МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА 

НА „ПАНГЕА” АД, гр. София

през първото тримесечие на 2009г.,

съгласно чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК

1. Важни събития за „ПАНГЕА” АД, настъпили през първото тримесечие на 2009г. (01.01.2009г. – 31.03.2009г.)
На 31.03.2009г. дружеството е представило в КФН, БФБ и на обществеността годишен одитиран финансов отчет към 31.12.2008г.

На 20.02.2009г. дружеството е представило в КФН, БФБ и на обществеността информация, че поканата за свикано на 01.04.2009 г. извънредно общо събрание на акционерите на “ПАНГЕА” АД, гр. София Ви е обявена в Търговския регистър под №  20090212160849 на 12.2.2009 и публикувана във в-к Дневник на 19.02.2009г.
На 12.02.2009г. дружеството е представило в КФН, БФБ и на обществеността уведомление относно представяне на покана и материали за Извънредно общо събрание на акционерите и материали за общо събрание на акционерите, което ще се проведе на 01-04-2009г. от 10:30 часа в гр. София -1303, ул. Три уши № 10,ет. 2, офис 6 при дневен ред и проекти за решения, както следва:

т.1 Приемане на решение за овластяване на Съвета на директорите на дружеството за учредяване на ново еднолично дружество с ограничена отговорност – 100% собственост на „ПАНГЕА” АД; Проект за решение: ОСА приема решение да овласти СД да учреди ново еднолично дружество с ограничена отговорност – 100% собственост на „ПАНГЕА” АД с капитал 4 153 700 лв., разпределен в 41 537 броя дяла с номинална стойност 100.00 лв. всеки еднин, със седалище и адрес на управление в гр. София, кв. «Овча Купел», ул. «Калояново» 14, с предмет на дейност: покупко-продажба на недвижими имоти, строителство, управление на придобито или построено недвижимо имущество, включително продажба и отдаване под наем, pазработване на търговски проекти в областта на недвижимите имоти, както и всяка друга търговска дейност, незабранена от закона, с фирма «ПАНГЕА ЦЕНТЪР» ЕООД. Капиталът на дружеството се формира изцяло от апортна вноска от страна на «ПАНГЕА» АД, а именно: дворно място, находящо се в гр. София, р-н «Овча купел», ул. «Любляна» № 46А/ ул. Калояново № 14, съставляващо УПИ V – «За научен институт» в кв. 91 по регулационния план на гр. София, местност «Овча купел», одобрен с Решение № 111 по Протокол № 32/10.12.2001 г., идентичен с част от имот 689, кв. 90, при съседи по скица: улица, УПИ VІ-47, УПИ VІІ-51, УПИ І – за научен институт, УПИ ІІІ – за озеленяване и КОО, УПИ ІV – за ЖСК и улица, с обща площ от 20 410 кв. м. на стойност 4 153 700 лв. въз снова на Заключение на вещи лица за извършена тройна оценителска експертиза за оценка на непарична вноска в капитала на учредяващо се еднолично дружество с ограничена отговорност „ПАНГЕА ЦЕНТЪР” ЕООД, с вносител „ПАНГЕА” АД от 24.01.2009 г. ОСА овластява Съвета на директорите на „ПАНГЕА” АД да извърши всички необходими правни и фактически действия за изпълнение на решението на общото събрание и да учреди дружеството, като определи всички останали условия във връзка с учредяването при спазване на решението на ОСА и законовите изисквания. т.2 Изслушване и приемане на мотивиран доклад на Съвета на директорите по чл. 114а, ал. 1 ЗППЦК относно целесъобразността и условията на извършване на апортна вноска – недвижим имот от страна на „ПАНГЕА” АД в капитала на новоучреденото дружество „ПАНГЕА ЦЕНТЪР” ЕООД при условията на чл. 114, ал. 1 ЗППЦК и приемане на решение за овластяване на Съвета на директорите да извърши апортна вноска – недвижим имот от страна на „ПАНГЕА” АД в капитала на новоучреденото дружество при условията на чл. 114, ал. 1 ЗППЦК; Проект за решение: ОС приема мотивирания доклад на Съвета на директорите по чл. 114а, aл. 1 ЗППЦК за целесъобразността и условията на следната сделка по чл. 114, aл. 1, ЗППЦК: извършване на апортна вноска от страна на „ПАНГЕА” АД в капитала на новоучреденото дружество „ПАНГЕА ЦЕНТЪР” ЕООД на следния недвижим имот, собственост на „ПАНГЕА” АД: дворно място, находящо се в гр. София, р-н «Овча купел», ул. «Любляна» № 46А/ ул. Калояново № 14, съставляващо УПИ V – «За научен институт» в кв. 91 по регулационния план на гр. София, местност «Овча купел», одобрен с Решение № 111 по Протокол № 32/10.12.2001 г., идентичен с част от имот 689, кв. 90, при съседи по скица: улица, УПИ VІ-47, УПИ VІІ-51, УПИ І – за научен институт, УПИ ІІІ – за озеленяване и КОО, УПИ ІV – за ЖСК и улица, с обща площ от 20 410 кв. м. въз основа на направена по предвидения в закона ред оценка на апорта в капитала на търговско дружество, възлизаща на 4 153 700 лв. съгласно Заключение на вещи лица за извършена тройна оценителска експертиза за оценка на непарична вноска в капитала на учредяващо се еднолично дружество с ограничена отговорност „ПАНГЕА ЦЕНТЪР” ЕООД, с вносител „ПАНГЕА” АД от 24.01.2009 г. На основание чл. 114 и сл. от ЗППЦК ОС овластява Съвета на директорите на „ПАНГЕА" АД да сключи сделката, а именно - да извърши апортна вноска от страна на „ПАНГЕА" АД в капитала на новоучреденото дружество „ПАНГЕА ЦЕНТЪР" ЕООД, така както е описана в мотивирания доклад от Съвета на директорите. OCA овластява Съвета на директорите да извърши всички други правни и фактически действия за изпълнение на решението на общото събрание за внасяне на апорта, като определи всички останали условия в тази връзка, при спазване на решението на OCA относно съществените условия на сделката и законовите изисквания.

