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НАСТОЯЩИЯТ ДОКЛАД ЗА ДЕЙНОСТТА  Е ИЗГОТВЕН В СЪОТВЕТСТВИЕ С РАЗПОРЕДБИТЕ НА ЧЛ. 33  ОТ ЗАКОНА ЗА СЧЕТОВОДСТВОТО И ЧЛ.73Г, АЛ.1, Т.2 ОТ НАРЕДБА № 25 ОТ 22.03.2006 Г. ЗА ИЗИСКВАНИЯТА КЪМ ДЕЙНОСТТА НА ИНВЕСТИЦИОННИТЕ ДРУЖЕСТВА И ДОГОВОРНИТЕ ФОНДОВЕ.
І. ОБЩА ИНФОРМАЦИЯ ЗА ДОГОВОРНИЯ ФОНД
ДФ КД Облигации България е колективна схема от отворен тип за инвестиране преимуществено в дългови ценни книжа (ипотечни и корпоративни облигации, държавни ценни книжа (ДЦК), общински облигации и др.). Договорният Фонд може да инвестира и в инструменти на паричния пазар (краткосрочни ДЦК, банкови депозити и др.), в акции, както и в чуждестранни дългови ценни книжа и чуждестранни акции.

Фондът е получил лиценз за извършване на дейност от Комисията за финансов надзор на 03.04.2006 г. Датата на започване на публично предлагане на дялове е 04.05.2006 г.
Договорният фонд не е самостоятелно юридическо лице и няма внесен учредителен капитал.

Управляващо дружество на ДФ КД Облигации България е УД КД Инвестмънтс ЕАД.
Съгласно правилата на КД Облигации България, УД КД Инвестмънтс ЕАД управлява договорния фонд като взема необходимите решения, свързани с неговата организация функциониране и  прекратяване. 

Съветът на директорите на УД КД Инвестмънтс ЕАД е органът, овластен за вземането и изпълнението на тези решения.

Инвестиционният консултант, назначен като служител на УД КД Инвестмънтс ЕАД, е лицето, отговорно за вземането на инвестиционните решения относно инвестирането на активите на КД Облигации България в съответствие с инвестиционните цели, стратегия и ограничения на фонда.

Изпълнителният директор на УД КД Инвестмънтс ЕАД е лицето овластено да взема решения, свързани с текущото оперативно управление на фонда.

КД Облигации България се представлява пред трети лица от изпълнителния директор на УД КД Инвестмънтс ЕАД, който действа от името на управляващото дружество, но за сметка на КД Облигации България.
Към 31.12.2007г. договорният фонд е със седалище, адрес на управление, телефон, телефакс, e-mail , Web-site  на управляващото дружество, както следва:

гр. София, бул. Фритьоф Нансен №9, ет.2

тел: 02/8102651, 080015200; Факс: 02/9812165

е-mail: info@kd-group.bg web: http://www.kd-group.bg/
Инвестиционна цел на КД Облигации България е 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 в договорния фонд.

Номинална стойност на един дял  на КД Облигации България е 100 лева. 
Управляващо дружество: КД Инвестмънтс ЕАД
№ и дата на разрешението издадено от КФН – Решение №396-УД от 24.09.2003г. 

Управляващото дружество притежава разрешение за организиране и управление на фонда , издадено от Комисия за финансов надзор с Решение №243-ДФ от 29.03.2006г.

УД КД Инвестмънтс ЕАД управлява дейността на фонда като извършва набиране на парични средства чрез публично предлагане на дялове, инвестиране на набраните парични средства в ценни книжа и други ликвидни финансови активи, включително инструменти с фиксирана доходност и обратно изкупуване на дялове на  КД Облигации България.
Функциите на управляващото дружество по инвестиране на набраните парични средства включват анализ на пазара на ценни книжа, формиране на портфейл от ценни книжа и други ликвидни финансови активи, ревизия на формирания портфейл и оценка на неговата ефективност.

Съгласно Правилата на КД Облигации България, годишното възнаграждение на УД КД Инвестмънтс ЕАД като управляващо дружество е в размер до 1.00 % от средната годишна нетна стойност на активите на договорния фонд.
Инвестиционни посредници

Към 31.12.2007г. инвестиционните посредници упълномощени от Съвета на директорите на ИД КД Пеликан АД да изпълняват инвестиционните решения и нареждания, дадени от УД КД Инвестмънтс ЕАД, са както следва:

ИП КД Секюритиз АД

Решение за извършване на дейност като инвестиционен посредник: Решение на КЦКФБ  №Р-03-089 от 18.04.2006г.
Сключеният договор между УД КД Инвестмънтс ЕАД и ИП КД Секюритиз АД е сключен за неопределен срок 

Съгласно този договор договорният фонд дължи на инвестиционния посредник възнаграждение за покупко-продажба на акции и други ценни книжаа БФБ в размер на 0.25% от стойността на сделката, а за сделки с облигации 0.1% от стойността на сделката но не по-малко от 10 лева
Банка - депозитар : UnicreditBulbank АД
Данни за управителните и контролни органи към 31.12.2007г. : договорният фонд не е самостоятелно юридическо лице поради което управителните  и контролни органи,  овластени да взимат решения относно стратегическите цели и политика и оперативната дейност и управление на  ДФ КД Облигации България, са управителните и  контролни органи на управляващото дружество  УД КД Инвестмънтс ЕАД
Съвет на директорите на УД КД Инвестмънтс ЕАД:
1. Янко Георгиев Николов – Председател на Съвета на директорите и изпълнителен директор на УД КД Инвестмънтс ЕАД ;

2. Алеш Оражем – Зам. Председател на Съвета на директорите на УД КД Инвестмънтс ЕАД;

3. Катя Крашковиц – член на Съвета на директорите на УД КД Инвестмънтс ЕАД. 

ІІ. ПРЕГЛЕД на дейността и на състоянието на ДОГОВОРНИЯ ФОНД
Съгласно чл. 6 от Правилата на ДФ КД Облигации България, дейността на договорния фонд е колективно инвестиране в ценни книжа и други ликвидни финансови активи на парични средства набрани чрез публично предлагане на дялове с оглед постигане на инвестиционните цели на фонда което се осъществява на принципа на разпределение на риска от управляващото дружество
Инвестиционна политика  

Инвестиционна цел на КД Облигации България е 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 в договорния фонд.

