PEINNIYBIUKA BBJITAPHUA
KOMUCHUA 3A PUHAHCOB HAA30P

PEHIEHHUE Ne 81 - 11
ot 16 sinyapu 2008 r.

Ha 14.12.2007 r. B Komucusra 3a ¢unancos nagzop (KOH) e Bueceno ¢ nucmo, Bx. Ne PI'-
05-1383/2, 3asBneHne 3a MOTBBP)KIABAHE HA MPOCHEKT 3a JOMyCKaHE J0 ThPrOBUS HAa aKUUU U
BrnucBane Ha “OMHAHC MHXEHEPUHI™ A]/l, rp. TeproBuiie kato myOIu4yHO JIPY>KECTBO B
peructbpa o ui. 30, ain. 1, 1. 3 ot 3KOH.

3a pasriexnganara emucus akinuu Ha 31.07.2007 r. ¢ mmcemo, BX. Ne PI'-05-1383/1, e
BHECCHO 3asBJICHHE 3a IMOTBBPXKJAABAaHE Ha MPOCHEKT 3a JOMYCKaHE 10 ThProBUS HA AaKIWU,
m3nanenu ot “ONMHAHC MH)XXEHEPUHI™ A/, rp. Teprosuiiie 1 BOUCBAaHE HA JIPYKECTBOTO KAaTO
nyOimmyHO B peructbpa no wi. 30, an. 1, . 3 or 3K®H, Bonen KOH. B xoxa Ha npon3BOACTBOTO 3a
MOTBBPK/IaBaHE HA MPOCIEKTa Ca YCTAHOBEHU HEMBJIHOTH M HECHOTBETCTBUS HA MPEICTABEHUTE
JOKYMEHTH ¢ HOpMaTHUBHaTa ypenda. BB Bpb3Kka ¢ JajeHUTE yKasaHusa ¢ mucMmo, BX. Ne PI'-05-
1383/1 ot 28.09.2007 r., ,, DMHAHC MHXEHEPUHI™ AJl e BHecno B KOH xopurupan mpoekt
Ha TPOCIIEKT 3a JOMyCKaHe /10 ThPrOBUS Ha aKIMU U MPUIOKEHU KbM Hero nokyMeHTtu. KOH ce e
MpOM3HECTA 10 BHECEHUTE Kopurupanu aAokymeHTH ¢ Pemenue Ne 1303-I1/] or 18.10.2007 r., ¢
KO€TO Ha ocHOBaHue 4i. 92, an. 1, 1. 3 u un. 92, an. 2 BB Bpb3Ka ¢ wi. 92, an. 1, 1. 1 ot 3K e
OTKa3aja MOTBBP)KJIAaBaHE Ha MPOCIEKTa 3a JOMyCKaHe A0 THProBUS HA aKIMM U BIHCBAaHE Ha
“©OMHAHC MHXEHEPUHI™ A/l, rp. Teprosuiie kaTo myOIMYHO IPYKECTBO B PETUCTHPA IO Y.
30, an. 1, 1. 3 ot 3K®H.

[Tpu pa3riexxaaneTo Ha HACTOSIHS MTPOCIIEKT € YCTAHOBEHO CIIETHOTO:

Bunno ot ogutupanus roauiiex ¢punancon otueT (I'PO) na ,,Ounanc unxenepunr’ A/l 3a
2006 r., 82% OT aKTUBUTE Ha APYKECTBOTO ca (GopMHpaHH Mo cTtaTusd HemarepuaneH IbJIroTpacH
aktuB (HMJZIA). Ha ctp. 54 ot JlokymenTta 3a peructpanus Ha akuuu (Peructpanmonnus
JIOKYMEHT) € 1nocoueHo, ye ¢ Pemenue Ne 1048 na Tpproutukus okpbxeH cpg oT 20.12.2004 r., ce
BIIMCBA YBEJIMYCHUE HA aKIIMOHEPHUS KanuTtal Ha apyxectBoto ¢ 10 000 000 iB., ot 386 000 siB. Ha
10 386 000 1nB., upe3 , anopm 3a aemopcko npoussedenue Ha akyuonepa Ienaou Tabaxos:
Hoy-xay: busnec nnan — PuHAHCO8U NPOSHO3U — YHUBEPCANHA NOWEHCKA Ycayead /Napudnu
npegoou/, 3awumeHo npu NpoYema U o00CHLHCOAHEMO CbC 3a8epKA HA KOHCYIMAHMA NO
unmenekmyanina  coocmeenocm — Heanxka — Ilakuoancka,  eénucama 6  pecucmvpa — Ha
Ilamenmnomo 6edomcmeo na P. bwaeapus noo wnomep 136/16.04.2004 2.”. Amnamoruuna
uHbopMaIusl € OMOBECTEeHa W B OJAUTHUPAHMUTE (KOHCONMUIUPAHU M HekoHcomuaupanu) ['®O na
apysxkectBoto 3a 2004 r. u 2005 r.

