
ПРОСПЕКТ

“Холдинг Варна” АД

РЕГИСТРАЦИОНЕН ДОКУМЕНТ

Част ІІ от Проспекта за първично публично предлагане на акции от увеличението на
капитала

Настоящият Регистрационен документ съдържа цялата информация за “Холдинг
Варна” АД, необходима за вземане на решение за инвестиране в емитираните от
Дружеството акции, включително основните рискове, свързани с Дружеството и
дейността му. В интерес на инвеститорите е да се запознаят с Регистрационния
документ, както и с Документа за предлаганите ценни книжа на “Холдинг Варна”
АД (Част ІІІ от Проспекта), преди да вземат инвестиционно решение.

________________________________

Комисията за финансов надзор е потвърдила Проспекта за предлаганите ценни
книжа, включващ този Регистрационен документ, Резюме на Дружеството и
Документ за предлаганите ценни книжа с решение № -  от   г., което не е
препоръка за инвестиране в предлаганите ценни книжа. Комисията за финансов
надзор не носи отговорност за верността и пълнотата на съдържащите се в
документа данни.

________________________________

Членовете на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД, отговарят солидарно за
вредите, причинени от неверни, заблуждаващи или непълни данни в Регистрационния
документ. Съставителите на годишните финансови отчети на Дружеството
отговарят солидарно с лицата по предходното изречение за вреди, причинени от
неверни, заблуждаващи или непълни данни във финансовите отчети на
Дружеството, а одиторите – за вредите, причинени от одитираните от тях
финансови отчети.

 25 август 2008 г.
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Проспектът за публично предлагане на обикновените акции на  “Холдинг
Варна” АД се състои от 3 документа: (І) Резюме на проспекта; (ІІ) Регистрационен
документ; и (ІІІ) Документ за предлаганите ценни книжа.

Регистрационният документ съдържа съществената за взимането на
инвестиционно решение информация за Дружеството, а Документа/ите за
предлаганите ценни книжа – информация за публично предлаганите обикновени
акции.

ИНВЕСТИТОРИТЕ МОГАТ ДА ПОЛУЧАТ И ДА СЕ ЗАПОЗНАЯТ С
ПРОСПЕКТА, КАКТО И ДА ПОЛУЧАТ ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ ПО
НЕГО В ОФИСИТЕ НА:
 ЕМИТЕНТА: „Холдинг Варна” АД

гр. Варна 9000, ул."Проф.Марин Дринов"

№32А Тел.(+359 52) 603476

факс:(+359 52) 603474

e-mail: office@holdingvarna.com

 ВОДЕЩ МЕНИДЖЪР: „УниКредит Булбанк” АД
Гр. София 1000, пл. “Света Неделя” №7,

Тел. (+359 2) 923 2750

Факс: (+359 2) 923 2073

e-mail: Origination@unicreditgroup.bg

 КО-МЕНИДЖЪР: „Централна кооперативна банка” АД

Гр. София, ул. “Г.С.Раковски” 103

Тел. (+359 2) 9327128, от 9.00 – 17.30

e-mail: zdravko.vasilev@ccbank.bg

Здравко Василев

Инвеститорите могат да се запознаят с Проспекта и на “Българска
фондова борса – София” АД.

Инвестирането в ценни книжа е свързано с определени рискове.
Виж частта “Рискови фактори” (глава II, т. 2 от Регистрационния
документ /на стр. 21 и сл./, съдържаща основните специфични за
дейността на Дружеството и предлаганите ценни книжа рискове.

Най-често използвани съкращения:

“Емитентът”, “Дружеството” или “Холдингът” – “Холдинг Варна” АД
“КФН“ или “Комисията“ – Комисия за финансов надзор

“БФБ“ или “Борсата“ – “Българска фондова борса – София” АД
“ЗППЦК” – “Закон за публичното предлагане на ценни книжа“

ЦД – “Централен депозитар” АД
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І. ДАННИ ЗА ЧЛЕНОВЕТЕ НА УПРАВИТЕЛНИТЕ И НА
КОНТРОЛНИТЕ ОРГАНИ НА ЕМИТЕНТА, ПРОКУРИСТИТЕ,
КОНСУЛТАНТИТЕ И ОДИТОРИТЕ. ОТГОВОРНОСТ ЗА
ИЗГОТВЯНЕ НА ПРОСПЕКТА

I.1. Име и функции на членовете на управителния и на
контролния орган и прокуристите

“Холдинг Варна” АД е с двустепенна система на управление - Надзорен съвет, избран от
Общото събрание на акционерите и Управителен съвет, избиран от Надзорния съвет. В
състава на Надзорния и Управителния съвет към настоящия момент участват следните
лица:

Членове на Надзорния съвет на “Холдинг Варна” АД:

 Светлана Петрова Стефанова                        Председател на Надзорния съвет

 Анна Манолова Недялкова                              Член на Надзорния съвет

 “Абас” ЕООД, гр. София, ул. “Иван Вазов” № 17,представлявано от
Христо Петков Чоевски                                     Член на Надзорния съвет

Членове на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД:

 Таня Петкова Парушева      Председател на УС и Изпълнителен директор

 Милчо Петков Близнаков                     Член на УС и Изпълнителен директор

 Златимир Бориславов Жечев    Член на Управителния съвет

Дружеството се представлява само заедно от двамата изпълнителни директори Милчо
Петков Близнаков и Таня Петкова Парушева.

Към датата на изготвяне на настоящия Документ Управителният съвет на “Холдинг
Варна” АД не е упълномощил прокурист или друг търговски пълномощник.

I.2. Име, съответно наименование, седалище и адрес на
управление на основните банки, инвестиционни посредници и
правни консултанти, с които Емитентът има трайни отношения

Основните банки, финансовите институции и инвестиционни посредници, с които
“Холдинг Варна” АД има трайни отношения са:



“Холдинг Варна” АД                                                      Част ІІ   Регистрационен документ
—————————————————————————————————————————

————————————————————————— 6

Наименование на банката Седалище Адрес на управление

“Централна кооперативна банка” АД гр. София ул. “Г.С.Раковски” № 103
ТБ “Алианц България” АД гр. София бул. “Мария Луиза” № 79
SG ”Експресбанк” АД гр. Варна бул. “Владислав Варненчик” № 92
ТБ “Уникредит Булбанк” АД гр. София пл. “Св. Неделя” № 7

Във връзка с предлагането, дружеството е сключило договор с УниКредит
Булбанк, със седалище гр. София и адрес на управление пл. “Света Неделя” № 7, в
качеството й на Водещ мениджър по предлагането и
“Централна кооперативна банка” АД със седалище гр. София и адрес на управление ул.
“Г.С.Раковски” № 103, в качеството й на Ко-мениджър по предлагането.

 Инвестиционният посредник, с който Дружеството има трайни отношения, е
“Централна кооперативна банка ” АД, със седалище гр. София и адрес на управление
ул. " Г.С.Раковски " № 103.

Правното обслужване на Дружеството се осъществява от Златимир Бориславов
Жечев – адвокат към Варненска адвокатска колегия, адрес: гр. Варна, ул. “Александър
Дякович” №45, ет. 5. Дружеството не е използвало правни консултанти по настоящата
емисия обикновени акции, включително и за изготвянето на Проспекта.

I.3. Одитори
Одиторите на “Холдинг Варна” АД, заверили годишните финансови отчети за 2005 г. са:

 Ганка Георгиева Дочева, адрес: гр. Варна, ул. ”Цимерман”, № 56,
рег.№339/1996г.

      Лицето членува в следните професионални органи:
Институт на дипломираните експерт-счетоводители в България (ИДЕС). Ганка
Георгиева Дочева има рег.№311 в списъка на дипломираните експерт-счетоводители,
регистрирани одитори, членове на ИДЕС.

 Светослав Петров Станиславов, адрес: гр. Варна, ул. ”Цимерман”, № 56, рег.
№399/1997г.

      Лицето членува в следните професионални органи:
Институт на дипломираните експерт-счетоводители в България (ИДЕС). Светослав
Петров Станиславов има рег.№369 в списъка на дипломираните експерт-
счетоводители, регистрирани одитори, членове на ИДЕС.

Годишните финансови отчети на “Холдинг Варна” АД за 2006 г. и 2007 г. са заверени от
компанията:

 “Грант Торнтон” ООД с лиценз № 0321/1999 г., чрез регистрирания одитор
Марий Апостолов. Седалище и адрес на управление на дружеството е гр. София,
ул. “Уилям Гладстон”, № 54, ет. 3.
Дружеството членува в следните професионални органи:

Институт на дипломираните експерт-счетоводители в България (ИДЕС). “Грант Торнтон”
ООД има рег.№32 в списъка на регистрираните одиторски предприятия на ИДЕС.
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I.4. Отговорни лица

Лица, отговорни за изготвянето на Проспекта:

Милчо Петков Близнаков – Изпълнителен Директор на “Холдинг Варна” АД;

Таня Петкова Парушева – Изпълнителен Директор на “Холдинг Варна” АД;

Здравко Йосифов Василев – специалист в дирекция “Инвестиционно банкиране” при
“Централна кооперативна банка” АД.

С подписа си на последната страница на настоящия Регистрационен документ
горепосочените лица декларират, че:

(1) при изготвянето на този документ  са положили необходимата грижа за
неговото съответствие с изискванията на закона;

(2) са положили всички разумни грижи да се уверят, че информацията,
съдържаща се в документа за регистрация, доколкото им е известно, отговаря на
фактите и не съдържа пропуск, който е вероятно да засегне нейния смисъл.

С подписите си върху Декларацията  по чл. 81, ал. 5, във връзка с чл. 81, ал. 3 от Закона
за публичното предлагане на ценни книжа (Приложение №1 към Проспекта) следните
лица:

I. Членове на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД:

 Таня Петкова Парушева               Председател на УС и Изпълнителен директор

 Милчо Петков Близнаков                     Член на УС и Изпълнителен директор

 Златимир Бориславов Жечев    Член на Управителния съвет

II. Съставил годишните финансови отчети “Холдинг Варна” АД за последните
три  години:

 Нели Апостолова Кънчева – главен счетоводител на “Холдинг Варна” АД

III. Одитори, проверили и заверили годишните финансови отчети на
“Холдинг Варна” АД за периода 2005-2007 г.:

 Светослав Петров Станиславов
 Ганка Георгиева Дочева
 “Грант Торнтон” ООД, чрез регистрирания одитор Марий Апостолов

Наименование “Грант Торнтон” ООД
Седалище и адрес на управление гр. София, ул. “Уилям Гладстон”, № 54, ет. 3

ДЕКЛАРИРАТ, че:
Доколкото им е известно, съдържащата се в Проспекта за публично предлагане на
акции на “Холдинг Варна” АД, информация, е вярна и пълна.
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II. ОСНОВНА ИНФОРМАЦИЯ ЗА ЕМИТЕНТА

“Холдинг Варна” АД е учреден през 1996 г. с предмет на дейност придобиване,
управление, оценка и продажба на участия в български и чуждестранни дружества;
придобиване, управление и продажба на облигации; придобиване, оценка и продажба
на патенти, отстъпване на лицензии за използване на патенти на дружества, в които
холдинга участва; финансиране на дружества, в които холдинга участва; производство
на стоки и услуги; Осъществяване на търговска, посредническа дейност. Първоначално
Дружеството е регистрирано като Приватизационен фонд “Варна” с решение на
Варненски окръжен съд от 7 ноември 1996г. Преименувано е на “Холдинг Варна А” АД с
решение на Варненски окръжен съд от 05.03.1998г. През 2008г. е преименувано на
“Холдинг Варна” АД с решение на Агенция по вписванията. С решението от Агенция по
вписванията се одобрява и добяването на организиране на счетоводно отчитане и
съставяне на финансови отчети по реда на Закона за счетоводството към предмета на
дейноста на дружеството.

“Холдинг Варна” АД е публично дружество и акциите му се търгуват на “Българска
фондова борса – София” АД. Борсовият код на холдинга е 5V2.
Холдингът е член на Асоциацията на индустриалния капитал в България.

II.1. Систематизирана финансова информация
Данните от междинните финансови отчети на дружеството на консолидирана основа
към 31.03.2006, 31.03.2007 и 31.03.2008 години не са одитирани, както и данните от
междинните финансови отчети на дружеството на неконсолидирана основа към
30.06.2006, 30.06.2007 и 30.06.2008 години. Годишните финансови отчети на
дружеството на консолидирана и неконсолидирана основа към 31.12.2005, 31.12.2006 и
31.12.2007 години са одитирани. Дружеството изготвя консолидирани финансови отчети
от 1999 година. Данните от отчетите от 2003 година са одитирани и рекласифицирани и
преизчислени спрямо МСС(МСФО) за съпоставимост с последващите финансови
отчети.

Показатели на “Холдинг Варна” АД за последните три финансови години, както и
към съответните шестмесечия на неконсолидирана основа:

Данните са в /хил. лв./
Неконсолидирана основаПоказатели

2005г. 30.06.2006 2006г. 30.06.2007 2007г. 30.06.2008
Общо приходи от дейността (хил. лева) 2 820 7 173 7 393 2 079 9 903 341
Печалба/загуба от дейността (хил. лева) 2 368 6 968 6 577 1 129 7 239 -1 022
Нетна печалба/загуба от дейността (хил. лева) 2 369 6 968 6 569 1 129 7 243 -1 022
Сума на активите (хил. лева) 5 274 14 673 34 794 40 389 95 615 95 997
Нетни активи (хил лв.) 4 924 13 909 10 569 11 698 27 969 65 318
Нетна печалба/загуба на акция (хил. лева) 2,37 6,97 6,57 1,13 3,45 -0,49
Акционерен капитал (хил. лв.) 1000 1000 1000 1000 2100 2100
Брой акции (хил. бр.) 1000 1000 1000 1000 2100 2100
Дивидент на акция (в лева) 0 0 0 0 0 0
Доход на акция с намалена стойност (в лева) 0 0 0 0 0 0

  *Данните за 2005г. в тази и следващите таблици са преизчислени от одитираните отчети за 2006г. и 2007г.
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Финансови показатели на неконсолидирана основа /хил. лв./
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Показатели на “Холдинг Варна” АД за последните три финансови години, както и
към съответните тримесечия на консолидирана основа:

    Данните са в /хил. лв./
Консолидирана основаПоказатели

2005г. 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008
Общо приходи от дейността (хил.
лева) 6 080 1 056 5 832 1 120 9 211 4 219
Печалба/загуба от дейността
(хил. лева) 1 796 -250 1 599 287 5 634 2 684
Нетна печалба/загуба от
дейността (хил. лева) 1 739 -241 1 551 271 5 576 2 192
Сума на активите (хил. лева) 16 814 16 633 39 238 40 504 100 722 100 094
Нетни активи (хил лв.) 13 438 13 181 14 206 14 477 69 540 72 515
Нетна печалба/загуба на акция
(хил. лева) 1,74 -0,25 1,55 0,27 2,66 1,04
Акционерен капитал (хил. лв.) 1000 1000 1000 1000 2100 2100
Брой акции (хил. бр.) 1000 1000 1000 1000 2100 2100
Дивидент на акция (в лева) 0 0 0 0 0 0
Доход на акция с намалена
стойност (в лева) 0 0 0 0 0 0
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Финансови показатели на консолидирана основа /хил. лв./
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През последните три финансови години - 2005 година,  2006 година и 2007 година
емитентът не е разпределял дивидент.

Нетният доход (печалба / загуба) на акция е изчислен като нетната печалба / загуба за
периода е разделена на средно-годишния брой акции за съответната година.

II.1.1. Приходи и разходи на Дружеството

  Данните са в /хил. лв./

Неконсолидирана основа
Приходи /в хил. лева/

2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008
Нетни приходи от продажби на
стоки и услуги 73 0 169 0 100 5

Приходи от финансирания 0 0 0 0 0 0

Финансови приходи 2747 7173 7224 2079 9401 336

Извънредни приходи 0 0 0 0 0 0

Общо приходи от дейността 2820 7173 7393 2079 9501 341



“Холдинг Варна” АД                                                      Част ІІ   Регистрационен документ
—————————————————————————————————————————

————————————————————————— 11

Неконсолидирани приходи на Емитента /в хил. лв./
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През минали финансови години основните приходи на дружеството на неконсолидирана
основа са финансовите приходи, като при тях се наблюдава постоянен темп на
нарастване. За 2006 година те съставляват над 97.71% от общите приходи за
дейността. За 2007 година финансовите приходи на “Холдинг Варна” АД са в размер на
98.95% от общите приходи за дейността. Към 30.06.2008г. (неодитирани данни) те
представляват 95.53% от общите приходи за дейността.

Основните приходи на Емитента се формират от:
 Положителни разлики от операции с финансови инструменти:

Към 31.03.2008 г. са продадени 50 000 броя акции от “Романтика” АД, собственост на
Холдинга. В резултат на продажбата е отчетена печалба в размер на 3 902 хил. лв.

 Приходи от операции с инвестиции:

Към 31.12.2005г. “Холдинг Варна” АД е продал 32910 броя акции от капитала на КРЗ
“Одесос “ АД. Към първото тримесечие на 2008г. участието на Холдинга в капитала на
КРЗ “Одесос”АД е 5%. Към 31.03.2008 г. са продадени 50 000 броя акции от  „Романтика”
АД, собственост на Холдинга. В резултат на продажбата е отчетена печалба в размер
на 3 902 хил. лв.

 Приходи от лихви:

Приходите от лихви са от предоставени заеми на дъщерни дружества. Намалението им
се дължи на това, че повечето от отпуснатите кредити бяха погасени. Приходи от лихви
не включват тези, произтичащи от промяната в справедливата стойност на финансови
инструменти, отчитани по справедлива стойност.
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Данните са в /хил. лв./
Консолидирана основа

Приходи /в хил. лева/ 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008
Нетни приходи от продажби на стоки
и услуги 3692 1037 3763 376 1634 173
Приходи от финансирания 0 0 0 0 0 0
Финансови приходи 2388 19 2069 744 7577 4046
Извънредни приходи 0 0 0 0 0 0
Общо приходи от дейността 6080 1056 5832 1120 9211 4219

Консолидирани приходи на Емитента /в хил. лв./

Консолидирани приходи /хил. лв./
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Консолидираните приходи на Емитента показват спад на приходите от продажби, което
е следствие на намалените приходи от продажби, които реализират дъщерните му
дружества. През 2005 г. тези приходи съставляват над 60.72% от общите приходи на
консолидирана основа, докато през 2006 г. са 64.54%. През 2007 г. те намаляват свето
тегло към общите приходи съответно до 17.74%. Намалението е за сметка на
увеличаване на относителния дял на финансовите приходи, които нарастват до 82.26%
от общите приходи към края на 2007г., а за тримесечието на 2008 година представляват
95.90% от общите приходи от дейността. Приходите от услуги към 31.03.2008г. са
формирани основно от проектантската дейност на ТПО Варна ЦППБО ООД от датата на
придобиването му до края на отчетия период чрез придобиване на контрол върху
дейността на неговото предприятие-майка ТПО ЕООД.
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Данните са в  /хил. лв./
Неконсолидирана основа

Разходи /в хил. лева/ 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008
Разходи за материали 17 10 24 9 18 7
Разходи за външни услуги 67 31 57 24 72 41
Разходи за амортизации 13 9 21 8 18 7
Разходи за възнаграждения 216 100 223 83 219 77
Разходи за осигуровки 19 7 11 3 7 5
Балансова стойност на продадени
активи (без продукция) 0 0 0 0 0 0
Изменение на запасите от продукция
и незавършено производство 0 0 0 0 0 0
Други 87 6 57 1 20 14
Общо оперативни разходи 419 163 393 128 354 151
Финансови разходи 33 42 423 822 1908 1212
Общо разходи за дейността 452 205 816 950 2262 1363
Печалба/Загуба преди данъци 2368 6968 6577 1129 7239 -1022
Разходи за данъци -1 0 8 0 -4 0
 Печалба след облагане с данъци 2369 6968 6569 1129 7243 -1022
в т.ч. за малцинствено участие 0 0 0 0 0 0
Нетна Печалба/Загуба за годината 2369 6968 6569 1129 7243 -1022

Разходи на “Холдинг Варна” АД на неконсолидирана основа /в хил. лв./
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През шестмесечието на текущата финансова година, на неконсолидирана основа
общите разходи за дейността на емитента се увеличават с 43.47%, в сравнение с
шестмесечието на предходната година. Към 30.06.2008г. (междинни, неодитирани
данни) дружеството формира загуба в размер на 1 022 хил.лв. През 2007г. “Холдинг
Варна” АД увеличава нетната си печалба с 10.26%. спрямо предходния период.