Фондът инвестира най-вече в дългови ценни книжа както и инструменти с фиксирана доходност. Инвестиционната стратегия е базирана на получаване на текущи доходи от инвестициите в дългови ценни книжа. Допустимо е е използването на различни видове стратегии за хеджиране на риска включително чрез сделки с опции, фючърси, суапове и други деривати
Съгласно ЗППЦК, наредбите по неговото прилагане и Правилата на  ДФ КД Облигации България може да инвестира в следните активи:
· Инструменти на паричния пазар
· Ценни книжа:
· Акции в дружества и други ценни книжа, еквивалентни на акции в дружества;

· Облигации и други дългови ценни книжа;
· Други прехвърлими ценни книжа които дават право за придобиване на такива ценни книжа чрез подписка или замяна;
Имущество 

Дяловете на които е разделено чистото имущество на договорния фонд са безналични ценни книжа по сметки в Централен депозитар.
Портфолио  

Структурата на активите на фонда и делът в ценни книжа от един или друг вид са посочени в следната таблица:  

Таблица №1

	Видове активи    
	Относителен дял (%) спрямо размера на общите активи

	1. Ценни книжа и инструменти на паричния пазар, емитирани от Република България или друга държава членка    
	до 95 на сто

	2. Инструменти на паричния пазар, извън тези търгувани на регулиран пазар, ако върху емисията или емитента на тези инструменти се осъществява надзор с цел защита на вложителите или влоговете, гарантирани от Република България или друга държава членка, емитирани или гарантирани от Българска народна банка, от централна банка на друга държава членка, от Европейската централна банка, от Европейския съюз или Европейската инвестиционна банка, от трета държава, а в случаите на федерална държава – от един от членовете на федералната държава, от публична международна организация, в която членува поне една държава членка    
	до 95 на сто

	3. Ценни книжа и инструменти на паричния пазар, емитирани или гарантирани от Българска народна банка, от централна банка на друга държава членка, от Европейската централна банка, от Европейския съюз или Европейската инвестиционна банка, от трета държава, а в случаите на федерална държава – от един от членовете на федералната държава, от публична международна организация, в която членува поне една държава членка  и допуснати до или търгувани на регулиран пазар по смисъла на ЗППЦК или на регулиран пазар на друга държава-членка, или допуснати до търговия на официален пазар на фондова борса или търгувани на друг регулиран пазар в трета държава, който е включен в списъка одобрен от Заместник – председателя на КФН  
	до 95 на сто

	4. Ипотечни облигации и други дългови ценни книжа, издадени от банки, допуснати до или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар в   Република България
	до 80 на сто

	5. Дългови ценни книжа и инструменти на паричния пазар, издадени от банки, допуснати до или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар  на друга държава-членка, или допуснати до търговия на официален пазар на фондова борса или търгувани на друг регулиран пазар в трета държава, който е включен в списъка одобрен от Заместник – председателя на КФН  
	до 40 на сто

	6.  Ценни книжа и инструменти на паричния пазар, издадени или гарантирани от регионални или местни органи на Република България, на държава членка или на трета държава, допуснати до или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар в Република България
	До 60 на сто

	7. Ценни книжа и инструменти на паричния пазар, издадени или гарантирани от регионални или местни органи на Република България, на държава членка или на трета държава, допуснати до или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар  на друга държава-членка или допуснати до търговия на официален пазар на фондова борса или търгувани на друг регулиран пазар в трета държава, който е включен в списъка одобрен от Заместник – председателя на КФН    
	до 30 на сто

	8. Корпоративни облигации на български емитенти извън книжата по т. 4, други дългови ценни книжа и инструменти на паричния пазар, допуснати до или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар в Република България
	до 80 на сто

	9. Ценни книжа с фиксирана доходност и инструменти на паричния пазар  допуснати до или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар  на друга държава-членка, или допуснати до търговия на официален пазар на фондова борса или търгувани на друг регулиран пазар в трета държава, който е включен в списъка одобрен от Заместник – председателя на КФН
	до 50 на сто

	10. Акции и дялове на други колективни инвестиционни схеми, получили разрешение за извършване на дейност съгласно директива 85/611/ЕИО на Съвета и/или  на други колективни инвестиционни схеми по смисъла на § 1 т 26 от ДР на ЗППЦК, със седалище в България, в друга държава-членка или в трета държава, отговарящи на изискванията на чл. 195 ал 1 т.5 б. “а” ЗППЦК, при условие, че съгласно уставите и правилата на тези колективни инвестиционни схеми, те могат да инвестират общо не повече от 10 на сто от активите си в други колективни инвестиционни схеми
	до 10 на сто

	11. Акции в дружества и други ценни книжа, еквивалентни на акции в дружества, допуснати до  или търгувани на регулиран пазар по чл. 7 от ЗППЦК или търгувани на друг регулиран пазар в   Република България или в друга държава членка, или допуснати до търговия на официален пазар на фондова борса или търгувани на друг регулиран пазар в трета държава, който е включен в списъка одобрен от Заместник – председателя на КФН
	до 20 на сто

	12. Наскоро издадени ценни книжа, ако условията на емисията включват поемане на задължение да иска допускане и да бъдат допуснати в срок не по-дълъг от една година от издаването им за търговия на Българска фондова борса Дофия АД или на друг официален пазар на фондова борса или друг регулиран пазар, функциониращ редовно, признат и публично достъпен който е включен в списъка одобрен от Заместник – председателя на КФН
	до 10 на сто

	13. Други допустими съгласно чл. 195 ал 1 ЗППЦК ценни книжа и инструменти на паричния пазар
	до 10 на сто

	14. Други допустими от закона ценни книжа и инструменти на паричния пазар, извън посочените по-горе, включително такива които на са допуснати до и/или търгувани на регулиран пазар, както и финансови индекси, лихвени проценти, валута и валутни курсове, доколкото е разрешено от закона
	до 10 на сто


Основни характеристики на инструментите в които фондът може да инвестира:

· Акции 

Акциите са ценни книжа, даващи на притежателите им право на собственост на определен дял от една компания, заедно с прилежащите й право на глас в общото събрание на акционерите, право на дивидент, както и ликвидационен дял. Притежателите на акции в дадено дружество могат да печелят като доход от дивиденти, евентуално разпределяни от дружеството, от покачването на пазарната цена на акциите, или от ликвидационна квота. На акционерите се полагат и права  за записване на пропорционален  на притежавания от тях дял  брой акции във връзка с взето решение за увеличение на капитала на публичното дружество. За дружествата чийто акции се търгуват на БФБ са в сила разпоредбите ЗППЦК, които дават максимална степен на защита на интересите на миноритарните акционери.

· Държавни ценни книжа ( ДЦК)
ДЦК са дългови ценни книжа, издавани и гарантирани от държавата. Притежателя на такива ценни книжа е кредитор на държавата. Държавните ценни книжа могат да бъдат деноминирани в лева, евро, щатски долари или в друга валута. Всички български ДЦК са гарантирани от РБългария и се считат за ниско рисков или за безрисков инструмент. От гледна точка на структурата на доходността, ДЦК биват:

- Сконтови - продават се с отстъпка от номинала, а се изкупуват обратно по номинал, като тази отстъпка се явява доход от книжата им до падежа им.

- Лихвоносни- емитират се по номинал, изкупуват се обратно по номинал  и носят лихва на притежателите им за периода на съществуването си.

- Сконтово-лихвоносни – продават се с отстъпка от номинала, погасяват се по номинал и допълнително носят лихва за перида на съществуването си.

· Общински облигации – този вид облигации се издават от отделните общини. Обикновенно чрез емитирането им се цели набиране на средства за осъществяване на инвестиционна програма. От гледна точка на формирането на доходността и деноминацията те не се различават от ДЦК. Могат да бъдат обезпечени с общински имоти или други активи и необезпечени. Този вид дългови ценни книжа също се смятат за нискорискови финансови инструменти.