Cneagsa jga ce ortOenexu, ye B mnoscHeHusgta kbM 'O 3a 2006 r., xkakto u 'O
(koHconuaupan u HekoHconuaupan) 3a 2004 r. u 2005 r. Ha ,,®uHanc unxenepunr’ AJl, He ca
HAlpaBeHU H3UCKYEMHUTE OIOBECTSABAaHUS, ChIVIACHO MEXIyHapOJHUTE CUYETOBOJAHH CTaHIAPTH
(MCC) u Mexnynapoguure cranpapta 3a ¢uuancoBu otuetn (MCDO) 3a aBTOPCKOTO
npousBegenne Ha l'enamu  TabakoB, koeto mpencraBisBa 82,1% oOT akTUBUTE Ha
JPYy>KecTBOTO, cbhriiacHo ogutupanus ['PO 3a 2006 r. Ha apysxectBoTo. Hembina nadopmarus 3a
mutupanuss HMJIA Oemie npeacraBeHa U B npeaxoaHo BHeceHHs npocnekT (BX. Ne PT-05-1383/1
ot 31.07.2007 r.), mpenBun koeto ¢ mucmo, u3x. Ne PI'-05-1383/1 ot 29.08.2007 r., oT 3asBUTENS
Oemre nmouckaHo na BHece B KOH kopurupan mpocnekT, B KONTO Ja HpeICTaBU JOMBIHUTEIHO
JOKYMEHTH M HWH(popManus 3a aBTOPCKOTO mnpousBeneHue Ha ['emagu TabakoB. C mucmo, BX. Ne
PT'-05-1383/1 ot 28.09.2007 r., B KOH OGeme mpeacraBeH KOPUTHpPaH MPOCHEKT Ha ,,OuUHAHC
nHXeHepuHr” A/l, KakTo U JOI'BJIHUTEIHU JOKYMEHTH KbM Hero. Ciell mperie]] Ha KOpUrupaHust




MIPOCIIEKT U MPEICTAaBEHUTE JTOKYMEHTHU (MPEAX BCUYKO HA MPUIOKEHOTO KOMUE Ha 3aKIIOYeHUE —
OlICHKa Ha HemarepuaieH akTuB: KoMmIuiekcHO Hoy-Xay Ou3Hec IulaH — OUHAHCOBU IPOTHO3U —
YHuBepcanHa nouieHcka yciuyra ,,[lapuunu npeBoaun”), ¢ Pemenune Ne 1303 — ITJ] ot 18.10.2007 r.,
K®H ortka3Ba na ro noreepau u ja Bouie “@uHanc uHxeHepuHr’ AJl B perucrbpa Ha
nyonuuHute npyxkectBa. OcHoBHaTta mpuuuHa 3a usnageHus or KOH orka3 e Hamuumero B
KOPUTHpAHHS MPOCIIEKT Ha HEBEPHH, 3a0TyK1aBaIlld U HEITBJIHH JTAaHHH (CBBP3aHU TPEAH BCHUKO C
aBTOPCKOTO MpousBeaeHue Ha ['enaau TabakoB).

[Tpu mpernena wa Hacrosimust mpocnekT (BX. Ne PI'-05-1383/2 ot 14.12.2007 r.), ce
YCTaHOBH, Y€ HE ca OTCTPAHEHH HEBEpHHTE, 3a0NyKIaBalll W HEMbIHH JAHHU, CBBP3aHU C
aBTOpcKOTO mpousBeneHue Ha ['emanu TaOakoB, chluecTBYBallldW M B IPEAXOJHO BHECEHUS
npocrekT (BX. Ne PI'-05-1383/1 ot 28.09.2007 r.), a UMEHHO:

KbM mpocnekTa e MpuiiokeHo Kolue Ha 3aK/IoUueHUEe — OIeHKa Ha HeMaTepHalieH aKTHB:
KommiiekcHo HOy-xay OusHec 1uiaH — DUHAHCOBM MPOTHO3UM — YHHUBEpCajHa IMOIICHCKA yCyra
»Ilapuunu npeBoan” (Ouenkara). OmeHKaTa € U3BbpIICHA OT TPU BEIIH JIUIA-OLIEHUTENIH, KOUTO ca
B cIMcbhbka Ha Bemure auna kbM Coduiicku rpajacku cba, a uMeHHo a-p Emun benaros, Becen
[Tenauues u a-p Cranucnasa Credanona.

OtHocHo cbirHocTTa HAa HMJIA Ha ctp. 16 oT PerucrtpaunoHHust JOKyMEHT U cTp. 2-3 OT
OneHkata € MOCOYEHO, Y€ ,, AKmuevm npeoiaza KOMWIEKCHO HOY — XAy 3a OpeaHu3ayus Ha
cmpykmypama u pabomama Ha 4acmeHr NOWeHCKU Onepamop, u38bpueau YHUBEpCaiHa NoujencKa
yeayea ,, napudnu npegoou’’. Komniexcnomo xoy — xay no3oai6a masu mpaouyuoHHa yciyea 0d ce
cvyemae ¢ HAKOU HOBU MBP2OBCKU OCUHOCMU KAMO:

- usniawjare Ha nencuu no 0o2o8op ¢ HOU;

- unxacupare om Hacenenuemo no cmemxu Ha bTK, BuK, HEK u op.;

- uzniawane Ha NOMoOwjU no 002080p ¢ A2enyus 3a COYUAIHU NOMOWU U Op.;

Ilpeonosicena e onmumusupana cucmema 3a pazeumue Ha UepapxuyHama oguc — mpeaxica,
KOSIMO e u3epaoena Ha KubepHemuueH NPUHYUn Kamo 2b8KA8a CAMOpelyiupauja ce cucmema c
e8pUCUYHU OeUHUPAHU 2bEKABU XOPUSOHMATHU U 8EPMUKAIHU 8Db3KU .

