П Р О С П Е К Т

“ИНТЕРЛОДЖИК ИМОТИ” АД
РЕГИСТРАЦИОНЕН ДОКУМЕНТ
Част ІІ от Проспекта за публично предлагане на акции

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

Инвестирането в ценни книжа е свързано с определени рискове. Виж “Рискови фактори” на стр. 6 от Регистрационния документ, съдържащи основните специфични за дейността на Дружеството рискове. 

______________

Комисията за финансов надзор е потвърдила регистрационния документ с решение №........... от .................... 2004 г., което не е препоръка за инвестиране в  предлаганите акции. Комисията за финансов надзор не носи отговорност за верността и пълнотата на съдържащите се в Регистрационния документ данни.

______________

Членовете на Съвета на директорите на „Интерлоджик Имоти” AД 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.
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Проспектът за публично предлагане на ценни книжа на “Интерлоджик Имоти” АД се състои от 3 документа:

 (1) Резюме на проспекта; 

(2) Регистрационен документ; и 

(3) Документ за предлаганите ценни книжа.

Регистрационният документ съдържа съществената за вземането на инвестиционно решение информация за Дружеството, а Документа за предлаганите ценни книжа – информация за публично предлаганите ценни книжа (акции, облигации). 

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

· “Интерлоджик Имоти” АД, гр. София, община “Оборище”, ул. “Попова шапка”   

             №10А, вх. А, ет. 1, ап. 5, тел: + 359 (2) 846-60-61, лице за контакти: Петър  

             Панталеев, от   10:00 до 16:00ч.

· ФК “Карол” АД, със седалище и адрес на управление: гр. София 1303, община Възраждане, бул. “Христо Ботев” № 57, вх. 1, ет. 3, тел: +359 (2) 981 13 81, лице за контакти: Николай Мартинов, от 10:00 до 16:00ч. 

Горепосочените документи могат да бъдат получени и от “Българска фондова борса – София” АД, след приемането на ценните книжа на Дружеството за борсова търговия. 

Вие трябва да разчитате само на информацията, която се съдържа в Проспекта, т.е. в настоящия Регистрационен документ, в Документа за предлаганите ценни книжа и Резюмето на Проспекта. “Интерлоджик Имоти” АД не е оторизирало никое лице да Ви предоставя различна информация. В допълнение, Вие следва да имате предвид, че информацията в Проспекта е актуална към датата на заглавната страница на всеки от документите – съставни части на Проспекта.

ЧЛЕНОВЕ НА СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ НА ДРУЖЕСТВОТО. ОСНОВНИ ПАРТНЬОРИ. ОТГОВОРНОСТ ЗА ИЗГОТВЯНЕ НА РЕГИСТРАЦИОННИЯ ДОКУМЕНТ

“Интерлоджик Имоти” АД, гр. София, (“Дружеството”) е новоучредено акционерно дружество съгласно законодателството на Република България и е вписано в търговския регистър на Софийски градски съд на 10 юни 2004 г. Основната сфера на дейност на Дружеството е проектиране, строителство и обзавеждане на сгради, посредничество и сделки с недвижими имоти. 

Дружеството е част от международната група ИНТЕРЛОДЖИК (INTERLOGIC), която има свои поделения в Гърция, Кипър и България и развива дейност основно в областта на портфейлните инвестиции и финансовите услуги. 

“Интерлоджик Имоти” АД ще придобие статут на публично дружество по смисъла на чл. 110, ал. 1, т. 1 от Закона за публичното предлагане на ценни книжа (ЗППЦК) в резултат на увеличението на неговия капитал чрез първично публично предлагане, предмет на настоящия Проспект. “Интерлоджик Имоти” АД не е дружество със специална инвестиционна цел за секюритизиране на недвижими имоти по смисъла на Закона за дружествата със специална инвестиционна цел.

Членове на Съвета на директорите на Дружеството са:

•   Георгиос Йоанис Стерянопулос – председател на СД

•   Александрос Христофорос Ангелидис – зам-председател на СД

•   Петър Венков Панталеев – изпълнителен член на СД


Към датата на изготвяне на Регистрационния документ, Съветът на директорите на Дружеството не е упълномощил прокурист.

Банка на Дружеството е “Емпорики Банк” АД, гр. София, ул. Лайош Кошут N4

Инвестиционния посредник, който ще предлага за записване акциите, предмет на Проспекта, е ФК“Карол” АД, със седалище и адрес на управление: гр. София 1303, община Възраждане, бул. “Христо Ботев” № 57, вх. 1, ет. 3

Одитор: „Интерлоджик Имоти” АД е регистрирано през месец юни 2004 г., все още няма годишни отчети и няма избран одитор. Такъв ще бъде избран на първото Общо събрание на акционерите.

Отговорен за изготвянето на регистрационния документ е: Петър Венков Панталеев – Изпълнителен директор на Дружеството.

С подписа си на последната страница от регистрационния документ Петър Венков Панталеев декларира, че:

(1) при изготвянето на Регистрационния документ е положила необходимата грижа за неговото съответствие с изискванията на закона; 

(2) доколкото и е известно, информацията в Регистрационния документ не е невярна, подвеждаща или непълна и коректно представя съществените за инвеститорите обстоятелства относно Дружеството.

ОСНОВНА ИНФОРМАЦИЯ

СИСТЕМАТИЗИРАНА ФИНАНСОВА ИНФОРМАЦИЯ

Представената в таблицата по-долу систематизирана финансова информация се основава на данните от междинния финансов отчет към 31 август 2004 г., тъй като Дружеството все още няма годишен финансов отчет. Междинния отчет е приложен към Регистрационния документ.

Таблица 1: Систематизирана финансова информация

	
	31 август 2004 г.

	1. Данни от отчета за приходите и разходите:
	хил.лв.

	а) нетни приходи от продажби;
	0

	б) разходи по икономически елементи;
	1

	в) брутна печалба/загуба;
	-1

	г) суми с корективен характер
	0

	д) печалба/загуба от дейността;
	-1

	е) финансови приходи 
	0

	ж) финансови разходи;
	0

	з) печалба/загуба (преди разходи за данъци);
	-1

	и) нетна печалба/загуба;
	-1

	2. Данни от счетоводния баланс:
	хил. лв.

	а) парични средства;
	50

	б) нетен оборотен капитал;
	49

	в) обща стойност на активите;
	50

	г) обща стойност на пасивите;
	1

	д) обща стойност на собствения капитал;
	49

	3. Данни за акциите:
	лв.

	а) печалба от дейността на акция;
	-0,2

	б) нетна печалба на акция;
	-0,2

	в) номинална стойност на акция
	10

	г) балансова стойност на акция;
	9,8 


РИСКОВИ ФАКТОРИ

Инвестирането в акциите на Дружеството, предмет на първоначално публично предлагане е свързано с висока степен на риск. Потенциалните инвеститори трябва внимателно да прочетат и осмислят представената по-долу информация за основните специфични рискове, свързани с дейността на Дружеството, заедно с информацията за рисковете, характерни за предлаганите акции, съдържаща се в Документа за предлаганите ценни книжа, както и цялата информация в Проспекта, преди да вземат решение да придобият акции, емитирани от Дружеството.
Предупреждаваме потенциалните инвеститори, че действителните бъдещи резултати от дейността на Дружеството могат да се различават съществено от прогнозните резултати и очаквания в резултат на множество фактори, включително посочените по-долу рискови фактори.

 Последователността в представянето на рисковите фактори отразява виждането на Съвета на директорите относно конкретната им значимост към настоящия момент за дейността на Дружеството, както и вероятността те да се случат на практика.
Инвестициите в акции на Дружеството ще бъдат подложени на различни рискове – рискове, специфични за самото Дружество, рискове, типични за сектора, в който то ще действа (недвижимите имоти)
, както и общи рискове, на които са подложени всички стопански субекти в страната.Приходите, печалбата и стойността на акциите на Дружеството могат да бъдат неблагоприятно засегнати от множество рискови фактори: конюнктура в сектора недвижими имоти; способностите на Дружеството да развива успешно бизнес в силно конкурентна среда; икономическия климат в страната и други, като най-важните са разгледани по-долу.

Дружеството няма бизнес история и опит

 „Интерлоджик Имоти” АД е новоучредено дружество, на което тепърва предстои да започне осъществяване на дейност. До момента нито то, нито членовете на неговия Съвет на директорите или дружества от неговата група са оперирали на българския пазар на недвижими имоти, не са се занимавали със строителна дейност и обзавеждане, не притежават конкретен опит и познания в тези области и не са познати на участниците в този сектор. 

Поради тези причини е възможно Дружеството да не успее да стартира успешно своята дейност, включително при оптимални условия да наеме подходящ персонал и да сключи договори с подходящи подизпълнители. Ние може да не успеем да придобием на добри цени качествени имоти, които да застроим и обзаведем, или да придобием такива със скрити недостатъци. Въпреки дългогодишния стопански, организационен и финансов опит на членовете на Съвета на директорите на Дружеството, възможно е да не успеем да управляваме нашите човешки и материални ресурси достатъчно ефективно, или по някакви други причини стойността на придобитите от Дружеството активи или дохода, който те генерират, да е под очакванията на инвеститорите. 

Успехът на Дружеството ще бъде до голяма степен зависим от професионалните и морални качества на неговия екип и на контрагенти-подизпълнители, които тепърва ще бъдат ангажирани.

Дружеството може да не успее да започне веднага активна стопанска дейност и може да реализира загуби в близките години.

Ние можем да не успеем  да привлечем веднага, както и да задържим необходимите професионалисти с познания, име и опит в бранша, в които ще оперира „Интерлоджик Имоти” АД (проектанти, строители, търговци), които да спомогнат за утвърждаването и успеха на Дружеството.

Ние не можем да обещаем на инвеститорите, че незабавно ще започнем реализирането на своите бизнес намерения; това е в зависимост от ангажирането на нужния персонал и сключването на договори с външни подизпълнители. Дружеството ще инвестира част от набрания капитал (а впоследствие и голяма част от реализираните от дейността си приходи) в недвижими имоти. Възможно е да има значителен времеви период между получаване на паричните средства и тяхното инвестиране в недвижим имот поради липсата на предлагане на подходящи имоти в момента, както и поради правни и фактически усложнения, свързани с прехвърлянето на собствеността върху имотите. 

Възможно е за повече или по-малко дълъг период набраните средства да бъдат инвестирани в нискодоходни финансови инструменти, преди да бъдат вложени в основната стопанска дейност на „Интерлоджик Имоти” АД . Едновременно с това Дружеството ще извършва текущи разходи за наем на офис, заплати, осигуровки и т.н. Като изключим комисионни от посредническа дейност при сделки с имоти, останалите видове приходи на „Интерлоджик Имоти” АД са с по-дългосрочен характер. В резултат на това е възможно в близките няколко години Дружеството да реализира значителни загуби. 

Дружеството може да не успее да се наложи в силно конкурентната среда. 

В сектора оперират множество строителни и проектантски фирми, както и посреднически агенции за недвижими имоти. Част от тях са с десетгодишна и повече бизнес история, утвърдена репутация, завоювани позиции и установени контакти, организация и ноу-хау. Вследствие на значителния ръст на българския пазар на недвижими имоти и очакванията за продължаващ растеж на техните цени и реализиране на добри печалби, през последните една-две години в сектора навлязоха много нови играчи и конкуренцията стана още по-голяма. Това означава, че в краткосрочен период Дружеството може да не успее да започне осъществяването на печеливши проекти и съответно да реализира планираната доходност от инвестициите си, освен ако не успее да открие все още подценени сектори и ниши, в които да реализира по-висока рентабилност от средната за отрасъла.