На 30.01.2008г. дружеството е представило в КФН, БФБ и обществеността отчет към четвърто тримесечие на 2008 год. 

2. Важни събития за „ПАНГЕА” АД, настъпили от началото на финансовата година с натрупване

Важните събития за „ПАНГЕА” АД, настъпили от началото на финансовата година с натрупване са представени в т.1 от настоящия доклад.
3. Влияние на важните събития за „ПАНГЕА” АД, настъпили през първото тримесечие на 2009г. върху резултатите във финансовия отчет

Важните събития за „ПАНГЕА” АД, настъпили през първото тримесечие на 2009г., отразени в предходните точки, не са оказали влияние върху резултатите на дружеството във финансовия отчет. 

4. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправено „ПАНГЕА” АД през останалата част от финансовата година
I. Рискове свързани с извършената промяна на предмета на дейност

1. Риск от липса на опит и утвърдени позиции на пазара на недвижими имоти
С Решение на СГС от 14.11.2007г. се вписва в регистъра за търговските дружества по партидата на ПАНГЕА АД промяна в предмета на дейност на дружеството, както следва: Инвестиции в недвижими имоти посредством придобиване на право на собственост и всякакви други вещни права върху недвижими имоти, извършване на строежи и всякакви подобрения, включително преустройства и обзавеждане, с цел предоставянето им за управление, отдаване под наем, лизинг или аренда и продажбата им, придобиване, оценка и продажба на участия в български и чуждестранни дружества, търговия със стоки в страната и чужбина, превозна, хотелиерска, туристическа и рекламна дейност, комисионна, спедиционна, складова дейност и други услуги, търговско представителство и посредничество, консултантска дейност, осъществяване на големи инвестиционни проекти чрез създаване на повече от 100 нови работни места и всякакви други сделки и дейности в страната и чужбина, незабранени от закона.

Съществува вероятност ръководството на Пангеа АД да не успее да подбере най-подходящите и рентабилни инвестиционни проекти, да не успее да ги реализира по най-добрата за дружеството стойност или да претърпи други загуби от инвестиционната си дейност

2. Необходимост от преквалификация на персонала

Във връзка с променения предмет на дейност е наложителен нов подбор на кадри или значителни разходи за преквалификация

II. Рискове свързани със сферата на дейност, съгласно предмета на дейност на дружеството
1. Неблагоприятни промени в цените

Неблагоприятните промени могат да бъдат по посока намаляване на цените на недвижимите имоти, намаляване на наемите и увеличаване на цените на строителството.
Цени на недвижими имоти. 
При спад в цените на недвижимите имоти ще намалее пазарната стойност на притежаваните от Дружеството недвижими имоти. Това от своя страна може да доведе до спад на приходите при продажбата им, което ще се отрази неблагоприятно на оперативната печалба на дружеството. В следствие на това е възможен спад в нетните финансови резултати. Силен ефект в посока намаляване на цените на жилищни имоти ще имат и ограничените възможности за финансиране от банките.

 

През 2009 г. в страната се очаква да бъдат завършени и пуснати в експлоатация близо 360 хиляди кв.м. офис площи, като над половината от тях се намират в столицата – 212 хиляди кв.м. Офис пазарът значително ще се активизира и очакваме да станем свидетели на значими сделки в областта на офис площите.

