в качеството на Член на управителния съвет.

· Атанас Иванов Фурнаджиев притежава пряко над 25 на сто от гласовете на общото събрание на дружество СТЕНАТА ПЛЮС ООД регистрирано по ф.д. 2831/2007 на Софийски градски съд, като притежава 50% /петдесет на сто/ от дяловете, на стойност 50 000лв. /петдесет хиляди лева/.

· Филип Майкъл Пфое участва в управлението на следните дружества:

· ХЮГО ПФОЕ ООД, Хамбург, Германия;

· ХЮГО ПФОЕ ООД, Любек, Германия;

· ХЮГО ПФОЕ ООД Кил, Кил, Германия;

· ХЮГО ПФОЕ Лизинг ООД, Хамбург, Германия;

· ХЮГО ПФОЕ Застрахователна агенция ООД, Хамург, Германия;

· МОТО-ПФОЕ ЕООД, регистрирано по ф.д. 10005/1991 на Софийски градски съд;

· МОТО-ПФОЕ БГ ЕООД, регистрирано по ф.д. 1100/2007 на Софийски градски съд;

· КП-ИМОБИЛИЕН  ООД, регистрирано по ф.д. 13301/2003 на Cофийски градски съд;

· "КХП Управление" ООД, Хамбург, Германия;

· "КХП Управление на недвижими имоти" ООД, Хамбург, Германия ;

· "ЛЮК" АДСИЦ, регистрирано по ф.д. 7855/2007 на Софийски градски съд.
· Филип Майкъл Пфое притежава пряко над 25 на сто от гласовете на общото събрание на следните дружества:

· ХЮГО ПФОЕ ООД, Хамбург, Германия - 100%;

· ХЮГО ПФОЕ ООД, Любек, Германия; -100%;

· ХЮГО ПФОЕ ООД Кил, Кил, Германия - 100%;

· ХЮГО ПФОЕ Лизинг ООД, Хамбург, Германия - 100%;

· МОТО-ПФОЕ ЕООД, София, България, регистрирано по ф.д. 10005/1991 на Софийски градски съд - 100%;

· МОТО-ПФОЕ БГ ЕООД, София, България, регистрирано по ф.д. 1100/2007 на СГС - 100%;

· КП-ИМОБИЛИЕН  ООД, регистрирано по ф.д. 13301/2003 на СГС - 50%;

· "КХП Управление" ООД, Хамбург, Германия - 100%;

· "КХП Управление на недвижими имоти" ООД, Хамбург, Германия  - 30%;

2.5. договорите по чл. 240б , сключени през годината Не са налице такива.


2.6. Наличието на клонове на предприятието – ЛИАМ АДСИЦ няма клонове.

 VI. ИНФОРМАЦИЯ ОТНОСНО ПРОГРАМАТА ЗА ПРИЛАГАНЕ НА МЕЖДУНАРОДНО ПРИЗНАТИТЕ СТАНДАРТИ ЗА ДОБРО КОРПОРАТИВНО УПРАВЛЕНИЕ ПО ЧЛ. 94, АЛ. 2, Т.3 ЗППЦК.


1. Изпълнението на програмата за прилагане на международно признатите стандарти за добро корпоративно управление, а когато такава програма не е налице - за причините, поради които не е била изготвена, както и за съответствието на дейността на управителните и на контролните органи на дружеството през изтеклата година с тези стандарти.


Програмата за прилагане на международно-признатите стандарти за добро корпоративно управление е приета с Решение на Съвета на Директорите от 04.12.2006г. Програмата е изготвена в съответствие с  приетите от ОИСР  "Принципи за корпоративно управление" /2004/, утвърдените от ДКЦК международно признати стандарти за корпоративно управление /Протокол Н:72/18.12.2002г./, Търговския закон, Закона за публично предлагане на ценни книжа и Наредбите към него. 