Избраните контрагенти при строителство или ремонт могат да не изпълнят договорните си задължения.
Дружеството ще носи риск, свързан със способността на наетите проектантски, строителни и дизайнерски фирми да завършват изгражданите или ремонтираните имоти в рамките на предвидените разходи, с необходимото качество, и особено в рамките на определените срокове. Независимо дали поради виновно неизпълнение или поради форсмажорни обстоятелства, забавата може да доведе до прекратяване на предварителни договори за продажба или наем и/или изплащане на обезщетения. Това може да има значителен отрицателен ефект върху рентабилността на Дружеството и пазарната цена на неговите акции. За минимизирането на този риск Дружеството ще проучва внимателно потенциалните си контрагенти и ще сключва договори с такива, за които има достатъчно основания да се счита, че са в състояние да извършат възлаганата работа качествено, в срок и в рамките на предвидения за това бюджет.
Разходите на Дружеството и цените на недвижимите имоти и наемите може да се променят в негативна за Дружеството посока. 
„Интерлоджик Имоти” АД планира да извършва проектантски и строителни услуги и услуги по вътрешно обзавеждане за външни клиенти, както и да извършва тези дейности за собствени имоти. Особено в първите години по-голямата част от тези дейности/услуги ще се осъществяват чрез външни подизпълнители. Затова всяко повишение на проектантските цени, цените на строително-монтажните работи и на строителните материали, при равни други условия ще се отрази негативно на рентабилността на Дружеството. Цените на застраховките, поддръжка, охрана и т.н. ще имат също  отражение върху печалбата на Дружеството и стойността на неговите ценни книжа. 
От друга страна, цените на готовите жилищни и стопански сгради и обекти (апартаменти, офиси, складове) може да нарастват в по-малка степен от тяхната себестойност, което да има негативно отражение върху приходите и печалбата на Дружеството: пряк негативен ефект – относно собствените на Дружеството имоти, или косвен негативен ефект – относно изпълняваните за външни клиенти услуги. Аналогично, задържане или намаление на цените на наемите ще има отрицателен пряк или косвен ефект върху резултатите на Дружеството.

Направеният от нас анализ на състоянието и перспективите на пазара на недвижими имоти ни дава основание да очакваме сравнително малък риск от съществено понижаване на цените на имотите и наемите за дълъг период от време. В периода до и след присъединяването на България към Европейския съюз по-скоро може да се очаква постепенно повишение на цената на недвижимата собственост.

Дружеството ще е зависимо от наличието на кредити и от лихвените нива. 
Кредитния риск е свързан с възможността „Интерлоджик Имоти” 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 обсъжданото с МВФ затягане на кредитната политика на банките, това може да се промени. Евентуално увеличение на пазарните лихвени проценти ще доведе до увеличение на разходите на Дружеството по обслужване на взетите заеми и до съответно намаление на неговата печалба.

Като част от международната икономическа група „Интерлоджик” Дружеството може да разчита на финансиране не само от български, но и от чуждестраннни финансови институции. От голямо значение е и фактът, че кредитният рейтинг на България и позицията на страната на международните дългови пазари се подобри след успешните емисии еврооблигации и успешната сделка по замяната на български Брейди облигации. На 24.06.2004г. една от водещите рейтингови агенции Standard & Poors повиши дългосрочния кредитен рейтинг на страната в чуждестранна валута до ВВВ- (ВВВ минус) със стабилна перспектива, което е инвестиционен кредитен рейтинг. Очаква се останалите кредитни агенции също да повишат рейтинга на България до инвестиционен. Ефектът от това е, че български компании ще могат да заемат пари при по-ниски лихвени равнища на международните пазари.  
Инвестициите в недвижими имоти са неликвидни. 
Немалка част от средствата на „Интерлоджик Имоти” АД ще бъдат вложени в недвижими имоти, предимно парцели, които след застрояването и вътрешното им обзавеждане ще бъдат продавани и отдавани под наем от Дружеството. За инвестициите в недвижими имоти е характерна по-голямата трудност, а понякога и невъзможност имотите да бъдат продадени бързо и с минимални транзакционни разходи на текущата пазарна цена. Съществува и рискът „Интерлоджик Имоти” АД да не успее да превърне бързо недвижимите си имоти в ликвидни активи, ако възникне спешна нужда за покриване на определено задължение. За посрещането на краткосрочни нужди от парични средства част от активите на Дружеството ще бъдат вложени в ликвидни инструменти (парични средства в каса и безсрочни или със срок до три месеца банкови влогове). Дружеството ще сключи и договори с финансови институции за ползване на краткосрочни кредити и кредитни линии при нужда от ликвидни средства.

Евентуално нарастване на инфлацията може да обезцени активите на Дружеството. 

Рискът от увеличение на инфлацията е свързан с намаляването на реалната покупателна сила на населението и евентуална обезценка на активите, деноминирани в лева. Системата на валутен борд контролира паричното предлагане, но външни фактори (напр. повишаването цената на петрола) оказват натиск в посока на увеличение на ценовите нива. Очаква се присъединяването на страната ни към Европейския съюз също да въздейства в посока постепенно изравняване на вътрешните цени с тези на останалите страни-членки. Това ще важи в най-голяма степен за цените на земята и недвижимата собственост, както и на услугите.  

Риск от забавяне на икономическия растеж и неблагоприятни изменения в бизнессредата вследствие на политически промени. Валутен риск.

 Забавянето на растежа на икономиката може да доведе до по-ниски доходи за населението и фирмите, което неминуемо ще засегне търсенето на недвижими имоти в страната и свързаните проектантски, строителни и т.н. услуги, а от там и печалбите на Дружеството. Доколкото между политическите сили има консенсус за следване на политика, която да запази постигнатата макроикономическа стабилност и да ускори икономическия растеж, драстични промени в макропоказателите не могат да се очакват. За повече подробности относно прогнозите за основните макропоказатели вж.  „Планове за развитие, основни тенденции, прогнози – Макроикономическа рамка”.

Политическият риск е свързан с възможността от възникване на вътрешнополитически сътресения и неблагоприятна промяна в стопанското законодателство. Този риск е свързан с възможността правителството на една държава внезапно да смени политиката си и в резултат на това средата, в която работят дружествата да се промени неблагоприятно, а инвеститорите да понесат загуби. Тук трябва да се отчете и факта, че през следващата 2005 г. в България ще се проведат парламентарни избори, на които според предварителните прогнози сегашната управляваща конфигурация (НДСВ + ДПС) най-вероятно ще се промени. Не считаме, че подобна промяна би довела до сериозни неблагоприятни изменения за Дружеството. Към момента всички политически сили в страната са постигнали консенсус за основния политически приоритет на Република България – присъединяване към Европейския съюз. България вече затвори всички преговорни глави с ЕС и се очаква да бъде приета за член в началото на 2007 г. Затова които и политически сили да участват в следващото правителство, техен основен приоритет ще е хармонизирането на българското законодателство с изискванията на ЕС, което означава, че не могат да се очакват значителни промени в неблагоприятна за стопанските субекти и инвеститорите посока. 

Цените на недвижимите имоти на българския пазар се обявяват предимно в евро. Тъй като българският лев е фиксиран към еврото при съотношение 1 EUR  = 1.95583 лв., дружеството не носи съществен валутен риск. Такъв би бил налице единствено при обезценка на лева спрямо еврото, което на този етап считаме, че е малко вероятно. 

Други системни рискове. 
Евентуални бедствия, аварии или терористични актове са фактори, които могат да доведат до значителни загуби. За управлението на тези рискове Дружеството ще сключва застраховки за притежаваните от него имоти.

ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДРУЖЕСТВОТО

ОСНОВНИ ДАННИ. ИСТОРИЧЕСКА СПРАВКА

Наименованието на Дружеството е „Интерлоджик Имоти” АД (с еквивалент на английски език Interlogic Real Estate JSC). Дружеството е учредено в България със седалище гр. София и адрес на управление: гр. София, община Оборище, ул. “Попова шапка” № 10А, вх. А, ет. 1, ап. 5, тел: + 359 (2) 846-60-61 , електронен адрес (e-mail): interlodgic@einet.bg.
Дружеството е вписано в регистъра на Софийски градски съд с решение № 1 от 10 юни 2004 г., парт. № 84678, том 1039, рег. I, стр. 107 по ф. д. № 6304/2004г.

Дружеството има единен идентификационен код по БУЛСТАТ: 131269786и идентификационен номер от Националния данъчен регистър: 1223134757. 

Дружеството е учредено за неопределен срок.
ПРЕГЛЕД НА НАПРАВЕНИТЕ ИНВЕСТИЦИИ

„Интерлоджик Имоти” АД съществува от месец юни 2004г., като все още не е започнало дейност и не е извършило инвестиции. Плановете на Дружеството са след планираното увеличение на капитала чрез публично предлагане на акции, то да инвестира в организация на своята дейност, както и да придобие недвижими имоти – вж. по-подробно “Планове за развитие на Дружеството. Допускания и прогнози” .

ПРЕГЛЕД НА ДЕЙНОСТТА

Основна дейност и основни пазари

Основната сфера на дейност на „Интерлоджик Имоти” АД ще бъде проектирането, строителството и обзавеждането на сгради, както и посредничество и сделки с недвижимите имоти.

До момента Дружеството не е започнало дейност по същество и не е реализирало продажби.

Конкурентноспособност на Дружеството

Потенциални конкуренти на „Интерлоджик Имоти” АД са всички фирми, опериращи в сферата на недвижимите имоти, които могат да се разделят в следните основни групи:

· Строителни компании, включително проектанти и консултанти по вътрешно обзавеждане. Голяма част от строителните компании натрупаха значителни средства и опит вследствие на неколкогодишна дейност и значителния ръст на пазара на недвижими имоти и вече действат и като инвеститори – изграждат със собствени средства или банкови заеми обекти, които след това продават със значителна печалба. Интересът им е насочен предимно към жилищното и офис строителство, където реализацията е най-бърза, а голяма част от построените имоти се продават и предплащат още преди да са построени. В последно време интересът на строителните компании се насочва и към индустриалните обекти;

· Посреднически агенции за сделки с недвижими имоти –тяхната дейност е свързана предимно с посреднически услуги между потенциалните купувачи и продавачи, както и помощ при проверка на правното и фактическо състояние на имотите и при оформянето на сделките. Броят на посредническите агенции е много голям, като значителна част от тях извършват дейност от години и са с утвърден имидж, организация и клиентела (Елта, Колиърс, Адрес и много други).

· Инвеститори в недвижими имоти. В тази група влизат множество компании, част от които се занимават единствено с предприемачество в областта на недвижимите имоти, а други имат предмет на дейност несвързан със сектора, но влагат там свободните си парични средства с цел по-голяма възвращаемост. По-голямата част от инвеститорите не разполагат със значителни финансови средства и притежават ограничен брой имоти, но има и крупни инвеститори, като германската „Линднер” които са вложили няколко десетки милиона евро в сгради най-вече с бизнес и търговско предназначение. В тази категория влизат и Дружествата със специална инвестиционна цел - сравнително нови за българския пазар компании, създадени по подобие на американските REITs, специално с цел инвестиции в недвижими имоти. Съгласно Закона за дружествата със специална инвестиционна цел, за печалбата от дейността им не се дължи корпоративен данък, а 90% от нея задължително се разпределят между акционерите. Към датата на изготвяне на настоящия документ на пазара действа едно ДСИЦ в областта на недвижимите имоти – „Ти Би Ай – БАК – Недвижима собственост”.