    Данните са в  /хил. лв./
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Консолидирана основа
Разходи /в хил. лева/ 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008

Разходи за материали 1814 460 1837 179 435 86
Разходи за външни услуги 461 144 283 29 254 84
Разходи за амортизации 217 48 176 21 99 23
Разходи за възнаграждения 1013 257 930 151 597 123
Разходи за осигуровки 280 55 186 18 75 20
Балансова стойност на продадени
активи (без продукция) 459 137 300 46 0 -4

Изменение на запасите от продукция и
незавършено производство -106 88 -24 -19 61 -3
Други 45 13 29 12 127 0
Общо оперативни разходи 4183 1202 3717 437 1648 343
Финансови   разходи 101 104 516 396 1897 1108
Общо разходи за дейността 4284 1306 4233 833 3545 1451
Печалба/Загуба преди данъци 1796 -250 1599 287 5666 2768
Разходи за данъци 51 0 -10 0 32 84
 Печалба след облагане с данъци 1745 -250 1609 287 5634 2684
в т.ч. за малцинствено участие 6 -9 58 16 58 492
Нетна Печалба/Загуба за годината 1739 -241 1551 271 5576 2192

Разходи на “Холдинг Варна” АД на консолидирана основа /в хил. лв./

Разходи на Консолидирана основа /в хил. лв./
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Консолидираните данни показват тенденция на намаляване на общите разходи след
високото си ниво от 2005 г. През 2006г. е продаден дела на “Холдинг Варна” АД  в „Маяк
КМ” АД - дейността на „Маяк КМ” АД е свързана с високи производствени разходи.
Понижението на разходите за външни услуги в Холдинга през 2006г. спрямо 2005г. е в
размер на 38.61% и 10.25% през 2007г. спрямо 2006г.
През тримесечията на 2007г. и 2008г. се наблюдава повишаване на печалбата на
дружеството, като тя се характеризира със стабилен ръст. За 2007 г. тя е в размер на
271 хил.лв., докато към 31.03.2008г. тя нараства над 7 пъти. През финансовата 2007
година печалбата на дружеството нараства с 259% спрямо предходния период.
Финансовите разходи през 2006 г. се увеличават в сравнение с 2005 г. с 410%.



“Холдинг Варна” АД                                                      Част ІІ   Регистрационен документ
—————————————————————————————————————————

————————————————————————— 15

II.1.2. Активи и пасиви на Дружеството
    Данните са в  /хил. лв./

Неконсолидирана основа
ВИД АКТИВИ / в хил. лева / 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008

А. Дълготрайни активи в т.ч: 2508 1317 9381 9266 12575 19692
Имоти, машини, съоръжения и
оборудване 55 49 3373 3365 3381 3375
Дълготрайни нематериални активи 0 1 1 0 1 0
Инвестиционни имоти 0 0 0 0 0 0
Дългосрочни финансови активи 2439 1253 5995 5889 6883 14007
Дългосрочни вземания 0 0 0 0 2294 2294
Търговска репутация 0 0 0 0 0 0
Разходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Активи по отсрочени данъци 14 14 12 12 16 16
Б. Краткотрайни активи в т.ч: 2767 13356 25413 31123 83040 76305
Материални запаси 0 0 0 0 0 0
Краткосрочни вземания 417 9498 25369 29338 30888 75999
Краткосрочни финансови активи 0 3351 0 1736 9091 0

Парични средства и пар. еквиваленти 2350 507 44 49 43061 306
Разходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Сума на актива 5275 14673 34794 40389 95615 95997

Активи на Холдинг “ВАРНА”АД на неконсолидирана основа /в хил. лв./

Активи на Неконсолидирана основа /в хил. лв./
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Нарастването на общите активи на Дружеството на неконсолидирана основа е с
постоянни темпове и е свързано с разширяването на основната му дейност. От 2005
година се наблюдава покачване на краткотрайните активи с високи темпове. Към
30.06.2008 година краткосрочните вземания на холдинга нарастват значително, като
достигат до 75 999 хил.лева, като нарастват със 159.04% спрямо предходния период.
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През тригодишния период значително се покачват и дългосрочните финансовите
активи. Към последния отчет от 30.06.2008 г. дългосрочните финансови активи на
“Холдинг Варна” АД са в размер на 14 007 хил. лв. Краткосрочните финансови активи на
емитента за 2007г. на неконсолидирана основа са в размер на 9 091 хил.лв.
Към 30.06.2008 г. размера на активите на Емитента на неконсолидирана основа е
приблизително 18 пъти по-висок спрямо 30.06.2006 г.

                                                                                                     Данните са в  /хил. лв./
Консолидирана основа

ВИД АКТИВИ / в хил. лева / 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008
А. Дълготрайни активи в т.ч: 11399 11018 12909 12327 14958 15601
Имоти, машини, съоръжения и оборудване 3874 3507 6186 6159 6817 8301
Дълготрайни нематериални активи 3 3 2 1 2 3
Инвестиционни имоти 0 0 0 0 78 77
Дългосрочни финансови активи 7508 7494 6709 6155 5748 4907
Дългосрочни вземания 0 0 0 0 2294 2294
Търговска репутация 0 0 0 0 0 0
Разходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Активи по отсрочени данъци 14 14 12 12 19 19
Б. Краткотрайни активи в т.ч: 5581 5615 26315 28177 85764 84493
Материални запаси 1016 970 317 336 171 164
Краткосрочни вземания 1051 1288 25555 26173 32741 72078
Краткосрочни финансови активи 0 0 0 1260 9104 8429
Парични средства и пар. еквиваленти 3514 3357 443 408 43748 3822
 Разходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Сума на актива 16980 16633 39224 40504 100722 100094

Активи на “Холдинг Варна” АД на консолидирана основа /в хил лв./
Активи  на Консолидирана основа /в хил. лв./
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На консолидирана основа се наблюдава стабилен ръст на дълготрайните активи като
покачването през 2006г. спрямо 2005г. възлиза на 13.2% , в следствие на увеличението
на инвестициите в асоциирани предприятия. Повишаването на дълготрайните активи на
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“Холдинг Варна” АД към 31.12.2007г. е с 15.87%, спрямо предходната година. Ръстът в
общите активи на дружеството е резултат от увеличението на дългосрочните
материални актив, краткосрочните вземания, краткосрочните финансови активи, както и
на дългосрочните и краткосрочните финансови активи.

                                  Данните са в  /хил. лв./
Неконсолидирана основа

ВИД ПАСИВИ  / в хил. лева / 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008
А.Собствен капитал 4924 13909 10569 11698 67646 65318
Основен капитал 1000 1000 1000 1000 2100 2100
Резерви 1369 3812 871 871 49179 47983
Финансов резултат 2555 9097 8698 9827 16367 15235
Б.Малцинствено участие 0 0 0 0 0 0
В.Дългосрочни пасиви 0 0 19432 19442 19451 19460
Търговски и други задължения 0 0 19432 19442 19451 19460
Други нетекущи пасиви 0 0 0 0 0 0
Приходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Пасиви по отсрочени данъци 0 0 0 0 0 0
Финансирания 0 0 0 0 0 0
Д. Краткосрочни пасиви 351 764 4793 9249 8518 11219
 Търговски и други задължения 351 764 4793 9249 8518 11219
Други текущи пасиви 0 0 0 0 0 0
Приходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Финансирания 0 0 0 0 0 0
Сума на пасива 5275 14673 34794 40389 95615 95997

Пасиви на “Холдинг Варна” АД на неконсолидирана основа /в хил. лв./
Пасиви на Неконсолидирана основа /в хил. лв./
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Финансирането ръста на активите на Дружеството, на неконсолидирана основа е за
сметка на собствения капитал, на емитирания облигационен заем и краткосрочните
пасиви. Собственият капитал на Емитента нараства след увеличаване на резервите му.
Ръстът на натрупания финансов резултат също води до покачване на съвкупната
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стойност на собствения капитал. Ръстът на собствения капитал за 2006г. спрямо 2005г.
е в размер на 114.64%. През 2006 г. Дружеството емитира облигационна емисия с
номинал 10 млн. ЕВРО, с падеж 2013 г. Средствата от заема са за преструктуриране на
дяловите участия на Емитента и увеличаване на финансовите му активи.
Краткосрочните пасиви са формирани основно от търговски и други задължения, като на
годишна база се наблюдава постоянен темп на нарастване. Към 30.06.2008г.
търговските и други задължения на “Холдинг Варна” АД нарастват с 21.30% спрямо
предходното шестмесечие. На неконсолидирана основа за 2005г. Емитентът няма
дългосрочни задължения. Към 30.06.2008г. те бележат ръст с 0.09% спрямо първото
шестмесечие на 2007г.

Данните са в  /хил. лв./
Консолидирана основа

ВИД ПАСИВИ  / в хил. лева / 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008
А.Собствен капитал 13587 13181 14194 14477 69540 70903
Основен капитал 1000 1000 1000 1000 2100 2100
Резерви 1884 3678 1375 1355 49641 48812
Финансов резултат 10703 8503 11819 12122 17799 19991
Б.Малцинствено участие 1220 1238 945 962 1120 1612
В.Дългосрочни пасиви 53 53 19470 19475 19825 19853

Търговски и други задължения 0 0 19432 19437 19773 19778
Други нетекущи пасиви 0 0 0 0 0 23
Приходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Пасиви по отсрочени данъци 53 53 38 38 52 52
Финансирания 0 0 0 0 0 0
Д. Краткосрочни пасиви 2120 2161 4615 5590 10237 7726

 Търговски и други задължения 2120 2161 4615 5590 10237 7726
Други текущи пасиви 0 0 0 0 0 0
Приходи за бъдещи периоди 0 0 0 0 0 0
Финансирания 0 0 0 0 0 0
Сума на пасива 16980 16633 39224 40504 100722 100094

Пасиви на “Холдинг Варна” АД на консолидирана основа /в хил. лв./
Пасиви на Консолидирана основа /в хил. лв./
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На консолидирана основа основното увеличение на собствения капитал е през 2007 г,
когато Холдингът увеличи капитала си чрез емитиране на емисия акции, в следствие на
което основният капитал на дружеството се увеличи до 2 099 567 лева. Увеличението
на собствения капитал е с висок темп и делът му в пасива нараства значително към
тримесечието на 2008 г. в сравнение с тримесечието на предходната 2007 година.
Изтегления в края на 2006 г. облигационен заем увеличи размера на привлечените
средства в сумата на пасива на Дружеството.

II.1.3. Анализ на финансовите показатели на Дружеството

                                                                                 Данните са в  /хил. лв./
Неконсолидирана основа

№ Показатели 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008
1 Финансов резултат 2 369 6 968 6 569 1 129 7 243 -1 022
2 Приходи от продажби и услуги 0 0 0 0 0 5
3 Собствен капитал 4 924 13909 10 569 11698 67 646 65 318
4 Пасиви (Привлечени средства) 351 764 24 225 28691 27 969 30 679
5 Обща сума на активи 5275 14673 34794 40389 95615 95997
8 Приходи 2 820 7 173 7 393 2 079 9 501 341
9 Разходи 452 205 816 950 2 262 1 363

10 Краткотрайни активи 2767 13356 25413 31123 83040 76305
11 Краткосрочни задължения 351 764 4793 9249 8518 11219
12 Краткосрочни вземания 417 9498 25369 29338 30888 75999
13 Краткосрочни фин. активи 0 3351 0 1736 9091 0
14 Парични средства 2350 507 44 49 43061 306

Рентабилност

15 Коефициент на рентабилност на
приходите от продажби (1/2) - - - - - -204,400

16 Коефициент на рентабилност на
собствения капитал (1/3) 0,481 0,501 0,622 0,097 0,107 -0,016

17 Коефициент на рентабилност на
пасивите (1/4) 6,749 9,120 0,271 0,039 0,259 -0,033

18 Коефициент на капитализация на
активите (1/5) 0,449 0,475 0,189 0,028 0,076 -0,011

Ефективност

19 Коефициент на ефективност на
разходите (8/9) 6,239 34,990 9,060 2,188 4,200 0,250

20 Коефициент на ефективност на
приходите (9/8) 0,160 0,029 0,110 0,457 0,238 3,997

Ликвидност

21 Коефициент на обща ликвидност (10/11) 7,883 17,482 5,302 3,365 9,749 6,801

22 Коефициент на бърза ликвидност
(12+13+14/11) 7,883 17,482 5,302 3,365 9,749 6,801

23 Коефициент на незабавна ликвидност
(13+14/11) 6,695 5,050 0,009 0,193 6,123 0,027

24 Коефициент на абсолютна ликвидност
(14/11) 6,695 0,664 0,009 0,005 5,055 0,027

25 Коефициент на финансова автономност
(3/4) 14,028 18,205 0,436 0,408 2,419 2,129

26 Коефициент на задлъжнялост (4/3) 0,071 0,055 2,292 2,453 0,413 0,470
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     Данните са в  /хил. лв./

Консолидирана основа

№ Показатели 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008

1 Финансов резултат 1 739 -250 1 551 281 5 576 2 192
2 Приходи от продажби и услуги 2851 1037 3439 376 1634 173
3 Собствен капитал 13587 13181 14194 14477 69540 70903
4 Пасиви (Привлечени средства) 2173 2 214 24085 25 065 30 062 27 579
5 Обща сума на активи 16980 16663 39224 40504 100722 100094
8 Приходи 5 470 1 056 5 358 1 120 9 211 4 219
9 Разходи 3 674 1 306 3 759 833 3 545 1 451

10 Краткотрайни активи 5581 5615 26315 28177 85764 84493
11 Краткосрочни задължения 2120 2161 4615 5590 10237 7726
12 Краткосрочни вземания 1051 1288 25555 26173 32741 72078
13 Краткосрочни фин. активи 0 0 0 1260 9104 8429
14 Парични средства 3514 3357 443 408 43748 3822

Рентабилност

15 Коефициент на рентабилност на
приходите от продажби (1/2) 0,610 -0,241 0,451 0,747 3,412 12,671

16 Коефициент на рентабилност на
собствения капитал (1/3) 0,128 -0,019 0,109 0,019 0,080 0,031

17 Коефициент на рентабилност на
пасивите (1/4) 0,800 -0,113 0,064 0,011 0,185 0,079

18 Коефициент на капитализация на
активите (1/5) 0,102 -0,015 0,040 0,007 0,055 0,022

Ефективност

19 Коефициент на ефективност на
разходите (8/9) 1,489 0,809 1,425 1,345 2,598 2,908

20 Коефициент на ефективност на
приходите (9/8) 0,672 1,237 0,702 0,744 0,385 0,344

Ликвидност

21 Коефициент на обща ликвидност
(10/11) 2,633 2,598 5,702 5,041 8,378 10,936

22 Коефициент на бърза ликвидност
(12+13+14/11) 2,153 2,149 5,633 4,981 8,361 10,915

23 Коефициент на незабавна ликвидност
(13+14/11) 1,658 1,553 0,096 0,298 5,163 1,586

24 Коефициент на абсолютна ликвидност
(14/11) 1,658 1,553 0,096 0,073 4,274 0,495

25 Коефициент на финансова автономност
(3/4) 6,253 5,953 0,589 0,578 2,313 2,571

26 Коефициент на задлъжнялост (4/3) 0,160 0,168 1,697 1,731 0,432 0,389

 Показателите за рентабилност са количествени характеристики на
ефективността на приходите от продажби, на собствения капитал, на пасивите и
на реалните активи на предприятието. Коефициентите на рентабилност са
положителни величини, когато финансовият резултат е печалба, и показват
темповете на възвращаемост на капитала. Показателите за рентабилност на
капитала и на активите/пасивите на неконсолидирана основа имат по-добри
стойности от тези на консолидирана, поради близката по размер печалба, но по-
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висок собствен капитал. При показателя рентабилност на приходите от
продажби, наблюдаваме необичайно високи стойности, на консолидирана основа
за 2007 г. и към първото тримесечие на 2008 г. Това се дължи на факта, че
приходите от продажби на Емитента са с малка експозиция от общите приходи за
дейността, тъй като основните приходи на Дружеството са финансовите.
Увеличението на при коефициента на рентабилност за гореспоменатия отчетен
период се дължи в голяма степен и на финансовия резултат на дружеството,
Това са нормални стойности на коефициентите, в предвид непроизводствения
характер на дейността на Емитента.

 Показателите за ефективност са количествени характеристики съотношението
между приходите и разходите на Холдинга. Коефициентите за ефективност на
разходите със стойности над единица показват положителен финансов резултат.
При коефициента ефективност на приходите по-ниските стойности са
предпоставка за по-добър финансов резултат. През трите финансови години
2005г., 2006г. и 2007г., Дружеството реализира печалби и на консолидирана и на
неконсолидирана основа и това се отразява на показателите.

 Показателите за ликвидност са количествени характеристики на способността на
Холдинга да изплаща текущите си задължения с краткотрайни активи (без
разходите за бъдещи периоди). Коефициентите на ликвидност отразяват добро
финансово състояние на Холдинга, като тези коефициенти нарастват през
периодите показвайки добра ликвидност на дружеството. Поради увеличените
краткосрочни вземания неконсолидираните показатели за обща и бърза
ликвидност към края на 2006г. и 2007г., първото тримесечие на 2008г. на
консолидирана основа и към 30.06.2008г. на неконсолидирана основа, имат
чувствително по-високи стойности.

 Показателите за финансова автономност са количествени характеристики на
степента на финансовата независимост на Дружеството от кредиторите. До
емитирането на облигационния заем показателите за финансова автономност
очертават добра финансова независимост на Емитента от кредиторите.
Коефициента на задлъжнялост, през наблюдаваните периоди е с много ниски
стойности, ниските стойности на задлъжнялост на Холдинга показват, че той
финансира дейността си основно със собствени средства. За следните отчетни
периоди - към 31.12.2006 г. на консолидирана и неконсолидирана основа, към
31.03.2007г. на косолидирана и към 30.06.2007 на неконсолидирана,
коефициентите отчитат повишението на задлъжнялост на Холдинга.

II.2. Рискови фактори
Инвестирането в акциите на Дружеството, предмет на първично публично предлагане е
свързано с определена степен на риск. Потенциалните инвеститори трябва внимателно
да прочетат и осмислят представената информация за основните специфични рискове,
свързани с дейността на Дружеството, заедно с информацията за рисковете, характерни
за предлаганите акции, както и цялата информация в Проспекта, преди да вземат
решение да придобият акции, емитирани от Дружеството.

Последователността в представянето на рисковите фактори отразява виждането на
Управителния съвет относно конкретната им значимост към настоящия момент за
дейността на Дружеството, както и вероятността те да се случат на практика.

Рискът е свързан с възможността фактическите постъпления от дадена инвестиция да
не съответстват на очакваните. Инвестициите в акции на Холдинга ще бъдат подложени
на различни рискове – рискове, специфични за самото Дружество, както и общите
рискове, на които са подложени всички стопански субекти в страната. Приходите и
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печалбата на Дружеството могат да бъдат неблагоприятно засегнати от множество
външни фактори: стопанска конюнктура; способностите на Дружеството да развива
успешно своя бизнес; икономическия климат в страната и други, основните от които са
разгледани по-долу.

II.3.1. Рискови фактори свързани с дейността на Емитента

Акциите на “Холдинг Варна” АД са изложени на определени рискове, които оказват
допълнително въздействие върху резултатите от дейността му.
Рисковете могат да бъдат разделени по различни критерии в зависимост от техния
характер, проявление, особености на Дружеството, промени в неговия капитал и
възможността рискът да бъде елиминиран или не. Практическо приложение в
конкретния случай намира разделянето на рисковете в зависимост от възможността или
невъзможността риска да бъде преодолян, респективно елиминиран. Този критерий
разделя рисковете на систематични и несистематични:

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

Несистематични рискове – представляват частта от общия инвестиционен риск. Те
са специфични за самото Дружество и отрасъла, в който то осъществява дейността
си, т.е съществуват възможности за тяхното управление;

II.3.1.1. Систематични рискове

Систематичните рискове са тези, които действат извън емитента и оказват ключово
влияние върху дейността и състоянието му. Те са свързани със състоянието на
макроикономическа среда, политическата стабилност и процеси, регионалното развитие
и др. Основното ограничаване и влиянието на систематичните рискове е събирането и
анализирането на текущата информация, както и използването на прогнозни от
независими източници за състоянието на системата като цяло. В тази връзка емитентът
би следвало да реорганизира дейността си, съобразявайки се с влиянието на
систематичните рискове и прогнозните разчети в страната, в която извършва премета
си на дейност.

Инфлационен риск

Инфлационният риск е свързан с вероятността от намаление на покупателната сила на
местната валута и съответно от повишение на общото ценово равнище в страната.
Инфлацията намалява реалните доходи и се отразява в намаление на вътрешното
потребление, както и в обезценка на активите, деноминирани в лева. Инфлационният
риск се свързва и с вероятността съществуващата в страната инфлация да повлияе на
реалната възвращаемост на инвестициите в стопанския сектор. Това означава, че при
равнище на инфлация през годината, надвишаващо номиналната норма на годишната
възвращаемост, реалната норма на възвращаемост на инвестиция, деноминирана в
националната валута през годината ще бъде отрицателна. До въвеждането на валутния
борд, инфлационният риск имаше осезаемо въздействие върху резултатите на
стопанските единици. След въвеждането на стабилизационната програма, валутния
борд и фиксирането на курса на лева спрямо германската марка като резервна валута,
инфлацията в България значително намаля, което доведе до стабилизиране на
макроикономическата обстановка като цяло. Така сравнително ниската степен на
инфлационен риск в страната позволява на действащите стопански субекти да
генерират реални (а не инфлационни) доходи от дейността си, както и улеснява
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значително прогнозирането на крактосрочните и средносрочните бъдещи резултати.
Трайното овладяване на инфлационните процеси в страната през последните години се
отразява положително и върху генерирането на реална норма на възвращаемост, като
основен фактор за процеса на инвестиране. Въпреки положителната картина, касаеща
индекса на инфлацията в страната през целия период от въвеждане на валутния борд,
потенциалните инвеститори трябва да отчетат няколко допълнителни факта:

отвореността на българската икономика и фиксирания курс BGN/EUR
пораждат риск от внос на инфлация;

Високите цени на петрола увеличават риска от инфлация, породена от
предлагането, в краткосрочен период /ситуация, която се наблюдава в
страната от средата на 2007г./;

Ръстът на доходите, който се наблюдава има вероятност да доведе до
инфлация породена от търсенето.