Базирайки се на очакванията за спад в бизнеса с недвижими имоти в България през 2009 година, на пазара ще продължи ситуацията на нестабилност и неяснота, на фона на която ще се откроят наистина значимите проекти.

В жилищния сектор се очакват по-атрактивни цени и нови гъвкави схеми за плащане, които ще раздвижат иначе забавения ръст на развитие на сегмента. 


Наемите на недвижимите имоти. Евентуален спад в наемите ще предизвика ефектите описани в горния параграф. Според прогнози обаче такъв евентуален спад е малко вероятен и като цяло ценообразуването на наемите на недвижимите имоти ще остане без особени промени в сравнение с 2008г.


Цените на строителството. Покачване на цените на строителните материали и труда, влаган при осъществяване на инвестиционните проекти, може да доведе до увеличаване себестойността на строителството, което означава по-високи разходи за дружеството, съответно по-ниски печалби. Прогнозата за следващата година е че, не се очаква сериозен спад на строителните материали, което от своя страна няма да намали разходите за строителство в същата степен, с която ще наблюдаваме спад в цените на недвижимостите.

 Понижение на цените на земята през 2009 г. също е неизбежно. Очакванията са за спад през първото полугодие на 2009 г. и последващо раздвижване в жилищния сектор.
2. Риск от изместване на страната като най-привлекателна инвестиционна дестинация в Югоизточна Европа

Като част от ЕС България и Румъния стават все по привлекателни дестинации за инвестиране в недвижими имоти. Наблюдения на експерти сочат румънският пазар на недвижими имоти и по-специално на търговски площи като бъдещата най-привлекателна дестинация в Югоизточна Европа . Въпреки слабия старт през 2004г. този пазар се намира в период на растеж и продължава да представлява съществена възможност за световните инвеститори и предприемачи.

Обемът на капиталите, насочени към този сегмент в Румъния, продължава да бъде голям въпреки световната финансова криза. Това е така най – вече заради евтината работна ръка, а също така и заради очакванията за региона. Според прогнози икономическият ръст на страните от Югоизточна Европа ще се запази, въпреки че ще бъде редуциран в известна степен.

3. Повишение на застрахователните премии
При ръст на застрахователните премии разходите на дружеството ще нарастват, което ще доведе до по-нисък финансов резултат. Застрахователните премии, които дружеството заплаща при застраховане на притежаваните имоти, заемат малък дял от разходите на дружеството. Освен това застрахователният пазар е силно конкурентен, което позволява лесна смяна на застрахователя и постигане на по-изгодни условия при ниски транзакционни разходи.
4. Удължаване на сроковете на проектите
Дружеството участва във всички фази на развитието на инвестиционните проекти в областта на недвижимите имоти – закупуване на терени, преотреждане на терените, строителство, продажба и отдаване под наем. Забавянето на някоя отделна фаза от изпълнението ще доведе до удължаване на сроковете за изпълнение на целия проект. Това от своя страна означава намаляване на нормата на възвращаемост на проектите, тъй като свободните средства ще трябва да бъдат вложени краткосрочно при по-ниска доходност. С цел минимизиране на този риск дружеството провежда задълбочени проучвания преди старта на всеки проект. Освен това се стреми към активно и възможно най-ефективно управление на свободния паричен ресурс.

Поради въвеждането на нови процедури и усложнения все повече време е необходимо за старта на инвестиционни проекти в региона на Източна Европа. В Украйна например административното време за старт на проекта се е увеличило с още 42 дни за издаване на строително разрешение в сравнение с 2003 г., а в България цената на разрешението за строеж е поскъпнало с близо 15 на сто през 2008 г. Прилагането на по-стриктни изисквания към опазването на околната среда е причина да се изисква и сертификат за енергийна ефективност, което допълнително забавя и натоварва процедурата по издаване на разрешително.

5. Слаба ликвидност на инвестициите
Инвестициите в недвижими имоти, въпреки защитеността си срещу други рискове, като например инфлационния, са едни от най-слабо ликвидните активи като продажбата им е свързана с продължителни периоди от време и при високи транзакционни разходи. Управлението на този вид риск може да бъде осъществено само на база оптимизиране на капиталовата структура на дружеството чрез използване на механизмите на дълговото финансиране, както и чрез хеджиране на риска чрез поддържане на многократно по-ликвидните финансови активи.
6. Зависимост от контрагенти (наематели )
Влиянието на този вид риск включва негативни последствия от неефективно управление на събирането на наемните плащания, както и разваляне на съществени за приходния поток договори за наем. Друг аспект на посочения риск е генерирането на разходи по преустройството на недвижимите имоти от наемателите, съответно по привеждането на имота във вид подходящ за последващо пренаемане.
7. Непокрити от застраховка загуби
В съответствие с изискванията на закона Дружеството ще застрахова притежаваните от него недвижими имоти в съответствие с обичайната благоразумна практика в страната. Съществуват обаче рискове, които не се покриват от застрахователните компании или чието застраховане по действителна стойност на имуществото не е икономически оправдано поради високите премии, които ще следва да се заплатят (например риск от терористичен акт). Ако произтекат вреди от застрахователно събитие над застрахователното покритие, Дружеството ще претърпи загуби, които могат да бъдат до размера на инвестирания в съответния недвижим имот капитал, като Дружеството ще продължи да бъде задължено по евентуално теглените заеми за придобиване и въвеждане в експлоатация на имота. 

