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Ръководството на управляващото дружество („Ръководството” или „Директорите”) представя доклада и  годишния финансов отчет на Договорен фонд „КД Облигации България” (“Фонда”) към 31 декември 2007 г., изготвен в съответствие с Международните стандарти за финансова отчетност, приети от Комисията на Европейския съюз („МСФО”). 
„КД Облигации България” е колективна схема от отворен тип за инвестиране преимуществено в дългови ценни книжа (ипотечни и корпоративни облигации, държавни ценни книжа, общински облигации и др.). Договорният фонд може да инвестира и в инструменти на паричния пазар (краткосрочни държавни ценни книжа, банкови депозити и др.), в акции, както и в чуждестранни дългови ценни книжа и чуждестранни акции. 

Фондът е учреден и вписан в регистъра на Комисията за финансов надзор през месец март 2006 г. Фондът  осъществява своята дейност съгласно разпоредбите на Търговския закон и Закона за публичното предлагане на ценни книжа (ЗППЦК).

Описание на дейността
„КД Облигации България” е договорен фонд по смисъла на чл. 164а от ЗППЦК. Фондът представлява колективна схема от отворен тип за инвестиране. Договорният фонд не е юридическо лице и няма органи на управление. Той е обособено имущество за колективно инвестиране в посочените инструменти с оглед постигане на определени инвестиционни цели. Имуществото на Договорния Фонд е разделено на дялове. Номиналната стойност на дяловете на „КД Облигации България” е 100 (сто) лева. Дяловете на Договорния Фонд се придобиват по емисионна стойност и изкупуват обратно от инвеститорите по цена на обратно изкупуване. Броят дялове на Договорния фонд се променя в зависимост от обема извършени продажби и обратно изкупуване на дялове.

Фондът е учреден и вписан в регистъра на Комисията за финансов надзор (“Комисията”) с Решение № 243-ДФ от 29.03.2006 г. Фондът се организира и управлява от Управляващо Дружество “КД Инвестмънтс” ЕАД, гр. София, район “Средец”, бул. “Фритьоф Нансен” № 9 с разрешение, издадено от Комисията за финансов надзор. Основните въпроси относно съществуването, функционирането и прекратяването на Договорния Фонд, имуществото на Фонда и правата на притежателите на дялове от него се определят с Правилата на Фонда, които се приемат и изменят от Управителния съвет на Управляващото Дружество, с одобрението на неговия Надзорен съвет. Цялата дейност на „КД Облигации България”, включително неговия инвестиционен портфейл, продажбата и обратното изкупуване на дялове и разкриването на информация се организира и управлява от Управляващо Дружество “КД Инвестмънтс” ЕАД. 

Инвестиционните цели при организирането и управлението на Фонда са запазване и нарастване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове чрез реализиране на максималния възможен доход при поемане на минимален риск, както и осигуряване на максимална ликвидност на инвестициите на притежателите на дялове.
Управление на финансовия риск
Фондът е изложен на редица финансови рискове. Те са описании в Приложение 3 към финансовия отчет на Фонда. 

Събития след датата на баланса

Към датата на изготвяне на настоящия отчет не са настъпили съществени събития, изискващи корекции на финансовите отчети и на приложенията към тях.
Резултати за текущия период
Фондът е отчел 185 хиляди лева увеличение на нетните активи, подлежащи на разпределение на притежателите на дялове с право на обратно изкупуване за годината завършваща на 31 декември 2007 г. от операции (от 29 март до 31 декември 2006: 179 хиляди лева).
Отговорности на ръководството на управляващото дружество (“Ръководството“)
Според българското законодателство Ръководството трябва да изготвя финансови отчети за всяка финансова година, който да дава вярна и честна представа за състоянието на Дружеството към края на годината и нейните финансови резултати.
Ръководството потвърждава отговорността си за изготвянето и достоверното представяне на този финансов отчет в съответствие с Международните стандарти за финансови отчети, приети в Европейския съюз (МСФО).

Тази отговорност включва: разработване, внедряване и поддържане на система за вътрешен контрол, свързана с изготвянето и достоверното представяне на финансови отчети, които да не съдържат съществени неточности, отклонения и несъответствия, независимо дали те се дължат на измама или на грешка; подбор и приложение на подходящи счетоводни политики; и изготвяне на приблизителни счетоводни оценки, които да са разумни при конкретните обстоятелства.
Ръководството потвърждава, че се е придържало към горепосочените отговорности по време на изготвянето на финансовия отчет.
_________________________
Янко Николов и Красимир Мишлаков
Изпълнителни директори на 
КД Инвестмънтс ЕАД, управляващо дружество на
"КД ОБЛИГАЦИИ БЪЛГАРИЯ”  

28 март 2008 г., София

	
	
	     Към 31 декември   

	
	Прил. 
	2007 г.
	2006 г.

	АКТИВИ
	
	
	

	Текущи активи
	
	
	

	Пари и парични еквиваленти
	9
	248
	149

	Финансови активи, отчитани 
по справедлива стойност в печалба или загуба
	6, 13
	533
	446

	Вземания от брокери
	
	5
	-

	
	
	
	

	ОБЩО АКТИВИ
	
	786
	595

	
	
	
	

	ПАСИВИ
	
	
	

	Текущи пасиви
	
	
	

	Задължения към управляващото дружество
	8
	1
	1

	Задължения към брокери
	
	10
	2

	
	
	
	

	Пасиви (с изключение на нетните активи, подлежащи на разпределение на притежатели на дялове с право на обратно изкупуване)
	
	11
	3

	
	
	
	

	Нетни активи, подлежащи на разпределение на притежатели на дялове с право на обратно изкупуване
	10
	775
	592

	
	
	
	

	ОБЩО ПАСИВИ
	
	786
	595


Финансовите отчети на страници 3 - 22 са одобрени от Съвета на директорите на управляващото дружество и са подписани от негово име от:

	____________________
Янко Николов и Красимир Мишлаков
Изпълнителни директори
28 март 2008 г.
	____________________

Силвия Дончева
Главен счетоводител
28 март 2008 г.