· Ипотечни облигации - съгласно българското законодателство, ипотечните облигации се издават само от банки, като се спазва Закона за ипотечните облигации. Банките емитират тези книжа за рефинансиране на операциите си и за увеличаване на кредитните си портфейли. От гледна точка на доходност и деноминация, влизат в категорийте, посочени за ДЦК. По сила на Закона ипотечните облигации са обезпечени по вземания по ипотечни кредити, отпуснати от съответната банка, които съгласно настоящето законодателство, надвишават общия обем на издадената емисия облигации поне с 10%. Това означава, че при евентуална невъзможност на банката-емитент да изплаща задълженията си по облигациите, вземанията по отпуснатите от нея ипотечни кредити ще служат  за изплащане на задълженията  по облигациите.
· Корпоративни облигации - Корпоративните облигации са средство за набиране на финансов ресурс от страна на акционерните дружества. Те могат да бъдат обезпечени или необезпечени. Рискът на всяка емисия облигации зависи от дейността, финансовото състояние и кредитния рейтинг на компанията – емитент, както и от обезпечението на емисията. Доходите от тях основно се получават под формата на лихви или отбив от номинала и обикновенно са по-високи от доходите съразмерими по срочноск ДЦК, ипотечни или общински облигации, заради по-високата степен на риск. Конвертируемите корпоративни облигации дават право на техните собственици да ги преобразуват в акции на съответното дружество на падежа или по време на   емисията, тяхната цена зависи не само от лихвата , но и от печалбата, която би могла да се извлече при преобразуването им в акции. Допълнителната възможност за печалба обикновенно ги прави по-скъпи от обикновените корпоративни облигации.
През 2007 г. инвестиционната политика е прилагана при спазване на няколко критерия основни криттерия за избор на активите, в които да се инвестират парични  средства на дружеството:

· По отношение на дълговите ценни книжа е извършен подбор спрямо стабилността на компаниите, които са ги емитирали, както и генерираната от книжата доходност;

· По отношение на акциите основен акцент беше поставен върху ликвидността и потенциала им за растеж. 

Бяха избрани акции, за които е налице подцененост на нетните активи и потенциал за растеж - по-висок от средния за пазара. 

Инвестиционни цели на ДФ КД Облигации България са:

· запазване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове във Фонда;

· осигуряване на максимална ликвидност на инвестициите на притежателите на дялове;

· нарастване на стойността на инвестициите на притежателите на дялове посредством реализиране на максималния възможен доход от Фонда при поемане на минимален риск.

Ограничения за структурата на активите 

Съгласно ЗППЦК, подзаконовите актове по прилагането му и устава на дружеството  управляващото дружество ще следва следните ограничения при формиране на структурата на активите в портфейла на ДФ КД Облигации България:

Таблица №2

	ОГРАНИЧЕНИЯ
	Относителен дял (%) спрямо размера на общите активи

	1. Ограничения за структурата на активите и относителните дялове в ценни книжа от един или друг вид

	1. Инвестиции в ценни книжа или инструменти на паричния пазар, издадени от един емитент
	До 5 на сто

	· В случаите, в които общата стойност на инвестициите на фонда в такива активи не надхвърля 40 на сто от активите му
	Над 10 на сто

	· В случаите, в които ценните книжа и инструментите на паричния пазар  са издадени или гарантирани от Република България, друга държава членка, от техни местни органи, от трета държава или международна публична организация, в която членува поне една държава членка
	До 35 на сто

	2. Инвестиции във влогове в една банка
	До 20 на сто

	3. Рискова експозиция на договорния фонд към насрещна страна по сделка с дериватни финансови инструменти, търгувани на извънборсови пазари, когато насрещната страна е банка по чл. 195, ал. 1, т. 6 ЗППЦК
	До 10 на сто 

	· В случаите извън посочения по - горе
	До 5 на сто

	4. Общата стойност на инвестициите по т. 1 – 3 в ценни книжа или инструменти на паричния пазар издадени от едно лице, влоговете при това лице и експозицията към същото лице, възникнала в резултат на сделки с дериватни финансови инструменти, търгувани на извънборсови пазари 
	До 20 на сто

	5. Общата стойност на инвестициите по т. 1 – 4 в ценни книжа или инструменти на паричния пазар издадени от едно лице, влоговете при това лице и експозицията към същото лице, възникнала в резултат на сделки с дериватни финансови инструменти, търгувани на извънборсови пазари
	До 35 на сто

	6. Общата стойност на инвестициите в ценни книжа или инструменти на паричния пазар емитирани от една група
	До 20 на сто

	7. Договорният фонд може да придобива до:
	

	· От акциите без право на глас, издадени от едно лице
	До 10 на сто

	· От облигациите или други дългови ценни книжа, издадени от едно лице
	До 10 на сто

	· От дяловете на една колективна инвестиционна схема, получила разрешение за извършване на дейност съгласно директива 85/611/ЕИО на Съвета или друга колективна инвестиционна схема по смисъла на § 1 т 26 от ДР на ЗППЦК, независимо дали е със седалище в държава членка или не
	До 25 на сто

	· Инструменти на паричния пазар издадени от едно лице
	До 10 на сто

	8. Общият размер на инвестициите в дяловете на колективни инвестиционни схеми, по смисъла на § 1 т 26 от ДР на ЗППЦК, независимо дали са със седалище в държава членка или не, различни от колективна инвестиционна схема, получила разрешение за извършване на дейност съгласно директива 85/611/ЕИО на Съвета
	До 30 на сто

	2. Допълнителни ограничения по отношение на инвестициите в портфейла на договорния фонд

	Минимум 70 на сто от инвестиции в ценни книжа и инструменти на паричния пазар, приети за търговия на регулиран пазар, да са с  пазарна цена

	Общият размер на инвестициите в неликвидни активи не може да бъде по-голям от 30 на сто от активите на дружеството

	Не по-малко от 10 на сто от активите на дружеството да са в:

· Парични средства в каса

· Вземания по безсрочни или със срок до 3 месеца банкови влогове

· Ценни книжа

· Други парични средства определени в Наредбата за изискванията към дейността на инвестиционните дружества

	Паричните средства, ценните книжа с пазарна стойност, ДЦК, инструменти на паричния пазар и краткосрочни вземания следва да са в размер не по-малък от 100% от претеглените текущи задължения на фонда

	Парични наличности в каса, по разплащателни сметки, депозити до 3 месеца и ДЦК с остатъчен срок до падежа не по-дълъг от 90 дни следва да са в размер не по-малък от 70 на сто от претеглените текущи задължения на фонда, с изключение на задълженията свързани с участие в увеличението на капитала в публични дружества

	3. Ограничения на дейността на фонда

	Управляващото дружество не може да инвестира активите на договорния фонд в акциите с право на глас на един емитент, което да позволи на УД или на членовете на неговия управителен орган заедно или поотделно да упражняват значително влияние  върху този емитент

	Управляващото дружество не може да променя предмета на дейност на фонда

	Управляващото дружество, както и банката – депозитар не могат да дават заеми или да обезпечават или да гарантират задължения на трети лица с имуществото на фонда

	Управляващото дружество не може да продава ценни книжа, инструменти на паричния пазар и други финансови инструменти по чл. 195, ал. 1, т.5, 7 и 8 от ЗППЦК които фонда не притежава

	


Структура на инвестиционния портфейл на ДФ КД Облигации България през 2007г.:
Таблица №3

