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Част І от Проспекта за допускане до търговия на регулиран пазар на ценни книжа


Регистрационният документ съдържа цялата информация за „Елана Фонд за земеделска земя” AДСИЦ, необходима за вземане на решение за инвестиране в емитираните от Дружеството облигации, включително основните рискове, свързани с „Елана Фонд за земеделска земя” AДСИЦ и неговата дейност. В интерес на инвеститорите е да се запознаят с регистрационния документ и с документа за предлаганите ценни книжа на „Елана Фонд за земеделска земя” AДСИЦ, преди да вземат инвестиционно решение.

Инвестирането в ценни книжа е свързано с определени рискове Вж. “Рискови фактори” на т.4 от Регистрационен документ, съдържащи основните специфични за дейността на дружеството  рискове.
Комисията за финансов надзор е потвърдила регистрационния документ с решение № ____ - ______ от ___________, което не е препоръка за инвестиране в предлаганите акции. Комисията за финансов надзор не носи отговорност за верността и пълнотата на съдържащите се в Документа за регистрация данни.

Членовете на Съвета на директорите на „Елана Фонд за земеделска земя” AДСИЦ отговарят солидарно за вредите, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в Регистрационния документ. ИП „Елана Трейдинг” АД в качеството си на упълномощен за изготвянето на проспекта инвестиционен посредник отговаря солидарно за вредите, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в Документа за реигстрация. Лицата по чл. 34, ал. 2 от Закона за счетоводство отговарят солидарно с лицата по предходното изречение за вреди, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни във финансовите отчети на емитента, а регистрираният одитор – за вредите, причинени одитираните от него финансови отчети.


Дата: 22.10.2007 г.

Съдържание

51. Отговорни лица


51.1. Данни за членовете на управителните и на контролните органи, прокуристите и  консултантите на емитента. Отговорност за изготвяне на документа


71.2. 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


81.3.  Имената на лицата, отговорни за изготвянето на документа за регистрация или на отделни части от него, както и декларация от същите, че при изготвянето му са положили необходимата грижа, и информацията, съдържаща се в него, доколкото им е известно, не е невярна, подвеждаща или непълна.


92. Законови одитори


92.1. Имената и адресите на одиторите на емитента за периода, обхванат от историческата финансова информация (заедно с тяхното членство в професионален орган).


102.2. Ако одиторите са подали оставка, отстранени или не са били преназначени по време на периода, обхванат от историческата финансова информация, да се укажат подробностите, ако са съществени.


103. Систематизирана финансова информация


103.1. Систематизирана финансова информация


103.2. Капитализация и задлъжнялост


113.3. Инвестиционни цели и ограничения


144. Рискови фактори


144.1. Рискове, свързани с инвестиции в облигации от настоящата емисия


164.2. Рискове за емитента, произтичащи от емитирането на дългови ценни книжа


174.3. Рискове, специфични за Дружеството


215. Информация за емитента


215.1. История и развитие на емитента


235.2. Инвестиции


366. Преглед на стопанската дейност


366.1. Основни дейности


376.2. Описание на главните пазари, в които се конкурира емитента, включително разбивка на общите приходи по категория дейност и географски пазар за всяка финансова година за периода, обхванат от историческата финансова информация.


416.3. Основанията за всякакви изявления, направени от емитента във връзка с неговата конкурентна позиция.



447. Организационна структура


447.1. Ако емитентът е част от група — кратко описание на групата и положение на емитента в рамките на групата



487.2. Ако емитентът зависи от други субекти в рамките на групата, това трябва да бъде ясно посочено, заедно с обяснение за тази зависимост


488. Информация за тенденциите


488.1. Да се включи запис, че не е имало значителна неблагоприятна промяна в проспектите на емитента от датата на неговите последно публикувани одитирани финансови отчети.


488.2. Информация за всякакви известни тенденции, колебания, изисквания, ангажименти или събития, които е разумно вероятно да имат значителен ефект върху проспектите на емитента най-малко за текущата финансова година.


579. Прогнозни или приблизителни стойности на печалбите


5710. Административни, управителни и надзорни органи


5710.1. Имена, бизнес адреси и функции на членовете на управителния орган и индикация за основните дейности, извършвани от тях извън емитента, когато същите са значителни по отношение на този емитент



6410.2. Конфликти на интереси на административните, управителните и надзорни органи


6411.  Практики на ръководни органи


6411.1. Информация за одитния комитет на емитента, включително имената на членовете на комитета и резюме за мандата, по който функционира същият.


6411.2. Изявление за това, дали емитентът спазва или не режима/режимите за корпоративно управление в своята страна по регистрация.


6411.3. Функциониране на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Основни партньори


7512.  Акционери със значително участие


7512.1. Данни за акционерите, притежаващи над 5 на сто от акциите с право на глас:


7712.2. Данни за лицето/лицата, които упражняват контрол върху емитента пряко или непряко


7712.3. Описание на всякакви договорености, известни на емитента, действието на които може на някоя следваща дата да доведе до промяна на контрола на емитента.


7713. Финансова информация, отнасяща се до активите и задълженията на емитента, финансовото му състояние, печалби и загуби


7713.1. Историческа финансова информация


7813.2. Финансови отчети


7813.3. Одитирана историческа годишна финансова информация


7813.4. Откога е последната финансова информация


7813.5. Междинна и друга финансова информация


7913.6. Правни и арбитражни производства


7913.7. Значителна промяна във финансовата или търговска позиция на емитента


7914. Допълнителна информация


7914.1. Акционерен капитал


8014.2. Учредителен договор и устав


8315. Кратко описание на всеки съществен договор, различен от договорите, сключени по повод неговата обичайна дейност, по който емитентът или член на групата е страна


8416. Конфликт на интереси


8417. Приложения към регистрационния документ


8418. Информация за мястото, времето и начина, по който може да бъде получена допълнителна информация, включително адрес, телефон, работно време и лице за контакти




Проспектът за публично предлагане на ценни книжа на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ се състои от 3 документа: (1) Регистрационен документ, (2) Документ за предлаганите ценни книжа; и (3) Резюме на проспекта;.

Регистрационният документ съдържа съществената за вземането на инвестиционно решение информация за „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, а Документът за предлаганите ценни книжа – информация за публично предлаганите ценни книжа (облигации). 

Инвеститорите могат да получат Регистрационния документ, както и Документ за предлаганите ценни книжа и Резюмето на проспекта от:

· “Елана фонд за земеделска земя” AДСИЦ, гр. София, бул. България №49, Бизнес център "Витоша", ет.5, тел. +359 (2) 81 000 86, работно време от 9.00 до 17.00; лице за контакти: Георги Георгиев - Директор за връзки с инвеститорите 
· “Елана Трейдинг” AД - гр. София, бул. България № 49, тел: +359 (2) 81 000 56; лице за контакти: Мирослав Стоянов.

Горепосочените документи могат да бъдат получени и от “Българска Фондова Борса – София” АД, след приемането на ценните книжа на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ за борсова търговия. 

1. Отговорни лица

1.1. Данни за членовете на управителните и на контролните органи, прокуристите и  консултантите на емитента. Отговорност за изготвяне на документа

„Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ („Дружеството”) е акционерно дружество със специална инвестиционна цел за секюритизиране на недвижими имоти. Дружеството функционира като своеобразна колективна инвестиционна схема за недвижими имоти; “секюритизация на недвижими имоти” означава, че „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ закупува недвижими имоти с паричните средства, които е набрало от инвеститорите чрез издаване на ценни книжа (акции, облигации).

Дружеството е учреден за срок от седем години на учредително събрание проведено на 14.03.2005 г. и е вписан в търговския регистър през месец април 2005 г. Към 31.12.2006 година “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ притежава 143 800 декара обработваема земеделска земя и 180 декара земеделска земя до регулацията на град София, към 30.09.2007 г. Дружеството притежава около 224 000 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване 197 лв на декар с всички ключени разходи. За закупените 216 декара около София тече процедура по смяна на предназначението на земята. Към 30.09.2007 г.. общият брой на закупените имоти е около 31 100.
Дружеството е с едностепенна система на управление.

Членове на Съвета на директорите (СД) на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ са:

· Георги Петров Личев – Председател и Изпълнителен Директор

· Георги Валентинов Малинов – Заместник председател

· Петър Стоянов Божков – член на Съвета на директорите

· Страхил Николов Виденов – член на Съвета на директорите

· Андрей Валериевич Круглихин - член на Съвета на директорите

Към датата на изготвяне на този Документ Дружеството не е назначил прокурист. 

Законовата уредба на секюритизацията на недвижими имоти посредством дружествата със специална инвестиционна цел се основава на разделение на функциите в този процес между специализирани институции: банка депозитар, обслужващи дружества, оценители на недвижимите имоти и други. 

За постигане на инвестиционните цели и при вземането на инвестиционни решения, основна функция играе и обслужващото дружество, на което се възлага извършването на редица дейности, описани в Закона за дружествата със специална инвестиционна цел. В тази връзка по-долу е посочена информация за ключовите служители и висшия ръководен състав на „Елана пропърти мениджмънт” АД.

Структура на „Елана пропърти мениджмънт” АД и професионална квалификация на служителите, гарантираща качественото и срочно изпълнение на задълженията като обслужващо дружество на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ, по смисъла на чл.19 от ЗДСИЦ.

Организационната структура на Елана пропърти мениджмънт АД включва:

· общо събрание на акционерите 

· Съвет на директорите

· отдел „Покупка и управление на земеделска земя”, 

· отдел „Административно – правен”,

· отдел  „Счетоводство” 

· отдел „Вътрешен контрол”

Съветът на директорите ръководи пряко дейността на Дружеството, като управлението е възложено на Изпълнителния директор.

Изпълнителен директор на „Елана пропърти мениджмънт” АД е Веселин Христов Петров. 
Ръководител на отдел „Покупка и управление на земя” е Ивайло Георгиев Иванов. Същият е магистър по икономика, Специалност "Счетоводство и контрол" от ВТУ "Св.Св.Кирил и Методий” Велико Търново, финансов ревизор по специалност "Финансово – ревизионен контрол" от Стопанска академия “Д.А.Ценов”, град Свищов и бакалавър, икономист по търговска дейност в специалност “Икономика на търговията” от Стопанска академия “Д.А.Ценов”, град Свищов.

От август 1995 година до юни 2005  година Ивайло Иванов е служител в Министерство на земеделието и горите, като заема длъжностите, главен специалист и председател на Поземлена комисия в град Гулянци, област Плевен, а от юли 2002 година до юни 2005 година е старши експерт – икономист в Областна служба за съвети в земеделието, град Плевен. В качеството си на служител на Министерство на земеделието и горите Ивайло Иванов е участвал пряко в реституцията на земеделските земи и гори, обезщетяването на собствениците със земи и ПКБ и оземляването на малоимотни и безимотни граждани.  

От юни 2005 до началото на 2006 Ивайло  Иванов работи в „Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ. От началото на 2006 година Ивайло Иванов заема позицията оперативен мениджър и ръководител на отдел „Покупка и управление на земя” в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.

Ръководител на отдел „Административно – правен” е Георги Стоянов Георгиев – Главен Юрисконсулт на дружеството. Георги Стоянов Георгиев (роден 1977 г.) е получил висшето си юридическо образование от СУ “Св. Климент Охридски” през 2001 година. От януари 2002 година до юли 2002 година Георгиев е съдебен кандидат в Софийски градски съд, а от януари 2003 година до септември 2003 година е юрист в Областна дирекция “Земеделие и гори”, град Сливен. В рамките на работата си като юрист в ОД”Земеделие и гори” Георги Георгиев е придобил опит в процедурите по промяна на предназначението на земеделски земи, замяна на земеделски земи на граждани със земи на Държавен поземлен фонд /ДПФ/, отдаване под наем/аренда на земи от ДПФ на граждани. От октомври 2003 година до януари 2006 година изпълнява длъжността Главен юрисконсулт в „Геотехмин – консулт и инженеринг” ООД, град София и като такъв добива опит в реализацията на големи строителни проекти /Летище „София”, Софийско метро, различни обекти свързани с работата на „Елаците мед” АД, с. Мирково и другите дружества от групата „Геотехмин”, както и на „Юмикор мед” АД/. От януари месец Георги Георгиев изпълнява функциите на Главен юрисконсулт в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД и Ръководител на отдел „Административно – правен”. 

Експерт в отдела е Жасмина Георгиева Симеонова, родена 1966 година. Същата завършва висшето си образование през 1996 г. и се дипломира като строителен инженер, специалност „Хидротехническо строителство” във „Висш институт по архитектура и строителство”, град София. От месец март 1999 година до октомври 2006 година Жасмина Симеонова работи в Областна администрация, град Добрич последователно като експерт, Началник отдел „Държавна собственост” и Директор на дирекция „Административен контрол, регионално развитие и държавна собственост”. В рамките на служебните си задължение Жасмина Симеонова е отговаряла за: организиране провеждането на търгове за продажба и отдаване под наем на недвижими имоти – държавна собственост, изготвяне заповеди и договори, упражняване на контрол по съставяне на актове за държавна собственост, издаване заповеди за деактуване, цялостно прилагане на закона ЗОСОИ /Лучников/ - издаване на временни удостоверения, оформяне документи по джиросването им, а впоследствие подготвяне документи по издаване на депозитарни разписки от Централен депозитар. Упражнявала е контрол по взети решения от Общинските съвети и евентуално изготвяне на становища до юристи за спирането им; извършвала е проверки по депозирани жалби до Областен управител. Притежава лиценз № 5281/21.02.1997 г. на Агенцията за приватизация за оценка на недвижими имоти.
Ръководител на отдел „Финансово – счетоводен” е Георги Лазаров Георгиев (роден 1978 година). Същият е получил висшето си образование от Университет за национално и световно стопанство, град София през 2004 година по специалността „Стопанско управление и администрация”. От април 2004 г. до октомври 2005 година Георги Георгиев е счетоводител в „Елана Трейдинг” АД, а до февруари 2006 година е счетоводител в „Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ. От февруари 2006 година  Георгиев е главен счетоводител в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.

Ръководител на отдел „Вътрешен контрол” е Венцислав Симеонов Панов, роден 1961 година. Същият е магистър по специалността „Счетоводство и контрол” от „Висшия институт за народно стопанство” /ВИНС/, Варна. През 1998 година Панов придобива квалификация по специалността „Банков мениджмънт” в Стопанска академия „Д.А.Ценов”, град Свищов.

По време на своята професионална кариера от 1980 до 2000 година, Венцислав Панов работи в Министерството на вътрешните работи в Плевен и София, като преминава последователно от ниво оперативен работник и достига до ниво началник служба. Конкретния сектор, в който работи са икономически престъпления във финасово-кредитната система и контрол върху управлениета на паричните потоци. От август 2000 година до януари 2003 година работи като Заместник директор Икономическа и административна дейност в Енергостроймонтаж АД, град Плевен. От януари 2003 година до ноември 2003 година изпълнява функциите на Координатор сигурност в Плама, Плевен. От ноември 2003 година до август 2006 година работи в ЕМА ООД и ЕМА ТРАНС АД на длъжността Административен директор, като пряко отговаря за анализа и контрола на плащанията и вътрешно-финансовия контрол в дружествата. От септември 2006 година постъпва на работа в Елана пропърти мениджмънт АД, град София, като Ръководител на отдел „Вътрешен контрол”.

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

Банка-довереник по настоящата емисия е „Инвестбанк” АД, със седалище и адрес на управление: гр. София, бул. „България” № 83А, вписана в търговския регистър при Софийски градски съд по партида №21604, том 261, стр.130, по фирмено дело № 23891/ 1994 г.  Булстат: 831 663 282.

Банка-депозитар на Дружеството е „Булбанк” АД, със седалище и адрес на управление: гр. София, Столична община, пл. „Света Неделя” №7, тел: + 359 (2) 923 2422, + 359 (2) 923 2994/5, факс: + 359 (2) 9877 464.

Други банки, с които дружеството има трайни отношения са: 

· „Райфайзенбанк” АД, със седалище и адрес на управление гр. София 1504, ул. „Гогол” 18/20

· „Стопанска и инвестиционна банка” АД – София 1000, ул. „Съборна” №11А

· „Българска пощенска банка” АД – София 1084, бул. „Цар Освободител” № 14 

Инвестиционен посредник: ИП „Елана трейдинг” АД, със седалище и адрес на управление в град София, район „Средец”, ул. ”Кузман Шапкарев” 4.

При осъществяване на дейността си Дружеството ползва услугите на “Елана Пропърти Мениджмънт” АД, София, бул. „България” 49, тел: + 359 (2) 81 000 85, факс: + 359 (2) 81 000 04, което изпълнява функциите на Обслужващо дружество.

До този момент „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ има сключени 3 договора с експерт - оценители, които съгласно закона следва да оценяват придобитите от него недвижими имоти. 

Двама от оценителите - „ИВЕЛА ИНВЕСТ” ЕООД, със седалище и адрес на управление град Плевен, ул. ”Васил Априлов” № 48, регистрирано с Решение на фирмено отделение на Плевенски окръжен съд по дело №128/2006 год., БУЛСТАТ 114661817 и „ХИТПРЕС” ООД, със седалище и адрес на управление: град София, пл.”Райко Даскалов” № 1, вх.Б, ет.2, ап.18, регистрирано с Решение на фирмено отделение на Софийски градски съд по дело №13305/2004 год., БУЛСТАТ 131342985, са ангажирани с изготвянето на текущите оценки при закупуването на отделните имоти, както и с годишната преоценка на закупените до момента имоти. Третият независим експерт – оценител, с който е сключен договор е Colliers International, който е ангажиран за оценката към декември 2006 г. на придобитите земи в местността „Камбаните”, край София. 

Дружеството не е ползвало услугите на външни правни консултанти.

1.3.  Имената на лицата, отговорни за изготвянето на документа за регистрация или на отделни части от него, както и декларация от същите, че при изготвянето му са положили необходимата грижа, и информацията, съдържаща се в него, доколкото им е известно, не е невярна, подвеждаща или непълна.

Изготвянето на документа за ценните книжа, както и на резюмето е възложено на ИП „Елана Трейдинг” АД и на директора връзки с инвеститорите на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Следните служители на тези дружества са отговорни за изготвянето на Регистрационния документ:

Мирослав Николов Стоянов, директор „Инвестиционно банкиране” – за икономическата част;

Георги Стоянов Георгиев „Директор връзки с инвеститорите” – за юридическата част.

С подписа си на последната страница от Регистрационния документ горепосочените лица декларират, че: 

· при изготвянето на Регистрационния документ са положили необходимата грижа за неговото съответствие с изискванията на закона; 

· доколкото им е известно, данните, включени в изготвената от тях част от Регистрационния документ, не са неверни, подвеждащи или непълни и представя съществените за инвеститорите обстоятелства относно Дружеството.

Съгласно чл. 81, ал. 3 от ЗППЦК членовете на Съвета на директорите „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ и подписалият проспекта инвестиционен посредник „Елана Трейдинг” АД отговарят солидарно за вредите, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в проспекта. 

Лицата по чл. 34, ал. 2 от Закона за счетоводството отговарят солидарно с лицата по изречение първо за вреди, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни във финансовите отчети на емитента, а регистрираният одитор - за вредите, причинени от одитираните от него финансови отчети.

Декларации от регистрирания одитор и от съставителя на финансовия отчет са приложени като неразделна част към Проспекта.

Членовете на Съвета на Директорите, изготвилият регистрационния документ и представляващите ИП „Елана Трейдинг” АД с подписа си на последната страница на Регистрационния документ на основание чл. 81, ал. 5 декларират, че са солидарно отговорни за вреди, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в този Регистрационен документ, и доколкото им е известно съдържащата се в документа информация е вярна и пълна.
Декларации от горепосочените лица в този смисъл са приложени като неразделна част към Проспекта.

2. Законови одитори

2.1. Имената и адресите на одиторите на емитента за периода, обхванат от историческата финансова информация (заедно с тяхното членство в професионален орган).

Избраният от Общото събрание на акционерите одитор на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е Делойт Одит ООД, със седалище и адрес на управление: гр. София 1303, бул. „Ал. Стамболийски” №103, Sofia Towers (mall of Sofia), вписано в СГС по ф. дело № 10 638/1996 г., Булстат 121145199, представлявано от Борислав Стратев – Управител.
„Делойт Одит” ООД членува в следните професионални органи:

· Институт на дипломираните експерт-счетоводители в България (ИДЕС). “Делойт Одит” ООД има рег.№ 33 в списъка на регистрираните одиторски предприятия на ИДЕС.

2.2. Ако одиторите са подали оставка, отстранени или не са били преназначени по време на периода, обхванат от историческата финансова информация, да се укажат подробностите, ако са съществени.

Няма напуснали, отстранени или одитори, които не са били преизбрани.
3. Систематизирана финансова информация 

3.1. Систематизирана финансова информация

Представената в Таблицата по-долу систематизирана финансова информация е съгласно внесените в Комисията за Финансов Надзор одитирани годишни финансови отчети и неодитирани междинни финансови отчети към 30.09.2006 г. и към 30.09.2007 г.
	Показатели
	Към 31.12.2005 г.
	Към 31.12.2006 г.
	Към 30.09.2006 г.
	Към 30.09.2007 г.

	Приходи от основна дейност
	885
	12 297
	703
	628

	Печалба/загуба от обичайна дейност
	385
	8 976
	 (986)
	(1 532)

	Нетна печалба/загуба от дейността
	385
	8 976
	(986)
	(1 532)

	Неразпределена печалба
	-
	385
	385
	9 361

	Нетна печалба/загуба за периода на една акция
	0.019
	0.15
	(0.017)
	(0.026)

	Сума на активите
	23,927
	84,284
	73 204
	101 334

	Нетни активи
	23,824
	82,530
	72  569
	80 998

	Акционерен капитал
	19,932
	59 716
	59 716
	59 716

	Брой акции
	19 931 843 
	59 715 885 
	59 715 885 
	59 715 885 

	Дивидент на акция
	0
	0
	0
	0


Забележка: стойностите са в хил. лв.

3.2. Капитализация и задлъжнялост

Представените по-долу избрани финансови данни за „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ се основават на одитирани годишни финансови отчети за 2005 г. и 2006 г., неодитиран междинен отчет към 30.09.2006 г., всички внесени в КФН и неoдитирания на дружеството финансов отчет към 30.09.2007 г., внесен в вх. № РГ-05-00/13 от 02.11.2007 г. в Комисията за Финансов Надзор. Към датата на финансовия отчет Дружеството развива активно своята дейност като текущата загуба за периода от 1 532 лв. е натрупана от разходи, свързани с дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, но с оглед отчетените от предходни пероди приходи от преоценки, финансовият резултат към 30.09.2007 г. се запазва положителна величина – 7 829 хил. лв.

Капитализация и задлъжнялост на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ

	Показатели
	Към 31.12.2005 г.
	Към 31.12.2006 г.
	Към 30.09.2006 г.
	Към 30.09.2007 г.


	Приходи от основна дейност
	885
	12 297
	703
	628 

	Основен капитал
	19,932
	59 716
	59 716
	59 716

	Премии от емисия
	3 507
	13 453
	13  453
	13 453

	Финансов резултат
	385
	9361
	 (602)
	7 829

	Дългосрочни задължения
	0
	0
	0
	19 574

	Общо задължения
	103
	1 754
	635
	20 336

	1. Общо Задължения/
Собствен капитал
	0.004
	0.021
	0.009
	0.251

	2. Общо Задължения/
Активи
	0.004
	0.021
	0.009
	0.201

	3. Общо Дългосрочни задължения/Активи
	0
	0
	0
	0.193

	4. Финансов резултат/ Общо активи
	0.016
	0.111
	(0.008)
	0.077








       Забележка: стойностите са в хил.лв.