	Заверил съгласно одиторски доклад:
____________________

Росица Ботева

Регистриран одитор

……………. 2008 г.
	


	
	
	
	

	
	
	
	

	
	
	За годината завършваща на  31 декември
	За периода 
29 март до 

 31 декември  

	
	Прил.
	2007 г.
	2006 г.

	Приходи 
	
	
	

	Нетни приходи от финансови активи, отчитани

по справедлива стойност в печалба или загуба
	6
	158
	21

	Приходи от лихви
	7
	45
	18

	Общи нетни приходи
	
	203
	39

	
	
	
	

	
	
	
	

	Разходи 
	
	
	

	Такси към управляващото дружество
	8
	(11)
	(3)

	Депозитарни и административни такси
	
	(5)
	(5)

	Други оперативни разходи
	
	(2)
	-

	Общо оперативни разходи
	
	(18)
	(8)

	
	
	
	

	Увеличение на нетните активи, подлежащи на разпределение на притежателите на дялове с право на обратно изкупуване
	
	185
	31

	
	
	
	

	
	
	
	


NB: не е оповестена информация за доходи на един дял, тъй като публично търгуваните дялове са с право на обратно изкупуване и се третират като дългов инструмент в съответствие с изискванията на МСС 32.

Финансовите отчети на страници 3 - 22 са одобрени от Съвета на директорите на управляващото дружество и са подписани от негово име от:

	____________________
Янко Николов и Красимир Мишлаков
Изпълнителни директори
28 март 2008 г.
	____________________

Силвия Дончева
Главен счетоводител
28 март 2008 г

	Заверил съгласно одиторски доклад:
____________________

Росица Ботева

Регистриран одитор

……… март 2008 г.
	


	
	
	
	

	
	
	За годината завършваща на 
31 декември 2007 г.
	За периода 
29 март до 
31 декември 2006 г.

	
	Прил.
	Брой дялове
	Сума в хил. лева
	Брой  дялове
	Сума в хил. лева

	
	
	
	
	
	

	Нетни активи, подлежащи на разпределе-ние на притежатели на дялове в началото
	10
	5,633
	592
	-
	-

	
	
	
	
	
	

	Постъпления от дялове 
с право на обратно изкупуване
	12
	5,217
	580
	5,633
	560

	
	
	
	
	
	

	Обратно изкупуване на дялове
	
	(4,662)
	(582)
	145
	154

	
	
	
	
	
	

	Нетно увеличение от сделки с дялове
	
	6,188
	590
	5,633
	562

	
	
	
	
	
	

	Увеличение на нетните активи подлежащи на разпределение от операции
	
	-
	185
	-
	31

	
	
	
	
	
	

	Нетни активи, подлежащи на разпределение на притежатели на дялове с право на обратно изкупуване в края
	10
	6,188
	775
	5,633
	592


Финансовите отчети на страници 3 - 22 са одобрени от Съвета на директорите на управляващото дружество и са подписани от негово име от:

	____________________
Янко Николов и Красимир Мишлаков
Изпълнителни директори
28 март 2008 г.
	____________________

Силвия Дончева
Главен счетоводител
28 март 2008 г.

	Заверил съгласно одиторски доклад:
____________________

Росица Ботева

Регистриран одитор

………. март 2008 г.
	


	
	Прил.
	За годината завършваща на  31 декември 
2007 г. 
	За периода 
29 март до 
31 декември 2006 г.

	
	
	
	

	Парични потоци от оперативна дейност
	
	
	

	Постъпления от продажба на финансови активи
	
	382
	76

	Плащания по покупка на финансови активи
	
	(310)
	(495)

	Суми изплатени на управляващото дружество 
	8
	(12)
	(4)

	Постъпления от лихви и дивиденти
	
	40
	13

	Други оперативни разходи за дейността
	
	-
	(3)

	
	
	
	

	Нетен паричен поток от оперативна дейност
	
	100
	(413)

	
	
	
	

	Парични потоци от финансиране на дейността
	
	
	

	Постъпления от дялове с право на обратно изкупуване
	12
	581
	562

	Изкупуване на дялове с право на обратно изкупуване
	
	(582)
	-

	
	
	
	

	Нетен паричен поток от финансиране на дейността
	
	(1)
	562

	
	
	
	

	
	
	
	

	Нетно увеличение на пари и парични еквиваленти
	
	99
	149

	
	
	
	

	Парични наличности и еквиваленти в началото
	9
	149
	-

	
	
	
	

	Парични наличности и еквиваленти в края
	9
	248
	149


Финансовите отчети на страници 3 - 22 са одобрени от Съвета на директорите на управляващото дружество и са подписани от негово име от:

	____________________
Янко Николов и Красимир Мишлаков
Изпълнителни директори
28 март 2008 г.
	____________________

Силвия Дончева
Главен счетоводител
28 март 2008 г.

	Заверил съгласно одиторски доклад:
____________________

Росица Ботева

Регистриран одитор

……… март 2008 г.
	