	Видове инструменти


	Дял от
нетните  активите по баланса към

31.03.2007
	Дял от
нетните  активите по баланса към

 30.06.2007
	Дял от
нетните  активите по баланса към

30.09.2007
	Дял от
нетните  активите по баланса към

31.12.2007

	Акции, издадени от български емитенти, които се търгуват на регулиран пазар
	16.09%
	19.22%
	20.88%
	19.61%

	Корпоративни облигации, издадени от български емитенти, които се търгуват на регулиран пазар
	26.34%
	27.59%
	23.69%
	45.41%

	Корпоративни облигации, издадени от български емитенти, които не се търгуват на регулиран пазар
	5.83%
	7.18%
	9.51%
	3.67%

	Банкови депозити
	35.60%
	34.64%
	31.38%
	30.13%


Промени в структурата на портфейла, които са настъпили през отчетния период:
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Стойност на отделните видове инвестиции към края на 2007 г.
Таблица №4

	Видове инструменти


	Код на емисия
	Брой на книжата
	Отчетна стойност

(в лева)
	Дял от
стойността на активите по баланса към 31.12.2007

	І. Финансови активи, държани за търгуване - акции

	Индустриален Холдинг България АД-София
	BG1100019980
	3000
	34020
	4.33

	Монбат АД
	BG1100075065
	1548
	47307
	6.02

	Топливо АД
	BG11TOSOAT18
	623
	18142
	2.31

	Корпоративна Търговска Банка АД
	BG1100129052
	400
	38412
	4.89

	Индустриален Холдинг България АД-София-права
	BG4000028077
	3000
	14040
	1.79

	IІ. Финансови активи, държани за търгуване - облигации

	Корпоративни облигации, издадени от български емитенти, които се търгуват на регулиран пазар

	Ти Би Ай Кредит ЕАД-София
	BG2100014054
	25
	25946
	3.30

	Овергаз Инк. АД-София
	BG2100002034
	45
	46611
	5.93

	Петрол АД-София
	BG2100013031
	46
	46402
	5.90

	Обединена млечна компания АД
	BG2100004063
	31
	62633
	7.97

	Св. Св. Константин и Елена Холдинг АД
	BG2100031058
	24
	46966
	5.97

	БЛ Лизинг АД
	BG2100019061
	10
	20374
	2.59

	Ти Би Ай Лизинг АД
	BG2100006076
	9
	18243
	2.32

	Евролийз Ауто АД-ІІ
	BG2100008072
	23
	45655
	5.81

	Евролийз Ауто АД-IIІ
	BG2100013072
	20
	39041
	4.97

	Корпоративни облигации, издадени от български емитенти, които не се търгуват на регулиран пазар

	РОЯЛ ПАТЕЙТОС АД 
	BG2100026066
	14
	28473
	3.62

	III. Парични средства и банкови депозити

	Банкови депозити
	
	 233 444
	30.13%


Промените в състоянието на активите в рамките на отчетния период, включващи:
ДФ КД Облигации България стартира дейността си в началото на май 2006 г. В края на 2006 г. нетната стойност на активите достигна 591 708 лева. От тях 16.68 % бяха инвестирани в акции, в облигации – 58.09 %, в депозити – 18.72 % и в разплащателни сметки  - 6.50%.

В края на първата половина на 2007г. делът на инвестициите в акции нарастна до 19.20%, в облигации – до 34.70%, в депозити – до 34.60% и в разплащателни сметки – до 11.50%.

В края на 2007 г. акциите представляват 19.32% от общия размер на активите, облигациите – 48.37%, инвестициите в депозити – 29.69 % и делът на активите в разплащателни сметки е 1.80 %.
През 2007г. приходите от инвестиции са в общ размер на 499 248 лева , от които 497 626 са приходите от преоценка на инвестициите в портфейла на фонда. Очетеният ръст в тази група е 412% през 2007г. спрямо 2006г. когато генерираните приходи от инвестиции са в общ размер на 97 493 лева.

ДФ КД Облигации България  няма реализирани други приходи през последните два финансови  периода.

Съгласно Правилата на ДФ КД Облигации България, годишното възнаграждение на УД КД Инвестмънтс ЕАД като управляващо дружество е в размер до 1.00 % от средната годишна нетна стойност на активите на договорния фонд. Разходите за външни  услуги през 2007г. са в размер на 18 хил. лева, от които за:

· Разходи за управление дължими на управляващото дружество са в размер на 11 хил.лв през 2007г.

· Други плащания и данъци са за депозитарни и административни такси в размер на 5 хил.лв през отчетната година и други оперативни разходи за 2 хил.лв
Нетните приходи от финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба или загуба са в размер на 158 хил. лв през 2007г. спрямо 21 хил. лв през 2006г. и приходите от лихви са  в размер на 45 хил. лв през 2007г. спрямо 18 хил. през 2006г. 
ІІІ. РЕЗУЛТАТИ ОТ ДЕЙНОСТТА

1. Ликвидност

Дружеството поддържа отлични нива на ликвидност като в портфейла му от финансови активи към края на 2007г. са включени:

· акции – 19.32% от общия размер на активите;
· облигации – 48.37% от общия размер на активите;
· парични средства – 29.69% от общия размер на активите;
2. Структура на приходите и разходите

Основно приходите на фонда са формирани от положителните разлики от сделки с финансови активи, от преоценка на инвестициите включени в портфейла  и от приходи от лихви по дълговите книжа с фиксиран доход. 

Към 31.12.2007г. ДФ КД Облигации България формира нефинансови приходи в размер на 543 922 лв.  в това число нетните приходи от финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба или загуба в размер на 158 хил. лв и приходи от лихви в размер на 45 хил. лв.

През 2006г. са реализирани  нефинансови приходи за 116 028 лв., в това число нетните приходи от финансови активи, отчитани по справедлива стойност в печалба или загуба в размер на 21 хил. лв и приходи от лихви в размер на 18 хил. лв.

Отчитеният  ръст общо при нефинансовите приходи е 368.79 %. 
За същия период дружеството релизира общо разходи в размер на 358 942 лв. от които нефинансови разходи в размер на 18 хил.лв, спрямо 84 493 лв. за 2006г. (нефинансовите разходи са 8 хил лв) или увеличение с 324.82 %  
3. Финансови резултати

Финансовия резултат на фонда към 31.12.2007г. е печалба в размер на 184 980 лева спрямо печалба в размер на 31 534 лева към 31.12.2006г. Отчетен е ръст в размер на 153 446 лева или 486.60%.
Общата балансова стойност на активите към 31.12.2007г. е в размер на 786 хил. лв спрямо  595 хил. лева за 2006г., като е отчетен ръст в размер на 32.10%. Нетната стойност на активите следва положителната тенденция с нарастване в размер на 30.96% от 592 хил. лв към 31.12.2006г. до 775 хил.лв. към 31.12.2007г.
Договорният фонд не е самостоятелно юридическо лице и няма внесен учредителен капитал. Чрез емитирането на дялове неговият капитал нараства, респективно намалява при обратно изкупуване на дяловете му. Промяната на нетните активи на фонда, изразяваща собствения капитал на договорния фонд е показан в следващата таблица.

Таблица №5
	
	Към 31 декември 2007 г.