В тази връзка следва да се отбележи, че съгласно междинния неодитиран финансов отчет на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ, внесен с Комисията за Финасов Надзор сългасно изискванията на 100н-100о от Закона за публично предлагане на ценни книжа, в качествтото на поднадзорно лице, по-голямата част от дългосрочните задължения в размер на 19 558 хил. лв. на дружеството са във връзка с задължения по настоящата облигационна емисия, а текущите в размер на 755 хил. лв. са по повод задължения към обслужващо дружество, доставчици по покупка на земя и други доставчици. Паричните му средства към 30.09.2007 г. са 21 446 хил.лв., а вземанията от клиенти и доставчици, по предоставени аванси и други вземания по лихви са на обща стойност 968 хил. лв.
3.3. Инвестиционни цели и ограничения

Инвестиционни цели 

Съгласно устава на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ основната цел на инвестиционната дейност на Дружеството е насочена към нарастване пазарната цена на акциите на Дружеството и увеличаване размера на дивидентите, изплащани на акционерите, при запазване и увеличаване на стойността на собствения капитал. По-подробно целите на Фонда са:

· Осигуряване на стабилно нарастващ текущ доход за акционерите под формата на паричен дивидент чрез отдаване на притежаваните земи под аренда;

· Максимизиране стойността на инвестициите на акционерите чрез непрекъснато активно управление на активите на Дружеството и придобиване/продажба на земеделски имоти;

· Диверсификация на портфейла от земеделски имоти чрез инвестиране в различни видове земеделски имоти (обработваема земя, земя с трайни насаждения, лозя и др.), находящи се в различни региони на Република България, с цел намаляване на несистемния риск на инвестиционния портфейл;

· Осигуряване на ликвидност за акционерите на Фонда чрез регистриране на акциите на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ за търговия на Българска фондова борса – София.

“Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ следва пасивна (buy-and-hold) инвестиционна стратегия. Акумулираните активи от парцели земеделска земя са и ще бъдат преимуществено държани за срока на съществуване на Дружеството. Възможно е една част от тях да бъдат продавани, с цел закупуване на парцели на изгодни цени, или заменяни с цел окрупняване на други притежавани парцели. 

Инвестиционни ограничения

“Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ придобива единствено земеделски земи и земеделски земи в близост до урегулирани места.

Съобразно изискванията на Закона, Дружеството няма да придобива право на собственост и други (ограничени) вещни права върху недвижими имоти, находящи се извън територията на Република България, както и няма да придобива вещни права върху недвижими имоти, които са предмет на правен спор.

Инвестиционната политика на емитента предвижда той да инвестира временно  свободните си средства по всички позволени от закона начини, които към настоящия момент включват:

· ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава и банкови депозити – без ограничения; 

· ипотечни облигации, издадени по реда и при условията на Закона за ипотечните облигации – до 10% от активите на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. 

Уставът на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ позволява той да инвестира и до 10% от капитала си в едно или повече обслужващи дружества. 

Критерии за избор на земеделските земи 

Съветът на директорите на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ ще се ръководи от следните критерии при придобиването на земеделски земи:

· цена на придобиване и очаквана доходност, 

· възможности за окрупняване на притежаваните парцели;

· географско разположение;

Цена на придобиване 

Цената на придобиване трябва да бъде в рамките на преобладаващите пазарни цени за тази категория земеделските земи в района, където се намира парцела, или по-ниска. 

Възможности за окрупняване 

“Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ предпочита парцели, които предлагат възможност за окрупняване на притежаваните имоти. Парцелите с по-голяма площ предлагат възможности за по-ефективна обработка на земята и се предпочитат от арендаторите на земеделски земи. Следва да се има предвид и факта, че тези парцели имат стойност, по-висока от средната пазарна цена за съответния регион. 

Географско разположение 

Не съществуват предварителни ограничения в регионалното разположение на земеделските райони, които да бъдат придобивани. Фондът се стреми да придобива земеделски земи в тези региони, в които почвата има качества, подходящи за земеделска обработка и съществуват традиции в  земеделието. 

Източници на финансиране
Потребностите на Дружеството от парични средства, извън средствата, необходими за придобиване на недвижими имоти, ще бъдат покривани в по-голямата си част от приходите от оперативна дейност. Инвестициите в недвижими имоти ще бъдат финансирани чрез емитиране на акции на Дружеството и с помощта на заемни средства. Външното финансиране ще бъде под формата на облигационни емисии и/или банкови кредити. Изборът на конкретна форма ще бъде правен съобразно пазарните условия, като ще бъде избрана тази форма, която минимизира цената на заемния ресурс. Дружеството ще използва отделен заемен капитал за всеки един отделен проект или за дейността си като цяло.  

Дружеството планира използването на настоящото дългосрочно дългово финансиране за осъществяване на инвестиционната си програма – диверсификация на портфейла от земеделски имоти чрез инвестиране в нови различни видове такива (обработваема земя, земя с трайни насаждения, лозя и др.), находящи се в различни региони на Република България, с цел намаляване на несистемния риск на инвестиционния портфейл и осигуряване на стабилно нарастващ текущ доход за акционерите под формата на паричен дивидент чрез отдаване на притежаваните земи под аренда, както и максимизиране стойността на инвестициите на акционерите чрез непрекъснато активно управление на активите на Дружеството и придобиване/продажба на земеделски имоти.

Емитентът ще използва  краткосрочно дългово финансиране под формата на банкови кредити за покриване на текущи плащания, при възникване на необходимост, като управителите ще спазват принципа на консерватизъм при управлението на финасовите ресурси. 

Съгласно устава на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ, Дружеството може да получава заеми:

· като емитент на дългови ценни книжа, регистрирани за търговия на регулиран пазар на ценни книжа;

· по банкови кредити с целево предназначение за придобиване и въвеждане в експлоатация на активите за секюритизация;

· по банкови кредити в размер до 20 на сто от балансовата стойност на активите, които се използват за изплащане на лихви, ако кредитът е за срок не повече от 12 месеца.

Предвижда се максималното съотношение на привлечените към собствените средства да бъде 3:1.
4. Рискови фактори

Инвестирането в ценни книжа е свързано с различни рискове. Потенциалните инвеститори трябва внимателно да прочетат и осмислят представената по-долу информация, както и цялата информация в Проспекта, преди да вземат решение да придобият акции на Дружеството.

Използваните в Проспекта думи “очаква”, “вярва”, “възнамерява” и други подобни указват за изявления, които са прогнозни по своя характер и/или се отнасят за бъдещи несигурни събития и условия, които могат да окажат влияние върху бъдещите бизнес и финансови планове на Дружеството, на резултатите от дейността му и на финансовата му позиция. Предупреждаваме потенциалните инвеститори, че горепосочените изявления не са гаранция за бъдещите резултати от дейността на Дружеството и сами по себе си са обект на рискове и несигурност. Действителните бъдещи резултати от дейността на Дружеството могат да се различават  съществено от прогнозните резултати и очаквания в резултат на множество фактори, включително посочените по-долу рискови фактори. (Последователността в представянето на рисковите фактори отразява виждането на Съвета на директорите относно конкретната им значимост към настоящия момент за дейността на Дружеството.)

4.1. Рискове, свързани с инвестиции в облигации от настоящата емисия

Потенциалните инвеститори в корпоративни облигации трябва да са добре запознати с рисковете, съпровождащи инвестициите в ценни книжа, както и да разглеждат всяка инвестиция в зависимост от собствената си готовност за поемане на риск спрямо търсената от тях възвръщамост, инвестиционен хоризонт, инвестиционни ограничения и цели.  Според Модерната теория за инвестиции в портфейли всяка инвестиция следва да се разглежда, освен на индивидуална база, и в контекста на цялостния инвестиционен портфейл на инвеститора.

Инвестицията в настоящата емисия облигации представлява инвестиция в необезпечена облигация с фиксиран купон, която носи кредитния риск, изразяващ се в евентуалните затруднения по посрещане на плащанията по дълга (главници и лихви), които дружеството би могло да има при небалансирана капиталова структура, съчетана с неблагоприятна конюнктура.
Описанието на други рискове, свързани с инвестирането в настоящата емисия облигации, е представено по-долу.

Лихвен или ценови риск

Лихвеният риск е рискът от неблагоприятна промяна на цената на облигацията, която се дължи на промяна на преобладаващите пазарни лихвени проценти.  Тъй като настоящата емисия е с фиксиран купон, при понижение на пазарните лихвени равнища, нейната цена ще се покачи. 

Следната формула дава връзката цена – доходност на облигация с фиксиран купон:
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CPN – купонно плащане

M – главнично плащане

YTM – годишна доходност до падежа в %

m- брой купонни плащания в година

n- поредност на купонното плащане

Риск от предсрочно погасяване на задълженията по облигационния заем по инициатива на емитента
Облигациите, издадени с опция за предсрочно погасяване на главницата по инициатива на емитента носят риск за облигационерите от по-ранното погасяване на задълженията към тях, което е свързано с три рискови елемента:

1) трудно предвидими или непредвидими парични потоци от инвестицията за облигационерите поради съществуващата възможност от по-ранно погасяване на задълженията на емитента.  “Животът” на облигациите се съкращава по този начин и в някои случаи може да бъде много по-кратък от първоначално обявения им срок.  В случая, този риск е частично ограничен чрез условието емитентът да може да се възползва от опцията за предсрочно погасяване само на датите на купонните плащания определени по-долу в Документа за предлаганите ценни книжа;

2) риск от реинвестиране на средствата от облигациите при по-ниска лихва – реинвестиционен риск. В случай на предсрочно погасяване на главницата съществува риск за облигационерите да вложат получените средства в инструменти и/или в проекти, носещи по-малка доходност от тази на облигациите от настоящата емисия. Облигационерите от предлаганата емисия ще получат компенсация при предсрочно погасяване;
3) по-малък потенциал за увеличаване на цената – в ситуация на понижаване на общите лихвените нива, възможността за предсрочно погасяване на цялата главница ограничава ръста в цената на облигациите около цената за предсрочно погасяване на цялата главница.

Реинвестиционен риск

Ефективната доходност за определен период при инвестиране в дадена облигация зависи от цената на закупуване, цената на продажба и дохода, при който се реинвестират купонните и главничните плащания от облигацията.  Връзката цена – доходност, описана в по-горе, се базира на предположението, че сумите от купонните и главничните плащания ще бъдат реинвестирани при постоянна годишна доходност, равна на тази от първоначалната инвестиция.

Рискът при реинвестиране е рискът от влагане на сумите, получавани при купонните и главничните плащания по време на периода на държане на облигацията, при доходност, различна от първоначалната доходност до падежа.  Ако сумите от купонните и главничните плащания се реинвестират на нива, по-високи от първоначалната доходност до падежа, ефективният доход от инвестицията ще бъде по-висок от първоначалната доходност до падежа и обратно.

Измерители на лихвен риск

Най-използвания измерител за лихвен риск е т.нар. модифицирана дюрация.  Тя е равна на средно претегления срок до падежа на паричните потоци от дадена облигация разделена на (1 + доходността до падежа / брой купонни плащания) като съответните тегла са равни на настоящата стойност на паричните потоци, разделена на цената на облигацията.  При облигации с опция за обратно изкупуване, поради непредвидимостта на паричните потоци, се използва ефективна дюрация, чието изчиление изисква използване на т.нар. биномна структура за определяне на опционно-коригиран спред. 

Приблизителната процентна промяна на цената на облигация без опция може да се изчисли по следната формула:

∆Цена % = (-)(Дюрация)*(∆ доходност до падежа),

където със символа ∆ се означава промяната на параметрите. 

Дюрацията на настоящата емисия трудно може да бъде изчислена поради невъзможността, към момента на издаване на емисията, да се определи дали емитента ще се възползва от правото на обратно изкупуване и ако това стане в кой момент ще бъде упражнено правото и за каква част от главницата.

Ликвиден риск

Ликвидният риск произтича от липсата на пазарно търсене на облигациите на Дружеството.  Поради това, облигационерите на Дружеството могат да не успеят да продадат в желания момент всички или част от облигациите си, или да са принудени да ги продадат на значително по-ниска цена, отколкото е тяхната справедлива стойност или последна борсова цена.  

Валутен риск

Настоящата емисия корпоративни облигации е деноминирана в евро.  При предположение за запазване на системата на фиксиран валутен курс на лева към еврото, валутен риск от инвестицията не съществува за инвеститори, чийто средства са в левове или евро. Валутен риск съществува за инвеститори, чийто първоначални средства са деноминирани в щатски долари или друга валута, различна от евро и лев, поради постоянните движения на валутните курсове.  Инвеститори, които поемат валутен риск при покупката на настоящата емисия биха увеличили или намалили ефективната доходност от инвестицията си в следствие на засилване или отслабване на курса на еврото спрямо съответната валута.

4.2. Рискове за емитента, произтичащи от емитирането на дългови ценни книжа

Риск, свързан със задължението на емитента да плаща фиксирана лихва по емитирания от него облигационен заем 

Дружеството – емитент на дългови ценни книжа с фиксиран доход сключва заема при определени условия (равнище на инфлация, основен лихвен процент, установени лихвени нива по сходни облигационни заеми и др.) и определя размера на фиксирани лихвени плащания за бъдещи периоди.  При такъв вид облигационен заем и преди настъпването на падежа му е възможно да настъпят съществени промени в условията (по-ниско равнище на инфлация, съответно по-нисък основен лихвен процент), при които се сключват облигационните заеми и емитента да се окаже в ситуация, при която ще има задължението да плаща по-високи от пазарните лихви.

Влиянието на този риск значително може да се редуцира при точни разчети за това, как ще бъдат използвани средствата, привлечени от облигационерите след емитирането на ценните книжа и какви входящи парични потоци ще генерират същите (при емитента) до падежа на емисията.  Съгласно финансовите прогнози на дружеството проектите, които ще се осъществят със средствата от облигационната емисия, са с по-висока норма на възвръщаемост от лихвения процент на купона по облигациите.  

Риск, свързан с промяна в курса на валутата, в която е деноминиран облигационния заем

В случай, че емитентът сключи облигационния заем във валута, различна от тази, в която реализира своите постъпления (основна валута), възниква риск от промяна на курса на основната валута към валутата, в която е емитиран заемът и като следствие от това евентуално натоварване при плащане на лихви и главница.

Емисията на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е деноминирана в евро и, тъй като приходите, които дружеството ще реализира от дейността си са предимно в български лева и евро, и имайки предвид фиксирания валутен курс на българския лев към единната европейска валута, няма непосредствена опасност от неблагоприятни валутни движения. 

Кредитен риск, свързан с невъзможността Дружеството да изплати навреме или да не плати лихви и главница по облигационния заем

Кредитният риск произтича от наличието на привлечен капитал в капиталовата структура на дружеството. Рискът се изразява в евентуалните затруднения по посрещане на плащанията по дълга (главници и лихви), които дружеството би могло да има при небалансирана капиталова структура, съчетана с неблагоприятна конюнктура.  Ефектът от използване на привлечен капитал е двупосочен. В случай, че възвращаемостта от основната дейност на дружеството превишава цената на привлечения капитал, акционерите на дружеството се радват на по-голяма възвращаемост на акционерния капитал при увеличаване дела на привлечения капитал в следствие на така наречения “ефект на финансовия лост”.  В случай, че възвращаемостта от основната дейност на дружеството се окаже по-малка от изискуемата цена на привлечения капитал, в следствие на икономическа стагнация и неблагоприятна конюнктура възниква опасност от ликвидна криза и неплатежоспособност при твърде голям дял на привлечения капитал, което довежда до “ефект на източване на капитала” за дружеството, което работи изцяло за плащане на цената на привлечения ресурс.  Следователно, необходимо е да се потърси баланс между ползите от нарастване дела на привлечения капитал - а именно нарастване възвращаемостта на акционерния капитал и риска от ликвидна криза и неплатежоспособност.

4.3. Рискове, специфични за Дружеството 

Рискове при инвестирането в земеделски земи (секторни рискове)

Инвестициите на Дружеството в недвижими имоти ще бъдат подложени на различни рискове, включително рискове, типични за инвестирането в недвижими имоти, както и рискове, специфични за Дружеството. Ако инвестициите на Дружеството не генерират достатъчно приходи за покриване на неговите разходи, това би имало сериозно негативно отражение върху размера на печалбата на Дружеството и оттук – върху размера на разпределяните дивиденти между неговите акционери, както и на пазарните цени на акциите. 

Приходите, печалбата и стойността на притежаваните от Дружеството имоти могат да бъдат неблагоприятно засегнати от множество фактори: конюнктура на пазара на недвижими имоти; способностите на Дружеството да осигури ефективно управление, поддръжка и застраховка на своите имоти; икономическия климат в страната и други.

Неликвидни инвестиции 

Инвестициите в недвижими имоти са неликвидни. Това означава, че парцел, притежаван от Дружеството, не би могъл да се продаде бързо и с ниски разходи на справедлива цена. Възможно, ако Дружеството бъде принуден да продаде бързо притежаван парцел, това да стане на по-ниска от пазарната цена или справедливата цена, което да намали планирата възвръщаемост от дейността на Дружеството. 

Пазарът на земеделски земи се формира в момента и става все по ликвиден. Поради това управителите на Дружеството, считат, че влиянието на този риск ще бъде слабо и в случай на необходимост Дружеството ще е в състояние да получи справедлива цена за парцели, предложени за продажба.

Неблагоприятни изменения на пазарните цени

Съгласно изискванията на ЗДСИЦ, недвижимите имоти, собственост на Дружеството, ще бъдат преоценявани веднъж годишно от лицензиран оценител. Намаление на цените на земеделските земи би се отразило отрицателно върху нетната стойност на активите на Дружеството. В такъв случай е възможно,  в случай че акциите на Дружеството се търгуват близо до нетната стойност на една акция, цената на акциите да спадне и инвеститорите да претърпят капиталова загуба. 

Намаление на равнището на рентите

Основна част от текущите приходи на Дружеството ще идва от рентата, която ще бъде договорена при предоставяне на земята за обработка от арендатори. Намаление на пазарните нива на рентите би повлияло отрицателно върху приходите на Дружеството, съответно върху неговата печалба и възвръщаемостта на инвестицията на акционерите. Дружеството ще се стреми да намали риска от потенциално намаление на равнищата на рентите чрез сключването на дългосрочни договори за отдаване под аренда и диверсификация на инвестициите в различни регионални области на страната.

Зависимост на Дружеството от арендаторите на земеделските земи 

Приходите на Дружеството в голяма степен ще зависят от приходите от рента за обработка на притежаваните земеделски земи. Ето защо, в случай, че наемателите на тези имоти забавят плащанията на рентите, изпаднат в несъстоятелност или неспособност да посрещнат задълженията си, възвръщаемостта от инвестициите на Дружеството ще намалее, което ще рефлектира отрицателно върху дохода на акционерите.  

Свободни имоти и забава при отдаване под аренда 

Възможно е Дружеството да не отдаде под аренда  всички площи, които притежава. Поради това, възвръщаемостта от притежаваните имоти може да е по-малка от планираната. За управление на този риск, Дружеството ще маркетира агресивно свободните си площи, и ще се стреми да отдава притежаваните площи дългосрочно. 

Конкуренция за ограничените обекти на инвестиране

С развитието на българския пазар на земеделска земя е възможно конкуренцията между потенциалните купувачи на имоти да се засили. Това би довело до временен дисбаланс между търсене и предлагане, и до повишаване на цените на съществуващите имоти. Дисбалансът ще бъде временен, защото в условията на пазарна икономика в средносрочен план предлагането ще нарасне (при специфичните ограничения за пазара на земеделски имоти), за да посрещне увеличеното търсене. Ефектът за Дружеството ще бъде двустранен – от една страна очакваната доходност от новозакупени имоти ще намалее, но от друга – цената на притежаваните от Дружеството имоти ще се увеличи и това ще доведе до нарастване на стойността на неговия инвестиционен портфейл и на печалбата му.

Рискове свързани с инвестиционните решения по реалицазия на пазарната стратегия на  Дружеството

Възможно е придобитите до момента имоти, както и бъдещите такива да се окажат   не достатъчно ефективни инвестиции или по други причини стойността на имотите или дохода, който генерират, да е под очакванията. Основна задача на Съвета на директорите е изготвянето и приемането на ефективни вътрешни правила и прозрачни процедури за работа, които да спомогнат за успешното осъществяване на основната дейност на Дружеството, за постигане на планираните финансови резултати и да дадат на инвеститорите увереност, че интересите им ще бъдат защитени в максимална степен. За постигане на инвестиционните цели и при вземането на инвестиционни решения, основна функция играе и обслужващото дружество, на което се възлага извършването на редица дейности, описани в Закона за дружествата със специална инвестиционна цел.

Напускане на ключови служители

Това е рискът дейността на Дружеството да бъде застрашена при напускане на служител от ключово значение и със специфична квалификация, за когото е трудно или невъзможно да се намери заместник в разумен срок и при разумни финансови условия. Поради спецификата на своята дейност, Дружеството има ограничен на брой персонал, а основната част от оперативната дейност се възлага на външни контрагенти, с което този риск е до голяма степен изолиран.

Неетично и незаконно поведение 

Това е рискът Дружеството да претърпи вреди поради неетично поведение на лица, в които то се намира в договорни отношения, вкл. лица от ръководните органи. Това би се отразило отрицателно на обичайната дейност на Дружеството и неговата печалба. 

Общи (системни) рискове

Системни рискове са рисковете, свързани с общата икономическа конюнктура и политическа обстановка в страната. Тези рискове са извън директното влияние на мениджмънта на Дружеството. 

Политически риск 
Политическият риск се свързва с неблагоприятна промяна в действащото законодателство, промяна на политическия курс на страната, в която се извършва икономическата дейност, и други. 

България стана членка на НАТО на 1 април 2004 г., което е гаранция за външнополитическата стабилност на страната. Законодателната политика е насочена към хармонизиране на българското законодателство с това на Европейския съюз след като страната ни се присъедини от тази години към европейската общност. Управителите на Дружеството считат, че евентуална бъдеща промяна в политическото управление на страната няма да доведе до съществени изменения в дейността на Дружеството, а членството ни в ЕС е допълнителен фактор, който ще доведе до успешната реализация на инвестиционата стратегия на Дружеството. 

Инфлационен риск

Инфлационният риск е рискът от намаление на покупателната сила на местната валута, което би довело до увеличаване на цените на стоките и услугите. Инфлацията намалява реалните доходи и се отразява в намаление на вътрешното потребление. Системата на валутен борд контролира паричното предлагане, но външни фактори (напр. повишаването на цената на петрола) могат да окажат натиск в посока на увеличение на ценовите нива.  Очаква се присъединяването на страната ни към ЕС и стабилното представяне на икономиката ни да окажат натиск към доближаване на ценовите равнища към тези на останалите страни от ЕС, т.е. инфлацията в страната да бъде по-висока от средния темп на инфлация в страните, членки на ЕС. Към настоящият момент и като цяло механизмът на валутен борд осигурява гаранции, че инфлацията в страната ще остане под контрол и няма да има неблагоприятно влияние върху икономиката на страната, и в частност върху дейността на Дружеството.   

Валутен риск 

Валутният риск представлява възможността за негативна промяна на съотношението между курса на лева към чуждите валути и влиянието на тази промяна по отношение на възвращаемостта от инвестиции в страната. 

През 1997 година в България е въведен валутен борд, при което българският лев е фиксиран към еврото. Системата на валутен борд доведе до стабилизиране на българската икономика, намаляване на инфлацията, устойчив растеж, редуциране на големия бюджетен дефицит и положителна оценка от международните рейтингови агенции. Системата на фиксиран курс пренася движението на курса евро/щатски долар в движение на курса щатски долар/лев. В този смисъл валутният риск от една страна е близък до валутния риск при движението на цената на евро/щатски долар, а от друга страна, е еквивалентен на политическия риск на страната. 

Що се отнася до валутните операции на Дружеството, управителите на Дружеството извършват операции предимно в лева, с малка част в евро при изключителни случай. По този начин, операциите на Дружеството не се излагат на значителен валутен риск. 

Кредитен риск 
Кредитният риск на държавата е рискът от невъзможност или нежелание за посрещане на предстоящите плащания по дълга. В това отношение България постоянно подобрява позициите си на международните дългови пазари, което улеснява достъпа до средства в подкрепа на общото управление на разходите на държавата. 

Присвоеният на България кредитен рейтинг от Standart&Poors е 'BBB+' дългосрочен и 'A-2' краткосрочен държавен кредитен рейтинг със стабилна перспектива в чужда валута, и съответно 'BBB+' дългосрочен и 'A-2' краткосрочен държавен кредитен рейтинг в местна валута със стабилна перспектива. На 1 март 2006 г. рейтинговата агенция Moody’s повиши кредитния дългосрочния и краткосрочния рейтинг на България в чужда и местна валута до Baа3. Според рейтинговата агенция Fitchratings дългосрочният рейтинг на България в чужда валута е ВВВ, а в местна валута ВВB+. 

