PEINIYBIUKABDBJIIAPHUA
KOMUCUASZAPUHAHCOBHAA3ZOP

PEINIEHMUME Ne 306 - TIT
ot 19 mapt 2014 ronuna

C mmucmo , Bx . Ne 15-00-8 o1 20.12.2013 r ., Ha ocHOoBaHMe Ha uiI . 149, an. lnan. 6 u
1. 151, an. 1 or 3akona 3a my0auuyHoTO npeanarane Ha neHHu kamwka (3IILK) BsB Bpb3ka ¢
yi. 151, an. 1 ot 3IILHK B Komucusita 3a ¢punancos Hagzop (KOH) e perucrpupano TeproBo
npemioxkenue ot ,,Cuecaiied” AJl 3a 3aKymyBaHe 4pe3 HHBECTHIIMOHEH MOCpenHUK ,,Kapor”
AJl na akmuu Ha ,JlammopoBo” AJl, k. k. IlammopoBo OT ocTaHajnuTe AaKUMOHEPHU Ha
JPYKECTBOTO.

Ha cBoe 3acenanue, nposeaeHo Ha 24.01.2014 r., KOH paszriena cbabpkaHueTo Ha
II'bPBOHAYAIIHO BHECEHOTO IPEJIOKEHUE U MPUIIOKEHUTE KbM HEro JOKYMEHTH M KOHCTaTUpa,
4ye TMOpaaud ChIIECTBYBAIIUTE HEMBIHOTH U HECHOTBETCTBUS B CHABPKAHUETO Ha
IPEJIOKEHUETO, TO He oTroBaps Ha m3uckBaHusTa Ha 3IIIILK, Thi kato He mpepocTass
JocTaThb4yHa U TOYHA MHOpMaIus Ha akuuoHepute B ,IlammopoBo” AJl 3a TouHa olleHKa Ha
IPEJJIOKEHUETO U B3€MaHe Ha 0OOCHOBAHO PEILIEHNE OTHOCHO IPUEMAHETO MY B
croTBeTcTBUE ¢ wi. 150, an. 1, T. 2 ot 3IIIILK. [Topanu ToBa Ha ocHOBaHue 4i. 152, an. 1 ot
3MIIIK, K®H ¢ Pemenue Ne 87 - TII ot 24.01.2014 r., Hanoxu BpeMeHHa 3abpaHa 3a
nyOIMKyBaHe Ha TBPrOBOTO MPEIJIOKEHHE U HU3MCKA Ja C€ NPEICTaBU JIOMBIHUTEIIHA
uH(popMalLMsg OTHOCHO BKJIIOUEHUTE B HEro JaHHU U OTCTPaHSBAHE HA KOHCTATUPAHUTE
HECHOTBETCTBUSI.

C mucmo, Bx. Ne 15-00-8 ot 21.02.2014 ., B KOH e BHECeHO KOPHUTHPAaHO THPTrOBO
npezioxkenue ot ,,Cuecaited” AJl 3a 3akynmyBaHe 4pe3 UHBECTUIIMOHEH MOCPEAHUK ,,Kapon”
AJl na akmuu Ha ,IlammopoBo” AJl, k. k. IlaMmopoBo OT ocTaHAJIUTE AaKIMOHEPU HaA
JIPYKECTBOTO U MPHJIOKEHN JOKYMEHTH.

[Tpu um3Bbpmienata or K®H mnposepka mo cna3BaHe Ha u3uckBanusTa Ha 3IITILK,
Hapenba Ne 13/22.12.2003 r. 3a ThproBo NIpejJlaraHe 3a 3aKylyBaHE U 3aMsHA Ha aKIUH
(Hapen6a Ne 13) u pasnopenoute Ha Hapenba 41 3a u3nuckBaHusita KbM 00OCHOBKaTa Ha IleHATa
Ha aKIUWUTE Ha MyOJUYHO OPYKECTBO, BKIFOUUTEIHO KbM MPUIAraHETO Ha OIEHBUYHU METO/H,
B ClyyauTe Ha npeoOpa3yBaHe, OTOBOP 3a CbBMECTHO NPEANPUITHE U THProBO IMpeajaraHe
(Hapen6a Ne 41) ce yctaHOBU ClIEIHOTO:

ITo obocHOBKaTa Ha nipearadara ena ((wi. 150, an. 6 ot 3IIIIK):

[1o oTHOUIEHWE TPUJIAraHETO Ha METOa Ha “/IMCKOHTHPAHUTE NapUIHU
noTouu

1. B npeacraBenure Ha ctp. 77 (Tabnuma 75) u ctp. 81 (Tabnuua 77) OT KOPUTHPAHOTO

THPTOBO TPEIIOKEHHUE TPOTHO3HUW OTYETH 32 MPHUXOIUTE W PA3XOJUTE 32 PEATUCTUUHHUS U
ONTUMHUCTUYHMS BApUAHT Ha MIPOTHO3M U BBIIPEKH yKa3aHOTO 10 T. 8.8. oT Pemenue Ne 87 - TII
or 24.01.2014 r., ¢ koero KOH e nocranoBuna BpeMeHHa 3a0paHa 3a MyOJMKyBaHE Ha
THPrOBOTO TMpPEANIOKEeHHE, HeOOOCHOBAHO ca MPEABUICHHU pa3xoau 3a maHbiu (3a 2024 r. B
peanmuctianms crieHapuit u 3a 2023 r. u 2024 1. B ONTUMUCTUYHUSA creHapuid). [Ipensun
BB3MOXKHOCTTA, KOSITO TipeocTaBst uwi. 70 oT 3aKoH 3a KOPIOPATUBHOTO MOJAOXOTHO OOJIaraHe,
KaKTO ¥ JJOKOJIKOTO Ca MOCOYCHH HATPYIaHU 3ary0u B IIPEIXOHU MEPUOH, TIPE3 TOCOUCHUTE
TOJIMHU JIPYKECTBOTO HE CJIEJ[BA Ja HAUMUCIIsABa Pa3X0u 3a JaHbIIH.

2. B KopurMpaHOTO THProBO TpEIOKEHHE HEOOOCHOBAHO € 3aBHIIEH TEMITBT Ha



HapacTBaHE Ha MPOTHO3HUTE Pa3XOAU CIPSIMO TEMIIa Ha HapacTBaHE Ha MPOTHO3HUTE MPUXOAU
npe3 2014 r. 3a Tpute cueHapus Ha nporsosa u mpe3 2015 r. camo B NeCUMUCTUYHUS CLIEHApUI
Ha mporHosara. Ilocoyenara TeHIEHIMS MNPOTHUBOPEYM HA PETPOCHEKTUBHUTE JAHHU Ha
JIpY’KECTBOTO, KAKTO U Ha Bb3MOYKHOCTTA 32 UKOHOMHUS OT

Maiiada npy npeIBUKAAHOTO HapacTBaHe Ha mpuxoaute. [locoueHoTO 3aBUIIaBaHe Ha
pa3xouTe € JOBEJIO 0 HaMaJsiBaHE HAa HETHUTE IapUYHU ITOTOLU - CbOTBETHO 10 HaMaJIsIBaHE
Ha IoJy4yeHaTta CTOMHOCT Ha akuuuTe Ha ,,[lamnopoBo” A/l mo merona Ha ,,JIluckoHTHpaHUTE
MapUYHH TOTOIH .

3. IIpe3 mporHo3Hus MepUoja B KOPUTHPAHOTO THPrOBO MPEIJIOKEHUE € Mpe/IBHIeHa
TEHJCHIMS 3a IIOCTOSHHO HApacTBAaHE HA IPUXOAUTE, HO HE € 3aJ0KEHO ChIIECTBEHO
M3MEHEHHE B HETHHsI 000poTeH KanuTall. [IpenBu mocoueHOTO HapacTBaHE HA MPUXOAUTE B
NPOTHO3HUSI IEPUOJ] U peaHaTa 3aBUCHMOCT Ha HETHHUA OOOPOTEH KamUTajl OT MPUXOAUTE OT
JeiiHOCTTa, HE MOXKE Jla ce MpHeMe 3a 000CHOBAHO MOCOYEHOTO Ha CTp. 65 0T KOPUTHPAHOTO
THPTOBO MPEJJIOKEHUE, Y€ MIPE3 MPOTHO3HUS NEPHOJT ,, MCHHPKMBHTHT Ha ,, [lammopoBo ™ AJ]
HE OYakKBa Ja BB3HHUKHAT HYXJU OT JOMBIHUTENIEH OOOpPOTEeH Kamurtai ', TOKOIKOTO
CBHILIECTBEHO MOBUIIABAaHE HA MPUXOJUTE MPE3 MPOTHO3HUS NIEPUOJ €/1Ba T OU MOIJIO /1a Oble
OCBIIECTBEHO ChC 3ala3BaHe Ha HETHUS 00OPOTEH KalKuTal Ha HUBaTa My OT kpas Ha 2013 1.