Ot _Taka mnpencraBeHata uHbOpMAIUs HE C€ U3ACHABA ChHIIHOCTTA M E€CTECTBOTO Ha
uutupanus HMJIA, KoeTo He TM03BOJIsiBA HA MNOTCHIMAIHUTE WMHBECTUTOPU 1A MPEIEHST
BB3MOKHHTE IOJI3U U PUCKOBE, CBBbp3anu ¢ To3u HMJIA, koiito npencrasisiBa Hag 80% OT akTuBa
Ha JIPY>KECTBOTO.

OtHocHO ompezaeneHata B OlleHKaTa CHpaBeiMBa CTOMHOCT HAa aBTOPCKOTO MPOU3BEACHHE
Ha ['emamum TabakoB, Ha 6a3a Ha kosATO Ha 20.12.2004 r., KanuTanza Ha IPY>KECTBOTO € YBEINYCH
¢ 10 000 000 neBa, cneaBa ga ce MOCOYH, Ye T HE € HAJIEKIHO 000CHOBAaHA.

3a ompenesnsiHe Ha CIpaBeUIMBaTa CTOMHOCT Ha aBTOPCKOTO IIpou3BeaeHue Ha ['eHanu
Pymenos Ta6akoB B OnieHkaTa ca M3MOJA3BaHU JBa METOJA - ,,MeTo 1 Ha ObACIUTe MOCThIICHUS U
»MeTtoj Ha nma3apHus aHanor”. He e npeacraBeHa 000CHOBKa, ye U30paHUTE OLIEHBYHU METOJU ca
MOAXOJIAIIN B KOHKpeTHHsS ciydail. He e najgeHo u Teryio Ha BCEKHM OT TSAX B KpaliHaTa OICHKA.
Bceku oT MmeToauTe € MpUIIoKEeH KaKTO CIIe/(Ba:

1) ,,MeToa Ha ObaemuTe NOCThbILIeHHs1”. 3mon3Ban e nporuosex nepuoj 2005 r. — 2009
r. OueHKara Ha aKTMBa MO METO/a € M3BbpIICHA Ha 0a3a MPOTHO3HUTE MPUXOJIU OT U3IOJI3BAHETO
Ha aBTOpCKOTO TMpousBeneHue Ha ['enaan Tabakos. [lo To3u MeTon He € OTUETEHO, ue ObJCIIUTE
MapuyHu moTonu oOT u3noia3BaHe Ha HMJIA mie Hamanar ¢ BB3MOXHHUTE OBACIIA Pa3XOmH.
Benuku momyckaHus U CHIIECTBEHH TBBPACHUS, KOUTO ca M3MOJ3BaHM MPHU MpHUIAraHe Ha METoja
ChII0 HE ca oOocHoBaHu. Taka HampuMep 3a OOOCHOBKAa Ha OBJCHIUTE TNPUXOAH €
IIOCOYEHO, Y€ ,, npe3 creosawjume 5 200UHU nPUxXooume om npooaxcou 6 cekmopa Ha ,, napudHume
npegoou” mozam ce ygenuuam nogede om 5 nvmu’’, a 3a OMpENEsHE HAa KpaliHaTa CIpaBeINBa
LleHa 1Mo Merona Ha cTp. 5 ot OneHkara e moco4yeHo, ue ,, [Ipooasxcoama na maxve OL[EHABAH
AKTHUB, xoiimo e cévp3an ¢ npocnepupawja OetiHocm, 8UHACU Ce CbNPOBONCOA ¢ eOHO NAYUATHO
8b3Hazpadicoenue, koemo e 6 epanuyume om 20 0o 60% om obwama yewa. 3a yerume Ha
oyenkama ce npuema 50% eenuuuHa Ha NAYWATHOMO Bb3HAZPANCOEHUE NOPAOU BUCOKAMA




docmosepHocm Ha npocrnozama’. Hopmara Ha ITHCKOHTHpaHe € HepeanHo Hucka (7%), kato T4 €
ompezeneHa Ha 0asa ,,nOCMOAHHO cmabUIU3UpaHe HA UKOHOMUKama 6 cmpanama’, 0e€3 na ce
OTYUTA BIUSHUETO HA HECHCTEMATHYHHUTE PUCKOBE. [Ipw Taka MPWIOKEH METOoJa ca IOJyYCHU
CJIEIHUTE NMPOTHO3HM Npuxoau 3a nepuoaa 2005 r. — 2009 r.:

IToka3aren 2005r. | 2006r. | 2007r. | 2008r. | 2009 .
IIporuo3en npuxon (B XWi. JB.) 5338 9720 17734 | 23067 | 28511

Kpaiinata niena Ha aBTOpcKOTO mpowusBeneHue Ha ['enanu Pymenos TabGakoB mo metoma e
omnpezesneHa oT Tpure Bewmu auna Ha 13 171 000 nesa.

2) ,Meton Ha ma3zapHusi aHajor”. He e mpesncraBena mH(popmanus 3a ma3apeH aHajor,
HUTO Ca MPEACTABEHU HSAKAKBHU W3UYMCIEHUSA, a €IMHCTBEHO € MOCOYEHO, Y€ ,, ¥V nac nasapvm na
HOY-XAY 6 obnacmma na nowenckume yciyau 3a napudHu npegoou u3oowo He e pazeum, Ho 6
ceemoser mawjab uma peouya cOeiKu, KOumo NoKa3eam, uye Na3apHama yeHma e CbusmMepuma c
masu, onpeoeiena no memooa Ha 6voewume nocmuvnienus. Ilopaou mosa ce npuema, ye yenama
na OLJEHABAHUA AKTUB na nazapa cvenada ¢ masu, onpeoenena no-cope’ .