Политически риск

Политическият риск отразява влиянието на политическите процеси в страната върху
стопанския и инвестиционния процес като цяло и по-конкретно върху възвръщаемостта
на инвестициите. Определящ и стратегически фактор, влияещ на доходността на
инвестициите е както формулираната от правителството дългосрочна икономическа
програма, така и волята да се осъществят набелязаните стъпки за осъществяването й.
Степента на политическия риск се определя от вероятността за промени в
неблагоприятна посока на водената от правителството дългосрочна икономическа
политика и като следствие от това от опасността от негативни промени в
инвестиционния климат.
Постигнатата политическа стабилност след месец февруари 1997г., както и
въвеждането на валутен борд в страната също значително намалиха влиянието на
политическия риск за България. Това със сигурност дава своето отражение върху
всички стопански структури в страната, в т.ч. и върху дейността на “Холдинг Варна” АД.
Започналият процес по синхронизиране на националното законодателство с това на
страните от Европейския съюз, приемането на страната ни в Европейския съюз, както и
поемането от България на редица международни ангажименти (тригодишното
споразумение с МВФ; задължения на България, произтичащи от членството й в
Световната търговска организация и др.), стабилни парламентарни мнозинства и
правителствени кабинети в продължение на два четиригодишни мандата
(безпрецедентен факт в най-новата ни история, както и в историята на демократично
управление в страната) действат също в посока минимизиране на политическия риск.
След присъединяването на България към Европейския съюз външната политика на
страната, се координира спрямо единната общоевропейска политика. Не само
провежданият икономически маршрут в България конвергира с този на ЕС, но и
избрания политически. Набелязаните цели на Европейския съюз, които се
осъществяват чрез провежданата икономическа политика във всяка една от страните
членки на ЕС, стават приоритет в дневния ред на българската политика. В този смисъл,
отклоняването от този дневен ред ще има последици от страната и в политически и в
икономически и финансов аспект. Основно предизвикателство от политическо естество
в краткосрочен план, ще бъде съставянето на стабилно правителство на предстоящите
парламентарни избори /по всяка вероятност редовни през 2009г./.

Регулаторен риск

Свързан е с възможността от потенциални загуби от промяната на законодателната
уредба. Като цяло се наблюдава положителна тенденция на намаляване на
регулативните въздействия върху икономиката от страна на държавата.  По отношение
на публичните дружества се наблюдава тенденция за прилагане на по-строги
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ограничения и изисквания за разкриване на информация. Съобразяването на работата
на дружеството с тези изисквания е свързано с допълнителни разходи на труд, време и
финансови средства, както и ограничаване на оперативността на управлението.

Mакроикономически рискове

Рискът, свързан със степента на стабилност и перспективите за растеж на националната
икономика, влияе съществено при взимане на решения от инвеститорите. Към датата на
настоящия документ, Република България покрива три от петте критерия за сближаване
(convergency criteria), известни като ,,критерии от Маастрихт“, изброени по-долу, с
изключение на критерия за ценова стабилност и членството на страната в ERM II
(European Exchange Rate Mechanism II). Това, както и прилаганата строга фискална
политика от Министерство на финансите са предпоставка за макроикономическата
стабилност в страната.

- Ценова стабилност, измервана чрез хармонизирано ниво на инфлация на
потребителските цени. То не трябва да надвишава повече от 1,5 процентни
пункта над средния размер на инфлацията в трите държави-членки с най-добри
показатели.

- Стабилност на публичните финанси, измервана чрез бюджетния дефицит като
процент от БВП. Референтната стойност на този критерии за конвергентност не
трябва да е повече от 3%.

- Устойчивост на публичните финанси, измервана чрез държавния дълг като
процент от БВП. Референтната стойност на този критерии за конвергентност не
трябва да е повече от 60%.

- Конвергентна стабилност, измервана чрез лихвения процент по дългосрочни
кредити. Той не трябва да надвишава повече от 2 процентни пункта над този на
трите държави-членки с най-добри показатели.

- Валутнокурсова стабилност, измервана чрез отклонението на централния курс.
Участие в ЕВС най-малко 2 години без сериозни отклонения.

Процес на присъединяване на България към Еврозоната

Членство     Оценка на
               в ERM II Маастрихтските
                                                                                                критерии
валута валута

BGN €

минимален 2-годишен срок
     на членство в ERM II

Членство на България  Членство в
в ЕС 1януари 2007г.                                                                               еврозоната

Очакванията са, че през периода 2008 – 2010 г. ще се запази положителното
икономическо развитие на България, което се наблюдава през последните няколко
години. От 2004 година до момента на изготвяне на настоящия документ годишният
ръст на БВП на страната ни трайно надмина 6%, като за първото тримесечие на 2008г.
той е в размер на 7%. Постигнато е ниво, значително по-високо от средното за
Европейския съюз и превъзхождащо средния ръст на повечето от 12-те нови държави-
членки.  Факторите, които обуславят този растеж, са високите инвестиции в икономиката
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и нарастването на износа. Въпреки растежа на износа от страната през последните 5
години, той е с лек низходящ тренд през 2007г. по данни на БНБ. Растежът на износа не
може да компенсира отрицателното търговско салдо в България, което е показано на
графиката по-долу. По прогнози на икономисти положително търговско салдо можем да
очакваме най-рано през 2011г.

Търговско салдо на България /в млн. Евро/
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Търговско салдо /в млн. Евро/

     Източник: БНБ

Дефицитът по текущата сметка на платежния баланс за 2006г. е в размер на 15.67% от
БВП. Сред положителните тенденции е ръста на БВП от 6.3% за 2006г., който е над
средния за ЕС. НСИ регистрира инфлация за месец юни 2008г. от 4.6% спрямо общия
индекс на потребителски цени (ИПЦ). Присъединяването на България към ЕС на
01.01.2007г. се отрази положително на динамиката на инвестициите. Преките
инвестиции за 2007г. възлизат на 6,108.86 млн.евро при 5,961.02 млн.евро през 2006г.,
като покриват 98.21% от дефицита по текущата сметка за отчетния период, при 132.7%
за 2006г. През месец юни 2008г. бе отбелязано и рекордно ниско равнище на
безработица за страната от 5.97%. Това е най-ниската стойност на показателя за
последните шестнадесет години. По този макроикономически показател страната
бележи изключителен напредък, като през 2006г. безработицата на годишна база е
9.1%, а през 2007г. е 6.9%.
Номиналният размер на външния дълг към края на май 2008г. се понижи от 3 177.8 млн.
евро на 3176.1 млн. евро, спрямо предходния месец. Номиналният размер на
вътрешния дълг на Република България в края на май 2008 г. възлиза на 3 087 083.0
хил. лв. Съотношението държавен дълг/БВП в края на май е 15.1%. Нарастването е в
размер на 0.1 процентни пункта спрямо края на предходния месец. През април 2007 г.
бе осъществена операция по предсрочно погасяване на целия остатъчен размер на
дълга към Международния валутен фонд (МВФ) в размер на 449 841.9 хил. лв. През
първото тримесечие на 2008г. брутният вътрешен продукт (БВП) регистрира растеж от
7% в реално изражение и неговата стойност достигна 13.484 млрд. лева в текущи цени.
Създадената в икономиката добавена стойност към 31.03.2008г. отбеляза ръст от 7.6%,
който е с 0.8% по-нисък в сравнение с предходното тримесечие. С положителен принос
за изменението на добавената стойност са индустрията и услугите. През месец юни
2008г. стопанската конюнктура в страната е стабилна. Общият показател на бизнес
климата отбелязва понижаване с 2.2 процентни пункта спрямо предходния месец, което
се дължи на по-умерените оценки и очаквания на мениджърите в следните отрасли –
промишленост, строителство, търговия и услуги. В страната е налице динамично
развитие на финансовия сектор, както и силно намаление на преките данъци, до нива
сред най-ниските в Европа.
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Намалението след 2001г. спрямо 2008г. на данък печалба е от 28% на 10%, данък общ
доход - максимална ставка от 38% на 24%; данък върху капиталовите печалби - 0%.
През 2008 г. се въведе плосък данък от 10% върху доходите на физическите лица, който
не зависи от размера на дохода и отпадане на необлагаемия минимум. От 1 октомври
2007 г. размерите на осигурителните вноски за фонд “Пенсии“ и фонд “Безработица“ в
страната се понижават, като намалението за фонд “Пенсии” е с 1 на сто, а намалението
за фонд “Безработица” с 2 на сто.

Основен лихвен процент на БНБ
(в %) през периода 2003 - юли 2008
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          Източник: БНБ

Сред външните рискови фактори могат да се посочат нивото на лихвените проценти,
курса евро/долар, макроикономическите предизвикателства пред водещите световни
икономики, както и повишаващата се цена на петрола, която отбелязва рекордни нива
през 2008г. Основният вътрешен риск остава в случай на либерализиране на
фискалната политика, което би довело до сериозно увеличаване на дефицита по
текущата сметка и нарушаване принципите на валутния борд. Нарасналото доверие в
страната през последните години, намери отражение и в поредното повишаване
(26.10.2006г.) от страна на Standard & Poor’s на кредитния рейтинг на страната в
чуждестранна валута до „BBB+/A-2” от „BBB/A-3”. Същевременно бе потвърден
държавният кредитен рейтинг в местна валута „BBB+/A-2”. Към датата на изготвяне на
настоящия документ Standard & Poor’s  отчитат стабилна перспектива спрямо местната
и чуждестранна валута. На 23.02.2007г. международната рейтингова агенция Moody’s
Investors Service повиши перспективата на кредитния рейтинг на страната в
чуждестранна валута „Baa3/Baa3” от стабилна на положителна.

Валутен риск

Валутният риск се свързва с възможността приходите на стопанските предприятия в
страната да бъдат повлияни от промените на валутния курс на лева спрямо други
валути. В страна със силно отворена икономика като България, нестабилността на
местната валута е в състояние да инициира сравнително лесно обща икономическа
нестабилност и обратно – стабилността на местната валута да се превърне в основа на
общоикономическата стабилност. Фиксирането на курса на лева към германската марка
(а към настоящия момент към единната европейска валута - евро) при въвеждането на
системата на паричен съвет в страната на 1 юли 1997 г. доведе до ограничаване на
колебанията в курса на националната валута спрямо наложилите се като основни
чуждестранни валути. Засега обаче би могло да се счита, че валутният риск за
инвестиции в български лева остава по-висок в сравнение с този при инвестиции в
еврозоната, доколкото стабилността на системата на фиксиран валутен курс е зависима
от равнището на валутните резерви на централната банка и от платежния баланс на
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страната. Очакванията са за запазването на сегашния курс от 1.95583 лева за едно
евро до влизането на страната в Европейския монетарен съюз.

ІІ.3.1.2. Несистематични рискове

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

Фирмен риск

Фирменият риск е свързан с естеството на дейност на дружеството, като за всяко
дружество е важно възвращаемостта от инвестираните средства и ресурси да
съответства на риска, свързан с тази инвестиция. Основният фирмен риск за “Холдинг
Варна” АД е свързан с финансовите резултати на предприятията, в които той инвестира
които резултати водят до способността им да разпределят дивиденти.  Обслужването
на заемите отпуснати на дъщерните дружества следва да се прибави към основния
фирмен риск. Съществува възможността отпуснатите от холдинга заеми на дъщерни
дружества да не бъдат обслужвани поради липса достатъчно финансови средства. По
този начин фирменият риск може да окаже влияние върху динамиката на паричните
потоци на дружеството, както и върху промяната на рентабилността. За тази цел е
необходимо да се анализират подробно главните фактори, които пораждат несигурност
в динамиката на паричните потоци от страна на дружеството. Тази несигурност може да
бъде измерена чрез променливостта на получаваните приходи в течение на  времето.
Това означава, че колкото по–променливи и по–непостоянни са приходите на дадено
дружество, толкова по–голяма е несигурността дружеството да реализира положителен
финансов резултат, т.е. рискът за инвеститорите, респективно кредиторите ще бъде по–
висок. В тази връзка основните фактори, които са определящи за фирмения риск пред
“Холдинг Варна” АД могат да се разделят на външни за Емитента: държавна и
регионална политика в сферата на корабостроенето и кораборемонта, туризма,
текстила и електротехническата промишленост, транспорта, инфраструктурата и т.н.,
наличие на политическа стабилност в страната и в региона, и др., както и на вътрешни
фактори, присъщи на самото дружество и зависещи основно от нивото на мениджмънта,
дотолкова, доколкото от неговите действия и решения зависят качеството и
асортимента на предлаганите услуги, позиционирането на съществуващите пазари и
заемането на нови пазарни ниши.

Бизнес рискът се предопределя от самото естество на дейност на Емитента. Този риск
се дефинира като несигурността, свързана с получаването на приход, присъщ за
отрасъла, в който дружеството функционира. Нормално е приходите на Дружеството да
варират в течение на времето като функция на промените в обема на оказаните услуги
и свързаните с тях разходи. В тази връзка, инвестициите на емитента са насочени в
различна сектори на икономиката което намалява тежестта на този риск.

Финансовият риск представлява допълнителната несигурност по отношение на
инвеститора за получаването на приходи в случаите, когато дружеството използва
привлечени или заемни средства. Тази допълнителна финансова несигурност допълва
бизнес риска. Ако дружеството, не привлича капитал посредством заеми и/или дългови
ценни книжа, единствената несигурност по отношение на него ще бъде свързана с
бизнес риска. Когато част от средствата, които дружеството използува при
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осъществяване на дейността си, са под формата на заеми или дългови ценни книжа, то
плащанията за тези средства представляват фиксирано задължение. Чрез показателите
за финансова автономност и финансова задлъжнялост се отчита съотношението между
собствени и привлечени средства в капиталовата структура на дружеството.
Приемливата или “нормалната” степен на финансовия риск зависи и от бизнес риска
Ако за дружеството съществува малък бизнес риск, то може да се очаква, че
инвеститорите биха били съгласни да поемат по–голям финансов риск и обратно.

Кредитният риск е свързан с възможността пред “Холдинг Варна” АД да се финансира
с помощта на заемни средства в кратки срокове и на приемливи лихвени нива. Към
настоящия момент е налице значително предлагане на кредити в банковата система, но
вследствие на предприетите от БНБ мерки за ограничаване на кредитната експанзия на
банките, чрез промяната на политиката спрямо минималните задължителни резерви,
това може да се промени. В тази връзка следва да се посочи, че дейността на “Холдинг
Варна” АД е свързана с поемането на лихвен риск. Равнището на този риск е
минимален тъй като лихвеният процент по облигационния заем, останалите заеми и
получени депозити е фиксиран.

Ликвидния риск се свързва с вероятността Дружеството да изпадне в състояние
трудно да посреща задълженията си или в невъзможност да ги обслужва. “Холдинг
Варна” АД поддържа сравнително приемливи нива на ликвидност.

Операционен риск

Операционният риск представлява риск от загуба, произтичащ от неадекватни или
недобре функциониращи вътрешни процеси, хора и системи, или от външни събития.
Операционно събитие е събитие, водещо до отклонение на действителните от
очакваните резултати от дейността в резултат на грешки и неправилно функциониране
на системи, хора, процеси. Операционното събитие води/би довело до отрицателен
икономически резултат и/или до допълнителни разходи.

 “Холдинг Варна” АД се стреми да ограничава въздействието на основните операционни
рискове като:

“Холдинг Варна” АД се ръководи от специалисти с достатъчен опит и доказани
професионални качества;

Персоналът се обучава по програми за повишаване на квалификацията и
организационната компетентност;

Използва сигурни и проверени системи за достъп, обработка и съхранение на
информацията.

Секторен риск

Секторният риск се поражда от влиянието на технологичните промени в отрасъла върху
доходите и паричните потоци в този отрасъл, агресивността на мениджмънта, силната
конкуренция на външни и вътрешни производители и др. При Емитента този риск е
значително ограничен поради разпръснатостта  на инвестициите в различните сектори
на икономиката. В структурата на инвестиционния портфейл са включени предприятия
от приоритетни отрасли за регионалната икономика.
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Механизми и техники на “Холдинг Варна” АД за оптимизиране и управление на риска

Елементите, очертаващи рамката на управление на отделните рискове, са пряко
свързани с конкретни процедури за своевременно предотвратяване и решаване на
евентуални затруднения в дейността на “Холдинг Варна” АД , които включват следните
основни направления:

пазарен дял;
инвестиционна политика;
финансови показатели;
оптимизиране структурата, качеството и възвращаемостта на активите на

дружеството;
оптимизиране структурата на привлечените средства с оглед осигуряване на

ликвидност и намаляване на финансовите разходи на дружеството;
минимизиране на разходите.

Дейността на “Холдинг Варна” АД по отношение управлението на риска е
съсредоточена в няколко направления, някои от които са:

цялостна политика по управлението на активите и пасивите на дружеството;
ценова политика;
състояние и динамика на инвестициите на дружеството и тенденции за тяхното

най-ефективно използване;
ефективно управление на паричните потоци на Дружеството.

II.3.2. Рискове за притежателите на ценни книжа

Инвестицията в акции е свързана с висока степен на риск. Всеки инвеститор следва да
бъде информиран и за характера и спецификата на рисковете, на които е изложен в
качеството си на инвеститор в акции, описани в настоящия проспект.

Ценови риск
Емитираните от “Холдинг Варна” АД акции се търгуват на Българска фондова борса -
София. На вторичния пазар цената на една ценна книга може да се променя драстично
в посока увеличение или намаление, понякога много бързо и непредвидимо. Емитентът
не може да влияе пряко върху тези цени, макар и те да се определят от инвеститорите
на база публично оповестената информация за финансовите му резултати, както и
техните очаквания за бъдещото му развитие. Възможно е цената на акциите да падне
под цената, по която инвеститорите са ги придобили и те да претърпят загуби.

Върху борсовата цена на акциите на Дружеството ще оказват влияние и общите
тенденции на пазара на ценни книжа, както и доходността, която се реализира при
алтернативни инвестиции. Така например, евентуалното увеличение на пазарните
лихвени проценти може да има за резултат потенциалните купувачи да изискват по-
висок доход от акциите на Дружеството и това да има неблагоприятен ефект върху
тяхната пазарна цена.

Инфлационен риск

Инфлационният риск е свързан с вероятността при общо повишаване на нивото на
цените в икономиката да намалее покупателната способност на местната валута – лева.
Тъй като акциите са деноминирани в лева, съществува риск инфлационните процеси да
доведат до намаляване на реалната доходност на инвеститорите. Нарастването на
инфлацията намалява покупателната способност на получаваните доходи от акциите
(дивиденти и капиталови печалби). След въвеждането на Валутен борд в страната,
нивото на инфлация чувствително се понижи и прогнозите са да остане на такива
равнища, след адаптирането на икономиката при присъединяването на България към
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ЕС. Индексът на потребителските цени за месец Януари 2008 г. спрямо месец Януари
2007 г. е 112.5%, или натрупаната инфлация през 2007г. е 12.5%.

Риск от неизплащане на дивидент
За всички обикновени акции е характерен риска от несигурност при получаване на
дивидент (променливост в размера на дивидента) и в частност неговото неизплащане.
Всяка акция дава право на дивидент, съизмерно с номиналната й стойност. Размерът на
дивидента е променлива величина, която зависи от размера на печалбата на
компанията, необходимостта от нови инвестиции, изменението на паричните потоци и
пряко от решениeто за разпределение на печалбата от Общото събрание на
акционерите. Способността на Дружеството да генерира печалби се променя в
зависимост от условията на макросредата и на управлението на компанията.

Ликвиден риск
Ликвидният риск произтича от липсата на активна търговия с акциите на Дружеството.
Поради това акционерите на Дружеството могат да не успеят да продадат в желания
момент всички или част от акциите си, или да са принудени да ги продадат на
значително по-ниска цена, отколкото е тяхната справедлива стойност или последна
борсова цена. Ограничаването на ликвидния риск, на който са изложени акционерите на
Дружеството, е свързано с фрий-флоута, използван за търговия на регулиран пазар на
ценни книжа – “Българска фондова борса – София” АД.

С акциите на “Холдинг Варна” АД , които са регистрирани за търговия на “БФБ-София”
АД се води активна борсова търговия. Емитентът не може да гарантира, че и в бъдеще
такава активна търговия ще бъде налице.