Силни страни. Ние считаме, че „Интерлоджик Имоти” АД притежава следните конкурентни предимства:

·  Дружеството възнамерява да мобилизира значителни по обем капитали, най-вече от чуждестранни инвеститори, което ще му позволи в дългосрочен период да се наложи като сравнително значим пазарен субект;

· „Интерлоджик Имоти” АД е част от международна инвестиционна група, което ще му позволи както да привлече чуждестранни клиенти на пазара на недвижими имоти, така и да използва външно финансиране;
·  Съветът на директорите на Дружеството се състои от бизнесмени и финансисти с доказан търговски опит и качества, които са твърдо решени да привлекат професионалисти в областта на проектирането, строителството, интериора и търговията с недвижими имоти.

Слаби страни. Понастоящем, като слаби страни на „Интерлоджик Имоти” АД (показатели, по които Дружеството отстъпва от своите конкуренти) могат да се посочат следните:

· Дружеството е новоучредено, все още не развива дейност и не е познато в бранша, в който ще развива дейност; тепърва предстои сформирането на екип от професионалисти в сектора недвижими имоти;
· Съветът на директорите на Дружеството не притежава опит с недвижимите имоти;

· „Интерлоджик Имоти” АД влиза на пазара на недвижими имоти, когато ценовите равнища са вече достатъчно високи, конкуренцията е ожесточена и възможностите за печалба са по-ограничени. 

Основни сезонни дейности

Като цяло дейността на „Интерлоджик Имоти” АД няма да бъде повлияна от сезонни фактори. Такъв може да има единствено по отношение на строителството, което ще е една от дейностите, които Дружеството ще развива. Строителния сезон в България обикновено продължава от началото на април до края на октомври. Изключение от тези срокове е строителството в курортните селища по Черноморието, където строителството е забранено от средата на май до края на септември. 

Суровини и материали от съществено значение


В хода на своята дейност „Интерлоджик Имоти” АД ще е зависимо индиректно от цените на строителните материали, на проектантските, строителните и дизайнерските услуги. Доколкото на пазара има значителен брой доставчици на строителни материали, проектанти, строителни компании и конкуренцията между тях е ожесточена, Дружеството не е заплашено от липса или от неочаквано драстично поскъпване на тези компоненти.

Маркетингови канали

За момента Дружеството не реализира продажби и съответно не е разработило маркетингови канали за реализация на продуктите и услугите си.
Зависимост от патенти, лицензии, договори


Бъдещите приходи на “Интерлоджик Имоти” АД не са зависими от патенти, от лицензи, както и от сключени договори с клиенти. Голама част от дейността на Дружеството ще е зависимо от договори с подизпълнители в сферата на строителството, вътрешното обзавеждане и др. – вж. “Рискови фактори - Дружеството няма бизнес история и опит.”.

ОРГАНИЗАЦИОННА СТРУКТУРА

„Интерлоджик Имоти” АД е част от международната икономическа група „ИНТЕРЛОДЖИК”, създадена от Георгиос Стерянопулос. Групата „ИНТЕРЛОДЖИК” включва дружества в Гърция, Кипър и България, като извършва дейност предимно в областта на финансовите услуги, но също така и в бизнеса за софтуерните продукти, наем и лизинг на движими и недвижими имоти, охранителни системи и услуги. 

Георгиос Стерянопулос е мажоритарен акционер в компаниите от групата, включително в „Интерлоджик Имоти” АД, и е обединяващия фактор в икономическата група. Позицията на „Интерлоджик Имоти” АД в групата „ИНТЕРЛОДЖИК” е идентична и равностойна на останалите компании в групата, всички от които са контролирани от Георгиос Стерянопулос.

По-долу е представена информация за компаниите, влизащи в икономическата група „ИНТЕРЛОДЖИК”.

Interlogic Inc. („Интерлоджик Инк.”)


Interlogic Inc. е основана през 1999г. със седалище в Солун, Гърция и с регистриран капитал от 1 958 880 евро. Президент и главен изпълнителен директор на компанията е Георгиос Стерянопулос, който притежава и 86% от акциите на компанията. Дейността на компанията е в областта на финансовите консултациии. 

Global Financial Choice Brokerage Firm Inc. („Брокерска къща Глобал Файненшъл Чойс Инк.”)

Global Financial Choice Brokerage Firm Inc. е основана през 2000г. със седалище в Солун, Гърция и с регистриран капитал от 176 400 евро. Global Financial Choice Inc. има лиценз за брокерска компания от Гръцката комисия по капиталовите пазари № 36615/14-11-2000 и като такава извършва сделки с ценни книжа и борсови стоки на фондовите и стоковите борси. Президент и главен изпълнителен директор на компанията е Георгиос Стерянопулос, който притежава и 55% от акциите на компанията. 
Carma Investment („Карма Инвестмънт”)


Carma Investment е основана през 1999 г. със седалище в Лимасол, Кипър. Компанията е специализирана в изготвянето на инвестиционни стратегии за компании, които се търгуват или искат да се регистират за търговия на Кипърската фондова борса. Учредителният капитал на Carma Investment се оценява на около 3.5 млн. евро и се очаква акциите на компанията скоро да се регистрират на борсата в Кипър. Георгиос Стерянопулос е главен изпълнителен директор на Carma Investment и притежава 68% от акциите на компанията.

Tower Software Technologies Inc. („Тауър софтуер технолоджис Инк.”)


Tower Software Technologies Inc. е основана през 2002г. със седалище в Солун, Гърция и с регистриран капитал от 6 000 евро. Компанията изработва специализиран софтуер за платежни и други финансови системи, за електронна търговия и други Интернет базирани системи, за системи за сигурност, системи за мениджърска информация и др. Георгиос Стерянопулос притежава непряко, чрез Interlogic Inc., 65% от акциите на компанията.

Limo Cars and Lease („Лимо карс енд лийз”)


Limo Cars and Lease е основана през 2003г. със седалище в Солун, Гърция и с регистриран капитал от 6 000 евро. Дейността на компанията е отдаване под наем и лизинг на земя, сгради, коли, яхти, мотоциклети, промишлено и компютърно оборудване, както и издаване на самолетни билети, билети за ЖП, автобусен и воден транспорт. Георгиос Стерянопулос притежава непряко, чрез Interlogic Inc., 51 % от гласовете в компанията.

Astir Security Inc. („Астир секюрити Инк.”)


Astir Security Inc. е основана през 1995г. със седалище в Солун, Гърция и с регистриран капитал от 90 000 евро. Дейността на компанията е конструиране, производство и търговия, вкл. внос/износ на системи за сигурност и техника, аксесоари и резервни части, изготвяне на проучвания и инсталиране на такива системи, както и охрана на промишлени, административни и жилищни сгради, лична охрана и охрана при пренос на ценности и пари в брой. Георгиос Стерянопулос притежава непряко, чрез Interlogic Inc., 50 % от гласовете в компанията.

Георгиос Стерянопулос притежава непряко, чрез Interlogic Inc., 100 % от капитала на “Интерлоджик Груп България” ЕАД, гр. София (учредено през 2003г.), което към момента не извършва дейност.

ИМУЩЕСТВО. ЕКОЛОГИЧНИ ФАКТОРИ

Дълготрайни материални активи

Дружеството все още не извършва дейност и не притежава дълготрайни материални активи. Средствата, набрани чрез учредителната емисия ще бъдат първоначално вложени в банкови депозити. Активите, в които “Интерлоджик Имоти” АД възнамерява да инвестира, са описани в “Планове за развитие на дружеството. Допускания и прогнози”.

Екологични въпроси

Дейността на Дружеството не е свързана със замърсяване на околната среда. Въпреки това екологията влияе индиректно върху стойността на инвестициите на „Интерлоджик Имоти” АД, тъй като при влошаване на общата екологична обстановка в България като цяло и в регионите, в които ще инвестира дружеството, може да се очаква стойността на придобитите имоти да намалее.

РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА, ФИНАНСОВО СЪСТОЯНИЕ И ПЕРСПЕКТИВИ

РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА


Тъй като Дружеството е новоучредено и до момента не е осъществявало дейност, то няма приходи и разходи от дейността. 
За информация относно очакваните от “Интерлоджик Имоти” АД приходи и факторите, влияещи върху тях, вж. “Планове за развитие на Дружеството. Допускания и прогнози”.

Доколкото Дружеството все още не развива дейност, към датата на изготвяне на Регистрационния документ няма съществени икономически, данъчни, монетарни или политически фактори, които да оказват влияние върху дейността му. След приключването на подписката и започването на същинската дейност на „Интерлоджик Имоти” освен изредените в т.2.2. „Рискови фактори” и в т. „Планове за развитие на Дружеството. Допускания и прогнози”, върху дейността му ще оказват влияние и следните фактори:

· Правителствената политика по отношение на ограничаване на кредитната експанзия – при евентуално ограничаване на възможността за лесно получаване на ипотечни кредити, може да се очаква стагнация на пазара на недвижими имоти;

· Евентуални вътрешнополитически сътресения или неблагоприятни промени в бизнес средата вследствие на промени в законодателството може да се отразят негативно върху Дружеството, както и върху целия сектор и да доведат до неблагоприятни промени във финансовите показатели на „Интерлоджик Имоти”;

· Евентуална негативна промяна в данъчното облагане на дейността на компаниите или на недвижимите имоти може също да повлияе отрицателно върху финансовите резултати на Дружеството.

ЛИКВИДНОСТ И КАПИТАЛОВИ РЕСУРСИ

Оценка на ликвидността на Дружеството


Показателят за ликвидност отразява способността на Дружеството непрекъснато да посреща своите плащания към доставчици, работен персонал, данъчни задължения, да извършва своите текущи плащания към кредиторите. Чрез него се оценяват възможностите на Дружеството да погасява краткосрочните си задължения, т.е. тези със срок за погасяване до една година.

Ликвидността може да бъде няколко вида. Общата ликвидност се изразява чрез отношението на наличните краткотрайни активи (краткотрайни материални активи, краткосрочни вземания, краткосрочни инвестиции и парични средства) на Дружеството към неговите краткосрочни задължения. Бързата ликвидност се изразява чрез отношението на краткосрочните вземания, краткосрочните инвестиции и парични средства на Дружеството, от една страна, спрямо неговите краткосрочни задължения. Незабавната ликвидност се измерва чрез отношението на краткосрочните инвестиции и парични средства на Дружеството към неговите краткосрочни задължения. Абсолютната ликвидност се изразява чрез отношението на наличните парични средства на Дружеството към неговите краткосрочни задължения.

В Таблица № 2 по-долу са представени стойносттите на отделните показатели за ликвидност на Дружеството към 31 август 2004г:

Таблица № 2: Показатели за ликвидност на „Интерлоджик Имоти”  АД към 31 август

	Вид показател за ликвидност :
	31 август 2004г.

	а/ обща ликвидност
	50

	б/ бърза ликвидност
	50

	в/ незабавна ликвидност
	50

	г/ абсолютна ликвидност
	50


Горепосочените данни разкриват изключително добро състояние на ликвидността на “Интерлоджик Имоти” АД към момента. Доколкото обаче до момента Дружеството не осъществява дейност и всичките му активи са под формата на парични средства, то горните показатели в никакъв случай не са представителни за бъдещата му дейност. Следва да се има предвид, че недвижмите имоти по принцип са неликвиден актив и доколкото Дружеството ще инвестира предимно в имоти, може да се очаква, че впоследствие неговата ликвидност ще бъде значително по-ниска. За покриване на временни липси на ликвидност, Дружеството ще използва краткосрочни банкови кредити или фирмени кредити.