8. Инфлационен риск
Евентуално нарастване на инфлацията може да обезцени активите. Рискът от увеличение на инфлацията е свързан с намаляването на реалната покупателна сила на населението и евентуална обезценка на активите, деноминирани в лева. Висок ръст в  
9. Общи макроикономически и микроикономически рискове
Финансовата кризата ще засегне в значителна степен някои сектори на икономиката, но на най-голям риск са изложени секторите, които отбелязват най-динамично развитие в последните години. Именно строителството и недвижимите имоти ще бъдат пряко засегнати. От основно значение за Дружеството са икономическото състояние и перспективите за развитието на нашата икономика. В условията на съществуващи икономически затруднения и продължаващата икономическа криза на преден план ще излезе рискът, свързан с ценообразуването на недвижимите имоти. След него следва да се отбележи отдръпването на чуждестранните инвеститори пазарите в този регион. За преодоляване на всички тези пречки в процеса на дейност на Дружеството е необходима ясна и целенасочена политика от негова страна. За да се намалят в максимални размери негативните ефекти е необходимо да се обърне внимание на  работа с екипите, с доставчици, с финансови институции, предоговаряне на договори и др.

В резултат от нестабилните световни икономики сясно се откроява отдръпване на инвестиционни капитали. Освен това е необходимо да се подчертае, че цените се определят първо от пазара, но те включват в себе си и цена на земята, цена на строителните материали и на труда. Всички тези фактори ще бъдат засегнати и ще бъдат повлияни  пряко от икономическата конюнктура както в страната, така и в световен мащаб.
Съобразяването на българското законодателство с европейските стандарти и постигането на зададените икономически критерии от Европейския съюз са гаранция за поддържане и в известна степен за подобряване на бизнес климата в страната.
В началото на годината международната компания „Coface” свали кредитния рейтинг на България от А4↓ на B. Така официално се отчете повишаването на бизнес риска в страната. Така България става една от 47-те държави, чиито рейтинги бяха понижени заради последиците от световната финансова криза. Трябва да се отбележи, че България е сред страните с намален кредитен рейтинг, защото беше отчетено повишаване на уязвимостта й от външния икономически шок. Силната зависимост на страната от външни фактори и най – вече чуждестранни инвестиции, заедно със затрудненията в експортно-ориентираните сектори, са главните фактори, довели до увеличаване на бизнес риска в страната.

Най-силно засегнати са обичайните високорискови отрасли като строителство и селско стопанство. В строителството ръстът на просрочията е над 50% спрямо същия период на миналата година. Причините за това са намаляване на поръчките, спад на цените в световен мащаб и нестабилно финансово положение на техни традиционни партньори в страната и чужбина.

Според предварителните икономически прогнози на Европейската комисия  икономическото развитие на България като цяло ще претърпи сериозен спад през 2009г. и следващата 2010г. В глобален мащаб би било пресилено да се твърди, че последиците от световната финансова криза са дори и частично преодолени през 2008г. като негативният им ефект ще се пренесе през най-малко следващата една година. Прогнозата е реалният БВП в страната да бъде 1,8 на сто през 2009 г. и 2,5 на сто през 2010 г. Предвиденият в бюджета икономически растеж за 2009 година е 4,7 на сто, като според някои оценки само заради последствията от газовата криза ръстът може да се свие с до един процентен пункт.
Според последния доклад на Международния Валутен Фонд спадът на глобалната икономика ще бъде 1.3 % през тази година. Само преди месец МВФ очакваше растеж от 0.5 %. Това е най-големия спад на икономиката от Великата депресия насам. България е една от страните с най-голяма промяна – от очакван растеж на БВП с 1 % за тази година, последната прогноза на МВФ е за спад от 3.5 %.
5. Информация за сключени големи сделки между свързани лица през първото тримесечие на 2009г.

През отчетното тримесечие не са извършвани големи сделки със свързани лица. 

29.04.2009г.                                                                 За Пангеа АД:…………………..

гр. София
                                                                                          Джордж Тсагарис










/Изпълнителен директор/