Валутен риск

Валутният риск, който носят акциите на дружеството, произтича от това, че те са
деноминирани в български лева. Българският лев е обвързан с еврото в съотношение
1.95583 лева за 1 евро в условията на валутен борд. Промяната на валутния курс на
лева спрямо друга валута би променила доходността, която инвеститорите очакват да
получат сравнявайки я с доходността, която биха получили от инвестиция, изразена в
друга валута. Евентуална обезценка на лева в такава ситуация би довела до
намаляване на доходността от инвестирането в ценни книжа на Дружеството. От
друга страна, намаляването на доходността би довело до спад в инвеститорския
интерес и съответно до намаляване на цените на акциите. Функциониращата
парична система в страната, при която българският лев законово е фиксиран към
еврото, премахва до голяма степен наличието на валутен риск и обуславя движение
на лева спрямо останалите международни валути, подчинено изцяло на
поведението на общата европейска валута. Стабилността и високото доверие в
надеждността на валутния съвет в страната, както и доминиращите позиции на
еврото на международните валутни пазари, свеждат наличието на валутен риск до
минимални нива.
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ІІІ. ИНФОРМАЦИЯ ЗА ЕМИТЕНТА

IІІ.1. Данни за емитента, историческа справка и развитие

IІІ.1.1. Наименование на емитента

НАИМЕНОВАНИЕ: “Холдинг Варна” АД
ДЪРЖАВА НА УЧРЕДЯВАНЕ: Република България
СЕДАЛИЩЕ И АДРЕС НА УПРАВЛЕНИЕ: гр. Варна п.код 9002, ул. “Марин Дринов”№ 32,
вх. А, ет. 1, ап. 1.
ТЕЛЕФОН: (00359-052) 603 476
ФАКС: 052/603 474
ЕЛЕКТРОНЕН АДРЕС: www.holdingvarna.com, E-mail: office@holdingvarna.com

IІІ.1.2. Данни за изменения в наименованието на емитента

Наименованието на емитента е променяно по следния начин:
Първоначално Дружеството е регистрирано с решение на Варненски окръжен съд от 7
ноември 1996г. по ф.д. № 3908/1996г., с наименование Приватизационен фонд “Варна”.
Преименувано е на “Холдинг Варна А” АД с решение на Варненски окръжен съд от
05.03.1998 г. През 2008г. е преименувано на “Холдинг Варна” АД с решение на Агенция
по вписванията.

ІІІ.1.3. Данни от търговския регистър и ЕИК
”Холдинг ВАРНА” АД е вписано в търговския регистър на Варненски окръжен съд, с
решение от 07.11.1996 година, по фирмено дело № 3908/1996г., партида номер 25,
регистър №1, том 105, страница 97, ЕИК 103249584.

ІІІ.1.4. Законодателство съгласно, което емитентът упражнява дейността си
Холдинг “ВАРНА” е акционерно дружество. Холдингът извършва дейността си съгласно
Търговския закон (ТЗ), Закона за публичното предлагане ценни книжа (ЗППЦК),
подзаконовите нормативни актове по прилагането на ЗППЦК, Закона за корпоративното
подоходно облагане (ЗКПО), Кодекса за социалното осигуряване  (КСО) и останалото
действащо законодателство в Република България.
Страната на регистрация на дружеството е Република България. Седалището и адреса
на управление на “Холдинг Варна” АД са град Варна, пощенски код 9002, улица “Марин
Дринов” № 32, вх. А, ет. 1, ап. 1. Телефонният номер на седалището е: (00359-052) 603
476. Факс: 052/603 474.

IІІ.1.5. Дата на учредяване и срок на съществуване
Дружеството е учредено на Учредително събрание, проведено на 25.09.1996г. и е
вписано в търговкия региктър на Варненски окръжен съд по ф. д. № 3908/1996г., под
партиден № 25 том 105, стр. 97 от 07.11.1996г. Дружеството е с капитал 2,099,567 лева,
разпределен в 2,099,567  поименни акции с номинална стойност 1 лв. всяка.
Съществуването на дружеството не е ограничено със срок.
ІІІ.1.6 Важни събития в развитието на стопанската дейност на емитента
От вписването си в търговския регистър “Холдинг Варна” АД не е преобразувано по
реда на Глава 16 от Търговския закон. Дейността на Емитента не е ограничена от срок
или прекратително условие.
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Важни събития в развитието на стопанската дейнсот на емитента през 1998г.:
 Пререгистрация от Приватизационен фонд в холдингово дружество.
 Покупка на инвестиции в „Камчия”АД, „Маяк КМ” АД, КРЗ „Одесос” „Орел

Разград”АД, „Електротерм“ АД;

Важни събития в развитието на стопанската дейнсот на емитента през 1999г.:
 Закупени са допълнителни акции от Кораборемонтен завод „Одесос”АД , с което

делът на  “Холдинг Варна” АД достига 25 %.

Важни събития в развитието на стопанската дейнсот на емитента през 2000г.:
 “Холдинг Варна”АД продължава да провежда последователната си

инвестиционна политика, насочена към утвърждаването му в управлението на
дъщерните дружества и подпомагане на дейността им. Общата сума на
направените инвестиции в дъщерните дружества и осигурените кредити за тях
през 2000 година е в размер на 399 хил.лв.

Важни събития в развитието на стопанската дейнсот на емитента през 2001г.:
 Инвестицията в „Маяк КМ” АД, гр. Нови Пазар достига до 71 %.

Важни събития в развитието на стопанската дейнсот на емитента през 2003г.:
 “Холдинг Варна” АД продължава да провежда последователната си

инвестиционна политика, насочена към подпомагане развитието и дейността на
дъщерните дружества.

Важни събития в развитието на стопанската дейнсот на емитента през 2004г.:
 В структурата инвестиционния портфейл са включени осем предприятия от

различни отрасли на икономиката на региона. Участието на холдинга в капитала
им е между 18% и 96%, което съответства на следваната стратегия и като цяло
осигурява необходимата степен на контрол и защита на интересите на холдинга.
В отраслов аспект преобладават инвестициите в кораборемонта и корабното
машиностроене, туризма, електротехническата промишленост, текстила.
Балансовата стойност на дългосрочните финансови инвестиции към 31.12.2004г.
достигна 2717 хил.лв. при 2442 хил.лв. в началото на годината и представлява
79% от общата стойност на активите.

През 2005г. в “Електротерм“ АД е спряно производството на нагревателни плочи поради
неблагоприятни пазарни условия.
Срещу “Холдинг Варна” АД не са завеждани искови молби за откриване на производство
по несъстоятелност.
Към 31.12.2005г. “Холдинг Варна” АД е продал 32910 броя акции от капитала на КРЗ
“Одесос“ АД.
През 2006г. е продаден дела на “Холдинг Варна” АД в „Маяк КМ” АД. Размерът на
участието на “Холдинг Варна” АД в „Маяк КМ” АД е 77,20%, към момента на продажбата
на инвестицията – 29.09.2006 година. “Холдинг Варна” АД е продало 195 045 броя акции
с номинал 1 лев от капитала на „Маяк КМ” АД, който е 252 663 хил лева, състоящ се от
252 663 хил. акции с номинална стойност 1 лев.

През 2006г. е учредено Управляващо дружество „Реал Финанс Асет Мениджмънт” АД, в
което “Холдинг Варна” АД притежава 95% от капитала.
Към 31 декември 2007 г. в регистъра на търговските дружества е вписана покупката на
100% от капитала на  „ТПО” ЕООД, гр. Варна.

Важни събития за първото примесечие на 2008г.
Разкриване на регулирана информация
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Дружеството сключи договори за разкриване регулирана информация пред
обществеността чрез „Сервиз финансови пазари” ЕООД - Екстри-Нюз www.x3news.com
и „Инвестор.БГ” АД. Дружеството се регистрира в системата на Комисията за финансов
надзор Е-регистър.

Вписване на емисията в регитъра на публичните дружества

С Решение на КФН № 170-E/06.02.2008 год. е вписана последваща емисия ценни книжа,
издадени от Холдинг Варна A АД-Варна /HVAR/ в регистъра на публичните дружества и
други емитенти на ценни книжа по чл. 30, ал. 1, т. 3 от ЗКФН, воден от КФН.

ІІІ.1.7. Търгови предложения
През предходната и текущата година към Холдинга и неговите дъщерни дружества от
икономическата група по т. III.4.2., не са били отправяни търгови предложения.

Същите не са отправяли такива към други дружества.

IІІ.2. Преглед на направените инвестиции

ІІІ.2.1. Описание на инвестициите, основните капиталови разходи и придобитото
дялово участие в други дружества

За разглеждания три годишен финансов период (2005 – 2007 година и тримесечието на
2008 г. на консолидирана основа и шестмесечието на неконсолидирана основа),
Дружеството не е правило инвестиции в чужбина. Инвестициите са в страната и са в
създаването на дъщерните дружества. В структурата на инвестиционния портфейл са
включени акции и дялове от различни предприятия. Участието на Дружеството в
капитала им съответства на следваната стратегия и в повечето случаи осигурява
необходимата степен на контрол и защита на интересите на холдинга. В отраслов
аспект преобладават инвестициите в туризъм, финанси, електротехническа
промишленост и текстил.

През 2005, 2006 и 2007 година, Холдингът е направил следните по значими инвестиции:

Инвестиции за 2005 година

През 2005 година  дружеството е закупило пакети от акции от капитала на дружества,
към които е проявявало дългосрочен интерес. След приключилата оздравителна
програма на “Орел Разград” АД, “Холдинг Варна” АД е придобило 1,3%, с което е
увеличило дяловото си участие в дружеството до 95,3%. През отчетната година е бил
закупен и малък пакет акции от “Електротерм” АД, което Емитента е увеличил дяловото
си участие в дъщерното дружество на 60 338бр. акции. За същия период е нараснало и
дяловото участие на холдинга в “Маяк КМ” АД с 5,5%, като процентното участие
достигна 77,01%. Придобити са акции от “Камчия” АД, като дяловото участие в
дъщерното дружество след покупката възлиза на 140 561 бр.акции или 86,89%.
Инвестирани са и 20 000 лева в закупуване на акции от TBI”Евробонд”.

Описание Стойност в /хил. лв./ Дял в %

1. В дъщерни дружества

“Електротерм”АД 2 0,3

“Камчия”АД 18 0,7
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“Маяк КМ”АД 70 5,5

“Орел Разград”АД 7 1,3

2. Други

TBI”Евробонд” 20

Общо инвестиции за 2005 г.: 117

Инвестиции за 2006 година

През 2006 година “Холдинг Варна” АД направи следните инвестиции:
 участва в учредяване на управляващо дружество, с наименование Акционерно

дружество “Реал Финанс Асет Мениджмънт”, прякото участие в което се равнява на
237 хил. лв. или 95 % от капитала;

 увеличи участието си в “Елпром-термо” АД – гр. Балчик на 21 хил. лв.,
представляващи 38 % от капитала на предприятието;

 закупи 4.81 % от капитала на “Св. Св. Константин и Елена” АД” на стойност 4345 хил.
лв.;

 закупи 100% от дяловете на „ТПО” ЕООД, гр. Варна ;
 закупи идеални части от три урегулирани поземлени имота във връзка с бъдещи

инвестиционни планове на стойност 3337 хил. лв.
 сключи договори за регистрация на сделки с акции и придобиване на дялови

участия, свързани преструктуриране на портфейла на холдинга.

Описание Стойност /в хил. лв./ Дял в %

1. В дъщерни дружества

УД “Реал Финанс Асет Мениджмънт”АД 238 95.00

“ТПО” ЕООД 11 100.00

2. В асоциирани предприятия

“Елпром-термо” АД 6 4.00

3. В други

“Св. Св. Константин и Елена” АД 4 345 4.81

Общо инвестиции през 2006 г.: 4 600

Инвестиции за 2007 година

Нова насока в развитието на “Холдинг Варна” АД е участието в учредяването на
управляващо дружество. Регистрирани са два договорни фонда, които емитират дялове
от последното тричесечие на 2007 г. Общата стойност на инвестициите в дъщерни
предприятия към края на 2007 г. е 1 265 хил. лв.

Инвестиции на “Холдинг Варна” АД в дъщерни дружества:

Период 2007г. 2006г.

Дружество ’000 лв. Участие % ’000 лв. Участие %
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Камчия АД 587 86,89 587 86,89

Орел Разград АД 296 95,3 296 95,3
УД Реал Финанс Асет
Мениджмънт АД 238 95 238 95

Електротерм АД 133 50,28 133 50,28

ТПО ЕООД 11 100 - -

1 265 1 254

Инвестиции в асоциирани дружества:

Период 2007г. 2006г.
Дружество ’000 лв. Участие % ’000 лв. Участие %
Св. Св. Константин и
Елена Холдинг АД - - 4 345 4,81

Болкан енд Сий
Пропъртис АДСИЦ 1 276 27,98 - -

Елпром Термо АД 21 38,44 21 38,44
Юг Турист ООД 3 43,75 2 25
Мелани Текс ООД 1 25 1 25

1 301 4 369

На 28 септември 2007 г. “Холдинг Варна” АД придобива 181 860 бр. акции от капитала
на “Хюндай Пропъртис” АДСИЦ. Общото събрание на дружеството, проведено на 30
септевмври 2007 г. приема решение за промяна на името на “Болкан енд Сий
Пропъртис АДСИЦ”, както и на седалището и адреса на управление на дружеството в
гр. Варна. Участието на “Холдинг Варна” АД в капитала на дружеството е 27,98 %, въз
основа на което то е класифицирано като инвестиция в асоциирано дружество.

Инвестиции към 31.03.2008 година

Към 31 март 2008 г. са продадени 50 000 броя акции от  „Романтика” АД, собственост на
Холдинга. В резултат на продажбата е отчетена печалба в размер на 3 902 хил. лв.

Инвестиции към 30.06.2008 година

Инвестиционен портфейл на дружеството към 30.06.2008 г.
в дъщерни и асоциирани предприятия

Инвестиции на “Холдинг Варна” АД в дъщерни дружества:

Период 30.06.2008г. 31.12.2007г.

Дружество ’000 лв. Участие % ’000 лв. Участие %
Камчия АД 587 86,89 587 86,89
Орел Разград АД 296 95,3 296 95,3
УД Реал Финанс Асет
Мениджмънт АД 238 95 238 95

Електротерм АД 133 50,28 133 50,28
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ТПО ЕООД 11 100 11 100
1 265 1 265

Инвестиции в асоциирани дружества:

Период 30.06.2008г. 31.12.2007г.
Дружество ’000 лв. Участие % ’000 лв. Участие %

КРЗ “Одесос” АД 8 430 5

Болкан енд Сий
Пропъртис АДСИЦ 1 276 27,98 1 276 27,98

Елпром Термо АД 21 38,44 21 38,44
Юг Турист ООД 3 43,75 3 43,75
Мелани Текс ООД 1 25 1 25

9 731 1301

ІІІ.2.2. Описание на основните текущи капиталови разходи

Основните капиталови разходи на емитента за последните три финансови години са
направени със собствени средства и средства от облигационната емисия от 2006 г. Не
са правени капиталови разходи в чужбина.

                                                                                                                                               Данните са в  /хил. лв./

Неконсолидирана основа

Вид актив 2005г. 2006г. 2007г.
Имоти, машини, съоръжения и оборудване

1. Земи (терени ) 0 3337 3359

2. Сгради и конструкции 0 0 0

3. Машини и съоръжения 0 0 0

4. Оборудване 25 16 0

5. Транспортни средства 29 20 11

6. Разходи за придобиване и ликвидация на
дълготрайни материалини активи 0 0 0

7. Други 1 0 0

Общо придобити 55 3373 3370

Инвестиционни имоти 0 0 0

Общо придобити 55 3373 3370

Дълготрайни нематериални активи

1. Права върху собственост 0 0 0

2. Програмни продукти 0 1 1

3. Продукти от развойна дейност 0 0 0

4. Други 0 0 0

Общо придобити ИИ 0 1 1
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Дългосрочни финансови активи (без вземания)

1. Инвестиции в: 2419 5623 6764

дъщерни предприятия 1233 1254 1265

смесени предприятия 0 0 0

асоциирани предприятия 1186 4369 1301

други предприятия 0 0 4317

2. Държани до настъпване на падеж 0 0 0

държавни ценни книжа 0 0 0

облигации, в т.ч.: 0 0 0

общински облигации 0 0 0

други инвестиции, държани до настъпване на
падеж 0 0 0

3. Други 20 372 0

Общо придобити ФА 2439 5995 6883

                                                                                         Данните са в  /хил. лв./

Консолидирана основа

Вид актив 2005г. 2006г. 2007г.

Имоти, машини, съоръжения и оборудване

1. Земи (терени ) 638 3867 4409

2. Сгради и конструкции 2509 1781 1838

3. Машини и съоръжения 403 289 271

4. Оборудване 34 17 15

5. Транспортни средства 77 40 29

6. Разходи за придобиване и ликвидация на
дълготрайни материалини активи 147 153 198

7. Други 66 39 57

Общо придобити 3874 6186 6817

Инвестиционни имоти 0 0 78

Общо придобити 3874 6186 6815

Дълготрайни нематериални активи

1. Права върху собственост 0 0 0

2. Програмни продукти 2 2 2

3. Продукти от развойна дейност 0 0 0

4. Други 0 0 0

Общо придобити ИИ 2 2 2

Дългосрочни финансови активи (без вземания)

1. Инвестиции в: 7436 4501 5748
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дъщерни предприятия 0 0 0

смесени предприятия 0 0 0

асоциирани предприятия 7436 4501 1374

други предприятия 0 0 0

2. Държани до настъпване на падеж 0 0 0

държавни ценни книжа 0 0 0

облигации, в т.ч.: 0 0 0

общински облигации 0 0 0

други инвестиции, държани до настъпване на
падеж 0 0 0

3. Други 72 2208 4374

Общо придобити ФА 5508 6709 5748

IІІ.3. Преглед на дейността

III.3.1. Предмет на дейност

Предметът на дейност на дружеството е управление, оценка и продажба на участия в
български и чуждестранни дружества; придобиване, управление и продажба на
облигации; придобиване, оценка и продажба на патенти, отстъпване на лицензии за
използване на патенти на дружества, в които холдинга участва; финансиране на
дружества, в които холдинга участва; производство на стоки и услуги; Осъществяване
на търговска, посредническа дейност. Организиране на счетоводно отчитане и
съставяне на финансови отчети по реда на Закона за счетоводството.

Описание на основните сфери на дейност. Основни категории продукти и
/или услуги реализирани на пазара.
Основната сфера на дейност на “Холдинг Варна” АД е придобиването на дялови
участия, преструктурирането и управлението на дъщерни дружества от портфейла,
учредяването на нови дъщерни дружества, инвестирането в капитала и финансирането
на дружества, в които Емитента участва.

Фактическата сфера на дейност обхваща сферите на дейност на дъщерните дружества,
както и сферите на другите дружества в които Емитента участва.

Клиенти на “Холдинг Варна” АД
Предметът на дейност на “Холдинг Варна” АД е свързан основно с

придобиването и управлението на съучастия, дялове и други финансови активи. В този
смисъл Емитента не извършва производствена дейност и не разполага с основни
клиенти.

Описание на предмета и сферата на дейност на дъщерните дружества от
икономическата група, съгласно т. III.4.2.:

 “ТПО” ЕООД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, ул. “Цар Симеон I“ №40
Предмет на дейност: Спомагателни дейности по финансово посредничество.

 “КАМЧИЯ” АД
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Седалище и адрес на управление: с. Близнаци, к-с “Камчия”
Предмет на дейност:  Хотелиерство, ресторантьорство, външно икономическа дейност,
организиране екскурзии в страната и чужбина, предоставяне на транспортни,
информационни, комунално-битови, рекламни, спортни, анимационни, културни и други
видове туристически услуги.

 “ЕЛЕКТРОТЕРМ” АД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, бул. “Владислав Варненчик” 277
Предмет на дейност: Производство на нагреватели, елементи за битови ел.уреди ;

 “ОРЕЛ РАЗГРАД” АД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, ул. “Марин Дринов” №32 А
Предмет на дейност: Производство на трикотажни изделия.

 УД “РЕАЛ ФИНАНС АСЕТ МЕНИДЖМЪНТ” АД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, ул. “Цар Симеон І”, №31
Предмет на дейност: Управление на колективни инвестиционни схеми ;

Участие на Холдинг "ВАРНА" АД по сектори в дъщерните му
дружества спрямо притежавания брой акции

Финансов сектор
33%

Производствен
сектор

48%

Туристически
сектор

19%

ІІІ.3.2. Основни пазари на “Холдинг Варна” АД, включително посочване на всички
приходи по категории дейности и регионални пазари за всяка от последните 3
финансови години;
“Холдинг Варна” АД не извършва производствена дейност и няма основни доставчици и
клиенти, с изключение на тези, които са свързани с административната издръжка на
офиси и доставки на консумативи. “Холдинг Варна” АД не е зависимо от своите
контрагенти. В този смисъл не може да се посочат и пазари на които Емитента оперира,
както и услуги които предлага.
През изминалите три финансови години, техните тримесечия на консолидирана основа
и шестмесечия на неконсолидирана основа, Холдингът е реализирал приходи както
следва:
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  Данните са в /хил. лв./
Неконсолидирана основа

Приходи /хил.лв./ 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008
І. Нетни приходи от продажби
1. Продукция 0 0 0 0 0 0
2. Стоки 0 0 0 0 0 0
3. Услуги 0 0 0 0 0 5
4. Други 73 0 169 0 100 0
Общо за гр. І. 73 0 169 0 100 5
ІІ. Приходи от финансирания 0 0 0 0 0 0
ІІІ. Финансови приходи

1. Приходи от лихви 96 42 66 61 283 336
2. Приходи от дивиденти 14 0 0 367 367 0

3. Положителни разлики от операции
с финансови активи и инструменти 2 637 7 131 7 158 1 651 9 153 0

4. Положителни разлики от промяна
на валутни курсове 0 0 0 0 0 0

5. Други 0 0 0 0 0 0
Общо за гр. ІІІ. 2 747 7 173 7 224 2 079 9 803 336

   Данните са в /хил. лв./

Консолидирана основа

Приходи /хил.лв./ 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008
І. Нетни приходи от продажби
1. Продукция 2446 814 2991 238 631 3
2. Стоки 0 22
3. Услуги 118 35 154 127 803 109
4. Други 669 166 319 11 200 61

Общо за гр. І. 3233 1037 3464 376 1634 173

ІІ. Приходи от финансирания 0 0 0 0 0 0
ІІІ. Финансови приходи
1. Приходи от лихви 120 19 95 13 243 141
2. Приходи от дивиденти 0 0 0 0 367
3. Положителни разлики от операции
с финансови инвестиции 1014 0 1886 0 0 3902

4. Положителни разлики от операции
с финансови инструменти 0 0 0 731 6967

5. Други 0 0 0 0 0 3

Общо за гр. ІІІ. 8 823 1 056 5 657 1 120 9 350 4 219

Като типично холдингово дружество, основната част от приходите на “Холдинг Варна”
АД са от операции с финансови инструменти, лихви и дивиденти от дъщерните му
дружества. Приходите от други продажби включват продажба на инвестиционни имоти,
ДМА и погасени по давност задължения.
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ІІІ.3.3. Конкурентоспособност

Конкурентните предимства на “Холдинг Варна” АД са свързани изцяло с предимствата,
които притежават дружествата от портфейла на Холдинга. Техните преимущества са
предпоставка за поддържане на приемливо равнище на доходност и за реализиране на
успехи в конкурентна среда. Като холдингово дружество “Холдинг Варна” АД притежава
и други предимства, свързани основно с възможностите, които предоставят
централизацията на някои от дейностите и достъпа до финансови ресурси.Такива са:
Диверсификация на портфейла – инвестициите на Холдинга са разпределени в
различни отрасли на икономиката, което намалява в значителна степен влиянието на
цикличността в производството и в търсенето на услуги, породени от
свръхпроизводство в определен отрасъл, стопански кризи или промяна на
потребителските нагласи. Диверсификацията на портфейла на “Холдинг Варна” АД е
предпоставка за ограничаване на рисковите фактори, влияещи върху дейността му.