	
	Брой  дялове
	Сума в хил. лева

	Нетни активи, подлежащи на разпределение на притежатели на дялове с опция за обратно изкупуване  в началото на периода 
	5 633
	592

	Постъпления от дялове с опция за обратно изкупуване
	5 218
	580

	Обратно изкупуване на дялове
	(4 662)
	(582)

	Нетно увеличение от сделки с дялове
	6 189
	590

	Увеличение на нетните активи подлежащи на разпределение от операции 
	-
	185

	Нетни активи, подлежащи на разпределение на притежатели на дялове с право на обратно изкупуване в края на периода
	6 189
	775


Промяна в цената на дяловете на договорния фонд: емисионна стойност на дял

Таблица №6
	Дата
	Номинална стойност на 1 акция

(лв)
	Издадени дялове

(брой)
	Емисионна стойност на 1 дял

(лв)

	Към 31.12.2007г.
	100
	6 189
	125.47 (при вноска под 100,000 лв)
125.66 (при вноска под 100,000 лв)

	Към 31.12.2006г.
	100
	5 633
	105.42 (при вноска под 100,000 лв)
105.26 (при вноска под 100,000 лв)
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Емисионната стойност на дяловете на ДФ КД Пеликан АД се изчислява от управляващото дружество под контрола на банката – депозитар, съгласно приети от управляващото дружество и одобрени от КФН правила за оценка на активите и договор между УД КД Инвестмънтс ЕАД когато действа за сметка на договорния фонд и UniCredit Bulbank АД. 

Емисионната стойност се изчислява като нетната стойност на активите на договорния фонд на един дял се увеличи с разходите по емитирането в размер на 0.35% от нетната стойност на активите на един дял. При внасяне от един инвеститор на сума за закупуване на дялове над 10 000 лева, емисионната стойност се изчислява като нетната стойност на активите на един дял се увеличава с разходите по емитирането в рзамер на 0.20% от нетната стойност на активите на един дял
Емисионната стойност се определя всеки работен ден и се публикува във вестник “Пари”, “Дневник” и “Монитор”.

ІV. ОСНОВНИ РИСКОВЕ, ПРЕД КОИТО Е ИЗПРАВЕН ДФ КД ОБЛИГАЦИИ БЪЛГАРИЯ
ДФ КД Облигации България е колективна инвестиционна схема от отворен тип с инвестиционна цел постигане на  висока доходност при минимален риск. 
Лихвен риск. Това е рискът, че промените в пазарните лихвени проценти могат неблагоприятно да се отразят върху дохода или стойността на активите на Договорния Фонд, състоящи се предимно от дългови ценни книжа. По принцип, нарастването на лихвените проценти води до понижение на пазарната цена на дълговите инструменти. При инвестициите в краткосрочни дългови ценни книжа (в каквито е планирано да бъдат инвестирани значителна част от активите на Фонда) лихвеният риск е по-малък. От друга страна обаче, понижаването на лихвените проценти ще се отрази неблагоприятно върху дохода на Фонда, когато последният е инвестирал преимуществено в краткосрочни ценни книжа, тъй като новозакупените инструменти ще носят по-нисък доход. Управляващото Дружество ще диверсифицира портфейла на КД Облигации България, включително чрез инвестиране в инструменти с плаващ доход, както и може да осъществява сделки по хеджиране на лихвения риск. Въпреки това, възможно е да има периоди, например при повишаване на лихвените проценти, когато понижаването на нетната стойност на активите на Договорния Фонд ще е неизбежна.

Кредитен риск. Това е рискът издателят (дружеството – емитент) на дългови ценни книжа, съответно лицето предоставило обезпечение, да не желае или да не може да изпълни своите задължения, в частност да изплати навреме главницата и/или дължимите лихви. При договори за обратно изкупуване, ако контрагентът на КД Облигации България не може да изпълни задължението си да изкупи обратно ценните книжа, Фондът може да понесе загуба, доколкото приходите от продажбата на обезпечението са по-малки от цената на обратното изкупуване, когато тя е фиксирана. Когато конкретните дългови ценни книжа имат кредитен рейтинг, кредитният риск включва възможността за понижение на кредитния рейтинг на ценните книжа, в които е инвестирал Договорния Фонд.

Оценката на рейтинговите агенции Стандарт енд Пуърс, Муудис и Фитч (Standard and Poor’s, Moody’s, Fitch) са международно признат барометър за кредитния риск на дълговите ценни книжа. Но и този рейтинг не е перфектен: той е направен на база минали събития и не отразява в същата степен на точност възможни бъдещи обстоятелства.

Очакваме голямата част от инвестициите на КД Облигации България да бъдат в ценни книжа, които нямат кредитен рейтинг. Управляващото Дружество ще се стреми да редуцира кредитния риск при инвестиране в ценни книжа без кредитен рейтинг посредством извършване на кредитен анализ, диверсификация на инвестициите и наблюдение на събитията и тенденциите в икономическите и политически условия. Няма сигурност, че тези действия на Управляващото Дружество ще предотвратят загуби.

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.
Ликвиден риск. Това е рискът, че при определени условия, може да се окаже трудно или невъзможно Управляващото Дружество да продаде притежавани от Фонда ценни книжа на изгодна цена. В частност, този риск е най-голям относно неприетите за търговия на регулиран пазар ценни книжа.

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).
Валутен риск. Инвестициите в инструменти, деноминирани в чуждестранна валута, могат да бъдат неблагоприятно засегнати от понижение на курса на тази валута спрямо българския лев. Подобни курсови промени биха засегнали нетната стойност на активите на КД Облигации България и неговият доход. В тази връзка, Управляващото Дружество може да извърши определени сделки за хеджиране на валутния риск (напр. валутни опции, покупка и продажба на валута при спот и форуърдни сделки), които сами по себе си също носят определени рискове. Очаква се значителна част от чуждестранните активи на Договорния Фонд да бъдат деноминирани в евро, при които валутен риск не се поема поради фиксирането на българския лев към еврото.

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.
Управленски риск. Възниква поради активното управление на инвестиционния портфейл на КД Облигации България. Управляващото Дружество ще прилага инвестиционни техники и анализ на рисковете при вземането на инвестиционни решения, но няма сигурност, че желаният резултат ще бъде постигнат.

Инфлационен риск. Възможно е ръстът на инфлацията да компенсира значителна част или целия доход на притежателите на дялове от Фонда, поради което инвеститорите в КД Облигации България да не получат реален доход (нараснала покупателна способност) или той да е незначителен. Като противодействие на този риск Управляващото Дружество ще се стреми да поддържа подходящ баланс, съобразен с инвестиционните цели и стратегия на Фонда, между неговите активи с фиксирана доходност и с променлива доходност.

Пазарен риск. В периоди на несигурност сред пазарните участници цените на ценните книжа могат да варират значително. Посредством диверсификация на активите Управляващото Дружество ще се стреми да неутрализира специфичния пазарен риск на отделните инвестиции на Фонда. Възможно е, макар и малко вероятно, с оглед на инвестиционния профил на КД Облигации България и състоянието на българската икономика, спад в стойността на повечето финансови активи, в които е инвестирал Фонда.