Финансиране на дейността: акционерен капитал и заеми

Дружеството ще увеличи своя капитал с размера на настоящата емисия, като набраните средства ще се вложат за организация и започване извършването на дейност - вж. също “Планирано използване на набрания капитал” от Документа за предлаганите ценни книжа. Дружеството планира и последващи увеличения на своя капитал, в съответствие с текущите си инвестиционни нужди.

„Интерлоджик Имоти” АД възнамерява да използва в своята дейност и привлечен капитал под формата на банкови кредити и фирмени заеми. Според направените в таблици 5 и 6 разчети за първите две години Дружеството ще има нужда от дългосрочни заемни средства в размер на около 400 хил. лв. За тяхното привличане съществуват няколко варианта:

· Дългосрочен банков кредит (от 3 до 5 години, в зависимост от условията) от българска или чуждестранна банка, който да бъде гарантиран:

· със ипотека върху закупената офис-сграда;

· от едно или повече дружества от групата „ИНТЕРЛОДЖИК”

· Фирмен заем от едно или повече дружества от групата „ИНТЕРЛОДЖИК”; 

· Комбинация между горепосочените варианти.

Изборът на конкретната форма ще бъде правен съобразно пазарните условия, като ще бъде избрана тази форма, която минимизира цената на финансовия ресурс. Дружеството ще може да използва отделен заемен капитал за всеки един отделен проект или за дейността си като цяло. При всички случаи, независимо от вида на ползваното финансиране, ще бъде договорен поне двегодишен гратисен период, по време на който „Интерлоджик имоти” АД ще плаща единствено лихвите по заема. За покриване на лихвите, както е видно от Таблици 5 и 6, ще бъдат достатъчни собствените приходи на Дружеството. За погасяването на главницата по заема ще се използват приходите от продажбите на жилищните сгради и складовото помещение, а при нужда ще се ползва и ново банково или фирмено кредитиране. Според заложената от ръководството на Дружеството стратегия, през първите две години размерът на привлечения капитал няма да надхвърля 50% от общия размер на финансовия ресурс на компанията (акционерен и привлечен капитал). 

Дружеството не е поемало чрез договори или под друга форма съществени ангажименти  за извършване на капиталови разходи.

ПЛАНОВЕ ЗА РАЗВИТИЕ, ОСНОВНИ ТЕНДЕНЦИИ, ПРОГНОЗИ

Използваните в този раздел, както и на други места в Регистрационния документ думи “очаква”, “вярва”, “възнамерява”, “планира”, “цели” и други подобни указват за изявления, които са прогнозни по своя характер и/или се отнасят за бъдещи несигурни събития и условия, които могат да окажат влияние върху бъдещите бизнес и финансови планове на Дружеството, на резултатите от дейността му и на финансовата му позиция. 

Предупреждаваме потенциалните инвеститори, че горепосочените изявления не са гаранция за бъдещите резултати от дейността на Дружеството и сами по себе си са обект на рискове и несигурност. Нашите реални бъдещи финансови резултати могат да се различават съществено, в частност да бъдат значително по-ниски, от нашите прогнози.


По-долу са представени констатации и изводи за състоянието и основните тенденции в развитието на икономиката на България като цяло, тенденциите в сектора „недвижими имоти”, така както ги вижда Дружеството, и прогнозни финансови данни за дейността на „Интерлоджик Имоти” до края на 2005г. Под “сектор недвижими имоти” навсякъде в този Документ и в останалите части на Проспекта се разбира пазара на недвижими имоти, пазара на проектантски и строителни услуги и услугите по вътрешно обзавеждане. 
Съдържащата се в този раздел информация се основава на очакванията и предположенията ни към настоящия момент (вж. датата на заглавната страница Регистрационния документ). Възможно е бъдещото развитие в сектора или финансовото състояние на Дружеството да се различават значително от това, което ние очакваме и предвиждаме. Инвеститорите не би трябвало да отдават прекалено голямо значение на прогнозите и предвижданията, съдържащи се в този раздел.

МАКРОИКОНОМИЧЕСКА РАМКА


Дейността на Дружеството е в пряка зависимост от общата макроикономическа среда в България. 


След финансовата криза през периода 1996-97 г., макроикономическата ситуация в страната се стабилизира. Инфлацията беше овладяна, промишленото производство отбеляза ръст, бяха приватизирани повечето от структуроопределящите промишлени предприятия и банки, стартира пенсионна и здравноосигурителна реформа, размерът на външния дълг като процент от БВП намаля значително вследствие на сделките за неговото преструктуриране, а страната ни получи дата за присъединяване към ЕС през 2007г. и стана член на НАТО. Въпреки финансовите и политическите кризи в различни части на света, България успя да постигне стабилен ръст на икономиката, нисък бюджетен дефицит, а финансовата система успя да се възстанови от кризата и започна да изпълнява ролята си на финансов посредник. 


Предвид очакваното ускоряване на структурните реформи, извършваните законодателни промени в посока либерализация на средата за бизнес и нарастването на чуждестранните инвестиции както за сметка на различните еврофондове, така и от страна на частния бизнес, може да се очаква, че растежът на икономиката ще продължи най-малко със същите темпове при запазване на макроикономическата стабилност. Данните за очакваните макропоказатели за периода 2003-2006 г. са представени в следната таблица:

Таблица 3: Макроикономически показатели наБългария за периода 2003 – 2006 г.

	
	
	2003
	2004
	2005
	2006

	БВП - текущи цени
	млн. лв.
	34 900
	37 856
	41 143
	45 244

	БВП - текущи цени, структура
	
	
	
	
	

	Инвестиции
	Процент
	20.5%
	21%
	21.5%
	22.5%

	Потребление
	Процент
	85.7%
	84.6%
	82.9%
	82.1%

	Нетен износ
	Процент
	-6.2%
	-5.6%
	-4.4%
	-4.6%

	БВП - реални растежи
	
	
	
	
	

	Инвестиции
	Процент
	11.0%
	9.0%
	8.5%
	8.0%

	Потребление
	Процент
	3.5%
	3.3%
	3.6%
	5.3%

	Износ на стоки и услуги
	Процент
	4.5%
	6.8%
	5.4%
	3.9%

	Внос на стоки и услуги
	Процент
	5.1%
	5.0%
	4.0%
	4.8%

	Инфлация
	
	
	
	
	

	в края на годината
	Процент
	3.9%
	4.2%
	3.1%
	3.9%

	средна за периода
	Процент
	2.5%
	4.2%
	3.2%
	3.9%

	БВП - дефлатор 
	Процент
	2.8%
	3.1%
	3.3%
	4.2%

	БВП - реален растеж
	Процент
	5.0%
	5.3%
	5.3%
	5.5%

	Валутен курс (лв. /USD)
	
	
	
	
	

	 - в края на годината
	
	1.82
	1.82
	1.81
	1.81

	 - средногодишен
	
	1.80
	1.79
	1.79
	1.78

	Брутен национален доход
	млн. лв.
	34 381
	37 170
	40 230
	44 269

	Брутен разполагаем доход
	млн. лв.
	35 519
	38 423
	41 488
	45 594

	Спестявания
	млн. лв.
	5 609
	6 385
	7 385
	8 448

	Спестявания/БВП
	Процент
	16.1%
	16.9%
	18.0%
	18.7%

	спестявания-инвестиции
	млн. лв.
	-1 545.2
	-1 565.2
	-1 460.5
	-1 731.6

	спестявания-инвестиции (в % от БВП)
	
	-4.4%
	-4.1%
	-3.5%
	-3.8%

	ПЛАТЕЖЕН БАЛАНС
	
	2003
	2004
	2005
	2006

	Текуща сметка
	млн. щ.д.
	-791.0
	-760.7
	-740.1
	-766.3

	  (в % към БВП)
	
	-4.4%
	-4.1%
	-3.5%
	-3.8%

	     Стоки: кредит
	млн. щ.д.
	6535.1
	7010.2
	7363.7
	7713.0

	     Стоки: дебит
	млн. щ.д.
	-8382.5
	-8980.7
	-9264.9
	-9829.5

	         Търговски баланс
	млн. щ.д.
	-1847.3
	-1970.5
	-1901.2
	-2116.5

	     Услуги: кредит
	млн. щ.д.
	2836.3
	3175.3
	3415.6
	3627.6

	     Услуги: дебит
	млн. щ.д.
	-2192.9
	-2392.6
	-2521.9
	-2675.3

	         Услуги, нето
	млн. щ.д.
	643.5
	782.7
	893.7
	952.4

	     Доход: кредит
	млн. щ.д.
	345.8
	356.8
	369.3
	416.0

	     Доход: дебит
	млн. щ.д.
	-634.8
	-739.0
	-878.7
	-960.8

	         Доход, нето
	млн. щ.д.
	-289.0
	-382.2
	-509.4
	-544.7

	         Текущи трансфери, нето
	млн. щ.д.
	633.1
	698.2
	702.0
	740.5

	Финансова и капиталова сметка
	млн. щ.д.
	1095.3
	1270.6
	949.5
	732.2

	    в т. ч.
	
	
	
	
	

	     Преки чуждестранни инвестиции
	млн. щ.д.
	826.5
	900.0
	1000.0
	1100.0

	ОБЩ БАЛАНС
	млн. щ.д.
	235.5
	398.7
	134.7
	-161.2

	Резерви и друго финансиране
	млн. щ.д.
	-235.5
	-398.7
	-134.7
	161.2

	     Валутни резерви на БНБ
	млн. щ.д.
	-444.4
	-482.7
	-79.4
	439.7

	     Кредити от МВФ, нето
	млн. щ.д.
	58.1
	-24.8
	-151.6
	-220.2

	     Извънредно финансиране, нето
	млн. щ.д.
	150.8
	108.8
	96.3
	-58.3

	ПАРИЧЕН СЕКТОР
	
	
	
	
	

	Валутен резерв 
	млн. щ.д.
	4 610
	5 092
	5 172
	4 732

	 месеци внос
	
	5.23
	5.37
	5.27
	4.54

	Банкноти и монети в обращение
	млн. лв.
	3 876
	4 285
	4 688
	4 280

	Скорост на парично обращение (БВП/М3)
	
	2.40
	2.28
	2.18
	2.08

	M3 (средно за периода)
	млн. лв.
	14 572
	16 573
	18 886
	21 777

	РС и деп. на банки в управление "Емисионно"
	млн. лв.
	874
	994
	1 133
	1 307

	Мултипликатор
	
	3.37
	3.45
	3.57
	4.28


Източник: Министерство на финансите, Агенция за икономически анализи и прогнози


Посоченият в таблицата макроикономически сценарий се основава на допусканията на МВФ за развитието на световната икономика. Очакванията са, средногодишният икономически растеж на българската икономика да се повиши до около 5.2% към 2006г. От страна на търсенето основен двигател на растежа в разглеждания период се предвижда да бъде инвестиционното и външното търсене. Очертава се намаляването на бюджетния дефицит да се осъществява главно по линия на повишаване събираемостта на данъчните постъпления, рационализиране на разходната политика и увеличаване на нейната ефективност. В разглеждания период се очаква ръст на правителственото потребление средно с два процентни пункта по-малко в сравнение с растежа на БВП. Това на практика ще доведе до по-нататъшно намаляване на дела на държавата в икономиката. В края на разглеждания период се очаква държавата да разпределя чрез бюджета 35% от БВП.


В рамките на периода ще завърши започналия през 1998-1999г. процес на ликвидация на неефективните производства. Растежът на добавената стойност в промишлеността (3.9% средногодишно за 2002-2005г.) ще се поддържа, както от производството на традиционно конкурентните през последните години индустриални отрасли (текстил и облекло, хранителни продукти, метални изделия), така и от изключително високия растеж в експортноориентирани отрасли, които през последната година увеличиха значително продажбите си за директен износ. 