4. B nucmo, u3x. Ne 15-00-8 ot 24.01.2014 1., ¢ KOETO Ha IPEIUIOKUTEIIS € UNPATCHO
Pemenne na KOH ¢ Ne 87-TII ot 24.01.2014 r., u3pu4yHO € MOCOYEHO, Y€ B KOPUTHUPAHOTO
THProBO NPEUIOKEHUE CJIEBAa Jla CE€ OTCTPAHAT E€IUHCTBEHO KOHKPETHO I1OCOYCHUTE
HecboTBeTCTBUS. Jlokonkoro KOH He e mpaBuiia 6enexku OTHOCHO ONPEIEICHUTE IPOrHO3HU
KallUTaJOBU pa3XoJud B IIbPBOHAYAIHO MPEJICTAaBEHOTO THPIOBO IMpPEIJIOKEHUE, TO B
KOPUTUPAHOTO THPTOBO MPEIOKEHHUE MPEATOKUTESIT HE € CIEABalO0 Ja MpaBH MPOMEHH,
kouTo kKacasr Bede Bb3npuerute or KOH croitHoctu. Ilo 1. 8.1.4 Ha crp. 61-63 ot
KOPUTUPAHOTO THPrOBO MPEAJIOKEHNE ChIIECTBEHO Ca 3aBHUILEHU MPOTHO3HUTE CTOMHOCTH Ha
KaMUTAJIOBUTE Pa3XOAW B PEAIUCTUYHUS CIeHapuil Ha mporHos3a. [Ipomenn wma u B
CTOMHOCTHUTE TPH JPYTHTE CIEHApUMU Ha MPOTrHO3aTa. JJOKONKOTO M3BBpIIEHATa MPOMSHA B
KalUTaJIOBUTE Pa3X0/Iy BOJM JI0 HAMaJIsiBaHE Ha CTOMHOCTTA Ha aKIIUUTE, U34YKCIIeHa [T0 MeTo1a
Ha ,,JI[MCKOHTHpaHWUTE MapUYHU TOTOIM’, MOXKE Ja CE€ KOHCTaTUpa, Y€ MPEIIOKUTEINs
HEOCHOBATEIIHO € W3BBPUIMI KOPEKIUS, KOSTO BJIMSE HEraTUBHO IpPU OINpPEAENSHETO Ha
CIpaBeIMBaTa CTOMHOCT Ha aKIHHTE.

5. Ilo oTHOLIEHWE Ha ONMpEAENSHETO Ha HOpMaTa Ha JUCKOHTHpAaHE, B KOPUTHPAHOTO
THProBO MPEATIOKEHUE MPEIJIOKUTEAT ChIIO0 € W3BBPIIMI IMPOMEHH, KOUTO KacasT Beue
BB3npueTH o KOH u3uncnenus, no KoUTo He ca HampaBeHH Oenexku. C ornesn Ha TOBa, Y€ B
KOPHUTHPAHOTO THPrOBO MPEIOKEHHE TIPH OMpeieisiHe Ha puckoBaTa npemus RP (n3non3Bana
3a M3YHUCIISIBAaHE HA IIeHaTa Ha (UHAHCHUpaHE ChC COOCTBEH KamuTai) € jgo0aBeHa ,,PuckoBa
npemust 3a Jurica Ha TukBuaHOCT (LL)”, KoeTo Bou 10 HaMasiBaHe Ha CTOMHOCTTA Ha aKIIMHUTE
M3YHUCIIEHA [0 METO/A Ha ,,JINCKOHTHpAHUTE MApUYHU MOTOLHU , MOXE J1a c€ KOHCTaThpa, ue
MPEJIOKUTENAT HEOCHOBATEITHO € U3BBPIINI MTOCOYEHATa KOPEKIIHSI, KOSTO HETaTUBHO BIIHsIE
IIpU ONpEJENIIHE Ha CpaBeIMBaTa [IeHa Ha akuuuTe. JJOIbIIHUTENIHO clie/iBa Jla ce OTOETIeXH,
4ye He € 000CHOBaH HAYMHBT, M0 KOUTO € ompeesieH pa3MepbT oT 3% Ha pUCKOBaTa MpeMus 3a
JIUTICa Ha JIUKBUIHOCT.