Повишаването на оценките на кредитния риск на страната е в резултат на постигнатите резултати в сферата на стабилизацията на макроикономическата среда, постигането на устойчив темп на растеж и добре капитализирания валутен борд. 

Най-важният ефект от подобряването на кредитния рейтинг е в понижаване на рисковите премии по заемите, което води до по-благоприятни лихвени равнища (при равни други условия). Поради тази причина потенциалното повишаване на кредитния рейтинг на страната би имало благоприятно влияние върху дейността на Дружеството и по-точно върху неговото финансиране.  От друга страна, понижаването на кредитния рейтинг на България би имало отрицателно влияние върху цената на финансирането на Дружеството, освен ако неговите заемни споразумения не са с фиксирани лихви.  

Неблагоприятни промени в данъчните и други закони 

Съгласно действащото законодателство, дружествата със специална инвестиционна цел са освободени от данък печалба. Съгласно разпоредбите на Закона за корпоративното подоходно облагане (ЗКПО) и на Закона за облагане доходите на физическите лица (ЗОДФЛ), не се облагат получените от местни и чуждестранни юридически и физически лица доходи от сделки с акции на публични дружества, извършени на регулиран български пазар на ценни книжа. В случай, че данъчното законодателство бъде променено в посока увеличение на данъчната тежест, възвръщаемостта на инвеститорите след данъчно облагане на доходите ще намалее.

Други системни рискове

Други рискове, които са извън възможността на влияние от управлението на Дружеството са природни бедствия, технологични аварии, политическа нестабилност и войни в региона. Предвид факта, че тези събития с трудно прогнозируеми и управляеми, Дружеството ще се стреми да минимизира тяхното влияние чрез сключване на подходящи  застрахователни договори и изготвяне план за действие в случай на настъпване на аварийни и бедствени ситуации. 

5. Информация за емитента
5.1.
История и развитие на емитента

5.1.1. Юридическо и търговско наименование на емитента

Наименованието на Дружеството е “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ (с еквивалент на английски език  “Elana Agricultural Land Opportunity Fund” REIT). От учредяването на Дружеството до настоящия момент не са настъпвали промени в неговото наименование.

5.1.2. Мястото на регистрация на емитента и неговия регистрационен номер

Дружеството е учреден на 14.03.2005 г. и е вписан в регистъра на Софийски градски съд с решение на Софийски градски съд № 1 от 07.04.2005г.,  парт. № 92550, том 1208, страница 116, рег. I, по фирмено дело № 3781/2005 година. 

„Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ има единен идентификационен код по БУЛСТАТ: 131404159 и идентификационен номер от Националния данъчен регистър: 4220078367

5.1.3.
Датата на създаване и продължителност на дейността на емитента, с изключение на случая, когато е за неопределен период
Дружеството е получил лиценз за осъществавяне на дейността си от Комисията за финансов надзор на 01.06.2005 година – Решение №370 от 01.06.2005 г.
„Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е учреден за срок от 7 години, считано от вписването му в търговския регистър.

5.1.4
Седалища и юридическата форма на емитента, законодателството съгласно което емитентът упражнява дейността си, страна на регистрацията и адрес и телефонен номер на седалището (или основно място на дейност, ако е различно от седалището според устройствения акт)

„Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е учреден в България със седалище гр. София и адрес на управление София, ул. Кузман Шапкарев 4, тел: + 359 (2) 980 12 31, факс: + 359 (2) 981 09 42. Адресът за кореспонденция на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е: София 1404, бул. „България” 49, Бизнес Център „Витоша”, ет. 5, тел.: +359 (2) 81 000 85, факс: +359 (2) 81 000 04, електронен адрес (e-mail) elarg@elana.net.

„Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ извършва дейността си в съответствие с българското законодателство и по-специално - със Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, Закона за публичното предлагане на ценни книжа и Търговския закон. Важни въпроси за инвеститорите във връзка с публичното предлагане на акциите се уреждат в Наредба № 2 на КФН за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и допускане до търговия на регулиран пазар на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа (ДВ, бр. 90 от 2003г., изм. ДВ. Бр. 82 от 12.10.2007 г.); Закон за корпоративното подоходно облагане; Закон за данъците върху доходите на физическите лица; Валутен закон. 

Подробно описание на нормативните актове от съществено значение за инвеститорите се съдържа в т. 4.2. от Документа за предлаганите акции.
5.1.5.
Всякакви неотдавнашни събития, специфични за емитента, които в значителна степен имат отношение към оценката на платежоспособността на емитента
От учредяването си до момента "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ не е било преобразувано и не е било обект на консолидация. "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ няма дъщерни дружества. До момента Дружеството не е осъществявало прехвърляне или залог на предприятието; не е придобивало и не се е разпореждало с активи на значителна стойност извън обичайния ход на дейността му. Промени в предмета на дейност на Дружеството не са извършвани. Няма заведени искови молби за откриване на производство по несъстоятелност на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ.

През 2006 година и до третото тримесечие на 2007 г. "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е погасявало всичките си задължения в срок и не е имало просрочени такива. Не са налице значителни събития, които да имат отношение към платежоспособността на емитента с изключение на емитирания август месец облигационен заем, предмет на настоящия проспекта за допускане до търговия на регулиран пазар облигациите на дружеството. Генерираните приходи през периода на съществуване на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ са били достатъчни за покриване на част от разходите, свързани с осъществяваната от дружеството дейност, както и част от задължения към доставчици, дължими през 2006 и към края на септември 2007 година. Съгласно неодитирания финансов отчет на Дружеството (приложен към настоящия документ), към 30 септември 2007 г. "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ разполага с парични средства в размер на 21 446 хиляди лева, които представляват набрания капитал. 

Към датата на изготвяне на настоящия регистрационен документ "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е ползвало дългосрочен заем под формата на облигационна емисия, първично частно записана и понастоящем обект на допускане до търговия на неофициален пазар. В тази връзка размера на дългосрочните задължения съгласно неодитиран финансов отчет към 30.09.2007 г. е 19 574 хил. лв., от които 19 558 хил. лв. са задължения по настоящата облигационна емисия, а останалите са задължения по финансов лизинг. 
Към настоящия момент „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ не е било обект на търгови предложения за закупуване/замяна на акции, нито Дружеството е отправяло такива.

5.2.
Инвестиции

5.2.1.
Описание на главните инвестиции на емитента, направени от датата на последните публикувани одитирани финансови отчети и информация за вида на недвижимите имоти, относителния дял на имотите от общо секюритизираните, местонахождение, описание, отдадени за ползване срещу заплащане недвижими имоти, оценки на недвижимите имоти, методи, използвани и друга изискуема съгласно т. 5.2. от Приложение №3 към Наредба №2 информация
Вид на недвижимите имоти и относителен дял на всеки вид имоти от общо секюритизираните недвижими имоти

Видът на секюритизираните от дружеството недвижими имоти са единствено (100%) земеделски земи и/или земеделски земи, за които тече процедура по смяна на предназначението на земята. 
Местонахождение на недвижимите имоти и относителен дял на имотите според местонахождението им от общо секюритизираните недвижими имоти

Съобразно изискванията на Закона, Дружеството няма да придобива право на собственост и други (ограничени) вещни права върху недвижими имоти, находящи се извън територията на Република България, както и няма да придобива вещни права върху недвижими имоти, които са предмет на правен спор. Придобитите от „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ се намират на територията на 21 области в Република България: Бургас, Варна, Велико Търново, Видин, Враца, Габрово, Добрич, Ловеч, Монтана, Пазарджик, Плевен, Разград, Русе, Силистра, Сливен, София, Стара Загора, Търговище, Хасково, Шумен и Ямбол.
Относителният дял на всеки вид имоти от общо секюритизираните с оглед местоположението им е описано по-долу за различните моменти от периода след последния публикуван одитиран финансов отчет. Цитирано е по-долу и местонахождението на придобитите земеделски земи в зависимост от земеделското предназначение на регионите и категорията земеделска земя. 

Описание на недвижимите имоти, допълнителни инвестиции и разходи, необходими за въвеждане на активите в експлоатация

Закупените имоти, оценени от „Ивела инвест” ЕООД, гр. Плевен и „Хитпрес” ООД, гр. София към 31.12.2006 г. са от I-ва до X-та категория. Основен дял от общо закупените от дружеството имоти представляват имотите от III-категория до V-та категория. Процентното изражение към общата площ на притежаваната от „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ земя по категории е:

	Категория земя
	Обща площ по категория
	Процентно отношение

	1 категория
	44.605
	0.03

	2 категория
	6335.626
	4.41

	3 категория
	43039.552
	29.93

	4 категория
	47271.691
	32.88

	5 категория
	28781.508
	20.02

	6 категория
	13316.993
	9.26

	7 категория
	3448.284
	2.40

	8 категория
	688.887
	0.48

	9 категория
	678.436
	0.47

	10 категория
	183.931
	0.13


Закупените имоти спрямо площта се разпределят по групи: до 10 дка; от 10 дка до 20 дка; над 20 дка. В процентно изражение спрямо общата площ на имотите, собственост на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ са представени в следната диаграма: 
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Единичната площ на най-малкия имот е 0.3 дка, а на най-големия 75.252 дка. Според начин на трайно ползване земеделските земи, собственост на емитента приблизително са:

	Ниви и др. посевни култури
	Пасища, мери ливади
	Лозя
	Други трайни насаждения
	Залесени територии

	98.53%
	0.39%
	0.67%
	0.36%
	0.05%

	141668 дка
	567 дка
	970 дка
	515 дка
	70 дка


Тече процедура по промяна на предназначение и урегулиране на имотите на "Елана Фонд за Земеделска Земя в Бистрица. Разходите по процедурата до момента възлизат 105 хил. лева.
Извършени строежи, ремонти и подобрения на недвижимите имоти

Не са извършвани ремонти, строежи и подобрения на недвижимите имоти, придобити от „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ предвид факта, че дружеството придобива единствено земеделска земя. Закупени са около 214 декара земеделска земя около София, местност „Камбаните” с цел промяна на статута й и последваща продажба до края на 2007 г.

Отдадени за ползване срещу заплащане недвижими имоти и относителния им дял от общо секюритизираните недвижими имоти

До момента са новоотдадени по аренда 23 587 декара, като делът им от общия брой възлиза на 10,5%. До момента няма неплатени наеми, чийто падеж да е през текущия период.
Посочване на застрахователните дружества, при които са застраховани недвижимите имоти, както и съществените условия на застрахователните договори
Към момента на пазара на застрахователни продукти не се предлага застраховка върху земеделска земя, в тази връзка „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ не е застраховало придобитите от него земеделски земи.

Оценка на недвижимите имоти

За всеки от периодите, описани по-долу е посочена, конкретната стойност на придобитите инвестиционни имоти, като към 30 септември 2007 г. инвестиционните имоти включват земеделска земя с площ приблизително 223 921 декара и имоти с площ  приблизително 216 декара в Бистрица и Враждебна на обща стойност 78 876 хил. лева, включително 12 092 хил. лв. преоценки, извършени към 31.12.2005 и 31.12.2006,  до справедлива стойност. Преоценката е извършена от трима независими оценители по методологията, описана по-долу. Инвеститорите могат да се запознаят с всички необходими данни за оценените земеделски земи в офиса на емитента:

„Елана фонд за земеделска земя” AДСИЦ, гр. София, бул. България №49, Бизнес център "Витоща", ет.5, тел. +359 (2) 81 000 86, работно време от 9.00 до 17.00; лице за контакти: Георги Георгиев - Директор за връзки с инвеститорите 
Съгласно годишния оценителски доклад изготвен януари 2007 от „Ивела инвест” ЕООД, гр. Плевен и „Хитпрес” ООД, гр. София и предвид ефективна оценка към 31.12.2006 г. на база общо придобити от „Елана фонд за земеделска земя” AДСИЦ 143 790 дка земеделска земя, е установено следното:
	Методи за оценка
	Стойност лв./ дка
	Стойност общо в лева

	Директна капитализация на дохода 
	323
	46 412 000

	Пазарни сравнения (аналози)
	206
	29 697 000

	Справедлива Пазарна Стойност
	240
	34 509 000


Съгласно годишния оценителски доклад изготвен от Colliers International и изготвената ефективна оценка към 31.12.2006 г. на база придобитата в област „Камбаните”, гр. София, земеделска земя (198 781 кв.м.), както и с оглед на използвания от оценителя метод на пазарните аналози, следва да се има предвид, че същата е оценена на 12 311 170 евро (в която стойност не се включват транзакционни разходи и такси). 
Инвестиционните имоти, в които инвестира Дружеството са земи, които се държат за получаване на приходи под формата на аренда и с цел дългосрочно увеличаване на капитала. 

Инвестиционните имоти се оценяват първоначално по себестойност, включваща цената на придобиване, както и всички преки разходи, които касаят придобиването на имотите. Последващите разходи, свързани с инвестиционния имот, който вече е бил признат, се прибавят към балансовата сума на инвестиционния имот, когато е вероятно, че предприятието ще получи бъдещи икономически изгоди, надвишаващи първоначално оценената норма на представяне на съществуващия инвестиционен имот. Всички други последващи разходи се признават като разходи в периода, в който са възникнали. 

Последващото оценяване на имотите се извършва като се използва модела на справедливата стойност. 

Към края на всяка финансова година инвестиционните имоти се оценяват от лицензиран независим оценител на основание чл.20 ал.1 и 2 от ЗДСИЦ. При оценката на инвестиционните имоти на Дружеството към 31 декември 2006 оценителският екип е използвал модела “Справедлива пазарна стойност”. Справедливата пазарна стойност (СПС) е най-вероятната стойност, на която даден актив може да се продаде на конкурентен пазар и при спазване на всички условия за коректна продажба, а именно: купувачът и продавачът действат съзнателно, при добра осведоменост относно фактите, отнасящи се до съответния актив; и двете страни са водени от собствените си интереси; нито една от тях не действа по каквато и да е принуда, с отчитане на това, че срокът на реализация трябва да бъде разумно дълъг.

Прилагат се следните методи за оценка на земеделски земи:

· метод на капитализиране или дисконтиране на дохода;

· метод на сравнителните продажби (пазарен аналог).

Стойностите, получени по двата метода от различните подходи, претеглени с тежестни коефициенти определени на експертно ниво.

 Директна капитализация на дохода – методът се основава на директната връзка между стойността на земята и дохода. Използва се за земеделски земи с постоянен доход – предприемачески и рентен, при който може да се определи среден по размер представителен годишен доход. Земеделските земи осигуряват на собственика си годишен доход, рента за вечни времена. Настоящата стойност на пожизнената рента е равна на отношението на годишния доход, който тя осигурява към нормата на капитализация.

Капиталната стойност на имота се формира по два начина. От една страна като съотношение между чистия (нетен) доход и нормата на капитализация. От друга като съотношение на рентния доход (част от чистия доход) и съответната норма на капитализация. Нормата на капитализация на чистия (нетен) доход е определена на експертно ниво като разлика от нормата на възваращаемост на инвестицията в земята (за предприемача) и средно годишното нарастване на очаквания годишен доход. Нормата на капитализация на рентния доход съвпада с нормата на капитализация на земята при естествено възпроизводство. Получените стойности, претеглени с обосновани тежестни коефициенти, формират стойността на земеделските земи по метода на Директната капитализация на дохода.

Пазарни сравнения (аналози) - методът се основава на теорията на аналогията (сравнението). Изходна база на метода са пазарните цени на аналозите реализирани след успешни сделки. Точността на метода е толкова по-висока, колкото по-голям е броят на данните от успешно реализирани сделки, с които разполага картотеката на оценителите. Този метод се прилага успешно, защото позволява най-лесно мотивирана оценка при достъпна информация. 

Амортизация на инвестиционните имоти не се начислява. На всяка дата на изготвяне на финансовите отчети на Дружеството, разликата между балансовата и справедливата стойност се отчита в отчета за доходите.

Към 
През период 01.01.2007 – 30.09.2007 „Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ не е осъществило покупка или продажба, които да надвишават с 5 (пет) на сто стойността на секюритизираните активи, след публикуване на годишния отчет.

Статистическа информация относно средни пазарни цени на аналогични имоти е представена в т. 4.2.2. тенденции на пазара на земеделска земя в настоящия документ.

Относителен дял на неплатените наеми, лизингови и арендни вноски от общата стойност на вземанията, произтичащи от всички сключени от дружеството споразумения за наем, лизинг и аренда

„Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ не е извършвало строежи, ремонти и подобрения на инвестиционните си имоти. До момента са новоотдадени по аренда 23 587 декара, като делът им от общия брой възлиза на 10,5%. До момента няма неплатени наеми, чийто падеж да е през текущия период.
Инвестициите, направени от "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ за периода от датата на последния одитиран годишен финансов отчет за 2006 г. до момента, динамиката в цената на придобиване и оценктата за последните месеца на новопридобитите имоти е описана по-долу в следната последователност: от 31.12.2006 г. – до 30.10.2007 г.  
Описание на главните инвестиции на емитента към 31.12.2006 г. и 31.01.2007 г.

1. Нетна стойност на активите на акция

Въз основа на годишната преоценка на закупените активи, нетната стойност на активите на една акция към 31.12.2006 г. е 1.41 лв. на база годишните счетоводни отчети на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ.

2. Общо закупена земя

Към 31.12.2006 г. е закупена общо около 143 790 дка земя със земеделско предназначение при средна цена от 183.57 лв. на декар с всички включени разходи. През януари 2007 г. са закупени още около 4 000 декара. Също така, закупени са и около 180 декара земеделска земя в южната част на София с цел промяна на статута й и последваща продажба.

3. Общ брой на закупените имоти

Към 31.12.2006 г. общият брой на закупените имоти е около 16 000.

4. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по региони:

Северозападен: 22%

Северна централен: 41%

Североизточен: 24%

Югоизточен: 13%

5. Разпределение на закупената земя по категории

Земеделската земя в България е разделена на 10 категории. Най-подходящи за обработка са земите от първа до пета категория, като в портфейла на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ най-голям дял заемат земите от трета до пета категория.

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 6 395 декара или 5% от общо закупената земя

3-5 категория: 119 765 декара или 83% от общо закупената земя

6 категория: 13 220 декара или 9% от общо закупената земя

7-10 категория: 4 610 декара или 3% от общо закупената земя

6. Друга важна информация:

„Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е закупило около 180 000 кв.м. земя в южната част на София. Тя се състои от около 60 имота, които са комасирани в един голям парцел. Земята е подходяща за строителството на луксозен жилищен комплекс от затворен тип след промяна на предназначението й. В момента се водят преговори с няколко крупни инвеститора за продажба на комасирания парцел. Реализираната печалба от продажбата ще бъде разпределена като дивиденти на акционерите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ.

Описание на главните инвестиции на емитента към 28.02.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 28.02.2007 г. е закупена общо около 153 800 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване от 184.83 лв. на декар с всички включени разходи. Също така, закупени са около 214 декара земеделска земя около София с цел промяна на статута й и последваща продажба до края на 2007 г.
2.Общо инвестирани средства

Към 28.02.2007 г.. от капитална „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ 73млн.лева около 50 млн. лв. са инвестирани в земя.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение

по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 23%

Северна централен: 41%

Североизточен: 21%

Югоизточен: 15%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Земеделската земя в България е разделена на 10 категории. Най-подходящи за обработка са земите от първа до пета категория, като в портфейла на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ най-голям дял заемат земите от трета до пета категория.

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 6 900 декара или 5% от общо закупената земя

3-5 категория: 127 400 декара или 83% от общо закупената земя

6 категория: 14 200 декара или 9% от общо закупената земя

7-10категория: 5 300 декара или 3% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

В края на февруари 2007 г. седем дружества, включително „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, учредиха дружество с нестопанска цел Българска асоциация на собствениците на земеделска земя. Седемте дружества притежават общо около 600 хил. декара земеделска земя. Целите на сдружението са ускоряване на процеса на комасация на земеделските земи, ефективно развитие на поземлените ресурси, създаване на условия за модерно развитие на земеделието в България и защита интересите на собственици на земеделска земя.

Описание на главните инвестиции на емитента към 31.03.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 31.03.2007 г. е закупена общо около 161 800 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване под 190 лв. на декар с всички включени разходи. Също така, закупени са около 214 декара земеделска земя около София с цел промяна на статута й и последваща продажба до края на 2007 г.
2.Общо инвестирани средства

Към 31.03.2007 г. от капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ в размер на 73 млн.лева, в земя са инвестирани около 52 млн. лв.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по

региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 23%

Северна централен: 41%

Североизточен: 21%

Югоизточен: 15%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 6 900 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 135 400 декара или 84% от общо закупената земя

6 категория: 14 200 декара или 9% от общо закупената земя

7-10категория: 5 300 декара или 3% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

През месец март 2007 г., на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ бяха присъдени следните кредитни рейтинги:

· Местна валута

o А+ дългосрочен

o а-1 краткосрочен

· Чуждестранна валута

o А дългосрочен

o а-1 краткосрочен

Рейтингите са присъдени от „Глобал Рейтингс” въз основа на подробен доклад, анализиращ в дълбочина дейността, конкурентната среда и перспективите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, както и представянето му на капиталовия пазар.

Описание на главните инвестиции на емитента към 30.04.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 30.04.2007 г. е закупена общо около 173 300 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване под 190 лв. на декар с всички включени разходи. Също така, закупени са около 214 декара земеделска земя около София с цел промяна на статута й и последваща продажба до края на 2007 г.
2. Общо инвестирани средства

Към 30.04.2007 г. от капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ в размер на 73 млн.лева, в земя са инвестирани около 54 млн. лв.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 23%

Северна централен: 40%

Североизточен: 21%

Югоизточен: 16%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 6 900 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 146 900 декара или 85% от общо закупената земя

6 категория: 14 200 декара или 8% от общо закупената земя

7-10категория: 5 300 декара или 3% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

През месец април 2007 г. започва първи пилотен проект за комасация на земеделска земя чрез замяна на земи с друго дружество със специална инвестиционна цел, инвестиращ в земеделска земя.

Проектът е проведен в плевенска област и приключва в края на май.

Описание на главните инвестиции на емитента към 31.05.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 31.05.2007 г. е закупена общо около 183 300 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване 191 лв. на декар с всички включени разходи. Също така, закупени са около 214 декара земеделска земя около София с цел промяна на статута й и последваща продажба до края на 2007 г.
2. Общо инвестирани средства

Към 31.05.2007 г. от капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ в размер на 73 млн.лева, в земя са инвестирани около 57 млн. лв.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 19%

Северна централен: 40%

Североизточен: 24%

Южен: 17%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 7 500 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 153 180 декара или 84% от общо закупената земя

6 категория: 16 440 декара или 9% от общо закупената земя

7-10 категория: 6 180 декара или 3% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

На 29 май 2007 г., се провежда първото заседание на Управителния съвет на „Българска асоциация на собствениците на земеделски земи”, учредена от най- големите собственици на земеделска земя, притежаващи общо около 1 милион декара. Основна цел на асоциацията е чрез съвместни действия да се ускори процеса на концентрация и комасация на земеделска земя, защита интересите на собствениците на земеделска земя и ефективно използване на поземлените ресурси.

Първата дейност на асоциацията е създаването на единна унифицирана база данни от притежаваните имоти, с цел окрупняването им чрез последваща взаимна размяна на съседни парцели земи.
Описание на главните инвестиции на емитента към 30.06.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 30.06.2007 г. е закупена общо около 192 800 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване 193 лв. на декар с всички включени разходи. За закупените около 214 декара земеделска земя около София се провежда процедура по смяна на предназначението.

2.Общо инвестирани средства

Към 30.06.2007 г. от капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ в размер на 73 млн.лева, в земя са инвестирани около 59 млн. лв.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 23%

Северна централен: 39%

Североизточен: 20%

Южен: 18%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 7 640 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 161 000 декара или 84% от общо закупената земя

6 категория: 17 600 декара или 9% от общо закупената земя

7-10 категория: 6 560 декара или 3% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

На 14.06.2007 г. успешно бе проведено годишното Общо събрание на акционерите на Елана „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ за земеделска земя АДСИЦ. Бяха представени подробни доклади за дейността на дружеството през изтеклата 2006г. На събранието бе взето решение за увеличаване състава на Съвета на директорите с два нови члена – Андрей Круглихин от QVT Fund LP и Страхил Видинов от Алианц, и двамата доказани професионалисти в областта на финансите. Тази стъпка бе направена с цел да се оптимизира корпоративното управлението с оглед предстоящата амбициозна инвестиционна програма на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. 
Описание на главните инвестиции на емитента към 31.07.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 31.07.2007 г. „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ притежава около 204 300 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване 194 лв на декар с всички включени разходи. За закупените 214 декара около София тече процедура по смяна на предназначението на земята.