Рискове при използването на деривати. Освен горепосочените пазарен, кредитен и ликвиден риск, дериватите носят и допълнителни, специфични за тях рискове. Управленски риск. Дериватите са силно специализирани инструменти, чието използване изисква разбиране както на базовия актив, така и на механизма на действие на самия дериват. Сложността на дериватите изисква адекватни средства за наблюдение на сделките с тях, анализ на специфичните рискове и способност да се прогнозират цените. Риск на лостовия ефект. Неблагоприятна промяна в цената на базовия актив, курс или индекс може да доведе до загуба на сума, по-голяма отколкото е инвестирана в деривата. Някои деривати имат потенциал за неограничена загуба. Съществува също и Риск от погрешно оценяване на деривата. Много от дериватите са сложни инструменти и често оценката им е субективна. Вследствие на това КД Облигации България може да претърпи загуби при покупка на надценени деривати. В заключение, използването на деривати може не винаги да е успешно и може да се окаже противопоказно на инвестиционните цели на Договорния Фонд.

Законодателни промени. Понастоящем печалбата на КД Облигации България не се облага с корпоративен данък. Промяната в данъчните закони, както и на други приложими закони и нормативни актове може да се отрази неблагоприятно върху финансовите резултати на КД Облигации България.

V. Важни събития, настъпили след ДАТА НА СЪСТАВЯНЕ НА ГОДИШНИЯ ФИНАНСОВ ОТЧЕТ

Няма възникнали важни събития след датата на съставяне на годишния финансов отчет към 31.12.2007г.
VІ. НАСТОЯЩИ ТЕНДЕНЦИИ И ВЕРОЯТНО БЪДЕЩО  развитие на ДОГОВОРНИЯ ФОНД
През 2007г. ДФ КД Облигации България отчете следните резултати:

Таблица №7
	
	Показател
	Резултат за 2007г.

	1
	Нетна печалба 
	Ръст от 200%

	2
	Нетна стойност на активите
	Ръст от 31%

	3
	Цена на дяловете
	Ръст от 36%


Както и през 2007 година два са основните фактора, които ще влияят върху дейността на фонда през 2008 година:

· Очаквано по-нататъшно поскъпване на ценните книжа от портфейла;

· Повишен интерес на инвеститорите към дяловете на ДФ КД Облигации България;

Прогноза за активите на дружеството 
Прогнозно равнище и изменение на нетната стойност на активите за един дял

Таблица №8
	Видове инструменти (активи)
	Очаквана стойност към края на 2008 г.

	Нетна стойност на активите на ДФ КД Облигации България
	1 251 000 лева


VІІ. НАУЧНОИЗСЛЕДОВАТЕЛСКАТА И РАЗВОЙНА ДЕЙНОСТ

Договорния фонд не е осъществявал научноизследователска и развойна дейност.
VІІІ. ИНФОРМАЦИЯТА, ИЗИСКВАНА ПО РЕДА НА ЧЛ. 187д И ЧЛ. 247 ОТ ТЪРГОВСКИЯ ЗАКОН

1. Броят и номиналната стойност на придобитите и прехвърлените през годината собствени акции, частта от капитала, която те представляват, както и цената, по която е станало придобиването или прехвърлянето

Таблица №9
	Дата
	Емисионна стойност
	Цена обратно изкупуване
	Брой дялове
	Дата
	Емисионна стойност
	Цена обратно изкупуване
	Брой дялове