Достъп до разнообразни източници на финансиране – Наличието на различни по
обем и размери активи дава възможност на “Холдинг Варна” АД да използва освен
вътрешните източници на финансиране и многообразни външни източници – банкови
кредити, облигационни заеми, лизинг и т.н., които се осигуряват на приемлива за
дружеството цена. С използването на ефекта на финансовия лост дружеството има
възможност да увеличи нормата на доходност на капитала.

Конкурентна позиция на “Холдинг Варна” АД в индустрията /SWOT анализ/

СИЛНИ СТРАНИ ВЪЗМОЖНОСТИ

Синергия Разширяване на инвестициите
Управление на риска Използване на външно финансирне

Постоянно модифициране на инвести-
ционната стратегия на групата

Увеличение на производството на
стоки и предлагането на услуги на
предприятията в групата

Разпръснатост на инвестициите различни
сфери на икономиката

Завишаване на изискванията и конрола
към дъщерните предприятия

Ниски разходи за управление

Ниско ниво на привлечен капитал

СЛАБИ СТРАНИ ЗАПЛАХИ

В процес на преструктуриране Високо ниво на конкуренция
Неефективни производства предприятия

в групата ЕС регулации и интервенция

Остарели техника и технологии на пред-
приятия в групата Регионална икономическа криза

Слаба дистрибуция и реклама на пред-
приятия в групата Повишаване на инфлацията

Информацията по точки ІІІ.3.1. и ІІІ.3.2. не е повлияна от извънредни фактори.
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ІІІ.3.4. Данни за степента на зависимост на “Холдинг Варна” АД от патенти,
лицензи, договори (включително с доставчици и потребители) или нов
производствен процес.

 Дружеството не притежава лицензи и патенти, на които се основава дейността
му. Дейността на дружествоото не зависи от патенти.

IІІ.4. Органзационна структура

IІІ.4.1. Организационна структура на Емитента

Организационната структура на  “Холдинг Варна” АД:

Дружеството има двустепенна система на управление. Органите на Дружеството са
Общо събрание на акционерите, Надзорен Съвет и Управителен Съвет. Общото
събрание включва всички акционери. Те участват в Общото събрание лично или чрез
представител, упълномощен с изрично писмено нотариално заверено пълномощно по
чл. 116, ал.1 от ЗППЦК. Членовете на Надзорния Съвет се избират от Общото събрание
и техният  брой е трима. Членовете на Управителния Съвет се избират от Надзорния
Съвет. Членовете на Управителния Съвет на “Холдинг Варна” АД са трима.
В изпълнение на разпоредбите на чл.116г от ЗППЦК Управителният съвет на “Холдинг
Варна” АД е назначил по трудов договор Директор за връзки с инвеститорите, чиято
основна функция е осъществяването на ефективна връзка между Управителния съвет
на Холдинга от една страна и неговите акционери и инвеститорите, от друга страна.

Общо събрание на Акционерите

Надзорен Съвет

Изпълнителен Директор

Управителен Съвет

Изпълнителен Директор

Директор връзки с инвеститорите

Счетоводен отдел Офис мениджър
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IІІ.4.2. Икономическа група
“Холдинг Варна” АД е Холдингово дружество, което включва в портфейла си дружества,
които съгласно МСС 28 се групират както следва :

 дъщерни предприятия – дъщерно предприятие е предприятие, което се
контролира от друго предприятие (наречено предприятие-майка);

 асоциирано предприятие е предприятие, в което инвеститорът упражнява
значително влияние, но което не представлява нито дъщерно предприятие, нито
съвместно предприятие на инвеститора;

“Холдинг Варна” АД е част от формираната икономическа група със създадените
дъщерни дружества:

 “ТПО”ЕООД – гр. Варна;

 “КАМЧИЯ”АД – с. Близнаци;

 ”ЕЛЕКТРОТЕРМ”АД – гр. Варна;

 “ОРЕЛ РАЗГРАД”АД – гр. Разград.

 УД “РЕАЛ ФИНАНС АСЕТ МЕНИДЖМЪНТ”АД – гр. Варна;

Емитента има участия в следните асоциирани дружества:

 “Елпром-термо” АД, гр. Балчик – 38.44%

 “Юг – Турист” ООД, гр. Варна – 43.75%

 “Мелани текс” ООД, гр. Варна – 25%

 Болкан енд Сий Пропъртис АДСИЦ, гр. Варна – 27.98%

Емитентът е съществено зависим от дъщерните си дружества. Резултатите от
дейността на тези дружества формират част финансов резултат на консолидирана
основа, а във финансово отношение на неконсолидирана основа Емитентът има
вземания от тях на стойност 442 хил. лева към 30.06.2008г.

“Холдинг Варна” АД е правно-организационно зависим от “Абас“ ЕООД, което притежава
960 756 броя акции с номинал 1 /един/лев или 45.76% от капитала на Емитента.

III.4.3. Дъщерни дружества

 “ТПО”ЕООД

Наименование: “ТПО”ЕООД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, ул. “Цар Симеон I “ №40
Предмет на дейност: Спомагателни дейности по финансово посредничество.
Държава, в която дъщерното дружество е регистрирано: Република България
Дялово участие на емитента в дъщерното дружество: 1 050 броя акции
Процентно участие от гласовете в общото събрание на дружеството: 100%
Капитал на дружеството: 10 500 лв.

 “КАМЧИЯ”АД
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Наименование: “КАМЧИЯ”АД
Седалище и адрес на управление: с. Близнаци, к-с “Камчия”
Предмет на дейност: Хотелиерство, ресторантьорство, външно икономическа дейност,
организиране екскурзии в страната и чужбина, предоставяне на транспортни,
информационни, комунално-битови, рекламни, спортни, анимационни, културни и други
видове туристически услуги.
Държава, в която дъщерното дружество е регистрирано: Република България
Дялово участие на емитента в дъщерното дружество: 140 561 броя акции
Процентно участие от гласовете в общото събрание на дружеството: 86,89%
Капитал на дружеството: 161 763 лв.

 “ЕЛЕКТРОТЕРМ”АД

Наименование: “ЕЛЕКТРОТЕРМ”АД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, бул. “Владислав Варненчик”277.
Предмет на дейност: Производство на нагреватели, елементи за битови ел.уреди,
търговия в страната и чужбина.
Държава, в която дъщерното дружество е регистрирано: Република България
Дялово участие на емитента в дъщерното дружество: 60338 броя акции.
Процентно участие от гласовете в общото събрание на дружеството: 50,28%
Капитал на дружеството: 120 000 лв.

 “ОРЕЛ РАЗГРАД”АД

Наименование: “ОРЕЛ РАЗГРАД”АД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, ул. “Марин Дринов” №32 А
Предмет на дейност: Производство на трикотажни изделия.
Държава, в която дъщерното дружество е регистрирано: Република България
Дялово участие на емитента в дъщерното дружество: 285 885 броя акции
Процентно участие от гласовете в общото събрание на дружеството: 95,3%
Капитал на дружеството: 300 000 лв.

 УД ”РЕАЛ ФИНАНС АСЕТ МЕНИДЖМЪНТ” АД

Наименование: УД ”РЕАЛ ФИНАНС АСЕТ МЕНИДЖМЪНТ” АД
Седалище и адрес на управление: гр. Варна, ул. “Цар Симеон І”, №31
Предмет на дейност: Управление на колективни инвестиционни схеми
Държава, в която дъщерното дружество е регистрирано: Република България
Дялово участие на емитента в дъщерното дружество: 237 500 броя акции
Процентно участие от гласовете в общото събрание на дружеството: 95%
Капитал на дружеството: 250 000 лв.
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IІІ.5. Имущество, производствени единици и оборудване

III.5.1. Обем, структура и динамика на нетекущите активи за последните 3 години

Нетекущи активи на “Холдинг Варна” АД

  Данните са в /хил. лв./

Неконсолидирана основа

Вид актив 2005г. 2006г. 2007г.

обем отн.дял обем отн.дял ръст % обем отн.дял ръст %

1. Земи (терени ) 0 0,00% 3337 98,93% 98,93% 3359 99,67% 0,74%

2. Сгради и конструкции 0 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00%

3. Машини и съоръжения 0 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00%

4. Оборудване 25 45,45% 16 0,47% -44,98% 0 0,00% 44,98%

5. Транспортни средства 29 52,73% 20 0,59% -52,13% 11 0,33% 52,46%

6. Разходи за придобиване
и ликвидация на
дълготрайни материалини
активи

0 0,00% 0 0,00% 0,00% 0 0,00% 0,00%

7. Други 1 1,82% 0 0,00% -1,82% 0 0,00% 1,82%

Общо ДМА 55 100,00% 3373 100,00% 3370 100,00%

           Данните са в /хил. лв./

Консолидирана основа

Вид актив 2005г. 2006г. 2007г.

обем отн.дял обем отн.дял ръст % обем отн.дял ръст %

1. Земи (терени ) 638 16,47% 3867 62,51% 46,04% 4409 64,68% 18,63%

2. Сгради и конструкции 2509 64,77% 1781 28,79% -35,97% 1838 26,96% 62,94%

3. Машини и съоръжения 403 10,40% 289 4,67% -5,73% 271 3,98% 9,71%

4. Оборудване 34 0,88% 17 0,27% -0,60% 15 0,22% 0,82%

5. Транспортни средства 77 1,99% 40 0,65% -1,34% 29 0,43% 1,77%

6. Разходи за придобиване и
ликвидация на дълготрайни
материалини активи

147 3,79% 153 2,47% -1,32% 198 2,90% 4,23%

7. Други 66 1,70% 39 0,63% -1,07% 57 0,84% 1,91%

Общо ДМА 3874 100,00% 6186 100,00% 6817 100,00%

“Холдинг Варна” АД притежава дълготрайни материални активи, които се състоят от
земя (терени), транспортни средства, офис техника, инвентар и не са с производствено
предназначение. Към 31.12.2005г. на консолидирана основа те заемат 22.81% от
общата стойност на активите на дружеството, а на неконсолидирана съответно 1.04%.
Към 31.12.2006г. дълготрайните материални активи на дружеството на консолидирана
основа представляват 15.77% от общата стойност на активите, на неконсолидирана
съответно 9.69%. Към 31.12.2007г. притежаваните дълготрайни материални активи от
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“Холдинг Варна” АД на консолидирана основа заемат 6.76% от общата стойност на
активите, на неконсолидирана съответно 3.72%. През последните три години се
наблюдава тенденция на намаляване на дела на дълготрайните материални активи на
дружеството от общата стойност на активите на “Холдинг Варна” АД.
“Холдинг Варна” АД няма наложени ограничения върху правото на собственост на ДМА
и няма активи заложени като обезпечения по задължения. В отделни дъщерни
дружества са придобивани активи при условията на финансов лизинг.

ІІІ.5.2. Екологични въпроси, които могат да окажат влияние върху използването на
активите

“Холдинг Варна” АД не притежава активи, свързани с екологични въпроси. За
посочените в точка ІІІ.5.1. дълготрайни материални активи не съществуват екологични
въпроси, които могат да окажат влияние върху използването на активите.

IV. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА, ФИНАНСОВО
СЪСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВИ

IV.1. Резултати от дейността

IV.1.1. Значими фактори със съществено влияние върху основната дейност
Дейността на Холдинга е основно свързана с придобиване на дялови участия,

преструктуриране и управление на дъщерни дружества от портфейла, инвестиране в
капитала и финансиране на дружества в които Емитента участва, операции с
инвестиции. Тази дейност не е свързана с конкретни обективни фактори и съответно не
може да бъде повлияна от предварително известни необичайни и редки събития, чиято
степен на влияние е предварително известна. Съгласно т. 6.1.1. от Приложение №1 към
Регламент 809/2004 ЕО, към датата на изготвяне на настоящия документ не са налице
ключови фактори, отнасящи се до естеството на операциите на “Холдинг Варна” АД.
Холдингът не е разработвал значителни нови продукти и/или услуги, които да са били
въведени.

Приходите на Холдинга се формират от:
 Дивиденти от инвестиции в дружества;
 Приходи от операции с инвестиции;
 Приходи от лихви;
 Други приходи;

Увеличението на приходите от операции е следствие на провежданата от Емитента
политика на последователно преструктуриране на своя портфейл, което е свързано със
значителни като брой и стойност сделки с акции и дялове, а оттам и със значителни по
размер приходи от финансови операции. Това преструктуриране продължава и към
последния отчетен междинен период.
Приходите от лихви се повишават, както към 31.12.2007г. срямо 31.12.2006г., така и към
първото тримесечие на 2008г. спрямо първото тримесечие на 2007г. Очаква се
тенденцията на повишаване на приходите от лихви да бъде запазена и през бъдещите
периоди, след като част от средствата от емитираната облигационна емисия бъдат
отпуснати под формата на фирмени кредити на дъщерните компании.
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За периода 2005-31.03.2008 г. значително намаляват приходите от дивиденти най-вече
заради следваната от Холдинга политика на реинвестиране на покриване на
европейските стандарти и оборотни средства. Очаква се тази тенденция да се запази и
през следващите няколко години.

IV.1.2. Зависимост на приходите от основна дейност от изменение в цените, обема
на производство, както и въвеждането на нови разработки
Поради специфичния характер на дейността на “Холдинг Варна” АД, приходите се
формират от:

 Дивиденти от инвестиции в дружества;
 Приходи от операции с инвестиции;
 Приходи от лихви;
 Други приходи.

През последните три години съществено са намалели приходите от дивиденти, за
сметка на приходите от продажба на активи. Основните приходи са формирани от
печалба при промяна в справедливите стойности на краткосрочни финансови активи,
поради представяне на притежаваните акции от капитала на Кораборемонтен завод
Одесос АД по борсова стойност, както и от приходи от дивиденти, разпределени по
решение на Общото събрание на акционерите на Кораборемонтен завод “Одесос” АД от
18 юни 2007 г.

Влияние върху приходите в дъщерните дружества оказват следните фактори:
 Зависимост от общата стопанска конюнктура на пазарите в България;
 В “Камчия”АД ценова конкуренция на туристическия пазар. Остаряла леглова

база;
 В “Електротерм”АД е прекратена продажбата неефективна продукция и

производствените помещения са отдадени под наем;

IV.1.3. Влияние на валутния курс и инфлацията върху резултатите от дейността
Приходите на Дружеството не са под влияния на фактори, свързани с валутния курс.
Дружеството не извършва производствена дейност и в този смисъл не е пряко зависимо
от суровини и материали и инфлацията не би оказала съществено влияние върху
приходите му.

ІV.1.4. Информация за правителствени, икономически, данъчни, монетарни или
политически фактори, които пряко или непряко са оказали съществено влияние
върху дейността на Емитента

За последните три финансови години не са известни правителствени,
икономически, данъчни, монетарни или политически фактори, които пряко или непряко
са оказали съществено влияние или които биха имали съществено влияние върху
дейността на “Холдинг Варна” АД.

ІV.2. Ликвидност  и капиталови ресурси

IV.2.1. Вътрешни и външни източници на ликвидност
Основните използвани и потенциални вътрешни източници на ликвидност на Емитента
са:

 приходите от операции с финансови инструменти;
 реализираната печалба на Дружеството;
 получените дивиденти от дъщерни дружества;
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 приходи от лихви;
 парични ресурси от негови дъщерни дружества под формата на депозити;
 възможността за бързото превръщане в парични средства на ценните книжа от

краткосрочния портфейл на Холдинга.

Дружеството поддържа добри нива на ликвидност и управлява своите активи и пасиви
по начин, който да гарантира редовно и без забава изплащане на текущите си
задължения. През 2006г. “Холдинг Варна” АД е използвало външни източници на
финансови средства под формата на облигационен заем. Емисионната стойност на
облигационния заем е 10 000 000 евро /десет милиона/ или (19 558 300.00 лв.). Срокът
на облигационния заем е 7 /седем/ години. Главниците на всички облигации ще бъдат
погасени на пет равни части заедно с последните пет лихвени плащания, както следва:
18.10.2009г.; 18.10.2010г.; 18.10.2011г.; 18.10.2012г.; 18.10.2013г. Облигационният заем
не е обезпечен с ипотеки, залози, поемане на поръчителство издаване на банкова
гаранция, издаване на запис на заповед или по друг начин. Всички плащания по
емисията /лихвени плащания и плащане на главницата/ ще се извършват чрез
“Централен депозитар” АД. Едногодишните лихвени плащания ще се извършват както
следва:
18.10.2007г.;18.10.2008г.;18.10.2009г.;18.10.2010г.;18.10.2011г.;18.10.2012г.;18.10.2013г.
През 2007г. “Холдинг Варна” АД увеличи собствения си капитал, чрез емитиране на
емисия акции, с емисионна стойност от 49 480 515.00 лв. /четиредесет и девет милиона
четиристотин и осемдесет хиляди петстотин и петнадесет/. Увеличението подобри
значително показателите за ликвидност на Емитента.
Вътрешните източници на финансови ресурси на “Холдинг Варна” АД са главно
постъпления от дивиденти, продажба на ценни книжа, получени суми от погасени
кредити и приходи от лихви. Допълнителни източници на ликвидност могат да бъдат
депозити от дъщерните и асоциирани дружества;

За ликвидността на дружеството може да се прецени по стойностите на коефициентите,
отчитащи степента на ликвидност в следващите таблици:

Данните са в /хил. лв./
Неконсолидирана основа

№ Показатели 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008

1 Коефициент на обща ликвидност 7,883 17,482 5,302 3,365 9,749 6,801

2 Коефициент на бърза ликвидност 7,883 17,482 5,302 3,365 9,749 6,801

3 Коефициент на незабавна ликвидност 6,695 5,050 0,009 0,193 6,123 0,027

4 Коефициент на абсолютна
ликвидност 6,695 0,664 0,009 0,005 5,055 0,027

5 Коефициент на финансова
автономност 14,028 18,205 0,436 0,408 2,419 2,129

6 Коефициент на задлъжнялост 0,071 0,055 2,292 2,453 0,413 0,470

Данните са в /хил. лв./
Консолидирана основа

№ Показатели 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008

1 Коефициент на обща ликвидност 2,633 2,598 5,702 5,041 8,378 10,936
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2 Коефициент на бърза ликвидност 2,153 2,149 5,633 4,981 8,361 10,915

3 Коефициент на незабавна ликвидност 1,658 1,553 0,096 0,298 5,163 1,586

4 Коефициент на абсолютна
ликвидност 1,658 1,553 0,096 0,073 4,274 0,495

5 Коефициент на финансова
автономност 6,253 5,953 0,589 0,578 2,313 2,571

6 Коефициент на задлъжнялост 0,16 0,168 1,697 1,731 0,432 0,389

IV.2.2. Оценка на източниците на парични потоци
През периода 2005 – 2007 година паричните потоци на Дружеството са формирани от
следните по-важни източници:
Дивиденти от инвестиции в дружества
Съществена част от приходите на дружеството имат разпределените дивиденти.
През последните три финансови години се наблюдава намаление на тези приходи
поради:

Намаления брой асоциирани дружества в резултат на преструктуриране на
портфейла.

Обвързаността на дъщерните и асоциирани дружества с инвестиционни проекти,
които не позволяват разпределение на печалбите за дивидент.

Недостиг на финансови средства на друга част от дружествата и необходимост
от подобряване на тяхната капиталова структура и технологично оборудване.