2. Общ брой на закупените имоти

Към 31.07.2007 г. общият брой на закупените имоти е около 28 500.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение

по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 23%

Северна централен: 38%

Североизточен: 20%

Югоизточен: 19%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 7 950 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 170 600 декара или 84% от общо закупената земя

6 категория: 18 500 декара или 9% от общо закупената земя

7-10 категория: 7 250 декара или 3% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

„Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ успешно пласира емисия €10 млн. облигации при 7% годишна лихва.

Описание на главните инвестиции на емитента към 31.08.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 31.08.2007 г. „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ притежава около 213 900 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване 195 лв. на декар с всички включени разходи. За закупените 214 декара около София тече процедура по смяна на предназначението на земята.

2. Общ брой на закупените имоти

Към 31.08.2007 г.. общият брой на закупените имоти е около 29 700.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Северозападен: 23%

Северна централен: 37%

Североизточен: 20%

Югоизточен: 20%

4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 8 350 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 177 800 декара или 83% от общо закупената земя

6 категория: 19 700 декара или 9% от общо закупената земя

7-10 категория: 8 050 декара или 4% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

Два нови индекса се изчисляват на Българска фондова борса - BG TR30 и BGREIT. „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е включена и в двата и се явява единственото дружество със специална инвестиционна цел, което участва във всички налични 4 индекса на борсата. BG-REIT е индекс, базиран на пазарната капитализация, коригирана с фрий флоута и се състои от акциите на дружествата със специална инвестиционна цел за секюритизация на недвижими имоти или земя. В базата на BG-REIT са включени акциите на общо 10 акционерни дружества със специална инвестиционна цел (АДСИЦ). BG TR30 е индекс, базиран на промяната на цените на акциите, включени в индекса с равно тегло на всяка една от участващите емисии, като обединява най-ликвидните 30 дружества на борсата.
Описание на главните инвестиции на емитента към 30.09.2007 г.

1. Общо закупена земя

Към 30.09.2007 г. Дружеството притежава около 224 000 дка земя със земеделско предназначение при средна цена на придобиване 197 лв. на декар с всички включени разходи. За закупените 216 декара около София тече процедура по смяна на предназначението на земята. Преобладаващата част от закупената земя се намира в Северна България, а на територията на Южна България, „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е инвестирал средства предимно в регионите на областите Хасково, Стара Загора, Бургас и Ямбол. 97,50 % от закупените земи са обработваеми ниви, като близо 96% от земята е от 1 до 6 категория.
2. Общ брой на закупените имоти

Към 30.09.2007 г.. общият брой на закупените имоти е около 31 100.

3. Разпределение на закупената земя със земеделско предназначение по региони

Закупената земеделска земя е в следните райони:

Дунавска равнина: 59%

Добруджа и Лудогорие: 19%

Югоизточен: 22%

	област
	общо/дка

	Плевен
	36 750

	Ямбол
	25 800

	Видин
	22 820

	Велико Търново
	19 050

	Враца
	16 160

	Търговище
	14 870

	Ловеч
	13 150

	Монтана
	11 420

	Хасково
	9 750

	Бургас
	8 900

	Шумен
	8 700

	Русе
	8 740

	Разград
	7 690

	Добрич
	7 300

	Стара Загора
	3 930

	Габрово
	3 850

	Силистра
	3 420

	други
	1 620

	общо
	223 920


4. Разпределение на закупената земя по категории

Разпределение на закупената земя по категории:

1-2 категория: 8 750 декара или 4% от общо закупената земя

3-5 категория: 184 650 декара или 82% от общо закупената земя

6 категория: 21 520 декара или 10% от общо закупената земя

7-10 категория: 9 000 декара или 4% от общо закупената земя

5. Друга важна информация

Над 90% от земята на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ се обработва от местни арендатори. В момента тече активна кампания по идентифициране на тези арендатори и сключване на нотариално вписани договори за аренда и наем. От очакваните до края на 2007 г. закупени над 250 000 дка земеделски земи ще бъдат подписани договори за аренда за не по-малко от 70 % от земите. Договорената средна цена за финансова 2007/2008 г. е около 17 лева/дка с 20% годишно увеличение през следващите 4 стопански години.
Към 30 септември 2007 инвестиционните имоти включват земеделска земя с площ приблизително 223 921 декара и имоти с площ  приблизително 216 декара в Бистрица и Враждебна на обща стойност 78 876 хил.лева, включително 12 092 хил. лв. преоценки, извършени към 31.12.2005 и 31.12.2006,  до справедлива стойност. неразпределната  печалба сългасно неодитиран финансов отчет към 30.09.2007 г. на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ възлиза на 9 361 хиляди лева, като същата е формирана главно от годишните преоценки на инвестиционните имоти, а също така от лихви по депозити и ипотечни облигации. 

5.2.2.
Информация относно главните бъдещи инвестиции на емитента, за които неговите органи на управление вече са поели твърди ангажименти.

Дружеството планира да закупува имоти в района на Северна и Югоизточна България с цел постигане на концентрация на ниво землище и стартиране на комасационни (окрупнителни) проекти с останалите големи участници на пазара на земя и общините и държавата. Акумулираните активи от парцели земеделска земя са и ще бъдат преимуществено държани за срока на съществуване на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Възможно е една част от тях да бъдат продавани, с цел закупуване на парцели на изгодни цени, или заменяни с цел окрупняване на други притежавани парцели. 

5.2.3.
Информация във връзка с очакваните източници на средства, необходими за изпълнение на ангажиментите, посочени в точка 5.2.2.

Потребностите на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ от парични средства, включително средствата необходими за придобиване на недвижими имоти, ще бъдат покривани в по-голямата си част от приходите от оперативна дейност. При необходимост от значителни по размер допълнителни средства за осъществяване на дадена инвестиция Дружеството ще я финансира чрез емитиране на акции или с помощта на заемни средства. Външното финансиране е възможно да бъде под формата на нова: 

· облигационнионна емисия и/или

· банкови кредити.

при спазване разпоредбите на закона за дружествата със специална инвестиционна цел, ЗППЦК и Устава на емитента. Изборът на финансиране ще бъде съобразен с пазарните условия и наличието на ресурси, като ще бъде избрана форма, която минимизира цената на заемния ресурс.

6. Преглед на стопанската дейност

6.1.
Основни дейности

6.1.1.
Описание на основните дейности на емитента, посочващо главните категории продавани продукти и/или извършвани услуги
Предметът на дейност на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е: инвестиране на паричните средства, набрани чрез издаване на ценни книжа, в недвижими имоти /секюритизация на недвижими имоти/ посредством покупка на право на собственост и други вещни права върху недвижими имоти, и извършване на строежи и подобрения в тях, с цел предоставянето им за управление, отдаване под наем, лизинг, аренда и/или продажбата им.

Основна цел 
Основната цел на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е да организира закупуването, отдаването под аренда и окрупняването на придобитата земеделска земя през следващите няколко години. Дружеството успява да поддържа ниски изкупни цени благодарение на добре изградената си мрежа от около 70 регионални представители, закупващи земя директно от крайните собственици. 

Стриктният контрол при избора на земеделска земя гарантира покупката на такива парцели земеделска земя, които в бъдеще се очаква да повишат своята стойност и да носят стабилни приходи на Фонда от отдаването й под аренда. 

Инвестиционен портфейл на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ
Към края на октомври 2007 г. "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е придобил общо около 234 400 декара земя при средна цена около 198 лв. с включени всички разходи по прехвърлянето при следното разпределение:

Инвестиционни цели

Съгласно устава на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ основната цел на инвестиционната дейност на Дружеството е насочена към нарастване пазарната цена на акциите на Дружеството и увеличаване размера на дивидентите, изплащани на акционерите, при запазване и увеличаване на стойността на собствения капитал. По-подробно целите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ са:

· Осигуряване на стабилно нарастващ текущ доход за акционерите под формата на паричен дивидент чрез отдаване на притежаваните земи под аренда;

· Максимизиране стойността на инвестициите на акционерите чрез непрекъснато активно управление на активите на Дружеството и придобиване/продажба на земеделски имоти;

· Диверсификация на портфейла от земеделски имоти чрез инвестиране в различни видове земеделски имоти (обработваема земя, земя с трайни насаждения, лозя и др.), находящи се в различни региони на Република България, с цел намаляване на несистемния риск на инвестиционния портфейл;

· Осигуряване на ликвидност за акционерите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ чрез регистриране на акциите на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ за търговия на Българска фондова борса – София.

“Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ следва пасивна (buy-and-hold) инвестиционна стратегия. Акумулираните активи от парцели земеделска земя са и ще бъдат преимуществено държани за срока на съществуване на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Възможно е една част от тях да бъдат продавани, с цел закупуване на парцели на изгодни цени, или заменяни с цел окрупняване на други притежавани парцели. 

Инвестиционни ограничения

“Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ придобива единствено земеделски земи и няма да секюритизира други видове недвижими имоти.

Съобразно изискванията на Закона, Дружеството няма да придобива право на собственост и други (ограничени) вещни права върху недвижими имоти, находящи се извън територията на Република България, както и няма да придобива вещни права върху недвижими имоти, които са предмет на правен спор.

Инвестиционната политика на Дружеството предвижда той да инвестира временно  свободните си средства по всички позволени от закона начини, които към настоящия момент включват:

· ценни книжа, издадени или гарантирани от българската държава и банкови депозити – без ограничения; 

· ипотечни облигации, издадени по реда и при условията на Закона за ипотечните облигации – до 10% от активите на Дружеството. 

Уставът на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ позволява той да инвестира и до 10% от капитала си в едно или повече обслужващи дружества. Последното ще бъде направено, ако и когато Съветът на директорите на Дружествто прецени, че подобна инвестиция е в най-добър интерес на неговите акционери.

6.1.2.
Индикация за всякакви значителни нови продукти и/или дейности

Съгласно Устава на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ, Дружеството може да придобива за секюритизация всякакви нови земеделски имоти, находящи се на територията на Република България, включително стопански постройки, земеделски и други земи, гори и др. недвижими имоти при спазване на изискванията на закона. Уставът на Дружеството не предвижда условия, предпоставки и ограничения за придобиването на нови имоти извън законово регламентираните. При придобиването на нови активи Дружеството ще се ръководи от приоритетите на инвестиционната си политика. Не е конкретизирано месторазположението и големината на земеделските земи, предмет на бъдещи сделки за придобиване. 
6.2.
Описание на главните пазари, в които се конкурира емитента, включително разбивка на общите приходи по категория дейност и географски пазар за всяка финансова година за периода, обхванат от историческата финансова информация.

Съгласно Устава на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ, Дружеството може да придобива за секюритизация земеделски имоти, находящи се на различни места на територията на Република България, включително стопански постройки, земеделски и други земи, гори и др. недвижими имоти при спазване на изискванията на закона. Водещите критерии при избора на земеделска земя са посените по-долу.
Критерии за избор на земеделските земи 

Съветът на директорите на емитента ще се ръководи от следните критерии при придобиването на земеделски земи:

· цена на придобиване и очаквана доходност, 

· възможности за окрупняване на притежаваните парцели;

· географско разположение;

Цена на придобиване 

Цената на придобиване трябва да бъде в рамките на преобладаващите пазарни цени за тази категория земеделските земи в района, където се намира парцела, или по-ниска. 

Възможности за окрупняване 

Емитентът предпочита парцели, които предлагат възможност за окрупняване на притежаваните имоти. Парцелите с по-голяма площ предлагат възможности за по-ефективна обработка на земята и се предпочитат от арендаторите на земеделски земи. Следва да се има предвид и факта, че тези парцели имат стойност, по-висока от средната пазарна цена за съответния регион. 

Географско разположение 

Не съществуват предварителни ограничения в регионалното разположение на земеделските райони, които да бъдат придобивани. Дружеството се стреми да придобива земеделски земи в тези региони, в които почвата има качества, подходящи за земеделска обработка и съществуват традиции в  земеделието. 

Земеделска земя по области (декари)
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Земеделска земя по категории (декари)
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Земеделската земя в България е разпределена в 10 категории, според качеството и продуктивността на почвите и съответните агрометеорологични характеристики:
[image: image5.png]



1. I и II категория 

2. III и IV категория 

3. V и VI категория 

4. VII и VIII категория 

5. IX и X категория 

6. необработваема земя 

 Карта на почвите в България
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	I - чернозем 

I1   Златенрогсконовоселски
I2   Ломскосвищовски 
I3   Новопазарски 
I4   Кардамскодуранкулашки
I5   Видинскобелослатински
I6   Плевенскопавликенски
I7   Русенскосилистренски
I8   Тервелски   
I9   Добрички 
I10 Балчишки 
I11 Провадийски 

II – сиво кафяви горски почви 

II1 Кулскобелоградчишки
II2 Монтансколуковитски 
II3 Ловешки 
II4 Поповксоразградски 
II5 Исперихски 
II6 Мездренскосевлиевски 
II7 Великотърновски, Преславски
II8 Авренски 
	III – горски почви 

III1 Берковски 
III2 Ботевградскогабровски
III3 Еленскосмядовски

IV – смолници и канелени горски почви 

IV1   Софийскопернишки 
IV2   Кюстендилски 
IV3   Карловскоказанлъшкиi 
IV4   Сунгурларски 
IV5   Средногорски и родопски подножия 
IV6   Новозагорски 
IV7   Сливенскостралджански 
IV8   Пазарджишкопловдивски
IV9   Чирпанскоямболски 
IV10 Хасковски 
IV11 Карнобатскобургаски 
IV12 Грудовскосозополски 
	V – канелени  горски почви

V1 Петричкосандански 
V2 Гоцеделчевски 
V3 Разложки 
V4 Кърджалийски
V5 Тополовградскофакийски
V6 Малкотърновски 

VI – кафяви горски почви

VI1 Петрохански 
VI2 Средностаропланински 
VI3 Трънскоосоговски
VI4 Огражденски 
VI5 Самоковскосредногорски 
VI6 Рилопирински 
VI7 Родопски 

VII – алувиални почви 

VII1 Високопланински 
VII2 Високорилопирински 
VII3 Високоосоговски 


Земеделска земя по райони (декари/процент) 
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*Публикуваните данни за предходния месец са предварителни. 
6.3.
Основанията за всякакви изявления, направени от емитента във връзка с неговата конкурентна позиция.

Историята на дружествата със специална инвестиционна цел в България е доста кратка към настоящия момент. Основите се поставят с премането на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, обнародван на 20.05.2003 г., вече претърпял една корекция и влязъл в сила от 01.01.2004 г. През последната година интересът на инвестиционната общност силно се привлича от сферата на услугите, предлагани от акционерните дружества със специална инвестиционна цел. Броят на тези дружества нарасна значително, като към 31.03.2007 г. те вече са 45 (в края на март 2006 г. те били 20), от които 7 са специализирани в секюритизация на вземания. Към края на март 2007 г. дружествата със специална инвестиционна цел са акумулирали активи в размер на 741,15 млн. лв., отчитайки ръст на годишна база от 312,10%. Съгласно последната обявена от Комисията за финансов надзор статистика на капиталовия пазар към 30.06.2007 г. в България са учредени 47 дружества със специална инвестиционна цел, като седем от тях са за секюритизация на вземания. 

Законодателят у нас е възприел духа на описаните по-горе данъчни преференции и те важат с пълна сила за всяко едно дружество със специална инвестиционна цел, регистрирано и лицензирано в България.

Дружествата със специална инвестиционна цел, инвестиращи в земелски земи, имат активи от 236 181 618 лв. към 30 юни 2007 г., показва последната изготвена справка на Комисията за финансов надзор. От тях стойността на инвестиционните имоти на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ към 30.06.2007 г. възлиза на 71 825 000 като към този момент единствено “Фонд за недвижими имоти България” АДСИЦ притежава има земеделски земи оценени на 95 661 000 лв.
„Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е най-ликвидното дружество за имоти за септември, включено в състава на отрасловия индекс BG REIT, показва месечният бюлетин на „БФБ-София” АД за месец септември. За същия месец месец сделките с акции на компанията са били 529, а стойността им достига 12.164 млн. лв. Дружеството е лидер и по изтъргуван брой ценни книжа с обем от 5.412 млн. акции.

Според данни от статия в списание Стрителство-Градът от 02.09.2007 г. шестте акционерни дружества със специална инвестиционна цел, които инвестират в обработваеми площи в България притежават вече над 500 хил. декара. 
	АДСИЦ
	Земеделска земя (хил.дка)
	Средна цена на придобиване (с включени разходи)

	„Елана фонд за земеделска земя”
	204
	194 лв./дка

	„Адванс терафонд”
	190
	212 лв./дка

	„Фонд за недвижими имоти България”
	36
	249 лв./дка

	„Агрофинанс”
	34
	207 лв./дка

	„Фонд за земеделска земя Мел инвест”
	28
	210 лв./дка

	„Булленд инвестмънтс”
	19
	186 лв./дка

	Общо
	511
	209 лв./дка



Предимството пред останалите конкуренти на пазара на земеделска земя емитентът запазва чрез стриктно спазване на описаната по-долу ценова политика, процедура по придобиване на инвестиционни имоти, критерии за покупка на земеделска земя и стратегия за окрупняване на придобитите земеделски земи.
Основни критерии при покупка на земя на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ 
1. големина на парцела: приоритетно се купуват парцели над 10 дка; 

2. разположение на парцела: възможност за бъдещо окрупняване чрез покупка на съседни или близки парцели; 

3. категория на земята: купува се земя от 1-ва до 5-та категория включително; 

4. обработваемост на земята: отчита се наличието на арендатори в региона, средна рента за региона, действащи договори за аренда. 

Ценова политика на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ
Ценовата политика се определя от инвестиционен комитет и се утвърждава от Съвета на директорите на обслужващото дружество. Ценовата политика включва: 

1. фиксиране на определени крайни цени за закупуване на земеделска земя според размера и вътрешно утвърдена класификация на приоритетните землища; 

2. ежеседмичен анализ на информацията от неформални проучвания и анкети през местни агенции за недвижими имоти и други външни лица относно ценовите нива и обеми на сделките във всеки регион; 

3. гъвкава ценова политика на Фонда, включваща промяна на фиксираните крайни цени при промяна на пазарната ситуация. 

Стратегия за окрупняване на придобитите земи на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ
1ви етап: юни 2005-декември 2006
 Фондът купува земя в почти всички области от Дунавската равнина и Добруджа: Видин, Враца, Монтана, Плевен, Ловеч,Русе, Шумен, Търговище, Велико Търново, Силистра и Добрич. 

2ри етап: януари 2007- декември 2007
Определят се приоритетни землища, в които „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е придобил критичен обем земя. Покупката на земя се насочва към тези землища. Стартира активен процес по замяна на парцели на Фонда с други собственици и с Държавен поземлен фонд с цел постепенна концентрация на закупената земя. 

3ти етап: януари 2008-декември 2010 
Активни действия по замяна на закупената земя, включително и продажба на земята извън приоритетни землища. Вътрешна комасация на ниво землища с цел получаване на окрупнени масиви от 200-1 000декара. 

Процедура по закупуване на земя 

Залог за успеха на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е създадената организационна структура, гарантираща гъвкавост и стриктен контрол при закупуването на голям обем земя. Инвестиционната дейност на емитента се извършва в съответствие с регламентираните процедури при покупка на земя: 
1. всеки регионален представител изпраща по електронна поща стандартизирана заявка за закупуване на земя преди сключване на всяка сделка; 

2. всеки регионален представител изпраща за одобрение копия на документите, легитимиращи собствеността на продавачите по сделките, включени в заявката; 

3. всички заявки се класифицират в специален регистър по уникални номера; 

4. заявките се одобряват от инвестиционен комитет на „Елана Пропърти мениджмънт” АД в състав: оперативен мениджър,главен юрисконсулт, изпълнителен директор 

5. одобрената (частично одобрена или коригирана ) заявка се изпраща обратно на регионалния представител до края на работния ден, ако заявката е получена до 12.00ч., или до 12.00ч. на следващия работен ден, ако е получена след 12.00ч. на предния; 

6. одобрената заявка е задължително и условие регионалният представител да пристъпи към сключване на сделка; 

7. регионалният представител изповядва сделката по прехвърляне собствеността на земята и изплаща продажната цена на продавачите; 

8. до 5-то число на следващия месец регионалните представители изпращат предварителен месечен финансов отчет за сключените сделки през отчетния месец; 

9. до 10-то число изпращат оригиналните документи за сключените сделки; 

10. до 25 число се обработват получените документи по изповяданите сделки и окончателно окомплектованите досиетата по всяка сделка се класифицират в архива на Фонда; 

Използваната по-горе информация е официално публикувана на интенет страницата на емитента - http://www.elana.net/elarg

7. Организационна структура 

7.1.
Ако емитентът е част от група — кратко описание на групата и положение на емитента в рамките на групата

Икономическа група

"Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е част от икономическата група “ЕЛАНА”. “Елана Холдинг” АД е обединяващият фактор в групата. “Елана Холдинг” АД е основано през 1998 г., със седалище в София. Компанията се структурира като холдинг с  дъщерни дружества. Три от тях покриват различна област на финансовите пазари. 

„Елана Холдинг” АД е част от икономическа група по смисъла на §1, т.7 от Допълнителните разпоредби на Наредбата за проспектите със следните дъщерни дружества:

„ЕЛАНА ТРЕЙДИНГ” АД:

“Елана Трейдинг” АД, вписано в търговския регистър на СГС по ф.д.№ 18307/1991г. със седалище и адрес на управление: гр. София, р-н Средец, ул. Кузман Шапкарев” №4, и с регистриран капитал от 916 496 лева. Дружеството притежава разрешение за извършване на дейност като инвестиционен посредник № 74-ИП/03.04.1997 г.. от  ДКЦК и лиценз за работа в чужбина № 29–ИП/19.05.1999г. на ДКЦК.  “Елана Трейдинг” АД предлага търговски и посреднически услуги при голямо разнообразие от финансови инструменти като акции, облигации, държавни ценни книжа, валута, фючърси, опции, деривативни инструменти и др. Елана Трейдинг е:

· водещ посредник по отношение на оборот и търговия (повече от 10% от общия търговски обем на Българската Фондова Борса – София)

· основен дилър на ДЦК; (3-5% от пазара на Български ДЦК)

Дружеството има изградени контакти и търговски връзки с водещи финансови институции като: Refco, Sucden, Saxo Bank, Ameritrade, Lazard, BNP Paribas London, Deutche Bank, Auerbach Grayson&Cî. Също така дружеството осъществява търговски взаимоотношения с всички големи Български банки.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството към 31 декември 2006 год.:


1 344 000 броя акции с номинална стойност 1 лев всяка или 89,6% от гласовете в ОСА.

„ЕЛАНА ФОНД МЕНИДЖМЪНТ” АД:

“Елана фонд мениджмънт” АД, вписано в търговския регистър на СГС по ф.д. № 7192/2002г., със седалище и адрес на управление: гр. София, р-н Средец, ул. “Кузман Шапкарев” № 4, с регистриран капитал от 100 000 лева. “Елана фонд мениджмънт” АД притежава разрешение за извършване на дейност като управляващо дружество № 120-УД/31.07.2002г. на ДКЦК.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството към 31 декември 2006 год.:


247 броя акции с номинална стойност 1 000 лв. всяка или 95% от капитала.

„ЕЛАНА ИНВЕСТМЪНТ” АД:

“Елана Инвестмънт” АД, вписано в търговския регистър на СГС по ф.д.№ 10862/1999г., със седалище и адрес на управление: гр. София, р-н Средец, ул. “Кузман Шапкарев” № 4, с регистриран капитал 50 000 лева. Дружеството е с предмет на дейност извършване на икономически анализи и прогнози и консултантски услуги.