В макроикономическия сценарий за периода след 2003г. е заложен ръст на сектора на услугите, равен на постигнатия среден темп за периода 1998-2001г. С най-съществен принос за растежа на добавената стойност в сектора се очаква да бъдат отраслите финанси, кредит и застраховки, търговия и съобщения. 


След въвеждането на валутен съвет през юли 1997г., инфлацията в България се характеризира с едноцифрени годишни темпове на нарастване, с изключение на 2000г. Въпреки сравнително ниските годишни стойности, тя остава по-висока от тази в ЕС и тази тенденция вероятно ще продължи и в рамките на прогнозирания период. 


Влошаването на търговския баланс през последните няколко години засега не се разглежда като проблем, предизвикващ трайното отклоняване на икономиката от траекторията на растеж и заплашващ стабилността на валутния съвет. През последните години то се дължи преди всичко на изпреварващия внос на инвестиционни, а не на потребителски стоки. Очакванията са към края на разглеждания период да бъде постигнато равновесие между отложеното потребление, темповете на растеж на потребителските кредити и тези на реалния растеж на доходите, което да стабилизира вноса около достигнатите по това време равнища.

ПАЗАР НА НЕДВИЖИМИ ИМОТИ

Жилищни имоти

През последните две години жилищните имоти се радват на изключително голям интерес и съответно на значителен ръст на цените и сделките с тях. Факторите за това са няколко. На първо място това е  реалното нарастване на доходите и значителния ръст на ипотечното кредитиране за същия период. На второ място, но не по-маловажно по значение е убеждението, че настоящия момент е изгоден за инвестиции в недвижима собственост, тъй като очакванията са цените да продължат да се повишават, особено след като България стане член на Евросъюза през 2007г. Вследствие на горепосочените фактори през 2003г. се наблюдава рязко нарастване на цените на жилищните имоти, особено в по-големите градове, където са преобладаващия брой от сделките, и в туристическите дестинации. Тази тенденция, макар и леко забавена, се запазва и през 2004г.
Таблица 4 - Средни пазарни цени на жилища за  януари и юли 2004 г.. (лв/м2)

	Областни градове
	Средни цени 
	Нарастване в проценти

юни / януари 2004г.

	
	I трим. 
2004 
	II трим. 
2004 
	

	ОБЩО
	452,2
	507,9
	112,1

	Бургас
	569,7
	708,8
	124,4

	Варна
	853,2
	889
	104,2

	Плевен
	468,7
	474,3
	101,2

	Пловдив
	495,8
	566,2
	114,2

	Русе
	382,7
	425,5
	111,2

	София
	900
	1012
	112,4


Данните се отнасят за апартаменти в областните градове.  Източник НСИ
Прогнозите на агенциите за недвижими имоти са, че поскъпването ще продължи, макар и с по-бавни темпове и най-вече в София и по Черноморието. Сред основните фактори, които ще влияят върху цените на жилищата са предлагането на достъпни ипотечни кредити за покупка на недвижима собственост, лихвените равнища по кредитите и съотношението на разходите за покупка на имот пред алтернативата за наемането му. Ако обаче макроикономическата ситуация се влоши или банковите регулации бъдат затегнати и ипотечните кредити станат по-недостъпни или по-скъпи, може да се очаква стагнация на пазара на жилищни площи и значително забавяне на ръста на цените в сектора.

Офис площи

Допреди година-две пазарът на офис площи в България не се различаваше съществено от пазара на жилищни имоти поради лесното преобразуване на жилищни помещения в офиси. През последните години обаче в София и по-големите градове започна изграждането на съвременни офис-сгради, отговарящи на високите стандарти за качество. Наблюдава се и тенденцията все по-голяма част от новите офиси да се изнасят в крайградското пространство, където има достатъчно площ за изграждането на съвременни бизнес зони. Изградените модерни офисни площи се отдават предимно под наем и по-рядко се продават, тъй като клиентите предпочитат поддръжката и допълнителните услуги да се извършват от наемодателя.

След първоначалните високи цени на наемите в първокласните офисни сгради, свръхпредлагането и конкуренцията (най вече от страна на Бизнес Парк София) доведоха до известно спадане на наемните цени за подобен тип имоти.
В следващата таблица са предоставени данни за продажните и наемни цени на офисна площ в четирите най-големи града в България, базирана на офертите „продава” на агенциите за недвижими имоти, включени в Интернет порталите www.imot.bg и www.portalimoti.com. Следва да се има предвид, че Националния статистически институт наблюдава единствено цените на жилищата и не предоставя информация за офисната, търговската и индустриална площ, за цените на които обобщена актуална информация може да се получи само на база офертите на агенциите за недвижими имоти. В допълнение, следва да се има предвид, че информацията в посочените Интернет портали не е официална и нейната достоверност не е проверена от независим източник.

Таблица 5 Продажни цени и наеми на офисна площ (на база на  оферти „продава” и “дава под наем”, актуални към датата на Регистрационния документ) 

	Местоположение
	Продажни цени, лв/кв.м.
	Наемни цени, лв/ кв. м.

	София
	1350 -1650
	12 -40

	Пловдив
	780 - 1050
	7.5 – 13

	Варна
	1150 - 2350
	8.5 – 27

	Бургас
	780 - 1650
	5 -23.5


 Източник: imot.bg, portalimoti.com .

Според проучване на международната агенция за невижими имоти Colliers в настоящия момент проектите за строителство на офис сгради изпреварват нарастването на търсенето на такива, което предполага, че в краткосрочен период тенденцията за спад в цените на наемите на офиси ще се запази. Най-вероятно заемането на свободните площи ще отнеме около 2 години, твърди проучването. Допълнителни инвестиции в сектора и нарастване на наемите могат да се очакват след 2005 г. и то предимно в крайградските зони. Тогава би могло да се очаква значително нарастване на наемите, които в дългосрочен план могат да достигнат до нива от около 25 евро/ м2

Търговски площи

През последните години и България се присъедини към световната тенденция за преместване на продажбите от малки квартални магазини към модерни хипермаркети и търговски центрове. Поради недостига на съвременни търговски площи, може да се очаква, че този сектор ще регистрира висок растеж и през следващите няколко години. С най-бързи темпове се развиват веригите хипермаркети като Метро, Билла, Хит, Кауфланд, Фантастико и Европа, веригите за потребителска техника Технополис, Техномаркет и Технолукс и веригите за домашни ремонти Практикер и Мосю Бриколаж. Тези вериги обаче (особено чуждите) обикновено закупуват терени, които са общинска собственост на преференциални цени и рядко излизат на пазара на недвижими имоти.

По отношение на търговските площи за продажба на луксозни бутикови и модни стоки, по-голямата част от търговията е концентрирана в центъра на големите градове. Свободни площи почти няма, тъй като строителството е на практика невъзможно, а съществуващите площи обикновено са собственост на реститути, които рядко са склонни да продават.

Индустриални имоти

На практика почти няма предлагане на нови и съвременни индустриални площи. Повечето фирми ползват останали отпреди 1989 г. площи, които в повечето случаи имат нужда от рехабилитация. Повечето ново строителство е за собствени нужди. 
В столицата и най-големите градове има изключително голямо търсене на първокласни складови площи. На практика в момента почти всички подобни площи са отдадени под наем, а наемите са все още ниски в сравнение със страните от Централна Европа.

Очаква се с растежа на българската икономика, търсенето на модерни складови площи да нараства и цените им да растат с по-бързи темпове от тези в останалите сектори. 
ПАЗАР НА ПРОЕКТАНТСКИ, СТРОИТЕЛНИ И ДИЗАЙНЕРСКИ УСЛУГИ

Проектантски услуги

Съгласно нормативната уредба в България, пълният набор от проектантски услуги могат да се извършват единствено от лица, които имат магистърска степен и квалификация „архитект” „строителен инженер” и „инженер”, най-малко 18 месеца стаж и са приети за членове на камарите на архитектите или инженерите в инвестиционното проектиране. Лицата, които имат нужното образование и квалификация, но не членуват в някоя от двете камари, могат да извършват само ограничени проектантски услуги.


Въпреки горните изисквания за професионален ценз, на пазара на проектантски услуги има достатъчен брой участници (проектантски бюра и самостоятелни проектанти), които се конкурират помежду си и всеки инвеститор може да избира проектант на базата на предлагания проект, реномето и опита на проектанта, както и на база на цената на предлаганите от него услуги. Камарите на архитектите и инженерите в инвестиционното проектиране определят минимални цени за заплащане труда на архитектите и инженерите в устройственото планиране и инвестиционното проектиране, но тези цени са на ниво, значително по-ниско от пазарното и на практика стойността на проектирането се определя чрез свободно договаряне между двете страни. Към настоящия момент цените на проектантските услуги са значително по-ниски от тези в страните в Европейския съюз и може да се очаква плавното им повишение след приемането на България в съюза.

Строителни услуги


Пазарът на строителни услуги е напълно либерален и изключително конкурентен. Строителната дейност не подлежи на никаква форма на лицензиране и практически всеки предприемач може да влезе в бранша. По-малките компании, които не притежават значителен капитал, работна ръка и техника работят предимно като подизпълнители на големите или са специализирани в изграждането на еднофамилни къщи (особено в по-малките населени места, където това е основния тип строителство) и ремонтни дейности. Средните по размер компании са специализирани предимно в жилищното строителство, а най-големите в бранша предлагат всички строителни услуги на европейско ниво и се конкурират помежду си при поръчките за изграждане на големи административни, индустриални и жилищни комплекси, включително и в чужбина. Стойността на строителството се движи в изключително широки граници и зависи от вида и обема на извършваната работа, качеството на използваните материали и не на последно място, реномето и надеждността на строителната компания. 


През последните няколко години цените на строителните услуги плавно се повишават, макар все още да не са достигнали равнищата в страните от Европейския съюз. Основните фактори, които все още позволяват на строителните предприемачи да поддържат по-ниски цени са значително по-ниските възнаграждения на персонала и по-ниските цени на част от използваните материали. В дългосрочен период с изравняването на цените с европейските и нарастването на възнагражденията, може да се очаква, че влиянието на тези фактори постепенно ще намалява и цените на строителните услуги ще продължат да се повишават.

Дизайнерски услуги


Както и при строителните услуги, пазарът на дизайнерски услуги (услуги свързани с вътрешното обзавеждане и оформяне на пространството) се развива без правителствени регулации и е силно конкурентен. За влизане в бранша не е необходимо притежаването на значителен капитал или оборудване, а само подходящо образование и умения. Повечето компании в бранша са малки и средни, тъй като не размерът, а реномето и уменията на дизайнера са от решаващо значение за развитието на компанията. Следва да се има предвид, че голяма част от строителните предприемачи и инвеститорите не използват услугите на дизайнер, тъй като това повишава себестойността на строителството. Огромната част от новопостроената жилищна площ се продава на крайния клиент на ниво преди довършителни работи и обзавеждане, като окончателното довършване се извършва от самия клиент, който изключително рядко ползва услугите на професионален дизайнер.

Цените на дизайнерските услуги се движат в изключително широки граници и подлежат на договаряне между двете страни. Тъй като търсенето на подобен род услуги е изключително в най-горния ценови сегмент на пазара на недвижими имоти, предлагането също е предимно на високи ценови нива, като участниците в бранша разчитат не толкова на оборота, а на по-висок марж на печалбата. В краткосрочен и средносрочен период едва ли в сектора ще настъпят значими промени, като очакванията са търсенето и цените на тези услуги постепеннно, но бавно да нарастват.
ПРОГНОЗНИ ДАННИ ЗА ДЕЙНОСТТА НА ДРУЖЕСТВОТО ДО КРАЯ НА 2005 г.