Приходи от операции с инвестиции
Към 31.12.2005г. “Холдинг Варна” АД е продал 32910 броя акции от капитала на КРЗ
“Одесос “ АД. След тази сделка делът на Холдинга в капитала на КРЗ “Одесос”АД е
17.14 %, а към датата на изготвяне на настоящия документ той е в размер на 5%. През
2006г. бе продадено участието в “МАЯК – КМ” ООД. През 2007г. приходите от операции
с инвестиции са  формирани от преоценката на притежаваните 29 333 броя акции от
капитала на “Кораборемонтен завод Одесос” АД по справедлива стойност на база
последна борсова котировка за 2007 г. към 21 декември 2007 г. на стойност 309,94 лв.
за една акция.

Приходи от лихви
Приходите от лихви са от предоставени заеми на дъщерни дружества. Намалението им
се дължи на това, че повечето от отпуснатите кредити бяха погасени.

Паричните потоци на дружеството по видове дейности – оперативна, инвестиционна и
финансова, за последните 3 финансови години техните тримесечия на консолидирана
основа и шестмесечия на неконсолидирана основа са представени в таблиците:

Данните са в /хил. лв./
Неконсолидирана основа

Нетни парични потоци по
видове дейности 2005 30.06.2006 2006 30.06.2007 2007 30.06.2008

От оперативна дейност -365 -43 -290 -84 -288 -164
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От инвестиционна дейност 2608 -1 787 -22 331 -6 337 -2 415 -47 282

От финансова дейност -129 -13 20 315 6 426 45 720 4 691

Общо за периода 2114 -1 843 -2 306 5 43 017 -42 755

                                                           Данните са в /хил. лв./

Консолидирана основа

Нетни парични потоци по
видове дейности 2005 31.03.2006 2006 31.03.2007 2007 31.03.2008

От оперативна дейност -1111 -301 104 -97 3600 1335

От инвестиционна дейност 3342 43 -22 384 65 -2 491 -41 260

От финансова дейност -167 101 19 209 -3 42 196 -1

Общо за периода 2064 -157 -3 071 -35 43 305 -39 926

ІV.2.3. Размер на заемите и информация за техния падеж
През 2006г. “Холдинг Варна” АД  емитира емисия облигации. Стойността на
облигационния заем е 10 000 000 евро /десет милиона/.  Облигационният заем не е
обезпечен с ипотеки, залози, поемане на поръчителство издаване на банкова гаранция,
издаване на запис на заповед или по друг начин. Всички плащания по емисията
/лихвени плащания и плащане на главницата/ ще се извършват чрез “Централен
депозитар” АД. Едногодишните лихвени плащания ще се извършват както следва:
18.10.2007г.;18.10.2008г.;18.10.2009г.;18.10.2010г.;18.10.2011г.;18.10.2012г.;18.10.2013г.
Дружеството няма задължения по действащи банкови заеми към момента на съставяне
на Проспекта.

IV.2.4. Размер на актуалните вземания
Вземания на неконсолидирана основа – в хил.лв.

Вземания /хил.лв./ 30.06.2008г.
Дългосрочни вземания
Вземания от свързани предприятия 0
Вземания от предоставени търговски заеми 2294
Други дългосрочни вземания 0
Краткосрочни вземания
Вземания от свързани предприятия 12 050
Вземания от клиенти и доставчици 0
Предоставени аванси 62 863
Вземания от предоставени търговски заеми 996
Съдебни и присъдени вземания 0
Данъци за възстановяване 1
Други краткосрочни вземания 89
Общо вземания 78 293
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Вземания на консолидирана основа – в хил.лв.

Вземания /хил.лв./ 31.03.2008г.
Дългосрочни вземания
Вземания от свързани предприятия 0
Вземания от предоставени търговски заеми 2294
Други дългосрочни вземания 0
Краткосрочни вземания
Вземания от свързани предприятия 3924
Вземания от клиенти и доставчици 2079
Предоставени аванси 62 863
Вземания от предоставени търговски заеми 1926
Съдебни и присъдени вземания 31
Данъци за възстановяване 17
Други краткосрочни вземания 1238
Общо вземания 74 372

IV.2.5. Съществени ангажименти за капиталови разходи
Дружеството няма ангажименти за извършване на капиталови разходи.

IV.3. Развойна дейност
До момента на изготвяне на настоящия документ “Холдинг Варна” АД не е извършвало
развойна дейност, нито дейност, свързана с патенти или лицензи.

IV.4. Основни тенденции
От 2004 година се наблюдава промяна в структурата на приходите, реализирани от
Дружество, като с най-голяма експозиция от общите приходи са финансовите.
Емитентът е започнал преструктуриране на инвестиционния си порфейл като
освобождава неефективните инвестиции. При дъщерните му дружества се наблюдава
закриване на неефективните и неконкурентните прозводства, като освободените площ и
сгради се отдават под наем.

Информация относно бъдещи инвестиции на “Холдинг Варна” АД
Управителният съвет и Надзорният съвет на “Холдинг Варна” АД нямат поети
ангажименти относно бъдещи инвестиции.

IV.4.1. Предположения, на база на които емитентът е направил своите
предвиждания, оценки и прогнози.

Към 31.03.2008 г. и датата на изготвяне на настоящия документ не могат да бъдат
определени конкретни фактори и тяхното влияние за изпълнение на прогнозите.

IV.5. Прогнозна информация

Дружеството не представя прогнози за печалбите.
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V. ЧЛЕНОВЕ НА УПРАВИТЕЛНИТЕ И НА КОНТРОЛНИТЕ
ОРГАНИ, ВИСШ РЪКОВОДЕН СЪСТАВ И СЛУЖИТЕЛИ

V.1. Информация за членовете на управителните и контролните
органи
Управителните органи на Дружеството включват Управителен съвет и Надзорен съвет.
Надзорният съвет се състои от общо три лица – две физически и едно юридическо
лице. Управителният съвет включва в състава си три физически лица.
Към датата на изготвяне на настоящия регистрационен документ Управителният съвет
на “Холдинг Варна” АД не е упълномощил прокурист или друг търговски пълномощник.
По-долу са представени данни за членовете на Управителния съвети на Дружеството,
включително за професионалния им опит, относим към дейността им като членове на
управителните и контролни органи на Дружеството и за дейността им извън
Дружеството:

Членове на Управителния съвет

Милчо Петков Близнаков
Милчо Петков Близнаков /роден 1959 г./ е член на Управителния съвет и

Изпълнителен директор на “Холдинг ВАРНА” АД. Завършил е висшето си образование в
Икономически университет, гр. Варна, специалност “Икономика на индустрията” през
1984 г. От 1987 г. е преподавател в Икономически университет, гр. Варна. От 1998 г. и
понастоящем е член на Управителния съвет и Изпълнителен директор на “Холдинг
Варна” АД. От 2002 г. и понастоящем Милчо Петков Близнаков е член на Съвета на
директорите на “Орел-Разград” АД, гр. Варна, а от 2006 г. е и член на Съвета на
директорите на “Премиер фонд” АДСИЦ.
 Няма приложени принудителни административни мерки или наложени

административни наказания, през последните 5 години във връзка с дейността
му.

Таня Петкова Парушева
Таня Петкова Парушева /родена 1975 г./ е Председател на Управителния съвет и

Изпълнителен директор на “Холдинг ВАРНА” АД. Завършила е висше образование в ИУ,
специалност “Счетоводство и контрол”. От 2003 г. Таня Петкова Парушева е
Изпълнителен директор на “Св. Св. Константин и Елена – Холдинг” АД, като заема и
длъжността на Прокурист на дружеството. През 2004 г. е член на Съвета на директорите
на “Св. Св. Константин и Елена – Холдинг” АД. От 20.12.2006 г. е Председател на
Надзорния съвет на “Св. Св. Константин и Елена – Холдинг” АД. Понастоящем е
Председател и Изпълнителен директор на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД.
 Няма приложени принудителни административни мерки или наложени

административни наказания, през последните 5 години във връзка с дейността
й.

Златимир Бориславов Жечев
Златимир Бориславов Жечев /роден 1973 г./ е член на Управителния съвет на

“Холдинг ВАРНА” АД. Завършил е висше образование в СУ “Св. Климент Охридски”,
специалност “Право” през 1996 г. В периода 1996 г. – 1997 г. е съдебен кандидат във
ВОС, през 1997 г. и 1998 г. е старши юристконсулт в правния отдел на Община Варна, а
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в периода от 1998 г. до 1999 г. е съдия във Варненски районен съд. През 2000 г. става
адвокат във Варненска адвокатска колегия. От 2002 г. и понастоящем е член на Съвета
на директорите на “Интертрейд” АД, гр. Варна, а от 2006 г. – на “Камчия” АД.
 Няма приложени принудителни административни мерки или наложени

административни наказания, през последните 5 години във връзка с дейността
му.

Членовете на Надзорния съвет са избрани по решение на Общото събрание на
“Холдинг Варна” АД от 21.09.2007г. Управителния съвет е избран от Надзорния съвет на
21.09.2007г. На същата дата с членовете на съветите са сключени договори за
управление със срок равен на мандата, за който са избрани и изтичат на 21.09.2012г.

Надзорния съвет и Управителният съвет имат мандат 5 (пет) години, но те могат да
бъдат освободени от длъжност и преди изтичането на мандата, за който са избрани.

В договорите за управление на членовете на Управителния съвет с
Дружеството не са предвидени компенсации при предсрочното им
освобождаване от длъжност.
По-долу са представени данни за членовете на Надзорния съвет на Дружеството,
включително за професионалния им опит, относим към дейността им като членове на
управителните и контролни органи на Дружеството и за дейността им извън
Дружеството:

Членове на Надзорния съвет
Физически лица:

Инж. д-р Светлана Петрова Стефанова

Светлана Петрова Стефанова има висше образование по специалност
„Компютърни системи и технологии „ и „Промишлен дизайн” от Русенски университет.
Г-жа Стефанова е  Изпълнителен директор на клона на Централна кооперативна банка”
АД - гр. Русе. Вицепрезидент е в Datapark Corporation CA USA . Управител е на “Ди Ес
Ейч” ЕООД, “Ейч Ес Ел” ООД, “Ес Контрол” ООД, “СПС” ООД. Изпълнителен директор е
в “Ес Ейч” АД и Председател на “Българска Паркинг Асоциация”. От 21.09.2007г. и
понастоящем Светлана Петрова Стефанова е Председател на Надзорния съвет на
“Холдинг Варна” АД.
 Няма приложени принудителни административни мерки или наложени

административни наказания, през последните 5 години във връзка с дейността
й.

Проф. Анна Манолова Недялкова
Анна Недялкова има висше образование по специалност “Икономика на

промишлеността” от Икономически университет – гр. Варна. Г-жа Недялкова е била
заместник – декан на факултет “Мениджмънт и икономика” и преподавател във
Варненски свободен университет “Черноризец Храбър” (1993-1996г.), а през 1997г. е
ректор на университета. Г-жа Недялкова е член на Управителния съвет на “Холдинг
Варна” АД от 1996г. до 2006г., като е изпълнявала функциите изпълнителен директор
(1996-1998г.) и председател на Управителния съвет (1999-2006). От 1998г. до 2001г. е
Председател на Съвета на директорите на “Хидрострой” АД. От 1999г. е член на СД на
“Орел-Разград” АД.
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 Няма приложени принудителни административни мерки или наложени
административни наказания, през последните 5 години във връзка с дейността
й.

Юридически лица:

“Абас” ЕООД
“Абас” ЕООД, със седалище и адрес на управление: гр. София, р-н Средец, ул.

“Иван Вазов” № 17, рег. по ф.д. № 6025/1994 на Софийски градски съд, под № 16007,
том 204, стр. 86, ЕИК по БУЛСТАТ 831520430, е член на Надзорния съвет на “Холдинг
Варна” АД. Дружеството е с предмет на дейност: покупка на стоки с цел продажба в
първоначален или преработен вид, дейност на търговско представителство и
посредничество, извършване на сделки с чуждестранни средства за плащане в брой,
откриване и експлоатация на компютърни клубове, интернет зали, осигуряване достъп
до интернет, компютри под наем, лизингова дейност, производство и дистрибуция на
програмни продукти, изграждане на информационни системи, всички други дейности,
незабранени от закона.

“Абас” ЕООД се представлява в Надзорния съвет на Холдинг “ВАРНА” от Христо Петков
Чоевски. Информация за Христо Петков Чоевски е посочена по-долу.

Христо Петков Чоевски
Христо Петков Чоевски /роден 1959 г./ е завършил висше образование в УНСС,

гр. София, специалност “Международни икономически отношения” (1985 г.).
Специализирал е във Висшия институт на МВР. През 1985 г. работи в ТК “Албена”. От
1985 г. до 1986 г. е специалист международен отдел в БГА Балкан. В периода 1986 г. –
1990 г. работи в МВР. От 1990 г. до 1991 г. е управител на КФ “Еуромарк”, а от 2001 г. до
2003 г. е управител на “Болкан интерлизинг”. В периода 1991 г. – 2006 г. е член на
Съвета на директорите и управител на Финансова къща “Болкан интернешънъл
брокърейдж”, а от 2004 г. до 2006 г. е управител на “Еф екс студио” ООД. Понастоящем
е управител на “Абас” ЕООД.
 Няма приложени принудителни административни мерки или наложени

административни наказания, през последните 5 години във връзка с дейността
му.

Към датата на съставяне на Проспекта, на нито един от членовете на
Управителния и Надзорния съвет на Дружеството не са прилагани принудителни
административни мерки или наложени административни наказания през последните
5 години, свързани с професионалната им дейност.

Информация за бизнес адресите и родствените връзки между членовете
на Управителния орган на “Холдинг Варна” АД

Членове на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД

Милчо Петков Близнаков
Бизнес адрес: гр.Варна ул „Проф. Марин Дринов” № 32 А;
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
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през последните пет години:

-     Сдружение “Асоциация на Индустриалния капитал в България”
-     “Премиер Фонд” АДСИЦ
-     “Орел – Рзаград” АД
-     “Електротерм” АД
-     “Елпром Термо” АД
-     “Триленд” АД
-      “Холдинг Варна” АД

Таня Петкова Парушева
Бизнес адрес: гр.Варна, ул. "Цар Симеон" №31;
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
през последните пет години:

-      Сдружение  “Съюз на Българската Туристическа Индустрия”
- “Св. Св. Константин и Елена – Холдинг” АД
-      Консорциум “Марина-Балчик”  АД
-      “Аладжио” ЕАД
-      “Голф Шабла”  АД
-      “Холдинг Варна” АД

Златимир Бориславов Жечев
Бизнес адрес: гр.Варна, ул. "Ал. Дякович” № 45, ет 5, офис 40;
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
през последните пет години:

-      Валентин Пенев ЕТ
-      “Интертрейд” АД
-      “Земя-ВТ” АД
-      “Камчия” АД
-      “Кипарис” ЕООД
-      “Родна земя холдинг” АД
-      “Месокомбинат-Добрич” ЕООД
-      “Селвиконсерв” АД
-      “Холдинг Варна” АД

Членове на Надзорния съвет на “Холдинг Варна” АД

Светлана Петрова Стефанова
Бизнес адрес: гр.Русе, пл. “Отец Паисий” № 2;
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
през последните пет години:

- Datapark Corporation CA USA
- “Ди Ес Ейч” ЕООД
- “Ейч Ес Ел” ООД
- “Ес Контрол” ООД
- “СПС” ООД
- “Ес Ейч” АД
-     “Фито Декор” ООД
- “Българска Паркинг Асоциация”
-      “Холдинг Варна” АД
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Анна Манолова Недялкова
Бизнес адрес: гр.Варна, К.к. Чайка 9007 - Варненски свободен университет
“Черноризец Храбър”
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
през последните пет години:

-     Сдружение “Асоциация Варненски Свободен Университет”
-     Сдружение на Съвета на ректорите на висшите училища в Репубклика

България
- “Камчия” АД
-     “Орел-Разград” АД
-     “Холдинг Варна” АД

Христо Петков Чоевски
Бизнес адрес: гр.София, ул. “Иван Вазов” №17
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
през последните пет години:

- “Болкан интернешънъл брокърейдж”
- “Еф екс студио” ООД
- “Абас” ЕООД
-      “Холдинг Варна” АД

“Абас” ЕООД
Бизнес адрес: гр.Варна, ул. “Иван Вазов” №17
Участие в управителните или контролни органи на следните юридически лица
през последните пет години:

-      “Абас” ЕООД
-      “Холдинг Варна” АД
-      “Камчия” АД

Между посочените лица няма фамилни или роднински връзки. Липсва информация
относно обстоятелствата по точки б), в), г) от т. 14.1. на Приложение №1 към Регламент
809. Членовете на Управителния и Надзорния съвет на “Холдинг Варна” АД не са
участвали в управителни и контролни органи на дружество, за което е открито
производство по несъстоятелност или дружество в ликвидация.
През последните пет години, предхождащи датата на този документ, никой от членовете
на Надзорния или Управителен съвет или служител на ръководна длъжност в “Холдинг
Варна” АД:

 не е осъждан за престъпления;
 не е бил член на управителен или контролен орган на дружество, прекратено

поради обявяване в несъстоятелност, ако са останали неудовлетворени
кредитори; или

 не е осъждан с влязла в сила присъда и/или бил обект на принудителни
административни мерки или административни наказания (включително от
посочените управляващи органи), свързани с дейността му като член на
управителен орган или при осъществяване дейността на дружество и не е
бил освобождаван от съда като директор на дружеството.
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V.2. Информация за дейността на НС и УС на Дружеството

V.2.1. Дата на изтичане на срока на текущите договори с членовете на УС и на НС,
както и период, през който те са заемали длъжността

Членовете на Надзорния съвет са избрани по решение на Общото събрание на
“Холдинг Варна” АД от 21.09.2007 г. Управителния съвет е избран от Надзорния съвет
на 21.09.2009 г. На същата дата с членовете на съветите са сключени договори за
управление със срок равен на мандата, за който са избрани и изтичат на 21.09.2012 г.

№ Име, презиме, фамилия

Предишна длъжност в
дружеството и дата на

заемането й съгласно съдебно
решение

Настояща длъжност и дата на
заемането й съгласно съдебно

решение

Дата на изтичане срока
на   договорите

съгласно устава на
“Холдинг Варна” АД

1.   Таня Петкова Парушева - 21.09.2007 г. – Председател
на УС и изп. Директор 21.09.2012 г.

2. Милчо Петков Близнаков Член на УС 07.11.1996г. и изп.
Директор

21.09.2007 г. – Член на УС и
изп. директор 21.09.2012 г.

3. Златимир Бориславов Жечев На 25.05.2006г. е избран за
член на УС 21.09.2007 г. – Член на УС 21.09.2012 г.

4.   инж.  д-р   Светлана Петрова
Стефанова - 21.09.2007 г. – Председател

на НС 21.09.2012 г.

5. Проф. Анна Манолова
Недялкова

Член на УС 07.11.1996г. и изп.
Директор до 05.03.1998г.,

след това председател на УС
до 25.05.2006

21.09.2007 г. – Член на НС 21.09.2012 г.

6. “Абас” ЕООД

На 25.05.2006 дружеството е
избрано за председател на

НС, освободено е на
21.09.2007г.

21.09.2007 г. – Член на НС 21.09.2012 г.

V.2.2. Данни от договорите за управление на членовете на НС и УС относно
предвидени компенсации при прекратяването им

В договорите за управление, сключени с членовете на НС и УС, не са предвидени
компенсации, които членовете биха получили при прекратяване им.

V.2.3. потенциални конфликти на интереси
Няма данни за потенциални конфликти на интереси по т. 14.2. от Приложение 1 към
Регламент 809.

V.3. Възнаграждения на членовете на управителните и
контролни органи

Възнаграждения на членовете на настоящия НС и УС на “Холдинг Варна” АД към 31.03.2008г.

Начислени
възнаграждения

Изплатени
възнаграждения

Дължими
възнаграждения“Холдинг Варна” АД

’000 лв. ’000 лв. ’000 лв.
Управителен съвет:

Милчо Близнаков 11 9 -
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Таня Парушева 11 9 5
Златимир Жечев 5 5 13

Обща сума за Управителния съвет 27 23 18
Надзорен съвет:

Светлана Стефанова - - -
АБАС ЕООД - 6 7
Анна Недялкова - - 4

Обща сума за Надзорния съвет 0 6 11

Обща сума НС и УС 27 29 29

 С решение на Общо събрание на акционерите, проведено на 21 септември
2007 година е взето решение да не се начисляват и изплащат
възнаграждения на Надзорния съвет на “Холдинг Варна” АД.

 През 2007 г., както и към 31.03.2008г., няма предоставени от Дружеството
непарични възнаграждения на членовете на НС и УС.

 През 2007 г., както и към 31.03.2008г., няма дължими от Дружеството суми за
изплащане на пенсии, компенсации при пенсиониране или други
обезщетения.

Възнаграждения на членовете на освободения НС и УС на “Холдинг Варна” АД към 31.12.2007г.