	03.01.2007
	105,6365
	105,2681
	5633
	03.07.2007
	115,6146
	115,2114
	10232

	04.01.2007
	105,6431
	105,2746
	5633
	04.07.2007
	116,4753
	116,0691
	10232

	05.01.2007
	106,1580
	105,7877
	5633
	05.07.2007
	116,2966
	115,8910
	10323

	08.01.2007
	107,1393
	106,7656
	5633
	06.07.2007
	116,8514
	116,4438
	10232

	09.01.2007
	107,7863
	107,4104
	5633
	09.07.2007
	116,4430
	116,0369
	10232

	10.01.2007
	107,6096
	107,2343
	5633
	10.07.2007
	116,5180
	116,1116
	10237

	11.01.2007
	106,6403
	106,2684
	5633
	11.07.2007
	117,0188
	116,6107
	10237

	12.01.2007
	107,5754
	107,2002
	5633
	12.07.2007
	117,3893
	116,9799
	10237

	15.01.2007
	107,8782
	107,5019
	5633
	13.07.2007
	117,2354
	116,8265
	10237

	16.01.2007
	107,9881
	107,6115
	5635
	16.07.2007
	117,0528
	116,6445
	10237

	17.01.2007
	108,2984
	107,9207
	5635
	17.07.2007
	116,5956
	116,1889
	10237

	18.01.2007
	108,4756
	108,0973
	5635
	18.07.2007
	116,3719
	115,9660
	10237

	19.01.2007
	108,5704
	108,1917
	5635
	19.07.2007
	116,5246
	116,1182
	10237

	22.01.2007
	109,1169
	108,7363
	5635
	20.07.2007
	116,6869
	116,2799
	10237

	23.01.2007
	109,8101
	109,4271
	5635
	23.07.2007
	116,8059
	116,3985
	10237

	24.01.2007
	108,6164
	108,2376
	5635
	24.07.2007
	117,1709
	116,7622
	10237

	25.01.2007
	108,9393
	108,5593
	5635
	25.07.2007
	117,6577
	117,2473
	10237

	26.01.2007
	109,6047
	109,2224
	5635
	26.07.2007
	118,3803
	117,9674
	10237

	29.01.2007
	109,8471
	109,4640
	5635
	27.07.2007
	117,9151
	117,5038
	10237

	30.01.2007
	109,8985
	109,5152
	5635
	30.07.2007
	117,8574
	117,4463
	10237

	31.01.2007
	109,6138
	109,2315
	5635
	31.07.2007
	118,0401
	117,6284
	10237

	01.02.2007
	109,8211
	109,4381
	5635
	01.08.2007
	118,1090
	117,6971
	10237

	02.02.2007
	109,7128
	109,3301
	5635
	02.08.2007
	118,2019
	117,7896
	10237

	05.02.2007
	109,5450
	109,1629
	5635
	03.08.2007
	118,3648
	117,9520
	10237

	06.02.2007
	109,7743
	109,3914
	5635
	06.08.2007
	118,3453
	117,9325
	10237

	07.02.2007
	110,0509
	109,6671
	5635
	07.08.2007
	118,2532
	117,8408
	10237

	08.02.2007
	109,9819
	109,5983
	5635
	08.08.2007
	118,1872
	117,7750
	10279

	09.02.2007
	110,0928
	109,7088
	5635
	09.08.2007
	118,3010
	117,8884
	10279

	12.02.2007
	110,4588
	110,0735
	5635
	10.08.2007
	118,1097
	117,6978
	10286

	13.02.2007
	110,1762
	109,7919
	5635
	13.08.2007
	117,9045
	117,4933
	10286

	14.02.2007
	110,0686
	109,6847
	5635
	14.08.2007
	118,0064
	117,5948
	10286

	15.02.2007
	110,2969
	109,9122
	5635
	15.08.2007
	118,0183
	117,6067
	10286

	16.02.2007
	110,2304
	109,8459
	5635
	16.08.2007
	117,9587
	117,5473
	10286

	19.02.2007
	110,1515
	109,7673
	5636
	17.08.2007
	117,6888
	117,2783
	10286

	20.02.2007
	110,2084
	109,8240
	5636
	20.08.2007
	118,2723
	117,8598
	10286

	21.02.2007
	110,1848
	109,8005
	5636
	21.08.2007
	118,2616
	117,8491
	10286

	22.02.2007
	110,2826
	109,8980
	5636
	22.08.2007
	118,2178
	117,8055
	10286

	23.02.2007
	110,2662
	109,8816
	5636
	23.08.2007
	118,5676
	118,1541
	10286

	26.02.2007
	110,3708
	109,9858
	5636
	24.08.2007
	119,0421
	118,6269
	10286

	27.02.2007
	110,4575
	110,0722
	5636
	27.08.2007
	118,9979
	118,5829
	10286

	28.02.2007
	110,2598
	109,8752
	5636
	28.08.2007
	120,4205
	120,0005
	10286

	01.03.2007
	110,2923
	109,9076
	5636
	29.08.2007
	119,1971
	118,7814
	10286

	02.03.2007
	110,0487
	109,6649
	5636
	30.08.2007
	119,5067
	119,0899
	10286

	05.03.2007
	109,3859
	109,0044
	5661
	31.08.2007
	119,7113
	119,2938
	10286

	06.03.2007
	109,1783
	108,7975
	5661
	03.09.2007
	119,6813
	119,2639
	10327

	07.03.2007
	109,5405
	109,1584
	5661
	04.09.2007
	120,0848
	119,6660
	10336

	08.03.2007
	109,5572
	109,1751
	5664
	05.09.2007
	120,2903
	119,8708
	10336

	09.03.2007
	109,6645
	109,2820
	5664
	10.09.2007
	120,9343
	120,5125
	10336

	12.03.2007
	109,7655
	109,3827
	5664
	11.09.2007
	121,4983
	121,0745
	10336

	13.03.2007
	109,7795
	109,3966
	10226
	12.09.2007
	120,9450
	120,5232
	10336

	14.03.2007
	109,5114
	109,1294
	10226
	13.09.2007
	120,8966
	120,4749
	10336

	15.03.2007
	109,5784
	109,1962
	10227
	14.09.2007
	121,2079
	120,7852
	10337

	16.03.2007
	109,6245
	109,2422
	10272
	15.09.2007
	121,2981
	120,8750
	10337

	19.03.2007
	109,5581
	109,1760
	10272
	17.09.2007
	121,6037
	121,1796
	10337

	20.03.2007
	109,4900
	109,1081
	10272
	18.09.2007
	121,7643
	121,3396
	10337

	21.03.2007
	109,5013
	109,1194
	10272
	19.09.2007
	122,4319
	122,0049
	10337

	22.03.2007
	109,6091
	109,2268
	10272
	20.09.2007
	122,7911
	122,3628
	10337

	23.03.2007
	109,5421
	109,1600
	10272
	21.09.2007
	123,3753
	122,9450
	10337

	26.03.2007
	109,5511
	109,1690
	10272
	24.09.2007
	123,6288
	123,1976
	10337

	27.03.2007
	109,5314
	109,1494
	10272
	25.09.2007
	124,6068
	124,1722
	10340

	28.03.2007
	109,5582
	109,1761
	10272
	26.09.2007
	125,5250
	125,0872
	10364

	29.03.2007
	109,5100
	109,1281
	10272
	27.09.2007
	126,0289
	125,5893
	10364

	30.03.2007
	109,6766
	109,2941
	10272
	28.09.2007
	126,1550
	125,7150
	10364

	02.04.2007
	109,7402
	109,3574
	10272
	01.10.2007
	126,0235
	125,5840
	10364

	03.04.2007
	109,9026
	109,5193
	10272
	02.10.2007
	126,0426
	126,0426
	10364

	04.04.2007
	110,0649
	109,6810
	10272
	03.10.2007
	127,2100
	127,2100
	10364

	05.04.2007
	110,1892
	109,8049
	10272
	04.10.2007
	127,7824
	127,7824
	10450

	06.04.2007
	110,1588
	109,7746
	10272
	05.10.2007
	127,8092
	127,8092
	10450

	10.04.2007
	110,0716
	109,6877
	10272
	08.10.2007
	127,0781
	127,0781
	10450

	11.04.2007
	110,0350
	109,6512
	10272
	09.10.2007
	126,4249
	126,4249
	10450

	12.04.2007
	109,8770
	109,4938
	10272
	10.10.2007
	126,9487
	126,9487
	10450

	13.04.2007
	109,6418
	109,2594
	10272
	11.10.2007
	127,3172
	127,3172
	10450

	16.04.2007
	109,5433
	109,1612
	10272
	12.10.2007
	127,6982
	127,6982
	10450

	17.04.2007
	109,4086
	109,0270
	10272
	15.10.2007
	127,5370
	127,5370
	10451

	18.04.2007
	109,4681
	109,0863
	10274
	16.10.2007
	127,3302
	127,3302
	10451

	19.04.2007
	109,4389
	109,0572
	10274
	17.10.2007
	126,4931
	126,4931
	10530

	20.04.2007
	109,4500
	109,0683
	10274
	18.10.2007
	126,8419
	126,8419
	10530

	21.04.2007
	109,6307
	109,2483
	10274
	19.10.2007
	127,1183
	127,1183
	10530

	23.04.2007
	109,8218
	109,4388
	10274
	22.10.2007
	127,8401
	127,8401
	10530

	24.04.2007
	109,8918
	109,5085
	10274
	23.10.2007
	126,7092
	126,7092
	10530

	25.04.2007
	109,8207
	109,4377
	10274
	24.10.2007
	126,9306
	126,9306
	10532

	26.04.2007
	109,7170
	109,3343
	10274
	25.10.2007
	127,1642
	127,1642
	10560

	27.04.2007
	109,7770
	109,3941
	10274
	26.10.2007
	127,3146
	127,3146
	10560

	02.05.2007
	109,5584
	109,1763
	10292
	29.10.2007
	128,4654
	128,4654
	10560

	03.05.2007
	109,6230
	109,2407
	10295
	30.10.2007
	128,2668
	128,2668
	10568

	04.05.2007
	109,5258
	109,1438
	10295
	31.10.2007
	128,7323
	128,2833