Елана Инвестмънт е звеното, занимаващо се с инвестиционно банкиране и консултиране в групата ЕЛАНА, обединявайки следните видове дейности: финансово-консултантски услуги, бизнес консултации, корпоративно финансиране, финансиране на проекти, сливане и придобиване, реструктуриране на частни активи, рискови проекти, инвестиционно банкиране. Екипът анализатори в Елана Инвестмънт е високо квалифициран в изготвянето на бизнес и финансови анализи и оценки, специализирани обучения, оценка на активи, хеджиране от валутен и стоков риск и планирани операции, оптимизиране и планиране на ДДС и корпоративни данъци, подготовка на тръжна документация, управление на паричен поток.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството към 31 декември 2006 год.:


490 броя акции с номинална стойност 100 лв. всяка или 98% от капитала.

„ЕЛАНА ФИНАНСИ” ЕАД:

“Елана Финанси” ЕАД, вписано в търговския регистър на СГС по ф.д. № 1560/2001 г., със седалище и адрес на управление: град София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4, с капитал от 50 000 лева и предмет на дейност - консултации на дружества относно капиталовата им структура, промишлена стратегия и свързани с това въпроси; преобразуване на дружества; консултации относно портфейлни инвестиции.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството към 31 декември 2006 год.:


5 000 броя акции с номинална стойност 10 лв. всяка или 100% от капитала.

„ГЛОБАЛ РЕЙТИНГС” АД:

С решение от 22.ХII.2005 г. по ф.д. № 14350/2005 Софийски градски съд вписа в търговския регистър акционерно дружество "Глобал рейтингс" АД, с предмет на дейност: изработване на кредитен рейтинг, определяне на рейтинг на възможен длъжник и/или на възможно задължение, анализ и оценка на кредитоспособността на български и чуждестранни партньори и всякакви други дейности, незабранени със закон. Дружеството е с неопределен срок, с капитал 50 000 лв., разпределен в 100 поименни акции с номинална стойност 500 лв. 
а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „П. Парчевич” № 47

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството към 31 декември 2006 год.:


40 броя акции с номинална стойност 500 лв. всяка или 40% от капитала.

„ВЕЦ ИНЖЕНЕРИНГ” АД:

“ВЕЦ Инженеринг” АД е регистрирано по фирмено дело № 5484/2003 г. на 02.06.2003 г. с решение на Софийски градски съд, със седалище и адрес на управление: град София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4. Капиталът на дружеството е в размер на 50 000 (петдесет хиляди) лева, и е с предмет на дейност – проучване, проектиране и изграждане на комплексни обекти в областта на електропроизводството и хидротехническото строителство, консултантска дейност в областта на строителството, енергетиката и финансите.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството към 31 декември 2006 год.:


2 250 броя акции с номинална стойност 10 лв. всяка или 45% от капитала.

„ЕЛАНА ПРОПЪРТИ МЕНИДЖМЪНТ” АД:
„Елана Пропърти Мениджмънт” АД, е със седалище гр. София, адрес на управление: район Средец, ул. “Кузман Шапкарев” № 4, тел: +359 (2) 987 23 72 факс: +359 (2) 981 09 42, електронен адрес:  info@elana.net,  Интернет страница: www.elana.net. Адрес за кореспонденция – бул. “България” 49, Бизнес център “Витоша”, ет. 5.

„Елана Пропърти Мениджмънт” АД е вписано в регистъра на Софийски градски съд с решение на Софийски градски съд № 1  от 25.11.2005г.,  парт. № 92029, том 1322, страница 167, по фирмено дело № 13222/2005 година. Неговият единен идентификационен код по БУЛСТАТ е 131566474.

„Елана Пропърти Мениджмънт” АД е дружество от структурата на „Елана Холдинг” АД. Регистрирано е с предмет на дейност: консултантска дейност във връзка с придобиването на недвижими имоти и вземания, обслужване и поддържане на недвижими имоти, извършване на строежи и подобрения, обслужване на придобити вземания, водене и съхраняване на счетоводна и друга отчетност и кореспонденция, както и всяка друга дейност незабранена от закона.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството:


17 000 броя акции с номинална стойност 10 лв. всяка или 85% от капитала.

„Елана Прайвит Екуити” АД:

„Елана Прайвид Екуити” АД е вписано с Решение 1 от 07.06.2007 г. по ф.д. 8790/2007 г. на Софийски градски съд, партиден № 120278 рег. 1, том 1654, стр. 131, БУЛСТАТ 175131662 предмет на дейност: извършване на консултантска дейност във връзка с придобиване, управление, оценка и продажба на участия в български и чуждестранни дружества; обслужване и управление на придобити участия, водене и съхраняване на счетоводна и друга отчетност и кореспонденция; консултантска дейност във връзка с финансиране на дружества, в които е придобито участие, както и всяка друга дейност незабранена от закона. Капиталът на дружеството е 50 000 лв., разпределени в 50 000 броя акции, всяка с номинал 1 лв.

а) седалище и адрес на управление:
гр. София, р-н „Средец”, ул. „Кузман Шапкарев” № 4

б) брой на притежаваните акции и техния процент от капитала на дружеството:


40 000 броя акции с номинална стойност 1 лв. всяка или 80% от капитала.

„Агро Ленд Варна” ООД, вписано по ф.д. 1585/2001 г. на Варненски окръжен съд, партиден № 20 рег. 1, том 226, стр. 76, със седалище и адрес на управление: град Варна, бул. „Сливница” № 8, с капитал от 5 000 лева и с предмет на дейност – вътрешна и външна търговия, търговско представителство.
“Елана Холдинг” АД  притежава 98.00 % от капитала на „Агро Ленд Варна” ООД.

7.2.
Ако емитентът зависи от други субекти в рамките на групата, това трябва да бъде ясно посочено, заедно с обяснение за тази зависимост

По смисъла на § 1, т. 13 от Закона за публично предлагане на ценни книжа, едно лице ще упражнява пряко или непряко контрол върху Дружеството, когато това лице, пряко или непряко: (а) притежава над 50 на сто от гласовете в общото събрание на акционерите; или (б) може да определя повече от половината от членовете на неговия Съвет на директорите; или може по друг начин да упражнява решаващо влияние върху вземането на решения във връзка с дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. 

Към настоящия момент няма субекти в рамките на групата, които да упражняват контрол върху Дружеството и от които емитента да зависи в горепосочения смисъл.

8. Информация за тенденциите

8.1.
Да се включи запис, че не е имало значителна неблагоприятна промяна в проспектите на емитента от датата на неговите последно публикувани одитирани финансови отчети.

Не е имало значителна неблагоприятна промяна от датата на последно публикуваните одитирани финансови отчети на емитента към 31.12.2006 г. освен по повод неговата обичайна дейност и придобитите инвестиционни имоти, посочени в т. 5.2. от настоящия документ – „Инвестиции”.
8.2.
Информация за всякакви известни тенденции, колебания, изисквания, ангажименти или събития, които е разумно вероятно да имат значителен ефект върху проспектите на емитента най-малко за текущата финансова година.

8.2.1. Основни тенденции, колебания, изисквания или събития, които могат да има значителен ефект върху извършваната от емитента дейност

4.4.1. Макроикономически индикатори

Дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е в пряка зависимост от общата макроикономическа среда в България.

Прогнозите на Европейската комисия са взети от пролетната икономическа прогноза за 2007. Пролетните макро прогнози на Industry Watch се провежда за седми път като допитване сред водещи български икономисти.Unicredit Group публикува последните си прогнози в брой втори на CEE Quarterly. Министерството на финансите представи прогнозите си в доклада към закона за държавния бюджет за 2007 година.

За 2007 година прогнозата за ръста на БВП е между 5.8% и 6.2%, а за 2008 година - между 5.7% и 6.2%. Средната прогноза и за двете години е 6%.


Брутен вътрешен продукт
	БВП, реален ръст
	2007
	2008

	Европейска комисия
	6,1%
	6,2%

	Industry Watch
	5,8%
	5,7%

	Unicredit Group
	6,2%
	6,0%

	Министерство на финансите
	5,8%
	6,2%

	Средно
	6,0%
	6,0%


При инфлацията различията са по-големи - между 4.2% и 6.1% за 2007 и между 2.8% и 4.5% за 2008 година. И за двете години най-висока прогноза има Unicredit Group. Най-ниската е на Европейската комисия за 2007 и на Министерството на финансите за 2008 година.

Инфлация
	Инфлация, средногодишно
	2007
	2008

	Европейска комисия
	4,2%
	4,3%

	Industry Watch
	4,9%
	3,9%

	Unicredit Group
	6,1%
	4,5%

	Министерство на финансите
	4,4%
	2,8%

	Средно
	4,9%
	3,9%


Всички прогнози очакват бюджетен излишък като две от тях са 2.3% от БВП, а една е за 2%. Прогнозата на Министерството на финансите от 0.8% е подценена, както през всяка от последните години.

Бюджетен баланс
	Бюджетен излишък, % от БВП
	2007
	2008

	Европейска комисия
	2,0%
	2,0%

	Industry Watch
	2,3%
	1,6%

	Unicredit Group
	2,3%
	1,5%

	Министерство на финансите
	0,8%
	

	Средно
	1,9%
	1,7%



По отношение на ръста на износа средната прогноза е 10.8% и за двете години. 

Ръст на износа
	Ръст на износа, реален
	2007
	2008

	Европейска комисия
	10,0%
	9,6%

	Industry Watch
	9,9%
	10,2%

	Unicredit Group
	
	

	Министерство на финансите
	12,5%
	12,5%

	Средно
	10,8%
	10,8%


По отношение на модния напоследък в България показател, дефицита по текущата сметка - за който дори тези дни министър Николай Василев написа собственоръчно цял доклад - прогнозите се различават много. Това, обаче, не трябва да е учудващо за никого при положение, че качеството на самата статистическа информация се влоши сериозно от началото на годината.
Във всеки случай, средната прогноза сочи намаление на дефицита през 2007 и 2008 година. Най-голямо намаление очаква Unicredit Group. Европейската комисия очаква малко увеличаване на дефицита по текущата сметка, но прави уточнението, че то ще се компенсира от входящите парични потоци от ЕС, така че "нетното заемане" ще се запази на ниво от около 15.5% от БВП.

Текуща сметка на платежния баланс
	Текуща сметка, % от БВП
	2007
	2008

	Европейска комисия
	-16,6%
	-17,2%

	Industry Watch
	
	

	Unicredit Group
	-15,5%
	-12,5%

	Министерство на финансите
	-11,8%
	-10,4%

	Средно
	-14,6%
	-13,4%


4.4.2. Пазарът на недвижими имоти в България

Състоянието и тенденциите на развитие на пазара на недвижими имоти в България като цяло и на отделните негови сегменти са едни от основните параметри, които ще определят резултатите на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Източници на информацията, използвана по-долу за доказване на изложените твърдения за основните тенденции на пазара на земеделска земя, са  официални данни, публикувани на интернет страницата на Министерството на земеделието и горите, данни, публикувани от Системата за агропазарна информация (САПИ) и собствени интернет проучвания.

Развитие на пазара на земеделски земи:
За разлика от останалите сектори на икономиката на страната, пазарът на земеделски земи започва развитието си едва през 1998 г. Тогава той стартира в резултат на проведената реформа, при която собствениците вече имат възможност да се разпореждат със своята собственост. През следващата година предлагането на земи се активизира, но търсенето е слабо и пазарът е нерегулиран. До края на 2003 година има умерена динамика на сделките, както и трудности при прехвърлянето на собствеността. През 2004 г. значително се увеличават сделките със земеделска земя, като тенденцията се запазва и развива през 2005 г., когато пазарът на земеделски земи вече може да се счита за активен и привлекателен за инвеститорите.
Пазарът на земеделска земя е в пряка зависимост от доходността на земеделското производство. По тази причина силен стимул за развитието на пазарните отношения са договорените субсидии за земеделското производство след приемането на България в ЕС. Друг фактор са очакванията цените на земята да се доближат до нивата на цените в останалите държави от централна и източна Европа.
През 2006 г. пазарът на земеделски земи се характеризира с относителна балансираност между търсенето и предлагането в повечето райони на страната. Новата тенденция е търсенето на земи в диапазона I-III-та категория и диференциране на цените за покупки и рента спрямо категорията. Най-силно е търсенето на земи за развитие на селско стопанство, като бележат ръст и сключените сделки за покупка на земеделска земя за нестопански цели. Цените и в двете категории отчитат сериозен ръст за 2006 г.
Тенденции на пазара
В следващите таблици са показани основните тенденции в развитието на пазара на недвижими имоти по региони
Сделки осъществени през периода 2000-2006 г.

	Райони
	Брой сделки

	
	2000
	2001        
	2002        
	2003        
	2004
	2005
	2006
	ОБЩО

	Северозападен
	970
	1 719       
	2 823
	1 912       
	5 865
	6 577      
	19 910        
	39 776

	Северен Централен
	2 065
	4 087       
	6 949
	8 162       
	7 775
	12 445      
	19 822        
	61 305

	Североизточен
	3 836
	16 372      
	13 510
	12 244      
	15 583
	18 378      
	21 781       
	101 704

	Югоизточен
	1 436
	2 332       
	4 676
	4 740       
	8 148
	11 474              
	12 468
	45 274

	Южен Централен
	1 623
	5 506       
	5 353
	4 006       
	8 787
	12 525      
	15 942        
	53 742

	Югозападен
	1 230
	1 788        
	2 667
	1 404       
	2 279
	4 946       
	2 607        
	16 921

	Общо за страната
	11 160
	31 804     
	35 978
	32 468      
	48 437
	66 345      
	92 530      
	318 722


Количество продадена земя през периода 2000-2006 г.
	Райони
	Търгувана земя - дка

	
	2000
	2001
	2002        
	2003
	2004
	2005
	2006
	ОБЩО

	Северозападен
	16 024
	18 750
	30 766
	21 173
	63 951 
	74 026
	168 039
	392 729

	Северен Централен
	25 412
	66 695
	73 277
	85 100
	77 403
	115 822
	206 896
	650 605

	Североизточен
	113 538
	407 932
	173 189
	167 091
	184 382
	202 855
	265 546
	1 514 533

	Югоизточен
	14 423
	42 935
	33 509
	40 160
	77 316
	102 504
	142 897
	453 744

	Южен Централен
	18 169
	49 390
	32 796
	27 141
	50 832
	77 285
	103 237
	358 850

	Югозападен
	5 519
	9 265
	11 044
	5 057
	9 446
	21 857
	15 271
	77 459

	Общо за страната
	193 085
	594 967
	354 581
	345 722
	463 330
	594 349
	901 886
	3 447 920


Средна продажна цена за декар за периода 2000-2006 г.
	Райони
	Средна цена -лв/дка

	
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006

	Северозападен
	128
	92
	115
	92
	89
	115
	170

	Северен Централен
	105
	97
	120
	104
	140
	190
	346

	Североизточен
	123
	129
	107
	117
	138
	1 157
	1 287

	Югоизточен
	112
	126
	164
	157
	545
	4 212
	5 171

	Южен Централен
	215
	308
	281
	297
	737
	891
	792

	Югозападен
	618
	509
	574
	967
	2 591
	15 366
	13 393

	За страната
	143
	145
	146
	143
	315
	1 854
	1 627


Запазва се диференциацията на пазара на земеделски земи по райони на страната. В основата на регионалните различия са действащите производствени структури, доходността на земеделското производство и разпределението на собствеността. Запазва се за целия период тенденцията пазарът на земеделски земи да е по динамичен в основните зърнопроизводителни райони. Динамичността е както по отношение на броя на сключени сделки, така и по отношение на цените.
Най-развит пазар на земеделски земи за целия период е отчетен в Североизточния регион на страната, като над 40% от продадената земя е регистрирана в него.
Умерено развит е пазарът на земеделски земи в северния централен, Югоизточен, Северозападен и Южен централен райони.
Слабо развит е пазарът на земеделски земи в Югозападния район на страната. Прави впечатление, че през 2006 г. се активизира пазара в Северозападния регион, способствано от отчетената най-ниска цена на сделки със земя там. На другия полюс е Югозападния регион. Там средната пазарна цена е 13 393 лв./дка, а броят на регистрираните сделки е символичен - 2 607 за 15 000 дка.
За периода 1998 – 2003 г. при сключване на сделки със земеделска земя категорията на земята не оказва никакво влияние върху формиране на пазарните цени. За 2004 - 2006 г. в Северния Централен и Североизточния райони търсенето е на земи с определена категория и съществува диференциация в офертните цени. Висока пазарна цена се постига и при предлагане на групирани имоти или такива с малък брой наследници.
Активния пазар на земеделски земи в двете посоки за реализация (за земеделско производство и за нестопански цели) е предпоставка за сравнимост между тях за периода 2004 – 2006 г.

Брой сделки
	Райони
	2004
	2005
	2006

	
	земеделски земи
	земи за
нестопански
цели
	земеделски земи
	земи за
нестопански
цели
	земеделски земи
	земи за
нестопански
цели

	Северозападен
	5 857
	8
	6 577
	0
	19 910
	155

	Северен Централен
	7 569
	206
	11 891
	554
	19 822
	1 899

	Североизточен
	15 479
	104
	16 888
	1 490
	21 781
	2 021

	Югоизточен
	7 280
	868
	10 341
	1 133
	12 468
	1 334

	Южен Централен
	8 037
	750
	10 972
	1 553
	15 942
	1 855

	Югозападен
	1 633
	646
	2 667
	2 279
	2 107
	1 331

	Общо за страната
	45 855
	2 582
	59 336
	7 009
	92 030
	8 595


Количество продадена земя
	Райони
	2004
	2005
	2006

	
	земеделски земи
	земи за
нестопански
цели
	земеделски земи
	земи за
нестопански
цели
	земеделски земи
	земи за
нестопански
цели

	Северозападен
	63 934
	17
	74 026
	0
	168 039
	1 376

	Северен Централен
	76 532
	871
	113 376
	2 446
	206 896
	7 466

	Североизточен
	184 115
	267
	192 182
	10 673
	265 546
	14 394

	Югоизточен
	73 911
	3 405
	96 701
	5 803
	142 897
	12 326

	Южен Централен
	47 015
	3 817
	69 272
	8 013
	103 237
	7 063

	Югозападен
	7 126
	2 320
	13 444
	8 413
	15 271
	4 594

	Общо за страната
	452 633
	10 697
	559 001
	35 348
	901 886
	47 219


Реституцията на земеделската земя в България значително разпокъса структурата на собственост във всички региони на страната. Цените на земеделска земя варират в широки граници според региона, категорията на земята и размера на парцела. През последните няколко години пазарът на земеделска земя се характеризира с динамично развитие и увеличаваща се ликвидност:

	Индикатор
	2002г.
	2003г.
	2004г.
	2005г.
	2006г.

	Брой сделки
	36 000
	32 000
	46 000
	59 000
	92 000

	Продадена земя в декари
	350 000
	350 000
	450 000
	560 000
	900 000

	Средна цена на декар в лева
	141.00
	143.00
	148.00
	169.00
	200.00

	Обем на пазара в мил. лв.
	49.35
	50.05
	66.60
	94.64
	180.00


Източник: Министерство на земеделието и горите, Система за Агропазарна Информация (САПИ)
Графиката по-долу проследява цената на земеделска земя за декар през периода 2000 г. – 2006г. и прогнозата за цената на декар до 2010г:
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(забележка: Параметрите в графиката се отнасят за средностатистически парцели земя, които са II-IV категория с големина между 5-15 декара. Показаните данни не отразяват цените на големи парцели земеделска земя поради значително ценово колебание)

Източник: САПИ и собствени интернет проучвания

Друг важен елемент от пазарните поземлени отношения са наемните отношение. За периода 2001 – 2006 г. са сключени 921 890 договора за наем на земеделски земи за 21 325 048 дка. За този период не е регистрирана съществена разлика в интензивността на сделките. През 2004 – 2006 г. са сключени арендни договори на равнището на 2003 г.

Сключени договори за аренда
	Райони
	Брой арендни договори
	Общо

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	

	Северозападен
	12 127
	31 605
	16 335
	36 612
	19 723
	19 233
	135 635

	Северен Централен
	21 319
	21 729
	37 275
	96 312
	41 538
	50 492
	268 665

	Североизточен
	57 194
	32 970
	47 946
	78 198
	44 506
	50 954
	311 768

	Югоизточен
	7 898
	7 923
	7 186
	22 736
	13 326
	9 130
	68 199

	Южен Централен
	19 291
	10 106
	31 856
	21 584
	15 920
	13 259
	112 016

	Югозападен
	2 385
	2 503
	4 737
	9 284
	3 414
	3 284
	25 607

	Общо за страната
	120 214
	106 836
	145 335
	264 726
	138 427
	146 352
	921 890


Размер на земята отдадена под аренда
	Райони
	Размер на земята - дка
	Общо

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	

	Северозападен
	287 574
	448 310
	401 301
	577 294
	486 577
	560 446
	2 761 502

	Северен Централен
	441 548
	526 688
	769 397
	1 806 087
	928 002
	1 081 439
	5 553 161

	Североизточен
	1 395 995
	745 248
	1 278 311
	1 731 368
	1 074 788
	1 357 224
	7 582 934

	Югоизточен
	216 857
	320 775
	326 611
	953 483
	525 271
	389 487
	2 732 484

	Южен Централен
	430 998
	292 269
	462 755
	434 948
	293 836
	291 432
	2 206 238

	Югозападен
	35 859
	98 271
	90 472
	125 521
	67 484
	71 122
	488 729

	Общо за страната
	2 808 831
	2 431 561
	3 328 847
	5 628 701
	3 375 958
	3 751 150
	21 325 048


Активни са наемните отношения в Североизточния и Северен централен райони. За разглеждания период наетата земя е 13,1 млн. дка. Умерено развити са наемните отношения в Северозападния, Югоизточния и Южен централен райони. За разлика от покупко-продажбите на земеделски земи, където има ясно изразена диференциация в равнището на пазарните цени, при наемните отношения равнището на плащания е почти изравнено по райони на страната. Рентните плащания са функция най-вече на доходността от земеделското производство.
В таблица 17 са представени средни цени на земята (в $/1 декар) в някои страни от Европейския съюз, които многократно надвишават цените на земеделските земи в България. Това ни дава основания да очакваме, че постепенно ще се изрази тенденция към повишаване на средните цени на земеделските земи в България.
Среднопретеглени цени на земеделска земя в някои страни от ЕС
Към 2007 г.. цената на земеделска земя с високо качество в новите страни членки на Европейския Съюз (Унгария, Полша и Чехия) е повече от два пъти по-висока от цената на аналогични парцели в България. Средните цени на обработваемата земеделска земя в по-развитите държави от Европейския съюз са между 1 000 лева/декар и над 3 000 лева/декар. 
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Източник: собствени проучвания в internet и медиите 
Към момента се счита за малко вероятно цената на земеделската земя да се повиши рязко и бързо да се доближи до стойностите в ЕС, тъй като при настоящите законови и икономически условия, експлоатирането на земеделска земя е недостатъчно ефективно, и често пъти е дори нерентабилно, поради сравнително малкия размер на земеделските площи, а възможностите да се комасират достатъчно големи площи, удовлетворяващи изискванията на съвременното земеделие са ограничени. С постепенното увеличаване на ефективността на земеделското производство може да се очаква постепенно нарастване и на цените на земеделските земи в страната.
Най-значителните неотдавнашни тенденции в производството, продажбите и материалните запаси и разходи и продажни цени от края на последната финансова година до датата на резюмето.
Най–значителните тенденции от края на 2006 г. до датата на настоящото резюме, отнасящи се до дейността на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ са свързани с определяне на приоритетни землища, в които емитентът е придобил критичен обем земя. Покупката на земя се насочва към тези землища. Стартира активен процес по замяна на парцели на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ с други собственици и с Държавен поземлен фонд с цел постепенна концентрация на закупената земя. 

Дружества със специална инвестиционна цел

Историята на АДСИЦ в България е доста кратка към настоящия момент. Основите се поставят с премането на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, обнародван на 20.05.2003 г., вече претърпял една корекция и влязъл в сила от 01.01.2004 г. През последната година интересът на инвестиционната общност силно се привлича от сферата на услугите, предлагани от акционерните дружества със специална инвестиционна цел. Броят на тези дружества нарасна значително, като към 31.03.2007 г. те вече са 45 (в края на март 2006 г. те били 20), от които 7 са специализирани в секюритизация на вземания. Към края на март 2007 г. АДСИЦ са акумулирали активи в размер на 741,15 млн. лв., отчитайки ръст на годишна база от 312,10%. Съгласно последната обявена от Комисията за финансов надзор статистика на капиталовия пазар към 30.06.2007 г. в България са учредени 47 дружества със специална инвестиционна цел, като седем от тях са за секюритизация на вземания. 