	1
	Резюме на дейността


	
	

	
	Договорен фонд „КД Облигации България” („Фонда”) е колективна инвестиционна схема от отворен тип, регистрирана в Комисията за финансов надзор на 29 март 2006 година.Фондът предлага и изкупува обратно дяловете си, като предлага дяловете си по емисионна стойност, основаваща се на нетната стойност на активите, плюс начална такса, при условията и по реда, определени в Закона за публично предлагане на ценни книжа (“ЗППЦК”).
Цялата дейност на Фонда, включително неговия инвестиционен портфейл, продажбата и обратното изкупуване на дялове и разкриването на информация се управлява от Управляващо Дружество “КД Инвестмънтс” ЕАД, гр. София, район “Средец”, бул. “Фритьоф Нансен” № 9. Учредител и едноличен собственик на капитала на Управляващото дружество е “КД Груп” Д.Д., учредено и съществуващо съгласно законите на Република Словения. Фондът се организира и управлява от “КД Инвестмънтс“ ЕАД (Управляващо дружество). 



	
	Инвестиционните цели при организирането и управлението на Фонда са запазване и нарастване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове чрез реализиране на максималния възможен доход при поемане на минимален риск, както и осигуряване на максимална ликвидност на инвестициите на притежателите на дялове. Фондът е подходящ за инвеститори, търсещи най-вече сигурност на инвестицията и ликвидност. 

Управляващото дружество предлага и изкупува обратно дяловете на Фонда, като предлага дяловете на инвеститорите по емисионна стойност, основаваща се на нетната стойност на активите, плюс начална такса, при условията и по реда, определени в Закона за публично предлагане на ценни книжа. Номиналната стойност на дяловете на „КД Облигации България” е 100 (сто) лева. Дяловете на Договорния Фонд се придобиват по емисионна стойност. 

Финансовите инструменти, съставляващи активите на Фонда са под попечителството на “УникредитБулбанк“ АД.


	2
	Счетоводна политика 

	
	

	
	По-долу следва описание на счетоводната политика, прилагана при изготвяне на финансовия отчет. Тази политика е била последователно прилагане през всички години оповестени в този отчет.

	
	

	2.1
	База за изготвяне на финансовия отчет

	
	

	
	Настоящият финансов отчет е изготвен в съответствие с изискванията на Международните стандарти за финансови отчети, приети от Комисията на Европейския съюз (“МСФО”). Финансовият отчет е изготвен и в съответствие с изискванията на Международните стандарти за финансови отчети, публикувани от Международния съвет по счетоводни стандарти. Финансовите отчети са изготвени при спазване принципа на историческата цена.

Изготвянето на финансовите отчети в съответствие с МСФО изисква употребата на счетоводни приблизителни оценки. Когато е прилагало счетоводната политика на предприятието, ръководството на управляващото дружество („Ръководството”) се е основавало на собствената си преценка. Елементите на финансовите отчети, чието представяне включва по-висока степен на преценка или субективност, както и тези елементи, за които предположенията и оценките имат значително влияние върху финансовите отчети като цяло, са отделно оповестени в Приложение 3.


	
	(а) Стандарти, изменения и разяснения в сила от 2007 година


	
	Следните стандарти, изменения и разяснения са публикувани и са в сила за периоди започващи преди или на 1 януари 2007 година и сА били приложении във финансовия отчет за първи път:


	
	· МСФО 7 „Финансови инструменти: „Оповестявания”, и допълнителни изменения към МСС 1, „Представяне на финансовите отчети –оповестяване на капитала”, въвежда нови оповестявания, отнасящи се до финансовите инструменти, и не засяга класификацията и оценката на финансовите инструменти на Дружеството.

	
	

	
	(в) Стандарти, допълнения и разяснения влезли в сила през 2007 г., но неприложими за дейността на Фонда


	
	Следните стандарти, изменения и разяснения са публикувани и са в сила за периоди започващи преди или на 1 януари 2007 година, но не са приложими за Фонда:

	
	· КРМСФО 8 „Обхват на МСФО 2”

	
	· КРМСФО 10 „Междинни финансови отчети и обезценка”

	
	· КРМСФО 11, „МСФО 2 – сделки със собствени акции или акции на друго дружество от същата Група”

	
	· МСФО 4 „Застрахователни договори”;

	
	· КРМСФО 7 „Прилагане на подхода на преизчисление според МСС 29 „Финансово отчитане в условията на хиперинфлация”;

	
	· КРМСФО 9 „Повторна преценка на производни деривативи”.

	
	

	2.1
	База за изготвяне на финансовия отчет (продължение)

	
	

	
	(г) Стандарти, изменения и разяснения към съществуващи стандарти, които не са влезли в сила все още и не се приложени с по-ранна дата от Фонда


	
	Следните стандарти, допълнения и разяснения на публикувани стандарти са задължителни за прилагане за отчетни периоди започващи на или след 1 януари 2007 г., но не са приложени по-рано от Фонда:


	
	· МСС 1, Представяне на финансови отчети (изменен през септември 2007 г.; в сила за отчетни периоди започващи на или след 1 януари 2009 г.). Основната промяна в МСС 1 е замяната на отчета за доходите с отчета за пълните доходи, който ще включи също така и всички промени в капитала, които не са по решение на собствениците, както например преоценката на финансовите активи на разположение за продажба. Като алтернатива, дружествата ще могат да представят два отчета: отделен отчет за доходите и отчет за пълните доходи. Измененият МСС 1 също така въвежда изискването да представи баланс към началото най-ранният представен период в случаите когато дружеството промени сравнителните отчети поради рекласификации, промени в счетоводните политики или коригиране на грешки. Фондът очаква измененият МСС 1 да доведе до промени в представянето на финансовите отчети, но да няма отражение върху признаването или оценката на отделни стопански операции или балансови позиции.


	
	(г) Стандарти, изменения и разяснения към съществуващи стандарти, които не са влезли в сила все още и не са приложими за дейността на Фонда


	
	Следните стандарти, допълнения и разяснения на публикувани стандарти са задължителни за прилагане за отчетни периоди започващи на или след 1 януари 2007 г., но не са приложими за Фонда:

	
	

	
	· МСФО 3, Бизнес комбинации (изменен през януари 2008 г.; в сила за бизнес комбинации, за които датата на придобиване е на или след началото на първият годишен отчетен период, започващ на или след 1 юли 2009 г.). Измененият МСФО 3 няма да е приложим за дейността на Фонда, тъй като Фонда не изготвя консолидирани отчети.