Програмата се състои от следните Глави:

I. ПРАВА НА АКЦИОНЕРИТЕ И ПРОЦЕДУРИ ПО ЗАЩИТА НА ТЕЗИ ПРАВА

II. РОЛЯ НА АКЦИОНЕРИТЕ В КОРПОРАТИВНОТО УПРАВЛЕНИЕ

III. РАЗКРИВАНЕ НА ИНФОРМАЦИЯ И ПРОЗРАЧНОСТ

IV. УПРАВЛЕНИЕ НА ДРУЖЕСТВОТО
2. Причините, поради които дейността на управителните и на контролните органи на дружеството не е била в съответствие с програмата, съответно със стандартите за добро корпоративно управление, ако такова несъответствие е налице.

· Не е налице несъответствие.

3.Мерките, които се предприемат за преодоляване на причините по т. 2 и изпълнение на програмата за добро корпоративно управление.

· Не е налице необходимост от прилагането на такива мерки.

4.  Преоценка на програмата и предложения за нейната промяна с цел
подобряване прилагането на стандартите за добро корпоративно управление в
дружеството.

· Не е налице необходимост за преоценка на програмата към настоящия момент поради скорошното й приемане и липсата на несъответствия по прилагането й.


VII. ИНФОРМАЦИЯ СЪГЛАСНО ПРИЛОЖЕНИЕ 10
1.  Информация, дадена в стойностно и количествено изражение относно основните категории стоки, продукти и/или предоставени услуги, с посочване на техния дял в приходите от продажби на емитента като цяло и промените, настъпили през отчетната финансова година.

· Текущо се оценяват по цена на придобиване, образувана от покупната им стойност и допълнителните разходи, извършени по придобиването им. Към 31.12.2008г следвайки политика на закупуване и окрупняване на придобитите имоти, дружеството продължава закупуването на поземлени имоти – земеделски ниви, находящи се в землището на с. Локорско, местност Хърто, район Нови Искър;  с.Чепинци, местност Валого Крушата и местност Крушата Хърто отново в район Нови Искър; с. Негован, местност Локорски път и местност Ридо,  район Нови Искър, чиято обща стойност на придобиване вече е 7 865 хил. лева, в  сравнение с предходния  отчетен период – 31.12.2007г., когато тяхната стойност е била  2 761 хил.лв.  

 2.  Информация относно приходите, разпределени по отделните категории дейности, вътрешни и външни пазари, както и информация за източниците за снабдяване с материали, необходими за производството на стоки или предоставянето на услуги с отразяване степента на зависимост по отношение на всеки отделен продавач или купувач/потребител, като в случай, че относителният дял на някой от тях надхвърля 10 на сто от разходите или приходите от продажби, се предоставя информация за всяко лице поотделно, за неговия дял в продажбите или покупките и връзките му с емитента.

· Към датата на съставяне на счетоводния отчет дружеството не реализира приходи от стопанска дейност. Оперативните приходи и разходи, както и финансовите приходи  и разходи се  признават  в момента на тяхното възникване. 

Основните разходи на дружеството са формирани от:

· разходи за обслужващо дружество;

· заплати и осигуровки на персонал и по договор за управление.

· .Разходи за външни услуги                       31.12.2008г.

	разходи управление
	2

	разходи за счетоводни услуги
	11

	разходи за юридическо обслужване и съдебни такса
	8

	разходи за други външни услуги
	1

	обща стойност на разходите
	22


· Разходи за персонала и социалното осигуряване

	Разходи за възнаграждения  - СД
	14

	Разходи за възнаграждения  - ТВ
	4

	Разходи за осигуровки - СД
	2

	Разходи за осигуровки - ТВ
	1

	ОБЩА СТОЙНОСТ НА РАЗХОДИТЕ
	21


· Финансови приходи и разходи

Финансовите приходи и разходи се представят нетирано. Финансовите разходи са формирани от:

· разходи за лихви по предоставени през м.02.08 и м.06.08г. дългосрочни кредити в размер на 243 хил.лв.; 

· разходи по валутни операции в размер на 3 хил.лв.; 

· други финансови разходи, представляващи банкови такси и 

     комисионни отново свързани с кредита   на стойност 13 хил.лв.; 

3.  Информация за сключени големи сделки и такива от съществено значение за дейността на емитента.