Ha 06a3a HampaBeHara OIICHKA Ha aBTOPCKOTO INpou3BeacHue Ha ['enamun TabGakoB (OIEHEHO
or Tpute Bemu nuna 3a 13 171 xun. 1nB.), Ha 20.12.2004 r. TOC e yBenu4us akIMOHEPHUS
kanuTan Ha ,,dunanc umwkenepunr” AJl ¢ 10 000 000 neBa.

AblcTpaxupaiiku ce oT oOektuBHOcTTa Ha OIEHKaTa, MOCTYyXHJIa 3a yBEIWYaBaHE Ha
aKkIMoHepHUs KanuTan Ha ,,Ounanc urwkeHepuHr” AJl ¢ 10 000 xwui. nB. TpsiOBa Ja ce OTOCNIEKH,
4e € M3KIIIOYUTETHO TPYAHO Ja ObJe HampaBeHa HaJeKIHAa M OOCKTHBHA OIIEHKA HA aKTHBH KaTo
HOY-Xay (He camo B bwiarapus, a u B Ipyrute abpxaBu). ToBa ce AbHKU HA OOCKTUBHU MIPUUUHU —
T€3W OOEKTH Ca YHUKAJIHH IO CBOSI XapaKTep M € HEBBb3MOXKHO Ja UM ObJie HaMepeH IazapeH
aHaJIOT, CHPAMO KOWTO Jla Ce MPElEeHHU ChIIEeCTBYBAHETO Ha OBJACHIM MKOHOMHYECKH IMOJI3H OT
TAXHOTO M3IOJ3BaHE M Jla ce JaJe €JHO3HAuHa OIeHKa 3a TAXHAaTa peajHa CTOMHOCT.
JlomrbIHUTETHA HECUTYPHOCT € MPU3HABAHETO 3a HeMaTepuajeH aKTUB Ha pa3paboTeH ,,0M3Hec
TUTaH 3a JAeWHOCTTa” Ha €JHa KOMIIAHWs, Thi KaTO OCHOBEH HENOCTAaThK Ha OM3HEC IUIAaHOBETE €
HEBB3MOKHOCTTA 3a OMpeJesiHe Ha ACMCTBUTEIHUTE ObJIEII NKOHOMHYECKH IOJI3H, Thil KaTo He
MOKE€ C TOYHOCT Ja C€ NPEABHIM BIMSHUETO Ha pa3iuyHU (PAKTOpU BBPXY TAXHOTO COBJIBAHE.
TakuBa Heu3BecTHH (aKTOpU ca CBBP3aHH, KAaKTO C HW3MEHEHHS BBHB BBHIIHATA cpeaa
(MakpoMKOHOMHYECKa OOCTaHOBKAa, HOpMAaTHBHA ypenda, Harjacu Ha KIUEHTUTE, MOBEACHUE Ha
KOHKYPEHIIUATA, U3BbHPEIHN CHOUTHS), Taka U BbTPEIIHU (AKTOPU, BHPXY KOUTO PHKOBOACTBOTO
MO)KE€ B 3HAUMTEJIHA CTENEH Jla OKa3Ba BIMsAHUE (HAIpUMEp M0AO0Op Ha MEpCOHala, B3€MaHE Ha
MOTPEIIHN YIPaBICHCKH pEIIEHUs, CKIIOYBAHE Ha JOTOBOPH C HEMOAXOMSAIIM KOHTPAreHTH).
[Topaau ToBa mbpBOHauyanHata onenka Ha HMJIA, koiito npencrasiusisa ,, Hoy-xay.: busnec nian —
QuHnancosu npocrozu’, MOXe Ja ObJAe MHOro MNPUOMU3HUTEIHA W HECUTypHa 3a ObAemuTe
MKOHOMMUECKH I0JI3H, KOUTO 1€ HOCH Ha JPYKECTBOTO.

Ceoraacuo 1. 21 ot MCC 38 ,,Hemarepuannu akTUBW , HEMaTEpUAJICH aKTUB CJEABa J1a CE
IIPU3HAE CAMO aKO Ca U3ITBJIHEHHU €JHOBPEMEHHO CIEAHUTE JABE YCIOBHUS:

- BEpOSTHO €, Y€ MPEANPUATUETO IIe MOTYIH OYaKBAHUTE OBJCIIN HKOHOMHYECKH TOJ3H,

KOHUTO Ca CBbP3aHU C aKTUBA;

- CTOMHOCTTa Ha aKTHBa MOXe J1a ObJie OnpeereHa HaJIeKTHO.

C pewenuero cu ot 20.12.2004 r., TeproBulikus OKpBHXKEH CbJ € MpHEN, Y€ APYKECTBOTO
e uMa ObJeIld MKOHOMHYECKH IOJI3M OT aBTOPCKOTO mpou3BeneHue Ha ['enaau TabGakoB u e
oo0pui akiuoHepHUs kanurtan Ha ,,OunHanc wmwxenepuHr’ AJl na Oble yBeIWYeH C amnopT Ha
,, busnec nnan — @unamcoseu npoenosu” c¢ 10000 000 nB. Perucrpupanusi oautop, KOUTO €
3aBepsBan [' @O Ha ,,OuHanc umwxkeHepuHnr’ AJl e moTBbpxkaaBal, 4e (PUHAHCOBUTE OTYETH J1aBaT
BpHA M YECTHA IIpeJICTaBa 3a (PMHAHCOBOTO CHCTOSIHUE Ha JipyxecTBoTO 3a 2004 r., 2005 1. 1 2006
r. (BepOATHO 3a U3MHUHAIIMA MEPUO € OMIIO MPUETO, Y€ HUTUPAHUS aKTUB € HOCEI MKOHOMHUYECKH
TIOJI3U Ha APYKECTBOTO).