	
	· МСФО 8, „Оперативни сегменти” (в сила от 1 януари 2009). МСФО 8 не е приложим за Фонда, тъй като акциите му не се търгуват на фондов пазар.



	
	· Финансови инструменти с право на връщане и задължения, възникващи при ликвидация—МСС 32 и МСС 1 Изменен (в сила от 1 януари 2009 г.). Изменението изисква класифицирането като капитал на някои финансови инструменти, които отговарят на определението за финансов пасив. 


	
	· МСС 27, Консолидирани и индивидуални финансови отчети (изменен през януари 2008 г.; в сила за годишни периоди, започващи на или след 1 юли 2009 г.). Този стандарт няма да е приложим за Фонда, тъй като Фонда не изготвя консолидирани отчети.


	
	· КРМСФО 12 „Концесионни договори за предоставяне на услуги” (в сила за годишни периоди започващи на или след 1 януари 2008). КРМСФО не е приложим за Фонда, защото Фонда не предоставя услуги в публичния сектор.


	2.1
	База за изготвяне на финансовия отчет (продължение)

	
	

	
	(г) Стандарти, изменения и разяснения към съществуващи стандарти, които не са влезли в сила все още и не са приложими за дейността на Фонда (продължение)

	
	

	
	· КРМСФО 13, „Програми за лоялни клиенти” (в сила от 1 юли 2008 г.). КРМСФО 13 не е приложим за Фонда, защото Фонда  няма програми за лоялни клиенти.

	
	

	
	· КРМСФО 14, „МСС 19 – Ограничение на активите на планове с дефинирани доходи, изисквания за минимални фондове и тяхното взаимодействие” (в сила от 1 януари 2008). КРМСФО 14 не се очаква да окаже влияние върху отчетите на Фонда.

	
	

	
	· МСС 23 (Изменение), „Разходи по заеми” (в сила от 1 януари 2009 г.). Изменението няма да окаже влияние върху отчета на Фонда.

	
	

	
	Стандарти, изменения, тълкувания и разяснения който не са приети от 
Европейския съюз.

	
	

	
	· МСФО 2 - Група и сделки със собствени акции;
· МСФО 3 - Бизнес комбинации (изменен през януари 2008 г.);

· МСС 1 - Представяне на финансови отчети (изменен през септември 2007 г.);

· МСС 23 - Разходи по заеми (изменен през март 2007 г.);

· МСС 27 - Консолидирани и индивидуални финансови отчети (изменен януари 2008 г.);
· КРМСФО 12 - Концесионни договори за предоставяне на услуги;

· КРМСФО 13 - Програми за лоялни клиенти;

· КРМСФО 14,МСС 19 - Ограничение на активите на планове с дефинирани доходи, изисквания за минимални фондове и тяхното взаимодействие.

	
	

	2.2
	Свързани лица

	
	

	
	За целта на изготвянето на настоящият финансов отчет акционерите, техните дъщерни и асоциирани дружества, служители на ръководни постове и членовете на управителния съвет, както и близки членове на техните семейства, включително и дружествата, контролирани или под контрола на всички гореизброени лица, директно или индиректно, се смятат и се третират като свързани лица. В рамките на нормалната стопанска дейност се осъществяват редица сделки със свързани лица.

Подробна информация за операциите със свързани лица и салдата в края на годината е представена в Приложение 10.

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	

	
	


	2.3
	Сделки в чуждестранна валута

	
	

	
	(а) Функционална валута и валута на представяне

	
	Отделните елементи на финансовите отчети се оценяват във валутата на основната икономическа среда, в която предприятието извършва дейността си (“функционална валута”) финансовите отчети са представени в лева, която е функционална валута и валута на представяне на Фонда.

	
	

	
	(б) Сделки и салда

	
	Сделките в чуждестранна валута са отчетени по валутните курсове в деня на сделката: отрицателни и положителни валутно-курсови разлики при разплащане се отчитат в отчета за доходите. Печалбите и загубите от промяна във валутните курсове, възникнали в резултат на разплащания по сделки в чуждестранна валута, както и от преоценка по заключителен валутен курс на деноминираните в чуждестранна валута активи и пасиви се признават в отчета за доходите.

	
	31 декември 2007 г.
	31 декември 2006 г.

	
	
	

	1 евро (EUR) се равнява на
	1.95583 лв.
	1.95583 лв.


	2.4
	Разходи за комисионни

	
	

	
	Такси непряко свързани с продажбата на ценни книжа се отчитат директно в отчета за доходите.

	
	

	2.5
	Приходи и разходи за лихви

	
	

	
	Приходите и разходите за лихви се признават в отчета за доходите за всички лихвоносни инструменти на амортизационна база като се използва метода на ефективната лихва.


	
	Метода на ефективната лихва и метод на изчисляване на разходите за амортизация на финансови активи и пасиви и разпределяне на прихода и разхода за лихви за съответен период. Ефективният лихвен процент и процентът, който точно дисконтира изчислените бъдещи парични плащания и постъпления през очаквания полезен живот на финансовите инструменти или ако е подходящо по-кратък период до нетната балансова стойност на финансовия актив или пасив. При изчисляване на ефективния лихвен процент, Фонда определя паричните потоци като отчита всички договорни условия на финансовите инструменти, но не отчита бъдещи загуби. Изчислението включва всички платени или получени между контрагентите такси и комисионни по договора, които са неделима част от ефективния лихвен процент, разходите по сделката и всички други премии и отстъпки.