Законодателят у нас е възприел духа на описаните по-горе данъчни преференции и те важат с пълна сила за всяко едно АДСИЦ, регистрирано и лицензирано в България.

Дружествата със специална инвестиционна цел, инвестиращи в недвижими имоти, имат активи от 643,5 млн. лв. към 31 март 2007 г., показва справка на Комисията за финансов надзор. Дружествата за секюритизация на вземания имат общи активи от 97,7 млн. лв.

От всичките 643,5 млн. лв. 168 млн. лв. са вложени в земеделска земя, 98,5 млн. лв. в парцели, 89,6 млн. лв. в сгради и съоръжения, 84,7 млн. лв. в имоти в процес на изграждане (придобиване). Паричните наличности са 144 млн. лв., вземанията 34,6 млн. лв., а другите финансови активи - 8,4 млн. лв.

Предимствата, които акционерните дружества със специална инвестиционна цел (АДСИЦ) предлагат на своите инвеститори са:

1. Избягване на двойното данъчно облагане. Според българското законодателство АДСИЦ са освободени от корпоративен налог. Данъци се плащат единствено от получателите на дохода – техните акционери. Физическите лица плащат данък върху получените дивиденти в размер на 7%, докато при юридическите лица приходите от дивиденти влизат във финансовия резултат, който се облага с корпоративен данък. 

2. Професионално управление на вложените средства от мениджърски екипи запознати с развитието и тенденциите на пазара, които осигуряват на инвеститорите знания и умения извън тяхната квалификация;

3. За разлика от инвестициите в недвижимо имущество, инвестициите в акции на дружества със специална инвестиционна цел осигуряват на инвеститорите в тях ликвидност, предвид обстоятелството, че акциите им се търгуват на регулиран пазар;

4. Инвестирайки в дружества със специална инвестиционна цел инвеститорите със сравнително малка сума получават дял от добре диверсифициран както по отношение на обектите така и по отношение на географското им разположение портфейл от недвижими имоти, инвестирането в които при други обстоятелства би изисквало значителни по обем средства;

5. Възможността за ползване на заемни средства не е ограничена при българските АДСИЦ, което им позволява при откриване на подходящи инвестиционни възможности да генерират капитал от външни източници и да инвестират възползвайки се от благоприятните тенденции на пазара.

6. Активите в които инвестират АДСИЦ имат слаба корелация помежду си в сравнение с активите в които инвестират инвестиционните дружества и договорните фондове например, което осигурява на инвеститорите в тях по голяма стабилност; 

7. делът от чистата печалба, който трябва да бъде раздаден като дивидент на акционерите, е 90%. 

9. Прогнозни или приблизителни стойности на печалбите

емитентът реши да не включва прогнозна информация с оглед на факта, че същото няма история, на чиято база да прогнозира очаквани стойности на печалбите и изготвянето на такива може да не съответства на бъдещите реални финансови резултати на дружеството. 

Съгласно разпоредбите на Регламент 809/2004 „Турин Имоти” АДСИЦ решава да не прилага инфорамция относно прогнозите на емитента и приблизително, изчислените в тази връзка печалби.

10. Административни, управителни и надзорни органи 

10.1.
Имена, бизнес адреси и функции на членовете на управителния орган и индикация за основните дейности, извършвани от тях извън емитента, когато същите са значителни по отношение на този емитент:

„Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ се управлява и представлява от петчленен Съвет на директорите в състав:

1.   Георги Петров Личев
Георги Петров Личев (роден 1966 г.) е Председател на Съвета на Директорите и Изпълнителен Директор на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, бизнес адрес: гр. София, бул. „България” №49, бизнес център „Витоша” ет. 7. Георги Личев притежава висше икономическо образование, специалност „Икономика и управление на промишлеността” от Университета за национално и световно стопанство (1991 г). Работил е в „Първа Частна Банка”, клон „Надежда” и „М&М Милитцер и Мюнх БГ ЕР Карго” като счетоводител и главен счетоводител. От 1997 г. до 2002 г е главен счетоводител на „Елана”АД, а от август 2002 г е и изпълнителен директор на „Елана Холдинг” АД. 

2. Георги Валентинов Малинов

Георги Валентинов Малинов (роден 1976 г.) е заместник-председател на Съвета на Директорите, бизнес адрес: гр. София, бул. „България” №49, бизнес център „Витоша” ет. 6. Завършил висше юридическо образование в СУ „Св. Климент Охридски” през 2001 г. Професионалния си опит на юрист придобива в „ДИА консулт” ООД (2002-2003 г), „Елана Инвестмънт” АД и „Елана Холдинг” АД ( от юни 2003 г. досега).  

3. Петър Стоянов Божков

Петър Стоянов Божков (роден 1955г.) е член на Съвета на директорите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, бизнес адрес гр. София, район Триадица, ул. "Верила" №1, ет.2 - Адвокатска кантора. Завършил висше юридическо образование в СУ „Св. Климент Охридски” през 1979 г. Петър Божков е бил заместник – председател на съвета на директорите на рафинерията Нефтохим АД (1992-1993г.). В периода 1994-1996г. е адвокат на “Експресбанк” АД – клон Възраждане. Бил е заместник – председател на съвета на директорите на “Булгартабак Холдинг” АД (1998-2000г.). Бил е адвокат на Българската федерация по ски и на “Бороспорт” АД (1998-2003г). От 1994г. е единственият адвокат на “Ситиком” ООД /сега “Омис 99” АД/ и неговите предприятия. Г-н Божков втори пореден мандат е председател на контролния съвет на Съюза на частните строители в България. Той е обслужвал сделките по създаване на “Бизнеспарк София” ЕООД. Адвокат е на “ПроСофт” АД, ПроСофт Холдинг ООД и включените към тях около 10 частни предприятия. В компютърния бизнес е адвокат още на “Риск електроникс” ООД и “Интернет” ООД. Негови клиенти са също “Промобил” АД – официален вносител на Рено и Дачия, заедно с предприятията му “ПроМобил Лизинг” ООД и “ПроЛииз” ООД. 
4. Андрей Валерьевич Круглихин – Бизнес адрес: Великобритания, 10 Eastcheap, 2nd floor, London, EC3M 1AJ

Образование:

· Кандидат на икономическите науки, 1999г, Руски държавен университет за нефт и газ, дисертация на тема: „Финансова стабилност в разработването на нефтени полета, включително PSA”
· Асоциация на сертифицираните експерт счетоводители (ACCA), Сертифицирана диплома по счетоводство и финанси (CDipAF), 1999г, неофициален руски превод от Askeri-ACCA (общ резултат: 356/400)
· Сертификат за Антикризисно управление, 1999г., Институт за напреднала квалификация на държавни служители, Москва, Русия
· Магистър по физика, 1997 г.., Московски институт по физика и технологии, тема на дипломна работа: „Иновации в разработването на нефтени полета: финансови аспекти”
· Бакалавър по физика, 1993г., Московски институт по физика и технологии
Професионален опит:

· 2006 – до момента
· Старши съветник – QVT Financial LLP, инвестиционен под-съветник на QVT Fund LP – хедж фонд.
Лондон, Великобритания.
· 2005 – 2006
· Старши съветник
· 2005 – 2005
· Основател
Корпоративно финансиране, Европа

Банкиране на едро

ING Bank NV, клон Лондон

Лондон, Великобритания.

· 2001 – 2005

· Изпълнителен директор

· 2000 – 2000

· Прокурист на изпълнителния директор

Петрол Холдинг АД, местен дистрибутор на петролни продукти със 454 обекта и 70 депа, международна търговия със суров петрол, финансови услуги (Нефтинвестбанк АД и Евробанк АД по различно време), със оборот за 2004г. над 500 млн. Евро.

Варна, България.

· 2000 – 2000

· Член на Надзорния съвет

Нефтинвестбанк АД, частна търговска банка с общо активи през 2000г. на стойност 75 млн. Евро.

София, България.

· 1997 – 1999

· Заместник директор, отдел Проучвания и бизнес развитие

Индустриална група M.A.I.R, претопяване на стоманени вторични суровини, търговия със стоманени тръби и други продукти с оборот за 2000г. от 200 млн. Щатски долара.

Москва, Русия.

· 1996- 1997

· Главен консултант / Началник отношения с клиенти

Институт за енергийни проучвания към Руската академия на науките, Москва, Русия, в сътрудничество с Cambridge Energy Research Associates (CERA), консултиране на руски петролни и газови компании; стратегически проучвания и предвиждания за Руската нефтена и газова индустрия.

Москва, Русия.

· 1995 – 1996

· Анализатор, отдел Продажби

Marcon JSC, продажба на хранителни стоки на едро и дребно.

Москва, Русия.

Членства и квалификации:

· Регистриран от Fiancial Services Authority
Езици:

· Руски – роден език
· Български – отличен писмен и говорим
· Английски – отличен писмен и говорим
TOEFL CBT резултат 277 (Юни 2004г.)

GMAT общ резултат 760/99% (Октомври 2004г.)
Извършваната извън дружеството дейност и участия в капитала на други дружества: АНДРЕЙ ВАЛЕРЬЕВИЧ КРУГЛИХИН не участва като неограничено отговорен съдружник в други дружества, не притежава повече от 25 на сто от капитала на други дружества и е член на Съвета на директорите на Flamingo International SA, Румъния.

5. Страхил Николов Виденов – член на Съвета на Директорите на „Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ, бизнес адрес:  гр. София 1202, адрес: бул. "Мария Луиза" № 65, ПОД "Алианц България". 
Роден на 17 юни 1961 година, в гр. София 

Висше образование: Университет за национално и световно стопанство, гр. София, Магистърска степен, специалност "Организация на производството и управление на промишлеността". 

Допълнителна квалификация: 

· Банков семинар в учебен център на UBS, Волфсберг, Швейцария, Юли 1993г.;

· Двуседмичен семинар по частно банкиране при IFBL, Люксембург, ноември 1999г.;

· Мениджмънт-семинар по персонални финансови услуги в Allianz Management Institutе при Дрезднер Банк, Франкфурт. 

Професионален опит:

· Експерт по банков анализ и парични пазари. Март 1991г. - Октомври 1992г. 

· ТБ Средец АД-ЦУ, гр. София, длъжност - Експерт по банков анализ и парични пазари, Главен счетоводител , Октомври 1992г. - Април 1995г.; 3. ТБ "Сердика" АД ЦУ, гр. София, длъжност - Главен счетоводител. Април 1995г. - Ноември 1995г. ;

· ТБ "Биохим" АД ЦУ гр. София, длъжност - Началник на отдел "Бюджетиране", Ноември 1995г. - Август 1996г. ; 
5. ТБ "Биохим" АД ЦУ гр. София , длъжност - Главен счетоводител, Август 1996г. – Август 1998г. 

· Банка ДСК ЕАД, ЦУ София, длъжност - Началник управление Главно счетоводство и Клонова мрежа" и Главен счетоводител , Август 1998г. - февруари 1999г. 

· "Алианц България Холдинг" АД, длъжност - Изпълнителен Вицепрезидент "Инвестиции", февруари 1999 г.; 

· ТБ "Аланц България" (бивша ТБ "България инвест" АД), длъжност - член на УС (СД) и изпълнителен директор, август 1999 г. - януари 2006 г.

Извършваната извън дружеството дейност и участия в капитала на други дружества: Страхил Николов Видинов не участва като неограничено отговорен съдружник в други дружества, не притежава повече от 25 на сто от капитала на други дружества и е изпълнителен директор:

· Доброволен пенсионен фонд Алианц България АД

· Доброволен пенсионен фонд по професионални схеми Алианц България АД 

· Задължителен професионален пенсионен фонд Алианц България АД

· Задължителен универсален пенсионен фонд Алианц България АД

· Пенсионно осигурително дружество Алианц България АД

От състава на Съвета на директорите за независими членове по смисъла на чл. 116а, ал. 2 от Закона за публичното предлагане на ценни книжа са избрани Страхил Николов Виденов и Петър Стоянов Божков.

Георги Петров Личев, Георги Валентинов Малинов и Петър Стоянов Божков като членове на Съвета на директорите са избрани на тези длъжности от учредителното събрание на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, проведено на  14.03.2005 г. и на 15.03.2005 г. с тях са сключени договори за управление. Страхил Николов Виденов и Андрей Валерьевич Круглихин са избрани за членове на Съвета на дикреторите на събрание на 14.06.2007 г. Договорите за управление на Георги Петров Личев, Георги Валентинов Малинов и Петър Стоянов Божков са с 3-годишен срок, равен на мандата, за който са избрани и изтичат на 15.03.2008 г. Договорите за управление на Страхил Николов Виденов и Андрей Валерьевич Круглихин са за 1-годишен период, равен на мандата, който остава на първия Съвет на директорите – т.е. до следващото общо събрание на акционерите на емитента. Не е предвидено изплащане на компенсации на членовете на Съвета на директорите при прекратяване на договорите им за управление с „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ.

Към датата на подаване на проспекта на нито един от членовете на Съвета на директорите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания, свързани с професионалната им дейност.

Уставът на Дружеството предвижда членовете на първия Съвет на директорите да се избират за срок от три години. Членовете на Съвета могат да бъдат преизбирани без ограничения. 

Съгласно изискванията на чл. 8, ал. 2 от ЗДСИЦ членовете на Съвета на директорите на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ декларират липсата на законовоопределените обстоятелства, а именно, че не са:

а. осъждани за умишлено престъпление от общ характер;

б. обявени в несъстоятелност като едноличен търговец или като неограничено отговорен съдружник в търговско дружество и да не се намират в производство за обявяване в несъстоятелност;

в. били членове на управителен или контролен орган на дружество или кооперация, прекратени поради несъстоятелност през последните две години, предхождащи датата на решението за обявяване на несъстоятелността, ако има неудовлетворени кредитори;

г. лишени от право да заемат материалноотговорна длъжност;

д. съпрузи или роднини до трета степен включително, по права или по съребрена линия помежду си или на член на управителен или контролен орган на обслужващото дружество.

Информация за висшия ръководен състав:

Законовата уредба на секюритизацията на недвижими имоти посредством дружествата със специална инвестиционна цел се основава на разделение на функциите в този процес между специализирани институции: банка депозитар, обслужващи дружества, оценители на недвижимите имоти и други. 

За постигане на инвестиционните цели и при вземането на инвестиционни решения, основна функция играе и обслужващото дружество, на което се възлага извършването на редица дейности, описани в Закона за дружествата със специална инвестиционна цел. В тази връзка по-долу е посочена информация за ключовите служители и висшия ръководен състав на „Елана пропърти мениджмънт” АД.

Структура на „Елана пропърти мениджмънт” АД и професионална квалификация на служителите, гарантираща качественото и срочно изпълнение на задълженията като обслужващо дружество на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ, по смисъла на чл.19 от ЗДСИЦ.

Организационната структура на Елана пропърти мениджмънт АД включва:

· общо събрание на акционерите 

· Съвет на директорите

· отдел „Покупка и управление на земеделска земя”, 

· отдел „Административно – правен”,

· отдел  „Счетоводство” 

· отдел „Вътрешен контрол”

Съветът на директорите ръководи пряко дейността на Дружеството, като управлението е възложено на Изпълнителния директор.

Изпълнителен директор на „Елана пропърти мениджмънт” АД е Веселин Христов Петров. 
Ръководител на отдел „Покупка и управление на земя” е Ивайло Георгиев Иванов. Същият е магистър по икономика, Специалност "Счетоводство и контрол" от ВТУ "Св.Св.Кирил и Методий” Велико Търново, финансов ревизор по специалност "Финансово – ревизионен контрол" от Стопанска академия “Д.А.Ценов”, град Свищов и бакалавър, икономист по търговска дейност в специалност “Икономика на търговията” от Стопанска академия “Д.А.Ценов”, град Свищов.

От август 1995 година до юни 2005  година Ивайло Иванов е служител в Министерство на земеделието и горите, като заема длъжностите, главен специалист и председател на Поземлена комисия в град Гулянци, област Плевен, а от юли 2002 година до юни 2005 година е старши експерт – икономист в Областна служба за съвети в земеделието, град Плевен. В качеството си на служител на Министерство на земеделието и горите Ивайло Иванов е участвал пряко в реституцията на земеделските земи и гори, обезщетяването на собствениците със земи и ПКБ и оземляването на малоимотни и безимотни граждани.  

От юни 2005 до началото на 2006 Ивайло  Иванов работи в „Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ. От началото на 2006 година Ивайло Иванов заема позицията оперативен мениджър и ръководител на отдел „Покупка и управление на земя” в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.

Ръководител на отдел „Административно – правен” е Георги Стоянов Георгиев – Главен Юрисконсулт на дружеството. Георги Стоянов Георгиев (роден 1977 г.) е получил висшето си юридическо образование от СУ “Св. Климент Охридски” през 2001 година. От януари 2002 година до юли 2002 година Георгиев е съдебен кандидат в Софийски градски съд, а от януари 2003 година до септември 2003 година е юрист в Областна дирекция “Земеделие и гори”, град Сливен. В рамките на работата си като юрист в ОД”Земеделие и гори” Георги Георгиев е придобил опит в процедурите по промяна на предназначението на земеделски земи, замяна на земеделски земи на граждани със земи на Държавен поземлен фонд /ДПФ/, отдаване под наем/аренда на земи от ДПФ на граждани. От октомври 2003 година до януари 2006 година изпълнява длъжността Главен юрисконсулт в „Геотехмин – консулт и инженеринг” ООД, град София и като такъв добива опит в реализацията на големи строителни проекти /Летище „София”, Софийско метро, различни обекти свързани с работата на „Елаците мед” АД, с. Мирково и другите дружества от групата „Геотехмин”, както и на „Юмикор мед” АД/. От януари месец Георги Георгиев изпълнява функциите на Главен юрисконсулт в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД и Ръководител на отдел „Административно – правен”. 

Експерт в отдела е Жасмина Георгиева Симеонова, родена 1966 година. Същата завършва висшето си образование през 1996 г. и се дипломира като строителен инженер, специалност „Хидротехническо строителство” във „Висш институт по архитектура и строителство”, град София. От месец март 1999 година до октомври 2006 година Жасмина Симеонова работи в Областна администрация, град Добрич последователно като експерт, Началник отдел „Държавна собственост” и Директор на дирекция „Административен контрол, регионално развитие и държавна собственост”. В рамките на служебните си задължение Жасмина Симеонова е отговаряла за: организиране провеждането на търгове за продажба и отдаване под наем на недвижими имоти – държавна собственост, изготвяне заповеди и договори, упражняване на контрол по съставяне на актове за държавна собственост, издаване заповеди за деактуване, цялостно прилагане на закона ЗОСОИ /Лучников/ - издаване на временни удостоверения, оформяне документи по джиросването им, а впоследствие подготвяне документи по издаване на депозитарни разписки от Централен депозитар. Упражнявала е контрол по взети решения от Общинските съвети и евентуално изготвяне на становища до юристи за спирането им; извършвала е проверки по депозирани жалби до Областен управител. Притежава лиценз № 5281/21.02.1997 г. на Агенцията за приватизация за оценка на недвижими имоти.
Ръководител на отдел „Финансово – счетоводен” е Георги Лазаров Георгиев (роден 1978 година). Същият е получил висшето си образование от Университет за национално и световно стопанство, град София през 2004 година по специалността „Стопанско управление и администрация”. От април 2004 г. до октомври 2005 година Георги Георгиев е счетоводител в „Елана Трейдинг” АД, а до февруари 2006 година е счетоводител в „Елана Фонд за Земеделска Земя” АДСИЦ. От февруари 2006 година  Георгиев е главен счетоводител в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.

Ръководител на отдел „Вътрешен контрол” е Венцислав Симеонов Панов, роден 1961 година. Същият е магистър по специалността „Счетоводство и контрол” от „Висшия институт за народно стопанство” /ВИНС/, Варна. През 1998 година Панов придобива квалификация по специалността „Банков мениджмънт” в Стопанска академия „Д.А.Ценов”, град Свищов.

По време на своята професионална кариера от 1980 до 2000 година, Венцислав Панов работи в Министерството на вътрешните работи в Плевен и София, като преминава последователно от ниво оперативен работник и достига до ниво началник служба. Конкретния сектор, в който работи са икономически престъпления във финасово-кредитната система и контрол върху управлениета на паричните потоци. От август 2000 година до януари 2003 година работи като Заместник директор Икономическа и административна дейност в Енергостроймонтаж АД, град Плевен. От януари 2003 година до ноември 2003 година изпълнява функциите на Координатор сигурност в Плама, Плевен. От ноември 2003 година до август 2006 година работи в ЕМА ООД и ЕМА ТРАНС АД на длъжността Административен директор, като пряко отговаря за анализа и контрола на плащанията и вътрешно-финансовия контрол в дружествата. От септември 2006 година постъпва на работа в Елана пропърти мениджмънт АД, град София, като Ръководител на отдел „Вътрешен контрол”.

10.2.
Конфликти на интереси на административните, управителните и надзорни органи

Посочените по-горе лица заявяват, че няма:

· потенциален конфликт на интереси между задълженията на членовете на съвета на директорите към дружеството и техния личен интерес или други задължения;

· споразумения между основните акционери, клиенти и други лица, въз основа на което някой от членовете на съвета на директорите е избран за член;

· ограничения, приети от членовете на съвета относно разпореждането с притежаваните от тях ценни книжа на емитента в рамките на определен период.
11.  Практики на ръководни органи 

11.1.
Информация за одитния комитет на емитента, включително имената на членовете на комитета и резюме за мандата, по който функционира същият.

Дружеството не е избирало одитен комитент или комитет за възнагражденията.

11.2. Изявление за това, дали емитентът спазва или не режима/режимите за корпоративно управление в своята страна по регистрация. 

Дружеството е въвело програма, изготвена в съответствие с приетите от Комисията за финансов надзор и международно признати стандарти за добро корпоративно управление принципи на корпоративно управление на Организацията за икономическо сътрудничество и развитие.
11.3 Функциониране на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Основни партньори

Законовата уредба на секюритизацията на недвижими имоти посредством дружествата със специална инвестиционна цел се основава на разделение на функциите в този процес между специализирани институции: банка депозитар, обслужващи дружества, оценители на недвижимите имоти и други. 

Като дружество със специална инвестиционна цел, Дружеството функционира като своеобразна колективна схема за инвестиране в недвижими имоти; в частност Дружеството придобива парцели земеделска земя с паричните средства, които набере срещу издаването на ценни книжа. Банка депозитар съхранява паричните средства на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и придобитите ценни книжа с временно свободните му средства,  извършва всички плащания на Дружеството и има определени контролни функции върху неговите операции. 

Съгласно Закона за дружествата със специална инвестиционна цел дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ ще се осъществява не от собствен персонал, а по договор от външни лица – специализирани търговски дружества (обслужващи дружества). Единствено Директорът за връзки с инвеститорите е назначен на трудов договор, в съответствие с изискванията на чл. 116г от Закона за публично предлагане на ценни книжа.

Законът задължава Дружеството да възложи на външни независими експерти  (оценители) оценяването на секюритизираните недвижими имоти преди тяхното придобиване, както и в края на всяка финансова година и при определена промяна на индексите на цените на недвижимите имоти и на инфлацията в страната. Както на всяко акционерно дружество, годишните финансови отчети на Дружеството следва да бъдат одитирани от регистриран одитор.

11.3.1. Банка депозитар

Банка депозитар на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е “Булбанк” АД, със седалище и адрес на управление гр. София, пл. „Света Неделя” № 7 тел: + 359 (2) 923 24 22, факс: + 359 (2) 987 74 64, Интернет страница: www.bulbank.bg

“Булбанк” АД е вписано в търговския регистър на СГС по ф.д. № 2010/1990 г., парт. № 503, том 5, стр. 99 и притежава разрешение за извършване на банкова дейност №  42 - 102/25.02.1991г. Разрешението за извършване на банкова дейност е актуализирано със заповед на БНБ № 100-00485/17.11.99г.