Bumuo ot omutupanute 'O 3a 2005 r., 2006 T., HECOTUTUPAHUTE MEKIUHHU (UHAHCOBH
otuetu KbM 30.06.2007 r. u 30.09.2007 r., KakKTO U MOCOYEHOTO Ha CTp. 26 OT PerucrpaunoHHus
JIOKyMEHT, 3ayioxkeHaTa B OIlEHKaTa MpPOrHo3a 3a MPUXOJUTE OT HM3IMOJI3BAHETO Ha KOHKPETHHS
HMJIA se ce ¢ n3nbanuiaa kbM 30.09.2007 r., a IMEHHO:

IToxa3zaTea 2005 r. 2006 r. 30.06.2007 r. | 30.09.2007 r. 2007 r.
(B xmi. 1B.) | (B Xui. JiB.) | (B XWJL JIB.) (B Xu1. J1B.) (B XuJ1. JIB.)
IIporuosen npuxon 5338 9 720 17 734
Peanuzupann npuxoau 68 539 136 211
Peannu pazxoau 522 641 308 467
Peanna 3ary6a (454) (102) (172) (256)

Ha ctp. 52-53 or PerucrpanuonHuss JOKYMEHT KaTo MPUYMHA 3a pealu3upaHuTe 3aryou u
HEU3IBJIHCHHE HA OYAKBAHWTE MOCTBIUICHUS OT HM3IIOJI3BAHETO HA aBTOPCKOTO IPOM3BEICHHE Ha
akunoHepa ['enaau PymenoB TabGakoB € IOCOYEHO - HaJIUM4KME HA IPOTUBOPEUMSI U HECHOTBETCTBUS
B JeilicTBamiarta HopMaTuBHa ypenda B Pbbarapusi, kakto u ue ycnyrata ,,uHkacupamwe om
Hacenenuemo Ha cvemku Ha BTK” Bce olle HE € JOCTAaThUHO IMOMYJISIpPHA CPell KIUEHTUTE Ha
»bTK” AJl.

Ha ctp. 3 or Onenkara e mnocoueHo, ue , B OLEHABAHUA AKTHUB obexmusno e
000CHOBAHA HA 0OWAMA NPOSHO3A 34 PA3BUMUENO HA OPYICECMBOMo npe3 ciedsawjume 5 200UHU
— 00 2009”. CiuenoBareliHO cToMHOCTTAa Ha To3u HMJIA ¢ omnpeneiicHa Ha 0a3a ONTUMHCTUYHUTE
NPOTHO3HM OYakBaHKs oT OIEHKATa, KOUTO HE €A C€ U3IBIHMIIN.

Hemo mnoBede, BUJHO OT HEOJMTUPAHMUS MEXKIUHEH (MHAHCOB OTYeT Ha ,,PUHAHC
nwkeHepurar” AJl kM 30.09.2007 r.. 1py»KeCTBOTO MMa HATpyIlaHa 3Hayurega 3aryoa (1 869 xuii.
JIB.), KATO caMo 3aryoara oT mppBoTo AeBerMeceune Ha 2007 r. e 901 xuj. aB.

HezaBucumo, ye mutupanuss HMJIA kaTeropu4Ho € Jokas3ana, 4e€ HE HOCH TMOJ3HM 3a
JPY>KECTBOTO, Ha CcTp. 53 oT kopurupanus JIOKyMEHT 3a perucrpaiusi Ha akIUUTEe € MOCOYEHO,
,, PPKOBOOCBOMO CUUMA, Ye HAMA NPUUUHU 30 00e3YeHKA HA aKmuea Kamo OYaKeanusima ca cieo
CUHXPOHU3UpAHE HA HOpMamusHama ypeoba u ymewvpxcoasane Ha yciyeume HA NaA3apa,
Jlpysicecmeomo 0a 3anoune 0a u3NBAHABA BCUYKU OCUHOCIU OM C80emO HoY-Xay .

HezaBucuMo KakBM ca NPUYUMHHUTE 32 HEU3IBIHEHHE HA ONTUMHUCTHUYHUTE OYaKBaHUS 3a
MPUXOAU OT W3IMOJ3BaHE Ha aBTOPCKOTO mpowmsBeneHue Ha ['enamu TabaxoB, HMJIA - ,, Hoy-xay:
busznec nnam — @unancosu npoeno3u” He € pealn3upal O4aKBaAaHWUTE MPUXOJIM OT U3IMOJI3BAHETO
My, 2 HErOBATA OLIEHKA ¢ HANPABEeHA HA 0232 HA Te3W 0YAKBAHU NPUXO/IH.