	
	

	
	Разходите се отразяват в Отчета за доходите в периода, за който се отнасят, с изключение на транзакционните разходи по покупка на финансови инструменти, които влизат в стойността на придобития актив или разходите по освобождаването от инструмента, в който случай те намаляват полученото срещу него.

	
	

	
	

	2.6
	Приходи от дивиденти

	
	

	
	Приходите от дивиденти се признават, когато възникне правото за получаване на плащане.

	
	

	2.7
	Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата 


	
	(а) Класификация

	
	

	
	Фонда класифицира държаните инвестиции в капиталови и дългови ценни книжа като финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загуба. 

Политиката на Фонда е Инвестиционния Мениджър и Съвета на директорите да оценяват информацията за всички инвестиции в ценни книжа на база на тяхната справедлива стойност и затова те се класифицират като ‘финансови активи първоначално признати по справедлива стойност в печалба или загуба’. 

	
	

	
	(б) Признаване

	
	

	
	Регулярните покупки и продажби на финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалбата или загубата, се признавата на датата на уреждане – датата, на която Фонда получава или доставя актива.

	
	

	
	(в) Оценка

	
	

	
	Финансовите активи, отчитани по справедлива стойност в печалба или загуба, първоначално се признават по справедлива стойност, като разходи за сделката се признават в отчета за доходите. Последващата оценка на тези активи е по справедлива стойност. Печалби и загуби от преоценката на ‘финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба или загуба’ се признава в отчета за доходите в периода, в който в възникнала. Лихвените приходи от тези активи се признават в отчета за доходите в категорията ‘приходи от лихви’, използвайки метода на ефективния лихвен процент. Дивиденти породени от такива активи се признават в отчета за доходите в категорията ‘приходи от дивиденти’, в момента на настъпване на правото на Фонда да получи плащанията по тях.

	
	

	
	(в) Справедлива стойност

	
	

	
	Справедливата стойност на финансовите инструменти търгувани на активен пазар (като например ценни книжа държани за търгуване и държани за продажба) се базира на пазарните котировки към датата на баланса. Пазарната котировка, използвана за определяне стойностите на държаните от Фонда финансови пасиви, е цена “купува”; съответната котировка, използвана за финансовите активи, е цена “продава”.

	
	Управляващото дружество може понякога да инвестира активите на Фонда във финансови инструменти, които не се търгуват на активен пазар. Справедливата стойност се определя чрез използване на техники за оценяване. Използват се различни методи и се правят предположения на база пазарните условия към всяка дата на изготвяне на баланс. Използваните техники за оценяване включват използване на анализ на дисконтираните парични потоци и други, използвани от участниците на пазара.

	2.8
	Компенсиране на финансови инструменти 


	
	Финансовите активи и пасиви се компенсират и нетната сума се отчита в баланса, когато съществува юридическо право за  компенсиране  на признатите суми и съществува намерение за уреждане на нетна база или за своевременно признаване на актива и уреждане на пасива.

	
	

	2.9
	Парични средства и еквиваленти



	
	Те включват парични средства по разплащателна сметка, депозити в банка с падеж до три месеца .

	
	

	2.10
	Дяловете с право за обратно изкупуване


	
	Дяловете се класифицират като финансово задължение в баланса на Фонда.

Дяловете с право за обратно изкупуване могат да се изкупят обратно от Фонда по всяко време за парични средства равни на пропорционалния дял от стойността на нетните активи на Фонда. Те се отчитат по сумата за обратно изкупуване, която се изплаща към датата на баланса ако инвеститорите упражнят правото си.

Всяка разлика между тази стойност и нетното задължение съобразно изискванията на МСФО е показана като корекция на стойността в този финансов отчет.

	
	

	2.11
	Вземания и задължения към брокери

	
	

	
	Вземанията и задълженията към брокери представляват разчети по покупко-продажби на ценни книги договорени с брокерите, но с не настъпил сетълмент към датата на баланса.
Тези разчети се признават първоначално по справедлива стойност и в последствие по амортизуема стойност. Провизия за вземанията от брокери се признава, когато е налице обективна информация, че Фонда не би могъл да събере всичките си вземания. Разликата между постъпленията и задължението се признава за периода на задължението като се използва метода на ефективната лихва.

	
	

	2.12
	Брокерски комисионни

	
	

	
	Брокерските комисионни представляват такси добавени към цена купува на ценните книги. Тази разлика не е оповестена като част от брокерските комисионни в отчета за доходите. Тя е включена в нетния приход или разход от преоценка на финансовите активи. 

	
	

	2.13
	Данъци

	
	

	
	Фондът е вписан в регистрите на Комисията за финансов надзор в България и съгласно действащото законодателство Фондът не подлежи на облагане с данъци-корпоративен, данък сгради, върху печалбата или други.


	3
	Финансово управление на риска


	
	(i) Стратегия при употреба на финансови инструменти

	
	Целта при управлението активите на фонда е постигане увеличение на стойността на инвестициите в дялове чрез вложения главно в дългови инструменти, издадени от български дружества, котиращи се на БФБ-София, в акции на чуждестранни компании и в по-малка степен в дългови инструменти и в инструменти на паричния пазар. 

Активите на Фонда са изложени на редица финансови рискове, в това число на ефекта от промяна на валутните курсове и лихвените проценти.  Ръководството следи за цялостния риск и търси начини да неутрализира потенциалните им отрицателни ефекти върху финансовите показатели на Фонда.