Договорът с “Булбанк” АД, предвижда банката да оказва следните услуги: съхранение на паричните средства и ценни книжа на Дружеството, които той има право да притежава съгласно закона и неговия устав; извършване на плащания от името и за сметка на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ; извършване на действия, свързани с ценните книжа, като предоставяне на информация, отчети, изплащане на лихви, главници и др.; откриване на набирателна сметка при увеличаване на капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. Банката депозитар има всички задължения по договора, които ЗДСИЦ, ЗППЦК и наредбите по прилагането им изискват, включително: да съхранява и отчита отделно активите на Дружеството от собствените и останалите приети за съхранение активи; да извършва всички плащания при спазване на условията, предвидени в устава и проспекта на Дружеството и осигурява използването на приходите на Фондa в съответствие с тези актове и със закона, включително следи за спазване уставното ограничение за разходите на Дружеството; при изпълнение на задълженията си да се ръководи от интересите на Фондa.

Месечната такса за съхранение на парични средства и/или ценни книжа, за извършване на действия, свързани с администрирането на ценните книжа и банковите депозити, като предоставяне на информация, отчети, изплащане на лихви, главници и др. е 75 лева. Таксата за съхранение на ценни книжа търгувани на международен пазар е 0,01 % годишно, включително ДДС, платима месечно. Таксата  за попечителство на ценни книжа търгувани на международен пазар е 0,02 % годишно, платима месечно. За трансфер на ДЦК – 10 лева за всеки трансфер.

Договорът с банката депозитар е сключен за срок от една година, като в случай че един месец преди изтичането на срока никоя от страните не възрази писмено, договорът се счита продължен за още една година. Договорът може да бъде прекратен и с едномесечно писмено предизвестие от страна на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, както и с двумесечно писмено предизвестие от страна на банката депозитар.

Към момента на изготвянето на този документ, банката-депозитар на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ не е била заменяна.

11.3.2. Обслужващи дружества

Дружеството има сключен договор с обслужващо дружество относно обслужването на недвижимите му имоти (експлоатация, поддръжка, управление, извършването на подобрения), както и относно воденето и съхраняването на счетоводната му отчетност. Обслужващото дружество ще предоставя и консултации и анализи относно управлението на инвестициите на “Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, консултации и подготовка на документи свързани с финансиране на дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, както и извършването на други дейности необходими за нормалното функциониране на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;
Тези дейности се осъществяват от „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.

„Елана Пропърти Мениджмънт” АД, е със седалище гр. София, адрес на управление: район Средец, ул. “Кузман Шапкарев” № 4, тел: +359 (2) 987 23 72 факс: +359 (2) 981 09 42, електронен адрес:  info@elana.net,  Интернет страница: www.elana.net. Адрес за кореспонденция – бул. “България” 49, Бизнес център “Витоша”, ет. 5.

„Елана Пропърти Мениджмънт” АД е вписано в регистъра на Софийски градски съд с решение на Софийски градски съд № 1  от 25.11.2005г.,  парт. № 92029, том 1322, страница 167, по фирмено дело № 13222/2005 година. Неговият единен идентификационен код по БУЛСТАТ е 131566474.

„Елана Пропърти Мениджмънт” АД е дружество от структурата на „Елана Холдинг” АД. Регистрирано е с предмет на дейност: консултантска дейност във връзка с придобиването на недвижими имоти и вземания, обслужване и поддържане на недвижими имоти, извършване на строежи и подобрения, обслужване на придобити вземания, водене и съхраняване на счетоводна и друга отчетност и кореспонденция, както и всяка друга дейност незабранена от закона.

По силата на договор с Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ за изпълнение на функциите на обслужващо дружество по смисъла на чл.19 ЗДСИЦ и на основа полученото одобрение с Решение №67-ДСИЦ от 25.01.2006 г. на Комисията за финансов надзор, Дружеството осъществява следните дейности:
1. Извършва консултации и анализи относно управлението на инвестициите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ; 

2. Изградена е структура от над 60 /шестдесет/ регионални представители във връзка с осъществяване на инвестиционната стратегия на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

3. Създадена е стройна и подробно регламентирана организация на дейността по закупуване на земеделска земя от името и за сметка на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

4. Паралелно със закупуването на имотите се извършва и дейност по управление на същите, както и водене на счетоводната и друга отчетност и кореспонденция на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

5. В рамките на изпълнение на дейността като обслужващо дружество – Елана пропърти мениджмънт АД предоставя консултации и подготвя всички документи, свързани с финансиране дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;
6. Извършват се и други дейности, необходими за нормалното функциониране на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ - извършване на правни, икономически и финансови анализи, вътрешен контрол на разходваните средства.

Структурата и професионалната квалификация на служителите, гарантиращи качественото и срочно изпълнение на задълженията като обслужващо дружество на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ, по смисъла на чл.19 от ЗДСИЦ са следните:

Организационната структура на Елана пропърти мениджмънт АД включва:

· общо събрание на акционерите 

· съвет на директорите

· отдел” „Покупка и управление на земеделска земя”, 

· отдел„Административно – правен”,

· отдел  „Счетоводство” 

· отдел „Вътрешен контрол”

Съветът на директорите ръководи пряко дейността на Дружеството, като управлението е възложено на Изпълнителния директор.

Правата и задълженията на Изпълнителния директор във връзка с осъществяването на дейност като обслужващо дружество включват:

1/ Упражняване на ръководство и цялостен контрол върху оперативната дейност на Дружеството  - отговаря за създаването, поддържането и развитието на структурата за успешно инвестиране чрез секюритизация на недвижими имоти /земеделски земи/;

2/ Разработване съвместно с ръководителите на съответните отдели правила за работа и критерии за покупка на земеделска земя;

3/ Разработване на схема за работа и взаимодействие с регионалните представители и областните координатори;

4/ Разработване на схема за териториалното разпределение на районите на действие на регионалните представители;

5/ Контролиране на цялостния процес на закупуване на земеделска земя и прехвърлянето на собствеността;

6/ Контролиране сключването на договори за наем и аренда на земеделска земя;

7/ Контролиране изпълнението на поставени задачи на регионалните представители и на служителите на Дружеството;

8/ Представителство на Дружеството пред трети лица и институции;

9/ Разпределяне на ежедневни задачи в Дружеството и контрол на изпълнението им;

10/ Разпореждане и извършване на насрещни проверки на сделки, при които има съмнения за коректността им;

11/ Прави предложения пред Съвета на директорите за налагане на наказания и материално стимулиране на служители на Дружеството, както и за налагане санкции на регионалните представители и областните кординатори;

12/ Отговаря за подбора и управлението на персонала на Дружеството;

13/ Предлага за одобрение промени в правилата за работа на Дружеството;

14/ Води преговори и подписва договори от името на Дружеството;

15/ Носи отговорност за информирането на Съвета на директорите по въпроси от дейността на Дружеството, както и информира Съвета на директорите на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ по въпроси, които го касаят.

Изпълнителен директор на „Елана пропърти мениджмънт” АД е Веселин Христов Петров. Веселин Петров е магистър по икономика, специалност„икономическа информатика”, лиценз за оценител, издаден от АП, има завършени множество курсове и следдипломни квалификации в областта на капиталовите пазари, инвестициите в недвижими имоти, дейността на Real estate investment trusts в Европа и САЩ и други. 

От 1992 г. до 2003 г. Веселин Петров е управител на ЕЛАНА АД клон Варна, в периода 2004-2005 е  Изпълнителен директор на ЕЛАНА Фонд мениджмънт АД, а от 2006 г. е Изпълнителен директор на ЕЛАНА Пропърти мениджмънт АД. От 2003 г. е член на СД на „Елана Холдинг” АД. В своя управленски стаж, Веселин Петров е натрупал значителен опит по изграждане, управление и оптимизиране на дейността на функционално действащи структури в национален мащаб, изпълняващи различни по характер дейности.

Функционалните задълженията на отдел „Покупка и управление на земя” включват:

1/ Контрол и управление на процеса на подбор и закупуване на земеделска земя  

2/ Разработване съвместно с Изпълнителния директор и Главния юрисконсулт на „Правила на ЕПМ във връзка с дейността на регионалните представители”;

3/ Разработване съвместно с Изпълнителния директор и Главния юрисконсулт на „Правила за дейността на ЕПМ във връзка с арендуването на земята”;

4/ Упражняване на ежемесечен контрол относно съответствието на параметрите между закупената земя и одобрените заявки в срок до 30-то число на следващия месец;

5/ Контролиране на регионалните представители във връзка с изпълнения на задълженията им съгласно правилата посочени в т.2 и т.3 от тази алинея;

6/ Извършване на непосредствени проверки и огледи на място на закупените земеделски земи;

7/ Създаване и поддръжка на база от агротехнически данни относно характеристиките на земята, наличие на арендатори и друга информация за районите, в които Дружеството купува земя;

8/ Изготвяне на ежемесечен анализ на обема на закупена земя спрямо заявената; 

9/ Създаване и актуализиране на база от данни за арендната/наемната дейност във връзка с притежаваната от „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ земя. Месечната актуализация на базата данни се извършва до 25-то число на следващия месец;

10/ Поддръжка на база данни от одобрените заявки за закупуване на земеделска земя по регионални представители;

11/ Пряко отговаря за сключване на договори за наем/аренда с потенциални наематели/арендатори.

Ръководител на отдел „Покупка и управление на земя” е Ивайло Георгиев Иванов. Ивайло Иванов е магистър по икономика, Специалност "Счетоводство и контрол" от ВТУ "Св.Св.Кирил и Методий” Велико Търново, финансов ревизор по специалност "Финансово – ревизионен контрол" от Стопанска академия “Д.А.Ценов”, град Свищов и бакалавър, икономист по търговска дейност в специалност “Икономика на търговията” от Стопанска академия “Д.А.Ценов”, град Свищов.

От август 1995 година до юни 2005  година Ивайло Иванов е служител в Министерство на земеделието и горите, като заема длъжностите  главен специалист и председател на Поземлена комисия в град Гулянци, област Плевен. От юли 2002 година до юни 2005 година е старши експерт – икономист в Областна служба за съвети в земеделието, град Плевен. В качеството си на служител на Министерство на земеделието и горите Ивайло Иванов е участвал пряко и натрупал сериозен  опит в процесите по управление на поземлените отношения в България, както и значителни познания относно интересите, нагласите,очакванията и проблемите на основните  участници в този процес: собственици, ползватели и държавни институции.

От началото на 2006 година Ивайло Иванов заема позицията оперативен мениджър и ръководител на отдел „Покупка и управление на земя” в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.
Функционалните задължения на отдел „Административно – правен” включват: 

1/ Контролът за правилното и законосъобразно изповядване на сделките по закупуване на земеделска земя от регионалните представители на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;
2/ Изготвянето на заповеди, договори, пълномощни и вътрешно - дружествени документи, регламентиращи дейността на отделните звена на Дружеството, регионалните представители и областните координатори на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ; 

3/ Подпомагането на Изпълнителния директор при представляване на Дружеството пред държавни, общински, съдебни и др. органи, регионалните представители, областните координатори и други физически и юридически лица, акционери в Дружеството и „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

4/ Контролирането на законосъобразността на документацията във връзка със сделките по закупуване на земя от регионалните представители и трети лица, действащи от името и за сметка на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

5/ Контролира действията на регионалните представители при изпълнение на задълженията им по реда на „Правила на ЕПМ във връзка с дейността на регионалните представители” и  „Правила за дейността на ЕПМ във връзка с арендуването на земята”;

6/ Прави предложения пред Изпълнителния директор за налагане на наказания на регионални представители при констатирани системни нарушения;

7/ Възлагането на процесуално представителство на Дружеството и „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ пред съответно компетентния съд във всички инстанции по въпроси от негов интерес;

8/  Даването на указания за управление на документооборота и поддържане архива на Дружеството и „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ; 

9/ Разпределянето и класифицирането на досиетата по сделките по области, общини и землища;

10/ Ежемесечното маркиране на закупените имоти по картите на възстановената собственост по землища;

11/ Изготвянето на списък и уведомяването на регионалните представители за липсващи документи по досиетата на отделните сделки и контрола за отстраняването на липсващите документи по досиетата от страна на съответните регионалните представители; 

12/ Изпращането на уведомителни писма до арендаторите/наемателите на земеделска земя собственост на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, във връзка с дължимите от тях ренти/наеми;

13/ Поддържането и актуализацията на Списък с регионалните представители, региони на действие, телефони, e-mail и адреси за кореспонденция към “Вътрешните правила на Елана пропърти мениджмънт АД във връзка с дейността на регионалните представители”;

14/ Следи за навременното внасяне на изискуемите допълнителни документи към тримесечните и годишни счетоводни отчети за КФН и БФБ АД. 

15/ Осигуряването на необходимите технически средства, канцеларски и други материали за дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и Дружеството.

Ръководител на отдела е Георги Стоянов Георгиев – Главен Юрисконсулт на дружеството. Георги Стоянов Георгиев (роден 1977 г.) е получил висшето си юридическо образование от СУ “Св. Климент Охридски” през 2001 година. От януари 2002 година до юли 2002 година Георгиев е съдебен кандидат в Софийски градски съд, а от януари 2003 година до септември 2003 година е юрист в Областна дирекция “Земеделие и гори”, град Сливен. Като юрист в ОД”Земеделие и гори” Георги Георгиев е придобил опит в процедурите по промяна на предназначението на земеделски земи, замяна на земеделски земи на граждани със земи на Държавен поземлен фонд /ДПФ/, отдаване под наем/аренда на земи от ДПФ на граждани. От октомври 2003 година до януари 2006 година изпълнява длъжността Главен юрисконсулт в „Геотехмин – консулт и инженеринг” ООД, град София и като такъв добива опит в реализацията на големи строителни проекти /Летище „София”, Софийско метро, различни обекти свързани с работата на „Елаците мед”АД, с. Мирково и другите дружества от групата „Геотехмин”, както и на „Юмикор мед” АД/. От януари месец Георги Георгиев изпълнява функциите на Главен юрисконсулт в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД и Ръководител на отдел „Административно – правен”. 

Експерт в отдела е Жасмина Георгиева Симеонова, родена 1966 година. Жасмина Симеонова завършва висшето си образование през 1996 г. и се дипломира като строителен инженер, специалност „Хидротехническо строителство” във „Висш институт по архитектура и строителство”, град София. От месец март 1999 година до октомври 2006 година Жасмина Симеонова работи в Областна администрация, град Добрич последователно като експерт, Началник отдел „Държавна собственост” и Директор на дирекция „Административен контрол, регионално развитие и държавна собственост”. В рамките на служебните си задължение Жасмина Симеонова е отговаряла за: организиране провеждането на търгове за продажба и отдаване под наем на недвижими имоти – държавна собственост, изготвяне заповеди и договори, упражняване на контрол по съставяне на актове за държавна собственост, издаване заповеди за деактуване, цялостно прилагане на закона ЗОСОИ/Лучников/ - издаване на временни удостоверения, оформяне документи по джиросването им, а впоследствие подготвяне документи по издаване на депозитарни разписки от Централен депозитар. Упражнявала е контрол по взети решения от Общинските съвети и евентуално изготвяне на становища до юристи за спирането им. Извършвала е проверки по депозирани жалби до Областен управител. Притежава лиценз № 5281/21.02.1997 г. на Агенцията за приватизация за оценка на недвижими имоти.

Функционалните задължения на отдел „Финансово - счетоводен” включват:

1/ Управлението и контрола на финансово – счетоводната отчетност на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и Дружеството; 

2/ Разработване, съвместно с Изпълнителния директор на правила за ежемесечната вътрешна финансова отчетност на регионалните представители и областните координатори;

3/ Контролиране на направените разходи по сделките, които са за сметка на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, чрез проверка на разходно – оправдателните документи;

4/ Контролиране и оптимизация на разходите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и Дружеството;

5/  Проверка на получените месечни отчети от регионалните представители на база на представените от тях документи;

6/ Контролира и изисква получаване на подписани от регионалните представители окончателни месечни отчети в срок до последно число на месеца, следващ отчетния;

7/ Проверка на извършените разходи от областните координатори във връзка с тяхната дейност и определяне на размера на дължимите им възнаграждения;

8/ Изготвяне и представяне в законоустановения срок на тримесечните и годишните счетоводни отчети на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ към КФН и БФБ;

9/ Следи за превод на сумите по одобрени заявки за закупуване на земя по банков път;

10/ Следи месечните салда на регионалните представители в установените лимити;

11/ Планиране на средствата, необходими за оперативната дейност на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и Дружеството;

12/ Кореспонденция с Националната агенция по приходите, търговски банки и други финансови институции във връзка с финансово - счетоводната отчетност на Дружеството и „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

13/ Организира воденето и съхранявато на архива по счетоводната отчетност;

14/ Упражняване на ежемесечен контрол на дейността по оценка на закупуваната земя, съгласно изискванията на ЗДСИЦ;

15/ Контролира регулярните преоценки на закупената земя към 30.06 и 31.12. всяка година;

Ръководител на отдел „Финансово – счетоводен” е Георги Лазаров Георгиев (роден 1978 година). Георги Георгиев е получил висшето си образование от Университет за национално и световно стопанство, град София през 2004 година по специалността „Стопанско управление и администрация”. От април 2004 г. до октомври 2005 година Георги Георгиев е счетоводител в „Елана Трейдинг” АД. От февруари 2006 година Георгиев е главен счетоводител в „Елана Пропърти Мениджмънт” АД.

Функционланите задължения на отдел „Вътрешен контрол” отговаря включват:

1/Управлението на цялостния процес по контрол на риска, свързан с паричните потоци при дейността на Дружеството и „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

2/ Контролиране действията на регионалните представители във връзка с изпълнение на задълженията им съгласно „Правила на ЕПМ във връзка с дейността на регионалните представители” и „Правила за дейността на ЕПМ във връзка с арендуването на земята”; 
3/ Извършването на непосредствени проверки на място на дейността на регионалните представители;

4/ Създаването и актуализирането на досиета на регионалните представители;

5/ Одобряването или отхвърлянето на нови регионални представители;

6/ Контролирането на дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и Дружеството във връзка със спазването на изискванията на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, Закона за публично предлагане на ценни книжа и подзаконовите актове по приложението им.
Ръководител на отдела е Венцислав Симеонов Панов, роден 1961 година. Венцислав Панов е магистър по специалността „Счетоводство и контрол” от „Висшия институт за народно стопанство”/ВИНС/, Варна. През 1998 година Панов придобива квалификация по специалността „Банков мениджмънт” в Стопанска академия „Д.А.Ценов”, град Свищов.

По време на своята професионална кариера от 1980 до 2000 година, Венцислав Панов работи в Министерството на вътрешните работи в Плевен и София, като преминава последователно от ниво оперативен работник и достига до ниво началник служба. Конкретния сектор, в който работи са икономически престъпления във финасово-кредитната система и контрол върху управлениета на паричните потоци. От август 2000 година до януари 2003 година работи като Заместник директор Икономическа и административна дейност в Енергостроймонтаж АД, град Плевен. От януари 2003 година до ноември 2003 година изпълнява функциите на Координатор сигурност в Плама, Плевен. От ноември 2003 година до август 2006 година работи в ЕМА ООД и ЕМА ТРАНС АД на длъжността Административен директор, като пряко отговаря за анализа и контрола на плащанията и вътрешно-финансовия контрол в дружествата. От септември 2006 година постъпва на работа в Елана пропърти мениджмънт АД, град София, като Ръководител на отдел „Вътрешен контрол”.

Процесът по закупуване на земя се извършва от над 60 регионални представители по места, които имат сключени договори за посредничество, по силата на които Възложители са едновременно „Елана пропърти мениджмънт”АД и „Елана фонд за земеделска земя”АДСИЦ. Сред регионалните представители на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ преобладават агенции за недвижими и имоти и фирми с предмет на дейност посредничество при покупко-продажби на недвижими имоти, както и много лица занимаващи се с обработката на земеделски земи. 

По силата на договор за извършване на дейности като обслужващо дружество от 15.12.2005 г., "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ възлага, а “Елана Пропърти Мениджмънт” АД се съгласява срещу заплащане на уговореното възнаграждение да предоставя на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ при условията и по реда, предвидени в договора:
· консултации и анализи относно управлението на инвестициите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, изразяващи се в:

- изготвяне на общ преглед на пазара на земеделски и други земи и гори и на инвестиционна стратегия на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, както и на мотивирани предложения за промени в инвестиционните цели и ограниченията в инвестиционната дейност и/или вида на недвижимите имоти за секюритизация, предвидени в устава, проспекта или другите вътрешни актове на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, когато такива промени се налагат или са целесъобразни с оглед на промени в действащата нормативна уредба, или в пазарните условия;

- изготвяне на мотивирани предложения за покупка от „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ на право на собственост и/или ограничени вещни права върху земеделски и други земи и гори, включително за начина на финансиране на придобиването, или продажба на  имотите притежавани от „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ;

- финансов и правен анализ на имоти, предложени за придобиване и организация на фактическото придобиване или продажба на недвижимите имоти;  

- проучване на състоянието на недвижимите имоти (земеделските и други земи и гори), които „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ притежава или възнамерява да придобие, с оглед състоянието и прогнозите за развитието на пазара на земеделските и други земи и гори  в страната, и изготвяне на мотивирани предложения за начина на управление и/или разпореждане с недвижимите имоти, включително за отдаването им под аренда или лизинг, или за продажбата им при определени условия;

- предложения относно инвестиране на свободните средства на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ.     

· поддръжка и управление на недвижимите имоти, придобити от „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, включително:

- маркетинг на недвижимите имоти;
- посредничество при сключването на договори за аренда, замяна и лизинг на недвижимите имоти и събиране съответно на   арендните плащания и лизинговите вноски;
- поддържане на имотите и инфраструктурата в тях, извършване на ремонти; 
- воденето и съхраняването на отчетност и кореспонденция във връзка с тези дейности.

Конкретните недвижими имоти, за които Дружеството възлага на обслужващото дружество да извършва горепосочените дейности, се определят с отделно споразумение.
· водене на счетоводната и друга отчетност, и кореспонденция на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, включително:

- съставяне на предвидените в законодателството финансови отчети;

- предоставяне на финансови консултации във връзка с дейността на  „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ и действащата нормативна уредба;

- консултиране при избор на одитор на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ.

· консултации и подготовка на документи свързани с финансиране дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, включително:

- консултиране относно избора на инвестиционен посредник при емитирането или на банка-заемодател; 
- подготвяне на  необходимата документация и други материали във връзка с емитирането на ценни книжа, съответно подготвяне на необходимата кредитна документация за сключване на договор за заем с банка;

- водене и съхраняването на отчетност и кореспонденция във връзка с тези дейности.

· извършване на други дейности, необходими за нормалното функциониране на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. 

Договорът е сключен за срока на дейност на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ.

“Елана Пропърти Мениджмънт” АД има право на годишно възнаграждение в размер на 2 % от средната стойност на активите на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ, като същото се заплаща на четири вноски за съответното тримесечие, както и на допълнително годишно възнаграждение, в размер на 15% от печалбата на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ преди облагането й с данъци. 

Договорът се прекратява с изтичане на уговорения срок; по взаимно съгласие на страните, изразено писмено; с предизвестие за разваляне на Договора от изправната страна, при условие, че насрещната страна не е изпълнила някое от задълженията си по договора и това неизпълнение не е отстранено или вредите от него не са поправени в дадения от изправната страна с оглед на обстоятелствата разумен срок от уведомлението й до насрещната страна за неизпълнението.

При прекратяване на договора с обслужващото дружество то ще бъде своевременно заменено с друго обслужващо дружество.

Към момента на изготвянето на този документ, "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ не е сключвало други договори за извършване на дейности като обслужващо дружество и не е заменяло “Елана Пропърти Мениджмънт” АД като обслужващо дружество.

11.3.3. Други партньори

Оценители на недвижимите имоти на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ 

До този момент Дружеството има сключени 3 договора с експерт - оценители, които съгласно закона следва да оценяват придобитите от него недвижими имоти. 