	10583

	07.05.2007
	109,4482
	109,0665
	10295
	01.11.2007
	128,5569
	128,1085
	10583

	08.05.2007
	109,4624
	109,0806
	10295
	02.11.2007
	128,1948
	127,7477
	10586

	09.05.2007
	109,5496
	109,1675
	10313
	05.11.2007
	127,5502
	127,1053
	10586

	10.05.2007
	109,7878
	109,4049
	10313
	06.11.2007
	127,6383
	127,1931
	10605

	11.05.2007
	110,2084
	109,8240
	10313
	07.11.2007
	128,0196
	127,5731
	10605

	14.05.2007
	110,8157
	110,4292
	10213
	08.11.2007
	127,9087
	127,4626
	10605

	15.05.2007
	110,8807
	110,4940
	10213
	09.11.2007
	127,2271
	126,7834
	10605

	16.05.2007
	110,8736
	110,4869
	10213
	12.11.2007
	125,8962
	125,4571
	10614

	17.05.2007
	110,9288
	110,5419
	10213
	13.11.2007
	125,8491
	125,4102
	10614

	18.05.2007
	111,0730
	110,6856
	10213
	14.11.2007
	126,3786
	125,9378
	10614

	21.05.2007
	111,3324
	110,9441
	10213
	15.11.2007
	126,3048
	125,8643
	10614

	22.05.2007
	112,1443
	111,7532
	10213
	16.11.2007
	126,0785
	125,6388
	10614

	23.05.2007
	112,1869
	111,7959
	10213
	19.11.2007
	125,7574
	125,3188
	10617

	28.05.2007
	112,1459
	111,7548
	10213
	20.11.2007
	124,7040
	124,2691
	10617

	29.05.2007
	112,1590
	111,7678
	10213
	21.11.2007
	125,2309
	124,7941
	10617

	30.05.2007
	112,2293
	111,8379
	10213
	22.11.2007
	126,1261
	125,6862
	10750

	31.05.2007
	112,1191
	111,7281
	10213
	22.11.2007
	125,3713
	124,9340
	10617

	01.06.2007
	111,9702
	111,5797
	10213
	23.11.2007
	125,3400
	124,9028
	10617

	04.06.2007
	111,9838
	111,5932
	10213
	26.11.2007
	125,3504
	124,9132
	10623

	05.06.2007
	111,9344
	111,5440
	10213
	27.11.2007
	125,4080
	124,9706
	10623

	06.06.2007
	111,7954
	111,5723
	10213
	28.11.2007
	125,6975
	125,2591
	10623

	07.06.2007
	112,1700
	111,7788
	10213
	29.11.2007
	126,1874
	125,7473
	10623

	08.06.2007
	112,0381
	111,6473
	10231
	30.11.2007
	126,5111
	126,0699
	10623

	11.06.2007
	112,0724
	111,6815
	10231
	03.12.2007
	126,4956
	126,0544
	10624

	12.06.2007
	111,9271
	111,5367
	10231
	04.12.2007
	126,2656
	125,8252
	10624

	13.06.2007
	112,0235
	111,6328
	10231
	05.12.2007
	126,0775
	125,6378
	10624

	14.06.2007
	112,2020
	111,8107
	10232
	06.12.2007
	125,9715
	125,5321
	10664

	15.06.2007
	112,2223
	111,8309
	10232
	07.12.2007
	125,8865
	125,4474
	10664

	18.06.2007
	112,3707
	111,9788
	10232
	10.12.2007
	125,8485
	125,4096
	10737

	19.06.2007
	112,5765
	112,1839
	10232
	11.12.2007
	125,7112
	125,2727
	10737

	20.06.2007
	112,7133
	112,3202
	10232
	12.12.2007
	125,7133
	125,2748
	10737

	21.06.2007
	112,8739
	112,4802
	10232
	12.12.2007
	125,4494
	125,0119
	10737

	22.06.2007
	112,9145
	112,5207
	10232
	12.12.2007
	125,4494
	125,0119
	10737

	25.06.2007
	113,1144
	112,7199
	10232
	13.12.2007
	125,6699
	125,2316
	10737

	26.06.2007
	113,3845
	112,9890
	10232
	14.12.2007
	125,5881
	125,1501
	10737

	27.06.2007
	113,8309
	113,4334
	10232
	15.12.2007
	125,4494
	125,0119
	10737

	28.06.2007
	114,0518
	113,6540
	10232
	17.12.2007
	125,3946
	124,9572
	10748

	29.06.2007
	114,5073
	114,1079
	10232
	18.12.2007
	125,2830
	124,8460
	10748

	02.07.2007
	114,8611
	114,4605
	10323
	19.12.2007
	124,5644
	124,1299
	10750

	
	
	
	
	20.12.2007
	125,5873
	125,1493
	10750

	
	
	
	
	21.12.2007
	126,1261
	125,6862
	10750

	
	
	
	
	27.12.2007
	125,6856
	125,2472
	6188

	
	
	
	
	28.12.2007
	125,6570
	125,2187
	6188


2. Броят и номиналната стойност на обратно изупените дялове и частта от капитала, която те представляват

Договорният фонд не притежава собствени дялове.

3. Правата на членовете на СД на управляващото дружество  да придобиват дялове от договорния фонд

Членовете на СД на дружеството могат да придобиват свободно дялове от договорния фонд на регулиран пазар на ценни книжа при спазване на разпоредбите на Закона срещу пазарните злоупотреби с финансови инструменти и Закона за публичното предлагане на ценни книжа.
4. Участието на членовете на съветите в търговски дружества като неограничено отговорни съдружници, притежаването на повече от 25 на сто от капитала на друго дружество, както и участието им в управлението на други дружества или кооперации като прокуристи, управители или членове на съвети

няма
5. Сключени през 2007 г. договори с членове на СД  на управляващото дружество или свързани с тях лица, които излизат извън обичайната дейност на дружеството или съществено се отклоняват от пазарните условия.

Не са сключвани договори между управляващото дружество, когато то действа за сметка на договорния фонд, от една страна и членовете на СД на управляващото дружество,или свързани с тях лица, които излизат извън обичайната дейност на договорния фонд или съществено се отклоняват от пазарните условия.

6. Планираната стопанска политика през следващата година, в т.ч. очакваните инвестиции и развитие на персонала, очакваният доход от инвестиции и развитие на дружеството, както и предстоящите сделки от съществено значение за дейността на дружеството.
Инвестиционна политика през 2008г.

През 2008 г. дейността на ДФ КД Облигации България ще продължи да се осъществява в съответствие с основната цел на Фонда –запазването на инвестициите и осигуряването ръст в дългосрочен план, като същевременно се постига максимално намаляване на риска за инвеститора чрез диверсифициране и други техники за управление на риска. По този начин да се предостави възможност на инвеститорите да се възползват от благоприятните условия за реализиране на доходност при ограничени нива на риск.За постигане на основната цел на инвестиционната дейност, активите на Фонда ще се управляват въз основа на обоснована със задълбочени пазарни анализи стратегия. 

Два са основните фактора, които ще влияят върху дейността на Фонда: цените на активите на българския капиталов пазар и в частност цените на книжата от портфейла му, както и интереса към дяловете му от страна на инвеститорите.

В резултат на очакваното развитие тези фактори има основание да се очакват положителни резултати за Фонда през 2008 год. по отношение на всички основни показатели. 

ІХ. НАЛИЧИЕ НА КЛОНОВЕ НА ДОГОВОРНИЯ ФОНД

Към 31.12.2007г. Управляващото дружество КД Инвестмънтс ЕАД както и ДФ КД Облигации България, за сметка на който то действа, няма регистрирани клонове.

ІХ. ИЗПОЛЗВАНИТЕ ФИНАНСОВИ ИНСТРУМЕНТИ

При осъществяване на инвестиционната политика на договорния фонд не са използвани  финансови инструменти за хеджиране и управление на риска. 

Подробна информация относно задълженията, възникнали от сделки с деривативни инструменти по чл. 195, ал. 1, т. 7 ЗППЦК за отчетния период, по категории сделки

Не са възникнали задължения от сделки с деривативни инструменти по чл. 195, ал. 1, т. 7 ЗППЦК за отчетния период.

Изпълнителни директори на УД КД Инвестмънтс ЕАД: 

1 Янко Николов



2 Красимир Мишлаков
� EMBED PBrush  ���
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