	
	

	
	(ii) Пазарен риск

	
	Управляващото активите на Фонда дружество търгува с финансови инструменти и придобива позиции, търгувани на борсовия и извънборсовия пазар, с цел да извлече печалба от движението на тяхната цена в краткосрочен план. Капиталовите ценни книжа, дълговите ценни книжа и търгуваните деривативни финансови инструменти са изложени на пазарен риск, произтичащ от несигурността на бъдещите цени на инструментите.
Пазарният риск за портфейла на Фонда се управлява чрез диверсифициране на експозицията в инвестиционния портфейл. Капиталовите ценни книжа са избрани предимно от БФБ и са сред най-често търгуваните на пазара. Фонда заема позиции до 25% в капиталови инструменти.
Към 31 декември 2007 г., общата пазарна експозиция е както следва:

	
	

	
	Към 31 декември

	
	2007 г.
	2006 г.

	
	Справед-лива стойност
	% от нетните активи
	Справед-лива стойност
	% от нетните активи

	
	
	
	
	

	Финансови активи по справедлива стойност
	533
	68.7%
	446
	74.77%

	
	

	
	Към 31 декември 2007 г., експозицията на Фонда към пазарен риск идва главно от три направления: промени в цените на финансовите активи; лихвени равнища и валутни разлики. Лихвените равнища и валутните разлики са разгледани в приложение 3(iii) и 3(iv), съответно.

Ако индексът SOFIX беше се увеличил с 45% (2006: 30%), при запазване на останалите променливи, това щеше да увеличи нетните активи подлежащи на разпределение на притежателите на дялове с опция за обратно изкупуване с приблизително 48 хил. лева (2006: 35 хил. лева). От друга страна намаление на индекса с  би довело до намаление на нетните активи на Фонда с приблизително същата сума.

	
	

	
	Индексът SOFIX към последния работен ден БФБ на 2007 година е на стойност 1,768 (2006: 1,224).

	3
	Финансово управление на риска (продължение)


	
	(iii) Лихвен риск

	
	

	
	Мнозинството от финансовите активи и пасиви на Фонда не са лихвоносни. В резултат на това, риска за Фонда от промяна на доминиращите пазарни лихви не се счита за значителен. 

	
	

	
	Следващата таблица илюстрира експозицията на Фонда към лихвен риск. Активите и пасивите на Фонда са оповестени в нея на по-ранната дата  от договорения матуритет и датата на преоценка на лихвата.

	
	
	До 1 месец
	1 месец до година
	От 1 до 5 години
	Не-лихво-носни
	Общо 

	
	Към 31 декември 2007 г.
	
	
	
	
	

	
	Активи
	
	
	
	
	

	
	Пари и парични еквиваленти
	195
	53
	-
	-
	248

	
	Финансови активи по справедлива стойност в печалба или загуба
	-
	-
	380
	152
	533

	
	Вземания от брокери
	5
	-
	-
	-
	5

	
	Общо активи
	200
	53
	380
	152
	786

	
	
	
	
	
	
	

	
	Задължения към Управляващото Дружество
	1
	-
	-
	-
	1

	
	Задължения към брокери
	10
	-
	-
	-
	10

	
	Дялове подлежащи на обратно изкупуване
	-
	-
	-
	775
	775

	
	Общо пасиви
	11
	-
	-
	775
	786

	
	Лихвено несъответствие
	189
	53
	380
	(623)
	-

	
	
	
	
	
	
	

	
	Към 31 декември 2006 г.
	
	
	
	
	

	
	Активи
	
	
	
	
	

	
	Пари и парични еквиваленти
	98
	51
	-
	-
	149

	
	Финансови активи по справедлива стойност в печалба или загуба
	-
	-
	347
	99
	446

	
	Вземания от брокери
	-
	-
	-
	-
	-

	
	Общо активи
	98
	51
	347
	99
	595

	
	
	
	
	
	
	

	
	Задължения към Управляващото Дружество
	1
	-
	-
	-
	1

	
	Задължения към брокери
	2
	-
	-
	-
	2

	
	Дялове подлежащи на обратно изкупуване
	-
	-
	-
	592
	592

	
	Общо пасиви
	3
	-
	-
	592
	595

	
	Лихвено несъответствие
	95
	51
	347
	(493)
	-

	
	

	
	Към 31 декември 2007 г. ако лихвените нива бяха се понижили/повишили с 50 базисни точки, при запазване на нивата на всички други променливи, увеличението/намалението на нетните активи подлежащи на разпределение на собствениците на дялове би било 24 хил. лева (2006: 18 хил. лева). 

	3
	Финансово управление на риска (продължение)


	
	(iv) Кредитен риск

	
	

	
	Кредитния риск е риска че контрагента не би платил дължимите от него суми, на дължимата дата. Фонда признава провизии за обезценка когато такива се очакват от Ръководството.



	
	Експозицията на Фонда към кредитен риск е главно свързана с пари и парични еквиваленти и дългови ценни книжа. Фонда инвестира главно в финансови активи, които имат инвестиционен райтинг от известни агенции:


	
	
	Рейтинг
	2007 г.
	2006 г.

	
	
	
	
	

	
	Баланси в банки
	ВВВ+
	248
	149

	
	Дългови ценни книжа
	под ВВ
	380
	347

	
	
	
	
	

	
	Общо
	
	628
	496

	
	
	
	
	

	
	Всички транзакции с финансови инструменти се плащат при доставка, като се използват брокери главно от групата на КД Груп ДД. Рискът от неплащане се смята за минимален, тъй като продадените активи се заплащат при предаване на активите. Търговията би пропаднала ако всяко едно от двете лица не спази задълженията си.
Ръководството следи експозицията към кредитен риск на Фонда на дневна база.

ЗППЦК също налага редица ограничения на кредитната експозиция, която Фонда може да заема, с цел минимизиране на евентуални загуби. Ръководството следи за спазването на всички наложени ограничения.