6. B tabmuna Ne 72 (orpaszsBama WACC npu pealucTHYHUS M ONTHUMUCTHYHUS
CIIEHapUH1) ca NMPUWIOKEHH €IHAKBU CHOTHOIIEHHS Ha IBJIT U COOCTBEH KamuTall, KakTo B
tabmuma Ne 71 (orpazsBama WACC npu necMMUCTHYHMS CLIEHApuii), BBIPEKH, 4Ye MpU
PEAUTHCTHYHMS W ONTUMHUCTUYHUS CIEHAPUH € TIPEABUACHO YBEIMYCHHE Ha Jela Ha
MPUBJICYCHHS KallUTal B Pe3yiTaT Ha MOJTy4YaBaHE HAa KPEIUT OT roiiMa eBporelicka OaHKa.
CpII0 Taka CHOTHOIIEHHWETO Ha OBIT W coOcTBeH KamuTai B Tadbmuim Ne 71 m Ne 72 or
KOPUTHPAHOTO THPTOBO MPEIOKEHUE CE pa3inyaBa OT TOBA B MMbPBOHAYAIHO MPEJACTABEHOTO
THProBO MPEI0KEHHUE, 32 KOETO JIUIICBA ChbOTBETHATa 0OOCHOBKA.



C OrJieJ Ha U3JIOKCHOTO MOKE J1a CE€ HaIllpaBU 3aKIIOYCHHUE, Y€ B KOPUTUPAHOTO THProBO
MMPCAJIOKCHUC CTOMHOCTTA Ha AKIMMUTC, NU3YHCIJICHA 110 MCTOJa Ha ,,I[I/ICKOHTI/IpaHI/ITe nmapuiHu
HOTOHI/I”, HE € KOPEKTHO U CIIPABCAJIUBO OIIPEACIICHA.

ITo oTHOIIIEHNE HA JUKBUAAIMOHHATA CTOHHOCT:

Crnen npoBepka B MyOJUYHUSL PETUCTHP HAa HE3aBUCUMUTE OLICHUTENU CE€ YCTAaHOBH, Ye
HUTO €JIHO OT JIMIaTa, KOUTO Ca M3TOTBUJIM JIMKBUJALIMOHHATA OIleHKa Ha ,,[lammopoBo™ A/]
(Buonera IlaueBa u Anpuana IleneBa) He npurtexaa uzgaaeH or Kamapara Ha He3aBUCUMUTE
ornieHUTENM B bbarapus cepTudukaT 3a oleHKa Ha ,, ['bprOBCKHM NMPEANPUATHSI U B3EeMaHUS
KOHTO € HEOOXOJMM 3a M3TOTBSHE Ha OIEHKAa HAa THhPTOBCKH JPYKECTBA IO JMKBUIAIMOHHA
croitHocT. Buonera IlaueBa Mma mpaBOCIOCOOHOCT 3a OILIGHKAa Ha HEABM)KMMH HMMOTH, a
Anpuana I[leHeBa nMa paBOCIIOCOOHOCT 3a OICHKA Ha MAlIMHHU U ChOPBHKCHHS, HO TE HSIMAT
MIPaBOCIIOCOOHOCT J1a o1eHsAT ,,[lamropoBo” A/l karto 11s1710.

C orznen Ha TOBa ompejeNeHara JMKBUIAIMOHHA CTOMHOCT Ha ,, [lammopoBo ” A/l B
Mpe/IcTaBeHaTa €KCIIEPTHA OIlEHKAa, M3rOTBEHA OT TOPEMOCOYCHUTE JIMIla HE MOXKE jJa Obje
MpHUeTa 32 KOPEKTHO U OOEKTHUBHO OIpEeIICHA.