Начислени
възнаграждения

Изплатени
възнаграждения

Дължими
възнаграждения“Холдинг Варна” АД

’000 лв. ’000 лв. ’000 лв.
Управителен съвет:

Милчо Близнаков 18 18 -
Златимир Жечев 18 3 15
Илия Раев 13 - 13
Таня Парушева 5 - 5
Хрисиян Добрев 13 - 13
Добромир Андонов 13 - 13

Обща сума за Управителния съвет 80 21 59
Надзорен съвет:

Ивайло Коевски 13 - 13
АБАС ЕООД 13 - 13
Найд Сити Корп ЕООД 13 4 9
Анна Недялкова 13 9 4

Обща сума за Надзорния съвет 52 13 39

Обща сума НС и УС 132 34 98

Към момента на внасяне на проспекта  действащите членове на Управителния и
Надзорен съвет на дружеството са получили, следните възнаграждения, като членове
на управителните органи на дъщерните дружества:

Получено възнаграждениеИме Участие
2005г. 2006г. 2007г.

  Анна Недялкова
Член на съвета на

директорите на
"Камчия” АД

9 443.00лв. 9 642.00лв. 10 365.00 лв.
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  Милчо Близнаков
Член на съвета на

директорите на
"Електротерм"АД

5 020.00лв. 5 209.00лв. 4 688.00 лв.

Златимир Жечев
Член на съвета на

директорите на
"Камчия” АД

- 4214.00 лв. 7 556.00 лв.

Не са заделяни и начислявани суми като компенсации и пенсиониране и не съществуват
клаузи в договорите за управление за такъв вид плащания.

V.4. Информация за служителите

V.4.1. Брой на служителите

2005  г. 2006  г. 2007 г. 25.08.2008 г.

4 бр. 4 бр. 4 бр. 5 бр.

Служебният състав на “Холдинг Варна” АД към 25.08.2008г. наброява 5 души.
Променена е числеността на персонала на дружеството към 31.03.2008г., спрямо броя
на служителите му през 2005 г. /4 бр./, спрямо 2006 г. /4бр./ и спрямо 2007 г. /4 бр./, като
служебният състав е увеличен с един счетоводител.

Заемани длъжности от служителите 2005 г. 2006 г. 2007 г. 25.08.2008 г.

Директор връзки с инвеститорите 1 1 1 1

Офис мениджър 1 1 1 1

Счетоводител 2 2 2 3

Общо: 4 4 4 5

V.4.2. Профсъюзна организация на служителите
Няма профсъюзна организация на служителите на Дружеството.

V.4.3. Информация за спазването на режимите за корпотативно управление от
емитента
“Холдинг Варна” АД спазва режимите за корпоративно управление в своята страна по
регистрация. В дейността си “Холдинг Варна” АД се ръководи от Принципите за
корпоративно управление на Организацията за икономическо сътрудничество и
развитие /ОИСР/, както и принципите залегнали в Кодекса за корпоративно управление,
утвърден от БФБ. “Холдинг Варна” АД с решение от 27.01.2003 год., на Управителния
съвет е приело и спазва програма за добро корпоративно управление. Кодексът за
корпоративно управление, е добавена допълнителна информация в интернет
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страницата на Дружеството, която спомага за своевременното информиране на
акционерите.

Програмата за корпоративно управление може да бъде намерена на електронната
страница на дружеството http://www.holdingvarna.com. След отварянето на електронната
страница, се избира /Документи/ в горния ляв ъгъл на страницата. От новия списък се
избира /Програма за прилагане на стабдартите за корпоративно управление/.

V.5. Информация за притежавани акции на Дружеството

V.5.1. Притежавани от членовете на управителните и контролните органи акции на
Дружеството

Притежавани акции към 25.08.2008 г. от членовете на Управителния и Надзорен съвет
на Дружеството са както следва:

Притежавани акции от Членове на Надзорния съвет на “Холдинг Варна” АД

 “АБАС” ЕООД –                         960 756 бр. акции или  45,76% от капитала на холдинга

 Анна Манолова Недялкова –         100 бр. акции или 0,0047% от капитала на холдинга

 инж. д-р Светлана Петрова Стефанова – не притежава акции от капитала на холдинга

Притежавани акции от Членове на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД

 Милчо Петков Близнаков – 61 бр. акции или 0,0029% от капитала на холдинга

 Таня Петкова Парушева –                          не притежава акции от капитала на холдинга

 Златимир Бориславов Жечев –                  не притежава акции от капитала на холдинга

V.5.2. Описание на постигнатите договорености за участие на служителите в
капитала на Дружеството

Няма постигнати договорености за участие на служителите в капитала на “Холдинг
Варна” АД, включително чрез издаване на акции, опции или други ценни книжа на
Дружеството.

VI. АКЦИОНЕРИ СЪС ЗНАЧИТЕЛНО УЧАСТИЕ И СДЕЛКИ
СЪС СВЪРЗАНИ ЛИЦА (ЗАИНТЕРЕСОВАНИ) ЛИЦА

VI.1.  Данни за акционерите, притежаващи над 5 на сто от акциите
с право на глас

Лица притежаващи, над 5% от капитала на дружеството са:
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1. "АБАС" ЕООД - търговско дружество, регистрирано с решение 1 от 13.04.1994г.
по Ф.Д.6025/1994 на Cофийски градски съд, вписано в рег. 1, том 204, под № 16007, стр.
86, със седалище и адрес на управление: гр. София, Област София, община София, р-н
Средец, пощ. код: 1000, ул. “Иван Вазов” № 17, представлявано от Христо Петков
Чоевски. Към 30.09.2007 г. "АБАС" ЕООД, притежава 457 503 броя акции с номинал 1
/един/ лев или 45.75% от капитала на Емитента.

През последните три години броя на притежаваните от “Абас” ЕООД акции от капитала
на “Холдинг Варна” АД се е променял, както следва:

На 24.03.2006г., “Абас” ЕООД е придобило 95 975 броя акции, представляващи 9.59 %
от капитала на “Холдинг Варна” АД.

На 27.03.2006г. е придобило нови 88 604 броя акции, представляващи 8.86 % от
капитала на Емитента, с което делът на “Абас” ЕООД в капитала на “Холдинг Варна” АД
е нарастнал на 18.45 %.
На 04.04.2006г. “Абас” ЕООД е придобило 270 679 броя акции, представляващи 27.06 %
от капитала на Емитента, с които акции делът му се увеличава на 45.51 %.
Към 11.09.2006 г. притежаваните от "АБАС" ЕООД акции на “Холдинг Варна” АД са 499
838 бр, което представлява 49,98% от капитала на дружеството.

2. "Химимпорт" АД - търговско дружество, регистрирано по Ф.Д.2655/1989 на
Cофийски градски съд, вписано в рег том 1, под № 66, стр. 173, със седалище и адрес
на управление: гр. София, Област София, община София, р-н Средец, пощ. код: 1000,
ул. “Стефан Караджа” № 2, представлявано от Иво Каменов Георгиев и Марин Великов
Митев. "Химимпорт" АД, притежава 446 612 броя акции с номинал 1 /един/лев или
21.27% от капитала на Емитента.

 2008 година

Към датата на изготвяне на настоящия Регистрационен документ притежаваните от
"АБАС" ЕООД акции на “Холдинг Варна” АД са 960 756 бр., като делът от гласовете в
Общото събрание на акционерите на дружеството е 45,76%. Към 31.03.2008г.
притежаваните от "Химимпорт" АД акции на “Холдинг Варна” АД са 446 612 бр., като
делът от гласовете в Общото събрание на акционерите на дружеството е 21.27%.

 2007 година

Към 14.08.2007 г. притежаваните от "АБАС" ЕООД акции на “Холдинг Варна” АД са 457
503 бр. Към 31.12.2007 г. притежаваните от "Химимпорт" АД акции на “Холдинг Варна”
АД са 446 612 бр.

Съществена промяна в броя на притежаваните акции от акционерите на холдинга:

Период 2007г. 2007г. 2006г. 2006г.

  Акционер Брой акции % Брой акции %

  “Абас” ЕООД 960 756 45,76% 457 503 45,75%

  “Химимпорт” АД 446 612 21,27% - -

  Други юридически лица 188 599 8,98% 94 887 9,49%

  Физически лица 503 600 23,99% 447 610 44,76%

2 099 567 100,00% 1 000 000 100,00%
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 Придобити акции през 2006 г.
Име %
Инвестиционна компания АД-Варна 10.45%;
Абас ЕООД-София 47.75%
Кораборемонтен завод Одесос АД-Варна 11.7%
КРЗ-Инвест АД-Варна 5.86%

 Прехвърлени акции през 2006г.
Име %
Инвестиционна компания АД-Варна 17.39%;
УПФ Доеверие-София 5.00%
Кораборемонтен завод Одесос АД-Варна 11.7%
КРЗ-Инвест АД-Варна 5.83%

 Придобити акции през 2005 г.
Име %
Инвестиционна компания АД-Варна 5.02%
УПФ Доеверие-София 5.00%

Дали главните акционери на емитента имат различни права на глас
или подходящо изявление, че нямат такива различни права

Главните акционери на емитента не притежават право на глас различно от това на
всички останали акционери на дружеството.

VI.2. Лица, които упражняват контрол върху Емитента
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
Управителен съвет; или (в) може по друг начин да упражнява решаващо влияние върху
вземането на решения във връзка с дейността на Дружеството.
Не са известни лица, които да контролират Дружеството в горепосочения смисъл.
Никое лице към настоящия момент не притежава пряко или косвено мнозинство от
гласовете в общото събрание на акционерите или в Управителния съвет.

VI.3. Сделки със свързани лица

VІ.3.1. Вид и размер на всички сделки или направени към момента предложения за
сключване на сделки от съществено значение за емитента или за свързаното
лице от началото на първата от предходните три финансови години до датата на
изготвяне на регистрационния документ

По смисъла на т. 19 “Транзакции между свързани лица” от Приложение № 1  към
Регламент 809/2004 ЕО, както и съгласно разпоредбите на Регламент 809/2004 ЕО,
намиращи приложение за сделки със свързани лица, няма сключени сделки или
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направени към момента предложения за сключване на сделки от съществено значение
за “Холдинг Варна” АД или за свързани лица от началото на първата от предходните
три финансови години до датата на изготвяне на регистрационния документ. Сделките
между Емитентът и останалите лица от икономическа група по т. III.4.2. са подчинени на
общата инвестиционна политика на Емитента и следва да се разглеждат като цялостно
завършена стратегия за управление на Дружеството.

 Емитентът не е встъпвал в сделки, които да са от съществено значение или
необичайни по-вид, или условия с дъщерните си дружества.

 Емитентът не е встъпвал в сделки със съществено значение с останалите
свързани лица извън формираната икономическа група.

 Емитентът не е встъпвал в сделки със съществено значение с лица
упражняващи контрол върху него.

В хода на обичайната си дейност “Холдинг Варна” АД към 30.06.2008г. не са отпускани
кредити извън пазарните условия, или отклоняващи се от лихвените проценти.
От началото на първата от предходните 3 финансови години до датата на изготвяне на
настоящия регистрационен документ няма извършени сделки както и направени
предложения за сключване на сделки от съществено значение за “Холдинг Варна” АД
или за свързано лице от Управителния съвет и Надзорен съвет или сделки, които са
необичайни по вид и/или условия, по които “Холдинг Варна” АД е страна.
През второто тримесечие на 2008 година “Холдинг Варна” АД няма сделки или
направени предложения за сключване на сделки от съществено значение за
дружеството или за свързаното лице или сделки, които са необичайни по вид и/или
условия, по които емитентът или неговото дъщерно дружество е страна.

Информация за непогасените заеми на емитента Съгласно т.19 “а” от
Приложение № 1  към Регламент 809/2004 ЕО, към 30.06.2008г.

30.Юни 31.Декември
2008 2007

‘000 лв ‘000 лв

Облигационен заем 19 558 19 558

Разходи по емисия на облигационен заем -98 -107
19 460 19 451

Съгласно решение на Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД  от 03 октомври 2006
г. е издадена емисия облигации на основание на чл. 204, ал. 3 от Търговския закон, въз
основа на  т. 2 от дневния ред на Общото събрание на акционерите на “Холдинг Варна“
АД от 25 септември 2006 г., за издаване на емисия необезпечени облигации със
следните параметри:

Емитент издател на емисията – “Холдинг Варна” АД;
Пореден номер на емисията – Първа;
 ISIN код на емисията – BG 2100033062;
Дата на емитиране - 18 октомври 2006 г.;
Размер на облигационната емисия - 10 000 000 евро;
Брой облигации - 10 000 броя;
Вид на облигациите – обикновени;
Вид на емисията – непублична;
Срок на емисията – 7 години (падежи на главницата на пет равни части на 18

октомври 2009 г., 18 октомври 2010 г., 18 октомври 2011 г., 18 октомври 2012 г.
и 18 октомври 2013 г.);
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Валута – евро;
Лихва - 8 % проста годишна лихва;
Период на лихвено плащане – веднъж годишно.

Задълженията по облигационния заем са представени по амортизирана стойност с
използването на метода на ефективния лихвен процент.

До 1 година От 1 до 5 години Общо
‘000 лв ‘000 лв ‘000 лв

Главница - 19 558 19 558
Сконто -19 -79 -98
Общо -19 19 479 19 460

Разходите по емисията на облигациите в размер на 130 хил. лв. са включени в
първоначалната оценка на задължението като са приспаднати от сумата на финансовия
пасив. Същите се признават като текущ финансов разход на линейна база. Към 30 юни
2008 г. техният размер, отчетен в Отчета за доходите, е 9 хил. лв.

30.Юни 31.Декември
2008 2007

‘000 лв ‘000 лв

Задължения по договор за финансиране 7 626 -

Начислени лихви по договор за финансиране 33 -

7 659 -

Промените в заемите през периода са представени както следва:

‘000 лв

За периода, приключващ на 30 юни 2007 г.
Начално салдо към 1 януари 2007 г. -
Получени през периода 6 455
Платени през периода -
Крайно салдо към 30 юни 2007 г. 6 455

За периода, приключващ на 30 юни 2008 г.
Начално салдо към 1 януари 2008 г. -
Получени през периода 7 626
Платени през периода -
Крайно салдо към 30 юни 2008 г. 7 626

Задълженията за финансиранe от “ЦКБ“ АД са обезпечени с притежаваните акции от
капитала на Кораборемонтен завод “Одесос” АД - Варна, отчетени като финансови
инструменти съгласно договор за  репо-сделка при следните параметри:

 Брой акции обект на сделката – 29 333 броя;
 Дата на прехвърлянето –  9 юни 2008г.;
 Дата на обратно изкупуване – 28 юли 2008г.

За същите е определена фиксирана стойност при обратното изкупуване на акциите,
обект на сделката. Условията на сделката предполагат Дружеството да продължи да
признава акциите като финансов актив в неговата цялост и да признава финансов пасив
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за полученото възнаграждение съгласно МСС 39. Разликата между продажната цена и
цената на обратно изкупуване се третира като лихва.

VI.3.2. Конфликт на интереси

Никой от посочените в този документ експерти или консултанти:

не притежава акции на Емитента или на негови дъщерни дружества;
няма значителен пряк или непряк икономически интерес в Емитента;
няма предвидено възнаграждение, което да зависи от успеха на публичното

предлагане на акциите, за които е изготвен настоящия документ.

Няма данни за потенциални конфликти на интереси между задълженията към емитента
и частни интереси и/или други задължения на членовете на Надзорния съвет и
Управителния съвет на “Холдинг Варна” АД по т. 14.2 от Приложение 1 към Регламент
809.

VII. ФИНАНСОВА ИНФОРМАЦИЯ

VІI.1. Финансови отчети. Отчети за управлението

Годишни финансови отчети за последните 3 години. Одиторски доклади.
Междинни отчети.

Годишните финансови отчети за 2005 година са заверени от регистриран одитор Ганка
Георгиева Дочева с адрес гр.Варна ул. ”Цимерман”№56 с лиценз №339/1996г и
регистриран одитор Светослав Петров Станиславов с адрес гр.Варна ул.
”Цимерман”№56 с лиценз №339/1997г. Годишните финансови отчети за 2006 и 2007
година. са заверени от “Грант Торнтон” ООД с лиценз № 0321/1999 г., чрез
регистрирания одитор Марий Апостолов. Седалище и адрес на управление на
дружеството е гр. София, ул. “Уилям Гладстон”, № 54, ет. 3. Годишните финансови
отчети заедно с одиторските доклади и отчетите за управлението, както и междинния
финансов отчет на консолидирана основа към 31.03.2008г. по МСФО (неодитиран) и
междинния финансов отчет на неконсолидирана основа към 30.06.2008 г. по МСФО
(неодитиран), са представени на Комисията за финансов надзор и “Българска Фондова
Борса – София” АД в срок в изпълнение на ЗППЦК.

Документите могат да бъдат разгледани на посочените места в информационния
център на КФН в гр. София, ул. “Шар планина” №33, както и в сградата на „Българска
фондова борса – София ” АД на ул. “Три уши” №10.

Същите са достъпни и в електронна форма, в Интернет страниците на посочените
институции:

Комисия за финансов надзор: www.fsc.bg

Пътят до тези документи е следният: от интернет страницата на КФН (www.fsc.bg) се
избира менюто ЕРиК (електронен регистър и картотека). След това се избира избира
вида субект - в конкретния случай публични дружества или други емитенти. След това
се избира конкретния емитент или публично дружество по заглавната буква на
наименованието му (в конкретния случай буква "Х"). От списъка с публични дружества и
емитенти, наименованията на които започват с буква "Х" се избира “Холдинг Варна” АД.
От долната лява част на появилата се страница с информация за “Холдинг Варна” АД с
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активни и неактивни менюта се избира активното меню със син цвят -  "Счетоводни
(периодични) отчети". Появява се таблица с пет колони. Първите две колони съдържат
информация периода, за който се отнася отчета и типа отчет, а в петата - последна
колона е самия отчет.

“Българска Фондова Борса – София” АД: www.bse-sofia.bg

От появилата се страница се избира активното меню “Вход в отчети”. След това се
избира годишен период, за който се отнася търсеният отчет. След което се избира
подпериод в рамките на  избрания вече годишен период (т. е. за І, ІІ, ІІІ, ІV тримесечие
или одитиран за  избраната вече година, както и консолидирани такива). Сега вече се
избира  публичното дружество или друг емитент на ценни книжа по признака борсов код,
в  конкретния случай той е – HVAR. Новият борсов код е на Емитента е 5V2.

Отчетите за управлението по чл. 33, ал. 1 от Закона за счетоводството също са
представени в Комисията за финансов надзор и на “Българска Фондова Борса - София”
АД заедно с одитираните годишни финансови отчети.

С регистрирането на дъщерните дружества и изменението на Наредба №2, “Холдинг
Варна” АД има задължението да съставя консолидирани тримесечни и годишни отчети,
включващи финансовите резултати на Холдинга и дъщерните дружества. Междинните
консолидирани и неконсолидирани отчети също са представени на Комисията за
финансов надзор и “Българска Фондова Борса – София” АД и са достъпни по начина,
указан по-горе.

КЪМ МОМЕНТА НА СЪСТАВЯНЕ НА ПРОСПЕКТА МЕЖДИННИТЕ ОТЧЕТИ СА
НЕОДИТИРАНИ.

ТОЗИ ФАКТ СЛЕДВА ДА БЪДЕ ОТЧИТАН ПРИ ВСИЧКИ ИЗВОДИ И  ТВЪРДЕНИЯ,
БАЗИРАЩИ СЕ НА ИНФОРМАЦИЯ ОТ ТЕЗИ ОТЧЕТИ.

VІІ.2. Информация за всички продажби зад граница и
процентното им съотношение към всички продажби
През първото тримесечие на 2008 година “Холдинг Варна” АД няма продажби зад
граница. “Холдинг Варна” АД извършва дейността си само на територията на Република
България.

VII.3. Информация за висящи съдебни, административни или
арбитражни производства.

Към датата на съставяне на настоящия Документ “Холдинг Варна” АД няма висящи
съдебни, административни или арбитражни производства, заведени срещу “Холдинг
Варна” АД.

Водени съдебни дела от “Холдинг Варна” АД към датата на съставяне на настоящия
Документ са следните:

1. ч.г. дело No 3139/2008г. по описа на XXXV състав на ВРС- искане за издаване
на изпълнителен лист и заповед за изпълнение въз основа на документ- запис на
заповед солидарно срещу „Контакт ФТ” и Веселин Кирилов Недялков за сума в размер
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на 33 286 лева. ВРС с разпореждане е издал изпълнителен лист и заповед за
изпълнение, като въз основа на тях е образувано изпълнително дело при Частен
съдебен изпълнител Станимира Данова. Наложени са всички обезпечителни мерки-
запор върху банкови сметки и възбрана върху недвижим имот.

След постъпили възражения от длъжниците по реда на 414 от ГПК, ВРС е спрял
изпълнението на издадената заповед за изпълнение, като е дал 1 месечен срок на
заявителя да предяви иск за установяване на вземането си чрез довнасяне на още 2%
държавна такса върху материалния интерес;

2. ч.г. дело No 3131/2008г. по описа на XI състав на ВРС- искане за издаване на
изпълнителен лист и заповед за изпълнение въз основа на документ- запис на заповед
солидарно срещу „Контакт ФТ” и Веселин Кирилов Недялков за сума в размер на
88 001.31 лева. ВРС с разпореждане е издал изпълнителен лист и заповед за
изпълнение, като въз основа на тях е образувано изпълнително дело при Частен
съдебен изпълнител Станимира Данова. Наложени са всички обезпечителни мерки-
запор върху банкови сметки и възбрана върху недвижим имот.

След постъпили възражения от длъжниците по реда на 414 от ГПК, ВРС е спрял
изпълнението на издадената заповед за изпълнение, като е дал 1 месечен срок на
заявителя да предяви иск за установяване на вземането си чрез довнасяне на още 2%
държавна такса върху материалния интерес.