	
	(v) Ликвиден риск

	
	

	
	Предпазливото управление на ликвидния риск изисква поддържането на достатъчно парични средства, разполагаемост с кредитни линии и възможността за затваряне на пазарни позиции. В съгласие с политиката на Фонда, Управляващото Дружество, следи ликвидната позиция на Фонда на дневна база и взема мерки за подобряването и когато счете за нужно.

	
	Фондът е изложен на ликвиден риск, свързан с ежедневно обратно изкупуване на дялове. За да се предпази Фонда инвестира значителна част от средствата си в инструменти, които би могъл да продаде бързо при ликвидна нужда и значително ограничава инвестициите си в неликвидни средства (такива които не се търгуват активно на фондовите пазари).



	
	Всички финансови пасиви на Фонда са с договорен матуритет под един месец към 31 декември 2007 г. (2006: под един месец).


	3
	Финансово управление на риска (продължение)


	
	(v) Валутен риск

	
	

	
	Фонда не разполага с монетарни активи и пасиви деноминирани във валута различна от лев или евро (курсът на лева е фиксиран към този на еврото от 1997 г.). Поради тази причина Фонда няма значима експозиция към валутен риск.
Според политиката на Фонда Управляващото Дружество следи експозицията на Фонда към валутен риск ежедневно. Политиката на Фонда е да не хеджира валутни рискове.


	4
	Значими счетоводни приблизителни оценки и преценки

	
	

	
	Управляващото активите на Фонда дружество извършва приблизителни оценки и преценки за бъдещето, които засягат отчитания размер на активите и пасивите за следващата финансова година.  Очакванията и преценките са непрекъснато преглеждани и се основават на историческия опит и други фактори, вкл. Очаквания за бъдещи събития, за които се вярва, че са основателни при създадените обстоятелства. 

Справедлива стойност на акциите

Справедливата стойност на акциите, които не се търгуват на активния пазар, се определя с използване на техники на оценяване, предимно модели на дисконтирани парични потоци. Моделите, използвани за определяне на справедливата стойност се валидират и преглеждат периодично от обучен независим персонал. Моделите се основават на парични потоци, генерирани от Фонда, и информация за лихвените нива и възвръщаемостта на капитала, актуална към датата на оценката за пазарната среда, в която Фонда оперира.


	5
	Категории финансови активи и пасиви по МСС 39

	
	
	2007 г.
	2006 г.

	
	МСС 39 категория
	
	

	
	
	
	

	(i)
	Кредити и вземания
	
	

	
	
	
	

	
	Пари и парични еквиваленти
	248
	149

	
	Вземания от брокери
	5
	-

	
	
	
	

	
	Общо кредити и вземания
	253
	149

	
	
	
	

	(ii)
	Финансови активи по справедлива стойност в печалба или загуба (Приложение 5)
	
	

	
	
	
	

	
	По първоначално признаване в печалба или загуба
	533
	446

	
	
	
	

	(iv)
	Финансови пасиви по амортизирана стойност
	
	

	
	
	
	

	
	Задължения към Управлявашото Дружество
	1
	1

	
	Задължения към брокери
	10
	2

	
	
	
	

	
	Общо финансови пасиви по амортизирана стойност
	11
	3

	
	
	
	

	(v)
	Финансови пасиви по справедлива стойност в печалба или загуба (Приложение 9)
	
	

	
	
	
	

	
	Нетни активи подлежащи на разпределение 

на собственици на дялове с опция за обратно изкупуване
	775
	592


	6
	Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба/загуба 


	
	
	2007 г.
	2006 г.

	
	Капиталови ценни книжа 
	
	

	
	- търгувани на регулирани пазари 
	153
	99

	
	
	
	

	
	Дългови ценни книжа
	
	

	
	Корпоративни облигации на български компании 
	
	

	
	- търгувани на регулирани пазари
	352
	318

	
	- търгувани на нерегулирани пазари
	28
	29

	
	
	
	

	
	Общо дългови ценни книжа
	380
	347

	
	
	
	

	
	Общо финансови активи по справедлива стойност 
	533
	446

	
	
	
	

	
	Фонда няма заложени ценни книги. За повече информация виж Приложение 14.


	6
	Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба/загуба (продължение)

	
	
	
	

	
	
	За годината завършваща на 31 декември 2007 г.
	За периода 29 март до 31 декември 2006 г.

	
	Печалба, отчетена от финансови активи, посочени по справедлива стойност в отчета за доходите  
	
	

	
	- реализирана
	154
	-

	
	- нереализирана 
	4
	21

	
	
	
	

	
	Общо 
	158
	21


	7
	Приходи от лихви 
	
	

	
	
	За годината завършваща на 31 декември 2007 г.
	За периода 29 март до 31 декември 2006 г.

	
	
	
	

	
	По краткосрочни банкови депозити 
	13
	2

	
	По дългови ценни книжа 
	32
	16

	
	
	
	

	
	Общо приходи от лихви 
	45
	18


	8
	Сделки със свързани лица

	
	

	
	Входна такса и такса за управление

	
	Фондът се управлява от КД Инвестмънтс ЕАД (Ръководителя), компания с ръководни функции, регистрирана в България.

Съгласно проспекта на Фонда, Управляващото дружество получава такса в размер на 1% към 31 декември 2007 г. от средногодишната стойност на нетните активи на Фонда.
При покупка на акции от Фонда, инвеститорите заплащат входна такса в размер на 0.2% до  за инвестиция над 100 хил. лева и 0.35% за инвестиция под 100 хил. лева на Управляващото дружество. Таксата се удържа от Управляващото дружество и не се включва в Отчета за доходите, а се включва в отчета за паричните потоци на Фонда.




	
	

	8
	Сделки със свързани лица (продължение)

	
	През 2007 г. тази такса е както следва:


	
	За годината завършваща на 31 декември 2007 г.
	За периода 29 март до 31 декември 2006 г.

