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МЕЖДИНЕН ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА НА ЛИАМ АДСИЦ ЗА ВТОРОТО ТРИМЕСЕЧИЕ НА 2009г. 

 с минимално съдържание съгласно чл.100о, ал.4, т.2 от ЗППЦК.

Съдържание 

1. Важни събития, настъпили през тримесечието. тяхното влияние върху резултатите във финансовия отчет
2. Описание на основните рискове и несигурности, пред които е изправен емитентът през останалата част от финансовата година.
3. Информация за сключените големи сделки със свързани лица по смисъла на § 1, т. 6 от допълнителната разпоредба на Закона за счетоводството.
„ЛИАМ" АДСИЦ, е дружество със специална инвестиционна цел, регистрирано и функциониращо по законите на Р България, със седалище и адрес на управление гр. София, бул. Сливница 444, вписано в Регистъра на търговските дружества при Софийски градски съд с Решение № 1 / 12.07.2006 г. по ф.д. № 7854/2006 г., парт. № 106397, том 1432, стр. 2. Код по БУЛСТАТ: 175112605

Представлява се от Атанас Иванов Фурнаджиев, ЕГН 7001150040, Изпълнителен директор.


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


1. ВАЖНИ СЪБИТИЯ, НАСТЪПИЛИ ПРЕЗ ТРИМЕСЕЧИЕТО. ТЯХНОТО ВЛИЯНИЕ ВЪРХУ РЕЗУЛТАТИТЕ ВЪВ ФИНАНСОВИЯ ОТЧЕТ

През второто тримесечие на 2009 година няма промени и/или обстоятелства, съставляващи важна информация, влияеща върху цената на ценните книжа по смисъла на Приложение № 9 към Наредба № 2 от 17.09.2003 година за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и за разкриване на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа. В този смисъл не са налице и фактори, които да влияят върху финансовите резултати на дружеството за този период и/или до края на финансовата година. 

2. ОПИСАНИЕ НА ОСНОВНИТЕ РИСКОВЕ И НЕСИГУРНОСТИ, ПРЕД КОИТО Е ИЗПРАВЕН ЕМИТЕНТЪТ ПРЕЗ ОСТАНАЛАТА ЧАСТ ОТ ФИНАНСОВАТА ГОДИНА.

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 2008 бяха за покачване на цените на недвижимите имоти. Предвид разразилата се криза на борсите и в кредитните пазари е налице вече реално редуциране цените 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 обръща техния възходящ тренд. Това в краткосрочен план влияе положително на инвестиционната дейност на дружеството, защото подпомага закупуването на парцели на по-ниски цени. В дългосрочен план обаче, в случай, че кризата се задълбочи или продължи прекалено дълго, може да попречи на дружеството да продаде така закупените и комасирани имоти.

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 30.06.2009 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. 


 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 запазят своя тренд и продължат 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. Към момента дружеството вече е преминало към разговори със своите банки кредитори за разсрочване на вземанията, като са постигнати принципни договорености. Дружеството смята да финансира дейността си и като продаде част от имотите на свързани лица, като за целта ще се проведе нарочно общо събрание на акционерите.
2 Посочване на съществените тенденции, благоприятни или не, за капиталовите ресурси на дружеството.

Към 31.03.2009 са налице няколко съществени тенденции за капиталовите ресурси на дружеството:


2.1.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.

2.2. Благоприятни – Общият спад в цените на недвижимите имоти не засяга толкова силно земеделската земя, която представлява и единствения актив на дружеството към настоящия момент.


Друг благоприятен факт е напредналия стадии по завършване процедурата по приемане на новия градоустройствен план на гр. София. След приемането му, закупените от дружеството имоти ще увеличат своята стойност и по този начин ще добавят ликвидност в позицията му.

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 

3. Информация за сключените големи сделки със свързани лица по смисъла на § 1, т. 6 от допълнителната разпоредба на Закона за счетоводството.

3.1 Сделки между свързани лица, сключени през отчетния период на текущата финансова година, които са повлияли съществено на финансовото състояние или резултатите от дейността на дружеството в този период – Не са налице такива.

3.2. промени в сключените сделки със свързани лица, оповестени в годишния отчет, които имат съществено въздействие върху финансовото състояние или резултатите от дейността на дружеството през съответния отчетен период на текущата финансова година– Не са налице такива.

.


_____________

гр. София




А. Фурнаджиев
дата: 30.07.09



     /Изпълнителен Директор/
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