OcBeH U3JI05)KEHOTO JIOIBJIHUTEIHO € B3€TO MPEJIBU/I CIIETHOTO:

1. Cnex mnpoBepka Ha TMPEACTABEHUTE B KOPUTUPAHOTO THPIOBO MPEIIOKEHUE
W3YUCICHUA MO MeTojAa Ha ,,JINCKOHTHpaHWTe NapUYHU MOTOUM~ CE€ YCTAaHOBH, Y€ MpHU
MECUMUCTHYHUS BapUaHT Ha MPOTHO3a HEMPaBHIHO € ompexeneHa ,, Hacrosmma croifHoCcT Ha
TepMHHAIIHATa CTOWHOCT ~, KaTo BMecTO 14 820 xui. nB., B Tabmuma Ne 74 Ha ctp. 76 e mocoyeHa
16 561 xun. nB. CnencTBue AonycHaTaTa Ipelika Npyu NECUMUCTUYHUS BapUAaHT Ha IIPOTHO3a €
noJsryueHa 1ena ot 1,74 nB./akuus, BMecto 0,67 JIB./aK1usi, CbOTBETHO
ompezeNieHaTa KpaifHa 1ieHa 1mo metoja ¢ 4,03 nB./akuusi, BMecTo 4,39 1B./akmusl.

2. Borpexkn HanpaBeHa ot KOH Genexka B T. 2.10 ,, Bpemesu epagux - ¢haszu na
ocvwecmessane Ha cmpamezusima” (CTp. 99) OT KOPUTHUPAHOTO THPTOBO MPEUIOKEHUE HE ca
Mpe/ICTaBEHU KOHKPETHU JaHHU Ha 06a3a MpUEeTHs MEeTroUIIeH ON3HECTUIaH.

Bb3 ocHOBa Ha HM3J0)KEHOTO MOXKE Ja C€ HampaBH M3BOJ, Y€ IIeHaTa MO THPTrOBOTO
MpeJIoKEHNE HE € KOPEKTHO M CIPaBEIMBO OIMpE/IeleHa B ChOTBETCTBUE C U3MCKBAHUATA Ha
Hapen6a Ne 41, T. e. Hanuie e ocHoBaHueTo 1mo wi. 153, am. 2 ot 3K, KOH na uznane
OKOHUaTeNIHa 3a0paHa 3a MyOJIuKyBaHe Ha MPeANiokeHueTo oT ,,Cuecaiied” AJl 3a 3akymyBaHe
uype3z UII ,,Kapon” AJl na akmum Ha ,Jl[lammopoBo” AJl oT ocTaHaiuTe aKIMOHEPU HaA
JIPY’KECTBOTO.

[IpenBua ropenocoyeHoTo HAa ocHOBaHUE Wi. 13, an. 1, T. 9, BBB Bpb3Ka ¢ wi. 15, an. 1,
T. 1 oT 3akoHa 3a komwucusTa 3a ¢uHaHcoB Hanzop (3KDH), BeB Bpb3ka ¢ wi. 153, an. 2,
npemioxenue mppso ot ITIK

KOMMUCUSITA 3A DUHAHCOB HAZI30P
PE I A:
HN3naBa oxoHuaTesqiHAa 3a0paHa 3a nmy0JMKyBaHe HAa THProBOTO MpeAJI0:KeHHe,
BHeceHo B K®H ¢ mucmo, Bx. Ne 15-00-8 or 21.02.2014 r., ot ,,Cuecaiiep” A/l 3a

3aKylnyBaHe Ype3 HHBECTHLHOHEH NocpeaHuK ,,Kapoa” A/l Ha akuuu Ha ,,Jlamnoposo”
A/, k. k. [Tamnoposgo.



Pemennero momniexxn Ha oOxanBaHe Hpex BBpXOBHMS aJIMHHHCTPATHBEH ChJA HA
ocHoBanue ui. 13, an. 3 or 3K®H B 14-gHeBeH cpok oT chobmaBanero My. O0xaaBaHEeTO Ha
PELICHUETO HE CIIUPA U3IIBJIIHEHUETO HAa HHANBUAYATHNS aIMUHACTPATUBEH aKT.

MMPEACEJATEJ:
CTOSTH MABPO/IMEB