	
	
	

	Такси начислени през периода 
	11
	3

	Такса за емитиране на дялове, 

получена от името на управляващото дружество
	1
	-

	Такси платени през периода 
	(12)
	(3)

	
	
	

	Баланс към края на периода
	1
	-


	9
	Пари и парични еквиваленти 



	
	Парите и паричните еквиваленти представляват пари в български лева, държани по разплащателни сметки и като краткосрочни депозити в банкови сметки с падеж до 3 месеца (Note 3(iv)). 


	10
	Нетна стойност на активите за един дял 


	
	Дяловете на Договорния Фонд са безналични ценни книжа, регистрирани по сметки в Централен депозитар. Всички дялове са с право на обратно изкупуване от Фонда, по цена определена на база на нетните активи на Фонда към датата на обратно изкупуване. Освен това дяловете дават право на информация и право на ликвидационен дял, в случай на прекратяване на фонда.
В съответствие с провизиите, заложени в Проспекта на Фонда, някои от инвестиционните позиции се оценяват на базата на котираните цени на най-близката дата, на която те са били търгувани в количества, надвишаващи количествата на същите инвестиции в портфейла на Фонда, за целите на определяне на нетната стойност на активите за един дял, за записване и обратно изкупуване на дялове. 

Към 31 декември 2007 г. няма значителна разлика между двата подхода за оценка.

Нетната стойност на активите за един дял към 31 декември 2007 година е 125.22 лева (2006: 105.05 лв.).


	11
	Емисионна стойност на един дял

	
	

	
	Емисионната стойност на един дял се определя на база нетни активи, разделени на броя на издадените дялове плюс такса, покриваща разходите за емитирането на самия дял в размер, който е различен за суми над и под 100 хил. лева.
Стойностите на дяловете към датата на баланса са както следва:

	
	

	
	        Към 31 декември

	
	2007 г.
	2006 г.

	
	
	

	Номинална стойност на 1 дял (лева)
	100
	100

	
	
	

	Брой емитирани дялове (хиляди)
	6,189
	5,633

	
	
	

	Емисионна стойност на 1 дял (лева)
	
	

	     - при вноска под 100,000 лв
	125.47
	105.26

	     - при вноска под 100,000 лв
	125.66
	105.42


	12
	Постъпления от издаване на дялове с право на обратно изкупуване

	
	
	

	
	За годината завършваща на 31 декември 2007 г.
	За периода от 29 март до 
31 декември 2006 г. 

	
	
	

	Брутни постъпления при емитиране на дялове
	580
	560

	Такси за издаване на дялове, 
дължима на управляващото дружество 
	1
	-

	
	
	

	Постъпления от дялове с право на обратно изкупуване 
	581
	560


	13
	Финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба или загуба



	
	към 31 декември 2007 г.
	Брой  
	Справедлива стойност
	% от нетните активи

	
	Капиталови инструменти
	
	
	

	
	Монбат АД
	1,548
	48
	6.1%

	
	Централна Кооперативна Банка АД
	400
	38
	5.0%

	
	Индустриален Холдинг България АД
	3,000
	34
	4.4%

	
	Топливо АД
	623
	18
	2.3%

	
	Права за записване на акции в ИХБ АД
	3,000
	14
	1.8%

	
	Общо капиталови инструменти
	
	153
	19.6%

	
	
	
	
	

	
	Дългови инструменти
	
	
	

	
	Обединена Млечна Компания АД
	31
	63
	8.1%

	
	Св. Св. Константин и Елена
	24
	47
	6.1%

	
	Овергаз Инк. АД
	45
	47
	6.0%

	
	Петрол АД
	46
	46
	6.0%

	
	Евролийз Ауто 2
	23
	46
	5.9%

	
	Евролийз Ауто 3
	20
	39
	5.0%

	
	Ройал Патейтос АД
	14
	28
	3.7%

	
	ТиБиАй Кредит 4
	25
	26
	3.3%

	
	БиЕл Лизинг АД
	10
	20
	2.6%

	
	ТиБиАй Лизинг АД
	9
	18
	2.4%

	
	Общо дългови инструменти
	
	380
	49.1%

	
	
	
	
	

	
	Общо финансови активи по справедлива стойност
	
	533
	68.7%

	
	
	
	
	

	
	към 31 декември 2006 г.
	
	
	

	
	Капиталови ценни книжа 
	
	
	

	
	Централна кооперативна банка АД
	5,465
	38
	6.50%

	
	Индустриал Холдинг България АД 
	4,575
	28
	4.66%

	
	Софарма АД
	3,000
	20
	3.41%

	
	Химимпорт АД
	1,593
	12
	2.04%

	
	Монбат АД
	62
	1
	0.07%

	
	Общо капиталови ценни книжа
	
	99
	16.68%

	
	
	
	
	

	
	Дългови ценни книжа 
	
	
	

	
	Овергаз Инк АД 
	45
	49
	8.10%

	
	ТБ ЧПБ Тексим АД
	24
	49
	8.13%

	
	Петрол АД 
	46
	48
	8.09%

	
	Свети Константин и Елена
	24
	47
	7.87%

	
	Евролизинг ЕАД
	30
	31
	5.24%

	
	Роял Патейтос АД
	14
	29
	4.78%

	
	Обединена млечна компания АД
	14
	28
	4.76%

	
	ТиБиАй Кредит - 4
	25
	26
	4.40%

	
	ТиБиАй Кредит - 3
	20
	20
	3.37%

	
	БЛ Лизинг АД
	10
	20
	3.35%

	
	Общо дългови ценни книжа 
	
	347
	58.09%

	
	
	
	
	

	
	Общо финансови активи по справедлива стойност
	
	446
	74.77%
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2