В процеса на осъществяване на основната си дейност  - проектиране, строителство и обзавеждане на сгради, посредничество и сделки с недвижими имоти, „Интерлоджик Имоти” АД ще закупува земя и ще я застроява, включително до напълно завършен стадий “под ключ”. Строителната дейност на Дружеството ще се осъществява както по възлагане (за чужда сметка), така и за своя сметка – самостоятелно или в консорциум с местни и чуждестранни инвеститори. Плановете относно предприемаческата дейност на Дружеството за собствена сметка са изграждане и обзавеждане на жилищни, административни, търговски и индустриални сгради, които да бъдат продавани или отдавани под наем. Особено в началния период Дружеството неминуемо ще ползва подизпълнители проектанти, дизайнери и строителни фирми. Паралелно с това, Дружеството ще развива дейност и на посредническия пазар на недвижими имоти.

Плановете на Съвета на директорите на Дружеството предвиждат набраните през следващите две години средства да бъдат инвестирани приоритетно в сектора „жилищно строителство”. Причините за този избор са следните:

· търсенето в този сегмент е най-голямо и към настоящия момент там може да се постигне най-бърза реализация;

· голяма част от договорите за продажба на апартаменти се сключват и плащанията по тях се извършват преди построяването на апартаментите, което позволява на Дружеството да получи свеж финансов ресурс от купувачите, който да използва в строителството;

· преобладаващия брой строителни компании се занимават с жилищно строителство и конкуренцията между тях е изключително голяма, което ще позволи на „Интерлоджик Имоти” АД да договори възможно най-добри условия с подизпълнители относно изграждането на планираните жилищни сгради.


При стартирането не дейността си „Интерлоджик имоти” АД ще закупи и офис-сграда, част от която ще използва за свои нужди, а останалата част ще отдаде под наем с цел получаване на регулярни приходи. Освен тази покупка, дружеството не планира инвестиране в сектора „офис площи” през следващите две години.


През 2005г. „Интерлоджик имоти” АД ще започне изграждането на складово помещение, тъй като проучванията на мениджмънта показват, че в този сектор може да се очаква най-значителен ръст на търсенето и съответно най-висока възвращаемост. Ако инвестицията се окаже успешна, може да се очаква и по-нататъчно пренасочване на средства към сектора „складови и индустриални площи.


През следващите две години „Интерлоджик имоти” АД ще развива дейност изключително на територията на гр. София. Причините за това са следните:

· на територията на столицата пазарът на недвижими имоти е най-ликвиден и платежоспособното търсене е най-голямо;

· конкуренцията в проектантския, строителния и дизайнерския бранш в София е най-голямо и тук се предлагат всички съвременни услуги в строителството на приемлива цена.

Поради значителния брой участници в сектора недвижими имоти и неговата фрагментарност, както и по други причини, е трудно да се оцени кой от тях какъв дял има. Така например, фактът, че голяма част от участниците развиват дейност в повече от един бранш, прави разграничението на приходите им и оттук – на пазарните им дялове в сектора почти невъзможно. Предварителните оценки на Съвета на директорите са, че „Интерлоджик имоти” АД ще е дружество, средно за сектора според размера на инвестираните средства, а пазарният му дял (макар и условно) няма да надхвърли един процент на база общите приходи на всички участници в сектора.

В Таблици 6 и 7 по-долу са представени прогнозен Баланс и Отчет за приходите и разходите на Дружеството за 2004 и 2005г. Тъй като дружеството е учредено през месец юни, все още не развива дейност и не е изготвяло годишен финансов отчет, представянето на исторически некоригирана финансова информация, на база на която да се направят корекции е невъзможно. Използването на междинния отчет към 31 август би било подвеждащо за инвеститорите, тъй като дружеството не е започнало своята дейност, няма приходи и единствените му активи са банкови депозити. Поради гореизложеното, в таблици 6 и 7 e представена единствено прогнозна финансова информация, като са посочени и съществените допускания, на базата на които са направени прогнозите.

Таблица 6:  „Интерлоджик Имоти” АД -  Прогнозен счетоводен баланс (към 31 декември)

	Година
	2004
	2005

	
	хил. лв.
	хил.лв.

	АКТИВИ
	 
	 

	Дълготрайни активи
	 
	 

	Земи (терени)
	0
	840

	Сгради и конструкции
	1 120
	1 075

	Общо дълготрайни активи
	1 120
	1 915

	Краткотрайни активи
	 
	 

	Парични средства
	10
	18

	Търгуеми ценни книжа
	0
	0

	Разходи за бъдещи периоди
	0
	0

	Вземания по предоставени аванси
	0
	585

	Общо краткотрайни активи
	10
	603

	Общо Активи
	1 130
	2 518

	ПАСИВИ
	
	

	Задължения към доставчици
	12
	26

	Задължения по аванси
	0
	1 000

	Общо краткосрочни задължения
	12
	1 026

	Дългосрочни задължения
	 
	 

	Задължения по дългосрочни банкови заеми
	200
	400

	Общо дългосрочни задължения
	200
	400

	Общо задължения
	212
	1 426

	Собствен капитал
	 
	 

	Основен капитал 
	250
	250

	Премийни резерви *
	740
	740

	Неразпределена печалба
	-68
	106

	Общо собствен капитал
	922
	1 096

	Общо Пасиви
	1 130
	2 518


* - Стойността на премийните резерви е образувана като разлика между очакваната средна емисионна стойност на предлаганите акции (на обща стойност от 940 000 лв), и общата номинална стойност на всички акции от увеличението на капитала (200 000 лв).

Таблица 7: „Интерлоджик Имоти” АД - Прогнозен отчет за приходите и разходите

	Година
	2004
	2005

	 
	хил.лв.
	хил. лв.

	Приходи от сделки с недвижими имоти
	0
	0

	Приходи от наеми
	0
	120

	Други приходи от основна дейност
	40
	140

	Нетни приходи
	40
	260

	Разходи за дейността
	 
	 

	Разходи за материали
	5
	7

	Разходи за външни услуги
	34
	34

	Разходи за амортизация
	45
	43

	Разходи за заплати и осигуровки
	16
	16

	Други разходи
	4
	12

	Общо разходи за дейността
	104
	112

	Оперативна печалба
	-64
	148

	Финансови приходи
	1
	3

	Финансови разходи
	5
	36

	Печалба преди данъчно облагане
	-68
	115

	Данък печалба
	0
	9

	Печалба след данъци
	-68
	106


Представените по-горе прогнозен баланс и отчет за приходите и разходите се основават на следните основни предположения: 

1. Тъй като Дружеството все още не е избрало конкретни обекти, в които да инвестира набраните средства, при разработването на прогнозите са направени следните допускания за начина на инвестиране на средствата:
· Закупуване на офис помещение с площ от 800 кв. м. през октомври 2004г. и отдаването на част от него (500 кв. м.) под наем от януари 2005г.
· Закупуване на парцел с площ 1.2 дка за изграждането на една жилищна сграда с РЗП 2500 кв.м. през януари 2005г. За построяването ще бъде избрана строителна фирма и се очаква строителството да започне през април 2005г., да бъде изградена като груб строеж през есента на 2005 и напълно завършена през 2006г.
· Закупуване на парцели за изграждането на жилищна сграда с обща РЗП 2000 кв.м. и едно складово помещение с РЗП 1500 кв.м. Парцелите са с обща площ 3 дка и ще бъдат закупени през април 2005г. За построяването ще бъде избрана строителна фирма и се очаква строителството да започне през есента на 2005г.. Жилищните сгради ще бъдат изградени като груб строеж през пролетта на 2006 и напълно завършени в края на 2006г., а складовото помещение ще е напълно готово през пролетта на 2006г.
2. Средна цена на кв. м. офисна площ – 1 400 лв. Информацията е на база обобщените оферти на агенциите за недвижими имоти, публикувани в Интернет-порталите www.imot.bg и www.portalimoti.com.
3. Средна цена на регулиран парцел (лв/кв.м.) – 200 лв. Информацията е на база обобщените оферти на агенциите за недвижими имоти, публикувани в Интернет-потралите www.imot.bg и www.portalimoti.com.
4. Среден наем за кв. м. първокласна офисна площ – 20 лв. Информацията е на база обобщените оферти на агенциите за недвижими имоти, публикувани в Интернет-потралите www.imot.bg и www.portalimoti.com.
5. Продажна цена на кв. м. жилищна площ (напълно завършена) – 1000 лв. Информацията е на база данните на НСИ за цените на жилищата на територията на гр. София към края на второто тримесечие

6. Такси плащани от Дружеството:

· Такси за поддръжка и управление на недвижимите имоти (% от получените наеми) - 5.00%. Информацията се базира на собствени проучвания на „Интерлоджик Имоти” за размера на обичайната такса за управление.

· Брокерска комисиона при сделки за покупко-продажба на недвижими имоти (% от стойността на сделката) - 3.00%. Информацията се базира на данни за средния размер на брокерската комисионна при по-големите агенции за недвижими имоти на територията на гр. София. 

· Застрахователни премии за имуществена застраховка на сгради (% от стойността на имота) - 0.25%. Информацията се базира на проучване за обичайните премии при имуществена застраховка на сгради на петте най-големи застрахователни компании в страната.

7. Данъци
· Данък върху сделките за покупко-продажба на недвижими имоти (% от стойността на имота) - 0.25%
· Данък сгради (% от стойността на имота) - 0.25%
· Такса смет (% от стойността на имота) - 0.25%

8. Амортизации (процент от балансовата стойност на актива)
· Амортизация на сгради - 4.00% при максимално допустимия срок на овехтяване от 25 години.

· Амортизация на земя  - 0.00%
9. Строителни разходи (в лв.)
· Общи разходи за строителство на кв.м. жилищна, офисна и търговска площ – 350;

· Разходи за строителство на индустриална площ на кв. м. – 250

· Общи разходи за довършителни работи на кв.м. жилищна, търговска и офисна площ  - 150
Тъй като към датата на изготвяне на Регистрационния документ не съществува официална информация за цените на строителните услуги, данните за разходите за строителството се базират на собствено проучване на „Интерлоджик Имоти” АД за обичайните средни разходи при различните типове строителство сред строителните предприемачи на територията на гр. София.

 10. Възнаграждения (в лв.)

· Средна работна заплата за заетите в дружеството – 400 лв.
· Средносписъчен брой на персонала -  6 лица
· Социални осигуровки – 29%
            11. Лихвени проценти

· Лихвен процент по краткосрочните заеми - 7.00%

· Лихвен процент по дългосрочните заеми - 9.00%

· Лихвен процент по паричните средства на Дружеството - 3.00%


Прогнозираните лихвени проценти са получени на база осредняване на обявените от търговските банки равнища на лихвите за краткосрочни и дългосрочни бизнес кредити, както и на обявените от тях лихви по депозитите и разплащателните сметки.

    12. Управление на парични средства


· Авансово плащане по строителни договори – 10.00%
· Авансово плащане по договори за продажба – 50.00% ( при завършен груб строеж)

Информацията за обичайните авансови плащания се базира на собствено проучване на „Интерлоджик имоти” АД сред строителни предприемачи и агенции за недвижими имоти за обичайния размер на авансирането при започване на строителството и при предварителна продажба на жилищна площ.