Coraacuo 1. 12, 0. ,ok” u 1. 14 or MCC 36 ,,00e31€eHKa Ha aKTUBU , WHAUKAIIUSA 34
o0e3lleHKa Ha AaKTUB CBILECTBYBAT aKO ,,UMa OAHHU OM 6bMPEUHOPUPMEHAma Om4emHocm,
KOUMO NoKa3eam, 4e UKOHOMUYeCKama u3200a om uUsnoa3eanemo Ha aKkmueda e ulu ce o4aked od
0v0e no-nucka om ouaxeéanama”. OOEKTHBHATa NEHCTBUTEIHOCT KaTETOPHUYHO € JO0Ka3ala, 4e
HM/IA (omenen 3a 13 171 000 neBa 1 mociy Kui 3a yBEJIUYCHHE HA KaluTajga Ha APYKECTBOTO C
10 000 000 neBa) Beue ce e oOe3neHwa. Hemo moBede, ako OTHOBO C€ HampaBH IMPELEHKA Jalu
aBTOPCKOTO TpousBereHue Ha ['enanmu TabakoB otroBaps Ha kpurepuute 3a HMJIA, Ha 6asza
uHpopManuaTa OT HU3MNoi3BaHeTo My 1npe3 mnepuoma 2004 r. — 30.09.2007 r.,, ToO
HEJBYyCMHCIIEHO C€ BIJKJA, Y€ TOBAa aBTOPCKO IPOU3BEIECHHUE HE € HU3MBIHWIO HUTO €AUH OT
nocoyenure B T. 21 or MCC 38 kpurepuu.

AKo crien u3BBpIIBaHEe Ha OOCKTHBEH aHanu3, nutupanus HMJIA Obae oTnrcan oT akThBa
Ha JPy>KECTBOTO, MMOPAAN JIUICa Ha OBbACHIM NKOHOMHYECKH MOJI3U OT M3MoiI3BaHeTo my (1. 112, 6.
,0 or MCC 38), ToBa HsIMa J1a c€ OTpa3W B aBTOMATUYHO HaMaJsIBaHE HA aKIIMOHEPHUS KaIHUTAall
(He3aBucumo, ye ¢ amnoprtHara BHocka Ha 20.12.2004 r. e yBennyeH aKUMOHEpPHUS KalMTal), a
cienBa na ce mpusHae 3aryoa (1. 113 or MCC 38). Ta3u 3ary6a 1mie € 3HauyuTenHa, a KaTo ce uMa
NpeIBU]l W HATpPyNaHUs OO MOMEHTa OTpulaTeleH (UHAHCOB pe3yiTaT, Ou ce Moiydmia
oTpuiaresHa OamaHcoBa CTOMHOCT Ha akius oT MuHyc 0,01 neBa (O AaHHU OT CUETOBOIHUS




6aanc kM 30.09.2007 1.). B TO3M ciryuail 1py>KecTBOTO MoMaaa B Xurnore3ara Ha wi. 252, an. 1, T.
5 ot THproBckusi 3aKOH, CHIVIACHO KOSITO aKIIMOHEPHO APYKECTBO CE MPEKpaTsABa, ako YHcTara
CTOMHOCT Ha MMYIIECTBOTO MY CHaJHE MOJ pa3Mepa Ha BIMCAHUS KallUTal, ako B CPOK €/Ha
roJauHa o0II0TO ChOpaHUe HE B3eMe PEIICHHE 32 HaMallsiBaHe Ha KalmuTasia Ui 3a peodpasyBaHe.

CnenBa na ce orbenexu, ye cpriiacHo HanuuHata B KOH undpopmanus 3a BpemeTo MexIy
npeaxoaHo BHeceHus mpocrekT (BX. Ne PI'-05-1383/1 or 28.09.2007 r.) u HacTOSAIIUS TPOCIECKT
(Bx. No PT'-05-1383/2 ot 14.12.2007 r.), puHAHCOBOTO IMOJIOKEHHUE HA IPYKECTBOTO JOMBIHUTEITHO
ce ¢ Biommuiao. HerHara 3ary0a, kosTo 3a moiyroaueto Ha 2007 1. € B pasmep Ha 468 XuiL. JB., €
HapacHana, kato kbM 30.09.2007 r. Beue € 901 xui. niB.