Двама от оценителите - „ИВЕЛА ИНВЕСТ” ЕООД, със седалище и адрес на управление град Плевен, ул. ”Васил Априлов” № 48, регистрирано с Решение на фирмено отделение на Плевенски окръжен съд по дело №128/2006 год., БУЛСТАТ 114661817 и „ХИТПРЕС” ООД, със седалище и адрес на управление: град София, пл.”Райко Даскалов” № 1, вх.Б, ет.2, ап.18, регистрирано с Решение на фирмено отделение на Софийски градски съд по дело №13305/2004 год., БУЛСТАТ 131342985, са ангажирани с изготвянето на текущите оценки при закупуването на отделните имоти, както и с годишната преоценка на закупените до момента имоти. Третият независим експерт – оценител, с който е сключен договор е Colliers International, който е ангажиран за оценката към декември 2006 г. на придобитите земи в местността „Камбаните”, край София. 

Одитор 

Общото събрание на акционерите избра за одитор на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ - Делойт Одит ООД, със седалище и адрес на управление: гр. София, бул. „Ал. Стамболийски” №55, вписано в СГС по ф. дело № 10 638/1996 г., Булстат 121145199, представлявано от Борислав Стратев – Управител.

Директор за връзки с инвеститорите

В изпълнение на разпоредбите на чл.116г от ЗППЦК Съветът на директорите на "Елана фонд за земеделска земя" АДСИЦ е назначил по трудов договор Директор за връзки с инвеститорите, който има подходяща квалификация и опит за осъществяване на своите задължения, не е член на управителен и контролен орган или прокурист на публично дружество и отговаря на всички останали изисквания на ЗППЦК към директорите за връзки с инвеститорите на публични дружества. Съгласно чл. 116г от Закона за публично предлагане на ценни книжа,  основната функция на Директора за връзки с инвеститорите е осъществяването на ефективна връзка между Съвета на директорите на Фондa, от една страна, и неговите акционери и инвеститорите, от друга страна. По-конкретно, Директорът за връзки с инвеститорите отговаря за: (а) предоставянето на информация за финансово - икономическото състояние на Дружеството, за общи събрания и всяка друга информация, на която съгласно закона акционерите и инвеститорите имат право в това им качество; (б) изпращането на отчетите и уведомленията до Комисията по финансов надзор, до “Българска фондова борса – София” АД и до Централния депозитар; (в) воденето и съхранението на протоколите от заседанията на Съвета на директорите.
Банка-довереник 

Съгласно сключен на 20.08.2007 г. договор между „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ и „ИНВЕСТБАНК” АД, същата се съгласява съгласно и при условията на Закона за публично предлагане на ценни книжа (ЗППЦК), да изпълнява функциите на довереник на облигационерите, записали емисия от облигации, издавана от „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ (емитента) съгласно решение на Съвета на директорите  на емитента, отразено в Протокол от  26.07.2007 г. срещу задължението на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ да заплати на „ИНВЕСТБАНК” АД месечно възнаграждение в размер на 700 лв., уговорено с настоящия Договор.

Седалище и адрес на управление на банката-довереник по настоящата емисия облигации „ИНВЕСТБАНК” АД: гр. София, бул. “България” № 83А

„ИНВЕСТБАНК” АД е вписана в търговския регистър при Софийски градски съд по партида №21604, том 261, стр.130, по фирмено дело № 23891/ 1994 г.  Булстат: 831 663 282.

12. Акционери със значително участие 

12.1.
Данни за акционерите, притежаващи над 5 на сто от акциите с право на глас:

Към 30 септември 2007 г. акционерният капитал на “Елана Фонд за Земеделска земя” АДСИЦ заедно с премии от емисии е в размер на 73 177 404.40 /седемдесет и три милиона сто седемдесет и седем хиляди четиристотин и четири и 0.40/ лева, а броят акции е 59 715 885 /петдесет и девет милиона седемстотин и петнадесет хиляди осемстотин петдесет и пет/. Акционери във Дружеството са повече от 1 000 физически и юридически лица, между които значителен обем акции притежават големи български и чуждестранни институционални инвеститори /вж. приложената по-долу таблица/.

	Разпределение на акционерния капитал на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ
	% от капитала



	QVT
	31.40%

	Allianz/различните дружества от групата Allianz/
	16.20%

	Morgan Stanley and Co.
	10.70%

	New Europe Capital SRL
	5.10%

	RAIFFEISEN ZENTRALBANK OSTERREICH AG
	5.00%

	Други
	31.60%
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Уставът на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ не предвижда ограничения върху прехвърлянето на ценни книжа, върху правата на глас на отделните акционери, както и не предвижда специални контролни права за отделни акционери. На Дружеството не са му известни споразумения между акционерите, които могат да доведат до ограничения в прехвърлянето на акции или правото на глас.

12.2. Данни за лицето/лицата, които упражняват контрол върху емитента пряко или непряко 

12.2.1. За физическите лица - трите имена, брой акции с право на глас и техния дял от гласовете в общото събрание на емитента и начин на контрол върху него

По смисъла на § 1, т. 13 от Закона за публично предлагане на ценни книжа, едно лице ще упражнява пряко или непряко контрол върху Дружеството, когато това лице, пряко или непряко: (а) притежава над 50 на сто от гласовете в общото събрание на акционерите; или (б) може да определя повече от половината от членовете на неговия Съвет на директорите; или може по друг начин да упражнява решаващо влияние върху вземането на решения във връзка с дейността на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. 

Към настоящия момент няма акционери, които да упражняват контрол върху Дружеството в горепосочения смисъл.

На „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ не му е известно наличието на договорености относно последваща промяна в контрола на Дружеството.
12.2.2. за юридическите лица - наименование, седалище и адрес на управление, брой акции с право на глас и техния дял от гласовете в общото събрание на емитента и начин на контрол върху него.

Няма юридически лица, които упражняват контрол върху Емитента по смисъла на § 1,т. 13 от Допълнителните разпоредби на ЗППЦК.  

12.3.
Описание на всякакви договорености, известни на емитента, действието на които може на някоя следваща дата да доведе до промяна на контрола на емитента.

На „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ не му е известно наличието на договорености относно последваща промяна в контрола на Дружеството.

13. Финансова информация, отнасяща се до активите и задълженията на емитента, финансовото му състояние, печалби и загуби 

13.1.
Историческа финансова информация

Историческата информация в настоящия документ е съгласно данни от годишните одитирани финансови отчети на Дружеството към 31.12.2005 г. и 31.12.2006 г., междинните неодитирани към 30.09.2006 г. и 30.09.2007 г., изготвени съгласно МСФО, заедно с одиторските доклади и счетоводната политика, приета от Дружеството, са представени в КФН .
13.2.
Финансови отчети

Годишните одитирани финансови отчети на Дружеството към 31.12.2005 г. и 31.12.2006 г., междинните неодитирани към 30.09.2006 г. и 30.09.2007 г., изготвени съгласно МСФО, заедно с одиторския доклад и счетоводната политика, приета от Дружеството, са представени в КФН. 

Дружеството не притежава дялови участия в дъщерни компании и не изготвя консолидирани финансови отчети. 

13.3.
Одитирана историческа годишна финансова информация

13.3.1. Историческата финансова информация, приложена към Регистрационния документ, е одитирана. 

13.3.2
Индикация за друга информация в документа за регистрация, която е била одитирана от одиторите

Не се съдържа информация в настоящия документ различна от използваната в историческа такава на база одитирани годишни финансови отчети. 

13.3.3. Когато финансовите данни в регистрационния документ не са взети от одитираните финансови отчети на емитента, да се посочи източника на данните и това, че данните не са одитирани.

Историческата финансова информация за междинни периоди в настоящия документ е от неодитирани междинни финансови отчети на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ към 30.09.2006 г. и 30.09.2007 г. Същите са внесени в Комисията за финансов надзор с оглед спазване на разпоредбите на Наредба №2 на КФН за проспектите при публично предлагане на ценни книжа и допускане до търговия на регулиран пазар на ценни книжа и за разкриването на информация от публичните дружества и другите емитенти на ценни книжа (ДВ, бр. 90 от 2003г., изм. ДВ. Бр. 82 от 12.10.2007 г.) за представяне на периодична информация и предвид изискванията на чл. 100н-100о от ЗППЦК. 
13.4.
Откога е последната финансова информация

Датата, към която е взета последната финансова информация, е датата на изготвения от дружеството неодитиран междинен финансов отчет към 30.09.2007 г.

13.5.
Междинна и друга финансова информация

13.5.1. В настоящия документ е включена междинна финансова информация от деветмесечието на 2006 г. и 2007 г. на база изготвените неодтирани финансови отчети към 30.09.2006 г. и 30.09.2007 г. 


13.5.2. Използваните сравнителни данни от междинни неодитирани финансови отчети към 30.09.2006 г. и 30.09.2007 г. са включени с цел проследяване изменението на основните финансови показатели. 

13.5.3. Отчети за управлението по чл. 33, ал. 1 от Закона за счетоводството

Отчетите за управлението по чл. 33, ал. 1 от Закона за счетоводството за 2005 г. и 2006 г. са внесени в Комисията за финансов надзор като част от годишните финансови отчети за съответните години. 

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

Одиторските доклади на Дружеството за 2005 г. и 2006 г. са приложени към внесените в КФН годишни одитирани финансови отчети за съответните години.
Горепосочените финансови отчети са достъпни в електронен вариант на сайтa на Комисията за финансов надзор - www.fsc.bg, на сайта на Българска Фондова Борса – www.bse-sofia.bg, в офиса на емитента гр. София, бул. „България” №49, бизнес център Витоша, ет. 6 и електронния адрес на „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ http://www.elana.net/elarg/. 
13.6.
Правни и арбитражни производства

Няма висящи съдебни административни или арбитражни производства, както и решения или искане за прекратяване и обявяване в ликвидация на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ. 

13.7.
Значителна промяна във финансовата или търговска позиция на емитента

От датата, към която е съставен последния междинен финансов отчет до датата на изготвянето на Регистрационния документ не са настъпили съществени промени във финансовото и търговското състояние на емитента.

14. Допълнителна информация 

14.1.
Акционерен капитал

Долупосочените данни за акционерния капитал на Дружеството са актуални към датата на настоящия документ.

Размер на акционерния (основния) капитал .........................  59 715 885 лв.

Номинална стойност на акция ............................................. 1 лв.

Емитирани и изцяло изплатени акции .................................. 59 715 885 броя

Акционери във Дружеството са повече от 1 000 физически и юридически лица, между които значителен обем акции притежават големи български и чуждестранни институционални инвеститори /вж. приложената по-долу таблица/.

	Разпределение на акционерния капитал на Елана фонд за земеделска земя АДСИЦ
	% от капитала



	QVT
	31.40%

	Allianz/различните дружества от групата Allianz/
	16.20%

	Morgan Stanley and Co.
	10.70%

	New Europe Capital SRL
	5.10%

	RAIFFEISEN ZENTRALBANK OSTERREICH AG
	5.00%

	Други
	31.60%


14.2.
Учредителен договор и устав

„Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ е учредено на Учредително събрание, проведено на 14.03.2005 г., вписано е в търговския регистър през месец април 2005 г. и с Решение № 370- ДСИЦ от 01.06.2005 г. Комисията за финансов надзор му издава лиценз за извършване на дейност като дружество със специална инвестиционна цел. На Учредителното събрание е приет Устава на Дружеството, записан е неговият капитал, избран е Съвет на директорите и е взето решение за първоначалното увеличение на капитала, акциите от което са предмет на първично публично предлагане (подписка).

Права и ограничения на класовете акции на Дружеството

Съгласно чл. 13 от Устава, Дружеството издава само безналични свободнопрехвърляеми акции, за които чл. 185, ал. 2, изречение второ от Търговския закон не се прилага. Безналичните акции се водят в регистъра на Централния депозитар по сметки на акционерите. Издаването и разпореждането (прехвърлянето) с безналичните акции се извършва с регистрация в Централния депозитар. 

Акциите с еднакви права образуват отделен клас. Ограничаване правата на отделни акционери от един и същи клас не е допустимо.

Дружеството издава обикновени акции, всяка от които дава право на един глас в Общото събрание, както и право на дивидент и на ликвидационен дял, съразмерно с номиналната стойност на акцията. Всички обикновени акции са от един клас. Емитираните към момента акции, както и акциите, които ще бъдат емитирани при  евентуални бъдещи увеличения на капитала, са обикновени акции.

След задължителното първоначално увеличаване на капитала Дружеството може да издава по реда на чл. 15 от Устава привилегировани акции,  които могат да дават различни права (съответно да формират различни класове акции): допълнителен или гарантиран дивидент, допълнителен или гарантиран ликвидационен дял, привилегия за обратно изкупуване. Привилегированите акции може да са без право на глас. 

Право на дивидент
Дружеството разпределя дивиденти по решение на Общото събрание при условията и реда, предвидени в Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, Закона за публично предлагане на ценни книжа, Търговския закон и глава десета от Устава. Авансовото разпределяне на дивиденти е забранено. 

Съгласно Закона за дружествата със специална инвестиционна цел и Устава, Дружеството е длъжно да разпредели като дивидент най-малко 90 на сто от печалбата си за съответната финансова година. Съгласно чл. 64, ал. 5 от Устава, Дружеството е длъжен да изплати дивидентите на акционерите в срок 3 (три) месеца от  провеждане на общото събрание, на което е взето решение за разпределение на печалбата на Дружеството.

Право да получат дивидент имат лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар като акционери на 14-тия ден след датата на Общото събрание, на което е приет годишния финансов отчет и е прието решение за разпределяне на печалбата. Акционерите, които имат право да получат дивидент, могат да упражнят това право до изтичане на общия 5-годишен давностен срок, след което правото се погасява и неполучените дивиденти остават у Дружеството. 

Всяка обикновена акция дава право на дивидент, съразмерно с номиналната й стойност. Размерът на гарантирания и допълнителния дивидент по привилегированите акции (ако такива бъдат издадени от Дружеството съгласно чл. 15 от Устава), както и условията и реда за упражняване на правата по привилегированите акции, се определят с конкретното решение за увеличаване на капитала на Дружеството чрез издаване на такива привилегировани акции. Дивидентът по привилегированите акции с право на гарантиран или допълнителен дивидент се изплаща за всяка година с предимство преди дивидента по останалите акции. Когато поради липса на печалба или по други причини дивидентът за дадена година не бъде заплатен, той се заплаща при разпределянето на печалбата за следващата година заедно с дължимия за нея дивидент. Когато поради липса на печалба и за следващата година или по други причини, дивидентът за двете поредни години не бъде изплатен в пълен размер, привилегированите акции без право на глас придобиват право на глас до изплащане на забавените дивиденти и се включват при определяне на кворума и мнозинствата за провеждане и вземане на решения от Общото събрание на акционерите на Дружеството. 

Право на глас
Всяка обикновена акция, както и всяка привилегирована акция, която е издадена с право на глас, дава едно право на глас в Общото събрание на акционерите на Дружеството. Правото на глас се упражнява от лицата, вписани в регистъра на Централния депозитар като акционери 14 дни преди датата на общото събрание. 

Когато предложението за решение засяга правата на акционери от един клас, гласуването става по класове, като изискванията за кворум и мнозинство се прилага за всеки клас поотделно.

Право на ликвидационен дял

Всяка обикновена акция дава право на ликвидационен дял, съразмерно с номиналната й стойност.

Дружеството може да издава привилегировани акции, даващи право на гарантиран или допълнителен ликвидационен дял. Това право е условно - то възниква и може да бъде упражнено само в случай, че (и доколкото) при ликвидацията на Дружеството след удовлетворяването на претенциите на всички кредитори е останало имущество за разпределяне между акционерите и до размера на това имущество. Размерът на гарантирания и допълнителния ликвидационен дял, както и условията и реда за упражняване на правата по тези привилегировани акции, се определят с конкретното решение за увеличаване на капитала на Дружеството чрез издаване на такива привилегировани акции. 

 Свикване на общо събрание на акционерите. Участие на акционерите  в събранието 

Съгласно чл. 115, ал. 1, изречение второ от Закона за публично предлагане на ценни книжа, редовното (годишно) общо събрание на акционерите трябва да бъде проведено до края на първото полугодие след приключване на отчетната година. Извънредно общо събрание на акционерите може да бъде свикано по всяко време. В останалата си част условията и реда за свикване, както и за участие на акционерите в редовно и извънредно общо събрание са едни и същи. 

Общото събрание на акционерите се свиква от Съвета на директорите. Общото събрание може да се свика и по искане на акционери, притежаващи най-малко 5 на сто от капитала на Дружеството по реда и при условията на чл. 223, ал. 1 и 2 от Търговския закон или на чл. 118 от Закона за публично предлагане на ценни книжа.

Свикването се извършва чрез покана, с минималното съдържание по чл. 223, ал. 4 от Търговския закон. Акционери, притежаващи поне от 3 месеца акции, представляващи най-малко 5 на сто от капитала на Дружеството, могат да поискат допълване на обявения в поканата дневен ред по реда и при условията на чл. 223а от Търговския закон. Поканата се обнародва в "Държавен вестник" и в един централен ежедневник. Времето от обнародването на поканата до датата на Общото събрание не може да бъде по-малко от 30 дни. Поканата се изпраща в КФН, в Централния депозитар и на регулирания пазар, на който се търгуват акциите на Дружеството, най-малко 45 дни преди провеждане на събранието.

Общото събрание включва акционерите с право на глас. Правото на глас се упражнява от лицата, вписани като акционери в регистрите на Централния депозитар 14 дни преди датата на Общото събрание. Те участвуват в Общото събрание лично или чрез представител, упълномощен с изрично нотариално заверено пълномощно по чл. 116, ал. 1 от Закона за публично предлагане на ценни книжа. Членовете на Съвета на директорите не могат да представляват акционер. 

Акционерите с привилегировани акции без право на глас, както и членовете на Съвета на директорите, когато не са акционери, вземат участие в работата на Общото събрание без право на глас. 

Разпоредби в Устава, които затрудняват смяната на лицата, упражняващи контрол върху „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ

Разпоредбата на чл. 37, ал. 2 във вр. чл. 31, ал. 1, т. 4 от Устава предвижда по-голямо от законоустановеното мнозинство за избор и освобождаване на членовете на Съвета на директорите. Съгласно чл. 230 от Търговския закон за избор и освобождаване на членове на Съвета на директорите е достатъчно обикновено мнозинство от представените акции, а уставът на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ изисква мнозинство от ¾ от представените акции.

Разпоредби в Устава относно промени в капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ

Уставът на Дружеството не съдържа разпоредби относно промени в капитала, които са по-рестриктивни от условията, предвидени в закона.

Съгласно чл. 37, ал. 2, във връзка с чл. 31, ал. 1, т. 3 от устава за приемане на решение за увеличаване или намаляване на капитала на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ се изисква мнозинство от ¾ от представените на Общото събрание акции с право на глас.

Съгласно закона и устава капиталът се увеличава чрез издаване на нови акции или чрез превръщане в акции на облигации, които са издадени като конвертируеми. Не е допустимо увеличаване на капитала чрез увеличаване на номиналната стойност на вече издадените акции; чрез превръщане в акции на облигации, които не са издадени като конвертируеми; срещу непарична вноска по чл. 193 от Търговския закон; под условие по чл. 195 от Търговския закон (с изключение на случаите на превръщане в акции на конвертируеми облигации); чрез превръщане на печалбата в капитал по чл. 197 от Търговския закон. 

Решение за увеличаване на капитала се приема от Общото събрание. На основание чл. 196, ал. 1 и чл. 204, ал. 3 от Търговския закон и съгласно чл. 43 и 44 от Устава на Дружеството, Съветът на директорите е овластен в срок до 5 години от вписване на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ в търговския регистър на съда да приема решения за увеличаване на капитала до 120 000 000 лева чрез издаване на нови акции, както и за издаване на облигации (вкл. конвертируеми) при общ размер на облигационния заем до 60 000 000 лева. 

При увеличаване на капитала чрез издаване на нови акции, с изключение на задължителното първоначално увеличаване на капитала, всеки акционер има право да придобие част от новите акции, пропорционално на дела му в капитала преди увеличението. Това право не може да бъде ограничено или отнето по реда на чл. 194, ал. 4 и чл. 196, ал. 3 от Търговския закон. При увеличаване на капитала чрез издаване на нови акции се издават права по смисъла на §1, т. 3 от  Закона за публично предлагане на ценни книжа, като срещу всяка съществуваща акция се издава едно право. Съотношението между издаваните права и една нова акция се определя в решението за увеличаване на капитала.  

Капиталът на Дружеството може да бъде намаляван при обезсилване на обратно изкупените акции, издадени с привилегия за обратно изкупуване. Дружеството може да издава такива акции съгласно чл. 15 и 16 от Устава. Капиталът не може да бъде намаляван чрез принудително изкупуване на акции или чрез обратно изкупуване по чл. 111, ал. 5 от Закона за публично предлагане на ценни книжа.

Основания за прекратяване на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ 

Дружеството е учреден за срок от 7 години. Съществуването на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ може да бъде продължено с решение на Общото събрание на акционерите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ, прието преди изтичането на срока по ал. 1, с мнозинство от 3/4 от представения на събранието капитал.

Съгласно чл. 31, ал. 1 и § 1 от Устава и чл. 252 от Търговския закон, Дружеството се прекратява: по решение на общото събрание; при обявяването му в несъстоятелност; както и с решение на съда по регистрацията по иск на прокурора, ако: Дружеството преследва забранени от закона цели; чистата стойност на имуществото на Дружеството по чл. 247а, ал. 2 от Търговския закон спадне под размера на вписания капитал и в срок една година общото събрание не вземе решение за намаляване на капитала, за преобразуване или прекратяване; в продължение на 6 месеца броят на членовете на Съвета на директорите на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ е по-малък от предвидения в закона минимум (3 лица). За прекратяването на „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ се изисква разрешение от Комисията по финансов надзор, а лицата, избрани за ликвидатори или синдици се одобряват от Комисията.

15. Кратко описание на всеки съществен договор, различен от договорите, сключени по повод неговата обичайна дейност, по който емитентът или член на групата е страна

Няма съществени договори, сключени извън обичайната дейност на Дружеството и които могат да доведат до задължения или права на член от икономическата група, съществени за способността на групата да изпълнява задълженията си към притежателите на облигации от настоящата емисия по отношение на издадените ценни 
16. Конфликт на интереси 

Никой от посочените в този документ експерти или консултанти не притежава значителен брой акции от Дружеството, съответно няма значителен пряк или непряк икономически интерес в Дружеството и/или възнаграждението му зависи от успеха на публичното предлагане, за което е изготвен този документ.

17. Приложения към регистрационния документ

Долупосочените копия на документи са приложени като неразделна част и от датата на публикуване на Проспекта ще бъдат предоставени за преглед в работното време на дружеството на адрес – гр. София, бул. България №49, Бизнес център "Витоша", ет.5
1. устав на дружеството;

2. междинният финансов отчет към 30.09.2007 г. е внесен в Комисията за Финансов Надзор съгласно изискванията на 100н-100о от ЗППЦК;

3. проспект;

4. декларации по чл. 81, ал. 5 от ЗППЦК.
18. Информация за мястото, времето и начина, по който може да бъде получена допълнителна информация, включително адрес, телефон, работно време и лице за контакти

Допълнителна информация за „Елана Фонд за земеделска земя” АДСИЦ може да се получи всеки работен ден от 9,00 ч. до 17,00 ч. на следните адрес:
· “Елана фонд за земеделска земя” AДСИЦ, гр. София, бул. България №49, Бизнес център "Витоща", ет.5, тел. +359 (2) 81 000 86, работно време от 9.00 до 17.00; лице за контакти: Георги Георгиев - Директор за връзки с инвеститорите 
· ИП “Елана Трейдинг” AД - гр. София, бул. България № 49, тел: +359 (2) 81 000 56; лице за контакти: Мирослав Стоянов.

Изготвили Регистрационния документ:

	___________________

Мирослав Стоянов

Директор „Инвестиционно банкиране”
	__________________

Георги Стоянов Георгиев

Директор за връзки с инвеститорите


Долуподписаните лица, в качеството си на представляващи инвестиционен посредник „Елана Трейдинг” АД и „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ с подписите си, положени на 07.01.2008 г., декларират, че Регистрационния документ отговаря на изискванията на закона.

За „Елана фонд за земеделска земя” АДСИЦ:

____________________

         Георги Личев
Изпълнителен директор
За ИП „Елана Трейдинг” АД:

	____________________

Георги Личев

Изпълнителен директор


	_____________________

Радослава Масларска
Изпълнителен директор
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