13. Данъчна ставка – 19.5%. Загубите от предходни отчетни периоди се приспадат от следващия период до покриването им, но не повече от 5 години. 
При разработването на финансовия модел за прогнозиране на дейността на Дружеството е направено опростяващото допускане, че всички приходи и разходи се начисляват в момента на тяхното плащане, с изключение на платените аванси за строителство и получените аванси за жилищни площи, които се начисляват като приход едва при цялостното прехвърляне на собствеността на съответния имот.

Считаме, че през разглеждания период Дружеството ще реализира авансови постъпления вследствие на сделки с недвижими имоти в размер на 1 млн. лв. (допуска се, че предварително ще бъдат продадени 80% от апартаментите в жилищната сграда, започната да се строи през 2004 г. и за тях ще се получат 50% от продажната цена) и приходи от посреднически услуги в размер на 180 хил. лв.

Направени са още допусканията, че планираното увеличение на собствения капитал на Дружеството ще е от 50 000 лв. на 990 000 лв., т.е. направено е допускането, че ще бъдат записани всички предложени акции при средна цена от 47.00 за една акция. Разликата между номиналната стойност от 10 лв. и средната емисионна цена от 47 лв. е записана в баланса като премийни резерви. Останалите необходими за развитието на дейността средства ще бъдат привлечени под формата на банкови кредити.
Фактори, влияещи върху реализирането на направените прогнози. В зависимост от способността на Дружеството да оказва влияние на споменатите по-горе предположения и фактори, те се разделят на следните групи: 

Фактори извън контрола на Дружеството. Това са фактори, върху които Дружеството не е в състояние да оказва никакво влияние, като например фактори от макроикономическата среда. Такива фактори са: валутен курс на лева към еврото; ставката на данък печалба и на другите данъци, дължими от Дружеството; размер на такса “Смет” и другите определени от държавни ведомства такси.

Фактори, върху които Дружеството може да оказва влияние. Това са фактори, върху които Дружеството е в състояние да оказва влияние в по-голяма или по-малка степен. Освен изброените в предходната секция, всички останали фактори, за които са направени допускания при изготвянето на прогнозните баланс и отчет за приходите и разходите на Дружеството попадат в тази категория, доколкото са предмет на решения на управителните органи на Дружеството (напр. избор на недвижими имоти за инвестиране) или на договаряне на Дружеството с външни доставчици.

С подписите си на последната страница на Регистрационния документ, лицата, което са го изготвили, декларират, че съдържащите се прогнози в раздел “Планове за развитие, основни тенденции, прогнози”, както и на други места в Регистрационния документ, са надлежно изготвени на база на представените предположения и информация, а лицето, отговорно за изготвяне на финансовите отчети – че счетоводството на Дружеството е водено в съответствие с неговата счетоводна политика.
ЧЛЕНОВЕ НА СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ. СЛУЖИТЕЛИ

ЧЛЕНОВЕ НА СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ

Управителен орган на Дружеството е неговият Съвет на Директорите. Съветът на директорите се състои от три физически лица. 

Дружеството не е назначило прокурист.


По-долу са представени данни за членовете на Съвета на директорите на Дружеството, включително за професионалния им опит, относим към дейността им като членове на Съвета на директорите на Дружеството и за дейността им извън Дружеството. 

Членове на Съвета на директорите на Дружеството са:

• Георгиос Йоанис Стерянопулос 

Георгиос Йоанис Стерянопулос (роден 1962г.) е председател на Съвета на директорите. Георгиос Стерянопулос е завършил специалността “Социология и Икономика” в Университета в Солун. Учил е същата специалност и в Швеция. Работил е като мениджър в застрахователните компании AGF Cosmos” – член на Allianz Group (1995-1998г.) и Nationale Nederlanden” – член на ING Bank Group (1995-1998г.). Бил е регионален мениджър в застрахователна компания Evropaiki Pistt (1998-2000г). През 1998г. е вицепрезидент на GA Investment Center of Europe AB. В началото на периода 1998-2000г. е вицепрезидент, а по-късно президент на Kronia Inc .– брокерска компания, лицензирана от Гръцката комисия по капиталовите пазари през 1998г. През 2000г. е мениджър продажби на застрахователно дружество Scoplife” – член на Provident Group, Шотландия. Георгиос Стерянопулос заема ръководни длъжности в основните дружества от групата „ИНТЕРЛОДЖИК”: от 2000г. е президент и главен изпълнителен директор на Global Financial Choice Brokerage Firm Inc., и на Interlogic Inc,; главен изпълнителен директор на Carma Investment; член на Съвета на директорите на “Интерлоджик Груп България” ЕАД (вж. „Информация за Дружеството – Организационна структура). Георгиос Стерянопулос участва активно и в две неправителствени организации: той е главен изпълнителен директор на Европейския търговски, финансов и научен съвет на Гърция, Кипър и Балканите  (2002г.) и вице-президент на Американския търговско-индустриален и научен съвет на Гърция и Балканите (2003г.). 
• Александрос Христофорос Ангелидис

Александрос Христофорос Ангелидис (роден 1961г.) е заместник-председател на Съвета на директорите. Александрос Ангелидис е завършил Маркетинг в института Елкепа. Бил е търговски представител на Анкер-производител на опаковачни материали (1999г.). Занимавал се е с Маркетингови проучвания в Националната статистическа служба на Гърция (1999-2001г.). Работил е като мениджър продажби на “Папасулиотис” ООД – дружество, занимаващо се с търговия, внос/износ на алкохолни и безалкохолни напитки (2001-2004г.). Извън дейността си в „Интерлоджик Имоти” АД, понастоящем Александрос Ангелидис работи като търговски представител на “Мека” ООД - дружество, чиято дейност е организиране и управление на ресторанти, кафетерии и туристически магазини.

• Петър Венков Панталеев

Петър Венков Панталеев (роден 1967г.) е изпълнителен член на Съвета на директорите. Петър Панталеев е завършил специалността Макроикономика, със специализация – Приложен икономикс в УНСС. Преминал е обучение по Стратегически анализи (1995г.) и Финансова отчетност и финансови анализи (1997г.) към “Уошингън енд Лии юнивърсити”. През 1995г. започва работа като главен счетоводител на “Дейком” АД, през 1997г. работи като главен счетоводител на “Калотина Балкантурист” ЕАД, а от 1999г. е главен счетоводител на “Пандора – С” ООД. Петър Панталеев е едноличен собственик и управител на “Михаела-95” ЕООД (учредено през 1996г.), чиято основна дейност е извършване на счетоводни услуги. Автор е на книгата “Ценните книжа в търговския портфейл”.
Освен горепосочената дейност в областта на счетоводството (извън „Интерлоджик Имоти” АД), Петър Панталеев има участия в дружества и кооперации, които към момента не извършват дейност: той е член на съвета на директорите на “Интерлоджик Груп България” ЕАД, гр. София, (учредено през 2003г.); член на съвета на директорите на “Балкантур Калотина” ЕАД, гр. София; съдружник с 50% от капитала на “Торнадо-А” ООД, гр. София; член-кооператор в кооперация “Бродиджи Берквитис”, гр. Берковица (в ликвидация); член на контролния съвет на кооперация “Капиталинвест Нет”, гр. Пловдив (в ликвидация); член на управителния съвет и кооператор в кооперация “Коопинвест Нет”, гр. Омуртаг (в ликвидация).

С всички настоящи членове на Съвета на директорите, след избирането им на тези длъжности, са сключени договори за управление със срок от 1 година, считано от вписване на Дружеството в търговския регистър. Договорите за управление, сключени между Дружеството и членовете на Съвета на директорите, не предвиждат изплащане на компенсации на членовете на Съвета при прекратяване на договорите. До започване на активна дейност членове на Съвета на директорите няма да получават възнаграждение.

Към датата на подаване на Регистрационния документ на нито един от членовете на Съвета на директорите на Дружеството не са налагани принудителни административни мерки или административни наказания през последните пет години, свързани с професионалната им дейност.

На членовете на Съвета на директорите за последната година не са изплащани възнаграждения под никаква форма. 

СЛУЖИТЕЛИ


До момента в Дружеството не са назначени служители. В началният етап на осъществяване на дейност очакваме постоянният персонал на Дружеството да е от 6 лица.

ПРИТЕЖАВАНИ АКЦИИ НА ДРУЖЕСТВОТО ОТ ЧЛЕНОВЕТЕ НА СЪВЕТА НА ДИРЕКТОРИТЕ 

Актуални данни относно притежаваните от членовете на Съвета на директорите и висши ръководен състав акции на Дружеството са представени по-долу.

	Име:
	Брой притежавани акции:
	% от капитала и от гласовете в Общото събрание:

	1. Георгиос Йоанис Стерянопулос
	4999
	99,98 %

	2. Александрос Христофорос Ангелидис
	1
	0,02 %

	Общо:  2 лица
	5000
	100.00 %


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

ЛИЦА, ПРИТЕЖАВАЩИ НАД 5 % ОТ АКЦИИТЕ С ПРАВО НА ГЛАС

Всички издадени от Дружеството акции дават право на един глас. Данните за акционерите с участие повече от 5% в неговия капитал са представени по-долу.

	Име:
	Брой акции:
	% от капитала и от гласовете в Общото събрание:

	1. Георгиос Йоанис Стерянопулос
	4999
	99,98 %


ЛИЦА, КОИТО ПРЯКО ИЛИ НЕПРЯКО УПРАЖНЯВАТ КОНТРОЛ ВЪРХУ ДРУЖЕСТВОТО

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

Към настоящия момент Георгиос Стерянопулос притежава пряко 99,98% мнозинство от гласовете в Общото събрание на акционерите и упражнява пълен контрол върху дейността му. 

СДЕЛКИ СЪС СВЪРЗАНИ ЛИЦА


До момента дружеството не е осъществявало никакви търговски сделки, включително и такива със свързани лица.

ФИНАНСОВА ИНФОРМАЦИЯ

ФИНАНСОВИ ОТЧЕТИ. ОТЧЕТ ЗА УПРАВЛЕНИЕТО

Годишни финансови отчети. Одиторски доклади. Междинни отчети

Дружеството е учредено през юни 2004г. и все още не е изготвяло годишен финансов отчет. 


Към Регистрационния документ е приложен междинен финансов отчет към 31 август 2004 г. (неодитиран).

ДРУЖЕСТВЕНАТА ПОЛИТИКА ПО ОТНОШЕНИЕ РАЗПРЕДЕЛЯНЕТО НА ДИВИДЕНТИ

Поради необходимостта от значителни средства за изпълнение на планираните инвестиции, както и за финансиране на оперативните разходи и работния капитал на Дружеството, не се предвижда разпределение на печалбата между акционерите за първите 3 години.

ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ

ИНФОРМАЦИЯ ЗА АКЦИОНЕРНИЯ КАПИТАЛ

Основни данни


Долупосочените данни са актуални към датата на междинния финансов отчет на Дружеството към 31 август 2004, както и към датата на изготвяне на Регистрационния документ: 

Актуален размер на акционерния (основния) капитал ...........       50 000 лв.

Номинална стойност на акция ..................................................              10 лв.

Емитирани и изцяло изплатени акции .....................................      5 000 броя

Акции в обръщение ....................................................................      5 000 броя

Към датата на изготвяне на Регистрационния документ акциите на Дружеството  не са приети за борсова търговия.