[Ipeuenkara Ha pPBKOBOACTBOTO Ha ,,PuHAHC MHXKEeHepUHr A]Jl, 4ye HAMa NPUYMHU 3a
o0e3lleHKa Ha MHUTHpaHHUS aKTUB HE MOrar jga ObaaT mpueTd 3a oO0ekTuBHH. HechbBMecTuMus
ONTHMHUCTUYEH CTWUJI, C KOUTO € mpeicTaBeHa MHPopmanusTa 3a ,,PuHaHc uHKeHepuHr A/l B
NPOCHEKTa € B KOHTPAcT C JaHHUTE OT (PMHAHCOBUTE OTUETH Ha JpYy>KecTBOTO. McTopusita Ha
Jpy’KECTBOTO U IpynaTa IOKa3Ba CaMO CKPOMHH MPHUXOAM W JIONIM (PUHAHCOBU pe3yiTatu. B
NOTBBP)KJIEHHE HA TOPHOTO Ca M HSIKOM MPEKaJeHO ONTUMHCTUYHU OYAKBAHHUS M HEPEATHU
MIPELIEHKH, KOUTO TOBAa PHKOBOJACTBO O€Ille M3JI0KUIO U B MPEIXOJHO BHECEHUS MPOCHEKT (BX. Ne
PI'-05-1383/1 ot 31.07.2007 r.), katro Hampumep ,, B 6au3ko OvOewe KoOMnanusma upes3 ceoume
ogucu u upe3 npeocmagumencmea uje oocmucre 0o nogeue om 1000 mouxu ma npucvcmeue
ysnama cmpana” (ctp. 19 oT PeructpannoHHus NTOKyMeHT) wiu ,,duHaHc nHkeHepuHr” AJl e
,,OCHOBeH noweHcku onepamop’ (ctp. 25 ot PeructpanmoHHUsT JOKYMEHT), a CBIJIACHO
onutupanusa ['@O Ha apyxectBoTo 32 2006 T., IPUXOIUTE OT KYPUEPCKH YCIYyTH Ha rpymnara ca B
pasmep camo ot 35 xui. nB. Ha ctp. 43 oT HacTosmms peructpaioneH ToKyMeHT (BX. Ne PT'-05-
1383/2 or 14.12.2007 1.) e mocoueHo ,, Ocvwyecmessanemo Ha OeuHOCmMmMAa NO U30A6aAHEe U
oocnydceane Ha Kapmu e npeomem Ha paspabomenus om ,, Qunanc unsxcenepune” A/l 3-eoouuien
OusHec naam, npedoCmager 3ae0Ho ¢ Yeaus aniukayuoHen naKkem 3a pasenedxcoane u 000openue om
MasterCard. Jloxymenmvm ompasasa amouyuama Ha ,, Qunauc unsxcenepune” A/l oa ce ymewvpou
Kamo OCHO8eH HAYUOHANLeH OUCmpubdymop Ha QuHancosu yciyeu, yciyeu 6 obracmma Ha
mupeosusAma Ha OpedHO, UHMEPHem MmMbpP206Us, e-Mbp2o8us U Ycayeu 3a Opyeu OusHec

’

napmuvopu...”".

CwrnacHo un. 81, an. 1 ot 3K, [IpocnekTsT TpsiOBa ga chabpKa Isi1aTa MHPOpPMAIHS,
KOSITO ChOOpa3HO KOHKPETHUTE OCOOCHOCTH Ha €MUTEHTA M IIEHHUTE KHMXKA, KOUTO Ce Ipejiarar
MyOJUYHO WK ce JAOMYyCKaT /10 ThPTrOBUS Ha PEryJUpaH Masap, € Heo0XoAMMa Ha UHBECTUTOPUTE 32
TOYHA OLIEHKa Ha MKOHOMHUYECKOTO M (PUHAHCOBOTO CBHCTOSHUE, AKTHUBUTE M IIACHUBUTE,
(hMHAHCOBUTE PE3yNITATH, NEPCIEKTUBUTE 32 PA3BUTHE HA EMUTEHTA, KAKTO U Ha MpaBaTa, CBbP3aHU
C LIeHHUTE KHWKA. [IpOCHeKThT He MOXkKe 12 ChAbPKa HeBEPHH, 3a01Y:KIaBAINN WIH HeNIbJIHU
nanHu. Karo pesynrar, B mpeIcTaBEeHUTE JOKYMEHTH € YCTaHOBEHO HAJIMYHETO Ha WHpOpMaus,
BUJ/IHO OT KOSITO MOTEHIMATHUTE HHBECTUTOPH OMXa MOTJIHU J1a ObJaT BbBEJICHH B 3201y KICHHE.

Bun. 1, an. 2, 1. 1 u 2 ca ycranoBenu ocHoBHute 1ienu Ha 3K, a umenHo — ga 6p1aT B
MaKCHMajiHa CTEMNeH 3alUTeHH IpaBaTa M 3aKOHHUTE MHTEPECHU Ha JIMIaTa, KOUTO MHBECTHPAT B
IIEHHU KHIDKA, BKIIOUMTEIIHO 4Ype3 Ch3JAaBaHE Ha YCIOBHS 3a TOBUIIABAaHE HA TAXHATA
MH(OPMUPAHOCT 3a KAalMTAJOBHs Ma3ap U 3a Pa3BUTHUETO HA CIPaBEMJIUB, OTKPUT U €(EeKTHUBEH
kanuraios nazap. OcseH ToBa B ui. 1, an. 2, 1. 3 ot 3K e npensuaeHo kaTo OCHOBHA LIEN HA
SIIIK moggbpxaHeTo Ha CTAaOWJIHOCT HW OOIIECTBEHO JOBEpHE B KalMTAJIOBUS Tiasap.
[TocTuraneTo Ha Te3M e ce obe3nedana oT neiiHocTTa Ha KOH.

Omnpenenenara B wi. 2, ain. 2 ot 3K®H perynatuBHa u HaazopHa komneteHTHOCT Ha KOH
oOycliaBs U OCHOBHATa i (DYHKIMSI KaTO IbpPXKABEH OPTaH 3a CHEIHAM3UpaH aJIMUHUCTPATUBEH
KOHTpOJI, a UMEHHO Jla CJIEAW 3a CIa3BaHETO Ha uMIepaTuBHUTE pasnopendou Ha 3IITIIK u
MO/I3aKOHOBUTE aKTOBE MO mpuiaraHeTo my. Kato mpaBHoperynupamy oprad, KOH e ammxnHa ma
CBHOJIIO/TaBa KAaKTO 3aKOHOCHOOPA3HOTO, Taka W TPABWIHO (PYHKIHOHUPAHE Ha CyOeKTHTE Ha



KalnuTajaoBUs Mas3ap B choTBeTCTBUE ¢ oOmiecTBeHus uurepec. Llenure na KOH ca nmpoknamupanu B
yt. 11, . 1 u 1. 2 or 3K®H u ce u3passBar B CI€IHOTO: IPHU OCHLIECTBIBAHE HA NMPEJOCTABEHUTE 1
cbec 3KOH ¢ynkmmm n npaBomomusi, Komucusita ciensa na ce ppbKOBOIM OT 3alUTa HHTEPECHUTE
Ha WHBECTUTOPUTE M OCUTYpsIBAHE Ha CTaOWIHOCT, MPO3PAuyHOCT M JOBepue Ha (DUHAHCOBUTE
rnaszapu.