· Не са налице сключени големи сделки.

4.  Информация относно сделките, сключени между емитента и свързани лица, през отчетния период, предложения за сключване на такива сделки, както и сделки, които са извън обичайната му дейност или съществено се отклоняват от пазарните условия, по които емитентът или негово дъщерно дружество е страна с посочване на стойността на сделките, характера на свързаността и всяка информация, необходима за оценка на въздействието върху финансовото състояние на емитента.

· Дружеството ползва краткосрочен заем от Пфое Ауто ЕООД в размер на 25 хил.лв. Кредитът е възстановен към 31.12.08г. и е платена лихва в размер на 1 хил.лв.
5.  Информация за събития и показатели с необичаен за емитента характер, имащи съществено влияние върху дейността му, и реализираните от него приходи и извършени разходи; оценка на влиянието им върху резултатите през текущата година.

· Събитие, което може да се определи като с необичаен за емитента характер, е световната финансова криза. Тя се отразява съществено както върху бързината и ефективността, с която се извършва инвестиционната политика на дружеството, така и върху неговите краткосрочни планове. Въпреки, че от една страна тя ще позволи на дружеството да реализира целите си за закупуване на недвижими имоти на по-ниска цена, то от друга, кризата ще се отрази негативно върху ликвидността на дружеството.
6. Информация за сделки, водени извънбалансово - характер и бизнес цел, посочване финансовото въздействие на сделките върху дейността, ако рискът и ползите от тези сделки са съществени за емитента и ако разкриването на тази информация е съществено за оценката на финансовото състояние на емитента.

· Не са налице такива.

7. Информация за дялови участия на емитента, за основните му инвестиции в страната и в чужбина (в ценни книжа, финансови инструменти, нематериални активи и недвижими имоти), както и инвестициите в дялови ценни книжа извън неговата икономическа група и източниците/начините на финансиране.

· Не са налице дялови участия на емитента.

8. Информация относно сключените от емитента, от негово дъщерно дружество или дружество майка, в качеството им на заемополучатели, договори за заем с посочване на условията по тях, включително на крайните срокове за изплащане, както и информация за предоставени гаранции и поемане на задължения.

· Информацията се съдържа в глава I, т. 1.3.2 от настоящия Доклад.
9.  Информация относно сключените от емитента, от негово дъщерно дружество или дружество майка, в качеството им на заемодатели, договори за заем, включително предоставяне на гаранции от всякакъв вид, в това число на свързани лица, с посочване на конкретните условия по тях, включително на крайните срокове за плащане, и целта, за която са били отпуснати.

· Не са налице такива.

10. Информация за използването на средствата от извършена нова емисия ценни книжа през отчетния период.

· Не са налице такива.

11. Анализ на съотношението между постигнатите финансови резултати, отразени във финансовия отчет за финансовата година, и по-рано публикувани прогнози за тези резултати.

·  Постигнатия финансов резултат съответства на направената прогноза, обективирана в предходните анализи на дружеството.
12.  Анализ и оценка на политиката относно управлението на финансовите ресурси с посочване на възможностите за обслужване на задълженията, евентуалните заплахи и мерки, които емитентът е предприел или предстои да предприеме с оглед отстраняването им.

· Виж глава I.

13.  Оценка на възможностите за реализация на инвестиционните намерения с посочване на размера на разполагаемите средства и отразяване на възможните промени в структурата на финансиране на тази дейност.
· Към момента дружеството притежава достатъчно оборотни средства за реализиране на инвестиционната си политика. При необходимост, дружеството ще разчита на увеличение на капитала посредством издаване на нови акции и/или на инвестиционен кредит, който ще бъде обезпечен с ипотека на недвижими имоти. 