ИНФОРМАЦИЯ ЗА УСТАВА НА ДРУЖЕСТВОТО

Права и ограничения на класовете акции на Дружеството 

Съгласно чл. 7, ал. 2 от Устава, акциите на Дружеството са обикновени,  безналични и дават еднакви права на акционерите, като всяка обикновена акция дава право на един глас в Общото събрание, както и право на дивидент и на ликвидационен дял, съразмерно с номиналната стойност на акцията. Съгласно чл. 7, ал. 3 от Устава, Дружеството може да издава привилегировани акции, даващи право на допълнителен или гарантиран дивидент, както и акции с привилегия за обратно изкупуване. Привилегированите акции могат да бъдат и без право на глас. Съгласно чл. 8, ал. 1 и ал. 2 от Устава, акциите на Дружеството се прехвърлят свободно, без ограничения или условия за това. Всеки акционер може свободно да прехвърля всички или част от притежаваните от него акции, като прехвърлянето се извършва по реда и при условията, предвидени в действащото законодателство за сделки с безналични акции.

Емитираните към момента акции, както и акциите, които ще бъдат емитирани при увеличаването на капитала са обикновени  безналични акции.

Прилагане на разпоредбите на ЗППЦК. 

„Интерлоджик Имоти” АД ще придобие статут на публично дружество съгласно чл. 110, ал. 1, т. 1 от Закона за публично предлагане на ценни книжа (ЗППЦК) в резултат на настоящото увеличение на капитала чрез първично публично предлагане на акции. Съгласно чл. 110, ал. 3 от ЗППЦК, Дружеството ще стане публично от момента на вписване на увеличаването на капитала в търговския регистър. В резултат на това, по отношение реда за упражняване на правата по акциите ще се прилагат и съответните разпоредби на ЗППЦК. Според чл. 44 от Устава, ако Дружеството стане публично по смисъла на чл. 110 от ЗППЦК, устъвът ще бъде изменен с цел привеждането му в съответствие със специалните разпоредби на ЗППЦК, включително в частта по отношение правата по акциите и реда за упражняването им. 

По-долу са описани както разпоредбите на действащия Устав, така и разпоредбите на ЗППЦК, които ще се прилагат след придобиване от „Интерлоджик Имоти” АД на статут на публично дружество и в съответствие, с които ще бъде изменен Устава на Дружеството.

Право на дивидент. Всяка обикновена акция дава право на дивидент, съразмерно с номиналната й стойност. 

Съгласно Устава, Дружеството разпределя дивиденти по решение на Общото събрание, след приемане на годишния финансов отчет, при спазване на изискванията на чл. 247а и при условията и по реда, предвидени в Търговския закон. 

След като Дружеството придобие статут на публично, разпределянето на дивиденти ще се извършва в съответствие със ЗППЦК. Право да получат дивидент ще имат лицата, вписани в регистрите на Централния депозитар като акционери на 14-тия ден след датата на Общото събрание, на което е приет годишния финансов отчет и е прието решение за разпределяне на печалбата. 

Дружеството е длъжно да осигури изплащането на гласувания от Общото събрание дивидент в срок до 3 месеца от провеждането му. Акционерите, които имат право да получат дивидент, могат да упражнят това право до изтичане на общия 5-годишен давностен срок, след което правото се погасява и неполучените дивиденти остават у Дружеството. 

Право на глас. Всяка обикновена акция дава право на един глас в Общото събрание на акционерите на Дружеството. 

След като Дружеството придобие статут на публично и в съответствие с разпоредбите на ЗППЦК, право на глас ще упражняват лицата, вписани в регистърите на Централния депозитар като акционери 14 дни преди датата на общото събрание. 

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

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

Съгласно чл. 223, ал. 1 от Търговския закон и чл. 20, ал. 1 от Устава на Дружеството Общото събрание на акционерите се свиква от Съвета на директорите. То може да бъде свикано и по искане на акционери, които повече от три месеца притежават акции, представляващи поне 5 на сто от капитала на Дружеството при условията и по реда на чл. 223, ал. 2 от Търговския закон и чл. 20, ал. 2 от Устава на Дружеството, а след като „Интерлоджик Имоти” АД придобие статут на публично дружество - при условията и по реда на чл. 118, ал. 2, т. 3 от ЗППЦК. Редовното (годишно) общо събрание на акционерите следва да бъде провеждано до края на първото полугодие след приключване на отчетната година.

Свикването на общото събрание се извършва чрез покана, с минималното съдържание по чл. 223, ал. 4 от Търговския закон. Акционери, притежаващи поне от 3 месеца акции, представляващи най-малко 5 на сто от капитала на дружеството, могат да поискат допълване на обявения в поканата дневен ред по реда и при условията на чл. 223а от Търговския закон. 

Съгласно чл. 20, ал. 4 от Устава, поканата се обнародва в “Държавен вестник”, най-малко 30 дни преди датата на Общото събрание. След като „Интерлоджик Имоти” АД придобие статут на публично дружество, в съответствие със специалните разпоредби на ЗППЦК, поканата ще се обнародва освен в "Държавен вестник" и в един централен ежедневник (вж. “Източници на допълнителна информация”). 

Извънредно общо събрание на акционерите може да бъде свикано по всяко време. В останалата си част (освен нормативно определения срок за провеждане на редовно общо събрание) условията и реда за свикване, както и за участие на акционерите в редовно и извънредно общо събрание са едни и същи. 

Общото събрание включва акционерите с право на глас. Съгласно разпоредбите на ЗППЦК, правото на глас се упражнява от лицата, вписани като акционери в регистрите на Централния депозитар 14 дни преди датата на Общото събрание. Акционерите участвуват в Общото събрание лично или чрез представител. След като Дружеството придобие статут на публично по смисъла на ЗППЦК, представителят ще трябва да бъде упълномощен с изрично нотариално заверено пълномощно, отговарящо на изискванията на чл. 116, ал. 1 от ЗППЦК. 

Членовете на Съвета на директорите не могат да представляват акционер. Членовете на Съвета на директорите, когато не са акционери, вземат участие в работата на Общото събрание без право на глас. 

Съгласно чл. 22 от Устава, Общото събрание на акционерите може да взима валидни решения, ако присъстват или са представени най-малко половината от издадените акции. При липса на кворум заседанието са насрочва за нова дата не по-рано от 14 дни, на която дата събранието е законно независимо от представения капитал.

Съгласно чл. 24 от Устава, Общото събрание на акционерите взима решения с мнозинство 4/5 от представения на събранието капитал, освен при избор и освобождаване на членове на Съвета на директорите – вж. следващия параграф.

Разпоредби в Устава, които затрудняват смяната на лицата, упражняващи контрол върху Дружеството


Съгласно чл. 24 от Устава, Общото събрание на акционерите взима решения за избор и освобождаване на членове на Съвета на директорите с мнозинство 9/10 от представения капитал. Тази разпоредба на Устава затруднява смяната на вече избрания състав на Съвета на директорите, включително Председателя на Съвета на директорите Георгиос Стерянопулос, който контролира Дружеството. 
Разпоредби в Устава относно промени в капитала на Дружеството

Уставът на „Интерлоджик Имоти” АД съдържа разпоредби относно промени в капитала, които  са по-рестриктивни от условията, предвидени в закона.
Съгласно чл. 14, ал. 1 от Устава на Дружеството, решението за увеличаване на капитала, чрез превръщане на цялата или част от печалбата в капитал на основание и при условията на чл. 197 от Търговския закон, се взема от Общото събрание с мнозинство 4/5 от гласовете на представените акции. Според чл. 24, ал. 1, изр. 2 от Устава на Дружеството решенията на Общото събрание(с изключение на това за избор и освобождаване на членове на Съвета на директорите) се вземат с мнозинство от 4/5 от представените акции.

Съгласно чл. 29, ал. 3, т. 1 от Устава на Дружеството, решение за увеличаване на капитала от Съвета на директорите, съгласно делегация по устава, се приема с единодушие от всичките му членове.

Съгласно Устава, капиталът се увеличава по реда и в съответствие с изискванията на действащото законодателство, по всички допустими от Търговския закон начини. На основание чл. 196 от Търговския закон и съгласно чл. 14, ал. 4 от действащия Устав на дружеството, в срок до 5 години от вписване на Дружеството в търговския регистър на съда, Съветът на директорите има право да увеличава капитала на Дружеството до достигане на обща номинална стойност на капитала от  5 000 000 /пет милиона/ лева, чрез издаване на нови акции, обикновени или привилегировани, включително като ограничи или отмени правото на акционерите за предпочтително придобиване на нови акции, както и да увеличава капитала под условие или срещу непарична вноска, съгласно чл. 193 и 195 от ТЗ. 

След придобиване на статут на публично дружество, капиталът на Дружеството ще може да се увеличи само чрез издаване на нови акции срещу парични вноски или срещу превръщане на конвертируеми облигации в акции, при спазване на разпоредбите на Търговския закон и ЗППЦК, както и със собствени на дружеството средства по реда на чл. 197 от  Търговския закон. В съответствие с императивната разпоредба на чл. 112, ал. 1, изр.второ от ЗППЦК, Съветът на директорите няма да има право да ограничава или изключва правото на всеки акционер да придобие част от новите акции, пропорционално на дела му в капитала преди увеличението по чл. 194, ал. 1 от Търговския закон.

При увеличаване на капитала чрез издаване на нови акции ще се издават права по смисъла на § 1, т. 3 от ЗППЦК, като срещу всяка съществуваща акция ще се издава едно право. Съотношението между издаваните права и една нова акция ще бъде определено в решението за увеличаване на капитала. 

Капиталът се намалява по решение на Общото събрание, взето с мнозинство 4/5 от представените акции.

Съгласно действащия Устав, капиталът може да бъде намаляван по реда и при условията, предвидени в Търговския закон.

След придобиване на статут на публично дружество и съгласно разпоредбите на ЗППЦК, капиталът ще може да се намали чрез намаляване номиналната стойност на акциите или чрез обезсилване на акции, след придобиването им от дружеството. Капиталът няма да може да се намалява чрез принудително обезсилване на акции. В случаите на намаляване на капитала чрез обезсилване на акции след обратното им изкупуване от Дружеството, последното ще може да придобие в рамките на една календарна година повече от 3 на сто собствени акции с право на глас само по реда и при условията на търгово предлагане, осъществено съгласно чл. 149б във вр. чл. 111, ал. 5 от ЗППЦК. 

ИЗТОЧНИЦИ НА ДОПЪЛНИТЕЛНА ИНФОРМАЦИЯ

Поканата за свикване на общи събрания на акционерите на Дружеството ще бъде публикувана във вестник “Пари”.
Инвеститорите могат да получат допълнителна информация за Дружеството и публично предлаганите ценни книжа от:

· “Интерлоджик Имоти” АД, гр. София, община “Оборище”, ул. “Попова шапка”   

             №10А, вх. А, ет. 1, ап. 5, тел: + 359 (2) 846-60-61, лице за контакти: Петър  

             Панталеев, от   10:00 до 16:00ч.

· ФК “Карол” АД, със седалище и адрес на управление: гр. София 1303, община Възраждане, бул. “Христо Ботев” № 57, вх. 1, ет. 3, тел: +359 (2) 981 13 81, лице за контакти: Николай Мартинов, от 10:00 до 16:00ч. 

Изготвил Регистрационният документ

______________

Петър Венков Панталеев

___________________

Долуподписаните лица, в качеството им на лица, представляващи Дружеството, с подписа си, положен на ............... 2004г., декларират, че Регистрационният документ отговаря на изискванията на закона.

_________________

 




_________________


/Георгиос Стерянопулос, 

/Петър Панталеев,

Председател на СД/

 
Изпълнителен директор/



ПРИЛОЖЕНИЕ:

Междинен финансов отчет към 31 август 2004г. (неодитиран)

� Термините “изпълнителен член” и “изпълнителен директор” имат едно и също значение.


� Под сектор “недвижими имоти” в Проспекта се разбира пазарът на недвижими имоти, на проектантски и строителни услуги и на услуги по вътрешно обзавеждане.
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