[Tocturanero Ha 3anmoxkenute B 3IIIILK u 3K®H nenn oTHOCHO 3ammTa MHTEpECUTE Ha
MOTEHIIMATHUTE UTHBECTUTOPH M OCUTYpSIBAaHE HA CTAOMIIHOCT Ha KalMTaJIOBUs Ma3ap ce obe3nevana
Ha OBPBO MACTO C MNPEABAPUTENHHUS KOHTpoia, KoWto K®H ockliecTBsBa Mo OTHOLIEHHWE Ha
JIpy>KecTBaTa, KOUTO HCKarT na mnpumooust myomuyen craryT. 3IITILK mpeaBmxma mo-BuUCOKH
W3HUCKBAaHUS KbM IMyONUYHHUTE APY>KECTBA B CPAaBHEHHUE C APYTUTE THPTOBCKU JAPY>KECTBAa KaTo
Mpe3oMupa, 4e JApyKecTBaTa MPUIOOMIM TO3M CTATyT ca (PUHAHCOBO CTAOMJIHM M C TIO-BHCOK
ABTOPUTET B OOILIECTBOTO M MOTAT Jia rapaHTUpaT UHTEPECUTE Ha MO-IIUPOK KPBI' OT JIUIA, YUUTO
WHBeCTUIMH TpuBin4daT. OTCHCTBUETO HA CTAOWIIHOCT BHB (DHHAHCOBOTO CBHCTOSIHHE HA €ITHO
JpY’KEeCTBO, pealu3alusaTa Ha 3arybu u oOe3leHKaTa Ha akTUBU € Oe3mopHO ocHoBanne KOH ma
OTKa)€ BIHCBAHETO HA JIPY>KECTBOTO KaTO MyOJWYHO BHB BOACHUS OT Hes peructwp mo wi. 30, am.
1, . 3 or 3K®H, 3amoro MOCOYEHUTE XapaKTEPUCTUKU Ha JAPYKECTBOTO ca aOCOIIOTHO
HECHBMECTHUMH CBhC CTaTyTa Ha MyOJMYHO IPYXKECTBO M CEPUO3HO 3acCTpalllaBaT MHTEPECHTE Ha
MOTEHIUATHUTE UHBECTUTOPH..

BumHO OT W3NMOXEHUWs TMMO-rope aHaM3 Ha HWHQOpPMAIWITa TMPEACTaBeHA B IPOCIICKTa
otHocHo “@®MHAHC HMHXWHEPHUI™ A]Jl Hamume € NOTEHIMAIHA BB3MOXKHOCT Ja Obaar
HAKbPHEHU NpaBaTa M 3aKOHHHUTE MHTEPECH HA MHBECTHUTOPUTE B LIEHHU KHM)KA HA JIPY>KECTBOTO,
KoeTo Ou JOBENO M0 OIpeleieHa HECUTYPHOCT B IMpaBHUS MUP M 3acsiraHe Ha OOIIeCTBEHUS
HUHTEpPEC, C OrJeJ Ha KOETo € Haimuie npaBHO ocHoBaHue K®H na orkaxe u3naBaHEeTO Ha
MOTBBPKJICHUE HA BHECEHUS OT APYKECTBOTO MPOEKT Ha MPOCHEKT, a UMEHHO wi. 92, an. 1, 1. 3 oT
SIIIITLHK.

[IpeaBua u3n0keHOTO HAa ocHOBaHMWeE 4. 13, an. 1, 1. 8, mp. 2 oT 3akoHa 3a KOMHUCHSTA 32
¢unancoB Ham3op (BKDH), BBB Bpb3ka ¢ wi. 92, an. 1, T. 3 ot 3akoHa 3a MyOJIMYHOTO Mpe/jiarane
Ha [ICHHY KHIXA,

KOMUCHUATA 3A PUHAHCOB HA/I30P
PEIIN:

OTtka3Ba 1a u3naje NOTBbPIKAeHHE HA NMPOCIHEKTA 3a J0NMYyCKAaHe 10 ThProBUsl HA
aknuu, BHeceH B K®H ¢ mucmo, Bx. Ne PI'-05-1383/2 ot 14.12.2007 r. u BOMcBaHe Ha
“©OUHAHC HUHXEHEPUHI™” AJ/l, rp. TobproBuime kKato mny0JU4YHO [PYKeCTBO B
peructspa no 4wi. 30, anx. 1, . 3 or 3KPH.

Pemenunero momiexxku Ha oOxanBaHe Tmpel BBpXOBHHMA aIMHHHUCTPAaTHUBEH CbJ Ha
PenryGnuka bwearapus B 14-gHeBeH Cpok OT choOmaBaHeTo My. OOKaaBaHETO HAa PEIICHHETO HE
criMpa U3IBJIHCHUCTO MY.

MMPEACEJATEJ:

(AIL. AITOCTOJIOB)