14.  Информация за настъпили промени през отчетния период в основните принципи за управление на емитента и на неговата икономическа група.

· Не са налице такива.

15.  Информация за основните характеристики на прилаганите от емитента в процеса на изготвяне на финансовите отчети система за вътрешен контрол и система за управление на рискове.

· Не са налице такива.
16.  Информация за промените в управителните и надзорните органи през отчетната финансова година.

· Не са налице такива.

17.  Информация за размера на възнагражденията, наградите и/или ползите на всеки от членовете на управителните и на контролните органи за отчетната финансова година, изплатени от емитента и негови дъщерни дружества, независимо от това, дали са били включени в разходите на емитента или произтичат от разпределение на печалбата, включително:

а) получени суми и непарични възнаграждения – Виж Глава V, т.2.1.

б) условни или разсрочени възнаграждения, възникнали през годината,

дори и ако възнаграждението се дължи към по-късен момент – не са налице.
в) сума, дължима от емитента или негови дъщерни дружества за изплащане на пенсии, обезщетения при пенсиониране или други подобни обезщетения – не е налице таква.

18.  За публичните дружества - информация за притежавани от членовете на управителните и на контролните органи, прокуристите и висшия ръководен състав акции на емитента, включително акциите, притежавани от всеки от тях поотделно и като процент от акциите от всеки клас, както и предоставени им от емитента опции върху негови ценни книжа - вид и размер на ценните книжа, върху които са учредени опциите, цена на упражняване на опциите, покупна цена, ако има такава, и срок на опциите.

· Информацията се съдържа в Глава V, т.2.2.
19.  Информация за известните на дружеството договорености (включително и след приключване на финансовата година), в резултат на които в бъдещ период могат да настъпят промени в притежавания относителен дял акции или облигации от настоящи акционери или облигационери.

· Не е налице такава.

20. Информация за висящи съдебни, административни или арбитражни производства, касаещи задължения или вземания на емитента в размер най-малко 10 на сто от собствения му капитал; ако общата стойност на задълженията или вземанията на емитента по всички образувани производства надхвърля 10 на сто от собствения му капитал, се представя информация за всяко производство поотделно.

· Не са налице такива.
21.  Данни за директора за връзки с инвеститора, включително телефон и адрес за кореспонденция.

· СТАНИСЛАВ БОЯНОВ БАЛТИЙСКИ, ЕГН 8005276505, притежаващ л.к. №162575062 издадена на 23.09.2000 г. от МВР - София, с постоянен адрес гр. София, ул.”Старата църква” № 19, с образование висше-юрист. 

· Тел. 029842268, адрес. Гр. София, бул. Сливница 444
VIII.АНАЛИЗ И РАЗЯСНЕНИЕ НА ИНФОРМАЦИЯТА ПО ПРИЛОЖЕНИЕ № 11.


При Анализа на Информацията по приложение № 11, се налагат следните изводи:

· Към момента, Дружеството е с основен капитал 1 700 000лв., разделен на поименни 1 700 000 поименни акции клас А.

· Не са налице ограничения върху прехвърлянето на ценните книжа. 

· Едно физическо лице е собственик на акции, представляващи 5% или повече процента от капитала на дружеството.

· Не са налице каквито и да е ограничения върху упражняването на глас от страна на акционерите както и други техни правомощия.

· Правомощията на Управителния Съвет както и на Общото събрание са в съответствие с Устава, ЗППЦК, ТЗ и другите Законови и подзаконови Нормативни актове.

· Липсват каквито и да е допълнителни споразумения между дружеството и негови служители, които да уреждат допълнителни обезщетения за последните при напускането им.

IX. Друга информация по преценка на дружеството.

.

Не е налице такава

_____________

гр. София




А. Фурнаджиев

дата:27 март 2009



     /Изпълнителен Директор/
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