VІІ.4. Дивидентна политика

Дружествената политика по отношение разпределянето на дивиденти и
информация относно дивидента за последните 3 финансови години

За последните три финансови години “Холдинг Варна” АД не е разпределял дивиденти.
За 2005, 2006 и 2007 години не е гласувано разпределение на печалбата за дивидент.
Решението за това дали ще бъде разпределен дивидент и в какъв размер за изминалия
отчетен период ще се вземе на следващото редовно Общо събрание на акционерите на
дружеството.

VII.5. Съществени промени във финансовото и търговското
състояние на емитента, настъпили след датата на публикуване
на последния финансов отчет.

Няма съществени промени във финансовото състояние на Дружеството, настъпили
след датата на публикуване на последния финансов отчет  на консолидирана основа
(31.03.2008г.) и последния финансов отчет на неконсолидирана основа (30.06.2008г.)

По отношение търговското състояние на емитента, настъпилите съществени
промени след датата на публикуване на последния финансов отчет ( 31.03.2008г.) и
последния финансов отчет на неконсолидирана основа (30.06.2008г.) са както
следва:

1. Промени в наименованието на фирмата:
Съгласно чл. 6 от Раздел II Фирма, седалище и адрес на управление, от
новия устав на Дружеството, гласуван от Общото събрание на
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акционерите (30.06.2008г.) и приет от Агенция по вписванията, Емитентът
ще осъщестява дейността си под наименованието: “Холдинг Варна” АД,
което се изписва и на английски език.

2. Промени в предмета на дейност на емитента:
Съгласно чл. 9 т. 7 от Раздел IV Предмет на дейност и срок, от новия
устав на Дружеството, гласуван от Общото събрание на акционерите
(30.06.2008г.) и приет от Агенция по вписванията, към предмета на
дейност на Емитента се включва и организиране на счетоводно отчитане
и съставяне на финансови отчети по реда на Закона за счетоводството.

3. Промени в овластяването на Управителния съвет на емитента:
Съгласно § 2. (1) от Раздел XIV Предходни и заключителни разпоредби,
от новия устав на Дружеството, гласуван от Общото събрание на
акционерите (30.06.2008г.) и приет от Агенция по вписванията,
Управителният съвет е овластен да увеличава капитала на дружеството
до 7 000 000 /седем милиона/ лева чрез издаване на нови акции, без да е
необходимо последващо решение на Общото събрание на акционерите в
този смисъл. Увеличаването на капитала може да се извърши еднократно
или на части до достигане на посочения размер.

VII.6. Разпоредби на устава относно членовете на управителните
и надзорни органи

Надзорен съвет и Управителен съвет

Уставът на “Холдинг Варна” АД предвижда двустепенна система на управление,
състояща се от Надзорен съвет и Управителен съвет. Членовете на Надзорния съвет и
на Управителния съвет могат да бъдат дееспособни физически или юридически лица.
Членовете на Надзорния и Управителния съвет се избират за срок от 5 години.
Членовете на съветите могат да бъдат преизбирани без ограничения.

Надзорен съвет

Надзорният съвет не участва в управлението на дружеството. Той представлява
дружеството само в отношенията му с Управителния съвет. Членовете на Надзорния
съвет се избират от общото събрание и техният брой е трима члена.

 Надзорният съвет има право по всяко време да поиска от Управителния съвет да
представи сведения или доклад по всеки  въпрос, който засяга дружеството.

 Надзорният съвет може да прави необходимите проучвания в изпълнение на
задълженията си, като за целта той може да използва експерти.

Управителен съвет

Управителният съвет управлява и представлява дружеството, като извършва своята
дейност под контрола на Надзорния съвет. Едно лице не може да бъде едновременно
член и на управителния, и на надзорния съвет. Управителният съвет се състои от трима
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члена. Управителният съвет е овластен да увеличава капитала на дружеството до 7 000
000 /седем милиона/ лева чрез издаване на нови акции, без да е необходимо
последващо решение на Общото събрание на акционерите в този смисъл.
Увеличаването на капитала може да се извърши еднократно или на части до достигане
на псочения размер.

Управителният съвет на “Холдинг Варна” АД взема решения за:
 придобиване и продажба на недвижими имоти;
 съществена промяна на дейността на дружеството;
 съществени организационни промени;
 дългосрочно сътрудничество от съществено значение за дружеството, както и

прекратяване на такова сътрудничество;
 създаване или закриване на клон;
 назначаване на прокуристи на дружеството;
 приемане на организационната и управленска структура и вътрешните правила

на дружеството;
 проект за разпределение на печалбата, който се представя пред Надзорния

съвет и Общото събрание;
 свикване на общото събрание;
 избира председател и заместник-председател от своите членове;

Решенията се вземат с обикновено мнозинство от присъстващите. Управителният съвет
може да взема решения и неприсъствено, ако всички членове са заявили писмено
съгласието си за решението.

VІІІ. ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ

VІІІ.1. Акционерен капитал

Информация за акционерния капитал към датата на последния баланс, включен
във финансовия отчет и към последната практически приложима дата:

 Към датата на изготвяне на настоящия документ основният капитал на “Холдинг
Варна” АД е 2 099 567 лева, разпределен в 2 099 567 поименни безналични
обикновени акции с право на глас, всяка с номинал 1.00 лев.

 Стойността на всички емитирани от дружеството акции е напълно изплатена.
 “Холдинг Варна” АД притежава 9 броя свои собствени акции. Никое от

дъщерните му дружества не притежава такива.
 Всички емитирани акции на дружеството са в обръщение.
 Дружеството е емитирало само един клас акции - обикновени, безналични,

поименни, като всяка акции дава право на един глас в Общото събрание на
дружеството, право на дивидент и право на ликвидационен дял.

 Дружеството не е емитирало привилегировани акции.
 През разглеждания две годишен период не е извършвано намаляване на

капитала на “Холдинг Варна” АД.
 За периода от последните пет години не е заплащан капитал с активи различни

от парични средства.
 Към датата на изготвяне на настоящия документ не са издавани и няма лица,

които да притежават опции върху капитала на емитента.
 История за акционерния капитал за последните три години: За последните три

години капиталът на дружеството е увеличаван. През 2007г. акционерният
капитал на дружеството бе увеличен от 1 000 000 лева на 2 099 567 лева. Към
датата на настоящия документ капиталът на дружеството е 2 099 567 лева,
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изцяло записан и внесен. Всички акции от капитала на дружеството са от един
клас и дават равни права на притежателите си. Акциите са обикновени,
поименни, безналични, като всяка от тях дава право на глас общото събрание на
акционерите, право на дивидент и на ликвидационен дял, съразмерни с
номиналната стойност на акцията.

VІІІ.2. Информация от Устава на Дружеството

Описание на правата, преференциите и ограниченията, присъщи на всеки клас акции

Право на дивидент имат акционерите включени в книгата на акционерите 14 дни
след датата на провеждане на общото събрание, на което е взето решение за
изплащане на дивидент. Изплащането на дивиденти става чрез банка, по списък,
предоставен от Централния депозитар. Дивидентите се изплащат в тримесечен срок от
решението на общото събрание. Акционерите имат право на дивидент, съобразно броя
на акциите, които притежават и това право могат да упражнят до изтичането на
петгодишна давност. Няма лица, които след изтичане на този срок да се ползват с
привилегии.

Право на глас имат лицата, вписани в книгата на акционерите 14 дни преди
датата на провеждане на общото събрание на акционерите. Всяка акция дава право на
един глас в общото събрание на акционерите.

Всички акции имат право на ликвидационен дял, пропорционален на номинала на
акцията.

Редовното общо събрание на акционерите се провежда през първото полугодие
в град Варна. Общото събрание се свиква от Управителния съвет. То може да се свика
и от Надзорния съвет или по искане на акционери, притежаващи поне 5 на сто от
капитала. Ако в срок от един месец искането на акционерите, притежаващи 5 на сто от
капитала не бъде удовлетворено, окръжния съд свиква Общото събрание или
овластява акционерите, поискали свикването, или техен представител, да свика
събранието.

Свикването се извършва чрез писмена покана, обнародвана в търговския
регистър и публикувана в един централен ежедневник. Поканата задължително
съдържа данни за  мястото, вида, датата и часа на събранието, дневния ред на
въпросите, предложени за обсъждане, както и предложенията за решения. Времето от
обнародването до откриването на Общото събрание не може да бъде по-малко от 30
дни. Поканата и материалите по дневния ред на общото събрание се изпращат до
Комисията за финансов надзор, Фондовата борса (“БФБ-София” АД) и “Централния
депозитар” АД 45 дни преди датата на провеждане на събранието.

На заседанието на общото събрание се изготвя списък на присъствуващите
акционери или техните представители и броя на притежаваните или представлявани
акции. Акционерите и представителите удостоверяват присъствието си с подпис и
списъка се заверява от председателя и секретаря на Общото събрание.

Всеки акционер има право да упълномощи лице, което да го представлява в
Общото събрание, чрез изрично писмено нотариално заверено пълномощно с
минимално съдържание съгласно нормативните изисквания.

Решенията на Общото събрание се приемат с явно гласуване и с обикновено или
квалифицирано мнозинство от представените поименни акции в зависимост то
изискванията на Устава и Търговския закон.
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Описание на предмета на дейност на емитента

Предметът на дейност на емитента е придобиване, управление, оценка и
продажба на участия в български и чуждестранни дружества; придобиване, управление
и продажба на облигации; придобиване, оценка и продажба на патенти, отстъпване на
лицензии за използване на патенти на дружества, в които холдинга участва;
финансиране на дружества, в които холдинга участва; производство на стоки и услуги;
осъществяване на търговска, посредническа дейност; организиране на счетоводно
отчитане и съставяне на финансови отчети по реда на Закона за счетоводството.

Предметът на дейност на емитента може да бъде намерен в устава на
дружеството (чл. 9 т. 7 от Раздел IV Предмет на дейност и срок)

Описание на условията, управляващи начина, по който се свикват годишните
общи събрания и извънредните общи събрания на акционерите, включително
условията за допускане

Общото събрание на акционерите се провежда най-малко един път годишно.
Общото събрание на публичното дружество се провежда по неговото седалище.
Редовното общо събрание се провежда до края на първото полугодие след
приключване на отчетната година (съгласно чл. 115, ал. 1 от ЗППЦК).

Лица, притежаващи заедно или поотделно най-малко 5 на сто от капитала на
публично дружество, при бездействие на управителните му органи, което застрашава
интересите на дружеството, могат да предявят пред съда исковете на дружеството
срещу трети лица. Като страна по делото се призовава и дружеството. Съгласно чл.
118, ал. 2 те могат:

1. да предявят иск пред окръжния съд по седалището на дружеството за
обезщетение на вреди, причинени на дружеството от действия или бездействия на
членовете на управителните и контролните органи и на прокуристите на дружеството;

2. да искат от общото събрание или от окръжния съд назначаването на
контрольори, които да проверят цялата счетоводна документация на дружеството и да
изготвят доклад за констатациите си;

3. да искат от окръжния съд свикване на общо събрание или овластяване на
техен представител да свика общо събрание по определен от тях дневен ред.

Съдът се произнася незабавно по исканията описани в т.2 и т.3.

Общото събрание се свиква от Управителния съвет. То може да се свика от
надзорния съвет по искане на акционери, притежаващи поне 5% от капитала. Ако в срок
от един месец искането на акционерите, притежаващи 5% от капитала не бъде
удовлетворено окръжният свиква ОС или овластява акционерите, поискали свикването,
или техен предтсавител да свика събранието. Свикването се извършва чрез писмена
покана, обнародвана в търговския регистър и публикувана в един централен
ежедневник. Поканата задължително съдържа данни за мястото, вида, датата и часа на
събранието, дневния ред на въпросите, предложени за обсъждане, както и
предложенията за решения. Времето от обнародването до откриването на ОС не може
да бъде по-малко от 30 дни.

Писмените материали по дневния ред на ОС се поставят на разположение на
акционерите най-късно до 30 дни преди датата на провеждане на ОС. На заседанието
на ОС се изготвя списък на присъстващите акционери или техните представители и
броя на притежаваните или представлявани акции. Акционерите и представителите
удостоверяват присъствието си с подпис,като се легитимират с акциите, временните
удостоверения, или по друг начин, определен от УС. Списъкът се заверява от
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председателя и секретаря на ОС и се прилага към протоколната книга в специална
книга. Всеки акционер има право да упълномощи лице, което да го представлява в
общото събрание, чрез изрично писмено нотариално заверено пълномощно с
минимално съдържание съгласно нормативните изисквания.

Общото събрание е редовно и може да взема решения, ако присъствуват или са
представени акционери, притежаващи ½ от номиналната стойност на акциите. При
липса на кворум се насрочва ново заседание в срок до един месец и то е законно,
независимо от представения на него капитал. Заседанието на общото събрание се
открива от член на съвет, по чието предложение се избират председател, секретар и
преброител на гласовете за всяко отделно заседание. Гласуването е явно. Общото
събрание не може да приеме решения, засягащи въпроси, които не са били съобщени с
поканата за свикването му, освен когато всички акционери присъствуват или са
представени на събранието и никой не възразява повдигнатите въпроси да бъдат
обсъждани.

Кратко описание на всяка разпоредба на учредителния договор, устава,
хартата, или правилниците за вътрешния ред на емитента, която би довела
до забавяне, отлагане или предотвратяване на промяна в контрола на
емитента

В Устава на „Холдинг Варна” АД няма разпоредби, които биха довели до забавяне,
промяна или предотвратяване на смяна на лицата, упражняващи контрол върху
емитента в случай на сливане, придобиване или преструктуриране, касаещо емитента.

Уставът на дружеството не предвижда по-голямо от законоустановеното мнозинство за
избор и освобождаване на членове на Управителния съвет.

VІІІ.3. Съществени договори, които са сключени извън
обичайната дейност на Дружеството

Към датата на изготвяне на настоящия регистрационен документ ““Холдинг Варна” АД
не е сключвало други съществени договори във връзка с обичайната си дейност и извън
нея, освен договори за обслужване на емисиите по увеличение на капитала на
дружеството, сключени с инвестиционните посредници “УниКредит Булбанк” АД
гр.София и „Централна кооперативна банка ”АД гр. София и договорите на членовете на
Управителния съвет и Надзорен съвет на “Холдинг Варна” АД.

VІІІ.4. Дружества, в които дружеството е инвестирало над 10 на
сто от капитала си

Към момента на съставяне на Проспекта, 10 на сто от капитала на “Холдинг Варна” АД
се равнява на 209 957 лева. Емитентът е инвестирал над 10 на сто от капитала си в
следните дружества:
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 “ОРЕЛ - РАЗГРАД” АД

Наименование: “ОРЕЛ - РАЗГРАД” АД

Седалище и адрес на
управление:

гр. Варна, ул. “Марин Дринов” №32 А

Предмет на дейност: Производство на дамски, детски, мъжки и
памучни трикотажни облекла и нетъкан текстил.

Капитал на дружеството: 300 000 лева
Дялово участие на
холдинга:

95,3%

Резерви 507 000 лева
Нетна печалба/загуба за
2007 год.

-

Размер на получените
дивиденти за 2007 год.

-

Задължения  на емитента
към дружеството

Няма задължение на “Холдинг Варна” АД към
дружеството.

Вземания на емитента от
дружеството

Няма вземания на “Холдинг Варна” АД от
дружеството.

 УД “Реал финанс Асет Мениджмънт” АД

Наименование: УД “Реал финанс Асет Мениджмънт” АД

Седалище и адрес на
управление:

гр. Варна, ул. “Цар Симеон I”  №31

Предмет на дейност: Управление на колективни инвестиционни
схеми.

Капитал на дружеството: 250 000 лева
Дялово участие на
холдинга:

95%

Резерви -
Нетна печалба/загуба за
2007 год.

-

Размер на получените
дивиденти за 2007 год.

-

Задължения  на емитента
към дружеството

Няма задължение на “Холдинг Варна” АД към
дружеството.

Вземания на емитента от
дружеството

13177,98

 “КАМЧИЯ” АД
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Наименование: “КАМЧИЯ” АД

Седалище и адрес на
управление:

 с. Близнаци, к-с “Камчия”

Предмет на дейност: Хотелиерство, ресторантьорство, външно
икономическа дейност, организиране екскурзии
в страната и чужбина, предоставяне на
транспортни, информационни, комунално-
битови, рекламни, спортни, анимационни,
културни и други видове туристически услуги.

Капитал на дружеството: 161 763 лева
Дялово участие на
холдинга:

86,89%

Резерви 1 404 000 лева
Нетна печалба/загуба за
2006 год.

1 000 лева

Размер на получените
дивиденти за 2006 год.

-

Задължения  на емитента
към дружеството

2 722 239,25 лева

Вземания на емитента от
дружеството

-

VІІІ.5. Централен ежедневник, в който Дружеството публикува
поканите за свикване на Общо събрание на акционерите

Поканата за свикване на Общо събрание на акционерите Емитентът, публикува във
вестник “Новинар”.

VІІІ.6. Оповестени документи

По време на периода на валидност на настоящия документ, посочените по-долу документи
могат да бъдат разгледани, както следва:

1. Устав на “Холдинг Варна” АД – в Дружеството на физически носител /на
посочените в Документа адрес и телефон/; в КФН на електронната страница:
http://www.fsc.bg /ЕРиК/ Публични дружества или други емитенти/ Буква Х/
“Холдинг Варна” АД / Устави и дружествени договори;
2. Доклад на независимия одитор – в Дружеството на физически носител /на
посочените в Документа адрес и телефон/; в КФН на електронната страница:
http://www.fsc.bg /ЕРиК/ Публични дружества или други емитенти/ Буква Х/
“Холдинг Варна” АД / Счетоводни периодични отчети; в БФБ на електронната
страница http://www.bse-sofia.bg/ Счетоводни отчети на емитентите;
3. Отчет за управлението на “Холдинг Варна” АД – в Дружеството на физически
носител /на посочените в Документа адрес и телефон/; в КФН на електронната
“Холдинг Варна” АД/ Счетоводни периодични отчети; в БФБ на електронната
страница http://www.bse-sofia.bg/ Счетоводни отчети на емитентите; в КФН – на
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физически носител и на електронната страница; в БФБ – на физически носител и
на електронната страница;
4. Отчет за дейността на “Холдинг Варна” АД – в Дружеството на физически
носител /на посочените в Документа адрес и телефон/;
5. Годишни финансови отчети на “Холдинг Варна” АД – в Дружеството на
физически носител /на посочените в Документа адрес и телефон/; в КФН – на
физически носител и на електронната страница; в БФБ – на физически носител и
на електронната страница;
6. Непрекъснато се полагат усилия за обновяването на данните в корпоративния
сайт. Спазени са изискванията за разкриване на публичната информация по
електронен път чрез системата ЕКСТРИ. Дружеството се регистрира в новата
система на Комисията Е-REGISTER, а регулираната информация ще бъде
разпространявана чрез X3 NEWS и Инвестор БГ.

VІІІ.7. Информация за трети лица и изявления на експерти
Не са използвани изявления и доклади от експерти или информация от трети лица
извън лицата по т. I.4.
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VІІІ.8 Място и начин за получаване на допълнителна
информация
Инвеститорите могат да получат допълнителна информация за Дружеството и публично
предлаганите акции от:

 Емитента
“Холдинг Варна” АД, гр.Варна 9000, ул. "Проф. Марин Дринов" №32А, лице за контакти:
Недялка Апостолова, тел. (+359 52) 603476, факс: (+359 52) 603474, от 9.30 до 17.00
часа всеки работен ден.

 Упълномощените инвестиционни посредници
УниКредит Булбанк АД, София 1000, пл. „Света Неделя” №7, лице за контакти: Йоланда
Христова, тел. (+359 2) 9232750, от 9.00 до 17.30 часа всеки работен ден.

“Централна кооперативна банка” АД, гр.София,ул.“Г.С.Раковски” №103,лице за контакти:
Здравко Василев, тел. (+359 2) 9327128, от 9.30 до 17.30 часа всеки работен ден.

Изготвил Проспекта:

__________________
Здравко Василев

Долуподписаните лица, в качеството им на лица, представляващи Дружеството,
с подписите си, положени на 25 август 2008 г., декларират, че Проспектът отговаря на
изискванията на закона.

___________________ ___________________
Милчо Близнаков                                Таня Парушева

Изпълнителен директор                                Изпълнителен директор
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ПРИЛОЖЕНИЯ:

1. Декларация по чл. 81, ал. 5, във връзка с чл. 81, ал. 3 от Закона за публичното

предлагане на ценни книжа.

2. Заверено копие от решението за вписване в търговския регистър

3. Удостоверение от Агенция по внисванията за актуална дружествена регистрация.

4. Заверено копие от Агенция по внисванията за идентификация по ЕИК.

5. Заверено копие от Устава на “Холдинг Варна” АД.

6. Протокол от Управителния съвет от ( 22.08.2008г. ) за увеличение на капитала на

“Холдинг Варна” АД и определяне на параметрите на емисията.

7. Протокол от Управителния съвет от ( 25.08.2008г. ) за приемане на Проспект на

“Холдинг Варна” АД.

8. Документ за платена такса към Комисията за финансов надзор за потвърждаване на

проспект за за първично публично предлагане на акции от увеличението на капитала.


